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TRENDY INWESTYCYJNE NA RYNKU
NIERUCHOMOSCI
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Jak chronic kapitat i gdzie szuka¢ nowych
mozliwosci inwestycyjnych?

Chociaz Polacy nadal najchgtniej inwestuja w nieruchomosci, samo ich posiadanie STRATEGIE INWESTYCYJNE » OCHRONA KAPITALU « ROZWOJ RYNKU
przestalo by¢ gwarancjg zysku. Dzis o sukcesie decydujg cena zakupu, realna rentow- . . . .
nos¢, plynnosc i umiejetnos¢ zarzadzania ryzykiem — kredytowym i operacyjnym. Tra nsa ije na ryn ku nlerUChomOSCI

Kapital plynie wicc tam, gdzie jest realny popyt: do seementdw premium, najmu insty-
tucIj)onalfrjleygo, akafélemiko’%\/ i d()]méw d]azfniz}réw. Corgaz czqs/cie? trafia tez d(]) miast, . W P°|sce W 2025 r°ku
ktore potraﬁ% na nowo odkryé wartosé istniejgcej przestrzeni — w dawnych fabrykach,
biurowcach i nowych projektach mixed-use. Zatem nie chodzi o to, by kupic jak naj-
wiecej, ale by — podejmujac decyzjg o inwestycji — uwzglednia¢ stracegie, dywersyfika-
cje i ocene ryzyka.
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NIERUCHOMOSCI W STRATEGII
BUDOWANIA MAJATKU

Inwestycje w nieruchomosci wciaz ciesza sie naj-
wiekszym zainteresowaniem wsrdd Polakéw - we-
dtug raportu Otodom, 57 proc. ankietowanych
uwaza je za dobra lokate kapitatu. Jednak samo
przekonanie, ze takie inwestycje skutecznie zabez-
piecza majatek, nie wystarczy. Znaczenie ma m.in.
cena zakupu, rentownos$¢ i umiejetno$¢ zarzadzania
ryzykiem. W 2027 roku wygraja nie ci, ktérzy kupia
najwiecej, lecz ci, ktorzy potacza strategie, dywer-
syfikacje, rzetelng analize rentownosci i kontrole
ryzyka kredytowego. Jak zatem zabezpieczac kapi-
tat i gdzie szuka¢ nowych mozliwosci?

Jak chronic kapital,
dywersyfikowa¢ inwestycje

i zarabiac¢ w 2027 roku?

Przez lata nieruchomosci uchodzi-
ly za jeden z najpewniejszych spo-
sobow lokowania aktywéw. Dzi$
samo posiadanie mieszkania, apar-
tamentu czy lokalu uZytkowego nie
wystarcza, by Zabezpieczyé maja-
tek. O sukeesie inwestycji coraz
czgsciej decyduja cena zakupu, ren-
townos¢, plynnos¢ i umiejetnosc
zarzadzania ryzykiem.

Polacy od lat darzg nieruchomosci
szezegOlnym zaufaniem. Jak wyni-
ka z ostatniego raportu Otodom,
57 proc. ankietowanych uwaza po-
siadanie mieszkania za dobrac formq
lokowania kapitalu, a wsrod tych,
keorzy planuja kupno wlasnego lo-
kum, wskaznik ten sigga az 67 proc.
Mieszkanie kupione za oszezed-
nosci, apartament —przeznaczony
na wynajem czy lokal uzytkowy
w atrakeyjnej lokalizacji to dla wielu
inwestorow nie ty]ko aktywa fian-
sowe, ale przede wszystkim mate-
rialne zabczpieczenie na przyszloéé.
W przeciwienstwie do akeji czy

innych instrumentow ﬁnansowych
nieruchomo$¢ ma walor material-
ny: mozna ja zobaczyc, uzytkowac
i przekazaé ko]ejnym poko]eniom.
Ta namacalnos¢ odgrywa ogromna
rolg w sposobic myélcnia 0 prywat-
nym maj %tku,

Ceny nieruchomosci i ich wzrost
Przekonanie, ze ceny nieruchomosci
ZaWsze Tosng, bywa nicbczpiccznc.

Rok 2026 przyniésl wyraine ozy-
wienie na polskim rynku inwesty-
cyjnym. Wedtug raportu CBRE
Wartos¢ transakcji dotycz%cych
nicruchomosci komercyjnych
w pierwszym polroczu przekro-
czyla 3,06 mld euro, co oznaczalo
WZrost 0 78 proc. r/r i najlepszy
wynik  pierwszego polrocza od
roku 2018. Na zagranicznych in-
westorow  przypadalo 89 proc.
tego wolumenu — najwiecej kapi—
talu naplynelo z Czech (25 proc.,
ok. 766 mln euro) oraz USA i Nie-
miec (po ok. 575 mln euro).

Natomiast na rynku mieszkanio-

wym — jak wynika z danych Glow-

Przyktadowa inwestycja w mieszkanie na wynajem

5,4%

RENTOWNOSC BRUTTO

54 tys. zt przychodu rocznie
Cena zakupu: 1 min zt

CO ZMIENIA WYNIK?

50 tys. zt

dodatkowych naktadéw

1 miesiac

bez najemcy

ILE NAPRAWDE ZARABIA NIERUCHOMOSC?

Wynik przed podatkiem dochodowym i kosztami kredytu. Zrodto: przyktad  tekstu raportu

ok. 3,8%

PO UWZGLEDNIENIU KOSZTOW

39,5 tys. zt dochodu operacyjnego
Catkowity naktad: 1,05 mIn zt

10 tys. zt rocznie

kosztéw operacyjnych

nego Urzedu Statystycznego (GUS)
—w I kw. 2026 roku ceny mieszkan
w Polsce byly o 6,3 proc. wyzsze
niz rok wczcénicj. W ujeciu kwar-
talnym wzrost wyniost 1,5 proc.,

przy czym na rynku pierwotnym
1,3 proc., a na wtornym — 1,6 proc.
Raport Narodowego Banku Pol-
skiego (NBP) za IT kw. 2026 r. wska-
zuje jednak, ze po uwzglednieniu
inflacjii i wzrostu wynagrodzen
realne ceny mieszkan w wiqkszos'd
analizowanych miast spadaly.

Liczby  potwierdzaja  zaintere-
sowanie nieruchomosciami, ale
jednoczes’nie pokazuj% potrzebg
ostroznosci. Wzrost wartosci ca-
1cg0 rynku nie jest gwarancjg, ze
kazda konkretna nieruchomosé¢

przyniesie zysk.

Najpierw strategia, potem zakup
Przed podjeciem decyzji inwe-
stor powinien odpowiedzieé SO-
bie na zasadnicze pytanie: jaki cel
ma spc}niaé dana nieruchomo$¢
w jego majatku?

[naczej podejmuje decyzje przed—
sighiorca, ktory chee zabezpieczy¢
oszczqdnos'ci zgromadzonc dzi(zki
prowadzonej firmie, inaczej osoba
poszukujaca regularnego dochodu
Z najmu, a jeszcze inaczej inwestor
planujgey kupno nieruchomosci do
modernizacji, by nastepnie sprze-

dac ja z zyskiem.

Wzrost wartosci
catego rynku nie
jest gwarancja, ze
kazda konkretna

nieruchomos¢

przyniesie zysk.

Pierwsza strategia zaklada przede
Wszystkim ochrong wartosci
w d}uiszym okresie. Druga kon-
centruje si¢ na regularnych prze-
plywach pieniqinych. Trzecia
wymaga aktywnego zarzz&dzania,
doswiadczenia oraz gotowoéci do
ponoszenia Zwiqkszonego ryzyka.

W przypadku przcdsiqbiorcéw
istotne jest rowniez oddzielenie
majatku firmowego od prywat-
nego. Whasciciel duiego przed—
sicbiorstwa, u ktorego wickszos¢
kapita}u pozostaje zwigzana z jcd—
ng branza, moze traktowac nieru-
chomosci jako element zabezpie-
czenia ﬁnansowego rodziny. Nie
oznacza to jednak, ze powinien
Wyloiyé na ich zakup Wszystkic
dostepne srodki.

Dywersyfikacja, czyli nie

wszystko w jednym budynku
Jedng z podstaw odpowiedzialne-
go zarzqdzania kapitalcm jest dy—
wersyfikacja. W praktyce oznacza
to rozlozenie inwestycji pomig-
dzy aktywa rc’)Zni%ce sie charakte-
rem, zrodlami przychodéw i po-
ziomem ryzyka.

