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Wstep

Mowi sie, ze inwestowanie w nieruchomosci stato sie kolejnym
sportem narodowym Polakoéw. Rosngce od wielu lat ceny w
serwisach ogtoszeniowych dajg wielu z nas dowod na to, ze
najlepszy czas na zakup mieszkania byt wczoraj bo dzis cena
znowu wzrosta. Wiele racjonalnie patrzacych osoéb tapie sie za
glowe styszgc, ze mieszkanie w miescie staje sie dobrem
luksusowym, o ktorego zakupie wiekszos¢ mtodych ludzi moze co
najwyzej pomarzy¢. Fakt hurtowego nabywania catych budynkow,
a nawet osiedli przez duzych nabywcow wcale nie pomaga lepigj
spa¢ tym, ktorzy jeszcze nie majg wiasnych czterech Scian.
Pojawiajgq sie gtosy o koniecznosci takiego unormalizowania rynku
aby mieszkania byly szeroko dostepne dla pracujgcych mas. Z
drugiej strony zarowno bogatsza czesc¢ spoteczenstwa jak i “elita”
polityczna narodu z satysfakcjg liczy zyski z nabytych w ostatnich
latach mieszkan. Ponadto wielu obywateli Niemiec, Francji,
Szwecji a ostatnio nawet lzraela coraz czesciej zerka w kierunku
Polski traktujgc jg jako bezpieczng przystan na nadchodzgce
czasy.

Jaka jest historia rynku?

Jakie sg perspektywy na przysztosc¢?
Czy to juz szczyt?

Co na to sama branza nieruchomosci?
Co moze pojs¢ nie tak?

Jakie ceny wytrzyma spoteczenstwo?

Zapraszamy do lektury raportu o stanie rynku nieruchomosci na
poczatku 2024 roku.
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Twarde dane

Ten dziat poswiecimy danym historycznym oraz trendom i
tendencjom jakie sie z nich wylaniajg. Na nasz rynek
nieruchomosci, w wielu aspektach wyjatkowy majg wptyw rozmaite
procesy gospodarcze polityczne i spoteczne. Doktadne ich
zrozumienie pozwala lepiej zrozumie¢ aktualne ceny i ich trend.

Stopy procentowe

Ich wysokie poziomy w przesztosci ograniczaty potencjat do
wzrostow na rynku nieruchomosci, co jednak nie ma miejsca tym
razem. Eksperci ktdcg sie ze sobg czy ostatnie ruchy Rady Polityki
Pienieznej byty adekwatne czy byly kietbasg wyborczg jednak
faktem jest, ze jako jedni z pierwszych zaczeliSmy stopy obnizac.
Czy to byt falstart? Czas pokaze ale jedno jest pewne - wysokie
stopy procentowe to mniejsza dostepnos¢ kredytow. Bardzo
wysokie stopy procentowe to rzez kredytobiorcow z ostatnich lat. Z
drugiej strony niskie stopy pozornie pomagajg masom pracujgcym
w nabyciu swojej pierwszej nieruchomosci, a rownie mocno
pompujg lokalne banki i wypaczajg stosunek cen nieruchomosci do
sity nabywczej konsumentow.

“Czy stopy sg adekwatne do rzeczywistosci? Na
niedawnym szczycie w Davos jednym z tematow
byto Jak sie odnalezZ¢ w warunkach
rosnacych stop procentowych? Czyzby
historycznie wysokie stopy procentowe wcale nie
byty dosyé wysokie? A moze Swiatowe Forum
Ekonomiczne sie myli? “
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Rzadowe programy pomocowe

Petnigce de facto role stabilizatora cen, ktory zapobiega
gwattownym  obsunieciom  rynku.  Szczegdlnie  program
“Bezpieczny Kredyt 2%” byt swoistym oddechem na (wg niektérych
analitykdbw) stabngcym i przegranym rynku. Zazwyczaj
najwiekszymi beneficjentami tego typu pomocy sg sami
deweloperzy, ktérzy szybko zaczynajg podnosi¢ ceny. Pomoc tego
typu programéw w nabywaniu mieszkan jest krétkoterminowa bo
utatwia dostep ale podbija cene. Kolejnym beneficjentem sg banki -
nie ma bowiem nic lepszego w portfelu kredytow niz kredyt
zabezpieczony lub czesciowo partycypowany przez rzad.

mmmm Usrednione ceny transakcyjne mieszkan na rynku pierwotnym i wtérnym
(Gdansk, Gdynia, Katowice, Krakéw, Poznan, Warszawa, Wroctaw)
mmmm na tle stop procentowych NBP i rzadowych programéw pomocowych

Mieszkanie dia Miodych

Rodzina na swoim-

BK 2%

——
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Przecietne zarobki

Ich poziom bezposrednio wyznacza mozliwosci zakupowe
Polakéw. Pomijajgc w tym aspekcie dostep do kredytu ponizszy
wykres bardzo dobrze oddaje poziom “przegrzania” rynku
nieruchomosci. W stosunku do zarobkdéw ceny ani troche nie sg
oderwane od rzeczywistosci patrzgc w kontekscie ostatnich 18 lat.
Widetki ile przecietnych pensji potrzeba na przecietnie 1m2 w
duzym miescie wynosity od 1.30 w 2014 roku do 2.31 w 2007 roku.
Obecny poziom 1.48 wynagrodzenia miesiecznego za 1m2
mieszkania nie wskazuje na banke, a przynajmniej na pewno nie w
stosunku do zarobkéw. Oczywiscie pensje minimalne to zupetnie
inna bajka ale nie oszukujmy sie - prawie nigdy pensja minimalna
nie pozwalata na zakup nieruchomosci mieszkaniowej w duzym
miescie.

