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NAJWAZNIEJSZE OSOBOWOSCI
RYNKU NIERUCHOMOSCI

Raport ,Osobowosci Ryn-
ku Nieruchomosci” pre-
zentuje liderow, ekspertow
i Wizjoneréw, ktérzy realnie
wplywaja na ksztale pol-
skicgo rynku nieruchomo-
sci. To osoby wyznaczajgce
kierunki rozwoju, lacza-
ce Wiedzg, doswiadczenie
i umiejgtnos¢ reagowania
na zmieniajgce si¢ warunki
gospodarcze. Ich decyzje,
postawy i strategie prze-
k}adajz% si¢ na jakoéc’ inwe-
stycji, standardy rynkowe
oraz dlugofalowg wartos¢
dla klientow i parmero’w
biznesowych.
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DANILO DJUROVIC

wspotwiasciciel i prezes zarzgdu Monting Development

Kieruje dynamicznie rozwijajgcy sie ﬁrmq dewelopersk% specjalizujs(cs( sicw realizac]l
wysokiej jakosci projektow mieszkaniowych. Jego rola obejmuje calos¢ procesow decyzyjnych,
finansowych, sprzedazowych i strategicznych. Chlodna 35 to projeke, keory redefiniuje rynek
luksusowych nieruchomosci w skali kraju. Réwno]eg]e sp(’)ﬂ(a rozpoczq}a przedsprzedai
osiedla w centralnej czesci Ursynowa, tuz przy stacji metra Jmielin” i ratuszu dzielnicy,
Monting Dcvclopmcnt rcalizujc tez ostatni etap projcktu Oxygen Park w Gdansku — osiedla
powstajgcego na dzialce o powierzchni 3,5 ha, obejmujgce niemal pol tysigca mieszkan.

SLAWOMIR IMIANOWSKI

prezes zarzadu Resi4Rent

Menedzer z ponad zs—letnim dos$wiadczeniem w us}ugach i braniy nieruchomosci. Od 2019 T.
wspoltworzy i rozwija ResigRent — pierwszg w Polsce platforme mieszkan w abonamencie.
]ako prezes odpowiada za sprzcdai, markcting i dzialania operacyjne. N adzorowal 22
inwestycje w 6 miastach, wspoteworzace standard i popularyzujac instytucjonalny model
najmu. Pod jego kierownictwem ResigRent stalo si¢ najwigkszym operatorem segmentu PRS
w Polsce, z ofért:% ponad 6900 lokali i oblozeniem powyzej 98 proc.

ZBIGNIEW JUROSZEK
prezes zarzadu ATAL

Doéwiadczony przcdsigbiorca, zaloZycicl i gléwny akcjonariusz grupy ATAL dzia}ajqccj od 1990 I.
Na poczgtku kariery zwiazany byl z branzg odziezowo-tekstylng; kicrowana przez niego firma
ATAL dostarczala materialy dla czolowych polskich producentéw odziezy. Do 2023 . byl rowniez
wspélwhs’cicielem Spé}ki STS, dzialaj%cej w scktorze bukmacherskim, a obecnie poprzez swoja
fundacje rodzinng posiada udzialy w Entain CEE, wlascicielu STS.

OSCAR KAZANELSON

przewodniczgcy Rady Nadzorczej ROBYG i Vantage Development
— spotek z Grupy TAG Immobilien

Oscar Kazanelson to prawdziwy wizjoner rynku nieruchomosci mieszkaniowych, keory

dzigki strategicznemu mysleniu, wieloletniemu doswiadezeniu i odwadze w podejmowaniu
innowacyjnych decyzji kszta}tuje kierunki rozZwWoju sektora dewe]operskiego w Polsce. Ma

ponad 40 lat dodwiadczenia na rynku deweloperskim w Izraclu i krajach Europy Srodkowo-
\X/schodnicj. Od 2000 1. byl prezesem zarz%du Nanette Group — spélki notowanej od 2006 1. na
londynskim AIM, bedacej pierwszym akcjonariuszem ROBYG. Od 2007 r. jest przewodniczacym
Rady Nadzorczej ROBYG, a od 2023 1., rOwniez przewodniczacym Rady Nadzorczej Vantage
Dcvelopment — polskich spo’lek z Grupy TAG Immobilien




DREAM

Od 30 lat tworzymy wizje jutra.
A to dopiero poczatek...

APS'(S

RAZEM,
INNE MIASTO
JEST MOZLIWE.

Od 30 lat Apsys zamienia Smiate idee w tetnigce zyciem miejsca.
Dzis ta sama pasja wyznacza kierunek na przysztosc.
Projektujemy miejskie przestrzenie jako nowoczesne centra
spotkan, zakupow i czasu wolnego.

Tworzymy nowe miejskie doswiadczenia.

Budujemy zréwnowazone destynacje dla przysztych pokolen.

Bo kiedy marzysz odwaznie, kazdy rok otwiera nowe mozliwosci.
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SEBASTIAN KIEC
CEO AFI Polska

Do spotki dotaczyt w 2007 1. obejmujac funkeje dyrektora finansowego (CFO). Posiada ponad
15 lat doswiadczenia w br:miy nieruchomosci i kierowal rea]izacj% ponad 3 000 mieszkan oraz
licznych projektow komercyjnych. Jest certyfikowanym ksiggowym (CPA) oraz absolwentem
Uniwersytetu Ekonomiczncgo w Krakowie.

MACIEJ KOTARSKI

dyrektor w Olivia Centre

Ekspcrt rynku biurowcgo autor publikacji braniowych i felietonow, specja lizujc sicw trendach
zwigzanych z przyszloscig pracy, pracg zdalng i hybrydows, transformaciy biur i projektow
mix-use, budowg spolecznosci w firmach, z uwzglednieniem osob z niepelnosprawnosciami
intelektualnymi. Dyrektor w Olivia Centre, od 2007 . wspolodpowiedzialny za scrategie

i rozwoj biznesu tego najwickszego kompleksu biurowego w Polsce. Prace taczy z pasja do
ekonomii, architcktury, wielkich biurowcow i urbanistyki. Pasjonat 2cglarstwa, rowniez
zimowego, czlonek Rady Ekspertow Wydzialu Ekonomicznego UG.

JUSTYNA KUR

vice-president/ Head of Property and Rental Department Apsys Polska.

Liderka zarz%dzania nieruchomosciami z 25- -letnim doswiadczeniem w zarz%dzaniu
centrami handlowymi. W Apsys Polska od 2001 1., dzis odpowiada za strateglcme property
management w calym portfolio, taczac efektywnosc operacyjng z transformacja obiektow
w nowoczesne, zrownowazone miejsca. Wdraza rozwigzania poprawiajgce doswiadezenie
klientow i wspolprace z najemcami. Czlonkini zarzadu PRCH od 2019 1.

DOMINIK LESZCZYNSKI
CEO & zatozyciel DL Invest Group

Odpowicdzialny za strategie, zarzgcdzanie oraz nadzor nad poszczegélnymi
procesami Grupy. Dzialalnos¢ dewelopersky prowadzi od 2004 1. W 2006 . zalozyt
fundusz nieruchomosciowy pod nazwa DL Invest Group. Absolwent Wydziatu
Prawa i Admim'stracji Uniwersytetu S'l%skiego. Laureat Nagrody Wektora
Pracodawcow RP.
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UNIKALNE DOSWIADCZENIA,
ANIE ZLOTE KLAMKI. JAK ZMIENIA

SIE DEFINICJA LUKSUSU?

Luksus w nieruchomosciach premium przechodzi dzis gteboka transformacje. Zamiast
ostentacyjnego przepychu coraz wieksze znaczenie maja autentyczne doswiadczenia, sztu-
ka, kontekst miejsca i kontakt z natura. O tym, co obecnie jest wyznacznikiem prestizu, jak
buduje sie wyjatkowosc inwestycji i w jaki sposob redefiniowane s3 oczekiwania najbardziej
wymagajacych klientéw, opowiada Dawid Wrona, Chief Operating Officer w Archicom.

Rynek nieruchomosci premium

w Polsce dojrzewa i coraz wyrazniej
odcina sie od dotychczasowego
rozumienia luksusu. Jak dzis

definiuje go Archicom Collection?

To prawda, rozumienie luksusu dzi§ wy-
raznie sie zmienito, natomiast jakos¢ wcigz
bedzie jego nieodzownym elementem.
Jeszcze niedawno luksus byt utozsamia-
ny wytacznie ze szlachetnymi materiatami
- kamieniem, zlotem czy potyskujacym
wykonczeniem. Dzi$ coraz czesciej odcho-
dzi sie od tego. W luksusowych wnetrzach
dominuja cieplejsze odcienie i przestrze-
nie sprzyjajace codziennemu komfortowi.
Istotne staje sie tez pochodzenie materia-
téw oraz swiadomos¢ tego, kto je zapro-
jektowat. W Archicom Collection méwimy
w tym kontekscie o luksusie dyskretnym
- opartym na komforcie, prywatnosci, es-
tetyce i funkcjonalnosci, a nie na ostentacji.
Waznym elementem jest takze wplyw
inwestycji na srodowisko oraz poczucie
odpowiedzialnosci - zaréwno za przy-
sztos¢, jak i kolejne pokolenia. Klienci tego
samego podejscia oczekujg zaréwno od
architektow, jak i dewelopera. Coraz cze-
sciej poszukuja réwniez autentycznosci
doswiadczenia i spdjnosci pomiedzy de-
klarowanymi wartosciami marki a efektem
koncowym.

Jak Panstwo osiagajq te autentycznos¢?
Zapewniajac dostep do niepowtarzalnych
doswiadczen. Od lat wyrézniamy sie na
rynku premium inwestowaniem w sztuke.
Zgodnie z nasza koncepcjg do kazdego
z budynkéw Archicom Collection trafia
dzieto sztuki z najwyzszej potki. Na przy-
ktad w Apartamentach Gutenberga bedzie
to,The Alphabet Soup” Andy'ego Warhola
- znany i ceniony przyktad mistrzostwa
osiagnietego w technice sitodruku. Z per-
spektywy medialnej jest to by¢ moze wy-
tacznie ciekawostka, ale dla wiasciciela
apartamentu w tej inwestycji to mozliwosé
obcowania ze $wiatowg sztuka w momen-
cie, gdy... wraca do domu kazdego dnia.
To luksus, ale rozumiany nie w kontekscie
drogich elementéw wyposazenia, lecz real-
nego wzbogacenia codziennego zycia.

Jak gleboko siega ta che¢

pogtebienia doswiadczen?

To oczywiscie kwestia indywidualna.
Chcemy jednak mie¢ poczucie, ze dajemy
naszym klientom mozliwo$¢ spetniania
mniejszych i wiekszych marzen w ob-
szarze, ktérym sie zajmujemy. Specjalnie
w tym celu stworzylismy na przykfad kilka
apartamentéw kolekcjonerskich w kolejnej
warszawskiej inwestycji M7. Jeste$ kinoma-
nem? Mozesz wybra¢ apartament inspiro-
wany prawdziwym stylem Marilyn Monroe
wraz z oryginalng fotografig aktorki au-
torstwa wspaniatego Helmuta Newtona.
A moze wolisz inny apartament, w ktérym
znajdzie sie oryginalny stréj noszony w fil-
mie ,Marzyciel” przez Johnny'ego Deppa?
Mozesz to zrobi¢. By¢ moze mniej intere-
suja Cie filmy, bo Twoja pasja jest muzyka
rockowa lub fotografia? Masz mozliwosc¢
wyboru innego apartamentu kolekcjoner-
skiego, w ktérym ten motyw zostanie ujety
w przemyslany sposob.

Czy wszyscy oczekuja tego

typu wyréznikow?

Absolutnie nie - i to takze jest catkowicie
zrozumiate. Mamy oczywiscie pule apar-
tamentow, ktdére mozna wykonczyé po
swojemu, a takze takie, w ktérych mozna
wybrac jeden z trzech motywdw, a my zaj-
miemy sie wykornczeniem pod klucz.

Wazny jest wptyw inwestycji
na Srodowisko i poczucie
odpowiedzialnosci za
przysztos¢ kolejnych pokolen.
Wtasnie takiego podejscia
oczekuja klienci - zaréwno od
architektow, jak i dewelopera.

A przestrzenie wspolne? Czy w nich da
sie osiggna¢ poczucie wyjatkowosci?
Mysle, ze tak. W inwestycjach premium jest
juz pewien standard, ktdry musi sie pojawic
- sitownia, strefa spa, przestrzen do pracy.
W Archicom Collection staramy sie jednak,
by udogodnienia miaty unikalny charakter.
W Apartamentach Gutenberga powstanie
prywatny basen dla klientéw. Postaralismy
sie, by jego design nawigzywat dodatkowo
do rzymskich tazni, i mamy nadzieje, ze ta-
kie klasyczne inspiracje beda potegowaty
pozytywne doswiadczenia.

W przypadku innych udogodnierr nawia-
zujemy partnerstwa biznesowe z markami
z innych branz, wstuchujac sie w gtos ich
klientéw i w to, na co zwracajg oni uwage.
Tu wymieni¢ moge m.in. Salon Literacki
powstaty we wspédtpracy z marka Mont-
blanc czy sale kinowe, mediateki i business
lounge wyposazone w sprzet Samsung.
Zdajemy sobie jednak sprawe, ze kluczo-
we jest to, by te nowoczesne przestrzenie
wypetnity sie ludzmi tworzacymi zgrang
spotecznosc.

Na to jest osobny pomyst?

Wyglada na to, ze tak! [Smiech] Stworzy-
lismy przeciez Archicom Collection Club.
Moze do niego naleze¢ kazdy whasciciel na-
szego apartamentu. Planujemy ekskluzyw-
ne wyjazdy, kameralne spotkania z gwiaz-
dami, artystami, projektantami mody,
designerami — po prostu z inspirujgcymi
ludZmi z réznych branz. Chcemy oferowac
uczestnictwo w starannie wyselekcjono-
wanych wydarzeniach ze swiata kultury,
sztuki, sportu i mody. Wszystko dla jesz-
cze lepszej integracji i jeszcze ciekawszych
doswiadczen. Co wazne, wraz z rozwojem
naszych inwestycji ta oferta bedzie sie tylko
rozwijac.

