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RAPORT W LICZBACH

494,205 mld zt

ogélna kwota zadtuzenia
z tytutu kredytow mieszkaniowych

I kw. 2025
2,192 min liczba czynnych uméw kredytowych
48 1M1 liczba uméw zawartych

20’397 mid zt wartos¢ uméw zawartych
Srednia wartos¢ udzielonego kredytu
4243702t o

wartos¢ Indeksu Dostepnosci
140168 Pkt Mieszkaniowej M3

2 6 690/ udziat nowo udzielonych kredytow
’ 0 mieszkaniowych z LtV od 80%
9 9 0 8 0/ wartoSciowy udziat nowo udzielonych
’ 0 kredytow w PLN
6 3 60/ udziat nowo udzielonych kredytow
5 Y na okres od 25 do 35 lat
1 5 0 07 Z_l_ Srednia cena transakcyjna 1 m?
mieszkania w Warszawie
2 2 8 6 t srednia miesieczna stawka czynszu
/A najmu mieszkania w Warszawie

211

I kw. 2025/IV kw. 2024 (k/k)

211%
2,74%
2,68%
0,60%
1,90 pkt.
0,53 p.p.
0,03 pyp.
4,66%
1,46%
1,07%

| kw. 2025/IV kw. 2024 (k/k)

0,14 %

| kw. 2025/1 kw. 2024 (r/r)

Yo

o 202570 2024 1)
4,29%
25,41%
24,10%
1,67%
7,61 pkt.

11,61 p.p.

0,38 p.p.
2,41%
730%

2.70%
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WYNIKI | KWARTAEU 2025 ROKU POTWIERDZAJA WYSOKA STABILNOSC RY
KREDYTOW MIESZKANIOWYCH, KTORA CECHOWALA TEN RYNEK PRZEZ
OSTATNIE TRZY KWARTALY ROKU 2024. GDY PRZY|RZYMY SIE WYNIKOM
OSTATNICH CZTERECH KWARTAEOW, TO DOSTRZEZEMY CO PRAWDA

NIEWIELKI, ALE SYSTEMATYCZNY WZROST ZAROWNO LICZBY, JAK | WARTO
UDZIELANYCH KREDYTOW. WYHAMOWAL NATOMIAST DOTYCHCZASOWY
WZROSTU SREDNIE] WARTOSCI UDZIELANEGO KREDYTU HIPOTECZNEGO.

dr Jacek Furga

Szanowni Panstwo,

to juz sze$édziesiata trzecia edycja Raportu Cen-
trum AMRON publikowanego przez Zwigzek Ban-
kéw Polskich. Juz od 16 lat systematycznie, co
kwartat, dostarczamy Panstwu aktualne informa-
cje o akcji kredytowej polskich bankéow w obsza-
rze finansowania nieruchomosci mieszkaniowych
oraz o trendach i cenach transakcyjnych na rynku
nieruchomosci mieszkaniowych. W najnowszej
edycji Raportu prezentujemy wyniki pierwszego
kwartatu 2025 roku w odniesieniu do wynikéw
z poprzednich kwartatow.

Wyniki | kwartatu 2025 roku potwierdzajg wyso-
ka stabilno$¢ rynku kredytéw mieszkaniowych,
ktéra cechowata ten rynek przez ostatnie trzy
kwartaty roku 2024. W okresie od stycznia do
marca biezacego roku banki w Polsce zawarty po-
nad 48 tys. uméw kredytowych o tacznej warto-
sci 20,4 mld ztotych. To co prawda wynik stabszy
az o 25% w poréwnaniu do pierwszego kwartatu
ubiegtego roku, ale pamietajmy, ze przed rokiem
sektor bankowy domykat jeszcze ostatnie wnioski
kredytowe z programu ,BK2%" z roku 2023. Gdy
przyjrzymy sie wynikom ostatnich czterech kwar-
tatéw, to dostrzezemy co prawda niewielki, ale
systematyczny wzrost zaréwno liczby, jak i warto-
$ci udzielanych kredytéw. Wyhamowat natomiast
dotychczasowy trend wzrostu $redniej wartosci
udzielanego kredytu hipotecznego, ktéra na koniec
| kwartatu 2025 roku wyniosta 425 tys. ztotych.

Kontynuowany jest obserwowanego od konca
2021 roku spadek zaréwno liczby kredytow, jak

Przewodniczgcy Komitetu ds. Finansowania
Nieruchomosci Zwigzku Bankéw Polskich

i Prezes Zarzqdu Centrum Proceséw
Bankowych i Informacji Sp. z o.o.

i wartosci portfela mieszkaniowych kredytéw hi-
potecznych w sektorze bankowym. Liczba czyn-
nych umoéw o kredyt mieszkaniowy w Polsce na
koniec | kwartatu 2025 r. wyniosta 2 192 tys. kre-
dytéw o tacznej wartosci 494 mild zt. Oznacza to
spadek liczby czynnych kredytéw o ponad 14%,
czyli nominalnie o 356 tys. kredytéw, w poréwna-
niu do stanu na koniec rekordowego roku 2021
- nadal wiecej kredytéw sptacamy, niz zacigga-
my nowych. Podejmowaniu decyzji o zacigganiu
kredytu mieszkaniowego sprzyja wyhamowanie
wzrostu cen transakcyjnych mieszkan, wzrost
wynagrodzen oraz pojawiajgce sie w przestrze-
ni publicznej opinie ekspertéw o spodziewanych
obnizkach stép procentowych NBP (pierwsza
od pazdziernika 2023 r. decyzja o obnizce stép
procentowych o 0,50 p.p. zostata ogtoszona
7 maja br. i bez watpienia przyczyni sie do realiza-
cji naszych ubiegtorocznych prognoz co wynikéw
akcji kredytowej na rok 2025). To wszystko sktada
sie na wzrost zdolnosci kredytowej, co widac¢ réw-
niez na wykresie monitorowanego przez Centrum
AMRON Indeksu Dostepnosci Mieszkaniowe;j.

Pozytywnym zjawiskiem jest kontynuowany spa-
dek udziatu kredytéw o wskazniku LtV powyzej
80%. Ich odsetek spadt z rekordowo wysokie-
go poziomu 38,3% w roku pierwszym kwartale
2024 roku do poziomu 26,69%. To naturalna ko-
rekta zmian wywotanych potgczeniem ,BK2%”
z innym produktem poprzedniego rzadu - gwa-
rancji rzadowej dla brakujacego wktadu wiasne-
go kredytobiorcy. Wktad wtasny kredytobiorcy
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petnit i powinien nadal petni¢ istotng role doty-
czaca oceny zdolnosci kredytowej potencjalnego
kredytobiorcy.

Niepokojacym sygnatem, bo oznaka stabszej kon-
dycji finansowej nowych kredytobiorcéw, jest
wydtuzanie okresu zapadalnosci nowo udziela-
nych kredytéw. W poréwnaniu do wynikéw no-
towanych w IV kwartale 2024 roku, o 1,01 p.p.
spadt udziat kredytéw o okresie zapadalnosci
do 15 lat, a tych udzielanych na okres od 15 do
25 lat 0 3,67 p.p. Jednoczesnie o 4,66 p.p. wzro-
sta wysokos¢ udziatu kredytéw o okresie zapa-
dalnosci miedzy 25 i 35 lat. Nalezy na to zwracac
uwage zwtaszcza w kontekscie bardzo wysokiej
jakosci obecnego portfela kredytéw ztotowko-
wych. Wedtug stanu na koniec marca 2025 roku,
udziat kredytéw zagrozonych w portfelu kredytéw
mieszkaniowych ogdétem wynidést 1,52%, a zatem
spadt o 0,07 p.p. wobec poziomu notowane-
go w poprzednim kwartale i o 0,20 p.p. w relacji
do wynikéw sprzed roku. Poprawita sie réwniez
znaczaco jakos¢ portfela kredytéw walutowych,
zwtaszcza tych w CHF. Udziat kredytéw zagro-
zonych we franku szwajcarskim na koniec bada-
nego kwartatu wyniést 11,51% w poréwnaniu do
16,02% przed rokiem.

Sektor mieszkaniowy nieco wyhamowat w pierw-
szym kwartale 2025 roku. Deweloperzy, ktérzy
wykorzystywali rok 2024 na odbudowe swojej
oferty mieszkaniowej, zostali na koniec roku 2024
roku na siedmiu najwiekszych rynkach z zapasem
55,8 tys. mieszkan deweloperskich. W czesci lo-
kalizacji oznaczato to dla deweloperéw zapas nie-
sprzedanych mieszkan na poziomie siegajacym na-
wet trzykrotnosci $redniej sprzedazy kwartalne;j.
Ponadto na poczatku tego roku w miastach woje-
wodzkich dostepnych byto ponad 74 tysigce uni-
kalnych ofert na rynku wtérnym. Trudno sie wiec
dziwi¢, ze znaczaco, bo az o ponad 20% w skali
roku spadta liczba pozwolen na budowe miesz-
kan w pierwszym kwartale br., a liczba mieszkan,
ktérych budowe rozpoczeto, byta o 13% nizsza
niz przed rokiem. Liczba mieszkan oddanych do
uzytkowania byta co prawda tylko o 4,7% niz-
sza niz przed rokiem, ale za to az o prawie 22%
nizsza niz w kwartale poprzednim.

Ceny transakcyjne za mkw. zdecydowanie wy-
hamowaty jeszcze w drugiej potowie 2024
roku. | kwartat 2025 roku potwierdzit ten sta-
bilizujacy sytuacje na rynku mieszkaniowym
trend. We Wroctawiu, Gdansku oraz w Poznaniu

odnotowali$my nawet lekka, wynoszacg od-
powiednio od -0,51% do -1,01% korekte cen
transakcyjnych. W pierwszych trzech miesigcach
biezgcego roku najwiekszy wzrost sredniej trans-
akcyjnej ceny 1 mkw. powierzchni uzytkowej lo-
kalu mieszkalnego zanotowano w Krakowie - do
poziomu 14 351 zt/mkw., czyli 0 2,1%. W War-
szawie cena wzrosta do 15 007 zt/mkw., czyli
0 1,46% w poréwnaniu do wartosci zanotowanej
w IV kwartale 2024 roku.

