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Szanowni Panstwo,

azdy z nas na pewnym etapie zycia
mysli o zakupie wlasnego,m". Wazne,

zeby bylo swietnie zlokalizowane,

spelniato nasze oczekiwania pod wzgledem
metrazu, rozkladu, nie kosztowato nas zbyt
wiele i zebysmy czuli si¢ w nim dobrze. Wazne
tez, zeby deweloper budujacy osiedle, na
ktorym znajdzie sie nasze przyszte mieszka-

PRZYWUAZNY
DEWELOPEFR

nie, mial w pierwszej kolejnosci na wzgledzie
nasze dobro, oczekiwania, uwzgledniat na-
sze zyczenia - czyli byt przyjazny. Takich wita-
$nie - otwartych na oczekiwania i wymagania
klientow deweloperow najdziecie Panstwo
na naszej liscie. Moze ktoras z ich inwestycji
okaze sie tg Wasza wymarzona? Warto poczy-
tac i popatrzeé. Zachecam do lektury.
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BESTA Przedsi¢biorstwo Budowlane

BLUSZCZANSKA OGRODY

nawca i deweloper dziatajacy

od 25. lat zar6wno w Polsce,
jak i na rynku europejskim. Firma
jest nowoczesnym przedsi¢bior-
stwem o duzym potencjale technicz-
nym i osobowym. Obecnie posiada
swoje przedstawicielstwa w Niem-
czech, Holandii, Czechach i na
Stowagji. Zatrudnia ponad 500 pra-
cownikéw. O tym, ze BESTA to do-
bry wybdr, swiadcza uzyskane przez
nig liczne nagrody i wyréznienia:
tytuly Budowy Roku Podkarpacia,
tytut Diamentu Forbesa, nagroda
czytelnikéw ,Gazety Wyborczej”
Mister Architektury Podkarpacia,
Krysztatlowa Cegta Polskiego Towa-
rzystwa Mieszkaniowego, ,,Filar Pol-
skiej Gospodarki” magazynu ,,Puls
Biznesu”. )
Kompleks BLUSZCZANSKA
OGRODY 1II na warszawskim

S olidny, sprawdzony wyko-

Mokotowie tworza dwa kameralne
budynki z 66-ma lokalami, w me-
trazach od 33 do 139 m?. Osie-

dle charakteryzuje nowoczesna,

lekka architektura i najwyzsza ja-
ko$¢ wykonania. Bezpieczedstwo
mieszkaricéw zapewnia ogrodzenie
osiedla, monitoring i ochrona. Od-

powiednia ilo$¢ miejsc parkingo-
wych gwarantuje podziemna hala
garazowa. Osiedle i mieszkania
dostosowane do potrzeb oséb nie-

petnosprawnych. Doskonata sie¢
komunikacyjna, dogodne potacze-
nie z wigkszo$cia dzielnic Warszawy.
Wysoki standard realizagji.

Bouygues Immobilier Polska

CAMELIA

odzinna firma deweloperska
o zasiggu miedzynarodowym,

z Gl-letnim dos$wiadczeniem
w budownictwie. Na polskim rynku
dziata od 2001 roku i cieszy si¢ za-
ufaniem klientéw w Warszawie,
Wroctawiu, a od niedawna takze
w Poznaniu. Inwestycje firmy fi-
nansowane s3 ze Srodkéw wiasnych,
a wszystkie projekty oddawane zgod-
nie z okreflonym wezesniej termi-
nem. Bouygues Immobilier Polska
to godny zaufania deweloper, kt6rego
rozwigzania i standardy spotykajg
si¢ z uznaniem. Dotychczas firma od-
data do uzytku 25 projektéw mieszka-
niowych, a kolejne 10 jest w budowie.
Jednym z nich jest osiedle Camélia
na Ursynowie. To nowoczesna inwe-

stycja potozona w potudniowo-za-
chodniej czedci Warszawy — w pelnej
zieleni, przyjaznej rodzinie dzielnicy
— Wihochy. Bliskos¢ punktéw ustu-
gowych i wygodny dojazd do cen-
trum to tylko niektére z zalet tego
miejsca. Kameralna i spokojna
dzielnica w ktérej powstaje inwe-
stycja, jest bardzo dobrze skomuni-
kowana z centrum miasta — dojazd
kolejka ze stacji Warszawa-Whochy
zajmuje zaledwie 12 minut! Ten re-
jon miasta wyrdznia ilos¢ zielonych
terenéw — liczne parki sprzyjaja spa-
cerom oraz aktywnosci fizycznej
na $wiezym powietrzu. W okolicy
znajduja si¢ réwniez markety po-
pularnych sieci, apteki, przychodnie,
szkoly czy przedszkola.

