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15 LAT DOSWIADCZEN CENTRUM
AMRON - CENTRUM WIEDZY
O RYNKU NIERUCHOMOSCI

Rynek nieruchomosci w Polsce to jeden z najbar-
dziej dynamicznie rozwijajacych sie sektoréw go-
spodarki narodowej. Kazdego roku na rynku nieru-
chomosci zawieranych jest ok. 500 tys. transakcji
sprzedazy skutkujgcych przeptywem strumienia
pienigdza na poziomie ponad 100 mld ztotych,
a szacowana wartosé polskich nieruchomosci wy-
nosi ok. 3,5 bln ztotych, czyli 180% polskiego PKB.
Nieruchomosci to towar kluczowy dla gospodarki,
a w coraz wiekszym wymiarze réwniez podstawo-
wy filar stabilizacji majatkowej polskich rodzin. Ak-
tualnie liczba czynnych umoéw o kredyt hipoteczny
na cele mieszkaniowe wynosi ponad 2,2 min, a cat-
kowite zadtuzenie gospodarstw domowych z tego
tytutu opiewa na ponad 415 mld ztotych.

Jednak doswiadczenia innych krajow pokazuja, jak
dotkliwe moga by¢ skutki kryzyséw powstajacych
na rynkach nieruchomosci. Cykliczny charakter
tego rynku sprawia, ze biezaca obserwacja i ocena
zjawisk zachodzacych na rynkach nieruchomosci
zaréwno mieszkalnych, jak i komercyjnych, jest
niezwykle wazna, zwtaszcza dla sektora finanso-
wego, co ostatnio udowodnit amerykanski kryzys
subprime i jego skutki dla gospodarki $wiatowe;j.

Zdajac sobie z tego sprawe, w trosce o bezpieczen-
stwo sektora, juz w roku 2000 Zwigzek Bankéw
Polskich podjat prace nad budowa systemu do mo-
nitorowania rynku nieruchomosci i zarzadzania
zwigzanego z nim ryzyka kredytowego. Wejscie
Polski do Unii Europejskiej zbiegto sie w czasie
z uruchomieniem przez ZBP specjalistycznego
osrodka analitycznego - Centrum Analiz i Monito-
rowania Rynku Obrotu Nieruchomosciami (Cen-
trum AMRON) oraz miedzybankowej bazy danych
o cenach i wartosciach nieruchomosci - Systemu
AMRON.

W biezacym roku obchodzimy 15-lecie AMRON
- juz od pietnastu lat dziatamy na rzecz poprawy
przejrzystosci rynku informacji o nieruchomo-
$ciach. W tym czasie w bazie danych AMRON
zgromadzilismy ponad 3,2 min rekordéw o cenach
i wartosciach nieruchomosci, a Centrum AMRON
- grono specjalistow z praktyka bankowa oraz
doswiadczeniem w obszarze obstugi rynku nie-
ruchomosci - przygotowato setki publikacji ana-
litycznych i tysigce specjalistycznych raportéow.
Wspodtpracujacy z Centrum AMRON rzeczoznaw-
cy majatkowi wykonali dziesigtki tysiecy wycen
nieruchomosci. Obecnie z Systemu AMRON
korzysta ponad 600 podmiotéw: procz bankéw
rowniez spotdzielcze kasy oszczednosciowo -
kredytowe, rzeczoznawcy majatkowi i posrednicy
w obrocie nieruchomosciami, deweloperzy, firmy
doradcze, a takze Narodowy Bank Polski, Prokura-
tura Generalna i Urzad Komisji Nadzoru Finanso-
wego. Dla podmiotéw obstugujacych rynek obrotu
nieruchomosciami korzystanie z Systemu AMRON
stato sie nieodzownym elementem codziennej
pracy, a po kwartalny Raport AMRON-SARFiN
publikowany od roku 2009 siegaja nie tylko dzien-
nikarze i bankowcy, lecz réowniez deweloperzy,
rzeczoznawcy majatkowi czy pracownicy urzedéw
centralnych, a takze Polacy planujacy zakup lub
sprzedaz mieszkania.

Doswiadczenie buduje zaufanie! Wypracowana
przez te 15 lat silna pozycja Centrum AMRON jest
dowodem ogromnego znaczenia rzetelnej infor-
macji o nieruchomosciach i ich cenach, nie usta-
jemy wiec w dazeniu do dalszej poprawy jakosci
naszych ustugirozbudowy zasobéw bazy AMRON
oraz doskonalenia udostepnianych przez nas na-
rzedziich analizy.
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WYNIKI AKCJI KREDYTOWE] MINIONEGO ROKU W UJECIU
ILOSCIOWYM BYLY NAJLEPSZE OD 2011 ROKU, NATOMIAST
W UJECIU WARTOSCIOWYM UZYSKANO TRZECI WYNIK

W HISTORII PO REKORDOWYM ROKU 2007 | 2008.

dr Jacek Furga

Przewodniczgcy Komitetu ds. Finansowania
Nieruchomosci Zwiqzku Bankéw Polskich

i Prezes Zarzqdu Centrum Prawa Bankowego
i Informacji Sp. z o.0.

Szanowni Panstwo,

to juz trzydziesta 6sma edycja Raportu Centrum
AMRON publikowanego przez Zwigzek Bankow
Polskich! Przez 10 lat systematycznie, co kwar-
tat, dostarczamy Panstwu aktualne informacje
o akcji kredytowej polskich bankéw w obszarze
finansowania nieruchomosci mieszkaniowych
oraz trendach i cenach transakcyjnych na rynku
nieruchomosci mieszkaniowych. A od 15 lat bu-
dujemy kompetencje Centrum AMRON oraz naj-
wiekszg w Polsce miedzybankowg baze danych,
ktérej zasoby przekroczyty juz 3,2 min rekordéw!
W najnowszej edycji Raportu prezentujemy wyni-
ki czwartego kwartatu i catego roku 2018 w odnie-
sieniu do wynikéw z kilku poprzednich kwartatéw
oraz danych zarok 2017.

Wyniki roku 2018 zaskoczyty wiekszo$¢ obserwa-
toréw i analitykéw rynku mieszkaniowego i kredy-
towego. Owszem wszyscy liczyli na kontynuacje
pozytywnych trendéw w obu tych obszarach, ale
osiggniete wyniki na poziomie tych z okresu po-
przedzajacego ostatni kryzys zaczety wzbudzaé
obawy co do najblizszej przysztosci rynku miesz-
kaniowego, a w szczegolnosci ryzyka zatamania
sie trendu cen transakcyjnych mieszkan.

W catym 2018 roku w Polsce udzielono 212 596
nowych kredytow mieszkaniowych o tacznej
wartosci 53,852 mld zt, czyli wiecej odpowiednio
o prawie 12%i o prawie 21% w poréwnaniu do wy-
nikéw roku poprzedniego. Oznacza to, ze wyniki
akcji kredytowej minionego roku w ujeciu iloscio-
wym byty najlepsze od 2011 roku, natomiast w uje-

ciu wartosciowym uzyskano trzeci wynik w histo-
rii po rekordowym roku 2007 i 2008. Spetnita sie
prognoza Centrum AMRON, zapowiadajaca akcje
kredytowa w 2018 roku na poziomie przekracza-
jacym 200 tysiecy kredytow o tacznej kwocie po-
nad 50 mld zt. Na koniec 2018 roku taczna liczba
czynnych umoéw kredytéw mieszkaniowych osia-
gneta poziom 2 246 296 sztuk a catkowity stan za-
dtuzenia z tego tytutu wyniést 415,158 mld zt.

W 2018 roku, podobnie jak w latach poprzed-
nich, sytuacje na rynkach nieruchomosci miesz-
kaniowych i kredytéw hipotecznych ksztattowata
przede wszystkim dobra koniunktura w polskiej
gospodarce i zwigzany z nig wzrost ptac i sity na-
bywczej dochoddéw, a takze historycznie niskie
stopy procentowe NBP, utrzymujace niski koszt
obstugi kredytu hipotecznego i zachecajace do po-
szukiwania alternatywnych do lokat bankowych
mozliwosci lokowania oszczednosci.

W 2018 roku padt kolejny rekord na rynku miesz-
kaniowym. Oddano do uzytkowania 184 783
mieszkania i rozpoczeto budowe kolejnych
221907, przy uzyskanych 257 072 pozwoleniach
na budowe. Nawet w latach 2007-2008 nie uzy-
skano tak dobrych wynikéw. | to wszystko pomi-
mo wystepowania tych samych co przed rokiem
barier - konsekwentnego i dynamicznego wzro-
stu cen gruntéw pod zabudowe oraz wzrostu
kosztow budowy mieszkan, zaréwno w zakresie
wykonawstwa, jak i kosztéw nabycia materiatow
budowlanych.
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Na rynku mieszkaniowym kontynuowany byt
wzrost cen. Tempo wzrostu byto jednak nieréw-
nomierne w ciggu catego roku i w wiekszosci
najwiekszych miast wyraznie spowolnito w jego
drugiej potowie. Sposréd najwiekszych polskich
aglomeracji najwiekszy wzrost zanotowano
w Gdansku, gdzie srednia cena 1 m? mieszkania
bytaw IV kwartale 2018 roku wyzsza o 10,49% od
notowanej rok wczesniej.

Co «czeka nas na rynku mieszkaniowym
w 2019 roku? Po trzech latach od ogtoszenia
Narodowego Programu Mieszkaniowego hasto
»Mieszkanie Plus” wystepuje coraz rzadziej zarow-
no w mediach, jak i w wypowiedziach politykéw.
Szkoda, ze przez trzy lata przedstawiane przez
Zwigzek Bankéw Polskich propozycje rozwigzan
alternatywnych nie spotkaty sie z jakimkolwiek za-
interesowaniem ze strony rzadu.

Obserwowany spadek sprzedazy na rynku miesz-
kaniowym potwierdza, ze deweloperzy po do-
Swiadczeniach z poprzedniego kryzysu staraja sie
nie napedzac koniunktury, tylko spokojnie dystry-
buuja i przedktadaja na rynku nowe mieszkania,
ale juz nie w takiej liczbie i nie w takim tempie jak
kiedys. W zwiazku z tym ceny sie stabilizuja, a in-
westorzy nie chca na razie inwestowac i czekaja
na spadki. Obserwujemy wiec réwniez spadek po-
pytu. Mozemy sie wiec spodziewac na pewno wy-
hamowania wzrostu cen, a by¢ moze nawet lekkiej
korekty cen w 2019 roku i to bytoby dobre dla za-
interesowania tym rynkiem.

