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Informacja o cenach mieszkan i sytuacji na rynku nieruchomosci mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w III kwartale 2019 r.

Analiza sytuacji na rynku nieruchomosci w Polsce
w III kwartale 2019 r.! prowadzi do nastepujacych wnioskow:

= W III kwartale 2019 r. rynek nieruchomosci mieszkaniowych znajdowat si¢ w fazie ekspansji, nadal
obserwowano wzrost cen. Liczba sprzedanych kontraktéw na budowe mieszkan na najwiekszych
rynkach pierwotnych pozostala wysoka, cho¢ nizsza w poréwnaniu do tych samych okresow
w poprzednim roku. Obserwowano zaréwno wzrost cen mieszkan na rynku pierwotnym, jak i wtérnym,
przy wzroscie kosztéw budowy bedacym konsekwencja wysokiego popytu budowlanego w calej

gospodarce.

= W omawianym okresie, wedlug danych zebranych przez NBP, nadal rosty srednie ceny ofertowe
i transakcyjne mkw. mieszkan zaré6wno w stanie deweloperskim? na rynkach pierwotnych (RP)
analizowanych miast, jak i srednie ceny mkw. na rynkach wtérnych (RW). Ceny wyznaczone za
pomoca indeksu hedonicznego® wzrosty, co oznacza dalszy wzrost cen mkw. poréwnywalnych mieszkan.
W 6 miastach wzrosty o ok. 1,8% kw./kw. oraz o 11,0% 1/r, w 10 miastach o 4,0% kw./kw. oraz 12,9% 1/,
a w Warszawie 0 5,5% kw./kw. oraz o 12,8% r/r. Ceny ofertowe rosty szybciej niz ceny transakcyjne, co
oznacza ze sprzedajacy spodziewali sie szybszego wzrostu cen. Utrzymala si¢ réznica srednich cen
transakcyjnych i ofertowych, co moze wskazywac na brak akceptacji zbyt wysokich cen ofertowych ze
strony kupujacych. Kolejny kwartatl rosty srednie (ofertowe i transakcyjne) stawki najmu mkw. mieszkan
(nie uwzgledniajac optat eksploatacyjnych i optat za media). Rosnie takze podaz nowych mieszkan na

lokalnym rynku najmu.

= Wskaznik szacowanej dostepnosci mieszkan w duzych miastach (bazujacy na przecietnym
miesiecznym wynagrodzeniu w sektorze przedsigbiorstw) nieznacznie zmniejszyl sie wzgledem
poprzedniego kwartalu i wynidést w omawianym kwartale 0,80 mkw. oraz byl wyzszy wzgledem
minimum notowanego w III kw. 2007 r. 0 0,32 mkw. (j. o ok. 66%). Wskaznik szacowanej maksymalnej
dostepnosci kredytu mieszkaniowego* pozostat stabilny, podobnie jak kredytowa dostepnos¢ mieszkania
dla przecietnego gospodarstwa domowego. Glownym czynnikiem powodujacym stabilizacje

wskaznikow dostepnosci byt zblizony wzrost wynagrodzen i cen mieszkan.

! Analiza przeprowadzona w niniejszej edycji Informacji opiera sie na danych dostepnych do III kw. 2019 r. Z powodu opéznien
w dostepie do niektérych danych, czes¢ wykreséw zawiera informacje do II kw. 2019 r. wiacznie. Szeregi danych ze srednimi
poziomami cen mkw. mieszkan, czynszéw komercyjnych i cen transakcyjnych mkw. powierzchni handlowej odzwierciedlaja
zasob informacji dostepny w momencie zamkniecia materiatu. Dane historyczne sa rewidowane. W notowaniu cen (baza BaRN)
dotyczacym III kwartatu 2019 r. zebrano ok. 109 tys. rekordéw, w tym ok. 27,9% dotyczacych transakgji oraz 72,1% dotyczacych
ofert. Lacznie w bazie zebrano ok. 3,4 mIn rekorddw, z 23,7% udzialem transakgji oraz 76,3% ofert.

2 W transakgjach na rynku pierwotnym w ostatnich trzech latach obserwujemy wzrost liczby mieszkan z tzw. wykonczeniem tzw.
,pod klucz”, szczegdlnie wsréd mieszkan nabywanych w celach inwestycyjnych. Dotyczy to zwlaszcza deweloperéw
notowanych na GPW. W niniejszym opracowaniu analizujemy cechy i ceny mieszkan w stanie deweloperskim.

3 Indeks hedoniczny cen mieszkan zawiera korekte uwzgledniajacg réznice w atrybutach mieszkan (np. lokalizacja, powierzchnia
uzytkowa, standard wykonczenia) sprzedawanych w poszczegdlnych okresach. Indeks hedoniczny liczony jest metoda
imputagji. Cena hedoniczna to érednia cena transakcyjna z okresu bazowego mnozona przez indeks hedoniczny.

4 Maksymalny dostepny kredyt mieszkaniowy na danym rynku to miara wyrazona w tysiacach zlotych z uwzglednieniem
wymogoéw kredytowych banku i parametréow kredytu (fj. stopa procentowa, okres amortyzacji wynoszacy 25 lat, minimalne
wynagrodzenie jako minimalny dochdd po splacie rat kredytowych). Szacunek nie uwzglednia zmian polityki kredytowej
bankdéw, w tym kryteridw udzielania i warunkéw kredytu.
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= Inwestycja mieszkaniowa (nie uwzgledniajac kosztéw transakcyjnych) nadal byla krétkookresowo
oplacalna (optacalno$¢ liczona jako réznica stép procentowych). Przy zalozeniu sredniej wysokosci
czynszu mozliwego do uzyskania w Warszawie i 6M, rentownos¢ inwestycji mieszkaniowej nadal byta
wysoka wzgledem oprocentowania lokaty bankowej, nieco nizsza wzgledem rentownosci 10-letnich
obligacji skarbowych i pozostata zblizona do stopy kapitalizacji uzyskiwanej na rynku nieruchomosci
komercyjnych. Relacja kosztéw obstugi kredytu mieszkaniowego do czynszu najmu umozliwia

finansowanie kosztéw kredytu przychodami z najmu.

=  Warto$¢ nowo udzielonych kredytéw mieszkaniowych® w zlotych® (bez umdéw renegocjowanych)
wyniosta w omawianym kwartale ok. 14,4 mld z1, tj. byta nizsza o0 1,9% wobec wielkosci z poprzedniego
kwartatu oraz wyzsza o 10,4% wzgledem III kw. 2018 r. Wyniki ankiety NBP nt. sytuacji na rynku
kredytowym’ wskazuja, ze po dwoch kwartatach stabilizacji polityki kredytowej banki ponownie
zaostrzyly kryteria przyznawania kredytéw mieszkaniowych, nie zmieniajac jednoczesnie warunkow
polityki kredytowej. Banki odnotowaty wzrost popytu na kredyty mieszkaniowe. W IV kwartale 2019 r.

banki deklarujg dalsze zaostrzanie polityki kredytowej oraz oczekuja spadku popytu na kredyt.

= Od 2012 r. systematycznie maleje udziat kredytéw nominowanych w walutach obcych® w strukturze
walutowej kredytow mieszkaniowych w bankach, co jest korzystne dla stabilnosci finansowej
i makroekonomicznej. Zmniejszanie sie udzialu mieszkaniowych kredytéw walutowych jest wynikiem
zaprzestania udzielania tych kredytéw osobom nie uzyskujacym regularnych dochodéw w walucie,
regularnej amortyzacji, wczesniejszych sptat i refinansowania kredytéw walutowych kredytami

ztotowymi.

* Pomimo utrzymujacej sie¢ od 2016 r. niewielkiej spadkowej tendencji szacowanej stopy zwrotu
z kapitalu wlasnego z projektow inwestycyjnych, wskaznik ten pozostaje na wysokim poziomie —
w III kw. 2018 r. utrzymat sie na poziomie ok. 20% (zob. wykres 38). W kierunku nizszych stop zwrotu

z kapitalu wlasnego oddzialuja rosnace koszty producentéw mieszkan, w efekcie rosnacych cen

5 Dane dot. oprocentowania i wartosci nowych kredytéw na podstawie danych NBP dostepnych w zaktadce ,4 OPN2PLN”, na
stronie internetowej NBP: http://www.nbp.pl/home.aspx?f=/statystyka/pieniezna i bankowa/oprocentowanie.html.

Wedtug danych BIK banki i SKOK-i udzielily w trzech kwartatach 2019 r. o 2,9% wiecej kredytow mieszkaniowych niz
w analogicznym okresie zesztego roku, natomiast w ujeciu wartosciowym wiecej o 14,4%. Dodatnie dynamiki sprzedazy

o

kredytéw mieszkaniowych zaréwno w ujeciu ilosciowym, jak i wartosciowym dotycza gtownie kredytéw powyzej 250 tys. zi,
w tym w szczegdlnosci kredytow powyzej 350 tys. zt, Indeks jakosci portfela kredytow mieszkaniowych potwierdza wieloletni
niski poziom ryzyka kredytowego zwigzanego z udzielaniem kredytéw mieszkaniowych. Wedtug raportu AMRON w III kw.
2019 r. przecietna kwota udzielonego kredytu mieszkaniowego przekroczyta wysokos¢ 282 tys. zt tj. wzrosta r/r o ok. 8,8%.
Nieznacznie zmniejszyl sie udzial kredytéw o LtV 50-80% i powyzej 80%, natomiast na popularnosci zyskaty kredyty
o wskazniku LtV do 30% i 30-50%. W strukturze nowych uméw kredytowych w poréwnaniu do III kw. 2019 r. wzrdst udziat
kredytéw mieszkaniowych o okresie zapadalnosci od 25 do 35 lat, pozostatych natomiast spadt. Na koniec III kwartatu 2019 r.
liczba czynnych umoéw kredytowych wyniosta ponad 2,35 miln sztuk, tj. przyrosta kw./kw. o 34,3 tys. umoéw a ich wartos¢
wyniosta 439,2 mld zt.

»Sytuacja na rynku kredytowym - wyniki ankiety do przewodniczacych komitetéw kredytowych, IV kwartal 2019 r.”, NBP,
pazdziernik 2019 r. https://www.nbp.pl/home.aspx?f=/aktualnosci/wiadomosci 2019/kredytowy2019 4.html. Gléwnymi
przyczynami zmian popytu na kredyty mieszkaniowe byla poprawa sytuacji ekonomicznej gospodarstw domowych.

Wedtug danych NBP udziat kredytéw nominowanych w walutach obcych w strukturze walutowej stanu kredytow
mieszkaniowych w bankach na koniec III kwartatu 2019 r. nieznacznie zmniejszyt sie do 28,7% wobec 28,8% w poprzednim
kwartale oraz maksymalnego 71,3% udziatu zanotowanego w I kw. 2009 r. Wedtug danych BIK warto$¢ portfela mieszkaniowych
kredytéw frankowych na 30.10.2019 r. wynosita 100,9 mld zt (451 698 szt.). Mieszkaniowe kredyty frankowe, podobnie jak kredyty
zlotowe, charakteryzuja sie bardzo dobra sptacalnoscia, na co oprocz aspektu dochodowego (wzrostu dochodéw gospodarstw
domowych) wptyw majg nadal ujemne stopy procentowe w Szwajcarii (LIBOR CHF).

~
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materialéw?, wynagrodzen i terenéw budowlanych. Ma to mniejszy wptyw na sektor deweloperski, ktory
operuje na wysokich marzach, nadal generuje jednak ryzyko w sektorze budowlanym?. Zgodnie z analiza
BIK" spadek liczby realizowanych projektéw w ostatnich miesigcach ustabilizowat ceny materiatow,
ustug i wynagrodzen na rynku budowlanym, a to przetozyto si¢ na poprawe kondydji finansowej firm.
Wedtug ekspertéw Coface'? liczba upadtosci i postepowan restrukturyzacyjnych przedsiebiorstw w
branzy budowlanej w trzech kwartatach 2019 r. nieznacznie spadta wzgledem takiego samego okresu
2018 r. Jednoczesnie udzial budownictwa w ogoélnej liczbie upadtosci i restrukturyzacji zmniejszyt sie r/r

o 1,4 p.p., gtéwnie na skutek wzrostu liczby upadlosci w transporcie, handlu i rolnictwie.

=  WIII kwartale 2019 r. notowano w Polsce historycznie wysoka liczbe zar6wno mieszkan oddanych do
uzytkowania®®, jak i mieszkan, ktérych budowe rozpoczetos. Wysokie szacowane stopy zwrotu
z projektéw mieszkaniowych oraz wysoki popyt przyczynialy sie do wystepowania o wydawanie

kolejnych pozwolen na budowe mieszkan's, ktére moga zosta¢ uruchomione w ciggu dwoéch lat.

