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A. ANALIZA WYKONALNOSCI

l. PODSUMOWANIE

Podstawowe informacje dotyczace projektowanej inwestycji

Podstawowe dane

Liczba jednostek w inwestyciji mieszkania 40
garaze 54
podziemne
miejsca 2
postojowe
zewnetrzne
Komorki 7
lokatorskie
lokale uzytkowe 2
taczna powierzchnia uzytkowa jednostek mieszkania 2 228,30
m2
garaze 1231,04
podziemne
344,02 m?

Lokale uzytkowe

Srednie ceny brutto sprzedazy z zyskiem Mieszkania

13 000 zt/m?

garaze
podziemne

35 000 zt/miejsce

miejsca
postojowe
zewnetrzne

15 000 zt/miejsce

Komorki
lokatorskie

4 000 zt/m?

lokale uzytkowe

13 000 zt/m?

Srednie ceny brutto sprzedazy po kosztach realizacji mieszkania

10 500 zt/m?

garaze
podziemne

30 000 zf/garaz

Wartosc¢ gruntu przeznaczonego pod inwestycje

3 931 500,00 zt




Il. INFORMACJE WSTEPNE | CHARAKTERYSTYKA PRZEDSIEWZIECIA

Prezentowana analiza wykonalnosci dotyczy planowanego przedsiewziecia inwestycyjnego,
obejmujgcego budowe jednego budynku mieszkalno- ustugowego 6- kondygnacyjnego z 2
lokalami ustugowymi na parterze budynku oraz halg garazowg na kondygnacji -1. Budowa
bedzie realizowana na dziatce bedacej wtasnoscig Spoétdzielni Mieszkaniowej ,Lazurowa”.
(nazywang w dalszej czesci opracowania - ,Spétdzielnig”’) Inwestycja bedzie realizowana
samodzielnie przez Spotdzielnie. Budynek bedzie charakteryzowat sie nowoczesng i
atrakcyjng architektura.

Dane zawarte w niniejszym opracowaniu odzwierciedlajg informacje dostepne na dzien 31
stycznia 2022 r.

LOKALIZACJA | INFRASTRUKTURA

Teren inwestycyjny potozony jest przy ul. Sterniczej, w strefie zabudowy miejskiej
warszawskiej Dzielnicy Bemowo, w niedalekiej - okoto 8 km na zachdd - odlegtosci od scistego
centrum Warszawy. Dziatka nr 31, potozona w obrebie 6-12-10, nr KW WA1M/00078864/5,
potozona jest w sgsiedztwie inwestycji Lazurowe Ogrody, obecnie miesci sie na niej parking.
Wartosé tej nieruchomosci szacowana jest na kwote 3 931 500 PLN.

W obrebie dziatek przeznaczonych pod planowang inwestycje znajduje sie gesta,
rozbudowana sie¢ utwardzonych (asfalt) drog wewnetrznych oraz ciggdéw pieszych i pieszo-
jezdnych, a takze drogi zewnetrzne. Istniejgca juz obecnie sie¢ drogowa zapewnia bardzo
tatwy i bezposredni dostep do projektowanych budynkéw.

Zaletg lokalizacji jest dobry dojazd i bliskie potozenie wzgledem gtownych ulic Warszawy, m.
in. ul. Potczynskiej, Lazurowej oraz nowej obwodnicy S8), a takze tatwy dostep do komunikac;ji
miejskiej, w przysztosci rowniez do nowej linii metra.

1. RYNEK BUDOWNICTWA MIESZKANIOWEGO W WARSZAWIE
SYTUACJA NA WARSZAWSKIM RYNKU MIESZKANIOWYM
Podaz i perspektywy rozwoju rynku

Warszawski rynek mieszkaniowy jest niezmiennie od wielu lat najwiekszym i najbardziej
dynamicznie rozwijajgcym sie rynkiem w Polsce. To tu dziata najwiecej deweloperdw i pojawia
sie najwiecej 0osob kupujgcych mieszkania i wynajmujgcych je. Przed pandemiag sytuacja na
rynku deweloperskim byta bardzo dobra, deweloperzy odnotowywali wysokie wyniki sprzedazy
oraz najwyzszy od wielu lat wzrost cen mieszkan w stosunku do lat poprzednich. W 2020 r. ze
wzgledu na pandemie notowania na rynku nieruchomoéci chwilowo spadty, jednak w catym
2021 r., po przejsciowym spowolnieniu, powrocita wysoka aktywnos¢ na rynku
mieszkaniowymi ceny wzrosty o okoto 8-10% w stosunku do 2020 r.

