r\e as Rynek mieszkaniowy w Polsce
IV kwartat 2012 r.

Ostatni kwartat byt pod wzgledem liczby
zawartych transakciji bardzo dobrym
okresem, porownywalnym z koncem 2007 r.

Kluczowe znaczenie dla takiego wyniku mieli
nabywcy kupujacy mieszkania ze wsparciem
programu Rodzina Na Swoim.
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Struktura oferty wedtug daty oddania projektu
deklarowanej przez dewelopera
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Mieszkania wprowadzone do sprzedazy
oraz sprzedane kwartalnie na tle oferty na koniec kwartatu
Agregacja dla Warszawy, Krakowa, Wroctawia, Tréjmiasta, Poznania i Lodzi
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Rynek mieszkaniowy w Polsce - [V kw. 2012 r.

Rynek w IV kwartale 2012 r.

Na sytuacje na rynku mieszkaniowym w [V
kwartale 2012 roku najsilniejszy wptyw
wywarta mobilizacja nabywcow i dewelope-
row, aby w maksymalnym stopniu wykorzy-
sta¢ ostatnie miesigce  funkcjonowania
programu ,Rodzina na swoim”. Program ten,
w ramach ktérego oferowane byty doptaty do
spfaty odsetek od kredytow zaciggnietych na
zakup mieszkan, zakonczyt sie z koncem
grudnia 2012 roku. W praktyce banki uczest-
niczgce w programie przyjmowaty wnioski do
ostatnich dni miesigca, zas umowy kredytowe
beda podpisywane zapewne przez -cate
pierwsze pofrocze 2013 roku, tagodzac
spodziewany efekt spadku sprzedazy.

Program oddziatywat na rynek na dwa gtéwne
sposoby: zwiekszyt istotnie zainteresowanie
zakupem niewielkich i niedrogich mieszkan ze
strony mtodych nabywcéw, ale takze zmobili-
zowat deweloperéw do zwigkszenia oferty
spefniajgcej wymogi programu, czyli miesz-
czacej sie w limitach cen. Wzrost liczby
kredytow udzielanych w ramach programu byt
widoczny we wszystkich duzych miastach:
zgodnie z danymi BGK w Warszawie
w samym IV kwartale na rynku pierwotnym
liczba takich kredytow przekroczyta 1 tys.,
podczas gdy w calym 2011 roku kredytow
takich byfo niecate 2,4 tys. Zpewnoscig
nabywcy i deweloperzy w duzych miastach
skorzystali w minionym roku na dziataniu
programu RnS w proporcji do liczby sprzeda-
nych mieszkan wiecej niz pozostali, nawet
jesliby tylko poréwnywac liczby transakcii.
Mozna szacowac, ze co czwarte mieszkanie
sprzedane w 2012 roku w szesciu aglomera-
cjach zostato kupione przy wykorzystaniu
kredytu z programu RnS, za$ na pozostatych
rynkach byt to rzad kilkunastu procent. Gdyby
zas$ uwzgledni¢ wartos¢ finansowg wsparcia z
budzetu panstwa, to ze wzgledu na wyzsze
limity cen korzy$ci odnoszone przez miesz-
kancow najwiekszych miast byly jeszcze
wyzsze.

Efekty dziatania programu nie byly jednak
rownomierne w poszczegolnych miastach.
Podczas, gdy w kilku z nich relacja udzielo-
nych w IV kwartale kredytow RnS do liczby
sprzedanych mieszkan siegneta kilkudziesie-
ciu procent, w innych program miat neutralny
lub  nawet negatywny wplyw na rynek
pierwotny, zwtaszcza tam, gdzie liczba
kredytow z programu na zakupy na rynku
wtornym byta wyraznie wigksza od tej dla
nabywcow nowych mieszkan.

