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1. Charakterystyka rynku

Przedwojenne i zabytkowe centrum Krakowa zabudowane jest kamienicami - pietrowymi budynkami mieszkal-
nymi dominujgcymi w miastach od sredniowiecza do potowy XX wieku.

Krakowskie kamienice stanowig obecnie ogromny i wyjgtkowy zbior réznych styléw architektonicznych, ktére
powstawaty w kolejno po sobie nastepu- ’ ‘

jqcyl/ch gpokach. Poszczegolne ’bludynl'q Ny S ; N ; r&ﬁ&&&\?\}ﬁ
maja unikatowy charakter i wystréj archi-

tektoniczny, a znaczna czes$¢ z nich wpi- ki
sana jest do rejestru zabytkéw w celu
ochrony ich artystycznych, kulturowych
i historycznych waloréw.

Zespoty urbanistyczne kamienic obejmujg
najstarszg cze$¢ dzielnic Srédmiescie,
Krowodrzy i Podgérza. Uznawane za
najlepsze lokalizacje w Krakowie generu-
ja najwyzsze dochody z czynszéw i ustug
(handel, turystyka i gastronomia), a unika- _
towos¢ formy jest zrodtem prestizu dla |/~ °iﬂﬁ“'”"
wiasciciela takiego budynku. Dlatego

kamienice zawsze stanowity odrebny
segment rynku nieruchomosci inwesty-
cyjnych, z jego wtasng dynamika, popytem i podazg. Rynek kamienic najmocniej skorelowany jest z rynkiem
mieszkaniowym (a zwtaszcza apartamentowym) oraz z rynkiem powierzchni komercyjnych i rynkiem hotelowo-
turystycznym, ktére najczesciej sg realizowane w tych budynkach.
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2. Najdrozsze lokalizacje

Serce miasta, gdzie koncentruje sie historyczna zabudowa mieszkaniowa to obszar Plant z najdrozszymi
kamienicami przy Rynku Gtéwnym, wzdtuz ulicy Florianskiej, Grodzkiej i Szewskiej. Kolejng atrakcyjng enklawg
jest dzielnica Kazimierz z ulicg Szeroka, Krakowskg i Starowislng oraz ulice stanowigce przedtuzenie ulic
w obrebie |-ej obwodnicy, to jest ulice: Stradomska, Zwierzyniecka, Karmelicka, Dtuga i Lubicz. Wzrastajg tez
ceny kamienic potozonych w sasiedztwie Wawelu, w tym wokét placu Na Groblach. Gwattownie rosng ceny
wokét Dworca Gtéwnego z Pawig jako najdrozszag obecnie ulicg komercyjna miasta. Z roku na rok rosnie atrak-
cyjnos¢ zaniedbanej dawniej Wesotej od Lubicz do Prazmowskiego oraz osiedla Oficerskiego, ulubionych loka-
lizacji kancelarii prawnych.

W Krowodrzy najdrozszy jest Salwator wokét placu Na Stawach i ul. Kosciuszki, atrakcyjny jest tez obszar
wokot parku Krakowskiego oraz ulic: Lea, Krolewskiej, Mazowieckiej i Wroctawskiej.

Stare Podgoérze to przede wszystkim komercyjne ulice Kalwaryjska i Limanowskiego, ale coraz czesciej,
w celach mieszkaniowych, poszukiwane sg tereny poftozone powyzej, na Wzgdrzu Lasoty (Plac Lasoty, ul.
Krzemionki, Zamojskiego, Parkowa) oraz dzielnica Debniki.