Od 2 lat r. mozna byto zauwazyé¢ stopniowy spadek iloéci nowych inwestycji w Warszawie,
ktory jest wynikiem rosngcych cen gruntow pod inwestycje, a takze wzrost cen robdt i
materiatdow budowlanych. Te czynniki powodujg, ze planowanie nowych inwestycji na terenie
Warszawy moze wydawac sie deweloperom bardzo ryzykowne. Wysoki poziom sprzedazy
mieszkan, przy zmniejszeniu liczby nowych inwestycji mieszkaniowych wprowadzonych na
rynek, przyczynit sie rowniez do wzrostu cen. W Il kwartale 2021 r. wyniki sprzedazy
deweloperéw mieszkaniowych byly wprawdzie nizsze niz w rekordowych dwéch poprzednich
kwartatach, ale wcigz historycznie wysokie. Potwierdzeniem spadku kontraktacji w Il kwartale
2021 r. sg wyniki sprzedazowe kilkunastu najwiekszych deweloperow mieszkaniowych
notowanych na rynku Catalyst, ktérzy od lipca do wrzeénia 2021 r. sprzedali 5186 lokali, tj. o
16% mniej niz w Il kwartale 2021 r. (6190 lokali). Liczba mieszkan, ktérych budowe rozpoczeto
w Il kwartale 2021 r. byta nizsza o0 4% w odniesieniu do kwartatu poprzedniego i o 10% wobec
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[l kwartatu 2020 r. Ostabienie popytu na rynku mieszkaniowym w Il kwartale 2021 r. w duzym
stopniu byto efektem zmniejszenia podazy (wejscia deweloperdw z nizszg ofertg i rozpoczecia
budowy mniejszej liczby lokali) oraz zaostrzenia kryteriow udzielania kredytow
mieszkaniowych przez banki. Nizsza dostepnos$¢ ofert mieszkan oraz narastanie czynnikéw
kosztowych po stronie podazy (wzrost cen materiatdw budowlanych, robocizny i ziemi)
skutkowaty dalszym wzrostem cen mieszkanh na rynku warszawskim.

Trudna do przewidzenia skala wzrostu kosztéw realizacji, skionita deweloperéw do
zwiekszenia rezerw w budzetach rozpoczynanych inwestycji, co wymusza bardziej ostrozne
podejscie do ksztattowania polityki cenowej sprzedawanych lokali, tj. gtdbwnie podnoszenia cen
mieszkah w projektach wprowadzonych na rynek. Ze wzgledu na niepewnos$¢ catkowitych
kosztéw realizacji projektow, czes¢ deweloperow wprowadza nowe mieszkania do oferty
sprzedazy dopiero na zaawansowanym etapie budowy. Wzrost cen wykonawstwa projektow
rodzi ryzyko nierentownych kontraktow zawartych wczesniej z niedoszacowanym budzetem,
ostabienia kondycji inwestorow i ich wykonawcéw oraz narastania zatoréw ptatniczych.

Pod wzgledem lokalizacji najwyzszy poziom podazy mieszkan budowanych na terenie
Mokotowa oraz Pragi-Potudnie i Pragi-Pdotnoc. Stanowity one fgcznie 40,7% ogotu lokali
znajdujgcych sie w ofercie sprzedazy inwestorow. Wedtug raportu NBP w 2020 r. odnotowano
wzrost podazy mieszkan z tanszego segmentu, budowanych na obrzezach miasta w
poréwaniu do IV kw. 2019 r. Najwyzszy wzrost podazy (o 2,8 p.p.) odnotowano na Biatotece i
Targowku, w ktorych oferta na koniec | kw. br. wyniosta 17,6%. Dzielnice, w ktérych spadek
podazy zarejestrowano w przypadku lokali wznoszonych na terenie Ochoty i Woli (0 3 p.p.)
oraz na Ursynowie (0 1,9 p.p.).

Na Bemowie ilos¢ mieszkan przeznaczonych do sprzedazy na rynku pierwotnym jest
stosunkowo niska w poroéwnaniu z sgsiednimi dzielnicami: Ursusem i Wolg, z ktérymi Bemowo
moze konkurowac¢ pod wzgledem atrakcyjnosci lokalizacji. Niska podaz wptywa korzystnie na
sprzedaz i pozwala na utrzymanie cen lokali na wyzszym poziomie.

Wykres 9 Cena transakcyjna mkw. mieszkania na RW
w Warszawie i 6M
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Uwarunkowania popytu

Rosngce zainteresowanie mieszkaniami w Warszawie, zardwno na rynku pierwotnym jak i
wtornym w ostatnich 2-3 latach byto spowodowane wieloma czynnikami, przede wszystkim
warunkami makroeonomicznymi (rekordowo niskie bezrobocie, rosngce wynagrodzenia i
coraz wieksze oszczedno$ci Polakéw) oraz niskimi stopami procentowymi. Te czynniki
skfaniaty inwestorow do lokowania kapitatu m.in. na rynku nieruchomosci. Wieksi inwestorzy,
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ktorzy dotychczas inwestowali w nieruchomosci biurowe i handlowo- ustugowe, w okresie
pandemii chetniej lokowali Srodki w nieruchomosci mieszkaniowe.

