Il kwartat 2011 r.

Rynek mieszkaniowy w Polsce

reas

Wakacyjny kwartat przyniost nieznaczny
spadek zaréwno sprzedazy, jak i liczby nowych

mieszkan wprowadzonych na rynek.

Pomimo to, w ostatnich 12 miesigcach zawarto
rekordowg liczbe transakcji od czasu boomu.

NN R T

i\\\ \hl\\\

ar
m ////// WY, 4/?@@

Najwazniejszym wydarzeniem kwartatu byto
przyjecie przez Sejm ustawy deweloperskiej,
ktora w istotny sposob wptynie na branze
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Statystyki budownictwa mieszkaniowego w Polsce
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Mieszkania wprowadzone do sprzedazy oraz
sprzedane kwartalnie na tle oferty na koniec kwartatu
(agregacja dla rynkow: Warszawy, Krakowa, Wroctawia,
Trojm iasta, Poznania oraz todzi)
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Rynek w Il kwartale

Wyniki monitoringu rynku przeprowadzonego
przez REAS na koniec Il kwartalu 2011 roku
potwierdzity, ze nie nastgpita istotna zmiana
w stosunku do  trendéw  obserwowanych
w ostatnich siedmiu kwartatach. Sprzedaz na
szesdciu rynkach ksztaltowala sie na poziomie
zblizonym do kwartatu poprzedniego, liczba nowo
wprowadzonych do sprzedazy mieszkan byta
zZnow znaczaco wyzsza od liczby sprzedanych.
Oferta na koniec kwartatu wyraznie wzrosta, ceny
lokali wprowadzonych do sprzedazy i pozostaja-
cych w ofercie nieco zmalaly. Skala obrotow w
ostatnich 12 miesigcach byta najwyzsza od okresu
boomu w 2007 roku.

W otoczeniu rynku najbardziej istotne byty w tym
kwartale dziatania regulacyjne. Z poczatkiem
wrzesnia zmienily sie dos¢ zasadniczo zasady
funkcjonowania programu ,Rodzina na swoim”,
za$ w pofowie wrzesnia Senat RP nadal ostatecz-
ny ksztatt ustawie o ochronie praw nabywcow
mieszkan. Dla sytuacji na rynku mieszkaniowym
coraz wieksze znaczenie majg czynniki psycholo-
giczne, zwigzane gtéwnie z obawami o wplyw
sytuacji ~ makroekonomicznej na  sytuacje
finansowa nabywcow.

Podaz

Zgodnie z wynikami monitoringu REAS w Il
kwartale 2011 roku w szesciu aglomeracjach na
rynek wprowadzono niecate 8,9 tys. mieszkan,
czyli o ponad 23% wiecej niz w Il kwartale roku
poprzedniego i 0 17% mniej, niz w Il kwartale 2011
roku. W ostatnich czterech kwartatach liczba lokali
wprowadzonych do sprzedazy zblizyta sie¢ do 39
tysiecy, co jest liczbg o 6,5 tys. wyzszg od
wprowadzonych na rynek w czterech kwartatach
2008 roku. W trzech kwartatach 2011 roku
wprowadzono do sprzedazy nieomal tyle
mieszkan, co w catym 2010 roku. Wiecej mieszkan
pojawito sie na rynku w szesciu aglomeracjach
tylko w rekordowym roku 2007.

W tym kontekscie zastanawiajgce sg dane
podawane przez GUS o liczbie mieszkan, ktorych
budowe deweloperzy rozpoczeli w 2011 roku.
Zgodnie z danymi GUS, w okresie styczen-
wrzesien deweloperzy i spotdzielnie rozpoczeli
w calym kraju budowe ok. 47,8 tys. mieszkan
idoméw, z czego zapewne ponad potowa
przypada na najwigksze miasta. Skoro jednocze-
$nie liczba mieszkan wprowadzanych do
sprzedazy na najwazniejszych rynkach w Polsce
jest wyraznie wyzsza od formalnie rozpoczetych,
musimy mie¢ do czynienia z potaczeniem kilku
zjawisk: wprowadzaniem do sprzedazy w 2011
roku lokali, ktérych budowe rozpoczeto formalnie
wczesniej, rozpoczynanie sprzedazy po uzyskaniu
pozwolenia na budowe, ale jeszcze przed
formalnym jej rozpoczeciem i wreszcie, zjawisko
ponownej koncentracji budownictwa deweloper-
skiego w najwiekszych aglomeracjach przy

jednoczesnym spadku aktywnosci na mniejszych
rynkach.

