Jaka jest obecnie kondycja rynku nieruchomosci w Polsce? Czy wciaz bezpiecznie jest inwestowac w
naszym kraju w nieruchomosci rekreacyjne? Jak wyglada sytuacja na rynku apartamentéw na wynajem z
punktu widzenia interesu klienta w kontekscie biezacej sytuacji na rynku i prowadzonych procesow
restrukturyzacyjnych condohoteli?

Na ten temat dyskutowali uczestnicy debaty, zorganizowanej przez Grupe Sun & Snow - najwiekszego w
Polsce operatora zarzadzajacego wynajmem ponad 2,8 tys. apartamentow

w 60 miejscowosciach wypoczynkowych i miastach w Polsce oraz wiodacego - wyspecjalizowanego
dewelopera oferujacego apartamenty na sprzedaz w najpiekniejszych polskich kurortach nad morzem, w
gorach i na Mazurach. W spotkaniu uczestniczyli przedsiebiorcy, dziennikarze oraz przedstawiciele UOKIiK,
ktorzy przystuchiwali sie dyskusji uznanych ekspertéw z branzy wynajmu nieruchomosci. Swoimi opiniami
dzielili sie: Jacek Tokarski - CEO Hotel Investment & Development Advisory, Marlena Kosiura - zatozycielka
portalu Inwestycjewkurortach.pl, Pawet Kobierski, Prezes Zarzadu Sun & Snow Real Estate, Marcin
Dumania - Prezes Zarzadu Sun & Snow Wynajem Apartamentow oraz Jakub Suchon, adwokata

z Kancelarii Paprocki Wojciechowski & Partnerzy.

Eksperci wyjasnili podstawowe roznice pomiedzy modelami inwestowania w nieruchomosci rekreacyjne,
omowili czynniki decydujace o potencjalnym sukcesie inwestycji, a takze szczegétowo przedstawili aspekty
franczyzy/ sprzedazy apartamentéw pod marka znanej sieci hotelowej. Dyskutowano tez o kondycji rynku
wynajmu nieruchomosci w Polsce, oceniajac perspektywicznie sens inwestowania w nieruchomosci w kraju
w kontekscie trendow

do inwestowania np. w Hiszpanii.

Modele inwestycji na rynku nieruchomosci w miejscowosciach wypoczynkowych

Rynek nieruchomosci zlokalizowanych w miejscowosciach wypoczynkowych opiera sie na trzech gtéwnych
modelach inwestycyjnych:

1. Drugi dom (second home)- to nieruchomos¢ nabywana na wtasny uzytek jako miejsce wypoczynku i
prywatny azyl. Wtasciciel uzytkuje lokal zgodnie z wtasnymi potrzebami,
bez nastawienia na generowanie zyskow.

2. Aparthotele- to obiekty taczace cechy tradycyjnych apartamentow z infrastruktura hotelowa (np.
kawiarnia, basen, restauracja). Wtasciciele moga korzysta¢ z lokalu
w okreslonych terminach, a w pozostatym czasie nieruchomos$¢ jest wynajmowana przez operatora.

3. Condohotele- model inwestycyjny wywodzacy sie z lat 50. XX wieku w Stanach Zjednoczonych. Polega na
podziale duzego obiektu hotelowego na mniejsze, samodzielne lokale z odrebnymi ksiegami wieczystymi,
bedace wtasnoscig prywatnych inwestoréw. W Polsce condohotele zyskaty popularnos¢ po 2000 roku —
pierwszy tego typu obiekt powstat w Jastarni.

Specyfika inwestycji w condohotele

W Polsce model condohoteli opiera sie na sprzedazy lokali prywatnym inwestorom z obietnica
gwarantowanej stopy zwrotu (zazwyczaj 7-10% rocznie). Srodki ze sprzedazy umozliwiaja sfinansowanie
budowy, a operator zobowiazuje sie do zarzadzania obiektem oraz wyptaty ustalonego zysku wtascicielom.

Z perspektywy goscia hotelowego condohotele czesto nie roznia sie od tradycyjnych hoteli - klienci nie
maja Swiadomosci, ze wynajmowany pokoj jest wlasnoscia prywatnej osoby.

W rzeczywistosci kazdy lokal ma odrebna ksiege wieczysta, a jego witasciciel podpisuje z operatorem
umowe dzierzawy.



uzytkowanie. Wiasciciel zawiera dlugoterminowa umowe z operatorem, ktora czesto ogranicza mozliwosc
rezygnacji lub swobodnego korzystania z lokalu. Kluczowym czynnikiem sukcesu w tym modelu jest wysoki
poziom obtozenia — optymalny wskaznik wynosi okoto 60% rocznie. Obiekty zlokalizowane w mnie;j
atrakcyjnych turystycznie miejscowosciach, gdzie obtozenie nie przekracza 50%, moga generowac straty.

