MARKETBEAT

POLSKA

RYNEK HANDLOWY |V KW. 2025

||I|”.l CUSHMAN &

WAKEFIELD

PODSTAWOWE WSKAZNIKI

Zmiana Prognoza
r/r 12 mies.

PLN 9078 o a

Przecietne mies. wynagrodzenie

€ 170 A A

Czynsz* (mkw./m-c)

6,45% -— -
Stopa kapitalizacji

Zroédfo: GUS: Cushman & Wakefield: IV kw. 2025:
*czynsze za najlepsze lokale w centrach handfowych

WSKAZNIKI EKONOMICZNE
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Zrddfo: GUS

EKONOMIA: PKB NAPEDZANY KONSUMPCJA | INWESTYCJAMI, SREDNIA PLACA BRUTTO PRZEKRACZA 9 TYS. Zt

W Il kwartale PKB Polski wzrdst o 3,8% rok do roku, co stanowi najlepszy rezultat od trzech lat i jeden z najwyzszych w Unii Europejskiej. Wzrost
gospodarczy wspierat przede wszystkim popyt krajowy (+3,7% r/r) oraz inwestycje, ktére wzrosty o 7,1%, wyraznie przewyzszajac prognozy rynkowe.
Inflacja w grudniu znalazta sie minimalnie ponizej 2,5-procentowego celu NBP. Catoroczna inflacja konsumencka w Polsce w 2025 roku uksztattowata
sie na poziomie 3,6%. Przecietne miesieczne wynagrodzenie brutto w sektorze przedsiebiorstw wzrosto w listopadzie nominalnie o 7,1% r/r.

PODAZ: CZWARTY KWARTAL ISTOTNIE WZMOCNIt WYNIKI BARDZO DOBREGO ROKU 2025

Dane za czwarty kwartat wskazuja, ze zasoby powierzchni handlowej zwiekszyty sie az o ok. 314 tys. mkw GLA. To najwyzszy kwartalny przyrost od
2016 roku, potwierdzajacy, ze deweloperzy nie tracg impetu. Statystyki podazy obejmujg obiekty o powierzchni powyzej 5000 mkw. GLA

i uwzgledniajg nowe budynki, ale takze rozbudowy i przebudowy.

Caty rok 2025 dostarczyt ok. 545 tys. mkw. powierzchni. Struktura nowej podazy byta zdominowana przez parki handlowe, ktdre przejety az 75%
oddanej powierzchni; kolejne 13% przypadto na magazyny handlowe typu OBI czy Castorama, 8% na centra handlowe, a 4% na outlet wyprzedazowy.
W minionym roku doszto rowniez do kilku zamkniec¢ obiektéw, w tym m.in. Centrum Handlowego Glinki, ktore jest przebudowywane na park
handlowy, Makro w Rybniku czy tez Galerii Lubelskiej w Lublinie. W rezultacie z rynku znikneto w 2025 roku ok. 80 tys. mkw. powierzchni handlowej.

Najwiekszymi obiektami oddanymi do uzytku w ostatnim kwartale 2025 roku byty: park handlowy S1 Dgbrovia (17,8 tys. mkw.), Agata Meble

w Olsztynie (16 tys. mkw), Park handlowy Targowa Lubartdow (15 tys. mkw), Park handlowy S1 Tarnowskie Goéry (przebudowa po Tesco o powierzchni
15 tys. mkw) oraz centrum handlowe Brama Jury (14,5 tys. mkw). Jednoczesnie blisko 65% nowo oddanej powierzchni trafito do obiektéw o wielkosci
ponizej 10 tys. mkw. Catkowita nowoczesna powierzchnia handlowa w Polsce siega obecnie ok. 17,3 mIn mkw. GLA.

AKTUALNA SKALA BUDOW | DYSTRYBUCJA NOWEJ PODAZY

Na koniec czwartego kwartatu w budowie pozostawato okoto 644 tys. mkw. GLA powierzchni handlowej. Wsrdéd najwiekszych projektéw bedacych
obecnie w budowie znajduja sie: BIG Pita (38 tys. mkw), Brama Bieszczad w Sanoku (21,5 tys. mkw) oraz Galeria Podhalanska w Nowym Targu
(21,5 tys. mkw). Dodatkowo w Warszawie ruszyta budowa centrum handlowego Plac Wislany, ktérego otwarcie zaplanowano na wiosne 2027 rokul.
Mimo obecnosci nowych projektdw w najwiekszych miastach, jedynie co czwarty metr kwadratowy nowej powierzchni powstaje w aglomeracjach
liczacych ponad 400 tys. mieszkancow. Inwestorzy aktywnie zagospodarowujg biate plamy na mapie mniejszych osrodkow.

