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WYNAJEM

Dzicki doswiadczeniu i znajomosci rynku nieruchomosci
specjalisci do spraw wynajmu opracowuja indywidualng koncepcje
dla kazdego obiektu. Uwzgledniajac specyfike lokalizacji danej
nieruchomosci, dobierajg najemcéw w sposéb, ktéry gwarantuje
dlugoterminowe zyski. Gruntowna wiedza na temat stawek
czynszowych umozliwia takze przygotowanie projekcji szacowanych
przychodéw. Wspélpraca z firma Cushman & Wakefield pozwoli
Padistwu uzyska¢ wyczerpujace informacje o sytuacji rynkowej,
nawiaza¢ kontakty z odpowiednimi partnerami biznesowymi oraz
wynegocjowaé najkorzystniejsze warunki zawieranych uméw.

DORADZTWO DEWELOPERSKIE

W fazie przygotowania inwestycji specjalisci firmy Cushman &
Wakefield oferuja szeroki wachlarz ustug takich jak wstepne badania
rynkowe, wybdr, wycene i zakup nieruchomosci gruntowych,
uzyskanie wszelkich pozwolel budowlanych, doradztwo projektowe
czy zarzadzanie projektem.

WYCENA

Dzigki wycenie nasi klienci mogg okresli¢ warto$¢ nieruchomosci.
Oprécz wykorzystania do celéw bilansowych, podatkowych,
finansowania, pozyczek i restrukturyzacji, wycene czesto stosuje sie
jako narzedzie w zarzadzaniu nieruchomosciami przy ocenie stopy
zwrotu kapitalu oraz jako punkt odniesienia do oceny wynikéw.
Wyceniamy wszelkie typy nieruchomosci komercyjnych, poczawszy
od pojedynczych obiektéw po zlozone globalne portfele. Nasi
wykwalifikowani i do$wiadczeni rzeczoznawcy oferuja wyceny
wartoéci rynkowej dzigki stalemu zaangazowaniu w transakcje
we wszystkich sektorach. Nasze ustugi doradcze obejmujg analize
inwestycji, projekty wykonalnodci,
kompleksowa ocen¢ stanu nieruchomosci, wyceny do celéw

oplacalnosci finansowe
finansowych, wyceny bilansowe, wyceny portfelowe, doradztwo
w zakresie nabywania nieruchomosci.

USLUGI ASSET MANAGEMENT

Swiadczone przez nas ushugi efektywnego zarzadzania
nieruchomog$ciami obejmujg wszystkie etapy funkcjonowania
obiektu od projektowania, poprzez budowe, do uziytkowania
budynku. Nasze doradztwo pozwala inwestorowi na optymalizacje
nakladéw w poczatkowej fazie inwestycji, redukcje kosztéw,
a takze podwyiszanie wartoéci kapitatowej inwestycji. Swiadczac
ustugi z zakresu administracji nieruchomoscia, najmu, zarzadzania
finansowego, zarzadzania operacyjnego oraz raportowania,
uwalniamy wlasciciela nieruchomosci od codziennych obowiazkéw
zwiazanych z kierowaniem obiektem oraz podnosimy ekonomiczng

warto$é nieruchomosci.

BADANIA RYNKOWE

Doceniajac znaczenie badan rynkowych, ktére pomagaja naszym
klientom osiaga¢ cele, zapewniamy wszechstronne doradzewo
w zakresie ustug zwiazanych z nieruchomosciami. Pragnac poméc
naszym klientom w ocenie warunkéw rynkowych, ktére maja
wplyw na nieruchomosci, dazymy do $wiadczenia ustug dodanych
w zakresie doradztwa. Dzieki badaniom oraz zastosowaniu whasnych
analitycznych metod obliczania ryzyka i korzyéci pomagamy naszym
klientom okresli¢ wyzwania i szanse wynikajace ze zmieniajacych
sie cykli gospodarczych i warunkéw rynkowych oraz na biezaco
uwzglednia¢ zmiany zachodzace na rynku nieruchomosci. Na zlecenie
wykonujemy prognozy, analizy rynku i badania dotyczace
wejscia na rynek, strategie inwestycyjne, analizy konkurencji oraz
analizy demograficzne.

REPREZENTACJA NAJEMCY

Poprzez swoje zintegrowane zasoby, pomagamy najemcom

realizowaé transakcje na najwazniejszych rynkach oraz
z uwzglednieniem najbardziej atrakcyjnych lokalizacji. Ustugi
zwigzane 7z relokacja, konsolidacja, podnajmem, kupnem
i sprzedaza obejmujg planowanie strategiczne, doradztwo zwigzane
z lokalizacja firmy, analize demograficzng i finansowo-poréwnawcza,

ustugi na etapie budowy i po jej zakonczeniu.

USLUGI INWESTYCYJNE

Dzicki wieloletniemu do$wiadczeniu na inwestycyjnym rynku
nieruchomosci jesteSmy w stanie sprawnie przeprowadzi¢ kazda
transakcje kupna lub sprzedazy nieruchomosci, bez wzgledu
na jej powierzchnie, typ czy lokalizacje. Oferujemy kompleksowsg
obstuge od przygotowania materialéw informacyjnych dotyczacych
nieruchomosci, poprzez kampani¢ promocyjna, przedstawienie
informacji wybranej grupie inwestoréw, przygotowanie memorandum
inwestycyjnego, selekcje i rekomendacje zlozonych ofert, do
ostatecznych negocjacji z inwestorami oraz procesu due diligence.
Reprezentujemy takie inwestoréw chcacych zakupi¢ wskazang
nieruchomos$¢, wspomagajac ich poprzez przygotowanie oferty lub
listu intencyjnego, negocjacje warunkéw zakupu, analize dostepnych
informacji, rekomendacje strategii negocjacji i zakladanego poziomu
ceny, koordynacje calego procesu due diligence oraz doradztwo
przy ustalaniu warunkéw umowy sprzedazy.

DORADZTWO FINANSOWE

W ramach dzialan doradczych, opracowujemy strategic finansowania
dziatalnosci naszych klientéw, z uwzglednieniem takich produktéw,
jak (i) doradzewo przy pozyskiwaniu finansowania dluznego,
(ii) doradzewo przy sprzedazy udzialéw / akcji spédlek na rynku
prywatnym (transakcje fuzji i przeje¢) badz rynku publicznym
(gielda papieréw wartosciowych) oraz (iii) doradztwo przy
strukturyzacji finansowej dziatalnodci klienta, np. poprzez fundusze
inwestycyjne zamkniete. Jesteémy w stanie opracowad najbardziej
optymalng struktur¢ finansowania, a nastepnie calosciowo
koordynowa¢ jej implementagje.
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Rzeczpospolita Polska o powierzchni 312.679 km? jest najwiekszym
pafistwem Europy Srodkowo-Wschodniej, si6dmym krajem
w Europie pod wzgledem liczby ludnosci oraz 69. krajem w $wiecie
pod wzgledem wielkosci. Na potudniu graniczy z Czechami
i Stowacja, na zachodzie z Niemcami, na pdlnocy z Rosja, a na
wschodzie z Ukraing, Bialorusia i Litwa. Na péinocy granica
paristwa przebiega wzdluz wybrzeza Morza Baltyckiego.

Polska liczy 38,1 mln mieszkaficéw. Pod wzgledem gestosci
zaludnienia (122 mieszkaicéw na km?) jest ona na dziesigtym
miejscu w Unii Europejskie;j.

W Polsce, zgodnie z podzialem administracyjnym z 1999 r.,
obowigzuje podzial trzystopniowy. Kraj podzielony jest na
wojewodztwa, ktdre z kolei dzielg si¢ na powiaty, a te — na gminy.
Obecnie w Polsce jest 16 wojewddztw, 379 powiatéw (w tym 65
miast na prawach powiatu) i 2.478 gmin.

Najwickszymi aglomeracjami w Polsce sa: Konurbacja Gérnego
Slaska (Katowice) zamieszkana przez 3,5 mln 0s6b oraz Aglomeracja
Warszawska — 3 mln mieszkadcéw. Inne duze osrodki miejskie to:
Krakéw (0,7 mln mieszkancéw), £6dz (0,7 mln mieszkaicéw),
Tréjmiasto (0,7 mln mieszkaricéw), Wroctaw (0,6 mln mieszkaricéw)
i Poznan (0,5 mln mieszkaicéw).

Polska jest republikq parlamentarng. Whadze ustawodawcza
stanowi dwuizbowy parlament wybierany na 4-letnia kadengje.
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 Lech
Kaczyriski (Prawo i Sprawiedliwo$¢), 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: W poréwnaniu do strefy euro, polska gospodarka
prawdopodobnie uniknie recesji, jednak wzrost PKB bedzie
stosunkowo niewielki.

INFLACJA: Tempo wzrostu cen moze si¢ obnizy¢ w ciagu
roku, dajac mozliwos¢ obnizenia inflacji w 2009 r. do
poziomu okoto 2,5%.

STOPA BEZROBOCIA: Prognozowany wzrost stopy
bezrobocia jest zwiazany z malejacymi inwestycjami
przedsigbiorstw, natomiast nizsze tempo wzrostu moze
spowodowag, ze wzrost ten bedzie wigkszy niz zakfadano.

INWESTYCJE ZAGRANICZNE: Kryzys finansowy na
rynkach migedzynarodowych i ograniczenie tempa wzrostu
w krajach zachodnich moze spowodowaé¢ mniejszy niz
dotychczas poziom BIZ.

RYNEK INWESTYCYJNY

NIERUCHOMOSCI BIUROWE
STOPA KAPITALIZAC)lI DLA NAJLEPSZYCH OBIEKTOW:
Odnotowano wzrost o 60 pb w odniesieniu do 2007 r.
WOLUMEN TRANSAKC]Jl: Odnotowano 7% spadek
wolumenu transakgeji w odniesieniu do 2007 r.
NIERUCHOMOSCI HANDLOWE

STOPA KAPITALIZACJI DLA NAJLEPSZYCH OBIEKTOW:
Odnotowano wzrost o 90 pb w odniesieniu do 2007 r.
WOLUMEN TRANSAKC]JI: Odnotowano 73% spadek
wolumenu transakgeji w odniesieniu do 2007 r.

NIERUCHOMOSCI PRZEMYSLOWE
STOPA KAPITALIZAC)I DLA NAJLEPSZYCH OBIEKTOW:
Odnotowano wzrost o 80 pb w odniesieniu do 2007 r.

WOLUMEN TRANSAKC]JI: Odnotowano prawie 8%
spadek wolumenu transakcji w odniesieniu do 2007 r.

RYNEK NIERUCHOMOSCI BIUROWYCH

WARSZAWA
PUSTOSTANY: Na rynku warszawskim obserwujemy
bardzo niskie wskazniki powierzchni niewynajete;.
CZYNSZE: Czynsze wywotawcze utrzymuja sie na wysokim
poziomie ok. 28 EUR/m*mc w COB i 19 EUR/m?mc w LPC.

MIASTA REGIONALNE

PUSTOSTANY: W wiegkszosci miast regionalnych poziom
pustostanéw utrzymuje si¢ na niskim poziomie.

CZYNSZE: W wigkszosci miast regionalnych czynsze
utrzymuja si¢ na stabilnym poziomie.
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WYNIKI EKONOMICZNE

Wzrost PKB dla strefy euro w trzecim kwartale 2008 r. wynidst tylko
0,8%, co oznacza, ze kraje z tej strefy oficjalnie znajdujg sie w stanie
recesji. Natomiast prognozowany poziom wzrostu gospodarczego
dla Polski w 2009 r. moze wynies$¢ 2-3%. Spowolnienie gospodarcze
bedzie miato wplyw na poziom bezrobocia, ktére po latach spadkéw
zaczyna rosnad i pod koniec 2009 r. moze osiagnaé 11%. Z drugiej
strony mozemy spodziewal si¢ obnizenia inflacji do poziomu celu
inflacyjnego. Slabnaca gospodarka wplywa réwniez negatywnie na
kurs zlotego, ktdry po pieciu latach stalej aprecjacji ostabt znacznie
wobec wszystkich gtéwnych walut. Dzialajac na rzecz zwickszenia
plynnoséci finansowej oraz starajac si¢ pobudzi¢ zwalniajaca
gospodarke, Rada Polityki Pieni¢znej w ciagu ostatnich 6 miesiecy
obnizyla gtéwna stopg procentows do poziomu 4,25%. Sytuacja
rynkowa przelozyla si¢ juz na znaczne spadki na Gieldzie Papieréw
Warto$ciowych w Warszawie, a w tym roku réwniez wplynie na
dalsze ograniczenie skali bezposrednich inwestycji zagranicznych.

RYNEK INWESTYCYJNY

Catkowita warto$¢ transakcji odnotowanych w 2008 r. wyniosta
1,79 mld EUR i byla o ponad 40% nizsza w pordéwnaniu
z rokiem poprzednim oraz o ponad 65% niisza niz w 2006 r.
W przeciwienstwie do ubieglych lat, dominujacym segmentem
rynku by} segment nieruchomoéci biurowych, ktéry odpowiadal za
ponad 62% wartosci wszystkich transakeji, podczas gdy dominujacy
dotychczas segment nieruchomosci handlowych stanowit okoto
25% calego rynku. Prognozy na 2009 r. zakladajy szereg
scenariuszy, ktérych realizacja zalezy od przywrdcenia zaufania do
miedzynarodowych rynkéw kapitalowych. Wiele z podmiotéw,
ktére zawiesily dzialalno$¢ na przelomie wrzesnia i pazdziernika
2008 r., deklaruje gotowo$¢ powrotu na rynek w pierwszym
kwartale 2009 r., co z pewnoscig przyczynitoby sie do wzmocnienia
strony popytowej i wzrostu liczby odnotowywanych transakgji.

RYNEK NIERUCHOMOSCI BIUROWYCH

Rok 2008, pomimo kryzysu finansowego i spowolnienia
obserwowanego na rynku nieruchomos$ci komercyjnych, okazal
si¢ bardzo korzystny dla rynku biurowego. Wysokiej podazy
towarzyszyl wysoki poziom popytu. W ciagu roku wysokie czynsze
utrzymywaly sie na wszystkich gléwnych rynkach, a wspétezynnik
powierzchni niewynajetych pozostawal na bardzo niskim poziomie.
Warszawa jest w dalszym ciagu najbardziej rozwinigtym rynkiem
biurowym, a wielko$¢ zasobéw nowoczesnej powierzchni biurowe;j
w stolicy przekroczyla pod koniec 2008 r. 2,9 mln mkw. Stabilizuje
si¢ sytuacja na rynku biurowym miast regionalnych, w ktérych druga
potowa 2008 r. charakteryzowala si¢ spowolnieniem aktywnosci
inwestor6w. W dalszym ciggu mozna wyrdznié sze$¢ gléwnych
rynkéw regionalnych: Krakéw, Wroclaw, Tréjmiasto, Katowice,
Poznan i 16dZ, skupiajacych zainteresowanie deweloperéw
i potencjalnych najemcéw. Zasoby nowoczesnej powierzchni
biurowej ogétem na gléwnych rynkach regionalnych przekroczyly
1,5 mln mkw. Jednak, w zwiazku z obecnym kryzysem finansowym,
w roku 2009 cze$¢ planowanej podazy nie zostanie zrealizowana lub
zostanie znaczaco przesunicta w czasie.

|
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RYNEK NIERUCHOMOSCI HANDLOWYCH

Na koniec 2008 r. zasoby nowoczesnej powierzchni handlowej na
rynku wynioslty 8,45 mln mkw. (221,7 mkw./1.000 mieszkaicéw),
z czego ponad 62,2% przypadalo na osiem gléwnych aglomeracji
miejskich, a 37,8% na miasta $redniej i malej wielkosci. W 2008 r.
w Polsce oddano do uzytku ok. 700.000 mkw. nowoczesnej
powierzchni handlowej, z czego ponad 71% w drugim pétroczu.
Lata 2009-2010 begda poréwnywalne pod wzgledem podazy
z 2008 r. Obecnie w budowie pozostaje ok. 1,5 mln mkw.
nowoczesnej powierzchni, gtéwnie centréw handlowych. Popyt
na powierzchnie handlowe pozostaje na stabilnym poziomie,
co potwierdza niska stopa pustostanéw ($rednia dla Polski
0-2,7%). Druga polowa 2008 r. przyniosta wyhamowanie tempa
wzrostu stawek czynszowych, a w 2009 r. spodziewana jest ich
dalsza stabilizacja.

RYNEK NIERUCHOMOSCI PRZEMYSLOWYCH

Globalne spowolnienie gospodarcze spowodowato zmiany réwniez
na rynku powierzchni magazynowych w Polsce. W 2008 r. popyt
utrzymywal si¢ wciaz na wysokim poziomie, lecz na skutek
ostroznego podejécia deweloperéw do rozpoczynania nowych
inwestycji, spowodowanego utrudnionym dostgpem do finansowania
projektéw, najemcy juz odczuli wzrost czynszéw za wynajem
powierzchni. Warszawa pozostaje dominujacym rynkiem w kraju,
wielko$¢ zasobéw nowoczesnych powierzchni magazynowych
w stolicy wynosi blisko 2,16 mln mkw. Laczna podaz w pozostatych
regionach przekracza 2,9 mln mkw., wéréd ktérych dominuja
Gorny Slqsk, Poznan, Polska Centralna i Wroclaw.