Skad ten pomyst?

Zainspirowalismy sie historig oraz eksklu-
zywnymi londynskimi klubami z XVIII i XIX
w. — takimi jak White's (1693 r.) czy Brooks's
(1764 1), ktére stanowity centra wymiany
wptywow, prestizu i kontaktow. W XX w.
model ten ewoluowat w strone klubow
korporacyjnych i lifestyle'owych, wykorzy-
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stywanych do budowania pogtebionych
relacji wokét okreslonych projektéw, idei
czy marek. Wydaje sie to bardzo spdjne
ztym, o czym méwitem wczedniej - wspot-
czesny luksus to wyjatkowe doswiadcze-
nia, a nie ztote klamki do apartamentu.

Co ze stynnym terminem ,lokalizacja,
lokalizacja, lokalizacja”? Czy ona

takze ma juz mniejsze znaczenie

w przypadku luksusowych inwestycji?
Lokalizacja nadal jest kluczowa, jednak to
pojecie znacznie sie poszerzyto. Liczy sie
obecnie takze kontekst miejsca, jego histo-
ria oraz dostep do kultury, natury i ustug
wysokiej jakosci. Klienci premium chca
mieszkac w przestrzeniach, ktére majg toz-
samosc¢ i oferuja cos$ wiecej niz tylko adres.
To wiasnie dlatego tak duzg wage przy-
ktadamy do pracy koncepcyjnej i dialogu
z otoczeniem.

Dwie inwestycje Archicom Collection
powstang w nowym superkwartale To-
warowa22, ktéry tworzy sie na terenach
dawnego Domu Stowa Polskiego - krajo-
wego osrodka druku. Projektujac cata te
przestrzen, jak i poszczegolne budynki,
projektanci zwracali uwage na to, by nie za-
pomnie¢ o historii danego miejsca. W par-
ku zostang zachowane i wkomponowane
w otoczenie elementy konstrukcyjne daw-
nych hal produkcyjnych.

Warto wspomnie¢ takze o inwestycji Flare,
ktéra spetnia ponadczasowe kryterium ide-
alnej lokalizacji dla mieszkanca Warszawy
- znajduje sie w scistym centrum miasta,
wsréd innych atrakgji polskiej stolicy. Tu moé-
wimy juz o miescie nie 15-, a 5-minutowym.

Jak w takim razie widzi Pan przysztos¢
segmentu premium w Polsce?
To segment, ktéry bedzie sie dalej profesjo-
nalizowat. Klienci beda coraz bardziej wy-
magajacy, a projekty - coraz bardziej do-
pracowane. Wierze, ze przysztos¢ nalezy do
marek, ktére potrafig taczy¢ wysoka jakosc
architektury, sztuke, odpowiedzialnos¢
i gtebokie zrozumienie potrzeb mieszkan-
cOw. Luksus przysztosci to nie produkt — to
przemyslana filozofia zycia.

materiat partnera
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KRZYSZTOF MARASZEK

prezes zarzadu Inpro

Sprawuje nadzor nad caly scrukeura organizacyjng spotki oraz odpowiada za oceng
ryzyk inwestycyjnych. Jest jednym z zalozycieli i glownych akcjonariuszy INPRO.
Efektywnos’é jego zarz%dzam'a potwierdzajzg bardzo dobre Wyniki operacyjne

i finansowe INPRO. Wezesniej zdobywal doswiadezenie na stanowiskach
kicrowniczych m.in. w Gdanskim Kombinacie Budowy Domow oraz Rejonowym
Przedsi¢biorstwie Gospodarki Komunalnej i Mieszkaniowe.

DARIUSZ PAWLUKOWICZ

wiceprezes zarzadu Vantage Development

Ekspert w obszarze finansow, rachunkowosci i podatkow oraz biegly rewident.
Szeroky wiedze i kompetencje zawodowe zdobywal, pracujge na réznych stanowiskach
zwigzanych z zarzadzaniem finansami spolek. W pazdzierniku 2022 r. objal stanowisko
wiceprezesa zarzadu Vantage Development oraz ROBYG - spolek nalezacych do grupy
TAG Immobilien AG. Odpowiada za strategiczny dla akcjonariusza obszar najmu
mieszkan, obejmujgcy rozwoj portfela nieruchomosci, zarzadzanie obiektami oraz
pozyskiwanie i obstuge najemcow, a takze za obszary HR i ESG.

BARBARA TOPOLSKA
Country Manager CPI Property Group

Barbara Topolska od 2018 1. jest Country Managerem w CPI Property Group. Zarzacdza
zespotem blisko 200 0sob, odpowiedzialnym za portfel 18 biurowcow w Warszawie oraz

23 obiektow handlowo-ustugowych w calej Polsce, o fgcznej wartosci ok. 2 mld euro. Jest
inicjatork% pierwszego projektu dewe]operskiego Grupy w Polsce — biurowca LightOn,
keory odzwierciedla jej wizjg zrownowazonych, skoncentrowanych na potrzebach najemcow
miejsc pracy przyszlos’ci. Posiada ponad 30—lctnic doswiadczenie w sektorze nieruchomosci
komercyjnych. W trakcie SWojej kariery Zajmowa}a najwyzsze stanowiska menedzerskie m.in.
w Multi Corporation, Neinver, czy Prime Property, budujac silne kompetencje w zakresie
zarz%dzania aktywami i rozwoju projektéw w Europie.

DAWID WRONA

cztonek zarzadu, Chief Operating Officer w Archicom

Absolwent IMD Bussiness School w Lozannie oraz ICAN Institute. Od 2002 r. dziala na
rynku nieruchomosci w obszarach sprzedazy, marketingu i obstugi klienta. Od szesciu

lac odpowiada w Echo Investment za realizacje projektow mieszkaniowych. W 2022 objal
stanowisko czlonka Zarzqdu w Archicom — dzia}aj acej od blisko 40 lat ﬁrmy deweloperskiej
realizujacej projekty w najwickszych polskich aglomeracjach: Warszawie, Wroctawiu,
Poznaniu, Lodzi, Krakowie i Katowicach. Obecnie odpowiada za dziatania marki Archicom
Collection dedykowanej nieruchomosciom premium.
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Od zamrozenia do odbicia. Pie¢ lat,
ktore zmienity rynek nieruchomosci

Z Oscarem Kazanelsonem, przewodniczagcym Rady Nadzorczej ROBYG
i Vantage, rozmawiata Justyna Szymanska.

Dla firm deweloperskich najblizsze
lata to czas dalszego porzadkowania
rynku, profesjonalizacji oraz rozwoju

modeli biznesowych opartych nie

tylko na sprzedazy, lecz takze na
dtugoterminowym zarzadzaniu zasobami.

Jak rozwija sie rynek
nieruchomosci?

Ostatnie lata na rynku nieru-
chomosci - zwtaszcza w okresie
2020-2025 - byty czasem dyna-
micznych zmian, ktére wymu-
sity na firmach deweloperskich
wysoki poziom elastycznosci,
zdolnos$¢ przewidywania oraz
gotowos¢ do redefiniowania
strategii. W tym czasie rynek
przeszedt kilka wyraznych faz:
od pandemicznego zamroze-
nia, przez boom kredytowy i in-
westycyjny, po okres inflacyj-
no-kosztowego zawirowania,
ktére mocno zmienito strukture
popytu i sposéb funkcjonowa-
nia catej branzy.

Najwazniejszym zjawiskiem,
ktére zdefiniowato te lata, byt
trwaty wzrost cen mieszkan,
wynikajacy zarébwno z rosna-
cych kosztéw budowy, jak
i ograniczonej podazy grun-
tow w atrakcyjnych lokaliza-
cjach. Wzrostom towarzyszyty
wahania popytu - od chwil
intensywnego ozywienia po
momenty wyraznego hamo-
wania, kiedy podwyzki stop
procentowych ostudzity zapat
kredytobiorcéw. Dewelope-
rzy zmuszeni byli nauczy¢ sie
funkcjonowania w $rodowi-
sku, w ktérym decyzje klien-
tow coraz czesciej zaleza nie
tylko od jakosci projektu, lecz
takze od zmiennych czynni-
kéw  makroekonomicznych:
inflacji, kosztéw finansowa-
nia, programoéw wsparcia
panstwa oraz sytuacji geopo-
litycznej.

Drugim kluczowym trendem
stat sie rozwoj segmentu naj-
Mmu oraz rosngce znaczenie
rynku inwestorskiego. W Pol-
sce coraz wyrazniej widac
przechodzenie czesci klientow
z pozycji,kupuje, by mieszkac”
na,kupuje, by inwestowac lub
wynajmowac”. Z drugiej stro-
ny ro$nie udziat najmu instytu-

cjonalnego (PRS), co stanowi
dla firm szanse na budowa-
nie dlugoterminowych port-
feli i stabilnych przychodéw.
Zmiany preferencji nabywcéw
— wieksze mieszkania w cza-
sie pandemii, a nastepnie
kompaktowe lokale dla singli
i mtodych rodzin - wymagaty
szybkiego przeorganizowania
oferty produktowe;j.

Trzecim czynnikiem, ktéry
W znaczacy sposob wptynat
na branze, byt wzrost kosztow
- zaréwno wykonawstwa, jak
i kapitatu. Wysokie stopy pro-
centowe oraz drozejagce ma-
teriaty budowlane wymusity
na firmach wieksza dyscypline
finansowg i ostroznos$¢ w roz-
poczynaniu nowych projek-
tow. Wiele przedsiewzie¢ byto
przesuwanych, ograniczanych
lub przeskalowywanych, aby
utrzymac rentownos¢. W tych
warunkach przetrwaly te fir-
my, ktére potrafity elastycznie
reagowac: renegocjowac kon-
trakty, racjonalizowac koszty
oraz poszukiwac nowych zr6-
det finansowania.

Jak deweloperzy moga
umacniac swojga pozycje?

Z perspektywy zarzadzania fir-
ma najbardziej pomocne oka-
zaty sie: umiejetnos¢ adapta-
¢ji, zdolnos¢ szybkiej analizy
rynku, dostep do kapitatu, sie¢
kontaktow w sektorze finanso-
wym i administracyjnym oraz
sprawne procesy decyzyjne.
Duze znaczenie miata takze
konsekwentna strategia - fir-
my dziatajace bez jasnej wizji
czesciej reagowaty chaotycz-
nie, co potegowato ryzyko.
Z kolei podmioty, ktére trak-
towaty rynek dtugotermino-
wo, mogty wykorzystac¢ okresy
spowolnienia do umacniania
pozycji i przygotowania oferty
na nadchodzace odbicie.

W potowie dekady rynek
znajduje sie w fazie umiarko-

W TRZECIM
| CZWARTYM
KWARTALE
SPRZEDALISMY
AZ 0 60 PROC.
WIECEJ MIESZKAN
NIZ W DRUGIM
- TO JASNY
SYGNAL, ZE POPYT
NIE WYGASA.

wanego ozywienia: popyt na
kredyty roénie, ceny nadal ida
w goére, a segment najmu sta-
je sie coraz bardziej profesjo-
nalny. Perspektywy do 2030 .
wskazuja na stabilizacje wzro-
stéw cen, dalszy rozwoj PRS,
rosnace znaczenie efektyw-
nosci energetycznej oraz re-
witalizacji starszych zasobéw
mieszkaniowych. W dtuzszej
perspektywie kluczowe be-
dzie utrzymanie réwnowagi
miedzy rosnacymi kosztami
a dostepnoscia mieszkan,
a takze przewidywanie kie-
runkéw polityki mieszkanio-
wej panstwa.

Dla firm deweloperskich naj-
blizsze lata to czas dalszego
porzadkowania rynku, profe-
sjonalizacji oraz rozwoju mo-
deli biznesowych opartych nie
tylko na sprzedazy, lecz takze
na dtugoterminowym zarza-
dzaniu zasobami. Ci, ktorzy
potacza elastycznos¢ z konse-
kwencja, beda w stanie wyko-
rzysta¢ potencjat rynku, ktéry
- mimo wyzwan - pozostaje
jednym z najbardziej perspek-
tywicznych sektoréw w Polsce.

materiat partnera
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ANDRZEJ OSLIZLO

prezes zarzadu Develia

JAROSLAW SZANAJCA

przewodniczgcy Rady Nadzorczej Dom Development

Od ponad 25 lat zarzgdza przedsiewzigciami biznesowymi w Polsce i na rynkach
zagranicznych. W swojej karierze pehnil funkcje prezesa i czlonka zarzadu w spotkach
z branz ICT, TSL, lotniczej, finansow i bankowosci, m.in. w Schenker, LOT, Aviva,
Expander Advisors oraz Burietta — Grupa Inelo. Posiada takze doswiadczenie we
wspolpracy z funduszami Private Equity, w tym Trinity Management i Innova Capital,
gdzie petnit funkeje nadzorcze i zarzadeze w spotkach portfelowych, odpowiadajge za
ich rozwoj, wzrost wartosci oraz strategic wyjscia kapitalowego.

Jeden z zalozycieli Dom Development i prezes zarzadu spotki od jej powstania w 1996 1. Posiada
ponad 20 letnie doswiadczenie na rynku deweloperskim. Z wyksztalcenia prawnik, absolwent
Uniwersytetu \X/arszawskicgo. Kariere zawodowq rozpoczz}l w 1985 1., ZWigzany byl m.in., ze
Spolecznym Zjednoczeniem Przemystowym Libella, a w latach 1992-1996 byl prezesem zarzgdu
przedsi¢biorstwa budowlanego Gres-Investi.

Przyszlos¢ nieruchomosci komercyjnych —
centra hospitality?

W jakim kierunku beda sie rozwijac nieruchomosci
w Swiecie, w ktorym ludzie wola pracowac z domu,
zamiast podrézy stuzbowych mozna spotykac sie

zdalnie, podobnie jak zdalnie realizowac wszelkie-

go rodzaju zakupy?

