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RYNKU
NIERUCHOMOSCI

Raport,Osobowosci Rynku Nieruchomosci” prezentuje
lideréw, ekspertéw i wizjonerdw, ktérzy realnie wptywaja
na ksztatt polskiego rynku nieruchomosci. To osoby wy-
znaczajace kierunki rozwoju, taczace wiedze, doswiadcze-
nie i umiejetnos¢ reagowania na zmieniajace sie warunki
gospodarcze. Ich decyzje, postawy i strategie przektadaja
sie na jakosc¢ inwestycji, standardy rynkowe oraz dtugofa-
lowa wartos¢ dla klientéw i partneréw biznesowych.
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DANILO DJUROVIC

wspotwiasciciel i prezes zarzadu
Monting Development

Kieruje dynamicznie rozwijajaca sie firmag deweloperska
specjalizujgca sie w realizacji wysokiej jakosci projektow
mieszkaniowych. Jego rola obejmuje cato$é procesow
decyzyjnych, finansowych, sprzedazowych i strategicznych.
Chtodna 35 to projekt, ktory redefiniuje rynek
luksusowych nieruchomosei w skali kraju. Réwnolegle
spotka rozpoczeta przedsprzedaz osiedla w centralnej
czesci Ursynowa, tuz przy stacji metra ,,Imielin” i ratuszu
dzielnicy, Monting Development realizuje tez ostatni etap
projektu Oxygen Park w Gdarisku — osiedla powstajacego
na dzialce o powierzchni 3,5 ha, obejmujgce niemal pot
tysigca mieszkar.

SLAWOMIR IMIANOWSKI

prezes zarzgdu Resi4Rent

Menedzer z ponad 25-letnim doswiadczeniem w ustugach
i branzy nieruchomogei. Od 2019 r. wspéttworzy i roz-
wija Resi4Rent — pierwszg w Polsce platforme mieszkari
w abonamencie. Jako prezes odpowiada za sprzedaz, mar-
keting i dziatania operacyjne. Nadzorowat 22 inwestycje
w 6 miastach, wspéttworzgc standard i popularyzujac
instytucjonalny model najmu. Pod jego kierownictwem
Resi4Rent stalo sie najwiekszym operatorem segmentu
PRS w Polsce, z ofertg ponad 6900 lokali i obtozeniem
powyzej 98 proc.
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ZBIGNIEW JUROSZEK
prezes zarzadu ATAL

Doswiadczony przedsiebiorca, zatozyciel i gtéwny
akecjonariusz grupy ATAL dziatajacej od 1990 r.
Na poczatku kariery zwigzany byl z branza
odziezowo-tekstylna; kierowana przez niego

firma ATAL dostarczata materiaty dla czotowych
polskich producentéw odziezy. Do 2023 r. byt
réwniez wspotwilascicielem spétki STS, dziatajacej
w sektorze bukmacherskim, a obecnie poprzez
swojg fundacje rodzinng posiada udziaty w Entain
CEE, wtascicielu STS.

OSCAR KAZANELSON

przewodniczgcy Rady Nadzorczej
ROBYG i Vantage Development
— spotek z Grupy TAG Immobilien

Oscar Kazanelson to prawdziwy wizjoner rynku
nieruchomosei mieszkaniowych, ktéry dzieki
strategicznemu mysleniu, wieloletniemu doswiadczeniu
i odwadze w podejmowaniu innowacyjnych decyzji
ksztalttuje kierunki rozwoju sektora deweloperskiego

w Polsce. Ma ponad 40 lat doswiadczenia na rynku
deweloperskim w Izraelu i krajach Europy Srodkowo-
Wischodniej. Od 2000 r. byt prezesem zarzadu Nanette
Group — spétki notowanej od 2006 r. na londyniskim
AIM, bedacej pierwszym akcjonariuszem ROBYG.

0d 2007 r. jest przewodniczacym Rady Nadzorczej
ROBYG, a od 2023 r., réwniez przewodniczacym Rady
Nadzorczej Vantage Development — polskich spétek

z Grupy TAG Immobilien
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SEBASTIAN KIEC
CEO AFI Polska

Do spétki dotgezyt w 2007 r. obejmujac funkcje
dyrektora finansowego (CFO). Posiada ponad

15 lat do$wiadcezenia w branzy nieruchomogei

i kierowal realizacja ponad 3 000 mieszkan oraz
licznych projektéw komercyjnych. Jest certyfikowanym
ksiegowym (CPA) oraz absolwentem Uniwersytetu
Ekonomicznego w Krakowie.

4 MACIEJ KOTARSKI

dyrektor w Olivia Centre

Ekspert rynku biurowego, autor publikacji branzowych

i felietonéw, specjalizuje sie w trendach zwigzanych

7 przysztoscig pracy, praca zdalng i hybrydowa,
transformacjg biur i projektéw mix-use, budowa
spotecznosci w firmach, z uwzglednieniem oséb

z niepelnosprawnosciami intelektualnymi. Dyrektor

w Olivia Centre, od 2007 r. wspétodpowiedzialny za
strategie i rozwdj biznesu tego najwiekszego kompleksu
biurowego w Polsce. Prace taczy z pasja do ekonomii,
architektury, wielkich biuroweéw i urbanistyki. Pasjonat
zeglarstwa, réwniez zimowego, cztonek Rady Ekspertéw
Wydziatu Ekonomicznego UG.
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JUSTYNA KUR

vice-president/ Head of Property and Rental
Department Apsys Polska.

Liderka zarzadzania nieruchomogsciami z 25-letnim
doswiadczeniem w zarzgdzaniu centrami handlowymi.

W Apsys Polska od 2001 r., dzi$ odpowiada za
strategiczne property management w catym portfolio,
laczac efektywnosé operacyjna z transformacjg obiektéw

W nowoczesne, zréwnowazone miejsca. Wdraza rozwigzania
poprawiajace doswiadezenie klientow i wspétprace

z najemcami. Cztonkini zarzgdu PRCH od 2019 r.

DOMINIK LESZCZYNSKI
CEO & zatozyciel DL Invest Group

Odpowiedzialny za strategie, zarzgdzanie oraz
nadzér nad poszczegélnymi procesami Grupy.
Dziatalnos$é deweloperska prowadzi od 2004 r.

W 2006 r. zatozyt fundusz nieruchomosciowy pod
nazwg DL Invest Group. Absolwent Wydziatu
Prawa i Administracji Uniwersytetu Sl@skiego.
Laureat Nagrody Wektora Pracodawcéw RP.
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KRZYSZTOF MARASZEK

prezes zarzadu Inpro

Sprawuje nadzér nad catg strukturg organizacyjna spétki
oraz odpowiada za ocene ryzyk inwestycyjnych. Jest
jednym z zatozycieli i gtéwnych akejonariuszy INPRO.
Efektywnosé jego zarzadzania potwierdzaja bardzo
dobre wyniki operacyjne i finansowe INPRO. Wezesniej
zdobywal do§wiadczenie na stanowiskach kierowniczych
m.in. w Gdanskim Kombinacie Budowy Doméw oraz
Rejonowym Przedsiehiorstwie Gospodarki Komunalnej

i Mieszkaniowej.

DARIUSZ PAWLUKOWICZ

wiceprezes zarzgdu Vantage Development

Ekspert w obszarze finanséw, rachunkowosci i podatkéw
oraz biegly rewident. Szeroka wiedze i kompetencje
zawodowe zdobywal, pracujac na réznych stanowiskach
zwigzanych z zarzadzaniem finansami spétek.

W pazdzierniku 2022 r. objal stanowisko wiceprezesa
zarzadu Vantage Development oraz ROBYG — spétek
nalezacych do grupy TAG Immobilien AG. Odpowiada za
strategiczny dla akcjonariusza obszar najmu mieszkan,
obejmujacy rozwdj portfela nieruchomosei, zarzadzanie
obiektami oraz pozyskiwanie i obstuge najemcéw, a takze
za obszary HR i ESG.
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BARBARA TOPOLSKA
Country Manager CPI Property Group

Barbara Topolska od 2018 r. jest Country Managerem

w CPI Property Group. Zarzadza zespotem blisko

200 os6b, odpowiedzialnym za portfel 18 biurowcéw

w Warszawie oraz 23 obiektéw handlowo-ustugowych

w calej Polsce, o tacznej wartosei ok. 2 mld euro. Jest
inicjatorka pierwszego projektu deweloperskiego Grupy

w Polsce — biurowea LightOn, ktéry odzwierciedla jej

wizje zrownowazonych, skoncentrowanych na potrzebach
najemc6éw miejsc pracy przysztosci. Posiada ponad 30-letnie
doswiadezenie w sektorze nieruchomosci komercyjnych.

W trakcie swojej kariery zajmowata najwyzsze stanowiska
menedzerskie m.in. w Multi Corporation, Neinver, czy
Prime Property, budujac silne kompetencje w zakresie
zarzadzania aktywami i rozwoju projektéw w Kuropie.

DAWID WRONA
cztonek zarzagdu, Chief Operating Officer

w Archicom

Absolwent IMD Bussiness School w Lozannie oraz

ICAN Institute. Od 2002 r. dziata na rynku nieruchomosei u
w obszarach sprzedazy, marketingu i obstugi klienta. s 5
0d szesciu lat odpowiada w Echo Investment za realizacje
projektow mieszkaniowych. W 2022 objat stanowisko
cztonka zarzadu w Archicom — dzialajacej od blisko 40 lat
firmy deweloperskiej realizujacej projekty w najwiekszych
polskich aglomeracjach: Warszawie, Wroctawiu, Poznaniu,
Lodzi, Krakowie i Katowicach. Obecnie odpowiada

za dziatania marki Archicom Collection dedykowanej
nieruchomogciom premium.

HOME&MARKET | LUTY2026 H131



NAJWAZNIEJSZE OSOBOWOSCI RYNKU NIERUCHOMOSCI

ANDRZEJ OSLIZLO

prezes zarzgdu Develia

Od ponad 25 lat zarzadza przedsiewzigciami biznesowymi
w Polsce i na rynkach zagranicznych. W swojej karierze
peknit funkeje prezesa i cztonka zarzadu w spétkach z branz
ICT, TSL, lotniczej, finanséw i bankowos$ci, m.in. w Schen-
ker, LOT, Aviva, Expander Advisors oraz Burietta — Grupa
Inelo. Posiada takze doswiadczenie we wspétpracy z fundu-
szami Private Equity, w tym Trinity Management i Innova
Capital, gdzie petnit funkcje nadzorcze i zarzgdeze w spot-
kach portfelowych, odpowiadajac za ich rozwdj, wzrost
wartosci oraz strategie wyjscia kapitatowego.

JAROSLAW SZANAJCA

przewodniczgcy Rady Nadzorczej
Dom Development

Jeden z zalozycieli Dom Development i prezes zarzadu
spotki od jej powstania w 1996 r. Posiada ponad 20 letnie
doswiadczenie na rynku deweloperskim. Z wyksztatcenia
prawnik, absolwent Uniwersytetu Warszawskiego. Karie-
re zawodowa rozpoczal w 1985 r., zwigzany byt m.in., ze
Spotecznym Zjednoczeniem Przemystowym Libella,

a w latach 1992-1996 byl prezesem zarzadu przedsiebior-
stwa budowlanego Gres-Investi.
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@ O dojrzewaniu polskiego retailu
Zamiast wiecej — lepiegj

W ztotych latach rozwoju rynku nieruchomosci handlowych co roku przybywato
w Polsce kilkadziesiat nowych galerii. Dzi$ rynek osiggnat dojrzatos¢. O tym, jak
odpowiada¢ na wyzwania dojrzatego rynku, rozmawiamy z Justyna Kur,
Vice President / Head of Property and Rental Department w Apsys Polska.

atrzac na dane o spa-
Pdajqcej podazy i prze-

sunieciu inwestycji
w strone mniejszych forma-
tow - czy mozemy juz mowic
o zmierzchu modelu, wielkiej
galerii handlowej"?
Rzeczywiscie, polski rynek centréw
handlowych osiggnat dojrzatos¢
i daleko mu do dynamiki sprzed
kilkunastu lat. W najlepszych la-
tach rozwoju powstawaty galerie
praktycznie w kazdym duzym mie-
$cie. Teraz nowa podaz jest bardziej
selektywna. Jesli juz realizowane sg
wieksze inwestycje, to zwykle sg to
projekty wyjatkowe: centra pre-
mium, wielofunkcyjne, z nowocze-
snymi rozwigzaniami i unikatowym
tenant mixem, ktére szukaja dla
siebie niszy na nasyconym rynku.
Zdecydowana wiekszo$¢ nowych
obiektéw to dzi$ jednak mniejsze
formaty, gtéwnie parki handlowe
w $rednich i matych miejscowo-
Sciach. To nie znaczy, ze duze ga-
lerie znikna, ale obecnie skupiamy
sie bardziej na poprawie jakosci
i transformadji istniejacych miejsc
niz na gwattownej ekspansiji.

Jak duzym wyzwaniem jest
starzenie sie tych obiektow?
Centrum handlowe zbudowane
20 czy 25 lat temu wymaga zu-
petnie innego podejscia niz nowy

obiekt. Infrastruktura sie zuzy-
wa, standardy techniczne rosna,
zmieniaja sie tez oczekiwania
klientéw w zakresie oferty i jako-
$ci ustug. W praktyce oznacza to
koniecznos¢ ciagtych inwestycji
- od remontéw instalacji i wy-
miany urzadzen po przebudowy
i wprowadzanie nowych funkgji.

Obserwujemy wyrazne zmiany
w strukturze najemcow. Z cze-
go wynika ten trend?