= Usrednione ceny transakcyjne mieszkari w Polsce w najwiekszych miastach

== Przecietne zarobki miesieczne brutto w sektorze przedsiebiorstw
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Demografia

Jako spoteczenstwo szybko sie starzejemy ale z drugiej strony
jestesmy zalewani falami imigrantow zarobkowych i uchodzcow
zza wschodniej granicy. Ostatnie lata byty pod oboma wzgledami
wyjatkowe co sprawito ze realna iloS¢ mieszkancow naszego kraju
(tych oficjalnych oraz nieoficjalnych) gwaltownie wzrosta i wiele
wskazuje, ze bedzie dalej rosng¢ bo Polska jawi sie jako miejsce o
stabilnej sytuacji ekonomicznej, lepszej opiece zdrowotnej oraz
wzglednie dobrym poziomie zycia pracownikéw etatowych.
Dodajgc do tego bardzo dobrej jakosci jedzenie w porownaniu do
krajow zachodnich i wzglednie dobrg tolerancje dla innych kultur
jestesmy celem emigracji zarobkowej dla obywateli wielu krajow,
gtbwnie ze wschodu tego bliskiego jak i tego dalekiego.
Uproszczenie procedur imigracyjnych w 2007 roku otworzyto dla
nas droge do zréwnowazenia pogarszajgcej sie demografii
narodowe,.

Szacunkowa ilos¢ os6b mieszkajgcych na terenie Polski
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Aktualnie imigracja szczegolnie wsrod pracownikow z Azji zaczyna
gwattownie przyspieszaC aby sprostaC zapotrzebowaniu gtéwnie
zagranicznych korporaciji i duzych firm budowlanych.

Obywatelstwo Liczba zezwolen na prace w 2022 r.

Ukraina 85074
Indie 41640
Uzbekistan 33373
Turcja 25004
Filipiny 22557
Nepal 20045
Bialorus 18418
Bangladesz 13539

Wydane pozwolenia na prace dla cudzoziemcow
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Nieruchomosci oddane do uzytku i rozpoczete budowy

Czyli podaz nie nadgzajgca za popytem. Rok 2023 byt wyjgtkowo
staby pod tym wzgledem - 136,5 tys mieszkan oddano do uzytku.
Rzadko w poprzednich latach ta liczba spadata ponizej 140 tys
mieszkan. Tworzy to obraz rynku na ktérym z zakupami trzeba sig
wcCigz spieszy¢ aby moc cos kupi¢. Wielu deweloperéw ograniczyto
w 2022 i 2023 swoje inwestycje co poskutkowato znacznym
niedoborem mieszkan na poczatku 2024 roku.

Mieszkania i domy oddane do uzytku Bankier.pl

Nieco inaczej ma sie sytuacja z rozpoczetymi budowami. 2023 rok
rowniez byt staby ale tendencja sie szybko odwrdcita w przypadku
deweloperow i obserwujemy =z kazdym kwartatem wzrost
rozpoczetych budéw. Natomiast wsrod inwestorow indywidualnych
mamy obecnie sezonowy dotek i dopiero wiosna pokaze jak silne
bedzie ozywienie w tym segmencie rynku. Czes¢ prognoz sugeruje
ze konsekwencjg tego stanu bedzie w 2024 najmniej oddanych do
uzytku nieruchomosci mieszkalnych od 2018 roku. Jak sie to
przetozy na ceny - nietrudno sie domyslic.
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Ceny transakcyjne w poszczegdlnych miastach w PLN na rynku pierwotnym 1 wtornym

Gdansk

pierwaotny
5309
5907
5804
5476
5839
5678
5272
5216
5692
5661
5479
55086
5594
5604
5555
5336
5292
5682
5794
6155
5501
5977
5805
5785
5951
5749
6089
6031
6452
6185
6283
6481
6430
6501
6816
6829
7255
7543
7257
7915
8262
8288
8534
8585
8741
8806
9024
9400
9794
10260
10043
10930
11230
10898
11604
10694
10874
11384
11643

widmmy
6166
5651
5570
5653
6052
5798
5579
5433
5383
5671
5548
5316
5295
5113
5269
4903
5020
4943
4871
4798
4791
5021
5023
5008
5166
5113
5114
5441
5364
5521
5555
5610
5778
6030
6065
6337
6485
6625
7148
7508
7351
7823
7767
8364
8387
8504
8935
9053
9315
9379
9771
10275
10336
10771
11429
11278
10970
11053
11312

Gdynia

piervolny

6241
5891
5504
5774
5495
5278
5461
5617
6004
6205
6430
6313
6106
6604
6439
6002
5732
6083
6646
6003
6072
5648
6037
5877
5778
6162
6710
6334
6209
6391
6631
6975
6710
6732
7175
6802
6851
7080
7418
7803
7990
8181
8321
8027
8251
7974
8240
8133
9325
2824
9739
9827
9830
10131
10331
10830
10843
10600
11050

widmy
6063
5554
5582
5797
5981
5416
5470
5317
5481
5483
5288
5370
5219
5131
4474
5209
4613
4564
4328
4624
4817
4716
4734
4617
4874
5126
4962
4879
4699
5155
5030
5141
4971
5754
5799
5920
6098
6428
6562
6743
6810
7081
7297
7384
7671
7727
7993
7942
8017
8549
8745
8998
9269
9801
10184
9737
9414
10013
10051

Katowice
plerwolny  widmy

4995
5411
4524
4866
5303
4511
5071
4914
5329
4417
4697
4604
4679
4443
5004
5685
5104
5232
4670
4529
4532
4974
5015
4907
4795
4898
5003
5049
5030
4868
5173
5038
5114
5095
5226
5266
5217
5464
5487
5846
6539
6275
6746
6880
6996
6829
6885
7246
7371
7839
8340
8290
8928
9449
9229
9663
9594
9226
9703

3777
3563
3541
3303
3722
3455
3632
3528
3607
3500
3418
3356
3318
3399
3371
3357
3116
3222
3254
3301
3378
3339
3563
3348
3542
3444
3434
3442
3531
3500
3636
3577
3528
3551
3805
3698
3981
4018
4204
4200
4438
4521
4749
4895
5106
5327
5278
5376
5370
5481
5728
5842
6145
6288
6174
6232
6319
6482
6726