= Roczna sprzedaz mieszkan i kontraktow na ich budowe na 6 najwiekszych rynkach pierwotnych
w Polsce’® nieco wzrosla wzgledem poprzedniego kwartalu i wynioslta ok. 64,3 tys. Zapas
niesprzedanych mieszkan (oraz kontraktéw na ich budowe) na tych rynkach zmniejszyt sie o ok. 1 tys.
wzgledem poprzedniego kwartalu i wynidst na koniec IIT kw. 2019 r. ok. 50,2 tys. Liczba mieszkan
gotowych do zamieszkania w ofercie sprzedazy nieznacznie wzrosla wzgledem poprzedniego
kwartatu (+0,1 tys.). Wskaznik czasu sprzedazy mieszkan na rynku pierwotnym na 6 najwiekszych
rynkach zmniejszyt sie do 3,1 kwartalu. Oznacza to szybsza sprzedaz pojawiajacych sie ofert oraz
mniejsze niz w poprzednich okresach mozliwosci wyboru mieszkan dla nabywcéw. Szacowany przez
NBP czas sprzedazy mieszkan na rynku wtérnym zmniejszyt sie w Warszawie i 6 miastach oraz utrzymat
sie niezmieniony w 10 miastach analizowanych miastach, co wskazuje na przeniesienie przynajmniej

czesci popytu na ten rynek.

® Deweloperzy uwazaja, ze w obecnej sytuacji posiadanie wlasnych zasobéw sity roboczej umozliwia bardziej efektywna kontrole
kosztéw, jak i termindéw realizowanych budow. Deweloperzy w rézny sposob radza sobie z sytuacja. Niektdrzy maja w grupie
wtasnych generalnych wykonawcéw. Inni poszerzyli kompetencje. Jeszcze inni skupiaja sie na pakietowaniu, czyli podziale prac
budowlanych na mniejsze fragmenty w celu obnizki kosztéw. Optymalizacja kosztéw inwestycji stata sie istotna kwestig na rynku
nieruchomosci.

10 Wskaznik rentownosci dziatalnosci firm budowlanych zatrudniajacych od 9 do 49 oséb w I kw.2019 r. ksztattowal sie na poziomie
ok. 8% (spadek o ok. potowe wzgl. IV kw. 2018 r., zob. wykres 103), natomiast wskaznik rentownosci dziatalnosci firm
budowlanych zatrudniajacych powyzej 49 oséb w III kw.2019 r. wzrdst do poziomu ok. 5% z ok. 2% w poprzednim kwartale (zob.
wykres 104) .

11 https://media.bik.pl/informacje-prasowe/475609/slabnaca-koniunktura-przynosi-poprawe-finansow-firm-budowlanych

12 Wedtug opinii ekspertow Coface (Upadtosci i restrukturyzacje firm w Polsce w trzech kwartatach 2019 r.) udziat budownictwa
w ogolnej liczbie upadlosci i restrukturyzacji zmniejszyt sie do 12,9 proc., co daje wynik prawie o polowe nizszy w poréwnaniu
z rekordowym rokiem 2012, kiedy co czwarte postanowienie sadowe dotyczyto firmy budowlane;j.

13 Wedtug danych GUS w III kw. 2019 r. w Polsce oddano do uzytkowania ok. 50,9 tys. mieszkan, tj. wiecej o ok. 4,0 tys. wzgledem
III kw. 2018 r. oraz wiecej o ok. 3,5 tys. wzgledem poprzedniego kwartatu. Lacznie w okresie IV kw. 2018 r. - III kw. 2019 r.
wydano ok. 200,7 tys. pozwolen, tj. 17,0 tys. wiecej niz w okresie IV kw. 2017 r. - IIl kw. 2018 . (wzrost 1/r 0 9,2%).

14 Wedtug danych GUS w III kw. 2019 r. w Polsce rozpoczeto budowe ok. 63,1 tys. mieszkan, tj. wiecej o ok. 2,8 tys. wzgledem
I kw. 2018 r. oraz wigcej o ok. 1,5 tys. wzgledem poprzedniego kwartatu. Lacznie w okresie IV kw. 2018 r. - III kw. 2019 r.
wydano ok. 226,4 tys. pozwolen, tj. 7,3 tys. wiecej niz w okresie IV kw. 2017 r. - IIT kw. 2018 r. (wzrost r/r 0 3,3%).

15 Wedtug danych GUS w III kw. 2019 r. w Polsce wydano ok. 72,5 tys. pozwolen na budowe mieszkan, tj. wiecej o ok. 11,6 tys.
wzgledem III kw. 2018 r. oraz wiecej o ok. 1,1 tys. wzgledem poprzedniego kwartatu. Lacznie w okresie IV kw. 2018 r. - III kw.
2019 r. wydano ok. 265,1 tys. pozwolen, tj. 12,1 tys. wiecej niz w okresie IV kw. 2017 r. - IIIl kw. 2018 r. (wzrost r/r 0 4,8%).

16 Na podstawie danych JLL/REAS.
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Wskaznik budowy mieszkan w toku” w Polsce nieznacznie zmniejszy! si¢ w omawianym okresie,
gléwnie na skutek wysokiej liczby mieszkan oddanych do uzytkowania. Utrzymujaca sie rdznica
pomiedzy cenami transakcyjnymi na RP i RW w 6M i Warszawie oznacza, ze kupujacy nie akceptuja
wyzszych cen deweloperéw i przenosza swdj popyt na rynek wtoérny (por. wykres 5). Takze struktura
oferowanych mieszkan wzgledem powierzchni odbiega od preferencji nabywcéw - zbyt mato jest

relatywnie matych mieszkan wzgledem popytu na nie.

W warunkach wysokiego popytu na mieszkania utrzymywat si¢ wysoki popyt na grunty budowlane
pod budownictwo deweloperskie, zwlaszcza w dobrze skomunikowanych dzielnicach z rozwinieta
infrastruktura miejska i zapleczem handlowo-ustugowym, szczegélnie w Warszawie, Krakowie
i Poznaniu. W konsekwengji ceny gruntéw dalej rosty. Nabywane sa takze grunty tansze, o stabszej
lokalizacji i infrastrukturze. Obserwowano takze zjawisko wypierania budownictwa infrastrukturalnego

i komercyjnego (biurowego) przez budownictwo mieszkaniowe.

Od 1 stycznia 2019 r. prawo uzytkowania wieczystego gruntéw pod blokami oraz domami
jednorodzinnymi przeksztalcilo si¢ z mocy prawa w prawo wlasnosci®® tych gruntéw. Realizacja tej
ustawy oznacza znaczacy transfer majatku do gospodarstw domowych i moze mie¢ pozytywny wptyw
na popyt konsumpcyjny (efekt majatkowy). Uregulowanie platnosci z tym zwiazanych jest jednak na

niskim stopniu zaawansowania®.

17 Wskaznik dla Polski obliczany na podstawie danych GUS jako suma z ostatnich czterech kwartaléw réznicy pomiedzy kwartalna

liczba mieszkan, ktérych budowe rozpoczeto a kwartalna liczba mieszkan oddanych do uzytkowania.

18 Dz.U. 2018 poz. 1716 (ustawa z 20 lipca 2018 r., znowelizowana 4 grudnia 2018 r.). Z uwlaszczenia moze skorzysta¢ 2,5 mln
uzytkownikéw bedacy wlascicielami lokali. Optaty przeksztatceniowe bedzie sie wnosic przez 20 lat. Ich wysoko$¢ wyniesie tyle,
ile roczna oplata z tytulu uzytkowania wieczystego gruntu. W wypadku gruntéw Skarbu Panstwa przepisy przewiduja
obowiazkowe bonifikaty (przy jednorazowej splacie), natomiast przy nieruchomosciach komunalnych wysokos¢ bonifikaty
ustalajg gminy. W blokach spétdzielczych po przeksztatceniu gruntéw pod blokami optaty przeksztatceniowe beda wliczane do
optat za mieszkanie, ale jezeli w optacie przeksztatceniowej beda bonifikaty, to spétdzielnia musi je uwzgledni¢ i zmniejszy¢
spotdzielcy optate proporcjonalnie do powierzchni lokalu mieszkalnego, do ktérego przystuguje mu spéldzielcze prawo.
Transakcje majace za przedmiot lokale stanowiace odrebne nieruchomosci, z ktérych wlasnoscia zwiagzane sa udzialy w gruntach
oddanych w uzytkowanie wieczyste przysparzaja klopotéow - cze$¢ sadow wieczystoksiegowych zada przedtozenia
za$wiadczenia o przeksztalceniu przy dokonaniu wpisu do ksiegi wieczystej, co jest dlugotrwalym procesem, czesto

uniemozliwiajgcym zawarcie umowy nabycia mieszkania.

19 Duze aglomeracje do korica 2019 r. nie wydadza zaswiadczen potwierdzajacych przeksztatcenie prawa uzytkowania wieczystego
we wlasnos¢. Zgodnie z informacja Urzedu Miasta Stotecznego Warszawa do pazdziernika br. zostato przeksztalconych 62%

warszawskich gruntéw. Mimo zakonczenia 2019 r. mieszkancy zachowuja prawo do bonifikat obowiazujacych w 2019 r.
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Tabela 1 Programy mieszkaniowe realizowane w Polsce
Miejsce
publikacji Rozpoczecie Przewidywane Przewidywane
podstawy programu naktady efekty
dziatalnosci
Narodowy Program Mieszkaniowy (NMP)
1) Pakiet Mieszkanie Plus

Program

Biezace efekty

1.1) Program wsparcia tworzenia lokali W ramach programu zakwalifikowano
mieszkalnych na wynajem, mieszkan Dz. U. 2 2018 1. 6.210 min zt w do finansowania 1636 przedsigwie¢ o
chronionych, noclegowni, schronisk dla poz. 2321 ' 2007 . latach 2018 - wartosci ok. 4,04 mld zt. Powsta¢ ma
bezdomnych, ogrzewalni i tymczasowych 2025 ponad 29 tys. lokali/miejsc
pomieszczen noclegowych.

W ramach programu :
- ztozono 212 wnioskéw na tgczng
kwote 1,2 mid zt, dotyczgcych

Dz. U. z dnia budowy 9747 mieszkan),
1.2) Program wspierania budowy 2018 ., poz. 2016 . 4,5 mid zt przez 30 tys. lokali w - podpisano 99 uméw kredytu na
mieszkan czynszowych 1020, z pozn. 10 lat ciggu 10 lat taczng kwote 513 min zt

zm. przeznaczonych na finansowanie

budowy 4425 mieszkan,
- do uzytkowania oddano 2261
mieszkan w 53 inwestycjach.

Uchwata Rady W ramach programu oddano do
. . . Ministréw nr uzytku 695 mieszkan, w budowie sg
1'.3) Mleszk:-?nl.e Al = lizionn (AR 115/2016 z dnia 2016 r. 663 mieszkania, na etapie
Nieruchomosci) i . . S
27 wrzesnia projektowania znajduje sie ok. 15,5
2016 r. tysiecy mieszkan.

W ramach programu:
- 8 gmin ztozyto 26 wnioskéw o
Kwota doptat na zawarcie umowy, obejmujacych
lata 2019-2034 budowe 1086 mieszkan,
wyniosta 34,5 - 5 gmin podpisato 14 uméw w
min zt, z czego sprawie doptat obejmujgcych 578
kwota blisko 1,5 mieszkan,
min zt - kwota doptat prognozowanych do
planowana jest wyptaty z tytutu zawartych umoéw
do wyptaty w przez kolejnych 15 lat: 53,1 min zt, z
2019 r. czego w 2019 r. blisko 1,6 min zt
- dotychczas BGK doptacit do najmu
kwote 166,55 tys. zt.

