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STRESZCZENIE

W artykule scharakteryzowano w sposob syntetyczny segment rynku nieruchomosci
w postaci mieszkan, apartamentéw i domow wakacyjnych w Polsce. Na podstawie prze-
prowadzonych analiz dokonano oceny ilo$ciowej i jako$ciowej dostepnych ofert inwesty-
cyjnych w badanym segmencie rynku. Celem analizy jest ukazanie specyficznych cech ryn-
ku nieruchomog$ci wakacyjnych oraz syntetyczne scharakteryzowanie ofert inwestycyjnych
dostepnych na rynku polskim. Koncowym efektem przeprowadzonych badan jest przedsta-
wienie warunkow, ktore powinny by¢ spetnione przez dewelopera, aby stworzy¢ atrakcyjna
oferte inwestycyjng w tym segmencie rynku nieruchomosci.

Stowa Kkluczowe: oferty inwestycyjne, rynek nieruchomosci wakacyjnych w Polsce,
inwestycje

Wstep

Obecna trudna sytuacja gospodarcza w Polsce i w Europie sklania inwesto-
réw do poszukiwania coraz to nowszych i bardziej wyrafinowanych instrumentow
finansowych, stanowigcych dochodowe inwestycje. Jednym z bardziej popularnych
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sposobow realizacji inwestycji bezposrednich na rynku nieruchomosci jest inwesto-
wanie w mieszkania na wynajem [Muturi, Zdunczyk 2009]. Inwestowanie tego typu
odbywa si¢ przede wszystkim w duzych miastach, bedacych centrami naukowymi
i przemystowymi regiondw, innymi stowy, w miastach perspektywicznych. Rzadziej
inwestycje takie przeprowadzane sg w miastach powiatowych lub mniejszych miej-
scowosciach. Powyzsza prawidtowos$¢ nie dotyczy jednak tzw. apartamentéw waka-
cyjnych Iub letnich doméw na wynajem. W ostatnich latach pojawito si¢ na rynku
wiele mozliwosci realizacji inwestycji na rynku apartamentow wakacyjnych, ktore
spotka¢ mozna réwniez w mniejszych miejscowosciach.

Przedmiotem badah w niniejszym artykule jest polski rynek nieruchomosci wa-
kacyjnych, najczgsciej przeznaczonych na wynajem. Do tego rynku zaliczy¢ mozna
dwa nastgpujace segmenty. Pierwszy to segment mieszkan, apartamentéw lub domow
budowanych z reguly w atrakcyjnych turystycznie lokalizacjach, najcze¢sciej z prze-
znaczeniem na wynajem. Drugi segment stanowig apartamenty oraz pokoje sprzeda-
wane indywidualnym inwestorom w obiektach typu condohotele i aparthotele.

Majac na uwadze cele niniejszego artykutlu autor stawia hipoteze, ze w dobie
kryzysu gospodarczego realizowanie przez deweloperow przedsiewzigc typu miesz-
kania, apartamenty lub domy wakacyjne jest dla inwestora uzasadnione ekonomicz-
nie, ale po spelieniu przez niego $cisle okreslonych warunkéw. Tymi warunkami
sa: zagwarantowanie klientowi satysfakcjonujacej stopy zwrotu z inwestycji oraz
»Wygoda inwestycji”, odznaczajaca si¢ brakiem koniecznos$ci biezacego angazowa-
nia si¢ klienta w sprawy zwiazane z prowadzeniem procesu wynajmu i utrzymania
nieruchomosci.

Na podstawie przeprowadzonych szczegdétowych analiz wybranych 19 inwe-
stycji, a takze doswiadczenia zawodowego autor weryfikuje hipoteze badawcza
oraz prezentuje zespdt dodatkowych czynnikéw, ktorych spetnienie moze przyczy-
nic¢ si¢ do sukcesu realizowania tego typu przedsiewzigc.