Okres lock-downu podczas pandemii spowodowat czasowy przestéj na rynku nieruchomosci.
Obecnie mozna oceni¢, ze pandemia nie przyniosta dlugotrwatego spadku ilosci transakciji
sprzedazy. Biorgc pod uwage lata 2020 i 2021 nalezy zauwazy¢, ze spadek popytu na
mieszkania na rynku pierwotnym byt chwilowy i dotyczyt Il i Il kwartatu 2020 r. W IV kwartale
2020 r. zainteresowanie mieszkaniami powrdécito do okresu sprzed pandemii i w catym 2021 r.
utrzymywata sie tendencja rosngca tych cen. Srednie ceny transakcyjne mieszkan w
Warszawie w 2021 r. wzrosty w poréwnaniu do roku 2020.

Wedtug danych NBP, w | kw. 2021 r. liczba mieszkan sprzedanych na rynku pierwotnym
najwiekszych miast byta znaczgco wyzsza od kwartalnych wynikéw sprzedazy odnotowanych
w 2019 i 2020 r. Liczba mieszkan, ktérych budowe rozpoczeto rowniez byfa historycznie
wysoka, tj. wyzsza o 21,2% od notowanej w | kw. 2020 r. W 2021 r. banki ztagodzity kryteria
udzielania kredytow mieszkaniowych, ktére wczesniej zostaty zaostrzone z powodu pandemii,
oraz jednoczesnie podniosty marze dla kredytow obarczonych wyzszym ryzykiem oraz stopy
procentowe. W 2022 r. banki przewidujg dalsze podnoszenie stop procentowych.

Dotychczas — niezmiennie od wielu lat najbardziej popularne byly mieszkania o powierzchni w
granicach 50 m? - 65 m?. Obecnie inwestorzy kupujacy mieszkania przeznaczone na wynajem
nadal kupujg najczesciej mate lokale 2- pokojowe. Klienci szukajgcy mieszkania na wiasne
potrzeby zmienili w ostatnim czasie preferencje ze wzgledu na pandemie i koniecznos$é
wykonywania pracy zdalnej. Organizacja pracy w trybie home office, czyli przeniesienie biura
do domu, niesie ze sobg koniecznos¢ wygospodarowania w domu dodatkowej przestrzeni na
prace. Dzieki temu wzrosto zainteresowanie klientow wiekszymi lokalami.

Na rynku pierwotnym w 2019 i 2020 r. najwiecej mieszkan zostato sprzedanych sie na
Biatotece, Mokotowie oraz Pradze Potudnie, a takze na Woli, w Ursusie i Wtochach. Bemowo
zajmuje 7 miejsce ze wzgledu na niewielkg podaz. Najwyzszg sprzedaz odnotowuje sie w
dzielnicach o duzej podazy i niskich cenach. Dzielnice sgsiadujgce z Bemowem: Ursus i
Wtochy sg gorzej komunikowane co przekfada sie na nizsze ceny mieszkan w tych dzielnicach.

Ceny - tendencje

Ceny mieszkan w Warszawie systematycznie rosng od 2017 r., jednak w 2022 r. przewiduje
sie przyhamowanie wzrostu cen do okoto 3% w skali roku. Wzrost stop procentowych (obecnie
wynosi on 2,25 proc. w przypadku stopy referencyjnej) powaznie ograniczy zdolnosc
kredytowg, a tym samym grono potencjalnych nabywcéw mieszkan. Zakupy inwestycyjne,
zaréwno te pod wynajem, jak i spekulacyjne réwniez nie bedg juz tak atrakcyjne, jak w latach
ubiegtych.

Tendencja wzrostu cen mieszkan prawdopodobnie utrzyma sie w perspektywie kolejnych 2
lat. Wptyw na wzrost cen majg przede wszystkim:

e Wzrost cen materiatdw budowlanych. W 2021 roku doszto do istotnego — o okoto 90-
120% - wzrostu cen podstawowych materiatbw budowlanych, a zwtaszcza
dociepleniowych: styropianu i wetny elewacyjnej. Zapasy magazynéw stopniowo sie
wyczerpujg, co moze skutkowac¢ ponownym skokiem cen. Portal Muratorplus.pl podaje,
ze ceny drewna wzrosty od poczatku roku 2021 r. o ponad 80%, a miedzi i stali nawet
0 100%. Koszty farb i lakierow wzrosty o ponad 30%, polimeréw o 60%. Ze wzgledu
na szybki wzrost cen, firmy budowlane robig zapasy drozejgcych materiatdéw, co
powoduje matg podaz materiatow, a czas oczekiwania na niektore z nich jest 3-krotnie
dtuzej niz jeszcze kilka miesiecy temu.

o Inflacja. Pod koniec 2021 roku inflacja siegnefa 7,8% — jest to rekordowy poziom od
ponad dwudziestu lat. Naturalng reakcja mieszkaniowki jako jednej z
najdynamiczniejszych branz jest wzrost cen.



e Przewaga popytu nad podazg. W obliczu kryzysu i obawie przed jego konsekwencjami
na zakup nieruchomosci zdecydowato sie wiecej oséb, niz przewidywano. Do tego
doszia che¢ podniesienia standardu zycia spowodowana pandemicznymi restrykcjami
i koniecznoscig ciggtego przebywania w domu.

