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Niniejszy materiat powstat na potrzeby uczestnikéw | Kongresu Stolarki Polskiej.
Jego celem byto pokazanie zwigzkdw budownictwa z resztg gospodarki i proba
okreslenia na podstawie sytuacji makroekonomicznej Polski i sytuacji w bu-
downictwie w roku 2009 podstawowych tendencji dla budownictwa w Polsce w
roku 2010.

Taki cel pracy zdeterminowat jej forme i tres¢.

W czesci | zaprezentowano, gtéwnie w ujeciu statystycznym, relacje budownic-
twa z resztg gospodarki oraz wptyw sytuacji makroekonomicznej na budownic-
two i odwrotnie.

Czesc Il to analiza sytuacji makroekonomicznej Polski w roku 2009, niezbedna
by sformutowac prognozy na rok 2010.

W czesci lll pokazano jak firmy budowlane oceniajg obecna sytuacje i najblizsze
perspektywy rozwojowe.

Czes$¢ IV to analiza sytuacji na poszczegdlnych segmentach rynku nieruchomosci
w Polsce w roku 2009 i z prognozami na rok 2010.

Materiat koriczy sie wnioskami - prognozami rozwoju sytuacji w polskim bu-
downictwie w 2010 roku.

W zwigzku z terminem Kongresu nie byto mozliwe zamieszczenie w materiale
petnych danych statystycznych za rok 2009. Uwzgledniono dane najswiezsze z
mozliwych, tam zas gdzie byto to niezbedne wielkosci roczne zostaty oszacowa-
ne. Wedtug autora nie ma to jednak istotnego znaczenia dla formutowanych
whioskow.

W materiale wykorzystano materiaty, raporty i opracowania m.in: GUS, NBP,
CUSHMAN & WAKEFIELD, reas, ZBP, Jartom Nieruchomosci, money.pl.



I. Budownictwo na tle innych sektoréw gospodarki

Istnieje dwa podstawowe podejscia do problemu sytuacji w budownictwie. Pierwszy, ktéry
mowi, ze stan budownictwa jest pochodng stanu gospodarki. Jesli ona sie rozwija to i bu-
downictwo, we wszystkich jego sektorach bedzie sie rozwija¢. Oznacza to, ze do zapoczat-
kowania oraz utrzymania pozytywnych tendencji w branzy budowlanej niezbedny jest naj-
pierw wzrost gospodarczy. Zwolennicy tego pogladu sg przeciwni prowadzeniu przez pan-
stwo jakichkolwiek dziatan stymulujgcych rozwdj budownictwa. Poglad drugi to poglad, ze
budownictwo stanowi koto zamachowe gospodarki i bardzo mocno stymuluje jej rozwdj.
Wyznawcy tego sposobu myslenia sg zwolennikami podejmowania przez panstwo réznego
rodzaju dziatan interwencyjnych, ktére mogtyby by¢ pomocne w rozwoju budownictwa.
Uwazajg oni, ze wtasnie budownictwo, jest tym czynnikiem, ktdrego aktywizacja wywotuje
pozytywne tendencje w innych sektorach.

Obojetnie ku ktéremu pogladowi by sie nie zbliza¢ jedno wydaje sie byé pewne i bezdysku-
syjne — jako, ze budownictwo stanowi wazng czes$¢ gospodarki istnieje szereg sprzezen
zwrotnych pomiedzy budownictwem a innymi dziatami gospodarki.

Mozliwie petna identyfikacja tych powigzan i ich analiza daje podstawe do oceny perspek-
tyw rozwoju sytuacji w budownictwie, a to mozliwe jest jedynie poprzez analize wielu kon-
kretnych wskaznikdéw okreslajacych stan gospodarki jako takiej i jej poszczegdlnych sektoréw
a takze budownictwa i jego poszczegdlnych dziatéw.

Wptyw Budownictwa na PKB, Wartos¢ Dodana, Produkcje Globalng

Budownictwo a Produkcja Globalna

lata 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
min

Produkcja Globalna |zl 14550950 1533 008.0) 15664490| 1648 8280| 18536510 109525020(2156192.0( 239409050
min

Budownictwo zl 1274190 1282600 1205220] 1151130| 1234920( 1435400| 1684260( 2023020

Budownictwo Yo 8,76% 8.37% 7,69% 6,98% 6,66% 735% 7.81% 8.45%
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Budownictweo a PKB

lata 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 IQ 2009
mln
PEB =t 7446220 7792050 8078500 8421200 9232480 9833020 1 060031.0) 1175 2660] 1271 7346| 314 5172
mln
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Budownictwo a Wartosc Dodana
lata 2000 001 2002 2003 2004 005 2006 2007 2008 102009
min
Wartoi¢ Dodana |z 662 468.0| 714353.0) 694 896.0( 7433210) 8203750 8663290931 1700 1027 631.0( 1114920.6| 2850702
min
Budownictwo zi 512250 4835510 45340,0| 435050| 45406,0| 3522070| 597770 751850 869541 142564
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Sektory budownictwa i ich udziat w produkcji budowlano-montazowej:
- budynki mieszkalne,

- domy jednorodzinne

- budynki wielorodzinne
- budynki niemieszkalne

- biurowce,

- hotele.

- obiekty handlowe

- obiekty przemystowe, w tym magazynowe
-obiekty inzynierii lgdowej i wodnej

- budownictwo drogowe

- mosty

- budownictwo kolejowe

- budownictwo energetyczne

Sektory budownictwa a produkeja budowlano-montazowa

lata 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Produkeja budowlano-montazowa -

podmioty pow. 9 0sob 458840 418900)37188.4|30854.6(40532,5(42780.2513255[64852.0
budynlki mieszkalne 93077 TBREO3| 603628 60852 61141 66319 T74193| 112680
budunki mieszkalne 20,29% | 1881% | 1623%| 1527%| 1508%| 1533%| 1446%| 1737%
Budynki niemieszkalue 170681153732 124026|1353185] 14480.5|13 868.8| 16 730,9| 204058
Budynki niemieszkalue 37.20% | 36.69% | 3333%| 3342%| 3573%| 3241%| 32.60%| 3147%
Obiekty inzvnierii 195082 | 186464187490 204509) 199379222683 271753331782
Obiekty inzvnierii 42.52% | 4450% | 5042%| 5131%| 4919% | 52.04% | 5295%| 51.16%

UDZIAL POSZCZEGOLNYCH SEKTOROW
BUDOWNICTWA W PRODUKCJI BUDOWLANO-
MONTAZOWE) OGOLEM

W obiekty infynieryjne
W budynki niemieszkalne
B budynki mieszkalne




Czynniki wptywajgce na sytuacje w budownictwie:

popyt na ustugi — rynek inwestycyjny

dostepnosc¢ finansowania - sytuacja na rynku kredytow

dostepnos¢ materiatdw, sprzetu i ich koszt

warunki atmosferyczne

podaz wykwalifikowanej sity roboczej

koszt zatrudnienia sity roboczej

Il. Sytuacja makroekonomiczna:

Punktem wyjscia do oceny perspektyw rozwojowych budownictwa musi prognoza makro-
ekonomiczna gospodarki a ta za$ musi opieraé na analizie najblizszej przesztosci.

Tak prognozowano sytuacje ekonomiczng Polski na poczatku 2009 roku

PROGNOZY EKOMNOMICZNE

PKEB: W pordwnaniu do strefy eurc, polska gospodarka
prawdopodobnie uniknie recesfi, jednak wzrost PKB bedzie
stosunkowo niewielkd.

INFLAC)A: Tempo wzrostu cen moze sie obnizyé w ciagu
roku, dajac mozliwosé obnizenia inflacji w 2009 r. do
poziomu okoto 2,5%.

STOPA BEZROBOCIA: Prognozowany wzrost stopy
bezrobocia jest zwigzany z malejacymi inwestycjami
przedsiebiorstw, natomiast niisze tempo WZrostu moie
spowodowad, e wzrost ten bedzie wigkszy niz zakladano.
INWESTYCJE ZAGRANICZME: Kryzys finansowy na
rynkach miedzynarodowych i ograniczenie tempa wzrostu
w krajach zachodnich moze spowocdowaé mniejszy niz
dotychczas poziom BIZ

- NN ¢ 3

A jak byto w rzeczywistosci?

W roku 2009 sytuacje ekonomiczng w Polsce okreslaty nastepujace czynniki:

- staby wzrost gospodarczy w kraju

- utrzymujacy sie kryzys w gospodarkach krajow inwestujgcych w Polsce

- ciggle utrzymujacy sie kryzys na rynkach finansowych

- nieche¢ inwestorow do inwestowania w nieruchomosci

- niska sktonnos¢ gospodarki do inwestowania

Wiadomosci z rynku w USA i krajéw UE znaczgco obnizaty nastroje konsumentdw, co skut-
kowato znacznym ograniczeniem produkcji. Wzrost (a wiasciwie spadek) Produktu Krajowe-
go Brutto (PKB) dla strefy euro w 2009 r. obrazuje ponizszy wykres



Strefa euro
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Podobnie mato zachecajgco wygladajg dane dotyczace produkcji przemystowej w strefie eu-
ro.

Strefa euro
M Produkcia przemystowa rfr (proc,)
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Jak wida¢ w 2009 r. dynamika wzrostu tak PKB jak i produkcji przemystowej dla strefy euro
byta ujemna lecz istniejg powazne przestanki, ze tendencja sie odwraca.
Inne podstawowe dane ekonomiczne takze nie byty najlepsze

Strefa euro

M Inflacja rjr (proc.)
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Na tym tle wskazniki ekonomiczne polskiej gospodarki jawig sie bardzo optymistycznie. Mi-
mo trudnej sytuacji na $wiecie poziom wzrostu gospodarczego w Polsce w biezgcym roku
moze wynie$é ok. 1 % (prognozy oscylujg od 0,7 do 1,5%).

Polska jest jedynym krajem Unii Europejskiej, ktéry w Il kw. 2009 r. zanotowat wzrost go-
spodarczy - wynika z danych Eurostatu. PKB Polski wzrést w tym okresie o 1 proc. r/r wobec
spadku o 4,6 proc. r/r w catej UE. Spadek gospodarczy w strefie euro wynidst 4 proc. r/r. W
ujeciu kwartalnym, wzrost gospodarczy w Polsce wynidst 0,5 proc., w catej UE - 0,3 proc., aw
krajach eurolandu - 0,4 proc.

Najmniejsze roczne spadki PKB zanotowano w Grecji (1,7 proc. r/r) oraz na Cyprze (2 proc.
r/r). Gospodarka w najwiekszym stopniu skurczyta sie natomiast na totwie (19,3 proc. r/r) iw
Estonii (15,6 proc. r/r).

» Podczas gdy gospodarka catej UE skurczy sie w roku 2009 o 4,1 proc. PKB z po-
wodu Aryzysu, Polska jako jedyny kraj cztonkowski odnotuje wzrost gospodarczy, w

wysokosci 1,2 proc. PKB - podata Komisja Europejska w prognozach gospodar-
czych’.

Wzrost PKB Polski w ujeciu rocznym
7.4 (w procentach)

6,9 6,5 6,5

2006 1
2006 02

2006 Q3
2006 Q4
2007 Q1
2007 Q2
2007 Q3
2007 Q4
2008 Q1
2008 Q2
2008 Q3
2008 Q4
2009 Q1
2009 g2
2009 Q3

Spowolnienie gospodarcze, ktére jednak byto i jest faktem wptyneto na poziom bezrobocia,
ktore po latach spadkow zndw zaczyna rosngé i aktualnie przekroczyto 11%. W listopadzie
2009 r. bezrobocie w Polsce liczone przez Gtéwny Urzad Statystyczny wynosito 11,4 proc. Z
ostatnich prognoz Ministerstwa Pracy i Polityki spotecznej wynika natomiast, ze grudniowa
stopa bezrobocia wzrosta do 11,9 proc.