Dz. U. z 2018r., Maksymalny
poz. 1540 oraz 2019 ¢ limit wydatkow
Dz. U.z2019r., ’ w latach 2019-
poz. 1309 2028 - 16 mid zt

2) Program "Mieszkanie na Start"

Inne (poza NPM)
W latach 2014 -2018 udzielono
wsparcia 110,4 tys. nabywcom
mieszkan, w kwocie 2,9 mid zt, w tym
0,85 mid zt na rynku wtérnym. Nadal
. . Dz. U.z2019r. 3,45 mid 2} w uéﬁzielane jest ﬁrynansowe wiparcie z
Mieszkanie dla mtodych 2014 r. latach 2014 - ) L
poz. 1116 2018 przeznaczeniem na czg$ciowa sptate
kredytu oraz realizowana jest kontrola
kredytéw z dofinansowaniem wktadu
witasnego udzielonych w latach 2014-
2018.
Dotychczas zawarto 945 uméw o
Dz. U.z 2015 . udzielenie wsparcia na tagczng kwote
Fundusz Wsparcia Kredytobiorcéw poz. 1925 ' 19.02.2016 r. 593,8 min zt 20,9 min zt. Do dnia 19 grudnia
wyptacono wsparcie w tgcznej kwocie
16,4 min zt.
Fundusz Mieszkan na Wynajem (BGK 2014r. W ofercie jest 1820 mieszkan w 16
Nieruchomosci) inwestycjach w 6 miastach. J

= Na rynkach nieruchomosci biurowych zmniejszaly sie¢ nierownowagi wynikajace z wczesniejszego
nadmiaru podazy powierzchni do wynajecia w stosunku do wysokiego popytu na nia. Czynnikiem
wzrostu popytu jest korzystna sytuacja gospodarcza, w tym tworzenie nowych miejsc pracy, réwniez
przez firmy miedzynarodowe. Nowe trendy zwigzane z wykorzystaniem powierzchni biurowej (np.
biura coworkingowe) réwniez moga przyczyni¢ sie¢ do utrzymywania sie wysokiego popytu na te

powierzchnie. Podaz nowych powierzchni oraz powierzchni w budowie nadal utrzymuje sie na wysokim
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Informacja o cenach mieszkan i sytuacji na rynku nieruch. mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w III kwartale 2019 r.

poziomie. Wedlug informacji rynkowych, na koniec III kw. 2019 r. zasoby powierzchni biurowej na
dziewieciu najwiekszych rynkach biurowych? wyniosty ok. 11 mln mkw., a w budowie bylo ok. 1,7 mIn
mkw. Stopa pustostanéw na tych rynkach odnotowata spadek do poziomu 8,6% wobec 9,0%?' na koniec

IT kw. 2019 r. W Warszawie wyniosta na koniec III kw. 2019 r. 8,2%?? (wobec 8,5% w Il kw. 2019 r.). Stopa

pustostanéw powierzchni biurowej zalezy od wieku? oraz przede wszystkim od lokalizacji biurowca?*.

Na rynku powierzchni handlowo-ustugowych utrzymuje sie nieznaczna nadpodaz powierzchni (stopa
pustostanéow w calym kraju na koniec III kw. 2019 r. ksztaltowala si¢ na poziomie 3,6%%). Zasoby
nowoczesnej powierzchni handlowej na koniec III kw. 2019 r. wyniosty ponad 12 mIn mkw.? Niski
przyrost nowych powierzchni moze oznaczad, ze inwestorzy uwazaja rynek za nasycony, co potwierdza
pojawianie sie projektéow przeksztalcajacych istniejace centra handlowe w centra handlowo-ustugowo-

rozrywkowe.

Wysoka dostepnos¢ finansowania zagranicznego przyczyniata sie i bedzie sie przyczynia¢ do dalszego
przyrostu powierzchni biurowych i w mniejszym stopniu handlowych. Zjawisko to w decydujacej mierze
mozna taczy¢ z niskim poziomem stdp procentowych w krajach rozwinietych, a wiec niskim kosztem

alternatywnym dla inwestorow.

Rynek nowoczesnej powierzchni magazynowej w Polsce pozostaje w fazie rozwoju. Zapotrzebowanie
na powierzchnie magazynowe utrzymuje sie na wysokim poziomie. Pozostaja one w kregu
zainteresowania firm logistycznych, kurierskich a takze sieci handlowych, co jest naturalng konsekwencja
rozwoju handlu elektronicznego. Duzy popyt zgtasza tez przemyst. Na koniec III kw. 2019 r. catkowite
zasoby rynku powierzchni magazynowej przekroczyly 18 mln mkw., a w budowie znajduje si¢ ponad
1,8 mln mkw. nowoczesnej powierzchni magazynowej. Stopa pustostanéw w catym kraju odnotowata
lekki wzrost do poziomu 6,2%?% wobec 5,1% w Il kw. 2019 r.

Szacowana warto$¢ transakcji inwestycyjnych? na rynku nieruchomosci komercyjnych na koniec Il kw.
2019 r. wyniosta 3,9 mld euro, z czego okoto 68% wartosci transakcji dotyczylo powierzchni biurowych,

18% powierzchni handlowych oraz 12% powierzchni magazynowych.

20 Dziewie¢ rynkéow biurowych to: Warszawa, Krakéw, Wroctaw, Tréjmiasto, Katowice, £.6dz, Poznan, Szczecin, Lublin.
21 Por. Raport Colliers International: Market Insights, III kw. 2019, Polska.
2 Por. Raport Colliers International: Market Insights, IIT kw. 2019, Polska.

23 Cushman & Wakefield, Marketing jako jeden z kluczowych czynnikéw wspierajacych proces modernizagji starszych budynkow

biurowych, 2018.
24 Por. Knight Frank, Raport Polska Rynek Komercyjny I potowa 2018.
% Por. Raport Colliers International: Market Insights, IIT kw. 2019, Polska.
26 Por. Raport Colliers International: Market Insights, IIT kw. 2019, Polska.
%7 Por. Raport Colliers International: Market Insights, III kw. 2019, Polska

28 Powyzsze inwestycje dotycza sprzedazy calej funkcjonujacej spotki, ktéra wynajmuje budynek i czerpie z tego tytutu przychody.
Takie transakcje odbywaja sie pomiedzy: 1/ deweloperem, ktéry skomercjalizowat nieruchomos¢ i sprzedaje ja inwestorowi,
lub 2/ dwoma inwestorami. Nalezy jednak podkreéli¢, Ze dane te nie pozwalaja na formutowanie wnioskéw o udziale inwestoréw
zagranicznych w posiadaniu nieruchomosci komercyjnych w Polsce. Istnieje bardzo duzy zasob nieruchomosci, ktére wiasciciel
wybudowat na cele wlasne, niekiedy nawet dekady temu. Ponadto, cze$¢ inwestorow krajowych powotuje spotke deweloperska,
ktéra dla nich buduje nieruchomo$¢ na wynajem i nia potem zarzadza. Powyzsze zdarzenia ekonomiczne nie sa odnotowywane

w statystyce o inwestycjach komercyjnych.
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=  Stan kredytéw udzielonych przez banki krajowe przedsiebiorstwom na nieruchomosci wyniést na
koniec III kw. 2019 r. ok. 65,3 mld zl, na co sktadaty si¢ kredyty udzielone przedsiebiorstwom na
nieruchomosci mieszkaniowe, biurowe, handlowe i ustugowe, magazynowe i przemystowe oraz inne
nieruchomosci?. Wartos¢ zadluzenia przedsiebiorstw z tytulu nieruchomosci mieszkaniowych na koniec
III kw. 2019 r. pozostata stabilna na poziomie 5,2 mld zt. Warto$¢ kredytéw na nieruchomosci biurowe
nieznacznie wzrosta do poziomu 16,2 mld zt (wobec 16,1 mld zt w II kw. 2019 r.). Stan kredytéw na
nieruchomosci handlowe i ustugowe wzrést lekko do poziomu 18,1 mld zt (wobec 17,5 mld zt w II kw.
2019 r.). Stan kredytéw na nieruchomosci magazynowe i przemystowe wynidst 8,8 mld zt (wzrost
00,4 mld zt wobec II kw. 2019 r.). Natomiast wartos¢ kredytow udzielonych na inne nieruchomosci®
zmalata nieznacznie do 16,7 mld z1 (wobec 16,9 mld zt w II kw. 2019 r.). Zmiany standéw kredytéw na
poczatku 2018 r. czesciowo wynikaja z faktu, ze banki dostosowuja swoja sprawozdawczos$¢ do

wymogoéw nowego FINREP.

= Wskazniki kredytow zagrozonych wsrdd kredytow dla przedsiebiorstw na nieruchomosci byly
zblizone do tych z poprzedniego kwartalu. Udzial kredytdw zagrozonych wséréd kredytéw na
nieruchomosci biurowe na koniec IIT kw. 2019 r. wynidst 6,7% wobec 6,8% w II kw. 2019 r., dla kredytéw
udzielonych na powierzchnie handlowe i ustugowe wynidst 11,3% wobec 11,2% w II kw. 2019r.
Wskaznik ten dla kredytéw na powierzchnie magazynowe i przemystowe wynidst 7,3% wobec 7,6%
w I kw. 2019 r., a na inne nieruchomosci wynidst 8,8% wobec 8,6% w II kw. 2019 r. Wskaznik kredytéw
zagrozonych wsrdd kredytéw udzielonych na nieruchomosci mieszkaniowe wynioést 21,8%, co wynika

gléwnie z posiadania przez banki w portfelu kredytow z poprzednich lat3'.

= Czynsze transakcyjne powierzchni biurowych klasy A, notowane za miesiac w euro za mkw.
w Warszawie nieznacznie spadaly, a w pozostatych o$miu duzych miastach3 oraz siedmiu mniejszych
miastach wojewddzkich byly stabilne. Najwyzsze czynsze w tej klasie biurowcéw notowane byly
w Warszawie, gdzie wynosily ok. 19 euro/mkw./m-c, w pozostatych analizowanych miastach
wojewodzkich wynosity od 11 do 14 euro/mkw./m-c. Czynsze w budynkach biurowych klasy B na
najwiekszych rynkach takze pozostaja stabilne. Indeks hedoniczny czynszow?, ktory jest odporny na
zmiane analizowanej probki, w I kw. 2019 r. pozostawat stabilny dla Warszawy. Natomiast dla Poznania
i Tréjmiasta wykazal lekki wzrost, co oznacza, ze powierzchnie o podobnej jakosci byty wynajmowane
po wyzszym czynszu niz pét roku wezesniej. Moze to wynikaé ze wzmozonego popytu na powierzchnie

biurowa w tych miastach.

2 Poczawszy od 2018 r. kategoria kredyty udzielone na pozostate nieruchomosci zostata podzielona na trzy kategorie tj. kredyty na
nieruchomosci magazynowe i przemystowe, kredyty na nieruchomosci handlowe i ustugowe, kredyty na nieruchomosci inne.

3 Por. definicja z FINREP z 2018 r. ,Kredyty na inne nieruchomosci — kredyty na nieruchomosci inne niz mieszkaniowe, biurowe,
handlowe, ustugowe, przemystowe i magazynowe (podkategoria kredytéw na nieruchomosci pozostate).”

31 Por. Raport o Stabilno$ci Systemu Finansowego, NBP, grudzien 2018. Z kolei zaobserwowany na poczatku 2018 r. wzrost tego
wskaznika wynikal prawdopodobnie ze zmian w zasadach rachunkowosci i sprawozdawczosci bankowej.

2W przypadku nieruchomosci komercyjnych podziat analizowanych miast jest inny niz w przypadku nieruchomosci
mieszkaniowych. Osiem duzych miast to Katowice, Krakéw, £.6dz, Poznan, Tréjmiasto, Wroctaw. Siedem miast to Bialystok,
Bydgoszcz, Kielce, Olsztyn, Opole, Rzeszéw, Zielona Goéra.

3 Indeks hedoniczny czynszéw dla powierzchni komercyjnych zawiera korekte uwzgledniajaca réznice w atrybutach budynkéw
oraz powierzchni lokali wynajetych (np. lokalizacja, powierzchnia uzytkowa, standard wykonczenia) w poszczegolnych
okresach. Indeks hedoniczny liczony jest metoda imputagji.
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= Czynsze transakcyjne powierzchni handlowych znajdujacych si¢ w centrach handlowych
w Warszawie nieznacznie wzrosly, a na rynkach pozostalych miast byly stabilne lub nieznacznie
spadly?®. Indeks hedoniczny czynszéw dla Warszawy, Poznania i Tréjmiasta w II kw. 2019 r. nieznacznie
spadt wzgledem IV kw. 2018 r. Na rynkach sprzedazy malych lokali handlowo-ustugowych oraz lokali

biurowych mediany ceny ofertowej w catej Polsce pozostaty stabilne.

Ponizsze wykresy opisuja najwazniejsze zjawiska, ktore wystapily na rynku mieszkaniowym

w najwiekszych miastach w Polsce w III kwartale 2019 r. Wykresy prezentuja:
1) ceny mieszkan (wykresy 1-15),

2) kredytowa dostepnos¢ mieszkania, dostepnos¢ kredytu, optacalnos¢ inwestycji w mieszkanie
(wykresy 16-23),

3) wyptaty kredytéw mieszkaniowych i stopy procentowe (wykresy 24-33),

4) operacyjna zyskownos$¢ mieszkan i projektdow deweloperskich, koszty produkcji budowlano-

montazowej oraz sytuacje ekonomiczna deweloperéw w Polsce (wykresy 34-49),
5) budownictwo mieszkaniowe i rynek mieszkan w wybranych miastach w Polsce (wykresy 50-63),
6) czynsze i ceny transakcyjne nieruchomosci komercyjnych (wykresy 64-70),

7) rozszerzona analize sytuacji firm: deweloperskich, budowlanych realizujacych projekty kubaturowe,
zajmujacych sie sprzedaza materialéw budowlanych oraz produkujacych materiaty budowlane (wykresy
71-151).

