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= Aktywa nieruchomosciowe w Polsce i Europie pod presja Swiatowej polityki

monetarne

Inwestorzy planuja alokacje duzych Srodkéw na zakup nieruchomosci
komercyjnych w Polsce po ustabilizowaniv sytuacji na rynkach finansowych

0d poczatku roku udziat kupujacych z Europy w wolumenie transakcji wyniost 71%
Obiekty przemystowo-logistyczne w dalszym ciggu ciesza sie duzym zaufaniem

inwestorow

Stabilizacja stp procentowych dla najlepszych aktywdw, ale ryzyko wzrostu

WCiaz istnieje
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Zrédto: BNP Paribas Real Estate Poland, dane na koniec 11l kw. 2023 .
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Wybrane transakcje 2023 r.

Od stycznia do wrze$nia 2023 na polskim rynku inwestycji komercyjnych zawarto transakcje
0 tacznej wartosci ponad 1,54 mld EUR z czego udziat transakcji zawartych w 3 kw. wynidst az

48%. Wynik ten stanowi ok. 25% wartosci zanotowanej w identycznym okresie ubiegtego roku. Od

poczatku roku liderem w krajowym wolumenie inwestycji pozostajg aktywa magazynowo -
produkcyjne (55% udziatu), a na drugim miejscu z udziatem blisko 25% znajduja sie aktywa
handlowe. Z uwagi na zmienne uwarunkowania finansowe mniej niz w ubiegtych latach zawarto
umow na zakup obiektéw biurowych.

OBIEKT SEKTOR NABYWCA SPRZEDAJACY GLA KWARTAE
@ rshares Przemystowo  \pep 7R 580 000 1 kw.
-logistyczny
9 Campus 39 Plrze_mystovvo P3 Panattoni 186 300 [ kw.
-logistyczny
Park Handlowy
e Matarnia Handlowy Frey Ingka Centers 55500 [ kw.
o Przemystowo  coreerer  panattoni 135000 11 kw,
Portfolio -logistyczny
e todz & Przemystowo 7R 95 900 1 kw.
Szczecin -logistyczny

Zrédto: BNP Paribas Real Estate Poland, dane na koniec Il kw. 2023 r.
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Polski rynek nieruchomosci komercyjnych podobnie jak wiekszos¢ europejskich gospodarek
wcigz znajduje sie w putapce wysokich stép procentowych i ogdlnoswiatowych trenddéw
inflacyjnych. Po mieszanych danych o inflacji w USA ceny obligacjiw dalszym ciagu spadaja.
Od potowy 2020 rentownos¢ amerykanskich 10-latek skoczyta niemal szesciokrotnie i obecnie
zbliza sie juz do granicy 5%. Co za tym idzie w dalszym ciggu oddala sie perspektywa globalnej
stabilizacji, co dotyczy réwniez transakcji na rynkach nieruchomosci komercyjnych. Pomimo
tego ostatni kwartat pod wzgledem wartosci zawartych w kraju transakcji okazat sie lepszy

od poprzedniego, a inwestorzy podpisali umowy na kwote ponad 741 m EUR - niemal
czterokrotnie wiecej niz w ubiegtym kwartale. Chociaz od poczatku roku wolumen transakgji
WCigz pozostaje znacznie nizszy w poréwnaniu z tym samym okresem ubiegtego roku to
planujacy alokacje funduszy na kolejne lata inwestorzy obecni na EXPO REAL w Monachium

w dalszym ciagu podkreslajg duze zainteresowanie naszym rynkiem. Mimo ze widokina
przysztosc¢ sg obiecujgce to na razie jednak na konkretne decyzje zakupowe i nowe transakcje
bedziemy musieli poczekac jeszcze przynajmniej do poczatku przysztego roku. Na radarze
inwestoréw w dalszym ciggu pozostajg nieruchomosci magazynowe chociaz zainteresowaniem
ciesza sie rowniez formaty parkow handlowych, gtéwnie ze wzgledu na atrakcyjny poziom
cenowy i duzg ptynnosc rynkowa.
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Wysoki koszt finansowania sprawia, ze obserwowana przez ostatnie
kwartaty korekta stop kapitalizacji dla nieruchomosci komercyjnych

w Polsce okazuje sie wcigz zbyt mata aby przyciggna¢ globalnych
inwestorow. Wiekszos$¢ z nich nie spodziewa sie szybkich obnizek stop
procentowych w Europie, ktére w nadchodzacym kwartale prawdopodobnie
utrzymaja sie lub nieznacznie wzrosng. Ostatnia obnizka stop
procentowych w Polsce w kontrze do Europejskiego Banku Centralnego

