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Korczo
S

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,
Bialorusig i Litwa. Na pétnocy granica paristwa przebiega cz¢dciowo
wzdtuz wybrzeza Morza Battyckiego.

Polska liczy 38,2 mln mieszkaricéw. Populacja miast stanowi 61%
(23,3 mln) ludnosci kraju, a pozostale 39% (14,9 mln) Polakéw
zamieszkuje tereny wiejskie. Pod wzgledem gestoéci zaludnienia
(122 mieszkaicow na km?) Polska jest na dziesigtym miejscu w Unii
Europejskiej oraz 86. na swiecie.

Zgodnie z trzystopniowym podziatem administracyjnym, przyjetym
w 1999 r., Polska dzieli si¢ na wojewddztwa, powiaty oraz
najmniejsze jednostki administracyjne — gminy. Obecnie w Polsce
jest 16 wojewddztw, 379 powiatéw (w tym 65 miast na prawach
powiatu) i 2.479 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 mieszkadcédw) i Poznan (0,5 mln mieszkadcédw).

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: Wysokie tempo wzrostu gospodarczego powinno
utrzymac sie¢ w 201 | r.

INFLACJA: Na koniec 201 r. spodziewany jest wzrost
rocznej inflacji w poréwnaniu z 2010 r.

BEZROBOCIE: Oczekiwana stopa bezrobocia na koniec
roku powinna uksztattowa¢ sie na poziomie zblizonym do
ubiegtorocznego.

RYNEK INWESTYCYJNY

NIERUCHOMOSCI BIUROWE

STOPA KAPITALIZAC)lI DLA NAJLEPSZYCH OBIEKTOW:
Po nieznacznej kompresji w pierwszym pétroczu oczekiwana
stabilizacja w najblizszych miesiacach.

WOLUMEN TRANSAKC]JI: Prognozuje sie utrzymanie
wysokiej aktywnosci inwestycyjnej z dwoch pierwszych
kwartatéw 201 | r.

NIERUCHOMOSCI HANDLOWE

STOPA KAPITALIZAC)I DLA NAJLEPSZYCH OBIEKTOW:
Po nieznacznej kompresji w pierwszym pétroczu oczekiwana
stabilizacja w najblizszych miesiacach.

WOLUMEN TRANSAKC]Il: Prognozuje sie¢ wzrost
wolumenu transakcji z uwagi na utrzymujace si¢ wysokie
zainteresowanie inwestoréw projektami handlowymi.

NIERUCHOMOSCI MAGAZYNOWE
STOPA KAPITALIZACJl: W biezacych warunkach
rynkowych, brak presji znizkowej na stopy kapitalizacji.
WOLUMEN TRANSAKC]JI: Zainteresowanie inwestorow
sektorem magazynowym pozostaje ograniczone.

RYNEK NIERUCHOMOSCI BIUROWYCH

WARSZAWA

PUSTOSTANY: Utrzymuje sie wysoki poziom popytu.
Niewielki spadek poziomu pustostanéw.

CZYNSZE: Wzrost efektywnych stawek czynszowych.

MIASTA REGIONALNE

PUSTOSTANY: Wieksza aktywnos$¢ po stronie najemcow,
niewielki spadek pustostanow.

CZYNSZE: Nieznaczny wzrost czynszéow efektywnych
w lokalizacjach o matej dostepnosci wolnej powierzchni.
Stabilizacja na rynkach o stosunkowo wigkszych pustostanach.

N
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WYNIKI EKONOMICZNE

W 2010 r. Polska znalazta si¢ w czotéwee krajéw UE pod wzgledem
dynamiki rozwoju gospodarczego, ze wzrostem PKB na poziomie
3,8% r/r i prognoza wzrostu na 2011 r. w wysokosci 4%. Gwaltowne
zmiany na globalnych rynkach finansowych, ktére nastapily na
przetomie lipca i sierpnia 2011 r., moga istotnie wplyna¢ na
prognozy dotyczace gtéwnych wskaznikéw makroekonomicznych
na $wiecie. Dalszy rozwdj sytuacji bedzie w gléwnym stopniu
zalezny od wiarygodnosci programéw redukeji dtugu publicznego
najwigkszych gospodarek $wiata, zwlaszcza Stanéw Zjednoczonych
oraz uprzemystowionych padstw Europy Potudniowej. Niezaleznie od
aktualnej fazy cyklu koniunkturalnego dtugoterminowe perspektywy
polskiej gospodarki pozostaja optymistyczne ze wzgledu na stabilnos¢
ekonomiczna, chionny rynek wewnetrzny oraz wykwalifikowang
site robocza.

RYNEK INWESTYCYJNY

Korzystne warunki makroekonomiczne w pierwszym pdtroczu 2011 r.
sprzyjaly kontynuacji ozywienia na polskim rynku inwestycyjnym.
Wartos¢ zawartych wéwczas transakeji wyniosta 960 mln EUR,
j. 0 23% wiecej w poréwnaniu z tym samym okresem 2010 r.
Wzorem ubieglego roku, najwigkszym zainteresowaniem cieszyly sie
nieruchomosci biurowe, ktére stanowity 55% ogélnego wolumenu
transakcji. Niedostatek podazy obiektéw wysokiej klasy, intensywnie
poszukiwanych przez inwestoréw, przyczynit sic do kompresji stép
kapitalizacji o ok. 50 punktéw bazowych w poréwnaniu z drugim
pétroczem 2010 r. Prognoza na najblizsze miesiace wskazuje
na utrzymanie si¢ dotychczasowej aktywnosci inwestycyjnej, co
w konsekwencji powinno doprowadzi¢ do wzrostu catkowitego
wolumenu inwestycyjnego w odniesieniu do ubiegtego roku.

RYNEK NIERUCHOMOSCI BIUROWYCH

Po znacznym ozywieniu w 2010 r., pierwsza potowa 2011 r. byta
okresem utrzymania dynamiki rozwoju na rynku biurowym kraju.
Ilo§¢ wynajetej powierzchni biurowej w Warszawie (324.330 mkw.
— popyt brutto) okazata si¢ rekordowa, przewyzszajac $rednia
z tego samego okresu ostatnich 5 lat o ok. 36%. Realna absorpcja
powierzchni (popyt netto) osiagneta poziom poréwnywalny do
poziomu uzyskanego w tym samym okresie 2010 r. i wyniosta
88.920 mkw. W wyniku utrzymujacego si¢ zainteresowania po
stronie najemcéw oraz spadku poziomu pustostanéw wzrosta
réwniez aktywno$¢ po stronie deweloperéw. Zasoby biurowe stolicy
wynosza ok. 3.530.490 mkw. Catkowite zasoby biurowe gléwnych
rynkéw regionalnych (Krakéw, Wroctaw, Tréjmiasto, Katowice,
Poznan i £6dz) wynosza 1.957.770 mkw. W budowie w regionach
znajduje si¢ ok. 248.540 mkw. powierzchni biurowej, co stanowi
40-procentowy wzrost w stosunku do poziomu z korica 2010 r.
Zauwazalny jest tez wzrost zainteresowania mniejszymi rynkami
regionalnymi — w samym Szczecinie powstaje obecnie ok. 7%
realizowanej powierzchni. Malejaca ilo§¢ powierzchni niewynajetej
powoduje niewielki wzrost czynszéw efektywnych.



RYNEK NIERUCHOMOSCI HANDLOWYCH
Najwickszym powodzeniem ciesza si¢ obiekty w dobrej lokalizacji,
o sprawdzonym koncepcie komercyjnym oraz ustabilizowanej pozydji
handlowej. Centra handlowe oddane do uzytku w latach 2009-2010
rejestruja powolny wzrost obrotéw i liczby odwiedzajacych, spada ilos¢
pustostanéw. Jednak wéréd nowo budowanych centréw handlowych
obiekty wynajete w 100% w dniu otwarcia naleza do rzadkosci.

RYNEK NIERUCHOMOSCI MAGAZYNOWYCH

Pierwsze pétrocze 2011 r. bylo bardzo udane na rynku najmu
powierzchni magazynowych. Eacznie wynajeto 941.000 mkw.,
co stanowi az 66% zesztorocznego popytu. Ustabilizowata si¢
sytuacja po stronie podazy, w budowie jest 336.000 mkw., a taczne
zasoby wynosza juz 6,7 mln mkw. Nadal brakuje powierzchni
spekulacyjnych w budowie, inwestycje sa realizowane dopiero po
podpisaniu uméw najmu, przynajmniej na polowe planowane;
powierzchni. Wspétczynnik pustostanéw malal we wszystkich
regionach, co przetozylo si¢ na lekkie wzrosty stawek czynszu.

RYNEK MIESZKANIOWY

Pierwsze pétrocze 2011 r. uplynelo pod znakiem rosnacej oferty
mieszkai przy nieznacznie spadajacym popycie. Nizszy popyt
to efeke przede wszystkim podwyzek stép procentowych, ktdre
obnizyly zdolno$¢ kredytowa potencjalnych nabywcéw i jednoczesnie
podniosty koszty kredytéw. Planowane zmiany w programie ,,Rodzina
na swoim”, a takze uchwalenie ,Rekomendacji S” negatywnie wptyna
na poziom popytu w kolejnych miesiacach. Rosnaca konkurencja
miedzy deweloperami, szczegélnie widoczna w duzych miastach,
powinna spowodowac kontynuacje trendu spadkowego $rednich cen
transakcyjnych.

RYNEK HOTELOWY

Sytuacja w branzy turystycznej i na rynku hotelarskim w Polsce stale
si¢ poprawia. Zgodnie ze wstgpnymi szacunkami Instytutu Turystyki
w pierwszym kwartale 2011 r. Polske odwiedzito 13,6 miliona
cudzoziemcéw, a zatem o 10% wigcej niz w tym samym okresie
roku poprzedniego. Wzrést réwniez udzial podrézy stuzbowych oraz
typowo turystycznych w tacznej liczbie przyjazdéw do Polski, ktory
bezposrednio przektada si¢ na zwickszenie popytu na ustugi hotelowe.
Istotny wplyw na wyniki hoteli ma objecie przez Polske prezydendji
w UE oraz organizacja Euro 2012.
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RYNEK NIERUCHOMOSCI HANDLOWYCH

WARSZAWA
PUSTOSTANY: Bliskie 0%, ograniczona dostgpnos¢
nowoczesnej powierzchni handlowej na wynajem.

CZYNSZE: Lekki trend wzrostowy, coraz wigksze
zréznicowanie poziomu czynszow w obiektach pierwszo-
i drugorzednych.

MIASTA SREDNIE] WIELKOSCI

PUSTOSTANY: Stabilizacja poziomu pustostanéw.

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

MIASTA MALE
PUSTOSTANY: Wzrost ilosci pustostandw, ograniczenie
ekspansji sieci handlowych na rynki matych miast. Wstrzymywanie
nowych projektéw na skutek spowolnienia na rynku najmu.

CZYNSZE: Spadek poziomu czynszéw oraz wzrostznaczenia
zachet jako niezbedne elementy strategii komercjalizacji.

= 1 N

RYNEK NIERUCHOMOSCI MAGAZYNOWYCH

WARSZAWA
PUSTOSTANY: Kontynuacja spadku poziomu pustostanow.
Popyt stabilny.
CZYNSZE: Dalsze roéznicowanie stawek w  strefie
podmiejskiej VWarszawy.
REGIONY
PUSTOSTANY:  Spadek  poziomu  pustostanéw

w wiekszosci regionéw. Popyt poréwnywalny do poziomu
z | pétrocza 2011 r.

CZYNSZE: Mozliwe lekkie wzrosty w regionach o niewielkiej
dostgpnosci powierzchni.

N T

RYNEK MIESZKANIOWY
PODAZ: Wzrost podazy bedacy wynikiem wznowienia
wstrzymanych budéw w okresie kryzysu i rozpoczecia
nowych inwestyciji.
POPYT: Spadek popytu wskutek ograniczenia dostepnosci
kredytéw hipotecznych.

e N

CENY: Spadek cen.

RYNEK HOTELOWY

PODAZ: Tendencja wzrostowa.

WSPOLCZYNNIK OBLOZENIA: Wzrost obtozenia hoteli
na skutek wzmozonego ruchu biznesowego, m.in. w zwiazku
z przejeciem przez Polske prezydencji w Unii Europejskie;j.
CENY: Wozrost popytu na ustugi hotelowe pozwala na
podwyzszanie cen oferowanych za poké;.

- = =



MARKETBEAT

INFORMACJE GOSPODARCZE

W 2010 r. Polska znalazta si¢ w czotéwee krajéw UE pod wzgledem
dynamiki rozwoju gospodarczego, ze wzrostem PKB na poziomie H r<B
3,8% r/r. Korzystna koniunktura utrzymuje si¢. W pierwszym
kwartale 2011 roku PKB wzrosto o 4,3% w odniesieniu do tego
samego okresu roku poprzedniego, natomiast prognoza na koniec
2011 r. przewiduje wzrost na poziomie 4%.

