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PROBLEM FINANSOWANIA MIESZKALNICTWA W POLSCE JEST NIE TYLKO KWESTIA
WARUNKOW ZYCIA OBYWATELI | ICH DECYZJI PROKREACY]NYCH, ALE TAKZE
MIEJSC PRACY CZY REDUKCJI ZUZYCIA ENERGII ELEKTRYCZNE]. FINANSUJAC
KOLEJNE INWESTYCJE, SEKTOR BANKOWY MUSI UWZGLEDNIAC (...) ROWNIEZ
WPLYW ICH REALIZAC)I | POZNIEJSZE] EKSPLOATAC]I NA ZMIANY KLIMATYCZNE.

Krzysztof Pietraszkiewicz

Prezes Zwigzku Bankéw Polskich

Szanowni Panstwo,

zwracam sie dzis zaréwno do statych odbiorcow
publikowanego od 13 lat Raportu AMRON-SAR-
FiN, ktérego jubileuszowg 50. edycje dzis$ mam
okazje zaprezentowad, jak réwniez do uczestni-
kow tegorocznego, XVIII Kongresu Finansowa-
nia Nieruchomosci Mieszkaniowych, ktory dzis
- niestety jeszcze w formule online - odbedzie
sie bezposrednio po prezentacji wynikéw sektora
bankowego w obszarze finansowania mieszkalnic-
twa w roku 2021. Ta 50. edycja Raportu ma szcze-
g6lIny charakter. Oceny i analizy siegajg do danych
Z pierwszego Raportu, a nawet wczesniej, do roku
2004, czyli do momentu wejscia Polski do Unii
Europejskiej. Dlatego ja rowniez w swoim wystg-
pieniu pozwole sobie odnies¢ sie do historycznych
danych oraz moich wczeéniejszych wystgpien.
W dniu publikacji pierwszego ,Ogélnopolskiego
raportu o kredytach mieszkaniowych i cenach
transakcyjnych nieruchomosci”, ktéry pod nazwa
Raportu AMRON-SARFIN na state wszedt do ka-
lendarza wydarzen rynku mieszkaniowego oraz
finansowego, oprocentowanie kredytu mieszka-
niowego wynosito 8,10%. To byt czwartek, 26 li-
stopada 2009 roku.

Takie wspdlne zaadresowanie mojego wystapie-
nia jest ze wszech miar uzasadnione, bo pierwszy
Raport AMRON-SARFiN zostat zaprezentowany
podczas VI Kongresu w listopadzie roku 2009,
a potem konsekwentnie na wszystkich kolejnych
edycjach Kongresu prezentacja aktualnego Ra-
portu AMRON-SARFIN otwierata drugi dzien
obrad Kongresu. Dobrze pamietam ten Kongres

w Hotelu Forum w Warszawie, bo otwieratem go
wystapieniem pt. ,Kryzys szansg dla budownic-
twa mieszkaniowego”. Czyzby historia tak szybko
zatoczyta koto? Co gorsza, wiele ze zgtaszanych
wowczas przeze mnie propozycji do dzi$ nie zo-
stato przez kolejne ekipy rzadzace uwzglednione.
Bez satysfakcji konstatuje, ze mogto by¢ inaczej,
gdyby gtos sektora bankowego, zgtaszane ini-
cjatywy oraz wyrazane ostrzezenia pod adresem
instytucji i organéw regulacyjnych, administracy;j-
nych i nadzorczych zostaty uwzglednione. Udato-
by sie unikngé¢ problemu kredytéw frankowych,
a dzi$ nie stalibysmy przed problemem kolejnej
grupy kredytobiorcéw, ktorzy od samego poczat-
ku transformacji ekonomicznej nie mieli i nadal nie
maja alternatywy do komercyjnego kredytu hipo-
tecznego jako jedynego, skutecznego instrumentu
pozwalajacego realizowa¢ marzenia o wtasnych
czterech $cianach. Pamietam moje wystgpienie
podczas XIV Kongresu w roku 2017 w Jézefowie,
gdy zachecatem do promocji i rekomendowatem
rozwigzania sprzyjajace udzielaniu kredytu o sta-
tej stopie procentowej, w tym do umozliwienia za-
angazowania bankéw hipotecznych w kreowanie
tego typu kredytu. A cena kredytu hipotecznego
0 zmiennej stopie wynosita wowczas 3,80%.

Zwigzek Bankéw Polskich jako organizacja sa-
morzadu gospodarczego srodowiska bankowego,
dziatajgca w interesie rozwoju gospodarczego Pol-
ski, od wielu lat nie tylko analizuje sytuacje w sek-
torze budownictwa mieszkaniowego, lecz row-
niez podejmuje réznego typu inicjatywy stuzace
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poprawie efektywnosci rozwigzan w sferze finan-
sowania budownictwa mieszkaniowego. To wta-
$nie corocznie organizowany Kongres Finansowa-
nia Nieruchomosci Mieszkaniowych jest forum dla
biezacej weryfikacji tych analiz, identyfikacji barier
rozwoju rynku mieszkaniowego oraz definiowania
dziatan stuzacych jego rozwojowi.

Podczas debat na forum kolejnych Kongreséw
Finansowania Nieruchomosci Mieszkaniowych
oraz podczas prezentacji kolejnych edycji Rapor-
tu AMRON-SARFiIN wielokrotnie i z ogromnym
wyprzedzeniem ostrzegaliSmy o narastajgcych
ryzykach. Kongresowe debaty zawsze miaty cha-
rakter obiektywnej i konstruktywng oceny, a cza-
sami rowniez krytyki ksztattu polityki mieszkanio-
wej w Polsce, jak to miato miejsce przy debatach
nad rzagdowym programem Mieszkanie Plus. Ale
przede wszystkim byty okazjg do analizy i kreowa-
nia rozwoju skutecznych i efektywnych narzedzi
wspierajgcych budownictwo mieszkaniowe przy
jednoczesnym zwiekszaniu dostepnosci kredytéw
dla ludnosci. Bo problem finansowania mieszkal-
nictwa w Polsce jest nie tylko kwestig warunkéw
zycia obywateli i ich decyzji prokreacyjnych (gdzie
40% obywateli w wieku 25-34 lat mieszka z rodzi-
cami), ale takze miejsc pracy czy redukcji zuzycia
energii elektrycznej. Z catych zasobow energii
elektrycznej, ktorg zuzywamy w ciggu roku, ponad
31% przeznaczona jest na ogrzewanie w rézny
sposob wtasnie zasobéw mieszkaniowych, a sto-
pien nadmiernego zuzywania energii w Polsce
jest alarmujacy. Finansujac kolejne inwestycje, nie
tylko zreszta w mieszkalnictwie, sektor bankowy
musi uwzglednia¢ nie tylko zdolnos¢ kredytowa
swoich klientéw, nie tylko rentownos¢ finanso-
wanych przedsiewzieé, lecz réwniez wptyw ich
realizacji i pézniejszej eksploatacji na zmiany kli-
matyczne. To najwieksze wyzwanie XXI wieku.
W ramach realizowanych programéw europej-
skich, polska gospodarka powinna podja¢ wyzwa-
nie przestawienie sie na ,zielone tory”. Tutaj jest
miejsce rowniez dla sektora bankowego. Przed
kilkoma dniami w ramach Zwigzku Bankéw Pol-
skich powotany zostat Komitet Zréwnowazonego
Finansowania, ktéry aktywnos$é¢ bankéw w tym
obszarze bedzie inicjowat i koordynowat.

W tym duchu, podobnie jak w roku 2009, ape-
luje o stworzenie rozwigzan systemowych oraz
ponadpolitycznej strategii rozwoju rynku miesz-
kaniowego, uwzgledniajgcych réwniez aspekty
klimatyczne i ekologiczne. Oczywiscie réwniez
W rozwigzywaniu problemu mieszkaniowego

w Polsce szczegdlng role moze i powinno od-
grywac Panstwo, zapewniajgc przede wszystkim
bezpieczenstwo prawne, stabilnos¢ gospodarcza
i podatkowa.

Zaden kraj nie jest w stanie ze $rodkéw
publicznych sfinansowac rozwigzania problemu
mieszkaniowego, ale te ograniczone sitg rzeczy
$rodki powinny by¢ kierowane w formie zachety,
premii czy ulg podatkowych przede wszystkim
do tych, ktérym chce sie zrobi¢ co$ dla siebie
i dla innych. Powinny wspiera¢ przedsiebiorczos¢
i gotowos¢ do inwestowania rowniez wtasnych
pieniedzy na te cele. Tymczasem od kilku lat ob-
serwujemy budowanie postaw konsumpcjonizmu
klienckiego, promowanie biernych zachowan
i generowanie kolejnych postaw roszczeniowych
wobec Panstwa. Mato tego, podwaza sie podsta-
wowe relacje prawne i gospodarcze, zwtaszcza
odpowiedzialno$¢ za podjete zobowigzania, czy
koniecznos¢ wywigzywania sie z zaciggnietych zo-
bowigzan. Systematyczne ostabiana jest pozycja
wierzycieli, rbwniez poprzez demontaz instytucji
egzekwowania dtugéw.

Niekonczacy sie cykl zmian legislacyjnych, chaos
prawny i uprawiana propaganda rzagdowa spra-
wiaja, ze ci stabsi finansowo, ale i mniej wyeduko-
wani ekonomicznie, zdaja sie wytacznie na pomoc
Panstwa, a ci, ktérzy s gotowi do zaangazowania
swoich umiejetnosci oraz swoich oszczednosci,
czesto wspartych kredytem bankowym, do reali-
zacji kolejnych inwestycji mieszkaniowych rozkta-
daja rece, bo ani oni, ani doradcy podatkowi, ani
nawet pracownicy urzedéw skarbowych nie s3
w stanie odpowiedzie¢ na proste wydawatoby sie
pytanie: czy warto obecnie oszczedzac, czy warto
obecnie inwestowac?

Dzis, podobnie jak w trakcie wychodzenia $wia-
ta i Polski ze skutkéw globalnego kryzysu finan-
sowego subprime, podkreslam potrzebe, a wrecz
konieczno$¢ wspierania systeméw oszczedza-
nia na cele zdrowotne, edukacyjne, emerytalne,
a zwtaszcza mieszkaniowe, jak réwniez finalnego
potwierdzenia modelu specjalistycznej bankowo-
sci hipotecznej w polskim sektorze bankowym.
Ostateczne potwierdzenie roli bankéw hipotecz-
nych w dtugoterminowym refinansowaniu akcji
kredytowej stworzy réwniez mozliwos¢ zaofe-
rowania dtugoterminowego, atrakcyjnego dla
kredytobiorcy kredytu mieszkaniowego o statej
stopie procentowej. Niestety, istniejace przepi-
sy podatkowe powoduja, ze przyprowadzanie
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sekurytyzacji naleznosci bankéw jest mato opta-
calne. Takze ograniczenia nadzorcze naktadaja
bardzo restrykcyjne ograniczenia na mozliwos¢
emisji listéw zastawnych przez banki. W efekcie,
skala emitowanych listéw zastawnych jest bardzo
mata, nieporéwnywalnie mniejsza niz w innych
krajach UE. Ten stan wymaga pilnej zmiany. Uru-
chomienie kas oszczednos$ciowo-budowlanych
oraz usprawnienie dziatalnos$ci emisyjnej bankéw
hipotecznych umozliwi nam, wzorem innych kra-
jow, zaoferowanie kredytobiorcom bezpieczne-
go produktowego miksu na realizacje zamierzen
mieszkaniowych - wtasnych oszczednosci, kre-
dytu o statej stopie oraz uzupetniajacego kredytu
o stopie zmienne;j.

Méwigc o oszczedzaniu nie sposéb pomingé
ogromnie waznej kwestii - oszczedzania naszego
wspdlnego dobra jakim jest Ziemia, nasza planeta.
To miedzy innymi od tego, jakie mieszkania i domy
bedziemy finansowac i budowac oraz z jak wytwo-
rzonej energii elektrycznej i grzewczej bedziemy
korzysta¢, zalezy przyszto$¢ naszych dzieci i wnu-
koéw. Tutaj sektor bankowy bardzo aktywnie wtg-
cza sie w realizacje Programu Zréwnowazonego
Rozwoju. Z jednej strony podejmujemy dziatania
edukacyjne, a z drugiej strony oferujemy narzedzia
do monitorowania podejmowanych dziatan.

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. transakgcji
sprzedazy skutkujgcych przeptywem strumienia
pienigdza na poziomie ponad 100 mld ztotych,
a szacowana warto$¢ polskich nieruchomosci
wynosi ok. 3,5 bin ztotych, czyli 180% polskiego
PKB. Wraz z rozwojem tego rynku rosnie réwniez
znaczenie sektora bankowego. Jak wynika z jubi-
leuszowego Raportu AMRON-SARFiN, w minio-
nym roku przekroczyliSmy dwa imponujace progi
- liczba czynnych uméw o kredyt hipoteczny na
cele mieszkaniowe przekroczyta prég 2,5 min kre-
dytéw, a suma zadtuzenia z tego tytutu przekro-
czyta poziom 500 mid ztotych.

Nieruchomosci to towar kluczowy dla gospodarki,
a w coraz wiekszym wymiarze réwniez podsta-
wowy filar stabilizacji majatkowej polskich rodzin.
Rynek ten jest silnie powigzany z pozostatymi
sektorami i ma istotny wptyw na sytuacje makro-
ekonomiczna oraz finansowa catego kraju, a jego
cykliczny charakter sprawia, ze biezaca obser-
wacja i ocena zjawisk zachodzacych na rynkach

nieruchomosci zaréwno mieszkalnych, jak i ko-
mercyjnych, jest niezwykle wazna, co udowodnit
kryzys subprime na rynku amerykanskim.

| teraz przejde do réwnie istotnej kwestii wymiany
informacji nie tylko wewnatrz sektora bankowe-
go, lecz réwniez dostepu do publicznych rejestréw
i baz danych. Zwigzek Bankéw Polskich od ponad
20 lat prowadzi szereg rejestrow i baz danych
i jest otwarty na wspotprace w zakresie wymiany
oraz udostepniania posiadanych informacji. Tym-
czasem jak grzyby po deszczu pojawiaja sie ko-
lejne inicjatywy rzadowe tworzenia od podstaw
nowych rejestrow. Sg to dziatania ekonomicznie,
ale réwniez merytorycznie nieuzasadnione. Od
kilku lat zabiegamy jako Zwigzek Bankéw Polskich
o uporzadkowanie informacji o rynku nierucho-
mosci. Proponowali$my wprowadzenie pewnego
standardu informacji o nieruchomosciach beda-
cych przedmiotem obrotu oraz finansowania przez
sektor bankowy - Elektronicznej Karty Nierucho-
mosci. Dzi$ rozszerzamy te propozycje o wprowa-
dzenie Ekologicznej Karty Nieruchomosci, w kto-
rej opis nieruchomosci uwzgledniatby réwniez jej
parametry termoenergetyczne i emisyjne. Jako
baza wymiany informacji w tym zakresie moze
stuzy¢ wtasnie System AMRON.

