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Streszczenie

Celem niniejszego artykutu jest analiza optacalnosci inwestycji na rynku nie-
ruchomosci ze szczegdlnym uwzglednieniem cen gruntdw przeznaczonych w miej-
scowym planie zagospodarowania przestrzennego na cele komercyjne na rynku lokal-
nym (szczecinskim). Przeanalizowano transakcje sprzedazy nieruchomosciami
w Szczecinie od trzeciego kwartatlu 2009 do pierwszego kwartatu 2012 roku w Szcze-
cinie. Pomimo duzej podazy popyt na grunty inwestycyjne nie jest w pelni zaspokojony
przede wszystkim z uwagi na brak nieruchomosci, ktore spetnialyby rosnace wymaga-
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Wprowadzenie

Rynek nieruchomosci w Polsce jest stosunkowo mtody i jedynie czescio-
wo uksztaltowany. Przystapienie Polski do UE zbiegto si¢ z radykalnym wzro-
stem popytu na rynku nieruchomosci, co przetozyto si¢ na wzrost cen gruntow,
domoéw 1 mieszkan. Zjawisko to spowodowalo zainteresowanie inwestorow
nieruchomosciami jako przedmiotem, w ktéry mozna dokonywac lokaty posia-
danych srodkéw. Niestety, kryzys gospodarczo-finansowy z 2007 roku zapo-
czatkowany przez zapas$¢ na rynku pozyczek hipotecznych wysokiego ryzyka
w USA (kryzys zaczat si¢ objawia¢ w 2006 roku spadkiem cen nieruchomosci)
z czasem znalazl odbicie réwniez na polskim rynku nieruchomosci (ogranicze-
nie akcji kredytowej przez banki, spadek wartosci ztotego, problemy finansowe
przedsigbiorstw skutkowaly znaczna obnizka cen nieruchomosci). Wyrazne
spowolnienie na rynku nieruchomosci (nadprodukcja ze strony deweloperow)
oraz zmieniajacy si¢ sposob finansowania inwestycji moga by¢ zrédlem kolej-
nej fali kryzysu i skutkowaé dalsza korekta cen nieruchomosci'.

Mimo stabszej kondycji rynku nieruchomosci to wlasnie inwestycje w nie-
ruchomosci sa jedna z najczesciej wybieranych lokat kapitatu, poniewaz zache-
caja dtugoterminowym przynoszeniem dochodu, pozwalaja na zaciaganie zo-
bowiazan zabezpieczanych hipotekami, chronig kapitat przed inflacja. Ze
wzgledu na niski poziom korelacji z rynkiem papieréw wartosciowych czgsto
moga stanowi¢ alternatywe¢ wykorzystywana szczegélnie chetnie w okresie
spadku koniunktury na gietdzie papieréw wartoSciowych. Jednak nalezy pamie-
tac¢, ze o ile stopy zwrotdw z akcji czy obligacji wyprzedzaja czesto cykl eko-
nomiczny, to stopy zwrotu z nieruchomosci reaguja z opdznieniem na zmiany.

W praktyce gospodarczej na rynku nieruchomosci mozliwe sa inwestycje
w nieruchomosci lub w instrumenty finansowe rynku nieruchomosci. Inwesty-
cje w nieruchomosci sa to inwestycje rzeczowe, ktdére moga dotyczyé przede
wszystkim inwestycji mieszkaniowych, gruntowych i rekreacyjnych, ale réw-

' Wedtug Cushman & Wakefield skutki niepewnej sytuacji na globalnych rynkach kapi-

