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Wstep - o Raporcie

- dr Jacek Furga, Przewodniczacy Komitetu ds. Finansowania Nieruchomosci Zwigzku Bankéw
Polskich i Prezes Zarzadu Centrum Prawa Bankowego i Informaciji Sp. z o.o.

Szanowni Panstwo,

to juz trzydziesta pigta edycja Raportu Centrum
AMRON o kredytach mieszkaniowych i cenach
transakcyjnych nieruchomosci, publikowanego
przez Zwigzek Bankéw Polskich. Od listopada
2009 roku, systematycznie, co kwartat przekazu-
jemy Panistwu ocene tego co dzieje sie na rynku
kredytéw hipotecznych, na rynku inwestycji
mieszkaniowych oraz o tym, jak zmieniajg sie
ceny transakcyjne lokali mieszkalnych, a od roku réwniez stawki czyn-
szu najmu mieszkan. W najnowszej edycji Raportu prezentujemy wyniki
pierwszego kwartatu 2018 roku w odniesieniu do wynikéw z kilku
poprzednich kwartatow.

Lansowany w mediach obraz bezpiecznego i rentownego inwestowa-
nia w mieszkania na wynajem systematycznie podgrzewa atmosfere
na rynku inwestycji mieszkaniowych. Popyt i ceny napedzajg zwtasz-
cza inwestorzy szukajgcy lokali na wynajem kréotkoterminowy. Z drugiej
strony za przyspieszeniem decyzji 0 inwestowaniu w mieszkania prze-
mawiajg coraz wyrazniejsze sygnaty z sektora deweloperskiego, wska-
zujgce na trzy bariery, ktoére jesli nie wyhamujg znaczaco liczby nowych
inwestycji, to z pewnoscia przetoza sie na znaczacy wzrost cen mieszkan
realizowanych w rozpoczynanych witasnie nowych inwestycjach, czyli
ograniczenia w dostepie do nowych gruntéw pod inwestycje, brak sity
roboczej w budownictwie oraz wzrost cen materiatéw budowlanych.

Kolejnym argumentem za inwestowaniem w nowe mieszkania na wyna-
jem jest brak efektdéw w realizaciji zapowiadanego przed ponad dwoma
laty rzgdowego Programu ,Mieszkanie Plus”. Inwestujg wiec rowniez
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Ci, ktorzy wstrzymywali sie z takg decyzjg, zaktadajgc, ze uruchomienie
Programu ,Mieszkanie Plus” — budowy przez panstwo tanich mieszkan
na wynajem — moze znaczgco wplyngc¢ na obnizenie rentownosci najmu
w najblizszych latach. Powotanie z dniem 30 stycznia 2018 roku Rady
Mieszkaniowej i deklaracja Premiera Mateusza Morawieckiego o osobi-
stym koordynowaniu polityki mieszkaniowej zostato potraktowane — réw-
niez przez ZBP - jako szansa na nowe otwarcie tego tematuiw pierwszych
dniach lutego 2018 roku Prezes ZBP skierowat do Premiera i Przewodni-
czacego Rady Mieszkalnictwa oferte wigczenia sie sektora bankowego
w modyfikacje Narodowego Programu Mieszkaniowego. Niestety, po
kilku posiedzeniach Rady Mieszkaniowej najaktywniejszy jej cztonek —
byty Minister Budownictwa, a obecnie Prezes Zarzgdu BGK Nieruchomo-
sci, Pan Mirostaw Barszcz — okreslit ogtoszone dwa lata wczesniej zatoze-
nia Programu ,Mieszkanie Plus” jako nierealne, a Rada zaproponowata
nowe pomysty, rezygnujac przy tej okazji ze stworzenia systemu oszcze-
dzania na cele mieszkaniowe, rekomendowanego od kilku lat przez ZBP.
Przedtozone po raz kolejny przez Zwigzek Bankdw Polskich propozycje
rozwigzan alternatywnych nie spotkaty sie z jakimkolwiek zainteresowa-
niem ze strony rzadu i powotanej Rady Mieszkalnictwa.

Oczywiscie istotnym katalizatorem wzrostu akcji kredytowej w pierwszy
kwartale 2018 roku byty nadal utrzymujgce sie historycznie niskie pod-
stawowe stopy procentowe. Efektem tych wszystkich czynnikéw byta
najwyzsza od III kwartalu 2011 roku akcja kredytowa z liczba
ponad 55 tys. sztuk nowych kredytéw hipotecznych na tgczng
kwote prawie 13 mld zl, co oznacza wzrost w relacji do poprzedniego
kwartatu odpowiednio o 23,27% oraz o 18,19%.

Rowniez sektor deweloperski nie zwalnia tempa. Po zamknieciu kolej-
nego rekordowego roku 2017, deweloperzy staraja sie zaspokajac¢
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rosngce apetyty inwestorow, ale zapas niesprzedanych mieszkan
szybko sie kurczy, co przektada sie réwniez na istotny wzrost cen trans-
akcyjnych.

W pordéwnaniu do I kwartatu 2017 roku, we wszystkich analizowanych
aglomeracjach zarejestrowano wzrost przecietnej ceny transakcyjnej
1 m? uzytkowej mieszkania. Najbardziej, bo az o 653 zl/m? wzrosta
srednia cena w Gdansku. Nieco mniejsze wzrosty zanotowano we Wro-
ctawiu, w aglomeraciji katowickiej i ¥.odzi, odpowiednio o 376 zl/m?,
309 zl/m? i 288 z1/m?.

W poréwnaniu do analogicznego okresu ubiegtego roku, we wszystkich
badanych kategoriach na rynku deweloperskim zanotowano wzrosty:
liczba wydanych pozwolen na budowe byta wyzsza o 10,84%, liczba
rozpoczetych budéw - o 8,83%, a liczba mieszkan oddanych do uzytko-
wania - o 10,65%. Nic nie potwierdza zapowiadanej przez niektoérych
analitykéw rynku szybkiej korekty cen mieszkan.

Struktura cenowa i powierzchniowa kupowanych mieszkan oraz
udziat kredytéw w ich finansowaniu pozwalajg okresli¢ zachowania
inwestoréw jako racjonalne. Ponad 75% nabywanych mieszkan
ma powierzchnie ponizej 65 m? cena nabywanych mieszkan
w ponad 75% nie przekracza 300 tys. zlotych, a zaciagane kre-
dyty hipoteczne w 57% charakteryzuja sie wskaznikiem LtV
nizszym niz rekomendowany przez Rekomendacje S poziomem
80%. Ponadto relacja liczby transakcji na rynku pierwotnym do liczby
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transakcji zawieranych na rynku wtérnym we wszystkich wiekszych
aglomeracjach wskazuje jednoznacznie, ze sg to nadal rynki nienasy-
cone i cechuje je duzy niedobdr lokali.

Zachecam do analizy zbieznosci procentowego wzrostu stawek najmu
mieszkan i zmian cen transakcyjnych w poszczegdlnych lokalizacjach.
W odniesieniu do I kwartatu 2017 roku przecietna stawka czynszu
najmu mieszkania nieznacznie spadta jedynie w Poznaniu i w Krakowie.
W pozostatych miastach zanotowano wzrost przecietnego czynszu za
wynajem mieszkania. Najbardziej wzrosta przecietna stawka czynszu
najmu mieszkania w Warszawie - o 142 2zt (9,20%), w L.odzi - o 86 zl
(9,69%) i w Gdansku - 079 zt (5,57%).

