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Jak kryzys wplywa na kondycje deweloperow?

JAKUB GECWACKI, Acer Aggressive FIZ, Quercus TFI

iemal calkowite zatrzymanie sprzedazy na

rynku pierwotnym rodz pytanie o kon-

dycje finansowa dostawcow mieszkan.
Biorgc pod uwage okres realizacji inwestycji — od
pottora roku do dwoch lat — dla klientow rozwa-
zajacych zakup mieszkania istotna jest nie tylko
aktualna sytuacja finansowa, ale przede wszystkim
przysala, warunkujgca dokoriczenie projektu.
Odpowiedz w tym zakresie moze dostarczy¢ ana-
liza phynnosci deweloperdw, a w szczegolnosci ich
pozycja gotowkowa w zestawieniu z zapadajacym
preysziym zadluzeniem. Zestawienie wynikow naj-
wiekszych deweloperdw gieldowych pokazuje, e
w zasadzie przy braku kontynuadji biezgcej sprze-
dazy spotkom wystarczy srodkow pienieinych do
splaty zadhuzenia przypadajacego na obecny rok,
natomiast dla wiekszosci z nich swobodna obshuga
zadhuzenia bedzie rowniez mozliwa w prayszhym
roku. W nielicznych przypadkach, jak chocby spol-

ki Atal, slabsza pozycja gotowkowa jest wynikiem
m.in. opoznien w przekazaniach mieszkan z ubie-
glego roku, ale akurat w tym wypadku spotka usta-
nowita w polowie lutego program emisji obligacji
do 150 min 21, ktéry powinien znaczaco poprawic
strukture zadhuzenia.

Patrzac na strukture bilansu mierzong relacjy
diugu netto (liczonego jako zadluzenie odsetkowe
pomniejszone o srodki pienigzne) z kapitalami
wiasnymi, najbardziej komfortowa sytuacja
wystepuje w Dom Development i Develii,

aw Archicomie i Ronsonie jest na akceptowalnym
poziomie. Sytuacia jest bardziej napieta w Atalu,
gdzie zadhuzenie netto moZe nieznacznie prze-

wyiszac posiadane kapitaly wlasne.

Naleiy jednoczesnie wskazad, ze czes¢ dewelope-

row zrezygnowala obecnie z wyplaty dywidendy
z zyshku za ubiegly rok (np. Atal i Archicom), a po-

zostala nie podjela jeszcze ostatecane] decyzji, cee-
kajac zapewne na rozwdj rynkowych wydarzen.
Przeznaczenie calego wypracowanego zysku na
kapitaly zapasowe z pewnoscig wzmocni bilanse
spolek i poprawi bezpieczenstwo plynnosciowe,

Ze wzgledu na obowiazujgce standardy rachun-
kowoscl, zakladajace, 2e przyvchody ze sprzedazy
mieszkan sg raportowane dopiero w momencie
przekazywania mieszkan nabywcom, tegoroczne
wyniki deweloperow powinny w dalszym ciggu
ksztaltowac sie na dobrym poziomie. Oznacza

to, ze spolki beda rozpommawac w tym roku zyski
ze sprzedaiy mieszkan, na ktdre zapisywano sie
12 lata temu. Przy jednoczesnym zalozeniu, Ze
spotki deweloperskie ogranicza zakupy nowych
gruntow, sytuacja plynnosciowa powinna sie

w tym roku poprawiac. Znaczacy wplyw epidemii
koronawirusa powinien by¢ zatem widoczny

w rezultatach najwczesniej w przysztym roku.

Zgodnie z tym sytuacja finansowa gieldowych
deweloperdw nie powinna rodzi¢ obaw, pod wa-
runkiem jednak, ze nie doswiadczymy czarnego
scenariusza calkowitego i dlugotrwalego zalama-
nia sprzedazy mieszkan. © ®

Gotowka i zadluzenie (w min zl)
Spatka ZadiuZenie Gotowka*
zapadajace
w 2020 w 2021
Dom Development 100 110 253
Atal*® 147 430 14
Archicom™*** 64 30 133
Develia**** 124 140 558
Ronson 25 88 96
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