tatlowych byly widoczne réwniez na rynku nieruchomosci biurowych i handlowych w Polsce.
Przejawiato si¢ to ograniczona liczba transakcji inwestycyjnych, niewielka liczba nowo rozpoczg-
tych budow centréw handlowych, trudnosciami w dostgpie do finansowania, ostroznym podej-
$ciem do otwierania nowych sklepow oraz zmiang zachowan konsumenckich (dominacja zaku-
péw pierwszej potrzeby). Rozpoczgte wezesniej inwestycje przyniosty w pierwszej potowie 2012
roku podaz na poziomie 300 tys. m* powierzchni wynajmowanej brutto (GLA), co przetozylo sie
na wzrost catkowitej nowoczesnej powierzchni handlowej w Polsce do 10,9 min m?.
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niez komercyjnych i przemystowych. Sa to inwestycje bezposrednie, ktdre
oznaczaja zakup faktycznie istniejacej nieruchomosci. Inwestycje finansowe
w nieruchomosci mogg by¢ realizowane poprzez nabycie udziatow lub akcji
przedsigbiorstw inwestujacych na rynku nieruchomosci lub ktorych aktywa
w wigkszosci stanowia nieruchomosci, nabycie jednostek uczestnictwa lub cer-
tyfikatéw inwestycyjnych w funduszach inwestycyjnych (inwestujacych w nie-
ruchomosci) czy zakup papieréw wartosciowych wyemitowanych na bazie wie-
rzytelno$ci, zabezpieczonych hipoteka®. Oprocz wymienionych form inwesto-
wania w nieruchomosci nalezy jeszcze wspomnie¢ o mozliwosci inwestowania
w listy zastawne (nowy instrument rynku kapitalowego w Polsce, znany jed-
nakze w latach miedzywojennych) czy tez przy uzyciu instrumentéw pochod-
nych (na przyktad kontrakty futures na indeksy nieruchomosci)’.

W przypadku inwestycji bezposrednich istotny wplyw na warto$¢ nieru-
chomosci maja: potozenie nieruchomosci, funkcja wyznaczona nieruchomosci
w miejscowym planie zagospodarowania przestrzennego, stopienn wyposazenia
w urzadzenia infrastruktury technicznej, stan zagospodarowania nieruchomosci,
poziom cen rynkowych w otoczeniu nieruchomosci. Lokalizacja nieruchomosci
jest istotng cecha wpltywajaca na jej wartos¢ w przypadku wiekszosci szacowa-
nych nieruchomosci. Lokalizacja determinuje inne cechy nieruchomosci i jej
otoczenia, zardwno fizyczne, jak i prawne. Polozenie nieruchomosci wskazuje
na uwarunkowania planistyczne, sasiedztwo, dojazd do nieruchomosci, a takze
jej pozycje rynkowa z uwagi na ,,mode¢” na dana dzielnice czy miejscowosé”.

Celem niniejszego artykutu jest proba oceny oplacalnosci inwestycji na
rynku nieruchomosci ze szczegdlnym uwzglednieniem cen gruntdw przezna-
czonych w miejscowym planie zagospodarowania przestrzennego na cele ko-
mercyjne na rynku lokalnym (szczecinskim).

2 E. Kucharska-Stasiak, Nieruchomos¢ w gospodarce rynkowej, Wydawnictwo Naukowe

PWN, Warszawa 2006, s. 190.

3 Podziat instrumentéw finansowych rynku nieruchomosci na udziatowe, dhuzne i po-

chodne znajduja si¢ w pracy: K. Jajuga, T. Jajuga, Inwestycje, Wydawnictwo Naukowe PWN,
Warszawa 2008, s. 474-376.

4 Ekonometryczny algorytm masowej wyceny nieruchomosci gruntowych, red. J. Hozer,

Stowarzyszenie Pomoc i Rozwoj, Szczecin 1999.
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1. Analiza cen nieruchomosci gruntowych i handlowych

Analizujac ceny gruntdw przeznaczonych pod zabudowe handlowa w Pol-
sce w 2012 roku, mozna zauwazy¢, ze ustabilizowaty si¢ one na statym pozio-
mie. Dodatkowo wedtug ekspertow Colliers International tendencja ta powinna
utrzymywac si¢ rowniez w najblizszych miesiacach, co jak na razie potwierdza-
ja wyniki z pierwszego potrocza 2012 roku. Prognoza ta dotyczy zaréwno tere-
néw pod galerie, jak i parki handlowe. Warto$¢ transakcji rosnie, jednak nie
osiagneta jeszcze poziomu wartosci sprzed zatamania rynkow (w latach 2006
—2007 inwestycje warte facznie 1 mld zt przypadaly na pojedyncze rynki regio-
nalne).

W pierwszym pétroczu 2012 roku w Polsce inwestorzy najchetniej kupo-
wali dzialki pod zabudowe biurowa i mieszkaniowa. Na takie inwestycje wydali
85% srodkow, jedynie 10% kupujacy przeznaczyli na dziatki pod zabudowe
handlowa, a 5% pod magazyny. Analitycy uwazaja, ze w nadchodzacych mie-
sigcach trend nadal bedzie utrzymywat si¢ na zblizonym poziomie.