To efekt zmiany nawykdéw konsu-
menckich. Klienci nie przychodza
juz do centrum tylko po to, aby
zrobi¢ zakupy. Oczekuja dzi$ cze-
gos$ wiecej: przestrzeni, w ktorej
moga przyjemnie spedzi¢ czas,
zjes¢ ze znajomymi, zatatwic co-
dzienne sprawy, zapewnic atrakcje
dzieciom czy popracowac. Dlatego
galerie handlowe przeksztatcajg
sie w wielofunkcyjne huby miej-
skie — miejsca, ktére tacza funkcje

handlowe, gastronomiczne, ustu-
gowe, rozrywkowe i spoteczne, od-
powiadajac na potrzeby réznych
grup uzytkownikéw i wpisujac sie
w rytm codziennego zycia lokal-
nych spotecznosci.

Czy popularnos¢ platform re-
commerce to zagrozenie dla
centréw handlowych?
Rosnaca popularnos¢ platform re-
commerce nie jest chwilowa moda,
lecz trwala zmiang w zachowa-
niach konsumenckich. Wynika ona
z wiekszej Swiadomosci ekologicz-
nej, presji cenowej i potrzeby bar-
dziej odpowiedzialnej konsumpgji.
Nie oznacza to jednak realnego
zagrozenia. Centra handlowe, jako
silnie osadzone w lokalnych spo-
tecznosciach, maja szanse by¢ nie
tylko miejscem zakupéw, lecz tak-
ze punktem styku Swiata online
i offline. Tak dtugo, jak potrafimy
adaptowac te nowe potrzeby do
przestrzeni centrum, nie mamy
powoddéw do obaw. Wrecz prze-
ciwnie — to szansa na poszerzenie
bazy odwiedzajacych i budowanie
nowej lojalnosci.

Petna wersja rozmowy dostepna online
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Grupa ROBYG: silne fundamenty
i dalszy rozwd;

Z Oscarem Kazanelsonem, przewodniczacym Rady Nadzorczej
ROBYG i Vantage, rozmawiata Justyna Szymanska.

ak ROBYG zakonczyt
2026vr.?

Rok 2025 byt dla Grupy
ROBYG okresem dynamicznego
wzrostu i potwierdzit, ze rynek
mieszkaniowy w Polsce nadal
ma silne fundamenty. Szczegél-
nie dobrym sygnatem byto zna-
czace odbicie sprzedazy w dru-
giej potowie roku — w trzecim
i czwartym kwartale sprzedali-
$my az o 60 proc. wiecej miesz-
kan niz w drugim. To jasno
pokazato, ze popyt nie wyga-
sa, zwtaszcza w najwiekszych
aglomeracjach, gdzie rosnace
potrzeby mieszkaniowe, inten-
sywne migracje wewnetrzne
oraz coraz wieksze znaczenie
rynku najmu generuja staty na-
ptyw klientow.

W 2025 r. utrzymalismy bar-
dzo dobra dynamike sprze-
dazy, a nasze rozpoznawalne
lokalizacje, kompetencje wy-
konawcze oraz szeroka oferta
pozwolity nam skutecznie od-
powiadac na potrzeby zarow-
no 0s6b kupujacych na wtasne
cele, jak i inwestorow. Najwiek-
szy popyt dotyczyt mieszkan
kompaktowych - funkcjonal-
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nych 2- i matych 3-pokojowych
o metrazach do 55 m?, ktére po-
zostaja najbardziej uniwersalne
i dostepne cenowo. Rosto takze
zainteresowanie mieszkaniami
o podwyzszonym standardzie
energetycznym, co wpisuje sie
w kierunek rozwoju naszych in-
westycji oraz rosnace oczekiwa-
nia klientéw dotyczace kosztow
utrzymania.

W 2025 r. Grupa TAG zakon-
traktowata ponad 2800 lokali,
z czego ROBYG zakontraktowat
ponad 2570 lokali. Dodatkowo
Grupa TAG zrealizowata i roz-
poznata w przychodach ponad
2380 lokali, ponad 2070 lo-
kali zostato przekazanych
klientom, a blisko 310 loka-
li wprowadzono na wynajem.
ROBYG zrealizowat i przekazat
klientom okoto 1700 lokali. Po-
nadto ROBYG konsekwentnie
rozbudowuje swéj bank ziemi,
ktéry obejmuje ponad 21 000
lokali (tacznie z ofertg) w catej
Polsce. ROBYG aktywnie poszu-
kuje réwniez nowych terenéw
inwestycyjnych.

W 2025 r. Grupa ROBYG pozy-
skata nowe Zrédta finansowania
o tacznej wartosci 735 min zi.
Na te kwote ztozyly sie emisje
trzech serii obligacji - PF, PG
oraz PH - o facznej wartosci
nominalnej 475 min zt. Ponad-
to Grupa ROBYG przedtuzyta
umowy kredytéw rewolwingo-
wych, jednoczes$nie zwieksza-
jacich faczny limit o 110 min zi,
a takze podpisata nowe umowy
kredytow projektowych o tacz-
nej wartosci 150 min zt. W ca-
tym 2025 r. Grupa TAG w Polsce
podpisata nowe umowy zakupu
gruntéw o facznej wartosci oko-
to 400 min zt.

W TRZECIM
| CZWARTYM
KWARTALE
SPRZEDALISMY AZ
0 60 PROC. WIECEJ
MIESZKAN NIZ
W DRUGIM - TO JASNY
SYGNAL, ZE POPYT NIE
WYGASA.

Jak zmienialy sie zacho-

wania nabywcow?

W mijajacym roku obserwowa-
liSmy rébwniez zmiane w zacho-
waniach nabywcéw - decyzje
zakupowe byty podejmowane
coraz bardziej $wiadomie, a klu-
czowego znaczenia nabraty
funkcjonalnos¢, efektywne ukta-
dy mieszkan, dobra komunika-
Cja oraz jakos¢ czesci wspdlnych.
Z drugiej strony, mimo wymaga-
jacego otoczenia makroekono-
micznego, popyt pozostat stabil-
ny, a nasza oferta nadal cieszyta
sie duzym zainteresowaniem.
Rok 2025 byt takze czasem
umacniania technologicznego
w branzy. Prefabrykacja, wyz-
sze parametry energetyczne
budynkéw oraz rozwdj narzedzi
cyfrowych w procesie projekto-
wym i wykonawczym zaczety
odgrywac coraz wieksza role.
Dla ROBYG jest to kierunek na-
turalny — budujemy inwestycje
nowoczesne, energooszczedne

i oparte na rozwigzaniach, ktére
podnosza komfort mieszkancow
i ograniczaja koszty eksploatacji.

Jakie sa prognozy
na 2026 r.?
Z optymizmem patrzymy na
rok 2026. Oczekujemy, ze stabi-
lizacja stop procentowych oraz
poprawa dostepnosci kredytow
mieszkaniowych beda wspie-
raty popyt. Rynek pozostanie
aktywny, szczegdlnie w duzych
miastach, gdzie deficyt nowych
mieszkan jest ciggle widoczny.
Trendy, ktére beda dominowac
w 2026 r., to przede wszystkim:
dalsza popularnos¢ mieszkan
kompaktowych, rosngce zain-
teresowanie segmentem PRS
i najmem dtugoterminowym,
wzrost znaczenia efektywnosci
energetycznej i ekologicznych
technologii i wieksza rola lo-
kalizacji dobrze skomunikowa-
nych, blisko transportu i miej-
skich ustug.
Najwiekszymi wyzwaniami dla
rynku beda nadal rosnace koszty
realizacji inwestycji, dostepnosc
gruntéw oraz presja regulacyjna
zwigzana z energooszczedno-
$cig. Jednak ROBYG jest do tych
wyzwanh dobrze przygotowany
- dysponujemy solidnym ban-
kiem ziemi, gotowymi projekta-
mi i zespotem, ktory potrafi sku-
tecznie realizowa¢ inwestycje
W wymagajacym otoczeniu.
Podsumowujac, rok 2025 kon-
Cczymy mocnga pozycja i bardzo
dobrymi wynikami sprzedazy,
a 2026 rok traktujemy jako czas
dalszego rozwoju i umacnia-
nia przewag konkurencyjnych
- z korzyscia zaréwno dla na-
szych klientéw, jak i inwestoréw.
materiat partnera
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PRS - od niszy do stabilnego segmentu

Jeszcze kilka lat temu rynek PRS w Polsce byt zjawiskiem o ograniczonej
skali i niewielkiej rozpoznawalnosci. Dzi$ sektor staje sie jednym z najszybciej
rosngcych segmentdw rynku mieszkaniowego, przyciagajac kapitat,
profesjonalnych operatoréw i uwage inwestorow.

poczatkowym okre-
sie rozwoju PRS
w Polsce funkcjo-

nowat on w ograniczonej skali
i opierat sie gtéwnie na Fundu-
szu Mieszkan na Wynajem, po-
wigzanym z Bankiem Gospodar-
stwa Krajowego. Obecnie rynek
tworzy 12 podmiotdéw, a jego
udziat w strukturze sektora
mieszkaniowego systematycz-
nie ro$nie. Wedtug danych Sa-
vills i CRIDO podaz w tym seg-

mencie w IV kw. 2025 r. wynosita
ok. 25,1 tys. lokali, z czego po-
nad 4,8 tys. dostarczono w cia-
gu 10 miesiecy ubiegtego roku
(wzrost 0 24 proc. w poréwnaniu
z22024v.).

Pionier w Polsce

Pierwszym prywatnym ope-
ratorem PRS w Polsce byt
Resi4Rent, ktéry rozpoczat
dziatalnos¢ w 2019 r., wpro-
wadzajac na rynek ustuge

mieszkania w abonamencie.
- Gdy startowalismy w 2019 r,,
segment PRS w Polsce dopiero
sie ksztattowat. W kolejnych la-
tach rynek szybko sie profesjo-
nalizowat, a wraz z rosnacg licz-
ba operatoréow zwiekszato sie
takze zainteresowanie najmem
instytucjonalnym wsrod klien-
tow. Z perspektywy ostatnich lat
widag, ze ta forma najmu zacze-
ta zajmowac miejsce obok naj-
mu prywatnego i wtasnosci jako
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jedna z odpowiedzi na zmienia-
jace sie potrzeby mieszkaniowe
- moéwi Stawomir Imianowski,
prezes Resi4Rent.

Od 2019 r. Resi4Rent zrealizo-
wato 22 inwestycje obejmujace
tacznie ponad 6900 lokali, co
stanowi ponad 27 proc. catkowi-
tej podazy rynku PRS w Polsce.
Nowe osiedla byty oddawane
do uzytkowania srednio co trzy
miesigce. W samym tylko 2025 r.
pula lokali Resi4Rent powiekszy-
ta sie 0 1519 jednostek, w tym
873 w ramach osiedla przy ul.
Romanowicza w Krakowie, 369
w projekcie przy ul. Grabiszyn-
skiej we Wroctawiu oraz 277
w budynku przy ul. Pohoskiego
w Warszawie. Srednioroczne ob-
tozenie na poziomie ok. 98 proc.
przetozyto sie dotychczas na
ponad 23 tys. zawartych umoéw
z blisko 15 tys. klientéw. Co piaty
z nich wybiera oferte Resi4Rent
dzieki rekomendacji obecnych
mieszkarncéw, co moze $wiad-
czy¢ o rosnacej roli jakosci ob-
stugi i stabilnosci relacji z klien-
tami w sektorze PRS.

Zmiany na rynku najmu

Rozwdj PRS przyczynit sie do
szerszej zmiany na rynku najmu
w Polsce. Coraz wyrazniej wida¢
przesuniecie od modelu ,najmu
z koniecznosci” w strone naj-
mu traktowanego jako ustuga
i Swiadomy wybor mieszkanio-
wy. Wraz ze zmiang oczekiwan
najemcow rosnie takze zna-
czenie elementéw wykraczaja-
cych poza sam lokal mieszkalny.
W projektach Resi4Rent coraz
wiekszg role zaczety odgrywac
przestrzenie wspdlne oraz funk-
cje towarzyszace, ktére wpisuja
sie w model najmu jako kom-

pleksowej ustugi. W inwesty-
cjach dostepne sg m.in. strefy
do pracy i wypoczynku, tarasy
rekreacyjne, rowerownie z za-
pleczem serwisowym czy prze-
strzenie dla rodzin. Uzupetnie-
niem sg takze lokale handlowe
i ustugowe usytuowane na par-
terach budynkoéw.

Ostatnie lata byty dla sektora
PRS okresem szybkiego doj-
rzewania, ktére wptyneto na
sposéb funkcjonowania catego
rynku najmu. Wraz z rosnaca
mobilnosciag i bardziej zr6zni-
cowanymi potrzebami mieszka-
niowymi najemcy coraz czesciej
oczekujg nie tylko lokalu, ale
takze przewidywalnych warun-
kéw, sprawnej obstugi i stabil-
nego zarzadzania budynkiem.
To wtasnie w segmencie PRS te
elementy zaczety by¢ porzadko-
wane i standaryzowane. W kolej-
nej fazie rozwoju rynku kluczo-
we bedzie nie samo zwiekszanie
skali, lecz zdolnos¢ do utrzyma-
nia jakosci i zaufania przy rosna-
cej liczbie mieszkan w portfelu.

= N
. — ;
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Resi4Rent Warszawa Woronicza

- Rynek PRS w Polsce bedzie
w kolejnych latach dazyt do dal-
szej profesjonalizacji. Jednym
z kierunkédw moga sta¢ sie pro-
cesy konsolidacyjne i wzmac-
nianie roli wyspecjalizowanych
operatoréw. Segment ma duzy
potencjat rozwoju, ale jego przy-
sztos¢ bedzie zalezata przede
wszystkim od zdolnosci do
utrzymania wysokiej jakosci za-
rzadzania, stabilnosci warunkéw
najmu i zaufania klientéw - pod-
sumowuje Stawomir Imianowski,
prezes Resi4Rent.