Stopa bezrobocia Inflacja

20% 7,5%

16% 6,0%
Sytuacja na rynku pracy stopniowo si¢ poprawia. Od marca
do czerwca 2011 r. systematycznie spadata liczba os6b
niezatrudnionych. W rezultacie, w polowie roku stopa
rejestrowanego bezrobocia wyniosta 11,8%.
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4,5%
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Stopa bezrobocia
eloejjul | @Hid ISOIZAA

4% 1,5%

INFLACJA

Wzrost cen zywnosci i paliw ptynnych przyczynit si¢ do gwattownego
wzrostu inflacji w pierwszym pétroczu 2011 r. Dopiero w czerwcu
wzrost ten wyraznie wyhamowal do 4,2% r/r wobec majowego
rekordu inflacji CPI na poziomie 5% r/r, co bylo najwyzszym
miesi¢ccznym odczytem od 10 lat. Ekonomisci zgodnie twierdza,
ze szezyty inflacyjne zostaly juz osiagnicte. Wg prognoz NBP na
koniec 2011 r. wzrost cen uksztaltuje si¢ na poziomie 4%. I Dynamika sprzedazy detalicznej r/r (w cenach biezacych)
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SPRZEDAZ DETALICZNA | ZAUFANIE KONSUMENTOW

Biezacy wskaznik zaufania konsumentow

SPRZEDAZ DETALICZNA 35% 0
Gléwnym motorem wzrostu wewngtrznego polskiej gospodarki = 30% -10
w pierwszej potowie 2011 r. byt silny popyt krajowy stymulowany
przez ozywienie inwestycji oraz konsumpcje wewnetrzna. Malejacy
wskaznik zaufania konsumentéw sugeruje jednak, ze w drugiej
potowie roku dalszy wzrost sprzedazy detalicznej moze nie by¢ juz
tak dynamiczny. Wg danych GUS najwyisza dynamika zostata
zanotowana w kwietniu, kiedy to sprzedaz byta wyisza o 18,6% r/r,

co odpowiadato wzrostowi o 13,6% w ujeciu realnym.
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Stabilno$¢ ekonomiczna i wysoki wzrost gospodarczy, jak réwniez
chlonny rynek 1Okalny oraz wykwaliﬁkowana sita robocza to Zrédto: Narodowy Bank Polski, GUS, Dziat Wycen i Doradztwa Cushman & Wakefield, lipiec 2011 r. “1pot. 2011 r.
gléwne czynniki sprzyjajace naplywowi kapitatu zagranicznego

do kraju. Harvard Business Review umiescit Polske obok Austrii INWESTYCJE ZAGRANICZNE W POLSCE

i Niemiec w grupie krajéw o korzystnym dla inwestycji klimacie

politycznym i kondycji makroekonomicznej. Wysoka atrakcyjnosé I Bezposrednie inwestycje zagraniczne w Polsce
inwestycyjna znalazta odzwierciedlenie w 40-procentowym
wzrocie liczby projektéw realizowanych przez zagranicznych
inwestor6w w 2010 r. w stosunku do roku poprzedzajacego.
Wzglednie niskie warto$ci wolumenowe bezposrednich inwestycji
zagranicznych (BIZ) w 2010 r. (9 mld EUR) nalezy interpretowad

w kontekscie zmiany modelu inwestycyjnego i wdrazaniu projektéw w 12
o mniejszej skali. Na rynku dominowat kapitat amerykanski, a wéréd £
inwestoréw z Europy najaktywniejsi byli Niemcy i Brytyjczycy. 8
Pozytywne dane z pierwszego kwartatu 2011 r. powinny przetozy¢
si¢ na lepszy wynik BIZ w calym roku, ktéry moze siggnaé 4
11 mld EUR.
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RYNKI FINANSOWE

POLITYKA FISKALNA | BUDZET

Konsekwencja poglebienia sie deficytu sektora finanséw publicznych
w 2010 r. do poziomu 7,9% PKB bylo wprowadzenie przez rzad
zmian fiskalnych zaréwno po stronie wydatkowej, jak i dochodowej.
Dotyczyly one zmniejszenia sktadki przekazywanej do OFE oraz
podwyzszenia podstawowej stawki VAT do 23%. Wg prognoz
Ministerstwa Finanséw podjete dziatania powinny zredukowat
deficyt do 5,6% w 2011 r. Poprawa sytuacji budietowej oraz
potencjalne przychody z prywatyzacji w latach 2011-2012 pozwolg
réwniez zatrzyma¢ wzrost dtugu sektora publicznego.

KURSY WALUT

Zadluzenie krajéw strefy euro okazalo si¢ gléwnym zZrédtem
niepokoju inwestoréw europejskich w analizowanym okresie.
Przyczynito si¢ to do ostabienia zlotego wzgledem gtéwnych
walut z wyjatkiem dolara amerykariskiego, wobec ktérego polska
waluta umocnila si¢ 0 8,6% od poczatku roku. Szczegdlnie mocno
zdrozal frank szwajcarski, uznawany przez inwestoréw za walute
bezpieczna. Podwyzki stép procentowych sprzyjaly okresowym
ruchom aprecjacyjnym zlotego.

STOPY PROCENTOWE

W pierwszym pétroczu 2011 r. Rada Polityki Pieni¢znej dokonata
czterech podwyzek stép procentowych, tacznie o 1 pkt proc., co
doprowadzito do wzrostu stopy referencyjnej NBP do poziomu
4,5%. W rezultacie wzrosty stawki rynku miedzybankowego
WIBOR, co wplynglo na podwyzszenie kosztéw obstugi zadluzenia
w polskich zlotych. Analogiczne ruchy obserwowane byly dla
EURIBOR-u po podwyzkach stép procentowych przez Europejski
Bank Centralny. Prognozowane spowolnienie tempa inflacji
zmniejsza prawdopodobiefistwo dalszego zaciesniania polityki
monetarnej przez RPP.

GIELDA

W pierwszym pétroczu 2011 r. gléwne indeksy warszawskiej
Gieldy Papieréw Wartosciowych charakteryzowaly si¢ stosunkowo
niewielkq zmiennodcia przy znaczacym zwickszeniu obrotéw
sesyjnych — o blisko 30% r/r, ktére wyniosty w przyblizeniu
129 mld zt. Na stolecznym parkiecie zadebiutowato w tym okresie
tacznie 26 spétek, wsréd kedrych najbardziej znaczaca byta emisja
publiczna Jastrzebskiej Spétki Weglowej. Wydarzenie to dato
polskiej gieldzie 9. miejsce na $wiecie pod wzgledem wartoéci
transakgji na rynku pierwotnym i umocnito pozycje lidera w regionie.
Najwyzsze poziomy indekséw gietdowych w okolicach 2.900 pkt
obserwowane byly w kwietniu. Od tego momentu warszawski
parkiet byl w trendzie spadkowym. W szczegblnosci sektorowy
subindeks WIG-Budownictwo od poczatku roku stracit ponad 20%,
do czego przyczynily si¢ oczekiwania obnizenia marz dla nowych
projektéw, jak réwniez spadek inwestycji w sektorze publicznym.
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WARUNKI INWESTYCY|NE

Korzystne warunki makroekonomiczne sprzyjaly ozywieniu na rynku
inwestycyjnym. W pierwszym p6troczu 2011 r. wartoé¢ transakgji
wyniosta 960 mln EUR, . 0 23% wigcej w poréwnaniu z tym samym
okresem 2010 .

Wzorem ubieglego roku najwigkszym zainteresowaniem cieszyly sig
nieruchomosci biurowe, ktére stanowily 55% ogdlnego wolumenu
transakcji. Rynek powierzchni handlowych wyrézniat si¢ najsilniejsza,
ponad trzykrotng dynamika wzrostu w poréwnaniu z pierwszym
pétroczem 2010 r. Ten wynik jest w duzym stopniu zastuga kupna
centrum handlowego Promenada przez Atrium European Real Estate
za 171 mln EUR. Na przeciwnym biegunie znalazly si¢ nieruchomosci
magazynowe i przemystowe ze spadkiem wolumenu o 36% w ujeciu

rocznym.

Niedostatek podazy obicktéw wysokiej klasy, intensywnie
poszukiwanych przez inwestoréw, przyczynit si¢ do kompresji
stop kapitalizacji dla najlepszych obiektéw w swoich kategoriach.
Jednoczesnie trudniej bylo sprzeda¢ budynki w gorszych lokalizacjach
i o stabszych parametrach efektywnosci, ktére wyceniane byly przy
stopach kapitalizacji wyzszych srednio o 150-200 pke od stép bazowych.

Rosnacy popyt byt skutecznie réwnowazony przez zwigkszong
aktywno$¢ funduszy, ktdre, uplynniajac swoje portfele nieruchomodci,
staly si¢ obok deweloperéw gléwnym zrédlem podazy. Wisréd
nabywcéw obiektéw biurowych dominowali inwestorzy niemieccy
i austriaccy, a obiektéw handlowych inwestorzy brytyjscy i holenderscy.
Polskie podmioty, posiadajace relatywnie niewielkie $rodki wiasne
oraz skfonne do lokowania pienigdzy w bardziej ptynne aktywa, mialy
marginalny udziat w rynku.

Przy zalozeniu utrzymania pozytywnego klimatu inwestycyjnego
w drugim pétroczu, wolumen transakeji za rok 2011 ma szanse
przewyzszy¢ wynik ok. 2 mld EUR z ubieglego roku. Réwnoczesnie,
wzglednie niskie ryzyko inwestycyjne w regionie oraz atrakcyjne poziomy
cen w poréwnaniu do krajéw zachodnich, pozwola na ugruntowanie
wiodacej pozycji polskiego rynku w Europie Srodkowo-Wschodniej.
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NIERUCHOMOSCI BIUROWE

Dobra kondycja polskiej gospodarki oraz rosnaca rola Warszawy
jako wiodacego centrum biznesowego tej czgsci Europy, sprzyjaly
wysokiej aktywnoéci inwestycyjnej w sektorze biurowym. Jego
udzial w ogélnym wolumenie transakeji wynidst 55% w pierwszym
p6troczu 2011 r. Najwickszym zainteresowaniem cieszyly si¢
wysokiej klasy obiekty biurowe w stolicy, podczas gdy w miastach
regionalnych nie zawarto ani jednej transakcji. Przyczyna byta niska
podaz obiektéw spetniajacych wymagania inwestoréw oraz ich
wysoka nieche¢ do bardziej ryzykownych akeywéw.

W analizowanym okresie zawarto sze$¢ uméw na taczng kwote ok.
528 mln EUR, w tym 90% w pierwszym kwartale. Najwicksza
transakcja bylo przejecie przez austriacka grupe finansowa CA
Immo czgsci portfela Europolis. Zaangazowanie na polskim rynku
zwigkszyly réwniez podmioty niemieckie, m.in. fundusz Deka
Immobilien, nabywajac biurowiec North Gate za kwote 103 mln
EUR, Union Investment, kupujac Zebra Tower za 76 mln EUR,
jak réwniez IVG, kupujac biurowce BTC Office Center oraz Al
Ujazdowskie 10 tacznie za ok. 43 mln EUR.

Koncentracja kapitalu w aktywach wysokiej klasy sprzyjata
kompresji stép kapitalizacji oraz rosnacej rozbieznosci w ich
poziomie w stosunku do budynkéw o gorszej charakterystyce.
Dla najlepszych nieruchomosci biurowych w centrum Warszawy
stopy kapitalizacji ksztattuja si¢ na poziomie 6,4%, poza centrum
wynosza 6,75%, natomiast dla miast regionalnych pozostaja

zblizone do 7%.

Do kofica roku nalezy oczekiwaé zwigkszonej podazy w sektorze
ze strony funduszy inwestycyjnych, poniewaz aktualne stopy
kapitalizacji umozliwiaja zyskowna sprzedaz aktywéw nabytych
w okresie koniunktury. Jednoczesnie, oferta nowych i realizowanych
biurowcéw bedzie ograniczona ze wzgledu na wstrzymanie licznych
projektéw deweloperskich w latach 2008-2009.
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NIERUCHOMOSCI HANDLOWE

Ozywienie na rynku inwestycyjnym bylo szczegdlnie widoczne
w segmencie nieruchomosci handlowych. W pierwszej polowie
2011 r. zawarto transakcje o facznej wartoéci 302 mln EUR,
co stanowilo trzykrotny wzrost w poréwnaniu z tym samym okresem

ubieglego roku.

Wzrost aktywnosci inwestycyjnej przy ograniczonej podazy obiektow
wysokiej klasy sprzyjat spadkowi ich stép kapitalizacji do ok. 6,25%
na koniec drugiego kwartatu. Dla nieruchomosci w gorszych
lokalizacjach, o nizszym standardzie lub z mniej korzystng struktura
najemcéw, inwestorzy wykazywali wieksza ostrozno$é, co przetozylo
si¢ na wysoko$¢ stop kapitalizacji przekraczajacych w niektdrych
przypadkach nawet 10%.