W odniesieniu do analogicznego kwartatu 2024
roku najbardziej podrozaty lokale mieszkalne w Kra-
kowie (o 16,53%) oraz we Wroctawiu (0 10,49%).
Wozrosty cen w skali roku w Warszawie (o 7,30%),
w Poznaniu ( 0 6,92%) oraz w Gdansku (o 5,84%)
znalazty sie na poziomie wartosci wzrostéw kwar-
talnych, notowanych w roku 2023. Najnizszy
wzrost cen odnotowany w todzi o 1,48% najlepiej
oddaje atmosfere na rynku mieszkaniowym.

Stabilizacja zapanowata réwniez na rynku naj-
mu mieszkan. Wzrost stawek czynszu w relacji
do wartosci notowanych w poprzednim kwartale
odnotowaty w zasadzie tylko Gdansk (o 1,71%)
oraz t6dz (o 1,87%). W Krakowie i w Poznaniu
te wzrosty byty wrecz symboliczne, a w Warsza-
wie i we Wroctawiu odnotowalismy nawet spadki
stawek czynszu. W odniesieniu do analogiczne-
go okresu ubiegtego roku zaskakujacy byt wzrost
czynszu w todzi - az o 7,08%, przy $rednim pozio-
mie wzrostu w pozostatych lokalizacjach na pozio-
mie 3-4%.

Od powotania rzadu przez nowga koalicje mineto
juz ponad péttora roku. Niestety w tym czasie
nie pojawity sie zadne systemowe zmiany, pomy-
sty czy regulacje w obszarze wspierania rozwoju
budownictwa mieszkaniowego. Nawet w tocza-
cej sie od kilku miesiecy kampanii prezydenckiej
brakuje rzeczowych propozycji poprawy sytuacji
mieszkaniowej w Polsce.

Wociaz czekamy na nowy projekt ustawy o fundu-
szach REIT. Zasileniu rynku mieszkan na wynajem
nowymi lokalami przystuzytaby sie nowelizacja
ustawy o ochronie lokatorow wprowadzajaca
robwnowage praw i obowigzkéw pomiedzy wynaj-
mujacymi lokale mieszkalne i najemcami.

Bez poprawy sytuacji mieszkaniowej trudno
bedzie powstrzymac nabierajacego tempa kry-
zysu demograficznego. Jednym ze sposobdéw
jest zwiekszenie podazy mieszkan w réznych
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segmentach. Obecnie pomimo zapowiedzi kolej-
nych reform i programéw wspierajgcych budow-
nictwo, nie funkcjonuje zadna stabilna forma
wsparcia. Zapowiadany program ,Pierwsze Klu-
cze” budzi kontrowersje. Ukierunkowanie pomocy
wytacznie na rynek wtérny jest dyskusyjne z uwa-
gi na fakt, iz rynek budowlany to nie tylko miesz-
kania, ale caty tancuch powigzanych sektoréw:
od producentéw materiatéw, przez logistyke, po
lokalnych wykonawcéw.

W ostatnich dniach pojawit sie szereg pomystéw
na porzadkowanie informacji o rynku nierucho-
mosci. Na razie jednak sygnalizowane dziatania
wydaja sie niespdjne. Od jesieni 2024 roku trwa-
ja prace legislacyjne nad rzadowym projektem
ustawy o portalu z cenami transakcyjnymi. Pro-
jekt ,Portal DOM” trafit obecnie do zaopiniowa-
nia przez pierwszy z komitetéw Rady Ministrow
- ds. cyfryzacji. Rbwnoczes$nie Wiceminister Roz-
woju i Technologii Tomasz Lewandowski zapo-
wiedziat stworzenie Centralnej Ewidencji Lokali,
czyli ogdélnokrajowego rejestru lokali mieszkal-
nych, zaréwno uzytkowanych przez wtascicieli,
jak i wynajmowanych. Centralna Ewidencja Loka-
li (CEL) gromadzitaby aktualne dane o sposobie
wykorzystywania mieszkan. A 24 kwietnia 2025
roku Sejm uchwalit ustawe zobowigzujgca dewe-
loperéw do tworzenia strony internetowej z in-
formacjami o cenach mieszkan wprowadzanych
do sprzedazy. Poza prospektem informacyjnym
i danymi teleadresowymi na stronie obowigzko-
wo bedzie trzeba zamiesci¢ informacje o cenie
za mkw. mieszkania/ domu i pomieszczenia przy-
nalezne (komdrka lokatorska, miejsce garazowe

itp.).

Zamiast szuka¢ scentralizowanych rozwigzan,
zmierzamy w strone dalszego rozpraszania infor-
macji, naktadajac na uczestnikéw rynku dodat-
kowe obowigzki raportowania i generujac ryzyko

niespéjnosci gromadzonych w tak wielu miejscach
tych samych informacji. Juz dzi$ dane o nierucho-
mosciach gromadzone sg w wielu bazach i reje-
strach, co utrudnia ich wykorzystanie i analize.
Jednym z takich rejestréw jest Centralna Ewiden-
cja Emisyjnosci Budynkéw (CEEB), ktora zbiera
informacje m.in. o Zrédtach ciepta oraz adresach
budynkéw i ich wtascicielach. A ceny transakcyjne
gromadzone sg w 380 starostwach powiatowych
prowadzacych Powiatowe Rejestry Cen Nieru-
chomosci oraz niezaleznie - m.in. przez KAS. Tym-
czasem realizowany od korica lat 90. ubiegtego
stulecia Zintegrowany System Informacji o Nie-
ruchomosciach (ZSIN) bedzie realizowany przez
kolejne 10 lat - planowany poczatkowo termin
uruchomienia tego Systemu na rok 2016 zostat
przesuniety na rok 2036.

Wobec kolejnych pomystéw gromadzenia da-
nych o rynku nieruchomosci, istotnego znaczenia
nabiera liczaca juz ponad 10 lat inicjatywa ZBP
wdrozenia w Polsce Elektronicznej Karty Nieru-
chomosci, gwarantujgcej spéjnosé i wiarygodnosé
informacji gromadzonych w tych réznych ewiden-
cjach i rejestrach. JesteSmy gotowi do rozméw
o efektywnych rozwigzaniach dla rozwoju miesz-
kalnictwa w Polsce.

Zapraszam Panstwa do lektury Raportu. Bedzie-
my zobowigzani za wszelkie uwagi pozwalajace na
doskonalenie jego kolejnych wersji. Pytania i su-
gestie prosze kierowac na adres e-mail: raport@
amron.pl. Przypomne tylko, Ze zainteresowanym
oferujemy rozszerzona (odptatna) wersje Raportu,
réwniez 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 o.o.
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ANALIZA OTOCZENIA RYNKOWEGO

| kwartat 2025 roku na rynku nieruchomosci
mieszkaniowych charakteryzowat sie atmosfera
wyczekiwania i niepewnosci. Chociaz chetnych
na mieszkania nie brakowato, nie przetozyto sie
to bezposrednio na wzrost liczby finalizowanych
transakcji. Taka sytuacja wynikata miedzy innymi
z niepewnosci co do kondycji makroekonomicznej
oraz ostroznego podejscia kupujacych.

Warunki panujagce na rynku pozostaty w duzej
mierze niezmienne. Mimo wzrostu podazy do-
stepnych lokali, wysokie koszty kredytéw hi-
potecznych oraz utrzymujace sie wysokie ceny
mieszkan nadal stanowity istotng bariere dla wielu
potencjalnych kupujgcych. W konsekwencji, dla
licznych Polakéw zakup wtasnego mieszkania po-
zostawat poza zasiegiem finansowym, co sktaniato
ich do odroczenia decyzji o zakupie w nadziei na
spadek cen, obnizki stép procentowych lub wpro-
wadzenie przez rzad kolejnego programu wspar-
cia kredytowego (cho¢ beneficjentéw programu
w najnowszej wersji pod nazwg ,Pierwsze Klucze”
nie bedzie wielu). Réwniez inwestorzy wykazywali
wiekszg powsciagliwos¢ w nabywaniu kolejnych
mieszkan z przeznaczeniem na wynajem z uwagi
na nizsza rentownos¢, a takze coraz czesciej po-
jawiajace sie wsréd politykdw pomysty podwyz-
szenia podatkéw dla posiadaczy kilku mieszkan,
a nawet wprowadzenia podatku katastralnego.

Jedyng zmiang w | kwartale br., o ktérej war-
to wspomnieé, byto pojawienie sie pierwszych
od dawna nieznacznych spadkéw Srednich cen
mieszkan w ujeciu kwartalnym. Byt to rezultat na-
tozenia sie kilku istotnych czynnikéw ekonomicz-
nych i zmian strukturalnych zachodzacych na ryn-
ku. Pomimo pewnego spowolnienia aktywnosci

deweloperskiej w pierwszym kwartale 2025
roku, nowa podaz mieszkan przewyzszyta poziom
sprzedazy, co spowodowato wzrost catkowitej
oferty dostepnych lokali w najwiekszych miastach
w Polsce do rekordowego poziomu. Warto za-
znaczy¢, ze w ofercie deweloperow zwiekszyt sie
udziat mieszkan z segmentu popularnego, ktéry
wymagat odbudowy po programie ,Bezpieczny
Kredyt 2%". Wysoka podaz mieszkan, w potacze-
niu z ograniczong zdolnoscig kredytowa Polakéw
przy wysokich kosztach finansowania, zmusita
sprzedajgcych do weryfikacji swoich pierwot-
nych oczekiwan, ograniczajac tym samym wzrost
cen. Niemniej jednak, najwazniejszym czynnikiem
wydaje sie by¢ zmiana struktury sprzedawanych
nieruchomosci. W pierwszym kwartale 2025 roku
odnotowano wzrost udziatu w sprzedazy miesz-
kan tanszych, charakteryzujacych sie nizszym
standardem wykonczenia lub potozonych w mniej
atrakcyjnych lokalizacjach.