PODAZ NOWOCZESNEJ POWIERZCHNI W PODZIALE NA FORMATY POWIERZCHNIA HANDLOWA W BUDOWIE
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POPYT: IMPONUJACY BILANS ROKU - 31 DEBIUTOW SIECI HANDLOWYCH W POLSCE W 2025 R. SPRZEDAZ DETALICZNA

W 2025 roku 31 marek otworzyto swoje pierwsze sklepy stacjonarne w naszym kraju. Dla poréwnania w 2024 (ZMIANA % R/R; W CENACH STALYCH)
roku odnotowano podobng liczbe, bo 29 nowych wejs¢ na rynek handlowy. W samym czwartym kwartale 7.6%

. . . , : . . . . . . 8%
zadebiutowato az 10 najemcdw: Nikon (aparaty i akcesoria fotograficzne, pierwsza lokalizacja w Ztotych

Tarasach), Influcenter (sklep z produktami influenceréw w Bonarce), Longines (luksusowa marka zegarkow,
Westfield Mokotdéw), Boardriders (powrdt na rynek, odziez, obuwie i akcesoria, Wola Park), Dan John 6% 4.8% 4.8% >:4%
1.9%

(luksusowa wtoska marka odziezy meskiej, G City Targdwek), HeyDude (obuwie, Wola Park), Burgermeister 4.4%
(sie¢ burgerowni, debiut w Szczecinie), GymBeam (suplementy, zdrowa zywnosc¢ i akcesoria, Towarowa 7 4% 3.1% 3.1%
2.2% I
Maj Cze Lip Sie rz Paz Lis

6.4%

w Warszawie), Adopt Parfums (marka perfumeryjna, Posnania) oraz Baseus (elektronika, Wola Park).
2%
SPRZEDAZ DETALICZNA: ROK 2025 POD ZNAKIEM ODBICIA

Lut Mar  Kwi

dynamike w kwietniu, a nastepnie utrzymujac dodatnie tempo wzrostu w drugiej potowie roku. W okresie 0.5% -0.3%

styczen-listopad 2025 roku sprzedaz wzrosta o 4,4% w skali roku. Na podstawie dostepnych danych GUS za
czwarty kwartat obejmujgcych obecnie dwa miesigce kwartatu, pazdziernik przyniést solidny wzrost o 5,4%
r/r, jednak w listopadzie dynamika spowolnita do 3,1% r/r. -4%

W catym 2025 roku sprzedaz detaliczna w cenach statych wyraznie sie poprawita, 0siggajgc najwyzszg 0% IGru Sty

-2%

W czwartym kwartale najwyzszg dynamike wzrostu odnotowaty kategorie kluczowe dla centrow handlowych.
Sprzedaz w grupie Meble, RTV, AGD wzrosta w listopadzie 0 16,6% r/r, a w kategorii Tekstylia, odziez, obuwie
0 12,2% r/r. Jednoczesnie listopad odnotowat spadki jedynie w dwdch segmentach: Prasa i ksigzki (-5,2% r/r)
oraz Zywnosé, napoje i wyroby tytoniowe (-2,9% r/r). Na tle spadkéw sprzedazy zywnosci dobra trwate
wypadajg zauwazalnie lepiej. Grudzien, napedzany zakupami swigtecznymi, moze podniesc sprzedaz
detaliczng, wptywajac na jeszcze wyzszg dynamike w ostatnim kwartale.