Analiza cen mkw. mieszkan: ofertowych, transakcyjnych oraz hedonicznych na rynku pierwotnym
i wtornym oraz stawek najmu mieszkan bazuje na danych pozyskiwanych w ramach badania
ankietowego rynku mieszkaniowego Baza Rynku Nieruchomosci (BaRN). Z kolei w ramach badania
ankietowego rynku nieruchomosci komercyjnych Baza Rynku Nieruchomosci Komercyjnych (BaNK)
zbierane i analizowane sa dane dotyczace czynszéw oraz cen ofertowych i transakcyjnych nieruchomosci

komercyjnych.

W analizach wykorzystano takze dane z baz: PONT Info Nieruchomosci, AMRON i SARFIN Zwiazku
Bankow Polskich oraz Comparables.pl. Korzystano réwniez z analiz i raportéw JLL/REAS, Komisji
Nadzoru Finansowego oraz ze zbiorczych danych kredytowych Biura Informacji Kredytowej. Do analizy
strukturalnej rynkéw wykorzystano dane publikowane przez Gtéwny Urzad Statystyczny oraz wiele

opracowan zawierajacych dane sektorowe.

3Analiza dotyczy lokali o powierzchni od 100 do 500 mkw. znajdujacych sie centrach handlowych zlokalizowanych
w ekonomicznie waznych cze$ciach miast.
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Wykaz skrotow:

5M
6M
™
10M

BaNK
BaRN
BIK
CP1
DFD
GD
GUS
EURIBOR
KNF
LIBOR
LTV
MDM
NBP
PONT
RNS
RP

RW
ROE
WIBOR

WIG20

ZBP
ZKPK

5 najwigkszych miast: Gdansk, Krakow, £.6dz, Poznan, Wroctaw

6 najwiekszych miast: Gdansk, Gdynia, Krakow, £.6dz, Poznan, Wroctaw

7 najwiekszych miast: Gdansk, Gdynia, Krakéw, £.6dz, Poznan, Warszawa, Wroctaw
10 duzych miast: Biatystok, Bydgoszcz, Katowice, Kielce, Lublin, Olsztyn, Opole,
Rzeszdw, Szczecin, Zielona Gora

Badanie Rynku Nieruchomosci Komercyjnych

Badanie Rynku Nieruchomosci

Biuro Informacji Kredytowej

Wskaznik cen towaréw i ustug konsumpcyjnych

Duza firma deweloperska

Gospodarstwa domowe

Gléwny Urzad Statystyczny

Euro Interbank Offer Rate

Komisja Nadzoru Finansowego

ang. London Interbank Offered Rate

Relacja wartosci kredytu mieszkaniowego do wartosci mieszkania (ang. Loan-to-Value)
Mieszkanie dla Mtodych

Narodowy Bank Polski

PONT Info Nieruchomosci

Rodzina na Swoim

Rynek pierwotny mieszkan

Rynek wtérny mieszkan

Stopa zwrotu z majatku

Referencyjna wysokos¢ oprocentowania kredytéow na polskim rynku
miedzybankowym

Indeks grupujacy 20 spdtek z GPW o najwyzszej wartosci akcji pozostajacych w
wolnym obrocie

Zwiazek Bankow Polskich

Zakumulowany indeks zmiany kryteriéw polityki kredytowej bankéw wobec
kredytow mieszkaniowych
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1. Ceny mieszkan transakcyjne, hedoniczne, ofertowe na rynku pierwotnym (RP) i wtéornym (RW)

Wykres 1 Transakcyjne ceny mkw. mieszkan na RP
w Warszawie i 6M
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Poznan Warszawa
Wroctaw === $r.6 miast waz udz.zasobu

Wykres 2 Cena transakcyjna mkw. mieszkania na RW
korygowana indeksem hedonicznym, w 6M
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1112019

Uwaga: baza cen mieszkan NBP (BaRN) istnieje od III kw. 2006 r.; opis bazy w opracowaniu ,Raport o cenach mieszkan i sytuacji na
rynku nieruchomosci mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w 2018 r.” dostepnym na stronie internetowej banku.

Zr6dto: NBP

Zrédto: NBP

Wykres 3 Srednia wazona cena mkw. mieszkania,
oferty (O) i transakcje (T) na RP
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=== 10 miast RP oferta

=== 6 miast RP oferta

=== Warszawa RP oferta

1 2012

111 2013

1l 2014

11l 201!
1l 201
111 2017

=10 miast RP transakcja
= 6 miast RP transakcja

Warszawa RP trans.

Wykres 4 Srednia wazona cena mkw. mieszkania,
oferty (O) i transakcje (T) na RW
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6 miast RW oferta
Warszawa RW oferta
eeese+ 10 miast hed.

111 2006 |
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* Warszawa hed.

1 2010
1 2011
1 2012
111 2013 ]

=10 miast RW transakcja
= 6 miast RW transakcja
Warszawa RW transakcja
eeee++ 6 miast hed.

Uwagi do wykresow 3-15: cena wazona udzialem mieszkan w zasobie rynkowym; dla Warszawy cena srednia.

Zrédto: NBP

Zrédto: NBP

Wykres 5 Relacja $redniej wazonej ceny transakcyjnej
mkw. mieszkania - RP do RW
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Zrédto: NBP

1 2019

Wykres 6 Relacja Sredniej wazonej ceny ofertowej (O)
do transakcyjnej (T) mkw. mieszkania na RP i RW
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Informacja o cenach mieszkan i sytuacji na rynku nieruchomosci mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w III kwartale 2019 r.

Wykres 7 Indeks sredniej wazonej ceny transakcyjnej
mkw. mieszkania na RP oraz realnej wzgledem CPI

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

230
220

Wykres 8 Indeks sredniej wazonej ceny transakcyjnej
mkw. mieszkania na RW oraz realnej wzgledem CPI
oraz dyn. wynagr.w sekt. przeds. (III kw. 2006 r. = 100)
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—— Warszawa RW T defl.WYN.
eeecee6M RW T defl. CPI.
=——10M RW T

eeeesWarszawa RW T defl. CPI
e— 6M RW T

—— 6M RW T defLWYN.
eeeee]0M RW T defl. CPI

== 10M RP T ——10M RW T defl. WYN.

 —=—10MRP T defLlWYN.
Zrédlo: NBP, ZBP (AMRON), GUS

Wykres 9 Cena transakcyjna mkw. mieszkania na RW
w Warszawie i 6M

Zrédto: NBP, ZBP (AMRON), GUS

Wykres 10 Srednia wazona cena transakcyjna mkw.
mieszkania na RW na wybranych rynkach oraz
$rednia cena korygowana indeksem hedonicznym
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Zrédlo: NBP
Wykres 12 Srednie ofertowe ceny mkw. mieszkan na

Zrédto: NBP
Wykres 11 Srednie ofertowe ceny mkw. mieszkan na

RP na wybranych rynkach RP w Warszawie i 6M
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Uwaga do wykreséw 11-12: ceny zbierane ze wszelkich dostepnych zrodet.

Zrédto: PONT Info Nieruchomosci Zrédto: PONT Info Nieruchomosci

Narodowy Bank Polski



Informacja o cenach mieszkan i sytuacji na rynku nieruch. mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w III kwartale 2019 r.

Wykres 13 Srednie ofertowe ceny mkw. nowych Wykres 14 Srednie (ofertowe i transakcyjne) stawki
kontraktow mieszk. na RP na wybranych rynkach najmu mkw. mieszk. na RW na wybranych rynkach
11000 60
10000 55
50
9000 45
8000 40
7000 ¥
30
6000 25
5000 20
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4000
~ oo} (=2 o — N o < w ©o ~ 0 (=)
o o o o bl bl bl I Pl I — — I
& &8 § & 8 8§ &8 R & ’®8 KR & R
— Gdansk e Gdynia Krakow
Warszawa === Krakow e \Nroctaw Poznan todz e PozNaN Warszawa
Trojmiasto == to6dz === $r.6M e \NrO CAW - == GM $r.waz.zasobem
Uwaga: ceny dotycza wylacznie nowych kontraktéw, po raz Zrédto: NBP

pierwszy wprowadzanych na rynek.

Zrédto: JLL/REAS

Wykres 15 Srednie stawki transakcyjne najmu mkw.
mieszk. na RW (L.o$) oraz szacowana stopa
kapitalizacji inwestycji w mieszkanie na wynajem
(P.0$8) w wybranych miastach
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Warszawa ér.czynsz === 6M $r.czynsz === 10M $r.czynsz
= == Warszawa st.zwr.(P.0$) = = = 6M st.zwr.(P.0$) === 10M st.zwr.(P.0$)

Uwaga do wykresu 15: srednia cena mkw. mieszkania liczona jako
50% ceny z RP i 50% ceny z RW; do ceny mkw. mieszkania na RP
doliczono koszty przecietnego wykonczenia lokalu oraz 1,5%
amortyzacji; analiza ta nie uwzglednia wysokich kosztéw
transakcyjnych na rynku mieszkaniowym oraz potencjalnie
diugiego czasu wychodzenia z takiej inwestycji.

Zrédto: NBP

—_— Narodowy Bank Polski



Informacja o cenach mieszkan i sytuacji na rynku nieruchomosci mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w III kwartale 2019 r.

2. Kredytowa dostepnos¢ mieszkania, dostepnos¢ kredytu, oplacalnos¢ inwestycji w mieszkanie

Wykres 16 Szacunek kredytowej dostepnosci
mieszkania sredniej dla 7M

© ~ e} (<2} o — o~ o™ < Te] © ~ © (o2}
o o o o - - - - - - - - - i
o 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 N
== Gdansk = Gdynia Krakow todz
Poznan Warszawa Wroctaw = === $r.7M

Zrédto: NBP, GUS

Wykres 17 Kwartalne zmiany szacowanej kredytowej
dostepnosci mieszkania sredniej dla 7M oraz sita

i kierunki wptywu poszczegélnych sktadowych
159 qmemeeseeemeemeeeeemeeseeeeeseeeeeeeeseseeeeeseeesmeeesesseeeeseeesees

T S RS R
5%
0%
5% -

-10% |-

-15% -+

-20% -

cena ($r.RP i RW)
= wynagrodzenia
=== maks.udziat dochodu przezn.na sptate
== stopa procentowa
=== kredytowa dostgpnos¢é mieszkania

Zrédto: NBP, GUS

Dostepny kredyt mieszkaniowy — miara okreslajaca potencjalny maksymalny kredyt mieszkaniowy; wyrazona w tys. zt na danym rynku

z uwzglednieniem wymogéw kredytowych banku i parametréw kredytu (tj. stopa procentowa, okres amortyzacji, minimalne

wynagrodzenie jako minimalny dochdd po splacie rat kredytowych).

Kredytowa dostepno$¢ mieszkania — miara okreSlajaca liczbe metréw kwadratowych mieszkania, ktére mozna zakupic

z wykorzystaniem kredytu mieszkaniowego przy przecietnym miesiecznym wynagrodzeniu w sektorze przedsigbiorstw na danym

rynku (GUS), z uwzglednieniem wymogoéw kredytowych banku i parametréw kredytu (stopa procentowa, okres amortyzacji, minimalne
wynagrodzenie jako minimalny dochéd po splacie rat kredytowych) przy sredniej cenie transakcyjnej mieszkania (40% z RP 1 60% z RW)
na danym rynku (BaRN). Znaczenie informacyjne ma tempo zmian indeksu i rozpieto$¢ pomiedzy rynkami.

Indeks ZKPK - zakumulowany indeks zmiany kryteriow polityki kredytowej bankow; wzrost indeksu oznacza ztagodzenie, a spadek
zaostrzenie polityki kredytowej w stosunku do okresu poczatkowego, tj. IV kw. 2003 r. Opis metody liczenia wskaznika w Raporcie

o stabilnosci systemu finansowego, grudziert 2012 r., NBP.

Wykres 18 Szacunek dostepnego kredytu
mieszkaniowego oraz zakumulowany indeks polityki
kredytowej mieszkaniowej bankéw (ZKPK, P. 0$)
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Wroclaw === $§r.7M waz.bud. = == indeks ZKPK (P.0$)

Uwaga: wartosci dodatnie ZKPK oznaczaja ztagodzenie a ujemne
zaostrzenie polityki kredytowej bankéw w stosunku do okresu
poczatkowego, tj. IV kw. 2013 r.

