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RAPORT

W LICZBACH

Zmiana
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288 828 7t
202,27 pkt.
38,28%
99,08%
63,12%

9 568 zt

1714 zt

liczba czynnych uméw kredytowych 0 ,9 2%
liczba umoéw zawartych 7,97%
wartos¢ uméw zawartych 4,9 6%
$rednia warto$¢ udzielonego kredytu ogotem 2,50%
warto$¢ Indeksu Dostepnosci Mieszkaniowej M3 0’48 pkt
ot 0,33 pk. proc.
xaF:tL?\léciowy udziat nowo udzielonych kredytow O, 43 pkt p roc.
zgzzigt ;:\;v;) lL:tizielonych kredytéw na okres 3’1 4 pk t. p roc.
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BUDOWNICTWO MIESZKANIOWE MOZE | POWINNO BYC
WYKORZYSTANE WZOREM INNYCH KRAJOW JAKO JEDNO
Z NAJBARDZIE) EFEKTYWNYCH KOt ZAMACHOWYCH GOSP
POSREDNIO | BEZPOSREDNIO PRZYSPARZA PONAD 8,4%
NASZEGO PKB.

dr Jacek Furga

Szanowni Panstwo,

to juz czterdziesta piata edycja Raportu Centrum
AMRON publikowanego przez Zwigzek Bankow
Polskich. Przez 11 lat systematycznie, co kwartat,
dostarczamy Panstwu aktualne informacje o akgji
kredytowej polskich bankéw w obszarze finan-
sowania nieruchomosci mieszkaniowych oraz
o trendach i cenach transakcyjnych na rynku nie-
ruchomosci mieszkaniowych. W najnowszej edy-
cji Raportu prezentujemy wyniki Il kwartatu roku
2020 w odniesieniu do wynikéw z kilku poprzed-
nich kwartatéw. Wyniki 1l kwartatu biezacego
roku w obszarze zaréwno wzrostu akcji kredyto-
wej, jak i cen transakcyjnych prezentujg zachowa-
nia uczestnikéw rynku kredytowego i mieszkanio-
wego po pierwszym szoku spowodowanym przez
pandemie koronawirusa.

Po znaczacym wstrzymaniu aktywnosci na ryn-
ku mieszkaniowym i kredytowym w drugim
kwartale, wynikajagcym gtéwnie z wprowadzo-
nych przez rzad ograniczen w ruchu osobowym,
w Il kwartale obserwowalismy powrét do wzro-
stowego trendu zaréwno na rynku budowlanym
jak i kredytowym.

W poréwnaniu do analogicznego okresu ubie-
gtego roku (Il kwartat 2020/ Il kwartat 2019),
wyniki akcji kredytowej byty - co zrozumiate -
stabsze. Zawarto o 18,3% mniej uméw kredy-
towych o wartosci nizszej o 16,2%. Ale w po-
rownaniu do poprzedniego kwartatu wzrosty
wyniosty odpowiednio prawie 8% oraz 5%.
Istotnym bodZzcem do siegania po kredyt byto

Przewodniczgcy Komitetu ds. Finansowania
Nieruchomosci Zwigzku Bankéw Polskich

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

zapewnienie Prezesa NBP, ze co najmniej do
konca 2022 roku Rada Polityki Pienieznej nie
podejmie decyzji o podwyzszeniu podstawo-
wych stép procentowych. Stopa referencyjna na
poziomie 0,1% z jednej strony zacheca do siega-
nia po tani kredyt hipoteczny, a z drugiej prze-
kresla szanse na jakiekolwiek zyski z lokat ban-
kowych, co dodatkowo sktania do inwestowania
posiadanych oszczednosci w nieruchomosci.

Wyniki akcji kredytowej po trzech kwartatach
w postaci prawie 151 tys. udzielonych kredytow
o tacznej wartosci ponad 44 mld zt pozwalajg na
oszacowanie wynikéw na koniec roku zaktadaja-
cych spadek wartosci o 6-7% oraz spadek liczby
nowych kredytéw o 11-12% wzgledem rekordo-
wego wyniku roku 2019.

Rynek inwestycji mieszkaniowych w trzecim
kwartale 2020 dynamicznie ozyt. W stosunku
do notowan z drugiego kwartatu liczba mieszkan
oddanych do uzytkowania wzrosta o 24%, licz-
ba wydanych pozwolen o prawie 11% a liczba
mieszkan, ktérych budowe rozpoczeto, wzrosta
az 0 42% w poréwnaniu do Il kwartatu 2020 r.
Te liczby oznaczajg réwniez istotne wzrosty
w relacji do wynikéw z Ill kwartatu ubiegtego
roku. Wyjatkiem jest liczba uzyskanych pozwo-
len budowlanych, nizsza o prawie 3% niz przed
rokiem.

Nadal nie wida¢ szans na spetnienie oczekiwan
potencjalnych nabywcéw mieszkan na znaczace
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spadki cen transakcyjnych. W Il kwartale 2020
roku odnotowano wzrosty $redniej ceny transak-
cyjnej mieszkan we wszystkich badanych lokali-
zacjach: od o 3,53% w aglomeracji katowickiej do
0 1,65% w Biatymstoku. Srednia cena transakcyj-
naw Warszawie w Il kwartale 2020 roku wyniosta
9 568 zt/m? i byta wyzsza o 2,54% w odniesieniu
do wartosci notowanej w poprzednim kwartale.

W relacji do analogicznego okresu 2019 roku,
najwieksze wzrosty przecietnej ceny mieszkan za-
rejestrowano w aglomeracji katowickiej i Biatym-
stoku - odpowiednio 0 22,73% i 15,31%. W War-
szawie cena wzrosta o 8,86%.

Inaczej zachowuje rynek najmu. We wszystkich
badanych lokalizacjach zanotowalismy w tym
okresie spadek sredniej wysokosci czynszu naj-
mu, przy czym z najgtebszym spadkiem mieli-
$my do czynienia na dwdch najwiekszych ryn-
kach w Polsce. Sredni czynsz najmu mieszkania
w Warszawie w Il kwartale 2020 roku byt niz-
szy od notowanego kwartat wczesniej o 8,43%,
a w Krakowie o 9,56% wobec wartosci notowa-
nych kwartat wczesénie;j.

Mimo znacznej dynamiki zmian zachodzacych na
rynku najmu, w tym przede wszystkim zmian wy-
sokosci czynszéw, nalezy sie spodziewad, ze beda
one miaty charakter przejsciowy i relatywnie krét-
kotrwaty.

Budownictwo mieszkaniowe moze i powinno by¢
wykorzystane wzorem innych krajéw jako jedno
z najbardziej efektywnych két zamachowych go-
spodarki. Posrednio i bezposrednio przysparza po-
nad 8,4% naszego PKB. W interesie panistwa po-
winno wiec leze¢ wspieranie jego rozwoju, nawet
jesli oznaczatoby to wzrost biezacych wydatkéw
budzetowych panstwa, od dziesiecioleci nie prze-
kraczajacych poziomu 0,1% PKB.

W poprzednim raporcie wspomniatem o apelu
Polskiej Rady Przedsiebiorczosci, w ktorej dziata-
niach uczestniczy Zwigzek Bankéw Polskich, wy-
stosowanym do rzadu o wykorzystanie rozwoju
budownictwa mieszkaniowego jako wiodacego
celu strategicznego, spotecznego i gospodarcze-
go, ktorego realizacja moze sprzyja¢ wychodzeniu
z kryzysu. Otrzymana przed kilkoma dniami od
wicepremiera Jarostawa Gowina odpowiedz zdu-
miewa. Brak w niej odniesienia do ktéregokolwiek
z zaproponowanych systemowych rozwigzan na
rzecz stabilnego rozwoju mieszkalnictwa w Polsce

i jego finansowania przez sektor bankowy. W oce-
nie rzadu problemu mieszkaniowego w Polsce nie
ma, a podejmowane przez rzad dziatania i kolejne
inicjatywy legislacyjne, bedace kontynuacjg re-
alizacji Narodowego Programu Mieszkaniowego
z 2016 roku, gwarantuja dalszy pozytywny rozwaéj
tego stanu rzeczy. W sktadzie rzadu pojawita sie
pani Wiceminister Anna Kornecka, ktéra bedzie
odpowiada¢ wtasnie za obszar mieszkalnictwa.
Mamy nadzieje, ze bedzie okazja do dyskusji nad
propozycjami zgtoszonymi przez Rade Przedsie-
biorczosci.

Jak na razie najskuteczniejszym instrumentem
realizacji programu mieszkaniowego w Polsce od
poczatku transformacji ekonomicznej jest banko-
wy kredyt hipoteczny, w tym réwniez ten franko-
wy, ktéry umozliwit realizacje prawie 3 min inwe-
stycji mieszkaniowych.

