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Sektor biurowy

®» Popyt na wynajem nieruchomosci biurowych w Polsce
kontynuuje trend wzrostowy. W 2025 roku liczba wynajetej
powierzchni wyniosta 1,57 mln m? i byla o 8% wyzsza niz
w poprzednim roku i na niemal identycznym poziomie, co
w rekordowym 2019 roku.

Rownoczesnie, w wiekszo$ci miast zauwazalny byl wzrost
liczby renegocjacji, przy stabilnej liczbie rozszerzen.

Aktywnos¢é deweloperow pozostaje ograniczona, w 2025 roku
oddano do uzytku 109 000 m? powierzchni biurowej, najmniej
od ponad dwoch dekad, natomiast w budowie pozostaje jedynie
413 000 m>.

W wyniku duzej aktywnos$ci najemcow, poziom pustostanow
spadtw 2025 roku do 13,2% 7 14,3% odnotowanych rok weczesnie;j.

Czynsze wykazuja tendencje rosnaca, obecnie w Warszawie
wahaja sie od 12 do 32 EUR/m?/miesiac, natomiast w miastach
regionalnych od 9 do 18 EUR/m?/miesiac.

Biorac pod uwage niewielka liczbe powierzchni biurowej
wbudowieiprognozowany stabilny popyt, poziom pustostanéw
w ciagu 2026 bedzie nadal spadal natomiast czynsze beda
kontynuowaty trend wzrostowy.

Koniunktura rynkowa

Catkowite zasoby biurowe w Polsce na
koniec 2025 roku wyniosty okoto 13 mln m?
Z czego niemal potowa byta zlokalizowana
w Warszawie, zas 52% w oSmiu
najwiekszych miastach regionalnych. Poza
Warszawa wiodgcymi rynkami sg Krakéw

i Wroctaw, gdzie zasoby biurowe wynosza
odpowiednio 1,84 min m?i 1,34 mln m>.
Inne czotowe rynki biurowe to Trdéjmiasto,
Katowice, Poznan i L6dz, jak rowniez
Lublin oraz Szczecin.

Dominujaca cecha rynku biurowego

w Polsce w 2025 roku byta ograniczona
aktywnos¢ deweloperska. W 2025 roku
w catej Polsce oddano do uzytku jedynie
109 000 m2 powierzchni biurowej,

co stanowi spadek o 52% wzgledem
poprzedniego roku i jest najnizszym
wynikiem od ponad dwdch dekad.

Co wiecej, nowa podaz maleje czwarty
rok z rzedu. Najwiecej powierzchni
biurowej oddano w Warszawie nowa podaz

maleje czwarty rok z rzedu. Najwiecej
powierzchni biurowej oddano w Warszawie
(81% catkowitej nowej podazy w Polsce).

W budowie znajduje sie obecnie okoto
224 000 m?, co jest porownywalne do
poziomu z poprzedniego roku, jednak

o wiele ponizej wynikéw z lat 2017-2021,
gdzie podaz w budowie utrzymywatla si¢
miedzy 900 000 m? a 1 mln m?. Najwigcej
powierzchni biurowej w trakcie realizacji
znajduje sie w Warszawie (189 000 m?,
czyli 0 23% mniej niz w 2024 roku) oraz
w Poznaniu i Krakowie, gdzie na etapie
realizacji znajduje si¢ odpowiednio

78 000 m?i 59 000 m?.

W tym samym czasie aktywnos¢
najemcow biurowych rosnie. W 2025

roku liczba wynajetej powierzchni
wyniosta 1,57 mln m? i byta o 8% wyzsza
niz w poprzednim roku oraz na niemal
identycznym poziomie jak w rekordowym

Nowa podaz, popyt i wspotczynnik pustostanéw w Polsce (m?)
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2019 roku. Niecate 51% popytu (794 000 m?)
zarejestrowane byto w Warszawie, a
pozostata czes¢ w miastach regionalnych,
wsrod ktérych najwiecej w Krakowie

(270 000 m?), Wroctawiu (180 000 m?)

i Trojmiescie (114 000 m?).

W Krakowie i Wroctawiu wolumen najmu
w 2025 roku osiagnat rekordowe poziomy,
potwierdzajac silne fundamenty rynku
najmu. Réwniez w Warszawie wolumen
najmu w 2025 wzrdst, z rekordowym
kwartalnym wynikiem odnotowanym w
czwartym kwartale. Trend wzmozonej
aktywnosci najemcéw powinien stopniowo
rozszerzaé sie rowniez na pozostate, mniej
dojrzate rynki regionalne, gdzie aktywnos$¢
w 2025 roku byta bardziej stonowana.

Wiekszos¢ (51%) powierzchni w 2025
roku wynajeto na podstawie renegocjacji
istniejacych uméw najmu, trend, ktéry
bedzie kontynuowany w nastepnych

2026p 2027p 2028p
Zrédto: Knight Frank, p - prognoza

KNIGHT FRANK



latach ze wzgledu na minimalng nowa
EEE 2, WO S [T S O iy i Struktura popytu wg sektora najemcy (2025)
wrazliwos¢ najemcdéw na koszty zwiazane z
przeprowadzka. Tym samym udziat uméw

przednajmu spada i w 2025 wynidst jedynie

@ Produkty i ustugi informatyczne 159
2% (w poréwnaniu do 13% w 2021 roku). e yozne 15%

Maleje réwniez liczba relokacji - udziat Branza przemystowa 15%

nowych umoéw w wolumenie najmu w 2025 Usfugi biznesowe 3%

roku wyniost 37%, spadek z 38% w roku —

poprzednim. 1 Bankoyvosc, L : 1%
ubezpieczenia i inwestycje

Odnowienia istniejacych uméw najmu @ Sektor publiczny %

zdominowaty rynek w Krakowie, gdzie Energia 5%

stanowity 63% wolumenu najmu. Inne
duze miasta z udziatem odnowien powyzej
50% to Wroctaw (57%), Poznan (53%)

i Warszawa (51%).

@ Pozostate 34%

Zrédto: Knight Frank
Najbardziej aktywnym sektorem najemcow
w 2025 roku w Polsce pozostawata branza
IT, odpowiadajaca za 15% wynajetej Struktura popytu
powierzchni. Silny popyt generowaty
réwniez sektory przemystowy oraz Odnowienia Nowe umowy [ | Ekspansje [ | Wynajem na potrzeby wtasne
ustug dla biznesu (odpowiednio 15%

Umowy przednajmu
113% catkowitego wolumenu). Rosta

takze aktywnos$¢ sektora publicznego, ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘

ktory w 2025 roku odpowiadat juz za 2025

7% podpisanych uméw najmu na rynku

nowoczesnych powierzchni biurowych. | | | | | | |
2024

Wysoki popyt wraz z ograniczong nowg | | | | | | |

powierzchnig biurowa dostarczang na 2023

rynek w 2025 roku, spowodowaty spadek | | | | | | |

wskaznika pustostanéw. Na koniec 2025 2022

roku wyniost on 13,2% w poréwnaniu do [ [ [ ‘ ‘ ‘ ‘

14,3% rok wczesniej. W ciagu ostatnich 2021

12 miesiecy dostepnos¢ powierzchni

biurowej spadta niemal we wszystkich
miastach poza Wroclawiem i Poznaniem. 0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%
Najwyzszy poziom wskaznika pustostanéw
odnotowano w Katowicach (21,6%), a

najnizszy niezmiennie w Szczecinie (6,4%).
W Warszawie poziom pustostandw w ciagu W Warszawie w centralnych lokalizacjach zakresie od 9 do 18 EUR/m?/miesigc. Optaty