/
. HE

« __",4
MACIEJ KOTARSKI
dyrektor w Olivia Centre

ObserwujQ rynek biurowy i jego
przyleglosci od 20 lat, w tym cza-
sie uczestniczac w budowie i wy-
najmie najwiqkszego centrum
biurowcgo W naszej czgs’ci Europy.
To bylo i jest niezwykle doswiad-
czenie, ktore mialo wiele etapow
- od budowy ,zwyklych”, bardzo
dobrych technologicznie biurow-
cow, przez tworzenie mixed-use
V/ us}ugami7 rozrywkst i mieszka-

niami, az po stworzenie i rozwéj
I .
spoh‘cznosm.

Obserwowalem ewolucje naszego
podejécia, oparta na pomys}ach
i pracy setek 0sob przez dwie de-
kady, awtle zmieniajace si¢ tren-
dy cywilizacyjne — prace zdalng,
zmiany demograficzne oraz trwa-
jaca rcwolucjg AL To umozliwito
mi stworzenie autorskicj wizji
przyszlosci nieruchomosci komer-
cyjnych, ze szczegolnym uwzgled-
nieniem biur i hoteli, ale takze
handlu oraz wszelkich ustug, keore
muszg walczy¢ o uwage ludzi.

Ta przyszlos¢, moim zdaniem, to
transformacja w kierunku cen-
trow hospitality i koncentracja na
guest experience — wiclopoziomo—
wym doswiadezeniu goscia, o kto-

rego uwage i czas musimy aktyw—
nie zabiegaé.

Transformacja moze 1 powinna
zachodzi¢ na wielu p1aszczyznach
— poprzez tozwoj i dodawanie
kolejnych  pozioméw uslug oraz
projcktowanie doznan w dazeniu
do wyjatkowego guest experien-
ce. Podstaw% s3 oczywis'cie uslugi
convenience — biura, codzienna
gastronomia, sklepy i sklepiki po-
trzebne w codziennym Zzyciu, cen-
tra medyczne czy banki. Kolejny
poziom stanowig uslugi Zaawan-
sowane” — sprofilowana lub od-
swietna gastronomia, edukacja (od
zlobka po szkoly), fitness i wellness.
Naturalnym rozwini¢ciem s3 co-
Working, coliVing, hotele i akade-
miki — komponent mieszkaniowy
jest znakomitym impulsem rozwo-
jowym dla pozosta}ych Funkcji.

Poziom zaawansowany to budowa
zywej spolecznosci uzytkownikow
— intensywnie animowanej, np.
W oparciu o W]fasny coworking, ale
rowniez poprzez budowanie rela-
cji z otoczeniem i histori% dancgo
micjsca. Najwyzszy poziom osobi-

stego doswiadczenia, jaki mozemy
oferowa¢, to wspoldzielenie pasi,
kedrymi zyja czlonkowie spolecz-
nosci. Praca z pasjg w tym ujeciu
oznacza identyfikowanie, wzmac-
nianie i udostgpnianic reszcie spo-

PrzysztoS¢, moim
zdaniem, to
transformacja
w kierunku
centréow hospitality
i koncentracja na
guest experience
- wielopoziomowym
doswiadczeniu
goscia, o ktorego
uwage i czas musimy
aktywnie zabiegac.

lecznosci pasji poszczcgélnych jej
czlonkéw — np. na zasadzie klubow
zainteresowan. \X/szystko to moze
i powinno byé wbudowane w sze-
roko rozumiang oferte danej loka-
lizacji.

Tak rozumiany model rozwoju nie
ma jednej najlepszej kompozycji
— kazdy obiekt czy kompleks two-
rzy Wlasn%. [stotg jest nieustanna
walka o uwage i jej wygrywanie,
podobnie jak robig to media spo-
leczno$ciowe.

Taki rozwoj nie ma réwniez konca
— O nieustajacy, naturalny proces
poszukiwania i dodawania ko]ej—
nych funkeji, ustug, znaczen, relacji
i polqczcr/l. chnoczcs’nic, Z réZnych
wzgledow, kolejne ustugi, polgcze-
nia i relacje qu% traci¢ na znacze-
niu oraz bfid% ograniczane lub eli-
minowane z miksu.

To fascynujgca podroz w czasie
i przestrzeni!

Koncepcja ta byla kilkukrotnie
prezentowana na roznych konfe-
rcncjach i zostala bardzo dobrze

przyjeta.
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PRS — OD NISZY DO STABILNEGO SEGMENTU

Jeszcze kilka lat temu
rynek PRS w Polsce byt
zjawiskiem o ograniczo-
nej skali i niewielkiej
rozpoznawalnosci. Dzi$
sektor staje sie jednym
z najszybciej rosna-
cych segmentéw rynku
mieszkaniowego, przy-
ciagajac kapitat, profe-
sjonalnych operatorow
i uwage inwestorow.

W poczatkowym okresie rozwo-
ju PRS w Polsce funkcjonowat
on w ograniczonej skali i opierat
sie gtéwnie na Funduszu Miesz-
kan na Wynajem, powigzanym
z Bankiem Gospodarstwa Kra-
jowego. Obecnie rynek tworzy
12 podmiotdéw, a jego udziat
w strukturze sektora mieszka-
niowego systematycznie ro-
$nie. Wedtug danych Savills
i CRIDO podaz w tym segmen-
cie w IV kw. 2025 r. wynosita
ok. 25,1 tys. lokali, z czego po-
nad 4,8 tys. dostarczono w cia-
gu 10 miesiecy ubiegtego roku
(wzrost o 24 proc. w poréwna-
niuz 2024r.).

Pionier w Polsce

Pierwszym prywatnym ope-
ratorem PRS w Polsce byt
Resi4Rent, ktdéry rozpoczat
dziatalnos¢ w 2019 r., wpro-
wadzajac na rynek ustuge
mieszkania w abonamencie.
- Gdy startowalismy w 2019 r.,,
segment PRS w Polsce dopiero
sie ksztattowat. W kolejnych la-

/

Resi4Rent Warszawa Woronicza

tach rynek szybko sie profesjo-
nalizowat, a wraz z rosnaca licz-
ba operatoréw zwiekszato sie
takze zainteresowanie najmem
instytucjonalnym wsréd klien-
téw. Z perspektywy ostatnich
lat wida¢, ze ta forma najmu za-
czeta zajmowad miejsce obok
najmu prywatnego i wtasno-
$ci jako jedna z odpowiedzi na
zmieniajace sie potrzeby miesz-
kaniowe — méwi Stawomir Imia-
nowski, prezes Resi4Rent.

Od 2019 r. Resi4Rent zrealizo-
wato 22 inwestycje obejmujace
tacznie ponad 6900 lokali, co
stanowi ponad 27 proc. catko-
witej podazy rynku PRS w Pol-

sce. Nowe osiedla byly oddawa-
ne do uzytkowania srednio co
trzy miesigce. W samym tylko
2025 r. pula lokali Resi4Rent po-
wiekszyta sie 0 1519 jednostek,
w tym 873 w ramach osiedla
przy ul. Romanowicza w Kra-
kowie, 369 w projekcie przy
ul. Grabiszynskiej we Wrocta-
wiu oraz 277 w budynku przy
ul. Pohoskiego w Warszawie.
Srednioroczne obtozenie na
poziomie ok. 98 proc. przetozy-
to sie dotychczas na ponad 23
tys. zawartych uméw z blisko
15 tys. klientéw. Co piaty z nich
wybiera oferte Resi4Rent dzieki
rekomendacji obecnych miesz-
kancéw, co moze swiadczy¢

o rosnacej roli jakosci obstugi
i stabilnosci relacji z klientami
w sektorze PRS.

Zmiany na rynku najmu
Rozwdj PRS przyczynit sie do
szerszej zmiany na rynku najmu
w Polsce. Coraz wyrazniej widac
przesuniecie od modelu,,najmu
z koniecznosci” w strone naj-
mu traktowanego jako ustuga
i Swiadomy wybdr mieszkanio-
wy. Wraz ze zmiana oczekiwan
najemcéw rosnie takze zna-
czenie elementéw wykraczaja-
cych poza sam lokal mieszkalny.
W projektach Resi4Rent coraz
wieksza role zaczety odgrywac
przestrzenie wspodlne oraz funk-
Cje towarzyszace, ktore wpisuja
sie w model najmu jako kom-
pleksowej ustugi. W inwesty-
cjach dostepne sg m.in. strefy
do pracy i wypoczynku, tarasy
rekreacyjne, rowerownie z za-
pleczem serwisowym czy prze-
strzenie dla rodzin. Uzupetnie-
niem sg takze lokale handlowe
i ustugowe usytuowane na par-
terach budynkéw.

Ostatnie lata byty dla sektora
PRS okresem szybkiego doj-
rzewania, ktére wptyneto na
sposob funkcjonowania ca-
tego rynku najmu. Wraz z ro-
sngca mobilnoscig i bardziej
zréznicowanymi potrzebami
mieszkaniowymi najemcy co-
raz czesciej oczekuja nie tylko
lokalu, ale takze przewidywal-

nych warunkéw, sprawnej ob-
stugi i stabilnego zarzadzania
budynkiem. To wfasnie w seg-
mencie PRS te elementy zaczety
by¢ porzadkowane i standary-
zowane. W kolejnej fazie roz-
woju rynku kluczowe bedzie
nie samo zwiekszanie skali, lecz
zdolnos¢ do utrzymania jakosci
i zaufania przy rosnace;j liczbie
mieszkan w portfelu.

- Rynek PRS w Polsce bedzie
w kolejnych latach dazyt do dal-
szej profesjonalizacji. Jednym
z kierunkdw moga stac sie pro-
cesy konsolidacyjne i wzmac-
nianie roli wyspecjalizowanych
operatoréw. Segment ma duzy
potencjat rozwoju, ale jego przy-
sztos¢ bedzie zalezata przede
wszystkim od zdolnosci do
utrzymania wysokiej jakosci za-
rzadzania, stabilnosci warunkéw
najmu i zaufania klientéw - pod-
sumowuje Stawomir Imianowski,
prezes Resi4Rent.

W kolejnych latach Resi4Rent
bedzie koncentrowac sie na
dalszym rozwoju portfela pro-
jektéw. Zgodnie z aktualnym
harmonogramem 2026 r. bedzie
okresem zwiekszonej aktywno-
$ci inwestycyjnej, ze szczegdl-
nym uwzglednieniem projektow
realizowanych w Gdansku i Wro-
ctawiu. Kolejny etap rozwoju
przypadnie na Warszawe. tacz-
nie do 2027 r. firma planuje do-
starczenie na rynek blisko 2600
nowych lokali.
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Ochrona nabywcy mieszkan — czy
obecne przepisy sa wystarczajace?

Zakup mieszkania jest jedna z najpowazniejszych
decyzji finansowych podejmowanych przez osoby
fizyczne. Dla wielu nabywcow oznacza on wielolet-
nie zobowigzanie kredytowe, angazujace znaczng
czesc ich dochodéw i wptywajace na stabilnosé
finansowa catej rodziny. Z tego wzgledu poziom
ochrony prawnej kupujacych mieszkania ma
kluczowe znaczenie nie tylko dla bezpieczeinstwa
pojedynczych transakgji, lecz takze dla stabilnosci
catego rynku nieruchomosci.

ADW. JOANNA ZDANOWSKA
Zdanlegal Kancelaria Adwokacka

W ostatnich latach ustawodawca
podejmowal dzialania zmierzajace
do wzmocnienia pozycji nabyw—
cow, jednak prakeyka obrotu po-
kazuje7 ze wcigz istnieje wiele ob-
szarow problemowych, ktore rodzg
pytania o skutecznos¢ obowigzujg-
cych regulacji.

Ustawa deweloperska

Podstawowym instrumentem ochro-
ny kupujgeych mieszkania od dewe-
10per6w jest ustawa o ochronie praw
nabywey lokalu mieszkalnego lub
domu jednorodzinnego, powszech-
nie okreslana jako ustawa dewelo-
perska. Jej zasadniczym celem jest
zabezpieczenie srodkéw  finanso-

wych wplacanych przez nabyweow

na etapie realizacji inwestycji, a takze
zapewnienie im dostqpu do rzetelnej
informacji o przedsiewzigciu dewelo-
perskim. Kluczowq rolq pelni% W tym
zakresie mieszkaniowe rachunki po-
wiernicze — otwarte oraz zamkniqte.
W przypadku rachunku otwartego
wyplata  srodkow  deweloperowi
nast¢puje stopniowo, po zakoncze-
niu kolejnych etapow budowy, co
podlega kontroli banku. Rachunek
Zamkniqty zapewnia jeszcze Wyzszy
poziom ochrony, gdyz srodki sg prze-
kazywane deweloperowi dopiero po
przeniesieniu whasnosci lokalu na
nabywee. Mechanizmy te znaczaco
ograniczajg ryzyko utraty pieniqdzy
w razie upadiosci dewelopera lub
przerwania inwestycji, co niewat-
pliwie stanowi istotny postep w po-
/ ) L

rownaniu z wezesniejszym  stanem
prawnym.

Mimo istnienia tych rozwigzan, na
rynku nadal ﬁmkcjonuj:g nieuczci-
wi deweloperzy, ktérzy swiadomie
omijaja przepisy ustawy deweloper-
skiej. Stosowane s réinego rodzaju
konstrukeje prawne, takie jak umo-

wy rezerwacyjne, przedwstepne czy
umowy dotyczgce udzialow w nie-
ruchomosci, ktore w prakeyce pro-
wadza do pobierania od nabywcow
znacznych kwot bez zapewnienia
ustawowych zabezpieczeﬁ. Kupujg-
¢y czesto nie zdajg sobie sprawy, ze
nie korzystaj% Z ochrony rachunku
powierniczego ani z irmych upraw-
nien przewidzianych w ustawie, ta-
kich jak prospekt informacyjny czy
prawo odstgpienia od umowy. Ska-
la nadzoru nad takimi praktykami
jest ograniczona, a konsekwencje
dla  deweloperow  naruszajgcych
prawo bywaj% niewystarczajgce, co
ostabia prewencyjng funkeje prze-
piséw i podwaia zaufanie do rynku.
7 uwagi na powyzsze najbezpiccz-
niej jest zawierac Umowy ze spraw-
dzonymi deweloperami, ﬁmkcjo—
nujacymi na rynku od lat, keorych
dotychczasowe inwestycje kupuj%—
cy ma mozliwos¢ Zweryﬁkowaé.