Krakéw

plerwotny
7373
7169
6866
6981
6985
6920
6834
6789
6886
7082
6958
6711
6637
6616
6711
6417
5926
6299
5895
5782
6000
6172
5970
5722
5861
5896
6312
6357
6239
6343
6298
6451
6373
6583
6810
6755
6796
6778
6945
7199
7427
7738
7786
8235
8360
8625
8917
8756
8865
9398
97186
10311
10536
11143
11603
12131
11519
11669
12240

widimy
6110
6065
5975
6155
6182
6115
6296
6284
6394
6478
6369
6224
6489
6011
6096
6115
5931
5680
5884
5827
5731
5937
5930
5834
6197
6157
6095
5939
5884
5740
5820
5951
5979
6038
6347
6276
6357
6504
6787
6892
6912
7286
7404
7657
8162
8469
8620
8847
8940
9380
9695
10001
10331
10750
11057
11086
11011
11185
11810

Poznan

pierwolny
6365
6284
6146
6130
6436
6632
6304
6591
6264
6536
6155
6219
5932
5880
5978
5339
6147
5998
5913
5868
6146
6116
6022
6225
6307
6209
6228
6234
6246
6298
6195
6304
6263
6260
6379
6382
6430
6735
6849
7017
7056
7087
7102
7396
7423
7431
7459
7636
7961
7930
8026
8605
8795
9498
9736
9716
9974
10150
10689

widmy
5226
5613
5221
5181
5397
5575
5496
5246
5520
5321
5380
5254
5396
5139
5074
5067
4807
4932
5042
5062
5008
4970
4994
5010
4970
4985
5099
5080
5085
5177
5236
5282
5154
5465
5433
5550
5620
5777
5932
6114
6151
6339
6448
6664
6832
7013
7137
7219
7285
7425
1677
7862
8125
8564
8802
8706
8696
8868
8921

Warszawa

pienwotny

7543
7461
7585
7680
8173
7974
7940
7441
8037
7527
T423
7226
6967
7043
6757
6466
6990
7018
7173
7427
7298
7316
7446
7315
7396
7510
7557
7462
7639
7583
7696
7686
7562
7683
7820
7751
7965
8183
8538
8565
8771
8932
9188
9476
9819
9438
10183
10240
10666
10696
11006
11621
12381
12343
12727
12836
12818
13135
13980

wiémy
8406
8406
7949
8497
8620
8933
8493
8024
7915
7920
7920
7889
7601
7522
7247
7238
6687
6867
6971
7189
7170
7332
7365
7387
7335
7308
7447
7401
7434
7355
7309
7556
7429
7821
8020
8054
8047
8394
8604
8762
8985
9243
9457
9812
10003
10288
10470
10671
10879
11218
11585
11845
12251
12714
12917
13026
12900
12234
12629

Wroctaw

pierwotny
5218
5095
5105
5472
5628
5938
5614
5735
5905
5949
6098
5720
5606
5808
5521
5583
5430
5603
5605
5693
5668
5860
5921
5793
5988
6068
6044
6109
5993
6218
6162
6163
6136
6314
6433
6389
6508
6651
6750
6905
7032
7435
7661
7634
8354
8041
8109
8233
B423
8578
8891
9507
10029
10338
10520
10453
11112
11397
11713

widrmy
5753
5615
5927
5753
5871
6102
5990
6050
5883
6004
5918
5728
5533
5357
5477
5401
4999
4979
5094
5037
5100
5087
5100
5194
5245
5116
5263
5177
5216
5201
5332
5480
5390
5445
5764
5906
5841
6077
6159
6191
6267
6482
6858
7316
7315
7496
7301
7973
8057
8510
8563
8953
9202
9686
10178
10114
9980
10234
10709
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Kupujacy

Czyli krétkie podsumowanie aktualnej sytuacji potencjalnych
nabywcow od wielkich funduszy po mtodych ludzi wchodzacych na
rynek pracy. Istotng obserwacjg jest fakt, ze zaledwie 30%
wszystkich nabytych nieruchomosci mieszkalnych jest na wiasne
cele mieszkaniowe, pozostatych 70% to cel czysto inwestycyjny.
Ta sytuacja moze skrajnie wypacza¢ obraz rynku z punktu
widzenia “normalnych” nabywcow ale czy rzeczywiscie ktos komus
cos zabiera na polskim rynku nieruchomosci? Poszczegolni
uczestnicy rynku majg bardzo odmienne spojrzenia, potrzeby i
pomysty.

‘Sytuacja, w ktorej mamy w kraju kilka milionow
obywateli, ktorzy chcieliby kupi¢ nieruchomosc ale
ceny sg tak wysokie, ze nie majg na to szans jest
patologiczna. Ale to sie nie dzieje wytacznie w
Polsce. Trend szybujgcych cen w duzych miastach
krajow o wysokim poziomie Zzycia gwattownie
przyspiesza na catym swiecie.”

‘Kupilismy wtasnie 35 mieszkan na wynajem. W
sumie jest nas 3 wspolnikow. Mamy ich juz ponad
200, a do konica 2024 chcemy miec¢ 300. Od
poczatku wojny zarabiamy na wynajmie krocie i
ciggle dokupujemy nowe mieszkania.”