Rysunek 1. Inwestycje wedlug sektoréw w Europie [wolumen kwartalnie w mld euro]
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Zrédto: Cuhman & Wakefield, KTI, RCA oraz Property Data, http://www.cushmanwakefield.pl
(10.07.2013).
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Nalezy jednak zaznaczy¢, ze ceny transakcyjne nieruchomosci gruntowych
w wigkszosci miast Polski w 2012 roku w stosunku do 2011 spadly. Wedlug
Jones Lang LaSalle statystycznie cena ziemi potrzebnej do wybudowania jed-
nego m’ powierzchni uzytkowo-mieszkaniowej byta w pierwszym pélroczu
nizsza niz w 2011 roku: w Krakowie o 25%, w Poznaniu i w Lodzi o 23. Ziemia
pod biurowce staniata najbardziej w Katowicach — o 27% i1 we Wroctawiu
— 0 26%. W stosunku do 2011 roku $rednie ceny transakcyjne najmniej spadty
w Warszawie. Z kolei ceny dziatek przeznaczonych pod zabudowg biurowa
spadty o 8% i pozostaty na zblizonym poziomie do lokalizacji mieszkaniowych.

W trzecim kwartale 2012 roku Polska nadal zajmowata dominujacg pozy-
cje w Europie Srodkowej z wolumenem inwestycji na poziomie 1,15 mld euro,
wyprzedzajac pod tym wzgledem Czechy (452 min euro). Polska utrzymata
status najwazniejszego rynku regionu CEE i dominujacego kraju pod wzgledem
wolumenu transakcji inwestycyjnych pomimo kontynuacji strategii selektywne-
go podejscia inwestoréw do nabywania aktywdw nieruchomosciowych. Szcze-
g6lnie wazna dla Polski jest sytuacja na globalnych rynkach finansowych. Na
polskim rynku dominujg zagraniczni inwestorzy, ktorzy uzalezniaja dalsze in-
westycje w kraju od sytuacji w innych regionach $wiata. W ciagu trzech minio-
nych kwartatow w Polsce warto$¢ transakcji w sektorze nieruchomosci komer-
cyjnych osiagneta nieco ponad 1 mld euro, co stanowi okoto 60% catosci trans-
akcji zarejestrowanych w regionie Europy Srodkowo-Wschodnie;.

Czynnikiem zwigkszajacym cen¢ nieruchomosci jest niewatpliwie dobra
lokalizacja gruntu, jednak deweloperzy i potencjalni inwestorzy relatywnie
wyzej wyceniaja dzialki przygotowane juz pod proces inwestycyjny w zakresie
mozliwosci technicznych, prawnych i planistycznych. Wigkszos$¢ inwestycji to
inwestycje krétkookresowe, ktore deweloperzy zamierzaja zakonczyé przed
uplywem 5 lat, dlatego te czynniki sg dla nich najistotniejsze.

W przypadku dziatek pod nieruchomosci handlowe coraz popularniejsze
staja si¢ lokalizacje w miastach, w ktdérych liczba mieszkancow przekracza
20 tys. Zakupione tereny w mniejszych miejscowosciach przeznaczane sg mig-
dzy innymi na mate parki handlowe.

Stopy zwrotu w Polsce za najlepsze centra handlowe mieszcza si¢ w prze-
dziale ponizej 6—7% dla Warszawy oraz w przedziale ponizej 6—8,5% dla pozo-
stalych duzych osrodkéw miejskich oraz miast regionalnych. Stopy zwrotu za
najlepsze nieruchomosci biurowe zlokalizowane w Warszawskim Centralnym
Obszarze Biznesu wynosza okoto 6,5%. Stopy zwrotu za nieruchomos$ci maga-
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zynowe (w wybranych lokalizacjach) mieszcza si¢ w przedziale ponizej
8-8,5%.

Rysunek 2. Laczny wolumen transakcji inwestycyjnych w Polsce [w mln euro]
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Zrédo: opracowanie wilasne na podstawie Colliers International, Rynek inwestycyjny, www.

colliers.com (10.07.2013).