Kolejnym istotnym problemem jest
nieterminowe oddawanie miesz-
kan. Opoznienia w realizacji inwe-
styciji deweloperskich sa zjawiskiem
powszechnym i czgsto thumaczone
sa czynnikami niezaleznymi, ta-
kimi jak problemy administracyj—
ne, brak pracownikow czy wzrost
kosztow materialow budowlanych.
W praktyce jednak skutki opc')z'nieﬁ
w najwickszym stopniu  ponoszg
nabywey. Cho¢ umowy dewelo-
perskie przewiduja kary umowne
za zwloke, ich wysoko$¢ zazwyczaj
jest symboliczna inie rekompensu—
je realnych strat. Koszty wynajmu
mieszkania Zastepezego, przediu—
zajace si¢ zobowigzania kredytowe,

a takze brak mozliwosci zaplanowa-
nia przeprowadzki czy rozpoczecia
wynajmu inwestycyjnego powodu—
j2, ze nabywey ponoszg znaczne ob-
cigzenia finansowe i organizacyjne.
Czestg praktyka( jest wprowadzanie
w umowach deweloperskich kar
umownych bez prawa do docho-
dzenia odszkodowania na zasadach
ogolnych, jezeli kara umowna oka-
ze si¢ niewystarczajaca dla pokrycia
strat kupujacego. Takie uprawnie-
nie musi zosta¢ zapisane w umowie
wprost, by kupujacy mogl zgdac
pelnego odszkodowania, a nie tyl-
ko symbolicznej kary umownej.
Pozycja negocjacyjna kupujgcych
jest przy tym staba, co sprawia, ze
rzadko maja oni realny wplyw na

154 !
resc umow.

Ochrona praw lokatorow

Na oceng skutecznosci ochrony
nabywcéw mieszkan wplywaj%
rowniez regulacje niezwigzane bez-
pos’rednio 7 rynkiem pierwotnym,
w szezegolnosci ustawa o ochronie
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Nadal funkcjonuja
nieuczciwi
deweloperzy, ktorzy
Swiadomie omijaja
przepisy ustawy
deweloperskiej.

praw lokatorow. Zapewnia ona da-
leko idacg ochrong osobom zajmu-
jacym lokale mieszkalne, co reali-
zuje istotne cele spoleczne, jednak
jednoczeénie rodzi powazne kon-
sckwencje dla wlascicieli nierucho-
mosci. Problem ten jest szczegdlnie
widoczny w przypadku nabywania
mieszkan na licytacjach komorni-
czych‘ Nowy whasciciel moze nabyé
lokal zajmowany przez bylych wia-
scicieli lub najemedw, keorych eks-
misja bywa wieloletnia i kosztow-
na. Whasciciele mieszkan zmuszeni
s3 inicjowaé postepowania sz}dowe,
a nastgpnic cksmisje komornicze.
W skrajnych przypadkach eksmi-
sja niechcianych lokatordw moze
potrwa¢ kilka lat. Przez ten czas
whasciciel Cz¢sto nie otrzymuje 7ad-
nego czynszu i z wlasnej kieszeni
musi pokrywac¢ koszty administra-
cyjne, koszty mediow oraz daniny
publiczne. W efekeie formalne pra-
wo wlasnosci nie zawsze oznacza
mozliwos¢ faktycznego korzystania
z mieszkania, co znaczgco obniza
atrakcyjnos’c’ takich inwestycji.
Zabezpieczenie si¢ przed powyz-
szym ryzykiem nie zawsze jest
mozliwe. Z pewnoscig jednak
wskazane jest dokladne zapo-
znanie si¢ ze stanem faktycz—
nym i prawnym nieruchomosci
- sprawdzenie ksitzgi wieczystej,
odwiedzenie mieszkania, najlepiej
kilkukrotne, przed jego zakupem
oraz rozmowa z s%siadami. Warto
rowniez domagac si¢ od sprzeda-
j%cych zaswiadczenia potwierdza—
jacego, ze w mieszkaniu nike nie
jest zameldowany, a nawet zapisu
w akcie notarialnym, ze mieszka-
nie nie jest wynajmowane ani nie
zostalo nikomu uzyczone.

Podsumowanie

Podsumowuj%c, obecne przepisy
niewgtpliwie poprawily poziom
ochrony  nabywcow  mieszkan
w poréwnaniu Z sytuacjg sprzed
wprowadzenia ustawy deweloper-
skiej. Rachunki powiernicze, obo-
wigzki informacyjne oraz ujedno-
licone standardy umow stanowiy
realne zabezpieczenie interesdw
kupujgeych.  Jednoczesnie  jednak
prakeyka pokazuje, ze ochrona ta
nie jest pe}na i czgsto ma charakeer
bardziej formalny niz rzeczywi-
Sty. Niedostateczne egzekwowanie
przepisow  wobec  nieuczeiwych
deweloperow, niskie kary za opoz-
nienia oraz daleko idgca ochrona
lokatoréw powoduja, ze ryzyko po
stronie nabywcéw wcigz pozostaje
mmaczace. Wydaje si¢ wige, ze obec-
ny system wymaga dalszych zmian
legislacyjnych i organizacyjnych,
keore wzmocnilyby fakeyczng, a nie
tylko deklaracywng ochrone osob

kupujacych mieszkania.
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© Rynek nieruchomosci mieszkaniowych

Podsumowanie 2025 r. i prognozy na 2026 .

Rok 2025 potwierdzit, ze lokalizacja pozostaje ab-
solutnym fundamentem kazdej inwestycji, nieza-
leznie od koniunktury. To ona w najwiekszym stop-
niu determinuje wartos¢ mieszkania - dostepnos¢
komunikacji, infrastruktury i terenow zielonych,

a takze to, jak dana dzielnica bedzie funkcjonowac

w przysztosci.

GRZEGORZ WOZNIAK
prezes spotki Q3D Locum

Skonezyl si¢ czas  gwaltownych
wzrostow cen, ale rowniez ocze-
kiwanie na znaczace spadki oka-
zalo si¢ mysleniem Zyczeniowym.
W calym 2025 1. stopy procento-

we spadly lgeznie o 1,75 pke proc.,
co realnie przeloiy}o si¢ na nizsze
raty kredytow i poprawe zdolnosci
kredytowej kupujacych. W kolej-
nych lkwarcatach spodziewam sie
dalszych obnizek stop w kierunku
3 proc., co powinno podtrzymywac
ozywienie popytu, cho¢ bez ryzyka
gwaltownego boomu  charakeery-
stycznego dla wezesniejszych cykli.
Popyt napedza bowiem poprawia-
jaca si¢ dostc;pnos’c’ kredytowa oraz
naturalne potrzeby mieszkaniowe
duzych miast, szczegdlnie Warsza-
wy czy Krakowa, nie zas krotkoter-

minowa spekulacj a.

Mimo obaw na samym poczgtku
roku, rynek w dhlZszej perspekty—
wie zachowywal si¢ stabilnie: popyt
byt selekeywny, ale konsekwentny,
a nabywcy podejmowa]i bardziej
przemyslane decyzje. Zaintereso-
wanie koncentrowalo si¢ przede
wszystkim na mieszkaniach kom-
paktowych, kedre pozostajg naj-
plynniejszym  segmentem  rynku
i najlepiej odpowiadaja zaréwno na
potrzeby mlodych kupuj%cych, jak
i inwestorow. Lokale dwupokojo-
we, dziki rozsadnemu metrazowi
i re]atyv\mie niskiemu progowi wej-
scia cenowego, najszybciej reago-
waly na wzrost popytu.

Niejednorodny obraz

Jednoczesnie warto zauwazyc, ze
obraz rynku nie jest jednorodny.
Cho¢ decyzje zakupowe dotyczg-
ce wickszych mieszkan zapadajy
ZAZWYCZa] wolniej, W czgs’ci ofert
widoczne bylo wyrazne zaintere-

sowanie lokalami o powierzchni
przekraczaj'%cej 70 m2. Pokazuje to,
Z€ Mimo 0stroznego podejécia do
budzetow, czes¢ klientow — najeze-
écicj kupuj%cych na potrzcby wla-
sne — nadal decyduje si¢ na zakup
wickszych mieszkan, trakeujac je
jako dlugoterminow% inwestycje
w komfort i stabilnos¢ mieszkanio-
wi.

Po stronic podazy nie zauwazam
przetomu. Liczba nowych projek-
tow bylta ograniczana przez rosngce
koszty budowy, dlugi proces po-
zyskiwzmia dccyzji planistycznych
oraz niewielka dostepnos¢ gruntow
w atrakeyjnych lokalizacjach naj-
Wiqkszych miast. To wlasnie deﬁcyt
dobrze skomunikowanych terenow
inwestycyjnych staje si¢ jednym
z kluczowych czynnikow kszeateu-
jacych ceny. Trudno oczekiwad, aby
w krétkim terminie miato si¢ to
zmienic. Deweloperzy skupiali si¢
na projektach o wysokiej efekryw-

nosci ﬁmkcjona]nej, duiej e]astycz—

I ! . . .. I .
nosci ukladow i wyzszej jakosci cze-
sci wspolnych — bo to dzis realnie
buduje warto$¢ mieszkan.

Stopniowa normalizacja

W 2026 1. rynck wejdzie w faze
stopniowej normalizacji, w keo-
rej kluczowym zjawiskiem quzie
narastajgca presja popytowa przy
wcigz ograniczonej podaiy. Spadck
stop procentowych i rosngca do-
stepnos¢ fiansowania przeloza sie
na wiqkszaZ aktywnoéé kupujqcych,
jednak bez powrotu do zachowan
spekulacyjnych. W praktyce ozna-
cza to umiarkowany, ale stabilny
wzrost cen, szczegolnie w duzych
miastach i najlepicj skomunikowa-
nych lokalizacjach, przy jednocze-
snym zrdznicowaniu dynamiki cen
mifgdzy rynkami loka]nymi. Nizsze
stopy procentowe w  polgczeniu
Z Wigkszym zainteresowaniem
z pewnoscia beda wzmacniac presje
cenowy, lecz rynek pozostanie rela-
tywnie Zréwnowaiony.

REKLAMA

Przestrzen, kiéra przez dekady tworzyta przemystowg
potege todzi, dzi§ odradza sig jako prestizowy projekt
loftowy - synonim stylu, jakosci i inwestycyjnej pewnosci.

Melody Loft to unikatowe lofty w centrum miasta

powstale w wyniku rewitalizacji dawnej

przedzalni Rozenfeldow.

To projekt dla tych, ktérzy rozumiejg wartosé lokaliza-
cji, historii i jakosci. Dla inwestoréw, kiérzy potrafig
odkryé potencjat, zanim stanie sie oczywisty.

loft.melody-park.pl
697 917 817
ul. Pomorska 72/74, tédz

Metraze juz od 25 m?
idealne pod inwestycje

Wysokosé wnetrz
do 3,6 m!
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© Rynek wtérny mieszkan w 2026

Stabilizacja, odbicie, czy dalsze

korekty?

Kierunek zmian cen mieszkan na rynku wtornym
zalezy przede wszystkim od popytu, wysokosci
stop procentowych oraz sytuacji na rynku pracy.
To wtasnie te czynniki, a zwtaszcza dostepnosc
kredytow i stabilnos¢ zatrudnienia, w najwiek-
szym stopniu wptywaja na decyzje kupujacych.
Obecnie kluczowa pozostaje rownowaga miedzy
popytem a mozliwosciami finansowania.

ANTON BUBIEL
ekspert rynku mieszkaniowego
w SonarHome.pl

W 2026 . ceny najpierw qu%
stabilne, a w drugiej polowie
roku pojawig si¢ umiarkowane
wzrosty, wyrazniec wolniejsze
niz w latach silnych skokow,
takich jak W 2021 CZy 2023 T.,
w ktorym obowiazywal program
Bezpieczny Kredyt 2 proc. Dane
SonarHome.pl, platformy, kco-
ra umozliwia wyceng¢ mieszkan
i znalezienie agenta, z okresu
sierpien—pazdziernik = 2025 .

potwierdzajg, ze ceny ofertowe
na rynku wtérnym praktycznie
nie zmienialy sic. W najwick-
szych miastach odnotowano nie-
wiclkie spadki rzedu 1-3 proc.,
aw miastach regionalnych zmia-
ny byly minimalne.

Na rynku wcigz widac przewa-
ge podaiy nad popytem, cho-
ciaz w niektérych miastach, ta-
kich jak Warszawa, liczba ofert
zaczyna  si¢ zmniejszaé. Przy
odbudowujgcym  si¢  popycie
sprzedajgcy czesciej godza si¢ na
negocjacje cen. ]eéli W 2026 T. po-
prawi si¢ dostgpnos¢ kredytow,
rynek pracy pozostanie stabil-
ny, a podaz wcigz bedzie malec,

ceny powinny utrzymaé stabilny
poziom lub zaczgc rosng¢ w dru-
giej polowie roku.

Na poczatku 2026 1. podaz weigz
quzie stosunkowo Wysoka. Wi-
da¢ juz sygnaly ozywienia ryn-
kowego, ale nalezy oceniac je
ostroznie. Stopy procentowe na-
dal pozostaja wyzsze niz w wick-
szosci minionej dekady, a kazda
dodatkowa redukcja w nadcho-
dzagcym roku moze poprawiaé
dostqpnos’c’ finansowania i za-
checac kupujgeych. Jednoczesnie
stopniowo wyhamowuje rynek
pracy. To oznacza, ze w 2026 .
nalezy oczekiwaé  powolnego
zmniejszania sig nadwyiki poda—
zy, zamiast gwaltownych zmian.

Inflacja, stopy procentowe

i PKB w nowych prognozach
Najnowsza projekcja NBP z li-
stopada 2025 1. wskazuje, ze in-
flacja w 2026 1. powinna zblizy¢
si¢ do celu banku centralnego.
Wedlug prognoz CPI spadnie
w 2026 1. do 2,9. Zalozenia te
s3 relatywnie korzystne — ozna-

czajq stabilne ceny energii, brak
znacznych zmian stop procen-
towych i umiarkowane tempo
wzrostu popytu. Jednoczesnie
NBP wskazuje na takie czynniki
ryzyka, jak Wzrost cen energii,
szybkie tempo podwyzek plac
czy wicksze wydatki panstwa,
ktdre moglyby utrzymaé inﬂach
powyzej celu. Z kolei stabszy po-
pyt méglby sprowadzié inﬂach
do celu szybciej.