W roku 2025 rynek najmu w Polsce przecho-
dzi okres stabilizacji, co przektada sie na wiekszy
wybér dla najemcéw i mozliwo$¢ negocjowania
stawek czynszu i warunkéw najmu. Rynek ten
powraca do rownowagi po okresie wzmozonego
popytu, ktéry byt nastepstwem konfliktu zbrojne-
go na Ukrainie. Popyt na mieszkania na wynajem
ulegt ostabieniu, cho¢ z perspektywy wtascicieli
nieruchomosci i inwestoréw nadal utrzymuje sie
na zadowalajgcym poziomie.

Wydaje sie, ze decydujacy wptyw na dalszy rozwoéj
sytuacji na rynku w kolejnych kwartatach bedzie
miata obnizka stép procentowych (o 50 punktéw
bazowych), o ktdrej Rada Polityki Pienieznej zde-
cydowata 8 maja biezacego roku.

ROZDZIAL ANALIZA OTOCZENIA RYNKOWEGO
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NAJWAZNIE|SZE FAKTY Z RYNKU
NIERUCHOMOSCI MIESZKANIOWYCH
| RYNKU KREDYTOW HIPOTECZNYCH
W | KWARTALE 2025 ROKU

MAKROEKONOMIA

@ Stabilne stopy procentowe - w | kwartale
2025 roku RPP utrzymata podstawowe stopy
procentowe NBP na dotychczasowym pozio-
mie (od pazdziernika 2023 roku stopa referen-
cyjna wynosita 5,75%).

® Lekkie spowolnienie tempa wzrostu gospo-
darczego - wedtug wstepnego szacunku GUS,
w | kwartale 2025 roku PKB niewyréwnany
sezonowo zwiekszyt sie realnie o 3,2% r/r, co
oznacza spadek z 3,4% zanotowanych w po-
przednim kwartale, jednak nadal jest to jedna
z najwyzszych dynamik PKB w UE.

® Niewielki wzrost inflacji - w | kwartale 2025
roku wskaznik cen towaréw i ustug konsump-
cyjnych publikowany przez GUS wynidst
101,4 (poziom inflacji: 1,4%) w odniesie-
niu do poprzedniego kwartatu, a w relacji do
analogicznego okresu roku poprzedniego -
104,9 (inflacja: 4,9%).

@ Stabilny poziom bezrobocia - na koniec marca
2025 roku stopa bezrobocia rejestrowanego
wyniosta 5,3%, co oznaczato wzrost o 0,2 p.p.
w stosunku do stanu na koniec poprzedniego
kwartatu.

@® Wazrost wynagrodzen - przecietne miesiecz-
ne wynagrodzenie brutto w sektorze przed-
siebiorstw w | kwartale 2025 roku wyniosto
8 736,49 zt, czyli wiecej o 2,19% w ujeciu
kwartalnym i o 8,17% w ujeciu rocznym.

® Niski poziom optymizmu konsumenckiego
- w | kwartale 2025 roku notowania za-
rowno biezacych, jak i przysztych nastrojow
konsumenckich wzrosty w poréwnaniu do
poprzedniego kwartatu (BWUK o 1,5 p.p,,
a WWUK o 1,4 p.p.), jednak na koniec marca
2025 roku oba wskazniki nadal pozostawa-
ty ponizej poziomu 0 (BWUK wynidst -15,2,
a WWUK -9,8), co oznaczato przewage li-
czebng konsumentéw nastawionych pesy-
mistycznie nad konsumentami nastawionymi
optymistycznie.

® Spadek cen materiatéw budowlanych -

w marcu 2025 roku ceny spadty o 1,2%
w stosunku do marca ubiegtego roku. W ujeciu
rocznym wzrost cen odnotowano w 3 grupach
towarowych, w 4 grupach ceny nie zmienity
sie, natomiast spadek cen nastgpit w 13 kate-
goriach (dane PSB Handel SA).

RYNEK KREDYTOWY

@® Wazrost akcji kredytowej - w okresie od stycz-

nia do marca 2025 roku zaréwno liczba, jak
i warto$¢ nowo udzielonych kredytéw miesz-
kaniowych wzrosty w ujeciu kwartalnym o pra-
wie 3% - tacznie zawarto 48 111 nowych
umow na kwote 20,397 mld zt. W poréwna-
niu do analogicznego okresu ubiegtego roku
to mniej az o jedng czwartg, wynika to jednak
z wysokiej bazy odniesienia, zwigzanej z duza
liczbg kredytow mieszkaniowych udzielonych
w | kwartale 2024 roku w ramach jeszcze reali-
zowanych wnioskéw z programu ,Bezpieczny
Kredyt 2%”. Od Il kwartatu 2024 roku widac
juz systematyczny wzrost akcji kredytowej.

Spadek liczby aktywnych uméw o kredyt hi-
poteczny - kwartalny spadek liczby kredytéw
mieszkaniowych w trakcie sptaty o ponad 2%
(do poziomu 2,192 mln) przy jednoczesnym
minimalnym spadku catkowitego stanu zadtu-
zenia polskich gospodarstw domowych z ty-
tutu zaciagnietych kredytéw hipotecznych
o zaledwie o 0,14% (do poziomu 494,205
mld z1) oznacza, ze kolejny juz raz sptacono
wiecej kredytéw niz podpisano nowych uméw
kredytowych. W ujeciu rocznym zanotowano
spadek liczby aktywnych uméw o ponad 4%,
natomiast ich wartos$¢ wzrosta o ponad 2%.

Wyhamowanie wzrostu $redniej wartosci
nowych kredytow - $rednia warto$¢ nowych
kredytéow mieszkaniowych udzielonych
w | kwartale 2025 roku wyniosta 424 370 zt
i wykazata jedynie minimalne zmiany - spadek
0 0,6% w ujeciu kwartalnym i wzrost o niecate
2% w skali roku. Istotniejsze zmiany zaszty
natomiast w strukturze udzielonych kredytéw.
Udziat kredytéw przekraczajgcych 400 000 zt
zmniejszyt sie w ciggu ostatniego roku o pra-
wie 5 p.p., a jednoczesnie odnotowano spadek
udziatu kredytéow z najwyzszym wskaznikiem
LtV (od 80%) - 0 0,5 p.p. w poréwnaniu do po-
przedniego kwartatu i o prawie 12 p.p. w po-
réwnaniu z | kwartatem 2024 roku.

ROZDZIAL ANALIZA OTOCZENIA RYNKOWEGO
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@® Wydtuzenie okresu zapadalnosci nowych kre-

dytéw - w | kwartale 2025 roku udziat kredy-
tow z okresem sptaty ponizej 15 lat ulegt re-
dukcji o 1 p.p., a tych o okresie zapadalnosci
od 15 do 25 lat - o 3,67 p.p. Jednoczesnie
0 4,66 p.p. wzrosta wysokos¢ udziatu kredy-
téw mieszkaniowych udzielonych na okres
od 25 do 35 lat. Moze to wskazywac na stabszg
sytuacje finansowa nowych kredytobiorcéw,
ktérzy wydtuzajg okres sptaty kredytu w celu
obnizenia wysokosci miesiecznej raty kredytu
i zwiekszenia zdolnosci kredytowe;.

Dalsza poprawa jakosci portfela kredytéw
mieszkaniowych - w | kwartale 2025 roku
udziat kredytéw zagrozonych w portfelu kredy-
téw mieszkaniowych ogétem spadt do poziomu
1,52%, czyli 0 0,17 p.p. w poréwnaniu do po-
przedniego kwartatu i az o jedna trzecig w skali
roku. Pomimo wzrostu (o 0,41 p.p.) w ujeciu
kwartalnym udziatu nieregularnych kredytéw
frankowych (do poziomu 11,51%), wskaznik
ten jest o blisko 30% nizszy niz w analogicz-
nym okresie 2024 roku.

RYNEK MIESZKANIOWY

@® Spadek aktywnosci deweloperéw - po inten-

sywnym 2024 roku, ktéry deweloperzy zakon-
czyli z rekordowg ofertg, ich aktywnos¢ w pierw-
szych miesigcach 2025 roku ulegta ostabieniu.
Wedtug danych GUS, w | kwartale biezacego
roku we wszystkich kategoriach aktywnosci
w budownictwie mieszkaniowym odnotowa-
no gorsze wyniki niz przed rokiem. W okresie
od stycznia do marca liczba pozwoler na budowe
uzyskanych przez firmy deweloperskie wynio-
sta 40 404, czyli o 20% mniej zaréwno w ujeciu
kwartalnym, jak i rocznym, a liczba rozpoczetych
budéw byta co prawda o 3% wyzsza niz kwartat
wczesniej, ale 0 13% nizsza niz w | kwartale ubie-
gtego roku (i wyniosta 36 531). W tym samym
okresie deweloperzy oddali do uzytkowania
27 737 mieszkan, czyli mniej o 22% w poréwna-
niu z poprzednim kwartatem, co jest zgodne z za-
sada sezonowosci, wynik ten byt jednak nizszy
réwniez w ujeciu rocznym - 0 4,7%.

