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e Tempo wzrostu cen mieszkan byto w ostatnich latach zblizone do tempa www.pkobp.pl/centrum-analiz

wzrostu wynagrodzen i porownywalne z notowanym w innych rozwijajqcych
sie gospodarkach europejskich.

o Relacja przecietnego wynagrodzenia do przecietnej ceny m? mieszkania nie

X @PKO_Research

zmienita sie istotnie od 2018. Silnie wzrost natomiast udziat raty kredytowej Zespo6t Analiz NieruchomoSci
w przecietnym wynagrodzeniu - i to witasnie wysokie oprocentowanie analizy.nieruchomosci@pkobp.pl

kredytow mieszkaniowych wynikajgce z utrzymywania wysokiego poziomu

stop procentowych NBP cigzy na dostepnosci mieszkan. Agnieszka

e W ujeciu regionalnym najnizszq dostepnosciq mieszkan cechujq sie

Grabowiecka-taszek
Aleksandra Majek
Wojciech Matysiak

najwieksze aglomeracje - do takiej sytuacji dostosowuje sie oferta mieszkan, Katarzyna Pietka-Kosinska

w ktorej dominujq relatywnie mate metraze. Im mniejsza miejscowos$é, tym
wiecej metrow mozna kupi¢ za przecietne wynagrodzenie. Wyjgtkiem od tej

reguty sq niektore osrodki w Goérnoslgsko-Zagtebiowskiej Metropolii PKO Bank Hipoteczny

cechujqce sie trwatg nadpodazq mieszkan o niskim standardzie na rynku
wtornym.

o Wysokie stopy procentowe NBP sq takze barierq dla popytu inwestycyjnego.
Obnizajg relatywng atrakcyjno$¢ inwestycji w lokale na wynajem,
a jednocze$nie zwiekszajq zainteresowanie depozytami bankowymi i innymi
aktywami, z ktérych stopa zwrotu jest wprost powigzana z wysokos$ciq stop
procentowych NBP. Silna akumulacja oszczednos$ci gospodarstw domowych
w ciggu ostatnich 3 lat stanowi potencjat dla rynku mieszkaniowego
w sytuacji rozpoczecia cyklu tagodzenia polityki pienieznej.

Wysokie stopy procentowe cigzq na dostepnosci mieszkan

Wojciech Szymanski
Krzysztof Steiner

Wzrost cen mieszkan w Polsce w ostatnich latach (analizowany okres to 2018-2023) byt zblizony do tempa wzrostu cen
w europejskich gospodarkach rozwijajgcych sie. Ceny mieszkan w Polsce na tle innych krajow europejskich pozostajq
relatywnie niskie. Tempo wzrostu cen nieruchomosci mieszkaniowych w Polsce byto w analizowanym okresie zblizone do tempa
wzrostu ptac. Niemniej jednak, poza krotkim okresem obowigzywania programu doptat do rat kredytoéw Bezpieczny Kredyt 2%,
sprzedaz mieszkan w Polsce od 2022 jest wyraznie stabsza i znacznie odbiega od notowanej w latach 2019-2021. Wynika to
przede wszystkim ze spadku dostepnos$ci mieszkan w zwiqzku ze wzrostem oprocentowania kredytéw mieszkaniowych w $lad

za podwyzkami stop procentowych NBP w latach 2021-2022.

Pod wzgledem liczby metrow, ktorq mozemy kupi¢ za przecietne wynagrodzenie, Polska w latach 2018-2023 zajmowata
relatywnie niskq, ale stabilng pozycje na tle innych krajow europejskich. Jednak udziat przecietnej raty kredytu mieszkaniowego
w przecietnym wynagrodzeniu netto juz tak stabilny nie byt - wzrost on w analizowanym 5-letnim okresie z blisko 50% do 80%.
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Wysoki poziom stop procentowych NBP, na tle obnizek stop procentowych w pozostatych gospodarkach Unii Europejskiej,
powoduje, ze oprocentowanie kredytu mieszkaniowego w Polsce nalezy obecnie do najwyzszych w Europie.

Wzrost cen mieszkan 2023 vs 2018
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Przecietne oprocentowanie kredytu mieszkaniowego
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Udziat raty kredytu w przecietnym wynagrodzeniu
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Zrodto: PKO Bank Polski na podstawie danych Deloitte
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Przecietna cena m? mieszkania na rynku pierwotnym
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Regionalne zroznicowanie dostepnosci mieszkan wynika wprost z cen lokali

Jezeli przeanalizujemy relacje wynagrodzen do cen mieszkan w ujeciu regionalnym, dojdziemy do wniosku, ze dostepnos¢
mieszkan jest przede wszystkim funkcjq ich ceny, ktora z kolei jest tym wyzsza, im wieksze miasto i gestsza zabudowa. Najmniej
metrow za miesieczne wynagrodzenie kupimy w najwiekszych aglomeracjach, nieco wiecej w powiatach otaczajgcych te
aglomeracje, a nastepnie w mniejszych miastach wojewodzkich, powiatach grodzkich i ziemskich. Dlatego tez, o czym pisalismy
w styczniowej edycji Pulsu Nieruchomosci, w najwiekszych miastach dominuje oferta mieszkan o relatywnie matych metrazach,
a zakup wiekszego lokalu jest nie lada wyzwaniem.

