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EKONOMIA: DOBRE FUNDAMENTY WZROSTU NA POCZATKU 2026 ROKU

W czwartym kwartale 2025 roku PKB Polski wzrdst o 4% rok do roku, co byto najlepszym wynikiem od nieco ponad trzech lat i jednym z najwyzszych
w Unii Europejskiej. Wzrost gospodarczy byt napedzany przede wszystkim przez popyt krajowy (+4,3% r/r) oraz inwestycje, ktdére zwiekszyty sie

0 4,7% r/r. Inflacja w marcu 2026 r. przyspieszyta do 3,0% r/r. Wzrost ten wynikat gtéwnie z napieé¢ geopolitycznych. Oczekuje sie jednak, ze

w kolejnych miesigcach dynamika cen moze ponownie wyhamowad. Przecietne miesieczne wynagrodzenie brutto w sektorze przedsiebiorstw
wzrosto w lutym nominalnie o 6,1% r/r.

PODAZ: PIERWSZY KWARTAL ZAMYKA SIE Z SOLIDNYM WYNIKIEM PODAZY NA POZIOMIE OK. 73 TYS. MKW.

W pierwszym kwartale 2026 roku deweloperzy oddali do uzytkowania 73 tys. mkw. nowoczesnej powierzchni handlowej. To wynik wyraznie lepszy
niz w analogicznym okresie 2025 roku, kiedy na rynek trafito 47 tys. mkw., cho¢ nieco nizszy niz w pierwszym kwartale 2024 roku (89 tys. mkw.).
Statystyki podazy obejmujg obiekty o powierzchni powyzej 5000 mkw. GLA i uwzgledniajg nowe budynki, ale takze rozbudowy i przebudowy.

Analiza statystyk za pierwszy kwartat wskazuje, ze okoto potowa nowo dostarczonej powierzchni handlowej powstata w wyniku rozbudowy
istniejgcych obiektéw - takich projektéw zrealizowano siedem. W tym samym okresie oddano do uzytkowania pie¢ nowych inwestycji - wszystkie

w formacie parkow handlowych, zlokalizowanych w Bochni, Bogatyni, Tomaszowie Lubelskim, Tarnobrzegu i Zyrardowie. Wszystkie nowe obiekty
powstaty w miastach liczgcych ponizej 50 tys. mieszkancow. Z kolei rozbudowy koncentrowaty sie przede wszystkim w najwiekszych aglomeracjach,
powyzej 400 tys. mieszkancow. Na uwage zastuguje rowniez obserwowana tendencja do zmniejszania skali nowych inwestycji handlowych. Analiza
danych dla pierwszych kwartatow ostatnich lat pokazuje systematyczny spadek sredniej powierzchni oddawanych nowych budynkdéw - z okoto 11 tys.
mkw. w 2024 roku, przez 8,2 tys. mkw. w 2025 roku, do 7,2 tys. mkw. w 2026 roku. Catkowita nowoczesna powierzchnia handlowa w Polsce siega
obecnie ok. 17,3 mIn mkw. GLA.

WYJATKOWO WYSOKA SKALA PODAZY W BUDOWIE

Zgodnie ze stanem na koniec pierwszego kwartatu w budowie pozostawato az 770 tys. mkw. GLA powierzchni handlowej. Jest to bezprecedensowy
rekord od ponad dekady na polskim rynku handlowym. Pomimo ze deweloperzy i inwestorzy uwaznie analizujg zasadnos¢ powstawania nowych
inwestycji, nalezy mie¢ na uwadze, ze wraz ze wzrostem podazy ruch klientdw oraz obroty bedg rozktadac sie na wiekszg liczbe obiektdéw, co

w dtuzszej perspektywie moze przetozyc¢ sie na spadki w wynikach osigganych przez pojedyncze centra i parki handlowe.

POWIERZCHNIA HANDLOWA W BUDOWIE
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Zrédfo: Cushman & Wakefield, p-prognoza * Na wykresie uwzgledniono otwarcia i zamkniecia obiektéw Zrédfo: Cushman & Wakefield
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POPYT: CZTERY NOWE SIECI HANDLOWE W POLSCE W PIERWSZYM KWARTALE SPRZEDAZ DETALICZNA

Rok 2026 rozpoczyna sie debiutem czterech nowych marek handlowych, ktére otworzyty w naszym kraju (ZMIANA % R/R; W CENACH STALYCH)
swoje pierwsze sklepy stacjonarne. Polska przywitata nastepujgce brandy: Lululemon (odziez sportowa, 7 6%

pierwszy sklep w Westfield Arkadia), Yavorska (polska marka modowa z debiutem w Klif Gdynia), iLunch 8% e 1