Kupujacy bigshortbets research



Fundusze

Wzrost stop procentowych i spadek dostepnosci kredytow sprawit,
ze kolejny raz zwiekszyt sie udziat klientdw inwestycyjnych
nabywajgcych hurtowo. Nie mamy tu na mysli tylko norweskich
funduszy emerytalnych, o ktérych byto gtosno w ubiegtych latach
ale rowniez caty szereg pomniejszych podmiotow dziatajgcych na
zasadzie funduszu. Wg danych NBP okoto 1% nabywcow nabyt co
najmniej po 100 nieruchomosci (zazwyczaj mieszkan). Wiele osob
twierdzi nieco naiwnie, ze fundusze =zabierajg mieszkania
zwyktemu Kowalskiemu. Zazwyczaj nie, poniewaz duze podmioty
zamawiajg wczesniej u deweloperow cate osiedla, ktore sg
budowane stricte na ich potrzeby. Sytuacje hurtowych zakupow
mieszkan przeznaczonych dla tradycyjnych nabywcéw co prawda
sie zdarzajg ale nie tak czesto jak co niektorzy twierdzg. Czesc¢
funduszy inwestuje wprost w mieszkania na wynajem ale nie
brakuje tez takich w przypadku, ktorych inwestycja staje sie
pustostanem i zgodnie z zatozeniami bedzie czeka¢ kilka do
kilkunastu lat na odsprzedaz po wyzszej cenie. Mozna sie tu na
site doszukiwac¢ negatywnego wptywu na rynek ale faktem jest, ze
w skali kraju sg to promile, ktére bardzo nieznacznie wptywajg na
cene. Wraz z wejsciem w zycie Polskiego tadu doszio do
wylgczenia z kosztow podatkowych odpiséw amortyzacyjnych od
budynkdw i lokali mieszkalnych zaréwno na gruncie PIT jak i CIT.
Stad wydatki poniesione na nabycie takich nieruchomosci
mieszkalnych obecnie stanowig koszt uzyskania przychodow
dopiero w momencie ich zbycia. Sprawito to Zze samonakrecajgca
sie machina hurtowych zakupow nieco przystopowata jednak wielu
ekspertbw zwraca uwage, ze nasz rynek jest ciggle stosunkowo
tani dla zagranicznych funduszy.

Kupujacy bigshortbets research



Bogaci uciekaja przed inflacja

“Dlaczego mieszkania, ztoto i dolary schodzg na pniu?” pytat na
tamach WEI Tomasz Wréblewski. Odpowiedz z punktu widzenia
zamoznych warstw spoteczenstwa byta dosy¢ oczywista. Z jednej
strony niepewnosc¢ czy Rada Polityki Pienieznej okietzna inflacje, z
drugiej strony niepewnos$¢ walutowa samej ztotowki i tego jak kraj
zareaguje na rozmaite wstrzagsy, ktérych doswiadczylismy w
ostatnich latach. A roznych pomniejszych niepewnosci byto
jeszcze o wiele wiecej. Doprowadzito to do sytuacji, w ktorej
nieruchomosci staly sie dla bogatych pod wieloma wzgledami
pewniakiem. Nie chodzi aby zarobi¢ na wynajmie. Chodzi o
przechowanie sity nabywczej w czasach drozyzny, a jezeli uda sie
cos zarobi¢ na czynszu to swietnie, choC nie jest to cel sam w
sobie. Prawo lokatorskie jest bardzo niekorzystne dla witascicieli i
dla wielu os6b chcacych bezpiecznie przechowa¢ wartosc
wynajem to niepotrzebne ryzyko. Rodzito to pytania o osiedla
pustostanéw, ktére w niektérych miastach na peryferiach
gwattownie rosng ale ceny czynszoéw skutecznie przekonaty duzg
czeSC bogatych witascicieli do réznych form wynajmu aby
zwiekszy¢ zyskownosc. Pojawity sie tez wyspecjalizowane firmy
zawodowo wyrzucajgce niechcianych lokatorow w swietle prawa,
naturalnie za niematg optata.

Kupujacy bigshortbets research



Klasa srednia i 100% zysku na papierze

Bardzo wielu przedstawicieli klasy sredniej zauwazyto, ze ich
mieszkania w ostatnich latach podrozaty o 100% i wiecej. Czesto
nieruchomos¢ wzieta w kredyt dla dzieci na studia Ilub
odziedziczona po rodzicach lub dziadkach sprawita, ze nie jedna
osoba poczuta nagly przyptyw bogactwa. Czy jest sie z czego
cieszyC? Jezeli ktos planuje sprzeda¢ swojg nieruchomos¢ to
owszem ale kto dzis sprzedaje? W obecnych czasach wszyscy
chcg kupowac. Nawet deweloperzy coraz wiekszy odsetek
nieruchomosci oddanych do uzytku zostawiajg sobie na wynajem.
To co moze by¢ kilem w nadchodzacych latach na klase srednig (o
dziwo to ona zazwyczaj przy kazdej okazji obrywa) jest podatek
katastralny, ktory omowimy nieco dalej. Wiele o0sob ciggle
postrzega mieszkanie na wynajem jako finansowe perpetuum
mobile bo skoro cena caly czas rosnie i mozna zarabiaC na
wynajmie to nic tylko kupowac, za gotowke, za kredyt jak sie da lub
w jakikolwiek inny sposéb. Nieco martwi fakt, Ze coraz wieksza
czesc spoteczenstwa nie pamieta kryzysu na rynku nieruchomosci
przez co sg skionni podejmowaC¢ nadmierne ryzyko. W
najwiekszych miastach czesto cene mieszkania okresla sie nie
ceng do zaptacenia a wysokoscig raty. Fakt, ze ta forma
funkcjonuje coraz czesciej w wielu rozmowach pokazuje, ze
uczestnicy rynku nie widze absolutnie zadnego ryzyka. Czy majag
racje? Z catg pewnoscig mocne zakredytowanie sie pod kurek w
obecnych czasach nie pozwoli na spokojny sen.
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Bezdomna so6l narodu

Ponad potowa obywateli Polski w wieku 25-34 lata mieszka z
rodzicami. Jest to najwyzszy odsetek w historii badan. Gwattowny
wzrost cen czynszow sprawit, ze wielu mtodych ludzi wchodzacych
na rynek pracy nie sta¢ na samodzielne wynajecie jakiegokolwiek
mieszkania w miescie, w ktérym sie uczyli i studiowali. Nie
wspominajgc, ze nie majg zadnych szans na kredyt mieszkaniowy
nawet majgc catkiem przyzwoicie ptatng prace. 90% z nich
deklaruje che¢ posiadania wtasnego domu lub mieszkania i to
witasnie oni doswiadczajg w tej materii najsilniejszego
rozczarowania. Analitycy nieruchomosci i deweloperzy mowig
jasno - jezeli nic sie w gospodarce nie zmieni to ponad potowy z
nich nigdy nie bedzie stac na wtasne cztery katy.

