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Wstep

Liczby opisujace pierwotny rynek mieszkaniowy w Polsce w IIl kwartale
biezacego roku okazaty sie mato sensacyjne. Gdyby spojrze¢ na nie

w oderwaniu od tego jak rynek zachowywat sie w pierwszym, a zwtaszcza
w Il kwartale, mozna by powiedziec, ze byty to po prostu najzwyczajniejsze
trzy miesiace w cyklu rynkowym. Deweloperzy sprzedali niemal

doktadnie tyle samo mieszkan, ile wprowadzili do sprzedazy, w zwiazku

z czym liczba mieszkan w ofercie prawie sie nie zmienita. Ceny takze nie
zmienity sie znaczaco, a poniewaz inflacja wyniosta w tym czasie blisko
3% to kwartalne wzrosty na poziomie 1% mozna potraktowac jako
uzasadniona i umiarkowang korekte inflacyjna.

Czy takie wyniki to zapowiedz ustabilizowania sie sytuacji po krotkim
okresie turbulencji, a osiagnieta skala sprzedazy nowych mieszkan

to ,nowa normalnos¢™? Czy tez w minionym kwartale znalezlismy sie
niczym w oku cyklonu, pomiedzy jednym a drugim uderzeniem huraganu?

Odpowiedzi na te pytania zalezg przede wszystkim od dalszego
przebiegu pandemii Covid-19 w Polsce i catej Europie. Ale zaleza takze
od zachowania dziesiatkow tysiecy Polakow, ktérzy maja nadal dosc
pieniedzy, aby kupi¢ nowe mieszkanie i zastanawiaja sie nad tym,

czy dokonanie tego w najblizszych miesigcach bedzie najlepsza,

czy tez najgorsza decyzja wich zyciu.

Kazimierz Kirejczyk
Wiceprezes Zarzadu JLL
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kacznie
13,3 tys.
13,0 tys.
49,3 tys.

@ Trojmiasto

@ roznan

1,6 tys.
»
@ o4’

:

. Warszawa

@ Wroctaw

Legenda:
Mieszkania sprzedane w I1l kw. 2020

Mieszkania wprowadzone do sprzedazy w Il kw. 2020
Oferta na koniec Il kw. 2020

* zagregowane dane dla 6 miast: Warszawy, Krakowa, Wroctawia, Tréjmiasta, Poznania oraz todzi.
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Rynek pierwotny w Il kwartale 2020 .

W Il kwartale 2020 r. tacznie na szesciu najwiekszych rynkach w kraju sprzedanych zostato
13,3 tys. nowych mieszkan, o 94% wiecej niz w poprzednim kwartale. W wiekszosci miast
sprzedaz ta zostata zrealizowana przy cenach ofertowych wyzszych niz w Il kwartale. Dzieki
nowym wprowadzeniom, ktore wrocity do poziomu z poczatku 2020 r. i wyniosty 13,0 tys.
lokali, oferta utrzymata sie na dotychczasowym poziomie.

Sprzedaz

Od lipca do wrzesnia 2020 r. sprzedaz nowych mieszkan

liczona tacznie na szesciu najwiekszych rynkach? w kraju

niemal podwoita sie w poréwnaniu do tej odnotowanej

w poprzednim kwartale - czyli w poczatkowym okresie pandemii
w Polsce i w czasie obowiagzywania najostrzejszych jak dotad
przepisow ograniczajacych przemieszczanie sie poza miejscem
zamieszkania. Z drugiej strony, byto to 0 30% mniej niz

w | kwartale tego roku, kiedy sprzedaz byta bliska rekordowym
poziomom z 2017 r. Biorac pod uwage wciaz wysoka niepewnos¢
co do skutkow ekonomicznych pandemii i ich bezposredniego
wptywu na gospodarstwa domowe, mozna taki wynik uznac

za bardzo dobry. Zwtaszcza, ze w Il kwartale liczba mieszkan,
ktorych nabywey wycofali sie z zakupu, a ktore natychmiast

nie zostaty odsprzedane kolejnemu nabywcy, czyli tzw.
zwrotow? siegneta zaledwie kilkuset mieszkan.