O ile nie bedziemy mie¢ w najblizszych miesigcach
do czynienia z dynamicznymi zmianami politycz-
nymi, w tym regulacyjnymi i gospodarczymi w oto-
czeniu rynku mieszkaniowego, sytuacje na rynku
ksztattowac bedzie przede wszystkim spowolnie-
nie gospodarcze, wptywajace na obnizenie popytu

namieszkaniairosngce koszty produkcji po stronie
podazowej, wynikajace zaréwno z planowanych
nowych regulacji, sytuacji na rynku gruntéw pod
zabudowe wielorodzinng, jak i stanu branzy bu-
dowlanej. Bedzie to prawdopodobnie najtrudniej-
szy od szeregu lat okres dla branzy deweloperskiej
a na rynkach najwiekszych polskich aglomeracji
mozemy mie¢ do czynienia ze stabnacg dynamikg
wzrostéw cen mieszkan i jednoczes$nie z dalszym
ograniczeniem wolumenu obrotu. Réwniez banki
sygnalizujg zaostrzenie polityki kredytowej, cho-
ciaz narazie, przynajmniej w polityce cenowej ofe-
rowanych kredytéw hipotecznych tego zaostrze-
nia nie widac.

Tak, czy owak raczej na powtdrzenie wynikéw roku
2018 wroku 2019 nie ma co liczyé. Zaréwno w ob-
szarze nowych inwestycji mieszkaniowych, jak
i akcji kredytowej. Czy jeszcze ustyszymy o Pro-
gramie ,Mieszkanie Plus”? To pytanie pozosta-
wiam otwarte.

Zapraszam wiec do lektury Raportu. Bedziemy
zobowigzani za wszelkie uwagi pozwalajgce na do-
skonalenie jego kolejnych wersji. Pytaniai sugestie
prosze kierowac na adres e-mail: raport@amron.
pl. Przypomne tylko, ze zainteresowanym oferu-
jemy réwniez (odptatna) wersje Raportu w jezyku
angielskim.

dr Jacek Furga

* Centrum AMRON jest jednostka powotana do zarzadzania
Systemem Analiz i Monitorowania Rynku Obrotu Nieruchomo-
$ciami, dziatajacg w strukturze organizacyjnej Centrum Prawa
Bankowego i Informacji Sp. z 0.0.

ROZDZIAL WSTEP


mailto:raport@amron.pl
mailto:raport@amron.pl

ANALIZA OTOCZENIA RYNKOWEGO

Za nami piec lat rekordowo wysokiej aktywnosci na
polskim rynku nieruchomosci mieszkaniowych, za-
réwno po stronie popytu (w tym takze popytu inwe-
stycyjnego),jak i podazy. Rok 2018 byt jednakinny niz
lata poprzednie. Mieszkania nadal drozaty, ale dyna-
mika wzrostéw w drugiej potowie roku spadta. Popyt
na mieszkania byt nadal bardzo wysoki, ale sprzedaz
deweloperéw nieznacznie spadta. Dopalacz w po-
staci Programu ,Mieszkanie dla Mtodych” skorczyt
sie, a mimo to liczba nowych kredytéw mieszkanio-
wych okazata sie najwyzsza od 2011 roku. Widaé
wiec, ze nastroje na rynku powoli sie zmieniaja,
a perspektywa spowolnienia gospodarczego, wzro-
stu inflacji i stép procentowych, nowych regulacji
prawnych i przysztych wyboréw parlamentarnych
oraz niepewny stan sektora wykonawstwa potegu-
je niepokdj. Rok 2019 bedzie wiec prawdopodobnie
najtrudniejszym od szeregu lat okresem dla branzy
deweloperskiej, dynamika wzrostu cen mieszkan
w najwiekszych polskich aglomeracjach prawdopo-
dobnie bedzie stabnaé, a wolumen obrotéw bedzie
spadad. Jednak zmiany te beda stopniowe, dzieki
czemu uczestnicy rynku beda mieli czas na przysto-
sowanie sie do nowej sytuaciji.

Najwazniejsze czynniki ksztattujgce sytuacje na
rynku nieruchomosci mieszkaniowych oraz na
rynku kredytéw hipotecznych w 2018 roku to:

@® dobrakoniunkturaw polskiej gospodarce - sta-
bilny wzrost gospodarczy, spadek bezrobocia,
systematyczny wzrost wynagrodzen oraz sity
nabyweczej;

@® niski poziom inflacji oraz utrzymujace sie re-
kordowo niskie stopy procentowe NBP (stopa
referencyjna NBP na poziomie 1,5%), zapew-
niajace koszt obstugi kredytu hipotecznego na
relatywnie niskim poziomie i jednoczesnie za-
checajace do poszukiwania alternatywnych dla
lokat bankowych mozliwosci lokowania wol-
nych $rodkéw finansowych;

@ ostatnia pula srodkéw Programu ,Mieszkanie
dla Mtodych” uruchomiona 2 stycznia 2018 roku
zostata rozdysponowana w ciggu dwéch dni,
znaczaco wspierajagc wyniki akcji kredytowej
oraz sprzedazy mieszkan w | kwartale;

@ rosnace ograniczenia po stronie podazowej na
rynku pierwotnym - wzrost cen materiatow
budowlanych i kosztéow wykonawstwa oraz
dynamiczny wzrost cen gruntéw pod zabu-
dowe wynikajacy z boomu budowlanego przy
jednoczesnym wprowadzeniu nowych regula-
cji prawnych i zablokowaniu gruntéw budow-
lanych bedacych wtasnoscig Skarbu Panstwa
na potrzeby realizacji rzadowego Programu
,Mieszkanie Plus”;

@® niewielki spadek sprzedazy mieszkan na rynku
pierwotnym w drugiej potowie roku, bedacy
konsekwencjg rosnacych cen mieszkan, a takze
Swiadomego ograniczania podazy przez dewe-
loperow;

® uchwalenie ustawy o utatwieniach w przygo-
towaniu i realizacji inwestycji mieszkaniowych
oraz inwestycji towarzyszacych, czyli tzw. ,spe-
custawy mieszkaniowej”, ktora utatwi odrolnie-
nie gruntéw w granicach miast i w przysztosci
moze nieco poprawié sytuacje deweloperéow
w zakresie mozliwosci pozyskiwania gruntéw
pod inwestycje;

@ uchwalenie ustawy o pomocy panstwa w po-
noszeniu wydatkéw mieszkaniowych w pierw-
szych latach najmu mieszkania, ktéra moze
wptyngé na wysoko$¢ rynkowych stawek
czynszdéw, a co za tym idzie na optacalnos¢ in-
westowania w nieruchomosci pod wynajem;

@® uchwalenie ustawy o przeksztatceniu prawa
uzytkowania wieczystego gruntéw zabudowa-
nych na cele mieszkaniowe w prawo wtasnosci
tych gruntéw, ktéra uporzadkuje sytuacje praw-
na gruntow, ale moze tez spowodowac chaos na
rynku nieruchomosci i w sgdach wieczystoksie-
gowych, a tym samym opdZnienia przy sprzeda-
zy nieruchomosci mieszkaniowych;

@ skierowanie do prac sejmowych projektu ustawy
o firmach inwestujgcych w najem nieruchomosci
(FINN), ktorej celem jest zwiekszenie zaangazo-
wania kapitatu krajowego na rynku najmu nieru-
chomosci mieszkaniowych - uchwalenie ustawy
zaplanowano na poczatek 2019 roku.

ROZDZIAL ANALIZA OTOCZENIA RYNKOWEGO
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SYTUACJA NA RYNKU KREDYTOW
MIESZKANIOWYCH

Czynne kredyty mieszkaniowe
w poréwnaniu do stanu na koniec Il kwartatu.

W odniesieniu do wyniku zanotowanego na ko-
niec roku 2017 (2 140 896 umow) portfel kre-
dytéw mieszkaniowych w Polsce powiekszyt sie
0 105 400 umoéw, czyli 4,92%.

Na koniec 2018 roku taczna liczba czynnych uméw
kredytowych przeznaczonych na cele mieszkanio-
we osiggneta poziom 2 246 296 sztuk, co oznacza
przyrost o 1,39% (nominalnie o 30 808 umow)
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Zadtuzenie z tytutu kredytow

mieszkaniowych czyli o 1,70% w odniesieniu do poprzedniego

kwartatu i na koniec roku wyniost 415,158 mid zt.

W okresie od pazdziernika do grudnia 2018 roku
catkowity stan zadtuzenia z tytutu czynnych kre-
dytow mieszkaniowych wzrést o 6,920 mld zt,
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W poréwnaniu do wyniku zanotowanego na ko-
niec 2017 roku, byt to wynik wyzszy 0 6,78%, czyli
nominalnie 0 26,363 mid zt.
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Nowo udzielone kredyty mieszkaniowe

W IV kwartale 2018 roku zaobserwowano nie-
wielki spadek sprzedazy kredytéw mieszkanio-
wych w poréwnaniu do poprzedniego kwartatu
W ujeciu iloSciowym przy jednoczesnym minimal-
nym wzroscie ich tacznej wartosci. W badanym
okresie banki w Polsce udzielity 51 703 nowe
kredyty hipotecznych na cele mieszkaniowe
(00,67%, czyli 0 348 sztuk mniej niz w Il kwartale
ubiegtego roku) o tacznej wartosci 13,626 mid zt
(00,41% - nominalnie o0 55 min zt wiecej w ujeciu

WARTOSC ZMIANA /
OKRES W MLD PLN poprzedni kwartat
IV kw. 2017 10,928 0,21%N
I kw. 2018 12,915 18,19% 2
Il kw. 2018 13,741 6,40%2
11l kw. 2018 13,571 1,24%3N
IV kw. 2018 13,626 0,41%7
ZRODEO: SARFIN
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W catym 2018 roku w Polsce udzielono 212 596
nowych kredytow mieszkaniowych o tacznej
wartosci 53,852 mld zt, czyli wiecej odpowiednio
0 11,52% (21 962 umowy) i o 20,82% (nominal-
nie 9,278 mld zt) w poréwnaniu do wynikéw roku

O | oy s
2014 36,824 0,96%7
2015 39320 6,78%7
2016 39,496 0,45%7
2017 44,574 12,86%7
2018 53,852 20,82%7

ZRODEO: SARFIN

kwartalnym). Oznacza to, ze Polacy zadtuzaja sie
na coraz wyzsze kwoty - $rednia warto$¢ nowo
udzielanych kredytéw mieszkaniowych systema-
tycznie rosnie.

