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Konsolidacja cen na rynku wtérnym mieszka nh. Spadki cen mieszka n
z wielkiej piyty. Stabilne wzrosty cen mieszka n w bardzo dobrych
lokalizacjach w scistym centrum.
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Nieruchomo $ci mog g rownie z tanie ¢

Moda na spekulacje na rynku nieruchomosci stala sie faktem. Hasto, jakoby inwestycje w nieruchomosci
zapewnialy zysk bez ryzyka zostalo w ostatnim czasie bezkrytycznie przyjete przez wiekszosc
inwestoréw, a nieruchomosci potrafig réwniez tanie¢ i to dynamicznie.

Inwestowanie w nieruchomosci mozna podzielnic na dwie grupy, gdy inwestor zakupuje nieruchomosci,
lub inwestor zakupuje jednostki funduszy, ktére oferujg wspolne lokowanie kapitatu na rynku
nieruchomosci. Czy sa to jednak inwestycje bez ryzyka?

Inwestorzy nie dysponujacy duzg gotowka, aby samemu czerpaé korzysci z koniunktury chetnie
zakupuja jednostki funduszy. Tymczasem takie fundusze inwestycyjne nie majg nic wspoélnego
z konkretnymi projektami inwestycyjnymi. Sg po prostu odmiang funduszy akcyjnych i to na dodatek
0 znacznie wyzszym ryzyku inwestycyjnym. Przyszie zyski zalezg bowiem nie tylko od koniunktury na
gieldzie, ale i od wynikow finansowych jednej branzy. Tak wiec wbrew pozorom zarzadzajacy nie kupujg
nieruchomosci, tylko akcje spotek gietdowych dziatajacych na rynku budowlanym, deweloperskim czy
producentow materiatow. Utworzenie funduszu stricte nieruchomosciowego i dostepnego dla wszystkich
chetnych nie jest mozliwe z uwagi na przepisy, ktére nakazujg funduszom otwartym lokowanie do 90
proc. srodkoéw w papiery wartosciowe — ale o tym nie wszyscy wiedza.

Swiadomo$é ponoszonego ryzyka podczas zakupu mieszkania po wywindowanej cenie jest bardzo
niska. Prawie w kazdym przypadku decyzja o zakupie wspomagana jest kredytem hipotecznym
zacigganym na kilkadziesigt lat. Jest to rozlegly zasieg czasu, zawierajgcy w sobie kilka cyklicznych
recesji, skutkujgcych takze pogorszeniem sytuacji materialnej kredytobiorcow. A stad, w razie
nieterminowego sptacania rat, juz tylko krok do windykaciji.

Rozsadny inwestor powinien uwzglednia¢ mozliwos¢ korekty cen na rynku nieruchomosci. Coraz
bardziej absurdalne prognozy dalszej aprecjacji mocno przewartosciowanych mieszkan powinny
przywota¢ zdrowy rozsadek przypominajacy o mozliwosci wystapienia bezprecedensowych problemow
w nadchodzacych latach.

Czesto sponsorowane "prognozy" dalszych wzrostéw cen nieruchomosci nie dajg nic innego jak dalsza
galopade cen w wyniku celowo wywotanych stadnych zachowan, bo "jutro bedzie drozej". Jest to efekt
obliczony na korzysci na przestrzeni kilkunastu miesiecy. Spekulacyjnej oliwy do ognia dolato
rozstrzygniecie na naszg korzys¢ organizacji Euro 2012 antycypujac dalsze dynamiczne wzrosty cen
mieszkan. Wzrosty cen mieszkan na dotychczasowym poziomie sg nieracjonalne.

W 2006 r. w Polsce odnotowano najwyzszy sredni wzrost cen nieruchomosci nie tylko w krajach
akcesyjnych, ale w catej Unii Europejskiej; sredni wzrost cen nieruchomosci wyniést w Polsce 33 proc.
(28 - 29 proc. w 2005 r.) - tak wynika z raportu Royal Institution of Chartered Surveyors (RICS). Zdaniem
autorow raportu, pod wzgledem dynamiki wzrostu cen na rynku nieruchomosci Polska wyprzedzita
Estonie i Bulgarie, ktore byly liderami wzrostéw w 2005 r. Najnizsze tempo wzrostu cen mieszkan
wystapito w ubiegtym roku w Czechach i Chorwacji.
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Skad wzi gt sie szalony wzrost cen mieszka n w Krakowie?