Wyniki pierwszego kwartatu 2018 roku potwierdzajg nasza prognoze
o mozliwym przekroczeniu w roku 2018 putapu 200 tys. kredytow hipo-
tecznych o wartosci lacznej siegajacej nawet 50 mld zlotych.

Zapraszam Panstwa do lektury Raportu. Bedziemy zobowigzani za
wszelkie uwagi pozwalajgce na doskonalenie jego kolejnych wersji.

Pytania i sugestie prosze kierowac¢ na adres e-mail: raport@amron.pl.

dr Jacek Furga

*Centrum AMRON jest jednostka powotang do zarzadzania Systemem Analiz i Monitorowania
Rynku Obrotu Nieruchomosciami, dziatajaca w strukturze organizacyjnej Centrum Prawa Banko-
wego i Informaciji Sp. z 0.0.
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Analiza otoczenia rynkowego

Na rynku nieruchomosci mieszkaniowych w Polsce nadal trwa dobra
passa. Ogolna sytuacja gospodarcza kraju w I kwartale 2018 roku zache-
cata do zaciggania kredytéw hipotecznych i zakupu nieruchomosci
nie tylko na witasny uzytek, ale rowniez w celach inwestycyjnych — na
wynajem lub w celu pdzZniejszej odsprzedazy z zyskiem, co jest ostat-
nio popularne z uwagi na rosngce ceny nieruchomosci. Nawet zakon-
czenie Programu ,Mieszkanie dla Mtodych” nie wptyneto na ogranicze-
nie sprzedazy. W I kwartale 2018 roku popyt nie stanowit problemu,
mieszkania deweloperskie sprzedawaty sie bardzo dobrze a znalezienie
gotowych lokali na rynku pierwotnym jest coraz trudniejsze. Pojawiajg
sie jednak pierwsze oznaki zadyszki po stronie podazy. Mimo dobrych
wynikoéw branzy deweloperskiej osiggnietych w minionym kwartale,
coraz czesciej pojawiajg sie gtosy o mozliwych problemach w zwigzku
ze wzrostem kosztoéw materiatéw budowlanych i robocizny, a takze cen
gruntow.

Najwazniejsze czynniki ksztattujgce w I kwartale 2018 roku sytuacje na
rynku nieruchomosci mieszkaniowych oraz na rynku kredytéw hipo-
tecznych to:

® dobre wyniki polskiej gospodarki, takie jak stabilny wzrost gospodar-

czy, niskie bezrobocie, wzrost wynagrodzen oraz rekordowo niski defi-
cyt sektora finanséw publicznych,;
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@ spadek inflacji ponizej 2% i wyjgtkowo niskie stopy procentowe (stopa
referencyjna NBP na poziomie 1,5%) powoduja, ze koszt obstugi kre-
dytu mieszkaniowego jest niski a rentownos¢ inwestycji mieszkanio-
wej wysoka w poréwnaniu do lokat bankowych;

® uruchomienie w dniu 2 stycznia 2018 roku ostatniej puli srodkéw
w ramach Programu ,Mieszkanie dla Mtodych” wsparto wyniki akcji
kredytowej i sprzedazy mieszkan;

@ systematyczny wzrost cen gruntéw pod zabudowe i rosngce koszty
budowy ptynace z deficytu sity roboczej i rosnacych kosztoéw materia-
6w budowlanych wywotujg presje na wzrost cen mieszkan na rynku
pierwotnym,;

® planowane zmiany regulacyjne — specustawa inwestycyjna, pomyst
likwidacji otwartych rachunkoéw powierniczych oraz zmiana koncep-
cji Programu ,Mieszkanie Plus” — powodujg wzrost ryzyka dziatalno-
sci deweloperskie;.
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Sytuacja na rynku kredytéw mieszkaniowych

Liczba i wartosé¢é nowo udzielonych kredytow
mieszkaniowych

W I kwartale 2018 roku zanotowano istotny wzrost akcji kredytowsej
w Polsce. L.gczna liczba nowych umoéw o kredyt mieszkaniowy zawar-
tych w okresie od stycznia do marca wyniosta 55 186 sztuk, czyli wie-
cej o 23,27% w pordwnaniu do poprzedniego kwartatu, natomiast ich
wartos$¢ byta wyzsza o 18,19% i wyniosta 12,915 mld zl. Sg to najlepsze
kwartalne wyniki od 2011 roku.

Tabela 1. Wartos¢ i liczba nowo udzielonych kredytéw mieszkaniowych
w okresie I kw. 2017 r. - I kw. 2018 r.

L. zmiana/ zmiana/
wartosc¢ . . q
w mid zt poprzedni liczba poprzedni
kwartal = 1 kwartal = 1
I kw. 2017 11,010 12,58% A 50 238 19,84%A
II kw. 2017 11,686 6,14%A 49 827 0,82%N
III kw. 2017 10,950 6,30%N 45 824 8,03%N
IV kw. 2017 10,928 0,21%N 44 745 2,35%N
I kw. 2018 12,916 18,19% A 55 156 23,27%#A
Zrédio: SARFIN
Wykres 1. Liczba nowo podpisanych uméw o kredyt kwartalnie
w okresie I kw. 2017 r. - I kw. 2018 r.
60 000 55 156
50 238 49 827
50 000 45 824 44745
40 000
30 000
20 000
10 000
0
I kw. 2017 II kw. 2017 III kw. 2017 IV kw. 2017 I kw. 2018

Zrodio: SARFIN
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Wykres 2. Warto$¢ nowo podpisanych uméw o kredyt kwartalnie
w okresie I kw. 2017 r. - I kw. 2018 r. (mld z1)

14 12,915
11,686
12 11,010 10,950 10,928
10
8
6
4
2
0
I kw. 2017 II kw. 2017 IIT kw. 2017 IV kw. 2017 I kw. 2018

Zrédio: SARFIN
Srednia wartos¢ kredytu

W poréwnaniu do IV kwartatu 2017 roku spadta zaréwno srednia wartosé
kredytu mieszkaniowego udzielonego w I kwartale 2018 roku w rodzi-
mej walucie (o 9 920 zl, czyli 4,07%), jak i przecietna wartos$¢ kredytu
denominowanego w walutach obcych (o 32 958 21, czyli 10,70%). Tym
samym przecietna wartos¢ nowo udzielonego kredytu hipotecznego
ogdétem réwniez spadia — o 4,12% (nominalnie o 10 067 z1) w odniesie-
niu do poprzedniego kwartatu i wyniosta 234 153 zL.