3. Zasob i podaz

Krakéw jest jedynym wielkim miastem w Polsce, w ktdrym zachowata sie w duzym stopniu przedwojenna struk-
tura zasobow mieszkaniowych, takze pod wzgledem witasnosciowym. Niemal 1/3 mieszkanh zostata w nim wy-
budowana ponad 60 lat temu, co oznacza 90 tys. mieszkan w 10 tys. kamienicach, z tego 1 tys. w rejestrze
zabytkéw miasta Krakowa. W Srédmiesciu zachowato sie ok. 7 tysiecy przedwojennych kamienic, w Krowodrzy
2 tysigce a w Podgoérzu prawie 1 tysigc. Nadal duza czes¢ kamienic posiada nieuregulowany stan prawny (brak

www.mrn.pl



Instytut Analiz
Monitor Rynku Nieruchomosci mrn.pl

podziatu fizycznego kamienicy i wydzielenia udziatéw). Inng tendencjg jest trwaly podziat i wydzielanie odreb-
nych nieruchomosci lokalowych. Podaz catych kamienic jest wiec znacznie ograniczona, a pojawiajgce sie no-
we oferty sprzedazy sg najczesciej wynikiem kolejnych regulacji stanéw prawnych, zwlaszcza prawa wlasnosci.

W$réd kilkudziesieciu ofert sprzedazy kamienic coraz czesciej w ostatnich latach mozna znalez¢ profesjonalnie
przygotowane oferty sprzedazy wraz z decyzjami o warunkach zabudowy lub pozwoleniami na ich przebudowe
i rozbudowe. Pozwalajg one potencjalnym nabywcom precyzyjnie przygotowac¢ biznes plan przedsiewziecia
a co za tym idzie doktadniej oszacowac ryzyko inwestycyjne. Cechg charakterystyczng tych ofert i transakgciji jest
kalkulacja ceny oparta na docelowej (projektowanej) wielkosci powierzchni uzytkowej budynku, analogicznie jak
w przypadku sprzedazy gruntéw inwestycyjnych. Tendencje te sg odpowiedzig na oczekiwania rynku na oferty
sprzedazy przygotowanych do realizacji inwestycji, co zapewnia krétszy okres inwestowania i szybszy zwrot
kapitatu.

4. Obroét rynkowy

Co roku rejestruje sie transakcje kamienicami na obszarze wszystkich trzech przedwojennych dzielnic Krakowa:
Srédmiescia, Krowodrzy i Podgérza. W roku 2014 zawarto 33 sprzedaze catych kamienic oraz 128 transakgji
udziatami. Po okresie spadkéw ilosci transakcji majgcych miejsce od rekordowego roku 2006 do 2009 roku,
w latach 2010-2013 szybko rosta ilo§¢ zawartych kontraktéw kupna-sprzedazy. W ostatnim roku wolumen
transakcji catymi kamienicami znowu wzrést, co odzwierciedla utrzymujaca sie bardzo dobrg koniunkture rynku.

Liczba transakcji na rynku kamienic w latach 2003-2014
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Zrédio: Instytut Analiz Monitor Rynku Nieruchomos$ci mrn.pl, 2014* - wielko$ci szacowane na podst. niepetnych danych

Rok 2014 tylko niewiele ustepuje wczesniejszemu, rekordowemu od 2009 pod wzgledem obrotéw. Inwestorzy
wydali az 200 min zt na zakupy, w tym na cate kamienice ponad 130 min zt.

Obroét rynkowy kamienicami i ich udziatami w latach 2003-2014
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Rok 2014 stanowi kontynuacje rosngcego zainteresowania inwestycjami w zabytkowe nieruchomosci krakow-
skie, podtrzymywanego hossg na rynku apartamentéw. Specyfikg tego segmentu rynku jest elastyczny, zmien-
ny popyt dostosowany do koniunktury w przeciwienstwie do dos¢ sztywnej podazy ofert sprzedazy obiektow
zabytkowych. Podobnie jak na rynkach mieszkaniowym, komercyjnym i hotelowym od potowy 2013 roku obser-
wowany jest duzy optymizm inwestoréw, czego przyktadem sg publiczne licytacje kamienic gminnych, w ktorych
wiasnie od wakacji 2013 r. brato udziat nawet 20 licytantow.

