AT A GLANCE

Kluczowe informacje

Poziom inwestycji w aktywna nieruchomosciowe
w Polsce pod presja miedzynarodowej polityki monetarnej

Kolejna runda wzrostu stop kapitalizacji
Z perspektywa stabilizacji pod koniec roku.

Dominacja transakcji przemystowo-logistycznych,
trwa poszukiwanie konsensusu cenowego dla biur

W pierwszej potowie roku kupujacy ze strefy euro
wygenerowali az 45% wolumenu transakcji
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** Réznice pomiedzy Warszawa
a reszta Polski
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Wskazniki makroekonomiczne i trendy
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Wolumen inwestycyjny (w min EUR)
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Wybrane transakcje 2023 r.

Spadek wolumenodw transakcji inwestycyjnych daje sie zauwazy¢ w catej Europie i Polska

w widoczny sposob wpisuje w ten trend. Od poczatku 2023 roku tgczna wartosc inwestycji

w krajowe nieruchomosci komercyjne osiggneta blisko 801 m EUR z czego udziat transakcji
zawartych w 2 kw. wynidst 19%. W pordwnaniuz 1 pot. 2022 roku wynik ten stanowi spadek

0 ponad 73%. Najwiekszy udziat w kwartalnym wolumenie inwestycji (54%) odnotowaty aktywa
magazynowo - produkcyjne, a na drugim miejscu znalazty sie aktywa biurowe (24%).
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Real Estate for a changing world

Komentarz Eksperta

Mateusz Skubiszewski

Dyrektor Dziatu Rynkow Kapitatowych
BNP Paribas Real Estate

Podobnie jak wigkszo$¢ rynkéw inwestycji komercyjnych w Europie réwniez i w Polsce pierwsze
dwa kwartaty 2023 r. zdeterminowane zostaty przez zmieniajace sie warunki finansowania

i wymagajace otoczenie gospodarcze. Od poczatku roku inwestorzy podpisali umowy na tacznie blisko
801 m EUR, co stanowi zaledwie 26% wartosci zanotowanej w tym samym okresie ubiegtego roku.
Dane odzwierciedlajg widoczng presje ze strony rosnacych w Europie stop procentowych oraz
wzrostu rentownosci obligacji skarbowych. Jest to jeden z gtdwnych powoddw dla ktorych inwestorzy
w dalszym ciagu pozostajg bardzo ostrozni co do zakupow, szczegolnie aktywdw biurowych,
koncentrujac sie jedynie na projektach pozwalajacych na osiggniecie ponadprzecietnych zwrotéw

tzw. ,value-add”. Zgodnie z zapowiedziami przedstawicieli Europejskiego Banku Centralnego jest mato
prawdopodobne, aby cykl podwyzek stép procentowych w Europie szybko dobiegt korica. Zgodnie

z projekcjami inflacja zasadnicza w regionie wyniesie Srednio 5,4% w 2023 i 3,0% w 2024 dlatego
szans na odwrdcenie trendu na rynku nieruchomosci komercyjnych nalezy oczekiwac nie wczesniej
niz na poczatku przysztego roku. Waznym krokiem do znaczacego zwigkszenia obrotdw na rynku

w Polsce bedzie odbudowa dynamiki podazy nowych biur i ustabilizowaniu poziomu stop kapitalizacji.
Pozytywnych sygnatow nalezy upatrywac za oceanem gdzie dane ptynace z gospodarki amerykariskiej
moga wskazywac ze w lipcu miata miejsce juz ostatnia lub przedostatnia podwyzka stop w tej fazie
cyklu. Nie zmienia to faktu, ze w drugiej potowie roku wartos¢ inwestycji w krajowe budynki
komercyjne pozostanie ponizej standardéw do ktorych bylisSmy przyzwyczajeni w ostatnich latach.
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A )\ 8NP Paribas Real Fstate

Obecnie na rynku wcigz mamy do czynienia z duza lukg cenowa
wynikajaca z rozbieznosci pomiedzy oczekiwaniami sprzedajacych

i kupujacych. Pomimo obserwowanego wzrostu stawek czynszowych,
dynamiczny wzrost stop kapitalizacji nie pozwala na utrzymanie
wartosci kapitatowych budynkdw i tym samym blokuje obecnym
wtascicielom mozliwos¢ wyjscia z inwestycji przy zachowaniu
wymaganej rentownosci. Jednoczesnie obserwujemy znaczne
trudnosci z dostepnoscia kredytow na finansowanie / refinansowanie
inwestycji. Podejscie bankéw do wyboru projektéw jest bardzo
ostrozne i selektywne, a dodatkowo coraz bardziej widoczne sg
restrykcyjne wymogi dotyczace ESG - szczegolnie przy nowych
finansowaniach. Sama certyfikacja BREEAM czy LEAD nie wystarcza,