A co nas czeka w roku 2021? Tego nie wie nikt.
Rosnie ryzyko kredytowego ‘crunchu’. Bezreflek-
syjny automatyzm polskich sagdéw w uniewaznia-
niu frankowych kredytéw hipotecznych generuje
ryzyko zatamania sektora bankowego i przekre-
$lenia jakichkolwiek zasad ekonomicznych i ryn-
kowych, na ktérych dziatanie sektora bankowe
jest oparte. Czy banki beda miaty mozliwos¢
kredytowania potrzeb mieszkaniowych Polakéw
w kolejnych latach? Nad tak postawionym pyta-
niem powinien zastanowic sie Komitet Stabilnosci
Finansowej.

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 rozszerzong (odptatng) wersje Raportu,
réwniez w jezyku angielskim.

dr Jacek Furga

*Centrum AMRON jest jednostka powotana do zarzadzania
Systemem Analiz i Monitorowania Rynku Obrotu Nieruchomo-
$ciami, dziatajaca w strukturze organizacyjnej Centrum Prawa
Bankowego i Informacji Sp. z o.0.
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ANALIZA OTOCZENIA RYNKOWEGO

Pandemia oczywiscie sie jeszcze nie skonczyta,
ale wydaje sie, ze mozna prébowa¢ dokonywac
pierwszych podsumowan i ocen jej dotychcza-
sowego wptywu na rynek. Jak sie wydaje okres
jednego kwartatu obowigzujacych ograniczen
okazat sie zbyt krétki na to, aby w trwaty i istotny
sposéb zmienic¢ trendy na rynku mieszkaniowym.
Po krotkiej przerwie wywotanej obostrzeniami,
w tym m.in. zakazem przemieszczania sie Polacy
wrécili do zakupéw mieszkan. Optymizm zacho-
wali rowniez deweloperzy, ktérzy po stabym Il
kwartale zaskoczyli rekordowymi, najwyzszymi
w historii rynku kwartalnymi i miesiecznymi licz-
bami uzyskanych pozwolen i wdrozonej produkcji.
Mniej optymistycznie wygladata natomiast sy-
tuacja na rynku najmu mieszkan. Wprowadzona
przez wyzsze uczelnie w catym kraju zdalna nauka
w semestrze zimowym byta gtéwnym czynnikiem
bardzo wyraznego spadku popytu na mieszkania
pod wynajem, zwtaszcza w segmentach mieszkan
najmniejszych - 1 i 2 pokojowych. Mozna jednak
oczekiwag, ze jest to efekt przejsciowy i po usta-
pieniu trwajacej obecnie drugiej fali pandemii
i prawdopodobnym powrocie studentéw na uczel-
nie sytuacja w tym segmencie rynku mieszkanio-
wego wréci do normy.

Najwazniejsze czynniki ksztattujgce sytuacje na
rynku nieruchomosci mieszkaniowych oraz na
rynku kredytéw hipotecznych w Il kwartale 2020
roku to:

@® Wazrost dynamiki PKB w trzecim kwartale -
PKB wyréwnany sezonowo (w cenach statych
przy roku odniesienia 2015) wzrdst realnie
o 7,7% w porownaniu z poprzednim kwarta-
tem;

® Niewielki spadek tempa inflacji - w Il kwartale
2020 gusowski wskaznik cen towaréw i ustug
konsumpcyjnych roku wyniést 3% w odniesieniu

do analogicznego okresu roku poprzedniego
(w poprzednim kwartale byto to 3,3%);

Zatrzymanie wzrostu bezrobocia - na koniec
wrzeénia 2020 roku stopa bezrobocia reje-
strowanego wyniosta 6,1%, a wiec utrzymata
sie na niezmienionym poziomie w stosunku do
konca poprzedniego kwartatu;

Historycznie niski poziom stép procentowych
NBP;

Ztagodzenie przez banki polityki kredytowe;j,
wywotane przede wszystkim oceng sytuacji na
rynku mieszkaniowym, a takze odnotowanym
przez banki wzrostem popytu na kredyty hipo-
teczne i presjg konkurencyjna;

Whbrew oczekiwaniom niektérych obserwato-
réw rynku - dalsze, umiarkowane wzrosty cen
mieszkan;

Oczekiwane, dynamiczne spadki czynszéw
najmu mieszkan we wszystkich badanych w ni-
niejszym raporcie miastach;

Utrzymujaca sie wysoka dostepnos¢ cenowa
mieszkan w najwiekszych miastach Polski;

Wozrost optymizmu konsumenckiego po pierw-
szej fali pandemii, wyraznie zauwazalny w no-
towaniach wskaznikéw ufnosci konsumenckiej.
Notowania wskaznikéw, choé znacznie wyzsze
niz w kwietniu i maju b.r. nadal utrzymujg sie
znacznie ponizej notowan sprzed pandemii;

Wozrost optymizmu wéréd deweloperéw widocz-
ny w wynikach osiggnietych przez sektor, w tym
przede wszystkim rekordowych liczbach miesz-
kan, na ktérych budowe wydano pozwolenie
oraz mieszkan, ktérych budowe rozpoczeto.

ROZDZIAL ANALIZA OTOCZENIA RYNKOWEGO
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SYTUACJA NA RYNKU
KREDYTOW MIESZKANIOWYCH

Czynne kredyty mieszkaniowe

przyrost w Il kwartale 2020 roku o 0,92%, czyli no-
minalnie o 22 474 kredyty w poréwnaniu do stanu
na koniec poprzedniego kwartatu.

Wedtug stanu na dziert 30 wrzeénia biezacego roku
liczba czynnych uméw o kredyt mieszkaniowy w Pol-
sce osiggneta poziom 2 467 220 sztuk. Oznacza to
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Zadtuzenie z tytutu
kredytow mieszkaniowych

roku wyniost 467,809 mld zt wobec 462,532 mld zt
na koniec kwartatu poprzedniego. W okresie od lipca
do wrzeénia biezacego roku zarejestrowano wzrost

Catkowity stan zadtuzenia polskich gospodarstw do-
mowych z tytutu zaciggnietych kredytéw mieszka-
niowych wedtug stanu na koniec Il kwartatu 2020

tacznej wartosci aktywnych kredytéw hipotecznych
przeznaczonych na cele mieszkaniowe o0 1,14%, czy-
lio 5,277 mid zt.
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Nowo udzielone kredyty mieszkaniowe

Po wyraznym zaostrzeniu polityki kredytowej
w |l kwartale biezacego roku, w Il kwartale
banki ztagodzity kryteria udzielania kredytow
hipotecznych, przy dalszym, powolnym wzro-
$cie marzy kredytowej i utrzymaniu podwyz-
szonej marzy dla klientéw obarczonych wyz-
szym ryzykiem. Jednoczes$nie cze$é¢ bankdéw
zdecydowata sie na obnizenie wymogu wkta-
du wtasnego. Ztagodzenie polityki kredytowej
podyktowane byto bardziej optymistyczng niz
w poprzednim okresie oceng sytuacji na rynku
mieszkaniowym, a takze sytuacji gospodarczej
i perspektyw jej rozwoju. Nie bez znaczenia
byt réwniez odnotowany przez banki wzrost
popytu na kredyty hipoteczne i presja konku-
rencyjna.

W catym Il kwartale 2020 roku liczba udzielo-
nych kredytéw mieszkaniowych wyniosta 48 782
sztuk, czyli o 7,97% wiecej w poréwnaniu do po-
przedniego kwartatu (nominalnie wiecej o 3 603
kredyty). Warto$¢ nowo udzielonych kredytéw
hipotecznych wyniosta 14,141 mld zt, co oznacza
wzrost 0 669 min zt, czyli 4,96% w odniesieniu do
Il kwartatu biezacego roku.

W poréwnaniu do analogicznego okresu ubiegte-
go roku (1l kwartat 2020/ Ill kwartat 2019) wyniki
akcji kredytowej byty nieco stabsze. W IIl kwartale
2020 roku zawarto o 10 925 (czyli 18,30%) mniej
umow kredytowych, natomiast ich wartos$¢ byta
nizsza o 2,734 mid zt (16,20%) niz w analogicz-
nym okresie ubiegtego roku.

WARTOSC ZMIANA / ZMIANA /
OKRES W MLD PLN poprzedni kwartat LICZBA poprzedni kwartat
Il kw. 2019 16,874 2,62%7 59 707 0,65%7 .
Wartosc i liczba
IV kw. 2019 15,715 6,87%N 55 445 714%N nowo udzielonych
kredytow
Il kw. 2020 13,472 18,96%N 45179 19,97%N
Il kw. 2020 14,141 496%2 48782 797%A
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Waluta kredytu

Zmiany w strukturze walutowej wartosci nowo
udzielonych kredytéw mieszkaniowych w Il kwar-
tale br. byty minimalne. Ztotowe kredyty mieszka-
niowe stanowity 99,08% wartosci wszystkich nowo
udzielonych kredytéw hipotecznych, czyli wiecej
0 0,43 p.p. w poréwnaniu do poprzedniego kwar-
tatu. Udziat kredytow denominowanych we franku
szwajcarskim w portfelu nowych kredytéw pozostat
na poziomie z poprzedniego kwartatu i wynidst zale-
dwie 0,01%. Udziat Kredyty denominowane w euro

OKRES PLN CHF
1l kw. 2019 98,55% 0,01%
IV kw. 2019 98,33% 0,01%
I kw. 2020 98,59% 0,01%
I1kw. 2020 98,65% 0,01%
Il kw. 2020 99,08% 0,01%

ZRODEO: SARFIN

spadt do 0,71%, czyli mniej 0 0,26 p.p. w poréwnaniu
do ubiegtego kwartatu, a kredyty udzielone w innych
obcych walutach - 0,20%, czyli mniej 0 0,17 p.p.