Dom Development

DOM NA BARTYCKIEJ

eweloper o wieloletnim do-
Ds’wiadczeniu i ugruntowanej

pozycji na rynku budownic-
twa mieszkaniowego. Wspiera klien-
téw w spetnianiu marzen o wlasnym
mieszkaniu, a ich zadowolenie, spel-
nienie i poczucie bezpieczeristwa to
najwicksza satysfakcja, jaka przedsta-
wiciele Dom Development czerpig ze
swojej pracy. Wychodzac naprzeciw
oczekiwaniom jak najszerszej grupy
klientéw, spétka oferuje mieszka-
nia z réznych segmentéw cenowych
— od wysokiej jakosci osiedli mieszka-
niowych po luksusowe apartamenty

czy rezydengje. Jedna z takich inwe-
stycji jest Dom na Bartyckiej. In-
westycja znajduje si¢ w Warszawie
przy ulicy Bartyckiej, w poblizu
m.in. rozlegtych, zielonych tere-
néw nad brzegiem Wisly, $ciezek
rowerowo-spacerowych czy Portu
Czerniakowskiego. W ofercie znaj-
dzie si¢ 131 lokali w budynku o ka-
skadowym ksztalcie 0 wysokosci od
3 do 5 pigter. Projekt osiedla przy-
gotowata pracownia DAP Piatek.
Termin planowanego przekazania
gotowych mieszkan to IV kwartal
2018 roku.



RONSON

DEVELOPMENT

NAJWYZSZA JAKOSC
W DOBREJ CENIE

\
\ e NOWA DEFINICJA CENTRUM RODZINA W NAJLEPSZYM
= E:EE PRZY METRZE | "“"d“’k MIEJSCU

sy ' . al |
- -' K E e
POBUDZA DO ivn:;m EASAi WIStA

U NAS NADAL

TYLKO
TERAZ

WKLAD
WEASNY

5%

ronson.pl

latnarynky zadowolonych  projektow zrealizowane
mieszkancow  w realizacji inwestycje




B PRZYIAZNY DEWELOPER 2017

GAZETA FINANSOWA

8-14 wrzesénia 2017 r.

Echo Investment

BROWARY WARSZAWSKIE

deweloperskich realizujacych pro-

jekty w sektorze biurowym, han-
dlowym i mieszkaniowym. Ambicja
firmy jest realizowanie duzych, wie-
lofunkeyjnych i miastotwérezych
projektow. Echo Investment stara
si¢ tworzy¢ miejsca funkcjono-
wania dla mieszkaficbw miast
— wygodne do pracy, mieszkania,
rozrywki i zaspokajania wszystkich
potrzeb. Projekty realizowane przez
Echo Investment maja promowaé
miejski styl zycia i przyciagaé lu-
dzi przez caly dzien. W t¢ koncep-

J edna z najwigkszych polskich firm

cje wpisuje si¢ inwestycje Browary
Warszawskie. To kompleks kilkuna-
stu apartamentowcéw, budynkéw
biurowych oraz tetniacej zyciem
przestrzeni publicznej, w  kté-
rej odzyja zabytkowe obiekty. Ce-
lem jest stworzenie na warszawskiej
Woli, w kwadracie ulic Grzybow-
ska-Wronia-Chtodna-Krochmalna,
przestrzeni stanowiacej esencje mia-
sta, w ktérej uzytkownicy znajda
wszystko, co w danej porze dnia
czy roku bedzie im najbardziej po-
trzebne do codziennego funkcjono-
wania i tworczego rozwoju.

