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Inwestorzy wychodzg z cienia

Po niemal dwoéch latach inwesty-
cyjnej posuchy inwestorzy zaczeli
moze nie tyle bardziej interesowad
sie nieruchomosciami, co je w koh-
cu kupowac. Przynajmniej niektorzy
niektore nieruchomosci. To dos¢
optymistyczny sygnat z drugiego
kwartatu tego roku.

Wyglgda na to, ze inwestorzy,
a przynajmniej co odwazniejsi, wy-
szli z cienia i ruszyli na fowy. Sygnat
optymistyczny, ale jeszcze troche zaczekamy, zanim ruszg szerokq tawaq. Nie-
mniej cieszy, ze mozemy od takiego sygnatu rozpoczgé doroczne wydanie
specjalne ,Na Pétmetku”. W roku 2024, jak i wczesnie] zebraliSmy opinie kil-
kudziesieciu liderow i liderek branzy nieruchomosci. Opowiadajqg, jak mineto
w ich firmach pierwsze potrocze, co ciekawego zauwazyli na rynku, gdzie sqich
przedsiebiorstwa obecnie i jakie plany oraz prognozy snujg na drugie potrocze.

Nie bede jednak uprzedzat lektury kolejnych kilkudziesieciu stron. Co osobag, to
inne doswiadczenia i spojrzenie. Niezmiernie nam mito, ze dzielq sie nimi na
tamach ,Property Insidera”. Zapraszam wigec do pasjonujqcej lektury.

Od siebie tylko dodam, ze wraz z tym wydaniem zaczynamy w naszej redak-
cji coroczny okres wakacyjny. Po intensywnym pierwszym poétroczu bedziemy
zbierac¢ sity na nie mniej wymagajqcq kontynuacje 2024 r. Zycze zatem sobie
i Panstwu zdrowych, udanych i spokojnych wakacji. Na skrzynki mailowe na-
szych prenumeratoréw powrdcimy 26 sierpnia.
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Rynek nieruchomosci
na polmetku 2024 r.

Po pierwszych szeSciu miesigcach roku na rynku nieruchomosci nie odnoto-
wano przetomowych wydarzen, jednak eksperci zauwazajq oznaki zblizajgce-
go sie przesilenia. Inwestycje powoli wracajg na swoje tory, a rynek zaczyna
wykazywaé pierwsze oznaki ozywienia. Czyzby drugie poétrocze miato przy-
nie§¢ diugo oczekiwane zmiany? Zapraszamy do przeglqdu sytuacji na rynku
nieruchomosci na pétmetku 2024 r. z uwzglednieniem najnowszych danych
i analiz ekspertow.

Wedtug wstepnych szacunkow Savillsa wolumen inwestycji w nieruchomosci
w Europie w drugim kwartale 2024 r. wyniesie ok. 44,5 mid euro, co oznacza
wzrost o 19 proc. w pordwnaniu z poprzednim kwartatem. Wolumen inwestycji
w pierwszej potowie roku prawdopodobnie przekroczy zas 74 mid euro. Jest to
jednak wcigz o 2 proc. mniej w pordwnaniu z tym samym okresem w ubiegtym
roku i 0 42 proc. ponizej piecioletniej sredniej. Wstepne wyniki sugerujq jednak, ze
potowa monitorowanych przez Savillsa krajow, w tym Rumunia, Czechy, Polska,
Wtochy, Dania, Wielka Brytania, Norwegia i Hiszpania, odnotowuje wzrost warto-

§ci inwestycji w porodwnaniu z pierwszq potowq 2023 r.

Rynek inwestycyjny w Europie zaczyna odzywac

Wedtug analitykdw Savillsa aktywnos¢ inwestycyjna w Europie wykazuje oznaki
stopniowego ozywienia. W wyniku znacznego spadku cen w ciggu ostatnich 18
miesiecy réznica miedzy oczekiwaniami cenowymi sprzedajgcych i kupujgcych
sie zmniejsza. Ponadto poprawa warunkow na rynku diugu utatwia uzyskiwanie
kredytéw na duze lub niestandardowe transakcje, co skutkuje znacznym wzro-
stem liczby transakcji z wysokim poziomem dzwigni finansowej. Eksperci Savillsa
zwracajg uwage, ze odnotowano tgczny wolumen inwestycyjny za ostatnie
cztery kwartaty na poziomie 146,8 mld euro, co oznacza wzrost o 1,3 proc. w po-
rownaniu z podobnymi wyliczeniami w pierwszym kwartale tego roku. Oznacza
to pierwszy wzrost od trzeciego kwartatu 2022 r, wskazujgc na ostrozny, ale
pOojawidjgcy sie optymizm na rynku. )
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Inwestorzy pozostajg jednak selektywni, wybierajgc aktywa, ktére zapewnio-
ja najwyzszy zwrot. — Rynek wydaje sie osiggac¢ dno zarowno pod wzgledem
poziomu aktywnosci, jak i cen. Sektory takie jok mieszkalnictwo wielorodzinne,
hotelarstwo i logistyka nadal cieszg sie duzym zainteresowaniem inwestorow.
Wielu miedzynarodowych inwestorow stara sie wykorzystac atrakcyjne poziomy
cen w réznych jurysdykcjach europejskich. W zwigzku z tym spodziewamy sie
wzrostu transgranicznej aktywnosci inwestycyjnej w ciggu najblizszych 6-12

miesiecy — uwaza Marcus Lemli, CEO Savills Germany i szef inwestycji w Europie.

Biura w Warszawie niemrawo

Wedtug Polskiej Izby Nieruchomosci Komercyjnych (PINK), ktora opublikowata
najnowsze dane dotyczgce warszawskiego rynku najmu powierzchni biurowych
za Il kwartat 2024 r, zasoby nowoczesnej powierzchni biurowej w stolicy na
koniec czerwca 2024 r. wyniosty 6 255 700 mkw. W drugim kwartale na war-
szawski rynek wprowadzono zaledwie 15 tys. mkw. nowoczesnej powierzchni
biurowej w ramach projektu Vibe A zlokalizowanego przy rondzie Daszynskiego.
Na koniec drugiego kwartatu 2024 r. wskaznik pustostandw w Warszawie wy-
niost 10,9 proc., co oznacza spadek o 0,1 pkt proc. w porébwnaniu z poprzednim
kwartatem oraz o 0,4 pkt proc. w poréwnaniu z analogicznym okresem w 2023 r.
tgczna dostepnosc powierzchni biurowej wyniosta 680 400 mkw. W strefach
centralnych wskaznik pustostanow wynidst 9,1 proc, natomiast poza centrum
12,3 proc. Warto zaznaczy€, ze w Centralnym Obszarze Biznesu (CBD) wskaznik
pustostandw spadtaz o 0,9 pkt proc, do poziomu 9,5 proc., a w Centrum Zachéd
(CCW) 0 0,5 pkt proc. do 7,9 proc. -




PINK podaje, ze w drugim kwartale popyt na nowoczesne powierzchnie biuro-
we w Warszawie osiggngt poziom 178 400 mkw., co oznacza wzrost o 30 proc.
w porownaniu z poprzednim kwartatem i 8 proc. w ujeciu rocznym. Najwiekszym
zainteresowaniem najemcow cieszyly sie strefy: Stuzewiec, Centralny Obszar
Biznesu oraz Centrum. Najwiekszq czeS¢ popytu stanowity renegocjacje, odpo-
wiadajgc za 63 proc. wszystkich transakciji. Nowe umowy wynajmu stanowity
32 proc, wliczajgc powierzchnie wynajete na uzytek wtasny witasciciela, nato-
miast ekspansje wyniosty 5 proc. W ujeciu potrocznym renegocjacje stanowity
51 proc. wynajetej powierzchni, nowe umowy 38 proc, a ekspansje — 7 proc. Silna
reprezentacja sektora finansowego oraz przemystu i energetyki miata istotny
wptyw na popyt na powierzchnie biurowe. W pierwszej potowie roku centrum
Warszawy (CBD + CC) miato tqgcznie 40 proc. udziatu w popycie, podczas gdy
Stuzewiec pozostawat popularny z 23 proc. wynajetej powierzchni, z czego
66 proc. stanowity renegocjacije.

Wedtug wyliczen CBRE z kolei obecnie w budowie znajduje sie 225 tys. mkw.
nowoczesnej powierzchni biurowej, a kolejne 58 tys. mkw. jest w trakcie moder-
nizacji. Wsrod kluczowych projektdow mozna wymienic V Tower, G5 oraz Lakesi-
de II. Absorpcja powierzchni biurowej w pierwszej potowie roku byta w sumie na
lekkim minusie. W centrum wyniosta 26,6 tys. mkw., podczas gdy poza centrum

-34,5 tys. mkw.

Handel w Polsce na propsie

Jak podaje Cushman & Wakefield, w drugim kwartale 2024 r. deweloperzy od-
dali do uzytku okoto 124 tys. mkw. nowoczesnej powierzchni handlowej. Na rynek
trafito osiem nowych obiektow, w tym parki handlowe w Jastrzebiu-zdroju,
Olsztynie, Swiebodzinie, Tychach, Zawierciu i Zgorzelcu, a takze Galeria Starowka
w Lesznie oraz Castorama w Biatej Podlaskie]. Zakonczono rowniez rozbudowe
Dekady w Grojcu oraz parku Nowa Gorna w todzi. Przebudowane zostaty trzy
budynki po dawnych sklepach Tesco, ktére zastgpity dwa parki handlowe i Leroy
Merlin w Poznaniu.

Obecnie w budowie pozostaje okoto 400 tys. mkw. powierzchni, ktdra zostanie
oddana do uzytku w latach 2024-2026. Najwiece] powierzchni najmu bedgcej
w budowie dostarczg Nowa Sukcesja w todzi (35 tys. mkw.), park handlowy
Silwana w Gorzowie Wielkopolskim (26 tys. mkw.) oraz BIG Ostroda (25 tys. mkw.).

Polski rynek handlowy w drugim kwartale 2024 r. przywitat trzy nowe marki.
W Warszawie zadebiutowata rumunska piekarnia Luca w budynku Polna Corner,
craft bar Veselka z Ukrainy w Browarach Warszawskich oraz pierwszy sklep sta-
cjonarny Answear.com w Fabryce Norblina.

Sprzedaz detaliczna w drugim kwartale 2024 r. odnotowata wzrosty. Wedtug
najnowszych danych GUS wyniosta 4,1 proc. r./r. w kwietniu oraz 5,0 proc. r./r.
w maju. W poprzednim roku, w tym samym okresie, odnotowano spadki siegajg-
ce -7,3 proc. r./r. w kwietniu i -6,8 proc. r./r. w maju. Najwigksze wzrosty sprzedazy
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w maju 2024 r. zanotowano w kategorii pojazdy samochodowe, motocykle iich
czesci (+23,8 proc.) oraz w grupie pozostate (+235 proc.). Kategorig notujgcg
wzrosty byta réwniez prasa i ksigzki (+15 proc. r./r.). Natomiast spadki zanoto-
wano w kategoriach tekstylia, odziez i obuwie (-13,5 proc. r./r.), meble, RTV i AGD
(-84 proc. r.[r.) oraz zywnos¢, napoje i wyroby tytoniowe (1,0 proc. r./r.).

Wedtug wyliczeh Cushmana $rednia liczba odwiedzin centréw handlowych
miedzy kwietniem a czerwcem wyniosta okoto 430 tys. klientow na obiekt, co
stanowi wzrost o 5 proc. r./r. oraz 16 proc. w poréwnaniu z 2022 r. Najlepsze wyniki
odwiedzalnosci odnotowaty najmniejsze centra ponizej 20 tys. mkw. oraz naj-
wigksze, powyzej 60 tys. mkw. Srednie obroty najemcow centréw handlowych
w kwietniu 2024 r. wyniosty 1084 zt netto na 1 mkw, a w maju przekroczyty 1050 zt
netto. Nominalnie obroty byty Srednio wyzsze o 2 proc. w poréwnaniu z 2023 r,
natomiast po uwzglednieniu inflacji realne Srednie obroty byty na poziomie
zesztorocznych.

Srednie czynsze za najlepsze lokale handlowe w drugim kwartale 2024 r. wzrosty
o ok. 15 proc. r./r, co wynika z indeksacji o wskaznik inflacji oraz niestabngcego
zainteresowania najemcow flagowymi lokalami. Jak podkresla Paulina Bauer,
head of retail asset services w Cushman & Wakefield, trend wzrostowy czynszow
w najlepszych obiektach handlowych jest kontynuowany.

Mieszkaniowka: bez dopalaczy nadejdzie czas kupujacych

Czerwiec 2024 r. przyniost dtugo oczekiwang stabilizacje cen na polskim rynku
mieszkaniowym. Po raz pierwszy od dwoch lat w zadnym z wiekszych miast
nie zanotowano wzrostu cen przekraczajgcego 1 proc. w ujeciu miesiecznym.
To istotna zmiana, ktéra moze mie€ znaczgcy wptyw na plany zarowno dewelo-
perdw, jak i potencjalnych nabywcow.

Wedtug Polskiego Instytutu Ekonomicznego (PIE) ceny ofertowe mieszkan
w Gdansku i Wroctawiu wzrosty jedynie o 0,8 proc. mies./mies. W Krakowie
ceny pozostaty na niezmienionym poziomie, natomiast w todzi, Warszawie
i Poznaniu odnotowano niewielkie spadki cen rzedu 0,2-0,4 proc. mies./mies.
To pierwsza taka sytuacja od dwoch lat, ktéra moze sugerowac nadchodzgeq
stabilizacje rynku.

Wzrosty cen w ujeciu rocznym, szczegdlnie dynamiczne w drugiej potowie
2023 r, byty wynikiem gwattownego ozywienia rynku spowodowanego tzw.
bezpiecznym kredytem. Ceny we wszystkich duzych miastach wzrosty wtedy
przynajmniej o 10 proc,, przy czym najwigksze wzrosty odnotowano w Krakowie
(17,6 proc.) i Warszawie (14,2 proc).