e Wzrost cen pradu i kosztow robocizny. Wykonawcy budowlani bedg waloryzowac

swoje stawki, a to dodatkowo podniesie ceny mieszkan.
Poréwnanie srednich cen transakcyjnej mieszkan na rynku pierwotnym w Warszawie i
najwiekszych miastach w Polsce w latach 2006-2021

Wykres 1 Transakeyjne ceny mkw. mieszkan na RP
w Warszawie 1 6M, w zl

Wykres 2 Ceny transakeyjne mkw. mieszkan na RW
korygowane ind. hedonicznym, w Warszawie i 6M
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Tabela 16 Srednie ceny mkw. mieszkan na RP w Warszawie

W kwartat 2020 | vt 2021 1 kwrtal 2021 i owartal 2031
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Q BIG DATA
RynekPierwotny.pl
Zmiany Sredniej ceny 1 mkw. nowych mieszkan
w Il kw. 2021 r. oraz IV kw. 2021 r.

(W PODZIALE NA DZIELNICE WARSZAWY).

Srednia cena Srednia cena Zmiana
Dzielnica 1 mkw. w Il kw. 1 mkw. w IV kw. 1 kw. 2021r. /
2021r. (21) 2021r. (21) IV kw. 2021 r. (%)

Bemowo 12 080 12 333 +2)
Biatoteka 8754 8 964 +24
Bielany 14 347 14 557 +15
Mokotow 14833 15 543 +4.8
Ochota 14 000 17160 +22,6
Praga-Poludnie 12138 12374 +19
Praga-Péinoc 12 415 12 636 +18
Rembertow 9 496 9473 -0,2
Srédmiescie 22969 26 998 +17,5
Targéwek 10 929 10 915 -0
Ursus 9718 9978 +2,7
Ursynow 11566 13 502 +16,7
Wawer 7766 8 667 +11,6
Wesola 10 038 10 347 +3)
Wilanoéw 10 893 12105 +1
Wiochy 11160 11734 +5)
Wola 16 566 18 552 +12,0
Zoliborz 14 746 16 416 +11,3
Suma 11492 z¢ 12020 z¢ +4,6

UWARUNKOWANIA LOKALNEGO RYNKU MIESZKANIOWEGO DZIELNICY BEMOWO

Rynek mieszkaniowy Bemowa - uwarunkowania

Bemowo jest jedng z najchetniej wybieranych dzielnic przez osoby poszukujgce mieszkan. Od
kilkunastu lat dzielnica rozwija sie bardzo dynamicznie, przyciggajac wielu deweloperow.
Powstato tu duzo nowych osiedli, a gtdbwnym czynnikiem przyciggajgcym nowych nabywcow
sg nizsze ceny mieszkan w relacji do cen np. na réwnie szybko rozwijajgcej sie Woli.
Przedstawiciele agencji nieruchomosci zwracajg uwage, ze gtdwnym atutem Dzielnicy
Bemowo jest dobry dojazd do centrum Warszawy - drogi dojazdowe i komunikacja
autobusowa, wybudowana kilka lat temu obwodnica. W poblizu inwestycji planowana jest
stacja drugiej linia metra, co rowniez wptywa na atrakcyjnos¢ lokalizacji oraz na ceny mieszkan
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w okolicy. Okolica, w ktérej planowana jest inwestycja ,,Lazurowe Apartamenty” bedzie
zyskiwa¢ na atrakcyjnosci w miare postepow prac nad Il liniag metra. Bardzo dobra
komunikacja dzielnicy z dzielnicami tzw. biurowymi: Mokotowem i Wola, jak i bliskos¢
obwodnicy wplywajg na popyt nieruchomosci w tej czesci miasta. Klienci
zainteresowani mieszkaniami na Woli, chetniej beda decydowaé si¢ na mieszkania na
Bemowie ze wzgledu na nizsze ceny nieruchomosci w tej dzielnicy, a réwnie dobry
wezel komunikacyjny.

Na zakup mieszkan na Bemowie decydujg sie gtéwnie mtodzi ludzie w przedziale wiekowym
25 — 35 lat, dysponujgcy ograniczonymi srodkami finansowymi. Dotychczas nabywane byty
mieszkania o matej powierzchni — najczesciej dwupokojowe, ale ta tendencja ulega zmianie.
W ostatnim czasie klienci poszukujgcy mieszkan na wtasne potrzeby czesciej decydujg sie na
lokale wieksze, m.in. ze wzgledu na koniecznos¢ zorganizowania w nich miejsca do pracy,
tzw. home office.