Niewielka korekta cen mieszkan - choc¢ ceny
mieszkann nadal rosng w ujeciu rok do roku,
to | kwartat 2025 roku przynidst pierwsze

od dwéch lat nominalne spadki $rednich cen
mieszkan w odniesieniu do poprzedniego
kwartatu. Wzrost podazy lokali przy jednocze-
snym lekkim spadku sprzedazy wywotat na-
turalng presje na obnizenie cen zwtaszcza na
rynku wtérnym. Jednak kluczowym elemen-
tem wydaje sie zmiana struktury sprzedanych
mieszkan. W | kwartale 2025 roku po prostu
sprzedano wiecej lokali tanszych, o nizszym
standardzie lub w mniej atrakcyjnej lokaliza-
cji. W pierwszych trzech miesigcach biezace-
go roku niewielkie kwartalne wzrosty $redniej
transakcyjnej ceny 1 mkw. powierzchni uzyt-
kowej lokalu mieszkalnego zanotowano w Kra-
kowie, todzi i Warszawie - maksymalnie o ok.
2%. Natomiast we Wroctawiu, Gdansku i Po-
znaniu przecietne ceny spadty, choé nieznacz-
nie, bo do 1% w odniesieniu do poprzedniego
kwartatu. W odniesieniu do | kwartatu 2024
roku, na wszystkich szesciu najwiekszych ryn-
kach w Polsce zanotowano wzrosty przeciet-
nej ceny transakcyjnej 1 mkw. mieszkania,
jednak ich dynamika zdecydowanie spadta.
Dwucyfrowy wzrost zarejestrowano jedynie
w Krakowie (ponad 16%) oraz we Wroctawiu
(10,5%), natomiast w todzi przecietna cena lo-
kali mieszkalnych byta wyzsza jedynie o 1,5%
niz rok wczesniej.

Stabilizacja stawek czynszu najmu - | kwar-
tat 2025 roku na rynku najmu mieszkan cha-
rakteryzowat sie kontynuacjg ostabionego
popytu i wzrostem podazy mieszkan na wy-
najem, a co za tym idzie rowniez wydtuze-
niem czasu ekspozycji ofert. W wyniku tej
sytuacji niewielkie nominalne wzrosty $red-
niej stawki czynszu najmu w odniesieniu do
poprzedniego kwartatu zanotowano w todzi,
w Gdansku (o prawie 2%) oraz w Krakowie
(ponizej 1%). W Poznaniu i Wroctawiu prze-
cietny czynsz najmu pozostat na poziomie
z IV kwartatu ub.r., natomiast w pozostatych
dwdch sposréd badanych miast zaobserwo-
wano nawet kwartalne spadki - w Warsza-
wie o 1%, a w Katowicach o 1,64%. W uje-
ciu rocznym, czynsze najmu we wszystkich
analizowanych miastach nadal rosty. Jedynie
w todzi zanotowana dynamika wzrostu byta
zaskakujgco wysoka i wyniosta 7%, podczas
gdy we Wroctawiu byto to niecate 1,5%,
a w pozostatych lokalizacjach ok. 3-4%.
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SYTUACJA NA RYNKU KREDYTOW MIESZKANIOWYCH

Czynne kredyty mieszkaniowe

Liczba czynnych uméw o kredyt mieszkaniowy

2192 474

3000000

2500000

2000000

1500 000

1448 828

1000000

500000

2010

ZRODEO: SARFIN

1630 694

201

1731593

2012

1819796

2013

1896 779
1994 677

2014 | 2015

2057170

2016

2140 896

2017

2246 296

2018

2389311
2472294

2019 | 2020

2548 560

2021

Zadtuzenie z tytutu kredytow mieszkaniowych

Catkowity stan zadtuzenia

494,205 mld zt
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500
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300

200

263,642

100

0
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313,704

201

316,331

2012

330,792

2013

374,082

350,354

2014 | 2015

393,367

2016

388,795

2017

415,158

2018

443,121
476,267

2019 | 2020

511,265

2021

2,11% v
4,29% rfr

Liczba
aynnych
umow o kredyt
mieszkaniowy

2366 262
2292268
2239783
2192 474

2022 | 2023 | 2024 | | KW.
2025

0,14% i«
2,11%r/r

p- 3 2P 8 Catkowity stan

S S < 9 zadtuzenia

2 oy < o 2

S z tytutu kredytow
mieszkaniowych
(mld zt)

2022 | 20231 2024 |1KW.
2025
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Nowo udzielone kredyty mieszkaniowe

Warto$¢ nowych kredytow

20,397 mid =

2,68% K/«
24,1 0% r/r

Liczba nowych kredytow

48 111

2,74% k/k
25 41% v

WARTOSC ZMIANA/
OKRES W MLD PLN poprzedni kwartat
I kw. 2024 26,875 4,52%N
I1kw. 2024 19,118 28,87%N
Il kw. 2024 19,315 1,03%2
IV kw. 2024 19,866 2,85%7
I kw. 2025 20,397 2,68%7
ZRODEO: SARFIN
30
58 Wartosé nowo
~ udzielonych
20 © “ 3 § kredytow
= o < | S mieszkaniowych
5 - (mld zt)
10
5
0

Tkw. | Ilkw. | Tkw. | IVkw. | |kw.
L 1
2024 2025

ZRODEO: SARFIN

LICZBA ZMIANA/
poprzedni kwartat
64504 6,33%N Wartosc i liczba
nowo udzielonych
45434 29,56%N kredytow
45897 102%7 mieszkaniowych
46 826 2,02%7A
481 2,74%A
70 000
S
60000 3 Liczba nowo
50000 |- udzielonych
< ~ 9 = kredytow
40 000 by B B mieszkaniowych
< < -
30000
20000
10000

0]
Tkw. | Hkw. ' Hlkw. | IVkw. | |kw.
L |

L
2024 2025

ZRODEO: SARFIN
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Kredyty o okresowo statej stopie procentowej

Udziat w wartosci nowych kredytow

18,87%

8,01 p.p. k/k
3,11 p.p.

Udziat w liczbie nowych kredytow

79,88%

8,15 p.p. k/k
2,81 p.p. v/t

100%
80% Rodzaj
oprocentowania
wg lizby
60% udzielonych
kredytow
88,03%
0,
s 82,69% 77.46% 79,88%
69,86%
20% udziat kredytow )
0 Zmiennym oprocentowamu
B udziat kredytow
0% o statym oprocentowaniu
1kw. Il kw. 1 kw. IV kw. I kw.
L JL ]
2024 2025
ZRODLO: SARFIN
100%
80% Rodzaj
oprocentowania
wg wartosd
60% udzielonych
kredytow
86,88%
0,
- 82,58% 75.15% 78,87%
67,84%
20% udziat kredytow ]
0 zmiennym oprocentowamu
B udziat kredytow
0% o statym oprocentowaniu
1kw. Il kw. 1 kw. IV kw. I kw.
L JL ]
2024 2025

ZRODEO: SARFIN
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Waluta kredytu

PLN

99,08%

0,03 p.p. k/k M | 0,00 p.p. k/k

CHF

0,01%

0,38 p.p. v 0,00 p.p. r/r

OKRES PLN
I kw. 2024 99,46%
[1'kw. 2024 99,10%
1l kw. 2024 99.02%
IV kw. 2024 99.11%
[ kw. 2025 99,08%

ZRODEO: SARFIN

CHF
0,01%
0,01%
0,01%
0,01%

0,01%

EUR

0,87%

INNE

0,04%

0,03 p.p. k/k A | 0,00 p.p. k/k

0,35 p.p. vr 0,03 p.p. i/t

EUR INNE
0,52% 0,01%
0,85% 0,04%
0,92% 0,05%
0,84% 0,04%
0,87% 0,04%

Struktura
walutowa wartosci
nowo udzielonych
kredytow
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Jakos¢ portfela kredytowego

Kredyty zagrozone
ogotem

1,52%

0,17 p.p. k/k
0,62 p.p. r/r

17%
16%
15%
14%
13%
12%
1%

Kredyty zagrozone

w PLN

1,27%

0,07 p.p. k/k
0,20 p.p. v

Kredyty zagrozone

w CHF

11,51%

0,41 p.p. k/k
4,51 p.p. v

Kkredyty zagrozone

inne

2,40%
0,00 p.p. k/k

0,15 p.p. v

Udziat kredytow
zagrozonych

w portfelu kredytow
mieszkaniowych

10%
9%
8%
7%
6%
5%
4% B Kredyty zagrozone ogotem
3% M Kredyty zagrozone w PLN
1%
? B Kredyty zagrozone
0% w pozostatych walutach
I kw. 1l kw. 1 kw. IV kw. I kw.
I I
2024 2025
ZRODtO: NBP
OKRES KREDYTY ZAGROZONE | KREDYTY ZAGROZONE | KREDYTY ZAGROZONE KREDYTY ZAGROZONE
OGOLEM W PLN W CHF W POZOSTALYCH WALUTACH
. . . . Udziat kredytow
I kw. 2024 2,14% 1,47% 16,02% 2,25% zagrozonych
felu ki 6
Il kw. 2024 192% 1.44% 14,02% 234% w portfelu kredytow
mieszkaniowych
Il kw. 2024 1,69% 1,40% 10,22% 2,40%
IV kw. 2024 1,69% 1,34% 11,10% 2,40%
I kw. 2025 1,52% 1,27% 11,51% 2,40%
ZRODEO: NBP
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Srednia wartoé¢ kredytu

Srednia wartos¢ udzielanego

kredytu

424

0,60% k/k
1,67% r/r

ogotem

370

Srednia wartosé
kredytu walutowego

364 416

1,82% k/k
13,74% r/r

Srednia wartosé
kredytu udzielanego w PLN

425 Of1

0,58% k/k
1,66% r/r

PIN 1o Sy 3 2 by 2 2 K 2 =
450000 B S == R s~ 3 =
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2 °
400 000 & — 3 A . ..
N = s [y 3 Srednia wartos¢
350 000 5 S o] nowo udzielonego
& P> kredytu
300000
250 000
200 000
B srednia wartosé
150 000 udzielonego kredytu
ogotem
100 000 [ srednia wartos¢ kredytu
denominowanego
50000 w walutach obcych
0 Bl srednia warto$¢
. Il kw, I kw. IV kw, I, kredytuw PLN
L |
2024 2025
ZRODEO: SARFIN
SREDNIA WARTOSC SREDNIA WARTOSC KREDYTU . L
OKRES UDZIELONEGO KREDYTU DENOMINOWANEGO ST(EIEEIYA:I'YJVAV‘\IITFESSC
OGOtEM W WALUTACH OBCYCH
I kw. 2024 417385 320399 418 075 Srednia wartos¢
nowo udzielonego
[1'kw. 2024 423336 322703 424558 kredytu
Il kw. 2024 421695 338959 422720
IV kw. 2024 426 916 371178 427 498
I kw. 2025 424370 364 416 42501

ZRODEO: SARFIN
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Struktura wysokosci kredytu

do 200 tys.

