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Rok 2008, kiedy to oddano do uzytku ponad 9 milionéw mkw. powierzchni w
nowych jak i rozbudowywanych obiektach, byl kolejnym rekordowym rokiem pod
wzgledem inwestycji w centra handlowe w Europie. Chociaz wezesniejsze prognozy
wzrostu aktywnosci deweloperskiej w drugiej polowie 2008 r. nie sprawdzily sie,
rynek centréw handlowych w Europie nadal rozwijal si¢ aktywnie. Na rynek w tym
okresie trafilo okolo 5 milionéw mkw. powierzchni. Ogélem w 2008 r.
odnotowano otwarcie 310 nowych projektéw w calej Europie, co stanowi 82%
facznej powierzchni. Pozostata cze$¢ przypadta na remonty i rozbudowe. Dla calej
Europy taczna powierzchnia najmu brutto wynosi obecnie niemal 120,5 mln mkw.

Tymczasem oczekiwania w stosunku do roku 2009 zdecydowanie zmalaly ze
wzgledu na kryzys finansowy oraz globalng recesje, ktére wplynely na popyt,
uzyskiwanie finansowania oraz nastroje deweloperéw. Znalazto to swoje odbicie w
gwaltownym spadku liczby planowanych na najblizsze dwa lata inwestycji. W
stosunku do prognoz z lipca zeszlego roku liczba przygotowywanych inwestycji
zostala ograniczona o 40%. Spowolnienie dotknie cata Europe, szczegdlnie rynki
krajéw wschodzacych. Rosja, Ukraina i w mniejszym stopniu Turcja najbardziej
odczuja skutki kryzysu. Chociaz w ostatnich 12 miesiacach 58% catkowitej liczby
planowanych inwestycji przypadalo wtasnie na te kraje, obecnie liczba zmniejszyta
sie do zaledwie 22%.

WIELKOSC RYNKU

Rosja na skutek wyraznego ograniczenia dzialalnosci deweloperskiej spadta na druga
pozycje na liscie krajéw o najwickszej liczbie planowanej powierzchni. Realizacja
znacznej liczby planowanych projektéw zostata wstrzymana z uwagi na pogarszajaca
si¢ sytuacje finansows i ekonomiczna. W przeciwienistwie do wigkszodci rynkow w
Europie Zachodniej odkladane sa takze na pézniej niektére projekty bedace obecnie
w budowie. Poniewaz trudno jest przewidzie¢, ktére dokladnie projekty zostang
ukoniczone, ocenia si¢, ze w 2009 r. na rynek trafi w przyblizeniu 1 milion mkw.
powierzchni. W roku 2010 liczba ta zmniejszy sie do 400 000 mkw. Kolejny
atrakeyjny do niedawna pod wzgledem inwestycyjnym rejon, Ukraina, odczuwa
jeszcze wigksze spowolnienie. Oczekuje sie, ze w najblizszych dwoch latach do
uzytku zostanie oddanych 500 000 mkw. powierzchni. Mimo to rozwéj rynku
centréw handlowych nie zostanie catkowicie zahamowany, dzigki dobrym wynikom
odnotowanym w szesciu krajach, w ktorych przewiduje sic wybudowanie w
najblizszych dwéch latach 1 mln mkw. powierzchni.

Niektore kraje wschodzace w Europie Wschodniej wydaja si¢ bardziej odporne.
Rumunia i Bulgaria wciaz moga si¢ pochwali¢ wysoka liczba planowanych
inwestycji. Chociaz ich liczba w tych krajach spadla w poréwnaniu z prognozami
sprzed szesciu miesiecy, na rynku powinna pojawi¢ si¢ znaczna ilosci dodatkowej
powierzchni. W szczegdlnosci dotyczy to Bulgarii, w ktérej brak jest wysokiej
jakosci powierzchni centréw handlowych. Jednakze 660 000 mkw. bedacych
obecnie w budowie oznacza 450 proc. wzrost podazy powierzchni, co moze
spowodowaé, ze nicktére projekty moga mie¢ problemy z przyciagnicciem
najemcow na skutek potaczonego efektu zwigkszonej podazy i spowolnienia
gospodarczego.