Wedhug Jones Lang LaSalle centra handlowe sg preferowana $ciezka roz-
woju dla marek zarowno obecnych, jak i wchodzacych na rynek. Wiaze si¢ to
z wigksza dostepnoscia galerii handlowych — dominujacego formatu na mapie
handlowej. W przypadku istniejacych obiektdw najemcy skupiaja si¢ gtdwnie
na wiodacych centrach handlowych w celu zminimalizowania ryzyka. Z uwagi
na obnizenie si¢ stawek czynszowych w centrach handlowych format ten stat
si¢ bardziej konkurencyjny dla parkéow handlowych, podwazajac nieco tym
ostatnim argument kosztowy. Widoczne jest to gléwnie w przypadku nowych
inwestycji handlowych, w ktérych najemcy sq w stanie wynaja¢ lokal na atrak-
cyjnych warunkach. W dogodnej sytuacji sa wlasciciele wiodacych galerii han-
dlowych — to oni ustalaja warunki najmu i napedzajq rynek. Bardzo widoczne sg
takze dysproporcje pomiedzy poszczegolnymi regionami Polski, jesli chodzi
o ceng powierzchni w parkach handlowych. W Warszawie wartos¢ gruntéw to
nawet 700 zt za m’, podczas gdy w srednich miastach warto$é ta wynosi od 300
do 400 zt.
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Rysunek 3. Dojrzatos¢ rynku centrow handlowych [trzeci kwartat 2012]
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Zrodlo: Jones Lang La Salle, Rynek Handlowy w Polsce w III kw. 2012, www.jllpl (10.07.2013).

Ze wzgledu na swoje polozenie geograficzne Szczecin moglby stac sig
centrum wspotpracy ekonomicznej, kulturalnej i spotecznej z panstwami Euro-
py Polnocnej i Zachodniej. W ostatnich latach wtadze miasta coraz intensywnie;j
staraja si¢ wykreowac marke Szczecina jako europejskiego miasta, przyjaznego
i opiekunczego w opinii mieszkancow, atrakcyjnego gospodarczo w oczach
inwestorow i1 otwartego na turystow. Szczecin przyciaga inwestoréw z sektora
BPO — migdzy innymi obecnos¢ wioskiego UniCredit, dunskiego Coloplastu
(Europejskiego Centrum Ushug Finansowo-Ksiggowych) i niemieckiego Metro
dowodza atrakcyjnosci miasta dla inwestycji ustugowych. Wptyw na to maja
przede wszystkim lokalizacja miasta, ale réwniez dostgpna wykwalifikowana
kadra ze znajomoscia jezyka niemieckiego i angielskiego. Szczecin ma korzyst-
ng strukture gospodarcza (duzy udziat spotek z udzialem kapitalu zagranicznego
— w Zachodniopomorskiem zarejestrowanych jest ponad cztery tysigce firm
z kapitalem zagranicznym, gléwnie inwestorzy z Niemiec i Skandynawii, ale
rowniez Amerykanie, Chinczycy, Hindusi, Japonczycy i Koreanczycy — i wy-
soki poziom aktywnos$ci gospodarczej) oraz duze mozliwosci inwestycyjne na
terenach objetych SSE (wsparcie dla innowacji, zachgty inwestycyjne w postaci
zwolnienia z podatku od nieruchomosci i gwarancji kredytowych dla przedsig-
biorcow). Branzami kluczowymi sg rowniez przemyst drzewno-meblarski, sek-
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tor turystyczny, przetworstwo spozywcze, sektor ICT, branza budowlano-
-montazowa oraz przemyst chemiczny.

W kontekscie perspektyw rozwoju miasta w aspekcie handlowo-ushugo-
wym istotna staje si¢ analiza cen nieruchomosci gruntowych przeznaczonych
pod inwestycje. Wazna kwestig jest powierzchnia dzialki — minimalna po-
wierzchnia dziatki, na ktérej ma powsta¢ obiekt handlowy/biurowy o po-
wierzchni okoto 15 tys. m? powinna liczyé od 2 do 5 ha (w zaleznosci od poto-
zenia wzgledem centrum miasta, liczby kondygnacji oraz rodzaju parkingu).
Wielkos$¢ lokali uzalezniona jest rowniez od podazy wolnych terenéw inwesty-
cyjnych oraz rodzaju zabudowy (cze¢ste ograniczenia zawarte w planie zagospo-
darowania).

Tabela 1. Przecigtne ceny transakcyjne za nieruchomosci gruntowe w Szczecinie
w latach 2009-2012

Kwartaly Prz[c;ilg;n; 2c]ena
111 2009 386
IV 2009 340
12010 387
112010 403
1112010 440
IV 2010 389
12011 458
112011 412
1112011 364
IV 2011 499
12012 523

Zrédto: obliczenia wiasne.