“‘Aby nasyci¢ tylko tg jedng grupe na rynek
musiatoby gwaftownie wptyng¢ ok 1.5 miliona
mieszkan przeznaczonych wyigcznie dla nich.
Patrzac na bardzo stabg podaz mieszkan w
ostatnich latach i to jak szybko znikajg z rynku jest
bardzo powazne ryzyko, ze wielu mtodych ludzi
bedzie sie musiato zadowoli¢ drogim wynajmem i
nigdy nie kupi mieszkania czy domu. Jaki bedzie
to miato dtugoterminowy wptyw na demografie?
Obawiam sie, ze bardzo zty.”
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lle nieruchomosci kupuje zagranica?

Co roku od kilku lat pada nowy rekord zakupow nieruchomosci w
Polsce przez obywateli innych krajow. Poczatkowo byli to gtéwnie
Niemcy kupujgcy mieszkania na zachodniej scianie Polski aby w
tanszej i nieco normalniejszej rzeczywistosci spedzi¢ jesien zycia
nie martwigc sie szalonymi pomystami rzadu aby przymusowo
poprawia¢ wydajnos¢ energetyczng starych budynkow. Pdzniej
doszli do tego obywatele Francji i Szwecji, ktdrzy z coraz wiekszg
zgrozg patrzg na upadek kulturowy swoich krajow i czujg silng
potrzebe posiadania bezpiecznej mety w stabilnym kraju wewnatrz
Unii. Pod koniec 2023 roku potudniowe miasta Polski, a
szczegolnie Krakow przezywa wzmozony wzrost zainteresowania
ze strony obywateli |1zraela, ktorzy czujg sie coraz mniej pewnie we
wilasnym kraju. No i jest jeszcze kwestia obywateli Ukrainy, co do
ktorych rzgad ma coraz ambitniejsze plany osiedlania na state.
Pytanie ile z obecnie przebywajgcych ponad 3 milionébw uda sie
osiedlic. Pod wzgledem sity nabywczej paradoksalnie czesto
Ukraincy majg nad Polakami przewage gdyz mieszkajg w
wiekszych grupach i pracujg o wiele wiecej. Przytocze tu przyktad
jakich wiele w stolicy Dolnego Slaska gdzie para obywateli Ukrainy
pracuje w zaktadzie w systemie poniedziatek-sobota, godz 8-20 na
witasne Zzgdanie. W tej sytuacji majg o wiele wiekszy dochdd
rozporzgdzalny niz przecietna polska rodzina i mogg sobie szybciej
pozwoli¢ na wiecej, odktadajgc w kilka lat duzg czes¢ kwoty
potrzebnej do zakupu pierwszej nieruchomosci. Ktania sie tu
mocna roéznica w poziomie work-life balance, gdzie na tle
Ukraincow wielu Polakéw wypada jak leniwe kocury co jest
zupetnie normalne przy takich nieréwnosciach spoteczno
gospodarczych obydwu krajow.
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Co sie stato z flipperami?

Czy flipperéw dopadt kryzys w trakcie boomu? Inaczej odbieramy
rynek patrzac przez pryzmat cen, a inaczej pod kagtem wolumenu,
wiasnie on stworzyt sprzyjajgce warunki do flipowania. Ceny rosng
przy coraz mniejszej liczbie transakcji. Spada ilos¢ oséb, ktére stac
na jakiekolwiek mieszkanie. Kolejng sprawg jest ogromna ilosc
informacji dostepnych w sieci jak flippowac, wielka ilos¢ szkolen i
ksigzek z receptg jak zarabia¢ na flipach. Prawie kazdy uczestnik
rynku cho¢ raz pomyslat o kupnie mieszkania na flipa co sprawito,
ze dostownie wymiotto takie nieruchomosci z rynku. Zaréwno
kupujacy jak i sprzedajacy nieco zmadrzeli i zdecydowanie trudniej
teraz o okazje niz 3-4 lata temu. Masowe zainteresowanie takg
formg inwestowania sprawito, ze w roku 2022 wiele oséb przezyto
ciezkie chwile gdy rynek dostownie na chwile stangt przy
gwattownych wzrostach stép procentowych. Prawdziwego powrotu
fipbw mozna sie spodziewaC nie wczesniej niz po mocnym
obnizeniu stop procentowych, ktére przyciggng masy zadne
teoretycznie tatwego pienigdza.

Liczba sprzedanych lokali mieszkalnych w granicach miast na rynku wtérnym
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lle nieruchomosci ma srednio polityk i jakie to ma znaczenie?

Kiedy ludzie stanowigcy w kraju prawo masowo kupujg dane dobro
to mozna zaryzykowacC stwierdzenie, ze nie wykonajg zadnych
ruchdw przeciwko wartosci tego dobra, a wrecz bedg wspierac
jego wzrost ceny.

W Polsce politycy przewaznie posiadajg dom, jedno lub wiecej
mieszkan i dziatki. Rekordzista zgtosit w oswiadczeniu
majgtkowym nieruchomosci warte 66,5 min zt, a to tylko to o czym
wiemy oficjalnie. Czy mozna wysnu¢ wnioski ze politycy i
deweloperzy majg wspdlny cel jakim sg rosngce ceny
nieruchomosci i wszelkie srodki do realizacji go? To nieco zbyt
daleko idagce rozwazanie ale z tytlu gtowy warto pamietac, ze poki
politycy masowo nie sprzedajg mieszkan to sytuacja nie bedzie
zfa.
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Opinie branzy

Nasz zespot przeprowadzit kilka interesujgcych rozmow z osobami
z branzy aby pozyskaC cenne opinie co do przysziosci cen |
zachowania m.in. samych deweloperéw. DodaliSmy roéwniez co
ciekawsze urywki z ogolnodostepnych rozmow, wywiadow i
podcastow.