W Europie Zachodniej, na czele krajéw z najwigksza liczba planowanych inwestycji
znajduja si¢ Francja i Wlochy. We Francji dziatalnosé inwestycyjna skupia sie
obecnie na rozbudowie i przebudowie istniejacych centréw handlowych. Stanowi
ona w przyblizeniu 23% calkowitej powierzchni planowanej w latach 2009-10. We
Wloszech mozna oczekiwa¢ dalszej wysokiej aktywnosci deweloperskiej podobnie
jak w poprzednich pigciu latach. W ostatnim okresie wysoki poziom inwestycji
wynikal z ukoriczeniem duzych projektéw regionalnych. Jednakze w roku 2009 i
2010 na rynek drugorzednych miast trafi duza liczba matych i wickszych projektéw
o $redniej wielko$ci wynoszacej nieco ponad 22 000 mkw.
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Gtoéwne planowane projekty

GLA (mkw.)  Rok
172.000 2010

Kraj Miasto Nazwa
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Turcja Istambut
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Hiszpania Zaragoza

Portugalia ~ Amadora Dolce Vita Tejo 122.000 2009

116.000 2009
112.000 2010
110.000 2010

Turcja Antalya Forum Antalya

Hiszpania  Valencia Neutopia

Bulgaria Sofia Danaos Mall

Definicja centrum handlowego

Cushman & Woakefield definiuje centrum handlowe jako obiekt handlowy zarzadzany centralnie o
powierzchni najmu brutto (GLA) ponad 5.000 mkw., w ktérym znajduje si¢ ponad 10 lokali handlowych.
Analiza nie obejmuje centrow sklepéw fabrycznych oraz parkéw handlowych. Wszelkie informacje
pochodza z centralnej europejskiej bazy danych firmy Cushman & Wakefield.
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INWESTYCJE W 2008 r.

W 2008 1. odnotowano rekordowa ilos¢ (9,1 mln mkw.) powierzchni centréw
handlowych oddanej do uzytku, co stanowi wzrost podazy o 8%. Faczna
powierzchnia najmu brutto w calej Europie wzrosta do 120,5 mln mkw. W ostatnim
roku ukoficzono 1,6 mln mkw. powierzchni zlokalizowanej w rozbudowywanych
jak i przebudowywanych obiektach. Obiekty rozbudowywane mialy rekordowy
udzial (18%) w catkowitej powierzchni budowanej, co wiaze si¢ przede wszystkim z
wysokim poziomem inwestycji renowacyjnych oraz rewitalizacyjnych obiektow
miejskich, realizowanych na dojrzalych rynkach takich jak Skandynawia, Francja,
Austria, Wielka Brytania oraz Holandia.

Srednia podaz powierzchni w centrach handlowych przypadajaca na 1000
mieszkaricow dla nowych 27 krajéow Unii Europejskiej wynosi obecnie 206,4 mkw.
Chociaz w takich krajach jak Rosja, Ukraina, Turcja i Rumunia odnotowano
rekordowy poziom inwestycji, rynek w tych krajach jest nadal nierozwinicty w
poréwnaniu do $redniej europejskiej. Nowe powierzchnie jak dotad sa natychmiast
absorbowane przez rynek, jednak poczatek kryzysu finansowego oraz spowolnienie
gospodarcze mogg doprowadzi¢ w niektérych rejonach do okresowej nadpodazy

powierzchni.

NAJWAZNIEJSZE TRENDY W EUROPIE

Rosja trzeci raz z rzedu odnotowala najwyzszy poziom inwestycji budowlanych w
Europie w 2008 r. W tym okresie ukoniczono 1,65 milionéw mkw. powierzchni w
centrach handlowych, co oznacza 23 proc. wzrost zasobéw. Spowolnienie
aktywnosci deweloperskiej nastapilo juz w drugiej polowie roku w ciagu szesciu
miesiecy do grudnia. Zawarte w tym okresie transakcje stanowity 40% lacznego
wolumenu transakcji. Srednia wielkos¢ obiektéw byla wtedy stosunkowo duza i
wynosila ponizej 34.000 mkw., dzigki oddaniu do uzytku znacznej liczby duzych
projektéw regionalnych. W samym 2008 r. otwarto cztery obiekty oferujace ponad
90.000 mkw. Turcja i Wlk. Brytania zajelty odpowiednio drugie i trzecie miejsce
posréd najbardziej aktywnych rynkéw w Europie. Wielka Brytania powrdcila do
pierwszej tréjki po raz pierwszy od pieciu lat dzigki ukoficzeniu trzech projektéw
wielko-powierzchniowych.