W odniesieniu do IV kwartatu 2017 roku, bada-
ny kwartat zakonczyt sie znacznym wzrostem
zaréwno liczby, jak i wartosci nowo udzielo-
nych kredytéw mieszkaniowych. W IV kwartale
2018 roku liczba nowych kredytéw hipotecznych
wzrosta o 6 958 (15,55%), natomiast ich wartos¢ -
02,698 mld zt (24,69%).

LICZBA ZMIANA/
poprzedni kwartat
7S 235% Wartosc i liczba nowo
55156 23,21%7A udzielonych kredytow
mieszkaniowych
53686 2,67%N kwartalnie
52 051 3,05%N
51703 0,67%N
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poprzedniego. Oznacza to, ze wyniki akcji kredy-
towej minionego roku w ujeciu iloSciowym byty
najlepsze od 2011 roku, natomiast w ujeciu war-
tosciowym uzyskano trzeci wynik w historii po re-
kordowym roku 2007 i 2008.

LICZBA ZMIANA./
poprzedni rok

174 087 1,57%N

. Wartos¢ i liczba nowo
181325 416%2 udzielonych kredytow
178 409 1,61%N mieszkaniowych rocznie
190 634 6,85%7
212596 11,52%2
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OKRES PLN CHF
IV kw. 2017 98,93% 0,01%
[ kw. 2018 98,66% 0,01%
Il kw. 2018 98,41% 0,01%
1l kw. 2018 98,17% 0,01%
IV kw. 2018 98,18% 0,01%

ZRODO: SARFIN

W 2018 roku kredyty udzielone w ztotéwkach
stanowity 98,37% wszystkich nowo udzielonych
kredytéw mieszkaniowych, czyli o0 0,49 p.p. mniegj
w poréwnaniu do poprzedniego roku. Udziat kre-
dytéw denominowanych w walutach obcych wy-
niést 1,63%, w tym 1,10% to kredyty udzielone

OKRES PLN CHF
2014 99.28% 0,01%
2015 98,45% 0,05%
2016 98,37% 0,05%
2017 98,86% 0,03%
2018 98,35% 0,01%

ZRODEO: SARFIN

Waluta kredytu

W IV kwartale 2018 roku struktura walutowa
wartosci nowo udzielonych kredytéw miesz-
kaniowych praktycznie nie ulegta zmianie.
Udziat ztotowych kredytéw mieszkaniowych
wynioést 98,18%, czyli zaledwie 0 0,01 p.p. wiecej
w poréwnaniu do poprzedniego kwartatu. Jedno-
czesnie o 0,01 p.p. spadt udziat kredytéow deno-
minowanych w euro, ktére stanowity 1,23% war-
tosci wszystkich nowych kredytéw hipotecznych.
Udziaty kredytéw mieszkaniowych w innych wa-
lutach nie zmienity sie.

W odniesieniu do IV kwartatu 2017 roku,
0 0,75 p.p. spadt udziat wartos$ci nowo udzielo-
nych kredytéw w ztotéwkach. Odsetek kredytéw
mieszkaniowych w euro wzrést 0 0,52 p.p., udziat
kredytéw denominowanych w pozostatych wa-
lutach - 0 0,23 p.p., natomiast udziat kredytow
denominowanych we franku szwajcarskim nie
zmienit sie.

EUR INNE
0.71% 05% Struktura walutowa
0,90% 0,43% wartosci nowo
) ) udzielonych
1,10% 0,48% kredytow
1,24% 0,58% kwartalnie
1,23% 0,58%

w euro (00,35 p.p. wiecej niz przed rokiem), 0,01%
to kredyty we franku szwajcarskim (o 0,02 p.p.
mniej w poréwnaniu z rokiem 2017), a kredy-
ty w innych obcych walutach stanowity 0,52%
(00,16 p.p. wiecej).

EUR INNE
0,57% 0,15%

. . Struktura walutowa
1,04% 0,46% wartosci nowo
1.07% 0.51% udzielonych

kredytow rocznie
0,75% 0,36%
1,12% 0,52%
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Jakosc portfela kredytowego

W IV kwartale 2018 roku udziat kredytéw za-
grozonych w portfelu kredytéw mieszkaniowych
ogbétem wynidst 2,48%, czyli o 0,03 p.p. mniej
w odniesieniu do poprzedniego kwartatu. W tym
samym okresie poprawita sie jakos¢ portfela
kredytéw ztotéwkowych w ujeciu kwartalnym
- udziat kredytéw z zalegtosciami w sptacie sta-
nowit 2,20% wszystkich kredytéow udzielonych
w ztotych, co oznacza spadek o 0,08 p.p. Jedno-
czed$nie zanotowano wzrost udziatu kredytéw
zagrozonych w walutach obcych, tj. we franku

4,5%

szwajcarskim o 0,08 p.p. do poziomu 3,37%,
aw pozostatych walutach obcych - 0 0,05 p.p. do
poziomu 1,83%.

W poréwnaniu do IV kwartatu 2017 roku, udziat
zagrozonych kredytéw mieszkaniowych ogoétem
spadt 0 0,31 p.p. Udziat ztotéwkowych kredytéw
z zalegtosciami w sptacie spadt 0 0,32 p.p., udziat
kredytéw zagrozonych we franku szwajcarskim
spadt o 0,34 p.p., natomiast udziat zagrozonych
kredytéw mieszkaniowych w pozostatych obcych
walutach wzrést 0 0,16 p.p. w poréwnaniu do ana-
logicznego okresu ubiegtego roku.

Udziat kredytow

4,0%
. ,-\-\-__. zagrozonych w portfelu
=7 kredytéw mieszkaniowych

3,0%

25% %

0
2,0% M B Kredyty zagrozone ogotem
1,5% B Kredyty zagrozone w PLN
1.0% B Kredyty zagrozone w CHF
' B Kredyty zagrozone
0,5% w pozostatych walutach
0,0%
IV kw. Ikw. 1l kw. 1 kw. IV kw.
L I L ]
2017 2018
ZRODEO: NBP
OKRES KREDYTY ZAGROZONE | KREDYTY ZAGROZONE | KREDYTY ZAGROZONE KREDYTY ZAGROZONE
OGOtEM W PLN W CHF W POZOSTALYCH WALUTACH
I kw. 2018 2,89% 2,61% 3,85% 1,86% zagrozonych
w portfelu kredytow
I1kw. 2018 2,77% 2,55% 3.57% 1,79% mieszkaniowych
Il 'kw. 2018 2,51% 2,28% 3,29% 1,78%
IV kw. 2018 2,48% 2,20% 3.37% 1,83%
ZRODLO: NBP

Od stycznia 2018 r. dane zostaty zaprezentowane w nowym uktadzie, wynikajagcym z wejscia w zycie nowego miedzynarodowego

standardu sprawozdawczosci finansowej (MSSF9).
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Srednia wartos¢ kredytu

Srednia warto$¢ kredytu mieszkaniowego ogétem
kolejny raz wzrosta: w IV kwartale 2018 roku wy-
niosta 263 190 zt - wiecej 0 2 822 zt, czyli 1,08%
w odniesieniu do Il kwartatu, mimo spadku $red-
niej wartosci kredytu walutowego (o 1015 zt, czy-
li 0,46% do poziomu 218 030 zt). W tym samym
okresie jednak wzrosta przecietna wartos¢ nowo
udzielonego kredytu mieszkaniowego w rodzimej
walucie - 02920 zt (1,12%) w stosunku do warto-
$ci zanotowanej w Il kwartale 2018 roku i wynio-
sta 264 004 zt.

W odniesieniu do IV kwartatu 2017 roku, w ba-
danym okresie zanotowano wzrost przecietnej
wartosci nowo udzielonych kredytéw w ztotow-
kach o 8,41% (nominalnie 20 473 zi), przy jed-
noczesnym znacznym spadku Sredniej wartosci
kredytéw denominowanych w obcych walutach
- 0 29,21% (nominalnie 89 983 zt). Srednia war-
tos¢ kredytu hipotecznego ogdétem byta wyzsza
0 7,77% (18 970 zt) niz w analogicznym kwartale
2017 roku.

PLN o™
350 000 S -
wn =< .
100000 S O = - S . 3 2 2 g 8 Srednia wartos¢ nowo
3 @ 2355 2 R 3 2 293 8 o 3 udzielonego kredytu
250000 < S 2 2 w2 = = kwartalnie
200000
150 000 Il srednia wartosc
udzielonego kredytu ogtem
100 000 I Srednia warto$¢ kredytu
denominowanego
50 000 w walutach obcych
0 Il Ssrednia wartos¢
1% I I T \% kredytu w PLN
. kw. ! kw. kw. kw. kw. .
2017 2018
ZRODLO: SARFIN
SREDNIA WARTOSC SREDNIA WARTOSC KREDYTU ) .
OKRES UDZIELONEGO KREDYTU DENOMINOWANEGO ST(EQIEEIY;EI'\LIJVC\?;(I_)I\?C
OGOLEM W WALUTACH OBCYCH
IV kw. 2017 244220 308013 243331 Srednia warto$¢ nowo
I kw. 2018 234153 275055 233 611 udzielonego kredytu
kwartalnie
Il kw. 2018 255 405 230202 255 861
Il kw. 2018 260 368 219 045 261084
IV kw. 2018 263190 218 030 264 004

ZRODEO: SARFIN
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Wyrazny trend wzrostowy zaréwno Sredniej
wartosci nowo udzielonych kredytéow mieszka-
niowych ogétem, jak i kredytéw ztotéwkowych
widac¢ juz od kilku lat. Poréwnujac caty 2018
i 2017 rok, $rednia warto$¢ nowego kredy-
tu ztotowkowego wzrosta o 9,16% (nominalnie

PLN
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0 21 313 zt), a kredytu w obcych walutach spa-
dta 0 24,08% (74 541 zt). Tym samym przecietna
wartos$¢ nowo udzielonych w 2018 roku kredy-
tow mieszkaniowych ogétem wzrosta o 8,69%,
czylio 20 277 zt w poréwnaniu do roku poprzed-
niego i wyniosta 253 529 zt.

