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Sprzedaz mieszkan w IV kwartale

2013 roku doréwnata wynikom
z okresu szczytu boomu.
- Na rok 2014 istotny wptyw
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Mieszkania wprowadzone do sprzedazy
oraz sprzedane kwartalnie na tle oferty na koniec kwartatu
Agregacja dia Warszawy, Krakowa, Wroctawia, Trojmiasta, Poznania i todzi
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Rynek w IV kwartale 2013 r.

Czwarty kwartat byt wyjgtkowo dobry pod
wzgledem liczby transakcji na rynku pierwotnym
w najwazniejszych miastach w kraju. Liczba
sprzedanych mieszkan byta porownywalna tylko
z rekordowym pierwszym kwartatem 2007 roku.
Wzrosta takze liczba mieszkan wprowadzonych
do sprzedazy, cho¢ nie przekroczyta ona
przecietnej wartosci odnotowywanej na rynku od
przetamania kryzysu w koncu 2009 roku. W
prawie wszystkich miastach w rezultacie szosty
kwartat z rzedu oferta wyraznie zmalata, spadajgc
do poziomu z konca 2010 roku.

W otoczeniu rynku najwazniejszymi zjawiskami

byty:

m potwierdzenie przez GUS przyspieszenia
tempa wzrostu gospodarczego,

= podpisanie i skierowanie przez Prezydenta RP
do Trybunatu Konstytucyjnego ustawy o
zmianach w OFE, co zakonczylo publiczng
debate na ten temat i obawy o ksztatt
przysztorocznego budzetu panstwa,

= zaawansowanie prac nad uruchomieniem
programu ,Mieszkanie dla Mtodych” (MdM),
€O juz w 2013 roku zachecito czes¢ nabywcow
do rozpoczecia poszukiwania mieszkan, z
zamiarem realizacji zakupu w 2014 .

Na zachowania deweloperow i nabywcow istotny
wplyw mialy takze wczedniejsze regulacje:
ustawa deweloperska i Rekomendacja S, a takze
utrzymujgce sie niskie stopy procentowe.

Podaz

W IV kwartale 2013 roku liczba mieszkan
wprowadzonych do sprzedazy wyraznie wzrosfa
w poréwnaniu z poprzednimi  kwartatami
minionego roku i zblizyta sie do kilkuletniej
przecietnej. Zgodnie z wynikami monitoringu
REAS w szesciu aglomeracjach o najwiekszej
skali obrotow na rynku pierwotnym (Warszawa,
Krakow, Wroctaw, Trojmiasto, Poznan i £odz) w
okresie pazdziernik — grudzien do sprzedazy
wprowadzono nieco ponad 7,8 tys. mieszkan. W
catym 2013 roku do sprzedazy w tych miastach
weszio nieco ponad 24 tys. mieszkan, zatem
wyraznie mniej niz w kilku ostatnich latach, kiedy
to rocznie pojawialo sie w tych miastach 35-37
tysiecy nowych lokali. Jest to niewatpliwie
skutkiem wejscia w zycie ustawy deweloperskiej,
CO najpierw zaowocowato rekordowo wysoka
liczbg rozpoczynanych inwestycji na poczatku
2012 roku, a nastepnie bardzo wyraznym
spadkiem.

Pomimo tego, ze od wejscia w zycie ustawy
mineto juz pottora roku, mieszkania wprowadzo-
ne do sprzedazy w IV kwartale 2013 roku, nadal
w znaczacej czesci sg oferowane bez zapewnie-
nia.  nabywcom  rachunku  powierniczego
zgodnego z ustawg o0 ochronie praw nabywcow.
Wedtug informaciji firm sg to albo kolejne etapy
juz wczesniej realizowanych przedsiewzieC
deweloperskich, albo tez nowe inwestycje, w
przypadku ktorych deweloperzy spetnili przed 29
kwietnia formalny wymaog ogloszenia sprzedazy.

