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GALERIE HANDLOWE (PKD 68)

W skrécie

e W 2023 r. odwiedzalnos¢ w galeriach handlowych utrzymuje sie na wyzszym
poziomie niz w tych samych miesigcach poprzedniego roku — w Il kw. liczba
odwiedzajgcych byta Srednio o 3,5% wyzsza niz w analogicznym okresie 2022r.
i wyzsza niz przed pandemia, gdyz w 2022 r. odwiedzalnosé wrécita do poziomu
z2019r.

e Pomimo wyraznego wzrostu odwiedzalnosci realne obroty w galeriach
pozostajq nizsze niz przed pandemiq. W Il kw 2023 r. miesieczne obroty byty
realnie nizsze $rednio o 5,5% r/r., to przede wszystkim efekt cyklicznej stabosci
popytu konsumpcyjnego w wdrunkach nizszych realnych dochodéw
gospodarstw domowych.

e Wedtug danych Colliers, w | potowie 2023 r. na rynek trafito blisko 150 tys.
mkw. nowoczesnej powierzchni handlowej, z czego 70% zlokalizowane byto w
parkach handlowych.

¢ Nowa podaz skoncentrowana jest obecnie przede wszystkim w matych
miastach (ponizej 100 tys. mieszkaricéw). W | potowie 2023 r. nd te rynki trafito
101,5 tys. mkw. nowej powierzchni handlowej, co stanowi ok. 70% catkowitej nowej
podazy w tym okresie.

¢ Na koniec czerwca 2023 r. w budowie lub przebudowie znajdowato sie 375
tys. mkw. powierzchni handlowej z czego 70% budowanych jest w formacie
parkéw handlowych.

e Wedtug danych PRCH, na koniec czerwca 2023 r. udziat powierzchni
niewynajetej w centrach handlowych w 8 najwiekszych metropoliach wynosit
3,5% wobec 4,7% w tym samym okresie poprzedniego roku. Pustostandw jest
obecnie nawet mniej niz tuz przed wybuchem pandemii — na koniec 2019 r. udziat
powierzchni niewynajetej wynosit bowiem 4,1%.

e W I 2023-25 odwiedzalno$é centréow handlowych powinna rosngé choé
wzrost odwiedzalnosci bedzie umiarkowany i nie przekroczy 5% r/r. Jednoczesnie
oczekiwana poprawa realnych dochodéw gospodarstw domowych i redlnej
konsumpcji powinna sprzyjaé poprawie realnych obrotéw w centrach
handlowych.

e Wedtug danych PRCH, do konca 2025 r. zaséb dostepnej powierzchni
powiekszy sie o ok. 9% wobec obecnego stanu - na rynek trafi ponad 12 min
mkw. powierzchni handlowej w obiektach powyzej 2 tys. mkw. Do korica 2025 r.
na rynek wprowadzone zostanie ponad 920 tys. mkw. powierzchni w formacie
matych obiektéw od 2 do 20 tys. mkw. Stanowi¢ one bedq 73% catkowitej
nowootwartej w tym czasie powierzchni handlowej. Bedqg to gtéwnie parki
handlowe zlokalizowane przede wszystkim w matych miastach, ktérych udziat
w nowej podazy ma wyniesé w tym czasie 75%.
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SYTUACJABIEZACA

Podstawowe informacje

e Raport dotyczy sektora powierzchni handlowych, do ktérych zaliczane sq
tradycyjne wielofunkcyjne galerie handlowe, a takze parki handlowe i centra
zakupdw codziennych. Raport dotyczy obiektow o powierzchni pow. 5 tys. mkw.,
choé niektére informacje (co jest zaznaczone w tekscie) odnoszg sie do
obiektéw pow. 2 tys. mkw. Sektor obejmuje tez obiekty typu mixed-use, taczace
funkcje handlowo-ustugowe z mieszkaniowymi, hotelowymi i biurowymi.

W | potowie 2023 r. odwiedzalno$§é wyzsza niz przed rokiem...

e W 2023 r. odwiedzalno$¢ w galeriach handlowych utrzymuje sie na wyzszym
poziomie niz w tych samych miesigcach poprzedniego roku — w pierwszych
szesciu miesigcach liczba odwiedzajgcych byta srednio o 8,6% wyzsza niz w
tych samych miesigcach poprzedniego roku.

e Zastrzec jednak nalezy, ze wzrost odwiedzalnosci w | pot. 2023 r. podbijaja
wyniki stycznia i lutego (wzrosty o blisko 20% r/r) - w tych miesigcach w 2022r.
obowigzywaty bowiem jeszcze ostatnie ograniczenia sanitarne w galeriach
handlowych dotyczqgce maksymalnej liczby klientéw w sklepach (10s.na 15 m2)
oraz restauracjach (30% obtozenia) - w obu przypadkach bez wliczania oséb
zaszczepionych. Dla czesci klientéw mogto to byé wéwcezas czynnikiem
zniechecajgcym do wizyt w centrach handlowych, co obnizyto baze odniesienia
dla pierwszych dwéch miesiecy 2023 r. W Il kw. 2023 r. miesieczna
odwiedzalnosé byta wyzsza srednio o 3,5% r/r.

e Choc¢ w styczniu i lutym 2022 r. obowigzywaty jeszcze wspomniane ostatnie
pandemiczne obostrzenia dot. dziatalnosci centrow handlowych, od poczgtku
2023 r. PRCH odeszta od odnoszenia biezgcych danych do 2019 r. (ostqtniego
roku przed pandemiq), jak miato to miejsce w czasie pandemii, i powrécita do
tradycyjnej publikacji danych w ujeciu r/r. Od marca 2023 r. dane nie sq juz
zaktécone ograniczeniami administracyjnymi z poczqtku 2022 r. i sq w petni
poréwnywalne.