W pierwszym potroczu 2024 r. wzrost cen mieszkan byt nizszy niz w drugiej po-
towie 2023 r. Najwyzszy wzrost odnotowano w Warszawie, gdzie ceny wzrosty
0 ponad 5 proc. od poczgtku roku. W Krakowie wzrost cen wynidst 2 proc. w po-
rownaniu ze styczniem 2024 r. Prognozy PIE na kolejne miesigce wskazujg na
dalsze wyhamowanie wzrostu cen mieszkan we wszystkich kategoriach miast
w Polsce. Ostabienie popytu konsumenckiego oraz spadek aktywnosci dewelo-
peréow mogg sie przyczyni€ do stabilizacji sytuacji na rynku sprzedazy mieszkan.
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Portal Rynekpierwotny.pl informuje z kolei, ze czerwiec 2024 r. byt korzystny dla
potencjalnych nabywcow mieszkan. W wigkszosci metropolii, z wyjgtkiem Troj-
miasta, wzrosta oferta mieszkan. Wzmozona konkurencja miedzy deweloperami
skutkowata wprowadzeniem promocii, takich jak rabaty czy dodatkowe korzysci,
np. komorki lokatorskie. Niektore firmy wprowadzity rowniez system odroczonej
ptatnosci umozliwiajgcey zaptate 80 proc. ceny mieszkania dopiero w momencie
jego odbioru.

Z drugiej strony portal Nieruchomosci-online.pl odnotowat spadek zaintere-
sowania mieszkaniami na rynku wtornym. W drugim kwartale 2024 r. liczba
wyszukiwan lokali spadta o 24 proc. w porownaniu z pierwszym kwartatem,
podczas gdy liczba ogtoszeh wzrosta o 14 proc. Najwigkszy spadek zaintereso-
wania dotyczyt mieszkan wiekszych niz kawalerki. Badanie nastrojow agentow
nieruchomosci wykazato, ze prawie 50 proc. z nich odczuto mniejszy ruch w biu-
rach, a 32 proc. posrednikdow odnotowato mniejszy ruch w przypadku mieszkan
jednopokojowych. Rafat Biehkowski z Nieruchomosci-online.pl wskazuje na kilka
powodow spadku zainteresowania lokalami na rynku wtérnym. Po pierwsze, na-
stepuje naturalna odbudowa oferty po zatamaniu w 2023 r.,, ktdre spowodowato
wprowadzenie programu Bezpieczny Kredyt 2 proc. Po drugie, liczba ogtoszen
na rynku wtornym rosnie takze dlatego, ze deweloperzy oferujg wiecej nowych
lokali. Wtasciciele, widzgc to, decydujq sie na sprzedaz swoich mieszkan i prze-
prowadzke do nowych.

Dodatkowo, niektorzy wtasciciele mogq juz nie wierzy¢ w program Kredyt #na-
Start i zdecydowacC sie na sprzedaz, nie czekajgc na wieksze zyski. Analitycy
zwracajg rébwniez uwage na spadek rentownosci na rynku najmu, co powoduje,
ze cze§¢ inwestorow decyduje sie na sprzedaz lokali.

Obecna sytuacja na rynku mieszkaniowym w Polsce wskazuje na wyhamo-
wanie wzrostu cen i stabilizacje. Zardwno na rynku pierwotnym, jak i wtérnym,
obserwujemy zmniejszenie dynamiki wzrostu cen oraz zwigkszenie konkurencji
migdzy sprzedawcami.

Co dalej?

Eksperci sq ostroznymi optymistami, wskazujgc na mozliwe ozywienie inwe-
stycyjne oraz stabilizacje cen. Sytuacja na rynku diugu oraz rosngca liczba
transakcji sugerujq, ze rynek nieruchomosci w Europie i Polsce ma potencijat
do dalszego rozwoju. Druga potowa roku moze przynies¢ bardziej dynamiczne
zmiany, ktore warto obserwowac z uwagq. W nadchodzgecych miesigcach klu-
czowe bedzie Sledzenie dalszych zmian na rynku dtugu, reakcji inwestorow na
stabilizacje cen oraz dynamiki popytu w roznych segmentach rynku. Zwigkszona
aktywnos$¢ inwestycyjna, szczegdlnie w sektorach takich jaok mieszkalnictwo,
hotelarstwo, logistyka, ale tez biura, moze wskazywac na trwate odbicie rynku.
Dla potencjalnych kupujgcych i inwestoréw to czas na uwazne analizowanie
trendow i wykorzystanie nadarzajgcych sig okazji inwestycyjnych.
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Kredyty hipoteczne w 2024 r.:
stabilizacja czy dalsze wyzwania?

DYREKTOR SPRZEDAZY | RYNKU DEWELOPERSKIEGO MFINANSE
Lukasz Makar

Rynek kredytéow hipotecznych w Polsce przechodzi okres wyczekiwania
na zmiany. tukasz Makar, dyrektor sprzedazy i rynku deweloperskiego
w mFinanse, w rozmowie z ,Property Insiderem” omawia najnowsze trendy,
wyzwania oraz prognozy zwigzane z finansowaniem hipotecznym zakupu
mieszkan.

~Property Insider”: Jakie zjawiska miaty najwiekszy wptyw na rynek kredy-
tow hipotecznych w pierwszej potowie tego roku?

tukasz Makar, dyrektor sprzedazy i rynku deweloperskiego mFinanse: Po
pierwsze, zakohczenie programu Bezpieczny Kredyt 2 proc, do ktérego wnio-
ski mozna byto sktadac praktycznie do konca grudnia 2023 r. To spowodowa-
to znaczny wzrost liczby wnioskéw kredytowych na koniec ubiegtego roku, co
przetozyto sie na wyjgtkowo wysokq liczbe udzielonych kredytow w pierwszym
kwartale biezqcego roku. Wedtug danych BIK wartoS¢ procesowanych i uru-
chomionych kredytdw w styczniu byta rekordowa, osiggajqc kwote 10,3 mid zt,
aw lutym 9,2 mid zt.

Drugim zjawiskiem byt spadek nowych wnioskow o kredyty hipoteczne na
poczgtku roku. W styczniu zaobserwowaliSmy ponad 50-procentowy spadek
w poréwnaniu z grudniem ub.r. Od tego czasu rynek sie ustabilizowat, notujgc
niewielki, acz comiesieczny wzrost na poziomie 10-15 proc., zarédwno w ujeciu
ilosciowym, jak i wartosciowym.

Jak wyglgda obecnie rynek kredytéw mieszkaniowych i jakie sq prognozy
na drugqg potowe roku?

Obecnie mamy wysokie stopy procentowe, co przektada sie na bardzo dro-
gie kredyty hipoteczne na poziomie 7-9 proc. Rada Polityki Pienigznej ogtosita,
ze w tym roku nie bedzie zadnych obnizek stop procentowych. Oznacza to, ze
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kupujgcy muszq sie liczy¢€ z wysokimi kosztami kredytu standardowego. W tej
sytuacji nie obserwujemy znacznych obnizek cen mieszkan, choC pojawiajq
sie oferty promocyjne z niewielkq przecenq. Do kohca roku nie spodziewam
sie znaczqcych zmian na rynku kredytow hipotecznych, poniewaz brakuje
trzech kluczowych impulséw: uruchomienia nowego programu wsparcia,
obnizek stop procentowych lub wiekszych korekt cen mieszkan.

Jakie sq prognozy na przyszty rok?

Przyszty rok moze przynieS¢ istotne zmiany na rynku kredytéw hipotecznych
w zaleznoSci od nowych inicjatyw, ktére mogqg zosta¢ wprowadzone. Rynek
jest w stanie oczekiwania, a zarébwno sektor kredytowy, jak i deweloperzy
przygotowujq sie na te potencjalne zmiany. My rekrutujemy nowych specjo-
listdw, prowadzimy szeroko zakrojone dziatania edukacyjne skierowane do
klientow oraz partnerdw po stronie rynku deweloperskiego i poSrednictwa
nieruchomosci. Chcemy jak najlepiej wykorzystac ten czas, aby by¢ gotowi
na wszelkie zmiany, ktére mogqg nadejse.

Jakie sq gtbwne wyzwania stojgce przed rynkiem kredytéw hipotecz-
nych?

Gtébwnym wyzwaniem jest obecnie wysokie oprocentowanie kredytéw, co
sprawia, ze koszty pozyczek sq znaczgce. Kolejnym wyzwaniem jest stagnacja
na rynku nieruchomosci mieszkaniowych i oczekiwania klientdbw na wigksze
obnizki cen. Dlatego istotne jest korzystanie ze wsparcia posrednikow kredy-
towych. Eksperci mFinanse zachecajq do bezptatnych konsultacji i chetnie
podzielqg sie swojq wiedzg finansowq, zbadajq zdolnos¢ i przedstawiq oferty
wielu bankdéw. Z tatwosciqg mozna sige z nimi umowi¢ poprzez formularze kon-
taktowe na stronie https://mfinanse.pl/. Dlugoterminowo kluczowe bedzie
monitorowanie sytuacji na rynku oraz elastyczne dostosowywanie sie do
nowych warunkdéw. Sektor kredytowy bedzie musiat kontynuowaé swoje dzia-
tania edukacyjne i doradcze, aby pomoc klientom w podejmowaniu Swiado-
mych decyzji finansowych.

| Jakie strategie mogg poméc w stabilizacji rynku kredytéw hipotecznych?

Stabilizacja tego rynku wymaga kilku strategicznych dziatan. Po pierwsze,
istotne jest zwigkszenie dostepnosci informacii i edukacji finansowej dla
potencjalnych kredytobiorcéw. Klienci muszg by¢ dobrze poinformowani na
temat warunkéw kredytowych i mozliwosci finansowych. Po drugie, wazne
jest, aby sektor kredytowy wspotpracowat z deweloperami i posrednikami
nieruchomosci w celu tworzenia atrakcyjnych ofert finansowych. Mozliwos¢
korzystania z promocyjnych warunkéw kredytowych oraz elastyczne podej-
Scie do wymagan finansowych mogq przyciggnqc¢ wiecej klientdéw na rynek.
Wreszcie, ciggte monitorowanie i analizowanie trendow rynkowych pozwoli
na szybkie reagowanie na zmieniajgce sie warunki. Dzieki temu mozliwe be-
dzie wprowadzanie odpowiednich dziatan wspierajgcych stabilnos¢ i rozwdj
rynku kredytow hipotecznych.
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Widzimy coraz wiecej pretekstow
do rozmow z inwestorami

COO, GRUPA ECHO INVESTMENT
Rafal Mazurczak

W pierwszej potowie 2024 r. z powodzeniem realizowali§my nasze strategiczne
plany w kazdym z segmentéw dziatalnosci. Na rynku biurowym obserwujemy
stabilng sytuacje oraz rosngcq gotowos¢ najemcoéw do relokacii do budynkéw
nowszych, energooszczednych i bardziej przyjaznych pracownikom.

Echo Investment jest jednym z gtdwnych graczy, ktorzy przyczyniajq sie do wzro-
stu podazy najbardziej poszukiwanych przestrzeni do pracy. Z poczgtkiem roku
pozwolenie na uzytkowanie otrzymat drugi etap Brain Park w centrum Krakowa,
a do grona uzytkownikdw tego kompleksu dotgczyty m.n. EY czy Volvo Tech Hub.
W budowie mamy tez nowe projekty, takie jak: Office House w ramach inwestycji
Towarowa 22 w Warszawie, Swobodna Spot we Wroctawiu oraz Wita w Krakowie
— wszystkie czerpiqce z idei wielofunkcyjnych projektow destinations.

W ramach grupy reagujemy na rosngce potrzeby mieszkaniowe — zardwno
w formie lokali na sprzedaz, ktore realizujemy pod szyldem Archicom, jak i pod
postaciq alternatywnych rozwigzan, takich jak mieszkania na wynajem czy
prywatne akademiki. Sektor living jest obecnie jednym z gtdwnych kierunkow,
w ktorych sie rozwijamy. Na rynku PRS platforma Resi4Rent jest niekwestionowa-
nym liderem, dysponujgc w szesciu najwiekszych miastach ponad 4,1 tys. miesz-
kan na wynajem, a dwa razy tyle ma obecnie w realizacji lub przygotowaniu.
Z kolei w segmencie akademikow wkrotce rozpoczniemy budowy w Warszawie
i Krakowie, a docelowo, wspdlnie z Signal Capital Partners, stworzymy miejsca
do odpoczynku i nauki dla okoto 5 tys. studentdw w najwiekszych osrodkach
akademickich w kraju.

W kolejnych miesigcach chcemy sie skupi¢ na dalszym rozwoju naszych linii
biznesowych z zachowaniem aktualnej dywersyfikacji portfela, ktorg uznajemy
za najbardziej skuteczny sposdb na wzrost wartosci grupy. Wraz ze stabilizacjg
sytuacji makroekonomicznej i powrotem rynku do wigkszej ptynnosci widzimy
coraz wigcej pretekstow do rozmoéw z inwestorami. Cze$¢ z naszych ukohczo-
nych i w petni wynajetych aktywdw komercyjnych jest obecnie przedmiotem
zaawansowanych rozmow z potencjalnymi nowymi wtascicielami.
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Core & flex zyskuje na znaczeniu

WICEPREZES DS. WYNAJMU | SPRZEDAZY W SPOLCE BIUROWEJ SKANSKA
W EUROPIE SRODKOWO-WSCHODNIEJ

Arkadiusz Rudzki

W nadchodzqcych miesigcach kontynuujemy realizacje naszego kluczowego
projektu biurowego w Warszawie — Studio A, z ktérego budowqg wystartowali-
§my w listopadzie ub.r. JesteSmy przekonani, ze popyt na wysokiej jakosci biu-
rowce w strategicznych lokalizacjach pozostanie stabilny — zaréwno po stronie
najemcéw, jak i inwestoréw. Dlatego dostarczanie zrbwnowazonych przestrzeni
biurowych, dobrze skomunikowanych i dostosowanych do dzisiejszych potrzeb
jest niezmiennie kluczowym elementem naszej strategii biznesowej.

Pierwsza potowa 2024 r. to byty w dalszym ciggu wyzwania na rynku nierucho-
mosci biurowych, ale wida¢ symptomy pozytywnych zmian. Na pewno ewo-
luowat popyt na nowoczesne powierzchnie biurowe — widzimy, ze model core
& flex, ktéry umozliwia elastyczne zarzgdzanie powierzchnig biurowq, zyskuje
i bedzie zyskiwat na znaczeniu. Zainteresowanie elastycznymi przestrzeniami,
ktore wczesniej byty domeng start-upow, rosnie zwtaszcza wsrdéd duzych kor-
poracji. W ten sposdb dostosowujq sie one do zmiennych warunkéw bizneso-
wych i oczekiwah na rynku pracy, dlatego dgzymy do tego, by oferta naszego
operatora powierzchni flex, Business Link, byta statym elementem wszystkich
projektow biurowych.