Judyta Sawicka Head Of Investment And Divestment, Echo
Investment:

Perspektywy sg duzo lepsze niz w 2023 roku. Spadek inflacji i
dostepnos¢ finansowania spowoduje zwiekszenie aktywnoSci
inwestycyjne;j. Echo Investment prowadzi dziatania
dywersyfikacyjne — 26 lat dziatania daje doswiadczenie we
wszystkich segmentach nieruchomosci. Inwestujemy w obiekty
handlowe, biurowe i mieszkaniowe oraz coraz czesciej w projekty
mix used — jak np. Browary Warszawskie czy Fuzja tédz. W
Polsce wcigz jest niewystarczajgca podaz mieszkan, ceny wzrosty
| pojawia sie potrzeba rozwoju rynku najmu — odpowiedzig Echo
Investment jest Resi4Rent. Jest to najwieksza profesjonalna firma
na rynku najmu w Polsce. Oferuje mieszkania w abonamencie —
unikalng ustuge zakwaterowania wraz z  dodatkowymi
Swiadczeniami i benefitami dla mieszkancow. Echo Investement
kontynuuje dziatalnos¢ zwigzang z wynajmem biur — aktualnie
realizowane sg inwestycje we Wroctawiu , Krakowie czy
Warszawie, Obserwujemy duzy popyt na biura, stawki rosng, a
najemcy bardzo chetnie wybierajg dobrze zlokalizowane,
nowoczesne miejsca. Widoczna stata sie zmiana modelu pracy na
hybrydowy. Najemcy zmniejszajg powierzchnie o ok 20 %, ale
chcg dobrg lokalizacje, komunikacje i standardy ESG,
Przewidujemy, ze za ok 2 lata pojawi sie luka podazowa.
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Deweloperzy wyhamowali, a powierzchnie sg caty czas potrzebne i
najlepsze lokalizacje bedg w cenie. Stare budynki nie spetniajg
standardow ESG i sg przeksztatlcane na PRS (,private rented
sector”) lub akademiki, Przeksztatcenia sg kosztowne i czesto
bardziej optaca sie wybudowaé budynek na nowo. Sektor
mieszkaniowy jest bardzo silny, dziatamy tez preznie na rynku
najmu. Myslimy o tym, zeby wejs¢ w nieruchomosci studenckie,
poniewaz jest tu bardzo duzy potencjat — jakoS¢ ksztatcenia w
Polsce jest bardzo wysoka a koszty Zzycia relatywnie niskie.
Dostepnos¢ dobrych akademikéw to 1 %, wiec sg tu bardzo dobre
perspektywy rozwoju.

Maciej Zawada, BTS Development Director, Panattoni BTS:

Stopy procentowe bedg spada¢ w strefie EURO, co bedzie
stymulowa¢ podaz. Strona popytowa jest na bardzo dobrym
poziomie, co obserwujemy w ilosci zamowien na powierzchnie
magazynowe. Spowolnienie gospodarcze powoduje kryzys w
sektorze biurowym, natomiast industrial wypetnia tg luke. Coraz
trudniej jest zabezpieczy¢ dobry grunt pod inwestycje
magazynowe, jest to element rozmowy z witadzami lokalnymi oraz
ze srodowiskiem biznesowym, Rynek magazynowy w Polsce to 32
min m2, nasycenie takimi powierzchniami jest spore, jest jeszcze
potencjat wzrostu, ale zblizamy sie do Sciany. Panattoni szuka
mozliwosci dywersyfikacji — rozwigzaniem mogg by¢ zaktady
produkcyjne nearshoring - czyli outsourcing do krajéw bliskich
danej firmie, wymaga poniesienia wyzszych niz w przypadku
offshoringu kosztow, ale stanowi gwarancje tej samej kultury, strefy
czasowej i mozliwosci elastycznej wspotpracy. Liczymy na
przyspieszenie tych procesdéw i przeniesienia ich do Polski.
Problemem mogg by¢ zerwane tancuchy dostaw przez wojne i
pandemie, ale w tej kwestii jest juz coraz lepiej.
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Monika Kubacka, wtascicielka biura nieruchomosci
MK BROKERS & INVEST

Rynek nieruchomosci w 2024 roku prognozuje sie jako stabilny z
tendencjg do wzrostu cen. Oczekuje, ze ceny mieszkan w centrach
miast bedg rosng¢ szybciej niz na przedmiesciach. Inwestycje w
nowe technologie, takie jak inteligentne domy, mogg wptyng¢ na
atrakcyjnosc¢ nieruchomosci.Widac rowniez wzrost zainteresowania
nieruchomosciami na wsi, co moze byc¢ efektem zmian w podejsciu
do pracy zdalnej. Programy rzadowe wspierajgce sektor
budownictwa mogg stymulowa¢ rozwdOj nowych projektow
mieszkaniowych.Zrbwnowazone budownictwo i ekologiczne
inicjatywy stang sie kluczowymi czynnikami wptywajgcymi na
wybor nieruchomosci. Zauwazy¢ mozna, ze nieruchomosci
komercyjne napotykajg wyzwania zwigzane z elastycznymi
modelami pracy. Wzrost rynku wynajmu mieszkan jest zauwazalny
ze wzgledu na zmieniajgce sie preferencje mtodszych pokolen.
Coraz czesciej w naszej pracy wykorzystujemy technologiczne
rozwigzania w obszarze wirtualnej prezentacji nieruchomosci, co
zmienia sposob ich sprzedazy. Uwazam, ze programy rewitalizacji
obszarow miejskich mogg podnies¢ wartos¢ nieruchomosci w tych
regionach. Spodziewam sie, ze rynek nieruchomosci komercyjnych
moze odzyskiwaC site w miare powrotu do normalnosci
gospodarczej. Uwazam, ze trendy zwigzane z ekologig i
zrownowazonym rozwojem mogg ksztattowaC nowe standardy w
branzy nieruchomosci. Kluczowymi czynnikami sukcesu w branzy
nieruchomosci w 2024 roku bedg elastycznos¢, innowacyjnosc i
zrozumienie zmieniajgcych sie potrzeb spoteczenstwa.
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Wywiad z deweloperem “Polskie Domy”

Jaki jest wptyw wojny na Ukrainie na branze nieruchomosci?
Oczywiscie zauwazyliSmy wzrost sprzedazy mieszkancow ze
wschodnich krajow. Mieszkancy Ukrainy, posiadajacy karte statego
popytu, kupujg nieruchomosci za gotéwke oraz na kredyt. Rowniez
zauwazylismy wzrost zainteresowania ze strony Biatorusinéw.