Inng grupe nabywcéw mieszkan w projektowanej inwestycji stanowi¢ beda osoby posiadajgce
juz mieszkanie w Warszawie (zazwyczaj juz w Srednim wieku), ktére zamierzajg poprawic¢
standard swojego miejsca zamieszkania - na przykfad osoby chcgce zamieni¢ dotychczasowe
mieszkanie na wieksze, mieszkancy osiedli z ,wielkiej ptyty” chcacy zamieszka¢c w
nowoczesnym budownictwie. Planowana lokalizacja drugiej linii metra oraz intensywny rozwoj
inwestycji biurowych w sasiedniej dzielnicy Wola czyni dzielnice Bemowo atrakcyjnym
miejscem dla inwestycji mieszkaniowych przeznaczonych na wynajem.

ZAKLADANY POZIOM CEN SPRZEDAZY

Okreslajgc srednie ceny sprzedazy mieszkah wybudowanych w ramach projektowanego
przedsiewziecia inwestycyjnego Spétdzielnia powinna zatozy¢ zréznicowanie ich poziomu w
zaleznosci od powierzchni i atrakcyjnosci lokalu. Czynniki wptywajgce na atrakcyjnosé lokalu
to np. pietro, taras, polozenie w budynku. Srednia cena 1 mkw. lokalu mieszkalnego w
dzielnicy Bemowo w Il kwartale 2021 r. to okoto 12 333 zt brutto.

Spotdzielnia planuje sprzedaz okoto 30% lokali mieszkalnych w inwestycji swoim cztonkom po
kosztach realizacji. Pozostate lokale zostang sprzedane po cenach rynkowych.

Spotdzielnia przyjmuje zatozenie, ze sprzedaz lokali ksztattowac¢ sie bedzie (jezeli chodzi o
sprzedaz z zyskiem po cenach rynkowych) na poziomie nastepujgcych cen brutto:

13 000 z/m2 - mieszkania
13 000 zt/m2 - lokale komercyjne
35 000 zt — miejsce w garazu podziemnym

15 000 zt - miejsce postojowe zewnetrzne

Przyjecie powyzszych zatozen wynika z uwzglednienia przez Spoétdzielnie szeregu istotnych
czynnikéw i uwarunkowan, posiadajgcych bezposredni wptyw na ksztattowanie sie poziomu
cen sprzedazy powierzchni w projektowanym budynku. Czynniki te obejmujg przede
wszystkim:

v/ prognozowany przez analitykéw rynkowych poziom cen powierzchni na warszawskim
rynku mieszkaniowym

v rosngca atrakcyjnos$¢ Dzielnicy Bemowo (zaréwno w ocenie analitykow rynkowych, jak i w
opinii przysztych nabywcéw mieszkan)

v stale poprawiajgca sie atrakcyjno$é¢ otoczenia

v' poprawiajgca sie dostepno$é komunikacyjna lokalizacji (obwodnica, autostrada, a w
przysztosci rowniez metro)



ANALIZA SWOT

MOCNE STRONY SLABE STRONY
v Doswiadczenie Spotdzielni w branzy budowlaneji v° Sprzedaz 30% mieszkan po kosztach
deweloperskiej — kilka zrealizowanych z sukcesem realizacji
podobnych inwestyciji v' Mata ilos¢ lokali
v" Dobra renoma Spétdzielni jako inwestora v" Ryzyko zwigzane z regularnoscig
v Wysoki standard wykonczenia budynku dokonywania wptat przez cztonkow
v' Przewazajgca ilos¢ matych i Srednich mieszkan w spoétdzielni na poczet realizacji inwestycji
projekcie v" Ryzyko zwigzane ze wzrostem cen
v Atrakcyjne potozenie terenu - w strefie zabudowy materiatéw budowlanych mogace
miejskiej, w bliskiej odlegtosci od centrum spowodowac wzrost kosztow realizacji
Warszawy (okoto 8 km) inwestycji
v Atrakcyjne ceny mieszkan oraz lokali ustugowych
v Pelne uzbrojenie terenu inwestycji we wszystkie
media miejskie
v Istniejgca w obrebie terenu sie¢ utwardzonych
drog wewnetrznych, z ciggami pieszymi,
kanalizacjg deszczowg i oswietleniem ulic
v" Petna dostepno$¢ komunikacyjna:
o dogodny dostep z kazdej strony szerokimi,
utwardzonymi ulicami
o obwodnica, autostrada, planowana stacja
metra w okolicy
o bliskos¢ i duza liczba przystankow
autobusowych, tramwajowych wigkszo$ci linii
tgczgcych Bemowo z centrum Warszawy
SZANSE (MOZLIWOSCI) ZAGROZENIA
v Dogodna lokalizacja, w sgsiedztwie osiedli v Koniecznos$¢ uzyskania szeregu
mieszkaniowych i sklepow decyzji i uzgodnien administracyjnych
v Gotowa infrastruktura — drogi, ciggi pieszych v Dtugi okres realizacji inwestycji
v Realizowane inwestycje drogowe w okolicy v Niestabilna sytuacja gospodarcza
poprawiajgce dostepnos¢ komunikacyjng terenu spowodowana pandemiag,
v Niska podaz inwestycji w okolicy v Wzrost stép procentowych
v v’

Wzrost cen materiatéw budowlanych

PODSUMOWANIE

Planowana inwestycja ma duze perspektywy powodzenia. Dotychczasowe doswiadczenie
Spotdzielni przy realizaciji kilku inwestycji w okolicy pozwolito wyrobic¢ jej bardzo dobrg renome
i zdoby¢ duze grono zadowolonych klientéw. Zbudowane zaufanie klientéw i ugruntowana
pozycja rynkowa dajg duze szanse na popyt mieszkan w nowej inwestycji nawet w czasach
spadku zainteresowania na rynku nieruchomosci.