RYNEK MIESZKANIOWY

Od jesieni 2008 r. sytuacjg na rynku nieruchomosci mieszkaniowych
uwaza si¢ za niepewna. Po spowolnieniu w pierwszej polowie
2008 r., w ostatnich miesiacach roku na rynku nastapit zastdj,
koficzac tym samym boom mieszkaniowy, ktéry mial miejsce
w latach 2006-2007. Oczekuje sig, ze w pierwszej polowie 2009 r.
zostang wyznaczone przyszle kierunki rozwoju rynku nieruchomosci
mieszkaniowych w Polsce, ktére w duzym stopniu zaleza od decyzji
bankéw w zakresie finansowania deweloperéw i udzielania kredytéw
hipotecznych, nastrojéw konsumenckich oraz ogélnej sytuacji
gospodarczej w Polsce i na $wiecie.

RYNEK HOTELOWY

Polski rynek hotelowy jest nadal w fazie wzrostu. Ograniczona podaz
obiektéw hotelowych stanowi ogromny potencjat dla inwestoréw
oraz sieci hotelowych, ktére szukajg mozliwosci zaistnienia na
tym rynku. Najwiccej hoteli w dalszym ciagu koncentruje si¢
w najwickszych miastach takich jak: Warszawa, Krakéw, Wroctaw
i Tréjmiasto. Wzrasta zainteresowanie inwestoréw mniejszymi
miastami oraz miejscowosciami turystycznymi zwlaszcza na potudniu
kraju oraz na Warmii i Mazurach. Przewiduje si¢, ze wspélczynnik
oblozenia pokoi hotelowych w latach 2009-2010 bedzie stabilny.
Dalsze tendencje wzrostowe prognozowane sa na lata 2011-2014.

[
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RYNEK NIERUCHOMOSCI HANDLOWYCH

WARSZAWA

PUSTOSTANY: Bliskie 0%, ograniczona dostgpnos¢
powierzchni na wynajem, nowe projekty przy gtéwnych
ulicach handlowych w perspektywie $redniookresowe;.

CZYNSZE: Trend stabilny, wymiany najemcéw w centrach
handlowych najlepszej jakosci.
MIASTA SREDNIE] WIELKOSCI

PUSTOSTANY: Bliskie 0% w najlepszych obiektach,
3-5% w obiektach o drugorzednej lokalizacji i koncepcie
komercyjnym.

CZYNSZE: Trend stabilny, pogtebienie réznicy miedzy
czynszem umownym a efektywnym.

MIASTA MALE
PUSTOSTANY: Bliskie 0%, ograniczona ilos¢ nowoczesnej
powierzchni handlowej, ograniczony popyt.

CZYNSZE: Stabilizacja czynszéw zwiazana z bardziej
ostrozna ekspansja sieci handlowych.

I» ¢33 ¢ e

RYNEK NIERUCHOMOSCI PRZEMYSLOWYCH

WARSZAWA

PUSTOSTANY: Na rynku warszawskim trend jest stabilny,
podaz i popyt znajduja si¢ w réwnowadze.

CZYNSZE: Dalszy wzrost stawek czynszéw, silna
dywersyfikacja w zaleznosci od odlegtosci od centrum.

REGIONY

PUSTOSTANY: Poziom pustostanéw spada, deweloperzy
kontynuuja rozpoczete projekty, ograniczajac realizacje nowych.

CZYNSZE: Spodziewany dalszy wzrost zwiazany z rosnacymi
kosztami finansowania inwestycji.

> >3

RYNEK MIESZKANIOWY
PODAZ: Stosunkowo wysoka podaz w 2009 r. Oczekuje sie
weryfikacji projektéw i ograniczenia podazy w perspektywie
$redniookresowej.

N

POPYT: Poziom potrzeb mieszkaniowych jest nadal wysoki,
ale rzeczywisty popyt jest niewielki. Oczekuje si¢ ozywienia
popytu w perspektywie $redniookresowe;.

CENY: Oczekuje sie umiarkowanego trendu spadkowego
cen nieruchomosci mieszkaniowych w 2009 r.

4

RYNEK HOTELOWY

PODAZ: Podaz obiektéw hotelowych wykazuje tendencje
WZrostowa.

WSPOLCZYNNIK OBLOZENIA: W latach 2009-2010
bedzie utrzymywac sie na stabilnym poziomie.

>

CENY: Obserwuje sie stabilizacje cen.



MARKETBEAT

INFORMACJE GOSPODARCZE

GOSPODARKA GLOWNE WSKAZNIKI EKONOMICZNE
Coraz bardziej niepokojace wiadomosci z rynku w USA i krajéw UE
znaczaco obnizajg nastroje konsumentéw, co skutkuje znacznym H rxB Stopa bezrobocia Inflacja

ograniczeniem produkcji. Wzrost Produktu Krajowego Brutto 21% 7%
(PKB) dla strefy euro w trzecim kwartale 2008 r. wyniést tylko
0,8%, co oznacza, ze kraje z tej strefy znajduja si¢ w stanie recesji.
Istnieja obawy, ze w 2009 r. dynamika wzrostu PKB dla tego
regionu bedzie ujemna. Mimo trudnej sytuacji na $wiecie poziom

18% 6%

15% 5%

. . . . 27 2 9
wzrostu gospodarczego w Polsce w biezacym roku moze wynies¢ 12% 4%

2-3%. Spowolnienie gospodarcze bedzie miato duzy wplyw na
poziom bezrobocia, ktére po latach spadkéw znéw zaczyna rosnaé
i pod koniec 2009 r. moze osiagnaé 11%. Sytuacja na rynku
spowodowala réwniez zmniejszenie tempa wzrostu cen (w lipcu 3%
inflacja wyniosta az 4,8%, natomiast w grudniu spadla do 3,3%).
W kolejnym roku mozemy spodziewaé sie obnizenia inflacji do

3%

0
B

Stopa bezrobocia
eRYU| | GHId ISOIZAA

o
B

2%

1%

0% 0%

poziomu celu inflacyjnego. Eksport w 2008 r. wzrdst o 14% 2004 2005 2006 2007 2008 2009

i wynidst prawie 120 mld EUR. W 2009 r. mimo konkurencyjnych

cen pOlSkiCh produktéw, zka sytuacja u g}(’)wnych partner(’)w Zrédio: GUS, Dziat Doradztwa Cushman & Wakefield, luty 2009 *Prognoza
handlowych Polski moze doprowadzi¢ do spadku eksportu.

PRODUKT KRAJOWY BRUTTO W REGIONIE W 2008 R.

ROZWOJ REGIONALNY
W 2008 r. $redni PKB dla nowych panistw cztonkowskich UE
wzrést o okolo 3,9% i byl mniejszy o 2,9 punktu procentowego

M PKB na osobe @ Wzrost PKB
28.000 1%

w poréwnaniu z 2007 r. Szacuje si¢, ze w 2009 r. najszybszy 24.000 9%
wzrost zanotujg niezmiennie Stowacja (4,7%), Rumunia (4,7%)
i Bulgaria (4,5%), natomiast spadki odnotuja Lotwa (-2,7%),
Estonia (-1,2%) oraz Litwa (0%). Polska na tle wigkszosci paristw

regionu ma najnizsza stope inflacji oraz relatywnie niski poziom

20.000 7%

16.000 5%

@Dld 3SOIZAA

12.000 3%

dtugu publicznego. Inne kraje, ktére borykaja si¢ z problemami

PKB na osobe w €

8.000
z pozyskaniem finansowania na podtrzymanie biezacej produkcji 4000

fiskalnymi i wysoka inflacja, napotkaja na wyjatkowo duze trudnosci 1%

-1%
i konsumpdji, nie wspominajac juz o nowych inwestycjach, bedacych

dla gospodarki zrédtem diugotrwalego wzrostu. Kolejng grupe, 3%

ktéra silniej odczuje obecny kryzys, stanowia kraje o niewielkim

Estonia
totwa
Litwa
Wegry
Polska

Butgaria
Czechy
Rumunia
Stowenia
Stowacja

potencjale gospodarczym, ze znacznym udzialem eksportu
w strukturze PKB. Zrodto: Eurostat, luty 2009

BEZPOSREDNIE INWESTYCJE ZAGRANICZNE INWESTYCJE ZAGRANICZNE W POLSCE

W 2008 r. zaséb bezposrednich inwestycji zagranicznych wynidst
prawie 128 mld EUR. Do Polski naplynely inwestycje zagraniczne
o wartosci okolo 11 mld EUR, z czego wickszo$¢ z krajéw 20
UE. Szacuje si¢, ze w 2009 r. warto$¢ bezposrednich inwestycji
zagranicznych wyniesie okofo 9-10 mld EUR. Kryzys gospodarczy 16

B Bezposrednie inwestycje zagraniczne w Polsce

z pewnoscia ograniczy mozliwosci inwestycyjne firm, lecz z drugiej
strony mogg one, w poszukiwaniu oszczednosci, zdecydowa¢ si¢ na v 12
relokacje czesci swojego biznesu. Poniewaz przeniesienie produkeji o

pochiania duzo kapitatu i wymaga czasu, firmy moga si¢ decydowa¢ £ 8
na relokacje elementéw niezwiazanych z sama produkcja, tylko
z uslugami — zaréwno wewngtrznymi, jak i zewnetrznymi. Skala
naplywu inwestycji zagranicznych bedzie zaleze¢ réwniez od
kosztéw pracy. W ostatnim péiroczu 2008 r. tempo wzrostu plac

ostablo, a spodziewany wzrost wynagrodzeni w biezacym roku moze 0

wyniesé okolo 2-3%. 2004 2005 2006 2007 2008

Zrédto: Narodowy Bank Polski, luty 2009

jilly CUSHMAN &
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RYNKI FINANSOWE

KURSY WALUT

Narastajaca globalna recesja spowodowata gwaltowny odplyw
srodkéw z krajéw rozwijajacych si¢, w tym z Polski. Z uwagi
na wzglednie duza plynno$¢ rynku walutowego w Polsce, czeé¢
inwestoréw wyprzedaje waluty innych krajéw poprzez Zotéwke, co
dodatkowo ja ostabia, szczeg6lnie wobec euro. Ponadto wyjatkowo
zka sytuacja na Wegrzech negatywnie wplywa na pozycje regionu.
Sredniomiesigczny kurs euro wyniést w styczniu 2009 r. 4,22 PLN
i byt o prawie 25% wyzszy niz w polowie 2008 r. W tym okresie
dotéwka spadla réwniez o okolo 46% w stosunku do dolara,
ktérego $redniomiesieczny kurs wymiany byt w styczniu 2009 r.
na poziomie 3,17 PLN. Spodziewane sa pewne korekty i okresowe
umacnianie si¢ zlotego, jednak wydaje si¢, ze powazniejsza
aprecjacja moze nastapi¢ dopiero w 2010 r. Bedzie to w duzej
mierze uzaleznione od powrotu inwestoréw oraz od wyrainego
ztagodzenia warunkéw finansowania dla firm i oséb prywatnych.
Znaczne wahania kurséw powoduja, ze na nowo odzyta dyskusja
na temat wejécia Polski do strefy euro w 2012 r.

STOPY PROCENTOWE

Szybki wzrost inflacji zostal ograniczony w duzej mierze poprzez
zmniejszenie oczekiwan inflacyjnych wywolanych kryzysem
gospodarczym. Ponadto znaczny spadek cen surowcéw (w tym
ropy) spowodowal zmniejszenie presji inflacyjnej na poziomie
inflacji bazowej. Natomiast jednym z czynnikéw utrzymujacych
ja na podwyzszonym poziomie bedzie wzrost cen energii. Starajac
si¢ pobudzi¢ zwalniajaca gospodarke oraz zwickszy¢ plynnosé
finansowa, Rada Polityki Pienieznej na przelomie roku obnizyta
gléwna stope procentowa do poziomu 4,25%. Spodziewany
dalszy spadek inflacji oraz poglebiajacy si¢ kryzys gospodarczy
bedzie sktaniat NBP do dalszych obnizek stép procentowych
juz w pierwszej polowie biezacego roku. Nizszy poziom st6p
procentowych spowoduje prawdopodobnie obnizenie kosztéw
finansowania, jednak w niewielkim stopniu wplynie na poziom
marz. A zatem dalszy spadek kosztu pienigdza bedzie uwarunkowany
zwiekszeniem sie ptynnosci finansowej na rynku miedzybankowym.

WYNIKI INWESTYCJI W POLSCE

Rok 2008 to kontynuacja spadkowego trendu na Gieldzie
Papieréw Wartosciowych w Warszawie. W rezultacie gléwny
indeks warszawskiej gieldy WIG osiagnal w styczniu 2009 r.
poziom z poczatku 2005 r. W obecnej sytuacji niewykluczone sa
dalsze spadki, a powr6t na $ciezke wzrostu moze nastapi¢ dopiero
w pierwszej polowie 2010 r. Nalezy sadzi¢, ze w biezacym roku
ewentualne spadki beda znacznie mniej dotkliwe niz w roku
poprzednim. Obecnie panuje nastréj wyczekiwania na rozwoj
sytuacji w Stanach Zjednoczonych i Europie Zachodniej. Upadiosé
duzych koncernéw lub ograniczony wplyw pomocy publicznej
dla sektora finansowego moze doprowadzi¢ do dalszej eskalacji
probleméw. Wedlug optymistycznych prognoz w 2009 r. na
rynkach finansowych nastapi dno bessy, co pozwoli na powolne
wychodzenie z kryzysu w kolejnych latach.

|
i

CUSHMAN &
WAKEFIELD:

KURSY WALUT W POLSCE
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STOPY PROCENTOWE
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INWESTOWANIE W POLSCE

WARUNKI INWESTYCYJNE

Pierwsze symptomy spowolnienia koniunktury na inwestycyjnym
rynku nieruchomosci komercyjnych pojawily si¢ w drugiej potowie
2007 r. Mimo to skala kryzysu, ktéry uderzyl w rynek w trzecim
kwartale nastgpnego roku, przerosta wickszo$¢ prognoz.

Pierwsze miesiace 2008 r. byly zblizone do drugiego pétrocza
2007 r. zaréwno pod wzgledem liczby zawartych transakeji, jak
i odnotowanych stép kapitalizacji. Okres ten charakteryzowal si¢
niewielkim wzrostem stdp kapitalizacji w stosunku do poprzedniego
pétrocza oraz stabilnym popytem, zglaszanym przez obecnych na
rynku inwestoréw.

Drugie pélrocze 2008 r. rozpoczelo si¢ optymistycznie dzigki
zawarciu dwéch transakeji o wartosci ponad 160 mln EUR kazda:
sprzedazy portfela trzech nieruchomosci przez TP S.A. oraz
zakupu Marynarska Business Park przez DEGI. Sytuacja zmienila
si¢ diametralnie we wrze$niu, gdy bank inwestycyjny Lehman
Brothers oglosit bankructwo. Wydarzenia, ktére nastapily pdzniej
spowodowaly zast6j na rynku kredytowym oraz masowe umarzanie
jednostek uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych przez
klientéw indywidualnych oraz instytucjonalnych. W rezultacie
dominujaca wigkszo§¢ aktywnych dotad inwestoréw zawiesita
dzialalno$¢ inwestycyjna co najmniej do korica pierwszego kwartatu
2009 r., a pozostali znaczaco ja ograniczyli.

Catkowita warto$¢ transakeji odnotowanych w 2008 r. wyniosta
1,79 mld EUR i byla o ponad 40% nizsza w poréwnaniu
z rokiem poprzednim oraz o ponad 65% nizsza niz w 2006 r.
W przeciwieristwie do ubieglych lat, dominujacym segmentem
rynku byl segment nieruchomosci biurowych, ktéry odpowiadat za
ponad 62% warto$ci wszystkich transakeji, podczas gdy dominujacy
dotychczas segment nieruchomosci handlowych stanowit okoto
25% calego rynku.

Niezmienna natomiast na polskim rynku inwestycyjnym pozostaje
dominacja podmiotéw zagranicznych. Krajowe fundusze i instytucje
kapitatowe byly odpowiedzialne jedynie za 4% wartosci wszystkich
odnotowanych transakcji, podczas gdy podmioty niemieckie za

45%, brytyjskie za 11%, a australijskie za 10%.

Prognozy na 2009 r. zakladajq szereg scenariuszy, ktorych realizacja
zalezy od przywrécenia zaufania do mi¢dzynarodowych rynkdéw
kapitatowych. Wiele z podmiotéw, ktére zawiesily dziatalnos¢
inwestycyjna na przefomie wrze$nia i pazdziernika 2008 r., deklaruje
gotowo$¢ powrotu na rynek w pierwszym kwartale 2009 r.,
co z pewnoscia przyczyniloby si¢ do wzmocnienia strony popytowej
i wzrostu liczby odnotowywanych transakgji.

Z drugiej jednak strony, w przypadku dalszych publikacji
negatywnych informacji makroekonomicznych, niech¢¢ do ryzyka
wéréd inwestoréw moze ponownie wzrosnaé, a skala obserwowanego
spowolnienia moze przybrad jeszcze wigksze rozmiary.