Oprécz tego niezmiennie istotne pozostajqg aspekty zwigzane z komfortem
pracy, lokalizacjq biura i dostepem do komunikacji miejskiej, a takze zréwno-
wazonym rozwojem. Inwestorzy szczegdlng uwage przywigzujg do certyfikaciji
oraz innowacyjnych rozwigzan, ktére minimalizujg wptyw na srodowisko czy
tez zapewniajq efektywnoSC energetyczng budynkow. | to wtasnie na rynku
inwestycyjnym coraz bardziej zauwazalna jest zmiana wzgledem ubiegtego
roku. Jako Skanska obserwujemy zainteresowanie inwestoréw z roznych czesci
Swiata, cho¢ miedzynarodowy kapitat instytucjonalny ciqggle zachowuje ostroz-
no$¢, nie tylko wobec Europy Srodkowo-Wschodniej. Mimo to sprzedaz naszych
budynkow w tym roku — Studio B w Warszawie za 86 min euro oraz Nowego
Rynku E w Poznaniu za ponad 79 min euro — pokazuje niestabngcy potencjat wy-
sokiej jakosci, zrownowazonych projektow biurowych. Liczymy na coraz wigkszg
aktywnosS¢ inwestoréw, szczegllnie core’owych, i zwigkszenie ptynnosci rynku
w drugiej potowie roku.
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Rok wielu mozliwosci

CHIEF OPERATING OFFICER, LCP PROPERTIES
Magdalena Kowalewska-Kasperowicz

Dobra sytuacja makroekonomiczna, niskie bezrobocie, dostep do wykwalifi-
kowanej sity roboczej oraz strategiczna geopolitycznie lokalizacja sprawiajq,
ze polski rynek nieruchomosci komercyjnych w 2024 r. pozostaje stabilny,
dajgc szanse rozwoju.

Z perspektywy ponad potowy roku mozna Smiato ocenic, ze realizuje sie scena-
riusz, ktory przewidywalisSmy juz pod koniec ubiegtego roku. Mowa o zauwazalne;,
ogodlnorynkowej ostroznosci. W LCP rowniez podejmujemy ostrozne i przemysla-
ne kroki inwestycyjne, starannie oceniajqc kazdg mozliwose i uwzgledniajqc sity
i warunki rynkowe. Z naszej perspektywy rok 2024 nie przyniost jok dotqgd nowych
ani wiekszych zagrozen dla polskiego rynku nieruchomosci, przynidst natomiast
nowe mozliwosci, w ktorych dostrzegamy szanse.

Ustabilizowana na przestrzeni ostatniego czasu siina sytuacja makroekono-
miczna, niskie bezrobocie, dostep do wykwalifikowanej sity roboczej oraz dobra
geopolityczna lokalizacja sprawiajg, ze polski rynek nieruchomosci komercyjnych
w 2024 r. pozostaje stabilny. Majgc na uwadze te zmienne, dostrzegamy szanse,
dlatego w tym roku nasze dziatania mocno ukierunkowaliSmy na dalszy rozwoj.
Pozwala nam na to solidne zaplecze finansowe dzieki byciu czesciq grupy M Core,
ktora dziata od ponad 35 lat na europejskim rynku nieruchomosci komercyjnych.

W kontekScie nowych projektow pierwsze pot roku spedzilismy na analizie po-
szczegdlnych inwestycji, rozmowach i negocjacjach z partnerami, tak by na po-
czqtku drugiego poétrocza ogtosi€ trzy nowe projekty developmentowe: M Park
Brzeziny, M Park Bogatynia oraz M Park Mrggowo.

Liczgc otwarty w marcu br. M Park Reda oraz dwa nowe parki: w Olsztynie i Pion-
kach, ktére otwarte zostanqg jeszcze w tym roku, nasz portfel siegnie 50 obiektow
handlowych pod markg M Park. Dodajgc do tego niedawno zakupione projekty,
ich liczba wzrosnie do 53. | na tym nie koniec, bo jeszcze w tym roku planujemy
ogtosi¢ kilka inwestycji, by jak najszybciej wskoczy€ na putap 60 obiektdw han-
dlowych i ugruntowac swojq silng pozycje na polskim rynku wsrdd kluczowych
graczy tego segmentu.
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Sektor nieruchomosci magazynowych
1 przemysiowych pozostaje stabilny

PREZES ZARZADU HILLWOOD POLSKA
Hubert Michalak

Naszym zdaniem oraz wedtug najnowszych raportdw sektor nieruchomosci
magazynowych i przemystowych pozostaje stabilny. Zwigkszenie dynamiki
na rynku skorelowane jest z poprawqg koniunktury w gospodarce europejskiej,
czego spodziewamy sie w przysztym roku.

Minione potrocze potwierdza zaréwno stabilnos¢ branzy logistycznej, jak i ocze-
kiwania co do przysztosci majgcej dac szanse na poprawe koniunktury. W Hill-
wood, ktory jest nie tylko deweloperem, ale rowniez inwestorem i wtascicielem
nieruchomosci, ten czas oznaczat kontynuacije realizacji nowych projektow
i komercjalizacje inwestycji znajdujgcych sie w naszym portfelu. W pierwszych
dwoéch kwartatach oddalismy do uzytkowania ponad 167 tys. mkw. i wynajelisSmy
tgcznie ponad 212 tys. mkw. ZakupiliSmy tez duzy park logistyczny w podwar-
szawskim Ozarowie.

W kolejnych dwdch kwartatach tego roku liczymy na stopniowe ozywienie
rynkowe. Warto podkresli¢, ze obecnie mamy az cztery projekty w budowie, co
jest potwierdzeniem naszej wiary w popyt i prognozy mowigce o spodziewane;
poprawie nastrojow. Nadal chcemy rozwija¢ aktywnos¢ deweloperskq, inwesty-
cyjnq i wtascicielskg, planujgc kolejne dziatania na 2025 r.

Jesli chodzi o ciekawe trendy rynkowe, warto zauwazy€, ze w przypadku in-
westycji Hillwood obserwujemy stosunkowo duzo transakcji przedtuzania oraz
ekspansji umow, co Swiadczy o jakosci naszych projektow i ich skutecznym
zarzqdzaniu. Klienci przedtuzajq i zwigkszajqg umowy w naszych obiektach, co jest
dla nas najlepszg rekomendaciq i potwierdzeniem stusznosci wyboru lokalizacji
inwestycyjnych.
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Rozw0j na rynku niemieckim
1 austriackim

PREZES ZARZADU ORAZ DYREKTOR GENERALNY, MLP GROUP
Radoslaw T. Krochta

MLP Group posiada jeden z najlepszych i najnowocze$niejszych portfeli parkdw
logistycznych o zasiegu europejskim. Okoto 70 proc. aktywoéw zostato wybu-
dowanych w ostatnich 5 latach. Grupa rozwija dziatalno$€ na rynku polskim,
niemieckim, austriackim i rumunskim.

W 2024 r. Grupa koncentruje sie na realizacji swoich licznych sztandarowych
projektow. W zakresie logistyki miejskiej (MLP Business Park) powstaje centrum
w Wiedniu, Schalke (Gelsenkirchen), todzi i Poznaniu, a w ramach inwestyciji
typu big-box w Poznaniu, Idstein (Frankfurt n. Menem), Berlinie-Spreenhagen.
MLP Group prowadzi obecnie 23 parki logistyczne. Potencjat zabudowy na po-
siadanych gruntach zbliza sie do 2 mIn mkw.

Na przestrzeni ostatnich 10 lat, czyli od momentu debiutu na GPW, przychody
i wynajmowana powierzchnia wzrosty trzykrotnie. Z kolei warto$¢ aktywow netto
na koniec pierwszego kwartatu br. byta ponad cztery razy wyzsza niz w momen-
cie debiutu gietdowego.

Obecnie MLP Group koncentruje sie na stabilnej realizacji przedstawionych nie-
dawno celdw strategicznych na lata 2024-2028. Firma zaktada kolejne podwo-
jenie przychoddw do poziomu 183-215 min euro w 2028 r, potrojenie w ciggu
pieciu lat wartosci EBITDA (bez aktualizacji wyceny) do 112-132 min euro w 2028,
a takze dwukrotne zwiekszenie wartosci aktywow netto na akcje (NAV) do 48-56
eurow 2028 r. Popyt na nowoczesne powierzchnie magazynowe utrzymuije sie na
stabilnym poziomie na wszystkich obstugiwanych przez nas rynkach. W efekcie
proces komercjalizacji budowanego parku MLP Business Park Vienna, Schalke,
Idstein, Spreenhagen oraz pozostatych inwestyciji w Polsce przebiega zgodnie
z zatozeniami. Te wszystkie przedsiewzigcia znaczgco przyblizajg MLP Group do

realizacji ustalonych celow.

W kolejnych latach coraz wiekszy wptyw na osiggane wyniki finansowe bedzie
miat rozwdj na rynku niemieckim i austriackim. Priorytetem jest zrbwnowazony
rozwOj. Inwestycje uzyskujq certyfikat BREEAM na poziomie Excellent lub Very Good,
na rynku niemieckim DGNB Gold Iub Platinum oraz OGNI na rynku austriackim.
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Planujemy uruchomienie oferty BTS
dla klientéw w krajach baltyckich

MANAGING DIRECTOR, PANATTONI
Marek Dobrzycki

Ostatnie miesigce uptywajg pod znakiem stabilizacji. Obserwujemy powrét do
dtugofalowego trendu sprzed pandemii, bo wyjgtkowe wzrosty w latach pan-
demicznych nie byty normaq. Teraz wskazniki wracajq do pozioméw charaktery-
stycznych dla lat 2017-2019, co potwierdza dtugoterminowq stabilizacje rynku.

W pierwszej potowie 2024 r. obserwowaliSmy niewielki wzrost wskaznika pu-
stostandw, jest to jednak proces naturalny, wynikajgcy z cyklu zycia projektow
deweloperskich. W skali kraju sredni wzrost pustostandw zachowat poziom
wskazujgcy na zdrowg rownowage miedzy popytem a podazq.

Taka rownowaga panuje tez w relacji migdzy nowymi umowami a ich przedtu-
zeniami, co Swiadczy o stabilnym popycie na powierzchnie magazynowe. Firmy,
ktore sie rozwijajq, zwigkszajg swoje zasoby, podczas gdy inne optymalizujg
swoje dziatania. Na rynku widoczna jest tez delikatna tendencja odchodzenia
od dominujgcej ostatnio strategii ,just in case” na rzecz ograniczania zapasow

magazynowych i minimalizacji kosztow ich przechowywania. Nie prowadzi to
jednak do zaktocen.

Przewidujemy, ze ten stabilny trend rozwoju rynku nieruchomosci przemysto-
wych bedzie kontynuowany w drugim poétroczu 2024 r. Pomimo niewielkich
wahan wskaznikdw pustostandw i nieznacznych korekt strategii logistycznych
fundamenty rynku pozostajq solidne, a Panattoni kontynuuje dynamiczny roz-
woj w Polsce. W pierwszym potroczu podpisalismy 51 umow najmu na ponad
662 tys. mkw.

Na koniec drugiego kwartatu tego roku mielismy w budowie blisko 800 tys. mkw.
powierzchni magazynowej. Planujemy dalsze inwestycje, aby sprostac rosng-
cym oczekiwaniom naszych klientow i wzmacniac pozycje lidera na rynku nie-
ruchomosci komercyjnych. Rbwnoczesnie kontynuujemy ekspansje na rynkach
zagranicznych. W minionym poétroczu rozpoczeliSmy m.n. budowy naszego
pierwszego parku przemystowego w Indiach czy ogromnej inwestycji w Swindon
w Wielkiej Brytanii. WeszliSmy tez na nowy rynek — do Arabii Saudyjskiej — a wkrot-
ce planujemy uruchomienie oferty BTS dla klientow w krajach battyckich.
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Druga polowa 2024 r. zapowlada sie
jako okres adaptacji

MANAGING PARTNER, POLAND, WHITE STAR REAL ESTATE
Bartosz Prytula

Pierwsze pétrocze 2024 r. przyniosto na rynku nieruchomosci w Polsce wiele
wyzwan i szans. Pozytywnie nastraja nas fakt, ze byt to czas bardzo praco-
wity, a to dzigki procesom komercjalizacji obiektéw biurowych. Dostrzegamy
lojalnos§¢é najemcoéw, ktérzy nie tylko przediuzajg umowy najmu w obecnych
lokalizacjach, ale tez dokonujg ekspansji na jeszcze wigksze powierzchnie
(przyktadem moggq tu byé biura LipCo Foods i Guess w Elektrowni Powisle czy
Novo Nordisk, Daikin i Stada w The Park Warsaw). To zobowiqzuje nas do dal-
szych dziatan na rzecz budowania trwatych relacji, szczegélnie w kontekscie
nowych projektéw, takich jak The Park Krakoéw.

Jednoczes$nie rosnie SwiadomosS¢ na temat aspektow ESG, zarébwno wsréd
najemcow biur, jak i magazyndw. Coraz wiecej firm zwraca uwage na zrowno-
wazony rozwoj, co sktania nas do inwestowania w modernizacje istniejgcych
obiektow i dostarczania szczegodtowych danych na temat naszych dziatan w za-
kresie zrbwnowazonego rozwoju. Wida¢ rowniez rosngce zainteresowanie kon-
cepcjq 15-minutowego miasta. Najemcy i pracownicy oczekujq szerokiej gamy
udogodnien w bliskim sgsiedztwie, co stawia przed nami wyzwanie zapewnienia
réznorodnych ustug w naszych kompleksach. To wymaga od deweloperow kre-
atywnego podejscia i elastycznosci w procesie komercjalizacii.

