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Rentownos¢ projektéw deweloperskich

Czy czekajg nas podwyzki cen mieszkan? Polityka deweloperéw w tym zakresie w br.
roku zmierza w kierunku delikatnego podnoszenia ceny metra kwadratowego lokali
oddawanych do uzytku. Trudno jednak w tej chwili przesgdzaé¢ o skali podwyzek i o
zasiegu zmian. Wptyw mie¢ bedzie klika czynnikdéw. Zmiany cen beda zaleze¢ od
segmentu rynku.

Ceny pod presja kosztow

W ocenie CEE Property Group cena metra kwadratowego nowych mieszkan - jak
pokazat poczatek roku - bedzie rosta w najblizszych miesigcach z powodu wyzszych
kosztow ponoszonych przez deweloperéow. Chodzi przede wszystkim o koszty
materiatéw i ustug budowlanych firm wykonawczych. Ceny czesci materiatéw
budowlanych w ostatnich 6 miesigcach poszty w gére o 10-15 proc. Dodatkowo, od
potowy br. roku, po otwarciu rynkdw pracy w Niemczech i Austrii, spodziewamy sie
wzrostu kosztéw sity roboczej. Bedzie on wynikiem emigracji zarobkowej, ktéra
ograniczy podaz pracownikéw budowlanych na rynku krajowym i zmusi wiele firm do
podwyzek ptac.

Kupujacy dyktujg warunki

Poza rosngcymi kosztami deweloperzy kalkulujgc ceny wyjgtkowo wnikliwie
przygladajg sie zachowaniom kupujgcych. Ten rok, naszym zdaniem, jest okresem
szczegoblnie wysokiej wrazliwosci cen na popyt.

Strone popytowg na rynku pierwotnym zdominowaty rodziny, kupujace swoje pierwsze
mieszkanie, ubywa waznych w ubiegtych latach, klientéw nabywajgcych lokale w
celach spekulacyjnych lub na wynajem.

Pierwszorzedng determinantg wyboru nieruchomosci dla najwiekszej grupy kupujacych
jest ich zdolnos¢ kredytowa, w tym roku ograniczona regutami rekomendacji “T”), a
takze mozliwos$é skorzystania z rzgdowego programu “Rodzina na Swoim” (RnS). O
decyzjach zakupowych nabywcéw, w mniejszym stopniu niz miato to miejsce do tej
pory, przesadza powierzchnia lokalu i koszt metra kwadratowego a na plan pierwszy
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wysuwa sie catkowity koszt nieruchomosci, ograniczony wysokoscig kredytu, ktéra w

tym roku srednio wynosi 230 tys zt. W rezultacie, spodziewamy sie, ze:

- w segmencie mieszkan popularnych popyt rést najbardziej bedzie na lokale
kompaktowe (1,2,3-pokojowe o powierzchni do 55 m kw w cenie maksymalnej do 300
tys. zt) i tu szacujemy mozliwe podwyzki cen przez deweloperéw o 10 do 15 proc. w
porownaniu z rokiem minionym,

- w segmencie mieszkan popularnych - klasycznych (o powierzchni do 85 m kw i cenie
do 650 tys. zt) przewidujemy stabilizacje lub lekki spadek cen ze wzgledu na wysoka
podaz tego rodzaju nieruchomosci z lat ubiegtych,

- na rynku mieszkan duzych i apartamentdw naszym zdaniem popyt pozostaje bez
zmian, a wiec nadal jest niewielki, w rezultacie nalezy sie tu liczy¢ z gteboka przecenag
wartosci lokali i daleko idgcymi upustami.

VAT, grunty, oferta gotowych mieszkan

Wsrdd czynnikow wptywajgcych w tym roku na ceny nowych mieszkan za neutralng
uwazamy: podwyzke podatku VAT na sprzedaz nowych lokali z 7 do 8 proc. Naszym
zdaniem zmiana ta jest minimalna i nie wptywa na wzrost ceny metra kwadratowego.
Negatywny marketingowy efekt tej podwyzki deweloperzy neutralizujg podajac ceny
brutto.

Spodziewamy sie, ze pewien wptyw na wysokos¢ cen majg drozejace grunty. W ocenie
CEE Property Group tegoroczna zmiana moze siega¢ w niektérych przypadkach (dobre
lokalizacje) 5 - 10 proc. Pamietaé jednak trzeba, ze jest to jedynie powolne odrabiane
przez rynek strat z lat 2008-2009, kiedy doszto do powazinej przeceny dziatek
budowlanych, srednio nawet o 30 proc.