B Wolumen [llPow. biurowe | Pow. handlowe [J] Pow. przemystowe Minne
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5 —

Transakcje rocznie (mld EUR)
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Zrédto: Dziat Doradzewa Cushman & Wakefield, luty 2009
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NIERUCHOMOSCI BIUROWE

SYTUACJA NA RYNKU

W 2008 r. na rynku inwestycyjnym nieruchomosci biurowych
odnotowano szereg transakeji o facznej wartosci 1,11 mld EUR, co
oznacza spadek o ok. 7% w stosunku do roku poprzedniego oraz
o ok. 50% w stosunku do rekordowego na polskim rynku 2006 r.
W ubieglym roku segment ten stanowit dominujacy obszar calego
rynku inwestycyjnego z facznym ponad 62% udzialem catkowitej
wartoéci transakeji, podczas gdy w poprzednich dwdch latach
wskaznik ten ksztattowal sie w okolicach 40%.

Powyzsze dane jednoznacznie wskazuja, ze rynek nieruchomosci
biurowych, a zwlaszcza jego gérny segment, zostal uznany za
najbezpieczniejsza inwestycje na czas kryzysu. Potwierdzeniem tej
tezy jest réwniez najnizszy sposrdd trzech sektoréw poziom stép
kapitalizacji, ktéry wynidst 5,75% dla najlepszych nieruchomosci.
Wskaznik ten zostal jednak odnotowany w pierwszej polowie
2008 r., przed wrze$niowym zatamaniem na rynkach kapitatowych
i do korica 2008 r. wzrdst co najmniej o 125 punktéw bazowych.

Perspektywy inwestycyjnego rynku biurowego w 2009 r. wygladaja
do$¢ optymistycznie, jednak liczba potencjalnych transakeji
bedzie w znacznym stopniu zalezna od dostgpnosci finansowania,
oczekiwan wiascicieli nieruchomosci i dalszego rozwoju sytuacji
ekonomicznej zaréwno w Polsce, jak i na miedzynarodowych
rynkach kapitalowych.

POPYT

Struktura popytowa rynku w pierwszej polowie 2008 r. byla
zblizona do lat ubieglych, tj. do dominacji zagranicznych (zwlaszcza
niemieckich) funduszy inwestycyjnych, takich jak DEGI, DEKA
Immobilien czy SEB. Tym niemniej masowe umorzenia jednostek
uczestnictwa wigkszosci funduszy, ktére nastapily we wrzesniu
i pazdzierniku 2008 r., zmusily te podmioty do czasowego
ograniczenia aktywnosci. Swojg obecno$¢ zaktywizowaly woéwczas
mniejsze instytucje, zarzadzajace prywatnymi majatkami, w tym
inwestorzy anglosaskiego i izraelskiego pochodzenia.

AKTYWNOSC INWESTYCYJNA

W 2008 r. na rynku biurowym zawarto transakcje o facznej wartosci
ok. 1,11 mld EUR, z czego prawie 97% w trzech pierwszych
kwartalach. Okolo 80% catkowitej wartosci transakeji przypadto na
rynek stoleczny, ktdry uwaza si¢ za obcigzony mniejszym ryzykiem
niz rynek miast regionalnych.

Do najwigkszych transakcji nalezy zaliczy¢ nabycie przez duriski
fundusz Baltic Property Trust portfela trzech nieruchomosci
nalezacych do Telekomunikacji Polskiej za 167,9 mln EUR oraz
sprzedaz kompleksu Marynarska Business Park niemieckiemu
funduszowi DEGI za podobng kwote przez Ghelamco. Ponadto
w 2008 r. odnotowano jeszcze trzy inne transakcje o wartosci ponad
100 mln EUR kazda.

il CUSHMAN &
55 WAKEFIELD.
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Nazwa nieruchomosci Miasto Sprzedajqcy Nabywca
TP S.A. Portfolio Warszawa TP S.A. Baltic Property Trust
Marynarska Business Park Warszawa Ghelamco DEGI

London & Regional

Rondo | (50% udziatéw) Warszawa Macquarie Global

Properties

Atrium City Warszawa Skanska Deka Immobilien

Bema Plaza Wroctaw ~ Ghelamco Deka Immobilien
CAl

Renaissance Tower Warszawa mn?o BPH TFI
International

Tulipan House Warszawa Segro Commerz Real

Celtic Asset
Cybernetyki Office Park  Warszawa eric Asse Deka Immobilien
Management
Silver Forum Wroctaw  Archicom GE Real Estate
Arkonska Business Park Gdansk Torus SEB

(Faza 1)
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NIERUCHOMOSCI HANDLOWE

SYTUACJA NA RYNKU

W 2008 r. na rynku nieruchomosci handlowych zawarto transakeje
o lacznej wartosci 436 mln EUR, co jest najstabszym wynikiem od
ponad czterech lat. W poréwnaniu z 2007 r. odnotowano spadek
aktywnosci inwestoréw o ok. 73%, a w poréwnaniu z rekordowym
2006 r. — o ponad 83%.

Spadek wolumenu w 2008 r. wynikal m.in. z braku duzych
transakcji portfelowych, ktére w poprzednich latach stanowily
odpowiednio 49% i 59% wartosci transakeji handlowych. Ponadto
zamkniecie kilku znaczacych transakeji przewidywane bylo na
ostatni kwartat 2008 r., kiedy to uderzenie migdzynarodowego
kryzysu finansowego i wywolana nim reakcja laficuchowa
spowodowala odwolanie wickszosci transakeji. Réwniez wymagania
stawiane potencjalnym kredytobiorcom, z uwagi na duzy wolumen
poszczegblnych transakeji, przedluzaly proces negocjacji lub
zupehnie uniemozliwialy ich pozytywne zakoriczenie.

Powyisze czynniki przelozyly si¢ na roczny wzrost poziomu stép
kapitalizacji o ok. 100 punktéw bazowych, do poziomu 6,5% dla
najlepszych nieruchomosci. Przewiduje sig, ze trend wzrostowy
utrzyma si¢ réwniez w najblizszych miesigcach.

POPYT

Rynek nieruchomosci handlowych w 2008 r. zdominowany byt
przez podmioty z USA, Wielkiej Brytanii i Irlandii, ktdre
partycypowaly w ponad 70% wartosci wszystkich transakgji,
podczas gdy na podmioty niemieckie przypadalo zaledwie 22%.
Pierwsze poétrocze 2008 r. uplynelo pod znakiem dominacji
funduszy inwestycyjnych, takich jak: Standard Life, GE Real Estate
czy AIB Polonia. Jednak po upadku banku Lehman Brothers one
takze czasowo ograniczyly swojg aktywno$¢, o czym $wiadczy
symboliczna w skali calego roku warto$¢ transakeji zawartych
w czwartym kwartale 2008 r.

AKTYWNOSC INWESTYCYJNA

W minionym roku zarejestrowano dwanascie transakgji na laczna
kwote ponad 436 mln EUR, czyli znacznie mniej niz rok wezeéniej,
kiedy to zawarto dwadziescia osiem uméw sprzedazy o lacznej
wartoéci 1,6 mld EUR. Spadfa takze przecigtna warto$¢ pojedynczej
transakgji, ktéra wyniosta 36,31 mln EUR wobec 57 mln EUR
w 2007 r.

Powyisze zjawisko $wiadczy o zmniejszajacym si¢ udziale transakeji
portfelowych w catkowitym wolumenie transakgji (z 80% w 2004 r.
do 40% w 2008 r.).

Najwicksza pojedyncza transakcja bylo nabycie za ok. 95 mln EUR
Centrum Handlowego ,, Trzy Stawy” w Katowicach przez niemiecki
fundusz Union Investment. Wsrdd transakeji portfelowych nalezy
odnotowa¢ sprzedaz portfela 14 nieruchomosci za 52 mln EUR

przez brytyjski Europa Capital.

W sumie w 2008 r. sprzedano nieruchomosci o facznej powierzchni
najmu ok. 200.000 mkw.
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Nazwa nieruchomosci Miasto Sprzedajqcy Nabywca

Trzy Stawy Katowice ~ GE Real Estate Union Investment
Heitman Portfolio Caly kraj  Heitman GE Real Estate
Turawa Retail Park Opole Helical Standard Life
Eagle Portfolio Caly kraj  Europa Capital Balmain

Komfort Portfolio Caly kraj  Komfort Redevco

Fashion House Gdansk Liebrecht & wooD AIB Polonia

Fashion House Sosnowiec Liebrecht & wooD AIB Polonia

Keen Property

Galeria Orkana Lublin ORCO Group
Partners
Indywidual d
Centrum Mody A4 Wroctaw -n ywicuainy Cedro
inwestor Investments
Biedronka Portfolio Caly kraj  AIG Ethel Austin
illly CUSHMAN &
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NIERUCHOMOSCI PRZEMYSLOWE

SYTUACJA NA RYNKU

Rynek nieruchomosci przemyslowych pozostaje najstabiej
rozwinigtym sektorem rynku inwestycyjnego. W 2008 r. zawarto
na nim transakcje za faczng kwotg okoto 138 mln EUR, tj. o ponad
87% mniej niz na rynku biurowym oraz 68% mniej niz na rynku
handlowym. Aktywno$¢ inwestoréw w pierwszej potowie 2008 r.
mogla napawaé pewnym optymizmem, jednak w trzecim kwartale
zatamanie na rynku przyczynilo si¢ do zerwania wielu negocjacji.

Najlepsza stopa kapitalizacji, ktdéra zaobserwowano w 2008 r., byt
poziom 7%, przy czym jest to wynik z pierwszego pétrocza. Po
wydarzeniach wrze$niowych i zawieszeniu aktywnosci przez szereg
inwestoréw, poziom najlepszej stopy wzrést do ok. 8%.

POPYT

Wzorem innych segmentéw rynku inwestycyjnego, rynek
nieruchomosci przemystowych byt zdominowany przez inwestoréw
miedzynarodowych, ktérzy odpowiadali za ponad 95% wartosci
wszystkich transakcji. Obok funduszy inwestycyjnych, ogdlnie
specjalizujacych si¢ w szeroko pojetym sektorze nieruchomosci
komercyjnych, takich jak IXIS, AEW czy TMW Pramerica, swoja
obecnos¢ odnotowaly réwniez podmioty aktywne tylko w sekeorze
magazynowym, jak np. Pinnacle Central Europe.

W przeciwiedstwie do lat poprzednich, zainwestowany kapitat
w ponad 70% pochodzit spoza obszaru Unii Europejskiej, gléwnie z
krajéw Zatoki Perskiej oraz Stanéw Zjednoczonych. Z podmiotéw
wspélnotowych swoja aktywnos¢ zaznaczyli inwestorzy francuscy,
brytyjscy oraz w nieznacznym stopniu takze polscy.

AKTYWNOSC INWESTYCYJNA

Rynek nieruchomosci przemystowych, podobnie jak pozostate
segmenty rynku inwestycyjnego, nie uniknal negatywnych skutkdéw
kryzysu finansowego. W ubieglym roku zawarto szereg transakcji
na laczng kwotg okolo 138 mln EUR, co jest réwnoznaczne ze
spadkiem o 18% w poréwnaniu z rokiem wczesniejszym oraz
0 39% w poréwnaniu z najlepszym na polskim rynku rokiem 2006.

Do najwigkszych transakgji ubieglego roku nalezy zaliczy¢ sprzedaz
portfela dwéch nieruchomosci amerykariskiemu funduszowi TMW
Pramerica przez operatora logistycznego Raben oraz nabycie parku
logistycznego w podwarszawskim Mszczonowie przez Pinnacle
Central Europe. W sumie w 2008 r. sprzedano nieruchomosci
magazynowe o facznej powierzchni ponad 218.000 mkw.

{ly CUSHMAN &
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Nazwa nieruchomosci Miasto Sprzedajqcy Nabywca

Europa Distribution Pinnacle Central
Europa Park, Mszczonéw Warszawa P

Centre Europe
Gadki,
Raben Portfolio Grodzisk  Raben TMW Pramerica
Maz.
Good Point Putawska Warszawa Real Management XIS AEW
Pruszcz Guardian
Centrum Logistyczne Gdarski BIK Managers
Raben Logistics Pruszkéw Raben TUP Property
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SYTUACJA NA RYNKU

POLSKA

Pomimo kryzysu finansowego i spowolnienia obserwowanego na
rynku nieruchomosci komercyjnych, 2008 r. okazal si¢ korzystny
dla rynku biurowego. Wysokiej podazy towarzyszyt bardzo wysoki
poziom popytu. W ciagu roku czynsze wzrastaly, a wspétezynnik
powierzchni niewynajetych utrzymywal si¢ na bardzo niskim
poziomie.

Najbardziej rozwinietym rynkiem biurowym nadal pozostaje
Warszawa. Rok 2008 byl siédmym z kolei rekordowym rokiem
na warszawskim rynku najmu nowoczesnej powierzchni biurowej.
Wedtug szacunkéw, w 2009 r. mozemy mie¢ do czynienia z pewnym
spadkiem popytu zaréwno jedli chodzi o liczbe transakcji, jak
i o $rednig wielko$¢ wynajmowanych powierzchni.

Na rynkach biurowych miast regionalnych druga potowa 2008 r.
charakteryzowala si¢ spowolnieniem aktywnosci inwestoréw.

W dalszym ciagu mozna wyrdini¢ szes¢ gléwnych rynkéw
regionalnych, wokét ktérych koncentruje si¢ zainteresowanie
deweloper6éw i potencjalnych najemcéw. Sa to: Krakéw, Wroctaw,
Tréjmiasto, Katowice, Poznari i £.6dz. Jednak obraz rynku biurowego
oraz perspektywy rozwoju dla kazdego z tych miast sg inne.

Zasoby nowoczesnej powierzchni biurowej w szesciu najwickszych
ofrodkach miejskich Polski (poza Warszawa) wyniosly ogdlem
ponad 1,5 mln mkw. W 2009 r., w zwiazku z obecnym kryzysem
finansowym zaréwno deweloperzy planujacy nowe inwestycje,
jak i firmy poszukujace powierzchni do wynajecia zachowaja
prawdopodobnie daleko idaca ostrozno$é.

Ze wzgledu na trudno$ci w uzyskaniu finansowania duza czes¢
planowanych projektéw nie wejdzie w fazg realizacji lub zostanie
znaczaco przesunigta w czasie. Mozliwe jest takie wicksze
zainteresowanie inwestoréw projektami typu mixed-use, ktére daja
mozliwos$¢ dywersyfikacji portfela inwestycyjnego.

M istnicjace W budowie Planowane
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Lokalizacja
Czynsze (m*mc)
Parking podziemny
Parking naziemny

Koszty eksploatacyjne

Zachety dla najemcy

Centralny Obszar Biznesu  Lokalizagie Poza Centrum
€25-28 €145-19
€ 120 - 180 miejsce/mc € 55 - 110 miejsce/mc
€ 55 - 110 miejsce/mc € 30 - 70 miejsce/mc
€5-6mYmc €3,5-5m%mc

Kontrybucja finansowa
Aranzacja powierzchni
Zwolnienie z czynszu na:

I-3 miesiace 4-9 miesiecy
Okres najmu 5-10 lat
Powierzchnie wspdlne 0-10%
VAT 22%
Indeksacja EUR lub US CPI
Inne Gwarancja bankowa lub firmy macierzystej albo depozyt
@ Warszawa Wroctaw @ Poznan todz
@ Krakow Tréjmiasto @ Katowice
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TRENDY NA RYNKU
Na rynku biurowym obserwujemy nastepujace trendy: _

* Najwicksza podaz nowoczesnej powierzchni biurowej notuje si¢ Miasto Podaz Czynsze Pustostany
w Warszawie, gdzie rynek nowoczesnych powierzchni biurowych

osiagnat blisko 3 mln mkw. Polska

* Szeé¢ najwiekszych o$rodkéw miejskich poza stolica (Krakdw, MElEENEACe
Wroclaw, Tréjmiasto, Poznan, Katowice, £6d7) oferuje tacznie

. . . . Warszawa LPC
ponad 1,5 mln mkw. nowoczesnej powierzchni biurowe;.

* Sytuacja na rynku w drugim pétroczu 2008 r. byla zdeterminowana Kraksw
przez kryzys finansowy. W zwigzku z tym, we wszystkich

ANT T ADD e
OB R R R I A gk
YEFT PN N

gléwnych osrodkach miejskich nastapito spowolnienie proceséw Wrodaw
inwestycyjnych. Projekty znajdujace si¢ w fazie realizacji zostang Tréjmiasto
oddane do uzytku, natomiast wigkszo$¢ deweloperéw, ze wzgledu
na trudnoéci z finansowaniem, wstrzymuje kolejne inwestycje Poznan
i uwaznie obserwuje rozwdj rynku. Takie dzialania moga
w polowie 2010 r. doprowadzi¢ do powstania ,luki podazowej”, Katowice
szczegdlnie w miastach regionalnych. Lods

odaz

Ccececececalee:

* Firmy, stanowiace grupe potencjalnych najemcéw (krajowe
i zagraniczne), takze wstrzymuja si¢ z decyzjami o najmie, liczac
na spadki cen. Wiele sposrdd nich, w poszukiwaniu oszczednosci,
redukuje swoje plany zwiazane z powierzchnia najmu lub decyduje
si¢ na podnajem zajmowanej powierzchni biurowej. Sytuacja ta
dotyczy zaréwno Warszawy, jak i miast regionalnych.