Najaktywniejszym podmiotem wsréd sprzedajacych byt brytyjski
fundusz Carpathian. Finalizowane w pierwszym pétroczu 2011 r.
transakcje dla nieruchomosci funduszu obejmowaly m.in. warszawskie
CH Promenada kupione przez Atrium European Real Estate za 171
mln EUR oraz cztery mniejsze galerie handlowe: Tulipan 14dz,
Kometa Torun, CH Sosnowiec oraz CH Osowa w Gdarnsku, przejete

przez brytyjski fundusz Pradera za 74,7 mln EUR.

Zauwazalna jest zaostrzajaca si¢ konkurencja miedzy centrami
handlowymiw gtéwnych miastach wojewddzkich. Dla wyrézniajacych
si¢ obiektéw w kluczowych lokalizacjach i o wysokiej klasie najemcéw,
stopy kapitalizacji ksztattujg si¢ na poréwnywalnym poziomie do
warszawskich galerii handlowych.

Krétkoterminowa prognoza wskazuje na podtrzymanie wysokiej
aktywno$ci inwestycyjnej w sektorze handlowym. Wsréd
najwazniejszych transakgji, ktdre maja zosta¢ sfinalizowane w drugiej
potowie 2011 r., jest sprzedaz przez GTC 50% udziatéw w Galerii
Mokotéw aktualnemu wspétwhascicielowi i zarzadey — Unibail-
Rodamco. Ponadto, amerykariski fundusz Blackstone Real Estate jest
w trakcie przejmowania portfela Rank Progress, obejmujacego galerie
handlowe w Klodzku, Kaliszu i Zamo$ciu.
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NIERUCHOMOSO MAGAZYNOWE

Pierwsze pétrocze 2011 r. uplynelo pod znakiem stabilizacji
w sektorze nieruchomo$ci magazynowo-dystrybucyjnych.
Sfinalizowane transakcje na kwotg prawie 130 mln EUR stanowity
ponad 13% wolumenu calego rynku, co bylo wynikiem nizszym
o0 ok. 36% w stosunku do pierwszego pétrocza 2010 r.

Najwicksza aktywno$¢ w analizowanym okresie wykazata austriacka
grupa finansowa CA Immo, ktdra, przejmujac fundusz Europolis,
zostata whascicielem udzialéw w centrach logistycznych w Bloniu
i Piotrkowie Trybunalskim o szacowanej wartosci ponad 70 mln
EUR. Inna wazna transakcja obejmowata zakup przez fundusz
Invesco magazynu dystrybucyjnego Tesco w Gliwicach. Obiekt
typu BTS (built-to-suit) wybudowany przez Panattoni zostal
sprzedany za 37 mln EUR, przy czym nalezy zaznaczy¢, ze gtéwne
warunki umowy zostaly okreslone jeszcze w ubiegltym roku.

Mimo braku wyraznych oznak wzrostu aktywnosci inwestoréw
w sektorze, po dwuletnim okresie stabilizacji stop kapitalizacji
na poziomie 8,5%), rok 2011 przynidst ich redukcje do ok. 8% dla
najlepszych obiektow.

Obecnie budowane magazyny to najczesciej obiekty zaprojektowane
pod katem konkretnego najemcy (BTS). W przeciwiedistwie do
inwestycji spekulacyjnych, sa one réwniez zdecydowanie chetniej
finansowane przez banki. Sprzyja to lepszemu dopasowaniu podazy
do preferencji inwestoréw, ktdrzy najczesciej szukajg korzystnie
zlokalizowanych, nowoczesnych iw pelniwynajgtych nieruchomosci.

Strategiczne polozenie Polski na kontynencie europejskim
warunkuje popyt na centra logistyczne w okreslonych regionach
kraju. Jednoczesnie, nieruchomosci magazynowe charakeeryzuja sie
niska ptynnoscia, pasywnym zarzadzaniem oraz wzglednie wysokim
ryzykiem utrzymania wartosci. Ze wzgledu na wysokie oczekiwania
sprzedajacych nagly wzrost liczby zawieranych transakgji jest
mato prawdopodobny.
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RYNEK W WARSZAWIE

Dane za pierwsze pétrocze 2011 r. potwierdzily istotny wzrost popytu
na rynku biurowym zapoczatkowany w drugiej potowie 2010 roku.
Metraz powierzchni biurowej wynajetej od stycznia do czerwca 2011 .
byt wigkszy o ok. 36% od $redniej z tych samych okreséw z ostatnich
5 lat. Ograniczona podaz nowych inwestycji spowodowala spadek
ilosci powierzchni niewynajetej niemal we wszystkich dzielnicach
Warszawy. Nastapit wzrost czynszéw efektywnych w miejscach
najwickszej koncentracji powierzchni biurowe;.

PODAZ

Zasoby biurowe stolicy wynosza ok. 3.530.490 mkw. W wyniku
kryzysu z przefomu 2008 i 2009, a tym samym wstrzymania wigkszosci
nowych inwestycji, w pierwszej potowie 2011 r. do uzytku oddano
niespetna 57.300 mkw. To 43% podazy tego samego okresu 2010 r.
oraz zaledwie 33% 2009 r. Poniewaz rozpoczecie budowy wigkszosci
nowych obiektéw uzaleznione jest od pozyskania zewnetrznych zrédet
finansowania, wzrosto znaczenie transakcji przednajmu (pre-lez) jako
czynnika ksztattujacego podaz.

Ok. 75% obiektéw dostarczonych na rynek w pierwszym pétroczu
znajduje si¢ w rejonie Centralnego Obszaru Biznesu (COB). Wiréd
nich sa: JM Tower (23.500 mkw.), Prosta Tower (5.360 mkw.),
Mokotowska Square (8.560 mkw.) oraz Palac Miodziejowskiego
(4.960 mkw.). Poza centrum oddano do uzytku budynki
Platinium Business Park IV (13.000 mkw.) oraz Ractawicka Point
(1.920 mkw.) na Mokotowie.

Do korica 2011 r. deweloperzy planuja dostarczy¢ kolejne 85.400
mkw. powierzchni. Wiekszo§¢ powstajacych obiektéw znajduje sie
poza centrum: Mokotéw Nova (Ghelamco), Equator II (Karimpol
Polska) oraz Wilanéw Office Park (Polnord SA) — budynek A i B1.
W COB powstanie ok. 13% nowej powierzchni. Najwigkszymi
beda Hortus (Nieruchomosci Powisle) oraz Ufhicio Primo

(Kulezyk Holding).

POPYT

W pierwszej potowie 2011 r. wolumen najmu (popyt brutto) wynosit
324.330 mkw. i w poréwnaniu z tym samym okresem 2010 r.
wzrost o ok. 47%. Realna absorpcja (popyt netto) wyniosta ponad
88.920 mkw., przy czym ok. 53% (46.820 mkw.) powierzchni objetej
nowymi umowami bylo zlokalizowane poza centrum. Absorpcja
w COB wyniosta ok. 42.100 mkw.

Ponownie najwickszym zainteresowaniem wéréd najemcéw
i deweloperéw cieszyt sie Mokotéw, obrzeza Centrum oraz rejon
Alej Jerozolimskich. Wiekszo$¢ uméw (73%) dotyczyla powierzchni
powyzej 1.000 mkw., ok. 42% catkowitego wolumenu transakgji
stanowily kontrakty na biura wigksze niz 3.000 mkw.

Wzrosta liczba uméw pre-let, w pierwszym pétroczu 2011 r. ich udzial
wyniést 25%. Odnowienia i renegocjacje uméw nadal stanowia
istotng czed¢ popytu (34%).
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PUSTOSTANY

W pierwszym pétroczu 2011 r. ilo§¢ pustostanéw spadia, poniewaz
na rynek dostarczono niewiele nowej powierzchni, przy popycie
utrzymujacym si¢ na stabilnym poziomie od drugiej potowy 2010 r.
Na koniec czerwca 2011 r. w Warszawie na wynajem czekalo ok.
218.170 mkw. powierzchni biurowej, co stanowito ok. 6,17%
catkowitych zasobéw miasta. Najmniej pustostanéw bylo na tzw.
bliskiej Woli (2,6%) oraz w rejonie Wilanowa (3,16%), gdzie
w ciagu ostatnich sze$ciu miesigcy wskaznik pustostanéw spadt
o prawie 50%. Nalezy jednak zauwazy¢, ze w minionym roku
w tych rejonach nie zostal oddany do uzytku zaden nowy biurowiec.
Najwiecej powierzchni niewynajetej jest nadal na Ursynowie (11,9%).
To gléwnie wynik dostarczenia na rynek w 2010 r. I i II fazy
kompleksu Poleczki Business Park oraz obiektu biurowego WAN
SA. Pustostany w tych obiektach stanowig ok. 42% catkowitej wolnej
powierzchni dzielnicy. Najwigkszy spadek (ok. 2,65 pke proc.) ilosci
pustostanéw zanotowano na Mokotowie i Stuzewcu Przemystowym.
Ze wrgledu na ograniczong podaz poziom pustostandéw powinien

nadal spadad.

CZYNSZE

W zwiazku z ograniczong podaza, znacznym wzrostem popytu oraz
utrzymujacy si¢ tendencja spadkowa pustostanéw, czynsze wzrosty
w calej Warszawie pod koniec 2010 r. W pierwszej polowie 2011 r.
czynsze bazowe ustabilizowaly si¢, cho¢ czynsze efektywne wykazuja
dalsza tendencje wzrostows.

Stawki bazowe w najlepszych lokalizacjach w centrum utrzymaly sie
na poziomie 24-26,50 EUR/mkw./miesiac, natomiast w lokalizacjach
pozacentralnych miescity sic w przedziale 15-16,50 EUR/mkw./
miesiac. Czynsze efektywne znacznie sie réznicuja. Na Mokotowie
i w centrum, czyli w najlepszych lokalizacjach o duzej koncentracji
powierzchni biurowej, wynosily odpowiednio 12-15 EUR/mkw./
miesiac oraz 20-24 EUR/mkw./miesiac. Réznice miedzy czynszami
efektywnymi w obiektach polozonych w jednej dzielnicy siegaja
nawet 25% (w zaleznosci od klasy, skali i ekspozycji nieruchomosci
oraz renomy najemcy i metrazu wynajmowanej powierzchni).

Lokalizacja Centralny Obszar Biznesu  Lokalizacje Poza Centrum
€19-265 €14-165
€ 120 - 180 miejsce/mies. € 70 - 90 miejsce/mies.
€ 70 - 120 miejsce/mies.
€ 5 - 6,5 m¥miesiac

Czynsze bazowe (m?mc)
Parking podziemny

Parking naziemny € 45 - 75 miejsce/mies.

Koszty eksploatacyjne € 4 - 5,5 mmiesiac
Kontrybucja finansowa
Aranzacja powierzchni

Zegidy el R RS Zwolnienie z czynszu na:

3-6 miesiecy 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
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Lokalizagja Obsczzr;tglzng st Lokacliggtc{((j nf 920 Cala Warszawa
Liczba budynkow 102 269 371
Zasoby 1.210370 m*  2.320.120 m*>  3.530.490 m?
Powierzchnia niewynajeta 97.483 m? 120.687 m? 218.170 m?
Wskaznik pustostanow 8,05% 5,20% 6,17%

B Najwyisze czynsze w COB ] Najwyzsze czynsze w LPC
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MARKETBEAT

RYNKI REGIONALNE

KRAKOW

Zasoby nowoczesnej powierzchni biurowej Krakowa wynosza
ok. 500.000 mkw. W pierwszej polowie 2011 r. do uzytku
oddano ok. 24.000 mkw. w obiektach Bonarka 4 Business (I faza)
oraz Green Office (budynek B). Na etapie realizacji znajduje
si¢ 61.500 mkw., z czego ponad 30% zostanie oddane jeszcze
przed koricem 2011 r. Nalezy zauwazy¢, ze ok. 80% budowanej
powierzchni powstaje na zasadach spekulacyjnych (bez podpisanych
uméw pre-let).

Popyt w pierwszej polowie 2011 r. wynidst ok. 55.370 mkw.,
przy czym renegocjacje oraz nowe umowy stanowily po ok. 46%.
Najwigksza transakcja byto odnowienie przez firme Shell umowy na
16.100 mkw. w Krakéw Business Park.

W wyniku dostarczenia na rynek nowej powierzchni biurowej
wskaznik pustostanéw nieznacznie si¢ podwyzszyt i na koniec
pierwszej potowy 2011 r. wynidst 10,4%. Czynsze wywolawcze
utrzymuja si¢ na poziomie 13-15 EUR/mkw./miesiac.