Wykres 3. Srednia wartosé udzielonego kredytu ogétem i w podziale na waluty w I kw. 2018 r.
300 000

275 055

250 000 234 153 233611 $rednia warto$é
kredytu w PLN

200 000

150 000 Is{rrzil;};wartosc
denominowanego

100 000 w walutach obcych

50 000 - érednia wartos¢
udzielonego kredytu
0 ogdtem
I kw. 2018

Zrodio: SARFIN
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Struktura nowo udzielonych kredytéw wedlug
wysokosci kredytu

W I kwartale 2018 roku zanotowano spadek popularnosci kredytéow
mieszkaniowych o najnizszych wartosciach. Udziat kredytéw na kwote
do 100 tys. zt w strukturze nowo udzielonych kredytéw hipotecznych
ze wzgledu na wartos¢ spadt o 1,31 p.p. i wyniost 10,33%. Spadt row-
niez udziat kredytéw o wartosci z przedziatu od 500 tys. zt. do 1 miln zt
-0 1,00 p.p. i wyniost 4,60% . Natomiast najpopularniejszy segment kre-
dytow z przedziatu 100 - 200 tys. zt stanowit 37,74%, czyli o 2,66 p.p-
wiece] w porownaniu do IV kwartatu 2017 roku. W pozostatych katego-
riach zmiany byty minimalne, ponizej 0,50 p.p-

Wykres 4. Struktura nowo udzielonych kredytéw wedlug wysokosci kredytu w I kw. 2018 r.

40% 37,74
35% B od1minz

30% 2720 od 500 tys. do 1 mln zt
25% B 0d 400 do 500 tys. zt
20% od 300 do 400 tys. zt
15% 14,22 B od 200 do 300 tys. zt
10% EUEE od 100 do 200 tys. zt

557 4,60
5% 2 Il do 100 tys. zt
0,34

0%
I kw. 2018
Zrodio: SARFIN

Struktura wskaznika LtV

Kredyty mieszkaniowe o wskazniku LtV na poziomie co najmniej 80%
nadal cieszg sie najwiekszg popularnosciag — w I kwartale 2018 roku sta-
nowity 42,93% wszystkich nowych kredytéw, czyli wiecej o 0,55 p.p.
w poréwnaniu do poprzedniego kwartatu. W okresie od stycznia do
marca br. wzrdst réwniez udziat kredytdéw z LtV od 50 do 80% - 0 0,86 p.p-
i wyniost 36,16% . W pozostatych kategoriach LtV zarejestrowano mini-
malne spadki. Kredyty z LtV do 30% stanowity 15,02 % (mniej o 1,09 p.p.),
a kredyty z kategorii LtV pomiedzy 30 i 50% - 5,89% (mniej o 0,32 p.p.).
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Wykres b. Struktura wskaznika LtV dla nowo udzielonych kredytéw w I kw. 2018 r.
50%

45% 42,93 od 80%
40% 36,16 I od50do80%
35:”’ od 30 do 50%
gg‘z B d030%
20%
159% 15,02

5%

0%

I kw. 2018

Zr6dio: SARFIN

Okres kredytowania

I kwartat 2018 roku przyniost minimalne zmiany w strukturze nowo
udzielonych kredytéw ze wzgledu na okres kredytowania. Nieznacznie
wzrdst udziat kredytéw mieszkaniowych o okresie zapadalnosci od 25
do 35 lat w ogdlnej strukturze nowych uméw kredytowych - o 1,25 p.p.
i wyniost 64,08%. Natomiast popularnos¢ kredytéw udzielonych na
okres do 15 1ati od 35 lat spadta w poréwnaniu do IV kwartatu 2017 roku
— odpowiednio o 0,52 p.p. i 0,80 p.p.

Wykres 6. Struktura nowo udzielonych kredytow ze wzgledu na okres kredytowania
w I kw. 2018 r.

70% 64,08%
60%

od 35 lat
B od25do351at
od 15 do 25 lat
B o 151at

50%
40%
30% 25,40%

20%
8,43%

Zrodio: SARFIN
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Indeks Dostepnosci Mieszkaniowej M3

Prezentowany w Raporcie AMRON-SARFIN syntetyczny miernik
dostepnosci mieszkan w Polsce — Indeks Dostepnos$ci Mieszkanio-
wej (IDM) M3 pokazuje kwartalne zmiany w dostepnosci mieszkania
dla przyktadowej rodziny sktadajgcej sie z dwodch pracujgcych osob
i dziecka starszego. Wpltyw na nieznaczny spadek dostepu do mieszka-
nia takiej przyktadowej rodziny w I kwartale 2018 roku miaty:

® niewielki wzrost cen nieruchomosci w miastach objetych monitorin-
giem w celu obliczenia IDM M3 (8 najwiekszych miast) - o 0,32%
w stosunku do IV kwartatu 2017 roku;

@ wzrost poziomu oprocentowania nowych kredytéw —wedtug NBP —realne
oprocentowanie kredytow udzielonych w I kwartale 2018 roku wymniosto
4,61% (w IV kwartale 2017 roku oprocentowanie wyniosto 4,41%);

Wykres 7. Indeks Dostepnosci Mieszkaniowej M3 w okresie I kw. 2005 r. - I kw. 2018 r.

u

biezacy poziom Indeksu

220

® wzrost srednich dochodéw rodziny o 2,3%5% w I kwartale 2018 roku
w poréwnaniu do poprzedniego kwartatu;

@® poziom kosztow utrzymania, ktére dla indeksu wyrazone sg jako mini-
mum socjalne na poziomie poprzedniego kwartatu (liczone wskazni-
kiem inflacji kwartat/kwartat z uwagi na przesuniecie w czasie ogto-
szenia wartosci minimum socjalnego przez Instytut Pracy i Spraw
Socjalnych dla kolejnego kwartatu) wzrdst o 0,40%.

Wizystkie te czynniki spowodowaty, iz dochdd rozporzadzalny dla IDM3
(stanowiagcy albo roznice pomiedzy dochodem dla rodziny i wysokoscig
raty kredytowej, lub wartoscig minimum socjalnego - brana jest do
wyliczenia Indeksu Dostepnosci Mieszkaniowej kwota nizsza) zwiek-
szyt sie o 2,28% przy wzroscie kosztu kredytu, co spowodowato spadek
indeksu o 0,28 pkt. w [ kwartale 2018 roku (poziom indeksu w IV kwar-
tale 2017 roku wyniést 206,23 pkt.).
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Srednie marze oraz oprocentowanie kredy‘téw Wykres 9. Srednie oprocentowanie kredytu hipotecznego w okresie styczen 2017 r. -
marzec 2018 r.
hipotecznych w0
. %,89 ‘3,90 ‘3,90 ‘ 3,89‘ 287
Srednia marza kredytu hipotecznego (w wysokoéci 300 tys. zt, przy pozio- 3p3_ 383 484 P ——" 38 38 540 4og 30 a9
mie LtV 75%, udzielonego na okres 25 lat) w marcu 2018 roku wynio- 3,8% s
sta 2,06%, czyli zaledwie o 0,02 p.p. mniej w poréwnaniu do grudnia
2017 roku. Rada Polityki Pienieznej utrzymata stope referencyjng NBP 3,6%
na poziomie 1,80%, WIBOR 3M minimalnie spadt i na koniec marca
2018 roku wynioést 1,70%, a srednie oprocentowanie modelowego kre- 34%
dytu hipotecznego na koniec I kwartatu 2018 roku wyniosto 3,79%.
3,2%
Wykres 8. Srednia marza kredytu hipotecznego w okresie styczen 2017 r. - marzec 2018 r.
2,3% 3,0%
I II II1 v \'4 VI VII VIII IX X XI XII I II III
2,22 2017 2018
2.2% dqm ] 218 218 o 4q , . . .
! P16 1. u u .,1 Zrodio: Opracowanie Centrum AMRON na podstawie ofert bankéw
[ B y ’ 211 509
9 214 u ! 207
2% Jry—aty a4 e 217206 206
| [ ]
20% Program ,Mieszkanie dla Mlodych”
1,9% 2 stycznia 2018 roku Bank Gospodarstwa Krajowego wznowit przyjmo-
wanie wnioskéw o doptaty w ramach Programu ,Mieszkanie dla Mto-
1,8% dych”. Ostatnia pula srodkéw w wysokosci 381 min zt zostata rozdyspo-
nowana w ciggu dwoéch dni.
1,7%
I II III v v VI VII VIII IX X XI XII I II III
2017 2018 W I kwartale 2018 roku zaakceptowano 12 638 wnioskoéw o doptate na
Zrodio: Opracowanie Centrum AMRON na podstawie ofert bankow kwote dofinansowania 381,36 mln zl. W okresie od stycznia do marca

