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(61 OUOEENEwWOWET OEET wODPI Ua OEE wb wUaniowyeéhi Koberc@riyeh W #dselivi ivartald 20E11 rO 0 07 EP wO D

OEOP&aEw UAUUEENPwW OEw UadboUuw
w | kwartale 2021r.tx UOPEE &4 D wE O wOEVOY & W

A W I kwartale 2021 r. x OPUGEDPe E&a OB AUDOBW w GiEszkahindy®Jpo x Ual NT EDOPa duw

OP1l UAOEEwWmOEUI UDE éviniech wolhi@js&zyhti@mpi® DA D WO We dwUai EQbdany wOPEUU
ziemi OO0V aOUOPEG@EG @B &8 O uwsahrd &R0 tdamin x Ual A wEl Pl 00x1 UG
W(wOoObPdw!l Yl hwUdwOOOl NOAWUEAWOEEEOOWEOWUNAUOOPEOPEWUI
EOUapPOOT EPwEI] H B O xd 0B enuaHBNd dvzrostrir 7 U1 EOPET wET Owikwe OUE OE a
OPl VAOEEWOEwWUaAOOUwxbi Ub Gaycrentasib wup OGUOa OwEOEODAOD

A WIOPEUUEOI wxUal b E el aluakaaiksCdiethal nafvszgstiich grupach rynk G wgx OUS w
tabela 1), b 4 U O U é dynardiki Ican. Ceny transakcyjne na rynku pierwotnym (RPT)paUOUeéa wbl w
wszystkich grupach miast Aaw UPET PwOEwPHY 08K E LMWDOEOY wbi NELOODOBRAGEBL OPE
OPl UaDEEOEEDAWODPI UAOEEWOEWUAOOEET wxbl UPOUOAET wopl e Gb O
PaOOEEA] OPEwP]l whPeEUOAOWAEOUI UDPIi w OU Epzy WEokid pdpyeie w & w O x Gi
x Opb OE UNveymokie a EDOUI Ul UOPEODP]I wOEEAPEGPWUEEUVU&AaAaOwUabODl OQwb
zazwyczaj gotowe EOw Px UOPEE 4 NOB & Oy b UGB O@addemvowano wzrost cen
ofertowych (RWO) i transakcyjnych (RWT) we wszystkich grupach miast. Ceny korygowane
indeksem hedonicznym U O U éeawsdystkich grupach miast, co 4 OEEAEQw NI wx OEOE DI w O
UxUal EEPEO]I wEa¢é am@PBORNRUEWOODHLODEEe OmE4]T T OPI1 N

Tabela 1 Dynamika kw./kw. cen mkw. mieszkaniaw  analizowanych miastach w | kw. 202 1r.

RPO RPT RWO RWT
Gd a Es k 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%
G-d¥ 1,4% 4,0% 8,0% 8,4%
PoznaC 0,1% 7,4% 1,7% -1,2%
Wr oc g a 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%

AUGEé Gow- !/

1 Analiza przeprowadzona w niniejszej edycji Informacji® x D1 UE wU Dy wO E wEna kpaige | kw.2G20r(Dane Ggioidaone
w bazie NBP podczasO O U OPEOPEWOET NOUN & woi rhatt&)2021 & @dz tdnsakeje mawarte vOdrdsie fuwl UE 4 D1 E w
2020 r.- luty 202Lr. Z powodu O x G OEEICHUEY x DT WEOwWODI OUGUAET wEEOAET OwEMKwi 2020k a OUI UGb u
PeeEAOD] EHDAEUWAD WY Ui EODPOPDwWxO0AaDPDOOEOPWET OwdOOP3dwODPI UAOEEOwWE&aOUAG
powierzchni handlowej od 4 PDi UEDPT EOENé WAEUGEwWDPOiI OUOEENPWEOUUYy xOawbwOOO!I OEDI w?
Ul PPEOPEOI 6w6ewOOUOPEODPUWET OlavqpIA 4. Eebraris bk Auuniud ©a kualeaBBsGuuyi OXABE Gb Ow b w |

transakcji oraz 75,6% ofert.
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UxUatiBEEDP]I U0OOU4aa wOEEEOQwx OUAUOPPEOPDwWPwODI UUET OOOT EPEET
a w mniejszym stopniu oczekiwali atrakcyjnej stopy zwrotu. Nadal jednak w E U N antiaistach utrzymuje

inwestycyjnych . MONtbwx Ua a NET wUx E E O ODwIWE P U Heud®iE Ked U

A Kwartal OEw UxU&ail EERw OO0 U U BRI Araud@E fmun EuUFEREybyy OU&4aET wUaOOEET
w Polsce® (por. wykres 56) P4 UOB&AE OV El Ow xOxOREHOD®BAw ) 1 EOOEAT T OPI1 w
wx UOPEE&A OO0 W E Ow Uxakal UEBEING Qu3IABEOH G b w O E tu B B kejbok. 148l U4 OE E u
kw./kw. PO E Enfesprzedanych OO OUUE OU G b wOBIwEAEOB W ua UUE b b obig(Fdaued E w U a ¢
UPywbal Oy El OQwx Ox U adkEsO §d. Ibkéliui dymioUatna koniec okresu ok. 42,1 tys. Liczba

w 6 miastachzmniejszyé Bapyaui Oy ET1 OQwx Ox Ual E OB2 tysOatrQIrOEEHECRRE) i GwU &l EEDN
OOOUUE OU G b udEE wEAIERBWQE wU a O O WuExNER By PO ACG aEAhaeAdERITOPFFAU (WE ¢ U w
z 3,6 w poprzednim kwartal e (por. wykres 62). # EOT w Ul whPUOE&AUNE wdE wxEEHGIw UU &

Pal Oy El OwxOxalUB

A 6UOENOPOwW UAEEOPEOI Nw EOWW yExUGXa EH b OEEHAREREE E a w OEw x Ua&l E

0Pl Uby Iyndytodreniu w sektorze x Ua 1 E U Dy IEDHOGIEMAbzAIie w omawianym kwartale

do poziomu 0,79 mkw. ,i E & € wb $@& 0 £OF wihium notowanego w Ill kw. 2007 r.0 0,31 mkw. (tj.

00k.64%).6 UOE 1 0P O wlha makDrvainéyb E O U Uegok@dytu mieszkaniowego ‘E a ¢ wOENPanNU4 a
PWEEéaOwoOOoUIl UPIizmb w0 ByOHD-EENDEORNPUOT T Owi O UpoddBnte (ak) U b E wE O
wU OE 11 @ebovamef kredytow ej E O U U ycknfie€zkania®® w& é G b O a Oiantxa G EOMEIONEEE adauE 1 w
wzrosty OU U E U O b Bl UudEENGHE QUE B yuxEGY®RI EPae E1 wba OET UOEA&T OPEwl OUx OEE
oraz niskie stopy procentowe.

A Aktualny poziom stawek E4a OUA&AGPwbwOENODIT w0l 1ECE HBOEROmEScE T w

(Warszawa oraz 6 miast) wskazaeub N Pazianub UOE raOB @ EEE OO O DB b W APl Gylires

23). Nadal jednak inbl UUAENEw OPI UAOEODPOPEW pOPl w Ubal OFRG@ERNE E w
konkurencyjna na tle oprocentowania lokat bankowych, inwestycji w 10-O1 UO0DP1T wOEODPT EENI wUOE L
wODbiI UUET OOOT EPwWOOOI UEaANODI

2.

3
4

3

EwxOEUUEPDI wpa ObO®EWDEEAGERW-OGUuc Oxallwbwx OEENA WOEWPUGUOaOwladou
UaOOUwOENOE OOmBIP®EQE B | hvwU 3§

Na podstawie danych JLL (d.REAS).

, EOUAOEOOawEOUUY xOawoOUl Ea0woOPI UAOEOPOPAaWOEWEEOaAaOwWwUaOOUwUOwWwOPEUE

*Ul EAUOPEWEOUUY x GO0 B EudEd B)@E WIETO®ERHE & H=uu ODER EF WOdia ET w 0PI UAOEOPEOW OU0C
zbaOOU4aUUEODODPI OwOUI EaOUwODPI UAOEODOPI T OwxVUadawxUal EPpyU00adwoOPi UPyEA
amortyzacji, minim alne wynagrodzenie NEOOwWODPODOEOOAaWEOET GEwx Qulla& a2 HEDIT LOBIOMODI EGRIODOD &
OPl UAOEOPEwW@KYUwawl/ whwt Yiwadwl6 AwOEWEEOaAaOwUaObOUwp! E1- KGw9OEEAT O
pomiy EdawUadbOEDOD
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A W | kwartale 2021 r. wEUU BB K ¢ EUw@AH aFRAIWGE P wOP1 Uw PoiséeEARERIPANUAEWOE
paxeéEUOwOUI EaUGPw bpw Ua 0w GEARIU QdOiddR OWUDNSIbRA kredyty
mieszkaniow e gospodarstw domowych 6 7qpET 4 wU OGP wUi O1 H 1 N purEOR @R &0 o U ¢ E
w | kwartale br. 17,4 O O E wijaea aviglsza ook. 1,2 OO E w7d%)up® E 1 E w b D 1pGpexéunhiég® w a
Ob E U WEAWU & &kuB OO E waogm I Oy Ekiv.Q0a0r. Wyniki ankiety NBP nt. sytuaciji na
rynku kredytowym w | kwartale br.® P U OE &10ikanki P w E Uskdlifwe ET OEapPéawoOUall UPEuw
OUIl EaUGPwoODbi lheapBROPDOOEET WODDTYBHOEM OUI EAUGPWOEEUEAODAE]
ryzykiem . W 1l kwartale br. banki x Ual PPEUN& G IEEDAIAOMDI w OUa 0l UPGhPw xOODC

iOOOUAOUEENY wPhaUOUOUwx O6Gxalu

A Szacowana stopa zwrotu z OExPUEeé Uw HEd BUDIOxOWGEGPw OP1 8 aOEW®DPAEGS huu

inwestycyjnych Pa UOBAEOY KiOB UAT EOPI 1 OwoODBROUEEMOOHE GwUOwUOUUODI
wzrostu cen transakcyjnych, x OO U a b E R eOFEFEDIAa N 0 & wkbsatGBOXUWOQE UVET OUGP.w OP1 U4 (

Zgodnie z raportem Cofacel® w | kw. 202l r. OEOOUOPEOOwWwHPUUOUOawPaUOUOWOPEAE

wOUEOUXxOQUEDI OwUUeé U1 E BlaQudlikE@BOE F B BHbudo®uiciwie O£ 3D W Asku
2020 1. do 53w | kw. 2021 r)orazEADEe EOOOT ED @& b D E & B O P Nagbwibddid®F d& D w

25)aleuE A DEé WEUEOODOEO0P R wOD E AEIDY Wl G e Wa &Dipd 3paptidddl NU 4 a é u
10% (por. wykres 35).

OEuJODOUﬁ(DOE)manquGbDLu(OlH@l@dDHDII ‘EIO‘D@UJ&[NOR w0aUdwUalUOOwhA Ol wOOEwWa e ABw- O0
UrUwUxU&1l EERDawOU] EaUGPwODPI UAOEODOPAET wEOUVaAE4daéawbOPl OEOwPU&AUUODE
20EO0I wabpbyOUAEwWUDY wNi Ea 0bilalBapireuoald KEAAGPuwbudrEw INY INMbw @ §wEOwk | OKU u
odpowiednio z | A Oi U uJEOuH hJOi U LuchDEéEEl@\P)O(:ﬁ(‘{HwEBE LE@ME@M@EE@&JM' (* wéEUEXOUUODEOOw
OUEAwWOO8 wk WA wOUT EAUGPWPEOUUOPAET whwOPOEDI UJI‘UJ\IKUJOOOwan
761 Ee Ul wWUEx OUUOU w 2021r.liczhakda wWwOBOMWET wOUI EaUGP wODI Qad EBMB (vbbedss,8ns.a OPOUE E w
w poprzednim kw.), w EU 0 OORP ubOUE & DI OODAET wOUlIl EaUGPw,) HBO6 WiweeacD16E ftysu bzauldD OUé Ew h
w poprzednim kw.), apU&al EPy UOEWOPOUEWUEAD] 0001 T OwoUIl B132DWauldbbu A& BO BP EuOw b
w poprzednim kw.). Wé UOUEé‘aElJEé a wOUi Ea éo@mmm')%q 'r+d8 Ba%k(qplpowiednio do ok. 452% 66%i 17 l%)

OUEaAwxOPanNi Quk ©adb U epdu K wNakanidd RvE Q020G wWEOBEGAE EwE 4 a 00a EI wUOGPwWOUIT Ea Ul
Ux é EUAa A wb a @mid sraulE wehér@ anmid &zt. w IV kw. 2020 1), aichP EU U OT 1 w OrBawi@@dd®IOB 1T U0wpba OB OUE E
480,2 0 O E @éhiec 476,3 w ub.kw.).

s#EOI WEOUB wOXxUOETI OUOPEOPEWDWPEUUOT EPwWOOPAET wOAEGaDERPWOEGKRWDEUVUIDEP DT
stronie internetowej NBP: https://www.nbp.pl/home.aspx?f=/statystyka/pieniezna_i_bankowa/oprocentowanie.html . 61 Eé U1 w
EEOAET w- ! / unérea @QUAE Estanukredytu mieszkaniowego dla gospodarstw domowych b a O b @QeQudE wa é OwUNS wE a
PanUadA@OBwaewbpal Oy ETl OwxOxUal EOPI T B0 ERAE @Y & D Oréedra®® b waastrOwd 08 w
04,5%, podczas gdy wlkw. 22008 wb a UOUG4uk a OPDGUEé w

90232 0UEENE wOE w U a OHvybiki abkidtyEda APl GO EOPEAE EAET wOOODUI UGPWOBGR Baul OB 2081 O
opDPI E2E)2Il E https //WWW nbp pl/svstemﬂnansowy/rvnek kredvtowv 2021 2. pdf 6 w O x DODD w E OODI UOPEOGAET w X (

al wlouobawbOOaEd LuDOUUaUUENDOUJDLUUaOUJEEOOGDUJDUJEEOOGPUJl BDxO0i EaDaET &
06] EeUT wOxDOPDPuWI QLDEIaLﬂhC&pluEx@IUHJEuwx(ﬂE@BmIEaD(bDI%ExEOOADl "E$bumu x UlakW&taJeDy EPOUUU
2021 r.),w | kwartale br. istotnie wzrosé kczbaU x E E éaCH ubFB) wioex@@EEIEEN e wUx UOUAEA OO0 wx OUU0y x OPEOD
UOEEEUOWOUGUI wa OU Gieavaurdes ixApaE Eaaudi] ilbewep. 62 UDHOP wx Uaa U O U0 wx OUUyY x OPEEC
EEi OPEUOAWEOWAOEEAODI 1 Owx Ol OUU4]I OPEWEOUAaPOOT E Daddl 8 hatdvany frzet NwOOUOPE
UGNOI wi OUCAWPUXEUEPEWEOEWxUA&ATI EUPYEDPOUUUPWOUEAWOOUEUOUDUOWOEWUOOE EE
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https://www.nbp.pl/home.aspx?f=/statystyka/pieniezna_i_bankowa/oprocentowanie.html
https://www.nbp.pl/systemfinansowy/rynek_kredytowy_2021_2.pdf

(61 OUOEENEwWOwWET OEET wODI Ua Omicspkaniowyahl Kbiezchimych @ PolsdeavD @iaced@ 2020r0 E 1

A Wikw.2021r.OEEE OO wWE O wU Ba Bodc? higtotyerkie b a U OORBE iy U aQuHEEN 6 wA OK U wb Dy
r/r (por. wykres 51). Oddawano T é G b fibszkania OEwUx U4l EENWP UV EBEREOG WP OE] Ew
w | kw. 2020 r.), indywidualn e (analogicznie 41% wobec 3699, natomiast Ux Gé E & X GéEG U E ¢
nieznacznie w Warszawie (9% wobec 8% w | kw. 2020 r.),Ux EE é w b wb O O a(F¥o wdbdz R&WI E E |
wliOPdwl Yl YWUBAOwWOUEaAwWwPaAUGUewbPwx O4OUUE é Lidtha/O®O W& IOl @O u
OUGUAET wEUEOPY w@AKIOEE ¥ &OE wi b U GoOwa IE Gsmivuot aoth@add; O w
w | kw. 2020 r. (por. wykres 52). TuU G b Od@iminOP E&RT UAOEOPEWOEwWUx U4l EENRwPhwbaC
61% w | kw. 2020 r.) oraz indywidualne (35% wobec 37% w | kw. 2020 r.).- EOI NaAa wEOB&Ex OBAOY WE w
EUEOPEwWODPI UAOEEwWxU&aTl UUOYy éeEwWwUDPYy WAWBEUUAEDP A wpl2628rDE & wb wOE
do innych analizowanych OB E U U w qihBvabedE28%wv | 2020 r.), przy spadkuU E & PEwx)ua OUUE &1 N
I OOUEIT wpUE & beze wit2e20 b OET Ew

A Wysokie szacowane stopy zwrotu z x UONT OUGPw OP1 b BOPDa&R DO N éphpytw UDy w
xOapOOI EWOEWEUVUE®DDE adiDOVEAOEEOAPOO] OPEwW] é GPOPI wWOEWEUEO!
i wynajem (67% U E & DE &€ wb wE E é @dbde B3 xv Olawb2020 t.)Brazindywidualn ych (32% wobec
37% w | kw. 2020 r.) Mimo wzros tu liczoy UE 4 D1 OOOAaET wx 0ap OOl EwWOEWEUEOPYy wODI
ixO4aOUUEEé aEnad® E & all &8 b &#0B.E%)sDd Bka39% (z 35% w | kw. 2020r)a bbby OU&daée wUDby
UEAaBBDaR 00l EwOMBDEUVU&E0BE wBDEUUEET OWUXEEe wbPbw6&EWBAEPDI] wE(
xO4a0UUVUEelBlwa HDOBEW WPy wOEBODADABLOEBRKOWN] whPaUOOEWODPEAEE W
WEUNRaAaOwUUOxOPUOK&EE DODBIODGAIEE N D widadi® thun0lénmuat ONOOAET wxUal
OOEEIT Ouw| wytyny gnoohddzonych przed zmiané Ul T UOEENPWEOUAE4AEEAET wphpbaOOl C
101 UT 1T U0aEAaONWEUEADOGH

A 1201 OwdODPI UUET 0007 E b wddtd EWEON®D BkameBIAOIIH10 wE wa bbeé 4 EOI
zO0P®1 UEODPEA] OPEwibh Eb&ODEE AAUdwERDER EDCEOPEERWDODIPiuw b x ¢ a bw OF
PwUaOwUOAPGNwWxUEEAWAEEODI NwOUEKB addapiGClaudhE&EDEHODSINL OB
UadoUlwbdDPl UUET OOOT-ED u0dI3] aEaOEIMEGEAa OwlkREQO UV £D0B U N b Wd DE
paObODIi Ggo bedédudegocjacyinego (wtym due diligenck zatem na rynku inwestycyjnym
i pi OUUEOOawbxéabwxEOEWEBRBOLWEE Qlkuk ® AWK HARAIPD I

16 ] E édahych GUS w Polsce wl kw. 2021 U8 wOE EE O O wE 6 w U532 W00 v O RifsibeaEr:B U B wdwbd s dy E1 Ow
I kw. 2020r., jednak mniej o ok. 12204 U8 wb al Oy Eil Owx Ox U4 i E O®IUI0EWDDED Wk Dd wd &8 audBiEWR E é
Unal0ooObkedaBysudbi U4atDdkE620a U8 wbDYyET NwOPNwhp wlaOwUE OA7@WOOUT UPT WwUES wU 8 w

1261 Ee U1 wEE O ambiscand k. 202 6 wU 04 x OE & y BEUDEAUES Qurdybull QUCAE0NE fsORUBDYNED BUNDQUORIB Quuu (
2020r.,orazb By &0kN20a U8 wbpail Oy Eli OwxOxUal EODPI 1 OWOPEUUEEUBwoéeEAOD]I whwOUUEUD
0k. 235004 U8 wODP 1 UadEEOWOANSD I wWOWOD N wp wl a paddk/Oao@woO O Ul UPT wUES wUd wop