Rynek nieruchomosci daje wie-
le mozliwosci. Mieszkania na
wynajem moga generowac regu-
arne wplywy od osob prywat-
nych. Lokale handlowe i ustu-
gowe zapewniajg przychody od
przedsiqbiorcéw. Nieruchomo-
sci premium to z kolei sposob na
dlugoterminowe przechowywa-
nie maj%tku. Projekty rewitali-
zacyjne da]':} za$ $Zanse na wzrost
wartosci dziqki modernizacji.

Coraz ngécicj do takich strategii
W}%czane s3 rowniez nieruchomo-
sci zagraniczne i jest to widoczne
przy ubicglorocznych wyborach
Polakow. Najbardziej popular-
ne s3 inwestycje w Hiszpanii,
ale takze w Portugalii, Wloszech
i Wielkiej Brytanii. Za doskonaty
lokatg kapitalu uwaza si¢ nieru-
chomosci premium na Costa del
Sol czy Lazurowym Wybrzezu,
a rekordowo wysokimi stopami
zwrotu przyciggajg bardziej eg-
zotyczne dcstynacjc, takie jak np.
Dubaj czy Dominikana.
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Warto tez pamietad, ze zakup kil-
ku mieszkan nie zawsze oznacza
rzeczywisty dywersyfikacje. Jesli
Wszystkie lokale znajduj% sic w tej
samej dzielnicy i sa wynajmowane
podobnej grupic najemcow, inwe-
stor pozostaje silnie uzalezniony
od lokalnej sytuacji rynkowej. Dy-
Wersyﬁkacja powinna wiec doty—
czy¢ nie tylko liczby posiadanych
obiektdw, lecz takze ich lokaliza-
qji, ﬁmkcji, sposobu finansowania
i rodzaju najemcow.

Co rdwnie istotne, nieruchomo-
sci nie powinny byé rozpatrywa-
ne w oderwaniu od pozostalych
skladnikow majgtku: gotowki, ob-
ligacji7 akcji czy udzialow w przed—
sicbiorstwach.

Ile naprawdg zarabia
nieruchomos¢?

Najbardziej wymagajacym ele-
mentem kaidej inwestycji jest
analiza rentownosci. W materia-
tach sprzedaiowych CZEsto  po-
jawiaja si¢ atrakeyjnie wyglada-
jace stopy zwrotu, wyliczane na
podstawie potencjalnego czynszu
i ceny zakupu. Takie porownanie
moze jednak prowadzié do bhzd—
nych  wnioskow.  Przykladowo
mieszkanie kupione za 1 mln zI,
wynajmowane za 4,5 tys. zt mie-
siccznie, generuje 54 tys. zt rocz-
nego przychodu. Oznacza to
5.4 proc. rentownosci brutto
wzgledem ceny zakupu.

Rzeczywisty wynik bedzie jednak
zalezal od dodatkowych nakla-

dow, okresow bez najemcy, po-

-y

Najwieksza wartosc¢
ma nie sama liczba
posiadanych
nieruchomosci,
lecz zdolnos¢ do
zarzadzania kapitatem
bez presji finansowej.

datkow, ubezpieczenia, remontow
i kosztow zarzadzania. Jezeli in-
westor wyda dodatkowo 50 tys. zl
na transakcje oraz wyposazenie,
przez miesiac nie bedzie pobierat
czynszu, a koszty operacyjne wy-
niosg 10 tys. zI rocznie, dochod
operacyjny spadnie do 39,5 tys. 7L
W stosunku do catkowitego na-
kladu 1,05 mln zt daje to okolo
3,8 proc. rocznie przed podatkiem
dochodowym i kosztami kredytu.

Roznica jest znaczgca, szezegolnie
gdy inwestycja wymaga zaangazo-
wania duiej czqéci dostgpnego ka-
pitatu. Przed zakupem warto wice
analizowa¢ nie tylko rentownos¢
brutto, ale rowniez dochdd netto,
przewidywane naklady remonto-
we, przyszh% wartos¢ nieruchomo-
sci i koszty ewentualnej sprzedazy.

Kredyt moze pomagaé, ale

tez zwigkszad straty

Coraz czgs’ciej Zakup mieszkan
finansowany jest ze srodkow wlha-

snych W I kwartale 2026 roku od-
powiadaly one za 58 proc. wartosci
zakupow nowych mieszkan w sied-
miu najwi(gkszych aglomeracjach
(Warszawa,  Krakow, Wroclaw,
LodZ, Poznan, Gdansk i Szczecin),
co oznacza wzrost 1/t o 4 pkt proc.
Na rynku wtornym udzial w petni
gotéwkowych transakcji Wynosil

39—40 proc.

W Wiqkszos'ci jednak klienci ko-
rzystajg z kredytu. Finansowanie
zakupu kapitalem obcym pozwala
nabywa¢ nieruchomosci o wartosci
przekraczaj%ce]' posiadane srodkd.
]ednoczeénie zwiqksza zaleznos¢
inwestycji od sytuacii gospodarczej.
Gdy czynsze rosng, a koszt finanso-
wania pozostaje pod kontrolg, kre-
dyt moze poprawia¢ stope zwrotu
Z kapitalu Wlasnego. W sytuacji
odwrotnej ryzyko utraty plynnosci
ﬁnansowej staje si¢ zupehlie realne.

Wartos¢  kredytow  zacigganych
przez Polakow rosnie z roku na
rok. Z danych Narodowego Ban-
ku Polskiego Wynika, ze w okresie
styczen-sierpien 2026 roku banki
udzielily 75 mld 667 mln zt kredytu
wobec 58 mld 715 mIn zt w analo-
gicznym okresie roku 2025, co daje
WZIost 0 28,9 proc.

Niskie marze zachgcaja do zadlu-
zania sig, ale nie eliminuj% ryzy-
ka zmiany stép procentowyc

w przyszlosci. Srednie oprocen-
towanie nowo udzielonych kredy—
tow mieszkaniowych w sierpniu
2026 1. wynosilo 5,99 proc. (wobec
6,07 proc. w lipcu), a usrednio-

LB |

na marza w sierpniu spacua do
1,8 proc. — poziomu nienotowane-

go od ponad dekady.

Podejmujgc decyzje inwestycyjng,
whasciciel powinien zatem spraw-
dzi¢, czy bedzie w stanie regulo-
waé zobowigzania rowniez wtedy,
gdy lokal pozostanie niewynajety
przez kilka miesi¢ey albo koniecz-
ny okaze si¢ kosztowny remont.
Dotyczy to szczegélnie inwestycji
komercyjnych, w keorych utra-
ta jednego duZego najemcy moze
oznaczac nagle przerwanie znacz-
nej czesci przychodow.

Skala tego ryzyka jest realna. We-
dlug raportu Polskiej Izby Nieru-
chomosci Komercyjnych (PINK) na
rynku biurowym w osmiu glownych
miastach regionalnych (Krakow,
Wroclaw, Trdjmiasto, Katowice,
Poznan, 1.0dz, Lublin i Szczecin) na
koniec marca 2026 roku pustostany

Zakup kilku
mieszkan nie zawsze
oznacza rzeczywista

dywersyfikacje.
Powinna ona dotyczy¢
takze lokalizacji,
funkcji, sposobu
finansowania i rodzaju
najemcow.

siqgaly 17,4 Proc. — to oznacza, Zc
w niektérych segmentach znalezie-
nie najemcy moze zaj%c’ znacznie
wiccej czasu, niz zakladano.

Ochrona kapitatu

wymaga plynnos'ci

Nieruchomos¢ moze byé warto-
éciowym skfadnikiem majs(tku, ale
jest aktywem  stosunkowo mato
plynnym. Sprzedaz mieszkania czy
lokalu uZytkowego wymaga znale-
zienia nabywcy, przeprowadzenia
formalnosci i niekiedy negocjacji
trwaj %cych wicle miesiecy.

Wediug N arodowego Banku Pol-
skiego sredni czas sprzedazy miesz-
kan na rynkach wtornych 16 miast
woj ewodzkich wyd%uiy} siew Il Lew.
2026 1. do okolo 1,5 kwartatu (z 1,3
kwartatu ok Wczeéniej), CcO moze
wskazywa¢, ze plynnos¢ na tym
rynku stopniowo si¢ zmnicejsza.

