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Zyski z widoku
na morskie wydmy

» Na polski rynek trafito 18 tys. apartamentow wakacyjnych.

» Ich najem jest bardziej optacalny niz mieszkan. | ryzykowny.

Michat, 40-letni przedsiebiorca z branzy
budowlanej, niespelna 10 lat temu wpadt
na pomyst kupna wakacyjnego aparta-
mentu nad morzem. Placil 7 tys. zt zam*.
Po kilkn latach sprzedat go z zyskiem,
zreszta lokal niemal catkiem splacit
z najmu. Zachecony tym, zdecydowal sie
w 2007 roku kupié kolejny, a potem
jeszeze dwa. Wybrat Kolobrzeg,. Cena
ponad 10 tys. zt za m?. I cho¢ kupowal na
gérce cenowej, nie uwaza, by to byla zla
inwestycja. Co roku odzyskuje z najmu
6-7 proc. wylozonego kapitatu. - To bar-
dzo wcigga. Szukam dzié kolejnych
apartamentéw - opowiada.

Takich inwestordw jak on przybywa.
Na rynek nieruchomoséci wehodzi kapital
odplywajgcy z nisko oprocentowanych

obligacji czy lokat bankowych. Dewelope-

rzy, ktorzy buduja ,,drugie domy”, zacie-
raja rece, - Ostatnio nie mijaja dwa tygo-
dnie od pierwszego spotkania z klientem
do finalizacji umowy. A to czas ekspreso-
wy jak na zakup nieruchomosci - opo-
wiada Michal Szulc z Kristensen Group,
sprzedajacej apartamenty w Karpaczu
iPasymiu. - Kupujg Polacy, ale widaé tez
zainteresowanie wérdd cudzoziemcow,
gldwnie Niemcéw. .

Wiele 0séb trafia do deweloperdw
niemal przypadkiem. Jeden z klientéw
spolki Zdrojowej Invest, budujgcej m.in.
w Kolobrzegu i Szklarskiej Porebie, wybrat
sie w Ustroniu Morskim na przejazdike
rowerem wzdhuz plazy. Zobaczyl pracow-
nikow krzatajacych sie przy inwestycji.
Odszukal biuro sprzedazy. Zapytat, coma
powstac na klifie. Zatozyl kask, obejrzat
budowe. I od reki kupit apartament. Jed-
nym zjego ,.sasiadéw”, wedlug nieoficjal-

| nych informacji, ma hyé Adam Malysz.

W polskich kurortach do kapienia jest
ok. 18 tys. lokali z pierwszej reki. Najwie-
cej nad morzem - az 12 tys. Baltyk oprocz
Polakéw przyciaga réwniez inwestordow
niemieckich, skandynawskich i rosyj-
skich. - Kupuja tu osoby, ktore nie tylko
myéla o zarabianiu na wynajmie, ale tez

szukaja drugiego domu do wypoczynku
- zauwaza Grzegorz Kosiura, dyrektor
portalu InwestycjewKurortach.pl.

Cho¢ w gérach sezon trwa okragly
rok, ofert ,,0d dewelopera” jest tam
znacznie mniej - ok. 4 tys. lokali. A s3 pa-
sma, np. Bieszczady, gdzie nikt nie chce
budowaé. Deweloperzy nie wierza w suk-
ces apartamentéw wakacyjnych w Polan-
czyku czy Ustrzykach. Niewiele dzieje sig
na Warmii i Mazurach (w sprzedazy
36 projektéw). - Deweloperzy nie cheg
ryzykowad. Latwiej sie sprzeda aparta-
ment w duzym, popularnym cérodku
niz w matej wiosce. Zasada jest prosta:
im wiekszy kurort, tym wiecej inwestycji
- wyjasnia Pawel Grzabka, szef firmy do-
radczej CEE Property Group.

