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stan rynku okresie I-1ll kwartat 2025 roku wraz z prognozami.

B Polski rynek inwestycyjny w dalszym ciagu przyciaga szerokie i zdywersyfikowane grono
:‘3{ inwestorow, oferujac atrakcyjne mozliwosci we wszystkich kluczowych klasach aktywow. Na
tle Europy oraz regionu Polska wyréznia sie solidnymi fundamentami makroekonomicznymi,
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w tym jedna z najwyzszych prognoz wzrostu PKB w Unii Europejskiej, wspierang przez
dynamiczny rynek najemcow oraz atrakcyjne poziomy stop kapitalizacji.

Calkowita wartos¢ transakcji inwestycyjnych w 2025 roku
wyniosta 4,5 mld EUR z czego 1,9 mld EUR przypadto na
czwarty kwartal. W poréwnaniu do 2024 roku wolumen
inwestycyjny spadl o 12% jednak pozostaje wyraZnie
powyzej poziomu odnotowanego w 2023 roku, a wysoki
wynik odnotowany w czwartym kwartale sugeruje, ze
rynek pozostaje w fazie ozywienia.

W 2026 roku spodziewamy si¢ zwiekszenia wolumenu
inwestycyjnego, czemu sprzyja¢ beda m.in. pozytywne
otoczenie makroekonomiczne, nizsze koszty finansowania,
dobre wyniki na rynku najmu oraz rosngca aktywnos¢
lokalnego kapitatu.

Pozytywne perspektywy potwierdza rowniez utrzymujaca
sie wysoka ptynnos¢ rynku inwestycyjnego z ponad 150
transakcjami odnotowanymi w 2025 roku. W strukturze
transakcji przewazaja transakcje typu core+ i value-add,
jednak ro$nie aktywno$¢ duzych graczy instytucjonalnych,
co moze przetozy¢ si¢ na wzrost liczby duzych transakcji
typu core i transakcji portfelowych, a co za tym idzie
wzrost wolumenu w 2026 roku.

Wolumen inwestycyijny i liczba transakcji w Polsce
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W 2025 roku zrealizowano siedem duzych transakcji
(powyzej 100 min EUR) we wszystkich gtownych
sektorach oraz jedna przedwstepna umowe w segmencie
BTR. Potwierdza to pozytywny sentyment inwestycyjny
we wszystkich segmentach rynku oraz powrot
zainteresowania nieruchomosciami biurowymi

i handlowymi.

Polska gospodarka jest jedng z najszybciej
rosngcych w UE

Prognoza tempa wzrostu PKB
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Biura powrdcity na pierwsze miejsce w catkowitym
wolumenie inwestycyjnym z 39% udziatem
wyprzedzajac nieruchomosci magazynowe, ktérych
udziat wyniost 33%. Sektor handlowy odpowiadat za
19% catkowitego wolumenu, podczas gdy sektor living
utrzymat stabilny poziom okoto 7%. Segment hotelowy
w Polsce pozostaje marginalny z udziatem

w catkowitym wolumenie na poziomie 1%.

W 2025 roku polski kapitat odpowiadat za rekordowe
18% wolumenu inwestycyjnego. Zaangazowanie
polskich inwestorow ro$nie dynamicznie od dwoch lat,
w 2024 roku ich udziat wyniost 9%, natomiast w latach
poprzednich wahat si¢ od 1% do 6%.

Najwigkszymi zZrodtami kapitatu zagranicznego w 2025
roku byty Czechy odpowiadajac za 24% catkowitego
wolumenu inwestycyjnego oraz Stany Zjednoczone

z udziatem wynoszacym 17%.

RYNEK BIUROWY

Wolumen inwestycyjny w nieruchomosci biurowe rosnie
trzeci rok z rzedu i w 2025 roku wyniost 1,76 mld EUR,
co oznacza 8% wzrost wzgledem roku poprzedniego.
Wzrostowi wolumenu towarzyszy zwi¢ckszona ptynnos¢
rynku, w 2025 roku odnotowali$my ponad

50 transakcji, 0 13% wiecej niz w 2024 roku.