W okresach pogorszenia koniunk-
tury whasciciel, ktéry potrzebuje
gotowki natychmiast, moze zosta¢
Zmuszony do zaakceptowania niz-
szej ceny. Dlatego profesjonalna
strategia  inwestycyjna  powinna
obejmowaé odpowiedni% rezerwe
srodkow plynnych. Jej wielkosc za-
lezy od zobowigzan, kosztow utrzy-
mania nieruchomosci i sytuacji fi-
nansowej wlasciciela.

Rok 2027: wigcej selekeii,

mniej automatyzmu

Perspektywy na 2027 rok nalezy
rozpatrywac w kilku scenariuszach.
Poprawa warunkow finansowania
moze wspieraC popyt i aktywnos¢
inwestycyjng. Z drugiej strony wy-
sokie ceny Wejs'cia, koszty utrzy-
mania budynkow i zmiany potrzeb

T L

najemcow moga ograniczaC ren-
townosc czesci projektow.

Znaczenia nabiera réwniez jakos’c’
nieruchomosci. Dobrze polozone,
energooszczqdne obiekty odpowia—
dajace potrzebom uzytkownikow
mogg konkurowa¢ skuteczniej niz
budynki wymagajgce duiych nakla-
déw modernizacyjnych. Nie chodzi
wicc o to, aby kupowaé nierucho-
mosci jak najszybeiej. Wazniejsze
staje si¢ rozpoznanie, ktore aktywa
rzeczywiécie odpowiadaj% dlugo—

terminowym celom wlasciciela.

W $wiecie Zmiennych warunkow
gospodarczych najwickszg  war-
tos¢ ma nie sama liczba posiada—
nych nieruchomosci, lecz zdolnos¢
do zarzadzania kapitalem w spo-
s0b zapewniajacy bezpieczenstwo,
rozs%dn% rentownos¢ i mozliwosé
podejmowania kolejnych decyzji
bez presji finansowe;.



26

GAZETA FINANSOWA 13- 19 listopada 2026 .

BIZNES RAPORT

W CO INWESTOWAC?

Od luksusowych apartamentow po akademiki
i mieszkania dla seniorow

Rynek nieruchomosci przestaje by¢ monolitem.
Obok klasycznych mieszkan na wynajem rosna
segmenty jeszcze do niedawna niszowe: apar-
tamenty premium w wiezowcach, najem insty-
tucjonalny, prywatne akademiki, senior living,
condohotele i second home. Kazdy z nich rzadzi

sie wtasng logika -

inaczej ksztattuje sie w nim

rentownosc, inaczej rozktada sie ryzyko, inaczej
wyglada ptynnos$é. Wybdr segmentu staje sie wiec
dzis rownie istotny jak wybor lokalizacji. Ktore

z nich moga przynies¢ najwiekszy zysk, a ktore sa
obarczone najwiekszym ryzykiem?

Segmenty rynku

o najwickszym potencjale
Apartamenty w prestiiowych
wiezowcach, prywatne akade-
miki, mieszkania na wynajem
instytucjonalny, nieruchomosci
dla seniordw i wakacyjne rezy-
dencje. Rynek mwestycy]ny staje
si¢ coraz bardziej zroznicowany.
Wybor odpowiedniego segmentu
moze byc dzis rownie istotny jak
wybor lokalizacji.

Rynek nieruchomosci zmienia si¢
wraz ze stylem zycia, struktur:%
spoleczenstwa i oczekiwaniami
inwestorow.  Jeszcze niedawno
klasycznym sposobem lokowania
pienigdzy byl zakup mieszkania
z Pprzeznaczemiem na wynajem.
Dzis obok tego modelu pojawiajg
sic znacznie bardziej wyspecija-
lizowane formy inwestowania.
Kapital trafia do segmentu luksu-
sowych apartamentowcow, profe-
sjonalnie zarzgdzanych budynkow
mieszkalnych, prywatnych akade-
mikow oraz projektow oferujg-
cych seniorom mieszkania poly-
czone z ustugami.

Réwnoczesnie zainteresowaniem
cieszg si¢ nieruchomosci Wakacyj—
ne w Polsce i za granicy. Dla czqéci
inwestorow stanowig zrodlo do-
chodu, dla innych sposob na po-
taczenie lokowania kapitatu z pry-
watnym stylem zycia. \X/szystkie te
segmenty majg wspolng ceche: ich
atrakcyjnoéé coraz czqéciej zaleiy
nie tylko od samej nieruchomosci,
lecz rowniez od jakosci ustug, pro-
fesjonalnego zarz%dzania irzeczy-
wistego popytu.

Nieruchomosci premium

—cenaza wythkowos’c'

Segment nieruchomosci  luksuso-
wych kierowany jest do nabywcow,
dla ktérych cena nie stanowi jedy—
nego kryterium wyboru. Wartos¢
apartamentu  premium  tworzg
cechy trudne do odtworzenia: pre-
stizowy adres, wysoka jakos¢ archi-
tektury, WYj %tkOWL W1d0k1 gwa-
rancja prywatnosci i ograniczona

podaz podobnych lokali.

Jak wynika z raportu CBRE, zain-
teresowanie segmentem premium
w skali kraju jest moeno zrozni-
cowane. W samej Warszawie pro-
wadzona jest sprzedaz mieszkan
w blisko 20 takich inwestycjach.
Te na]popularme]sze znajdujg sie
na Woli, w Srddmieéciu i na Mo-
kotowie. Oferta premium dotyczy
okolo 5 proc. Wszystkich mieszkan
wystawianych na sprzedaz w stoli-
cy. Inwestycje tego typu w Tréjmie—

Wybér segmentu
nieruchomosci staje
sie dzi$ rownie istotny
jak wybér lokalizacji.
0 atrakcyjnosci
inwestycji decyduja
takze jakosc ustug,
profesjonalne
zarzadzanie
i rzeczywisty popyt.

scie stanowig 6 proc. ogotu nowych
lokali, w Krakowie - niespetna
3 proc,; tu sprzedaj% sie najszybciej.
Z kolei w Poznaniu (2 proc. wszyst-
kich mieszkan na sprzedai) cieszy
sic mniejszym  zainteresowaniem
niz pozostale segmenty rynku nie-
ruchomosci.

W przypadku nieruchomosci pre-
mium znaczenie ma rdwnicz oto-
czenie inwestycji. Dostep do reno-
mowanych restauracji, instytucji
kultury, terenéw  zielonych oraz
. . . I .

wysokiej jakosci  infrastrukeury
miejskiej Wplywa na atrakcyjnos’c’
nieruchomosci dla najbardzicj wy-
magaj%cych klientow. Nie kazda
kosztowna nieruchomos¢ jest jed-
nak inwestycjg premium w rzeczy-
wistym znaczeniu tego stowa.
Deweloperskie okreslenia, takie
. .
]ak ,,luksusowy apartament”, nie

zastgpujy  weryfikacji standardu
budynku, jego lokalizacji i cen
transakcyjnych w najbliiszym
otoczeniu. Dla inwestora kluczo-
wa jest przyszla mozliwos¢ od-
sprzedazy. Im bardziej unikato-
wy produke, tym wicksza szansa
na utrzymanie zainteresowania
okreslonej grupy nabywcow, ale
réwniez potencjalnie d}uiszy czas
poszukiwania kupujacego.

Apartamenty w wiezowcach

— prestiz ponad miastem
Nowoczesne wysokosciowce
mieszkaniowe staja sie symbolem
nowego luksusu. Wysokie kondy-
gnacje, panoramiczne przeszkle—
nia, strefy wellness, prywatne
sale spotkan czy ustugi concierge
tworzg produkt skierowany do za-
moznej grupy kliencow.
Przykladem rozpoczynanej wla-

snie inwestycji typu premium jest
Roma Tower w Warszawie. To
170-metrowy budynek u zbiegu
ulic Nowogrodzkiej i Emilii Plater,
realizowany przez BBI Develop—
ment oraz Liebrecht & wooD. Ma
w nim powsta¢ 357 apartamen-
tow, a takze prywatne kino i strefa
wellness z 25-metrowym basenem.
Jego wartos¢ szacowana jest na
840 mln zl netto. Do grona inwe-
storow dolgezyla whasnie czeska

grupa AKIPIA.

Do najpopularniejszych istnicjg-
cych juz inwestycji tego typu, procz
wiezowca zaprojektowanego przez
Daniela Libeskinda przy ul. Zo-
tej 44 w Warszawie, nalezy takze
stoleczny Liberty Tower — 140-me-
trowy wiezowiec przy ul. Grzy-
bowskiej i kompleks Noho One na

Warszawskiej Woli.
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Tego rodzaju apartamenty by-
wajq traktowane nie tylko ] ako
miejsce zamieszkania, ale rOwniez
jako prestizowy skladnik majgcku.
Z perspektywy inwestycyjnej nale-
zy jednak ostroznie podchodzic do
premii cenowej p]aconej Za TOZpPO-
znawalnos¢ budynku czy spektaku-
larny widok.

