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 Narodowy Bank Polski   1    

 ÕÈÓÐáÈɯ ÚàÛÜÈÊÑÐɯ ÕÈɯ ÙàÕÒÜɯ ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯ Þɯ /ÖÓÚÊÌɯ

w I  kwartale 2021 r.1 ×ÙÖÞÈËáÐɯËÖɯÕÈÚÛý×ÜÑëÊàÊÏɯÚ×ÖÚÛÙáÌŊÌĘ: 

Á W I kwartale 202 1 r. ×ÖÞÙĞÊÐėÈɯÞàÚÖÒÈɯÈÒÛàÞÕÖĭîɯÕÈɯÙàÕÒÜɯmieszkaniowym , po ×ÙáÌÑĭÊÐÖÞàÔɯ

spowolnieniu w 2020 r. ÞàÞÖėÈÕàÔɯÚÒÜÛÒÈÔÐɯ×ÈÕËÌÔÐÐȭɯ+ÐÊáÉÈɯÚ×ÙáÌËÈÕàÊÏɯÒÖÕÛÙÈÒÛĞÞɯÕÈɯÉÜËÖÞýɯ

ÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈɯÕÈÑÞÐýÒÚáàÊÏɯÙàÕÒÈÊÏɯ×ÐÌÙÞÖÛÕàÊÏɯÉàėÈɯistotnie ÞàŊÚáÈɯÖËɯÞÐÌÓÒÖĭÊÐɯá poprzedniego 

ÒÞÈÙÛÈėÜȮɯjednak ÙÖÊáÕÈɯÚ×ÙáÌËÈŊɯnadal ÑÌÚÛɯÕÐŊÚáÈɯÖËɯÕÖÛÖÞÈÕÌÑɯÞɯÓÈÛÈÊÏɯƖƔƕƛ-2019. Koszty budowy 

ÔÐÌÚáÒÈĘɯȹÔÈÛÌÙÐÈėàɯÐɯÙÖÉÖÊÐáÕÈȺɯÙÖÚėàɯw nieco wolniejszym tempie  ÕÐŊɯÞɯ×Ö×ÙáÌËÕÐÊÏɯÒÞÈÙÛÈėÈÊÏ. Ceny 

ziemi ÒÖÕÛàÕÜÖÞÈėàɯÞáÙÖÚÛȮɯÊÖɯÉàėÖɯáÞÐëáÈÕÌɯá ÜáÜ×ÌėÕÐÈÕÐÌÔɯȬÉÈÕÒĞÞɯziemiɂ ×ÙáÌáɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞȭɯ

W (ɯÒÞȭɯƖƔƖƕɯÙȭɯÒÖÓÌÑÕàɯÙÈáɯÖËËÈÕÖɯËÖɯÜŊàÛÒÖÞÈÕÐÈɯÙÌÒÖÙËÖÞëɯÓÐÊáÉýɯÔÐÌÚáÒÈĘȮɯÊÖɯÉàėÖɯÌÍÌÒÛÌÔɯ

ÈÒÛàÞÕÖĭÊÐɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯá ÜÉÐÌÎėàÊÏɯÓÈÛȭ Obserwowano wzrost r/r ĭÙÌËÕÐÊÏɯÊÌÕɯÛÙÈÕÚÈÒÊàÑÕàÊÏɯmkw.  

ÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈɯÙàÕÒÜɯ×ÐÌÙÞÖÛÕàÔɯÐɯÞÛĞÙÕàÔɯÈÕÈÓÐáÖÞanych miast.  

Á W I  ÒÞÈÙÛÈÓÌɯ×ÙáÌÞÈŊÈėàɯÞáÙÖÚÛàɯÊÌÕɯÔÐÌÚáÒÈĘɯkw./kw. niemal na wszystkich grupach rynk ĞÞɯȹ×ÖÙȭɯ

tabela 1),  ÞáÙÖÚėàɯÛÌŊɯdynamiki  cen. Ceny transakcyjne  na rynku pierwotnym (RPT) ÞáÙÖÚėàɯÞÌɯ

wszystkich grupach miast  áɯÜÞÈÎÐɯÕÈɯÞÐýÒÚáëɯÚÒÈÓýɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯÓÌ×ÐÌÑɯáÓÖÒÈÓÐáÖÞÈÕàÊÏ i ËÙÖŊÚáàÊÏ 

ÔÐÌÚáÒÈĘȭɯ1ÖÚÕëÊÌ ÊÌÕàɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈɯÙàÕÒÈÊÏɯ×ÐÌÙÞÖÛÕàÊÏɯȹÎėĞÞÕÐÌɯÞɯÚÛÈÕÐÌɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐÔȮɯÛÑȭɯËÖɯ

ÞàÒÖĘÊáÌÕÐÈɯÞÌɯÞėÈÚÕàÔɯáÈÒÙÌÚÐÌɯÖÙÈáɯÒÜ×ÖÞÈÕÌɯáɯÖ×ĞňÕÐÖÕëɯÙÌÈÓÐáÈÊÑëȺɯprzy wysokim popycie  

×ÖÞÖËÜÑëɯÛÌŊɯwysokie áÈÐÕÛÌÙÌÚÖÞÈÕÐÌɯÕÈÉàÞÊĞÞɯÛÈĘÚáàÔɯÙàÕÒÐÌÔɯÞÛĞÙÕàÔȮɯÎËáÐÌɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÌɯÑÌÚÛɯ

zazwyczaj gotowe ËÖɯ Þ×ÙÖÞÈËáÌÕÐÈɯ ÚÐý. Na ÙàÕÒÜɯ ÞÛĞÙÕàÔ ÛÈÒŊÌɯobserwowano  wzrost  cen 

ofertowych (RWO) i  transakcyjnych (RWT) we wszystkich  grup ach miast . Ceny korygowane 

indeksem hedoniczn ym ÙÖÚėàɯÞe wszystkich  grup ach miast , co ÖáÕÈÊáÈȮɯŊÌɯ×ÖËÖÉÕÌɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯ

Ú×ÙáÌËÈÞÈÕÌɯÉàėàɯËÙÖŊÌÑɯÕÐŊɯÔÐÈėÖɯto ÔÐÌÑÚÊÌɯÒÞÈÙÛÈėɯÞÊáÌĭÕÐÌÑ.  

Tabela 1 Dynamika kw./kw. cen mkw. mieszkania w analizowanych miastach w I kw. 202 1 r.  

 RPO RPT RWO RWT 

GdaŒsk 3,9% 12,0% -0,4% 7,6% 

Gdynia 5,9% 14,4% 5,2% 4,6% 

Krak·w 1,4% 6,9% 4,0% 7,7% 

Ğ·dŦ 1,4% 4,0% 8,0% 8,4% 

PoznaŒ 0,1% 7,4% 1,7% -1,2% 

Wrocğaw 5,0% 0,8% 6,8% 10,1% 

Warszawa 2,0% 8,6% 4,8% 1,3% 

6 miast 2,5% 7,1% 3,8% 6,9% 

10 miast 2,0% 6,7% 8,0% 7,8% 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ 
Uwaga do TÈÉÌÓÐɯƕȯɯËàÕÈÔÐÒÐɯÞàÕÐÒÈÑëÊÌɯáÌɯĭÙÌËÕÐÌÑɯÊÌÕàɯÛÙÈÕÚÈÒÊàÑÕÌÑɯÚëɯÕÐÌËÖÚáÈÊÖÞÈÕÌɯɯáɯÜÞÈÎÐɯÕÈɯÖÎÙÈÕÐÊáÖÕëɯÓÐÊáÌÉÕÖĭîɯ

ÛÙÈÕÚÈÒÊÑÐɯáɯ1"Ð6-ɯȹÔÕÐÌÑÚáÈɯÓÐÊáÉÈɯËÙÖŊÚáàÊÏɯÔÐÌÚáÒÈĘȺȭɯ*ÖÙÌÒÛÈɯÔÈɯÔÐÌÑÚÊÌɯÞɯÕÈÚÛý×ÕàÔɯÒÞÈÙÛÈÓÌȭ 

 
1 Analiza przeprowadzona w niniejszej edycji Informacji Ö×ÐÌÙÈɯÚÐýɯÕÈɯËÈÕàÊÏɯËÖÚÛý×ÕàÊÏɯna koniec I kw. 2021 r. Dane zgromadzone 

w bazie NBP podczas ÕÖÛÖÞÈÕÐÈɯÖÉÌÑÔÜÑëɯÖÍÌÙÛàɯÈÒÛÜÈÓÕÌɯÞɯËÕÐÜɯƕɯmarca 2021 r. oraz transakcje zawarte w okresie ÎÙÜËáÐÌĘɯ

2020 r. - luty  2021 r. Z powodu  Ö×ĞňÕÐÌĘɯÞ ËÖÚÛý×ÐÌɯËÖɯÕÐÌÒÛĞÙàÊÏɯËÈÕàÊÏȮɯÊáýĭîɯÞàÒÙÌÚĞÞɯáÈÞÐÌÙÈɯÐÕÍÖÙÔÈÊÑýɯËÖɯIV kw. 2020 r. 

ÞėëÊáÕÐÌȭɯ2áÌÙÌÎÐɯËÈÕàÊÏɯáÌɯĭÙÌËÕÐÔÐɯ×ÖáÐÖÔÈÔÐɯÊÌÕɯÔÒÞȭɯÔÐÌÚáÒÈĘȮɯÊáàÕÚáĞÞɯÒÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏɯÐɯÊÌÕɯÛÙÈÕÚÈÒÊàÑÕàÊÏɯÔÒÞȭɯ

powierzchni handlowej od áÞÐÌÙÊÐÌËÓÈÑëɯáÈÚĞÉɯÐÕÍÖÙÔÈÊÑÐɯËÖÚÛý×ÕàɯÞɯÔÖÔÌÕÊÐÌɯáÈÔÒÕÐýÊÐÈɯÔÈÛÌÙÐÈėÜȭɯ#ÈÕÌɯÏÐÚÛÖÙàÊáÕÌɯÚëɯ

ÙÌÞÐËÖÞÈÕÌȭɯ6ɯÕÖÛÖÞÈÕÐÜɯÊÌÕɯȹÉÈáÈɯ!È1-ȺɯËÖÛàÊáëÊàÔɯ( kw . 2021 r. zebrano okȭɯƕƕƖȮƚɯÛàÚȭɯÙÌÒÖÙËĞÞȮɯÞɯÛàÔɯÖÒȭɯƖ9,4% 

ËÖÛàÊáëÊàÊÏɯÛÙÈÕÚÈÒÊÑÐɯÖÙÈáɯƛƔȮƚǔɯËÖÛàÊáëÊàÊÏɯÖÍÌÙÛȭɯoëÊáÕÐÌɯÞɯÉÈáÐÌɯáÌÉÙÈÕÖɯ×ÖÕÈËɯƘȮƔɯÔÓÕɯÙÌÒÖÙËĞÞȮɯáɯƖƘȮƘǔɯÜËáÐÈėÌÔɯ

transakcji oraz 75,6% ofert. 
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Á #àÕÈÔÐÒÈɯ ĭredni ch, transakcyjn ych staweÒɯ ÕÈÑÔÜɯ ÔÒÞȭɯ ÔÐÌÚáÒÈĘ ȹÕÐÌɯ ÜÞáÎÓýËÕÐÈÑëÊɯ Ö×ėÈÛɯ

ÌÒÚ×ÓÖÈÛÈÊàÑÕàÊÏɯÐɯÖ×ėÈÛɯáÈɯÔÌËÐÈȺ Ú×ÈËėÈ ÞÌɯÞÚáàÚÛÒÐÊÏɯÎÙÜ×ÈÊÏɯÔÐÈÚÛɯáÈÙĞÞÕÖɯkw./kw. , jak i r/r  (por. 

wykres 15). /ÖÔÐÔÖɯáÕÈÊáÕÌÎÖɯÚ×ÈËÒÜɯ×ÙáàÊÏÖËĞÞɯáɯÞàÕÈÑÔÜɯÕÐÌɯÞàÚÛÈÞÐÖÕÖɯÔÈÚÖÞÖɯÓÖÒÈÓÐɯÕÈɯ

Ú×ÙáÌËÈŊ2ȭɯ(ÕÞÌÚÛÖÙáàɯÕÈËÈÓɯ×ÖÚáÜÒÐÞÈÓÐɯÞɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐÈÊÏɯÉÌá×ÐÌÊáÌĘÚÛÞÈɯËÓÈɯÓÖÒÖÞÈÕÌÎÖɯÒÈ×ÐÛÈėÜȮɯ

a w mniejszym stopniu oczekiwali atrakcyjnej stopy zwrotu. Nadal jednak w ËÜŊàÊÏɯmiastach utrzymuje 

ÚÐýɯÞàÚÖÒÈ ×ÖËÈŊɯÖÍÌÙÛɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈɯÙàÕÒÈÊÏɯÕÈÑÔÜɯËėÜÎÖÛÌÙÔÐÕÖÞÌÎÖ, w tym nabywanych w celach 

inwestycyjnych . MÖŊÌɯto Ú×ÙáàÑÈîɯÚ×ÈËÒÖÔɯÚÛÈÞÌÒɯÕÈÑÔÜ Þɯ×ÙáàÚáėÖĭÊÐ.  

Á Kwartal ÕÈɯ Ú×ÙáÌËÈŊɯ ÒÖÕÛÙÈÒÛĞÞɯ ÕÈɯ ÉÜËÖÞýɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈɯ ƚɯ ÕÈÑÞÐýÒÚáàÊÏɯ ÙàÕÒÈÊÏɯ ×ÐÌÙÞÖÛÕàÊÏɯ

w Polsce3 (por. wykres 56) ÞáÙÖÚėÈ ÞáÎÓýËÌÔɯ ×Ö×ÙáÌËÕÐÌÎÖɯÒÞÈÙÛÈėÜ o 19,5 tys. )ÌËÕÖÊáÌĭÕÐÌɯ

w×ÙÖÞÈËáÖÕÖɯËÖɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯÖÒȭɯƕ3,9 ÛàÚȭɯÒÖÕÛÙÈÒÛĞÞɯÕÈɯÉÜËÖÞýɯÔÐÌÚáÒÈĘɯtj. ÞÐýÊej o ok. 14,3% 

kw./kw. PÖËÈŊ niesprzedanych ÒÖÕÛÙÈÒÛĞÞɯÕÈɯÉÜËÖÞýɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÞàÚÛÈÞÐÖÕàÊÏɯÕÈɯÙàÕÌÒɯámniejÚáàėa 

ÚÐýɯÞáÎÓýËÌÔɯ×Ö×ÙáÌËÕÐÌÎÖɯÒÞÈÙÛÈėÜ o ok. 5,9 tys. lokali i wyni oÚėa na koniec okresu ok. 42,1 tys. Liczba 

ÒÖÕÛÙÈÒÛĞÞɯáɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈÔÐ ÜÔÖÞÕÐÌɯÕÈáàÞÈÕàÔÐɯȬgotowy mi  do zamieszkaniaɂ w ÖÍÌÙÊÐÌɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯ

w 6 miastach zmniejszyėÈɯÚÐýɯÞáÎÓýËÌÔɯ×Ö×ÙáÌËÕÐÌÎÖɯÒÞÈÙÛÈėÜɯËÖɯ3,2 tys., a ÞÚÒÈňÕÐÒ ÊáÈÚÜɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯ

ÒÖÕÛÙÈÒÛĞÞɯÕÈɯÉÜËÖÞýɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈɯÙàÕÒÜɯ×ÐÌÙÞÖÛÕàÔɯÕÈɯƚ ÕÈÑÞÐýÒÚáàÊÏɯÙàÕÒÈÊÏɯspadė do 3,1 ÒÞÈÙÛÈėÜɯ

z 3,6 w poprzednim kwartal e (por. wykres 62). #ÈÕÌɯÛÌɯÞÚÒÈáÜÑëɯÕÈɯ×ÌÞÕÌɯÜÚáÛàÞÕÐÌÕÐÌɯ×ÖËÈŊàɯ

ÞáÎÓýËÌÔɯ×Ö×àÛÜȭ 

Á 6ÚÒÈňÕÐÒɯ ÚáÈÊÖÞÈÕÌÑɯ ËÖÚÛý×ÕÖĭÊÐɯ ÔÐÌÚáÒÈĘ Þɯ ËÜŊàÊÏɯ ÔÐÈÚÛÈÊÏ ȹÉÈáÜÑëÊàɯ ÕÈɯ ×ÙáÌÊÐýÛÕàÔɯ

ÔÐÌÚÐýÊáÕàÔɯwynagrodzeniu w sektorze  ×ÙáÌËÚÐýÉÐÖÙÚÛÞȺ ÞáÙĞÚė nieznacznie w omawianym kwartale 

do poziom u 0,79 mkw. , i ÉàėɯÞàŊÚáàɯÞáÎÓýËÌÔɯminimum  notowanego w III  kw. 2007 r. o 0,31 mkw. (tj. 

o ok. 64%). 6ÚÒÈňÕÐÒɯÚáÈÊÖÞÈÕÌgo maksymalnego ËÖÚÛý×Õego kredytu mieszkaniowego 4 ÉàėɯÕÈÑÞàŊÚáàɯ

ÞɯÊÈėàÔɯÖÒÙÌÚÐÌɯÛÙÈÕÚÍÖÙÔÈÊÑÐȮɯÐɯzÞÐýÒszyė ÚÐý ËÓÈɯ×ÙáÌÊÐýÛÕÌÎÖɯÎÖÚ×ÖËÈÙÚÛÞÈɯËÖÔÖÞÌÎÖ, podobnie jak 

wÚÒÈňÕÐÒɯÚzacowanej kredytow ej ËÖÚÛý×ÕÖĭci mieszkania5ȭɯ&ėĞÞÕàÔɯÊáàÕÕÐÒiem ×ÖÞÖËÜÑëÊàÔɯÉÐÌŊëÊÌɯ

wzrosty  ÖÚÛÈÛÕÐÊÏɯËÞĞÊÏɯÞÚÒÈňÕÐÒĞÞɯËÖÚÛý×ÕÖĭÊÐɯÉàėy ÙÖÚÕëÊÌɯÞàÕÈÎÙÖËáÌÕÐÈɯÎÖÚ×ÖËÈÙÚÛÞɯËÖÔÖÞàÊÏ 

oraz niskie stopy procentowe. 

Á Aktualny poziom  stawek ÊáàÕÚáĞÞɯÞɯÕÈÑÔÐÌɯËėÜÎÖÛÌÙÔÐÕÖÞàÔ (ĭÙÌËÕÐɯÞɯƛɯÕÈÑÞÐýÒÚáàÊÏɯmiastach 

(Warszawa oraz 6 miast) wskazaėɯÕÐŊÚáàɯpoziom  ÞÚÒÈňÕÐÒa Ö×ėÈÊÈÓÕÖĭÊÐɯÕÈÑÔÜ ÔÐÌÚáÒÈĘ (por. wykres 

23). Nadal  jednak inÞÌÚÛàÊÑÈɯ ÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞÈɯ ȹÕÐÌɯ ÜÞáÎÓýËÕÐÈÑëÊɯ ÒÖÚáÛĞÞɯ ÛÙÈÕÚÈÒÊàÑÕàÊÏȺɯÉàėÈɯ

konkurencyjna na tle oprocentowania lokat  bankowych , inwestycji w 10-ÓÌÛÕÐÌɯÖÉÓÐÎÈÊÑÌɯÚÒÈÙÉÖÞÌȮɯÉëËňɯ

w ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÒÖÔÌÙÊàÑÕÌ. 

 
2 -Èɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯÞàÕÐÒĞÞɯÉÈËÈÕÐÈɯ-!/ɯȬ ÕÈÓÐáÈɯ×ÖáÐÖÔÜɯ×Ö×àÛÜɯÐɯ×ÖËÈŊàɯÕÈɯÞÛĞÙÕàÔɯÙàÕÒÜɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÔɯáɯÜÞáÎÓýËÕÐÌÕÐÌÔɯ

ÙàÕÒÜɯÕÈÑÔÜɯÔÐÌÚáÒÈĘɂȮɯÒÞÐÌÊÐÌĘɯƖƔƖƕɯÙȭ 
3 Na podstawie danych JLL (d.REAS).  
4 ,ÈÒÚàÔÈÓÕàɯËÖÚÛý×ÕàɯÒÙÌËàÛɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàɯÕÈɯËÈÕàÔɯÙàÕÒÜɯÛÖɯÔÐÈÙÈɯÞàÙÈŊÖÕÈɯÞɯÛàÚÐëÊÈÊÏɯáėÖÛàÊÏɯáɯÜÞáÎÓýËÕÐÌÕÐÌÔɯ

ÞàÔÖÎĞÞɯÒÙÌËàÛÖÞàÊÏɯÉÈÕÒÜɯÐɯ×ÈÙÈÔÌÛÙĞÞɯÒÙÌËàÛÜɯȹÛÑȭɯÚÛÖ×Èɯ×ÙÖÊÌÕÛÖÞÈȮɯÖÒÙÌÚɯÈÔÖÙÛàáÈÊÑÐɯÞàÕÖÚáëÊàɯƖƙɯÓÈÛȮɯÔÐÕÐÔalne 

wynagrodzenie  ÑÈÒÖɯÔÐÕÐÔÈÓÕàɯËÖÊÏĞËɯ×ÖɯÚ×ėÈÊÐÌɯÙÈÛɯÒÙÌËàÛÖÞàÊÏȺȭɯ2áÈÊÜÕÌÒɯÕÐÌɯÜÞáÎÓýËÕÐÈɯáÔÐÈÕɯ×ÖÓÐÛàÒÐɯÒÙÌËàÛÖÞÌÑɯ

ÉÈÕÒĞÞȮɯÞ ÛàÔɯÒÙàÛÌÙÐĞÞɯÜËáÐÌÓÈÕÐÈɯÐ ÞÈÙÜÕÒĞÞɯÒÙÌËàÛÜȭ 
5 *ÙÌËàÛÖÞÈɯ ËÖÚÛý×ÕÖĭîɯ ÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯto ÔÐÈÙÈɯ ÖÒÙÌĭÓÈÑëÊÈɯÓÐÊáÉýɯÔÌÛÙĞÞɯ ÒÞÈËÙÈÛÖÞàÊÏɯ ÔÐÌÚáÒÈÕÐÈȮɯ ÒÛĞÙÌɯÔÖŊÕÈɯáÈÒÜ×Ðîɯ

z ÞàÒÖÙáàÚÛÈÕÐÌÔɯÒÙÌËàÛÜɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞÌÎÖɯ×Ùáàɯ×ÙáÌÊÐýÛÕàÔɯÔÐÌÚÐýÊáÕàÔɯÞàÕÈÎÙÖËáÌÕÐÜɯÞɯÚÌÒÛÖÙáÌɯ×ÙáÌËÚÐýÉÐÖÙÚÛÞɯÕÈɯ

ËÈÕàÔɯÙàÕÒÜɯȹ&42ȺȮɯáɯÜÞáÎÓýËÕÐÌÕÐÌÔɯÞàÔÖÎĞÞɯÒÙÌËàÛÖÞàÊÏɯÉÈÕÒÜɯÐɯ×ÈÙÈÔÌÛÙĞÞɯÒÙÌËàÛÜɯȹÚÛÖ×Èɯ×ÙÖcentowa, okres 

amortyzacji, minim alne wynagrodzenie  ÑÈÒÖɯÔÐÕÐÔÈÓÕàɯËÖÊÏĞËɯ×ÖɯÚ×ėÈÊÐÌɯÙÈÛɯÒÙÌËàÛÖÞàÊÏȺ, ×ÙáàɯĭÙÌËÕÐÌÑɯÊÌÕÐÌɯÛÙÈÕÚÈÒÊàÑÕÌÑɯ

ÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯȹƘƔǔɯáɯ1/ɯÐɯƚƔǔɯáɯ16ȺɯÕÈɯËÈÕàÔɯÙàÕÒÜɯȹ!È1-Ⱥȭɯ9ÕÈÊáÌÕÐÌɯÐÕÍÖÙÔÈÊàÑÕÌɯÔÈɯÛÌÔ×ÖɯáÔÐÈÕɯÐÕËÌÒÚÜɯÐɯÙÖá×ÐýÛÖĭîɯ

pomiýËáàɯÙàÕÒÈÔÐ. 



(ÕÍÖÙÔÈÊÑÈɯÖɯÊÌÕÈÊÏɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÐɯÚàÛÜÈÊÑÐɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒaniowych i komercyjnych w Polsce w I kwartale 2021  r. 
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Á W I kwartale  2021 r. wÈÙÛÖĭî Þà×ėÈÛɯÕÖÞàÊÏɯÒÙÌËàÛĞÞɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏ w Polsce ÉàėÈɯÞàŊÚáÈɯÖËɯ

Þà×ėÈÛɯ ÒÙÌËàÛĞÞɯ Þɯ ÛàÔɯ ÚÈÔàÔɯ ÖÒÙÌÚÐÌɯ ƖƔƖƔ r. 6ÈÙÛÖĭîɯ ÕÖÞychȮɯ áėÖÛÖÞàÊÏ uÔĞÞ na kredyt y 

mieszkaniow e gospodarstw domowych 6, ,7 ȹÉÌáɯÜÔĞÞɯÙÌÕÌÎÖÊÑÖÞÈÕàÊÏȺ ÞÌËėÜÎɯËÈÕàÊÏɯ-!/8 ÞàÕÐÖÚėÈ 

w I kwartale br. 17,4 ÔÓËɯáė, tj. ÉàėÈɯwyŊsza o ok. 1,2 ÔÓËɯáėɯȹ7,5%) ÞÖÉÌÊɯÞÐÌÓÒÖĭÊÐɯá poprzedniego 

ÒÞÈÙÛÈėÜɯoraz wyŊÚáÈɯÖɯok. 2,5 ÔÓËɯáėɯȹ17,0%) ÞáÎÓýËÌÔɯI kw.  2020 r. Wyniki ankiety NBP nt. sytuacji na 

rynku kredytowym  w I kwartale br. 9 ÞÚÒÈáÜÑë, ŊÌɯbanki ÞɯËÜŊÌÑɯskali áėÈÎÖËáÐėàɯÒÙàÛÌÙÐÈɯÜËáÐÌÓÈÕÐÈɯ

ÒÙÌËàÛĞÞɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯoraz ÑÌËÕÖÊáÌĭÕÐÌɯ×ÖËÕÐÖÚėà ÔÈÙŊý ËÓÈɯÒÙÌËàÛĞÞɯÖÉÈÙÊáÖÕàÊÏɯÞàŊÚáàÔɯ

ryzykiem . W II kwartale br. b anki ×ÙáÌÞÐËÜÑëɯ ËÈÓÚáÌɯėÈÎÖËáÌÕÐÌɯ ÒÙàÛÌÙÐĞÞɯ ×ÖÓÐÛàÒÐɯ ÒÙÌËàÛÖÞÌÑɯ

i ÒÖÕÛàÕÜÈÊÑýɯÞáÙÖÚÛÜɯ×Ö×àÛÜ.  

Á Szacowana stopa zwrotu z  ÒÈ×ÐÛÈėÜɯ ÞėÈÚÕÌÎÖɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯ ÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯáɯ ×ÙÖÑÌÒÛĞÞɯ

inwestycyjnych  ÞáÙÖÚėÈ ÞáÎÓýËÌÔ ×Ö×ÙáÌËÕÐÌÎÖɯÒÞÈÙÛÈėÜɯi ÞàÕÐÖÚėÈɯÖÒȭɯ23%. !àėÖɯÛÖɯÚÒÜÛÒÐÌÔ 

wzrostu cen transakcyjnych, ×ÖÒÙàÞÈÑëÊàÊÏ z ÕÈËÞàŊÒëɯ ÞáÙÖÚÛɯkosztĞÞ ×ÙÖËÜÊÌÕÛĞÞɯ ÔÐÌÚáÒÈĘ. 

Zgodnie z raportem Coface10 w I kw. 2021 r. ÖËÕÖÛÖÞÈÕÖɯÐÚÛÖÛÕàɯÞáÙÖÚÛɯÓÐÊáÉàɯÜ×ÈËėÖĭÊÐɯȹÎėĞÞÕÐÌɯ

w ÛÙÈÕÚ×ÖÙÊÐÌȮɯÜÚėÜÎÈÊÏȮɯÙÖÓÕÐÊÛÞÐÌɯÐɯÏÈÕËÓÜȺȭɯ6áÙÖÚėÈɯÓiczba Ü×ÈËėÖĭÊÐɯÞ budownictwie (z 30 w IV kw. 

2020 r. do 53 w I kw. 2021 r.) oraz ËáÐÈėÈÓÕÖĭÊÐɯáÞÐëáÈÕÌÑɯá ÖÉÚėÜÎëɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯ(odpowiednio z 3 do 

25), ale uËáÐÈėɯÉÜËÖÞÕÐÊÛÞÈɯÞ ÖÎĞÓÕÌÑɯÓÐÊáÉÐÌɯÜ×ÈËėÖĭÊÐɯÐ ÙÌÚÛÙÜÒÛÜÙàáÈÊÑÐɯáÔÕÐÌÑÚáàėɯÚÐý r/r o 3 p.p. tj. do 

10% (por. wykres 35).  

 
6 6ÌËėÜÎɯËÈÕàÊÏɯ!(*ȮɯÉÈÕÒÐɯÐɯ2*.*-i w I kw . 2021 ÙȭɯÜËáÐÌÓÐėàɯÒÓÐÌÕÛÖÔɯÐÕËàÞÐËÜÈÓÕàÔɯÖÒȭɯƙƚȮ6 ÛàÚȭɯÒÙÌËàÛĞÞɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯ

ÕÈɯÒÞÖÛýɯÖÒȭɯƕƛȮ3 ÔÓËɯáėɯȹÞɯ(ɯÒÞȭɯƖƔƖƔɯÙȭɯÖË×ÖÞÐÌËÕÐÖɯƙƝȮƙɯÛàÚȭɯÚáÛÜÒȮɯƕƛȮƖɯÔÓËɯáėȺȭɯ-ÖÛÖÞÈÕÌɯÞɯ(ɯÒÞȭɯƖƔƖƕɯÙȭɯÜÑÌÔÕÌɯËàÕÈÔÐÒÐɯ

ÙɤÙɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯÒÙÌËàÛĞÞɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯËÖÛàÊáàėàɯÕÐÌÔÈÓɯÞÚáàÚÛÒÐÊÏɯÎÙÜ×ɯÒÙÌËàÛĞÞȮɯáÈÙĞÞÕÖɯÓÐÊáÉÖÞÖȮɯÑÈÒɯÐɯÞÈÙÛÖĭÊÐÖÞÖȭɯ

2ÛÈÓÌɯáÞÐýÒÚáÈɯÚÐýɯÑÌËàÕÐÌɯÜËáÐÈėɯÒÙÌËàÛĞÞɯ×ÖÞàŊÌÑɯƗƙƔ ÛàÚȭɯáėȮɯáɯƘƛȮƔǔɯÞɯ(ɯƖƔƖƔɯÙȭɯËÖɯƙƖȮƘǔɯÞɯ(ɯƖƔƖƕɯÙȭɯȹÞÈÙÛÖĭÊÐÖÞÖȺɯÖÙÈáɯ

odpowiednio z  ƖƛȮƚǔɯËÖɯƗƕȮƚǔɯȹÓÐÊáÉÖÞÖȺȭɯ6ÌËėÜÎɯÚÛÈÕÜɯÕÈɯƔƛȭƔƚȭÉÙȭɯËÖɯÉÈáàɯ!(*ɯáÈÙÈ×ÖÙÛÖÞÈÕÖɯÖËÙÖÊáÌÕÐÈɯÚ×ėÈÛàɯȹÔÖÙÈÛÖÙÐÈɯ

ÉÈÕÒÖÞÌȺɯÙÈÛɯÒÙÌËàÛĞÞɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯËÓÈɯƕƚƕƘɯÙÈÊÏÜÕÒĞÞɯáėÖÛÖÞàÊÏɯÒÙÌËàÛÖÞàÊÏɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÞɯÒÞÖÊÐÌɯƗƚƚɯÔÓÕɯáėɯ

ÖÙÈáɯÖÒȭɯƙƜƛɯÒÙÌËàÛĞÞɯÞÈÓÜÛÖÞàÊÏɯÞɯÒÞÖÊÐÌɯƕƝƘɯÔÓÕɯáėȭ. 
7 6ÌËėÜÎɯÙÈ×ÖÙÛÜɯ ,1.-ɯÞɯ(ɯÒÞȭɯ2021 r. liczba udzÐÌÓÖÕàÊÏɯÒÙÌËàÛĞÞɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÞàÕÐÖÚėÈɯƙ7,2 tys. sztuk (wobec 53,8 tys. 

w poprzednim kw.), w ÈÙÛÖĭîɯ ÕÖÞÖɯ ÜËáÐÌÓÖÕàÊÏɯ ÒÙÌËàÛĞÞɯ ÏÐ×ÖÛÌÊáÕàÊÏɯ ÞàÕÐÖÚėÈɯ ƕ7,9 ÔÓËɯ áėɯ(wobec 16,4 tys. sztuk 

w poprzednim kw.), a pÙáÌÊÐýÛÕÈɯÒÞÖÛÈɯÜËáÐÌÓÖÕÌÎÖɯÒÙÌËàÛÜɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞÌÎÖɯÞàÕÐÖÚėÈɯÖÒȭɯ313,2 ÛàÚȭɯáėɯȹÞÖÉÌÊɯ305,1 tys. 

w poprzednim kw.). WáÙÖÚėàɯuËáÐÈėàɯÒÙÌËàÛĞÞɯÖɯ+Û5ɯƙƔ-80%, 30-50% i do 30% (odpowiednio do ok. 45,2%, 6,6% i 17,1%), 

ÕÈÛÖÔÐÈÚÛɯáÔÕÐÌÑÚáàėɯÚÐýɯÜËáÐÈėɯÒÙÌËàÛĞÞɯáɯ+Û5ɯ×ÖÞàŊÌÑɯƜƔǔɯȹËÖɯÖÒȭɯƗ1,2ǔȺȭɯ6ɯÚÛÙÜÒÛÜÙáÌɯÕÖÞàÊÏɯÜÔĞÞɯÒÙÌËàÛÖÞàÊÏɯ

w ×ÖÙĞÞÕÈÕÐÜɯËÖɯ×Ö×ÙáÌËÕÐÌÎÖɯÒÞÈÙÛÈėÜ ÞáÙĞÚėɯÜËáÐÈėɯÒÙÌËàÛĞÞɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÖɯÖÒÙÌÚÐÌɯáÈ×ÈËÈÓÕÖĭÊÐɯÖËɯƖƙɯËÖɯƗƙɯÓÈÛɯȹƚ7,3%) 

ÖÙÈáɯ×ÖÞàŊÌÑɯƗƙɯÓÈÛɯȹƕǔȺȮɯ×ÖáÖÚÛÈėàÊÏɯÕÈÛÖÔÐÈÚÛɯÚ×ÈËėȭɯNa koniec I kw. 2021 ÙȭɯÓÐÊáÉÈɯÊáàÕÕàÊÏɯÜÔĞÞɯÒÙÌËàÛÖÞàÊÏɯȹÞɯÛÙÈÒÊÐÌɯ

Ú×ėÈÛàȺɯÞàÕÐÖÚėÈɯÖÒȭɯƖȮƘ9 mln sztuk (wobec 2,47 mln szt. w IV kw. 2020 r.), a ich ÞÈÙÛÖĭîɯÕÈɯÒÖÕÐÌÊ omawianego ÖÒÙÌÚÜɯÞàÕÐÖÚėÈɯ

480,2 ÔÓËɯáė (wobec 476,3 w ub.kw.). 
8 #ÈÕÌɯËÖÛȭɯÖ×ÙÖÊÌÕÛÖÞÈÕÐÈɯÐɯÞÈÙÛÖĭÊÐɯÕÖÞàÊÏɯÒÙÌËàÛĞÞɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯËÈÕàÊÏɯ-!/ɯËÖÚÛý×ÕàÊÏɯÞɯáÈÒėÈËÊÌɯȬƘɯ./-Ɩ/+-ɂȮ na 

stronie internetowej NBP : https://www.nbp.pl/home.aspx?f=/statystyka/pieniezna_i_bankowa/oprocentowanie.html  . 6ÌËėÜÎɯ

ËÈÕàÊÏɯ-!/ɯÞɯÒÖĘÊÜɯmarca 2021 r. stan kredytu mieszkaniowego dla gospodarstw domowych ÞàÕÐĞÚėɯƘ80,7 ÔÓËɯáėȮɯÛÑȭɯÉàėɯ

ÞàŊÚáàɯÖɯ4,1 ÔÓËɯáėɯÞáÎÓýËÌÔɯ×Ö×ÙáÌËÕÐÌÎÖɯÒÞÈÙÛÈėÜɯÖÙÈáɯÞàŊÚáàɯÖɯÖÒȭɯ20,6 ÔÓËɯáėɯÞáÎÓýËÌÔɯÒÖĘÊÈɯmarca 2020 r. (wzrost r/r 

o 4,5%, podczas gdy w I kw. 2020 ÙȭɯÞáÙÖÚÛɯÞàÕÐĞÚėɯ9,4%). 
9 Ȭ2àÛÜÈÊÑÈɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÒÙÌËàÛÖÞàÔɯ- wyniki ankiety do ×ÙáÌÞÖËÕÐÊáëÊàÊÏɯÒÖÔÐÛÌÛĞÞɯÒÙÌËàÛÖÞàÊÏȮɯ(ɯÒÞÈÙÛÈėɯƖƔƖ1 ÙȭɂȮɯ-!/Ȯɯ

ÒÞÐÌÊÐÌĘ 2021 r. https://www.nbp.pl/systemfinansowy/rynek_kredytowy_2021_2.pdf . 6ɯ Ö×ÐÕÐÐɯ ÈÕÒÐÌÛÖÞÈÕàÊÏɯ ×ÖËÔÐÖÛĞÞɯ

ÐÚÛÖÛÕàɯÞáÙÖÚÛɯ×Ö×àÛÜɯÉàėɯÞàÕÐÒÐÌÔɯÔȭÐÕȭɯ×Ö×ÙÈÞàɯÚàÛÜÈÊÑÐɯÞɯÎÖÚ×ÖËÈÙÊÌɯÐɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÔɯÖÙÈáɯáėÈÎÖËáÌÕÐÈɯ

ÞÈÙÜÕÒĞÞɯÐɯÒÙàÛÌÙÐĞÞɯÜËáÐÌÓÈÕÐÈɯÒÙÌËàÛĞÞɯÔÐÌÚákaniowych . !ÈÕÒÐɯėÈÎÖËáÐėàɯÒÙàÛÌÙÐÈɯ×ÖÓÐÛàÒÐɯÒÙÌËàÛÖÞÌÑɯáÌɯÞáÎÓýËÜɯÕÈɯ×ÙÌÚÑýɯ

áÌɯÚÛÙÖÕàɯÐÕÕàÊÏɯÐÕÚÛàÛÜÊÑÐȮɯÞɯÛàÔɯÉÈÕÒĞÞɯÐɯÉÈÕÒĞÞɯÏÐ×ÖÛÌÊáÕàÊÏȭ 
10 6ÌËėÜÎɯÖ×ÐÕÐÐɯÌÒÚ×ÌÙÛĞÞɯ"ÖÍÈÊÌɯȹ1ÖÊáÕàɯ1È×ÖÙÛɯ4×ÈËėÖĭÊÐÖÞàɯ".% "$ɯɬ ÕÐÌÞà×ėÈÊÈÓÕÖĭÊÐɯ×ÙáÌËÚÐýÉÐÖÙÚÛÞɯÞɯ/ÖÓÚÊÌɯÞ I kwartale 

2021 r.), w I kwartale br. istotnie wzrosėÈ liczba Ü×ÈËėÖĭÊÐ áÈɯÊÖɯÎėĞÞÕÐÌ od×ÖÞÐÈËÈÑëɯÜ×ÙÖÚáÊáÖÕÌɯ×ÖÚÛý×ÖÞÈÕÐÈɯÖɯáÈÛÞÐÌÙËáÌÕÐÌɯ

ÜÒėÈËÜȮɯÒÛĞÙÌɯáÖÚÛÈėàɯÞ×ÙÖÞÈËáÖÕÌɯÞ czerwcu 2020 r. ×ÙáÌáɯȬÜÚÛÈÞýɯ".5(#-owëɂ. 6àÚÖÒÐɯ×ÙáàÙÖÚÛɯ×ÖÚÛý×ÖÞÈĘȮɯÒÛĞÙàɯÉàėÉàɯ

ÈËÌÒÞÈÛÕàɯËÖɯáÕÈÊáÕÌÎÖɯ×ÖÎÖÙÚáÌÕÐÈɯÈÒÛàÞÕÖĭÊÐɯÎÖÚ×ÖËÈÙÊáÌÑɯÕÖÛÖÞÈÕÌÎÖɯÞɯ/ÖÓÚÊÌɯÞɯÛàÔɯÙÖÒÜȮɯnadal jest hamowany przez 

ÙĞŊÕÌɯÍÖÙÔàɯÞÚ×ÈÙÊÐÈɯËÓÈɯ×ÙáÌËÚÐýÉÐÖÙÚÛÞɯÖÙÈáɯÔÖÙÈÛÖÙÐÜÔɯÕÈɯÚÒėÈËÈÕÐÌɯÞÕÐÖÚÒĞÞɯÖɯÜ×ÈËėÖĭîȭ 

https://www.nbp.pl/home.aspx?f=/statystyka/pieniezna_i_bankowa/oprocentowanie.html
https://www.nbp.pl/systemfinansowy/rynek_kredytowy_2021_2.pdf


(ÕÍÖÙÔÈÊÑÈɯÖɯÊÌÕÈÊÏɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÐɯÚàÛÜÈÊÑÐɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏ. mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce  w I kwartale 2021 r. 
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Á W I kw . 2021 r. ÖËËÈÕÖɯËÖɯÜŊàÛÒÖÞÈÕÐÈ11 w Polsce historycznie ÞàÚÖÒë ÓÐÊáÉý mÐÌÚáÒÈĘȮɯÛÑȭɯƛȮƘǔɯÞÐýÊÌÑɯ

r/r (por. wykres 51). Oddawano ÎėĞÞÕÐÌɯmieszkania ÕÈɯÚ×ÙáÌËÈŊɯÐɯÞàÕÈÑÌÔ (ƙƛǔɯÜËáÐÈėɯÞÖÉÌÊɯƚƖǔɯ

w I kw. 2020 r.), indywidualn e (analogicznie 41% wobec 36%), natomiast Ú×ĞėËáÐÌÓÊáe i ×ÖáÖÚÛÈėe 

(ÚÛÈÕÖÞÐėàɯpo 1%, tj. ×ÖáÖÚÛÈėàɯbez zmian wobec I kw. 2020 r.). UËáÐÈėɯÖËËÈÕàÊÏɯÔÐÌÚáÒÈĘ áÞÐýÒÚáàėɯÚÐýɯ

nieznacznie w Warszawie (9% wobec 8% w I kw. 2020 r.), Ú×ÈËėɯÞɯÐÕÕàÊÏɯÔÐÈÚÛÈÊÏ (24% wobec 28% 

w I ÒÞȭɯƖƔƖƔɯÙȭȺȮɯÖÙÈáɯÞáÙĞÚėɯÞɯ×ÖáÖÚÛÈėÌÑɯ/ÖÓÚÊÌɯȹƚƚǔɯÞÖÉÌÊɯƚƘǔɯÞɯ(ɯÒÞȭɯƖƔƖƔɯÙȭȺȭɯLiczba ÔÐÌÚáÒÈĘȮɯ

ÒÛĞÙàÊÏɯÉÜËÖÞýɯÙÖá×ÖÊáýÛÖ12 ÙĞÞÕÐÌŊɯÉàėÈɯÏÐÚÛÖÙàÊáÕÐÌɯÞàÚÖÒÈȮɯtj.  ÞàŊÚáÈɯo 21,2% od notowanej 

w I  kw. 2020 r. (por. wykres 52). Tu ÙĞÞÕÐÌŊ dominÖÞÈėà ÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯÕÈɯÚ×ÙáÌËÈŊɯÐɯÞàÕÈÑÌÔɯȹƚƗǔɯÞÖÉÌÊɯ

61% w I kw. 2020 r.) oraz indywidualne (35% wobec 37% w I kw. 2020 r.). -ÈÓÌŊàɯËÖËÈîȮɯŊÌɯÙÖá×ÖÊáýÛÈɯ

ÉÜËÖÞÈɯÔÐÌÚáÒÈĘɯ×ÙáÌÚÜÕýėÈɯÚÐýɯáɯ6ÈÙÚáÈÞàɯȹÜËáÐÈėɯÞɯÓÐÊáÉÐÌɯÙÖá×ÖÊáàÕÈÕàÊÏɯƘǔɯÞÖÉÌÊɯƜǔɯÞ I 2020 r.) 

do innych analizowanych ÔÐÈÚÛɯȹÜËáÐÈėɯƗ1% wobec 25% w I 2020 r.), przy spadku ÜËáÐÈėÜɯÞɯ×ÖáÖÚÛÈėÌÑɯ

/ÖÓÚÊÌɯȹÜËáÐÈėɯƚƙǔɯÞÖÉÌÊɯ67% w I 2020 r.). 

Á Wysokie  szacowane stopy zwrotu z  ×ÙÖÑÌÒÛĞÞɯ ÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏ oraz ÜÛÙáàÔÜÑëÊàɯ ÚÐýɯpopyt 

inwesty cyjny i konsumpcyjny ×ÙáàÊáàÕÐÈėàɯÚÐýɯËÖ ÞàÚÛý×ÖÞÈÕÐÈɯÐÕÞÌÚÛÖÙĞÞɯo wyda wanie kolejnych 

×ÖáÞÖÓÌĘɯÕÈɯÉÜËÖÞýɯÔÐÌÚáÒÈĘ13. 4ËáÐÌÓÖÕÖɯ×ÖáÞÖÓÌÕÐÈɯÎėĞÞÕÐÌɯÕÈɯÉÜËÖÞýɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈɯÚ×ÙáÌËÈŊɯ

i wynajem (67% ÜËáÐÈėɯÞɯÊÈėÖĭÊÐɯ×ÖáÞÖÓÌĘɯwobec 63% w I kw. 2020 r.) oraz indywidualn ych (32% wobec 

37% w I kw. 2020 r.). Mimo wzros tu liczby ÜËáÐÌÓÖÕàÊÏɯ×ÖáÞÖÓÌĘɯÕÈɯÉÜËÖÞýɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÚ×ĞėËáÐÌÓÊáàÊÏɯ

i ×ÖáÖÚÛÈėàÊÏɯÐÊÏɯÜËáÐÈėɯnadal ÉàėɯÕÐÌáÕÈÊáëÊà (ok. 1%). Do ok. 39% (z 35% w I kw. 2020 r.) áÞÐýÒÚáàėɯÚÐýɯ

ÜËáÐÈėɯ×ÖáÞÖÓÌĘɯÕÈɯÉÜËÖÞý mÐÌÚáÒÈĘɯÞ ƕƚɯÔÐÈÚÛÈÊÏȮɯÚ×ÈËėɯÞɯ6ÈÙÚáÈÞÐÌɯËÖɯƙǔɯȹáɯƝǔȺ, a w tzw. 

×ÖáÖÚÛÈėÌÑɯ/ÖÓÚÊÌɯÜÛÙáàÔÈėɯÚÐýɯÕÈɯ×ÖáÐÖÔÐÌɯƙƚǔ. -ÈÓÌŊàɯËÖËÈîȮɯŊÌɯÞàÚÖÒÈɯÓÐÊáÉÈɯ×ÖáÞÖÓÌĘɯÕÈɯÉÜËÖÞýɯ

w ËÜŊàÔɯÚÛÖ×ÕÐÜɯÉàėÈɯÌÍÌÒÛÌÔɯÖ×ĞňÕÐÖÕÌÑɯÙÌÈÓÐáÈÊÑÐɯÞÕÐÖÚÒĞÞɯÖ wydanie pozwolenia áėÖŊÖÕàÊÏɯ×ÙáÌËɯ

ÒÖĘÊÌÔɯƖƔƖƔɯÙȭ, w tym gromadzonych przed  zmianë ÙÌÎÜÓÈÊÑÐɯËÖÛàÊáëÊàÊÏɯÞàÔÖÎĞÞɯÌÍÌÒÛàÞÕÖĭÊÐɯ

ÌÕÌÙÎÌÛàÊáÕÌÑɯÉÜËàÕÒĞÞ14. 

Á 1àÕÌÒɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÒÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏɯáÖÚÛÈė mocno ËÖÛÒÕÐýÛàɯ×ÙáÌáɯ×ÈÕËÌÔÐýɯCOVID -19ȮɯÈɯáÞÐëáÈÕÌɯ

z ÕÐë ÖÎÙÈÕÐÊáÌÕÐÈɯÞɯËáÐÈėÈÓÕÖĭci ÏÈÕËÓÖÞÌÑɯÐɯËáÐÈėÈÓÕÖĭÊÐ ×ÙáÌËÚÐýÉÐÖÙÚÛÞɯÉýËëɯÔÐÌîɯÞ×ėàÞɯÕÈɯ

czynsze i ÛÙÈÕÚÈÒÊÑÌɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐ oraz ÉýËëɯÖËÊáÜÞÈÓÕÌ w ËėÜŊÚáàÔɯÖÒÙÌÚÐÌ15. Pandemia, 

ÞɯÛàÔɯÙÖáÞĞÑɯ×ÙÈÊàɯáËÈÓÕÌÑɯÖÙÈáɯÙÖáÞĞÑɯÏÈÕËÓÜɯÐÕÛÌÙÕÌÛÖÞÌÎÖ, ×ÙáàÚ×ÐÌÚáàėÈɯáÔÐÈÕàɯáÈÊÏÖËáëÊÌɯÕÈɯ

ÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÒÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏ. -ÐÌÒÛĞÙáàɯÕÈÑÌÔÊàȮɯÚáÊáÌÎĞÓÕÐÌɯÊÐɯáÕÈÊáëÊà, ÞàÒÖÙáàÚÛÜÑëɯÚàÛÜÈÊÑýɯ

do negocjÖÞÈÕÐÈɯÖÉÕÐŊÌÒɯÚÛÈÞÌÒɯczynszu. -ÈÛÖÔÐÈÚÛɯÛÙÈÕÚÈÒÊÑÌɯÒÜ×ÕÈɯÐɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÚëɯ

ÞàÕÐÒÐÌÔɯ ËėÜÎÐego procesu negocjacyjnego (w tym due diligence), zatem na rynku inwestycyjnym 

ÌÞÌÕÛÜÈÓÕàɯÞ×ėàÞɯ×ÈÕËÌÔÐÐɯÞÐËÖÊáÕàɯÉýËáÐÌɯw ËėÜŊÚáÌÑɯ×ÌÙÚ×ÌÒÛàÞÐÌ. 

 
11 6ÌËėÜÎ danych GUS w Polsce w I kw. 2021 ÙȭɯÖËËÈÕÖɯËÖɯÜŊàÛÒÖÞÈÕÐÈɯÖÒȭɯ53,3 ÛàÚȭɯÔÐÌÚáÒÈĘ, ÛÑȭɯÞÐýÊÌÑɯÖɯÖÒȭɯ3,8 ÛàÚȭɯÞáÎÓýËÌÔɯ

I kw. 2020 r., jednak mniej o ok. 12,2 ÛàÚȭɯÞáÎÓýËÌÔɯ×Ö×ÙáÌËÕÐÌÎÖɯÒÞÈÙÛÈėÜȭɯoëÊáÕÐÌɯÞ ÖÚÛÈÛÕÐÊÏɯÊáÛÌÙÌÊÏɯÒÞÈÙÛÈėÈÊÏɯÖËËÈÕÖɯËÖɯ

ÜŊàÛÒÖÞÈÕÐÈɯok. 225,8 tys. ÔÐÌÚáÒÈĘ, tj. ok. 16,2 ÛàÚȭɯÞÐýÊÌÑɯÕÐŊɯÞɯÛàÔɯÚÈÔàÔɯÖÒÙÌÚÐÌɯÜÉȭɯÙȭɯȹÞáÙÖÚÛɯÙɤÙɯÖ 7,7%). 
12 6ÌËėÜÎɯËÈÕàÊÏɯ&42ɯÞɯPolsce w I kw. 2021 ÙȭɯÙÖá×ÖÊáýÛÖɯÉÜËÖÞýɯÖÒȭɯ63,7 ÛàÚȭɯÔÐÌÚáÒÈĘȮɯÛÑȭɯÖɯÖÒȭɯ11,1 tys. ÞÐýÊÌÑ ÞáÎÓýËÌÔɯ( kw. 

2020 r., oraz ÞÐýÊÌÑ o ok. 7,2 ÛàÚȭɯÞáÎÓýËÌÔɯ×Ö×ÙáÌËÕÐÌÎÖɯÒÞÈÙÛÈėÜȭɯoëÊáÕÐÌɯÞɯÖÚÛÈÛÕÐÊÏɯÊáÛÌÙÌÊÏɯÒÞÈÙÛÈėÈÊÏɯÙÖá×ÖÊáýÛÖɯÉÜËÖÞýɯ

ok. 235,0 ÛàÚȭɯÔÐÌÚáÒÈĘȮɯÛÑȭɯÖÒ 1 ÛàÚȭɯÔÕÐÌÑɯÕÐŊɯÞɯÛàÔɯÚÈÔàÔɯÖÒÙÌÚÐÌɯÜÉȭɯÙȭɯȹspadek r/r o 0,4%). 
13 6ÌËėÜÎɯËÈÕàÊÏɯ&42ɯÞɯ/ÖÓÚÊÌɯÞɯ(ɯÒÞȭɯƖƔƖ1 r. wydano ok. 84,3 ÛàÚȭɯ×ÖáÞÖÓÌĘɯÕÈɯÉÜËÖÞýɯÔÐÌÚáÒÈĘȮɯÛÑȭɯÞÐýÊej o ok. 25,2 tys. 

ÞáÎÓýËÌÔɯ( kw.  2020 r. oraz ÞÐýÊÌÑɯÖɯÖÒȭɯ0,2 ÛàÚȭɯÞáÎÓýËÌÔɯ×Ö×ÙáÌËÕÐÌÎÖɯÒÞÈÙÛÈėÜȭɯoëÊáÕÐÌɯÞɯÖÚÛÈÛÕÐÊÏɯÊáÛÌÙÌÊÏɯÒÞÈÙÛÈėÈÊÏɯ

wydano ok. 301,2 ÛàÚȭɯ×ÖáÞÖÓÌĘȮɯÛÑȭɯÖÒȭɯ30,8 tys. ÞÐýÊÌÑ ÕÐŊɯÞɯÛàÔɯÚÈÔàÔɯÖÒÙÌÚÐÌɯÜÉȭɯÙȭɯȹwzrost  r/r o 11,4%).  
14 1Öá×ÖÙáëËáÌÕÐÌɯ,ÐÕÐÚÛÙÈɯ(ÕÍÙÈÚÛÙÜÒÛÜÙàɯáɯËÕÐÈɯƕƖɯÒÞÐÌÛÕÐÈɯƖƔƔƖɯÙȭɯÞɯÚ×ÙÈÞÐÌɯÞÈÙÜÕÒĞÞɯÛÌÊÏÕÐÊáÕàÊÏȮɯÑÈÒÐÔɯ×ÖÞÐÕÕàɯ

ÖË×ÖÞÐÈËÈîɯÉÜËàÕÒÐɯÐɯÐÊÏɯÜÚàÛÜÖÞÈÕÐÌȮɯÞɯ×ÈÙȭɯƗƖƝɯÞÚÒÈáÜÑÌȮɯŊÌɯÖËɯËÕÐÈɯƕɯÚÛàÊáÕÐÈɯƖƔƖƕɯÙȭɯÖÉÖÞÐëáÜÑÌɯÕÖÞàɯÚÛÈÕËÈÙËɯ

ÌÕÌÙÎÌÛàÊáÕàɯÖÙÈáɯÖÉÕÐŊÖÕÈɯáÖÚÛÈÑÌɯÞÈÙÛÖĭîɯÌÕÌÙÎÐÐɯ×ÐÌÙÞÖÛÕÌÑɯȹÛáÞȭɯÞÚÒÈňÕÐÒɯ$/Ⱥȭ 
15 -ÈɯÙàÕÒÜɯÒÖÔÌÙÊàÑÕàÔɯËÈÕÌɯÖɯÊáàÕÚáÈÊÏɯËÖÛàÊáëɯ(V kw. 2020 r. 



(ÕÍÖÙÔÈÊÑÈɯÖɯÊÌÕÈÊÏɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÐɯÚàÛÜÈÊÑÐɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒaniowych i komercyjnych w Polsce w I kwartale 2021  r. 
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Á -ÈɯÙàÕÒÈÊÏɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÉÐÜÙÖÞàÊÏ w I  kw . 2021 r. áÞÐýÒÚáàėà ÚÐýɯÕÐÌÙĞÞÕÖÞÈÎÐ ÞàÕÐÒÈÑëÊÌɯ

z ÕÈËÔÐÈÙÜɯ ×ÖËÈŊàɯ ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐɯ ËÖɯ ÞàÕÈÑýÊÐÈɯ ÞɯÚÛÖÚÜÕÒÜɯ ËÖɯ ×Ö×àÛÜɯ ÕÈɯ ÕÐëȭ PÖËÈŊɯnowych 

powierzchni oraz powierzchni w budowie ÕÈËÈÓɯÜÛÙáàÔÜÑÌɯÚÐýɯÕÈ wysokim poziomieȮɯÊÖɯáÞÐëáÈÕÌ jest 

z ÙÖá×ÖÊáýÊÐem budĞÞ ×ÙáÌËɯ×ÈÕËÌÔÐëȮɯÒÛĞÙÌɯÐÕÞÌÚÛÖÙáàɯÊÏÊëɯáÈÒÖĘÊáàîȭɯ6ÌËėÜÎɯinformacji  firm 

doradczych, na koniec omawianego okresu ÊÈėÒÖÞÐÛÈ ×ÖËÈŊ powierzchni  biurowej ÕÈɯ ËáÐÌÞÐýÊÐÜɯ

ÕÈÑÞÐýÒÚáàÊÏɯÙàÕÒÈÊÏɯbiurowych 16 ÞàÕÐÖÚėa ok. 11,9 mln mkw., a  w ÉÜËÖÞÐÌɯÉàėÖɯÖÒ. 1,1 mln mkw ., tj. 