W nadchodzgcych miesigcach skupimy sie na dalszej komercjalizaciji naszych
kompleksow biurowych, z naciskiem na The Park Krakow. Planujemy roéwniez
publikacje raportu zrbwnowazonego rozwoju za rok 2023 mimo braku praw-
nego obowiqzku raportowania niefinansowego. Wierzymy, ze transparentnos$c
i odpowiedzialnos¢ sq kluczowe dla budowania dtugotrwatych relacji z naszymi
partnerami. Kontynuujemy takze rozwoj rynku magazynowego, ktory napedzany
jest nie tylko przez dynamiczny sektor e-commerce, ale rowniez przez rosng-
ce potrzeby logistyki i produkcji. Z optymizmmem patrzymy na drugie poétrocze,
gotowi dostosowac sie do zmieniajgcych sie warunkdw i realizowac ambitne
plany. Wierzymy, ze elastyczno$¢, innowacyjnos¢ i zaangazowanie pozwolg
nam sprostac oczekiwaniom rynku nieruchomosci.
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Drugi kwartal przyniost
lekkie schlodzenie popytu

WICEPREZES ZARZADU, DYREKTOR FINANSOWY, DOM DEVELOPMENT
Leszek Stankiewicz

Po rozgrzanym pod wzgledem sprzedazy 2023 r. oraz pierwszym kwartale
2024 r. w ostatnich miesigcach rynek mieszkaniowy w Polsce wszedt w faze
pewnej stabilizacji. Drugi kwartat przyniost lekkie schtodzenie popytu przy
jednoczesnej dalszej stopniowej odbudowie podazy mieszkah na rynku pier-
wotnym w najwiekszych aglomeracjach.

Brak jednoznacznych informagcji o tym, czy, kiedy i w jakiej ostatecznej formie
wprowadzony zostanie nowy rzqgdowy program preferencyjnych kredytow hi-
potecznych #nasStart, sprawiat, ze czes¢ nabywcodw wstrzymywata sie z decyzjq
0 zakupie mieszkania. Dzi§ wiemy, ze program nie ruszy przed 2025 r, dlatego
wielu klientdw zrezygnowato z dalszego oczekiwania. W Grupie Dom Deve-
lopment popyt na mieszkania wciqz pozostaje silny. Pozwala ham to osiggac
bbardzo dobre wyniki sprzedazowe. Drugi kwartat tego roku byt szostym z rzeduy,
w ktoérym nasza sprzedaz przekroczyta 900 lokali netto.

W ostatnich miesigcach uruchomiliSmy takze kolejne projekty o duzym poten-
cjale, m.n. Mokotow Sportowy w Warszawie, ktéry daje poczgtek nowej dzielnicy
mieszkaniowej, Apartamenty Park Matecznego w Krakowie tuz przy Parku Zdro-
jowym oraz Marina Hel Apartamenty przy Cyplu Helskim, nad samym morzem.

Celem Grupy Dom Development na rok 2024 pozostaje wzrost liczby sprze-
danych mieszkan w poréwnaniu z 2023 r, kiedy sprzedaz netto siegneta 3906
lokali. Mamy bardzo dobrqg sytuacje finansowq, brak zadtuzenia kredytowego
na koniec poétrocza, niemal rekordowq liczbe lokali w budowie oraz dtugq liste
atrakcyjnych projektéw, ktdre sukcesywnie wprowadzamy do sprzedazy. Spo-
dziewamy sie rowniez, ze 2024 r. bedzie bardzo dobry dla Grupy pod wzgledem
wypracowanych wynikdw finansowych, a te w duzej mierze zalezq od liczby
lokali przekazywanych nabywcom.

W pierwszej potowie 2024 r. Grupa Dom Development przekazata klientom 1637
lokali. W drugiej potowie roku rozpoczniemy przekazania w kolejnych projektach,
ktorych realizacja przebiega bez zadnych opdznieh. Z harmonogramow realizowao-
nych inwestycji wynika, ze duza liczba przekazan przypadnie na czwarty kwartat.
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W tym roku planujemy uruchomienie
minimum trzech nowych projektow

PREZES ZARZADU I DYREKTOR ZARZADZAJACY INWESTYCJAMI MIESZKANIOWYMI
W CORDIA POLSKA

Tomasz Lapinski

Pierwsze pétrocze 2024 r. zakonczyliSmy dobrym wynikiem — wprowadzili§my
na rynek 453 lokale i sprzedali§my 210 mieszkah. Aktualnie realizujemy projek-
ty mieszkaniowe w Warszawie, Krakowie, Poznaniu oraz Sopocie, ktére sg na
réznych etapach realizacji.

Budowa czesci z hich rozpoczeta w tym roku — sq to osiedla Hi Mokotow w War-
szawie, Craft Zabtocie w Krakowie i projekt mieszkalno-biurowy premium — Haf-
fnera Residence w Sopocie. Inne wejdq w kolejne etapy procesu budowlanego
- jak Modena w Poznaniu, gdzie budynek z pierwszego etapu wiasnie otrzymat
pozwolenie na uzytkowanie, a budowa drugiego etapu rozpocznie sie w drugie]
potowie roku, czy LeSna Sonata w Sopocie, ktorej realizacje zakohczymy w ciggu
najblizszych tygodni. Dla osiedla Villa Jaskowa Dolina w Gdansku zakonczyliSmy
budowe drugiego, ostatniego etapu i realizujemy odbiory mieszkan. We wszyst-
kich tych miastach planujemy tez poszerza¢ nasz bank ziemi.

Jeszcze w tym roku planujemy uruchomienie minimum trzech nowych pro-
jektéw: jednego w Gdansku i dwodch w Warszawie, oraz rozpoczecie drugiego
etapu budowy osiedla Modena w Poznaniu — to w sumie blisko 400 lokali. Nie
wykluczamy rozpoczecia pod sam koniec 2024 r. jeszcze jednego projektu
mieszkaniowego w stolicy, co przetozytoby sie na kolejne ok. 150 lokali na war-
szawskim rynku. Podsumowujgc, bedzie to bardzo réznorodna oferta, skiero-
wana do réznych grup klientow.

W Gdansku w nadmorskiej czesci dzielnicy Stogi planujemy przystgpienie do
realizacji kilkuetapowego kompleksu apartamentow inwestycyjnych. Bedzie to
wyjgtkowa inwestycja z bogatym zapleczem do relaksu, jok basen i spa, zlokali-

zowana tuz przy jednej z najpiekniejszych trojmiejskich plaz. Tzw. second home,

=)
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czyli drugi, czesto wakacyjny dom staje sie coraz popularniejszy. To rowniez dla
wielu klientow lokata kapitatu i sprawdzony sposdb na zysk z najmu nadmorskie-
go apartamentu. Zaprojektowane i wykonczone pod klucz apartamenty bedg
stuzyty caty rok, pozwalajgc korzystac z urokdw Gdanska w kazdym sezonie.

W Warszawie w dzielnicy Wilandw powstanie inwestycja apartamentow pre-
mium — butikowe osiedle w spokojnej, znakomitej lokalizaciji, z ciekawg, nowo-
czesnq architekturq. W tej samej dzielnicy planujemy jeszcze jeden kameralny
projekt mieszkaniowy.

To bedzie dla Cordia Polska bardzo intensywny rok, ktéry zapewni nam stabilny
rozwdj. Do konhca roku liczymy na stabilny rozwoj i wzrost sprzedazy. Bacznie
przyglgdamy sie tez planom uruchomienia nowego programu wsparcia kre-
dytobiorcow — Kredyt #naStart. Niestety nadal nie ma konkretnych informacii,
kiedy ruszy i na jakich doktadnie zasadach bedzie funkcjonowat. Warto pamie-
tac, ze program nie obejmie wszystkich chetnych do zakupu nowych mieszkan,
ale zauwazamy, ze czeS¢ potencjalnych nabywcodw czeka z podjeciem decyzji

do momentu jego doprecyzowania.
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proc. przynajmniej osiggat w pierwszej potowie roku
poziom e-commerce w obrocie handlowym w Polsce
w poszczegdinych miesigcach — podat Cushman & Wakefield
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DEWELOPERZY

Wygrywac beda bezpieczne
przystanie

PREZES ZARZADU EURO STYL, CZtONEK ZARZADU DOM DEVELOPMENT
Mikolaj Konopka

W pierwszym poétroczu 2024 r. Euro Styl sprzedat doktadnie 500 lokali netto,
co jest bardzo dobrym wynikiem, gdyz zrealizowali§my zatozony plan nawet
z kilkuprocentowg nawigzkg. W tym samym okresie wprowadziliSmy do
sprzedazy ponad 500 lokali. W drugim pétroczu zamierzamy zas znaczgco
zwigkszy¢ podaz naszych mieszkaf i apartamentow.

W planach mamy m.in. wprowadzenie do sprzedazy Jaskotczej — jest to pierwsza
inwestycja na Dolnym MieScie w Gdansku realizowana w ramach PPP, Osiedla
Warszawska — Swietnie zlokalizowanej inwestycji w lubianej czesci Gdanska,
tuz przy przystanku tramwajowym, oraz kolejnego etapu Osiedla przy Btoniach
w Rumii. Bedziemy tez dalej intensywnie kontynuowac dziatania w centrum
Gdanska, gdzie na postoczniowych terenach realizujemy Doki. Doskonate
lokalizacje, lubiane dzielnice i wysokiej jakosci produkt mieszkaniowy — na tym
bazujemy. Naszq oferte rozszerzamy tez o spektakularng inwestycje w Helu
z apartamentami inwestycyjnymi. Marina Hel Apartamenty, zlokalizowana nad
samym morzem, w pierwszej linii zabudowy, zapewni wyjqtkowe widoki na wode
i komfortowy wypoczynek. Ten luksusowy kompleks z bogatq infrastrukturg to
unikat na rynku nieruchomosci inwestycyjnych i juz teraz, w przedsprzedazy,
budzi ogromne zainteresowanie klientow.

Pozytywnie patrzymy na nadchodzgce miesigce i kwartaty. JesteSmy przekonao-
ni, ze tak jak do tej pory, atrakcyjnosc i réznorodnos¢ naszej oferty pozwolg nam
dalej realizowa¢ ambitne plany. Obecnie, przy stabilizujgcym sie popycie, wy-
grywac bedq bezpieczne przystanie, czyli silni, wiarygodni i gwarantujgcy jakose
deweloperzy. Warto zaznaczyC, ze Trojmiasto jest caty czas bardzo pozqgdang
destynacjq, nie tylko do mieszkania, lecz takze do inwestowania oraz posiadania
drugiego lokalu, co niewgtpliwie nadal bedzie nam sprzyjac.
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Widac¢ intensyfikacje dzialan
marketingowych

CEO OKAM CAPITAL
Marcin Michalec

Rynek nieruchomos$ci mieszkaniowych wszedt w faze stabilizacji cen. Na wzrost
aktywnosci deweloperdw i konieczno$€ wyrdznienia ofert wptywajg odtozona
w czasie decyzyjnos¢ zakupowa klienta, czeSciowo okres wakacyjny, a takze
- w niektérych miastach — konkurencyjna oferta mieszkan. Zauwazalna jest
intensyfikacja dziatafi marketingowych, w tym wprowadzanie na rynek ofert
zachecajgcych do zakupu lokali w okresie lipiec—sierpien.

Na znaczeniu zyskaty takie aspekty, jok: lokalizacja projektu mieszkaniowego,
standardy wykonczenia osiedli oraz zroznicowanie udogodnien dla mieszkan-
cow. Deweloperzy przyktadajq jeszcze wiekszg wage do jakosciowej obstugi,
zarbwno na poziomie sprzedazy, jok i odbioru mieszkan.

Roéwnoczesnie wyzwanie dla branzy stanowi ograniczony wybor dziatek pod
nowe projekty. Na rynkach duzych miast w Polsce nie ma juz tfatwo dostgpnych
gruntow. Tylko odwazni deweloperzy siegajqg po ztozone i hieoczywiste tereny
poprzemystowe. Grunty typu brownfield to przyjeta wiele lat temu przez Okam
strategia rozwoju, pozwalajgca na realizacje inwestycji w atrakcyjnych lokali-
zacjach, na terenach czesto zniszczonych. Potwierdzeniem obranego przez
firme kierunku biznesu jest m.n. zawarty w tym roku kontrakt na zakup dziatki
pod inwestycje z obszaru rewitalizacji todzi. Pozostajgc przy watku gruntow
pofabrycznych, nie mozemy nie wspomnieC o dziatce przy ul. Jagiellonskiej
w Warszawie, tu pracujemy nad | etapem najwigkszej w historii firmy inwestycji -
FSO Park. Na tegoroczne zakupy Okam sktadajq sie rowniez: grunt w aglomeragcji
warszawskiej z potencjatem do 1 tys. mieszkan oraz dziatka w Katowicach, na
ktorej moze powstac ok. 200 lokali.

Kontynuujemy tez projekty dotychczasowe. Do kohca 2024 r. oddamy do uzyt-
ku | etap Cityflow w Warszawie z 333 mieszkaniami oraz | faze Strefy Progress
w todzi z 270 lokalami. W procesie budowy sg inwestycja mieszkaniowa Now
w todzi, loftowy budynek Warzelnia by Bohema w Warszawie oraz ostatnia
faza Inspire w Katowicach.
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Rynek oczekuje spadku
stop procentowych

COUNTRY MANAGER, GRUPO LAR POLSKA
Renata McCabe-Kudla

Wyhamowanie na rynku mieszkaniowym tak po stronie popytowej, jak i po-
dazowej to chwilowy trend, ktoéry potrwaé¢ moze do kofca roku. Ozywienie po
stronie deweloperéw i klientdw powinno wréci¢ po Nowym Roku, wraz z ocze-
kiwang obnizkq stop procentowych.

Na rynku warszawskim, gdzie prowadzimy nasze inwestycje, sprzedaz mieszkan
w pierwszych dwoch kwartatach 2024 r. nieznacznie wyhamowata. Spodziewa-
my sig, ze jest to chwilowy trend — w ciggu ostatnich miesigcy ceny wzrosty tylko
nieznacznie, a podaz nowych lokali na rynku stotecznym jest wyraznie nizsza od
dtugoterminowej Sredniej. W obu naszych obecnych inwestycjach w Warszawie
— oddanym niedawno do uzytku osiedlu Lizbohska na Saskiej Kepie oraz realizo-
wanym jeszcze projekcie Ursyndw#22 pozostato juz niewiele wolnych mieszkan.
Dzigki doskonatym lokalizacjom, dostgpowi do rozbudowanej infrastruktury
i dobrej relacji oferowanej jakosci do ceny od samego poczgtku inwestycje te
cieszyty sie duzym zainteresowaniem klientow.