W kolejnych latach Resi4Rent
bedzie koncentrowa¢ sie na
dalszym rozwoju portfela pro-
jektow. Zgodnie z aktualnym
harmonogramem 2026 r. bedzie
okresem zwiekszonej aktywno-
$ci inwestycyjnej, ze szczegél-
nym uwzglednieniem projek-
tow realizowanych w Gdansku
i Wroctawiu. Kolejny etap roz-
woju przypadnie na Warszawe.
tacznie do 2027 r. firma planu-
je dostarczenie na rynek blisko
2600 nowych lokali.
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Ochrona nabywcy

mieszkan - czy obecne

przepisy sa wystarczajace?

Zakup mieszkania jest jedna z najpowazniejszych decyzji finansowych

podejmowanych przez osoby fizyczne. Dla wielu nabywcéw oznacza

on wieloletnie zobowigzanie kredytowe, angazujace znaczng czesC ich

dochodéw i wptywajace na stabilno$c¢ finansowa catej rodziny. Z tego

wzgledu poziom ochrony prawnej kupujacych mieszkania ma kluczowe
znaczenie nie tylko dla bezpieczeAstwa pojedynczych transakgji, lecz takze

dla stabilnosci catego rynku nieruchomosci.

= )
S

ADW. JOANNA ZDANOWSKA
Zdanlegal Kancelaria Adwokacka

ostatnich latach
ustawodawca po-
dejmowal dziata-

nia zmierzajace do wzmocnie-
nia pozycji nabyweéw, jednak
praktyka obrotu pokazuje, ze
wciaz istnieje wiele obszaréw
problemowych, ktére rodza py-
tania o skuteczno$é obowiazu-
jacych regulacji.

Ustawa deweloperska
Podstawowym instrumentem
ochrony kupujacych mieszka-

nia od deweloperéw jest usta-
wa o ochronie praw nabywecy
lokalu mieszkalnego lub domu
jednorodzinnego, powszechnie
okreslana jako ustawa dewelo-
perska. Jej zasadniczym celem
jest zabezpieczenie srodkéw fi-
nansowych wplacanych przez
nabywcéw na etapie realiza-
cji inwestycji, a takze zapew-
nienie im dostepu do rzetelnej
informacji o przedsiewzieciu
deweloperskim. Kluczowg role
pelnia w tym zakresie miesz-
kaniowe rachunki powierni-
cze — otwarte oraz zamkniete.
W przypadku rachunku otwar-
tego wyptata $§rodkéw dewelo-
perowi nastepuje stopniowo, po
zakonczeniu kolejnych etapow
budowy, co podlega kontro-
li banku. Rachunek zamkniety
zapewnia jeszcze WYZSZy po-

LN
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ziom ochrony, gdyz $rodki sa
przekazywane deweloperowi
dopiero po przeniesieniu wta-
snosci lokalu na nabywce. Me-
chanizmy te znaczaco ograni-
czaja ryzyko utraty pieniedzy
w razie upadtosci dewelopera
lub przerwania inwestycji, co
niewatpliwie stanowi istotny
postep w poréwnaniu z wcze-
$niejszym stanem prawnym.

Mimo istnienia tych rozwigzan,
na rynku nadal funkecjonuja
nieuczciwi deweloperzy, ktoé-
rzy $wiadomie omijaja prze-
pisy ustawy deweloperskiej.
Stosowane sg réznego rodzaju
konstrukeje prawne, takie jak
umowy rezerwacyjne, przed-
wstepne czy umowy dotyeza-
ce udzialéw w nieruchomosei,
ktére w praktyce prowadzag
do pobierania od nabywecéw
znacznych kwot bez zapewnie-

nia ustawowych zabezpieczen.
Kupujacy czesto nie zdaja so-
bie sprawy, ze nie korzystaja
z ochrony rachunku powierni-
czego ani z innych uprawnien

NADAL FUNKCJONUJA
NIEUCZCIWI
DEWELOPERZY, KTORZY
SWIADOMIE OMIJAJA
PRZEPISY USTAWY
DEWELOPERSKIEJ.

przewidzianych w ustawie, ta-
kich jak prospekt informacyjny
czy prawo odstgpienia od umo-
wy. Skala nadzoru nad takimi
praktykami jest ograniczona,
a konsekwencje dla dewelo-
peréw naruszajacych prawo
bywaja niewystarczajace, co
ostabia prewencyjng funkcje
przepiséw i podwaza zaufanie
do rynku. Z uwagi na powyzsze
najbezpieczniej jest zawieraé
umowy ze sprawdzonymi dewe-
loperami, funkcjonujacymi na
rynku od lat, ktéryeh dotych-
czasowe inwestycje kupujacy
ma mozliwosé zweryfikowac.

Kolejnym istotnym problemem
jest nieterminowe oddawanie
mieszkan. Opdznienia w reali-
zacji inwestycji deweloperskich
sg zjawiskiem powszechnym
i czesto ttumaczone sg czyn-
nikami niezaleznymi, takimi

4
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jak problemy administracyjne,
brak pracownikéw czy wzrost
kosztéw materiatéw budowla-
nych. W praktyce jednak skutki
op6Zznient w najwiekszym stop-
niu ponosza nabywcy. Choé
umowy deweloperskie przewi-
duja kary umowne za zwtoke,
ich wysoko$é zazwyczaj jest
symboliczna i nie rekompensu-
je realnych strat. Koszty wy-
najmu mieszkania zastepczego,
przedtuzajace sie zobowigzania
kredytowe, a takze brak moz-
liwosci zaplanowania przepro-
wadzki czy rozpoczecia wynaj-
mu inwestycyjnego powodujag,
ze nabywcy ponoszg znaczne
obciazenia finansowe i organi-
zacyjne. Czesta praktyka jest
wprowadzanie w umowach de-
weloperskich kar umownych
bez prawa do dochodzenia
odszkodowania na zasadach
ogélnych, jezeli kara umow-
na okaze si¢ niewystarczajaca
dla pokrycia strat kupujacego.
Takie uprawnienie musi zostacé
zapisane w umowie wprost, by
kupujacy mégt zadaé peine-
go odszkodowania, a nie tylko
symbolicznej kary umownej.
Pozycja negocjacyjna kupu-
jacych jest przy tym staba, co
sprawia, ze rzadko maja oni re-
alny wplyw na tre$é¢ uméw.

Ochrona praw lokatoréw

Na ocene skutecznosci ochrony
nabywecéw mieszkan wplywa-
ja réwniez regulacje niezwia-
zane bezposrednio z rynkiem
pierwotnym, w szczegdlnosci
ustawa o ochronie praw loka-
toréw. Zapewnia ona daleko
idaca ochrone osobom zajmu-
jacym lokale mieszkalne, co
realizuje istotne cele spotecz-

OBECNE PRZEPISY
NIEWATPLIWIE
POPRAWIEY
POZIOM OCHRONY
NABYWCOW MIESZKAN
W POROWNANIU
Z SYTUACJA SPRZED
WPROWADZENIA USTAWY
DEWELOPERSKIEJ.

ne, jednak jednoczesnie ro-
dzi powazne konsekwencje
dla wtascicieli nieruchomosei.
Problem ten jest szczegdlnie
widoczny w przypadku naby-
wania mieszkan na licytacjach
komorniczych. Nowy wtasei-
ciel moze nabyé lokal zajmowa-
ny przez bytych wtaseicieli lub
najemcéw, ktérych eksmisja
bywa wieloletnia i kosztowna.
Wtasciciele mieszkan zmusze-
ni s inicjowaé¢ postepowania
sadowe, a nastepnie eksmisje
komornicze. W skrajnych przy-
padkach eksmisja niechcianych
lokatoréw moze potrwac kilka
lat. Przez ten czas wtasciciel
czesto nie otrzymuje zadnego
czynszu i z wlasnej kieszeni
musi pokrywaé koszty admini-
stracyjne, koszty mediéw oraz
daniny publiczne. W efekcie
formalne prawo wtasnosci nie
zawsze oznacza mozliwosé fak-
tyeznego korzystania z miesz-
kania, co znaczaco obniza
atrakeyjnosé takich inwestyeji.

Zabezpieczenie si¢ przed powyz-
szym ryzykiem nie zawsze jest
mozliwe. Z pewnoscig jednak
wskazane jest doktadne zapo-
znanie sie ze stanem faktyez-
nym i prawnym nieruchomosci
— sprawdzenie ksiegi wieczy-
stej, odwiedzenie mieszkania,
najlepiej kilkukrotne, przed
jego zakupem oraz rozmowa
z sasiadami. Warto réwniez do-
magac sie od sprzedajacych za-
swiadczenia potwierdzajgcego,
ze w mieszkaniu nikt nie jest
zameldowany, a nawet zapisu
w akcie notarialnym, ze miesz-
kanie nie jest wynajmowane ani
nie zostato nikomu uzyczone.

Podsumowanie
Podsumowujac, obecne przepi-
sy niewatpliwie poprawity po-
ziom ochrony nabywcéw miesz-
kan w poréwnaniu z sytuacja
sprzed wprowadzenia ustawy
deweloperskiej. Rachunki po-
wiernicze, obowiazki informa-
cyjne oraz ujednolicone stan-
dardy uméw stanowig realne
zabezpieczenie intereséw ku-
pujacych. Jednoczes$nie jednak
praktyka pokazuje, ze ochrona
ta nie jest pelna i czesto ma
charakter bardziej formalny
niz rzeczywisty. Niedostatecz-
ne egzekwowanie przepiséw
wobec nieuczciwych dewelo-
peréw, niskie kary za opdéznie-
nia oraz daleko idaca ochrona
lokatoréw powoduja, ze ryzy-
ko po stronie nabyweéw weiaz
pozostaje znaczace. Wydaje sie
wiee, ze obecny system wyma-
ga dalszych zmian legislacyj-
nych i organizacyjnych, ktére
wzmocnityby faktyezna, a nie
tylko deklaratywna ochrone
os6b kupujaeych mieszkania.
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Odpowiedzialnosc¢ijakosc, a nie ostentacja.
Jak zmienia sie definicja luksusu?

Luksus w nieruchomosciach premium przechodzi gteboka transformacje.
O tym, co obecnie jest wyznacznikiem prestizu, jak budowac unikalne
inwestycje i czego oczekuja dzis klienci tego segmentu,
opowiada Dawid Wrona, Chief Operating Officer w Archicom.

ynek nieruchomosci
Rpremium w Polsce co-

raz wyrazniej odcina
sie od dotychczasowego rozu-
mienia luksusu. Jak definiuje
go Archicom Collection?
Rozumienie luksusu wyraznie sie
zmienito, ale to, co jest nadal jego
nieodtacznym elementem, to ja-
kos¢. Jeszcze niedawno luksus byt
utozsamiany wytacznie ze szla-
chetnymi materiatami czy tez po-
tyskujacym wykonczeniem. Dzi$
w luksusowych wnetrzach domi-
nuja cieplejsze odcienie, sprzy-
jajace komfortowi. Istotne staje
sie tez pochodzenie materiatéw
i Swiadomos¢ tego, kto je zapro-
jektowat. W Archicom Collection

WAZNY JEST WPEYW
INWESTYCJI NA
SRODOWISKO | POCZUCIE
ODPOWIEDZIALNOSCI
ZA PRZYSZ+0SC
KOLEJNYCH POKOLEN.
WEASNIE TAKIEGO
PODEJSCIA OCZEKUJA
KLIENCI - ZAROWNO
OD ARCHITEKTOW, JAK
| DEWELOPERA.

moéwimy w tym kontekscie o luk-
susie dyskretnym, opartym na
prywatnosci, estetyce i funkcjo-
nalnosci, a nie na ostentacji.
Wazny jest tez wptyw inwestycji
na $rodowisko i poczucie odpo-
wiedzialnosci za przysztos¢ ko-
lejnych pokolen. Wtasnie takiego
podejscia oczekuja klienci - za-
réwno od architektow, jak i de-
welopera.

A czy w przestrzeniach wspél-
nych da sie osiagnac poczucie
wyjatkowosci?

Tak, w Archicom Collection sta-
ramy sie, aby udogodnienia byly
unikalne. Dla przyktadu w Apar-
tamentach Gutenberga powsta-
nie prywatny basen, nawiazujacy
do rzymskich tazni. Selektywnie
dobieramy réwniez partneréw
biznesowych, dla ktérych jakos¢
i wyjatkowosc¢ sg wazne. Jedno-
czednie wstuchujemy sie w gtos
ich klientow - w to, na co zwraca-
ja uwage. Wsréd marek, z ktérymi
wspotpracujemy, moge wymienié
m.in. Montblanc czy Samsung.

Jakie znaczenie odgrywa dzis
lokalizacja w luksusowych in-
westycjach?

Jest nadal kluczowa, jednak to
pojecie znacznie sie poszerzyto.
Obecnie liczy sie takze kontekst

miejsca, dostep do kultury, natu-
ry i ustug wysokiej jakosci. Klienci
chca mieszkaé w przestrzeniach,
ktére maja tozsamosc i oferuja cos
wiecej niz tylko adres. Np. nasze
dwie inwestycje powstang w su-
perkwartale Towarowa22 — daw-
nym terenie historycznego Domu
Stowa Polskiego. Warto wspo-
mniec tez o inwestycji Flare, ktéra
znajduje sie w Scistym centrum.
Tu méwimy juz o miescie nawet nie
15-minutowym, a 5-minutowym.

Jak w takim razie widzi Pan
przysztos¢ segmentu premium
w Polsce?
Wierze, ze przyszto$¢ nalezy do
marek, ktére potrafig faczy¢ wy-
soka jakos¢ architektury, odpo-
wiedzialnos¢ i gtebokie zrozu-
mienie potrzeb mieszkancow.
materiat partnera
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© Rynek wtoérny mieszkan w 2026

Stabilizacja, odbicie,
czy dalsze korekty?