Najtarisze lokale kosztujg 2,3-3 tys. zi
Za m?. Za ok. 100 tys. zt mozna stac sie
whaécicielem dwupokojowego M
w osiedlach nad jeziorami (Ketrzyn,
Mragowo czy Gizycko), w stanie dewelo-
perskim i niemal bez zaplecza rekreacyj-
nego. Ale nie tylko tam. We Wroclawiu
spotka Dolnoslaskie Inwestycje (DI) rzuci-
}a na rynek projekt Starter z ok. 150 ,,mi-
kroapartamentami”, z ktdrych najmniej-
sze liczyly po 12 m? i kosztowaly 90 tys. zl.
- Ok. 60 proc. nabywcow lokali to inwe-
storzy, ktdrzy moga liczyé na gwaranto-
wang stope najmu 9 proc. wartosci lokalu
w skali rocznej - podkresla Dariusz Wil-
czewski, prezes DI. Kupuja gléwnie pod
najem dla studentdw.

NajdrozZsze apartamentowce
(25-27 tys. zt za m?) powstaja w Migdzy-
zdrojach, Wladyslawowie, Zakopanem,
Sopocie, Kolobrzegu. I Mikolajkach, gdzie
mozna kupi¢ ponad 100 m? wykonczo-
ne pod kKlucz za 2,8 mln zt. I choé éred-

Najwiecej apartamentow
Zrynku pierwotnego - az
12 tys. - jest nad morzem.
W gorach-tylko 4 tys.

nia cena ofertowa na rynku raczej sie nie
Zmienia, klienci mogg liczyé na promocje
z10-15-procentowym rabatem. Na rynek
widrny na ragie trafia niewiele podob-
nych lokali - condohotele i aparthotele
powstaja w Polsce od ledwo kilku lat.

Ile mozZna zarobi¢ na wynajmie?
Roczna stopa zwrotu wynosi przecigtnie
7 proc. netto, a wigc wiecej niz za miesz-
kanie w duzej aglomeracji (5-6 proc.
netto). A ze czynnikiem ryzyka pozosta-
je brak ,oblozenia” najmem, w umowach
z deweloperami pojawiajg sie gwarancje
wyplaty zyskéw np. przez trzy lata lub ich
podziatu z firma zarzadzajaca.

Sprzedaja sie z reguly lokale do
500 tys. =k Nie brak transakgji pakieto-
wych. - Rekordzisci majg po kilkanascie
apartamentow w régnych naszych inwe-
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Obligagje detaliczne

W grze w waluty Kraiobraz po gorgczee

mato atrakcyine. cztowiek wygrat ztota, Fotoreportaz
Lepiej poczekaé 45 - z kamputerem 46 zRPA 48

kaczenie polityki . llu zwigzkow

Fedu z bezrobociem wjedzie z PKP Cargo
dezorientuje rynki 50

na gietde? 51

stycjach nad morzem i w gérach. Ostatnio
jeden z nowych Klientéw kupit od razu
osiem lokali za prawie 3,8 mln z} - wylicza
Jan Wréblewski, cztonek zarzadu spotki
Zdrojowa Invest.

Wedlug deweloperow az 70-80 proc.
kupujacych wakacyjne lokale chee zara-
biaé¢ na najmie. Inwestoréw przybylo po
obnizkach stép procentowych lokat ban-
kowych. - Ci, ktérzy dopiero wehodzg na
rynek nieruchomosci wakacyjnych, zwy-
‘kle wybierajg opcje gwarantowanego wy-
najmu - zauwaza Marcin Dumnania z firmy
zarzadzajgeej Sun & Snow.

Tymczasem ta opcja, niedawno hit na
polskim rynku, zaczyna budzi¢ watpli-
wogcl. - Kilka lat tenu deweloper, aby ™
by¢ sexy, whijal si¢ na rynek z gwaranto-
wanym najmem rzedu 10 proc. Dzis$ wy-
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.atylko taka z inwestycii

w apartament wakacyjny

w Hiszpanii.