Specyfika rynku nieruchomosci wakacyjnych w Polsce

Rynek mieszkan, apartamentow i domow wakacyjnych stanowi specyficzny
segment rynku nieruchomosci komercyjnych [Kucharska-Stasiak 2006, 43]. Jego
specyfika wynika z faktu, iz produkty tego rynku zazwyczaj nie zaspokajaja pod-
stawowych potrzeb mieszkaniowych na rynku lokalnym, a zdecydowanie czgsciej
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stanowia dla kupujacych przedmiot inwestowania [ Adamska, Fierla 2010, 177]. Ko-
mercyjny wynajem jest z reguty realizowany przez wyspecjalizowanego operatora
w imieniu wlasciciela mieszkania. Z tego wzgledu oferta nieruchomosci wakacyj-
nych jest skierowana do zdecydowanie innych segmentow rynku niz typowa lokalna
oferta mieszkaniowa. Sytuacja ta powoduje, ze popyt na tym rynku jest inny niz
w przypadku rynku typowych lokali mieszkalnych. Wskazuje sie, iz popyt jest bar-
dzo zréznicowany, w duzym stopniu chwiejny i zalezny od czasowej mody, dobre-
go marketingu czy pozytywnego PR-u takiej formy inwestowania. Badania z rynku
amerykanskiego wskazuja, ze poziom zakupow mieszkan i doméw wakacyjnych
wykazuje dwa szczyty: pierwszy obejmuje osoby w wieku czterdziestu kilku lat,
a drugi klientow po szescdziesigtym roku zycia [Lunney 2010, 178]. Powyzsza ten-
dencj¢ autor obserwuje rowniez na rynku polskim.

Mieszkania lub domy wakacyjne sg najczesciej kupowane jako odrebne lokale
mieszkaniowe oraz budowane przez deweloperdéw jako oddzielne budynki lub w ra-
mach wydzielonych parkéw wakacyjnych!. Najczeséciej nabywane sg przez klientow
jako wyodrebnione lokale wraz z udziatem w gruncie (w nieruchomosci wspdlnej).
W przypadku ich wykorzystywania na potrzeby wlasne nabywcy traktuja taki zakup
nieruchomosci jako tzw. ,,drugi dom”.

Kolejng grupe nieruchomosci wakacyjnych, obok apartamentéw i domow wa-
kacyjnych, stanowi segment aparthoteli i condohoteli, w ktérych klienci staja sie na-
bywcami pokoju hotelowego bez udzialu w gruncie oraz bez mozliwosci zameldo-
wania si¢ na pobyt staly. W przypadku aparthoteli inwestor moze podpisa¢ umowe
najmu z operatorem, moze jednak rowniez wykorzystywac apartament wylgcznie
na potrzeby wtlasne. Jezeli chodzi o condohotele, inwestor musi podpisa¢ umowe
najmu. Wigkszo$¢ aparthoteli i condohoteli przyciaga nabywcoéw udogodnieniami
takimi jak concierge, gastronomia, centrum konferencyjne, basen, sauna czy well-
ness & spa. Deweloperzy, operatorzy i agencje nieruchomosci zwykle oferuja dtu-
goterminowe umowy z gwarancjg na pierwsze 3—5 lat i szacowanym na ok. 5-7%
zwrotem z inwestycji [Raport Reas 2011, 2].

! Mieszkania budowane w ramach tzw. parkow wakacyjnych odrézniajg si¢ od produktow

skierowanych do lokalnych nabywcéw nieruchomosci pod wzgledem lokalizacji, standardéw
wykonczenia orazudogodnien. Rowniezich ofertarynkowarozcigga si¢ poza tradycyjne mieszkalnictwo,
taczac najczesciej przeznaczenie mieszkaniowe z ushugami hotelowymi i wypoczynkowymi [Raport
Reas 2011, 3].
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Obecnie sktonno$¢ do inwestowania na rynku nieruchomosci wakacyjnych
jest znacznie nizsza niz w latach 2007-2008, kiedy to zanotowano szczyt liczby
ofert oraz zawartych transakcji. Wérod inwestoréw dominuje przeswiadczenie, ze
zakup apartamentu wakacyjnego to inwestycja dlugoterminowa generujaca niska
stope zwrotu, ktorej najwicksza zaletg jest ochrona kapitatu przed inflacjg. Inwe-
stor posiadajacy kapital i chcacy go pomnozy¢, podejmujac decyzjg, w segmencie
nieruchomosci wakacyjnych opiera ja m.in. na relatywnej ocenie oplacalnosci tej
inwestycji w stosunku do innych sposob6éw inwestowania [Henzel 2004, 97]. Zakup
nieruchomosci wakacyjnej stanowi zatem alternatywna forme dywersyfikacji portfe-
la inwestycyjnego wérdd bardziej zasobnej czesci spoteczenstwa.

Rynek deweloperéw budujacych apartamenty wakacyjne i domy na wynajem
jest w Polsce bardzo rozdrobniony. Brak na nim deweloperéw dominujacych. Po-
szczegolne projekty inwestycyjne sa zazwyczaj realizowane przez rozne, czgsto
mate, miejscowe przedsiebiorstwa, ktore realizujac takie inwestycje szukaja dla sie-
bie odpowiedniej niszy rynkowe;.