W tym miejscu odniose sie w dwéch stowach do
wspottworcodw dzisiejszego jubileuszu i podzieku-
je catemu Zespotowi Centrum AMRON. W tro-
sce o bezpieczenstwo sektora Zwigzek Bankéw
Polskich juz w 2001 roku rozpoczat prace nad
budowa narzedzia umozliwiajacego staty monito-
ring rynku nieruchomosci oraz zwigzanego z nim
ryzyka, ktérych efektem byto uruchomienie we
wrzeséniu 2004 roku Systemu Analiz i Monitoro-
wania Rynku Obrotu Nieruchomosciami, a obstu-
gujacy ten System Zespot pracownikow rozrést
sie w miedzyczasie do specjalistycznego osrodka
analiz rynku kredytu i mieszkaniowego - Centrum
AMRON. W bazie danych AMRON zgromadzi-
lismy prawie 4 min rekordéw, przygotowali$my
setki publikacji analitycznych i tysigce specja-
listycznych raportéw, a wspotpracujgcy z Cen-
trum AMRON rzeczoznawcy majatkowi wykonali
dziesiatki tysiecy wycen nieruchomosci. Centrum
AMRON od 13 lat systematycznie, co kwartat,
dostarcza szerokiemu gremium uczestnikéow ryn-
ku mieszkaniowego aktualne informacje o akgji
kredytowej polskich bankéw w obszarze finan-
sowania nieruchomosci mieszkaniowych oraz
o trendach i cenach transakcyjnych oraz stawkach
najmu na rynku nieruchomosci mieszkaniowych.

ROZDZIAt KOMENTARZ JUBILEUSZOWY



Z satysfakcjg i przyjemnoscia wpisuje sie w ten
Jubileusz 50. edycji Raportu AMRON-SARFiN,
bowiem przed ponad 20 laty bytem inspiratorem
pomystu stworzenia miedzybankowej bazy da-
nych o nieruchomosciach.

Polski sektor bankowy jest stabilny i efektyw-
ny, poniewaz Polska miata i ma dobry samorzad
bankowy, ktory w sytuacjach kryzysowych potrafi
proponowac¢ dobre rozwigzania. Jednak zdolno$¢
do finansowania rozwoju gospodarki przez polski
sektor finansowy jest niewielka. Mimo wielkiego
rozwoiju, jaki dokonat sie w okresie po transforma-
cji gospodarczej w sektorze bankowym w Polsce,
aktywa polskiego systemu bankowego do PKB
w ramach catej UE plasujg nas na jednym z kon-
cowych miejsc. Podobnie sytuacja wyglada, jesli
chodzi o kredyty - zajmujemy trzecie miejsce od
konca, a gdy chodzi o relacje kredytéw dla przed-
siebiorcow w stosunku do PKB zajmujemy ostat-
nie miejsce w catej UE.

Polsce brakuje badzZ nie sg dostatecznie dobrze
zakomunikowane czytelne programy rozwojowe
krajowe i regionalne. Obecna antyunijna narra-
cja przedstawicieli rzadu oraz medidéw publicz-
nych z jednej strony oraz stan wojny za nasza
wschodnia granica z drugiej strony pogtebiaja
niepewnos¢ i blokujg podejmowanie dziatan in-
westycyjnych i rozwojowych. Chcemy miec pew-
no$¢ co do naszej przysztosci w Unii Europej-
skiej i chcemy moc skorzystac z przewidzianych
dla Polski europejskich srodkéw rozwojowych.
Chcemy mie¢ pewnosé co do stabilnosci pra-
wa i sprawiedliwosci. Szczegdlnie dzi$ musimy

podkresli¢, ze my, Polacy, bardzo dobrze czuje-
my sie w Unii Europejskiej. Uwazamy, ze miejsce
Polski jest w Europie, a cztonkostwo w Unii jest
konieczne dla modernizacji polskiej gospodarki
i rozwoju kraju.

Zapowiadany od wielu miesiecy nowy program
rzadowy Polski tad tylko te niepewnos$¢ pogte-
bit. Takie programy powinno sie tworzy¢ wspadlnie
Z organizacjami i stowarzyszeniami reprezentuja-
cymi zarowno pracodawcoéw, jak i pracobiorcéw.
Potrzebujemy stworzenia umowy spotecznej do-
tyczacej juz nie tylko perspektyw zaspokajania
potrzeb mieszkaniowych i emerytalnych Polakéw,
tak by nie zaspokajali swoich aspiracji zyciowych
poza granicami kraju, gdzie takie systemy lepiej
funkcjonuja. O to zabiegatem przez ostatnich kil-
ka lat. Dzi$ potrzebna jest umowa spoteczna od-
budowujaca pewnos¢ siebie oséb z inicjatywa,
dla przedsiebiorcéw, dla pracodawcéw. Chodzi
o odbudowanie zaufania Polakéw do instytucji
Panstwa.

Jestem przekonany, ze zaprezentowana w jubi-
leuszowym Raporcie  AMRON-SARFiIN analiza
zmian na polskim rynku mieszkaniowym i kredy-
towym w okresie ostatnich kilkunastu lat oraz dys-
kusje podczas dzisiejszej i kolejnych debat tego-
rocznego Kongresu Finansowania Nieruchomosci
Mieszkaniowych pozwolg nam wspdlnie wskazy-
wac wiasciwe rozwigzania dalszego rozwoju po-
mysInosci naszego kraju.

Krzysztof Pietraszkiewicz
Prezes Zwigzku Bankéw Polskich
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RAPORT W LICZBACH
2021/2009

511,265 mld zt/
214,892 mld zt

I ogolna kwota zadtuzenia

z tytutu kredytow mieszkaniowych

2009

1,374 min
189192
38,734 mld zt

202 448 7t
129,26 pkt.
26,25%
71,85%
56,24%
7902zt

8,10%

2021

2,549 mln
256 456
85,761 mld zt

334119 7t
196,44 pkt.
30,59%
99,20%
67,35%
11082zt

4,70%

liczba czynnych uméw kredytowych

liczba uméw zawartych

warto$¢ umow zawartych

Srednia wartos¢ udzielonego kredytu ogétem

wartos¢ Indeksu Dostepnosci Mieszkaniowej M3

udziat nowo udzielonych kredytow
mieszkaniowych z LtV od 80%

wartosciowy udziat nowo udzielonych kredytow
wPLN

udziat nowo udzielonych kredytow na okres
od 25do 35 lat

Srednia cena transakcyjna Tm? mieszkania
w Warszawie

Srednie oprocentowanie kredytu hipotecznego

Zmiana
2021/2009

137,92%

85,47%
35,55%
121,41%
65,04%

67,18 pkt.

4,34 pkt. proc.
27,35 pkt. proc.
11,11 pkt. proc.
40,24%

3,40%
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NAJWAZNIEJSZE WSKAZNIKI

EKONOMICZNE OPISUJACE SYTUACJE,

GOSPODARCZA POLSKI ORAZ

ROZWO] RYNKU MIESZKANIOWEGO

W ROKU 2009 | 2021

2009
1,80%
3318,32zt
12,10%
3,50%
4,27%
—22,3%
5560,73 zt
63 411
44323
72326

45%

2021
5,70%
5889,84 zt
5,40%
510%
2,54%
-19,6%

6 881,53 zt
191460
138 491
142 403

61%

tempo wzrostu PKB

przecietne miesieczne wynagrodzenia brutto

poziom bezrobocia

inflacja (Srednioroczna)

WIBOR 3M (na 31grudnia)

poziom optymizmu konsumenckiego (BWUK — GUS)

Srednia cena 1 m kw. mieszkania (Polska ogotem)

liczba mieszkan, na ktorych budowe wydano pozwolenia (sektor
deweloperski)

liczba mieszkan, ktorych budowe rozpoczeto (sektor deweloperski)

liczba mieszkan oddanych do uzytkowania (sektor deweloperski)

udziat sektora deweloperskiego w wynikach budownictwa
mieszkaniowego

RAPORT W LICZBACH



RAPORT W LICZBACH
IV KW. 2021/111 KW. 2021

511,265 mid zt

ogolna kwota zadtuzenia
z tytutu kredytow mieszkaniowych

2,549 mln
63918
22,453 mld zt

350 539 zt
196,44 pkt.
31,27%
99,15%
68,04%
11082 zt

1886 zt

liczba czynnych uméw kredytowych

liczba umoéw zawartych

warto$¢ umow zawartych

$rednia warto$¢ udzielonego kredytu ogotem

warto$¢ Indeksu Dostepnosci Mieszkaniowej M3

udziat nowo udzielonych kredytow
mieszkaniowych z LtV od 80%

wartosciowy udziat nowo udzielonych kredytow
wPLN

udziat nowo udzielonych kredytéw na okres
od 25 do 35 lat

Srednia cena transakcyjna 1 m? mieszkania
w Warszawie

Srednia miesieczna stawka czynszu najmu
mieszkania w Warszawie

Zmiana

IV kw. 2021/111 lew. 2021

2,23 7%

0,38%

6,49%

3,34%

3,36%

5,38 pkt.

1,17 pkt. proc.
0,13 pkt. proc.
0,72 pkt. proc.
3,20%

5,19%
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RAPORT W LICZBACH
2021/2020

511,265 mid zt

ogolna kwota zadtuzenia
z tytutu kredytow mieszkaniowych

2,549 mln
256 456
85,761 mld zt

334119 7t
196,44 pkt.
30,59%
99,20%
67,35%
11082 zt

1886 zt

liczba czynnych uméw kredytowych

liczba umoéw zawartych

warto$¢ umow zawartych

$rednia warto$¢ udzielonego kredytu ogotem

warto$¢ Indeksu Dostepnosci Mieszkaniowej M3

udziat nowo udzielonych kredytow
mieszkaniowych z LtV od 80%

wartosciowy udziat nowo udzielonych kredytow
wPLN

udziat nowo udzielonych kredytéw na okres
od 25 do 35 lat

Srednia cena transakcyjna 1 m? mieszkania
w Warszawie

Srednia miesieczna stawka czynszu najmu
mieszkania w Warszawie

Zmiana
2021/2020

134 7

3,08%
25,61%
41,35%

12,711%

6,80 pkt.

7,55 pkt. proc.
0,40 pkt. proc.
1,75 pkt. proc.
9,93%

13,23%
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CZY ROK 2022 BEDZIE OKRESEM KONTYNUAC|I DOTYCHCZASOWYCH TRENDO
PROGNOZOWANIE ROZWQJU SYTUAC]! JEST UTRUDNIONE W OBECNE]
RZECZYWISTOSCI GOSPODARCZE] W POLSCE ORAZ WOBEC NIEPEWNOSCI
ZWIAZANYCH Z SYTUACJA NA UKRAINIE | MOZLIWYMI IMPLIKACJAMI

TEGO KONFLIKTU, ROWNIEZ O CHARAKTERZE EKONOMICZNYM.

dr Jacek Furga

Szanowni Panstwo,

jak to szybko mineto! DotarliSmy do jubileuszo-
wej - 50. edycji Raportu AMRON-SARFiN. Cen-
trum AMRON systematycznie, co kwartat, od li-
stopada 2009 roku dostarcza Panstwu aktualne
informacje o akcji kredytowej polskich bankéw
w obszarze finansowania nieruchomosci miesz-
kaniowych oraz o cenach transakcyjnych i tren-
dach na rynku nieruchomosci mieszkaniowych.
W najnowszej edycji Raportu prezentujemy
wyniki czwartego kwartatu i catego roku 2021
w odniesieniu do wynikéw z kilku poprzednich
kwartatow oraz danych za rok 2020. Z oka-
zji Jubileuszu prezentujemy te wyniki réwniez
w zdecydowanie diuzszej perspektywie czaso-
wej, siegajac do danych z naszego Raportu nr 1
z listopada 2009 roku, w ktérym analizowalismy
nie tylko skutki kryzysu subprime, lecz rowniez
zmiany, ktére zaszty na polskim rynku mieszka-
niowym i kredytowym po przystapieniu Polski do
Unii Europejskiej w maju 2004 roku. Rézny okres
analizy dla poszczegdélnych parametréw rynku
wynika z ograniczonej dostepnosci danych.

Pomimo utrzymujacego sie stanu zagrozenia
pandemicznego, rok 2021 okazat sie dla sektora
kredytéw hipotecznych oraz dla rynku mieszka-
niowego rokiem bardzo dobrym, a mozna zary-
zykowad stwierdzenie, ze wrecz rekordowym.
Rekordowa byta liczba oddanych do uzytkowa-
nia mieszkan, siegajgca prawie 235 tys. mieszkan
i domow jednorodzinnych. Takie wyniki osiggato
budownictwo mieszkaniowe w latach siedem-
dziesigtych ubiegtego wieku. Imponujaca byta

Przewodniczgcy Komitetu ds. Finansowania
Nieruchomosci Zwiqzku Bankéw Polskich

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

réwniez taczna wartos¢ udzielonych kredytéw
hipotecznych. Z kwotg ponad 86 mld ztotych
sektor bankowy osiggnat w tym pandemicznym
roku najwyzszy w historii polskiego rynku kredy-
téw hipotecznych wynik akcji kredytowej. To byt
dobry rok réwniez dla Centrum AMRON. Zasoby
bazy danych AMRON wzbogacity sie o ponad
262 tys. nowych rekordéw o cenach transakcyj-
nych i wycenach nieruchomosci w okresie pande-
mii i przekroczyty poziom 3,85 min rekordéw. To
bardzo dobry wynik uwzgledniajac fakt, ze banki
udzielity w roku 2021 ponad 256 tys. kredytéw
hipotecznych.

