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O sytuacji na rynku decyduje

nie tylko relacja popytu i podazy, ale
takze wptyw nowej ustawy o ochronie
nabywcéw mieszkan. Dlatego, mimo
ze sprzedaz jest stabilna, rosnie
liczba nowych inwestyciji.
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Mieszkania wprowadzone do sprzedazy oraz sprzedane
kwartalnie na tle oferty na koniec kwartatu

(agregacja dla rynkow: Warszawy, Krakowa, Wroctawia,
Tréjm iasta, Poznania oraz todzi)
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Rynek w | kwartale 2012 r.

Wyniki monitoringu rynku przeprowadzone-
go przez REAS na koniec marca 2012 roku
potwierdzajg, ze w szesciu najwigkszych
aglomeracjach, pomimo stabych wynikow
sprzedazy w styczniu, sprzedaz w calym
| kwartale byta pod wzgledem liczby
transakcji podobna jak w Il i IV kwartale
2011 roku. Jednym z powoddw wyraznej
poprawy tempa sprzedazy w drugiej potowie
kwartatu byta che¢ skorzystania z programu
Rodzina na Swoim i sluszne - jak sig
okazalo - obawy nabywcow, ze limity
cenowe, obowigzujgce w ramach programu
na kolejne potrocze, zostang zndw obnizo-
ne.

W wiegkszosci miast deweloperzy zdecydo-
wali sie¢ na zwigkszenie liczby oferowanych
mieszkan. Wzrost oferty ma zapewne
zwigzek ze zblizajgcym sie terminem wejscia
w zycie przepisow wynikajagcych z ustawy
deweloperskiej. Po pierwszym kwartale nie
sprawdzity sie takze najczarniejsze scenariu-
sze dotyczace zahamowania akcji kredyto-
wej, cho¢ z pewnos$cig uzyskanie kredytu
hipotecznego jest dzi$ trudniejsze niz
kilkanascie miesiecy wczesniej.

Podaz

Zgodnie z wynikami monitoringu REAS
w | kwartale 2012 roku w szesciu aglomera-
cjach o najwiekszej skali obrotéw na rynku
pierwotnym (Warszawa, Krakow, Wroctaw,
Tréjmiasto, Poznan i t6dz) wprowadzono do
sprzedazy prawie 9,7 tys. mieszkan, czyli o
32% wiecej, niz w poprzednim kwartale
i zarazem o 10% mniej, niz rok wczesniej.
W okresie minionych czterech kwartatow
liczba lokali wprowadzonych do sprzedazy
wyniosta 36,5 tysigca, o ponad 17,7% wiecej
niz w roku 2010. Utrzymuije sig zatem nadal
wysoki poziom liczby lokali wprowadzanych
na rynek. Zwigkszenie liczby wprowadza-
nych mieszkan wigzane jest wprawdzie ze
zblizaniem sie terminu wejScia w zycie
ustawy deweloperskiej, ale w wielu przypad-
kach jest takze prébg utrzymania na
dotychczasowym poziomie liczby sprzeda-
wanych mieszkan. Gdy wobec coraz
wigkszej oferty na rynku sprzedaz
w przeliczeniu na typowy projekt maleje,
wieksza liczba mieszkan w ofercie daje
szansg na sprzedawanie przynajmniej tylu
mieszkan kwartalnie, co poprzednio.

Warto poréwna¢ te dane z wynikami
podawanymi przez GUS o liczbie mieszkan,
ktorych budowe deweloperzy rozpoczeli
w | kwartale 2012 roku i na ktorych budowe
uzyskali pozwolenia w skali catego kraju.
Liczba rozpoczetych wyniosta 15,2 tysigca,

czyli o 15,2% wiecej, niz w analogicznym
okresie roku poprzedniego. Spdtdzielnie
mieszkaniowe rozpoczety natomiast
budowe 867 mieszkan, o 32,4% wiecej, niz
rok wezesniej. W tym samym czasie wydano
deweloperom w calej Polsce pozwolenia na
budowe blisko 18,3 tys. jednostek mieszkal-
nych, czyli o ponad 18,9% wiecej niz przed
rokiem, za$ spotdzielniom — na 412 miesz-
kan (0 44% mniej niz w | kw. 2011 roku).
Przypomnijmy, ze pod wzgledem liczby
budowanych mieszkan, w analizowanych
szes$ciu aglomeracjach powstaje okoto
potowy  wszystkich lokali budowanych
w Polsce na sprzedaz. Z porownania
danych wynika, ze znaczgca czes¢ wprowa-
dzonych do sprzedazy lokali (31%) znajduje
sie w inwestycjach, ktorych budowy jeszcze
formalnie nie rozpoczeto. Trzeba jednak
zauwazy¢, ze | kwartat to okres, w ktorym
pogoda generalnie nie sprzyja rozpoczyna-
niu buddéw, a zima w tym roku nie byta
szczegolnie tagodna.

