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Rynek mieszkaniowy w Polsce
Il kwartat 2011 r.

Pomimo nadwyzki podazy nad
popytem deweloperzy nadal
wprowadzajg na rynek wiele nowych
inwestycji. Przy stabilnej sprzedazy
rosngca oferta sprawia, ze rynek staje
sig coraz bardziej konkurencyjny.
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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)

m— \vprowa dzone w kwartale sprzedane w kwartale

oferta na koniec kwartatu

Irrfrrr....nnrrr

Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2
2007 2007 2007 2007 2008 2008 2008 2008 2009 2009 2009 2009 201020102010 20102011 2011

Zrédio: REAS

Il kwartat 2011: Rekordowa
oferta, stabilizacja sprzedazy

Drugi kwartat roku jest zwykle okresem,
w ktérym  rozpoczynanych jest najwiecej
nowych inwestycji. Znajduje to odzwierciedle-
nie z jednej strony w statystykach rozpoczyna-
nych budoéw, z drugiej — w liczbie jednostek
wprowadzanych do sprzedazy. Wiosna jest
takze na ogot okresem wyraznego ozywienia
sprzedazy. Czy i w tym roku rynek zachowat sig
w drugim kwartale zgodnie z oczekiwaniami?

Wyniki monitoringu rynku przeprowadzonego
przez REAS na koniec Il kwartatu 2011 roku
ukazujg, ze oferta mieszkan dostepnych
w sprzedazy na szesciu najwiekszych rynkach
(Warszawa, Krakéw, Wroctaw, Trojmiasto,
Poznan i £6dz) wzrosta siodmy kwartat z rzedu
i jest 0 29% wyzsza, niz rok wczesniej.

Jest to z jednej strony rezultatem utrzymania
wysokiej liczby mieszkan wprowadzonych na
rynek, z drugiej za$ wynikiem sprzedazy na
poziomie nieco nizszym niz w pierwszym
kwartale, a zarazem wyraznie nizszym od liczby
wprowadzonych na rynek mieszkan. Dodatko-
wo spadek sprzedazy nastgpit w kwartale
wiosennym, w ktérym deweloperzy zwykle
spodziewajg sie poprawy tempa sprzedazy
i zostat ponadto poprzedzony okresem trzech
kolejnych kwartatow, w ktorych sprzedaz rosta.

Wydtuzenie okresu obserwacji do 4 lat pozwala
na stwierdzenie, iz w analizowanym okresie
sprzedaz na pierwotnym rynku mieszkaniowym
ma tendencje wzrostowg. W okresie ostatnich
czterech kwartatéw na analizowanych rynkach
sprzedano fgcznie ok. 29,9 tys. jednostek
mieszkalnych, tj. 0 8% wiecej niz w roku 2010
i 0 ponad 17% wiecej niz w roku 2008.

W otoczeniu rynku nie nastgpily wprawdzie
zadne gwaltowne zakiocenia, jednak wzrost
inflacji zaowocowat podwyzszeniem stép NBP,
a takze oprocentowaniem kredytow. Wynagro-
dzenia w wymiarze realnym przestaly rosnac.
W mediach coraz czesciej pojawiajg sie
informacje, ze ,ceny musza spasc¢’. Wzrost
gospodarczy utrzymuje sie na stabilnym,
dobrym poziomie, bezrobocie nieco spadto,
azaréwno polskie jak i miedzynarodowe
instytucje  finansowe zgodnie prognozuja
osiggniecie przez Polske w biezagcym roku
tempa wzrostu PKB na poziomie ok. 4%.
Europa z niepokojem obserwuje jednak
sytuacje w Grecji, Portugalii i we Wioszech, za$
ewentualne ostabienie europejskiej waluty
spowoduje  jeszcze  silniejsze  osfabienie
zfotego. Jezeli zrealizuje sig zaprezentowana
przez NBP w lipcu projekcja tempa wzrostu

PKB w lata 2012-2013 dynamika popytu
krajowego znacznie sie obnizy do poziomu
ponizej 3% (r/r), a wysokie ryzyko wzrostu
inflacji moze spowodowac dalszy wzrost stop
procentowych.

Kraj szykuje sie takze do kampanii wyborczej.
Zapewne dlatego dwie najwieksze partie
zgtosity projekty ustaw regulujgcych dziatal-
nos¢ deweloperska w budownictwie mieszka-
niowym. Ich uchwalenie wyraznie zwigkszytoby
bariery wejscia dla nowych graczy i faworyzo-
wafoby duze firmy deweloperskie. Wobec
napietego kalendarza prac parlamentu trudno
dzi$ oceni¢ szanse na uchwalenie takiej ustawy
w tej kadencji.