Zrédto: NBP, GUS

Narodowy Bank Polski

Wykres 19 Kwartalne zmiany szacowanego
dostepnego kredytu mieszkaniowego Sredniego dla
7M oraz sila i kierunki wplywu poszczegdlnych
skladowych
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Zrédto: NBP, GUS
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Wykres 20 Szacunek dostepnego kredytu
mieszkaniowego przy przecietnym wynagrodzeniu
brutto w sekt. przedsiebiorstw w wybranych miastach
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Zrédto: NBP, GUS, BGK

Wykres 22 Oplacalnos¢ wynajmu mieszk. ($r.
w Warszawie i 6M) wobec alternatywnych inwestycji
GD (rd6znice stop procentowych)
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najem do opr.dep.stan GD ==najem do opr.kred.mieszk.GD
najem do opr.obl.10l. ===najem do stopy kap.nier.kom.

Wykres 21 Odczuwalno$c¢ kredytu mieszkaniowego dla
konsumenta; stopy deflowane CPI lub dynamika
wynagrodzen w sektorze przedsiebiorstw
8%
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2%
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-8%

e nom.st.proc.kred.mieszk.PLN

== real.st.proc.kred.mieszk.PLN def. CPI

=== real.st.proc.kred.mieszk.PLN dla kred.RNS / MDM def.CPI

=== real.st.proc.kred. mieszk.PLN dla kred.RNS / MDM def.dyn.wynagr.(wyréwn.)
real.st.proc.kred.mieszk.PLN def. dyn.wynagr.(wyréwn.)

Uwaga: warto$ci ponizej 0 oznaczaja ujemng realna stope
procentowa dla kredytobiorcy; czerwone linie oddzielaja
jednoroczny okres braku rzadowych programéw wsparcia
nabywania mieszkan tj. RNS (dziatajacy w latach 2007-2012 r.) oraz
MDM (dzialajacy w latach 2014- 2018).

Zrédto: NBP, GUS, BGK

Wykres 23 Szacunek popytu mieszk. na RP ($r.
w Warszawie i 6M) i jego skladowe
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=sprzedane 6M rzeczyw.

I 12014

po?)yt in_west;cyjny

Uwaga do wykresu 22: wartosci powyzej 0 oznaczaja wieksza optacalno$¢ inwestycji w mieszkanie na wynajem osobom trzecim od
lokowania kapitatu w innych inwestycjach. Odjeto 1,5 p.p. amortyzacji. Analiza ta nie uwzglednia wysokich kosztéw transakcyjnych na
rynku mieszkaniowym oraz potencjalnie dtugiego czasu wychodzenia z takiej inwestycji.

Uwaga do wykresu 23: zalozono, ze popyt mieszkaniowy sklada sie z popytu konsumpcyjnego oraz inwestycyjnego, brak popytu
spekulacyjnego. Popyt konsumpcyjny to $rednia liczba mieszkan sprzedanych w kwartale (Srednia z 2010 r.) wymnozona przez dynamike
wazonej kredytowej dostepnosci mieszkania. Popyt inwestycyjny to liczba mieszkan sprzedanych w kwartale (srednia z 2010 r.)

wymnozona przez 10% (w okresie I kw. 2007 - III kw. 2013), 20% (III kw. 2013 - IV kw. 2016) oraz 30% (pow. I kw. 2017), wymnozona przez
dynamike (I kw. 2010 =100) optacalnosci najmu wzgl. inwestycji gotdwkowej (90% oprocentowanie depozytéw, 10% oprocentowania

obligacji skarbowych).
Zrédio: NBP, GUS

Zrédto: NBP, JLL/REAS, GUS

Narodowy Bank Polski
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3. Wyplaty kredytéw mieszkaniowych, stopy procentowe

Wykres 24 Stan i kwart. zmiany stanu naleznosci GD  Wykres 25 Struktura walutowa stanu naleznosci od
z tytulu kredytu mieszkaniowego po korektach oraz

struktura walutowa przyrostow kwart. stanu (mld z})
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Zrédto: NBP

Wykres 26 Struktura geograficzna wartos$ci umow na

nowy kredyt mieszkaniowy w wybranych miastach
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Zrédto: NBP
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Wykres 27 Wartos¢ i liczba umow na nowy kredyt
mieszkaniowy wylacznie w trzecich kwartatach
w wybranych miastach w Polsce (w mld z})
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Uwaga do wykresow 26 i 27: dane informuja o podpisanych umowach kredytowych, a nie o faktycznych wyptatach kredytu. PP
oznacza , pozostata Polske”. Na wykresie 26 czarnymi punktami zaznaczony wylacznie trzecie kwartaly.

Zrédto: BIK

Narodowy Bank Polski

Zrédto: BIK
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Informacja o cenach mieszkan i sytuacji na rynku nieruch. mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w III kwartale 2019 r.

Wykres 28 Nowo podpisane umowy kredytowe: Wykres 29 Kredyty GD na nieruch. mieszkaniowe
wartosc i liczba i wskaznik kredytéw uznanych za zagrozone
18 - BOQ === o oo - 10%
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14 400 - oooooooooooooooooooooo - 8%
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§§§§§§§§§§§§§§E§§ 0c;u‘ouuﬁuuNuHm“‘;‘umuuwuH,\‘H‘m‘u‘mu 0%
- - - - - - - - - - - - - - - - = & « o o o o o o o o o
—\{«/artoéé PLN (L'f)é) = tym Yvartoéé walutowe (L',Oé) Kredyty hipoteczne mieszkaniowe (L. 0$)
=—liczba PLN (P.0$) ===w tym liczba walutowe (P.0$) . | i i . i
—=\\/skaznik kredytéw zagrozonych na nier. mieszk. (P 0$)
—=\\/skaznik kredytéw zagrozonych na nier. mieszk. ztotowych (P 0$)
—\Vskaznik kredytéw zagrozonych na nier. mieszk. walutowych (P 0$)
Zrédio: ZBP (AMRON) Uwaga: naleznosci (kredyty) ze stwierdzona utrata wartosci —

naleznosci z portfela B, w przypadku ktorych zostaty stwierdzone
obiektywne przestanki utraty wartosci i spadek wartosci
oczekiwanej przyszlych przeptywoéw pienieznych (w bankach
stosujacych MSSF) lub ktére zostaly zaliczone do naleznoci
zagrozonych zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finansow
w sprawie zasad tworzenia rezerw na ryzyko zwigzane
z dziatalnoscig bankéw (w bankach stosujacych PSR).

Zrédto: NBP

Wykres 30 Stopy procentowe kredytow mieszk. dla Wykres 31 Marze bankowe (do WIBOR, LIBOR,

gospodarstw domowych w Polsce EURIBOR 3M) przy kredytach mieszkaniowych
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Uwaga do wykresu 30 i 31: fioletowa pionowa linia oddziela okres bez kredytéw walutowych, ktore od 2012 r. praktycznie nie byty
udzielane. Uwaga do wykresu 31: marze bankowa stanowi réznica miedzy stopa kredytu mieszkaniowego (wg danych NBP)
a WIBOR3M lub LIBORCHF3M.

Zrédto: NBP Zr6dto: NBP

—_— Narodowy Bank Polski
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Tabela 2 Szacunek wyptat brutto kredytow mieszkaniowych dla gosp. domowych w Polsce oraz
szacunek gotowkowych i kredytowych*/ zakupéw mieszkan deweloperskich na 7M (mln z})

Popyt

Szacunkowy udziat

Szacunkowa Szacunkowa kredytowy UL ot}j’)(\)lfky;w zakupow
wypflata kredytéw | wartosé transakcji wraz z (%ez wkia d)(l gotowkowych
mieszkaniowych | mieszkaniowych na | udziatem kredytéw whasnego) mieszkan wraz z

Polsce RP w 7M whasnym na RP 7M dla RP g7|M wkitadem wiasnym
R Y na RPw 7M
| 2015 8 996 3981 2051 513 1930 61%
11 2015 10 640 4 437 2 426 606 2011 59%
111 2015 10 341 4712 2 358 589 2354 62%
1V 2015 11 237 5115 2 562 641 2 553 62%
| 2016 9742 5160 2221 555 2938 68%
11 2016 11 661 5427 2 659 665 2768 63%
111 2016 9 632 5235 2196 549 3039 69%
1V 2016 9933 6 639 2 265 566 4374 74%
12017 10 945 6 857 2 495 624 4 361 73%
11 2017 12 139 6 486 2768 692 3718 68%
1112017 11794 6 682 2689 672 3993 70%
1V 2017 10 652 7 153 2429 607 4724 75%
12018 11914 7 009 2716 679 4293 71%
112018 12 807 6 069 2920 730 3149 64%
1112018 13 024 5688 2969 742 2719 61%
1V 2018 12 584 6 760 2 869 717 3891 68%
12019 11 865 6978 2705 676 4272 71%
112019 14 653 6 549 3341 835 3208 62%
1112019 14 374 7 100 3277 819 3823 65%

Uwaga do tabeli 2: szacunek opiera sie na nastepujacych zatozeniach:

Od 12015 r. wartos¢ wyplat kredytow bazuje na danych zbieranych od bankéw.

*| Zakupy kredytowe mieszkan obejmuja zakupy dokonane z kredytu i minimalnego udziatu gotéwki (przyjeto wkiad
wlasny 25%; ostrozniej w duzych miastach niz wymog wklad wtasny 20% ze znowelizowanej Rekomendacdji S), natomiast
zakupy gotowkowe mieszkan stanowia réznice miedzy wartoscig transakgji a srodkami kredytowymi.

Szacunkowa warto$¢ transakcji na RP w 7M (Gdansk, Gdynia, Krakéw, £6dz, Poznan, Warszawa, Wroctaw) obliczono
poprzez przemnozenie $redniej ceny mieszkania (NBP) przez jego $rednia wielkos¢ w mkw. (GUS) oraz liczbe
sprzedanych mieszkan (JLL/REAS). Na podstawie danych ZBP przyjeto, ze warto$¢ nowo udzielonych kredytéw na
zakup mieszkan na rynkach pierwotnych 7M wynosi ok. 57%. Szacunek transakcji gotéwkowych stanowi réznice
wartosci transakcji na rynku 7M oraz wyplat kredytow wraz z udzialem wtasnym. Dane cenowe oraz powierzchniowe
za wszystkie okresy sa aktualizowane.

Zrédto: NBP, JLL/IREAS, ZBP, GUS
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Informacja o cenach mieszkan i sytuacji na rynku nieruch. mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w III kwartale 2019 r.

Wykres 32 Szacunkowa zyskownos$c portfela
zlotowych kredytow mieszkaniowych (RORAC) dla
bankéw w Polsce, z uwzglednieniem wyniku zysku
odsetkowego i pozaodsetkowego oraz kosztow
operacyjnych i podatku bankowego

8% gz~ m-memomememmnemeeeoeeooeooo 20%
6% Ml 15%
4% .-W_'_;:;;if}',—- 10%
2% } 5%

0% an ity 0%
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mmm Efektywny koszt finansowania kredytow

wen Efektywne oprocentowanie kredytow
=—#—Skorygowana marza odsetkowa na kredytach
=——ROE (P 03)

Wykres 33 Szacunkowa zyskownos$¢ nowo
udzielonych ztotowych kredytéw mieszkaniowych
(RORAQC) dla bankéw w Polsce, z uwzglednieniem
wyniku zysku odsetkowego i pozaodsetkowego oraz
kosztow operacyjnych i podatku bankowego
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== ROE na nowo udzielonych kredytach w PLN (L 0$)

=== nowe udzielone kredyty w relacji do portfela (L 0$)

warto$¢ nowo udzielonych kredytoéw w mid zt (P os)

Uwaga do wykreséw 32 i 33: przy obliczeniu uwzgledniono przychody odsetkowe, pozaodsetkowe oraz koszty operacyjne. Szacunkowe
RORAC (wskaznik rentownosci kapitatu skorygowany o ryzyko - Return On Risk-Adjusted Capital) liczone jest jako skorygowana marza
odsetkowa, minus koszt operacyjny plus wynik pozaodsetkowy przy kredytach mieszkaniowych, pomniejszony o podatek bankowy, w
stosunku do wymaganego kapitatu wtasnego. Koszt operacyjny pomniejszony o wynik pozaodsetkowy oszacowano na 0,5% wartosci
portfela kredytowego. Obliczenie na podstawie publikacji KNF, do 2014 r. Wspdtczynnik wyptacalnosci, od 2014 r. Lgczny wspotczynnik
kapitatowy. Skorygowana marza odsetkowa to wynik dodawania wszelkich dochodéw oraz odjecia wszelkich kosztéw. Efektywny koszt
finansowania zostat obliczony na podstawie stopy WIBOR3M przez dodanie szacunkowych kosztéw zwiazanych z finansowaniem sie

banku.