Fala zwrotéw byta jednym z najtrudniejszych zjawisk z jakim
deweloperzy musieli zmierzy¢ w pierwszych miesigcach

pandemii. W kwietniu i maju rezygnacje z umow rezerwacyjnych,
prowadzity w niektorych dzielnicach najwiekszych miast

do ujemnego bilansu sprzedazy. Po ztagodzeniu restrykcji
nabywcy wrécili do domykania rozpoczetych transakgji,

a elastyczna postawa deweloperow utatwita wielu kolejnym
klientom podjecie decyzji o zakupie. W Il kwartale najwieksza
skale zjawiska odstepowania od rozpoczetych transakcji
obserwowalismy w Krakowie, gdzie zwroty siegnety

51% sprzedazy brutto. Najbardziej pewni swoich decyzji byli
natomiast nabywcy w Poznaniu, gdzie do ponownej sprzedazy
trafito 12% mieszkan wczesniej ,sprzedanych” Il kwartat
przynidst ztagodzenie tego zjawiska. Najwiecej zwrotow
odnotowalismy w tym okresie w Warszawie, gdzie ich udziat
siegnat 6% sprzedazy brutto, najmniej w todzi i Tréjmiescie,
gdzie nie przekroczyt 1%. Na trzech pozostatych rynkach udziat
zwrotoéw w efektywnym kwartalnym popycie wrocit do poziomu
sprzed zamrozenia gospodarki i wyniost 4-5%.

Warto zauwazyc, ze duza skala zwrotdw, zarejestrowanych
w kwietniu i maju byta w znacznej mierze konsekwencja

Mieszkania wprowadzone do sprzedazy oraz sprzedane kwartalnie na rynku pierwotnym
(agregacja dla rynkow: Warszawy, Krakowa, Wroctawia, Tréjmiasta, Poznania oraz £odzi)

Zrodto: JLL
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zardwno wyjatkowo duzej liczby mieszkan sprzedanych (ptatnie
zarezerwowanych) na przetomie 2019 i 2020 . jak rowniez
inwestycyjnego charakteru istotnej czesci tych zakupdw. Koniec
2019 i poczatek 2020 r. byt okresem wyjatkowe] aktywnosci

na rynku pierwotnym inwestorow (a wsrod nich tzw. flipperow)
kupujacych mieszkania z zatozeniem ich odsprzedania - nawet
jeszcze przed zakonczeniem budowy.

Jesli chodzi o wyniki sprzedazy, sytuacja w poszczegdlnych
miastach w Ill kwartale do$¢ mocno sie réznicowata.

W Krakowie rekord sprzedazy padt na poczatku 2017,
awynik z Il kwartatu 2020 1. jest od tego rekordu o 46% gorszy.
W poréwnaniu z dobrym sprzedazowo | kwartatem obecnego
roku spadek wyniost ponad 35%.

W Warszawie wynik sprzedazy z Il kwartatu 2020 r. jest

0 40% nizszy od najlepszego kwartalnego rezultatu w
historii, odnotowanego w IV kwartale 2017 r. i 0 34% nizszy
od osiagnietego w | kwartale biezacego roku.

Bardzo podobne proporcje odnosza sie do Wroctawia:
-40% od rekordu z konca 2017 r. i -31% w poréwnaniu

z | kwartatem br.

W Trojmiescie, podobnie jak w Warszawie, najlepsza sprzedaz
przypadta na IV kwartat 2017 r., a wynik z Il kwartatu 2020 r.

Mieszkania gotowe w biezacej ofercie deweloperéw

jest od tego rekordowego wyniku o ponad 30% nizszy. Poniewaz
jednak sprzedaz w Tréjmiescie zmniejszata sie systematycznie
juz od dwdoch lat, to wyniki analizowanego kwartatu sa

0 ,zaledwie” 17% nizsze niz te z | kwartatu.

W Poznaniu najwiecej mieszkan, bo az 1700 w jednym kwartale,
sprzedano dotychczas wtasnie w | kwartale 2020 r. Wynik

z lll kwartatu jest gorszy od niego o zaledwie 12%. Poznanskim
deweloperom udato sie zatem utrzymac wynik dos¢ bliski
rynkowego maximum.