podpisano 11 657 umow kredytowych o wartosci 2 073,52 min z. Kre-
dyty udzielone w ramach Programu ,Mieszkanie dla Mtodych” stano-
wity 21,13% liczby oraz 16,06% wartosci wszystkich uméw o kredyt
hipoteczny podpisanych w I kwartale biezgcego roku.
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Wykres 10. Wykorzystanie rocznego limitu srodkéw zaplanowanych na udzielenie Po dsumowuj ac, w okresie od 1 stycznia 2014 roku do 31 marca 2018 roku
finansowego wsparcia w Programie ,Mieszkanie dla Mlodych” wedlug stanu !

na 31 marca 2018 roku (w min z}) w ramach Programu ,Mieszkanie dla Mtodych”:
800

— zaakceptowano 110 711 wnioskéw o dofinansowanie zakupu miesz-

700 kan na tgczng kwote dofinansowania 2,928 mld zI;

600

500 - podpisano 109 727 umow o kredyt hipoteczny o wartosci 19,262 mild zi

200 - kredyty z rzgdowym dofinansowaniem stanowity 14,07 % liczby oraz
11,13% wartosci wszystkich nowych umoéw kredytowych;

300

200 - taczna suma dofinansowania wktadu wtasnego i dodatkowego finan-

100 sowego wsparcia na splate czesci kredytu z budzetu panstwa zare-
0 34,54% 84,68% 96,10% 99,49% 100,00% zerwowana na wyptaty (w przypadku urodzenia lub przysposobienia

2014 2015 2016 2017 2018 trzeciego dziecka w okresie 5 lat od daty zawarcia umowy kupna)

wyniosta 2,934 mld z! (do 31 marca 2018 roku wypltacono okoto

2,6 mid zi);

Niewykorzystane srodki - Wykorzystane srodki

Zrédto: BGK

- beneficjentami Programu byli gtdéwnie nabywcy mieszkan i domow
w najwiekszych polskich miastach: w Warszawie (10 818 wnioskow),
we Wroctawiu (5 391 wnioskéw), w Gdansku (b 368 wnioskow), w Kra-

liczba wnioskow kwota dofinansowania z wnioskow kowie (5 071 wnioskéw) 1 w Poznaniu (4 843 wnioski);

zaakceptowanych zaakceptowanych (mln z}) - prawa o$

Wykres 11. Liczba i kwota wnioskéw zaakceptowanych przez banki
w okresie I kw. 2014 r. - I kw. 2018 r. - Program , Mieszkanie dla Mlodych”

20 000 600 Lo s .
—1gczna wartos¢ inwestycji kredytowanych w ramach Programu to

500 24,489 mlid ZI,

18 000
16 000

14,000 g 400 — wkiad wilasny beneficjentéw Programu érednio wyniost ok. 10% war-

' 350 tosci nieruchomosci, natomiast po uwzglednieniu dofinansowania
300 z BGK - wzrést do 21%;

12 000
10 000
8 000

6 000 o $rednia powierzchnia uzytkowa lokali mieszkalnych wyniosta 54,12 m?,
4000 05 50 100 a domow jednorodzinnych - 87,40 m?;
T 8852 ’ 71,82 § 77,68 66,78
Ehall , —
0 L0 o -ponad 95% umow kredytowych dotyczyto zakupu mieszkania;

I kw. IT kw. III kw. IV kw. I kw. IT kw. ITI kw. IV kw. I kw. IT kw. III kw. IV kw. I kw. II kw. III kw. IV kw. I kw.
2014 2015 2016 2017 2018

) - prawie 70% umow kredytowych zostato zawartych na rynku pierwotnym;
Zrédto: BGK

- zdecydowana wiekszos¢ beneficjentéw Programu to osoby bezdzietne
- ok.70%.
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Sytuacja na rynku nieruchomosci mieszkaniowych

Wyniki sektora budownictwa mieszkaniowego

Wedhug najnowszych danych opublikowanych przez Gtowny Urzad Sta-
tystyczny, wyniki sektora budownictwa mieszkaniowego utrzymujg sie
na wysokim poziomie. W I kwartale 2018 roku wydano pozwolenia na
budowe 66 766 mieszkan i rozpoczeto budowe kolejnych 47 978 lokali,
czyli w pordwnaniu do poprzedniego kwartatu odpowiednio wiecej
011,86% i 6,29% . Natomiast liczba mieszkan oddanych do uzytkowania
byta nizsza 0 17,02% w odniesieniu do IV kwartatu ur. i wyniosta 44 908.

Deweloperzy po raz kolejny poprawili wyniki, potwierdzajgc wcigz
mocno rozpedzong koniunkture na pierwotnym rynku mieszkaniowym.
Jak pokazujg dane Gtownego Urzedu Statystycznego, w okresie od
stycznia do marca 2018 roku sektor deweloperski rozpoczat budowe
30 732 lokali i uzyskat pozwolenia na budowe kolejnych 43 963 miesz-
kan. Osiggniete wyniki stanowig odpowiednio o 18,91% i 45,25% wie-
cej niz w IV kwartale 2017 roku i sg najwyzszymi kwartalnymi wynikami
w catej historii polskiego rynku pierwotnego. W minionym kwartale
deweloperzy oddali do uzytkowania 24 898 lokali mieszkalnych, czyli
0 24,55% mniej w poréwnaniu do poprzedniego kwartatu.

Wykres 12. Liczba wydanych pozwolen na budowe, budéw rozpoczetych oraz mieszkan oddanych do uzytkowania przez deweloperé6w w okresie I kw. 2017 r. - I kw. 2018 r.

w ujeciu kwartalnym

- budowy rozpoczete

mieszkania oddane do uzytkowania

W~ wydane pozwolenia

50 000
43 963
45 000 u
40 000 37 977
||
35 000 33 165
- 30 268
L
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= < (] o o < N o]
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Zrodio: GUS
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Srednie ceny transakcyjne mieszkan

Wykres 13. Srednie ceny transakcyjne metra kwadratowego mieszkania w wybranych
miastach w okresie I kw. 2017 r. - I kw. 2018 r. w ujeciu kwartalnym