-6%
B Poprzedni rok = Grudzien 2024 - Listopad 2025

BIEZACY | WYPRZEDZAJACY WSKAZNIK UFNOSCI KONSUMENCKIEJ

2018-2025
WSKAZNIK UFNOSCI KONSUMENCKIEJ: POLSKI KONSUMENT KONCZY ROK Z OSTROZNYM 20
OPTYMIZMEM

1
Grudzien 2025 przynidst kontynuacje pozytywnego trendu w nastrojach konsumenckich. Biezgcy wskaznik ’
ufnosci konsumenckiej (BWUK) wynidst -9,9, co wcigz oznacza przewage pesymizmu nad optymizmem, ale 0
réznica ta jest coraz mniej wyrazna. Wskaznik wyprzedzajagcy (WWUK) osiggnat poziom -7,0, sygnalizujac, ze 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
oczekiwania dotyczace przysztej konsumpcji pozostajg umiarkowanie optymistyczne. -10
Dane GUS pokazujg, ze fundamenty nastrojow konsumenckich sg coraz mocniejsze. W grudniu szczegodlnie 20 \
pozytywnie oceniano obecng sytuacje finansowg gospodarstwa domowego, ktdra osiggneta wartosc¢ +30,8.
Rdéwniez przewidywania dotyczace przysztej sytuacji finansowej (+15,1) oraz sktonnosc¢ do oszczedzania 230 V
(+14,3) wskazujg na rosnaca stabilnos¢. Jedynym obszarem, ktory nadal pozostaje w cieniu, jest planowanie
wiekszych zakupow - wskaznik wyniost -26,3, co oznacza poprawe o 15,6 punktu procentowego wzgledem -40
tego samego okresu w 2022 roku, kiedy w grudniu wskaznik ten siegat poziomu -41,9.

-50

Na tle Europy Polska utrzymuje wyjatkowo dobrg pozycje. W grudniowym badaniu Eurostatu wskaznik
ufnosci konsumenckiej dla Polski wyniost -1,4, podczas gdy srednia dla catej Unii Europejskiej to -13,6. To
oznacza, ze polscy konsumenci nalezg do najbardziej optymistycznych w regionie, co moze byc¢ sygnatem Zrédto: Cushman & Wakefield na podstawie danych GUS
stabilizacji i wiekszej odpornosci na zewnetrzne wstrzgsy gospodarcze.

e B\WUK WWUK

2 © 2026 Cushman & Wakefield
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ODWIEDZALNOSC | OBROTY: WZROSTY W PAZDZIERNIKU | GRUDNIU

Odwiedzalnosc¢ centréow handlowych w ostatnim kwartale osigga najwyzsze wartosci w roku, co wynika

Z popularnosci promocji zwigzanych z Black Friday oraz przedswigtecznych zakupow. Nie inaczej byto w 2025 roku.
Pazdziernik przynidst srednio 427 tys. klientdw na obiekt, co oznacza niewielki wzrost o 0,4% r/r. W listopadzie ruch
spadt do ok. 400 tys. klientdw, notujac spadek o 3,2% r/r, co byto najstabszym wynikiem kwartatu. Z kolei grudzien
wyraznie odbit - liczba odwiedzajacych wzrosta do ok. 514 tys. (+4,0% r/r), czynigc go najlepszym miesigcem
koncowki roku. W catym 2025 roku odwiedzalnos¢ byta nizsza o ok. 1% w porownaniu do 2024 roku.

Analiza wynikéow sprzedazowych najemcow centrow handlowych w czwartym kwartale pokazuje, ze w pazdzierniku
Srednie obroty wyniosty ok. 1140 zt/mkw., co oznacza wzrost o 4,2% r/r. W listopadzie odnotowano natomiast
spadek do ok. 1120 zt/mkw., czyli 0 2,3% r/r mniej niz rok wczesniej. Dane grudniowe nie sg jeszcze dostepne. Wyniki
styczen-listopad pokazujg wzrost rok do roku o ok. 2%.

Analizujgc poszczegdlne kategorie najemcow mozna zaobserwowac, ze obroty w okresie styczen-listopad 2025
najbardziej wzrosty w ustugach (>10%), rozrywce (>7%) oraz gastronomii (>6%). Obroty kategorii zdrowie i uroda,
ktdra rok wczesniej odznaczata sie jednym z najwyzszych poziomow wzrostow, w 2025 roku urosty o prawie 6%.
Spadki obrotéw w centrach handlowych wystapity w kategoriach zywnos¢ oraz dom i elektronika. Z tym, ze
przygladajac sie doktadniej tej ostatniej kategorii widzimy, ze spadki dotyczg podkategorii DIY oraz elektroniki,
natomiast meble oraz dekoracje domowe odnotowaty wzrost.

CZYNSZE W OBIEKTACH PRIME: PARKI HANDLOWE NA FALI WZROSTOW, 2026 ROK PRZYNIESIE
KOLEJNE PODWYZKI

W 2025 roku czynsze w najlepszych centrach handlowych i na gtéwnych ulicach w Polsce pozostaty stabilne, bez
zmian w ujeciu kwartalnym, cho¢ w pordownaniu z 2024 rokiem wzrosty o okoto 5-6%. Natomiast w parkach
handlowych typu “prime” czynsze w 2025 roku rosty systematycznie z kwartatu na kwartat, osiggajac najwyzszy
wzrost sposrdd wszystkich trzech formatéw handlowych - okoto 10% w odniesieniu do 2024 roku.

