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Chociaz poczatek ubiegtego roku zapowiadat zatamanie rynku nieruchomosci mieszkaniowych, to

druga potowa roku przyniosta ozywienie i optymizm. Na przetomie roku 2008 / 2009 banki udzielaty
rekordowo mato kredytéw hipotecznych, w konsekwencji niskiej liczby transakcji niemal wszedzie
spadaty srednie ceny mieszkan a deweloperzy znacznie ograniczyli inwestycje. W Il i Il kw. 2008 roku
przyznano 165 tys. kredytéw hipotecznych. W pierwszym pdtroczu 2009 roku banki udzielity jedynie
83 tys. kredytow.

Spadek liczby udzielanych kredytdw mieszkaniowych byt efektem zaostrzenia wymogdw odnosnie
klientow oraz wzrostu stép procentowych. W IIl kwartale 2009 roku widoczne byto ozywienie na
rynku kredytow hipotecznych, banki godzity sie na coraz wyzszy wskazniki LTV przy jednoczesnym

spadku marz.

O ile sytuacja klientéw indywidualnych sie poprawita (z punktu widzenia pozyskiwania finansowania)
to sytuacja deweloperow pozostata bardzo trudna. Szczegdlnie mniejsi deweloperzy, bez
doswiadczenia i ugruntowanej pozycji rynkowej, majg problemy z pozyskiwaniem finansowania.
Banki niechetnie finansujg projekty mieszkaniowe postrzegajgc sektor jako obarczony znacznym
ryzykiem. Zadajg wysokiego wktadu wtasnego dewelopera, co dla mniejszych przedsiebiorstw jest
warunkiem niemozliwym do spetnienia. Aktualnie na realizacje nowych projektéw pozwoli¢ sobie

moga jedynie deweloperzy dysponujacy odpowiednim kapitatem.

Spadek aktywnosci deweloperdw przetozyt sie na ceny dziatek budowlanych, szczegélnie wiekszych,
przeznaczonych pod inwestycje mieszkaniowe. Systematycznie wzrastajg jednak ceny dziatek rolnych.
W ciggu ostatnich szesciu lat cena tego typu nieruchomosci wzrosta o prawie 400%, obecnie

widoczny jest stabilny trend wzrostowy.

Ceny mieszkan w ubiegtym roku w wiekszosci lokalizacji spadty. Warto przy tym zaznaczy¢, ze
w drugiej potowie roku na rynku widoczna byta stabilizacja, odnotowa¢ mozina byto tylko
kosmetyczne zmiany cen. Rynek cechowat sie niskg aktywnoscig kupujacych, szczegdlnie w IV kw.

2008 i | kw. 2009, kiedy np. w Warszawie deweloperzy sprzedali niecate 3 tys. mieszkan.

W okresie dobrej koniunktury $rednia kwartalna sprzedaz wynosita ok. 3 tys. lokali. Wolumen
transakcji kupna nowych mieszkan zaczat wzrasta¢é w potowie roku, w Il kwartale

ze stotecznego rynku znikneto 2 tys. mieszkan.
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Pozytywnym bodzcem dla rynku byt program Statystyki programu ,,Rodzina na Swoim”
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dalszych spadkow. Opracowanie: CEE Property Group
W nadchodzgcym roku nie mozna spodziewac sie rynkowego przetomu. Ze wzgledu na ograniczony
dostep do finansowania bankowego podaz nowych inwestycji mieszkaniowych pozostanie na niskim
poziomie. O ile w roku 2009 liczba mieszkann oddawanych do uzytkowania pozostawata na relatywnie

wysokim poziomie (zblizonym do roku 2008), to w 2010 na rynek trafi znacznie mniej lokali.

Zesztoroczna podaz byta wynikiem inwestycji rozpoczetych m.in.: pod koniec 2007 oraz na poczatku
2008 roku. W tym roku, ze wzgledu na znaczny spadek liczby rozpoczynanych budéw na przetomie
2008/2009 r. (w IV kw. 2008 oraz pierwszym kwartale 2009 rozpoczeto 54 tys. buddw, podczas gdy

np. tylko w Il kw. 2008 wskaznik przekroczyt 56 tys.) podaz mieszkan ze strony deweloperéw spadnie.
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Rok 2010 bedzie sprzyjajacy dla najwiekszych deweloperow. Mniejsze firmy bedg musiaty poszukiwac

alternatywnych Zrddet finansowania projektéw, aby kontynuowac dziatalnosé. Jednym z rozwigzan
dla firm potrzebujgcych wsparcia kapitatowego beda wyspecjalizowane fundusze nieruchomosci,
ktore poprzez wniesienie wktadu finansowego zwiekszajg wkfad wtasny i umozliwiajg uzyskanie

finansowania projektu w banku.

Probleméw z kredytami nie powinni miec klienci indywidualni. Niektére banki juz teraz zapowiadajg
zwiekszenie konkurencyjnosci kredytéw hipotecznych, ponadto do task mogg wrdci¢ kredyty

denominowane w walutach obcych.

Najblizszy rok moze okaza¢ sie najlepszym okresem do rozpoczynania nowych projektéw.
Ograniczona podaz oraz stabilny popyt doprowadzg do dalszego zmniejszania oferty na rynku
pierwotnym, a znaczna cze$¢ przedsiebiorstw deweloperskich nie bedzie w stanie rozpoczgé nowych
realizacji. Na korzys¢ deweloperéw przemawiajg takze malejgce koszty budowy oraz gruntéw pod
inwestycje. W konsekwencji, przy zatozeniu wzrostu cen w perspektywie 1 — 2 lat firmy

rozpoczynajace inwestycje w 2010 roku mogg liczy¢ na atrakcyjne stopy zwrotu.