Wielka ~ Brytania uzyskala miano zdecydowanie najbardziej —aktywnego
zachodnioeuropejsko rynku w 2008 r., dzieki wybudowaniu rekordowej ilosci
niemal 840.000 mkw. powierzchni. Trzy najbardziej znaczace ukoriczone projekty
stanowily niemal polowe tej wielkosci (Liverpool One — 151.000 mkw., Westfield
London — 150.000 mkw. oraz Broadmead Centre/Cabot Circus w Bristolu — 93.000
mkw.).

Bulgaria i Rumunia odnotowaly najwyzszy wzrost procentowy w podazy
powierzchni w centrach handlowych, wynoszacy odpowiednio 76% 1 62,5%.
Aktywnos¢ deweloperska wyraznie przyspieszyla w ostatnich latach i chociaz na
skutek obecnej sytuacji ekonomicznej obserwujemy jej spadek, wiele projektow jest
nadal realizowanych. W nadchodzacych dwéch latach oczekuje sie, ze w Bulgarii
podaz powierzchni w centrach handlowych zwigkszy si¢ czterokrotnie. Obecnie w
budowie znajduje si¢ tam 21 projektow. Jednakze nawet jesli cala ta powierzchnia
zostanie ukoficzona, powierzchnia najmu brutto przypadajaca na  1.000
mieszkaficOw wyniesie niewiele ponad prognozowana dla wschodzacych krajéw
Europy srednia iloscia powierzchni w centrach handlowych przypadajacej na 1.000
mieszkadcéw wynoszaca 102 mkw.

Podobnie jak w ostatnich latach aktywnos¢ deweloperska w Europie
Stédziemnomorskiej jest nadal wysoka. Najbardziej aktywne rynki w Europie
Zachodniej to Hiszpania i Wlochy, zajmujace drugie i trzecie miejsce. W Hiszpanii
tak wysoki poziom inwestycji wynikal z oddania do uzytku szeregu duzych
projektéw takich jak centrum handlowe Islazul w Madrycie o pow. 90.700 mkw.
oraz ukonczenia drugiego etapu projektu Plaza Imperial w Zaragozie o pow. 82.300
mkw. We Wloszech natomiast odnotowano ukoniczenie 31 malych i $rednich
obiektdw.

Wysoki poziom inwestycji budowlanych we Wtoszech spowodowal, ze podaz
powierzchni centréw handlowych niemal osiagnela srednia wartosé wskaznika ilosci
powierzchni dla 27 krajéow UE na 1.000 mieszkanicéw wynoszaca 206,4 mkw.
Jednakze podaZ ta rozklada si¢ nieréwnomiernie w calym kraju mimo tego, ze
inwestycje budowlane w zesztym roku koncentrowaly sie w regionach centralnych i
poludniowych charakteryzujacych si¢ niedoborem powierzchni handlowych.

Centra handlowe - GLA (mkw.) na 1.000 mieszkancow
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WZROST POWIERZCHNI CENTROW HANDLOWYCH W

EUROPIE Srednie wskazniki pow. handlowych dla 27 krajéw UE

Yaczna powierzchnia najmu brutto podwoita si¢ w ciagu ostatnich 10 lat, gtéwnie 2008 2007
dzigki gwattownemu rozwojowi rynku deweloperskiego w Europie Srodkowo- PKB na Imieszkanca (€) 28961 23.452
Wschodniej. Choé¢ prognozy na 2009 r. przewiduja niewielki wzrost do 10 mln Spozycie indywidualne na | mieszkanca (€) 16.797 13.500
mkw, moze si¢ okazaé, ze ilos¢ ta nieco si¢ obnizy, gdyz planuje sie ukoriczenie Spozycie indywidualne (zmiana realna%) 2,1% 2,2%

jedynie 89% powierzchni bedacej w przygotowaniu. W 2008 r. na kraje Europy

Srednie ceny konsumenckie (zmiana %) 2,4% 2,2%

Srodkowo-Wschodniej przypadlo 56% nowej powierzchni, podobnie jak w 2007 r.