Srednia miesieczna zmiana odwiedzalnosci i obrotéw najemcéw Miesieczna zmiana odwiedzalnosci i obrotéw najemcéw

w Il kw. 2023 .
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..tym samym wyzsza niz przed pandemiq

e Wzrost liczby odwiedzajgcych wobec 2022 r. — takze w przypadku danych za
okres marzec-czerwiec br. (w petni poréwnywalnych r/r) oznacza, ze liczba
odwiedzajgcych centra handlowe jest obecnie nieco wyzsza niz przed
pandemiq, poniewaz wedtug danych Polskiej Rady Centréw Handlowych (PRCH)
w 2022 r. odwiedzalnos$é powrécita juz w zasadzie do poziomu sprzed pandemii
(99,2% odwiedzalnosciz 2019 r.).

Obroty najemcéw wciqgz realnie nizsze niz przed pandemiq

e W | pot 2023 r. Sredni miesieczny realny wzrost obrotéw najemcéw w
centrach handlowych wyniést +0,8% r/r, jednak wynik ten jest zaktécony przez
wspomniane efekty bazy — duze wzrosty w styczniu i lutym ($rednio prawie 1%
r/r). Od marca, w warunkach w petni poréwnywalnych, realna warto$é
obrotéw jest juz wyraznie ponizej poziomu z roku poprzedniego — w Il kw. 2023
r. miesieczne obroty byty realnie nizsze $rednio o 5,5% t/r.

e Oznacza to, ze podobnie jok miato to miejsce w 2022 r., obroty najemcow sq
obecnie realnie niz przed pandemiq. Wedtug danych PRCH, wartos§é obrotéw
najemcow w centrach handlowych w 2022 r. byta nominalnie wyzsza o 111% niz w
2019 r. Jednak po uwzglednieniu wzrostu cen w I 2020-22 (skumulowomy
srednioroczny wskaznik inflacji CPl na poziomie 20,1%) realna wartoéé obrotéw
w centrach handlowych w 2022 r. byta nizsza o 7,5% w poréwnaniu z ostatnim
przedpandemicznym 2019 rokiem.

W | potowie 2023 r. najlepiej radzity sobie mate centra handlowe

e Dane PRCH wskazujq, ze w | pot. 2023 r. najlepiej pod wzgledem dynamiki
obrotéw radzity sobie mate centra handlowe (5-20 tys. m2) - w tej grupie
obiektéw $redni miesieczny realny wzrost obrotéw wyniést 2,8% r/r.
Dodatkowo, w czerwcu 2023 r. jedynie mate centra handlowe zanotowaty realny
wzrost dochodéw (3,3% r/r).

« Niewiele gorzej radzity sobie najwieksze galerie handlowe (pow. 60 tys. m2),
gdzie $redni miesieczny wzrost obrotéw w | pot. 2023 r. wyniést 2,3% rfr. W
najwiekszych obiektach szczegdlnie widoczny byt wzrost obrotéw w styczniu i
lutym 2023 r. (ok. 13% r/r), gdy baze odniesienia stanowity te miesiqce roku
poprzedniego, w ktérych obowigzywaty jeszcze ograniczenia sanitarne. Jest to
kolejne potwierdzenie faktu, ze pandemiczne ograniczenia w handlu dotykaty
najbardziej wtasnie najwieksze galerie handlowe.

e W grupie obiektéw duzych (40-60 tys. m2) oraz srednich (20-40 tys. m2)
obroty w | pot. 2023 r. byty redlnie na poziomie zblizonym do odnotowanych w
tym samym okresie rok wczesniej. W przypadku obiektéw duzych miat miejsce
sredni miesieczny wzrost obrotéw o 0,4% r/r, a w grupie obiektéw srednich realny
spadek 0 02% r/r.

e W danych dotyczqcych poszczegdinych kategorii obiektow, a takze zmian
obrotéw w zaleznosci od kategorii zakupowych, réwniez widoczny jest
wspomniany efekt bazowy podbijajacy dynamiki w styczniu i lutym.
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..a pandemiczne straty szybko odrabiata rozrywka i gastronomia
e W 2023 r. najwieksze wzrosty obrotow w galeriach handlowych dotyczqg
dziatalnosci, ktére wczesniej najbardziej odczuwaty skutki pandemii, a wiec
branzy rozrywkowej (przede wszystkim kina) oraz branzy gastronomicznej, W
pierwszym przypadku Sredni miesieczny realny wzrost obrotéw w | pot. 2023 r.
wyniést 131% r/r, a w drugim 9,6% r/r.
W branzy odziezowej, w przypadku ktérej w okresie pandemii dynamicznie
wzrosta konkurencja ze strony e-commerce, sredni miesieczny wzrost w | pot.
2023 r. wyniést natomiast 22% rfr, a Il kw. obroty sklepéw odziezowych
zlokalizowanych w galeriach handlowych byty nizsze niz rok wczesniej.
E-handel - konkurencja dla galerii, ale na stabilnym poziomie
e Pandemia byta okresem dynamicznego rozwoju e-handlu — firmy obecne
wczeshiej w tym kanale sprzedazy jeszcze go rozwinety, a dodatkowo na rynku
pojawito sie wiele firm, ktére weczesniej prowadzity dziatalnosé handlowq tylko
poprzez kanat stacjonarny. Dodatkowo, poprawity sie warunki zakupdw przez
internet, miedzy innymi dzieki rozwojowi sieci paczkomatow.
Zmiana sprzedazy detalicznej przez internet (sty 2020=100) Udziat sprzedazy przez internet w sprzedazy detalicznej
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o W efekcie, zakupy internetowe staty sie bardziej powszechne niz przed
epidemiq COVID-19 i w coraz wiekszym stopniu zaczety stanowi¢ konkurencje
dla tradycyjnego handlu, w tym dla galerii handlowych. Szacunkowy udziat
sprzedazy przez internet jest obecnie prawie dwukrotnie wyzszy niz przed
pandemiq — w 2019 r. wynosit ok. 4,5%, natomiast wg danych GUS, w okresie
styczen -lipiec 2023 r., byto to Sredniomiesiecznie ok. 8,5%.

