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Niepewna przysztos¢ zapewnia
pewnos¢ wzrostu cen...

Tytut oddaje najlepiej sytuacje na rynku mieszkaniowym, jaka obserwowali-
$Smy w maju. U progu Il pétrocza wiemy, Ze... nic nie wiemy. Moze poza tym,
Zze jeszcze przez kilkanascie dni moga obowiazywacd ,stare” zasady udzielania
kredytéw walutowych. Poza tym - cisza. Rynek, o ktérym tak czesto méwiono
na poczatku roku odszedt na drugi, trzeci, a moze jeszcze dalszy plan. Oczy-
wiscie - w polityce informacyjnej rzadu, gdyz media petne sa artykutow,
z ktorych Kowalski dowiaduje sie, ze jest coraz drozej i raczej nie ma perspek-
tyw na to, by miato by¢ znéw taniej. Co z ustawq o budownictwie spotecz-
nym i powigzanymi z nig regulacjami dotyczacymi wprowadzenia pod-
stawowej stawki VAT na mieszkania? Co dzieje sie z projektem doptat
do kredytéw mieszkaniowych — trwaja prace dostosowujace pierwotng
wersje do sytuacji rynkowej, czy zostat on odtozony na pétke? Czy 19%
od zysku ze sprzedazy nieruchomosci to byla tylko proba wysondowa-
nia reakgji rynku, czy faktyczny zamiar wprowadzenia zmian w obecnie

b yzujacych przepisach? Czy obowiazujace prawo p. i wreszcie
na skrécenie ecznego okresu przyg inwestycji,
uelastyczniajgc podaz? Na te pytania brakuje odpowiedzi. Rynkiem nadal
rzadzi dwoje najgorszych doradcoéw - niepewnosc i strach przed jeszcze
Wyzszymi cenami.

Jak zareagowaly ceny? Hossa trwa w najlepsze. W maju liderem wzrostu
zostat dos¢ niespodziewanie Poznan, w ktorym srednia cena mkw. wzrosta
o niemal 12,0% do poziomu 3 844 zt. Powodem takiej sytuacji byto wprowa-
dzenie na rynku kilku projektéw o charakterze apartamentowym. Srednia
przekraczajaca 5 000 zt/mkw., to poziom od dawna nienotowany w Poznaniu.
Udana sprzedaz moze zacheci¢ kolejnych inwestoréw do podniesienia
poprzeczki i realizowania drozszych projektow w zamoznej przeciez stolicy
Wielkopolski.

Na drugim miejscu znalazta sie Warszawa, w ktérej $rednia
warto$¢ metra kwadratowego zbliza sie do kolejnej bariery, jaka jest 6 000 zt.
Po wzroécie wynoszacym niemal 6%, za metr kwadratowy lokalu w stolicy
zaptacimy $rednio 5895 zt. Tempo sprzedazy notowane w Warszawie jest
oszatamiajace. Lokale, ktére zniknety z oferty sprzedazy, nalezy w maju liczy¢
juz nie w setkach, a w tysigcach (1500 - 2000 sztuk). Jednoczesnie nie widac¢
zbyt wielu nowych inwestycji, a to oznacza jedno - ceny ida w gére, zaréwno
z powodu podwyzek, jak i szybkiego wyprzedawania najtariszych mieszkan.

W  Krakowie doszto do przetamania bariery 5000 zt/mkw.
Po wzroscie wynoszacym 3,4%, Srednia warto$¢ metra kwadratowego prze-
wyzszata na koniec maja ta wartos¢ o 7 zt.

Wzrost cen nie ominat pozostatych aglomeracji. We Wroctawiu wyniost
on 3,0%, za$ w Tréjmiescie 1,9%. Srednia warto$¢ metra kwadratowego wy-
niosta w tych aglomeracjach odpowiednio 4 731 zti 3 999 zt.

Jak popyt i podaz k ty sie w War Maj przyniost uszczu-
plenie oferty sprzedazy w niemal wszystkich dzielnicach (wyjatkiem jest
Ochota), jednak lokalizacje majace najwiekszy udziat w podazy nie zmienity
sie. Najwiecej ofert mozemy znalez¢ na Mokotowie i Bemowie (odpowiednio
19,0% i 18,5%). Na trzecim miejscu pozostat Ursynow (15,8%).