ÖÒÖėÖɯ9,3ǔɯÐÚÛÕÐÌÑëÊÌÎÖɯáÈÚÖÉÜȭ Stopa ×ÜÚÛÖÚÛÈÕĞÞɯna tych rynkach ėëÊáÕÐÌɯÞáÙÖÚėÈ do poziomu 12,1% 

wobec 11,3%17 na koniec IV kw.  2020 r., a w Warszawie ÞàÕÐÖÚėÈɯ11,4%18 wobec 9,9% w IV kw. 2020 r. 

2ÛÖ×Èɯ×ÜÚÛÖÚÛÈÕĞÞɯ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐɯÉÐÜÙÖÞÌÑɯáÈÓÌŊàɯÖËɯÞÐÌÒÜ19 oraz, przede wszystkim , od lokalizacji 20 

biurowca.  Budowa prawie  10% dodatkowej powierzchni nie oznacza automatycznego wzrostu 

×ÜÚÛÖÚÛÈÕĞÞȮɯÑÌËÕÈÒɯÉýËáÐÌɯona ÎÌÕÌÙÖÞÈîɯÐÚÛÖÛÕëɯÒÖÕÒÜÙÌÕÊÑýɯÖɯÕÈÑÌÔÊĞÞȮ ÚáÊáÌÎĞÓÕÐÌɯËÓÈɯÚÛÈÙÚáàÊÏɯ

i ÎÖÙáÌÑɯ áÓÖÒÈÓÐáÖÞÈÕàÊÏɯ ÉÜËàÕÒĞÞȭɯW konsekwencji , obok wzrostu ×ÜÚÛÖÚÛÈÕĞÞɯ ÉýËáÐÌÔàɯ

obserwowali wycofywanie ÛÌÑɯ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐɯáɯÙàÕÒÜɯÓÜÉɯ×ÙáÌÒÚáÛÈėÊÈÕÐÌɯÑÌÑɯÞɯÕÖÞÖÊáÌÚÕëɯÐɯÙàÕÒÖÞÖɯ

×ÙáàËÈÛÕëȭ 

Á Sektor handlowy w  I kw.  2021 r. ÞÊÐëŊ odczuwaė skutki pandemii COVID -19ȮɯÒÛĞÙÌɯÕÈėÖŊàėàɯÚÐýɯÕÈɯÑÜŊɯ

ÞÊáÌĭÕÐÌÑɯÙÖá×ÖÊáýÛÌɯáÔÐÈÕàɯÕÈɯÙàÕÒÜȮɯÛÖɯÑÌÚÛɯÙÖáÞĞÑɯÏÈÕËÓÜɯ×ÙáÌáɯIntern et. Zasoby nowoczesnej 

powierzchni handlowej na koniec I kw. 2021 r. ÞàÕÐÖÚėàɯponad 12,2 mln  mkw. , ÊÖɯ×ÙáÌÒėÈËÈɯÚÐýɯÕÈɯ

nasycenie 318 mkw./100ƔɯÔÐÌÚáÒÈĘÊĞÞ21. 6ɯÉÜËÖÞÐÌɯáÕÈÑËÖÞÈėÖɯÚÐýɯÕÈÛÖÔÐÈÚÛɯok. 360 tys. mkw .22 

nowoczesnej powierzchni handlowej . Ten niski ×ÙáàÙÖÚÛɯ ÕÖÞàÊÏɯ ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐɯ ÔÖŊÌɯ ÖáÕÈÊáÈîȮɯ ŊÌɯ

ÐÕÞÌÚÛÖÙáàɯ ÜÞÈŊÈÑëɯ ÙàÕÌÒɯ áÈɯ ÕÈÚàÊÖÕà. Potwierdza to ÙĞÞÕÐÌŊɯpojawi aÕÐÌɯ ÚÐýɯ ×ÙÖÑÌÒÛĞÞɯ

×ÙáÌÒÚáÛÈėÊÈÑëÊàÊÏɯÐÚÛÕÐÌÑëÊÌɯÊÌÕÛÙÈɯÏÈÕËÓÖÞÌɯÞɯÊÌÕÛÙÈɯÏÈÕËÓÖÞÖ-ÜÚėÜÎÖÞÖ-rozrywkowe.  Problemem 

ÛÌÎÖɯ ÚÌÒÛÖÙÈɯ ÑÌÚÛɯ ÞÐýÊɯ ÜÛÙáàÔÈÕÐÌɯ ËÖÛàÊÏÊáÈÚÖÞàÊÏɯ ÒÓÐÌÕÛĞÞȮɯ È w mniejszym stopniu konkurencja 

z nowymi projektami.  

Á 1àÕÌÒɯÕÖÞÖÊáÌÚÕÌÑɯ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐɯÔÈÎÈáàÕÖÞÌÑɯÞɯ/ÖÓÚÊÌɯ×ÖáÖÚÛÈÞÈėɯÞɯÍÈáÐÌɯËàÕÈÔÐÊáÕÌÎÖɯÙÖáÞÖÑÜȮɯ

a ×Ö×àÛɯÐɯ×ÖËÈŊɯÜÛÙáàÔàÞÈėàɯÚÐýɯÕÈɯÞàÚÖÒÐÔɯ×ÖáÐÖÔÐÌȭ 6ɯ×ÙáÌÊÐÞÐÌĘÚÛÞÐÌɯËÖɯÙàÕÒÜɯÏÈÕËÓÖÞÌÎÖȮɯɯ

rynek nowoczesnej powierzchni magazynowej zyskuje nÈɯ áÔÐÈÕÈÊÏɯ Þɯ ÕÈÞàÒÈÊÏɯ ÒÖÕÚÜÔÌÕÛĞÞɯ

ÖÉÚÌÙÞÖÞÈÕàÊÏɯÑÜŊɯÞÊáÌĭÕÐÌÑȮɯÈɯ×Ùáàĭ×ÐÌÚáÖÕàÊÏɯ×ÙáÌáɯ×ÈÕËÌÔÐýȭɯ1ÖáÞÐÑÈɯÚÐýɯÛÌŊɯÚÌÎÔÌÕÛɯÔÈÎÈáàÕĞÞɯ

áÓÖÒÈÓÐáÖÞÈÕàÊÏɯÞɯÖÉÚáÈÙÈÊÏɯÔÐÌÑÚÒÐÊÏȮɯÞɯÛàÔɯËÖĭîɯÉÓÐÚÒÐÊÏɯÓÖÒÈÓÐáÈÊÑÐȮɯÞɯÊÌÓÜɯÚÒÙĞÊÌÕÐÜɯÊáÈÚÜɯËÖÚÛÈÞàɯ

×ÙÖËÜÒÛĞÞɯËÖɯÒÓÐÌÕÛÈȭ Na koniec I kw.  2021 r. ÊÈėÒÖÞÐÛÌɯáÈÚÖÉàɯÙàÕÒÜɯ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐɯÔÈÎÈáàÕÖÞÌÑɯÞáÙÖÚėàɯ

do 21,4 mln mkw., a  w ÉÜËÖÞÐÌɯ áÕÈÑËÖÞÈėÖɯ ÚÐýɯ ×ÖÕÈËɯ2 mln mkw. nowoczesnej powierzchni 

ÔÈÎÈáàÕÖÞÌÑȭɯ2ÛÖ×Èɯ×ÜÚÛÖÚÛÈÕĞÞɯÞ ÊÈėàÔɯÒÙÈÑÜɯÖËÕÖÛÖÞÈėÈ dalszy lekki spadek do poziomu 6,5%23 

wobec 6,6% w IV kw. 2020 r.  

 
16 #áÐÌÞÐýîɯÙàÕÒĞÞɯÉÐÜÙÖÞàÊÏɯÛÖȯɯ6ÈÙÚáÈÞÈȮɯ*ÙÈÒĞÞȮɯ6ÙÖÊėÈÞȮɯ3ÙĞÑÔÐÈÚÛÖȮɯ*ÈÛÖÞÐÊÌȮɯoĞËňȮɯ/ÖáÕÈĘȮɯ2áÊáÌÊÐÕȮɯ+ÜÉÓÐÕȭ 
17 Por. Raport Colliers International: Market Insights, I kw.  2021, Polska. 
18 Por. Raport Colliers International: Market Insights, I kw.  2021, Polska. 
19 "ÜÚÏÔÈÕɯȫɯ6ÈÒÌÍÐÌÓËȮɯ,ÈÙÒÌÛÐÕÎɯÑÈÒÖɯÑÌËÌÕɯáɯÒÓÜÊáÖÞàÊÏɯÊáàÕÕÐÒĞÞɯÞÚ×ÐÌÙÈÑëÊàÊÏɯ×ÙÖÊÌÚɯÔÖËÌÙÕÐáÈÊÑÐɯÚÛÈÙÚáàÊÏɯÉÜËàÕÒĞÞɯ

biurowych , 2018. 
20 Por. Knight Frank, Raport Polska Rynek *ÖÔÌÙÊàÑÕàɯ(ɯ×ÖėÖÞÈɯƖƔƕƜȭ 
21 2áÈÊÜÕÒÖÞÖɯÑÌÚÛɯÛÖɯÞÈÙÛÖĭîɯÖɯƕƙǔɯÕÐŊÚáÈɯÖËɯĭÙÌËÕÐÌÑɯËÓÈɯÊÈėÌÑɯ4ÕÐÐɯ$ÜÙÖ×ÌÑÚÒÐÌÑȭ 
22 Por. Raport Colliers International: Market Insights , I kw.  2021, Polska. 
23 Por. Raport Colliers International: Market Insights, I kw.  2021, Polska. 



(ÕÍÖÙÔÈÊÑÈɯÖɯÊÌÕÈÊÏɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÐɯÚàÛÜÈÊÑÐɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏ. mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce  w I kwartale 2021 r. 
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Á Szacowana wÈÙÛÖĭîɯÛÙÈÕÚÈÒÊÑÐ ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÒÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏɯÕÈÉàÛàÊÏɯÞɯÊÌÓÈÊÏɯinwestycyjnych 24, tj. 

przeznaczonych na wynajem , w I kw. 2021 r. wynio sėa ok. 1 ml d euro. OÒÖėÖɯ37% ÞÈÙÛÖĭÊÐɯÛÙÈÕÚÈÒÊÑÐɯ

ËÖÛàÊáàėo powierzchni  magazynowych, 32% powierzchni biurowych , natomiast tylko 8% transakcji 

ËÖÛàÊáàėÖɯpowierzchni  handlowych .  

Á Ekspozycja sektora finansow ego na ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯËÓÈɯ×ÙáÌËÚÐýÉÐÖÙÊĞÞ (ÒÙÌËàÛàɯËÓÈɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯ

ÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏȮɯÕÈɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐ biurow e, handlow e, magazynowych i inn e) ÞàÚÛý×ÜÑe ÞɯËÞĞÊÏɯ

ÎėĞÞÕàÊÏɯ×ÖÚÛÈÊÐÈÊÏȭ /ÐÌÙÞÚáÈɯÑÌÚÛɯáÞÐëáÈÕÈɯáɯÍÐÕÈÕÚÖÞÈÕÐÌÔɯËÈÕÌÑɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯ×ÙáÌáɯÜËáÐÌÓÖÕàɯ

ÕÈɯÕÐëɯÒÙÌËàÛȭ Zazwyczaj w takim przypadku kredyt zabezpieczony jest ÕÈɯËÈÕÌÑɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐȮɯÈÓÌɯ

ÔÖŊÓÐÞÌɯÚëɯÛÌŊɯÈÓÛÌÙÕÈÛàÞÕÌɯÍÖÙÔàɯáÈÉÌá×ÐÌÊáÌÕÐÈȭɯ6ÈÙÛÖĭîɯÛàÊÏɯÒÙÌËàÛĞÞɯÜËáÐÌÓÖÕàÊÏɯ×ÙáÌáɯÉÈÕÒÐɯ

w Polsce25 ÞàÕÖÚÐėÈɯÕÈɯÒÖÕÐÌÊɯI kw. 2021 r. 64,6 ÔÓËɯáė26, ÞɯÛàÔɯƙƜǔɯÒÙÌËàÛĞÞɯÉàėÖɯËÌÕÖÔÐÕÖÞÈÕÌɯ

w EUR. 6ÈÙÛÖĭîɯáÈËėÜŊÌÕÐÈɯ×ÙáÌËÚÐýÉÐÖÙÚÛÞɯáɯÛàÛÜėÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÕÈɯÒÖÕÐÌÊɯ(ɯÒÞȭɯ

ƖƔƖƕɯÙȭɯÖÉÕÐŊàėÈɯÚÐýɯËÖɯ×ÖáÐÖÔÜɯƘȮƖɯÔÓËɯáėɯÞÖÉÌÊɯƘȮƚɯÔÓËɯáėɯÞɯ(5ɯÒÞȭɯƖƔƖƔɯÙȭɯ6ÈÙÛÖĭîɯÒÙÌËàÛĞÞɯÕÈɯ

ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÉÐÜÙÖÞÌɯÕÐÌáÕÈÊáÕÐÌɯÚ×ÈËėÈɯËÖɯ×ÖáÐÖÔÜɯƕƛȮƔɯÔÓËɯáėɯÞÖÉÌÊɯƕƛȮƕɯÔÓËɯáėɯÞɯ(5ɯÒÞ. 2020 r. 

2ÛÈÕɯÒÙÌËàÛĞÞɯÕÈɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÏÈÕËÓÖÞÌɯÐɯÜÚėÜÎÖÞÌɯÖÉÕÐŊàėɯÚÐýɯËÖɯ×ÖáÐÖÔÜɯƕƜȮƔɯÔÓËɯÞÖÉÌÊɯƕƜȮƖɯÔÓËɯ

áėɯÞɯ(5ɯÒÞȭɯƖƔƖƔɯÙȭɯ2ÛÈÕɯÒÙÌËàÛĞÞɯÕÈɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÈÎÈáàÕÖÞÌɯÐɯ×ÙáÌÔàÚėÖÞÌɯÞáÙĞÚėɯËÖɯ×ÖáÐÖÔÜɯƝȮƝɯ

ÔÓËɯáėȭɯ-ÈÛÖÔÐÈÚÛɯÞÈÙÛÖĭîɯÒÙÌËàÛĞÞɯÜËáÐÌÓÖÕàÊÏɯÕÈɯÐÕÕÌɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÒÚáÛÈėÛÖÞÈėÈɯÚÐýɯÕÈɯ×ÖáÐÖÔÐÌɯ

ƕƙȮƚɯÔÓËɯáėȭ 

Á #ÙÜÎëɯ×ÖÚÛÈÊÐëɯÌÒÚ×ÖáàÊÑÐɯÉÈÕÒĞÞɯÚëɯÒÙÌËàÛàɯáÈÊÐëÎÕÐýÛÌɯ×ÙáÌáɯ×ÙáÌËÚÐýÉÐÖÙÚÛÞÈ ÕÈɯÙĞŊÕÌɯÊÌÓÌȮɯÈÓÌɯ

áÈÉÌá×ÐÌÊáÖÕÌɯ ÕÈɯ ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐÈÊÏ. 6ÈÙÛÖĭîɯ ÒÙÌËàÛĞÞɯ ËÓÈɯ ×ÙáÌËÚÐýÉÐÖÙÚÛÞɯzabezpieczonych 

hipotecznÐÌɯÕÈɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐÈÊÏɯÒÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏɯna koniec I kw. 2021 r. ÞàÕÖÚÐėÈɯƕƗ8 ÔÓËɯáė27, tj. ÞáÙÖÚėÈɯ

ÖɯƘɯÔÓËɯáėɯÞáÎÓýËÌÔɯ×Ö×ÙáÌËÕÐÌÎÖɯÒÞÈÙÛÈėÜȭ 

Á )ÈÒÖĭîɯÒÙÌËàÛĞÞɯudzielonych  ×ÙáÌËÚÐýÉÐÖÙÚÛÞom ÕÈɯ ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐ ÕÐÌɯ áÔÐÌÕÐėÈ ÚÐýɯistotnie  

w stosunku do ×Ö×ÙáÌËÕÐÌÎÖɯ ÒÞÈÙÛÈėÜ. 6ÚÒÈňÕÐÒɯÒÙÌËàÛĞÞɯ áÈÎÙÖŊÖÕàÊÏɯ ËÓÈɯkredytĞÞɯ

na ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÉÐÜÙÖÞÌɯÕÐÌáÕÈÊáÕÐÌɯÚ×ÈËė do poziomu 6,3% wobec 6,4% w IV kw.  2020 r., dla 

ÒÙÌËàÛĞÞɯÜËáÐÌÓÖÕàÊÏɯÕÈɯ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐÌɯÏÈÕËÓÖÞÌɯÐɯÜÚėÜÎÖÞÌ ÞáÙĞÚėɯ do poziomu 14,1% wobec 13,5% 

w IV kw. 2020 r. 6ÚÒÈňÕÐÒɯÛÌÕɯËÓÈɯÒÙÌËàÛĞÞɯÕÈɯ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐÌɯÔÈÎÈáàÕÖÞÌɯÐɯ×ÙáÌÔàÚėÖÞÌɯÒÚáÛÈėÛÖÞÈėɯ

ÚÐýɯÕÈɯ×ÖáÐÖÔÐÌɯ7,6% a ÕÈɯÐÕÕÌɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÞáÙĞÚė do poziom u 8,5% z 8,2%. 6ÚÒÈňÕÐÒɯÒÙÌËàÛĞÞɯ

áÈÎÙÖŊÖÕàÊÏɯdla ÒÙÌËàÛĞÞɯÜËáÐÌÓÖÕàÊÏɯÕÈɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞÌɯdeweloperskie nieznacznie 

 
24 Na podstawie danych Comparables.pl. /ÖÞàŊÚáÌɯÐÕÞÌÚÛàÊÑÌɯËÖÛàÊáëɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯÊÈėÌÑɯÍÜÕÒÊÑÖÕÜÑëÊÌÑɯÚ×ĞėÒÐȮɯÒÛĞÙÈɯÞàÕÈÑÔÜÑÌɯ

ÉÜËàÕÌÒɯÐɯÊáÌÙ×ÐÌɯáɯÛÌÎÖɯÛàÛÜėÜɯ×ÙáàÊÏÖËàȭɯ3ÈÒÐÌɯÛÙÈÕÚÈÒÊÑÌɯÖËÉàÞÈÑëɯÚÐýɯ×ÖÔÐýËáàȯɯƕɤɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙÌÔȮɯÒÛĞÙàɯÚÒÖÔÌÙÊÑÈÓÐáÖÞÈėɯ

ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭîɯÐɯÚ×ÙáÌËÈÑÌɯÑëɯÐÕÞÌÚÛÖÙÖÞÐȮɯÓÜÉ 2/ dwoma inwestorami.  
25  6ÈÙÛÖĭîɯÒÙÌËàÛĞÞɯÜËáÐÌÓÖÕàÊÏɯÕÈɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÒÖÔÌÙÊàÑÕÌɯȹÉÐÜÙÖÞÌȮɯÏÈÕËÓÖÞÌȮɯÔÈÎÈáàÕÖÞÌɯÐɯÐÕÕÌȺɯáɯáÈÎÙÈÕÐÊàɯÕÈɯÒÖÕÐÌÊɯ

ƖƔƖƔɯÙȭɯÌÒÚ×ÌÙÊÒÖɯÚáÈÊÜÑÌÔàɯÕÈɯƝƛɯÔÓËɯáėȭɯ2áÈÊÜÕÌÒɯÖÉÓÐÊáÈÕàɯÑÌÚÛɯÞɯÕÈÚÛý×ÜÑëÊàɯÚ×ÖÚĞÉȯɯ6ÈÙÛÖĭîɯáÈÚÖÉÜɯÐÕÞÌÚÛàÊàÑÕàÊÏɯ

ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÒÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏɯÞɯ/ÖÓÚÊÌɯȹÉÐÜÙÖÞàÊÏȮɯÏÈÕËÓÖÞàÊÏɯÖÙÈáɯÔÈÎÈáàÕÖÞàÊÏȺɯÕÈɯÒÖÕÐÌÊɯƖƔƖƔɯÙȭɯáÖÚÛÈėÈɯÖÚáÈÊÖÞÈÕÈɯÕÈɯ

ƗƕƘɯÔÓËɯáėȭɯ2áÈÊÜÕÌÒɯÛÌÕɯÖÉÓÐÊáÖÕÖɯprzez mnÖŊÌÕÐÌɯÞÐÌÓÒÖĭÊÐɯáÈÚÖÉÜɯÞɯÔÒÞȭɯ(publikowane go przez firmy doradcze ) przez 

ÏÌËÖÕÐÊáÕëɯ ÞàÊÌÕýɯ ÔÒÞȭɯ ÖË×ÖÞÐÌËÕÐÊÏɯ ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐȮɯ ÖÚáÈÊÖÞÈÕëɯ ×ÙáÌáɯ -!/ȭɯ 9ÎÖËÕÐÌɯ áɯ ËÖĭÞÐÈËÊáÌÕÐÈÔÐɯ

ÔÐýËáàÕÈÙÖËÖÞàÔÐɯÔÖŊÕÈɯáÈėÖŊàîȮɯŊÌɯÞÚÒÈňÕÐÒɯ+35ɯÕÈɯÊÈėàÔɯáÈÚÖÉÐÌɯÞàÕÖÚÐɯƙƔǔ, zatem ÞÈÙÛÖĭî ÒÙÌËàÛĞÞɯÕÈɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯ

szacowana jest jako ƕƙƛɯÔÓËɯáėȭ /ÖɯÖËÑýÊÐÜɯÞÈÙÛÖĭci ÒÙÌËàÛĞÞɯÜËáÐÌÓÖÕàÊÏɯ×ÙáÌáɯÉÈÕÒÐɯÞɯ/ÖÓÚÊÌ ȹƚƔȮƘɯÔÓËȭɯáėȺ, otrzymujemy 

ÚáÈÊÜÕÌÒɯÒÙÌËàÛĞÞɯáɯáÈÎÙÈÕÐÊàɯƝƛɯÔÓËȭɯáėȭɯ-ÈɯÛe kredyty  ÚÒėÈËÈÑëɯÚÐýɯÒÙÌËàÛàɯÐɯ×ÖŊàÊáÒÐɯÜËáÐÌÓÖÕÌɯ×ÙáÌáɯÚÌÒÛÖÙɯÍÐÕÈÕÚÖÞàɯÖÙÈáɯ

niefinansowy (ktĞÙàɯÕÈɯÖÎĞėɯáÕĞÞɯáÈËėÜŊÈɯÚÐýɯÞɯÚÌÒÛÖÙáÌɯÍÐÕÈÕÚÖÞàÔȺȭɯ 

6ɯ×Ùáà×ÈËÒÜɯ/ÖÓÚÒÐȮɯÔÈÒÚàÔÈÓÕÌɯ+35ɯÕÈɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÒÖÔÌÙÊàÑÕÌɯÞàÕÖÚÐɯáÎÖËÕÐÌɯáɯRÌÒÖÔÌÕËÈÊÑëɯ2ɯÖËɯÊáÌÙÞÊÈɯƖƔƕƗɯÙȭɯƛƙǔȮɯ

ÓÜÉɯƜƔǔȮɯÞɯ×Ùáà×ÈËÒÜȮɯÎËàɯÊáýĭîɯÌÒÚ×ÖáàÊÑÐɯ×ÙáÌÒÙÈÊáÈÑëÊÈɯƛƙǔɯ+35ɯÑÌÚÛɯÖË×ÖÞÐÌËÕÐÖɯubezpieczona, lub kredytobiorca 

×ÙáÌËÚÛÈÞÐėɯ ËÖËÈÛÒÖÞÌɯ áÈÉÌá×ÐÌÊáÌÕÐÌɯ Þɯ ÍÖÙÔÐÌɯ ÉÓÖÒÈËàɯ ĭÙÖËÒĞÞɯ ÕÈɯ ÙÈÊÏÜÕÒÜɯ ÉÈÕÒÖÞàÔɯ ÓÜÉɯ ×Ö×ÙáÌáɯ áÈÚÛÈÞɯ ÕÈɯ

ËÌÕÖÔÐÕÖÞÈÕàÊÏɯÞɯáėÖÛàÊÏɯËėÜŊÕàÊÏɯ×È×ÐÌÙÈÊÏɯÞÈÙÛÖĭÊÐÖÞàÊÏɯ2ÒÈÙÉÜɯ/ÈĘÚÛÞÈɯÓÜÉɯ-!/ 
26 Dane z FINREP. 
27 S×ÈËÌÒɯáÈËėÜŊÌÕÐÈɯÖ ƘȮƚɯÔÓËɯáėɯÞÖÉÌÊɯ(((ɯÒÞȭɯÞàÕÐÒÈėɯÎėĞÞÕÐÌɯáÌɯÚ×ėÈÛɯÒÙÌËàÛĞÞɯáėÖÛÖÞàÊÏ. 



(ÕÍÖÙÔÈÊÑÈɯÖɯÊÌÕÈÊÏɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÐɯÚàÛÜÈÊÑÐɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒaniowych i komercyjnych w Polsce w I kwartale 2021  r. 
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ÞáÙĞÚė do poziomu 18% wobec 17,5% w IV kw. 2020 r. 6áÎÓýËÕÐÌɯÞàÚÖÒÈɯÞÈÙÛÖĭîɯÛÌÎÖɯÞÚÒÈňÕÐÒÈ wynika 

ÎėĞÞÕÐÌɯá utrzymywania ×ÙáÌáɯÉÈÕÒÐɯÞɯ×ÖÙÛÍÌÓÜɯÒÙÌËàÛĞÞɯáÈÎÙÖŊÖÕàÊÏɯz poprzednich lat 28.  

Á Na rynk ach ÔÈėàÊÏɯ ÓÖÒÈÓÐɯbiurowych median y ÊÌÕàɯ ÖÍÌÙÛÖÞÌÑɯ Þɯ ÊÈėÌÑɯ /ÖÓÚÊÌ ÖÙÈáɯ ÞÐýÒÚáÖĭÊÐɯ

ÕÈÑÞÐýÒÚáàÊÏɯÔÐÈÚÛɯÞàÒÈáàÞÈėàɯniewielki wzrost . Jedynie w Warszawie i Poznaniu odnotowano 

niewielkie  spadki. 1ĞÞÕÐÌŊɯw przypadku ÔÈėàÊÏɯÓÖÒÈÓÐɯÏÈÕËÓÖÞÖ-ÜÚėÜÎÖÞàÊÏ w ÞÐýÒÚáÖĭÊÐɯËÜŊàÊÏɯ

miast odnotowano lekki wzrost  mediany cen ofertowych . Natomiast w  przypadku  Warszawy i Kielc  

zanotowano delikatny spadek  wobec w IV kw. 2020 r.  

Á Nowy hedoniczny indek ÚɯÊÌÕɯÐɯÞàÊÌÕɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÉÐÜÙÖÞàÊÏ29 Þɯ6ÈÙÚáÈÞÐÌɯÐɯÊÈėÌÑɯ/ÖÓÚÊÌɯÖÙÈáɯ

ÏÈÕËÓÖÞàÊÏɯÞɯÊÈėÌÑɯ/ÖÓÚÊÌɯ×ÖáÞÈÓÈɯÚÛÞÐÌÙËáÐîȮɯŊÌɯÊÌÕàɯÛÙÈÕÚÈÒÊàÑÕÌɯÐɯÞàÊÌÕàɯÛàÊÏɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯ

komercyjnych byėàɯstabilne w latach 2018ɬ2020.  

Á Analiza szacunkowej stopy zwrotu na ÒÈ×ÐÛÈÓÌɯÞėÈÚÕàÔɯáɯÐÕÞÌÚÛàÊÑÐɯÞɯÉÜËÖÞýɯÐɯÒÖÔÌÙÊÑÈÓÐáÈÊÑýɯ

biurowca klasy A 30 Þɯ6ÈÙÚáÈÞÐÌȮɯ/ÖáÕÈÕÐÜɯÐɯ3ÙĞÑÔÐÌĭÊÐÌɯ×ÖÒÈáÜÑÌȮɯŊÌɯ×ÙáàɯÞàÒÖÙáàÚÛÈÕÐÜɯÞàėëÊáÕÐÌɯ

ÒÈ×ÐÛÈėÜɯÞėÈÚÕÌÎÖɯÛÈÒÈɯinwestycja  nie generuje istotnie ÞàŊÚáÌÑɯÚÛÖ×àɯáÞÙÖÛÜɯÕÈɯÒÈ×ÐÛÈÓÌɯÞėÈÚÕàÔɯ

(ROE) ÕÐŊɯ10-letnie obligacje skarbowe . Natomiast  ×Ùáàɯ ÉÈÙËáÖɯ ÞàÚÖÒÐÌÑɯ Ðɯ ÙàáàÒÖÞÕÌÑɯ ËňÞÐÎÕÐɯ

ÍÐÕÈÕÚÖÞÌÑɯÕÈɯ×ÖáÐÖÔÐÌɯƜƔǔɯÐÕÞÌÚÛàÊÑÈɯÛÈȮɯáÈɯ×ÖÔÖÊëɯÛÈÙÊáàɯ×ÖËÈÛÒÖÞÌÑȮɯÎÌÕÌÙÜÑÌɯÞàŊÚáÌɯ1.$ȭɯ

W analizie ÜÞáÎÓýËÕÐÖÕÖɯ ÌÍÌÒÛàÞÕàɯ ÊáàÕÚáȮɯ ÛÖɯ ÑÌÚÛɯ ĭÙÌËÕÐɯ ÊáàÕÚáɯ ÚÒÖÙàÎÖÞÈÕàɯ Ö ÞÚ×ĞėÊáàÕÕÐÒɯ

×ÜÚÛÖÚÛÈÕĞÞɯÕÈɯËÈÕàÔɯÙàÕÒÜȭ  

Á 1ĞÞÕÐÌŊɯÈÕÈÓÐáÈɯÚáÈÊÜÕÒÖÞÌÑɯÚÛÖ×àɯáÞÙÖÛÜɯÕÈɯÒÈ×ÐÛÈÓÌɯÞėÈÚÕàÔɯáɯÐÕÞÌÚÛàÊÑÐɯáÈÒÜ×ÜɯÉÐÜÙÖÞÊÈɯÒÓÈÚàɯ

!ɯáɯÐÚÛÕÐÌÑëÊÌÎÖɯáÈÚÖÉÜ31 Þɯ6ÈÙÚáÈÞÐÌɯ×ÖÒÈáÜÑÌȮɯŊÌɯÞàÒÖÙáàÚÛÈÕÐÌɯÞàÚÖÒÐÌÑɯÐɯÙàáàÒÖÞÕÌÑɯËňÞÐÎÕÐɯ

finansowej (80%) pozwala , áÈɯ×ÖÔÖÊëɯÛÈÙÊáàɯ×ÖËÈÛÒÖÞÌÑ, ×ÖËÕÐÌĭîɯ1.$ȭ Natomiast gdyby inwestor 

ÚÛÖÚÖÞÈėɯÞàėëÊáÕÐÌɯÒÈ×ÐÛÈėɯÞėÈÚÕàȮɯÚáÈÊÖÞÈÕÈɯÚÛÖ×ÈɯáÞÙÖÛÜɯÕÐÌɯÙĞŊÕÐėÈÉàɯÚÐýɯÐÚÛÖÛÕÐÌɯÖËɯÚÛÖ×y zwrotu 

uzyskiwanej na 10-letnich obligacjach skarbowych. -ÐÌɯÕÈÓÌŊàɯ×ÖÙĞÞÕàÞÈîɯÚáÈÊÜÕÒÖÞÌÑɯÚÛÖ×àɯáÞÙÖÛÜɯ

z inwestycji w nowo wybudowany biurowiec i szacunkowej stopy zwrotu z áÈÒÜ×ÜɯÑÜŊɯÐÚÛÕÐÌÑëÊÌÎÖȮɯÎËàŊɯ

ÞɯÙáÌÊáàÞÐÚÛÖĭÊÐɯpo stronie kosztowej ÕÈÓÌŊàɯÜÞáÎÓýËÕÐîɯÊáÈÚɯÉÜËÖÞàɯȹÒÛĞÙàɯËÓÈɯÜ×ÙÖÚáÊáÌÕÐÈɯáÖÚÛÈėɯ

ÚÒÙĞÊÖÕàɯËÖɯƕɯÙÖÒÜȺɯÖÙÈáɯÊáÈÚɯÕÐÌáÉýËÕàɯÕÈɯÚÒÖÔÌÙÊÑÈÓÐáÖÞÈÕÐÌɯÖÉÐÌÒÛÜȮɯÊÖɯÐÚÛÖÛÕÐÌɯÞ×ėàÞÈɯÕÈɯ×ÖáÐÖÔɯ

ryzyka takiej inwestycji.  -ÈËÞàŊÒÈɯ ×ÖÕÈËɯ ÛÌɯ ÞÚáàÚÛÒÐÌɯ ÒÖÚáÛàɯ ÛÞÖÙáàɯ áàÚÒɯ ËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐȮɯ ÒÛĞÙàɯ

w ÕÈÚÛý×ÕàÔɯÌÛÈ×ÐÌɯȹ×ÙáàɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯÉÜËàÕÒÜȺɯÑÌÚÛɯÑÜŊɯÞÓÐÊáÖÕàɯÞɯÊÌÕýɯÖÉÐÌÒÛÜɯÑÈÒÖɯÛÈÒɯáÞÈÕÈɯÔÐÌÑÚÒÈɯ

ÙÌÕÛÈɯÙĞŊÕÐÊáÒÖÞÈȭ 

Á 9ÈÙĞÞÕÖɯ ÈÕÈÓÐáÈɯ ÚáÈÊÜÕÒÖÞÌÑɯ ÚÛÖ×àɯ áÞÙÖÛÜɯ áɯ ÉÜËÖÞàɯ ÕÖÞÌÎÖɯ ÉÐÜÙÖÞÊÈȮɯ ÑÈÒÐɯ Ðɯ áÈÒÜ×Üɯ ÑÜŊɯ

ÐÚÛÕÐÌÑëÊÌgo biurowca  pokazuje, ŊÌɯáàÚÒÐɯáɯÐÕÞÌÚÛÖÞÈÕÐÈɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÉÐÜÙÖÞàÊÏɯÕÐÌɯÚëɯ

 
28 /ÖÙȭɯ1È×ÖÙÛɯÖɯ2ÛÈÉÐÓÕÖĭÊÐɯ2àÚÛÌÔÜɯ%ÐÕÈÕÚÖÞÌÎÖȮɯ-!/ȮɯÎÙÜËáÐÌĘɯƖƔƕƜȭ 
29 Indeks ten obliczono na podstawie cen transakcyjnych (dane NBP oraz Comparables.pl) oraz wycen bankowych (dane AMRON), 

×ÙáÌáɯÊÖɯÜÞáÎÓýËÕÐÖÕÖɯÞÐýÒÚáëɯÓÐÊáÉýɯÖÉÐÌÒÛĞÞɯÒÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏɯÐɯÐÊÏɯÈÛÙàÉÜÛĞÞɯÊÌÕÖÛÞĞÙÊáàÊÏȭɯ9ÈÚÛÖÚÖÞÈÕÖɯÔÌÛÖËýɯÙÌÎÙÌÚÑÐɯáÌɯ

zmiennymi zero -ÑÌËàÕÒÖÞàÔÐɯÊáÈÚÜɯȮɯÊÖɯ×ÙáàɯÞÊÐëŊɯÞáÎÓýËÕÐÌɯÔÈėÌÑɯÓÐÊáÉÐÌɯÖÉÚÌÙÞÈÊÑÐɯɯÞɯ×ÖÚáÊáÌÎĞÓÕàÊÏɯÓÈÛÈÊÏɯ×ÖáÞÈÓÈɯ

ÞàÒÖÙáàÚÛÈîɯÔÖŊÓÐÞÐÌɯËÜŊÖɯÐÕÍÖÙÔÈÊÑÐɯáɯÒÙÖÊáëÊÌÎÖɯƕƔ-letniego okresu. 
30 #ÓÈɯÜ×ÙÖÚáÊáÌÕÐÈɯáÈėÖŊÖÕÖȮɯŊÌɯÊÈėàɯ×ÙÖÊÌÚɯÉÜËÖÞàɯÖÙÈáɯÒÖÔÌÙÊÑÈÓÐáÈÊÑÐɯÉÜËàÕÒÜȮɯÛÖɯÑÌÚÛɯ×ÖáàÚÒÈÕÐÈɯÕÈÑÌÔÊĞÞɯÖËÉàÞÈɯÚÐýɯ

w jednym roku kalendarzowym. W uproszonej analizie procesu deweloperskiego wyko rzystano kosztorys firmy Sekocenbud. 

!ÈÙËáÐÌÑɯÚáÊáÌÎĞėÖÞàɯÖ×ÐÚɯÔÌÛÖËàɯÓÐÊáÌÕÐÈɯÚáÈÊÜÕÒÖÞÌÎÖɯ1.$ɯáÕÈÑËÜÑÌɯÚÐýɯÞɯÔÈÛÌÙÐÈÓÌɯȬ1ÈÔÒÈɯ"ȭɯ ÕÈÓÐáÈɯáàÚÒÖÞÕÖĭÊÐɯ

ÐÕÞÌÚÛàÊÑÐɯÞɯÕÖÞÖɯÞàÉÜËÖÞÈÕÌɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÉÐÜÙÖÞÌɯÖÙÈáɯÚáÈÊÜÕÒÖÞÌɯÚÛÖ×àɯáÞÙÖÛÜɯ×ÙáàɯÙĞŊÕàÊÏɯ×ÖáÐÖÔÈÊÏɯËňwigni 

ÍÐÕÈÕÚÖÞÌÑɂɯÞɯ1È×ÖÙÛɯÖɯÚàÛÜÈÊÑÐɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÐɯÒÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏɯÞɯ/ÖÓÚÊÌɯÞɯƖƔƕƝɯÙȭȮɯ-!/ȭ 
31 SáÊáÌÎĞėÖÞàɯÖ×ÐÚɯÔÌÛÖËàɯÓÐÊáÌÕÐÈɯÚáÈÊÜÕÒÖÞÌÎÖɯ1.$ɯáÕÈÑËÜÑÌɯÚÐýɯÞɯÔÈÛÌÙÐÈÓÌɯȬ1ÈÔÒÈɯ#ȭɯ ÕÈÓÐáÈɯÐÕÞÌÚÛàÊÑÐɯÞ ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯ

biurowe oraz ÚáÈÊÜÕÒÖÞÌɯÚÛÖ×àɯáÞÙÖÛÜɯ×ÙáàɯÙĞŊÕàÊÏɯ+35ɂɯÞɯ1È×ÖÙÛɯÖɯÚàÛÜÈÊÑÐɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯ

i  komercyjnych w Polsce w 2017 r., NBP. 



(ÕÍÖÙÔÈÊÑÈɯÖɯÊÌÕÈÊÏɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÐɯÚàÛÜÈÊÑÐɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏ. mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce  w I kwartale 2021 r. 
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istotnie wyŊÚáÌɯÖËɯÙÌÕÛÖÞÕÖĭÊÐɯƕƔ-letnich obligacji SP. /ÖÞàŊÚáÈɯÈÕÈÓÐáÈɯÕÐÌɯÜÞáÎÓýËÕÐÈɯdodatkowo 

ÙàáàÒÈȮɯÒÛĞÙÌɯÕÐÌÚÐÌɯáÌɯÚÖÉëɯÌ×ÐËÌÔÐÈɯ".5(#-ƕƝȮɯÒÛĞÙÈɯÔÖŊÌɯáÕÈÊáÕÐÌɯÖÉÕÐŊàîɯáÈ×ÖÛÙáÌÉÖÞÈÕÐÌɯÕÈ 

×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐÌɯÉÐÜÙÖÞÌȮɯÈɯÊÖɯáÈÛÌÔɯÐËáÐÌɯÚÛÙÜÔÐÌĘɯ×ÐÌÕÐýËáàɯÎÌÕÌÙÖÞÈÕàɯáɯÊáàÕÚáĞÞȭ 

 

/ÖÕÐŊÚáÌɯÞàÒÙÌÚàɯÖ×ÐÚÜÑëɯÕÈÑÞÈŊÕÐÌÑÚáÌɯáÑÈÞÐÚÒÈȮɯÒÛĞÙÌɯÞàÚÛë×ÐėàɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÔɯÞ ÕÈÑÞÐýÒÚáàÊÏɯ

miastach w Polsce w I kwartale 2021 Ùȭɯ6àÒÙÌÚàɯ×ÙÌáÌÕÛÜÑëȯ 

ƕȺɯÊÌÕàɯÔÐÌÚáÒÈĘɯȹÞàÒÙÌÚàɯƕɬ15), 

ƖȺɯÒÙÌËàÛÖÞëɯËÖÚÛý×ÕÖĭîɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈȮɯËÖÚÛý×ÕÖĭîɯÒÙÌËàÛÜȮɯÖ×ėÈÊÈÓÕÖĭîɯÐÕÞÌÚÛàÊÑÐɯÞɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÌɯȹÞàÒÙÌÚàɯ

16Ǹ24), 

ƗȺɯÞà×ėÈÛàɯÒÙÌËàÛĞÞɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÐɯÚÛÖ×àɯ×ÙÖÊÌÕÛÖÞÌɯȹÞàÒÙÌÚàɯ25Ǹ34), 

ƘȺɯÖ×ÌÙÈÊàÑÕëɯáàÚÒÖÞÕÖĭîɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÐɯ×ÙÖÑÌÒÛĞÞɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐÊÏȮɯÒÖÚáÛàɯ×ÙÖËÜÒÊÑÐɯÉÜËÖÞÓÈÕÖ-ÔÖÕÛÈŊÖÞÌÑɯ

ÖÙÈáɯÚàÛÜÈÊÑýɯÌÒÖÕÖÔÐÊáÕëɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯÞɯ/ÖÓÚÊÌɯȹÞàÒÙÌÚàɯ35ɬ50), 

ƙȺɯÉÜËÖÞÕÐÊÛÞÖɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞÌɯÐɯÙàÕÌÒɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÞɯÞàÉÙÈÕàÊÏɯÔÐÈÚÛÈÊÏɯÞɯ/ÖÓÚÊÌɯȹÞàÒÙÌÚàɯ51Ǹ64), 

6) czynsze i ceny nÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÒÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏɯÖÙÈáɯÚáÈÊÜÕÒÖÞÈɯÚÛÖ×ÈɯáÞÙÖÛÜɯ(wykresy 65-75), 

7) wÕÐÖÚÒÐɯ áɯ ÉÈËÈÕÐÈɯ ÈÕÒÐÌÛÖÞÌÎÖɯ ×Ö×àÛÜɯ Ðɯ ×ÖËÈŊàɯ ÕÈɯ ÞÛĞÙÕàÔɯ ÙàÕÒÜɯ ÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÔɯ Þɯ ÒÙÈÑÜɯ

z ÜÞáÎÓýËÕÐÌÕÐÌÔɯÙàÕÒÜɯÕÈÑÔÜɯÔÐÌÚáÒÈĘ (wykresy 76-90), 

8) analizý Ö×ėÈÊÈÓÕÖĭÊÐɯÐÕÞÌÚÛàÊÑÐɯÞɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯÞɯÞàÉÙÈÕàÊÏȮɯÞÐýÒÚáàÊÏɯÔÐÈÚÛÈÊÏɯÞɯÒÙÈÑÜɯ(wykresy 91-102), 

9) analizý sytuacji finansowej firm deweloperskich (wykresy 103-134), firm budownictwa kubaturowego  

(wykresy 135-154ȺȮɯ ÍÐÙÔɯ áÈÑÔÜÑëÊàÊÏɯ ÚÐýɯ Ú×ÙáÌËÈŊëɯ ÔÈÛÌÙÐÈėĞÞ budowlanych (wykresy 1 55-175), firm 

×ÙÖËÜÒÜÑëÊàÊÏɯÔÈÛÌÙÐÈėàɯÉÜËÖÞÓÈÕÌɯ(wykresy 176-193). 

 

 ÕÈÓÐáÈɯÊÌÕɯÔÒÞȭɯÔÐÌÚáÒÈĘȯɯÖÍÌÙÛÖÞàÊÏȮɯÛÙÈÕÚÈÒÊàÑÕàÊÏɯÖÙÈáɯÏÌËÖÕÐÊáÕàÊÏɯÕÈɯÙàÕÒÜɯ×ÐÌÙÞÖÛÕàÔɯÐ ÞÛĞÙÕàÔɯ

ÖÙÈáɯÚÛÈÞÌÒɯÕÈÑÔÜɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÉÈáÜÑÌɯÕÈɯËÈÕàÊÏɯpozyskiwanych w ramach badania ankietowego rynku 

ÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞÌÎÖɯ !ÈáÈɯ 1àÕÒÜɯ -ÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯ ȹ!È1-Ⱥȭɯ 9ɯ ÒÖÓÌÐɯ Þɯ ÙÈÔÈÊÏɯ ÉÈËÈÕÐÈɯ ÈÕÒÐÌÛÖÞÌÎÖɯ ÙàÕÒÜɯ

ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÒÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏɯ!ÈáÈɯ1àÕÒÜɯ-ÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯ*ÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏɯȹ!È-*ȺɯáÉÐÌÙÈÕÌɯÐɯÈÕÈÓÐáÖÞÈÕÌɯÚëɯ

ËÈÕÌɯËÖÛàÊáëÊÌɯÊáàÕÚáĞÞɯÖÙÈáɯÊÌÕɯÖÍÌÙÛÖÞàÊÏɯÐɯÛÙÈÕÚÈÒÊàÑÕàÊÏɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÒÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏȭ 

6ɯÈÕÈÓÐáÈÊÏɯÞàÒÖÙáàÚÛÈÕÖɯÛÈÒŊÌɯËÈÕÌɯáɯÉÈáȯɯ/.-3ɯ(ÕÍÖɯ-ÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐȮɯ ,1.-ɯÐɯ2 1%(-ɯ9ÞÐëáÒÜɯ!ÈÕÒĞÞɯ

/ÖÓÚÒÐÊÏɯ ÖÙÈáɯ "ÖÔ×ÈÙÈÉÓÌÚȭ×Óȭɯ *ÖÙáàÚÛÈÕÖɯ ÙĞÞÕÐÌŊɯ áɯ ÈÕÈÓÐáɯ Ðɯ ÙÈ×ÖÙÛĞÞɯJLL/d.REAS, Komisji Nadzoru 

Finansowego oraz ze zbiorczych danych kredytowych Biura Informacji Kredytowej. Do analizy strukturalnej 

ÙàÕÒĞÞɯ ÞàÒÖÙáàÚÛÈÕÖɯ ËÈÕÌɯ ×ÜÉÓÐÒÖÞÈÕÌɯ ×ÙáÌáɯ &ėĞÞÕàɯ 4ÙáëËɯ 2ÛÈÛàÚÛàÊáÕàɯ ÖÙÈáɯ ÞÐÌÓÌɯ Ö×ÙÈÊÖÞÈĘɯ

áÈÞÐÌÙÈÑëÊàÊÏɯËÈÕÌɯÚÌÒÛÖÙÖÞÌȭ 

 

6àÒÈáɯÚÒÙĞÛĞÞ: 
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5M 5 nÈÑÞÐýÒÚáàÊÏɯÔÐÈÚÛȯɯ&ËÈĘÚÒȮɯ*ÙÈÒĞÞȮɯoĞËňȮɯ/ÖáÕÈĘȮɯ6ÙÖÊėÈÞ 

6M 6 ÕÈÑÞÐýÒÚáàÊÏɯÔÐÈÚÛȯɯ&ËÈĘÚÒȮɯ&ËàÕÐÈȮɯ*ÙÈÒĞÞȮɯoĞËňȮɯ/ÖáÕÈĘȮɯ6ÙÖÊėÈÞ 

7M 7 ÕÈÑÞÐýÒÚáàÊÏɯÔÐÈÚÛȯɯ&ËÈĘÚÒȮɯ&ËàÕÐÈȮɯ*ÙÈÒĞÞȮɯoĞËňȮɯ/ÖáÕÈĘȮɯ6ÈÙÚáÈÞÈȮɯ6ÙÖÊėÈÞ 

10M 10 ËÜŊàÊÏ ÔÐÈÚÛȯɯ!ÐÈėàÚÛÖÒȮɯ!àËÎÖÚáÊáȮɯ*ÈÛÖÞÐÊÌȮɯ*ÐÌÓÊÌȮɯ+ÜÉÓÐÕȮɯ.ÓÚáÛàÕȮɯ.×ÖÓÌȮɯ1áÌÚáĞÞȮɯ

2áÊáÌÊÐÕȮɯ9ÐÌÓÖÕÈɯ&ĞÙÈ 

BaNK  Badanie 1àÕÒÜɯ-ÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯ*ÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏ 

BaRN Badanie 1àÕÒÜɯ-ÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐ 

BIK  Biuro Informacji Kredytowej  

CPI Consumer Price Index; wÚÒÈňÕÐÒɯÊÌÕɯÛÖÞÈÙĞÞɯÐɯÜÚėÜÎɯÒÖÕÚÜÔ×ÊàÑÕàÊÏ 

DFD  #ÜŊÈɯÍÐÙÔÈɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÈ 

GD  Gospodarstwa domowe 

GUS &ėĞÞÕàɯ4ÙáëËɯ2ÛÈÛàÚÛàÊáÕà 

EURIBOR  Euro Interbank Offer ed Rate 

KNF  Komisja Nadzoru Finansowego  

LIBOR  London Interbank Offered Rate  

LTV  Loan-to-Value; rÌÓÈÊÑÈɯÞÈÙÛÖĭÊÐɯÒÙÌËàÛÜɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞÌÎÖɯËÖɯÞÈÙÛÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈ 

MDM  ,ÐÌÚáÒÈÕÐÌɯËÓÈɯ,ėÖËàÊÏ 

NBP Narodowy Bank Polski  

PONT  /.-3ɯ(ÕÍÖɯ-ÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐ 

RNS Rodzina na Swoim 

RP 1àÕÌÒɯ×ÐÌÙÞÖÛÕàɯÔÐÌÚáÒÈĘ 

RW 1àÕÌÒɯÞÛĞÙÕàɯÔÐÌÚáÒÈĘ 

ROE Stopa zwrotu z majëtku  

WIBOR  Warsaw Interbank Offer Rate; rÌÍÌÙÌÕÊàÑÕÈɯÞàÚÖÒÖĭîɯÖ×ÙÖÊÌÕÛÖÞÈÕÐÈɯÒÙÌËàÛĞÞɯÕÈɯ

×ÖÓÚÒÐÔɯÙàÕÒÜɯÔÐýËáàÉÈÕÒÖÞàÔ 

WIG20 (ÕËÌÒÚɯÎÙÜ×ÜÑëÊàɯƖƔɯÚ×ĞėÌÒɯáɯ&/6ɯÖɯÕÈÑÞàŊÚáÌÑɯÞÈÙÛÖĭÊÐɯÈÒÊÑÐɯ×ÖáÖÚÛÈÑëÊàÊÏ w wolnym 

obrocie 

ZBP 9ÞÐëáÌÒɯ!ÈÕÒĞÞɯ/ÖÓÚÒÐch 

ZKPK  9ÈÒÜÔÜÓÖÞÈÕàɯÐÕËÌÒÚɯáÔÐÈÕàɯÒÙàÛÌÙÐĞÞɯ×ÖÓÐÛàÒÐɯÒÙÌËàÛÖÞÌÑɯÉÈÕÒĞÞ ÞÖÉÌÊɯÒÙÌËàÛĞÞɯ

mieszkaniowych  
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1. Ceny ÔÐÌÚáÒÈĘɯÛÙÈÕÚÈÒÊàÑÕÌȮɯÏÌËÖÕÐÊáÕÌȮɯÖÍÌÙÛÖÞÌ na rynk u pierwotny m (RP) i ÞÛĞÙÕàm (RW) 

Wykres 1 Transakcyjne ceny mkw.  ÔÐÌÚáÒÈĘɯna RP 

w Warszawie i 6MȮɯÞɯáė 

 

Wykres 2 Ceny transakcyjne  mkÞȭɯÔÐÌÚáÒÈĘ na RW 

korygowan e ind . hedonicznym, w Warszawie i 6M 

 

4ÞÈÎÈȯɯÉÈáÈɯÊÌÕɯÔÐÌÚáÒÈĘɯ-!/ɯȹ!È1-ȺɯÐÚÛÕÐÌÑÌɯÖËɯ(((ɯÒÞȭɯƖƔƔƚɯÙ.; opis bazy w Ö×ÙÈÊÖÞÈÕÐÜɯȬSytuacja na lokalnych rynk ach 

ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÞɯ/ÖÓÚÊÌɯÞɯ2019 r.ɂɯËÖÚÛý×ÕàÔɯÕÈɯÚÛÙÖÕÐÌɯÐÕÛÌÙÕÌÛÖÞÌÑɯÉÈÕÒÜȭ 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ 

Wykres 3 ¥ÙÌËÕÐÈɯÞÈŊÖÕÈɯcena mkw.  mieszkania, 

oferty  (O) i transakcje  (T) na RP 

 

Wykres 4 ¥ÙÌËÕÐÈɯÞÈŊÖÕÈɯcena mkw.  mieszkania, 

oferty  (O) i transakcje (T) na RW 

 

4ÞÈÎÐɯËÖɯÞàÒÙÌÚĞÞɯƗǸ10 i 14-15: ceny i czynsze 6M i 10M ÞÈŊÖÕe ÜËáÐÈėÌÔɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÞɯáÈÚÖÉÐÌɯÙàÕÒÖÞàÔ; ËÓÈɯ6ÈÙÚáÈÞàɯÊÌÕÈɯĭÙÌËÕÐÈ.  

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ 

Wykres 5 Relacja ĭÙÌËÕÐÌÑɯÞÈŊÖÕÌÑɯÊÌÕàɯtransakcyjnej 

mkw.  mieszkania Ǹ RP do RW 

 

Wykres 6 Relacja ĭÙÌËÕÐÌÑɯÞÈŊÖÕÌÑɯÊÌÕàɯofertowej (O) 

do transakcyjnej (T) mkw.  mieszkania  na RP i RW 

 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ 

3000

4000

5000

6000

7000

8000

9000

10000

11000

I 
2

0
0
7

I 
2

0
0
8

I 
2

0
0
9

I 
2

0
1
0

I 
2

0
1
1

I 
2

0
1
2

I 
2

0
1
3

I 
2

0
1
4

I 
2

0
1
5

I 
2

0
1
6

I 
2

0
1
7

I 
2

0
1
8

I 
2

0
1
9

I 
2

0
2
0

I 
2

0
2
1

GdaŒsk Gdynia Krak·w Ğ·dŦ

PoznaŒ Wrocğaw Warszawa Ŝr.6M

3000

4000

5000

6000

7000

8000

9000

10000

11000

I 
2

0
0
7

I 
2

0
0
8

I 
2

0
0
9

I 
2

0
1
0

I 
2

0
1
1

I 
2

0
1
2

I 
2

0
1
3

I 
2

0
1
4

I 
2

0
1
5

I 
2

0
1
6

I 
2

0
1
7

I 
2

0
1
8

I 
2

0
1
9

I 
2

0
2
0

I 
2

0
2
1

GdaŒsk hed.Krak·w hed.Ğ·dŦ hed.
PoznaŒ hed.Warszawa hed. Wrocğaw hed.
6M hed.

3000

4000

5000

6000

7000

8000

9000

10000

11000

12000

13000

I 
2

0
0
7

I 
2

0
0
8

I 
2

0
0
9

I 
2

0
1
0

I 
2

0
1
1

I 
2

0
1
2

I 
2

0
1
3

I 
2

0
1
4

I 
2

0
1
5

I 
2

0
1
6

I 
2

0
1
7

I 
2

0
1
8

I 
2

0
1
9

I 
2

0
2
0

I 
2

0
2
1

10 miast RP oferta 10 miast RP transakcja

6 miast RP oferta 6 miast RP transakcja

Warszawa RP oferta Warszawa RP trans.

3000

4000

5000

6000

7000

8000

9000

10000

11000

12000

13000

I 
2

0
0
7

I 
2

0
0
8

I 
2

0
0
9

I 
2

0
1
0

I 
2

0
1
1

I 
2

0
1
2

I 
2

0
1
3

I 
2

0
1
4

I 
2

0
1
5

I 
2

0
1
6

I 
2

0
1
7

I 
2

0
1
8

I 
2

0
1
9

I 
2

0
2
0

I 
2

0
2
1

10 miast RW oferta 10 miast RW transakcja
6 miast RW oferta 6 miast RW transakcja
Warszawa RW oferta Warszawa RW transakcja
Warszawa hed. 10 miast hed.
6 miast hed.