Rozbudowana infrastruktura ozna-
cza bowiem rowniez wysokie kosz-
ty utrzymania. Nie zawsze mozliwe
jest ich przeniesienie na najemce
w postaci odpowiednio wyzszego
czynszu. Inwestor powinien zatem
rozstrzygnac, czy kupuje nierucho-
mos¢ przede wszystkim dla docho-
du, potencjalnego WZIostu warto-
sci czy osobistego prestizu.

PRS - profesjonalizacja

rynku mieszkaniowego

]edn% Z najwainiejszych zmian za-
chodzgeych w Polsce jest rozwoj
rynku najmu instytucjonalnego,
okres'lanego jako PRS — Private
Rented Sector. Wedlug JLL w po-
lowie 2026 roku liczba ﬁmkcjonu—
jacych mieszkan PRS przekroczy-
ta 28,9 tys., co oznaczalo wzrost
0 30 proc. w stosunku do konca
2024 roku.

Skalg zainteresowania tym seg-
mentem pokazuje transakcja na-
bycia portfela ResigRent przez
TAG Immobilien za okolo 575 mln
euro. Obejmowala ponad 5,3 tys.
mieszkan w szesciu najwiqkszych
polskich miastach. PRS zmienia
nie tylko strukturg wlasnosci na
rynku najmu, ale réwniez stan-
dard oferowanych ustug,

AV kolejnych latach — wedlug nas
— popyt bedzie duzy i stabilny, po-
niewaz PRS-y s3 jak najbardziej
potrzebne” — podkreslal w paz-
dzierniku 2026 roku Pawel Sobo-
lewski, dyrektor Zarzacdzajaccy King-
stone RE w Polsce. Mimo to skala
niedoboru — wedlug JLL, deficyt
mieszkaniowy w najwickszych mia-

stach si¢ga blisko 540 tys. jednostek m kg I

— sprawia, ze PRS pozostaje jednym
z mnajbardziej perspektywicznych
segmentow rynku.

W profesjonalnie  zarzadzanych
budynkach ogromny rol¢ odgry-
Wajg przejrzyste umowy, obsluga
techniczna, jakos¢ czgsci wspol-
nych i dlugoterminowe relacje
z najemcami. Z punkeu widzenia
duzych inwestoréw model ten
umozliwia budowanie portfeli za-
pewniajgeych regularne przycho-
dy. Nie jest jednak pozbawiony
zagrozen. Wysokie ceny zakupu,
koszt finansowania oraz konku-
rencja na lokalnych rynkach mogg

istotnic wplywaé na rentownosc.

Prywatne akademiki

— mieszkanie jako ustuga

Jednym z najbardziej interesujg-
Cych przyk]ad(')w specjalizacji ryn-
ku mieszkaniowego jest rozwoj pry-
watnych akademikow. Oferowaly
one w sierpniu 2026 roku 21,3 tys.
miejsc W 74 obicktach — o 9,5 proc.
wigcej niz rok wezesniej. Prognozy
JLL wskazujg, ze do 2030 1. liczba
miejsc w prywatnych akademikach
moze wzrosng¢ do ok. 24 tys.

O zainteresowaniu segmentem
decyduje koncentracja studentow
w duiych osrodkach akademic-
kich oraz rosngce znaczenie jako-
$ci zakwaterowania.

Nowoczesny akademik to coraz
czgsciej nie tylko pokdj do spania.
Oferuje przestrzenie do mnauki,
miejsca spotkan, obsluge admini-
stracyjna, bezpieczeﬁstwo i uslugi
ulatwiaj%ce codzienne zycie. Inwe-
stor musi jednak pamietad, ze taki
obiekt wymaga sta&ego Zarz%dzania.
Poziom oblozenia, sezonowosc,
koszty obstugi i konkurencja mogy
w istotny sposéb Wplywaé na wyni-
ki finansowe.

Skala niedoboru pozostaje ogrom-
na. Pokrycie zapotrzebowania mie-

dzynarodowych studentow  przez
prywatne akademiki w Warszawie
wynosi jedynie 9 proc., podczas gdy
w Wielkiej Brytanii siega 6o proc.
—wynika z raportu JLL. Dlatego tez
deweloperzy coraz odwaZniej wcho-
dzg w ten segment. SPEEDWELL
zbudowal akademik na Mokotowie
Z 675 miejscami, a Develia — w part-
nerstwie z Mosaic — realizuje pry-
watny dom studencki na pl. Orl%t
Lwowskich we Wroclawiu.

Mieszkania dla seniorow — szansa
wynikajgca z demografii

Nowe potrzeby mieszkaniowe
mogg wynika¢ ze struktury de-
mograficzne spoleczenstwa.
Z tego tez wzgledu coraz wick-
sze znaczenie zdajy si¢ zyskiwaé
nieruchomosci przeznaczone
dla osob starszych, ktore chey
zachowa¢ samodzielnos¢, a jed-
noczesnie korzysta¢ z odpowied-
niego wsparcia. Senior living
moze przyjmowaé rozne formy:
od mieszkan z recepejg i dodat-
kowymi ustugami po kompleksy
1%czacce funkch mieszkaniow%
z opicka i rehabilitacja. To kie-
runek o potencjale dhlgotermi—
nowym, ale wymagajacy znacznie

W condohotelach
rentownosc zalezy
od obtozenia,
sezonowosci,
kosztéw dziatalnosci
i wiarygodnosci
operatora. Wysokie
stopy zwrotu
prezentowane
w ofertach nie sg
gwarancja zysku.

wiecej niz tradycyjnego doswiad-
czenia deweloperskiego.

Jak wynika z raportu JLL, w calym
kraju dziata zaledwie okolo 600 lo-
kali w10 projektach senior housing.
W Polsce na 1000 0sob w wieku 75+
przypada zaledwie o5 lokalu tego
typu. Dla porownania w Holandii
i Portugalii wskaznik ten wynosi
81,1, a we Francji — 20,3. W ocenie
ckspertow  zapotrzebowanie  na
tego typu obickty w przyszlosci
moze wzrasta¢, bo Polska jest jed—
nym z najszybciej starzejgeych sie
spoleczenstw w Europie. Jednak
o tym kierunku rozwoju mieszkal-
nictwa deweloperzy Wypowiadaj%
si¢ z duzg powsciagliwoscia.

Jest to wazny kierunek rozwo-
ju mieszkalnictwa w przyszloéci,
biorac pod uwage demografic. (...)
Nie Wyk]uczamy zaangazowania
sic w ten segment rynku w przy-
szlosci” — powiedzial w pazdzier-
niku 2026 roku Zbigniew Juroszek,
prezes zarzadu Atal. Podobnie
ostroznic do sprawy podchodzi
Develia. »Rosngca liczba  osdb
w wicku 65+ stwarza przestrzen
do rozwoju segmentu senior ho-
using, keory w Polsce znajduje sie

)
i

L

1F \m

jeszeze ma stosunkowo wezesnym
ctapie rozwoju” — wskazal wice-
prezes Develii, Karol Dziqcio1.

Najwazniejszym czynnikiem po-
wodzenia jest jakos'é operatora
oraz zdolnos¢ dostarczania ustug
na odpowiednim poziomie i przy
kontrolowanych kosztach. Zmiany
demograficzne uzasadniaja zainte-
resowanic tym rynkiem, nie ozna-
czaja jednak automatycznie wyso-

kich zyskow.

Mate mieszkania - klasyka

nadal ma znaczenie

Mimo rozwoju nowych segmentéw
niewielkie mieszkania w duzych
miastach pozostaja jednym Z naj-
bardziej  dostgpnych  sposobow
inwestowania w nieruchomosci.
Przyciggajg naj emecow, ktérzy cenig
dobry lokalizacje, sprawny trans-
port publiczny i stosunkowo niski
koszt catkowity wynajmu.

Dane Otodom wskazuja, ze w 2026
roku  zainteresowanie lokalami
o powierzchni do 40 mkw. wzrasta.
Z kolei wedlug SonarHome w 111
kw. 2026 roku kawalerka pozosta-
wala na rynku w szesciu najwick-
szych miastach (Warszawa, Kra-
kéw, Wroctaw, Poznan, Gdansk,
£6dz), srednio 50 dni. O 10 dni kro-
cej niz rok wezesniej.