W analizie pominigte zostaty transakcje nietypowe, czyli usunigto transak-
cje o bardzo niskich cenach i nieruchomosci, ktére uzyskaty bardzo wysokie
ceny za 1 m”. Ponadto, nie uwzgledniono w analizie nieruchomosci potozonych
w centrum miasta. Ze wzgledu na to, ze ceny uzyskiwane za niewielkie nieru-
chomosci znacznie r6znia si¢ od cen uzyskiwanych przy zakupie duzych are-
atow, do analizy wybrane zostaty jedynie te transakcje, w ktérych powierzchnia
byta wigksza od 1000 m”. Niestety, na podstawie zanotowanych transakcji od
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trzeciego kwartatu 2009 do pierwszego kwartalu 2012 roku w Szczecinie nie
mozna jednoznacznie okre$li¢ tendencji zmian cen’.

W analizowanym okresie mozna wydzieli¢ na dwa podokresy. Pierwszy
charakteryzuje si¢ w miare stala tendencja ceny. Grunty inwestycyjne w tym
okresie uzyskiwaly ceny w przedziale od 340 zt za 1 m? do okolo 440 zt za
1 m”.

Rysunek 4. Przecigtna cena 1 m* gruntu inwestycyjnego w Szczecinie
od trzeciego kwartatu 2009 roku do pierwszego kwartatu 2012 roku
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Zrédto: obliczenia wiasne.

W dwoch ostatnich kwartatach wida¢ wyrazny wzrost przecigtnej ceny
gruntdw inwestycyjnych. Z kwartatu na kwartat cena gruntu rosta przecigtnie
0 19%. W pierwszym kwartale 2012 roku przeci¢tne ceny gruntdw inwestycyj-
nych w Szczecinie ksztattowaly si¢ na poziomie okoto 520 zt.

Pomimo duzej podazy popyt na grunty inwestycyjne nie jest w pelni za-
spokojony przede wszystkim z uwagi na brak nieruchomosci, ktore spetniatyby
rosngce wymagania deweloperow. Deweloperzy poszukuja rynkéw, na ktérych
ceny najmu oraz popyt zagwarantuja najszybszy zwrot kapitatu. Deweloperzy
i potencjalni inwestorzy relatywnie wyzej wyceniaja dziatki przygotowane juz
pod proces inwestycyjny w zakresie mozliwosci technicznych, prawnych i pla-
nistycznych.

Ze wzgledu na ograniczong dostegpnosé danych wyodrebniono zbyt krotki szereg cza-
sowy, aby mozna byto wyznaczy¢ wahania sezonowe i trend. Z tego tez wzgledu nie mozna byto
zastosowac u istotnosci wahan sezonowych Kendalla.
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Tabela 2. Zmiany cen transakcyjnych za nieruchomosci gruntowe w Szczecinie
w latach 2009-2012

Lancuchow Jednopodstawo
Kwartaly przyrost ceny %I%] przyrgst ceny [:/g
111 2009 — 1,00
1V 2009 -11,92 -11,92
12010 13,82 0,26
112010 4,13 4,40
1112010 9,18 13,99
1V 2010 -11,59 0,78
12011 17,74 18,65
112011 -10,04 6,74
112011 —11,65 -5,70
IV 2011 37,09 29,27
12012 4,81 35,49

Zrédto: obliczenia wiasne.

Rysunek 5. Zmiany cen transakcyjnych za nieruchomosci gruntowe w Szczecinie
w latach 2009-2012
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Wigkszos¢ inwestycji to inwestycje krotkookresowe, ktore deweloperzy
zamierzaja zakonczy¢ przed uptywem 5 lat, dlatego te czynniki sg dla nich naj-
istotniejsze. Niekorzystna lokalizacja, zaniedbania inwestycyjne, nieuregulowa-
ne sprawy prawne, techniczne i planistyczne czy ksztalt dziatki uniemozliwiaja
efektywne zagospodarowanie nieruchomosci i stanowia gltéwne przyczyny, dla
ktérych niektore grunty nie podlegaja obrotowi na rynku. Mato jest nierucho-
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mosci, ktore spetlnialyby wymagania deweloperow. Na rynku moga pojawic si¢
nowe i ciekawe oferty inwestycyjne, poniewaz w mysl nowej ustawy dewelo-
perskiej wiele mniejszych deweloperow bedzie szukato mozliwosci wspotinwe-
stowania (tylko najwieksze i najbardziej stabilne finansowo firmy beda w stanie
spelni¢ wymogi nalozone przez ustawodawcg).