Podaz

Zgodnie z wynikami monitoringu REAS w IV
kwartale 2012 roku, w szesciu aglomeracjach
0 najwiekszej skali obrotéw na rynku pierwot-
nym wprowadzono do sprzedazy prawie 6,7
tys. mieszkan, czyli kilkaset jednostek wiecej,
niz w poprzednim kwartale i wyraznie mniej,
niz w analogicznych kwartatach w latach 2010
i 2011. Jednak w calym 2012 roku wprowa-
dzono do sprzedazy w tych miastach ponad
35,6 tys. mieszkan, czyli tylko o 5% mniej niz
w 2011 roku i ponad 15% wiecej niz w 2010 r.

Warte jest takze podkreslenia, ze mieszkania,
ktore pojawity sie w sprzedazy w IV kwartale,
nadal w ogromnej wiekszosci nie byly objete
wymogiem zapewnienia nabywcom rachunku
powierniczego zgodnego z ustawg o ochronie
praw nabywcow. Byty to bowiem albo kolejne
etapy juz wczesniej realizowanych przedsie-
wzie¢ deweloperskich, albo tez nowe
inwestycje, w przypadku ktorych deweloperzy
spetnili przed 29 kwietnia, bez wiekszego
rozgtosu, formalny wymog  ogloszenia
sprzedazy, natomiast w praktyce rozpoczeli
sprzedaz w IV kwartale. Jednak zauwazalne
byty juz takze nowe inwestycje oferujgce
rachunek powierniczy zgodny zwymogami
ustawy. Dzigki wyraznej przewadze liczby
sprzedanych mieszkan nad wprowadzonymi
na rynek w ostatnim kwartale roku, tgczna
liczba mieszkan oferowanych do sprzedazy w
szesciu  aglomeracjach  zmniejszyla  sig
i wyniosta na koniec kwartatu nieco ponad 54
tysigce jednostek, o 3% mniej niz trzy
miesigce wczesniej.

W poszczegdinych aglomeracjach sytuacja
ksztaftowata sie jednak odmiennie: o ile
w Warszawie przy wysokiej sprzedazy na
rynek weszto jeszcze wiecej nowych mieszkan
i wielkos¢ oferty prawie nie zmienita sig, o tyle
w Poznaniu zmalata o 6,4%, we Wroctawiu o
5,7%, w todzi o blisko 5%, w Krakowie o
prawie 4%, a w Trojmiescie o 3,3%. Dane
REAS o liczbie mieszkan wprowadzonych do
sprzedazy sg spojne ze wstepnymi statystyka-
mi GUS dla catego 2012 roku. W catej Polsce
deweloperzy rozpoczegli budowe ok. 57,4
tysiecy mieszkan, czyli o 11,3% mniej, niz
w 2011 roku, natomiast uzyskali w tym samym
okresie pozwolenia na budowe ponad 72,2
tysiecy (0 11,7% mniej niz rok wczesnie)).
Spotdzielnie mieszkaniowe rozpoczety
natomiast budoweg nieco ponad 2 tys.
mieszkan, co potwierdza trend zamierania
aktywnosci inwestycyjnej tych podmiotow.

W ostatnim kwartale roku w poréwnaniu
zpoprzednim  wyraznie  wzrosta  liczba
mieszkan gotowych niesprzedanych - we
wszystkich szesciu miastach tgcznie o ponad
2,300 czyli 0 18%. W szesciu aglomeracjach
na koniec roku takich mieszkan byto ponad
15 tys. Jednak wzrost ten nie byt wcale
rownomierny: na koniec grudnia w Warszawie
liczba gotowych niesprzedanych mieszkan
siegneta ponad 5,1 tysigca, o0 8% wiecej, niz
w poprzednim kwartale, natomiast w Krakowie
wzrost o okoto 900 lokali oznaczat skok o 40%
kwartat do kwartatu. O ile tempo sprzedazy
gotowych lokali nie wzrosnie wowczas ich
liczba na koniec | potrocza 2013 roku moze
by¢ znacznie wyzsza, na co wskazuje
deklarowana przez deweloperéw duza liczba
mieszkan planowanych do  oddania
w najblizszym potroczu.

