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EKONOMIA: POLSKA W CZOtOWCE POD WZGLEDEM WZROSTU PKB W UE, INFLACJA NIE PRZEKRACZA 5%

W 1V kwartale 2024 roku PKB niewyrownany sezonowo zwiekszyt sie realnie o 3,2%. Oznacza to, ze w koncowce ubiegtego roku polska gospodarka
rozwijata sie najszybciej od ponad dwdch lat - doktadnie od trzeciego kwartatu 2022 roku. W catej Unii Europejskiej wyzszy wzrost odnotowaty
jedynie Dania i Litwa. Inflacja w marcu 2025 roku wyniosta 4,9 procent r/r (taki sam odczyt wystapit w styczniu i lutym). W kolejnych miesigcach
bedziemy najprawdopodobniej jeszcze bardziej zblizac sie do celu inflacyjnego, co spowoduje tagodzenie polityki pienieznej przez NBP.

PODAZ: 47 TYS. MKW. NOWEJ POWIERZCHNI HANDLOWEJ W PIERWSZYM KWARTALE

Pierwszy kwartat jest zazwyczaj stabszy od pozostatych pod wzgledem podazy powierzchni handlowej. Spowodowane jest to gtdwnie faktem, ze
pod koniec roku w handlu obserwuje sie wzmozong aktywnosé, najwyzszg odwiedzalnoscé i najlepsze obroty, co motywuje deweloperdow i wtascicieli
do otwar¢ nowych obiektdow. Przypomnijmy, ze w ostatnim kwartale ubiegtego roku oddano najwiecej powierzchni handlowej od niemal dekady.

W pierwszym kwartale 2025 roku polski rynek zostat powiekszony o 47 tys. mkw. GLA nowoczesnej powierzchni handlowej. Jednoczesnie nie
odnotowano zadnego zamkniecia. Statystyki podazy obejmujg obiekty o powierzchni powyzej 5000 mkw. GLA i uwzgledniajg nowe budynki, ale
takze rozbudowy i przebudowy.

Otwarcia obejmowaty pie¢ nowych obiektdéw, a takze trzy rozbudowy o tagcznej powierzchni GLA 5800 mkw. Najwiecej nowej powierzchni na rynek
dostarczyty M Park Mragowo (15 300 mkw.) oraz Leroy Merlin w Tarnobrzegu (7500 mkw). Pozostate trzy parki handlowe miaty mniej niz 7000 mkw.
i byty to: M Park Brzeziny, S1 Nowa S6l Pétnocna 3 oraz OTO Park Zagan. Wszystkie wymienione powyzej nowe obiekty znajduja sie w miastach
ponizej 50 tys. mieszkancow, gdzie jeszcze deweloperzy znajdujg obszary z potencjatem pod lokalizacje parkdéw handlowych.

Catkowita nowoczesna powierzchnia handlowa w Polsce siega obecnie ok. 16,86 min mkw. GLA.

AZ 515 TYS. MKW. W BUDOWIE, Z CZEGO 76% STANOWI POWIERZCHNIA PARKOW HANDLOWYCH

Statystyki pierwszego kwartatu pokazaty, ze w budowie jest najwiecej powierzchni od 2019 roku. Wskazuje to, ze jeszcze w 2025 podaz bedzie na
relatywnie wysokim poziomie, natomiast w kolejnych latach wraz z coraz wiekszym nasyceniem naszego rynku prognozujemy spowolnienie
aktywnosci deweloperskiej. Analizujgc formaty obiektéw w budowie mozna zauwazy¢, ze najwiecej powierzchni stanowia parki handlowe (76%),
kolejno centra handlowe (14%), magazyny handlowe typu Castorama, OBl (6%) oraz centrum wyprzedazowe (4%).

PODAZ NOWOCZESNEJ POWIERZCHNI W PODZIALE NA FORMATY POWIERZCHNIA HANDLOWA W BUDOWIE
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Zrédto: Cushman & Wakefield, p-prognoza * Na wykresie uwzgledniono otwarcia i zamkniecia obiektdw Zrédto: Cushman & Wakefield
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POPYT: PIERWSZY KWARTAL Z PIECIOMA NOWYMI MARKAMI HANDLOWYMI

Na polskim rynku w pierwszym kwartale zadebiutowato i otworzyto swdj pierwszy sklep stacjonarny pie¢ marek. Wsrod nich byty dwa biura podrozy, ktére na pierwszg lokalizacje wybraty
Warszawe: Join up! (Galeria Pétnocna) oraz Sun&Fun (Promenada). W Warszawie odbyta sie takze premiera nowej marki kosmetycznej HDREY Laboratories, ktéra ulokowata sie w Widok Tower.
Ponadto Wroclavia powitata marke Guess Jeans, zas Nowa Sukcesja w todzi - sklep z zabawkami Armagan Toys.