0,80

0,85

0,90

0,95

1,00

1,05

1,10

1,15

1,20

1,25

I 
2

0
0
7

I 
2

0
0
8

I 
2

0
0
9

I 
2

0
1
0

I 
2

0
1
1

I 
2

0
1
2

I 
2

0
1
3

I 
2

0
1
4

I 
2

0
1
5

I 
2

0
1
6

I 
2

0
1
7

I 
2

0
1
8

I 
2

0
1
9

I 
2

0
2
0

I 
2

0
2
1

Warszawa 6M 10M

0,95

1,00

1,05

1,10

1,15

1,20

1,25

1,30

1,35

I 
2

0
0
7

I 
2

0
0
8

I 
2

0
0
9

I 
2

0
1
0

I 
2

0
1
1

I 
2

0
1
2

I 
2

0
1
3

I 
2

0
1
4

I 
2

0
1
5

I 
2

0
1
6

I 
2

0
1
7

I 
2

0
1
8

I 
2

0
1
9

I 
2

0
2
0

I 
2

0
2
1

O/T Warszawa RP O/T 6M RP O/T 10M RP

O/T Warszawa RW O/T 6M RW O/T 10M RW



(ÕÍÖÙÔÈÊÑÈɯÖɯÊÌÕÈÊÏɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÐɯÚàÛÜÈÊÑÐɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒaniowych i komercyjnych w Polsce w I kwartale 2021  r. 

 Narodowy Bank Polski   11    

Wykres 7 Indeks ĭÙÌËÕÐÌÑɯÞÈŊÖÕÌÑɯÊÌÕàɯtransakcyjnej 

mkw.  mieszkania na RP ÖÙÈáɯÙÌÈÓÕÌÑɯÞáÎÓýËÌÔɯ"/(ɯ

oraz dyn. wynagr.w sekt. przeds. (I II  kw. 2006 r. = 100) 

 

Wykres 8 Indeks ĭÙÌËÕÐÌÑɯÞÈŊÖÕÌÑɯÊÌÕàɯtransakcyjnej 

mkw.  mieszkania na RW ÖÙÈáɯÙÌÈÓÕÌÑɯÞáÎÓýËÌÔɯ"/(ɯ

oraz dyn. wynagr.w sekt. przeds. (III kw. 2006  r. = 100) 

  

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ȮɯZBP (AMRON ), GUS ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ȮɯZBP (AMRON ), GUS 

Wykres 9 Cena transakcyjna mkw. mieszkania na RW 

w Warszawie i 6M   

 

 

Wykres 10 ¥ÙÌËÕÐÈɯÞÈŊÖÕÈɯcena transakcyjna mkw. 

mieszkania na RW na wybranych rynkach oraz 

ĭÙÌËÕÐÈɯcena korygowana indeksem hedoniczny m 

 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ 

Wykres 11 ¥ÙÌËÕÐÌɯofertowe ceny mkw.  mieszkÈĘ na 

RP na wybranych rynkach  

 

Wykres 12 ¥ÙÌËÕÐÌɯofertowe ceny mkw.  ÔÐÌÚáÒÈĘɯna 

RP w Warszawie i 6M  

 
Uwaga ËÖɯÞàÒÙÌÚĞÞɯƕƕ-12ȯɯÊÌÕàɯáÉÐÌÙÈÕÌɯáÌɯÞÚáÌÓÒÐÊÏɯËÖÚÛý×ÕàÊÏɯňÙĞËÌėȭ  

ÁÙĞËėÖȯɯ/.-3ɯ(ÕÍÖɯ-ÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐ ÁÙĞËėÖȯɯ/.-3ɯ(ÕÍÖɯ-ÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐ 
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Wykres 13 ¥ÙÌËÕÐÌɯofertowe ceny mkw. nowych 

ÒÖÕÛÙÈÒÛĞÞɯÔÐÌÚáÒȭɯÕÈɯ1/ɯÕÈɯÞàÉÙÈÕàÊÏɯÙàÕÒÈÊÏɯ

 

Wykres 14 ¥ÙÌËÕÐÌɯ(ofertowe i transakcyjne) stawki 

najmu mkw. mieszk. na RW na wybranych rynkach  

 
Uwaga: ceny ËÖÛàÊáëɯÞàėëÊáÕÐÌɯÕÖÞàÊÏɯÒÖÕÛÙÈÒÛĞÞȮɯ×ÖɯÙÈáɯ

pierwszy wprowadzanych na rynek.  

ÁÙĞËėÖȯɯJLL/d.REAS 

Uwaga: ÞɯƖƔƖƔɯÙȭɯÖÉÚÌÙÞÖÞÈÕÖɯáÔÐÈÕýɯ×ÙĞÉàȭ  

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/, Grupa OLX 

Wykres 15 ¥ÙÌËÕÐÌɯstawki transakcyjne najmu 

áėɤÔÒÞȭɯÔÐÌÚáÒȭɯÕÈɯ16ɯȹ+ȭÖĭȺɯÖÙÈáɯÚáÈÊÖÞÈÕÈɯÚÛÖ×Èɯ

kapitalizacji  inwestycji w mieszkanie na wynajem 

ȹ/ȭÖĭȺɯÞ wybranych miastach   

Wykres 16 Szacowana ËÖÚÛý×ÕÖĭîɯÔÐÌÚáÒÈnia  w 7M 

áÈɯ×ÙáÌÊÐýÛÕÌɯÔÐÌÚÐýÊáÕÌɯÞàÕÈÎÙÖËáÌÕÐÌɯÞɯÚÌÒÛÖÙáÌɯ

×ÙáÌËÚÐýÉÐÖÙÚÛÞɯȹÔÒÞȭȺ 

  

Uwaga do wykresu 15: ĭÙÌËÕÐÈɯ ÊÌÕÈ transakcyjna mkw. 

mieszkania liczona jako 50% ceny z RP i 50% ceny z RW; do ceny 

mkw. mieszkania na RP ËÖÓÐÊáÖÕÖɯ ÒÖÚáÛàɯ ×ÙáÌÊÐýÛÕÌÎÖɯ

ÞàÒÖĘÊáÌÕÐÈɯÓÖÒÈÓÜ oraz 1,5% amortyzacji budynku ; analiza ta nie 

ÜÞáÎÓýËÕÐÈɯ ÞàÚÖÒÐÊÏɯ ÒÖÚáÛĞÞɯ ÛÙÈÕÚÈÒÊàÑÕàÊÏɯ ÕÈɯ ÙàÕÒÜɯ

ÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÔɯ ÖÙÈáɯ ×ÖÛÌÕÊÑÈÓÕÐÌɯËėÜÎÐÌÎÖɯ ÊáÈÚÜɯ ÞàÊÏÖËáÌÕÐÈɯ

z takiej inwestycji.  

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/, Grupa OLX 

#ÖÚÛý×ÕÖĭîɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈ ɬ ÔÐÈÙÈɯ×ÖÛÌÕÊÑÈÓÕÌÑɯÔÖŊÓÐÞÖĭÊÐɯáÈÒÜ×Üɯ

×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐɯ ÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯ Þɯ ÊÌÕÐÌɯ ÛÙÈÕÚÈÒÊàÑÕÌÑɯ áÈɯ ×ÙáÌÊÐýÛÕÌɯ

ÔÐÌÚÐýÊáÕÌɯ ÞàÕÈÎÙÖËáÌÕÐÌɯ Þɯ ÚÌÒÛÖÙáÌɯ ×ÙáÌËÚÐýÉÐÖÙÚÛÞɯ

w ËÈÕàÔɯ ÔÐÌĭÊÐÌȭɯ 6àÙÈŊÈɯ ÓÐÊáÉýɯ ÔÌÛÙĞÞɯ ÒÞÈËÙÈÛÖÞàÊÏɯ

ÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯ ÔÖŊÓÐÞàÊÏɯ ËÖɯ ÕÈÉàÊÐÈɯ ×Ùáàɯ×ÙáÌÊÐýÛÕàÔɯ

ÞàÕÈÎÙÖËáÌÕÐÜɯÞɯÚÌÒÛÖÙáÌɯ×ÙáÌËÚÐýÉÐÖÙÚÛÞɯÞɯËÈÕàÔɯÔÐÌĭÊÐÌɯ

ȹ&42ȺȮɯÖÙÈáɯ×ÙáÌÊÐýÛÕÌÑɯÊÌÕÐÌɯÛÙÈÕÚÈÒÊàÑÕÌÑɯÕÈɯËÈÕàÔɯÙàÕÒÜɯȹƘƔǔɯ

áɯ1/ɯÐɯƚƔǔɯáɯ16ɯÞÌËėÜÎɯÉÈáàɯ-!/Ⱥȭ 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/Ȯɯ&42 
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2.  KÙÌËàÛÖÞÈɯËÖÚÛý×ÕÖĭîɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈ, dÖÚÛý×ÕÖĭîɯÒÙÌËàÛÜȮ Ö×ėÈÊÈÓÕÖĭîɯÐÕÞestycji w mieszkanie  

Wykres 17 Szacunek kredytowej ËÖÚÛý×ÕÖĭÊÐɯ

ÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯĭÙÌËÕÐÌÑɯËÓÈɯƛ,  

 

 

Wykres 18 Kwartalne zmiany szacowanej kredytowej 

ËÖÚÛý×ÕÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯĭÙÌËÕÐÌÑɯËÓÈɯƛ,ɯÖÙÈáɯÚÐėÈɯ

i  ÒÐÌÙÜÕÒÐɯÞ×ėàÞÜɯ×ÖÚáÊáÌÎĞÓÕàÊÏɯÚÒėÈËÖÞàÊÏ 

 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/Ȯɯ&42 ÁÙĞËėÖȯɯ-!/Ȯɯ&42 
#ÖÚÛý×ÕàɯÒÙÌËàÛɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàɯɬ ÔÐÈÙÈɯÖÒÙÌĭÓÈÑëÊÈɯ×ÖÛÌÕÊÑÈÓÕàɯÔÈÒÚàÔÈÓÕàɯÒÙÌËàÛɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàȰɯÞàÙÈŊÖÕÈɯÞɯÛàÚȭɯáė na danym rynku 

z ÜÞáÎÓýËÕÐÌÕÐÌÔɯÞàÔÖÎĞÞɯÒÙÌËàÛÖÞàÊÏɯÉÈÕÒÜɯÐɯ×ÈÙÈÔÌÛÙĞÞɯÒÙÌËàÛÜɯȹÛÑȭɯÚÛÖ×Èɯ×ÙÖÊÌÕÛÖÞÈȮɯÖÒÙÌÚɯÈÔÖÙÛàáÈÊÑÐȮɯÔÐÕÐÔum socjalne 

ÑÈÒÖɯÔÐÕÐÔÈÓÕàɯËÖÊÏĞËɯ×ÖɯÚ×ėÈÊÐÌɯÙÈÛɯÒÙÌËàÛÖÞàÊÏȺȭ 

*ÙÌËàÛÖÞÈɯ ËÖÚÛý×ÕÖĭîɯ ÔÐÌÚáÒÈÕÐÈ ɬ ÔÐÈÙÈɯ ÖÒÙÌĭÓÈÑëÊÈɯ ÓÐÊáÉýɯ ÔÌÛÙĞÞɯ ÒÞÈËÙÈÛÖÞàÊÏɯ ÔÐÌÚáÒÈÕÐÈȮɯ ÒÛĞÙÌɯ ÔÖŊÕÈɯ áÈÒÜ×Ðîɯ

z wykorzystaniem  ÒÙÌËàÛÜɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞÌÎÖɯ×Ùáàɯ×ÙáÌÊÐýÛÕàÔɯÔÐÌÚÐýÊáÕàÔɯÞàÕÈÎÙÖËáÌÕÐÜɯÞɯÚÌÒÛÖÙáÌɯ×ÙáÌËÚÐýÉÐÖÙÚÛÞɯÕÈɯËÈÕàÔɯ

rynku (GUS), z ÜÞáÎÓýËÕÐÌÕÐÌÔɯÞàÔÖÎĞÞɯÒÙÌËàÛÖÞàÊÏɯÉÈÕÒÜɯÐɯ×ÈÙÈÔÌÛÙĞÞɯÒÙÌËàÛÜɯȹÚÛÖ×Èɯ×ÙÖÊÌÕÛÖÞÈȮɯÖÒÙÌÚɯÈÔÖÙÛàáÈÊÑÐȮɯminimum 

socjalne ÑÈÒÖɯÔÐÕÐÔÈÓÕàɯËÖÊÏĞË ×ÖɯÚ×ėÈÊÐÌɯÙÈÛɯÒÙÌËàÛÖÞàÊÏȺɯ×ÙáàɯĭÙÌËÕÐÌÑɯÊÌÕÐÌɯtransakcyjnej mieszkania (40% z RP i 60% z RW) na 

ËÈÕàÔɯÙàÕÒÜɯȹ!È1-Ⱥȭɯ9ÕÈÊáÌÕÐÌɯÐÕÍÖÙÔÈÊàÑÕÌɯÔÈɯÛÌÔ×ÖɯáÔÐÈÕɯÐÕËÌÒÚÜɯÐɯÙÖá×ÐýÛÖĭîɯ×ÖÔÐýËáàɯÙàÕÒÈÔÐȭ 

Indeks ZKPK ǸɯáÈÒÜÔÜÓÖÞÈÕàɯÐÕËÌÒÚɯáÔÐÈÕàɯÒÙàÛÌÙÐĞÞɯ×ÖÓÐÛàÒÐɯÒÙÌËàÛÖÞÌÑɯÉÈÕÒĞÞȰɯÞzrost indeksu ÖáÕÈÊáÈɯėÈÎÖËáÌÕÐÌȮɯÈɯspadek 

áÈÖÚÛÙáÌÕÐÌɯ×ÖÓÐÛàÒÐɯÒÙÌËàÛÖÞÌÑɯÞɯÚÛÖÚÜÕÒÜɯËÖɯÖÒÙÌÚÜɯ×ÖÊáëÛÒÖÞÌÎÖȮɯÛÑȭɯ(5ɯÒÞȭɯƖƔƔƗɯÙȭɯ.×ÐÚɯÔÌÛÖËàɯÓÐÊáÌÕÐÈɯÞÚÒÈňÕÐÒÈɯÞɯRaporcie 

o ÚÛÈÉÐÓÕÖĭÊÐɯÚàÚÛÌÔÜɯÍÐÕÈÕÚÖÞÌÎÖȮɯÎÙÜËáÐÌĘɯƖƔƕƖɯÙȭ, NBP. 

Wykres 19 Szacunek ËÖÚÛý×Õego kredytu 

mieszk aniowego  oraz Zakumu lowany Indeks Polityki 

KÙÌËàÛÖÞÌÑɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞÌÑɯÉÈÕÒĞÞɯȹ9*/*; /ȭɯÖĭȺ  

 

 

Wykres 20 Kwartalne zmiany szacowanego 

ËÖÚÛý×ÕÌÎÖɯÒÙÌËàÛÜɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞÌÎÖɯĭÙÌËÕÐÌÎÖɯËÓÈɯ

ƛ,ɯÖÙÈáɯÚÐėÈɯÐɯÒÐÌÙÜÕÒÐɯÞ×ėàÞÜɯ×ÖÚáÊáÌÎĞÓÕàÊÏɯ

ÚÒėÈËÖÞàÊÏ 

 
Uwaga: ÞÈÙÛÖĭÊÐɯËÖËÈÛÕÐÌɯ9*/*ɯÖáÕÈÊáÈÑëɯėÈÎÖËáÌÕÐÌɯÈɯÜÑÌÔÕÌɯ

zaostrzenie polityki kredytowej ÉÈÕÒĞÞɯw stosunku do okr esu 

×ÖÊáëÛÒÖÞÌÎÖȮɯÛÑȭɯ(5ɯÒÞȭɯƖƔƔ3 r. #ÈÕÌɯ9*/*ɯáÖÚÛÈėàɯÜÈÒÛÜÈÓÕÐÖÕÌȭ 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/Ȯɯ&42 

Uwaga: ÚÛÖ×Èɯ ×ÙÖÊÌÕÛÖÞÈɯ ÒÙÌËàÛÜɯ ÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞÌÎÖɯ ÞÈŊÖÕÈɯ

ÜËáÐÈėÌÔɯÒÙÌËàÛÜɯáėÖÛÖÞÌÎÖɯÐɯÞÈÓÜÛÖÞÌÎÖȭ 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/Ȯɯ&42 
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Wykres 21 Szacunek ËÖÚÛý×ÕÌÎÖɯÒÙÌËàÛÜɯ

mieszk aniowego ×Ùáàɯ×ÙáÌÊÐýÛÕàÔɯÞàÕagrodzeniu 

brutto w sekt. ×ÙáÌËÚÐýÉÐÖÙÚÛÞ w wybranych miastach   

Wykres 22 .ËÊáÜÞÈÓÕÖĭîɯkredytu mieszkaniowego dla 

konsumenta ; stopy  deflowane  "/(ɯÓÜÉɯËàÕÈÔÐÒëɯ

ÞàÕÈÎÙÖËáÌĘɯÞɯÚÌÒÛÖÙáÌɯ×ÙáÌËÚÐýÉÐÖÙÚÛÞ  

  
4ÞÈÎÈȯɯÞÈÙÛÖĭÊÐɯszacowane áɯáÖÚÛÈÞÐÌÕÐÌÔɯËÖɯŊàÊÐÈɯÒÙÌËàÛÖËÈÞÊàɯ

minim um socjalnego (MS) lub ×ÙáÌÊÐýÛÕÌÎÖ ÔÐÌÚÐýÊáÕÌÎÖ 

wynagrodzenia  ÞɯÚÌÒÛÖÙáÌɯ×ÙáÌËÚÐýÉÐÖÙÚÛÞ (MW) . 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/Ȯɯ&42Ȯɯ!&* 

4ÞÈÎÈȯɯ ÞÈÙÛÖĭÊÐɯ ×ÖÕÐŊÌÑɯ ƔɯÖáÕÈÊáÈÑëɯ ÜÑÌÔÕëɯ ÙÌÈÓÕëɯ ÚÛÖ×ýɯ

×ÙÖÊÌÕÛÖÞëɯ ËÓÈɯ ÒÙÌËàÛÖÉÐÖÙÊàȰɯ ÊáÌÙÞÖÕÌɯ ÓÐÕÐÌɯ ÖËËáÐÌÓÈÑëɯ

ÑÌËÕÖÙÖÊáÕàɯ ÖÒÙÌÚɯ ÉÙÈÒÜɯ ÙáëËÖÞàÊÏɯ ×ÙÖÎÙÈÔĞÞɯ ÞÚ×ÈÙÊÐÈɯ

ÕÈÉàÞÈÕÐÈɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÛÑȭɯ1-2ɯȹËáÐÈėÈÑëÊàɯÞɯÓÈÛÈÊÏɯƖƔƔƛ-2012 r.) oraz 

,#,ɯȹËáÐÈėÈÑëÊàɯÞɯÓÈÛÈÊÏɯƖƔƕƘ- 2018) i Mieszkanie na Start (MS) 

ËáÐÈėÈÑëÊàɯÖËɯƖƔƕƝɯÙ.  

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/Ȯɯ&42Ȯɯ!&* 

Wykres 23 .×ėÈÊÈÓÕÖĭîɯwynajmu mieszk . ȹĭÙȭɯ

w Warszawie i 6M ) wobec alternatywnych inwestycji 

GD  ȹÙĞŊÕÐÊÌɯÚÛĞ×ɯ×ÙÖÊÌÕÛÖÞàÊÏȺ  

 

 

Wykres 24 Dynamika zmian poziomu cen 

transakcyjnych  mieszkÈĘ (Cena)ȮɯËÖÊÏÖËĞÞɯ&# 

(Wyn.)ȮɯÒÖÚáÛĞÞɯÉÜËÖÞà ÔÐÌÚáÒÈĘ i  CPI, ĭÙednie  

w Warszawie, 6M i 10M  (I  2013=100) 

 
Uwaga do wykresu 23ȯɯÞÈÙÛÖĭÊÐɯ×ÖÞàŊÌÑɯ0 oznaczaÑë ÞÐýÒÚáëɯÖ×ėÈÊÈÓÕÖĭîɯÐÕÞÌÚÛàÊÑÐɯÞɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÌɯÕÈɯÞàÕÈÑÌÔɯÖÚÖÉÖÔɯÛÙáÌÊÐÔɯÖËɯ

ÓÖÒÖÞÈÕÐÈɯÒÈ×ÐÛÈėÜɯÞɯÐÕÕàÊÏɯÐÕÞÌÚÛàÊÑÈÊÏȭɯ ÕÈÓÐáÈɯÛÈɯÕÐÌɯÜÞáÎÓýËÕÐÈɯÞàÚÖÒÐÊÏɯÒÖÚáÛĞÞɯÛÙÈÕÚÈÒÊàÑÕàÊÏɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÔɯÖÙaz 

×ÖÛÌÕÊÑÈÓÕÐÌɯËėÜÎÐÌÎÖɯÊáÈÚÜɯÞàÊÏÖËáÌÕÐÈɯáɯÛÈÒÐÌÑɯÐÕÞÌÚtycji.  

4ÞÈÎÈɯËÖɯÞàÒÙÌÚÜɯƖƘȯɯ"ÌÕÈɯÛÙÈÕÚÈÒÊàÑÕÈɯÔÒÞȭɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯƙƔǔ16ɯÐɯƙƔǔ1/ɯȹÞÙÈáɯáɯÒÖÚáÛÈÔÐɯÞàÒÖĘÊáÌÕÐÈȰɯÚáÊáÌÎĞėàɯÞɯÖ×ÐÚÐÌɯÛÈÉÌÓÐɯ7). 

*ÖÚáÛɯÉÜËÖÞàɯ×ÖėÖÞàɯÉÜËàÕÒÜɯƕƕƖƕ-ƗƔƖɯȹÚáÊáÌÎĞėàɯÞɯ×Ùáà×ÐÚÐÌɯƗƕȺȭ 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/Ȯɯ&42                                                                                ÁÙĞËėÖȯɯ-!/Ȯɯ&42                                                                                 
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3. 6à×ėÈÛàɯÒÙÌËàÛĞÞɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏȮɯÚÛÖ×àɯ×ÙÖÊÌÕÛÖÞÌ 

Wykres 25 Stan i kwart . zmiany stanu ÕÈÓÌŊÕÖĭÊÐɯGD  

z ÛàÛÜėÜɯÒÙÌËàÛÜɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞÌÎÖɯ×ÖɯÒÖÙÌÒÛÈÊÏɯÖÙÈáɯ

struktura walu ÛÖÞÈɯ×ÙáàÙÖÚÛĞÞɯÒÞÈÙÛȭɯÚÛÈÕÜɯȹÔÓËɯáėȺɯ

 

Wykres 26 Struktura walutowa ÚÛÈÕÜɯÕÈÓÌŊÕÖĭÊÐɯGD  

áɯÛàÛÜėÜɯÒÙÌËàÛÜ mieszkaniowego ( %)  

 
 

ÁÙĞËėÖ: NBP ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ 

Wykres 27 Struktura ÎÌÖÎÙÈÍÐÊáÕÈɯÞÈÙÛÖĭÊÐɯÜÔĞÞɯÕÈɯ

nowy kredyt mieszkaniowy w wybranych miastach 

w Polsce, dane kwarta lne   

 

 

Wykres 28 6ÈÙÛÖĭîɯw ÔÓËɯáėɯȹÓÌÞÈɯÖĭȺɯi liczba ÜÔĞÞ 

ȹ×ÙÈÞÈɯÖĭȺ na nowy kredyt mieszkaniowy  

w wybranych miastach w Polsce w pierwsz ych 

ÒÞÈÙÛÈėÈch w latach 2005-2021 

 

4ÞÈÎÈɯËÖɯÞàÒÙÌÚĞÞɯ27 i 28ȯɯËÈÕÌɯÐÕÍÖÙÔÜÑëɯÖɯ×ÖË×ÐÚÈÕàÊÏɯÜÔÖÞÈÊÏɯÒÙÌËàÛÖÞàÊÏȮɯÈɯÕÐÌɯÖɯÍÈÒÛàÊáÕàÊÏɯÞà×ėÈÛÈÊÏɯÒÙÌËàÛÜȭ PP 

oznacza Ȭ×ÖáÖÚÛÈėëɯ/ÖÓÚÒýɂȭ Na wykresie 26 czerwonymi punktami zaznaczono ÞàėëÊáÕÐÌɯpierwsze ÒÞÈÙÛÈėàȭ 
ÁÙĞËėÖȯɯBIK ÁÙĞËėÖȯɯBIK 
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Wykres 29 Nowo podpisane umowy kredytowe: 

ÞÈÙÛÖĭîɯÐɯÓÐÊáÉÈ, dane kwarta lne skumulowane  

Wykres  30 Kredyty GD na nieruch. mieszkaniowe 

i  ÞÚÒÈňÕÐÒɯÒÙÌËàÛĞÞɯÜáÕÈÕàÊÏɯáÈɯáÈÎÙÖŊÖÕÌɯ 

  

ÁÙĞËėÖȯ ZBP (AMRON)  4ÞÈÎÈȯɯÕÈÓÌŊÕÖĭÊÐɯȹÒÙÌËàÛàȺɯáÌɯÚÛÞÐÌÙËáÖÕëɯÜÛÙÈÛëɯÞÈÙÛÖĭÊÐɯɬ 

ÕÈÓÌŊÕÖĭÊÐɯáɯ×ÖÙÛÍÌÓÈɯ!ȮɯÞɯ×Ùáà×ÈËÒÜɯÒÛĞÙàÊÏɯáÖÚÛÈėàɯstwierdzone 

ÖÉÐÌÒÛàÞÕÌɯ ×ÙáÌÚėÈÕÒÐɯ ÜÛÙÈÛàɯ ÞÈÙÛÖĭÊÐɯ Ð Ú×ÈËÌÒɯ ÞÈÙÛÖĭÊÐɯ

ÖÊáÌÒÐÞÈÕÌÑɯ ×ÙáàÚáėàÊÏɯ ×ÙáÌ×ėàÞĞÞɯ ×ÐÌÕÐýŊÕàÊÏɯ ȹÞɯ ÉÈÕÒÈÊÏɯ

ÚÛÖÚÜÑëÊàÊÏɯ ,22%Ⱥɯ ÓÜÉɯ ÒÛĞÙÌɯ áÖÚÛÈėàɯ áÈÓÐÊáÖÕÌɯ ËÖɯ ÕÈÓÌŊÕÖĭÊÐɯ

áÈÎÙÖŊÖÕàÊÏɯ áÎÖËÕÐÌɯ áɯ ÙÖá×ÖÙáëËáÌÕÐÌÔɯ ,ÐÕÐÚÛÙÈɯ %ÐÕÈÕÚĞÞɯ

w sprawie zasad ÛÞÖÙáÌÕÐÈɯ ÙÌáÌÙÞɯ ÕÈɯ ÙàáàÒÖɯ áÞÐëáÈÕÌɯ

z ËáÐÈėÈÓÕÖĭÊÐëɯÉÈÕÒĞÞɯȹÞɯÉÈÕÒÈÊÏɯÚÛÖÚÜÑëÊàÊÏɯ/21Ⱥȭ 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ 

Wykres 31 Stopy procentowe ÒÙÌËàÛĞÞɯÔÐÌÚáÒ. dla 

gospodarstw domowych w Polsce  

 

Wykres 32 ,ÈÙŊÌɯbankowe (do WIBOR, LIBOR, 

EURIBOR 3M) przy kredytach mieszkaniowych  

 
Uwaga do wykresu 31 i 32: ÍÐÖÓÌÛÖÞÈɯ×ÐÖÕÖÞÈɯÓÐÕÐÈɯÖËËáÐÌÓÈɯÖÒÙÌÚɯÉÌáɯÒÙÌËàÛĞÞɯÞÈÓÜÛÖÞàÊÏȮɯÒÛĞÙÌɯÖËɯƖƔƕƖɯÙȭɯ×ÙÈÒÛàÊáÕÐÌɯÕÐÌɯÉàėàɯ

udzielane. Uwaga do wykresu 31: ÔÈÙŊýɯÉÈÕÒÖÞëɯÚÛÈÕÖÞÐɯÙĞŊÕÐÊÈɯÔÐýËáàɯÚÛÖ×ëɯÒÙÌËàÛÜɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞÌÎÖɯȹÞÎɯËÈÕàÊÏɯ-!/Ⱥɯ

a WIBOR3M lub LIBORCHF3M.  

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ 
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Tabela 2 Szacunek Þà×ėÈÛɯÉÙÜÛÛÖɯÒÙÌËàÛĞÞɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯËÓÈɯÎÖÚ×ȭɯdomowych w Polsce oraz 

ÚáÈÊÜÕÌÒɯáÈÒÜ×ĞÞɯÔÐÌÚáÒÈĘɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐÊÏɯÕÈɯƛM  ȹÔÓÕɯáėȺ áɯÜËáÐÈėÌÔɯĭÙÖËÒĞÞɯÞėÈÚÕych i kredyt Ğw*/  

Data 

Szacunkowa 
wypğata kredyt·w 
mieszkaniowych 

Polsce 

Szacunkowa 
wartoŜĺ transakcji 

mieszkaniowych na 
RP 7M 

Popyt 
kredytowy 

wraz z 
udziağem 
wğasnym 
na RP 7M 

Wkğad 
wğasny 

do 
kredyt·w 
na RP 7M 

Popyt 
got·wkowy 
(bez wkğadu 
wğasnego) 
dla RP 7M 

Szacunkowy udziağ 
zakup·w mieszkaŒ 

na RP w 7M z 
udziağem Ŝrodk·w 
wğasnych**/ 

I 2017 10 945 6 851 2 495 624 4 356 73% 

II 2017 12 139 6 480 2 768 692 3 712 68% 

III 2017 11 794 6 676 2 689 672 3 987 70% 

IV 2017 10 652 7 152 2 429 607 4 724 75% 

I 2018 11 914 7 015 2 716 679 4 299 71% 

II 2018 12 807 6 072 2 920 730 3 152 64% 

III 2018 13 024 5 697 2 969 742 2 727 61% 

IV 2018 12 584 6 759 2 869 717 3 890 68% 

I 2019 11 865 7 156 2 705 676 4 450 72% 

II 2019 14 653 6 713 3 341 835 3 372 63% 

III 2019 14 554 7 282 3 318 830 3 964 66% 

IV 2019 12 770 8 147 2 912 728 5 235 73% 

I 2020 14 871 9 059 3 391 848 5 669 72% 

II 2020 13 009 3 260 2 966 742 294 32%***/ 

III 2020 13 859 6 565 3 160 790 3 405 64% 

IV 2020 16 185 6 834 3 690 923 3 144 60% 

I 2021 17 392 9 878 3 965 991 5 913 70% 
 

Uwaga do tabeli 1ȯɯÚáÈÊÜÕÌÒɯÖ×ÐÌÙÈɯÚÐýɯÕÈɯÕÈÚÛý×ÜÑëÊàÊÏɯáÈėÖŊÌÕÐÈÊÏȯɯ 

WÈÙÛÖĭî Þà×ėÈÛɯÒÙÌËàÛĞÞɯbazuje na danych zbieranych od ÉÈÕÒĞÞȭ  

ɖɤɯ9ÈÒÜ×àɯÒÙÌËàÛÖÞÌɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÖÉÌÑÔÜÑëɯáÈÒÜ×àɯËÖÒÖÕÈÕÌɯáɯÒÙÌËàÛÜɯÐ ÔÐÕÐÔÈÓÕÌÎÖɯÜËáÐÈėÜɯÎÖÛĞÞÒÐɯȹ×ÙáàÑýÛÖɯÞÒėÈËɯÞėÈÚÕà 

25%; ÖÚÛÙÖŊÕÐÌj w ËÜŊàch miastach ÕÐŊɯÞàÔĞÎɯÞÒėÈËɯÞėÈÚÕà 20% ze znowelizowanej Rekomendacji S), natomiast zakupy 

ÎÖÛĞÞÒÖÞÌɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÚÛÈÕÖÞÐëɯÙĞŊÕÐÊýɯÔÐÌËáàɯÞÈÙÛÖĭÊÐëɯÛÙÈÕÚÈÒÊÑÐɯÈɯĭÙÖËÒÈÔÐɯÒÙÌËàÛÖÞàÔÐȭ 

2áÈÊÜÕÒÖÞëɯÞÈÙÛÖĭîɯtransakcji na RP w 7M ȹ&ËÈĘÚÒȮɯ&ËàÕÐÈȮɯ*ÙÈÒĞÞȮɯoĞËňȮɯ/ÖáÕÈĘȮɯ6ÈÙÚáÈÞÈȮɯ6ÙÖÊėÈÞȺɯÖÉÓÐÊáÖÕÖɯ×Ö×ÙáÌáɯ

×ÙáÌÔÕÖŊÌÕÐÌɯĭÙÌËÕÐÌÑɯÊÌÕàɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯ7M (NBP) przez jego ĭÙÌËÕÐëɯÞÐÌÓÒÖĭîɯÞɯmkw.  (GUS) ÖÙÈáɯÓÐÊáÉýɯÚ×ÙáÌËÈÕàÊÏɯÔÐÌÚáÒÈĘɯ

(JLL/d.REAS). Na ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯËÈÕàÊÏɯ9!/ɯ×ÙáàÑýÛÖȮɯŊÌɯÞÈÙÛÖĭî ÕÖÞÖɯÜËáÐÌÓÖÕàÊÏɯÒÙÌËàÛĞÞɯÕÈɯáÈÒÜ×ɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈɯÙàÕÒÈÊÏɯ

pierwotnych 7 M wynosi  ÖÒȭɯƙƛǔȭɯ2áÈÊÜÕÌÒɯÛÙÈÕÚÈÒÊÑÐɯÎÖÛĞÞÒÖÞàÊÏɯÚÛÈÕÖÞÐɯÙĞŊÕÐÊýɯÞÈÙÛÖĭÊÐɯÛÙÈÕÚÈÒÊÑÐɯÕÈɯÙàÕÒÜɯƛM ÖÙÈáɯÞà×ėÈÛɯ

ÒÙÌËàÛĞÞɯÞÙÈáɯá ÜËáÐÈėÌÔɯÞėÈÚÕàÔȭ Dane cenowe oraz powierzchniowe  za wszystkie okresy Úë aktualizowane.  

**/ ¥ÙÖËÒÐɯÞėÈÚÕÌɯÔÖŊÌɯÚÛÈÕÖÞÐîɯÛÈÒŊÌɯÚ×ÙáÌËÈÕÈɤáÈÔÐÌÕÐÖÕÈɯÐÕÕÈɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭîȭ 

***/ S×ÈËÌÒɯÚáÈÊÖÞÈÕÌÎÖɯÜËáÐÈėÜɯáÈÒÜ×ĞÞɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈɯ1/ɯÞɯƛ,ɯáɯÜËáÐÈėÌÔɯĭÙÖËÒĞÞɯÞėÈÚÕàÊÏ, notowany w II kw. 2020 r., 

ÞÐëŊÌɯÚÐýɯáɯÉÈÙËáÖɯÕÐÚÒëɯÚ×ÙáÌËÈŊëɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÞɯÛàÔɯÖÒÙÌÚÐÌȮɯáÞÐëáÈÕëɯáɯ×ÈÕËÌÔÐÊáÕàÔÐɯÖÎÙÈÕÐÊáÌÕÐÈÔÐɯÞɯ×ÙáÌÔÐÌÚáÊáÈÕÐÜɯÚÐý. 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/, JLL/d.REAS, ZBP, GUS 
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Wykres  33 2áÈÊÜÕÒÖÞÈɯáàÚÒÖÞÕÖĭî portfela  

áėÖÛÖÞàÊÏɯÒÙÌËàÛĞÞɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯȹ1OE) dla 

ÉÈÕÒĞÞɯÞ /ÖÓÚÊÌȮɯáɯÜÞáÎÓýËÕÐÌÕÐÌÔɯÞàÕÐÒÜɯáàÚÒÜɯ

ÖËÚÌÛÒÖÞÌÎÖɯÐɯ×ÖáÈÖËÚÌÛÒÖÞÌÎÖɯÖÙÈáɯÒÖÚáÛĞÞɯ

operacyjnych i podatku bankowego  

 

Wykres  34 2áÈÊÜÕÒÖÞÈɯáàÚÒÖÞÕÖĭîɯnowo 

udzielonych áėÖÛÖÞàÊÏɯÒÙÌËàÛĞÞɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏ 

(ROE) ËÓÈɯÉÈÕÒĞÞɯÞ PolsceȮɯáɯÜÞáÎÓýËÕÐÌÕÐÌÔɯ

wyniku zysku odsetkowego i pozaodsetkowego oraz 

ÒÖÚáÛĞÞɯÖ×ÌÙÈÊàÑÕàÊÏ i podatku bankowego  

 

Uwaga ËÖɯÞàÒÙÌÚĞÞɯ33 i 34: ×ÙáàɯÖÉÓÐÊáÌÕÐÜɯÜÞáÎÓýËÕÐÖÕÖɯprzychody odsetkowe, pozaodsetkowe oraz koszty operacyjne. Szacunkowe 

ROE (ÞÚÒÈňÕÐÒɯÙÌÕÛÖÞÕÖĭÊÐɯÒÈ×ÐÛÈėÜɯÞėÈÚÕÌÎÖ) liczone jest jako sÒÖÙàÎÖÞÈÕÈɯÔÈÙŊÈɯÖËÚÌÛÒÖÞÈ ÞɯÚÛÖÚÜÕÒÜɯËÖɯÒÈ×ÐÛÈėÜɯÞėÈÚÕÌÎÖ. 

2ÒÖÙàÎÖÞÈÕÈɯÔÈÙŊÈɯÖËÚÌÛÒÖÞÈɯÛÖɯÔÈÙŊÈɯÖËÚÌÛÒÖÞÈȮɯminus odpisy, minus szacowany koszt operacyjny (skorygowany o wynik 

pozaodsetkowy przy kredytach mieszkaniowych ), minus podatek bankowy . Koszt operacyjny pomniejszony o wynik pozaodsetkowy 

oszacowano na 1ǔɯÞÈÙÛÖĭÊÐɯ×ÖÙÛÍÌÓÈɯÒÙÌËàÛÖÞÌÎÖ, orÈáɯÕÈɯƕȮƙǔɯÞÈÙÛÖĭîɯÕÖÞÖÜËáÐÌÓÈÕàÊÏɯÒÙÌËàÛĞÞ. #ÈÕÌɯÖɯÒÈ×ÐÛÈÓÌɯÞėÈÚÕàÔɯÖÉÓÐÊáÖÕÌɯ

na podstawie publikacji  KNF. ,ÈÙŊÈɯÖËÚÌÛÒÖÞÈɯáɯ-!/ȭɯ 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/, KNF ÁÙĞËėÖȯɯ-!/, KNF 
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4. .×ÌÙÈÊàÑÕÈɯáàÚÒÖÞÕÖĭîɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÐɯ×ÙÖÑÌÒÛĞÞɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐÊÏȮɯÒÖÚáÛàɯ×ÙÖËÜÒÊÑÐɯbudowlano -

ÔÖÕÛÈŊÖÞÌÑɯÖÙÈáɯÚàÛÜÈÊÑÈɯÌÒÖÕÖÔÐÊáÕÈɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯÞɯ/ÖÓÚÊÌ  

Wykres  35 Przeskalowane indeksy ÎÐÌėËÖÞe: WIG20 

oraz dla nieruchomÖĭÊÐɯȹ6(&-NIER)  i f irm budow lanych 

(WIG -BUD)  (II kw. 2007 = 100)  

 

Wykres 36 Struktura Ü×ÈËėÖĭÊÐ ×ÙáÌËÚÐýÉÐÖÙÚÛÞȮɯÞɯ

tym  ÞɯÉÙÈÕŊy budowlanej  (stan na koniec (ɯÒÞÈÙÛÈėÜ)  

 

 
4ÞÈÎÈȯɯËÈÕÌɯáÖÚÛÈėàɯáÕÖÙÔÈÓÐáÖÞÈÕÌȮɯ((ɯÒÞ. 2007 r. = 100 (WIG 

ËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯÕÖÛÖÞÈÕàɯÑÌÚÛɯÖËɯ((ɯÒÞÈÙÛÈėu 2007 r.); II kw. 2021 r. stan 

na 02 czerwca 2021 r.  

ÁÙĞËėÖȯɯ&ÐÌėËÈɯ/È×ÐÌÙĞÞɯ6ÈÙÛÖĭÊÐÖÞàÊÏ 

4ÞÈÎÈȯɯ×ÖËáÐÈėɯÞÎɯ×ÐÌÙÞÚáÌÎÖɯÞ×ÐÚÜɯÞɯ*12ȭ 

ÁÙĞËėÖȯɯ"ÖÍÈÊÌɯ/ÖÓÈÕË 

Wykres 37 Szac. uËáÐÈėɯÒÖÚáÛĞÞɯÉÌá×ÖĭÙÌËÕÐÊÏɯÉÜËÖÞàɯ

mkw.  pow.  ÜŊàÛÒÖÞÌÑɯÉÜËàÕÒÜɯÔÐÌÚáÒÈÓÕÌÎÖɯ(typ 

1122-30232) w cenie transakcyjnej netto na RP 6M 

 

Wykres 38 2áÈÊȭɯÜËáÐÈėɯÙĞŊÕàÊÏɯÒÖÚáÛĞÞ budowy 

ÔÒÞȭɯ×ÖÞȭɯÜŊàÛÒÖÞÌÑɯÉÜËàÕÒÜɯÔÐÌÚáÒÈÓÕÌÎÖɯȹÛà×ɯ

1122-302 32) w cenie transakcyjnej netto na RP  6M 

 
Uwaga do wykresu 37ȯɯ.ËɯƖƔƕƘɯÙȭɯÚÛÖÚÖÞÈÕÈɯÑÌÚÛɯÞėÈÚÕÈɯȹ-!/ȺɯÞàÊÌÕÈɯáÐÌÔÐɯ×ÖËɯÉÜËÖÞÕÐÊÛÞÖɯÞÐÌÓÖÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞÌȭ  
ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯ2ÌÒÖÊÌÕÉÜË ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯ2ÌÒÖÊÌÕÉÜË 

 

 

 
32 /ÖėÖÞÈɯÉÜËàÕÒÜɯȹÛà×ɯƕƕƖƖ-302) ÔÖÕÐÛÖÙÖÞÈÕÈɯ×ÙáÌáɯ-!/ɯÖËɯ((ɯ×ÖėÖÞàɯƖƔƕƚɯÙȭɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯËÈÕàÊÏɯ2ÌÒÖÊÌÕÉÜËȭɯ!ÜËàÕÌÒɯ

×ÙáÌÊÐýÛÕàɯÔÐÌÚáÒÈÓÕàȮɯÞÐÌÓÖÙÖËáÐÕÕàȮɯ×ÐýÊÐÖÒÖÕËàÎÕÈÊàÑÕàȮɯáɯ×ÖËáÐÌÔÕàÔɯÎÈÙÈŊÌÔȮɯÞàÉÜËÖÞÈÕàɯÞɯÛÌÊÏÕÖÓÖÎÐÐȯɯėÈÞàɯ

ÍÜÕËÈÔÌÕÛÖÞÌȮɯĭÊÐÈÕàɯÒÖÕÚÛÙÜÒÊàÑÕÌɯÐɯÚÛÙÖ×àɯɬ ŊÌÓÉÌÛÖÞÌɯÔÖÕÖÓÐÛàÊáÕÌȮɯĭÊÐÈÕàɯÖÚėÖÕÖÞÌɯÔÜÙÖÞÈÕÌɯáɯ×ÜÚÛÈÒĞÞɯ, 7ȭɯ9ÔÐÈÕÈɯ

typu analizowanego budynku  Þɯ ƖƔƕƛɯ ÙȭɯÞÐëŊÌɯÚÐýɯáɯáÈÔÒÕÐýÊÐÌÔɯÒÖÚáÛÖÙàÚÖÞÈÕÐÈɯÖÉÐÌÒÛÜɯƕƕƖƕȭɯ 9ÈÊÏÖÞÈÕÖɯáÈėÖŊÌÕÐÈɯ

analityczne z budynku 1121.  
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Wykres 39 Szac. stopa zwrotu z ÒÈ×ÐÛÈėÜɯÞėÈÚÕÌÎÖɯ

z ×ÙÖÑÌÒÛĞÞɯÐÕÞÌÚÛàÊàÑÕàÊÏɯȹÛà×ɯƕƕƖƖ-30232/) w 

ÕÈÑÞÐýÒÚáàÊÏɯÔÐÈÚÛÈÊÏɯ 

Wykres 40 Szac. wÚÒÈňÕÐÒi  ÙÌÕÛÖÞÕÖĭÊÐɯ×ÙÖÑÌÒÛĞÞɯ

deweloperski ch ROE*/ na GPW, w DFD **/  i  MFD ***/  

ÖÙÈáɯ×ÙÖÑÌÒÛĞÞɯÐÕÞÌÚÛàÊàÑÕàÊÏ w 6M   

 
 

*/ROE modyfikowane = ÞàÕÐÒɯÍÐÕÈÕÚÖÞàɯÕÌÛÛÖɯɤɯȹ×ÙáàÊÏÖËàɯáÌɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯ- ÞàÕÐÒɯÕÌÛÛÖɯáÌɯÚ×ÙáÌËÈŊàȺ; **/ DFD ɬprzecÐýÛÕa #ÜŊa Firma 

Deweloperska ȹÞÎɯ&42ɯáÈÛÙÜËÕÐÌÕÐÌɯǻǿƙƔɯÖÚĞÉȺ, ***/ MFD - przecÐýÛÕa ,ÈėÈ Firma Deweloperska, (zatrudnienie 9-ƘƝɯÖÚĞÉȺ,  

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯpodstawie Sekocenbud, GUS (F01) ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯpodstawie Sekocenbud, 2×ÙÈÞÖáËÈĘɯ

finansowych, GUS (F01) 

Wykres 41 Przewidywane áÔÐÈÕàɯÊÌÕɯÙÖÉĞÛɯÉÜËȭ-mont. 

ȹǶƗ,ȺɯÖÙÈáɯËàÕÈÔÐÒÈɯÒÖÚáÛĞÞɯÉÜËÖÞàɯ×ÖÞȭɯÜŊàÛÒÖÞÌÑɯ

bud. mieszk. (typ 1122 -302 32/) 

 

Wykres 42 /ÙáÌÊÐýÛÕàɯkoszt budowy mkw. 

×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐɯÜŊàÛÒÖÞÌÑɯÉÜËàÕÒÜɯÔÐÌÚáÒÈÓÕÌÎÖɯȹÛà×ɯ

1122-302 32) ÕÈɯÞàÉÙÈÕàÊÏɯÙàÕÒÈÊÏɯȹáėɤÔÒÞȭȺɯ

 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯËÈÕàÊÏɯ&42ɯȹÈÕÒÐÌÛa dot. 

koniunktury), Sekocenbud 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯ2ÌÒÖÊÌÕÉÜË 

Wykres 43 Warszawa ɬ szac. struk.  ceny netto  mkw. 

×ÖÞȭɯÜŊȭɯÔÐÌÚáÒȭɯÕÈɯ1/ɯȹÛà×ɯÉÜËȭɯ1122-302 32/) dla 

konsum. 

 

Wykres 44 *ÙÈÒĞÞɯ- szac. struk . ceny netto  mkw. 

×ÖÞȭɯÜŊȭɯÔÐÌÚáÒȭɯÕÈɯ1/ɯȹÛà×ɯÉÜËȭɯ1122-302 32/) dla 

konsum. 

 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ na podstawie Sekocenbud, JLL/d.REAS ÁÙĞËėÖȯɯ-!P na podstawie Sekocenbud, JLL/d.REAS 
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Wykres 45 &ËÈĘÚÒɯǸ szac. struk. ceny netto mkw. pow. 

ÜŊȭɯÔÐÌÚáÒȭɯÕÈɯ1/ɯȹÛà×ɯÉÜËȭɯ1122-302 32/) dla kons um. 

 

Wykres 46 /ÖáÕÈĘɯǸ szac. struk. ceny netto  mkw. 

×ÖÞȭɯÜŊȭɯÔÐÌÚáÒȭɯÕÈɯ1/ɯȹÛà×ɯÉÜËȭɯ1122-302 32) dla 

konsum. 

 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯpodstawie Sekocenbud, JLL/d.REAS ÁÙĞËėÖȯɯ-!P na podstawie Sekocenbud, JLL/d.REAS 

Wykres 47 6ÙÖÊėÈÞɯǸ szac. struk. ceny netto  mkw. pow. 

ÜŊȭɯÔÐÌÚáÒȭɯÕÈɯ1/ɯȹÛà×ɯÉÜËȭɯ1122-302 32/) dla kons um. 

 

Wykres 48 oĞËňɯǸɯszac. struk . ceny netto  mkw. pow. 

ÜŊȭɯÔÐÌÚáÒȭɯÕÈɯ1/ɯȹÛà×ɯÉÜËȭɯ1122-302 32/) dla kons um. 

 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!P na podstawie Sekocenbud, JLL/d.REAS ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯSekocenbud, JLL/d.REAS 
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Wykres  49 *ÙÌËàÛàɯ×ÙáÌËÚÐýÉÐÖÙÚÛÞɯÕÈɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯ

ȹÞɯÔÓËɯáėȮɯLȭÖĭȺɯÐɯÞÚÒÈňÕÐÒɯÒÙÌËàÛĞÞɯÜáÕÈÕàÊÏɯáÈɯ

áÈÎÙÖŊÖÕÌɯȹÞɯǔȮɯPȭÖĭȺɯ 

 

Wykres 50 6ÈÙÛÖĭîɯÛÙÈÕÚÈÒÊÑÐɯÐÕÞÌÚÛàÊàÑÕàÊÏɯ

w ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐÈÊÏɯkomercyjnych (w mld euro)  

 

 
Uwaga: dane bez BGK. .ËɯƖƔƕƜɯÙȭɯÖÉÖÞÐëáÜÑëɯÕÖÞÌɯÚÛÈÕËÈÙËàɯ

ÙÈÊÏÜÕÒÖÞÖĭÊÐȭ  

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ 

ÁÙĞËėÖȯɯ"ÖÔ×ÈÙÈÉÓÌÚȭ×Ó 
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5. !ÜËÖÞÕÐÊÛÞÖɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞÌɯÐɯÙàÕÌÒɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÞɯÞàÉÙÈÕàÊÏɯÔÐÈÚÛÈÊÏ w Polsce 

Wykres 51 Struktura ÐÕÞÌÚÛÖÙĞÞɯÞɯÉÜË. mieszk . 

w Polsce w I kwartale w latach 2018Ǹ2021 

 

Wykres 52 M ieszkania ÖËËÈÕÌɯËÖɯÜŊàÛÒÖÞÈÕÐÈ 

w Polsce, dane kwartalne  

 

ÁÙĞËėÖȯɯ&42 Uwaga: fioletow e punk ty wskazuÑë ÞàėëÊáÕÐÌɯpierwsze 

ÒÞÈÙÛÈėà. ÁÙĞËėÖȯɯGUS 

Wykres 53 M ieszkaniaȮɯÒÛĞÙàÊÏɯÉÜËÖÞýɯÙÖá×ÖÊáýÛÖ 

w Polsce, dane kwartalne  

 

Wykres 54 Pozwolenia ÞàËÈÕÌɯÕÈɯÉÜËÖÞýɯÔÐÌÚáÒÈĘ 

w Polsce, dane kwartalne  

 

4ÞÈÎÈȯɯ ÍÐÖÓÌÛÖÞÌɯ ×ÜÕÒÛàɯ ÞÚÒÈáÜÑëɯ ÞàėëÊáÕÐÌɯpierwsze 

ÒÞÈÙÛÈėàȭ ÁÙĞËėÖȯɯ&42 

4ÞÈÎÈȯɯÍÐÖÓÌÛÖÞÌɯ×ÜÕÒÛàɯÞÚÒÈáÜÑëɯÞàėëÊáÕÐÌɯpierwsze 

ÒÞÈÙÛÈėà. ÁÙĞËėÖȯɯ&42 

Wykres 55 Budownictwo mieszkaniowe w Polsce (tys. 

ÔÐÌÚáÒÈĘȺ, wÚÒÈňÕÐÒɯbudowy  ÔÐÌÚáÒÈĘɯw toku 

(mieszk . ÙÖá×ÖÊáýÛÌɯÔÐÕÜÚɯÔÐÌÚáÒ. oddane) oraz 

ÞÚÒÈňÕÐÒɯ×ÙÖÑÌÒÛĞÞɯÞɯÛÖÒÜɯȹ×ÖáÞÖÓÌÕÐÈɯÕÈɯÉÜËÖÞýɯ

mieszk. minus mieszk. oddane)  

 

Wykres 56 Liczba ÒÖÕÛÙÈÒÛĞÞɯÕÈɯÉÜËÖÞýɯÔÐÌÚáÒÈĘɯ

wprowadzanych na rynek, sprzedanych i 

áÕÈÑËÜÑëÊàÊÏɯÚÐýɯÞɯÖÍÌÙÊÐÌɯw 6 ÕÈÑÞÐýÒÚáàÊÏɯÙàÕÒach 

mieszk.* / w Polsce  

 

 
4ÞÈÎÈȯɯÞÈÙÛÖĭÊÐɯÒÙÖÊáëÊÌɯáÈɯostatniÌɯÊáÛÌÙàɯÒÞÈÙÛÈėàȭ  

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯ/ !!ɯÐɯ&42 

*/6ÈÙÚáÈÞÈȮɯ*ÙÈÒĞÞȮɯ3ÙĞÑÔÐÈÚÛÖȮɯ6ÙÖÊėÈÞȮɯ/ÖáÕÈĘȮɯoĞËňȭ 

ÁÙĞËėÖȯɯJLL/d.REAS 
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Wykres 57 /ÖËÈŊɯÔÐÌÚáÒÈĘɯi szacowana stopa zwrotu 

z inwestycji mieszkaniowych na RP ĭÙȭɯw 7M  

 

 

Wykres 58 Projekty mieszkaniowe i budowa 

ÔÐÌÚáÒÈĘɯÞɯÛÖÒÜɯÖÙÈáɯoferta got owych  ÔÐÌÚáÒÈĘɯ

w ÙÌÓÈÊÑÐɯËÖɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯÞɯƛ,ɯ

 
Uwaga do wykresu 58ȯɯ/ÙÖÑÌÒÛàɯÉÜËÖÞàɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÞɯÛÖÒÜ to ×ÖáÞÖÓÌÕÐÈɯÕÈɯÉÜËÖÞýɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÔÐÕÜÚɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯÖËËÈÕÌȰɯBudowa 

ÔÐÌÚáÒÈĘɯÞ toku  to ÔÐÌÚáÒÈÕÐÈȮɯÒÛĞÙàÊÏɯÉÜËÖÞýɯÙÖá×ÖÊáýÛÖɯÔÐÕÜÚɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯÖËËÈÕÌȰɯ6ÐÌÓÒÖĭÊÐɯÒÜÔÜÓÖÞÈÕÌɯáɯƘɯÖÚÛÈÛÕÐÊÏɯÒÞÈÙÛÈėĞÞɯ

×ÖËáÐÌÓÖÕÌɯ×ÙáÌáɯÚ×ÙáÌËÈŊɯÞ danym okresie. 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/Ȯɯ&42ȮɯJLL/d.REAS, Sekocenbud ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯ&42 

Wykres 59 Miernik dopasowania oferowanych 

ÔÐÌÚáÒÈĘɯËÖɯ×Ö×àÛÜɯÞáÎÓýËÌÔɯ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐɯȀɯƙƔɯ

mkw., RP w  wybranych miastach Polski 

 

Wykres 60 Miernik dopasowania  oferowanych 

ÔÐÌÚáÒÈĘɯËÖɯ×Ö×àÛÜ ÞáÎÓýËÌÔɯ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐɯǿƙƔɯ

mkw., RP w wybranych miastach Polski 

 
Uwaga: wykres 59 ×ÙáÌËÚÛÈÞÐÈɯ×ÙÖÊÌÕÛÖÞÌȮɯÒÙĞÛÒÖÖÒÙÌÚÖÞÌɯÕÐÌËÖ×ÈÚÖÞÈÕÐÌɯ×ÖËÈŊàɯȹÖÍÌÙÛàɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐÌɯÔÐÌÚáÒÈĘȺɯÐɯÚáÈÊÜÕÒÖÞÌÎÖɯ

×Ö×àÛÜɯȹÛÙÈÕÚÈÒÊÑÌȺɯÞáÎÓýËÌÔɯÞÐÌÓÒÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯÕÈɯ1/ȮɯÞÎɯËÈÕàÊÏɯáɯÉÈáàɯ!È1-ȭɯ-ÐÌËÖ×ÈÚÖÞÈÕÐÌɯÓÐÊáÖÕÌɯÑÌÚÛɯÑÈÒÖɯÙÌÓÈÊÑÈɯÜËáÐÈėÜɯ

ÓÐÊáÉàɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÖɯ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐɯÜŊàÛÒÖÞÌÑɯËÖɯƙƔɯÔÒÞȭȮɯÉýËëÊàÊÏɯÞɯÖÍÌÙÊÐÌȮɯËÖɯÜËáÐÈėÜɯÓÐÊáÉàɯÛÙÈÕÚÈÒÊÑÐȮɯÒÛĞÙàÊÏɯ×ÙáÌËÔÐÖÛÌÔɯÚëɯ

ÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯÖɯ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐɯËÖɯƙƔɯÔÒÞȭɯȹĭÙÌËÕÐÈɯáɯƘɯÖÚÛÈÛÕÐÊÏɯÒÞÈÙÛÈėĞÞȺȭɯ6àÕÐÒɯËÖËÈÛÕÐɯȹ×ÖÞàŊÌÑɯÊáÈÙÕÌÑɯÓÐÕÐÐȺɯĭÞÐÈËÊáàɯÖɯÕÈËÔÐÈÙáÌɯ

ÔÐÌÚáÒÈĘɯÖɯËÈÕÌÑɯÞÐÌÓÒÖĭÊÐȮɯÜÑÌÔÕàɯÕÈÛÖÔÐÈÚÛɯÖɯÕÐÌËÖÉÖÙáÌȭɯ6àÒÙÌÚɯ60 jest analogiczny dla powierzchni pow. 50 mkw. , wykresy 61-62 

ÚëɯÈÕÈÓÖÎÐÊáÕÌ, tylko  dla RW. 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ 
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Wykres 61 Miernik dopasowania oferowanych 

ÔÐÌÚáÒÈĘɯËÖɯ×Ö×àÛÜɯÞáÎÓýËÌÔɯ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐɯȀɯƙƔɯ

mkw.,  RW w wybranych miastach Polski  

 

Wykres 62 Miernik dopasowania oferowanych 

ÔÐÌÚáÒÈĘɯËÖɯ×Ö×àÛÜɯÞáÎÓýËÌÔɯ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕi >50 

mkw., RW w wybranych miastach Polski 

 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ 

Wykres 63 Czas s×ÙáÌËÈŊàɯmieszkÈĘ ÉýËëÊàÊÏɯÞ 

ofercie na RP w wybr anych miastach (liczba kwart .) 