W todzi rekordowy wynik kwartalny - blisko 1500 sprzedanych
mieszkan - takze odnotowano na poczatku 2020 r. Jednak
w Il kwartale liczba transakcji byta tu az 0 33% nizsza.

Trzeba podkreslic, ze taki poziom sprzedazy zostat osiagniety
w wiekszo$ci miast przy cenach ofertowych wyzszych niz

w | kwartale. Tylko we Wroctawiu ceny mieszkan sprzedanych
pozostaty na tym samym poziomie. Wszystko wskazuje na
to, ze klienci, ktérzy zdecydowali sie na zakup mieszkan

w Il kwartale uznali, ze warto je kupi¢ nawet wowczas,

gdy sa one nieco drozsze niz na poczatku roku.

! Oile nie zaznaczono inaczej, dane dla szesciu rynkdéw obejmuja zsumowane dane
dla miast: Krakowa, todzi, Poznania, Gdarska, Gdyni i Sopotu (Tréjmiasta), Warszawy
i Wroctawia, w granicach administracyjnych miast.

2\W opracowaniach Zespotu Mieszkaniowego JLL w ten sposob okreslane sa mieszkania,
ktore wracaja do oferty dewelopera, poniewaz nabyweca zrezygnowat z ich zakupu,
awczesniej zawart umowe rezerwacyjna lub umowe deweloperska i wptacit wynikajaca
zharmonogramu ptatnosci niezbedng cze$¢ ceny zakupu.

(agregacja dla rynkow: Warszawy, Krakowa, Wroctawia, Tréjmiasta, Poznania oraz £odzi)

Zrodto: JLL
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Podaz

Relacja liczby mieszkan wprowadzonych na rynek w lIl kwartale
w porownaniu z liczbg mieszkan sprzedanych w tym samym
okresie byta takze zréznicowana na poszczegdlnych rynkach
lokalnych. W Tréjmiescie, todzi i Poznaniu mozna mowic

o rownowadze. Wyrazna nadwyzka mieszkan wprowadzonych
nad sprzedanymi miata miejsce w Krakowie, ale trzeba
przypomniec, ze na tym rynku oferta na poczatku roku byta
wyjatkowo niska i wynosita niecate 6,7 tysigca lokali. Dzieki
duzym wprowadzeniom w kolejnych dwéch kwartatach

na koniec wrzesnia liczba mieszkan dostepnych do zakupu
wyniosta prawie 9 tysiecy.

W Warszawie i Wroctawiu natomiast nowe wprowadzenia nie
byty w stanie doréwnac zainteresowaniu kupujacych —w obu
miastach sprzedaz przewyzszyta nowa podaz w wyniku czego
oferta na obu rynkach spadta o ponad 300 mieszkan. Biorac
pod uwage skale obu rynkow relatywnie wieksze znaczenie
ma to we Wroctawiu.

tacznie na 6 rynkach deweloperzy wprowadzili do oferty
13,0 tys. nowych mieszkan, o 23% wiecej niz przed kwartatem
i 0 11% mniej niz przed rokiem.

Oferta

Gdy poréwnac obecna wielko$¢ oferty w poszczegolnych
miastach z rekordowymi poziomami najdalej od swojego
maximum jest Warszawa. Liczba dostepnych do zakupu
mieszkan stanowi obecnie 73% tej z okresu szczytu boomu.

Srednie ceny mieszkan w ofercie na rynku pierwotnym
(w zt/m?., z VAT, w standardzie deweloperskim)

Zrodto: JLL
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W IV kwartale 2016 r. nabywcy mieli do wyboru blisko 21 tys.
lokali. Dzi$ liczba ta tylko nieznacznie przekracza 15 tys.

To w warunkach niepewnej przysztosci dobry prognostyk

dla deweloperow na kolejne kwartaty. Niski poziom oferty daje
mozliwos¢ utrzymania cen na co najmniej dotychczasowym
poziomie, nawet w sytuacji, gdyby popyt ulegat stopniowe;]
redukdji.