WROCLAW

Wroctaw, drugi pod wzgledem wielkosci, a zarazem najszybciej
rozwijajacy si¢ regionalny rynek biurowy, dysponuje zasobami
na poziomie 395.000 mkw. W pierwszej potowie 2011 r. do
uzytku oddano ok. 5.980 mkw., w tym rewitalizowany budynek
Grabiszyniska Office Centre.

W budowie znajduje si¢ stosunkowo duza ilo§¢ powierzchni
biurowej — 74.360 mkw., z czego wigkszo$¢ realizowana jest na

B Warszawa Wroctaw Poznan rodz
B Krakow Katowice M Trojmiasto
25%
233.550 m?
5 20%
0
S
s 267.500 m?
1%} O,
8 15% ®sicom
1%]
3 250.120 m?
2
N 500.000 m 3.530.490 m?
X
]
2 5%
395.000 m?
0%
10 14 18 22 26 30

Czynsze (€/m?/miesiac)

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

Wiecej informacji o rynku powierzchni biurowych w Polsce na stronie:

www.cwoffice.pl

zasadach spekulacyjnych. Rosnaca aktywno$¢ deweloperdw na
rynku biurowym Wroclawia jest rezultatem utrzymujacego sig
zainteresowania po stronie najemcéw oraz najnizszego wskaznika
pustostanéw w Polsce.

Wolumen transakcji w pierwszej polowie roku wynidst
ok. 17.670 mkw., z czego 85% objely nowe umowy, natomiast
transakcje typu pre-let stanowily ok. 57% popytu. Najwicksza
z nich bylo wynajecie przez firme IBM 8.000 mkw. w Wojdyta

Business Park.

Wskaznik pustostanéw w pierwszej polowie roku podwyzszyt sie
nieznacznie o nowo oddang powierzchnie¢ i wynidst 4%. Czynsze
wywolawcze zawierajg si¢ w przedziale 13-15 EUR/mkw./miesiac.

TROJMIASTO

W wyniku ukoriczenia w pierwszej potowie 2011 r. budynku Allcon
Park II zasoby biurowe Trdjmiasta wzrosty do 311.600 mkw.
W fazie realizacji znajduje si¢ ok. 41.500 mkw. powierzchni
biurowej, z czego 60% zostanie oddane do uzytku przed koncem
2011 r. Wéréd projektéw w budowie kluczowe to Olivia Business
Centre (TPS), Opera Office (Euro Styl) oraz BCB Business Park
(Battyckie Centrum Biznesu).

W pierwszej potowie 2011 r. wynajgto ok. 11.640 mkw., z czego ok.
77% stanowily nowe umowy. Wsrdd najwickszych transakcji warto
wyréznié wynajecie przez Jeppesen Poland 2.568 mkw. w Arkoriska
Business Park.

W ciagu ostatnich szesciu miesigcy wskaznik pustostanéw spadt
0 2,2 pkt proc. i wynosi 15%. Czynsze utrzymuja si¢ na poziomie
13-15 EUR/mkw./miesiac.

KATOWICE

Rynek nowoczesnych powierzchni biurowych w Katowicach
szacowany jest na ok. 267.500 mkw. W pierwszej potowie 2011 r.
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Zrédto: Dziat Wycen i Doradztwa Cushman & Wakefield, lipiec 2011 r.
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ukoriczono zaledwie 4.800 mkw. w budynku Steel Office (Opal).
W budowie znajduje si¢ 13.670 mkw. w czterech projektach,
z czego ok. 46% zostanie oddane do korca 2011 r. Pozwolenie na
budowe majg juz Silesia Business Park I (Skanska Property Poland)
oraz Piaskowa Business Center (Secus Property SA) o facznej
powierzchni 20.622 mkw.

Wolumen transakcji w pierwszej polowie 2011 r. wyni6st ok.
23.790 mkw., przy czym nowe umowy stanowity ok. 52% catosci.
Najwicksza transakcja zawartg w pierwszym pétroczu 2011 r. bylo
odnowienie umowy przez Capgemini w Altusie na 5.700 mkw.

W wyniku ograniczonej podazy oraz rosnacego zainteresowania
po stronie najemcéw wspdlczynnik pustostanéw obnizyt si¢ i na
koniec pierwszej potowy 2011 r. wynidst 15,2% (17,3% na koniec
2010 r.). Czynsze wywolawcze utrzymuja si¢ na poziomie 12-15
EUR/mkw./miesiac.

POZNAN

Na koniec pierwszej potowy 2011 r. poznariski rynek powierzchni
biurowych dysponowal zasobami na poziomie 250.120 mkw.
Do uzytku oddano Murawa Office Park (Aiga Investments)
o powierzchni ok. 4.170 mkw. W budowie znajduje si¢ ok. 26.320
mkw., z czego przeszto 38% ukonczone zostanie do korica 2011 r.
Najwickszymi rozpoczetymi inwestycjami sa Malta Office Park
III (Echo Investment S.A.), Okraglak (Immobel) oraz Andersia
Business Centre (Von der Heyden Group).

W pierwszej potowie 2011 r. wynajeto ok. 30.700 mkw., przy
czym nowe umowy stanowily ok. 85% catoéci. Udziat renegocjacji
wynidst ok. 11%. Najwicksza transakcja zawarta w ostatnim
pétroczu byt wynajem przez Allegro 14.600 mkw. w powstajacym
kompleksie Klaster Grunwaldzka (budynek Pixel).

W pierwszej polowie roku czynsze wywolawcze pozostaly na
poziomie 14-16 EUR/mkw./miesiac. Wskaznik powierzchni
niewynajetej obnizyt sie o ok. 3 pkt proc. do 11,7%.

LODZ

E4dz, szdsty pod wzgledem wielkosci regionalny rynek powierzchni
biurowych, posiada zasoby na poziomie 233.550 mkw. W budowie
znajduje sie ok. 35.500 mkw., w tym Park Biznesu Teofiléw
(10.000 mkw.) oraz pierwsza faza Green Horizon (18.000 mkw.).

W pierwszej polowie 2011 r. wolumen transakcji wyniést ok.
21.780 mkw., z czego wigkszos¢ (96%) stanowily nowe kontrakey.
Umowy typu pre-let objety ok. 52% popytu. Najwicksza transakcja
byl wynajem przez firme Infosys BPO Poland 11.500 mkw.
w Green Horizon, budowanym przez Skanska Property Poland.

W wyniku ograniczonej podazy oraz stabilnego popytu wskaznik
powierzchni niewynajetej maleje i w pierwszej potowie 2011 r.
wynidst 19,7%. Podobnie jak przed rokiem czynsze wywotawcze
mieszcza si¢ w przedziale 12-14 EUR/mkw./miesiac.
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Czynsze

Miasto . po(imZZ)Ol I wywotawcze Pust(gys)tany 2012 (m?)
(EUR/m?/mies.) K
Warszawa 3.530.490 14-26,5 6,17 3.935.720
CcoB 1.210.370 19-26,5 8,05 1.292.740
LPC 2.320.120 14-16,5 5,20 2.642.980
Krakow 500.000 13-15 10,4 561.500
Wroctaw 395.000 13-15 4 451.935
Tréjmiasto 311.600 13-15 15 353.030
Katowice 267.500 12-15 15,2 281.170
Poznan 250.120 14-16 1,7 276.440
tédz 233.550 12-14 19,7 264.810
Ogotem 5.488.260 6.124.605
Zrédto: Dziat Wycen i Doradztwa Cushman & Wakefield, lipiec 2011 r. “ Prognoza
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W pierwszej potowie 2011 r. odnotowano poprawe sytuacji na
rynku inwestycyjnym w Polsce w stosunku do poréwnywalnego
okresu roku ubieglego, co przyniosto ostrozny optymizm i ozywienie
réwniez na rynku nieruchomos$ci handlowych. Wzrastajace
zainteresowanie gtéwnych graczy ogranicza si¢ jednak do obiektéw
najlepszych w swoich kategoriach oraz tych przypadkéw, gdzie
deweloperzy znaczaco zrewidowali swoje oczekiwania finansowe.

Sytuacja na rynku najmu powierzchni handlowych w Polsce jest
bardzo zréznicowana. Najwickszym powodzeniem ciesza sie obiekty
w dobrej lokalizacji, o sprawdzonym koncepcie komercyjnym oraz
ustabilizowanej pozycji handlowej. Najwyzsze czynsze w tego typu
budynkach wynosza nawet 75-80 EUR/mkw./miesiac za lokal
o wielkosci 100-150 mkw. Optymizmem napawa fakt, ze centra
handlowe oddane do uzytku w latach 2009-2010 rejestruja powolny
wzrost obrotéw i liczby odwiedzajacych. Spada ilos¢ pustostanéw.
Jednak wéréd nowo budowanych centréw handlowych obiekty
wynajete w 100% w dniu otwarcia nalezg do rzadkosci. Warunki
najmu s3, poza lokalizacja i jako$cig projektu, podstawa decyzji
najemcéw o otwarciu sklepu. Szczegélnie uwidacznia si¢ to
w sytuagji silnej konkurencji, kiedy na rynku powstaja jednoczesnie
dwa lub trzy projekty handlowe. Bez elastycznej polityki czynszowej,
budzetu na kontrybucje finansowe i aranzacje powierzchni
sprawne skomercjalizowanie obiektu jest praktycznie niemozliwe.

Najemcy, mimo ze najgorszy dla nich okres mingl, analizuja
szczegbtowo warunki uméw dla proponowanych lokalizacji
oraz wydluzajg procesy decyzyjne. Wiekszo$¢ sieci spozywczych
ograniczyla swoja ckspansjc. Mozna si¢ spodziewa¢ dalszej
konsolidagji i przeje¢ w sektorze, co oslabi pozycje deweloperéw
zmuszonych dostosowa¢ warunki najmu do wymagan rozwijajacych
si¢ podmiotéw.

PROGNOZY DLA NIERUCHOMOSCI HANDLOWYCH

Podaz Popyt Czynsze Pustostany
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Duze sieci z sektora odziezowego dzialaja dynamicznie zgodnie
z weczesniej przygotowana strategia, ale oczekujg korzystnych
warunkéw najmu, w tym czynszu od obrotéw oraz partycypacji
whadciciela w kosztach aranzacji powierzchni. Male sieci handlowe
skupiajg si¢ na najlepszych lokalizacjach, ktére gwarantuja
wysokie obroty.

Podaz nowoczesnej powierzchni handlowej w pierwszej potowie
2011 r. (ok. 300.000 mkw. GLA) jest zblizona do podazy
z tego samego okresu roku ubieglego. Biorac pod uwage ilog¢
powierzchni bedacej w budowie, nalezy zalozy¢, ze podobny
poziom podazy utrzyma si¢ jeszcze w 2012 r. Obserwowany
obecnie wzrost aktywnoéci deweloperéw zaowocuje wzrostem
podazy nowych projeketdéw handlowych dopiero po roku 2013.

PODAZ NOWOCZESNE] POWIERZCHNI HANDLOWE]

Centra handlowe Magazyny handlowe
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Zrédto: Dziat Wycen i Doradztwa Cushman & Wakefield, lipiec 2011 r. “ prognoza na koniec 2011 r.



Na koniec drugiego kwartatu 2011 r. w Polsce dzialato 378 centréw
handlowych o tacznej powierzchni najmu brutto (GLA) blisko 7,4
mln mkw. Systematycznie zwigksza si¢ udzial miast sredniej wielkosci
i matych w catkowitych zasobach centréw handlowych — na koniec
pierwszego péirocza 2011 r. wynosit az 44,2%. W czerwcu 2010 r.
byto to 40,7%. Przewazajaca liczba centréw handlowych oddanych
do uzytku w tym roku byla zlokalizowana w mniejszych osrodkach
miejskich, w tym réwniez obiekty najwicksze, takie jak Galeria
Stoneczna w Radomiu i Turawa Park w Opolu. W analizowanym
okresie ukoriczono réwniez Galerie Twierdza w Zamosciu, Galerie
Leszno i Tesco Golabkowice w Nowym Saczu. Eaczna powierzchnia
centréw handlowych oddanych do uzytku w pierwszej potowie roku
wynosi blisko 200.000 mkw. GLA.

W koAcu czerwca 2011 r. w budowie pozostawalo ponad
700.000 mkw. GLA powierzchni centréw handlowych,
a kolejnych 240.000 mkw. czekalo na wznowienie prac. Az 46%
budowanych obecnie centréw handlowych zostanie oddanych do
uzytku jeszcze w tym roku. Do najwiekszych powstajacych obiektéw
naleza: Galeria Kaskada Szczecin, Korona Kielce, Millenium Hall
w Rzeszowie, Galeria Ostrovia Ostréw Wilkp., Alfa Grudziadz,
Galeria Katowicka, Nova Park Gorzéw Wlkp. i Plaza Torus.
Charakterystycznym zjawiskiem na rynku centréw handlowych
jest rozbudowa istniejacych obiektéw o ugruntowanej pozycji
w celu podniesienia ich konkurencyjnosci. Przyktadami tego typu
dzialan jest budowa II fazy Galerii Echo w Kielcach, II fazy CH
Silesia Park w Katowicach czy II fazy CH Jantar w Stupsku.
Okredlenie ilosci planowanej powierzchni, z datg realizacji do konca
2013 r., obarczone jest ryzykiem bledu, poniewaz deweloperzy wciaz
wstrzymujg decyzje inwestycyjne z powodu trudnosci z uzyskaniem
finansowania i wystarczajacego poziomu umoéw typu pre-let na
rynkowych warunkach. Przeglad projektéw w przygotowaniu
pozwala sadzi¢, ze kolejny wzrost aktywnosci deweloperskiej nastapi
dopiero po 2013 r.