Ryzyka i ograniczenia zwigzane z condohotelami

Jednym z najwiekszych wyzwan jest brak elastycznosci uméw. W przypadku umowy zawartej na czas
okreslony, bez klauzul umozliwiajacych jej wczesniejsze rozwiazanie, wtasciciel nie ma mozliwosci
wycofania sie z inwestycji. Tego rodzaju umowy czesto pomijaja istotne zapisy, co moze prowadzi¢ do
problemoéw w diugoterminowej perspektywie, zwlaszcza jesli operator nie wywiazuje sie z zobowiazan.

Dodatkowym ryzykiem jest powiazanie rentownosci z dziatalnoscia operatora - jezeli obiekt nie generuje
odpowiednich przychodow, witasciciel nie otrzymuje obiecanej stopy zwrotu.

W przypadku trudnosci finansowych operatora, inwestorzy maja ograniczone mozliwosci odzyskania
zainwestowanych srodkéw lub zmiany warunkéw wspoétpracy.

Poréwnanie condohoteli z apartamentami wakacyjnymi

Grupa Sun & Snow koncentruje sie na modelu apartamentow wakacyjnych, ktory oferuje wieksza
elastycznos¢ w poréwnaniu do condohoteli. W tym modelu wiasciciel ma swobode korzystania z
nieruchomosci w wybranych terminach, a w pozostatym czasie lokal jest wynajmowany turystom.
Wynagrodzenie operatora zalezy od faktycznych przychodéw - Grupa Sun & Snow stosuje podziat zyskow
w proporcji 27% dla operatora i 73% dla wiasciciela. W przypadku braku przychodéw, zadna ze stron nie
generuje zysku.

Glowne réznice miedzy condohotelami a modelem reprezentowanym przez Grupe Sun & Snow:

 Plynnos¢ inwestycji— apartamenty Sun & Snow mozna w kazdej chwili sprzeda¢, a umowa ma
trzymiesieczny okres wypowiedzenia. W przypadku condohoteli sprzedaz jest znacznie bardziej
skomplikowana i zalezna od warunkéw umowy oraz sytuacji rynkowe;j.

« Elastycznos¢ uzytkowania— wiasciciele apartamentéw wakacyjnych maja wieksza swobode korzystania z
nieruchomosci. W condohotelach korzystanie z lokalu przez wtasciciela jest ograniczone do okreslonych
terminow i warunkéw umowy.

« Zarzadzanie obiektem— w przypadku apartamentow Sun & Snow witasciciel ma mozliwos¢ zmiany
operatora, jesli nie jest zadowolony z jakosci zarzadzania. W condohotelach taka zmiana jest utrudniona
lub niemozliwa, co wigze wihasciciela z jednym podmiotem na dtugie lata.

Wptyw czynnikéw rynkowych na rentownos¢

Rentownosc¢ inwestycji w condohotele zalezy od wielu zmiennych, takich jak lokalizacja, poziom obtozenia,
koszty operacyjne oraz model wspoétpracy z operatorem. W przesztosci osiaganie 7-10% rocznej stopy
zwrotu bylo tatwiejsze ze wzgledu na nizsze koszty budowy i korzystniejsze warunki finansowania. W
obecnych realiach wzrost kosztow kredytow oraz wyzsze wymagania kapitatowe sprawiaja, ze osiagniecie
deklarowanych zyskow jest trudniejsze.

Przy wyborze inwestycji kluczowe znaczenie maja:

Lokalizacja (preferowane sa dynamicznie rozwijajace sie miejscowosci turystyczne).



Standard i unikalnos¢ apartamentu (np. dodatkowe udogodnienia jak sauna, duzy taras).
Transparentnos¢ umowy z operatorem i elastycznos¢ w zakresie jej rozwigzania.

Perspektywy rynku

Rynek condohoteli w Polsce nadal sie rozwija, jednak inwestorzy coraz czesciej preferuja bardziej
elastyczne modele, takie jak apartamenty wakacyjne. Zmieniajace sie oczekiwania klientéw, rosnace koszty
oraz ograniczenia zwigzane z dlugoterminowymi umowami skianiaja do poszukiwania alternatywnych
form inwestycji.

W dtuzszej perspektywie kluczowe dla sukcesu beda takie czynniki jak: jako$¢ zarzadzania, odpowiednia lokalizacja
oraz mozliwo$¢ swobodnego dysponowania nieruchomoscia. Wzrost zainteresowania modelami opartymi na
podziale zyskéw wskazuje na rosnacg swiadomosc¢ inwestordw i ich dazenie do wiekszej kontroli nad wtasnym
kapitatem.