Pierwotng przyczyna boomu bylo to, ze wielokrotnie wiecej 0s6b szuka mieszkan, niz chce je sprzedac.
Dlatego ceny musiaty iS¢ w goére, cho¢ nie az tak wysoko. Za ten stan z pewnoscig odpowiadajg media,
deweloperzy i banki. Ostrzegajg one nadal przed nieuchronnym wzrostem cen, co dziala jak
samospetniajaca sie przepowiednia. W spoteczenstwie powstaje psychoza: jesli nie kupisz dzis, jutro nie
bedzie cie sta¢ na mieszkanie. Ludzie kupowali - niewazne co i niewazne za ile.. Z kolei wysokie ceny
na rynku pierwotnym natychmiast oddziatywaty na rynek wtérny powodujac nieracjonalna galopade cen.

Jak byto? — Srednie i rekordowe ceny w latach 2003 — 06 na wtérn  ym rynku
mieszka n w Krakowie

Srednie ceny za 1m? pow. uzytkowej w latach 2003 — 06 na wtérnym rynku mieszkan w Krakowie.

Cena srednia za 1m2 pow. u zytkowej
12 000 zt
Srédmiescie
10 000 zt mmm Krowodrza
s Nowa Huta
= Podgorze
8000 zt —— Liniowy (Srédmiescie)
= |iniowy (Krowodrza)
‘B —— Liniowy (Nowa Huta)
o
‘é 6000 zt e Liniowy (Podgorze)
2
4000 zt
2000 zt
zt
2003 2004 2005 2006
m Srédmiescie | 4 220 zt 3840 zt 5740 zt 8590 zt
= Krowodrza 3570 zt 3830zt 5160 zt 7070 zt
= Nowa Huta 1970 zt 2453 z4 2689 zt 3719 zt
m Podgorze 2516 zt 2696 zt 3094 zt 4270 zt
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Rekordowe ceny za 1m? pow. uzytkowej w poszczegélnych dzielnicach Krakowa w latach 2003 — 06

Cena max za 1m2 pow. u zytkowej

40 000 zt

35000 zt
30 000 zt
/.S«édmﬁe
25000 zt mmm Krowodrza —
msm Nowa Huta
G === Podgorze
o
-é, 20000 zt —— Liniowy (Srédmiescie)
= —— Liniowy (Krowodrza)
——— Liniowy (Nowa Huta)
1500024 —— Liniowy (Podgérze)
10 000 zt
5000 zt
zt
2003 2004 2005 2006
= Srédmiescie 21080 zt 13970 z+ 28 690 zt 21850 zt
m Krowodrza 21080 zt 13970 zt 28 690 zt 28 650 zt
= Nowa Huta 3628zt 75751zt 5534 zt 7890 zt
m Podgorze 4898 zt 11 561 zt 8553 zt 9 445 zt

Jak b edzie: wzrost, stagnacja, czy korekta?

Czy zapowied z definitywnego ko nca trwaj acego szale Astwa cenowego na rzecz stabilnych
wzrostéw jest racjonalna? Tylko wizjoner wie jak b edzie. Wierne odwzorowanie przyszto $ci — jest
niemo zliwe. Mo zliwym natomiast jest odwzorowanie dzisiejszych ocze kiwan inwestoréw co do
przyszto $ci.

Co przemawia za dalszym wzrostem cen mieszkan w Krakowie?

0 moda na Krakéw - wsrdd inwestoréw zagranicznych. Najwiecej inwestoréw pochodzi
z Wielkiej Brytanii, Irlandii, Niemiec, Wioch i Francji. Swojg obecnos¢ zaznaczyli na
naszym rynku rowniez Ukraincy, Rosjanie i Biatorusini. W sumie przypadfo na nich 7 proc.
sprzedanych w ub. roku lokali *

1 Prawie o 50 proc. wzrosta w ubiegtym roku liczba mieszkan sprzedanych zagranicznym inwestorom. Wszystko wskazuje, ze 2007 r. nie
bedzie pod tym wzgledem gorszy.

W 2006 r. cudzoziemcy kupili w Polsce prawie 2 tys. mieszkan, czyli o 46 proc. wiecej niz rok wczesniej — wynika ze sprawozdania Ministerstwa
Spraw Wewnetrznych i Administracji,. Tak duzego wzrostu nie byto nawet w 2004 r., kiedy wchodzilismy do Unii Europejskiej
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wzrost liczby zamo znych klientéw - w najblizszych latach na krakowskim rynku
nieruchomosci coraz czesciej zaczng gosci¢ tzw. klienci luksusowi. Z myslg o nich bedg
powstawac kolejne apartamentowce. Grupa deweloperéw wznoszacych apartamentowce
jest w Krakowie coraz bardziej aktywna, ale najlepszy okres dla tego typu segmentu
dopiero sie zaczyna

skuteczny marketing deweloperéw  w zachodnich siedliskach biznesu

» (W poszukiwaniu nowych klientéw najwieksi krakowscy deweloperzy wyruszajg na
zach6d Europy. Jesienig odbedzie sie w Londynie gielda inwestycji
mieszkaniowych 2007-2009. W planach sg tez inne miasta europejskie.) To, ze
deweloperzy organizujg gieldy w Londynie czy innych miastach europejskich,
z pewnoscig nie jest podyktowane faktem, iz w Krakowie brakuje chetnych na
mieszkania. Wprost przeciwnie. Chodzi o to, aby znalez¢ klientow, ktérzy sa
w stanie zaoferowac duzo wyzszg cene.