B EeUT wEEOAET w&4 2 wb Wit Gyddhé dkuwsa 3l auBhudud ayd O O1 E w O E w ERIE D gkuas2iys. U4 OEE Ow U
pal Oy EkivG2Qr.orazb by El Nog@Q@aO6ddumail Oy Ei OwxOxU4ai EOPI 1 OwOPEUUEEeUSwoeE4AODI
wydano ok. 301,20a U8 wx 04 b BUBiys. 0 DY BOHN @O dull a OwU E O a GuarGsOn b 112%)wUE S wU 8 wao

141 0ax0OUaeEal OPIi w, DPOPUOUVUEwW (O UEUOUUOUUVaAawWwAWEDOPEWHI wOprPDi UOPEWI YYI 1
OExOPPEEET wWEUEAOOD W b w BB tul (NUaROWMBEDD T @uuPluux@EHw EOPEwhw UUaEAODPEwW I YI
101 U1 DAaEAaOAWOUEAWOEDODPNOOEWAOUUENT whEUOOYT T wi O1 Ul PDwxbDi UPOUOI Nwpls

5. Ewladolwoodi UEaANOAaOWEEDuRD20E4 A OUAEET WEOUAEAE w(
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(61 OUOEENEwWOWET OEET wODPI Ua OEE wb wUaniowyeéhi Koberc@riyeh W #dselivi ivartald 20E11 rO 0 07 EP wO D

A -EwUAOOEET woODI UVUET @O&w E2p2uE®HBD YO EEEM UGP OOBBDPPENE ET w
zOEEOPEUUwW xOEENaw xOPDI Ua BI0ODW EOwur i @i & O R@GERimGHE uw ODbé 6
powierzchni oraz powierzchni w budowie OE EE OwU U U & andokin potidme @ @ E Ow a edté A EOI
zUO4& x OdimabpdCip x U4 T EwxEOE]I 0P Ow OUGUI w b Ol Elliiaumbasjiufitnl Eé w &4 EO
doradczych, na koniec omawianego okresu E E ¢ O O% © B fptwierzchni biurowej OEw Ea bl PDy EDU
OENPDyY OUa a Biirowych BH& G a@k) 219 minmkw.,aw EUE Ob D1 w EAndrimid Ot).

obserwowali wycofywanie Ul Nwx OpP Dl UAET OPwawUadOOUwOUEwWxU4&l OUAUEEEE
xUaaEEUODe S

A Sektor handlowy w | kw. 202Lr. b E D @dltruwa éskutki pandemii COVID -190 wOUGUT wOEeé Onaé a wU
PE&AT T OPI NwUOaxOEay Ul waOPEOa wlOE w U mbrodl. ZasthPnowbbzesdey U O 4 b GN
powierzchni handlowej na koniec | kw. 2021 r. b a OB (onadi12,2 min mkw., EOQwx U4l Oé EEEwUDY
nasycenie 318 mkw./Z100/ w OP1 UADBE RE®E Op Dl wa OENE O b Eok 360 ty® mlawGE UOOD E
nowoczesnej powierzchni handlowej. Ten niski x U4 a UOUUw OOPAET wxObbl UAET OPw O
pOPI U0OU&aAaw UPENENE w .U&odnieza &= w CrE Paogdi@ad |1 w Uby w x UONIT Ol
xUal OUAUEEEENEGEAETl wbUUODI Né ETl w8 U & U LrézydkEnwd E Bréhlerhemb wET O U (
Ul T OQwUl OUOUEWNT U0w PPy Ew UUUA4 a O mdnbibjsayis Gtdpnik kdbkurendj®p a ET w O«
z nowymi projektami.

A 1a0l OwOOPOEATl UOI NwxOpbil UAET OPwWOET E4adOP]l Nwbw/ OOUEIT wx O
axOxalUwbhbwxOEENwWUUU4adbabEeéauwlbywad Erbapl EQRIdrudAd GuaEBXaudmal GO U
rynek nowoczesnej powierzchni magazynowej zyskuje nEw 4 OPEOEET w bw OEPAOEET w OO
OEUI UPOPEOGAET wNUNwWPEAT T OPI NOwEwxU&aal xbl UAOOAET wxUal aw
Aa000EOPAOPEOAET whwOEUAEUEET wOPI NUOPET OwbwUaOwEODT 1 WwEOD!
do 21,4 min mkw.,, awEUEOPDPI w 4 OENE Op 2énthwmbv ynawoczeéngj Epawierzchni
OET E4aOO0pPI N6 w2 U0 xERuexalQu ©OW K I O Gais iy ekl Epadeleds poziomu 6,5%2°
wobec 6,6% w 1V kw. 2020r.

17 Por. Raport Colliers International: Market Insights, | kw. 2021, Polska.

18 Por. Raport Colliers International: Market Insights, | kw. 2021 Polska.

" QUT OEOwWE w6 EOI I BT OEOw, EUOT UPOT wNEOOWNT El Owa wOOUEAOPAET wE4A42AOODOGH U

biurowych , 2018.

20 Por, Knight Frank, Raport Polska Rynek* 001 UEaNOa w( wx Oée OPE wl Y hWs

22 AEEUOOOPOWNT U0wWUOOWPEUUOT 1 wOwhk t wOPNUAEWOE WY Ul EOPT NWEOEWEEEéT Nw4 OF
22 Por. Raport Colliers International: Market Insights , | kw. 2021, Polska.

23 Por. Raport Colliers International: Market Insights, | kw. 2021, Polska.
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(61 OUOEENEwWOwWET OEET wODI Ua Omicspkaniowyahl Kbiezchimych @ PolsdeavD @iaced@ 2020r0 E 1

A SzacowanaweE UUOT 7 wUOEBIOUWEBEA®OT EPwOOOI UE a N Oiavestyayfdyeit 2, §.a ET wb wE
E O U a & powierzchni magazynowych, 32% powierzchni biurowych , natomiast tylko 8% transakcji
E O U a EppwiegzEmi handlowych .

A Ekspozycja sektora finansow egona OBl UUET @0 wEDa |l EUDYEBOUEGE OEWET Pl 00O~
OPI UAOEODPOPAET OwOliiumw® & handibl e, ih@y@iyriowych iinn e)pa U0 e R P GET w
OE w O b é whanhiycEah W takim przypadku kredyt zabezpieczony jest OEWEE QT NwdODBI VUET 66O
OONOPPI wUewlUi DWEOUT UOE U ashkEl (it & wdthaukEs FEQ Lal xEpal (EGH uDWED il O ¢
w Polsces pa OO UD é E w Okvw202) @ B46EOWE w2 Ua Owk Wi wOUI EaUGPwEaéOwEIl
WEURBGEUDOT 1 wakBPaUBUODEBOUUUPwWawlallelwdODPI UUET 6O6OT EPwC
I Yl hwUBWOEDOPNaAaeEWUDPYy WEOwWwx 04aDOOUWKOlI wOOEwaeéwbOET EwK Ot
OPl UUET OOOT EPWEDPUUOPT wOPI a0EE4AOPI WUXxEEEEWEOWROAaDOOU W
20EOwWOUI EAUGPwWOEwWODI UUET OOOT EPwi EOEOOPT wbwlUUeU! OPI wOE
dewbw(5wObPdwl YI YwUB w2 UOEOwWOUI EAUGPWOEwWODI UUET OOOT EPwWOE

huk Ot wOOEwaesd

A #0071 e wx O 0OUEBAE&E N EDQGEREW & ixdpiyl luk Ua T EORBWBBO0UWEE O1 Ou
AEE]l axbl E4OOl w OFE w.OmE WWE 100 @V #RBIG P w E Ofahezpiedzariydd UDy E D O
hipoteczn®D1 wWOE wODI UUET 0001 hdkarket i @021 ripEad0N0 s bt 84 UOU € Ew
OwKwOOEwaeéewbal Oy El OwxOxUal EOPI T OwOPEUUEEeUS

A ) EOO®UIUE a Udzislanych x U4l E UD yom I 01 U U EO BIOW 14 OB BGdminiE
wstosunku do xOxUal EOPI 1 Qwe OBEHGBEIUEaAUGPw AET UOKdIMGEBIUW EOE
na®Ob1 UUET 6007 OBl & DB B 6 BddiparidmuEE3®% wobec 64% w IV kw. 2020 r., dla
OUl EaUGPwUE&aPOODHIOREE wdElwui E O baWSHdupaziormLU14, 194 wobet 13,5%
UBby wOE w7 6a @D diT w O b 1 PLAUEEpArOn E 866 z 82%. 6 UOER ODOwOUI Ea UC
AETUON@A®O®BET @aUGPwWUEADI OOO0AET wOE w O blbwelogersk@ Gidanacmie OP1 U4 O

24 Na podstawie danych Comparables.pl. / OpanNU&al wbOP1 UVUAENT wEOUaEdéewUxUA4al EENawEEe] Nwi U
EUEaAOl OwPwE&AT UxPl wawUI T OwlalUelwxU4aaEl OEAadw3EOPI wOUEOUEOEWNT wOEEa
OP1 UUET 600T 1 whbwUx U4&Il R/EWomaifnestoa®ib i U0OUOPDOWOUE

B6EU0OT T wOUI EaUGPwWUEADI OOOAET WOEWODI UUET OOOT EPwWOOO]I UEaANDI wpEDUUOP
OPi UUET OOOT EDPwWOOOI UEaANOAET whw/ OOUET wpEDUUOGPAET Owi EOEOOPAET WOUE & w
FUKwWwOOEwWaeédw?2aEE prek ondDil OO0 0 LOBDE HOOO & DpubikEwadeldprebzuitg dotadaze ) przez
i1 EOOPEaAOew PAElI Oyw OOPSw OExOPDPI EOPET w ODI USEDDODT &bOUw EXAAEEEELDIE(
OPYyE&AaaOEUOEOPAODWOONOEWaAEEeONAT OwnNi whb U QZa@emmEOuBdyd GG aREEL OBDDOO EBiwu
szacowara jest jakotuk A wO O BwWOHENF B BOWI EaUGPwUEAD]I 000AaET wupt Y DIKaudiiyGuietiys Kw/ OOUEI
UAEEUOI OwoOUl EaUGP wa wa & kradyiyQBFearuiNEANuE uO DSy uwaCeldl uk-aFaub wx ONAaEa OPwUEA DI 00
niefinansowy (kt GU A wOE wOl Gé wa OGPWAEEEe UNEwWUDy whwUl OUOUA&T wi POEOUOPAOAS w

wxUaaxEEOUwW/ OOUOPOWOEOUAOEODI w+35wWOEwWORI 0061 OPPERPWDOOOEWEANOP &IE il
OUEwWYuOwbwxUaaxEEOUOwWT EawEAayYT T wi OUx G4 a E Nienpieckbaa, O iEdeyiobidica E E w A k U w A
xUal EVUUEPDPéw EOEEUOOPT waEEI 4axDil E4Al OPIl wbwi OUOPI wEOOOEEaAwW T UOEOGP W
Ei OOOPOOPEOAET whwae OUAET wEeUNOAET wxExDPI UEET whEUUOT EDOPAET w2 O0EUEUU

26 Dane z FINREP.

TS EEI OWAEEREONWOOEwHe wbhOEI Ew( ( (wOPSwpaODPOEewl eGPODPI wail wUxe EVwOUI Ea
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p 4 U @dpéziomu 18%wobec17,3% w IV kw. 2020r.6 41 Oy EODPI wba UOOE whk E Uwrika 7 wUOIl T Ou
T & Gp Qubrdymydvania x Ual A WEEOOD whk wx &B D U O O prd@aednighaai?s b w

A Na rynkach OEé a El w lGuib@yetO© Bnediany ET Oa w 61 1 U0OPIT N wdWEREed BNyud/UE U E
OENPDyYy OU4&aaETl wOPb EnieWielke awdrEst. dedyie & Wvarszawie i Poznaniu odnotowano
niewielkie spadki. 1 Gb O Bvipfzypadku OEé aET wOOOEODWIUEORB®OHPOUAOT EPWEUNA
miast odnotowano lekki wzrost mediany cen ofertowych. Natomiast w przypadku Warszawy i Kielc
zanotowano delikatny spadek wobec w IV kw. 2020 r.

A Nowy hedoniczny indek UwET OQwhbwbaEi OwodObi U GhiwbdEr UBAEEur DD WibOEAEEE T Nw/

komercyjnych byé &tabilne w latach 2018t 2020.

A Analiza szacunkowej stopy zwrotu na OExBDUEOI wbéEUOaOwawbOPI UUAENRPwWPWEU
biurowca klasy A *p w6 EUUAEP DI Ow/ 04 OE &b U wb wx3uaGRudeeai O CRUEAT au-OECDEDAIIRDT &
OExPUEeé Uwb é bwedycia Gie geRetuje ustotnie PaNUal NwUOOxawapbPUOUUWOEWOE x
(ROE) O P Modetnie obligacje skarbowe . Natomiast x UAA w EEUEAOw PaUOODPI NwbhbwUaaa
i DOEOUOPTI NWOEWx0abhOOPl wwWyltiwbOpl UVUAENEWUEOwWAEwWxOOOEES

A 1GpOPI NWEOEODPAEWUAEEUOOOPT NwUUOxawabUOUUWOEWOExDUEOI w
'wawbUUODI ReerEu 6 BWEREROEIUwx OOEAUNT OwnNi whaoOObUaaUUEDODI wba
finansowej (80%) pozwala , 4 Ewx OOOE& wUE UE & i ©6 E E INadiries §dyby inwestor
UOOUOPEéwbaeéeeEAODI WOEXPUEéwbPéEUDAOWUAEEOPEPALIIUOXx Ewab
uzyskiwanej na 10-letnich obligacjach skarbowych. - D1 wOE Ol Na wx OUGPOaPET WUAEEUOOO
z inwestycji w nowo wybudowany biurowieci szacunkowej stopy zwrotuz 4 EOUx UwRUNRwbUUODPI Né E
PwUAI E & a poBtbbidkoztbwe] OE Ol NawB6BRT OEAEVWEUVUEOPAwWwpOUGUAWEOE W
UOUGEOOA WEOQwWhwUOOUAWOUEAWEAEUWOD] AEYyEOAawWwOEWUOOO!I UENEO
ryzyka takiej inwestycji. - EEPANOEwWw x OOEEwWw Ul wbhU4aaUlUOPI woOobOUaUawUpPOU:
wOEUUy xBablwlupx UdawUxUal EENDAWEVUEaAOOUAWN] UOwWNUNwWPODPEAOGOD
Ul OUEWUGNOPEAOOPES

A 9EUGPOOWEBEOPAEWUAEEUDOOPTI NwUUOxaw abPUOUUwW adawEUEOPA w ¢
P U U O myd Musovda pokazuje, N1 waaUOPwawbOPI UUOPEOPEWOEWUAOOUWODI U

8/ OUBWLIExOUUOwWOwW2UEEDPOOOT EPw2aulU0l OUwnbOEOUOPT 1T OOw-!'/ Owl UUE&ADIT Ewl Y h
29|ndeks ten obliczono na podstawie cen transakcyjnych (dane NBP oraz Comparables.pl) oraz wycen bankowych (dane AMRON),
xUal awEOwUPaATl OyEOPOOOwWPPYOU4aE WOPEAEY WOED]I OUGPwWOOO! UEaAaNOAET wbwhbET v
zmiennymi zero-Ni EAOOOPaAaOPWEAEVUUWOwWEOwxUaawbPEPENRwWPAT OYyEOD]I wOEel NWODPEAEE
PaOOU4aallEp mm wEUNOwWPOI OU-biRicgdldnesuwOUOE&a e ET T Owhy
w jednym roku kalendarzowym. W uproszonej analizie procesu deweloperskiego wyko rzystano kosztorys firmy Sekocenbud.
 EUE4ADPTI NwUAEAT T GeOpawbOxDUwOI UOEawOPE4A]I OPEWUAEEUOOOPTI T Owl. s$wadEN
UK EAT T GeOPawOxPUwWOI UOEaAawWOPE4A] OPEWUAEGUDBOOBL# w1 08 (b MHIOANT Qe FANEBu
biurowe oraz UAEEUOOOPT wUUOxawabUOUUwxU4aawUGNOAET w+352whwilExOUUwOwUalLl
i komercyjnych w Polsce w 2017 r., NBP.
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EET wODI Ua Omiesrkaniowyahl ko iedtchimych & PolsoeavD @thrta® B20r0 E |

istotnie WyDUéi LuOELuUi él&t@chélﬂg‘ad}iﬁ%/ru@béDUéEwEC)EODé Edﬂ(fat‘aoi/vmuUbéT Oy|

xOpbDl UAET OP1 WEPUUOPI OWEWEOwWAEUI OwbPE&abPI wUOUUODI Ewxbil OD

/| 6O6PNU&AT whaOUl UawdxpPUUNe wOERPENODI NUA&T wa NE pGRINOEBDUADIUEGUA Tuuk
miastach w Polsce w | kwartale 202106 w6 a OUI Uawx Ul a1 BUUN¢eé o

RAWET Oa wdDPI UValam,Ewpba OUIl Ua wh

| AwOUI EaUOPe wEOUUDYy xOOT 1 woOPI UAOEOPEOWEOUUYy xOOT T woOUl EaUUC
16N\24),

t KwbpaxéEUawoOUl EaUGPwODPI UAOEODORENE), uDbwUUOxawxUOET O0UOPIT wap!

KKwOx] UEERGOR wa@Dioda OEEwPwx UONT OUGPWET P1 00 xd OOODIED ©iwidw U

OUEAawUAUUEENyY wi OOO0OOPE&aOe wEBHINOOxT UGPwhbw/ OOUE]T wepba OUIl Ua
KAKWEUEOPOPEUPOWODPI UAOEODPOPT whbwUadl OwlObl Ua iksB)wubwbaEUEOQAEI
6) czynszeicenynbl UUET OOOT EPwOOOI UEaANOAET wOlkeay BHTE)EUOOOPEWUUOXE

zUbpal Oy EODPI OPI OwUa O Wwkie®E/RG)) wODI Ua OEE
8 analizyOx e EEEOOOT EPwPOPI UUAENDPwbwODPI Ua OE ODPE (wykiebya9E-108,0a ET Owb

9) analizy sytuaciji finansowej firm deweloperskich (wykresy 103134) firm budownictwa kubaturowego

x UOEUOUN& EaAaET wOE Uiivyitrbsl ¢78-1985.UEOP OEOIT w

OEODéEwEi Owé(‘)paw()ai UéOEEO m(‘ji i UL‘JOpaET OwUUEOUEm”E‘@u‘J\maaW“CEm wo L
OPIl UAOEOPOPTI T Ow! EAEW1a00U0Uw - Dl UUET OOOT EPw ! E1- ABw 9w OO0
OPl UUET OOOT EPwWwOOOI UEANOGAET w! EAEW1a00Uw- 1l UUET OOOT EPw* 00

EEOI wEOUaEraeEH wEEmRa wEl OwoOi 1 UUOOPAET wbwOUEOUEOEaANDGAET wbHPI U

6 WEOEOPAEETl whaOOUAAUUEOOWUEONT WEEODTI wawEEaow/ . - 3w( Of OQw- DI

| OOUOPET wOUEawW" OOXxEUEEOI U8 x 08 w * OU alaliREASOKonuisE INEdRoruN w & w E OF
Finansowego oraz ze zbiorczych danych kredytowych Biura Informacji Kredytowej. Do analizy strukturalnej

UadOoOGbhbw PaOObUAAUUEDOOW EEOT w xUEODPOOPEDI wxUal 4w &eGpOaw 4U4
AEPDPI UENGEAET WwEEOI wUil O0UOUOPI 8

6a0EAawWUOUGUGH
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5M SnENPDYy OUBEBEI W& EEEUOOwW* UEOGP Owo GER Ow/ ©G4adE

6M 60ENPDY OWEVBDOWEEEEUOOW&EAOPEOQW* UEOGPOQwo GE

™ 70ENPDYy ODEAVDNOWEEEEUOOW&EAOPEOQW* UEOGP Owo GE

10M 10EUNAGEHEUVUUO w! PE€aUUOOOwW! aET OUAEAOwW* EUOPDEI
24Ea4al EPOOwW9DI OOOEW&GUE

BaNK Badaniel a OOUw- Pl UUET OOOT EPw* 001 UEaNOGaEIl

BaRN Badaniel1 a OOUw- P1 UUET 6OOT ED

BIK Biuro Informacji Kredytowej

CPI Consumer Price Index;, WWOE R OPOWET OwUOPEUGPwWPwWwUU&UT wood

DFD #UNEwl DPUOEWEI] P1 OOx1 UUOE

GD Gospodarstwa domowe

GUS &eGpbpOawdaUaeEw20EVaUVUUVUaEalda

EURIBOR  Euro Interbank Offer ed Rate

KNF Komisja Nadzoru Finansowego

LIBOR London Interbank Offered Rate

LTV Loan-to-Value;ri OEENEwWPEUUOT EPwOUI EAUUwWODPI UAOEDDO

MDM , Pl UAOEODI WEOEwW, e OEAEI

NBP Narodowy Bank Polski

PONT /. -3w( O Ow- P1I UUET OOOT ED

RNS Rodzina na Swoim

RP 120l OwxpPil UPOUOawOPI UAOEE

RW 120l OwpUGUOawdDPI U4AaOEE

ROE Stopazwrotu z maj étku

WIBOR Warsaw Interbank Offer Rate;rl 1 1 Ul OEaAaNOEwPaUOOOT 1 wOxUOEI
xO0UOPOwWwUaObOUwOPbyE&AAaEEDOOOPAOD

WIG20 (OEl OUwl UUxUNéEawl YwUxGél Owad w&/ 6 wOuwnelih/ma N
obrocie

ZBP 9gppéal Ow! EOGGPwW/ OOUOD

ZKPK 9EOQUOUOOPEOAWPOE]T OUwa OPEOa wOUa Ul HIMDES bhuwx GO BE

mieszkaniowych
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a OrfiiEszkaniowyah( Kb&eEchijmych & P olsdeavdl @viarta® B020r() E |

| Gauynk Epvarsy an@rPDIiw OiGimdGR)b |

Wykres 2 Ceny transakcyjne mkbp 6 wO D1 tbsRWE E
korygowan eind . hedonicznym, w Warszawie i 6M

1.CenyOPI UAOEEwWUUE
Wykres 1 Transakcyjne ceny mkw.
w Warszawie i 6BM O wb wa é

11000 - 11000
10000 10000
9000 9000
7000 7000
6000 6000
5000 5000
4000 4000
3000

3000

=G d a Es k== Gdynia ——Gda@Es k heed=Krak-w hed=G-dTF hed
Pozna@E=——Wr oc §aw—Warszawa ===Sr . 6 M Pozna & h-e-d=Warszawahed. ——Wr oc §aw
====6M hed.