Prognozowana inﬂacja sugeruje

9

Najnowsza projekcja
NBP z listopada
2025 r. wskazuje,
ze inflacjaw 2026 .
powinna zblizy¢
sie do celu banku
centralnego.

%

Ocena
funkcjonowania
programéw
mieszkaniowych
w Polsce pozostaje
silnie powigzana
z przekonaniami
ekonomicznymi
i politycznymi.

stabilne lub nawet nizsze kosz-
ty kredytow hipotecznych. Przy
braku presji inflacyjnej RPP ma
przestrzeﬂ do dalszego cigcia
stop procentowych w 2026 .
Stopa referencyjna w grudniu
2025 1. wyniosla zas 4 proc. Dla
osoby planujgcej kredyt hipo-
teczny oznacza to realng popra-
we zdolnosci kredytowej.

Po okresie Wysokich stép pro-
centowych  rynek  kredytow
hipotecznych wchodzi w fazg
ozywienia,, po czym stopniowo
ostabnie do 2027 r. Na ten seg-
ment Wplywaj% Zardowno czynni-
ki popytowe (sytuacja finanso-
wa gospodarstw domowych czy
brak nowych programow wspar-
cia), jak i podazowe, w tym poli-
tyka ryzyka bankow oraz regula-
cje makroostroznosciowe, ktore
w przeszlosci potrafily zmieniaé
si¢ pod wplywem naglych wyda-
rzen, takich jak pandemia.

Programy mieszkaniowe
wymagajg wickszej promocji
Ocena funkcjonowania progra-
moéw mieszkaniowych w Polsce
pozostaje silnie powigzana z prze-
konaniami ekonomicznymi i po-
lityeznymi. W debacie publicz-
nej najczqs’ciej Wskazywanym
problemem jest to, ze doplaty
do kredytow potrafia skutecznie
pobudzi¢ popyt, ale jednoczesnie
prowadzy do szybkiego wzrostu
cen, czego przykladem byt okres
dzialania programu Bezpieczny
Kredyt 2 proc.

Wsrod narzqdzi wsparcia, kto-
re nadal obowigzujg, kluczowy
jest Rodzinny Kredyt Mieszka-
niowy, wezesniej funkcjonujacy
jako program gwarancji wkfa-
du wlasnego. To rozwiazanie
umozliwia zakup mieszkania
lub domu bez koniecznosci po-
siadania wlasnych oszczednosci,
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poniewaz Bank Gospodarstwa
Krajowego gwarantuje brakuja-
cg czes¢ wkladu, co w prakeyce
oznacza mozliwos¢ sfinanso-
wania nieruchomosci nawet
w 100 proc. Program jest do-
stepny dla singli, par i rodzin
z dzie¢mi, o ile spe}niaj% waru-
nek zdolnosci kredytowej i nie
posiadajz} innej nieruchomosci.

Dane spoleczne wskazujg, ze
zapotrzebowanie na publiczne
wsparcie w obszarze mieszka-
niowym jest wyrazne. Z badan
CBOS wynika, ze ponad polo-
wa Polakow oczekuje akeywnej
roli panstwa w umozliwianiu
zakupu mieszkan lub budowy
domow. Priorytety badanych
s3 jcdnak zréznicowane — czgéé
spoleczenstwa wskazuje na po-

trzebe  wspierania nabywcow,
inni  preferuja
w budownictwo komunalne lub

inwestowanie

rozwoj mieszkan czynszowych

i spoldzielczych.

Niepewnos¢ studzi

aktywnos’c' inwestorow

Wedlug obserwacji uczestnikow
rynku popyt na mieszkania od-
budowuje si¢ powoli, co moze
by¢ rowniez zwiazane z wyha-
mowaniem aktywnos’ci inwesto-
row kupujgeych nieruchomosci
pod wynajem. W ostatnich la-
tach w wielu miastach wzrosta
podaz mieszkan na wynajem,
a jcdnoczeénic rentownos$¢ ta-
kich inwestycji spadta z powodu
wysokich cen zakupu i stabili-
zujgcej sie Wysokos'ci czynszéw.

Wiele osob myslacych

o inwestowaniu

w nieruchomosci
rozwaza opcje

zagraniczne,

czesto w krajach
potudniowych,

tak aby potaczyc

zakup z wtasnym
uzytkowaniem

Zapat studzg ponadto politycy,
zapowiadaja}cy zmiany w po-
datkach, m.in. ograniczenie ulgi
mieszkaniowej OTazZ Progresyw-
ny podatck od nieruchomosci.
Na decyzje inwestorow wplywa
rowniez podwyiszona niepew-
nos¢ geopolityczna, W tym prze-
dluzajaca si¢c wojna w Ukrainie.
W efekeie rynck coraz bardzicj
bazuje na zakupach dokonywa-
nych na wlasny uzytek lub dla
dzieci, co z natury jest segmen-
tem o wolniejszej dynamice niz
inwestycje portfc]owc.

Z rozmow prowadzonych z in-
westorami Wynika, ze ci, kto-
rzy w poprzedniej dekadzie
napedzali popyt, obecnie dzia-

tajg znacznic ostrozniej, a czgsc

z nich wreez rezygnuje z kolej-
nych zakupow w Polsce. Wska-
Zujg nanasycenie rynku najmem,
mnicjszg  oplacalnos¢, ryzyko
wyzszych lub dodatkowych po-
datkow i ogolng niepewnosc
zZwigzang z sytuacjy migdzyna—
rodowa. Wiele osob myslacych
o inwestowaniu w nieruchomo-
$ci rozwaza opcje zagraniczne,
czgsto w krajach poludniowych,
tak aby polaczy¢ zakup z wla-
snym uzytkowaniem. Jesli ten
inwestorski  segment pozosta-
nie os}abion)n trudno oczekiwaé
szybkiego odbudowania popytu
— zakupy realizowane wylgcznie
przez osoby kupuj%cc Jdla sie-
bie” majg naturalnie wolniejsze
tempo i nie generujg gwaitow—
nych zwrotow na rynku.

Patrzac na dane o spadaja-

cej podazy i przesunieciu in-
westycji w strone mniejszych
formatow - czy mozemy juz
mowic o zmierzchu modelu
»wielkiej galerii handlowej”?
Rzeczywiscie, polski rynek
centréow handlowych osiggnat
dojrzatos¢ i daleko mu do dy-
namiki sprzed kilkunastu lat.
W najlepszych latach rozwoju
powstawaty galerie praktycznie
w kazdym duzym miescie. Teraz
nowa podaz jest bardziej selek-
tywna. Jedli juz realizowane sg
wieksze inwestycje, to zwykle
s3 to projekty wyjatkowe: cen-
tra premium, wielofunkcyjne,
Z nowoczesnymi rozwigzania-
mi i unikatowym tenant mixem,
ktore szukaja dla siebie niszy na
nasyconym rynku. Zdecydowa-
na wiekszos¢ nowych obiektow

O dojrzewaniu polskiego retailu

ZAMIAST WIECEJ — LEPIEJ

W ztotych latach rozwoju rynku nieruchomosci handlowych co roku
przybywato w Polsce kilkadziesigt nowych galerii. Dzis rynek osiggnat
dojrzatosé. O tym, jak odpowiadac na wyzwania dojrzatego rynku,
rozmawiamy z Justyna Kur, vice President / Head of Property and Rental
Department w Apsys Polska.

to dzi$ jednak mniejsze forma-
ty, gtoéwnie parki handlowe
w srednich i matych miejscowo-
$ciach. To nie znaczy, ze duze
galerie znikng, ale obecnie sku-
piamy sie bardziej na poprawie
jakosci i transformacji istnieja-
cych miejsc niz na gwattownej
ekspansiji.

Jak duzym wyzwaniem jest

starzenie sie tych obiektow?

Centrum handlowe zbudowa-
ne 20 czy 25 lat temu wymaga
zupetnie innego podejsicia niz
nowy obiekt. Infrastruktura sie
zuzywa, standardy techniczne
rosna, zmieniajg sie tez oczeki-
wania klientow w zakresie ofer-
ty i jakosci ustug. W praktyce
oznacza to koniecznosc ciaggtych
inwestycji - od remontéw in-
stalacji i wymiany urzadzen po

Klienci nie przychodza juz do centrum tylko po to,
aby zrobic zakupy. Oczekuja dzi$ czego$ wiecej:
przestrzeni, w ktdrej moga przyjemnie spedzic czas,
zjeS¢ ze znajomymi, zatatwic codzienne sprawy,
zapewnic atrakcje dzieciom czy popracowac.

przebudowy i wprowadzanie
nowych funkgiji.

Obserwujemy wyrazne
zmiany w strukturze na-
jemcoéw. Z czego wy-

nika ten trend?

To efekt zmiany nawykéw kon-
sumenckich. Klienci nie przy-
chodza juz do centrum tylko po
to, aby zrobi¢ zakupy. Oczekuja
dzi$ czego$ wiecej: przestrze-
ni, w ktérej moga przyjemnie
spedzi¢ czas, zje$¢ ze znajomy-
mi, zatatwi¢ codzienne sprawy,
zapewni¢ atrakcje dzieciom
czy popracowad. Dlatego gale-
rie handlowe przeksztatcaja sie
w wielofunkcyjne huby miej-
skie — miejsca, ktore tacza funk-
cje handlowe, gastronomiczne,
ustugowe, rozrywkowe i spo-
teczne, odpowiadajac na potrze-
by réznych grup uzytkownikéw
i wpisujac sie w rytm codzienne-
go zycia lokalnych spotecznosci.

Czy popularnos¢ platform
recommerce to zagrozenie dla
centrow handlowych?
Rosnaca popularnos¢ platform
recommerce nie jest chwilowa
moda, lecz trwatg zmiang w za-
chowaniach konsumenckich.

Wynika ona z wiekszej swiado-
mosci ekologicznej, presji ceno-
wej i potrzeby bardziej odpowie-
dzialnej konsumpcji. Nie oznacza
to jednak realnego zagrozenia.
Centra handlowe, jako silnie osa-
dzone w lokalnych spotfeczno-
$ciach, maja szanse by¢ nie tylko
miejscem zakupdw, lecz takze
punktem styku Swiata online
i offline. Tak dtugo, jak potrafimy
adaptowac te nowe potrzeby do

przestrzeni centrum, nie mamy
powoddw do obaw. Wrecz prze-
ciwnie — to szansa na poszerze-
nie bazy odwiedzajacych i budo-

wanie nowej lojalnosci.
Petna wersja rozmowy
dostepna online
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Nowa era rynku

gruntow

Reforma planowania przestrzennego to jedna

z tych zmian prawa, ktore nie wywotaty medialnej
burzy, ale w ciszy zaczety przesuwaé miliardy zto-
tych. Od 2023 r. system byt w przebudowie, ale
dopiero 2025 i poczatek 2026 r. pokazaty, jak bar-
dzo zmienita sie faktyczna mapa rynku gruntow
w Polsce. Nie w sensie geograficznym, lecz ekono-

micznym i prawnym.

ADW. KAROLINA PILAWSKA
Pilawska Zorski Adwokaci

Coraz wyrazniej wida¢ bowiem,
ze nowe plany ogolne nic tyl-
ko porzadkujg przescrzen, ale
WPTost ograniczaja podai grun-
tow, na keorych w ogole wolno
budowac¢, co rynek juz odczuwa
w postaci wzrostu cen i znikania
Jtanich dziatek”.

Koniec pewnej epoki

Przez dwie dekady polski rynek
ziemi funkcjonowal w oparciu
o mechanizm, ktéry zZ dzisiej—
szej perspektywy mozna nazwac
planistyczng  prowizorky.  Stu-
dium uwarunkowan wyznaczalo
kierunki rozwoju, ale nie mia-
fo mocy prawa miejscowego.
O tym, czy na konkretnej dzial-
ce da si¢ budowac, rozstrzygala
decyzja o warunkach zabudowy,
czesto wydawana na podstawie
elastycznych kryteriéw s%siedz—
twa. W prakeyce oznaczalo to, ze
grunt rolny mogt w kilka miesi¢-
cy staé si¢ zlotem, jes'h tylko zna-
lazt si¢ keos, kto zdazyt z wnio-
skiem o WZ. Ten mechanizm
generowal ogromna podaz po-
tencjalnych gruntow inwestycyj-
nych i by} jednym zZ gio’wnych
powodow, dla ktdrych ceny zie-
mi w wielu regionach przez lata
rosly wolniej niz ceny mieszkan.

Nowy system, oparty na planie
ogdlnym gminy, konczy t¢ epoke.
Plan ogé]n}c jako ake prawa miej-
scowego, dzieli przestrzen gminy
na strefy planistyczne i wyznacza
obszary uzupeinienia zabudowy,

czyli te czesci gminy, w keorych

W przyszlos',ci W ogéle mozliwa
jest nowa zabudowa. W prakeyce
oznacza to, ze decyzje o warun-
kach zabudowy nie znikaj% cal-
kowicie, ale mogg by¢ wydawane
Wy}%cznie W granicach obszarow
uzupelnienia  zabudowy — wy-
znaczonych w planie ogolnym.
W pozostatych obszarach rozwoj
jest  planistycznie  zamrozony,
nawet jesli wezesniej byl realny.
Jednoczesnie w czesciach gmin
objetych miejscowymi  planami
zagospodarowania uchwa]onymi
przed reforma, to wlasnie te pla-
ny — do czasu ich zmiany — nadal
bezposrednio regulujg, co wolno
budowac. Co istotne, w pierwszej
polowie 2026 roku trwa jeszcze
okres przejsciowy, ale rynek juz
gra wedlug nowych regul, bo to
projekty planow ogolnych staly
si¢ kluczowym punktem odnie-
sienia dla bankdw, inwestordw
i notariuszy. To wlasnie na etapie
projektow zaczeto si¢ fakeycz-
ne ,odcinanie” ogromnej liczby
dzialek od mozliwosci zabudowy.
Ta zmiana przynios}a natych—
miastowy efekt: rynek gruntow

%

Deweloper, ktory
nie jest w stanie
sfinansowac
infrastruktury
spotecznej, coraz
czesciej nie dostaje
zielonego Swiatta dla
duzych inwestycji,
co dodatkowo
zmniejsza podaz
nowych terenéw
mieszkaniowych.

zostal spolaryzowany, a jedno-
czesnie skurczyi sie podaiowo.
Dzialki, keore znalazly si¢ w stre-
fach rozwojowych lub obszarach
uzupelnienia zabudowy, zaczely
drozed, Cz€sto jeszcze zanim plan
ogolny zostat formalnie uchwalo-
ny. Inwestorzy wykupywali zie-
mi¢ na podstawie projektéw pla—
now i uchwat intencyjnych gmin,
bo wiedzieli, ze pula gruntéw ,do
budowania” w przyszlos’ci quzie
znacznie mniejsza niz dawniej.
Jednoczesnie grunty, ktére w no-
wych dokumentach trafily do
stref zieleni, buforowych albo
rolnych bez funkcji rOZWOjo-
wej, w prakeyce utracily plyn-
nos¢. Whasciciele, keorzy jeszeze
W 2022 T. byli przekonani, ze
sprzedadzy dzialki deweloperom,
W 2025 T. zaczc—;li odbiera¢ telefo-
ny od posrednikow z ofertami
o kilkadziesigt procent nizszymi
albo nie odbierali ich wcale. Tak
wlhasnie wyglada w prakeyce ko-

niec ,tanicj ziemi”.