Drugi rok pandemii byt okresem kontynuacji, jesli
nie wrecz zdynamizowania trendéw obserwowa-
nych jeszcze przed pandemia. Liczba kredytéw
udzielonych w roku 2021 byta wyzsza o ponad
25% od wyniku roku poprzedniego. Pod koniec
roku srednia wartosc udzielonego kredytu miesz-
kaniowego uzyskata historyczny rekord w wyso-
kosci 350 tys. zt.

Nie bez znaczenia dla tak wysokiej akcji kredy-
towej byta seria obnizek stép procentowych Na-
rodowego Banku Polskiego, dokonanych przez
Rade Polityki Pienieznej jeszcze w roku 2020, co
skutkowato historycznie niskim oprocentowa-
niem kredytow. W potaczeniu z dynamicznie ro-
snacy inflacja, niskie stopy procentowe przekre-
slity sensownos¢ i optacalnos$¢ oszczedzania na
lokatach bankowych. Mozna zatem powiedzie¢,
ze Rada Polityki Pienieznej swoimi decyzjami
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wystata Polakéw w potowie roku 2020 na zaku-
py na rynku nieruchomosci. Zwtaszcza przy po-
wtarzanych konsekwentnie az do wrzesnia 2021
roku przez Prezesa Narodowego Banku Polskiego
zapewnieniach o stabilnosci stop procentowych
przez co najmniej kilkanascie kolejnych miesiecy.
W efekcie na koniec 2021 roku tagczna liczba czyn-
nych kredytow mieszkaniowych osiggneta po-
ziom 2 549 tys. sztuk, a catkowity stan zadtuzenia
z tego tytutu wyniést 511,3 mld zt.

Ostatni kwartat 2021 roku zaskoczyt, zwtaszcza
liczaca okoto 340 tys. 0séb grupe $wiezo upieczo-
nych kredytobiorcow, ktérzy zaciggneli kredyty
w okresie od Il kwartatu 2020 roku do Il kwarta-
tu 2021 roku. Na koniec roku 2020 s$redni koszt
kredytu wynosit 2,49% a na koniec roku 2021
juz 4,70%, co przy zaciggnietym dopiero co kre-
dycie o sSredniej wartosci 330 tys. ztotych ozna-
czato wzrost miesiecznego kosztu obstugi kredytu
o ok. 600 ztotych. A przeciez Rada Polityki Pie-
nieznej, ktorej trzykrotne decyzje o podwyzszeniu
podstawowych stép procentowych w pazdzierni-
ku, listopadzie i w grudniu 2021 roku doprowadzi-
ty do tak drastycznego wzrostu kosztéow obstugi
kredytu, dopiero sie rozpedzata. Przy okazji pu-
blikacji kilku poprzednich edycji Raportu, w trak-
cie towarzyszacych temu konferencji prasowych
przestrzegaliSmy przed takim scenariuszem. Na
szczesdcie to nie katastrofa. Podejmujac decyzje
kredytowe, banki analizowaty zdolnos¢ kredyto-
wa potencjalnych kredytobiorcéw zgodnie z reko-
mendacjami Komisji Nadzoru Finansowego, czyli
réwniez dla scenariuszy sptaty udzielanych kre-
dytow przy zaktadanym wzroscie stop procento-
wych o 200 - 250 punktéw bazowych.

Zmiany w otoczeniu rynku mieszkaniowego,
w tym przede wszystkim kilkukrotna podwyz-
ka stép procentowych NBP przeprowadzona
w IV kwartale 2021, wysoka i rosngca inflacja
czy niepewna sytuacja polityczna, nie wptynety
na jego stabilnos¢. Z danych Centrum AMRON
wynika, ze IV kwartat 2021 roku przyniost kolej-
ne podwyzki cen mieszkan na wiekszosci rynkéw
najwiekszych polskich miast. Najwieksze wzrosty
zaobserwowano na rynkach warszawskim i wro-
ctawskim, gdzie notowane wzrosty cen osiggnety
poziom odpowiednio 3,20% i 3,34% wobec war-
tosci notowanych kwartat wczesniej. W relacji
do analogicznego okresu 2020 roku, najwieksze
wzrosty przecietnej ceny mieszkan zarejestrowa-
no w Krakowie - 15,85%, Wroctawiu - 13,42%
i Gdansku - 13,14%. W Warszawie rdznica ta

wyniosta 9,93% i byt to najnizszy wzrost wsréd
najwiekszych polskich miast.

W 2018 roku nominalna wysoko$¢ cen 1 metra
kwadratowego mieszkan w poszczegdlnych mia-
stach przekroczyta psychologiczng bariere, wy-
znaczong przez maksima cen notowane w szczycie
poprzedniego cyklu koniunkturalnego z pierwszej
potowy roku 2008. Obecnie, w badanych naj-
wiekszych miastach Polski poziom cen nominal-
nych jest wyzszy od 26,31% w Warszawie do az
47,87% w Gdansku od cen z tego okresu. Jesli
jednak wezmiemy pod uwage inflacje, okaze sie,
ze w wiekszosci badanych miast realny poziom
cen jest nadal wyraznie nizszy od notowanego
w 2008 roku.

Zdecydowanie bardziej podatnym na turbulencje
wywotane skutkami pandemii okazat sie by¢ seg-
ment mieszkan na wynajem. IV kwartat 2021 roku
byt trzecim z kolei okresem odbudowy przed-pan-
demicznego poziomu stawek czynszéw w najmie
prywatnym we wszystkich badanych miastach.
Po okresie turbulencji zwigzanych z pandemia
COVID-19 rynek ponownie osiggnat rwnowage.
W wiekszosci miast wysokos$¢ czynszow wrdcita
do poziomu sprzed pandemii. W ujeciu rocznym
najwieksza dynamike wysokosci czynszéw zano-
towano w Krakowie (o 15,42%) i w Warszawie
(0 13,23%). W tym samym okresie najwolniej rosty
czynsze w Poznaniu (o 4,45%).

Czy rok 2022 bedzie okresem kontynuacji do-
tychczasowych trendéw? Prognozowanie rozwo-
ju sytuacji w roku 2022 jest utrudnione w nowej
rzeczywistosci gospodarczej, przy inflacji prze-
kraczajgcej 9%, rosngcej stopie referencyjnej
NBP i wdrazanym Polskim tadzie, ktéry znaczaco
wptynie na zdolnos$¢ kredytowa Polakéw. Na tle
tych czynnikéw ekonomicznych oraz niepewnosci
zwiazanych z sytuacjg na Ukrainie i mozliwymi
implikacjami tego konfliktu, réwniez o charakte-
rze ekonomicznym, ewentualne perturbacje wy-
wotane kolejnymi, na szczescie coraz mniej agre-
sywnymi odmianami koronawirusa, schodzg na
drugi plan.

Wzrost cen débr konsumpcyjnych, w tym zwtasz-
cza zywnosci, ale rowniez mediéw sprawia, ze
wzrosty cen mieszkan ,nie razg”. A potrzeba
yucieczki” z oszczednosSciami w nieruchomosci
jest nadal wyczuwalna i obserwowana. Z drugiej
strony, zmiany wprowadzane przez Polski tad
w podatku dochodowym oznaczajg niepewnosc
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przychodéw, a to poziom dochoddéw rozporza-
dzalnych ludnosci ma przetozenie na popyt na
mieszkania. Zmiany w opodatkowaniu ograniczg
dochody netto tych, ktérzy zarabiajg najwiece),
czyli z reguty tych, ktorzy inwestujg w kolejne
mieszkanie na wynajem. Moze to ograniczy¢ po-
pyt na mieszkania w tej grupie.

Zaproponowane w Polskim tadzie programy
mieszkaniowe nie beda miaty istotnego wpty-
wu na rozwdj rynku mieszkaniowego, a jeszcze
mniejszy - na wzrost akcji kredytowej. Typowe
dla kolejnych rzadowych programéw mieszka-
niowych ograniczenia i limity, w tym réwniez
przeznaczonych na te programy s$rodkéw bu-
dzetowych oznaczaja, ze w roku 2022 po kre-
dyt mieszkaniowy z gwarancjg wktadu wtasnego
moze siegng¢ maksymalnie 1 000 kredytobior-
céw. Z kolei zmiany w opodatkowaniu wtascicie-
li mieszkan na wynajem poprzez wprowadzenie
obowigzkowego ryczattu od przychodéw z wy-
najmu uderza przede wszystkim w najemcéw.
Przepisy przejs$ciowe pozwalajg jedynie utrzymacé
dotychczasowg forme rozliczenia w 2022 roku
tylko tym, ktérzy rozliczali sie tak dotychczas.
Niestety nie powinnismy miec ztudzen - wtasci-
ciele nie wezma tego dodatkowego kosztu w ca-
tosci na siebie. Przynajmniej czeSciowo beda nim
chcieli obcigzy¢ najemcéw.

Trudno tez oczekiwaé¢ duzego zainteresowania
mozliwoscig budowy doméw do 70 mkw. bez po-
zwolenia. Uproszczona procedura pozwala troche
skrécié czas potrzebny na formalnoéci i o kilka-kil-
kanascie tysiecy ztotych ograniczy¢ koszty. Nie ma
jednak pewnosci, czy rodacy beda masowo rozpo-
czynali budowy na podstawie nowych przepiséw.
Tak jak hitem nie okazata sie wczesniejsza mozli-
wo$¢ budowania bez pozwolenia (,na zgtoszenie”)
budynkéw do 35 metréw kwadratowych.

Pamietajmy, iz Polska nadal jest na tle krajow
europejskich na ostatnim, czasem przedostat-
nim miejscu w rankingach zaspokajania potrzeb
mieszkaniowych obywateli. W Polsce mamy wy-
soki deficyt mieszkan, co oznacza, ze nowe lokale
beda znajdowa¢ nabywcoéw. Sprzedaz mieszkan
w 2022 roku bedzie pochodng oferty dostepnej
na rynku pierwotnym oraz wtérnym. Czekamy na
naptyw srodkéw europejskich, m.in. z funduszu
odbudowy, ktére zapewnig poczucie stabilnosci
zatrudnienia, kluczowe dla podejmowania przez
konsumentéw decyzji o duzych wydatkach czy za-
cigganiu dtugoterminowych zobowigzan.

Najbardziej prawdopodobne scenariusze dla rynku
mieszkaniowego na najblizsze miesigce to dalszy
wzrost cen mieszkan, domow i dziatek, ale z wi-
docznym wyhamowaniem co najmniej do potowy
stawek wzrostu z roku 2021 oraz stabniecie stro-
ny popytowej z powodu widocznego spadku liczby
whnioskow kredytowych pod koniec 2021 r. Nadal
istotng przestanka dalszego popytu na mieszkania
pozostajg ujemne realne stopy procentowe, wcigz
motywujgce do lokowania oszczednosci na rynku
nieruchomosci.

Czynnikami, ktére bedg hamowac¢ wzrostowy
trend na rynku kredytéw hipotecznych, sa:

@ spodziewane kolejne podwyzki stép procen-
towych, przektadajgce sie na wzrost ceny
kredytu;

® prawdopodobne zaostrzanie polityki kredyto-
wej bankow;

@ pogorszenie dostepnosci mieszkan przy szyb-
szym wzroscie cen mieszkan niz dochodow
ludnosci;

@® niepewnos$¢ stabilnosci przychodéw kredyto-
biorcow w kontekscie nadal zmieniajacych sie
przepiséw Polskiego tadu.

W drugiej dekadzie XXI wieku, w okresie po kryzy-
sie subprime, Centrum AMRON zdefiniowato tzw.
,organiczny poziom rocznej akcji kredytowej w Pol-
sce” siegajacej 180 tys. kredytow hipotecznych
o tacznej wartosci ok. 40 mld ztotych. Gdyby miato
dojs¢ do ustabilizowania rynku kredytowania hi-
potecznego w kolejnych latach, to nowym pozio-
mem ,organicznym” bedzie liczba ok. 200 tys. kre-
dytéw o wartosci ok. 65-70 mld ztotych.

Zwigzek Bankéw Polskich od lat niezmiennie re-
komenduje realizacje w Polsce rozwigzan i instru-
mentéw finansowych zapewniajgcych w sasied-
nich krajach nieporéwnywalnie efektywniejsze
zabezpieczanie potrzeb mieszkaniowych obywa-
teli. Niezbedne s3 rozwigzania systemowe, dtugo-
terminowe i powszechne. Musimy zrozumie¢ sens
zbiorowego wysitku i zaakceptowaé zaangazowa-
nie $rodkéw publicznych na rozwigzywanie po-
trzeb mieszkaniowych. W interesie nas wszystkich.
Ale muszg to by¢ dziatania efektywne, budujgce
i wzmacniajagce zaufanie do panstwa i wspoélnoty.

To wtasnie w okresach kryzyséw gospodarczych
jako sposéb na wychodzenie z takich kryzyséw
pojawiaty sie w wielu krajach narodowe programy
mieszkaniowe. Mamy dzi$ niepowtarzalng okazje
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uporzadkowania rynku kredytowania hipotecz-
nego i przekonania kredytobiorcéw do kredytu
o statej stopie, jak réwniez warunki sprzyjajace
uruchomieniu kredytu kontraktowego o statej
stopie w formule kas budowlanych, czy wreszcie
na ostateczne udroznienie kulejagcego od 25 lat
procesu emisji i obrotu listami zastawnymi. Spraw-
dzonych sposobdéw i mechanizméw na rozpedze-
nie tego kota zamachowego gospodarki, jakim
moze i powinno by¢ budownictwo mieszkaniowe,
jest wiele. Wystarczy, zeby osobom odpowiedzial-
nym za Polske chciato sie chcie¢ je wdrozy¢.

Podstawg sukcesu moze by¢ tylko sprawnie
dziatajgcy system finansowania budownictwa
mieszkaniowego. Od wejscia Polski do Unii Eu-
ropejskiej w maju 2004 roku jedynym trwatym
i skutecznym instrumentem gwarantujagcym roz-
waéj budownictwa mieszkaniowego jest bankowy
kredyt hipoteczny, w tym réwniez kredyt franko-
wy, ktéry umozliwit realizacje prawie 3 min inwe-
stycji mieszkaniowych.