Zrédto: NBP, KNF

Zrédto: NBP, KNF
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Informacja o cenach mieszkan i sytuacji na rynku nieruchomosci mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w III kwartale 2019 r.

4. Operacyjna zyskowno$¢ mieszkan i projektow deweloperskich, koszty produkcji budowlano-

montazowej oraz sytuacja ekonomiczna deweloperé6w w Polsce

Wykres 34 Przeskalowane indeksy gietdowe: WIG20 Wykres 35 Liczba upadlosci w branzy budowlanej
oraz dla nieruchom. i firm budow. (II kw. 2007 = 100) (stan na koniec III kwartatu)
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SR IQIIIIIIIIIRRRAR IIX2015  1MX2016 11X 2017  [-X2018 14X 2019
EBodownictwo M Obstuga rynku nieruchomosci Pozostate
—WIG20 ——WIG-NIER. ——WIG-BUD.

Uwaga: dane zostaty znormalizowane, II kwartat 2007 r. =100 (WIG  Uwaga: podziat wg pierwszego wpisu w KRS.
deweloperow notowany jest od II kwartatu 2007 r.); IIL 2019 r. stan na Zrédto: Coface Poland

25 wrzesnia 2019 r.

Zrédto: Gielda Papieréw Wartosciowych

Wykres 36 Szac. udzial kosztow bezposrednich budowy Wykres 37 Szac. udziat réznych kosztow budowy

mkw. pow. uzytkowej budynku mieszkalnego (typ mkw. pow. uzytkowej budynku mieszkalnego (typ
1122-302%) w cenie transakcyjnej netto na RP 1122-302 ¥) w cenie transakcyjnej netto na RP
75% 35% 1600
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650/0 s -
0
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50% 25%
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55% 20%
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50% 15%
45% 600
10% ™™ —
40% o 400
35% ’ 200
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e G a8k e KrakOW todz Poznan =zysk 6M $r.waz.bud. = ziemia 6M waz.bud.
Wroctaw Warszawa === 6M waz.bud. ===koszty posr.6M waz bud. = cena ziemi 6M waz bud.(P.o$)

Uwaga do wykresu 36: Od 2014 r. stosowana jest wlasna (NBP) wycena ziemi pod budownictwo wielomieszkaniowe.

Zrédto: NBP na podstawie Sekocenbud Zrédto: NBP na podstawie Sekocenbud

3 Potowa budynku (typ 1122-302) monitorowana przez NBP od II potowy 2016 r. na podstawie danych Sekocenbud. Budynek
przecietny mieszkalny, wielorodzinny, pieciokondygnacyjny, z podziemnym garazem, wybudowany w technologii: fawy
fundamentowe, Sciany konstrukcyjne i stropy — zelbetowe monolityczne, Sciany ostonowe murowane z pustakéw MAX. Zmiana
typu analizowanego budynku w 2017 r. wiaze si¢ z zamknigciem kosztorysowania obiektu 1121. Zachowano zalozenia
analityczne z budynku 1121.
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Informacja o cenach mieszkan i sytuacji na rynku nieruch. mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w III kwartale 2019 r.

Wykres 38 Szac. stopa zwrotu z kapitalu wlasnego
z projektow inwestycyjnych (typ 1122-302%) w
najwiekszych miastach
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Wykres 39 Szac. wskazniki rentownosci projektow
deweloperskich ROE*/ na GPW, w DFD i MFD**/
oraz projektow inwestycyjnych w 6M
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ROE*/ DFD ROE*/ MFD ROE*/ GPW === ROE*/6M

*/ROE modyfikowane = wynik finansowy netto / (przychody ze sprzedazy - wynik netto ze sprzedazy); **/ DFD —przecietna Duza Firma
Deweloperska (wg GUS zatrudnienie =>50 0s6b), MFD -. przecietna Mata Firma Deweloperska, (zatrudnienie 9-49 oséb).
Zrédto: NBP na podstawie Sekocenbud, GUS (F01)

Wykres 40 Przewidywane zmiany cen robét bud.-mont.
(+3M) oraz dynamika kosztéw budowy pow. uzytkowej
bud. mieszk. (typ 1122-302 3%)

60%
50%
40%
30%
20%
10%
0%
-10%
-20%
-30%

| 2007
1 2008
1 2009
12010

12011
12012
12013

12014

12015

12016
12017
12018
12019

8%
7%
6%
5%
4%
3%
2%
1%
0%
-1%
-2%
-3%
-4%

e Przewid. zmiany cen robét bud.-montaz. (+3M) wg ankiety GUS (L.o$)

e Dynamika kw/kw faktycznych kosztéw budowy wg Sekocenbud (P.o$)

Zrédto: NBP na podstawie danych GUS (ankieta dot.
koniunktury), Sekocenbud

Wykres 42 Warszawa — szac. struk. ceny netto mkw.
pow. uz. mieszk. na RP (typ bud. 1122-302%) dla

konsum.
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Zrédto: NBP na podstawie Sekocenbud, JLL/REAS
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Zrédto: NBP na podstawie Sekocenbud, Sprawozdari
finansowych, GUS (F01)

Wykres 41 Przecietny koszt budowy mkw.
powierzchni uzytkowej budynku mieszkalnego (typ

1122-302 %) na wybranych rynkach (zl/mkw.)
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Zrédto: NBP na podstawie Sekocenbud

Wykres 43 Krakow - szac. struk. ceny netto mkw.
pow. uz. mieszk. na RP (typ bud. 1122-302 3%) dla

konsum.
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Zrédto: NBP na podstawie Sekocenbud, [LL/REAS
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Informacja o cenach mieszkan i sytuacji na rynku nieruchomosci mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w III kwartale 2019 r.

Wykres 44 Gdansk - szac. struk. ceny netto mkw. pow.

uz. mieszk. na RP (typ bud. 1122-302 3%) dla konsum.
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Zrédto: NBP na podstawie Sekocenbud, JLL/REAS

Wykres 46 Wroclaw - szac. struk. ceny netto mkw. pow.
uz. mieszk. na RP (typ bud. 1122-302 3%) dla konsum.
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Zrédto: NBP na podstawie Sekocenbud, JLL/REAS

Wykres 48 Kredyty przedsiebiorstw na nieruchomosci
(w mld z1, L.o$) i wskaznik kredytéw uznanych za
zagrozone (w %, P.o$)
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= Kredyty na nieruchomosci inne (od 2018 r.)
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=—=\skaznik kredytow zagrozonych na nieruchomos$ci mieszkaniowe
=—=\Wskaznik kredytéw zagrozonych na powierzchnie biurowa
=—\Wskaznik kredvtéw zaarozonvch na pozostate nieruchomosci

Uwaga: dane bez BGK. Od 2018 r. obowiazuja nowe standardy
rachunkowosci.

Zrédto: NBP

Narodowy Bank Polski

Wykres 45 Poznan - szac. struk. ceny netto mkw.
pow. uz. mieszk. na RP (typ bud. 1122-302 %) dla

konsum.
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Zrédto: NBP na podstawie Sekocenbud, JLL/REAS

Wykres 47 £6dz - szac. struk. ceny netto mkw. pow.
uz. mieszk. na RP (typ bud. 1122-302 3%) dla konsum.
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Zrédto: NBP na podstawie Sekocenbud, JLL/REAS

Wykres 49 Wartos¢ transakcji inwestycyjnych
w nieruchomosciach komercyjnych (w mld euro)
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Zrédto: Comparables.pl



Informacja o cenach mieszkan i sytuacji na rynku nieruch. mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w III kwartale 2019 r.

5. Budownictwo mieszkaniowe i rynek mieszkan w wybranych miastach w Polsce

Wykres 50 Struktura inwestorow w bud. mieszk. Wykres 51 Mieszkania oddane do uzytkowania
w Polsce w trzech kwartatach w latach 2016-2019 w Polsce, dane kwartalne
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Zrédto: GUS Uwaga do wykresow 51-53: fioletowe punkty wskazuja
wylacznie trzecie kwartaty. Zrddto: GUS
Wykres 52 Mieszkania, ktérych budowe rozpoczeto Wykres 53 Pozwolenia wydane na budowe mieszkan
w Polsce, dane kwartalne w Polsce, dane kwartalne
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Zrédlo: GUS Zrédlo: GUS
Wykres 54 Budownictwo mieszkaniowe w Polsce (tys. =~ Wykres 55 Liczba mieszkan wprowadzanych na
mieszkan), wskaznik budowy mieszkan w toku rynek, sprzedanych i znajdujacych si¢ w ofercie
(mieszk. rozpoczete minus mieszk. oddane) oraz w 6 najwiekszych rynkach mieszk.*/ w Polsce
wskaznik projektéw w toku (pozwolenia na budowe
mieszk. minus mieszk. oddane)
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Pozwolenia na budowe mieszkan ]
=== Wskaznik budowy mieszk.w toku (P.0$) oferta na koniec kwartatu
=== \Nskaznik projektow w toku (P.o$)
Uwaga: wartosci kroczace za ostatnie cztery kwartaty. */Warszawa, Krakéw, Tréjmiasto, Wroctaw, Poznan, £.6dz.
Zrédto: NBP na podstawie PABB i GUS Zrédto: JLL/REAS
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Informacja o cenach mieszkan i sytuacji na rynku nieruchomosci mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w III kwartale 2019 r.

Wykres 56 Podaz mieszkan i szacowana stopa zwrotu ~ Wykres 57 Projekty mieszkaniowe i budowa

z inwestycji mieszkaniowych na RP $r. w 7M mieszkan w toku oraz oferta gotowych mieszkan
w relacji do sprzedazy w 7M
20 000 35% 20,0 40%
18 000 30% 35%
: i gg 7\, 25% 15,0 30%
\’\'\,\__ 20% 25%
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10 000 ? 20%
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M.sprzedane w kwartale / 1000
Projekty budowy M. w toku / sprzedaz

cena mkw. mieszk.T RP

koszt bud.mkw.mieszk.+ziemia Budowa M. w toku / sprzedaz
stopa zwrotu (P os$) - 4

=3 okr.$r.ruch.(dyn.zmian ceny mkw. kw./kw.;P 0$) Oferta M.na rynku / sprzedaz )
3 okr.$r.ruch.(mieszk.rozpoczete(+1500)) = = =« M.gotowe w ofercie / sprzedaz (P.o$)

Uwaga do wykresu 57: Projekty budowy mieszkan w toku to pozwolenia na budowe mieszkari minus mieszkania oddane; Budowa
mieszkan w toku to mieszkania, ktérych budowe rozpoczeto minus mieszkania oddane; Wielkosci kumulowane z 4 ostatnich kwartatow
podzielone przez sprzedaz w danym okresie.

Zrédto: NBP, GUS, JLL/REAS, Sekocenbud Zrédto: NBP na podstawie GUS

Wykres 58 Miernik dopasowania oferowanych Wykres 59 Miernik dopasowania oferowanych

mieszkan do popytu wzgledem powierzchni < 50 mieszkan do popytu wzgledem powierzchni >50

mkw., RP w wybranych miastach Polski mkw., RP w wybranych miastach Polski
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Uwaga: wykres 58 przedstawia procentowe, krotkookresowe niedopasowanie podazy (oferty deweloperskie mieszkan) i szacunkowego
popytu (transakcje) wzgledem wielkosci mieszkania na RP, wg danych z bazy BaRN. Niedopasowanie liczone jest jako relacja udziatu
liczby mieszkan o powierzchni uzytkowej do 50 mkw., bedacych w ofercie, do udzialu liczby transakcji, ktérych przedmiotem sa
mieszkania o powierzchni do 50 mkw. ($rednia z 4 ostatnich kwartaléw). Wynik dodatni (powyzej czarnej linii) $wiadczy o nadmiarze
mieszkan o danej wielko$ci, ujemny natomiast o niedoborze. Wykres 59 jest analogiczny dla powierzchni pow. 50 mkw., wykresy 60-61
sq analogiczne, tylko dla RW.