Wg. metodologii Eurostatu bezrobocie w Polsce w listopadzie 2009 r wynosito 8,8 proc., co
oznacza, ze byto nizsze niz przecietna stopa bezrobocia w Unii Europejskiej. Przecietne bez-
robocie w UE wyniosto w badanym miesigcu 9,5 proc., a w bezrobocie w strefie euro - 10
proc. Najwyzsze bezrobocie w listopadzie wséréd panstw Wspdlnoty zanotowano na totwie
(22,3 proc.) i w Hiszpanii (19,4 proc.). Najnizszg stope bezrobocia odnotowano natomiast w
Holandii (3,9 proc.) i Austrii (5,5 proc.).


javascript:void(0)

10

1145

11.35

11.25

11.15 f

11.05 f

10,95

10.85

10.75 |

10,65 [

1055

10.45

Polska

M Stopa bezrobocia (proc.)

09.01.31 09.03.11

09.04.16  09.05.22

09.06.27

09.08.02 09.09.07

09.10.13  09.11.18

Sytuacja na rynku spowodowata stabilizacje wzrostu cen, ktdry poza nieznacznym wzrostem

w kwietniu utrzymywat sie na poziomie 3,1% - 3,5%. W listopadzie br. roczna inflacja CPI

wzrosta do 3,3%, do czego przyczynit sie przede wszystkim wzrost rocznej dynamiki cen zyw-

nosci i energii. Jednoczes$nie obnizyta sie inflacja bazowa po wytgczeniu cen zywnosci i ener-

gii, pozostajac jednak na stosunkowo wysokim poziomie. Utrzymywanie sie relatywnie wyso-

kiego poziomu inflacji bazowej oznacza, ze ostabienie popytu nie w petni zneutralizowato

wzrost cen regulowanych i skutki wczesniejszej deprecjacji kursu walutowego.

Wskazniki inflacji (w %) w okresie od 2009.01 do 2009.12

Data Inflacja | Inflacja Il Inflacja 111 Inflacja IV
2009.12 3,5

2009.11 3.3 0.3 35 3.5
2009.10 3.1 0.1 3.3 3.5
2009.09 3.4 0.0 3.1 3.5
2009.08 3.7 -0.4 3.1 3.5
2009.07 3.6 0.1 3.6 3.5
2009.06 35 0.2 3.4 3.5
2009.05 3.6 0.5 3.2 3.5
2009.04 4.0 0.7 2.7 3.4
2009.03 3.6 0.7 2.0 3.3
2009.02 3.3 0.9 1.3 3.1
2009.01 3.1 0.5 0.5 3.1

Inflacja | - wzgledem analogicznego miesigca roku poprzedniego

Inflacja Il - wzgledem poprzedniego miesigca
Inflacja 11l - wzgledem grudnia roku poprzedniego
Inflacja IV - wskaznik inflacji Sredniorocznej ($rednia inflacji | z ostatnich 12 miesiecy)
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Wskazniki inflacji
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W Eurolandzie w skali roku inflacja wzrosta do 0,9% w grudniu 2009 r., z 0,5% w listopadzie.
Analogicznie rok wczesniej wskaznik wynidst 1,6%. W ujeciu miesiecznym nastgpit wzrost
inflacji 0,3% w grudniu 2009. Srednia roczna inflacja HICP wyniosta w 2009 r. 0.3%, co ozna-
cza spadek z 3,3% w roku 2008.

W catej Unii w ujeciu rocznym inflacja HICP wzrosta w grudniu 2009 1,4% z 1,0% w listopa-
dzie. Rok wczesniej wskaznik ten wyniost 2,2%. W skali miesigca inflacja wyniosta 0,2%.
Srednia roczna inflacja HICP wyniosta w 2009 roku 1,0%, co oznacza spadek z 3,7% w roku

Srednioroczna zmiana cen (inflacja HICP) w Polsce

Srednioroczna
Rok |Wskaznik cenRok [zmiana cen
(2005 = 100) (w %)
1996 |57,6* 1996 |-
1997 |66,3* 1997 |15,0*
1998 |74,1* 1998 |11,8%*
1999 |79,4 1999 |7,2*
2000 87,4 2000 [10,1
2001 92,0 2001 |5,3
2002 (93,8 2002 |1,9
2003 (94,5 2003 |0,7
2004 (97,9 2004 |3,6
2005 |100,0 2005 |2,2
2006 [101,3 2006 |1,3
2007 [103,9 2007 |2,6
2008 |108,3 2008 4,2
2009 [112,6 2009 4,0

*Warto$¢ szacunkowa
Zrodio: GUS
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W 2009 r. mimo konkurencyjnych cen polskich produktéw, zta sytuacja u gtéwnych partne-
row handlowych Polski doprowadzita do spadku eksportu.

Eksport towaréw spadt w listopadzie 2009 r. 0 0,1 proc. w ujeciu rocznym do 9 mid 118 min
euro, a import 0 11,9 proc. w ujeciu rocznym do 9 mid 410 min euro. Ujemne saldo towaréw
uksztattowato sie na poziomie 292 min euro wobec 1 mld 553 mlIn euro rok wczesniej.
Skumulowany eksport towaréw w ostatnich 12 miesigcach spadt o 19,1 proc. w ujeciu rocz-
nym do 98 mld 839 min euro, a import zmniejszyt sie o 26 proc. w ujeciu rocznym do 103
mld 361 min euro, podat NBP.

Dzieki takiej relacji exportu do importu, dla ostatnich dwunastu miesiecy (tj. od grudnia 2008
r. do listopada 2009 r.) ujemne saldo rachunku biezgcego wyniosto 5 mld 709 min euro, i
byto znacznie nizsze niz w poprzednim okresie (grudzien 2007 - listopad 2008) kiedy deficyt
rachunku biezgcego wynidst 18 mld 827 min euro.

Polska na tle wiekszosci panstw regionu ma najnizszg stope inflacji oraz relatywnie niski po-
ziom dtugu publicznego. Inne kraje, ktére borykaja sie z problemami fiskalnymi i wysoka in-
flacjg, napotkajg na wyjgtkowo duze trudnosci z pozyskaniem finansowania na podtrzymanie
biezacej produkcji i konsumpcji, nie wspominajac juz o nowych inwestycjach, bedacych dla
gospodarki zrédtem dtugotrwatego wzrostu. Kolejng grupe, ktéra silniej odczuwa obecny
kryzys, stanowig kraje o niewielkim potencjale gospodarczym, ze znacznym udziatem ekspor-
tu w strukturze PKB. ( w Polsce stosunek exportu do popytu krajowego to ok. 39%).

Bezposrednie inwestycje zagraniczne (BIZ), uznawane sg za wazny czynnik wzrostu i rozwoju
gospodarczego kraju przyjmujgcego, przede wszystkim poprzez wprowadzanie nowych tech-
nologii i metod zarzgdzania, know-how, a takze przez tworzenie nowych miejsc pracy, a w
konsekwencji rozwéj poszczegdlnych regiondw kraju. Wysokos¢ naptywu BIZ do Polsce w
2008 r., wyniosta 10,8 mld EUR(zasdb ich wynidst ok. 128 mld Euro) i byta o prawie 42% niz-
sza w stosunku do roku 2007, gdy osiggneta 17,2 mld EUR. Taki spadek naptywu BIZ byt re-
zultatem przede wszystkim spowolnienia gospodarczego, ktdére rozpoczeto sie w 2008 r. W
celu utatwienia prowadzenia dziatalnosci gospodarczej w Polsce zostato wprowadzonych w
2009 roku wiele zmian, ktére przyczynity sie do utrzymania przez Polske ubiegtorocznej loka-
ty w rankingu Banku Swiatowego Doing Business 2010. Pod wzgledem swobody prowadzenia
dziatalnosci gospodarczej zajeliSmy 72 pozycje na 183 sklasyfikowane kraje. Nieco lepiej wy-
padlismy réwniez w badaniu klimatu inwestycyjnego w Polsce przeprowadzonym na zlecenie
PAIlilZ, ktéry zostat oceniony przez przedsiebiorcéw na poziomie 3,3 pkt. w pieciostopniowe;j
skali. Oznacza to nieznaczny wzrost w stosunku do lat poprzednich.

Polska uznawana jest nadal za atrakcyjne miejsce do lokowania inwestycji. Zagraniczni
przedsiebiorcy czesto jednak podnoszg kwestie ograniczed prawnych i praktycznych. Ko-
nieczna jest realizacja znaczgcych reform w najwazniejszych obszarach, takich jak zagospo-
darowanie przestrzenne, proces budowlany, prawo podatkowe, wprowadzenie utatwien
realizacji inwestycji w odnawialne Zrdodta energii oraz likwidacja barier w legalizacji pobytu
cudzoziemcdw w Polsce. Wazne jest rowniez wprowadzenie korzystniejszych rozwigzan w
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zakresie  dziatalnosci  przedsiebiorcow w  specjalnych strefach  ekonomicznych.
Mijajacy rok byt korzystny dla rozwoju partnerstwa publiczno-prywatnego na polskim rynku.
Weszty w zycie ustawa o PPP i ustawa o koncesji na roboty budowlane lub ustugi. Ogtoszono
wiele postepowan na wybor partnera prywatnego do realizacji projektéw w réznych sekto-
rach. W porédwnaniu z latami ubiegtymi jest to duza rdéznica ilosciowa. W dalszym ciggu jed-
nak istniejgce bariery w naptywie zagranicznych inwestycji ograniczajg rozwdj Polski w tym
zakresie, dlatego konieczne jest wprowadzanie potrzebnych zmian w polskim prawie.

W 2009 r. Polska Agencja Informacji i Inwestycji Zagranicznych zakoniczyta pozytywnga decyzjg
29 projektéw inwestycyjnych o tgcznej wartosci 767,9 min Euro. Dzieki inwestycjom powsta-
nie 8 152 nowych miejsc pracy. Saldo zagranicznych inwestycji w Polsce byto dodatnie i wy-
niosto 3.779 min EUR.

W okresie sierpien 2008 — lipiec 2009 zagraniczne inwestycje bezposrednie w Polsce wynio-
sty 4.532 min Euro co oznacza olbrzymi spadek w poréwnaniu z rokiem poprzednim, bowiem
w okresie sierpien 2007 — lipiec 2008 inwestycje te uksztattowaty sie na poziomie 15.889 min
Euro, na co gtdwnie wptyw miaty inwestycje w Il potowie 2007 roku

INWESTYCJE ZAGRANICZMNE W POLSCE
B Bezpotrednie inwestycje zagraniczne w Polsce
20
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Zrédfor Marcdawey Bank Polskl lugy 2009

Waznym czynnikiem wptywajgcym stabilizujgco na stan polskiej gospodarki byty srodki z UE.
Pie¢ lat w Unii Europejskiej to dla Polski czysty zysk w wysokosci 30 mld euro. Do tej pory do
unijnej kasy przelalismy 12 mld euro, w tym samym czasie zyskalismy ponad 42 mld euro. Od
2004 roku Polska dostata od Unii rownowartos¢ 140 miliardédw ztotych, a wptacita 60. Do
tego doliczyé trzeba jeszcze 5,5 mld zt pomocy w postaci programéw przedakcesyjnych

W budzecie na 2009 rok zarezerwowano ponad 2,9 mld euro na sktadki do wspdlnotowe;j
kasy. Do korica tego roku do Brukseli przekazalismy wiec 14,9 mld euro. Daje nam to po oko-
to 400 euro na kazdego Polaka. W tym czasie kazdy z nas dostaf 1,1 tys. euro.
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Saldo rozliczen z Unia Europejska
(w mid zi) 33,2
28.9 28,9

B Wplywy z Unii

B Wplaty do Unii
platy do Unii 207

15,6

2004 2005 2006 2007 2008 2009

1,6

Wykorzystanie dotacji Unijnych
na lata 2007-13 (w mld euro)

totwa Francja Grecja Wesgry Litwa Hiszpania Hiemcy Polska

Skala naptywu inwestycji zagranicznych zalezy w duzym stopniu od kosztéw pracy. Sktadaja
sie na nie przede wszystkim koszty ptac i koszty pochodne od nich.