Polityka mieszkaniowa rzadu powinna zapewniaé
dostepnos¢ mieszkan na wynajem, ale nie powin-
na narzucac takiej opcji. W interesie gospodarki,
ale réwniez budowaniu dobrobytu obywateli, lezy
inspirowanie i wspieranie dazen do wtasnosci
mieszkaniowej. Wtasne mieszkanie stanowi bo-
wiem w rozwinietych gospodarkach istotny ele-
ment zabezpieczenia emerytalnego.

Zapraszam do lektury Raportu. Bedziemy zobo-
wigzani za wszelkie uwagi pozwalajace na dosko-
nalenie kolejnych wersji Raportu. Pytania i su-
gestie prosze kierowaé na adres e-mail: raport@
amron.pl. Przypomne tylko, ze zainteresowanym
oferujemy réwniez (odptatng) wersje Raportu
w jezyku angielskim.

dr Jacek Furga

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

Czwarty kwartat 2021 roku przyniést istotne
zmiany zaréwno w otoczeniu rynku kredytéw hi-
potecznych, jak i - w konsekwencji - w otoczeniu
rynku mieszkaniowego. Po dtugim okresie stabil-
nosci zmianie ulegt podstawowy czynnik, ktéry
przez ostatnie lata napedzat popyt na mieszkania
- niskie stopy procentowe. W IV kwartale 2021,
wobec rosngcej w szybkim tempie inflacji Rada Po-
lityki Pienieznej trzykrotnie zdecydowata o pod-
niesieniu stép procentowych z poziomu 0,1%
kolejno do 0,5% (7 pazdziernika 2021 r.), 1,25%
(4 listopada 2021 r.) i 1,75% (9 grudnia 2021 r.).
Woprowadzone podwyzki stop procentowych nie
wptynety jednak w istotny sposdb na sytuacje na
rynku. Ich skutki uczestnicy i obserwatorzy rynku
dostrzega z pewnym opdznieniem.

Pozostate czynniki majace wptyw na analizowane
rynki pozostawaty w IV kwartale 2021 roku prak-
tycznie niezmienne. Mimo dalszych wzrostéw cen,
na wysokim poziomie utrzymata sie dostepnos$¢
cenowa mieszkan. Nalezy jednak pamietac, ze no-
towane wzrosty wynagrodzen, ktére skompenso-
waty wzrosty cen mogty, przynajmniej czesciowo,
miec¢ charakter sezonowy (wyptaty premii i nagrod
rocznych).

Wysokie tempo produkcji utrzymali dewelope-
rzy. Po kilku kwartatach spadkéw wzrosta liczba
mieszkan, na ktéorych budowe deweloperzy uzy-
skali pozwolenia, wzrosta réwniez po raz kolejny
liczba mieszkann oddanych do uzytkowania. Spa-
dek liczby mieszkan, ktérych budowe rozpoczeto,
trzeba réowniez przypisa¢ czynnikom sezonowym.

Najwazniejsze czynniki ksztattujgce sytuacje na
rynku nieruchomosci mieszkaniowych oraz na
rynku kredytéw hipotecznych w IV kwartale 2021
roku to:

trzykrotne  podniesienie  stdop  procento-
wych NBP z poziomu 0,1% kolejno do 0,5%
(07.10.2021), 1,25% (04.11.2021) i 1,75%
(09.12.2021);

wysokie (mimo czwartej fali pandemii) tem-
po wzrostu PKB w czwartym kwartale 2021:
1,7 kw./kw. i 7,3% r/r; nalezy pamietac jednak,
ze mamy tu do czynienia z efektem niskiej bazy
- w IV kwartale 2020 roku notowano spadek
PKB o 2,8%;

dalszy wzrost tempa inflacji - w IV kwartale
2021 r. wskaznik cen towaréw i ustug kon-
sumpcyjnych GUS wynidést 7,7% w odniesieniu
do analogicznego okresu roku poprzedniego
(w poprzednim kwartale byto to 5,4%);

niski poziom bezrobocia - na koniec grudnia
2021 roku stopa bezrobocia rejestrowanego wy-
niosta 5,4%, a wiec nieznacznie spadta (o0 0,2%)
w stosunku do korica poprzedniego kwartatu;

dalsze wzrosty cen mieszkan;

wzrosty czynszéw najmu mieszkan we wszyst-
kich badanych miastach do poziomu zblizone-
go do notowanego przez pandemig;

utrzymujaca sie wysoka dostepnos$¢ cenowa
mieszkan w najwiekszych miastach Polski;

wyrazny spadek optymizmu konsumenckiego
widoczny w notowaniach BWUK (wskaznik
ufnosci konsumenckiej notowany przez GUS);

utrzymanie wysokiej aktywnosci dewelope-
réw widocznej w wynikach osiaggnietych przez
sektor.
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SYTUACJA NA RYNKU
KREDYTOW MIESZKANIOWYCH

Czynne kredyty mieszkaniowe

Wedtug stanu na dziert 31 grudnia 2021 roku licz-
ba czynnych uméw o kredyt mieszkaniowy w Pol-
sce osiggneta poziom 2 548 560 sztuk. Oznacza to

przyrost 0 0,38% w |V kwartale 2021 roku, czyli no-
minalnie 0 9 746 kredytéw w poréwnaniu do stanu
na koniec poprzedniego kwartatu. W stosunku do
liczby czynnych kredytéw notowanej w koricu 2020
roku oznacza to wzrost o 76 266 umoéw (3,08%).
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Nowo udzielone kredyty mieszkaniowe

Liczba kredytéw mieszkaniowych udzielonych
w IV kwartale 2021 roku wyniosta 63 918 sztuk,
czyli 0 6,49% mniej w poréwnaniu do poprzednie-
go kwartatu (nominalnie mniej o 4 435 kredytéw).
Warto$é¢ nowo udzielonych kredytéw hipotecz-
nych wyniosta 22,453 mld zt, co oznacza spa-
dek o 777 min zt, czyli -3,34% w odniesieniu do
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I kw. 2021 22,137 23389
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W catym 2021 roku banki udzielity 256 456 no-
wych kredytéw mieszkaniowych. Jest to najlepszy
wynik osiagniety przez sektor bankowy od roku
2008, w ktérym udzielono 286 762 kredytow,
i czwarty od roku 2004. W proporcji do wynikéw
osiggnietych przez sektor rok wczesniej byt to wy-
nik wyzszy o 52 286 kredytow (wzrost o 25,61%).
W ujeciu wartosciowym wynik osiggniety w 2021
roku byt wyzszy o 25,090 mlid ztotych od sumy
kredytéw udzielonych przez banki w 2020 roku
(wzrost 0 41,35%).

poprzedniego kwartatu. W poréwnaniu do ana-
logicznego okresu 2020 roku (IV kwartat 2021/
IV kwartat 2020), w IV kwartale 2021 roku pod-
pisano o 10 162 (czyli o 18,90%) wiecej umdw
kredytowych, natomiast ich wartos¢ byta wyzsza
0 6 018 min zt (36,62%) niz w analogicznym okre-
sie poprzedniego roku.
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Wartos¢ kredytéow hipotecznych udzielonych
przez sektor bankowy w 2021 roku byta najwyz-
sza w historii polskiego rynku kredytéw hipotecz-
nych, wyzsza o 23,132 mld ztotych (41,35%) niz
w rekordowym dotychczas roku 2019.

Obydwa ponizsze wykresy pozwalaja na przesle-
dzenie dwodch okreséw ekspansji na polskim ryn-
ku kredytu hipotecznego. Pierwszy, majacy zZrédto
w szerszym otwarciu mozliwosci zaciggania kredy-
téw hipotecznych w walutach obcych po wejsciu
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Polski do Unii Europejskiej w roku 2004 i zakoriczo-
ny wybuchem kryzysu subprime w drugiej potowie
roku 2008. Drugi z kolei, o znacznie tagodniejszym
przebiegu, wywotany stopniowo obnizanymi sto-
pami procentowymi NBP i, w konsekwenciji, tanim
kredytem ztotowym. Oba wykresy dobrze ilustrujg

réwniez wptyw negatywnych zjawisk w otoczeniu
rynku kredytéw hipotecznych na osiggane wyniki
finansowania hipotecznego - najpierw konsekwen-
cje kryzysu subprime widoczne w wynikach roku
2009, a nastepnie wptyw pandemii koronawirusa
na wynik roku 2020.
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Kredyty o okresowo statej
stopie procentowe;

Od 1 lipca 2021 roku banki komercyjne zobowia-
zane zostaty wchodzacg w tym dniu w zycie nowa
wersjg Rekomendacji S Komisji Nadzoru Finanso-
wego do oferowania potencjalnym kredytobior-
com kredytéw o okresowo statej stopie procen-
towej. Zainteresowanie tym produktem ze strony
klientéw pojawito sie jednak dopiero w IV kwar-
tale wskutek pierwszych decyzji Rady Polityki
Pienieznej podwyzszajacych podstawowe stopy
procentowe NBP. Z poczatkiem roku 2022 taki
kredyt zobowigzane sg oferowac réwniez banki
spotdzielcze.

tacznie w roku 2021 roku banki zawarty z klienta-
mi 15 781 umoéw kredytowych na okresowo statg
stope procentowa, w tym 12 842 uméw dotyczyto
nowo udzielonych kredytéw (5,01% portfela no-
wych uméw kredytowych). Kwotowo ten udziat
wyglada nieco lepiej - warto$¢ kredytow o statej
stopie procentowej udzielonych w roku 2021 wy-
niosta 5,62%.

Ostatni kwartat zaowocowat rosngcym zaintereso-
waniem konwersjg kredytéw o zmiennej stopie na
kredyt o stopie statej. To prosty zabieg polegajacy
na podpisaniu aneksu z bankiem i zabezpieczeniu
wysokosci sptat kredytu przez okres kolejnych co
najmniej 5 lat, cho¢ zdarzaja sie réwniez umowy ze
statg stopa na 7, a nawet na 10 lat. £3cznie w roku
2021 podpisano 2 939 anekséw zmieniajacych
stope procentowsg obstugiwanych kredytow.

Historia udzielania kredytéw o statej stopie nie
zaczeta sie jednak 1 lipca 2021 roku. Czes$¢ ban-
kéw oferowata takie kredyty juz w roku 2020. Stad
na koniec roku 2021 w portfelach bankéw czyn-
nych byto ponad 30 tys. kredytéw o statej stopie
o tacznej wartosci przekraczajacej 7,1 mld ztotych.
Co prawda stanowi to utamkowy udziat w catym
portfelu czynnych uméw kredytowych, ale rosnaca
popularnos$¢ tych produktéw bankowych zapewne
przetozy sie na bardziej dynamiczny przyrost kre-
dytéw o statej stopie w kolejnych okresach.

Waluta kredytu

W IV kwartale 2021 roku odnotowano niewielkie
zmiany w strukturze walutowej warto$ci nowo
udzielonych kredytow mieszkaniowych. Ztotowe
kredyty mieszkaniowe stanowity 99,15% warto-
$ci wszystkich nowo udzielonych kredytéw hipo-
tecznych, czyli mniej 0 0,13 p.p. w poréwnaniu do
poprzedniego kwartatu. Udziat kredytéw denomi-
nowanych we franku szwajcarskim w portfelu no-
wych kredytow wynidst 0,02% (wzrost o0 0,01p.p.).
Udziat kredytéw denominowanych w euro wzrést
do 0,76%, czyli wiecej o 0,12 p.p. w poréwnaniu

OKRES PLN CHF
IV kw. 2020 98,85% 0,01%
[ kw. 2021 99,15% 0,01%
Il kw. 2021 99.21% 0,01%
1l kw. 2021 99,28% 0,01%
IV kw. 2021 99,15% 0,02%
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do ubiegtego kwartatu, a kredytéow udzielonych
w innych obcych walutach - 0,08%, czyli wiecej
00,01 p.p.

W poréwnaniu do IV kwartatu 2020 roku, udziat
wartosci nowo udzielonych kredytéw w ztotéw-
kach wzrést o 0,30 p.p., odsetek kredytéw miesz-
kaniowych w euro spadt o 0,19 p.p., udziat kre-
dytéw denominowanych w pozostatych walutach
obcych - 0 0,11 p.p., natomiast udziat kredytéw
we franku szwajcarskim wzrést o 0,01 p.p.

EUR INNE
0,95% 0,19%
0,70% 0.14% Struktura B
walutowa wartosci
0,64% 0.14% nowo udzielonych
’ . kredytow
0,64% 0.07%
0,76% 0,08%
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W catym 2021 roku kredyty udzielone w ztotéw-
kach stanowity 99,20% wszystkich nowo udzie-
lonych kredytéow mieszkaniowych, czyli o 0,4 p.p.
wiecej w poréwnaniu do poprzedniego roku.
Udziat kredytéw denominowanych w walutach
obcych wyniést 0,80%, w tym 0,68% to kredyty
udzielone w euro (o 0,09 p.p. mniej niz przed ro-
kiem), 0,01% to kredyty we franku szwajcarskim
(tyle samo co w 2019 roku), a kredyty w innych
obcych walutach stanowity 0,11% (o 0,05 p.p.
mniej).