Srednia wartosé nowo
udzielonego kredytu rocznie

srednia wartos¢

srednia warto$c kredytu
denominowanego
w walutach obcych

I 233 251
s 309 608
I )3) 589
I 263 529
I 235|067
I 253 902

[ | [ |

srednia wartos¢

udzielonego kredytu ogotem

2014 2015 2016 2017 2018 kredytuw PLN
ZRODEO: SARFIN
SREDNIA WARTOSC UDZIELONEGO SREDNIA WARTOSC KREDYTU SREDNIA WARTOSC
OKRES KREDYTU OGOLEM DENOMINOWANEGO KREDYTU W PLN
W WALUTACH OBCYCH

2014 206 552 511374 205384 )
Srednia warto$¢ nowo

2015 212 649 292951 211836 udzielonego kredytu
rocznie

2016 220 306 297 326 219 557

2017 233 251 309 608 232589

2018 253 529 235067 253902

Zrédto: SARFIN
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Struktura wysokosci kredytu

W IV kwartale 2018 roku zanotowano spadek -
0 0,51 p.p. w odniesieniu do poprzedniego kwar-
tatu - udziatu kredytéw o wartosci do 100 tys. zt,
ktére stanowity 7,92% wszystkich nowo udzielo-
nych kredytéw mieszkaniowych. O 0,55 p.p. spadt
tez odsetek kredytéw mieszkaniowych o wartosci
od 100 do 200 tys. zt, ktére mimo to nadal cie-
szg sie najwiekszg popularnoscia i w IV kwartale
2018 roku stanowity 31,12% portfela. Jednocze-
$nie wzrdst udziat kredytéw o wartosci od 300 do
400 tys. zt - 0 0,95 p.p. osiggajac poziom 17,49%,
a takze kredytéw z przedziatu 200 - 300 tys. zt
- 0 0,16 p.p. osiggajac poziom 29,06%. Zmiany
udziatéw pozostatych kategorii byty minimalne.

W poréwnaniu do IV kwartatu 2017 roku,
zanotowano wyrazny spadek udziatu kredytéw
z kategoriiwartoscido 100 tys.zt - 0 3,72 p.p.oraz
od 100do 200 tys. zt - 0 3,96 p.p. Udziat kredytéw
0 najwyzszej wartosci, czyli od 1 min zt nie ulegt
zmianie, natomiast we wszystkich pozostatych
kategoriach wartosci zarejestrowano wazrosty.
W IV kwartale 2018 roku odsetek kredytow
mieszkaniowych z przedziatu wartosci 200 -
300 tys. zt byt wyzszy 0 2,17 p.p. w poréwnaniu do
IV kwartatu 2017 roku, kredytéw o wartosci od
300 do 400 tys. zt - 0 3,04 p.p., tych z przedziatu
pomiedzy 400i 500tys. zt - 0 1,86 p.p.,a pomiedzy
500tys.zti1minzt-00,63p.p.
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IV kw. 2017 I kw. 2018 Il kw. 2018 11l kw. 2018 IV kw. 2018
do 100 tys. zt 1,64% 10,33% 9,63% 8,43% 192%
0d 100 do 200 tys. zt 35,08% 37,74% 32,28% 31,67% 3112%
Struktura nowo
0d 200 do 300 tys. 26,89% 27,20% 28,10% 28,90% 29,06% udzielonych
kredytow wedtug
od 300 do 400 tys. zt 14,45% 14,22% 16,35% 16,54% 17,49% wysokosci kredytu
0d 400 do 500 tys. z 5,95% 5,57% 734% 775% 7,81% kwartalnie
0d 500 tys. do 1 mln zt 5,59% 4,60% 5,95% 6,28% 6,23%
od 1mln zt 0,39% 0,34% 0,35% 0,43% 0,37%

ZRODEO: SARFIN
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W 2018 roku spadta popularnos¢ kredytéw o naj-
nizszych wartosciach, tj. tych o wartosci do 100
tys. zt - 0 3,86 p.p. do poziomu 9,10% oraz od 100
do 200 tys. zt - 0 2,20 p.p. do poziomu 33,27%.
Udziat kredytéw na kwote od 1 min zt pozostat
na poziomie z poprzedniego roku, a w pozosta-

tych kategoriach zanotowano wzrosty. W mi-
nionym roku odsetek kredytéw mieszkaniowych
o wartosci od 200 do 300 tys. zt byt wyzszy
02,47 p.p., od 300 do 400 tys. zt - 0 1,86 p.p., od
400do 500 tys. zt - 0 1,23 p.p., a od 500 tys. zt do
1minzt-00,53p.p.

®
40% 8 § Struktura nowo
E‘ L2 udzielonych kredytow
35% =SR o= wedtug wysokosci
2R eeX2S kredytu rocznie
30% PR RS
SR W 2014
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o X
20% — :ng\° § E_ W 2016
< ARo g m 2017
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do 100 tys. zt 0d 100 od 200 od 300 od 400 0d 500 tys. od 1 mln zt
do 200 tys. zt do 300 tys. zt do 400 tys. zt do 500 tys. zt do 1 mln zt
ZRODLO: SARFIN
IV kw. 2017 I kw. 2018 Il kw. 2018 11l kw. 2018 IV kw. 2018
do100 tys. zt 19,53% 18,01% 16,25% 12,96% 9,10%
0d 100 do 200 tys. zt 34,66% 3591% 3712% 35,47% 33,27%
Struktura nowo
0d 200 do 300 tys. zt 22,35% 23,22% 24,61% 25,83% 28,30% udzielonych
kredytow wedtug
0d 300 do 400 tys. zt 12,39% 12,12% 12,33% 14,26% 16,12% wysokosci kredytu
0d 400 do 500 tys. zt 5,47% 539% 4,98% 5,86% 7,09% roczmie
od 500 tys. do 1 mln zt 5,06% 4,87% 4,30% 5,22% 5,75%
od 1mln zt 0,54% 0,48% 0,41% 0,40% 0,37%

ZRODEO: SARFIN
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Struktura wskaznika LtV

W okresie od pazdziernika do grudnia 2018 roku
udziat nowo udzielonych kredytéw mieszkanio-
wych o wskazniku LtV od 80% wzrdst o 2,93 p.p.
w poréwnaniu do Il kwartatu 2018 roku, do po-
ziomu 42,56%. W pozostatych kategoriach za-
notowano niewielkie spadki. Odsetek kredytéw
mieszkaniowych o najnizszym LtV do 30% wynidst
12,86%, czyli mniej o 0,63 p.p. w ujeciu kwartal-
nym, udziat kredytéw z kategorii LtV od 30 do 50%
wyniést 6,22%, czyli o 0,51 p.p. mniej, a kredyty

55%

z LtV od 50 do 80% stanowity 38,36% wszystkich
nowych kredytéw mieszkaniowych, co oznacza
spadek 0 1,79 p.p.

Jednak w odniesieniu do analogicznego okre-
su 2017 roku, udziaty kredytéw z LtV od 30 do
50% oraz od 80% praktycznie nie ulegty zmianie.
Znaczny spadek zanotowano w przypadku kredy-
téw o LtV do 30% - o 3,25 p.p., natomiast wzrosta
popularnos¢ kredytow o wskazniku LtV od 50 do
80% - wzrost udziatu o 3,06 p.p.

50% < 2 < Struktura
45% 2 3 5 8w -3 wskaznika LtV
= < m 8 = s 2 2 - dla nowo
40% =] ot N = ] udzielonych
35% = kredytow
kwartalnie
30%
25%
R B do30%
0% & S = o R
) v 9 & s ¥ 0d30do50%
15% = = = 2
10% < 5 2 £ " [l 0d 50do 80%
o Q o 3 S
e 111 8 111 S (11 B 0| (]
0%
\" | ] n |
kw. kw. w. kw. kw.
2017 2018
ZRODEO: SARFIN
IV kw. 2017 I kw. 2018 Il kw. 2018 11l kw. 2018 IV kw. 2018
do 30% 16,11% 15,02% 14,35% 13,49% 12,86% Struktura wskaznika LtV
dla nowo udzielonych kredytow
0d 30 do 50% 6,21% 5,89% 6,22% 6,73% 6,22% kwartalnie
od 50 do 80% 35,30% 36,16% 37,82% 40,15% 38,36%
od 80% 42,38% 42,93% 41,61% 39,63% 42,56%

ZRODEO: SARFIN
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Poréwnujac strukture wskaznika LtV nowo
udzielonych kredytéw w ujeciu rocznym wi-
da¢ spadek popularnosci kredytow o wskaz-
niku LtV na najwyzszym poziomie, tj. od 80%.
W 2018 roku udziat takich kredytéw w portfelu
wszystkich nowo udzielonych kredytéw hipo-

tecznych wynioést 41,66%, co oznacza istotny, bo
04,14 p.p., spadek w poréwnaniu do roku 2017.
Jednoczesnie 0 5,07 p.p. wzrést udziat kredytéw
z LtV od 50 do 80% do poziomu 38,15%. W po-
zostatych kategoriach zanotowano niewielkie
zmiany.
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2014 2015 2016 2017 2018

do 30% 3,74% 7,64% 12,45% 14,22% 13,92%

0d 30 do 50% 9,32% 7.22% 6,76% 690% 6,27% Struktura wskaznika LtV dla nowo
udzielonych kredytow rocznie

od 50 do 80% 36,87% 36,02% 35,44% 33,08% 38,15%

od 80% 50,07% 49,12% 45,35% 45,80% 41,66%

ZRODEO: SARFIN
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Kredyty mieszkaniowe

w najwiekszych miastach Polski

W IV kwartale 2018 roku 67,24% wszystkich no-
wych kredytéw mieszkaniowych zostato udzielo-
nych w najwiekszych polskich osrodkach miejskich
- 00,66 p.p. mniej w poréwnaniu do poprzedniego
kwartatu. Odsetek kredytéw udzielonych War-
szawie wyniost 37,38%, co oznacza wzrost o 1,24
p.p. Udziat kredytéw udzielonych w Tréjmiescie,
Krakowie i Wroctawiu nieznacznie spadt, odpo-
wiednio 0 0,49 p.p., 0,46 p.p.i 0,76 p.p., natomiast
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0%

w pozostatych duzych aglomeracjach zanotowano
jedynie minimalne zmiany.

W odniesieniu do analogicznego okresu 2017 roku,
wzrost odsetek kredytéw hipotecznych udzielonych
w Poznaniu, Tréjmiescie i Wroctawiu, odpowiednio
01,54 p.p., 1,26 p.p. i 0,80 p.p. W stolicy zanotowa-
no spadek o 1,22 p.p. w odniesieniu do IV kwartatu
2017 roku, aw Szczecinie - 0 0,89 p.p. Odsetek kre-
dytéw udzielonych w mniejszych miejscowosciach
Polski spadt o 1,44 p.p., natomiast w pozostatych
duzych miastach zmiany byty niewielkie.