Popyt na powierzchnie w centrach handlowych jest silnie
zréznicowany zarébwno ze wzgledu na miasto, lokalizacje i jakos¢
obiektu, jak i sektor handlowy oraz typ najemcy. Najwiekszym
zainteresowaniem cieszq si¢ pierwszorzedne centra handlowe,
o ugruntowanej pozycji i lojalnej grupie konsumentéw, w duzych
aglomeracjach miejskich. Obickty takie utrzymuja wysoki
poziom stawek czynszowych, a na zwolnienie lokalu czeka kolejka
potencjalnych najemcéw. Obiekty drugorzedne przyciagaja mniejsze
zainteresowanie najemcéw, a ich wlasciciele zmuszeni sg do
stosowania réznego rodzaju zachgt i prowadzenia elastycznej polityki
czynszowej. Sredni poziom pustostanéw w miastach powyzej
200.000 mieszkaricéw wynosi 0-5%, przy czym najwyzszy wskaznik
notowany jest w Radomiu i Trdjmieécie, a najnizszy w Toruniu,
Kielcach, Szczecinie, Lublinie oraz w Warszawie.

Najwyzsze czynsze dla najlepszych centréw handlowych utrzymuja
si¢ na wysokim poziomie 75-77 EUR/mkw./miesiac w Warszawie
i $rednio 37-40 EUR/mkw./miesiac w pozostatych aglomeracjach.
Spadki czynszéw obserwowane s3 jednak nadal w przypadku obiektéw
drugorzednych. Dotyczy to szczegélnie lokali malej i sredniej
wielkosci przeznaczonych dla najemcéw z sektora odziezowego.
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CENTRA HANDLOWE W WYBRANYCH MIASTACH
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W1ill kwartale 2011 r. nie odnotowano znaczacych zmian dotyczacych
handlu przy gléwnych ulicach w Polsce. W zaleznosci od miasta
i dostepnodci lokali obserwowano rézny poziom aktywnosci najemcéw
i deweloperéw. W Warszawie, szczegblnie przy Nowym Swiecie,
wzrosa ilo$¢ pustostanéw w zwiazku z intensywna wymiang najemcéw.
Stofeczny rynek czeka na otwarcie DT Wolf Bracka, zapowiadane na
koniec br., ktéry ma szanse wykreowaé nowa ekskluzywng lokalizacje
handlowa w centrum miasta. W Szczecinie zainteresowanie sieci
handlowych centralnymi lokalizacjami podtrzymuje budowana
Galeria Kaskada, a w Katowicach Galeria Katowicka. W Poznaniu
dobiega korica budowa Pasazu MM. W pozostalych aglomeracjach
(Tréjmiasto, £6dz, Krakéw, Wroctaw) w sektorze gléwnych ulic
handlowych sytuacja nie zmienia sie.

Rozwdj ulic handlowych na ksztalt ulic zachodnioeuropejskich
zachodzi bardzo powoli i jest uzalezniony od dostepnosci lokali
spetniajacych standardy krajowych i miedzynarodowych sieci
handlowych oraz wzrostu popytu ze strony sieci ekskluzywnych.
Najwicksze zmiany obserwowane s3 w Warszawie. W sasiedztwie
pl. Trzech Krzyzy zapowiadane jest otwarcie kolejnej kawiarni
Starbucks oraz sklepéw odziezowych Pinko i Rena Lange. Na
Nowym Swiecie otwarto sklep z bizuteria sieci Pandora. Ciekawym
zjawiskiem jest pojawianie si¢ nowych mikrolokalizacji przyciagajacych
sieci handlowe ze $redniej i wyzszej péStki cenowej. W Warszawie
obserwujemy wzrost zainteresowania najemcéw ul. Mokotowska,
odzyskujaca swoja dawng $wietnos¢ dzieki ukoriczonemu ostatnio
remontowi i nowo otwieranym sklepom, punktom ustugowym i
gastronomicznym. Gléwne ulice handlowe nie s3 domena jedynie
najwickszych aglomeracji. W Polsce czgsto wlasnie w miastach
mniejszych zachowaly sie tradycyjne ulice handlowe z naturalnym
intensywnym ruchem pieszym, niezakléconymi ciaggami handlowymi
i szeroka oferta towaréw i ustug. Przykladem takiej ulicy jest Szeroka
w Toruniu, gdzie swoje sklepy prowadza migdzy innymi: Reserved,
House, New Yorker, Orsay, Carry, Diverse, Reporter. Czynsze przy
wickszosci gléwnych ulic handlowych pozostaja stabilne, a najwyzsze
warto$ci osiagaja w Warszawie (83-85 EUR/mkw./miesiac) i Krakowie
(77-79 EUR/mkw./miesiac).

NAJWYZSZE CZYNSZE PRZY ULICACH HANDLOWYCH 1l KW. 201 |

Warszawa
Kon. katowicka
Krakow

Lédz
Troéjmiasto
Wroclaw
Poznan
Szczecin

Inne miasta

0 20 40 60 80 100

€/m?/miesiac
Zrodto: Dziat Wycen i Doradztwa Cushman & Wakefield, lipiec 2011 r.

W pierwszej polowie 2011 r. hipermarkety ograniczyly swoja
ekspansje, z kolei supermarkety i dyskonty spoiywcze nadal
dynamicznie si¢ rozwijaly. Do kodca roku spodziewane
sa przejecia, sprzedaze i konsolidacje sieci spozywczych.
Obecnie w Polsce dziata ponad 250 hipermarketéw oraz
kilka tysiccy supermarketéw i dyskontéw spozywczych.
Wsrédd  hipermarketéw  dziatalno§¢ w Polsce prowadza
Auchan, Carrefour, E. Leclerc, Real i Tesco, ktdre jest obecnie
najdynamiczniej rozwijajaca si¢ siecia w sektorze. Mniejsze
formaty sklepéw spozywczych — supermarkety, prowadza miedzy
innymi sieci: Carrefour, Tesco, Kaufland, Billa, Piotr i Pawel,
Intermarché i Stokrotka. Wsréd dyskontéw spozywczych
dominujacg pozycje zajmuje Biedronka. Rozwijajg sie takze Lidl,
Aldi i Netto. W ubieglym pétroczu otwarte zostaly migdzy
innymi Tesco w Starogardzie Gdanskim, Jarostawiu (Galeria
Pruchnicka) i Nowym Saczu (Centrum Golabkowice); Carrefour
w Gdanisku (Morski Park Handlowy) i Opolu (Turawa Park);
Intermarché w Lesznie (Galeria Leszno) i Zamosciu (Galeria
Twierdza) oraz Piotr i Pawel w Stupsku/Bolestawicach
(CH Pod Wiatrakami). Supermarkety lokuja tradycyjnie swoje
sklepy w centrach i parkach handlowych. Nowym obszarem
dla ich rozwoju staja si¢ jednak duze osiedla mieszkaniowe
w najwickszych aglomeracjach miejskich, gdzie brakuje podstawowej
infrastruktury handlowo-ustugowej. Wigkszo$¢ budowanych
i planowanych obecnie obiektéw handlowych zawiera powierzchnig
przeznaczong dla operatorédw spozywczych, gtéwnie supermarketéw.
W najblizszym czasie zostang otwarte miedzy innymi: Piotr
i Pawel w Millenium Hall w Rzeszowie, Nova Park Gorzéw
Wikp. oraz w Alfie Grudziadz; Stokrotka w Galerii Katowickiej
i Plaza Torun oraz Alma w szczeciriskiej Kaskadzie. Budowane sg
réwniez hipermarkety Tesco w Ostrowie Wlkp. (Galeria Ostrovia)
i Suwatkach. Ograniczenie rozwoju wielkopowierzchniowych sieci
spozywczych spowodowalo spadek czynszéw w sektorze. Czynsze
dla hipermarketéw mieszcza si¢ obecnie w przedziale 6,5-7,5 EUR/
mkw./miesiac, dla supermarketéw 9-13 EUR/mkw./miesiac, a dla
dyskontéw spozywczych 5,5-8,5 EUR/mkw./miesiac.
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Na koniec drugiego kwartatu 2011 r. wielkopowierzchniowe sklepy
niespozywcze zajmowaly 2,1 mln mkw., z czego 21% powierzchni
przypadalo na parki handlowe. W pierwszym pétroczu 2011 r.
oddano do uzytku ok. 100.000 mkw. tego typu powierzchni.
Do najwigkszych ukonczonych obiektéw nalezaly Morski Park
Handlowy w Gdarisku i CH Pod Wiatrakami w Stupsku. Stabilny
rozwdj kontynuowaly réwniez wolnostojace sklepy z artykutami
budowlanymi. W pierwszej potowie 2011 r. nowe sklepy otworzyly
miedzy innymi Leroy Merlin w Gliwicach, OBI w Suwatkach
i Castorama w Krakowie. W budowie pozostaje blisko 80.000
mkw. powierzchni na potrzeby wielkopowierzchniowych sklepéw
niespozywczych, w tym Futura Park Modlniczka koto Krakowa
i Family Point w Lublinie. Najwickszy deweloper w sektorze
parkéw handlowych — IKEA, czasowo wstrzymal swoje plany
rozwoju, w tym budowe projektu miasteczka handlowego Bulwary
Poznariskie. Mimo to w planach innych deweloperéw na 2013 r.
pozostaje ponad 120.000 mkw. powierzchni tego typu. Wirdd
najemcéw w sektorze parkéw handlowych przewazajg sieci
handlowe z sektoréw: artykuly budowlane, RTV AGD, meble,
sprzet sportowy i wyposazenie wnetrz. Do najaktywniejszych
podmiotéw naleza: OBI, Castorama, Leroy Merlin, Media Expert,
Decathlon oraz BRW, Agata Meble i Jysk, otwierajacy swoje
sklepy réwniez w miastach $redniej wielkosci i matych. Chociaz
parki handlowe w Polsce nie ciesza si¢ popularnoscia wsrdd sieci
odziezowych, to istniejg najemcy z tego sekrtora, ktdrzy z sukcesem
prowadza w nich swoje sklepy (np. TK Maxx w parku handlowym
Batory w Bydgoszczy). Ekspansje na rynku polskim zapowiada
réwniez sie¢ sklepéw z zabawkami Toys ,R” Us, tradycyjnie
otwierajaca swoje sklepy w parkach handlowych.

Czynsze w parkach handlowych w czerwcu 2011 r. ksztattowaly
si¢ na poziomie 6,5-8 EUR/mkw./miesiac dla duzych powierzchni
i 9-13 EUR/mkw./miesiac dla powierzchni srednich. W przypadku
parkéw handlowych poziom zachet w pakietach najmu jest nizszy
niz w centrach handlowych, co wynika ze specyfiki tych obiektéw
(prosta konstrukcja, stosunkowo niskie koszty budowy, podstawowy
standard wykonczenia).
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W pierwszym pédiroczu 2011 r. istniejace obiekty wyprzedazowe
w Polsce utrwalily swoja pozycje na rynku. Dobiega korica budowa
centrum w Modlniczce pod Krakowem. Firmy Echo Investment
i Neinver konkuruja ze sobg w Szczecinie w zakresie budowy
nowego centrum wyprzedazowego. Neinver przygotowuje takze
budowe swojego drugiego obiektu w Warszawie — Factory Annopol.

W Polsce istnieje sze$¢ centréw wyprzedazowych o lacznej
powierzchni blisko 90.000 mkw.: Factory Ursus (Warszawa),
Factory Wroclaw, Factory Lubod (Poznari), Fashion House
Piaseczno (Warszawa), Fashion House Gdansk i Fashion
House Sosnowiec. W budowie pozostaje 45.000 mkw. nowej
powierzchni (Factory Modlniczka Krakéw i Outlet Park Astra
Szczecin). W planach do 2013 r. pozostaje ponad 35.000 mkw.,
w tym Factory Annopol oraz Factory Szczecin. Grupa najemcéw
zainteresowanych wynajmem lokali w centrach wyprzedazowych
jest weiaz ograniczona. W centrach wyprzedazowych funkcjonuje
tacznie ponad 600 sklepéw, z czego najwicksza liczba w sektorach:
odziez (300), sport (60) i obuwie (50). Popyt na lokale w centrach
wyprzedazowych przeklada sie na ilo§¢ pustostanéw, ktéra na
koniec drugiego kwartatu 2011 r. wynosita 3-5%, w zaleznosci
od obiektu. Interesujacym zjawiskiem sg wejscia na polski rynek
miedzynarodowych sieci handlowych przez centra wyprzedazowe.
Przyktadem realizacji takiej strategii jest decyzja hiszpanskiej firmy
odziezowej Desigual, ktéra jeden ze swoich pierwszych salonéw
w Polsce otworzyta w Factory Ursus w Warszawie.