5. Ceny kamienic

Lata 2003-2007 to szybki wzrost cen kamienic wynikajgcy z hossy na catym rynku nieruchomosci. W 2008
rozpoczeta sie korekta i ceny spadaty az do 2012 roku. Ostatnie dwa lata 2013-2014 o okres stabilizacji na po-
ziomie z 2010 i 2011 roku (6.800 - 7.100 zt za 1m? pow. uzytkowej kamienicy w Srédmiesciu). Biorgc pod uwa-
ge jednoczesny wzrost ilo$ci transakcji moze to oznaczac€, ze rynek osiggnat juz najnizszy poziom cenowy
w 2012 roku a od tego roku nastgpita zmiana trendu ze spadkowego na wzrostowy. Obecne ceny kamienic sg
jeszcze w dalszym ciggu nizsze o 30% (ceny nominalne), a po uwzglednieniu inflacji o prawie 40% (ceny real-
ne) od rekordowych notowanych w 2007 r.

Trend cenowy kamienic w Srédmiesciu - lata 2003-2014 [zH/m2 pu]
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Zrédto: Instytut Analiz Monitor Rynku Nieruchomosci mrn.pl, 2014* - wielkoéci szacowane na podst. niepeinych danych

Najwyzsza cena zaptacona dotychczas w 2014 roku za kamienice wyniosta 15,5 min zt przy $redniej cenie ryn-
kowej takich nieruchomosci réwnej 4,4 min zt. Dla poréwnania w 2013 r. najdrozsza kamienica osiggneta cene
25,3 min zt, a $rednia cena rynkowa nieruchomosci wyniosta 5,3 min zt.

Immanentng cechg tego rynku jest znaczne zréznicowanie cen jednostkowych kamienic (od 2,3 tys. - do 12 tys.
ztm? p.uz.) wynikajgce z duzych dysproporcji w atrakcyjnosci lokalizacyjnej (ul. Wegierska w Podgoérzu — Rynek
Gtéwny), w stanie techniczno-uzytkowym (od kamienic luksusowych - do pustostanéw wymagajgcych kapital-
nego remontu) i w wielkosci dochodu z najmu (od powierzchni handlowych wynajmowanych po 300 - 400 ztim? -
do mieszkan z najemcami ptacacymi czynsz regulowany 10-14 z{/m2). A wiasnie oczekiwana stopa zwrotu dla
wiekszosci inwestorow jest podstawg kalkulacji optacalnej ceny zakupu kamienicy.

6. Popyt

W okresie hossy do 2007 r. wzrastat przede wszystkim popyt zagraniczny. Np. na Kazimierzu udziat obcych
inwestoréw (gtdwnie z UE i Izraela) w obrocie rynkowym wzrést z 13% w 2003 roku do 75% w 2008 roku. Od
2009 zainteresowanie kamienicami z ich strony spadato. Obecnie udziat kapitatu zagranicznego nie przekracza
40%.

Struktura popytu w 2014 roku wskazuje w dalszym ciggu na przewage inwestoréw z branzy mieszkaniowej
i apartamentowej oraz ograniczony, ale stabilny popyt ze strony rynku hotelowo-turystycznego (zakupy pod
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hotele, hostele, pensjonaty, gastronomie). Od roku rosnie takze presja popytowa inwestoréw poszukujgcych
kamienic pod wyrézniajgce sie lokalizacjg biura i siedziby firm. O inwestycyjnej atrakcyjnosci kamienic $wiadczg
nowe inwestycje apartamentowe w centrum miasta, tzw. plomby (uzupetnienie zabudowy pomiedzy istniejgcymi
kamienicami).