Wida¢ to szezegdlnie wyraznie
W gminach podmiejskich. W jed—
nej z nich, w rejonie aglomeracji
Warszawskiej, dziatki poloZone
przy tej samej drodze zostaly
rozdzielone przez granice strefy
planu ogélnego. Po jednej stronie
pojawila si¢ strefa mieszkaniowa
wielorodzinna, po drugiej obszar
zieleni i infrastruktury. W ciggu
kilku miesigey pierwsze grunty
zmienﬁy wlasciciela po rekor-

dowych stawkach, drugie staly

si¢ prakeycznie niesprzedawalne.
Ten efekt nie Wynika zZ rynku,
lecz z prawa, a dokladniej z tego,
ze gmina w jednym dokumencie
ograniczyla realn% podai dzialek
pod zabudowe.

Nowe instrumenty

Rownolegle zaczely dziata¢ nowe
instrumenty, takie jak zintegro-
wane plany inwestycyjne i umo-
wy urbanistyczne. W teorii majg
one umozliwia¢ gminom negocjo-
wanie z inwestorami infrastruk-
tury, szkot czy drég w zamian za
zgode na intensywng zabudowe.
W praktyce w wielu gminach juz
w 2025 1. zaczely pehni¢ funkcje
dodatkowego filera  projektow,
cho¢ skala ich stosowania zale-
zy od tempa wdrazania tych in-
strumentow przez poszczegolne
samorzgdy. Deweloper, ktory nie
jest w stanie sfinansowa¢ infra-
struktury spolecznej, coraz czg-
sciej nie dostaje ziclonego swiatla
dla duzych inwestycji, co dodat-
kowo zmniejsza podaz nowych
terenéw mieszkaniowych.

Do tego dochodzg standardy
urbanistyczne, ktore  wprowa-
dzaj% wymogi dotycz%ce m.in.
dostgpnosci transportu publicz-
nego, infrascrukeury spolecznej
i terenow zielonych. W efekeie
wicle gruntow, ktore wezesnicj
nadawaly si¢ pod osiedla, dzi$ nie
spehlia Wymogéw planistycznych
bez kosztownych inwestycji towa-
rzyszacych. To kolejny element,
keory w sposob niewidoczny dla

%

Nowe plany ogblne
nie tylko porzadkuja
przestrzen, ale
wprost ograniczaja
podaz gruntéw, na
ktoérych w ogole
wolno budowaé, co
rynek juz odczuwa
w postaci wzrostu cen
i znikania
yfanich dziatek”.

laikow ogranicza rynek i podbija
wartos¢ tych dzialek, ktore jed—
nak spelniajg nowe kryteria.

Najcickawsze jest jednak to, jak
na te zmiany zarcagowal rynek fi-
Nansowy. Banki w 2025 T. zacquy
traktowad projekt planu ogdlnego
jako dokument o niemal takiej
samej wadze jak miejscowy plan
zagospodarowania. Nie jest to
oczywis'cie Wymég ustawowy, lecz
cfeke rynkowej prakeyki zarzagdza-
nia ryzykiem7 w ktérej plan ogél—
ny stal sie kluczowym elementem
due diligence gruntéw. W umo-
wach kredytowych pojawﬂy si¢

klauzule uzalezniajgce  urucho-
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Grunty zdobrym
statusem
planistycznym
beda przedmiotem
ostrej konkurencji
i dalszego wzrostu
cen, natomiast
pozostate pozostang
w portfelach
wtascicieli jako
kapitat uspiony.

mienie finansowania od zgodno—
sci inwestycji z planem ogdlnym,
anie tylko zZ obowi%zuj aca WZ—k%.
To w praktyce oznacza, ze speku-
lacyjny obrot gruntami bez twar-

€go przeznaczenia stal si¢ znacz-

nie drozszy i bardziej ryzykowny,

co jeszeze bardziej ogranicza po-
daz Juznych” gruntéw na rynku.
Dla wlascicieli gruntéw reforma
0ZNacza co$ jeszcze: Tosngce zna-
czenie sporéw z gminami. Tam,
gdzie plan ogolny radykalnie
ograniczyl mozliwos¢ korzystania
z ziemi, zaczynaja pojawiaé sie
roszczenia o odszkodowanie za
ZW. Wywlaszczenie p]anistyczne.
W 2026 1. to zjawisko dopiero si¢
rozpedza, ale juz widad, ze bedzie
jednym zZ kluczowych pél konflik-
tu miedzy sektorem prywatnym
a samorz:%dami.

Wszystko to prowadzi do jedne-
go wniosku. Reforma planowania
przestrzennego nie jest kosme-
tyczng zmiang procedur, lecz gle-
bokg przebudowsg rynku gruntow
i mechanizmu podazy. Ziemia
w Polsce przestata by¢ akeywem,
ktorego wartos¢ rosnie Lz na-
tury rzeczy’. Stala sic aktywem
rzadkim, ktorego wartos¢ wyni-
ka z jednej uchwaly rady gminy
i jednego rysunku na mapie planu
ogodlnego.

W tej nowej rzeczywistosci wy-
grywaé qu% nie ci, ktérzy »maja
ziemig”, ale ci, ktérzy rozumiejg,
co mozna z nig zrobi¢ w swietle
planu ogolnego. W 2026 roku due
di]igence gruntu zaczyna si¢ nie
od ksiegi wieczystej ani nawet od
studium, lecz od analizy strefy pla—
nistycznej i obszaru uzupelnienia
zabudowy. To tam zapisana jest
prawdziwa wartos¢ nieruchomo-
sci. Dla rynku oznacza to wigk-
73 przejrzystoéé, ale tez wiqksz%
brutalnos¢. Grunty z dobrym
statusem  planistycznym  beda
przedmiotem ostrej konkurencji
i dalszego wzrostu cen, natomiast
pozostale pozostang w portfelach
whascicieli jako kapital uspiony.
Reforma planistyczna wprowa-
dzita wige do rynku nieruchomo-
sci to, czego brakowalo mu przez
laca: jasne reguly, ktore jednych
wzmacniajg, a innych bezlitosnie
eliminuj%. Rynek nieruchomosci
wszedl w epoke, w ktorej prawo
stalo si¢ glownym architektem
cen gruntow. I to dopiero poczg-
tek tej historii.

LightOn — nadchodzi zmiana na warszawskiej Woli

Na warszawskiej Woli rusza nowa inwestycja biu-
rowa - LightOn. Rozpoczecie rozbiorki budynku
przy ul. Prostej 69 to pierwszy krok w przeksztat-
ceniu jednej z najlepiej potozonych dziatek biz-
nesowych w stolicy. Nowoczesny, zrownowazony
biurowiec zaoferuje 23,6 tys. m? powierzchni,
wysoki standard ESG oraz petna infrastrukture dla
pracownikow i najemcow, stajac sie strategicznym
debiutem deweloperskim CPI Property Group

w Polsce.

Rozpoczecie rozbidrki biurow-
ca przy ul. Prostej 69 w War-
szawie otwiera nowy etap dla
jednej z najlepiej potozonych
dziatek biurowych na Woli. Pro-
wadzone obecnie prace przy-
gotowawcze sg pierwszym wi-
docznym krokiem w realizacji
projektu, ktéry w kolejnych
latach catkowicie przeksztatci
dziatke przy Prostej 69. To wia-
$nie tutaj powstanie LightOn
- nowoczesny, zrownowazony
biurowiec odpowiadajacy na
aktualne potrzeby rynku pracy
i oczekiwania miedzynarodo-
wych najemcéw. Inwestycja be-
dzie réwniez debiutem dewe-
loperskim CPI Property Group
(CPIPG) na polskim rynku.

Kameralny projekt w sercu
biznesowej Woli

LightOn zaoferuje 23,6 tys. m?
powierzchni biurowej, rozlo-
kowanej na 14 kondygnacjach
- dziesieciu pietrach bryty gtéw-
nej oraz czterech kondygnacjach
dominanty. Obiekt bedzie posia-
dat czes¢ handlowo-ustugowa,
restauracje, zielony taras oraz
petna infrastrukture dla rowe-
rzystow i uzytkownikéw samo-
chodéw elektrycznych. W pod-
ziemiach zaplanowano bardzo
potrzebny w tej okolicy parking.
Jednym z kluczowych atutéw
inwestycji pozostaje lokaliza-
cja - bezposrednie sagsiedztwo
stacji metra Rondo Daszynskie-
go, bliskos¢ centrum Warsza-

;l:."l

wy oraz dostep do rozwinietej
infrastruktury ustugowej i ko-
munikacyjnej. To obszar, ktéry
w ostatnich latach ugruntowat
swoja pozycje jako gtéwne cen-
trum biznesowe stolicy.

Standard ESG i nowoczesne
technologie

Projekt LightOn od poczatku
powstaje w oparciu o wysokie
standardy srodowiskowe i tech-
nologiczne. Budynek bedzie cer-
tyfikowany w systemach WELL,
BREEAM, SmartScore i Wired-
Score, z ambicja uzyskania naj-
wyzszych poziomoéw. Inwestycja
spetni réwniez zatozenia progra-
mu ,Obiekt bez barier’, odpo-
wiadajac na rosnace znaczenie

dostepnosci i komfortu uzyt-
kownikdw.

Za koncepcje architektonicz-
na odpowiada zespét CPIPG we
wspotpracy z pracownia APA
Wojciechowski Architekci. Pro-
jekt nawiazuje do przemystowej
historii tej czesci Woli, faczac ja
z nowoczesng forma i funkcja
wspotczesnego biurowca.

Inwestorski debiut CPIPG

w Polsce

Realizacja LightOn ma dla jego
inwestora istotne znaczenie
strategiczne. To pierwszy pro-
jekt deweloperski CPI Proper-
ty Group w Polsce, dotychczas
znanej przede wszystkim jako
jeden z najwiekszych wiascicieli

i zarzadcdw nieruchomosci biu-
rowych w Warszawie. Inwestycja
przy Prostej 69 stanowi natu-
ralne rozszerzenie dziatalnosci
Grupy i potwierdzenie dtugoter-
minowego zaangazowania na
polskim rynku.

Oddanie LightOn do uzytkowa-
nia planowane jest na pierwszy
kwartat 2029 r. Woéwczas Prosta
69 zyska nowa tozsamos¢ — jako
LightOn - nowoczesny, zréwno-
wazony biurowiec wpisujacy sie
w dalszy rozwoj warszawskiej
Woli i ambicje inwestorskie jed-
nego z najwiekszych graczy na
europejskim rynku nieruchomo-
$ci komercyjnych.

materiat partnera
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Pozorna stabilizacja czy narastajace napiecie?

Polski rynek nieruchomosci wchodzi w faze, ktora
mozna okresli¢ jako pozorna stabilizacje. Ceny w
najwiekszych miastach przestaty rosnac w tempie
dwucyfrowym, ale nie oznacza to powrotu do réw-
nowagi. To raczej efekt kumulacji kilku czynnikow,
takich jak: wysokie stopy procentowe z ostatnich
lat, spadek dostepnosci kredytu hipotecznego oraz
rosnacy udziat zakupow gotowkowych.

H

&‘ | >
LUKASZ PASZKIEWICZ

prawnik, ekspert ds. finansow
i walut, prezes Ekantor

Dzis mamy rynek spolaryzowany.
V4 jednej strony ograniczony popyt
kredytowy, z drugiej — kapital szu-
kajacy ochrony przed inflacja i wa-
haniami walut. To powoduje, ze
ceny nie spadaj% tak, jak oczekiwa-
taby tego czese spoleczenstwa, ale
jednoczes’nie rynek traci plynnos’c’.
Liczba transakcji maleje szybciej niz
ceny, co historycznie zawsze bylo
sygnalem ostrzegawczym.

Stopy procentowe, waluty

i decyzje Zakupowe Polakow
Wysokie stopy procentowe w ostat-
nich latach brutalnie zweryﬁkowaly
zdolnosc kredytows klasy sredniej.
Szacuje si¢, Ze nawet 40—50 proc.
gospodarstw domowych, ktore mo-
gly pozwoli¢ sobie na zakup miesz-
kania w latach 2019-202I, dzis jest
poza rynkiem kredytowym.

Z perspektywy finansowej i waluto-
wej warto jednak zauwaiyc’, 7e rynek
nieruchomosci stal si¢ alternacyws
dla niestabilnych oszczqdnos'ci. Przy
wysokicj inflacji i niepewnosci kur-
sowej nieruchomosci petnia funkeje
quasi—waluty— $3 postrzegane jako
trwaly nosnik wartosci. To jeden
z powodow, dla ktorych inwestorzy
gotowkowi odpowiadajg dzis nawet
za 30—40 proc. transakeji w naj-
Wiqkszych aglomeracj ach.