SPRZEDAZ DETALICZNA: STYCZEN NA DUZYM PLUSIE, LUTY ZE SPADKIEM, UFNOSC KONSUMENCKA NADAL UJEMNA

Podsumowanie stycznia zaskoczyto wysoka sprzedaza detaliczng ze wzrostem na poziomie 4,8% r/r w cenach statych. Byt to najlepszy wynik od maja 2024 roku. W styczniu odnotowano istotny,
bo az 13,6% wzrost r/r sprzedazy w kategorii mebli, RTV i AGD - po serii kilku kwartatdéw z wyraznymi spadkami, to pierwszy tak pozytywny sygnat w tym segmencie. Styczniowe ozywienie objeto
takze sektor odziezowo-obuwniczy, ktory odnotowat wzrost wartosci sprzedazy o 8,8% w ujeciu rocznym. Nieprzerwanie wysoka dynamikg charakteryzowata sie sprzedaz farmaceutykow

i kosmetykdw - w tym przypadku wzrost wynidst 12,8% r/r.

Po styczniowym odbiciu w lutym nastapita korekta. Spadek sprzedazy detalicznej wynidst bowiem -0,5% r/r. Najwieksze hamowanie wystapito w przypadku pojazddw samochodowych i motocykli.
Kategoria ta odnotowata co prawda wzrost (5,1% r/r), ale o wiele mniejszy niz dotychczas. Wzrosty odnotowano takze w kategoriach: farmaceutyki i kosmetyki (7,4% r/r), moda (6,0% r/r) oraz
meble (5,8% r/r). Jednym z czynnikdw ostabiajgcych lutowe wyniki byt rowniez niekorzystny uktad kalendarzowy, gdyz dodatkowy dzierh w roku przestepnym 2024 podwyzszyt baze poréwnawcza.

Biezgcy wskaznik ufnosci konsumenckiej w pierwszym kwartale 2025 oscylowat w granicach -15. Ujemna wartos¢ oznacza przewage liczebng konsumentow nastawionych pesymistycznie nad
konsumentami nastawionymi optymistycznie. Wobec pierwszego kwartatu 2024 odnotowano nieznacznie gorsze wyniki.

ODWIEDZALNOSC | OBROTY W | KW. 2025: MNIEJSZA ODWIEDZALNOSC, ALE WYZSZE OBROTY NOMINALNE W CENTRACH HANDLOWYCH

Srednia odwiedzalno$é¢ centréw handlowych w pierwszym kwartale 2025 wyniosta ok. 375 tys. klientdw w przeliczeniu na jeden obiekt. Poréwnujac te dane rok do roku mozna zaobserwowaé, ze
odwiedzalnos¢ w pierwszym kwartale spadta az o 4%.

Klienci srednio nieco rzadziej odwiedzali centra handlowe i ostrozniej wydawali w nich pienigdze. Obroty w pierwszym kwartale przekroczyty 930 PLN netto na mkw. i nominalnie spadty o 1%

W porownaniu z pierwszym kwartatem 2024.

Cushman & Wakefield przeprowadzit badanie ankietowe na probie 1610 respondentdw, w ktorym zapytano Polakow, jakie sg ich doswiadczenia zakupowe w centrach i parkach handlowych. Ankieta
wykazata, ze park handlowy jest czesciej wybierany w przypadku duzych zakupow spozywczych, zakupu lekow i kosmetykow. Centra handlowe sg preferowane w przypadku korzystania z ustug
oraz przy zakupach ubran i bielizny.

CZYNSZE: COROCZNA INDEKSACJA O WSKAZNIK INFLACJI

Pierwszy kwartat to okres waloryzacji umow z najemcami centrow handlowych o wskaznik inflacji. W przypadku przewazajacej liczby umoéw najmu denominowanych w walucie euro zazwyczaj
wykorzystuje sie wskaznik HICP publikowany przez Eurostat. Wynidst on w 2024 sredniorocznie 2,4% dla strefy euro i 2,6% dla UE. Z kolei dla umoéw w ztotdwkach brana jest pod uwage inflacja
GUS wynoszaca w 2024 roku srednio 3,6%. Nalezy miec jednak na wzgledzie, ze w niektdérych umowach wystepuje zapis o minimalnej lub maksymalnej wartosci indeksacji (np. minimum 2%,
maksimum 5%).