Oczekuje sig, ze rok 2010 bedzie najstabszym rokiem od 5 lat pod wzgledem ilosci

nowej powierzchni najmu brutto w centrach handlowych. Wiele bedzie zaleze¢ od
glebi i dlugosci kryzysu. Jeshi rynek powrdci na droge rozwoju, na rynku w Europie

Wozrost powierzchni centrow handlowych w Europie

Wschodniej czekaé bedzie znaczna liczba na wpdt ukonczonych projektéw. 11 140
INWESTYCJE W CENTRA HANDLOWE . e 150
Aktywnos¢ inwestycyjna na rynku nieruchomosci wyraznie spadla w 2008 r., /W T 120
szczegblnie w przypadku duzych projektéw finansowanych dlugiem. Odnotowano °1 fl 110
jedynie niewielka liczbe transakcji dotyczacych duzych projektéw (portfeli) centrow g4 / 100
handlowych, a wigkszos¢ z nich zawarto w pierwszych szesciu miesiacach roku. . ©
Na skutek ograniczenia aktywnosci inwestycyjnej, widocznego obecnie na w calej ~ &
Europie, laczna warto$¢ transakcji inwestycyjnych spadla o 55% w stosunku do E 6y m
2007 r. do poziomu 118 mld euro. Wartos¢ inwestycji w nieruchomosci handlowe w ; 5] n o
2008 r. wyniosta 31,95 mld euro — co oznacza spadek w rzeczywistosci taki sam, jak g &
w przypadku pozostalych scktoréw rynku nieruchomosci. Jednakze rynek 41 50
powierzchni handlowych zachowal swdj udzial w lacznej wartosci inwestycji w 3l 40
Europie na poziomie ok. 27%, pokazujac, ze ta klasa aktywéw nadal cieszy si¢ o
niestabnacym zainteresowaniem w calym sektorze nieruchomosci. 27 »
Tendencja wzrostowa stop kapitalizacji utrzymata sie w 2008 r. w calej Europie, a 19 H H 1
na wickszodci rynkéw stopy kapitalizacji wrécily do poziomu z potowy 2005 r. . HHHHHHH HH .
Dalszy wzrost stép kapitalizacji spodziewany jest przed stabilizacja cen, © o © o o © © o N o o
prawdopodobnie pod koniec roku, chociaz nie mozna wykluczy¢ dalszego wzrostu > > > A v > > v ® ® 5}_”9
stop kapitalizacji na niektérych rynkach w 2010 r. w zwiazku ze spowolnieniem na ¢
rynku najmu, ktére wplywa na poziom cen.
Czynsze i stopy kapitalizacji za pow. w centrach handlowych
Ogodlne nastroje, jakie panuja wsréd inwestoréw mozna okreslié jako ostrozne. Kraj Czynsze za najlepsze pow. Stopy
Obecnie baczniej przygladaja si¢ oni rynkowi i jego fundamentom, z wigksza Austria 2.000 -2.500 6,00-6,75
niechecia podejmujac ryzykowne decyzje. Jednakze popyt na duze regionalne centra Belgia 1.000 — 1.400 5,25 - 6,00
handlowe wysokiej jakosci nie stabnie — cho¢ oczywiscie uzalezniony jest on od Czechy 600 — 1.000 6,50 - 7,50
dostepnosci finansowania oraz odpowiednich regulacji cenowych. Chociaz stopy Dania 450 - 550 5,25-5,75
kapitalizacji dla najlepszych nieruchomosci zmniejszyly si¢ wyraznie, zdolaly Finlandia 900 — 1.100 6,00 — 7,00
utrzymaé si¢ na stabilnym poziomie w poréwnaniu do nieruchomosci Francja 1.500 — 2.000 5,25 - 6,00
drugorzednych z uwagi na obecne warunki rynkowe, ktére spowodowaly niecheé Niemcy 1.500 — 1.800 5,50 — 6,50
do ryzyka oraz dzigki rosnacemu zainteresowaniu projektami wysokiej jakosci. Wegry 600 — 1.350 7,00 — 8,00
W sytuacji gdy wskaznik LTV obnizyl si¢ $rednio z 80-90% do 55-65%, a marza Irlandia 2.000 —2.500 6,00 — 6,75
kredytu wzrosta, uzyskanie finansowania inwestycji w centra handlowe jest obecnie Wiochy 700 — 750 6,25 - 7,00
trudniejsze i wiaze si¢ z wigkszymi kosztami. Holandia 650 — 875 6,00 — 6,75
Polska 700-1.100 7,25 -8,00
W Europie jak dotad nie odnotowano wielu wymuszonych sprzedazy. Duzy procent Portugalia 750 — 1.000 6,00 - 7,00
transakcji  dotyczyl raczej nowych projektéw niz juz istniejacych. Glowni Rumunia 600 - 1.000 7,75 - 9,00
deweloperzy na wigkszosci rynkéw to gracze lokalni. Rosja 2.000 - 3.000 12,00 - 12,50
Hiszpania 700 — 1.000 6,50 — 7,00
) ) ) ) Szwecja 600 — 800 6,00 - 6,75
Prognozy dla rynk(’)xy 1nwe§t§fc5an}*cb na 2009 r. sq Amepewne, ?hoclai badania ws’rf’)d Turcja 600 — 900 9,50 — 10,50
11'1westo_réw>pokazu)q, z:e inwestycje na r?rnku_n{erucho@oscl handlowych wciaz Wik, Brytania 2.000 — 2.500 675-725
ciesza si¢ zainteresowaniem. Duze transakcje takie jak projekty centréw handlowych
pozostana poza zasiggiem wielu inwestoréw do czasu ozywienia gospodarczego,
jednak w wigkszosci krajow projekty wysokiej jakosci oferowane na rynku beda W swietle braku ostatnich danych poréwnawczych dotyczacych rynku w wielu rejonach Europy oraz
dobrze przyjmowane przez inwestoréw. W sytuacji Wwzrostu St(3p kapitz_lizacji, zmienia}jqcego sie charakteru. rynku jak réwniez lfoszco'\f/ z.wiqfanycr! przeprowald;anierp l_:ransakcji,
L. . . . . takich jak koszty finansowania, dane dotyczace stop kapitalizacji nalezy traktowac jedynie jako dane
ztéznicowana  struktura najemcow, potencjal tkwiacy w ustugach typu asset wytyczne przedstawiajace przewidywany trend oraz kierunek zmian poziomu stép kapitalizacji i nie