16,80%

0,11 p.p. k/k
319 p.p. t/r

100%

80%

60%

40%

20%

0%
1kw.

200 tys.— 300 tys.

20,66%

0,00 p.p. k/k
2,22 p.p.t/r

300 tys.— 400 tys.

19,14%

0,43 p.p. k/k
0,77 p.p.t/r

400 tys.— 500 tys.

15,55%

0,01 p.p. k/k
751 p.p. t/r

ZRODEO: SARFIN

powyzej 500 tys.

27,85%

0,53 p.p. k/k
2,86 p.p. 1/r

Struktura nowo
udzielonych
kredytow wedtug
wysokosci redytu

M odimlnzt
[l 0d 500 tys.do1mln zt

[ 0d400do 500 tys. zt
[ 0d 300 do 400 tys. zt
[ 0d200do300 tys.zt
[ 0d100do 200 tys. zt
Il do100 tys. zt

1 kw. 11 kw. IV kw. 1 kw.
I 2024 ! 2025 I
I kw. 2024 Il kw. 2024 Il kw. 2024 IV kw. 2024 I kw. 2025
do100tys.2t  1.86% 2.41% 239% 231% 2,24% Struktura
0d100do200tys.2t|  11,75% 15,20% 15,04% 14,60% 14,56% :g‘zzonych
0d200do300tys. 2t 1844% 20,56% 21,01% 20,66% 20,66% :"Vf::&’]tg"w
od 300 do 400 tys. zt 19,91% 18,34% 18,86% 19,57% 19,14% wysokosci
0d400do500tys.zt | 23,06% 15,71% 15,19% 15,54% 15,55% el
0d500tys.doiminzt|  2332% 2512% 24,65% 24,58% 25,07%
odimhzt  166% 2,66% 2,85% 2,74% 2.78%

ZRODEO: SARFIN

ROZDZIAE SYTUACJA NA RYNKU KREDYTOW MIESZKANIOWYCH

16



Struktura wskaznika LtV

do30%

19,03%

3,02 p.p. kik
1,18p.p. v

100%

80%

60%

40%

0d 30 do 50%

10,41%

0,58 p.p. k/k
3,24 P-p- r/r

46,41%

od 50 do 80%

42,87%

1,91 p.p. k/k
1,20 p.p. v

od 80%

26,69%
0,53 p.p. k/k

11,61 P-P- /v

Struktura
wskaznika LtV
dla nowo
udzielonych
kredytow

I 0d80%

Struktura
wskaznika LtV
dla nowo
udzielonych
kredytow

20% 10,78% 10,99% Il 0d50do80%
[ 0d30do50%
14,15% 16,01%
0% W do30%
I kw. 11 kw. 111 kw. IV kw. 1 kw.
L IL ]
2024 2025
ZRODEO: SARFIN
I kw. 2024 Il kw. 2024 1l kw. 2024 IV kw. 2024 I kw. 2025
do 30% 11,85% 14,08% 14,15% 16,01% 19,03%
0d 30 do 50% 117% 10,67% 10,78% 10,99% 10,41%
od 50 do 80% 42,67% 48,64% 46,41% 45,78% 43,87%
od 80% 38,30% 26,61% 28,66% 27,22% 26,69%

ZRODEO: SARFIN
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Okres kredytowania

do 15 lat

6,70%

1,01 p.p. k/k
0,93 p.p. i

100%

80%

61,15%

60%

40%

20%

0%
I kw.

od 15 do 25 lat

29,00%

3,67 p.p. k/k
3,62 P-p- r/r

0,59%

11 kw.

1 kw.

0,74%

od 25 do 35 lat

63,56%

4,66 p.p. k/k
P-p

2,41 P-pP- r/r

0.72%

IV kw.

od 35 lat

0,74%

0,02 p.p. k/k
0,29 p.p. i/t

0,74%

Struktura

nowo udzielonych
kredytow

wedtug okresu
kredytowania

B od35lat
[l od25do35lat
[ od15do 25 lat
Il dof5lat

ZRODEO: SARFIN

do 15 lat

I'kw. 2024

577%

2024

I1kw. 2024

741%

I1'kw. 2024 IV kw. 2024

6,93% 1,11%

od 15 do 25 lat
od 25 do 35 lat

od 35 lat
ZRODEO: SARFIN

32,62%
61,15%

0.45%

33,54%
58,45%

0.59%

31,85%
60,49%

0,74%

32,67%
58,90%

0.72%

I'kw. 2025

Struktura

nowo udzielonych
kredytow

wedtug okresu
kredytowania

6,70%
29,00%
63,56%

0,74%
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Indeks Dostepnosci
Mieszkaniowej M3

Oprocentowanie nowych
kredytow mieszkaniowych

0,11% k/«
0,12% r/r

Srednie ceny transakcyjne
w badanym segmencie

0,25% k/k
7,72% r/r

Prezentowany w Raporcie AMRON-SARFiIN syn-
tetyczny miernik dostepnosci mieszkan w Polsce -
Indeks Dostepnosci Mieszkaniowej (IDM) M3 po-
kazuje kwartalne zmiany w dostepnosci mieszkania
dla przyktadowej rodziny sktadajacej sie z dwoch
pracujacych oséb i dziecka starszego. Wptyw na
wzrost dostepu do mieszkania takiej przyktadowej
rodziny w | kwartale 2025 roku miaty:

@ niewielki spadek $rednich cen transakcyjnych
w badanym segmencie lokali mieszkalnych
(o powierzchni uzytkowej od 45 do 55 mkw.)
w miastach objetych monitoringiem w celu
obliczenia IDM M3 (8 najwiekszych miast) -
0 0,25% w stosunku do IV kwartatu 2024 roku;

@® minimalny wzrost oprocentowania nowych
kredytéw mieszkaniowych - wedtug danych
NBP realne oprocentowanie kredytéw udzie-
lonych w | kwartale 2025 roku wyniosto 7,51%
(w IV kwartale 2024 roku oprocentowanie wy-
niosto 7,40%);

@um@e=m  bjezacy poziom Indeksu
220

177,06

e o e e = e e = = = = o = —

Srednie dochody rodziny

202,52 206,84

Wysokos¢ kosztow
utrzymania

1,40% k/k
12,30% /v

brutto

2,19% k/k
8,17% r/r

@® wzrost S$rednich dochodéw rodziny brutto
02,19% w | kwartale 2025 roku w poréwnaniu
do poprzedniego kwartatu;

@ nieznaczny wzrost kosztow utrzymania, ktére
dla indeksu wyrazone s jako minimum socjal-
ne 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 1,40% w odniesieniu do IV kwartatu 2024.

Dochéd rozporzadzalny dla IDM M3 (stanowiacy
réznice pomiedzy dochodem dla rodziny i wyso-
koscig raty kredytowej albo wartoscig minimum
socjalnego - do wyliczenia Indeksu Dostepnosci
Mieszkaniowej brana jest kwota nizsza) wzrést
o 2,06%. Po uwzglednieniu zmiany cen miesz-
kan, warto$¢ indeksu dostepnosci mieszkaniowe;j
w | kwartale 2025 roku wzrosta o 1,90 pkt., do
poziomu 140,68 pkt.

emm m» |DM M3 linia odciecia =100
210,85 08,43
2

203,07
02282030 Indeks
Dostepnosc
Mieszkaniowej
162,96 M3
138,67 140,68

131,07

133,70

—_—— = m = = = - = —

2005 2006 20072008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 20212022 2023 2024 2025

ZRODEO: CENTRUM AMRON
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Srednie oprocentowanie nowych kredytow hipotecznych

Srednie oprocentowanie kredytu mieszkaniowego O ’1 1 p. p. Kk
7!51% 0,12 p.p- t/r

10%
9%
8%
7%
6%
5%
4%
3%
2%
1%
0%

2,91%

2,92%
3,82%
5,80%

Ikw. Hkw. IV kw. Tkw.
2021 ' 2021 | 2021 2022

ZRODEO: NBP

Srednie
oprocentowanie
nowych kredytow
hipotecznych

1,58%
9,05%
9.29%
8,82%
8,66%
8,20%
1,70%
1,63%
1,85%
7,80%
740%
7,51%

Wkw. | Ikw. IVkw. Tkw.  Ikw. kw. IVkw. Tkw. [kw.  Tkw. IV kw. |kw.
2022 2022 2022 2023 2023 2023 2023 2024 2024 2024 2024 2025
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SYTUACJA NA RYNKU

NIERUCHOMOSCI MIESZKANIOWYCH

Produkcja mieszkaniowa

Udziat deweloperow w liczbie mieszkan
oddanych do uzytkowania w | kw. 2025 r.

59,95%

2,01 p.p.

100%

ZRODtO: GUS

2010
201
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019

2020
2021

2022

2023

2024

I kw. 2025

ZRODEO: GUS

indywidualne

64622
65442
70 269
71952
66 266
67753
65706
67 657
66220
69 226
7399
88130
90734
79 365
69 652
17 064

spotdzielcze

5052
3786
4194
3493
3490
2115
2707
231
3024
2167
1498
2019
1513
1006
1285
210

przeznaczone na sprzedaz
lub wynajem

59324
56 925
74 367
65723
68928
74 425
91516
105027
112 317
131435
142 691
141941
143 971
137583
124920
27731

Udziat inwestorow indywidualnych w liczbie mieszkan
oddanych do uzytkowania w | kw. 2025 r.