(litewska sie¢ gastronomiczna, otwarcie w Olivia Centre w Gdansku), XIMI-V (azjatycka marka lifestyle’owa
z akcesoriami, ktdra pojawita sie w Blue City w Warszawie). 6% 4 8% >:4% 5.3% 5.0%

4.4% 4%
SPRZEDAZ DETALICZNA: OBIECUJACY START 2026 ROKU 4% 3.1% 3.1%
Poczatek 2026 roku przynidst kontynuacje pozytywnych trenddéw w handlu detalicznym, a sprzedaz w cenach I 2.2% I
[ |
Mar  Kwi Maj Cz Lip Sie Lis Gru Sty Lut

statych utrzymata dodatnig dynamike. Z dostepnych danych GUS obejmujgcych obecnie dwa miesigce 2%

pierwszego kwartatu wynika, ze styczen przynidst wzrost sprzedazy o 4,4% r/r, natomiast w lutym tempo I
wzrostu dodatkowo przyspieszyto do 5,0% r/r. W pierwszym kwartale 2026 r. najsilniejsze wzrosty ponownie ,
koncentrowaty sie w segmentach istotnych z punktu widzenia funkcjonowania centréw handlowych. W lutym z Paz
sprzedaz w kategorii Meble, RTV, AGD zwiekszyta sie o 7,3% r/r, natomiast w grupie Tekstylia, odziez, obuwie -2%
odnotowano wzrost na poziomie 9% r/r. Po okresie stabszych wynikdw poprawa objeta rowniez kategorie

Zywnosé, napoje i wyroby tytoniowe, w przypadku ktérych sprzedaz wzrosta o 1,1% r/r. Jedynym segmentem -4%
notujgcym spadki pozostawaty Prasa i ksigzki (-4,7% r/r).

0%
e
-0.3%

Struktura wzrostu wskazuje, ze w pierwszych miesigcach 2026 roku popyt konsumencki pozostawat -6%
szczegolnie silny w segmencie dobr niezywieniowych, co sprzyjato poprawie wynikow sprzedazowych
w obiektach handlowych.

W Poprzedni rok Marzec 2025 - Luty 2026

WSKAZNIK UFNOSCI KONSUMENCKIEJ: POCZATEK ROKU POD ZNAKIEM OSTROZNOSCI BIEZACY | WYPRZEDZAJACY WSKAZNIK UFNOSCI KONSUMENCKIEJ

Marzec 2026 przynidst pogorszenie nastrojow konsumenckich. Biezacy wskaznik ufnosci konsumenckiej 2018-2026
(BWUK) spadt do poziomu -12,2, co oznacza pogtebienie pesymizmu wsrdod konsumentow i przerwanie 20
wczesniejszego trendu poprawy. Wskaznik wyprzedzajgcy (WWUK) rowniez zanotowat spadek, osiggajac

wartosc¢ -9,5, co wskazuje na rosngcg ostroznos¢ w oczekiwaniach dotyczacych przysztej sytuacji 10
gospodarczej i konsumpcji, zwigzang zapewne m.in. z wysokimi cenami paliw i sytuacja geopolityczng

niesprzyjajacya planowaniu wiekszych wydatkdéw. Dane GUS pokazujg, ze fundamenty nastrojow 0
konsumenckich sg coraz bardziej zroznicowane. W marcu konsumenci pozytywnie oceniali swojg biezgcg
sytuacje finansowag, ktorej wskaznik osiggnat wartosc¢ +31,7. Rowniez przewidywania dotyczace przysztej
sytuacji finansowej gospodarstwa domowego (+14,0) oraz sktonnos¢ do oszczedzania (+13,5) pozostaty na \'\_

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

-10

relatywnie wysokim poziomie. Jednoczesnie jednak respondenci negatywnie oceniali zmiany ogdlnej sytuacji 20 H'.

ekonomicznej kraju - zardwno w ujeciu biezgcym (-22,4), jak i przysztym (-24,1). Wskaznik dotyczacy Y

planowania wiekszych zakupdw utrzymat sie na niskim poziomie (-26,9). =0

Na tle Europy Polska nadal prezentuje sie relatywnie dobrze. W marcowym badaniu Eurostatu wskaznik _40

ufnosci konsumenckiej dla Polski wynidst -2,0, podczas gdy srednia dla catej Unii Europejskiej spadta do -15,5.

To potwierdza, ze polscy konsumenci pozostajg jednymi z najbardziej optymistycznych w regionie, mimo 50 — BV K WWUK

pogorszenia nastrojow. Relatywna odpornos¢ na zewnetrzne wstrzgsy gospodarcze moze swiadczyc

o wysokiej stabilnosci krajowego rynku pracy i sytuacji dochodowej gospodarstw domowych. Zrodfo: Cushman & Wakefield na podstawie danych GUS
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ODWIEDZALNOSC | OBROTY: MOCNY PIERWSZY KWARTAL

Odwiedzalnos¢ centrow handlowych w pierwszym kwartale 2026 roku utrzymuje sie na podobnym poziomie
do roku 2025. Po ujemnym wyniku w catym 2025 roku (-0,6% rok do roku), pierwszy kwartat 2026 odnotowat
delikatng poprawe wskaznika odwiedzalnosci, przekraczajac liczbe odwiedzajacych sprzed roku o 1,3%. Marzec
byt najlepszym miesigcem w tym kwartale pod wzgledem odwiedzalnosci (3,4% wzrostu rok do roku).