W I kwartale 2018 roku tylko w trzech spoéréd oémiu badanych loka- 9000 Biatystok
lizacji zanotowano niewielki wzrost $redniej ceny transakcyjnej 1 m? 8000 —————LLL o 60
powierzchni uzytkowej lokalu mieszkalnego w odniesieniu do poprzed- 7 000
niego kwartatu. W okresie od stycznia do marca przecietna cena trans- 6 000 f‘- aglomeracja katowicka
akcyjna w aglomeracji katowickiej wzrosta o 65 zt/m? (2,17 %), w Gdan- e CilaiSk
sku - 053 zl/m?(0,86%), a w L.odzi — 0 45 zl/m? (1,13%) w porownaniu 5000
do IV kwartatu 2017 roku. Mozna uzna¢, ze we Wroclawiu przecietna 4000 — Poznan
cena nie ulegla zmianie, natomiast w pozostatych miastach doszio 3000 — WrOCtaW
do niewielkich spadkéw srednich cen mieszkan - w Biatymstoku
0 44 zl/m? w Warszawie o 58 zl/m?, w Poznaniu o 59 zl/m? a w Kra- 2000 s Krakow
kowie o 60 zl/m? 1000 Warszawa
0
1 I I v 1
kw. kw. kw. kw. kw.
2017 2018
Zrodto: AMRON
Tabela 3. Srednie ceny transakcyjne metra kwadratowego mieszkania w wybranych miastach w okresie I kw. 2017 r. - I kw. 2018 r.
Warszawa Bialystok aglomeracja katowicka Wroclaw Gdansk Krakow Poznan L.odz
2017 I kw. 7 659 4 330 2.767 5560 5562 6 332 5 465 3729
II kw. 7 704 4 351 2 863 5585 5717 6 202 5445 3864
IIT kw. 7787 4401 2962 5701 5919 6 361 5622 3913
IV kw. 7882 4443 3011 5928 6 162 6 489 5727 3972
2018 I kw. 7 824 4 399 3076 5936 6 215 6 429 5 668 4017

Zrodio: AMRON

W najwiekszych polskich aglomeracjach obserwujemy silng zaleznos¢
pomiedzy liczbg pokoi i érednig ceng 1 m? powierzchni uzytkowsej lokalu.
W I kwartale 2018 roku, za 1 m? powierzchni uzytkowej kawalerki w War-
szawie trzeba bylto $rednio zaptaci¢ 8 743 zk. Im wiecej pokoi, tym prze-
cietna cena 1 m? mieszkania w stolicy byta nizsza - w przypadku lokali

AMRON - www.amron.pl |

o czterech pokojach w badanym kwartale wyniosta 7 585 zk. W pozosta-
tych badanych miastach, mimo, ze poziom cen jest nizszy, obserwujemy
podobng zaleznos¢. Inaczej zachowuja sie tylko ceny mieszkan w f.odzi
oraz w aglomeraciji katowickiej, gdzie bez wzgledu na liczbe pokoi sred-
nie ceny ksztattujg sie na podobnym poziomie.

www.zbp.pl
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Wykres 14. Srednie ceny transakcyjne metra kwadratowego mieszkania w wybranych miastach w podziale na liczbe pokoi w I kw. 2018 r.
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0 €0 00 Eauid o~ © G 0~ © © O §l,} o} 1O | 1O < < < ™ ™ N ™
Warszawa Krakow Gdansk Wroctaw Poznan Bialystok 1.6dz aglomeracja
katowicka

Zrédio: AMRON

Wykres 15. Catkowite $rednie ceny transakcyjne mieszkania w wybranych miastach 4 . . . . . .

w‘; kw. 2018 r. v Vi yorany Srednia powierzchnia uzytkowa lokali mieszkalnych bedgcych przed-
450 000 miotem obrotu na rynku nieruchomosci w osmiu najwiekszych aglome-
400 000 racjach Polski w I kwartale 2018 roku wyniosta 54,35 m?, czyli pozostata
350 000 na poziomie z poprzedniego kwartatu. Najmniejsze mieszkania byty
300 000 przedmiotem obrotu w Biatymstoku i t.odzi, gdzie przecietny metraz
250000 wyniost odpowiednio 52,30 m? i 52,37 m? Natomiast najwieksze
200 000 . . . . .

150 000 lokale nabywano we Wroctawiu, gdzie srednia powierzchnia w I kwar-
100 000 § % § § § § § N tale 2018 roku wyniosta 57,06 m?2. L.okale o ponadprzecietnym metrazu
50 000 8 ] 5 8 ® ] =) 3 kupowano rowniez w Warszawie (56,07 m?) i w Gdansku (565,90 m?).
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Zrodto: AMRON
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Wykres 16. Przecietny metraz mieszkania w badanych miastach w I kw. 2018 r. (m?)

60

57,06 W~ $rednia powierzchnia ogdtem*
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)
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* w o$miu badanych lokalizacjach
Zrédio: AMRON

Zmiana wartosci zabezpieczen hipotecznych

Zdarza sie, ze osoby, ktore nabyty mieszkania w okresie najwyzszych
cen nieruchomosci przy udziale kredytu mieszkaniowego denominowa-
nego we franku szwajcarskim obecnie nie sg w stanie sprzedac¢ nieru-
chomosci, poniewaz srodki pozyskane ze sprzedazy mieszkania moga
nie wystarczy¢ na sptate pozostatej czesci zobowigzania. To wtasnie

AMRON - www.amron.pl

jest gtownym powodem niezadowolenia kredytobiorcow frankowych.
W celu weryfikacji wptywu znacznych spadkéw cen mieszkan notowa-
nych w latach 2008 - 2012 na obecng sytuacje kredytobiorcow, wyko-
nano symulacje zmian wartosci nieruchomosci zakupionych w I kwar-
tale roku 2007, 2008 i 2009. Z uwagi na wysokie ceny transakcyjne
nieruchomosci oraz ich znaczne wahania do analizy przyjeto $rednie
ceny na rynku warszawskim.

W I kwartale 2018 roku zanotowano niewielki spadek sredniej ceny
transakcyjnej 1 m? powierzchni uzytkowej mieszkania w Warszawie,
w wyniku czego warto$¢ nieruchomosci spadta. Obecnie wartos¢ tych
nieruchomosci, ktére stanowig zabezpieczenie hipoteczne kredytow
zaciggnietych w I kwartale 2007 roku jest wyzsza o 9,0%, czyli mniej
0 0,8 p.p. w poréwnaniu do IV kwartatu 2017 roku. Natomiast warto$¢
mieszkan kupionych w 2008 i 2009 roku nadal jest nizsza niz w chwili
zakupu, pomimo systematycznego wzrostu cen nieruchomosci od
2012 roku. Lokale kupione w I kwartale 2009 roku zanotowaty spadek
wartosci o 3,3% (wobec 2,6% w poprzednim kwartale). W najgorszej
sytuaciji nadal znajdujq sie osoby, ktére nabyty mieszkanie w I kwartale
2008 roku - spadek wartosci nieruchomosci wyniést 10,8 %, (w poprzed-
nim kwartale byto to 10,2%). Jednak nawet w tym przypadku utrata
wartosci nieruchomosci nie jest duza i nie powinna stanowi¢ prze-
szkody w sprzedazy nieruchomosci, jedynym ograniczeniem jest wzrost
kurséw walutowych w przypadku kredytéw nominowanych w walu-
tach obcych.

www.zbp.pl
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Wykres 17. Wskazniki zmian wartosci nieruchomosci przyjmowanych jako zabezpieczenie hipoteczne w okresie I kw. 2007 r. - I kw. 2018 r.
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Zrodio: AMRON

Srednie stawki czynszu najmu mieszkan

W I kwartale 2018 roku we wszystkich miastach zanotowano nie-
wielkie wzrosty czynszow najmu prywatnego mieszkan. Najwiekszag
zmiane zarejestrowano w Gdansku i Katowicach - wzrost odpowiednio
o0 50 2zl (czyli 3,46%) i 28 zt (czyli 3,20%) w pordwnaniu do IV kwar-
tatu 2017 roku. W Warszawie $redni czynsz byt o 23 21 (1,39%) wyzszy
niz w poprzednim kwartale, a w L.odzi — o 17 2t (1,78%). W Krakowie
i Wroctawiu zanotowano wzrost o 16 2zl (odpowiednio 0 1,13% i 1,05%),
a w Poznaniu o 17 2t (czyli 0,92%).