Podaz

Zgodnie z wynikami monitoringu REAS w
Il kwartale 2011 roku w szesciu aglomeracjach
na rynek wprowadzono ponad 10,6 tys.
mieszkan, czyli o ponad 20% wiecej niz w
Il kwartale roku poprzedniego i 0 1% mniej, niz
w | kwartale 2011 roku. W ostatnich czterech
kwartatach liczba lokali wprowadzonych do
sprzedazy przekroczyta 37 tysiecy, co jest
liczbg o blisko 5 tys. wyzszg od wprowadzo-
nych na rynek w czterech kwartatach 2008
roku. W calym | pétroczu 2011 do sprzedazy
wprowadzono ponad 21,3 tys. jednostek.
Wiecej mieszkan na rynek weszio tylko
w | potroczu rekordowego roku 2007.

W tym kontekscie zastanawiajgce sg dane
podawane przez GUS o liczbie mieszkan,
ktorych  budowe deweloperzy  rozpoczeli
w | pofowie roku. O ile po pierwszym kwartale
widoczny byt wyrazny, 14,5%  wzrost
w stosunku do wynikéw z 2010 roku, o tyle po
potroczu taczna liczba rozpoczetych mieszkan
byta juz 0 9,3% mniejsza niz w analogicznym
okresie roku poprzedniego i wyniosta 28 529
jednostek. Skoro jednoczesnie liczba mieszkan
wprowadzanych do sprzedazy na najwazniej-
szych rynkach w Polsce rosnie, to najwyrazniej
czes¢ z tych lokali pojawia sie w sprzedazy po
uzyskaniu pozwolenia na budowe, ale jeszcze
przed formalnym jej rozpoczegciem, bgdz tez
nastepuje ponowna koncentracja budownictwa
deweloperskiego w najwigkszych aglomera-
cjach przy jednoczesnym spadku aktywnosci
na mniejszych rynkach.

Pomimo dos$¢ dobrej i regularnej sprzedazy
wielkos¢ oferty liczona tacznie dla szesciu
aglomeracji przekroczyta na koniec Il kwartatu
2011 roku poziom 46 tysiecy mieszkan
i osiggneta najwyzszg warto$¢  w historii
polskiego rynku deweloperskiego. W ofercie
dominujg mieszkania w trakcie realizacji, ktore
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stanowig 78% oferty oraz te, ktérych ukoncze-
nie deweloperzy zaplanowali w 2012 roku (47%
oferty).

W poréwnaniu z poprzednim kwartatem liczba
mieszkan gotowych niesprzedanych nieznacz-
nie wzrosta. Na koniec czerwca w Warszawie
takich mieszkan byto ok. 4 tysiecy, nieco mniej,
niz w poprzednim kwartale. W szesciu
aglomeracjach tgcznie takich mieszkan byfo
prawie 9,7 tysigca, co oznacza wzrost w ciggu
roku o 6%.

Drugi kwartat 2011 roku przyniost takze
przetamanie trendu spadkowego w zakresie
cen ofertowych mieszkan nowo wprowadza-
nych na rynek. Po trwajgcym od czwartego
kwartaltu 2008 roku okresie spadku lub
stabilizacji tym razem deweloperzy zwigkszajgc
liczbe wprowadzanych na rynek mieszkan
jednoczesnie  podniesli  wyraznie  ceny.
W efekcie po raz pierwszy od diuzszego czasu
ceny mieszkan wprowadzonych do sprzedazy
wyraznie zblizyty sie do cen mieszkan znajduja-
cych sig w ofercie. To dziatanie mogto mie¢
wplyw na zahamowanie tempa sprzedazy.
Zgodnie z logikg funkcjonowania rynku, wobec
obecnej nadwyzki podazy nad popytem
w kolejnych kwartatach ceny powinny znow
spas¢ lub pozosta¢ na dzisiejszym poziomie.

Popyt

W drugim kwartale sprzedaz liczona tgcznie dla
szesciu rynkéw spadta  w  poréwnaniu
z pierwszym kwartatem o niemal 5%, cho¢
mozna bylo liczy¢ na niewielki wzrost lub
utrzymanie poziomu sprzedazy. Przy rosnacej
ofercie oznacza to dos¢ wyrazny spadek
sprzedazy w przeliczeniu na statystyczng
inwestycije i takie tez byly sygnaty naptywajace
z wielu firm deweloperskich.