2. Popyti podaz na powierzchnie handlowe w Szczecinie

Zmienna koniunktura gospodarcza $wiadczy o tym, ze Swiatowy kryzys
ekonomiczny zapoczatkowany 2008 roku zbiera nadal swoje zniwo. Mimo
wszystko Polska jest ,,zielona wyspa” na mapie UE i w ocenie analitykow jest
jednym z najbardziej atrakcyjnych inwestycyjnie miejsc w Europie. Mimo gor-
szej kondycji naszej gospodarki srednie realne wynagrodzenie systematycznie
wzrasta, co przeklada si¢ na wyzsze wydatki gospodarstw domowych. Od lat
obserwuje si¢ zmiany w strukturze wydatkéw — wraz ze wzrostem zamoznosci
spoteczenstwa coraz mniejszy procent wydatkow stanowig artykutu pierwszej
potrzeby (przede wszystkim wydatki na zywnos¢), natomiast coraz wigcej srod-
kéw przeznaczanych jest na dobra konsumpceyjne.

Istotnym wskaznikiem obrazujacym poziom dojrzatosci poszczegdlnych
rynkow jest relacja pomigdzy wielkoscia rynku (miasta/regionu), sita nabywcza
lokalnej ludnosci oraz poziomem nasyceniem powierzchnia handlowa (m?*/1000
mieszkancow). Warszawa sama w sobie tworzy odrgbng kategorie, a jej rozmiar
w potaczeniu ze stosunkowo niskim nasyceniem powierzchnia handlowa wska-
zuje na znaczacy potencjal rozwoju. Najwicksze mozliwosci rozwoju dla na-
jemcow oferuja aglomeracje, takie jak Wroctaw, Poznan, Tréjmiasto, Szczecin
i Krakéw, oraz mniejsze miasta — Ptock, Zielona Goéra, Zgorzelec i Lubin.

Catkowita podaz powierzchni handlowej w Szczecinie wykorzystywana
przez duze i $rednie podmioty (tacznie z targowiskami statymi) wynosi okoto
650 tys. m”. Na koniec 2010 roku w Szczecinie funkcjonowato 866 sklepow
(tacznie z aptekami) oraz 65 stacji paliw — miedzy innymi 155 sklepéw ogolno-
spozywczych, 135 odziezowych, 50 migsnych, 49 piekarni i1 ciastkarni,
42 obuwniczych i 40 meblowo-oswietleniowych. Ze wzgledu na form¢ organi-
zacyjng na koniec 2010 roku funkcjonowaly w Szczecinie miedzy innymi
2 domy towarowe, 5 doméw handlowych, 57 supermarketow, 16 hipermarke-
tow 1 372 sklepy wyspecjalizowane.
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Rysunek 6. Nasycenie powierzchnia w centrach handlowych [m?*/1000 mieszkancow]

w najwazniejszych aglomeracjach wedhug stanu na lipiec 2012 roku

Wroctaw Poznan Trojmiasto £6dz ~ Krakow Szczecin Warszawa Katowice

W nasycenie powierzchnig istniejaca O nasycenie powierzchnia w budowie

Zrodlo: opracowanie whasne na podstawie Jones Lang LaSalle, Rynek handlowy w Polsce w II kw.

2012, www.jll.pl (10.07.2013).

Relatywnie niska podaz nowoczesnych centrow handlowych w Szczecinie
niewatpliwie wptywa na wysoka popularnos¢ tego typu placéwek. Popyt na
powierzchnie handlowe od lat utrzymuje si¢ na wysokim poziomie. Nowoczes-
ne obiekty handlowe ciesza si¢ duzym zainteresowaniem zar6wno ze strony
klientow, jak rowniez ze strony najemcow.

Wielkos¢ powierzchni najmu w nowoczesnych centrach handlowych
w Szczecinie wynosi obecnie 228,8 tys. m>. Wskaznik nasycenia na poziomie
okoto 420 m* na 1000 mieszkancoéw plasuje miasto na 6. miejscu wsréd naj-
wigkszych polskich aglomeracji (rysunek 6). Za Szczecinem pozostaje jedynie
aglomeracja katowicka i Warszawa. Wskazuje to na potencjal miasta do dalsze-
£0 Tr0ZWOoju.

W Szczecinie utrzymuje sie wysoki popyt najemcoéw na powierzchnie
handlowe. Mamy najnizszy sposrdéd osmiu najwigkszych aglomeracji wskaznik
pustostanow — niespelna 1% catej powierzchni, podczas gdy w Lodzi i Krako-
wie oscyluje on na poziomie 4%, a w Trdjmiescie na poziomie okoto 3%.
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Rysunek 7. Rynek handlowy w gtéwnych miastach Polski [czwarty kwartat 2011]
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Zrédto: Knight Frank, Rynek komercyjny 2012, www knightfrank.com.pl (10.07.2013).