e Nalezy jednak zaznaczy€, ze udziat sprzedazy przez internet utrzymuje sie
obecnie na stabilnym poziomie. Widoczne sq spore réznice branzowe — np. na
rynku zywnosci, sprzedaz internetowa to mniej niz 1% sprzedazy ogétem,
podczas gdy na rynku odziezy to ok. 20%, a na rynku mebli oraz sprzetu rtv-agd
ok.15%.

Na rynek wprowadzane sq gtéwnie parki handlowe...

o Pandemia zapoczqgtkowata zmiany w krajowym sektorze handlowym, nie
tylko w kontek$cie wspomnianego wzrostu znaczenia handlu internetowego, ale
takze zmiany o charakterze strukturalnym w samym sektorze handlu
stacjonarnego. W okresie pandemii na znaczeniu stracity inne niz zakupowe
funkcje centréw handlowych, a ponadito (z uwagi na prace zdalnq) bardziej niz
wczeshiej istotna stato sie potozenie centrum handlowego w poblizu miejsca
zamieszkania. Stad na popularnosci znaczqco zyskaty mniejsze obiekty (parki
handlowe, centra convenience), ktére petnia zazwyczaj gtéwnie funkcje
handlowe (z niewielkim udziatem gqstronomii) i potozone sq, w odréznieniu od
duzych galerii, w strefach zamieszkania lub w ich bezposredniej okolicy.

e Tego typu mniejsze formaty handlowe okazaty sie wiec najbardziej odporne
na negatywne skutki pandemii, co poskutkowato wzrostem sktonnosci do ich
rozwijania przez inwestoréw. Znajduje to potwierdzenie w danych dotyczqcych
nowych obiektéw handlowych wprowadzanych na rynek oraz w danych
odnoszqcych sie do obiektéw w budowie. Wedtug danych Colliers, w | pot. 2023 .
na rynek trafito 147 tys. mkw. nowoczesnej powierzchni handlowej, z czego 70%
(103 tys. mkw.) zlokalizowane byto w parkach handlowych.

..i gtéwnie w matych miastach

e Nowa podaz skoncentrowana jest obecnie przede wszystkim w matych
miastach, ponizej 100 tys. mieszkancéw. W | pot. 2023 r. na te rynki trafito 101,5 tys.
mkw. nowej powierzchni handlowej (wszystko w formie formacie parkéw
handlowych), co stanowi ok. 70% catkowitej nowej podazy w tym okresie. Nowe
obiekty otwarto m.in. w Koszalinie, Ktodzku, tubnie koto Gory Kalwarii,
Dzierzoniowie czy Piotrkowie.

W | potowie 2023 r. oddano do uzytkowania dwie tradycyjne galerie

e Na pozostate 30% podazy wprowadzonej na rynek w | pot. 2023 r. ztozyty sie
dwa tradycyjne centra handlowe - Fort Wola w Warszawie po kilkuletniej
przerwie w funkcjonowaniu i przebudowie, a takze Bawetnianka w Betchatowie
(oba po ok. 22 tys. mkw. powierzchni najmuy).

e tgczny zaséb powierzchni najmu w wielkopowierzchniowych obiektach
handlowych wyniést na koniec czerwca 2023 r. blisko 12,8 min mkw. W Polsce
rosnie takze zaséb powierzchni handlowej w obiektach o powierzchni 2-5 tys.
mkw. (obiekty typu convenience). Obecnie, wedtug szacunkéw Colliers, wynosi
on juz ponad 2 min mkw.
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W budowie réwniez gtéwnie parki handlowe

e Wedtug danych Colliers, na koniec czerwca 2023 r. w budowie lub
przebudowie znajdowato sie 375 tys. mkw. powierzchni handlowej z czego
réwniez 70% (265 tys. mkw.) budowanych jest w formacie parkéw handlowych.
Potowa budowanej powierzchni handlowej zlokalizowana jest w miastach pon.
100 tys., mieszkancow.

e WS$réd najwiekszych obiektéw w budowie wymienié mozna: Koszalin Power
Center (38 tys.m?), Karuzela Biata (28 tys. m?) czy Galerie Goplana w Lesznie (15,2
tys. m?2).

e Ponadto, wtasciciele obiektéw handlowych wcigz prowadzg przebudowy
istniejgcych obiektéw w celu dostosowania do zmieniajgcych sie potrzeb.
Trwajq przeksztatcenia hal po hipermarketach Tesco na parki handlowe:
Ozimska Park w Opolu oraz S1 w Bytomiu. Planowana jest réwniez przebudowa
hali Tesco w Bielsku-Biatej. Trwajq tez prace nad ponownym otwarciem centrum
handlowo rozrywkowego Sukcesja w todzi (35 tys. mkw.).