Jak na ceny nieruchomosci wptyngt rzgdowy program BK2%?
Zakup naszych nieruchomosci nie byt bezposrednio zwigzany z
programem BK2%, ze wzgledu na limity cenowe w regulaminie
programu. Jednak kredyt spowodowat lawine nowych klientéw, co
przetozyto sie na dynamiczny wzrost cen nieruchomosci we
wszystkich miastach.

Jaka jest przysztoSc rynku nieruchomosci w Polsce?

Na rynku nieruchomosci bedziemy mieli do czynienia z dalszymi
wzrostami, jednak z drobnymi korektami, bedgcymi nieodtgcznym
elementem rynku. Polska, od czasu dofgczenia do Unii
Europejskiej, goni za Zachodem. Dla przyktadu, w Polsce
przypada srednio 31 m? mieszkania na osobe. W krajach
zachodnich oraz Skandynawii srednia ta wynosi ponad 50 m?, co
pokazuje, ze mamy jeszcze duzo do nadrobienia.

Co z programami budownictwa socjalnego?

Rzadowy program majacy na celu budowe tanich mieszkan na
wynajem nie bedzie miat znaczacego wptywu na rynek, poniewaz
panstwo nigdy nie bedzie w stanie wybudowac tylu mieszkan, co
prywatni deweloperzy.
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Co ciekawsze opinie ekspertow

Kolejna duza fala wnioskow kredytowych bedzie po uruchomieniu
kredytu 0%. Niedopasowanie liczby oddawanych inwestycji do
wzrostu zainteresowania kredytami hipotecznymi to dalszy wzrost
cen za metr, szczegolnie w duzych miastach.”

“Problemem to nierownomierna struktura cen mieszkan w ofercie
deweloperow. — Bezpieczny Kredyt spowodowat szybkg sprzedaz
najtanszych mieszkan, natomiast ilos¢ tych drozszych w ofercie
zwiekszyta sie znaczgco. Dlatego szybujg Srednie ceny ofertowe.”

“‘Wysokosc¢ marzy deweloperskiej to czysta fikcja. Ona sie bierze z
raportow finansowych, ktore duze spotki deweloperskie publikujg w
ESPI. Majg ogromne banki ziemi z gruntami skupionymi wiele lat
temu po utamku obecnej ceny. Gdyby to wzig¢ pod uwage to ta
marza koncowa bytaby znacznie nizsza niz podawane 20% w
porywach do 40%. W ogodle nie wspominajgc, ze dotyczy to tylko
duzych deweloperow. Sam prowadze matq spotke i przez ponad
cwierc wieku postawitem ponad dwa i pot tysigca mieszkan. Mali i
Sredni deweloperzy sa na krawedzi bankructwa. Wielu z nich
kupujgc ziemie w 2020 i 2021 zaktadato wtasnie takie fikcyjne
marze | finansowali sie nie ze Srodkow wifasnych, a czesto z
obligacji oprocentowanych WIBOR + 3%. Teraz kiedy WIBOR
urost z 1% na 7% to robi sie naprawde gorgco. Kto moze, ratuje
sie przerzucajgc to na klienta ale prosze mi wierzyc, to czesto jest
ratunek przed bankructwem, a nie zarabianie. Oczywiscie kto
budowat za gotowke, ten ma zupetnie inne przywileje, ale wielu
musiato sie sfinansowac takim czy innym kredytem. Ja sie ciesze
bo w miare spokojnie przechodze przez ten okres ale niejeden
poczatkujgcy deweloper poszedt z torbami w 2023 roku.”
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‘W budowlance prace teraz majg wytqcznie ekipy pracujgce dla
deweloperow, tam jest catkiem dobrze. Natomiast cata reszta
doswiadcza najwiekszej posuchy na rynku od tadnych kilku lat.”

“Podaz mieszkan jest wcigz za mata, a rzad zamiast jq stymulowac
wzmacnia popyt wprowadzajgc mieszkanie na start. To z kolei
przyczynia sie do dalszego wzrostu cen.”

“Niedtugo po prostu zupetnie wymiecie tarisze mieszkania na
peryferiach miast, gdzie jeszcze 5 lat temu nikt normalny nie chciat
mieszkac. Teraz kupno tam mieszkania za 7-8 tysiecy z metra to
interes zycia - Smiech - dla mnie to lekkie szaleristwo ale nie takie
rzeczy widziatem w latach 2006-07 kiedy osoby bardzo
doswiadczone w branzy nieruchomosci podejmowaty wowczas
‘odwazne decyzje inwestycyjne” i bankrutowaty z hukiem 2-3 lata
pozniej. Nie mam pojecia kiedy sie to skonczy, sadzitem ze z
poczgtkiem wysokich stop procentowych ale nic z tych rzeczy,
ceny nadal rosng i ten wzrost przyspiesza. Kiedy dodamy do tego
perspektywe koniecznosci budowy budynkow niskoemisyjnych, a
potem zeroemisyjnych - ktore bedg znacznie drozsze w budowie
niz obecne to chyba jest jeszcze zapas na dalsze wzrosty cen,
moze nie tak wariacko ale trend wzrostowy powinien sie utrzymac.
No chyba ze RPP postanowi zarzngc¢ rynek cho¢ chyba na to sie
nie zanosi bo prezes ma 3 mieszkania w stolicy na wynajem -
Smiech - wiec moge na razie spokojnie budowac.”
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Szanse i zagrozenia

Znajdg tu panstwo trzy scenariusze na przysztos¢. Wierzymy, ze
warto z tytu gtowy miec jakis plan B gdyby cos mocno poszito nie
po naszej mysli. A szczegolnie warto zdawac sobie sprawe z
zagrozen i tego na ile sg one realne aby nie kierowac sie strachem
tylko szukacC szans i przewag na rynku.