Mocniejsze odbicie odnotowaty obroty najemcdow centrow handlowych w pierwszych dwdch miesigcach roku.
W styczniu 2026 wzrost wynidst prawie 8,5%, natomiast w lutym przekroczyt 4% co, biorgc pod uwage
wskazniki wzrostu cen w tych miesigcach na poziomie 2,1% oznacza realne wzrosty obrotéw najemcow.

CZYNSZE W OBIEKTACH PRIME: SREDNIO 180 EUR/ MKW. ZA NAJLEPSZE LOKALE O
POWIERZCHNI OK. 100 MKW. W CENTRACH HANDLOWYCH

Czynsze w najlepszych obiektach handlowych w Polsce odnotowaty wzrost w pierwszym kwartale.

W przypadku centréw i parkow handlowych dynamika ta przekroczyta inflacje, ktdéra stanowi podstawe
indeksacji w umowach najmu. Na poczatku 2026 roku indeksacja czynszéw wyniosta bowiem 1,9%-2,1% dla
stawek w walucie euro oraz 3,6% w przypadku umow w ztotodwkach, zgodnie ze wskaznikiem GUS-u. Poziom
czynszow w centrach handlowych jest istotnie wyzszy niz w parkach handlowych. W pierwszym kwartale dla
flagowych obiektéw czynsz prime siegnat 180 EUR/mkw. dla najlepszych lokali o powierzchni ok. 100 mkw.
w galeriach handlowych, za$ w najlepszych regionalnych parkach handlowych wynidst ok. 19,5 EUR/mkw.

CZYNSZE ZA NAJLEPSZE LOKALE, ZMIANA R/R
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ODWIEDZALNOSC CENTROW HANDLOWYCH
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RYNEK KAPITALOWY
W pierwszym kwartale 2026 roku odnotowano 10 transakcji w sektorze handlowym o tgcznej wartosci prawie
318 mIn EUR. Dla porownania w pierwszym kwartale poprzedniego roku zawarto 20 transakcji, ale tgczny STOPY KAPITALIZACJI DLA
wolumen byt nizszy i wynosit 204 min EUR. Na tle sredniej z ostatnich pieciu lat wynik osiggniety w | kw. 2026 NAJLEPSZYCH OBIEKTOW:
roku w sektorze handlowym byt o okoto 10% wyzszy.
Sektor handlowy odpowiadat w pierwszym kwartale 2026 roku za 30% transakcji pod wzgledem wolumenu. Dla Centrow handlowych
porownania sektor biurowy odpowiadat za 23%, a logistyczny za 42%. 6 450/

. . . ) (o)
Najwiekszym wydarzeniem na rynku handlowym w pierwszym kwartale 2026 roku byt zakup portfela centrow J
Ceetrus/Auchan przez wegierski fundusz Adventum. Transakcja o tgcznej wartosci 187 min EUR objeta 8
lokalizacji w Polsce i zostata zrealizowana w formule sale and leaseback. W ramach umowy Auchan pozostanie Parkéw handlowych

najemca we wszystkich obiektach przez 15 lat. 6,95%

Drugga co do wielkosci transakcjg byt zakup siedmiu parkéw handlowych z portfela TREI przez Slate & Ares, co

stanowito sfinalizowanie zakupow rozpoczetych w poprzednim roku. Wartosc¢ transakcji wyniosta 61 min EUR.

) . . _ . _ _ . Magazynow handlowych
Powyzsze dane potwierdzajg, ze rynek nieruchomosci handlowych jest nadal atrakcyjny, a coraz wiekszym

zainteresowaniem cieszg sie transakcje portfeli kilku lub kilkunastu obiektow. 6 65%
L

Powyzsze wyniki potwierdzajg niestabngcga atrakcyjnosc polskiego rynku nieruchomosci handlowych. Zgodnie
zZ ogdlnoeuropejskim trendem utrzymuje sie silne zainteresowanie inwestoréw parkami handlowymi.