starczy 7 proc., a i tak jego oferta bedzie
atrakeyjniejsza od lokaty bankowej
- méwi doradca z rynku nieruchomosci.
Pawel Grzabka spodziewa sig dalszych
obnizek gwarantowariych stép zwrotu
do 5-6 proc. rocznie, podobnego pozio-
mu jak przy najmie mieszkari w aglomera-
cjach. Stanistaw Lewicki, wspélzalozyciel
biura ILS Nieruchomoéci, przekonuje, 7e
gwarantowany najem zwykle podbija ceng
lokalu. Sumne, ktdra wlasciciel otrzyma
w ramach wyplat, deweloper doliczy prze-
ciez do stawki metra kwadratowego. Bez
tej opcji lokum byloby po prostu tarisze.
Jacek Szyc, szef agencji nieruchomosci
Carisma, zapewriia, Ze za grailicg sprze-
daZ z gwarantowarnym najmerm pojawia
sie jako wabik w stabych lokalizacjach.
W kraju od tej opcji odchodzi np. Kristen-

sen Group. - Gwarancja najmu znacznie
ogranicza zyski wlasciciela i jego prawo
do wypoczynku we wlasnym lokalu

- méwi Michat Szulc. Poleca klientom

mami zarzadzajacymi lokalami.
Ograniczony zysk czy dostep
do apartamentu bywa niekiedy
jednak najmniejszym zmartwie-
niem inwestora. Kilka dni temu
upadia spotka cérka firmy War-
saw Trust Development (WTD){J
- Mikotajki Marina Resort,
ktora w czerweu oddata
Hotel Mikotajki Resort by
DeSilva z 160 lokalami po
230-250 tys. zt kazdy. Spot-
ka reklamowala inwesty-

cje haglem ,Tuzaczyna P

podpisywanie otwartych umow z fir-

Nahywcy apartamentéw wakacyjnych traktuja je
jako dlugoterminowa inwestycje. Az 70-80 proc.
z nich chce zarabiad na wynajmie.
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« ikoriczy sie raj”. Raj si¢ zdecydowanie
skoriczyl, bo klienci nie tylko nie dostali
gwarantowanych zyskéw™. - Dzis kilku-
dziesieciu wladcicieli ma ksiegi wieczyste
zabrudzone” wpisanii roszczeniowymmi
wykonawcow, ktérym deweloper jest
winien pienigdze. A w najgorszej sytuacji
sq ci, ktory-nie podpisali jeszcze aktow
notarialnych - opowiada jeden z wiadci-
cieli lokali. - Ja w ten interes utopilem
ponad 200 tys. z i nie wiem, jak odzyskaé
pieniadze - dodaje. WTD do zamkniecia
tego numeru ,.Businessweeka” nie odpo-
wiedziato na nasze wielokrotne prosby
o komentarz. ,

Bywa te, ze deweloperzy oferuja
np. 10 prot. gwarantowanego zysku przez |
20 lat. - Zawyzone obietnice stopy zwrotu
maja przyciggnadé niedoswiadczonych in-
westorow. Podmioty takie obiecuja grusz-
Id na wierzbie, a potem nie placa obieca-
nego czynszu. I wlasciciel pozostaje sam
ze swoim apartamenterm - mowi pragng-
cy zachowa¢ anonimowos¢ przedstawi-
ciel rynku deweloperskiego. - Dodatko-
wo niedo$wiadczony deweloper moze
doprowadzi¢ nawet do kilkuletnich opdz-
niet w budowie. A gdy do spéiki wejdzie
poczatkujgcy operator [prowadz4cy na-
jemn - red.], nie bedzie generowac odpo-
| ‘wiednich przychodéw z wynajmu. Polski
rynek apartamentow wakacyjnych jest
bardzo miody, wiec nietrudno o wpadke
- dodaje. Rynek nieruchomosci jeszcze
nie dzwignat sie z kolan po kryzysie, nie
ma tez gwarancji, Ze ceny apartamentow
wakacyjnych kiedys nie spadng. Jesli na
dodatek inwestor wybierze oferte w mato
atrakcyjnej lokalizacji, moze borykac sig

Nad morzem drozej. | w Mikofajkach
Sredrie ceny apartamentow wakacyjnych na rynku pi