Polska mocarstwem humanitarnym po raz drugi

Kiedy pierwszy raz padfo okreslenie “mocarstwo humanitarne” to
wydawato sie Smieszne ale dziS mozemy powiedzieC, ze
przyjmujgc prawie 4 miliony obcokrajowcéw w ciggu 2-3 lat cos sie
zmienito. Nie mozna wykluczyé, ze nie wydarzyto sie to po raz
ostatni biorgc pod uwage ostatnie wydazenia. Sytuacja z
przyjmowaniem Ukraincow pokazata, ze Polska moze by¢ celem
dla wielu réznych narodéw. Co to spowoduje? Dalsze absurdalne
windowanie cen najmu.

Rosja sie zbroi aby zaatakowaé¢ wschod NATO

W dwa lata od “Rosja przegra w ciggu 2-3 dni” do “Rosja jest
przygotowana na 5cio letni konflikt” i co ciekawe powiedziat to ten
sam polski generat. Definitywnie wyklucza¢ Zadnego scenariusza z
udziatem Rosji nie mozna ale atak na NATO wydaje sie mato
realny. Cho¢ w wielu krajach rozwaza sie scenariusze awaryjne na
takg sytuacje to sami ich twoércy przyznaja, ze w obecnej chwili
prawdopodobienstwo ich wystgpienia jest znacznie mniejsze niz
10%. Ostatnie wydarzenia z Holandii (panika zakupowa zestawow
przetrwania) pokazuje dobitnie jak nerwowo ludzie mogq reagowac
na jakiekolwiek, nawet niewielkie mozliwosci agresji Rosji.
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Podatek katastralny

7.5-7.8 biliona ztotych w 2023 roku. Tyle byly warte wszystkie
nieruchomosci mieszkalne w polsce wg szacunkéw. Mozna sie
dtugo sprzecza¢ nad tym, ktora strona polityczna jest bardziej
skora do ostatecznego ztupienia obywateli podatkiem od wartosci
majgtku w nieruchomosciach, jednak bardziej upatrujemy to w
kwestii kiedy bedzie faktycznie taka koniecznos¢. Pierwszy raz o
pracach nad podatkiem katastralnym ustyszatem od witascicielki
duzego biura nieruchomosci w 2011 roku. Witedy byt
przedstawiany jako co$ co w koncu unormalizuje rynek i ograniczy
fluktuacje cen. Mineto 13 lat i kazde nawet napomkniecie 0 nim
przez rzadzacych wywotuje natychmiastowg agresje obywateli.
Wracajgc do wartosci nieruchomosci oszacowanych przez NBP,
wptyw z podatku katastralnego przy, jak na europejskie warunki
niskim wariancie (1%) wyniostby ok 75 miliardow ziotych, a w
wariancie singapurskim (4%) ok 300 miliardéw ztotych. Biorgc pod
uwage, ze dochody panstwa w budzecie na 2024 rok majg wyniesc
682 mld, wydatki 866 mld, a deficyt 184 mld ztotych, to wtasnie
dziura budzetowa moze zmusi¢ rzad do podatkow katastralnych
pod grozbg widma bankructwa kraju. | oczywiscie nie wszystko od
razu tylko raczej w formie gotowania zaby: np. dzis dla tych ktérzy
posiadajg wiecej niz 5 mieszkan, jutro dla kazdego kto ma wiecej
niz jedno, a pojutrze dla wszystkich po réwno wysoki podatek. Na
szczescie dla wiascicieli poki co powazna destabilizacja
budzetowa nam nie grozi, a wprowadzenie podatku katastralnego
bedzie wymagato zbudowania nowej armii urzednikow bo kazdg
nieruchomos¢ z osobna trzeba wyceni¢. Szacuje sie, ze proces
przygotowawczy zajatby co najmniej 2-3 lata. Poki co nikt nad tym
rozwigzaniem powaznie nie pracuje.

Szanse i zagrozenia bigshortbets research



Podsumowanie

Ogtoszony program “Mieszkanie na start”, spadajgca ilos¢
oddanych mieszkan i prawie 4 miliony osob spoza Polski w kraju.

To z <calg pewnoscig mieszanka wybuchowa dla cen
nieruchomosci mieszkaniowych. W 2023 mieliSmy bardzo
gwattowny, czesto przekraczajgcy 20% wzrost cen, a jednak silnie
rosngce pensje w sektorze prywatnym oddalajg obawy, Zze na
rynku jest banka i ze jest juz bardzo drogo.

Po jednej stronie stojg hurtowi nabywcy aby kupowac cate budynki
| osiedla, a po drugiej mtodzi ludzie bez zadnych perspektyw na
kupno pierwszego mieszkania.

Eksperci mowig, ze w porownaniu z Europg zyjemy sttoczeni i
potrzeba milionbw mieszkan aby sytuacja sie unormowata. Tylko
kto je wybuduje?

Ogtoszony kilka lat temu program wielkiego budownictwa
mieszkaniowego okazat sie spektakularng porazka.

Biorgc to wszystko pod uwage mozna powiedziec¢, ze Polacy sgq
skazani na konkurowanie o kupno nieruchomosci na ciagle
rosngcym rynku nie tylko ze sobg ale rowniez ze
zdeterminowanymi obywatelami innych krajow, ktorym Polska jawi
sie coraz bardziej jako ziemia obiecana.
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