Na poczatku 2026 roku indeksacja czynszow ze wzgledu na inflacje wyniesie ok. 3,5-4%, podobnie jak w 2025.
Dodatkowe podwyzki mogg pojawic sie przy renegocjacjach w szczegdlnosci flagowych lokali, wspierane wysokim
popytem i dobrymi wynikami najemcow. W przypadku nowych kontraktow najwyzszy potencjat do wzrostu stawek
majq obiekty handlowe typu prime.

CZYNSZE ZA NAJLEPSZE LOKALE, ZMIANA R/R
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RYNEK KAPITALOWY

Polski rynek inwestycyjny w sektorze handlowym utrzymuje stabilng kondycje. W 2025 roku odnotowano
tacznie 52 transakcje, co stanowi wynik identyczny jak w roku poprzednim. Cho¢ catkowity wolumen inwestycji
w 2025 roku byt 0 48% nizszy w ujeciu rok do roku (EUR 859 mln w 2025 vs EUR 1,6 mld w 2024), spadek ten
nalezy rozpatrywac w kontekscie wysokiej bazy porownawczej z 2024 roku, kiedy zanotowano najwyzszy
wolumen inwestycyjny w sektorze handlowym w ciggu ostatnich pieciu lat. Wéwczas sfinalizowano dwie
rekordowe transakcje dotyczgce centrow handlowych o tacznej wartosci niemal EUR 800 min.

Na tle sredniej z ostatnich pieciu lat wynik osiggniety w 2025 roku byt o okoto 15% nizszy.

Sektor handlowy odpowiadat w 2025 roku za 19% catkowitego wolumenu inwestycyjnego na rynku
nieruchomosci komercyjnych w Polsce. Dla porodwnania, sektor biurowy generowat 39% wolumenu, natomiast
sektor logistyczny - 32%.

Najwiekszg transakcjg na rynku handlowym w 2025 roku byto przejecie portfela 36 parkow handlowych od TREI
Real Estate przez joint venture utworzone przez Slate Asset Management oraz Ares Management Corporation.
Wartosé tej transakcji przekroczyta EUR 300 min i jednoczesnie stanowita debiut Slate Asset Management na
polskim rynku. Drugg co do wielkosci transakcjg byta sprzedaz centrum handlowego Libero w Katowicach,
zrealizowana przez Echo Investment na rzecz estonskiego funduszu Summus Capital za kwote EUR 103 min.

Powyzsze wyniki potwierdzajg niestabngcga atrakcyjnosc polskiego rynku nieruchomosci handlowych. Zgodnie
z ogdlnoeuropejskim trendem utrzymuje sie silne zainteresowanie inwestoréw parkami handlowymi. W 2025
roku ta klasa aktywow odpowiadata za wolumen inwestycyjny na poziomie EUR 466 mln, co stanowito
najwyzszy wynik w historii polskiego rynku.

Warto réwniez podkresli¢, ze rynek wchodzi w 2026 rok z istotnym pipeline’em projektow handlowych
bedacych w trakcie realizacji, co powinno przetozyc¢ sie znaczgce wolumeny transakcyjne w tym roku.

RYNEK DLUZNY

Transakcje na rynku powierzchni handlowych sg jednym z gtownych aktywow interesujgcym dla inwestorow,
szczegodlnie jesli chodzi o portfele parkdéw handlowych, DY i dobrze prosperujgce dominujgce centra handlowe.

Apetyt bankéw na finansowanie podgza za apetytem inwestordw.

Coraz wieksza liczba bankdw jest aktywna w finansowaniu tego sektora, szczegdlnie jesli jest mozliwosé
dywersyfikacji ryzyka poprzez finansowanie portfelowe lub finansowanie dominujgcych centrow handlowych.
Kluczowym dla bankéw aspektem jest do$wiadczenie inwestora i jego kompetencje w branzy. Sredni poziom
finansowania to 50%-60% wartosci rynkowej nieruchomosci z amortyzacjg oraz marzg scisle uzalezniong od
jakosci budynku, poziomu obtozenia i $redniowazonego okresu najmu. Sredni poziom marzy dla dobrze
prosperujgcych nieruchomosci utrzymuje sie na poziome ok. 2% p.a., a dla nieruchomosci typu prime moze byc
nizszy o kilkanascie do kilkudziesieciu punktéw bazowych.