Zrédto: Knight Frank

roku obnizyt si¢ 0 1,5 pp. i na koniec 2025 wahaty sie od 18 do 32 EUR/m?/miesiac, eksploatacyjne utrzymaty sie na stabilnym
roku wynidst 9,1%. natomiast poza centrum Warszawy miedzy poziomie. W Warszawie wynosity od 18
12 a 18 EUR/m?/miesigc. W miastach do 38 PLN/m2/miesiac, podczas gdy w
W 2025 roku czynsze wywolawcze regionalnych miesieczne stawki miastach regionalnych ksztattowaty sie
znajdowaly sie¢ fazie wzrostowe;j. wywotawcze zazwyczaj miescily sie w w przedziale od 10 do 32 PLN/m?2/miesigc.
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Trendy

3 Nowa podaz dostarczana na rynek
w ciggu nastepnych 2 lat pozostanie
na bardzo niskich poziomach, w
2026 roku wyniesie ok. 223 000 m?
natomiast w 2027 roku spadnie do

140 000 m?.

X Popyt na wynajem powierzchni
biurowych bedzie nadal wzrastat,
wspierany  silnym otoczeniem
makroekonomicznym.

x W rezultacie niskiej nowej

podazy i silnego popytu wskaznik
pustostanow bedzie dalej spadat,
natomiast czynsze utrzymajg trend

wzrostowy.

.  Wolumen inwestycyjny w
nieruchomosci  biurowe bedzie
dalej rost. Obecna faza cyklu
oferuje korzystne mozliwosci
inwestycyjne, co przetozy
sie na utrzymanie segmentu

biurowego jako wiodacego pod
wzgledem wolumenu transakcji
inwestycyjnych.

Wywotawcze stawki czynszu (EUR/m?/miesigc)
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Nowa podaz wprowadzana na rynek
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Otoczenie makroekonomiczne

Popyt na powierzchnie biurowe pozostaje
silnie skorelowany z tempem wzrostu
PKB. Ozywienie gospodarcze sprzyja
wzrostowi zatrudnienia, co bezposrednio
przektada sie na wieksze zapotrzebowanie
na przestrzen biurowa. Jednoczesnie
zmienia sie struktura popytu, bowiem
przedsiebiorstwa osiagajace lepsze wyniki
finansowe czesciej decyduja réwniez sie
na przenoszenie dziatalnosci do bardziej
prestizowych lokalizacji co sprzyja
rynkowi najmu.

Zgodnie ze wstepnym szacunkiem
opublikowanym przez GUS, w 2025 roku

Wzrost PKB

M roiska Unia Europejska Strefa Euro
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2024
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PKB wzr6st realnie o 3,6% rok do roku,
wobec wzrostu o 3,0% w 2024 roku.
Wysoka dynamika utrzyma si¢ rowniez

w 2026 roku, kiedy prognozowany

wzrost wyniesie 3,7%. Bedzie to wynik
zdecydowanie powyzej Sredniej dla strefy
euro, ktéra ma wyniesc¢ 1,4% w 2026 roku
oraz 1,5% w 2027 roku.

Korzystne prognozy dla rynku najmu
sa takze efektem rosnacej liczby
przedsiebiorstw dziatajacych na

rynku. Zgodnie z danymi GUS w Polsce
dziata obecnie 2,910 mln aktywnych
przedsiebiorstw, o 4,3% wigcej

w poréownaniu z analogicznym okresem
poprzedniego roku.

Liczba podmiotéw gospodarczych w najwiekszych miastach

M 2024 2025

700 000

Wraz z przewidywanym wzrostem PKB

i ozywieniem gospodarczym mozna
oczekiwad dalszego wzrostu liczby

firm, a takze zwigkszenia ich obrotéw

i zatrudnienia. W konsekwencji przetozy
sie to na rosnace zapotrzebowanie

na powierzchnie biurowe, w tym na
nowoczesne przestrzenie coworkingowe.
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Rynek inwestycyjny

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
zwiekszona ptynnosé rynku, w 2025 roku
odnotowalismy ponad 50 transakcji, 0 13%
wiecej niz w 2024 roku.

Wiekszos$¢ transakeji w dalszym ciggu
dotyczy nieruchomosci zlokalizowanych
w Warszawie, ros$nie jednak liczba
transakcji rOwniez na mniejszych
rynkach, gdzie aktywny jest zwlaszcza
krajowy kapitat wykorzystujacy okazje
inwestycyjne.

Réwnoczesnie ro$nie aktywnosé

duzych podmiotéw instytucjonalnych
zainteresowanych profilem core i core+,
czego przyktadem jest zakup przez czeski
Trigea Real Estate Fund biurowca Wola
Center od Hines, zakup przez Generali
Domu Dochodowego oraz budynku Vibe
przez Manova Partners.

Stopy kapitalizacji pozostaja stabilne i dla
najlepszych budynkéw wynosza 6%.

REVIEW 2025 & OUTLOOK 2026
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Zrédto: Knight Frank

Wolumen inwestycyijny i liczba transakcji na rynku biurowym
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Sektor magazynowy

®» Popyt na powierzchnie magazynowo-logistyczne w Polsce
pozostaje na bardzo wysokim poziomie. W 2025 roku catkowity
wolumen najmu przekroczyl 6,6 min m2?, co stanowi trzeci
najwyzszy wynik w historii. W poréwnaniu z 2024 roku oznacza
to wzrost o ponad 800 tys. m2.

Rownoczesnie aktywnos¢ deweloperska pozostaje ograniczona
i coraz bardziej selektywna. Wolumen powierzchni w budowie
wynosi obecnie okolo 1,8 mIln m?, z czego 60% jest juz
zabezpieczone umowami przednajmu.

Wolumen inwestycyjny rosnie trzeci rok z rzedu i w 2025 roku

Czynsze w 2025 roku pozostaly stabilne i ksztaltowaly si¢
na poziomie 3,8 - 4,5 EUR/m?/miesiac w obiektach typu big
box, natomiast w przypadku powierzchni SBU w granicach
administracyjnych najwiekszych miast wynosily od 5 do
7.5 EUR/m?/miesiac.

Wskaznik pustostanow notowal spadki w ciagu catego roku
i na koniec czwartego kwartalu wyniost 7,4% wobec 8,5% W
pierwszym Kkwartale. Ograniczona skala nowej podazy oraz
wysoki udzial uméw przednajmu w realizowanych obiektach
beda sprzyjaty utrzymaniu si¢ tendencji spadkowej.

wyniost 1,5 mld EUR.