Dzigki wyraznej przewadze liczby sprzedanych
mieszkan nad wprowadzonymi na rynek, fgczna
liczba mieszkan oferowanych do sprzedazy w
szesciu aglomeracjach zmniejszyta sie szosty
kwartat z rzedu i wyniosta na koniec grudnia
nieco ponad 41 tysiecy jednostek. Byto to ponad
6% mniej niz trzy miesigce wczesdniej i o ponad
27% mniej, niz w Il kwartale 2012 roku, kiedy
wielkoé¢ oferty osiggnefa rekordowy poziom.
Wyrazny spadek wielkosci oferty w poréwnaniu z
koncem poprzedniego kwartatu miat miejsce na
wiekszosci rynkéw, poza Wroctawiem, gdzie
oferta nie ulegta zmianie i Trojmiastem, gdzie
mial miejsce niewielki, jednoprocentowy spadek.
W Warszawie, Krakowie i Poznaniu oferta
zmniejszyta sie 0 9% , zas w todzi 0 6%.

Dane REAS o spadku liczby mieszkan wprowa-
dzonych do sprzedazy w najwiekszych miastach
znajdujg potwierdzenie w statystykach GUS. W
catej Polsce deweloperzy rozpoczeli budowe
nieco ponad 51 tysiecy mieszkan, czyli o 10,6%
mniej, niz w analogicznym okresie 2012 roku,
natomiast uzyskali w tym samym okresie
pozwolenia na budowe ponad 56 tysiecy (o
22,4% mniej niz rok wczesniej), cho¢ z kwartatu
na kwartat sytuacja ulegata poprawie. Spotdziel-
nie mieszkaniowe rozpoczely natomiast budowe
prawie 1400 mieszkan, o 32,5% mniej niz w 2012
roku. Pod wzgledem liczby rozpoczetych
mieszkan byt to najstabszy rok od czasow
kryzysowego roku 2009, kiedy to deweloperzy
rozpoczeli  budowe niespetna 45 tysiecy
mieszkan.

W IV kwartale 2013 roku w poréwnaniu z
poprzednim fgczna liczba gotowych, niesprzeda-
nych mieszkan we wszystkich szes$ciu miastach
wzrosta o okoto 800 lokali, czyli 0 6%. Na koniec
grudnia takich mieszkan byto okoto 14,5 tysigca.
Szczegotowa analiza sprzedazy wskazuje, ze w
wigkszosci miast wifasnie lokale gotowe od
niedawna lub znajdujgce sie w koncowej fazie
budowy sprzedawaly sie najlepiej. W Krakowie
liczba gotowych niesprzedanych mieszkan
wyniosta nieco ponad 3 tysigce, 0 24,6% wiecej
niz  kwartat wczesniej. Kilkunastoprocentowy
wzrost miat miejsce we Wroctawiu. W pozosta-
tych miastach wzrosty mialy skale kilkuprocento-
wa.

Wsrdd lokali znajdujgcych sie w ofercie rynkowe;j
na koniec grudnia budowa ponad 17 tysiecy
(42% oferty) zakonczy sie w 2014 roku, a
kolejnych 9 tysigcy (22% oferty) w dwdch
kolejnych latach. Lokale oddane w 2013 r.
stanowig 20% oferty. Niepokojgco niski jest
udziat w ofercie lokali planowanych do oddania
po 2015 roku lub pdzniej; obecnie jest to okofo
800 jednostek.

Popyt i ceny

W IV kwartale 2013 roku liczba transakciji liczona
tagcznie dla szesciu rynkow wyniosta prawie 10,9
tys. mieszkan i zwiekszyta si¢ w porownaniu z
minionym kwartatem o ponad 14%. Tak wysokiej
liczby transakcji nie notowano na polskim rynku
mieszkaniowym od szczytu boomu  czyli
poczatku 2007 roku. W ostatnich czterech
kwartatach sprzedano w tych miastach blisko 36
tys. lokali, o0 17,5% wiecej niz w catkiem dobrym
roku 2012 i tyle samo, co w rekordowym
dotychczas roku 2007. Trzeba jednak podkreslic,
ze w statystykach REAS do puli lokali sprzeda-
nych zaliczane sg takze pfatne rezerwacje, w
wyniku ktorych mieszkania nie sg dostepne dla
innych nabywcow. Jest to wazne o tyle, ze w IV
kwartale istotne znaczenie mieli nabywcy
dokonujgcy rezerwacji z mysla o podpisaniu
umowy juz w 2014 roku i skorzystaniu z doptaty w
ramach programu MdM. Druga wazna grupa
nabywcow, to osoby zaciggajgce kredyty na
100% wartosci zakupu w ostatnich miesigcach
przed wejsciem w zycie Rekomendaciji S. Trzecig
wazng grupe stanowig tzw. “gotowkowcy”,
kupujacy nieco drozsze i wieksze mieszkania i
traktujgcy kredyty jako uzupetniajgce, a nie
podstawowe zrédto finansowania zakupu. Do tej
puli zaliczy¢ mozna posiadaczy znacznych
oszczednosci, ktorzy wobec  niskich  stop
procentowych i perspektywy wzrostu cen
mieszkan decydowali sie na zakup lokali w
celach inwestycyjnych.