Przecietne miesieczne wynagrodzenie brutto w Polsce wzrosto w listopadzie 2009 r. o 2,8
proc. m/m oraz o 2,3 proc. r/r i wyniosto 3403,92 zt. Przecietne miesieczne wynagrodzenie w
sektorze przedsiebiorstw bez wyptat nagrdd z zysku w listopadzie 2009 r. wyniosto 3402,06
zt.

Polska

W Wynagrodzenie przec, kw. (PLN)

3.22 -
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3.16 -
314 -
3.1z r
31 F
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2,94 -

2.92
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W ostatnich latach — w roku 2009 takze — na kurs ztotego szczegédlnie i to negatywnie oddzia-
tywaty: globalny kryzys i obawy o mozliwos¢ zapewnienia finansowania zewnetrznego. W
zwigzku z trudnosciami z finansowaniem i olbrzymim popytem na kapitat ten drugi czynnik
miat charakter decydujgcy. Pierwsza potowa 2009 roku a szczegdlnie jego poczatek uptynat
pod znakiem globalnej awersji dorszyka i nieprzyjemnymi okoliczno$ciami o charakterze lo-
kalnym co inwestorzy uwzglednili natychmiast w wycenie aktywéw denominowanych w zt.
W drugiej potowie roku widac juz byto poprawe oceny naszego regionu , szczegélnie po przy-
znaniu przez MFW nowych srodkéw stabilizacyjnych. W kierunku umocnienia ztotego zadzia-
taty takze czynniki lokalne, np. nowelizacja budzetu, obietnica niepodnoszenia w 2010 roku
podatkdéw.

Niestety mimo rozlicznych wysitkdw i najlepszej w regionie sytuacji ekonomicznej Polski, nie
udato sie ztotego skutecznie i trwale wyizolowaé z koszyka walut krajéw wschodzacych, co
miato negatywne implikacje, bowiem globalna recesja spowodowata odptyw $rodkéw z kra-
jow rozwijajacych sie, w tym z Polski. Z uwagi na wzglednie duzg ptynnos¢ rynku walutowego
w Polsce, czes¢ inwestoréw wyprzedato waluty innych krajéw poprzez ztotéwke, co dodat-
kowo jg ostabiato, szczegdlnie wobec euro. Znaczne wahania kursdw spowodowaty, ze na
nowo odzyta dyskusja na temat wejscia Polski do strefy euro w 2012 r.

4, 9064 Srednie kursy EUR Narodowego Banku Polskiego [2009-12-311
4.,58253
4.7d42
4.6531
4.5520
4., 5009
4.4193
4.,3387
4.2576
4.1765
4.,0954
4.,0143
3.9332
Sty
2009 Lut Mar ki Maj Cze Lip Sie Wz PaZ Lis Gru

3.9055 Srednie kursy USD Narodowego Banku Polskiego [2009-12-311
3.8078
3.7095
3.6115
3.59134
3.4153
3.3173
3.2192
3.1212
3.0231
2.9250
2.5270
2.7289
Sty
2009 Lut Mar kwi Maj Cze Lip Sie Wrz Paz Lis Gru
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Szybki wzrost inflacji zostat ograniczony w duzej mierze poprzez zmniejszenie oczekiwan in-
flacyjnych wywotanych kryzysem gospodarczym. Ponadto znaczny spadek cen surowcéw (w
tym ropy) spowodowat zmniejszenie presji inflacyjnej na poziomie inflacji bazowej. Nato-
miast jednym z czynnikéw utrzymujgcych

ja na podwyzszonym poziomie bedzie wzrost cen energii. Starajgc sie pobudzié¢ zwalniajgca
gospodarke oraz zwiekszy¢ ptynnos$¢ finansowaq, Rada Polityki Pienieznej w ubiegtym roku 4
razy obnizata gtdwng stope procentowg z poziomu 5,0% na poczatku roku do obecnego
3,50% (27.01.2009 o -75pb do 4,25%, 25.02.2009 o -25pb do 4%, 25.03.2009 o - 25pb do
3,75 pb i 24.06.2009 o 0,25pb do 3,50%).

STOPY PROCENTOWE
——LIBOR (§) =EURIBOR (€) ==WIBOR (PLN)
8%
6%
4%
2%
0%
2004 2005 2006 2007 2008 2009
Zrisdice www.monay pl, luty 2009 " Stycran J000 r.

Rok 2009 byt bardzo udany dla Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie i umocnit po-
zycje polskiej gietdy jako najwiekszego i najbardziej dynamicznie rozwijajgcego sie rynku w
tej czesci Europy. Ztozyty sie na to miedzy innymi spektakularne wydarzenia na rynku pier-
wotnym - debiut Polskiej Grupy Energetycznej poprzedzony najwiekszg ofertg w Europie oraz
nowa emisja akcji Banku PKO BP.

Na gietdowych rynkach — regulowanym i NewConnect - zadebiutowato 39 nowych spoétek, a
indeksy gietdowe wzrosty po kilkadziesigt procent, co pozwolito inwestorom odrobi¢ czes¢
strat poniesionych w roku 2008.

Waznym wydarzeniem w rozwoju Gietdy byto uruchomienie Catalyst, nowego zorganizowa-
nego rynku dtuznych papieréw wartosciowych dla emitentéw samorzgdowych i korporacyj-
nych. Dwa indeksy gietdowe WGPW - WIG Deweloperzy i WIG Spozywczy - zapewnity inwe-
storom w 2009 roku najwieksze na sSwiecie zyski, tj. stope zwrotu odpowiednio: 130,74 proc.
oraz 126,59 proc.

Wséréd 25 najlepszych indekséw i niektérych subindekséw, byty ponadto jeszcze polskie:
sWIGS80 (15 miejsce), mWIG40 (19) oraz WIG (25).
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W ciggu 2009 r. wartos¢ spotek z Gietdy Papieréw Wartosciowych (dane uwzgledniajg spotki
krajowe) wzrosta dwukrotnie w stosunku do Sredniej europejskiej.
Kapitalizacja GPW na koniec roku wyniosta 105 mld euro i polska gietda, wyprzedzajac o 26
mld euro rynek w Wiedniu, okazata sie najwieksza w regionie

Historyczny wykres indeksu WIG
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warto$¢ minimalna: 635,30 (23 czerwca 1992)
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Indeksy cenowe (na koniec roku)

Lp Pozycja 2009 2008| Zmiana
1|WIG20 2 388,72 1789,73 33%
3|MWIG40 2 346,14| 1 511,27 55%
4|SWIGS0 11 090,93| 6 852,79 62%

WIG i indeksy branzowe (na koniec roku)

Lp Pozycja 2009 2008| Zmiana
1|WIG 39 985,99| 27 228,64 47%
2| WIG-BANKI 5873,82] 4 390,90 34%
3|WIG-BUDOW 5078,86| 4 329,98 17%
4|WIG-CHEMIA 3217,55] 1 823,63 76%
5|WIG-DEWEL 2903,24| 1 288,65 125,3%
6 [WIG-INFO 1 286,24 938,77 37%
7|WIG-MEDIA 3 014,37 2 580,80 17%
8| WIG-PALIWA 2437,08| 188946 29%

Wskazniki akgji

Lp Pozycja 2009 2008|Zmiana
1|Liczba notowanych spdtek (na koniec roku) 379 374 1%
2|Liczba nowych spotek 13 33 -61%
3|Kapitalizacja spdtek krajowych (min zt) 421 178 215516 95%
4|Kapitalizacja ogotem (min zt) 715822 485732 47%
5|Wartos¢ obrotow sesyjnych (min zt) 351 883| 320714 10%
6|Srednie obroty na sesje (min z}) 1396 1278 9%
7|Wartosc¢ obrotéw pozasesyjnych (min zH)* 21 810 15 377 42%

*transakcje pakietowe+wezwania+publiczna sprzedaz

Wskazniki obligacji

Lp Pozycja 2009 2008|Zmiana
1|Liczba notowanych serii (na koniec roku) 51 51 0%
2|Wartosc¢ obrotow sesyjnych (min zt) 2 862 4 499 -36%
3|Srednie obroty na sesje (min zt) 11 18 -37%

W pierwszej potowie 2009 r. obserwowali$my znaczacy spadek aktywnosci inwestycyjnej na
polskim rynku nieruchomosci komercyjnych. Zjawisko to spowodowane jest m.in. globalnym
oddziatywaniem skutkéw kryzysu (tzw. sub-prime loan) na rynki finansowe i wynikajgcym z
tego ogdlnym spowolnieniem gospodarczym, ktdre wptyneto znaczgco na spadek cen nieru-
chomosci komercyjnych. Z jednej strony wstrzymato to akcje kredytowg w bankach, z drugiej
natomiast wymusito u inwestoréw akumulacje kapitatu wymaganego do uzupetnienia udzia-
tu wtasnego. W konsekwencji inwestorzy posiadali zdecydowanie mniej srodkéw na nowe
inwestycje. Zasadniczej zmianie ulegto podejscie inwestoréw do ryzyka — z wyjatkowo libe-
ralnego jeszcze przed dwoma laty na nadzwyczaj restrykcyjne. Powyzsze czynniki spowodo-
waty, ze w pierwszej potowie 2009 r. na rynku inwestycyjnym zawarto transakcje o tgcznej
wartosci ok. 230 min EUR, co stanowi spadek o 75% w poréwnaniu z tym samym okresem
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roku ubiegtego. W ujeciu sektorowym pierwsze sze$¢ miesiecy zostato zdominowane przez
rynek biurowy, na ktéry przypadto ok. 97% wartosci zrealizowanych transakcji. W ujeciu
podmiotowym, analogicznie do lat poprzednich, dominowali inwestorzy niemieccy, na kto-
rych przypadto 78% wartosci odnotowanych transakcji. Na kolejnym miejscu z 18% udziatem
w rynku, znajduja sie podmioty krajowe, podczas gdy w roku 2008 transakcje z tymi podmio-
tami stanowity zaledwie 4% wartosci ogotu transakcji.
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lll. Postrzeganie sytuacji w gospodarce przez firmy budowlane

WSKAZNIKI OGOLNEGO KLIMATU KONIUNKTURY
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20d 2006 r. badaniem zostaty objete jednostki o liczbie pracujgcych do 9 oséb.
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Oceny ogdlnego klimatu koniunktury w budownictwie byty w grudniu 2009 roku negatywne
(-16) i gorsze niz w listopadzie (-11) a takze w analogicznym miesigcu ostatnich pieciu lat
(np.grudzien 2008 r. — ,-6"). Spowodowane byto to spadkiem biezgcego i przysztego portfela
zamoéwien i produkcji budowlano-montazowej, a w konsekwencji pogorszeniem sytuacji fi-
nansowej badanych przedsiebiorstw. Jedynie firmy zatrudniajgce powyzej 250 pracownikdéw
ocenity koniunkture mniej pesymistycznie bo na ok. 0. Firmy z tej grupy formutujg takze naj-
mniej pesymistyczne prognozy na najblizszg przysztos¢.