Koniunktura rynkowa

Catkowite zasoby nowoczesnej
powierzchni magazynowej w Polsce na
koniec 2025 roku wynosity 36,6 mln m2,

z czego ponad 15,7 mln m? (43%) powstato
w ciggu ostatnich pieciu lat.

Najbardziej intensywnym okresem
rozwoju rynku magazynowego w Polsce
byty lata 2021-2023, kiedy oddawano
rocznie Srednio 3,8 mln m?. W 2024 roku
aktywnos$¢ deweloperska w weszta w faze
wyraznego spowolnienia, ukonczono
woéwecezas jedynie 2,6 mln m2. Nowa podaz
kontynuowata trend spadkowy w 2025
roku, gdy obnizyta si¢ o kolejne 35%

do poziomu 1,7 mln m2. Nowa podaz
pozostanie na ograniczonym poziomie

w 2026 roku bowiem w budowie znajduje
sie 1,8 mln m? bedac na niemal tym
samym poziomie, co w analogicznym
okresie roku poprzedniego.

W 2025 roku znaczy udziat nowej
podazy (27%) stanowity obiekty typu
BTS wskazujac na ostrozne podejscie
deweloperéw do rozpoczynania nowych
buddéw oraz rosngce wymagania
techniczne najemcéw (m.in.

zaawansowana automatyka i robotyzacja).

Kolejne 70% nowej podazy stanowity
obiekty typu mulit let, a pozostate

3% format Small Business Unit, czyli
obiekty miejskie oferujace na wynajem
mate moduty magazynowe. W 2025
roku w tym formacie ukoniczono 10 hal
magazynowych o tacznej powierzchni
ok. 50 000 m?.

Nowa podaz w dalszym ciagu sterowana
bedzie popytem bowiem wiekszo$¢ (60%)
powierzchni znajdujacej sie obecnie

w budowie jest zabezpieczona umowami
przednajmu. Z 1,8 mln m? bedacych

w trakcie realizacji jedynie 410 000 m?
byto realizowanych na zasadach w peini
spekulacyjnych.

Dodatkowo, odsetek uméw przednajmu
w catkowitym popycie roSnie bowiem
w roku poprzednim wynioést 53%.

Najwigksze obiekty w budowie na

koniec 2024 roku to hala magazynowa

o powierzchni 86 200 m? w ramach
Panattoni Park Grodzisk VI, ktorej
budowe rozpoczeto w IV kw. 2025 roku,
hala w parku magazynowym 7R Park
Gdansk III (80 000 m2) oraz hala w parku
Panattoni Wroctaw Campus 2

(78 600 m?).

Popyt na powierzchnie magazynowe
rosnie trzeci rok z rzedu, potwierdzajac
solidne fundamenty polskiego rynku.

Nowa podaz, popyt i wspoétczynnik pustostanéw w Polsce (min m?, %)
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W 2025 roku wolumen najmu osiagnat
okoto 6,6 mln m2, co stanowi trzeci
najwyzszy wynik w historii krajowego
rynku magazynowego.

Najwyzsza aktywno$¢ najemcow w 2025
roku odnotowano na kluczowych
rynkach magazynowych kraju -

w regionie Warszawy (1,4 mln m?), Polsce
Centralnej (1,2 mln m?) oraz na Gérnym
Slasku (1,1 mln m?). Atrakcyjnos$é tych
lokalizacji wynika przede wszystkim ze
strategicznego potozenia oraz bardzo
dobrze rozwinietej infrastruktury
transportowej, zapewniajgcej efektywna
dystrybucje towaréw zaréwno na rynku
krajowym, jak i na rynki zagraniczne.

W 2025 roku najwiekszym
zainteresowaniem cieszyty sie
powierzchnie do 10 000 m?2, ktérych
taczny wolumen wynajmu osiggnat blisko
2,6 mln m2, co stanowito blisko 40%
wszystkich podpisanych umdéw. Trend
ten odnotowat wzrost w stosunku do
ubiegtego roku o okoto 6%.

Réwnoczes$nie zawarto jedenascie

umow najmu dotyczacych powierzchni
przekraczajacych 50 000 m2. Najwieksza
transakcja roku byta umowa zawarta

w ramach parku Mapletree Piotrkow

II na wynajem niemal 130 000 m?
powierzchni magazynowej dla najemcy
Agata Meble S.A. Umowa obejmowata
przedtuzenie istniejacej umowy na
powierzchnie 86 500 m? oraz jednoczesng
ekspansje o kolejne 41 500 m2.

Popyt generowany jest przez przede
wszystkim przez operatoréw
logistycznych 3PL, sieci handlowe

oraz e-commerce. W 2025 roku istotnie
zwiekszyta sie rowniez aktywnos¢é
najemcéw z sektora lekkiej produkc;ji,
odzwierciedlajac ozywienie w produkcji
sprzedanej polskiego przemystu.

Ros$nie rowniez popyt na powierzchnie
w magazynach miejskich, w 2025 roku

w obiektach typu last mile/SBU wynajeto
blisko 180 000 m2. Biorgc pod uwage
stabilny wzrost sprzedazy detalicznej

i sprzedazy online, przewidujemy dalsze
umacnianie popytu w tym segmencie.

Ograniczona nowa podaz oraz wysoka
aktywnos$¢ najemcoéw przyczynity sie do
spadku wskaznika pustostanéw, ktéry na
koniec 2025 roku wyniost 7,4% (spadek

z 8,5% na poczatku roku). Najwyzszy
wskaznik pustostanéw wystepuje na
rynkach wschodzacych, gdzie osiagnat

REVIEW 2025 & OUTLOOK 2026

Powierzchnia w budowie i wspoétczynnik pustostanow
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poziom 10,9%, natomiast najnizszy

w regionie Szczecina (jedynie 1,3%)
Krakowa (2,3%) oraz w regionie Warszawy,
gdzie wyniost 4,3%.

Wskaznik pustostanéw bedzie
kontynuowat trend spadkowy ze wzgledu
na silny popyt, ograniczona nowa

podaz oraz wysoki poziom przednajmu
obiektéw w trakcie budowy.

dostarczonej na rynek byta wynajetej

w momencie oddania do uzytkowania,
natomiast wsréd obiektéw znajdujacych
sie obecnie w trakcie budowy jedynie
40% powierzchni jest wolna.

Czynsze wywotawcze w sektorze
magazynowym pozostaty stabilne
i wynosit od 3,8 do 4,5 EUR/m2/
miesigc w obiektach typu big box,

najwiekszych miast wahaty sie od 5

do 7,5 EUR/m2/miesiac. Najdrozszymi
lokalizacjami pozostaja Warszawa, Gorny
Slask oraz Krakéw.

