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e Wolumen transakcyjny w 1q18 wynio6st blisko 2,4 mld EUR, jest to drugi
najwyzszy wynik kwartalny w historii (zaraz po 4q15 - 2,5 mld EUR). Wolumen
w 1q18 byt az 0 900% wyzszy w poréwnaniu z 1q17. W duzej mierze byta to
zastuga znaczqcej transakcji portfelowej Apollo Rida wartej ponad 1 mld EUR.

o W efekcie wysokiego wolumenu transakcji w pierwszych trzech miesigcach
2018, skumulowany wolumen transakcyjny za ostatnie 4 kwartaty wyniést na
koniec 1918 ponad 6,5 mld EUR i byt najwyzszy w historii.

e Pod wzgledem podziatu na segmenty rynku, zdecydowanie przewazaty nieru-
chomosci handlowe (88% wolumenu w 1q18 vs. 46% przecietnie w latach
2015-2017).

e Wzrost obrotéw na rynku nieruchomosci komercyjnych w Polsce w 1q18
nastgpit na tle spadku wolumenu transakcyjnego o ok. 2% r/r na szerokim
rynku europejskim (bez Polski) oraz az 0 60% r/r na rynku regionalnym (bez
Polski).

¢ Analizujgc informacje ptynqgce z rynku, oczekujemy kontynuacji bardzo wyso-
kich obrotow do konca tego roku, co powinno zapewni¢ rekordowe obroty w
catym 2018.

e Czes¢ inwestorow nadal wykazuje zaniepokojenie wptywem proceséw poli-
tycznych na rynek nieruchomosci, jednak przy prawdopodobnym braku dal-
szych niepokojgcych informacji ze sfery politycznej przewidujemy, ze czynnik
ten bedzie odgrywac coraz mniejszq role na rynku inwestycyjnym.

e Wedtug badania RICS w 1q18 nastroje inwestorow na krajowym rynku nieru-
chomosci komercyjnych sq optymistyczne i poprawity sie w poréwnaniu z po-
przednim kwartatem oraz analogicznym okresem poprzedniego roku.

e European Fair Value Index w badaniu za 1q18 dla catego europejskiego rynku
utrzymat sie na poziomie 42 pkt z poprzedniego kwartatu, wskazujgc na lekkie
przeszacowanie wiekszosci rynkow europejskich.

e Na wiekszosci rynkéw w Polsce referencyjne stopy kapitalizacji w 1q18 pozo-
staty bez zmian, a na dwoch rynkach spadty. W Warszawie odnotowano spa-
dek stopy kapitalizacji do rekordowo niskiego poziomu 5%.

e Mimo oczekiwanego stopniowego podwyzszania stop procentowych bankow
centralnych w wiodgcych gospodarkach, stopy kapitalizacji na wielu wiodgcych
rynkach Europy Zachodniej ulegty w 118 dalszemu zmniejszeniu w poréwnaniu
z poprzednim kwartatem.
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Wolumen transakcji inwestycyjnych Wolumen transakcji inwestycyjnych - 1918

z podziatem na rynki

257 mid EUR 1600 4 i EUR
1400 -
ansakcj 1000 4 mwolumen
800 -
1.5 4 600 -
400
7 200 -
0 -J—-—.—-—. T = .
PR & ) & & Q N v J
0,5 x&\ \{_S@ %\0? é'\\oé& Oxb \Q\Q @OQ \9@0\ %09/\9 \é\
\ & .
&8 S 0(99 & 9 'Q’\?
w 0 N
& > O $
0 : : . 0@\0 g»\Q A
1916 1917 1918 N &

Zrédto: Colliers International Polska Zrédto: Colliers International Polska

Wolumen transakcyjny w 1q18 wyniést blisko 2,4 mld EUR, jest to drugi
najwyzszy wynik kwartalny dotychczas (zaraz po 4q15 - 2,5 mld EUR). Wolumen
w 1q18 byt az 0 900% wyzszy w poréwnaniu z 1q17.

2,4 mld EUR - rekordowy wolumen
transakcyjny w pierwszym kwartale

roku.
Struktura wolumenu rynkowego w 1q18 wskazywata na wyjgtkowg przewage
transakcji nieruchomosciami handlowymi, zwtaszcza transakcji portfelowych. Przewaga  transakcji  portfelowych
Zdecydowanie najwiekszq transakcjq inwestycyjng (ponad 1 mid EUR) byta  rynku handlowego.
transakcja zakupu M1 portfolio w catej Polsce przez Griffin RE od JV Ares / Apollo
Rida / AXA. Kwartalne wolumeny transakcyjne
) . .. . 2016-2018
Wzrost obrotéw miat miejsce w Polsce, podczas gdy na szerokim rynku euro- ..
pejskim (bez Polski) odnotowano spadek wolumenu transakcyjnego o okoto 2% i R = 2016
r/r oraz rynku regionalnego (bez Polski), gdzie odnotowano spadek wolumenu o ] :2312
okoto 60%. Rynek polski tym samym byt odpowiedzialny za zdecydowanq wiel- 21
ko$¢ wolumenu transakcyjnego w regionie oraz byt 6 rynkiem europejskim, zaraz 15
za Holandiq a przed Szwecjq i Wtochami. 1]
Mimo niewielkich udziatow w wolumenie zaréwno sektor biurowy, jak i magazy- 05 1
nowy wykazaty pozytywnq dynamike r/r. Dla sektora biurowego byto to 47%, a — " " "