W poréwnaniu do Il kwartatu 2019 roku udziat
wartosci nowo udzielonych kredytéw w ztotéw-
kach wzrést o0 0,53 p.p. Odsetek kredytéw miesz-
kaniowych w euro spadt o 0,26 p.p., udziat kre-
dytéw denominowanych w pozostatych walutach
obcych - 0 0,27 p.p., natomiast udziat kredytéw
denominowanych we franku szwajcarskim nie
zmienit sie.

EUR INNE
0,97% 0,47%
113% 0.53% Struktura N
walutowa wartosci
0,96% 0,44% nowo udzielonych
’ ’ kredytow
0,97% 0,37%
0,71% 0,20%

Jakosc portfela kredytowego

Il kwartat 2020 przynidst nieznaczne zmiany
w strukturze jakosci portfela kredytéw hipotecz-
nych. Udziat kredytéw zagrozonych w portfelu
kredytow mieszkaniowych ogétem wyniost 2,42%,
a zatem pozostat na poziomie notowanym w po-
przednim kwartale. Ztotowe kredyty mieszkanio-
we z zalegtosciami w sptacie na koniec wrzesnia
br. stanowity 2,01% portfela kredytéw ztotéwko-
wych, co oznaczato spadek o 0,03 p.p. Odsetek
zagrozonych kredytéw we franku szwajcarskim

4,0%

———

3,0%

e ——

1,0%
11 kw. IV kw. 1 kw.

wynioést 3,92% portfela (wiecej o 0,1 p.p.). Nie-
znacznie wzrdst rowniez udziat kredytéw zagrozo-
nych w pozostatych walutach. Na koniec Il kwar-
tatu wynidst on 2,12% (wiecej o 0,09 p.p.).

W poréwnaniu do Il kwartatu 2019 roku, nie ulegt
zmianie udziat zagrozonych kredytéw mieszkanio-
wych ogétem (2,42%). Udziat ztotowych kredytéw
z zalegtoSciami w sptacie spadt o 0,13 p.p., nato-
miast udziaty kredytéw zagrozonych w walutach ob-
cych wzrosty - we franku szwajcarskim o 0,52 p.p.
a w pozostatych obcych walutach o 0,34 p.p.

Udziat kredytow
zagrozonych w portfelu
kredytow mieszkaniowych

Kredyty zagrozone ogotem
Kredyty zagrozone w PLN
Kredyty zagrozone w CHF

Kredyty zagrozone
w pozostatych walutach

1 kw. 1 kw.

2019
ZRODEO: NBP

2020
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OKRES KREDYTY ZAGROZONE | KREDYTY ZAGROZONE | KREDYTY ZAGROZONE KREDYTY ZAGROZONE
OGOtEM W PLN W CHF W POZOSTALYCH WALUTACH

11l kw. 2019 2,42% 2,14% 3,40% 1,78%
Udziat kredytow

IV kw. 2019 2,33% 2,05% 3,35% 1,83% zagrozonych
w portfelu kredytow

| kW 2020 2,38% 2,04% 3,55% 1,91% mieszkaniowych

Il kw. 2020 2,42% 2,04% 3,82% 2,03%

1l kw. 2020 2,42% 2,01% 3,92% 212%

ZRODtO: NBP

Srednia warto$¢ kredytu

Srednia wartoé¢ kredytu mieszkaniowego ogdtem
w Il kwartale 2020 roku osiggneta poziom 288 828 zt,
co oznaczato spadek o 7 392 zt (2,50%) w poréwna-
niu z poprzednim kwartatem. W tym samym okre-
sie przecietna warto$¢ kredytu walutowego spa-
dta 0 10 105 zt, czyli 4,01% i wyniosta 241 774 zt,
natomiast $rednia kwota kredytu mieszkaniowego
udzielonego w ztotéwkach wyniosta 289 264 zt, czyli
mniej o 8 303 zt (2,79%) w stosunku do wartosci za-
notowanej w Il kwartale biezacego roku.

W odniesieniu do Il kwartatu ubiegtego roku,
przecietna warto$¢ nowych kredytéw mieszkanio-
wych udzielonych w rodzimej walucie byta wyzsza
0 2,28% (nominalnie o0 6 451 zt), a $Srednia wartos$¢
kredytow denominowanych w obcych walutach
0 7,09% (czyli 16 003 zt). Srednia wartos¢ kre-
dytu hipotecznego ogétem udzielonego w bada-
nym kwartale wzrosta o 2,41%, czyli nominalnie
0 6 802 zt w poréwnaniu do analogicznego kwar-
tatu 2019 roku.

PLN
350 000 9 =5 o o 2 N ] 2 S 3
S & I 3 g & 2.5 3 _ = o
300000 ] > 2 3 & o & T N L -] Srednia warto$¢ nowo
= S m S P o = udzielonego kredytu
o~
250 000 Q g R S
o~
200000
150 000 Il S$rednia wartoéc
udzielonego kredytu ogotem
100 000 | Srednia wartoéc kredytu
denominowanego
50 000 w walutach obcych
0 [l srednia wartosc
Il w. IV kw. hw, Il kw. Il k. kredytuw PLN
L IL I
2019 2020
ZRODEO: SARFIN
SREDNIA WARTOSC SREDNIA WARTOSC KREDYTU . L
OKRES UDZIELONEGO KREDYTU DENOMINOWANEGO SFIQ(I:?I;&\[,JVC\';ES;C
OGOLEM W WALUTACH OBCYCH
1l kw. 2019 282026 22577 282 813
Srednia warto$¢ nowo
IV kw. 2019 283150 209 345 284402 udzielonego kredytu
I kw. 2020 293 833 227 050 294991
I1kw. 2020 296 220 251879 297 567
Il kw. 2020 288 828 241774 289 264

ZRODEO: SARFIN
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Struktura wysokosci kredytu

W Il kwartale 2020 roku najwieksze zmiany
w strukturze nowo udzielonych kredytéw miesz-
kaniowych ze wzgledu na wartos¢ zanotowa-
no w kategoriach do 100 tys. zt oraz od 100 do
200 tys. zt. W obydwu przypadkach udziaty tych
kategorii kredytéw w rynku wrosty - odpowied-
nio o 1,08 p.p. i 1,18 p.p. Udziaty pozostatych
kategorii kredytéw nieznacznie spadty, przy czym
najwiekszy spadek zanotowano w przypadku
kredytéw o kwotach od 500 tys. zt do 1 min zt -
0 0,75 p.p. Podkresli¢ nalezy, ze zmiany udziatéw
poszczegolnych kategorii kredytow hipotecznych
notowane w |l kwartale biezacego roku stanowig
zdecydowane odstepstwo od obserwowanego

40%
35%

30%

X
Fa)
o
S
25%
20%
15%
X
10% 3
~
5% I

e 26,41%

I 28.57%
19,59%

I 9.92%

I 8.47%

| 0,42%

I 5 91%

. 4%

I 28,40%

T 20,49%

I 27,91%
T 19.37%

od szeregu kwartatéw, konsekwentnego trendu
,przesuwania” sie rynku w kierunku kredytéw
o wyzszych kwotach

W poréwnaniu do Il kwartatu 2019 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 0,03 p.p., 2,02 p.p.
i 0,72 p.p. Natomiast w pozostatych kategoriach
wartosci (od kwoty 300 tys. zt) zarejestrowano
wzrosty o od 0,06 p.p. w przypadku kredytow
o wartosci przekraczajacej 1 min zt do 1,46 p.p.
w przypadku kredytéw od 400 do 500 tys. zt.