Troéjmiasto

* Brak dostepnych powierzchni skfania najemcéw do poszukiwania
biur w projektach znajdujacych si¢ dopiero w fazie realizacji. Udziat
transakeji typu pre-let jest w dalszym ciagu znaczacy zaréwno na
rynku biurowym stolicy, jak i w miastach regionalnych.

Poznan Warszawa
* Stopy pustostanéw nadal pozostajg na niskim poziomie zaréwno

350 km

w Warszawie, jak i w miastach regionalnych. Lodz

* Stawki czynszowe zostaly skorygowane w odniesieniu do stawek 2R

z polowy 2008 r., ale ustabilizowaly sie na stosunkowo wysokim
poziomie. Pod koniec 2009 r. nalezy spodziewa¢ si¢ nieznacznych
obnizek cen najmu.

Wroctaw 300 km

Katowice Krakéw
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RYNEK W WARSZAWIE

PODAZ | POPYT W WARSZAWIE

W 2008 r. po raz kolejny faczny popyt brutto na powierzchnie
biurowe przewyiszyl podaz. Na warszawskim rynku oddano
do uzytku dwadziescia trzy budynki o lacznej powierzchni
252.500 mkw. Tym samym zasoby powierzchni biurowej wzrosty
do poziomu 2.978.900 mkw. Ponad 90% nowej powierzchni
biurowej oddano w lokalizacjach poza centrum (LPC), a najwigcej
(ponad 60% ubieglorocznej podazy) w rejonie Shuzewca, ktdry
jest strefa cieszaca si¢ niestabnacym zainteresowaniem zaréwno
deweloperéw, jak i najemcéw. Rejon ten ma obecnie najwyzszy udziat
w catkowitych istniejacych zasobach biurowych stolicy.

Najwicksze obiekty oddane do uzytku w 2008 r. to Marynarska
Business Park (43.000 mkw.), North Gate (29.900 mkw.) oraz
Tulipan House (17.900 mkw.).

Wedtug szacunkéw, tak wysoka dynamika obserwowana
w lokalizacjach pozacentralnych utrzyma sie takie w 2009 r.
Nalezy jednak podkresli¢, ze w konsekwencji kryzysu finansowego
cze$¢ inwestycji planowanych na przyszle lata nie wejdzie w fazg
realizacji lub bedzie realizowana w kolejnym cyklu koniunkeuralnym.
Wrynika to z trudnoéci w uzyskaniu kredytu bankowego na

finansowanie projektéw.

Laczny popyt brutto osiagnal poziom 523.900 mkw., co stanowi
wzrost o 7% w poréwnaniu z 2007 r. Podobnie jak w roku poprzednim,
najsilniejszy popyt odnotowano na Mokotowie, gdzie wynajeto prawie
207.000 mkw., czyli prawie 40% ogélnowarszawskiego popytu brutto.

Wysoka podaz, dostarczana na rynki pozacentralne, jest w dalszym
ciaggu w duzej mierze absorbowana jeszcze w trakcie realizacji
projektéw. Warto zaznaczy¢, ze udzial uméw typu pre-let w wolumenie
popytu przekroczyl 40%. W skali catlego minionego roku najwickszy
udzial w rynku mialy nowe umowy najmu (ok. 78%), powickszenia
wynajmowanej powierzchni stanowily 5,1%, natomiast 64.100 mkw.
bylo przedmiotem renegocjacji. W budynkach zrealizowanych na
wlasne potrzeby firmy zajely jedynie 26.700 mkw.

Podaz [ | Popyt netto

160.000
140.000
120.000
100.000

80.000
60.000
40.000
20.000 J
0 |

2004 2005 2006 2007 2008

m?

.

2009°

Zrédto: Dziat Doradztwa Cushman & Wakefield, luty 2009 “ Prognoza

e

W\

LRERSERIEY

|
|
|

i

Najwicksza umowe najmu w 2008 r. podpisano w strefie potudniowo
- zachodniej (39.000 mkw. wynajete przez Bank Pekao S.A.
w kompleksie Lipowy Office Park). Byla to zarazem najwicksza
umowa najmu w historii polskiego rynku biurowego. Inne duze
transakcje najmu, jakie zawarto w strefie poza centrum, dotyczyly
budynkéw Horizon Plaza (Nokia Siemens Networks — 9.600
mkw.), Blue Office (Saturn Media Holding — 8.000 mkw.) oraz
Harmony/Polifony Office Center (Bank Millennium — 8.000 mkw.).
Najwicksza nowa umows zawarta w Centralnym Obszarze Biznesu
(COB) byla umowa z BZ WBK w budynku Grzybowska Park
(5.400 mkw.), a takze umowa z KPMG w budynku Warsaw Trade
Tower, obejmujaca renegocjacje oraz powickszenie wynajmowanej
powierzchni (facznie 9.600 mkw.).

Wedlug szacunkéw, w 2009 r. mozemy zaobserwowal pewien
spadek popytu zaréwno jedli chodzi o liczbg transakdji, jak i o $rednig
wielko$¢ wynajmowanych powierzchni. Ze wzgledu na zmniejszajace
si¢ dochody firm, na znaczeniu zyskajg transakeje typu sub-lease.

Podaz [ | Popyt netto
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POWIERZCHNIA NIEWYNAJETA | CZYNSZE

Od 2002 r. wspélczynnik pustostanéw znajduje sic w trendzie
spadkowym. Pod koniec 2008 r. zanotowany zostat kolejny bardzo
niski wskaznik (2,9%), co stanowi nieznaczny spadek w poréwnaniu
z analogicznym okresem w 2007 r. W strefie poza centrum wynosit
on zaledwie 2,15%, natomiast w centrum byt wyzszy (4,1%). Nalezy
zauwazy¢, ze najwyzszy wspOlczynnik wystapit wstrefie $cistego
centrum (5,5%) oraz w strefie poludniowo-wschodniej (3,7%),
natomiast w strefie zachodniej byl on najnizszy i wynidst 0,8%.
Bardzo niskie wskazniki uzyskala takie strefa Sluzewca (1,6%)
oraz Zoliborz (1,7%).

Powodem tak niskiej stopy pustostanéw byl wysoki popyt, szczegdlnie
zauwazalny w lokalizacjach pozacentralnych. Pod koniec 2008 r.
niewynajeta powierzchnia w COB wyniosta 45.100 mkw., natomiast
w lokalizacjach poza centrum 40.300 mkw. Rekordowo niska
stopa pustostanéw powodowala, ze w 2008 r. w Warszawie rynek
nowoczesnej powierzchni biurowej byl rynkiem wynajmujacego.
Poniewaz w najblizszych latach duza cze$¢ planowanej podazy
prawdopodobnie nie zostanie zrealizowana, pozostajacy na dos§é
wysokim poziomie popyt powinien w 2009 r. utrzyma¢ stosunkowo
niska stope pustostandw.

Po rekordowych wzrostach stawek czynszowych w 2007 1., w 2008 r.
czynsze utrzymywaly sie na wysokim, ale stabilnym poziomie.
W najlepszych lokalizacjach w centrum Warszawy stawki wywolawcze
pozostaly na poziomie ok. 28-30 EUR/mkw./miesiac. W obszarze
Scistego centrum wyjéciowe stawki czynszowe przekraczaly poziom
30 EUR, jednak realnie osiagane czynsze wahaly si¢ w granicach
22-25 EUR/mkw./miesiac. W strefie poza centrum stawki czynszowe
s nizsze i oscyluja wokét 13-19 EUR/mkw./miesiac.

Oplaty eksploatacyjne w COB wynosza obecnie ok. 5-6 EUR/mkw./
miesiac, a w strefach poza centrum 3,5-5 EUR/mkw./miesiac. Koszty
parkingéw sa state. Dla parkingéw podziemnych w COB osiagaja
poziom 120-180 EUR/miejsce/miesiac, w lokalizacjach poza centrum
55-110 EUR/miejsce/miesiac, natomiast dla parkingéw naziemnych
30-70 EUR/miejsce/miesiac. Najblizsza przyszto$¢ nie zapowiada
istotnych zmian w tym zakresie.

W 2009 r. mozna spodziewa¢ si¢ spadkéw czynszéw wywolawczych
ze wizgledu na coraz czesciej spotykany podnajem powierzchni
biurowej. W centrum moga one osiagna¢ nawet poziom
25 EUR/mkw./miesiac, a w lokalizacjach pozacentralnych okoto
17-18 EUR/mkw./miesiac. Pewnym zmianom moze takze ulec
skala tzw. zachet dla najemcy, np. okreséw bezczynszowych. Wicksi
najemcy moga tez liczy¢ na wykoriczenie biura ,pod klucz” bez
ponoszenia dodatkowych kosztéw zwiazanych z wykoriczeniem
powierzchni. Standardowy okres najmu nadal wynosi 5-10 lat.

Lokalizacja Centralny Obszar Biznesu  Lokalizacje Poza Centrum
Liczba budynkéw 95 246

Zasoby 1.100.800 m? 1.878.100 m?
Powierzchnia niewynajeta 45.100 m? 40.300 m?
Wskaznik pustostanow 4,10% 2,15%

illly CUSHMAN &
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RYNKI REGIONALNE

KRAKOW

Rynek biurowy w Krakowie jest najbardziej dojrzalym rynkiem
najmu wsréd miast regionalnych. Catkowite zasoby szacuje si¢
obecnie na blisko 400.000 mkw., z czego zdecydowana wigkszos¢
usytuowana jest poza centrum miasta.

Deficyt dostepnej powierzchni biurowej, a takze niestabnace
zainteresowanie Krakowem ze strony inwestoréw zagranicznych
sprawiaja, ze w swoich planach deweloperzy zakladajg nawet do
600.000 mkw. nowych inwestycji. W fazie realizacji znajduje sie
okoto 120.000 mkw. nowoczesnej powierzchni biurowe;.

Do najcickawszych projektéw nalezy zaliczy¢é: Diamante Plaza
(Aldesa Polska), Centrum Biurowe Lubicz II (CBL Sp. z o.0.),
Quattro Business Park (BUMA) oraz inwestycje GTC: Centrum
Biurowe Kazimierz i budynek Pascal (ostatnia faza kompleksu
przy ul. Armii Krajowej). Trwa takze rozbudowa polozonego
w Zabierzowie kolo Krakowa kompleksu Krakéw Business

Park (KBP).

Do$¢ wysoki popyt na powierzchnie biurowe i ich niedostateczna
podaz spowodowaly, ze wspélczynnik pustostanéw pozostaje
na niskim poziomie (ok. 2,8%), natomiast czynsze wywolawcze
w najlepszych lokalizacjach nadal si¢gaja 18 EUR/mkw./miesiac.

WROCLAW

Wroclaw jest drugim pod wzgledem wielkosci rynkiem regionalnym.
Jednak, w zwiazku z pogorszeniem koniunktury, zawieszona
zostala realizacja planowanych budynkéw wysokosciowych
o zréznicowanych funkcjach (np. Sky Tower).

Laczne zasoby nowoczesnej powierzchni biurowej wynosza ok.
350.000 mkw., zczego wickszos¢ ulokowana jest poza centrum miasta.
Najwigkszy obszar koncentracji biurowej obejmuje nadal zachodnia
cze$¢ Wroctawia, obszar wzdhuz ulic Legnickiej i Strzegomskiej, w
kierunku lotniska. Nalezy takze zwrdci¢ uwage na rosnace znaczenie
rejonu potudniowego (okolice ulicy Karkonoskiej).

W budowie znajduje si¢ okolo 60.000 mkw. powierzchni
biurowej. Deweloperzy wysoko oceniaja potencjal inwestycyjny
miasta, gdyz w planach jest budowa kolejnych obiektéw, ktérych
faczna powierzchnia moze osiagna¢ nawet 500.000 mkw. Trzeba
jednak podkresli¢, ze w obecnej sytuacji wickszo$¢ tych planéw
prawdopodobnie nie wejdzie w faze realizacji lub zostanie
znaczaco przesunicta w czasie. Najpowazniejsze inwestycje biurowe
pozostajace w przygotowaniu to kolejne fazy realizacji obiektéw:
Grunwaldzki Center (Skanska), Wroclawski Park Biznesu (Devco),
Centrum Biurowe Karkonoska (GTC). Generatorami popytu na
powierzchnie biurowe sa przede wszystkim firmy z sektora ITC
(np.: Google, UPC, Nokia Siemens Networks), sektora finansowego
oraz firmy doradcze.

Pod koniec 2008 r. wspélczynnik powierzchni niewynajetych
utrzymat si¢ na poziomie ok. 4%. Wywolawcze stawki czynszéw za
najlepsze powierzchnie wynosza ok. 17 EUR/mkw./miesiac.

TROJMIASTO

Rynek nowoczesnej powierzchni biurowej w Tréjmiescie (Gdansku,
Gdyni i Sopocie) jest trzecim pod wzgledem wielkoéci rynkiem
lokalnym w Polsce, szacowanym na ok. 280.000 mkw.

Mimo ze w dalszym ciagu odczuwalny jest niedob6r nowoczesnej
powierzchni biurowej, to — w poréwnaniu z innymi miastami
regionalnymi — powstaje tu bardzo malo obicktéw. W trakcie
realizacji znajduja sie jedynie kolejne fazy Arkoriska Business Park
(Gdansk) oraz fuzycka Office Park (Gdynia). W planach pozostaje
co prawda kolejne 250.000 mkw. nowoczesnej powierzchni biurowej,
jednak obecnie nalezy zaklada¢, ze w najblizszym czasie wiekszo$¢
inwestoréw bedzie opdzniala rozpoczecie budowy.

Dostarczone na rynek w 2008 r. budynki biurowe zostaly juz
w wickszoséci wynajete. Nalezy tu wymieni¢ pierwsze fazy komplekséw
Arkoriska Business Park i Luzycka Office Park, a takze Ka5 w Gdarisku
oraz budynki Grupy Inwestycyjnej HOSSA (Gdanisk Wrzeszcz).

Mala podaz nowoczesnej powierzchni biurowej sprawia, ze stopa
pustostandw jest wciaz niska (ok. 2,7% na koniec 2008 r.).

W najblizszym czasie najemcy nie moga wiec liczy¢ na spadek cen
najmu, ktére w najlepszych lokalizacjach obecnie osiagaja okolo

17 EUR/mkw./miesiac.
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KATOWICE

W Katowicach rynek powierzchni biurowych obejmuje obecnie
ponad 190.000 mkw. Dominuja tu obiekty zaliczane do nizszego
standardu (klasa B). Nowoczesne inwestycje biurowe do tej pory
byly w wigkszosci realizowane na wlasne potrzeby firm. Inwestorzy
doceniajg jednak potencjal tego miasta i analizuja mozliwosci
realizacji projektéw w réznych lokalizacjach, a plany podazy
zakladaja nawet do 350.000 mkw. nowej powierzchni biurowej.

Do najwazniejszych obiektéw znajdujacych si¢ w fazie realizacji
nalezy zaliczy¢ Centrum Biurowe Francuska (GTC) oraz Katowice
Business Point (Ghelamco). Inni liczacy si¢ deweloperzy, np.
Skanska, TriGranit, Echo Investment, ze wzgledu na obecna
sytuacj¢ ekonomiczna, na razie wstrzymuja rozpoczecie procesu
budowy. Do$¢ niska podaz skutkuje bardzo niskim poziomem
pustostandw, oscylujacym obecnie wokét 1%.

Wyjéciowe stawki czynszowe za najlepsze powierzchnie ksztaltuja sie
na stabilnym poziomie 16 EUR/mkw./miesiac.

Nazwa obiektu Miasto Powierzchnia najmu brutto (m?)
Buma Square Business Park Krakow 27.000
Centrum Biurowe Lubicz Krakéw 26.000
Bema Plaza Wroctaw 25.000
LOTOS Park (siedziba) Trojmiasto 23.000
Prokom Troéjmiasto 19.900
Rondo Business Park (I & II) Krakow 17.400
Krakoéw Business Park 200 Krakow 16.000
Chorzowska 50 Katowice 15.600
Siedziba Grupy ERGO HESTIA Trojmiasto 15.000
Krakow Business Park 400 Krakow 15.000
Poznan Financial Centre Poznan 14.500
Silver Forum Wroctaw 14.500
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POZNAN

Poznai to pigty pod wzgledem wielkosci rynek powierzchni
biurowej w Polsce. Jego zasoby nowoczesnej powierzchni biurowe;j
szacowane s3 obecnie na ponad 185.000 mkw. W przeciwieristwie
do rynkéw prezentowanych wczesniej, wickszo$é nowoczesnej
powierzchni biurowej koncentruje sic w Srédmiesciu.

Podaz nowej powierzchni biurowej w najblizszym okresie nie
zwiekszy si¢ znaczaco, poniewaz w budowie znajduje si¢ zaledwie
ok. 40.000 mkw.

Wsréd najciekawszych projektéw w trakcie realizacji nalezy
wymieni¢ przede wszystkim kolejna faze Malta Office Park (Echo
Investment) oraz Skalar Office Center (Hydrobudowa-9). Plany
inwestoréw zakladaly budowg kolejnych 200.000 mkw. nowoczesnej
powierzchni biurowej, jednak obecnie réwniez na rynku poznariskim
odczuwalne jest spowolnienie proceséw inwestycyjnych.

Stosunkowo niewielka podaz nowoczesnej powierzchni biurowe;j
w Poznaniu utrzymuje wskaznik pustostanéw na stabilnym, niskim
poziomie ok. 3,4%.