Struktura walutowa udzielanych kredytéw
mieszkaniowych to ten obszar rynku kredytu
hipotecznego, ktoéry historycznie przeszedt naj-
wieksze zmiany. Co prawda zacigganie kredytow
hipotecznych w walutach obcych stato sie mozli-
we juz w roku 2002, jednak to wejscie Polski do
Unii Europejskiej w 2004 roku otworzyto droge
do ich popularyzacji. Wobec utrzymujacego sie
wysokiego poziomu stop procentowych NBP
wiele oséb decydowato sie wéwczas siegnac po
znacznie nizej oprocentowany kredyt w walu-
tach krajéw o nizszych stopach procentowych,
w tym przede wszystkim we franku szwajcar-
skim. Ryzyko zwigzane z udzielaniem znacznej
liczby kredytéw w walucie innej niz waluta za-
robkéw kredytobiorcéw zostato wczesnie do-
strzezone i zasygnalizowane przez sektor ban-
kowy. W lipcu 2006 roku éwczesna Komisja
Nadzoru Bankowego wydata Rekomendacje S,

w ktorej zobowigzata banki do analizowania
zdolnosci kredytowej klienta przy zatozeniu, ze
stopa procentowa dla kredytu walutowego jest
rowna co najmniej stopie procentowej dla kre-
dytu ztotowego, a kapitat kredytu jest wiekszy
0 20%. W kolejnym roku udziat wartosciowy no-
wych kredytéw we franku szwajcarskim spadt
do poziomu 40,92% (o 13,23 p.p.), jednak juz
w roku 2008 kredyty udzielone w szwajcarskiej
walucie stanowity az 66,65% rynku w ujeciu
wartosciowym. Dynamiczny wzrost kursu fran-
ka szwajcarskiego, notowany na przetomie 2008
i 2009 roku, znacznie ograniczyt popyt na kre-
dyty hipoteczne w tej walucie, a czes¢ kredy-
tobiorcéw zdecydowanych na kredyt walutowy
zaciggneto zobowigzania w innych walutach,
w tym przede wszystkim w euro. Trzecia odsto-
na Rekomendacji S z 2011 roku wprowadzita dla
kredytéw walutowych ograniczenie maksymal-
nego poziomu wskaznika DTl do 42%, a kolejna
jej nowelizacja z roku 2013 - wymog zgodnosci
waluty dochodu i kredytu. Kolejne rekomendacje
nadzoru bankowego, rosnacy kurs walut, w tym
przede wszystkim franka szwajcarskiego, a takze
rosngca $Swiadomos¢ ryzyka walutowego wsréd
kredytobiorcow przyczynity sie do faktycznego
wyeliminowania kredytéow walutowych z pol-
skiego rynku kredytéw hipotecznych. Poczawszy
od 2013 roku ich udziat w tacznej liczbie nowo
udzielonych kredytéw hipotecznych w ujeciu
wartosciowym nie przekracza 3%.
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Jakosc portfela kredytowego

IV kwartat 2021 przynidst kontynuacje wczesniej-
szych trendéw w strukturze jakosci portfela kredy-
téw hipotecznych. Udziat kredytéw zagrozonych
w portfelu kredytéw mieszkaniowych ogétem wy-
niést 2,31%, co oznaczato spadek o0 0,14% w sto-
sunku do poziomu notowanego w poprzednim
kwartale. Ztotowe kredyty mieszkaniowe z zale-
gtosciami w sptacie na koniec grudnia br. stano-
wity 1,75% portfela kredytéw ztotéwkowych, co
réwniez oznaczato spadek o 0,14 p.p. Odsetek
zagrozonych kredytéw we franku szwajcarskim
wyniodst 5,25% portfela (wiecej o0 0,13 p.p.), zmalat

6,0%

natomiast udziat kredytéw zagrozonych w pozo-
statych walutach - na koniec IV kwartatu wyniést
on 2,12% (spadek 0 0,16 p.p.).

W poréwnaniu do IV kwartatu 2020 roku o0 0,23%
spadt udziat zagrozonych kredytéw mieszkanio-
wych ogotem (2,31%). Udziat ztotowych kredytéw
z zalegtosciami w sptacie spadt o 0,31 p.p., udziat
kredytéw zagrozonych we franku szwajcarskim
wzrést o 0,88 p.p., natomiast udziat kredytéw za-
grozonych w pozostatych obcych walutach spadt
00,30 p.p.
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Udgziat kredytow
zagrozonych w portfelu
kredytow mieszkaniowych
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IV kw. 2020 2,54% 2,06% 4,37% 2,42%
Udziat kredytow
I kw. 2021 2,52% 2,02% 4,70% 2,35% zagrozonych
w portfelu kredytow
I1kw. 2021 2,50% 1,97% 4,98% 2,28% mieszkaniowych
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IV kw. 2021 2,31% 1,75% 5,25% 2,12%
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Srednia warto$¢ kredytu

Srednia warto$¢ kredytu mieszkaniowego ogdtem
w IV kwartale 2021 roku osiggneta poziom
350 539 zt, czyli wiecej o 11 406 zt (3,36%) w po-
réwnaniu z poprzednim kwartatem. W tym sa-
mym okresie przecietna wartos$¢ kredytu waluto-
wego wyniosta 286 675 zt, co oznaczato spadek
o 1 151 zt, czyli 0,40%, natomiast $Srednia kwota
kredytu mieszkaniowego udzielonego w ztotow-
kach wyniosta 350 960 zt, co oznaczato wzrost
0 11 380 zt(3,35%) w stosunku do wartosci zano-
towanej w poprzednim kwartale.

W odniesieniu do IV kwartatu 2020 roku, prze-
cietna wartos¢ nowych kredytéw mieszkanio-
wych udzielonych w rodzimej walucie byta wyzsza
0 15,93% (nominalnie o0 48 223 zt), a $rednia war-
to$¢ kredytéw denominowanych w obcych walu-
tach - 0 4,55% (czyli 12 467 zt). Srednia wartos¢
kredytu hipotecznego ogdtem udzielonego w ba-
danym kwartale wzrosta o 14,90%, czyli nominal-
nie o 45 446 zt w poréwnaniu do analogicznego
kwartatu 2020 roku.
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SREDNIA WARTOSC SREDNIA WARTOSC KREDYTU . .
OKRES UDZIELONEGO KREDYTU DENOMINOWANEGO SFIQ(E{[I-;II;IYA:I'\L,JVC:;SI\?C
OGOtEM W WALUTACH OBCYCH
IV kw. 2020 305093 274207 302736 Srednia wartosé
nowo udzielonego
[ kw. 2021 313162 285594 313424 kredytu
Il kw. 2021 329639 283 824 330 068 kwartalnie
1l kw. 2021 339133 287825 339579
IV kw. 2021 350 539 286 675 350960
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Rok 2021 przyniést kontynuacje trendu wzro-
stowego $redniej wartosci kredytu hipotecz-
nego. Przecietna wartos¢ nowego kredytu
ztotéwkowego wzrosta o 12,52% (nominal-
nie o0 36 970 zt), natomiast kredytu w obcych
walutach - 0 14,70% (36 561 zt). Tym samym
przecietna warto$s¢ wszystkich kredytow
mieszkaniowych udzielonych w 2021 roku
wzrosta o 12,71%, czyli o 37 680 zt w po-
rownaniu do roku poprzedniego i wyniosta
334 119 zt. Byta to najwyzsza notowana
w naszych badaniach srednia wysokos¢ kre-
dytu hipotecznego.

Ciekawe wnioski przynosi zestawienie $redniej
wysokosci kredytu i sredniej ceny metra kwa-
dratowego mieszkania (dla obszaru catego kra-
ju). W obu okresach dynamicznych wzrostéw
wartosci udzielanych kredytéw (2004-2008
i 2016-2021) proporcja ta pozostawata stata,
co pokazuje bardzo silng i oczywistg korelacje
wysokosci kredytu z cenami nieruchomosci. Co
interesujace, proporcja ta dynamicznie rosta
w okresie stabilizacji cen nieruchomosci, a wiec
w latach 2011-2016, co z kolei wspétgra z no-
towanym w tym okresie wysokim udziatem kre-
dytéw o poziomie LtV przekraczajacym 80%.
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Struktura wysokosci kredytu

W IV kwartale 2021 roku najwieksze zmiany w struk-
turze nowo udzielonych kredytéw mieszkaniowych
ze wzgledu na warto$¢ zanotowano w kategorii od
500 tys. zt do miliona zt. Udziat kredytow z tej ka-
tegorii wzrést o 1,51 p.p. Wzrosty zanotowano we
wszystkich pozostatych kategoriach kredytéw po-
wyzej 400 tys. zt, 0 0,21 p.p. w kategorii kredytéw od
400 do 500 tys. zt.i0 0,13 p.p. dla kredytéw powyzej
miliona zt. Spadki zanotowano natomiast w przypad-
ku udziatow wszystkich kategorii kredytow ponizej
400 tys. zt - odpowiednio o 0,56 p.p. dla kredytéw
do 100 tys. zt, 0,86 p.p. dla kredytéw o wartosci od
100 do 200 tys. zt, 0,13 p.p. dla kredytéw o wartosci

od 200 do 300 tys. zt i o 0,31 p.p. dla kredytow
o wartosci od 300 do 400 tys. zt.

W poréwnaniu do IV kwartatu 2020 roku, w struk-
turze nowo udzielonych kredytéw spadt udziat
tych o najnizszych wartosciach, czyli z przedziatu
do 100 tys. zt, od 100 do 200 tys. zt i od 200 do
300 tys. zt - odpowiednio o 1,46 p.p., 4,00 p.p.
i 2,91 p.p. Natomiast w pozostatych kategoriach
wartosci (od kwoty 300 tys. zt) zarejestrowa-
no wzrosty: od 0,51 p.p. w przypadku kredytéw
o wartosci przekraczajacej 1 min zt do 5,37 p.p.
w przypadku kredytéw od 500 tys. do 1 miliona zt.
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Struktura nowo
udzielonych kredytow
wedtug wysokosd
kredytu

[l do100tys.zt

] 0d100do 200 tys. zt
[l 0d200do 300 tys. zt
[ 0d300do 400 tys. zt
[ 0d 400 do 500 tys. zt
M 0d500tys.doimlnzt
B odimlnzt

IV kw. 1 kw. 1l kw. 1 kw. IV kw.
L JL
2020 2021
ZRODEO: SARFIN
IV kw. 2020 | kw. 2021 1l kw. 2021 1l kw. 2021 IV kw. 2021
do100 tys. 5,94% 5,43% 4,93% 5,04% 4,48%
0d 100 do 200 tys. zt 23,14% 21.93% 20,88% 20,00% 19,14%
0d200do300tys. 2t 27,03% 26,88% 25,09% 24,25% 24.12% Strukduranowo
udzielonych kredytow
0d300do400tys.zt|  20,19% 20,87% 21.27% 2135% 21,04% ;’(“‘:”tg wysokosci
redytu
0d 400 do 500 tys. zt 12,15% 12,41% 1332% 13,58% 13,79%
0d500tys.dotmlnzt|  10,88% 11,82% 13,59% 14,74% 16,25%
od 1mlnzt 0,67% 0,66% 0,93% 1,05% 118%

ZRODEO: SARFIN

W ujeciu rocznym (2021/2020) widaé utrzymuja-
cy sie trend spadku popularnosci kredytéw o war-
tosciach do 300 tys. zt. Udziaty tych kategorii
kredytéw w portfelu nowych kredytéw mieszka-
niowych wyniosty odpowiednio 4,97% dla kredy-
tow o wartosci do 100 tys. zt (spadek o 1,23p.p.),
20,49% dla kredytéw od 100 do 200 tys. zt (spa-
dek 0 3,71 p.p.), i 25,08% dla kredytéw od 200 do
300 tys. zt (spadek o 2,53 p.p.). Podobnie jak rok
wczesniej wzrastaty natomiast udziaty kredytow
zaciggnietych na wyzsze kwoty - 0 0,79 p.p. tych
o wartosci od 300 do 400 tys. zt, 2,03 p.p. tych

z przedziatu pomiedzy 400 500 tys. zt, 0 4,22 p.p.
kredytéw o wartosci pomiedzy 500 tys. i 1 min zt
oraz o 0,43 p.p. udziat kredytéw na kwote od
1 min zt.

Zanotowane w |V kwartale 2021 r. zmiany udzia-
téw poszczegdlnych kategorii kredytéw hipo-
tecznych wpisuja sie w obserwowany od szeregu
kwartatéw trend przesuwania sie rynku w kie-
runku kredytéw o wyzszych kwotach, wywotany
przede wszystkim wzrostem cen finansowanych
nieruchomosci.
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do 200 tys. zt do300tys.zt | do400tys.zt | do500 tys.zt do 1mln zt
ZRODLO: SARFIN
2008 | 2009 | 2010 | 20M 2012 2013 2014 2015 2016 | 2017 | 2018 | 2019
do100tys.zt  24,01% | 26,34% | 26,46% | 2334% | 26,46% | 2334% | 2490% | 23,82% | 19,53% | 18,01% | 16,25% @ 12,96%
0d100do 200 tys.zt | 32,07% | 3139% | 3117% |31,29% | 3117% | 3129% | 32,64% | 3310% | 34,66% | 3591% | 37,12% | 3547%
0d200do300tys.zt | 18,86% | 17,62% | 18,11% | 20,79% | 1811% | 20,79% | 20,74% | 20,72% | 2235% | 23,22% | 24,61% @ 2583%
0d300do400tys.zt | 10,56% | 10,30% | 11,28% | 12,07% | 11,28% | 12,07% | 10,89% | 1,49% | 1239% | 1212% | 12,33% | 14,26%
0d400do500tys.zt | 560% | 523% | 545% |575% | 545% | 575% | 504% | 525% | 547% | 539% @ 498% 586%
0d500tys.doimlnzt | 7,24% | 742% | 641% |587% | 641% | 587% | 514% | 507% | 506% | 487% | 430% | 522%
odiminzt | 167% | 172% |115% | 089% | 115% | 0,89% | 0,64% | 055% | 054% 048% 041% @ 040%
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Struktura wg wskaznika LtV

IV kwartat 2021 roku przyniést niewielkie zmia-
ny w strukturze rynku kredytéw hipotecznych
pod wzgledem wysokosci wskaznika LtV. Udziat
kredytéw z LtV od 50 do 80% spadt o 1,93 p.p.
i wyniost 49,11%. Wzrést natomiast, o 1,17 p.p.,
udziat kredytow w kategorii LtV powyzej 80%.
Odsetek kredytow z kategorii LtV od 30 do 50%