I 27.84%
O 20,65%

I 27.19%

A 25,03%
I 20,04%

Struktura nowo
udzielonych kredytow
wedtug wysokosci
kredytu

[l do100 tys. zt
[ 0d100do 200 tys. zt
[l 0d200do 300 tys. zt

[ 0d300do 400 tys. zt
[ 0d 400 do 500 tys. zt

8 2R 2
S =& &
S S3 22 of
3 = — M =2 X i B 0d500tys.do1mlnzt
o & ~ B odimlnzt
=) =) S o
0% | — — — | —
1 kw. IV kw. 1 kw. 1l 'kw. 11 kw.
L JL I
2019 2020
ZRODEO: SARFIN
111 kw. 2019 IV kw. 2019 Ikw. 2020 II'kw. 2020 IIl kw. 2020
do 100 tys. zt 7,04% 6,56% 5,91% 5,93% 1,01%
T
()
0d 100 do 200 tys. zt 27,05% 26,47% 24,72% 23,91% 25,03% %
=
0d200do300tys.2t  2791% 28,57% 28,40% 27.84% 27.19% Stukturanowo 2
udzielonych kredytow N
0d 300 do 400 tys. 7t 19,37% 19,59% 20,49% 20,65% 20,04% wedtug wysokosci =
kredytu 2
0d 400 do 500 tys. zt 9,51% 9,92% 10,64% 1,21% 10,97% %
o
0d 500 tys. do 1mln zt 8,68% 8,47% 9,36% 10,02% 9,27% 5
=
>
od 1mln zt 0,44% 0,42% 0,48% 0,44% 0,50% >
=
<<
ZRODEO: SARFIN g
2
7
e
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Struktura wskaznika LtV

W Il kwartale 2020 roku zanotowano dynamicz-
ne zmiany w strukturze rynku kredytéw mieszka-
niowych pod wzgledem wysokosci wskaznika LtV.
Udziat kredytéw o LtV na poziomie od 50 do 80%
wzréstaz 0 4,52 p.p. i wynioést 43,44%. We wszyst-
kich pozostatych kategoriach kredytéw zanoto-
wano spadki. Odsetek kredytéw z kategorii LtV od
80% spadt 0 0,33 p.p. do poziomu 38,28%, spadek
udziatu kredytéw o wskazniku LtV od 30 do 50%
wyniést 0,35 p.p., natomiast najgtebszy spadek
udziatu wystgpit w przypadku kredytéw z LtV do
30% - 0 3,84 p.p. do poziomu 11,26%.

W odniesieniu do Il kwartatu 2019 roku, zanoto-
wano wyrazny spadek udziatu kredytéw o wskaz-
niku LtV od 80% - o 4,60 p.p. Spadt réwniez,
o 3,68 p.p., odsetek kredytéw mieszkaniowych
o LtV do 30%. W pozostatych kategoriach LtV
zarejestrowano wzrosty, przy czym nalezy pod-
kresli¢ dynamiczny wzrost udziatu kredytow z ka-
tegorii LtV 50 - 80% - az o 7,51 p.p. Co wiecej,
podkresli¢ nalezy, ze wzrost udziatu tej kategorii
kredytéw utrzymuje sie konsekwentnie od szere-
gu kwartatow.

0% § 2 < :,\,: Struk‘tu.ra
45% S S 5 -— Y e wskaznika LtV
< 2 = 2 % ] 2 dla nowo
40% & o = o - udzielonych
35% = - = kredytow
30%
25%
. - W do30%
20% ¥ 5 5 S
S w © = < ¥ 0d30do50%
5% = - %
o o . = = x od 50 do 80%
o < < w I I B 0d 80%
0% I I I
11 kw. 1V kw. 1 kw. Il kw. 111 kw.
L Il |
2019 2020
ZRODEO: SARFIN
11l kw. 2019 IV kw. 2019 I'kw. 2020 Il kw. 2020 1l kw. 2020
do30% 14,94% 15,67% 16,51% 15,11% 11,26%
Struktura wskaznika LtV
od 30 do 50% 6,25% 6,05% 5,95% 737% 7,02% dla nowo udzielonych kredytow
od 50 do 80% 35,93% 36,25% 36,47% 38,91% 43,44%
od 80% 42,88% 42,03% 41,07% 38,61% 38,28%

ZRODEO: SARFIN
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Kredyty mieszkaniowe
w najwiekszych miastach Polski

W Il kwartale 2020 roku odsetek kredytow
mieszkaniowych udzielonych w najwiekszych pol-
skich aglomeracjach wyniést 67,15 % i byt nizszy
od notowanego kwartat wczeséniej o 3,66 p.p.
Udziat Warszawy w strukturze wszystkich nowo
udzielonych kredytéw w Polsce wyniést 37,28%,
czyli 0 9,27 p.p. mniej niz notowano w Il kwartale.
Nieznaczny spadek zanotowano réwniez w Bia-
tymstoku - o 0,02 p.p. Udziaty pozostatych no-
towanych lokalizacji nieznacznie wzrosty, wzrosty

te nie przekroczyty jednak w zadnym przypadku
poziomu 1 p.p.

W odniesieniu do analogicznego okresu 2019 roku,
zanotowano spadek udziatu nowych kredytéw
udzielonych we Wroctawiu i w Warszawie - odpo-
wiednio o 1,14 p.p. i 1,12 p.p. Nieco nizsze spadki
zanotowano w Poznaniu i Tréjmiescie (-0,56 p.p.
i -0,8 p.p.). Niewielki wzrost, o 1,45 p.p., zanotowa-
no natomiast w przypadku aglomeracji katowickiej.

100%
’ - - - . - Struktura wartosc nowo
90% udzielonych kredytow
80% w najwiekszych miastach
70%
0 Il Wroctaw
%
60% M todi
50% B Krakow
40% Il Warszawa
30% Il Trojmiasto
20% Il Poznan
(]
Il Biatystok
10% )
Szczecin
0% [P aglomeracja katowicka
11 kw. IV kw. I kw. Il kw. 11 kw. .
\ | , Il pozostate miasta
2019 2020
ZRODEO: SARFIN
11l kw. 2019 IV kw. 2019 I kw. 2020 Il kw. 2020 Il kw. 2020
pozostate miasta 29.91% 30,03% 29.90% 2719% 32,85%
aglomeracja 428% 4,69% 430% 435% 5,42%
katowicka
Szczecin 1,89% 1,94% 1,87% 1,56% 1,72%
Struktura
Biatystok 0,59% 0,60% 0,74% 0,50% 0,48% wartosci nowo
udzielonych
Poznan 4,88% 4,42% 4,39% 4,35% 4,32% kredytow
o w najwiekszych
Tréjmiasto 6,12% 5.61% 6,18% 6,25% 532% miastach
Warszawa 38,40% 38,98% 39,19% 43,55% 37,28%
Krakow 4,74% 4,40% 4,59% 3,29% 4,29%
todz 1,80% 2,02% 1,88% 1,61% 2,09%
Wroctaw 738% 131% 6,96% 7,35% 6,24%

ZRODEO: SARFIN
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Okres kredytowania

W Il kwartale 2020 roku w strukturze nowych
kredytéw mieszkaniowych ze wzgledu na okres
kredytowania wyrazny wzrost zanotowano w przy-
padku kategorii kredytéw o okresie zapadalnosci do
15 lat oraz od 15 do 25 lat. Ich udziat w rynku wy-
nidst odpowiednio 8,37% i 27,74%, czyli o 1,39 p.p.
i 1,93 p.p. wiecej w poréownaniu do poprzednie-
go kwartatu. Najpopularniejsze pozostaja kredyty
mieszkaniowe zaciggniete na okres od 25 do 35 lat.
Mimo wyraznego spadku ich udziatu (o 3,14 p.p.),
w Il kwartale biezacego roku stanowity one 63,12%
portfela nowo udzielonych kredytéw.

70%
60%
50%
40%
30%

20%

I ¢3.75%
] 1,06%
I 65.35%
J1,05%

I 7 2%
I 2585%
I 2524%

N ¢6.59%

W poréwnaniu do wynikéw notowanych w Il kwar-
tale 2019 roku, w strukturze rynku pod wzgledem
okresu zapadalnosci kredytéw nie zaszty istotne
zmiany. Notowane wahania wysokos$ci udziatow
poszczegdlnych kategorii kredytéow nie przekraczaty
poziomu 0,7 p.p. Wzrosty udziaty kredytow o okresie
zapadalnosci do 15 lat i od 15 do 25 lat (odpowied-
nio o 0,3 p.p. i 0,62 p.p.), spadty natomiast udziaty
kredytéw mieszkaniowych udzielonych na okres po-
wyzej 25 lat: w przypadku kredytéw od 25 do 35 lat
- 00,63 p.p. natomiast w przypadku kredytéw udzie-
lonych na okres co najmniej 35 lat - 0 0.30 p.p.

wedtug okresu
kredytowania

B dot5lat

I ¢6,26%
] 0,93%

I, 63.12%

| 0,76%

A — 25,82%
I 27,74%

g 3 3 8 g B od25do35 lat
10% < = 2 < o s
I I I EN I I B od35lat
o
0% —
11 kw. IV kw. I kw Il kw. 11 kw.
L IL J
2019 2020
ZRODEO: SARFIN
11l kw, 2019 IV kw. 2019 I kw. 2020 Il kw. 2020 11l kw. 2020
do15 lat 8,07% 7.75% 7,08% 699% 837% Struktura nowo
od 15 do 25 lat 27,12% 25,85% 25,24% 25,82% 27,74% udzielonych kredytow
wedtug okresu
od 25 do 35 lat 63,75% 65,35% 66,69% 66,26% 63,12% kredytowania
od 35 lat 1,06% 1,05% 0,99% 0,93% 0,76%

ZRODEO: SARFIN

Struktura nowo
udzielonych kredytow

I od15do 25 lat
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Indeks Dostepnosci Mieszkaniowej M3

Prezentowany w Raporcie AMRON-SARFiIN 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 dwodch pracujacych osoéb i dziecka starszego.
Whptyw na spadek dostepu do mieszkania takiej
przyktadowej rodziny w Il kwartale 2020 roku
miaty:

® niewielki wzrost cen transakcyjnych w ba-
danym segmencie lokali mieszkalnych (o po-
wierzchni uzytkowej od 45 do 55 m?) w mia-
stach objetych monitoringiem w celu obliczenia
IDM M3 (8 najwiekszych miast) - o 3,10%
w stosunku do Il kwartatu 2020 roku;

® spadek oprocentowania nowych kredytow
mieszkaniowych - wedtug danych NBP re-
alne oprocentowanie kredytéw udzielonych
w Il kwartale 2020 roku wyniosto 3,15%
(w Il kwartale 2020 roku oprocentowanie wy-
niosto 3,65%);

@@= hiezgcy poziom Indeksu
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ZRODEO: ZBP

@® wzrost S$rednich dochodéw rodziny brutto
0 2,87% w Il kwartale 2020 roku w poréwna-
niu do poprzedniego kwartatu;

@ niewielki spadek poziomu kosztéw utrzymania,
ktore dla indeksu wyrazone s3g jako minimum
socjalne na poziomie poprzedniego kwartatu
(liczone wskaznikiem inflacji kwartat/kwartat
Z uwagi na przesuniecie w czasie ogtoszenia
wartosci minimum socjalnego przez Instytut
Pracy i Spraw Socjalnych dla kolejnego kwar-
tatu) - 0 0,04% w odniesieniu do Il kwartatu
2020.