Na czterech kolejnych rynkach obecna oferta jest juz

nieco blizsza rekordowym poziomom: w Tréjmiescie

stanowi 85%, w Krakowie i Poznaniu 86%, a we Wroctawiu
90%. Wprowadzanie przez deweloperdw kolejnych inwestycji
powinno tam nastepowac dos¢ ostroznie i by¢ poprzedzone
wzrostem sprzedazy.

Najbardziej niepokojaca moze by¢ sytuacja wtodzi. Obecna
oferta jest wtasciwie taka sama jak na koniec 2018 r., kiedy
osiagneta maksymalny poziom dla tego rynku. W potaczeniu

z rekordowo wysokimi cenami mieszkan wprowadzonych

na rynek todzki w ostatnich trzech miesigcach kaze to zalecac
ostrozno$¢ w uruchamianiu na tym rynku kolejnych inwestycji.
W sytuacji wzrostu cen i duzej liczby mieszkan w ofercie tempo
sprzedazy w nowych projektach moze by¢ wyraznie nizsze niz
w projektach wprowadzonych do sprzedazy przed wybuchem
epidemii.

Na poziom oferty mozna jednak spojrzec takze z innej strony.
Mamy za soba gteboki spadek sprzedazy w Il kwartale br.,

a poza Krakowem w zadnym z analizowanych miast oferta
rownie wyraznie nie wzrosta. W przypadku Krakowa wypada
natomiast podkresli¢, ze w poréwnaniu z poziomem sprzedazy

Warszawa
Krakéw
Tréjmiasto

Wroctaw

Poznan

£édz

Q3
2017

Q3
2018

Q3
2019

Q3
2020



7 | Rynek mieszkaniowy w Polsce Q32020

liczba mieszkan w ofercie jest nadal, mimo wyraznego wzrostu,
na przecietnym poziomie i nie przekracza poziomu rocznej
sprzedazy. To charakteryzuje rynek w stanie zblizonym do
réwnowagi. W przypadku Warszawy mozemy natomiast mowic
wrecz o ograniczonej ofercie, co oczywiscie utatwia utrzymanie
dotychczasowego poziomu cen.

Nie rosnie tez liczba gotowych niesprzedanych mieszkan.
Stanowia one nadal zaledwie 11% oferty wynoszacej na szesciu
rynkach tacznie 49,3 tys. Udziat mieszkan gotowych w ofercie
jest jednym z waznych wskaZznikow ilustrujacych cyklicznosc
zjawisk na rynku mieszkaniowym. W okresie boomu odsetek
lokali oddanych do uzytkowania, ktére czekaty na nabywce
spadt ponizej 10%, a w okresie bessy siegat nawet 35%.

W sytuacji rosngcej niepewnosci mieszkania, do ktorych mozna
sie szybko wprowadzi¢, sprzedaja sie nawet lepiej niz pozostate.

Trudno w obecnej sytuacji wnioskowac o relacji popytu i podazy
W oparciu o stosowany zazwyczaj wskaznik porownujacy
wielko$¢ biezacej oferty ze sprzedaza z ostatnich czterech
kwartatow. Gdyby zatozyc, ze sprzedaz w kolejnych kwartatach
bedzie zblizona do tej z Il kwartatu, to zdecydowanie najlepsza
dla deweloperow sytuacja miataby miejsce w Trojmiescie, gdzie
mieszkania dostepne obecnie w sprzedazy znalaztyby nabywcéw
w trzy kwartaty. W Warszawie potrwatoby to ok. 10 miesiecy.
Gdyby nie pojawity sie zadne nowe inwestycje to w Poznaniu

i Krakowie deweloperzy wyprzedaliby wszystko w okoto rok,

a we Wroctawiu i todzi w nieco ponad rok. JesteSmy zatem
bardzo daleko od wskaZznikow z poprzedniego kryzysu, kiedy

na wyprzedanie oferty potrzeba byto okoto dwoch lat.