Dobrej sprzedazy sprzyjaly takze utrzymujgce sie
niskie stopy procentowe i relatywnie niskie ceny.
Nominalne ceny za metr kwadratowy liczone na
catej puli lokali znajdujgcych sie w ofercie na
koniec kwartalu w zasadzie nie zmienily sie w
okresie trzech miesiecy (spadek o0 0,1%) i sg dzi$
na poziomie z konca 2011 roku. Na wszystkich
analizowanych rynkach mamy do czynienia ze
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stabilizacjg cen ofertowych (zmiany nie przekra-
czajg 3%). Natomiast przecietne ceny lokali
wprowadzonych do sprzedazy w ostatnim
kwartale ubiegtego roku ksztattowaly sie bardzo
roznie w réznych miastach. W Warszawie i todzi
nieco wzroslty, za$ w pozostalych miastach
spadly w poréwnaniu z poprzednim kwartatem
dosc¢ wyraznie, przy czym najbardziej obnizyly sie
ceny lokali wprowadzonych na rynek w Trojmie-
Scie (0 10,4%). Nalezy jednak pamietac, ze ceny
lokali wprowadzonych z zasady podlegajg
sporym wahaniom poniewaz sg uzaleznione od
charakterystyki  rozpoczynanych ~w  danym
kwartale inwestycji.

Zmniejszenie kolejny raz wielkosci oferty przy
wysokie] sprzedazy zaowocowato wyraznym
skroceniem okresu wyprzedazy biezgcej oferty,
liczonej w kwartatach, w oparciu o tempo
sprzedazy z ostatnich czterech kwartatow. Na
trzech rynkach: w Warszawie, Krakowie i
Trojmiescie okres ten spadt ponizej 5 kwartafow,
dla Poznania wynosi 5 kwartatow i niewiele wiecej
dla Wroctawia. Trzeba przypomnie¢, ze w
zasadzie kazda warto$¢ bliska 5 kwartatom
sygnalizuje moment optymalnej wielkosci oferty
w relacji do sprzedazy. Jesli zatem nowa podaz
nie zacznie wyraznie rosna¢, rynek wejdzie w
faze nadwyzki popytu nad podaza.

Komentarz REAS

Pomimo spowolnienia gospodarczego i braku
programu  wspierajgcego nabywcow nowych
mieszkan a takze braku wzrostu (a najprawdopo-
dobniej nawet spadku rok do roku) liczby
udzielanych kredytéw hipotecznych, rok 2013
okazat sie pod wzgledem liczby transakcji nie
tylko lepszy od poprzedniego, ale poréwnywalny
z rekordowym dotychczas rokiem 2007.

Niewatpliwie dobre wyniki sprzedazy sg
spowodowane  réwnoczesnym  wystgpieniem
kilku korzystnych czynnikéw. Od kilku lat powoli,
lecz systematycznie spadaly ceny, malaly takze
stopy procentowe, a dochody powoli rosly.
Poprawiata sie zatem relacja dochoddw do ceny,
za$ niskie stopy procentowe zachecity osoby
planujgce od kilku lat zakup mieszkania do
zrealizowania transakcji. Katalizatorem wzrostu
sprzedazy w koncowce roku byta mobilizacja
nabywcow pragnacych skorzysta¢ z kredytu w
wysokosci 100% ceny zakupu. W pewnym
stopniu obserwowalismy zjawisko podobne do
tego, jakie miato miejsce przy likwidacji ulg
podatkowych, podwyzce stawek VAT lub
zamykaniu programow wspierajagcych nabyw-
cow: przyspieszenie decyzji o zakupie i - w
pewnym segmencie - przesuniecie czesci
popytu z 2014 na koniec 2013 roku.

