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Proby odpowiedzi na pytanie ,,zakup czy wynajem” pojawiajg sie w publikacjach wielu osrodkéw anali-
tycznych rynku mieszkaniowego od dtuzszego czasu. Naturalnie odpowied?Z nie jest oczywista. Wszyscy
doskonale znamy argumenty za i przeciw jednej i drugiej formie zaspokajania potrzeb mieszkaniowych.
Zakup mieszkania na wtasnos¢, nawet przy wykorzystaniu sptacanego dtugoterminowo kredytu hipo-
tecznego, to rowniez forma oszczedzania, lokowania posiadanego lub gromadzonego kapitatu, budo-
wanie poczucia dtugoterminowej stabilizacji i bezpieczenstwa, takze w kontek$cie posiadania zrodfa
statego dochodu z najmu. Co wiecej, kapitat ten w przysztosci moze zostaé przekazany nastepnym po-
koleniom. Z drugiej strony, zakup mieszkania wigze sie nie tylko ze znacznymi naktadami finansowymi,
ale rowniez rodzi staty obowigzek w postaci koniecznych do poniesienia kosztéw jego utrzymania.
Z kolei najem to przede wszystkim elastycznos$é, a wiec mozliwosc tatwego dopasowywania wielkosci
nieruchomosci, jej lokalizacji czy poziomu ponoszonych kosztow do aktualnych potrzeb i mozliwosci
finansowych najemcy. Nie bez znaczenia jest rowniez brak koniecznosci zaciggania dfugoterminowych
zobowigzan i wykazywania sie przy tym zdolnoscig kredytowa. To wszystko jednak za cene swiadomo-
$ci ponoszenia znacznych kosztow czysto konsumpcyjnie, bez efektu kumulacji kapitatu. Zdajemy sobie
rowniez sprawe z tego, ze obydwie formy odpowiadajg na potrzeby nieco innego rodzaju odbiorcow.
Na najem mieszkania zdecydujg sie ci uczestnicy rynku, ktdrzy nie chcg lub nie musza decydowac sie na
stabilizacje lub dla ktorych najem wigze sie z koniecznoscig zaspokojenia dtuzszej lub krétszej, ale jed-
nak tymczasowej potrzeby mieszkaniowej. Na zakup z kolei decydujg sie ci, dla ktorych istotne jest po-
czucie stabilizacji.

Dynamiczne zmiany zachodzgce w ciggu ostatnich kwartatéw w otoczeniu rynku mieszkaniowego,
wptynety na zmiane jego struktury. Wzrosty stop procentowych Narodowego Banku Polskiego — od po-
ziomu 0,10% jeszcze w pazdzierniku ubiegtego roku do 6,75% obecnie, w obliczu rosnacej inflacji i wej-
Scia w zycie wymogow ptyngcych ze znowelizowanej Rekomendacji S Komisji Nadzoru Finansowego,
zobowigzujgcej banki do uwzgledniania dodatkowego, piecioprocentowego buforu na wzrost stép pro-
centowych (rowniez w przypadku kredytow o statej stopie procentowej), przyczynity sie do ponad 50%
spadku zdolnosci kredytowej kredytobiorcéw. W efekcie, w kolejnych kwartatach mielismy do czynienia
ze zdecydowanymi spadkami liczby nowo udzielanych kredytow mieszkaniowych. Szybko rosngce kosz-
ty utrzymania w pofaczeniu z do niedawna jeszcze rosngcymi cenami mieszkan wywotaty natomiast
bardzo wyrazny spadek dostepnosci cenowej mieszkart do poziomu notowanego ostatnio w roku 2014,
z perspektywg dalszych spadkdéw w kolejnych kwartatach. Wskazuje na to notowany przez Centrum
AMRON Indeks Dostepnosci Mieszkaniowej.