APET EOWEEAEWE]I OwOPIi UAOEEW - ! / w ol;byis blay & WA END bulyDd2iél waOgkalny@te dyok acly

OP1 UUET 6OOT EPwWODI UaOZBBID?OLDEaGEUULmeDa(IDJh.KEEquuMUOODI wbdBUI UOI UOPIT NWEE ¢
AUGEé Oow- !/ AUGEeé Oow- ! /

Wykres 3¥ U1 ERDE Qddhamkw. mieszkania, Wykres 4¥ U1 EDIE Q@iamkw. mieszkania,

oferty (O) i transakcje (T) na RP

oferty (O) i transakcje (T) na RW

13000
12000
11000
10000
9000
8000
7000
6000
5000
4000

=== 10 miast RP oferta
=== 6 miast RP oferta
=== \Warszawa RP oferta

=10 miast RP transakcja
= 6 miast RP transakcja
Warszawa RP trans.

3000

fflwgf,\,\ﬂ—\ﬂf”””"”f”””””””””fi”f

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

++ 6 miast hed.

=10 miast RW transakcja
= 6 miast RW transakcja
Warszawa RW transakcja
------ 10 miast hed.

4P ET DwE Owp 210iIU416 CehyudzyNsze6MiIOMPENODE 4 DEe ] OwOPI Ua OFE E whiud EWOEBU aud b DO

AUGEe Gow- ! /
Wykres 5Relacjal Ul EBBEDN

AUGEe Gow- ! /
NrariSdkddjheiu  Wykres 6 Relacjia’ U1 EBB N R @I fotafolve) Q)

mkw. mieszkania NRP do RW do transakcyjnej (T) mkw. mieszkania na RP i RW
1,25 1,85 oo e
1,20 1,30 -
b5 1,25 -
1,10
1,20
1,05
1,15
1,00
0,95 1,10
0,90 1,0
0,85 1,00
0,80 0,95+

= \Narszawa

AUGEeé Gow- !/

=== O/T Warszawa RP

AUGEe Oow- !/

=== O/T 6M RP
e OfT Warszawa RW e O/T 6M RW

=== O/T 10M RP
e O/T 10M RW
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Wykres 7Indeks T Ul EBDB NN GI NrarSdkd)jacju  Wykres 8Ilndeks T Ul EBBENAGI Nransdkd)jaeju
mkw. mieszkania naRPOUE & wUT EOOI Nwb & mkw. mieszkanianaRW OUE & wUT EOOT Nwk

oraz dyn. wynagr.w sekt. przeds. (Il kw. 2006r. = 100) oraz dyn. wynagr.w sekt. przeds. (lll kw. 2006 r. = 100)
260 260 -

240 240
220 220
200 200
180 180
160 160
140 140
120 120
100 100 -
80 80
60 60
e JOM RP T e 6M RP T e \Narszawa RW T e 10M RW T
Warszawa RP T e e ee\Warszawa RP T defl. CPI =——GM RW T e« eeeWarszawa RW T defl. CPI
——Warszawa RP T defl WYN. eeeee6MRP T defl. CPI. ——Warszawa RW T defl. WYN. eeeee6M RW T defl. CPI.
——6M RP T defl.WYN. eeeee]10MRP T defl. CPI —*—6M RW T defl. WYN. eeeee10MRW T defl. CPI
—»—10M RP T defl. WYN. ——10M RW T defl. WYN.
AUGE ¢ OZBR (AMRON ) GUS AUGE é OZBR (AMROBI )y GUS
Wykres 9 Cenatransakcyjna mkw. mieszkaniana RW  Wykres 10¥ U E DD E Qadriawansakcyjna mkw.
w Warszawie i 6M mieszkania na RW na wybranych rynkach oraz
7 Ul Eddr Eonygowana indeksem hedoniczny m
11000 12000
10000 11000
9000 10000
9000
8000 8000
7000 7000
6000 6000
5000 5000
4000
4000 23000
3000 2000
Gd a Es | Gdynia ———Kr ak - w——G-d¥ ——Warszawa hed. ——6M hed. ——10M hed.
Pozna@E——Wr oc §aw—Warszawa ===Sr . 6 M e—=\Warszawa RWT  e===6M RWT e—10M RWT
AUGEe Oow- ! / AUGEe Oow- !/
Wykres 11¥ U1 E ddBtdweiceny mkw. mieszkE Bha  Wykres 12¥ U1 E detdweiceny mkw. OB1 UarmaE
RP na wybranych rynkach RP w Warszawie i 6 M
12000 12000
11000 11000
10000 10000
9000 9000
8000 8000
7000 7000
6000 6000
5000 5000
4000 4000
3000 3000
2000 2000
[{ ~ @ [o2] o — o~ (321 < L © r~ [ee) D o — © ~ oo} [o2} o - N [32] < n © ~ [ee} [} o -
o o o o - - ) ) - - - ) =l - N N o o o o - - - - - - - - - — N N
O O O O O O O O O O O O O o o O o o o o o o o o o o o o o o o o
N N N N o~ N N N (3] o~ N N N N o~ N N N N N N N N N N N N N N N N N
e \Warszawa M e 10M —Wrocgaw—G-d¥T Kr ak - w=—Warszawa
—=Gda Es k ==Gdynia —PoznaE
Uwaga E Owb & O U i-1G6GurEiihdé wa EDT UEOT wai whpUail OOPET weOUUy xDAaET wiUGET &6
AUGEeéeOow/ . - 3w( O Ow- Bl UUET 6O AUGEe Oow/ . - 3w( O OSw- PI1 UUET OO

Narodowy Bank Polski 11



E

NEwOwEIT OE

I wOPI1 Ua Omieszkaniowyahl ki ietchimych & Polsoeavdl @thrtale B20r0 E |

Wykres 13¥ U E d¥etdwer ceny mkw. nowych
OOBUUEOQOUGPwWODPI U408 wOE w1/ wé najmu mkw. mieszk. na RW na wybranych rynkach

12000
11000
10000
9000
8000
7000
6000
5000
4000

12007

12008

—

Uwaga:cenyE OUaEaé wbaéeEaAaODPT wOOPAET L

12009

Warszawa

12011

12012

12013

12014

12015

12016

12017

12018

12019

12020

12021

Krak: w———Wrocgaw=—PoznaCE
j mie=s=GodT¥

-==Sr.

6 M

pierwszy wprowadzanych na rynek.
AU G BI4OREAS

Wykres 15¥% U1 E<feivki transakcyjne najmu

4aO0PdwODPI U406 wOE WL 6 wp+ 6 OT £

kapitalizacji inwestycji w mieszkanie na wynajem
p/ 6 OwyHranpch miastach

60
55
50
45
40
35
30
25
20
15

7,0%
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Tabela 2 Szacunek P & x eEEOIMU U O wOUT EaUGP wODI1 U domBvydh Gy PaisEd otaE O E wi €
UAEEUOI OWAEOUxGPwWODPI Ua ONMENODIORIAG EE PEYE ODHEIT W Ekaetlb Gy é

Popyt

Szacunkowa Szacunkowa kredytowy Wi as OP:)p.th K d f 2 i ﬁ un?i t\eoswzy
wypgata klwartoSi tr wrazz go gbez w K naRPpWYMz
mieszkaniowych | mieszkaniowychna| udzi a K d ( v dzi a%reard k

Polsce RP 7M wgasn redyl wgasne) udzl aE‘gr(::

na RP 7M na RP 7M dla RP 7M wgasn¥ch

1 2017 10 945 6 851 2 495 624 4 356 73%
112017 12 139 6 480 2 768 692 3712 68%
1112017 11 794 6 676 2 689 672 3987 70%
IV 2017 10 652 7 152 2429 607 4724 75%
1 2018 11914 7015 2716 679 4 299 71%
112018 12 807 6 072 2 920 730 3152 64%
1112018 13024 5697 2 969 742 2727 61%
IV 2018 12 584 6 759 2 869 717 3890 68%
1 2019 11 865 7 156 2705 676 4 450 2%
112019 14 653 6713 3341 835 3372 63%
111 2019 14 554 7 282 3318 830 3964 66%
IV 2019 12 770 8 147 2912 728 5235 73%
| 2020 14 871 9 059 3391 848 5669 2%
11 2020 13 009 3 260 2 966 742 294 32%***/
111 2020 13 859 6 565 3160 790 3405 64%
IV 2020 16 185 6 834 3690 923 3 144 60%
1 2021 17 392 9 878 3965 991 50913 70%
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2 4 EE UO 00D étramsakd)i GORPWIM p& EEEUOOW&EAODPEOQwW* UEOGPOwo GER Ow/ O4AOEEC
xUai 006NT 0PI wi Ul E OEM (NBRJEPFzE€xdegod BUIT EOM®E Qv QOUS) O WEduuODPE A Ey wUx U &
(ILL/J.REAS). Nax OEUUEPDI wEEOGAET wo! / WObOHaWNEGD®D 0O I0ABEWOOI EaUGPwOE

**SxEET OWUAEEOPEOI T O udibE aie & EuidOmEAbuity Budorni e | W w1 U O Badowanwve 1é k02020 E |
PPéeN] wUPy wadwbxWhd Guadep wWODI UHQBEEPDE EEDOwAAUHIEDET OPE4AO0aAaOPWOT UE(
AUGE é ORIul-REAS ZBP, GUS
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Tabela 3 Szacunkowa stopa zP U OU U wOE wOExDUEOI whe EUOa Quw
biurowca klasy A w Warszawie

wbOPI UUDAENDwWP WE

an

a koszt wybudowanej 50 @ e

Sredni ¢ ow}i/erzchni ! rynkowe

za mkw. u % t kowe i ROE przy LTC = ROE przy LTC = ROE przy stopy 10

powierzchni w y ! 0% 50% LTC = 80% letnich

gruntem, za mkw. w T

EUR - klasa A EUR obligaciji
skarbowych
112015 20,9 3159 3,8% 5,5% 10,8% 2,8%
IV 2015 21,2 3026 3,5% 4,9% 9,3% 2,8%
112016 19,9 2960 3,4% 4,9% 9,2% 3,0%
IV 2016 20,0 2960 3, 7% 5,3% 10,3% 3,3%
112017 19,7 3091 3,8% 5,6% 10,9% 3,3%
IV 2017 19,5 3103 3,6% 5,1% 9,8% 3,4%
112018 19,3 3125 3,9% 5,7% 11,2% 3,2%
1V 2018 18,9 3210 3,4% 4,8% 9,1% 3,1%
112019 18,9 3307 3,6% 5,3% 10,2% 2,7%
1V 2019 19,3 3394 3,5% 5,1% 9,7% 2,0%
112020 19,1 3289 3,8% 5,6% 11,1% 1,4%
1V 2020 19,7 3314 3,5% 5,0% 9,5% 1,3%

9EeONI OPEOwW#OwOOUAUGPWEUEOPAWEPDUUOPEEW®EEDT w21 OOETI OEVUEAWEOOPEAOD
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Tabela42 AaEEUOOOPEWUUOXxEwWa bPUOUUWOEWOExDUEOI wheEUOaOwawbOPI U
biurowca klasy A w Poznaniu

. Sredni
Sredni ¢ cena wybudowania rynkowe
za mkw. za mkw z gruntem. ROE przy LTC = ROE przy LTC = ROE przy stopy 10
powierzchniw powierzchni PUB w 0% 50% LTC = 80% letnich
EUR - klasa A EUR obligaciji
skarbowych
112015 13,3 1969 3,0% 4,0% 7,1% 2,8%
IV 2015 12,8 1890 2,8% 3,6% 6,0% 2,8%
112016 12,1 1922 2,8% 3,6% 5,9% 3,0%
IV 2016 11,9 1900 2,8% 3,5% 5,7% 3,3%
112017 12,7 2033 3,0% 4,1% 7,1% 3,3%
IV 2017 12,9 2052 3.2% 4,4% 7,9% 3,4%
112018 12,7 2056 3.2% 4,5% 8,2% 3.2%
1V 2018 12,2 2134 2,8% 3,5% 5,8% 3,1%
112019 12,4 2231 2,3% 2,6% 3,4% 2,7%
IV 2019 13,3 2288 2,6% 3,2% 5,0% 2,1%
11 2020 12,6 2200 2,3% 2,6% 3,4% 1,4%
1V 2020 12,3 2212 2,1% 2,3% 2,7% 1,3%

9 E é O nNpofxab&a3w
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Tabela52 AEEUOOOPEWUUOXxEWabUOUUWOEWOEXxDPUEOI wheEUOaAOwW
EPUUOPEEWOOEVUAW wbw3UGNODPI T EDI
9Ee ONI OPEo w# OwOOUAUGPWEUEOPAWEDUUOPEE WHEEIDOQR] OPEd DEOEBRQEDODE d@(

Koszt Sredni
Sredni czynsz wybudowanej rynkowe
za mkw. powierzchni ROE przy LTC = ROE przy LTC = ROE przy stopy 10
powierzchni w uUyt kowe|j 0% 50% LTC = 80% letnich
EUR - klasa A gruntem, za mkw. w obligacji
EUR skarbowych
112015 13,0 2034 3,1% 4,3% 7,7% 2,8%
IV 2015 12,7 1980 3,3% 4,7% 8,6% 2,8%
112016 12,3 1901 2,8% 3,5% 5,8% 3,0%
IV 2016 12,1 1948 2,6% 3,3% 5,2% 3,3%
112017 12,0 2014 2,8% 3,6% 6,0% 3,3%
IV 2017 12,1 2044 2,7% 3,4% 5,5% 3,4%
112018 12,7 2082 2, 7% 3,4% 5,5% 3,.2%
1V 2018 12,7 2109 2,8% 3,6% 6,1% 3,1%
112019 12,8 2228 3,0% 4,0% 7,1% 2,7%
IV 2019 13,5 2275 3,4% 4, 7% 8,8% 2,0%
112020 13,0 2201 3,2% 4,4% 7,9% 1,4%
1V 2020 13,2 2213 3,2% 4,4% 8,0% 1,3%

9 E & ONpodrabelardw
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Tabela62 a
zbUUOBDI

$r e ccoynsz SWy %Q a da Obliczona ROE ROE ROE If ‘e (z w [
Data zd mkw._ r emkt\fv\e.naaza stopa przy przy przy rynloolg;iscﬁpy Data
powierzchni w powierzchni w kaplt_allzac“ LTC= LTC= LTC= obligagji
EUR = (vield) 0%  50%  80%  ahowych

112014 13,8 2312 72% 2,7% 3,4% 5,4% 3,4% 112014
IV 2014 14,3 2289 75% 29% 3,8% 6,5% 2,6% 1V 2014
112015 14,1 2319 73% 28% 35% 5,9% 2,8% 112015
IV 2015 13,9 2222 75% 29% 3,8% 6,6% 2,8% 1V 2015
112016 13,3 2196 7,3% 2,7% 35% 57% 3,0% 1l 2016
1V 2016 13,1 2114 75% 28% 3,7% 6,2% 3,3% 1V 2016
112017 13,2 2139 74% 28% 3,6% 6,0% 3,3% 112017
IV 2017 13,2 2119 75% 28% 3,7% 6,2% 3,4% IV 2017
112018 13,0 2272 6,8% 25% 29% 4,3% 3,2% 112018
1V 2018 13,1 2286 6,9% 25% 29% 4,3% 3,1% 1V 2018
112019 13,1 2199 71% 2,6% 3,3% 5.2% 2,7% 112019
IV 2019 13,1 2181 72% 2,7% 3,4% 5,5% 2,0% 1V 2019
11 2020 13,1 2186 72% 2,7% 3,4% 5,4% 1,4% 11 2020
1V 2020 13,2 2210 72% 27% 3,3% 5,3% 1,3% IV 2020

9EeON] OB®®AEwW UPal OyEOPEWEAa0UATl wUOOPOI WEOCEwW xOPDI UAETI OPWEDUUOPAE
OPI UUET OOOT EPWEDPUUOPAET wOOEVUawW! w/ O0PI PERWPWEEOaAaOwWw xGeUOE4aAUwW OOCU
nieruchoOOT EPWEDUUOPAET wOOEVUaw! waOUUEEEWAEUDOUOP tedyRuuiEEIOR @ s Gl QEE & FE EuG
xOxU4al EODI T OwPwWOEUUY xO1 1 OOwawuGpOadpbwbpET EODS w

9Ee ONODBabwbPwi VUOWOEW! k wOEUOWUEUVaAWUGP O O un xCekEitOn WiDKEuEUFRFAUSEUEHPUE A Fauud B
000 UEANOAET BwW9EEONOOOOWN]I woOOUalwapl OPwbwOOUAEDI wbOPI UVAENPWOOWI
EUEaAOOUBw4apal OYyEOPOOOWXxOEEUI Ow" (38wl. $SWOAOEEAEWaaUOwdl UUDOY4AEEODT EN
A U G E BRYdane bbliczeni, MF (stopy zwrotu 10 letnich obligacii)
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Tabela7¥ Ui E@®yimlw. OP1 UAOEEwWOEwWl/ whw&EEEUOU
wyszczeg

ni . ) ) . )
transakcyjne transakcyjne transakcyjne transakcyjne transakcyjne

Srednia cena (z§/ @EOA.) 8741 9803 8733 9641 9024 9689 9401 10068 9794
dynamika . 101,0 1018 99,0 99,9 983 1033 1005 1042 1039 1042
(poprzedni kwart