WYBRANE NOWE OBIEKTY HANDLOWE OTWARTE W | KW. 2025 ROKU PREFEROWANE LOKALIZACJE ZAKUPOWE WEDLUG TYPU ZAKUPOW
POWIERZCHNIA DUZE ZAKUPY N A xup LEKOW, v ZAKUP UBRAN,
OBIEKT / MIASTO FORMAT DEWELOPER HANDLOWA (mkw. (s;ghzixg\ﬁ%zoeﬂ) KOSMETYKG BIELIZNY
M Park / Mrggowo Park handlowy LCP Properties 15 300 PARK
Leroy Merlin / Tarnobrzeg Magazyn handlowy Napollo 7500
. i Genesis Property/ Falcon MALE CENTRUM HANDLOWE
OTO Park/ Zagan Park handlowy Investment Management 6500 (do 20-30 sklepow) M m m m m
S1 Potnocna 3 / Nowa Sl Park handlowy Saller 5900 DUZE CENTRUM HANDLOWE M m m m
M Park / Brzeziny Park handlowy Genesis Property 5900 (wiecej niz 30 sklepow) ) /c s % °
Zrédto: Cushman & Wakefield Zrédto: Cushman & Wakefield * Badani mogli wybrac¢ wiecej niz jedna odpowiedz. Prdba ankietowanych: 1610 osdb.
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SPRZEDAZ DETALICZNA
(ZMIANA % R/R; W CENACH STALYCH)
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Zrddto: Cushman & Wakefield na podstawie danych GUS

RYNEK HANDLOWY
| KW. 2025

BIEZACY WSKAZNIK UFNOSCI KONSUMENCKIEJ (BWUK)
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Zrddto: Cushman & Wakefield na podstawie danych GUS

NAJWIEKSZE WYBRANE OBIEKTY HANDLOWE W BUDOWIE Z TERMINEM OTWARCIA NA Il KW. 2025 R.

OBIEKT MIASTO
Designer Outlet Krakow Krakow
Pasaz taczynskiego z Leroy Merlin Szczawno-Zdroj
Wroctawski Park Nowa Sl Nowa Sol
Vendo Park Mogilno
Leroy Merlin Chojnice
M Park Szubin
EDS Park handlowy Rembelszczyzna

Zrédto: Cushman & Wakefield

FORMAT POWIERZCHNIA HANDLOWA (mkw.) DEWELOPER
Centrum wyprzedazowe 21 000 KG Group/ Peakside
Centrum handlowe 13 000 Leroy Merlin
Park handlowy 10 000 Anchoram
Park handlowy 8300 TREI
Magazyn handlowy 8000 P.A. Nova
Park handlowy 7900 RWS Investment
Park handlowy 7000 EDS Retail Park

© 2025 Cushman & Wakefield
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ODWIEDZALNOSC CENTROW HANDLOWYCH OBROTY NOMINALNE W CENTRACH HANDLOWYCH
(SREDNIA LICZBA ODWIEDZAJACYCH NA (PLN/ MKW.)
CENTRUM; W TYSIACACH)
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Zrdédfo: Cushman & Wakefield na podstawie danych PRCH Zrédto: Cushman & Wakefield na podstawie danych PRCH

STATYSTYKI DOTYCZACE RYNKU CENTROW HANDLOWYCH

NASYCENIE POWIRZCHNIA W

WSZYSTKIE FORMATY HANDLOWE STOPA KAPITALIZACJI ZA

AGLOMERACJA (mkw.) CENTRA HANDLOWE (mkw.) CEI(\ln'Iq'EVCC/ZI]-.IOI(;IOAII:IAIIDé_SOZVl\(/\;CH NAJLEPSZE OBIEKTY
Warszawa centrum 6,45%
2 415 600 1 415 800 504
Warszawa poza centrum 7,00%
Aglomeracja Slgska 1568 900 1017 600 513 7,00%
Tréjmiasto 1 007 500 630 800 563 6,90%
Poznan 877 100 643 100 731 7,00%
Wroctaw 872 300 527 400 589 6,70%
Krakow 806 600 535400 473 6,90%
todz 692 300 508 800 566 6,90%
Szczecin 471 100 257 100 488 7,45%
Polska 16 858 000 10 489 000 273 6,45%

Zrédto: Cushman & Wakefield
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Po wyjatkowo aktywnym 2024 roku, w ktérym wartos¢ transakcji na rynku nieruchomosci handlowych w Polsce przekroczyta
1,6 mld EUR — osiggajac najwyzszy poziom od 2019 roku, wyprzedzajgc sektor logistyczny i zrownujgc sie z sektorem biurowym
— pozytywny trend utrzymuje sie rowniez w 2025 roku.