Intensywno$¢ sprzedazy dla szesciu rynkow
tacznie, liczona jako relacja liczby sprzedanych
jednostek w kwartale do wielkosci oferty na
poczatku kwartatu wyniosta na koniec czerwca
18%, a zatem byta o jeden punkt procentowy
nizsza niz w | kwartale 2011 roku. Biorgc pod
uwage wielko$¢ oferty, tempo sprzedazy byto
umiarkowanie dobre, trzeba bowiem pamietac,
ze 25% jest wskaznikiem teoretycznej rownowa-
gi. Zdecydowanie najlepszy wynik odnotowano
w Trojmiescie (21%), za$ najnizsze w Lodzi
(11%) i Poznaniu (12%).

Warto rowniez przyjrze¢ sie obecnej wielkosci
oferty w poréwnaniu ze sprzedazg w ostatnich
czterech kwartatach. Generalnie, wielko$¢ ta
waha sie od 136% w przypadku Trojmiasta
(innymi stowy oferta stanowi tam 1,36 rocznej
sprzedazy), do 175% w przypadku Poznania.

Poza Wroctawiem, gdzie wskaznik ten pozostat
po Il kwartale na tym samym poziomie co
kwartat wczesniej, w pozostalych miastach
relacja wielkosci oferty do sprzedazy pogorszy-
ta sie (wydtuzyt sie czas potrzebny do skomer-
cjalizowania catosci oferty).

tgczny poziom sprzedazy w minionych
czterech kwartatach byt w wiekszosci miast
nieco wyzszy od diugoterminowej przecietnej
liczby mieszkan sprzedawanych na tych
rynkach, a we Wroctawiu nawet wyraznie
wyzszy. Wyjgtkiem jest pod tym wzgledem
Warszawa, gdzie w tym okresie sprzedano ok.
11,8 tys. lokali, o okoto tysigca mniej, niz
dfugoterminowy $redni poziom transakcji na
tym rynku.

Popytowi w pieciu aglomeracjach wcigz
sprzyjaja czynniki fundamentalne:  kolejne
roczniki drugiego wyzu opuszczajg uczelnie,
wchodzg na rynek pracy, zaktadajg rodziny lub
usamodzielniajg sie. Metropolie wcigz stanowig
atrakcyjne miejsce dla miodych Polakéw
z mniejszych miast i ze wsi, zas rzad podkresla,
ze w obecnej dekadzie polityka panstwa bedzie
najsilniej  wspiera¢  rozwoj  gospodarczy
w gtownych metropoliach kraju.

Z drugiej strony, pomimo regularnej i pozosta-
jacej na dobrym poziomie sprzedazy oferta
wcigz rosnie. W konsekwencji  sprzedaz
przypadajaca na przecietny projekt inwestycyj-
ny zmniejsza sie. Przektada sie to na coraz
wigksze zréznicowanie sytuacji w poszczegol-
nych firmach deweloperskich: w jednych
sprzedaz utrzymuje sie na dotychczasowym
poziomie, za$ w innych znacznie spada,
powodujgc zagrozenie dla ptynnosci finanso-
wej. Rynek staje sie coraz bardziej konkurencyj-
ny, mozna spodziewac sie nie tylko rywalizaciji
w zakresie cen, ale takze wiekszej elastyczno-
Sci w zakresie warunkow ptatnosci dla
nabywcoéw. Firmy bedg musialy wowczas
w wigkszym stopniu korzysta¢ z kredytow lub
angazowac srodki wlasne, pod warunkiem ich
posiadania. Rentownos$¢ dziatalnosci dewelo-
perskiej zacznie sie obniza¢ i motywacja do
inicjowania nowych przedsiewzie¢ spadac.
W perspektywie  kilkunastu miesiecy nowa
podaz powinna sie zmniejszy¢, ale to, czy
zacznie sie takze zmniejsza¢ wielko$¢ oferty
zalezy przede wszystkim od czynnikow
makroekonomicznych i psychologicznych.
Kolejny kwartal pokaze, na ile obecna stabiliza-
cja poziomu sprzedazy ma charakter przejscio-
wy, a na ile jest sygnatem, ze przy obecnym
poziomie cen, oprocentowania  kredytow
i charakterystyce oferty dalsze zwigkszenie skali
sprzedazy nie jest juz mozliwe.