WSKAZNIKI OGOLNEGO KLIMATU KONIUNKTURY

w zaleznosci od ilosci zatrudnionych

do 9 pracujacych = 10-49 pracujacych
% = 50-249 pracujacych — 250 1 wiece] pracujacych %
50 50
40 M P\ 40
30 h\'\ s ‘( v /\&VM\-\ 30
10 — 10
0 .-AA 0 0
A\ 12

ol A A \V/ I/ - VAN o

-30 v \/ w \’J u 2 4
40 V 40
-50 50
[ I VI [ | I Vi I W [ .| Al VI [ | W I
o) 2000 2001 2002 2003 2004 2005 20086 2007 2008 2009

Najwieksze trudnosci napotykane przez przedsiebiorstwa zgtaszajgce bariery zwigzane s z
konkurencjg ze strony innych firm (63% badanych przedsiebiorstw w grudniu, 62% w listopa-
dzie 2009 wobec 50% w grudniu 2008 r.), kosztami zatrudnienia (51% w grudniu, 52% w li-
stopadzie 2009. wobec 56% przed rokiem), a takze niedostatecznym popytem (48% w grud-
niu, 47% w listopadzie 2009. wobec 29% w grudniu 2008 r.). W poréwnaniu z grudniem 2008
roku najbardziej wzrosto znaczenie barier zwigzanych z niedostatecznym popytem oraz kon-
kurencjg ze strony innych firm, natomiast zmalato — bariery zwigzanej z niedoborem wykwa-
lifikowanych pracownikow (z 40% do 19% przy 20% w listopadzie 2009).

Biezgca sytuacja finansowa oceniana jest w grudniu nadal niekorzystnie, gorzej niz przed
miesigcem. W podziale na klasy wielkosci swojg sytuacje finansowa najmniej pesymistycznie
oceniajg jednostki duze (o liczbie pracujgcych 250 i wiecej osdb).
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Polska
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Czy takie postrzeganie ma uzasadnienie. Spojrzmy na produkcje budowlano-
montazowg w 2009 roku.
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Wida¢ wyraznie, ze od lutego miata ona tendencje spadkowg. Poréwnanie z rokiem 2008

wypada bardzo réznie, choé generalnie produkcja budowlano-montazowa w 2009 roku byta

na wyzszym poziomie niz w 2008. Nawet w najgorszym styczniu byta wyzsza o ponad 7%.

PRODUKCJA BUDOWLANO-MONTAZOWA
% (przecietna miesieczna 2005=100)
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IV. Sytuacja w poszczegdlnych segmentach rynku nieruchomosci w

2009 r i perspektywy na rok 2010*

Budownictwo mieszkaniowe

Gtéwne czynniki decydujgce o podazy mieszkan:

Liczba udzielanych pozwolen na budowe, ktdra przekfada sie na liczbe lokali miesz-
kalnych oddawanych do uzytku,

Dostepnos¢ gruntéw pod budowe-wielko$é plandéw zagospodarowania przestrzenne-
go,

Dostepnos¢ wykwalifikowanej kadry pracownikéw branzy budowlano-montazowej,
Dostepnos¢ oraz ksztattowanie sie cen materiatéw budowlanych,

Efektywnos¢ sgdow wieczysto-ksiegowych i oraz wprowadzanie elektronicznej ksiegi
wieczystej,

Sytuacja prawna deweloperdw oraz ich kondycja finansowa,

Dostepnos¢ kredytdw dla deweloperow

Sytuacja finansowa potencjalnych nabywcédw mieszkan, w tym dostepno$é finanso-

wania zewnetrznego

2009 rok byt kolejnym rokiem dobrych wynikow budownictwa mieszkaniowego i nienajlep-

szych prognoz na jego najblizszg przysztosé.



23

Wedtug wstepnych danych, w okresie styczen-listopad 2009 r. oddano do uzytkowania 143
317 mieszkan, tj. 0 5,9% wiecej niz przed rokiem i 0 23,0 % wiecej niz w analogicznym okre-
sie 2007 r. Po pierwszym poétroczu wyniki byty lepsze od ubiegtorocznych o blisko 10%. Zatem
tempo oddawanych mieszkan maleje i najprawdopodobniej pod wzgledem liczby oddanych
do uzytku jednostek mieszkalnych rok 2009 bedzie zblizony do poprzedniego, czyli oddanych
zostanie ok. 160-170 tysiecy mieszkan. Jak na Polske bedzie to catkiem dobry rezultat, ale to
przeciez gtdwnie wynik boomu inwestycyjnego z 2007 roku. Najwiekszy udziat w przyroscie
nowych zasobdéw mieszkaniowych mieli deweloperzy, ktérzy w okresie styczen-listopad 2009
r. oddali 66 016 mieszkan, tj. o 17,5% wiecej niz w ub. roku, co stanowito 46,1% ogdlnej licz-
by mieszkan oddanych do uzytkowania.

Ale nawet jesli wynik bedzie nieco lepszy niz w roku poprzednim to z pewnoscig w kolejnym,
2010 roku nastgpi juz wyrazne odwrécenie tendencji. Statystyki pokazujg bowiem zjawisko
zmniejszania aktywnosci w zakresie rozpoczynania nowych inwestycji mieszkaniowych. W
ciggu jedenastu miesiecy br. rozpoczeto budowe 134 511 mieszkan, tj. o0 19,8% mniej niz w
analogicznym okresie ub. roku. Liczba wydanych pozwolen zmniejszyta sie natomiast w po-
réwnaniu z okresem styczen-listopad ub. roku do 164 195 mieszkan, tj. o 23,5%. W tym
przypadku mozna mowic o lekkiej poprawie trendu — po pétroczu spadek wynosit 28,3%. Ale
$rednia w tym przypadku jest bardzo mylaca. Od kilku lat zasadnicze znaczenie dla statystyk
budownictwa ma to co dzieje sie w dwdch kategoriach inwestoréw: ,na sprzedaz i wynajem”
czyli w firmach deweloperskich, budujacych przede wszystkim mieszkania w zabudowie wie-
lorodzinnej przeznaczone na sprzedaz, oraz w grupie inwestoréw ,,indywidualnych”, zdomi-
nowanej przez gospodarstwa domowe, budujgce domy jednorodzinne w celu zaspokojenia
wtasnych potrzeb mieszkaniowych.

W sektorze deweloperskim statystyki potwierdzajg gtebokie wyhamowanie skali dziatalno-
Sci. . W ciggu jedenastu miesiecy 2009 inwestorzy ci rozpoczeli budowe 40 014 mieszkan, tj.
0 37,5% mniej niz w 2008 r. Spadta rowniez liczba mieszkan, na ktérych budowe uzyskali oni
pozwolenie - do 57 886, tj. 0 38,9 %. W tym przypadku mamy lekkg poprawe w porédwnaniu
do trendu z pierwszego potrocza - w ciggu pierwszych szesciu miesiecy 2009 inwestorzy ci
rozpoczeli budowe o 49,7% mniej niz w | potowie 2008 r., ale nadal gtebokos¢ spadku jest
bardzo duza. Trzeba ponadto braé pod uwage , ze w wielu przypadkach formalnie rozpocze-
te budowy majg w rzeczywistosci albo mniejszg skale (np. zaczeto budowe tylko jednego z
kilku budynkéw), albo — wytgcznie formalny charakter (symboliczne wbicie topaty), zas skala
wyhamowania dziatalnosci jest jeszcze wieksza nizby na to wskazywaty statystyki. Zasadnicze
znaczenie dla decyzji o podpisaniu umowy z wykonawcg i rozpoczynaniu inwestycji ma bo-
wiem to, czy firma zapewni sobie finansowanie realizacji, a pozyskanie kredytéw przez dewe-
loperéw wecale nie stato sie tatwiejsze.

Inwestorzy indywidualni uzyskali pozwolenia na budowe 95 031 mieszkan i rozpoczeli bu-
dowe 86 374 mieszkan, tj. odpowiednio 09,5% i o 7,0% mniej w stosunku do jedenastu mie-
siecy 2008 r. (po potowie roku byto to 0 11% mniej niz w | pot. 2008). Wiekszos¢ inwestycji w
tym sektorze finansowana jest w poczatkowe] fazie bez kredytu, a tempo realizacji elastycz-
nie dostosowywane do mozliwosci finansowych.
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Opierajac sie na oficjalnych statystykach i dodajgc mieszkania rozpoczete przez spotdzielnie
mieszkaniowe ( 3928 do listopada wtgcznie) widac, ze proporcje pomiedzy budownictwem
wielorodzinnym na sprzedaz i tym realizowanym przez indywidualnych inwestoréw, ulegty
zmianie. Do niedawna liczby te byty podobne, a ostatnio — w liczbie oddanych jednostek —
deweloperzy i spétdzielnie wyraznie przegonili inwestoréw indywidualnych. W ciggu 11 mie-
siecy 2009 r. te dwie ostatnie kategorie rozpoczety — statystycznie - budowe ok. 50% liczby
jednostek rozpoczetych przez inwestoréw indywidualnych. Dla firm wyspecjalizowanych w
realizacji budynkéw wielorodzinnych lub dostawie elementéw lub wyposazenia oznaczac to
musi powazne ktopoty. Trudno bowiem liczy¢ na jakikolwiek wzrost zamdwien ze strony sek-
tora publicznego. W ciggu 11 miesiecy 2009 r. w kategorii obejmujacej pozostate formy bu-
downictwa, czyli realizowane przez gminy, towarzystwa budownictwa spotecznego i zaktady
pracy nastgpit takze gteboki spadek liczby rozpoczynanych mieszkan — o ponad 20%. Zreszta-
skala tego budownictwa — ok. 4,1 tys. rozpoczetych mieszkan do kornca listopada — nie ma
istotnego znaczenia dla sektora wykonawstwa i produkcji materiatéw budowlanych. | to za-
pewne juz w najblizszych kwartatach takze istotnie sie nie zmieni.
Budownictwo mieszkaniowe w 2009 roku

2009
Formy NI X1
budownictwa liczba XI X Eczba IXIN08=
miezian 2008=100 009=100 miezzkan =100
Mieszkania oddane do uzvtkowania
Ogélem ... | 14792 1229 1082 | 143317 1059
Spoldziekze.................. 802 169.9 1445 6709 86,6
Indywidualne.........| 6796 99,6 1108 63510 96,6

Przemaczone na sprzadaz | 6149 1504 1046 66016 117.5

Y —— 1045 1610 945 7082 1253

Mieszkania, ktorych budowe rozpoczeto

Ogétem .| 10276 1168 716 | 134511 80,2
Spoldziekze.................. 231 60.5 507 3028 705
Indywidualne............| 4077 106,1 66,5 86374 93.0
Przemaczone na sprzedaz | 4754 1326 834 40014 625
Pozostale .................. 314 443 303 4195 785

Mieszkania, na realizacje ktorych wydano pozwolenia

Ogolem ... | 11550 878 822 1641905 76,5
Spoldzialcze oo, 69 26,4 274 3532 68,3
Indywidualne................... 6743 904 816 95031 90,5
Przezmaczone na sprzadaz 427 748 973 57886 61,1
Pozostale” ...................... 475 1142 4090 7746 80,4

Zrédto: GUS
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Sytuacja w budownictwie mieszkaniowym ma swe uzasadnienie w sytuacji na rynku miesz-
kaniowym. Rok 2009 okazat sie bowiem rokiem powaznego kryzysu. Sytuacje uksztattowaty
przede wszystkim:

e spadek skali finansowania hipotecznego dla nabywcéw indywidualnych na poziomie ok.
40% (ostateczny rezultat moze by¢ nieco bardziej korzystny, gdyz wyniki IV kwartatu 2009
mogg okazac si¢ podobne jak analogicznego kwartatu ubiegtego roku),

» zalamanie sprzedazy w | kwartale roku (o 0k.70% w poréwnaniu z I kw. 2007), a nastep-
nie poprawa w 11 kwartale i stabilizacja w kolejnym okresie,

* bezprecedensowe wyhamowanie na niektorych rynkach nowych inwestycji, si¢gajace np.
na rynku warszawskim 70% w poréwnaniu z rokiem poprzednim (w skali trzech pierwszych
kwartatow roku).