W minionym kwartale najwyzsze przecietne stawki czynszu zanoto-
wano w Warszawie (1 682 zl), Wroctawiu (1 537 zl), Gdansku (1 495 zl)

15 | AMRON - www.amron.pl

2013

2014 2015 2016 2017 2018

i Krakowie (1 433 zl). Roznica pomiedzy najwyzszym srednim czynszem
najmu mieszkania zanotowanym w I kwartale 2018 roku w stolicy i naj-
nizsza stawka zarejestrowang w Katowicach (902 zl) wyniosta 780 z1,
czyli o B 2zl mniej niz w IV kwartale 2017 roku. Zmniejszyta sie rowniez
réznica pomiedzy $rednim czynszem w Warszawie i Gdansku — o 27 zt
i wyniosta 187 zl. Réznica pomiedzy przecietng stawkg czynszu zano-
towang w Warszawie i Wroctawiu powiekszyta sie o 7 2t w odniesieniu
do poprzedniego kwartatu i wyniosta 145 zl, miedzy Warszawg i Krako-
wem wzrosta o 7 2l i wyniosta 249 zl, a miedzy Warszawg i Poznaniem
wyniosta 475 zl, czyli wiecej o 12 zl.

www.zbp.pl
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Wykres 18. Srednie stawki czynszu najmu mieszkania w wybranych miastach
w okresie I kw. 2017 r. - I kw. 2018 r.
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Zrodio: AMRON

Tabela 4. Srednie stawki czynszu najmu mieszkania w wybranych miastach
w okresie I kw. 2017 r. - I kw. 2018 r.

Warszawa Katowice Wroclaw Gdansk Krakéw Poznan ©Lodz

2017 1Ikw. 1540 862 1 505 1416 1438 1214 886
II kw. 1559 859 1470 1389 1390 1216 894
III kw. 1617 877 1502 1424 1393 1207 927
IV kw. 1659 874 1521 1445 1417 1196 965
2018 Ikw. 1682 902 1537 1495 1433 1196 972

Zrodio: AMRON

Wedtug danych z uméw najmu obowigzujgcych w I kwartale 2018 roku, najwiek-
szg roznice pomiedzy minimalng i maksymalng stawka czynszu zanotowano
w Warszawie — 5 590 zl oraz we Wroctawiu - 4 000 zl, natomiast najmniejszg
w Poznaniu - 840 zl. Sposrdd siedmiu analizowanych miast najnizszg stawke
najmu zanotowano w t.odzi — 420 zl miesiecznie, natomiast najwyzsza w Warsza-
wie — 6 500 zi.

Wykres 19. Rozpietos¢ stawek czynszu najmu mieszkania w wybranych miastach na podstawie aktualnie obowigzujacych uméw najmu
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Zrodio: AMRON
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Na podstawie aktualnie obowigzujgcych uméw najmu, $redni koszt
wynajmu kawalerki w Warszawie, Poznaniu i Katowicach praktycznie
nie ulegt zmianie w poréwnaniu do poprzedniego kwartatu. Spadek
sredniego czynszu najmu mieszkania jednopokojowego zanotowano
tylko we Wroctawiu - o 28 zk. W pozostatych miastach wynajem kawa-
lerek nieznacznie podrozat, najbardziej w Gdansku — o 49 zk. Przecietny
czynsz wynajmu lokali dwupokojowych nie ulegt zmianie tylko w Krako-
wie, a spadek zanotowano jedynie w Poznaniu — o 18 zk. Natomiast za
wynajecie mieszkania o trzech pokojach mniej ptacono tylko w Warsza-
wie (0 33 zl). W pozostatych miastach zanotowano wzrost przecietnego
miesiecznego czynszu — najwiekszy w Gdansku (o 143 zl) i Wroctawiu
(0111 z1).

We wszystkich badanych kategoriach wielkosciowych mieszkan naj-
wyzsze srednie stawki czynszu obserwowano na rynku warszawskim.
Za najem kawalerki w Warszawie trzeba zaptaci¢ srednio 1 306 2zt mie-
siecznie, za najem mieszkania dwupokojowego — 1 732 zl, a mieszkanie
trzypokojowe kosztuje $rednio 2 198 zl miesiecznie. Drugim najdroz-
szym miastem pod wzgledem srednich stawek czynszu jest Wroctaw,
gdzie wynajecie mieszkania jednopokojowego kosztuje srednio 1 232 zi,
mieszkania o dwdch pokojach - 1 640 zt, a lokalu z trzema pokojami —
2 006 zI. Najnizsze przecietne stawki czynszu najmu mieszkan jednopo-
kojowych i dwupokojowych zanotowano w Katowicach (odpowiednio
857 z1 i 1 031 z1), za$ najtansze mieszkania trzypokojowe byty w f.odzi
(1282 z1).

AMRON - www.amron.pl

Wykres 20. Srednie miesieczne stawki czynszu najmu mieszkania w wybranych miastach
w podziale na liczbe pokoi na podstawie aktualnie obowigzujacych uméw najmu
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Zr6dto: AMRON

Niniegjsza analiza zostata przeprowadzona w oparciu o dane o stawkach
czynszu wprowadzone do bazy danych Systemu AMRON m.in. przez
firme Mzuri Sp. z 0.0,, lidera na polskim rynku zarzadzania najmem pry-
watnym.

Badanie oparte zostato na miesiecznych kwotach naleznych wynajmujacym przed opodatkowa-
niem, bez uwzgledniania czynszu dla administracji, wynagrodzenia podmiotéw zarzadzajgcych
najmem, bez prognozowanych i biezgcych optat za media i tym podobnych kosztéw dodatkowych
najmu.
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Komentarz Partnera Centrum AMRON
- Krzysztof Bystrosz, Czlonek Zarzadu Mzuri Sp. z o.0.

Podsumowujgc I kwartat 2018 roku na rynku
najmu warto przypomniec, jak wyglgdata sprze-
daz nowych mieszkan w Polsce w 2017 roku.
Sprzedaz na rynku pierwotnym odnotowata
rekordowy poziom, osiggajgc blisko 73 tys.
lokali. Znaczgca czes¢ z nich (szacunki mowig
o0 2b - 30%) to mieszkania kupione inwestycyj-
nie na wynajem. Mozna zatozy¢, ze duza czes¢
z nich trafita na rynek najmu w IV kwartale 2017
iw I kwartale 2018 roku.