Kierunek zmian cen mieszkan na rynku wtérnym zalezy przede wszystkim od
popytu, wysokosci stop procentowych oraz sytuacji na rynku pracy. To wtasnie
te czynniki, a zwtaszcza dostepnos¢ kredytow i stabilnosé zatrudnienia, w
najwiekszym stopniu wptywaja na decyzje kupujacych. Obecnie kluczowa
pozostaje rownowaga miedzy popytem a mozliwosciami finansowania.

ANTON BUBIEL
ekspert rynku mieszkaniowego
w SonarHome.pl

2026 r. ceny naj-
pierw beda sta-
bilne, a w dru-

giej polowie roku pojawia sie
umiarkowane wzrosty, wyraznie
wolniejsze niz w latach silnych
skokow, takich jak w 2021 czy
2023 r., w ktérym obowiazy-
wal program Bezpieczny Kre-
dyt 2 proc. Dane SonarHome.
pl, platformy, ktéra umozliwia
wycene mieszkan i znalezienie
agenta, z okresu sierpien—paz-
dziernik 2025 r. potwierdzaja, ze
ceny ofertowe na rynku wtérnym
praktycznie nie zmienialy sie.
W najwiekszych miastach odno-
towano niewielkie spadki rzedu
1-3 proc., a w miastach regio-
nalnych zmiany byty minimalne.
Na rynku wecigz widaé przewa-
ge podazy nad popytem, chociaz
w niektérych miastach, takich

jak Warszawa, liczba ofert za-
czyna sie zmniejszaé. Przy od-
budowujacym sie popycie sprze-
dajacy czesciej godzg sie na
negocjacje cen. Jesli w 2026 r.
poprawi sie dostepnosé kredy-
téw, rynek pracy pozostanie
stabilny, a podaz wcigz bedzie
maleé, ceny powinny utrzymaé
stabilny poziom lub zaczgé ro-
snaé w drugiej potowie roku.
Na poczatku 2026 r. podaz
wciaz bedzie stosunkowo wy-
soka. Widaé juz sygnaly ozy-
wienia rynkowego, ale nalezy
oceniaé je ostroznie. Stopy pro-
centowe nadal pozostaja wyzsze
niz w wiekszosci minionej deka-
dy, a kazda dodatkowa reduk-
cja w nadchodzacym roku moze
poprawiaé¢ dostepnosé finanso-
wania i zachecaé¢ kupujacych.
Jednoczegnie stopniowo wyha-
mowuje rynek pracy. To ozna-
cza, ze w 2026 r. nalezy ocze-
kiwaé powolnego zmniejszania
sie nadwyzki podazy, zamiast
gwalttownych zmian.
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Inflacja, stopy procentowe

i PKB w nowych prognozach
Najnowsza projekcja NBP z li-
stopada 2025 r. wskazuje, Ze
inflacja w 2026 r. powinna zbli-
zy¢ sie do celu banku centralne-
go. Wedlug prognoz CPI spadnie
w 2026 r. do 2,9. Zatozenia te
sg relatywnie korzystne — ozna-
czaja stabilne ceny energii, brak
znacznych zmian stép procen-
towych i umiarkowane tempo
wzrostu popytu. Jednoczesnie
NBP wskazuje na takie czynniki
ryzyka, jak wzrost cen energii,
szybkie tempo podwyzek ptac
czy wieksze wydatki panstwa,
ktére moglyby utrzymac inflacje
powyzej celu. Z kolei stabszy po-

v

NAJNOWSZA
PROJEKCJA NBP

Z LISTOPADA 2025 R.

WSKAZUJE, ZE
INFLACJA W 2026 R.
POWINNA ZBLIZYC
SIE DO CELU BANKU

CENTRALNEGO.

pyt mégtby sprowadzié inflacje
do celu szybciej.

Prognozowana inflacja sugeruje
stabilne lub nawet nizsze kosz-
ty kredytéw hipotecznych. Przy
braku presji inflacyjnej RPP ma
przestrzen do dalszego ciecia
stép procentowych w 2026 r.
Stopa referencyjna w grudniu
2025 r. wyniosta za$ 4 proc. Dla
osoby planujacej kredyt hipo-
teczny oznacza to realng popra-
we zdolnosei kredytowe;.

Po okresie wysokich stép pro-
centowych rynek kredytéw hi-
potecznych wchodzi w faze
ozywienia,, po czym stopniowo
ostabnie do 2027 r. Na ten seg-
ment wptywajq zaréwno czynni-




ki popytowe (sytuacja finanso-
wa gospodarstw domowych czy
brak nowych programéw wspar-
cia), jak i podazowe, w tym poli-
tyka ryzyka bankéw oraz regula-
cje makroostroznosciowe, ktére
w przesztosci potrafity zmieniaé
sie pod wptywem naglych wyda-
rzen, takich jak pandemia.

Programy mieszkaniowe
wymagaja wiekszej promocji
Ocena funkcjonowania progra-
méw mieszkaniowych w Polsce
pozostaje silnie powigzana z prze-
konaniami ekonomicznymi i poli-
tycznymi. W debacie publicznej
najczesciej wskazywanym pro-
blemem jest to, ze doplaty do
kredytéw potrafiag skutecznie
pobudzié popyt, ale jednoczesnie
prowadzg do szybkiego wzrostu
cen, czego przyktadem byl okres
dziatania programu Bezpieczny
Kredyt 2 proc.

Wsréd narzedzi wsparcia, kté-
re nadal obowigzuja, kluczowy
jest Rodzinny Kredyt Mieszka-

niowy, wezesniej funkcjonujacy
jako program gwarancji wkta-
du wtasnego. To rozwigzanie
umozliwia zakup mieszkania
lub domu bez koniecznosei po-
siadania wlasnych oszczednosci,
poniewaz Bank Gospodarstwa
Krajowego gwarantuje braku-
jaca czesé wkiadu, co w prak-
tyce oznacza mozliwo$é sfinan-
sowania nieruchomosci nawet
w 100 proc. Program jest do-

OCENA
FUNKCJONOWANIA
PROGRAMOW
MIESZKANIOWYCH
W POLSCE POZOSTAJE
SILNIE POWIAZANA
Z PRZEKONANIAMI
EKONOMICZNYMI
| POLITYCZNYMI.
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stepny dla singli, par i rodzin
z dzieémi, o ile spelniaja waru-
nek zdolnosci kredytowej i nie
posiadajg innej nieruchomosei.
Dane spoleczne wskazuja, ze
zapotrzebowanie na publiczne
wsparcie w obszarze mieszka-
niowym jest wyrazne. Z badan
CBOS wynika, ze ponad poto-
wa Polakéw oczekuje aktywnej
roli panstwa w umozliwianiu
zakupu mieszkan lub budowy
doméw. Priorytety badanych
sg jednak zréznicowane — czescé
spoteczenistwa wskazuje na po-
trzebe wspierania nabywcow,
inni preferuja inwestowanie
w budownictwo komunalne lub
rozwdj mieszkan czynszowych
i spétdzielczych.

Niepewnosé studzi

aktywnos$é inwestorow

Wedtug obserwacji uczestnikéw
rynku popyt na mieszkania od-
budowuje sie powoli, co moze
by¢ réwniez zwigzane z wyha-
mowaniem aktywnogci inwesto-
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réw kupujacych nieruchomosei
pod wynajem. W ostatnich la-
tach w wielu miastach wzrosta
podaz mieszkan na wynajem,

WIELE OSOB MYSLACYCH
O INWESTOWANIU
W NIERUCHOMOSCI
ROZWAZA OPCJE
ZAGRANICZNE,
CZESTO W KRAJACH
POLUDNIOWYCH,
TAK ABY POEACZYC
ZAKUP Z WEASNYM
UZYTKOWANIEM

a jednoczesnie rentownos$é ta-
kich inwestycji spadta z powodu
wysokich cen zakupu i stabili-
zujacej sie wysokosci czynszow.
Zapal studza ponadto politycy,
zapowiadajacy zmiany w po-
datkach, m.in. ograniczenie ulgi
mieszkaniowej oraz progresyw-
ny podatek od nieruchomosci.
Na decyzje inwestoréw wpltywa
réwniez podwyzszona niepew-
no$é geopolityczna, w tym prze-
dtuzajaca sie wojna w Ukrainie.
W efekcie rynek coraz bardziej
bazuje na zakupach dokonywa-
nych na wtasny uzytek lub dla
dzieci, co z natury jest segmen-
tem o wolniejszej dynamice niz
inwestycje portfelowe.

Z rozméw prowadzonych z in-
westorami wynika, ze ci, kto-
rzy w poprzedniej dekadzie
napedzali popyt, obecnie dzia-

taja znacznie ostrozniej, a czesé
z nich wrecz rezygnuje z ko-
lejnych zakupéw w Polsce.
Wskazuja na nasycenie rynku
najmem, mniejszg optacalnosé,
ryzyko wyzszych lub dodatko-
wych podatkéw i ogélna nie-
pewnosé zwigzana z sytuacja
miedzynarodows. Wiele oséb
myslacych o inwestowaniu
w nieruchomogci rozwaza opcje
zagraniczne, czesto w krajach
potudniowych, tak aby pota-
czy¢ zakup z wiasnym uzytko-
waniem. Jesli ten inwestorski
segment pozostanie ostabiony,
trudno oczekiwaé szybkiego
odbudowania popytu — zakupy
realizowane wylacznie przez
osoby kupujace ,dla siebie”
majg naturalnie wolniejsze tem-
po i nie generuja gwaltownych
zwrotéw na rynku.

Melody

LOFT

REKLAMA

Melody Loft to unikatowe lofty w centrum miasta

powstale w  wyniku rewitalizacji dawnej

przedzalni Rozenfeldow.

loft.melody-park.pl
a9y 917 817
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Pozorna stabilizacja
czy narastajace
napiecie?

Polski rynek nieruchomosci wchodzi w faze, ktérg mozna okreslic¢ jako pozorna
stabilizacje. Ceny w najwiekszych miastach przestaty rosngé w tempie
dwucyfrowym, ale nie oznacza to powrotu do rownowagi. To raczej efekt kumulacji
kilku czynnikow, takich jak: wysokie stopy procentowe z ostatnich lat, spadek
dostepnosci kredytu hipotecznego oraz rosngcy udziat zakupow gotowkowych.

-
¢ |

>

tUKASZ PASZKIEWICZ
prawnik, ekspert ds. finansow
i walut, prezes Ekantor

zi$ mamy rynek spo-
laryzowany. Z jednej
strony ograniczo-

ny popyt kredytowy, z drugiej
— kapital szukajacy ochrony
przed inflacja i wahaniami wa-
lut. To powoduje, ze ceny nie
spadaja tak, jak oczekiwataby
tego czesé spoteczeristwa, ale
jednoczesnie rynek traci ptyn-
nos$é. Liczba transakeji male-
je szybciej niz ceny, co histo-
rycznie zawsze bylo sygnatem
ostrzegawczym.

Stopy procentowe, waluty

i decyzje zakupowe Polakéw
Wysokie stopy procentowe
w ostatnich latach brutalnie
zweryfikowaty zdolno$é kre-
dytowa klasy $redniej. Szacu-
je sie, ze nawet 40-50 proc.
gospodarstw domowych, ktére
mogty pozwolié sobie na zakup
mieszkania w latach 2019-
2021, dzi$ jest poza rynkiem
kredytowym.

Z perspektywy finansowej
i walutowej warto jednak za-
uwazyé, ze rynek nieruchomo-
Sci stal sie alternatywa dla nie-
stabilnych oszczednosci. Przy
wysokiej inflacji i niepewnosei
kursowej nieruchomosci petnia
funkeje quasi-waluty— sa po-
strzegane jako trwaly nosnik
wartosci. To jeden z powoddéw,
dla ktérych inwestorzy go-
towkowi odpowiadaja dzi§ na-
wet za 30—40 proc. transakeji
w najwiekszych aglomeracjach.

Dopéki realne oprocentowanie
depozytéw nie bedzie atrakcyj-
ne, a ztoty pozostanie podatny
na wahania globalne, kapitat
bedzie uciekat w aktywa ma-
terialne — przede wszystkim
w nieruchomosci.

Duze miasta kontra

mniejsze osrodki
Obserwujemy wyrazne rézni-
cowanie popytu. Duze miasta
utrzymuja ceny dzieki rynkowi
pracy, migracji wewnetrznej
i zagranicznej oraz rozbudowa-
nemu rynkowi najmu. Jedno-
czesnie coraz wieksze zaintere-
sowanie budzg miasta srednie,
gdzie relacja ceny do dochodu
pozostaje bardziej racjonalna.
To nie jest masowa decentrali-
zacja, lecz selektywna ucieczka
przed nieoptacalnosciag. Mtode
rodziny i osoby pracujace hy-
brydowo coraz czesciej wybie-
raja lokalizacje poza gtéwnymi
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metropoliami, co w dluzszym  inwestycja, jaka byly dekade

terminie moze doprowadzié  temu. Wzrost kosztéw finan-

do korekty cen w najbardziej = sowania, regulacji, podatkéw

przegrzanych dzielnicach du-  oraz kosztéw utrzymania po-

zych miast. woduje, ze stopa zwrotu z naj- A
mu realnie spada. ;

Czy nieruchomosei nadal sa

bezpieczna lokata kapitatu? Jednocze$nie nalezy pamietac,

Z punktu widzenia finanséw  ze w warunkach dtugotermino-

odpowiedZ brzmi tak, ale nie  wej inflacji i ryzyka walutowe-

bezwarunkowo. Nieruchomo$ci ~ go nieruchomosci weiaz petnig

nie sg juz prosta i oczywista  funkcje ochronng, zwlaszeza dla
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inwestoréw myslacych w hory-
zoncie 10-20 lat. Ryzykiem nie
jest dzi$ sam rynek, lecz brak
chtodnej kalkulacji finansowej.