Na rozwdj sytuacji na rynku w 2013 roku
wplywaly przede wszystkim czynniki o pozytyw-
nym charakterze, zwiekszajgce liczbe transakciji.
Paleta bodzcow wptywajgcych na rynek w 2014
roku bedzie bardziej zréznicowana. Pozytywny
wplyw na nastroje, zaréwno nabywcow jak i
deweloperéw i bankowcéw powinny miec
sygnaty ptyngce z gospodarki: ustabilizowanie
sie tempa wzrostu na poziomie 2,5% PKB, a by¢
moze nawet nieco wyzej, poprawa sytuacji na
rynku pracy, wzrost cen lokali przy malejacej lub
ustabilizowanej wielkosci oferty. W pierwszej
potowie roku zakupom powinny sprzyjac niskie
stopy procentowe.

Dla oceny wptywu programu MdM na rynek
kluczowe znaczenie bedg miaty zasady przyjmo-
wania wnioskow i blokowania $rodkéw na
doptaty planowane w kolejnych latach. Jesli juz w
2014 roku BGK bedzie akceptowat wnioski o
doptaty dokonywane we wszystkich latach
funkcjonowania programu, a zatem w latach
2014-2018, to zaowocuje to z jednej strony
wyscigiem nabywcéw po dopfaty, zas z
drugiej wysitkiem deweloperéw, aby zwigkszy¢
podaz  mieszkan,  spetniajgcych  wymogi

programu. W kolejnych latach wprawdzie proces
przyjmowania wnioskow bedzie uruchamiany co
styczen, ale pula dodatkowych $rodkow
kazdorazowo rozdysponowywanych bedzie, w
poréwnaniu z sytuacjg z 2014 r, o wiele
mniejsza.

W rezultacie w nowej podazy w najblizszych
dwaoch latach bedzie wigcej mieszkan w cenach
nieprzekraczajgcych limitow dla danego miasta,
przy czym w przypadku miast o niskich limitach —
potozonych ~w  peryferyjnych  lokalizacjach.
Trudno dzi$ ocenic, kiedy pierwsza pula srodkow
na dopfaty sie wyczerpie, ale prawdopodobne
jest to, ze nie wystarczy ich na diuzej, niz do
konca przysztego roku. W takim przypadku
dziatanie programu bedzie miato wyrazny
charakter procykliczny, przyczyniajgc sie do
wyhamowania podazy po zakonczeniu jego
funkcjonowania.

Podobnie jak to mialo miejsce w przypadku
programu RnS, wsparcie rynkéw w réznych
miastach bedzie miato bardzo zréznicowang
skale i znaczenie dla tych rynkdw, przy czym
najwiecej skorzystajg mieszkancy niektorych
najwiekszych miast. Zrdznicowanie skali dopfat
wynika wprost z oparcia programu na limitach
kosztéw odtworzeniowych, ustalanych przez
wojewodow na podstawie danych wojewddzkich
urzedoéw statystycznych. Limity te znacznie sie
roznig w przypadku miast o bardzo podobnych
kosztach budowy i cenach sprzedazy i w
skrajnych przypadkach w praktyce, jak sie
wydaje, uniemozliwiajg realizacje tego programu
w sposob zgodny z intencjami ustawodawcy.

Program bedzie miat generalnie istotne znacze-
nie nie tylko dla nabywcow i firm deweloperskich,
ale takze dla sektora bankowego, neutralizujgc
czesciowo konsekwencje wejscia w  zycie
Rekomendacji S, uniemozliwiajacej bankom
udzielanie od 1 stycznia kredytow na 100% i
wiecej ceny zakupu nieruchomosci. Z perspekty-
wy nabywcow, ktorzy z programu skorzystaja,
mechanizm poczatkowej doptaty do wkfadu
wlasnego jest bardziej atrakcyjny od doptat do
odsetek od kredytu, stosowanych w programie
RnS. W przypadku programu MdM dopfata
rzeczywiscie zwiekszy kwote, za ktdrg nabywca
bedzie mogt kupi¢ mieszkanie, albo zmniejszy
zapotrzebowanie na kredyt.