Sytuacja na rynku mieszkaniowym do konca roku nie ulegnie wigkszym zmia-
nom. Deweloperzy obecnie wprowadzajg niewiele nowych inwestycji, w zwigzku
z czym podaz lokali na rynku pozostanie ograniczona. Istotng barierq jest wcigz
niska dostepnos¢ dziatek pod zabudowe. Po stronie popytowej ozywienie powin-
no nadejs¢ na poczqtku przysztego roku wraz z wyczekiwang przez nabywcow
obnizkqg stop procentowych. Poprawi to zdolnos¢ kredytowq kupujgcych i obnizy

koszt kredytow hipotecznych.

Ten czas wykorzystamy na przygotowanie nowych projektow w kilku dzielnicach
Warszawy, ktore zrealizujemy w ramach umaow joint venture z naszymi partne-
rami — Develiq oraz Hannerem. Formuta JV umozliwi nam realizacje projektow
w wigkszej skali. Szacujemy, ze mamy szanse sprzedawac¢ na rynku warszawskim
docelowo ok. 1 tys. mieszkan rocznie. Dodatkowo planujemy wejscie na rynek
prywatnych akademikow (PBSA). Procedujemy umowe z duzym miedzynarodo-
wym operatorem domow studenckich. W drugiej potowie roku bedziemy szukaé

finansowania dla tych inwestycji. Planujemy w najblizszych latach dostarczyc
zakom w Warszawie, Krakowie i we Wroctawiu co hajmniej 2 tys. tozek.
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Realizujemy strategie rozwoju N
w Polsce

DYREKTOR GENERALNY, MOMENTUM LEISURE
Wouter Dekkers

Pod koniec czerwca Momentum Leisure $wigtowato otwarcie swojego trzecie-
go parku tematycznego w Polsce — Majaland Gdarfisk. Po sukcesach Majaland
Kownaty (2018) i Majaland Warsaw (2022) jako amsterdamski deweloper
i operator parkéw tematycznych umochniliSmy naszg pozycje na dynamicznie
rozwijajgcym sie rynku Europy Srodkowo-Wschodniej.

Otwarcie parku w Gdansku zostato uswietnione podpisaniem dwdch znaczg-
cych umow licencyjnych z Peyo Company oraz Nickelodeon. Naszym celem jest
ciqggte wzbogacanie portfolio naszych parkdw o atrakcyjng rozrywke i atrakcije
dla catej rodziny. Momentum Leisure dysponuje kapitatem w wysokosci 150 min
euro, co pozwala nam na dynamiczny rozwoj. Obecnie jesteSmy wtascicielami
i operatorami trzech parkdw rozrywki w Polsce.

W kwietniu 2024 r. ogtosiliSmy nawigzanie partnerstwa z Mitiska-REIM, co zaowo-
cuje budowq czwartego parku tematycznego na potudniu Polski, w bezposred-
nim sgsiedztwie najwiekszego centrum handlowego Mitiska-REIM w Gliwicach.
JesteSmy juz na etapie planowania i projektowanio, dgzgc do stworzenia
harmonijnego potgczenia miedzy parkiem handlowym a parkiem rozrywki. Po
otwarciu Majaland Gliwice stanie sig istotnym pracodawcg w regionie, oferujgc
okoto 200 miejsc pracy, analogicznie do parku w Gdansku.

Posiadamy ponad 200 hektaréw gruntéw inwestycyjnych w Polsce i Rumunii,
co pozwala nam obstugiwac rynek liczgcy 55 min oséb z obiecujgcymi progno-
zami gospodarczymi. Naszym celem jest stac sie czotowym graczem w branzy
czasu wolnego w Europie Srodkowo-Wschodniej.
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Gleboko wierzymy w potencjat
polskiego rynku

CO-CEO, SPEEDWELL
Didier Balcaen

Ekspansja na rynek polski jest dla Speedwell strategicznym posunigeciem.
Nasz rumunski zespdt znacznie sige rozwingt pod wzgledem wielkosci, wiedzy
i niezaleznosci, co zapewnia nam odpowiednie zaplecze do migdzynarodowej
ekspansiji. Polska, bedgca najwiekszym i najbardziej stabilnym krajem w re-
gionie Europy Srodkowo-Wschodniej, stanowi logiczny kolejny krok w naszej
strategii rozwoju.

Dywersyfikujgc swojq obecnos¢ w roznych krajach, mozemy skutecznie roztozy¢
ryzyko gospodarcze i polityczne oraz zwiekszy¢ naszg odpornosc na wahania
rynkowe. Zardwno rynek rumunski, jak i polski oferujg znaczny potencjat wzrosty,
co czyni je idealnymi dla naszych planéw ekspansji. Siina gospodarka Polski,
dynamiczny rynek nieruchomosci i duzy popyt na wysokiej jakosci nierucho-
mosci doskonale wpisujg sie w naszq wizje. Projekty Speedwell spetniajg naj-
wyzsze europejskie standardy i sq certyfikowane w systemach BREEAM i WELL.
Realizujemy je zgodnie z zasadami zrbwnowazonego rozwoju, koncentrujqc sie
na rewitalizacji miast. Nasze inwestycje obejmujq otwarte i zielone przestrzenie
oraz wygodny dostep do niezbednych udogodnien, a takze sqg strategicznie
umiejscowione w najlepszych lokalizacjach, aby zapewni¢ ich mieszkahcom
komfortowe zycie w mysl koncepcji miasta 15-minutowego.

W nadchodzgceych latach bedziemy sie koncentrowac zardwno na konsolidacii
naszej obecnosci w Rumunii, jak i na rozszerzaniu naszej obecnosci w Polsce.
W Rumunii bedziemy nadal rozwijac¢ swoje portfolio, ktdre obejmuje okoto 150 tys.
mkw. powierzchni biurowych i handlowych, ponad 6 tys. mieszkah oraz 23 tys.
mkw. wysokiej jakosci powierzchni magazynowej dia MSP o nazwie SpacePlus.
tgczna wartos¢ naszego portfela w tym kraju to okoto 1,5 mlid euro.

Mamy ambitne plany zbudowania w Polsce portfolio zblizonej wielkosci. Nasze
kluczowe cele akwizycyjne bedq obejmowac rozne klasy aktywow, takie jak
PBSA (purpose-built student accommodation), PRS (private rented sector),
nieruchomosci przemystowe oraz mieszkaniowe na sprzedaz. Projekty te obej-
maq wszystkie gtdwne miasta w Polsce, w tym Warszawe i najwigksze osrodki
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regionalne. Gtgboko wierzymy w potencjat polskiego rynku i catego regionu
Furopy Srodkowo-Wschodniej. Nasza wizja zrownowazonej przysztosci znaj-
duje odzwierciedlenie we wszystkich projektach Speedwell, ktorych celem jest
tworzenie tetnigcych zyciem spotecznosci. Nasze zaangazowanie Nna rzecz
nastepnego pokolenia znajduje odzwierciedlenie m.in. w nowych projektach
domow studenckich, ktére wyrdzniajg sie innowacyjnoscig oraz rewitalizowa-
niem istniejgcej tkanki miejskie;.

Speedwell Swigtuje dziesieciolecie udanej dziatalnosSci w Rumunii na pozyciji
jednego z najbardziej aktywnych deweloperdw w tym kraju, 0 znaczgcej obec-
noSci w Bukareszcie i innych duzych miastach regionalnych. Wejscie na polski
rynek oznacza dla nas zwiekszenie skali dziatalnosci i rozszerzenie naszych
wptywow, a takze dostarczanie jeszcze wigkszej liczby wysokiej jakosci zrow-
nowazonych projektow, ktore bedq spetniac potrzeby dzisiejszych i przysztych
spotecznosci.

min mkw. wynosi catkowita podaz nowoczesnych
powierzchni przemystowo-logistycznych w regionie
13 panstw Europy Srodkowo-Wschodniej. Polska
pozostaje najwiekszym rynkiem przemystowo-
logistycznym w catym regionie CEE-13 z podazq
stanowiqcq 45 proc. catkowitych zasobdw regionu
— podliczyt Colliers
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Transformacja trwa

MANAGING PARTNER W CORNERSTONE INVESTMENT MANAGEMENT
Pawel Debowski

Rynek biurowy, szczegblnie w Warszawie, wcigz przechodzi proces transfor-
maciji. Pandemia COVID-19 oraz sytuacja geopolityczna wywarlty znaczqcy
wpltyw na model pracy i postrzeganie biura. W odpowiedzi ha te zmiany biura
sq teraz projektowane jako bardziej elastyczne i dostosowane do wspbtpracy,
z wigkszym naciskiem na przestrzenie wspdlne i strefy do spotkan.

Dodatkowo wzrosto znaczenie technologii w zarzgdzaniu biurami. Inwestycje
w nowoczesne systemy zarzgdzania budynkami, inteligentne rozwigzania
i technologie wspierajgce zdrowie pracownikéw, takie jok nowoczesne systemy
wentylacyjne i antybakteryjne powierzchnie, staty sie priorytetem. Coraz bardziej
widocznym i zyskujgcym na znaczeniu zjowiskiem sg gruntowne modernizacije
istniejgcych nieruchomosci. Obserwujemy proces przemodelowania funkcji
i wyglgdu przestrzeni biurowych, ktore muszg by teraz bardziej elastyczne,
technologicznie zaawansowane i dostosowane do potrzeb pracownikow w dy-
namicznie zmieniajgcym sig otoczeniu. Przyktadem tego jest realizowana przez
Cornerstone Investment Management przebudowa budynku V Tower.

Rewitalizacja istniejgcych budynkdw biurowych stanowi najlepsze rozwiqzanie
pod wzgledem ekologicznym w kontekScie dziatanh deweloperskich. Eksperci
zgodnie twierdzg, ze modernizacja i wyposazenie istniejgcych biurowcow w naj-
nowsze technologie i funkcjonalnosci, zamiast ich wyburzania i budowy nowych
obiektow, jest najkorzystniejszym podejsciem, zgodnym z zasadami szeroko
pojetego zrbwnowazonego budownictwa. Przebudowa i odnowienie budynku
V Tower odpowiada na potrzeby rynku zarédwno pod wzgledem nowoczesnej
powierzchni biurowej, jak i troski o Srodowisko. Dekarbonizacja, redukcja sladu
weglowego oraz ograniczenie zuzycia energii elektrycznej to kluczowe hasta na
rynku nieruchomosci. Rozumiejgc zmieniajgce sie potrzeby rynku, odpowiada-
my Na nie poprzez rewitalizacje jednego z najbardziej ikonicznych budynkdw
w Warszawie.
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Strategiczne lokalizacje
1 ZrOwnowazony rozwoj

GROUP COMMERCIAL DIRECTOR, MANAGING DIRECTOR W ACCOLADE POLSKA
Joanna Sinkiewicz

Accolade celuje z inwestycjami w strategiczne lokalizacje, umacniajgc swojq
pozycje w regionie Europy Srodkowo-Wschodniej. Stawia na zrébwnowazony
rozwoj z korzysciq dla klimatu i najemcéw.

Accolade jako inwestor i dtugoterminowy wtasciciel obiektdow magazynowo-
-przemystowych obecny jest na polskim rynku nieruchomosci od niemal dekady.
Od poczgtku dziatalnosci w Polsce priorytetowo traktujemy potrzeby najemcow
i zapewniamy im odpowiedniq przestrzen do rozwoju biznesu. W tym momencie
nasze portfolio w Polsce obejmuje 27 nowoczesnych parkdw przemystowych,
ktore maijq liczne ekologiczne certyfikacje.

Jako inwestor i zarzgdca koncentrujemy sie na efektywnym wykorzystaniu poten-
cjaty, ktéry zauwazamy w réznych regionach Polski. Skupiamy sie na lokalizacjach
strategicznych, takich jok wojewddztwo zachodniopomorskie czy lubuskie. Re-
giony te sq niezwykle istotne, szczegdlnie dla firm obstugujgcych rynek niemiecki
i rynki skandynawskie, przede wszystkim z uwagi na ich bliskos¢, bardzo dobre
potgczenia komunikacyjne oraz wyraznie nizsze koszty prowadzenia dziotalnosci.

Inwestujemy réwniez w innych europejskich krajach, bedqc jednym z najwiek-
szych funduszéw dziatajgcych w tym segmencie rynku. Na arenie migdzynarodo-
wej naszg ambicjq jest wkraczanie na nowe rynki m.n. wraz z najemcami, ktorzy
znajq nas z dotychczasowych lokalizacji. Kilka miesigcy temu zadebiutowalismy
w Chorwaciji. Ta ekspansja nie tylko rozbudowuje portfolio Accolade, ale réwniez
umacnia naszg pozycje w regionie Europy Srodkowo-Wschodniej. W planach
mamy dalszy wzrost firmy, chcemy realizowac¢ kolejne projekty w zgodzie z zasa-
dami zrownowazonego rozwoju. To nadal kluczowy element naszej strategii in-
westycyjnej. Wspotczesne wyzwania wymagajq od nas elastycznosci i szybkiego
reagowania na zmieniajgce sig realia gospodarcze.

W czerwcu wyemitowalismy takze pierwsze green bonds w Czechach. Pierwot-
nie planowana emisja o wartosci 15 mid koron zostata wyprzedana w ciggu
zaledwie tygodnia. Zainteresowanie inwestorow zaréwno instytucjonalnych, jak
i detalicznych przerosto nasze najsmielsze oczekiwania, jednoczesnie potwier-
dzajqc, ze kierunek, w ktérym zmierzamy, jest stuszny.
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Miejscowy kapital ratuje rynek

MANAGING DIRECTOR W LOGICENTERS POLAND
Soren Rodian Olsen

Sytuacje inwestycyjng na rynku nieruchomosci ratujg lokalni inwestorzy wita-
snym kapitatem. Migdzynarodowi gracze powinni wréci¢ do Polskiw 2025 roku.

Oczekiwania rynku nieruchomosci na ozywienie po obserwowanym spowolnie-
niu w IV kwartale 2023 r. nie znalazly potwierdzenia w rzeczywistosci. Pierwsza
potowa 2024 r. przyniosta kontynuacje zmniejszonej aktywnosci zaréwno wsréd
najemcow, jak i inwestorow, co wynika przede wszystkim z utrzymujgcej sie
niskiej ptynnosci finansowej. Warto przy tym zwrécic uwage na stabilny poziom
pustostanow, ktore sq wynikiem spadajgcej podazy nowych powierzchni przy
zwalniajgcym popycie ze strony najemcow.