Pomimo dos¢ dobrej i regularnej sprzedazy
wielko$¢ oferty liczona tacznie dla szesciu
aglomeracji przekroczyta na koniec Il kwartatu
2011 roku poziom 48 tysigcy mieszkan i osiggneta
najwyzszg warto$¢ w historii polskiego rynku
deweloperskiego.

W ofercie dominujg mieszkania w trakcie realizaciji,
ktére stanowig ponad 70% mieszkan oferowanych
przez deweloperow. W poréwnaniu z poprzednim
kwartatem liczba mieszkan gotowych niesprzeda-
nych zmalata. Na koniec wrze$nia w Warszawie
takich mieszkan byto ok. 4 tysigcy, nieco mniej, niz
w poprzednim kwartale. W sze$ciu aglomeracjach
facznie takich mieszkan bylo prawie 9,5 tysigca,
0 2% mnigj niz kwartal wczesniej.

Podaz jest zatem wysoka, cho¢ liczba lokali
gotowych pomatu maleje. Oceniajgc wielko$¢
obecnej podazy trzeba jednak bra¢ pod uwage
efekty wyhamowania budownictwa w 2009 roku.
W konsekwencji rok 2011 bedzie zapewne rokiem
0 najnizszej liczbie mieszkan oddanych do uzytku
przez deweloperéw i spotdzielnie od 2005 roku.
Mozna zatem traktowac¢ obecny wzrost produkciji
jako rekompensate owego spadku, wyréwnujgca
L,ubytki podazowe” w $rednioterminowej perspek-
tywie.

Popyt i ceny

W Il kwartale liczba transakcji (umowy przed-
wstepne) liczona tacznie dla szesciu rynkow
spadta w poréwnaniu z Il kwartatem br. o niemal
10%. Wprawdzie w okresie wakacyjnym sprzedaz
zwykle nieco maleje, aby wzrosng¢ w Kkolejnym
kwartale, ale trzeba pamieta¢, ze sierpien byt
ostatnim miesigcem obowigzywania Kkorzystniej-
szych limitbw w ramach programu ,Rodzina na
swoim” i byto to powodem pewnego zwigkszenia
liczby transakcji. Intensywnos¢ sprzedazy dla
szesciu rynkow tacznie, liczona jako relacja liczby
sprzedanych jednostek w kwartale do wielkosci
oferty na poczatku kwartatu wyniosta na koniec
wrzesnia 14%, a zatem byla o trzy punkty
procentowe nizsza niz w |l kwartale 2011 roku.
Tempo sprzedazy nie nadgza za tempem wzrostu
oferty, trzeba bowiem pamieta¢, ze intensywnosé
na poziomie 25% jest wskaznikiem teoretycznej
rownowagi. Warto rowniez przyjrze¢ sie obecnej
wielkosci oferty w poréwnaniu ze sprzedazg w
ostatnich  czterech  kwartatach.  Generalnie,
wielko$¢ ta waha sie od 137% w przypadku
Tréjmiasta (innymi stowy oferta stanowi tam 1,37
rocznej sprzedazy) do 181% w Poznaniu. Poza
Warszawg i Trojmiastem, gdzie wskaznik ten
pozostat po Il kwartale na tym samym poziomie
co kwartal wczesniej, w pozostalych miastach
relacja wielkosci oferty do sprzedazy nieco
pogorszyta sie - wydiuzyt sie czas potrzebny do
skomercjalizowania catosci oferty.
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tagczny poziom sprzedazy w minionych czterech
kwartatach byt jednak w wiekszosci miast nieco
wyzszy od diugoterminowej przecietnej liczby
mieszkan sprzedawanych na tych rynkach i nieco
lepszy od okresu IV kw. 2007- Il kw. 2008, kiedy
popyt byt silnie stymulowany kredytami denomino-
wanymi we frankach. To poréwnanie pokazuje
najlepiej, ze pod wzgledem liczby transakciji
dotychczasowa sprzedaz powinna by¢ postrzega-
na jako sukces branzy.