 

Wykres 64 Czas Ú×ÙáÌËÈŊàɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈɯ16ɯ

w wybranych grupach miast  ȹÓÐÊáÉÈɯÒÞÈÙÛÈėĞÞȺɯ

 
4ÞÈÎÈȯɯ ÊáÈÚɯ Ú×ÙáÌËÈŊàɯÔÐÌÚáÒÈĘɯ ÕÈɯ ×ÐÌÙÞÖÛÕàÊÏɯ ÙàÕÒÈÊÏɯ

ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÛÖɯÙÌÓÈÊÑÈɯÓÐÊáÉàɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÉýËëÊàÊÏɯÞ ofercie na 

ÒÖÕÐÌÊɯ ÉÐÌŊëÊÌÎÖɯ ÒÞÈÙÛÈėÜɯ ËÖɯ ÓÐÊáÉàɯ Ú×ÙáÌËÈÕàÊÏɯ ÔÐÌÚáÒÈĘɯ

w ostatnich czterecÏɯÒÞÈÙÛÈėÈÊÏ. 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯJLL/d.REAS 

4ÞÈÎÈȯɯ ÙáÌÊáàÞÐÚÛàɯ ÊáÈÚɯ Ú×ÙáÌËÈŊàɯ ÔÐÌÚáÒÈĘɯ ÜĭÙÌËÕÐÖÕàɯ

z ÊáÛÌÙÌÊÏɯ ÖÚÛÈÛÕÐÊÏɯ ÒÞÈÙÛÈėĞÞȰɯ ËÈÕÌɯ ÕÐÌ×ÖÙĞÞÕàÞÈÓÕÌɯ

z wykresem 63ȭɯ"áÈÚɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈɯÞÛĞÙÕàÊÏɯÙàÕÒÈÊÏɯ

ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÜÞáÎÓýËÕÐÈɯÛàÓÒÖɯÛÙÈÕÚÈÒÊÑÌɯáÈÒÖĘÊáÖÕÌɯÚ×ÙáÌËÈŊëȭɯ

#ÈÕÌɯÛÌɯÚëɯáÈÕÐŊÖÕÌȮɯÎËàŊɯÕÐÌɯáÈÞÐÌÙÈÑëɯÖÍÌÙÛɯÞ×ÙÖÞÈËáÖÕàÊÏɯ

i  jeszcze nie sprzedanych. 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ 
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6. Ceny ofertowe  ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÒÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏ oraz szacunkowa stopa zwrotu  

Wykres 65 Czynsze transakcyjne dla powierzchni 

ÉÐÜÙÖÞàÊÏɯÒÓÈÚàɯ ɯȹĭÙÌËÕÐÌɯÞɯÌÜÙÖɤÔÒÞȭɤÔ-c)  

 

Wykres 66 Czynsze transakcyjne dla powierzchni 

ÉÐÜÙÖÞàÊÏɯÒÓÈÚàɯ!ɯȹĭÙÌËÕÐÌɯw euro/mkw./m -c)  

 

4ÞÈÎÈȯɯƛɯÔÐÈÚÛɯÛÖɯ!ÐÈėàÚÛÖÒȮɯ!àËÎÖÚáÊáȮɯ*ÐÌÓÊÌȮɯ.ÓÚáÛàÕȮɯ.×ÖÓÌȮɯ

1áÌÚáĞÞȮɯ9ÐÌÓÖÕÈɯ&ĞÙÈȭɯ 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ 

4ÞÈÎÈȯɯƜɯÔÐÈÚÛɯÛÖɯ*ÈÛÖÞÐÊÌȮɯ*ÙÈÒĞÞȮɯ+ÜÉÓÐÕȮɯoĞËňȮɯ/ÖáÕÈĘȮɯ

2áÊáÌÊÐÕȮɯ 3ÙĞÑÔÐÈÚÛÖȮɯ 6ÙÖÊėÈÞȭɯ ƛɯ ÔÐÈÚÛɯ ÛÖɯ !ÐÈėàÚÛÖÒȮɯ

!àËÎÖÚáÊáȮɯ*ÐÌÓÊÌȮɯ.ÓÚáÛàÕȮɯ.×ÖÓÌȮɯ1áÌÚáĞÞȮɯ9ÐÌÓÖÕÈɯ&ĞÙÈȭɯ 

ÁÙĞËėÖ: NBP 

Wykres 67 Czynsze transakcyjne wynajmu 

×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐɯÞɯÎÈÓÌÙÐÈÊÏɯÏÈÕËÓÖÞàÊÏɯÖɯÞÐÌÓÒÖĭÊÐɯ

100-500 mkw. (euro/mkw./m -c) 

 

Uwaga do wykresu 6 7ȯɯ×ÖÊáëÞÚáàɯÖËɯ(5ɯÒÞȭɯƖƔƕƙɯÙȭɯÓÐÊáÉÈɯ

áÉÐÌÙÈÕàÊÏɯÙÌÒÖÙËĞÞɯÖÙÈáɯÙÌÚ×ÖÕËÌÕÛĞÞɯáÕÈÊáÕÐÌɯÞáÙÖÚėÈȮɯ

×ÙáÌáɯÊÖɯáÔÐÌÕÐėÈɯÚÐýɯÈÕÈÓÐáÖÞÈÕÈɯ×ÙĞÉÈȭ 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/  

Wykres 68 (ÕËÌÒÚɯÊáàÕÚáĞÞɯËÓÈɯÉÐÜÙȮɯĭÙÌËÕÐɯ

i  hedoniczny (2017 IV=100) 

Wykres 69 (ÕËÌÒÚɯÊáàÕÚáĞÞɯËÓÈɯÊÌÕÛÙĞÞɯ

handlowych,  ĭÙÌËÕÐɯÐɯÏÌËÖÕÐÊáÕàɯȹƖƔƕƛɯ(5ǻƕƔƔȺ 
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Wykres  70 Mediana ÊÌÕàɯÖÍÌÙÛÖÞÌÑɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯ

ÔÈėàÊÏɯÓÖÒÈÓÐɯbiurowych  ÕÈɯ16ɯȹáėɤÔÒÞȭȺɯ 

 

Wykres  71 Mediana ÊÌÕàɯÖÍÌÙÛÖÞÌÑɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯ

ÔÈėàÊÏɯÓÖÒÈÓÐɯÜÚėÜÎ.ɬhandl . ÕÈɯ16ɯȹáėɤÔÒÞȭȺɯ 

 

ÁÙĞËėÖȯɯPONT, opracowanie NBP ÁÙĞËėÖȯɯ/.-3ȮɯÖ×ÙÈÊÖÞÈÕÐÌɯ-!/ 

Wykres  72 #àÕÈÔÐÒÈɯÊÌÕɯĭÙÌËÕÐÊÏɯÐɯkorygowanych 

hedoniczn ie ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÉÐÜÙÖÞàÊÏɯÞɯ

6ÈÙÚáÈÞÐÌɯÐɯÊÈėÌÑɯ/ÖÓÚÊÌɯȹƖƔ17=100) oraz indeks 

implikowan ej ceny dla Warszawy  

Wykres  73 #àÕÈÔÐÒÈɯÊÌÕɯĭÙÌËÕÐÊÏɯÐɯkorygowanych 

hedoniczn ie ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯhandlowych  ÞɯÊÈėÌÑɯ

Polsce (2017=100) 

 

 

Uwaga: Analiza obejmuje ceny transakcyjne oraz wyceny 

ÉÈÕÒÖÞÌɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÒÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏȭ Implikowana cena 

áÖÚÛÈėÈɯÖÉÓÐÊáÖÕÈɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯáËàÚÒÖÕÛÖÞÈÕÐÈɯÏÌËÖÕÐÊáÕÌÎÖɯ

ÊáàÕÚáÜɯËÓÈɯ6ÈÙÚáÈÞàɯÚÛÖ×ëɯËàÚÒÖÕÛÖÞëɯƚǔȭ 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/Ȯɯ"ÖÔ×ÈÙÈÉÓÌÚȭ×ÓȮɯ ,1.- 

Uwaga: Analiz a obejmuje ceny transakcyjne oraz wyceny 

ÉÈÕÒÖÞÌɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÒÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏȭ 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/Ȯɯ"ÖÔ×ÈÙÈÉÓÌÚȭ×ÓȮɯ ,1.- 
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Wykres 74 Szacunkowa stopa zwrotu na kapitale 

ÞėÈÚÕàÔɯȹ1.$ȺɯáɯÐÕÞÌÚÛàÊÑÐɯÞɯÉÜËÖÞýɯÐɯ

ÒÖÔÌÙÊÑÈÓÐáÈÊÑýɯÉÐÜÙÖÞÊÈɯÒÓÈÚàɯ  

Wykres 75 Szacunkowa stopa zwrotu na kapitale 

ÞėÈÚÕàÔɯȹ1.$ȺɯáɯÐÕÞÌÚÛàÊÑÐɯzakupu  biurowca klasy B 

áɯÐÚÛÕÐÌÑëÊÌÎÖɯáÈÚÖÉÜɯÞɯ6Èrszawie  

  

4ÞÈÎÈȯɯ.×ÐÚɯÔÌÛÖËàɯÖÉÓÐÊáÌĘɯÞÚÒÈňÕÐÒÈɯ1.$ɯáÕÈÑËÜÑÌɯÚÐýɯ

×ÖËɯÛÈÉÌÓÈÔÐɯƗɯËÖɯƙȭɯ1ĞŊÕÐÊÌɯ1.$ɯÔÐýËáàɯÔÐÈÚÛÈÔÐɯÞàÕÐÒÈÑëɯ

áɯÙĞŊÕàÊÏɯ×ÖáÐÖÔĞÞɯÒÖÚáÛĞÞɯÉÜËÖÞàȮɯÖÙÈáɯÙĞŊÕàÊÏɯ

×ÖáÐÖÔĞÞɯÌÍÌÒÛàÞÕàÊÏɯÊáàÕÚáĞÞȮɯÛÖɯÑÌÚÛɯÊáàÕÚáĞÞɯ

skorygowanych o ÞÚ×ĞėÊáàÕÕÐÒɯ×ÜÚÛÖÚÛÈÕĞÞɯÕÈɯËÈÕàÔɯ

rynku.  

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/, Sekocenbud, opracowanie NBP 

4ÞÈÎÈȯɯ.×ÐÚɯÔÌÛÖËàɯÖÉÓÐÊáÌĘɯÞÚÒÈňÕÐÒÈɯ1.$ɯáÕÈÑËÜÑÌɯ

ÚÐýɯ×ÖËɯÛÈÉÌÓëɯƚȭ 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/, Comparables.pl, AMRON, opracowanie NBP 

Tabela 3 Szacunkowa stopa zÞÙÖÛÜɯÕÈɯÒÈ×ÐÛÈÓÌɯÞėÈÚÕàÔɯáɯÐÕÞÌÚÛàÊÑÐɯÞɯÉÜËÖÞýɯÐɯÒÖÔÌÙÊÑÈÓÐáÈÊÑýɯ

biurowca klasy A w Warszawie  

Data 

Ŝredni czynsz 
za mkw. 

powierzchni w 
EUR - klasa A 

koszt wybudowanej 
powierzchni 
uŨytkowej biur z 

gruntem, za mkw. w 
EUR 

ROE przy LTC = 
0% 

ROE przy LTC = 
50% 

ROE przy 
LTC = 80% 

średnie 
rynkowe 
stopy 10 
letnich 

obligacji 
skarbowych  

II 2015 20,9 3159 3,8% 5,5% 10,8% 2,8% 

IV 2015 21,2 3026 3,5% 4,9% 9,3% 2,8% 

II 2016 19,9 2960 3,4% 4,9% 9,2% 3,0% 

IV 2016 20,0 2960 3,7% 5,3% 10,3% 3,3% 

II 2017 19,7 3091 3,8% 5,6% 10,9% 3,3% 

IV 2017 19,5 3103 3,6% 5,1% 9,8% 3,4% 

II 2018 19,3 3125 3,9% 5,7% 11,2% 3,2% 

IV 2018 18,9 3210 3,4% 4,8% 9,1% 3,1% 

II 2019 18,9 3307 3,6% 5,3% 10,2% 2,7% 

IV 2019 19,3 3394 3,5% 5,1% 9,7% 2,0% 

II 2020 19,1 3289 3,8% 5,6% 11,1% 1,4% 

IV 2020 19,7 3314 3,5% 5,0% 9,5% 1,3% 

9ÈėÖŊÌÕÐÈȯɯ#ÖɯÒÖÚáÛĞÞɯÉÜËÖÞàɯÉÐÜÙÖÞÊÈɯȹËÈÕÌɯ2ÌÒÖÊÌÕÉÜËȺɯËÖÓÐÊáÖÕÖɯƕƙǔɯÒÖÚáÛĞÞɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙÈɯáÞÐëáÈÕàÊÏɯáɯÖÙÎÈÕÐáÈÊÑëɯ

ÐÕÞÌÚÛàÊÑÐɯÖÙÈáɯÒÖÔÌÙÊÑÈÓÐáÈÊÑëɯÉÜËàÕÒÜɯÖÙÈáɯÌÒÚ×ÌÙÊÒÖɯÖÚáÈÊÖÞÈÕàɯÒÖÚáÛɯáÐÌÔÐɯȹÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯ×ÜÉÓÐÊáÕàÊÏɯÐÕÍÖÙÔÈÊÑÐȺȭɯ*ÙÌËàÛɯÞ 

euro na 25 lat, ÙÈÛàɯÙĞÞÕÌȮɯ×ėÈÛÕÌɯƘɯÙÈáàɯÞɯÙÖÒÜȭɯ ÔÖÙÛàáÈÊÑÈɯÉÜËàÕÒÜɯƖȮƙǔȮɯÚÛÈÕËÈÙËÖÞÈɯËÓÈɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÒÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏȭɯPo 

ÚÛÙÖÕÐÌɯËÖÊÏÖËĞÞɯÜÞáÎÓýËÕÐÖÕÖɯÌÍÌÒÛàÞÕàɯÊáàÕÚáȮɯÛÖɯÑÌÚÛɯĭÙÌËÕÐɯÊáàÕÚáɯskorygowan y ÖɯÞÚ×ĞėÊáàÕÕÐÒɯ×ÜÚÛÖÚÛÈÕĞÞɯÕÈɯËÈÕàÔɯ

rynku . Obliczona stopa ÒÈ×ÐÛÈÓÐáÈÊÑÐɯ áÈÞÐÌÙÈɯ ÒÖÚáÛɯ ÈÔÖÙÛàáÈÊÑÐɯ ÉÜËàÕÒÜȭɯ 4ÞáÎÓýËÕÐÖÕÖɯ ×ÖËÈÛÌÒɯ "(3ȭɯ 1.$ɯ ÖáÕÈÊáÈɯ áàÚÒɯ

ÕÌÛÛÖɤáÈÈÕÎÈŊÖÞÈÕàɯÒÈ×ÐÛÈėɯÞėÈÚÕàȭ 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯȹÊáàÕÚáÌɯÐɯÖÉÓÐÊáÌÕÐÈȺȮ  ,%ɯȹÚÛÖ×àɯáÞÙÖÛÜɯƕƔɯÓÌÛÕÐÊÏɯÖÉÓÐÎÈÊÑÐȺȮɯÖ×ÙÈÊÖÞÈÕÐÌɯÒÖÚáÛĞÞɯÉÜËÖÞàɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯËÈÕàÊÏɯ

SekocÌÕÉÜËȮɯ!ÐÜÓÌÛàÕɯÊÌÕɯÖÉÐÌÒÛĞÞɯÉÜËÖÞÓÈÕàÊÏɯ!".ɯÊáȭɯ(ɯɬ obiekty kubaturowe, obiekt 1220-102. 
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Tabela 4 2áÈÊÜÕÒÖÞÈɯÚÛÖ×ÈɯáÞÙÖÛÜɯÕÈɯÒÈ×ÐÛÈÓÌɯÞėÈÚÕàÔɯáɯÐÕÞÌÚÛàÊÑÐɯÞɯÉÜËÖÞýɯÐɯÒÖÔÌÙÊÑÈÓÐáÈÊÑýɯ

biurowca klasy A w Poznaniu  

Data 

Ŝredni czynsz 
za mkw. 

powierzchni w 
EUR - klasa A 

cena wybudowania 
za mkw z gruntem.  
powierzchni PUB w 

EUR 

ROE przy LTC = 
0% 

ROE przy LTC = 
50% 

ROE przy 
LTC = 80% 

średnie 
rynkowe 
stopy 10 
letnich 

obligacji 
skarbowych  

II 2015 13,3 1969 3,0% 4,0% 7,1% 2,8% 

IV 2015 12,8 1890 2,8% 3,6% 6,0% 2,8% 

II 2016 12,1 1922 2,8% 3,6% 5,9% 3,0% 

IV 2016 11,9 1900 2,8% 3,5% 5,7% 3,3% 

II 2017 12,7 2033 3,0% 4,1% 7,1% 3,3% 

IV 2017 12,9 2052 3,2% 4,4% 7,9% 3,4% 

II 2018 12,7 2056 3,2% 4,5% 8,2% 3,2% 

IV 2018 12,2 2134 2,8% 3,5% 5,8% 3,1% 

II 2019 12,4 2231 2,3% 2,6% 3,4% 2,7% 

IV 2019 13,3 2288 2,6% 3,2% 5,0% 2,1% 

II 2020 12,6 2200 2,3% 2,6% 3,4% 1,4% 

IV 2020 12,3 2212 2,1% 2,3% 2,7% 1,3% 

9ÈėÖŊÌÕÐÈȯɯpor tabela 3. 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯȹÊáàÕÚáÌɯÐɯÖÉÓÐÊáÌÕÐÈȺȮ  ,%ɯȹÚÛÖ×àɯáÞÙÖÛÜɯƕƔɯÓÌÛÕÐÊÏɯÖÉÓÐÎÈÊÑÐȺȮɯÖ×ÙÈÊÖÞÈÕÐÌɯÒÖÚáÛĞÞɯÉÜËÖÞàɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯËÈÕàÊÏɯ

2ÌÒÖÊÌÕÉÜËȮɯ!ÐÜÓÌÛàÕɯÊÌÕɯÖÉÐÌÒÛĞÞɯÉÜËÖÞÓÈÕàÊÏɯ!".ɯÊáȭɯ(ɯɬ obiekty kubaturowe, obiekt 1220-102. 

Tabela 5 2áÈÊÜÕÒÖÞÈɯÚÛÖ×ÈɯáÞÙÖÛÜɯÕÈɯÒÈ×ÐÛÈÓÌɯÞėÈÚÕàÔɯáɯÐÕÞÌÚÛàÊÑÐɯÞɯÉÜËÖÞýɯÐɯÒÖÔÌÙÊÑÈÓÐáÈÊÑýɯ

ÉÐÜÙÖÞÊÈɯÒÓÈÚàɯ ɯÞɯ3ÙĞÑÔÐÌĭÊÐÌ 

9ÈėÖŊÌÕÐÈȯɯ#ÖɯÒÖÚáÛĞÞɯÉÜËÖÞàɯÉÐÜÙÖÞÊÈɯȹËÈÕÌɯ2ÌÒÖÊÌÕÉÜËȺɯËÖÓÐÊáÖÕÖɯƕƙǔɯÒÖÚáÛĞÞɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙÈɯáÞÐëáÈÕàÊÏɯáɯÖÙÎÈÕÐáÈÊÑëɯ

ÐÕÞÌÚÛàÊÑÐɯÖÙÈáɯÒÖÔÌÙÊÑÈÓÐáÈÊÑëɯÉÜËàÕÒÜɯÖÙÈáɯÌÒÚ×ÌÙÊÒÖɯÖÚáÈÊÖÞÈÕàɯÒÖÚáÛɯáÐÌÔÐɯȹÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯ×ÜÉÓÐÊáÕàÊÏɯÐÕÍÖÙÔÈÊÑÐȺȭɯ 

Data 

średni czynsz 
za mkw. 

powierzchni w 
EUR - klasa A 

Koszt 
wybudowanej 
powierzchni 
uŨytkowej biur z 

gruntem, za mkw. w 
EUR 

ROE przy LTC = 
0% 

ROE przy LTC = 
50% 

ROE przy 
LTC = 80% 

średnie 
rynkowe 
stopy 10 
letnich 

obligacji 
skarbowych  

II 2015 13,0 2034 3,1% 4,3% 7,7% 2,8% 

IV 2015 12,7 1980 3,3% 4,7% 8,6% 2,8% 

II 2016 12,3 1901 2,8% 3,5% 5,8% 3,0% 

IV 2016 12,1 1948 2,6% 3,3% 5,2% 3,3% 

II 2017 12,0 2014 2,8% 3,6% 6,0% 3,3% 

IV 2017 12,1 2044 2,7% 3,4% 5,5% 3,4% 

II 2018 12,7 2082 2,7% 3,4% 5,5% 3,2% 

IV 2018 12,7 2109 2,8% 3,6% 6,1% 3,1% 

II 2019 12,8 2228 3,0% 4,0% 7,1% 2,7% 

IV 2019 13,5 2275 3,4% 4,7% 8,8% 2,0% 

II 2020 13,0 2201 3,2% 4,4% 7,9% 1,4% 

IV 2020 13,2 2213 3,2% 4,4% 8,0% 1,3% 

9ÈėÖŊÌÕÐÈȯɯpor tabela 3. 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯȹÊáàÕÚáÌɯÐɯÖÉÓÐÊáÌÕÐÈȺȮ  ,%ɯȹÚÛÖ×àɯáÞÙÖÛÜɯƕƔɯÓÌÛÕÐÊÏɯÖÉÓÐÎÈÊÑÐȺȮɯÖ×ÙÈÊÖÞÈÕÐÌɯÒÖÚáÛĞÞɯÉÜËÖÞàɯÕÈɯpodstawie danych 

2ÌÒÖÊÌÕÉÜËȮɯ!ÐÜÓÌÛàÕɯÊÌÕɯÖÉÐÌÒÛĞÞɯÉÜËÖÞÓÈÕàÊÏɯ!".ɯÊáȭɯ(ɯɬ obiekty kubaturowe, obiekt 1220-102. 
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Tabela 6 2áÈÊÜÕÒÖÞÈɯÚÛÖ×ÈɯáÞÙÖÛÜɯÕÈɯÒÈ×ÐÛÈÓÌɯÞėÈÚÕàÔɯáɯÐÕÞÌÚÛàÊÑÐɯáÈÒÜ×ÜɯÉÐÜÙÖÞÊÈɯklasy B 

z ÐÚÛÕÐÌÑëÊÌÎÖɯáÈÚÖÉÜɯÞɯ6ÈÙÚáawie 

Data 

średni czynsz 
za mkw. 

powierzchni w 
EUR 

Wygğadzona 
Ŝrednia cena za 

mkw. 
powierzchni w 

EUR 

Obliczona 
stopa 

kapitalizacji 
(yield) 

ROE 
przy 

LTC = 
0% 

ROE 
przy 

LTC = 
50% 

ROE 
przy 

LTC = 
80% 

średnie 
rynkowe stopy 

10 letnich 
obligacji 

skarbowych  

Data 

II 2014 13,8 2312 7,2% 2,7% 3,4% 5,4% 3,4% II 2014 

IV 2014 14,3 2289 7,5% 2,9% 3,8% 6,5% 2,6% IV 2014 

II 2015 14,1 2319 7,3% 2,8% 3,5% 5,9% 2,8% II 2015 

IV 2015 13,9 2222 7,5% 2,9% 3,8% 6,6% 2,8% IV 2015 

II 2016 13,3 2196 7,3% 2,7% 3,5% 5,7% 3,0% II 2016 

IV 2016 13,1 2114 7,5% 2,8% 3,7% 6,2% 3,3% IV 2016 

II 2017 13,2 2139 7,4% 2,8% 3,6% 6,0% 3,3% II 2017 

IV 2017 13,2 2119 7,5% 2,8% 3,7% 6,2% 3,4% IV 2017 

II 2018 13,0 2272 6,8% 2,5% 2,9% 4,3% 3,2% II 2018 

IV 2018 13,1 2286 6,9% 2,5% 2,9% 4,3% 3,1% IV 2018 

II 2019 13,1 2199 7,1% 2,6% 3,3% 5,2% 2,7% II 2019 

IV 2019 13,1 2181 7,2% 2,7% 3,4% 5,5% 2,0% IV 2019 

II 2020 13,1 2186 7,2% 2,7% 3,4% 5,4% 1,4% II 2020 

IV 2020 13,2 2210 7,2% 2,7% 3,3% 5,3% 1,3% IV 2020 

9ÈėÖŊÌÕÐÈȯɯ ÕÈÓÐáÈɯ ÜÞáÎÓýËÕÐÈɯ ÊáàÕÚáÌɯ ÜÔÖÞÕÌɯ ËÓÈɯ ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐɯ ÉÐÜÙÖÞàÊÏɯ ÒÓÈÚàɯ !Ȯɯ ÖÙÈáɯ ÊÌÕàɯ ÛÙÈÕÚÈÒÊàÑÕÌɯ Ðɯ ÞàÊÌÕàɯ

ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯ ÉÐÜÙÖÞàÊÏɯ ÒÓÈÚàɯ !ȭɯ /ÖÕÐÌÞÈŊɯ Þɯ ËÈÕàÔɯ ×ĞėÙÖÊáÜɯ ÕÖÛÜÑÌɯ ÚÐýɯ ÞáÎÓýËÕÐÌɯ ÔÈėÖɯ ÊÌÕɯ ÛÙÈÕÚÈÒÊàÑÕàÊÏɯ Ðɯ ÞàÊÌÕɯ

nieruchoÔÖĭÊÐɯÉÐÜÙÖÞàÊÏɯÒÓÈÚàɯ!ɯáÖÚÛÈėÈɯáÈÚÛÖÚÖÞÈÕÈɯĭÙÌËÕÐÈɯÒÙÖÊáëÊÈȮɯÖÉÓÐÊáÖÕÈɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯceny áɯËÈÕÌÎÖɯ×ĞėÙÖÊáÈɯÖÙÈáɯ

×Ö×ÙáÌËÕÐÌÎÖɯÐɯÕÈÚÛý×ÕÌÎÖȮɯáɯÙĞÞÕàÔÐɯÞÈÎÈÔÐȭɯ 

9ÈėÖŊÖÕÖɯÒÙÌËàÛɯÞɯÌÜÙÖɯÕÈɯƖƙɯÓÈÛȮɯÙÈÛàɯÙĞÞÕÌȮɯ×ėÈÛÕÌɯƘɯÙÈáàɯÞɯÙÖÒÜȭɯ ÔÖÙÛàáÈÊÑÈɯÉÜËàÕÒÜɯƖȮƙǔȮɯÚÛÈÕËÈÙËÖÞÈɯËÓÈɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯ

ÒÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏȭɯ9ÈėÖŊÖÕÖȮɯŊÌɯÒÖÚáÛɯáÐÌÔÐɯÞɯÒÖÚáÊÐÌɯÐÕÞÌÚÛàÊÑÐɯÛÖɯƖƔǔȭɯ.ÉÓÐÊáÖÕÈɯÚÛÖ×ÈɯÒÈ×ÐÛÈÓÐáÈÊÑÐɯáÈÞÐÌÙÈɯÒÖÚáÛɯÈÔÖÙÛàáÈÊÑÐɯ

ÉÜËàÕÒÜȭɯ4ÞáÎÓýËÕÐÖÕÖɯ×ÖËÈÛÌÒɯ"(3ȭɯ1.$ɯÖáÕÈÊáÈɯáàÚÒɯÕÌÛÛÖɤáÈÈÕÎÈŊÖÞÈÕàɯÒÈ×ÐÛÈėɯÞėÈÚÕàȭ 

ÁÙĞËėÖȯɯ-BP (dane i obliczenia), MF (stopy zwrotu 10 letnich obligacji) 
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Tabela 7 ¥ÙÌËÕÐÌɯceny mkw. ÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈɯ1/ɯÞɯ&ËÈĘÚÒÜ  

 
ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ 

 

 

Tabela 8 ¥ÙÌËÕÐÌɯÊÌÕàɯmkw. ÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈɯ16ɯÞɯ&ËÈĘÚÒÜ  

  
ÁÙĞËėÖȯɯ-!/  

ofertowe transakcyjne ofertowe transakcyjne ofertowe transakcyjne ofertowe transakcyjne ofertowe transakcyjne

Ŝrednia cena (zğ/mkw.)9 904 8 741 9 803 8 733 9 641 9 024 9 689 9 401 10 068 9 794

dynamika 

(poprzedni kwartağ = 100)
101,0 101,8 99,0 99,9 98,3 103,3 100,5 104,2 103,9 104,2

(taki sam kwartağ roku 

poprzedniego=100)
119,9 105,8 108,5 105,4 101,8 105,7 98,8 109,5 101,7 112,0

liczba mieszkaŒ wedğug 

przedziağ·w:
3 110 1 204 3 393 739 3 551 1 189 3 951 1 408 4 048 1 602

do 4 000 zğ/mkw. 4 1 4 3 13 7 1 3 4

od 4 001 do 6 000 zğ/mkw.59 84 83 54 42 51 16 31 17 20

od 6 001 do 8 000 zğ/mkw.1 000 478 1 046 310 1 064 498 1 283 501 872 436

od 8 001 do 10 000 zğ/mkw.613 297 767 170 1 057 253 1 099 320 1 562 478

powyŨej 10 001 zğ/mkw.1 434 344 1 493 202 1 375 387 1 546 555 1 594 664

liczba mieszkaŒ og·ğem, w tym:3 110 1 204 3 393 739 3 551 1 189 3 951 1 408 4 048 1 602

do 40 mkw. 416 290 520 169 506 263 515 304 475 334

od 40,1 do 60 mkw. 1430 548 1479 349 1566 600 1780 631 1862 730

od 60,1 do 80 mkw. 872 288 956 170 1010 243 1175 334 1222 373

powyŨej 80,1 mkw. 392 78 438 51 469 83 481 139 489 165

Ŝrednia cena mieszkania 

(zğ/mkw.):
9 904 8 741 9 803 8 733 9 641 9 024 9 689 9 401 10 068 9 794

do 40 mkw. 10 456 9 575 10 440 8 915 10 156 8 976 10 361 9 573 11 168 10 133

od 40,1 do 60 mkw. 9 769 8 536 9 656 8 914 9 498 9 072 9 491 9 284 9 944 9 856

od 60,1 do 80 mkw. 9 257 8 024 9 237 7 785 9 239 8 333 9 246 9 015 9 555 9 159

powyŨej 80,1 mkw.11 252 9 731 10 778 10 051 10 429 10 862 10 786 10 484 10 754 10 264

odchylenie Ŝredniej ceny ofertowej 

od transakcyjnej: 
13,3% x 12,3% x 6,8% x 3,1% x 2,8% x

do 40 mkw. 9,2% x 17,1% x 13,1% x 8,2% x 10,2% x

od 40,1 do 60 mkw. 14,4% x 8,3% x 4,7% x 2,2% x 0,9% x

od 60,1 do 80 mkw. 15,4% x 18,7% x 10,9% x 2,6% x 4,3% x

powyŨej 80,1 mkw.15,6% x 7,2% x -4,0% x 2,9% x 4,8% x

I kwartağ 2020 r. I kwartağ 2021 r.IV kwartağ 2020 r.III kwartağ 2020 r.

wyszczeg·lnienie

II kwartağ 2020 r.

ofertowe transakcyjne ofertowe transakcyjne ofertowe transakcyjne ofertowe transakcyjne ofertowe transakcyjne

Ŝrednia cena (zğ/mkw.)10 573 8 391 10 332 8 487 10 264 8 947 10 523 9 025 10 529 9 031

dynamika 

(poprzedni kwartağ = 100)
106,9 100,3 97,7 101,1 99,3 105,4 102,5 100,9 100,1 100,1

(taki sam kwartağ roku 

poprzedniego=100)
112,3 114,2 110,6 108,5 103,1 115,2 106,4 107,9 99,6 107,6

liczba mieszkaŒ wedğug 

przedziağ·w:
886 1 378 1 057 1 004 1 052 1 067 825 928 574 281

do 4 000 zğ/mkw. 0 11 0 5 2 6 0 2 0 1

od 4 001 do 6 000 zğ/mkw.27 114 31 78 45 64 26 34 11 13

od 6 001 do 8 000 zğ/mkw.178 541 218 367 211 355 110 313 81 89

od 8 001 do 10 000 zğ/mkw.259 479 325 370 324 364 298 332 217 104

powyŨej 10 001 zğ/mkw.422 233 483 184 470 278 391 247 265 74

liczba mieszkaŒ og·ğem, w tym:886 1 378 1 057 1 004 1 052 1 067 825 928 574 281

do 40 mkw. 124 351 160 240 143 251 123 220 88 56

od 40,1 do 60 mkw. 337 664 422 465 398 506 328 435 214 135

od 60,1 do 80 mkw. 253 283 289 211 319 231 220 204 181 64

powyŨej 80,1 mkw. 172 80 186 88 192 79 154 69 91 26

Ŝrednia cena mieszkania 

(zğ/mkw.):
10 573 8 391 10 332 8 487 10 264 8 947 10 523 9 025 10 529 9 031

do 40 mkw. 11 571 8 991 11 647 9 143 12 019 9 736 11 857 9 961 11 865 10 050

od 40,1 do 60 mkw. 10 978 8 375 10 308 8 609 10 530 8 676 10 819 8 918 10 797 9 111

od 60,1 do 80 mkw. 9 700 7 752 9 739 7 685 9 482 8 600 9 731 8 306 9 828 8 274

powyŨej 80,1 mkw.10 342 8 157 10 177 7 974 9 706 9 192 9 957 8 842 10 001 8 286

odchylenie Ŝredniej ceny ofertowej 

od transakcyjnej, w tym:
26,0% x 21,7% x 14,7% x 16,6% x 16,6% x

do 40 mkw. 28,7% x 27,4% x 23,4% x 19,0% x 18,1% x

od 40,1 do 60 mkw. 31,1% x 19,7% x 21,4% x 21,3% x 18,5% x

od 60,1 do 80 mkw. 25,1% x 26,7% x 10,3% x 17,2% x 18,8% x

powyŨej 80,1 mkw.26,8% x 27,6% x 5,6% x 12,6% x 20,7% x

IV kwartağ 2020 r.III kwartağ 2020 r.II kwartağ 2020 r.I kwartağ 2020 r. I kwartağ 2021 r.

wyszczeg·lnienie
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Tabela 9 ¥ÙÌËÕÐÌɯÊÌÕàɯmkw. ÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈɯ1/ɯÞɯ*ÙÈÒÖÞÐÌ  

 
ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ 

 

Tabela 10 ¥ÙÌËÕÐÌɯÊÌÕàɯmkw. ÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈɯ16ɯÞɯ*ÙÈÒÖÞÐe  

 
ÁÙĞËėÖȯɯ-!/  

ofertowe transakcyjne ofertowe transakcyjne ofertowe transakcyjne ofertowe transakcyjne ofertowe transakcyjne

Ŝrednia cena (zğ/mkw.)9 212 8 306 9 758 8 598 9 466 8 866 9 615 8 704 9 756 8 878

dynamika 

(poprzedni kwartağ = 100)
108,0 100,8 105,9 103,5 97,0 103,1 101,6 98,2 101,5 102,0

(taki sam kwartağ roku 

poprzedniego=100)
120,9 111,9 122,6 111,1 118,1 113,9 112,7 105,7 105,9 106,9

liczba mieszkaŒ wedğug 

przedziağ·w:
5 453 2 137 5 979 1 085 7 332 1 362 6 928 1 686 6 429 1 610

do 4 000 zğ/mkw. 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

od 4 001 do 6 000 zğ/mkw.98 158 98 59 95 37 63 44 78 45

od 6 001 do 8 000 zğ/mkw.1 455 826 1 285 401 1 659 437 1 436 542 1 188 466

od 8 001 do 10 000 zğ/mkw.2 356 903 2 205 407 3 087 552 2 941 786 2 659 739

powyŨej 10 001 zğ/mkw.1 544 250 2 391 218 2 491 336 2 488 314 2 504 360

liczba mieszkaŒ og·ğem, w tym:5 453 2 137 5 979 1 085 7 332 1 362 6 928 1 686 6 429 1 610

do 40 mkw. 1030 522 1194 234 1487 385 1478 366 1384 360

od 40,1 do 60 mkw. 2591 1112 2760 549 3335 653 3021 882 2788 729

od 60,1 do 80 mkw. 1468 392 1542 230 1946 259 1913 346 1725 441

powyŨej 80,1 mkw. 364 111 483 72 564 65 516 92 532 80
Ŝrednia cena mieszkania 

(zğ/mkw.):
9 212 8 306 9 758 8 598 9 466 8 866 9 615 8 704 9 756 8 878

do 40 mkw. 9927 8687 10983 9251 10549 9534 10703 9145 10961 9601

od 40,1 do 60 mkw. 9145 8357 9576 8507 9302 8616 9477 8671 9638 8786

od 60,1 do 80 mkw. 8851 7743 9079 8304 8873 8412 8963 8276 9034 8344

powyŨej 80,1 mkw. 9131 7992 9941 8111 9630 9228 9720 8878 9578 9404

odchylenie Ŝredniej ceny ofertowej 

od transakcyjnej: 
10,9% x 13,5% x 6,8% x 10,5% x 9,9% x

do 40 mkw. 14,3% x 18,7% x 10,6% x 17,0% x 14,2% x

od 40,1 do 60 mkw. 9,4% x 12,6% x 8,0% x 9,3% x 9,7% x

od 60,1 do 80 mkw. 14,3% x 9,3% x 5,5% x 8,3% x 8,3% x

powyŨej 80,1 mkw.14,3% x 22,6% x 4,4% x 9,5% x 1,8% x

I kwartağ 2021 r.I kwartağ 2020 r.II kwartağ 2020 r.III kwartağ 2020 r.IV kwartağ 2020 r.

wyszczeg·lnienie

ofertowe transakcyjne ofertowe transakcyjne ofertowe transakcyjne ofertowe transakcyjne ofertowe transakcyjne

Ŝrednia cena (zğ/mkw.)9 518 7 766 9 672 8 061 9 542 8 100 9 820 8 118 9 899 8 366

dynamika 

(poprzedni kwartağ = 100)
104,5 104,8 101,6 103,8 98,7 100,5 102,9 100,2 100,8 103,1

(taki sam kwartağ roku 

poprzedniego=100)
109,4 117,2 108,7 115,9 107,1 113,5 107,8 109,5 104,0 107,7

liczba mieszkaŒ wedğug 

przedziağ·w:
569 310 587 201 470 286 614 243 728 302

do 4 000 zğ/mkw. 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

od 4 001 do 6 000 zğ/mkw.6 32 2 17 2 16 2 13 3 18

od 6 001 do 8 000 zğ/mkw.138 147 132 83 109 130 130 109 128 107

od 8 001 do 10 000 zğ/mkw.239 108 253 82 205 110 259 99 324 137

powyŨej 10 001 zğ/mkw.186 23 200 19 154 30 223 22 273 40

liczba mieszkaŒ og·ğem, w tym:569 310 587 201 470 286 614 243 728 302

do 40 mkw. 145 128 161 69 124 126 164 103 186 126

od 40,1 do 60 mkw. 251 140 283 101 227 124 284 106 331 132

od 60,1 do 80 mkw. 121 39 109 22 91 31 117 31 149 40

powyŨej 80,1 mkw. 52 3 34 9 28 5 49 3 62 4
Ŝrednia cena mieszkania 

(zğ/mkw.):
9 518 7 766 9 672 8 061 9 542 8 100 9 820 8 118 9 899 8 366

do 40 mkw. 10 512 8 463 10 614 8 249 10 359 8 614 10 939 8 455 10 606 8 789

od 40,1 do 60 mkw. 9 275 7 442 9 399 8 153 9 228 7 884 9 500 7 973 9 753 8 210

od 60,1 do 80 mkw. 8 875 6 733 8 928 7 617 8 858 7 100 9 080 7 409 9 274 7 546

powyŨej 80,1 mkw. 9 413 6 618 9 873 6 671 10 700 6 668 9 693 9 017 10 062 8 405

odchylenie Ŝredniej ceny ofertowej 

od transakcyjnej, w tym:
22,6% x 20,0% x 17,8% x 21,0% x 18,3% x

do 40 mkw. 24,2% x 28,7% x 20,3% x 29,4% x 20,7% x

od 40,1 do 60 mkw. 24,6% x 15,3% x 17,0% x 19,2% x 18,8% x

od 60,1 do 80 mkw. 31,8% x 17,2% x 24,8% x 22,6% x 22,9% x

powyŨej 80,1 mkw.42,2% x 48,0% x 60,5% x 7,5% x 19,7% x

wyszczeg·lnienie

I kwartağ 2021 r.II kwartağ 2020 r.III kwartağ 2020 r.IV kwartağ 2020 r.I kwartağ 2020 r.
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Tabela 11 ¥ÙÌËÕÐÌɯÊÌÕàɯmkw. ÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈɯ1/ɯÞɯoÖËáÐ  

 
ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ 

 

 

Tabela 12 ¥ÙÌËÕÐÌɯÊÌÕàɯmkw. ÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈɯ16ɯÞɯoÖËáÐ  

 
ÁÙĞËėÖȯɯ-!/  

ofertowe transakcyjne ofertowe transakcyjne ofertowe transakcyjne ofertowe transakcyjne ofertowe transakcyjne

Ŝrednia cena (zğ/mkw.)6 608 6 249 6 510 6 080 6 734 6 406 6 761 6 624 6 854 6 500

dynamika 

(poprzedni kwartağ = 100)
105,3 103,7 98,5 97,3 103,4 105,4 100,4 103,4 101,4 98,1

(taki sam kwartağ roku 

poprzedniego=100)
114,0 111,0 108,3 103,9 111,7 108,9 107,8 109,9 103,7 104,0

liczba mieszkaŒ wedğug 

przedziağ·w:
1 049 323 1 218 171 1 390 287 1 431 437 1 463 501

do 4 000 zğ/mkw. 0 0 0 0 0 0 0 1 0 0

od 4 001 do 5000 zğ/mkw.13 6 5 4 4 2 3 2 3 3

od 5001 do 6 000 zğ/mkw.326 117 399 85 247 91 281 94 209 123

od 6001 do 7000 zğ/mkw.391 169 533 58 708 135 692 224 757 270

powyŨej 7000 319 31 281 24 431 59 455 116 494 105

liczba mieszkaŒ og·ğem, w tym:1 049 323 1 218 171 1 390 287 1 431 437 1 463 501

do 40 mkw. 232 105 201 34 275 52 307 120 280 91

od 40,1 do 60 mkw. 529 174 557 83 655 145 646 221 724 267

od 60,1 do 80 mkw. 221 35 363 42 350 75 370 80 345 112

powyŨej 80,1 mkw. 67 9 97 12 110 15 108 16 114 31

Ŝrednia cena mieszkania 

(zğ/mkw.):
6 608 6 249 6 510 6 080 6 734 6 406 6 761 6 624 6 854 6 500

do 40 mkw. 7 481 6 692 7 456 6 911 7 386 7 327 7 547 7 220 7 554 7 223

od 40,1 do 60 mkw. 6 542 6 079 6 464 6 002 6 701 6 405 6 691 6 517 6 835 6 464

od 60,1 do 80 mkw. 5 895 5 781 6 068 5 520 6 312 5 782 6 286 6 073 6 394 6 027

powyŨej 80,1 mkw. 6 467 6 200 6 463 6 225 6 637 6 346 6 566 6 388 6 648 6 399

odchylenie Ŝredniej ceny ofertowej 

od transakcyjnej: 
5,7% x 7,1% x 5,1% x 2,1% x 5,4% x

do 40 mkw. 11,8% x 7,9% x 0,8% x 4,5% x 4,6% x

od 40,1 do 60 mkw. 7,6% x 7,7% x 4,6% x 2,7% x 5,7% x

od 60,1 do 80 mkw. 2,0% x 9,9% x 9,2% x 3,5% x 6,1% x

powyŨej 80,1 mkw. 4,3% x 3,8% x 4,6% x 2,8% x 3,9% x

IV kwartağ 2020 r.II kwartağ 2020 r.I kwartağ 2020 r. III kwartağ 2020 r. I kwartağ 2021 r.

wyszczeg·lnienie

ofertowe transakcyjne ofertowe transakcyjne ofertowe transakcyjne ofertowe transakcyjne ofertowe transakcyjne

Ŝrednia cena (zğ/mkw.)5 465 5 011 5 432 5 245 5 464 5 613 5 721 5 522 5 905 5 433

dynamika 

(poprzedni kwartağ = 100)
101,3 102,9 99,4 104,7 100,6 107,0 104,7 98,4 103,2 98,4

(taki sam kwartağ roku 

poprzedniego=100)
108,1 108,6 106,2 114,1 105,0 119,2 106,1 113,4 108,1 108,4

liczba mieszkaŒ wedğug 

przedziağ·w:
243 167 298 54 264 50 342 63 740 75

do 3 000 zğ/mkw. 0 2 0 1 0 0 0 0 0 0

od 3 001 do 4 000 zğ/mkw.27 19 29 4 24 2 25 4 43 7

od 4 001 do 5 000 zğ/mkw.69 71 79 19 68 10 65 17 121 21

od 5 001 do 6 000 zğ/mkw.84 49 122 22 103 21 126 21 279 28

od 6 001 do 7 000 zğ/mkw.33 22 40 6 49 13 89 16 179 10

powyŨej 7 001 zğ/mkw.30 4 28 2 20 4 37 5 118 9

liczba mieszkaŒ og·ğem, w tym:243 167 298 54 264 50 342 63 740 75

do 40 mkw. 25 57 40 14 44 15 73 24 148 22

od 40,1 do 60 mkw. 84 79 108 29 106 26 128 29 292 36

od 60,1 do 80 mkw. 57 23 68 10 54 5 81 5 167 9

powyŨej 80,1 mkw. 77 8 82 1 60 4 60 5 133 8

Ŝrednia cena mieszkania 

(zğ/mkw.):
5 465 5 011 5 432 5 245 5 464 5 613 5 721 5 522 5 905 5 433

do 40 mkw. 6 040 5 317 6 004 5 481 5 911 6 280 6 290 6 097 6 478 6 097

od 40,1 do 60 mkw. 5 660 4 887 5 473 5 340 5 644 5 402 5 804 5 366 5 903 5 357

od 60,1 do 80 mkw. 5 437 4 810 5 356 4 894 5 312 5 473 5 639 4 808 5 718 5 143

powyŨej 80,1 mkw. 5 085 4 631 5 160 2 710 4 953 4 658 4 962 4 378 5 504 4 278

odchylenie Ŝredniej ceny ofertowej 

od transakcyjnej, w tym:
9,1% x 3,6% x -2,7% x 3,6% x 8,7% x

do 40 mkw. 13,6% x 9,5% x -5,9% x 3,2% x 6,2% x

od 40,1 do 60 mkw. 15,8% x 2,5% x 4,5% x 8,2% x 10,2% x

od 60,1 do 80 mkw. 13,0% x 9,4% x -2,9% x 17,3% x 11,2% x

powyŨej 80,1 mkw. 9,8% x 90,4% x 6,3% x 13,3% x 28,7% x

wyszczeg·lnienie

I kwartağ 2021 r.III kwartağ 2020 r.II kwartağ 2020 r.I kwartağ 2020 r. IV kwartağ 2020 r.
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Tabela 13 ¥ÙÌËÕÐÌɯÊÌÕàɯmkw. ÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈɯ1/ɯÞɯ/ÖáÕÈÕÐÜ 

  
ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ 

 

 

Tabela 14 ¥ÙÌËÕÐÌɯÊÌÕàɯmkw. ÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈɯ16ɯÞɯ/ÖáÕÈÕÐÜ 

 
ÁÙĞËėÖȯɯ-!/  

ofertowe transakcyjne ofertowe transakcyjne ofertowe transakcyjne ofertowe transakcyjne ofertowe transakcyjne

Ŝrednia cena (zğ/mkw.)7 541 7 423 7 764 7 429 7 922 7 455 7 979 7 632 7 988 7 976

dynamika 

(poprzedni kwartağ = 100)
102,0 100,4 103,0 100,1 102,0 100,4 100,7 102,4 100,1 104,5

(taki sam kwartağ roku 

poprzedniego=100)
102,6 105,2 107,3 104,8 107,2 105,0 107,9 103,2 105,9 107,4

liczba mieszkaŒ wedğug 

przedziağ·w:
6 136 1 440 5 931 999 6 091 1 123 5 295 1 458 6 248 1 523

do 4 000 zğ/mkw. 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

od 4 001 do 6 000 zğ/mkw.391 131 334 92 211 124 122 94 76 68

od 6 001 do 8 000 zğ/mkw.3 904 984 3 504 696 3 501 716 3 175 891 3 707 834

od 8 001 do 10 000 zğ/mkw.1 684 286 1 814 179 2 049 253 1 705 411 2 198 538

powyŨej 10 001 zğ/mkw.157 39 279 32 330 30 293 62 267 83

liczba mieszkaŒ og·ğem, w tym:6 136 1 440 5 931 999 6 091 1 123 5 295 1 458 6 248 1 523

do 40 mkw. 1145 416 1044 231 1072 298 896 362 1190 363

od 40,1 do 60 mkw. 2705 688 2537 499 2551 563 2162 671 2519 691

od 60,1 do 80 mkw. 1838 286 1840 228 1934 203 1751 335 1999 346

powyŨej 80,1 mkw. 448 50 510 41 534 59 486 90 540 123

Ŝrednia cena mieszkania 

(zğ/mkw.):
7 541 7 423 7 764 7 429 7 922 7 455 7 979 7 632 7 988 7 976

do 40 mkw. 8 200 7 703 8 410 7 405 8 661 7 581 8 767 7 868 8 558 8 675

od 40,1 do 60 mkw. 7 518 7 472 7 729 7 326 7 901 7 334 7 935 7 612 8 061 7 861

od 60,1 do 80 mkw. 7 157 6 984 7 398 7 225 7 495 7 362 7 569 7 358 7 532 7 580

powyŨej 80,1 mkw. 7 577 6 952 7 938 9 941 8 088 8 300 8 203 7 850 8 077 7 676

odchylenie Ŝredniej ceny ofertowej 

od transakcyjnej: 
1,6% x 4,5% x 6,3% x 4,6% x 0,1% x

do 40 mkw. 6,5% x 13,6% x 14,3% x 11,4% x -1,4% x

od 40,1 do 60 mkw. 0,6% x 5,5% x 7,7% x 4,2% x 2,5% x

od 60,1 do 80 mkw. 2,5% x 2,4% x 1,8% x 2,9% x -0,6% x

powyŨej 80,1 mkw. 9,0% x -20,1% x -2,6% x 4,5% x 5,2% x

IV kwartağ 2020 r.III kwartağ 2020 r.

wyszczeg·lnienie

II kwartağ 2020 r. I kwartağ 2021 r.I kwartağ 2020 r.

ofertowe transakcyjne ofertowe transakcyjne ofertowe transakcyjne ofertowe transakcyjne ofertowe transakcyjne

Ŝrednia cena (zğ/mkw.)7 809 6 824 7 823 6 958 7 851 6 896 7 808 6 885 7 943 6 745

dynamika 

(poprzedni kwartağ = 100)
102,2 102,6 100,2 102,0 100,4 99,1 99,5 99,8 101,7 98,0

(taki sam kwartağ roku 

poprzedniego=100)
112,2 110,9 110,6 109,7 109,2 107,0 102,2 103,5 101,7 98,8

liczba mieszkaŒ wedğug 

przedziağ·w:
1 192 1 032 975 690 1 312 466 860 475 923 302

do 4 000 zğ/mkw. 3 26 4 10 2 10 0 10 0 3

od 4 001 do 6 000 zğ/mkw.156 279 99 144 115 93 80 87 81 74

od 6 001 do 8 000 zğ/mkw.559 537 501 407 686 294 450 311 473 185

od 8 001 do 10 000 zğ/mkw.355 154 285 113 397 55 256 58 275 38

powyŨej 10 001 zğ/mkw.119 36 86 16 112 14 74 9 94 2

liczba mieszkaŒ og·ğem, w tym:1192 1032 975 690 1312 466 860 475 923 302

do 40 mkw. 207 321 165 202 281 183 194 152 196 103

od 40,1 do 60 mkw. 469 449 440 310 598 194 372 226 373 136

od 60,1 do 80 mkw. 333 191 250 132 282 73 209 78 265 50

powyŨej 80,1 mkw. 183 71 120 46 151 16 85 19 89 13

Ŝrednia cena mieszkania 

(zğ/mkw.): 7809 6824 7823 6958 7851 6896 7808 6885 7943 6745

do 40 mkw. 8895 7617 8656 7599 8721 7576 8736 7460 8901 7484

od 40,1 do 60 mkw. 8132 6789 8037 6990 7870 6653 7806 6844 8014 6582

od 60,1 do 80 mkw. 7115 5949 7192 6401 7235 5968 7258 6099 7369 6071

powyŨej 80,1 mkw. 7016 5822 7207 5532 7308 6304 7053 5989 7242 5203

odchylenie Ŝredniej ceny ofertowej 

od transakcyjnej: 14,4% x 12,4% x 13,8% x 13,4% x 17,7% x

do 40 mkw. 16,8% x 13,9% x 15,1% x 17,1% x 18,9% x

od 40,1 do 60 mkw. 19,8% x 15,0% x 18,3% x 14,1% x 21,8% x

od 60,1 do 80 mkw. 19,6% x 12,4% x 21,2% x 19,0% x 21,4% x

powyŨej 80,1 mkw.20,5% x 30,3% x 15,9% x 17,8% x 39,2% x

I  kwartağ 2021 r.II  kwartağ 2020 r.I  kwartağ 2020 r.

wyszczeg·lnienie

IV  kwartağ 2020 r.III  kwartağ 2020 r.
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Tabela 15 ¥ÙÌËÕÐÌɯÊÌÕàɯmkw. ÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈɯ1/ɯÞɯ6ÈÙÚáÈÞÐÌ  

 
ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ 

 

 

Tabela 16 ¥ÙÌËÕÐÌɯÊÌÕàɯmkw. ÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈɯ16ɯÞɯ6ÈÙÚáÈÞÐÌ  

 
ÁÙĞËėÖȯɯ-!/  

ofertowe transakcyjne ofertowe transakcyjne ofertowe transakcyjne ofertowe transakcyjne ofertowe transakcyjne

Ŝrednia cena (zğ/mkw.)10 610 9 819 10 717 9 438 10 735 10 183 10 750 10 240 10 969 10 666

dynamika 

(poprzedni kwartağ = 100)
103,2 103,6 101,0 96,1 100,2 107,9 100,1 100,6 102,0 104,2

(taki sam kwartağ roku 

poprzedniego=100)
121,0 102,4 120,0 95,0 108,1 110,8 104,6 97,5 103,4 100,5

liczba mieszkaŒ wedğug 

przedziağ·w:
11 515 4 773 12 347 2 631 12 735 3 154 11 757 3 917 9 780 4 951

do 4 000 zğ/mkw. 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

od 4 001 do 6 000 zğ/mkw.40 15 32 72 26 6 13 8 9 1

od 6 001 do 8 000 zğ/mkw.2 089 1 117 2 006 679 1 889 609 1 608 609 889 514

od 8 001 do 10 000 zğ/mkw.3 671 1 996 3 980 1 063 4 053 1 111 3 747 1 568 3 195 1 698

powyŨej 10 001 zğ/mkw.5 715 1 645 6 329 817 6 767 1 428 6 389 1 732 5 687 2 738

liczba mieszkaŒ og·ğem, w tym:11 515 4 773 12 347 2 631 12 735 3 154 11 757 3 917 9 780 4 951

do 40 mkw. 1 576 1 048 1 784 533 2 084 636 1 801 864 1 524 1 154

od 40,1 do 60 mkw. 4 617 2 248 4 995 1 240 5 210 1 324 4 858 1 645 4 087 2 062

od 60,1 do 80 mkw. 3 863 1 129 4 011 647 3 840 855 3 588 1 001 2 864 1 286

powyŨej 80,1 mkw. 1 459 348 1 557 211 1 601 339 1 510 407 1 305 449

Ŝrednia cena mieszkania 

(zğ/mkw.):
10 610 9 819 10 717 9 438 10 735 10 183 10 750 10 240 10 969 10 666

do 40 mkw. 12 458 10 330 12 772 9 933 12 327 10 851 12 346 10 722 12 267 11 432

od 40,1 do 60 mkw. 10 460 9 826 10 600 9 315 10 635 10 097 10 603 10 099 10 845 10 623

od 60,1 do 80 mkw. 9 717 9 245 9 693 9 034 9 774 9 529 9 919 9 424 10 269 9 928

powyŨej 80,1 mkw.11 456 10 088 11 378 10 155 11 297 10 912 11 299 11 789 11 380 11 010

odchylenie Ŝredniej ceny ofertowej 

od transakcyjnej: 
8,1% x 13,6% x 5,4% x 5,0% x 2,8% x

do 40 mkw. 20,6% x 28,6% x 13,6% x 15,1% x 7,3% x

od 40,1 do 60 mkw. 6,4% x 13,8% x 5,3% x 5,0% x 2,1% x

od 60,1 do 80 mkw. 5,1% x 7,3% x 2,6% x 5,3% x 3,4% x

powyŨej 80,1 mkw.13,6% x 12,0% x 3,5% x -4,2% x 3,4% x

IV kwartağ 2020III kwartağ 2020

wyszczeg·lnienie

I kwartağ 2021I kwartağ 2020II kwartağ 2020

oferty transakcje oferty transakcje oferty transakcje oferty transakcje oferty transakcje