Optaty eksploatacyjne, po znaczacych
wzrostach w latach 2022-2023, pozostaty
stabilne w 2025 roku, i mieszcza si¢
zwykle w zakresie od 4 do

7 PLN/m2/miesiac.

W 2025 roku blisko potowa nowej podazy

natomiast w przypadku powierzchni

Trendy

Popyt na wynajem nowoczesnych powierzchni magazynowych
bedzie nadal rost, wspierany przez solidne otoczenie
makroekonomiczne oraz czynniki zewnetrzne, w tym ozywienie
gospodarcze w Niemczech, co przetozy sie na zwigkszone
zapotrzebowanie na powierzchnie magazynowo-logistyczne
ze strony lekkiej produkciji i dostawcow komponentow.

Tempo wzrostu powierzchni magazynowej w najblizszym
okresie pozostanie ograniczone, a howa podaz zdominowana
bedzie przez obiekty typu BTS oraz obiekty uruchamiane przy
wysokim poziomie umow przednajmu.

Dzieki silnym fundamentom rynku obiekty magazynowe
pozostang jednym z gtéwnych celow inwestycyjnych w Polsce.
Spodziewamy sie stabilnego zainteresowania ze strony
inwestorow, wspieranego solidnymi wynikami na rynku najmu.

SBU w granicach administracyjnych

Czynsze wywotawcze, po odnotowanych w ostatnich latach
wzrostach, pozostang w 2026 roku na stabilnym poziomie.

Aktywnos¢ na polskim rynku inwestycyjnym w segmencie
magazynowym pozostanie wysoka, wspierana przez stabilne
fundamenty rynku najmu. Zainteresowanie kapitatu bedzie
koncentrowa¢ na nieruchomosciach z silnym covenantem
najemcy i dtugimi okresami najmu. Jednoczesnie oczekuje
sie, ze stopy kapitalizacji pozostang w ciggu najblizszego roku
relatywnie stabilne.

Standardy techniczne nowo realizowanych  obiektow
magazynowych ulegaja obecnie wyraznej transformaciji
(M.in. nowym standardem staje sie wysokosc¢ zwiekszona do
12 m czy zwiekszone obcigzenie dachu pod PV i instalacje).
Zmiany te wynikajg zaréwno z rosngcych oczekiwan najemcow
(automatyzacja, wyzsza gestos¢ sktadowania), jak i z pres;ji
kosztowej (efektywnos¢ energetyczna), oraz dostosowania
obiektow do wymogow strategii ESG.

Wskaxnik pustostanow wg regionow w poréwnaniu do roku poprzedniego
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Polski rynek magazynowy korzysta

z solidnych fundamentéw wzrostu -

gospodarka urosta o 3,6% w 2025 roku,
ro$nie rowniez konsumpcja i sprzedaz 60
detaliczna (w tym e-commerce) oraz

produkcja sprzedana przemystu, 50
co zwigksza zapotrzebowanie na
powierzchnie magazynowo-produkcyjne
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co pozytywnie wptywa na podtrzymuje
popyt ze strony lekkiej produkcji i
operatoréw 3PL. Po stronie popytu
konsumenckiego, sprzedaz detaliczna

w 2025 roku wzrosta realnie 0 4,3% r/r,
wzmacniajac ekspansje sieci handlowych
i zapotrzebowanie na nowoczesne
powierzchnie magazynowe i logistyczne.
Kanat online utrzymat stabilny udziat

w sprzedazy detalicznej (od 8,6% do

11% w ujeciu miesigcznym), co dalej
wspiera popyt na obiekty big box i

lokalizacje ostatniej mili w najwiekszych
aglomeracjach.

Wskaznik PMI w 2025 roku pozostat
umiarkowanie pozytywny, z wyrazna
poprawa obserwowang w drugiej potowie
roku. W analizowanym okresie widoczna
byta stopniowa odbudowa aktywnosci
sektora przemystowego, ktéra
przetozyta sie na poprawe nastrojow
rynkowych oraz stabilizacje oczekiwan
przedsiebiorstw.

Od lipca do listopada 2025 roku
wskaznik PMI pozostawat w
nieprzerwanym trendzie wzrostowym,
osiagajac poziom 49,1 pkt. Byt to
najdtuzszy okres ciggtej poprawy od 2013
roku, wygaszanie spowolnienia.

W grudniu 2025 roku PMI uksztattowat
sie na poziomie 48,3 pkt, zblizonym do
Sredniej rocznej, co sugeruje stabilizacje
warunkoéw operacyjnych w sektorze
przemystowym.

Dynamika sprzedazy detalicznej przez Internet (analogiczny okres roku poprzedniego=100)
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Rynek inwestycyjny

Wolumen transakcji inwestycyjnych

w sektorze nieruchomosci magazynowych
w 2025 roku wynidst blisko 1,5 mld EUR,
co oznacza wzrost o 11% wzgledem

roku poprzedniego. Wzrostowi

wartosci transakcji towarzyszyta

poprawa ptynnosci rynku, czego
odzwierciedleniem byt 17% wzrost

97

05 06 o7 08
2025

09 10 11 12

Zrédio: GUS

liczby zawartych transakcji. Struktura
kupujacych jest zdominowana przez
miedzynarodowych inwestoréw
instytucjonalnych, ktérzy zwykle sa
zainteresowani aktywami o niskim
ryzyku z dtugoterminowa perspektywa
wzrostu czynszow. Potwierdza to
stabilnos$¢ i pozytywne perspektywy

Wolumen inwestycyijny i liczba transakciji na rynku magazynowym

B Wolumen (EUR min)

Liczba transakgciji

rynku magazynowego w Polsce oraz
jego centralnej roli w regionie Europy
Srodkowej i Wschodnie;j.

Stopy kapitalizacji dla najlepszych
nieruchomos$ci magazynowych w ciagu
roku wykazywaty tendencje do kompresji
i na koniec roku wyniosty 6,25%.
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Sektor BTR

®» Dynamika rozwoju rynku BTR (Build-to-Rent) utrzymuje si¢
na wysokim poziomie. Na koniec 2025 roku catkowita podaz
w Polsce wyniosta 26 300, co oznacza wzrost o 25% wzgledem
konca roku poprzedniego.

Do 2027 roku deweloperzy planuja odda¢ do uzytku okoto
9 000 nowych mieszkan BTR, co stanowi niemal 35% obecnie
istniejacych zasobow.

Pomimo wysokiej nowej podazy, popyt na mieszkania
w ramach najmu instytucjonalnego pozostaje niezaspokojony,
co przejawia si¢ w bardzo niskim poziomie pusostatnow

®» Czynsze wykazuja trend wzrostowy zarowno w Warszawie jak

i w pozostatych miastach regionalnych, cho¢ tempo ich wzrostu
ulegto wigkszej stabilizacji.

W 2025 roku wolumen inwestycji w sektorze BTR osiagnat
237 mln EUR, co stanowilo drugi najwyzszy wynik w historii
tego segmentu. Jednoczes$nie, rynek BTR w Polsce pozostaje na
wczesnym etapie rozwoju i weiaz charakteryzuje si¢ relatywnie
ograniczong skala na tle bardziej dojrzatych klas aktywow.

wynoszacym na koniec 2025 roku jedynie 2,6%.