(taki sam kwart: g9 1058 1085 1054 1018 1057 98,8 1095 10,7 112,0
poprzedniego=100)

ltezhba @l @SzkaE 446 1204 3303 739 3551 1189 3951 1408 4048 1602
przedziag- w:

do 4 000 z§/ mkw. 4 1 4 3 13 7 1 3 4
od 4 001 do 6 000 5%/ mkw.84 83 54 ) 51 16 3 17 20
od 6 001 do 8 000 108/ mk w.478 1046 310 1064 498 1283 501 872 436
od 8 001 do 10 000613§/ mk o7 767 170 1057 253 1099 320 1562 478
powyUej 10 001 zg/laddw. 344 1493 202 1375 387 1546 555 1504 664
liczba mieszka® o81lem, 204t ym: 3393 739 3551 1189 3951 1408 4048 1602
do 40 mkw. 416 290 520 169 506 263 515 304 475 334
0d 40,1 do 60 mkw. 1430 548 1479 349 1566 600 1780 631 1862 730
0d 60,1 do 80 mkw. 872 288 956 170 1010 243 175 334 1222 373
powyUej 80,1 mkw. 392 78 438 51 469 83 481 139 489 165
Sredni & Cema Ml gy, 8741 9803 8733 9641 9024 9689 9401 10068 979
(z§/ mkw. ) :

do 40 mkw. 10456 9575 10440 8915 10156 8976 10361 9573 11168 10133
0d 40,1 do 60 mkw. 9769 8536 9656 8914 9498 9072 9491 9284 9944 9856
0d 60,1 do 80 mkw. 9257 8024 9237 7785 9239 8333 9246 9015 9555 9159
powyUej 80,1 mkw. 1125 9731 10778 10051 10429 10862 10786 10484 10754 10 264
g g ¢ th ?’ L ﬁ 2 'ai . 3; ﬁ gj’ 133% X 12,3% X 6,8% X 31% X 2,8% X
do 40 mkw. 9,2% X 17,1% X 13,1% X 8,2% X 10,2% X
0d 40,1 do 60 mkw. 14,4% X 8,3% X 47% X 2.2% X 0,9% X
0d 60,1 do 80 mkw. 15,4% X 18,7% X 10,9% X 2,6% X 4,3% X
powyUej 80,1 mkw. 156% X 7,2% X -4,0% X 2,9% X 4,8% X

AUGEeée Oow- !/

Tabela 8¥ U1 Ec”)D‘lmkw‘zbéh ma OEEwOElewa&EEEUOU

traﬂsakcyj”e TfaﬂsakCane

wyszczeg:

tfaﬂsakCYJ”e transakcy]ne

Srednia cena (z§/ 00618 ) 8391 10332 8487 10264 8947 10523 9025 10529 9031
il . 106,9 100,3 97,7 101,1 993 1054 1025 100,9 100,1 100,1
(poprzedni kwart

(taki sam kwarti g 1142 1106 1085 1031 1152 106,4 1079 99,6 1076
poprzedniego=100)

ltezba ml eSZKaE g 1378 1057 1004 1052 1067 825 928 574 281
przedziag- w:

do 4 000 zg/ mkw. O 11 0 5 2 6 0 2 0 1
od 4 001 do 6 000 2%/ mkw.114 31 78 45 64 2 34 1 13
od 6 001 do 8 000 ¥7§/ mkw.541 218 367 211 355 110 313 81 89
od 8 001 do 10 000250 §/ mk W9 325 370 324 364 298 332 217 104
powyUej 10 001 zg/4akw. 233 483 184 470 278 301 247 265 74
liczba mieszka® og8em, WB78 ym: 1057 1004 1052 1067 825 928 574 281
do 40 mkw. 124 351 160 240 143 251 123 220 88 56
0d 40,1 do 60 mkw. 337 664 422 465 308 506 328 435 214 135
0d 60,1 do 80 mkw. 253 283 289 211 319 231 220 204 181 64
powyUej 80,1 mkw. 172 80 186 88 192 79 154 69 91 %
S edni & cena Mo e 8391 10332 8487 10 264 8947 10523 9025 10529 9031
(zgd/ mkw.):

do 40 mkw. 115711 8991 11647 9143 12019 9736 11857 9961 11865 10050
0d 40,1 do 60 mkw. 10978 8375 10308 8609 10530 8676 10819 8918 10797 9111
0d 60,1 do 80 mkw. 9700 7752 9739 7685 9482 8600 9731 8306 9828 8274
powyUej 80,1 mkw. 10342 8157 10177 7974 9706 9192 9957 8842 10001 8286
g g ¢ th 3’ L ﬁ 2 'ai . 3; 2 gj’ 26,0% X 217% M 14,7% X 16,6% X 16,6% M
do 40 mkw. 28,7% X 27,4% X 234% X 19,0% X 18,1% X
0d 40,1 do 60 mkw. 31,1% X 19,7% X 21,4% X 21,3% X 18,5% X
0d 60,1 do 80 mkw. 251% X 26,7% X 10,3% X 17,2% X 18,8% M
powyUej 80,1 mkw. 268% X 27,6% X 5,6% X 12,6% X 20,7% X

AUGEeéeOow- !/
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Tabela9¥ Ui EODImvE DH & uaOEEwOEwll whw* UEOOPDI
wyszczeg

ni ) ) ) ) )
transakcyjne transakcyjne transakcyjne transakcyjne transakcyjne

Srednia cena (z§/ @R, ) 8306 9758 8598 9466 8866 9615 8704 9756 8878
dynamika
(poprzedni kwart

(taki sam kwart:

108,0 100,8 105,9 1035 97,0 103,1 101,6 98,2 1015 102,0

2 1209 1119 1226 11,1 1181 1139 1127 105,7 105,9 106,9
poprzedniego=100)
lrezba Wl esSzkaE g 2137 5979 1085 7332 1362 6928 1686 6429 1610
przedziag-w:
do 4 000 zg/ mkw. 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
od 4 001 do 6 000 28/ mkw.I58 98 59 %5 37 63 44 78 45
od 6 001 do 8 000 1%/ mkw.826 1285 401 1659 437 1436 542 1188 466
od 8 001 do 10 00023%§/ mk w03 2205 407 3087 552 2941 786 2659 739
powyUej 10 001 z§/i1sdw. 250 2391 218 2491 336 2488 314 2504 360
liczba mieszka® o$458em, 237t ym: 5979 1085 7332 1362 6928 1686 6429 1610
do 40 mkw. 1030 522 1194 234 1487 385 1478 366 1384 360
0d 40,1 do 60 mkw. 2501 1112 2760 549 3335 653 3021 882 2788 729
0d 60,1 do 80 mkw. 1468 392 1542 230 1946 259 1913 346 1725 441
powyUej 80,1 mkw. 364 11 483 72 564 65 516 2 532 80
Sroynra veia Wit 9o 8306 9758 8598 9466 8866 9615 8704 9756 8878
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
powyUej 80,1 mkw. 9131 7992 9941 8111 9630 9228 9720 8878 9578 9404
poeliyl eni & SEEHE - pmey X 13,5% X 6,8% X 10,5% X 9,9% X
od transakcyjnej
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 83% X 8,3% X
powyUej 80,1 mkw. 143% X 22,6% X 4,4% X 9,5% X 1,8% X

AUGEeéOow- !/

Tabela 10¥ Ul E@Dimkmﬁbéh wa OE E,Lu()E wleéwbw* UEOOPD
Srednia cena (zg/ mEa.) 7766 9672 8061 9542 8100 9820 8118 9899 8366
Gy 1045 1048 1016 1038 98,7 1005 102,9 100,2 1008 1031

(poprzedni kwart
(taki sam kwart:

nsakcyjne transakcyjne transakcyjne

s 109,4 117,2 108,7 1159 107,1 1135 107,8 109,5 104,0 107,7
poprzedniego=100)

l16zba Wl es2ials 310 587 201 470 286 614 243 728 302
przedziag- w:

do 4 000 zg/ mkw. 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
od 4 001 do 6 000 2z6§/ mkw.32 2 17 2 16 2 13 3 18
od 6 001 do 8 000 B§/ mkw.147 132 83 109 130 130 109 128 107
od 8 001 do 10 000238 §/ mk w08 253 82 205 110 259 99 324 137
powyUej 10 001 z§/18&w. 23 200 19 154 30 223 22 273 40
liczba mieszka® ogs6fem, @0tym: 587 201 470 286 614 243 728 302
do 40 mkw. 145 128 161 69 124 126 164 103 186 126
0d 40,1 do 60 mkw. 251 140 283 101 227 124 284 106 331 132
0d 60,1 do 80 mkw. 121 39 109 22 o1 kil 117 3l 149 40
powyUej 80,1 mkw. 52 3 34 9 28 5 49 3 62 4
Sroynya vela Wt 958 7766 9672 8061 9542 8100 9820 8118 9899 8366
do 40 mkw. 10512 8463 10614 8249 10359 8614 10939 8455 10 606 8789
0d 40,1 do 60 mkw. 9275 7442 9399 8153 9228 7884 9500 7973 9753 8210
0d 60,1 do 80 mkw. 8875 6733 8928 7617 8858 7100 9080 7409 9274 7546
powyUej 80,1 mkw. 9413 6618 9873 6671 10700 6668 9693 9017 10062 8405
aeleliyll ant & Sl g, X 20,0% X 17,8% X 21,0% X 18,3% X
od transakcyjnej

do 40 mkw. 24,2% X 28,7% X 20,3% X 29,4% X 20,7% X
0d 40,1 do 60 mkw. 24,6% X 15,3% X 17,0% X 19,2% X 18,8% X
0d 60,1 do 80 mkw. 31,8% X 17,2% X 24.8% X 22,6% X 22,9% X
powyUej 80,1 mkw. 422% X 48,0% X 60,5% X 7,5% X 19,7% X

AUGEeée Oow- !/
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Tabela11¥ Ul EODImE DHB Wa OEEwWOE w1/ wbwo OE&D

wyszczeg-|lni . ) . . )
' ’ tfaﬂsakCYJne transakcy]ne transakcy]ne

Srednia cena (z§/ BKOB.) 6249 6510 6080 6734 6406 6761 6624 6854 6500
dytile . 105,3 103,7 98,5 97,3 1034 1054 1004 1034 101,4 98,1
(poprzedni kwart

(taki sam kwart: 4 111,0 108,3 1039 117 1089 1078 109,9 108,7 1040
poprzedniego=100)

lrezba @l eszkaE em 323 1218 171 1390 287 1431 437 1463 501
przedziag- w:

do 4 000 zg/ mkw. 0 0 0 0 0 0 0 1 0 0
od 4 001 do 5000 z3d3 mkw. 6 5 4 4 2 3 2 3 3
od 5001 do 6 000 z&6mkw. 117 399 85 247 91 281 94 209 123
od 6001 do 7000 zgdomkw. 169 533 58 708 135 692 224 757 270
powyUej 7000 319 31 281 24 431 59 455 116 494 105
liczba mieszka® 0d04dem, @3tym: 1218 171 1390 287 1431 437 1463 501
do 40 mkw. 232 105 201 34 275 52 307 120 280 o1
0d 40,1 do 60 mkw. 529 174 557 83 655 145 646 21 724 267
0d 60,1 do 80 mkw. 221 35 363 2 350 75 370 80 345 112
powyUej 80,1 mkw. 67 9 97 12 110 15 108 16 114 31
S agml 8 Ceme ol 4 g 6249 6510 6080 6734 6406 6761 6624 6854 6500
(zgd/ mkw.):

do 40 mkw. 7481 6692 7456 6911 7386 7327 7547 7220 7554 7223
0d 40,1 do 60 mkw. 6542 6079 6464 6002 6701 6405 6691 6517 6835 6464
0d 60,1 do 80 mkuw. 5895 5781 6068 5520 6312 5782 6286 6073 6394 6027
powyUej 80,1 mkw. 6467 6200 6463 6225 6637 6346 6566 6388 6648 6399
pdehyl enl @ Sredi gz, X 7,1% X 5,1% X 21% X 5,4% X
od transakcyjnej

do 40 mkw. 11,8% X 7.9% X 0,8% X 45% 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
powyUej 80,1 mkw. 43% X 3,8% X 4,6% X 2,8% X 3,9% X

AUGEéOow- !/

Tabela 12¥ Ul EODImwE DHB Wa OEEwWOE w1 6 wbwo OE&D
wyszczeg:-|lni

transakcyine -- ransakecyine ransakcyine

nsakcyjne | ofertowe

Srednia cena (z§/ mKeF.) 5011 5432 5245 5464 5613 5721 5522 5905 5433
digiiie . 101,3 1029 99,4 1047 1006 1070 1047 98,4 1032 98,4
(poprzedni kwart

(taki sam kwarti 50 108,6 106,2 1141 1050 1192 106,1 1134 108,1 1084
poprzedniego=100)

liezbha ml esSZKaE  ,q 167 298 54 264 50 342 63 740 75

przedziag- w:

do 3 000 z§/ mkw. 0 2 0 1 0 0 0 0 0 0

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

od 4 001 do 5 000 5%/ mkw.7l 79 19 68 10 65 17 121 21

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

od 6 001 do 7 000 8%/ mkw.22 40 6 49 13 89 16 179 10

powyUej 7 001 z§/ mBow. 4 28 2 20 4 37 5 118 9

liczba mieszka® o0g243em, ®wW67tym: 298 54 264 50 342 63 740 75

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

0d 40,1 do 60 mkw. 84 79 108 29 106 26 128 29 292 36
0d 60,1 do 80 mkw. 57 23 68 10 54 5 81 5 167 9

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

grednl @ eena mi( g 5011 5432 5245 5464 5613 5721 5522 5905 5433
(z§/ mkw.) :

do 40 mkw. 6040 5317 6004 5481 5911 6280 6290 6097 6478 6097
0d 40,1 do 60 mkw. 5660 4887 5473 5340 5644 5402 5804 5366 5903 5357
0d 60,1 do 80 mkw. 5437 4810 5356 4894 5312 5473 5639 4808 5718 5143
powyUej 80,1 mkw. 5085 4631 5160 2710 4953 4658 4962 4378 5504 42718
weghyl enl @ Srael gy, X 3,6% X 2.7% X 3,6% X 8,7% X

od transakcyjnej

do 40 mkw. 13,6% X 9,5% X -5,9% X 32% X 6,2% X

0d 40,1 do 60 mkw. 15,8% X 2,5% M 45% X 8,2% X 102% X

0d 60,1 do 80 mkw. 13,0% X 9,4% X 2,9% X 17,3% X 11,2% X

powyUej 80,1 mkw. 98% X 90,4% X 6,3% X 13,3% X 28,7% X

AUGEeée Oow- !/
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Tabela 13¥ U EODImkuv\EDDE uaOEEwOEwll wbw/ ©adEODPU
wyszczeg:-

ofertowe transakcyjne ofertowe 1 nsakcyjne
Srednia cena (zg/ mbab.) 7423 7764 7429 7922 7455 7979 7632 7988 7976
e . 102,0 1004 103,0 100,1 102,0 100,4 1007 102,4 100,1 1045
(poprzedni kwart
(taki sam kwarti 5 105,2 1073 1048 107,2 1050 107,9 1032 1059 1074
poprzedniego=100)
lrezba Ml eSzkaE gon 1440 5931 999 6001 1123 5295 1458 6248 1523
przedziag- w:
do 4 000 z§/ mkw. O 0 0 0 0 0 0 0 0 0
od 4 001 do 6 000 39§/ mkw.131 334 92 211 124 122 94 76 68
od 6 001 do 8 000 38G/ mk w.984 3504 696 3501 716 3175 891 3707 834
od 8 001 do 10 00016845/ mk @86 1814 179 2049 253 1705 411 2198 538
powyUej 10 001 z§/1kw. 39 279 32 330 30 203 62 267 83
liczba mieszka® o6¢13em, M40t ym: 5931 999 6091 1123 5295 1458 6248 1523
do 40 mkw. 1145 416 1044 231 1072 208 896 362 1190 363
00 40,1 do 60 mkw. 2705 688 2537 499 2551 563 2162 671 2519 601
0d 60,1 do 80 mkw. 1838 286 1840 228 1934 203 1751 335 1999 346
powyUej 80,1 mkw. 448 50 510 4 534 59 486 90 540 123
grednl e eemd Ml pey 7423 7764 7429 7922 7455 7979 7632 7988 7976
(zg/ mkw.):
do 40 mkw. 8200 7703 8410 7405 8661 7581 8767 7868 8558 8675
0d 40,1 do 60 mkw. 7518 7472 7729 7326 7901 7334 7935 7612 8061 7861
0d 60,1 do 80 mkw. 7157 6984 7398 7225 7495 7362 7569 7358 7532 7580
powyUej 80,1 mkw. 7577 6952 7938 9941 8088 8300 8203 7850 8077 7676
pdehyl enl @ Sredi o0, X 4,5% X 6,3% X 4,6% X 01% X
od transakcyjnej
do 40 mkw. 6,5% X 13,6% M 14,3% X 11,4% X 14% X
0d 40,1 do 60 mkw. 0,6% X 5,5% X 7.7% X 42% 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
powyUej 80,1 mkw. 90% X -20,1% X -2,6% X 4,5% X 5,2% X

AUGEeéOow- !/

Tabela 14¥ U1 E@Dimkmﬁbéh li.hé OE EwOEwle6wbw/ 04a0EODU

wyszczeg- ) : :
Srednia cena (zg/ mBOB.) 6824 7823 6958 7851 6896 7808 6885 7943 6745
dyEiLel 1022 1026 100,2 102,0 100,4 99,1 99,5 99,8 101,7 98,0

(poprzedni kwart
(taki sam kwart:

' 1122 110,9 1106 109,7 109,2 107,0 1022 1035 101,7 9.8
poprzedniego=100)

I ozbe Ml eS8z e ey 1032 975 690 1312 466 860 475 923 302
przedziag- w:

do 4 000 zg/ mkw. 3 26 4 10 2 10 0 10 0 3
od 4 001 do 6 000 5§/ mkw.279 99 144 115 93 80 87 81 74
od 6 001 do 8 000 85§/ mkw.537 501 407 686 294 450 311 473 185
od 8 001 do 10 000358 g/ mk w54 285 113 397 55 256 58 275 38
powyOJej 10 001 z§/mkw. 36 86 16 112 14 74 9 % 2
liczba mieszka® ogli9gem, w32t ym: 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
powyUej 80,1 mkw. 183 71 120 46 151 16 85 19 89 13
Srednia cena mic¢

(zg/ 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
powyUJej 80,1 mkw. 7016 5822 7207 5532 7308 6304 7053 5989 7242 5203

odchylenie Sredr

od transakcyjnej 144% 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
powyUej 80,1 mkw. 205% X 30,3% X 15,9% X 17,8% X 39,2% X

AUGEeéeOow- !/
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Tabela 15¥ U1 EOD imE DO Wa OEEwWOE W1/ whw6 EVUVUAEDPDI

wyszczeg:|lni ) . ) . )
y 9 transakcyjne transakcyjne transakcyjne transakcyjne transakcyjne

Srednia cena (z§/m06i0.) 9819 10717 9438 10735 10183 10750 10240 10 969 10 666
GEnilie . 1032 1036 101,0 96,1 100,2 107,9 100,1 100,6 102,0 1042
(poprzedni kwart
(taki sam kwarti 4 1024 1200 95,0 1081 1108 1046 97,5 1034 1005
poprzedniego=100)
liezba il @8zka® gy 4773 12347 2631 12735 3154 11757 3917 9780 4951
przedziag- w:
do 4 000 zg/ mkw. O 0 0 0 0 0 0 0 0 0
od 4 001 do 6 000 20/ mkw.15 2 72 2 6 13 8 9 1
od 6 001 do 8 000 208/ mkwlll7 2006 679 1889 609 1608 609 889 514
od 8 001 do 10 00O0362F/ mk %99 3980 1063 4053 1111 3747 1568 3195 1698
powyUej 10 001 zg/5ml6w. 1645 6329 817 6767 1428 6389 1732 5687 2738
liczba mieszka® ofl5Bem, 4F73t ym: 12347 2631 12735 3154 11757 3917 9780 4951
do 40 mkw. 1576 1048 1784 533 2084 636 1801 864 1524 1154
0d 40,1 do 60 mkw. 4617 2248 4995 1240 5210 1324 4858 1645 4087 2062
0d 60,1 do 80 mkw. 3863 1129 4011 647 3840 855 3588 1001 2864 1286
powyUej 80,1 mkw. 1459 348 1557 211 1601 339 1510 407 1305 449
Siedni & eena Mt ppe 9819 10717 9438 10735 10183 10750 10240 10969 10 666
(zg/ mkw.):
do 40 mkw. 12458 10330 12772 9933 12327 10851 12346 10722 12267 11432
0d 40,1 do 60 mkw. 10460 9826 10600 9315 10635 10097 10603 10099 10845 10623
0d 60,1 do 80 mkw. 9717 9245 9603 9034 9774 9529 9919 9424 10269 9928
powyUej 80,1 mkw. 11456 10088 11378 10155 11297 10912 11299 11789 11380 11010
odchylenie Sredr 0 )
od transakcy)nej 8% X 13,6% X 5,4% X 5,0% X 2,8% M
do 40 mkw. 20,6% X 28,6% M 13,6% X 15,1% X 7,3% X
0d 40,1 do 60 mkw. 6,4% X 13.8% M 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
powyUej 80,1 mkw. 136% X 12,0% X 3,5% X -4,2% X 3,4% X
AUGEé Oow- ! /
Tabela 16¥ Ul EOPDImE DO Wa OEEwWOE W1 6 wPhw6 EUVUAEDPDI

| kwartag Il kwartag 111 kwarta IV kw. 2020 I kw. 2021

Srednia cena (z§/ bes6. ) 10001 11521 10283 11713 10471 11893 10550 12217 10135
GYIEGL 5L . 1041 1019 98,8 1028 101,7 1018 1015 1008 1027 96,1
(poprzedni kwart