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

20000 = sprzedaz w ostatnich 4 kwartatach
oferta na koniec kwartatu
czas wyprzeda zy obecnej oferty (w kwartatach)
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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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‘\f‘ P budimex REAS jest firmg doradczg specjalizujgcg si¢ w zagadnieniach zwigzanych z rynkiem mieszkaniowym. Od
g POLNORD RON_SQN Y21R0BY6 MERUCHOWOSCI 1997 roku wspdtpracujemy z deweloperami, bankami, inwestorami oraz innymi podmiotami dziatajgcymi na
e rynku mieszkaniowym, za$ tylko w ostatnich 5 latach pracowalismy dla 310 réznych klientéw wspierajgc ich

soaa @ @ATLAS Bouygues ) FReitine  Eastbridge skutecznie w procesie planowania i realizacji inwestycji. O wysokiej jakosci ustug REAS $wiadczy miedzy
o - innymi fakt, ze dla ponad potowy naszych klientéw zrealizowali$my wiecej niz 5 projektow doradczych.

SKANSKA Layetana @ ING & E)gnus Poczawszy od 2000 roku REAS prowadzi staty monitoring pierwotnego rynku mieszkaniowego, gromadzac

SiSpeaes REALESTATE = dane o inwestycjach w bazie danych opartej o system GIS. W bazie danych REAS znajduje sie obecnie
10.475 inwestycji, w tym 3.279 w sprzedazy oferujgcych obecnie 79.801 mieszkan i domow dostepnych w
aktualnej ofercie rynkowej, a takze 1.382 inwestycje planowane, ktérych sprzedaz jeszcze sie nie
rozpoczeta. Dzieki posiadanej wiedzy REAS dostarcza szeroki zakres analiz rynku oraz formutuje
diugoterminowe prognozy wspomagajgce proces planowania strategicznego.
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@&TC :0pC ;2 ( REAS doradza deweloperom na wszystkich etapach procesu inwestycyjnego, wspierajac ich w procesie
e, WP OPG  wartico \mﬁ@ planowania i przygotowania produktu o najlepszym potencjale rynkowym i konkurencyjnego. Zrealizowane

projekty doradcze obejmuja najczesciej: analizy lokalizaciji, w tym uwarunkowan rynkowych i planistycznych,
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HELTMAN e &9 FADESA rekomendacje dotyczace struktury i funkcjonalnosci mieszkan, oceny i rekomendacje dotyczace projektow
PN . architektonicznych, strategie cenowe i cenniki mieszkan oraz rekomendacje dotyczace strategii
N ® . {Q marketingowych i sprzedazowych
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POL-AQUA Capital REAS specjalizuje sig takze w wycenach gruntéw inwestycyjnych oraz istniejgcych budynkow

mieszkalnych. Wyceny sg dokonywane przez uprawnionych rzeczoznawcow majgtkowych z wieloletnim
A 'Vl "COMFORTIME
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VERONA mmmWEEEN PROKOM MEISMAIE}’ L~ szacowania: brytyjskimi (RICS), europejskimi (TEGOVA), amerykanskimi (USPAP) oraz migdzynarodowymi
' (IVSC).

QAEY wamenean 2 ATKINS é’@% | VELUX'| Dzigki wieloletniej wspdipracy z instytucjami finansujacymi rynek mieszkaniowy w Polsce oraz uznanej przez
nie wiarygodnosci naszych biznes plandw, wycen i analiz wykonalnosci inwestycji, REAS skutecznie
doradza i wspiera inwestorow w procesie pozyskiwania finansowania dla nowych inwestycji
Nordea® @eankam X‘;?ﬁ?’i" m mieszkaniowych.

Od 2007 roku REAS jest partnerem firmy Jones Lang LaSalle, $wiatowego lidera doradztwa na rynku
Brevonsn B e CMGrOUBT ™ @eremm_ pieruchomosci komercyjnych.
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Kluczowe ustugi REAS

B Badania, analizy i prognozowanie rynku B Doradztwo w zakresie strategii marketingu
B Monitoring inwestycji konkurencyjnych | sprzedazy
B Studia optymalnego wykorzystania B Wyceny nieruchomosci (RICS, TEGOVA,
nieruchomosci, w oparciu o uwarunkowania USPAP, IVSC)
rynkowe, planistyczne i finansowe B Biznes plany i analizy wykonalnosci inwestycii
B Rekomendacje dotyczace optymalnego B Zapewnianie finansowania
programu inwestycji oraz struktury i poszukiwanie partnerow kapitafowych
Hunkcjonalnosci mieszkan. B Posrednictwo w zakresie transakcji gruntami

B Doradztwo w fazie projektowania i oceny inwestycyjnymi
projektow architektonicznych
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