Poziom czynszéw wywolawczych w budynkach wysokiej klasy
w najlepszych lokalizacjach sigga 18 EUR/mkw./miesiac.

tonz

Na széstym miejscu w rankingu miast regionalnych plasuje sie
Lédz, miasto w poczatkowej fazie rozwoju rynku powierzchni
biurowych, dysponujace blisko 113.000 mkw. nowoczesnej
powierzchni biurowej.

Drugie pod wzgledem populacji miasto w Polsce stara si¢ wykorzysta¢
swoje atuty demograficzne, lokalizacyjne i komunikacyjne. Jednak
w obecnej sytuacji rynkowej liczni deweloperzy, ktérzy zakupili
atrakcyjne grunty i sa zainteresowani projektami biurowymi (m.in.
Skanska, Echo Investment, Lubasa Inmobiliaria), wstrzymuja si¢
z decyzjami i uwaznie obserwuja rozwéj rynku. W potencjalnych
planach inwestoréw laczna wielko$¢ projektéw obejmuje nawet

do 300.000 mkw.

W budowie znajduje si¢ okolo 80.000 mkw. Do najciekawszych
projektéw zaliczy¢ nalezy University Business Park (GTC),
Forum 76 Business Center (Viraco) oraz rewitalizacj¢ kamienicy
Jaracza 47 Prestige (Orange Property Group).

Rynek biurowy bedzie si¢ rozwijal w zaleznosci od naplywu
bezposrednich inwestycji zagranicznych. Szeroko zakrojone
inwestycje biurowe beda mogly by¢ fazowane stosownie do
zapotrzebowania rynkowego.

Wskaznik pustostanéw w Lodzi wynosi obecnie ok. 9,5% i jest
najwyzszy sposréd wszystkich miast regionalnych.

Poziom czynszéw w najlepszych obiektach biurowych utrzymuje si¢
na poziomie 16 EUR/mkw./miesiac.



W 2008 r. rynek nieruchomosci handlowych w Polsce zaabsorbowat
blisko 700.000 mkw. nowoczesnej powierzchni (spadek w stosunku
do 2007 r. o 12,5%), w tym az 500.000 mkw. w drugim
pétroczu. Na roczna podaz skladala si¢ powierzchnia centréw
handlowych (90%), magazynéw i parkéw handlowych (8%) oraz
inne rodzaje powierzchni (2%). Do najwiekszych ukonczonych
obiektéw nalezy zaliczy¢ Forum Koszalin, Focus Bydgoszcz, Pestka
Poznari, Karolinka Opole, Pogoria Dabrowa Gérnicza oraz Alfa
Bialystok. W miastach $redniej wielkosci oddano do uzytku ponad
64% nowoczesnej powierzchni handlowej, a w o§miu najwickszych
aglomeracjach miejskich jedynie 36%.

Pod koniec 2008 r. zasoby nowoczesnej powierzchni handlowej
w DPolsce wyniosly ponad 8,45 mln mkw. (221,7 mkw./1.000
mieszkaicéw), z czego 62,2% przypadalo na osiem gléwnych
aglomeracji, a 37,8% na miasta $redniej wielkosci i male. Zasoby
nowoczesnej powierzchni handlowej w Warszawskim Obszarze
Metropolitalnym wyniosty 1,53 mln mkw.

Lata 2009 i 2010 pod wzgledem podazy nowoczesnej powierzchni
handlowej beda poréwnywalne z 2008 r. Obiekty handlowe
pozostajace obecnie w budowie dostarcza blisko 1,5 mln mkw.
nowoczesnej powierzchni na wynajem. Ponad 55% obiektéw
zostanie oddanych w miastach $redniej wielkosci i malych, dzigki
czemu znaczaco rozszerzy si¢ oferta handlowa w tych lokalizacjach.
Rok 2011 przyniesie spadek rocznej podazy, co zwiazane bedzie
z dokonywanga obecnie korekta planéw deweloperskich, wynikajaca
z trudnoéci w uzyskiwaniu finansowania dla projektéw na wezesnym
etapie rozwoju.

Pomimo niepokojacych informacji docierajacych z globalnych
rynkéw finansowych, popyt na nowoczesne powierzchnie
handlowe w Polsce pozostaje stabilny, chociaz gtéwne krajowe
i miedzynarodowe sieci handlowe z wigksza ostroznoscia podejmuja
decyzje co do wyboru lokalizacji dla swoich kolejnych sklepéw oraz
koryguja nieznacznie plany ekspansji. Gléwnym wyznacznikiem
staje si¢ sita nabywcza danego rynku oraz jako$¢ obiektu handlowego.

PODAZ NOWOCZESNE] POWIERZCHNI HANDLOWE]

Centra handlowe Magazyny handlowe
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Stabilno§¢ popytu potwierdza niska stopa pustostanéw ($rednio dla

Polski 0-2,7%) oraz poziom uméw pre-lease, kt6re obejmuja zwykle
90-100% powierzchni obiektu handlowego przed jego otwarciem.

Druga potowa 2008 r. przyniosta zwolnienie tempa wzrostu stawek
czynszowych za nowoczesne powierzchnie handlowe, a w 2009 r.
spodziewana jest dalsza stabilizacja czynszéw. Pod koniec 2008 r.
najwyzsze stawki czynszowe osiagaly lokale przy gléwnych ulicach
handlowych w Warszawie (90-97 EUR/mkw./miesiac), a najwyzsze
stawki czynszowe w centrach handlowych ksztaltowaly si¢ na
poziomie 63-75 EUR/mkw./miesigc. Spadek kursu zlotéwki do
euro przeklada si¢ na wzrost kosztéw najmu, poniewaz umowy
w centrach handlowo-rozrywkowych zawierane sg zwykle w euro,
a rozliczane w ztotych wg kursu z dnia wystawienia faktury VAT.

PROGNOZY DLA NIERUCHOMOSCI HANDLOWYCH NA 2009

Miasto Podaz Popyt Czynsze Pustostany

Polska
Woarszawa
Krakéw
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Wroctaw
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Na koniec 2008 r. na rynku polskim dziatalo 325 centréw
handlowych o lacznej powierzchni 6,1 mln mkw. Blisko 62%
powierzchni przypadalo na osiem najwickszych aglomeracji
miejskich, a 38% na miasta male i S$redniej wielkosci.
Najwickszymi centrami handlowo-rozrywkowymi na rynku
pozostaja Arkadia w Warszawie i Manufaktura w Lodzi.
Natomiast najwickszym obiektem ukoriczonym w 2008 r. bylo
Forum Koszalin (55.000 mkw).

W grudniu 2008 r. w budowie pozostawato ponad 1,3 mln mkw.
powierzchni centréw handlowych (liczba ta obejmuje 38 nowych
obiektéw oraz rozbudowe juz istniejacych). Wiekszo$¢ z nich
powstaje w miastach $redniej wielkosci, np.: Galeria Jurajska
w Czestochowie, Nova Park w Gorzowie Wielkopolskim, Galeria
Bursztynowa w Kaliszu, Cuprum Arena w Lubinie, Galeria
Mazovia w Plocku, Galeria Sanowa w Przemys$lu oraz Galeria
Stoneczna w Radomiu. Ok. 50% obiektéw znajdujacych sie
obecnie w budowie otwartych zostanie w 2009 r.

Plany deweloperéwdo 2011 r. obejmuja dodatkowo 1.500.000 mkw.
powierzchni centréw handlowych. Jednak ze wzgledu na
trudnodci z pozyskaniem finansowania dla obiektéw znajdujacych
sie na wczesnym etapie rozwoju, cze$¢ projektéw przesunie sie
na lata nastgpne badZ zostanie wstrzymana. Z tego powodu
na lata 2011-2012 prognozowany jest spadek podazy centréw
handlowo-rozrywkowych.

W 2008 r. popyt na nowoczesne powierzchnie handlowe pozostawat
stabilny, jednak w czwartym kwartale decyzje o otwieraniu sklepéw
podejmowane byly z duza ostroznoscia i uzalezniane od poziomu
raportowanych obrotéw. Poziom pustostanéw w  wickszosci
obiektéw utrzymuje si¢ na niskim poziomie. Jednak w zwiazku
z zaostrzajaca si¢ polityka kredytowa bankéw, z rynku zaczynaja
dociera¢ informacje o pewnych ograniczeniach planéw ekspansji
niektérych krajowych i miedzynarodowych firm handlowych,
w tym firm notowanych na Gieldzie Papieréw Wartosciowych
w Warszawie.

Rok 2009 przyniesie zmiang¢ rynku wynajmujacego na rynek
najemcy, co powodowal bedzie wzrost oczekiwan najemcéw
w zakresie zachet, kontrybucji i innych warunkéw najmu.

W 2008 r. czynsze za powierzchnie w centrach handlowych
znajdowaly si¢ w trendzie wzrostowym, ktdry spowolnit w czwartym
kwartale. Najatrakcyjniejsze powierzchnie w §rédmiejskich centrach
handlowo-rozrywkowych osiagaly czynsze na poziomie 63-73
EUR/mkw./miesiac, natomiast w innych duzych aglomeracjach
miejskich 40-53 EUR/mkw./miesiac.

Rok 2009 przyniesie stabilizacje¢ w zakresie poziomu czynszéw
oraz poglebienie réznicy pomiedzy $rednim czynszem umownym
a czynszem efektywnym. Wspomniana réznica spowodowana
bedzie wzrostem liczby zachet dla najemcéw.
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CENTRA HANDLOWE W WYBRANYCH MIASTACH
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PUSTOSTANY W CENTRACH HANDLOWYCH W 4 KW. 2008
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NAJWYZSZE CZYNSZE W CENTRACH HANDLOWYCH W 4 KW. 2008
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Dzigki nowym inwestycjom wzrasta powoli dostepnos¢ nowoczesnej
powierzchni handlowej w centrach miast, w tym Wroclawia,
Warszawy, Poznania, Szczecina i Katowic. We Wroctawiu dobiega
korica modernizacja i rozbudowa DT Renoma (CDI). W Warszawie
rozpoczela sie budowa DT Wolf Bracka (Wolf Immobilien),
a planowana jest modernizacja i rozbudowa DT Smyk (CDI) oraz
DT Braci Jabtkowskich. W Poznaniu na etapie planowania znajduje
si¢ kilka inwestycji srédmiejskich, w tym DT dePtak (GN Group)
oraz Okraglak (CDI). Ruszyta réwniez dlugo oczekiwana budowa
Galerii Kaskada (ECE) w Szczecinie (etap I — teatr Pleciuga).
W Katowicach dobiegaja korca negocjacje pomiedzy PKP
a Neinver, dotyczace inwestycji w obrebie dworca kolejowego
Katowice Osobowa. Przyspieszyt réwniez proces rekomercjalizacji
lokali uzytkowych przy gléwnych ulicach miast, sprzyjajacy
powstawaniu ekskluzywnych mikro-lokalizacji handlowych,
co szczegdlnie widoczne jest w Warszawie (Al Ujazdowskie —
PL. Trzech Krzyzy — Nowy Swiat).

Wazrastajaca dostgpnos¢ powierzchni na wynajem przy gléwnych
ulicach handlowych powoduje wzrost liczby transakcji najmu
w tych lokalizacjach. Jednoczesnie z powodu ograniczenia ekspansji
bankéw, stawki czynszowe wracaja do poziomu rynkowego,
co powoduje dostgpnos¢ lokali dla bardziej réznorodnej grupy
potencjalnych najemcéw, w tym z sektora mody i akcesoriéw.
W 2008 r. w Warszawie przy ul. Nowy Swiat otworzyly sie
sklepy Bally, Luxury&Liberty, Mont Blanc, Frey Wille,
a w Al Ujazdowskich — Kenzo. W stolicy nadal dynamicznie
rozwija si¢ sektor gastronomii zaréwno koncepty sieciowe, jak
i indywidualne.

Najwyzsze czynsze przy gtéwnych ulicach handlowych notowane sa
tradycyjnie w Warszawie (90-97 EUR/mkw./miesiac), przy srednich
czynszach na poziomie 50-55 EUR/mkw./miesigc. Oczekiwana
w latach 2009-2011 stabilizacja czynszéw powinna przyczynic¢ sie
do zréznicowania oferty handlowej, ustugowej i gastronomicznej
w centrach miast i pozytywnie wplynaé na tempo tworzenia sig
§rédmiejskich ciagéw handlowych.

NAJWYZSZE CZYNSZE NA ULICACH HANDLOWYCH W 4 KW. 2008
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Aktualnie w Polsce istnieje ponad 200 hipermarketéw oraz kilka
tysiecy supermarketéw i dyskontéw spozywczych.

Po konsolidacji w sektorze spozywczym, ktéra miala miejsce
w ostatnich latach, na rynku pozostato czterech gléwnych graczy:
Auchan, Carrefour, Real i Tesco. Operatorzy ci koncentrujg sie
obecnie na rozbudowie obicktéw o galerie sklepéw, gdyz chca
wykorzystaé potencjal wykreowanych lokalizacji oraz rezerwy
gruntow.

Jednoczesnie ekspansja prowadzona jest gléwnie w mniejszych
formatach sklepéw (supermarkety, sklepy spozywcze typu ,express”).
Planuje si¢ réwniez ekspansj¢ na nowych osiedlach mieszkaniowych
oraz przy stacjach benzynowych.

Segment delikateséw rozwija si¢ w ograniczonym zakresie, jednak
zarébwno Alma, Bomi oraz Piotr i Pawel poszukujg nowych
lokalizacji, gléwnie w centrach duzych miast. Na rynku dyskontéw
spozywczych liderem pozostaje sie¢ Biedronka (Jeronimo Martins),
liczaca ponad 1.350 sklep6w.

Czynsze za powierzchnie hipermarketéw ustabilizowaly sie
na poziomie 6,5-8 EUR/mkw./miesiac, a dla supermarketéw
na poziomie 9,5-14,5 EUR/mkw./miesiac.

HIPERMARKETY W POLSCE W 4 KW. 2008

Auchan Carrefour E.Leclerc Real Tesco
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Na koniec 2008 roku zasoby nowoczesnych powierzchni magazynéw
handlowych w Polsce wynosity 1,55 mln mkw., z czego 26%
stanowily parki handlowe. W przygotowaniu znajduje si¢ kolejne
150.000 mkw., ktére maja by¢ oddane do 2011 r.

Sektor magazynéw handlowych rozwija si¢ w Polsce gléwnie w formie
wolno stojacych sklepéw z artykutami budowlanymi, w oparciu
o ekspansje wlasng najwiekszych sieci handlowych (Castorama,
OB, Praktiker, Leroy Merlin oraz Nomi i Bricomarché).

Dwie sieci otwieraja réwniez mniejsze koncepty sklepéw: Brico
Depot (Castorama) i Bricoman (Leroy Metlin).

Pionierem na rynku parkéw handlowych grupujacych magazyny
handlowe byla IKEA, do ktérej dolaczyly Auchan, Neinver,
Parkridge, Helical oraz mniejsi deweloperzy lokalni. W 2008 r.
otwarto Futura Park Wroctaw, MultiPark Swidnica, Park Eden
Zgorzelec oraz Park Mlyn Wroctaw.

Najemcami powstajacych parkéw handlowych sa gléwnie sieci
z sektoréw ,materialy budowlane”, ,meble”, ,art. dekoracyjne”,
»moda” oraz ,zdrowie i uroda”. W warunkach polskich waznym
najemca parkéw handlowych pozostaja hiper- i supermarkety,
przyciagajace duza grupe klientéw.

Wraz ze wzrostem kosztéw najmu w centrach handlowych,
powicksza si¢ grupa najemcéw gotowych na dystrybucje swoich
towar6éw poprzez parki handlowe. Dotyczy to szczeg6lnie mniejszych
miast, o stosunkowo niskiej sile nabywczej konsumentéw i dobrej
dostepnosci podmiejskich obiektéw handlowych.

Stawki czynszowe w parkach handlowych ustabilizowaly si¢ na
poziomie 6,5-8,5 EUR/mkw./miesiac za duze powierzchnie.
Czynsze proponowane mniejszym operatorom (300-500 mkw.)
wynosza 13-17 EUR/mkw./miesiac.

SKLEPY Z MATERIALAMI BUDOWLANYMI W 4 KW. 2008

[ Castorama / Brico Depot Leroy Merlin / Bricoman Praktiker
Bricomarche Nomi OBl
59 obiektow 53 obiekty
26%
14%
Oy
52 31 obiektéw
30 obiektow
13% 10%
30 obiektow 21 obiektow

Zrédto: Dziat Doradztwa Cushman & Wakefield, luty 2009
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FACTORY OUTLET CENTER, LUBON

Pod koniec 2008 r. w Polsce dziatalo sze$¢ centréw sklepow
fabrycznych o powierzchni ponad 70.000 mkw. W drugiej potowie
roku oddano do uzytku rozbudowany Fashion House Sosnowiec
(6.000 mkw.) oraz rozpoczgto kolejng fazg rozbudowy tego
obiektu. Na rynku dziala dwéch aktywnych deweloperéw —
Neinver, budujacy Factory w Krakowie, oraz firma The Outlet Co.,
planujaca rozbudowy swoich istniejacych juz obiektéw.