dla sektora magazynowego az 400%.

Rynek inwestycyjny - podstawowe dane

Wolumen
transakeji 1917  Stopy kapitalizacji Stopy kapitalizacji Stopy kapitalizacji
(4q skum) biura 1918 handel 1918 magazyny 1q18

Wolumen
Wolumen trans.  transakcji 1918
1918 (4q skum)

175,7 12742 14152 5,00 5,00 6,50
130,0 653,5 516,0 5,85 5,30 7,75
109,7 689,3 104,9 585 5,20 6,75
0,0 157,0 132,0 6,75 5,30 7,50
Poznan 0,0 276,5 1336 6,35 5,50 725
Lodz/Polska centralna 33,7 365,9 191,2 7,15 5,25 7,25
Katowice (GOP) 498,7 865,0 39,0 725 5,20 6,75
Szczecin 0,0 45,0 35,5 6,75
Torun Bydgoszcz 0,0 0,0 0,0
14328 21794 17033
ogotem Polska 2380,6 6 505,7 4270,6
141,7 17397 16879
21039 3755,6 19428
135,0 10104 639,9

Zrédto: Colliers International Polska
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Wolumen transakcji inwestycyjnych w 1q18 Wolumen transakcji inwestycyjnych
z podziatem na sektory z podziatem na sektory (4q skum)
25 - 4 1 mid EUR
35 - biura
2 3 magazyny
handel
15 - 231
2 4
14 15 -
‘] 4
05 -
05 -
0 I : _— , 0 : : . .
biura handel magazyny gru10 cze 12 gru13 cze 15 gru16
Zrédto: Colliers International Polska Zrédto: Colliers International Polska

Wolumen transakcyjny, (liczqc 4q skum.) na koniec 1q18, wynoszgcy ponad 6,5 Inwestycje (liczqc 4q skum.) osiggnety
mld EUR, byt rekordowy. historycznie wysoki wolumen 6,5 mid

EUR.
Analizujgc informacje ptynqce z rynku oczekujemy kontynuacji bardzo wysokich

obrotow do konca tego roku, co powinno zapewni¢ rekordowe obroty rynkowe w
catym 2018. Rowniez w regionie Europy Srodkowo-Wschodniej przewidujemy
wyzsze obroty w pozostatej czesci roku. Ponowna sprzedaz portfela Trigranit, czy
sprzedaz 50% udziatow w Warsaw Spire, wskazujq na kontynuacje, wysokiej dy-
namiki na rynku. Wolumen transakcyjny w nastepnych latach bedzie wspierany
przez planowane transakcje Globalworth z Echo Investment oraz stopniowe trans-
ferowanie portfela M1 do EPP.

Sygnaty ptyngce z rynku sugerujg
kontynuacje wysokich obrotow w
Polsce oraz regionie.

Cze$¢ inwestoréw nadal wykazuje zaniepokojenie procesem politycznym wptywa-

jacym na rynek nieruchomosci. Dotyczy to takich kwestii jak interpretacja ptatno-

§ci VAT przy transakcjach, mniej korzystny sposéb rozliczenia CIT przez wtascicieli

nieruchomosci komercyjnych, czy skutki wprowadzonego zakazu handlu niedziel- Zaniepokojenie procesem politycznym
nego. Przy prawdopodobnym braku dalszych niepokojgcych informacji ze sfery bedzie, naszym zdaniem, stopniowo
politycznej przewidujemy, ze krajowa sytuacja polityczna bedzie odgrywata coraz wygasac.

mniejszq role w generowaniu szokéw popytowych na rynku inwestycyjnym.

Wolumen transakcji inwestycyjnych (4q skum.) Wolumen transakcji inwestycyjnych (4q skum.)
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Sentyment rynkowy (RICS) Stopy kapitalizacji - sektor biurowy
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Wedtug badania RICS w 1q18 sentyment na rynku pozostaje dobry, a w per-
spektywie k/k sie poprawit. W 1q18 respondenci lepiej oceniajq ogolny senty-
ment inwestycyjny w kraju oraz realniej oceniajq perspektywe wzrostu wartosci
nieruchomosci komercyjnych.