Sprzedaz brutto vs. zwroty
Zrodto: JLL
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Komentarz

Rownie interesujaca jak same statystyki dotyczace minionego kwartatu bytaby odpowiedz

na pytanie: czy sprzedaz odnotowana w ostatnich trzech miesigcach to juz ,nowa ,
normalnosc”, czy tez czekaja nas jeszcze dalsze turbulencje. To jak uksztattuje sie sytuacja 4
na rynku mieszkaniowym w najblizszych 2-3 latach bedzie zalezato przede wszystkim 4',"'
od poczucia bezpieczenstwa potencjalnych nabywcow i jego zmian. |

Najwazniejsze dla ksztattowania sie nastrojow nabywcéw iich
sktonnosci do dokonywania zakupdw na rynku mieszkaniowym
beda miaty:

stabilnos¢ zatrudnienia

(lub mozliwo$¢ znalezienia pierwszej pracy)
stabilno$¢ dochodow

zdrowie wtasne i cztonkow rodziny
stabilno$¢ oszczednosci

Majac na uwadze warto$¢ rynku pierwotnego w szesciu
najwiekszych miastach w Polsce, ktora mozna dzi$ szacowac
na ok. 25 mld ztotych rocznie, suma oszczednosci terminowych
gospodarstw domowych siegajaca w samych bankach ok. 300
mld ztotych jest ogromna. Nawet jesli w 2-3 kolejnych latach
zakupy mieszkan z mysla o poézniejszym ich wynajmowaniu oraz
popyt uzalezniony od dostepnosci kredytéw zmaleja o kilka
miliardéw ztotych rocznie wystarczy, aby relatywnie niewielki
odsetek z rzeszy posiadaczy oszczednosci postanowit przeniesc
je na rynek mieszkaniowy, aby te luke popytowa wypetnic

i utrzymac rynek w rownowadze. Moze to by¢ tym tatwiejsze,

ze nowa podaz zapewne rowniez zostanie zmniejszona,

na co wskazuja statystyki rozpoczynanych w kolejnych
miesiacach inwestycji.

Jesli podaz i popyt pozostang w réwnowadze, nie bedzie
powodu do obnizania cen, a ich utrzymanie przez kolejne
2-3 kwartaty bedzie Swietnym argumentem za tym,

aby ugruntowana zostata opinia o rynku mieszkaniowym
w Polsce jako o bezpiecznej przystani dla inwestorow
pragnacych ulokowac swoje oszczednosci. Jesli beda temu

towarzyszy¢ pozytywne sygnaty z polskiej gospodarki,

to na nasz rynek moga naptynac kolejni nabywcy zaréwno
rodzimi (zwtaszcza wobec do$¢ wysokiej inflacji), jak rowniez
spoza Polski —w tym inwestorzy instytucjonalni. Nabywcy |
ci moga by¢ zainteresowani zainwestowaniem srodkéw na

2-4 lata, nawet bez koniecznosci wykanczania i wynajmowania
zakupionych mieszkan. To zagraniczne zrodto nabywcow
wydaje sie w stosunku do Srodkow, jakich potrzebuje polski
sektor deweloperski do uzupetnienia krajowego popytu, wrecz ‘
niewyczerpywalne. Dzieje sie tak, poniewaz na $wiecie jest dzi$

za mato nieruchomosci potozonych w regionach o stabilnej

sytuacji spoteczno-gospodarczej, w ktérych zakup mozna

zainwestowac, a interesujace dotychczas dla inwestorow sektory

bardzo stracity na swojej atrakcyjnosci.

Utrzymanie cen na obecnym poziomie moze okazac sie istotne
rowniez dla nabywcow lokali pod wynajem, odbierajacych

je wtasnie od deweloperow. Przed pozbyciem sie mieszania R

na rynku wtérnym, powstrzymywac ich bedzie chec¢ ochrony

wartosci zainwestowanych srodkéw nawet wowczas,

gdy mozliwe do uzyskania czynsze okaza sie nizsze od }
spodziewanych. Takim decyzjom beda sprzyjac wyjatkowo

niskie odsetki od kredytow w przypadku tych nabywcéw, ktérzy

potaczyli przy zakupie gotowke z kredytem.

Taki scenariusz, optymistyczny z punktu widzenia deweloperdw,
wydaje sie dzi$ dos¢ prawdopodobny i mozliwy do realizacji

pod warunkiem, ze wizerunek polskiego rynku mieszkaniowego
jako stabilnej bezpiecznej przystani dla oszczednosci - zostanie
utrzymany. &
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