Struktura warto$d nowo

udzielonych kredytow
w najwiekszych miastach kwartalnie
Il Wroctaw
todz
Il Krakow
I Warszawa
IV

Il Trojmiasto
Il Poznan
I Biatystok

Szczecin

[P0 aglomeracja katowicka

vV III
kw. " , Il pozostate miasta
2017 2018
ZRODEO: SARFIN
IV kw. 2017 I kw. 2018 I1kw. 2018 11l kw. 2018 IV kw. 2018
pozostate miasta 33,90% 32,70% 3118% 32,10% 32,76%
aglomeracja katowicka 514% 5,61% 4,98% 4,59% 4,81%
Szczecin 2,60% 2,52% 1.93% 1,83% 1.71% Struktura
wartosci nowo
Biatystok 0,85% 0,61% 0,58% 0,68% 0,72% udzielonych
) kredytow
Poznan 2,80% 3,37% 4,60% 4,48% 4,34% w najwiekszych
Trojmiasto 477% 478% 6,43% 6,52% 6,03% miastach
kwartalnie
Warszawa 38,60% 38,93% 3717% 36,14% 37,38%
Krakow 414% 4,23% 4,35% 497% 4,51%
todz 1,85% 1,51% 1,81% 1,78% 1,59%
Wroctaw 5,35% 5,74% 6,97% 6,91% 6,15%

ZRODEO: SARFIN
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W 2018 roku udziat kredytéw udzielonych w naj-
wiekszych polskich osrodkach miejskich wyniést
67,82%, czyli 0 1,87 p.p. mniej w poréwnaniu do po-
przedniego roku. Zauwazalny wzrost udziatu war-
tosci nowych kredytéw mieszkaniowych w portfelu
zanotowano we Wroctawiu (0 1,68 p.p.), w Poznaniu
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10%

0%
2014 2015 2016

ZRODEO: SARFIN

(0 1,19 p.p.), w Trojmiescie (o 1,19 p.p.) i w Krako-
wie (0 1,16 p.p.). Udziat wartosci nowych kredytow
mieszkaniowych spadt w Warszawie - do poziomu
37,41%, czyli 0 2,62 p.p. i w aglomeracji katowickiej
- do poziomu 4,99%, czyli 0 0,64 p.p. W pozostatych
aglomeracjach zmiany byty niewielkie.

Struktura wartosd nowo
udzielonych kredytow

Il Wroctaw
todz

I Krakow

Il Warszawa

Il Trojmiasto

I Poznan

[l Biatystok

Szczecin

70 aglomeracja katowicka

w najwiekszych miastach roznie

2014 2015
pozostate miasta 36,70% 31,26%

aglomeracja kato- 0 0
wicka 8,58% 7,61%
Szczecin 2,69% 2,11%
Biatystok 1,00% 0,72%
Poznan 4,71% 4,29%
Tréjmiasto 6,01% 5,07%
Warszawa 26,77% 36,33%
Krakow 5,97% 5,02%
todz 2,271% 1,83%
Wroctaw 530% 5,76%

ZRODEO: SARFIN

2017 2018
Il pozostate miasta
2016 2017 2018
31,05% 34,05% 32,18%
6,44% 5,63% 4,99%
1,88% 2.11% 2,00%
Struktura
0,64% 0,73% 0,65% wartosci nowo
udzielonych
3,86% 3,01% 4,20% kredytow
. . . w najwiekszych
5,06% 4.75% 5,94% miastach rocznie
41,31% 40,03% 37,41%
3,39% 3,36% 4,52%
1,56% 1,57% 1,67%
4,81% 4,76% 6,44%
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Okres kredytowania

W IV kwartale ubiegtego roku zanotowano wzrost
popularnosci kredytéw mieszkaniowych udziela-
nych naokres do 25 lat. Kredyty o okresie zapadal-
nosci do 15 lat stanowity 9,44% wszystkich nowo
udzielonych kredytéw, a te udzielone na okres od
15 do 25 lat - 29,10%, co oznacza wzrost odpo-
wiednio 0 0,84 p.p. i 1,21 p.p. Jednoczesnie w ka-
tegorii kredytéw udzielonych na okres od 25 do
35 lat oraz co najmniej 35 lat zanotowano spadki -
odpowiednio 0 1,28 p.p. i 0,77 p.p. Tym samym ich
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N 63,20%
B 2.89%
I 2,83%
B 2.09%

A 2533%
I 2540%
I 2575%

. 843%

I, 64,08%

udziat w strukturze nowo udzielonych kredytéw
wynidst odpowiednio 59,79% oraz 1,67%.

W odniesieniu do analogicznego okresu ubiegte-
go roku zanotowano podobnga tendencje - na po-
pularnosci zyskaty kredyty o okresie zapadalnosci
do 15 lat oraz od 15 do 25 lat - ich udziat w port-
felu nowych kredytéw mieszkaniowych wzrdést od-
powiednio 0 0,49 p.p. i 3,77 p.p. Spadty natomiast
udziaty kredytéw mieszkaniowych udzielonych na
okres od 25 do 35 lat (0 3,04 p.p.) oraz co najmniej
35lat (01,22 p.p.).

63,26%

kredytow wedtug okresu
kredytowania kwartalnie

B do15lat
[ 0d15do 25 lat

B od25do35lat

[ 27,89%

B 244%
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H167%
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2017 2018
ZRODEO: SARFIN
IV kw. 2017 | kw. 2018 1l kw. 2018 Il kw. 2018 IV kw. 2018
do 15 lat 8,95% 8,43% 8,26% 8,60% 9,44% Struktura nowo
od15do25lat | 2533% 25,40% 25.75% 27,89% 29.10% udzielonych kredytow
wedtug okresu
od 25 do 35 lat 62,83% 64,08% 63,26% 61,07% 59,79% kredytowania kwartalnie
od 35 lat 2,89% 2,09% 2.73% 2,44% 1,67%

ZRODEO: SARFIN

W 2018 roku zanotowano znaczny wzrost udzia-
tu kredytéw, ktorych sptata zostata przewidziana
na okres od 15 do 25 lat - 0 2,37 p.p. w poréw-
naniu do 2017 roku, czyli do poziomu 27,05%.
W pozostatych segmentach zarejestrowano nie-

wielkie spadki. Udziat kredytéw udzielonych na
okres do 15 lat spadt 0 0,45 p.p., od 25 do 35 lat
- 0 1,05 p.p., a tych udzielonych na co najmniej
35lat-00,87 p.p.
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ZRODEO: SARFIN
2014 2015 2016 2017 2018
do 15 lat 1,43% 10,28% 10,19% 9,14% 8,69% Struktura nowo
od15do25lat|  2504% 24,88% 24,63% 24,68% 27,05% udzielonych kredytow
wedtug okresu
od 25 do 35 lat 62,16% 63,92% 64,11% 63,08% 62,03% kredytowania rocznie
od 35 lat 1,36% 0,92% 1,07% 310% 2,23%
ZRODEO: SARFIN
Indeks DOStqpnoéci Mieszkaniowej M3 @ praktycznie nieodczuwalny wzrost oprocento-

Prezentowany w Raporcie AMRON-SARFiN syn-
tetyczny miernik dostepnosci mieszkan w Pol-
sce - Indeks Dostepnosci Mieszkaniowej (IDM)
M3 pokazuje kwartalne zmiany w dostepnosci
mieszkania dla przyktadowej rodziny sktadajacej
sie z dwdch pracujacych oséb i dziecka starszego.
Wptyw na nieznaczny wzrost dostepu do miesz-
kania takiej przyktadowej rodziny w IV kwartale
2018 roku miaty:

@® wzrost cen w badanym segmencie mieszkan
(o powierzchni od 45 do 55 m?) w miastach ob-
jetych monitoringiem w celu obliczenia IDM
M3 (8 najwiekszych miast) - wzrost o 2,27%
w stosunku do Ill kwartatu 2018 roku. Co
ciekawe, srednie ceny mieszkan w IV kwar-
tale 2018 roku dla tych miast w poréwnaniu
z IV kwartatem 2017 roku wzrosty o 7,08%.

wania nowych kredytéw udzielnych w IV kwar-
tale - wedtug NBP realne oprocentowanie kre-
dytow udzielonych w IV kwartale 2018 roku
wyniosto 4,3867% (w Ill kwartale oprocen-
towanie wyniosto 4,3467%). W relacji rok
do roku, nastgpit spadek sredniego oprocento-
wania nowych kredytéw w ostatnich kwarta-
tach 201712018 roku o 2 punkty bazowe.

znaczny wzrost Srednich dochodéw rodziny
brutto, tj. 0 6,19% w IV kwartale 2018 roku
w poréwnaniu do poprzedniego kwartatu.
W przeciaggu roku 2018 $rednie wynagrodze-
nie brutto wzrosto o0 7,68%.

poziom kosztow utrzymania, ktére dla indeksu
wyrazone sg jako minimum socjalne na pozio-
mie poprzedniego kwartatu (liczone wskaz-
nikiem inflacji kwartat/kwartat z uwagi na
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kredytow wedtug okresu
kredytowania rocznie



przesuniecie w czasie ogtoszenia wartosci mi-
nimum socjalnego przez Instytut Pracy i Spraw
Socjalnych dla kolejnego kwartatu) pozostat na
poziomie z poprzedniego kwartatu - nie odno-
towano wzrostu cen towaréw i ustug w Il i IV
kwartale. Natomiast minimum socjalne w ciggu
2018 roku wzrosto 0 1,31%.