Najwieksza liczba ofert zakupu nieruchomosci wakacyjnych znajduje si¢ w ku-
rortach turystycznych, na dwoch gtéwnych biegunach turystycznych Polski. Pierw-
szy biegun to polskie wybrzeze Morza Battyckiego, praktycznie na catej swojej
szerokosci. Przewaznie inwestycje sg zlokalizowane w znanych miejscowosciach
nadmorskich, gdzie w ok. 240 inwestycjach deweloperzy oferuja kilka tysigcy apar-
tamentow, w $redniej cenie 7,9 tys. zt za m kw. Drugi biegun turystyczny stanowig
szeroko rozumiane ,,gory” (od okolic Szklarskiej Poreby i Karpacza), poprzez Be-
skidy (Wisla, Szczyrk), po Zakopane i okolice. Realizowanych jest tam ok. 80 in-
westycji, za przecietng cen¢ sprzedazy na poziomie 8,3 tys. zt za m kw. Najmniejszy
wybor nieruchomosci wakacyjnych maja klienci na Mazurach, gdzie realizowanych
jest niecale 40 inwestycji w §rednich cenach 8,7 tys. zt za m kw. lokalu. Najwicksza
liczba inwestycji zlokalizowana jest w wigkszych osrodkach, zdecydowanie rzadziej
realizuje si¢ inwestycje w mniejszych miejscowosciach. Ogdlnie mowiac, na rynku
panuje zasada — im wigkszy kurort, tym wigksza liczba inwestycji [www.rp.pl].

Przyczyna zlokalizowania wigkszosci inwestycji na polskim wybrzezu jest fakt
czestych transakcji zawieranych przez obcokrajowcow. Notuje si¢ wiele zakupow
dokonywanych przez Niemcow, a takze Szwedow, Dunczykoéw i Rosjan. Dewelo-
perzy wskazuja rowniez na sprawniejsza, niz w pozostatych regionach turystycz-
nych, wspotprace inwestorow z miejscowymi samorzadami. Dzigki temu nastepuja
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szybkie procesy uchwalania nowych miejscowych planéw zagospodarowania prze-
strzennego oraz budowy niezbednej infrastruktury technicznej, a takze towarzysza-
cej infrastruktury turystycznej typu: parki zdrojowe, parki tematyczne czy miejskie
deptaki [www.rp.pl].

Analizy nabywcoéw wskazuja, ze najbardziej atrakcyjne w oczach klientow sg
lokalizacje nieprzekraczajace odlegtosci 300 km od miejsca statego zamieszkania.
Z tego wzgledu mieszkancy wojewodztw ,,potudniowych”: dolnoslaskiego, mato-
polskiego, podkarpackiego i $laskiego, najczesciej decyduja sie na zakup mieszkania
w gorach, natomiast mieszkancy wojewodztw: mazowieckiego, pomorskiego i wiel-
kopolskiego, chetniej wybieraja nieruchomos$ci nad morzem. Mieszkancy aglome-
racji warszawskiej z kolei bardzo czesto wybieraja nieruchomosci zlokalizowane na
Mazurach, co spowodowalo w ostatnich latach rowniez rozwdj rynku nieruchomosci
wakacyjnych na tym terenie [www.rednetconsulting.pl].

Metodyka badarn

Na potrzeby niniejszego artykulu oraz przygotowywanej wlasnej inwestycji
w budowe parku wakacyjnego z domami przeznaczonymi na wynajem, autor prze-
prowadzil w miesigcu listopadzie i grudniu 2013 r. badania jakosciowe dostepne;j
oferty nieruchomosci wakacyjnych na rynku polskim. Lacznie przeanalizowano 103
inwestycje wakacyjne z terenu Polski, z czego 19 wybrano do szczeg6towej anali-
zy, ze wzgledu na specyficzne istotne cechy tych ofert. Cechy te obejmowaty, po
pierwsze duze zaawansowanie w sprzedazy produktow wytworzonych w projekcie
(ponad 50% sprzedanych), a po drugie, korzystne warunki zakupu dla klienta, czgsto
z gwarantowang stopg zwrotu z inwestycji w przedziale od 5% do 10% w skali roku.