Rynek nieruchomosci mieszkaniowych w Polsce w 2009 r. charakteryzowat sie stabym popy-
tem na nieruchomosci w segmencie srednim i podwyzszonym, ze wzgledu na nasycenie ryn-
ku w tych sektorach. Mieszkania tansze oraz klasy ekonomicznej cieszyty sie wiekszym zain-
teresowaniem klientéw i w perspektywie $redniookresowej tendencja ta prawdopodobnie
sie utrzyma. Trudna sytuacja na rynku nasila rywalizacje deweloperéw o klientéw i zrédta
finansowania.

Pojawity sie jednak w 2009 roku i pierwsze dobre sygnaty. Dotyczyly one przede wszystkim
kredytow hipotecznych. Coraz wiecej bankdéw chce wréci¢ i wraca do tej formy kredytowa-

nia.
Kredyty hipoteczne
Warto$¢ nowych umoéw w uktadzie kwartalnym w mid zt
20 - 16,804
15,925 16,370
15 _
10 _|

| kw lHkw WMkw WVWkw Ilkw lHkw WMkw Wkw Ilkw IHkw 1l kw
2007 2007 2007 2007 2008 2008 2008 2008 2009 2009 2009

Zrédto: ZBP

W zestawieniu powyzej wida¢ dynamike wartosci nowo udzielanych kredytéw w poszczegél-
nych latach. Poréwnujac akcje kredytowa z | pétrocza 2009 do 2008 jej zmniejszenie byto

na poziomie ok. 40%. W poszczegdlnych miesigcach 2009 r. obserwuje sie powolny, ale
szybszy i wiekszy wzrost akcji kredytowej. O ile w styczniu br. udzielono kredytéw o wartosci



26

2,1 mld zt to w czerwcu br. wartos¢ nowo udzielonych kredytow przekroczyta juz 3,6 mlid zt.
(byt to wzrost o ok. 64 % w poréwnaniu do stycznia ). W przypadku danych za Ill kw. 2009,

w ktérym udzielono 11 mld z3 kredytéw, mozemy méwic¢ o przekroczeniu poziomu z 2006 r.
kiedy to srednio kwartalnie udzielano ok. 10 mld zt kredytéw. Jednoczesnie zdecydowanie
wzrasta wartos¢ jednostkowa udzielonego kredytu, ktéra w roku 2002 wynosita okoto 60
tys. ztotych, w czerwcu 2006 roku, wynosita juz srednio blisko 140 tys. ztotych, a pod koniec
wrzes$nia 2009 przekroczyta 200 tys. zt.

Od IV kwartatu 2008 banki bardzo zaostrzyty finansowanie projektéw deweloperskich co
wynikato m.in. z braku regulacji tego sektora (brak rachunkéw powierniczych, przerzucaniem
kosztow z jednej inwestycji na drugg) i bardzo rygorystycznego podejscia nadzoru bankowe-
go w kwestii stosowanej wysokiej wagi ryzyka na transakcje deweloperskie. Dodatkowym
czynnikiem ograniczajacym akcje kredytowg bankéw byty czynniki posrednie, jak brak aktu-
alnych plandw zagospodarowania przestrzennego, uproszczen w realizacji inwestycji budow-
lanych, przeciaggajgcych sie zezwolen na budowe mieszkan. Obecnie sektor bankowy zwiek-
sza swoje zaangazowanie w finansowaniu potrzeb klienta instytucjonalnego. Rozbieznosé
jest jednak olbrzymia i cho¢ pamietamy o specyfice jednego i drugiego kredytu Klienci indy-
widualni sptacajg kredyty udzielone na ok. 10 lat, a klienci instytucjonalni udzielone zwykle
na ok. 1-4 lata, na czas trwania inwestycji) to 20 mld zt do 209 mld jest rdznicg chyba zbyt
wielka.

W 2009 r. a szczegdlnie w | pétroczu na rynku nieruchomosci mieszkaniowych w Polsce pa-
nowata stagnacja. Blizsza analiza tego rynku pokazuje jednak pojawienie sie w Il potowie
roku korzystnych zmian wybranych trendéw rozwojowych:

e Wzrost sprzedazy nieruchomosci mieszkaniowych.

* Zmniejszenie wolumenu oferowanych zasobéw mieszkaniowych.

e Spowolnienie tempa spadku cen (co moze doprowadzi¢ do ich stabilizacji w dalszej per-
spektywie

Pomimo tych oznak poprawy, trudno jednak jeszcze mowic¢ o ozywieniu na rynku mieszka-
niowym. Skutki spowolnienia gospodarczego, przejawiajace sie w spadku koniunktury na
rynkach inwestycyjnym, pracy i finansowym, sg nadal silnie odczuwane. Ponadto ogranicze-
nie finansowania inwestycji i udzielania kredytéw hipotecznych przez banki spowodowato
znaczny spadek liczby rozpoczetych nowych inwestycji mieszkaniowych oraz ostabienie ak-
tywnosci na rynku kupujgcych w poréwnaniu z latami ubiegtymi.

Mozna $miato powiedzie¢, ze o ile nie dojdzie do jakich$ nieprzewidzianych wydarzen, kto-
rych efektem bytoby ponowne zachwianie wiary w stabilnos¢ rynku finansowego rok 2010 z
catag pewnoscig nie przyniesie powrotu hossy na rynku mieszkaniowym. Nie widac¢ na hory-
zoncie zadnych czynnikédw wewnetrznych ani zewnetrznych, ktére mogtyby wywotaé gwat-
towny wzrost popytu, a co za tym idzie wzrost cen. Wiele wskazuje na to, ze sytuacja po
wielkim ,,boomie mieszkaniowym” i nastepujgcym po nim zatamaniu juz sie ustabilizowata i
bedziemy swiadkami postepujacego wzrostu liczby zawieranych transakcji kupna-sprzedazy.



27

To rokuje dobrze dla budownictwa mieszkaniowego ale dopiero w perspektywie co najmniej
sredniookresowe;.

PROGNOZY DLA RYNKU MIESZKANIOWEGO
Podaz Liczba ofert ng rynkw Popyt Fuziom cen

# ¥ \ o4 «
RYNKI PIERWSZE] FALI

Warszowa, Krokiw, Wiodaw

p | x 2 - -

RYNKI DRUGIE] FALI

Trdjmigsto, tadZ, Katowice, Poznari

p | . - -
INNE RYNKI

np. Szczecin, Bydgoszcz, Lublin

2 x -« >

Zrédto: Cushman & Wakefield

Nieruchomosci przemystowe

W pierwszej pofowie 2009 r. w Polsce na rynek dostarczono rekordowg ilo$¢ nowoczesnej
powierzchni magazynowej: blisko 780.000 mkw., czyli o ponad 20% wiecej niz w tym samym
okresie 2008 r. Kumulacja podazy spowodowana byfa przede wszystkim tym, ze decyzje o
budowie dostarczanych na rynek obiektéw podejmowane byty w potowie 2008 r., tj. w okre-
sie, w ktérym podaz nowej powierzchni byfta niedoszacowana. Trzeci kwartat 2009 r. nie
przyniost gwattownych zmian. Wedtug danych Cushman & Wakefield, na rynek weszto jedy-
nie 57 000 m? nowej powierzchni magazynowej, wobec podazy na poziomie 400 000 m’> w
tym samym czasie roku poprzedniego. Brak nowych inwestycji spowodowat kurczenie sie
powierzchni magazynowej w budowie. Na koniec wrzesnia prace budowlane trwaty juz tylko
przy 150 000 m? magazyndéw. W analogicznym okresie roku poprzedniego, powierzchnia po-
zostajgca w budowie wynosita ok. 1 250 000 m2. W IV kwartale wedtug szacunkdéw w zostato
ukoniczone okoto 20% z powierzchni bedacej w budowie na koniec wrzesnia. W rezultacie na
rynek weszto jedynie ok. 30 000 m? nowych magazyndéw, czyli blisko o potowe mniej niz w
kwartale poprzednim.

taczne zasoby nowoczesnej powierzchni przemystowej na wynajem osiggnety w 2009 roku
poziom 6,5 min mkw., z czego okoto 5,8 min znajduje sie w parkach logistycznych. Pozostata
czes¢ o samodzielne obiekty, czesto pomijane w raportach dotyczgcych rynku magazynowe-
go.

Warszawa, jako najstarszy rynek powierzchni magazynowej, pozostawata dominujgcym re-
gionem, pomimo Zze jej udziat w catkowitych zasobach maleje na rzecz innych lokalizacji.
Gérny Slask, Polska Centralna, Poznarn i Wroctaw to obecnie najwieksze rynki regionalne.
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Mtode rynki, takie jak Tréjmiasto, Torun, Szczecin czy Krakdow, znajdujg sie na wczesnym
etapie rozwoju.

W pierwszej potowie 2009 r., po raz pierwszy od szesciu lat, na inwestycyjnym rynku nieru-
chomosci magazynowych nie odnotowano zadnych znaczacych transakcji. Przyczyn zastoju
aktywnosci nalezy przede wszystkim upatrywac¢ w wysokim ryzyku charakteryzujgcym rynek
przemystowy. Obok czynnikéw popytowych istotng role w ograniczeniu aktywnosci inwesty-
cyjnej odegrata bardzo niska podaz wynajetych nieruchomosci przemystowych, za ktorg wi-
ni¢ nalezy gtdwnie og6lnoswiatowa recesje, ktéra spowodowata paraliz sektora banko-
wego w zakresie udzielania kredytow.

Zatamanie rynku na poczatku 2009 roku spowodowato, ze najwieksi inwestorzy stali sie
jednak bardziej ostrozni. Na nowe inwestycje wybierajg tylko najpewniejsze lokalizacje,
przy trasach szybkiego ruchu i najlepiej w poblizu aglomeracji warszawskie;.

Gratka dla inwestoréw jest rynek wtdérny obiektéw magazynowych. Ze wzgledu na krot-
ka historie tego rynku w naszym kraju zakupy centrow logistycznych wraz z najemcami
nie byly powszechne, ale w 2010 roku mozna spodziewac sie wielu tego typu transak-
cji. Transakcje te beda w zdecydowanej wiekszosci zawierane w formie umoéw typu sale &
leaseback, stanowigcych mozliwie najpewniejsze zabezpieczenie kapitatu w czasie spowol-
nionej koniunktury gospodarcze;.