Wszystkie te czynniki spowodowaty, iz dochdd
rozporzadzalny dla IDM3 (stanowiacy albo rézni-

Gumme=s - hiezacy poziom Indeksu

220
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180
160

140
120 129,58

ce pomiedzy dochodem dla rodziny i wysokoscig
raty kredytowej, lub wartosciag minimum socjal-
nego - brana jest do wyliczenia Indeksu Dostep-
nosci Mieszkaniowej kwota nizsza) zwiekszyt sie
0 2,54%, co spowodowato wzrost indeksu o 0,55
pkt. w IV kwartale 2018 roku (poziom indeksu
w Il kwartale 2018 roku wyniost 206,93 pkt.).
W rezultacie zmian czynnikéw wptywajacych na
poziom indeksu w relacji do korica 2017 roku, In-
deks Dostepnosci Mieszkaniowej - IDM3 wzrést
01,26 pkt.
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2012 2013 2014 2015 2016 2017

206,23 210,27 207,48

206,93

2018

Srednie marze oraz oprocentowanie
kredytow hipotecznych

W pierwszych trzech kwartatach 2018 roku $red-
ni koszt kredytéw mieszkaniowych pozostawat
stabilny. Dopiero w IV kwartale zaréwno $rednia
marza, jak i oprocentowanie kredytow hipotecz-
nych nieznacznie spadto. Na koniec roku 2018
przecietna marza kredytu hipotecznego (w wyso-
kosci 300 tys. zt, przy poziomie LtV 75%, udzielo-
nego na okres 25 lat) wyniosta 2,02%, osiggajac
wartos¢ najnizszg od stycznia 2016 roku, czyli od
czasu wprowadzenia podatku bankowego. W uje-
ciu kwartalnym oznacza to spadek o 0,04 p.p.,
a w ujeciu rocznym - o 0,06 p.p. Od 5 marca

2015 roku Rada Polityki Pienieznej utrzymuje
poziom stép procentowych na historycznie ni-
skim poziomie - stopa referencyjna NBP nadal
wynosi 1,50%, a WIBOR 3M w grudniu 2018 roku
wyniost 1,72%, czyli nie ulegt zmianie zaréwno
w porownaniu do wrzesnia 2018 roku, jak i do
grudnia 2017 roku. Srednie oprocentowanie mo-
delowego kredytu hipotecznego na koniec bada-
nego kwartatu wyniosto 3,74%, czyli o 0,05 p.p.
mniej w odniesieniu do wrzesnia ubiegtego roku,
natomiast w poréwnaniu do grudnia 2017 roku -
mniej 0 0,06 p.p.
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SYTUACJA NA RYNKU
NIERUCHOMOSCI MIESZKANIOWYCH

Budownictwo mieszkaniowe ogotem

Jak co roku, w okresie od pazdziernika do grudnia
2018 roku zanotowano spadek liczby rozpoczetych
inwestycji - 0 20,48% w poréwnaniu do Il kwarta-
tu. Oznacza to, ze liczba mieszkan, ktérych budowe
rozpoczeto w IV kwartale ubiegtego roku wyniosta
47 946. W tym samym okresie wydano pozwolenia
na budowe 63 846 lokali mieszkalnych, czyli wiecej
0 4,17% niz w poprzednim kwartale. Natomiast
liczba mieszkan oddanych do uzytkowania wzrosta
017,22% w poréwnaniu do Il kwartatu 2018 roku,
osiggajac poziom 54 950.

W odniesieniu do IV kwartatu 2017, we wszyst-
kich badanych kategoriach zanotowano niewielkie
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17500
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wzrosty. Wedtug wstepnych danych Gtéwnego
Urzedu Statystycznego liczba wydanych pozwolen
na budowe wzrosta o0 6,96%, liczba mieszkan, kto-
rych budowe rozpoczeto - 0 6,22%, a liczba miesz-
kan oddanych do uzytkowania - 0 1,56%.

W catym 2018 roku w zakresie budownictwa
mieszkaniowego padt kolejny rekord. Oddano
do uzytkowania 184 783 mieszkania, co oznacza
wzrost o 3,61% w poréwnaniu z rokiem 2017.
W 2018 roku ruszyta budowa 221 907 loka-
li mieszkalnych (o 7,73% wiecej w pordwnaniu
do roku poprzedniego) i wydano pozwolenia na
budowe kolejnych 257 072 mieszkan (wiecej
0 2,74%). Nawet w latach 2007-2008 nie uzyska-
no tak dobrych wynikdw.

Wyniki budownictwa
mieszkaniowego ogdtem
kwartalnie

[l wydane pozwolenia

[ budowy rozpoczete

Il mieszkania oddane
do uzytkowania

I 61 288
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I 3 546
= 2 I 47946
I 5/ 950
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2017 2018

ZRODO: GUS
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Wyniki dziatalnosci sektora deweloperskiego

Wedtug najnowszych danych Gtéwnego Urze-
du Statystycznego, w okresie od pazdziernika do
grudnia 2018 roku deweloperzy oddali do uzyt-
kowania 33 761 mieszkan, czyli o 13,89% wiecej
w poréwnaniu do poprzedniego kwartatu. Byt to
najlepszy kwartalny wynik w historii dziatalno-
$ci sektora deweloperskiego. Wzrosta tez liczba
wydanych pozwolen na budowe - w IV kwartale
2018 roku wyniosta 42 382 lokale, czyli wiecej
o0 20,11% w ujeciu kwartalnym. W tym samym
okresie deweloperzy rozpoczeli budowe 31 283

mieszkan, czyli mniej o 7,94% w odniesieniu do
poprzedniego kwartatu, co jednak wynika z natu-
ralnego zimowego spowolnienia w sektorze bu-
downictwa.

W poréwnaniu do IV kwartatu 2017 roku nie-
znacznie, bo o 2,35%, wzrosta liczba mieszkan
oddanych do uzytkowania. Natomiast w przypad-
ku liczby rozpoczetych budéw oraz wydanych po-
zwolen na budowe zanotowano wyrazne wzrosty
- odpowiednio 0 21,04% i 40,02%.
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IV kw. 2017 I kw. 2018 Il kw. 2018 1l kw. 2018 IV kw. 2018
wydane pozwolenia 30268 43917 38338 35286 42382 Wyniki dziatalnosci sektora
budowy rozpoczete | 25845 30732 35631 33981 31283 deweloperskiego kwartalnie
mieszkania oddane do uzytkowania 32986 25684 22461 29 644 33761

ZRODEO: GUS

Deweloperzy nadal radza sobie dobrze. Sprzedaz
mieszkan w roku 2018, mimo niewielkiego spadku
w poréwnaniu do roku poprzedniego, nadal byta
wysoka, nic wiec dziwnego, ze deweloperzy nie
zwalniali tempa w zakresie budownictwa. W cig-
gu catego 2018 roku deweloperzy oddali do uzyt-
kowania 111 550 mieszkan, co oznacza wzrost
0 6,21% (6 523 mieszkania) w stosunku do licz-
by zanotowanej w roku ubiegtym. W tym samym
okresie deweloperzy rozpoczeli budowe 131 627
lokali mieszkalnych i uzyskali pozwolenia na budo-
we 159 923 mieszkan, czyli odpowiednio 0 24,88%
(26 266 mieszkan) i 24,47% (31 439 mieszkan)
wiecej nizw catym 2017 roku. Wyglada wiec na to,
ze branza deweloperska nadal pozytywnie ocenia
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perspektywy rozwoju polskiego rynku mieszka-
niowego.

W 2018 roku liczba wydanych pozwolen na bu-
dowe mieszkan przez deweloperéw stanowita
62,21% wszystkich pozwolen w sektorze budow-
nictwa mieszkaniowego, czyli wiecej o 10,86 p.p.
w poréwnaniu do roku poprzedniego. Liczba bu-
déw rozpoczetych przez deweloperéw wyniosta
59,32% (wiecej o0 8,15 p.p.) wszystkich nowych in-
westycji. Natomiast udziat deweloperskich miesz-
kan oddanych do uzytkowania w ogdlnej liczbie
wszystkich lokali ukonczonych w 2018 roku wy-
niost 60,37%, czyli wiecej o 1,48 p.p. w odniesieniu
do 2017 roku.

Whyniki dziatalnosci

[l wydane pozwolenia
B budowy rozpoczete
~N N o
= % A mieszkania oddane
=} s = do uzytkowania
2017 2018

sektora deweloperskiego roczni

Srednie ceny transakcyjne mieszkan

W najwiekszych polskich miastach juz od
2013 roku obserwujemy wzrostowy trend cen
transakcyjnych  nieruchomosci  mieszkalnych.
W ciggu catego roku 2018 tempo wzrostu Sred-
nich cen mieszkan byto jednak zréznicowane
i w wiekszosci analizowanych miast wyraznie spo-
wolnito w jego drugiej potowie, co zapewne wyni-
ka z niewielkiego spadku popytu.

Wedtug danych zgromadzonych w Systemie
AMRON, w IV kwartale 2018 roku $rednia cena
transakcyjna 1 m? powierzchni uzytkowej lokalu
mieszkalnego w aglomeracji katowickiej i w Krako-
wie praktycznie nie ulegta zmianie i wyniosta od-
powiednio 3 242 zt oraz 6 789 zt. W pozostatych
szesciu sposréd osmiu badanych aglomeracji zareje-
strowano niewielkie wzrosty przecietnej ceny w po-
réwnaniu do wartosci notowanych w 1l kwartale.
Najwiekszg zmiane zanotowano w todzi i Biatym-
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stoku, gdzie $redni koszt nabycia 1 m? mieszkania
wyniést odpowiednio 4 201 zt i 4 584 zi, czyli wie-
cej odpowiednio o 3,93% (159 zt/m?) oraz 0 2,82%
(126 zt/m?) w poréwnaniu do poprzedniego kwar-
tatu. W pozostatych miastach wzrosty przecietnych
cen transakcyjnych nie przekroczyty 2%.

W poréwnaniu do IV kwartatu 2017 roku we
wszystkich badanych lokalizacjach dosztodowzro-

stu przecietnej jednostkowe]j ceny zakupu miesz-
kania. Najwiekszy wzrost zanotowano w Gdansku
-010,49%, czyli 646 zt/m? Nieco mniejszg zmiane
zarejestrowano w aglomeracji katowickiej, w to-
dzi i w Poznaniu, odpowiednio o 7,67% (231 zt/
m?), 5,76% (229 zt/m?) i 5,21% (299 zt/m?), nato-
miast w stolicy srednia cena wzrosta o 2,98%, czyli
235 zt/m2
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OKRES | WARSZAWA | BIALYSTOK AEIA;_? (?VI;:ITC/-\KC AA WROCLAW

I kw. 2014 7265 A7 2934 5436
I1'kw. 2014 7225 4137 3034 5318
11l kw. 2014 71262 4126 3m 5432
IV kw. 2014 7192 4216 3088 5406
I kw. 2015 7267 4140 3114 5475
Il kw. 2015 7354 4162 3127 5534
Il kw. 2015 7463 4174 3103 5617
IV kw. 2015 7339 4211 3127 5563
I kw. 2016 7422 41238 3172 5687
I1kw. 2016 7503 4338 3098 5554
1 kw. 2016 7651 4374 3008 5533
IV kw. 2016 7527 4366 2875 5540
[ kw. 2017 7659 4330 2767 5560
I1kw. 2017 7704 4351 2863 5585
1 kw. 2017 7787 4 401 2962 5701
IV kw. 2017 7882 4443 30Mm 5928
I kw. 2018 7824 4399 3076 5936
Il kw. 2018 7961 4359 3156 5941
1l kw. 2018 8 062 4458 3233 6060
IV kw. 2018 8117 4584 3242 6149