Najwigksza aktywnos$¢ inwestycyjna koncentrowata sie
na niewielkich budynkach o warto$ci ponizej 15 min
EUR, ktore stanowily ponad potowe transakcji. Wzrosta
rowniez liczba transakeji na rynkach regionalnych,
gdzie szczegolnie aktywny byl lokalny kapitat.

Rownoczesnie ro$nie aktywnos$¢ duzych podmiotéow
instytucjonalnych zainteresowanych profilem core

i core+, czego przykladem jest zakup przez czeski
Trigea Real Estate Fund biurowca Wola Center od
Hines, zakup przez Generali Domu Dochodowego oraz
budynku Vibe przez Manova Partners.

Sektor biurowy liderem wolumenu inwestycyjnego
Wolumen inwestycyjny w Polsce wedtug sektoréw

@ Sektor biurowy 39%

@ Sektor magazynowy  33%

Sektor handlowy 19%
® BTR 5%
® PBsA 2%

Hotele 2%
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Polski kapitat z rekordowym udziatem
w wolumenie inwestycji

Wolumen inwestycyjny wedtug pochodzenia kapitatu
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Na wysoki wzrost wolumenu wpltyw miaty dwie duze
nietypowe transakcje: odkupienie przez CPI Group
49% udziatéw w portfelu 12 budynkéw biurowych od
Sona Management za 447 mln EUR zakupionych rok
wczesniej za te sama kwote oraz zakup 50% udziatéw
w Mennica Legacy Tower przez Mennice Polska, ktéra
stata si¢ jedynym wilascicielem obiektu po wieloletnim
sporze korporacyjnym.

Wolumen inwestycyjny w nhieruchomosci biurowe rosnie trzeci rok z rzedu

Wolumen inwestycyjny i liczba transakcji - biura
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RYNEK MAGAZYNOWY

Wolumen transakcji inwestycyjnych w sektorze nieruchomosci
magazynowych kontynuuje trend wzrostowy. W 2025 roku
wolumen wzrost o 11% w poréwnaniu z rokiem poprzednim

do niemal 1,5 mld EUR. Wzrostowi wolumenu towarzyszyta
zwiekszona ptynnosé, bowiem liczba transakeji wzrosta 0 17%.

Rynek jest zdywersyfikowany, obejmujac transakcje portfelowe
(11% wolumenu), transakcje typu sale and leaseback (26%
wolumenu) oraz pojedyncze aktywa, z dominacja tych
ostatnich. Struktura kupujacych jest zdominowana przez
globalnych inwestoréw instytucjonalnych, ktérzy zwykle sa
zainteresowani aktywami o niskim ryzyku z dtugoterminowa
perspektywa wzrostu czynszow. Potwierdza to stabilnos¢

Sektor magazynowy wzrost o 11% rok do roku
Wolumen inwestycyjny i liczba transakcji - magazyny
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RYNEK HANDLOWY

Laczna wartosc transakcji w nieruchomosci handlowe w 2025
roku wyniosta niemal 859 mln EUR i byta 0 48% nizsza niz w

poprzednim roku. Na wysoki spadek wptyw miata ograniczona

liczba duzych transakcji, bowiem plynnos¢ rynku pozostata
wysoka.

Zdecydowana wiekszo$¢ transakcji dotyczyta niewielkich
obiektow o powierzchni handlowej do 10 000 m?
zlokalizowanych w matych miejscowosciach powodujac, ze
catkowity wolumen inwestycyjny w tym sektorze pozostat
ograniczony.

i pozytywne perspektywy rynku magazynowego w Polsce oraz
jego centralnej roli w regionie Europy Srodkowej i Wschodniej.