Niski poziom pustostanow

e Wedtug danych PRCH, na koniec czerwca 2023 r. udziat powierzchni
niewynajetej w centrach handlowych w 8 najwiekszych metropoliach wynosit
3,5% wobec 4,7% w tym samym okresie poprzedniego roku. Pustostandw jest
obecnie nawet mniej niz tuz przed wybuchem pandemii (na koniec 2019 r. udziat
powierzchni niewynajetej wynosit bowiem 41%), choé wciqz nieco powyzej
miniméw notowanych w 2016 r.

o Jako gtéwne czynniki wptywajgce na niski i zmniejszajqcy sie obecnie udziat
pustostanéw wskazaé mozna:

- powrdét klientéw do galerii handlowych i zwigzany z tym wzrost aktywnosci
najemcow w sektorze handlowym,

- niskq podaz nowych obiektéw handlowych (szczegélnie tych wiekszych),

- wprowadzanie na rynek gtéwnie matych obiektéw, o lokalnym charakterze
oferujgcych najemcom lokale o mniejszej powierzchni, ktére rzadko pozostajq
niewynajete.

Powierzchnia w centrach handlowych Pustostany w centrach handlowych (8 qglomerchi)
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e Dodatkowo, waznym czynnikiem, ktéry pozwolit unikngé znaczqcego
wzrostu udziatu pustostanéw w czasie epidemii byto utrzymanie powierzchni
w centrach handlowych przez wiekszo$¢ najwiekszych, sieciowych najemcow
(m.in. Empik, Reserved, CCC). Najwieksi najemcy pozostali obecni w galeriach,
mimo formutowanych na poczqgtku epidemii zamiaréw rezygnaciji z najmu lub
znaczqecego ograniczenia jego skali. Stato sie tak zapewne dzieki efektywnym
negocjacjom z wtascicielami obiektéw (obnizki czynszéw), a takze dzieki
instrumentom pomocowym jakie w czasie pandemii rzqd przygotowat dia
najemcoéw (m.in. zwolnienia z czynszéw). Utrzymanie najemcéw odbyto sie
jednak kosztem strat finansowych wtascicieli galerii.

W aglomeracjach stagnacja inwestycyjna...

e W o$miu najwiekszych aglomeracja funkcjonuje 231 centréw handlowych,
ktérych tgczna powierzchnia handlowa przekracza 6,6 min mkw. Najwiekszym
rynkiem jest Warszawa, gdzie powierzchnia wynosi 1,8 min mkw. Najmniejszym
rynkiem aglomeracyjnym jest natomiast Szczecin z powierzchniq handlowq o
wielkosci 270 tys. mkw.

e Obecnie na os$miu rynkach aglomeracyjnych ma miejsce zastdj
inwestycyjny —w 2022 r.rynek wielkopowierzchniowego handlu powiekszyt sie
jedynie o 90 tys. mkw. (1,3% istniejacego zasobu), na co ztozyto sie 10 projektéw
inwestycyjnych. Na koniec 2022 r. w budowie pozostawato zas tylko 53 tys.
mkw. powierzchni.

e Rynki hajwiekszych aglomeraciji sq zréznicowane pod wzgledem wskaznika
pustostanéw. W Krakowie jedynie 18% dostepnej powierzchni pozostaje
niewynajeta (co wiqze sie z relatywnie niskim nasyceniem tego rynku
powierzchniq handlowq), natomiast w Poznaniu (gdzie nasycenie jest wysokie)
udziat pustostanéw w tgcznym zasobie wynosi 9%. W osmiu aglomeracjach
tacznie udziat pustostanéw wynosit na koniec 2022 r. 4,7%.

Powierzchnia handlowa w aglomeracjach (stan na koniec 2022 r.)

. Zasoby Nowa podaz Powierzchnia w . .
Miasto ) ) ) Nasycenie rynku Wsp. pustostanéw
powierzchni w 2022r. budowie

tys. m? tys. m? tys.m? m?/tys. mieszk. %
Warszawska 1800 - - 619 4.4

Gornoslgska 1200 - - 602 33
Tréjmiasto 800 - - 739 6,3
Krakowska 650 - - 560 18
tédzka 530 - - 520 4]
Wroctawska 750 - - 8n 40
Poznanska 650 - - 801 9,0
Szczecinska 270 - - 584 46

Razem 6650 20 53 644 47

Zrédfto: Colliers International
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Powierzchnia handlowa w duzych miastach (stan na koniec 2022 .)
. Zasoby Nowa podaz Powierzchnia w . .
Miasto . . . Nasycenie rynku Wsp. pustostandow
powierzchni w 2022r. budowie

tys. m? tys. m? tys.m? m?/tys. mieszk. %
Bydgoszcz 260 - - 692 6,3
Lublin 280 - - 1189 3,6
Biatystok 200 - - 733 23
Czestochowa 140 - - 666 11
Radom 130 - - 656 2,0
Razem 110 18 10 812 35

Zrédito: Colliers International

..podobnie jak w duzych miastach...

e W duzych miastach (200-400 tys. mieszkaicéw) tqczna powierzchnia
handlowa wynosi 11 min mkw. i roztozona jest pomiedzy 42 centra handlowe.
Najwiekszym rynkiem w tej grupie jest Bydgoszcz, gdzie funkcjonuje 260 tys. mkw.
powierzchni, a najmniejszym Radom, gdzie handel wielkopowierzchniowy
odbywa sie powierzchni o wielko$ci 130 tys. mkw.

o W duzych miastach aktywnosé inwestoréw utrzymuije sie na bardzo niskim
poziomie. W 2022 rynek wprowadzono jedynie 18 tys. mkw. powierzchni (niecate
2% istniejgcego zasobu), a w budowie na koniec 2022 roku pozostawato 10 tys.
mkw. (jeden park handlowy w Lublinie).

e Rynki duzych miast réwniez sq zréznicowane pod wzgledem wskaznika
pustostanéw. Najwiekszy udziat powierzchni niewynajetej cechuje Bydgoszcz
(6,3%). a najmniejszy Czestochowe (11%). tqcznie w pieciu duzych miastach
udziat pustostanéw w catkowitej dostepnej powierzchni najmu wynosit na
koniec 2022 r. 3,5%.