Czynsze za powierzchnie w centrach wyprzedazowych s3 w Polsce
nizsze niz w tradycyjnych centrach handlowych i wynosza $rednio
15-21 EUR/mkw./miesiac w zaleznosci od lokalizacji, wielkosci
lokalu i branzy najemcy. Firmy poszukujace powierzchni w centrach
wyprzedazowych oczekuja partycypacji whasciciela w kosztach
aranzagji lokalu i innych kontrybucji finansowych. Popularne staja
si¢ réwniez umowy oparte o tzw. czynsze kroczace i obnizki czynszu
na poczatkowym etapie dziatalnosci. Powoduje to réznicg migdzy
czynszem nominalnym a efektywnym na poziomie 10-20%.
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SYTUACJA NA RYNKU

Pierwsze pétrocze 2011 r. na rynku najmu powierzchni magazynowych
okazalo si¢ najlepszym od czasu kryzysu finansowego. Po okresie boomu
z lat 2006-2007 i stagnacji w latach 2008-2009, rok 2010 przynidst
ozywienie, a wyniki za ostatnie sze$¢ miesiecy pokazuja, ze sytuacja
nadal si¢ poprawia. Popyt wzrést 0 40%, a budowanych obiektéw byto
prawie dwukrotnie wigcej niz w tym samym okresie ubieglego roku.
Zasoby nowoczesnej powierzchni magazynowej wynosza obecnie 6,7
mln mkw. Rynek rozwija si¢ nie tylko w nowych regionach (Rzeszéw,
Lublin), ale réwniez w nowych lokalizacjach w dotychczasowych
regionach, takich jak Polska Centralna czy okolice Poznania.

W pierwszym poétroczu 2011 r. wolumen transakeji wyniést blisko
941.000 mkw. Rekordowy byl drugi kwartal, kiedy wynajeto
543.000 mkw. Ostatnim tak udanym okresem byt poczatek 2008 r.
Az 75% transakcji dotyczylo nowych powierzchni (nowe umowy
badz rozszerzenia). Niezmiennie najwyzszy udziat w popycie mieli
operatorzy logistyczni (37%), firmy z branzy elektronicznej (14%)
oraz motoryzacyjnej (10%). Najbardziej aktywnym deweloperem byt
Prologis z 40% udzialem w rynku, z czego blisko potowe transakcji
stanowily odnowienia. Na kolejnych miejscach znalezli si¢ Panattoni

(18%), Goodman (8%) oraz SEGRO (6,5%).

W pierwszym pétroczu 2011 r. do uzytku oddano 136.000 mkw.
magazynéw. Najwicksze ukoriczone projekty to obiekt Zelmera
w Rzeszowie (32.500 mkw.) zrealizowany przez dewelopera
Panattoni, I faza Good Point II w Gérze Kalwarii (21.900 mkw.),
pierwszy budynek w Krakéw Airport Logistics Centre (Goodman,
13.400 mkw.) oraz budynek dla firmy Danone w Panattoni Park
Swiccice (13.600 mkw.). Na koniec drugiego kwartatu w budowie
pozostawato 336.000 mkw. powierzchni. Podobnie jak w ubiegtym
roku ok. 81% nowo budowanych obiektéw jest juz wynajetych.
Powierzchnia powstajaca bez podpisanej umowy najmu to tylko
63.000 mkw. Mimo poprawy koniunktury projekty spekulacyjne sa
wciaz rzadkoscia i dotycza zwykle matych moduléw w budynkach,
w keérych czg$¢ uméw zawarto w formie pre-let (np. small business
units w Tulipan Park £6dz). Najwiccej magazynéw buduje si¢ obecnie
na Gérnym Slasku (81.000 mkw.), we Wroclawiu (66.000 mkw.)
i Polsce Centralnej (54.000 mkw.).

Na koniec czerwca 2011 r. wspdlczynnik pustostanéw wynidst 12,9%,
co oznacza spadek o 2,1 pkt proc. w poréwnaniu z koricem ubiegtego
roku. Dostgpnych magazynéw ubylo we wszystkich regionach,
a najnizszy wskaznik powierzchni niewynajetej dotyczyt Krakowa
(0,6%), Poznania (4,6%) i Tréjmiasta (5,8%). Najwyzszy jest
w Szczecinie (63%), dotyczy on jedynego istniejacego w tym regionie
parku Prologis Park Szczecin. Spadek iloéci pustostanéw wplynat na
wzrost czynszOw prawie we wszystkich regionach. Najwyzsze czynsze
dotycza powierzchni zlokalizowanych w granicach administracyjnych
miast i znacznie przewyzszaja te oferowane na obrzezach. W miejskiej
strefie Warszawy dochodza do 5,8 EUR/mkw./miesiac, a w Lodzi
do 4,5 EUR/mkw./miesigc. Dla pozostalych regionéw stawki
wynoszg $rednio od 3 do 4 EUR/mkw./miesiac. Jednoczesnie stawki
zréznicowaly sie w zaleznosci od lokalizacji, np. czynsze w rejonie
Pruszkowa i Ozarowa pod Warszawg sa o kilkadziesiat eurocentéw
wyzsze niz w rejonie Blonia.

Zrédto: Dzi
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REGION WARSZAWSKI
| AU RS

Istniejace zasoby 2.658.000 m?
Zasoby w budowie 27.000 m?
Wskaznik pustostanow 18,8%
Wolumen transakg;ji 407.000 m?

Panattoni, Prologis, SEGRO, MLP Group,

Gléwni N
SERR /IRy CA Immo, PointPark Properties, Apollo-Rida

Strefa Warszawa Miasto  Strefa Warszawa Okolice
€45 - 58 mY/miesiac € 2,9 - 3,6 m¥miesiac

Czynsze efektywne €4,0-55 mYmiesiac € 2,0 - 3,1 m¥miesigc

Czynsze nominalne

Nazwa obiektu Firma Powierzchnia
Prologis Park Sochaczew Procter & Gamble 50.000 m?
Prologis Park Teresin Solid Logistic 35.000 m?
Panattoni Park Swiecice Tech Data Polska 17.000 m?

Rynek magazynowy stolicy obejmuje dwie strefy: Warszawg Miasto
w granicach administracyjnych miasta (blisko 23% zasobéw) oraz
Warszawe Okolice w promieniu 12-50 km od centrum (pozostate
77% zasobéw). W pierwszej polowie 2011 r. zasoby magazynowe
stolicy wynosity blisko 2,66 mln mkw. powierzchni. Do uzytku
oddano 44.900 mkw.: pierwszy obiekt w Good Point II, budynek
dla firmy Danone w Panattoni Park Swiccice oraz ostatnia faze
Zerati Park II. Wolumen transakcji zauwazalnie wzrdst, w pierwszej
potowie 2011 r. wynaj¢to ok. 407.000 mkw. Wigkszo$¢ uméw
zawarto w strefle podmiejskiej (84%), gdzie popyt generowali
gléwnie operatorzy logistyczni. Kluczowymi najemcami w strefie
Warszawa Miasto byly firmy z branzy kurierskiej oraz sieci sklepéw.
Stopa pustostandéw w strefie miejskiej nieznacznie wzrosta do ok.
12,3%. Z kolei w strefie podmiejskiej wspétczynnik pustostandw
obnizyt si¢ do 20,6%, co spowodowalo lekki wzrost czynszéw
w wickszodci lokalizacji. Jedynie w rejonie Blonia i Mszczonowa,
gdzie jest najwiecej wolnej powierzchni, czynsze pozostaly bez
zmian. W strefie miejskiej utrzymaly si¢ na poziomie sprzed roku.

[ Roczna podaz - Warszawa Okolice [l Roczna podaz - Warszawa Miasto
Roczny popyt - Warszawa Okolice

Roczny popyt - Warszawa Miasto
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REGION GORNOSLASK]

Istniejace zasoby 1.234.000 m?
Zasoby w budowie 81.000 m?
Wskaznik pustostanow 8,2%
Wolumen transakgji 164.000 m?

Prologis, Panattoni, SEGRO,
MLP Group, BIK, Menard Doswell

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

Gtéwni wynajmujacy

Czynsze nominalne

Czynsze efektywne

Nazwa obiektu Firma Powierzchnia
Prologis Park Chorzéw ID Logistics 20.200 m?
Prologis Park Sosnowiec Wincanton 16.800 m?
Prologis Park Chorzéw Latex Groehl Gerard  11.600 m?

Goérny Slask to najwainiejszy region przemystowy w potudniowej
Polsce. Infrastruktura drogowa umozliwia komunikacj¢ zaréwno
z calym krajem, jak i Europa. Region od kilku lat niezmiennie
cieszy si¢ ogromnym zainteresowaniem najemcéw, szczegdlnie tych
poszukujacych powierzchni produkeyjnych badz duzych powierzchni
z przeznaczeniem na ponadregionalne centra logistyczne. Jest to drugi
co do wielkoéci rynek powierzchni magazynowych w Polsce. Na
koniec czerwca 2011 r. zasoby wyniosly 1,234 mln mkw. Jedynym
obiektem oddanym do uzytku w pierwszej potowie 2011 r. byt park
typu small business units, Business Park Gliwice firmy SEGRO,
o powierzchni 9.800 mkw. W budowie pozostaje ok. 81.000 mkw.
powierzchni magazynowej, z czego ok. 86% wynajeto na zasadach
pre-lease. Najwigkszymi realizowanymi obiektami s3 SEGRO
Industrial Park Tychy (36.500 mkw.) oraz I faza Panattoni Park
Gliwice (11.160 mkw.). W pierwszej polowie 2011 r. wolumen
transakcji wyniést 164.000 mkw. Rejon gérnoslaski oferuje obecnie
101.500 mkw. wolnej powierzchni magazynowej, co stanowi 8,2%
jego zasobow. Czynsze nominalne oraz efektywne utrzymaly si¢ na
poziomie z grudnia 2010 r., jednak spodziewany jest ich lekki wzrost
do konica 2011 r.
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REGION POLSKI CENTRALNE]

Istniejace zasoby 915.000 m?
Zasoby w budowie 54.000 m?
Wskaznik pustostanow 12,9%
Wolumen transakgji 64.500 m?

Panattoni, SEGRO, Prologis, Emerson,
CA Immo, AIB PPM, AIG/Lincoln, Goodman

€ 2,8 - 3,9 m*miesiac
€ 2,0 - 3,1 m*miesiac

Gtéwni wynajmujacy

Czynsze nominalne

Czynsze efektywne

Nazwa obiektu Firma Powierzchnia
Prologis Park Piotrkéw Carrefour 21.200 m?
Tulipan Park Strykéw Hellmann Worldwide Logistics  15.000 m?
Panattoni Business Center tédz  Ruch SA. 5.400 m?

Zasoby powierzchni magazynowych w regionie Polski Centralnej
wynoszag 915.000 mkw. Parki magazynowe usytuowane sa
w czterech lokalizacjach, ktére znacznie réznia sie od siebie
stawkami czynszu oraz profilem najemcéw, s3 to: £6dz, Strykéw,
Piotrkéw Trybunalski oraz Rawa Mazowiecka. Juz wkrétce dotacza
do nich nowe miasta, Radomsko oraz Pabianice. W Radomsku
powstaje obiekt typu built-to-suit o powierzchni 32.000 mkw.
dewelopera Panattoni realizowany dla firmy Manuli. W Pabianicach
w fazie przygotowania jest inwestycja dewelopera Goodman — £6dz
Logistics Centre o docelowej powierzchni 27.000 mkw. £4dz, ktéra
dysponuje blisko 227.000 mkw. w sze$ciu centrach magazynowych,
jest o$rodkiem, ktéry rozwija si¢ najszybciej. W pierwszej
potowie 2011 r. popyt wyniést 64.500 mkw., ale ok. 56%
wolumenu transakeji stanowily odnowienia dotychczasowych
uméw. Dominujacy udzial w zawartych transakcjach najmu
utrzymali operatorzy logistyczni (38%) oraz sieci sklepéw (36%).
Wspdlczynnik pustostanéw od potowy 2010 r. spada i wynosi
obecnie 12,9%. Czynsze za typowe hale magazynowe zawieraja
sie w przedziale 2,8-3,9 EUR/mkw./miesiac, natomiast stawki za
obiekty typu small business units (oferujace mniejsze powierzchnie)
sa wyzsze i wynosza 4-4,5 EUR/mkw./miesiac.
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REGION POZNANSK]

Istniejace zasoby 931.000 m?
Zasoby w budowie 46.000 m?
Wskaznik pustostandw 4,6%
Wolumen transakgji 120.000 m?