Granice wzrostu

Rynek najmu dlugoterminowe-
go w wielu miastach zblizyl sie
do granicy akceptowalnosci ce-
nowej. Dochody nie nadazaja za
czynszami, co powoduje rosng-
cg rotacje najemcow i presje na
elastycznosé umow.

Najem instytucjonalny (PRS)
stabilizuje podaz, ale jednocze-
$nie podnosi standard cenowy,
do ktérego rynek musi sie do-
stosowaé. W dtuzszym okresie
bez systemowych rozwigzan
— podatkowych i regulacyjnych
— rynek najmu moze staé sie
czynnikiem wykluczenia miesz-
kaniowego, zwlaszeza dla mto-
dych ludzi.

Demografia i migracje

— cichy determinant rynku
Polska demografia jest bezlito-
sna. Starzejace sie spoteczen-
stwo i niski poziom dzietnosci
oznaczaja, ze popyt mieszka-
niowy w dlugim terminie nie
jest oczywisty. Réwnowaga
dla tego trendu pozostaje mi-
gracja — zaréwno wewnetrzna,
jak i zagraniczna. Bez spéjnej
strategii migracyjnej i miesz-
kaniowej rynek nieruchomosci
stanie sie coraz bardziej nie-
réwny: nadpodaz w jednych
regionach i chroniczny deficyt
w innych.

Prawo, regulacje

i niepewnos$é inwestorow
Niepewnosé regulacyjna jest
dzi$ jednym z najwiekszych ha-
muleéw rynku. Czeste zmiany
przepiséw, zapowiedzi nowych

NIEPEWNOSC
REGULACYJNA
JEST DZIS JEDNYM
Z NAJWIEKSZYCH
HAMULCOW RYNKU

podatkéw i brak dtugofalowe;j
strategii panstwa powoduja, ze
inwestorzy dzialaja ostrozniej
lub przenosza kapital za gra-
nice. Rynek nieruchomosei nie
potrzebuje rewolucji legislacyj-
nych, lecz przewidywalnosci.
Kapitat nie boi sie podatkéw
— boi sie chaosu.

Polski rynek nieruchomosei nie
stoi dzi$ przed prostym wybo-
rem ,wzrost czy spadek”. Stoi
przed testem dojrzatosci: finan-
sowej, regulacyjnej i spotecz-
nej. W najblizszych 12-24 mie-
sigcach bardziej niz ceny liczy¢
sie bedzie ptynnosé, dostepnosé
finansowania i zaufanie. Nie-
ruchomosci pozostang waznym
elementem portfela inwestycyj-
nego, ale tylko dla tych, ktérzy
rozumieja, ze to rynek wyma-
gajacy wiedzy, a nie emocji.
Jesli nie zaczniemy traktowaé
mieszkalnictwa jako elementu
stabilno$ei gospodarezej i walu-
towej paristwa, kolejne korekty
bedg tylko kwestia czasu.
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Przyszlos¢ nieruchomosci
komercyjnych - centra hospitality?

W jakim kierunku beda sie rozwijac nieruchomosci w Swiecie, w ktérym ludzie
wola pracowac z domu, zamiast podrézy stuzbowych mozna spotykac sie zdalnie,

podobnie jak zdalnie realizowac wszelkiego rodzaju zakupy?
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MACIEJ KOTARSKI
dyrektor w Olivia Centre

bserwuje rynek biuro-
wy i jego przyleglosci
od 20 lat, w tym czasie

uczestniczac w budowie i wynaj-
mie najwiekszego centrum biu-
rowego w naszej czesci Europy.
To bylo i jest niezwykte doswiad-
czenie, ktére miato wiele etapéw
— od budowy ,zwyktych”, bardzo
dobrych technologicznie biurow-
céw, przez tworzenie mixed-use
z ustugami, rozrywksg i mieszka-
niami, az po stworzenie i rozwdj
spotecznosci.

Obserwowalem ewolucje nasze-
go podejscia, oparta na pomy-
stach i pracy setek oséb przez
dwie dekady, a w tle zmieniajace
sie trendy cywilizacyjne — prace
zdalng, zmiany demograficzne
oraz trwajacg rewolucje Al. To
umozliwito mi stworzenie autor-
skiej wizji przysztosei nierucho-
mosci komercyjnych, ze szeze-
g6lnym uwzglednieniem biur
i hoteli, ale takze handlu oraz

wszelkich ustug, ktére musza
walczyé o uwage ludzi.

Ta przyszto$é, moim zdaniem, to
transformacja w kierunku cen-
trow hospitality i koncentracja na
guest experience — wielopoziomo-
wym doswiadezeniu goseia, o kté-
rego uwage i czas musimy aktyw-
nie zabiegac.

Transformacja moze i powinna
zachodzi¢ na wielu ptaszezyznach
— poprzez rozwdj i dodawanie
kolejnych pozioméw ustug oraz
projektowanie doznan w dazeniu
do wyjatkowego guest experien-
ce. Podstawsg sg oczywiscie ustu-
gi convenience — biura, codzien-
na gastronomia, sklepy i sklepiki
potrzebne w codziennym zyciu,
centra medyczne czy banki. Ko-
lejny poziom stanowia ustugi ,za-
awansowane” — sprofilowana lub
od$wietna gastronomia, eduka-
cja (od ztobka po szkoty), fitness
i wellness. Naturalnym rozwi-
nieciem sa coworking, coliving,
hotele i akademiki — komponent
mieszkaniowy jest znakomitym
impulsem rozwojowym dla pozo-
statych funkeji.

Poziom zaawansowany to budowa
zywej spotecznosci uzytkownik 6w
— intensywnie animowanej, np.
w oparciu o wlasny coworking,
ale réwniez poprzez budowanie

relacji z otoczeniem i historig da-
nego miejsca. Najwyzszy poziom
osobistego doswiadczenia, jaki
mozemy oferowaé, to wspétdziele-
nie pasji, ktérymi zyja cztonkowie
spotecznosei. Praca z pasjg w tym
ujeciu oznacza identyfikowanie,
wzmacnianie i udostepnianie resz-
cie spoltecznoscei pasji poszczegél-
nych jej cztonkéw — np. na za-
sadzie klubéw zainteresowan.
Wiszystko to moze i powinno byé
whbudowane w szeroko rozumiang
oferte danej lokalizacji.

Tak rozumiany model rozwoju nie
ma jednej najlepszej kompozycji
— kazdy obiekt czy kompleks two-
rzy wlasna. Istotg jest nieustanna
walka o uwage i jej wygrywanie,
podobnie jak robig to media spo-
tecznosciowe.

Taki rozwdj nie ma réwniez korica
— to nieustajacy, naturalny proces
poszukiwania i dodawania kolej-
nych funkeji, ustug, znaczen, rela-
cji i potaczen. Jednoczesnie, z réz-
nych wzgledéw, kolejne ustugi,
polaczenia i relacje beda tracié na
znaczeniu oraz beda ograniczane
lub eliminowane z miksu.

To fascynujaca podrdéz w czasie
i przestrzeni!

Koncepcja ta byta kilkukrotnie
prezentowana na réznych konfe-
rencjach i zostata bardzo dobrze

przyjeta.
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© Rynek nieruchomosci mieszkaniowych

Podsumowanie 2025 r.
1 prognozy na 2026 r.

Rok 2025 potwierdzit, ze lokalizacja pozostaje absolutnym fundamentem kazdej
inwestycji, niezaleznie od koniunktury. To ona w najwiekszym stopniu determinuje
wartos¢ mieszkania - dostepno$¢ komunikacji, infrastruktury i terenéw zielonych,
a takze to, jak dana dzielnica bedzie funkcjonowaé w przysztosci.

GRZEGORZ WOZNIAK
prezes spotki Q3D Locum

konczyt sie czas gwal-

S townych wzrostow cen,
ale réwniez oczekiwanie

na znaczace spadki okazalo sie
my$leniem zyczeniowym. W ca-
tym 2025 r. stopy procentowe
spadty tacznie o 1,75 pkt proc.,
co realnie przetozyto sie na niz-
sze raty kredytéw i poprawe
zdolnosci kredytowej kupuja-
cych. W kolejnych kwartatach
spodziewam sie dalszych ob-
nizek stép w kierunku 3 proc.,
co powinno podtrzymywaé ozy-
wienie popytu, choé bez ryzyka
gwaltownego boomu charakte-
rystycznego dla wezesniejszych
cykli. Popyt napedza bowiem
poprawiajaca sie dostepnosé
kredytowa oraz naturalne po-

trzeby mieszkaniowe duzych
miast, szezegdlnie Warszawy
czy Krakowa, nie za$ krétkoter-
minowa spekulacja.

Mimo obaw na samym poczat-
ku roku, rynek w dtuzszej per-

spektywie zachowywat sie sta-
bilnie: popyt byt selektywny,
ale konsekwentny, a nabywcy
podejmowali bardziej przemy-
slane decyzje. Zainteresowa-
nie koncentrowalo sie przede

2025
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wszystkim na mieszkaniach
kompaktowych, ktére pozosta-
ja najptynniejszym segmentem
rynku i najlepiej odpowiadaja
zaréwno na potrzeby mltodych
kupujacych, jak i inwestoréw.
Lokale dwupokojowe, dzieki
rozsadnemu metrazowi i rela-
tywnie niskiemu progowi wej-
$cia cenowego, najszybciej re-
agowaly na wzrost popytu.

Niejednorodny obraz

Jednoczesnie warto zauwazyé,
ze obraz rynku nie jest jedno-
rodny. Choé decyzje zakupowe
dotyczace wiekszych mieszkan
zapadaja zazwyczaj wolniej,
w czesci ofert widoczne byto
wyrazne zainteresowanie lo-
kalami o powierzchni przekra-
czajacej 70 m2. Pokazuje to, ze
mimo ostroznego podejscia do
budzetow, czesé klientéw — naj-

czesciej kupujacych na potrze-
by wtasne — nadal decyduje sie
na zakup wiekszych mieszkan,
traktujac je jako dtugotermino-
wa inwestycje w komfort i sta-
bilno$é mieszkaniowa.

SPADEK STOP
PROCENTOWYCH
| ROSNACA DOSTEPNOSC
FINANSOWANIA
PRZE£OZA SIE NA
WIEKSZA AKTYWNOSC
KUPUJACYCH, JEDNAK
BEZ POWROTU
DO ZACHOWAN
SPEKULACYJNYCH.

Po stronie podazy nie zauwa-
zam przetomu. Liczba nowych
projektéw byla ograniczana
przez rosnace koszty budowy,
dtugi proces pozyskiwania de-
cyzji planistycznych oraz nie-
wielka dostepnosé gruntéw
w atrakcyjnych lokalizacjach
najwiekszych miast. To wlasnie
deficyt dobrze skomunikowa-
nych terenéw inwestycyjnych
staje sie jednym z kluczowych
czynnikéw ksztaltujacych ceny.
Trudno oczekiwaé, aby w krot-
kim terminie miato sie to zmie-
ni¢. Deweloperzy skupiali sie
na projektach o wysokiej efek-
tywnoscei funkcjonalnej, duzej
elastycznosei uktadéw i wyzszej
jakosei czesci wspélnyech — bo
to dzi$ realnie buduje wartosé
mieszkan.

Stopniowa normalizacja

W 2026 r. rynek wejdzie w faze
stopniowej normalizacji, w ktd-
rej kluczowym zjawiskiem be-
dzie narastajaca presja popy-
towa przy weciaz ograniczonej
podazy. Spadek stép procen-
towych i rosnaca dostepnosé
finansowania przelozg sie na
wieksza aktywnosé kupujacych,
jednak bez powrotu do zacho-
wan spekulacyjnych. W prak-
tyce oznacza to umiarkowa-
ny, ale stabilny wzrost cen,
szczegblnie w duzych miastach
i najlepiej skomunikowanych
lokalizacjach, przy jednocze-
snym zréznicowaniu dynamiki
cen miedzy rynkami lokalnymi.
Nizsze stopy procentowe w po-
taczeniu z wiekszym zaintere-
sowaniem z pewnos$cig bedg
wzmaecniaé presje cenows, lecz
rynek pozostanie relatywnie
zréwnowazony.
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Najem instytucjonalny (PRS)
— szansa czy zagrozenie dla
indywidualnych inwestorow?

Polski rynek nieruchomosci mieszkaniowych wkracza w faze strukturalnej
ewolucji. Lata 2023-2025 przyniosty dynamiczny rozwdj sektora PRS (Private
Rented Sector), czyli najmu instytucjonalnego. Cho¢ w dyskursie publicznym
pojawiaja sie obawy o dominacje kapitatu korporacyjnego, chtodna analiza
danych makroekonomicznych prowadzi do odmiennych wnioskow.

rawda jest, ze wiek-
sz0$é aktywéw w tym
formacie nalezy do wy-

specjalizowanych funduszy, nie
jest to jednak sygnat wypiera-
nia inwestoréw indywidualnych,
lecz dowdd na dojrzewanie ryn-
ku. Profesjonalizacja sektora
tworzy nowe ramy dzialania,
w ktérych inwestor prywatny

JAROSEAW MACULEWICZ
ekspert w zakresie regulacji stanu
prawnego nieruchomosci, kurator

spadkow nieobjetych, praktyk

— pod warunkiem adaptacji do
wyzszych standardéw — moze
skutecznie konkurowaé na ryn-
ku rozproszonym.