Z uwagi na powyzsze elementy, w badaniach wykorzystano informacje o in-
westycjach umieszczone w wiodacych portalach o tematyce inwestowania w nie-
ruchomosci wakacyjne. Nastepnie uzyskiwano informacje na temat realizowanych
inwestycji ze stron internetowych poszczegodlnych projektow oraz poprzez wywiady
z pracownikami lub z kierownictwem 19 deweloperow, ktorych inwestycje szczego-
towo analizowano.
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Charakterystyka ofert inwestycyjnych w nieruchomosci wakacyjne na terenie Polski

Po dokonaniu ogoélnych oraz szczegdtowych analiz ofert dostepnych na rynku,
a takze poziomu zanotowanej sprzedazy, mozna wysnu¢ nastgpujace syntetyczne
whnioski.

Istnieje bardzo zréznicowany standard realizowanych inwestycji. Poczynajac
od prostych inwestycji w postaci bloku mieszkalnego lub zespotu budynkéw wielo-
rodzinnych (najczesciej 3 lub 4 kondygnacyjnych), poprzez obiekty wielorodzinne
lokalizowane czg¢sto w ramach zamknigtych o$rodkow wypoczynkowych z atrak-
cjami na terenie o$rodka, a konczac na ekskluzywnych aparthotelach lub condo-
hotelach bardzo bogato wyposazonych np. w centra spa, baseny, restauracje, sale
gimnastyczne, sitownie. Jak wczesniej wspomniano, najwigcej inwestycji domow
lub mieszkan wakacyjnych realizowanych jest na polskim wybrzezu Morza Baltyc-
kiego. Tym samym jest tam najwigkszy wybor ofert dla potencjalnych inwestorow,
pomimo iz sezon turystyczny w gorach jest dtuzszy.

Najczesciej oferte dla potencjalnego inwestora stanowi mieszkanie w bloku lub
budynku mieszkaniowym bez innych ustlug dodatkowych. Wigkszos$¢ inwestycji jest
realizowana bez szerszej wizji catosci projektu. Deweloperzy czesto bazuja jedynie
na fakcie posiadania nieruchomosci gruntowej w atrakcyjnej miejscowosci (kuror-
cie) lub atrakcyjnie potozonej. W tym przypadku deweloperzy sprzedaja mieszkania
czgsto w podstawowym standardzie wykonczenia (tzw. stan deweloperski).

W przypadku unikalnej lokalizacji (np. widok na morze, jezioro lub gory) pro-
dukty sg zazwyczaj szybko sprzedawane w wysokich cenach, czego nie mozna po-
wiedzie¢ o inwestycjach nieposiadajacych wyzej opisanych cech. Czgs¢ ofert dewe-
loperskich nie ma w ogole opcji realizacji wynajmu w imieniu klientow. Niektorzy
deweloperzy sprzedaja wytworzone produkty tak, jakby oferowali prosty produkt
w postaci nowego mieszkania oferowanego na lokalnym rynku mieszkaniowym.
Klopoty w sprzedazy maja czesto projekty mate. Sa nimi najczesciej mato atrak-
cyjne architektonicznie i kiepsko zlokalizowane budynki wielorodzinne najczesciej
o 2 lub 3 kondygnacjach, w ktorych znajdujg si¢ mieszkania, gdzie brak jest wi-
zji oraz jakichkolwiek uslug towarzyszacych czy innych atrakcji dla mieszkancow
i 0s6b wypoczywajacych.

Nierzadko spotykanym przypadkiem jest wstrzymywanie inwestycji ze wzgle-
du na brak sprzedazy lub brak zapewnienia nalezytego finansowania na etapie bu-
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dowy projektu. Kilkukrotnie spotykanym w badaniach przypadkiem bylo oczeki-
wanie inwestycji na nowego inwestora, ktory bytby zainteresowany dokonczeniem
realizacji projektu, co nalezy odbiera¢ jako porazke danego projektu. Sytuacja taka
dotyczy najczesciej inwestycji nie dodajacych nabywcom innych atrakcji poza kup-
nem mieszkania.