Malejgca podaz moze wywotaé presje wzrostu cen. Prawdopodobnie wraz z koricem 2010 roku oferta
rynku pierwotnego w najwiekszych aglomeracjach wyczerpie sie spadajgc do poziomu, ktéry wymusi,
poczgtkowo zapewne niewielki, wzrost cen. Od kilku miesiecy ceny w wiekszosci lokalizacji pozostajg
na podobnym poziomie.

Mozliwe, e poczatek roku przyniesie Srednie ceny mieszkan na rynku pierwotnym
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etapie budowy.
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W perspektywie 3 — 4 kwartatdbw mozna spodziewac¢ sie niewielkich wzrostéw cen,

w zaleznosci od lokalizacji oraz typu zabudowy mogg one siegngé 5 — 10%. Najwiekszy potencjat
wzrostu  wartosci  majg przy tym niewielkie mieszkania w $rednim  standardzie
i dobrej lokalizacji. S3 one najbardziej poszukiwanym produktem na rynku nieruchomosci.
W przypadku starszych mieszkan z rynku wtérnego, szczegdlnie 3 — i 4 — pokojowych mozemy by¢

Swiadkami dalszej przeceny.

Zupetnie inaczej wyglada sytuacja w miejscowosciach turystycznych. Kryzys na klasycznym rynku
nieruchomosci przetozyt sie na silne spowolnienie w segmencie aparthoteli. Spadek cen nie byt tak
dotkliwy, najbardziej odczuwalne byto ograniczenie liczby zawieranych transakcji. W przypadku
niektérych projektéw w okresie od IV kw. 2008 do Il kw. 2009 sprzedano zaledwie kilka mieszkan.
Cze$¢ os6b zainteresowanych kupnem apartamentu, ze wzgledu na zaostrzenie warunkéw udzielania
kredytow, zmuszona byta zrezygnowad, inni, ktérzy posiadali $Srodki na zakup, wstrzymali sie z decyzjg

oczekujac dalszego spadku cen.

Spadek cen na rynku mieszkaniowym wptynat Srednia cena najmu 1 mkw.

1IVQ 2008 - IVQ 2009
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roku i na poczatku 2009 czynsze spadaty, Warszawa Krakéw Wroctaw Poznan Tréjmiasto
o o _ o IVQ 2008 50 37 42 36 38
w zaleznosci od lokalizacji, nawet o kilkanascie 12009 48 35 33 2 36
procent. 11Q 2009 46 34 38 30 34
111Q 2009 47 35 38 33 37
Mieszkania, ktore zostaty kupione w celach IVQ 2009 47 34 37 31 36
spekulacyjnych trafity na rynek najmu, Zrédto: wynajem.pl

poniewaz wiasciciele nie godzili sie na Opracowanie: CEE Property Group

sprzedaz po nizszych cenach.

Silny spadek stawek najmu, ktory miat miejsce rok temu byt zatem rezultatem znacznego wzrostu
podazy mieszkan pod wynajem. W Ill kwartale ubiegtego roku stawki nieco wzrosty, trend miat jednak
charakter sezonowy — wynikat z wiekszej aktywnosci studentow, ktérzy poszukiwali mieszkania na

nowy rok akademicki.

Rozwoju sytuacji w nadchodzgcym roku w duzej mierze zalezat bedzie od podejscia bankéw do
finansowania zaréwno deweloperéw jak i klientdw indywidualnych. Jezeli liczba udzielanych

kredytéw bedzie wzrastad tj. utrzymany zostanie trend z Il potowy ubiegtego roku mozna spodziewac
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sie powolnego zmniejszania oferty na rynku pierwotnym. Potozenie deweloperéw zapewne

pozostanie bez zmian. Firmy, ktdére nie dysponuja odpowiednim kapitatem bedg zmuszone do

korzystania z alternatywnych sposobdw finansowania projektéw mieszkaniowych, w tym funduszy.

Ograniczona podaz i stabilny popyt stworzg atrakcyjng atmosfere inwestycyjng. Deweloperzy
rozpoczynajacy realizacje w nadchodzgcym roku moga liczy¢ na zadowalajgce stopy zwrotu oraz

szybsze niz obecnie tempo sprzedazy.
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Dane do przygotowania analizy oraz zawarte w niej informacje zebrane zostaty przy zachowaniu maksimum
rzetelnosci i starannosci. Publikowane wnioski oraz interpretacje danych sg wyrazem osobistych pogladéw
autoréw i tak powinny by¢ traktowane. CEE Property Group zastrzega, ze nie ponosi jakiejkolwiek
odpowiedzialnosci za decyzje inwestycyjne podejmowane na podstawie niniejszego dokumentu,
w szczegdlnosci za szkody wynikajace z podejmowanych na podstawie raportu decyzji.

Informacje o CEE Property Group www.CEEproperty.pl

CEE Property Group jest firmg doradczo-inwestycyjng w zakresie realizacji i komercjalizacji inwestycji
nieruchomosciowych w Polsce i Europie Srodkowo-Wschodniej. Zespét CEE Property Group tworzg specjalisci
z sektora  budownictwa, wyceny nieruchomosci oraz  wybitni ekonomisci i  bankowcy
z wieloletnim stazem w obszarach marketingu, sprzedazy i planowania inwestycji.

CEE Property Group wspétpracuje z polskimi i zagranicznymi firmami deweloperskim, inwestorami, funduszami
private equity i instytucjami publicznymi w obszarze komercjalizacji inwestycji, prac analityczno-doradczych
oraz fuzjii przejec.

Firma CEE Property Group przygotowuje regularnie raporty analityczne dotyczace wybranych rynkéw
lokalnych, strategii marketingowych i sprzedazowych, nieruchomosci rekreacyjnych w kurortach wakacyjnych
oraz raporty na temat rynku najmu.
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