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Rok 2024 przynidst znaczgce zmiany na rynku mieszkaniowym w Polsce. Mielismy do czynienia z waha-
niami popytu zaréwno na kredyty hipoteczne, jak i mieszkania, do ktorych przyczynity sie czynniki o
charakterze przede wszystkim politycznym. Czynnikami tymi byty dwa programy rzgdowych doptat do
kredytow mieszkaniowych — wprowadzony przed wyborami parlamentarnymi w 2023 roku program
Bezpieczny Kredyt 2% - i zapowiadany na po wyborach parlamentarnych program Kredyt Na Start 0%.

Pierwszy kwartat roku 2024 to czas kontynuacji trendéw widocznych w koricéwce roku poprzedniego,
bedacych skutkami wprowadzenia programu doptat do kredytow hipotecznych Bezpieczny Kredyt 2%.
Kredyty w ramach tego programu udzielane byty do korica marca 2024 i to one miaty kluczowy wptyw
na sytuacje na rynku mieszkaniowym w tym okresie. tgcznie, w ramach programu BK2%, banki udzielity
blisko 90 tys. uméw kredytowych o wartoéci przekraczajacej 36 mld zt. Srednia kwota kredytu udzielo-
nego w ramach programu przekroczyta kwote 403 tys. zf, byta zatem wyraznie wyzsza od sredniej war-
tosci kredytu ,rynkowego”, notowanej w okresach poprzedzajgcych wprowadzenie programu. Naj-
wiekszg czesé kredytdw przeznaczono na zakup nieruchomosci na rynku wtérnym. Na cel ten wydatko-
wano srodki z ponad 45% udzielonych kredytow. Na zakup nieruchomosci na rynku pierwotnym prze-
znaczono srodki z przeszto 38% udzielonych kredytow, natomiast na budowe domu lub nabycie dziatki
pod zabudowe jednorodzinng przeznaczono okoto 10% srodkéw pochodzacych z kredytéw udzielonych

w ramach programu.

Konstrukcja programu i zastosowane w nim ograniczenia spowodowaty, ze z mozliwosci zaciggniecia
kredytu z doptatg chetniej korzystali mieszkaricy mniejszych miejscowosci, w tym przede wszystkim
tych potozonych w centralnej i zachodniej Polsce. Wéréd najwiekszych miast relatywnie najmniejszym
zainteresowaniem program cieszyt sie w Warszawie, natomiast najwiekszym — w todzi. Taki rozktad
geograficzny zainteresowania preferencyjnym kredytem hipotecznym byt sumg dziatania dwdch czyn-
nikdw: przekroju demograficznego mieszkancow poszczegdlnych regiondw kraju i przyjetych w progra-
mie limitdw wysokosci kredytu, a co za tym idzie — tatwosci czy tez mozliwosci znalezienia na rynku nie-
ruchomosci im odpowiadajgcych.

Ostatecznie w pierwszym kwartale 2024 roku banki udzielity 64 504 nowych kredytow hipotecznych na
tgczna kwote 26,876 miliarda ztotych. Byt to drugi, najwyzszy po osiggnietym w czwartym kwartale
2023 roku, wynik finansowania w historii polskiego rynku kredytéw hipotecznych.

Program Bezpieczny Kredyt 2% przynidst jednak réwniez negatywne skutki, przed ktorymi eksperci
rynku mieszkaniowego przestrzegali na dtugo przed jego wprowadzeniem. Srednia cena mieszkan w
perspektywie roku (od Il kwartatu 2023 do Il kwartatu 2024) wzrosta w Polsce o 14,4%, a Polska stata
sie tym samym jednym z europejskich lideréw wzrostu cen mieszkan. Wyzszg dynamike sredniej ceny
mieszkan zanotowano w tym okresie tylko w Butgarii. Wedtug danych Centrum AMRON, w najwiek-
szych miastach wzrosty byty jeszcze wyzsze, w Warszawie i Krakowie przekraczajgc nawet poziom 20%.
Paradoksalnie, najnizszy wzrost cen w tym okresie zanotowano w todzi, gdzie ceny wzrosty niewiele
ponad 10%.
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W ciggu trzech pozostatych kwartatéw roku sytuacja na rynku mieszkaniowym ksztattowana byta przez
trzy zasadnicze czynniki: po pierwsze wczesniejszg ,kumulacje” popytu wywotang wprowadzeniem
programu Bezpieczny Kredyt 2%, po drugie przedtuzajgca sie niepewnos¢ zwigzang z nowym progra-
mem mieszkaniowym, wywotywang sprzecznymi komunikatami dochodzacymi z kregdéw rzgdowych,
dotyczgcymi potencjalnego terminu jego wprowadzenia, warunkéw, na ktorych bedzie mozna otrzy-
mac wsparcie, a takze samych perspektyw jego wprowadzenia oraz po trzecie kwestig zapowiadanych
obnizek stop procentowych NBP, ktorych perspektywa przesuwana byta na coraz odleglejsze terminy.