Kapitat, ktéry jest obecny na rynku, pochodzi gtéwnie z Europy Srodkowo-
-Wschodniej oraz krajow battyckich i nordyckich. Mimo to w sektorze logistycz-
no-przemystowym pojawiajq sie oznaki optymizmu. W drugim kwartale tego
roku zostato zawartych kilka duzych umow najmu, a w ramach aktywnosci
inwestycyjnej niektére aktywa i portfele na sprzedaz weszty w faze wytgcznosci.
Najatrakcyjniejsze projekty finansowane sq kapitatem wtasnym inwestorow
oraz diugiem. Natomiast miedzynarodowi inwestorzy core pozostajqg nieaktywni
i naich powrdt na polski rynek nieruchomosci przypuszczalnie bedziemy musieli
poczekac do 2025 r.

Mimo wyzwah rynkowych w Nrep konsekwentnie realizujemy strategie rozwoju
na polskim rynku magazynowym oraz living. Nasze obecne aktywa przynoszq
wyniki zgodne z zaktadanymi biznesplanami, ale do analizy nowych projektow
inwestycyjnych podchodzimy z rozwagq. JesteSmy przekonani, ze kolejne 6-12
miesiecy pozwoli nam zrealizowac nowe, atrakcyjne przedsigwziecia.
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Core'ow1 inwestorzy jeszcze
do polski nie wrécili

HEAD OF POLAND, NREP
Maciej Piotrowicz

Cho¢ inwestorzy z poiki core i core+ wcigz do Polski nie wrécili, nalezy sie spo-
dziewaé wzrostu ich aktywnosci w poszukiwaniu jakosciowych i odpornych na
recesje projektéw. Ozywienia inwestycyjnego w rodzimej mieszkaniéwce, ktéra
charakteryzowata sie najnizszym poziomem rozwoju na rynku inwestycyjnym,
spodziewam sie pdzniej w porébwnaniu z innymi segmentami.

Dotychczas rok 2024 nie zaskoczyt nas i pomimo silnych fundamentow makro-
ekonomicznych polskiej gospodarki nie bylismy swiadkami gwattownego wzro-
stu wolumendw inwestycji na rynku nieruchomosci. W mojej ocenie mozemy sie
spodziewac stopniowego wzrostu aktywnosci.

Podobne trendy mozna zaobserwowaé na rynku mieszkaniowym, ktory obok
sektora logistycznego stanowi gtowny obszar dziatalnosci Nrep w Polsce.
Obecnie aktywni pozostajg tu gtownie inwestorzy operatorzy, ktorzy realizujg
projekty samodzielnie lub nabywajg je w formule forward. Biorgc pod uwage,
ze segment mieszkaniowy w Polsce charakteryzowat sie najnizszym poziomem
rozwoju na rynku inwestycyjnym w nieruchomosci, mozna sie spodziewac, ze
wzrost aktywnosci transakcyjnej w tym obszarze nastqpi prawdopodobnie
z opdznieniem w pordownaniu z bardziej rozwinietymi segmentami. Warunkiem
koniecznym bedzie dostgpnosSc produktdw inwestycyjnych, ktore przyciqgng
kapitat typu core/core+.

Mimo ze sytuacja w sektorze mieszkaniowym wydaje sie mniej korzystna niz
w momencie rozpoczecia dziatalnosci Nrep w Polsce w 2021 r, niezmiennie
wierzymy w jego potencjat i konsekwentnie realizujemy naszq strategie. Sku-
piamy sie na rozwoju dwdch platform — mieszkan na wynajem, oferowanych
pod markq Lett, oraz innowacyjnego produktu colivingowego pod markg Noli
Studios. W tym roku powiekszylismy nasze portfolio o dwie inwestycje, udostep-
niajgc najemcom m.in. nowy budynek z blisko 180 mieszkaniami na wynajem
pod nazwq Lett Markowska w Warszawie. W najblizszych miesigcach otworzymy
kolejne Noli Studios. Planujemy tez nowe projekty w Warszawie, we Wroctawiy,
w Gdansku i Krakowie. JesteSmy otwarci na wspotprace z roznymi podmiotami
poprzez partnerstwa lub joint venture oraz rozwdj innych produktdw w ramach
sektora living.
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Aktywnie badamy
nowe mozliwosci inwestycyjne

DIRECTOR — COUNTRY HEAD OF PORTFOLIO MANAGEMENT, REVETAS CAPITAL
Antonio Pomes

W 2024 r. rynek najmu w pozacentralnych obszarach Warszawy i Krakowa od-
notowuje wzrost liczby transakcji. W naszym portfelu w tym roku podpisaliSmy
nowe umowy najmu przekraczajgce 7 tys. mkw. biur.

Najemcy sq obecnie bardziej sktonni do zawierania umoéw na dtuzszy okres
(od 7 do 10 lat), co stanowi zmiane w stosunku do preferencji dia umow krot-
koterminowych po pandemii COVID-19. Znaczqcy nacisk ktadzie sie na kwestie
srodowiskowe, spoteczne i zwiqzane z zarzgdzaniem (ESG), w szczegolnosci
kwestie Srodowiskowe. Podczas procesdw odnawiania i wynajmu najemcy pre-
ferujg inwestycje w rozwigzania przyjazne dla Srodowiska zamiast tradycyjnych,

krzykliwych aranzacji wnetrz, jak to miato miejsce w przesztosci.

Polityka home office jest nadal powszechna w wielu firmach, zwtaszcza
w krakowskich sektorach BPO i IT, ale nastepuje stopniowe przejscie w kierunku
hybrydowego modelu pracy wymagajgcego obecnosci w biurze przez dwa
lub trzy dni. Co wiecej, najemcy poszukujq lokalizacji, ktore odzwierciedlajq ich
tozsamos¢ i wartosci, w tym odpowiedzialno$¢ srodowiskowq, inkluzywnos§¢, za-
angazowanie spoteczne, udogodnienia, zrdwnowazong mobilnos¢ i inicjatywy
charytatywne.

W drugiej potowie 2024 r. Revetas skoncentruje sie na inicjatywach zwigzanych
z zarzqgdzaniem aktywami, prowadzgc negocjacje w sprawie odnowienia du-
zych powierzchni biurowych w swoim portfelu. W odpowiedzi na wysoki popyt na
powierzchnie mieszkalne podejmowane sq wysitki w celu zwigkszenia wartosci
aktywdw poprzez zmiang przeznaczenia gruntdw z biurowych na mieszkalne.
Ponadto Revetas aktywnie bada nowe mozliwosci inwestycyjne w réznych sek-
torach rynku.



\

>
N
ox
o
=
(72
W
=
=
w
-l
—
g
O
(2}
<
o
=

REIT-y generujg solidne
wyniki operacyjne

CZLONEK ZARZADU MOUNT TFI1 ZARZADZAJACY FUNDUSZEM MGRN
Jakub Pacholec

Pierwsze pétrocze 2024 r. w kontekscie REIT-6w byto bardzo interesujgce
zaréwno dla polskiego rynku, jak i dla Mount TFI. Pierwszy kontekst to przede
wszystkim powrét do dyskusji publicznej tematu wprowadzenia REIT-6w do
polskiego prawodawstwa. Rozpoczgt jg minister finanséw, a resorty rozwoju
i finanséw rozmawiajq z przedstawicielami rynku o ksztaicie tej ustawy. Wydaje
sig, ze rzqd jest zdeterminowany, by wprowadzi¢ takie narzedzie oszczedzania
i pozwoli€ Polakom czerpac¢ zyski z nieruchomosci.

Temat ten zbiegt sie w czasie z wprowadzeniem na GPW certyfikatow inwesty-
cyjnych naszego funduszu Mount Globalnego Rynku Nieruchomosci FIZ (MGRN),
ktory jest oparty na Swiatowych REIT-ach. Dopoki w Warszawie nie ma noto-
wanych REIT-6w, MGRN jest by-passem, dzieki ktéremu polscy inwestorzy majq

mozliwos¢ ekspozyciji na te klase aktywow.

Wierze, ze druga potowa roku przyniesie Polsce dobre prawo o REIT-ach, dzigki
czemu dotgczylibysmy do grona niemal 50 krajéw oferujgcych takie rozwigza-
nie. Musze przyznac, ze tym razem wida¢ determinacje. Spotykajq sie szerokie
zespoty robocze, gtos rynku jest stuchany przez ustawodawce. Przy sprawnym
procesowaniu juz w pierwszej potowie 2025 r. na GPW mogtyby pojawicC sie
pierwsze REIT-y.

Dla szerokiego rynku REIT druga potowa tego roku powinna by¢ takze momen-
tem rynkowego odbicia. Mamy za sobg pierwszg od dawna obnizke stop pro-
centowych w strefie euro, a na horyzoncie obnizki w pozostatych gospodarkach
rozwinietych, w tym USA. Wyceny sg nadal bardzo atrakcyjne, a perspektywy —
obiecujqce. REIT-y generujq solidne wyniki operacyjne i generalnie majq dobre
bilanse, wigkszoS¢ sektoréow ma potencjat zwiekszania czynszow. Historycznie
czas obnizek stop procentowych byt niemal zawsze korzystnym Srodowiskiem
dla rynkéw REIT.
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Quo vadis, real estate?

CEO FIRMY GREENFIELDS
Aleksandra Wolodzko

Blisko 20-letnie doSwiadczenie na rynku nieruchomosci, profesjonalny zespot
o najwyzszych kompetencjach doradczych dzi§ juz nie wystarczq. Dlatego
stawiamy na kreatywne podejscie do potrzeb i oczekiwan klientéw oraz szyb-
kie reagowanie na zmiany, ktérych w 2024 r. nie brakuje.

W I potroczu 2024 r. rynek mieszkaniowy byt peten wyzwan, dodatkowo padt
na niego cien wybordw samorzqgdowych, przed ktorymi debate polityczng
rozgrzewaty kwestie polityki mieszkaniowej, wysokich cen mieszkan oraz ich do-
stepnosci. Nie byly to sprzyjajgce warunki do podejmowania decyzji i tworzenia
dobrych przepisdw administracyjnych. Na szczescie widac pierwsze oznaki nor-
malizacji sytuacji w urzedach i wigkszg otwartos¢ na dialog, ktory bywa trudny
i wymagajqcy, ale jest tez konstruktywny, bo przyswieca nam wspolny cel — czyli
zwiekszenie dostepnosci lokali i poprawa jakosci zycia mieszkahcow.

Druga potowa 2024 r. bedzie sie charakteryzowaé kontynuacjq wzrostu cen,
cho¢ w bardziej umiarkowanym tempie, z wyzwaniami podazowymi i wysokimi
kosztami finansowania. Branza pozostaje tez z wieloma niewiadomymi, jak np.
w kwestii wydtuzenia obowigzywania lex deweloper, wprowadzenia nowego
programu wsparcia kredytowego, ustawy ,schronowej” czy opracowania plo-
now ogodlnych i strategii w ramach reformy planowania i zagospodarowania
przestrzennego. Czas mija nieubtaganie, a znakdw zapytania z kazdym dniem
przybywa. Deweloperzy, mimo wyzwan, kontynuujq realizacje nowych projektow,
ktore majg na celu zaspokojenie popytu.

Ceny sie ustabilizowaty, utrzymujgc sie na wysokim poziomie, jednakze przy
braku rzgdowego programu wsparcia sytuacja oséb chcqgcych kupic nowe
mieszkanie na kredyt znaczgco sie pogorszyta, co skonczyto sie wyhamowaniem
sprzedazy. Wzrost cen mieszkan oraz zmniejszajgca sie dostepnosc kredytow
powodujq rosngce zainteresowanie najmem jako alternatywq dla mieszkah na
sprzedaz. Mtodzi chcg mieszka¢ samodzielnie, ale bez zobowigzan kredytowych
na kolejnych 30 lat. 2
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Akademiki weszty w dynamiczng faze rozwoju, wchodzq na rynek nowi inwe-
storzy, realizuje sie duzo projektow w wiekszych osrodkach akademickich w Pol-
sce. Dtugoterminowe prognozy demograficzne wskazujg na wyludnianie sie
mniejszych oSrodkdw i przenoszenie sie mieszkancow do najwigkszych miast,
co rowniez wptynie na zwigkszone zapotrzebowanie na nieruchomosci w tych
aglomeracjach. Starzejqgce sig spoteczenstwo z catq pewnosciq bedzie tez wy-
muszac rozwoj rynku ustug senioralnych.

Rynek biurowy liczy na poprawe koniunktury. Starsze biurowce, zgodnie z nowym
trendem, przechodzg w faze zmiany ich funkcji bgdz sq catkowicie wyburzane.
Wtasciciele starszych budynkow biurowych i niektorych centréw handlowych
bedq musieli sie zmierzy¢ z przeszacowaniem ich wartosci i wycenq opartg
na potencjale zabudowy dziatki, a nie na obecnych stawkach czynszu i stopie
kapitalizacii.

Kwestie zwiqzane ze Srodowiskiem, z zielonq transformacijq i ESG stajq sie priory-
tetem. Deweloperzy coraz czgsciej stawiajg na dekarbonizacje budynkdw, obieg
zamkniety i recykling materiatow budowalnych oraz zapewnienie energoosz-
czednych, zdrowych i proekologicznych warunkow do mieszkania.

Nasza nowa dywizja biznesowa — Greenfields Renewable Energy — rowniez
wpisuje sig w te trendy. RozpoczeliSmy procedowanie pierwszego etapu
farmy fotowoltaiczne] w wojewddztwie wielkopolskim, ktéra dostarczy nawet
100 MWp zielonej energii. Pozyskujemy klientdw z sektora data center, logistyki,
magazynow i retail, dla ktorych przygotowujemy innowacyjne projekty oparte
na pozyskiwaniu energii z witasnych zrodet OZE. Zarzgdzamy duzym portfelem
aktywow gruntowych naszego klienta, w ramach ktérego atrakcyjne okazaty sie
inwestycje w energie odnawialng.

Warto tez zwrécic uwage, ze na aktywnos¢ i decyzje zakupowe miedzynarodo-
wych inwestoréw wptyng¢ mogg wyniki wyborow parlamentarnych w Europie,
ale przede wszystkim nadchodzgce wybory prezydenckie w USA. Nie mnigj
widoczne jest niestabngce zainteresowanie zagranicznych funduszy rynkiem
polskim.

proc. — w takim przedziale ma
sig utrzymac globalny wzrost

gospodarczy w drugiej potowie
— 2024 r. i pierwszej potowie 2025 r.
' ' wedtug ankiety przeprowadzone;

przez Oxford Economics
w Srodowisku biznesowym
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Polski rynek magazynowy
na tle Europy

DYREKTOR DZIAtU BADAN RYNKOWYCH | DORADZTWA, LIDER DS. ESG, NEWMARK POLSKA
Agnieszka Giermakowska

Polska szturmem weszia na europejski rynek magazynowy, dostarczajgc
w ostatniej dekadzie ponad 25 min mkw. nowoczesnej powierzchni magazy-
nowo-przemystowej. Dzigki temu jest jednym z najmtodszych rynkéw maga-
zynowych w Unii Europejskiej oraz trzecim pod wzgledem wielkosci zasobdw,
ktére juz w 2025 r. przekroczg 35 min mkw. Wiecej magazynéw w UE majq
jedynie Niemcy i Francja.