Warto jednak pamigtaé, ze niewiel-
ki metraz nie oznacza automatycz-
nic wysokiej rentownosci. W po-
pularnych 10ka1izacjach ceny za
metr kwadratowy bywaj% wysokie,
a dodatkowa podaz podobnych lo-
kali zwigksza presje konkurencyjn%.
Inwestor powinien analizowa¢ cene
nabycia w relacji do realnych sta-
wek najmu, funkcjonalnos¢ miesz-
kania i jego przyszly atrakeyjnosc
dla kolej nych uZytkowniko’w.

Condohotele — rentownos¢

zalezy od operatora

Osobnym zagadnieniem sg apar-

tamenty inwestycyjne, aparthotele
dokoniczenie na str. 28
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SENIOR LIVING — POTENCJAL ROZWO)U

Liczba lokali senioralnych na 1000 oséb w wieku 75+
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FRANCJA

lokali lokali

Zrédto: raport JLL przywotany w tekscie artykutu.

81,1

HOLANDIA

()
81,1

PORTUGALIA

lokali

i condohotele. W modelu tym to
whasciciel kupuje lokal, keory na-
stepnie jest wynajmowany przez
operatorahotelowego. W teorii
umozliwia osigganie dochodow
bez  koniecznoscei samodzie]nego
zajmowania si¢ goéémi. W prakty—
ce jcdnak wyniki zalei% od obloze-
nia, sezonowosci, kosztow dziatal-
nosci i wiarygodnoéci operatora.

Wedtug raportu Emmerson Evalu-

ation z lipca 2026 1. w Polsce dzia-
ta ponad 45 tysiccy pokoi i aparta-
mentow w systemie condo, z czego
niemal polowa zlokalizowana jest
nad morzem.

Jednak w przypadku tego syste-
mu eksperci zalecajg ostroznos¢.
Szczcgélnic gdy pojawiajg si¢ ofer-
ty przedstawiajace wysokie stopy
ZWTOtu jako praktycznie pew-

ne. Urzad Ochrony Konkurencji

i Konsumentéw w tegorocznym
raporcie zwrocit uwage na niepra-
widlowosci w ofertach inwestycji
condo- i aparthotelowych, w tym
na sposob prezentowania poten-
cjalnych zyskow, kosztow i ryzy-
ka. Ostrzegat tez, ze finansowy raj
moze po kilku latach zamieni¢ sie
w putapke.

Podstawg decyzji powinny by¢ za-

tem dokumenty finansowe, analiza

umowy operatorskiej oraz spraw-
dzenie statusu prawnego nabywa—
nego lokalu.

Second home — co$

wiecej niz dochod

Coraz wicksza mobilnos¢ zamoz-
nych klientow sprzyja zaintereso-
waniu nieruchomosciami wakacyj-
nymii drugim domem. Apartament
nad Baltykiem, dom w gorach czy
nieruchomos¢ w Hiszpanii, Portu-
galii lub we Wloszech moga ](%czyc'
funkcje wypoczynkowa z mozli-
Wos’ci% wynajmu. Dla inwestora
oznacza to jednak koniecznosc
rozdzielenia  wartosci  uzytkowej
od CZysto ﬁnansowej.

Pobyt whasciciela w  najbardzic]
atrakcyjnych terminach ogranicza
potencjalny przychéd. Dochodz%
do tego koszty utrzymania, zarzy-
dzania i lokalne podatki. Przy in-
westowaniu za granica konieczna
jest takze analiza ryzyka prawnego,
podatkowego i walutowego. JLa-
mozniejsi Polacy masowo kupuja
mieszkania w Portugalii, Hisz-
panii, Bulgarii (). Jednak w tej
chwili oprocz wysypu chetnych do
Zakupu Poj awil sie wysyp chqtnych

do posredniczenia w tym zakupie”
— ostrzega Piotr Kuczynski, doda-
jac: ,,\stzystkich przestrzegam, bo
jest wiclu spryciarzy, ktorzy mogy
nas po prostu pozbawié picni(gdzy”‘

Nie ma jednego

,,najlepszego” segmentu
Perspektywy rynku nieruchomo-
N 2027 roku b((‘d% zalcialy od
kondycji gospodarki, dostgpnosci
kredytu, kosztow dzialalnosci oraz
zmieniaj %C)Tch sie potrzeb uZytkow—
nikéw. Segment premium moze by¢
atrakeyjny dla osob poszukujacych
wyjatkowych aktywow. PRS i aka-
demiki przyciagaja kapital zainte-
resowany profesjonalnym najmem.
Senior living oferuje mozliwosci
Wynikaj%cc 7 dlugotcrminowych
zmian demograficznych, a second
home odpowiada na potrzeby in-
westorow lgczacych cele majacko-
We z prywarnymi.

Przyszlos¢ rynku nie nalezy do jed-
nej kategorii nieruchomosci. Na-
lezy do tych inwestycji, ktore naj-
lcpicj odpowiadaj% rzeczywistym

potrzebom  klientow i potrafig
generowac wartos¢ niezaleznie od
krotkotrwalych mod.

Wieze mieszkalne premium budujg nowg jakos¢
w centrach wielkich miast

O wartosci nieruchomosci premium decyduije to,
czego nie sposob skopiowad: lokalizacja i charak-
ter miejsca. Zamozni nabywcy nie szukajg metrow
kwadratowych, lecz unikalnego doswiadczenia

- codziennosci, w ktérej komfort, widok i prestiz
adresu sktadaja sie na styl zycia. To przede wszyst-
kim inwestorzy z wieloletnim stazem, ktérzy cenia
znakomite wykonanie i ponadczasowy design.

Anna tagowska-Cioch
wiceprezes
Resi Capital by Cavatina

Wymownym przyktadem tych
tendendji jest Liberty Tower by
Cavatina - 140-metrowa wieza
mieszkalna w sercu Warszawy,
przy ulicy Grzybowskiej, pierw-
szy od blisko dekady budynek tej
klasy w scistym centrum stolicy.
Dobrze ilustruje on rynek, ponie-
waz pod jednym dachem spoty-

ka sie wszystko, czego oczekuje
wymagajacy klient: adres, jakiego
nie ma nigdzie indziej, panorama
miasta, autorska architektura oraz
ustugi na miare najlepszych rezy-
dencji - strefa wellness, kino, klub
cygarowy i catodobowy concier-
ge. Potwierdza to popyt: w ciggu
pot roku od startu sprzedazy
klienci Liberty Tower by Cavatina
zawarli umowy o tacznej kwocie
przekraczajacej 250 min zt.

Czy wiezowce z apartamentami
premium to jedynie chwilowa
moda? W mojej ocenie nie. To
naturalny kierunek rozwoju wiel-
kich miast, w ktérych najlepsze
dziatki w centrum sg na wage zto-
ta, a widok z wysokosci staje sie
osobna wartoscia. Liberty Tower

by Cavatina oraz Quorum Tower
- wroctawska wieza mieszkalna
nad Odra, z rozbudowanym spa
i kortami do padla - to realizacje,
dla ktérych w Polsce nie byto do-
tad punktu odniesienia.

Premium to jednak nie tylko wie-
ze. Popyt wida¢ na catym rynku
mieszkaniowym: w trzech kwar-
tatach 2026 roku deweloperzy
sprzedali w najwiekszych aglo-
meracjach okoto 37 tys. miesz-

kan, o niemal potowe wiecej niz
rok wczedniej, przy stabilnych
cenach. W tym otoczeniu Resi
Capital by Cavatina, najszybciej
rozwijajacy sie deweloper miesz-
kaniowy w Polsce, jest obecny
w siedmiu najwiekszych mia-
stach kraju. W samych Katowi-
cach realizuje az piec¢ projektéw
wysokiej jakosci, co pozwala do-
bra¢ oferte do wtasnych celéw.
Dla poszukujacych czego$ nie-
powtarzalnego powstaje WIMA
w todzi: zabytkowe fabryki Wi-
dzewskiej Manufaktury, ktérym
nowe zycie nadaja lofty o cegla-
nych $cianach i monumental-
nych oknach, w otoczeniu parku.

Najbardziej doceniaja to inwesto-
rzy, dla ktérych liczy sie horyzont
wielu lat. Dla nich oznacza to ofer-
te z ograniczonej puli, o jakosci
odpornej na kaprysy mody - prze-
myslang lokate kapitatu. Z mojej
perspektywy polscy nabywcy za-
czynaja dzi$ poréwnywac krajowe
realizacje z najlepszymi adresami
$wiata, a to podnosi poprzecz-
ke dla catej branzy i sprawia, ze
wiezowce mieszkalne stang sie
trwatym elementem panoramy
naszych miast.
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Miasta przysztosci. Gdzie powstaje nowa
wartos¢ na rynku nieruchomosci?