Nowy program doptat do kredytéw hipotecznych — Kredyt na Start, ktory zastgpi¢ miat zakonczony
BK2%, byt jedng z kluczowych obietnic wyborczych i jednym z elementéw programu nowego rzadu,
ktorego wdrozenie poczagtkowo planowano juz na poczatek roku 2024. Wzorem rozwigzan przyjmowa-
nych wczesniej, Kredyt na Start miat by¢ programem dla osob spetniajgcych okreslone kryteria docho-
dowe i wiekowe, a wysokos¢ doptat zaleze¢ miata m.in. od wielkosci gospodarstwa domowego. Dos¢
szybko okazato sie jednak, ze opinie dotyczgce polityki mieszkaniowej miedzy partiami wchodzgcymi w
sktad rzgdzacej koalicji mocno sie réznig i trudno bedzie liczy¢ na wprowadzenie programu w jego za-
powiadanym ksztafcie. Dyskusje, ustalenia i spory trwaty praktycznie przez caty rok. W kwietniu i lipcu
pojawity sie nawet projekty ustaw wprowadzajgcych nowy program mieszkaniowy, ostatecznie jednak
pozostat on w sferze plandw, stajgc sie jednoczesnie jednym z najwazniejszych czynnikdw wptywaja-
cych na zachowania uczestnikéw rynku, a tym samym ksztattujgcych sytuacje na rynku mieszkaniowym
w 2024 roku.

W tych warunkach potencjalni kredytobiorcy i nabywcy mieszkan, ktérzy wczesniej nie skorzystali
z mozliwosci zaciggniecia kredytu w ramach programu Bezpieczny Kredyt 2%, znalezZli sie w dos¢ kom-
fortowej sytuacji, w ktérej mogli bez dodatkowej presji podejmowac racjonalne decyzje — zaciggac kre-
dyt i kupowaé nieruchomosc¢ na ,dzisiejszych” warunkach lub wstrzymac sie z decyzjg i poczekac na po-
prawe sytuacji, a ta mogta zmieniac sie tylko na ich korzys¢. Zasadniczg kwestig byto naturalnie to, czy
nowy program doptat w ogdle wejdzie w zycie, tak czy inaczej jednak, z punktu widzenia nabywcéw
mieszkan byfa to alternatywa miedzy dwoma korzystnymi scenariuszami. Jesli nowy program wszedtby
w zycie, potencjalni kredytobiorcy zyskaliby szanse na zaciggniecie kredytu na zdecydowanie lepszych
warunkach, jesli nie — nabywcy mogli oczekiwaé spadkdéw cen mieszkan, ktére ,,obiecywaty” liczne pu-
blikacje i niektorzy eksperci rynku mieszkaniowego. W konsekwencji, poczgwszy od drugiego kwartatu
tempo sprzedazy mieszkan wyraznie wyhamowato. W kwietniu i maju sprzedaz mieszkan na rynku
pierwotnym spadfa do poziomu poréwnywalnego do notowanego w ,kryzysowym” okresie koncowki
roku 2022 i poczatku 2023. Jednoczesnie wyhamowata réwniez akcja kredytowa. W catym drugim
kwartale roku banki udzielity 45 434 kredytéw hipotecznych na tgczng kwote 19,118 mld ztotych. Wo-
bec wynikéw osiggnietych w pierwszym kwartale roku, w ujeciu iloSciowym oznaczato to spadek o
29,56%, w ujeciu wartosciowym natomiast o 28,87%.

Mimo stabngcego popytu, na wysokim poziomie utrzymywata sie aktywnos¢ deweloperow. Wedtug
danych GUS, w pierwszym kwartale roku rozpoczeto budowe 41 994 mieszkan, a w okresie od kwietnia
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do czerwca 2024 roku sektor deweloperski wprowadzit ich na rynek niewiele mniej — 38 597. Nie stabto
réwniez tempo prac nad nowymi projektami. W drugim kwartale deweloperzy uzyskali pozwolenia na
budowe 51 078 mieszkan, powtarzajgc wynik osiggniety kwartat wczesdniej. W rezultacie rosta podaz
mieszkan, a pod koniec drugiego kwartatu w ofercie deweloperdw byto juz ponad 48 tysiecy lokali.

Druga potowa roku uptyneta pod znakiem stabilizacji, z powoli gasngcymi zaréwno nadziejami, jak
i zainteresowaniem nowym programem doptat i oczekiwaniem na zapowiadane obnizki stop procento-
wych NBP. Sprzedaz utrzymywata sie na stabilnym, cho¢ obnizonym wobec wczesniej notowanego po-
ziomie, a w ciggu 11 miesiecy 2024 roku (bez danych grudniowych) tgczna sprzedaz mieszkan na rynku

pierwotnym bytfa nizsza o okoto jedng czwartg niz rok wczesnie;.