Koniunktura rynkowa

Rynek najmu instytucjonalnego (BTR -
Build-to-Rent) w Polsce stanowi obecnie
okoto 2% catego sektora wynajmu, ktéry
wciaz pozostaje zdominowany przez
indywidualnych wtascicieli. Jednak
segment najmu instytucjonalnego
dynamicznie si¢ rozwija, na koniec roku
liczba mieszkan w zasobie wyniosta niemal
5300, a utrzymujace sie wysokie tempo
wzrostu potwierdza znaczacy potencjat
tego rynku do dalszej ekspansji.

Rosngca liczba nowych mieszkan jest
odpowiedzig na utrzymujacy sie, stabilny
popyt. Pomimo silnie zakorzenionej

w polskim spoteczenstwie preferencji
posiadania wiasnej nieruchomosci

- jednej z najwyzszych w Europie -

w ostatnich latach zaspokojenie potrzeb
mieszkaniowych przesuwa sie w kierunku
najmu, na czym korzysta sektor BTR.
Trend ten wynika zaréwno ze zmian
socjodemograficznych, w tym ewolucji
preferencji mtodszych pokolen, jak i
uwarunkowan makroekonomicznych,
takich jak szybsze tempo wzrostu cen
mieszkan w pordwnaniu z czynszami.

Silny popyt na mieszkania BTR wynika
takze z obecnosci duzej liczby obywateli
Ukrainy, ktorzy w duzych miastach czesto
stanowia istotny odsetek najemcow

w obiektach tego typu. Dodatkowym
czynnikiem stymulujagcym popyt,
zwtaszcza wsrod obcokrajowcow,

sa ustandaryzowane i przejrzyste
procedury dot. warunkéw oraz zasad
najmu stosowane przez operatorow
instytucjonalnych.

10

Rynek BTR w Polsce ro$nie. W 2025

roku oddano do uzytku niemal 5 300
mieszkan na wynajem, co oznacza spadek
0 13% wzgledem rekordowego roku
poprzedniego. Niemniej jednak, nowa
podaz dostarczona na rynek w 2025 roku
stanowita drugi najwyzszy wynik w historii
polskiego rynku najmu instytucjonalnego
i 015% przewyzszata Srednioroczny
przyrost nowej podazy na przestrzeni
ostatnich 5 lat.

Najwieksze ukonczone obiekty oddane
do uzytkowania w 2025 roku to obiekt
firmy Resi4Rent (Echo Investment) z 870
mieszkaniami przy ul. Romanowicza

w Krakowie oraz dwie inwestycje w
Warszawie - AFI Metro Zachdd i LifeSpot
Postepu - z odpowiednio 520 oraz 430
mieszkaniami BTR.

Wiodacym graczem na polskim rynku
najmu instytucjonalnego pozostaje
Echo Investment, ktére posiada 24%
catkowitych zasobéw w rynku BTR

i na koniec 2025 roku oferowato ponad

6 200 mieszkan w ramach 17 projektéw
dostepnych na platformie Resi4Rent.
Drugie miejsce przypadto firmie TAG
Immobilien (Vantage Rent), ktéra na
terenie calej Polski posiada ponad 3 600
mieszkan na wynajem. Inni operatorzy,
ktorych zasoby przekroczyty 2 000 lokali to
LifeSpot, Fundusz Mieszkan na Wynajem,
AFI Home oraz Heimstaden AB.

Aktualnie najwiekszym rynkiem BTR

w Polsce jest Warszawa, gdzie na koniec
2025 roku liczba mieszkan na wynajem
instytucjonalny wyniosta niemal 9 800, co
odpowiada ponad 37% catkowitej podazy
w Kkraju. Druga pozycje zajmuje Krakéw

Z okoto 4 900 mieszkaniami na wynajem,
a trzecie miejsce Wroctaw - gdzie liczba
lokali wyniosta blisko 4 400. Rynek BTR
rozwija sie réwniez w innych najwiekszych
miastach Polski, w tym w Poznaniu

i Tréjmiescie. Miasta te charakteryzuja

sie duza liczbg ludnosci, a przy tym sg
waznymi os§rodkami gospodarczymi i

Roczny przyrost mieszkan BTR w Polsce oraz catkowita podaz
B Nowa podaz — Catkowita podaz
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akademickimi, co stymuluje naptyw
ludnosci oraz napedza popyt na wynajem
mieszkan. Jednoczes$nie, pomimo
ograniczonej aktywnosci deweloperskiej

i wolniejszego tempa rozwoju w Katowicach
oraz Lodzi, rynek BTR utrzymuje tam
stabilng pozycje i pozostaje waznym
graczem na lokalnym rynku najmu.

Na koniec 2025 roku w gtéwnych

miastach w budowie znajdowato sie

ponad 9 000 mieszkan w ramach najmu
instytucjonalnego. Najwieksza aktywnosé
deweloperska wystepuje w Tréjmiescie,
gdzie w perspektywie 2 lat do uzytkowania
ma zostac oddanych ponad 2 700 mieszkan
BTR. W kolejnych latach rosnaé beda
réwniez zasoby Warszawy oraz Krakowa,
gdzie tacznie w budowie znajduje si¢ okoto
4 300 nowych mieszkan.

Ekspansja sektora BTR nie ogranicza si¢
wytacznie do najwiekszych miast w Polsce.
Obiekty tego typu sa obecnie na etapie
wstepnego planowania i realizacji rowniez
na przedmies$ciach gtéwnych aglomeracji
(np. Mysiadto pod Warszaw3), gdzie
oferowane sa m.in. bardziej konkurencyjne
stawki najmu.

Zwiekszona aktywnos¢ deweloperska
przejawia rdwniez pochodna forma
najmu instytucjonalnego, stworzona
przez Fundusz Sektora Mieszkan dla
Rozwoju (PFR Nieruchomosci), ktéra przy
wspotpracy z samorzadami i organami
panstwowymi oferuje korzystniejsze
warunki najmu poprzez np. doptaty do
czynszow. Na koniec 2025 roku w sktad
portfela MdR wchodzito okoto 4 800
mieszkan, skupionych gtéwnie w obrebie
mniejszych miast takich jak Wrzesnia czy
Debica.

Rynek najmu instytucjonalnego
charakteryzuje sie szybkim tempem
komercjalizacji oraz wysokim poziomem
obtozenia. Na koniec IV kwartatu 2025
roku wspoétczynnik pustostanéw w Polsce
wynidst srednio 2,6% co oznacza spadek
01,5 pp wzgledem analogicznego okresu
roku poprzedniego, kiedy to wskaznik
osiagnal poziom 4,1%. Pomimo wysokiego
przyrostu nowej podazy w 2025 roku,
wspoétczynnik pustostanow utrzymuje

sie na niskim poziomie, co wynika ze
stabilnego popytu.