+ Kotobrzeg

9100

erwotnym {w zt 2a m? brutto)
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7 drugiej jednak stromny gros dewelope-
réw nadal stawia na gwarantowany najein.
Np. Zdrojowa Tnvest oferuje w przypad-
ku condohoteli 6,5-7 proc. w skali roku,

a lokalami zarzadza operator wchodzacy
w sklad jej holdingu. Natomiast wlasci-
ciele apartamentéw wakacyjnych mogg
po np. dwoch latach gwarantowanej sto-
py zwrotu zdecydowac sig na podziat

ze stabym oblozeniem. w przychodach 50/50 - w tym przypadku
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 PRZYKLADOWY ZYSK Z NAJMU DWUPOKOJOWEGO APARTAMENTU WAKACYINEZO B5 M? W KAAPACZU
=+ POJAWIALA SIE ROWNIEZ OPCJE 9 LUB 10 PROC, NETTO WEASCICIEL NIE PONGSI KOSZTOW UTRZYMANIA LOKALLY,
. ZWYKLE W PRZYPADKU CONDCHOTELI LUB MAEYCH APARTAMENTOW G POW. 30-45 M2

2ZRODLO; KRISTENSEN GROUP

rentowno$é ma wyniesé 8-9 proe. Z kolei
Condohotels Group, realizujaca projekty
w Ostrodzie, oferuje wlascicielom 8-pro-
centowa stopg ZWrotu.

Na europejskich rynkach inwestorzy
wchodza w apartamenty hotelowe
(lub udzialy w apartamentach hotelo-
wych), ktdre przynoszg 10-12,5 proc.
zyslu. Mogg przy tym skorzystaé z roz-
wiazan niestosowanych na polskim
rynku, np. gwarancji odkupienia aparta-
mentu (lub udziahy) przez dewelopera
za 100-150 proc. wartosci inwestycji.
- Takie apartamenty hotelowe znajduja
sie w Walii, we Francji, na Florydzie czy
na Wyspach Zielonego Przyladka - wyli-
cza Joanna Kaczyniska, dyrektor general-
ny biura Nieruchomosci za Granica.

Lowcow okazji przyciaga pokryzysowd
Bulgaria, gdzie na wakacyjny apartament
wystarczg male sumy. Np. w Stonecznym
Brzegu 25-metrowa kawalerka typu stu-
dio, z widokiem na morze, kosztuje 15 tys.
euro, a dwa pokoje o powierzchni 60-70
m2- ok. 25 tys. euro. - Popularne wiréd
turystGw jest rowniez Primorsko, Pomo-
rie czy Sozopol - mowi Stanislaw Lewicki.
- Klienci kupowaliby lokale na wynajem
w luksusowych pieciogwiazdlkowych apar-
tamentowcach, ale deweloperzy skupiaja
sie na obiektach dwu-, trzygwiazdkowych.
Pozostaje wige rynek wtérny, znacznie
zZreszta tarfiszy niz pierwotny - opowiada
Lewicki. Polacy najchetniej kupuig lokale
za 20-25 tys. euro, a stopa Zzwrotu - opo-
wiada - jest na poziomie 5-7 proc.
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Deweloperska oferta w polskich kurortach
morze gory jeiiora

liczba inwestycii liczba inwestycji liczha inwestycji

241 86 48

minimalna cena minimalna cena minimalna cena
{w zt zam2) (w ztza m?) (wzt zam?)
3900 3140 2320
maksymalna cena | maksymalna cena | maksymalna cena
{wztzam?) {w zi za m?} (wztzam?)
21000 20566 30000
ZRODED, INWES"F\:E“JEI;\‘NEU RORTACHP.
Oferty za granica o
Butgaria, Stoneczny Brzeg S ' "T; - */
Kawalerka 25 m? . s 15 tys. euro .
Dwa pokoje 60-70

- 25 tys euro

Hiszpania, Costa Blanca . l
Kawalerka 30 m? i ! :
Trzy pokole 70, m2<

39 tys. euro
“63 5 tys euro

Portugalia, Ma .
Dwa pokoje 85 m2 E

- 84,9 ts}_s. euro

Trzy pokaje 112m2 165 tys. euro.
: T o ? R

Turcja, Alanya e

Dwa pokoje 76 m? %, ~ 48,91ys. euro

Trzy pokoje 95 m2_;