Przewazajgcym trendem po stronie podazowej w 2009 r. byto odsuwanie w czasie przez de-
weloperéw planowanych inwestycji spekulacyjnych, zawezanie aktywnosci deweloperskiej
do realizacji inwestycji przeznaczonych dla okreslonych najemcéw (built-to-suit), a takze
skupianie sie na wynajeciu projektédw juz istniejgcych i powstajgcych. W rezultacie, na koniec
czerwca 2009 r., w budowie znajdowato sie jedynie 187.000 mkw. powierzchni magazyno-
wej, z czego prace przy blisko 45% powierzchni zostaty tymczasowo wstrzymane. Brak no-
wych inwestycji oraz wstrzymywanie realizowanych projektéow byty gtéwng oznakga globalne-
go spowolnienia gospodarczego i przejawem niepewnosci deweloperow co do dalszego roz-
woju rynku najmu w Polsce. Wolumen transakcji zawartych miedzy styczniem a czerwcem
2009 r. byt 2,5-krotnie nizszy niz rok wczesniej i wynidst 309.000 mkw. Zainteresowanie na-
jemcow skupiato sie na magazynach zlokalizowanych w regionie Warszawy (31% wolumenu
najmu), Gérnego Slaska (30%) i Wroctawia (27%).

Spadek popytu i rekordowa nowa podaz przyczynity sie do znacznego wzrostu stopy pusto-
stanéw. Udziat wolnych powierzchni do wynajecia znacznie przekroczyt w skali kraju 15%, co
jest znaczng zmiang w pordwnaniu do roku 2008, w ktérym udziat pustostandéw utrzymywat
sie na poziomie 5%. Najwiecej pustostanow znajdowato sie w Szczecinie (100%). Na dalszych
miejscach uplasowat sie Gérny Slask (23,2%), Polska Centralna (18,7%) i Wroctaw (18,3%),
gdzie znaczny wzrost stopy pustostandw byt wynikiem nie tylko ograniczonego popytu, lecz
takze duzej podazy nowej powierzchni niezabezpieczonej wczesniej umowami pre-lease.

Rok 2009 przynidst zmiane rynku wynajmujgcego na rynek najemcy. W odpowiedzi na ogra-
niczony popyt, deweloperzy w pierwszym poétroczu 2009 r. ograniczyli oczekiwania czynszo-
we i zwiekszyli zachety dla najemcédw. Dalsze wstrzymywanie nowych inwestycji deweloper-
skich oraz oczekiwany wzrost realnego popytu moze spowodowac obnizenie wspotczynnika
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pustostandw i tym samym zmniejszenia sie zasobdw wolnej powierzchni. W efekcie taka
sytuacja moze przyczyni¢ sie do wznowienia proceséw inwestycyjnych.

W roku 2010 w zgodnej opinii wielu specjalistéw bedg krélowaty transakcje typu build
to suit, czyli budowa obiektow na wynajem pod konkretnego klienta. Umozliwiajgq bo-
wiem one zrealizowanie wysokich wymagan technicznych klienta, przy duzym bezpie-
czenstwie finansowym dewelopera. Przyktadami takich inwestycji sg Pruszkéw Indu-
strial Project i Maxima Industrial Park.

Ze wzgledu na niewielkg podaz nieruchomosci spetniajgcych wymagania inwestoréow nie
mozna jednak wykluczy¢ zadnego z alternatywnych scenariuszy — w tym dalszej stagnacji na
rynku inwestycyjnym nieruchomosci przemystowych w najblizszych miesigcach.

W \VVarszawa [ Gomy Slask [l Polska Centralna Poznan

Bl Wrochaw Tréjmiasto Krakéw Inne rynki
7.000.000
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Zradia: Drtat Doradrrws Cushman & Wakafield, wew.nduserial pl, siorpian 2009 ° Prognoz.

Nieruchomosci komercyjne

Rok 2009 charakteryzowat sie spowolnieniem na rynku biurowym w catej Polsce. Krakdw,
Wroctaw, Tréjmiasto, Katowice, Poznan i tddz pozostaty w dalszym ciggu najbardziej rozwi-
nietymi regionalnymi rynkami biurowymi. Na wszystkich odnotowano stabszy popyt oraz
spadek aktywnosci deweloperéw. Ze wzgledu na restrykcyjng polityke kredytowg bankéw
czes$¢ planowanych obiektéw zostata przesunieta w czasie lub znacznie przeprojektowana,
by zwiekszy¢ liczbe faz i tym samym zmniejszy¢ ilos¢ powierzchni jednorazowo oddawanej
do uzytku

Na rynku warszawskim Po pierwszym pétroczu 2009 r. zasoby nowoczesnej powierzchni biu-
rowej wzrosty o kolejne 174.100 mkw. i przekroczyty poziom 3,15 mln mkw. Duza ilo$¢ do-
starczonej w 2009 roku powierzchni biurowej jest konsekwencjg inwestycji rozpoczetych w
okresie boomu. Wiekszo$¢ tych obiektéw byta w znacznej mierze wynajeta na podstawie
umow pre-let.. Obiekty biurowe znajdujace sie aktualnie w budowie sg juz w duzej mierze
wynajete. Prognozowany jest spadek podazy powierzchni biurowej od drugiej potowy 2010 r.
W zwigzku z tym, w okresie poprawy koniunktury, moze zaczg¢ brakowac dostepnej po-
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wierzchni biurowej, co moze przyczyni¢ sie do wzrostu stawek czynszowych. Ttumaczy to
niestabnace zainteresowanie umowami pre-lease.

W Krakowie catkowite zasoby nowoczesnej powierzchni biurowej szacowane sg na 450.000
mkw. Liczba ta bedzie wyzsza, poniewaz w budowie znajduje sie blisko 70.000 mkw. Rozpo-
czecie wiekszosci planowanych inwestycji biurowych zostato przesuniete w czasie. Niedosta-
teczny popyt wptywa tez na zwiekszenie stopy pustostanéw. W potowie 2009 r. osiggneta
ona poziom ok. 6%.

Wroctaw utrzymuje pozycje drugiego, po Krakowie, lokalnego rynku biurowego. tgczne za-
soby nowoczesnej powierzchni biurowej wynoszg obecnie ok. 370.000 mkw. Pogorszenie
koniunktury spowodowato wstrzymanie realizacji wiekszosci planowanych wysokich budyn-
kow biurowych oraz obiektédw o funkcjach mieszanych. Najbardziej spektakularnym przykta-
dem jest Sky Tower, aspirujgcy do najwyzszego obiektu w Polsce (inwestor postanowit obni-
zy¢ wieze 0 78 m i ubiega sie o zmiane pozwolen budowlanych). W budowie znajduje sie sto-
sunkowo niewiele powierzchni biurowej (ok. 49.000 mkw.). Na skutek niskiego popytu
wskaznik pustostandéw znajduje sie w trendzie wzrostowym i wynosi ok. 9,5%.

Tréjmiasto, trzeci rynek lokalny w Polsce, charakteryzuje sie duzg stabilnoscig. Na rynku, sza-
cowanym obecnie na blisko 300.000 mkw. nowoczesnej powierzchni biurowej, realizowa-
nych jest niewiele nowych inwestycji. Plany inwestorow przewiduja powstanie kolejnych
170.000 mkw. biur, ale nalezy zaktadaé, ze w najblizszym czasie budowa wiekszosci z nich nie
zostanie rozpoczeta. Na rynku tréjmiejskim wystepuje najnizszy w Polsce wspotczynnik po-
wierzchni niewynajetej, ok. 1,6%.

W Katowicach, zasoby powierzchni biurowej wynoszg ok. 220.000 mkw. Dominujg tu obiek-
ty zaliczane do nizszego standardu, a wiekszo$¢ nowoczesnych budynkéw to siedziby ban-
kow. Sytuacja moze ulec zmianie wraz z ukonczeniem realizowanych obecnie inwestycji. In-
westorzy wcigz wysoko oceniajg potencjat Katowic i analizujg mozliwosci realizacji kolejnych
projektéw biurowych (m.in. Hines, TriGranit, Skanska, Echo Investment), jednak wiekszos¢
wstrzymuje procesy budowlane, czekajgc na poprawe koniunktury. Mimo stosunkowo niskiej
podazy wspodtczynnik pustostandw wzrdst w potowie 2009 r. do poziomu ok. 7%.

Poznan, dysponuje nowoczesnymi zasobami przekraczajgcymi 200.000 mkw. Podaz nowo-
czesnej powierzchni wzrosnie o kilka duzych obiektédw biurowych, m.in. kolejne fazy Malta
Office Park (Echo Investment) oraz Skalar Office Center (Hydrobudowa-9). Ambicje inwesto-
row zakfadajg podwojenie obecnej podazy biurowej, jednak plany inwestycyjne zostaty wy-
hamowane. Dzieki utrzymujgcej sie stosunkowo niewielkiej podazy, stopa pustostandw po-
zostaje na niskim poziomie ok. 3,6%.

Zasoby powierzchni biurowej w todzi, oceniane sg na ok. 150.000 mkw. Charakterystyczna
dla tego miasta jest duza liczba obiektéw rewitalizowanych. W budowie jest obecnie ok.
60.000 mkw. powierzchni biurowej, z czego obiekty realizowane od poczatku jako biurowe
stanowig mniejszos¢. Wielu deweloperéw dysponuje w todzi interesujgcymi nieruchomo-
$ciami, jednak podobnie jak w pozostatych miastach Polski, rozpoczecie proceséw inwesty-
cyjnych jest wstrzymywane w oczekiwaniu na poprawe koniunktury i wyzszy popyt. W poto-
wie 2009 r. stopa pustostandw zblizyta sie do poziomu 19%,
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Biorgc pod uwage, ze rynek biurowy, w poréwnaniu z handlowym oraz magazynowym seg-
mentem rynku inwestycyjnego, charakteryzuje sie najmniejszg podatnoscig na wahania ko-
niunktury gospodarczej, prognozuje sie, ze w ciggu najblizszych miesiecy utrzyma on swojg
dominujgcy pozycje. Inwestorzy, dgzac do minimalizacji ryzyka, beda jednak przede wszyst-
kim zainteresowani nabyciem najlepszych nieruchomosci lub zawarciem z podmiotami o
silnej pozycji rynkowej dtugoterminowych umoéw typu sale & leaseback.