Trudne do przewidzenia jest zachowanie w 2014
roku nabywcow ,gotdwkowych”.  Zjawisko
odptywu depozytéw z bankéw zaczyna stabngc i
wedfug niektérych opinii  szczyt  zakupow
dokonywanych przez te grupe nabywcow mamy
juz za sobg. Zapewne decyzje potencjalnych
nabywcow bedg mialy zréznicowany charakter:
czes¢ z nich zrezygnuje z zakupu wobec braku
atrakcyjnych propozyciji i kurczacej sie oferty, inni
beda czeka¢ na mieszkania z zapewnionym
rachunkiem powierniczym, jeszcze inni beda
starali sig dokona¢ zakupu jak najszybciej. Wraz
z kurczacg sie oferta znaczenie tej grupy
nabywcow bedzie zapewne male¢, ale nadal
beda oni w tym roku stanowi¢ istotng grupe
klientow.

Problemem dla czeéci z nich moze sta¢ sig
sprzedaz dotychczas zajmowanego mieszkania.
Program MdM bedzie bowiem wyraznie odciggat
nabywcow matych mieszkan na rynek pierwotny,
co spowoduje zapewne zroznicowanie cen
migdzy rynkiem wtérnym a nowymi mieszkania-
mi. W dodatku czgs$¢ potencijalnych nabywcow
bedzie nadal ,uwieziona” w mieszkaniach
obcigzonych kredytami we frankach. Nie wydaje
sie bowiem prawdopodobne, aby nawet zupetnie
nowy ukfad polityczny zdecydowat si¢ na jakas
forme wyraznego wsparcia tej grupy posiadaczy
mieszkan. Wzrost cen mieszkan i wsparcie przez
program MdM zakupu matych doméw moze
takze zacheci¢ czes$¢ rodzin do zaspokojenia
rosngcych potrzeb mieszkaniowych poprzez

Relacja wielkosci oferty do sprzedazy oraz czas niezbedny do
wyprzedazy obecnej oferty
(w poréwnaniu do wynikéw na koniec poprzedniego kwartatu)

18 000 B liczba mieszkar sprzedanych w ostatnich 4 kwartatach
oferta na koniec kwartalu (liczba mieszkari)
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Liczba mieszkan w ofercie rynkowej
na koniec kwartatu
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Srednie ceny mieszkan w ofercie rynkowej
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Rynek mieszkaniowy w Polsce -

zakup lub budowe wtasnego domu, tak jak to
miato miejsce przez ostatnie kilkanascie lat.

Trudna do przewidzenia jest takze skala podazy.
Potencjat terendw bedgcych w rekach dewelope-
row z pewnoscig pozwala na jej zwigkszenie.
Ceny zakupu gruntow sa juz dzi$ dosc¢ atrakcyj-
ne i pozwalajg na uzyskiwanie satysfakcjonujacej
rentownosci. Problemem jest jednak dostepnosc
finansowania dla deweloperéw. Banki nadal
podchodza do finansowania branzy deweloper-
skiej dos¢ nieufnie, a niedorobki w ustawie o
ochronie praw nabywcow sg jednym z powodow,
aby tej dziafalno$ci w bankach nie rozwijac.
Wobec ograniczonych mozliwosci pozyskiwania
kapitatu z emisji obligacji niektore firmy dewelo-
perskie moga wybrac strategie podnoszenia cen
przy mniejszej liczbie oferowanych mieszkan
zamiast powiekszac oferte.

W tej sytuaciji najwieksze korzysci odniosg duze
firmy, z zapewnionymi zrédfami finansowania,
zréznicowanym portfelem gruntéw i duzg oferta,
dziatajgce na zasadzie ,,duzy obrot, umiarkowana
marza”. Utrzymujgc ceny na obecnym poziomie i
wykorzystujgc wsparcie programu MdM beda
mogly zwiekszy¢ wolumen sprzedazy i udziat w
rynku.