W | kwartale 2025 roku odnotowano inwestycje o tgcznej wartosci 190 min EUR, co stanowi najlepszy wynik otwarcia roku od
2022. Podczas gdy 2024 rok uptynat pod znakiem duzych transakcji w centrach handlowych, poczatek 2025 zdominowaty
inwestycje w parki handlowe, z najbardziej aktywnymi graczami: LCP, Terg i Redkom Development. Wtasciciela zmienito rowniez 6
lokalnych galerii handlowych, w tym 3 Plaza Centres na Gérnym Slasku zakupione przez ukrainski fundusz Focus Estate Fund oraz
Pasaz Swietokrzyski w Kielcach, Galeria Swidnicka i Galeria Miyriska w Raciborzu.

Polska wpisuje sie w szerszy trend europejskiego ozywienia rynku inwestycyjnego, o czym swiadczy rosngca liczba transakgcji
oraz zwiekszone zainteresowanie funduszy inwestycyjnych, takze w obszarze centrow handlowych. Przy obecnym sentymencie
i widocznych transakcjach w pipeline, prognozuje sie, ze catkowity wolumen inwestycyjny w 2025 roku moze by¢ zblizony do
tego z rekordowego 2024. Stopy kapitalizacji pozostaja stabilne:

Centra handlowe: 6,45%
Parki handlowe: 7,00%
Magazyny handlowe: 6,75%

RYNEK DLUZNY

Rynek powierzchni handlowych przechodzi powolng metamorfoze. Widzimy od dwoch lat zwiekszajace sie zainteresowanie
inwestordéw tego typu aktywami, szczegdlnie portfelami parkéw handlowych.

Apetyt bankdw na finansowanie podgza za apetytem inwestordéw, gdyz kluczowa dla instytucji finansowych jest mozliwosc¢
ewentualnego wyjscia z finansowania, oceniana poprzez istniejacy i przewidywany popyt na dany typ nieruchomosci. Po
kilkuletnim okresie zastoju w finansowaniu przez prawie wszystkie banki nieruchomosci handlowych, tak ze wzgledu na wptyw
COVID-19, jak i wysokich kosztéw utrzymania powierzchni wspdlnych wptywajgcych na spadek przychoddw operacyjnych netto
i matg aktywnosc¢ inwestordow, widzimy lekka poprawe. Niektdére banki zaczety oferowac selektywnie finansowanie na nabywanie
parkéw handlowych oraz dominujacych centréw handlowych. Sredni poziom finansowania to 50% wartosci rynkowej

Z amortyzacjg oraz marzg scisle uzalezniong od jakosci budynku, poziomu obtozenia i WAULT. Okres finansowania jest
przewaznie nieco krétszy niz WAULT. Sredni poziom marzy waha sie pomiedzy 2,25%-2,75% p.a. Optata przygotowawcza od
poczatkowej kwoty finansowania wynosi ok. 1%. Stopg bazowg jest TM lub 3M EURIBOR z ok. 70% kredytu zabezpieczonego
hedgingiem w postaci IRS lub opcji.

Istothym elementem branym pod uwage przez banki przy ocenie konkretnego projektu jest poziom energii pierwotnej i strategia
ESG oraz planowana sciezka dekarbonizacyjna w przypadku starszych budynkdéw. Warto tutaj wspomnied, ze wedtug statystyk
Cushman & Wakefield az 71% powierzchni jest ulokowana w budynkach handlowych majgcych powyzej 10 lat.
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PUBLIKACJA CUSHMAN & WAKEFIELD

Cushman & Wakefield (NYSE: CWK) jest wiodaca na
Swiecie firmg swiadczaca ustugi na rzecz wtascicieli

i najemcdow nieruchomosci komercyjnych. Zatrudnia

ok. 52 tys. pracownikdw w niemal 400 biurach i 60 krajach
na catym swiecie. W 2024 roku jej przychody wyniosty
9,4 mld USD. Do najwazniejszych ustug $wiadczonych
przez firme naleza m.in. zarzadzanie nieruchomosciami,
obiektami i projektami, posrednictwo w wynajmie
powierzchni, obstuga transakcji na rynkach kapitatowych
oraz wyceny. Za nieustanne dazenie do doskonatosci
zgodnie z zasadg Better never settles Cushman &
Wakefield otrzymuje wiele wyrdznien oraz nagréd

w konkursach branzowych i biznesowych. Dodatkowe
informacje na stronie www.cushmanwakefield.com.

©2025 Cushman & Wakefield, wszystkie prawa zastrzezone. Publikacja moze
zawierac btedy lub pominiecia, a szczegdty w nigj przedstawione moga ulec
zmianie lub by¢ wycofane bez zawiadomienia. Publikacja moze podlegac
szczegdlnym warunkom w zakresie publikacji informacji, ustanawianym przez
osoby trzecie.
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