(taki sam kwarti: g4 1113 108,9 1113 1083 1107 106,3 1075 1048 101,3
poprzedniego=100)

Ll oZlbe Gl 08Bz gem 3800 2098 2706 2015 2887 2640 3031 2186 934
przedziag- w:

do 4 000 z§/ mkw. 0 0 0 0 0 0 0 0 0
od 4 001 do 6 000 4%/ mkw.5L 17 34 8 6 2 8 3 0
od 6 001 do 8 000 8§/ mkw.711 200 407 169 366 172 360 115 128
od 8 001 do 10 000472 §/ mk 385 585 932 528 976 657 1043 497 377
powyUej 10 001 zg/lmsOw. 1653 1296 1333 1310 1539 1799 1620 1571 429
liczba mieszka® 0d89em, 3BOOt ym: 2098 2706 2015 2887 2640 3031 2186 934
do 40 mkw. 209 1070 268 712 262 916 425 972 357 201
0d 40,1 do 60 mkw. 580 1677 696 1210 681 1210 950 1342 795 403
0d 60,1 do 80 mkw. 456 645 539 485 514 474 651 486 538 165
powyUej 80,1 mkw. 614 408 505 299 558 287 614 231 496 75
Srednia eenad mi6 e 10001 11521 10283 11713 10471 11893 10550 12217 10135
(z§/ mkw.) :

do 40 mkw. 13095 10706 12965 11008 13114 10950 13250 11049 13706 11013
0d 40,1 do 60 mkw. 11677 9641 11295 9960 11529 10137 11610 10183 11857 9790
0d 60,1 do 80 mkw. 11089 9342 11102 9710 11350 10123 11202 10123 11387 9389
powyUej 80,1 mkw. 11566 10674 11513 10797 11614 10925 12028 11483 12622 10219
viehyl eni @ S el e, X 12,0% X 11,9% X 12.7% X 20,5% X
od transakcyjnej

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
0d 60,1 do 80 mkw. 18,7% X 14,3% X 12,1% X 11,6% X 21,3% X
powy 0 ej 80,1 mkw. 84% X 6,6% X 6,3% X 4,7% X 23,5% X

AUGEeée Oow- !/
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Tabela 17¥ U EODImKW\EDDEUIaOEEUJOEUJl/ whl w6 UOEeEPDU
wyszczeg

ni ) ) ) ) )
transakcyjne transakcyjne transakcyjne transakcyjne transakcyjne

Srednia cena (z§/ @kes.) 8354 8652 8041 8670 8109 8630 8233 9062 8423
dynamika
(poprzedni kwart

(taki sam kwart:

106,4 109,4 102,0 96,2 100,2 100,9 99,5 1015 105,0 102,3

s 1138 1188 1133 1081 1096 1058 108,2 1078 1068 1008
poprzedniego=100)

| el Gl 8 2KEME gy 2157 6792 786 6092 1487 6411 1362 5936 1690
przedziag- w:

do 4 000 z§/ mkw. O 0 0 0 0 1 0 0 0 5
od 4 001 do 6 000 53§/ mkw.138 325 91 375 106 267 80 143 106
od 6 001 do 8 000 2245/ mkw.777 2403 350 2180 708 2478 623 1996 721
od 8 001 do 10 00021208/ mk 957 2502 249 2282 470 2343 437 2236 528
powyUej 10 001 zg/lsdw. 285 1562 9% 1255 202 1323 222 1561 330
liczba mieszka® o64%em, 257t ym: 6792 786 6092 1487 6411 1362 5936 1690
do 40 mkw. 1202 559 1531 124 1333 380 1248 323 1155 362
0d 40,1 do 60 mkw. 3133 1046 3185 440 2871 669 3085 648 2777 837
0d 60,1 do 80 mkw. 1581 434 1592 179 1448 357 1630 295 1540 380
powyUej 80,1 mkw. 485 118 484 03 440 81 448 9% 464 11
Sy el & eRng ilo /s 8354 8652 8041 8670 8109 8630 8233 9062 8423
(z§/ mkw.) :

do 40 mkw. 9789 9077 9787 9135 9983 8952 9601 9389 10138 9748
0d 40,1 do 60 mkw. 8316 8162 8433 7996 8496 7763 8562 7931 8926 8188
0d 60,1 do 80 mkw. 771 7816 7929 7448 7774 7748 7862 7626 8385 7651
powyUej 80,1 mkw. 8402 8616 8884 7810 8781 8607 8046 8244 9446 8518
odicthyl einite oiedir =y o0 X 7,6% X 69% X 48% X 7,6% X
od transakcyjnej

do 40 mkw. 7.8% X 7,1% X 11,5% X 3,2% X 4,0% X
0d 40,1 do 60 mkw. 1,9% X 5,5% X 9,4% X 7.9% X 9,0% X
0d 60,1 do 80 mkw. -0,6% X 6,5% X 0,3% X 31% X 9,6% X
powyUej 80,1 mkw. -25% X 13,8% X 2,0% X 8,5% X 10,9% X

AUGEeée Oow- !/

Tabela 18¥ U1 E@Dimkmﬁbéh wa OEE,LuOEqu6Lubi w6 UOEe EDDU
wyszczeg-

transakcy]ne transakcy]ne

Srednia cena (z§/ @ks8.) 7315 8024 749 8303 7301 8597 7973 8715 8057
dynamika
(poprzedni kwart

(taki sam kwart:

nsakcyjne transakcyjne transakcyjne

105,7 100,0 98,4 102,5 103,5 97,4 103,5 109,2 101,4 101,0

s 1112 1167 1078 1156 1097 1065 1114 1090 106,8 110,1
poprzedniego=100)
lTezha i eszka@E .., 188 1161 282 2252 139 1920 449 2038 41
przedziag:- w:
do 4 000 zg/ mkw. 2 0 2 1 0 3 1 2 1 4
od 4 001 do 6 000 B%/ mkw.33 74 33 103 28 58 a7 62 33
od 6 001 do 8 000 55§/ mkw.97 552 155 964 63 754 191 755 190
od 8 001 do 10 0004483/ mk wed 413 69 925 3 779 159 836 141
powyUej 10 001 z§/Ikw. 8 120 19 260 12 328 50 384 48
liczba mieszka® od2em, @88tym: 1161 282 2252 139 1920 449 2038 421
do 40 mkw. 137 34 150 48 293 29 285 124 308 94
0d 40,1 do 60 mkw. 455 78 466 136 964 68 799 203 856 217
0d 60,1 do 80 mkw. 394 50 340 75 656 30 559 9 578 82
powyUej 80,1 mkw. 241 2 205 23 339 12 277 27 296 28
sradnla sonn w0 7315 8024 749 8303 7301 8597 7973 8715 8057
(z§/ mkw.) :
do 40 mkw. 9486 8196 9313 8712 9534 8160 10038 8994 10141 9241
0d 40,1 do 60 mkw. 8366 7330 8126 7489 8395 7240 8610 7886 8747 7746
0d 60,1 do 80 mkw. 7826 6925 7665 7040 7851 6959 8087 7225 8244 7742
powyUej 80,1 mkw. 7555 6872 7445 6488 7854 6422 8104 6577 8062 7420
Dol enl & SEEEl e, X 7,0% X 13,7% X 7,8% X 8,2% X
od transakcyjnej
do 40 mkw. 15,7% X 6,9% M 16,8% X 11,6% X 9,7% X
0d 40,1 do 60 mkw. 14,1% X 8,5% X 16,0% X 9,2% X 12,9% X
0d 60,1 do 80 mkw. 13,0% X 8,9% X 12,8% X 11,9% X 6,5% X
powyUej 80,1 mkw. 99% X 14,7% X 22,3% X 23,2% X 8,6% X

AUGEeéeOow- !/

Narodowy Bank Polski 35



O
O
C
O
m
m
2
m
£

O
£

m
(@]}

EET wODI Ua Omiesrkaniowyahl ko iedtchimych & PolsoeavD @thrta® B20r0 E |

7. Wnioski z badania ankietowego popytu i x OEERaw OEw pPUGUOaAOw Uabokaudbl UAOE

zUpal Oy EOPI OPI OwUaOCGUWOENOUwWODPI UAOEE
1201 OwUxUal EENDawODl UAOEE

6wl YI YwWUSwUI OUOUwWODI UUET 6OOOT EPwOPI UAOEOPOPAET wOEWUaAaOOUL
OPOOWUUUEUOI OENPwabPbPedaEOQAEl wawxEQOEI OPe wOOEaAaEewUDPy wOEXO
AEET OPE®&istHne x OEwbal Oy E1 Owx 04 b @0 BkalkwrBsiizen OQstatérxnie 2020 r.
AEOOEERwOdBNUAaAaOWUXxEEODI OwUxUal EENawob N uuwEadspamdatene O O wo E wx
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El Ow OPl UAOEEwW Pl whPU&AAUUODPET wxU4al EAPEEGEET wxOPDI UAET OPOw
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spadek pOx a0V wWPDWETI OwoOPl UAOEEwWOONT whxéadbéei wUEONT wOEDOUOPADPE
xOxUEPaAawWaEOOOOT EDPWOEEAPEAAET wl OUxOEEUUUPWEOOOPAET WaEWU>
paOET UOEa&I E&

(Opl UOOUAAWOEEEOwWxOUAUOPPEOPWPwWOD]I UUET OOOYT EPEET WEI Ax Dl E:
stopniu oczekiwali atrakcyjnej stopy zwrotu. Wskazywano na spadek zainteresowaniaUa O OBl OwbUGUOa Ow
OOUa&aarT 1 WU UOGPOWD* T O8w UVUUI OWAaEOUxUwOPI Ua OE&devi@bparid ar&2O U wb UG U
O0NOPPOT T WAEODPI UAOEOPbkallODPIuGROEROORPDOPE&GEODPOW xOw NI T Ow OF

WOUGUOPOWEAEUD] wOEWI 1 61 UOPEDODPT wxU4&aAaE] OEGPwawbadbENOUS

A0EEaADewWEAYT T wx Oxa U Gwokelizacjddn @kademidkichGotzéa > OO ET OP&e OWEOwW UOUUO
EEUEAOWEUNaAOwxUAI xO&bPUOGOPODVEDPOWBHDEODPAOPEOAOWT eGP ODPI wx
NDI EOEGUW BEHIWAOEEM 6w 8600l EOET OEGPwWwUOaAxOUaAEAEODAET Ou

i relatywnie korzystne stopy zwrotu z PAa OENOQUw OD1 UUET OOOT EPwOPI UAOEOPOPAET u
utrzymania U Epgpytu konsumpcyjnego i inwestycyjnego.

40V4aa0EewUPywlOUi OEwpbpauUOUUOPawdEEaDPEOJODEWDiedtastikava a wOENO
DaUOOéwEiéémmEMKKﬂMED@HmﬁﬂUQEODéUNéEwXOanwXOEwDéTOyEi<
wybudowanewlatach 1945¢ 1970 PWEEUE&AOwWEOEUAET wOGB;ZtlE@eDa\EEamlErﬁcacﬁ)w Eay U0
WbBby OUA4&aOT EPwOPE UU wa dldbvnistozaae 1911 £ §stnmykoraand] el OHmb il OO0DP1 Nwx é a
' POUEEWxOEwWUPET ywxOpPDPIl UAETI OPy wOEEaUAaET wOOOEOPwWUUUAaaOEE
zOPI PPl 006w U1 OEI OENE lDD)&O@E‘JSWHWH@l@E@U]LELH@Bw PDEOE &asdchu bw EUN

zbaNeé U@@dzawyd w4 VU4 a OE é updYy OBDw P ®* DOBWOE wWOEET wOPI UAOEODE wx

6 wOxPOPPWEOODOUNeGET MPuE2iE &GP EK QY Ul &®OPEBOGP@AUWUAT EENWEOUD:
OO0O0P! Ewl Yl YwUBwEa e EwOD]I 4a0EE4AOPT wOOP!I NUAEwWpOwhu A w@QEWODEA&E
-Pl EOwPPyOUaawWUXxEE]l OWEOUUYy xOAaET wOI T UUwPWUOEOPWUOOUWEOBU
ZawirowaniazbPbDé A EOI wawxEOE]I OPé wOPI wbxéeabyéawdbEwpaUUEPDI OPI wa (
40V0aa0UNeEawUPYy whaUOUUWET OwOPI UAOEEOwWOPOOwWU X EEmadalux UaaEl
xOaOUUEéawlNi EOé wa @eO&K B IUODD irExddiiEd® @auad Ori UOOPEODPE W OUGPC
-Ew AaEODPNOOaOw x0ahoOOPl wbw UOUUOOUUAT w Ol T UUOw UxUAal EENRaw U
pPa EUEOPEDAET whbwOOUI UPT wEa Ul Ul ETl wOEVWOBwWBEWS AP BEDEROEDD
W%HBZ%OEHWZMOUNMMmmiETwUEﬁ%&@O@W@ﬁ@@W@UéEwUDywOEwODOOUw(

UOEOOPPEwWw xUEOQUAEAOD] w OOPI Ow EOGEUI Nw NE OOTrdy Bxym Gilebiytda OEODE 6
DI Ual DOEUOUI OLuEI OuJODI UaOEE,uJEl DI OO><I UUODEI Bw DI UaOEODEwl
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w celu realizacji zysku z zaplanowanejinwi UUAENDPS w1 OUOe EawUEaAaDPEe wUEODET wODI U4
PUOERODPOWUXEEENEGETI NWOxeEEEOOOT EDPWOENOUOWT EAawEAYT T wbaOER
zxOPOEVUwWUXxEEOU W xOEANCEIBOE GPw QEVAEVAT wUaTl T EPUwEURaAvET w OPEU
AEOEUI UPOPEOOWODI,HH6PRA& 0PI bl MEP®EDODT WEOWUxUAT EWDa wOOP a

zakupion e na rynku pierwotnym z przeznaczeniem na wynajem.

6wl Yl YwUSwODPI aOEEaAOPI waoOpPi OPe EwERWA BOU W DEWDUE O E B & &R
i PaaEaAaOl wawbOOaBAWBDUBWEP GPpUUEKPwpKI AwDwx OwhitwxUaaxEEeOwo
iAaET UEOPEA&AOIi w" UEaOabpi OEawai wbUETI OEVUwEayT EPI NwWOEEaAabPEODuU
xDi UPOUOAOOWEWET Ol OWPET wWaEOUx Uwb wNk U wE alddia LG DEDHER O DDk
uO U EsiBeflo OEE aeE / OOUET w xU&ai Uaéedwt Ol wUaUusdw OPi VAOEESwW 67 UGE U
| PEEOUUUDOGP WP W1 OUNEOOWEOwWe e EAODPT WEEe OWEODPUOOWKwWwUaU8 wOUE
x O0OP1I PENDWUEODPT wOUEOUEOENT wODT whaOET ENé wal apOO]I OPEw, 26D &
OUxUNewl éeGrOPIl whPhwEI.GEECWPOBEOEEE auNMABEIEVwWEOW2x0EPW" UEA
abbyoOUdaéeEwUDy wOPDEAEEWOEE OOUE NUW KOG wd @ Diwk @ EiODba kulk d@ & Dup Wi i
copotwierdza EEOU & awba UOUUwU xtyhfidsdbd a wOPIT U4Aa OEE w

W ocenie ankietowanych, podobnie jak przed rokiem ,p Dy OU & O7 1 wOEE a b EGAwdOHD O Bia O4& G Dukepk &
wUOl NWUEOT NwOP1 NUEOPOT EDPWEOWAEOUxDOOAaWOOOEOOWEwWaOEEAODIT wC
AEOUxPOOEwWODI UUET O00T T w* UxUNeEaOwoOUGUaawoODl UAOEODwW x OAE
TUEODPEE& wbwbdUQEtanandi B0 @DPEAIAT wOEUWOEWAEODPNOOabwx0apboObpI u
OEEAPEGPwWOPI UAOEEwWw xOEwbPal OyEl OwxUal a0EEa] OP&EwrddiOUx DOODI
OEEAaPEOPEwWODPI UACEEWaAaWAEOPEUI OwPET wOEUx Ual E #n.avabéassha UODIT O
Pwl YRNwWUBAWOUEAwWODI bPl OOPOwWwPAaUOUUI OwOUxUNEEAEI wWwaEUGPOO
w korzystnym okresie (10% w 2020 r. wobec 6% w 2019 r.).

-ENPDPy El NwU E Oisénvowsn & & Waddzadwie (18% w 2020 r. wobec 6% w2019U 8 A wOE U U x OB wi U
Ual T EPUWOPEUU wphk 0 wk wl) MiuyierEldsad bUOREY BERUKW QuerEud Yuephul 0 wh wl Y1 Y wU
-Pbl aO0EE4AOPI wadOPI NU4aaeée wUby wUE & bifhéj zaplanbwanepinwese dji édg 2468 wpb wET O
orazzx OPOEUWAEAUWEUOT PET wOOUA&AUGPwWUUU4 aOE ODEWDHED EHIT U GAUDD®D HIG
(do 8%).

