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Fundusze inwestujace w nieruchomosci nie sq wcale tak atrakcyjne,
jak mogtyby to sugerowa¢ reklamy. Z analizy Money.pl wynika, ze
wzrosty sie skonczyty i tego typu fundusze przestaty by¢ alternatywa
dla rynku akcji.

Boom na rynku nieruchomosci w Europie miat sie w ubiegtym roku ku
koncowi. Wzrosty cen w wiekszosci krajow Eurolandu wyhamowaty, w
m’ektérych przypadkach - jak Irlandia - nawet spadty. Kraje Europy
Srodkowej-Wschodniej i bytych republik radzieckich, ktére - przez polskie
TFI - reklamowane sa jako ponadprzecietne okazje do inwestycji, w tym
roku stracity na atrakcyjnosci, przynajmniej jesli chodzi o rynek
nieruchomosci.

Nazwa funduszu to nie wszystko

Obecnie dostepny jest jeden fundusz nieruchomosci inwestujacy w
Europie Srodkowo-Wschodniej: BPH Nieruchomosci Europy Wschodniej.
Jego stopa zwrotu oddaje w petni realia tego rynku. Od powstania, czyli
od konca sierpnia 2007 r., stracit on prawie jedna trzecia na wartosci.
Jego ktopoty wynikaja nie tylko z wyhamowania samych cen
nieruchomosci, ale z tego, ze inwestuje on w akcje spotek, a nie w
projekty deweloperskie, ktore potrafig skokowo zwiekszy¢ wartosc
jednostek uczestnictwa. Zreszta BPH Nieruchomosci Europy Wschodniej
pomimo nazwy, ponad 57 proc. srodkow lokuje w Polsce.

Wciaz lepiej radza sobie fundusze zamkniete inwestujace w polskie
centra handlowe czy biurowce. Na przyktad Arka BZ WBK Fundusz Rynku
Nieruchomosci FIZ w przeciagu ostatnich 12 miesiecy zyskat prawie 40
proc. na wartosci. BPH FIZ Sektora Nieruchomosci, ktory skupia sie tylko
na inwestycjach biurowych, handlowych i magazynowych przez ostatni
rok dat zarobic¢ ponad 16 procent.

Wyniki funduszu bezposrednio czy posrednio beda zalezec od cen
nieruchomosci. Gdybysmy chcieli jednak sami zainwestowa¢ wazne beda
rowniez dochody z najmu.

Wschodnie tygrysy nie takie tanie

Potoczna opinia méwi, ze kraje takie jak Ukraina, Rumunia czy totwa z
racji bardzo szybkiego rozwoju i bogacenia sie spoteczenstwa, sa idealng
okazja do inwestycji w nieruchomosci. Bytoby to prawda, gdybysmy
cofneli sie w czasie o kilka lat. Obecnie jednak ceny niektorych z nich sa
wyzsze lub poréwnywalne do Polskich.
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Stopa zwrotu z wynajmu

Kraj Cena za metr kwadratowy [eur] [proc.]
Litwa 3792 4,04
totwa 3020 4,97

Ukraina 2807 9,09
Stowenia 2467 6,81
Estonia 2383 6,13
Czechy 2367 6,93
Rumunia 2350 8,17
Wegry 1792 8,09
Butgaria 1487 5,87
Stowacja 1292 10,06

Zrodto: Global Property Guide

Cena metra kwadratowego wedtug Global Property Guide w Polsce to
3292 euro. Natomiast stopa zwrotu z wynajmu wynosi u nas 5,95 procent.
W swietle tych danych Litwa i totwa wydaja sie juz na zakonczeniu
okresu wzrostu. Z pozoru moze to byc zaskakujacy wniosek, jednak fakty
mowia same za siebie.

Na totwie spadta liczba zawieranych transakcji, gdyz wielu potencjalnych
nabywcow czeka na wiekszy spadek cen. Rownoczesnie podaz mieszkan
jest na najwyzszych poziomach w historii. Nie bez znaczenia jest rowniez
galopujaca inflacja (16,7 proc. w lutym), ktéra wptywa na rosnace koszty
finansowania zakupu nieruchomosci. Dodatkowo analitycy spodziewaja
sie, ze w nadchodzacym roku spadnie dynamika budowy mieszkan
prywatnych, a wzrosnie obiektow komercyjnych.