36,88%

2,33 p.p. v/r

komunalne

3418
2500
2389
2218
2177
1686
1746
1715
1863
1838
1009
1260
629
1232
1275
238

= = -
80%
60%
40%
20%
0%

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 ;gvzv
5

spoteczne
czyszowe

3129
1980
1146
1308
1715
1265
1340
1486
1510
2467
1615
1215
1606
2017
1913
277

290

Liczba mieszkan
oddanych do
uzytkowania
rocznie

[l zaktadowe

[l spoteczne czynszowe
[ komunalne

B spotdzielcze

[ indywidualne

[ | rrzeznac_zone na sprzedaz
ub wynajem

zaktadowe

Liczba mieszkan
oddanych
3N do uzytkowania

539
442
590
467
310

146
129

292

27
115
37
56

2565
740
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Wyniki dziatalnosci sektora deweloperskiego.

Liczba mieszkan, dla ktorych
wydano pozwolenie na budowe

40 404

19,75% k/k
20,84% r/r

60000

51041

50000
40 404
40000

51078 53054

Liczba mieszkan, ktorych
budowe rozpoczeto

36 531

2,79% k/k
13,01% r/r

50350

Liczba mieszkan oddanych
do uzytkowania

27 737

21,93% K/«
4,70% r/r

Wyniki dziatalnosci

sektora deweloperskiego
30000
20 000 [l wydane pozwolenia
[ budowy rozpoczete
10000 N . N . N . o™ _me mieszkania oddane
N <] o iy < IN 3 o 2 o do uzytkowania
g = = . 2 Hoa 2
0
1kw. Il kw. 111 kw. IV kw. I kw.
L JL J
2024 2025
ZRODLO: GUS
I kw. 2024 I1kw. 2024 11l kw. 2024 IV kw. 2024 I kw. 2025 Wyniki dziatalnosci
wydane pozwolenia 51041 51078 53054 50350 40 404 sektora deweloperskiego
budowy rozpoczete 41994 38597 36382 35540 36 531
mieszkania oddane do uzytkowania 29106 29 556 30729 35529 27737

ZRODEO: GUS
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Srednie ceny transakcyjne mieszkan

11767 PLN

Gdansk .

[ Srednia cena transakcyjna
1 m? mieszkania

10 483 PLN 15007 PLN wlkw.2025r.
sftole 146%
(X717 Poznan JEAm Warszawa
859 PLN Zmiana
51 2,00% | N I kw. 2025 r./ IV kw. 2024 .
12091PLN W todz

-0,51%
i vt W Wroctaw

] Zmiana
I kw. 2025 r./ 1 kw. 2024 r.

4351 PLN
2,10% |
Krakéw B Sni 16,53% | 53&,

ZRODtO: AMRON

15000
14000
13000
12000
11000 L
Srednie ceny
10 000 transakcyjne
1 m? mieszkania
9000 w wybranych
miastach
8000 (PLN)
7000
6000
5000
4000
M Warszawa
3000 H Wroctaw
2000 [l Gdansk
M Krakow
1000 M Poznan
0 todi
P e P el P el el P el P el T ol P ol P el T ol P ol P el el P el o ol o S el o ol o o o
S R E R E s R R s R s s R E e s e s s s s =L w
izi’; iz?g?zigizégizégizég iﬂ; i?iggfiizégi‘;zi
2006 20072008 20092010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 20222023 2024 2025

ZRODEO: AMRON
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OKRES

I kw. 2018
I1kw. 2018
1l kw. 2018
IV kw. 2018
I kw. 2019
I1'kw. 2019
Il kw. 2019
IV kw. 2019
[ kw. 2020
Il kw. 2020
1l kw. 2020
IV kw. 2020
I kw. 2021
I1kw. 2021
11l kw. 2021
IV kw. 2021
I kw. 2022
I1kw. 2022
11l kw. 2022
IV kw. 2022
I kw. 2023
[1kw. 2023
Il kw. 2023
IV kw. 2023
I kw. 2024
Il kw. 2024
Il kw. 2024
IV kw. 2024

I kw. 2025

ZRODEO: AMRON

WARSZAWA

7824
7961
8 062
8117
8247
8 447
8790
9021
9228
9331
9568
10 081
10073
10 224
10738
11082
11382
11249
11400
1213
11704
12036
12988
13252
13986
14278
14548
14791

15007

WROCtAW

5936
5941
6060
6150
6275
6546
6638
6921
7160
7064
7286
7207
7464
7598
7932
8197
8317
8713
8863
8744
9076
9142
9955
10 575
10943
11659
11946
12153

12091

6215
6327
6676
6808
6821
7046
7329
7m
7197
8007
8227
8289
8 616
8757
9173
9378
9337
9379
9241
9382
9 681
9504
10 254
10 652
1118
11155
11432
11858

1767

6429
6567
6765
6789
6922
7029
7301
7714
7968
7873
8132
8015
8 446
8738
9249
9285
9528
9 851
9714
9648
10221
10197
1027
1767
12316
13020
13676
14056

14 351

GDANSK ‘ KRAKOW ‘ POZNAN ‘

5668
5685
5932
6026
6109
6214
6366
6532
6637
6827
7023
6988
6887
7222
7601
71762
7831
7673
7699
7733
8 052
7922
8660
9303
9804
10102
10 406
10 589

10 483

£OD7
4017
4077
4042
4201
4284
4553
4709
5037
5324
5519
5633
5651
5839
5853
6189
6278
6382
6688
6443
6388
6 611
6678
6995
7358
7745
7786
7751
7705

7859

Srednie ceny
transakcyjne

1 m? mieszkania
w wybranych
miastach

[PLN]
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Srednie ceny transakcyjne mieszkan w mniejszych miastach Polski

Ponizej prezentujemy zmiany srednich cen 1 me-
tra kwadratowego mieszkan wraz z ich dynami-
ka we wszystkich miastach wojewddzkich oraz

Region — Polska potnocna

miasto
Bydgoszcz
Olsztyn
Torun
ZRODEO: AMRON
9000
8000
7000
6000
5000
4000
3000
2000
1000
0
%72%%%
22523 °

Cenaw | kw. 2025
8 426

8584

8673

najwiekszych miastach aglomeracji katowickiej,

w podziale na regiony.

Zmiana | kw.2025/IV kw. 2024
1,.21%

0.91%

3,01%

Zmiana | kw. 2025/1 kw. 2024
117%
6,29%

13,29%

Kwartalne zmiany

cen transakcyjnych mieszkan

w miastach regionu
Polska potnocna

B Bydgoszcz
[l Olsztyn
M Toruh

2006 2007 20082009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

ZRODtO: AMRON
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Region — Polska zachodnia

miasto Cenaw | kw. 2025 Zmiana | kw.2025/IV kw. 2024 Zmiana | kw. 2025/1 kw. 2024
Gorzow Wielkopolski 7310 -0,62% 9,04%
Szczecin 8714 0,83% -0,03%
Zielona Gora 8585 2,26% 10,29%

ZRODEO: AMRON

9000

8000

7000

6000

5000

4000

3000

2000

1000

2006 2007 20082009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
ZRODEO: AMRON

Kwartalne zmiany cen
transakcyjnych mieszkan
w miastach regionu
Polska zachodnia

B Gorzoéw Wielkopolski

M Szczecin

M Zielona Géra
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Region — Polska potudniowa

miasto Cenaw | kw. 2025 Zmiana | kw.2025/IV kw. 2024

Bytom 4712 -3,56%

Gliwice 7002 -0,64%
Katowice 9089 4,13%

Opole 8825 3,62%
Sosnowiec 6354 -3,20%

Zabrze 6107 0,85%

ZRODEO: AMRON

10000
9000

8000

7000 /

6000
5000
4000
3000
2000

1000

2006 2007 20082009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
ZRODEO: AMRON

Zmiana | kw. 2025/1 kw. 2024

-0,81%
0,98%
9.29%
15,65%
4,44%

6,09%

Kwartalne zmiany cen
transakcyjnych mieszkan
w miastach regionu
Polska potudniowa

B Bytom
M Gliwice
M Katowice
B Opole
[l Sosnowiec

Zabrze
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Region — Polska wschodnia

miasto Cenaw | kw. 2025 Zmiana | kw.2025/IV kw. 2024 Zmiana | kw. 2025/1 kw. 2024
Biatystok 9130 -0,62% 10,29%

Kielce 8835 -0,67% 11,78%

Lublin 9801 2,43% 12,89%
Rzeszow 9722 -0,40% 8,97%

ZRODEO: AMRON

10000
9000 Kwartalne zmiany cen
transakcyjnych mieszkan
8000 w miastach regionu
Polska potudniowa
7000
6000
5000
4000
3000 B Biatystok
B Kielce
2000 M Lublin
Rzeszow
1000
0
P el Pl el Pl P Tl Tl Tl P Sl Tl Tl T Tl el
S R e R e R e e s s s s e R s = = s = = s e g = = =< ©
2EEETRe e %527 2757572° 3727472727247

2006 2007 20082009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

ZRODEO: AMRON
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Srednie stawki czynszu najmu mieszkan

Gdansk l

[ srednia miesigczna stawka
czynszu najmu mieszkania

[E-Iﬂ!ﬂ 2286 PLN wlkw.2025r.
‘E
S A F¥737A W Poznan N P W Warszawa
1394 PLN| Zmiana
l O I kw. 2025 1./ IV kw. 2024 .
1883 PLN SEE: 7,08% |_Rdelerd
_0 i Wroch zmiana
| (K72 VVroctaw
immm O I kw. 2025 r./ I kw. 2024 .