www.amron.pl
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Tak dynamiczne zmiany nie zaszty, mimo notowanych wzrostow czynszow, na rynku najmu. Wedtug
danych Centrum AMRON, w Il kwartale 2021 roku przecietny koszt wynajecia dwupokojowego miesz-
kania o powierzchni zblizonej do 45 mkw. w Warszawie wynosit 1 528 zt miesiecznie, oczywiscie bez
optat administracyjnych i optat za media. Przy obowigzujgcym wowczas oprocentowaniu kredytu, wy-
noszacym 2,48% i poziomie cen mieszkan (Srednio 10 200 zt za metr kwadratowy), miesieczna rata kre-
dytu byta minimalnie wyzsza i wynosita 1 559 zt. W Il kwartale roku 2022, po zajsciu zasadniczej zmiany
po stronie popytowej rynku najmu, zwigzanej nie tylko z powrotem studentéw do zajec¢ w trybie stacjo-
narnym, ale rowniez z naptywem do Polski znacznej liczby uchodzcéw po agresji Rosji na Ukraine, sred-
ni czynsz najmu mieszkania tej wielkosci wynosit juz 2 115 zt. Wzrost czynszu w ciggu roku wyniost za-
tem 38,5%. W tym samym jednak czasie, na skutek wzrostu oprocentowania kredytéw (do 9,06%)
i wzrostu cen mieszkan (do 11 300 zt za metr kwadratowy), rata kredytu zaciggnietego na zakup takie-
go mieszkania prawie sie podwoita (wzrost o 98,5%) i wyniosta 3 095 zt. Réznica miedzy poziomem
czynszu i ratg kredytowa wynosita juz zatem blisko 50%. Dysproporcje te wskazuje ponizszy wykres.
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Oczywiscie nalezy zastrzec, ze analiza ta uwzglednia zardwno mieszkania z najpopularniejszego seg-
mentu (dwupokojowe, o powierzchni okoto 40 mkw.) i kredyt zaciggniety na 25 lat przy poziomie LtV
zblizonym do 80%, a wiec réwniez najpopularniejszy (okoto 75% udzielanych kredytdw). Naturalnie dla
kredytow zaciggnietych przy nizszym poziomie wskaznika LtV réznice te bedg mniejsze.

Alternatywa ,zakup czy wynajem” dla duzej czesci uczestnikdw rynku przestata by¢ zatem realna
ze wzgledu na to, ze na zakup mieszkania w obecnej sytuacji po prostu nie mogga sobie pozwoli¢, a na-
jem pozostat jedynym mozliwym wyborem. Trzeba tylko pamietad, ze dalszy wzrost popytu na miesz-
kania do wynajecia oznacza¢ bedzie réwniez dalsze, by¢ moze nawet dos¢ dynamiczne wzrosty pozio-
mu czynszéw, zwiaszcza, ze w obecnej sytuacji mozemy spodziewac sie spadku liczby tak popularnych
w ostatnich latach zakupow mieszkan w celach inwestycyjnych pod wynajem.
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Centrum AMRON to profesjonalny osrodek analityczno-badawczy, Swiadczacy ustugi w zakresie monitorowania i analiz rynku

obrotu nieruchomosciami. Od ponad 10 lat z powodzeniem dostarczamy naszym klientom i partnerom zweryfikowang informa-
cje o rynku nieruchomosci, wyjasniamy zjawiska na nim zachodzace, a takze zapewniamy dostep do rzetelnej informacji gospo-
darczej. Specjalizujemy sie w badaniu zmian cen transakcyjnych nieruchomosci i ich wptywu na perspektywy rozwoju polskiego
rynku mieszkaniowego — jako jedyny podmiot na rynku obrazujemy zmiany na rynku kredytow hipotecznych, dzieki uzupetnieniu
danych z AMRON danymi z Systemu SARFiN. W odréznieniu od innych podmiotdéw zajmujgcych sie analizg rynku nieruchomosci,
nasze opracowania prezentujg rzeczywisty obraz rynku, oparty na cenach transakcyjnych. Zapewniamy wielostronny obraz rynku
nieruchomosci oparty na kompleksowe] analizie czynnikow makro- i mikroekonomicznych oraz szerokim horyzoncie czasowym,
uwzgledniajgcym dane historyczne, biezace oraz prognozy.

NOTA PRAWNA

Dane wykorzystane w niniejszej analizie zebrane zostaty z dofozeniem nalezytej starannosci i rzetelnosci. Mimo to Centrum AMRON zastrzega, iz przed-
stawione informacje maja charakter wytgcznie pogladowy i nie moga by¢ traktowane jako ustugi doradztwa ani jakiekolwiek inne ustugi. Centrum AMRON nie
ponosi jakiejkolwiek odpowiedzialnosci za skutki wykorzystania informacji zawartych w analizie, a w szczegdlnosci z tytutu jakiejkolwiek decyzji lub dziatania
podjetego na podstawie tych informacji. Niniejsza publikacja jest chroniona prawami autorskimi — kazdorazowe upowszechnienie catosci lub czesci analizy
wymaga powotania sie na zrédto prezentowanych danych.

Centrum AMRON dziata w imieniu i na rzecz Zwigzku Bankdw Polskich, wtasciciela Systemu AMRON.
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