Czynsze najmu w obiektach BTR wykazuja
trwala tendencje wzrostowa, spojna z
ogblnymi trendami obserwowanymi na
rynku najmu, jednak tempo ich wzrostu
ulegto stabilizacji. Na koniec IV kw. 2025
roku najwyzsze Srednie stawki najmu

REVIEW 2025 & OUTLOOK 2026
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Odsetek os6b mieszkajgcych w gospodarstwach domowych
bedacych wtascicielami lub najemcami swoich mieszkan
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wystepowaty w Warszawie i ksztattowaty
sie od 2200 do 5 450 PLN/miesiac za
mieszkanie jednopokojowe oraz od 2 870
do 6 300 PLN/miesigc za mieszkanie
dwupokojowe. Ceny wynajmu mieszkan
trzypokojowych w stolicy Polski na koniec
2025 roku siggaty 8 100 PLN miesigcznie.
W pozostatych miastach regionalnych
najnizsze stawki najmu za mieszkanie
jednopokojowe oferowane sg w L.odzi - od
1750 PLN/miesiac, a najwyzsze w Krakowie
-4 500 PLN/miesigc. Za mieszkanie

80%

100%

Zrodto: Eurostat

dwupokojowe najmniej najemcy ptacili
we Wroctawiu, a najwiecej w Krakowie —
odpowiednio 2490 5170 PLN/miesigc.
Jednoczes$nie, we wszystkich miastach
regionalnych ceny za mieszkanie
trzypokojowe srednio ksztattowaty sie w
przedziale od 3 000 do 7 000 PLN/miesigc.
Wysokosé czynszu zalezy od standardu
wynajmowanego mieszkania, lokalizacji
oraz stopnia umeblowania. We wszystkich
projektach obowiazuja dodatkowe optaty
serwisowe oraz optaty za media.

1



Tre ndy Zasoby BTR oraz podaz w budowie ze wzgledu na lokalizacje
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(IV kw. 2025)

Nowa podaz bedzie nadal wzrastac, ) Wheriezene W buslewie
napedzana stabilnym  popytem
wynikajgcym m.in. z utrzymujacych

sie na wysokim poziomie cen Warszawa
zakupu mieszkan w Polsce oraz
zmian preferencji w kierunku najmu. Krakow
Poziom czynszéw pozostanie na Wroctaw
stabilnym,  wysokim poziomie,
wykazujgc nieznaczny  trend Poznar
wzrostowy szczegolnie w
prestizowych lokalizacjach Tréjmiasto

wiekszych miast.
tédz

Pomimo  regularnego  przyrostu
nowej podazy, stabilny popyt
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sredni krajowy wspotczynnik Zrédto: Knight Frank
pustostandéw na niskim poziomie.

Katowice

Aktywnos¢ deweloperska w sektorze Ceny ofertowe sprzedazy mieszkan PLN/brutto na rynku
BTR nadal bedzie koncentrowac sie pierwotnym i wtérnym w wybranych lokalizacjach
na najwiekszych miastach w Polsce,

(IV kw. 2021, IV kw. 2025)
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Otoczenie makroekonomiczne

Rynek najmu instytucjonalnego w Polsce
znajduje sie w fazie dynamicznego
rozwoju, napedzanego przez utrzymujacy
sie deficyt mieszkaniowy, rosnace ceny
kupna oraz zmiany socjodemograficzne,
takie jak rosnagca mobilno$¢ mtodego
pokolenia i mniejsza sktonnos$é do
dtugoterminowych zobowigzan
finansowych.

W ostatnich czterech latach na polskim
rynku mieszkaniowym odnotowano
znaczace wzrosty srednich cen ofertowych,
zarowno na rynku pierwotnym oraz
wtérnym. Tempo wzrostu cen mieszkan
przewyzsza dynamike wzrostu srednich
wynagrodzen. W Warszawie Srednie
miesigczne wynagrodzenie pozwala
obecnie na zakup jedynie 0,65 m?
mieszkania na rynku pierwotnym. Cho¢
wskaznik ten ulegt nieznacznej poprawie
wzgledem roku poprzedniego (0,62 m?2)
wciaz pozostaje nizszy niz w 2021 roku,
kiedy wynosit 0,68 m2. Analogiczny trend
widoczny jest w wigkszos$ci duzych miast.

Ponadto, tempo wzrostu cen kupna
wyraznie przewyzsza dynamike

wzrostu stawek czynszowych, co wraz

z ograniczeniem sity nabywczej na
rynku mieszkaniowym przesuneto popyt
W strone najmu.

Sektor BTR korzysta rowniez ze struktury
migracji, gdzie miasta z silnym zapleczem
gospodarczym i akademickim takie jak
Warszawa, Krakéw, Wroctaw czy Gdansk
przyciagaja nowych mieszkancow, ktérzy
stanowia grupe docelowa dla segmentu
BTR.

Rynek inwestycyjny

Sektor living pozostaje w Polsce rynkiem
wschodzacym, z udziatem catkowitym
wolumenie inwestycyjnym utrzymujacym
sie na poziomie ok. 7%. W 2025 roku
wolumen inwestycyjny wynidst niemal
324 mln EUR i byt 0 4% wyzszy niz w

roku poprzednim. Wigkszos¢ wolumenu
(237 mln EUR) dotyczyto sektora mieszkan
na wynajem instytucjonalny, gdzie w 2025
roku odnotowaliSmy siedem transakcji.

W sektorze prywatnych akademikéw
odnotowali$my natomiast dwie transakcje
o tacznym wolumenie 87 mln EUR.

Stopy kapitalizacji dla najlepszych
nieruchomosci szacowane sg na poziomie
5,25% w segmencie mieszkan na wynajem
instytucjonalny oraz 6% w przypadku
prywatnych akademikow.

REVIEW 2025 & OUTLOOK 2026

Ewolucja cen mieszkan oraz czynszéw w Polsce,
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Saldo migracji w najwiekszych miastach w Polsce w 2024 roku
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Sektor handlowy

e
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®» Koniunktura na rynku handlowym pozostaje pozytywna, co
znajduje odzwierciedlenie w rosnacych obrotach generowanych
przez centra handlowe. W 2025 roku obroty te wzrosty o 2%
w ujeciu rok do roku, potwierdzajac utrzymujaca sie odpornos¢
sektora oraz silny poziom aktywnosci konsumenckiej.

Wzrost obrotow w centrach handlowych odzwierciedla
pozytywna dynamike sprzedazy detalicznej w Polsce, ktora
w 2025 roku wzrosta o 4,3% w ujeciu rok do roku. Tendencja ta
byla wspierana przez sprzyjajace warunki makroekonomiczne,

Poziom pustostanow w centrach handlowych w najwiekszych
aglomeracjach wynosi jedynie 2,8% i od trzech lat znajduje si¢
w trendzie spadkowym.

®» Pozytywne wyniki obiektow handlowych przetozyly si¢ na

wzrost aktywnosci deweloperskiej. W 2024 roku do uzytku
oddano blisko 500 000 m? nowej powierzchni handlowej,
najwiecej od 2015 roku.

Deweloperzy w dalszym ciagu koncentruja swoja aktywnos$¢
gldwnie w matych miastach (ponizej 100 000 mieszkancow).
W tych lokalizacjach znajduje si¢ 70% powierzchni oddanej do
uzytkowania w 2025 roku oraz 63% powierzchni w budowie.