Warto réwniez podkresli¢, ze rynek wchodzi w 2026 rok z istotnym pipeline’em projektdw handlowych, ktore
rozpoczety sie pod koniec 2025 roku i mozna sie spodziewac wiekszej liczby transakcji w kolejnym kwartale.
Wszystko wskazuje na to, ze 2026 rok przyniesie rynkowi nowg dynamike, a finalny wolumen transakcji WOLUMEN INWESTYCYJNY W SEKTORZE HANDLOWYM

w sektorze handlowym znaczaco przewyzszy ubiegtoroczne 859 min EUR.
3000

RYNEK DLUZNY

Coraz wieksza liczba bankdw podazajgc za wzrastajgcym apetytem inwestorow jest aktywna w finansowaniu 2500

sektora handlowego. Szczegdlnie interesujgce aktywa dla bankdw to portfele retail parkdw lub dominujgcych
centrow handlowych, zaréwno w duzych, jak i sSrednich miastach. Istotnym dla bankow elementem branym pod
uwage przy udzielaniu finansowania w tym sektorze jest doswiadczenie inwestora, gdyz sukces obiektu w duzej
mierze zalezy od jakos$ci zarzadzania i umiejetnosci przyciggania odpowiednich najemcdéw. Sredni poziom
finansowania to 50%-60% wartosci rynkowej nieruchomosci z amortyzacjg oraz marzg scisle uzalezniong od

1500
jakosci budynku, poziomu obtozenia i $redniowazonego okresu najmu. Sredni poziom marzy dla dobrze 1000
prosperujgcych nieruchomosci utrzymuje sie w dalszym ciggu na poziomie ok. 2% p.a., a dla nieruchomosci typu
prime moze by¢ nizszy o kilkanascie do kilkudziesieciu punktéw bazowych. 50
Elementy ESG sg dalej istotne przy podejmowaniu decyzji kredytowej, szczegdlnie w zwigzku z ostatnimi I I

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 Srédio: Cushman & Wakefield
klimatycznych.

2000
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WYBRANE NOWE OBIEKTY HANDLOWE OTWARTE W | KW. 2026 ROKU NAJWIEKSZE WYBRANE OBIEKTY HANDLOWE W BUDOWIE Z TERMINEM
OTWARCIA NA Il KW. 2026 ROKU
POWIERZCHNIA POWIERZCHNIA
OBIEKT / MIASTO FORMAT DEWELOPER HANDLOWA (mkw.) OBIEKT MIASTO FORMAT HANDLOWA (mkw.) DEWELOPER
Agata Meble / Mysiadto Magazyn handlowy Agata Meble 15900 BIG Dzierzoniow Dzierzoniéw Park handlowy 16 800 Mabrok / Retail Invest
M Park / Bogatynia Park handlowy LCP Properties 8200 Comfy Park Bydgoszcz Park handlowy 16 000 Redkom
KP Park / Tomasz6w Lubelski Park handlowy KP Inwestycje 8 000 Park h;gfs'a’éégvojs"a Zawiercie Park handlowy 16 000 PKB Inwest Budowa
Osada Park Handlowy / Zyrardéw ~ Park handlowy Mabrok 7150 Parge':i’r‘]g'ao""y Wioszczowa Park handlowy 10 200 Quantum
Pasaz Dominikanski / Tarnobrzeg Park handlowy Wo-Kar 6 400 Eurobud Park Pruszcz Gdanski Park handlowy 10 000 Eurobud Chajewscy/

BP Zygzuta

STATYSTYKI DOTYCZACE RYNKU CENTROW HANDLOWYCH

NASYCENIE POWIERZCHNIA W CENTRACH
AGLOMERACJA WSZYSTKIE FORMATY HANDLOWE (mkw.) CENTRA HANDLOWE (mkw.) HANDLOWYCH

STOPA KAPITALIZACJI ZA NAJLEPSZE

(mkw./ 1000 MIESZK.) SIS
Warszawa centrum 6,45%
2 427 200 1415800 504
Warszawa poza centrum 7,00%
Aglomeracja Slgska 1599 700 994 700 502 7,00%
Tréjmiasto 993 500 630 800 563 6,90%
Poznan 889 200 631 800 718 7,00%
Wroctaw 883 200 527 400 589 6,70%
Krakow 814 700 540 500 477 6,90%
todz 709 700 514 600 573 6,90%
Szczecin 478 600 264 600 502 7,45%
Polska 17 309 300 10 483 600 280 6,45%

Zrédto: Cushman & Wakefield
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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

©2026 Cushman & Wakefield, wszystkie prawa zastrzezone. Publikacja
moze zawierac btedy lub pominiecia, a szczegdty w niej przedstawione
mMoga ulec zmianie lub by¢ wycofane bez zawiadomienia. Publikacja
moze podlegaé szczegdinym warunkom w zakresie publikacji informaciji,
ustanawianym przez osoby trzecie.

© 2026 Cushman & Wakefield


http://www.cushmanwakefield.com/

	Slide 1
	Slide 2: POLSKA
	Slide 3: POLSKA
	Slide 4: POLSKA
	Slide 5: POLSKA
	Slide 6: POLSKA