W konsekwencji wysokiej liczby lokali
wprowadzonych na rynek, po poprzednim
kwartale, w ktorym po raz pierwszy od
dtuzszego czasu liczba mieszkan sprzeda-
nych byfa zblizona do liczby nowo wprowa-
dzonych do sprzedazy, w | kwartale oferta
znow wyraznie wzrosta. Na koniec | kwartatu
zblizyta sie ona do poziomu 51 tysiecy
jednostek i wzrosta w okresie 12 miesiecy o
ponad 21%. W ofercie nadal dominujg
mieszkania w trakcie realizacji, ktore
stanowig 65% mieszkan oferowanych przez
deweloperow. Jednak w  poréwnaniu
z poprzednim kwartatem liczba mieszkan
gotowych niesprzedanych wzrosta o 11%,
aw skali 12 miesiecy — o ponad 19%. Na
koniec marca w Warszawie takich mieszkan
byto nieco ponad 4 tysigce, nieznacznie
mniej, niz w poprzednim kwartale, ale we
wszystkich szesciu aglomeracjach tacznie
takich mieszkan byto prawie 11,7 tysigca.
Aby jednak prawidtowo oceni¢ wielkos¢
podazy, trzeba na nig spojrze¢ z perspekty-
wy liczby sprzedawanych mieszkan.

Popyt i ceny

W | kwartale 2012 roku liczba transakcji
(umowy przedwstepne) liczona tgcznie dla
szesciu rynkow wzrosta w pordwnaniu z IV
kwartatem 2011 roku o niecate 2% i wyniosta
nieco ponad 7,5 tys. mieszkan. Bylo to
wprawdzie o 5,5% mniej, niz rok wczesniej,
ale wynik nalezy oceni¢ jako bardzo dobry,
zwtaszcza w kontekscie bardzo stabych
rezultatbw sprzedazy w styczniu i obaw
zwigzanych z obostrzeniami w udzielaniu
kredytéw hipotecznych.
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Paradoksalnie, na dobrg sprzedaz w drugie;
potowie kwartatu pozytywny wptyw miaty
obawy nabywcéw i deweloperéw dotyczgce
zasad udzielania kredytow w ramach
programu Rodzina na Swoim. Nowe limity
cenowe obowigzujgce od poczatku kwietnia
w wiekszosci miast rzeczywiécie okazaly sie
wyraznie nizsze od dotychczasowych,
zmniejszajgc i tak juz bardzo waska grupe
lokali kwalifikujgcych sie do zakupu wspiera-
nego kredytem z tego programu. Z pewno-
$cig takze pozytywny wpltyw na sprzedaz
wywarta wielkos¢ i réznorodnos¢ oferty, jak
rowniez elastycznos¢ cenowa sprzedajg-
cych. Rynek z kazdym kolejnym kwartatem
staje sie coraz bardziej konkurencyjny, a
sytuacja poszczegolnych firm sie réznicuje.

Trzeba takze podkreslic, ze cho¢ nowe
regulacje dotyczace kredytow, zmniejszaja-
ce zdolno$¢ kredytowg pozyczkobiorcow,
weszly w zycie, to banki staraly sig udzielic
na nowych zasadach tyle kredytow, ile
mogly. Pierwsze sygnaly ze Zwigzku Bankow
Polskich pozwalajg prognozowac tegorocz-
ng akcje kredytowg w zakresie kredytow
hipotecznych dla wszystkich segmentow
rynku na kilka miliardéw mniejszg niz w roku
ubieglym, a zatem na poziomie okofo 5%
nizszym, co bytoby raczej dobrg informacjg
w Swietle wielu innych pesymistycznych
prognoz.