Aktywnos¢ inwestycyjna w sektorze handlowym pozostaje
wysoka. Najbardziej pltynna Kklasa aktywow pozostaja
niewielkie parki handlowe oraz centra handlowe zlokalizowane
w mniejszych miejscowosciach, podczas gdy liczba duzych
transakcji obejmujacych czotowe centra handlowe pozostaje

Koniunktura rynkowa

Catkowite zasoby nowoczesnej
powierzchni handlowej w Polsce na
koniec 2025 roku wyniosty niemal

13,9 mln m2. Potowa zlokalizowana jest
w o$miu najwiekszych aglomeracjach,
22% w miastach sredniej wielkos$ci

(z liczba ludnosci pomiedzy 100 000

a 400 000), a 28% w najmniejszych
osrodkach miejskich (ponizej 100 000
mieszkancow).

Aktywnos$¢ deweloperska od trzech lat
pozostaje na wysokim poziomie, a w 2025
roku wolumen nowej podazy osiggnat
najwyzszy poziom od dekady, ksztaltujac
sie na poziomie blisko 500 000 m2,
potwierdzajac pozytywny sentyment na
rynku.

W dalszym ciagu najwiecej powierzchni
powstaje w matych miastach z liczbg
ludnosci nieprzekraczajaca 100 000.

W 2025 roku powstato tam blisko

350 000 m2 powierzchni handlowej, czyli
blisko 70% catkowitej nowej podazy.
Mate miasta pozostaja na celowniku
deweloperéw ze wzgledu na niskie
nasycenie rynku oraz wieksza dostepnosé
i nizsze ceny gruntéw. W konsekwencji

w ciggu ostatnich pieciu lat (2020-2025)
powierzchnia handlowa w matych
miastach wzrosta z okoto 2,6 miliona m?
do 3,8 miliona m2. Dla poréwnania w tym
samym okresie w gtéwnych miastach
przybyto jedynie 330 000 m2.

Pomimo znaczacego wzrostu powierzchni
handlowej w mniejszych osrodkach

14

ograniczona.

Roczna podaz powierzchni handlowej (tys. m?)

B Gowne aglomeracja Srednie miasta

miejskich, nasycenie powierzchnig
handlowa wciaz jest tam znacznie nizsze
niz w najwiekszych aglomeracjach.

W matych miastach nasycenie
powierzchnig handlowa wynosi okoto
320 m2/1 000 mieszkancow, podczas
gdy Srednia dla oSmiu najwiekszych
aglomeracji to blisko 1400 m2/1 000
mieszkancow.

Dominujacym formatem obiektow
oddawanych w 2025 roku byty parki
handlowe, ktére stanowity 80% nowej
podazy. Parki handlowe przewazaja
ponadto wsrdod obiektéw w realizacji,
odpowiadajac rowniez za 80%
powierzchni w budowie. Taka struktura
podazy odzwierciedla preferencje

Mate miasta

I
300 400 500

Zrédto: Knight Frank

zarowno deweloperéw, jak i inwestorow,
wynikajace z relatywnie niskiego ryzyka
realizacyjnego tego formatu, krétszego
cyklu budowy oraz stabilnego popytu
generowanego przez najemcow z
segmentu convenience.

Réwnoczesnie, w 2025 roku 16% nowej
podazy pochodzito z rozbudowy
istniejgcych obiektow. W obliczu
ograniczonej dostepnosci gruntow

i pozytywnych perspektyw dla sektora,
wtasciciele modernizuja i rozbudowuja
swoje obiekty, by zyskaé przewage
konkurencyjna. Ten trend bedzie sie
nasilat wraz z poprawa nastrojow na
rynku.

KNIGHT FRANK



Mimo oddania znacznej powierzchni
handlowej, wolumen podazy w budowie
odnotowatl imponujacy wzrost w
stosunku do 2024 roku, co dodatkowo
potwierdza pozytywne perspektywy dla
rynku. Na koniec 2025 roku w budowie
znajdowato sie 625 000 m2 nowoczesnej
powierzchni handlowej, blisko 80%
wiecej niz na koniec 2024 roku.

Potencjat rynku handlowego w

dalszym ciagu tkwi w matych miastach,
co znajduje odzwierciedlenie w
roztozeniu geograficznym powierzchni
handlowej w budowie. 80% powierzchni
w trakcie realizacji koncentruje

sie w matych i §Srednich miastach,

gdzie powstaja niewielkie obiekty

o powierzchni nie przekraczajacej
zwykle 20 000 m2. Obecnie najwiekszym
obiektem handlowym w budowie
pozostaje park handlowy BIG Pita, ktory
po ukonczeniu zaoferuje 38 000 m?2.

Pozytywny obraz rynku uzupetniaja
spadajace pustostany. Na przetomie lipca
i sierpnia 2025 wskaznik pustostanéw

w osmiu najwigkszych osrodkach
miejskich wynidst jedynie 2,8%, wobec
3,3% odnotowanych w analogicznym
okresie roku poprzedniego.

W wiekszos$ci aglomeracji wskaznik
pustostanéw spadt w poréwnaniu do
poprzedniego roku. Najwieksze spadki
odnotowano w aglomeracji wroctawskiej
(z 5,4% do 4,1%), w aglomeracji
warszawskiej (z 3,1% do 1,9%) oraz

w aglomeracji poznanskiej (z 4,6% do
3,6%). Jedynie w dwoch aglomeracjach
odnotowany zostal niewielki wzrost
poziomu pustostanéw: w krakowskiej
Z2,1% do 2,6% oraz w aglomeracji
t6dzkiej z 1,2% do 2,8%, jednak wciaz
wspoétczynnik powierzchni niewynajetej
pozostat na bardzo niskim poziomie.

Popyt na wynajem powierzchni
handlowych pozostaje silny, co
potwierdza rowniez stabilne
zainteresowanie zagranicznych marek
ekspansja na polskim ryku. W 2025 roku
zadebiutowato w Polsce okoto 30 nowych
graczy, min.: Carhartt WIP, ZAG Bijoux,
Alensa, Dan John czy Boardriders.

Réwniez obroty centréow handlowych
rosng, wg danych PRCH wzrosty w 2025
roku o 2,1% wzgledem roku poprzedniego,
przy czym najlepsze wyniki osiagnety
najwieksze obiekty handlowe

(o powierzchni powyzej 60 000 m2), w
ktérych obroty wzrosty o 3,7% w stosunku
do roku poprzedniego.

REVIEW 2025 & OUTLOOK 2026
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Powierzchnia handlowa w budowie na koniec roku wedtug
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W tym samym czasie liczba
odwiedzajacych pozostata w miare
stabilna, zanotowata bowiem spadek

0 0,8% w porownaniu do poprzedniego
roku.

Czynsze wykazujg trend wzrostowy
w najlepszych obiektach wynikajacy

Otoczenie makroekonomiczne

Rynek handlowy utrzymuje stabilng
kondycje, korzystajac z pozytywnych
wskaznikéw makroekonomicznych.
Rosnaca sita nabywcza, w potaczeniu
ze zwiekszonymi wydatkami
konsumpcyjnymi, przetozyta sie na
wzrost odwiedzalnosci oraz obrotéw
w centrach handlowych.