Wi EeUT wEOODI UOH ]G WOPEMO®WRU 4 EOUx UwObl UUET OOOT EPwODPI UaOl
0OPOOEOETEPI wx8x8waodOpi NUaaéwabd y @l HEEEROGHIwEkaelBILOR EO @ Qub,
t0,x OEUUEPOPaAaOwWw RUGEGDPw 4 POBEOUG®HDI Ua OEE w b w KIOGERKed® OO U U O x
bankowy lub znaczna jego przewaga (53% transakcji w 2020 r. wobec 68% W YR Nw UG w67 UGEwWOUx U
wWEI OEET wbOPI UUaEaNOaETl weOODPDOUNEEAOWRNUGESWO@WUDOEBWE DG EE
dwudziestu kilku procent grupaOEEabPEGPwx OUPEé OUNEEAET wUPYy waEUGPOOWY UOEOD

x bl Obynb&aEuwa E U U O U O rikabdwejniskotpirtefidvanym kredytem bankowym.
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Obostrzenia Pw x U4l OPI1 U4 E & E OBptbwadzdne w @0pE 6 ®wmrw e a OUw a wx EAET Opé w”
UXODOEC)DEéawT DEéUC)DC)i waéC)EEééEi wéEéEOEdEdspd@/d'ECOfBDLECéd'J]LUUéu

xUEEy3d w6 by OUHOGT e @B OHDI wldbdEHLPPBEGCHEOPWRNOUVEDDE @B ¢ OOUEDUA T E
OPEUUEeUwW I Yl Yw Ubw 400D RUSE el w GHOERESw Gupl -GORGmEG
OENDEDODI NUéanUOéEEODODi Owi i Oi U\ADEDEOE@@&IJ@@X@QM@LE&M@EG@]@D
UUU0éexbéewODPI PPl OOPOwW Ux @DQ@@L&@EBUU@I@E@&J@MEOLU EOEEUOOPOW O
PAUOUUUWOOOPI T OBRiO®G ™ 0B IBDBEGAWEEOGPWAEOUUEODOD]I OPEW OEDOOO
miastachOw i & GROEEHOEOUwh wlUe UT EET wOOT é Ewx U4 | DbdatRaavymui Stetyymu O E wb & U ¢
i 01 61 601 OwbPbaUOUUUWOEExOEENA wWOPI UAOEEWOEwWPAaOENI OwEaédwbi K
OEwWwUadOUwxpi UPOUOaAOwWPWEIT Owprdwadeedie DEWAEONOUBERNOOWEH & Bilua E x (
2020 .6 AUOU0W OPEAEAWOI | UOWwOEROUWOOPAET woODI UAOEEW @ppaEUEOP
AEOOUOPEeOwt AUWEOODPI UOPEOAET wawUail T EPUWEUNAET wOPEUUOwWx OC
41%)wgrtUx Dl wEAPT UPYEPUwx0aOUUEeaETl wOPEUUB w

-PIixI POOT T wabPPeAaEOEwWAWXEODOE]l OPeOwbwUaOwOEEPAaWOWAEUOPDIT w
xUEanDwOEUOowwODi NUEUwaEOD‘l UéOEODEwUOUUOObEeauluupéUOUUi (

PeEUOIT OwdOPI UAOEOPEOWAEOPEUUWEEOUATI T OwbpbaOENOOPEOPEWOOOUC
xOEENawoOP N Eud@hu . EEAPEeaPEODPI whbaldbil OOWaGERLEAHLOPDEO
narynkunajmu OP1 US QBB U4aaOUNeEe wUPDYy WOEEXxOEENwWx OUPPI UEaAaDPe EwbPwoOU
(73%). Znaczny spadek x Ox a UUwal wUOUOE&EaPRFEWED®DL UOPEOAET w6l whUAI
UOUE] OEPw AEw x O7 Ul keAb &bwy cumuE @ Urokwakademicki 2020/2021, ale decyzja

o kontynuacji studiowania w formie zdainej OOT e Ew UDPy w xU4aE4a0PT WEOQWDBET wx0O000!
w O U G U&#&sid.Zdaniem ankietowanychsx EE1 OQOwx Ox a OUwOE wOE NI Ofiz@renk kigjold& E wx U4l
wlutym2021r. UBDy T Eé wT Ul EOPHR iyivyipaEeaelu O O wkbw iNW@E amul w U 48pidékb Uw O P E U
0 26%). Zmniejszenie popytu generowanego przez osoby zagraniczne z Europy wschodniej oszacowano na

mNu=w100©éEéwaEEanDiUabgﬁméemmaOéﬁbbméEmeamBEOiw-!/mo
2020r.|083%WIVkW.2020r.bquOUGDOEODUuJaLuUaODwUEOaODwOOUWgﬂUEné)DuJDuJUO(
Ual T EPUWOPEUUWOExOPPD]I EOPOWOW NI wDPDwWAWIwOUEAWPwWT UUxDIT w
6 UOENODOPI OWUUEOUwWUaOOUWOENOUwWNT U0wUI OEENEwODPEaAEawUUEOU
EPUUWPWEEOaOWOPEUUEOT wE O wo b BAIREEOUE! U U uixd ul B EOREENE U UuE i wsx @ B
PUOEAUNI wOEUI Ul OwdbI U4 OEEOwWOU GU iwuvakd B OE ayeualusAENI xOE A rGEmexudbl
Ol T UUwxOT Ul EOCPEawbpadENYy OPGHWOPGQD Y UNQEE QOuéBluE Wk B wwdUde ET K
AEA0woOPUOPwWxOxalUdwe wli UUxPT wUaT T EPUWOPEUUWUGNOPEEWODY E4a
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awl UUx Pl wEaDI UBYEPUWOPEUOwWODPOUUwWhhwx3d x 38 w, OBV KhvudZdwa a Ui oa

OPNwP w(YWI(Yuwdrs wb UOE 4 a BE aul®E wrO@ ODE@aD@AEE @EWP wd U RE20rODET woD

11 EOENé wbpeéET EPEDI OPwOPI UAOEEWOEWPAUOUUOwWx UUUOUUEOGPwWDWEL
O TUUOGPAET OwOUGUI wUOUUEOOWUAOET waEwWUOUUI Ea Oé wexi UEGEY T uwE O U 3
EEOCAET w-!/ wEEOI wEOUaAE4é¢El w6EUVUAEPAWPUOEAUNE WOEWUXEEODW
OUGUI wOEUUyY x OP E é a ul\bkw E2020 a. Quuodnigdielfiuudd 8vuk& . 2019 r. stawki transakcyjne

W6EUUAEPPI wEaeawobOpPNUal wOlwhba @ QBaGWAEROYWEAaw®ODGPOAPEC
w latach 2017l YW w6 wi UUxDT wUal T EPUWEUNAET wOPEUUwWwXxOWEEUEAOWE
zanotowanymWIVkW I \(hJNuJUG OLuT é)’/EOOEwOOUi OUE wr Ui EOD] NLuUUEDODuJUUEC)
OEOOUOPEOOwWPAT EOOPEODODPT WUXxEEOUWUUEPTI OWOERDUGOEWBD®YOBRNEI
OP1 NUET wOEwWUaOOEET wEabl Uby ERAIWGEN@WWHER AT YuOPEWWD-ORE Eauwd Qu
6 wOOUI UPl wxEOETI OPPwUa Ol OWOENOUWOOPAET wObI stettatgwmiggh a EUE OF
dobrze. Spadek stawek ofertowych, x Uda a wa OEE4 0aQwpbpa Ul EBUAOGDBDP&EBa wODDO0OwE® &@E

UEaDEeUwUUEOUEOENDwOENOUwUEODEIwODIUéOEEGwZXEEiOwUUEDiC

xUdawl o wUxEEOQUWUUEP]T OWOENOQUWUUEUU&AAET wOOOEODPSwW) 1 EadDI
OOPAaEl wOPI UAOEEwWbP&aUOUEe EwOwhtiwUxUB

9EEODI OwbpDPy OUAaAOT EDWEQODPEOMREPOZBREOOWAEAE x OEDI T EOPI OwUu b4 x|

Ux Ob OE CehdEzniamby OUaa wUxEET OWOENOU wOOGOOE @& itwpEgpadiunaghduw O b N w
EeU|OU|uoaoop|w@wamwmmm@w@aEpanNEOwawpmlUUxmmmwalrEDUw

Ualdl OWOENOUWOUGUOOUI UODOOPTI T OwbwbOOUI UPT wxEOETI OPPWUEE&ADE

Wykres 76 Struktura odp Obp Bl EADPwUT U Wykres 77 Struktura odpowiedzi
Pw AEOUI UDPil w OElI Oaw UPON Ul UxOOEI OUGPwbwaEOUI UPIT w>
1 OOOOOPEA DI NOwx OODNENeEIOELUUaOOUMUUGUU&OIaEEDa wObIl U4

wahania sezonowe (w %) Warszawa - 2021.02. |16% 57% 21%
Warszawa - 2019.05. |15%  [NEE0YG I 45%
Warszawa 2% 43% 31% 14% 10%
6 miast - 2021.02. 18% 42% 39%
6 miast |12% 56% 26580, 6 miast - 2019.05. |'13% ST 50%
10 miast - 2021.02. 23% 38% 39%
10 miast 6% 49% 36% 5%4% 10 miast - 2019.05. | 14% [ENSAYIEN 52%
wszyscy respondenci - 2021.02. 1 21% 42% 37%
Y i 1% 49% 38% 7904
respondenci wszyscy respondenci - 2019.05. | 13% NS 50%
bardzo dobra podalU mieszka® przew)
d(3sy| dobr a podalU mieszka® jest
Sgaba_ . . popyt przewyUsza pod:
zga (istniejN realne szanse na
zga (naleOy Iliczyl sin z i kwi
AUGEe Oo WEEEEODIT w- !/ AUGEe O WEEEEODIT w- !/
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Wykres 78 4EabEéew OOPAET w ¢
UUEOUEOENEET w UxUal EERDaw
lokale wybudowane w okresie 4 lat od daty
OEUxUA&al EERa wmbPwl A

10%
8% 80% 81%
° 6,2% 6.7 6,4
6%  5,0% 5,4%
? e hT%4404.5%
4% 5% s% o% A%
0,
06 1 2,1
0%
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
m\Warszawa = 6 miast =10 miast

AUGEeé Oow- !/

Wykres 80 20UUOUUUEwW OUxUNegE
narynku POGUOa Owbhbwl Y1 YwUS we

0% 20% 40% 60% 80% 100%
3%
Warszawa 87% 5%3%
6 miast 79% 9% %%
10 miast 82% 796 4%
wszystkie miasta 82% 7%ﬂ/ﬁ%
osoby fizyczne krajowe
osoby fizyczne 2z kraj-w Eu
mosoby fizyczne z innych Kk

fundusze inwestycyjne krajowe
= fundusze inwestycyjne zagraniczne
przedsinbiorstwa

AUGEe OO WEEEED®BDI w-1! /

Wykres 82 4EaPDBEOWAaAEAl T GAKGRE
finansowania w zakupie OBl UAOEEw O
POGUOAOwPwWI YI YwUBwbPwaEOD
4a0UUEéawlbEEaAU]l wpbwi A
n a potr ze y wgasne
kupuij Nce o ﬁyub22% 53%
czgonka o z ny
na wynajem 52% 27% 21%
z zamiarem
odspr zed w 67% 21% 12%
korzystnym okresie
wy gNczni e Sr odk i wg a:
pr zewaga Srodk-w wga:

przewaga kredytu bankowego

AUGEe OO WEEEEODI w- !/

Narodowy Bank Polski

Wykres 79 4EaPEéew OOPAET w

(wybudowanych w okresie czterech lat od daty

OEUxUal EERaAw Pw Oi 1 VUEET
POGUOA Owmpb wi A
14% 12.8% 13,1% 13 2%
12% 11,2%
9,9%
10% 8,9% ,0%
,1% 0
8% 7,0% 7.1% e ,6%
6%
4%
2%
0%
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
= Warszawa =6 miast =10 miast
AUGEée OGow- !/
Wykres 812 OUUOUUUEwWOUxUN&EaAE
POGUOaAOwPw! YI YwUS wbwbuwl Y
PwOUGUaOwWOEEaODPwWODI Ua OE Ot
2020 r. 26% 26% 18% 11% . 10%
2019 r. 27% 27% 23% 8% .6%
n a pi er ws ze mi eszkani e c

(swoj e I ub
popr awa war unk-:-w bytowych i ch 1
na wynajem

z zami ar em

(swoi

odsprzedaOy =z zyskiem w

mzar - wn o n a wy naj em, i ak i n a potr ze

zar-wno na wynajem, jak i na odsprz
AUGEe OO WEEEEODI w- !/
Wykres 83 , OUaApPEENI w OUGEuwW
mieszkanianarynku POGUOa OQwb wl Y1 Yt
Weaystie 2% 14% - 16% % 1%

10 miast 44% 15% - 15% 12% 5%

6 miast 39% 12% - 17% 15% 10%
Warszawa 33% 17% - 15% 18% 8%
sprzeda0, a nastiipnie kupno innego mieszkanial/donm

sprzedaO w zwi Nzku z zamiarem zmiany miejsca zami

msprzedaO,
flnansowych
sprzedal mieszkania jest

poniewaO utrzymanie obecnego mieszkania
realizacj N zaplanowanej
sprzeda0 mieszkania wynika ze spadku opgacalnoSci

inne motywacje

AUGEée OOWEEEEODI w- !/
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o 10l EODEwW
miasta OPEUUE _ transakcyjna
wynajmu o

paéxvyOO0OPd A

Warszawa 2020 | 60,0 -1% 3% 50,7 -8% 0%
2020 11 58,7 -2% 2% 49,3 -3% -6%
2020 111 57,5 -2% -3% 48,1 -2% -10%
2020 IV 55,8 -3% -8% 48,9 2% -11%

6 MIAST 2020 1 44,9 2% 7% 41,9 -8% 10%
202011 43,5 -3% 0% 39,1 -1% -6%
2020 111 43,5 0% -6% 39,9 2% -10%
2020 IV 42,6 -2% -3% 38,8 -3% -14%

10 miast 2020 | 33,8 1% 3% 32,9 0% 5%
2020 11 33,5 -1% 2% 32,2 -2% 0%
2020 11 33,4 0% 2% 33,2 3% 3%
2020 IV 32,7 -2% -3% 33,6 1% 2%

AUGEé OGow-! / w

Wykres 84. E1 OEWEDI Née ET T OwUL Wykres 85 Ocena zmian aktualnej liczby ofert

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100% JUOUUOOUWEOWOOUT UUwxUAIl |

Warszawa 839% 3o (8% 0% 20% 40% 60% 80% 100%
Warszawa 50% 45% 5%
6miast .
me S7% 10% 5% 6 miast 67% 33% 0%
10 miast §7% 259% 9% 10 miast 41% 49% 10%
wszyscy respondenci 49% 45% 7%
wszyscy respondenci T74% 18% %
tak, liczba ofert nowych mieszka® do v
pandemi N
podaz mieszkan na wynajem przewyzsza popyt Ilpzba of ert nowyc_h mieszka_CE do wynajn
o i - ) zmi anom w por-wnaniu do poziomu notowa
podaz mieszkaf na wynajem jest zblizona do popytu ni e, liczba ofert nowych mieszka® do v
popyt przewyzsza podaz mieszkan na wynajem pandemi N
AUGEé OOWEEEEODI w-!/ w AUGEé OO wEEEEODI w- 1!/

Covid-uNwb wa E Ol d2d3@tiwaniawreokyu
najmu wg grup miast (w %)

0% 20% 40% 60% 80% 100% 65 zg
60
21%

Warszawa 79% : 55

Zs0

17% E 45

6 miast 83% 3
NEXY
21% 35
10 miast 79%

30

wszyscy respondenci 2o 80% 2%

20
najem kr-tkotermi mowyemkdflgodati OFW 10 MIAST = == OFW 6 MIAST ORW Warszawa
s TRW 10 MIAST s TRW 6 MIAST s TRW Warszawa

AUGEé O6 WEEEEODI w- !/ AUGEé Oow- !/
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Wykres 88 Ocena zmian poziomu najmu Wykres 894 EADEe wx OU&AEAT T GOO.
OPl UUET OOOT EPuw OBl Ua OF mieszkaniowych w strukturze transakcji najmu
xOUAEAT 1 GO0l wOUOEawbwx Eé Ul O.hwaych w latach 20182019 r. i po

xUal Ewx E @YID OO Gviee) UbaxUal U0Ua&Tl OBl O®ADWIDDNY >

100% 6% 100%
o o
6

70% 8% 3% " 20% 70%
o o

0/

40% 21% 9% 24% 1 a0 igjﬁ
30% 4% 9% -40% 5
20% 9% 9% 30%
10% 20 % 6% 20%
0% -80% 10
0%

2

%
studenci krajowii  p 0 z 0 s t a$pby fizyczne z osoby fizyczne z inne
zagraniczni  krajowe osoby kraj - w Eumapy h kosaby\podmioty 2019r 2020r. 2019r 2020r. 2019r 2020r.
fizyczne wschodniej studenci krajowi i pozostage os o bsgbyZagraniczoev e
. zagraniczni
ls:padek " Ii)eZ zmian R IWZrO?t R = mieszkania mpok-j = domy jednorodzinne
oSredni % sp@He&dfiP BSWzw%hsSred®i @aSymian
AUGEé OO wEEEEODI w- 1!/ AUGEé O wEEEEODI w- 1!/

Wykres 90 Ocena zmian poziomu najmu kr GkoterminObp1 1T Ow x U
x OUGPOEODP U wa wOGOHG HIl GruBwta | E w

o8
oN
S
X
O
C
oS
m
oS

100% ---- puemmmmy - - -~ --- 60%
% e
90% 0% 40%
80% - [ 28% .
9% 20%
70% - - g
60% -1 e 0%
3%
50% -1 oo S -20%
40% ---- - oo 40%
@ 6%
3096 ---- - -----
-60%
4%
20% ----| @ 68% - Race
100 - DN -80%
69% 66% 33% 84% 92% 33& 66% 64% 19%
0% -100%
os.fiz.krajowe os.fiz. z innych inne os.fiz.krajowe os.fiz. z innych inne os.fiz.krajowe os.fiz. z innych inne
a j - wsoby\podmioty k r aj - wsoby\podmioty k r aj - wsoby\podmioty
Warszawa 6 miast 10 miast
spadek mbezzmian ®wzrost ®Sr edni % s p a®Serke d(nPi 0% )wz r@Ssrte d n(iPo o0 S)

AUGEe OO WEEEED®BDI w-1! /
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8. OEOPAEWOXeEEEOOOT EPwWwDODPT UVUAENPwWwPhwODP] UAOEOBDKEMUP wPAEUE
2021 r3

W okresie ostatnich Iat obserwowany jest r(")é DGNLu OOO] UEa NOi T (")uJ UadoUueshdrd Ua OEEu

procentowe oraz UUE DI OUapPOl wxUal OOOEOPIT w U twid énivdstic]i midszkariowmyéhw E1 &4 x D1 |
WUa E'l' mOOOOB&jﬂ@@wﬁ“nﬁhEoétdjakOUéUEé@@Kvié@ﬂ@ﬁm uJU‘l T ('ijax Umaéb‘l U

Ox1 UUNT wUDby wOKield,DOBDEwWaABEBOUUEmP wU OE b lawkaGAa0Baus3B AN 1 EQEuBUI GXRul
UPETyOw NI wEOEOPdawW Ul wxOOEaUNéw aEAPAaEAENwW xUal xéabaw auw
WPEUUOOEET wOPUODPET wUUGxwxUOEI OUOPAET wxOPOEUNI wUOwWEOEELC
i DPOEOUOPIT T O wbpueentovyehE®H BeHIaGEalE N O1 w &ED®@Md bd s trld § e EDT wb wU

EawxOOEAET wUaTl E4apPPUUBwWaavuOoOPOOT T wbOPi UVUAENPwWwbPwWwODPI U4 OE
OEUI 1 OUPEOPOWEAYUUOwWODPI UeUUaODPl wOPI VAEOAOPWPWAEOD]I OODI wl

1. 2 U O xapitalizacji inwestycji, aET1 | DPOPOPEOé w NEOOw E4aadOUaw Ol U0UOw pEaa
OPl UUET OOOT EPAWEOWET OawlObPl UAOEOPESWI9EPDPI UEWOOEwWx OEEL
EayUUOwUUOU defacaEmObnd wdNd Wbk OOT EPabPliek Udb £ dGh Ba IUGE
YTUUOwUOOwWNRNT EOCEOQwWwOENXxUOUUUAaAawWwODTI UOPOWEWNITT OwEaAOEODOE
z inwestycji czyli ROE dla LTV = 0%.

2. 2U00xéwabUOUUwWawOExPUEeUwPeEUODI & Buwix@h urkEEOD EhO0ED® &)
pomniejszony o podatki i amortyzacje oraz odniesiony tylko EQwa EEOT EOGQPE 8DDBODPORE U
, PEOOPOPOWUI T OwPUOENOPOEWAEPDPI UEwPPy EwaaUOwawbOpPI UU
PeEUOI T OWOExDUEeUBw) I NI OPwbUxbIl UEOa w Wwhnwestgef) jedfa Ul OQw E
PPy OUAEwWOPNWUUOXx EwOUI EaAUUwWwEaAawbOOl Nwi OUOaAawOExPUEEé UwC
xUal xéabpawabPbPyOUAENEEIl wUI OUOPOOT T wOEU&T T OWOExPUEe UOuU

#/ Ual EUUEPDOOOWUxUOUAEA OO WEOEOPAYy wDOPI UOAENPwWwPwWOD]I UAOEODTI wOEwWPaO
x OEUUEPDPI wx OEEUOUwWaUVUAEAEeUOPEDI T OémiasGHIOPORWRPBHE RODOREHPHOMDWOHBWOEBDOA
&GUYIWET PwOEWAEAUWOEe e wxUGEy wOEODOBEP BODPDEOOBNEDLWDADRBEEHOESOBOBEUVOO
OxeEEEOOOT T wbOPI UUOPEOPEWPwWODI UAOEOPEWPW&EAODE W1l OUOPOOT T wbOPI UC
iIROEabPUOUwWwawWwOExDUEeUwpPeEUODI 1 OABwW200xEWOEXxPUEODAEENDWOEOPEAODOEWN
o powierzchni 50 mkw . Do ustalenia ROE obliczonego jako zysk netto w stosunku do & EE OT EN O b E Oi T O w 0 E xbUEé Uuw

DOPI UUAENY OwbwOUGUI Nw+35whaldOUPwkYiwOUEAwWPAUOET woOl PEUOPEOE wbOPI U
Upal Oy EOPOOOEROBDGHEAY UOwalaBabalopbdiEnw@bkib@Uxe EUy wOEUI Ul OwoOul

budynkuw Pa UOO0OT EPwhOKkutwNI T OwPEUUOT EPwpaEEeONOBOREREMBDEDODOMAWDBuBRBESBC
EOET OEUwa wOENOUOwWxUal EwOEOPEAT OPI QuIOEQBDIPG QG AT EBYOWDd U Eruidd UG yOEDE
kKyowi Ui EOPT NwE i @z pE isON@ aldw®mbur 0GUOa 08 w" | Oy wOEwWUaO0oUwxbi UpOUL
(w I kwartale 202108 wHINk Y wéa EWOOE® @b OwHWK Y wb wt wO b éh8 tmigsfach)uBowidpy 6 fiystzkliczer®a OUUE é a

&QEEEUOOW&EaAODY Ow* UEOGPOwo GER Ow/ OaOEEOUJDLUGUOEeEDOLU#OLUl UUxawWwdDEUC
.0UaUadbOwilal UaGpbpwbw2aEal EbOS us @GN OO BKAEIH DUI@EEETW © Fu@ E & OB D WkuC

poziomie 95%.
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dopuszczalne lewarowanie (80%).