Biorgc pod uwage walory lokalizacji projektowanego przedsiewziecia inwestycyjnego, jak
rowniez wstepng koncepcje dotyczgcg zatozen budowy projektowanego budynku, mozna
okresli¢ projektowang inwestycje jako atrakcyjng na tle innych projektow realizowanych na
terenie Bemowa.

Inwestycja wydaje sie by¢ interesujgca pod wzgledem cenowym oraz lokalizacyjnym zaréwno
dla segmentu mtodych klientéw (i mtodych gospodarstw domowych), poszukujgcych
pierwszego mieszkania o nieduzej badz Sredniej powierzchni mieszkalnej jak i dla klientéw
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poszukujacych mieszkan docelowych. Budynek zostat zaprojektowany w sposob nowoczesny,
w mieszkaniach przewidziano duze okna oraz balkony i ogrédki, co réwniez bedzie miato
wplyw na sprzedaz lokali. Zaletg inwestycji jest przewaga mieszkah mniejszych, 1- i 2-
pokojowych. Najwieksze mieszkania w inwestycji beda 3- pokojowe. Nie przewidziano
mieszkan dwupoziomowych, ktore byty projektowane w poprzednich inwestycjach i cieszyty
sie duzym zainteresowaniem. Ze wzgledu na przewage mniejszych mieszkan w inwestyciji,
proponowana cena 1 mkw. powierzchni w wariancie sprzedazy z zyskiem moze by¢ wyzsza
niz srednia cena nowych lokali sprzedawanych w dzielnicy Bemowo w 11l i IV kwartale 2021 r.
Obecnie cena lokali dla nowych czionkéw (sprzedaz z zyskiem) jest minimalnie powyze;j
sredniej ceny sprzedazy z Il i IV kwartatu 2021 r., co oznacza, ze cena ta bedzie atrakcyjna
dla nabywcow.

Wplyw na obnizenie popytu na mieszkania moze mie¢ zmniejszenie liczby udzielanych
kredytéw ze wzgledu na wzrost stop procentowych. Do jesieni 2021 r. WIBOR byt na poziomie
ponizej 1%, najnizszym w historii. Obecnie jest on na poziomie okoto 2,25% (stopa
referencyjna). Prognozowany dalszy wzrost WIBOR-u w najblizszych latach bedzie miat wptyw
na obliczanie zdolnosci kredytowej. Nalezy jednak pamietac, ze w 2008 r. WIBOR wynosit az
7%. Dotychczas jednak rynek nieruchomosci nie odczut skutkéw pandemii negatywnie, a
zaostrzenie przez banki kryteriéw przy udzielaniu kredytéw nie miato wptywu na ostabienie
popytu na mieszkania.

W ostatnim czasie mozna byto zaobserwowa¢ wzrost cen materiatdbw budowlanych oraz ich
niskg podaz. Rosngce ceny materiatbw majg wptyw na koszty realizacji inwestycji, a w
rezultacie spowodujg dalszy wzrost cen mieszkan. Powyzsze czynniki i potencjalne
zagrozenia nie spowodowaty w ostatnich 2 latach kryzysu na rynku nieruchomosci
mieszkaniowych.

Reasumujgc - biorgc pod uwage tak obecng, jak i prognozowang (oraz popartg ocenami
analitykow rynkowych i opiniami renomowanych agencji nieruchomosci) sytuacje na
warszawskim rynku mieszkaniowym, a takze uwzgledniajgc wyniki analizy rynku lokalnego
oraz jakos¢ lokalizacji i towarzyszgcych jej uwarunkowan, standard budynku i mieszkan, ocena
perspektyw powodzenia realizacji projektowanego przedsiewziecia inwestycyjnego jest
pozytywna.

IV.  ANALIZA FINANSOWA INWESTYCJI

ZALOZENIA DOTYCZACE PRZEWIDYWANYCH KOSZTOW INWESTYCJI

Planowane koszty realizacji projektowanej inwestycji zostaty przedstawione jako koszty
pozyskania terenu, koszty bezposrednie budowy oraz koszty obstugi inwestycji. Poszczegdlne
pozycje kosztowe podane zostaty w ztotych, w kwotach brutto (tj. bez uwzglednienia podatku
VAT, ktory zostat pokazany odrebnie).