Szanse na realizacje w najblizszym czasie majg jednak jedynie najlepiej zlokalizowane pro-
jekty duzych i doswiadczonych deweloperéw biurowych.
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Zrédto: Cushman & Wakefield
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Nieruchomosci handlowe

W pierwszej potowie 2009 r. w Polsce oddano do uzytku blisko 390.000 mkw. nowoczesnej
powierzchni handlowej, co stanowi wzrost 0 95% w stosunku do tego samego okresu 2008 r.
Kumulacja podazy spowodowana jest wejsciem na rynek opdznionych projektéw z lat ubie-
gtych. Na koniec czerwca 2009 r. w Polsce zasoby wyniosty 8.835.000 mkw. nowoczesnej
powierzchni handlowej, na ktorg sktadaty sie: centra handlowe (72,5%), magazyny i parki
handlowe (19,2%), centra wyprzedazowe (0,9%) oraz inne obiekty handlowe (7,4%). Podaz
nowoczesnej powierzchni handlowej w Polsce nadal skoncentrowana jest w oSmiu najwiek-
szych aglomeracjach (61,4%), jednak corocznie wzrasta udziat miast mniejszych (obecnie
38,6%). Obserwowana jest nadal ozywiona dziatalno$¢ budowlana, gdyz decyzje o budowa-
nych dzi$ obiektach handlowych podejmowane byty dwa lata temu w szczycie koniunktury.
Pod koniec czerwca 2009 r. w budowie pozostawato ok. 1 min mkw. nowoczesnej po-
wierzchni handlowej z datg ukoriczenia na lata 2009-2010. Blisko 66% budowanych obiektéw
znajduje sie w miastach sredniej i matej wielkosci , ale inwestycje prowadzone sg rowniez w
najwiekszych aglomeracjach (m.in. tédz, Krakéw). Pozwoli to utrzymac w latach 2009-2010
roczng podaz nowoczesnej powierzchni handlowej w Polsce na poziomie 800.000 mkw.
Wstrzymane zostaty jednak budowy kilku znaczacych obiektéw handlowych (tacznie ok.
280.000 mkw.). Obecnie trudno jest oszacowaé, ktore z planowanych obiektéw zostang zre-
alizowane, ktdre bedg opdzinione, a ktére zostang zaniechane. Jednak, biorgc pod uwage
specyfike proceséw deweloperskich, z duzg dozg prawdopodobierstwa nalezy zatozy¢ zna-
czgce zmniejszenie poziomu rocznej podazy po 2010 r.
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Na koniec drugiego kwartatu 2009 r. w Polsce dziatato 337 centréow handlowych o facznej
powierzchni 6.410.000 mkw. Powierzchni najmu brutto. Na osiem najwiekszych aglomerac;ji
miejskich przypadato 61% powierzchni, a pozostate 39% zlokalizowane byto w miastach
$redniej i matej wielkosSci. Na koniec czerwca 2009 r. w budowie pozostawato 890.000 mkw.
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powierzchni centréw handlowych. Po raz pierwszy od lat 90 na rynku wstrzymano budowe
kilku centrow handlowych o tgcznej powierzchni 250.000 mkw. Na rynku przygotowywane
jest ponad milion mkw. powierzchni w centrach handlowych, ktére nie posiadajg jeszcze
zabezpieczonego finansowania oraz poziomu pre-lease niezbednego do jego uzyskania. Po
roku 2010 nalezy sie wiec spodziewaé spadku rocznej podazy centréw handlowych do pozio-
mu z lat 2003-2004.

CENTRA HANDLOWE W WYBRANYCH MIASTACH
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Obecnie w Polsce dziata ponad 200 hipermarketéw, zlokalizowanych gtéwnie w kompleksach
centréw handlowych oraz kilka tysiecy supermarketéw i dyskontéw spozywczych. W sekto-
rze wielkopowierzchniowych sklepdw spozywczych okres dynamicznej ekspansji dobiega
korica. Na rynku hipermarketéw pozostato czterech gtéwnych graczy (Auchan, Carrefour,
Real i Tesco). Gtdwnymi podmiotami w segmencie supermarketéw sg Carrefour, Tesco i Kau-
fland oraz delikatesy Piotr i Pawet oraz Alma. W segmencie dyskontéw dominujg Lidl i Bie-
dronka. Sieci supermarketéw rozpoczynajg obecnie weryfikacje swoich lokalizacji i formatéw
— nietrafione inwestycje bedga likwidowane, a nowe starannie dobierane i analizowane.

HIPERMARKETY W POLSCE W | POLOWIE 2009
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Na koniec czerwca 2009 r. zasoby powierzchni magazynow handlowych w Polsce wynosity
blisko 1,7 mIn mkw., z czego 23% stanowity parki handlowe. W budowie pozostawato 70.000
mkw. tego typu powierzchni.

Pomimo spowolnienia na rynku mieszkaniowym, sektor magazynéw handlowych z materia-
tami budowlanymi i wyposazeniem wnetrz systematycznie sie rozwija. Gtdwna strategia
rozwoju to nadal budowa wtasnych obiektdw, ale popularny staje sie rowniez najem lub tzw.
koinwestycja w ramach wiekszego projektu. Liderami na rynku pozostaja sieci Castorama,

OBI, Leroy Merlin i Praktiker oraz mniejsze koncepty: Bricomarche, Nomi, Bricomani Brico
Depot.

SKLEPY Z MATERIALAMI BUDOWLANYMI W | POLOWIE 2009
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Wzrost zainteresowania konsumentéw centrami wyprzedazowymi sprawia, ze deweloperzy
realizujg rozbudowy istniejgcych obiektéw oraz planujg nowe inwestycje. W potowie 2009 r.
w Polsce istniato szes¢ centréw wyprzedazowych o fgcznej powierzchni 77.300 mkw., w bu-
dowie pozostawato 9.500 mkw., a na zaawansowanym etapie planowania byto 32.000 mkw.
Rynek zdominowany jest przez dwéch deweloperéw: Neinver i The Outlet Company.

CENTRA WYPRZEDAZOWE W | POLOWIE 2009
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Nieruchomosci hotelarskie

Spowolnienie gospodarcze utrzymujgce sie przez pierwszg potowe 2009 r. spowodowato
pogorszenie sie koniunktury w branzy turystycznej. Ograniczenie inwestycji i optymalizacja
wynikéw finansowych, ktére przy spadajacej sprzedazy wymusity redukcje kosztéw (w tym
kosztow podrdézy pracownikéw, szkolen, konferencji czy spotkan integracyjnych) — miaty
bezposredni wptyw na spadek obtozenia w hotelach i obnizenie sredniej ceny sprzedazy po-
koi.

Na rynku inwestycyjnym nastgpito wstrzymanie wielu projektéw hotelowych ze wzgledu na
duze problemy z pozyskaniem finansowania ze strony bankdéw, ktére w drastyczny sposéb
zwiekszyly swoje wymagania wzgledem potencjalnych kredytobiorcow. Wiadomo juz, ze
wiele planowanych obiektéw hotelowych, ktére miaty zostaé¢ ukoriczone przed 2012 r. i dzia-
ta¢ pod uznanymi markami, nie zostanie oddanych do uzytku przed EURO 2012. Nie powin-
no by¢ jednak problemu z zakwaterowaniem druzyn, ekip towarzyszacych i kibicow w czasie
mistrzostw, poniewaz UEFA w zwigzku z trwajagcym w Europie kryzysem zmniejszyta wyma-
gania odnosnie bazy noclegowej. Obnizono tez dopuszczalny standard hoteli dla ekip towa-
rzyszacych do trzech gwiazdek, akceptowalna jest rowniez lokalizacja hotelu poza miastem,
w ktérym rozgrywane bedg mecze, o ile czas dojazdu do stadionu nie przekroczy dwdch go-
dzin.

Na rynku hotelarskim z punktu widzenia budownictwa wazne s3 nastepujace trendy:

e Potencjalna nisza w sektorze hoteli ekonomicznych (relatywnie mata liczba hoteli, nizsze
koszty budowy oraz relatywnie szybki zwrot inwestycji).

e Utrzymujace sie zainteresowanie budowg hoteli przy lotniskach i dworcach kolejowych.

» Weryfikacja projektdw hotelowych, spowodowana kryzysem na $wiatowych rynkach finan-
sowych

*Wiekszos¢ informacji zawartych w tym rozdziale pochodzi z raportu Cushman & Wakefield ,, MARKETBEAT
Raport o rynku nieruchomosci w Polsce, jesieri 2009”.
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I. WNIOSKI

Rok 2009 miat by¢ dla branzy budowlanej rokiem co najmniej ztym. Okazato sie jednak, ze
wbrew prognozom miedzynarodowych instytucji polska gospodarka ma sie lepiej niz oczeki-
wano, i podobnie jest w sektorze budowlanym. Budownictwo miato by¢ najbardziej zagrozo-
ne kryzysem, ale okazuje sie, ze przedsiebiorcom tej branzy udato sie przetrwad kryzys a pro-
gnozy sg coraz lepsze. Sektor budowlany wymieniany na poczatku kryzysu jako jeden z naj-
bardziej zagrozonych, jego skutkami ucierpiat mniej, niz oczekiwano.

Polska jest najbardziej optymistycznie nastawionym krajem w Europie Srodkowej. 74 proc.
kadry kierowniczej uwaza, ze kondycja gospodarki w ciggu najblizszych sze$ciu miesiecy po-
prawi sie, a w poprzednim okresie poprawy oczekiwato 51 proc. badanych - wynika z kwar-
talnego raportu Deloitte Business Sentiment Index. - Natomiast 4 proc. przedsiebiorstw
oczekuje pogorszenia kondycji polskiej gospodarki. W poprzednim badaniu pogorszenia
oczekiwato 16 proc. - wynika z raportu.

Dobrze wygladajg prognozy makroekonomiczne dla Polski. Np. analitycy banku Morgan
Stanley (MS) podtrzymali prognozy dla Polski. Wzrost PKB szacujg oni na 1,5 proc. w 2009 r.
i 3,0 proc. w 2010 r. Motorem wzrostu majg by¢ inwestycje. Popyt gospodarstw domowych
w 2010 roku nie zmieni sie zasadniczo w poréwnaniu z 2009 r.

W 2009 r. polska gospodarka wzros$nie o 1,5 proc., a w 2010 r. mozliwy jest wzrost PKB o 2,5
proc. Az 74 proc. polskich przedsiebiorcdw uwaza, ze w ciggu najblizszych szesciu miesiecy
kondycja gospodarki poprawi sie - wynika z raportu firmy Deloitte dotyczacego optymizmu
biznesowego wsrdd przedstawicieli najwiekszych firm regionu Europy Srodkowe;j.

Z analizy prognoz 14 instytucji i bankéw wynika, ze w 2010 r. tempo rozwoju polskiej gospo-
darki bedzie niemal dwa razy szybsze niz w obecnym.

M oney.pl przeanalizowat prognozy instytucji, ktére opublikowaty swoje szacunki dotyczgce
wzrostu gospodarczego dla Polski na ten i przyszty rok. Sprawdzono tez jak w ciggu ostatnie-
go roku zmieniaty sie dotyczace Polski prognozy instytucji krajowych i zagranicznych. Srednia
wynikéw wskazuje na wzrost w 2010 roku juz o 2 proc.

W przyjetych na wrzesniowym posiedzeniu ,Zatozeniach polityki pienieznej na rok 2010”
Rada Polityki Pienieznej przyjeta cel inflacyjny na rok 2010. Pozostat on bez zmian 2,5 proc.
z mozliwos$cig odchylenia o 1 punkt. Rada stwierdzita, ze w najblizszym okresie roczny
wskaznik CPl moze przejsciowo wzrosngc¢ ze wzgledu na dodatni efekt bazy zwigzany z silnym
spadkiem cen paliw pod koniec 2008 r. W kolejnych kwartatach oczekiwane jest jednak
istotne obnizenie rocznego wskaznika CPI, do czego przyczynig sie przede wszystkim ujemne
efekty bazy zwigzane z silnym wzrostem cen administrowanych i cen zywnosci na poczatku
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2009 r. W kierunku obnizenia inflacji bedg oddziatywac takze: niska presja popytowa, ograni-
czenie tempa wzrostu kosztéw pracy oraz wczesniejsza aprecjacja ztotego. Spadek inflacji w
2010 r. moze byc¢ takze ograniczany przez wzrost cen surowcéw na rynkach swiatowych oraz
podwyzki podatkéw i cen administrowanych. Rada ocenia prawdopodobienstwo uksztatto-
wania sie inflacji w srednim okresie ponizej lub powyzej celu inflacyjnego za zblizone. W
ocenie Rady, poprawa globalnej koniunktury i dokonane ztagodzenie polityki pienieznej
sprzyjaja powrotowi gospodarki na Sciezke potencjalnego tempa wzrostu.