Utrzymanie sprzedazy na takim poziomie zostato
osiggniete przede wszystkim dzieki lepszemu
dostosowaniu podazy do oczekiwan nabywcow
oraz utrzymaniu lub obnizeniu cen. W wigkszosci
miast $rednie ceny nowo wprowadzonych do
sprzedazy i pozostajgcych w ofercie lokali nieco
zmalaly, co wobec rosngcej inflacji oznacza dos¢
wyrazny spadek cen realnych. Oceniajgc spadek
indeksow cen i cen S$rednich nalezy jednak
pamieta¢, ze jest to wynikiem réwnoczesnego
wystgpienia kilka roznych zjawisk:

B generalne] korekty poziomu cen, wypchnig-
tych w latach 2006-2008 w gore wskutek banki
spekulacyjnej i podazy taniego pienigdza,

B rzeczywistego obnizenia cen mniej atrakcyj-
nych lokali znajdujgcych sie w ofercie,
zwlaszcza gotowych, niekiedy wskutek
nacisku instytucji finansowych,

B zmiany Kkoszyka inwestycji - zmniejszenia
udziatu apartamentéw, wiekszego udziat lokali
w lokalizacjach znajdujgcych sige poza scistym
centrum.

Nie ulega jednak watpliwosci, ze sprzedaz
przypadajgca na przecietny projekt inwestycyjny
zmniejsza sig¢ z kwartalu na kwartat juz od
dluzszego czasu. Przektada sig to na coraz
wigksze zroznicowanie sytuacji w poszczegolnych
firmach deweloperskich: w jednych sprzedaz
utrzymuije sie na dotychczasowym poziomie, zas w
innych znacznie spada, powodujgc zagrozenie dla
ptynnoéci finansowej. Rynek staje sig¢ coraz
bardziej konkurencyjny, mozna spodziewac sie nie
tylko dalszej rywalizacji w zakresie cen, ale takze
wiekszej elastycznosci w zakresie warunkow
platnosci dla nabywcow.

Ustawa deweloperska

Jednym z najwazniejszych wydarzen minionego
kwartalu jest zaaprobowanie przez parlament
ustawy o ochronie praw nabywcow, wprowadzajg-
cej zasadnicze zmiany w relacjach pomiedzy
deweloperem, klientami i bankami. Ustawa byta
uchwalana w duzym pospiechu i podczas gdy
niektore zawarte w niej regulacje zaskakujg
szczegotowoscia, inne sa nieprecyzyjne
i zostawiajg sporg przestrzen do  rdznych
interpretacji. Wejdzie ona w zycie po uplywie
6 miesiecy od daty publikacji w Dzienniku Ustaw,

Co zapewne nastgpi jeszcze w pazdzierniku
biezacego roku.

W fazie procesu legislacyjnego REAS przedstawiat
w sejmie analizg poszczegolnych przepisow
i potencjalnych skutkéw rynkowych uchwalenia
ustawy. Obecnie, wraz z prawnikami i bankowca-
mi, dokonujemy szczegotowe] analizy potencjal-
nych konsekwencji poszczegdlnych postanowien
ustawy w jej finalnej wersiji.

Jednym z istotnych nowych  obowigzkow
dewelopera jest opracowanie i udostepnienie
prospektu informacyjnego. Najbardziej kontrower-
syjnym, a zarazem niosgcym ryzyko zapisem jest
wymog przedstawienia w prospekcie wszystkich
realizowanych i planowanych w promieniu 1 km od
projektowanej inwestycji przedsiewzie¢ publicz-
nych i prywatnych, ktére mogg mie¢ znaczacy
wplyw na jakos¢ zycia i warto$¢ nieruchomosci.

W nowej sytuacji prawnej z pewnoscig znacznie
wzrosnie zapotrzebowanie na kredyty deweloper-
skie. Z przeprowadzonych konsultacji wiadomo
juz, ze cze$¢ z bankéw bedzie oferowac wytagcznie
rachunki powiernicze zamknigte, w potgczeniu ze
stuprocentowym finansowaniem fazy budowy.
Mozliwe, ze cze$¢ bankdéw dopusci gromadzenie
Srodkow na rachunkach otwartych, ale takze przy
zapewnionym kredycie na sfinansowanie procesu
budowy.

Deweloperzy bedg zatem rywalizowa¢ miedzy
sobg o kredyty, za$ jakos$¢ inwestycji i prawidfo-
wos$¢ oraz wiarygodno$¢ dokumentacji, analiz
rynkowych i finansowych bedzie miata wigksze niz
dotychczas znaczenie.