W ciggu ostatnich 12 miesiecy sprzedano
ok. 29,4 tysigca lokali, co oznacza wynik
sprzedazowy na poziomie lepszym o okoto
2,5% niz w analogicznym okresie rok
wczesniej. Ta relatywnie dobra sprzedaz
miata jednak takze swojg cene: wobec coraz
wiekszej oferty i stabilnej sprzedazy wysitek
wktadany w uzyskanie i obstuzenie nabyw-
cow jest coraz wigkszy. Kolejny kwartat z
rzedu spadty ceny lokali znajdujgcych sie w
ofercie, wzrosty natomiast w relacji kwartaf
do kwartatu, ceny mieszkan wprowadzonych
do sprzedazy. Mozna to ttumaczy¢ zaréwno
wprowadzaniem szerokiego koszyka nowych
inwestycji, a nie tylko tych o najnizszych
cenach, a takze checig zapewnienia sobie
mozliwosci  elastycznego reagowania na
oczekiwania nabywcow. Wobec nieco
nizszych cen za metr kwadratowy i wcigz
malejace] sredniej powierzchni sprzedawa-
nych mieszkan, mimo lekkiego wzrostu
liczby transakcji przychody deweloperow
prawdopodobnie wcale nie wzrosty.

| kwartat 2012 roku przyniost takze dalsze
roznicowanie sie na analizowanych rynkach
relacji wielkosci oferty mieszkan do sprzeda-
zy w ostatnich czterech kwartatach. Z jednej
strony, w Krakowie i we Wroclawiu, oferta
wzrosta tak bardzo, ze potrzeba ponad
dwach lat, by przy obecnym tempie absorp-

cji sprzeda¢ wszystkie lokale znajdujace sie
w ofercie. W Krakowie liczba mieszkan
w ofercie  przekroczyta dziesig¢ tysiecy.
Z drugiej — w Poznaniu gdzie wielkos¢ oferty
w ciggu minionego kwartatu zmniejszyta sie,
potrzeba 6,5 kwartatdw, aby sprzedac
mieszkania czekajgce dzi$ na nabywcow.
Odrebnej analizy wymaga rynek todzki gdzie
wprowadzenie do sprzedazy nawet niewiel-
kiego projektu deweloperskiego powoduje
relatywnie duzy wzrost oferty a w konse-
kwencji znaczaco pogorszy¢ wskazniki dla
catego rynku. Nastrojow deweloperow
i postrzegania tego rynku przez inwestorow
Z pewnoscig nie poprawi upadek dewelope-
ra realizujgcego sztandarowe w tym miescie
przedsigwzigcie — Lofty Scheiblera.

Najmniejsza nierdwnowaga ma miejsce — tak
jak w poprzednich kwartatach — na rynku
w Trojmiescie, gdzie obecna oferta wyprze-
dafaby sie w ciggu 5,5 kwartatu. Na tym tle
przecietnie wypada Warszawa: niespetna
siedem kwartalow, i niecate dziewietnascie
tysiecy lokali, to niewielka zmiana w porow-
naniu z sytuacjg z konca ubiegtego roku.

Wskaznik intensywnosci  sprzedazy dla
szesciu rynkow tgcznie, liczony jako relacja
liczby sprzedanych jednostek w kwartale do
wielkosci  oferty na poczatku kwartatu
wyniost w | kwartale 14%, a zatem utrzymat
sie na poziomie z ostatniego kwartafu 2011
roku. Sprzedaz zatem nadal nie nadazafa za
wzrostem oferty.

Jednym z pytan, kitére zadajg sobie w tej
sytuacji obserwatorzy rynku, jest to, na ile
niektére wprowadzone w | kwartale do
sprzedazy inwestycje bedag rzeczywiscie
sprzedawane, a na ile sg one zwigzane
z ucieczkg przed regulacjami zapisanymi
w ustawie o ochronie praw nabywcow.
Szczegdtowy przeglad deklarowanych dat
planowanych ukonczen inwestycji, a takze
wywiady z deweloperami, wskazujg raczej
na to, ze mamy wprawdzie w czesci
przypadkow przyspieszenie decyzji
o wprowadzeniu projektu na rynek, ale nie
widac¢ intencji jakiegokolwiek wstrzymywania
realnej sprzedazy.

Komentarz i prognoza REAS

Rynek mieszkaniowy pozostaje nadal trudno
przewidywalny. Niewiadomg jest wptyw
wejécia w zycie ustawy ,O ochronie praw
nabywcy”, nie ma jednoznacznych perspek-
tyw przysztej skali kredytowania hipoteczne-
go, sygnaly naplywajgce z gospodarki
i rynku pracy nie majg takze jednoznacznego
charakteru.