W odniesieniu do IV kwartatu 2020 roku, zanoto-
wano wyrazny spadek udziatu kredytéw o wskaz-
niku LtV od 80% - o 3,33 p.p. Spadty réowniez
odsetki kredytéw mieszkaniowych o LtV do 30%
- 00,86 p.p.oraz od 30 do 50% - 0 0,08%. Udziat
kredytow z kategorii LtV 50 - 80% wzrdst tymcza-
sem 0 4,28 p.p

spadt o 0,25 p.p. do poziomu 6,39%, natomiast
udziat kredytoéw z LtV do 30% wynidst 13,23 p.p.,
co oznaczato wzrost o0 1,01%.
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IV kw. 2020 I kw. 2021 11 kw. 2021 111 kw. 2021 IV kw. 20201
Struktura
do 30% 1410% 17.10% 13,38% 12,22% 13,23% wskaznika LtV
dla nowo
0d30do50% |  647% 6,58% 6.52% 6,64% 639% udzielonych
0d50do80%  44,84% 4515% 50,28% 51,04% 49.11% kredytow
od 80% 34,60% 3117% 29,82% 30,09% 31,27%

ZRODEO: SARFIN
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W ujeciu rocznym wida¢ wyrazne przyspieszenie
trendu wzrostu udziatu kredytéow o wskazniku
LtV od 50% do 80%. W roku 2021 udziat kredy-
tow z tej kategorii wyniost 48,90% i byt najwyzszy
od poczatku naszych notowan. Wyraznie spadt

natomiast udziat kredytéw hipotecznych o LtV
powyzej 80% - w 2021 roku wyniost on 30,59%,
co oznaczato spadek o 7,55 p.p. w poréwnaniu
do 2020 roku. Byt to najnizszy zanotowany udziat
kredytow tej kategorii w rynku od roku 2009.
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2008 2009 2010 201 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
do30%  7.83% | 870% | 6,00% | 472% | 4,64% | 395% | 3,74% | 764% | 12,45% @ 14,22% 13,92% 1500% @ 14,24% @ 13,99%
0d30do50%  20,09% | 18,27% | 14,34% | 10,59% | 11,52% | 9,48% | 932% | 7.22% | 6,76% | 6,90% | 6,27% | 6,19% | 6,70% | 6,53%
0d50do80% | 39,76% | 46,79% | 36,43% | 31,75% | 34,03% | 33,60% | 36,87% | 36,02% | 3544% @ 33,08%  38,15% | 3545% @ 40,91% 48,90%
0d80% | 32,32% | 26,25% | 43,23% | 52,93% | 49,81% | 52,97% | 50,07% | 49,12% | 45,35% | 45,80% | 41,66% | 43,36% | 38,14% | 30,59%
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Okres kredytowania

W IV kwartale 2021 roku nie zanotowano istot-
nych zmian w strukturze rynku kredytéw hipo-
tecznych wedtug okresu kredytowania. Notowane
wahania wysokosci udziatéw poszczegdlnych ka-
tegorii kredytéow nie przekraczaty poziomu 1 p.p.
Wozrost zanotowano w przypadku kategorii kredy-
tow o okresie zapadalnosci do 25 do 35 lat. Ich
udziat w rynku wyniést 68,04%, czyli o 0,72 p.p.
wiecej w poréwnaniu do poprzedniego kwartatu.
We wszystkich pozostatych kategoriach notowa-
no spadki - o 0,47 p.p. w przypadku kredytéw
o okresie zapadalnosci do 15 lat, o 0,14 p.p. dla
kredytéw od 15 do 25 lat oraz 0 0,11 p.p. dla kre-
dytéw zaciggnietych na okres dtuzszy niz 35 lat.
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W  poréwnaniu do wynikébw notowanych
w IV kwartale 2020 roku, w strukturze rynku pod
wzgledem okresu zapadalnosci kredytéw réw-
niez nie zaszty znaczace zmiany. Wzrést udziat
kredytéw o okresie zapadalnosci do 25 do 35 lat
(0 1,70 p.p.), spadty natomiast udziaty kredytow
mieszkaniowych pozostatych kategorii - od-
powiednio o 0,01 p.p. na okres powyzej 35 lat,
00,92 p.p. w przypadku kredytéw od 15 do 25 lat
i 00.79 p.p. w przypadku kredytéw udzielonych
na okres do 15 lat.

Struktura

nowo udzielonych
kredytow

wedtug okresu
kredytowania
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B od25do35lat
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ZRODEO: SARFIN
IV kw. 2020 I kw. 2021 11 kw. 2021 11 kw. 2021 IV kw. 2021
do 15 lat 716% 6,70% 6,84% 6,85% 6,38% Struktura
dzielonych
od15do25lat|  2570% 25,24% 25,35% 24.93% 2479% E:’:‘;;,‘t ;: onye
od25do35lat  6634% 67,08% 66,95% 6732% 68,04% wedtug okresu
kredytowania
od35lat  079% 0.97% 0,86% 0.90% 0.79%

ZRODEO: SARFIN

W ujeciu rocznym zanotowano niewielki wzrost
udziatu kredytow, ktorych sptata zostata przewi-
dziana na okres od 25 do 35 lat - 0 1,75 p.p. (do
poziomu 67,35%). Nieznaczny wzrost zanotowano
réwniez w kategorii kredytéw udzielonych na co

najmniej 35 lat - 0 0,01 p.p. W pozostatych kate-
goriach zarejestrowano niewielkie spadki. Udziat
kredytéw udzielonych na okres do 15 lat spadt
0 0,71 p.p. natomiast udziat kredytéw o okresie za-
padalnosci miedzy 15 i 25 lat byt nizszy o 1,05 p.p.
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2010 201 2012 2013 2014
dot15lat | 1395% | 10,65% | 10,65% | 1,61% | 11,43%
od15do25lat | 22,77% | 20,35% | 24,19% | 2534% | 25,04%
od25do35lat | 56,62% | 60,29% | 62,28% | 6137% | 62,16%
od35lat | 6,66% | 871% | 289% | 168% | 136%
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2015
10,28%
24,88%
63,92%

0,92%

Struktura

nowo udzielonych
kredytow

wedtug okresu
kredytowania
rocznie

Il dot5lat
[ od15do 25 lat
B od25do 35 lat

B od35lat
2017 2018 2019 2020 2021
2016 2017 2018 2019 2020 2021
1019% | 914% @ 8,69% | 809% 740% @ 6,69%
24,63% | 24,68% | 27,05% | 2795% | 26,13% | 25,08%
6411% | 63,08%  62,03% | 6291% | 6560% @ 67.35%
107% | 310% | 223% | 1,05% | 0,87% | 0,88%

Struktura

nowo udzielonych
kredytow

wedtug okresu
kredytowania
rocznie

Indeks Dostepnosci Mieszkaniowej M3

Prezentowany w Raporcie AMRON-SARFiN syn-
tetyczny miernik dostepnosci mieszkan w Polsce
- Indeks Dostepnosci Mieszkaniowej (IDM) M3
pokazuje kwartalne zmiany w dostepnosci miesz-
kania dla przyktadowej rodziny sktadajacej sie
z dwéch pracujacych oséb i dziecka starszego.
Wptyw na spadek dostepu do mieszkania takiej
przyktadowej rodziny w IV kwartale 2021 roku
miaty:

@® wzrost cen transakcyjnych w badanym seg-
mencie lokali mieszkalnych (o powierzchni
uzytkowej od 45 do 55 mkw.) w miastach obje-
tych monitoringiem w celu obliczenia IDM M3
(8 najwiekszych miast) - 0 3,23% w stosunku
do Il kwartatu 2021 roku;

@® wzrost oprocentowania nowych kredytéw miesz-
kaniowych - wedtug danych NBP realne opro-
centowanie kredytéw udzielonych w IV kwartale
2021 roku wyniosto 3,82% (w Il kwartale 2020
roku oprocentowanie wyniosto 2,92%);

@® wzrost S$rednich dochodéw rodziny brutto
0 5,97% w IV kwartale 2021 roku w poréwna-
niu do poprzedniego kwartatu;

@® wzrost poziomu kosztéw utrzymania, ktére dla
indeksu wyrazone sg jako minimum socjalne
na poziomie poprzedniego kwartatu (liczone
wskaznikiem inflacji kwartat/kwartat z uwagi
na przesuniecie w czasie ogtoszenia warto-
$ci minimum socjalnego przez Instytut Pracy
i Spraw Socjalnych dla kolejnego kwartatu)
-0 2,60% w odniesieniu do Il kwartatu 2021.

Dochéd rozporzadzalny dla IDM3 (stanowigcy réz-
nice pomiedzy dochodem dla rodziny i wysokoscig
raty kredytowej albo wartoscig minimum socjalne-
go - brana jest do wyliczenia Indeksu Dostepnosci
Mieszkaniowej kwota nizsza) wzrdst o 5,91%. Po
uwzglednieniu wzrostu cen mieszkan, notowania
indeksu dostepnosci mieszkaniowej w IV kwarta-
le 2021 roku wzrosty o 5,38 pkt., tj. do poziomu
196,44 pkt.
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Srednie marze oraz oprocentowanie
kredytow hipotecznych

Na koniec IV kwartatu 2021 srednia marza ofer-
towa przyktadowego kredytu hipotecznego
(w wysokosci 300 tys. zt, przy poziomie LtV 75%,
udzielonego na okres 25 lat) wyniosta 2,16%, czy-
li nieznacznie spadta (o 0,01 p.p.) wobec pozio-
mu notowanego w koncu Il kwartatu 2021 roku.
W odniesieniu do stanu na koniec analogicz-
nego okresu 2020 roku, $rednia marza kredytu
hipotecznego byta nizsza 0 0,12 p.p.

2,5%

Srednie oprocentowanie modelowego kredytu
hipotecznego na koniec IV kwartatu 2021 roku
wyniosto 4,70%, czyli o 2,24 p.p. wiecej w porow-
naniu z koncem Ill kwartatu. W stosunku do ana-
logicznego okresu roku poprzedniego przecietne
oprocentowanie byto wyzsze o 2,21 p.p.

w
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Seria podwyzek stop procentowych NBP dokona-
nych w czwartym kwartale 2021 roku wywotata
blisko dwukrotny wzrost oprocentowania kredy-
téw hipotecznych. Poziom oprocentowania kre-
dytow notowany na koniec ubiegtego roku byt
jednak nadal znacznie nizszy od oprocentowa-
nia kredytow ztotowych zacigganych w szczycie
poprzedniego cyklu koniunkturalnego na rynku
mieszkaniowym, przekraczajacego poziom 8%.
Na koniec roku 2021 koszt kredytu hipotecznego

7,05

odpowiadat poziomowi oprocentowania kredytow
notowanego w roku 2013, a wiec w poczatkowym
okresie obecnego boomu na rynku mieszkanio-
wym. Zgodnie z opiniami analitykéw docelowy
poziom stopy procentowej w sytuacji wysokiej
i rosnacej inflacji to 4%, a nawet 5%. Biorac zatem
pod uwage utrzymujacy sie od dtuzszego czasu
staty poziom marzy bankowej mozna spodziewac
sie dalszego wzrostu oprocentowania kredytéw
hipotecznych, do poziomu 6-7%.
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SYTUACJA NA RYNKU
NIERUCHOMOSCI MIESZKANIOWYCH

Budownictwo mieszkaniowe ogotem

W stosunku do notowan z trzeciego kwartatu
2021 r., liczba mieszkan oddanych do uzytkowa-
nia w IV kwartale wzrosta o 19,71% i wyniosta
70 434. Liczba mieszkan, na ktérych budowe wy-
dano pozwolenie lub dokonano zgtoszenia z pro-
jektem budowlanym, wzrosta w poréwnaniu do
Il kwartatu 2021 roku o0 2,92% i wyniosta 85 381,
natomiast liczba mieszkan, ktérych budowe roz-
poczeto, spadta o 14,98%, do 61 097.
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W poréwnaniu do IV kwartatu 2020 roku, wzrost
zanotowano we wszystkich kategoriach miesz-
kan. Liczba mieszkan oddanych do uzytkowa-
nia byta wyzsza od notowanej rok wczesniej
0 9,10%, liczba mieszkan, ktérych budowe roz-
poczeto o 8,15% natomiast wzrost liczby miesz-
kan, na ktérych budowe wydano pozwolenie lub
dokonano zgtoszenia z projektem budowlanym,
wyniost 1,95%.

Wiyniki budownictwa
mieszkaniowego ogdtem

Il wydane pozwolenia

I budowy rozpoczete

B mieszkania oddane
do uzytkowania

I 82 957
I ™ 71858
I 58 838
I 35 381
I 61097
I 70 434

1l kw. IV kw.

2020
ZRODEO: GUS

W ujeciu rocznym zwraca uwage przede wszyst-
kim bardzo wyrazny spadek (az o 23,05%) liczby
mieszkan, na ktéorych budowe wydano pozwole-
nie lub dokonano zgtoszenia z projektem budow-
lanym, zwtaszcza w kontekscie nizszej dynamiki
wzrostu tego wskaznika notowanego dla sektora
deweloperskiego. Oznaczatoby to dalszy wzrost

2021

aktywnosci inwestoréw indywidualnych, beda-
cych druga po deweloperach najwazniejsza grupa
inwestoréw na rynku mieszkaniowym. W pozosta-
tych kategoriach notowano natomiast wzrosty -
0 23,98% w przypadku mieszkan, ktérych budowe
rozpoczeto, oraz o 6,28% w przypadku mieszkan
oddanych do uzytkowania.

ROZDZIAE SYTUACJA NA RYNKU NIERUCHOMOSCI MIESZKANIOWYCH

35



350000

300000

247671
250 000 230146

200000

184101

150 000

100 000

50000

20052006/20072008/2009 2010/2011/2012 | 2013/2014

ZRODEO: GUS

188 822

339806

257072 268 483 276 154

250 218

Whyniki budownictwa
mieszkaniowego ogotem

Il wydane pozwolenia

B budowy rozpoczete

mieszkania oddane
do uzytkowania

173 932
163325
205990
178 342
221907
185170
237 281
207 425
223 842
220 831
277 516
234697

20162017 1201820192020 2021

Wyniki dziatalnosci
sektora deweloperskiego

W IV kwartale 2021 roku deweloperzy rozpo-
czeli budowe 38 348 mieszkan, a wiec o 4,95%
mniej niz w Il kwartale. Liczba mieszkan, na kté-
rych budowe deweloperzy uzyskali w tym okre-
sie pozwolenie, wyniosta 54 586, co oznaczato
wzrost o 13,47%. Bardziej dynamiczny wzrost
odnotowano w kategorii mieszkarh oddanych do
uzytkowania - w czwartym kwartale byto ich
44 434, a zatem o 21,47% wiecej niz w okresie
poprzednim.