Elementy ESG sg dalej istotne przy podejmowaniu decyzji kredytowej, szczegdlnie w zwigzku z ostatnimi
zmianami wytycznych Europejskiego Nadzoru Bankowego gdzie elementem branym pod uwage przez banki
przy ocenie konkretnego projektu jest nie tylko poziom energii pierwotnej i strategia ESG oraz planowana
sciezka dekarbonizacyjna w przypadku starszych budynkow, ale takze zagrozenia srodowiskowe i wptyw zmian
klimatycznych.

RYNEK HANDLOWY
IV KW. 2025

STOPY KAPITALIZACJI DLA
NAJLEPSZYCH OBIEKTOW:

Centréw handlowych
6,45%

Parkéw handlowych
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WYBRANE NOWE OBIEKTY HANDLOWE OTWARTE W IV KW. 2025 ROKU

OBIEKT / MIASTO

S1 Dabrovia

Agata Meble
Park handlowy Targowa Lubartow
S1 Tarnowskie Gory

Brama Jury

STATYSTYKI DOTYCZACE RYNKU CENTROW HANDLOWYCH

FORMAT DEWELOPER
Park handlowy Saller
Magazyn handlowy Agata Meble

Park handlowy Arba (Alfa One)

Park handlowy Saller

Master Management

Centrum handlowe
Group

OTWARCIA NA | KW. 2026 ROKU

POWIERZCHNIA

HANDLOWA (mkw.) OBIEKT
17 800 Comfy Park
16 000 Agata Meble
15 000 Eurobud Park
15 000 M Park

MIASTO FORMAT
Bydgoszcz Park handlowy
Mysiadto Magazyn handlowy
Pruszcz Gdanski Park handlowy
Bogatynia Park handlowy
Osielsko Park handlowy

NASYCENIE POWIERZCHNIA W CENTRACH

POLSKA

RYNEK HANDLOWY
IV KW. 2025

NAJWIEKSZE WYBRANE OBIEKTY HANDLOWE W BUDOWIE Z TERMINEM

H:S;\:_IEF‘;VZ: z:lll(ev) DEWELOPER
16 000 Redkom
12 000 Agata Meble
10 000 Eurobud Chajewscy
8 200 LCP Properties
7700 Hurtostal

STOPA KAPITALIZACJI ZA NAJLEPSZE

AGLOMERACJA WSZYSTKIE FORMATY HANDLOWE (mkw.) CENTRA HANDLOWE (mkw.) HANDLOWYCH OBIEKTY
(mkw./ 1000 MIESZK.)
Warszawa centrum 6,45%
2411 300 1415800 504
Warszawa poza centrum 7,00%
Aglomeracja Slgska 1 595 300 990 300 500 7,00%
Tréjmiasto 993 500 630 800 563 6,90%
Poznan 889 200 631 800 718 7,00%
Wroctaw 877 000 527 400 589 6,70%
Krakow 828 700 535 400 473 6,90%
todz 703 100 514 600 573 6,90%
Szczecin 478 600 264 600 502 7,45%
Polska 17 250 500 10 474 000 279 6,45%

Zrédto: Cushman & Wakefield

© 2026 Cushman & Wakefield
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Cushman & Wakefield (NYSE: CWK) jest wiodgca na swiecie firma swiadczgca ustugi na rzecz wtascicieli

i najemcdw nieruchomosci komercyjnych. Zatrudnia ok. 52 tys. pracownikdw w niemal 400 biurach i 60 krajach na catym $wiecie.
W 2024 roku jej przychody wyniosty 9,4 mld USD. Do najwazniejszych ustug swiadczonych 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
wyréznien oraz nagrod w konkursach branzowych i biznesowych. Dodatkowe informacje na stronie www.cushmanwakefield.com.

WYCENY NIERUCHOMOSCI

MARCIN MALMON

Head of Valuation & Advisory
Tel: +48 884 202 238
marcin.malmon@cushwake.com

ZARZADZANIE PROJEKTAMI | UStUGI PROJEKTOWE

MARCIN GOLLY

Associate, Head of Project Management Poland
Tel: +48 668 213 141
marcin.golly@cushwake.com

DORADZTWO STRATEGICZNE | ESG

KATARZYNA LIPKA

Head of Strategic Consulting & ESG Advisory,
ESG Lead

Tel: +48 606 993 860
katarzyna.lipka@cushwake.com
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