Najwigksza liczbe klientdw przyciagaja dwie galerie usytuowane w cen-
trum miasta — Kaskada i Galaxy. Nieco inny profil klienta odwiedza galerie Ster
i Turzyn. W przypadku Galerii Turzyn przewazaja osoby starsze, natomiast
w przypadku Galerii Ster dominuja obywatele niemieccy. W przypadku Galerii
Gryf i Atrium Molo przewazajq klienci, ktorzy zamieszkujg duze osiedla zloka-
lizowane wokot tych centréw handlowych. Nieco mniejszym zainteresowaniem
cieszy si¢ Centrum Handlowe Kupiec. Czesto odwiedzane sg natomiast sklepy
sektora meblowego i budowlanego (dom i ogréd). Ceny wynajmu powierzchni
handlowo-ustugowej w zaleznos$ci od atrakcyjnosci lokalizacji ksztaltuja si¢ na
poziomie 80-200 zb/m?*/miesiac. W najwickszych galeriach w Szczecinie — Ka-
skadzie i Galaxy — poziom cen najmu jest silnie uzalezniony od powierzchni
lokalu. Najwieksi najemcy ptaca 12—15 euro/m*/miesiac. Duzo drozsze sa naj-
mniejsze lokale — 38—60 euro/m*/miesiac. W przypadku Galerii Turzyn i Ster
ceny najmu ksztattuja si¢ na poziomie 10-60 euro/m*/miesiac (najwyzsze staw-
ki czynszu dotycza umow wieloletnich, ktore z pewnoscia w najblizszym czasie
beda renegocjowane). Poziom czynszu zalezy rowniez od branzy najemcy,
okresu najmu, wielkosci lokalu oraz od indywidualnej polityki najmu dewelo-
pera. Czynsze za najlepsze powierzchnie handlowe pozostaja stabilne. Wzrosty
stawek sa zauwazalne jedynie w przypadku najbardziej popularnych galerii
z lista oczekujacych najemcow. W gorzej prosperujacych centrach mozna re-
kalkulowac stawke 1 oczekiwaé stawki nizszej nawet o 30%.
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Problemy maja réwniez najemcy, ktorzy zawarli kilka lat temu wieloletnie
umowy najmu. Ich sytuacja pogorszyta si¢ na skutek wahan kursu euro. Dla
przyktadu najemca, ktéory wynajal w lipcu 2008 roku lokal i ptacit 20 eu-
ro/m*/miesiac, ponosit koszt w wysokosci 64,05 z/m*/miesiac. W lipcu 2012
roku ten sam czynsz wynosi 82,17 zt/m*/miesiac. Stad tez wielu najemcow
zmuszonych jest albo zwieksza¢ marze, co negatywnie wptywa na obroty, albo
rekalkulowaé stawki czynszu z deweloperami. Popyt na nowoczesne po-
wierzchnie handlowe pozostaje stabilny, jednak mozna zauwazy¢, ze najemcy
sq ostrozni przy wyborze nowych lokalizacji i doktadnie analizujg rynek, szuka-
jac najlepszych mozliwosci, a jest to konsekwencja globalnego spowolnienia
gospodarczego ostatnich lat. Z raportu JLLS wynika tez, ze w Szczecinie
utrzymuje si¢ wysoki popyt najemcow na powierzchnie handlowe. Na tle in-
nych duzych miast szczecinskie centra handlowe oferuja atrakcyjne stawki
czynszowe za najlepiej ulokowane lokale.

Wskaznik powierzchni niewynajgtej w Szczecinie po raz kolejny jest naj-
nizszy sposrod wskaznikow wyznaczanych dla o$miu gltownych aglomeracji
i wynosi okoto 0,5%. Jest on przestrzennie zréznicowany. Najwickszy stopien
wynaj¢cia notuje si¢ w Kaskadzie i Galaxy. Dodatkowym atutem Szczecina jest
lokalizacja. Niewielka odlegtos¢ od niemieckiej granicy sprawia, ze nasi za-
chodni sasiedzi czg¢sto dokonuja zakupdw w polskich marketach z uwagi na
duzo nizsze ceny produktéw oferowanych w naszych sklepach. Sprzyja temu
rowniez utrzymujacy si¢ wysoki kurs euro — w poréwnaniu do roku 2008 klien-
ci niemieccy mogg kupi¢ duzo wigcej za t¢ sama wartos¢, zatem sita nabywcza
obywateli niemieckich jest duzo wigksza.