Nie uwzgledniajgc renegocjacji, w 2023 r. na 12 gtbwnych rynkach magazyno-
wych UE najemcy wynajeli tgcznie ponad 22 min mkw.,, z czego ponad 75 proc.
przypadto na pierwszq pigtke, czyli Francje, Holandig, Hiszpanig, Niemcy i Polske.
Popyt na nowoczesng powierzchnie magazynowo-przemystowq w pierwszych
trzech miesigcach 2024 r. na najwiekszych rynkach UE tylko nieznacznie prze-
kroczyt 45 min mkw., ale kolejne kwartaty mogq przynieS¢ wzrost aktywnosci
najemcow. Z kolei zainteresowanie polskim rynkiemn magazynowym utrzymuije
sie na stosunkowo wysokim poziomie. Biorgc pod uwage Srednioroczny popyt
netto w Polsce, ktory w latach 2014-2023 wynosit ok. 3,3 mIn mkw, mozemy
sie spodziewac podobnego wolumenu w catym 2024 r. Natomiast catkowity
wolumen transakcji najmu w Polsce — wliczajgc renegocjacje umoéw — moze
przekroczy¢ w tym roku 5 min mkw.

Deweloperzy na europejskim rynku magazynowym wykazujq ostroznos¢ w po-
dejmowaniu decyzji o rozpoczynaniu nowych inwestycji, co przektada sie na
umiarkowang aktywnos¢ deweloperskq. Na koniec pierwszego kwartatu 2024 r.
na gtownych rynkach magazynowych UE w budowie znajdowato sie niewiele
ponad 16 min mkw.,, z czego projekty realizowane na zasadach spekulacyjnych
stanowity ok. 40 proc. Polska pozostaje liderem pod wzgledem powierzchni
magazynowej w budowie w UE. W trakcie realizacji sq inwestycje o tgcznej po-
wierzchni 2,3 min mkw. — to znacznie wiecej niz we Francji (ok. 1,5 mIn mkw.) czy
w Niemczech (ok. 1 min mkw. na gtéwnych rynkach), co sprawia, ze jest ona
najszybciej rozwijajgcym sie rynkiemn magazynowym w UE.

Sredni wspoétczynnik pustostanéw w Unii wynosi obecnie ok. 5 proc, ale znaczg-

co rézni sie w zaleznosci od lokalizacji i waha sie od ok. 2 proc. w Czechach czy
Danii do ponad 8 proc. w Hiszpanii, Polsce czy na Wegrzech. PROPERTY
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Mokotow staje sie coraz bardziej
atrakcyjny

PARTNER BROOKFIELD PARTNERS
Jakub Sarzynski

Pierwsze pétrocze 2024 r. na rynku biurowym nikogo nie zaskoczyto — obser-
wujemy kontynuacje trendéw z 2023 r. Poziom czynszéw najmu sig¢ ustabilizo-
wat. Za najem biura dalej ptacimy mniej niz w duzych miastach panstw Unii
Europejskiej. Za najlepiej zlokalizowane moduty biurowe w Warszawie trzeba
zaptaci€ miesiecznie nawet 30 euro za 1 mkw., czyli o 5 euro wigcej niz 4 lata
temu. Z drugiej strony mozemy tez wynajg¢ wysokiej jakosci biuro za 15 euro za
1 mkw. na Mokotowie, ktory staje sie coraz bardziej atrakcyjny.

Rynek warszawski jest duzo bardziej stabilny od miast regionalnych pod kgtem
popytu — od kilku kwartatdow pustostany to ok. 12 proc, w regionach siegajq one
nawet 20 proc. Rynek najmu z kwartatu na kwartat wraca do normalnosci sprzed
pandemii. Duze organizacje chcg, aby ich pracownicy korzystali jok najczesciej
z biura. Najemcy nie zadajq sobie pytania, czy w ogodle potrzebujq biurag, tylko jak
zaprojektowac biuro w sposdb najbardziej efektywny i atrakcyjny dla pracowni-
kow. Prognozujemy stabilng sytuacje na rynku rowniez w drugiej potowie 2024 .

Najwigkszym wyzwaniem w dalszym ciggu jest utozenie struktury transakcji naj-
mu, aby najemca dostat wysokiej jakosci fit-out, partycypujgc w kosztach jego
wykonania w jak najmniejszym stopniu. Jednym z rozwigzan jest wydtuzenie
umowy najmu, stgd obserwujemy wiecej umow z czasem najmu 7110 lat. Widzi-
my, jak wysokie koszty fit-outu majq coraz wigkszg znaczenie w catej transakcji
najmu i jok wazne sq dla najemcow atrakeyjnie i funkcjonalnie zaprojektowane
wnetrza. Naturalng odpowiedziq jest ustuga Design & Build, ktorg Swiadczymy
i rozwijamy od kilku miesigcy. Dzieki wewnetrznemu zespotowi architektow, in-
zynierow i wykonawcow jesteSmy w stanie dostarcza¢ powierzchnie pod klucz
szybciej i taniej, co przektada sie istotnie na poprawe warunkdw najmu dla
naszych klientow.

Deweloperzy z kolei nadal wstrzymujq sie z budowg nowych projektow, widzgc
ograniczone mozliwosci ich sprzedazy i agresywne podejscie kupujgcych. Ko-
lejne kwartaty raczej nie przyniosq wiekszych zmian, poniewaz projekty mieszka-
niowe obecnie sq duzo bardziej rentowne niz biurowe.
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Proba powrotu do normalnosci

EKSPERT PORTALU RYNEKPIERWOTNY.PL
Jaroslaw Jedrzynski

Poczqgtek tego roku zaznaczyt sie jako okres, w ktérym rynek nieruchomosci po
dtuzszym czasie stymulowania réznego typu silnymi bodzcami, jak program
Bezpieczny Kredyt 2 proc., moégt podjgé prébe powrotu do normalnosci, przez
co nalezy przede wszystkim rozumie¢ odbudowe mocno wydrenowanej oferty
deweloperskiej, przywrocenie wzglednej rownowagi popytowo-podazowej czy
wreszcie wyhamowanie dynamiki wzrostéw cen nowych lokali.

Wedtug danych Big Data RynekPierwotny.pl w efekcie przySpieszenia statystyk
nowych wprowadzeh po pierwszym potroczu oferta mieszkan deweloperskich
na siedmiu gtownych rynkach kraju wzrosta do 55,5 tys. z 43 tys. na koniec ubie-
gtego roku. Niestety wolumenowi nhowych wprowadzen w liczbie 35,3 tys. lokali
nie dorownata sprzedaz, ktora w pierwszym potroczu wyniosta 28 tys,, gtownie za
sprawqg wyraznego spadku mieszkaniowego popytu w drugim kwartale.

Aktualnie statystyki pierwotnego rynku mieszkaniowego, zaréwno po stronie po-
dazowej, jak i popytowej, ulegajq dos¢ wyraznemu spowolnieniu. Powodem jest
nie tyle okres wakacyjny, co przede wszystkim niepewnosS¢ perspektyw wpro-
wadzenia nowego programu kredytow preferencyjnych #nastart. Rekordowo
wysokie ceny mieszkan w korelacji z wcigz wysokimi stopami procentowymi,
w dodatku bez bliskich perspektyw ich obnizenia, dos¢ zdecydowanie ograni-
Czajq popyt na kredyty mieszkaniowe. Ich wolumen systematycznie znizkuje od
poczqgtku roku z 25 tys. udzielonych w styczniu do zaledwie 15 tys. w maju.

Rynek mieszkan z pierwszej reki w drugiej potowie roku najpewniej czeka okres
tagodnego spowolnienia koniunktury. Ostateczne zatwierdzenie kredytu #nao-
Start moze dac rynkowi umiarkowany impuls wzrostowy jego statystyk, ale raczej
bez euforii. Gorzej, jesli w koalicji rzgdowej gére wezmie opcja przeciwna jego
materializacji. Wéwczas niewykluczone jest pewne tgpniecie danych sprzeda-
zowych, by¢ moze na wzoér tego z 2022 r. A wtedy na kolejne ozywienie przysztoby
poczekac uczestnikom rynku mieszkaniowego do czasu odczuwalnego spadku
stép procentowych NBP.
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Wylania sie inzynieria przyszlosci

TREBBI POLAND
Mariusz Witkun

Pamietam rozmowy z koncdwki 2023 r., szczegblnie z Expo w Monachium, gdzie
spotykali§my sie z naszymi kolegami i klientami z krajéow Europy Zachodniej
i styszeliSmy chér minorowych gtoséw na temat przysztosci rynku. Po powrocie
zastanawialiSmy sie dosy¢ mocno, jaki bedzie kolejny rok w Polsce, gdy tylu
przedstawicielu rynku nieruchomosci byto pesymistami.

W kontrze do nastrojow za Odrg, rozmawiajqc z Polakami, deweloperami i inwe-
storami, styszeliSmy, ze w pierwszym kwartale 2024 r. bedzie na pewno ozywienie.
Z mieszanymi uczuciami wkraczalismy wiec w ten rok. Prawda lezata jak zwykle
po Srodku. Alternatywne sektory caty czas wzbudzajq zainteresowanie, moze
troche mniejsze niz w 2023 r, ale nadal widac popyt. Z tym ze wyraznie zauwa-
zalna jest bardziej szczegdtowa selekcja lokalizacji i projektow. W Polsce gtownie
jestto PRS i PBSA, wszelkie formy energetyki odnawialnej. Rynek mieszkaniowy tez
trzyma sie mocno.

Zauwazamy, jak rynek mocniej sig interesuje konwersjami istniejgcych starszych
obiektow. Chciatbym wierzyC, ze jest to wynik trendu gospodarki cyrkularnej,
ale z rozmow to niestety nie wynika. Mamy prezny dziat zajmujqcy sie zrowno-
wazonym rozwojem, zarbwno od strony taksonomicznych kryteriow klasyfikaciji
budynkow, modelowania i monitoringu i liczenia wbudowanych Sladow we-
glowych, jak rowniez strategiczny dziat ESG dla firm, ale nadal nie zauwazamy
zrozumienia dla tych wyzwan.

Oproécz typowych dziatan z zakresu project managementu i nadzoru przysztose
widzimy w unikalnym potgczeniu digitalizacji proceséw, wspomaganej Al ob-
rébki danych (Al stosujemy juz dzisiaj do np. audytéw nieruchomosci) oraz ESG,
taksonomii i rynku energetyki odnawialnej. Wedtug naszej strategii inzynieria
przysztosci bedzie potgczeniem tych trenddw, ktére pozwoli na jeszcze wigkszg
efektywnos¢ realizacji projektow.
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Nieruchomosci komercyjne beda
potrzebowaly innego podejscia 1 rewitalizacji

SENIOR PROJECT DIRECTOR W CMT
Krzysztof Trembowski

Wysoka zmienno§¢ kierunké4w rozwoju rynku nieruchomosci i budownic-
twa jest bardziej, niz w przypadku inwestoréw i deweloperéw, zauwazalna
z perspektywy firmy inzynieryjnej. Wzrost liczby projektéw mieszkaniowych
w ostatnich kwartatach ma duzy wptyw na pozostate segmenty tego rynku,
ale poréwnujqc wiasne statystyki, wiemy, ze obecnie panujqgcy rozkiad sit tez
ulegnie zmianie w niedalekiej przysziosci.

Obok pojedynczego nabywcy mieszkan (na witasnose¢) waznym klientem dla
deweloperow staty sie firmy oraz osoby pozyskujgce mieszkania na wynajem,
CO wymusza na wszystkich uczestnikach inwestycji zmiane podejscia do jej
realizacji juz na etapie przygotowania projektu. Inwestycje mieszkaniowe stajq
sie bardziej przemyslane, wielofunkcyjne, ale tez wymagajgce wiekszej uwagi,
ktora skierowana jest na wprowadzenie elementébw do nowo projektowanych
budynkow, ktoére w przysztosci, ewentualnie, pozwolg na racjonalng kosztowo

zmiane sposobu uzytkowania.

Pamietam jednak zaskoczenie, wzgledem obowigzujgcych trendow, wywotane
w naszej firmie wzrostem liczby zapytah dotyczgcych audytow i rewitalizaci
powierzchni komercyjnych — gtdwnie biurowych — w pierwszym poétroczu 2023 r,
ktory przewyzszyt liczbe wszystkich zapytan z catego 2022 r. Ten wzrost wynika
naszym zdaniem z faktu, ze inwestorzy rynku biurowego szukajg pomystow na
poprawienie efektywnosci energetycznej budynkow wzgledem obowiqzujgcego
prawa, ale tez w odniesieniu do planowanych zmian w przepisach. Jednoczesnie
intensywnie dqzq do przeksztatcania swoich obiektow w bardziej zréznicowane
i przyjozne przestrzenie, jednoczesnie otwierajgc sie na najemcow zaintereso-
wanych mniejszymi, czgsto modutowymi lub coworkingowymi, powierzchniami.

Widzimy réwniez zmiane w naszym Srodowisku naturalnym, w inwestycjach
przemystowych. Duzy potencjat zauwazamy w branzy energetycznej i chemicz-
nej, w ktérych czekajg nas duze inwestycje, zas po sukcesie, ktérym okazato sie
pozyskanie kontraktu na zarzgdzanie projektem i nadzor inspektorski przy fabry-
ce silnikdw Mercedes-Benz w Jaworze, liczymy na kolejne duze projekty w branzy
motoryzacyjne;.
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Wiecej ,,S” 1 Inwestycjl

FOUNDING DIRECTOR, ESG INSIDER
Agata Klapeé

Na poczgtku drugiego pétrocza poznali§my plany Komisji oraz Rady Europej-
skiej na nastepne piec lat. Bruksela ma by¢ aktywniejsza inwestycyjnie, w tym
w obszarach mieszkaniowym, zywnosciowym i obronnym.