PRS: Dynamiczny wzrost
weiaz w fazie niszowej

Aby wtasciwie ocenié pozycje
inwestora indywidualnego, na-
lezy odniesé sie do twardych da-
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nych podazowych. Sektor najmu
instytucjonalnego w Polsce wy-
kazuje imponujacg dynamike.
Na przetomie 2024 i 2025 r. za-
soby gotowych mieszkan w for-
mule PRS przekroczyly prég 25
tys. lokali, notujac w samym
tylko 2025 r. wzrost o 24 proc.
r/r. Prognozy wskazuja, ze do
konica 2027 roku, uwzglednia-
jac projekty w budowie, rynek
ten moze osiagnaé wolumen rze-
du 36 000 — 38 000 jednostek.
Mimo tak dynamiczne;j trajekto-
rii wzrostu, w szerszym ujeciu
PRS pozostaje rynkowa nisza.
Calkowity zaséb mieszkaniowy
w Polsce przekracza 15 miln lo-
kali, co oznacza, ze udzial fun-
duszy wynosi zaledwie utamek
procenta. Nawet w Warsza-
wie, bedacej centrum inwesty-
cji instytucjonalnych, udziat
ten oscyluje wokét 0,25 proc.
(2,5 promila). Poréwnania do
Berlina, gdzie fundusze po-
siadajg znacznag czesé rynku
(ok. 34 proc.), sa w polskich re-
aliach bezzasadne.

Dla inwestora indywidualne-
go statystyki te sa sygnatem

R

uspokajajacym. Rynek jest
zbyt gteboki, by kilkadziesiat
tysiecy lokali instytucjonalnych
mogto zaspokoié popyt. Sek-
tor PRS nie kanibalizuje rynku
prywatnego, lecz go uzupelnia.
Koncentracja funduszy na no-
wych inwestycjach w najwiek-
szych metropoliach pozostawia
ogromne pole manewru dla in-
westoréw prywatnych operu-
jacyeh na rynku wtérnym oraz
w lokalizacjach o mniejszym
nasyceniu kapitatem instytu-
cjonalnym.

Ewolucja popytu: Od koniecz-

nosci do §wiadomego wyboru

Fundamentalnym czynnikiem
czynigeym rynek najmu atrak-
cyjnym obszarem inwesty-
cyjnym jest zmiana struktury
spolecznej i preferencji miesz-
kaniowych. Choé¢ historycznie
Polska wyrdzniata sie jednym
z najwyzszych w Europie wskaz-
nikéw wtasnosci (ok. 87 proc.),

NA PRZEtOMIE 2024
12025 R. ZASOBY
GOTOWYCH MIESZKAN
W FORMULE PRS
PRZEKROCZYtY PROG 25
TYS. LOKALI, NOTUJAC
W SAMYM TYLKO 2025 R.
WZROST O 24 PROC. R/R.

lata 2024-2025 przyniosty wy-
razne odwrdcenie trendéw.
Analizy portalu Otodom wska-
zuja na skokowy wzrost zainte-
resowania najmem — w styczniu
2024 r. liczba wyszukiwan w tej
kategorii wzrosta o 50 proc.
miesigc do miesigca. Ten wzmo-
zony popyt wynika z dwéch klu-
czowych wektoréw:

1. Mobilno$é zawodowa i ela-
styczno$é: Pokolenie Z oraz
Millenialsi redefiniuja pojecie
stabilizacji. Dla wspétczesnego
profesjonalisty kredyt hipotecz-
ny na 30 lat staje sie ,kotwicg”
ograniczajaca mobilnosé. Na-
jem jest traktowany jako ustuga
w modelu subskrypcyjnym, po-
zwalajgca na tatwg zmiane loka-
lizacji w §lad za rynkiem pracy.
2. Bariery ekonomiczne: Utrzy-
mujace sie wysokie stopy pro-
centowe oraz restrykcyjne
wymogi badania zdolnosci kre-
dytowej sprawity, ze dla szero-
kiej grupy konsumentéw najem
stal sie racjonalng alternatywa
ekonomiczna. Inwestorzy in-
dywidualni sa beneficjentami
tych zmian. Popyt przesuwa sie
z rynku zakupu na rynek naj-
mu, co sprzyja stabilno$ci przy-
chodéw z czynszéw. Rosngca
grupa najemeoéw ,z wyboru” to
klienci poszukujacy wysokiego
standardu, co idealnie wpisu-
je sie w model inwestowania
w jakosé.

Przewaga Prawna: Umowa
Najmu Instytucjonalnego
Klueczem do bezpiecznego in-
westowania w dobie profesjo-
nalizacji jest wykorzystanie
odpowiednich instrumentéw
prawnych. Wielu inwestoréw
indywidualnych wecigz oba-
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wia sie ryzyka zwiazanego
z ochrong lokatoréw. Rozwig-
zaniem, ktére rewolucjonizuje
bezpieczenstwo wynajmuja-
cego, jest umowa najmu in-
stytucjonalnego, uregulowana
w art. 19f Ustawy o ochronie
praw lokatoréw.

Nalezy podkreslié, ze z tego in-
strumentu moga korzystaé nie
tylko wielkie fundusze, ale kaz-
dy wtaseiciel (réwniez osoba
fizyczna), pod warunkiem pro-
wadzenia dziatalnosei gospodar-
czej w zakresie wynajmu lokali.
Przejs$cie na ten model dziatal-
nosci (np. jednoosobowa dzia-
talno$é gospodarcza) otwiera
dostep do zapiséw ustawowych,
ktére drastycznie minimalizujg
ryzyko operacyjne:

* Brak koniecznosci wskazywa-
nia lokalu zastepczego: Jest to
fundamentalna przewaga nad
najmem okazjonalnym. W pro-
cedurze najmu instytucjonal-
nego najemca sktada notarial-
ne oswiadczenie o poddaniu sie

ROZWOJ SEKTORA PRS
W LATACH
2023-2025, MIMO
SWOJEJ DYNAMIKI,
NIE STANOWI
EGZYSTENCJALNEGO
ZAGROZENIA DLA
INWESTOROW
INDYWIDUALNYCH.

egzekucji, w ktérym przyjmuje
do wiadomosei, ze w razie ko-
niecznosci opréznienia lokalu
nie przystuguje mu prawo do lo-
kalu socjalnego ani pomieszcze-
nia tymeczasowego. Eliminuje to
najwieksza bolaczke wtascicieli
— koniecznos$é zapewnienia lo-
kalu zastepczego, co w przypad-
ku najmu okazjonalnego czesto
blokuje skuteczng egzekucje.

* Uproszczona procedura eksmi-
sji: W przypadku wygasniecia
lub rozwigzania umowy, wlasei-
ciel dorecza zadanie opréznienia
lokalu (z terminem min. 14 dni).
Jesli najemca si¢ nie wyprowa-
dzi, wlasciciel wystepuje do
sadu o nadanie klauzuli wyko-
nalnosci aktowi notarialnemu.
Sad ma na to ustawowo krotki
termin (teoretycznie 3 dni), co
pozwala komornikowi przysta-
pi¢ do dziatari bez wieloletnich
proceséw sgdowych.

Dla inwestora indywidualnego,
ktéry zdecyduje sie sformalizo-
wacé swojg dziatalnosé, najem
instytucjonalny stanowi naj-
skuteczniejszg tarcze ochronng
w polskim systemie prawnym.

Podsumowanie

Rozwdéj sektora PRS w latach
2023-2025, mimo swojej dy-
namiki, nie stanowi egzysten-
cjalnego zagrozenia dla inwesto-
réw indywidualnych. Przeciwnie
— obecnosé funduszy waliduje
polski rynek jako bezpieczny
i perspektywiczny obszar inwe-
stycyjny. Statystyki potwierdza-
ja, ze w obliczu 15-milionowego
zasobu mieszkaniowego, PRS
pozostaje nisza (ponizej 1 proc.),
zostawiajac lwig czesé rynku
w rekach prywatnych.

Szansa dla inwestoréw indywi-
dualnych jest podazanie za tren-
dami demograficznymi — rosngca
mobilnoscig i popularnoscia naj-
mu — przy jednoczesnym wdroze-
niu profesjonalnych standardéw.
Wykorzystanie umowy najmu
instytucjonalnego pozwala na
wyeliminowanie ryzyka ,trudne-
go lokatora”, czynige z wynajmu
przewidywalny biznes. W nowej
rzeczywistosei rynkowej wygry-
wa ten, kto taczy elastycznosé
oferty prywatnej z bezpieczen-
stwem prawnym, jakie wypraco-
wal sektor instytucjonalny.
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LIGHTON - NADCHODZI ZMIANA
NA WARSZAWSKIEJ WOLI

Na warszawskiej Woli rusza nowa inwestycja biurowa - LightOn. Rozpoczecie
rozbiorki budynku przy ul. Prostej 69 to pierwszy krok w przeksztatceniu jedne;j

z najlepiej potozonych dziatek biznesowych w stolicy. Nowoczesny, zrownowazony
biurowiec zaoferuje 23,6 tys. m? powierzchni, wysoki standard ESG oraz petng
infrastrukture dla pracownikéw i najemcéw, stajac sie strategicznym debiutem

deweloperskim CPI Property Group w Polsce.

69 w Warszawie otwiera nowy etap dla jednej

z najlepiej potozonych dziatek biurowych na
Woli. Prowadzone obecnie prace przygotowawcze
sg pierwszym widocznym krokiem w realizacji pro-
jektu, ktory w kolejnych latach catkowicie przeksztat-
ci dziatke przy Prostej 69. To wiasnie tutaj powstanie
LightOn - nowoczesny, zréwnowazony biurowiec
odpowiadajacy na aktualne potrzeby rynku pracy
i oczekiwania miedzynarodowych najemcéw. Inwe-
stycja bedzie réwniez debiutem deweloperskim CPI
Property Group (CPIPG) na polskim rynku.

Rozpoczecie rozbiorki biurowca przy ul. Prostej

Kameralny projekt w sercu biznesowej Woli
LightOn zaoferuje 23,6 tys. m? powierzchni biuro-
wej, rozlokowanej na 14 kondygnacjach - dziesieciu
pietrach bryly gtéwnej oraz czterech kondygnacjach
dominanty. Obiekt bedzie posiadat cze$¢ handlowo-
-ustugowa, restauracje, zielony taras oraz petng in-
frastrukture dla rowerzystéw i uzytkownikéw samo-
chodéw elektrycznych. W podziemiach zaplanowano
bardzo potrzebny w tej okolicy parking.

Jednym z kluczowych atutéw inwestycji pozostaje
lokalizacja - bezposrednie sgsiedztwo stacji metra
Rondo Daszynskiego, bliskos¢ centrum Warszawy
oraz dostep do rozwinietej infrastruktury ustugowej
i komunikacyjnej. To obszar, ktéry w ostatnich latach
ugruntowat swoja pozycje jako gtéwne centrum biz-
nesowe stolicy.

Standard ESG i nowoczesne technologie

Projekt LightOn od poczatku powstaje w oparciu
o wysokie standardy srodowiskowe i technologicz-
ne. Budynek bedzie certyfikowany w systemach
WELL, BREEAM, SmartScore i WiredScore, z ambicja

uzyskania najwyzszych poziomoéw. Inwestycja speni
réwniez zatozenia programu ,Obiekt bez barier”, od-
powiadajac na rosngce znaczenie dostepnoscii kom-
fortu uzytkownikéw.

Za koncepcje architektoniczng odpowiada zesp6t
CPIPG we wspotpracy z pracownia APA Wojciechow-
ski Architekci. Projekt nawigzuje do przemystowej
historii tej czesci Woli, taczac jg z nowoczesna forma
i funkcja wspodtczesnego biurowca.

Inwestorski debiut CPIPG w Polsce

Realizacja LightOn ma dla jego inwestora istotne zna-
czenie strategiczne. To pierwszy projekt deweloper-
ski CPI Property Group w Polsce, dotychczas znanej
przede wszystkim jako jeden z najwiekszych wiasci-
cieli i zarzadcéw nieruchomosci biurowych w War-
szawie. Inwestycja przy Prostej 69 stanowi naturalne
rozszerzenie dziatalnosci Grupy i potwierdzenie dtu-
goterminowego zaangazowania na polskim rynku.
Oddanie LightOn do uzytkowania planowane jest na
pierwszy kwartat 2029 r. Wéwczas Prosta 69 zyska
nowa tozsamos¢ — jako LightOn — nowoczesny, zréw-
nowazony biurowiec wpisujacy sie w dalszy rozwoj
warszawskiej Woli i ambicje inwestorskie jednego
z najwiekszych graczy na europejskim rynku nieru-
chomosci komercyjnych. materiat partnera

HOME&MARKET | LUTY2026 M155



NAJWAZNIEJSZE OSOBOWOSCI RYNKU NIERUCHOMOSCI

Czy rynek najmu
dlugoterminowego
osiggnat juz szezyt cen?

Rynek najmu dtugoterminowego w Polsce wszedt w faze wysokiej,

ale stabilnej rownowagi cenowej. Ceny s rekordowe, ale dynamika wzrostow
wyraznie wyhamowata. Z perspektywy operacyjnej - codziennego kontaktu

z najemcami, negocjacji stawek i zarzadzania setkami mieszkan - widac, ze
rynek nie jest juz w trybie ekspansji, lecz stabilizacji. To moment, w ktérym
emocje opadty, a na pierwszy plan wraca chtodna kalkulacja.

PIOTR ZDANOWSKI
ekspert rynku najmu i tworca agencji
Zdanlnvest

atach 2021-2023
rynek najmu byt
napedzany przez

trzy potezne impulsy: gwattowny
wzrost stép procentowych, ogra-
niczong dostepnosé kredytéw
oraz bezprecedensowy napltyw
najemcéw z Ukrainy. Wiascicie-
le mieszkan znaleZli sie w sytu-
acji, w ktérej popyt przewyzszat
podaz w sposéb strukturalny.
Stawki rosty niemal z kwartatu
na kwartal, a mieszkania znikaty
z rynku w ciggu godzin. Dzis te
czynniki stabng. Stopy procento-
we sg stabilne, cze$é mieszkan

wraca na rynek sprzedazy, a mi-
gracja netto jest bardziej przewi-
dywalna. Co wazne — popyt nie
znika, lecz zmienia Zrédta. Na-
plyw z Ukrainy zastepuje dzi$
migracja z innych kierunkéw:
z Azji Srodkowej, z wybranych
panistw Europy Zachodniej oraz
z Afryki. To nowa, coraz bar-
dziej widocezna grupa najemcéw,
ktéra stabilizuje rynek i utrzy-
muje wysoki poziom zapytan. To
nie oznacza spadkéw, ale ozna-
cza koniec ,tatwych wzrostéw”.