Podsumowanie

Od wielu lat trwa w Polsce ekspansja centrow handlowych, a inwestorzy
zainteresowani sa miejscami, gdzie podaz powierzchni handlowej jest niska,
a chtonno$¢ rynku coraz wigksza. Biorac pod uwage omawiane wczesnigj
aspekty, mozna twierdzié, ze Szczecin stanowi bardzo atrakcyjny rynek zbytu.
Jego atutem jest przede wszystkim dobra lokalizacja, co przektada si¢ na duze
zainteresowanie cudzoziemcoéw (zwlaszcza Niemcoéw) szczecinskim rynkiem
mieszkaniowym. Cudzoziemcy pracujacy, mieszkajacy 1 odwiedzajacy Szczecin
znacznie wzmacniaja sit¢ nabywcza spoleczenstwa miasta.
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Rynek powierzchni handlowych wskazuje na niepelne nasycenie, stad tez
istnieje miejsce na nowe inwestycje w tym sektorze, zwlaszcza ze wigkszos¢
centrow handlowych zlokalizowanych jest w centrum miasta oraz na prawo-
brzezu i w Mierzynie. Cierpia na tym pdinocne dzielnice miasta, gdzie brak jest
wigkszych obiektow handlowych. Brak konkurencji pozwala windowac ceny
nielicznym przedstawicielom branzy handlowej, a niestety ceny nie idq w parze
z jakos$cig proponowanych ustug. Pojawienie si¢ nowych i bardziej atrakcyj-
nych powierzchni handlowych przyciagnie klientéw, ktdrzy cenia sobie jakos¢
obstugi i oferowanych ustug. Dzielnice potnocne cierpig na niedobdr jednostek
oferujacych odziez i obuwie, sklepéw z materiatami do wykonczenia i wyposa-
zenia mieszkan. Brakuje sklepow meblowych oraz stacji benzynowych, zwlasz-
cza w kontekscie budowanej obwodnicy srodmiejskiej i Trasy Potnocne;.

W pétocnych dzielnicach Szczecina wiekszym zainteresowaniem powin-
ny si¢ cieszy¢ obiekt typu strip mall, poniewaz stanowig one alternatywe dla
regularnych centréw handlowych. Na powierzchni okoto 5000 m* mozna zloka-
lizowac¢ kilka niewielkich powierzchniowo lokali, co sprzyja¢ bedzie szybkim
i wygodnym zakupom, a z punktu widzenia najemcy znaczaco obnizy koszty
eksploatacji z uwagi na brak lub minimalizacj¢ powierzchni wspdlnych. Rynek
tego typu obiektow w Polsce ewoluuje coraz intensywniej, zwlaszcza z powodu
silnie rozwijajacego si¢ rynku mieszkaniowego na obrzezach miast i luki hand-
lowej na nowo powstatych osiedlach. Obiekty typu strip mall skupiaja najem-
cow lokali o matej i sredniej powierzchni (operator spozywczy, drogeria, obu-
wie, odziez, ustugi). Stabnie juz moda na rodzinne zakupy weekendowe — lu-
dzie cenig sobie swodj czas wolny, dlatego nie chca traci¢ go na wyprawy do
duzych galerii handlowych. Pojawia si¢ zatem nisza, ktéra mozna w poéinoc-
nych dzielnicach Szczecina zagospodarowac.

Czynnikiem ograniczajacym na dzien dzisiejszy jest niedoinwestowanie
w sferze infrastruktury komunikacyjnej, jednak sytuacja ta diametralnie sig¢
zmieni po wybudowaniu obwodnicy §rodmiejskiej i Trasy Potnocne;.
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ANALYSIS OF COMMERCIAL REAL ESTATE IN SZCZECIN

Abstract

The purpose of this article is to analyze the profitability of investments in real
estate, focusing on the price of land allocated in the local plan spatial planning for
commercial purposes in the local market (Szczecin). Analyzed property sales in Szcze-
cin since the third quarter 2009 to the first quarter of 2012 in Szczecin. Despite the large
supply of, demand for land investment is not fully satisfied, mainly because of the lack
of properties that meet the growing demands of developers. In the last two quarters, you
will see a marked increase in the average price of land investment.
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