Wptywu drozszych gruntdw na finalng cene nieruchomosci spodziewaé sie mozemy
tylko w przypadkach, kiedy deweloper realizuje projekt na nowo zakupionym gruncie.
Natomiast inwestycja na wtasnej dziatce pozostanie niewrazliwa na rynkowy wzrost
cen gruntow.

W naszej ocenie niewielki wptyw na spadek cen mieszkan mieé¢ bedzie stopniowe
obnizanie (skala zalezy od miasta) poziomu limitowanej ceny metra kwadratowego w
ramach programu “RnS”. Jego putap wymusi na deweloperach dostosowanie sie ze
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swoimi cennikami. Dotyczy¢ to jednak tylko pewnej czesci rynku (nabywcow

kwalifikujgcych sie do programu), a nie jego catosci.

Uwazamy, ze pewien wptyw na ceny u deweloperéow caty czas ma polityka
marketingowa bankdéw. Przede wszystkim liczba, atrakcyjnosc i czestotliwosé promocji
kredytow mieszkaniowych. Reperkusje cenowe tego zjawiska s3 trudne do
oszacowania.

Nowe vs. uzywane mieszkania

W tym roku liderem cenowym pozostanie pierwotny rynek mieszkaniowy. Ceny
uzywanych mieszkan w tym roku pozostajg nizsze od nowo oddawanych. Trend ten
jest kontynuacjg zjawiska z trzech minionych lat.

Nie przewidujemy by ulegt on odwrdceniu. Nie ma bowiem ku temu racjonalnych
powoddéw. Wiarygodnos¢ i rzetelnos¢ deweloperdw jest juz na tyle wysoka, ze nie
odstrecza nabywcoéw od projektdw finansowanych z ich pieniedzy. A to strach przed
niepewng “dziurg w ziemi” byt przed laty czynnikiem napedzajgcym ceny i obroty na
wtérnym rynku mieszkaniowym.

Nizsze ceny nieruchomosci z drugiej reki z pewnoscig sg pozytywnym sygnatem dla
kupujacych dysponujgcych mniejszymi srodkami, poszukujgcych taniszych mniejszych
mieszkan typu kompaktowego, ktéry podaz na rynku jest bardzo wysoka.

Sytuacja makroekonomiczna a ceny

Zatozenia budzetowe na 2011 rok przewidujg, ze w tym roku polski PKB wzros$nie o 3,5
proc., wobec 3,3 proc. szacowanej jego dynamiki w 2010 roku. Rzad zaktada tez, ze
przy 2,3 proc. inflacji ptace realne wzrosng o 1,4 proc., a bezrobocie ponownie spanie
ponizej 10 proc. Wskazniki te sg zatem znacznie lepsze niz w minionym 2010 roku, co
powinno korzystnie wptywa na ksztattowanie sie popytu konsumpcyjnego, w tym takze
na mieszkania. A zatem, dobra koniunktura i rosngcy popyt z pewnosciag majg wptyw
na ceny.
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Tabela. Czynniki wptywajgce na wzrost cen mieszkan w 2011 roku

Wptyw ujemny neutralny staby silny
Sytuacja makroekonomiczna X

Popyt X
Wozrost kosztow X
Program RnS X

Podwyzka VAT X

Ceny gruntéw X

Sytuacja na rynku

wtérnym X
Niesprzedana oferta

z ubiegtych lat X

Zrédto: Opracowanie wiasne CEE Property Group
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Dane do przygotowania analizy oraz zawarte w niej informacje zebrane zostaty przy zachowaniu maksimum

rzetelnosci i starannosci. Publikowane wnioski oraz interpretacje danych sg wyrazem osobistych poglagdéw
autoréw i tak powinny by¢ traktowane. CEE Property Group zastrzega, ze nie ponosi jakiejkolwiek
odpowiedzialnosci za decyzje inwestycyjne podejmowane na podstawie niniejszego dokumentu,
w szczegoblnosci za szkody wynikajgce z podejmowanych na podstawie raportu decyzji.
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z wieloletnim stazem w obszarach marketingu, sprzedazy i planowania inwestycji.

CEE Property Group wspétpracuje z polskimi i zagranicznymi firmami deweloperskim, inwestorami, funduszami
private equity i instytucjami publicznymi w obszarze komercjalizacji inwestycji, prac analityczno-doradczych
oraz fuzjii przejec.

Firma CEE Property Group przygotowuje regularnie raporty analityczne dotyczgce wybranych rynkéw
lokalnych, strategii marketingowych i sprzedazowych, nieruchomosci rekreacyjnych w kurortach wakacyjnych
oraz raporty na temat rynku najmu.
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