Z drugiej strony, kiedy spojrzymy na strukture
obecnej oferty z punktu widzenia planowanej
daty oddania budynkéw do uzytku, nadal nie
wida¢ wielu inwestycji z bardzo odlegtym
terminem ukonczenia. Na rok 2014 zaplano-
wano oddanie 27% jednostek znajdujgcych
sie w ofercie (niecate 15 tysiecy), a tylko 3% -
na rok 2015 lub poznie;.
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Popyt i ceny

W IV kwartale 2012 roku liczba transakcii
liczona tacznie dla szesciu rynkéw wzrosta
w poréwnaniu z Ill kwartatem 2012 roku o 18%
i wyniosfa okoto 8,4 tys. mieszkan. Byt to
bardzo dobry wynik, porownywalny tylko
z kwartatami z okresu boomu w latach 2007-
2008. Z pewnoscig kluczowe znaczenie dla
takiego wyniku mieli nabywcy kupujgcy
mieszkania z zamiarem skorzystania z kredytu
w ramach programu RnS. Potwierdzajg to
dane BGK dla 6 miast: liczba kredytow
udzielonych w nich na rynku pierwotnym w IV
kwartale wyniosta blisko 2,9 tys. a przeciez
jeszcze pewna czes$¢ transakeji, ktore zostaty
zawarte w IV kwartale, zostanie sfinansowana
kredytem RnS w | potroczu 2013 roku.

Wplyw programu nie byt w poszczegdlnych
miastach rownomierny: w proporciji do liczby
transakcji najwigksze znaczenie miafo to dla
Gdanska czy Wroctawia, gdzie nabywcy
dokonujacy zakupu z mysla o programie
stanowili najprawdopodobniej ponad pofowe.
Spory byt takze wptyw programu w Warsza-
wie, natomiast najmniejszy w Krakowie,
w ktérym ze wzgledu na najmniej korzystne
limity cenowe deweloperzy moga sie czuc
potraktowani gorzej, niz ich koledzy w innych
miastach. W todzi liczba kredytéw na rynku
pierwotnym byta w 2012 roku kilkukrotnie
nizsza od udzielonych na zakup mieszkan
uzywanych, i tam program RnS mdgt nawet
odciggng¢ czes¢ nabywcow z rynku nowych

mieszkan. Z pewnoscig takze pozytywny
wplyw na sprzedaz wywarta  wielko$¢
i roznorodnos¢ oferty, jak rowniez elastycz-
nos¢ cenowa  sprzedajgcych,  chociaz

w ostatnim kwartale roku przecigtne ceny
mieszkan w ofercie w poszczegdinych
miastach takze zachowywaly sie odmiennie.

Trzeba jednak pamieta¢, ze mieszkania
znajdujgce sie w ofercie na koniec kwartatu, to
takie, ktére nie znalazty nabywcow. Kiedy
zatem klienci kupujg przede wszystkim
mieszkania tansze, przecietna cena w ofercie
moze wzrosng¢ i tak sie stalo w minionym
kwartale zarbwno w Warszawie jak i we
Wroctawiu. W dodatku w puli mieszkan
wprowadzonych do sprzedazy w tym kwartale
dominowaty lokale w inwestycjach o podwyz-
szonym standardzie, co spowodowalo takze
wzrost przecietnej ceny lokali wprowadzonych
do sprzedazy. W poréwnaniu z koncem
poprzedniego kwartatu nie zmienit sie istotnie
okres potrzebny do wyprzedazy obecnej
oferty.