nie poprawi sytuacji, gdyz wiekszos¢ kredytdw inwestycyjnych
denominowana jest w walucie europejskiej. Jednoczesnie na fali
gospodarczych turbulencji na kontynencie, Europejski Bank Centralny
wzmaga kontrole tego typu kredytéw. W konsekwencji mozna sie wiec
spodziewac, ze banki zaczng stosowac bardziej restrykcyjne podejscie

do oceny ryzyka i rentownosci projektow. Fundamenty krajowej gospodarki
pozostaja jednak silne w perspektywie dtugoterminowej, poniewaz wskaznik
dtugu publicznego do PKB pozostaje na poziomie 49%, znacznie ponize
Sredniej w strefie euro wynoszacej 91%. Ponadto w ubiegtym roku Polska
znalazta sie w europejskiej czotowce pod wzgledem liczby zagranicznych
projektow inwestycyjnych typu greenfield zajmujac 5. miejsce w Europie,
co w duzej mierze wynika z realizacji polityki ,nearshoringu”
miedzynarodowych przedsigbiorstw i ma pozytywny wptyw

na lokalny rynek.

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 11l kw. 2023 r.

. Przemyst i logistyka

Parki handlowe . Logistyka (e-commerce)

ponownie zdecydowata

0 podniesieniu referencyjnej stopy
refinansowania 0 0,25 p.p. do
poziomu 4,5%. W dalszym ciagu
wzrasta rowniez rentownosc 10-
letnich niemieckich obligacji ktora
jest o blisko 0.6 p.p. wyzsza niz
przed rokiem. Mimo tego w ujeciu
kwartalnym stopy kapitalizacji
dla najlepszych aktywdw
nieruchomosci komercyjnych

w Polsce pozostaty na
2019 2020 2021 2022 2023

niewielkich wzrostow

w nadchodzacych kwartatach.

Na rynkach finansowych na $wiecie
w dalszym ciggu nie widac jeszcze
wyraznych znakow stabilizacji
pozwalajacych na osiagniecie na
rynku nieruchomosci komercyjnych
w Europie réwnowagi pomiedzy
oczekiwaniami kupujacych

i sprzedajacych. Na ostatnim
spotkaniu Rada Prezesow
Europejskiego Banku Centralnego

niezmienionym poziomie z
perspektywa stabilizacji lub jeszcze

Podziat na sektory

Roczny podziat wolumenu inwestycji wedtug sektorow, mln EUR

Biura . Przemyst i Logistyka Handel . Inne
2023 € 844 € 267 € 380 a5
2022 €2 249 €1450 €260
2021 €2941 €1709 € 898 €[ib4
2020 €2613 €2008 € 685 €[81
2019 €1437 €3834 €2014 € 445
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Zrédto: BNP Paribas Real Estate Poland, dane na koniec 111 kw. 2023 r.
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Ze wszystkich klas aktywow biura okazaty sie najmniej odporne na szybki wzrost stop kapitalizacji.

Od poczatku roku tylko 10 budynkdw zmienito lub czeSciowo zmienito swojego witasciciela. taczna wartos¢
transakcji wyniosta ponad 267 m EUR czyli nieco ponad 14% wolumenu zanotowanego w tym samym
okresie ubiegtego roku. Najwigksza transakcjg w trzecim kwartale byto nabycie przez Cornerstone
Investment Management budynku Warta Tower za kwote ponad 63 mln EUR. Poprzednim wtascicielem

obiektu byt fundusz Globalworth.

Obiekty handlowe

Od stycznia do wrzesnia wolumen transakcji inwestycyjnych w polskie nieruchomosci handlowe wynidst
niemal 380 mln EUR, przy Sredniej wielkosci sprzedawanego obiektu ok. 18,6 tys mkw. Blisko 74%
transakeji dotyczyto aktywdw o wartos¢ ponizej 20 mln EUR, w wiekszosci potozonych w mniejszych
miastach parkéw handlowych. W tym samym okresie najwieksza transakcjg byt zakup znajdujacego sie
w Gdansku obiektu Park Handlowy Matarnia za kwote blisko 103 mln EUR. Kupujacym byt pochodzacy

z Francji fundusz Frey, a sprzedajacym czeska Ingka Centers.

Przemysti Logistyka

Nieruchomosci przemystowe i logistyczne w dalszym ciggu pozostaja lokomotywa rynku i pod wzgledem
wolumenu transakgji inwestycyjnych pozostajg dominujaca klasa aktywdw. Od stycznia zawarto umowy.
0 tacznej wartosci ponad 842 mln EUR, z czego udziat ostatniego kwartatu wynidst 48%. Pod wzgledem
liczby transakcji najbardziej aktywnym sprzedajacym byta firma Panattoni a na drugim miejscu znalazta
sie firma 7R. Najwiekszg transakcjg w tym okresie byto przejecie przez fundusz NREP kontroli nad
portfelem nieruchomosci polskiego dewelopera 7R, poprzez nabycie 80% udziatéw w spétce za kwote

ok. 200 mln EUR.
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