Ŝrednia cena (zğ/mkw.)11 656 10 001 11 521 10 283 11 713 10 471 11 893 10 550 12 217 10 135

dynamika 

(poprzedni kwartağ = 100)
104,1 101,9 98,8 102,8 101,7 101,8 101,5 100,8 102,7 96,1

(taki sam kwartağ roku 

poprzedniego=100)
113,3 111,3 108,9 111,3 108,3 110,7 106,3 107,5 104,8 101,3

liczba mieszkaŒ wedğug 

przedziağ·w:
1 859 3 800 2 098 2 706 2 015 2 887 2 640 3 031 2 186 934

do 4 000 zğ/mkw. 0 0 0 0 0 0 0 0 0

od 4 001 do 6 000 zğ/mkw.12 51 17 34 8 6 12 8 3 0

od 6 001 do 8 000 zğ/mkw.186 711 200 407 169 366 172 360 115 128

od 8 001 do 10 000 zğ/mkw.471 1 385 585 932 528 976 657 1 043 497 377

powyŨej 10 001 zğ/mkw.1 190 1 653 1 296 1 333 1 310 1 539 1 799 1 620 1 571 429

liczba mieszkaŒ og·ğem, w tym:1 859 3 800 2 098 2 706 2 015 2 887 2 640 3 031 2 186 934

do 40 mkw. 209 1 070 268 712 262 916 425 972 357 291

od 40,1 do 60 mkw. 580 1 677 696 1 210 681 1 210 950 1 342 795 403

od 60,1 do 80 mkw. 456 645 539 485 514 474 651 486 538 165

powyŨej 80,1 mkw. 614 408 595 299 558 287 614 231 496 75

Ŝrednia cena mieszkania 

(zğ/mkw.):
11 656 10 001 11 521 10 283 11 713 10 471 11 893 10 550 12 217 10 135

do 40 mkw. 13 095 10 706 12 965 11 008 13 114 10 950 13 250 11 049 13 706 11 013

od 40,1 do 60 mkw. 11 677 9 641 11 295 9 960 11 529 10 137 11 610 10 183 11 857 9 790

od 60,1 do 80 mkw. 11 089 9 342 11 102 9 710 11 350 10 123 11 292 10 123 11 387 9 389

powyŨej 80,1 mkw.11 566 10 674 11 513 10 797 11 614 10 925 12 028 11 483 12 622 10 219

odchylenie Ŝredniej ceny ofertowej 

od transakcyjnej: 
16,5% x 12,0% x 11,9% x 12,7% x 20,5% x

do 40 mkw. 22,3% x 17,8% x 19,8% x 19,9% x 24,5% x

od 40,1 do 60 mkw. 21,1% x 13,4% x 13,7% x 14,0% x 21,1% x

od 60,1 do 80 mkw. 18,7% x 14,3% x 12,1% x 11,6% x 21,3% x

powyŨej 80,1 mkw. 8,4% x 6,6% x 6,3% x 4,7% x 23,5% x

I kw. 2021

wyszczeg·lnienie

IV kw. 2020III kwartağ 2020II kwartağ 2020I kwartağ 2020
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Tabela 17 ¥ÙÌËÕÐÌɯÊÌÕàɯmkw. ÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈɯ1/ɯÞÌɯ6ÙÖÊėÈÞÐÜ  

 
ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ 

 

Tabela 18 ¥ÙÌËÕÐÌɯÊÌÕàɯmkw. ÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈɯ16ɯÞÌɯ6ÙÖÊėÈÞÐÜ 

 
ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ 

ofertowe transakcyjne ofertowe transakcyjne ofertowe transakcyjne ofertowe transakcyjne ofertowe transakcyjne

Ŝrednia cena (zğ/mkw.)8 483 8 354 8 652 8 041 8 670 8 109 8 630 8 233 9 062 8 423

dynamika 

(poprzedni kwartağ = 100)
106,4 109,4 102,0 96,2 100,2 100,9 99,5 101,5 105,0 102,3

(taki sam kwartağ roku 

poprzedniego=100)
113,8 118,8 113,3 108,1 109,6 105,8 108,2 107,8 106,8 100,8

liczba mieszkaŒ wedğug 

przedziağ·w:
6 491 2 157 6 792 786 6 092 1 487 6 411 1 362 5 936 1 690

do 4 000 zğ/mkw. 0 0 0 0 0 1 0 0 0 5

od 4 001 do 6 000 zğ/mkw.531 138 325 91 375 106 267 80 143 106

od 6 001 do 8 000 zğ/mkw.2 445 777 2 403 350 2 180 708 2 478 623 1 996 721

od 8 001 do 10 000 zğ/mkw.2 120 957 2 502 249 2 282 470 2 343 437 2 236 528

powyŨej 10 001 zğ/mkw.1 395 285 1 562 96 1 255 202 1 323 222 1 561 330

liczba mieszkaŒ og·ğem, w tym:6 491 2 157 6 792 786 6 092 1 487 6 411 1 362 5 936 1 690

do 40 mkw. 1292 559 1531 124 1333 380 1248 323 1155 362

od 40,1 do 60 mkw. 3133 1046 3185 440 2871 669 3085 648 2777 837

od 60,1 do 80 mkw. 1581 434 1592 179 1448 357 1630 295 1540 380

powyŨej 80,1 mkw. 485 118 484 43 440 81 448 96 464 111

Ŝrednia cena mieszkania 

(zğ/mkw.):
8 483 8 354 8 652 8 041 8 670 8 109 8 630 8 233 9 062 8 423

do 40 mkw. 9789 9077 9787 9135 9983 8952 9691 9389 10138 9748

od 40,1 do 60 mkw. 8316 8162 8433 7996 8496 7763 8562 7931 8926 8188

od 60,1 do 80 mkw. 7771 7816 7929 7448 7774 7748 7862 7626 8385 7651

powyŨej 80,1 mkw. 8402 8616 8884 7810 8781 8607 8946 8244 9446 8518

odchylenie Ŝredniej ceny ofertowej 

od transakcyjnej: 
1,5% x 7,6% x 6,9% x 4,8% x 7,6% x

do 40 mkw. 7,8% x 7,1% x 11,5% x 3,2% x 4,0% x

od 40,1 do 60 mkw. 1,9% x 5,5% x 9,4% x 7,9% x 9,0% x

od 60,1 do 80 mkw. -0,6% x 6,5% x 0,3% x 3,1% x 9,6% x

powyŨej 80,1 mkw. -2,5% x 13,8% x 2,0% x 8,5% x 10,9% x

I kwartağ 2021 r.III kwartağ 2020 r.II kwartağ 2020 r. IV kwartağ 2020 r.I kwartağ 2020 r.

wyszczeg·lnienie

ofertowe transakcyjne ofertowe transakcyjne ofertowe transakcyjne ofertowe transakcyjne ofertowe transakcyjne

Ŝrednia cena (zğ/mkw.)8 158 7 315 8 024 7 496 8 303 7 301 8 597 7 973 8 715 8 057

dynamika 

(poprzedni kwartağ = 100)
105,7 100,0 98,4 102,5 103,5 97,4 103,5 109,2 101,4 101,0

(taki sam kwartağ roku 

poprzedniego=100)
111,2 116,7 107,8 115,6 109,7 106,5 111,4 109,0 106,8 110,1

liczba mieszkaŒ wedğug 

przedziağ·w:
1 227 188 1 161 282 2 252 139 1 920 449 2 038 421

do 4 000 zğ/mkw. 2 0 2 1 0 3 1 2 1 4

od 4 001 do 6 000 zğ/mkw.81 33 74 38 103 28 58 47 62 38

od 6 001 do 8 000 zğ/mkw.554 97 552 155 964 63 754 191 755 190

od 8 001 do 10 000 zğ/mkw.446 50 413 69 925 33 779 159 836 141

powyŨej 10 001 zğ/mkw.144 8 120 19 260 12 328 50 384 48

liczba mieszkaŒ og·ğem, w tym:1 227 188 1 161 282 2 252 139 1 920 449 2 038 421

do 40 mkw. 137 34 150 48 293 29 285 124 308 94

od 40,1 do 60 mkw. 455 78 466 136 964 68 799 203 856 217

od 60,1 do 80 mkw. 394 50 340 75 656 30 559 95 578 82

powyŨej 80,1 mkw. 241 26 205 23 339 12 277 27 296 28

Ŝrednia cena mieszkania 

(zğ/mkw.):
8 158 7 315 8 024 7 496 8 303 7 301 8 597 7 973 8 715 8 057

do 40 mkw. 9 486 8 196 9 313 8 712 9 534 8 160 10 038 8 994 10 141 9 241

od 40,1 do 60 mkw. 8 366 7 330 8 126 7 489 8 395 7 240 8 610 7 886 8 747 7 746

od 60,1 do 80 mkw. 7 826 6 925 7 665 7 040 7 851 6 959 8 087 7 225 8 244 7 742

powyŨej 80,1 mkw. 7 555 6 872 7 445 6 488 7 854 6 422 8 104 6 577 8 062 7 420

odchylenie Ŝredniej ceny ofertowej 

od transakcyjnej, w tym:
11,5% x 7,0% x 13,7% x 7,8% x 8,2% x

do 40 mkw. 15,7% x 6,9% x 16,8% x 11,6% x 9,7% x

od 40,1 do 60 mkw. 14,1% x 8,5% x 16,0% x 9,2% x 12,9% x

od 60,1 do 80 mkw. 13,0% x 8,9% x 12,8% x 11,9% x 6,5% x

powyŨej 80,1 mkw. 9,9% x 14,7% x 22,3% x 23,2% x 8,6% x

wyszczeg·lnienie

I kwartağ 2021 r.IV kwartağ 2020 r.III kwartağ 2020 r.II kwartağ 2020 r.I kwartağ 2020 r.
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7. Wnioski z badania ankietowego popytu i  ×ÖËÈŊàɯ ÕÈɯ ÞÛĞÙÕàÔɯ ÙàÕÒÜɯ ÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÔɯw kraju 

z ÜÞáÎÓýËÕÐÌÕÐÌÔɯÙàÕÒÜɯÕÈÑÔÜɯÔÐÌÚáÒÈĘ33 

1àÕÌÒɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯÔÐÌÚáÒÈĘ 

6ɯƖƔƖƔɯÙȭɯÚÌÒÛÖÙɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÞÛĞÙÕàÔȮɯ×ÖËÖÉÕÐÌɯÑÈÒɯÕÈɯÙàÕÒÜɯ×ÐÌÙÞÖÛÕàÔȮɯ

ÔÐÔÖɯÛÜÙÉÜÓÌÕÊÑÐɯáÞÐëáÈÕàÊÏɯáɯ×ÈÕËÌÔÐëɯÖÒÈáÈėɯÚÐýɯÖË×ÖÙÕàɯÕÈɯËėÜÎÖÛÙÞÈėÌɯáÔÐÈÕàɯÒÖÕÐÜÕÒÛÜÙàɯÖÙÈáɯ

áÈÊÏÖÞÈėɯÚÐý ËÖĭîɯstabilnie ×ÖËɯÞáÎÓýËÌÔɯ×ÖáÐÖÔÜɯ×ÖËÈŊàȮɯ×Ö×àtu i  skali wzrostu cen. Ostatecznie 2020 r. 

áÈÒÖĘÊáàėɯÚÐý áɯÕÐŊÚáàÔɯÚ×ÈËÒÐÌÔɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯÕÐŊɯ×ÙáÌÞÐËàÞÈÕÖɯÕÈɯ×ÖÊáëÛÒÜɯ×ÈÕËÌÔÐÐȮɯÊÖɯÉàėÖ spowodowane 

ÚáàÉÒëɯÖËÉÜËÖÞëɯ×Ö×àÛÜɯÕÈ ÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯÞɯËÙÜÎÐÌÑɯ×ÖėÖÞÐÌɯÙÖÒÜȭ Mimo, to wprowa ËáÌÕÐÌɯÖÉÖÚÛÙáÌĘɯi ÕÈÎėÌɯ

wyhamowan ie Ú×ÙáÌËÈŊà Ú×ÖÞÖËÖÞÈėÖɯÚ×ÈËÌÒɯ×ÙáàÊÏÖËĞÞɯ×ÙáÌËÚÐýÉÐÖÙÚÛÞɯáÈÑÔÜÑëÊàÊÏɯÚÐýɯ×ÖĭÙÌËÕÐÊÛÞÌÔɯ

w obrocie ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐȮɯÊÖɯÞ×ėàÕýėÖɯÕÈɯËėÜÎÖÛÙÞÈėÌɯÛÙÜËÕÖĭÊÐ finansowe ÎėĞÞÕÐÌ mniejszych jednostek, 

o ÞýŊÚáàÔɯáÈÒÙÌÚÐÌɯĭÞÐÈËÊáÖÕàÊÏɯÜÚėÜÎȮɯÞɯÛàÔɯpodmiotĞÞ ukierunkow anych na ÞàÕÈÑÌÔɯÔÐÌÚáÒÈĘȭɯ

9ÕÈÊáÕÈɯÊáýĭîȮɯw ÎėĞÞÕÌÑɯÔÐÌÙáÌ ÞÐýÒÚáàÊÏɯ×ÖĭÙÌËÕÐÒĞÞ, o szerszyÔɯ×ÙÖÍÐÓÜɯËáÐÈėÈÓÕÖĭÊÐ ËÖĭîɯÚ×ÙÈÞÕÐÌɯ

ËÖÚÛÖÚÖÞÈėÈɯÚÐýɯËÖ Þ×ÙÖÞÈËáÖÕàÊÏɯÞàÔÖÎĞÞɯÐɯÞÙÈáɯá ×ÖÓÜáÖÞÈÕÐÌÔɯÖÉÖÚÛÙáÌĘɯi ×Ö×ÙÈÞë optymizmu 

gospodarstw domowych ÖËÕÖÛÖÞÈėÈɯÐÚÛÖÛÕàɯÞáÙÖÚÛɯÛÙÈÕÚÈÒÊÑÐɯÐ ×ÙáàÊÏÖËĞÞ ze Ú×ÙáÌËÈŊàȭɯ6 I kw . 2021 r., 

w ÙÌÈÓÐÈÊÏɯÞÊÐëŊɯÖÉÖÞÐëáÜÑëÊàÊÏɯÖÉÖÚÛÙáÌĘȮɯzÈÓÌËÞÐÌɯ×ÖÕÈËɯ×ÖėÖÞÈɯÈÕÒÐÌÛÖÞÈÕàÊÏɯÍÐÙÔɯȹƙƚǔȺɯÖÊÌÕÐėÈɯÚÞÖÑëɯ

ÚàÛÜÈÊÑýɯÌÒÖÕÖÔÐÊáÕëɯÑÈÒÖɯËÖÉÙëȭɯ,ÕÐÌÑÚáàȮɯÈÓÌɯÐÚÛÖÛÕàɯÖËÚÌÛÌÒɯÑÌËÕÖÚÛÌÒɯȹƗƘǔȺȮɯÎėĞÞÕÐÌɯÖɯÞýŊÚáàÔɯ×ÙÖÍÐÓÜɯ

ĭÞÐÈËÊáÖÕàÊÏɯÜÚėÜÎɯÞÊÐëŊɯÜáàÚÒÐÞÈėɯáÕÈÊáëÊÖɯÕÐŊÚáÌɯÖÉÙÖÛàɯÐɯÖËÊáÜÞÈėɯ×ÙÖÉÓÌÔàɯÞɯáÈ×ÌÞÕÐÌÕÐÜɯÊÐëÎėÖĭÊÐɯ

×ÙÖÞÈËáÖÕÌÑɯËáÐÈėÈÓÕÖĭÊÐȭɯ 

9ËÈÕÐÌÔɯÞÐýÒÚáÖĭÊÐɯ×ÖĭÙÌËÕÐÒĞÞ, w I kw . 2020 r. popyt na mieszkania z ràÕÒÜɯÞÛĞÙÕÌÎÖɯÞɯÕÐÌÞÐÌÓÒÐÔɯ

ÚÛÖ×ÕÐÜɯ×ÙáÌÞàŊÚáÈėɯ×ÖËÈŊȮɯÊÖɯÚ×ÙáàÑÈėo dalszemu wzrostowi cen  ÔÐÌÚáÒÈĘȮɯÊÏÖîɯÞɯÕÐŊÚáàÔɯÛÌÔ×ÐÌ. Na 

ÙàÕÒÜɯÞÛĞÙÕàÔɯÞɯƖƔƖƔɯÙȭɯ×ÖËÖÉÕÐÌɯÑÈÒɯÕÈɯÙàÕÒÜɯ×ÐÌÙÞÖÛÕàÔɯÖËÕÖÛÖÞÈÕÖɯáÉÓÐŊÖÕàȮɯale ÕÐÌáÕÈÊáÕÐÌɯÕÐŊÚáàɯ

ÕÐŊɯÞɯƖƔƕƝɯÙȭ, ÞáÙÖÚÛɯĭÙÌËÕÐÊÏɯÊÌÕɯÖÍÌÙÛÖÞàÊÏɯÐɯÛÙÈÕÚÈÒÊàÑÕàÊÏȭɯ6àŊÚáàɯÞáÙÖÚÛɯÊÌÕɯbardziej ËÖÛàÊáàėɯÎÙÜ×àɯ

ËáÐÌÚÐýÊÐÜɯÔÕÐÌÑÚáàÊÏɯÔÐÈÚÛɯȹÖɯƕƔǔɯÊÌÕàɯÖÍÌÙÛÖÞÌÑɯÐɯÖɯƕƔǔɯÛÙÈÕÚÈÒÊàÑÕÌÑȺɯÕÐŊɯÚÐÌËÔÐÜɯÞÐýÒÚáàÊÏɯÔÐÈÚÛɯȹÖ 7% 

ofertowej i o 6% transakcyjnej), w tym Warszawy (o 6% ofertowej i o 3% tÙÈÕÚÈÒÊàÑÕÌÑȺȭɯ4ÛÙáàÔÈėɯÚÐýɯÞáÙÖÚÛɯ

ÊÌÕɯ ÔÐÌÚáÒÈĘɯ ÞÌɯ ÞÚáàÚÛÒÐÊÏɯ ×ÙáÌËáÐÈėÈÊÏɯ ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐȮɯ Þɯ ÛàÔɯ áÞÐýÒÚáàėÖɯ ÚÐýɯ ÛÌÔ×Öɯ ÞáÙÖÚÛÜɯ ÊÌÕɯ

ÕÈÑÞÐýÒÚáàÊÏɯ ÔÐÌÚáÒÈĘɯ ȹ×ÖÞàŊÌÑɯ ƜƔɯ ÔÒÞȭȺ. Potwierdza to ÞÚÒÈáàÞÈÕàɯ ×ÙáÌáɯ ×ÖĭÙÌËÕÐÒĞÞɯ ÞáÙÖÚÛɯ

áÈÐÕÛÌÙÌÚÖÞÈÕÐÈɯËÜŊàÔÐɯ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐÈÔÐɯÐɯáÉàÛɯÕÐÚÒëɯ×ÖËÈŊɯÛàÊÏɯÓÖÒÈÓÐɯÞɯÚÛÖÚÜÕÒÜɯËÖɯ×Ö×àÛÜȭɯ9ÌɯÞáÎÓýËÜɯ

ÕÈɯÙÖÒɯÉÜËÖÞàɯÕÈÑÞàŊÚáàɯÞáÙÖÚÛɯÊÌÕɯËÖÛàÊáàėɯÎėĞÞÕÐÌɯÚÛÈÙÚáÌÑɯáÈÉÜËÖÞàɯáÕÈÑËÜÑëÊÌÑɯÚÐýɯÞɯËÖÉÙÌÑɯÓÖÒÈÓÐáÈÊÑÐȮɯ

áɯ×ÌėÕëɯÐÕÍÙÈÚÛÙÜÒÛÜÙëɯÐɯÉÓÐŊÌÑɯÊÌÕÛÙÜÔȭɯ6áÙÖÚÛɯÊÌÕɯÎÌÕÌÙÖÞÈėàɯÙĞÞÕÐÌŊɯÕÈÑÕÖÞÚáÌɯÔÐÌszkania, co potwierdza 

ËÜŊÌɯáÈÐÕÛÌÙÌÚÖÞÈÕÐÌɯÕÈÉàÞÈÕÐÌÔɯtakich lokali w celach inwestycyjnych  ÖÙÈáɯÊáýÚÛÖɯá zamiarem poprawy 

ÚÞÖÐÊÏɯ ÞÈÙÜÕÒĞÞɯ ÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏ. 1àÕÌÒɯ ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐȮɯ Þ ÛàÔɯ ÞÛĞÙÕàɯ ÙàÕÌÒɯ ÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞà, jest 

niejednorodny  ×ÖÕÐÌÞÈŊɯÎėĞÞÕàÔÐɯÊáàÕÕÐÒÈÔÐɯÊÌÕÖÛÞĞÙÊáàÔÐɯ×ÖáÈɯÊÌÊÏÈÔÐɯáÞÐëáÈÕàÔÐɯá ÓÖÒÈÓÐáÈÊÑëȮɯ

×ÖėÖŊÌÕÐÌÔɯÐɯÚÛÈÕËÈÙËÌÔ ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÚë ÊÌÊÏàɯÊÏÈÙÈÒÛÌÙàáÜÑëÊÌɯÜÊáÌÚÛÕÐÒĞÞɯÛÌÎÖɯÙàÕÒÜ, tj. ÔÐýËáàɯÐÕÕàÔÐɯ

ÔÖŊÓÐÞÖĭîɯ ÜÛÙáàÔÈÕÐÈɯ ×ÙÈÊàɯ Ðɯ ÎÙÖÔÈËáÌÕÐÈɯ ÞėÈÚÕàÊÏɯ ĭÙÖËÒĞÞɯ ÍÐÕÈÕÚÖÞàÊÏɯ ÖÙÈáɯáËÖÓÕÖĭîɯ ÒÙedytowa 

ÒÜ×ÜÑëÊàÊÏȭɯWysoki popyt  ÐɯÞáÙÖÚÛɯÊÌÕɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÞÛĞÙÕàÔɯÞÚ×ÐÌÙÈÕÌɯÚë ×ÙáÌáɯÞàÚÖÒÐɯÜËáÐÈėɯ×Ö×àÛÜɯ

ÐÕÞÌÚÛàÊàÑÕÌÎÖɯÖÙÈáɯÖÎÙÈÕÐÊáÖÕëɯ×ÖËÈŊɯÐɯÞáÙÖÚÛɯÊÌÕɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈ ÙàÕÒÜɯ×ÐÌÙÞÖÛÕàÔɯÖÙÈáɯÚ×ÙáàÑÈÑëÊëɯ×ÖÓÐÛàÒýɯ

ÉÈÕÒĞÞɯ Þɯ áÈÒÙÌÚÐÌɯ ÕÖÞàÊÏɯ ÒÙÌËàÛĞÞɯ ÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊh. 6ÌËėÜÎɯ ÈÕÒÐÌÛÖÞÈÕàÊÏȮɯ ÒÙĞÛÒÖÛÌÙÔÐÕÖÞÖȮɯ ÈÓÌɯ

ÐÚÛÖÛÕÐÌɯÕÈɯÚ×ÈËÌÒɯÊÌÕɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÔÖŊÌɯÞ×ėàÕëîɯÒÖÓÌÑÕàȮɯËėÜŊÚáàɯÓÖÊÒËÖÞÕȮɯÈɯÞɯÒÖÕÚÌÒÞÌÕÊÑÐɯ×ÖÎÖÙÚáÌÕÐÌɯ

 
33 -ÈÙÖËÖÞàɯ!ÈÕÒɯ/ÖÓÚÒÐɯÞɯÓÜÛàÔɯƖƔƖƕɯÙȭɯ×ÙáÌ×ÙÖÞÈËáÐėɯÞɯÍÖÙÔÐÌɯÈÕÒÐÌÛÖÞÌÑɯȬ!ÈËÈÕÐÌɯ×ÖáÐÖÔÜɯ×Ö×àÛÜɯÐɯ×ÖËÈŊàɯÕÈɯÞÛĞÙÕàÔɯ

rynku mieszkaniowym z uwz ÎÓýËÕÐÌÕÐÌÔɯÙàÕÒÜɯÕÈÑÔÜɂȭɯ6ɯÉÈËÈÕÐÜɯ×ÙáÌ×ÙÖÞÈËáÖÕàÔɯÕÈɯÛÌÙÌÕÐÌɯÒÙÈÑÜɯÞáÐýėÖɯÜËáÐÈėɯ296 

ÑÌËÕÖÚÛÌÒɯ áÈÑÔÜÑëÊàÊÏɯÚÐýɯ×ÖĭÙÌËÕÐÊÛÞÌÔɯ Ú×ÙáÌËÈŊàȮɯ Þɯ ÛàÔɯ ƖƛƘɯ ×ÖËÔÐÖÛĞÞɯ ×ÖĭÙÌËÕÐÊÛÞÌÔɯ Þɯ ÞàÕÈÑÔÐÌɯ ÔÐÌÚáÒÈĘȺȭɯ

W ÈÕÈÓÐáÖÞÈÕÌÑɯÚÛÙÜÒÛÜÙáÌɯ×ÙáÌËÚÐýÉÐÖÙÊàɯÓÖÒÈÓÕÐɯÚÛÈÕÖÞÐÓÐɯƝƚǔ i o áÈÚÐýÎÜɯÖÎĞÓÕÖ×ÖÓÚÒÐÔɯƘǔȭ  



(ÕÍÖÙÔÈÊÑÈɯÖɯÊÌÕÈÊÏɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÐɯÚàÛÜÈÊÑÐɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒaniowych i komercyjnych w Polsce w I kwartale 2021  r. 
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ÚàÛÜÈÊÑÐɯÕÈɯÙàÕÒÜɯ×ÙÈÊàȮɯÚáÊáÌÎĞÓÕÐÌɯÞɯÊáýĭÊÐɯÉÙÈÕŊɯÖÙÈáɯÚ×ÈËÌÒɯÖ×ÛàÔÐáÔÜɯ×ÖÛÌÕÊÑÈÓÕàÊÏɯÕÈÉàÞÊĞÞȭɯ-Èɯ

spadek pÖ×àÛÜɯÐɯÊÌÕɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÔÖŊÌɯÞ×ėàÕëîɯÛÈÒŊÌɯÖËÕÖÛÖÞàÞÈÕÌɯÖËɯ×ÖÕÈËɯÙÖÒÜɯÖÚėÈÉÐÌÕÐÌɯÓÜÉɯÉÙÈÒɯ

×Ö×ÙÈÞàɯáËÖÓÕÖĭÊÐɯÕÈÉàÞÊáàÊÏɯÎÖÚ×ÖËÈÙÚÛÞɯËÖÔÖÞàÊÏɯáÈɯÚ×ÙÈÞëɯÚáàÉÚáÌÎÖɯÞáÙÖÚÛÜɯÊÌÕɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÐŊɯ

ÞàÕÈÎÙÖËáÌĘȭ 

6ɯƖƔƖƔɯÙȭɯ×ÖÔÐÔÖɯáÕÈÊáÕÌÎÖɯÚ×ÈËÒÜɯ×ÙáàÊÏÖËĞÞɯáɯÞàÕÈÑÔÜɯÕÐÌɯÞàÚÛÈÞÐÖÕÖɯÔÈÚÖÞÖɯÓÖÒÈÓÐɯÕÈɯÖËÚ×ÙáÌËÈŊȭɯ

(ÕÞÌÚÛÖÙáàɯÕÈËÈÓɯ×ÖÚáÜÒÐÞÈÓÐɯÞɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐÈÊÏɯÉÌá×ÐÌÊáÌĘÚÛÞÈɯËÓÈɯÓÖÒÖÞÈÕÌÎÖɯÒÈ×ÐÛÈėÜȮɯÈɯÞɯÔÕÐÌÑÚáàÔɯ

stopniu oczekiwali atrakcyjnej stopy zwrotu. Wskazywano na spadek zainteresowania ÙàÕÒÐÌÔɯÞÛĞÙÕàÔɯÕÈɯ

ÒÖÙáàĭîɯÙàÕÒÜɯ×ÐÌÙÞÖÛÕÌÎÖȭɯ ÛÜÛÌÔɯáÈÒÜ×ÜɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÞÛĞÙÕàÔɯÑÌÚÛɯÉÙÈÒɯÙàáàÒa dewelopera oraz 

ÔÖŊÓÐÞÖĭîɯ áÈÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯ ÓÜÉɯ ÞàÕÈÑÔÖÞÈÕÐÈɯlokalu ÕÐÌÔÈÓɯ ÉÌá×ÖĭÙÌËÕÐÖɯ ×Öɯ ÑÌÎÖɯ ÕÈÉàÊÐÜȮɯ ÊÖɯ ×ÖáÞÈÓÈɯ

w ÒÙĞÛÒÐÔɯÊáÈÚÐÌɯÕÈɯÎÌÕÌÙÖÞÈÕÐÌɯ×ÙáàÊÏÖËĞÞɯáɯÞàÕÈÑÔÜȭ 

(ÚÛÖÛÕàɯÞ×ėàÞɯÕÈɯÚàÛÜÈÊÑýɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÞɯÔÐÈÚÛÈÊÏɯÈÒÈËÌÔÐÊÒÐÊÏɯÔÐÈėÖɯ×ÙáÌÑĭÊÐÌɯÜÊáÌÓÕÐɯÞɯÛÙàÉɯ

ÕÈÜÒÐɯáËÈÓÕÌÑȮɯÊÖɯáÓÐÒÞÐËÖÞÈėÖɯ×Ö×àÛɯÕÈɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯËÓÈɯÚÛÜËÌÕÛĞÞȭɯ6ɯÖÊÌÕÐÌɯ×ÖĭÙÌËÕÐÒĞÞɯÚÛÈÕÖÞÐÓÐɯÖÕÐɯ

áÕÈÊáÕëɯÊáýĭîɯ×Ö×àÛÜɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÞÛĞÙÕàÔɯw lokalizacjach akademickich przed ×ÈÕËÌÔÐëȮɯÊÖɯÚÒÜÛÒÖÞÈėÖɯ

ÉÈÙËáÖɯËÜŊàÔɯ×ÙáÌ×ėàÞÌÔɯÒÈ×ÐÛÈėÜɯËÖ ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐȮɯÙÌÈÓÐáÖÞÈÕàÔɯÎėĞÞÕÐÌɯ×ÙáÌáɯËÙÖÉÕàÊÏɯÐÕÞÌÚÛÖÙĞÞȭɯ

NÐÌËÖÉĞÙɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈɯ×ÖÛÙáÌÉàɯÞėÈÚÕÌȮɯÞáÙÖÚÛɯËÖÊÏÖËĞÞɯÙÖá×ÖÙáëËáÈÓÕàÊÏȮɯÕÐÚÒÐÌɯÚÛÖ×àɯ×ÙÖÊÌÕÛÖÞÌɯ

i relatywnie korzystne stopy zwrotu z  ÞàÕÈÑÔÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÛÞÖÙáàėàɯ×ÙáÌÚėÈÕÒÐɯËÖɯ

utrzymania  ÚÐý popytu konsumpcyjnego i inwestycyjnego.  

4ÛÙáàÔÈėɯÚÐýɯÛÙÌÕËɯÞáÙÖÚÛÖÞàɯÕÈÉàÞÈÕÐÈɯÔÐÌÚáÒÈĘɯáɯÕÈÑÕÖÞÚáÌÎÖɯÉÜËÖÞÕÐÊÛÞÈ, w tym ze  stosunkowo 

ÞàÚÖÒëɯÊÌÕëɯáÈɯÔÒÞȭɯÞɯÎÙÜ×ÐÌɯÚáÌĭÊÐÜɯËÜŊych miast.  ÕÈÓÐáÜÑëÊɯ×Ö×àÛɯ×ÖËɯÞáÎÓýËÌÔɯÞÐÌÒÜɯáÈÚÖÉÜɯ

w Warszawie, ÖËɯÒÐÓÒÜɯÓÈÛɯÕÈÑÞÐýÒÚáàɯÜËáÐÈėɯÞɯÚÛÙÜÒÛÜÙáÌɯÛÙÈÕÚÈÒÊÑÐɯȹÉÓÐÚÒÖɯƗƔǔȺɯÚÛÈÕÖÞÐë mieszkania starsze, 

wybudowan e w latach 1945 ɬ 1970, ÞɯÉÈÙËáÖɯËÖÉÙàÊÏɯÓÖÒÈÓÐáÈÊÑÈÊÏȮɯÊáýÚÛÖɯusytuowane w kamienicach. 

W ÞÐýÒÚáÖĭÊÐɯÔÐÈÚÛɯáÔÕÐÌÑÚáàėɯÚÐýɯ×Ö×àÛɯÕÈ budownictwo z lat 1971 -1988 wykonane ÎėĞÞÕÐÌɯáɯÞÐÌÓÒÐÌÑɯ×ėàÛàȭɯ

!ÐÖÙëÊɯ×ÖËɯÜÞÈÎýɯ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐýɯÕÈÉàÛàÊÏɯÓÖÒÈÓÐɯÜÛÙáàÔÈėÈɯÚÐýɯáÉÓÐŊÖÕÈɯÚÛÙÜÒÛÜÙÈɯÛÙÈÕÚÈÒÊÑÐɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯ

z ÕÐÌÞÐÌÓÒëɯ ÛÌÕËÌÕÊÑëɯ ÞáÙÖÚÛÜɯ ×Ö×àÛÜɯ ÕÈɯÞÐýÒÚáÌɯmieszkaniaȮɯ ÊÖɯ ÉàėÖɯ ÞÐËÖÊáÕÌɯ Þɯ ËÜŊàÊÏɯ Ôiastach 

z ÞàÑëÛÒÐÌÔɯWarszawyȭɯ4ÛÙáàÔÈėɯÚÐýɯÕÐÌÞÐÌÓÒÐ ÞáÙÖÚÛɯ×Ö×àÛÜɯÕÈɯÔÈėÌɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯ×ÖËɯÞàÕÈÑÌÔȭɯ  

6ɯÖ×ÐÕÐÐɯËÖÔÐÕÜÑëÊÌÑɯÊáýĭÊÐɯ×ÖĭÙÌËÕÐÒĞÞɯÐɯÞÌËėÜÎɯËÈÕàÊÏɯ-!/ɯ×ÖËÈŊɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈɯÚ×ÙáÌËÈŊɯËÖÚÛý×ÕàÊÏɯÕÈɯ

ÒÖÕÐÌÊɯƖƔƖƔɯÙȭɯÉàėÈɯÕÐÌáÕÈÊáÕÐÌɯÔÕÐÌÑÚáÈɯȹÖɯƕǔȺɯÖËɯÓÐÊáÉàɯÔÐÌÚáÒÈĘɯáÕÈÑËÜÑëÊàÊÏɯÚÐýɯÞɯÖÍÌÙÊÐÌɯÕÈɯÒÖÕÐÌÊɯƖƔƕƝ r. 

-ÐÌÊÖɯÞÐýÒÚáàɯÚ×ÈËÌÒɯËÖÚÛý×ÕàÊÏɯÖÍÌÙÛɯÞɯÚÒÈÓÐɯÙÖÒÜɯËÖÛàÊáàėɯ6ÈÙÚáÈÞàɯȹÖɯƗǔȺɯÐɯÚáÌĭÊÐÜɯÔÐÈÚÛɯȹÖɯƘǔȺ. 

Zawirowania z ÞÐëáÈÕÌɯáɯ×ÈÕËÌÔÐëɯÕÐÌɯÞ×ėàÕýėàɯÕÈɯÞàÚÛÈÞÐÌÕÐÌɯáÕÈÊáÕÌÑɯÓÐÊáÉàɯÔÐÌÚáÒÈĘɯËÖɯÖËÚ×ÙáÌËÈŊàȭɯ

4ÛÙáàÔÜÑëÊàɯÚÐýɯÞáÙÖÚÛɯÊÌÕɯÔÐÌÚáÒÈĘȮɯÔÐÔÖɯÚ×ÈËÒÜɯ×ÙáàÊÏÖËĞÞɯáɯÞàÕÈÑÔÜɯÚ×ÙÈÞÐėȮɯŊÌɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯnadal 

×ÖáÖÚÛÈėàɯÑÌËÕëɯáɯÒÖÙáàÚÛÕÐÌÑÚáàÊÏȮɯ×ÖÞÚáÌÊÏÕÐÌɯËÖÚÛý×ÕàÊÏȮɯrealnych ÍÖÙÔɯÐÕÞÌÚÛÖÞÈÕÐÈɯÎÖÛĞÞÒÐȭɯ 

-Èɯ áÉÓÐŊÖÕàÔɯ ×ÖáÐÖÔÐÌɯ Þɯ ÚÛÙÜÒÛÜÙáÌɯ ÖÍÌÙÛɯ Ú×ÙáÌËÈŊàɯ ÜÛÙáàÔÈėɯ ÚÐýɯ ÜËáÐÈėɯ ÕÈÑÕÖÞÚáàÊÏɯ ÔÐÌÚáÒÈĘɯ

ȹÞàÉÜËÖÞÈÕàÊÏɯÞɯÖÒÙÌÚÐÌɯÊáÛÌÙÌÊÏɯÓÈÛɯÖËɯËÈÛàɯÞàÚÛÈÞÐÌÕÐÈɯËÖɯÖËÚ×ÙáÌËÈŊàȺɯÞ ÎÙÜ×ÐÌɯÚáÌĭÊÐÜɯÕÈÑÞÐýÒÚáàÊÏɯ

miast (13,2% ofert w 2020 r.). Natomiast iÊÏɯÜËáÐÈė ÉàėɯÕÐŊÚáàȮɯÊÏÖî áÞÐýÒÚáÈɯÚÐýɯÖËɯÒÐÓÒÜɯÓÈÛɯÕÈɯÙàÕÒÜɯ

ÞÈÙÚáÈÞÚÒÐÔɯ ȹƕƖȮƔǔɯ Þɯ ÚÛÙÜÒÛÜÙáÌɯ ÖÍÌÙÛɯ Þɯ ƖƔƖƔɯ ÙȭȺɯ ÖÙÈáɯ Þɯ ÎÙÜ×ÐÌɯ ËáÐÌÚÐýÊÐÜɯ ×ÖáÖÚÛÈėàÊÏɯ ÔÐÈÚÛɯ ȹƝȮƔǔɯ

w strukturze ofert w 2020 ÙȭȺȭɯ ÕÈÓÐáÈɯ×ÖËÈŊàɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÞàÉÜËÖÞÈÕàÊÏɯÞɯÖÒÙÌÚÐÌɯÊáÛÌÙÌÊÏɯÓÈÛɯÖËɯÐÊÏɯËÈÛàɯ

ÞàÚÛÈÞÐÌÕÐÈɯËÖɯÖËÚ×ÙáÌËÈŊàɯÑÌÚÛɯňÙĞËėÌÔɯËÞĞÊÏɯÐÕÍÖÙÔÈÊÑÐȭɯ/ÖÒÈáÜÑÌɯÑÈÒëɯÊáýĭîɯÖÍÌÙÛàɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÞÛĞÙÕàÔɯ

ÚÛÈÕÖÞÐëɯ ×ÙÈÒÛàÊáÕÐÌɯ ÕÖÞÌȮɯ ËÖÉÙÌÑɯ ÑÈÒÖĭÊÐɯ ÔÐÌÚáÒÈÕÐÈȭɯ "ÌÕàɯ ÛàÊÏɯ ÔÐÌÚáÒÈĘɯ Úëɯ ×rzy tym dobrym 

ÞÌÙàÍÐÒÈÛÖÙÌÔɯÊÌÕɯÔÐÌÚáÒÈĘɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐÊÏȭɯ,ÐÌÚáÒÈÕÐÈɯÛÌɯÔÖŊÕÈɯÛÌŊɯÞɯ×ÌÞÕÌÑɯÔÐÌÙáÌɯÛÙÈÒÛÖÞÈîɯÑÈÒÖɯ

áÈÒÜ×ÐÖÕÌɯÞɯÊÌÓÈÊÏɯÚ×ÌÒÜÓÈÊàÑÕàÊÏɯÐɯÑÈÒÖɯÞÚÒÈňÕÐÒɯáÈÒÜ×ĞÞɯÛÌÎÖɯÛà×ÜɯÖÙÈáɯÚÒÈÓýɯËÌÊàáÑÐɯÖ ÖËÚ×ÙáÌËÈŊàɯ



(ÕÍÖÙÔÈÊÑÈɯÖɯÊÌÕÈÊÏɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÐɯÚàÛÜÈÊÑÐɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏ. mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce  w I kwartale 2021 r. 
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w celu realizacji zysku z zaplanowanej inwÌÚÛàÊÑÐȭɯ1ÖÚÕëÊàɯÜËáÐÈėɯÛÈÒÐÊÏɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÔÖŊÕÈɯÛÌŊɯÛÙÈÒÛÖÞÈîɯÑÈÒÖɯ

ÞÚÒÈňÕÐÒɯÚ×ÈËÈÑëÊÌÑɯÖ×ėÈÊÈÓÕÖĭÊÐɯÕÈÑÔÜȮɯÎËàɯÊáýĭîɯÞàÕÈÑÔÜÑëÊàÊÏɯËÌÊàËÜÑÌɯÚÐýɯÕÈɯȬÞàÑĭÊÐÌɂɯáɯÐÕÞÌÚÛàÊÑÐɯ

z ×ÖÞÖËÜɯ Ú×ÈËÒÜɯ ×ÙáàÊÏÖËĞÞɯ á ÕÈÑÔÜȭɯ -Èɯ ÖÉÚáÈÙáÌɯ ÚáÌĭÊÐÜɯ ËÜŊàÊÏɯ ÔÐÈÚÛɯ áɯÞàėëÊáÌÕÐÌÔɯ 6ÈÙÚáawy 

áÈÖÉÚÌÙÞÖÞÈÕÖɯÕÐÌáÕÈÊáÕÐÌɯÊáýÚÛÚáÌ, ÕÐŊɯ×ÙáÌËɯ×ÈÕËÌÔÐë, ÞàÚÛÈÞÐÈÕÐÌɯËÖɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯÕÖÞàÊÏɯÓÖÒÈÓÐȭɯ6 I kw . 

2021 r., ÞɯÚÛÙÜÒÛÜÙáÌɯÖÍÌÙÛɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯÞÐýÒÚáÖĭÊÐɯÈÕÒÐÌÛÖÞÈÕàÊÏ ×ÖËÔÐÖÛĞÞȮ ƖƕǔɯÚÛÈÕÖÞÐėàɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈ 

zakupion e na rynku pierwotnym z przeznaczeniem na  wynajem.   

6ɯƖƔƖƔɯÙȭɯÕÐÌáÕÈÊáÕÐÌɯáÔÐÌÕÐėÈɯÚÐýɯÚÛÙÜÒÛÜÙÈɯÕÈÉàÞÊĞÞɯÔÐÌÚáÒÈĘ ÕÈɯÙàÕÒÜɯÞÛĞÙÕàÔȭɯ/ÙáÌÞÈŊÈėàɯÖÚÖÉàɯ

ÍÐáàÊáÕÌɯÒÙÈÑÖÞÌɯȹƜƖǔȺȮɯÕÐÌÞÐÌÓÒÐɯÖËÚÌÛÌÒɯÚÛÈÕÖÞÐÓÐɯÊÜËáÖáÐÌÔÊàɯáɯÒÙÈÑĞÞɯ$ÜÙÖ×àɯÞÚÊÏÖËÕÐÌÑɯȹƛǔȺȮɯÖÚÖÉàɯ

ÍÐáàÊáÕÌɯáɯÐÕÕàÊÏɯÒÙÈÑĞÞɯȹƘǔȺȮɯ×ÙáÌËÚÐýÉÐÖÙÚÛÞÈɯȹƘǔȺɯÐɯ×Öɯƕǔɯ×Ùáà×ÈËėÖɯÕÈɯÍÜÕËÜÚáÌɯÐÕÞÌÚÛàÊàÑÕÌɯÒÙÈÑÖÞÌɯ

i áÈÎÙÈÕÐÊáÕÌȭɯ"ÜËáÖáÐÌÔÊàɯáÌɯÞÚÊÏÖËÜɯÊáýĭÊÐÌÑɯÕÈÉàÞÈÓÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÞÛĞÙÕàÔɯÕÐŊɯÕÈɯÙàÕÒÜɯ

×ÐÌÙÞÖÛÕàÔȮɯÈɯÊÌÓÌÔɯÐÊÏɯáÈÒÜ×ÜɯÞɯƝƙǔɯÉàėÖɯáÈÔÐÌÚáÒÈÕÐÌɯÞÙÈáɯáɯÙÖËáÐÕëȭɯ6ɯƖƔƕƝɯÙȭɯludnoĭîɯ×ÖÊÏÖËáÌÕÐÈɯ

uÒÙÈÐĘskiego ÕÈÉàėÈ Þɯ /ÖÓÚÊÌɯ ×ÙáÌÚáėÖɯ ƗȮƖɯ ÛàÚȭɯ ÔÐÌÚáÒÈĘȭɯ 6ĭÙĞËɯ ÒÜ×ÜÑëÊàÊÏɯ áÞÐýÒÚáàėÈɯ ÚÐýɯ ÓÐÊáÉÈɯ

!ÐÈėÖÙÜÚÐÕĞÞɯÐɯ1ÖÚÑÈÕȮɯÊÖɯėëÊáÕÐÌɯËÈėÖɯÉÓÐÚÒÖɯƘɯÛàÚȭɯÛÙÈÕÚÈÒÊÑÐɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯÔÐÌÚáÒÈĘȭɯ"ÜËáÖáÐÌÔÊàȮɯÒÛĞÙáàɯÕÐÌɯÚëɯ

ÖÉàÞÈÛÌÓÈÔÐɯÒÙÈÑĞÞɯ4$ɯÕÈÑÊáýĭÊÐÌÑɯÕÈÉàÞÈÑëɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯÚ×ĞėËáÐÌÓÊáÌɯáɯÞėÈÚÕÖĭÊÐÖÞàÔɯ×ÙÈÞÌÔɯËÖɯÓÖÒÈÓÜȮɯ

×ÖÕÐÌÞÈŊɯÛÈÒÐÌɯÛÙÈÕÚÈÒÊÑÌɯÕÐÌɯÞàÔÈÎÈÑëɯáÌáÞÖÓÌÕÐÈɯ,26Ð ȭɯ.ÉàÞÈÛÌÓÌɯ-ÐÌÔÐÌÊɯÓÜÉɯÒÙÈÑĞÞɯÚÒÈÕËàÕÈÞÚÒÐÊÏɯ

ÒÜ×ÜÑëɯÎėĞÞÕÐÌɯÞɯÊÌÓÈÊÏɯÐÕÞÌÚÛàÊàÑÕàÊÏ. 6ÌËėÜÎɯËÈÕàÊÏɯ4ÙáýËÜɯËÖɯ2×ÙÈÞɯ"ÜËáÖáÐÌÔÊĞÞɯÞɯƖƔƖ0 r. 

áÞÐýÒÚáàėÈɯÚÐýɯÓÐÊáÉÈɯÖÉÊÖÒÙÈÑÖÞÊĞÞɯÖÚÐÌËÓÈÑëÊàÊÏɯÚÐýɯÞɯ/ÖÓÚÊÌɯȹÖ ƜǔȺȮɯÞɯÛàÔɯÎėĞÞÕÐÌɯááÈɯÞÚÊÏÖËÕÐÌÑɯÎÙÈÕÐÊàȮɯ

co potwierdza  ËÈÓÚáàɯÞáÙÖÚÛɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯÔÐÌÚáÒÈĘɯtym osobom.  

W ocenie ankietowanych, podobnie jak przed rokiem , ÞÐýÒÚáÖĭîɯÕÈÉàÞÊĞÞɯÔÐÌÚáÒÈĘɯȹƚƜǔȺɯáÈÔÐÌÚáÒÐÞÈėÈɯ

w ÛÌÑɯÚÈÔÌÑɯÔÐÌÑÚÊÖÞÖĭÊÐɯÊÖɯáÈÒÜ×ÐÖÕàɯÓÖÒÈÓȮɯÈɯáÕÈÊáÕÐÌɯÔÕÐÌÑÚáÈɯÊáýĭîɯȹƖƖǔȺɯÞɯÐÕÕÌÑɯÔÐÌÑÚÊÖÞÖĭÊÐɯÞɯÒÙÈÑÜɯÕÐŊɯ

áÈÒÜ×ÐÖÕÈɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭîȭɯ*Ü×ÜÑëÊàȮɯÒÛĞÙáàɯÔÐÌÚáÒÈÓÐɯ×ÖáÈɯÎÙÈÕÐÊëɯÒÙÈÑÜȮɯÞɯÛàÔɯ/ÖÓÈÊàɯ×ÙáÌÉàÞÈÑëÊàɯáÈɯ

ÎÙÈÕÐÊëɯÐɯÖÚÖÉàɯáÈÎÙÈÕÐÊáÕÌ, stanowili 10%. Od ÛÙáÌÊÏɯÓÈÛɯÕÈɯáÉÓÐŊÖÕàÔɯ×ÖáÐÖÔÐÌɯÜÛÙáàÔÈėÈɯÚÐýɯÚÛÙÜÒÛÜÙÈɯ

ÕÈÉàÞÊĞÞɯÔÐÌÚáÒÈĘɯ×ÖËɯÞáÎÓýËÌÔɯ×ÙáÌáÕÈÊáÌÕÐÈɯáÈÒÜ×ÐÖÕÌÎÖɯÓÖÒÈÓÜȮɯáɯÕÐÌÞÐÌÓÒëɯÛÌÕËÌÕÊÑë wzrostu 

ÕÈÉàÞÈÕÐÈɯÔÐÌÚáÒÈĘɯáɯáÈÔÐÈÙÌÔɯÐÊÏɯÖËÚ×ÙáÌËÈŊàɯáɯáàÚÒÐÌÔɯÞɯÒÖÙáàÚÛÕàÔɯÖÒÙÌÚÐÌɯȹƕƕǔɯÞɯƖƔ20 r. wobec 8% 

ÞɯƖƔƕƝɯÙȭȺɯÖÙÈáɯÕÐÌÞÐÌÓÒÐÔɯÞáÙÖÚÛÌÔɯÒÜ×ÜÑëÊàÊÏɯáÈÙĞÞÕÖɯÕÈɯÞàÕÈÑÌÔȮɯÑÈÒɯÐɯÕÈɯÖËÚ×ÙáÌËÈŊɯáɯáàÚÒÐÌÔɯ

w korzystnym okresie (10% w 2020 r. wobec 6% w 2019 r.).  

!ÐÖÙëÊɯ×ÖËɯÜÞÈÎýɯÔÖÛàÞÈÊÑÌɯÖËÚ×ÙáÌËÈÑëÊàÊÏɯankietowani odnotowali áÞÐýÒÚáÌÕÐÌɯÛÙÈÕÚÈÒÊji w wyniku 

Ú×ÈËÒÜɯÖ×ėÈÊÈÓÕÖĭÊÐɯÞàÕÈÑÔÜɯÓÜÉɯÜÛÙÈÛàɯÕÈÑÌÔÊĞÞɯȹƕƘǔɯÚ×ÙáÌËÈÑëÊàÊÏɯÞɯƖƔƖƔɯÙȭɯÞÖÉÌÊɯƘǔɯÞɯƖƔƕƝɯÙȭȺȭɯ

-ÈÑÞÐýÊÌÑɯÛÈÒÐÊÏɯáÈÊÏÖÞÈĘɯobserwowano w Warszawie (18% w 2020 r. wobec 6% w 2019 ÙȭȺɯÕÈÚÛý×ÕÐÌɯÎÙÜ×ie 

ÚáÌĭÊÐÜɯÔÐÈÚÛɯȹƕƙǔɯÞɯƖƔƖƔɯÙȭɯÞÖÉÌÊɯƘǔɯÞɯƖƔƕƝ r.) i grup ie ËáÐÌÚÐýÊÐÜɯÔÐÈÚÛɯȹƕƖǔɯÞɯƖƔƖƔɯÙȭɯÞÖÉÌÊɯƘǔɯÞɯƖƔƕƝɯÙȭȺȭɯ

-ÐÌáÕÈÊáÕÐÌɯáÔÕÐÌÑÚáàėɯÚÐýɯÜËáÐÈėɯÖËÚ×ÙáÌËÈÑëÊàÊÏɯÞɯÊÌÓÜɯÙÌÈÓÐáÈÊÑÐɯinnej zaplanowanej inwestycji (do 16%) 

oraz z ×ÖÞÖËÜɯáÉàÛɯËÙÖÎÐÊÏɯÒÖÚáÛĞÞɯÜÛÙáàÔÈÕÐÈɯÖÉÌÊÕÌÎÖɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯÞɯÚÛÖÚÜÕÒÜɯËÖɯÈÒÛÜÈÓÕàÊÏɯÔÖŊÓÐÞÖĭÊÐɯ

(do 8%). 

WÌËėÜÎɯÈÕÒÐÌÛÖÞÈÕàÊÏɯÍÐÙÔɯÞ ÍÐÕÈÕÚÖÞÈÕÐÜɯáÈÒÜ×ÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÕÈɯ×ÖÛÙáÌÉàɯÞėÈÚÕÌɯ

o ÒÐÓÒÈÕÈĭÊÐÌɯ×ȭ×ȭɯáÔÕÐÌÑÚáàėɯÚÐýɯÜËáÐÈėɯÒÙÌËàÛÜɯÉÈÕÒÖÞÌÎÖɯa ÞáÙĞÚė ÜËáÐÈė ĭÙÖËÒĞÞɯÞėÈÚÕàÊÏȭɯ,ÐÔÖɯ

to, ×ÖËÚÛÈÞÖÞàÔɯ ňÙĞËėÌÔɯ ÍÐÕÈÕÚÖÞÈÕÐÈɯ áÈÒÜ×Üɯ ÔÐÌÚáÒÈĘɯ Þɯ ÊÌÓÈÊÏɯ ÒÖÕÚÜÔ×ÊàÑÕàÊÏɯ×ÖáÖÚÛÈė kredyt 

bankowy lub znaczna jego przewaga (53% transakcji w 2020 r. wobec 68% w ƖƔƕƝɯÙȭɯ6ĭÙĞËɯÒÜ×ÜÑëÊàÊÏɯ

w ÊÌÓÈÊÏɯÐÕÞÌÚÛàÊàÑÕàÊÏɯËÖÔÐÕÜÑëÊàÔɯňÙĞËėÌÔɯÍÐÕÈÕÚÖÞÈÕÐÈɯ×ÖáÖÚÛÈėàɯĭÙÖËÒÐɯÞėÈÚÕÌȭɯ6áÙÖÚėÈɯËÖɯ×ÖÕÈËɯ

dwudziestu kilku procent grup a ÕÈÉàÞÊĞÞɯ×ÖÚÐėÒÜÑëÊàÊÏɯÚÐýɯáÈÙĞÞÕÖɯĭÙÖËÒÈÔÐɯÞėÈÚÕàÔÐȮɯÑÈÒɯÐɯÒÙÌËàÛÌÔɯ

ÉÈÕÒÖÞàÔȮɯÊÖɯ×ÖÛÞÐÌÙËáÈɯÒÖÙáàÚÛÕëɯÚÛÖ×ýɯáÞÙÖÛÜɯá ÍÈÒÛàÊáÕÐÌɯáÈÐÕÞÌÚÛÖÞÈÕàÊÏɯ×ÙáÌáɯÐÕÞÌÚÛÖÙÈɯĭÙÖËÒĞÞ 

×ÐÌÕÐýŊÕàÊÏ ×ÙáàɯáÈÚÛÖÚÖÞÈÕÐÜɯËňÞÐÎÕÐ finansowej niskooprocentowanym kredytem bankowym.  