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 Dostepno-
$ci Mieszkaniowej kwota nizsza) wzrést o 2,86%,
jednak po uwzglednieniu wzrostu cen mieszkan
notowania indeksu dostepnosci mieszkaniowej
w Il kwartale 2020 roku spadty o 0,48 pkt. do po-
ziomu 202,27 pkt.

eamm = DM Indeks linia odciecia = 100

206,84 210.85-210,27 208,43

202,52 202,27
202,28
Indeks
Dostepnosci
Mieszkaniowej
M3
T EZ 22 2 2 2 2 7 = 2=
igigégi;ig_ 2z 2%

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
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Srednie marze oraz oprocentowanie
kredytow hipotecznych

Na koniec Il kwartatu 2020 $rednia marza oferto-
wa kredytu hipotecznego (w wysokosci 300 tys. zt,
przy poziomie LtV 75%, udzielonego na okres
25 lat) wyniosta 2,28%, czyli wiecej o 0,03 p.p.
w poréwnaniu do konca Il kwartatu 2020 roku.
W odniesieniu do stanu na koniec analogicznego
okresu 2019 roku, srednia marza kredytu hipo-
tecznego byta wyzsza 0 0,2 p.p.

2,5%

Srednie oprocentowanie modelowego kredy-
tu hipotecznego na koniec Ill kwartatu 2020
roku wyniosto 2,50%, czyli o 0,02 p.p. mniej
w poréwnaniu z koncem Il kwartatu. W sto-
sunku do analogicznego okresu roku poprzed-
niego przecietne oprocentowanie byto nizsze
01,32 p.p.

—-—-——-————/—__—
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SYTUACJA NA RYNKU
NIERUCHOMOSCI MIESZKANIOWYCH

Budownictwo mieszkaniowe ogotem

Po wywotanych sytuacjg pandemiczng spadkach,
notowanych w Il kwartale biezacego roku, dane
GUS dotyczace wynikow budownictwa miesz-
kaniowego w Polsce w trzecim kwartale 2020
wskazujg na dynamiczne wzrosty we wszystkich
badanych kategoriach. W stosunku do notowan
z drugiego kwartatu liczba mieszkan oddanych do
uzytkowania wzrosta 0 24,01% i wyniosta 59 178.
Liczba mieszkan, na ktérych budowe wydano po-
zwolenie lub dokonano zgtoszenia z projektem
budowlanym, wzrosta 0 10,43% w poréwnaniu do
Il kwartatu 2020 roku i wyniosta 62 918 mieszkan,
natomiast liczba mieszkan, ktérych budowe roz-
poczeto, wzrosta az 0 42,09%, do 67 382.
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1l kw. IV kw. 1 kw.

I 62 918
I I 47 422

W poréwnaniu do Il kwartatu 2019 roku wzrost
zanotowano w kategoriach mieszkan oddanych
do uzytkowania i mieszkan, ktérych budowe roz-
poczeto. W okresie lipiec - wrzesien biezacego
roku oddano do uzytkowania o 15,49% mieszkan
wiecej niz w roku poprzednim, natomiast wzrost
liczby mieszkan, ktérych budowe rozpoczeto, byt
zdecydowanie nizszy i wyniést 6,87%. O 2,98%
nizsza byta natomiast liczba mieszkan, na ktérych
budowe wydano pozwolenie lub dokonano zgto-
szenia z projektem budowlanym.

Wyniki budownictwa
mieszkaniowego ogétem

[l wydane pozwolenia

¥ budowy rozpoczete

[l mieszkania oddane
do uzytkowania

I T 67 382
I 59 178

I 47 388
I 69 457

1l kw. Il kw.

2019

ZRODEO: GUS

2020
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Wyniki dziatalnosci
sektora deweloperskiego

Po pesymistycznych wynikach sektora odnotowa-
nych w drugim kwartale biezagcego roku, Ill kwartat
2020 przyniost dynamiczne odbicie. Dewelope-
rzy rozpoczeli budowe 40 283 mieszkan, a wiec az
o 85,76% wiecej niz w kwartat wczesniej. Liczba
mieszkan, na ktérych budowe deweloperzy uzy-
skali w tym okresie pozwolenie, wyniosta 40 247,
co oznaczato wzrost o 8,60%. Wzrost odnotowano
réwniez w kategorii mieszkan oddanych do uzytko-
wania. W okresie lipiec - wrzesien byto ich 38 445,
a zatem o 18,65% wiecej niz w okresie poprzednim.

W poréwnaniu do wynikéw osiagnietych przez
sektor deweloperski w analogicznym okresie
roku poprzedniego wzrosty zanotowano w ka-
tegoriach mieszkan oddanych do uzytkowania
oraz mieszkan, ktérych budowe rozpoczeto.
W 1l kwartale biezacego roku oddano do uzyt-
kowania o 18,65% mieszkan wiecej niz rok wcze-
$niej. W przypadku mieszkan, ktérych budowe
rozpoczeto, wzrost ten byt nieco nizszy i wy-
niost 12,81%. Znaczaco nizsza w poréwnaniu
z wynikami z trzeciego kwartatu zesztego roku
(0 9,44%) byta jednak liczba mieszkan, na budo-
we ktérych wydano pozwolenia.

25000
20000
15000

10000

Warto podkresli¢, ze sektor deweloperski w Il kwar-
tale biezacego roku ustanowit kwartalny rekord licz-
by nowo budowanych mieszkan, przekraczajac liczbe
39 743 mieszkan odnotowang w czwartym kwartale
ubiegtego roku. Wynik osiagniety przez dewelope-
réw we wrzesniu - 17 007 - to z kolei najwieksza
miesieczna liczba nowo budowanych mieszkan w hi-
storii polskiego rynku deweloperskiego. Taki wynik
jednoznacznie wskazuje na bardzo optymistyczng
ocene perspektyw rynku mieszkaniowego wsrdd
deweloperéw, mimo wcigz niepewnej sytuacji epi-
demiologicznej i, w konsekwencji, gospodarcze;j.

W Il kwartale 2020 roku liczba pozwolen na budo-
we mieszkan uzyskanych przez deweloperéw sta-
nowita 57,95% wszystkich pozwolern na budowe
uzyskanych w sektorze budownictwa mieszkanio-
wego (mniej o 0,98 p.p. w stosunku do poprzed-
niego kwartatu). Liczba mieszkan, ktorych budowe
rozpoczeli deweloperzy, wyniosta 59,78% wszyst-
kich rozpoczetych inwestycji (wiecej o 14,05 p.p.),
a liczba mieszkan oddanych do uzytkowania przez
deweloperéw stanowita 64,97% wszystkich ukon-
czonych mieszkan (mniej o 2,32 p.p. w odniesieniu
do poprzedniego kwartatu).

Whyniki dziatalnosci
sektora deweloperskiego

13903

[l wydane pozwolenia

B budowy rozpoczete

5000
mieszkania oddane
do uzytkowania
0
LV LI 1 [ ¢ X Xl Xl | Il I vV \' Vi vk i bx
L IL I
2019 2020
ZRODtO: GUS
11l kw. 2019 IV kw. 2019 I kw. 2020 Il kw. 2020 Il kw. 2020
wydane pozwolenia 44 444 44200 37173 37060 40 247 o .
Wyniki dziatalnosci
budowy rozpoczete 35710 39743 31847 21686 401283 sektora deweloperskiego
mieszkania oddane do uzytkowania 32 401 40 264 30768 32110 38 445

ZRODEO: GUS
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Srednie ceny transakcyjne mieszkan

Trzeci kwartat biezagcego roku nie przyniést zna-
czacej zmiany na rynku mieszkaniowym. Sytuacje
nadal ksztattuje przede wszystkim niski poziom
stop procentowych Narodowego Banku Polskie-
go, ograniczone zaufanie do wartosci pienigdza,
zwtaszcza w Swietle deklaracji dotyczacych ich
dodruku i przysztego poziomu deficytu budze-
towego, tani kredyt hipoteczny i utrzymujaca sie
wysoka dostepnos¢ cenowa mieszkan, a co a tym
idzie duza atrakcyjnos¢ nieruchomosci mieszka-
niowych, w tym przede wszystkim jako przedmiotu
inwestowania. O ile nie nastapi zatem gwattowna
zmiana ktéregos z powyzszych czynnikéw, trudno
spodziewac sie w najblizszym czasie przetamania
wzrostowego trendu cen mieszkan.