GDANSK | KRAKOW | POZNAN | tODZ
5347 | 6003 | 5343 3621
5388 | 6029 5364 | 3540
5441 5985 | 5420 | 3665
5352 | 5880 | 5432 3724
5289 591 5509 | 3782
5253 5973 5454 3732
5287 | 6044 | 5502 | 3720
5343 6013 5426 3742
5423 6141 5564 3677 Srednie ceny
transakcyjne 1 m?
5388 6279 5429 3621 mieszkania w wy-
5525 6128 5489 3714 branych miastach
5687 631 5530 | 3898
5562 6332 5465 3729
577 6202 5445 3864
5919 6361 5622 3913
6162 6 489 5727 3972
6215 6429 5668 4017
6327 6 567 5685 | 4077
6676 6765 5932 | 4042
6808 | 6789 | 6025 | 4201

ZRODtO: AMRON

W IV kwartale 2018 roku 1 m? powierzchni uzyt-
kowej kawalerki w Warszawie kosztowat srednio
8 710 zt, mieszkania dwupokojowego - 8 177 zi,
mieszkania o trzech pokojach - 7 845 zi, a czte-
ropokojowego - 7 721 zt. W pozostatych duzych
miastach obserwujemy podobng zaleznos¢, tj.
wraz ze wzrostem liczby pokoi spada przecietna

cena 1 m? powierzchni uzytkowej mieszkania.
Wsréd badanych lokalizacji wyjatek stanowi aglo-
meracja katowicka, gdzie niezaleznie od liczby
pokoi, srednie ceny ksztattujg sie na podobnym
poziomie - w IV kwartale 2018 roku w przedziale
3 200 - 3 300 zt/m?, a mieszkania dwu- i trzypo-
kojowe sg nieznacznie drozsze od sredniej.
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Srednia powierzchnia uzytkowa lokali miesz-
kalnych zakupionych w IV kwartale 2018 roku
w o$miu najwiekszych aglomeracjach Polski spa-
dta o 1,04 m? i wyniosta 53,12 m2. Najwieksze
mieszkania byty przedmiotem obrotu we Wrocta-
wiu, gdzie $redni metraz lokalu wynidst 57,19 m2.
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kupowano rowniez w Warszawie (55,25 m?),
Gdansku (54,16 m?), w Biatymstoku (53,90 m?)
i w aglomeracji katowickiej (55,21 m?). Najniz-
szg Srednig powierzchnie mieszkan zanotowano
w todzi (48,47 m?).

Przecietny metraz
mieszkania
w IV kw. 2018 r.
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w miescie
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Zmiana wartosci zabezpieczen
hipotecznych

Sytuacja oséb, ktére nabyty mieszkania z udziatem
kredytu mieszkaniowego w latach 2007 - 2009,
czyli w okresie pierwszego boomu na rynku nie-
ruchomosci mieszkaniowych, poprawia sie wraz
ze sptatg kolejnych rat kapitatowych. Mimo to
wskaznik LtV czesci kredytow walutowych (ok.
28%) nadal przekracza 100%, a $rodki pozyskane
ze sprzedazy nieruchomosci stanowiacej zabez-
pieczenie takiego kredytu nie pozwolg na sptate
pozostatej czesci zadtuzenia. Zgodnie z danymi
opublikowanymi przez Komisje Nadzoru Finan-
sowego, na koniec 2017 roku ponad 130 tysiecy
mieszkan i domow (6,5% ogdlnej liczby kredytow)
byto obcigzonych kredytem przewyzszajacym ich
wartosc.

W celu weryfikacji wptywu znacznych spadkéw
cen mieszkan notowanych w latach 2008 - 2012
na obecna sytuacje kredytobiorcéw, wykonano
symulacje zmian wartosci nieruchomosci zakupio-
nych w | kwartale roku 2007, 2008 i 2009. Z uwagi
na wysokie ceny transakcyjne nieruchomosci oraz
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ich znaczne wahania do analizy przyjeto $rednie
ceny na rynku warszawskim.

Ceny nieruchomosci mieszkaniowych zblizaja
sie do stawek sprzed 10 - 12 lat. W IV kwartale
2018 roku po raz kolejny zanotowano niewiel-
ki wzrost Sredniej ceny transakcyjnej 1 m? po-
wierzchni uzytkowe] mieszkania w Warszawie,
w wyniku czego wartos$¢ nieruchomosci wzrosta
i tym samym sytuacja kredytobiorcéw z lat 2007
- 2009 poprawita sie. Obecnie wartos¢ tych nie-
ruchomosci, ktére stanowia zabezpieczenie hi-
poteczne kredytéw zaciggnietych w | kwartale
2007 roku jest wyzsza o 13,1%, czyli wiecej 0 0,8
p.p. w poréwnaniu do Il kwartatu 2018 roku.
Wartos¢ mieszkan bedacych zabezpieczeniem
kredytéw mieszkaniowych udzielonych w | kwar-
tale 2009 roku w ostatnim kwartale 2018 roku
przewyzszyta cene zakupu o 0,3% (wiecej o 0,6
p.p. w stosunku do Il kwartatu 2018 roku), nato-
miast warto$¢ mieszkan kupionych w | kwartale
2008 roku nadal jest znacznie nizsza niz w chwili
zakupu. Lokale kupione w | kwartale 2008 roku
zanotowaty spadek wartosci o 7,5% (wobec 8,1%
w poprzednim kwartale).

Zmiany wartosd
nieruchomosci
przyjmowanych
jako
zabezpieczenie
hipoteczne

B rocznik 2009
[ rocznik 2008

[ rocznik 2007

2013 2014 2015 2016 2017 2018
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Srednie stawki czynszu najmu
mieszkan

W IV kwartale 2018 roku zanotowano jedy-
nie niewielkie kwartalne zmiany srednich sta-
wek czynszu najmu prywatnego mieszkan (bez
uwzglednienia czynszu dla administracji i optat za
media). W Poznaniu koszt wynajmu lokalu miesz-
kalnego wynidst $rednio 1 237 zt, mozna wiec
uznaé, ze pozostat na poziomie z poprzedniego
kwartatu - wzrost zaledwie o 0,44%, czyli 5 zt.
W Katowicach, w todzi i w Krakowie w IV kwar-
tale 2018 roku zanotowano niewielki wzrost $red-
nich stawek czynszu najmu mieszkan, odpowied-
nio 0 2,06% (19 zt), 1,22% (13 zt) i 1,04% (15 zt).
Tym samym miesieczne kwoty nalezne wtascicie-
lom mieszkan (przed opodatkowaniem) wyniosty
w tych miastach odpowiednio 934 zt, 1 059 zt
i 1462 zt. W pozostatych badanych miastach w IV
kwartale 2018 roku zarejestrowano niewielkie
spadki przecietnych miesiecznych stawek czyn-

szu - w Gdansku o 1,47% (23 zt), we Wroctawiu
o0 1,34% (21 zt), a w Warszawie o0 0,73% (13 zi)
w poréwnaniu do Il kwartatu 2018 roku.

W dtuzszym okresie wida¢ jednak wyrazny trend
wzrostowy Srednich stawek czynszu najmu miesz-
kan w Polsce. Wsréd badanych miast jedynie
w Katowicach i Poznaniu przecietne czynsze za
najem mieszkania w ciggu ostatnich pieciu lat po-
zostawaty stabilne. W ciggu ostatniego roku (IV
kwartat 2018/1V kwartat 2017) we wszystkich
badanych lokalizacjach zanotowano wzrost $red-
niej stawki czynszu najmu. Koszt najmu mieszka-
nia najbardziej wzrést w todzi - 0 10,87% (104 z1)
oraz w Gdansku - o0 8,70% (126 z1). Istotng zmia-
ne zanotowano rowniez w Katowicach - wzrost
0 6,85%, czyli 60 zt w odniesieniu do IV kwartatu
2017 roku i w Warszawie - wzrost 0 6,51%, czyli
108 zt.
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Wedtug danych z umoéw najmu obowigzujacych
w IV kwartale 2018 roku, najwieksza réznice po-
miedzy najwyzszg i najnizszg stawka miesiecznego
czynszu zarejestrowano w Warszawie - 4 650 zt.
Tak duze rozpietosci stawek czynszu s3 funkcja
standardu wynajmowanego mieszkania, a takze
jego wielkosci oraz lokalizacji. Duze rozpietosci ce-
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nowe zanotowano tez w Krakowie i Gdansku, od-
powiednio 2 520 zt i 2 040 zt. Natomiast najmniej-
sza roznica pomiedzy minimalng i maksymalng
stawka czynszu najmu zostata odnotowana w Ka-
towicach - 801 zt. W IV kwartale 2018 roku naj-
nizsza stawke najmu zanotowano w todzi (540 zt),
a najwyzsza w Warszawie (5 600 zt).

Rozpietos¢ miesiecznych
stawek czynszu najmu

mieszkania w IV kw. 2018 r.

I Minimalna
M Srednia

I Maksymalna

5600

4000 5000 6000

W ciggu trzech ostatnich miesiecy 2018 roku $red-
ni czynsz za wynajem jednopokojowego mieszka-
nia wzrost w stosunku do poprzedniego kwartatu
w Katowicach, w todzi i w Gdansku, odpowiednio
031 zt, 39 zt i 64 zt. Mozna uznad, ze w pozosta-
tych miastach koszt najmu kawalerki nie ulegt
zmianie. Czynsz najmu mieszkania dwupokojo-
wego wzrést we wszystkich badanych miastach,
najbardziej w todzi - o 83 zt w poréwnaniu do
Il kwartatu ubiegtego roku. Za wynajecie lokalu
trzypokojowego w Gdansku ptacono mniej o 91 zt,
aw Katowicach o 245 zt mniej, natomiast w pozo-
statych badanych miastach srednia stawka najmu
takiego mieszkania wzrosta - najbardziej w Po-
znaniu (o 108 zt).

Niezaleznie od liczby pokoi, koszt wynajmu miesz-
kania jest najwyzszy w Warszawie. W IV kwar-
tale 2018 roku Srednia miesieczna stawka czyn-
szu najmu kawalerki w stolicy wyniosta 1 386 zt,
mieszkania dwupokojowego - 1 779 zt, a lokalu
trzypokojowego - 2 291 zt. Na drugim miejscu
pod wzgledem wysokosci Srednich stawek najmu
znajduje sie Wroctaw. W tym miescie za najem ka-
walerki trzeba byto zaptacic $rednio 1 301 zt mie-
siecznie, mieszkania dwupokojowego - 1 648 zt,
anajem lokalu z trzema pokojami to wydatek $red-
nio 2 070 zt miesiecznie. Najnizsze czynsze zare-
jestrowano w Katowicach, gdzie koszt wynajmu
kawalerki w IV kwartale ubiegtego roku wynidst
901 zt, mieszkania z dwoma pokojami - 1 061 zt,
a mieszkania trzypokojowego - 1 500 zt.
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Niniejsza 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 zarzqdzania najmem
prywatnym.