(ÕÍÖÙÔÈÊÑÈɯÖɯÊÌÕÈÊÏɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÐɯÚàÛÜÈÊÑÐɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒaniowych i komercyjnych w Polsce w I kwartale 2021  r. 
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1àÕÌÒɯÕÈÑÔÜɯÔÐÌÚáÒÈĘ 

Obostrzenia Þɯ×ÙáÌÔÐÌÚáÊáÈÕÐÜɯÚÐýɯÓÜËÕÖĭÊÐɯwprowadzone w 2020 r. ÞɯáÞÐëáÒÜɯáɯ×ÈÕËÌÔÐëɯ".5(#-19 

Ú×ÖÞÖËÖÞÈėàɯÎÞÈėÛÖÞÕÌɯÐɯáÕÈÊáëÊÌɯáÈėÈÔÈÕÐÌɯÒÖÕÐÜÕÒÛÜÙàɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÕÈÑÔÜɯÔÐÌÚáÒÈĘ, co spowoËÖÞÈėÖɯ

ÎÞÈėÛÖÞÕàɯ ÞáÙÖÚÛɯ ×ÜÚÛÖÚÛÈÕĞÞȮɯ Ú×ÈËÌÒɯ ×ÙáàÊÏÖËĞÞɯ áɯ ÞàÕÈÑÔÜɯ ÖÙÈáɯ ÞáÙÖÚÛɯ ÒÖÕÒÜÙÌÕÊÑÐɯ ÞĭÙĞËɯ

ÞàÕÈÑÔÜÑëÊàÊÏɯ Ðɯ ÒÖÙÌÒÛýɯ Þ ËĞėɯ ÚÛÈÞÌÒɯ ÊáàÕÚáÜɯ ÕÈÑÔÜ. 9ËÈÓÕÌɯ ÒÖÕÛàÕÜÖÞÈÕÐÌɯ ÚÛÜËÐĞÞɯ ÜÔÖŊÓÐÞÐėÖɯ

ÙÌáàÎÕÈÊÑýɯáɯÕÈÑÔÜɯÚÛÜËÌÕÛÖÔɯÞàÕÈÑÔÜÑëÊàÔɯ×ÖÒÖÑÌ lub ÔÐÌÚáÒÈÕÐÈȮɯÊÖɯȬÜÞÖÓÕÐėÖɂɯ×ÖËÈŊɯÛàÚÐýÊàɯÓÖÒÈÓÐɯ

w miastach akademickich. ¥wiadczeni e ×ÙÈÊàɯ ÉÐÜÙÖÞÌÑɯ ÕÈɯ ÚáÌÙÖÒëɯ ÚÒÈÓýɯ Þɯ ÍÖÙÔÐÌɯ áËÈÓÕÌÑɯ ×ÖáÞÖÓÐėo 

×ÙÈÊÖÞÕÐÒÖÔɯÕÈÑÔÜÑëÊàÔɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯÕÈɯ×ÖÞÙĞÛɯËÖɯÔÐÌÑÚÊÈɯÚÛÈėÌÎÖɯáÈÔÐÌÚáÒÈÕÐÈȭ 6ɯ×ÐÌÙÞÚáàÊÏɯÔÐÌÚÐëÊÈÊÏɯ

pandemii notowano ÛÈÒŊÌɯpowr oty do ÔÈÊÐÌÙáàÚÛÌÎÖɯÒÙÈÑÜɯÖÚĞÉɯÍÐáàÊáÕàÊÏɯáɯáÈÎÙÈÕÐÊàȮɯÞɯÛàÔɯĭÞÐÈËÊáëÊàÊÏɯ

×ÙÈÊýȭɯ6ÐýÒÚáÖĭîɯÛàÊÏɯÖÚĞÉȮɯÎėĞÞÕÐÌɯááÈɯÞÚÊÏÖËÕÐÌÑɯÎÙÈÕÐÊà ÞÙĞÊÐėÈɯËÖɯ×ÙÈÊàɯÞɯ/ÖÓÚÊÌ ÕÈɯ×ÖÊáëÛÒÜɯÛÙáÌÊÐÌÎÖɯ

ÒÞÈÙÛÈėÜɯ ƖƔƖƔɯ Ùȭɯ áÔÕÐÌÑÚáÈÑëÊɯ ×ÖÞÚÛÈėëɯ ÕÈË×ÖËÈŊȭ 6ÌËėÜÎɯ ÞÚÒÈáÈĘɯ ×ÖĭÙÌËÕÐÒĞw grupa ta  ÉàėÈɯ

ÕÈÑÞÈŊÕÐÌÑÚáàÔɯÚÒėÈËÕÐÒÐÌÔɯÎÌÕÌÙÜÑëÊàÔɯ×Ö×àÛɯÕÈɯÕÈÑÌÔɯÔÐÌÚáÒÈĘ w 2020 r. po ÙÖá×ÙáÌÚÛÙáÌÕÐÌÕÐÜɯÚÐýɯ

pandemii.  6áÙÖÚÛɯáÈÛÙÜËÕÐÌÕÐÈȮɯÒÛĞÙy ÉàėɯÔÖÛÖÙÌÔɯÙÖáÞÖÑÜɯÙàÕÒÜɯÕÈÑÔÜɯÞÌɯÞÊáÌĭÕÐÌÑÚáàÊÏɯÓÈÛÈÊÏȮɯÞɯƖƔƖƔɯÙȭɯ

ÜÚÛë×Ðėɯ ÕÐÌÞÐÌÓÒÐÔɯ Ú×ÈËÒÖÔɯ áÈÕÖÛÖÞÈÕàÔɯ Þ ÞÐýÒÚáÖĭÊÐɯ ÔÐÈÚÛȮɯ ÊÖɯ ËÖËÈÛÒÖÞÖɯ ÖÎÙÈÕÐÊáàėÖɯ ÔÖŊÓÐÞÖĭÊÐɯ

ÞáÙÖÚÛÜɯȬÕÖÞÌÎÖɯ×Ö×àÛÜɂɯÕÈ ÕÈÑÌÔɯÔÐÌÚáÒÈĘȭɯ2ÒÈÓÈɯÚ×ÈËÒĞÞɯáÈÛÙÜËÕÐÌÕÐÈɯÖËÕÖÛÖÞÈÕÈɯÞɯÕÐÌÒÛĞÙàÊh 

miastachȮɯÎėĞÞÕÐÌ ÞɯÏÈÕËÓÜɯÐɯÜÚėÜÎÈÊÏɯÔÖÎėÈɯ×ÙáÌėÖŊàîɯÚÐýɯÕÈɯÞáÙÖÚÛɯ×ÜÚÛÖÚÛÈÕĞÞȭɯDodatkowym i stotnym 

ÌÓÌÔÌÕÛÌÔɯÞáÙÖÚÛÜɯÕÈË×ÖËÈŊàɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈɯÞàÕÈÑÌÔɯÉàėÖɯÞÌÑĭÊÐÌɯÕÈɯÙàÕÌÒɯÒÖÓÌÑÕàÊÏɯÔÐÌÚáÒÈĘɯáÈÒÜ×ÐÖÕàÊÏɯ

ÕÈɯÙàÕÒÜɯ×ÐÌÙÞÖÛÕàÔɯÞɯÊÌÓÈÊÏɯÐÕÞÌÚÛàÊàÑÕàÊÏȮɯÒÛĞÙàÊÏ wprowadzenie  ÕÈɯÙàÕÌÒɯÕÈÑÔÜɯÉàėÖɯáÈ×ÓÈÕÖÞÈÕÌɯÕÈɯ

2020 r. 6áÙÖÚÛɯÓÐÊáÉàɯÖÍÌÙÛɯÕÈÑÔÜɯÕÖÞàÊÏɯÔÐÌÚáÒÈĘɯȹÞàÉÜËÖÞÈÕàÊÏɯ×ÖɯƖƔƕƘɯÙȭȺɯÞɯÖÒÙÌÚÐÌɯ×ÈÕËÌÔÐÐɯ

áÈÕÖÛÖÞÈėÖɯƚƛǔɯÈÕÒÐÌÛÖÞÈÕàÊÏɯáɯÚáÌĭÊÐÜɯËÜŊàÊÏɯÔÐÈÚÛȮɯ×ÖÕÈËɯ×ÖėÖÞÈɯÙÌÚ×ÖÕËÌÕÛĞÞɯÞɯ6ÈÙÚáÈÞÐÌɯÐɯÕÈÑÔÕÐÌÑɯ

(41%) w grÜ×ÐÌɯËáÐÌÚÐýÊÐÜɯ×ÖáÖÚÛÈėàÊÏɯÔÐÈÚÛȭɯ 

-ÐÌ×ÌÞÕÖĭîɯáÞÐëáÈÕÈɯáɯ×ÈÕËÌÔÐëȮɯÞɯÛàÔɯÖÉÈÞàɯÖɯáËÙÖÞÐÌɯÕÈÑÉÓÐŊÚáàÊÏɯÖÙÈáɯÒÖÕÐÌÊáÕÖĭîɯÞàÒÖÕàÞÈÕÐÈɯ

×ÙÈÊàɯÐɯÕÈÜÒÐɯÞɯÔÐÌÑÚÊÜɯáÈÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯÚÒÜÛÒÖÞÈėàɯÞáÙÖÚÛÌÔɯáÈÐÕÛÌÙÌÚÖÞÈÕÐÈɯÕÈÑÔÌÔɯ×ÖÒÖÐɯÖÙÈáɯáÈÒÜ×u lub 

najmu ËÖÔĞÞ. BezprecedÌÕÚÖÞÈɯÚàÛÜÈÊÑÈɯÔÖÎėÈɯÚÛÈîɯÚÐýɯÐÚÛÖÛÕëɯ×ÙáÌÚėÈÕÒëɯËÖɯ×ÖËÑýÊÐÈɯËÌÊàáÑÐɯÖɯÒÜ×ÕÐÌɯ

ÞėÈÚÕÌÎÖɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈȮɯáÈÔÐÈÚÛɯËÈÓÚáÌÎÖɯÞàÕÈÑÔÖÞÈÕÐÈɯÓÖÒÜÔȮɯÊÖɯÙĞÞÕÐÌŊɯÔÖÎėÖɯÚÛÈîɯÚÐýɯÚÒėÈËÕÐÒÐÌÔɯÞáÙÖÚÛÜɯ

×ÖËÈŊàɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈ ÞàÕÈÑÌÔȭɯ.ËËáÐÈėàÞÈÕÐÌɯÞàÔÐÌÕÐÖÕàÊÏɯÊáàÕÕÐÒĞÞɯÞàÒÙÌÖÞÈėÖɯáÕÈÊáÕëɯÕÈË×ÖËÈŊ 

na rynku najmu  ÔÐÌÚáÒÈĘȭɯ4ÛÙáàÔÜÑëÊëɯÚÐýɯÕÈË×ÖËÈŊɯ×ÖÛÞÐÌÙËáÐėÈɯÞɯÓÜÛàÔɯƖƔƖƕɯÙȭɯÞÐýÒÚáÖĭîɯÈÕÒÐÌÛÖÞÈÕàÊÏɯ

(73%). Znaczny spadek ×Ö×àÛÜɯáÌɯÚÛÙÖÕàɯÚÛÜËÌÕÛĞÞɯÖËÊáÜėÖ ÈŊ ƝƔǔɯÈÕÒÐÌÛÖÞÈÕàÊÏȭɯ6ÌɯÞÙáÌĭÕÐÜɯƖƔƖƔɯÙȭɯ

ÚÛÜËÌÕÊÐɯ áÈɯ ×ÖĭÙÌËÕÐÊÛÞÌÔɯ ÉÐÜÙɯ áÈÞierali umowy najmu na rok akademicki 2020/2021, ale decyzja 

o kontynuacji studiowania w formie  zdalnej ÔÖÎėÈɯ ÚÐýɯ ×ÙáàÊáàÕÐîɯ ËÖɯ ÐÊÏɯ ×ÖÕÖÞÕÌÎÖɯ Þà×ÖÞÐÌËáÌÕÐÈɯ

w ÒÙĞÛÒÐÔ czasie. Zdaniem ankietowanych s×ÈËÌÒɯ×Ö×àÛÜɯÕÈɯÕÈÑÌÔɯÔÐÌÚáÒÈĘɯ×ÙáÌáɯÖÚÖÉàɯfizyczne krajowe 

w lutym 2021 r. ÚÐýÎÈėɯĭÙÌËÕÐÖɯƖƕǔɯÞɯÜÑýÊÐÜɯÙÖÊáÕàÔ, w tym ÉàėɯÖÕɯÞàŊÚáàɯÞɯÎÙÜ×ÐÌɯÚáÌĭÊÐÜɯÔÐÈÚÛ (spadek 

o 26%). Zmniejszenie popytu generowanego przez osoby zagraniczne z Europy wschodniej oszacowano na 

ƕƝǔȭɯ1ÖÚÕëÊëɯ×ÖËÈŊɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈɯÞàÕÈÑÌÔɯÖËɯ((ɯÒÞ. ƖƔƖƔɯÙȭɯ×ÖÛÞÐÌÙËáÐėàɯËÈÕÌɯ-!/ɯÖÙÈáɯÔÖÕÐÛÖÙÐÕÎɯÓÐÊáÉàɯ

ofert w serwisie internetowym. LÐÊáÉÈɯÖÍÌÙÛɯÞàÕÈÑÔÜɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÞ 6ÈÙÚáÈÞÐÌɯÞáÙÖÚėÈ r/r  o 84% w III kw. 

2020 r. i o 83% w IV kw. 2020 r. Þɯ×ÖÙĞÞÕÈÕÐÜɯáɯÛàÔÐɯÚÈÔàÔÐɯÖÒÙÌÚÈÔÐɯÞɯÙÖÒÜɯ×Ö×ÙáÌËáÈÑëÊàÔ, w grupie 

ÚáÌĭÊÐÜɯ ÔÐÈÚÛɯ ÖË×ÖÞÐÌËÕÐÖɯ Öɯ Ɲƕǔɯ Ðɯ ƛƜǔɯ ÖÙÈáɯ Þɯ ÎÙÜ×ÐÌɯ ËáÐÌÚÐýÊÐÜɯ ÔÐÈÚÛɯ ÖË×ÖÞÐÌËÕÐÖɯ Öɯ ƗƔǔɯ Ðɯ ƛƗǔȭɯ

6ÚÒÈňÕÐÒÐÌÔɯÚÛÈÕÜɯÙàÕÒÜɯÕÈÑÔÜɯÑÌÚÛɯÙÌÓÈÊÑÈɯÓÐÊáÉàɯÛÙÈÕÚÈÒÊÑÐɯÕÈÑÔÜɯÔÐÌÚáÒÈĘɯáÈÞÈÙÛàÊÏɯáÈɯ×ÖĭÙÌËÕÐÊÛÞÌÔɯ

ÉÐÜÙɯÞɯËÈÕàÔɯÒÞÈÙÛÈÓÌɯËÖɯÓÐÊáÉàɯÖÍÌÙÛɯ×ÖÚÐÈËÈÕàÊÏɯÕÈɯ×ÖÊáëÛÒÜɯÒÞÈÙÛÈėÜȭɯ1ÌÓÈÊÑÈɯÛÈɯÞɯ×ÌÞÕàÔɯÜ×ÙÖÚáÊáÌÕÐÜɯ

ÞÚÒÈáÜÑÌɯÖËÚÌÛÌÒɯÔÐÌÚáÒÈĘȮɯÒÛĞÙÌɯáÕÈÓÈáėàɯÕÈÑÌÔÊĞÞȭɯ6ɯ6ÈÙÚáÈÞÐÌȮ w IV kw . ƖƔƖƔɯÙȭȮɯÚ×ÖĭÙĞËɯ×ÖÚÐÈËÈÕàÊÏɯ

ÖÍÌÙÛɯ×ÖĭÙÌËÕÐÊàɯÞàÕÈÑýÓÐɯƗƕǔɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÞÖÉÌÊɯƙƖǔɯÞ (5ɯÒÞȭɯƖƔƕƝɯÙȭȮɯÊÖɯ×ÙáàɯÙÖÚÕëÊÌÑɯÖÍÌÙÊÐÌɯ×ÖÛÞÐÌÙËáÈɯÕÈËÈl 

áÉàÛɯÕÐÚÒÐɯ×Ö×àÛȭɯ6ɯÎÙÜ×ÐÌɯÚáÌĭÊÐÜɯÔÐÈÚÛɯÙĞŊÕÐÊÈɯÔÐýËáàɯ×ÖÙĞÞÕàÞÈÓÕàÔÐɯÖÒÙÌÚÈÔÐɯÞàÕÐÖÚėÈɯÔÐÕÜÚɯƕƙɯ×ȭ×ȭȮɯ



(ÕÍÖÙÔÈÊÑÈɯÖɯÊÌÕÈÊÏɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÐɯÚàÛÜÈÊÑÐɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏ. mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce  w I kwartale 2021 r. 
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a w ÎÙÜ×ÐÌɯËáÐÌÚÐýÊÐÜɯÔÐÈÚÛɯÔÐÕÜÚɯƕƕɯ×ȭ×ȭɯ,ÕÐÌÑɯÒÖÙáàÚÛÕàɯ×ÖáÐÖÔɯÙÌÓÈÊÑÐɯ×Ö×àÛÜɯËÖɯ×ÖËÈŊàɯÞ IV  kw . 2020 r. 

ÕÐŊɯÞɯ(((ɯÒÞ.ƖƔƖƔɯÙȭɯÞÚÒÈáàÞÈėɯÕÈɯ×ÖÎÖÙÚáÌÕÐÌɯÚÐýɯÒÖÕÐÜÕÒÛÜÙàɯÕÈ ÙàÕÒÜɯÕÈÑÔÜɯÞɯÖÚÛÈÛÕÐÊÏɯÔÐÌÚÐëÊÈÊÏɯ2020 r.  

1ÌÈÒÊÑëɯÞėÈĭÊÐÊÐÌÓÐɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈɯÞáÙÖÚÛɯ×ÜÚÛÖÚÛÈÕĞÞɯÐɯÉÙÈÒɯ×Ö×àÛÜɯÞɯÊáÈÚÐÌɯ×ÈÕËÌÔÐÐɯÉàėàɯÖÉÕÐŊÒÐɯÚÛÈÞÌÒɯ

ÖÍÌÙÛÖÞàÊÏȮɯÒÛĞÙÌɯÛÙÜËÕÖɯÜáÕÈîɯáÈɯÚÒÜÛÌÊáÕëɯ×ÙĞÉýɯÈÒÛàÞÕÌÎÖɯÚáÜÒÈÕÐÈɯ×ÖáÐÖÔÜɯÙĞÞÕÖÞÈÎÐȭ 6ÌËėÜÎɯ

ËÈÕàÊÏɯ-!/ɯËÈÕÌɯËÖÛàÊáëÊÌɯ6ÈÙÚáÈÞàɯÞÚÒÈáÜÑëɯÕÈɯÚ×ÈËÒÐɯÚÛÈÞÌÒɯÛÙÈÕÚÈÒÊàÑÕàÊÏɯÞɯÜÑýÊÐÜɯÒÞÈÙÛÈÓÕàÔȮɯ

ÒÛĞÙÌɯÕÈÚÛý×ÖÞÈėàɯÞɯÊÈėàÔɯƖƔƖƔɯÙȭɯ6 IV  kw . 2020 r. w odniesieniu do IV kw . 2019 r. stawki transakcyjne 

w 6ÈÙÚáÈÞÐÌɯÉàėàɯÕÐŊÚáÌɯÖɯƕƕǔȮɯÈɯ×ÙáÌÊÐýÛÕàɯ×ÖáÐÖÔɯÊáàÕÚáÜɯÕÈÑÔÜɯÉàėɯ×ÖÙĞÞÕàÞÈÓÕàɯáɯÕÖÛÖÞÈÕàÔɯ

w latach 2017-ƖƔƕƜȭɯ6ɯÎÙÜ×ÐÌɯÚáÌĭÊÐÜɯËÜŊàÊÏɯÔÐÈÚÛɯ×ÖɯÉÈÙËáÖɯËÜŊàÔɯÞáÙÖĭÊÐÌɯĭÙÌËÕÐÌÑɯÚÛÈÞÒÐɯÕÈÑÔÜɯ

zanotowanym w IV kw . ƖƔƕƝɯÙȭȮɯÎėýÉÖÒÈɯÒÖÙÌÒÛÈɯĭÙÌËÕÐÌÑɯÚÛÈÞÒÐɯÛÙÈÕÚÈÒÊàÑÕÌÑɯáÈÕÖÛÖÞÈÕÈɯÛÜŊɯ×ÙáÌËɯ×ÈÕËÌÔÐëɯ

(w I kwȭɯƖƔƖƔɯÙȭȺɯÖÒÈáÈėÈɯÚÐýɯÕÐÌÞàÚÛÈÙÊáÈÑëÊÈɯËÖɯáÕÈÓÌáÐÌÕÐÈɯ×ÖáÐÖÔÜɯÙĞÞÕÖÞÈÎÐȭɯ6ɯËÙÜÎÐÌÑɯ×ÖėÖÞÐÌɯƖƔƖƔɯÙȭɯ

ÖËÕÖÛÖÞÈÕÖɯÞàÏÈÔÖÞÈÕÐÌɯÚ×ÈËÒÜɯÚÛÈÞÌÒɯÕÈÑÔÜɯÕÈɯÞÐýÒÚáàÊÏɯÙàÕÒÈÊÏɯÞɯÒÙÈÑÜȭ .ËÔÐÌÕÕÈɯÚàÛÜÈÊÑÈɯÔÐÈėÈɯ

ÔÐÌÑÚÊÌɯÕÈɯÙàÕÒÈÊÏɯËáÐÌÚÐýÊÐÜɯ×ÖáÖÚÛÈėàÊÏɯÔÐÈÚÛȮɯÎËáÐÌɯÊáàÕÚáɯÕÈÑÔÜɯÞɯƖƔƖƔɯÙȭɯÚ×ÈËÈėɯáÕÈÊáÕÐÌɯÞÖÓÕÐÌÑȭ 

6ɯÖÒÙÌÚÐÌɯ×ÈÕËÌÔÐÐɯÙàÕÌÒɯÕÈÑÔÜɯÕÖÞàÊÏɯÔÐÌÚáÒÈĘɯȹÞàÉÜËÖÞÈÕàÊÏɯ×ÖɯƖƔƕƘɯÙȭȺɯ×ÖÙÈËáÐėɯsobie relatywnie 

dobrze. Spadek stawek ofertowych, ×ÙáàɯáÕÈÊáÕàÔɯÞáÙÖĭÊÐÌɯÓÐÊáÉàɯÖÍÌÙÛɯÕÈÑÔÜ, ×ÙáàÕÐĞÚėɯÚÒÖÒÖÞàɯÞáÙÖÚÛɯ

ÜËáÐÈėÜɯÛÙÈÕÚÈÒÊÑÐɯÕÈÑÔÜɯÛÈÒÐÊÏɯÔÐÌÚáÒÈĘȭɯ2×ÈËÌÒɯÚÛÈÞÌÒɯÛÙÈÕÚÈÒÊàÑÕàÊÏɯÉàėɯÔÕÐÌÑÚáàɯÕÐŊɯÚ×ÈËÌÒɯÚÛÈÞÌÒɯ

×ÖáÖÚÛÈėàÊÏɯȹÚÛÈÙÚáàÊÏȺɯÓÖÒÈÓÐȭɯ6ɯ(5ɯÒÞ. ƖƔƖƔɯÙȭɯÞɯ6ÈÙÚáÈÞÐÌɯÚÛÈÞÒÐɯÛÙÈÕÚÈÒÊàÑÕÌɯÕÈÑÔÜɯÕÖÞàÊÏɯÔÐÌÚáÒÈĘɯ

ÉàėàɯÕÐŊÚáÌɯÖɯƝǔɯÙɤÙȮɯ×ÙáàɯƕƗǔɯÚ×ÈËÒÜɯÚÛÈÞÌÒɯÚÛÈÙÚáàÊÏɯÔÐÌÚáÒÈĘȭɯ6ɯÎÙÜ×ÐÌɯÚáÌĭÊÐÜɯÔÐÈÚÛɯÖÉÕÐŊàėàɯÚÐýɯÖɯƛǔɯ

×ÙáàɯƖƕǔɯÚ×ÈËÒÜɯÚÛÈÞÌÒɯÕÈÑÔÜɯÚÛÈÙÚáàÊÏɯÓÖÒÈÓÐȭɯ)ÌËàÕÐÌɯÞɯÎÙÜ×ÐÌɯËáÐÌÚÐýÊÐÜɯÔÐÈÚÛɯĭÙÌËÕÐÈɯÚÛÈÞÒÈɯÕÈÑÔÜɯ

ÕÖÞàÊÏɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÞáÙÖÚėÈɯÖɯƕǔɯÙɤÙȭ 

9ËÈÕÐÌÔɯÞÐýÒÚáÖĭÊÐɯÈÕÒÐÌÛÖÞÈÕàÊÏɯÖÎÙÈÕÐÊáÌÕÐÈɯáÞÐëáÈÕÌɯáɯáÈ×ÖÉÐÌÎÈÕÐÌÔɯÙÖá×ÙáÌÚÛÙáÌÕÐÈÕÐÜɯÚÐýɯ×ÈÕËÌÔÐÐɯ

Ú×ÖÞÖËÖÞÈėàɯznacznie ÞÐýÒÚáàɯÚ×ÈËÌÒɯÕÈÑÔÜɯÒÙĞÛÒÖÛÌÙÔÐÕÖÞÌÎÖɯÕÐŊɯÛÖɯÔÐÈėÖɯÔÐÌÑÚÊÌɯw przypadku najmu 

ËėÜÎÖÛÌÙÔÐÕÖÞÌÎÖɯáÈÙĞÞÕÖɯÕÈ ÛÌÙÌÕÐÌɯ6ÈÙÚáÈÞàȮɯÑÈÒɯÐɯÞɯÎÙÜ×ÐÌɯÚáÌĭÊÐÜɯÞÐýÒÚáàÊÏɯÔÐÈÚÛȮɯÑÌËÕÖÊáeĭnie przy 

áÕÈÊáÕÐÌɯÞÐýÒÚáàÊÏɯÒÖÙÌÒÛÈÊÏɯÚÛÈÞÌÒɯÕÈÑÔÜȭɯ.ÊÌÕàɯÙÌÚ×ÖÕËÌÕÛĞÞɯáɯÎÙÜ×àɯËáÐÌÚÐýÊÐÜɯÔÐÈÚÛɯÞÚÒÈáÜÑëȮɯŊÌɯ

ÙàÕÌÒɯÕÈÑÔÜɯÒÙĞÛÒÖÛÌÙÔÐÕÖÞÌÎÖɯÞɯÖÒÙÌÚÐÌɯ×ÈÕËÌÔÐÐɯÙÈËáÐėɯÚÖÉÐÌɯÓÌ×ÐÌÑɯÕÐŊɯÕÈɯÞÐýÒÚáàÊÏɯÙàÕÒÈÊÏȭɯ 

 

Wykres 76 Struktura odp ÖÞÐÌËáÐɯÙÌÚ×ÖÕËÌÕÛĞÞɯ

Þɯ áÈÒÙÌÚÐÌɯ ÖÊÌÕàɯ ÚÞÖÑÌÑɯ ÉÐÌŊëÊÌÑɯ ÚàÛÜÈÊÑÐɯ

ÌÒÖÕÖÔÐÊáÕÌÑȮɯ×ÖÔÐÑÈÑëÊɯÛà×ÖÞÌɯËÓÈɯÛÌÎÖɯÖÒÙÌÚÜɯ

wahania sezonowe (w %)  

 

Wykres 77 Struktura odpowiedzi 

ÙÌÚ×ÖÕËÌÕÛĞÞɯÞɯáÈÒÙÌÚÐÌɯ×ÙÖ×ÖÙÊÑÐɯ×ÖËÈŊàɯÐɯ×Ö×àÛÜɯ

ÕÈɯÙàÕÒÜɯÞÛĞÙÕàÔɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯÔÐÌÚáÒÈĘɯȹÞɯǔȺ 

 

ÁÙĞËėÖȯɯÉÈËÈÕÐÌɯ-!/ ÁÙĞËėÖȯɯÉÈËÈÕÐÌɯ-!/ 

2%

12%

6%

7%

43%

56%

49%

49%

31%

26%

36%

33%

14%

6%

5%

7%

10%

4%

4%

Warszawa

6 miast

10 miast

wszyscy
respondenci

bardzo dobra

dosyĺ dobra

sğaba

zğa (istniejŃ realne szanse na przetrwanie firmy, poprawň sytuacji)

zğa (naleŨy liczyĺ siň z likwidacjŃ bŃdŦ upadğoŜciŃ firmy)

16%

15%

18%

13%

23%

14%

21%

13%

57%

40%

42%

37%

38%

34%

42%

37%

27%

45%

39%

50%

39%

52%

37%

50%

Warszawa - 2021.02.

Warszawa - 2019.05.

6 miast - 2021.02.

6 miast - 2019.05.

10 miast - 2021.02.

10 miast - 2019.05.

wszyscy respondenci - 2021.02.

wszyscy respondenci - 2019.05.

podaŨ mieszkaŒ przewyŨsza popyt

podaŨ mieszkaŒ jest zbliŨona do popytu

popyt przewyŨsza podaŨ mieszkaŒ
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Wykres 78 4ËáÐÈėɯ ÕÖÞàÊÏɯ ÔÐÌÚáÒÈĘɯ Þɯ

ÛÙÈÕÚÈÒÊÑÈÊÏɯ Ú×ÙáÌËÈŊàɯ ÕÈɯ ÙàÕÒÜɯ ÞÛĞÙÕàÔɯ- 

lokale wybudowane w okresie 4 lat od daty 

ÖËÚ×ÙáÌËÈŊàɯȹÞɯǔȺ 

 

Wykres 79 4ËáÐÈėɯ ÕÖÞàÊÏɯ ÔÐÌÚáÒÈĘɯ

(wybudowanych w okresie czterech lat od daty 

ÖËÚ×ÙáÌËÈŊàȺɯ Þɯ ÖÍÌÙÛÈÊÏɯ Ú×ÙáÌËÈŊàɯ ÕÈɯ ÙàÕÒÜɯ

ÞÛĞÙÕàÔɯȹÞɯǔȺ 

 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ 

Wykres 80 2ÛÙÜÒÛÜÙÈɯ ÒÜ×ÜÑëÊàÊÏɯ ÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯ

na rynku  ÞÛĞÙÕàÔɯÞɯƖƔƖƔɯÙȭɯȹÞɯǔȺ 

 

Wykres 81 2ÛÙÜÒÛÜÙÈɯÒÜ×ÜÑëÊàÊÏɯÖÎĞėÌÔɯÕÈɯÙàÕÒÜɯ

ÞÛĞÙÕàÔɯÞɯƖƔƖƔɯÙȭɯÐɯÞɯƖƔƕƝɯÙȭɯÞɯáÈÓÌŊÕÖĭÊÐɯÖËɯÊÌÓÜȮɯ

ÞɯÒÛĞÙàÔɯÕÈÉàÓÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯȹÞɯǔȺ 

 

ÁÙĞËėÖȯɯÉÈËÈÕÐÌɯ-!/ ÁÙĞËėÖȯɯÉÈËÈÕÐÌɯ-!/ 

Wykres 82 4ËáÐÈėɯ×ÖÚáÊáÌÎĞÓÕàÊÏ ňÙĞËÌėɯ

finansowania w zakup ie ÔÐÌÚáÒÈĘɯ ÕÈɯ ÙàÕÒÜɯ

ÞÛĞÙÕàÔɯÞɯƖƔƖƔɯÙȭɯÞɯáÈÓÌŊÕÖĭÊÐɯÖËɯÊÌÓÜɯÞɯÑÈÒÐÔɯ

áÖÚÛÈėàɯÕÈÉàÛÌɯȹÞɯǔȺ 

 

Wykres 83 ,ÖÛàÞÈÊÑÌɯ ÖÚĞÉɯ Ú×ÙáÌËÈÑëÊàÊÏɯ

mieszkania na rynku ÞÛĞÙÕàÔɯÞɯƖƔƖƔɯÙȭɯȹÞɯǔȺ 

 

ÁÙĞËėÖȯɯÉÈËÈÕÐÌɯ-!/ ÁÙĞËėÖȯɯÉÈËÈÕÐÌɯ-!/ 

  

1,3%
1,0%

2,1%

4,4%
5,4%

6,7% 6,4%

5,0%

3,9%
4,7% 4,5%

6,2%

8,0% 8,1%

3,5%
2,8% 3,0% 3,4%

2,7%
3,4%

4,1%

0%

2%

4%

6%

8%

10%

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Warszawa 6 miast 10 miast

7,5%
7,0%

6,4%

7,9%
8,3%

9,1%

12,0%
11,2%

6,2%

8,9%
9,9%

12,8% 13,1% 13,2%

8,1%

7,1%
7,9%

6,5% 6,6%
7,5%

9,0%

0%

2%

4%

6%

8%

10%

12%

14%

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Warszawa 6 miast 10 miast

87%

79%

82%

82%

5%

9%

7%

7%

3%

4%

4%

4%

3%

5%

5%

4%

0% 20% 40% 60% 80% 100%

Warszawa

6 miast

10 miast

wszystkie miasta

osoby fizyczne krajowe
osoby fizyczne z kraj·w Europy wschodniej
osoby fizyczne z innych kraj·w
fundusze inwestycyjne krajowe
fundusze inwestycyjne zagraniczne
przedsiňbiorstwa

27%

26%

27%

26%

23%

18%

8%

11%

9%

9%

6%

10%

2019 r.

2020 r.

na pierwsze mieszkanie (swoje lub czğonka rodziny)

poprawa warunk·w bytowych (swoich lub czğonk·w rodziny)

na wynajem

z zamiarem odsprzedaŨy z zyskiem w korzystnym okresie

zar·wno na wynajem, jak i na potrzeby wğasne

zar·wno na wynajem, jak i na odsprzedaŨ z zyskiem w korzystnym okresie

25%

52%

67%

22%

27%

21%

53%

21%

12%

na potrzeby wğasne
kupujŃcego lub
czğonka rodziny

na wynajem

z zamiarem
odsprzedaŨy w

korzystnym okresie

wyğŃcznie Ŝrodki wğasne

przewaga Ŝrodk·w wğasnych

przewaga kredytu bankowego

33%

39%

44%

41%

17%

12%

15%

14%

8%

8%

8%

8%

15%

17%

15%

16%

18%

15%

12%

14%

8%

10%

5%

7%

Warszawa

6 miast

10 miast

Wszystkie
miasta

sprzedaŨ, a nastňpnie kupno innego mieszkania/domu w celu poprawy warunk·w bytowych

sprzedaŨ w zwiŃzku z zamiarem zmiany miejsca zamieszkania

sprzedaŨ, poniewaŨ utrzymanie obecnego mieszkania jest zbyt drogie w stosunku do aktualnych moŨliwoŜci
finansowych
sprzedaŨ mieszkania jest realizacjŃ zaplanowanej inwestycji (odsprzedaŨy w korzystnym okresie)

sprzedaŨ mieszkania wynika ze spadku opğacalnoŜci wynajmu lub utraty najemc·w

inne motywacje
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Tabela 19 2ÛÈÞÒÐɯ ÖÍÌÙÛÖÞÌɯ ȹ.%6Ⱥɯ Ðɯ ÛÙÈÕÚÈÒÊàÑÕÌɯ ÕÈÑÔÜɯ ÔÐÌÚáÒÈĘɯ ÖÙÈáɯ ËàÕÈÔÐÒÈɯ ÐÊÏɯ áÔÐÈÕɯ

w ×ÖÚáÊáÌÎĞÓÕàÊÏɯÒÞÈÙÛÈėÈÊÏɯƖƔƖƔɯÙȭ 

miasta ÒÞÈÙÛÈė 

ĭÙÌËÕÐÈɯ ÚÛÈÞÒÈɯ

ofertowa 

wynajmu 

ȹáėɤÔÒÞȭȺ 

 

kw./kw.  

 

r/r  

ĭÙÌËÕÐÈɯ ÚÛÈÞÒÈɯ

transakcyjna 

ÕÈÑÔÜɯȹáėɤÔÒÞȭȺ 

 

kw./kw.  

 

r/r  

Warszawa 2020 I 60,0 -1% 3% 50,7 -8% 0% 

 2020 II 58,7 -2% 2% 49,3 -3% -6% 

 2020 III 57,5 -2% -3% 48,1 -2% -10% 

 2020 IV 55,8 -3% -8% 48,9 2% -11% 

6 MIAST  2020 I 44,9 2% 7% 41,9 -8% 10% 

 2020 II 43,5 -3% 0% 39,1 -7% -6% 

 2020 III 43,5 0% -6% 39,9 2% -10% 

 2020 IV 42,6 -2% -3% 38,8 -3% -14% 

10 miast 2020 I 33,8 1% 3% 32,9 0% 5% 

 2020 II 33,5 -1% 2% 32,2 -2% 0% 

 2020 III 33,4 0% 2% 33,2 3% 3% 

 2020 IV 32,7 -2% -3% 33,6 1% 2% 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯ 

 

Wykres 84 .ÊÌÕÈɯÉÐÌŊëÊÌÎÖɯÚÛÈÕÜɯÙàÕÒÜɯÕÈÑÔÜɯ

ÔÐÌÚáÒÈĘɯÞÎɯÈÕÒÐÌÛÖÞÈÕàÊÏɯȹÞɯǔȺ 

 

Wykres 85 Ocena zmian aktualnej liczby ofert 

ÞàÕÈÑÔÜɯÔÐÌÚáÒÈĘɯwybudowanych po 2014 r. w 

ÚÛÖÚÜÕÒÜɯËÖɯÖÒÙÌÚÜɯ×ÙáÌËɯ×ÈÕËÌÔÐëɯȹÞɯǔȺ 

 

ÁÙĞËėÖȯɯÉÈËÈÕÐÌɯ-!/ɯ ÁÙĞËėÖȯɯÉÈËÈÕÐÌɯ-!/ 

Wykres 86 4ËáÐÈėɯÛÙÈÕÚÈÒÊÑÐɯÕÈÑÔÜɯÔÐÌÚáÒÈĘɯ

ÞàÕÈÑýÛàÊÏɯ×ÖɯÙÖá×ÙáÌÚÛÙáÌÕÐÌÕÐÜɯÚÐýɯ×ÈÕËÌÔÐÐɯ

Covid -ƕƝɯÞɯáÈÓÌŊÕÖĭÊÐɯÖËɯczasu trwania umowy 

najmu wg grup miast  (w %) 

 

Wykres 87 Stawki ofertowe (OFW) i transakcyjne 

ȹ316ȺɯÞɯÉÈËÈÕÐÜɯ! 1-ɯȹáėɤÔÒÞȭȺ 

 

 

ÁÙĞËėÖȯɯÉÈËÈÕÐÌɯ-!/ ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ 

50%

67%

41%

49%

45%

33%
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45%

5%

0%

10%

7%

0% 20% 40% 60% 80% 100%

Warszawa

6 miast

10 miast

wszyscy respondenci

tak, liczba ofert nowych mieszkaŒ do wynajmu jest znacznie wiňksza niŨ przed
pandemiŃ

liczba ofert nowych mieszkaŒ do wynajmu jest zbliŨona lub ulegğa niewielkim
zmianom w por·wnaniu do poziomu notowanego przed pandemiŃ

nie, liczba ofert nowych mieszkaŒ do wynajmu jest znacznie niŨsza niŨ przed
pandemiŃ
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Wykres 88 Ocena zmian poziomu najmu 

ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯ ÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯ ×ÙáÌáɯ

×ÖÚáÊáÌÎĞÓÕÌɯÖÚÖÉàɯÞɯ×ÖÙĞÞÕÈÕÐÜɯáɯÖÒÙÌÚÌÔɯ

×ÙáÌËɯ×ÈÕËÌÔÐëɯ"OVID -19 (w %) 

 

Wykres 89 4ËáÐÈėɯ×ÖÚáÊáÌÎĞÓÕàÊÏɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯ

mieszkaniowych w strukturze transakcji najmu 

ËėÜÎÖÛÌÙÔ. zawartych w latach 2 018-2019 r. i po 

ÙÖá×ÙáÌÚÛÙáÌÕÐÌÕÐÜɯÚÐýɯ×ÈÕËÌÔÐÐɯ"OVID -19 (w %) 

 

ÁÙĞËėÖȯɯÉÈËÈÕÐÌɯ-!/ ÁÙĞËėÖȯɯÉÈËÈÕÐÌɯ-!/ 

Wykres 90 Ocena zmian poziomu najmu kr Ğtkoterm inÖÞÌÎÖɯ ×ÙáÌáɯ ×ÖÚáÊáÌÎĞÓÕÌɯ ÖÚÖÉàɯ Þɯ

×ÖÙĞÞÕÈÕÐÜɯáɯÖÒÙÌÚÌÔɯ×ÙáÌËɯ×ÈÕËÌÔÐëɯ"OVID -19 

 

ÁÙĞËėÖȯɯÉÈËÈÕÐÌɯ-!/ 
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8.  ÕÈÓÐáÈɯÖ×ėÈÊÈÓÕÖĭÊÐɯÐÕÞÌÚÛàÊÑÐɯÞɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯÞɯÞàÉÙÈÕàÊÏȮɯÞÐýÒÚáàÊÏɯÔÐÈÚÛÈÊÏɯÞɯÒÙÈÑÜɯÞ I  kw . 

2021 r.34 

W okresie ostatnich lat obserwowany jest rÖáÞĞÑɯ ÒÖÔÌÙÊàÑÕÌÎÖɯ ÙàÕÒÜɯ ÔÐÌÚáÒÈĘɯ ÕÈɯ ÞàÕÈÑÌÔ. Jest on 

ÒÖÕÚÌÒÞÌÕÊÑëɯÞÐÌÓÜɯ ÊáàÕÕÐÒĞÞȮɯ ÔȭÐÕȭɯÖÎÙÈÕÐÊáÌÕÐÈɯ ÖÊÏÙÖÕàɯ ÓÖÒÈÛÖÙÈɯ Ðɯ Ú×ÙáàÑÈÑëÊàÊÏɯ ÞÈÙÜÕÒĞÞɯ

ekonomicznych takich jak: ×Ö×àÛɯ ÚÛÙÜÒÛÜÙÈÓÕàɯ áÌɯ ÚÛÙÖÕàɯ ÙàÕÒÜɯ ×ÙÈÊàȮɯ ÙÖÚÕëÊÌɯ ËÖÊÏÖËà, niskie stopy 

procentowe oraz ÚÜÉÐÌÒÛàÞÕÌɯ×ÙáÌÒÖÕÈÕÐÌɯÚ×ÖėÌÊáÌĘÚÛÞÈɯÖɯÉÌá×ÐÌÊáÌĘÚtwie inwestycji mieszkaniowych . 

W ÛàÊÏɯÖÒÖÓÐÊáÕÖĭÊÐÈÊÏɯrodzi ÚÐýɯpytanie  o to jak ÒÚáÛÈėÛÜÑÌɯÚÐýɯáàÚÒÖÞÕÖĭîɯÛÌÎÖɯÛà×ÜɯÐÕÞÌÚÛàÊÑÐɯÞɯ/ÖÓÚÊÌȭɯ

W ÓÐÛÌÙÈÛÜÙáÌɯÔÐýËáàÕÈÙÖËÖÞÌÑɯËÖÔÐÕÜÑÌɯ×ÖÎÓëËɯÖɯÕÐÚÒÐÌÑɯáàÚÒÖÞÕÖĭÊÐɯÛÌÎÖɯÛà×ÜɯÐÕÞÌÚÛàÊÑÐ. 6ÚÒÈáÜÑÌɯÚÐýɯÛÌŊɯ

ÕÈɯÚáÌÙÌÎɯÊáàÕÕÐÒĞÞɯÙàáàÒÈȮɯÛÈÒÐÊÏɯÑÈÒ: ryzyko cyklu, ryzyko ×ėàÕÕÖĭÊÐȮɯÞàÚÖÒÐe koszty ÞÌÑĭÊÐÈɯÐ ÞàÑĭÊÐÈɯoraz 

ryzyko regulacyjne (zmiany prawa w zakresie ochrony ÓÖÒÈÛÖÙÈȺȭɯ #ÓÈÛÌÎÖɯ ÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯ ÛÌÎÖɯ Ûà×Üɯ Éàėàɯ

ÉÜËÖÞÈÕÌɯÞɯÖÒÙÌÚÐÌɯÕÐÚÒÐÊÏɯÚÛĞ× ×ÙÖÊÌÕÛÖÞàÊÏɯȹÊàÒÓɯÒÙÌËàÛÖÞàȺɯÐɯáÈáÞàÊáÈÑɯÚÜÉÚàËÐÖÞÈÕÌɯȹÕÈÑÊáýĭÊÐÌÑɯ

×ÙáàÚ×ÐÌÚáÖÕÈɯÈÔÖÙÛàáÈÊÑÈȺȭɯ-ÈÓÌŊàɯÛÌŊɯËÖËÈîȮɯŊÌɯ×ÙáàɯÈÕÈÓÐáÐÌɯÖ×ėÈÊÈÓÕÖĭÊÐɯÐÕÞÌÚÛàÊÑÐɯÕÈÑÔÜɯáÈáÞàÊáÈÑɯ

Ö×ÌÙÜÑÌɯÚÐýɯÒÈÛÌÎÖÙÐëɯáÞÙÖÛÜɯȹyield), ÒÛĞÙÈɯáÈÞÐÌÙÈɯÞɯÚÖÉÐÌɯÈÔÖÙÛàáÈÊÑÌȮɯÈɯÕÐÌɯÊáàÚÛàɯáàÚÒȭɯ3ÙáÌÉÈɯÛÌŊɯÉÙÈîɯ×ÖËɯ

ÜÞÈÎýȮɯ ŊÌɯ ÈÕÈÓÐáàɯ ÛÌɯ ×ÖÒÈáÜÑëɯ áÈáÞàÊáÈÑɯ ×ÙáÌ×ėàÞàɯ áɯ ÐÕÞÌÚÛàÊÑÐɯ ÞàÚÖÒÖɯ ÓÌÞÈÙÖÞÈÕÌÑɯ ÒÙÌËàÛÌÔȭɯ

W ÞÈÙÜÕÒÈÊÏɯÕÐÚÒÐÊÏɯÚÛĞ×ɯ×ÙÖÊÌÕÛÖÞàÊÏɯ×ÖÞÖËÜÑÌɯÛÖɯËÖËÈÛÒÖÞÌɯáàÚÒÐȮɯÑÌËÕÈÒɯ×ÖɯáÔÐÈÕÐÌɯÍÈáàɯÊàÒÓÜɯ

ÍÐÕÈÕÚÖÞÌÎÖɯÐɯÞáÙÖĭÊÐÌɯÚÛĞ×ɯprocentowych , ÕÈËáÞàÊáÈÑÕÌɯáàÚÒÐɯÔÖÎëɯÚÐýɯÖÉÕÐŊàîɯÓÜÉɯ×ÙáÌÒÚáÛÈėÊÐîɯÞɯÚÛÙÈÛàȭ 

 Éàɯ×ÖÒÈáÈîɯÙáÌÊáàÞÐÚÛëɯáàÚÒÖÞÕÖĭîɯÐÕÞÌÚÛàÊÑÐɯÞɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯÕÈɯÞàÕÈÑÌÔɯÖ×ÌÙÜÑÌÔàɯáÈáÞàÊáÈÑɯÛÙáÌÔÈɯ

ÒÈÛÌÎÖÙÐÈÔÐȮɯÊáýÚÛÖɯÕÐÌÚėÜÚáÕÐÌɯÔÐÌÚáÈÕàÔÐɯÐɯáÈÔÐÌÕÕÐÌɯÜŊàÞÈÕàÔÐɯÕÈɯÙàÕÒÜȮɯÛÑȭȯ 

1. 2ÛÖ×ëɯkapitalizacji  inwestycji , áËÌÍÐÕÐÖÞÈÕëɯ ÑÈÒÖɯ ÊáàÕÚáɯ ÕÌÛÛÖɯ ȹÊáàÓÐɯ ÉÌáɯ ÒÖÚáÛÜɯ ÜÛÙáàÔÈÕÐÈɯ

ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐȺɯËÖɯÊÌÕàɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈȭɯ9ÈÞÐÌÙÈɯÖÕÈɯ×ÖËÈÛÒÐɯÖÙÈáɯÞÈÙÛÖĭîɯÈÔÖÙÛàáÈÊÑÐɯÐɯ×ÖÔÐÔÖȮɯŊÌɯÑÌÚÛɯ

ÊáýÚÛÖɯÚÛÖÚÖÞÈÕÈɯÕÐÌɯÑÌÚÛɯde facto ÔÐÈÙëɯáàÚÒÖÞÕÖĭÊÐɯÐÕÞÌÚÛàÊÑÐɯÓÌÊáɯÙÈÊáÌÑɯ×ÙáÌ×ėàÞĞÞɯ×ÐÌÕÐýŊÕàÊÏȭɯ

)ÌÚÛɯÛÖɯÑÌËÕÈÒɯÕÈÑ×ÙÖÚÛÚáàɯÔÐÌÙÕÐÒɯÈɯÑÌÎÖɯËàÕÈÔÐÒÈɯáÈÊÏÖÞÜÑÌɯÚÐýɯ×ÖËÖÉÕÐÌɯËÖɯÚÛÖ×àɯáÞÙÖÛÜɯ

z inwestycji czyli ROE dla LTV = 0%. 

2. 2ÛÖ×ëɯáÞÙÖÛÜɯáɯÒÈ×ÐÛÈėÜɯÞėÈÚÕÌÎÖɯ×ÙáàɯáÈÈÕÎÈŊÖÞÈÕÐÜɯÒÙÌËàÛÜɯáËÌÍÐÕÐÖÞÈÕëɯÑÈÒÖɯÊáàÕÚáɯÕÌÛÛÖɯ

pomniejszony o podatki i amortyzacje oraz odniesiony tylko ËÖɯáÈÈÕÎÈŊÖÞÈÕÌÎÖȮɯÞėÈÚÕÌÎÖɯÒÈ×ÐÛÈėÜȭ 

,ÐÈÕÖÞÕÐÒɯÛÌÎÖɯÞÚÒÈňÕÐÒÈɯáÈÞÐÌÙÈɯÞÐýÊɯáàÚÒɯáɯÐÕÞÌÚÛàÊÑÐȮɯÑÌËÕÈÒɯÖËÕÖÚÐÔàɯÎÖɯÛàÓÒÖɯËÖɯÕÈÚáÌÎÖɯ

ÞėÈÚÕÌÎÖɯÒÈ×ÐÛÈėÜȭɯ)ÌŊÌÓÐɯÞÚ×ÐÌÙÈÔàɯÚÐýɯÒÙÌËàÛÌÔɯÈɯÞÌÞÕýÛÙáÕÈɯÚÛÖ×ÈɯáÞÙÖÛÜɯz inwestycji jest 

ÞÐýÒÚáÈɯÕÐŊɯÚÛÖ×ÈɯÒÙÌËàÛÜɯÊáàɯÐÕÕÌÑɯÍÖÙÔàɯÒÈ×ÐÛÈėÜɯÖÉÊÌÎÖȮɯÛÖɯÓÌÞÈÙÖÞÈÕÐÌɯ×ÙáàÕÖÚÐɯÕÈÔɯËÖËÈÛÒÖÞÌɯ

×ÙáÌ×ėàÞàɯáÞÐýÒÚáÈÑëÊÌɯÙÌÕÛÖÞÕÖĭîɯÕÈÚáÌÎÖɯÒÈ×ÐÛÈėÜȮɯÈÓÌɯÑÌËÕÖÊáÌĭÕÐÌɯáÈÊÐÌÔÕÐÈɯÖÉÙÈáɯÙáÌÊáàÞÐÚÛÌÑɯ

 
34 /ÙáÌËÚÛÈÞÐÖÕÖɯÜ×ÙÖÚáÊáÖÕëɯÈÕÈÓÐáýɯÐÕÞÌÚÛàÊÑÐɯÞɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÌɯÕÈɯÞàÕÈÑÌÔɯËÖÒÖÕÈÕÌÑɯ×ÙáÌáɯÖÚÖÉýɯÍÐáàÊáÕëȮɯÖ×ÖËÈÛÒÖÞÈÕëɯÕÈɯ

×ÖËÚÛÈÞÐÌɯ×ÖËÈÛÒÜɯáÙàÊáÈėÛÖÞÈÕÌÎÖȭɯ ÕÈÓÐáýɯ×ÙáÌ×ÙÖÞÈËáÖÕÖɯÕÈɯËÈÕàÊÏɯz miast stolic ÞÖÑÌÞĞËátw  ȹ×ÖÔÐÕÐýÛÖɯ.×ÖÓÌɯÐɯ9ÐÌÓÖÕëɯ

&ĞÙýɯá ÜÞÈÎÐɯÕÈɯáÉàÛɯÔÈėëɯ×ÙĞÉýɯÖËÕÖÛÖÞÈÕàÊÏɯÛÙÈÕÚÈÒÊÑÐɯÕÈÑÔÜɯÕÈ ÛàÊÏɯÓÖÒÈÓÕàÊÏɯÙàÕÒÈÊÏȺȭɯ#ÖËÈÛÒÖÞÖɯÉÈËÈÕÐÌÔɯÖÉÑýÛÖɯ

Ö×ėÈÊÈÓÕÖĭîɯÐÕÞÌÚÛÖÞÈÕÐÈɯÞɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯÞɯ&ËàÕÐȭɯ1ÌÕÛÖÞÕÖĭîɯÐÕÞÌÚÛàÊÑÐɯÞɯÞàÕÈÑÌÔɯÜÚÛÈÓÖÕÖɯÖÉÓÐÊáÈÑëÊɯÚÛÖ×ýɯÒÈ×ÐÛÈÓÐáÈÊÑÐɯ

i  ROE ȹáÞÙÖÛɯáɯÒÈ×ÐÛÈėÜɯÞėÈÚÕÌÎÖȺȭɯ2ÛÖ×ÈɯÒÈ×ÐÛÈÓÐáÈÊÑÐɯÖÉÓÐÊáÖÕÈɯÑÌÚÛɯÑÈÒÖɯÙÖÊáÕàɯËÖÊÏĞËɯáɯÞàÕÈÑÔÜɯËÖɯÊÌÕàɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈ 

o powierzchni 50 mkw . Do ustalenia ROE obliczonego jako zysk netto w stosunku do áÈÈÕÎÈŊÖÞÈÕÌÎÖɯÒÈ×ÐÛÈėÜɯÞėÈÚÕÌÎÖɯ

×ÙáàÑýÛÖɯÙĞŊÕÌɯ ÔÖŊÓÐÞÌɯ ×ÖáÐÖÔàɯ ËňÞÐÎÕÐɯ ÍÐÕÈÕÚÖÞÌÑɯ ȹÐÕÞÌÚÛàÊÑýɯÞ ×ÌėÕÐɯ ÍÐÕÈÕÚÖÞÈÕëɯ ÎÖÛĞÞÒëɯ ȹ+35ɯÞàÕÖÚÐɯ ƔǔȺɯ ÖÙÈáɯ

ÐÕÞÌÚÛàÊÑýȮɯÞɯÒÛĞÙÌÑɯ+35ɯÞàÕÖÚÐɯƙƔǔɯÖÙÈáɯÞàÚÖÊÌɯÓÌÞÈÙÖÞÈÕëɯÐÕÞÌÚÛàÊÑýɯÖɯ+35ɯƜƔǔȭɯ6ɯÊÌÓÜɯÖÉÓÐÊáÌÕÐÈɯáàÚÒÜɯÍÐÕÈÕÚÖÞÌÎÖɯ

ÜÞáÎÓýËÕÐÖÕÖɯËÖÊÏĞËɯá ÕÈÑÔÜȮɯÖËÑýÛÖɯáÙàÊáÈėÛÖÞÈÕàɯ×ÖËÈÛÌÒ ÞɯÞàÚÖÒÖĭÊÐɯƜȮƙǔȮɯÚ×ėÈÛýɯÖËÚÌÛÌÒɯÒÙÌËàÛÜȮɯÈɯÛÈÒŊÌɯÈÔÖÙÛàáÈÊÑýɯ

budynku w  ÞàÚÖÒÖĭÊÐɯƕȮƙǔɯÑÌÎÖɯÞÈÙÛÖĭÊÐɯȹáÈėÖŊÖÕÖɯËÞÈɯÙÌÔÖÕÛàɯÒÈ×ÐÛÈÓÕÌɯÞɯÖÒÙÌÚÐÌɯƕƔƔ ÓÈÛȺȭɯ/ÖËÈÛÌÒɯÑÌÚÛɯ×ėÈÊÖÕàɯÖËɯÊÈėÌÎÖɯ

ËÖÊÏÖËÜɯáɯÕÈÑÔÜȮɯ×ÙáÌËɯÖËÓÐÊáÌÕÐÌÔɯÑÈÒÐÊÏÒÖÓÞÐÌÒɯÒÖÚáÛĞÞȭɯ"ÌÕýɯÛÙÈÕÚÈÒÊàÑÕëɯÔÒÞȭɯ×ÙáÌÊÐýÛÕÌÎÖɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯÜÚÛÈÓÖÕÖɯÚÜÔÜÑëÊɯ

ƙƔǔɯĭÙÌËÕÐÌÑɯÊÌÕàɯÛÙÈÕÚÈÒÊàÑÕÌÑɯÕÈ ÙàÕÒÜɯ×ÐÌÙÞÖÛÕàÔɯÐɯÞÛĞÙÕàÔȭɯ"ÌÕýɯÕÈɯÙàÕÒÜɯ×ÐÌÙÞÖÛÕàÔɯ×ÖÞÐýÒÚáÖÕÖɯÖɯÒÖÚáÛɯÞàÒÖĘÊáÌÕÐÈɯ

(w I kwartale 2021 ÙȭɯǶƝƙƔɯáėɤÔÒÞȭɯÞ 6ÈÙÚáÈÞÐÌȮɯǶƜƙƔɯÞɯƚɯÔÐÈÚÛÈÊÏɯÐɯǶɯƛƙƔɯÞɯ×ÖáÖÚÛÈėàch 8 miastach). Do grupy 6 miast zaliczono 

&ËÈĘÚÒȮɯ&ËàÕÐýȮɯ*ÙÈÒĞÞȮɯoĞËňȮɯ/ÖáÕÈĘȮɯÐɯ6ÙÖÊėÈÞȭɯ#ÖɯÎÙÜ×àɯƜɯÔÐÈÚÛɯáÈÓÐÊáÖÕÖɯ!ÐÈėàÚÛÖÒȮɯ!àËÎÖÚáÊáȮɯ*ÈÛÖÞÐÊÌȮɯ*ÐÌÓÊÌȮɯ+ÜÉÓÐÕȮɯ

.ÓÚáÛàÕȮɯ1áÌÚáĞÞɯÐɯ2áÊáÌÊÐÕȭɯ/ÙáàÑýÛÖɯÒÙÌËàÛɯáėÖÛÖÞàɯÕÈɯƖƙɯÓÈÛɯÞ ÙĞÞÕàÊÏɯÙÈÛÈÊÏȮɯ×ėÈÛÕàÊÏ ƘɯÙÈáàɯÞɯÙÖÒÜȭɯ9ÈėÖŊÖÕÖɯÖÉėÖŊÌÕÐÌɯÕÈɯ

poziomie 95%. 