CLIP, Panattoni, Prologis, SEGRO, PointPark
Properties, MLP Group, Goodman

€ 3,15 - 3,6 m*miesiac

€ 2,4 - 3,0 m¥miesiac

Gfoéwni wynajmujacy

Czynsze nominalne

Czynsze efektywne

Nazwa obiektu Firma Powierzchnia

Goodman BTS Amica 30.000 m?

Panattoni BTS Faurecia 17.600 m?

Prologis Park Poznan Il Samsung 13.500 m?
Rynek Wielkopolski  dysponuje  zasobami  powierzchni

magazynowych na poziomie 931.000 mkw. Parki magazynowe
koncentrujg si¢ w okolicach Poznania.

W pierwszej polowie 2011 r. ukoriczono dwie fazy Panattoni
Partk Poznad o tlacznej powierzchni ok. 22.100 mkw.
W budowie pozostaje ok. 46.000 mkw. powierzchni wynajetej
w formie pre-lease.

Wolumen transakeji w pierwszej potowie 2011 r. wynidst 120.000
mkw., z czego ok. 88% stanowily nowe umowy, natomiast na
odnowienia dotychczasowych kontraktéw przypadlo ok. 129%.
Najwickszg transakcja byla umowa zawarta migdzy firmami
Goodman i Amica na realizacjc nowego obiektu o powierzchni
30.000 mkw. W poréwnaniu do korica 2010 r. wspétezynnik
pustostanéw obnizyt si¢ o blisko 4 pkt proc. i w czerweu 2011 r.
wyni6st ok. 4,6%. Czynsze nominalne utrzymaty si¢ na poziomie

3,15-3,6 EUR/mkw./miesiac.
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REGION WROCLAWSK]

Istniejace zasoby 610.000 m?
Zasoby w budowie 66.000 m?
Wskaznik pustostanow 10,1%
Wolumen transakg;ji 120.000 m?

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

€ 2,4 - 3,0 m¥miesiac

Czynsze nominalne

Czynsze efektywne

Nazwa obiektu Firma Powierzchnia
Woroctaw East Logistics TJX Europe 26.900 m?
Prologis Park Wroctaw V UPM Raflatac 19.100 m?
Prologis Park Wroctaw Geodis 10.000 m?

Region stolicy Dolnego Slaska, z zasobami magazynowymi na
poziomie 610.000 mkw., jest piatym pod wzgledem wielkosci
regionalnym rynkiem w Polsce. Parki magazynowe koncentrujg si¢
w miejscowosciach wzdtuz autostrady A4: Zérawinie, Bielanach
Wroctawskich, Nowej Wsi Wroctawskiej oraz Katach Wroctawskich.
Po uruchomieniu autostradowej obwodnicy Wroclawia coraz
wigkszym zainteresowaniem potencjalnych najemcéw ciesza sig
lokalizacje miejskie — w okolicach lotniska i na Psim Polu.
Deweloperzy rozwazajg kolejne inwestycje w tych miejscach.
W budowie znajduje si¢ stosunkowo duza liczba powierzchni
magazynowej (blisko 66.000 mkw.), z czego ok. 82% zostato objete
umowami przedwstepnymi (pre-lease).

W pierwszej potowie 2011 r. wolumen transakgji byl poréwnywalny
do tego z catego roku 2010. Wynajeto ok. 120.000 mkw., z czego
86% przypadto na nowe umowy. W wyniku zwigkszonego popytu
oraz braku nowej podazy w pierwszej polowie roku wskaznik
powierzchni niewynajetej obnizyt sie o ponad 3 pkt proc. i wynosi
10,1%. Czynsze nominalne i efektywne pozostaly na stabilnym
poziomie, ale w najblizszych miesigcach powinny powoli rosnaé.

B Roczna podaz [ Roczny popyt
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REGION TROJMIEJSK]

Zasoby magazynowe Tréjmiasta szacowane s3 na 119.500 mkw.
W pierwszej potowie 2011 r. nie ukoriczono tu zadnej nowej
inwestycji, natomiast w budowie znajduje si¢ zaledwie 8.700 mkw.
w Panattoni Park Gdarisk. W najblizszym pétroczu planowane jest
rozpoczecie budowy II fazy 7R Logistic o powierzchni 22.000 mkw.
W posiadaniu deweloperéw znajdujg si¢ liczne grunty inwestycyjne,
na kedrych planowana jest realizacja facznie ok. 830.000 mkw.
nowoczesnej powierzchni magazynowej, z czego 84% znajdzie si¢
w Pomorskim Centrum Logistycznym (Goodman). Wolumen
transakcji w pierwszej potowie 2011 r. podwoit wynik zanotowany
w 2010 r. i wynidst ok. 30.000 mkw. Wspétczynnik pustostanéw
byl nadal jednym z najnizszych w kraju — ok. 5,8%. Czynsze
utrzymaly si¢ w przedziale 3,5-4 EUR/mkw./miesiac.

REGION KRAKOWSK]

Pod wzgledem ilosci nowoczesnej powierzchni magazynowej
Krakéw zajmuje siédme miejsce w Polsce, oferujac ok. 81.000 mkw.
W pierwszej potowie 2011 r. do uzytku oddano I faze Krakéw
Airport Logistics Centre (Goodman) o powierzchni ok. 13.400
mkw., w budowie pozostaje faza II (ok. 22.000 mkw. — w calosci
wynajeta) oraz MARR Business Park (12.700 mkw., z czego wolna
powierzchnia to 4.700 mkw.). Popyt w pierwszej polowie roku
przekroczyt 0 27% catkowity wolumen transakeji z 2010 r. i wynidst
29.400 mkw. Wspdlczynnik pustostanédw jest najnizszy w kraju
i wynosi ok. 0,6%, wiec czynsze utrzymuja si¢ na wysokim poziomie,

ok. 4 EUR/mkw./miesiac.

POZOSTALE REGIONY

Nowoczesne powierzchnie magazynowe s3 takze w Toruniu, Szczecinie
oraz Rzeszowie. Zasoby w tych lokalizacjach szacowane s3 odpowiednio
na 72.000 mkw., 41.650 mkw. oraz 49.500 mkw. Obecnie w rejonie
Torunia znajdujg si¢ dwa centra logistyczne: Torun Logistics Centre
oraz Panattoni Park Torun, oba w calosci wynajgte. Jednak istnieje
mozliwo$¢ ich rozbudowy o kolejne 56.000 mkw. Szczecifiski rynek
magazynowy stanowi Prologis Park Szczecin, w ktérym ok. 63%
pozostaje do dyspozycji potencjalnych najemcéw. Realizacja
kolejnych etapéw inwestycji uzalezniona jest od rozwoju regionu
oraz zainteresowania powierzchniami magazynowymi. W Rzeszowie
w pierwszej polowie 2011 r. zostal ukoriczony Panattoni Park
Rzeszéw o powierzchni 32.500 mkw. Dzigki rozwojowi infrastrukeury
drogowej region Polski Potudniowo-Wschodniej staje si¢ coraz bardziej
atrakcyjng lokalizacja dla inwestycji. W najblizszych kilku latach rynek
powierzchni magazynowych bedzie rozwijat si¢ réwniez w nowych

miastach, takich jak Lublin czy Mielec.

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 pierwszym pétroczu 2011 r. w segmencie popularnym rynku
mieszkaniowego wzrosta liczba mieszkali na sprzedaz, a popyt
nieznacznie spadl. Gléwnym czynnikiem wplywajacym na
ograniczenie popytu byla seria podwyzek stép procentowych,
co spowodowalo obnizenie zdolnosci kredytowej potencjalnych
nabywcéw mieszkan. W ostatnich miesigcach wielu kredytobiorcéw
z niepokojem obserwowato kurs franka szwajcarskiego, ktéry silnie
aprecjonowat wzgledem ztotego, co zwigkszylo wysoko$¢ rat, a takze
zadtuzenie pozostajace do splaty.

Na poczatku roku uchwalono ,Rekomendacje¢ S”, zaostrzajaca
zasady ustalania zdolnosci kredytowej, ktdra czgdciowo obowiazuje
juz od lipca 2011 r. Planowane zmiany w programie ,Rodzina na
swoim”, w tym przede wszystkim znaczna obnizka limitéw cen
mieszkal objetych programem, z pewnoscig negatywnie wplyna
na popyt. Rosnaca konkurencja migdzy deweloperami, zwlaszcza
w najwickszych miastach, powinna spowodowa¢ obnizke cen.

Segment premium rynku nieruchomosci mieszkaniowych
nieustannie cieszy si¢ zainteresowaniem klientéw, co wyraza si¢
dobrym tempem sprzedazy m.in. w takich projektach, jak Sky Tower
we Wroclawiu czy Zlota 44 w Warszawie. Apartamenty potozone
w atrakcyjnych lokalizacjach ciesza si¢ statym powodzeniem i czgsto
sprzedawane sg jeszcze na etapie budowy. Jednak na kupcéw weiaz
czekaja luksusowe mieszkania w gorszych lokalizacjach, oddane do
uzytku w poprzednich latach. Grupa, do ktdrej kierowane sa oferty
sprzedazy apartamentéw, jest do$¢ waska, ale jednocze$nie mniej
wrazliwa na zmiany warunkdéw finansowania inwestycji przez banki.

PODAZ

W pierwszych dwéch kwartatach 2011 r. oddano do uzytkowania
ponad 55.000 mieszkan, co oznacza spadek w poréwnaniu do tego
samego okresu 2010 r. i 2009 r. odpowiednio o 13,1% i 27,2%.
Najwickszy udziat w wytworzeniu nowej podazy, ponad 60%, maja
inwestorzy indywidualni, ktérzy zbudowali ok. 33.000 mieszkan,
tj. 0 3,4% wigcej niz w pierwszym pétroczu 2010 r. Budownictwo
deweloperskie stanowi 34,6% podazy (ok. 19.000 mieszkand,
co oznacza spadek o 24,9% wzgledem tego samego okresu 2010 r.),
mieszkania spétdzielcze 1,9% (ok. 1.000). Nizszy przyrost podazy
jest w duzej mierze wynikiem ograniczania liczby rozpoczetych
budéw w okresie stagnacji rynkowej. Wkrétce jednak finalizowane
beda inwestycje rozpoczete po kryzysie, w najblizszych miesiacach
mozna wiec oczekiwaé lepszych wynikéw.

W pierwszym poétroczu 2011 r. przystapiono do budowy
ok. 80.000 mieszkan (spadek o 1,3% w poréwnaniu do tego samego
okresu w 2010 r.). Nalezy jednak zaznaczy¢, ze w samym czerwcu
zaczgto budowe ok. 16.000 mieszkan, tj. o 10,1% wigcej niz rok
wezesniej. Najwicksza aktywno$¢ na rynku w tym okresie wykazali
inwestorzy indywidualni, kt6rzy przystapili do budowy ok. 48.000
mieszkat (wzrost o 7,4%). W przypadku deweloperéw liczba
nowych inwestycji spadta 0 9,3% i wyniosta ok. 28.500 mieszkari.
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GLOWNE CECHY RYNKU
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PODAZ MIESZKAN
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Eaczna liczba wydanych pozwolen na budowe wzrosta w pierwszych
dwdch kwartatach 2011 r. 0 7,3% w porédwnaniu do pierwszego
p6trocza 2010 r. Nadwyzka pozwolen nad liczba rozpoczetych
budéw wyniosta ponad 8.000 mieszkari. Deweloperzy uzyskali ich
o blisko 23,6% wigcej niz w tym samym okresie roku ubiegtego,
a inwestorzy indywidualni o 0,8% mniej.

POPYT

Popyt na mieszkania w Polsce uzalezniony jest przede wszystkim
od polityki kredytowej bankéw. Po kryzysie nastapita wyrazna
zmiana struktury finansowania transakcji — zwigkszyl si¢ udzial
kredytéw ztotowych kosztem denominowanych. Przeprowadzone
przez Rade Polityki Pieni¢znej cztery podwyzki stopy procentowej
(z 3,5% do 4,5%) obnizyly zdolnos¢ kredytowa potencjalnych
nabywcéw i jednoczesnie podniosty koszty kredytéw (czedciowo
neutralizowane przez obnizke marz bankdw).

Klientamina rynku pierwotnym sa gtéwnie rodziny nabywajace swoje
pierwsze mieszkanie, czgsto z wykorzystaniem programu ,Rodzina
na swoim”. Systematycznie zmniejsza si¢ udziat zakupéw mieszkan
na wynajem i w celach spekulacyjnych. Obecnie najwazniejszym
kryterium przy podejmowaniu decyzji o wyborze mieszkania jest
jego cena. Najbardziej poszukiwane sa dwu- i trzypokojowe lokale
o powierzchni 40-55 mkw. z segmentu popularnego.