W odréznieniu od projektéw skromnych, projekty duze, bogate, prowadzone
z rozmachem sg zazwyczaj dobrze sprzedawalne (np. Condohotel Plaza Ostroda,
Baltic Park Molo Swinoujécie, Aquariusspa Kotobrzeg). Inwestycje 0 wyzszym
standardzie sa najcze$ciej zakonczone sukcesem (zrealizowana catkowita sprzedaz).
Zazwyczaj produktem sg w tym przypadku duze i przestronne apartamenty, czesto
z tarasem wychodzacym na wodg (morze lub jezioro). Niejednokrotnie spotykang
opcja jest mozliwos¢ zamowienia calorocznego jacuzzi na tarasie. Sa to inwesty-
cje o wysokim standardzie wykonczenia i wyposazenia, charakteryzujace si¢ czgsto
takimi cechami jak: podziemne hale garazowe z wyznaczonymi miejscami postojo-
wymi i komorkami, baseny wewngtrzne oraz centra welless & spa. Apartamenty te
sa oddawane z wykonczeniem ,,pod klucz” z materiatéw wysokiej jakosci. Projekty
takie z uwagi na fakt, ze sg z reguty przygotowywane przez duze firmy, maja profe-
sjonale opracowane plany finansowe, uwzgledniajace mozliwos$¢ zaistnienia prze;j-
$ciowo zmnigjszonego popytu na oferowane produkty.

Jezeli chodzi o oferte cenowa, nalezy podkresli¢, ze najtansze lokale kosztujg
od okoto 2,3-3 tys. zt za m kw. Najdrozsze oferty osiagaja produkty ekskluzywne,
realizowane dla wyzszego segmentu cenowego klientow. Inwestycje takie spotkaé
mozna w znanych kurortach typu Sopot, Swinoujscie, Mikotajki, Zakopane lub miej-
scach unikalnych typu Hel. Ceny w tych miejscowosciach wahaja si¢ w przedziale
od 8,3 do nawet 24 tys. zt za m kw. [www.inwestycjewkurortach.pl].

Czynniki sukcesu ofert na rynku nieruchomosci wakacyjnych

O atrakcyjnos$ci nieruchomosci wakacyjnych w pierwszej kolejnosci decyduje
lokalizacja. Inwestorzy takich nieruchomosci wybierajg z reguly miejsca czesto od-
wiedzane przez turystow — tzw. komercyjne, zaopatrzone w dobra infrastrukture re-
kreacyjno-ustugowa w najblizszej okolicy. Na sukces mogg liczy¢ rowniez projekty
zlokalizowane w mniej znanym miejscu, ale z picknym krajobrazem oraz ze wzgle-
du na specyfike, unikalnos¢ czy przyjaznosé¢ otaczajacej infrastruktury (np. wybu-
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dowany dla potrzeb inwestycji sztuczny zbiornik wodny, majacy sta¢ si¢ gtdwna
atrakcja danego projektu). Dla os6b inwestujagcych w nieruchomo$¢ wakacyjnag jako
tzw. drugi dom, bardzo wazny jest widok z okna i jak najlepsza lokalizacja mieszka-
nia w danym budynku.

Kolejng wazna cechg jest metraz odpowiedni dla wlasciwego wypozycjonowa-
nia produktu na rynku oraz wynikajaca z niego ostateczna cena produktu gotowego.
Analizy rynkowe wskazuja, iz najlepiej sprzedaja si¢ niewielkie lokale o powierzchni
do 50 m kw. z jedna lub dwiema sypialniami, ktorych cena nie przekracza 300 tys. zt.
Przyczyna tego stanu rzeczy jest prosta zalezno$¢, ze osob ktore sta¢ na dokonanie
tego typu inwestycji jest wiecej niz osob, ktdre sta¢ na drozsze inwestycje. Niemniej
jednak, jak podkreslaja menedzerowie realizujacy ekskluzywne inwestycje, nie bra-
kuje chetnych na najdrozsze apartamenty kosztujace 600 tys. zt do 1 mln zt lub na-
wet wigcej. Do tych lokali zalicza si¢ m.in. apartamenty z bezpos$rednim widokiem
na morze lub gory, minimum dwupokojowe, o wigkszej powierzchni, z duzymi tara-
sami umozliwiajgcymi zainstalowanie jacuzzi. W duzej mierze o atrakcyjnosci tego
typu nieruchomosci decyduje ich standard wykonczenia. Coraz rzadziej spotykanym
standardem jest tzw. standard deweloperski. Wigkszos¢ oferty to mieszkania wykon-
czone w stanie ,,pod klucz”, gdzie klient ma mozliwosci wyboru opcji wykonczenia
(kolorystyka, umeblowanie, bialy montaz, itp.). Dodatkowe udogodnienia, w postaci
basenu, czy SPA, nie s3 juz niczym nadzwyczajnym i powoli, cho¢ systematycznie,
wpisujg si¢ na state w oferty deweloperow.