3. 200xéwabPUOUVwWwawOExDUEeUwPEeEUOI T OWEI aWaEEOI ENOPEODE L
zinwestycj. , PEOOPOPOwW UI T Ow PUOENODOEW NI UUw UEODwW UEOwW NEOQOuw
wOPEAOPOUwWUNYyUawRNi UOwEEeawateEEST ENOPESawbwbHOPI UUAEN
1171 00apPOOT EDPwPOPI UUAENDOWEAaY UUO WU UGN kikteh pakarajail® wx OU G b (
TUOUdaaw adaaUlUOlw xUaabOUDPw OEOw EOQUOE4&AODT w OENEEwW aEDPOPI U
UOBPPI UUEOCOaOwPUOENODPOPI OwUeUNEeEaAaOQwPWUEET UOOUWI 000606C
PAENI OOI 1T OwxOUGPOaPEODES

/ Ul 41 OUOPEODI wOEOHBPIESREODOIUAZEHUOO® wE O U a Badadyed misstac) OO b O O1
jest ograniczona, dodatkowo rynek ten jest niehomogeniczny ipa OET EéEaw AEUUOUOPEODODE.!
I 06060601 0UaEada E | AadEyEAlOudIeGPEYHIimiéstkéda P E O O]

PombOOw UAET w EBDEOWB&AIE GEue EEEOOOT E b w tv(Poléce fbawemAa wuniadidnd 4 OEODP Ob
stopy zwrotu z inwestycji w mieszkanie nawy najem, przy LTV=0,0UEa OUNé wy Ul EOPAIBFWwT UEODPE
waEOI NOOT E D Wiikénie GEBREABUES QA DOOw UUGx wx UOET OUOPAET wx OPOEUNI C
OUI EaUl OwxUaaObObUPWEOEEUOOPI OQOwET 07 wODPI DI OOPI waaUODPOWUEOD
PoniewaDWUGNOPEEwWwx O0OPyE4dawbl POyUU4aAa0ewUUOxewabUOUUWEWOOUAUI
DOPI UUAEN] wUUENéwUDPYywWEEUEAOWPUENODPPTI wOEwWwaO0PEOaAawWwUUGx wE
z alternatywnych inwestycji | POEOUOPAET wWEOUUYy xDAaETl wEOE wi Oddmnizinand UUP wE O
PaUOOEwWaavuor o007 1 wOENO

. xeEEEOOOT T wbOPI UU O padrangvuyin WAED x DOWEUGE EIOW H) & wstvel Eyndnauwa E OU x U
W ilkw. 2021r., P wWOEODI UPI OPUWEOWORBRHWER Y QY HRUE D i OBDEICDR ES Fuda DG
0001 Nda wU x E AranGakdyjiythEsGveE hamuOw x OEEAEVUwl EawEl QawdEEaPEGAET w
WOOOUI Obpl OENPwWUI OUOP OOT. ZEME-QENI] Wijedaak Fpdaitd EGWB D E T OP1 wUPENE
AEwOOUaaU bkay WVAEAQYEOOT EPwawUPET Pw OE w 4 WiEcepatantiadn® gyskiD w ET O w C
OExPUEE&OPI wx Ua a .l wW-ahadObE nesE DOUE wx OEWUPET ywi EO0CUOWNI
NEOQwUGPODPI DwUI T O0wnNT whwEeUNUaaOwEAEUDI whPEUUOT T wEADPEE ODuw
ulega deprecjacji. Przeprowadzone badania ankietowe na rynku pierwotnym w listopadzie 2020 r. i na rynku

POGUOAOwWOPI UAOEEwbPwOUUaOw! Yl hwUdwxOUPPI UEaAaPeawlUOUaadbUN
wtymi é GPODEaPEODI wOPI VA ZERWURHOPA OB WE Gt wE T (pantinosgadke | UU A E a |
PET waaUoOBRBEBHOEBOUEOOPPe wh wOxDOPPWUI UxOOETI OUGPwOOUA&aaUUOE wc

Szacowana stopa kapitalizacji w | kw. 2021U8 wlUUU4aa OEEéEwUU]l OEwWUXxEEOOPawbODI OEOQu
rynkach. 6 w OOOUT ObP1 OENPw UxEEéaw Ul DwUUOxawabUOUUw aw OExDUEE
w mieszkanie. Spadekten x OT e y EPé wUDy wE U Ul ©GIROGPEENEIEE @ Rubal wa By EUWK O WU AQw & E
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OExPUEOPAEENDPDWAEOEUI UPOPEOOWOEDOB wWPI uJGUOEeEDDULUCpi Ol U wb w
E4aOUAUWOENOUOwWOUGUaAwWwxOwbkpPy OUA]WkaiDROB BERDRRNUBEOBRELRWED L
OOE4aEewUPy wOExOUOawWwOEWAEPPDUOPEOPEWPaAPOEEDI wxEOEI OPéd w9 E
OPi PPl OOPwb x é ab wbE w a Kaptaitag) uDEAABAGEN I (X xaaub20 20 op AvO! hidl.

2020r. oraz wobec 7,6% w Il kw. 2019U 6 A8 w- D1 b P11 O O &apitaldaciUw Ikw. 202 r Gvxodniesieniu
EOQWOPEUUEeUwxOxUal EOPI T OWAEOOUOPEOOwWP w* DI OEEET whbwbwlai U4
notowano wzrost stawek czynszu najmu.

Zwrot z inwestyciiwm D1 UAOEODPEQWODPOOWOEUI UPOPEOI NwbpwEEOUaaOwEDPET Uu
Pw( wOPdwl Yl hwUd wOEwWPU&aUUOREE auBDIEOO®EODEOR @ * WkdanhGasak & QT ELe
bezpieczna inwestycja w 10-letnie obligacje skarbowe lub lokata bankowa. 3 & WUGNOPEY wOEOI Na wUUE (
xUl OPy wa E wx é andé&gi iv Ghlijadieskanbcwed O N DB w E OO wU by QubBEBW & kuid wUx U4 |

OP1 UUET Wyodpya &aswi 1 01 UUNT waOEE&A O]l wOOUAUAOWEWOEPT OwUUUEUAawWO
cykl na tym ryn ku.

6 UCEROPOwW 1. $0Ow O0GUaw DO OUOUNT wOEUwW Ow &b UEEED ubdw DEDEE G
wxUaaxEEOUwOPI UACEEWOEwWPAOENT Owbw( wOPdw!l Yl hwUBwEaé waOE
wanalizowanych miastach 1 GDODEEUJD&GDOELIDéé@lﬁ)iETé@@lﬂrﬁliwmx L?Béuéi')EuJEéaOUéébLué

zwrotuz OEOPT EENPWUOEUEOPAET w6 wUAUUEENPOWOP] EAwWEEEEwWDPOPI UU
PwuEOEOPAOPEDSAaOWOOUI UPI wOEOOUOPEOOWPWOOEADPW KOt GAOQW* EUOD
pt Ot UABw- Ewx O4aOUUEEé aETl wo ODEDHOR & mulpiz&msehd Iyt B, @k U O E

OEwWOENPPYyOU4aaOOwWPEUUAEPUODOWU akvatdepoprzedialé wl OWd whp OET Ewt O)

9EUOOUODE©DI LuEhpDT ODuu' DOE@mmyMédémmm@@é(m@&EéwUé
OPIi UaOEODEme(uJODowiandewpuJo(IEumLDsD@quEmlméJamujpaDUal wEaeOwUa
-EOIT NRawNl EOEOw aPUGEDPT wUPET yOwNT whPaUOUUw U Gebtxniewiekip UOU U w E
iUGPOOEAT 7T OP1 w OEél w aOPEOaw UUEPT Ow EdaadbUalUw Edaw U0OGxw x U
EOEEUOOPTI T OwaaUOUwPwUUUEUYySweUE&A WAl whaUOUUIT Ouingriad OP wi B C
EaxUal OPI UPOOI wOEwWUI OUOUWEEOOOPadw6ewOEOPEA&]I OPEET wbUOE!
AEOOEE4l OPUwUxéeEUVUawoOUl EaUUwbOPT UOUOUWUUENT wUbPy wbéET EPEDI
4aU00pPOOT T wbOPI UVAENDPW Pw OPI1 U &dEH G Qe antald @a NOABD uwwEld QuOb@IpaE
OEUxU&Al EENaAawOBIOUBAET EaGUDHDPG wEOT PDEEE4A] OPEwWwxOOE4AUN&OwNI w
U0UaalbUNewbPEUUOT T wUI EOOE OWEOT wEOUAaEAAawWOOwWPEUUOY EPwY Ul EOH

97 OEOPI wawdOpPi OPAaEENegwll OO0 OHEPEEW2Z wHEO ERWE WL OOV &aoi
x L‘J(")Ei OOObé mOUELuOOU‘l UODOuJUUEéé wUl‘I'CE""xééaxExéU‘lO@uth‘fJGtEbe""" "C‘éhm@EE”Bjo‘“"Dk Q"u:QaE“‘
ryzykObp Oé wbOP1 UUAENE wOPNWUOWOEWODPI NUET whwxU&aaxEEOQUwWOxUOEI
UEOI wEyEée wOUUPEéeawUPYywaEE] axbPl Edal wOEwbaxEEI OwaOPEOwWUI N
PDOpPI UVUAENDPWEY E4a,ReENEE & B IDLEIBBHO DNEAE e Ow
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UOOPEOD]T wbwOPI UAOEOPEWOEwWPAOEN]I Owbpbéeni wUby wawlOUUEOAC
O0GUaAOwWODPI UAOEODIT wo tpizyndsi xOkuabEaT COEE{EN alpsEeddrujed B B@iVa 03 OwO U G U
EEwx3uslabEEUDPT wObbe wadbBi O®PEDOUA EOPEwWODI UUET 6OOT ED

a
0OU0BawbxeabwdEwPaUOOmaiOOEHDE EGRERODL OB DEDDEOwWP DI OwOE
A00EE4]l OPEWPwWwAaOD] OPENEET wUPYywxUI 11 U1 OENT wOEEa#BEGPS w, |

EiéUUUOwODEUUEOwOENewbaDUaewEléy wa E O @pl WD bWDEW G BEubadED B
EaalOPwbwUabPdwEl O0UUOwA E U WIEDAEI Gerauwi epn0ital auEltasdspa umudUGEED |

OENI OEGPSw- EVOODPE UU w GEad OEAUARE GEEUI »eBebE IERN ELd@EeauDEDWApWE ae w
kapitalizacii wwarunkach rozwolu miast quI OaLuOEEaEDEuJODI UyBlDoO6OOEDBBWBEa WODH

. O

O &=

a 4 E@w apEdepd BIA aviedieatuallbyahO b OE w 4
pUOEOI OGPwbwa OEO]I 4Pl OPUWOENT OEGPEW3EONT whwxUaaxEEOUwx O

Tabela202 AEEUOOOPEWUUOXxEWOEXxDPUEOPAEENDwWpOEA] OPPEOawxUal a wdE
procenOwWET Oa WOEEAEDEwWODI UUET OOOT E D wbaybranetnmastach WP E OD wx Bi ODy |

Okres Bi a §yBytgnszcz Gd a ESdynia Katowice Kielce Kr a k Lublin G- d Dlsztyn Po z n R &e s zSzezecin Warszawa Wr 0 ¢ {

V2013  6,9% 4,5% 56% 54% 68% 50% 63% 63% 43% 48% 65% @ 56% 5,9% 6,9% 6,1%
112014 6,9% 4,8% 59% 55% 59% 45% 63% 64% 44% 51% 64%  55% 6,3% 6,9% 5,7%
V2014  69% 6,6% 63% 57% 65% 5% 62% 70% 65% 61% 5% @ 64% 7,0% 6,9% 6,3%
112015 6,9% 7,3% 65% 50% 77% 59% 51% 58% 60% 63% 67% 59% 7,0% 6,9% 7,3%
V2015  7,0% 6,5% 64% 63% 76% 60% 65% 70% 61% 60% 62% 71% 6,8% 7,0% 6,3%
112016 7,2% 6,5% 60% 80% 77% 57% 69% 83% 76% 58% 65% 68% 6,5% 7,2% 6,5%
V2016  7.4% 7,3% 63% 76% 81% 60% 56% 79% 67% 55% 61% 64% 7,6% 7,4% 6,6%
112017 7,2% 6,4% 65% 80% 84% 61% 52% 81% 64% 56% 64% 71% 6,9% 7,2% 7,3%
V2017 7,3% 6,6% 71% 78% 76% 58% 66% 77% 63% 55% 57% @ 68% 7,4% 7,3% 7,0%
112018 71% 5,9% 66% 75% 79% 57% 5% 76% 70% 56% 58% 73% 6,6% 7,1% 7,5%
V2018  7,0% 6,9% 61% 68% 76% 62% 68% 65% 69% 57% 63% 62% 7,3% 7,0% 1,4%
112019 6,8% 7,3% 63% 68% 77% 61% 74% 6,7% 76% 60% 72% 63% 7,0% 6,8% 7,8%
V2019  6,6% 6,6% 63% 71% 74% 66% 71% 66% 84% 51% 74% 63% 6,9% 6,6% 1,1%
112020 5,8% 5,9% 58% 61% 65% 57% 58% 68% 71% 54% 66% 60% 7,4% 5,8% 6,5%
V2020  5,6% 5,6% 55% 59% 68% 58% 54% 59% 73% 56% 73% 55% 6,7% 5,6% 6,2%
12021 5.2% 4.8% 50% 54% 65% 61% 48% 58% 71% 50% 58% 61% 6,.2% 5.2% 6.2%

AUGEé Gow- !/

Wykres 91 Szacunkowa stopa kapitalizacji Wykres 92 Szacunkowa stopa kapitalizac ji
pOEal OPPEOawxUal awOEEapPE pOEal OPPEOawxUal awOEEaPE
pPaUENOOaw NEOOw xUOEI OlpPaUENOOaw NEOOw xUOEI Ol
OP1l UUET OOOT EPwbwx1 ¢ O0Pwi 1 ODPI UUET OOOT EPwbPw xl edPuw T
UPl EOPUWEUNAET wOPEUUEET twOT OPUwxO&aOUUEeaETl QOwbaE!

9,0%

9.0% 8,0% Eﬁé\?__\
8,5%
8,0% 7,0% AT R

\.—-\/

6,0%

5,0%

0o oNN
$3838
SESSY

5,0% 4,0%
4,5% M < ¥ WO W0 © © N~ N~ 0 0 o0 0 O O o
’ — — — — — - - — - - - - - N N N
4.0% O O O O O O O O O O O O O O © o
! M ¥ ¥ 19 1D © © ~ ~ © © O O O O o N NN f N NN AN N NN NN NN
Sggsgs8ss8s5s85888¢88¢§§ z=z=z==z2=2z2=2z2=2z°=z=
o~ N N o~ N ~N o~ N o~ N N o~ ~N N ~N ~N N .
> = > =>=>=>=>=>= > — —B i a gy s=t=eBydgoszcz Katowice Kielce
Gd a Es k= Gdynia —Kroa k. w G- d¥ e |_UbIiN Olsztyn Rz e s z «—w—Szczecin
P 0 z n a @&=\Warszawa Wr oc gaw
AUGEé Oouw- !/ AUGEé Oo w- !/
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Wykres 93 Stawki transakcyjne wynajmu

OPbl UAOEEwhPwUDI EODUWEUNAE
60,00
55,00
50,00
45,00
40,00
35,00
30,00
25,00
20,00
15,00

AUGEeé OGow- !/

Wykres 95 Ceny transakcyjne x U4l EDy

mieszkania PwUDI EOPUWEUN®E&E E wo

11000

10000

9000

8000

7000

6000

5000

4000
I 88 9 95533338 8
S S 8 8 88888 8 KR8 8 8
> = = = =2 = = = > = > = = =
Gd a Es k==Gdynia ==K a k G-d¥

P o z n a € \Warszawa

AUGEé Gow- ! /

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

Wykres 94 Stawki transakcyjne wynajmu
0Pl Ua OBEQURPUWOPEUUEET wpaeé
45,00

40,00

35,00

30,00

25,00

20,00

15,00
(2] < < wn wn ©o © ~ ~ [ee] @ (o)} (o2} o o —
— - - bl — — - B B — - B - N N N
o O O O O 0O O O O O O O O O O 9
N N N N N N N N N N N N N N N N
2 =2 =2 =2 =2 =2 =2 =27

—=Bi a{§y s t=o=Bydgoszcz ===Katowice e Kjelce

e |_ublin Olsztyn —RZ e Sz WeSzCzecin

AUGEeé Oow- !/
Wykres 96 Ceny transakcyjne x U&l EDy
mieszkania P wOT OB U w GypakeUrCECEH Guk

7500

7000
6500
6000
5500
5000
4500
4000

< wn n © «© ~ ~ o] © (=2} D o o

Pl Pl Pl — — Pl — Pl — — Pl N N

o o o o o o o o o o o o o

N ~N N N ~N ~N N N ~N N ~N ~N N

=2 = =2 = =2 = =2 = =2 = =2 = 2

=B a gy s t=e=kBydgoszcz Katowice Kielce

— |_Ublin Olsztyn Rzesz: - w Szczeci

AUGEé Gow- ! /

Okres Bi a g yBytgnszcz Gd a ESéynia Katowice Kielce Kr a k Lublin G- d ®lsztyn P o z n R e s zSzezecin Warszawa Wr 0 C {

V2013 4,3% 2,1% 31% 2% 41% 26% 37% 37% 20% 24% 39% @ 31% 3,3% 4,3% 3,5%
12014 7 43% 2,4% 33% 30% 34% 21% 37% 38% 20% 27% 37% 30% 3,7% 4,3% 3,2%
V2014 " 43% 3,8% 37% 32% 38% 33% 36% 43% 38% 34% 34% 38% 4,3% 4,3% 3,7%
12015 7 4,2% 4,5% 39% 26% 48% 33% 27% 33% 33% 37% 41% 33% 4,2% 4,2% 4,6%
V2015 " 4.4% 3,8% 38% 37% 48% 33% 3% 42% 34% 34% 36% 44% 4,0% 4,4% 3,7%
12016 | 45% 3,8% 35% 52% 49% 31% 42% 54% 47% 32% 39%  4,0% 3,8% 4,5% 3.9%
V2016 " 4,7% 4,4% 37% 48% 52% 33% 31% 50% 39% 29% 35% 38% 4,7% 4,7% 3.9%
12017 " 45% 3,7% 39% 52% 54% 34% 28% 52% 37% 31% 38% 43% 4,2% 4,5% 4,5%
V2017 " 4.6% 3,8% 44% 50% 47% 32% 40% 49% 36% 30% 32% 41% 4,6% 4,6% 4,3%
12018 7 45% 3,3% 40% 47% 50% 31% 33% 48% 42% 30% 33% 45% 3,9% 4,5% 4,7%
V2018 " 43% 4,2% 36% 41% 48% 35% 41% 38% 42% 31% 37%  36% 4,5% 4,3% 4,6%
12019 7 42% 4,5% 37% 42% 49%  34% 47% 40% 48% 34% 45%  36% 4,3% 4,2% 5,1%
V2019 " 4,0% 3,9% 38% 44% 46% 38% 45% 39% 54% 26% 47% 3% 4,2% 4,0% 5,0%
12020 7 33% 3,3% 33% 36% 38% 31% 33% 41% 44% 29% 40%  34% 4,6% 3,3% 3,9%
V2020 " 3,0% 3,1% 30% 34% 41% 32% 30% 33% 45% 31% 46% 30% 4,0% 3,0% 3,7%
12021 " 28% 24% 26% 30% 38% 34% 24% 32% 43% 25% 33%  35% 3,6% 2,8% 37%
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Wykres 97 9 P UOUwW 4w OExPUEé Uuw Wykres 98 9 P UOUwW daw OExPUEe Uuw
zbOPI UUAENDPwWPwOPI UAOEODI zbOPI UUAENDPwWwPwOPI U4AOEODDI
T O0GPp Oé udghyvBstedmiu miastach (w %) T O0UGP Oé unghyBuBAaAODP UwOPEUUE
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3,5% s
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S R RIRIRXIRKALLKIRILKIRKIKKIKLK KR S EIIR]LILIRILIRRKIL/RRR
=2 =F2F2F2F2F2=F2=2° =2 = z2=2=2=2=z2=2=2=z=2 "
Gd a Es k=———=Gdynia  ==——Kr ak  w—-G.-d¥ =B a{y s=t=emydgoszcz Katowice === Kielce
P o0 z n a @G\Warszawa ===Wr o c §J a w . .