Pozytywnag sytuacje rynkowa potwierdza
wysoki poziom sprzedazy detalicznej,
ktéra w 2025 roku w cenach statych
osiggneta wynik o 4,3% wyzszy niz

w roku poprzednim i byta najlepszym
wynikiem odnotowanym na przestrzeni
ostatnich 3 lat. Sprzyjajace warunki
gospodarcze, w tym wysoka dynamika
wzrostu wynagrodzen, wspieraja
kontynuacje tego trendu.

Rosna réwniez nastroje konsumentoéw,
w 2025 roku biezacy wskaznik

ufnosci konsumenckiej (BWUK),
opisujacy aktualne trendy konsumpcji
indywidualnej osiggnat wartos¢ -12,5,
co oznacza poprawe o 2,5 punktu

w stosunku do roku poprzedniego.
Dodatkowo, wyprzedzajacy wskaznik
ufnosci konsumenckiej (WWUK)
prognozujacy przyszie tendencje

Koniunktura konsumencka

|| Biezgcy wskaznik ufnosci konsumenckiej

’ A

zaréwno z wysokiego popytu i niskiego
poziomu pustostandéw, jak i poprawy
nastrojow konsumenckich, a co za tym
idzie wzrostu obrotéw w obiektach
handlowych. Tym niemniej czynsze sa
bardzo mocno zréznicowane i zalezne od
typu obiektu, lokalizacji czy wielkosci
lokalu.

Najwyzsze stawki czynszowe
obserwowane sag w Warszawie,

gdzie za najlepsze lokale

o powierzchni ok. 100 m? przekraczaja
125 EUR/m2. W miastach regionalnych
stawki czynszowe sa znacznie nizsze i za
lokale o powierzchni ok. 100 m? siegaja
85 EUR/m?.

Sprzedaz detaliczna w Polsce
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wzrost o 0,8 punktu wzgledem 2024
roku i osiagnat wartos¢ -7,9. Co istotne,
obydwa wskazniki osiagnety najwyzsze
poziomy od 2019 roku.

Na szczegdlng uwage zastuguje fakt,
ze oba wskazniki osiggnety najwyzsze
wartosci od 2019 roku. Potwierdza

Wyprzedzajacy wskaznik ufnosci konsumenckiej

2022
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to trwala i ugruntowang pozycje

sektora handlowego w §wiadomosci
konsumentéw oraz wskazuje na rosnace
zaufanie do tego segmentu. W rezultacie
stanowi to pozytywny sygnat dla
dalszego rozwoju rynku i utrzymania
korzystnych trendéw w kolejnych
okresach.

-5

15

-45

2015 2016 2017

16

2018 2019 2020 2021

2022 2023 2024 2025

Zrodto: GUS

KNIGHT FRANK



Trendy

Rynek inwestycyjny

Sprzedaz detaliczna utrzyma trend wzrostowy wspierana przez
m.in. stabilng sytuacje na rynku pracy. Prognoze potwierdza
rowniez poprawiajacy sie wskaznik ufnosci konsumenckiej
wskazujacy wigkszg sktonnos¢ gospodarstw domowych do
wydatkow.

Ze wzgledu na wysokie nasycenie powierzchnig handlowa
w najwiekszych aglomeracjach oraz rosnacy popyt na mate
formaty handlowe, dalszy wzrost powierzchni handlowej
w Polsce dotyczy¢ bedzie gtownie mniejszych miast.

Dominujacym formatem nowobudowanych obiektow
pozostang parki handlowe odpowiadajgce na potrzeby
mieszkancow matych miejscowosci.

Poprawiajaca sie koniunktura pobudza popyt na wynajem, co
sprawia, ze wspotczynnik pustostanow bedzie nadal spadat.
Trend ten dotyczy¢ bedzie zwtaszcza najlepszych obiektow ze
wzgledu na postepujaca polaryzacije.

Stabilny popyt ze strony najemcow, rosngce obroty oraz
wzrastajgca odwiedzalnos¢ bedg wspiera¢ dalszy wzrost
stawek czynszowych, zwtaszcza w atrakcyjnych lokalizacjach.

Aktywnosc inwestycyjna w sektorze handlowym pozostanie
na wysokim poziomie, a zwiekszone zainteresowanie duzymi
obiektami wptynie na zwiekszenie wolumenu inwestycyjnego
w porownaniu do 2024 roku.

Wolumen inwestycyjny w nieruchomosci
handlowe w 2025 roku wyniést niemal
859 mln EUR i byt 0 48% nizszy niz

w poprzednim roku. Na wysoki spadek
wptyw miata ograniczona liczba duzych
transakcji, bowiem ptynno$é rynku
pozostata wysoka.

Zdecydowana wiekszo$¢ transakeji
dotyczyta niewielkich parkéw

handlowych (o powierzchni handlowej
do 10 000 m?) zlokalizowanych

w matych miejscowo$ciach powodujac,
ze catkowity wolumen inwestycyjny

w tym sektorze pozostat ograniczony
pomimo utrzymania liczby transakcji
na podobnym poziomie jak w roku
poprzednim.

W 2025 zrealizowano jedynie dwie

Wolumen inwestycyjny i liczba transakciji na rynku handlowym

B Wolumen (EUR min)

2000

W Liczba transakgciji

transakcje o wartos$ci przekraczajacej
100 mln EUR, byta to sprzedaz przez
Trei portfela 25 parkéw handlowych
zlokalizowanych w mniejszych
miejscowos$ciach o tacznej 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.
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WYNAJEM NIERUCHOMOSCI
MAGAZYNOWYCH | PRZEMYStOWYCH
Przemystaw Pietak
przemyslaw.pietak@pl.knightfrank.com

Jako jeden z najwiekszych i najbardziej doswiadczonych zespotow monitorujacych rynek nieruchomosci w Polsce, Swiadczymy
ustugi doradcze, opracowujemy prognozy oraz diagnozujemy wszystkie sektory rynku nieruchomosci. Naszym klientom, do ktérych
naleza m.in. deweloperzy, fundusze inwestycyjne, instytucje finansowe, przedsi¢biorstwa oraz inwestorzy indywidualni, oferujemy:

¢ doradztwo strategiczne,

@ niezalezne prognozy i analizy dostosowane do specyficznych wymogow klientow,

@ prezentacje na indywidualne zapotrzebowanie/zamdéwienie.

Prowadzimy kwartalnie aktualizowane bazy danych, obejmujace wszystkie sektory rynku nieruchomosci komercyjnych (biurowy,
handlowy, magazynowy, hotelowy) w gléwnych miastach i regionach Polski (Warszawa, Krakéw, £6dZ, Poznan, Slask, Tréjmiasto,
Wroctaw, Lublin, Szczecin) oraz sektor PRS w calej Polsce. Dzi¢ki naszym oddzialom w gtownych miastach, posiadamy wiedze

o lokalnych rynkach, kt6ra wykorzystujemy w przygotowywaniu raportow.
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