Rynek nieruchomosci wakacyjnych stanowi alternatywe dla dynamicznie
zmieniajacego si¢ rynku akcji czy towarow, czesto obarczonych wyzszym ryzykiem,
jak rowniez dla innych instrumentéw finansowych typu fundusze inwestycyjne, ob-
ligacje skarbowe czy korporacyjne. Przy dokonywaniu kalkulacji optacalnosci in-
westycji w apartament wakacyjny, bezwzglednie nalezy wzia¢ pod uwage Srednie
ceny najmu mozliwe do osiggni¢cia w danej lokalizacji. Oczywiscie r6znig si¢ one
zdecydowanie w zalezno$ci od terminu. Osiggaja one maksimum w szczycie okresu
zimowego w gorach oraz letniego sezonu wakacyjnego w lokalizacjach nadmor-
skich. Do rosnacej popularnosci inwestycji w apartamenty wakacyjne przyczynia
si¢ przede wszystkim fakt generowania statego przychodu przez nieruchomosc.
W przypadku nieruchomos$ci wakacyjnych deklarowana przez deweloperow ocze-
kiwana roczna stopa zwrotu oscyluje w przedziale od 6 do 8%. Mieszkania z gwa-
rantowanym najmem zyskujg na popularnosci takze w duzych miastach, jak Gdansk,
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Warszawa, Krakow czy Wroctaw, gdzie ruch turystyczny jest duzy. W miastach tych
$rednia stopa zwrotu jest nieco nizsza niz w kurortach i waha si¢ na poziomie 5-6%
rocznie [www.rp.pl].

Wartym podkreslenia jest, ze nie wszystkie oferty deweloperow proponujacych
nieruchomosci wakacyjne zaktadajg okreslone stopy zwrotu z inwestycji. W wigk-
szosci ofert deweloperzy nie wspominaja w ogole o stopie zwrotu z inwestycji.
Z kolei w niektorych inwestycjach stopa zwrotu jest jedynie prognozowana przez
dewelopera — bez udzielania jakiejkolwiek gwarancji. Najczesciej prognozowane
(obiecywane) stopy zwrotu oscylujg w przedziale 6,5-10% w skali roku. Tylko nie-
liczni deweloperzy udzielaja swoim klientom gwarancji okreslonej stopy zwrotu
z inwestycji (10 z 103 ofert analizowanych). W najlepszych ofertach inwestycyjnych
wysokos$¢ zyskow jest gwarantowana przez okreslony czas — najczesciej w prze-
dziale od 2 do 5 lat (z mozliwos$cig udzielenia gwarancji na kolejne lata) i oscyluje
w przedziale 6-8 % w skali roku®. W tab. nr 1 przestawiono wyniki ilo§ciowe ofert
w badanych 19 inwestycjach.

Tabela 1.Wyniki ilosciowe badanych ofert inwestycyjnych

Badane kryteria Liczba ofert spelniajacych kryteria
Gwargncja_ zwrotu z inwestycji w przedziale 6—8% 10
rocznie; minimalny okres gwarancji 2 lata.
Orgagi;acja wyp'ajmu w imieniu klientéw, ktorzy do- 15
konali inwestycji.
Brak gwarancji okreslonej stopy zwrotu z inwestycji. 9
Brak organizacji wynajmu w imieniu klientow, ktorzy 4

dokonali inwestycji.

Sukces inwestycji rozumiany jako zaawansowany po-
ziom sprzedazy (powyzej 50%) lub catkowicie zakon-
czona sprzedaz / z tego z grupy deweloperéw udziela- 12/8
jacych gwarancji zwrotu z inwestycji oraz oferujacych
ustuge organizacji wynajmu.

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie dokonanej analizy ofert.