management oraz mozliwo$¢ wprowadzenia do uméw najmu indeksacji czynszow powinny by¢ traktowane jako dane poréwnawcze dla jakiejkolwiek nieruchomosci czy transakeji bez

sq czynnikami coraz bardziej atrakcyjnymi dla do§wiadczonych inwestordw.
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uwzglednienia specyficznego charakteru danej nieruchomosci.

Niniejszy raport zostat sporzadzony przez firmg Cushman & Wakefield do uzytku oséb zainter h niert i komercyjnymi wytacznie w celach
informacyjnych. Raport nie stanowi kompletnego opisu rynkéw ani inwestycji w nim omawianych. Przedstawione informacje pochodza ze zrédet publicznych i uwazane
sa za prawidlowe i kompletne, jednak ich wiarygodnos¢ nie moze by¢ zagwarantowana. Firma Cushman & Wakefield nie udziela Zadnej gwarancii ani nie skfada zadnego
o$wiadczenia, wyraznego ani dor i co do prawidt Sci lub k | §ci informaciji zawartych w niniejszym raporcie. Firma Cushman & Wakefield nie
ponosi 7adnej odpowiedzialnosci wobec czytelnika niniejszego raportu ani oséb trzecich. Wszystkie opinie moga ulec zmianie. Kopiowanie niniejszego raportu w catosci
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