W segmencie premium coraz wicksza popularnos¢ zyskuja
rewitalizowane kamienice oraz kameralne inwestycje potozone
w najbardziej prestizowych lokalizacjach w centrach miast.
Duzym zainteresowaniem ciesza si¢ takze luksusowe apartamenty
i rezydencje w regionach turystycznych, szczegdlnie nad morzem
i w gorach. Zakup tego typu nieruchomosci traktowany jest jako
wysoko rentowna inwestycja w perspektywie dlugookresowej.

CENY

Na rynku mieszkaniowym obserwuje sie dalszy spadek $rednich cen
transakcyjnych, co wynika przede wszystkim ze zmiany struktury
transakeji i wigkszego udzialu w obrocie mieszka mniejszych i
tariszych. Rosnaca konkurencja miedzy deweloperami przy bogatej
ofercie mieszkad na sprzedaz powinna sklania¢ inwestoréw do
dalszego obnizania cen, zwlaszcza w duzych miastach. Nalezy
jednak zaznaczy¢, ze najwicksze przeceny i inne dodatkowe zachgty
beda dotyczy¢ mieszkad duzych oraz apartamentéw, keére dtugo
nie moga znalezé nabywcéw. W przypadku mieszkari cieszacych
si¢ najwicksza popularnoscia mozliwe beda nieznaczne podwyzki.
Deweloperzy beda ostroznie poszukiwaé nowego poziomu cen
akceptowalnego przez klientéw.

o
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PROGNOZY DLA RYNKU MIESZKANIOWEGO W ROKU 2011
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Sytuacja w branzy turystycznej i na rynku hotelarskim w Polsce stale
si¢ poprawia. Zgodnie ze wstgpnymi szacunkami Instytutu Turystyki
w pierwszym kwartale 2011 r. Polske odwiedzito 13,6 miliona
cudzoziemcéw, a zatem o 10% wigcej niz w tym samym okresie
roku poprzedniego. Wzrést réwniez udzial podrézy stuzbowych oraz
typowo turystycznych w tacznej liczbie przyjazdéw do Polski, kedry
bezposrednio przektada si¢ na zwickszenie popytu na ustugi hotelowe.

Istotny wplyw na wyniki hoteli ma objecie przez Polske prezydencji
w UE oraz organizacja Euro 2012. Roénie zatem w dalszym ciagu
oblozenie w hotelach, ale co wazniejsze kontynuowany jest trend
wzrostu $rednich cen (ADR).

PODAZ

W pierwszym pétroczu 2011 r. polska baza hotelowa powickszyla
si¢ o 87 skategoryzowanych obiektéw, ktére oferujg ok. 7.500
miejsc noclegowych w prawie 3.700 pokojach. Kilkanascie hoteli
zmienito kategori¢ (m.in. hotel Konin w Koninie oraz hotel Maxi
w Kwidzynie), a kilka utracito prawo do postugiwania si¢ nazwa
yhotel”. Nowo powstate hotele to przede wszystkim obiekty trzy-
i dwugwiazdkowe (ponad 75%). W stosunku do roku 2010 liczba
wszystkich pokoi powickszyla si¢ o ok. 5%, a miejsc noclegowych
0 4%. Regionem, w ktérym zostalo skategoryzowanych najwieccej
hoteli, byto woj. matopolskie (18 obiektéw). Z kolei w lubuskiem nie
powstal zaden nowy obiekt.

WYDARZENIA W PIERWSZE) POLOWIE 2011 R.

* We Wroctawiu otwarto trzygwiazdkowy hotel Puro, pierwszy
inteligentny hotel w Polsce, wyrdzniajacy si¢ zastosowaniem
nowoczesnych technologii zaréwno w systemie zarzadzania
obiektem, jak i w projekcie architektonicznym. Hotel Puro
jako jedyny obiekt w Europie Srodkowo-Wschodniej zostat
nominowany do nagrody w konkursie ,,European Hotel Design
Awards”. Kolejne hotele Puro powstang w Krakowie i Poznaniu.

PRZYROST POLSKIE] BAZY HOTELOWE] W | POt. 201 |
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* W Bielsku-Bialej otwarto czterogwiazdkowy hotel Qubus,
czternasty obiekt tej sieci w Polsce.

* Otwarto pierwszy pi¢ciogwiazdkowy hotel w woj. $wigtokrzyskim
— Odyssey ClubHotel Wellness & SPA w Mastowie koto Kielc.

* Dziatalno$¢ w Polsce rozpoczely trzy kolejne hotele marki Best
Western: w Rzeszowie, w miejscowosci Osjakéw (woj. 16dzkie)
i w Warszawie (wczesniej hotel Felix). Best Western, najwicksza
sie¢ hotelowa na $wiecie, nie zarzadza hotelami dziatajacymi pod
swoja marka, oferuje jedynie umowy franczyzy.

* Warszawski hotel Kyriad Prestige (grupa hotelowa Louvre),
jedyny obiekt tej marki dziatajacy poza Francja, zmienit nazwe
na Golden Tulip. Powinno to zwigkszy¢ jego rozpoznawalno$é
i pozwoli¢ na szybszy rozwéj znaku firmowego Golden Tulip
w Polsce.

* Grupa hotelowa Hilton zdecydowata si¢ wprowadzi¢ na polski
rynek swoja marke ekonomiczng Hampton by Hilton i podpisata
umowe franczyzy dotyczaca projektu hotelowego w Swinoujséciu,
miejscowoséci z ogromnym potencjalem ze wzgledu na wysoki
popyt na ustugi hotelowe, m.in. ze strony turystéw z Niemiec.
Kolejne hotele Hampton by Hilton planowane sa m.in.
w Warszawie i Gdarisku w poblizu lotnisk.

* W Warszawie przy al. Krakowskiej, réwniez niedaleko lotniska,
wmurowano kamieri wegielny pod budowe hotelu francuskiej
grupy B&B. Bedzie to drugi hotel tej marki w Polsce, kolejnych
nalezy si¢ spodziewaé m.in. we Wroclawiu i Lodzi.

Rozwéj markowych hoteli ekonomicznych jest potwierdzeniem
dojrzewania rynku hotelowego w Polsce. Zazwyczaj migdzynarodowe
sieci wprowadzajq marki ekonomiczne dopiero woéwcezas, gdy
majg juz w danym kraju ugruntowana pozycj¢ jako operatorzy
hoteli wyzszych kategorii. Strategia Hiltona jest tego najlepszym
przyktadem. Rozwojowi rynku hotelowego musi jednak towarzyszy¢
rozwdj infrastruktury transportowej, w przeciwnym razie popyt na
ustugi hoteli nie bedzie nadazat za podazg istniejacych, jak i nowo
powstatych obiekt6w.

STAN POLSKIE) BAZY HOTELOWE] W | POL. 201 |
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HOTEL PURO, WROCLAW HOTEL RIALTO, WROCLAW

TENDENCJE NA POLSKIM RYNKU
e Z ustug hotelowych korzystaja przede wszystkim klienci pojetym zdrowym stylem zycia, takie jak: medytacja, joga,

instytucjonalni. fizykoterapia, zdrowe odzywianie, warsztaty z samodoskonalenia.
* Rosnie udziat klientéw krajowych w strukeurze popytu. * Wznawiane sa projekty, ke6rych realizacja zostala wstrzymana
* Inwestorzy coraz efektywniej wykorzystuja fundusze unijne przy w czasie spowolnienia gospodarczego.

budowie nowych hoteli, a takze modernizacji juz istniejacych.  * Utrzymuje si¢ zainteresowanie operatoréw ekspansja na polskim

Utrzymuje si¢ zainteresowanie budowa hoteli zlokalizowanych rynku, szczeg6lnie w segmencie hoteli ekonomicznych.

przy lotniskach i dworcach kolejowych. * Weciaz niewielka jest liczba hoteli markowych. Ich rozwéj w duzym
* Rozwija si¢ koncepcja tzw. hoteli holistycznych, zapoczatkowana stopniu ogranicza staba infrastruktura transportowa.

kilka lat temu przez sie¢ hoteli Spa Dr Irena Eris, ktérych oferta
wellness & spa jest wzbogacona o ustugi zwiazane z szeroko

STAN BAZY HOTELOWE) W | POL. 2011 ROKU PRZYROST BAZY HOTELOWE) W | POL. 2011 ROKU
Liczba miejsc
Wojewédztwo LE;Z(IJI L;COZ:; Lfii?:g?f;iﬁ ”U;/Sglogvi;: Wojewédztwo Liczba hoteli Liczba pokoi Lrii?jg;nvie)fig
mieszkancéw

dolnoslaskie 230 10.810 21.540 74,8 dolnoslaskie 7 268 560
kujawsko-pomorskie 103 4.021 7.684 37,1 kujawsko-pomorskie 3 197 370
lubelskie 49 1910 3.655 17,0 lubelskie 3 76 149
lubuskie 69 2.659 5.106 50,5 lubuskie 0 0 0
todzkie 88 5.035 9.488 374 todzkie 5 284 599
matopolskie 298 14.158 29.227 88,3 matopolskie 18 88| 1.928
mazowieckie 207 16.353 30518 58,2 mazowieckie 13 373 711
opolskie 40 1.004 2.023 19,7 opolskie 4 68 136
podkarpackie 103 3.022 5.989 28,5 podkarpackie 3 105 200
podlaskie 23 1.336 2.705 22,8 podlaskie D) 34 74
pomorskie 147 7416 15.138 67,6 pomorskie 4 19 222
$laskie 174 9.287 18.642 40,2 $laskie 7 282 510
$wietokrzyskie 74 2.876 5.787 45,7 $wietokrzyskie 4 173 345
warminsko-mazurskie 97 5.348 11.136 78,0 warminsko-mazurskie 3 259 45
wielkopolskie 215 8451 16.036 46,9 wielkopolskie 7 264 488
zachodniopomorskie 95 5.953 11.851 70,0 zachodniopomorskie 4 314 754
Polska 2.012 99.639 196.525 51,4 Polska 87 3.697 7.497
Zrédio: Dziat Wycen i Doradztwa Cushman & Wakefield, lipiec 201 | 1. Zrédio: Dziat Wycen i Doradztwa Cushman & Wakefield, lipiec 201 I r.
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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 zabezpieczenia kredytu na nieruchomosci ® na potrzeby ustalenia wysokosci odszkodowania (wywtaszczenie)
B dla celéw ksiggowych lub sprawozdari finansowych ® w celu obnizenia renty planistycznej

B dla celé6w ubezpieczeniowych ® 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 dzialu zarzadzania nieruchomosciami.
Uzytkownicy serwisu maja m.in. dostgp do szczegbtowych danych
dotyczacych portfela nieruchomosci zarzadzanych przez dziat.
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Partner,

Dyrektor Zarzadzajacy
Richard Petersen
WARSZAWA

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

Associate, Dyrektor Grupy
Rynkéw Kapitatowych
Wojciech Pisz

WARSZAWA

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

Czionek Zarzadu, Associate,
Dyrektor Dziatu Wycen

i Doradztwa

Jerzy Dobrowolski
WARSZAWA

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

ite,
Associate, Dyrektor Dziatu
Zarzadzania Projektami
Tomasz Daniecki
WARSZAWA
Tel.: +48 22 820 20 20
tomasz.daniecki@eur.cushwake.com

Partner, Dyrektor Dzialu
Powierzchni Biurowych
Richard Aboo

WARSZAWA

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

Dyrektor Dziatu Zarzadzania
Nieruchomosciami

Michat Skalinski

WARSZAWA

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

Cushman & Wakefield jest wiodaca na $wiecie firma $wiadczacy

ustugi doradcze na rynku nieruchomosci komercyjnych. Zostala

zatozona w 1917 r. i obecnie zatrudnia ponad 13.000 pracownikéw

w 234 biurach w 61 krajach.

—Z

W Polsce firma Cushman & Wakefield obecna jest od 1991 r.
Obstugujemy migdzynarodowe firmy i korporacje, instytucje

finansowe, deweloperéw, przedsi¢biorcéw, podmioty sektora

paristwowego oraz male i Srednie firmy. Dostarczamy zintegrowane ceptt

rozwigzania przez aktywne doradztwo, realizacje inwestycji

oraz zarzadzanie w imieniu wynajmujacych, najemcéw, inwestoréw

na kazdym etapie procesu powstawania i eksploatacji nieruchomosci.

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
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Cushman & Wakefield Polska Sp. z o.0. wdrozyla Aby Sciagnac wersie
i elektroniczng
- ETWW i stosuje system zarz?dzan.{a Jakoscig ISO 9001:2008 raportu, zeskanuij
sprawdzony przez TUV SUD. QR kod.
||||||I. CUSH MAN & Aby uzyskac wiecej informacji, prosimy

¥\ WAKEFIELD.

Global Real Estate Solutions

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
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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
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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.