2 Kwota ta bywa liczona od ceny nieruchomos$ci netto lub — w opcji korzystniejszej dla

kupujacego — od catosci kwoty brutto zainwestowanej u dewelopera, czyli wlacznie z kosztami
wykonczenia lokalu i miejscem postojowym. Taka metodologia liczenia znacznie podnosi warto$¢
nieruchomosci, a tym samym kwote, od jakiej liczony jest procent zysku.
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7 zaprezentowanego zestawienia wynika, iz wigkszo$¢ inwestycji oferujacych
klientom gwarancje okreslonej stopy zwrotu, w potaczeniu z zaoferowaniem ustu-
gi organizacji wynajmu jest zakonczona sukcesem dewelopera. Z przeprowadzo-
nych analiz wynika ponadto, ze w odréznieniu od ofert condohoteli i aparthoteli,
tylko nieliczne oferty sprzedazy mieszkan i apartamentéw wakacyjnych gwarantuja
okreslong stope zwrotu z inwestycji oraz zaktadaja kompleksowa obsluge wynajmu.
Catosciowa oferta obstugi dla inwestora powinna obejmowac: prowadzenie dziatan
promocyjnych i marketingowych, zmierzajacych do pozyskania klientow, wprowa-
dzenie gosci i przekazanie kluczy, biezaca obstuge wypoczywajacych na miejscu,
rozliczenia kosztow wynajmu, odbior i sprzatanie apartamentu po zakonczonym po-
bycie gosci. Deweloperzy czesto nie podejmuja si¢ ww. dziatan, ograniczajac si¢ je-
dynie do prowadzenia biezacej obstugi gosci na miejscu, polegajacej najczesciej na
wprowadzeniu gosci oraz odbiorze apartamentu po zakonczeniu pobytu. Majac na
uwadze powyzsze fakty, ofert inwestycyjne powinny by¢ szczegdtowo analizowane
przez klientow pod katem warunkow umowy na organizacj¢ wynajmu?.

Atrakcyjna oferta inwestycyjna w nieruchomos$ci wakacyjne to taka, gdy dewe-
loper bierze na siebie wszelkie ucigzliwosci zwigzane z pozyskaniem klientow, ob-
shuga wynajmu, a wlascicielom mieszkan wyptacany jest gwarantowany zysk, nie-
zalezny od zmiennego oblozenia mieszkania czy tez innych czynnikow rynkowych.
Dobrze odbierane sg oferty, w ktorych operator gwarantuje okre$lony poziom zy-
skow przez jak najdiuzszy czas, tj. ze stalg stopg zwrotu oraz opcja dajaca mozliwo-
Scig jej przedtuzenia*. Gwarantowanie zyskow przez kolejnych kilka lat wigze si¢ ze
znacznym ryzykiem gwaranta, dlatego tez czesciej spotyka si¢ w obrocie gospodar-
czym umowy bez gwarancji zysku, ale uzalezniajace poziom uzyskiwanych przez
klienta dochodow od przychodu wygenerowanego przez dane mieszkanie. Koszt ta-

3 System wyplaty gwarantowanych zyskow moze rozni¢ si¢ u poszczegélnych deweloperow.

Najczesciej sa one realizowane co miesige. Wyptaca je bezposrednio deweloper, ktory wybudowat
inwestycje, lub wspotpracujacy z nim zewngtrzny operator zajmujacy si¢ organizacjg wynajmu. Oprocz
samej gwarancji istotny jest takze system rozliczania zyskow po okresie gwarantowanym. Na tym
polu spotyka si¢ r6znorodne rozwigzania: w wigkszosci przypadkow jest to podziat 50/50 przychodow
z najmu lokalu. Niektorzy operatorzy condohoteli dziela pomiedzy wilascicieli apartamentow zysk
takze z czeSci wspolnych, takich jak restauracje i sale konferencyjne.

4 Warto zwrdci¢ uwage nie tylko na czas trwania umow, ale takze koszty dodatkowe, jak

comiesi¢czny czynsz, koszty ubezpieczenia, mediow, sprzatania, itd. Czasem w niektdrych lokalach
w ogoble nie ma czynszu, z kolei w innych wlasciciel co miesiac musi uiszczac oplaty zwigzane
z zarzadzaniem nieruchomoscia.
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kiej realizacji uslugi wynajmu w imieniu klienta oscyluje na rynku w przedziale od
25 do 35% od uzyskanych przychodow".

Oprocz wyzej opisanych czynnikéw, mogacych wplywac na sukces dewelope-
réow coraz wigkszego znaczenia nabiera unikalny charakter architektury budynkow.
Mozna powiedzie¢, iz czasy kiedy oferowane do sprzedazy byly zwykte, cho¢ ide-
alnie zlokalizowane blokowiska bezpowrotnie minety. W ciggu ostatnich lat klienci
staja si¢ coraz bardziej wymagajacy pod tym wzgledem. Bardzo dobrze odbieranym
sygnatem jest zaproponowanie architektury nawigzujacej, np. do tradycyjnego bu-
downictwa regionalnego lub budownictwa nowoczesnego — w zaleznosci od mikro-
lokalizacji inwestycji.