Lokalizacje najpopularniejsze wsréd ,Kowalskich” to nadal Bemo-
wo (23,5%), Mokotéw (15,5%) Biatoteka i Ursynéw(odpowiednio 12,9%
i 11,2%). Nieco gorszy wynik (w ujeciu ilosciowym) zanotowat Wilanéw,
jednak jest to nadal dzielnica, w ktérej przewaga popytu nad podazg jest
wyzsza, niz w catym miescie.

Srednie

An uncertain future ensures
certainty in price growth...

The title reflects best the situation in the residential market that we were able
to observe in May. At the halfway point in the year, we know that ... we know
nothing. What we do know is that for a few more days the “old” rules for gran-
ting foreign currency loans will still be operating. Besides this, there is just
silence. The market that was often being talked about at the beginning
of the year has moved far into the background. Of course, as part of
the information policy of the government the media are full of articles from
which readers can find out that property is becoming more and more expen-
sive and there are no prospects that it will become cheaper. What about
the act on social construction and the regulations connected with
it regarding the introduction the basic rate of VAT on flats? What is happe-
ning with the draft bill for top up payments to mortgage loans - is work
being carried out adapting the initial version to the market situation
or ha sit been shelved? Was the 19% from profits of property sales just
an attempt to test the reaction of the market, or is it an actual intention
to change the current regulations? Will the law allow the time needed
to prepare an investment to be shortened, thereby making supply more
elastic? There are no answers to these questions. The market is still governed
by the two worst advisors; uncertainty and fear of even higher prices.

How have prices reacted? The boom is still going well. In May, the leader
in terms of price increases was, unexpectedly, Poznan, where the average price
per sqm. Grew by almost 12.0% to reach a level of 3,844 PLN. The proof of this
was the introduction of several new projects onto the market with an apart-
ment character. Average prices in excess of 5000 PLN /sqm. have not been
noted in Poznan for a long time. A high pace of sales may encourage further
investors to raise their standards and build more expensive developments
in the affluent capital of Wielkopolska.

Warsaw was in second place, where the average price per metre
is near the next price barrier of 6,000 PLN. After a growth of almost 6%,
the price per metre for a property in the capital is on average 5,895 PLN.
The pace of sales noted in Warsaw is bewildering. Properties sold in May
can be counted not in hundreds but rather in thousands (1500-2000 units).
At the same time, not many new investments can be observed, which means
one thing; prices are going to go up, both because of price rises and because
of cheaper flats disappearing from the market.

In Krakow, the 5,000 PLN/sqm. barrier has been broken. After growth re-
aching 3.4%, the average value of a square metre at the end of May exceeded
that value by 7 PLN.

The growth in prices has left other conurbations untouched.
In Wroctaw, prices grew by 3.0%, while in Tri-City (Gdarsk, Gdynia and Sopot)
the increase was 1.9%. The average value of a square metre in those conurba-
tions was 4,731 PLN and 3,999 PLN respectively.

What has been happening to demand and supply in Warsaw? May saw
a contraction in supply in almost all districts (with the exception of Ochota),
although the locations wit the largest share in supply have not changed.
Most flats for sale can be found in Mokotéw and Bemowo (19.0% and 18.5%
respectively). Ursynéw is in third place (15.8%).

The most popular locations for the average flat buyer are still
Bemowo (23.5%), Mokotéow (15.5%) Biatoteka and Ursynéw (12.9%
and 11.2%). A somewhat worse result (in terms of quantity) was noted by
Wilandw, although this is still the district where the excess of demand over
supply is greatest.
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Popyti podaz Demand and supply
w dzielnicach Warszawy by districts in Warsaw
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Sytuacja makroekonomiczna w piatym miesiacu biezacego roku nie ulegta TThe macroeconomic situation in the fifth month of the current year
zmianie. W dalszym ciagu mamy do czynienia z wyraznym ozywieniem has not undergone significant change. We are still witnessing a marked
w gospodarce, ze szczegélnym uwzglednieniem rynku pracy oraz wzrostu upturn in the economy particularly in the labour market and salary levels.
plac. Inflacja (r/r) zwigkszyta sie w kwietniu, do 0,7%, co spowodowane byto Inflation y-o-y) increased in April to 0.7%, which was caused mainly by

gtéwnie wzrostem cen nosnikéw energii (zwtaszcza gazu i paliw). Na posie- an increase in energy (particularly gas and petrol). At a meeting in the last
dzeniu w ostatnich dniach maja, Rada Polityki Pienieznej zdecydowata sie nie days of May, the Monetary Policy Council decided not to change the interest
zmienia¢ poziomu stop procentowych. Biorac pod uwage wskazniki makro- rates. Taking into account macroeconomic indicators, we should expect that

ekonomiczne nalezy oczekiwa¢, ze takze w czerwcu Rada pozostawi stopy the Council will leave rates at their current level in June as well.
na obecnym poziomie.