Deweloperzy konsekwentnie wprowadzali na rynek nowe projekty, rozpoczynajagc budowe 63 719
mieszkan i uzyskujac pozwolenia na budowe kolejnych 85 957 (obydwie liczby bez danych grudnio-
wych). W rezultacie liczba mieszkan w ofercie deweloperskiej pod koniec roku przekroczyta poziom 50
tysiecy. Zaréwno same decyzje deweloperdéw o rozpoczynaniu nowych budow, jak i konsekwencja, z
jaka byty one wprowadzane na rynek wbrew stabngcej sprzedazy, byty nieco zaskakujgce. Kluczowe dla
wyjasnienia tego zjawiska wydajg sie dwa czynniki — z jednej strony wiara wsréd deweloperéw w to, ze
nowy program rzgdowych doptat, mimo réznic opinii w rzgdzacej koalicji, jednak wystartuje, z drugiej —
koniecznos¢ uzupetnienia oferty o mieszkania z segmentu mieszkan dostepnych po wczesniejszej ku-
mulacji zakupdw w ramach programu BK 2%.

Mimo spowolnienia po pierwszym kwartale, bardzo dobre wyniki zanotowat rowniez rynek kredytow
hipotecznych. W ciggu 11 miesiecy ubiegtego roku banki udzielity blisko 190 tysiecy kredytéw hipotecz-
nych na tgczng kwote 79,4 miliarda ztotych. Mozna zatem zatozy¢, ze zmaterializowata sie prognoza
Centrum AMRON na 2024 rok, mdéwigca o 200 tysigcach nowych kredytéw hipotecznych na tgczng
kwote 84 — 85 miliardow ztotych. Pod wzgledem wartosci nowo udzielonych kredytow jest to powto-
rzenie rekordowego wyniku notowanego w 2021 roku i wynik o okoto 23% lepszy od uzyskanego w po-
przednim roku.

Poczagwszy od drugiego kwartatu, obnizony popyt i rosngca podaz na wiekszosci rynkow najwiekszych
polskich miast wywotaty wyrazne wyhamowanie dynamiki wzrostéw cen badz ich stabilizacje. Wedtug
wstepnych danych Centrum AMRON, najwyzsze wzrosty cen srednich w czwartym kwartale ubiegtego
roku nie przekroczyty poziomu 2,5%, cho¢ w niektorych miastach (Wroctaw i Gdansk) mielismy do czy-
nienia nawet z kosmetycznymi spadkami. W skali catego roku najwyzsze wzrosty cen $rednich, zblizone
do poziomu 20%, zanotowano w Krakowie i w Warszawie. Najnizszg dynamike miaty ceny srednie w
todzi i Poznaniu — okoto 10%. Mowigc o srednich cenach nalezy jednak pamietaé, ze w przypadku ubie-
gtego roku ich wzrosty trzeba przypisa¢ nie tylko bezwzglednym zmianom cen mieszkan, ale réwniez
bardzo wyraznej w tym okresie zmianie struktury obrotu. Program Bezpieczny Kredyt 2% skumulowat
popyt na mieszkania z ,segmentu” spefniajgcego okreslone warunki, natomiast w kolejnych kwartatach
wiekszy udziat w rynku miaty zakupy mieszkan drozszych. To oczywiscie dodatkowo podwyzszyto noto-
wang w tych okresach cene srednig. W taki sam sposéb trzeba oczywiscie postrzegac zjawisko obecnej
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stabilizacji cen. Nie jest to wytgcznie efekt zatrzymania lub dos$¢ powszechnie oczekiwanych obnizek
cen mieszkan, ale réwniez powrotu rynku do réwnowagi, takze w zakresie struktury obrotu. Dotyczy to
przy tym réwniez rynku pierwotnego.

Rok 2024 byt zatem czasem dynamicznych zmian — od wciskania gazu ,do dechy” po hamowanie
i niepewnos¢, dokad mamy jechac¢ dalej. Mimo to zaréwno rynek mieszkaniowy, jak i rynek kredytéw
hipotecznych osiggnety w tym czasie dobre i bardzo dobre wyniki. Co nas czeka w roku 20257 Wydaje
sie, ze przynajmniej w pierwszej jego czesci kontynuacja niepewnosci. Co do nowego programu rzgdo-
wego — przynajmniej do wybordéw prezydenckich, co do stép procentowych — zapewne nieco dtuze;.
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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 Bankdéw Polskich, wtasciciela Systemu AMRON.
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