Invest Komfort

irma prowadzi dziatalno$¢ 0od 1995
I:roku, w tym czasie zrealizowat 37

inwestycji, budujac blisko 5 200
lokali mieszkalnych i ustugowych
o lacznej powierzchni prawie 350
tys. mkw. Spétka dziata na rynku
tréjmiejskim oraz w jego najbliz-
szych okolicach i specjalizuje si¢
w realizacji inwestycji w prestizo-
wych lokalizacjach. Wtadze firmy
starannie wybieraja miejsca dla no-
wych obicktéw, szczegélng wage
przywiazujac do waloréw krajobra-
zowych, dazac do harmonijnego
wkomponowania inwestycji w oto-
czenie przyrodnicze oraz istniejaca
juz zabudowe miejska. Wysoki po-
ziom wykonawstwa potaczony z este-
tyka obicktéw osiagany jest w efekcie

starannej weryfikacji rozwiazan pro-
jektowych i skrupulatnego egzekwo-
wania jakosci realizowanych prac.
Efektem takiego podejscia jest mig-
dzy innymi inwestycje Okrzei Sopot.
Awangardowe biate budynki o wy-
sokosci 3 pieter otocza zielony dzie-
dziniec. W jego centrum znajdzie si¢
wejscie do kompleksu fitness oraz plac
zabaw. Pomiedzy alejkami pojawia
si¢ kompozycje roglin i przemyslana
mata architektura. Ogrédki przydo-
mowe oddziela od czgsci wspdlnych
zywoploty. Teren osiedla bedzie za-
mknigty, ochrona czuwaé bedzie nad
monitoringiem oraz systemem anty-
napadowym. Reprezentacyjne strefy
wejscia jakoécig przypominaé beda
luksusowe hotele.

Layetana Real Estate

MOZAIKA MOKOTOW

skich firm deweloperskich,

ktéra powstata w 1964 roku
w Barcelonie. Od poczatku istnie-
nia koncentruje si¢ na wdrazaniu
innowacyjnych rozwigzan w dzie-
dzinie budownictwa i architekeury.
Jej celem jest tworzenie nowocze-
snych i funkcjonalnych projektdw,
przy zachowaniu najwyzszych stan-
dard6w jakosci. Filozofia firmy jest
budowanie komfortowych miesz-

J edna z najwigkszych hiszpani-

kan, keére ulatwiaja zycie i prace.
Kazdy projekt opracowywany jest
z niezwyklg starannoscig i dbato-
Scig o detal. Nie inaczej jest w przy-
padku Mozaiki Mokotéw. To
osiedle na ktérym znajdujg si¢ no-
woczesne mieszkania i apartamenty
zaprojektowane z mysla o osobach,
ktdre cenig przestrzed, ciszg i czas.
Idealna oferta dla 0séb szukaja-
cych mieszkania w dobrej cenie na
Mokotowie.
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Murapol

urapol to firma deweloperska
M dziatajaca na obszarze calej

Polski. Specjalizuje si¢ w re-
alizacji projektéw mieszkaniowych
wielo- i jednorodzinnych. Od 2001
roku firmie zaufato ponad 16,5 tys.
osob. Jako pierwszy deweloper w hi-
storii polskiego rynku nieruchomosci
firma sprzedaje ponad 3 tys. miesz-
ka w trakcie roku. Jedna z ciekaw-
szych inwestycji spotki jest Murapol
Parki Warszawy. To wyjatkowa inwe-
stycja dla osob pragnacych mieszkaé
w centrum stolicy, a jednoczesnie do-

ceniajacych otoczenie licznych par-
kéw i miejsc rekreacji na Woli. Przy
al. Prymasa Tysiaclecia powstaja no-
woczesne i atrakcyjne architektonicz-
nie, 14-pigtrowe budynki. Inwestycja
zaprojektowana zostata ze szczeg6lng
dbatoécia o zachowanie aspektow
ekologicznych. Dzigki temu miesz-
karicy majg pewnos¢, ze otoczenie
budynkéw, jak i samo osiedle beda
miejscem przyjaznym do zycia. Po-
twierdzeniem tego jest uzyskanie
prestizowego ,zielonego certyfikatu”
BREEAM.
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Polnord

iodaca na polskim rynku
firma z 40-letnim do$wiad-
czeniem w dzialalnodci

deweloperskiej, inwestycyjnej i bu-
dowlanej. Od 1999 roku notowana
na Gieldzie Papieréw Wartoscio-
wych w Warszawie. Firma realizuje
projekty budowlane w Warszawie,
Lodzi, Gdadsku, Gdyni, Sopocie,
Olsztynie, Szczecinie i Wroclawiu.
W ofercie spétki znajdujg si¢ go-
towe mieszkania, apartamenty
i lokale ustugowo-biurowe dla
wszystkich, ktérzy cenia staranny
dobér lokalizacji, najwyisza jakos¢