W poréwnaniu do wynikéw osiggnietych przez
sektor deweloperski w analogicznym okresie roku
poprzedniego, wzrosty zanotowano w kategoriach
mieszkan oddanych do uzytkowania oraz miesz-
kan, ktérych budowe rozpoczeto. W IV kwartale
ubiegtego roku oddano do uzytkowania o 6,85%
mieszkan wiecej niz rok wczesniej. W przypadku
mieszkan, ktérych budowe rozpoczeto, wzrost

ten byt nieco nizszy i wyniést 5,37%. O 4,10%
nizsza w poréwnaniu z wynikami z analogicznego
okresu (tj. IV kwartatu roku 2020) byta natomiast
liczba mieszkann, na budowe ktérych wydano
pozwolenie.

Liczba pozwolen na budowe mieszkan uzyska-
nych przez deweloperow w IV kwartale 2021
roku stanowita az 63,93% wszystkich pozwolen
na budowe uzyskanych w sektorze budownictwa
mieszkaniowego. Byt to wynik o 5,94 p.p. wyzszy
od zanotowanego w poprzednim kwartale. Liczba
mieszkan, ktérych budowe rozpoczeli dewelope-
rzy, wyniosta 62,77% wszystkich rozpoczetych
inwestycji (wiecej o 6,62 p.p.), a liczba miesz-
kan oddanych do uzytkowania przez dewelope-
réow stanowita 63,09% wszystkich ukornczonych
mieszkan (wiecej o0 0,92 p.p. w odniesieniu do po-
przedniego kwartatu).
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Srednie ceny transakcyjne mieszkan
w najwiekszych miastach

Zmiana w otoczeniu rynku mieszkaniowego, w tym
przede wszystkim kilkukrotna podwyzka stop pro-
centowych NBP przeprowadzona w IV kwartale
2021, wysoka i rosnaca inflacja czy niepewna sy-
tuacja polityczna nie wptyneta na stabilnos¢ tego
rynku. Z danych Centrum AMRON wynika, ze
IV kwartat 2021 roku przyniést kolejne podwyzki
cen mieszkan na wiekszosci rynkéw najwiekszych
polskich miast. Najwieksze wzrosty odnotowano
na rynkach warszawskim i wroctawskim, gdzie no-
towane wzrosty cen osiggnety poziom odpowiednio
3,20% i 3,34% wobec wartosci notowanych kwartat
wczesniej. Zdecydowanie najnizszg dynamike ceny

Sredniej obserwowano tymczasem w Krakowie,
gdzie cena $rednia w IV kwartale 2021 r. byta wyzsza
od notowanej w trzecim kwartale roku o zaledwie
0,40%. Wzrosty $rednich cen zanotowano réwniez
w pozostatych miastach - Gdansku, Poznaniu i todzi
- odpowiednio 0 2,24%, 2,13% i 1,43%.

W relacji do analogicznego okresu 2020 roku,
najwieksze wzrosty przecietnej ceny mieszkan
zarejestrowano w Krakowie - 15,85%, Wrocta-
wiu - 13,42% i Gdansku - 13,14%. W Warszawie
réznica ta wyniosta 9,93% i byt to najnizszy wzrost
wsrdod najwiekszych polskich miast.
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W 2018 roku nominalna wysokos$¢ cen 1 me-
tra kwadratowego mieszkan w poszczegdlnych
miastach przekroczyta psychologiczng barie-
re, wyznaczona przez maksima cen notowane
w szczycie poprzedniego cyklu koniunkturalnego
z pierwszej potowy roku 2008. Obecnie, w bada-
nych najwiekszych miastach Polski poziom cen
nominalnych jest wyzszy od 26,31% w Warszawie
do az 47,87% w Gdansku od cen z tego okresu.
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Jesli jednak wezmiemy pod uwage inflacje (okres
bazowy - | kw. 2008) okaze sie, ze w czesci bada-
nych miast realny poziom cen jest nadal wyraznie
nizszy od notowanego w 2008 roku - w Poznaniu
0 11,14%, we Wroctawiu o 10,05%, a w Warsza-
wie o 8,04%. Dwoma miastami, w ktérych ceny
W ujeciu realnym przekroczyty poziom notowa-
ny w pierwszej potowie 2008 roku, sg Gdansk -
07,66% itodz - 0 5,75%.
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Analiza $redniej ceny transakcyjnej 1 mkw. po-
wierzchni uzytkowej mieszkania w podziale na
liczbe pokoi wskazuje, ze w IV kwartale 2021 roku
najwiekszg dynamike wykazywaty $rednie ceny
mieszkan jednopokojowych w Krakowie. Srednia
cena metra kwadratowego mieszkania jednopoko-
jowego byta tu wyzsza o 5,22% niz kwartat wcze-
Sniej, natomiast $rednia cena mieszkan o czterech
i wiecej pokojach spadta o 0,28%. Najmniejsza
dynamike cen we wszystkich lokalizacjach wyka-
zywaty mieszkania trzypokojowe.

W badanym kwartale kawalerka w Warszawie
kosztowata $rednio 12 167 zt/mkw., mieszka-
nie dwupokojowe - 11 316 zt/mkw., mieszkanie
o trzech pokojach - 10 821 zt/mkw., a czteropo-
kojowe - 9 642 zt/mkw. Najnizsza warto$¢ zano-
towano dla 1 metra kwadratowego powierzchni
mieszkania dwupokojowego w todzi - 6 226 zt.
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Przecietna powierzchnia uzytkowa mieszkan,
ktére byty przedmiotem obrotu w IV kwartale
2021 roku w o$miu najwiekszych aglomeracjach
Polski, spadta w stosunku do wartosci z poprzed-
niego kwartatu i wyniosta 54,74 mkw. Najwyz-
szg $rednig powierzchnie sprzedanych mieszkan

379|497

Biatystok

I § 427

I
I 7 545
I — 6 862

Poznan

346|404

todz

I 6 811

I I 6 226
I 6 228
I 6 149

todz

29323

™M

aglomeracja
atowicka

Srednie ceny
transakcyjne

1 m?mieszkania
w podziale

na liczbe pokoi
w IV kw. 2021 r.

K
M2
m:
[

Catkowite
Srednie ceny
transakcyjne
mieszkania

w IV kw. 2021 r.

odnotowano w Warszawie (56,98 mkw.) oraz
we Wroctawiu (56,41 mkw.), natomiast naj-
mniejsze mieszkania byty przedmiotem obrotu
w aglomeracji katowickiej, gdzie przecietny me-
traz wyniést 50,21 mkw.
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54,74 Przedietny
metraz
mieszkania

w IV kw. 2021 r.

M srednia
powierzchnia
ogotem*

[ srednia

S powierzchnia
3 w miescie

53,78
52,17

Biatystok todz aglomeracja

katowicka

Srednie ceny transakcyjne mieszkan
w mniejszych miastach Polski

Ponizej prezentujemy zmiany $rednich cen 1 mkw.
mieszkan wraz z ich dynamika we wszystkich mia-
stach wojewddzkich oraz najwiekszych miastach
aglomeracji katowickiej w podziale na regiony.

miasto Cenaw IV kw. 2021
Bydgoszcz 6703
Olsztyn 6 845
Torun 7143

ZRODEO: AMRON
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Region - Polska pétnocna

W IV kwartale 2021 roku, wsréd miast regionu
poétnocnego najwyzsza cene $rednig 1 metra kwa-
dratowego mieszkania zanotowano w Toruniu -
7 143 zt. Réwniez w Toruniu zanotowano najwyz-
szg dynamike cen w poréwnaniu z lll kwartatem
2021 roku - 5,99%. W relacji do IV kwartatu po-
przedniego roku, ceny zdecydowanie najszybciej
rosty natomiast w Olsztynie - 0 12,82%.

Zmiana IV kw.2021/11 kw. 2021 Zmiana IV kw. 2021/1V kw. 2020
1,57% 8,13%
5,51% 12,82%
5,99% 7,88%
Roczne zmiany
cen transakcyjnych
mieszkan w miastach

regionu Polska ptnocna

B Bydgoszcz
[l Olsztyn
B Torun
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Region - Polska zachodnia wczesniej o 5,50%. Najnizsza cene $rednig no-
towano w Gorzowie Wielkopolskim - 5 438 zt.

Wsréd miast Polski  zachodniej zdecydowa- Réwniez w Gorzowie Wielkopolskim zanotowa-
nie najwyzsze ceny notowano w Szczecinie. no w IV kwartale 2021 najnizsza dynamike $red-
W IV kwartale 2021 roku cena metra kwadra- niej ceny - zaledwie 1,28%. W ujeciu rocznym
towego mieszkania wynosita tam przecietnie najwyzsza dynamike cen zanotowano réwniez
7 810 zt i byta wyzsza od notowanej kwartat w Szczecinie - 18,28%.
miasto Cenaw IV kw. 2021 Zmiana IV kw.2021/I1l kw. 2021 Zmiana IV kw. 2021/IV kw. 2020

Gorzow Wielkopolski 5438 ‘ 1,28% 10,36%

Szczecin 7810 ‘ 5,50% 18,28%

Zielona Gora 6308 ‘ 6,49% 15,74%

ZRODEO: AMRON
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Region - Polska potudniowa dynamice cen byt Bytom, bedacy réwniez najtan-
szym miastem regionu ze $rednig ceng metra na po-
Najdrozszym miastem wsréd badanych miast Pol- ziomie 3 986 zt. W poréwnaniu do wartosci noto-
ski potudniowej sa Katowice. Srednia cena metra wanej w poprzednim kwartale oznaczato to wzrost
kwadratowego mieszkania w IV kwartale 2021 roku 0 10,90%, natomiast w ujeciu rocznym az o0 29,04%.
wynosita tam 6 907 zt i byta nizsza o 2,35% od no- Tak wysokie procentowe wzrosty wartosci nalezy
towanej kwartat wczesniej. Miastem o najwyzszej jednak z pewnoscia przypisac efektowi niskiej bazy.
miasto Cenaw IV kw. 2021 Zmiana IV kw.2021/I1l kw. 2021 Zmiana IV kw. 2021/IV kw. 2020

Bytom 3986 10,90% 29,04%

Gliwice 5683 -0,29% 10,61%

Katowice 6907 -2,35% 9,93%

Opole 6610 4,75% 12,56%

Sosnowiec 5067 1,06% 14,61%

Zabrze 4695 1,70% 17.37%

ZROD+O: AMRON
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Region - Polska wschodnia 0 najwyzszej dynamice wzrostu ceny Sredniej
(wzrost o 7,21%) w porownaniu do wartosci
W IV kwartale 2021 roku w grupie miast Polski notowanych w Il kwartale roku. W ujeciu rocz-
wschodniej najwyzszg cene $rednig zanotowa- nym ceny mieszkan rosty natomiast najszybciej
no w Lublinie - 8 169 zt. Najnizsza cene $rednig w Kielcach, gdzie cena notowana w IV kwartale
zanotowano w tym samym okresie w Biatym- 2021 roku byta wyzsza o 18,20% od notowanej
stoku - 6 544 zi. Lublin byt réwniez miastem rok wczesniej.
miasto Cenaw IV kw. 2021 Zmiana IV kw.2021/I1l kw. 2021 Zmiana IV kw. 2021/IV kw. 2020
Biatystok 6544 3,18% 12,51%
Kielce 6719 4,50% 18,20%
Lublin 8169 1.21% 17,39%
Rzeszow 7306 2,16% 14,94%

ZRODEO: AMRON
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Zmiana wartosci zabezpieczen
hipotecznych

Zadtuzenie kredytobiorcow z lat 2007 - 2009 sys-
tematycznie spada, jednak wskaznik LtV prawie
20% kredytow walutowych (niecate 5% ogolnej
liczby kredytow) nadal przekracza 100%, co ozna-
cza, ze sprzedaz nieruchomosci stanowigcych za-
bezpieczenie tych kredytéw po obecnych cenach
rynkowych nie umozliwi sptaty pozostatej kwoty
do sptaty. W celu weryfikacji wptywu notowa-
nych w miedzyczasie zmian cen transakcyjnych
na obecng sytuacje kredytobiorcéw, wykonano
symulacje zmian wartosci nieruchomosci zakupio-
nych w | kwartale roku 2007, 2008 i 2009. Z uwagi
na wysokie ceny transakcyjne nieruchomosci oraz
ich znaczne wahania, do analizy przyjeto $rednie
ceny na rynku warszawskim.
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2014

W IV kwartale 2021 roku utrzymat sie trend
wzrostowy przecietnej ceny transakcyjnej 1 mkw.
powierzchni uzytkowej lokalu mieszkalnego
w Warszawie, co wptyneto na poprawe sytu-
acji kredytobiorcow z lat 2007 - 2009. Obecnie
wartos¢ tych nieruchomosci, ktére stanowia za-
bezpieczenie hipoteczne kredytéw zaciggnietych
w | kwartale 2007 roku jest wyzsza o 54,44%, co
oznacza wzrost o 4,8 p.p. w poréwnaniu do po-
przedniego kwartatu. Wartos¢ mieszkan beda-
cych zabezpieczeniem kredytéw mieszkaniowych
udzielonych w | kwartale 2009 roku w badanym
kwartale przewyzszyta cene zakupu o 36,98%
(wiecej 0 4,3 p.p. w stosunku do IV kwartatu 2019
roku), natomiast warto$¢ mieszkan kupionych
w | kwartale 2008 roku byta wyzsza od ceny zaku-
pu o 26,31% (o 3,9 p.p. wiecej niz w poprzednim
kwartale).