Trendy

Jednoczesnie rynek zaczyna sie
wyraznie rozwarstwiaé. I to jest
dzi$ najwazniejszy trend. Seg-
ment mieszkan ekonomicznych
— dobrze wycenionych, funkejo-
nalnych, w §rednim standardzie,
ale zadbanych — radzi sobie zde-
cydowanie lepiej niz segment
premium. W ZdanInvest widzi-
my to bardzo wyraznie: miesz-

kania ekonomiczne wynajmuja
sie szybko, rotacja jest niska,
a popyt stabilny. To efekt ogra-
niczonych budzetéw najemcéw,
ktoérzy coraz czesciej wybiera-
ja rozsadny kompromis miedzy
ceng a jakoscig. W tym segmen-
cie nie ma przestrzeni na spadki
— luka podazowa jest zbyt duza.
Z kolei segment premium
przezywa moment weryfika-
cji. Najemey sg bardziej wy-
magajacy, poréwnuja oferty
i oczekuja standardu adekwat-
nego do ceny. Mieszkania dro-
gie, ale nieidealne — z gorszym
uktadem, stabsza lokalizacja
lub przestarzalym wyposaze-
niem — wynajmuja sie wolniej.
To nie jest kryzys, ale natural-
na korekta po latach, w ktérych
wszystko ,schodzito”. Dzi$ pre-
mium musi byé¢ naprawde pre-
mium, a nie tylko drogie.

Czy wiec osiagnelisSmy szezyt
cen? W sensie dynamiki — tak.
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W sensie nominalnych warto-
$ci — niekoniecznie. Ceny naj-
mu sg dzi§ utrzymywane przez
dwa czynniki: strukturalny nie-
dobér mieszkan oraz rosngce
koszty utrzymania nierucho-
mosci. Optaty administracyj-
ne, energia, serwis, materiaty
— wszystko drozeje. Wtasciciele
nie maja przestrzeni do obnizek,
nawet jesli rynek nie rosnie.
7 drugiej strony najemcy maja
coraz bardziej napiete budzety.
Efekt to réwnowaga, w ktorej
ceny nie idg w gore, ale tez nie
maja powodu spadac. To stabil-
ny szczyt, a nie punkt zwrotny.

Rynek niedoboru

Warto podkreslié, ze polski ry-
nek najmu weigz jest rynkiem
niedoboru. W duzych miastach
brakuje dziesigtek tysiecy miesz-
kar, a projekty PRS — choé ro-
sng — nadal nie sg w stanie zmie-

o’
>

ni¢ struktury rynku. To oznacza,
ze dlugoterminowo presja na
utrzymanie wysokich stawek po-
zostanie. Nie bedzie juz jednak
skokéw o 20—30 proc. rocznie.
Zamiast tego zobaczymy punkto-
we korekty zalezne od standardu,
lokalizacji i jako$ci zarzadzania.

ZdanInvest obserwuje réw-
niez rosngcg profesjonalizacje
najemcéw. Coraz wigcej oséb

POLSKI RYNEK NAJMU
WCIAZ JEST RYNKIEM
NIEDOBORU.

-

)

el

traktuje najem jako $wiadomy
wybér, a nie etap przejsciowy.
Liczy sie stabilnosé, jakosé ob-
stugi, jasne zasady i szybka re-
akcja na zgloszenia. Wlascicie-
le, ktérzy tego nie rozumieja,
beda tracié. Ci, ktorzy inwestuja
w standard i profesjonalne za-
rzadzanie — beda wygrywaé na-
wet przy stabilnych cenach.
Podsumowujac: rynek najmu
dtugoterminowego osiagnatl
szezyt dynamiki wzrostéw, ale
nie osiagnal szezytu wartosci.
Segment ekonomiczny pozostaje
bardzo silny, segment premium
przechodzi selekcje jakosciowa,
a zmieniajgca sie struktura mi-
gracji stabilizuje popyt. Caly ry-
nek wchodzi w etap stabilizacji
— bardziej wymagajacy, ale tez
bardziej przewidywalny. To do-
bra wiadomos$é zaréwno dla na-
jemedow, jak i profesjonalnych
operatoréw.

HOME&MARKET | LUTY2026 M157




Polski rynek nieruchomosci:
stabilizacja, czy kolejna korekta?

Polski rynek nieruchomosci wchodzi w nowy etap rozwoju. Po kilku latach
gwattownych wzrostéw cen, zmiennosci stop procentowych i wahnie¢ popytu coraz
czeSciej pojawia sie pytanie: czy nadchodzi stabilizacja, czy tez rynek szykuje sie

na kolejna korekte? Odpowiedz nie jest jednoznaczna. W najblizszych miesigcach

i latach zobaczymy raczej selektywna stabilizacje, r6zna w zalezno$ci od miasta,
segmentu rynku i profilu nabywcy.

GRZEGORZ KAWECKI
prezes zarzadu Pekabex
Development

tabilizacja zamiast

gwaltownej korekty

Z perspektywy makro-
ekonomicznej poczatek 2026 r.
przynosi wiecej przewidywal-
nosci niz ostatnie lata. Inflacja
stopniowo wyhamowuje, a stopy
procentowe prawdopodobnie po-
zostang na podwyzszonym, ale

stabilnym poziomie. To oznacza,
ze ceny mieszkan nie beda juz
rosty w tempie dwucyfrowym,
jak w latach 2021-2023, ale tez
nie ma przestanek do glebokiego
spadku.

Bardziej realnym scenariuszem
jest sptaszczenie dynamiki cen,
w czesci miast zobaczymy lek-
kie wzrosty, w innych stagna-
cje, a lokalnie nawet niewielkie
korekty. Nie bedzie to jednak
krach rynku, lecz raczej jego
dojrzewanie.

Kluczowym czynnikiem stabili-
zujacym jest nadal wysoki po-
pyt strukturalny na mieszkania
wynikajacy z niedoboru lokali
w Polsce, szczegélnie w duzych
aglomeracjach.

Duze miasta vs. mniejsze
osrodki — dwa rézne rynki
Coraz wyrazniej widaé rozwar-
stwienie popytu miedzy metro-
poliami a mniejszymi miastami.
W najwiekszych aglomeracjach,
jak: Warszawie, Krakowie, Wro-
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ctawiu, Poznaniu czy Tréjmie-
$cie, popyt pozostaje relatyw-
nie silny. Napedzaja go przede
wszystkim migracje wewnetrzne
do miast za praca, ale réwniez
naptyw studentéw, rosnacy ry-
nek najmu, czy inwestorzy indy-
widualni traktujacy mieszkania
jako ochrone kapitatu. Jednocze-
$nie rosnie zainteresowanie lo-
kalizacjami podmiejskimi i osie-
dlami satelickimi, gdzie ceny sg
bardziej przystepne, a standard
zycia Wyzszy.

W mniejszych osrodkach sytu-
acja jest bardziej zréznicowana.
Tam popyt czesciej zalezy od
lokalnego rynku pracy, pozio-
mu wynagrodzeni i dostepnosci
kredytu hipotecznego. W wielu
takich miastach tempo wzro-
stu cen wyhamuje szybciej niz
w metropoliach, a rynek bedzie
bardziej wrazliwy na zmiany
demograficzne.

Prognozy na 12-24

miesigce: co nas czeka?

W perspektywie najblizszych
dwdch lat ekspert przewiduje
kilka kluczowych trendéw. Po
pierwsze umiarkowany wzrost
cen lub stabilizacja bez skoko-
wych zmian. Po drugie wigksza
rola rynku najmu, zwlaszcza
w duzych miastach. Dodatkowo
przewidywane jest selektywne
ozywienie deweloperskie, czyli
nowe projekty beda uruchamiane
ostroznie, z wiekszym naciskiem
na realne potrzeby nabywcéw.
Kolejnym trendem bedzie rosna-
ce znaczenie standardu energe-
tyeznego mieszkan, efektywnosé
energetyczna stanie sie waznym
kryterium wyboru. Na koricu
zauwazalne bedzie wieksze za-
interesowanie mieszkaniami

kompaktowymi, ktére sg tarisze
W utrzymaniu.

Nie nalezy spodziewaé sie gwal-
townych zmian, raczej stopnio-
wa adaptacje rynku do nowych
warunkéw finansowych i regu-
lacyjnych.

POLSKA ZMAGA SIE
ZE: STARZENIEM
SPOLECZENSTWA,
SPADKIEM
LICZBY MEODYCH
NABYWCOW, A TAKZE
NIEROWNOMIERNYM
ROZKtADEM LUDNOSCI
MIEDZY REGIONAMI.

Czy nieruchomosci nadal sa
bezpieczna lokata kapitatu?
Pomimo niepewnosci gospodar-
czej nieruchomosci weiaz po-
strzegane sg jako jedna z najbar-
dziej stabilnych form inwestycji
w Polsce. Powody sa trzy: ogra-
niczona podaz gruntéw i miesz-
kan w atrakcyjnych lokalizacjach,
wysoka inflacja w ostatnich la-
tach, ktora sklaniata do lokowa-
nia kapitatu w aktywach rzeczo-
wych oraz rosngcy rynek najmu,
ktéry daje inwestorom staly stru-
mieni przychodéw.

Mieszkania przestaja by¢ inwe-
stycja ,bezobstugowa”. Coraz
wieksze znaczenie ma wybdr
lokalizacji, standardu budynku
i efektywnosci energetycznej. Te
czynniki bedg decydowaé o real-
nej stopie zwrotu.

Demografia i migracje — kluez
do przyszlosei rynku

Jednym z najwiekszych wyzwan
dla rynku mieszkaniowego pozo-
staje demografia. Polska zmaga
sie ze: starzeniem spoteczenistwa,
spadkiem liczby mtodych nabyw-
cow, a takze nieréwnomiernym
rozktadem ludnosci miedzy regio-
nami. Jednocze$nie pozytywnym
impulsem sg migracje, zaréwno
wewnetrzne, jak i zagraniczne.
Naptyw pracownikéw z Ukrainy
i innych krajéw wschodnich na-
dal generuje dodatkowy popyt na
mieszkania na wynajem, zwlasz-
cza w duzych miastach. W dtuz-
szej perspektywie kluczowe
bedzie tworzenie oferty dostoso-
wanej do réznych grup: mtodych
rodzin, singli, senioréw oraz pra-
cownikéw migrujgcych.

Rynek wehodzi w faze
dojrzewania

Polski rynek nieruchomosei nie
stoi dzi§ przed dramatycznym
zalamaniem, lecz przed okresem
spokojniejszego, bardziej prze-
widywalnego rozwoju. Zamiast
gwaltownych wzrostéw czy spad-
kéw zobaczymy selektywne zmia-
ny zalezne od lokalizacji, standar-
du i struktury popytu. Najblizsze
12—-24 miesiace bedg czasem te-
stu, zaréwno dla deweloperéw,
jak i dla nabywcéw oraz inwesto-
réw. Ci, ktérzy potrafia dostoso-
wac sie do nowych realiéw, beda
beneficjentami stabilizujacego sie
rynku. Ci, ktérzy oczekuja po-
wrotu do dawnych, dynamicznych
wzrostéw, mogg sie rozczarowac.
Jedno pozostaje pewne: miesz-
kania w Polsce nadal beda jedng
z najwazniejszych i najbardziej
pozadanych form majatku, zaréw-
no dla rodzin, jak i inwestoréw.
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PLASTYCZNA KAMIENICA
DLA KONESEROW HARMONII,
FORMY I DETALU

W zielonym, kameralnym sercu Wtoch powstaje miejsce, ktdre na nowo definiuje pojecie

miejskiej elegancji. Plastyczna Kamienica nie jest kolejng inwestycjg na mapie Warszawy.

To manifest stylu, jakosci i ponadczasowego piekna - architektura zaprojektowana po to,

by poruszac¢ zmysty i budzi¢ emocje.

azda linia, kazdy materiat i kazdy detal zo-
Ksta+y tu przemyslane i zastosowane z wy-
jatkowa precyzja i celowoscia. Nic nie jest
przypadkowe. Jak podkreslajg tworcy projektu:

,To kamienica tworzona z sercem. Kazdy ele-
ment musi spetnia¢ najwyzsze standardy”.

Elegancja zapisana w formie

Monumentalna bryta budynku przycigga wzrok
juz z daleka. Elewacja wykonczona betonowa
ptytka o strukturze szlachetne] cegty subtelnie
taczy klasyke z nowoczesnoscia, tworzgc efekt

wyrafinowanej, europejskiej estetyki. To materiat,
ktdry z czasem nabiera charakteru i szlachetno-
sci, podkreslajac prestiz miejsca.

Gra sSwiatta i cienia wydobywa gtebie architek-
tury, nadajac jej niemal artystyczny wymiar.
To forma, ktdra nie tylko zachwyca - ale tez opo-
wiada historie o smaku, proporcji i trwatych war-
tosciach.

Whetrza tworzace atmosfere
Juz od pierwszego kroku Plastyczna Kamienica
wprowadza w sSwiat, gdzie luksus jest natural-




nym elementem codziennosci. Starannie zapro-
jektowane przestrzenie wspodlne emanujg spo-
kojem i klasa.

Autorsko zaprojektowane, wielobarwne ptytki
uktadajg sie w subtelne kompozycje, przypomi-
najgce dzieta sztuki obecne jedynie w najbar-
dziej ekskluzywnych wnetrzach. Portale win-
dowe, otulone delikatng siatka cieto-ciggniona,
dopetniajg catosci, tworzac przestrzen, w ktorej
kazdy detal zostat Swiadomie dopieszczony.