Badanie oparte zostato na miesiecznych kwotach
naleznych wynajmujgcym przed opodatkowaniem,
bez uwzgledniania czynszu dla administracji, wyna-
grodzenia podmiotéw zarzqdzajgcych najmem, bez
prognozowanych i biezqcych optat za media i tym
podobnych kosztéw dodatkowych najmu.
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KOMENTARZ PARTNERA

Maria Dgbrowska

Wiceprezes Mzuri Sp. z o.o.

Czwarty kwartat tradycyjnie przyniést lekkie obni-
zenie popytu na najem mieszkan, co przetozyto sie
réwniez na zmiany cen. Po intensywnym trzecim
kwartale, kiedy to jak co roku duza liczba studen-
téw i rodzin z dzieé¢mi w wieku szkolnym szukata
nowego mieszkania, miesiace pazdziernik - gru-
dzien to mniejsza liczba przeprowadzek, a tym sa-
mym mniej okazji do zmiany cen. Wiekszos¢ miast
Z naszego zestawienia odnotowata zmiany cen
kwartat do kwartatu oscylujagce pomiedzy -1,5%
a 1,5% i bedace kontynuacja trendu z poprzednich
miesiecy. Wyjatkiem sg Katowice, gdzie czynsze
wzrosty o 2,1% w ujeciu Q4/Q3, wobec praktycz-
nie niezmiennych cen w ujeciu Q3/Q2 (spadek
00,2%).

Katowice znajdujg sie w czotéwece, réwniez jesli
chodzi o wzrosty roczne. Trzy miasta z najwiekszy-
mi wzrostami czynszow w ciggu ostatnich miesie-
cy to £odz, Gdansk i Katowice, ze wzrostami odpo-
wiednio 10,9%, 8,7% oraz 6,9%. W poréwnaniu do
ubiegtych kwartatéw, Katowice zastgpity w tym
zestawieniu Warszawe, pozostali liderzy pozosta-
ja bez zmian.

Podejmujac decyzje inwestycyjne na rynku miesz-
kaniowym, nie sposdb pominac drugiego istotnego
parametru wptywajacego na zwrot z inwestycji -
a wiec cen zakupu. Opierajac sie jedynie na dyna-
mice czynszéw, w horyzoncie trzyletnim najatrak-
cyjniejszg grupa bytyby: Gdansk (26,0%), édz
(25,1%) i Warszawa (20,9%). Po uwzglednieniu cen
zakupdw inwestycyjnych realizowanych przez nas
w ostatnich miesigcach - miejsce Gdarnska w tym
zestawieniu zajatby Slask, z czynszami rosnacymi
w nizszym tempie (3,9%), ale znacznie korzystniej-
szg proporcja wysokosci czynszéw do cen zakupu.

Zamieszczane w Raporcie AMRON-SARFiN komentarze eksper-
tow stanowiq odzwierciedlenie poglgdow ich autoréw, ktére nie
zawsze sq zbiezne ze stanowiskiem Zwigzku Bankoéw Polskich
i Centrum AMRON
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KOMENTARZ EKSPERTA

prof. Jacek taszek

Szkota Gtéwna Handlowa

Minat nam w UE kolejny rok eksperymentoéw z po-
lityka monetarna, zwang madrze ,niestandardo-
w3”. Zgodnie z doktryng monetarng taka polityka
zarezerwowana jest na szczegélnie zte sytuacje
i powinna by¢ przejsciowa. Historia pokazuje jed-
nak, ze wtadcy czy obecnie tzw. wtadze bija, dru-
kuja czy zwiekszajg limity pienigdza wtedy, gdy
w gospodarce i polityce powstajg duze problemy
i brak jest sity czy odwagi, by je rozwigzywaé. Tych
probleméw jak wiemy nie brakuje, zreszta gdy sie
chce, mozna je tez zawsze znalezé. Gtéwnym pro-
blemem takiej polityki jest to, ze odwraca dziata-
nie znanych i na ogét skutecznych mechanizmoéw
rynku, a w konsekwencji zamiast rozwigzywac
problemy, tworzy nowe. Ten najprostszy i najwaz-
niejszy mechanizm to selekcja inwestycji poprzez
wyzsze stopy procentowe, tak aby realizowad
tylko takie, ktére majg sens, czyli przyczyniaja sie
do wzrostu gospodarki. Dobrze widac¢ to na przy-
ktadzie inwestycji nieruchomosciowych i rynkéw
nieruchomosci, tak mieszkaniowych, jak tez ko-
mercyjnych, ktére w catej praktycznie Europie
przezywaja boom. Otéz nieruchomosci, a zwtasz-
cza nieruchomosci mieszkaniowe, to z punktu wi-
dzenia ekonomii obiekty o niskich stopach zwrotu
i wysokim ryzyku, zaréwno dla indywidualnego in-
westora, jak i dla catej gospodarki, oczywiscie gdy
sg produkowane w nadmiarze. Ich wktad w roz-
woj i konkurencyjnos$¢ gospodarki jest niewielki,

a w przypadku nadmiaru stajg sie tylko balastem
(koszty utrzymania). Jednak jest to najprostsza
inwestycja, ktéra kazdy moze wykonaé, a niskie
stopy i wysoka dzwignia sprawiajg, ze wyglada to
sensownie. Zresztg kazdy uczestnik tego rynku
to wie: stopy w dot - ceny w gére. Konsekwencja
jest jednak narastanie nowych nieréwnowag, gdyz
nieruchomosci zaczyna by¢ zbyt duzo, a brakowac
zaczyna konsumentoéw ich ustug.

Poniewaz nieruchomosdci buduje sie na kredyt,
rosnie zaangazowanie sektora bankowego, w tym
depozytow gospodarstw. A depozyty to gwarancje
panstwa i jego problemy. Z drugiej strony, spadaja-
ce czynsze zwiekszajg wrazliwo$¢ na wzrosty stop
procentowych i wtadze monetarne staja sie za-
ktadnikami sektora finansowego. | tak zaczynamy
sie zbliza¢ do kolejnego przesilenia czy cyklu.

Zamieszczane w Raporcie AMRON-SARFIN komentarze eksper-
tow stanowiq odzwierciedlenie poglgdow ich autoréw, ktére nie
zawsze sq zbiezne ze stanowiskiem Zwigzku Bankoéw Polskich
i Centrum AMRON
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CENTRUM

System Analiz i Monitorowania Rynku
Obrotu Nieruchomosciami

System AMRON to dziatajaca od 15 lat, wystan-
daryzowana, ogélnopolska baza danych o cenach
i wartosciach nieruchomosci wyposazona w za-
awansowane funkcjonalnosci raportujace i ana-
lityczne, umozliwiajgce badanie i monitorowanie
zjawisk zachodzacych na rynku nieruchomosci.
System powstat w roku 2004 jako odpowiedz sek-
tora bankowego na wymogi nadzorcze zwigzane
z zarzadzaniem ryzykiem kredytowym, a od roku
2010 dostepny jest dla wszystkich uczestnikéw
rynku obrotu nieruchomosciami.

W tym okresie pozyskalismy ponad 3 min danych
o cenach i wartosciach nieruchomosci i zdobyli-
$my zaréwno ogromne do$wiadczenie, jak rowniez
zaufanie naszych partneréw biznesowych. Oferta
Centrum AMRON to zaréwno cykliczne, standar-
dowe raporty o rynku nieruchomosci i publikacje
analityczne, jak i specjalistyczne raporty opraco-
wywane na indywidualne zaméwienie, dotycza-
ce $cisle okreslonego segmentu rynku, lokalizacji
i przedziatu czasowego. Od poczatku roku 2014
oferujemy réwniez ustugi w zakresie obstugi wy-
cen nieruchomosci. Wykonalismy w tym czasie po-
nad 54 tys. wycen wartosci nieruchomosci dzieki
wspodtpracy z gronem ponad 240 rzeczoznawcow
majatkowych. Najnowszym projektem jest Plat-
forma Wsparcia Kredytobiorcy oferujgca bankom
i ich klientom profesjonalne wsparcie w procesie
dobrowolnej sprzedazy nieruchomosci dla sptaty
nieregularnych kredytéw hipotecznych.

System Analiz Rynku Finansowania
Nieruchomosci

System SARFiN to system wymiany informacji
o wielkosci sprzedazy kredytéw mieszkaniowych
oraz informacji z zakresu monitorowania
ryzyka portfela wierzytelnosci zabezpieczonych
hipotecznie.System prowadzony jest przy Zwigzku
Bankoéw Polskich od lipca 2001 roku i dostepny jest
wytacznie dla bankéw. Z danych zgromadzonych
w Systemie SARFiN korzysta réwniez Narodowy
Bank Polski.

Dane przetwarzane w ramach Systemu SARFiN
wykorzystywane sg réwniez w specjalistycznych
publikacjach analitycznych Centrum AMRON,
opracowywanych na indywidualne zamdéwienie
bankéw, inwestoréw, deweloperéw oraz innych
podmiotéw zainteresowanych rzetelng informacja
o okreslonym segmencie rynku w wybranej
lokalizacji i przedziale czasowym.
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Agnieszka Pilcicka

Analityk, Specjalista

ds. Obstugi Rynku Nieruchomosci

Dziat Badan i Obstugi Rynku Nieruchomosci
Centrum AMRON

O Raporcie AMRON-SARFIN

Raport zostat opracowany przez Centrum AMRON we wspot-
pracy z Komitetem ds. Finansowania Nieruchomosci ZBP,
prof. SGH Jackiem taszkiem i Mzuri Sp. z o. o. pod redakcja
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 (boleslaw.meluch@zbp.pl) oraz Marte Po-
Ikowska (marta.polkowska@amron.pl).

W Raporcie oprécz danych gromadzonych w Systemach
AMRON i SARFiN wykorzystano réwniez dane z Gtéwnego
Urzedu Statystycznego oraz Narodowego Banku Polskiego.

Centrum AMRON
ul. Cicha7

00-353 Warszawa
www.amron.pl
raport@amron.pl

tel: 2246347 50
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