W Il kwartale 2020 roku odnotowano wzro-
sty $redniej ceny transakcyjnej 1 m? powierzchni
uzytkowej mieszkania we wszystkich badanych

lokalizacjach. W aglomeracji katowickiej srednia
cena 1 metra kwadratowego lokalu mieszkalne-
go byta wyzsza o 3,53% w poréwnaniu do war-
tosci notowanej w poprzednim kwartale. Wzrosty
$rednich cen przekraczajgce 3 procent odnoto-
wano rowniez w Krakowie (3,29%) oraz Wrocta-
wiu (3,14%). Najnizsza dynamike wzrostu ceny
Sredniej odnotowano natomiast w Biatymstoku
- 1,65%. Srednia cena transakcyjna w Warszawie
w Il kwartale 2020 roku wyniosta 9 568 zt/m?
i byta wyzsza o 2,54% w odniesieniu do wartosci
notowanej w poprzednim kwartale.

W relacji do analogicznego okresu 2019 roku,
najwieksze wzrosty przecietnej ceny mieszkan
zarejestrowano w aglomeracji katowickiej i Bia-
tymstoku - odpowiednio o 22,73% (798 zt/m?)
i 15,31% (752 zt/m?). W Warszawie roznica ta
wyniosta 8,86% (778 zt/m?)
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Srednie ceny
transakcyjne

1 m? mieszkania
w wybranych
miastach
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OKRES | WARSZAWA | BIALYSTOK AEIA:_? OMVI;:ITC/-\KC AA WROCLAW

I kw. 2014 7265 A7 2934 5436
Il'kw. 2014 7225 4137 3034 5318
Il kw. 2014 7262 4126 3m 5432
IV kw. 2014 7192 4216 3088 5406
I kw. 2015 7267 4140 3114 5475
Il kw. 2015 7354 4162 3127 5534
1l kw. 2015 7463 4174 3103 5617
IV kw. 2015 7339 4211 3127 5563
I kw. 2016 7422 41238 3172 5687
I1kw. 2016 7503 4338 3098 5554
1 kw. 2016 7651 4374 3008 5533
IV kw. 2016 7527 4366 2875 5540
[ kw. 2017 7659 4330 2767 5560
I kw. 2017 7704 4351 2863 5585
Il kw. 2017 71787 4401 2962 5701
IV kw. 2017 7882 4443 30Mm 5928
I kw. 2018 7824 4399 3076 5936
Il kw. 2018 7961 4359 3156 5941
1 kw. 2018 8 062 4458 3233 6060
IV kw. 2018 8117 4584 3242 6149
[ kw. 2019 8247 4634 3172 6275
I kw. 2019 8 447 4713 3373 6546
1 kw. 2019 8790 491 3511 6638
IV kw. 2019 902 5301 3732 6921
[ kw. 2020 91228 5504 3989 7160
[1kw. 2020 9331 557 4162 7064
11 kw. 2020 9568 5663 4309 7286

GDANSK | KRAKOW | POZNAN tODZ

5347 | 6003 | 5343 | 36N

5388 | 6029 | 5364 | 3540

5441 | 5985 | 5420 | 3665

5352 | 5880 | 5432 | 3724

5289 | 5921 | 5509 @ 3782

5253 | 5973 | 5454 | 3732

5287 | 6044 | 5502 3720

5343 | 6013 | 5426 | 3742

543 6T | 5564 | 3677 g ceny
5388 | 6279 | 5429 | 3621  tramsakcyjne

1 m? mieszkania
5525 | 6128 | 5489 = 3714  Wwybranych
miastach

5687 | 6311 | 5530 | 3898  [PLN]

5562 | 6332 | 5465 @ 3729

5717 | 6202 | 5445 | 3864

5919 | 6361 | 5622 @ 3913

6162 | 6489 | 5727 | 3972

6215 | 6429 | 5668 | 4017

6327 | 6567 | 5685 | 4077

6676 | 6765 | 5932 4042
6808 | 6789 | 6025 | 4201

6821 | 6922 | 6109 @ 4284

7046 | 7028 | 6214 | 4553

7329 | 7301 | 6366 @ 4709

7M | 7714 | 6532 | 5037

7797 | 7968 | 6637 | 5324
8007 | 7873 | 6827 | 5519

8227 | 8132 | 7023 5633

ZRODtO: AMRON

Analiza zmian $redniej ceny transakcyjnej 1 m?
powierzchni uzytkowej mieszkania dla wiekszo-
$ci badanych lokalizacji wskazuje na jej silne po-
wigzanie z liczbg pokoi w mieszkaniu. Kluczowym
czynnikiem jest tu jak sie wydaje wielko$¢ rynku
mieszkan, ktéra oczywiscie nie zawsze jest dykto-
wana wielkos$cig samego miasta lub zespotu miast.
Im wiekszy rynek, tym wieksza réznorodnos¢ cen

i odwrotnie - im mniejszy, tym bardziej jednorod-
ny pod wzgledem wysokosci cen. W Il kwartale
2020 roku $rednia cena 1 metra kwadratowego
kawalerki w Warszawie wyniosta 10 423 zt/m?
mieszkania dwupokojowego - 9 835 zt/m?, lokalu
trzypokojowego - 9 409 zt/m?, natomiast miesz-
kania o czterech pokojach (traktowane jako bar-
dziej luksusowe) - 9 171 zt/m2.
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Przecietna powierzchnia uzytkowa mieszkan, kté- Najwyzsza $rednia powierzchnie sprzedanych
re byty przedmiotem obrotu w IIl kwartale 2020 mieszkan odnotowanow Poznaniu (54,71 m?) oraz
roku w od$miu najwiekszych aglomeracjach Pol- we Wroctawiu (54,29 m?), natomiast najmniejsze
ski, nieznacznie spadta w stosunku do wartosci mieszkania byty przedmiotem obrotu w Krakowie,
z poprzedniego kwartatu i wyniosta 52,11 m?2 gdzie przecietny metraz wyniost 49,84 m2.
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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% ogodlnej
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 srednie
ceny na rynku warszawskim.

—

-
==
2%

—_

Z ==
%%

oW

2007 2008 2009 2010 201 2012 2013
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2014

W Il kwartale 2020 roku utrzymat sie trend
wzrostowy przecietnej ceny transakcyjnej 1 m?
powierzchni uzytkowej lokalu mieszkalnego
w Warszawie, co wptyneto na poprawe sytu-
acji kredytobiorcow z lat 2007 - 2009. Obecnie
wartosé tych nieruchomosci, ktére stanowia za-
bezpieczenie hipoteczne kredytéw zaciggnietych
w | kwartale 2007 roku jest wyzsza o 33,3%, co
oznacza wzrost o 3,3 p.p. w poréwnaniu do po-
przedniego kwartatu. Warto$¢ mieszkan beda-
cych zabezpieczeniem kredytéw mieszkaniowych
udzielonych w | kwartale 2009 roku w badanym
kwartale przewyzszyta cene zakupu o 18,3%
(wiecej o 2,9 p.p. w stosunku do IV kwartatu
2019 roku), natomiast warto$¢ mieszkan kupio-
nych w | kwartale 2008 roku byta wyzsza od ceny
zakupu 0 9,1% (0 2,7 p.p. wiecej niz w poprzednim
kwartale).

Zmiany wartosd
nieruchomosd
przyjmowanych
jako
zabezpieczenie
hipoteczne

B rocznik 2009
[ rocznik 2008

B rocznik 2007

2015 2016 2017 2018 2019 2020
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Srednie stawki czynszu najmu mieszkan

Rynek najmu mieszkan jako pierwszy odczut
skutki pandemii koronawirusa. Przejscie wiekszo-
$ci uczelni na tryb zaje¢ zdalnych lub czesciowo
zdalnych, praca zdalna, ktérg wprowadzita wiek-
szo$¢ firm i ograniczenia w ruchu turystycznym
wptynety na zdecydowane obnizenie popytu na
mieszkania do wynajecia. Dane z Il kwartatu
biezagcego roku pokazujg wyraznie skale wptywu
pandemii na rynek najmu mieszkan. Poza zmiana-
mi wysokosci czynszu, na rynku odnotowujemy
réwniez wyrazne zmiany strukturalne popytu na
mieszkania do wynajecia. Najemcy wykorzystu-
jac gotowosc¢ czesci wynajmujgcych do obnize-
nia czynszéw decydowali sie na przeprowadzki
do mieszkan wiekszych (zwykle z kawalerek do
mieszkan 2 pokojowych), poprawiajac tym sa-
mym standard mieszkania bez istotnego podno-
szenia kosztéw i przenoszac popyt na inny seg-
ment rynku.