Wyjgtkiem od tej reguty jest Gornoslgsko-Zagtebiowska Metropolia (GZM), ktora jednak charakteryzuje sie lokalng specyfikg
rynku. Wiele mieszkan z rynku wtérnego znajduje sie na terenach narazonych na zniszczenia pokopalniane oraz cechuje sie
stabym stanem technicznym. W niektérych miastach GZM mamy do czynienia z permanentnq lokalng nadpodazq mieszkan na
rynku wtornym, przy praktycznie nieaktywnym rynku pierwotnym.

Relacja przecietnego wynagrodzenia do przecietnej ceny transakcyjnej m? mieszkania
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Zrodto: GUS, PKO Bank Polski

Potencjat popytowy przyczajony na lokatach bankowych

Wysokie oprocentowanie wptywa negatywnie réwniez na popyt inwestycyjny. Rentownos$¢ najmu jest relatywnie niska
wzgledem stép zwrotu osigganych na lokatach bankowych, a zatem relatywna atrakcyjnos$é inwestycji w mieszkanie na
wynajem jest obecnie duzo nizsza niz na poczqtku analizowanego okresu. Co wiecej, wobec relatywnie niskiego popytu na rynku,
inwestorzy nie mogq liczy¢ na szybki wzrost cen mieszkan. Przy spadajqcej inflacji znikneta réwniez motywacja zakupu
nieruchomosci jako inwestycji chroniqcej oszczedno$ci przed utratq wartosci.

Wysokie oprocentowanie sprzyja narastaniu nadwyzki depozytéow nad kredytami gospodarstw domowych - obecnie nadwyzka
ta wynosi ponad 500 mld zt i podwoita sie w okresie ostatnich 3 lat. W przypadku wzrostu relatywnej atrakcyjnosci inwestycji
w mieszkanie po obnizkach stop procentowych, mozna sie spodziewac, ze pewna czesS¢ tej kwoty zasili rynek mieszkaniowy.

Ekonomisci PKO Banku Polskiego zaktadajg, ze do konca br. stopa referencyjna NBP zostanie obnizona o 75pb, a do pierwszej
obnizki (o 25pb) dojdzie w lipcu. W prognozowanym scenariuszu makroekonomicznym polityka pieniezna bedzie tagodzona
rowniez w kolejnych latach. Powrét do bardzo niskich pozioméw stop procentowych z lat 2015-2021 (0,1-1,5%), sprzyjajgcych
transakcyjnosci rynku mieszkaniowego i wzrostowi aktywnosci budownictwa, pozostaje obecnie jednak mglistq perspektywag.
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Relacja stawki najmu do ceny m? mieszkania
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Rynek nieruchomosci na wykresach
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Warto$¢ wnioskowanych kredytow mieszkaniowych Ceny mieszkan na rynku pierwotnym (RP) i wtornym (RW)
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Indeks cen mieszkan w Polsce na tle regionu i rozwinietych gospodarek UE
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Zrédto: Eurostat (ostatnia aktualizacja 10.01.2025), PKO Bank Polski
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Materiat zatwierdzit(a): Piotr Bujak
Informacje i zastrzezenia:

Niniejszy materiat (,Materiat”) ma charakter wytqcznie informacyjny oraz nie stanowi oferty w rozumieniu ustawy - Kodeks cywilny, ani rekomendacji do
zawarcia transakeji kupna, sprzedazy lub innego rodzaju przeniesienia ktoéregokolwiek instrumentu finansowego. Bank dotozyt wszelkich racjonalnych
i niezbednych staran, aby informacje zamieszczone w Materiale byty rzetelne oraz oparte na wiarygodnych zrédtach.

Informacje zawarte w Materiale nie mogq by¢ traktowane jako propozycja nabycia ktérychkolwiek instrumentéw finansowych, ustuga doradztwa
inwestycyjnego lub podatkowego ani jako forma $wiadczenia pomocy prawnej. Prognozy oraz dane zawarte w Materiale nie stanowiq zapewnienia uzyskania
okre$lonych wynikéw jakichkolwiek transakcji finansowych ani przysztych cen ktérychkolwiek instrumentéw finansowych.

Materiat nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikacji handlowej w rozumieniu Rozporzqdzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia
2016 r. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogow organizacyjnych i warunkow prowadzenia
dziatalnos$ci przez firmy inwestycyjne oraz pojec zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy.

Bank i jego spotki (podmioty) zalezne oraz pracownicy tych podmiotéw mogq byc zainteresowani zawarciem lub by¢ stronq transakgji finansowych, w tym

zawartych na instrumentach finansowych, ktorych wynik jest uzalezniony od czynnikow (danych i informacji) wymienionych w Materiatach.

Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski Spotka Akcyjna z siedzibqg w Warszawie, ul. Putawska 15, 02-515 Warszawa, wpisana do rejestru przedsiebiorcow
prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego numer KRS 0000026438, NIP: 525-000-77-
38, REGON: 016298263, kapitat zaktadowy (kapitat wptacony) 1 250 000 000 zt.
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