Segment centréw sklepéw fabrycznych pozostaje w réwnowadze,
podaz podaza za popytem, czego efektem jest ograniczona liczba
inwestycji, ich wielko$¢ oraz strategia fazowania projektéw.
Firmy poszukujace powierzchni w centrach sklepéw fabrycznych
naleza gléwnie do sektoréw: ,odziez”, ,0dziez sportowa”, ,buty”,
,bielizna” i ,art. dekoracyjne”.

Czynsze za powierzchnie w centrach sklepéw fabrycznych sa na
poziomie 17-23 EUR/mkw./miesiac. Najwyzsze stawki wynosza
27 EUR/mkw./miesiac.

CENTRA SKLEPOW FABRYCZNYCH W 4 KW. 2008

Istniejace || W budowie [J] Planowane do 2010 r.
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Warszawa Konurbacja Krakéw +6dz  Poznan Szczecin Tréjmiasto Wrodaw  Inne
Katowicka miasta

Zrédto: Dziat Doradztwa Cushman & Wakefield, luty 2009
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W pierwszym pdlroczu 2008 r.
magazynowych w Polsce popyt wzrést o 46% w poréwnaniu do

na rynku nieruchomosci

analogicznego okresu w 2007 r. i 0 12% w poréwnaniu do drugiej
polowy 2007 r. W polowie roku sytuacja ustabilizowala si¢, pod
koniec roku wolumen zawartych transakcji najmu okazal sie
najwyzszy sposréd wszystkich kwartaléw. Nie oznacza to jednak, ze
kryzys nie dotknat rynku powierzchni magazynowych.

Pierwsze symptomy globalnego spowolnienia gospodarczego
pojawily sie po stronie podazowej, gdyz deweloperzy zostali zmuszeni
do ograniczenia swojej aktywnosci ze wzgledu na utrudniony dostgp
do finansowania nowych projektéw, jak réwniez wzrost kosztéw
finansowania. Adaptujac si¢ do nowych realiéw rynku, wigkszo$¢
z nich przyjela bardzo restrykcyjna polityke, czego rezultatem jest
ograniczenie nowych inwestycji, a w rezultacie spadek podazy.
Najemcy juz odczuli skutki spadku podazy oraz wzrost kosztéw
inwestycji, gdyz stawki czynszu za wynajem magazynéw w ostatnich
dwéch kwartatach 2008 r. podniosly si¢ o okoto 30%.

Pod koniec 2008 r. laczne zasoby powierzchni magazynowych
w Polsce wyniosly 5,1 mln mkw. (wzrost o 34% w poréwnaniu do
2007 r.). Deweloperzy kontynuowali rozpoczete wezesniej projekty,
nie decydujac si¢ na realizacje nowych. W rezultacie powierzchnia
w budowie spadla o 120 tys. mkw. w porédwnaniu do trzeciego
kwartalu 2008 r. do poziomu 1,12 mln mkw. Konsekwencja jest
rekordowy (49%) odsetek powierzchni, ktdéra zostala wynajeta
jeszcze w trakcie budowy. Oznacza to, ze na rynku powoli zaczyna
brakowa¢ powierzchni budowanej spekulacyjnie.

Dotychczas najemcy, szczegélnie ci poszukujacy magazynéw do
5 tys. mkw., wynajmowali powierzchnie w obiektach budowanych
spekulacyjnie, czyli takich, ktére deweloperzy realizowali na wlasne
ryzyko bez zawartych uprzednio uméw najmu. W 2009 r., ze
wzgledu na zmiang strategii deweloperéw, takich projektéw bedzie
powstawa¢ coraz mniej. Rozwigzaniem dla najemcéw coraz czesciej
staje sie realizacja projektdw typu built-to-suit. Jui wczeéniej
zdarzalo si¢, ze deweloperzy decydowali si¢ na budowe magazynéw
na indywidualne zaméwienie najemcy, jednak w dobie kryzysu
ta forma wspélpracy bedzie stawaé si¢ coraz bardziej popularna.
Dla wielu klientéw stanowi¢ bedzie jedyng mozliwo$¢ zdobycia
powierzchni magazynowej.

Ml siec sklepow
Lekka produkcja

Minne

B Art. spozywcze
Art. elektroniczne

B Operator logistyczny
[ Papier i ksiazki

Kosmetyki

1.588.000 m?

Zrédto: Dziat Doradztwa Cushman & Wakefield, www.industrial.pl, luty 2009
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Ograniczeniem jest zazwyczaj wielko$¢ wynajmowanej powierzchni
(ok. 8 tys. mkw.). Forma posrednia pomiedzy powierzchniami
spekulacyjnymi a built-to-suit jest system pre-lease, ktory polega na
zabezpieczeniu przez dewelopera gruntu, uzyskaniu pozwolenia na
budoweg, a nastepnie oferowaniu klientom mozliwosci zbudowania
budynku na ich indywidualne zyczenie w danej lokalizacji. Udzial
tego typu projektéw réwniez bedzie rést wraz ze zmniejszajaca sie
ilo$cig dostepnej powierzchni spekulacyjnej.

W 2008 r. liczba zawartych transakcji najmu w poréwnaniu do
roku 2007 r. wzrosta o przeszto 12,5% i wyniosta 1,58 mln mkw.
Od kilku lat najwiccej powierzchni wynajmujg firmy z branzy
logistycznej, ktore w 2008 r. zawarly 39% transakgij.

Rynek powierzchni magazynowych w Polsce jest niezwykle
skonsolidowany po stronie podazowej. Trzej deweloperzy: ProLogis,
Panattoni oraz SEGRO zawarli transakcje najmu acznie na 1,14
mln mkw., co daje im 72% udziat w rynku.

W 2009 r. rynek od strony podazowej prawdopodobnie znacznie

si¢ zmieni.

B Panattoni [ | ProLogis B sEGRO
M Goodman Logistic City Europolis
MLP Group G [ inni
Zrédto: Dziat Doradztwa Cushman & Wakefield, www.industrial.pl, luty 2009
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Region Popyt Czynsze Pustostany

Polska
Warszawa
Poznan
Wroctaw

Gorny Slask
Polska Centralna
Tréjmiasto

Krakéw

4
©
L
©
Ao g
4
1
©

1¢1->1¢13¢
oo
- e} e

Stawki czynszu réinig si¢ w zaleznoéci od regionu. Najdrozszym
rynkiem nieruchomosci magazynowych pozostaje Warszawa, tutaj
w zaleznoéci od odleglosci od centrum miasta czynsze wahaja sie
od 3,5 do 6 EUR/mkw./miesiac. W pozostalych regionach nie
przekraczaja nominalnie 4 EUR/mkw./miesiac. Rezultatem sytuacji
na rynku bedzie dalszy wzrost stawek za wynajem magazynéw.

2.500.000

2.000.000
1.500.000
E
1.000.000
500.000 I I I
0 l ]

G. Slask Polska
Centralna

Warszawa  Poznan Wroctaw  Tréjmiasto  Krakéw

Zrédto: Dziat Doradztwa Cushman & Wakefield, www.industrial.pl, luty 2009 * Stan na koniec 2008 r.

GRUNTY

Deweloperzy, ktérzy byli gléwnymi nabywcami terendw
przemystowych, w drugiej polowie 2008 r. wykazali zmniejszone
zainteresowanie nabywaniem gruntéw. Jest to efeke kryzysu
finansowego, ktéry dotart do Polski w trzecim kwartale 2008 r.
Gléwnym powodem zmniejszenia liczby transakeji bylo zalamanie
rynku kredytowego oraz wygdrowanie cen za tereny inwestycyjne. Przez
ostatnie trzy lata ceny gruntéw rosly, a w 2008 r. osiagnely pulap zbyt
wysoki w stosunku do utrzymujacych si¢ na réwnym poziomie stawek
czynszu. Deweloperzy dysponujacy zakupionymi zasobami ziemi,
koncentruj si¢ na ich zabudowie, a nie na powigkszaniu swojej bazy
gruntéw. Przewiduje sie, ze taka sytuacja bedzie utrzymywa¢ si¢ do
czasu obnizenia cen dzialek. Jednoczesnie zwickszone zainteresowanie

zakupem gruntéw wykazujg firmy wytwérceze, poszukujace terenéw

illly CUSHMAN &
25" WAKEFIELD.

o powierzchni 1,5 - 5 ha niezbednych do magazynowania wlasnych
towaréw. Poszukiwane sa gléwnie powierzchnie przeznaczone pod
ustugi, magazyny oraz sklady w sasiedztwie istniejacej i planowane;j
infrastruktury drogowej wigkszych miast i aglomeracji Polski.
Zainteresowanie nabywcéw skupione jest na okolicach Warszawy,
Wroctawia, Poznania, Lodzi, Strykowa, Krakowa oraz na Gérnym
Slasku. Coraz czeiciej spotka¢é mozna réwniez zapytania o tereny
w rejonie Rzeszowa, Szczecina i Torunia.

Koniec 2008 r. przynidst wzrost podazy terendéw przeznaczonych
pod budownictwo magazynowe. Przewiduje si¢, ze w 2009 r.
liczba dostepnych na rynku gruntéw przemystowych bedzie nadal
wzrastaé. Wigksza dostepnos¢ tych nieruchomosci spowodowana jest
m.in. wstrzymaniem decyzji dotyczacych budowy nowych centréw
logistycznych, a takze zmniejszeniem zainteresowania deweloperéw
nowymi terenami. Kolejnym czynnikiem wplywajacym na wzrost
podazy ofert inwestycyjnych jest uchwalanie przez gminy coraz
wickszej liczby planéw miejscowych. Pragnac zacheci¢ potencjalnych
inwestoréw wladze lokalne przygotowuja oferty gruntéw ze
zmienionymi planami pod inwestycje, zwalniajac ich jednoczesnie
z oplaty planistycznej. Swoje tereny wystawiaja réwniez na sprzedaz
fundusze inwestycyjne oraz inwestorzy, ktérzy do tej pory gromadzili
,banki ziemi”. Sytuacja na rynku zmusza prywatnych inwestoréw do
sprzedazy nieruchomodci, co ma im zapewni¢ plynno$¢ finansowa.

Obecnie nabywcy wybieraja grunty z aktualnym planem
zagospodarowania przestrzennego, ktéry odpowiada ich wymaganiom.
Najbardziej atrakcyjne dla inwestoréw sa obrzeza duzych miast,
zwlaszcza tereny polozone blisko istniejacych i planowanych
zjazdéw z autostrad. Zainteresowanie budowg dla wlasnych
potrzeb zglaszaja firmy prywatne. Koncentruja si¢ one gléwnie na
mniejszych powierzchniach niz deweloperzy (ok. 1,5 ha do ok. 5 ha),
z przeznaczeniem na sklady i magazyny.

Ceny gruntdéw przemystowych uzaleznione sg gléwnie od lokalizacji,
przeznaczenia, wielkosci oraz dostepnosci terenéw w danym rejonie.
Na cene dzialki ma takze wplyw jej ksztalt oraz sie¢ transportowa,
czyli jako$¢ prowadzacej do niej drogi, odleglos¢ od linii kolejowej,
lotniska oraz portu. Istotnym jest, aby teren objety byl planem
zagospodarowania przestrzennego z ustalonym przeznaczeniem na
ustugi, przemyst, produkcje lub dziatalnoé¢ logistyczna. W przypadku
braku planu miejscowego, na cen¢ wplywa réwniez otoczenie
nieruchomosci.

Obecnie ceny dobrych dzialek przeznaczonych pod zabudowe
magazynowa w okolicach Warszawy (do 50 km od centrum miasta)
wahaja sie od 20 do nawet 160 EUR/mkw. W Poznaniu i Wroclawiu
ceny mieszczg si¢ w przedziale 30-80 EUR/mkw., natomiast w Lodzi,
gdzie podaz jest duza, osiagaja poziom 30-40 EUR/mkw. Na
Gérnym Slasku ceny dziakek, z uwagi na ograniczenie podazy i szkody
gbrnicze, siegaja poziomu 30-60 EUR/mkw. W rejonie Tréjmiasta
ksztaltuja si¢ w granicach 30-75 EUR/mkw. Krakéw charakeeryzuje
si¢ bardzo mala podaza gruntéw, dlatego tez cena gruntu z planem
zagospodarowania z przeznaczeniem na dziatalno$¢ przemystowa
moze osigga¢ nawet poziom 100 EUR/mkw. W 2009 r. podaz
gruntéw przemystowych bedzie wzrasta¢, co doprowadzi do obnizenia
cen dzialek oraz umozliwi nabywcom wickszy wybdr.
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REGION WARSZAWSKI
| STTUAGIANARYNKU WARSZAWSKIM |

Istniejace zasoby 2.156.000 m?
Zasoby w budowie 340.000 m?
Wskaznik pustostanow 11%
Wolumen transakgji 528.000 m?

Panattoni, ProLogis, SEGRO, MLP

Glowni -
S Group, Europolis, Pinnacle, Apollo-Rida

Strefa Warszawa Miasto

€ 4,5 - 6,25 m?/miesiac

€ 4,5 - 5,75 m?¥miesiac

Czynsze nominalne
Czynsze efektywne
Strefa Warszawa Okolice
€ 3,2 - 4,5 m?*miesiac
Czynsze efektywne € 3,0 - 3,7 m¥miesiac

Czynsze nominalne

Nazwa obiektu Firma Powierzchnia
ProLogis Park Btonie Il Antalis 52.000 m?
Tulipan Park Warszawa Athletic Group  25.000 m?
Europolis Park Bfonie Trans Potudnie ~ 22.000 m?

Warszawa jest najstarszym rynkiem nowoczesnych powierzchni
magazynowych i nadal pozostaje rynkiem dominujacym, mimo ze jej
udziat w tacznych zasobach Polski z roku na rok maleje.

W 2008 r. podaz wzrosta o 374.000 mkw., do poziomu 2,16 mln
mkw., co stanowi 42% zasobéw Polski (oznacza to spadek o 3%
w poréwnaniu do 2007 r.).

Obecnie w Warszawie buduje si¢ prawie 340.000 mkw. powierzchni
magazynowych. Na terenie miasta brakuje gruntéw odpowiednich
pod tego typu inwestycje i dlatego znajduje si¢ tu jedynie 18%
tej powierzchni. Pozostala cz¢$¢ powstaje poza obrebem miasta,
w gminach: Blonie, Pruszkéw, Ozaréw oraz Nadarzyn.

Wskaznik pustostanéw dla obiektéw w budowie dla strefy miejskiej
wynosi tylko 29%, jest wigc znacznie nizszy niz dla okolic Warszawy,
gdzie osiaga prawie 51%.

[l Art. elektroniczne
[ Papier i ksiazki

[l Operator logistyczny [ Sie¢ sklepow

Art. chemiczne Inne

87.000 m?
34%

Zrédto: Dziat Doradztwa Cushman & Wakefield, www.industrial.pl, luty 2009
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W 2008 r. dynamika wzrostu popytu na powierzchnie magazynowe
w tym rejonie pozostawala na wysokim poziomie. Wedtug szacunkéw
w 2009 r. taki stan nie utrzyma si¢ i popyt bedzie malat.

W 2008 r. wyniést on 528.000 mkw., co oznacza wzrost o 12%
w poréwnaniu z 2007 r. Wsrdd transakcji najmu rekordowa
powierzchnie wynajeta firma Antalis (52.000 mkw. w parku
magazynowym ProLogis Park Blonie II).

Do najwickszych transakcji w rejonie Warszawy nalezy takze zaliczy¢
wynajem 25.000 mkw. w Tulipan Park Warszawa w Nadarzynie przez
firme Athletic Group oraz 22.000 mkw. w Europolis Park Blonie przez
operatora logistycznego Trans Poludnie.

Na rynku powierzchni magazynowych w rejonie Warszawy mozna
wyodrebni¢ dwie strefy. Pierwsza strefa — Warszawa Miasto — obejmuje
granice administracyjne miasta, druga — Warszawa Okolice — lezy
w promieniu od 12 do 50 km od centrum.

Na terenie Warszawy magazyny skupione sa w dzielnicach pétnocnych
(Targéwek, Zerari) oraz potudniowo-zachodnich (Okecie, Stuzewiec).
Podaz tej strefy pod koniec 2008 r. wyniosta 525.000 mkw. Popyt
generuja firmy obstugujace rynek lokalny, stad duza dywersyfikacja pod
wzgledem branz najemcéw. W 2008 r. powierzchnie wynajmowaly
najczesciej firmy z branzy elektronicznej, operatorzy logistyczni oraz
sieci sklepéw.

W strefie Warszawa Okolice oérodki skupiajace powierzchnie
magazynowe s3 bardzo rozproszone. Dominujacymi obszarami
koncentracji s3 gminy polozone na potudnie i zachdéd od Warszawy
(Piaseczno, Blonie, Ozaréw Mazowiecki, Nadarzyn, Pruszkéw,
Mszczondéw, Sochaczew, Teresin oraz Goéra Kalwaria). Podaz
magazynéw w tej strefie jest najwyzsza sposréd wszystkich regionéw
(pod koniec 2008 r. wynosita 1,63 mln mkw., co stanowi 32%
facznych zasobéw Polski).

Rynek podwarszawski jest dominujacy réwniez ze wzgledu na wielkos¢
transakgji najmu, kt6rych wolumen w 2008 r. wyniést 441.000 mkw.
Poniewaz rejon ten charakteryzuje si¢ lepsza infrastrukeura drogowa,
znajdujace si¢ tu powierzchnie magazynowe sa atrakcyjne gléwnie dla
operatoréw logistycznych (w 2008 r. zawarli oni 40% transakgji).