W koncowej fazie analiz wskaza¢ nalezy rowniez na oczywistos¢ jaka jest do-
bry nowoczesny marketing inwestycji, przejawiajacy si¢ np. w profesjonalnie przy-
gotowanej, funkcjonalnej, intuicyjnej i przyjaznej stronie internetowej, gdyz obecnie
Internet stanowi podstawowy kanal informacji [Mondrzewski 2008, 17; Halligan,
Shah 2010, 12]. Warto jednak pamigtac, ze oprocz omowionych istotnych czynni-
kéw, o popularnosci danej inwestycji i jej koncowym sukcesie decyduje rowniez
fachowos¢, doswiadczenie i operatywnos$¢ dewelopera w obszarze prowadzenia in-
westycji budowlanych oraz organizacji wynajmu.

Podsumowanie

Z przeprowadzonych analiz mozna wysnu¢ wniosek potwierdzajacy postawio-
ng przez autora hipoteze, iz w dobie trwajacego spowolnienia gospodarczego reali-
zowanie przez deweloperow przedsigwzieé typu apartamenty lub domy wakacyjne
jest uzasadnione ekonomicznie, ale po spetnieniu przez dewelopera okreslonych wa-
runkéw. Do warunkéw tych nalezy udzielenie klientom gwarancji zwrotu z inwe-
stycji na poziomie 6—8% rocznie w minimalnym przedziale czasu 3 lata, co stanowi¢
moze w obecnych warunkach satysfakcjonujaca stope zwrotu z inwestycji. Drugim
z koniecznych warunkow jest zagwarantowanie ,,wygody inwestycji”, przejawiaja-
cej si¢ w braku koniecznosci biezacego angazowania si¢ klienta w sprawy zwigzane

5 Takze zapisy dotyczace mozliwosci korzystania z nieruchomosci przez wtasciciela sa bardzo
roéznie regulowane. Operatorzy proponuja zazwyczaj czas, w ktorym wiasciciele moga odpoczaé
u siebie, np. 2-4 tygodnie w ciggu roku. Deweloperzy dysponujacy kilkoma obiektami daja nawet
mozliwo$¢ pobytu w innym, wybranym przez siebie obiekcie, w ktorym nie mamy apartamentu.
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z prowadzeniem procesu wynajmu i utrzymania nieruchomosci. Analizy wykazaty,
iz nawet deweloperzy dziatajacy w mniej znanych miejscowosciach, ale na wyzej
oméwionych zasadach sg w stanie realizowa¢ projekty zgodnie z planem, co ozna-
cza, ze produkty wytworzone w projekcie zostaty sprzedane lub aktualna sprzedaz
jest znacznie zaawansowana.

Do dodatkowych czynnikow, mogacych przyczyni¢ si¢ do sukcesu inwestycji
w nieruchomosci wakacyjne, zaliczy¢ nalezy takze unikalng pod okreslonym wzgle-
dem lokalizacje oraz niepowtarzalng architekture realizowanej inwestycji, gdyz to
one w pierwszej kolejnosci zadecydujg o zainteresowaniu oferta przez potencjal-
nego klienta. Pozostatymi koniecznymi cechami ofert nieruchomosci wakacyjnych
powinny by¢ rowniez wlasciwe pod wzgledem wielkosci oraz ceny wypozycjono-
wanie oferowanych produktow oraz zaawansowany marketing wraz z profesjonalna
obstluga zainteresowanych klientow.

Podsumowujac rozwazania, podkresli¢ nalezy, iz deweloperzy udzielajac kil-
kuletnich gwarancji przychodu moga spodziewac si¢ utatwionej sprzedazy wytwo-
rzonych produktéw. Musza jednak liczy¢ si¢ z faktem, iz udzielajac klientom okre-
$lonej gwarancji przychodu przyjmuja na siebie kilkuletnie zobowigzanie, ktorego
niewykonanie moze by¢ dochodzone przez klientdw na drodze sadowe;.
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EVALUATION OF THE INVESTMENT OFFERS IN THE HOLIDAY REAL ESTATE SECTOR
IN POLAND

Abstract

The article describes in a synthetic manner a segment of the real estate market in Poland
including flats, apartments and holiday houses. Based on the analysis conducted it provides
quantitative and qualitative evaluation of the available investment offers in this segment of
the market. The purpose of this article is to present synthetic characterization of investment
offers available on the Polish real estate market and to outline specific features of that market
segment. The article concludes by outlining conditions that should be fulfilled by the devel-
oper to create an attractive investment opportunity in this segment of the real estate market.
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