Katowice W 51

854 PLN
0,73% |

Krakow B 51

ZRODEO: AMRON

2400
22 - . ..
00 Srednie miesieczne
2000 sta.wkl aynszu
najmu mieszkania
1800 w .wybranych
miastach (PLN)
1600
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800 Krakow
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600 W todi
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(R (L | L | 1 (L O 1 1V (i (1 1 (V2 A | (A VAR
kw. kw. | kw. kw. | kw. kw| kw.kw. | kwkw. ks kw. ) kw ) kw. (kws k. kw. |k (kws k. kw |k (kws k. k. k| kw. ks k. kw. | kw. ) kw k. Tk kw.kw,
L IL IL IL IL IL IL IL IL | | —
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

ZRODEO: AMRON
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OKRES

I kw. 2018
[ kw. 2018
1l kw. 2018
IV kw. 2018
| kw. 2019
1'kw. 2019
1l kw. 2019
IV kw. 2019
I kw. 2020
I1kw. 2020
11l kw. 2020
IV kw. 2020
[ kw. 2021
I1kw. 2021
11 kw. 2021
IV kw. 2021
[ kw. 2022
I1kw. 2022
11l kw. 2022
IV kw. 2022
I'kw. 2023
I'kw. 2023
Il kw. 2023
IV kw. 2023
I kw. 2024
Il kw. 2024
Il kw. 2024
IV kw. 2024

I kw. 2025

ZRODEO: AMRON

WARSZAWA
1682
1755
1780
1767
1787
1816
1859
1868
1891
1872
1714
1666
1654
1652
1793
1886
2042
2087
2187
2226
2273
2247
2271
2248
2226
2243
2301
231
21286

KATOWICE
902
917
915
934
933
ezl
948
959
955
957
937
897
884
892
951
967
982
1024
1083
114
1173
1204
1221
1232
1223
1236
1254
1286
1265

WROCEAW
1537
1589
1563
1542
1565
1564
1596
1604
1627
1603
1492
1476
1463
1442
1541
1621
1786
1812
1902
1908
1881
1862
187
1894
1857
1824
1878
1888
1883

GDANSK
1495
1592
1594
157
1620
1632
1695
1680
1700
1709
1676
1603
1585
1597
1664
1712
1833
1892
1976
1997
1965
1936
1978
1964
1933
1942
1957
1979
2012

KRAKOW
1433
1462
1447
1462
1464
1470
1499
1519
1499
1484
1342
1275
1260
1278
1383
1472
1606

1611
1727
1754
1769
1774
1796
1827
1794
1821
1846
1841
1854

POZNAN
1196
(Al
1232
1237
1236
1246
1267
1282
1285
1288
1268
1227
1212
1234
1266
1282
1365
1441
1496
1512
1490
1467
1486
1502
1491
1504
1557
1551
1554

tODZ
972
1033
1046
1059
1078
1083
1094
1088
1103
1099
1073
1033
1008
998
1061
1107
121
1234
1292
1316
1346
1321
1307
1296
1302
1312
1332
1369
1394

Srednie miesieczne
stawki czynszu

najmu mieszkania

w wybranych miastach
[PLN]
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POLSKA W CIAGU OSTATNICH 25 LAT OSIAGNEEA DUZY SUKCES
MIESZKANIOWY, PRZEKRACZAJAC WSKAZNIK ZASOBU 420
MIESZKAN NA 1000 GOSPODARSTW DOMOWYCH, DAWNIE]
UWAZANY ZA PROG DOBROBYTU MIESZKANIOWEGO. (..) CENY
MIESZKAN W CENACH STAEYCH, CZYLI POROWNYWALNYCH

Z INNYMI NABYWANYMI DOBRAMI, OSIAGNELY W ROKU 2023
POZIOM Z ROKU 2007, A WIEC NIE ZMIENILY SIE.

prof. Jacek taszek

Dwa tyki polityki z nieruchomiki

To, co dzieje sie realnie w sektorze mieszkanio-
wym, jest w miare przewidywalne. Z duzym praw-
dopodobienstwem konczymy cykl finansowy,
a wraz z nim przedtuzony cykl koniunkturalny na
rynku mieszkaniowym. Wobec stabego oddziaty-
wania zmiennych demograficznych i prawdopo-
dobnie fiskalnych, stopy procentowe beda gtéwna
zmienng wptywajacg na krétkookresowy popyt
mieszkaniowy. A te bedg obnizane w miare spad-
ku inflacji stymulujac dochody, popyt mieszkanio-
wy i produkcje mieszkan, jak w poprzednim cyklu.
O ile oczywiscie nie zdarzy sie jaka$ katastrofa,
no i sami nie zrobimy sobie krzywdy tzw. dobrymi
pomystami.

Ten drugi scenariusz wcale nie jest taki nie-
prawdopodobny, zwtaszcza gdy stucha sie po-
mystéw politykow jak nas uszczesliwi¢, nawet
z poprawka na czas wyborczy. Nie dotyczy to
oczywiscie tylko mieszkania, dobry przyktad to
szybkie skracanie czasu pracy. No céz, jak ma-
wiali sami politycy: wtadza zawsze sie wyzywi.
To, ze mieszkanie jest dobrem politycznym, to
prawda podrecznikowa, podobnie jak fakt, ze
mieszkania w duzych miastach dtugookreso-
wo dobrze przechowujg wartosé¢ oszczednosci
gospodarstw domowych, a dodatkowo mozna
w nich mieszkac¢ i w razie probleméw mozna je
sprzedac¢ lub wynaja¢. Wiedza o tym i prakty-
kuja to polskie gospodarstwa domowe, zwtasz-
cza te starsze wtasnie w najwiekszych polskich
miastach po reformach emerytalnych i ciggtym
utyskiwaniu rzadéw, jakim s one problemem,

Szkota Gtéwna Handlowa

i wielu wtasnych, nieudanych eksperymentach
z sektorem finansowym. Jest to zresztg zjawi-
sko powszechne w krajach wysokorozwinietych,
gdyz zwieksza to zaséb mieszkan na wynajem
i obniza czynsze. A rentowno$¢ normalnego
wynajmu mieszkan w Polsce jest niska (3-4%
rocznie) i ryzykowna ze wzgledu na zte prawo
i takie wtasnie zakusy politykéw. W tej sytuacji
zupetnie juz nie wiem, jak traktowaé wypowie-
dzi cztondéw rzadu, ze te oszczednosci mieszka-
niowe to spekulacja i po raz kolejny, po zaborze
prywatnych oszczednos$ci emerytalnych oraz
stratach inflacyjnych, zostang one radykalnie
opodatkowane poprzez podatek katastralny.
Jednoczesnie politycy planuja czy przynajmniej
obiecujg uruchamia¢ duze programy mieszkan
na wynajem, nie ttumaczac, skad beda pienia-
dze, skoro do tej pory nigdy ich nie byto. Nie
dziwig wiec juz argumenty za wprowadzeniem
podatku katastralnego jako czynnika rzekomo
zwiekszajagcego popyt mieszkaniowy (Nobel
z ekonomii) i to od oséb majacych 3 i wiecej
mieszkan, gdy wiadomo powszechnie, ze taki
podatek ma sens ze wzgledu na koszty tylko
wtedy, gdy jest powszechny. Moze wiec jed-
nak chodzi o powszechny podatek katastralny?
Réwnoczesnie wraca narracja o kryzysie miesz-
kaniowym (to po co opodatkowywac radykalnie
mieszkania?), rekordowej w Polsce na tle Euro-
py drozyznie mieszkaniowej, patodeweloperce
jako synonimu dewelopera nastawionego na
zysk a nie potrzeby, kamienicznika, strasznych
kredytach hipotecznych zniewalajacych ludzi
oraz koniecznosci uruchomienia masowych
programoéw tanich mieszkan na wynajem dla
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wszystkich, zwtaszcza dla mtodych (to powtdrka
i to kilkukrotna) i wiele innych réwnie podob-
nych, ,dobrych” pomystéw i ocen. W takiej sy-
tuacji ekonomista nieruchomosciowy moze tyl-
ko westchngé, przywotujac klasyka. Jak mawiat
klasyk ,,Chron nas Panie od przyjaciét, bo z wro-
gami sami sobie damy rade”... Warto wiec moze
przypomniec¢ podstawowe fakty dotyczace sek-
tora mieszkaniowego i zasady funkcjonowania
gospodarki kapitalistycznej w tym sektorze, bo
na szczescie takg mamy, gdyz innej, réwnie sku-
tecznej nie wymyslono jak dotad.

Podstawowym czynnikiem produkcji doébr
i ustug, a wiec tego, co ksztattuje nasz dobro-
byt, w tym ten mieszkaniowy, jest jeszcze caty
czas praca ludzka. Mieszkania, ktére od strony
ekonomicznej sg kapitatem trwatym, to podsta-
wowy czynnik dobrobytu spotecznego. Dlatego
w krajach o nizszym zasobie mieszkaniowym
nalezy wspiera¢ budowe mieszkan, zwtaszcza,
ze s3 one jak pisatem drogie, nisko dochodo-
we (stopa zwrotu z wynajmu nie przekracza 4%
rocznie) i ryzykowne (polityka). Gtéwnym pro-
blemem z nimi zwigzanym jest ich wysoka cena,
powigzana z dochodami. Mieszkania sg drogie,
bo postep techniczny w budownictwie jest
powolny i zuzywajg one duzo zasobdéw. Wraz
ze wzrostem dochoddw rosng ceny dziatek, ro-
sna tez koszty budowy i rownolegle rosna ludz-
kie potrzeby. Dlatego problem mieszkaniowy
jest trudno rozwigzywalny i wystepuje w kra-
jach zaréwno biednych, jak i bogatych.

Polska w ciggu ostatnich 25 lat osiggneta duzy
sukces mieszkaniowy, przekraczajagc wskaznik
zasobu 420 mieszkan na 1000 gospodarstw do-
mowych, dawniej uwazany za prog dobrobytu
mieszkaniowego. W zdecydowanym stopniu przy-
czynito sie do tego budownictwo mieszkaniowe,
zwtaszcza wielorodzinne (deweloperzy i kredyty
hipoteczne), w mniejszym - spadek liczby ludno-
$ci. O zadnym kryzysie mieszkaniowym nie moze
by¢ wiec mowy, zwtaszcza wobec spadajgcej coraz
szybciej liczby ludnosci, jakkolwiek sytuacja w sta-
rych krajach EU jest lepsza niz w Polsce. W Pol-
sce brakuje zwtaszcza mieszkan w najwiekszych
osrodkach, ktére bedg sie dalej rozwija¢ kosztem
mniejszych (aglomeryzacja), dlatego nalezy caty
jeszcze czas wspieraé, a nie hamowac¢ budownic-
two mieszkaniowe.