wykonania oraz pewnos¢ i bezpie-
czefistwo inwestycji. Jedna z inwe-
stycji, ktéra moze by¢ interesujaca
z punktu widzenia przyjaznosci oto-
czenia jest Brama Sopocka. Pro-
jekt laczy w sobie nowoczesno$é
gdyniskich nieruchomosci z kame-
ralng atmosfera Sopotu. Osiedle
dwupigtrowych apartamentowcéw
zlokalizowane w cichej willowej
okolicy zapewnia spokdj i wypo-
czynek. Polozenie na pograniczu
Gdyni i Sopotu daje dobry dostgp
do oferty kulturalnej obu miast i lo-
kalnej infrastrukeury.

Ronson Development

CITY LINK

nia z najwyzsza dbatoscia o in-

dywidualne potrzeby klientéw.
Od 10 lat spétka jest notowana na
Gieldzie Papieréw Wartosciowych.
Inwestycje Ronosn Development
to nowoczesne i wielofunkeyjne
przestrzenie miejskie w najlepszych
lokalizacjach. Sg tworzone z wyko-
rzystaniem wysokiej jakosci mate-
riatéw i innowacyjnych technologii.
Swojg strategic realizuje poprzez two-
rzenie najwyzszej jakosci osiedli, w ra-
mach ktérych oferuje mieszkaricom
szeroki pakiet udogodnieri i inno-

|:irma od 18 lat buduje mieszka-

wacyjne rozwiazania. Najwyisza ja-
kos¢ realizacji gwarantuje wieloletnia
wspélpraca z najlepszymi architek-
tami i wykonawcami generalnymi.

Osiedle City Link to najpopularniej-
sza inwestycja Ronson Development.
W ofercie znajduja si¢ komfortowe
mieszkania juz od 31 m?* przy pla-
nowanej I linii metra Wolska. Bez-
posrednie sasiedztwo Srédmiescia
sprawia, ze w okolicy powstajg nie
tylko apartamentowce i luksusowe
osiedla mieszkaniowe, lecz takze sie-
dziby bankéw, przedstawicielstwa licz-
nych zagranicznych firm i korporagji.
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Vienna Development

ienna Development od 10 lat buduje mieszka-
vma we Wrodtawiu. Inwestycje spétki charaktery-
zuja si¢ wysoka rentownoscia osiagana z najmu
dzigki zlokalizowaniu ich w bardzo atrakcyjnych miej-
scach pod wzgledem infrastruktury i otoczenia. Jakos¢
obstugi, wysoki standard, naturalne materialy, stoso-
wane systemy inteligentnego mieszkania, decyduja
o wyjatkowej ofercie tego dewelopera. Kurkowa Mi-
cro Concept to projeke dla 0séb poszukujacych ma-
tych lokali dajacych najwyzsza rentownos¢ najmu.
up mikroapartamentu lub matego biura w tym
projekcie to wygodna i bezpieczna forma inwestycji,
w zwigzku z biezaca obstuga obiektu i najemcéw przez
spétke. W tej zamknietej enklawie z prywatnym zie-
lonym dziedzificem do dyspozycji mieszkaricéw beda
mu.in. strefy fitness i wypoczynku. Oryginalna formufa
obiektu oraz wyjatkowa lokalizacja w $cistym centrum
szybko rozwijajacej si¢ aglomeracji pozwala na opty-
mistyczne zalozenia co do przyszlej wartosci inwestycji.

il
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\ _1 Bluszczanska, Inwesty Cia na Mokotowie

/ /M Firma z 25-letnim doswiadczeniem na rynku polskim
BESTA i europejskim, uhonorowana liznymi nagrodami
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Dokad zmierza rynek mieszkaniowy w Polsce

Temat rynku mieszkaniowego w Polsce jest ostatnio
niezwykle popularny. Wynika to m.in. z najwyzszej

w historii liczby oddawan%c
kiedy dobra koniunktura

h mieszkan oraz obaw,
edzie miata swoj kres.

Obserwatorow interesuje rowniez jaki wpizw na rynek

bedzie miato potencjalne spowolnienie w

ranzy.

Artykut ten ma na celu odpowiedzie¢ na te i inne pytania.