Koszt pozyskania terenu

Inwestycja zostanie zrealizowana na dziatkach nalezgcych do Spétdzielni Mieszkaniowe;j
.Lazurowa”. Warto$¢ rynkowa catego gruntu szacowana jest na kwote 3 931 500,00 zt.
Zgodnie z Regulaminem przyjmowania czfonkow i zasad realizacji inwestycji oraz rozliczania
kosztéw zadania inwestycyjnego, koszt zadania inwestycyjnego obejmuje koszty gruntu
wedtug operatu szacunkowego, czyli wedtug wartosci rynkowej.

Koszty bezposrednie budowy

Przyjete dla potrzeb niniejszej analizy wykonalno$ci inwestycji koszty bezposrednie budowy
wynikajg ze wstepnych zatozen Inwestora. Koszty budowy 1 m? powierzchni uzytkowej facznie
z kosztami odbioréw technicznych dla pierwszego etapu realizacji projektowanej inwestycji
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ksztattowa¢ sie bedg na poziomie 10 500 zt netto PUM + PU w standardzie tzw.
deweloperskim (bez podtdg i biatego montazu). Do tak okreslonych kosztéw budowy dodana
zostata rezerwa na prace budowlane oraz okres realizacji inwestycji, w wysokosci okoto 5%
sumy tych kosztow.

ZALOZENIA DOTYCZACE OCZEKIWANYCH PRZYCHODOW ZE SPRZEDAZY

Spoétdzielnia sporzadzita kalkulacje sprzedazy lokali po kosztach realizacji oraz po cenach
rynkowych. Planowana jest sprzedaz 30% lokali mieszkalnych po kosztach realizacji inwestyc;ji
oraz sprzedaz 70% lokali mieszkalnych z zyskiem.

Zysk ze sprzedazy lokali Spotdzielnia przeznaczy na realizacje kolejnych etapow inwestyciji
oraz na budowe lokalu przeznaczonego na biuro Spoétdzielni. Planowane do uzyskania w
ramach projektowanej inwestycji przychody ze sprzedazy lokali przedstawione zostaty w
podziale na: przychody ze sprzedazy mieszkan, przychody ze sprzedazy powierzchni
ustugowych oraz przychody ze sprzedazy garazy. Poszczegdlne pozycje przychodéw podane
zostaty w ztotych, w kwotach netto oraz brutto.

PODSTAWOWE ZALOZENIA INWESTYCJI

Ceny jednostkowe sprzedazy po kosztach realizacji

netto VAT brutto
Mieszkania (zt/m2) 9722,22 8% 777,78 10 500,00
MIE]SCG.. postolowe 23% 5 609,76 30 000,00
w garazu (zi/1 mp) 24.390.24 , '

Miejsca postojowe
dla inwalidow w 28 455,28 23% 6 544,72 35 000,00
garazu (z/1 mp)

Miejsca postojowe

. 12 195,12 23% 2 804,88 15 000,00
naziemne (zt /1 mp)

Ceny jednostkowe sprzedazy z zyskiem

netto VAT brutto
Mieszkania (zt/m2) 12 037,04 8% 962,96 13 000,00
Lokale ustugowe
10 569,11 23% 2 430,89 13 000,00
(1 m2)
Miejsca postojowe 28 455,28 23% 6 544,72 35 000,00

w garazu (z/mp)

Miejsca postojowe
dla inwalidow w 32 520,33 23% 7 479,67 40 000,00
garazu (z/1 mp)

Miejsca postojowe
naziemne (zt 1 mp)

Komorki lokatorskie 3703,70 8% 296,30 4 000,00

12 195,12 23% 2 804,88 15 000,00
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Koszty przygotowania i obstugi | etapu inwestycji

Zgodnie z przyjetymi zatozeniami koszty przygotowania
nastepujgce, szczegodtowe rodzaje kosztéw (wartosci netto):

i obstugi inwestycji obejmujg

powierzchnia
uzytkowa cena o Al @
Wyszczegdlnienie Jeliel EAreslEn | IR e V(\\//E:;tgi/co bggao r:JadeIgﬂé@
yszczeg mieszkalnych | netto (zt/m2 (3*4) o) e
i uzytkowych ). P
(m?)
WUEEEE @ LRGBS piEa 2621,00] 150000| 3931500,00| 3931500,00
wieczystego uzytkowania gruntu oy
Koszty ogolne spoétdzielni 2572,32 340,00 874 588,80 1075 744,22 28
Oplaty przylaczeniowe mediow,oplaty 2 572,32 311,00 800 000,00 984 000,00
administracyjne,wiecz.uzytk.gruntu 26
Roboty budowlano montazowe 2 572,32 7 500,00 | 19 292 400,00| 20 835 792,00 62.2
Rezerwa na roboty budowlane 2572,32 785,28 2 020 000,00 2181 600,00 6.5
Projekt koncepcyjny i budowlany z 2572,32 139,95|  360000,00| 442 800,00
pozwoleniem na budowe 1
Rezerwa na prace projektowe 2572,32 38,88 100 000,00 123 000,00 0.3
Koszty Inzyniera Kontraktu 2 572,32 155,50 400 000,00 492 000,00 r
Nadz6r techniczny inspektorski z 2 572,32 77,75 200 000,00 246 000,00
okresem rekojmi 06
Koszty marketingu i reklamy 2572,32 200,00 300 000,00 369 000,00 10
Koszty obslugi
geologicznej,geodezyjnej,inwentaryzacja 2572,32 97,19 250 000,00 307 500,00
powykonawcza 0,8
Koszty biezacego finansowania 2 572,32 583,13| 1500000,00| 1845000,00
inwestycji 4,8
Koszty gospodarki zielenig w okresie
realizacji inwestycji- zagospodarowanie 2572,32 233,25 600 000,00 738 000,00
terenu 1,9
Rezerwa na okres
realizacji,przekazywania i rozruchu 2 572,32 155,50 400 000,00 492 000,00
inwestycji 1,3
Razem koszty kalkulacyjne 2572,32 12 117,44 | 31028 488,80 | 34 063 936,22 100,00
Naktady na inwestycje pkt 2-13 2572,32 10 534,07 | 27 096 988,80 | 30 132 436,22 100,00