a od inwestorow wymagane sg coraz bardziej ztozone zestawy danych
wspierajace wnioski kredytowe. Rynek przemystowo - logistyczny

w dalszym ciggu pozostaje beneficjentem procesu rekonfiguracji
globalnych taricuchow dostaw, co daje nadzieje na szybsza niz

w przypadku innych aktywdw odbudowe wysokich wolumendw
transakeji. Do konca roku kalendarzowego przewidujemy stabilizacje
cen dla wiekszosci klas aktywow i pojawienie sig Szansy na osiggniecie
konsensusu rynkowego bedacego katalizatorem nowych transakcji.

Stopy kapitalizacii

Stopy kapitalizacji na koniec roku,
w podziale na sektory, w %
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Zrédto: BNP Paribas Real Estate Poland, dane na koniec Il kw. 2023 .

Rosnaca rentownosci obligacii

na rynkach miedzynarodowych
w dalszym ciggu wywiera presje
na wzrost stop kapitalizacji dla
aktywow nieruchomosciowych.
W ujeciu rok do roku stopy
kapitalizacji dla najlepszych
projektdw urosty przecietnie

01 p.p. z czego najwigksza
zmiana cen dotyczyta centrow
handlowych (+1,5 p.p.).
Powstrzymac ten trend moze
szybkie zakonczenie cyklu
podwyzek stop procentowych

w Europie, co jednak nie nastapi
wczesniej niz pod koniec roku. Na
szczescie dodatkowym czynnikiem
stabilizujgcym dla Polski jest
widoczne zaufanie inwestoréw do
krajowej gospodarki. Najnowsze
dane Banku Centralnego pokazuja,
ze bezposrednie inwestycje
zagraniczne (BIZ) w Polsce
wzrosty w 2022 roku o 3,8%

do 25,43 mld EUR.
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Podziat na sektory

Roczny podziat wolumenu inwestycji wedtug sektorow, w %, mln EUR
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Podobnie jak w przypadku pozostatych klas aktywdéw réwniez w przypadku budynkéw biurowych istnieje
mate prawdopodobienstwo powtdrzenia w tym roku bardzo dobrego rezultatu z 2022 r. W pierwszym
potroczu jedynie 8 budynkdw biurowych zmienito swojego wtasciciela, co stanowi 53% liczby transakgji
zawartych w tym samym okresie 2022 r. Jednoczesnie od poczatku roku wartos$¢ transakcji wyniosta
190 m EUR i byta czterokrotnie nizsza (wytaczajac unikalng ubiegtoroczng transakcje nabycia przez
Google, budynku Warsaw HUB za 585 m EUR) niz uzyskana przez pierwsze sze$¢ miesiecy ubiegtego
roku. Wszystkie podpisane umowy dotyczyty rynku warszawskiego, a najwieksza z nich byt zakup
budynku Wola Retro przez Adventum International za blisko 70 m EUR.

Obiekty handlowe

W klasie aktywow handlowych dominowaty niewielkie transakcje ze Srednig wartoscia pojedynczej umowy
na poziomie 23 m EUR. Najwieksza z nich byt zakup przez francuska spétke Frey Parku Handlowego
Matarnia w Gdarisku za 105 m EUR,. Drugi kwartat roku przyniést réwnie staby wynik co przed rokiem,

a tacznie od poczatku roku podpisano umowy na kwote blisko 175 m EUR, co stanowi 22% wyniku

z pierwszej potowy 2022 r. Transakcje ponownie koncentrujg przewaznie na formacie parkéw handlowych
a $rednia wielko$¢ sprzedawanego obiektu w ostatnich szesciu miesigcach przekracza 20 000 mkw.

Przemyst i Logistyka

Nieruchomosci przemystowe i logistyczne nadal stanowig najmocniejszy akcent rynku i pod wzgledem
wolumenu transakgji inwestycyjnych pozostajg dominujaca klasa aktywdw. Od stycznia zawarto umowy.

0 tacznej wartosci ponad 436 m EUR z czego az 92% dotyczyto transakcji zawartych w pierwszym kwartale
roku. Najbardziej aktywnym sprzedajacym byta firma Panattoni ktora w pierwszym potroczu dostarczyta
inwestorom aktywa o wartosci stanowiacej 81% catkowitego wolumenu. Najwieksza transakcjg w tym
okresie byt zakup przez P3 obiektu Campus we Wroctawiu (185 000 mkw.) za kwote 138,5 m EUR,

a srednia wartos¢ pojedynczej umowy rynkowej przekroczyta 31 m EUR.
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