Nie tylko budowanie nowych apartamentowcéw, ale takze rewitalizacja, przebudowa dawnych fabryk czy
zaniedbanych kamienic to nowe kierunki inwestycji na rynku nieruchomosci. Zmiana funkcji, celu i prze-
znaczenia dotychczasowych budynkow oraz projekty mixed-use coraz bardziej zyskuja na znaczeniu. O ich
optacalnosci zdecyduje tez rozwdéj infrastruktury transportowej czy koniunktura gospodarcza. W roku 2027
nowe szanse pojawia sie dla tych, ktérzy dostrzega potencjat istniejacej przestrzeni, a jednocze$nie wtasci-
wie ocenig ryzyko, koszty i realny popyt.

Zmieniajgce si¢ potrzeby
uiytkownikéw
Nowa wartos¢ na rynku nierucho-
f. . . .
mosci nie zawsze powstaje na nie-
zabudowanych gruntach. Czasami
ukryta jest w dawnych fabrykach,
starszych biurowcach, zaniedba-
nych kamienicach i czqs’ciach miast,
keore dopiero zostang odkryte”.
Z tego wzglqdu coraz wiqkszego
znaczenia nabiera umiejetnosc do-
strzegania potencja}u istniejacej
przestrzeni.

Przez wiele lat rynek nierucho-
mosci rozwijal si¢ dzigki nowym
osiedlom mieszkaniowyrm centrom
handlowym i biurowcom. Dewe-
loperzy poszukiwali atrakeyjnych
dzialek, realizowali inwestycje,
a nastepnie sprzedawali lokale lub
wynajmowali  powierzchnie han-
dlowe. W najwiqkszych miastach
dostgpnos¢  dobrze  polozonych
gruntéw staje si¢ jednak coraz bar-
dziej ograniczona. Jednoczesnie
zmieniajg si¢ potrzeby uiytkow—
nikow, sposéb organizacji pracy
oraz oczekiwania dotyczgce jakosci
przestrzeni miejskiej .

W rezultacie rosnie znaczenie inwe-
stycji polegaj %cych na przeksztalca—
niu obicktéw juz istnicjacych. Dla
. / .
INWeStorow 0znacza to Nowe moz-
liwosci, ale réwniez nowe zagro-
zenia. W przypadku rewitalizacji
i przebudowy potencjalna korzys’c’
jest nierozerwalnie zwigzana z pla-
nowaniem oraz Zdolnos’ci% do kon-
trolowania kosztow.

Rewitalizacja — wartos¢

w starych murach

XIX- czy XX-wieczny budynek
nie musi byé nieruchomos’ciac bez
przyszlosci. Dawna fabryka moze
sta¢ si¢ nowoczesnym  komplek-
sem  mieszkaniowo-ustugowym,
historyczna kamienica prestizo-
Wym apartamentowcem, a starszy
biurowiec — po odpowiednim do-
stosowaniu — obiektem o zupelnie
innym  przeznaczeniu. Z punktu

widzenia inwestora podstaw% ta-
kiej strategii jest stworzenie do-
datkowej wartosci poprzez zmiane
ﬁmkcji, modernizach lub lepsze
wykorzystanie lokalizacji.

Przykladem takiej strategii moze
by¢ rewitalizacja dawnych zakta-
déw Karola Scheiblera w Lodzi, re-
alizowana przez Echo Investment,
keora objela kilkanascie budynkow
historycznych, z keorych 13 zostato
juz przebudowanych z przeznacze-
niem na mieszkania, uslugi i gastro-
nomie. W zalozeniu na 8 hektarach
powstajg 22 budynki z lokalami
o powierzchniach od 30 do 111 mkw.
Najbardziej interesujace mogg by¢
nieruchomosci p010i0ne w atrak-
cyjnych  czgsciach  miast,  keore

Nowa warto$¢ na
rynku nieruchomosci
hie zawsze powstaje
na niezabudowanych
gruntach. Czasami
ukryta jest w dawnych
fabrykach, starszych
biurowcach
i zaniedbanych
kamienicach.

Z réinych powodéw nie odpowia—
dajac juz wspc')lczesnym wymaga-
niom. Warto$¢ nie wynika tutaj
Wqucznie Z potengj alnego Wzrostu
cen na calym rynku. Jest rezultatem
konkretnych dzialan: przebudowy,
poprawy standardu, dostosowania
budynku do nowych funkeji i stwo-
rzenia produktu, na ktéry istnieje
realne zapotrzebowanie.

W Krakowie na terenie dawnych
Polskich  Zakladow  Zbozowych
powstala luksusowa inwestycja
mieszkaniowo-ustugowa klasy pre-
mium Mlyny Mogilska, w ramach
keorej w historycznych i nowo po-
wstalych budynkach znalazly si¢
422 luksusowe mieszkania. Zmie-
nifo si¢ tez otoczenie inwestycji,

wzniesiono 46-metrowy wieze, po-
wstal zielony pasaz.

W Warszawie trwa rewitalizacja
dawnej Fabryki Perun przy ul
Grochowskiej na Kamionku (Pra-
ga—Poludnie). Projekt zaklada re-
nowacje zabytkowych, stuletnich
hal przemystowych i budowe no-
woczesnego osiedla mieszkaniowe-
80 7242 mieszkaniami.

Nie jest to jednak strategia
odpowiednia dla kaidego.
Starsze obickty moga kryc pro-
blemy konstrukcyjne, nieakeualne
instalacje, ograniczenia techniczne
lub wymaga¢ kosztownego dosto-
sowania do wspolczesnych prze-
> dokoriczenie na str. 30
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» dokoriczenie ze str. 29

piséw. W przypadku budynkéw
zabytkowych znaczenie majg row-
niez wymagania konserwatorskie.
Nickiedy rozwigzania architekeo-
niczne, keore bylyby optymalne
z finansowego punktu widzenia,
nie moga zosta¢ zrealizowane ze
wzgledu na obowigzek ochrony
historycznej substancji budynku.
Dlatego przed zakupem konieczne
sa szezegotowe analizy techniczne,
prawne i ckonomiczne.

Zmiana funkcji - biuro

jako mieszkanie?

Jednym z interesujacych zjawisk
jest analiza mozliwosci przeksztal-
cania Starszych biurowcow w bu-
dynki mieszkalne, hotelowe lub
ustugowe.

Taka przebudowe  zastosowano
w przypadku Lipowego Oftice Park
przy ul. Zwirki i Wigury. Zbudowa-
ny jako biurowiec bankowy, W 2025
roku zostal przekszealcony w aka-
demik z lokalami na wynajem pod
nazwg SHED Sky Living. Powstaly
582 pokoje z ancksami kuchenny-
mi i lazienkami oraz przestrzenic
wspolne: coworking, kino, sifow-
nia, yoga room i studio podcastowe.
Zmiany sposobu pracy, oczekiwan
najemcow i standardow biurowych
powoduj, ze cz¢s¢ starszych obiek-
tow traci konkurencyjnos¢ wobec
nowych inwestycji. Teoretycznie
zmiana ﬁmkcji moze pozwolié
przywrocic im atrakeyjnosc.

W nicktorych przypadkach prze-
budowa moze okazaé sie bardziej
kosztowna niz realizacja nowego
obiektu. Dlatego np. biurowiec
Saski Point przy ul. Marszatkow-
skiej 111, oddany do uzytku w 1999

roku, jest w trakcie  rozbiorki

- w jego miejscu powstanie luksu-

sowy apartamentowiec Saski Park
Apartments. Poczatkowo inwestor
planowal  zachowanic  budynku,
jednak po analizie stanu technicz-
nego okazalo si¢ to niemozliwe. Ze
starego obicktu pozostang jedynie
s'ciany szczelinowe.

Ze wzgledow  finansowych ko-
nieczne jest whasciwe oszacowa-
nie nie tylko wartosci przyszlych
mieszkan, ale réwniez wszystkich
! 14 . 1/
wydatkow, ktore trzeba poniesc,
aby doprowadzi¢ nieruchomos¢ do
oczekiwanego standardu.