Mimo znacznej dynamiki zmian zachodzacych na
rynku najmu, w tym przede wszystkim zmian wy-
sokosci czynszéw, nalezy sie spodziewad, ze beda
one miaty charakter przejsciowy i relatywnie krot-
kotrwaty.

We wszystkich badanych lokalizacjach zanotowa-
lismy w tym okresie spadek $redniej wysokosci
czynszu, przy czym z najgtebszym spadkiem mieli-
$my do czynienia na dwéch najwiekszych rynkach
w Polsce. Sredni czynsz najmu mieszkania w War-
szawie w Il kwartale 2020 roku wyniost 1 714 zt
i byt nizszy od notowanego kwartat wczesniej
o 158 zt (8,43%). Z jeszcze gtebszym spadkiem
mieliSmy do czynienia w Krakowie. Przecietny
czynsz w Il kwartale biezagcego roku wyniost tu
1 324 zt, co stanowito spadek o 9,56% wobec
wartosci notowanych kwartat wczesniej. We Wro-
ctawiu notowany w Il kwartale przecietny czynsz
byt nizszy niz kwartat wczesniej o 6,88% i wynidst
1492 zt.

Zdecydowanie mniejsze spadki stawek czynszow
odnotowalismy w tym okresie w Poznaniu i Gdan-
sku - odpowiednio o 1,63% i 1,91% Przecietne
stawki czynszu w Il kwartale biezacego roku wy-
niosty tam 1 268 zt (Poznan) i 1 676 zt (Gdansk).
W pozostatych miastach doszto do spadkéw nie-
przekraczajacych 2,5%. W todzi przecietny czynsz
wyniost 1 073 zt (spadek o0 2,44%), a w Katowi-
cach 937 zt (spadek o 2,07%).
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OKRES | WARSZAWA | KATOWICE | WROCtAW GDANSK
[ kw. 2014 1544 841 1116 1353
I kw. 2014 1543 837 1205 1295
1 kw. 2014 1507 862 1172 131
IV kw. 2014 1491 869 1152 1302
I kw. 2015 1486 876 1187 1229
1 kw. 2015 1440 905 1230 1290
I kw. 2015 1472 891 1254 1256
IV kw. 2015 1461 899 1314 1246
I kw. 2016 1455 899 1307 1282
Il kw. 2016 1518 887 1358 1305
1 kw. 2016 1538 870 1494 1368
IV kw. 2016 1539 864 1490 1394
[ kw. 2017 1540 852 1505 1416
ITkw. 2017 1559 859 1470 1389
1l kw. 2017 1617 877 1502 1424
IV kw. 2017 1659 874 152 1445
[ kw. 2018 1682 902 1537 1495
I1kw. 2018 1755 917 1589 1592
1 kw. 2018 1780 915 1563 1594
IV kw. 2018 1767 934 1542 1571
[ kw. 2019 1787 933 1565 1620
I1kw. 2019 1816 M 1564 1632
11l kw. 2019 1859 948 1596 1695
IV kw. 2019 1868 959 1604 1680
I kw.2020 1891 955 1627 1700
Il kw. 2020 1872 957 1603 1709
Il kw. 2020 1714 937 1492 1676

KRAKOW POZNAN tODZ
1185 1165 722 Srednie miesieczne
stawki czynszu
1212 177 731 najmu mieszkania
1255 1164 773 m;’:g’tz’cah"yd‘
1265 1157 784 [PLN}
1313 1228 791
1356 1156 813
1404 1160 823
1373 1192 847
1375 1202 859
1357 1219 857
1405 1237 867
1431 1194 884
1438 1214 886
1390 1216 894
1393 1207 927
1417 1196 955
1433 1196 972
1462 1 1033
1447 1232 1046
1462 1237 1059
1464 1236 1078
1470 1246 1083
1499 1267 1094
1519 1282 1088
1499 1285 1103
1484 1288 1099
1342 1268 1073

ZRODEO: AMRON

Zmiany zachodzace na rynku najmu mieszkan
wptynety réwniez na poziom zréznicowania
czynszéw w poszczegdlnych lokalizacjach. Podob-
nie jak w poprzednich kwartatach, w Il kwartale
2020 najwiekszg réznice pomiedzy minimalng
i maksymalna stawka miesiecznego czynszu najmu
mieszkania (na podstawie uméw obowigzujacych
w Il kwartale 2020 roku) zanotowano w Warsza-
wie - 4 120 zt. Znamienne jest jednak to, ze rézni-
ca ta jest o ponad potowe mniejsza od notowanej
w poprzednim kwartale (9 100 zt). Z podobnym

zjawiskiem mamy réwniez do czynienia na innych
rynkach. Rozpietos¢ cenowa notowana w Kra-
kowie spadta z 2 200 zt w Il kwartale 2020 do
1 450 zt obecnie. W Gdansku zanotowano nato-
miast spadek z 2 100 zt do 1 300 zt. Sposrdd sied-
miu badanych miast, w Il kwartale biezagcego roku
najtaniej mozna byto wynaja¢ mieszkanie w todzi
i w Katowicach, gdzie minimalny czynsz wynidst
w przypadku obu miast 700 zt miesiecznie. Naj-
wyzszg stawke czynszu zarejestrowano w War-
szawie - wyniosta ona 5 000 zt miesiecznie.

ROZDZIAE SYTUACJA NA RYNKU NIERUCHOMOSCI MIESZKANIOWYCH
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Najwieksze kwartalne spadki przecietnego mie-
siecznego czynszu najmu zanotowano w Il kwar-
tale 2020 roku w przypadku dwupokojowych
mieszkanwtodzi(spadek 0 15,4%tj.0 188 zt), trzy-
pokojowych lokali w Warszawie (spadek o 15,1%,
czyli o 343 zt) oraz jednopokojowych mieszkan
w Poznaniu - spadek o 14,7%, do 1049 zt. Naj-
gtebsze spadki czynszéw we wszystkich badanych
lokalizacjach poza Gdanskiem odnotowano w ka-
tegoriach mieszkan dwupokojowych i kawalerek.
W przypadku mieszkan wiekszych spadki miaty
znacznie mniejsza dynamike, a w kategorii miesz-
kan 4 pokojowych w Katowicach i todzi zanoto-
wano nawet niewielkie wzrosty - odpowiednio
01,17%i2,53%.

70

80 90 100

Najwyzsze srednie stawki czynszu najmu mieszkan
niezaleznie od liczby pokoi zanotowano w Warsza-
wie. W | kwartale 2020 roku za najem kawalerki
w Warszawie trzeba byto zaptaci¢ srednio 1 299 zt
miesiecznie, za najem mieszkania dwupokojowe-
go - 1 628 zt, mieszkanie trzypokojowe to wyda-
tek rzedu 1 933 zt miesiecznie, a czteropokojowe
- 3 301 zt. Najnizsze przecietne stawki czynszu
najmu mieszkan jednopokojowych, dwupokojo-
wych oraz czteropokojowych zanotowano w Ka-
towicach (odpowiednio 823 zt, 1 004 zti 1 470 zt),
za$ najem mieszkan trzypokojowych byt najtanszy
w todzi (1 257 zt).

ROZDZIAE SYTUACJA NA RYNKU NIERUCHOMOSCI MIESZKANIOWYCH
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Niniejsza analiza zostata przeprowadzona w oparciu
o dane o stawkach czynszu wprowadzone do bazy
danych Systemu AMRON m.in. przez firme Mzuri
Sp. z o.0., lidera na polskim rynku zarzgdzania naj-
mem prywatnym.
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Badanie oparte zostato na miesiecznych kwotach
naleznych wynajmujgcym przed opodatkowaniem,
bez uwzgledniania czynszu dla administracji, wyna-
grodzenia podmiotéw zarzqdzajgcych najmem, bez
prognozowanych i biezqcych optat za media i tym
podobnych kosztéw dodatkowych najmu.

ROZDZIAE SYTUACJA NA RYNKU NIERUCHOMOSCI MIESZKANIOWYCH
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KOMENTARZ PARTNERA

mzuri

Krzysztof Bystrosz

Trzeci kwartat 2020 roku przynidst dalsze spadki
cen stawek najmu. Jest to kontynuacja spadkéw
z poprzedniego kwartatu, kiedy poprzez panujaca
pandemie koronawirusa pojawit sie pierwszy, cat-
kowity lockdown w Polsce. W miesigcach letnich
odnotowalismy najwiekszy wspdtczynnik pusto-
stanéw od poczatku monitoringu rynku. Przede
wszystkim, byto to spowodowane brakiem popytu
wsréd dwoéch grup docelowych - studentéw oraz
pracownikéw zagranicznych. Duza liczba obcokra-
jowcoéw zwolnita wynajmowane lokale. Ich powrét
do rodzinnych krajéw byt wymuszony brakiem
pracy na miejscu oraz perspektywa pozostania
w okresie szalejgcej pandemii z dala od swoich bli-
skich. Natomiast studenci, az do rozpoczecia roku
akademickiego, nie mieli pewnosci jaki system
nauki (stacjonarny czy zdalny) przyjmie ich szkota.
Z tego powodu znaczna czes$¢ zajmowanych przez
nich lokali zostata zwolniona.