[l Operator logistyczny [l Papier i ksiazki B Kosmetyki
[ Farmaceutyki Art. elektroniczne Inne
31% 441.000 m?
|
|
6% | 6%
|
Zrédto: Dziat Doradztwa Cushman & Wakefield, www.industrial.pl, luty 2009
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REGION POZNANSK]
| SYTUAGIANARYNKU OKOLIC POZNANIA |

Istniejace zasoby 794.000 m?
Zasoby w budowie 86.000 m?
Wskaznik pustostanow 7,9%
Wolumen transakgji 229.000 m?

Czynsze nominalne € 3,6 - 42 m¥miesiac
€ 3,0 - 3,6 m*miesiac

Panattoni, ProLogis, Pinnacle, SEGRO,

Czynsze efektywne

Gféwni wynajmujacy

CLIP
Nazwa obiektu Firma Powierzchnia
Panattoni Park Poznan I Van Cargo 15.800 m?
Tulipan Park Poznan Zabka 15.700 m?
Panattoni Park Poznan I Henkel 14.800 m?

Na rynku powierzchni magazynowych w Poznaniu sytuacja jest
stabilna, popyt w 2008 r. utrzymat si¢ na poziomie z 2007 r., dynamika
podazy byla nizsza niz w latach ubieglych i wyniosta 28%. Przez caly
rok wspdlczynnik powierzchni niewynajetych utrzymywal sie na
stalym poziomie — ok. 8%. W 2008 r. na skutek rozwoju pozostatych
regionéw, Poznan utracit pozycje drugiego co do wielkosci rynku
w Polsce, pod wzgledem podazy zajat trzecie miejsce, a biorac pod
uwagg zawarte transakcje najmu uplasowal si¢ na czwartej pozydji.

Obecnie parki magazynowe w rejonie Poznania skupione sa
w dwdéch lokalizacjach wzdtuz autostrady A2 oraz trasy E-30. Kolejne
inwestycje planowane sa wzdhuz trasy S11, az do autostrady A2 oraz
dalej w kierunku Wroclawia wzdhuz trasy S5. W 2008 r. wolumen
transakcji najmu wynidst 229.000 mkw. Operatorzy logistyczni
stanowili najsilniejsza grupe najemcéw (53% umoéw najmu). Pozostali
najemcy to sieci sklepéw (11%) oraz firmy z branzy kosmetycznej
(6%). Zasoby powierzchni magazynowych w Poznaniu na koniec
2008 r. to 794.000 mkw. W budowie bylo tylko 86.000 mkw.,
z czego 80% jest juz wynajete. Oznacza to, ze w najblizszej przysztosci
bedzie brakowalo w tym regionie powierzchni spekulacyjnej. Potencjat
gruntéw pod inwestycje zabezpieczonych przez deweloperéw pozwala
na budowe kolejnych magazynéw o lacznej powierzchni okolo
600.000 mkw., jednak z realizacja projektéw deweloperzy beda czeka¢
do podpisania uméw najmu.

M sie¢ sklepow
Art. spozywcze

M Kosmetyki

Art. elektroniczne

M Operator logistyczny
[ Lekka produkcja

Inne

19%

229.000 m?
3%

Zrédto: Dziat Doradztwa Cushman & Wakefield, www.industrial.pl, luty 2009
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REGION WROCEAWSKI
| SYTUAGANARYNKU OKOLIC WROCEAWIA |

Istniejace zasoby 416.000 m?
Zasoby w budowie 147.000 m?
Wskaznik pustostanéw 10,7%

Wolumen transakgji 184.000 m?

Czynsze nominalne € 3,8 - 4,3 m¥/miesiac

Czynsze efektywne € 3,2 - 3,8 m¥miesiac

Gtéwni wynajmujacy Prologis, Panattoni, Parkridge, Tiner

Nazwa obiektu Firma Powierzchnia
Panattoni Park Wroctaw Sauer-Danfoss ~ 20.000 m?
G Keiper 18.800 m?
ProLogis Park Wroctaw Il Emperia Holding  13.600 m?

Na koniec 2008 r. zasoby nowoczesnej powierzchni magazynowe;j
we Wroclawiu wyniosly 416.000 mkw., w poréwnaniu do 2007 r.
wzrosly 0 50%. W 2009 r. by¢ moze wzrosng o kolejne 35%,
poniewaz az 147.000 mkw. znajduje sie w budowie. Odsetek
powierzchni spekulacyjnej w budowie to 69%. Na poczatku 2008 1.,
na skutek oddania blisko 140.000 mkw. nowych powierzchni,
wspdlczynnik powierzchni niewynajetych wzrést do 18%, jednak
juz pod koniec roku spadt do 10,7%. Wolumen transakcji najmu
we Wroctawiu w 2008 r. wynidst 184.000 mkw. Popyt zglaszany ze
strony operatordw logistycznych (23%), sieci sklepéw (19%), firm
z branzy produkcyjnej (11%), chemicznej (10%) oraz spozywczej
(10%) jest bardzo zréznicowany.

Gléwny obszar koncentracji parkéw magazynowych ulokowany
jest wzdhuz autostrady A4, w miejscowos$ciach: Bielany oraz Katy
Wroctawskie, kolejne projekty powstaja wzdluz autostrady A4
w kierunku granicy niemieckiej, w miejscowosciach Nowa Wies
oraz Pietrzykowice. Rozwija si¢ réwniez strefa miejska. Przy
planowanej zachodniej autostradowej obwodnicy Wroclawia
w poludniowej czgéci miasta powstaje ProLogis Park Wroclaw III.
W péinocno-wschodniej czesci miasta w okolicach wyjazdu
w kierunku Warszawy deweloper Parkridge rozpoczal inwestycje
Parkridge Business Centre Wroclaw.

[l Sie¢ sklepow [l Lekka produkcja

Art. spozywcze Inne

[l Operator logistyczny
[ Art. chemiczne

27%

184.000 m?

Zrédto: Dziat Doradztwa Cushman & Wakefield, www.industrial.pl, luty 2009
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REGION POLSKI CENTRALNEJ
| SYTUAGIANARYNKU POLSKI GENTRAINE |

Istniejace zasoby 780.000 m?
Zasoby w budowie 176.000 m?
Wskaznik pustostanow 10,3%

Wolumen transakgji 279.000 m?

€ 3,2 - 5,2 m*miesiac
€ 3,0 - 4,8 m*miesiac

Panattoni, SEGRO, ProLogis, Parkridge,
Europolis, Logistic City, AlG/Lincoln

Czynsze nominalne

Czynsze efektywne

Gféwni wynajmujacy

Nazwa obiektu Firma Powierzchnia
Panattoni Park Strykéw Leroy Merlin 56.000 m?
Logistic City Jysk 25.000 m?
Logistic City Trans Potudnie 19.000 m?

W 2008 r. podaz w rejonie Polski Centralnej wzrosta do 780.000
mkw., czyli az o 63,5% w poréwnaniu z 2007 r. Magazyny
w tym regionie koncentruja si¢ w czterech o$rodkach: Lodzi,
Strykowie, Piotrkowie Trybunalskim oraz Rawie Mazowieckiej.
Najkorzystniej potozony jest Strykdw, ktdry lezy przy planowanym
wezle autostrad Al i A2. Najwickszym osrodkiem tego regionu jest
Piotrkéw Trybunalski, kedry skupia 36% zasobéw. Zainteresowanie
inwestycjami w okolicach Piotrkowa Trybunalskiego wynika
z dostgpnoéci gruntéw, co wplywa na zmniejszenie kosztéw
inwestycji i obnizenie stawek czynszu. Pod koniec 2008 r. w rejonie
Polski Centralnej budowano 176.000 mkw., z czego w Strykowie
znajduje si¢ 31%, w Lodzi — 28%, w Piotrkowie Trybunalskim —
22%, a 19% w Rawie Mazowieckie;j.

W 2008 r. w Polsce Centralnej zawarto transakcje najmu na blisko
280.000 mkw. W Strykowie podpisano najwicksza transakcje
najmu w Polsce (sie¢ sklepéw Leroy Merlin wynajefa 56.000 mkw.
powierzchni magazynowej w Panattoni Park Strykéw). Druga
co do wielkosci transakcja najmu na tym rynku zostala zawarta
miedzy siecig sklepéw Jysk a deweloperem Logistic City. Stad
tak wysoki udzial firm z sektora sprzedazy detalicznej w facznej
sumie zawartych transakeji (39%). Drugie miejsce z 34% udzialem
zajmuja operatorzy logistyczni, ktdrzy wybieraja ten region ze
wzgledu na centralng lokalizacje.

[l Sie¢ sklepow
[ Art. spozywcze

[l Operator logistyczny B Kosmetyki

Papier i ksiazki Inne

279.000 m?

Zrédto: Dziat Doradztwa Cushman & Wakefield, www.industrial.pl, luty 2009
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REGION GORNOSLASK]
| SYTUAC/ANARYNKU GORNEGO SLASKA

Istniejace zasoby 795.000 m?
Zasoby w budowie 290.000 m?
Wskaznik pustostandw 4,6% (styczen 2009)
Wolumen transakgji 244.000 m?

€ 3,4 - 4,5 m*miesiac
€ 3,2 - 3,8 m*miesiac
Panattoni, ProLogis, SEGRO,

Czynsze nominalne

Czynsze efektywne

Gtéwni wynajmujacy

MLP Group
Nazwa obiektu Firma Powierzchnia
Panattoni Park Mystowice Coca-Cola 18.200 m?
Panattoni Park Czeladz Saint Gobain 17.000 m?
Panattoni Park Mystowice Inter Cars 15.200 m?

Na Gérnym Slasku podaz powierzchni magazynowej wynosi juz
795.000 mkw., w poréwnaniu z 2007 r. wzrosta 0 41%. Wspélezynnik
powierzchni do wynajecia nie przekracza 5%, ale ta sytuacja zmieni
si¢ juz na poczatku 2009 r. W 2009 r. spodziewany jest dalszy wzrost
podazy, poniewaz w budowie znajduje si¢ tu az 290.000 mkw.,
z czego duza czg$¢ zostanie oddana do uzytku juz w pierwszym
kwartale. Az 38% powstajacych na Gérnym Slasku magazynéw
jest juz wynajete.

Najwicksze inwestycje w tym rejonie to, polozony przy wezle
Batory na autostradzie A4, ProLogis Park Chorzéw oraz, powstajacy
przy wezle autostrady A4 z droga ekspresowa S1, Panattoni Park
Mystowice.

W calym 2008 r. zawarto transakcje najmu na 244.000 mkw., co
oznacza spadek o blisko 32% w poréwnaniu z 2007 r. (powodem
byt gléwnie brak powierzchni do wynajecia ,od zaraz”). Co trzeci
najemca to operator logistyczny, na drugim miejscu znalazly si¢ firmy
produkcyjne (13%), a po nich firmy z branzy spozywczej (11%).
Gléwnymi czynnikami napedzajacymi popyt sa lokalizacja oraz
najlepiej rozwinicta infrastruktura drogowa, co sprawia, ze jest to
atrakcyjny region dla firm obstugujacych klientéw zaréwno na rynku
lokalnym, jak i spoza granic Polski.

[l Lekka produkcja

[ Art. elektroniczne Inne

[l Operator logistyczny B Art. spozywcze

9 | 244.000 m?

Zrodto: Dziat Doradztwa Cushman & Wakefield, www.industrial.pl, luty 2009
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REGION TROJMIEJSK
| SYTUACJANARYNKU OKOLIC TROJMIASTA

Istniejace zasoby 100.000 m?
Zasoby w budowie 0 m?
Wskaznik pustostanow 5,9%
Wolumen transakgji 38.500 m?

€ 3,7 - 4,2 m?*miesiac
€ 3,5 - 4,0 m*miesiac

Czynsze nominalne

Czynsze efektywne

Gféwni wynajmujacy

ProLogis, Panattoni, BIK

Nazwa obiektu Firma Powierzchnia
ProlLogis Park Gdansk Dr. Oetker 5.800 m?
ProLogis Park Gdansk Schenker 5.300 m?
ProLogis Park Gdansk Rohlig 4.600 m?

Pod koniec 2008 r. podaz w rejonie Tréjmiasta wzrosta do
100.000 mkw. W parku ProLogis Park Gdarisk oddano kolejng halg
o powierzchni 18.000 mkw. Chociaz jeszcze pod koniec trzeciego
kwartatu 2008 r. wskaznik powierzchni do wynajecia wynosit 0%,
to — ze wzgledu na oddang powierzchni¢ w czwartym kwartale —

wzrést do 5,9%.

Wolumen zawartych transakeji najmu w 2008 r. obejmuje 38.500
mkw., co oznacza spadek o blisko 25% w poréwnaniu z 2007 r.
Wrynika to gléwnie z braku powierzchni do wynajecia ,,0d zaraz”.
W 2008 r. najwiccej transakcji zawarli operatorzy logistyczni (63%),
na drugim miejscu znalazly si¢ firmy z branzy spozywczej (22%),
a po nich sieci sklepéw (10%).

W regionie planowane sa kolejne inwestycje. Deweloper Panattoni
otwiera centrum logistyczne Panattoni Park Gdarsk, w ktérym
catkowita wielko$¢ oferowanej powierzchni przekracza 40.000 mkw.
Budynki zostana oddane do uzytku jeszcze w 2009 r.

Ze wzgledu na ogromny potencjal tego regionu, réwniez inni
deweloperzy sa na etapie przygotowywania projektéw, jednak
ostateczne decyzje o ich realizacji nie zostaly jeszcze podjete.

[l Operator logistyczny [l Art. spozywcze

[l Sie¢ sklepow Inne

38.500 m?

Zrédto: Dziat Doradztwa Cushman & Wakefield, www.industrial.pl, luty 2009
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REGION KRAKOWSK]
| SYTUAGIANARYNKU OKOLIC KRAKOWA |

Istniejace zasoby 18.000 m?
Zasoby w budowie 17.000 m?
Wskaznik pustostandw 0%

Wolumen transakgji 22.300 m?

€ 4,8 - 5,2 m?*miesiac
€ 4,3 - 5,0 m*miesiac

Czynsze nominalne

Czynsze efektywne

Gtéwni wynajmujacy BIK, Panattoni, Goodman

Nazwa obiektu Firma Powierzchnia
Cracow Airport Logistics Centre KMC Services ~ 8.600 m?
Panattoni Park Krakéw Rohlig 3.500 m?
Panattoni Park Krakéw Ceva Logistics ~ 3.500 m?

W Krakowie zasoby nowoczesnej powierzchni to obecnie ok.
18.000 mkw., a wspélezynnik powierzchni do wynajecia 0%.
Wszystkie transakcje, ktére wyniosly facznie 22.300 mkw., zostaly
zawarte w drugim pétroczu 2008 r. i dotycza powierzchni, ktdra jest
badZ dopiero bedzie w budowie. Na rynku pojawily sie dwie nowe
inwestycje: Panattoni Park Krakéw (Panattoni) w Skawinie (17.400
mkw., zakoriczenie prawie w calo$ci wynajetej inwestycji planowane
jest na poczatek 2009 r.) oraz Cracow Airport Logistics Centre
(Goodman) w Modlniczce (158.000 mkw., rozpoczecie inwestydji
w 2009 r.). Gléwni najemcy to operatorzy logistyczni, dziatajacy na
lokalnym rynku, zawarli oni az 70% wszystkich transakgji.

[l Operator logistyczny [l Art. elektroniczne
[l Papier i ksiazki Inne

22.300 m?

Zrédto: Dziat Doradztwa Cushman & Wakefield, www.industrial.pl, luty 2009

POZOSTALE REGIONY

W 2008 r. w Szczecinie zakoriczono budowe blisko 43.000 mkw.
powierzchni spekulacyjnej w ProLogis Park Szczecin. Firma Goodman
rozpoczeta inwestycje w Toruniu — Crystal Park, w ktérym podpisano
umowe pre-leasez takimi najemcami jak Nippon oraz Nissin. Deweloper
Panattoni realizuje projekt w Lublinie — Panattoni Park Lublin, ktdry
jest projektem built-to-suit dedykowanym dla najemcéw: Polmos
Lublin oraz Browar Perla. Deweloper BIK planuje inwestycje w Mielcu,
jednak budowa Centrum Logistycznego Mielec nie rozpocznie si¢ bez
zawarcia wezesniej umow najmu.
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PRZEGLAD RYNKU | TRENDY

OGOLNA SYTUACJA NA RYNKU PROMENADY WROCELAWSKIE, WROCLAW

Od jesieni 2008 r. sytuacj¢ na rynku nieruchomoéci mieszkaniowych
uwaza si¢ za niepewng. Po spowolnieniu w pierwszej polowie
2008 r., w ostatnich miesigcach roku na rynku nastapit zastdj,
koficzac tym samym boom mieszkaniowy, ktéry mial miejsce
w latach 2006-2007.

Sytuacj¢ na rynku mieszkaniowym dodatkowo pogarsza
spowolnienie gospodarcze, ktére doprowadzito do spadku
koniunktury. Ponadto niejasne stanowisko bankéw wobec dalszej
polityki kredytowej spowodowalo drastyczny spadek aktywnosci
deweloperéw i nabywcéw nieruchomosci mieszkaniowych.