L\ g
Piotr Ludwiczak

head of research,
Michael/Strom

kaniowym od kilku lat sprzyja

deweloperom.
W 2016 r. przekazali oni 78 tys.
mieszkar, co byto najwyzszym wyni-
kiem w historii i jednoczesnie 0 6 tys.
wyzszym niz w 2009 r. Niemniej jed-
nak tempo wzrostu oddanych miesz-
kari w ciagu trzech ostatnich lat byto
zdecydowanie nizsze niz w analogicz-
nym okresie przed peknigciem bariki
w 2009 r. (39 proc. vs. 91 proc.), co
pokazuje wickszg stabilno§¢ rynku
obecnie.

Sytuacja na rynku

mieszkanio

W przypadku cen transakcyjnych
obecnie réwniez zachodza mniej
gwattowne zmiany. Przyktadowo,
w 4Q07 ceny mieszkari na rynku
pierwotnym w Warszawie wzrosty
0 39 proc. t/r, podczas gdy w 4Q16
roczna dynamika cen wyniosta
3 proc. i byla zblizona do $red-
niego tempa wzrostu cen z ostat-
nich 4 lat. Na uwage zastuguje
fake, ze obecne ceny transakcyjne
s3 0 10 proc. nizsze niz 9 lat weze-
$niej (a realnie jeszcze nizej).

W okresie 1Q13-1Q17 w 6 aglome-
racjach liczba sprzedanych miesz-
ka byla bardzo zblizona do liczby
wprowadzonych do oferty lokali
(211 tys. vs. 205 tys.), co sugeruje
réwnowagg rynku.

Koniunktura na rynku miesz-

Przyczyny wzrostu

sprzedazy mieszkan

Istnieje kilka istotnych powodéw dla
keorych rosnie sprzedaz mieszkan.
Historycznie niskie stopy procentowe
przektadajq si¢ na rekordowo niskie
oprocentowanie depozytéw (staba al-
ternatywa do rentownosci wynajmu
mieszkan) oraz niskie oprocentowa-
nie kredytéw hipotecznych (motywa-
cja do zakupéw mieszkari na kredyt
z uwagi na niski koszt finansowa-
nia). Z prezentacji wynikowej Dom
Development S.A. za 1Q17 wynika,
ze 34 proc. transakdji spétki jest re-
alizowanych za gotéwke (zaktadamy,
ze tyle wynosi udziat zakupéw inwe-
stycyjnych), co zwigksza podaz miesz-
kari na rynku najmu. Najemcami na

rynku sa gléwnie modzi ludzie, kt6-

rzy migruja do miast i cenia sobie
mobilno§, a zarazem doceniajg wol-
no$¢ finansowa rozumiang jako brak
dhugéw.

Od 2014 r. do 20 maja 2017 . za-
warto 89 420 uméw kredytowych
(dotyczy mieszkan)) w programie
Mieszkanie dla Mlodych. Program
ma funkcjonowaé do 2018 r., co na-
szym zdaniem przyczyni si¢ do za-
warcia kolejnych ok. 18 tys. uméw.
Dotychczas 70 proc. uméw MdM
zawarto na rynku pierwotnym, acz-
kolwiek w 2016 r. udziat ten wynidst
57 proc. Szacujemy, ze w Warsza-
wie 8 proc. transakeji na rynku pier-

wotnym w 2016 r. bylo zawieranych
w MdM, co przy niskich limitach ce-
nowych sugeruje, ze dotyczyly one
mieszkan zlokalizowanych na obrze-
zach miasta.

Wysoka dynamika wynagrodzen
oraz historycznie niskie bezrobocie
bez watpienia przyczynily si¢ row-
niez do wzrostu transakeji na rynku
mieszkaniowym.  Dodatkowo,
w 2016 r. uruchomiony zostat pro-
gram 500+, ktéry wsparl budzety
gospodarstw domowych.
Pogarszajaca si¢ sytuacja ekono-
miczna oraz konflikt zbrojny na
Ukrainie przyczynily si¢ do wzro-
stu liczby Ukrairicéw w Polsce (NBP
szacuje, ze w catym 2015 r. w Pol-
sce moglo by¢ obecnych ok. 1 mln
Ukraificow, aczkolwiek z uwagi na
krétkoterminowy charakter pracy
jednoczesnie przebywato ich 0,5
mln). Wigkszo§¢ Ukrairicéw wynaj-
muje w Polsce mieszkania, jednakze
coraz wigeej Ukraificéw decyduje sig
na zakup whasnego lokum. W 2016 r.
Ukrairicy kupili ok. 1,0 tys. mieszkar
sposréd ok. 4,2 tys. nabytych przez
wszystkich obcokrajowcéw. Obco-
krajowcy najwiecej mieszkan kupili

w Warszawie (ok. 11 tys.). Dynamiki
nabywanych mieszkari przez Ukra-
ificéw i pozostatych obcokrajowcow
systematycznie rosna.