Kluczowe transakcje odzwierciedlaja powyzsze trendy -
amerykanski REIT Realty Income nabyt obiekty Eko Okna
za 253 min EUR (264 000 m?, SLB), a Hillwood przejat parki
przemystowo-logistyczne w Bieruniu i Tychach od DEKA za
100 min EUR (153 000 m?2).

Te dwie najwigksze transakcje z 2025 roku dokonane zostaty
przez kapitat amerykanski, ktéry dominowat na rynku
magazynowym majac 38% udzial w catkowitym wolumenie.
Drugim najwiekszym zrédlem kapitatu byty Czechy z udziatem
na poziomie 16%.
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Tym niemniej w 2025 roku podpisano dwie transakcje o
wartos$ci przekraczajacej 100 min EUR - sprzedaz przez Trei
portfela 25 parkéw handlowych zlokalizowanych w mniejszych
miejscowosciach o lacznej powierzchni 113 000 m? oraz

zakup przez Summus Capital centrum handlowego Libero

w Katowicach za 103 mln EUR. Obiekt o powierzchni ponad

45 000 m? zostat sprzedany przez Echo Investment.

Wysoka ptynnos¢ rynku oraz obecno$¢ duzych transakeji
$wiadcza o odbudowie zaufania do rynku handlowego, ktory
korzysta z pozytywnego otoczenia makroekonomicznego,

w tym spadajgcej inflacji i rosnacej sprzedazy detalicznej,

co przektada si¢ na rosngce obroty oraz niski poziom
pustostanéw w obiektach handlowych.

Dominacja matych transakcji na rynku handlowym wptyneta na spadek wolumenu

przy zachowaniu wysokiej ptynnosci
Wolumen inwestycyjny i liczba transakcji - handel
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SEKTOR LIVING

Sektor living pozostaje w Polsce rynkiem wschodzacym,
z udziatem catkowitym wolumenie inwestycyjnym
utrzymujgcym sie na poziomie ok. 7%.

W 2025 roku wolumen inwestycyjny wynidst niemal

324 min EUR, z czego wigekszo$¢ (237 min EUR) dotyczyto
sektora mieszkan na wynajem instytucjonalny, gdzie
odnotowaliSmy siedem transakcji. W sektorze prywatnych
akademikow odnotowali$my natomiast dwie transakcje

o0 tacznym wolumenie 87 min EUR. Ponadto w 2025 roku
zawarto przedwstepna umowe pomiedzy Resi4Rent a
Vantage Development dotyczaca sprzedazy portfela ponad
5300 mieszkan na wynajem za 565 mln EUR;

po sfinalizowaniu stanowi¢ bedzie najwi¢ksza transakcje
w historii polskiego sektora living.

STOPY KAPITALIZACJI

W 2025 roku stopy kapitalizacji dla najlepszych nieruchomosci
komercyjnych pozostawaly stabilne, z tendencja do kompresji
widoczng na rynku magazynowo-logistycznym, gdzie na
koniec roku wyniosty 6,25%. W przypadku najlepszych
nieruchomosci biurowych stopy kapitalizacji szacowane sa na
poziomie ok. 6%, dla centréw handlowych 6,25%, natomiast

w segmencie mieszkan na wynajem instytucjonalny 5,25%,
aw przypadku prywatnych akademikow 6%.

Rynek polski nadal oferuje rentownosci znacznie
przewyzszajace te obserwowane w Europie Zachodniej,

co dodatkowo zwieksza jego atrakcyjnosc dla globalnych
inwestorow. Pozostaja ponadto konkurencyjne réwniez

w kontekscie Europy Srodkowej i Wschodniej, sprzyjajac
ekspansji regionalnych inwestorow do Polski, co widoczne jest
zwlaszcza w rosnacej aktywnosci inwestorow z Czech.

Wczesna faza rozwoju sektora living ogranicza wolumeny inwestycyjne

Wolumen inwestycyjny i liczba transakgji - sektor living
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