Podstawowe wskazniki na 2010 r. - wedtug prognoz

MF | MFW | KE OECD
dynamika PKB (%) 1,2 2,2 1,8 2,5
bezrobocie (%) 12,8 - 9,9 9,6
Inflacja CPI (%) 1,0 2,6 1,9 2,2

Jesli chodzi o kursy walut to wydaje sie, ze powazniejsza aprecjacja ztotego moze nastgpic
dopiero w Il potowie 2010 r. Bedzie to w duzej mierze uzaleznione od powrotu inwestoréw
oraz od wyraznego ztagodzenia warunkow finansowania dla firm i oséb prywatnych.

Rynek pracy ustabilizuje sie, ale dochody nie bedg rosty realnie jeszcze przez diuzszy czas
(wykraczajacy poza 2010 r.).

Ostatnie informacje dotyczace polskiej gospodarki, w tym dane o produkcji przemystowej i
budowlano-montazowej oraz wskazniki koniunktury wskazujg na dalszg poprawe aktywnosci
gospodarczej. Pomimo wzrostu stopy bezrobocia, stabilizacja zatrudnienia w sektorze przed-
siebiorstw moze sygnalizowa¢ stopniowe wyhamowywanie niekorzystnych tendencji na ryn-
ku pracy.

Wida¢ symptomy ozywienia gospodarczego w Polsce i na Swiecie. Wiekszo$¢ pieniedzy unij-
nych, ktére Polska ma wyda¢ do 2013 roku - zostang wykorzystane przez firmy w 2010 roku.
To na pewno wesprze polskg gospodarke.

Niestety, w dalszym ciggu zmniejsza sie akcja kredytowa w sektorze przedsiebiorstw oraz
utrzymuje sie wyraznie nizszy niz w ostatnich latach wzrost kredytéw konsumpcyjnych i
mieszkaniowych dla sektora gospodarstw domowych. Problemem moze byé wiec dostep
firm do kapitatu i kredytu. Co prawda banki mowig o tym, ze chetniej bedg w tym roku pozy-
czaé pieniagdze, ale tylko dobrym przedsiebiorstwom. Liczba udzielonych kredytéw hipotecz-
nych bedzie nieznacznie tylko wyzsza niz w 2009 roku. Wzrost bedzie wynikat gtéwnie z efek-
tu niskiej bazy - rynek w | kwartale 2010 r. bedzie poréwnywany do rynku z | kwartatu 2009
r., kiedy byt on ogtuszony skutkami kryzysu finansowego. Kryteria udzielania kredytéw hipo-
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tecznych pozostang tak samo restrykcyjne jak obecnie, a ewentualne wprowadzenie reko-
mendacji T moze je dodatkowo zaostrzy¢. Poza tym banki nie sa przygotowane do wzrostu
liczby kredytow o wiecej niz 10-15 proc. rocznie. Posiadajag bowiem zbyt staba bazg¢ depozy-
towa, a mozliwos¢ sekurytyzacji aktywow czy wystawiania listow zastawnych wcigz pozosta-
je w sferze teorii niz praktyki rynkowej

Czynnikiem ryzyka o charakterze systemowym jest kondycja naszego sektora finansow pu-
blicznych, ktéra pozostaje staba.

Nizszy poziom stép procentowych spowoduje prawdopodobnie obnizenie kosztéw finanso-
wania, jednak w niewielkim stopniu wptynie na poziom marz. A zatem dalszy spadek kosztu
pienigdza bedzie uwarunkowany zwiekszeniem sie ptynnosci finansowej na rynku miedzy-
bankowym.

W poszczegdlnych segmentach rynku nieruchomosci nie powinnismy spodziewac sie w roku
2010 zbyt wielkich zmian na korzys¢. Mozemy liczy¢ jedynie na pozytywng stabilizacje tzn.
powolne odwracanie niekorzystnych dotychczas trendéw. Rok 2010 moze by¢ rokiem prze-
tomowym, od ktérego zacznie sie okres wzrostow.

Jest niemal przesadzone, ze sposréd gtownych segmentdow budownictwa powaziny regres
czeka w 2010 roku budownictwo mieszkaniowe.

Nowoscig, ktéra moze wejsé w zycie bedzie program, w ramach ktérego panstwo bedzie po-
reczac¢ kredyty na budowe czynszéwek TBS-om, spétdzielniom i firmom deweloperskim. By
mac skorzystaé z programu, najemca musiatby wptacié zaliczke w wysokosci 30% ceny miesz-
kania, a reszte dopfaci¢ w ciggu dziesieciu lat. Oczywiscie dotyczy to oséb, ktére zdecydujg
sie na wykup mieszkania. Jesli zrezygnujg z tej mozliwosci, odzyskajg swdj wktad odpowied-
nio zwaloryzowany. Rynek wynajmu mieszkan w Polsce nie jest zbyt rozwiniety, wiec pomyst
przeznaczenia Srodkéw na rozwdj tej czesci rynku wydaje sie byé bardzo dobry. Wynajem
mieszkania, ktdre pdziniej mozna wykupié¢ rozwigzatby problem mieszkaniowy czesci oséb,
ktérych w danym momencie nie sta¢ na zakup nieruchomosci. Bytby to dodatkowy impuls
popytowy na rynku mieszkaniowym. Po pierwsze nie wiadomo jednak kiedy program ten
wejdzie w Zycie, a po drugie wigze sie z nim zapowiedz ostrych cie¢ w programie ,Rodzina na
swoim”.

Na rok 2010 przedtuzy sie regres inwestycji budownictwa komercyjnego. Z powodu duzej
podazy nowych biurowcéw oddawanych w ostatnich miesigcach i spadku czynszéw zmalat
zapat inwestoréw do budowy kolejnych. W roku 2010 z pewnoscig zmaleje podaz nowych
biur, poniewaz deweloperzy nadal wstrzymujg decyzje o rozpoczeciu realizacji wiekszosci
planowanych inwestycji biurowych - zaréwno z powodu matego popytu, jak i problemoéw ze
sfinansowaniem inwestycji. Podobna jest sytuacja na rynku magazynow i hal przemystowych.
Obu tymi segmentami rzgdzg w zasadzie inwestorzy zagraniczni, ktérzy sg gtownymi dewe-
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loperami, a takze przewazajg po stronie wynajemcow. Dziatajg wiec w rytm gospodarki glo-
balnej, a nie polskiej.

Polski rynek budowlany rosnie , lecz jednak nie za sprawa zdrowego i zrbwnowazonego roz-
woju catej gospodarki. W najblizszym roku motorem rozwoju budownictwa bedg inwestycje
publiczne — gtéwnie infrastrukturalne, kontrakty na realizacje ktérych rozstrzygane sg w for-
mie przetargdw publicznych.

W roku 2009 firmy szeroko rozumianej branzy budowlanej startowaty w nastepujacej liczbie
przetargdw publicznych

drogownictwo 7595

budowlana - obiekty 2066
wodno-kanalizacyjna 1857

budowlana - ustugi budowlane i wykonczeniowe 1159

Zrédto: UZP

W 2010 roku jezyczkiem u wagi moga okazac¢ sie zamdwienia samorzgddw terytorialnych.
Niestety, tak jak i budzet centralny, tak i samorzady tng wydatki - o tyle moze mniej, ze ra-
dykalizm radnych jeszcze powstrzymuje terminarz wybordéw i koniecznos$¢ sktadania deklara-
cji o nowych inwestycjach. Po wyborach - wielu moze przystaé na ciecia naktadéw.

Wieksze zlecenia beda wiec ptynac jedynie z rynku budownictwa infrastrukturalnego. Ruszg
wszystkie 28 gtdwne umowy, jakie w ub.r. podpisata GDDKiA. Ponadto w budowie i przebu-
dowie jest 777 km drég krajowych, 13 odcinkéw autostrad o dtugosci 317 km, 265 km drog
ekspresowych i 109 km obwodnic.

Wg komisji Europejskiej od pazdziernika 2009 do paZzdziernika 2010 inwestycje publiczne-
infrastrukturalne wzrosng o 6,6%. Unijny budzet spdjnosci oraz projekt Euro 2012 nasta-
wione sg gtdwnie tzw. infrastrukture ptaska, czyli drogi, mosty i stadiony — przedsiewziecia
bardzo duze ale niekoniecznie bardzo rentowne. Dlatego zarabiajg na nich ci, ktérzy wygry-
wajg kontrakty i relatywnie niskich stawkach zlecajg wykonawstwo zgnebionej kryzysem
drobniejszej konkurencji, ktora nie kontraktow na budownictwo mieszkaniowe czy tez ko-
mercyjne.

Jednym z zagrozen dla krajowego rynku wykonawstwa jest kompletne zachwianie rownowa-
gi pomiedzy popytem o podazg. Publiczny inwestor moze sie cieszy¢ z rosnacej konkurencji i
wojny cenowej, lecz dawno zostat przekroczony punkt krytyczny, za ktérym narasta grozba
destabilizacji i nawet bankructw obecnych w Polsce od lat wykonawcow.

Rok 2010 moze okazaé sie jednym z najtrudniejszych okreséw dla budownictwa z powodu
mozliwej kumulacji ujemnych zjawisk, sposrdd ktdrych najgrozniejsza jest utrata ptynnosci
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finansowe] . Szczegdlnie moze to dotkng¢ wiele firm matych i srednich. Jak wynika z badan
klimatu koniunktury firmy te zdajg sobie z tego sprawe.

Prognozy sytuacji gospodarczej przedsiebiorstw budowlanych na najblizsze trzy miesigce
byty w grudniu 2009 roku pesymistyczne, gorsze niz przewidywano listopadzie. Przedsie-
biorcy odczuwajg nadal trudnosci z finansowaniem biezgcej dziatalnosci, a spodziewaja sie i
wzrostu konkurencji, i mozliwego spadku zleced. Do tego dochodzg tradycyjne problemy
przedsiebiorstw z tej branzy: biurokracja i wysokie koszty.

Najbardziej niekorzystne prognozy formutujg jednostki mate (o liczbie pracujgcych od 10 do
49 0s6b). Wzrostu portfela zamoéwien, cho¢ w mniejszym stopniu niz przed miesigcem, spo-
dziewaja sie jedynie jednostki duze (o liczbie pracujacych 250 i wiecej oséb). W ciggu najbliz-
szych trzech miesiecy przedsiebiorcy przewidujg dalszy spadek cen robdét budowlano-
montazowych. W podziale na klasy wielkosci najbardziej mogg obnizaé ceny jednostki mikro
(o liczbie pracujgcych do 9 o0sdb).

Zeby przetrwac ten trudny okres, firmy budowlane bedg musiaty wprowadzi¢ szereg zmian,
takich jak optymalizacja efektywnosci biznesowej, finansowania czy proceséw zakupow.

Jak wynika z badan priorytetem na najblizsze dwanascie miesiecy dla wiekszosci firm bu-
dowlanych jest zwiekszenie efektywnosci biznesowej i operacyjnej, ponadto poprawa pla-
nowania i zarzadzania projektami oraz wybor partnera strategicznego dla firmy.

Rok 2010 bedzie stat w budownictwie pod znakiem duzych kontraktow a liderami rynku beda
duzi gracze. Pozostali oczekiwaé beda ozywienia, szczegdlnie na rynku mieszkaniowym i biu-
rowym.

dr Ryszard Matkowski
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