To przestrzen, ktdra wycisza, inspiruje i daje po-
czucie harmonii. Luksus nie potrzebuje tu dekla-
racji - jest widoczny i odczuwalny.

Adres dla koneserow

Plastyczna Kamienica powstaje z mysla o oso-
bach wrazliwych na jakos¢ i detale. O tych, kto-
rzy potrafig dostrzec drobne, subtelne réznice.
Jak mowia tworcy projektu: ,,Ten budynek two-
rzymy dla ludzi, ktérzy dostrzegaja i docenia-
jaréznice”.

Kameralna cisza i miejska dostepnosc tworzg tu
idealnag réwnowage - centrum Warszawy pozo-
staje w zasiegu 10 minut, a bliskos¢ Szybkiej Ko-
lei Miejskiej zapewnia komfort tej lokalizacji. Oto-
czenie zielonych parkdw i klimatycznych uliczek
sprawia, ze lokalizacja ta nalezy dzi$ do najbar-
dziej pozadanych w Warszawie.

‘Widoki wpisane w codzienno$é

Wyzsze kondygnacje kamienicy otwierajg sie
na panorame miasta, ktoéra staje sie naturalnym
przedtuzeniem wnetrza. Warszawa ogladana

ZOBACZ

PORUSZAJACA
OPOWIESC

Z prywatnego tarasu zmienia sie w 0sobistg sce-
nografie codziennego zycia.

Takie przestrzenie sa rzadkoscig - dlatego zni-
kajg najszybciej. To propozycja dla tych, ktoérzy
szukajg prawdziwej unikatowosci.

Zaufanie budowane latami

Za inwestycjg stoi Kompania Domowa - marka
oparta na transparentnosci, odpowiedzialnosci
i dbatosci o perfekcyjne wykonanie. To firma, do
ktorej klienci wracajg, wiedzac, ze w centrum
kazdego projektu zawsze stoi cztowiek.
,Chcemy, aby nasi mieszkaricy czuli sie bez-
piecznie i byli otoczeni dbatoscia” - podkreslajg
przedstawiciele inwestycji.

Plastyczna Kamienica nie jest adresem dla kaz-
dego. To miejsce stworzone dla tych, ktorzy
szukajg czegos wiecej niz mieszkania - szukajg
stylu zycia.

Jesli nalezysz do nich, ta kamienica czeka wta-
Snie na Ciebie.

Kompania Domowa wierzy, ze prawdziwe domy
rodzg sie z historii. Dlatego jako jeden z nielicz-
nych deweloperdw dokumentuje kazdy etap
powstawania inwestycji, zamieniajac proces bu-
dowy w poruszajgcg opowiesé. W reportazach
o Plastycznej Kamienicy ustyszysz gtosy pro-
jektantéw i architektdéw, ale takze przysztych
mieszkancow, ktérzy z czutoscig zagladajg na
plac budowy, obserwujac, jak ich wizja domu
nabiera realnych ksztattow. To historia o marze-
niach, ktdére wtasnie sie spetniaja. Zapraszamy

do jej obejrzenia. materiat partnera
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Nowa era rynku

gruntow

Reforma planowania przestrzennego to jedna z tych
zmian prawa, ktore nie wywotaty medialnej burzy, ale

w ciszy zaczety przesuwac miliardy ztotych. Od 2023 r.
system byt w przebudowie, ale dopiero 2025 i poczatek
2026 r. pokazaty, jak bardzo zmienita sie faktyczna mapa
rynku gruntow w Polsce. Nie w sensie geograficznym,
lecz ekonomicznym i prawnym.

ADW. KAROLINA PILAWSKA
Pilawska Zorski Adwokaci

oraz wyrazniej wida¢é
bowiem, Ze nowe pla-
ny ogélne nie tylko po-

rzadkuja przestrzen, ale wprost
ograniczaja podaz gruntéw, na
ktérych w ogéle wolno budowag,
co rynek juz odezuwa w postaci
wzrostu cen i znikania ,tanich
dziatek”.

Koniec pewnej epoki

Przez dwie dekady polski rynek
ziemi funkcjonowatl w oparciu
o mechanizm, ktéry z dzisiej-
szej perspektywy mozna nazwaé
planistyczng prowizorks. Stu-
dium uwarunkowan wyznaczato
kierunki rozwoju, ale nie mia-
to mocy prawa miejscowego.

O tym, czy na konkretnej dzial-
ce da sie budowad, rozstrzygata
decyzja o warunkach zabudowy,
czesto wydawana na podstawie
elastyeznych kryteriow sasiedz-
twa. W praktyce oznaczalto to,
ze grunt rolny moégt w kilka mie-
siecy staé sie ztotem, jesli tyl-
ko znalazt sie ktos, kto zdazyt
z wnioskiem o WZ. Ten mecha-
nizm generowat ogromng podaz
potencjalnych gruntéw inwesty-
cyjnych i byt jednym z gtéwnych
powodéw, dla ktérych ceny ziemi
w wielu regionach przez lata ro-
sty wolniej niz ceny mieszkar.

Nowy system, oparty na planie
ogdlnym gminy, koriczy te epoke.
Plan ogdlny, jako akt prawa miej-
scowego, dzieli przestrzeri gminy
na strefy planistyczne i wyznacza
obszary uzupetnienia zabudowy,
czyli te czesei gminy, w ktérych
w przysztosci w ogdle mozliwa
jest nowa zabudowa. W prakty-
ce oznacza to, ze decyzje o wa-
runkach zabudowy nie znikaja

catkowicie, ale moga byé wyda-
wane wylacznie w granicach ob-
szaréw uzupetnienia zabudowy
wyznaczonych w planie ogélnym.
W pozostatych obszarach rozwdj
jest planistycznie zamrozony,
nawet jesli wezesniej byt realny.
Jednoczesnie w czesciach gmin
objetych miejscowymi planami
zagospodarowania uchwalonymi
przed reforma, to wtasnie te pla-
ny — do czasu ich zmiany — nadal
bezposrednio reguluja, co wolno
budowaé. Co istotne, w pierwszej
potowie 2026 roku trwa jeszcze
okres przejsciowy, ale rynek juz
gra wedlug nowych regut, bo to
projekty planéw ogdlnych staly
sie kluezowym punktem odnie-
sienia dla bankéw, inwestorow
i notariuszy. To wlasnie na eta-
pie projektow zaczeto sie faktycz-
ne ,odcinanie” ogromnej liczby
dziatek od mozliwosci zabudowy.
Ta zmiana przyniosta natych-
miastowy efekt: rynek gruntéw
zostat spolaryzowany, a jedno-
czes$nie skurczyt sie podazowo.
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Dziatki, ktére znalazty sie w stre-
fach rozwojowych lub obszarach
uzupelnienia zabudowy, zaczety
drozed, czesto jeszcze zanim plan
ogdlny zostat formalnie uchwalo-
ny. Inwestorzy wykupywali zie-
mie na podstawie projektéw pla-
néw i uchwat intencyjnych gmin,
bo wiedzieli, ze pula gruntéw ,,do

DEWELOPER, KTORY
NIE JEST W STANIE
SFINANSOWAC
INFRASTRUKTURY
SPOLECZNEJ, CORAZ
CZESCIEJ NIE DOSTAJE
ZIELONEGO SWIATEA DLA
DUZYCH INWESTYCJI,
CO DODATKOWO
ZMNIEJSZA PODAZ
NOWYCH TERENOW
MIESZKANIOWYCH.

budowania” w przysztosci be-
dzie znacznie mniejsza niz daw-
niej. Jednoczesnie grunty, ktére
w nowych dokumentach trafity
do stref zieleni, buforowych albo
rolnych bez funkeji rozwojo-
wej, w praktyce utracity ptyn-
nosé. Wiasciciele, ktérzy jeszcze
w 2022 r. byli przekonani, ze
sprzedadza dziatki deweloperom,
w 2025 r. zaczeli odbierac tele-
fony od posrednikéw z ofertami
o kilkadziesiat procent nizszymi
albo nie odbierali ich weale. Tak
wtlasnie wyglada w praktyce ko-
niec ,taniej ziemi”.

Widaé to szczegélnie wyraznie
w gminach podmiejskich. W jed-
nej z nich, w rejonie aglomera-
cji warszawskiej, dziatki potozo-
ne przy tej samej drodze zostaty
rozdzielone przez granice strefy
planu ogélnego. Po jednej stronie
pojawita sie strefa mieszkaniowa
wielorodzinna, po drugiej obszar
zieleni i infrastruktury. W ciggu
kilku miesiecy pierwsze grunty

zmienily wlasciciela po rekordo-
wych stawkach, drugie staly sie
praktycznie niesprzedawalne.
Ten efekt nie wynika z rynku,
lecz z prawa, a doktadniej z tego,
ze gmina w jednym dokumencie
ograniczyta realng podaz dziatek
pod zabudowe.

Nowe instrumenty

Réwnolegle zaczely dziataé nowe
instrumenty, takie jak zintegro-
wane plany inwestycyjne i umo-
wy urbanistyczne. W teorii maja
one umozliwia¢ gminom negocjo-
wanie z inwestorami infrastruk-
tury, szkét czy drég w zamian za
zgode na intensywng zabudowe.
W praktyce w wielu gminach juz
w 2025 r. zaczely petié funk-
cje dodatkowego filtra projek-
téw, choé skala ich stosowania
zalezy od tempa wdrazania tych
instrumentéw przez poszczegol-
ne samorzady. Deweloper, kto-
ry nie jest w stanie sfinansowaé
infrastruktury spotecznej, coraz
czesciej nie dostaje zielonego
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NAJWAZNIEJSZE OSOBOWOSCI RYNKU NIERUCHOMOSCI

swiatta dla duzych inwestycji, co
dodatkowo zmniejsza podaz no-
wych terenéw mieszkaniowych.
Do tego dochodza standardy
urbanistyczne, ktére wprowa-
dzaja wymogi dotyczace m.in.
dostepnosei transportu publicz-
nego, infrastruktury spotecznej
i terenéw zielonych. W efekcie
wiele gruntéw, ktére wezesniej
nadawaly sie pod osiedla, dzi$ nie
spetia wymogéw planistycznych
bez kosztownych inwestycji towa-
rzyszacych. To kolejny element,
ktéry w sposéb niewidoczny dla
laikéw ogranicza rynek i podbija
warto$é tych dziatek, ktére jed-
nak spetniaja nowe kryteria.

Najciekawsze jest jednak to, jak
na te zmiany zareagowal rynek
finansowy. Banki w 2025 r. za-
czely traktowaé projekt planu
ogélnego jako dokument o nie-
mal takiej samej wadze jak miej-
scowy plan zagospodarowania.
Nie jest to oczywiscie wymodg

ustawowy, lecz efekt rynkowe;j
praktyki zarzadzania ryzykiem,
w ktérej plan ogélny stal sie
kluczowym elementem due di-
ligence gruntéw. W umowach
kredytowych pojawily sie klau-
zule uzalezniajace uruchomie-
nie finansowania od zgodnosci
inwestycji z planem ogélnym,
a nie tylko z obowiazujacg WZ-
-ka. To w praktyce oznacza, ze
spekulacyjny obrét gruntami bez
twardego przeznaczenia stal sie
znacznie drozszy i bardziej ryzy-
kowny, co jeszcze bardziej ogra-
nicza podaz ,luznych” gruntéw
na rynku.

Dla wtascicieli gruntéw reforma
oznacza cos jeszcze: rosnace zna-
czenie sporéw z gminami. Tam,
gdzie plan ogdlny radykalnie
ograniczyt mozliwosé korzysta-
nia z ziemi, zaczynaja pojawiaé
sie roszczenia o odszkodowanie
za tzw. wywlaszczenie plani-
styczne. W 2026 r. to zjawisko
dopiero si¢ rozpedza, ale juz wi-

daé, ze bedzie jednym z kluczo-
wych pél konfliktu miedzy sekto-
rem prywatnym a samorzadami.

Wszystko to prowadzi do jed-
nego wniosku. Reforma plano-
wania przestrzennego nie jest
kosmetyczng zmiang procedur,
lecz gteboka przebudowa rynku
gruntéw i mechanizmu podazy.
Ziemia w Polsce przestata by¢
aktywem, ktérego warto$é rosnie
»Z natury rzeczy”. Stala sie ak-
tywem rzadkim, ktérego wartosé
wynika z jednej uchwaty rady
gminy i jednego rysunku na ma-
pie planu ogédlnego.

W tej nowej rzeczywistosci wy-
grywaé beda nie ci, ktorzy ,maja
ziemie”, ale ci, ktérzy rozumieja,
co mozna z nig zrobié¢ w swietle
planu ogélnego. W 2026 roku
due diligence gruntu zaczyna
sie nie od ksiegi wieczystej ani
nawet od studium, lecz od anali-
zy strefy planistycznej i obszaru
uzupetnienia zabudowy. To tam
zapisana jest prawdziwa warto$é
nieruchomosei. Dla rynku ozna-
cza to wieksza przejrzystosé, ale
tez wieksza brutalnosé. Grunty
z dobrym statusem planistycz-
nym beda przedmiotem ostrej
konkurencji i dalszego wzrostu
cen, natomiast pozostate pozo-
stang w portfelach wtascicie-
li jako kapital uspiony. Refor-
ma planistyczna wprowadzita
wiec do rynku nieruchomosci
to, czego brakowalo mu przez
lata: jasne reguty, ktére jednych
wzmacniaja, a innych bezlito$nie
eliminuja. Rynek nieruchomosci
wszedl w epoke, w ktérej prawo
stato sie gtéwnym architektem
cen gruntéw. I to dopiero pocza-
tek tej historii.
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