Zrédto: NBP Zrédto: NBP
Wykres 60 Miernik dopasowania oferowanych Wykres 61 Miernik dopasowania oferowanych
mieszkan do popytu* wzgledem powierzchni < 50 mieszkan do popytu* wzgledem powierzchni >50
mkw., RW w wybranych miastach Polski mkw., RW w wybranych miastach Polski
o 80%
0%
70%
-10%
60%
-20% 50%
-30% 40%
30%
-40%
20%
-50% 10%
-60% 0%
~ o D o - N o« < n © ~ o (=2} ~ «© (2] o — N (3¢} < wn © ~ [=e) (=3
o o o - - — — - I I - I — o o o - - - - - - - - - -
& 8 R R R R R R R R & & R f 8 8 R R R R ERERERERERE
Warszawa =—6M —10M ==\Warszawa M o= 10M
Zrédio: NBP Zrédto: NBP
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Wykres 62 Czas sprzedazy mieszk. bedacych w ofercie

na RP w wybranych miastach (liczba kwartatow)

9,0
8,0
70
6,0
5,0
4,0
3,0
2,0

Uwaga: czas sprzedazy mieszkan na pierwotnych rynkach
nieruchomosci to relacja liczby mieszkan bedacych w ofercie na
koniec biezacego kwartatu do liczby sprzedanych mieszkan
w ostatnich czterech kwartatach.

1 2012
Il 2012
1 2013
Il 2013
| 2014
Il 2014
1 2015

s \NArszawa, === Krakow

Poznafh ===} 6dz

Il 2015
Il 2016

s \NrOCHAW

Zrédto: NBP na podstawie JLL/REAS

Il 2017
Il 2018
1 2019

Tréjmiasto

Il 2019

Wykres 63 Czas sprzedazy mieszkan na RW

w wybranych grupach miast (liczba kwartatow)
3,0 omm oo

2,5

2,0

1,5

1,0

0,5
~ [eo] (2] o - N [32] < n © ~ © (=2}
o o o - - - - - - - - - I
8 8 8 R R &8 R R R 88 R R®

—=\Warszawa 31, 6M e 3r. 10M

Uwaga: rzeczywisty czas sprzedazy mieszkan usredniony
z czterech  ostatnich kwartatéw; dane nieporéwnywalne
z wykresem 62. Czas sprzedazy mieszkan na wtérnych rynkach
nieruchomosci uwzglednia tylko transakcje zakoniczone sprzedaza.
Dane te sa zanizone, gdyz nie zawieraja ofert wprowadzonych
ijeszcze nie sprzedanych.

Zrédto: NBP
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6. Czynsze i ceny transakcyjne nieruchomosci komercyjnych

Wykres 64 Czynsze transakcyjne dla powierzchni

biurowych klasy A (srednie w euro/mkw./m-c)

8
@ < < 0 [te} © © ~ ~
P fm) o P P - P fm] P
o o o o o o o o o
N o~ ~N N N N N o~ ~N
= = = = > = = = =
Tréjmiasto Katowice
todz Poznan
Wroctaw === 7 miast

=== Lublin === Szczecin

Uwaga: Warszawa A - biurowce klasy A, Warszawa B - biurowce

klasy B. 7 miast to Biatystok, Bydgoszcz, Kielce, Olsztyn, Opole,

Rzeszéw, Zielona Gora.

Zrédto: NBP

Wykres 66 Czynsze transakcyjne wynajmu

powierzchni w centrach handlowych (galeriach

handlowych) o wielko$ci 100-500 mkw.
(euro/mkw./m-c)

Katowice Krakow ==-==<Lublin
todz Poznan Wroctaw
Tréjmiasto =—o—3Srednia dla Polski ===*Szczecin
Warszawa Poznan

Zrédto: NBP

Wykres 67 Mediana ceny ofertowej sprzedazy matych

lokali biurowych na RW (zl/mkw.)

12000

10000

8000

6000

4000

2000

e} @ < < n ) © © ~ ~

= = = = = = =1 = = =

S 1= S S S =] S 1= S 1=

< I < I I I I I I &
== Polska e \N roCtaWw — OdZ

= Katowice —Kielce = Poznan

Zrédlo: PONT, opracowanie NBP

Narodowy Bank Polski

12018

112018

= \Warszawa

12019

12019

Wykres 65 Czynsze transakcyjne dla powierzchni
biurowych klasy B (Srednie w euro/mkw./m-c)

RS
22 e
20 oo e
T R
16
14
12
10
8 T T T T T T T T T T T |

1V 2013
112014
IV 2014
112015
1V 2015
112016
IV 2016
112017
IV 2017
112018
IV 2018
112019

———\Warszawa =8 miast =7 miast

Uwaga: 8 miast to Katowice, Krakéw, Lublin, £.6dz, Poznan,
Szczecin, Tréjmiasto, Wroctaw. 7 miast to Bialystok,
Bydgoszcz, Kielce, Olsztyn, Opole, Rzeszéw, Zielona Gdra.
Zrédto: NBP

Uwaga do wykresu 66: poczawszy od IV kw. 2015 r. liczba
zbieranych rekordéw oraz respondentéw znacznie wzrosta,
przez co zmienila sie analizowana préba. Analizowane sg
czynsze dla centréw handlowych zlokalizowanych

w ekonomicznie istotnych czesciach miasta.

Wykres 68 Mediana ceny ofertowej sprzedazy
matych lokali ustug.—handl. na RW (zt/mkw.)

12000 === = oo

L0000 === = m o o o s

2000

™ 2} < < n s} © © ~ ~ o «© ) o
= < = = = = =1 b=l = = b=l = =1 =
1= 1= 1= 1= S o S o S S o 1= S S
I I I < I 1 I I I S S S I I~}

Warszawa
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Wykres 69 Indeks czynszow dla biur, $redni Wykres 70 Indeks czynszow dla centrow

i hedoniczny (2017 IV =100) handlowych, $redni i hedoniczny (2017 IV =100)

130 130 e

120 120

110 110

100 100

90 90

80 80

70 70

60 -

60 a3 38 8 &£ 58S 535 2 3 2
9 3393838558883 R EEEEE RN
& & 8 8 8 8 R {8 R &8 8 8§ > = 2 = 2 = > = > = > =
> = =z = =2 = =2 = =2 = =2 = Tréjmiqstq - Sredni Tréjmia}sto - hedoniczny
Tréjmiasto - $redni Tréjmiasto - hedoniczny === Poznan - Sredni Poznan - hedoniczny

P . P . = = = \Narszawa - $redni == \Narszawa - hedoniczny
= = = Poznan - $redni Poznan - hedoniczny

= = = \Narszawa - $redni Warszawa - hedoniczny

Zrédto: NBP Zrédto: NBP

Tabela 3 Szacunkowa stopa zwrotu na kapitale wlasnym z inwestycji w biurowiec klasy B w Warszawie

Hedoniczny srid"ie szacowan
czynsz za Hedonicznacenaza . Rynkowa stopa rynkowe e ROEprzy
) : Obliczona stopa P ROEprzy LTC ROEprzy LTC ROEprzy LTC stopy 10 _
mkw. mkw. powierzchni L N kapitalizacji ' LTC =0%,
. . kapitalizacji (yield) . =0% =50% =80% letnich
powierzchni w w EUR (yield) L dlastrefy
EUR obligacji p—
skarbowych

IV 2013 14,6 2309 7,6% 7,0% 3,9% 5,9% 11,7% 4,4% 2,9%
112014 15,0 2163 8,3% 7,0% 4,5% 7,1% 14,7% 3,4% 3,5%
IV 2014 15,0 2163 8,3% 7,0% 4,5% 7,1% 14,7% 2,6% 3,5%
11 2015 15,2 2496 7,3% 7,0% 3,7% 5,4% 10,4% 2,8% 2,7%
IV 2015 15,0 2496 7,2% 7,0% 3,6% 5,2% 9,9% 2,8% 2,6%
112016 14,8 2489 7,1% 6,5% 3,6% 5,2% 10,0% 3,0% 2,6%
IV 2016 14,9 2489 7,2% 6,5% 3,6% 5,3% 10,2% 3,3% 2,6%
112017 14,7 2700 6,5% 6,0% 3,1% 4,3% 7,8% 3,3% 2,1%
IV 2017 15,0 2700 6,6% 6,0% 3,2% 4,5% 8,2% 3,4% 2,2%
112018 14,8 2600 6,8% 6,0% 3,4% 4,8% 8,9% 3,2% 2,4%
IV 2018 15,3 2600 7,0% 6,0% 3,5% 5,1% 9,7% 3,1% 2,5%
1 2019 153 2700 6,8% 6,0% 3,4% 4.7% 8,8% 27% 2,4%,

Zalozenia: Kredyt w euro na 25 lat, raty rowne, ptatne 4 razy w roku. Amortyzacja 2,5%, standardowa dla
nieruchomosci komercyjnych. Obliczona stopa kapitalizacji zawiera koszt amortyzacji. Podatek CIT. ROE oznacza

zysk netto/zaangazowany kapital wiasny.

Zrédto: NBP (dane i obliczenia), Colliers International (rynkowa stopa kapitalizacji), MF (stopy zwrotu 10 letnich obligacji)
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Tabela 4 Szacunkowa stopa zwrotu na kapitale wlasnym z inwestycji w mieszkanie 50 mkw. w Warszawie

Srednie rynkowe

CenaT sr. Obliczona stopa

Czynsz T D ROE prz ROE prz ROE prz stopy 10 letnich
(zl/ym kw) (P0%RPSO%RW) kapitalizacyi | o, =p00/); LTV =p5032) LTV =p803;o [Lybligacji
(z¥mkw.) (yield) skarbowych

IV 2013 43,5 7484 7,0% 4,4% 3,6% 1,2% 4,4%
112014 43,4 7525 6,9% 4,3% 2,8% 0,4% 3,4%
IV 2014 41,4 7558 6,6% 4,0% 2,7% 0,9% 2,6%
11 2015 43,8 7589 6,9% 4,3% 3, 7% 4,1% 2,8%
IV 2015 45,0 7625 7,1% 4,4% 3,9% 4,3% 2,8%
11 2016 46,4 7646 7,3% 4,6% 4,1% 4,8% 3,0%
IV 2016 48,4 7808 7,4% 4,7% 4,5% 5,8% 3,3%
112017 47,9 7966 7,2% 4,6% 4,2% 5,1% 3,3%
IV 2017 49,7 8173 7,3% 4,6% 4,4% 5,5% 3,4%
112018 51,2 8589 7,2% 4,5% 4,2% 5,2% 3,2%
IV 2018 52,2 8963 7,0% 4,4% 3,9% 4,4% 3,1%
112019 53,3 9055 7,1% 4,4% 4,2% 5,1% 2, 7%

Zatozenia: Cena transakcyjna mkw. mieszkania (50% z rynku pierwotnego, powiekszona o wykonczenie i 50%

z rynku wtérnego). Czynsz sredni transakcyjny. Kredyt ztotowy na 25 lat, raty réwne, platne 4 razy w roku.
Oblozenie 95%. Obliczona stopa kapitalizacji zawiera koszt amortyzagji (1,5%; dwa remonty kapitalne w okresie
100 lat). Opodatkowanie ryczattem 8,5%. ROE oznacza zysk netto/zaangazowany kapitat wlasny. Obliczenia ROE
zostaty zweryfikowane wzgledem prezentowanych poprzednio.

Zrédto: NBP (dane i obliczenia), MF (stopy zwrotu 10 letnich obligacji)

Narodowy Bank Polski 27



Informacja o cenach mieszkan i sytuacji na rynku nieruch. mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w III kwartale 2019 r.