(ÕÍÖÙÔÈÊÑÈɯÖɯÊÌÕÈÊÏɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÐɯÚàÛÜÈÊÑÐɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒaniowych i komercyjnych w Polsce w I kwartale 2021  r. 
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ÌÍÌÒÛàÞÕÖĭÊÐɯÐÕÞÌÚÛàÊÑÐȭɯ6ɯ×Ùáà×ÈËÒÜɯÕÈÚáàÊÏ ÈÕÈÓÐáɯ×ÖÒÈáÜÑÌÔàɯ1.$ɯ×Ùáàɯ+35ɯÙĞÞÕàÔɯƙƔǔɯ

i ƜƔǔȮɯÊÖɯÜÞáÎÓýËÕÐÈɯÉÈÕÒÖÞëɯ×ÙÈÒÛàÒýɯ×ÙáàɯÛÌÎÖɯÛà×ÜɯÐÕÞÌÚÛàÊÑÈÊÏɯȹƙƔǔȺɯÖÙÈáɯÔÈÒÚàÔÈÓÕÐÌɯ

dopuszczalne lewarowanie (80%). 

3. 2ÛÖ×ëɯáÞÙÖÛÜɯáɯÒÈ×ÐÛÈėÜɯÞėÈÚÕÌÎÖɯÉÌáɯáÈÈÕÎÈŊÖÞÈÕÐÈɯÒÙÌËàÛÜɯȹ+35ɯǻɯƔǔȺȮɯÊáàÓÐɯÚÛÖ×ëɯáàÚÒÜɯ

z inwestycji. ,ÐÈÕÖÞÕÐÒɯ ÛÌÎÖɯ ÞÚÒÈňÕÐÒÈɯ ÑÌÚÛɯ ÛÈÒÐɯ ÚÈÔɯ ÑÈÒɯ ËÓÈɯ ÖÔĞÞÐÖÕÌÎÖɯ ×ÖÞàŊÌÑȮɯ ÑÌËÕÈÒɯ

w ÓÐÊáÕÐÒÜɯÜÑýÛàɯÑÌÚÛɯÊÈėàɯáÈÈÕÎÈŊÖÞÈÕàɯÞɯÐÕÞÌÚÛàÊÑÌɯÒÈ×ÐÛÈėȭɯ)ÌÚÛɯÛÖɯÞÐÌÊɯÙáÌÊáàÞÐÚÛàɯÔÐÌÙÕÐÒɯ

ÌÍÌÒÛàÞÕÖĭÊÐɯÐÕÞÌÚÛàÊÑÐȮɯÊáýÚÛÖɯÜÛÖŊÚÈÔÐÈÕàɯÐɯ×ÖÙĞÞÕàÞÈÓÕàɯáɯ×ÙÖÊÌÕÛÌÔȭɯ,ÐÌÙnik ten pokazuje ile 

ÎÙÖÚáàɯ áàÚÒÜɯ ×ÙáàÕÖÚÐɯ ÕÈÔɯ ÊÖÙÖÊáÕÐÌɯ ÒÈŊËÈɯ áÈÐÕÞÌÚÛÖÞÈÕÈɯ Þɯ ÔÐÌÚáÒÈÕÐÌɯ áėÖÛĞÞÒÈɯ Ðɯ ÑÌÚÛɯ

ÜÕÐÞÌÙÚÈÓÕàÔɯÞÚÒÈňÕÐÒÐÌÔɯÚėÜŊëÊàÔɯÞɯÙÈÊÏÜÕÒÜɯÌÒÖÕÖÔÐÊáÕÌÑɯÌÍÌÒÛàÞÕÖĭÊÐɯÐÕÞÌÚÛàÊÑÐɯËÓÈɯÐÊÏɯ

ÞáÈÑÌÔÕÌÎÖɯ×ÖÙĞÞÕàÞÈÕÐÈȭ 

/ÙÌáÌÕÛÖÞÈÕÌɯÖÉÓÐÊáÌÕÐÈɯÕÈÓÌŊàɯÛÙÈÒÛÖÞÈîɯÑÈÒÖɯÚáÈÊÜÕÒÐɯËÖÛàÊáëÊÌɯáàÚÒÖÞÕÖĭÊÐɯÕÈÑÔÜɯÞ badanych miastach 

i nie ÕÈÓÌŊà ich ÛÙÈÒÛÖÞÈîɯÑÈÒÖɯÐÕÍÖÙÔÈÊÑÐɯÉÐáÕÌÚÖÞÌÑȭɯ#ÖÚÛý×ÕÖĭîɯËÈÕàÊÏɯÊáàÕÚáÖÞàÊÏɯáɯÛÙÈÕÚÈÒÊÑÐɯÞàÕÈÑÔÜɯ

jest ograniczona, dodatkowo rynek ten jest niehomogeniczny i  ÞàÔÈÎÈėÉàɯ áÈÚÛÖÚÖÞÈÕÐÈɯ ÛÌÊÏÕÐÒɯ

ÌÒÖÕÖÔÌÛÙàÊáÕàÊÏɯÈÉàɯ×ÖÙĞÞÕÈî, ÊáýÚÛÖɯÚėÈÉÖɯ×ÖÙĞÞÕàÞÈÓÕÌ, mieszkania.  

PomÐÔÖɯÛàÊÏɯáÈÚÛÙáÌŊÌĘɯÈÕÈÓÐáÈɯÖ×ėÈÊÈÓÕÖĭÊÐɯÐÕÞÌÚÛàÊÑÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞÌÑɯw Polsce potwierdza omawiane 

ÞÊáÌĭÕÐÌÑɯÖÎĞÓÕÌɯáÈÓÌŊÕÖĭÊÐȭɯ/ÖɯÜÞáÎÓýËÕÐÌÕÐÜɯÈÔÖÙÛàáÈÊÑÐȮɯ×ÖËÈÛÒĞÞɯÖÙÈáɯÌÍÌÒÛĞÞɯËňÞÐÎÕÐɯÙáÌÊáàÞÐÚÛÌɯ

stopy zwrotu z inwestycji w  mieszkanie na wy najem, przy LTV= 0, ÖÚÊàÓÜÑëɯĭÙÌËÕÐÖɯÞɯÎÙÈÕÐÊÈÊÏɯƖȮƘ% ɬ 3,7% 

w áÈÓÌŊÕÖĭÊÐɯÖËɯÔÐÈÚÛÈȭɯObecnie nÐÚÒÐɯ×ÖáÐÖÔɯÚÛĞ×ɯ×ÙÖÊÌÕÛÖÞàÊÏɯ×ÖÞÖËÜÑÌȮɯŊÌɯÍÐÕÈÕÚÖÞÈÕÐÌɯÐÕÞÌÚÛàÊÑÐɯ

ÒÙÌËàÛÌÔɯ×ÙáàÕÖÚÐɯËÖËÈÛÒÖÞÌȮɯÊÏÖîɯÕÐÌÞÐÌÓÒÐÌɯáàÚÒÐȮɯÛÈÒɯÞÐýÊɯÚÛÖ×àɯáÞÙÖÛÜɯáɯÒÈ×ÐÛÈėÜɯÞėÈÚÕÌÎÖɯÚëɯÞàŊÚáÌȭɯ

PoniewaŊɯÙĞŊÕÐÊÈɯ×ÖÔÐýËáàɯÞÌÞÕýÛÙáÕëɯÚÛÖ×ëɯáÞÙÖÛÜɯÈɯÒÖÚáÛÌÔɯÒÙÌËàÛÜɯÑÌÚÛɯÕÐÌÞÐÌÓÒÈɯÛÈÒɯÍÐÕÈÕÚÖÞÈÕÌɯ

ÐÕÞÌÚÛàÊÑÌɯ ÚÛÈÑëɯ ÚÐýɯ ÉÈÙËáÖɯ ÞÙÈŊÓÐÞÌɯ ÕÈɯ áÔÐÈÕàɯ ÚÛĞ×ɯ Ðɯ áÔÐÈÕàɯ ÚÛÈÞÌÒɯ ÊáàÕÚáĞÞɯ ÕÈÑÔÜɯ ÖÙÈáɯ ÙàáàÒÈɯ

×ÜÚÛÖÚÛÈÕĞÞɯÐɯÕÐÌɯ×ÖÞÐÕÕàɯÚÛÈÕÖÞÐîɯáÈÊÏýÛàɯËÖɯËÜŊÌÎÖɯÓÌÞÈÙÖÞÈÕÐÈɯÐÕÞÌÚÛàÊÑÐȭɯ&ėĞÞÕàÔɯ×ÖÞÖËÌÔɯ×Ö×àÛÜɯ

ÕÈɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÕÈɯÞàÕÈÑÌÔɯÑÌÚÛɯÞÐýÊɯÈÒÛÜÈÓÕÈɯÍÈáÈɯÊàÒÓÜɯÍÐÕÈÕÚÖÞÌÎÖɯÐɯáÞÐëáÈÕÌɯáɯÕÐëɯÕÐÚÒÐÌɯÚÛÖ×àɯáÞÙÖÛÜɯ

z alternatywnych inwestycj i ÍÐÕÈÕÚÖÞàÊÏɯËÖÚÛý×ÕàÊÏɯËÓÈɯÎÖÚ×ÖËÈÙÚÛÞɯËÖÔÖÞàÊÏȮɯÕÐÌɯáÈĭɯdomniemana 

ÞàÚÖÒÈɯáàÚÒÖÞÕÖĭîɯÕÈÑÔu.  

.×ėÈÊÈÓÕÖĭîɯÐÕÞÌÚÛÖÞÈÕÐÈɯÞɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÌɯÞ podstawowym  ÚÛÖ×ÕÐÜɯáÈÓÌŊàɯÖËɯÊÌÕàɯáÈÒÜ×ÜɯÐ stawek  wynajmu . 

W I kw. 2021 r., ÞɯÖËÕÐÌÚÐÌÕÐÜɯËÖɯÒÞÈÙÛÈėÜɯ×Ö×ÙáÌËÕÐÌÎÖ, ÕÈɯÞÐýÒÚáÖĭÊÐɯÓÖÒÈÓÕàÊÏɯÙàÕÒĞÞɯÖÉÚÌÙÞÖÞÈÕàɯÉàėɯ

ÒÖÓÌÑÕàɯÚ×ÈËÌÒɯĭÙÌËÕÐÊÏ, transakcyjnych stawek najmuȮɯ×ÖËÊáÈÚɯÎËàɯÊÌÕàɯÕÈÉàÞÈÕàÊÏɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÞáÙÖÚėàȭɯ

W ÒÖÕÚÌÒÞÌÕÊÑÐɯÙÌÕÛÖÞÕÖĭîɯÞàÕÈÑÔÜɯÖÉÕÐŊàėÈɯÚÐý. ZÈÒÜ×ɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÑÌÚÛɯjednak nadal ×ÖÞÚáÌÊÏÕÐÌɯÜÞÈŊÈÕàɯ

áÈɯÒÖÙáàÚÛÕëɯÍÖÙÔýɯlokaty  ÖÚáÊáýËÕÖĭÊÐɯáɯÜÞÈÎÐɯÕÈɯÚÛÈėàɯÞáÙÖÚÛɯÊÌÕɯÔÐÌÚáÒÈĘ, a wiec potencjalne zyski 

ÒÈ×ÐÛÈėÖÞÌɯ×ÙáàɯÐÊÏɯÖËÚ×ÙáÌËÈŊà. (ÕÞÌÚÛÖÙáàɯÕÐÌɯÉÐÖÙëɯ×ÖËɯÜÞÈÎýɯÍÈÒÛÜȮɯŊÌɯÛÌɯÞáÙÖÚÛàɯÙĞÞÕÐÌŊɯÚëɯÊàÒÓÐÊáÕÌȮɯ

ÑÈÒɯÙĞÞÕÐÌŊɯÛÌÎÖȮɯŊÌɯÞɯËėÜŊÚáàÔɯÊáÈÚÐÌɯÞÈÙÛÖĭîɯËáÐÈėÒÐɯÙáÌÊáàÞÐĭÊÐÌɯ×ÖÞÖÓÐɯÙÖĭÕÐÌȮɯÑÌËÕÈÒɯÞÈÙÛÖĭîɯÉÜËÖÞÓÐɯ

ulega deprecjacji. Przeprowadzone badania ankietowe na rynku pierwotnym w  listopadzie 2020 r. i na rynku 

ÞÛĞÙÕàÔɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÞɯÓÜÛàÔɯƖƔƖƕɯÙȭɯ×ÖÛÞÐÌÙËáÐėàɯÜÛÙáàÔÜÑëÊàɯÚÐýɯÞàÚÖÒÐɯÜËáÐÈėɯ×Ö×àÛÜɯÐÕÞÌÚÛàÊàÑÕÌÎÖȮɯ

w tym ÎėĞÞÕÐÌɯÕÈÉàÞÈÕÐÌɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈɯÞàÕÈÑÌÔȭɯZÈÒÜ×ɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÞɯÊÌÓÈÊÏɯÐÕÞÌÚÛàÊàÑÕàÊÏ, pomimo spadku 

ÐÊÏɯáàÚÒÖÞÕÖĭÊÐ, ÕÈËÈÓɯÚÛÈÕÖÞÐėɯÞɯÖ×ÐÕÐÐɯÙÌÚ×ÖÕËÌÕÛĞÞɯÒÖÙáàÚÛÕëɯÓÖÒÈÛýɯÒÈ×ÐÛÈėÜȭ 

Szacowana stopa kapitalizacji w I kw. 2021 ÙȭɯÜÛÙáàÔÈėÈɯÛÙÌÕËɯÚ×ÈËÒÖÞàɯÕÐÌÔÈÓɯÕÈɯÞÚáàÚÛÒÐÊÏɯÓÖÒÈÓÕàÊÏɯ

rynkach. 6ɯ ÒÖÕÚÌÒÞÌÕÊÑÐɯ Ú×ÈËėàɯ ÛÌŊɯ ÚÛÖ×àɯ áÞÙÖÛÜɯ áɯ ÒÈ×ÐÛÈėÜɯ ÞėÈÚÕÌÎÖɯ ÖÙÈáɯ áàÚÒÖÞÕÖĭîɯ ÐÕÞÌÚÛàÊÑÐɯ

w mieszkanie. Spadek ten ×ÖÎėýÉÐėɯÚÐýɯËÙÜÎÐɯÒÞÈÙÛÈėɯáɯÙáýËÜ ÎėĞÞÕÐÌɯÞ *ÙÈÒÖÞÐÌɯȹËÖɯƘȮƜǔȺȮɯ&ËÈĘÚÒÜɯȹËÖɯ

ƙȮƔǔȺȮɯ+ÜÉÓÐÕÐÌɯȹËÖɯƙȮƜǔȺȮɯÊÖɯÉàėÖɯÌÍÌÒÛÌÔɯÞáÙÖÚÛÜɯÙĞŊÕÐÊàɯ×ÖÔÐýËáàɯÊÌÕëɯÕÈÉàÊÐÈɯÔÐÌÚáÒÈĘȮɯÒÛĞÙÈɯÜÛÙáàÔÈėÈɯ

ÛÙÌÕËɯÞáÙÖÚÛÜɯÈɯÊáàÕÚáÌÔɯÛÙÈÕÚÈÒÊàÑÕàÔɯÞàÕÈÑÔÜɯÔÐÌÚáÒÈĘȮɯÒÛĞÙàɯÖËáÕÈÊáàėɯÚÐýɯËÈÓÚáàÔɯÚ×ÈËÒÐÌÔȭɯ



(ÕÍÖÙÔÈÊÑÈɯÖɯÊÌÕÈÊÏɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÐɯÚàÛÜÈÊÑÐɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏ. mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce  w I kwartale 2021 r. 
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W okresie oËɯ ÚÛàÊáÕÐÈɯ ËÖɯ ÔÈÙÊÈɯ ƖƔƖƕɯ Ùȭɯ ÞÖÉÌÊɯ ÒÞÈÙÛÈėÜɯ ×Ö×ÙáÌËÕÐÌÎÖɯ ÞàÏÈÔÖÞÈÕÐÌɯ Ú×ÈËÒÜɯ ÚÛÖ×àɯ

ÒÈ×ÐÛÈÓÐáÈÊÑÐɯáÈÖÉÚÌÙÞÖÞÈÕÖɯÔȭÐÕȭɯÞÌɯ6ÙÖÊėÈÞÐÜɯȹƚȮƖǔɯÞɯÖÉÜɯÒÞÈÙÛÈėÈÊÏȺɯáÈɯÚ×ÙÈÞëɯÕÐÌÞÐÌÓÒÐÌÎÖɯÞáÙÖÚÛÜɯ

ÊáàÕÚáÜɯÕÈÑÔÜȮɯÒÛĞÙàɯ×ÖɯÞÐýÒÚáÌÑɯÒÖÙÌÒÊÐÌɯÑÌËàÕÐÌɯÞɯ((ɯÒÞȭɯƖƔƖƔ r., w kolÌÑÕàÊÏɯÒÞÈÙÛÈėÈÊÏɯÜÉÐÌÎėÌÎÖɯÙÖÒÜɯ

ÖÒÈáÈėɯÚÐýɯÖË×ÖÙÕàɯÕÈɯáÈÞÐÙÖÞÈÕÐÈɯÞàÞÖėÈÕÌɯ×ÈÕËÌÔÐëȭɯ9ÈėÈÔÈÕÐÌɯÒÖÕÐÜÕÒÛÜÙàɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÕÈÑÔÜɯÔÐÈėÖɯÛÌŊɯ

ÕÐÌÞÐÌÓÒÐɯÞ×ėàÞɯÕÈɯáÔÐÈÕýɯ×ÖáÐÖÔÜɯÚÛÖ×àɯkapitalizacji  ÕÈɯÙàÕÒÜɯėĞËáÒÐÔɯȹƛȮƕǔ w I kw. 2021 r. i w II kw. 

2020 r. oraz wobec 7,6% w II kw. 2019 ÙȭȺȭɯ-ÐÌÞÐÌÓÒëɯ×Ö×ÙÈÞýɯÚÛÖ×àɯkapitalizacji w I kw. 2021 r. w odniesieniu 

ËÖɯÒÞÈÙÛÈėÜɯ×Ö×ÙáÌËÕÐÌÎÖɯáÈÕÖÛÖÞÈÕÖɯÞɯ*ÐÌÓÊÈÊÏɯÐɯÞɯ1áÌÚáÖÞÐÌȮɯÎËáÐÌɯ×ÙáàɯËÈÓÚáàÔɯÞáÙÖĭÊÐÌɯÊÌÕɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯ

notowano wzrost stawek czynszu najmu.  

Zwrot z inwestycji w m ÐÌÚáÒÈÕÐÈȮɯÔÐÔÖɯÖÉÚÌÙÞÖÞÈÕÌÑɯÞɯËÈÓÚáàÔɯÊÐëÎÜɯÚėÈÉÌÑɯÒÖÕÐÜÕÒÛÜÙàɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÕÈÑÔÜȮɯ

Þɯ(ɯÒÞȭɯƖƔƖƕɯÙȭɯÕÈɯÞÚáàÚÛÒÐÊÏɯÈÕÈÓÐáÖÞÈÕàÊÏɯÙàÕÒÈÊÏɯÉàėɯÑÌËàÕÐÌɯÖɯÒÐÓÒÈɯ×ÜÕÒÛĞÞɯ×ÙÖÊÌÕÛÖÞàÊÏ ÞàŊÚáàɯÕÐŊɯ

bezpieczna inwestycja w 10-letnie obligacje skarbowe lub lokata bankowa. 3ëɯÙĞŊÕÐÊýɯÕÈÓÌŊàɯÛÙÈÒÛÖÞÈîɯÑÈÒÖɯ

×ÙÌÔÐýɯáÈɯ×ėàÕÕÖĭîȮɯÎËàŊɯáɯinwestycji w obligacje skarbowe ÔÖŊÕÈɯÚáàÉÒÖɯÚÐýɯÞàÊÖÍÈîɯ×ÖËÊáÈÚɯÎËàɯÚ×ÙáÌËÈŊɯ

ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯwymaga czasu, ÎÌÕÌÙÜÑÌɯáÕÈÊáÕÌɯÒÖÚáÛàȮɯÈɯÕÈÞÌÛɯÚÛÙÈÛàɯÒÈ×ÐÛÈėÖÞÌɯÎËàɯÖËÞÙĞÊÌÕÐÜɯÜÓÌÎÕÐÌɯ

cykl na tym ryn ku. 

6ÚÒÈňÕÐÒɯ 1.$Ȯɯ ÒÛĞÙàɯ ÐÕÍÖÙÔÜÑÌɯ ÕÈÚɯ Öɯ áÞÙÖÊÐÌɯ áɯ ÍÈÒÛàÊáÕÐÌɯ áÈÐÕÞÌÚÛÖÞÈÕàÊÏɯ ĭÙÖËÒĞÞ ×ÐÌÕÐýŊÕàÊÏȮɯ

w ×Ùáà×ÈËÒÜɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈɯÞàÕÈÑÌÔɯÞɯ(ɯÒÞȭɯƖƔƖƕɯÙȭɯÉàėɯáÕÈÊáÕÐÌɯÕÐŊÚáàɯÖËɯÖÉÓÐÊáÖÕÌÑɯÚÛÖ×àɯÒÈ×ÐÛÈÓÐáÈÊÑÐɯ

w analizowanych miastach. 1ĞŊÕÐÊÈɯÞàÕÐÒÈɯáɯÛÌÎÖȮɯŊÌɯ×Ùáà ÖÉÓÐÊáÈÕÐÜɯ1.$ɯÖËɯÊáàÕÚáĞÞɯÕÌÛÛÖɯÖËÌÑÔÜÑÌɯÚÐýɯ

×ÖËÈÛÌÒȮɯÒÖÚáÛɯÈÔÖÙÛàáÈÊÑÐɯÖÙÈáɯÒÖÚáÛɯáÈÙáëËáÈÕÐÈɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐëȭɯ)ÌËÕÈÒɯÚáÈÊÖÞÈÕàɯáàÚÒɯÐÕÞÌÚÛÖÙÈɯáɯÛàÛÜėÜɯ

áÈÐÕÞÌÚÛÖÞÈÕàÊÏɯĭÙÖËÒĞÞɯ×ÖáÖÚÛÈėɯÞàŊÚáàɯÖËɯÖ×ÙÖÊÌÕÛÖÞÈÕÐÈɯÓÖÒÈÛɯÉÈÕÒÖÞàÊÏɯÐɯÖËɯÞÖÓÕÌÑɯÖËɯÙàáàÒÈɯÚÛÖ×àɯ

zwrotu z  ÖÉÓÐÎÈÊÑÐɯÚÒÈÙÉÖÞàÊÏȭɯ6ɯÚàÛÜÈÊÑÐȮɯÒÐÌËàɯÊÈėÈɯÐÕÞÌÚÛàÊÑÈɯÉàėÈɯÍÐÕÈÕÚÖÞÈÕÈɯÎÖÛĞÞÒëȮɯÕÈÑÞàŊÚáÌɯ1.$ɯ

ÞɯÈÕÈÓÐáÖÞÈÕàÔɯÖÒÙÌÚÐÌɯÖËÕÖÛÖÞÈÕÖɯÞɯoÖËáÐɯȹƘȮƗǔȺȮɯ*ÈÛÖÞÐÊÈÊÏɯȹƗȮƜǔȺȮɯ6ÙÖÊėÈÞÐÜɯȹƗȮƛǔȺɯÐɯ2áÊáÌÊÐÕÐÌɯ

ȹƗȮƚǔȺȭɯ-Èɯ×ÖáÖÚÛÈėàÊÏɯÓÖÒÈÓÕàÊÏɯÙàÕÒÈÊÏɯ×ÖáÐÖÔɯÞÚÒÈňÕÐÒÈɯÔÐÌĭÊÐėɯÚÐýɯÞ przedziale od 3,5% do 2,4%, w tym 

ÕÈɯÕÈÑÞÐýÒÚáàÔȮɯÞÈÙÚáÈÞÚÒÐÔɯÙàÕÒÜɯÞàÕÐĞÚėɯƖȮƜǔɯÞÖÉÌÊɯƗȮƔǔɯÞ kwartale poprzednim.  

9ÈÚÛÖÚÖÞÈÕÐÌɯËňÞÐÎÕÐɯÍÐÕÈÕÚÖÞÌÑɯ×ÖáÞÖÓÐėÖɯÕÈɯáÈÒÜ×ɯnieco ÞÐýÒÚáÌÎÖɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯÖÙÈáɯÜáàÚÒÈÕÐÌɯÞàŊÚáÌÑɯ

stopy zwrotu. Im wy ŊÚáàɯÉàėɯÜËáÐÈėɯÒÙÌËàÛÜɯÉÈÕÒÖÞÌÎÖɯȹ+35ǻƙƔǔȮɯ+35ǻƜƔǔȺɯÞ finansowaniu zakupu 

ÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯÞɯ(ɯÒÞȭɯƖƔƖƕɯÙȭȮɯÛàÔɯÞàŊÚáàɯszacowany ÞÚÒÈňÕÐÒɯ1.$ȮɯÈÓÌɯÛÌŊɯÞàŊÚáÌɯÉàėÖɯÙàáàÒÖɯÐÕÞÌÚÛÖÙÈȭ 

-ÈÓÌŊàɯ ÑÌËÕÈÒɯ áÞÙĞÊÐîɯ ÜÞÈÎýȮɯ ŊÌɯ ÞáÙÖÚÛɯ ÚÛÖ×àɯ áÞÙÖÛÜɯ Þɯ ÞàÕÐÒÜɯ ËňÞÐÎÕÐɯ ÍÐÕÈÕÚÖÞÌÑɯjest niewielki 

i ÙĞÞÕÖÊáÌĭÕÐÌɯ ÔÈėÌɯ áÔÐÈÕàɯ ÚÛÈÞÌÒɯ ÊáàÕÚáÜɯ Êáàɯ ÚÛĞ×ɯ ×ÙÖÊÌÕÛÖÞàÊÏɯ ×ÖÞÖËÜÑëɯ ×ÙáÌÒÚáÛÈėÊÌÕÐÌɯ ÚÐýɯ

ËÖËÈÛÒÖÞÌÎÖɯáàÚÒÜɯÞɯÚÛÙÈÛýȭɯ6ÙÈáɯáÌɯÞáÙÖÚÛÌÔɯËňÞÐÎÕÐɯÍÐÕÈÕÚÖÞÌÑɯÙÖĭÕÐÌɯÞÐýÊɯÙàáàÒÖɯÐÕÞÌÚÛÖÙÈɯÐɯÔÖŊÌɯono 

Éàî ×ÙáÌÕÐÌÚÐÖÕÌɯ ÕÈɯ ÚÌÒÛÖÙɯ ÉÈÕÒÖÞàȭɯ 6ɯ ÖÉÓÐÊáÌÕÐÈÊÏɯ ÞÚÒÈňÕÐÒÈɯ 1.$ɯ ÕÐÌɯ ÜÞáÎÓýËÕÐÖÕÖɯ ÍÈÒÛÜȮɯ ŊÌɯ ×Öɯ

áÈÒÖĘÊáÌÕÐÜɯÚ×ėÈÛàɯÒÙÌËàÛÜɯÐÕÞÌÚÛÖÙɯÚÛÈÑÌɯÚÐýɯÞėÈĭÊÐÊÐÌÓÌÔɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐȮɯÒÛĞÙëɯÔÖŊÌɯÚ×ÙáÌËÈîȭɯ.ÚÛÈÛÌÊáÕÈɯ

áàÚÒÖÞÕÖĭîɯ ÐÕÞÌÚÛàÊÑÐɯ Þɯ ÔÐÌÚáÒÈÕÐÌɯ áÈÓÌŊàɯ ÕÐÌɯ ÛàÓÒÖɯ ÖËɯ ×ÙáàÊÏÖËĞÞɯ áɯ ÕÈÑÔÜȮɯ ÈÓÌɯ ÙĞÞÕÐÌŊɯ ÖËɯ ÊÌÕàɯ

ÖËÚ×ÙáÌËÈŊàɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐȭɯ#ÖÛàÊÏÊáÈÚÖÞÌɯËÖĭÞÐÈËÊáÌÕÐÈɯ×ÖÒÈáÜÑëȮɯŊÌɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯËėÜÎÖÛÌÙÔÐÕÖÞÖɯ

ÜÛÙáàÔÜÑëɯÞÈÙÛÖĭîɯÙÌÈÓÕëȮɯÈÓÌɯËÖÛàÊáàɯÛÖɯÞÈÙÛÖĭÊÐɯĭÙÌËÕÐÊÏȭ 

9ÎÖËÕÐÌɯáɯÕÖÞÌÓÐáÈÊÑëɯ1ÌÒÖÔÌÕËÈÊÑÐɯ2ɯÉÈÕÒÐɯËÖɯÚÞÖÑÌÑɯÖÍÌÙÛàɯÞ×ÙÖÞÈËáëɯÒÙÌËàÛàɯÏÐ×ÖÛÌÊáÕÌɯáÌɯÚÛÈėëɯÚÛÖ×ëɯ

×ÙÖÊÌÕÛÖÞëɯÓÜÉɯÖÒÙÌÚÖÞÖɯÚÛÈėëɯÚÛÖ×ëɯ×ÙÖÊÌÕÛÖÞëȭɯ9ÈÒÜ×ɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯá ÜËáÐÈėÌÔɯĭÙÖËÒĞÞɯÉÈÕÒÖÞàÊÏɯáÌɯÚÛÈėëɯ

ÚÛÖ×ëɯ×ÙÖÊÌÕÛÖÞëȮɯáÈÙĞÞÕÖɯÕÈɯ×ÖÛÙáÌÉàɯÞėÈÚÕÌȮɯÑÈÒ i ÕÈɯÞàÕÈÑÌÔȮɯÚÛÈÕÐÌɯÚÐýɯÉÈÙËáÐÌÑɯ×ÙáÌÞÐËàÞÈÓÕëɯÐ mniej 

ryzykÖÞÕëɯÐÕÞÌÚÛàÊÑëɯÕÐŊɯÛÖɯÔÈɯÔÐÌÑÚÊÌɯÞɯ×Ùáà×ÈËÒÜɯÖ×ÙÖÊÌÕÛÖÞÈÕÐÈɯáÔÐÌÕÕÌÎÖȭɯ/ÖÕÐÌÞÈŊɯÑÌËÕÈÒɯÉÈÕÒÐɯ

ÚÈÔÌɯÉýËëɯÔÜÚÐÈėàɯÚÐýɯáÈÉÌá×ÐÌÊáàîɯÕÈɯÞà×ÈËÌÒɯáÔÐÈÕɯÛÌÑɯÚÛÖ×àɯÔÖŊÕÈɯÚÐýɯÚ×ÖËáÐÌÞÈîȮɯŊÌɯÍÐÕÈÕÚÖÞÈÕÐÌɯÕÐëɯ

ÐÕÞÌÚÛàÊÑÐɯÉýËáÐÌɯÉÌá×ÐÌÊáÕÐÌÑÚáÌ, ale ÉýËáÐÌɯÖÎÙÈÕÐÊáÈėÖɯzyski . 
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(ÕÞÌÚÛÖÞÈÕÐÌɯÞɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯÕÈɯÞàÕÈÑÌÔɯÞÐëŊÌɯÚÐýɯáɯÛÙÜËÕàÔɯËÖɯÑÌËÕÖáÕÈÊáÕÌÎÖɯÖÒÙÌĭÓÌÕÐÈɯÙàáàÒÐÌÔȭɯ.ÒÙÌÚȮɯ

ÞɯÒÛĞÙàÔɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÌɯÕÐÌɯÑÌÚÛɯÞàÕÈÑÔÖÞÈÕÌɯÕÐÌɯprzynosi ×ÙáàÊÏÖËĞÞɯá najmu, ale generuje ÚÛÈėÌɯÒÖÚáÛàȮɯÒÛĞÙÌɯ

ÛÙáÌÉÈɯ×ÖÒÙàÞÈîȭɯ6ɯÊáÈÚÐÌɯÔÖÎëɯáÔÐÌÕÐÈî ÚÐýɯÒÖÚáÛàɯÜÛÙáàÔÈÕÐÈɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÖÙÈáɯÞÈÙÛÖĭîɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈȭɯ

(ÚÛÖÛÕàɯÞ×ėàÞɯÕÈɯÞàÚÖÒÖĭîɯ×ÙáàÊÏÖËĞÞɯáɯÕÈÑÔÜɯma ÓÖÒÈÓÐáÈÊÑÈɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈȮɯÞÐÌÒɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐȮɯÚÛÈÕËÈÙËɯ

ÞàÒÖĘÊáÌÕÐÈɯ Ðɯ áÔÐÌÕÐÈÑëÊÌɯ ÚÐýɯ ×ÙÌÍÌÙÌÕÊÑÌɯ ÕÈÉàÞÊĞÞȭɯ ,ÐÌÚáÒÈÕÐÈɯ Þɯ ËÖÉÙàÊÏɯ ÓÖÒÈÓÐáÈÊÑÈÊÏȮɯ áÈáÞàczaj 

w ÊÌÕÛÙÜÔɯÔÐÈÚÛÈȮɯÔÈÑëɯÞàŊÚáëɯÊÌÕýɯáÈÒÜ×ÜɯÕÐŊɯÕÈɯÖÉÙáÌŊÈÊÏȭɯ)ÌËÕÈÒɯÐÕÞÌÚÛàÊÑÈɯÞ ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭîɯÞɯÊÌÕÛÙÜÔ, 

ÊáàÓÐɯÞɯÛáÞȭɯÊÌÕÛÙÜÔɯáÈÛÙÜËÕÐÌÕÐÈȮɯÏÐÚÛÖÙàÊáÕÐÌɯÕÐÖÚėÈ ÚÛÖÚÜÕÒÖÞÖɯÕÐŊÚáÌɯÙàáàÒÖȮɯ×ÖÕÐÌÞÈŊɯėÈÛÞÐÌÑɯáÕÈÓÌňîɯ

ÕÈÑÌÔÊĞÞȭɯ-ÈÛÖÔÐÈÚÛɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯ×ÖėÖŊÖÕÌɯÕÈɯÖÉÙáÌŊÈÊÏɯÞÐëŊëɯÚÐýɯá ×ÖÛÌÕÊÑÈÓÕëɯÞÐýÒÚáëɯËàÕÈÔÐÒëɯstopy 

kapitalizacji w warunkach rozwoju miast ȹÊÌÕàɯÕÈÉàÊÐÈɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÖÙÈáɯÒÖÚáÛy ÜÛÙáàÔÈÕÐÈɯÚëɯÕÐŊÚáÌ 

a ÊáàÕÚáÌɯ ÔÖÎëɯ ÚáàÉÒÖɯ ÙÖÚÕëîȺȭɯ 6ÐýÒÚáÌɯ ÙàáàÒÖɯ áÞÐëáÈÕÌɯ á ÛÈÒëɯ ÐÕÞÌÚÛàÊÑëɯ ÞàÕÐÒÈɯ á ewentualnych 

pÙÖÉÓÌÔĞÞɯÞɯáÕÈÓÌáÐÌÕÐÜɯÕÈÑÌÔÊĞÞȭɯ3ÈÒŊÌɯÞɯ×Ùáà×ÈËÒÜɯ×ÖÎÖÙÚáÌÕÐÈɯÒÖÕÐÜÕÒÛÜÙàɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯÛÈÒÐÌɯÔÖÎëɯ

ÚáàÉÊÐÌÑɯÛÙÈÊÐîɯÕÈÑÌÔÊĞÞȭ 

Tabela 20 2áÈÊÜÕÒÖÞÈɯÚÛÖ×ÈɯÒÈ×ÐÛÈÓÐáÈÊÑÐɯȹÖÊáÌÒÐÞÈÕàɯ×ÙáÌáɯÕÈÉàÞÊýɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯáÞÙÖÛȮɯÞàÙÈŊÖÕàɯÑÈÒÖɯ

procenÛɯÊÌÕàɯÕÈÉàÊÐÈɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÞɯ×ÌėÕÐɯĭÙÖËÒÈÔÐɯ×ÐÌÕÐýŊÕàÔÐȺɯÞ wybranych miastach (w %)  

 
ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ 

Wykres 91 Szacunkowa stopa kapitalizacji 

ȹÖÊáÌÒÐÞÈÕàɯ×ÙáÌáɯÕÈÉàÞÊýɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯáÞÙÖÛȮɯ

ÞàÙÈŊÖÕàɯ ÑÈÒÖɯ ×ÙÖÊÌÕÛɯ ÊÌÕàɯ ÕÈÉàÊÐÈɯ

ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÞɯ×ÌėÕÐɯĭÙÖËÒÈÔÐɯ×ÐÌÕÐýŊÕàÔÐȺɯÞɯ

ÚÐÌËÔÐÜɯËÜŊàÊÏɯÔÐÈÚÛÈÊÏɯȹÞɯǔȺ 

 

 

Wykres 92 Szacunkowa stopa kapitalizac ji 

ȹÖÊáÌÒÐÞÈÕàɯ×ÙáÌáɯÕÈÉàÞÊýɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯáÞÙÖÛȮɯ

ÞàÙÈŊÖÕàɯ ÑÈÒÖɯ ×ÙÖÊÌÕÛɯ ÊÌÕàɯ ÕÈÉàÊÐÈɯ

ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯ Þɯ ×ÌėÕÐɯ ĭÙÖËÒÈÔÐɯ ×ÐÌÕÐýŊÕàÔÐȺɯ

w ÖĭÔÐÜɯ×ÖáÖÚÛÈėàÊÏȮɯÞàÉÙÈÕàÊÏɯÔÐÈÚÛÈÊÏɯȹÞɯǔȺɯ

 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ 

Okres BiağystokBydgoszcz GdaŒskGdynia Katowice Kielce Krak·wLublin Ğ·dŦOlsztyn PoznaŒRzesz·wSzczecin Warszawa Wrocğaw

IV 2013 6,9% 4,5% 5,6% 5,4% 6,8% 5,0% 6,3% 6,3% 4,3% 4,8% 6,5% 5,6% 5,9% 6,9% 6,1%

II 2014 6,9% 4,8% 5,9% 5,5% 5,9% 4,5% 6,3% 6,4% 4,4% 5,1% 6,4% 5,5% 6,3% 6,9% 5,7%

IV 2014 6,9% 6,6% 6,3% 5,7% 6,5% 5,9% 6,2% 7,0% 6,5% 6,1% 5,9% 6,4% 7,0% 6,9% 6,3%

II 2015 6,9% 7,3% 6,5% 5,0% 7,7% 5,9% 5,1% 5,8% 6,0% 6,3% 6,7% 5,9% 7,0% 6,9% 7,3%

IV 2015 7,0% 6,5% 6,4% 6,3% 7,6% 6,0% 6,5% 7,0% 6,1% 6,0% 6,2% 7,1% 6,8% 7,0% 6,3%

II 2016 7,2% 6,5% 6,0% 8,0% 7,7% 5,7% 6,9% 8,3% 7,6% 5,8% 6,5% 6,8% 6,5% 7,2% 6,5%

IV 2016 7,4% 7,3% 6,3% 7,6% 8,1% 6,0% 5,6% 7,9% 6,7% 5,5% 6,1% 6,4% 7,6% 7,4% 6,6%

II 2017 7,2% 6,4% 6,5% 8,0% 8,4% 6,1% 5,2% 8,1% 6,4% 5,6% 6,4% 7,1% 6,9% 7,2% 7,3%

IV 2017 7,3% 6,6% 7,1% 7,8% 7,6% 5,8% 6,6% 7,7% 6,3% 5,5% 5,7% 6,8% 7,4% 7,3% 7,0%

II 2018 7,1% 5,9% 6,6% 7,5% 7,9% 5,7% 5,9% 7,6% 7,0% 5,6% 5,8% 7,3% 6,6% 7,1% 7,5%

IV 2018 7,0% 6,9% 6,1% 6,8% 7,6% 6,2% 6,8% 6,5% 6,9% 5,7% 6,3% 6,2% 7,3% 7,0% 7,4%

II 2019 6,8% 7,3% 6,3% 6,8% 7,7% 6,1% 7,4% 6,7% 7,6% 6,0% 7,2% 6,3% 7,0% 6,8% 7,8%

IV 2019 6,6% 6,6% 6,3% 7,1% 7,4% 6,6% 7,1% 6,6% 8,4% 5,1% 7,4% 6,3% 6,9% 6,6% 7,7%

II 2020 5,8% 5,9% 5,8% 6,1% 6,5% 5,7% 5,8% 6,8% 7,1% 5,4% 6,6% 6,0% 7,4% 5,8% 6,5%

IV 2020 5,6% 5,6% 5,5% 5,9% 6,8% 5,8% 5,4% 5,9% 7,3% 5,6% 7,3% 5,5% 6,7% 5,6% 6,2%

I 2021 5,2% 4,8% 5,0% 5,4% 6,5% 6,1% 4,8% 5,8% 7,1% 5,0% 5,8% 6,1% 6,2% 5,2% 6,2%

4,0%

4,5%

5,0%

5,5%

6,0%

6,5%

7,0%

7,5%

8,0%

8,5%

9,0%

IV
 2

01
3

II 
20

14

IV
 2

01
4

II 
20

15

IV
 2

01
5

II 
20

16

IV
 2

01
6

II 
20

17

IV
 2

01
7

II 
20

18

IV
 2

01
8

II 
20

19

IV
 2

01
9

II 
20

20

IV
 2

02
0

I 2
02

1

GdaŒsk Gdynia Krak·w Ğ·dŦ

PoznaŒ Warszawa Wrocğaw

4,0%

5,0%

6,0%

7,0%

8,0%

9,0%

IV
 2

0
1

3

II
 2

0
1

4

IV
 2

0
1

4

II
 2

0
1

5

IV
 2

0
1

5

II
 2

0
1

6

IV
 2

0
1

6

II
 2

0
1

7

IV
 2

0
1

7

II
 2

0
1

8

IV
 2

0
1

8

II
 2

0
1

9

IV
 2

0
1

9

II
 2

0
2

0

IV
 2

0
2

0

I 
2
0

2
1

BiağystokBydgoszcz Katowice Kielce

Lublin Olsztyn Rzesz·w Szczecin
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Wykres 93 Stawki transakcyjne wynajmu 

ÔÐÌÚáÒÈĘɯÞɯÚÐÌËÔÐÜɯËÜŊàÊÏɯÔÐÈÚÛÈÊÏɯȹáėɤÔÒÞȭȺ 

 

Wykres 94 Stawki transakcyjne wynajmu 

ÔÐÌÚáÒÈĘɯÞ ÖĭÔÐÜɯÔÐÈÚÛÈÊÏɯȹáėɤÔÒÞȭȺ 

 
ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ 

Wykres 95 Ceny transakcyjn e ×ÙáÌÊÐýÛÕÌÎÖɯ

mieszkania ÞɯÚÐÌËÔÐÜɯËÜŊàÊÏɯÔÐÈÚÛÈÊÏ ȹáėɤÔÒÞȭȺ 

 

Wykres 96 Ceny transakcyjn e ×ÙáÌÊÐýÛÕÌÎÖɯ

mieszkania ÞɯÖĭÔÐÜɯÔÐÈÚÛÈÊÏɯȹáėɤÔÒÞȭȺ 

 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ 

 

Tabela 21 9ÞÙÖÛɯáɯÒÈ×ÐÛÈėÜɯÞėÈÚÕÌÎÖɯȹ1.$Ⱥɯá ÐÕÞÌÚÛàÊÑÐɯÞɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÌɯÞɯ×ÌėÕÐɯÍÐÕÈÕÚÖÞÈÕÌÑɯÎÖÛĞÞÒëɯ 

(LTV = 0%) w wybranych  miastach (w %) 

 
ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ 
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Okres BiağystokBydgoszcz GdaŒskGdynia Katowice Kielce Krak·wLublin Ğ·dŦOlsztyn PoznaŒRzesz·wSzczecin Warszawa Wrocğaw

IV 2013 4,3% 2,1% 3,1% 2,9% 4,1% 2,6% 3,7% 3,7% 2,0% 2,4% 3,9% 3,1% 3,3% 4,3% 3,5%

II 2014 4,3% 2,4% 3,3% 3,0% 3,4% 2,1% 3,7% 3,8% 2,0% 2,7% 3,7% 3,0% 3,7% 4,3% 3,2%

IV 2014 4,3% 3,8% 3,7% 3,2% 3,8% 3,3% 3,6% 4,3% 3,8% 3,4% 3,4% 3,8% 4,3% 4,3% 3,7%

II 2015 4,2% 4,5% 3,9% 2,6% 4,8% 3,3% 2,7% 3,3% 3,3% 3,7% 4,1% 3,3% 4,2% 4,2% 4,6%

IV 2015 4,4% 3,8% 3,8% 3,7% 4,8% 3,3% 3,9% 4,2% 3,4% 3,4% 3,6% 4,4% 4,0% 4,4% 3,7%

II 2016 4,5% 3,8% 3,5% 5,2% 4,9% 3,1% 4,2% 5,4% 4,7% 3,2% 3,9% 4,0% 3,8% 4,5% 3,9%

IV 2016 4,7% 4,4% 3,7% 4,8% 5,2% 3,3% 3,1% 5,0% 3,9% 2,9% 3,5% 3,8% 4,7% 4,7% 3,9%

II 2017 4,5% 3,7% 3,9% 5,2% 5,4% 3,4% 2,8% 5,2% 3,7% 3,1% 3,8% 4,3% 4,2% 4,5% 4,5%

IV 2017 4,6% 3,8% 4,4% 5,0% 4,7% 3,2% 4,0% 4,9% 3,6% 3,0% 3,2% 4,1% 4,6% 4,6% 4,3%

II 2018 4,5% 3,3% 4,0% 4,7% 5,0% 3,1% 3,3% 4,8% 4,2% 3,0% 3,3% 4,5% 3,9% 4,5% 4,7%

IV 2018 4,3% 4,2% 3,6% 4,1% 4,8% 3,5% 4,1% 3,8% 4,2% 3,1% 3,7% 3,6% 4,5% 4,3% 4,6%

II 2019 4,2% 4,5% 3,7% 4,2% 4,9% 3,4% 4,7% 4,0% 4,8% 3,4% 4,5% 3,6% 4,3% 4,2% 5,1%

IV 2019 4,0% 3,9% 3,8% 4,4% 4,6% 3,8% 4,5% 3,9% 5,4% 2,6% 4,7% 3,7% 4,2% 4,0% 5,0%

II 2020 3,3% 3,3% 3,3% 3,6% 3,8% 3,1% 3,3% 4,1% 4,4% 2,9% 4,0% 3,4% 4,6% 3,3% 3,9%

IV 2020 3,0% 3,1% 3,0% 3,4% 4,1% 3,2% 3,0% 3,3% 4,5% 3,1% 4,6% 3,0% 4,0% 3,0% 3,7%

I 2021 2,8% 2,4% 2,6% 3,0% 3,8% 3,4% 2,4% 3,2% 4,3% 2,5% 3,3% 3,5% 3,6% 2,8% 3,7%
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Wykres 97 9ÞÙÖÛɯ áɯ ÒÈ×ÐÛÈėÜɯ ÞėÈÚÕÌÎÖɯ ȹ1.$Ⱥɯ

z ÐÕÞÌÚÛàÊÑÐɯÞɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÌɯÞɯ×ÌėÕÐɯÍÐÕÈÕÚÖÞÈÕÌÑɯ

ÎÖÛĞÞÒëɯȹ+35ɯǻ 0%) w siedmiu miastach  (w %)  

 

Wykres 98 9ÞÙÖÛɯ áɯ ÒÈ×ÐÛÈėÜɯ ÞėÈÚÕÌÎÖɯ ȹ1.$Ⱥɯ

z ÐÕÞÌÚÛàÊÑÐɯÞɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÌɯÞɯ×ÌėÕÐɯÍÐÕÈÕÚÖÞÈÕÌÑɯ

ÎÖÛĞÞÒëɯȹ+35ɯǻ 0%) ÞɯÖĭÔÐÜɯÔÐÈÚÛÈÊÏɯȹÞɯǔȺ 

 
ÁÙĞËėÖ: NBP ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ 

 

Tabela 22 9ÞÙÖÛɯáɯÒÈ×ÐÛÈėÜɯÞėÈÚÕÌÎÖɯȹ1.$Ⱥɯá inwestycji w mieszkanie ×ÙáàɯáÈÚÛÖÚÖÞÈÕÐÜɯËňÞÐÎÕÐɯ

finansowej (LTV = 50%) w wybranych  miastach (w %) 

 
ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ 
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Okres BiağystokBydgoszcz GdaŒskGdynia Katowice Kielce Krak·wLublin Ğ·dŦOlsztyn PoznaŒRzesz·wSzczecin Warszawa Wrocğaw

IV 2013 3,8% -0,4% 1,5% 1,1% 3,6% 0,5% 2,6% 2,7% -0,8% 0,0% 3,0% 1,4% 2,0% 3,8% 2,3%

II 2014 3,2% -0,5% 1,4% 0,7% 1,5% -1,0% 2,1% 2,3% -1,2% 0,0% 2,2% 0,8% 2,1% 3,2% 1,1%

IV 2014 3,8% 2,9% 2,6% 1,6% 2,8% 1,8% 2,4% 3,8% 2,8% 2,1% 2,0% 2,8% 3,8% 3,8% 2,6%

II 2015 4,1% 4,7% 3,5% 0,9% 5,2% 2,3% 1,0% 2,2% 2,3% 3,0% 3,8% 2,3% 4,1% 4,1% 4,8%

IV 2015 4,3% 3,1% 3,2% 2,9% 5,1% 2,2% 3,3% 4,0% 2,3% 2,3% 2,7% 4,3% 3,6% 4,3% 3,0%

II 2016 4,5% 3,1% 2,4% 5,8% 5,2% 1,7% 3,9% 6,2% 4,9% 1,8% 3,2% 3,5% 3,0% 4,5% 3,2%

IV 2016 4,9% 4,4% 3,0% 5,2% 5,8% 2,1% 1,8% 5,5% 3,3% 1,4% 2,6% 3,1% 5,0% 4,9% 3,4%

II 2017 4,6% 3,0% 3,3% 6,0% 6,4% 2,5% 1,1% 6,0% 3,0% 1,7% 3,2% 4,2% 3,9% 4,6% 4,6%

IV 2017 4,8% 3,3% 4,4% 5,6% 5,0% 1,9% 3,5% 5,4% 2,8% 1,5% 2,0% 3,7% 4,7% 4,8% 4,2%

II 2018 4,6% 2,2% 3,6% 5,1% 5,6% 1,8% 2,3% 5,3% 4,1% 1,7% 2,2% 4,7% 3,5% 4,6% 5,1%

IV 2018 4,3% 3,9% 2,8% 3,9% 5,2% 2,5% 3,8% 3,2% 3,9% 1,8% 3,0% 2,7% 4,7% 4,3% 4,9%

II 2019 4,1% 4,7% 3,2% 4,1% 5,5% 2,5% 5,1% 3,7% 5,2% 2,5% 4,6% 3,0% 4,3% 4,1% 5,8%

IV 2019 3,6% 3,4% 3,1% 4,3% 4,8% 3,3% 4,5% 3,5% 6,5% 0,9% 4,9% 2,9% 4,0% 3,6% 5,5%

II 2020 3,0% 3,0% 2,9% 3,5% 4,0% 2,6% 2,9% 4,6% 5,1% 2,1% 4,3% 3,2% 5,6% 3,0% 4,2%

IV 2020 3,2% 3,2% 3,1% 3,8% 5,3% 3,4% 3,0% 3,8% 6,0% 3,2% 6,2% 3,1% 5,1% 3,2% 4,4%

I 2021 3,3% 2,5% 3,0% 3,6% 5,4% 4,6% 2,6% 4,2% 6,4% 2,8% 4,3% 4,7% 4,9% 3,3% 5,0%
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Wykres 99 9ÞÙÖÛɯ áɯ ÒÈ×ÐÛÈėÜɯ ÞėÈÚÕÌÎÖɯ ȹ1.$Ⱥɯ

z inwestycji w mieszkanie przy zastosowaniu 

ËňÞÐÎÕÐɯ ÍÐÕÈÕÚÖÞÌÑ (LTV = 50%) w siedmiu 

miastach (w %) 

 

Wykres 100 9ÞÙÖÛɯ áɯ ÒÈ×ÐÛÈėÜɯ ÞėÈÚÕÌÎÖɯ ȹ1.$Ⱥɯ

z inwestycji w mieszkanie przy zastosowaniu 

ËňÞÐÎÕÐɯ Íinansowej  (LTV = 50%) Þɯ ÖĭÔÐÜɯ

miastach (w %)  

 
ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ 

Tabela 23 9ÞÙÖÛɯáɯÒÈ×ÐÛÈėÜɯÞėÈÚÕÌÎÖɯȹ1.$ȺɯáɯÐÕÞÌÚÛàÊÑÐɯÞɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÌɯ×ÙáàɯáÈÚÛÖÚÖÞÈÕÐÜɯËňÞÐÎÕÐɯ

finansowej (LTV = 80%) w wybranych miastach (w %)  

 
ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ 
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Okres BiağystokBydgoszcz GdaŒskGdynia Katowice Kielce Krak·wLublin Ğ·dŦOlsztyn PoznaŒRzesz·wSzczecin Warszawa Wrocğaw

IV 2013 0,9% -9,9% -5,0% -6,0% 0,1% -7,7% -2,3% -2,1% -10,8% -8,8% -1,3% -5,3% -4,0% 0,9% -3,1%

II 2014 0,2% -9,3% -4,5% -6,1% -4,2% -10,5% -2,8% -2,3% -11,0% -7,8% -2,5% -5,9% -2,6% 0,2% -5,2%

IV 2014 2,3% 0,2% -0,6% -3,3% -0,1% -2,6% -1,1% 2,4% -0,1% -1,8% -2,2% -0,1% 2,3% 2,3% -0,6%

II 2015 3,8% 5,2% 2,1% -4,4% 6,6% -0,9% -4,0% -1,1% -0,8% 0,9% 2,9% -0,9% 3,8% 3,8% 5,4%

IV 2015 4,0% 1,0% 1,2% 0,6% 6,0% -1,3% 1,4% 3,3% -0,9% -1,0% 0,0% 3,9% 2,3% 4,0% 0,8%

II 2016 4,4% 0,8% -1,0% 7,7% 6,1% -2,7% 2,9% 8,8% 5,3% -2,4% 1,1% 2,0% 0,7% 4,4% 1,1%

IV 2016 5,5% 4,3% 0,8% 6,2% 7,9% -1,4% -2,3% 7,1% 1,6% -3,3% -0,2% 0,9% 5,7% 5,5% 1,7%

II 2017 4,8% 1,0% 1,7% 8,2% 9,3% -0,4% -3,8% 8,3% 0,9% -2,4% 1,3% 3,9% 3,2% 4,8% 4,9%

IV 2017 5,3% 1,6% 4,4% 7,3% 5,9% -1,8% 2,2% 6,8% 0,5% -2,8% -1,6% 2,6% 5,2% 5,3% 4,0%

II 2018 4,9% -1,0% 2,6% 6,3% 7,6% -2,0% -0,8% 6,6% 3,8% -2,4% -0,9% 5,2% 2,2% 4,9% 6,3%

IV 2018 4,1% 3,3% 0,5% 3,1% 6,4% -0,3% 3,0% 1,5% 3,2% -2,1% 0,9% 0,3% 5,2% 4,1% 5,6%

II 2019 3,7% 5,4% 1,5% 3,8% 7,4% -0,1% 6,2% 2,9% 6,7% -0,1% 5,1% 1,0% 4,3% 3,7% 8,1%

IV 2019 2,4% 1,8% 1,1% 4,2% 5,2% 1,5% 4,5% 2,0% 9,5% -4,5% 5,6% 0,6% 3,3% 2,4% 7,1%

II 2020 2,0% 2,0% 1,8% 3,2% 4,5% 1,1% 1,7% 6,0% 7,3% -0,2% 5,2% 2,6% 8,5% 2,0% 4,9%

IV 2020 3,5% 3,5% 3,4% 5,2% 8,9% 4,1% 3,1% 5,0% 10,7% 3,7% 11,1% 3,3% 8,4% 3,5% 6,7%

I 2021 4,9% 2,9% 4,1% 5,7% 10,2% 8,0% 3,0% 7,0% 12,6% 3,6% 7,3% 8,3% 8,8% 4,9% 9,2%
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Wykres 101 9ÞÙÖÛɯ áɯ ÒÈ×ÐÛÈėÜɯ ÞėÈÚÕÌÎÖɯ ȹ1.$Ⱥɯ

z inwestycji w mieszkanie przy zastosow aniu 

ËňÞÐÎÕÐɯ ÍÐÕÈÕÚÖÞÌÑ (LTV = 80%) w siedmiu 

miastach (w %)  

 

Wykres 102 9ÞÙÖÛɯ áɯ ÒÈ×ÐÛÈėÜɯ ÞėÈÚÕÌÎÖɯ ȹ1.$Ⱥɯ

z inwestycji w mieszkanie przy zastosowaniu 

ËňÞÐÎÕÐɯ ÍÐÕÈÕÚÖÞÌÑɯ ȹ+35ɯ ǻɯ8ƔǔȺɯ Þɯ ÖĭÔÐÜɯ

miastach (w %)  

 
ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ 
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Biağystok Bydgoszcz Katowice
Kielce Lublin Olsztyn
Rzesz·w Szczecin
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9. 1ÖáÚáÌÙáÖÕÈɯÈÕÈÓÐáÈɯÚàÛÜÈÊÑÐɯÍÐÙÔɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐÊÏȮɯÉÜËÖÞÕÐÊÛÞÈɯÒÜÉÈÛÜÙÖÞÌÎÖɯÖÙÈáɯ×ÖËÔÐÖÛĞÞɯ

×ÖÞÐëáÈÕàÊÏ  
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 ÕÈÓÐáÈɯËÈÕàÊÏɯËÖÚÛý×ÕàÊÏɯáɯÙĞŊÕàÊÏɯňÙĞËÌėȮɯÞɯÛàÔɯËÈÕàÊÏɯ-!/ɯáÈɯ(ɯÒÞ. ƖƔƖƕɯÙȭɯÞÚÒÈáÜÑÌɯÕÈɯËÖÉÙëɯÚàÛÜÈÊÑýɯ

ÍÐÕÈÕÚÖÞëɯ áËÌÊàËÖÞÈÕÌÑɯ ÞÐýÒÚáÖĭÊÐɯ ÈÕÈÓÐáÖÞÈÕàÊÏɯ ËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯ ÖÙÈáɯ ÎÙÜ×ɯ ×ÖËÔÐÖÛĞÞɯ ×ÖÞÐëáÈÕàÊÏɯ

w ×ÙÖÊÌÚÐÌɯ×ÙÖËÜÒÊÑÐɯÔÐÌÚáÒÈĘȮɯÞɯÛàÔɯÍÐÙÔɯÉÜËÖÞÓÈÕàÊÏȮɯÏÜÙÛÖÞÕÐɯÐɯ×ÙÖËÜÊÌÕÛĞÞɯÔÈÛÌÙÐÈėĞÞɯÉÜËÖÞÓÈÕàÊÏȭɯ

Poprawa popytu na  mieszkanÐÈɯ ËÌÛÌÙÔÐÕÖÞÈėÈɯ ÞáÙÖÚÛɯ ÈÒÛàÞÕÖĭÊÐɯ ÐÕÞÌÚÛÖÙĞÞɯ ÕÈ rynku budownictwa 

mieszkaniowego.  