Oczekuje si¢, ze w pierwszej polowie 2009 r. zostana wyznaczone
przyszte kierunki rozwoju rynku nieruchomosci mieszkaniowych
w  Polsce, ktére w duzym stopniu zaleza od decyzji bankéw
w zakresie finansowania deweloperéw i udzielania kredytéw
hipotecznych, nastrojéw konsumenckich oraz ogélnej sytuacji
gospodarczej w Polsce i na wiecie.

TRENDY PODAZOWE

Pomimo drastycznego spowolnienia, rynek nieruchomosci
mieszkaniowych w Polsce w 2008 r. nadal cechowala duza
podaz mieszkad, ktéra przekroczyla 165 tys. lokali. Udziat
deweloperéw w rynku wzrést do ok. 45%. W 2009 r. nalezy
oczekiwaé utrzymania si¢ wysokiej podazy nieruchomosci
mieszkaniowych przy jednoczesnym niskim poziomie rzeczywistego
popytu. Obserwowana wysoka podaz wynika z inwestycji, ktére
rozpoczynano na duzg skale w okresie dobrej koniunktury.

Z powodu trudnosci z uzyskaniem finansowania i wyjatkowo
niskiego poziomu rzeczywistego popytu nalezy oczekiwaé, ze
niektére inwestycje mieszkaniowe beda w dalszym ciagu odkfadane
w czasie lub wstrzymywane. Natomiast inne inwestycje beda
ograniczane lub przeprojektowywane. Ponadto oficjalne dane
statystyczne wskazuja na spadek liczby pozwoled na budowe
wydanych w 2008 r. o ok. 6%, a liczby rozpoczetych projektéw
0 4%. Zjawiska te spowoduja ograniczenie podazy w perspektywie
$redniookresowej i przyczynia si¢ do rozwigzania problemu obecnej GLOWNE CECHY RYNKU
nadwyzki podazy nieruchomosci mieszkaniowych.

Wobec panujacej na rynku trudnej sytuacji zaostrza si¢ walka | P°g'3i | Idnwesltycie, | ZIOZ;VO'eTia na budowe | E°§W°|e"i3,f;3
deweloperéw mieszkaniowych o klientéw i zrédla finansowania. ogotem eweloperow @ cemeloperow udowe cgotem
Na wzrost konkurencji dodatkowo wplywa duza podaz nowych 300.000

mieszkani z rynku wtérnego, ktére w poprzednich latach zakupiono 250,000

w celach inwestycyjnych i spekulacyjnych. ’

Spowolnienie na rynku nieruchomosci mieszkaniowych w Polsce = 200000

przejawia si¢ stabym popytem na nieruchomosci w segmencie élso 000

$rednim i podwyzszonym ze wzgledu na duze nasycenie rynku 3

w tych sekrorach. Natomiast mieszkania tafsze oraz klasy 10000

ekonomicznej beda cieszy¢ si¢ wigkszym zainteresowaniem

klientéw w perspektywie $redniookresowej. Oczekuje sig, ze 50.000

deweloperzy begda zmniejsza¢ skale projektéw i skoncentrujg sig

na rynkach lokalnych, aby zapewni¢ sobie zdolno$¢ realizacji 0

2003 2004 2005 2006 2007 2008

Zrédto: GUS, Dziat Doradztwa Cushman & Wakefield, luty 2009

inwestycji mieszkaniowych.
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TRENDY POPYTOWE

Aktywnos$¢ klientéw na rynku nieruchomos$ci mieszkaniowych
w Polsce znacznie si¢ zmniejszyta pod koniec 2008 r. Pomimo
duzych potrzeb mieszkaniowych w Polsce, w perspektywie
$redniookresowe;j
klientéw w podejmowaniu decyzji o zakupie nieruchomosci.

nalezy oczekiwal ostroznoéci ze strony

Inwestorzy wycofali kapital spekulacyjny z rynku nieruchomosci
mieszkaniowych, co w konsekwencji zwigkszyto dynamike spadku
popytu. Ponadto niekorzystne warunki na rynku finansowym
wplynely na ograniczenie dostgpnosci kredytéw hipotecznych, co
przelozylo si¢ na gwaltowny spadek liczby udzielanych kredytéw.
W efekcie, rzeczywisty popyt w pierwszej polowie 2009 r. bedzie
wciaz ograniczony.

W 2008 r. tempo sprzedazy drastycznie si¢ obnizylo, wskutek czego
znacznie wzrosta liczba nowych mieszkan oferowanych na sprzedaz.
Zgodnie z prognozami w pierwszej pofowie 2009 r. ich liczba bedzie
nadal rosta ze wzgledu na ograniczone mozliwosci przedsprzedazy
i dodatkowa podaz nowych mieszkai w wyniku ukornczenia
nowych inwestycji mieszkaniowych. Jednak w perspektywie
$redniookresowej rynek ma szans¢ odzyska¢ réwnowage, pod
warunkiem zmniejszenia si¢ podazy wskutek opdzniania realizacji,
ograniczania i modyfikacji nowych projektéw oraz oczekiwanego
ozywienia popytu na nieruchomosci mieszkaniowe.

Struktura popytu ulegnie dalszej zmianie. Nalezy oczekiwaé,
ze klienci beda zainteresowani gléwnie tariszymi mieszkaniami,
a udzial mieszkan z segmentu wyzszego w strukturze sprzedazy
zmniejszy sie.

W odpowiedzi na wyzwania rynku klienta w 2009 r. deweloperzy
beda kontynuowad strategi¢ licznych promocji przy zakupie
w postaci bezplatnych miejsc parkingowych, balkonéw lub taraséw,
bogatszej oferty rozwiazan dla mieszkan ,pod klucz” itp. Ponadto
moze wzrosna¢ znaczenie réznych rozwiazan oferowanych obecnie
klientom przez deweloperéw w zakresie finansowania zakupu
mieszkani, co moze przyczyni¢ si¢ do ozywienia popytu na rynku
mieszkaniowym w Polsce.

PODAZ MIESZKAN

— Warszawa = Krakéw =~ Wroctaw Trojmiasto
todz Poznan Katowice
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Zrédto: Dziat Doradztwa Cushman & Wakefield, luty 2009 " Prognoza
illly CUSHMAN &
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Podaz Liczba ofert na rynku Popyt Poziom cen

7 1 © N
RYNKI PIERWSZE] FALI

Warszawa, Krakéw, Wroctaw

” 1) © N
RYNKI DRUGIE] FALI

Tréjmiasto, £6dz, Katowice, Poznan

” 1) © N
INNE RYNKI

np. Szczecin, Bydgoszcz, Lublin

7 1 © N

TRENDY CENOWE

W 2008 r. na rynku nieruchomosci mieszkaniowych w Polsce
odnotowano trend spadkowy cen, ktérego skala byta zréznicowana
w zaleznosci od miasta. Obnizyly si¢ zaréwno ceny nominalne,
jak i transakcyjne, chociaz ceny transakcyjne odnotowaly
bardziej drastyczny spadek. Zaowocowalo to znaczna réznica
pomigdzy nominalnymi i transakcyjnymi cenami nieruchomosci
mieszkaniowych w 2008 r. Nalezy oczekiwa¢, ze w pierwszej polowie
2009 r. ceny beda nadal zbliza¢ si¢ do realnego poziomu, a réznica
pomigdzy cenami nominalnymi i transakcyjnymi utrzyma si¢ na
wysokim poziomie. Jednak ceny nieruchomosci mieszkaniowych na
ogdl beda si¢ raczej stabilizowad niz drastycznie obnizaé. Wskutek
ogdlnej niepewnosci na rynku ceny nieruchomosci mieszkaniowych
beda bezposrednio zwiazane z przyszla politykq bankéw w zakresie
finansowania i udzielania kredytéw hipotecznych, oczekiwaniami
ckonomicznymi klientéw oraz ze stanem polskiej gospodarki
w obliczu globalnego kryzysu gospodarczego.

PODAZ, CENA | ZDOLNOSC NABYWANIA MIESZKAN
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Zrodto: Dziat Doradzewa Cushman & Wakefield, luty 2009 * Zdolnos¢ nabywania lokali w m?/wynagrodzenie
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Polski rynek hotelowy znajduje si¢ w fazie wzrostu i zgodnie
z przewidywaniami tendencja ta utrzyma si¢ do 2012 r. Zaréwno
deweloperzy, jak i sieci hotelowe nadal widza w Polsce potencjat
i szukaja mozliwosci inwestowania na tym rynku. Czynnikami
wplywajacymi na niestabnace zainteresowanie krajem s3 m.in.
ograniczona podaz obiektéw hotelowych oraz organizacja Euro 2012.

LICZBA HOTELI W POLSCE W LATACH 2001 - 2010"

Hotele 2004 2005 2006 2007 2008 2009"  2010"
Ogotem 1202 1.231 1295 1.347 1.381 1.403 1431
ok ok k K 13 16 19 23 26 30 36
Kk k 63 66 72 76 85 95 108
* ok ok 425 458 503 522 540 548 557
* % 388 421 434 447 450 453 454
* 165 151 152 167 170 172 173
W trakeie kategoryzacii 148 119 115 112 110 105 103
Zrédo: Dziat Doradztwa Cushman & Wakefield, GUS, Instytut Turystyki, luty 2009 * Prognoza

Podaz obiektéw hotelowych w Polsce koncentruje si¢ gléwnie
w duzych miastach, takich jak: Warszawa, Krakéw, Wrodaw czy
Tréjmiasto. Pod wzgledem liczby miejsc noclegowych przypadajacych
na 10.000 mieszkadcéw (wskaznik ten wynosi okolo 40 miejsc
noclegowych) Polska jest w dalszym ciagu na jednej z ostatnich
pozydji na liscie krajéw europejskich. Kryzys na §wiatowych rynkach
finansowych, choé¢ w Polsce mniej odczuwalny niz w krajach
Europy Zachodniej, ma réwniez wplyw na branze hotelarska. Wiele
projektéw hotelowych poddano weryfikacji, a niektére z nich zostaly
zawieszone lub czasowo wstrzymane w zwiagzku z trudnodciami
w ich finansowaniu. Ponadto liczba 0séb odwiedzajacych Polske
w 2008 r. osiagnela nizszy poziom w stosunku do roku poprzedniego,
co spowodowalo spadek oblozenia pokoi hotelowych, zwlaszcza
w obiektach najwyzszych kategorii. Przewiduje sig, ze lata 2009-2010
beda trudne dla inwestoréw, a szanse powodzenia beda mieli tylko
najsilniejsi, dysponujacy $wietna lokalizacja, doskonalym projektem
i umowa ze znanym operatorem.

W 2008 r. inwestorzy nadal wykazywali zainteresowanie rynkiem
nieruchomosci hotelowych, szczegélnie w pigciu gtéwnych miastach
Polski (Krakowie, Wroctawiu, Poznaniu, todzi i Warszawie).
Najwiecej obiektéw oddano do uzytku w Tréjmiescie i Poznaniu.
W miastach wojewddzkich otwarto 35 hoteli, z czego polowa
nalezy do znanych sieci (Orbis, NH, BWH&R, DeSilva, VIH&R).
Zdecydowana wigkszo$¢ wszystkich nowo otwartych obiektéw to
hotele 3- i 4-gwiazdkowe (ok. 75%), natomiast hotele 5-gwiazdkowe
stanowily zaledwie 8%. Aktualnie w fazie budowy i modernizadji
jest okoto 140 hoteli, z czego 25% przypada na miasta wojewddzkie,
gdzie w 2009 r. zostanie oddanych do uzytku ponad 1.500 pokoi
hotelowych. Termin ukoriczenia pozostalych obiektéw przypada na
lata 2009-2012. Wickszos¢ z nich naleze¢ bedzie do sieci takich jak
Hilton, Rezidor, Orbis, Qubus Management. W fazie planowania
jest ponad 160 inwestycji hotelowych, ktdrych termin otwarcia
przewiduje si¢ na lata 2010-2013. Duzg cze$¢ przyszlej podazy
stanowig hotele 4- i 5-gwiazdkowe. Widoczny jest réwniez wzrost
udzialu inwestycji w hotele klasy ekonomicznej (dynamiczny rozwdj
sieci ETAP i IBIS).
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Zrédto: Dziat Doradztwa Cushman & Wakefield, Instytut Turystyki, luty 2009
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WSPOLCZYNNIK OBLOZENIA POKOI HOTELOWYCH
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Zrédto: Dziat Doradztwa Cushman & Wakefield, luty 2009 “ Prognoza

Obiekty 5-gwiazdkowe oraz ckonomiczne nadal stanowi¢ beda
nisz¢ rynkowa (zdecydowany niedobér 5-gwiazdkowych hoteli
widoczny jest np. we Wroctawiu oraz w Poznaniu). W dalszym ciagu
obserwuje si¢ zainteresowanie inwestoréw mniejszymi miastami oraz
miejscowosciami turystycznymi, zwlaszcza wzdluz linii brzegowej
Baltyku, na poludniu kraju oraz na Warmii i Mazurach, gdzie
planowane sa dwa obiekty 5-gwiazdkowe, m.in. Sheraton w Taltach.
Wzrasta atrakcyjnos¢ regionéw, keérych baza noclegowa do tej pory
opierala si¢ gléwnie na kwaterach prywatnych. Obecnie tereny
te zyskuja nowe obickty hotelowe zarzadzane przez znane sieci.
Pod wzgledem podazy obiektéw hotelowych, zaréwno w budowie,
jak i planowanych, najdynamiczniej rozwijajacymi si¢ rynkami sa:
Wrodtaw (18), Tréjmiasto (16) i Krakéw (12).

Wsp6lczynnik oblozenia pokoi hotelowych na koniec 2008 r. byt
o okolo 5% nizszy w stosunku do 2007 r. i wynidst 43%. Najwickszy
spadek odnotowaly hotele 5-gwiazdkowe. Wréd miast wojewddzkich
najwyzsze oblozenie zaobserwowano w Krakowie (68%), Wroctawiu
(66%) i Warszawie (65%), najnizsze w Katowicach (44%) oraz
Poznaniu (52%). Srednia katalogowa cena pokoju w Polsce wynosi
obecnie okoto 85 EUR/dobg, przy czym w hotelach 5-gwiazdkowych
ksztaltuje si¢ ona na poziomie 105 EUR/dobg, a w klasie ekonomicznej
okolo 35 EUR/dobe. Ceny zalezg od lokalizacji, klasy obiektu
i $wiadczonych ustug. Faktycznie osiagana cena (ADR) rézni si¢ od
katalogowej, gdyz uwzglednia takie czynniki jak umowy korporacyjne,
rabaty weekendowe i agencyjne. Najwyisze ceny ushug hotelarskich
wystepuja w Warszawie, Krakowie, Tréjmiescie i Wroclawiu.

W ostatnich latach widoczny jest wzrost zainteresowania obiektami
konferencyjno-wystawienniczymi. W Polsce istnieje ponad 250 tego
typu obiektéw, zréznicowanych pod wzgledem wielkosci, lokalizacji
oraz oferty ustug. Najwicksza podaz wystgpuje w wojewddzewie
mazowieckim. Zdecydowana nisz¢ rynkows stanowia duze i $rednie
obiekty konferencyjno-wystawiennicze wysokiej klasy. Brak tego typu
powierzchni przeklada si¢ na znikomg liczbe miedzynarodowych
imprez organizowanych w Polsce.

|
dh

CUSHMAN &
WAKEFIELD:

Na rynku hotelowym obserwujemy nastepujace trendy:

* Poszukiwanie przez inwestoréw oraz operatoréw hotelowych
prestizowych lokalizacji w duzych i $rednich miastach oraz
miejscowosciach turystycznych.

* Popyt na ustugi hotelarskie, generowany przede wszystkim przez
klientéw instytucjonalnych.

* Rozbudowa i modernizacja zaplecza biznesowego w hotelach

o wysokim standardzie (sale konferencyjne, audytoria,

powierzchnie wystawiennicze).

* Potencjalna nisza w sektorze hoteli ekonomicznych (relatywnie
mala liczba hoteli, nizsze koszty budowy oraz relatywnie szybki
zwrot inwestycji).

* Stabilizacja wspéiczynnika oblozenia pokoi hotelowych.

* Organizacja Euro 2012, ktéra ma doprowadzi¢ do wzrostu liczby
turystéw przez kolejne dwa do czterech lat po mistrzostwach
(ksztaltowanie wizerunku i promocja kraju).

* Rozwdj koncepcji condo- i apart-hoteli w miejscowosciach
turystycznych.
* Dalszy wzrost popytu na ustugi typu SPA & Wellness (rozbudowa

zaplecza w hotelach).

* Rosnace zainteresowanie budowa hoteli przy lotniskach i dworcach
kolejowych.

* Stabilizacja cen ustug hotelarskich.

¢ Wzrost biurowo-

konferencyjno-hotelowe.

liczby  projektéw taczacych funkcje

* Wozrost zainteresowania inwestycjami w hotele konferencyjne na
obrzezach duzych miast.

* Weryfikacja projektéw hotelowych, spowodowana kryzysem na
$wiatowych rynkach finansowych.

PROGNOZY RYNKOWE NA 2009 R.

Miasto Podaz Popyt Poziom Cen

Polska
Warszawa
Katowice
Krakow
Lodz
Szczecin
Poznan

Troéjmiasto
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Zrédto: Dziat Doradztwa Cushman & Wakefield, luty 2009
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