Co ciekawe, najwiekszy wzrost sprzedazy nowych mieszkan, w tym
kupowanych inwestycyjnie, odnotowano w 2017 w poréwnaniu do
2016 roku w t.0odzi. Nie zmienito to jednak faktu, ze ceny najmu w ¥.odzi
od poczatku 2017 roku notujg piaty kolejny kwartat zwyzki cen najmu
(1,8% w I kw. 2018 roku w stosunku do IV kw. 2017 roku i az 9,7% wzrost
w ciggu ostatnich 12 miesiecy). Podobne zjawisko mozna zaobserwo-
wac na rynku stotecznym, gdzie czynsze w ciggu ostatnich 12 miesiecy
takze znaczgco wzrosty — 0 9,2%.

Najwiekszy kwartalny wzrost przecietnego czynszu najmu odnotowa-
lismy w Gdansku (3,5%) i w Katowicach (3,2%). Najstabszy kwartalny
wynik zanotowat Poznan, gdzie sredni czynsz nie ulegt zmianie w ujeciu
kwartalnym. Poznan charakteryzuje takze najstabsza dynamika czyn-
SzZOW W ujeciu rocznym - pomiedzy pierwszym kwartatem 2017 roku
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a analogicznym okresem biezgcego roku sredni czynsz spadt tam zaled-
wie 0 1,5%. Jedynym duzym miastem, w ktérym przecietny czynsz takze
spadt, jest Krakéw (o 0,3%).

We wszystkich duzych miastach zauwazamy zwiekszone zaintereso-
wanie najmem mieszkan ze strony pracownikow z zagranicy, w tym
w szczegolnosci z Ukrainy, Indii i Bangladeszu. Imigranci zarobkowi
zainteresowani sg gtownie wynajmem pokoi lub mieszkan dwu-i wiecej
pokojowych dla wiekszej liczby lokatoréw, obnizajac przy tym jednost-
kowe koszty wynajmu. Nie zawsze jednak mogg oni udokumentowac
state dochody lub optaci¢ kaucji. W takim przypadku wymagane sa
dodatkowe zabezpieczenia. Nie nalezy sie jednak obawia¢ tych najem-
coOw. Z naszego doswiadczenia wynika, ze sg oni z reguty solidni w opta-
caniu czynszu i dbaniu o mieszkania.

Obecnie zblizamy sie do wysokiego sezonu na rynku najmu - od potowy
lipca do potowy pazdziernika, kiedy spodziewamy sie wysokiego popytu
na rynku najmu, szczegolnie w III kwartale. Popyt ten wynika¢ powinien
przede wszystkim ze strony studentoéw wracajgcych na studia. W kolej-
nych kwartatach mozemy spodziewac¢ sie utrzymania lub nieznacznego
wzrostu stawek czynszow najmu.

Zamieszczane w Raporcie AMRON-SARFiIN komentarze ekspertéw stanowig odzwierciedlenie
pogladdéw ich autoréow, ktére nie zawsze sg zbiezne ze stanowiskiem Zwigzku Bankéw Polskich
i Centrum AMRON.

www.zbp.pl



I Raport AMRON-SARFiN 1/2018 WERSJA SKROCONA

Komentarz do Raportu
- prof. Jacek Laszek, Szkola Gléwna Handlowa

Boom, a co po boomie?

Czas liczony zdarzeniami gospodarczymi ptynie
bardzo szybko. Jeszcze nie tak dawno uczylismy
sie podstaw rynkowego sektora nieruchomosci,
a juz mamy trzeci cykl w nieruchomosciach
mieszkaniowych i jestesmy juz w fazie boomu
budowlanego. Mozemy wiec w sposob prak-
tyczny testowac podrecznikowsg teze, ze jest to
sektor cykliczny i katastroficzny, i cieszy¢ sie,
ze jest dobrze. Jednak ten sam podrecznik, jak
tez poprzednie doswiadczenie praktyczne, podpowiadajg nam, ze po
boomie jest zwykle zatamanie. Jak dotgd mielismy troche szczescia, nie
grzeszylismy tez ponad miare (kredytow frankowych byto mniej niz np.
na Wegrzech), dodatkowo sektor w czesci rynkowej byt maty i prosty,
wiec mielismy tylko cykle, bez katastrof ogélnogospodarczych i chcieli-
bysmy zeby tak zostato.

Pierwszy cykl, koniec lat 90., poczatek nowego wieku byt po czesci
strukturalny (najpierw powstaty firmy deweloperskie i zaczety nadmier-
nie produkowac), a po czesci regulacyjny (potem jednoczesnie podnie-
siono VAT i cofnieto subsydia). Drugi cykl, rozpoczety w 2005 roku, byt
typowym cyklem kredytowym i wynikajgcym z dobrej ogélnej koniunk-
tury. Obecny cykl mozna nazwac¢ inwestycyjnym, jako ze zakupy o cha-
rakterze inwestycyjnym, a nie konsumpcja mieszkaniowa sg gtownym
motorem wzrostu popytu mieszkaniowego. To znowu wiedza podrecz-
nikowa - kazdy cykl jest inny zaréwno w wymiarze krajowym, jak tez
zwtaszcza w porownaniach miedzynarodowych.

Gléwna przyczyng rosngcych inwestycji w mieszkania na wynajem
sg niskie stopy procentowe, w tym zwtaszcza depozytowe, co sktania
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gospodarstwa domowe do szukania inwestycyjnych alternatyw. W kra-
jach rozwinietych takie oszczednosci sg znacznie mniej ptynne, gdyz sg
zainwestowane w instrumenty finansowe o dtuzszej zapadalnosci. U nas
sektor bankowy walczy o najtansze srodki, stgd dominujg ptynne depo-
zyty krotkoterminowe. Ale strukturalna przyczyna zjawiska jest gtebsza
- gospodarka jest stymulowana nie tylko monetarnie, ale tez fiskalnie
(srodki unijne 1 programy spoteczne). Pomimo tego, przedsiebiorstwa
wcigz wstrzymujg sie z inwestycjami, co ostabia popyt na kredyt i prowa-
dzi do nadptynnosci bankéw. Niskie stopy oddziatywajg na sektor miesz-
kaniowy podwojnie — po pierwsze sktaniajg do szukania innych instru-
mentow niz nisko oprocentowane lokaty bankowe, po drugie utatwiajg
zakup nieruchomosci na kredyt. Dlatego to wiasnie stopy procentowe sg
jedng z gtéwnych przestanek cykli i kryzysow w tym sektorze.

Jest tez jednak dobra wiadomos¢. W sytuaciji gdy istotna czeséc¢ zaku-
pow ma charakter inwestycyjny, nieruchomosci majg generowac ocze-
kiwane stopy zwrotu z ich wynajmu, dlatego ich nabywrcy stabo akcep-
tujg wzrosty cen. Ta presja na ograniczenie kosztéw zakupu mieszkania
i uzyskanie zatozonych stop zwrotu z najmu (cena rynkowa to koszt dla
inwestora) zapewne sprawia, ze ceny mieszkan sg wzglednie stabilne.

Rowniez akcja kredytowa jest wcigz umiarkowana, tak wiec klasyczny
kryzys na razie i na szczescie nam nie grozi. Jednak cuddéw na tym swie-
cie nie ma, prawie dwukrotny w niektérych miastach wzrost produkciji
nie jest bezkarny. Nierobwnowagi narastajg wiec w sferze produkcji. To
normalny proces w takiej sytuacji, rosng ceny terenéw budowlanych,
materiatdw, sity roboczej. Wzrosty te jak na skale wzrostu produkciji nie
sg jak dotad duze.