» Krakowskie oferty mieszkaniowe na state zagoscity w ogoélnopolskich mediach.
Kuszg wysokim standardem, atrakcyjng lokalizacjg czy tez ptatnoscig dopiero przy
odbiorze. Nie brakuje tez ofert adresowanych do $cisle okreslonych klientow:
emerytow z zasobnych portfelem, biznesmendéw czy zwyktych Kowalskich

wzrost cen gruntéw

wzrost cen materialtdw budowlanych i kosztow realiza cji inwestycji , w tym kosztow
pracy

Euro 2012 i zwigzany z nim optymizm na znaczacy haptyw unijnych pieniedzy

czynnik _spekulacyjny - samonapedzajagcy sie mechanizm wzrostu kredytow
hipotecznych i cen nieruchomosci. Mechanizm, uruchomiony przez niskie stopy
procentowe i rosngce ceny mieszkan spowodowat kilkunastoletnia hosse na rynku
kredytow hipotecznych w wiekszosci krajéw starej Unii Europejskiej.

duza liczba ludno $ci_naptywowej gt. studentéw - rocznie w Krakowie ksztalci sie
ok. 170.000 studentéw. Coraz wiekszy odsetek studentéw (lub rodzicow) kupuje
mieszkania na czas studiow. Generujg oni popyt ha mniejsze mieszkania z rynku
wtornego (z uwagi na mozliwos¢ szybkiego zamieszkania), ale takze w czesci z rynku
pierwotnego.

wchodzenie na rynek wy zu demograficznego z lat 80-tych - w najblizszych 4-6 latach
w doroste zycie, na rynek pracy i na rynek mieszkan wchodzi¢ bedg roczniki wyzu
demograficznego czyli ponad 90tys. os6b generujacych popyt na pierwsze, mniejsze
mieszkania. Okoto 2010 roku popyt na pierwsze mieszkania zmniejszy sie o ok. 40%,
a znacznie zwiekszy sie zainteresowanie wiekszymi (trzy-, i wiecej - pokojowymi)
mieszkaniami.

systematyczny wzrost cen _nowych mieszka i Najwyzsze w kraju koszty budowy
i bardzo wysokie ceny gruntow powodujg bowiem, ze deweloperzy wprowadzajg na rynek
coraz drozsze projekty. Podejmowane do tej pory dzialania — zar6wno przez instytucje
prywatne jak i przez rzad — sprzyjajg dalszemu wzrostowi cen. Z jednej strony popyt na
mieszkania jest bowiem w oczywisty sposob stymulowany przez oferte bankow, ktore
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obnizajgc wymogi przyznawania kredytow i wydluzajgc okres kredytowania, starajg sie
poszerzy¢ krag klientdw zainteresowanych kredytami hipotecznymi. Wobec utrzymujacej
sie na niskim poziomie podazy nowych mieszkan moze to prowadzi¢ tylko do dalszego
wzrostu cen. Z drugiej strony rzad, ktéry ma najwieksze mozliwosci rozwigzania tego
problemu, takze skupiat sie do tej pory na dziataniach absolutnie nie poprawiajgcych
sytuacji. Program ,Rodzina na swoim” oferujacy doptaty panstwa do kredytéw —
abstrahujac do kryteribw objecia programem uczestnikéw — takze poszerza tylko krag
nabywcéw nieruchomosci (od lutego 1,2 tys. rodzin skorzystalo ze szczodrosci
panstwa). Tymczasem jedyng drogg gwarantujgcg zatrzymanie windy z cenami jest
zwiekszenie podazy nowych mieszkan. Problem moze by¢ rozwigzany nie przez wzrost
wynagrodzen, nie przez udoskonalong oferte bankdw i nie przez panstwowe doptaty do
kredytéw, ale tylko przez zwiekszenie liczby nowych mieszkan i doméw do uzytku. | tylko
rzad do spotki z parlamentem moze te sytuacje rozwigzac, przyspieszajac powstanie
planéw zagospodarowania przestrzennego i do minimum skracajac formalnosci zwigzane
z rozpoczeciem budowy. Kazdy inny kierunek dziatan — jak np. nagtosniona niedawno
propozycja leasingu mieszkah — stymulujgcy popyt, jest dziataniem nieodpowiedzialnym.
A wprowadzenie 22-proc. stawki VAT dla budujacych domy systemem gospodarczym —
a wiec jedynych ludzi sktonnych wiasnymi rekami zasypaé dziure podazowg — jest juz
legislacyjnym sabotazem. To samo dotyczy zapowiedzi likwidacji od 2007 r. podatkowej
ulgi odsetkowej od kredytdbw hipotecznych i wprowadzenia zmian w sposobie
opodatkowania przychodow ze sprzedazy nieruchomosci