Zainteresowanie wynajmem lokali wzrosto pod
koniec sierpnia i we wrzes$niu. Wtedy rozpoczat
sie rok szkolny oraz rozpoczeto sie luzowanie go-
spodarki. Niektére osrodki akademickie podjety
decyzje o wprowadzeniu zaje¢ stacjonarnych.
Studenci zaczeli wynajmowaé kwatery. Poziom
zainteresowania najmem byt jednak zdecydowa-
nie mniejszy niz w latach poprzednich. Stan ten

Dyrektor ds. projektéw strategicznych
w Mzuri Sp. z o.o.

wymusit kolejng korekte cen najméw oraz pod-
jecie przez Mzuri nowych, niestosowanych do-
tychczas, dziatan zwigzanych z poszukiwaniem
najemcow. W tym czasie wielu witascicieli, ktérzy
dotychczas swoje nieruchomosci wynajmowali
samodzielnie, zdecydowato sie na przekazanie ich
pod opieke firmie Mzuri.

Przed nami niezwykle interesujacy okres na
rynku wynajmu w Polsce. Od pazdziernika rzad
wprowadza stopniowy lockdown, ktéry syste-
matycznie, na raty, zamraza poszczegélne cze-
$ci gospodarki. Spodziewam sie, ze przyczyni
sie to do dalszych korekt cen najméw. Obecnie
mija kolejny miesigc spowolnienia w gospodar-
ce i inwestorom, ktérzy posiadajg kredyty zain-
westowane w nieruchomosci moze konczy¢ sie
ptynnosé, niezbedna do ich utrzymania. Nalezy
rowniez pamieta¢ o najemcach, ktérzy na wio-
sne utracili prace, a co za tym idzie, gtéwne
zrédto dochodéw. Ta grupa dopiero teraz straci
prawo do zasitkéw z urzeddéw pracy.

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

prof. Jacek taszek

Co nam zostanie z tych lat ???

Co prawda, jak dotad pandemia i zwigzany z nig kry-
zys gospodarczy maja sie na Swiecie zupetnie dobrze,
jednak koronawirus, mimo ze niebezpieczny, nie
jest dzuma ani ebolg i predzej czy pdzniej przeminie.
Réwniez zjawiska gospodarcze czy szerzej polityczno
- gospodarcze powielajg raczej historyczne schema-
ty i wpisuja sie w elementarne doswiadczenia kryzy-
sowe opisywane w podrecznikach makroekonomii
oraz znane z historii gospodarczej. Upadaja rzady,
ktére zlekcewazyty pandemie lub po prostu nie mia-
ty szczescia. Konsekwencjg kryzysowego finanso-
wania gospodarek poprzez dtug i druk papierowego
pienigdza jest wzrost cen aktywow, gdyz inwestorzy
poszukujg bezpiecznej przystani dla swoich majat-
kow, zwtaszcza tych ulokowanych w instrumentach
finansowych. Mozna sie tez spodziewad znacznej
inflacji po pokonaniu wirusa, gdyz wydaje sie wat-
pliwe, aby banki centralne zaabsorbowaty wydruko-
wane pieniagdze i wystawity zadtuzonym rzadom za
to dodatkowy rachunek. A ceny zalezg przeciez od
ilosci pieniadza, ktérego przybyto bardzo duzo i jego
szybkosci obrotu, ktéra obecnie jest podrecznikowo
kryzysowa, czyli bardzo niska (putapka ptynnosci).
Te zjawiska, czy raczej obawy przed przysztg inflacja,
sg gtéwnym czynnikiem napedzajacym popyt dewe-
loperom, w tym naszym krajowym pomimo wysokich
i rosngcych cen mieszkan.

Znacznie ciekawsze jest jednak pytanie, czy ten kryzys,
tak jak wiekszosc¢ takich zdarzen, odcisnie swoje piet-
no na gospodarce Swiatowej, w tym na sektorze nie-
ruchomosci. Wielki Kryzys przyniést odrzucenie mitu
samoregulacji gospodarczej i polityke oparta na re-
wolucji keynesowskiej, z czasem doprowadzong przez
politykéw do swojej karykatury. Co ciekawe, w tym
kryzysie mieliSmy tez liczne watki nieruchomosciowe,
w tym bankructwa bankéw udzielajacych kredytéw ba-
lonowych, ktére zostaty uznane za bardzo ryzykowny
instrument kredytowy i zastgpione, wdrozonym przez
panstwo, dtugookresowym kredytem hipotecznym.

Szkota Gtéwna Handlowa

Ostatni, tzw. drugi wielki kryzys, nomen omen nie-
ruchomosciowy nauczyt nas co najmniej kilku lekcji,
z tego dwdch najwazniejszych. Pierwsza to, ze nie nale-
zy wierzy¢ w samoregulacje sektora - stagd mamy nad-
zor makroostroznos$ciowy. Druga to, ze jak juz dopusci-
my do probleméw w sektorze bankowym, to w zadnym
przypadku nie wolno bankrutowac bankow.

Wspbtczesna zaawansowana i zglobalizowana go-
spodarka opierata sie w coraz wiekszym zakresie na
produkgji ustug, ktére byty wytwarzane w szybko ro-
snacych metropoliach. Produkcje débr materialnych
alokowano do krajéow nizej rozwinietych. W konse-
kwencji szybko rést popyt na powierzchnie biurowa
oraz popyt mieszkaniowy w tych miastach ze strony
ludnosci migrujgcej z mniejszych miejscowosci. Te
zjawiska gwattownie przyspieszaty. Pandemia poka-
zata efektywnos¢ nowych technologii pracy zdalnej
redefiniujagc popyt mieszkaniowy (wieksze mieszka-
nia, dostosowane do pracy, ale niekoniecznie blisko
centrum) i rownolegle popyt na powierzchnie biu-
rowa. Wymuszony e-commerce stworzyt potezng
konkurencje dla szybko rozwijajacych sie centrow
handlowych. W konsekwencji, zwtaszcza w sektorze
nieruchomosci komercyjnych, kryzys moze odestac¢
na $mietnik historii znaczacy majatek nieruchomo-
sciowy. Na naszym krajowym podwoérku czesc inwe-
storéw zauwazyta te tendencje, stad niewielka zmia-
na popytu w kierunku mieszkan wiekszych. Trudno
jednak ocenic, czy to juz nowa tendencja. To co wi-
dac, to przyspieszone zmiany projektéw biurowych
na mieszkaniowe, co czasami kreuje potworki. Przed
nami zapewne jeszcze problem jak zagospodarowacd
cze$¢ Galerii Handlowych, zresztg juz przeksztatca-
nych w Centra Wielofunkcyjne. Zapowiada sie cieka-
wy czas na rynku komercyjnym.

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

System Analiz i Monitorowania Rynku
Obrotu Nieruchomosciami

System AMRON to dziatajgca od 16 lat, wystan-
daryzowana, ogolnopolska baza danych o cenach
i wartoéciach nieruchomosci wyposazona w za-
awansowane funkcjonalnosci raportujgce i ana-
lityczne, umozliwiajagce badanie i monitorowanie
zjawisk zachodzacych na rynku nieruchomosci.
System powstat w roku 2004 jako odpowiedz sek-
tora bankowego na wymogi nadzorcze zwigzane
z zarzadzaniem ryzykiem kredytowym, a od roku
2010 dostepny jest dla wszystkich uczestnikéw
rynku obrotu nieruchomosciami.

W tym okresie pozyskalismy prawie 3,5 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 zamoéwienie, do-
tyczace $cisle okreslonego segmentu rynku, loka-
lizacji i przedziatu czasowego. Od poczatku roku
2014 oferujemy réwniez ustugi w zakresie obstugi
wycen nieruchomosci. W tym czasie wspotpracu-
jacy z Centrum AMRON rzeczoznawcy majatkowi
wykonali ponad 63 tysigce wycen nieruchomo-
$ci. Prowadzona przez Centrum AMRON Plat-
forma Wsparcia Kredytobiorcy oferuje bankom
i ich klientom profesjonalne wsparcie w procesie
dobrowolnej sprzedazy nieruchomosci dla sptaty
nieregularnych kredytéw hipotecznych.

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

Centrum AMRON

O Raporcie AMRON-SARFiIN

Raport zostat opracowany przez Centrum AMRON we
wspotpracy z Komitetem ds. Finansowania Nieruchomosci
ZBP, prof. SGH Jackiem taszkiem i Mzuri Sp. z o. o. pod re-
dakcja Jerzego Ptaszynskiego (jerzy.ptaszynski@amron.pl).
Dane oraz komentarze zostaty przygotowane przez zespo-
ty AMRON i SARFiN: Agnieszke Pilcicka (agnieszka.pilcic-
ka@amron.pl), Jerzego Ptaszynskiego (jerzy.ptaszynski@
amron.pl), Bolestawa Melucha (boleslaw.meluch@zbp.pl)

oraz Marte Polkowska (marta.polkowska@amron.pl).

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

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

i Obstugi Rynku Nieruchomosci