Gtoéwne ryzyko spoczywa oczywiscie na deweloperach, ktérzy w przy-
padku silnego spadku popytu zostang z duzg iloscig rozpoczetych,
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niesprzedanych mieszkan, ktérych nie bedzie jak sprzeda¢ ani dokon-
czy¢. Firmy te, szczegdlnie najwieksze, korzystaja z kredytow banko-
wych, ale skala potencjalnych strat z tego tytutu nie zachwieje syste-
mem bankowym. Nie zachwieje tez gospodarka, globalna produkcja
tego sektora oscyluje w granicach 2% PKB, tak wiec i korekta wzrostu
gospodarczego nie bytaby duza.

Inne, tez podrecznikowe zjawisko, ktdre pojawia sie w takiej sytuacii to
napiecia w sektorze budownictwa. W odrdznieniu od sektora dewelo-
perskiego jest on bardziej rozproszony, jest tam silna konkurencja i zna-
czgco mniejsze zyski. Czes¢ deweloperow, co wida¢ we wskaznikach,
finansuje swoje inwestycje opodzniajgc ptatnosci wykonawcom. Po pro-
stu czekajag, az klient im zaptaci. W konsekwencji rosng problemy ptynno-
sciowe u firm budowlanych. Problemy majg tez generalni wykonawcy,
zwlaszcza ci, ktorzy podpisali wezesniej kontrakty z deweloperami nie
przewidujagc skali wzrostu kosztéw. Oni tez bedg przerzucac¢ swoje pro-
blemy na wykonawcow, bo klienci, jak juz wspominalisSmy, poki co nie
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akceptujg wzrostéw cen. W konsekwencji obserwujemy wzrost proble-
mow tych przedsiebiorstw i skali ich bankructw, co bedzie sie nasilac,
jezeli popyt bedzie dalej rost. Co prawda na gruncie istniejgcego usta-
wodawstwa moga oni dochodzi¢ solidarnie swoich roszczen rowniez
od inwestoréw, ale w miedzyczasie mogg i bedg bankrutowac. Te pro-
blemy ustang, gdy zaczng rosna¢ ceny mieszkan, ale wtedy pojawig sie
te wieksze, ze spekulacjg, banka cenowag i sektorem bankowym. Lepiej
wiec nie leczy¢ kataru zapaleniem ptuc.

Tak wiec reasumujgc wszystkie opisywane zjawiska sg podrecznikowe
dla boomu budowlanego i na ogoét nie prowadzg do kryzysu gospodar-
czego. Na ogdt, dopdki ceny mieszkan i wyptaty kredytow sa stabilne.

Zamieszczane w Raporcie AMRON-SARFIN komentarze ekspertéw stanowig odzwierciedlenie
pogladdéw ich autoréow, ktére nie zawsze sg zbiezne ze stanowiskiem Zwigzku Bankéw Polskich
i Centrum AMRON.
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System Analiz i Monitorowania
= Rynku Obrotu Nieruchomosciami

CENTRUM

System AMRON to wystandaryzowana, ogolnopolska baza danych
o cenach i wartosciach nieruchomosci wyposazona w zaawanso-
wane funkcjonalnosci raportujgce i analityczne, umozliwiajgce bada-
nie i monitorowanie zjawisk zachodzacych na rynku nieruchomosci.
System powstat w roku 2004 jako odpowiedZ sektora bankowego na
wymogi nadzorcze zwigzane z zarzgdzaniem ryzykiem kredytowym,
a od roku 2010 dostepny jest dla wszystkich uczestnikéw rynku obrotu
nieruchomosciami.

Oferta Centrum AMRON to réwniez cykliczne, standardowe raporty
o rynku nieruchomoéci i publikacje analityczne, jak i specjalistyczne
raporty opracowywane na indywidualne zamoéwienie, dotyczgce Sci-
sle okreslonego segmentu rynku, lokalizacji i przedziatu czasowego. Od
poczatku roku 2014 oferujemy rowniez ustugi w zakresie obstugi wycen
nieruchomosci realizowanych przez sie¢ wspotpracujgcych z nami rze-
czoznawcoOw majatkowych.

Kontakt:

Agnieszka Gotebiowska

Dyrektor Centrum AMRON

ul. Cicha 7, 00-3b3 Warszawa

tel.. 22/ 463 47 57, kom. +48 723 723 786

e-mail: agnieszka.golebiowska@amron.pl, info@amron.pl

AMRON - www.amron.pl

System Analiz Rynku
Finansowania Nieruchomosci

System SARFiIN to system wymiany informacji o wielkosci sprzedazy
kredytéw mieszkaniowych oraz informaciji z zakresu monitorowania
ryzyka portfela wierzytelnosci zabezpieczonych hipotecznie. System
prowadzony jest przy Zwigzku Bankow Polskich od lipca 2001 roku
i dostepny jest wytgcznie dla bankéw. Z danych zgromadzonych w Sys-
temie SARFiIN korzysta réwniez Narodowy Bank Polski.

Dane przetwarzane w ramach Systemu SARFIN wykorzystywane sg
réwniez w specjalistycznych publikacjach analitycznych Centrum
AMRON, opracowywanych na indywidualne zamoéwienie bankow,
inwestoréw, deweloperéw oraz innych podmiotdéw zainteresowanych
rzetelng informacjg o okreslonym segmencie rynku w wybranej lokali-
zacji i przedziale czasowym.

Kontakt:

Marta Polkowska

Administrator Danych Systemu SARFIN

ul. Cicha 7, 00-353 Warszawa

tel.: 22/ 463 47 68, kom. +48 723 723 771

e-mail: marta.polkowska@amron.pl, sarfin@amron.pl

www.zbp.pl
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Raport AMRON-SARFiN - kontakt

Agnieszka Pilcicka

Analityk, Specjalista ds. Obstugi Rynku
Nieruchomosci

Dziat Badan i Obstugi Rynku Nieruchomosci
Centrum AMRON

e-mail: agnieszka.pilcicka@amron.pl,
raport@amron.pl

tel.: 22/ 463 47 56

Raport zostat opracowany przez Centrum AMRON we wspodtpracy
z Komitetem ds. Finansowania Nieruchomosci ZBP, prof. SGH
Jackiem *taszkiem i Mzuri Sp. z o. o. pod redakcjg Agnieszki
Pilcickiej (agnieszka.pilcicka@amron.pl). Dane oraz komentarze
zostaty przygotowane przez zespoty AMRON i SARFiN: Agnieszke
Pilcickg (agnieszka.pilcicka@amron.pl), Jerzego Ptaszynskiego
(jerzy.ptaszynski@amron.pl), Bolestawa Melucha (bmeluch@zbp.pl)
oraz Marte Polkowskg (marta.polkowska@amron.pl).

W Raporcie oprécz danych gromadzonych w Systemach AMRON

i SARFIN wykorzystano réwniez dane z Banku Gospodarstwa Krajo-
wego, Gtéwnego Urzedu Statystycznego, Narodowego Banku Polskiego.

AMRON - www.amron.pl

Opracowanie graficzne:

Staempfii

Stampfli Polska Sp. z o0.0.
www.staempfli.pl
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