Na Stuzewcu, gdzie wskaznik pu-
Stostanow biurowych siqgal okolo
17 proc., dawny kompleks biurow-
cow Empark Mokotow Business
Park ustgpi micjsca  inwestycji
Modern Mokotéw: mieszkaniom
polgczonym Z uslugami i Zieleniq.
Podobny los czeka Trinity One
przy ul. Domaniewskiej 52 — budy-
nek majacy okolo 20 lat ma ustgpic
miejsca inwestycji z ponad 400
mieszkaniami.

W praktyce nie kazdy biurowiec na-
daje si¢ do przebudowy na mieszka-
nia. Znaczenie majg miqdzy innymi
glebokos¢ budynku, dostep swiatla
dziennego, konstrukcj a, mozliwos¢
wykonania odpowiednich instalacji
oraz warunki wynikajace z plano-
wania przestrzennego.

,,Mys'lq, ze dzis rynek zaczyna si¢
stabilizowa® — moéwil w mar-
cu 2026 roku Franz ]urkowitsch,
prezes  Warimpeksu,  tlumaczac
jednoczesnie, dlaczego jego firma
wchodzi w mieszkaniéwkq: ,,Zdecy—
dowalismy si¢ wejs¢ w ten segment,
poniewaz rynek biurowy nie jest
jeszcze na takim etapie, aby sen-

sowne bylo rozpoczecie budowy

@

REWITALIZACJA

Nowe zycie istniejacych obiektéw.

DOSTEPNOSC TRANSPORTOWA

Lepsze potaczenia i krétsze dojazdy.
tatwiejszy dostep do pracy i ustug.

Modernizacja i zmiana przeznaczenia.

CO BUDUJE WARTOSC NIERUCHOMOSCI?

Cztery kierunki zmian w miastach przysztosci

00
00

LACZENIE FUNKCJI

Mieszkania, praca i ustugi w jednym miejscu.
Przestrzeh aktywna przez wieksza czes¢ dnia.

4

EFEKTYWNOSC ENERGETYCZNA

Nizsze zuzycie energii i koszty eksploatacji.
Wiekszy komfort uzytkowania.

O wartosci decyduja realny popyt, witasciwa cena zakupu i kontrola kosztéw.

Opracowanie na podstawie tekstu ,Miasta przysztosci”.

Najbardziej
wartoSciowe
inwestycje przysztosci
moga powstawac nie
tam, gdzie buduje
sie najwiecej, ale
tam, gdzie najtrafniej
rozpoznaje sie
potrzeby ludzi,
przedsiebiorstw
i rozwijajacych sie
miast.

nowego biurowca”

Mixed-use — nowa formuta

miej skiego zycia

Coraz wicksze zainteresowanie bu-
dzg projekty typu mixed-use, faczg-
ce kilka ﬁmkcji w jednej inwestycji.
Mieszkania, biura, handel, gastro-
nomia, hotele i uslugi moga funk-
cjonowa¢ w ramach tego samego
kompleksu, tworzac przestrzen
dostosowang do roznych potrzeb
mieszkancow i uzytkownikow.
Najwazniejsza zaletg dobrze zapro-
jektowanego mixed-use jest mozli-

Iy . .

WOSC WZzajemnego wzmacniania sic

poszczeg(')lnych ﬁmkcji.

Mieszkancy korzystajg z lokali ustu-
gowych i restauracji. Pracownicy
biur zwickszajg ruch w handlu i ga-
stronomii. Goscie hotelowi mogg
korzystac z oferty calego komplek-
su. Dzieki temu inwestycja moze
pozostawac aktywna przez wicksza
cz¢s¢ dnia, zamiast funkcjonowacd
Wyh}cznie w godzinach pracy biur

lub otwarcia sklepéw.

\X/edlug raportu Urban Land Insti-
tute (ULI) ,Urban Poland” z kwiet-
nia 2026 roku w szesciu polskich
miastach — Warszawie, Lodzi, Po-
znaniu, Gdansku, Gdyni i Wro-
clawiu — zrealizowano kilkanascie
duzych projekcéw mixed-use, keore
powstaly na terenach poprzemysto-
wych i historyeznych. Jak podkresla
przewodniczgey ULI Poland Mar-
cin ]uszczyk: »To juz nie jest niszo-
wy cksperyment — to sprawdzony
koncept i jedna z kluczowych czgsci
tego, jak rozwijaja si¢ miasta i jak
lokowany jest kapital”. Do najpo-
pularniejszych inwestycji tego typu
nalezg m.in. Elektrownia Powisle,

Towarowa 22 w Warszawie, a takze
powstajgce Kozielska Park w Ka-
towicach czy krakowski Tischnera
Green Town.

7 perspektywy  dewelopera  taki
model pozwala réwniez dywersyﬁ—
kowac zrédha przychodow. Jednak
sukces projektu zalezy od wlasci-
wych proporcji  pomiedzy jego
funkcjami. Zbyt duza powierzch-
nia handlowa, niewlasciwa komu-
nikacja, ograniczona dostepnosc
parkingow czy konflikty pomigdzy
ﬁmkcjami mieszkaniowymi i r0z-
rywkowymi moga obnizac atrakeyj-
nos¢ nieruchomoscei. Mixed-use nie
powinien by¢ zatem traktowany
jako modne okreslenie marketingo-
we. To wymagajacy model inwesty-
cyjny, w kedrym urbanistyka, archi-
tekeura i ekonomia muszg tworzyé
spojng calosc.

Infrastruktura zmienia

mape inwestycyjng

]ednym Z najwainiejszych czynni-
kdw Wp}ywaj accych na wartos$¢ nie-
ruchomosci pozostaje dostepnosé
transportowa. Nowa linia metra,
polaczenie kolejowe, moderniza-
cja drogi czy rozw0j infrastrukeury
publicznej mogg znaczgco zmienic
atrakeyjnos¢ lokalizacji, kedra do-
tychczas pozostawala poza zain-
teresowaniem inwestorow. Szcze-
gélnie istotny jest czas dojazdu do
najwickszych osrodkow zatrudnie-
nia oraz dostep do szkol, uczelni,
placowek medyceznych i ustug.

Jest to widoczne na przyk]adzie
Krakowa. Miasto weszlo w 2026
rok z rekordowym budzetem in-
westycyjnym przekraczaj%cym
1,5 mld 71 i oficjalnie zapowiedzialo
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budowe pierwszej linii metra. Dla
inwestorow moze to oznaczac, ze
okolice planowanych stacji w naj-
blizszych latach moga spodziewac
sic stabilnego wzrostu wartosci
gruntow i lokali.

Ponadto w I pol. 2026 roku odda-
no do uzytku lini¢ Krakowskiego
Szybkiego Tramwaju, bcczzlcz} Mi-
strzejowice z okolicami ulic Meis-
snera i Lema. Skrdcenie czasu do-
jazdu do centrum ZNaczyco podnosi
atrakeyjnos¢ polnocno-wschodnich

A
rejonOw miasta.

7 kolei w Warszawie wzrostu cen
nieruchomosci mozna spodziewaé
sic w Ursusie. Trwa bowiem poste-
powanie dotyczgce  przedluzenia
linii metra M2 wlasnie do tej dziel-
nicy: na ok. 4-km odcinku znajdg
sie trzy stacje: Ursus P(’)hlocny7 Po-
sag 7 Panien, Ursus-Niedzwiadek,
co znaczgco poprawi komunika-
gje. W Gdansku na podobny efeke
czeka poludniowa czes¢ miasta.
Planowana Pomorska Kolej Me-
tropolitalna Poludnie ma potaczyc
poludniowe dzielnice z centrum
isiecig kolei metropolitalnej.
Jednak inwestowanie na podstawie
przysz}ych proj ektow infrascrukeu-
ralnych wymaga ostroznosci. Za-
powiedZ nowej linii transportowej
nie oznacza jeszcze jej realizacji.
Opoznienia, zmiany harmono-
graméw i ograniczenia finansowe
moga wplynac¢ na oczekiwang war-
tos¢ nieruchomosci. Co  wiecej,
czqs’é przewidywanych korzys'd
moze zosta¢ uwzgledniona w ce-
nach dzialek i mieszkan jeszcze
przed rozpoczeciem prac.

Doswiadczeni inwestorzy analizuj%
wice nie tylko planowany przebieg

infrastrukeury, ale rowniez stopien
zZaawansowania projektu, zrodia fi-
nansowania oraz prawdopodobny
wplyw na lokalne potrzeby miesz-

kaniowe i ustugowe.