.0 takze w Srednich

e W pietnastu srednich miastach (100-200 tys. mieszkaricéw) tqgczna
powierzchnia handlowa wynosi 1,8 min mkw. — w tej grupie miast dziata 77
obiektéw handlowych pow. 5 tys. mkw. Najwiekszym rynkiem w tej grupie miast
jest Rzeszéw (237 tys. mkw.), a hajmniejszym Elblag (54 tys. mkw.)

e W $rednich miastach aktywnos$é inwestycyjna jest obecnie réwniez bardzo
niska = w 2022 r. wprowadzono tu na rynek 12 tys. mkw. nowej powierzchni
handlowej (nieco ponad 0,5% istniejgcego zasobu), a w budowie - na koniec
roku — pozostawato 36 tys. mkw. powierzchni. Na tych rynkach prowadzone sq
obecnie przede wszystkim rozbudowy i przebudowy istniejgcych obiektow.

¢ Dla tej grupy miast informacje nt. poziomu pustostandw nie sq dostepne.
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Powierzchnia handlowa w $rednich miastach (stan na koniec 2022 r.)
Miasto Zq.soby . Nowa podaz Powierzchhiq W Nasycenie rynku Wsp. pustostanow
powierzchni w 2022r. budowie

tys. m? tys. m? tys.m? m?/tys. mieszk. %
Rzeszow 237 - - 1203 -
Bielsko-Biata 177 - - 1055 -
Opole 17 - - 1350 -
Kielce 158 - - 855 -
Torun 150 - - 765 -
Ptock 129 - - 1138 -
Olsztyn 109 - - 645 -
Zielona Gora 108 - - 777 -
Watbrzych 105 - - 1025 -
Witoctawek 87 - - 833 -
Koszalin 85 - - 808 -
Rybnik 84 - - 634 -
Tarnéw 83 - - 793 -
Gorzéw Wikp. 79 - - 672 -
Elblag 54 - - 475 -
Razem 1813 12 36 846 -

Zrédito: Colliers International

W matych miastach boom inwestycyjny

e W matych miastach o liczbie ludnosci ponizej 100 tys. (w Polsce jest ponad
500 takich miast, nie we wszystkich sq duze obiekty handlowe) dziatajq 252
centra handlowe o powierzchni 3] min mkw. Najwiekszym rynkiem w tej grupie
miast jest Rzeszéw, gdzie powierzchnia handlowa wynosi 237 tys. mkw.

e Na tych rynkach dziatajg gtéwnie mate i Srednie centra handlowe a
najwiekszym obiektem jest Jantar Stupsk o powierzchni 46 tys. mkw. Dodatkowo
w miastach matych istnieje ok. 450 bardzo matych parkdw i centréw zakupdw
codziennych, o tqcznej powierzchni ponad 1,5 min mkw.

e To wtasnie miasta ponizej 100 tys. mieszkancéw sqg obecnie motorem rozwoju
sektora handlowego. Utrzymuije sie tam wysoka aktywnos$¢é inwestycyjna—w2022r.
na te rynki wprowadzono tgcznie 200 tys. mkw. powierzchni (7% zasobu), a w
budowie na koniec roku znajdowato sie kolejne 180 tys. mkw. powierzchni handlowej
(ponad trzykrotnie wiecej niz tgcznie w 8 aglomeracjach). Warto podkreslié, ze na
rynki matych miast, dostrzegajqc ich potencjat, na coraz wiekszq skale wechodzqg duzi
inwestorzy, ktérzy dotqd byli zaangazowani kapitatowo w wigksze obiekty handlowe
zZlokalizowane w aglomeracjach i duzych miastach.

o Dla tej grupy miast informacje nt. poziomu pustostandw nie sq dostepne.
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Powierzchnia handlowa w matych miastach o najwiekszej powierzchni handlowej (stan na koniec 2022 r.)
Miasto Za.soby . Nowa podaz Powierzchhio W Nasycenie rynku Wsp. pustostanow
powierzchni w2022r. budowie

tys. m? tys. m? tys.m? m?/tys. mieszk. %
Legnica n5 - - - -
Kalisz 99 - - - -
Nowy Sqcz 99 - - - -
Stupsk 93 - - - -
Jelenia Géra 89 - - - -
Zamosé 66 - - - -
Leszno 60 - - - -
Siedlce 60 - - - -
Zory 59 - - - -
Pita 56 - - - -
Piotrkéw Tryb. 53 - - - -
Konin 50 - - - -
Przemysl 49 - - - -
Grudzigdz 48 - - - -
Lubin 47 - - - -
tomza 46 - - - -
Razem 3100 199 178 564 -

Zrédito: Colliers International

PERSPEKTYWY, CZYNNIKIRYZYKA

Odwiedzalnosé¢ bedzie rosta...

e W naszej ocenie, w |. 2023-25 odwiedzalnosé centréw handlowych bedzie
rosta — sytuacja pod tym wzgledem powréci do trendu, ktéry wystepowat sprzed
pandemii. Spodziewamy sie jednak, ze wzrost odwiedzalnosci bedzie
umiarkowany - podobny jak w Il kw. 2023, a wiec nieprzekraczajqcy poziomu
5% r/r.