7. Prognoza

Od potowy 2013 roku na rynek powoli wracajg inwestorzy zacheceni niskimi cenami i coraz tanszymi kredytami.
Dodatkowo od poczatku 2014 roku na rynek kamienic oddziatuje dobra koniunktura na rynku luksusowych apar-
tamentéw. Dlatego prognozy dla rynku kamienic w Krakowie w krétkiej i Sredniej perspektywie sg optymistycz-
ne. W najblizszym czasie wcigz bedzie naptywat nowy kapitat krajowy i zagraniczny przyciggany bardzo dobrg
,markg” Krakowa jako stolicy turystycznej Polski, a ostatnio takze miedzynarodowym centrum ustug bizneso-
wych i nauki.

8. Dodatek: strategie inwestycyjne na rynku kamienic

Od poczatku lat 90-tych ubiegtego stulecia inwestorzy na rynku kamienic wybierali rézne strategie inwestycyjne
aby zmaksymalizowaé swoje cele (najczesciej zysk).

W pierwszym okresie dominowali spekulanci nastawieni na szybki zysk wg zasady ,tanio kupi¢, drogo sprze-
da¢ w jak najkrotszym czasie”. Strategia ta sprawdzata sie¢ na rynku niedojrzatym i nieczytelnym dla uczestni-
kéw rynku nieruchomosci oraz w okresie silnej hossy. Ograniczony dostep do informaciji (brak wszechobecnego
obecnie internetu, utrudniony dostep do informacji o wtascicielach) umozliwiat spekulantom zakupy po okazyj-
nych cenach catych kamienic lub ich udziatéw oraz ich odsprzedawanie z duzg marzg, wynikajgcg jedynie od
cen zakupu i sprzedazy kamienic.

W miare rozwoju rynku i wzrostu konkurencji czesto ci sami inwestorzy opracowywali i wybierali nowe strategie
inwestycyjne pozwalajgce zwielokrotni¢ zyski. Popularng strategig od potowy lat 90-tych byta marza z podziatu
kamienicy na lokale i ich sprzedazy jako cel inwestycyjny. Zysk uzalezniony byt oczywiscie od ceny zakupu,
ale takze od uwarunkowan prawnych wyodrebnienia lokali, mozliwosci podziatu duzych lokali na mate jednostki,
mozliwosci wyodrebnienia strychu i piwnic jako lokali, wreszcie od cen rynkowych takich lokali. Aby szybko ob-
réci¢ pieniedzmi, inwestorzy nie realizowali remontéw w tych kamienicach.

W tym samym czasie dziatali — i funkcjonujg do dzisiaj — inwestorzy wyspecjalizowani w porzgdkowaniu stanu
prawnego kamienic. Likwidacja ograniczen prawnych i administracyjnych oraz skupienie wszystkich
udziatléw kamienicy w jednych rekach zapewnia wysoki zysk z inwestycji, chociaz w do$¢ dtugim czasie zwig-
zanym z regulacjami prawnymi. Strategia ta wymaga jednak wysoce specjalistycznej wiedzy prawnej, licznych
kontaktéw na Swiecie, dzieki ktdrym znajdowani sg spadkobiercy przedwojennych wiascicieli tych cennych nie-
ruchomosci oraz umiejetnosci rozwigzywania niekorzystnych uméw najmu i ,uwalniania” zajetych dotychczas
mieszkan i lokali uzytkowych. Zyski w tym przypadku zalezg od iloéci i skali ograniczen prawnych prawa wia-
snosci kamienicy, ceny zakupu (zwykle niskiej bo obcigzonej wadami prawnymi), kosztéw prawnych, kosztéw
usuniecia dotychczasowych najemcow, kosztéw kurateli sgdowej i poszukiwania spadkobiorcow (zwykle spoza
Polski), a takze od ceny sprzedazy wolnej kamienicy od ograniczeh prawnych oraz od czasu inwestycji.