Biorac pod uwage apartamenty o powierzchni ok. 120 m. kwadratowych
takze nie wszystkie kraje z regionu sa tansze od Polski. Cena takiego
mieszkania w centrum Warszawy wedtug Global Property Gudie wyniosta
nieco ponad 395 tys. euro. W pozostatych miastach wyglada to
nastepujaco:
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Kraj

Miasto

Cena
[eur]

Powierzchnia

[m. kw.]

totwa Ryga 455 000 120
Litwa Lima 440 000 140
Czechy Praga 350 000 150
Ukraina Kijow 336 805 120
Stowenia Lublana 320 000 150
Wegry Budapeszt - Buda 275 750 150
Estonia Tallin 250 000 100
Rumunia Bukareszt 230 000 100
Butgaria Sofia 178 440 120
Stowacja| Bratystawa 155 000 120

Zrodto: Global Property Guide

Najdrozsze mieszkania znajduja sie nie tylko w stolicach, ale takze w
miejscowosciach turystycznych. Podobnie jak w Polsce, miasta te
Zzawyzaja nieco srednig krajowa. Dobrym przyktadem sg tu Czechy, gdzie
oprocz duzych apartamentow w centrum Pragi mozna kupic¢ rowniez
mniejsze mieszkania w miejscowosciach turystycznych. Wtedy za 70 m.
mieszkanie zaptacimy 260 tys. euro.

Juz banka czy jeszcze nie?

Odpowiedz na pytanie, czy dany rynek jest juz banka bliska pekniecia czy
ma przed soba swietlana przysztos¢ zdradzi nam wskaznik Cena/Renta
(Price/Rent ratio), ktory oblicza sie poprzez podzielenie ceny kupna
mieszkania przez roczne wptywy z jego wynajmu. Otrzymana liczba da
nam odpowiedz, czy nasze mieszkanie jest relatywnie tansze czy drozsze
w poréwnaniu do innych.

Wzrost cen mieszkan powinien i$¢ bowiem w parze ze wzrostem
dochodow z najmu. Wszelkie dysproporcje pomiedzy tymi wartosciami
sprawiaja, ze dany rynek jest niedowartosciowany (niskie wartosci
wskaznika) i warto w niego inwestowac lub przewartosciowany w
porownaniu do innych (przy jego wysokich wartosciach). To podobna
historia jak z gietdowym wskaznikiem Cena/Zysk - im jest on nizszy, tym
inwestycja bardziej atrakcyjna.

Copyright Money.pl 2008




Raport Money pl

totwa
Litwa
Bulgaria
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Wskaznik Ce

Weary na/Renta

Ukraina

Stowacja

0 5 10 15 20 25
Zrédto: Global Property Guide

Wskaznik dla Polski wedtug Global Property Guide wynosi 17. Daje to nam
21 miejsce sposrod 36 krajow europejskich notowanych przez instytucje.
Majac wiec baze odniesienia, mozemy w prosty sposob ocenic, ktore kraje
sg drozsze niz Polska -a tym samym potencjalnie zagrozone spadkiem cen.
Im bardziej przewartosciowany jest rynek, tym ceny beda szybciej spadac
w przypadku ktopotow gospodarki.

Wskaznikow Cena/Renta nie musimy oblicza¢ samodzielnie. Podaja je|
niektorzy posrednicy nieruchomosci lub internetowe serwisy, np. Global

Property Guide (www.globalpropertyguide.com) czy RICS - Royal

Institution of Chartered Surveyors (www.rics.org). Tam tez znajdziem
inne dane dotyczace rynkoéw nieruchomosci zaréowno w Europie jak | na
catym swiecie.
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Wzrost PKB w 2007 r. PKB per capita [dol.]

Litwa 10,3 11 948
Stowacja 9 13138
totwa 8 7 991
Estonia 7,3 16 110
Ukraina 7,1 2 834
Butgaria 6,1 5335
Czechy 6 16 434
Rumunia 5,9 7115
Stowenia 5,6 22 182
Wegry 1,7 13 700

Zrodto: Global Property Guide

Dobrg okazja inwestycyjna wydaja sie Stowacja czy Ukraina, ktore maja
dosy¢ wysokie tempo wzrostu PKB przy niskich wskaznikach Price/ Rent.
Korzystnie wyglada takze Stowenia, ktorej PKB per capita jest najwyzsze
w stawce (dla Polski jest to 10 730 dol.), wskaznik Cena/Renta jest na
srednim poziomie, a ceny mieszkan nizsze niz w Polsce.

Trzeba przeczekac

Jesli rozwazamy inwestycje w nieruchomosci w jednym z europejskich
krajow o statusie szybko rozwijajqcych sie warto jeszcze z nig poczekac.
Wszystkie przeanalizowane panstwa stracity swoj impet jesli chodzi o
boom mieszkaniowy i wraz z cata Europa sa pod wptywem spowolnienia.
Do tego dochodzg bardzo wysokie ceny mieszkan np. w przypadku Litwy
czy totwy.

Inwestycje w nieruchomosci sg inwestycjami typowo dtugoterminowymi.
Nie ma watpliwosci, ze w takiej perspektywie ceny beda szty w gore
réwnoczesnie z wyrownywaniem sie poziomow zycia w krajach bytego
ZSRR i nie tylko. Na razie jednak, pieniadze warto zainwestowac gdzie
indziej - obecnie na topie sa nieruchomosci w Azji oraz w rejonie
Pacyfiku.
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