e Istotnym sektorowym czynnikiem wspierajgcym wzrost odwiedzalnosci
centrow handlowych bedzie postepujgce dostosowanie sektora do
zmienionych po pandemii preferenciji klientéw. Wskaza¢ tu nalezy przede
wszystkim na coraz wiekszq liczbe mniejszych obiektéw, potozonych blizej stref
zamieszkania, nastawionych gtéwnie na funkcje zakupowaq,

e Roéwnolegle, wzrost odwiedzalnosci bedzie wspierany przez odbudowe
zainteresowania czesci klientéw innymi niz zakupowe funkcje galerii
handlowych (np. gastronomia, rozrywka). Niemniej jednak, w naszej ocenie, ta
sfera dziatalnosci sektora duzych obiektéw handlowych nie bedzie w
najblizszych latach stanowita gtéwnego motoru napedowego dla jego wzrostu,
jak miato to miejsce przed wybuchem pandemii.
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..takze dzieki rosngcej konsumpciji prywatnej

e Wiegksza odwiedzalnosé centréw handlowych i zwigzany z tym wzrost
obrotéw najemcéw, bedzie wspierany przez rosnqgcq dynamike popytu
konsumpcyjnego, ktéry w naszym scendriuszu zacznie ponownie wzrastaé
realnie w Il pot. 2023 r. (prognozujemy wzrost 01,8% r/r w IV kw.) i przyspieszy w
latach kolejnych do 3,1% rfr 2024 r. oraz 4,6% w 2025 r.! Wzrost konsumpcji
prywatnej bedzie wynikat z:

- wzrostu realnych dochodéw w sektorze gospodarstw domowych 0 2,0% w 2023
r, o0 4,9% w 2024 r, oraz o 7,4% w 2025 r., ktéry bedzie wynikiem spadku inflacji -
prognozujemy Srednioroczny wzrost wskaznika CPl 0 11,8% w 2023 r,, 0 6,0% w 2024
r.orazo 32% w 2025r.;

- stabilnej sytuacii na rynku pracy (stopa bezrobocia na koniec roku w I. 2023-25
na stabilnym poziomie ok. 5%) zwiekszajqgcej sktonnosé gospodarstw domowych
do wydatkéw konsumpcyjnych, w tym realizowanych w galeriach handlowych.

Skala inwestycji nieco wyzsza niz w ostatnich latach...

e Wedtug danych PRCH? do konca 2025 r. na rynek trafi ponad 1,2 min mkw.
powierzchni handlowej, co oznacza, ze zas6b dostepnej powierzchni
powiekszy sie w I. 2023-25 o ok. 9%. W 2023 r. na rynek trafi niecate 250 tys. mkw.
powierzchni, rok pdézniej 605 tys. mkw, a w 2025 r. ponad 370 tys. mkw. W ostatnim
piecioleciu, na rynek rocznie trafiato Srednio nieco ponad 300 tys. mkw. powierzchni
handlowych.

e Do konca 2025 r. otwartych ma zostaé 110 nowych obiektéw handlowych o
powierzchni 1 min mkw. a dodatkowo 26 obiektdw ma zostaé rozbudowanych,
co zwiekszy ich powierzchnie o ok. 200 tys. mkw.

..ale gtéwnie w parki handlowe w matych miastach

e Aktualna struktura nowej podazy obiektdw handlowych oraz struktura
obiektéw budowanych oraz planowanych wskazujq, ze widoczna w ostatnich
latach tendencja polegajgca na rozwoju rynku w oparciu o mate obiekty
handlowe (parki handlowe) zlokalizowane w matych miastach, w perspektywie
najblizszych dwadch lat utrzyma sie.

e Wedtug danych PRCH do koAca 2025 r. na rynek wprowadzone zostanie
ponad 920 tys. mkw. powierzchni w formacie matych obiektéw od 2 do 20 tys.
mkw. Stanowi¢ one bedq 73% catkowitej nowootwartej w tym czasie
powierzchni handlowej. Bedg to gtéwnie parki handlowe zlokalizowane przede
wszystkim w matych miastach, ktérych udziat w nowej podazy ma wynie$é w
tym czasie 75%.

' Przy prognozowanym przez nas wzroscie PKB 0 0,5% w 2023 r., 2,2% w 2024 r. oraz 3,4% w 2025 r.
2Dane PRCH obejmujg w tym przypadku obiekty handlowe pow. 2 tys. mkw.
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Planowane otwarcia powierzchni handlowej Planowane otwarcia w |. 2023-25 wg formatu obiektu
700 - r 70 mixed-use _ _outlet
tys. m2 mliczba obiektow (P) 8,7% 0,2%
600 1 —powierzchnia (L) r 60 centra
handlowe -
500 - L 50 15,8%
400 - - 40
300 - 30
200 - r 20
100 - 10
0 0
2023 2024 2025 _parki handlowe
#rédio: PRCH srédlo: PRCH 75,4%

Tradycyjne centra handlowe jako uzupetnienie podazy

e Dane PRCH wskazujq, ze udziat obiektéw o wiekszej powierzchni w catkowitym
wolumenie nowej podazy wprowadzanej na rynek bedzie w najblizszych latach
nieznaczny. Do kofica 2025 r. w formacie obiektéw srednich (20-40 tys. mkw.)
wprowadzonych ma zostaé 160 tys. mkw., co stanowito bedzie 16% podazy, a w
formacie obiektéw duzych (40-60 tys. mkw.) 116 tys. mkw., czyli 1% nowej
podazy. W tym przypadku przyrost powierzchni wynika najczesciej z
przebudowy lub rozbudowy istniejacych obiektéw niz z budowy obiektéw
nowych.

e Na tradycyjne centra handlowe przypasé ma ponad 190 tys. mkw. howe;j
powierzchni (niecate 16%), na obiekty typu mixed-use 106 tys. mkw. (9%) a na
outlety 2 tys. mkw. (0,2%).