. _T3tys.eiiro|
Wielka Brytania, Walla;_‘ j : g 1
apartament hotelowy'52 m2 " 1429tys. funtéw |

e 5
ZRODEO: ILS NIERUCHOMOSCH

0Od tego roku wigkszy ruch notuja
posrednicy sprzedajgcy nieruchomosci
w pograzonej w kryzysie Hiszpanii, gdzie
ceny zaczynajg odbijac od dna. 84 zresz-
tg i tak znacznie wyzsze niz w Bulgarii,
zwlaszcza na Costa Brava, Costa Blanca,
Costa del Sol, Wyspach Kanaryjskich i Ba-
leardch. - Na Costa del Sol mozna kupié¢
niewielki apartament juz za 80-90 tys.
enro. Gérna granica cenowa w zasadzie
nie ismieje - informuje Tatiana Pekala,
prezes firmy Dream Property.

Jacek Szyc podkresla, ze jest tam
do wyboru duzo ciekawych ofert w do-
brych cenach: - Inwestorzy indywidualni
ifundusze inwestycyjne wykupuja
od bankdw cate paldety nieruchomogci
z zatozeniem, ze za kilka lat sprzedadzg
je z duzym zyskiem.

- Czasemn s3 to gigantyczne transakeje,
np. wsierpniu hiszpariski ,bad bank”
SAREB, zajmujacy si¢ toksycznymi akty-
wami, sprzedat 51 proc. wartego 100 min
euro pakietu 939 nieruchomofci na réz-
nych wybrzezach amerykanskiej firmie
H.L.G. Capital - opowiada Tatiana Peka-
la. - Na mmiejsza skale dzialajg inwesto-
rzy indywidualni. Szukajacy takich okazji
jak apartament przy plaZy w.Esteponie
kupiony od banku za ok. 170 tys. euro,
ktéry natychmiast zostaje wystawiony
na sprzedaz za 300 tys. euro. Pytanie, ile
czasu uplynie, zanim znajdzie sie chetny
- zastaniawia sie Tatiana Pekala. [ dodaje;
ze w sukurs wlascicielowi przychodzi wy-
najem. Tyle e srednia stopa zwrotu z naj-

mu wakacyjnego apartamentu w Hiszpa-
nii siega ok. 5 proc., a wiec jest mniejsza’
niz w Polsce.

Eksperci zwracaja przy tym uwage
na ryzyko walutowe. Zmiana kursu zlote-
g0 wzgledem eure bedzie miala niema-
Iy wplyw zaréwno na wartos¢ lokalu, jak
i zyski z najmu. Ponadto, jak zauwaza Ja-
mes Price, przedstawiciel spotki dorad-
czej Knight Frank, doswiadczeni gracze
nadal liczg na wzrost wartoéci nierucho-
moéci, ale po kilku Iatach $wiatowej rece-
sji szukajg raczej silnych i stabilnych ryn-
kéw, a nie najwyzszych stdp zwrotu,

— Dorota Kaczyriska
Jednym slowem: Deweloperzy kuszg

inwestoréw gwarantowang stopa zwrotu.
Ale deliczajg jg do ceny apartamentu.

Obligacje
Lepiej poczekaé
na wyzsze odsetki

» Detaliczne papiery skarbowe maja
rekordowo niskie oprocentowanie.

» To nie jest najlepszy moment
na ich zakup, twierdzg analitycy.

Polacy w obligacjach detaliczniych uloko- -

wali zaledwie 7,3 mld zl, podczas gdy na
depozytach terminowych w bankach

- 251 mld zl. Zreszta papiery detaliczne
stanowig tez niewielki odsetek (ledwo
0,9 proc.) zadluzenia Skarbu Panstwa.
Resort finanséw w pazdzierniku juz po
raz piaty nie obnizyl oprocentowania ob-
ligacji detalicznych. To nie zmienia faktu,
ze znajduje sie ono obecnie na rekordo-
wo niskimn poziomie. Np. odsetki od pa-
pierdw czieroletnich i dziesiecioletmich
0 zmiennym oprocentowaniu oferowa-
nych w tym miesigcu wynosza w pierw-
szym roku odpowiednio 3,5 i 4 proc. Od
roku drugiego ich odsetki zalezg od mar-
zy dodawanej do stopy inflacji za ostatnie
12 miesiecy. A marza jeszcze nigdy nie
byla tak niska - dla czterolatek wynosi
1,25 pkt proc., a dla 10-latek 1,5 pkt proc.