6ÌËėÜÎɯËÈÕàÊÏɯ-!/ȮɯÞɯ(ɯÒÞ. ƖƔƖƕɯÙȭɯÓÐÊáÉÈɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÚ×ÙáÌËÈÕàÊÏɯÕÈɯÙàÕÒÜɯ×ÐÌÙÞÖÛÕàÔɯÕÈÑÞÐýÒÚáàÊÏɯÔÐÈÚÛɯ

ÉàėÈɯ áÕÈÊáëÊÖɯ ÞàŊÚáÈɯ ÖËɯ ÒÞÈÙÛÈÓÕàÊÏɯ ÞàÕÐÒĞÞɯ Ú×ÙáÌËÈŊàɯ ÖËÕÖÛÖÞÈÕàÊÏɯ Þɯ Ɩ019 i 2020 r. Wyniki 

ËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯÕÖÛÖÞÈÕàÊÏɯÕÈɯÙàÕÒÜɯ"ÈÛÈÓàÚÛɯáÈ I kw . ƖƔƖƕɯÙȭɯ×ÖÛÞÐÌÙËáÐėàɯ×Ö×ÙÈÞýɯÞàÕÐÒĞÞɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯ

(kontraktacja 5,9 ÛàÚȭɯÓÖÒÈÓÐɯÞɯÛàÔɯÖÒÙÌÚÐÌɯÞÖÉÌÊɯƘȮƝɯÛàÚȭɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÞ kwartale poprzednim i 4,6 tys. jednostek 

przed rokiem).  Silny popyt na rynku mieszkaniowym wspierany jest deficytem na lokale mieszkalne, niskimi 

ÚÛÖ×ÈÔÐɯ×ÙÖÊÌÕÛÖÞàÔÐȮɯËÖÉÙàÔɯËÖÚÛý×ÌÔɯËÖɯÍÐÕÈÕÚÖÞÈÕÐÈɯÉÈÕÒÖÞÌÎÖɯÖÙÈáɯÞáÙÖÚÛÌÔɯ×ÖáÐÖÔÜɯÐÕÍÓÈÊÑÐɯ

i Ö×ėÈÊÈÓÕÖĭÊÐëɯÐÕÞÌÚÛÖÞÈÕÐÈɯÞ ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞÌȭɯ 

Potrzeba dostosowania pÖËÈŊàɯËÖɯÙÖÚÕëÊÌÎÖɯ×Ö×àÛÜɯÚÛÈÕÖÞÐėÈɯÉÖËáÐÌÊɯËÖɯÙÖá×ÖÊáýÊÐÈɯÒÖÓÌÑÕàÊÏɯ×ÙÖÑÌÒÛĞÞȭɯ

6ÌËėÜÎɯËÈÕàÊÏɯ&42ɯÞɯ(ɯÒÞ. ƖƔƖƕɯÙȭɯÙÖá×ÖÊáýÛÖɯÉÜËÖÞýɯƘƔƕƗƔɯÓÖÒÈÓÐɯ×ÙáÌáÕÈÊáÖÕàÊÏɯÕÈɯÚ×ÙáÌËÈŊɯÓÜÉɯ

ÞàÕÈÑÌÔȮɯÊÖɯÚÛÈÕÖÞÐėÖɯÞáÙÖÚÛɯÖɯƕƔǔɯÞÖÉÌÊɯÒÞÈÙÛÈėÜɯ×Ö×ÙáÌËÕÐÌÎÖɯÐɯÞáÙÖÚÛɯÖɯƖƚǔɯÞɯodniesieniu do 

ÈÕÈÓÖÎÐÊáÕÌÎÖɯÖÒÙÌÚÜɯƖƔƖƔɯÙȭɯ-ÈɯÞáÙÖÚÛɯ×ÙÖËÜÒÊÑÐɯÞÚÒÈáÜÑëɯÛÈÒŊÌɯËÈÕÌɯÍÐÕÈÕÚÖÞÌɯÙÈ×ÖÙÛÖÞÈÕÌɯ×ÙáÌáɯ

ËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯÕÖÛÖÞÈÕàÊÏɯÕÈ GPW w I kw .  ƖƔƖƕɯÙȭȮɯÞÌËėÜÎɯÒÛĞÙàÊÏɯáÕÈÊáëÊÖɯáÞÐýÒÚáàėÈɯÚÐýɯÞÈÙÛÖĭîɯ

×ÙÖÑÌÒÛĞÞɯ Þ ÛÙÈÒÊÐÌɯ ÙÌÈÓÐáÈÊÑÐɯ Þɯ ×ÖÙĞÞÕÈÕÐÜɯ áɯ ÒÞÈÙÛÈėÌÔɯ ×Ö×ÙáÌËÕÐÔȭɯ -È ÕÐÌÞÐÌÓÒÐɯ Ú×ÈËÌÒɯ ÞÈÙÛÖĭÊÐɯ

×ÙÖÑÌÒÛĞÞɯÞɯÛÖÒÜɯÞɯÖÒÙÌÚÐÌɯ×ÐÌÙÞÚáàÊÏɯÛÙáÌÊÏɯÔÐÌÚÐýÊàɯƖƔƖƕ ÙȭɯȹÖɯƙǔȺɯÞɯ×ÖÙĞÞÕÈÕÐÜɯá ÒÞÈÙÛÈėÌÔɯ×Ö×ÙáÌËÕÐÔɯ

ÞÚÒÈáÈėàɯËÈÕÌɯÍÐÕÈÕÚÖÞÌɯÞàÕÐÒÈÑëÊÌɯáÌɯÚ×ÙÈÞÖáËÈĘɯ%Ɣƕ ÞÐýÒÚáàÊÏɯÍÐÙÔɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐÊÏȮɯÑÌËÕÈÒŊÌɯĭÙÌËÕÐÈɯ

waÙÛÖĭîɯ×ÙÖËÜÒÊÑÐɯÞɯÛÌÑɯÎÙÜ×ÐÌɯ×ÖËÔÐÖÛĞÞɯÞ ×ÖÚáÊáÌÎĞÓÕàÊÏɯÒÞÈÙÛÈėÈÊÏɯƖƔƖƔɯÙȭɯÉàėÈɯáÕÈÊáÕÐÌɯÞàŊÚáÈɯÖËɯ

notowanej w  ÒÞÈÙÛÈėÈÊÏɯƖƔƕƝɯÙȭɯ6ÈÙÛÖĭîɯ×ÙÖÑÌÒÛĞÞɯÞɯÛÙÈÒÊÐÌɯÙÌÈÓÐáÈÊÑÐɯÕÈɯÒÖÕÐÌÊɯÔÈÙÊÈɯƖƔƖƕɯÙȭɯÚÐýÎÈėÈɯÉÓÐÚÒÖɯ

ƘƔǔɯÜËáÐÈėÜɯÞ ÚÛÙÜÒÛÜÙáÌɯÈÒÛàÞĞÞɯÞÖÉÌÊɯ×ÖÕÈËɯƘƙǔ ÜËáÐÈėÜɯÞɯÛàÔɯÚÈÔàÔɯÖÒÙÌÚÐÌɯ×ÙáÌËɯÙÖÒÐÌÔȭ 

.ÉÚÌÙÞÖÞÈÕàɯÞɯËėÜŊÚáàÔɯÖÒÙÌÚÐÌɯȹÖËɯ×ÖėÖÞàɯƖƔƕƝɯÙȭɯËÖɯ(ɯÒÞ. ƖƔƖƕɯÙȭȺɯÚ×ÈËÌÒɯÞÚÒÈňÕÐÒÈɯ×ÙÖËÜÒÊÑÐɯÔÐÌÚáÒÈĘɯ

ȹÙÖá×ÖÊáýÛÌɯÔÐÕÜÚɯÖËËÈÕÌɯËÖɯÜŊàÛÒÖÞÈÕÐÈȺȮɯÞɯÛàÔɯÑÌÎÖɯÜÑÌÔÕÈɯÞÈÙÛÖĭîɯÞɯÖÚÛÈÛÕÐÊÏɯËÞĞÊÏɯÒÞÈÙÛÈėÈÊÏȮɯ×Ùáàɯ

znacznàÔɯÞáÙÖĭÊÐÌɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯÓÖÒÈÓÐȮɯÞÚÒÈáÜÑÌɯÕÈɯÕÈÙÈÚÛÈÕÐÌɯÕÐÌÒÖÙáàÚÛÕÌÑɯÙÌÓÈÊÑÐɯ×ÖËÈŊàɯËÖɯ×Ö×àÛÜɯÐɯÔÖŊÌɯ

Ú×ÙáàÑÈîɯËÈÓÚáÌÔÜɯÞáÙÖÚÛÖÞÐɯËàÕÈÔÐÒÐɯÊÌÕɯÔÐÌÚáÒÈĘȭɯ 

W I kw . ƖƔƖƕɯÙȭɯáÕÈÊáëÊÖɯáÔÕÐÌÑÚáàėɯÚÐýɯËÖɯÙÌÒÖÙËÖÞÖɯÕÐÚÒÐÌÎÖɯ×ÖáÐÖÔÜɯȹÖÒÖėÖɯƗǔȺɯÜËáÐÈėɯÓÖÒÈÓÐɯÎÖÛÖÞàÊÏɯ

w ÉÜËàÕÒÈÊÏɯÖËËÈÕàÊÏɯËÖɯÜŊàÛÒÖÞÈÕÐÈȮɯÊÖɯ×ÖÛÞÐÌÙËáÈɯáÕÈÊáÕàɯÞáÙÖÚÛɯ×Ö×àÛÜɯÕÈ mieszkania, w tym 

 
35 6àÓÐÊáÌÕÐÈɯÖÙÈáɯÞÕÐÖÚÒÐɯÞɯÕÐÕÐÌÑÚáÌÑɯÌËàÊÑÐɯ(ÕÍÖÙÔÈÊÑÐɯÖ×ÈÙÛÖɯÕÈɯËÈÕàÊÏɯÞàÕÐÒÈÑëÊàÊÏɯáÌɯÚ×ÙÈÞÖáËÈĘɯ%Ɣƕɯ×ÙáÌÒÈáàÞÈÕàÊÏɯ

do &42ɯÞɯ×ÖËáÐÈÓÌɯÕÈɯËÞÐÌɯÎÙÜ×àɯ×ÖËÔÐÖÛĞÞȯɯÔÈėÌɯÑÌËÕÖÚÛÒÐɯ- áÈÛÙÜËÕÐÈÑëÊe od 9 do 49 ÖÚĞÉɯȹËÈÕÌɯËÖÚÛý×ÕÌɯËÖɯ(I ×ĞėÙÖÊáÈɯƖƔƖƔɯ

ÙȭɯÞɯÖÒÙÌÚÈÊÏɯ×ĞėÙÖÊáÕàÊÏȺɯÐɯÞÐýÒÚáÌɯÑÌËÕÖÚÛÒÐɯáÈÛÙÜËÕÐÈÑëÊÌɯ×ÖÞàŊÌÑɯƘƝ ÖÚĞÉɯȹËÈÕÌɯËÖÚÛý×ÕÌɯËÖɯ(ɯÒÞȭɯƖƔƖ1 r. w okresach 

ÒÞÈÙÛÈÓÕàÊÏȺȮɯÒÛĞÙÌɯáÈÑÔÜÑëɯÚÐýɯÙÌÈÓÐáÈÊÑëɯ×ÙÖÑÌÒÛĞÞɯÉÜËÖÞÓÈÕàÊÏɯáÞÐëáÈÕàÊÏɯáÌɯÞáÕÖÚáÌÕÐÌÔɯÉÜËàÕÒĞÞɯȹ/*#ɯƘƕȭƕƔȺȭɯ ÕÈÓÐáýɯ

áÈ×ÐÚĞÞɯÒÚÐýÎÖÞàÊÏɯÞ Ú×ÙÈÞÖáËÈÕÐÈÊÏɯÍÐÕÈÕÚÖÞàÊÏɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯÕÖÛÖÞÈÕàÊÏɯÕÈɯ&ÐÌėËáÐÌɯ/È×ÐÌÙĞÞɯ6ÈÙÛÖĭÊÐÖÞàÊÏɯÖ×ÈÙÛÖɯ

na danyÊÏɯÖÉÌÑÔÜÑëÊàÊÏɯÖÒÙÌÚɯËÖɯ(V ÒÞȭɯƖƔƖƔɯÙȭɯ ÕÈÓÐáýɯáÈ×ÐÚĞÞɯÒÚÐýÎÖÞàÊÏɯÜáÜ×ÌėÕÐÖÕÖɯÐÕÍÖÙÔÈÊÑëɯËÖÛàÊáëÊëɯÒÐÓÒÜÕÈÚÛÜɯ

ËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯáɯÙàÕÒÜɯ"ÈÛÈÓàÚÛɯȹÙÈ×ÖÙÛɯȬ2àÛÜÈÊÑÈɯÕÈÑÞÐýÒÚáàÊÏɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯáɯÙàÕÒÜɯ"ÈÛÈÓàÚÛɯ

po 1Q 2021 ÙȭɂȮɯ-ÈÞÐÎÈÛÖÙɯDom Maklerski, Warszawa, maj 2021 r.). 
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na lokale gotowe. Do ÉÈÙËáÖɯ ÕÐÚÒÐÌÎÖɯ ×ÖáÐÖÔÜɯ áÔÕÐÌÑÚáàėɯ ÚÐýɯáÈ×ÈÚɯ ÎÙÜÕÛĞÞɯ ×ÖËɯ ÉÜËÖÞýɯ ×ÙÖÑÌÒÛĞÞɯ

wielorodzinnych, co wskazuje na  ÜÛÙáàÔÜÑëÊÌɯÚÐýɯÛÙÜËÕÖĭÊÐɯÞɯÜáÜ×ÌėÕÐaniu banku ziemi. Rekordowo wysoka 

ÓÐÊáÉÈɯ×ÖáÞÖÓÌĘɯÞàËÈÕàÊÏɯÕÈ ÉÜËÖÞýɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈɯÚ×ÙáÌËÈŊɯÓÜÉɯÞàÕÈÑÌÔɯÞɯÖÚÛÈÛÕÐÊÏɯÒÞÈÙÛÈėÈÊÏȮɯÞɯÛàÔɯ

ƜƘƛƛƔɯ×ÖáÞÖÓÌĘɯÞ I kw . 2021 r. wobec 59406 w I kw. 2020 r., do ÜáàÚÒÈÕÐÈɯÒÛĞÙàÊÏɯÞàÔÈÎÈÕÌɯÉàėÖɯ×ÖÚÐÈËÈÕÐÌɯ

ËáÐÈėÒÐȮɯ ÞÚÒÈáÜÑÌ ÕÈËÈÓɯ ÕÈɯ Ú×ÖÙÌɯ ÔÖŊÓÐÞÖĭÊÐɯ ×ÙÖËÜÒÊàÑÕÌɯ ËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯ Þ ÕÈÑÉÓÐŊÚáàÊÏɯ ÒÞÈÙÛÈėÈÊÏȭɯ

2ÛÈÛàÚÛàÊáÕÐÌɯ×ÙáàɯÓÐÊáÉÐÌɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÙÖá×ÖÊáàÕÈÕàÊÏɯÞɯÕÈÑÉÓÐŊÚáàÊÏɯÒÞÈÙÛÈėÈÊÏɯÕÈ poziomie z  I kw . 2021 r. 

pozwolenia wydane tylko od  ×ÈňËáÐÌÙÕÐÒÈɯƖƔƖƔɯÙȭɯËÖɯÔÈÙÊÈɯƖƔƖƕ ÙȭɯÔÖÎëɯÞàÚÛÈÙÊáàîɯÕÈ nowe realizacje 

w okresie ponad jednego roku. 

6ÌËėÜÎɯËÈÕàÊÏɯ&42ɯáÈɯ(ɯÒÞÈÙÛÈėɯƖƔƖƕɯÙȭɯÞɯÖËÕÐÌÚÐÌÕÐÜɯËÖɯÈÕÈÓÖÎÐÊáÕÌÎÖɯÒÞÈÙÛÈėÜɯƖƔƖƔɯÙȭɯáÔÕÐÌÑÚáàėÈɯÚÐýɯ

o ×ÖÕÈËɯƘǔɯÓÐÊáÉÈɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÖËËÈÕàÊÏɯËÖɯÜŊàÛÒÖÞÈÕÐÈȮɯ×ÖɯÞáÙÖĭÊÐÌɯÖɯ×ÖÕÈËɯƗƙǔɯÞ kwartale poprzednim. 

/ÖÛÞÐÌÙËáÌÕÐÌÔɯ ËÈÕàÊÏɯ &42ɯ Þɯ áÈÒÙÌÚÐÌɯ ÔÕÐÌÑÚáÌÑɯ ÓÐÊáÉàɯ ÔÐÌÚáÒÈĘɯ ÖËËÈÕàÊÏɯ ËÖɯ ÜŊàÛÒÖÞÈÕÐÈɯ

w ÈÕÈÓÐáÖÞÈÕàÔɯÖÒÙÌÚÐÌɯÑÌÚÛɯÕÐŊÚáÈɯÖɯƝǔɯÞÈÙÛÖĭîɯÙÈ×ÖÙÛÖÞÈÕàÊÏɯÞɯÚ×ÙÈÞÖáËÈÕÐÈÊÏɯ%Ɣƕɯ×ÙáÌÊÐýÛÕàÊÏɯ

×ÙáàÊÏÖËĞÞɯÖÎĞėÌÔɯÞɯÎÙÜ×ÐÌɯËÜŊàÊÏɯÍÐÙÔɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐÊÏȭɯ+ÐÊáÉÈ ÔÐÌÚáÒÈĘɯÖËËÈÕàÊÏɯËÖɯÜŊàÛÒÖÞÈÕÐÈɯÉàėÈɯ

ÌÍÌÒÛÌÔɯÓÐÊáÉàɯÓÖÒÈÓÐɯÙÖá×ÖÊáýÛàÊÏɯĭÙÌËÕÐÖɯËÞÈɯÓÈÛÈɯÞÊáÌĭÕÐÌÑɯÐɯÍÈÒÛɯÛÌÕɯÕÐÌɯÔÈɯÞÐýÒÚáÌÎÖɯÞ×ėàÞÜɯÕÈɯÚàÛÜÈÊÑýɯ

ÙàÕÒÖÞëɯÞɯÈÕÈÓÐáÖÞÈÕàÔɯÖÒÙÌÚÐÌȮɯ×ÖÕÐÌÞÈŊɯÓÖÒÈÓÌɯÛÌɯÞɯÞÐýÒÚáÖĭÊÐɯÚ×ÙáÌËÈÕÖɯÛÈÒŊÌɯËÞÈɯÓÈÛÈɯÛÌÔÜȭɯ 

W analizowanÌÑɯÎÙÜ×ÐÌɯËÜŊàÊÏɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞȮɯÞɯ(ɯÒÞÈÙÛÈÓÌɯƖƔƖƕɯÙȭɯÔÕÐÌÑÚáàɯÚ×ÈËÌÒɯÞɯÚÒÈÓÐɯÙÖÒÜɯĭÙÌËÕÐÌÑɯ

ÞÈÙÛÖĭÊÐɯ×ÙáàÊÏÖËĞÞɯáÌɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯȹÖɯƛǔȺɯÕÐŊɯÒÖÚáÛĞÞɯáɯËáÐÈėÈÓÕÖĭÊÐɯÖ×ÌÙÈÊàÑÕÌÑɯȹÖɯƕƘǔȺɯÞ×ėàÕëėɯÕÈɯ×Ö×ÙÈÞýɯ

sytuacji finansowej tych jednostek oraz na Þà×ÙÈÊÖÞÈÕÐÌɯÞàŊÚáÌÑɯÖɯƗƚǔɯÞÈÙÛÖĭÊÐɯ×ÙáÌÊÐýÛÕÌÎÖɯÞàÕÐÒÜɯ

ÍÐÕÈÕÚÖÞÌÎÖɯÕÌÛÛÖȭɯ4ËáÐÈėɯ×ÖËÔÐÖÛĞÞɯáɯËÖËÈÛÕÐÔɯÞàÕÐÒÐÌÔɯÍÐÕÈÕÚÖÞàÔɯÞàÕÐĞÚėɯƚƔǔȮɯÞɯÛàÔɯáÞÐýÒÚáàėɯÚÐýɯ

w ÚÒÈÓÐɯÙÖÒÜɯÜËáÐÈėɯÑÌËÕÖÚÛÌÒɯá Þà×ÙÈÊÖÞÈÕàÔɯáÈÙĞÞÕÖɯÞàÚÖÒÐÔɯÞàÕÐÒÐÌÔɯÍÐÕÈÕÚÖÞàÔɯÕÌÛÛÖɯȹÞ przedziale 

×ÖÞàŊÌÑɯƖ ÔÓÕɯáėȺȮɯÑÈÒɯÐɯáɯÑÌÎÖɯÕÐÚÒÐÔɯ×ÖáÐÖÔÌÔɯȹÞɯ×ÙáÌËáÐÈÓÌɯ×ÖÕÐŊÌÑɯƖ mln  áėȺȭɯ6ɯÖÒÙÌÚÐÌɯËÖÉÙÌÑɯÒÖÕÐÜÕÒÛÜÙàɯ

ÚÛÙÈÛàɯÞàÒÈáÈÕÌɯ×ÙáÌáɯÕÐÌÒÛĞÙÌɯÑÌËÕÖÚÛÒÐɯÔÖÎëɯÉàîɯÌÍÌÒÛÌÔɯÞàÚÖÒÐÌÑɯÞÈÙÛÖĭÊÐɯ×ÙÖËÜÒÊÑÐɯÞɯÛÙÈÒÊÐÌɯÙÌÈÓÐáÈÊÑÐɯ

i ÕÐÌÞÐÌÓÒÐÌÎÖɯ×ÖáÐÖÔÜɯÔÐÌÚáÒÈĘɯ×ÙáÌÒÈáÈÕàÊÏɯÕÈÉàÞÊÖÔȭɯ 

Przez okres niemal jednego roku ÖÉÚÌÙÞÖÞÈÕÖɯ ÕÐŊÚáëɯ ÞÈÙÛÖĭîɯ ÞÚÒÈňÕÐÒĞÞɯ ÙÌÕÛÖÞÕÖĭÊÐɯ ËáÐÈėÈÓÕÖĭÊÐɯ

ËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐÌÑȮɯÊÖɯÞɯËÜŊÌÑɯÔÐÌÙáÌɯÞàÕÐÒÈėÖɯáɯÙÖÚÕëÊàÊÏɯÒÖÚáÛĞÞɯÉÜËÖÞàɯÐ Ö×ĞňÕÐÌĘɯÈËÔÐÕÐÚÛÙÈÊàÑÕàÊÏɯ

w ×ÙáÌÒÈáÈÕÐÜɯ ×ÙÈÞÈɯ ÞėÈÚÕÖĭÊÐɯ ÕÈÉàÞÊÖÔɯ Ðɯ ÛàÔɯ ÚÈÔàÔɯ Þ wykazaniu  ×ÙáàÊÏÖËĞÞɯ ÖÙÈáɯ ÞàÕÐÒÜɯ

ÍÐÕÈÕÚÖÞÌÎÖȭɯ9ÕÈÊáÕëɯ×Ö×ÙÈÞýɯÎėĞÞÕÐÌɯÙÌÕÛÖÞÕÖĭÊÐɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯÖËÕÖÛÖÞÈÕÖɯÞɯ(5ɯÒÞ. 2020 r. i w I kw . 2021 r. 

W analizowanej grupie, w I  kw . ƖƔƖƕɯÙȭɯ×ÙáÌÊÐýÛÕÈɯÙÌÕÛÖÞÕÖĭîɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯÚÐýÎÈėÈɯƕƗȮƗǔȮɯÒÈ×ÐÛÈėÜɯÞėÈÚÕÌÎÖɯ

ƚȮƖǔɯÐɯÈÒÛàÞĞÞɯƖȮƙǔɯÞÖÉÌÊɯÕÐŊÚáàÊÏɯÞÚÒÈňÕÐÒĞÞɯÕÖÛÖÞÈÕàÊÏɯ×ÙáÌËɯÙÖÒÐÌÔɯȹƝȮƔǔɯ- ROS, 4,0% ɬ ROE i 1,5% 

- ROA).  

6ɯ ÈÕÈÓÐáÖÞÈÕàÔɯ ÒÞÈÙÛÈÓÌɯ Þɯ ÍÐÕÈÕÚÖÞÈÕÐÜɯ ËáÐÈėÈÓÕÖĭÊÐɯ ÞÐýÒÚáàÊÏɯ ÍÐÙÔɯ ËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐÊÏɯ ÎėĞÞÕëɯ ÙÖÓýɯ

ÖËÎÙàÞÈėɯÒÈ×ÐÛÈėɯÞėÈÚÕàȮɯÒÛĞÙÌÎÖɯÜËáÐÈėɯÞɯÚÛÙÜÒÛÜÙáÌɯ×ÈÚàÞĞÞɯáÕÈÊáëÊÖɯÞáÙĞÚėɯÞɯÚÒÈÓÐɯÙÖÒÜɯȹËÖɯÖÒÖėÖɯƘƔǔɯ

w I kw . 2021 r. wobec ponad 36% w I kw. 2020 r.).  

6ĭÙĞËɯáÌÞÕýÛÙáÕàÊÏɯňÙĞËÌėɯÍÐÕÈÕÚÖÞÈÕÐÈɯÖËɯƖƔƕƛɯÙȭɯÐÚÛÖÛÕëɯÙÖÓýɯÖËÎÙàÞÈėàɯ×ÙáÌË×ėÈÛàɯÕÈÉàÞÊĞÞɯÔÐÌÚáÒÈĘȮɯ

ÒÛĞÙàÊÏɯÜËáÐÈėɯÞɯÚÛÙÜÒÛÜÙáÌɯ×ÈÚàÞĞÞɯ×ÙáÌÒÙÈÊáÈėɯĭÙÌËÕÐÖɯÕÈɯÒÖÕÐÌÊɯÒÞÈÙÛÈėĞÞɯƖƔǔȮɯÞɯÛàÔɯÕÈɯÒÖÕÐÌÊɯ( kw . 

ƖƔƖƕɯÙȭɯ×ÖÕÈËɯƖƔǔȮɯÊÖɯ×ÖÛÞÐÌÙËáÈɯÞàÚÖÒëɯÒÖÕÛÙÈÒÛÈÊÑýɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÞɯÛàÊÏɯÖÒÙÌÚÈÊÏȭɯ9ÔÕÐÌÑÚáàėɯÚÐýɯÕÈÛÖÔÐÈÚÛɯ

ÜËáÐÈėɯÉÈÙËáÐÌÑɯÒÖÚáÛÖÞÕàÊÏɯňÙĞËÌėɯÍÐÕÈÕÚÖÞÈÕÐÈȮɯÛÑȭɯËėÜŊÕàÊÏɯ×È×ÐÌÙĞÞɯÞÈÙÛÖĭÊÐÖÞàÊÏɯȹ×ÖÕÈËɯƛǔɯÞ I kw . 

2021 r. wobec ponad 10% w I kw. ƖƔƖƔɯÙȭȺɯÖÙÈáɯÒÙÌËàÛĞÞɯÉÈÕÒÖÞàÊÏɯȹÖÒÖėÖɯƝǔɯÞɯ(ɯÒÞ. 2021 ÙȭɯÞÖÉÌÊɯÖÒÖėÖɯ

11% w I kw. ƖƔƖƔɯÙȭȺȭɯ-ÐÚÒÐɯÜËáÐÈėɯÒÙÌËàÛĞÞɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐÊÏȮɯÊáàÓÐɯÚÛÈÉÐÓÕÌÎÖɯÍÐÕÈÕÚÖÞÈÕÐÈɯ×ÙÖÑÌÒÛĞÞɯÑÌÚÛɯ

ÑÌËÕàÔɯáɯÎėĞÞÕàÊÏɯ×ÙÖÉÓÌÔÌÔɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞȭɯ.ËɯÛÙáÌÊÏɯÒÞÈÙÛÈėĞÞɯÖÉÚÌÙÞÖÞÈÕÖɯáÔÕÐÌÑÚáÌÕÐÌɯÚÐýɯÓÐÊáÉàɯ



(ÕÍÖÙÔÈÊÑÈɯÖɯÊÌÕÈÊÏɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÐɯÚàÛÜÈÊÑÐɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏ. mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce  w I kwartale 2021 r. 
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ÌÔÐÛÌÕÛĞÞɯÖÉÓÐÎÈÊÑÐɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐÊÏɯÕÈɯÙàÕÒÜɯ"ÈÛÈÓàÚÛȭɯ,ÐÔÖɯÛÖȮɯÞɯ(ɯÒÞ. ƖƔƖƕɯÙȭɯÞáÙÖÚėÈɯėëÊáÕÈɯÞÈÙÛÖĭîɯ

ÌÔÐÛÖÞÈÕàÊÏɯÖÉÓÐÎÈÊÑÐɯÍÐÙÔɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐÊÏȮɯ×ÙáàɯÞàÏÈÔÖÞÈÕÐÜɯÚ×ÈËÒÜɯĭÙÌËÕÐÌÎÖɯÖ×ÙÖÊÌÕÛÖÞÈÕÐÈɯÒÜ×ÖÕĞÞɯ

obligacji.  

Istotny udziÈėɯÚÛÈÕÖÞÐëɯáÖÉÖÞÐëáÈÕÐÈɯÞÖÉÌÊɯÞàÒÖÕÈÞÊĞÞɯ×ÙÖÑÌÒÛĞÞȮɯÒÛĞÙÌɯÞáÙÖÚėàɯËÖ ×ÖÕÈËɯƖƘǔɯÜËáÐÈėÜɯ

w I kw . 2021 r. wobec ponad 21% w kwartale poprzednim i ponad 20% w I kw . ƖƔƖƔɯÙȭȺȮɯÔÐÔÖɯáÈÒÖĘÊáÌÕÐÈɯ

ÙÖÉĞÛɯ Ðɯ ÖËËÈÕÐÈɯ ËÖɯ ÜŊàÛÒÖÞÈÕÐÈɯ áÕÈÊáÕÌÑɯ ÓÐÊáÉàɯ ÔÐÌÚáÒÈĘɯ áɯ ÒÖĘÊÌÔɯ ƖƔ20 r. i otrzymania transz za 

zrealizowane projekty.  

W I kw . ƖƔƖƕɯÙȭɯÞÖÉÌÊɯÈÕÈÓÖÎÐÊáÕÌÎÖɯÒÞÈÙÛÈėÜɯÞɯƖƔƖƔɯÙȭȮɯÞɯÈÕÈÓÐáÖÞÈÕÌÑɯÎÙÜ×ÐÌɯÞÐýÒÚáàÊÏɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞȮɯ

ÞÙÈáɯáɯÕÐÌÞÐÌÓÒÐÔɯáÔÕÐÌÑÚáÌÕÐÌÔɯÞÈÙÛÖĭÊÐɯ×ÙÖÑÌÒÛĞÞɯÞɯÛÖÒÜɯáÔÕÐÌÑÚáàėÈɯÚÐýɯĭÙÌËÕÐÈɯÞÈÙÛÖĭîɯÒÖÚáÛĞÞɯáɯÛàÛÜėÜɯ

ËáÐÈėÈÓÕÖĭÊÐɯÖ×ÌÙÈÊàÑÕÌÑȭɯ6ɯÛàÔɯÖÒÙÌÚÐÌɯÞ ich strukturze o  8 ×ȭ×ȭɯáÞÐýÒÚáàėɯÚÐýɯÜËáÐÈėɯÒÖÚáÛĞÞɯáɯÛàÛÜėÜɯÜÚėÜÎɯ

ÖÉÊàÊÏɯȹËÖɯ×ÖÕÈËɯƚƖǔɯÜËáÐÈėÜȺȭɯ9ÞÐýÒÚáàėɯÚÐýɯÜËáÐÈėɯÒÖÚáÛĞÞɯÞėÈÚÕàÊÏȮɯÞɯÛàÔɯáɯÛàÛÜėÜɯáÜŊàÛÌÑɯÌÕÌÙÎÐÐɯ

elektrycznej o ×ÖÕÈËɯƗɯ×ȭ×ȭɯȹËÖɯÖÒÖėÖɯƕƜǔɯÜËáÐÈėÜȺɯÐɯáɯÛàÛÜėÜɯÞàÕÈÎÙÖËáÌĘɯÖɯƖɯ×ȭ×ȭɯȹËÖɯÖÒÖėÖɯƕƖǔɯÜËáÐÈėÜȺɯ

×ÙáàɯáÉÓÐŊÖÕÌÑɯÓÐÊáÉÐÌɯáÈÛÙÜËÕÐÖÕàÊÏȭɯ 

-ÐÌáÕÈÊáÕÐÌɯ×Ö×ÙÈÞÐėÈɯÚÐýɯ×ėàÕÕÖĭîɯÍÐÕÈÕÚÖÞÈȮɯÒÛĞÙÈɯÞɯ×Ö×ÙáÌËÕÐÊÏɯÒÞÈÙÛÈėÈÊÏɯÜÛÙáàÔàÞÈėÈɯÚÐýɯÕÈɯÕÐÚÒÐÔȮɯ

ÈÓÌɯÚÛÈÉÐÓÕàÔɯ×ÖáÐÖÔÐÌȭɯ#ÙÜÎÐɯÒÞÈÙÛÈėɯáɯÙáýËÜɯÜÛÙáàÔÈėÈɯÚÐýɯÕÐÌÞÐÌÓÒÈɯ×Ö×ÙÈÞÈɯÞÚÒÈňÕÐÒĞÞɯÖÎĞÓÕÌÎÖɯ

áÈËėÜŊÌÕÐÈɯÖÙÈáɯáÈËėÜŊÌÕÐÈɯÒÈ×ÐÛÈėÜɯÞėÈÚÕÌÎÖɯÐ áÈÉÌá×ÐÌÊáÌÕÐÈɯáÖÉÖÞÐëáÈĘɯÍÐÕÈÕÚÖÞàÊÏɯÒÈ×ÐÛÈėÌÔɯÞėÈÚÕàÔȮɯ

ÈɯÛÈÒŊÌɯ×ÖÒÙàÊÐÈɯÔÈÑëÛÒÜɯÒÈ×ÐÛÈėÌÔɯÞėÈÚÕàÔȮɯÊÖɯ×Ö×ÙÈÞÐėÖɯÉÌá×ÐÌÊáÌĘÚÛÞÖɯĭÙÖËÒĞÞɯ×ÖÞÐÌÙáÖÕàÊÏɯ×ÙáÌáɯ

wi erzycieli.  

#ÈÕÌɯÍÐÕÈÕÚÖÞÌɯÙÈ×ÖÙÛÖÞÈÕÌɯ×ÙáÌáɯÎÙÜ×ýɯÔÈėàÊÏɯÍÐÙÔɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐÊÏɯȹáÈÛÙÜËÕÐÈÑëÊàÊÏɯÖË 9 ËÖɯƘƝɯÖÚĞÉȺɯÖÙÈáɯ

ËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯÕÖÛÖÞÈÕàÊÏɯÕÈɯ&ÐÌėËáÐÌɯ/È×ÐÌÙĞÞɯ6ÈÙÛÖĭÊÐÖÞàÊÏɯËÖÚÛý×ÕÌɯÕÈɯÒÖÕÐÌÊɯƖƔƖƔɯÙȭɯÞÚÒÈáàÞÈėàɯÕÈɯ

×Ö×ÙÈÞýɯÚàÛÜÈÊÑÐɯÛàÊÏɯ×ÖËÔÐÖÛĞÞɯÞɯËÙÜÎÐÔ ×ĞėÙÖÊáÜȭɯ6ɯÖÉÜɯÎÙÜ×ÈÊÏɯÜÛÙáàÔÈėɯÚÐýɯÞàÚÖÒÐɯÜËáÐÈėɯÒÈ×ÐÛÈėÜɯ

ÞėÈÚÕÌÎÖɯÞɯÍÐÕÈÕÚÖÞÈÕÐÜɯËáÐÈėÈÓÕÖĭÊÐɯȹÖË ƘƖǔɯËÖɯƘƛǔɯÞɯÚÛÙÜÒÛÜÙáÌɯ×ÈÚàÞĞÞȺɯÖÙÈáɯÉÌá×ÐÌÊáÕàɯ×ÖáÐÖÔɯ

×ÖÒÙàÊÐÈɯÔÈÑëÛÒÜɯÒÈ×ÐÛÈėÌÔɯÞėÈÚÕàÔȮɯáÈËėÜŊÌÕÐÈɯÐɯáÈÉÌá×ÐÌÊáÌÕÐÈɯáÖÉÖÞÐëáÈĘɯÍÐÕÈÕÚÖÞàÊÏȭɯ6 drugiej 

×ÖėÖÞÐÌɯƖƔƖƔɯÙȭɯÞɯÖËÕÐÌÚÐÌÕÐÜɯËÖɯ×ÐÌÙÞÚáÌÎÖɯ×ĞėÙÖÊáÈɯÞɯÔÈėÌÑɯÎÙÜ×ÐÌɯÑÌËÕÖÚÛÌÒɯÕÖÛÖÞÈÕÖɯÞáÙÖÚÛɯÜËáÐÈėÜɯ

áÖÉÖÞÐëáÈĘɯáɯÛàÛÜėÜɯÒÙÌËàÛĞÞɯÉÈÕÒÖÞàÊÏȮɯ×ÙáÌË×ėÈÛɯÖË ÕÈÉàÞÊĞÞɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÖÙÈáɯ×ÖáÐÖÔÜɯ×ÙÖÑÌÒÛĞÞɯ

w ÛÙÈÒÊÐÌɯÙÌÈÓÐáÈÊÑÐȮɯ×ÙáàɯÕÐÌÞÐÌÓÒÐÔɯÚ×ÈËÒÜɯáÖÉÖÞÐëáÈĘɯÞÖÉÌÊɯÞàÒÖÕÈÞÊĞÞɯÜÚėÜÎȮɯÊÖɯÞÚÒÈáÜÑÌɯÕÈɯ×Ö×ÙÈÞýɯ

×ėàÕÕÖĭÊÐɯÐ ÐÊÏɯÒÖÕËàÊÑÐɯÍÐÕÈÕÚÖÞÌÑȭɯ6ɯÎÙÜ×ÐÌɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯÕÖÛÖÞÈÕàÊÏɯÕÈɯ&/6ɯÞɯËÙÜÎÐÌÑɯ×ÖėÖÞÐÌɯƖƔƖƔ r. 

ÞÐËÖÊáÕàɯ Éàėɯ ÞáÙÖÚÛɯ ×ÙÖËÜÒÊÑÐɯ Ð ×ÙáÌË×ėÈÛɯ ÕÈɯ ÔÐÌÚáÒÈÕÐÈȮɯ ÕÐÌÞÐÌÓÒÐɯ Ú×ÈËÌÒɯ ×ÖáÐÖÔÜɯ áÌÞÕýÛÙáÕàÊÏɯ

áÖÉÖÞÐëáÈĘɯÞÖÉÌÊ ÒÖÕÛÙÈÏÌÕÛĞÞɯÐɯáɯÛàÛÜėÜɯáÈÊÐëÎÕÐýÛàÊÏɯÒÙÌËàÛĞÞɯÉÈÕÒÖÞàÊÏɯÖÙÈáɯÞáÙÖÚÛɯÞÈÙÛÖĭÊÐɯÌÔÐÚÑÐɯ

z ÛàÛÜėÜɯËėÜŊÕàÊÏɯ×È×ÐÌÙĞÞɯÞÈÙÛÖĭÊÐÖÞàÊÏȭɯ6ɯÖÉÜɯÎÙÜ×ÈÊÏɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯÕÖÛÖÞÈÕÖɯÚÛÈÉÐÓÕàȮɯÒÖÙáàÚÛÕàɯ

×ÖáÐÖÔɯÒÖÚáÛĞÞɯËáÐÈėÈÓÕÖĭÊÐɯÖ×ÌÙÈÊàÑÕÌÑɯÐɯ×Ö×ÙÈÞýɯÞÚÒÈňÕÐÒĞÞɯÙÌÕÛÖÞÕÖĭÊÐȭ  



(ÕÍÖÙÔÈÊÑÈɯÖɯÊÌÕÈÊÏɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÐɯÚàÛÜÈÊÑÐɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒaniowych i komercyjnych w Polsce w I kwartale 2021  r. 
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Wykres 103 6ÚÒÈňÕÐÒÐɯ ÌÒÖÕÖÔÐÊáÕÌɯ

ËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯáÈÛÙÜËÕÐÈÑëÊàÊÏɯÖËɯƝɯËÖɯƘƝɯÖÚĞÉ 

 

Wykres 104 6ÚÒÈňÕÐÒÐɯ ÌÒÖÕÖÔÐÊáÕÌɯ

ËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯáÈÛÙÜËÕÐÈÑëÊàÊÏɯ×ÖÞàŊÌÑɯƘƝɯÖÚĞÉ 

 

ÁÙĞËėÖ: NBP na podstawie GUS (F01) ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯ&42ɯȹ%ƔƕȺ 

Wykres 105 6ÚÒÈňÕÐÒÐɯ ÌÒÖÕÖÔÐÊáÕÌɯ

ËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯÕÖÛÖÞÈÕàÊÏɯÕÈɯ&/6 

 

Wykres 106 2ÛÙÜÒÛÜÙÈɯ ËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯ

áÈÛÙÜËÕÐÈÑëÊàÊÏɯÖËɯƝɯËÖɯƘƝɯÖÚĞÉɯÞɯáÈÓÌŊÕÖĭÊÐɯÖËɯ

ÞÈÙÛÖĭÊÐɯÞàÕÐÒÜɯÍÐÕÈÕÚÖÞÌÎÖɯÕÌÛÛÖɯȹÞɯǔȺ 

 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯ0ÜÈÕÛɯ1ÌÚÌÈÙÊÏɯÚ×ȭɯáɯÖȭÖȭ ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯ&42ɯȹ%ƔƕȺ 

Wykres 107 2ÛÙÜÒÛÜÙÈɯ ËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯ

áÈÛÙÜËÕÐÈÑëÊàÊÏɯ×ÖÞàŊÌÑɯƘƝɯÖÚĞÉɯÞɯáÈÓÌŊÕÖĭÊÐɯÖËɯ

ÞÈÙÛÖĭÊÐɯÞàÕÐÒÜɯÍÐÕÈÕÚÖÞÌÎÖɯÕÌÛÛÖɯȹÞɯǔȺ 

 

Wykres 108 2ÛÙÜÒÛÜÙÈɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯÕÖÛÖÞÈÕàÊÏɯ

ÕÈɯ &/6ɯ Þɯ áÈÓÌŊÕÖĭÊÐɯ ÖËɯ ÞÈÙÛÖĭÊÐɯ ÞàÕÐÒÜɯ

finansowego netto (w %)  

 

ÁÙĞËėÖȯ NBP na podstawie GUS (F01) ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯ0ÜÈÕÛɯ1ÌÚÌÈÙÊÏɯÚ×ȭɯáɯÖȭÖȭ 
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Narodowy Bank Polski  

Wykres 109 2ÛÙÜÒÛÜÙÈɯ ÈÒÛàÞĞÞɯ ËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯ

áÈÛÙÜËÕÐÈÑëÊàÊÏɯÖËɯƝɯËÖɯƘƝɯÖÚĞÉ 

 

Wykres 110 2ÛÙÜÒÛÜÙÈɯ ÈÒÛàÞĞÞɯ ËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯ

áÈÛÙÜËÕÐÈÑëÊàÊÏɯ×ÖÞàŊÌÑɯƘƝɯÖÚĞÉ 

 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯ&42ɯȹ%ƔƕȺ ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯ&42ɯȹ%ƔƕȺ 

Wykres 111 2ÛÙÜÒÛÜÙÈɯ ÈÒÛàÞĞÞɯ ËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯ

notowanych na GPW  

 

Wykres 112 2ÛÙÜÒÛÜÙÈɯ áÈ×ÈÚĞÞ (w aktywach 

obrotowych) ËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞ notowanych na GPW - 

ÚÛÈÕɯÕÈɯÒÖÕÐÌÊɯÒÞÈÙÛÈėĞÞɯȹÞɯǔȺ 

 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯ0ÜÈÕÛɯ1ÌÚÌÈÙÊÏɯÚ×ȭɯáɯÖȭÖȭ ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯQuant Research sp. z o.o. 

Wykres 113 6ÚÒÈňÕÐÒɯ ×ÙÖËÜÒÊÑÐɯ ÔÐÌÚáÒÈĘɯ

i  ÞàËÈÕÌɯ ×ÖáÞÖÓÌÕÐÈɯ ÕÈɯ ÉÜËÖÞýɯ ÔÐÌÚáÒÈĘɯw 

Polsce 

 

Wykres 114 2ÛÙÜÒÛÜÙÈɯ ×ÈÚàÞĞÞɯ ËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯ

áÈÛÙÜËÕÐÈÑëÊàÊÏɯÖËɯƝɯËÖɯƘƝɯÖÚĞÉ 

 

 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯ&42 ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯ&42ɯȹ%ƔƕȺ 
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Wykres 115 2ÛÙÜÒÛÜÙÈɯ ×ÈÚàÞĞÞɯ ËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯ

áÈÛÙÜËÕÐÈÑëÊàÊÏɯ×ÖÞàŊÌÑɯƘƝɯÖÚĞÉ 

 

Wykres 116 2ÛÙÜÒÛÜÙÈɯ ×ÈÚàÞĞÞɯ ËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯ

notowanych na GPW  

 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯ&42ɯȹ%ƔƕȺ ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯ0ÜÈÕÛɯ1ÌÚÌÈÙÊÏɯÚ×ȭɯáɯÖȭÖȭ 

Wykres 117 2àÛÜÈÊÑÈɯ ËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯ

áÈÛÙÜËÕÐÈÑëÊàÊÏɯÖËɯƝɯËÖɯƘƝɯÖÚĞÉ 

 
 

Wykres 118 2àÛÜÈÊÑÈɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯ

áÈÛÙÜËÕÐÈÑëÊàÊÏɯ×ÖÞàŊÌÑɯƘƝɯÖÚĞÉ 

 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯ&42ɯȹ%ƔƕȺ ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯ&42ɯȹ%ƔƕȺ 

Wykres 119 *ÖÚáÛàɯ ËáÐÈėÈÓÕÖĭÊÐɯ Ö×ÌÙÈÊàÑÕÌÑɯ

ËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯáÈÛÙÜËÕÐÈÑëÊàÊÏɯÖËɯƝɯËÖɯƘƝɯÖÚĞÉ 

 

Wykres 120 *ÖÚáÛàɯ ËáÐÈėÈÓÕÖĭÊÐɯ Ö×ÌÙÈÊàÑÕÌÑɯ

ËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯáÈÛÙÜËÕÐÈÑëÊàÊÏɯ×ÖÞàŊÌÑɯƘƝɯÖÚĞÉ 

 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯ&42ɯȹ%ƔƕȺ ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯ&42ɯȹ%ƔƕȺ 
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Wykres 121 2ÛÙÜÒÛÜÙÈɯ ÒÖÚáÛĞÞɯ ËáÐÈėÈÓÕÖĭÊÐɯ

Ö×ÌÙÈÊàÑÕÌÑɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯáÈÛÙȭɯƝɯ- ƘƝɯÖÚĞÉ 

 

Wykres 122 2ÛÙÜÒÛÜÙÈɯ ÒÖÚáÛĞÞɯ ËáÐÈėÈÓÕÖĭÊÐɯ

Ö×ÌÙÈÊàÑÕÌÑɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯáÈÛÙȭɯ×ÖÞȭɯƘƝɯÖÚĞÉ 

 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯ&42ɯȹ%ƔƕȺ ÐɯÚ×ÙÈÞÖáËÈĘɯ

finansowych 

ÁÙĞËėÖȯ -!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯ&42ɯȹ%ƔƕȺɯÐɯÚ×ÙÈÞÖáËÈĘɯ

finansowych 

Wykres 123 1ÌÕÛÖÞÕÖĭîɯ ËáÐÈėÈÓÕÖĭÊÐɯ

ËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯáÈÛÙÜËÕÐÈÑëÊàÊÏɯÖËɯƝɯËÖɯƘƝɯÖÚĞÉ 

 

Wykres 124 1ÌÕÛÖÞÕÖĭîɯ ËáÐÈėÈÓÕÖĭÊÐɯ

ËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯáÈÛÙÜËÕÐÈÑëÊàÊÏɯ×ÖÞàŊÌÑɯƘƝɯÖÚĞÉ 

 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯ&42ɯȹ%ƔƕȺɯ ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯ&42ɯȹ%ƔƕȺ 

Wykres 125 1ÌÕÛÖÞÕÖĭîɯ ËáÐÈėÈÓÕÖĭÊÐɯ

ËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯÕÖÛÖÞÈÕàÊÏɯÕÈɯ&/6 

 

Wykres 126 6ÚÒÈňÕÐÒÐɯ×ėàÕÕÖĭÊÐɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯ

áÈÛÙÜËÕÐÈÑëÊàÊÏɯÖËɯƝɯËÖɯƘƝɯÖÚĞÉ 

 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯ0ÜÈÕÛɯ1ÌÚÌÈÙÊÏɯÚ×ȭɯáɯÖȭÖȭ ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯ&42ɯȹ%ƔƕȺ 

0%

20%

40%

60%

80%

100%

I 
2
0

1
0

I 
2
0

1
1

I 
2
0

1
2

I 
2
0

1
3

I 
2
0

1
4

I 
2
0

1
5

I 
2
0

1
6

I 
2
0

1
7

I 
2
0

1
8

I 
2
0

1
9

I 
2
0

2
0

I 
2
0

2
0

amortyzacja zuŨ mater i energii

usğugi obce podatki i opğaty

ZUS wynagrodzenia

poz. koszty rodz. wartoŜĺ sprzed. tow. i mat.

0%

20%

40%

60%

80%

100%

II
 2

0
1

0

II
 2

0
1

1

II
 2

0
1

2

II
 2

0
1

3

II
 2

0
1

4

II
 2

0
1

5

II
 2

0
1

6

II
 2

0
1

7

II
 2

0
1

8

II
 2

0
1

9

II
 2

0
2

0

amortyzacja zuŨ mater i energii

usğugi obce podatki i opğaty

ZUS wynagrodzenia

poz. koszty rodz. wartoŜĺ sprzed. tow. i mat.

0%
2%
4%
6%
8%
10%
12%
14%
16%

0,0

0,5

1,0

1,5

2,0

2,5

II
 2

0
1

0

IV
 2

0
1

0

II
 2

0
1

1

IV
 2

0
1

1

II
 2

0
1

2

IV
 2

0
1

2

II
 2

0
1

3

IV
 2

0
1

3

II
 2

0
1

4

IV
 2

0
1

4

II
 2

0
1

5

IV
 2

0
1

5

II
 2

0
1

6

IV
 2

0
1

6

II
 2

0
1

7

IV
 2

0
1

7

II
 2

0
1

8

IV
 2

0
1

8

II
 2

0
1

9

IV
 2

0
1

9

II
 2

0
2

0

IV
 2

0
2

0

m
l
n
 
z
ğ

Wynik finansowy netto ROS (PoŜ)

ROE (PoŜ) ROA (PoŜ)

0%

5%

10%

15%

20%

0

1

2

3

4

5

6

I 
2
0

1
0

I 
2
0

1
1

I 
2
0

1
2

I 
2
0

1
3

I 
2
0
1

4

I 
2
0

1
5

I 
2
0

1
6

I 
2
0

1
7

I 
2
0

1
8

I 
2
0
1

9

I 
2
0

2
0

I 
2
0

2
0

m
l
n
 
z
ğ

Wynik finansowy netto ROS (PoŜ)
ROE (PoŜ) ROA (PoŜ)

0%

5%

10%

15%

20%

0

4

8

12

16

20

24

I 
2
0

1
0

I 
2
0

1
1

I 
2
0

1
2

I 
2
0

1
3

I 
2
0

1
4

I 
2
0

1
5

I 
2
0

1
6

I 
2
0

1
7

I 
2
0

1
8

I 
2
0

1
9

I 
2
0

2
0

m
l
n
 
z
ğ

Wynik finansowy netto ROS (PoŜ)

ROE (PoŜ) ROA (PoŜ)

0,0

0,5

1,0

1,5

2,0

2,5

3,0

3,5

0

5

10

15

20

25

30

m
l
n
 
z
ğ

aktywa obrotowe zapasy
zob. kr·koterminowewsk. szyb. pğynnnoŜci (P oŜ)
wsk. pğynnoŜci bieŨŃcej (P oŜ)



(ÕÍÖÙÔÈÊÑÈɯÖɯÊÌÕÈÊÏɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÐɯÚàÛÜÈÊÑÐɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒaniowych i komercyjnych w Polsce w I kwartale 2021  r. 

 Narodowy Bank Polski   59    

Wykres 127 6ÚÒÈňÕÐÒÐɯ×ėàÕÕÖĭÊÐɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯ

áÈÛÙÜËÕÐÈÑëÊàÊÏɯ×ÖÞàŊÌÑɯƘƝɯÖÚĞÉ 

 

Wykres 128 6ÚÒÈňÕÐÒÐɯ×ėàÕÕÖĭÊÐɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯ

notowanych na GPW  

 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯ&42ɯȹ%ƔƕȺ ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯpodstawie Quant Research sp. z o.o. 

Wykres 129 6ÚÒÈňÕÐÒÐɯáÈËėÜŊÌÕÐÈɯÖÙÈáɯáÈÉÌá×ȭɯ

áÖÉÖÞȭɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯáÈÛÙȭɯÖËɯƝɯËÖɯƘƝɯÖÚĞÉ 

 

Wykres 130 6ÚÒÈňÕÐÒÐɯáÈËėÜŊÌÕÐÈɯÖÙÈáɯáÈÉÌá×ȭɯ

áÖÉÖÞȭɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯáÈÛÙȭɯ×ÖÞȭɯƘƝɯÖÚĞÉ 

 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯ&42ɯȹ%ƔƕȺ ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯ&42ɯȹ%ƔƕȺ 

Wykres 131 6ÚÒÈňÕÐÒÐɯ áÈËėÜŊÌÕÐÈɯ ÖÙÈáɯ

áÈÉÌá×ÐÌÊáÌÕÐÈɯ áÖÉÖÞÐëáÈĘɯ ËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯ

notowanych na GPW  

 

Wykres 132 6ÈÙÛÖĭîɯ ÖÉÓÐÎÈÊÑÐɯ ÍÐÙÔɯ

ËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐÊÏɯ Ðɯ ÓÐÊáÉÈɯ ÌÔÐÛÌÕÛĞÞɯ ÖÉÓÐÎÈÊÑÐɯ

deweloperskich na rynku Catalyst  

 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯpodstawie Quant Research sp. z o.o. ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯËÈÕàÊÏɯ"ÈÛÈÓàÚÛ 
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