Komentarz

Na ksztattowanie sie relacji popytu i podazy
w najblizszej przysztosci bedzie mialo  wptyw
wyjatkowo  duzo  trudno  przewidywalnych
czynnikow:

m  Uchwalenie tzw. ustawy deweloperskiej moze
- w okresie przed wejsciem ustawy w zycie -
wywota¢ ograniczanie zakupow mieszkan,
a nastepnie realizowanie  wstrzymanych
wczesniej zakupow w kolejnym potroczu;

m  Po stronie podazowej mozemy obserwowac
zwiekszenie liczby inwestycji wprowadzanych
do sprzedazy w okresie najblizszych

6 miesiecy, co moze by¢ wzmacniane przez

obawy o niekorzystne zmiany w polityce

kredytowej ze strony bankéw. Sita wptywu

tego czynnika w znacznym stopniu zaleze¢

bedzie od dominujgcego charakteru
przekazéw medialnych;

m  Polityka podatkowa panstwa: nie mozna
wykluczy¢ wzrostu stawek podatku VAT przy
sprzedazy mieszkan, mozliwe sg rowniez

zmiany w zasadach opodatkowania o0sob

fizycznych;

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

wprowadzanych do sprzedazy i mieszkan w ofercie
(agregacja dla rynkéw: Warszawy, Krakowa, Wroctawia,
Tréjm iasta, Poznania oraz todzi, 1Q 2007 = 100)
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m  Czynniki psychologiczne — w tym reakcja

potencjalnych nabywcdéw na opinie prognozu-
jace dalszy spadek cen zwigzany z duzg
podazg, lub przeciwnie, na opinie zapowiada-
jace wzrost cen w zwigzku z wdrazaniem
mechanizméw wymaganych przez ustawe
deweloperska;
wzrostu  gospodarczego,
zahamowanie wzrostu ptac, wzrost efektywne-
go opodatkowania, mogg przefozy¢ sie na
pogorszenie nastrojow spotecznych
i zmniejszenie gotowosci do diugoterminowe-
go zadiuzania.
m Popyt bedzie w najblizszym czasie ostabiony
w poréwnaniu z poprzednimi miesigcami
w efekcie zmniejszeniem skali wsparcia
nabywcow w ramach programu ,Rodzina na
swoim”, za$ wymogi narzucane bankom
przez nadzér w odniesieniu do portfela
kredytéw  hipotecznych moga dziata¢
zmniejszajagco na  zdolno$¢  kredytowag
nabywcow w 2012 roku. Podobnie jak
obecnie, nadal cze$¢ potencjalnego popytu,
w postaci gospodarstw domowych zadtuzo-
nych we frankach, bedzie nieaktywna.
W koncowce roku 2012 moze natomiast
nastgpi¢ mobilizacja tak po stronie nabyw-
cow, jak i bankow, aby wykorzysta¢ obecne
mozliwosci  dofinansowania w  ramach
programu ,Rodzina na swoim” przed jego
definitywng likwidacjg z koncem roku.
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+48.22.3802109
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+48.22.3802125

Utrzymaniu popytu na dotychczasowym poziomie
powinna natomiast sprzyja¢ duza liczba mieszkan
w ofercie: kupujgcym bedzie zapewne tatwiej
dopasowac¢ zakup do wilasnych oczekiwan. Na
zwigkszenie liczby transakcji mogloby réwniez
wptyng¢ obnizenie cen mieszkan. Byloby to mniej
bolesne dla deweloperdw, jesli nastgpi rownocze-
$nie wyrazne obnizenie kosztéw wykonawstwa.
Jest ono wysoce prawdopodobne w przypadku
ograniczenia zamowien w innych sektorach
budownictwa i mniejszego popytu na materiaty
budowlane w skali globalnej. Jednak zapew-
ne wynikajgca stad obnizka kosztdéw zostanie
zneutralizowana przez ich wzrost zwigzany
z wprowadzeniem rozwigzan narzuconych
w ustawie deweloperskie].

Z drugiej strony nalezy podkreslic, ze po
ograniczeniach programu ,Rodzina na swoim”
sektor mieszkaniowy bedzie funkcjonowat nieomal
wylacznie w oparciu o rzeczywisty potencjat
popytowy, bez zadnego dodatkowego wsparcia
ze $rodkéw zewnetrznych, z jakich Kkorzystat
w ostatnich latach np. sektor budownictwa
drogowego. Banki udzielajg dzis przede wszyst-
kim kredytow w ziotych, na do$¢ konserwatyw-
nych warunkach, trudno takze wskaza¢ jaki$
mechanizm wspierajgcy deweloperéw. Stad, o ile
czynniki zewnetrzne nie zdestabilizujg sytuacji na
rynku, przyszly popyt w kilku kwartatach powinien
mie¢ skale poréwnywalng z obecnym, lub nieco
nizsza,  proporcjonalnie  do  ewentualnego
zmniejszenia skali kredytowania.
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