Oczekiwania co do

pozioméw stép procentowych
Kluczowy dla przysztosci rynku
mieszkaniowego wydaje si¢ poziom
stop procentowych.

Stopa inflacji utrzymuje si¢ w do-
puszczalnym przedziale NBP, a do
tego prognozy NBP zakladaja, ze co
najmniej do korica 2019 r. inflacja po-
winna si¢ utrzymywaé w przedziale
2,0-2,3 proc. Dodatkowo, obecny
sktad RPP uwazany jest za zwolenni-
kéw fagodnej polityki pieni¢znej, dla-
tego nie bedzie dla nas zaskoczeniem
jesli RPP nie podniesie stép w per-
spekeywie 2 lat, o ile realia rynkowe
okaza si¢ zblizone do prognoz NBP.
Natomiast z wyceny kontrakeéw
FRA wynika, ze w perspektywie 2 lat

rynek spodziewa si¢ ok. 2 podwyzek
st6p: 0 25 bipséw mniej wigcej za rok
oraz o kolejne 25 bipséwza ok. 2 lata.

Szanse i zagrozenia dla rynku

Na rynek mieszkaniowy oddziatuje
wiele czynnikéw, ktore chciatbym
oméwi¢ w dalszej czesci tekstu.

W przypadku podwyzek stép
0 0,5 proc. premia dla inwestoréw
gotéwkowych z wynajmu mieszkar
spadnie do ok. 2,5 proc. Obnizka
premii moze spowodowaé spadek
wolumenu sprzedazy mieszkan, ale
naszym zdaniem nie przelozy si¢ ona
na spadek cen mieszkari.

W perspektywie 2 lat potencjalne
podwyzki stép o 50 bipséw beda sta-
biej oddziatywaly in minus na do-
chéd netto (wynagrodzenie netto
— rata kredytu) kredytobiorcéw w po-
réwnaniu z pozytywnym wplywem
oczekiwanego wzrostu wynagrodzen.
Wygaszenie MdAM moze by¢ odezu-
walne dla deweloperéw budujacych
gléwnie tanie mieszkania na obrze-
zach najwigkszych polskich miast,
natomiast zakoriczenie programu nie
powinno mie¢ zadnego wplywu na

popyt w centrach miast, co summa

summarum bedzie miato nieistotny
wplyw na caly rynek pierwotny w du-
zych miastach.

Najwicksze ryzyko dla rynku miesz-
kaniowego dostrzegamy w progra-
mie Mieszkanie Plus. Co prawda na
chwile obecng BGK podpisato listy
intencyjne z gminami i Poczta Polska
na niewiele znaczaca liczbe mieszkan
w gléwnych miastach, natomiast
méwi si¢ o potencjalnym wniesie-
niu do M+ gruntéw nalezacych do
PKP na kt6rych mogloby powstaé
kilkadziesiat tysigcy mieszkand. Nie-
wykluczona jest takze budowa lokali
na gruntach deweloperéw, acz-
kolwiek nie jest to nasz scenariusz
bazowy. Na chwile obecng szacu-
jemy, ze najwigksza liczba mieszkani
M+ w relaji do ilodci transakgji na
rynku pierwotnym moze mie¢ miej-
sce w Poznaniu oraz Wroctawiu. Do-
strzegamy ryzyko, ze w przypadku
duzej podazy mieszkan w M+ be-

neficjentami programu mogg staé
si¢ osoby nie potrzebujace pomocy,
ktére obecnie wynajmuja mieszkanie
na zasadach rynkowych, co moze za-
burzy¢ rynek najmu i w konsekwen-
cji przetozy¢ si¢ na spadek popytu na
pierwotnym rynku mieszkaniowym.
Nalezy jednak mie¢ $wiadomos¢, ze
mieszkania w M+ nie ,zaleja” nagle
rynku, bowiem pierwsze oddania
lokali w duzych miastach szacujemy
najwczesniej na koniec przysztego
roku, a znaczace wolumeny moga
si¢ pojawiac za kilka lat.