Zmiany wartosci
nieruchomosd
przyjmowanych
jako
zabezpieczenie
hipoteczne

B rocznik 2009
[ rocznik 2008

B rocznik 2007

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
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Srednie stawki czynszu
najmu mieszkan

IV kwartat 2021 roku przynidst wzrosty stawek
czynsz6w W najmie prywatnym we wszystkich
badanych miastach. Po okresie turbulencji zwia-
zanych z pandemig COVID-19 rynek ponownie
osiagnat réwnowage. W wiekszosci miast wyso-
kos$¢ czynszow wrécita do poziomu sprzed pande-
mii. Sredni czynsz najmu mieszkania w Warszawie
w IV kwartale 2021 roku wyniost 1 886 zt i byt
wyzszy od notowanego kwartat wczesniej o 93 zt
(5,19%). Wysokie wzrosty odnotowano réwniez

PLN
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w Krakowie i Wroctawiu - odpowiednio o 6,44%
i 5,19%. W todzi wzrost $redniego czynszu
w tym okresie wyniodst 4,34% (46 zt/mkw.), nato-
miast przecietny czynsz w IV kwartale 2021 roku
w Gdansku wyniést1 712 zt, awiec 0 2,88% wiecej
wobec wartosci notowanych kwartat wczesniej.
W ujeciu rocznym najwieksza dynamike wysoko-
$ci czynszow zanotowano w Krakowie - 15,42%
i w Warszawie - 13,23%. W tym samym okresie
najwolniej rosty czynsze w Poznaniu - 0 4,45%.

Srednie miesieczne

stawki czynszu

najmu mieszkania

w wybranych
miastach
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[ srednia miesieczna stawka
czynszu najmu mieszkania
w IV kw. 2021 r.

[ ] Zmiana
IV kw. 2021 r./IIl kw. 2021 r.

. Zmiana
IV kw. 2021 r./IV kw. 2020 r.
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Badanie wysokosci czynszéw najmu oparte zosta-
to na informacjach pochodzgcych z uméw najmu
trwajgcych (aktywnych na dzien badania) w dniu
przygotowywania zestawienia. Pod uwage wzie-
to miesieczne kwoty nalezne wynajmujgcym przed
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Srednie miesieczne
stawki czynszu

najmu mieszkania

w wybranych miastach
[PLN]

opodatkowaniem, bez uwzgledniania czynszu dla
administracji, wynagrodzenia podmiotéw zarzqdza-
jgcych najmem, bez prognozowanych i biezqcych
optat za media i tym podobnych kosztéw dodatko-

wych najmu.
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KRYZYSOW W SEKTORZE NIERUCHOMOSCI NIE DA SIE ZUPEENIE UNIKNAC.
(..) JEST JEDNAK PEWNA NOWA JAKOSC, A JEST NIA DOSTRZEZENIE PROBLEMU
| JEGO MONITORING. AMRON NIE JEST WYJATKIEM | W WIEKSZOSCI KRAJOW:
UZNAJACYCH SIE ZA CYWILIZOWANE ROZWO] SEKTORA JEST JUZ PRZEDMIOTE
DOSYC SZCZEGOEOWEGO MONITORINGU | SPECJALISTYCZNEGO NADZORU.

prof. Jacek taszek

Bytem przy narodzinach, teraz to juz prawie wiek
dojrzaty

Az sie nie chce wierzy¢, ze to juz 50. edycja Rapor-
tu AMRON-SARFIN. To w znacznej mierze dzieki
niemu ten tak manipulowany i jednoczesnie tak
wazny sektor staje sie troche bardziej przejrzysty
i zrozumiaty dla jego uczestnikéw. Celowo pisze
stroche”, gdyz to i tak duzo w poréwnaniu z na-
szymi wczesdniejszymi doswiadczeniami. A ponie-
waz dobry przyktad zacheca, na rynku pojawia sie
coraz wiecej dobrych zespotéw analitycznych i ich
produktéw. To bardzo dobrze, poniewaz nierucho-
mosci, zwtaszcza mieszkaniowe, majg dwa oblicza.
Gdy sa dobre czasy, widzimy to pierwsze. Gospo-
darstwa domowe, szczegédlnie te bez transferéw
rodzinnych, stajg sie wtascicielami wymarzonych
mieszkan, czesto tanszych i lepszych od tych
wynajmowanych, a konieczno$¢ sptaty kredytu
mobilizuje je do pracy. Na stare lata majg dobrze
zabezpieczony kapitat, ktéry moga uwolni¢. Ma-
jac majatek, prace i rodzine nie sg tez podatne na
skrajne poglady polityczne, charakterystyczne ra-
czej dla ludzi wykluczonych, wiec stabilizujg spo-
teczenstwo. Popyt mieszkaniowy i rozwéj budow-
nictwa mieszkaniowego to dzwignia rozwojowa
kraju, a bezpieczne i dobrze zabezpieczone kre-
dyty hipoteczne to podstawa stabilnego sektora
bankowego. Dlatego od wielu lat rzady wspieraja
rozwaj kredytéw hipotecznych i mieszkan wtasno-
$ciowych. Jest jednak i druga strona tego medalu,
czyli tzw. kryzysy nieruchomosciowe, mieszka-
niowe, ktére pozbawiajg ludzi mieszkan, demo-
lujg systemy finansowe panstwa i na wiele lat
potrafia zahamowac rozwéj gospodarczy krajow.

Szkota Gtéwna Handlowa

Co wiecej, te kryzysy sg zjawiskiem dosy¢ cze-
stym, dobrze opisanym i poznanym oraz w duzej
mierze powtarzalnym. Ktéry z tych obrazéw jest
prawdziwy? Ani jeden, ani drugi.

Analiza kryzyséw nieruchomosciowych pokazuje,
ze wine za nie ponosi zazwyczaj czynnik publicz-
ny, ten sam, ktéry wspiera rozwdéj nieruchomosci.
Co prawda bezposrednia przyczyna jest zazwyczaj
nadmierny hazard sektora finansowego w oczeki-
waniu wysokich zyskéw, jednakze takie zachowa-
nie jest wbudowane w system rynkowy i powin-
no by¢ ograniczane poprzez czynnik publiczny.
Doswiadczenia kryzyséw pokazuja, ze zazwyczaj
bezposrednia przyczyna powstawania napiec¢ byty
niedostateczny nadzér i niskie stopy procento-
we. Niskie stopy to nadmierna pokusa dla ban-
kéw i kredytobiorcéw na szybsze wzbogacenie
sie, natomiast niedostateczny nadzér to czynnik
umozliwiajgcy powstanie nadmiernych napie¢ ku-
mulujacych sie w bilansach bankowych. Z drugiej
jednak strony, niskie stopy i kreacja pienigdza to
czesto jedyne praktycznie czy politycznie mozli-
we, szybkie lekarstwo na powazne szoki gospo-
darcze. No c6z, jak kazde lekarstwo nalezy je sto-
sowac z umiarem, zeby nas nie zatruto. Problem
jednak w tym, ze czesto powstaje pokusa, aby
sprawdzi¢, czy tak jest naprawde, czy by¢ moze
ten czas jest inny niz kiedy$ i podstawowe prawa
juz nie dziataja? Zwtaszcza, ze zazwyczaj poczatki
bywaja obiecujace, podobnie jak poczatki inflacji.
Te problemy jednak tez juz dobrze znamy z histo-
rii, zwtaszcza ich cigg dalszy. Tutaj powinni$my
siegng¢ po bardziej ciekawe przypadki poszcze-
goélnych kryzyséw, w tym zwtaszcza ostatniego,
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amerykanskiego, ktére znakomicie odstaniajg
nasze znane, ludzkie przywary, a ten ostatni jest
Swietnym przyktadem, jak w czotowej gospodarce
mozna szybko zepsuc wszystko, co istnieje w sek-
torze. A jeszcze ciekawsze sg poézniejsze dyskusje
dotyczace odpowiedzialnosci za spowodowanie
kryzysu, w ktore czesto angazowane sg znamie-
nite autorytety. Czesto przypominajg one styn-
ne wnioski naukowcow radzieckich, badajgcych
stonogi. W innych krajach podobnie, tylko skala
mniejsza.

Jakie wynikajg z tego wnioski? Otéz prawdopo-
dobnie kryzyséw czy cykli, ktéore mozna okresli¢
jako kryzysy na matg skale w sektorze nierucho-
mosci, w tym mieszkaniowych, nie da sie zupetnie
uniknaé, gdyz nie dawato sie ich unikac¢ ani histo-
rycznie, ani obecnie, pomimo juz bardzo dobrze
rozpoznanych przyczyn i mechanizméw. Sektor
nieruchomosci w reakcjach w wielu przypadkach
przypomina gietde, pomimo Ze szczegétowa ana-
liza pokazuje, ze dziata na zupetnie innych zasa-
dach. Pokazuje to zwtaszcza od strony systemu
finansowego, ktory jest jego pierwsza ofiara. No
i reakcje podmiotéw, w tym publicznego, czesto
przypominajg taniec chochotéw, ale to polityka.
Poza grag polityczng zdarzajg sie tez czynniki zu-
petnie nieprzewidywalne, jak ostatnia pandemia
i zwyczajne btedy, gdyz nie wszystko da sie zmie-
rzy¢ i przewidziec. To oznacza, ze system finanso-
wy powinien by¢ konstruowany ,na zta pogode”,
czyli w sposoéb ostrozny. Ktéci sie to oczywiscie
z oczekiwaniami politykéw, ktérzy zawsze chcie-
liby dawac¢ swojemu elektoratowi tanie domy (nie
patrzac na konsekwencje) oraz z oczekiwaniami
szybkich i wysokich zyskéw samego sektora. Czyli
wracamy do punktu wyjscia, co w pewien sposéb
potwierdza analiza otoczenia, czyli rosngce ceny
i problemy na rynkach krajéw europejskich, USA,
Kanady, Chin itd. To oczywiscie musi wywotac
znane reakcje i dostosowania, ktore juz zaczyna-
my dostrzegad.

Jest jednak pewna nowa jakos¢, a jest nig dostrze-
zenie problemu i jego monitoring. AMRON nie jest

wyjatkiem i w wiekszosci krajéw uznajacych sie za
cywilizowane rozwdéj sektora jest juz przedmiotem
dosy¢ szczegdtowego monitoringu i specjalistycz-
nego nadzoru. To istotna zmiana w poréwnaniu
do sytuacji z lat 60. czy 70. ubiegtego wieku, gdy
nieruchomosci i ich analiza bardziej przypominata
spotkania akademickich czy biznesowych klubéw
0s6b wtajemniczonych niz profesjonalng i nauko-
wa analize. Ta analiza jest obecnie prowadzona
z pozycji bankéw centralnych i nadzoru makro
-ostroznos$ciowego, co oczywiscie nie daje gwa-
rancji unikniecia btedéw, ale przynajmniej lokuje
analize tam, gdzie popetniane btedy najwiecej
kosztujg i gdzie sa realne narzedzia zarzadzania
ryzykiem.

Polska wypada na tym tle dosy¢ typowo, zwtasz-
cza jesli spojrze¢ na sytuacje po wybuchu pande-
mii COVID-19. W latach 2006-2008 doswiad-
czalismy, jak wiele krajéw, boomu kredytowego
(kredyty frankowe), jednakze nie osiggnelismy ta-
kiego poziomu napieé, jak wiekszos¢ krajow roz-
winietych. W konsekwencji nasze problemy byty
znacznie mniejsze. W roku 2015 wraz z obnizka
stop procentowych popyt i ceny na rynku miesz-
kaniowym zaczety rosngé, mozna byto moéwic
0 boomie budowlanym ze wzgledu na szybki
przyrost budownictwa podazajacy za popytem.
Cecha charakterystyczna tego okresu byto jednak
finansowanie zakupéw mieszkah w przewazaja-
cym stopniu ze $rodkéw wtasnych i inwestycyjny
cel zakupow (mieszkania na wynajem). Pande-
mia COVID-19 spowodowata tylko przejsciowe
ostabienie popytu, ktéry przyspieszyt w wyniku
dalszych obnizek stép procentowych. Pojawit sie
tez dodatkowy czynnik popytu - podwyzszona
inflacja. Jak dotad, brak jest oznak nadmiernych
napiec¢ w sektorze, ktére rodzityby ryzyko kryzysu
nieruchomosciowego.

Zamieszczane w Raporcie AMRON-SARFIN komentarze eksper-
téw stanowiq odzwierciedlenie poglgdéw ich autoréw, ktére nie
zawsze sq zbiezne ze stanowiskiem Zwigzku Bankow Polskich
i Centrum AMRON

ROZDZIAt KOMENTARZ EKSPERTA
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CENTRUM

System Analiz i Monitorowania Rynku
Obrotu Nieruchomosciami

System AMRON to dziatajgca od 18 lat, wystan-
daryzowana, ogolnopolska baza danych o cenach
i wartoéciach nieruchomosci wyposazona w za-
awansowane funkcjonalnosci raportujgce 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 pozyskaliémy ponad 3,85 min da-
nych o cenach i wartosciach nieruchomosci i zdo-
byliémy zaréwno ogromne doswiadczenie, jak row-
niez zaufanie naszych partneréw biznesowych.
Oferta Centrum AMRON to zaréwno cykliczne,
standardowe raporty o rynku nieruchomosci i pu-
blikacje analityczne, jak i specjalistyczne raporty
opracowywane na indywidualne zaméwienie, do-
tyczace $cisle okreslonego segmentu rynku, loka-
lizacji i przedziatu czasowego. Od poczatku roku
2014 oferujemy réwniez ustugi w zakresie obstugi
wycen nieruchomosci.

sarfin’

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 hipo-
tecznie. System prowadzony jest przy Zwigzku
Bankow Polskich od lipca 2001 roku i dostepny
jest wytacznie dla bankéw. Z danych zgromadzo-
nych w Systemie SARFiN korzysta rowniez Naro-
dowy Bank Polski.

Dane przetwarzane w ramach Systemu SARFiIN
wykorzystywane s rowniez w specjalistycznych
publikacjach analitycznych Centrum AMRON,
opracowywanych na indywidualne zamoéwienie
bankéw, inwestoréw, deweloperéw oraz innych
podmiotow zainteresowanych rzetelng informacja
o okreslonym segmencie rynku w wybranej lokali-
zacji i przedziale czasowym.
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Jerzy Ptaszynski

Dyrektor Dziatu Badan
i Obstugi Rynku Nieruchomosci
Centrum AMRON

O Raporcie AMRON-SARFiIN

Raport zostat opracowany przez Centrum AMRON we
wspotpracy z Komitetem ds. Finansowania Nieruchomo-
sci ZBP, prof. SGH Jackiem taszkiem, pod redakcja Jerze-
go Ptaszynskiego (jerzy.ptaszynski@amron.pl).

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

Centrum AMRON
ul. Leona Kruczkowskiego 8
00-380 Warszawa
www.amron.pl
raport@amron.pl