Obecnie coraz bardziej dominujgcg strategig inwestycyjng jest developing (ulepszanie), co wymaga jednak
zaangazowania wiekszego kapitatu inwestycyjnego i specjalistycznej wiedzy o rynku (know-how). Taki sposéb
inwestowania preferujg firmy deweloperskie rynku mieszkaniowego, gdyz to wtasnie one dysponujg odpowied-
nig wiedzg o rynku i jego preferencjach oraz umiejetnosciami prowadzenia inwestycji budowlanych. Ulepszanie
polega tutaj na nadbudowie kamienicy, adaptacji strychu i piwnic na lokale mieszkalne i ustugowe, odbudowie
oficyny, remoncie kapitalnym budynku i modernizacji lokali w celu podniesienia ich standardu uzytkowego. Sto-
pa zysku wynika — oprocz ceny zakupu — z potencjatu rozwojowego nieruchomosci (mozliwosci i wielkosci nad-
budowy, odbudowa lub rozbudowa oficyny, adaptacja strychu i piwnic, zmiana funkgji i funkcjonalnosci lokali),
naktadéw inwestycyjnych, dtugosci inwestycji, wreszcie od cen rynkowych apartamentow i lokali uzytkowych.
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Osobng grupe tworzg inwestorzy branzowi, ktorych cele inwestycyjne zwigzane sg ze strategiami rozwoju
wilasnej branzy, na ktorej dziatajg. Sg to najczesciej firmy z sektora hotelowego. Poszukujg i nabywajg kamieni-
ce pod hotele, hostele i aparthotele. W rachunku optacalnosci zakupu kamienicy decydujgcymi zmiennymi ryn-
kowymi sg: konkurencyjnos¢ lokalizacji pod obiekt hotelowy, pozytywna ocena sytuacji i perspektyw na rynku
turystycznym, mozliwa do realizacji optymalna funkcja i standard docelowy obiektu, naktady inwestycyjne (za-
kup i budowa wyposazenie hotelu), planowane przychody i koszty operacyjne w okresie 5-10 lat oraz zakfadana
stopa zwrotu z inwestycji. Jak mozna zauwazy¢ w tej strategii zysk z inwestycji nie wynika z odsprzedazy ka-
mienicy lecz skfada sie na niego skapitalizowany dochdd z dziatalnosci hotelowe;.

Nalezy takze wspomnieC o strategii inwestycyjnej inwestoréw, ktdrzy zakup kamienic traktujg jako lokata kapi-
tatu. Postrzegajg oni rynek kamienic jako atrakcyjne miejsce do lokowania swoich nadwyzek kapitatu. Sg to
inwestorzy dtugoterminowi, gdyz oceniajg ten rynek jako mato ryzykowany a w dtuzszym horyzoncie czasowym
jest alternatywg mato zyskownych lokat bankowych i bardzo ryzykowanych pakietow akcji. Ich celem inwesty-
cyjnym jest maksymalizacja dochodoéw z czynszéw (cena odsprzedazy po wielu latach ma wyraznie mniejsze
znaczenie). Zysk zalezy przede wszystkim od ceny zakupu, kosztow adaptacji i remontéw lokali pod wynajem,
przychodoéw z najmu, kosztow eksploatacyjnych, wreszcie od tendencji rynkowych w aspekcie wartosci rezydu-
alnej. Podstawg ich rachunku optacalnosci zakupu jest stopa dochodu (dochdd roczny do kosztow inwestyciji).

Oczywiscie na rynku kamienic inwestorzy czesto realizujg mieszane strategie inwestycyjne (mix) dgzac do
maksymalizacji zysku z inwestycji.

Przysztoscig rynku sg jednak deweloperzy sektora mieszkaniowego i branzy turystycznej, dzieki ktérym zabyt-
kowe nieruchomosci odzyskujg swoéj dawny blask.

Krzysztof Bartus

Czlonek Instytutu Analiz Monitor Rynku Nieruchomosci mrn.pl
Analityk, doradca rynku nieruchomosci, rzeczoznawca majgtkowy, posrednik w obro-
cie nieruchomosciami, 20-letnie doswiadczenie na krakowskim rynku nieruchomosci

e-mail: k.bartus@mrn.pl
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