Sentyment respondentow RICS wobec
rynku inwestycyjnego ponownie sie
poprawit w 1q18.

European Fair Value Index (badajqcy stosunek rynkow przeszacowanych wzgle-
dem rynkow niedoszacowanych) prowadzony przez C&W pozostawat stabilny (42
punkty) k/k, w badaniu za 1918 wskazuje lekkie przeszacowanie wiekszosci ryn-
kéw europejskich.

Na wiekszosci rynkéw odczyt referencyjnych stop kapitalizacji w okresie ostatnie-
go kwartatu pozostat bez zmian (spadki odnotowano w Warszawie do rekordowo
niskiego poziomu 5% oraz w todzi), trend pozostaje znizkowy, ale z tendencjq do
wyptaszczania. Mimo oczekiwanego stopniowego podwyzszania stép procento-
wych bankéw centralnych wiodgcych gospodarek, stopy kapitalizacji na wiek-
szosci rynkow Europy Zachodniej ulegty dalszej kompresiji, liczgc k/k w 1q18.

Stopy kapitalizacji pozostajg w tagod-
nym trendzie spadkowym. Najnizsze
stopy osiagnety putap 5%.

Stopy kapitalizacji - sektor handlowy Stopy kapitalizacji - sektor magazynowy
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Spis skrotow i pojec

Asset deal - bezpos$rednia sprzedaz nieruchomos$ci w odréznieniu od cze$ciej spotykanej na rynku struktury sprzedazy spotki
typu SPV

NPV (Net Present Value) - wartos¢ przysztych przeptywow pienieznych zdyskontowana przez przyjetq stope procentowq

PCC - podatek od czynno$ci cywilno-prawnych

REIT (Real Estate Investment Trust) - spotki wynajmu nieruchomosci; obecnie nieregulowane w polskim prawie wehikuty in-
westycyjne koncentrujqce sie na inwestycjach w branzy nieruchomosci na wynajem

RICS (Royal Institution of Chartered Surveyors) - Krolewskie Stowarzyszenie Dyplomowanych Rzeczoznawcéw to jedna z
najbardziej prestizowych $wiatowych organizacji zawodowych, zrzeszajgcych osoby zwigzane z sektorem nieruchomosci i
budownictwa. RICS Polska dziata od 1991.

Rownowazona stopa kapitalizacji (Equivalent Yield) - zmodyfikowana wewnetrzna stopa zwrotu (IRR) z wytqczeniem przy-
sztych szacowanych zmian w warto$ci czynszowej oraz w wartosci kapitatowej; wykorzystywana w wycenie nieruchomosci.
SPV (Special Purpose Vehicle) - na rynku nieruchomosci komercyjnych oznacza podmiot gospodarczy powotany dla wtada-
nia wyodrebniong nieruchomosciq, czesto w celu optymalizacji podatkowej

Stopa kapitalizacji na biezgcym czynszu (Initial Yield) - stopa kapitalizacji (zwrotu), najczesciej uzywana w branzy inwestycyj-
nej do kwotowania transakcji; stanowi iloraz dochodu netto z nieruchomosci oraz jej ceny (wartosci)

Wewnetrzna stopa zwrotu (IRR - Internal Rate of Return) - stopa dyskontowa, przy ktorej wskaznik NPV = 0; wykorzystywana

przy wycenach nieruchomosci, gdzie ustala sie scenariusz przysztych zmian wartosci czynszowych oraz przysztych stép kapi-
talizacji

Niniejszy materiat ma charakter informacyjny, jest przeznaczony wytqgcznie dla klientéw Grupy PKO Banku Polskiego i nie stanowi oferty w rozumieniu ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. Kodeks
Cywilny. Informacje zawarte w niniejszym materiale nie mogq byc¢ traktowane, jako propozycja nabycia jakichkolwiek instrumentéw finansowych, ustuga doradztwa inwestycyjnego, podatkowe-
go lub jako forma $wiadczenia pomocy prawnej. Grupa PKO BP SA dotozyta wszelkich starai, aby zamieszczone w niniejszym materiale informacje byty rzetelne oraz oparte na wiarygodnych

zrodtach. Klienci Grupy PKO BP SA ponoszq odpowiedzialno$¢ za skutki swoich decyzji inwestycyjnych, podjetych z uwzglednieniem informacji zamieszczonych w niniejszym materiale. Niniejszy
materiat zostat przygotowany i/lub przekazany przez Powszechng Kase Oszczednosci Bank Polski Spotka Akeyjna, zarejestrowany w Sqdzie Rejonowym dla m.st. Warszawy w Warszawie,
XIll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqdowego pod nr KRS 0000026438; NIP: 525-000-77-38 REGON: 016298263; kapitat zaktadowy (kapitat wptacony) 1 250 000 000 zt
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