W relatywnie najlepszej sytuacji sg nadal
deweloperzy z  Trojmiasta,  Warszawy
i Wroctawia, gdzie przy zachowaniu tempa
sprzedazy z ostatnich czterech kwartafow
trzeba by byto czeka¢ mniej niz siedem
kwartalow na sprzedaz ostatniego lokalu.
W najtrudniejszej sytuacji sg firmy z Krakowa,
gdzie okres ten potrwatby ponad pot roku
dtuzej. Jednak wobec matych szans utrzyma-
nia w biezgcym roku dotychczasowego tempa
sprzedazy taka analiza ma dzi$ zdecydowanie
tylko teoretyczne znaczenie.

W ciggu ostatnich 12 miesiecy na szesciu
rynkach sprzedano nieco ponad 30,6 tysigca
lokali, czyli o 3% wiecej niz w calym 2011
roku. Polskie aglomeracije o najwigkszej
aktywnosci deweloperéw osiggaja sprzedaz
na poziomie 6-8 transakcji na 1000 mieszkan-
cow, czyli putapy nieosiggalne dla stolic
innych krajow regionu, takich jak Praga,
Budapeszt czy Kijow, nie wspominajgc juz
0 miastach, ktore do dzi$ nie byly w stanie
wydzwigng¢ sie z kryzysu po 2009 roku.
Tarelatywnie dobra sprzedaz ma jednak
swojg cene: wobec wcigz duzej oferty
i stabilnej sprzedazy wysitek i koszty wktadane
w pozyskanie i obstuzenie nabywcow sg
wysokie, za$ sprzedaz w przeliczeniu na
przecigtng inwestycje nie rosnie. Rosng
natomiast obawy, czy rok 2013 nie przyniesie
wyraznego zahamowania sprzedazy.

Komentarz REAS

Ostatni kwartat 2012 roku byt pod wzgledem
liczby zawartych transakciji bardzo dobrym
okresem, za$ caly rok 2012 — nieztym rokiem
dla wiekszosci firm. Pomimo dostrzegalnego
spowolnienia gospodarczego i perturbacji
spowodowanych wejsciem w zycie ustawy o
ochronie praw nabywcow sektor deweloperski

wykazat swojg dojrzato$¢ i umiejetnosé
elastycznego reagowania na  zmiany
w otoczeniu rynku.

Ze wzgledu na spodziewang sytuacje

makroekonomiczng rok 2013 bedzie dosc
trudny dla  deweloperow  realizujgcych
inwestycje mieszkaniowe. Na sytuacje na
pierwotnym rynku mieszkaniowym najsilniej
oddziatywac bedg nastepujgce czynniki:

m  wplyw spowolnienia gospodarczego na
kluczowe grupy nabywcow, w tym
zaréwno wptyw na ich nastroje, jak i na
dochody, sytuacie na rynku pracy
i gotowos$¢ do zaciggania dfugotermino-
wych kredytéw,

m  polityka bankéw w zakresie kredytowania
hipotecznego,

m  wplyw dziafan legislacyjnych (likwidacja
programu ,Rodzina na swoim” i nieprecy-
zyjne zapowiedzi dotyczace programu
,Mieszkanie dla mtodych”),

m  wysoki wyjsciowy poziom podazy, w tym
lokali gotowych,

m gotowo$¢ bankow do  oferowania
rachunkéw powierniczych i kredytéw dla
deweloperéw na finansowanie fazy
budowy i sprzedazy.

Od Il kwartatu zacznie by¢ dostrzegalny efekt
braku programu ,Rodzina na Swoim”.
Najprawdopodobniej  sprzedaz,  zarowno
rozumiana jako liczba zawartych transakcji
(umow  deweloperskich), jak i wartos¢
przychodow, bedzie nizsza, niz w tym roku.
U niektorych deweloperow przetozy sie to na
problemy z ptynnoscig finansowg. Z kolei
w przypadku programu ,Mieszkanie dla
Mtodych” nie ma pewnos$ci co do ostateczne-
go ksztattu programu i jego skali, a po wtore

Relacja wielkosci oferty do sprzedazy oraz czas niezbedny do
wyprzedazy obecnej oferty
(w poréwnaniu do wynikéw na koniec poprzedniego kwartafu)
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pierwsze wyplaty pojawig sie najwczesniej
dopiero na poczatku 2014 roku. Mozna w tej
sytuacji obawia¢ sie, ze cze$¢ nabywcow
wstrzyma sie z kupnem mieszkania do
momentu faktycznego wejscia tego programu
w zycie.