Maj nie przyniést specjalnych zmian na rynku walutowym. W stosunku May brought with it special changes in currency markets. The zloty increased

do dolara amerykanskiego nastapito niewielkie, wrecz kosmetyczne, umoc- marginally against the US Dollar. In turn, in relation to the Euro, the domestic
nienie sie ztotowki. Z kolei w stosunku do Euro, krajowa waluta nieco sig osta- currency weakened slightly and at the end of May the PLN/Euro rate was
bita i na koniec maja kurs PLN/Euro byt niemal identyczny jak w marcu. almost at the same level as in March.
Stopa procentowa: Wysoko$¢ stopy: Obowiazuje od dnia:
Interest rate: Rate: Binding up to:
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Redyskonto weksli Rediscount of bills 4,25 2006-03-01
zrédto: Narodowy Bank Polski source: Narodowy Bank Polski
Przypatrujac sie sytuacji makroekonomicznej, nie sposéb jednak nie zauwa-  Looking at the macroeconomic situation, it is impossible not to notice

za¢ pewnych czynnikéw natury spotecznej. O ile pozytywnym zjawiskiem certain factors of a social nature. Although the fall in unemployment
jest spadek bezrobocia, to nie sposob oprzec sie wrazeniu, ze w pewnym is a positive factor, there is no denying the fact that to a certain extent
stopniu jest to spowodowane emigracja. Niepokojacym zjawiskiem jest to, ze it is caused by emigration. It is worrying that highly qualified and well-
wyjazdy dotyczg wysokowykwalifikowanych i wyksztatconych specjalistow, -educated specialists are leaving the country, particularly doctors. Taking
a zwlaszcza lekarzy. Biorac pod uwage fakt, ze studia medyczne s3 najbar- into account the fact that studying medicine is very costly, the country
dziej kosztowne, to kraj ponosi wymierne straty, ktére moga by¢ odczuwalne is the country is bearing considerable losses, the effect of which may
juz w niedtugim okresie. Zreszta panujgce nastroje w stuzbie zdrowia (czytaj be felt soon. The mood prevailing in the health service (read strikes)
strajki) jasno wskazuja, ze dtugoletnie zaniedbania kolejnych ekip rzadzacych clearly shows that long-term neglect by successive governments has lead
doprowadzity do wrecz katastrofalnej sytuacji, w ktorej protestuje wiekszos¢  to a catastrophic situation in which the majority of hospitals and health
szpitali i oSrodkéw zdrowia. Jesli nie zostang wprowadzone szybkie i funda- centers are protesting. If fundamental changes are not introduced fast
mentalne zmiany w zakresie ochrony zdrowia, to w niedtugim czasie grozi the whole health care system could collapse in this country.

nam catkowity rozpad opieki zdrowotnej w kraju.

Kurs na koniec miesigca Marzec Kwiecier Maj
Rate at the end of the month March April May

PLN/Euro 3,9357 3,8740 3,9472
zrédto: Narodowy Bank Polski source: Narodowy Bank Polski
Marcin Sjka Marcin Séjka
Analityk Rynku Analityk Rynku
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“Bezrobocie zacznie spadacé, a popyt na mieszkania
powinien zaczac¢ rosngac i osiggnie swoje apogeum
w roku 2006.”

“Rynek Mieszkaniowy w Warszawie”, redNet Sp. z 0.0., pazdziernik 2002 r. — opracowanie
przygotowane podczas najwiekszego zatamania koniunktury.

“The unemployment rate will start dropping down
and the demand for apartments should start growing
to reach its culmination point in 2006.”

“Residential Market in Warsaw”, redNet Sp. z o0.0., October 2002 — a document prepared
during the biggest recession.
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