Niewiadoma jest wplyw na rynek pierwotny
inwestoréw poszukujgcych portfeli mieszkan na
wynajem, w tym funduszu utworzonego przez
BGK. Szczegotowe zatozenia funkcjonowania
funduszu sg jeszcze w trakcie opracowywania.
Jesli spetnig sig zapowiedzi zbudowania portfela
obejmujacego co najmniej kilkanascie tysiecy
mieszkan w najwiekszych miastach, wywrze on z
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pewnoscig istotny wptyw na rynki najmu.
Najprawdopodobniej spowoduje to spadek
0golnego poziomu czynszow, wzrost standardow
i jakosci obstugi najemcow. Moze takze dac
impuls do zmian legislacyjnych, a takze utorowac
droge innym inwestorom instytucjonalnym.

Fundusz bedzie jednak takze oddziatywat na
rynek pierwotny w najwiekszych miastach.
Wobec wzrostu skali produkcji ceny wykonaw-
stwa moga zaczg¢ rosngc, takze w obszarze
robot wykonczeniowych. Istnieje ryzyko, ze inni
inwestorzy moga wyhamowa¢ zakupy O
charakterze inwestycyjnym. W jakims$ stopniu w
dalszej perspektywie moze takze zmniejszy¢ sie
popyt na male mieszkania, sprzedawane
dotychczas singlom na wczesnym etapie
samodzielnosci zyciowej. Na rynek mieszkaniowy
moga takze w dalszej perspektywie wplyngc
efekty programow rewitalizacyjnych, wykorzystu-
jacych srodki z nowego budzetu unijnego. Dzi$
jest jednak za wczesnie, aby nawet orientacyjnie
ocenia¢ skutki uruchomienia takich programoéw.

Watpliwos$ci moze budzi¢ jedynie to, na ile trwata
jest poprawa koniunktury i czy w dalszej
perspektywie wzrost inflacji i stop procentowych
nie spowoduje spadku zdolnosci kredytowej
nabywcow, a w konsekwencji takze zmniejszenia
efektywnego popytu.

O ile jednak nie pojawig sie negatywne czynniki
pochodzgce spoza rynku mieszkaniowego takie,
jak perturbacje o charakterze makroekonomicz-
nym lub politycznym, to lata 2014-2015 powinny
by¢ dos¢ dobrym okresem dla branzy dewelo-
perskiej w najwiekszych polskich miastach.
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czawszy od 2007 roku REAS jest partnerem firmy Jones Lang LaSalle, $wiatowego lidera doradztwa na rynku nieruchomosci
komercyjnych.

W 2000 roku REAS rozpoczat program monitoringu pierwotnego rynku mieszkaniowego, gromadzac dane o inwestycjach w
bazie danych opartej o system GIS. Dzieki posiadanej wiedzy REAS dostarcza szeroki zakres analiz rynku oraz formufuje dtugo-
terminowe prognozy wspomagajace proces planowania strategicznego.
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REAS specjalizuje sie takze w wycenach gruntow inwestycyjnych oraz istniejacych budynkow mieszkalnych. Wyceny sg dokonywa-
ne przez uprawnionych rzeczoznawcow majatkowych z wieloletnim doSwiadczeniem pozwalajagcym na postugiwanie sig
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sie pozyskiwania finansowania dla nowych inwestycji. JesteSmy takze doradcg i poSrednikiem w zakresie transakcji gruntami
inwestycyjnymi oraz firmami deweloperskimi.
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= Badania, analizy i prognozowanie rynku m  Doradziwo w zakresie strategii marketingu i sprzedazy
Wyceny nieruchomosci (RICS, TEGOVA, USPAP, IVSC)

Biznes plany i analizy wykonalno$ci inwestycji

= Monitoring i analiza inwestycji konkurencyjnych n

= Doradziwo w zakresie ustawy deweloperskiej, (]

wiym pizygotowanie prospekiow inwestycyjnych = Doradztwo w zakresie rynku czynszowego, inwestycji

= Rekomendacje optymalnego wykorzystania nieruchomosci, wakacyjnych i condo hoteli oraz budownictwa dla seniorow
programu inwestycji oraz struktury i funkcjonalnosci

; ) Zapewnianie finansowania i poszukiwanie partnerow
mieszkan

kapitatowych
= Doradziwo w fazie projektowania i oceny projektow

e = Doradziwo i posrednictwo w zakresie transakcji gruntami

inwestycyjnymi oraz fuzji i przeje¢ firm deweloperskich
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