- - Biorge pod uwage, Ze $rednia szaco-
wana inflacja w kolejnych latach bedzie
w okolicach celu inflacyjnego NEP, czyli
2,5 proc., to oprecentowanie tych papie-
row nie jest atrakeyjne - méwi Olaf Pie-
trzak, zarzadzajacy funduszami dhuznymi
w Skarbiec TFI. - Obecnie na rynku hurto-
wym mozna kupié 10~latk1 © WyZszej ren-
townosci niz 4 proc.

- Oferujemy indywidualnym nabyw-
com takie same, a czesto nieco lepsze wa-
runki ulokowania nawet 100 z1, jak majg
najwieksze instytucje inwestujgce miliar-

Oprocentowanie obligaciji detalicznych
sprzedawanych w paZdzierniku
2013 roku *

10-latki {EDO)

Czterolatkd
{COY)

Trzylatki

Dwulatki {10z)

(DOS)

* W PIERWSZYM OKRESIE ODSETKOWYM; **OD DRUGIEGO ROKU MARZA
DODAWANA DO STOPY INFLACJ DLA COI TO 1,25 PKT PROC, ADLAEDO
1,5PKT PROC.

ZRODEC: MF

dy ztotych - przekonuje Piotr Marczak,
dyrektor departamentu diugn publicz-
nego w Ministerstwie Finanséw. I zwra-
ca uwage, %e oprocentowanie obligacji
utrzymuje sie na obecnym poziomie od
maja, podczas gdy NBP trzykrotnie obni-
2yt stopy do rekordowo niskiego pozio-
mu 2,5 proc. Spadlo tez oprocentowanie
wszystkich instrumentéw zaleznych od
stdp z rynku pienieznego, w tym lokat.

Przy ustalaniu oprocentowania obliga-
¢ji detalicznych Ministerstwo Finansow
bierze pod uwage gléwnie to, co dzieje sig
na rynku obligacji hurtowych.

- W duzym uproszczeniu mozna
przyjac, ze marza obligacji detalicznych
jest ustalana tak, aby jej wysokos¢ doda-
na do $redniej inflacji z kilku lat - z regu-
Iy przyjmuje sie 2,5 proc. (cel inflacyjny
NBP) - data nam aktualng rentownosé
papieréw z rynku hurtowego - wyjasnia
Mirostaw Budzicki, strateg z Biura
Strategii Rynkowych PKQ BP.

Jego zdaniem
warto przez pot
o roku wstrzymac
y 0 [siez inwestycjami
w papiery detalicz-
ne i poczekad na
f e e wzrost rentownosci.
Takie jest sredrrle To prawdopodobnie
oprocentowame . S
lokat bankowych | 1lastapi, gdy w gore
zakfadanych pdjdzie rentownosé
na dwa lata. papierdw na
rynku hurtowym.

A ta po osiggnieciu historycznego dotka
w [ kwartale wciaz roénie. ~ Najlepiej pie-
nigdze ulokowaé na atrakcyjnie opro-
centowanej szeSciomiesiecznej lokacie

- mowi Mirostaw Budzicki. Uwaza, Ze
obecnie nie ma duZzego znaczenia, jaki
rodzaj detalicznych papierow skarbo-
wych wybierze inwestor,

Dwulatki to obligacje stalokuponowe,
ktérych oprocentowanie wynosi 3 proc.
To oznacza, Ze jest wyzsze o 0,3 pkt proc.
od éredniego oprocentowania lokat ban-
kowych zakladanych na dwa lata, ktére
wedlug wyliczeri Open Finance wynosi
ok. 2,7 proc. - Po raz ostatni tak wy- >
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