W konsekwencji zmian demograficznych nie
maja sensu duze, interwencyjne programy

mieszkaniowe, ktére uruchamia sie w okresach
powojennych lub uruchamiato po utracie kolonii
i masowych powrotach kolonistéw do metro-
polii. Klasyczny model w krajach rozwinietych
to bazujacy na mieszkaniach wtasnosciowych
i prywatnych na wynajem, ale tez budownic-
twie komunalnym, socjalnym czy zasitkach
mieszkaniowych.

Doswiadczenia historyczne i biezace badania
pokazuja, ze zdecydowana wiekszo$é¢ gospo-
darstw domowych preferuje wtasne mieszkania,
finansowane kredytami hipotecznymi. Sg one
podstawg sektora w wiekszosci krajow rozwinie-
tych, rownolegle z programami wsparcia dla go-
spodarstw domowych przejsciowo czy w sposéb
trwaty nie posiadajgcych zdolnosci kredytowe;.
Uruchamiajgc na poczatku XX wieku progra-
my kredytéw hipotecznych, silnie podkreslano
ich spoteczne, ale i motywujace oddziatywanie
na pracownikow (musza sptacaé kredyt), co po-
twierdzita historia rozwoju gospodarczego USA
oraz Europy Zachodniej. Méwienie o przywigza-
niu do mieszkania i zmuszaniu do pracy jest wiec
nieporozumieniem.

Polityka mieszkaniowa ma ponad stuletnie do-
Swiadczenie, ale uruchomienie rozsadnego pro-
gramu musi by¢ poprzedzone dobra diagnoza,
a nie hastami politycznymi, jak byto dotychczas.
Gtéwny problem z budownictwem komunal-
nym na wynajem to konieczno$¢ doptat zaréwno
w trakcie budowy, jak tez pdzniejszej eksploatacji.
Czynsze s3 niskie, lokatorzy ich nie ptaca, miesz-
kania sg dewastowane. To wtasnie dlatego upada-
ty programy tego typu mieszkan i prywatyzowano
ich zasob, zeby sie pozby¢ problemu.

Problem mieszkan dla mtodych to klasyczny
problem mieszkaniowy (tzw. strome podejscie).
Przy jego rozwigzywaniu méwi sie zazwyczaj
o stopniowych krokach, w ktérych wraz z awan-
sem zawodowym poprawiajg oni swojg sytuacje
mieszkaniowa. Kluczowy jest krok pierwszy i tutaj
niezbedna jest pomoc, ale oferowany standard za-
lezy od lokalnych mozliwosci.

Ceny mieszkan zachowujg sie zwykle cyklicznie
(cykl mieszkaniowy), co jest skutkiem wielu czyn-
nikéw, w tym najczesciej dostepnosci i kosztéw
kredytu. Takie cykle (dwa) miaty tez miejsce w Pol-
sce, jednak dotyczyty one gtéwnie cen nominal-
nych i byty powigzane z inflacja. Ceny mieszkan
w cenach statych, czyli poréwnywalnych z innymi
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nabywanymi dobrami, w 16 najwiekszych mia-
stach w Polsce osiggnety w roku 2023 poziom
z roku 2007, a wiec nie zmienity sie. Te same
ceny poréwnane do dochodéw gospodarstw do-
mowych pokazujg od roku 2007 staty ich spa-
dek z niewielkimi, krétkookresowymi wzrostami.
Nie jest wiec prawda, ze mieszkania drozejg, one
tanieja.

Whbrew powszechnym utyskiwaniom sektora fi-
nansowego i politykéw, Polacy majg zupetnie
duze oszczednosci. Sg to bardzo mato zadtuzone
mieszkania bedace ich wtasnoscia. Prosty rachu-
nek pokazuje, ze ich wartos¢ to co najmniej ok.
400 tysiecy na przecietne gospodarstwo domo-
we. To oczywiscie budzi pokuse zaopiekowania
sie tym majatkiem, ale tez duze ryzyko polityczne
dla tego, kto to zacznie. Warto wiec przypomniec
zdroworozsadkowe zalety i wady podatku kata-
stralnego, o ktéry tak walczy polska lewica. Ale to
juz zapewne na przyszte wybory parlamentarne.
Najpierw zalety:

@ Jest nieuchronny i tatwy do egzekucji. Nieru-
chomosci nie schowamy, a gdy nie mamy pie-
niedzy, z tatwoscia mozemy jg sprzedad. Jest
to gtéwna zaleta z punktu widzenia wtadzy
i gtbwna motywacja do wprowadzenia, z ktorej
wtadza szeroko korzysta.

@® Obcigzajagc tym podatkiem konsumentéw
(tzw. prostych ludzi), wtadza moze ograniczy¢
opodatkowanie wielkiego biznesu, zwtaszcza
wielkich, miedzynarodowych korporacji, ktére
zazwyczaj unikajg opodatkowania CIT. Dlate-
g0 cieszy sie on ich poparciem, jak tez i wielu
sprzyjajacych im instytucji miedzynarodowych.

@® To podatek lokalny, przynosi wiec najczesciej
pienigdze samorzadom.

Teraz niektére wady:

@ Silnie ogranicza popyt mieszkaniowy. W konse-
kwencji spada budownictwo mieszkaniowe i re-
monty mieszkan (po remoncie wyzszy podatek).
Trzeba wprowadza¢ subsydia, najczesciej wyso-
kie i poprzez kredyty, korzystaja z nich najbo-
gatsi. W konsekwencji puchnie sektor bankowy,
staje sie mniej stabilny, spekulacyjny. Z jednej
strony ciggniemy wiec podatki, a z drugiej sub-
sydiujemy na wysoka skale, co rozregulowuje
rynek mieszkaniowy. Najlepszy przyktad: USA.

@ Jest przyktadem podwdjnego opodatkowania
(podatek zaptacilismy juz raz kupujac mieszka-
nie). Polski sektor mieszkaniowy jest w skali mie-
dzynarodowej wysoko opodatkowany i trzeba
bytoby redukowa¢ pozostate podatki sektorowe.

@ Zwieksza, jak kazdy podatek majatkowy, ryzyko
wywtaszczenia, gdyz musimy go zaptacic¢ nieza-
leznie od tego, czy mamy czy nie mamy docho-
déw. W konsekwencji przy kryzysach i wzroscie
inflacji, jak tez wzroscie bezrobocia, dochodzi
do wielu naduzy¢ i przejmowania majatku. Do-
bry przyktad to przedwojenna Polska. Dlatego
uwaza sie, ze lepsze sg podatki dochodowe.

@® Jest trudny spotecznie i technicznie do wpro-
wadzenia (powszechna wycena nieruchomo-
éci), dlatego musi byé powszechny i powoli
wprowadzany. Prowadzi do rewolucji docho-
dow. W Polsce ludzie oszczedzali w mieszka-
niach na staros$¢, teraz bedzie to obcigzone
podatkiem.

Prof. Jacek taszek

Zamieszczane w Raporcie AMRON-SARFIN komentarze eks-
pertéw stanowig odzwierciedlenie pogladéw ich autorow,
ktore nie zawsze sg zbiezne ze stanowiskiem Zwigzku Bankéw
Polskich i Centrum AMRON.
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CENTRUM

System Analiz i Monitorowania
Rynku Obrotu
Nieruchomosciami

System AMRON to jedyna dziatajgca w Polsce
miedzybankowa, ogdlnopolska baza danych o ce-
nach i wartosciach nieruchomosci wyposazona
w zaawansowane funkcjonalnosci raportujace
i analityczne umozliwiajace badanie i monitoro-
wanie zjawisk zachodzacych na rynku nierucho-
mosci. System powstat w roku 2004 jako odpo-
wiedz sektora bankowego na wymogi nadzorcze
zdefiniowane w Rekomendacji J Komisji Nadzoru
Finansowego, zwigzane z zarzadzaniem ryzykiem
kredytowym, a od roku 2010 dostepny jest dla
wszystkich uczestnikédw rynku obrotu nierucho-
mosciami. W minionym 2024 roku obchodziliémy
jubileusz 20-lecia Systemu AMRON. Ostatnie dwa
lata to byt okres pracy nad nowa wersjg systemu
i od 2 kwietnia 2024 roku udostepniliémy bankom
i innych uzytkownikom nowa wersje - System
AMRON I, spetniajagcy wymogi znowelizowanej
w marcu 2023 roku Rekomendacji J Komisji Nad-
zoru Finansowego.

W okresie 20 lat istnienia Systemu pozyskalismy
ponad 4,4 mIn danych o cenach i wartosciach nie-
ruchomosci i zdobyliSmy zaréwno ogromne do-
Swiadczenie, jak rowniez zaufanie naszych part-
neréw biznesowych. Oferta Centrum AMRON to
zaréwno cykliczne, standardowe raporty o rynku
nieruchomosci i publikacje analityczne, jak i spe-
cjalistyczne raporty opracowywane na indywidu-
alne zamoéwienie, dotyczace sScisle okreslonego
segmentu rynku, lokalizacji i przedziatu czasowe-
go. 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 Zwiazku
Bankéw 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 sg réwniez 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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Agnieszka Pilcicka

Starszy Analityk Rynku Nieruchomosci
Dziat Badan i Obstugi Rynku Nieruchomosci
Centrum AMRON

O Raporcie AMRON-SARFiIN

Raport zostat opracowany przez Centrum AMRON
we wspotpracy z Komitetem ds. Finansowania Nieru-
chomosci ZBP i prof. SGH Jackiem taszkiem, pod redak-
cja Agnieszki Pilcickiej (agnieszka.pilcicka@amron.pl).

W Raporcie oprécz danych gromadzonych w Systemach
AMRON i SARFIN wykorzystano rowniez dane Zwigz-
ku Bankow Polskich, Gtéwnego Urzedu Statystycznego
oraz Narodowego Banku Polskiego.

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