Relacja wielko$ci oferty na koniec kwartatu do sprzedazy w okresie
ostatnich 4 kwartatow oraz czas wyprzedazy obecnej oferty

20 000 = liczba mieszkan sprzedanych w ostatnich 4 kwartatach
oferta na koniec kwartatu (iczba mieszkan)
czas wyprzeda zy obecnej oferty (w kwartatach)
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Indeks $rednich cen mieszkan

wprowadzanych do sprzedazy i mieszkan w ofercie
(agregacja dla rynkow: Warszawy, Krakowa, Wroctawia,
Trojm iasta, Poznania oraz todzi, Q1 2007 = 100)
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W Il kwartale 2012 spodziewamy sig
mniejszej sprzedazy, niz w | kwartale,
jednoczesnie prawdopodobne jest utrzyma-

liczba dostepnych terendw inwestycyjnych,
wiecej bedzie tez przeje¢ firm deweloper-
skich, w tym zwfaszcza spotek celowych,
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o najprawdopodobniej  jeszcze  wzrosnie, z uzyskaniem finansowania bankowego.
SKANSKA Mlsyetsm CGANT> ING S Blanus podobnie jak presja na obnizenie cen. W konsekwenciji zwigkszy sig zapotrzebowa-
P . REALRFTAYE s W drugiej potowie roku mozna przewidywac nie na uzupetniajgce lub alternatywne zrédia
lORCO _F zrownowazenia  liczby  sprzedawanych finansowania, ktérymi moga by¢ fundusze
moremoror  eaveshi S ELLAR i nowowprowadzanych mieszkan, ale inwestycyjne lub  inwestorzy kapitatowi
: . o relacji popytu i podazy jeszcze przez diugi zainteresowani realizacjg przedsigwzig¢ typu
Hines rdia  franconia ECHEy w czas bedzie decydowaC skala obecnej joint-venture. Jednoczesnie banki wprowa-
oferty. dzg bardziej restrykcyjng  weryfikacje
GIC :4:'( 2 M{@—F - @ Scanmme Was g . o Wik al projektow pod wzgledem analizy rynku
I aznym wydarzeniem, nie tylko w skal i jakosci produktu oraz finansowej wykonal-
HEITMAN > Geavesa AN obecnego roku, bedzie wejscie w zycie nogci inwestyji, zwieksza sie takze zapew-
/@\ =~ ~ ustawy O ochronie praw nabywcy". ne wymagania bankow w zakresie inspekcji
innf " @ m Burops Wpl|erwszym. okrege fgnkCJonowgnla prac budowlanych.”
FOLAGUA bry odres Capital mozna spodziewac sie pewnej dezorganiza-
cji  idezorientacji  posrod  wszystkich Im wiecej trudno przewidywalnych czynni-
Ao arscom CNSEID EBESEE Swome | ocinikow rynku: nabywcow, bankéw i kow i im wyzszy poziom niepewnosci na
pYERoNA  wemmmmmm  PROKOM  MERMADY TN czesci deweloperow. W diuzszej perspekty- rynku, tym wiegksze znaczenie czynnikow
wie nowe regulacje bedg korzystne takze psychologicznych. Sytuacja wymaga w
& wen ATKINS - (ot  KIEEEA  dla deweloperdw i bankow, beda bowiem zwigzku z tym od wszystkich uczestnikdw
e @ gefbank @i sprzyjaly rozwojowi rynku pierwotnego, rynku  dziatan  budujgcych  zaufanie
wzmacnialy pozycje rzetelnych dewelope- i zwiekszajgcych przejrzystosc rynku,
Qmmmwm  Nordeo™ (@) saieen §'::",;:"' m row oraz role sektora bankowego w kontroli atakze elastycznego reagowania na
' inwestycji. Jedna =z jej nieuchronnych pojawiajgce sie problemy.
= CtigroulT s @coras konsekwencji bedzie przyspieszona
) — e konsolidacja rozdrobnionego rynku dewelo-
AlICCOP  aczowan m perskiego, w rezultacie kiorej wzrosnie

Kluczowe ustugi REAS

B Badania, analizy i prognozowanie rynku

B Monitoring inwestycji konkurencyjnych

B Doradztwo w zakresie ustawy deweloperskiej,

w tym przygotowanie prospekiow inwestycyjnych

B Rekomendacije optymalnego wykorzystania nieruchomosci,
programu inwestyciji oraz struktury i funkcjonalnosci mieszkan
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B Doradztwo w zakresie strategii marketingu i sprzedazy +48.22.3802109 L +48.22.3802122
B Wyceny nieruchomosci (RICS, TEGOVA, USPAP, IVSC)
B Biznes plany i analizy wykonalnosci inwestycji
o . o ) Katarzyna Kuniewicz Maximilian Mendel

B Zapewnianie finansowania i poszukiwanie partneréw Dyrektor, Dyrektor,

kapitafowych Badania i Analizy Rynku - Doradztwo i Analizy Rynkéw CEE
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B Posrednictwo w zakresie transakcji gruntami inwestycyjnymi +48.22.3802125 +48.22.3802118
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