Dane z sektora budowlanego nieco tonujg optymizm inwestycyijny...

e Biezqce dane nt. dynamiki produkcji budowlano-montazowej w segmencie
budynkéw handlowych nie wskazujg na duzg aktywnos$é budowlang w tym
sektorze — w1 kw. 2023 r. produkcja budowlano-montazowa w tym segmencie
w ujeciu realnym byta wyzsza o 4,3% r/r, ale w Il kw. miat miejsce spadek o
prawie 24% rfr. Warto jednak zaznaczyé, ze w duzej mierze spowolnienie
zapewne wynika z efektéw wysokiej bazy — w I oraz Il kw. 2022 r. wzrosty produkcji
w tym segmencie byty bardzo wysokie, realnie wynosity 32% r/r oraz 70% r/r.

e W 2023 r. utrzymuje sie widoczny od poczgtku 2022 r. spadek liczby
wydawanych pozwolen na budowe budynkéw handlowo-ustugowych. W | kw.
2023 r. liczba pozwolen byta nizsza 0 2% r/r, a w Il 0 20% r/r. Tu takze jednak nalezy
uwzglednié fakt wysokiego wzrostu liczby wydanych pozwolert w 2021 r. (wzrost
0 30% r/r). Ponadto trzeba pamietag, ze liczba wydawanych pozwolen tylko
czesciowo obrazuje biezgcq aktywno$¢ inwestycyjng — pozwolenia wydawane
sq bowiem czesto z duzym wyprzedzeniem, a ponadto dotyczg jedynie nowych
obiektéw - nie obejmujg wiec inwestycji polegajacych na przebudowie
istniejacych budynkéw. Biorqgc pod uwage, ze inwestorzy uzyskujag zazwyczaj
pozwolenia na budowe z pewnym wyprzedzeniem oraz ze sq one wazne przez
trzy lata, obecny spadek liczby wydawanych pozwolert moze przetozy¢ sie na
liczbe rozpoczynanych buddéw po 2024 r.
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Tempo zmian wartosci produkcji budowlano-montazowe;j Pozwolenia na budowe budynkéw handlowych
(realnie)
80 1 —budynki niemieszkalne ogétem r 8 140? 7 Fliczba pgzwoleh w , [ %0
% tir . % it st —zmiana liczby pozwolen (P) % tir
—budynki handlowe L 40
60 | | 60 1200
1000 - %0
40 - - 40
- 20
800 -
20 - 20 10
w
)
0 : : : : ‘ —— : 0
/4 v ]
WJW W\/ V\ 400 o
-20 | - -20 200 | 2
-40 - L 40 0 L 30
2913 2915 2q17 2919 2q21 2423 2q13 2915 2917 2919 2q21 2923
Koszty budowy sq coraz mniejszq barierq dla inwestoréw
e Koszty budowy, ktére jeszcze do niedawna byty powazng barierg
inwestycyjng na rynku budowlanym, obecnie majq juz pod tym wzgledem
mniejsze znaczenie. Co prawda koszty pozostajqg wysokie, ale rosng coraz
wolniej i sag przewidywalne, przez co przestaty byé dla inwestoréw Zrédtem
niepewnosci.
e Od wielu miesiecy systematycznie spada dynamika cen materiatéw
budowlanych - wedtug danych Polskich Sktadéw Budowlanych, Sredni poziom
cen materiatéw byt w czerwcu 2023 r. wyzszy zaledwie o 1% niz w tym samym
okresie poprzedniego roku. Wzrost cen materiatéw budowlanych hamuje od
kwietnia 2022 . kiedy to w szczycie wynosit 34% t/r.
o W wielu segmentach materiatéw budowlanych ceny sq obecnie nizsze niz
przed rokiem. Dotyczy to np. ptyt OSB (-34% r/r), izolacji termicznych (-17% r/r),
materiatéw dachowych (-6% r/r) czy materiatéw sciennych (-5% r/r).
Koszty budowy (ceny) obiektéw handlowych Zmiana cen materiatéw budowlanych
18 - _ r 18 40 - r 40
% | —pawilon handlowy o % tir —2zmiana cen materiatéw budowlanych % rir
15 | —supermarket L 15 35 - r 35
12 12 %01 [ %
25 1 - 25
9 -9
20 | - 20
6 6
15 - - 15
1 3 10 - - 10
= ‘ ‘ T° 51 °
34 -3 0 : : 0
cze 13 cze 15 cze 17 cze 19 cze 21 cze 2 sie 20 sie 21 sie 22 sie 23
srodio: GUS #rodo: GUS
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o W efekcie, wyraznie wyhamowato tez tempo wzrostu kosztéw budowy
obiektéw handlowych - cena wybudowania budynku handlowego?® jest obecnie
wyzsza o niecate 11% r/r, wobec szczytu na poziomie prawie 17% r/r pod koniec
2022r.

Informacje o wynikach finansowych sq niedostepne...

e Wyniki finansowe sektora galerii handlowych nie sq wyodrebniane i
udostepniane przez GUS, poniewaz dziatalno$é ta jest potgczona w Polskiej
Klasyfikacji Dziatalnosci z innymi segmentami rynku nieruchomosci (m.in.
budynki biurowe, obiekty magazynowe, obiekty wystawowe). Dlatego tez nie
mozemy przedstawi¢ oceny sytuacji finansowej podmiotéw bedqcych
wtascicielami lub zarzqdzajgcych galeriami handlowymi.