Dopoki  realne  oprocentowanie
depozytow nie bedzie atrakeyjne,
a zloty pozostanie podatny na wa-
hania globalne, kapital bedzie ucie-
kal w aktywa materialne — przede
wszystkim w nieruchomosci.

Duze miasta kontra
. . 14 .
mniejsze osrodki
Obserwujemy Wyraz'ne roznicowa-
nie popytu. Duze miasta utrzymujg

ceny dziqki rynkowi pracy, migra-
¢ji wewnetrznej i zagranicznej oraz
rozbudowanemu rynkowi najmu.
Jednoczesnie coraz wigksze zain-
teresowanie budza miasta srednie,
gdzie relacja ceny do dochodu po-
zostaje bardziej racjonalna.

To nie jest masowa decentraliza-
cja, lecz selektywna ucieczka przed
nicoplacalnoscig. Mlode rodziny
i osoby pracujace hybrydowo co-
raz czesciej wybierajg lokalizacje
poza glownymi metropoliami, co
w dluzszym terminie moze dopro-
wadzi¢ do korekey cen w najbar-
dziej przegrzanych dzielnicach du-
zych miast.

Czy nieruchomosci nadal s3
bezpieczng lokatg kapitatu?

Z punktu widzenia finanséw od-
powiedz brzmi tak, ale nie bezwa-
runkowo. Nieruchomosci nie 83
juz prosta i oczywista inwestycja,
jaka byly dekade temu. Wzrost
kosztéw finansowania, regulacji7
podatkéw oraz koszeow utrzy-
mania powoduje, Ze stopa zwrotu
Z najmu realnie spada.

]ednoczeénie naleiy pamigtaé, 7e
w warunkach dlugoterminowej
inflacji i ryzyka walutowego nie-
ruchomosci wcigz pelniac funkch
ochronny, zwlaszcza dla inwe-
storow myslacych w horyzoncie
10-20 lat. Ryzykiem nie jest dzis

%9

Nieruchomosci
pozostang waznym
elementem portfela
inwestycyjnego, ale

tylko dla tych, ktorzy

rozumieja, ze to rynek

wymagajacy wiedzy,
a nie emocji.

sam rynek, lCCZ bl"clk Ch}Odl’lGj kal—

kulacji finansowej.

Granice wzrostu

Rynek najmu dlugoterminowego
w wielu miastach Zbliiyl si¢ do
granicy akceptowalnosci cenowe;.
Dochody nie nadazajg za czynsza-
mi, co powoduje rosnaca rotacje
najemcow i presje na elastycznosé
umow.

Najem  instytucjonalny  (PRS)
stabilizuje podaz, ale jednocze-
$nie podnosi standard cenowy,
do keorego rynek musi si¢ dosto-
sowac. W diuzszym okresie bez
systemowych rozwigzan — podat-
kowych i regulacyjnych — rynek
najmu moze staé sie czynnikiem
wykluczenia mieszkaniowego,
zwhaszeza dla mlodych ludzi.

Demografia imigracje — cichy
determinant rynku

Polska demografia jest bezlitosna.
Starzejgce sie spoleczenstwo i ni-

ski poziom dzietnosci 0zNaczajy,
ze popyt mieszkaniowy w dlugim
terminie nie jest oczywisty. Row-
nowaga dla tego trendu pozostaje
. ; /
migracja — zarowno wewnerrzna,
jak i zagraniczna. Bez spéjnej stra-
tegii migracyjnej i mieszkaniowej
rynek nieruchomosci stanie si¢ co-
raz bardziej nieréwny: nadpodai
w jednych regionach i chroniczny
deficyt w innych.

Prawo, regulacje i niepewnos¢
inwestorow

Niepewnos¢ regulacyjna jest dzis
jednym z najwickszych hamulcow
rynku. Czgste zmiany przepisow,
zapowiedzi  nowych  podatkdw
i brak dhlgofalowej strategii paﬁ—
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Niepewnosc
regulacyjna jest
dzi$ jednym
znajwiekszych
hamulcow rynku

stwa powoduj%, ze  inwestorzy
dzialajg ostrozniej lub przenoszy
kapitat za granice. Rynek nierucho-
mosci nie potrzebuj e rewolucj i legi—
slacyjnych, lecz przewidywalnosci.
Kapital nie boi si¢ podatkéw — boi
si¢ chaosu.

Polski rynek nieruchomosci nie
stoi dzis przed prostym wyborem
swzrost czy spadek” Stoi przed
testem dojrzatosci: finansowej, re-
gulacyjnej i spotecznej. W najbliz-
szych 12—24 miesisccach bardziej
niz ceny liczy¢ si¢ bedzie plyn-
nos¢, dostgpnos¢  finansowania
i zaufanie. Nieruchomosci pozo-
stang waznym clementem portfela
inwestycyjnego, ale tylko dla tych,
keorzy rozumieja, ze to rynek
wymagajacy wiedzy, a nie emo-
cji. Jesli nie zaczniemy traktowac
mieszkalnictwa jako elementu sta-
bilnosci gospodarczej i Walutowej
panstwa, kolejne korekty beda tyl-

ko kwestia czasu.
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Polski

rynek nieruchom

kolejna korekta?

Polski rynek nieruchomosci wchodzi w nowy etap
rozwoju. Po kilku latach gwattownych wzrostow
cen, zmiennosci stop procentowych i wahnieé
popytu coraz czesciej pojawia sie pytanie: czy
nadchodzi stabilizacja, czy tez rynek szykuje sie na
kolejna korekte? Odpowiedz nie jest jednoznacz-
na. W najblizszych miesigcach i latach zobaczymy
raczej selektywna stabilizacje, r6zng w zaleznosci
od miasta, segmentu rynku i profilu nabywcy.

GRZEGORZ KAWECKI
prezes zarzadu Pekabex
Development

Stabilizacja zamiast

gwattownej korekey

7 perspektywy  makrockono-
micznej pocz%tek 2026 T. przyno-
si wigcej przewidywalnosci niz
ostatnie larta. Inﬂacja StOpNiowo
wyhamowuje, a stopy procento-
we prawdopodobnie pozostana
na podwyiszonym, ale stabil-
nym poziomie. To oznacza, ze
ceny mieszkan nie bedg juz ro-
sly w tempie dwucyfrowym, jak
w latach 2021-2023, ale tez nie ma
przestanck do glebokiego spadku.
Bardziej realnym scenariuszem
jest splaszczenie dynamiki cen,
W czqs/ci miast zobaczymy lekkie
wzrosty, w innych stagnacje, a lo-
kalnie nawet niewielkie korekty.
Nie bedzie to jednak krach ryn-
ku, lecz raczej jego dojrzewanie.
Kluczowym czynnikiem stabi-
lizujgcym jest nadal wysoki po-
pyt strukturalny na mieszkania

wynikajgcy z niedoboru lokali

w Polsce, szczegdlnie w duzych
aglomeracjach.

Duze miasta vs. mniejsze
osrodki — dwa rozne rynki
Coraz wyrazniej widac rozwar-
stwienie popytu migdzy metro-
poliami a mniejszymi miastami.
W najwickszych aglomeracjach,
jak: Warszawie, Krakowie, Wro-
clawiu, Poznaniu czy Trojmie-
scie, popyt pozostaje relatyw-
nie silny. Napqdzaj% go przede
wszystkim migracje wewnetrzne
do miast za pracy, ale réwniez
nap}yw studentdw, rosnacy ry-
nek najmu, czy inwestorzy indy-
widualni traktuj%cy mieszkania
jako ochrong kapitatu. Jednocze-
$nie rosnie zainteresowanie lo-
kalizacjami podmiejskimi i osie-
dlami satelickimi, gdzie ceny sg
bardziej przystepne, a standard
Zycia Wyzszy.

W mniejszych osrodkach sytu-
acja jest bardziej zrdznicowana.
Tam popyt czgsciej zalezy od
lokalnego rynku pracy, pozio-
mu wynagrodzen i dostgpnosci

kredytu hipotecznego. W wiclu
takich miastach tempo wzro-
stu cen wyhamuje szybciej niz
w metropoliach, a rynek bedzie
bardziej wrazliwy na zmiany de-
mograficzne.

Prognozy na 12-24

miesigce: co nas czeka?

\% perspektywie najbliiszych
dwoch lat ekspert przewiduje
kilka kluczowych trendéw. Po
pierwsze umiarkowany WZTOSt
cen lub stabilizacja bez skoko-
Wych zmian. Po drugie wiqksza
rola rynku najmu, zwlaszcza
w duzych miastach. Dodatkowo
przewidywane jest selektywne
ozywicnie deweloperskie, czy-
li nowe projekty beda urucha-
miane ostroznie, z wiqkszym
naciskiem na realne potrzeby
nabywcow. Kolejnym trendem
bedzie rosngce znaczenie stan-
dardu  energetycznego miesz-
kan, efektywnos¢ energetyczna
stanie si¢ waznym kryterium
wyboru. Na koncu zauwazalne
bedzie wigksze zainteresowanie
mieszkaniami - kompaktowymi,
ktore sg cansze w utrzymaniu.
Nie nalezy spodziewac si¢ gwal-
townych zmian, raczej stopnio-
wa adaptacj¢ rynku do nowych
warunkow finansowych i regu-

lacyjnych.

Czy nieruchomosci nadal s3
bezpieczng lokatg kapitatu?
Pomimo niepewnosci gospodar-
czej nieruchomosci wcigz po-
strzegane s jako jedna z najbar-

0Sci: st

* "'. 'l"‘-T ﬁ.iTh‘l.

e

dziej stabilnych form inwestycji
w Polsce. Powody sg trzy: ograni-
czona podai gruntéw i mieszkan
w atrakeyjnych lokalizacjach, wy-
soka inflacja w ostatnich latach,
ktora sklaniala do lokowania ka-
pitalu w aktywach rzeczowych
oraz rosnacy rynck najmu, keory
daje inwestorom staly scrumien
przychodow.

Mieszkania przestajg byé inwe-
stycja bezobstugowy”.  Coraz
Wiqksze znaczenie ma Wybér
lokalizacji, standardu budynku
i efektywnoéci energetycznej. Te
Czynniki qu% decydowaé o real-

nej stopie zwrotu.

Demografia i migracje — klucz

do przyszlosci rynku

]ednym zZ najwiqkszych Wyzwaﬁ
dla rynku mieszkaniowego pozo-
staje demografia. Polska zmaga
si¢ ze: starzeniem spoleczenstwa,

spadkiem liczby mlodych nabyw-

%

Polska zmaga sie
ze: starzeniem
spoteczenstwa,
spadkiem
liczby mtodych
nabywcow, a takze
nierbwnomiernym
rozktadem ludnosci
miedzy regionami.

abilizacja, czy

cow, a takze nieréwnomiernym
rozkladem ludnosci miedzy regio-
nami. ]ednoczeénie pozytywnym
impulsem $3 migracje, zardwno
wewnetrzne, jak i zagraniczne.
N aplyw pracownikéw Z Ukrainy
i innych krajow wschodnich na-
dal generuje dodatkowy popyt na
mieszkania na wynajem, zwlasz-
cza w duzych miastach. W dluz-
S7€] perspektywie kluczowe
bedzie tworzenie oferty dostoso-
wanej do réinych grup: miodych
rodzin, singli, seniorow oraz pra-
cownikow migrujgeych.

Rynek wchodzi w faze
dojrzewania

Polski rynek nieruchomosci nie
stoi dzis przed dramatycznym
zalamaniem, lecz przed okresem
spokojniejszego, bardziej prze-
Widywalnego rozwoju. Zamiast
gwaltownych  wzrostow  czy
spadkow zobaczymy selektywne
zmiany zalezne od lokalizacji,
standardu i scruktury popytu.
Najblizsze 12-24 miesiace bedg
czasem testu, zaréwno dla de-
weloperow, jak i dla nabywcow
oraz inwestorow. Ci, ktérzy po-
trafig dostosowa¢ si¢ do nowych
realiow, beda beneficjentami sta-
bilizujgcego si¢ rynku. Ci, keorzy
oczekujg powrotu do dawnych,
dynamicznych wzrostow, mogg
si¢ rozczarowac. Jedno pozostaje
pewne: mieszkania w Polsce na-
dal bedg jedna z najwaznicejszych
i najbardziej pozadanych form
maj %tku, zaréwno dla rodzin, jak
i inwestorow.
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Najem instytucjonalny (PRS) — szansa czy
zagrozenie dla indywidualnych inwestorow?

JAROSEAW MACULEWICZ
ekspert w zakresie regulacji stanu
prawnego nieruchomosci, kurator

spadkow nieobjetych, praktyk

Prawdz} jest, Ze Wigkszoéé aktywo’w
W tym formacie naleiy do wyspe-
cjalizowanych funduszy, nie jest to
jednak sygnal wypierania inwesto-
row indywidualnych, lecz dowod
na dojrzewanie rynku. Profesjona-
1izacja sektora [WOrzy nowe ramy
dzialania, w keorych inwestor pry-
watny — pod warunkiem adaptacji
do wyzszych standardow — moze
skutecznie konkurowaé na rynku
TOZpProszonym.

PRS: Dynamiczny wzrost

weigz w fazie niszowej

Aby wlasciwie oceni¢ pozycje in-
westora indywidua]nego, na]eiy
odnies¢ si¢ do twardych danych
podaZowych. Sektor najmu insty-
tucjonalnego w Polsce  wykazuje
imponujaca dynamike. Na przelo-
mie 2024 i 2025 T. zasoby gotowych
mieszkan w formule PRS prze-
kroczyly prog 25 tys. lokali, notu-
jac w samym tylko 2025 r. wzrost
0 24 proc. 1/r. Prognozy wskazujg,
ze do konca 2027 roku, uwzgled-
niajgc projekty w budowie, rynek
ten moze osiqgn%c' wolumen rzqdu
36 000 — 38 000 jednostek.

Mimo tak dynamicznej trajekeorii
wzrostu, w szerszym ujeciu PRS
pozostaje rynkowa niszg. Catko-
wity zasob micszkaniowy w Polsce
przekracza 15 min lokali, co ozna-
cza, ze udzial funduszy wynosi za-
ledwie ulamek procenta. Nawet
w Warszawie, bedgcej centrum in-
westycji instytucjonalnych, udzial
ten oscyluje wokol 0,25 proc. (25
promila). Poréwnania do Berlina,
gdzic tundusze posiadaj% znaczng
czes¢ rynku (ok. 34 proc.), s3 w pol-

skich realiach bezzasadne.