d e | _ublin = Qlsztyn Rz e s z ~—w—Szczecin
A U GRBRO AUGEé Oo w- !/

Tabela 22 9 PUOU0w &4 w OEx DUE é U w imédstytidw imidsakeple. %A@ aw aEU0OUOPEODPUW E |
finansowej (LTV = 50%) w wybranych miastach (w %)

Okres Bi a gy 8ydgokzcz Gd a ESkynia Katowice Kielce Kr a k Lublin G- d ®lsztyn P o z n R Ee s z Szezecin Warszawa Wr o ¢

V2013 3,8% -0,4% 15% 11% 36% 05% 26% 27% -08% 00% 30% 14% 2,0% 3,8% 2,3%
12014 " 32% -0,5% 14% 07% 15% -10% 21% 23% -12% 00% 22%  08% 2,1% 3,2% 1,1%
NV2014 " 38% 2,9% 26% 16% 28% 18% 24% 38% 28% 21% 20% @ 28% 3,8% 3,8% 2,6%
12015 " 41% 4,7% 35% 09% 52% 23% 10% 22% 23% 30% 38% 23% 4,1% 4,1% 4,8%
V2015 " 43% 3,1% 32% 29% 51% 22% 33% 40% 23% 23% 27% @ 43% 3,6% 4,3% 3,0%
12016 " 45% 3,1% 24% 58% 52% 17% 39% 62% 49% 18% 32%  35% 3,0% 4,5% 3,2%
V2016 " 4,9% 4,4% 30% 52% 58% 21% 18% 55% 33% 14% 26% 31% 5,0% 4,9% 3,4%
12017 " 46% 3,0% 33% 60% 64% 25% 11% 60% 30% 17% 32% 42% 3,9% 4,6% 4,6%
V2017 7 48% 3,3% 44% 56% 50% 19% 35% 54% 28% 15% 20% 3,7% 4,7% 4,8% 4,2%
12018 " 4,6% 2,2% 36% 51% 56% 18% 23% 53% 41% 17% 22% @ 47% 3,5% 4,6% 5,1%
V2018 " 43% 3,9% 28% 39% 52% 25% 38% 32% 39% 18% 30% 27% 4,7% 4,3% 4,9%
12019 " 41% 4,7% 32% 41% 55% 25% 51% 37% 52% 25% 46%  3,0% 4,3% 4,1% 5,8%
V2019 " 36% 3,4% 31% 43% 48% 33% 45% 35% 65% 09% 49% @ 29% 4,0% 3,6% 5,5%
12020 " 30% 3,0% 29% 35% 40% 26% 29% 46% 51% 21% 43% 32% 5,6% 3,0% 4,2%
V2020 " 32% 3,2% 31% 38% 53% 34% 30% 38% 60% 32% 62% 31% 5,1% 3,2% 4,4%
r

12021 33% 25% 30% 36% 54% 46% 26% 42% 64% 28% 43% 47% 4.9% 33% 50%
AUGEé Oow- !/
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Wykres 99 9 PUOUwW 4w OExPUEé Uuw Wykres 1009 PUOUwW 4w OExDUEé Uu
z inwestycji w mieszkanie przy zastosowaniu zinwestycji w mieszkanie przy zastosowaniu
Enpbl OPw i POQR/OYU Buso) W siedmiu En bDI Dévsowej (LTV = 50%) bw OT C
miastach (w %) miastach (w %)

7,0% 7,0%

6,0% 6,0%

5,0% 5,0% : =
" — « V.

4,0% 4,0% T~/ -
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1,0% -~ 1,0%
0,0% 0,0%
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-2,0% -2,0%
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== =2==2==2==2==2==2== " > = =2 =2 =2 =2 =2 =2 =2 -
Gd a Es k= Gdynia —Kroak . ow &.dT —Bi a gy s=t=eBydgoszcz Katowice Kielce
Pozn a @&=\Warszawa ===Wr 0 c § a W e |_ublin Olsztyn Rz e s z -—w Szczecin
AUGEé Oouw- !/ AUGEé Oow- !/

Tabela 239 PUOU0wWw a wOExPDUEeUwbeEUOI T Owpl. $AwawbOdOPI U0
finansowej (LTV = 80%) w wybranych miastach (w %)

Okres Bi a gy 8ydgokzcz Gd a ESéynia Katowice Kielce Kr a k Lublin G- d FOIsztyn P o z n ®Ee s z Szezecin Warszawa Wr 0 ¢

V2013 ~ 0,9% -9,9% 50% 60% 01% -7,7% -23% -21% -108% -88% -13% -53%  -40% 0,9% -3,1%
12014 7 02% -9,3% -45%  61% -42% -105% -28% -23% -11,0% -78% -25% -59% @ -2,6% 0,2% -5,2%
V2014 " 2,3% 0,2% 06% -33% -01% -26% -11% 24% -01% -18% -22% -0,1% 2,3% 2,3% -0,6%
12015 7 3.8% 5,2% 21% -44% 66% -09% -40% -11% -08% 09% 29% -0,9% 3,8% 3,8% 5,4%
V2015 " 4,0% 1,0% 12% 06% 60% -13% 14% 33% -09% -10% 00% 3% 2,3% 4,0% 0,8%
12016 7 44% 0,8% 1,0%  77%  61%  -27% 29% 88% 53% -24% 11% @ 2,0% 0,7% 4,4% 1,1%
V2016 " 55% 4,3% 08% 62% 79% -14% -23% 71% 16% -33% -02% 09% 5,7% 5,5% 1,7%
12017 7 48% 1,0% 17% 82% 93% -04% -38% 83% 09% -24% 13% 39% 3,2% 4,8% 4,9%
V2017 " 53% 1,6% 44% 73% 59% -18% 22% 68% 05% -28% -16% 2,6% 5,2% 5,3% 4,0%
12018 7 49% -1,0% 26% 63% 76% -20% -08% 66% 38% -24% -09% 52% 2,2% 4,9% 6,3%
V2018 " 41% 3,3% 05% 31% 64% -03% 30% 15% 32% -21% 0% 03% 5,2% 4,1% 5,6%
12019 7 3,7% 5,4% 15% 38% 74% -01% 62% 29% 67% -01% 51% 10% 4,3% 3,7% 8,1%
V2019 " 2.4% 1,8% 11% 42% 52% 15% 45% 20% 95% -45% 56% 0,6% 3,3% 2,4% 7,1%
12020 7 2,0% 2,0% 18% 32% 45% 11% 17% 60% 73% -02% 52% 2,6% 8,5% 2,0% 4,9%
V2020 " 35% 3,5% 34% 52% 89% 41% 31% 50% 107% 37% 111% 3,3% 8,4% 3,5% 6,7%
12021 " 49% 2.9% 41%  57% 102% 80% 30% 70% 126% 36% 73% 83% 8.8% 4.9% 92%
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Wykres 101 9 PUOUw 4w OExDUEEé Uu Wykres 1029 P UOUwW 4w OExDUEé Uu
z inwestycji w mieszkanie przy zastosowaniu zinwestycji w mieszkanie przy zastosowaniu
Enpbl OPbw i POE/OL 816) W siedmiu EnpdDl Obw | DPOEOUC i Rw é¢ptu3d
miastach (w %) miastach (w %)
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EET wODI Ua Omiesrkaniowyahl ko iedtchimych & PolsoeavD @thrta® B20r0 E |

910404l UAOOEWEOEOPAEWUAUUEENDwWI PUOWET PI OOx1 UUOPET OQwEL
xOpbéeaEOQAEI

Analiza sytuacji finansowej firm deweloperskich 35

OEOPAEWEEOGAET wEOUUyYy xOaET wawuUGnOa.klyw @B iwe QoA wdE QuE DI
i POEOUOPEwaEI EAEOPEOI NwbpbyOUAOT EPwEOEOPAOPEDAET wEI PI OO
wx UOET UPI wxUOEUOENPwWODPI UAOEEOQwPwUaOwi DUOWEUEOPOEOAET Owi (
Poprawa popytu na mieszkanPE w E1 01 UODPOOPEEé Ew P& UOU U w Bkl dudvbisvwadb w DOPIT U
mieszkaniowego.

61 EeUT wEEOAET w-Y/hQuurdu(QbdEd EEwODl UAOEEwWUxU&]l EEOQAaET wOEwWUaob
EaéEwaOEEAaEOQwPANUAEW OEw OPEUUEOOAET w PoANPOmPriWymikl 4 1 EENDa
EIl Pl OOx1 UGPwWOOUOPEOQAET WK wYRDOUawEOBDOBDUUE&Be awx OxUEPY wl
(kontraktacja 5,904 U8 wOOOEOPwPhwlUa OwdOUIl U pnanale fdprzednink & pltysjedibstekOP1 Ua OE
przed rokiem). Silny popyt na rynku mieszkaniowym wspierany jest deficytem na lokale mieszkalne, niskimi
UUOXxEOPwWxUOEI OUOPaOPOWEOEUVUAOWEOUUY x1 OWEOwi DbOEOUOPEOPEW
iOx e EEEOOOT EPé wubDIPU WHIOGEODPEDWRODT U4 OEODOPIT 6 w

Potrzeba dostosowania pPOEENAa WEOQwWUOUOEET T Owx OxaUUwWwUUEOOPPEEWEOEAD] Ew
61 EeUT wWEEGAET we¥Ptwb wd wdda x OEAaYy UOWEUEOPY wKYht YWOOOEODP w x
PaOENI OOWEOWUUEOOPPeOwWwPAUOUUwWwOwhYUwbOEIT E wddigsiediuOdg ¢ Uw x O x |
EOEOOT PE4AOI T OwOOUI Ul w | YI Yuw UBw-EwbPaUOUUwxUOEUOENPwW PUOE:
El Pl OOx1 UGP w OOGPOWPVE OwE 1Ty OByw U Ow bl Ee Ul wOUGUAaET waOEEa&a&EOQuU
xUON|O®®E®®D|wU|anaEENDMbmwmmmbOEommmmmmmmamUxEElpr[
x UONT OUGPwbwUOOU Wb wOOUT UPT wyBiwpdwa & & lu b Wkpa =i Bk BRAu Byt

DUOEaEeawEEOIwIDOEOUODImDaDB@BNeEEwwImU@MEb@hBEEw%N@DH

KYUlwUEaAaBBEYUBUUAaAT wEOUa P G pUuErarH efliux EOMEEQUKKEIO 2 OwdOOUIl UPIT wx Ua

.EUIl UPOPEQawbPwE&UNUAAOwWOOUI UPNlutpnhBD@AQOREE WOWRNOESG OB OE (wxd
pUOaxOEAYy Ul wOPOUUWOEEEDT WEOwWUNAaUOOPEOPEAOwWPwWUaOwWNI T OwUNI

znaczna Ow b aUOT EPl wUxU&l EENRAWOOOEOPOWPUOEAUNT wOEWOEUEUUEODDI
UxUaaNET wEEOU&T OUwPaUOUUOPPWEAOEODOPWET OwdPI UAOEES w

Wikw.l Yl hwUd waOEEaeEOwaOO0Pl NUdaéewUDby wEOQwUI OOUEOPOWODPUODI
WEUEAOOEEI wOEEEOQOAET wWEOwWUNAaUOOPEODPE Ow E O wnie€rkani) iwlhyina Ew 4 OE E

¥620DPDEA] OPEWOUEAwWPODPOUOPwWwPwODPOPI NU&T Nwi EAENPwW( O OUOEENPWOXxEUUOWOE
do&42wbwx OEADEO]I WOE wE P®E éaul wWixk G® O HGDEREGE WG E wpE E 01 wBOGkIyY A Fuwil O (Y w
UéwwaOUi UEE'I' mDééUéEw(ﬁlé @I@bu’ﬂﬁm‘" maar]ﬁmm“” ”FEhf)ﬁbEEéEthEOUUylx@/iowdéahhu( LuODE)u.lI
aEXDUGDu.IOUDU/ﬁLUEDFa(EGIELEDODEEl wi POEOUOPAET WEI PT1 OOx1 UGPWOOUOPEDOAET WOE wE
nadanyE'I' U.JC”)E] NOUNe Ea/Ed'bui)("DOOﬂIL')[uquLIBwu( OEODaywaEXDUGDwOUDyi ODaE'I' wUaUxi éOD

po 1Q 2021 U 8 » Ow- EDoB Makldrékl) Warszawa, maj 2021r.).
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(61 OUOEENEwWOWET OEET wODPI Ua OEE wb wUaniowyeéhi Koberc@riyeh W #dselivi ivartald 20E11 rO 0 07 EP wO D

nalokale gotowe. Do EEUE&A Ow OPUOPI T Owx0apOOUlwalddPl NUdaewUDy waExE!
wielorodzinnych, co wskazujena U0 U4 a OURNé ET wU Dy wUdhiU Eatkd ZiefhbRekowdowo Wysdka O b
OPEAEEwWx0ab0OO0l ELWBABEFDHDT WHBEEWOEWUXxUAT EERDWOUEwWPAOENT OQwb
WKAAY wx O 4 kwd) D215 wbbec 59406 w | kw2020r., doU4a a8 UOEOPEwWOUGUAET wpa OET EOI wl
EAPEE OPOWOEEERAWRE W UxOUT w OONOBPOT ED w ~OENEW®IAINAGIE & 1Ol EQUGL
2U0EU0aUVU0aE4AOPl wxUaawOPEAEDI wODPI U4 OEE wU QézioficAI KO RARET wbwdE
pozwolenia wydane tylko od x ERE&4a DI UOPOEwW! Y I YusWswod & aidralfolaw Ealzhcle

w okresie ponad jednego roku.

61 EeUT WEEQAET w&42wWAEwW( wOPEUUEéw! Yl hwUBwbwOEODPTI UPT OPUWE (
ox OOEEWKUWOPEAEEwWODI UVAOEEWOEEEDAET wE O w katdleOpdprzeddimE Ow x O w b
/ OUpPI UE4al OP1 Ow EEOCAETl w &42w Pw AaEOUI UPI w O0OPI NU&T Nw ODPEAT
WEOEOPAOPEOAOWOOUI UPT wNi U0wOPNUAEWOWNIWPEUUOT T wUExOUU
xU4aaEi OEGPwO! Gél Owbwi UUxPi wEUN®PT WAPHGWBDEBEOAOEKT WEORBENAE i+

UadoOpe wbwEOEOPAOPEOAOWOOUI UPI OwxOODPI PENRWOOOEOI wli wbwb by

W analizowan] NwT UUx D1l wEUNAET wElI 1 OOx1 UGPOwbPw( wOPEUUEOT w!l YI hw
PEUUOT EPwxU&AETI OEGPwal wUxUA&AT EENRaAawpOwA i AwdbNnwOdU&a UGk wa wE 4
sytuacji finansowej tych jednostek oraz naba x UEEOPEOPNwOamda wpEUUOT EPwxUA&l ED:
i POEOUOPI T OwdOi DUV wW4EADPEe wx OEOPOUGPwWAWEOEEUOPOwWPaAaODPODI O
WUOEOPWUOOUWUERDEELNOEDOHOWOHHBEBGPOOwWPaUOODOwb p@daaei Owi DOE
x Op andduaudlEOwbwad wNi T OwdPUOPOwx Oaba@é Ko wduOoUL UbAMEOEWK &d

iOPI PDI OOPI T OwxOapPpOOUwWOPI UAOEEwxUal OEAEOCAET wOEEaPEOOS w

Przez okres niemal jednego roku OEUT UPOPEOOwW OPNUAEw PEUUOT T wbPUOERODOGHU
wxUal OEAEOPUwW xUEPEwW Pe EUOOT EPuw @ykdzanin E>ODaa i QB @ruwlE DR Ouw pa |
i POEOUOPI T O w9 OEEa Qe wxOxUEPYy wl e GPOPI wUI. 20200 PWIKW. B0PIwU x U4l EE
W analizowanej grupie, w | kw. | Y| hwUS6 wx Ual EBDy UOEwUI OUOPOOT T wUxU&l EERauw
} Ol 0 wbwE OUa blGrwd B0kWwasPEIEwbp UOER OD OGP wO O UROS,0,8% ROE 54 EwUOOD
-ROA).

6w EOEOPaAaOPEOaAaOwW OPEUUEOSIl whPpwi DPOEOQUOPEOPUWEADEEEOOOT EDw b
OET UabPEe wOExPUEéwbPeEUOAOWOUGUI T OwUEa®ER wbd b ODwW OO0 W d dp Fud (¢
w | kw . 2021 r. wobec ponad 36% w | kw. 2020r.).

I Yl hwU8 wx OOEEwW! YUOWEOwWwxOUPPI UEAEWPaAaUOOE wOODBUUEOQOUEENY wdOD
UEAPEe wWEEUEaADI NwOOUaUOPOAET winUGETI ewi POEOUOPEOPEWUNG wEe
2021 r. wobec ponad10% w Il kw.l Y1 YwU8 AwOUE & wOUI Ea UGPp wE RGPS Eul guaiietGu
11% w il kw. | Y1 YwUS A3 w- PUOPWUEAPEEwWOUI EAUGPWEIT PI1 OOx1 UUODPET OQwt
NI ECaQwawl éeGPOAET wxUOBEOI OI OwE]l p1 00 >xOPEGO WA OFDDD BlaliaE iIOW O kufl
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1 OPUI OUGPWOEODPT EENPWEIT Pl OOx1 UUOPET. WPELWEHO®OBaUEUEPAY B & di(
1 OPUOPEOQAET wOEOPT EENPwI PUOWET Pl OOx1 UUOPET OwxUadawbal EOOPE
obligacji.
w | kw . 2021 r. wobec ponad 21% w kwartale poprzednim i ponad 20% wlkw.| Y1 Yw U8 AQwOPOOwWAEOQO
UOEGUwWDPbw OEEEOPEWEOW UNAaUOOPEOPE W & ORE & O btrkymani® Eanszazay ODI1 U4 O
zrealizowane projekty.

Wikw.l Yl hwUSwpbOETI EwWEOEOOT PE4AODOI 1 OwOPEUUEeUwhPw! YI YwUS Owb wl
PUE4Awa wOPIl PPl OOPOwWaOdOPI RU&T OP1 OQwWwPEUUOT EPwx UONT OUGe WwUOC
EAPEEEOOOT EPwOx1 UE E aiebukiNrden Bwd 3a OwdHBDY O awbwUDby wUEAPEEe wOO
OEEAETl wpEOwx OOEEwt |l twUEAPEeUASBwIPDPyOUdaéewUPywlUEADPEEWOO
elektrycznejo x OOE E wt wx 8 x SluugtEECaubERARA QubuA wl0a 0U0e Uwba OET UOEAT Ewduwl
xUaawaEOPNOOI NWOPEAEDPI wWaEUUUEOPOOAET 6w

EOIl WUUEEDPOOaOwx0abp0O0DI1 8Lumathll ERuE QuRIEDY WEGBU dPub U OYE ux W x UE P E w t
AEEéeUN] OPEwWOUE4AWAEEE URIEED BwdE £ 0 BOEwHOFEWEIDle @EHE wi DOEOUOP.
EWUEON] wx OOUAEPEWOENEUOQUWOExPUEE]l OwbPéEUDAaOOWEOwWxOxUEPDE
wi erzycieli.

#EOI wi DPOEOUOPT WUEXxOUUOPEODI wxUal awl UUxy wo E @adE KN ubQUOGEEA upd UL
El Pl OOx1 UGPwWOOUOPEOGAET wOEwW&DI éEaDl w/ ExDPI UGPwWBEUUOT EDOPA
PeEUOI T Owbwi DOEOUOP &I BIUWmEEGUKER EWBODUED U@dhBUAT wxEUaAaPGPAwWOL
x OOUAEPEWOEN&eUOUWOExDUEeé]l OwbpeEUOaAaOOwWAEEeUN] ORigiePw 4 EET &
x0eOPDl wl Yl YwUBwbPbwOEODPI UDPI OPUWEOwWxDBDI UPU&AT T OwxGeéUDBEAEWP U
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