Dla obu instytucji zrbwnowazona transformacja gospodarki nadal jest na gtow-
nym torze, cho¢ czeSciej dzieli go z obronnoscig, konkurencyjnosciq i jakosciq
zycia. Etap nowosci zrbwnowazonosci mingt. Rozpedu nabiera etap wdrozen
oraz radzenia sobie z potrzebami spotecznymi tu i teraz. Nowa KE ma stworzy€
m.n. unijny plan na rzecz mieszkalnictwa (EAHP), ktory odblokuje inwestycje
prywatne i publiczne, takze z udziatem Europejskiego Banku Inwestycyjnego.
,Musimy pilnie zajq¢ sie kryzysem mieszkaniowym (..). Odsetek dochodow prze-
znaczanych na mieszkanie gwattownie wzrést. Czynsze i ceny domoéw szybujg
w gore. Istnieje znaczna i rosngca luka inwestycyjna w zakresie lokali socjalnych
i przystepnych cenowo” — zasygnalizowata Ursula von der Leyen, przewodniczg-
ca KE, przed gtosowaniem Parlamentu Europejskiego za jej ponownym wybo-
rem. Komisja ma doczeka¢ sie tez pierwszego komisarza odpowiedzialnego za
mieszkalnictwo. Na agendzie na lata 2024-2029, wsrod licznych planowanych
inicjatyw, znajduje sie tez kontynuacja obnizania cen energii.

Wielka mobilizacja kapitalow

PowstaC ma Czysty tad Przemystowy — nowa strategia UE dekarbonizujgca
i uprzemystawiajgca gospodarke, zwtaszcza w energochtonnych sektorach,
ktéra stworzy nowe rynki dla m.in. czystej stali i innych strategicznych technolo-
gii. Ruszy¢ ma tez Europejski Fundusz KonkurencyjnoSci stymulujgcy innowacie.
Prace nad unig rynkow kapitatowych (przynoszgcq dodatkowe 470 mid euro
inwestyciji rocznie) dobiegng konca, a KE zaproponuje unig oszczednosai i in-
westycji mobilizujgcq prywatne oszczednosci Europejczykdw. ,Co roku 300 mid
euro oszczednosci europejskich rodzin trafia na rynki zagraniczne, bo nasz rynek

=
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kapitatowy jest zbyt rozdrobniony. Te pienigdze sq czesto wykorzystywane do
kupowania innowacyjnych europejskich firm. To musi si¢ zmieni¢” — zauwazyta
przewodniczqgca KE. Takze nowy unijny budzet, ktéry poznamy w 2025 r, ma lepiej
stuzy¢ inwestycjom iich zabezpieczeniu.

Bezpieczenstwo gor3...

KE ,utrzymuje kurs na cele wyznaczone w Zielonym tadzie” i dqzy do zapisania
celu 90-proc. redukcijiemisjinetto gazow cieplarnianych do 2040 r.w europejskim
prawie o klimacie. Planuje stworzy¢ europejski plan przystosowania sie do zmio-
ny klimatu oraz nowq strategie dla rolnictwa i bezpieczenstwa zywnosciowego.
Musimy wspiera¢ gospodarstwa rodzinne i wynagradzac rolnikbw dziatajgcych
na rzecz przyrody, chronigcych biordéznorodnos¢ i naturalne ekosystemy oraz
przyczyniajacych sie do dekarbonizacii (..). Bedziemy wspierac konkurencyjnoscé
catego tahcucha wartosci sektora zywnosci poprzez inwestycje i innowacije
w gospodarstwach rolnych, spotdzielniach, przedsiebiorstwach rolno-spozyw-
czych i MSP tego sektora” — zapowiada przewodniczgca KE. Powsta¢ maijq tez
m.in. strategia zarzgdzania zasobami wodnymi i akt o gospodarce cyrkularne;,
w tym materiatdw krytycznych.

..1 odmieniane przez wszystkie przypadki

Sq tez plany budowy europejskiej unii obronnej. Komisja Europejska chce stwo-
rzy¢ m.in. jednolity rynek obrony dlia produktéw i ustug tego sektora oraz europej-
skq tarcze powietrzng. Europol i Frontex majqg zwiekszy¢ zatrudnienie kilkukrotnie,
a wszystkie unijne polityki zosta¢ przeanalizowane pod kgtem bezpieczenstwa,
tak jak kiedy$ pod kgtem zrownowazonosci. Komisja zaproponuje tez strategie
unii danych i na rzecz pobudzenia nowych zastosowan dla Al w przemysle
i ustugach publicznych, a takze europejski akt biotechnologiczny i plany dla
cyberbezpieczenstwa. Biznesowi obiecuje mniej biurokraciji i sprawozdawczosci,
wigcej przewidywalnosci i uproszczonych regulacji oraz wsparcia dla MSP. Z ko-
lei zaostrzona polityka celna i konkurencyjnosci dotknie nie tylko producentow
tanich azjatyckich elektrykdow, ale najpewniej tez tamtejszych sprzedawcow,
w tym online. Pod unijng lupe trafig tez zagrozenia dla konsumentéw ze strony
social mediow. ,Giganci technologiczni muszg wzig¢ odpowiedzialnos¢ za swo-
ja ogromnq systemowq wtadze w spoteczenstwie i gospodarce” — przekonuje
Ursula von der Leyen.

proc. wyniosta w drugim kwartale 2024 r. Srednia
europejska stopa kapitalizacji dla najlepszych
' nieruchomosci biurowych CBD — podat Savills
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ESG - konczy sie PR
1zaczyna ciezka praca

PARTNER ZARZADZAJACY, PKF CONSULT
Ewa Jakubczyk-Caly

ESG w ostatnich latach byto na ustach przedstawicieli wielu firm. Zréownowa-
zony rozwoéj, dekarbonizacja, odpowiedzialno$¢ za spoteczefistwo to hasta,
ktére wiele organizacji odmienia przez wszystkie przypadki. Tymczasem ESG
przestaje by€ czyms dobrowolnym i staje sie obowigzkowe.

Nadchodzgce zmiany w przepisach bedq wymagac od firm doktadnego rapor-
towania dziatan z zakresu zrbwnowazonego rozwoju. Co wazne — raportowanie
ESG stanie sie obowigzkowe. Kluczowe regulacje dotyczgce raportowania ESG
znajdujq sie w dyrektywie ws. sprawozdawczosci przedsigbiorstw w zakresie
zrownowazonego rozwoju CSRD — 2022/2464/UE. Wprowadzenie przepisow
w zycie zostato podzielone na fazy.

W pierwszej fazie raportowanie za rok 2024 dotknie najwieksze przedsigbiorstwa
bedqgce jednostkami zainteresowania publicznego, czyli spotki gietdowe, banki,
firmy ubezpieczeniowe oraz spotki szykujgce sie do wejécia na parkiet. W uprosz-
czeniu: raportowanie dotyczy¢ bedzie jednostek zatrudniajgcych ponad 500
pracownikéw i spetniajgcych jeden z progdw finansowych: 25 min euro sumy
aktywow bilansu lub 50 min euro przychoddw netto. Szacujemy, ze w Polsce
dotyczy to okoto 300 jednostek.

W drugiej fazie (raportowanie za 2025 r.) obejmuije juz wszystkie duze spotki i jed-
nostki dominujgce duzych grup kapitatowych spetniajgce dowolne dwa z trzech
kryteriow, tj. zatrudnienie powyzej 250 pracownikow, 25 min euro sumy aktywow
bilansu oraz 50 min euro przychoddw netto. W Polsce dotyczy¢ to bedzie ponad
3 tys. firm. =)



| wreszcie w trzeciej fazie (za 2026 r.) raportowanie ESG dotyczy¢ bedzie ma-
tych i Srednich spotek gietdowych przekraczajgcych dwa z trzech progdw: 10
pracownikéw; 450 tys. euro sumy aktywow bilansu; 900 tys. euro przychodow
netto. Tutaj jeszcze mate i Srednie przedsiebiorstwa notowane na gietdzie mogqg
skorzysta¢ z dwuletniego okresu wytqczenia i rozpoczqc¢ raportowanie ESG naj-
pozniej za rok 2028.

Jak wida¢, od raportowania ESG zgodnie z dyrektywg CSRD nie da sie uciec,
a czasu pozostato niewiele. Co wazne, dyrektywa CSRD wymaga, aby raporty
z zakresu zrbwnowazonego rozwoju byty atestowane przez biegtych rewidentow
zgodnie ze standardami przyjetymi przez Komisje Europejskq. Pierwsze zlecenia
atestacji dotyczy¢ bedq raportdéw za 2024 r, a informacje z nich zostang opu-
blikowane juz w 2025 r.

Zmiany sg nieuniknione i dotkng takze branzy budowlanej i nieruchomosci. Dla-
tego juz dzi§ warto zaczqc sie do nich przygotowywac.

Zapraszamy do wspoélpracy medialnej
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Rynek transakcyjny
wKkroétce wrocl na wiasciwe tory

PARTNER ZARZADZAJACY W KANCELARII CMS
Andrzej Posniak

Ostatnie miesiqgce dla wielu branz byty okresem licznych zmian i wyzwanh.
Na rynku transakcji wcigz obserwujemy zastdj, szczegdblnie w sektorach nie-
ruchomosci czy M&A, na ktérym, mimo trudnosci, Polska nadal odgrywa klu-
czowq role w Europie Srodkowo-Wschodniej. Chociaz duze transakcje wciqz
nalezg do rzadkosci, zauwazalne jest rosngce zainteresowanie inwestoréw,
co moze oznaczaé¢ nadchodzqgce ozywienie.

To, co dla jednych jest wyzwaniem, dla innych moze sie okazac szansq. Kluczo-
wym elementem rozwoju, szczegodlnie w branzy prawniczej, sq dzis dywersyfi-
kacja praktyk i specjalizacji. R6znorodnos¢ umiejetnosci w naszych zespotach
pozwala na elastyczne dostosowanie sie do zmieniajgcych sie warunkow ryn-
kowych i oferowanie klientom wszechstronnego wsparcia. Znaczna aktywnosc
prawnikdw skupia sie dzis wokdt prawa pracy, postepowahn spornych, prawa
konkurencji, energetyki, infrastruktury oraz — co bardzo ciekawe i dos¢ zaskaku-
jace — bankowosci. Historycznie sektor bankowy byt mocno uzalezniony od dy-

namiki na rynku M&A oraz transakcji nieruchomosciowych. Aktualnie korelacja
z tymi rynkami pod wzgledem dynamiki juz nie jest tak wyrazna.

W perspektywie dtugoterminowej zyskajq ci, ktorzy postawig na optymalizacije
procesow, poszukiwanie efektywnosci i wdrazanie nowych technologii, w tym
rozwigzan Al. Kancelarie, ktére skoncentrujq sie na usprawnieniach operacyj-
nych, zyskajq przewage konkurencyjnag.

Warto tez zauwazyc, ze z kazdym rokiem zadania, jakie zlecajg prawnikom klienci,
stajq sie coraz bardziej ztozone, a przepisy prawa coraz bardziej skomplikowane.
Najblizsze miesigce i lata skupione bedq wokot szeroko rozumianej tematyki ESG
—w koncu w przysztym roku pojawiq sie pierwsze raporty zrbwnowazonego roz-
woju spoétek gietdowych — oraz nowych technologii i wdrozenia Al Act. Te obszary
w najblizszym czasie réwniez bedq zapewniaty staty doptyw pracy prawnikom.

Podsumowujqc, choC pierwsze potrocze 2024 r. byto petne wyzwan, przysztosc
rysuje sie obiecujgco. Kluczowe bedq umiejetne dostosowanie sig do zmieniajg-
cych sie warunkdw rynkowych oraz optymalizacja procesow. Jestem przekonany,
ze rynek transakcyjny wkrétce wroci na wiasciwe tory, a prawnicy bedg dalej

wspierac klientdw przy coraz bardziej ztozonych projektach. PROPERTY
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Patrze w prawo, patrze w lewo,
nic sie nie dzieje

KANCELARIA ADWOKACKA MICHAL BIENIAK
adw. dr Michal Bieniak

Parafrazujgc pewien znany polski film, w prawie nieruchomosci, ,prosze pana,
to jest tak: nuda... Nic si¢ nie dzieje, prosze pana. Nic”, czyli pot roku temu, prze-
widujgc przyszto§€¢ na tych samych tamach, miatem racje. Obecna koalicja
rzgdzqgca nie miata dotychczas czasu zajgé sige sektorem nieruchomosciowym.

Poza punktowymi nowelizacjami naprawde niewiele sie zmienito w szeroko po-
jetym prawie nieruchomosci. Nawet ja spodziewatem sie wiekszych modyfikacii,
chociazby w kwestiach zwigzanych z OZE i zielong energiq. Falstart minister
klimatu i srodowiska (jeszcze zanim objeta funkcje) z ustawq wiatrakowq chyba

dodatkowo zniechecit do zmian prawnych.

Czego sie wigc spodziewac w drugiej potowie roku? Nadal zapewne prawo
bedzie stabilne, bo coraz bardziej widaé (m.in. po projekcie ustawy antyflipper-
skigj), ze poglady koalicjantow na sektor mieszkaniowy, ale tez na zagadnie-
nia zwiqgzane z ochrong srodowiska, istotnie sie réznig. Utrudni to albo nawet
uniemozliwi wigksze zmiany. Nadal bedq natomiast dokonywane punktowe
nowelizacje, ale te sq zawsze nieuniknione. Reasumujgc, powinna trwa¢ mata
stabilizacja prawna, co w polskich warunkach jest wigecej niz wskazane. Ja sie na
to absolutnie nie obrazam.

A co w doradztwie prawnym dla sektora nieruchomosci? Dopoki nie nastqpi
boom albo jakies wielkie tgpnigecie na rynku, nie bedzie sie on istotnie zmieniat,
poza — zapewne — lekko rosngcymi kosztami obstugi prawnej. Dopoki bowiem
rynek bedzie stabilnie rosngcy, prawnicy wewnetrzni oraz kancelarie i ich praw-
nicy bedqg sie w koncu starali dogonic¢ to, co im uciekto w ostatnich latach na
skutek procesdw inflacyjnych. Az w koncu, ale pewnie dopiero za dtuzszy czas,
ponownie zobaczymy rok 2008. Na razie sie jednak tym nie martwmy.
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