Dla  inwestora  indywidualnego
statystyki te sg sygnalem uspoka-
jajacym. Rynek jest zbyt gleboki,
by kilkadziesigt tysiecy lokali in-
stytucjona]nych mog}o Zaspokoié
popyt. Sektor PRS nie kanibalizuje
rynku prywatnego, lecz go uzupel-
nia. Koncentracja funduszy na no-

Polski rynek nieruchomosci mieszkaniowych wkracza w faze strukturalnej
ewolucji. Lata 2023-2025 przyniosty dynamiczny rozwdj sektora PRS (Private
Rented Sector), czyli najmu instytucjonalnego. Cho¢ w dyskursie publicznym

pojawiaja sie obawy o dominacje kapitatu korporacyjnego, chtodna analiza

danych makroekonomicznych prowadzi do odmiennych wnioskéw.

wych inwestycjach w najwickszych
metropo]iach pozostawia ogrom-
ne pole manewru dla inwestoréw
prywatnych operujacych na ryn-

ku Wt(’)rnym oraz w lokalizacjach

0 mniejszym nasyceniu kapitalem
instytucjonalnym.

Ewolucja popytu: Od koniecznosci
do swiadomego wyboru
Fundamentalnym czynnikiem czy-
nigcym rynek najmu atrakcyjnym
obszarem inwestycyjnym jest zmia-
na struktury spolcczncj i prcfcrcncji
mieszkaniowych. Cho¢ historycz-
nie Polska wyrozniata si¢ jednym
7 najwyiszych w Europie wskazni-
kow wlasnosci (ok. 87 proc.), lata
20242025 przyniosly wyrazne od-
wrocenie trendow.

Analizy portalu Otodom Wskazuj%
na skokowy wzrost zainteresowania
najmem — w styczniu 2024 r. liczba
wyszukiwaﬁ w tej kategorii wzrosta
0 50 proc. miesiac do miesiaca. Ten
WzZmozony popyt Wynika z dwdch
kluczowych wektorow:

1. Mobilnos¢ zawodowa i elastycz-
nos¢: Pokolenie Z oraz Millenialsi
redefiniujg pojecie stabilizacji. Dla
Wsp(’)iczcsncgo profcsjonalisty kre-
dyt hipoteczny na 30 lat staje sic

"

"—d

Lkotwicg” ograniczajaca mobilnosé.
Najem jest traktowany ] ako us}uga
w modelu subskrypeyjnym, pozwa-
laj%ca na 1atw% zmiang lokalizacji
w slad za rynkiem pracy.

2. Bariery ckonomiczne: Utrzymu-
jace sie Wysokie Stopy procentowe
oraz restrykeyjne wymogi badania
zdolnosci krcdytowcj sprawily, 7e
dla szerokiej grupy konsumentow
najem stal si¢ racjonalna alterna-
tywa ekonomiczn%. Inwestorzy in-
dywidualni s3 beneficjentami tych
zmian. Popyt przesuwa sie¢ z rynku
zakupu na rynek najmu, co sprzyja

%9

Na przetomie 2024
i 2025 r. zasoby
gotowych mieszkan
w formule PRS
przekroczyty prog 25
tys. lokali, notujac
w samym tylko 2025r.
wzrost 0 24 proc. r/r.

stabilnosci przychodow z czynszow.
Rosngca grupa najemcow ,z wybo-
ru” to klienci poszukujacy wysokie-
go standardu, co idealnie wpisuje si¢
w model inwestowania w jakosc.

Przewaga Prawna: Umowa

Najmu Instytucjonalnego

Kluczem do bczpicczncgo inwe-
stowania w dobie profesjonalizacji
jest wykorzystanie odpowiednich
instrumentow prawnych. Wielu
inwestorow indywidualnych weigz
obawia si¢ ryzyka zwigzanego
z ochrong lokatorow. Rozwigza-
niem, ketore rewolucjonizuje bez-
pieczeﬁstwo wynajmujacego, jest
umowa najmu instytucjonalnego,
uregulowana w art. 19f Ustawy
o ochronie praw lokatorow.

Nalciy podkrcs’lic’, € 7 tego instru-
mentu mogy korzysta¢ nie tylko
wielkie fundusze, ale kazdy wlasci-
ciel (rowniez osoba fizyczna), pod
warunkiem prowadzenia dziatalno-
sci gospodarczcj w zakresie wynaj-
mu lokali. Przejscie na ten model
dzialalnosci  (np.  jednoosobowa
dzialalnos¢ gospodarcza) otwiera
dostep do zapisow ustawowych,
keore drastycznie minimalizuja ry-

zyko operacyjne:

« Brak koniecznosci wskazywzmia
lokalu zastgpezego: Jest to funda-
mentalna przewaga nad najmem
okazjonalnym. W procedurze naj-
mu instytucjonalnego najemca
sklada notarialne o$wiadczenie
o poddaniu si¢ egzekucji, w keorym
przyjmuje do wiadomosci, ze w ra-
zie koniecznosci oproznienia lokalu
nie przystuguje mu prawo do lokalu
socjalnego ani pomieszczenia tym-
czasowego. Eliminuje to najwickszy
bolgczke wiascicieli — koniecznos¢
zapewnienia lokalu zastgpezego, co
w przypadku najmu okazjonalnego
czesto blokujc skutcczna( cgzckuch‘
« Uproszczona procedura cksmi-
sjii: W przypadku wygasniecia lub
rozwigzania umowy, whasciciel
dorecza zgdanie oproznienia loka-
lu (z terminem min. 14 dni). Jesli
najemca si¢ nie wyprowadzi, wha-
sciciel wystepuje do s:%du o nada-
nie klauzuli wykonalnosci aktowi
notarialnemu. Sad ma na to usta-
wowo krotki termin (tcorctycznic
3 dni), co pozwala komornikowi
przystapi¢ do dzialan bez wielolet-
nich procesow sadowych.

Dla  inwestora  indywidualnego,
ktéry zdccydujc si¢ sformalizowa¢
swoja dzialalnos¢, najem instytu-
cjonalny stanowi najskuteczniejszg
tarcz¢ ochronng w polskim syste-
mie prawnym.

Podsumowanie

Rozw¢j sektora PRS w latach
2023-2025, MIMO SWOj¢j dynamiki,
nie stanowi egzystencjalnego za-
grozenia dla inwestoréw indywi-
dualnych. Przeciwnie — obecnosc
funduszy waliduje polski rynek
jako bezpieczny i perspektywicz—
ny obszar inwestycyjny. Statystyki
potwicrdzajzg, 7e w obliczu 15-mi-
lionowego zasobu mieszkaniowe-
go, PRS pozostaje niszy (poniiej
1 proc.), zostawiajqc lwiz} czgéé ryn-
ku w rekach prywatnych.

Szansa dla inwestorow indywidu-
a]nych jest podqianie za trendami
demograficznymi — rosngcg mo-
bilnos’ci% i popularnos’ciq najmu
— przy jednoczesnym wdrozeniu
profesjonalnych scandardow. Wy-
korzystam’e umowy najmu instytu-
cjonalnego pozwala na wyelimino-
wanie ryzyka ,,trudncgo lokatora”,
czynige z wynajmu przewidywalny
biznes. W nowej rzeczywistos’ci
rynkowej wygrywa ten, kto la-
czy elastycznosé oferty prywatne
7 bczpicczcﬁstwcm prawnym, jakic
wypracowal sektor instytucjonalny.
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Czy rynek naj mu dlugoterminowego
osiagnal juz szczyt cen?

Rynek najmu dtugoterminowego w Polsce wszedt
w faze wysokiej, ale stabilnej rownowagi cenowe;j.
Ceny sa rekordowe, ale dynamika wzrostow wy-
raznie wyhamowata. Z perspektywy operacyjnej

- codziennego kontaktu z najemcami, negocjacji
stawek i zarzadzania setkami mieszkan - widac,
zerynek nie jest juz w trybie ekspansji, lecz stabi-
lizacji. To moment, w ktorym emocje opadty, a na
pierwszy plan wraca chtodna kalkulacja.

| 9
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PIOTR ZDANOWSKI
ekspert rynku najmu i tworca agencji
Zdanlnvest

W latach 2021-2023 rynek najmu
byl napedzany przez trzy potezne
impulsy: gwaltowny wzrost stop

procentowych, ograniczona dostep-
nos¢ kredytéw oraz bezpreceden-
sowy naplyw najemcow z Ukrainy.
Whasciciele mieszkan znalezli si¢
w sytuacii, w keorej popyt przewyz-
szal podaz w sposob strukturalny.
Stawki ros]y niemal z kwartalu na
kwartal, a mieszkania znikaly z ryn-
ku w ciggu godzin. Dzis te czynniki
stabng. Stopy procentowe sg stabil-
ne, czes¢ mieszkan wraca na rynek
sprzedaiy, a migracja netto jest
bardziej przewidywalna. Co waz-
ne — popyt nie znika, lecz zmienia

zrédha. Naplyw z Ukrainy zastepuje
dzis migracja z irmych kierunkow:
z Azji Srodkowej, z wybranych
paﬁstw Europy Zachodnicj oraz
z Afryki. To nowa, coraz bardziej
widoczna grupa najemcow, keora
stabﬂizujc rynek i utrzymuje wyso-
ki poziom zapytar/l. To nie oznacza
spadkéw, ale oznacza koniec la-
twych wzrostow”.

Trendy

Jednoczesnie rynek zaczyna  sie
Wyrainic rozwarstwia¢. 1 to jest
dzis najwazniejszy trend. Segment
mieszkan ekonomicznych - do-
brze Wycenionych, funkcjonal—
nych, w srednim standardzie, ale
zadbanych — radzi sobie zdecydo-
wanie lepiej niz segment premium.
W ZdanInvest widzimy to bardzo
Wyraz'nic: mieszkania ekonomiczne
wynajmujg si¢ szybko, rotacja jest
niska, a popyt stabilny. To efekt
ograniczonych budzetow najem-
cow, kt(’)rzy coraz. czc;éciej Wybie—
raja rozs%dny kompromis migdzy

. I . .
ceng a ]akoscr%. W tym segmencie
nie ma przestrzeni na spadki —luka
podazowa jest zbyt duza.

7 kolei segment premium przezy-
wa moment weryfikacji. Najemcy
s3 bardziej Wymagajjcy, poréw—
nujy oferty i oczekujy standardu
adekwatnego do ceny. Mieszkania
drogie, ale nicidealne — z gorszym
ukladem, slabsza lokalizacjg lub
przcstarzalym wyposazeniem — wy-
najmujg sie wolniej. To nie jest kry—
zys, ale naturalna korekea po latach,
w ktorych wszystko schodzilo”
Dzis premium musi by¢ naprawde
premium, a nie tylko drogic.

Czy wicc osi:}gnglis'my szezyt cen?
W sensie dynamiki — tak. W sen-
sic. nominalnych wartosci — nie-
koniecznie. Ceny najmu s3 dzis
utrzymywane przez dwa czynniki:
strukturalny  niedobor  mieszkan
oraz rosngce koszty utrzymania
nicruchomosci. Oplaty administra-
cyjne, energia, serwis, matcria}y

Polski rynek najmu
wcigz jest rynkiem
niedoboru.

— wszystko drozeje. Whasciciele nie
majg przestrzeni do obnizek, nawet
jesli rynek nie rosnie. Z drugiej stro-
ny najemcy maj3 coraz bardzicj na-
picte budiety. Efeke to réwnowaga,
w keorej ceny nie idg w gore, ale tez
nie majg powodu spadaé. To stabil-
ny szczyt, a nie punkt Zwrotny.

Rynek niedoboru

Warto podkresli¢, ze polski rynek
najmu wcigz jest rynkicm niedo-
boru. W duzych miastach brakuje
dziesigtek tysigey mieszkan, a pro-
jekty PRS - cho¢ rosng — nadal nie
$3 W stanie zmienic struktury ryn-
ku. To oznacza, 7¢ dlugoterminowo
presja na utrzymanie wysokich sta-
wek pozostanie. Nie bedzie juz jed-
nak skokow o 20-30 proc. rocznie.
Zamiast tego zobaczymy punktowe
korekty zalezne od standardu, loka-
lizacji i jakosci zarzadzania.

ZdanInvest obserwuje rowniez ro-
snaca profesjonalizacje najemcow.
Coraz wiccej osob traktujc najem
jako swiadomy wybor, a nie etap
przejsciowy. Liczy sie stabilnosé, ja-
kos¢ obs}ugi, jasne zasady i szybka
reakcja na zgloszenia. Whasciciele,
ktérzy tego nie rozumiejs, bgd%
tracic. Ci, ktérzy inwestuja w stan-
dard i profesjonalne zarzadzanie
— beda wygrywac nawet przy sta-
bilnych cenach.

Podsumowuj ac: rynek najmu dhu-
goterminowego osiagnal szezyt dy-
namiki wzrostow, ale nie osi%gn%}
szezytu wartosci. Segment ekono-
miczny pozostaje bardzo silny, seg-
ment premium przechodzi selekch
jakosciowa, a zmieniajaca si¢ struk-
tura migracji stabilizuje popyt.
Caly rynek wchodzi w etap stabili-
zacji - bardzicj wymagajacy, ale tez
bardzicj przewidywalny. To dobra
wiadomos¢ zaréwno dla najemcow,
jak i profcsjonalnych opcratoréw.

ZAPOWIEDZ RAPORTU

W kwietniu na famach ,Gazety Finansowej” ukaze sie Raport

DEWELOPER ROKU

w ktoérym zamiescimy liste wyroznionych Najlepszych Deweloperéw w Polsce,
z prezentacjq najbardziej atrakcyjnych inwestycji, z aktualnej oferty.

Zapraszamy do wspétpracy: Agnieszka Prasowska a.prasowska@gazetafinansowa.pl 501209 900 - Aleksandra Piekarska a.piekarska@gazetafinansowa.pl 512 382 737