Trzeba podkreslic, ze program ten ma
polega¢ na doptatach do wkifadu wtasnego
przy zacigganiu kredytu hipotecznego na
zakup mieszkania, co generalnie jest
korzystnym rozwigzaniem z perspektywy wielu
mtodych nabywcow. Jednak mozna spodzie-
wac sie, ze cze$¢ bankow spowolni nieco
akcje kredytowg w 2013 r., aby w 2014 r.
skorzysta¢ z nowej puli finansowania budze-
towego i w pewnym sensie poprawi¢ sobie
jakos¢ portfela kredytowego.

W konsekwenciji w 2013 r. nasili sie proces
zroznicowania  sytuacii poszczegolnych
deweloperow. Firmy z najwigkszymi proble-
mami moga by¢ zmuszone do wyprzedazy
mieszkan po bardzo atrakcyjnych dla
nabywcow cenach. Natomiast te, ktore
zachowajg dobrg kondycje finansowa, beda
mogly nadal  sprzedawa¢  mieszkania

REAS

z satysfakcjonujgcymi  marzami.  Zapewne
dostrzegalny bedzie takze proces konsolidaciji
rynku: podmioty najsilniejsze kapitatowo bedg
przejmowac firmy z problemami lub poszcze-
golne inwestycje.

Niemniej, o ile nie wystapig silne negatywne
czynniki w otoczeniu rynku, to sam sektor
deweloperski powinien sobie poradzi¢ ze
spowolnieniem gospodarczym. W odrdznieniu
od sektora drogowego, budownictwo
mieszkaniowe jest oparte o dos¢ stabilny
popyt pochodzacy od dziesigtkdw tysiecy
gospodarstw  domowych. Tak diugo jak
polska gospodarka bedzie sig dalej rozwijac,
nawet nieco wolniej niz w ostatnich dwadch-
trzech latach, popyt ten nie powinien podle-
ga¢ dramatycznym spadkom. Jedli za$
spelnig sie prognozy o przyspieszeniu
wzrostu gospodarczego w koncoéwce roku
2013 r., za$ program MdM wejdzie w zycie
w znaczacej skali od stycznia 2014 r,
a jednoczesnie stopy procentowe spadng do
najnizszego poziomu od poczatku okresu
transformaciji, woéwczas rok 2014 moze
przynies¢ wyrazng poprawe koniunktury na
polskim rynku mieszkaniowym.

REAS jest firmg doradcza z ponad pigtnastoletnim doswiadczeniem, specjalizujaca sie¢ w zagadnieniach
zwigzanych z rynkiem mieszkaniowym. Wspotpracujemy z deweloperami, bankami oraz inwestorami, wspie-
rajac ich skutecznie w procesie planowania i realizacji inwestycji. Od 2007 roku REAS jest partnerem firmy
Jones Lang LaSalle, swiatowego lidera doradztwa na rynku nieruchomosci komercyjnych. Nasze kluczowe

ustugi uwzgledniajg miedzy innymi:
B Badania, analizy i prognozowanie rynku
B Monitoring inwestycji konkurencyjnych

B Doradztwo w zakresie ustawy deweloperskiej,
w tym przygotowanie prospektow
inwestycyjnych

B Rekomendacje optymalnego wykorzystania
nieruchomosci, programu inwestycji oraz
struktury i funkcjonalnosci mieszkan

B Doradztwo w fazie projektowania i oceny
projektow architektonicznych
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i sprzedazy
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USPAP, IVSC)

B Biznes plany i analizy wykonalnosci inwestycji

Zapewnianie finansowania
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B Posrednictwo w zakresie transakcji gruntami
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