Co przemawia za stabilizacjg cen mieszkan w Krakowie?

 wzrost poda zy - na rynek trafi stosunkowo duza pula mieszkan kupowanych w celach
spekulacyjnych przez indywidualnych inwestorow i fundusze inwestycyjne. W tym okresie
mieszkania bedg sprzedawaly sie wolniej, ceny zapewne stang, a o zakupie decydowac bedzie
jakosé¢ produktu. Wedtug danych Urzedu Miasta Krakowa w ostatnim dziesiecioleciu przybyto w
miescie ponad 1/5 mieszkan i ponad 1/3 powierzchni mieszkalnej (w odniesieniu do wszystkich
zasobOw z 1994 roku). W 2005 r. Krakéw posiadat 293,3 tys. mieszkan.

* przegrzanie koniunktury - ceny w Krakowie sg juz tak wysrubowane, ze jesli nawet kto$ chce
kupi¢ mieszkanie, bo zwyczajnie go potrzebuje, to jest ono grubo powyzej jego zdolnosci
kredytowych

* rozwdj budownictwa jednorodzinnego na stabilizacje cen mieszkan bedg mialy wplyw
inwestycje w budowe doméw jednorodzinnych o powierzchni od 120 do 200 m kw., powstajgce
w poblizu duzych miast. Projekty te bedg realizowane przez osoby prywatne oraz firmy
deweloperskie.

Co przemawia za korektg cen mieszkan w Krakowie?

» elastyczno $¢€ cenowa - w Krakowie gdzie odnotowano do tej pory najwyzsze skoki cenowe -
spodziewany jest w najblizszym okresie do$¢ spokojny wzrost cen mieszkan i nie przewiduje sie
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nagtych spadkow. Obnizenie cen dotknie wszystkie te nieruchomosci, ktére sg teraz mocnho
przeszacowane i bedg to jedynie korekty zwiane <z gorszymi lokalizacjami
i mieszkaniami w blokach z wielkiej ptyty. Przed obnizkg cen "najlepiej obronig sie przede
wszystkim mieszkania w bardzo dobrej lokalizacji oraz usytuowane w budynkach
0 przyzwoitym standardzie".

* wahania na rynku - w Krakowie nastgpito w styczniu wyhamowanie cen nowych mieszkan.
Oczywiscie o spadku cen nie moze by¢é mowy w sytuacji, gdy korekta wyniosta zaledwie 0,1 proc.
Jest to jednak pierwszy sygnat potwierdzajacy prognozy, ze ceny w tym miescie sg bardzo blisko
gornej granicy.

e zmiana stop kredytowych - wystarczy impuls, np. wzrost stép procentowych, by kupujacy
i sprzedajacy zamienili sie rolami

Po czym najczesciej poznaé, ze zbliza sie korekta cen na rynku nierucho-
mosci?

» banki udzielaj g coraz mniej kredytow.

» place rosn g wielokrotnie wolniej ni z ceny mieszka n, wiec wiele oséb stracito zdolno $¢
kredytow a. A bez kredytu nie sta € ich na wlasne lokum. Ten kryzys b edzie sie pogtebiat
wraz z dalszym wzrostem cen nieruchomo  $ci. Dojdziemy do sytuacji, w ktérej wystarczy
jakikolwiek negatywny sygnat dla rynku nieruchomo $ci i mieszkania zaczn g traci€¢ na
warto Sci.

e wzrost stép procentowych ogtoszony przez Rad e Polityki Pieni eznej czy wzrost
oprocentowania ju z udzielonych kredytow w innych walutach.

» ludzie, ktorzy kupili po kilka-kilkana  $cie mieszka A, coraz cz esciej wystawi g je na sprzeda z,
co rodzi nadwy zke podazy nad popytem.

Podsumowanie
W tym roku raczej nie mamy co liczy¢ na zahamowanie cen, w scistym centrum miasta spodziewany jest
bowiem do$¢ spokojny ich wzrost.

Stabilizacji mozna spodziewac sie w zakresie transakcji dotyczacych mieszkan potozonych w gorszych
lokalizacjach.

Na rynku wtérnym nie bedzie ani gwaltownych wzrostéw, ani gwattownych spadkéw. Gdy przebrzmi
medialny szum zwigzany z Euro 2012 jest mozliwe zahamowanie dynamicznych wzrostow cen i korekta
przewartosciowanych zakupow.