..ale wiele sygnatéw przemawia za ich poprawaq

e W czasie pandemii wyniki finansowe obiektéw handlowych z pewnosciq
znaczqco sie pogorszyty (okresowe administracyjne zwolnienie najemcéw z
czynszow bez rekompensat dla witascicieli, upusty czynszowe dla duzych
najemcoéw w celu utrzymania ich w galeriach, dodatkowe koszty zwiqzane z
wymogami sanitarnymi), jednak obecnie wskazaé mozna kilka czynnikéw, ktére
przemawiajg za duzym prawdopodobieristwem poprawy wynikoéw wiascicieli
obiektéw handlowych. Najwazniejsze z nich to:

- utrzymanie obecnego niskiego poziomu pustostanéw, czemu sprzyjat bedzie
wzrost ruchu w galeriach powyzej poziomu sprzed pandemii oraz
wprowadzanie nha rynek gtéwnie matych lokalnych obiektéw, gdzie tatwiej
wynajgé catg dostepnqg powierzchnie,

- stabilny poziom stawek czynszowych z ewentualng mozliwosciq wzrostu z
uwagi na poprawiajgcg sie sytuacje najemcow w centrach handlowych (wzrost
odwiedzalnosci) oraz wiekszq sktonno$é wiascicieli do podnoszenia czynszéw z
uwagi na niski poziom pustostandéw. Zaznaczyé jednak nalezy, ze czynsze w
obiektach handlowych sq z reguty regulowane dtugookresowymi umowami i
ich wzrost nie jest procesem odbywajgcym sie z dnia na dzieh. Dodatkowo,
nalezy pamietaé, ze na rynek wprowadzane sq w ostatnich latach przede
wszystkim mate obiekty zlokalizowane w matych miastach, gdzie czynsze sq
nizsze niz w aglomeracjach i duzych miastach — moze to w diuzszej
perspektywie wptywaé na obnizenia Sredniego poziomu czynszéw w catym
sektorze obiektéw handlowych,

- wprowadzanie na rynek duzej liczby nowych, mniejszych obiektéw, ktére
projektowane byty juz z uwzglednieniem nowych, post-pandemicznych
uwarunkowan rynkowych, dzieki czemu ich efektywno$é moze by¢ obecnie
wieksza niz w przypadku wielu dziatajgcych wezesniej obiektow,

- trwajgcey i planowany proces przebudowy czesci istniejgcych obiektow, w
celu dostosowania ich do obecnych uwarunkowan rynkowych, a w
konsekwenciji oczekiwana poprawa ich efektywnosci.

e Z drugiej strony nie mozna zapominaé o wysokich kosztach dziatalnosci,
ktérych wzrost bedzie sie utrzymywat w perspektywie najblizszych dwéch lat.

2 Cena jakg inwestor ptaci firmom wykonawczym, obejmujgca wszystkie elementy kosztéw
budowy (robocizna, materiaty, optaty administracyjne)
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Wskazaé tu trzeba przede wszystkim koszty energii elektrycznej (branza
nieruchomosciowa ma jeden z najwyzszych udziatéw kosztéw energii w
kosztach ogétem — ponad 30% - jednak wiekszo$é tych kosztéw jest cedowana
na najemcéw) oraz kosztéw ogrzewania obiektéw w sezonie zimowym.
Dodatkowo spodziewaé sie nalezy wzrostu kosztéw ustug obcych (ochrona,
sprzqtanie obiektéw) stymulowanego dodatkowo przez wzrost ptacy
minimalne;j.

Rosnqgce znaczenie kwestii ekologicznych

o W sektorze obiektéw handlowych widoczny jest wzrost znaczenia kwestii
ekologicznych i w kolejnych latach znaczenie to bedzie rosto, tak ze wzgledéw
regulacyjnych (Wqugcma zeroemisyjnos$¢ wszystkich nowych budynkéw w UE
od 2028 r.), jak i obiektywnych uwarunkowar ekonomicznych. Wzrost cen energii
zwiekszy znaczenie efektywnosci energetycznej budynkdw i przyspieszy
wprowadzanie innowacyjnych  rozwigzan jak np. instalacja  paneli
fotowoltaicznych. Spodziewane sq przebudowy i renowacje istniejgcych
budynkéw, ktére bedq miaty na celu ograniczenie zuzycia energii oraz emisji
CO2. Nowe obiekty wprowadzane na rynek sq i bedqg w coraz wiekszym stopniu
projektowane i budowane w taki sposdb, aby ich funkcjonowanie miato jak
najmniejszy negatywny wptyw na srodowisko.

WAZNA INFORMACJA: Niniejszy materiat ma charakter prognozy, zostat opracowany wyigcznie w celu informacyjnym i nie moze by¢ traktowany
jako doradztwo ani porada inwestycyjna. W szczegdélnosci nie moze by¢ traktowany jako oferta lub rekomendacja do zawierania jakichkolwiek
transakciji. Nie jest to forma reklamy ani oferta sprzedazy jakiejkolwiek ustugi oferowanej przez BOS Bank. Przedstawione w niniejszej publikacii
opinie i prognozy sq wyrazem niezaleznej oceny autoréw w momencie ich wydania i mogq ulec zmianie bez zapowiedzi. Informacje, w tym dane
statystyczne, zawarte w materiale pochodzg z ogéinie dostepnych, wiarygodnych Zrédet, jednak BOS Bank nie moze zagwarantowaé ich
doktadnosci i petnosci. BOS Bank nie ponosi odpowiedzialnosci za skutki decyzji podjetych na podstawie informaciji zawartych w niniejszym
materiale.

Niniejszy dokument stanowi wtasno$é BOS Bank. Materiat moze by¢ wykorzystywany do opracowan witasnych pod warunkiem powotania sie na
zrédto. Powielanie bqdz publikowanie niniejszego raportu lub jego czesci bez pisemnej zgody BOS Bank jest zabronione.

Bank Ochrony Srodowiska Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie przy ul. Zelaznej 32, 00-832 Warszawa, zarejestrowana w Sgdzie Rejonowym dla

m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqdowego pod nr KRS: 0000015525 NIP: 527-020-33-13; kapitat zaktadowy:
929 476 710 zt wptacony w catosci.
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