Planowany model sprzedazy lokali:

Planowana wartos¢ sprzedazy lokali mieszkalnych po kosztach realizacji:
30% lokali i 30% miejsc garazowych (772 mkw. lokali mieszkalnych i 16 miejsc garazowych)

Planowana wartos¢ sprzedazy lokali mieszkalnych z zyskiem:
70% lokali i 70% miejsc garazowych (1 800,62 mkw. lokali mieszkalnych i 38 miejsc

garazowych) oraz 344,02 mkw. powierzchni lokali ustugowych

Wartos¢ sprzedazy -przyjety wariant sprzedazy 30/70

Lokale mieszkalne

25 274 699,07

8%

2021 975,93

27 296 675,00

Komorki lokatorskie

237 037,04

8%

18 962,96

320 000,00
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Lokale ustugowe 3635983,74 23% 836 276,26 | 4 472 260,00

Miejsca postojowe w garazu podziemnym 147154472 23% 338 455,28 | 1810 000,00

Miejsca postojowe naziemne z prawem do wytgcznego 60 975,61 2306 14 024.39 75 000,00
korzystania

Razem sprzedaz 30 680 240,18 3229 694,82 | 33973 935,00

PODSUMOWANIE

Planowana warto$¢ kosztow realizacji inwestycji (bez wartosci gruntu) oraz wartosé
sprzedazy lokali i miejsc postojowych w inwestycji

brutto

30 132 436,22
33973 935,00
3841 498.78

netto

27 096 988,80
30 680 240,18
3 583 251,32

Rentownos¢ inwestycji
Wartos$¢ naktadow
Wartosé sprzedazy
Prognozowany zysk ze sprzedazy

Niniejsza analiza zaktada uwarunkowania rynkowe wystepujgce na dzien jej wykonania.

Zatozenia dotyczgce przychoddéw ze sprzedazy uwzgledniajg aktualne warunki rynkowe,
lokalizacje oraz charakter projektowanej inwestycji. Na dzien sporzgadzenia niniejszego
opracowania nie podpisano jeszcze zadnych uméw sprzedazy mieszkan, garazy czy
powierzchni ustugowej, stad analiza sporzgdzona zostata wytgcznie w oparciu o zaktadany
harmonogram przysziej sprzedazy mieszkan.

Z przeprowadzonej analizy wynika, ze, projektowane przedsiewziecie inwestycyjne
charakteryzuje sie dobrg efektywnoscig finansowg, pomimo koniecznosci sprzedazy 30%
inwestycji po kosztach realizacji. Wptyw na przewidywang dobrg rentownos¢ inwestycji maja
wysokie ceny lokali sprzedawanych z zyskiem. Dodatkowym czynnikiem, ktory podniesie
wyniki finansowe przy realizacji inwestycji bedzie zastosowanie dodatkowych opfat lub
wspotczynnika korygujgcego w niektorych lokalach. W obecnej analizie czynniki ten nie zostaty
uwzglednione.

Nalezy jednak zwrdci¢ uwage na fakt, ze pomimo zanizenia cen lokali przy sprzedazy po
kosztach realizacji, prognozowany przychéd pokryje koszty realizacji inwestycji oraz przyniesie
zysk na poziomie okoto 3,5 min zt, pod warunkiem, Ze nie wystgpig okolicznosci majgce wptyw
na ostabienie popytu na mieszkania oraz na zwigkszenie kosztow inwestyciji.

Ze wzgledu na wskazane ryzyka rynkowe, nalezy zwroci¢ uwage na wszystkie czynniki
mogace wptyng¢ na ptynnosc¢ finansowg Spoétdzielni przy realizacji inwestycji oraz koniecznosc¢
dostosowania harmonogramu wptat rat do harmonogramu realizacji projektu przez

wykonawcow. Z powyzszych wzgledow nalezatoby przewidzie¢ wyzsze rezerwy finansowe na
realizacje inwestycji.

Analize wykonano 31.01.2022 r.

BAKOWSKI -

KANCELARIA RADCOWSKA
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