Centra poza najwitzkszymi
metropoliami

Polski rynek nieruchomosci pozo-
staje skoncentrowany wokol War-
szawy, Krakowa, Wroclawia, Troj-
miasta, Poznania i innych duiych
ostodkow. Nie oznacza to jednak,
ze atrakcyjne mozliwosci  inwe-
stycyjne muszg ograniczaé sie do
najwickszych miast. Rozwdj prze-
myslu7 infrastruktury logistycznej,
uczelni i ustug biznesowych moze
zwigksza¢  znaczenie mnicjszych
ostodkow regionalnych.

W takich lokalizacjach ceny wej-
scia bywajg nizsze, ale inwestor
powinien szczegélnie starannie
analizowa¢ lokalny popyt. Zna-
czenie ma liczba miejsc pracy,
poziom dochodow mieszkancow,
sytuacja demograﬁczna i strukeu-
ra lokalnej gospodarki.

Dane z 2026 roku pokazuj%, 7e
mniejsze osrodki rozwijaja sie dzis
we Wiasnym tempie, a nie w cieniu
metropolii. Liderem pod Wzglq—
dem intensywnosci budowy jest
Rzeszow. \X/edhlg danych Gléwne-
go Urzedu Statystyeznego (GUS)
dotyczacych  budow  rozpocze-
tych w ostatnich 36 miesiaccach na
1000 mieszkancow przypada tam
12,4 mieszkania deweloperskiego,
a po uwzglednieniu wszystkich
inwestorow — 13,4. Drugie miejsce
zajmuje Lublin, a na kolejnych s3
Szezecin i Bialystok.

Z kolei na zachodnim Mazowszu
na rynck oddzialuje zapowiedz

powstania Portu  Polska. Naj-
Wiqkszym beneﬁcjentem stal sie
Grodzisk Mazowiecki, gdzie od
polowy 2022 roku srednie ceny
mieszkan  wzrosly z  niespelna
5 tys. zt do ponad 12 tys. zt za mkw.
Dynamicznie rozwija si¢ takze
Blonie, ktore korzysta z bliskosci
autostrady Az i Lapleua logistycz-
nego. Natomiast Zyrardéw po
poczgtkowym boomie wraca do
naturalnego tempa rozwoju. Eks-
perci podkreslajg jednak, Ze naj-
wigksze korzysci odniosa miasta
dobrze skomunikowane z War-
szawg 1 przyszlym  lotniskiem,
a réwnolegle do mieszkan rosnie
zainteresowanie gruntami pod in-
westycje logistyczne, magazynowe
i hotelowe.

Ryzyko dotyczy natomiast mniej-
szych miast, zwiazanych z jedng
branza. Miasto zalezne od jedne-
go duzego zakladu przemystowe-
go moze by¢ bardziej narazone na
pogorszenie koniunktury niz osro-
dek, w ktérym funkcjonuje wiele
przedsi¢biorstw z réznych branz.
Dlatego dlugoterminowa atrakcyj—
nos¢ inwestycyjna zalezy nie tylko
od pojedynczych projektow, lecz
przede wszystkim od  zdolnosci
miasta do trwalego rozwoju.

,Nie ma jednego rynku mieszka-
. o/ . /.
niowego. Mamy dzis kilka roznych
rynkéw dzialajaccych w odmien-
nych rytmach. Najblizej rowno-
wagi s3 Warszawa i Tréjmiasto”
— mowil we wrzesniu 2026 roku
Mikolaj Konopka, prezes Dom
Development. To rozrdznienie ma
znaczenie rowniez dla mniejszych
! ! . . 1.
osrodkéw: ich atrakeyjnos¢ inwe-

stycyjna zalezy od lokalnej spe-

cyfiki, a nie od ogolnokrajowych

trendéw.

Efektywnos’c’ energetyczna

. ‘.
— nowy wymiar wartosci
W coraz  wigkszym  stopniu
0 atrakcyjnoéci nieruchomoéci de-
cydujg rowniez jej koszty eksplo-
atacyjne. Wysokle zuzycie energii,
przestarzale systemy ogrzewania
czy koniecznos¢ kosztownych re-

, T

montow moga zmniejszac zainte-
resowanie najemcow i przyszlych
kupujacych. Nowoczesne budynki
oferuj%ce efektywne rozwigzania
energetyczne,  inteligentne  za-
rz%dzanie instalacjami i komfort
uzytkowania moga zyskiwac prze-
wage konkurencyjng.

Dla inwestoréw posiadajacych
starsze nieruchomosci oznacza
to konieczno$¢ analizowania nie
tylko biezgeych dochodow, ale
réwniez przyszlych nakladéw mo-
dernizacyjnych. Nie kazda inwe-
stycja w rozwigzania ekologiczne
automatycznie si¢ oplaca. Kluczo-
we znaczenie ma relacja pomiedzy
kosztami modernizacji a mozli-
wymi oszezednosciami i wzrostem
atrakcyjnosci - budynku.  Jednak
pomijanie parametréw energe-
tycznych przy zakupie moze pro-
wadzi¢ do niedoszacowania przy-

szlych wydatkow.

Zrozumiec nie tylko rynek

— zmiany spoleczne i gospodarcze
Zmieniajgce  si¢ potrzeby miast
sprawiajg, ze dzialalnos¢ dewelo-
perska wymaga coraz szerszych
kompetencji. Wazne pozostajg po-
zyskiwanie grunto’w7 finansowanic
i realizacja budowy. Rownie istot-
ne stajg si¢ jednak analiza potrzeb

uzytkownikow, projektowanie
przestrzeni publicznych, zapewnia-
nie dostepu do ustug oraz myslenie
o dlugoterminowym  funkcjono-
waniu inwestycji. Deweloper przy-
szlosci musi rozumie¢ nie tylko ry-
nek mieszkan czy biur, ale rowniez

zmiany spoleczne i gospodarcze.

,Nasi rzs(dz%cy skutecznie ogra-
niczajg  konkurencyjnos¢  rynku”
— podkreslat we wrzesniu 2026 roku
Mikolaj Konopka, prezes Dom De-
velopment, zwracajgc uwage na ba-
riery administracyjne, kedre coraz
mocniej roznicujg pozycje duzych
i malych graczy. W podobnym to-
nie Wypowiadali si¢ uczestnicy Pro-
perty Forum 2026, wskazujge, ze
realizacja projektu moze zaj%é na-
wet dekade, a koszty finansowania
w tak dlugim horyzoncie uszczu-
plaj% marze deweloperéw. Rosngca
mobilnos¢ pracownikow, starzenie
si¢ SpO}GCZGI’IIStWQ, rozwéj technolo-
giiinowe sposoby organizacji pracy
mogg wplywac na zapotrzebowanie
na okreslone ﬁmkc'e nieruchomo-
$ci. Niektore pro]ekty bedg wyma-
galy elastycznosa pozwalajacej do-
stosowac obickt do innych potrzeb

za kilka lub kilkanascie lac.

Nieruchomosci przysztosci

Rok 2027 MoOZe byé kolejnym
ctapem zmian sposobu mysle-
nia o nieruchomosciach. Z jednej
strony inwestorzy beda nadal po-
szukiwa¢  atrakeyjnych  gruntow
i nowych projekcow. Z drugiej
coraz wigkszego znaczenia moze
nabiera¢é umiejgtnos¢ ponownego
Wykorzystywania ismiej%cych bu-
dynkow, modernizacji przestrzeni
miejskiej i tworzenia inwestycji
Wielofunkcyjnych. Dobrze  za-
projektowana rewitalizacja moze
przywraca¢ wartos¢ zaniedbanym
nieruchomosciom.  Projekty mi-
xed-use mogy tworzy¢ nowe cen-
tra zycia miejskiego. Infrastruk-
tura transportowa moze zmienia¢
atrakcyjnosc calych dzielnic i re-
giondw. Zaden z tych proceséw nie
zapewnia jednak automatycznego
sukcesu finansowego.

Kluczowe pozostajg  rzeczywisty
popyt, wlasciwa cena zakupu, kon-
trola kosztow i zdolnos¢ przewi-
dywania zmian. ,Dobre projekty
obronig sprzedaz, stabsze bedg mu-
sia}y duzo mocnicej zawalczyé ceng
o klienta” — podsumowywat Robert
Chojnacki z Tabelaofert.

Najbardziej wartosciowe inwesty-
cje przysz}os'ci moga powstawaé nie
tam, gdzie buduje si¢ najwiecej, ale
tam, gdzie najtrafniej rozpoznaje
si¢ potrzeby ludzi, przedsiqbiorstw

i rozwijajgcych si¢ miast.