Fundusz Mieszkan na Wynajem
przy obecnym tempie realizacji
nie ma znaczacego wplywu na ry-
nek mieszkaniowy (do korica 2018
r. FMnW chce mie¢ oddanych 5,5
tys. mieszkan).

Podaz na rynku zakupéw dzia-
tek spada, co poglebito si¢ po zmia-
nie przepiséw o gruntach rolnych.
Z jednej strony pomaga to utrzy-
maé réwnowagg na rynku mieszka-
niowym, natomiast istnieje ryzyko,
ze deweloperzy cheacy utrzymac lub
zwigkszy¢ tempo sprzedazy miesz-
kari zaczng przeptaca¢ za dziatki, co
w przypadku spowolnienia na rynku

mieszkaniowym moze mie¢ bolesne
skutki. Z naszych obserwacji wynika,
ze ceny niewielkich gruntéw zaczely
rosnaé, natomiast dziatki pod wie-
loetapowe projekty dalej s3 naby-
wane w rozsadnych cenach. Gléwni
uczestnicy rynku, kedrzy maja swoje
negatywne wspomnienia z zakupow
gruntéw w latach 2006-2008, z re-
guly kupuja wigksze (i tarisze per
PUM) dziatki, co przy ich obecnej
kondydji pozwala sadzi¢, ze w przy-
padku spowolnienia na rynku miesz-
kaniowym powinni przej$¢ calo przez
kryzys. Naszym zdaniem po agresyw-
nych zakupach gruntéw wsréd ma-
tych deweloperéw i potencjalnym
spowolnieniu rynku moze si¢ oka-
zaé, ze czg$¢ tych podmiotéw bedzie
miata problemy finansowe. Wzrost
cen dziatek moze spowodowa¢ wzrost
ofertowych cen mieszkan (dewelope-
rzy bedg chieli utrzymaé marze), co
jednak naszym zdaniem nie przetozy
si¢ na istotny wzrost cen transakeyj-
nych, natomiast moze spowodowaé
spadek wolumenéw i marz.

Trwaja prace nad projektem ustawy
wprowadzajacej do polskiego prawa
REIT-y, ktéra ma umozliwi¢ fun-
duszom inwestowanic w lokale
mieszkalne. Dostrzegamy, ze coraz
wigcej podmiotéw rozwaza realiza-
cj¢ budynkéw mieszkalnych, kedre
w catosci miatyby zosta¢ wynajete.
Wprowadzenie przepiséw prawa,
keére mialyby promowa¢ najem in-
stytucjonalny w krétkim terminie
moze wplynaé pozytywnie na de-
weloperéw (potencjat do sprzedazy
relatywnie duzej ilosci mieszkan),
natomiast w dtugim terminie wpro-
wadzenie REIT-6w moze spowodo-
wa¢ nadpodaz mieszkan na rynku,
dlatego potencjalne pojawienie si¢
nowych przepiséw odbieramy jako
negatywny czynnik ryzyka.

Podsumowanie

Na rynek mieszkaniowy w $rednim
terminie beda oddziatywaly zaréwno
czynniki pozytywne (niskie stopy
procentowe, wzrost wynagrodzen,
niska stopa bezrobocia, rozwdj rynku
najmu, naplyw obcokrajowcéw do
Polski), jak i negatywne (ewentualna
podwyzka stop, Mieszkanie Plus, po-
tencjalna nadpodaz mieszkari inwe-
stycyjnych, niska podaz gruntéw,
Fundusz Mieszkan na Wynajem).
W przypadku zmaterializowania si¢
scenariusza pesymistycznego, tj. sil-
niejszego oddziatywania na rynek
czynnikéw negatywnych nad pozy-
tywnymi, jeste$my przekonani, ze
przysze zmiany na rynku beda miaty
tagodniejszy charakeer niz te po barice
w latach 2007-2008 réwniez z uwagi
na: lepsze dopasowanie mieszkan,
brak banki spekulacyjnej, lepsza kon-
dycje deweloperéw, duza kontrakta-
cje na wezesnym etapie budowy oraz
pojawienie si¢ ustawy deweloperskiej.
Naszym zdaniem negatywny scena-
riusz moze oznaczaé istotny spadek
wolumenéw sprzedanych mieszkan,
a nie spadek cen lokali.