Tabela 5 Srednie ceny mkw. mieszkan na RP w Gdansku

Il kwartat 2018 r. IV kwartat 2018 r. | kwartat 2019 r. Il kwartat 2019 r. Il kwartat 2019 r.

wyszczegdlnienie . . . . )
¥ & transakcyjne transakcyjne transakcyjne transakcyjne transakcyjne

$rednia cena (zimkw.) 8269 7210 8602 7916 8259 8262 9033 8288 9474 8534
dynamika

(poorzodn kwarta = 100) 98,2 96,7 104,0 109,8 96,0 104,4 109,4 100,3 1049 103,0
(taki sam kwartat roku 112,8 105,8 116,7 1159 102,6 114,0 107,3 111,2 114,6 1184
poprzedniego=100)

|l e 4359 1480 4168 1350 3967 1309 3780 1424 4118 1331
przedziatéw:

do 4 000 zHmkw. 7 4 1 8 27 0 10 4 9 2
od 4 001 do 6 000 zHmkw. 1377 515 1062 294 994 327 594 262 412 168
od 6 001 do 8 000 zHmkw. 1315 566 1068 535 1056 447 940 494 1209 441
od 8 001 do 10 000 z/mkw. 641 278 1037 351 1057 287 1137 392 945 410
powyzej 10 001 zHmkw. 1019 117 1000 162 833 248 1099 272 1543 310
liczba mieszkan ogdtem, w tym: 4359 1480 4168 1350 3967 1309 3780 1424 4118 1331
do 40 mkw. 665 356 626 280 553 349 512 388 607 341
0d 40,1 do 60 mkw. 1859 650 1830 630 1755 550 1710 596 1838 588
0d 60,1 do 80 mkw. 1437 402 1336 367 1289 318 1160 356 1225 334
powyzej 80,1 mkw. 398 72 376 73 370 92 398 84 448 68
(ézrsr‘:]"k'fvc)f’”a Ese e 8269 7210 8602 7916 8259 8262 9033 8288 9474 8534
do 40 mkw. 9470 7223 9872 9506 9181 9527 9794 8772 10112 9303
od 40,1 do 60 mkw. 7982 7103 8309 7405 8084 7661 8936 8010 9398 8141
od 60,1 do 80 mkw. 7688 7118 8020 7460 7714 7630 8382 8067 8754 8320
powyzej 80,1 mkw. 9696 8632 9979 8524 9604 9246 10 364 8964 10 890 9128
GEY B SEEhEI €y 14,7% X 8,7% X 0,0% X 9,0% X 11,0% X
ofertowej od transakcyjnej:

do 40 mkw. 31,1% X 3,8% X -3,6% X 11,7% X 8,7% X
0d 40,1 do 60 mkw. 12,4% M 12,2% M 5,5% M 11,6% X 15,4% X
od 60,1 do 80 mkw. 8,0% X 7,5% X 1,1% X 3,9% X 5,2% X
powyzej 80,1 mkw. 12,3% X 17,1% X 3,9% X 15,6% X 19,3% X
Zrédlo: NBP

Tabela 6 Srednie ceny mkw. mieszkafh na RW w Gdanisku

$rednia cena (zt/mkw.) 8740 7149 8856 7508 9415 7351 9345 7823 9958 7687
dynamika

(poprzedni kwartat = 100)
(taki sam kwartat roku

102,0 107,9 101,3 105,0 106,3 97,9 99,3 106,4 106,6 98,3

warl 1242 117,9 120,6 1185 1218 1134 10,1 118,1 1139 107,5
poprzedniego=100)
Ve iz i 210 1941 1255 1769 1035 1467 863 1314 1008 1080 904
przedziatow:
do 4 000 zHmkw. 1 27 4 20 4 16 1 2 1 9
od 4 001 do 6 000 zlimkw. 314 344 240 253 129 187 86 156 47 139
od 6 001 do 8 000 zl/mkw. 675 561 621 434 450 413 491 458 295 431
0d 8 001 do 10 000 zHmkw. 396 219 431 196 304 166 319 252 306 231
powyzej 10 001 zHmkw. 545 104 473 132 490 81 417 140 431 94
liczba mieszkan oglem, w tym: 1941 1255 1769 1035 1467 863 1314 1008 1080 904
do 40 mkw. 300 313 268 238 238 211 289 260 204 224
0d 40,1 do 60 mkw. 703 557 624 463 534 376 4n 443 409 406
od 60,1 do 80 mkw. 571 305 558 209 418 181 335 206 279 101
powyzej 80,1 mkw. 367 80 319 125 217 95 219 99 188 83
(szrm(';gf"a oA 8740 7149 8856 7508 9415 7351 9345 7823 9958 7687
do 40 mkw. 9179 7660 9808 7986 10 469 8134 9658 8607 10691 8618
od 40,1 do 60 mkw. 9081 7131 9034 7506 9652 7323 9421 7723 10198 7705
0d 60,1 do 80 mkw. 8161 6796 8242 7144 8641 6875 9010 7396 9224 7043
powyzej 80,1 mkw. 8629 6619 8784 7219 9222 6628 9280 7100 9728 6571
e e X 18,0% X 28,1% X 19,5% X 29,5% X
od transakcyjnej, w tym:
do 40 mkw. 19,8% X 22,8% X 28,7% X 122% X 24,1% X
od 40,1 do 60 mkw. 27,3% X 20,4% X 31,8% X 22,0% X 32,4% X
0d 60,1 do 80 mkw. 20,1% X 15,4% X 25,7% X 21,8% X 31,0% X
powyzej 80,1 mkw. 30,4% X 21,7% X 39,1% X 30,7% X 48,0% X
Zrédto: NBP
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Tabela 7 Srednie ceny mkw. mieszkan na RP w Krakowie

Il kwartat 2018 r. IV kwartat 2018 r. I kwartat 2019 r. Il kwartat 2019 r. il kwartat 2019 r.

wyszczegolnienie ) . . ) .
Y g transakcyjne transakcyjne transakcyjne transakcyjne transakcyjne

$rednia cena (zt/mkw.) 7040 6945 7 356 7199 7630 7370 7968 7775 8021 7787
dynamika

(poprzedni kwartat = 100)
(taki sam kwartat roku

102,0 1025 104,5 103,7 103,7 102,4 104,4 1055 100,7 100,2

o 101,6 102,0 106,2 106,6 110,3 108,5 1154 114,7 1139 112,1
poprzedniego=100)
M) B EEivg 3795 1815 3973 1749 4860 1586 5247 1720 5 459 1572
przedziatow:
do 4 000 zt/mkw. 1 2 0 0 0 0 0 0 0 0
od 4 001 do 6 000 zt/mkw. 864 376 574 270 445 254 496 176 506 186
od 6 001 do 8 000 zt/mkw. 2166 1114 2324 1048 2891 860 2419 864 2485 772
od 8 001 do 10 000 zt/mkw. 609 280 921 386 1174 351 1819 557 1988 480
powyzej 10 001 zt/mkw. 155 43 154 45 350 121 513 123 480 134
liczba mieszkan ogétem, w tym: 3795 1815 3973 1749 4860 1586 5247 1720 5459 1572
do 40 mkw. 536 436 594 472 1017 449 937 494 980 420
od 40,1 do 60 mkw. 2019 995 2109 862 2440 794 2768 812 2803 807
od 60,1 do 80 mkw. 969 299 1001 338 1095 297 1196 315 1319 264
powyzej 80,1 mkw. 271 85 269 77 308 46 346 99 357 81
?Zr;mjv‘;?"a s 7040 6945 7356 7199 7630 7370 7968 7775 8021 7787
do 40 mkw. 7550 7267 7961 7697 8074 7998 8389 8302 8528 8237
od 40,1 do 60 mkw. 6917 6807 7278 6962 7539 7134 7901 7605 8020 7672
od 60,1 do 80 mkw. 6941 6838 7167 7090 7458 7059 7777 7420 7694 7499
powyzej 80,1 mkw. 7302 7283 7326 7268 7493 7336 8031 7673 7840 7536
odchylenie ér_ed‘r?iej ceny ofertowej 1,4% - 2.2% - 3.5% - 2.5% - 3.0% -
od transakcyjnej:
do 40 mkw. 3,9% X 3,4% X 0,9% X 1,0% X 3,5% X
od 40,1 do 60 mkw. 1,6% X 4,5% X 5,7% X 3,9% X 4,5% X
od 60,1 do 80 mkw. 1,5% X 1,1% X 5,7% X 4,8% X 2,6% X
powyzej 80,1 mkw. 0,3% X 0,8% X 2,1% X 4,7% X 4,0% X

Zrédto: NBP

Tabela 8 Srednie ceny mkw. mieszka na RW w Krakowie

Il kwartat 2018 . IV kwartat 2018 . | kwartat 2019 r. Il kwartat 2019 r. Il kwartat 2019 .
$rednia cena (zHmkw.) 8059 6621 8 466 6849 8697 6626 8899 6956 8913 7135
dynamika
(poprzochi kwartat = 100) 100,7 1035 105,0 103,4 102,7 96,8 102,3 105,0 100,2 102,6
(taki sam kwartat roku 111,9 104,3 1115 109,1 112,0 106,6 11,2 108,7 110,6 107,8
poprzedniego=100)
ez et ey 1115 318 722 340 597 303 656 316 493 344
przedziatow:
do 4 000 zi/mkw. 0 0 0 0 0 3 0 2 0 0
od 4 001 do 6 000 zHmkw. 153 127 79 123 49 107 35 86 19 66
0d 6001 do 8 000 zHmkw. 501 144 284 158 217 154 231 161 175 200
od 8 001 do 10 000 z#mkw. 298 36 218 4 204 33 229 62 181 65
powyzej 10 001 zHmkw. 163 1 141 18 127 6 161 5 118 13
liczba mieszkar ogétem, w tym: 1115 318 722 340 597 303 656 316 493 344
do 40 mkw. 232 130 146 137 124 120 160 135 113 154
od 40,1 do 60 mkw. 442 145 280 148 240 141 252 135 199 147
od 60,1 do 80 mkw. 264 35 177 45 136 35 142 38 122 38
powyzej 80,1 mkw. 177 8 119 10 97 7 102 8 59 5
(Szrsirl‘('fv‘;_e"a es2ei 8059 6621 8 466 6849 8697 6626 83899 6956 8913 7135
do 40 mkw. 8678 7026 9366 7284 9520 7084 9501 7403 9894 7674
od 40,1 do 60 mkw. 7857 6 400 8108 6652 8476 6415 8600 6671 8579 6888
od 60,1 do 80 mkw. 7814 6240 8094 6321 8232 5975 8407 6297 8426 6052
powyzej 80,1 mkw. 8120 5716 8757 6157 8844 6 300 9238 7366 9168 6009
i DR Gy GEENE gy o X 23,6% X 31,2% X 27,9% X 24,9% X
od transakcyjnej, w tym:
do 40 mkw. 23,5% X 28,6% X 34,4% X 29,6% X 28,9% X
od 40,1 do 60 mkw. 22,8% X 21,9% X 32,1% X 28,9% M 24,6% X
0d 60,1 do 80 mkw. 25,2% X 28,1% X 37,8% X 335% X 39,2% X
powyzej 80,1 mkw. 42,0% X 42,2% X 40,4% X 25,4% X 52,6% X

Zrédto: NBP
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Tabela 9 Srednie ceny mkw. mieszkan na RP w Lodzi

wyszczegodlnienie

$rednia cena (zt/mkw.)
dynamika

(poprzedni kwartat = 100)
(taki sam kwartat roku
poprzedniego=100)

liczba mieszkan wedtug
przedziatow:

do 4 000 zt/mkw.

od 4 001 do 4 500 zt/mkw.
od 4 501 do 5 000 zt/mkw.
od 5 001 do 5 500 zt/mkw.
od 5501 do 6 000 zt/mkw.
powyzej 6 001 z/mkw.
liczba mieszkan ogétem, w tym:
do 40 mkw.

od 40,1 do 60 mkw.

od 60,1 do 80 mkw.
powyzej 80,1 mkw.
$rednia cena mieszkania
(zt/mkw.):

do 40 mkw.

od 40,1 do 60 mkw.

od 60,1 do 80 mkw.
powyzej 80,1 mkw.
odchylenie $redniej ceny ofertowej
od transakcyjnej:

do 40 mkw.

od 40,1 do 60 mkw.

od 60,1 do 80 mkw.
powyzej 80,1 mkw.

Zrédto: NBP

Il kwartat 2018 r.

ransakcyine

5528
101,0

107,4

1902

2
18
225
953
322
382
1903
268
928
575
132

5527

5848
5492
5433
5524

3,2%
7,1%
2,8%
2,4%
3,2%

5355
102,9

109,0

483

4
6
111
208
100
54
482
89
263
109
21

5356

5462
5343
5303
5 350

X X X X

IV kwartat 2018 r.
5599 5507
101,3 102,8
105,0 107,0
1753 397

6 1

64 5

143 67

620 151

549 85

371 88
1753 397

200 79

874 182

563 104

116 32
5599 5512
6033 5794
5567 5551
5520 5300
5482 5284
1,7% X
4,1% X
0,3% X
4,2% X
3,8% X

Tabela 10 Srednie ceny mkw. mieszkah na RW w Lodzi

wyszczegodlnienie

$rednia cena (zt/mkw.)
dynamika

(poprzedni kwartat = 100)
(taki sam kwartat roku
poprzedniego=100)

liczba mieszkan wedtug
przedziatow:

do 3 000 zt/mkw.

od 3 001 do 3 500 zt/mkw.
od 3 501 do 4 000 zt/mkw.
od 4 001 do 4 500 zt/mkw.
od 4 500 do 5 000 zt/mkw.
powyzej 5 001 zt/mkw.
liczba mieszkan ogétem, w tym:
do 40 mkw.

od 40,1 do 60 mkw.

od 60,1 do 80 mkw.
powyzej 80,1 mkw.
$rednia cena mieszkania
(zmkw.):

do 40 mkw.

od 40,1 do 60 mkw.

od 60,1 do 80 mkw.
powyzej 80,1 mkw.
odchylenie $redniej ceny ofertowej
od transakcyjnej, w tym:
do 40 mkw.

od 40,1 do 60 mkw.

od 60,1 do 80 mkw.
powyzej 80,1 mkw.

Zrédto: NBP

ofertowe

4711
101,5

1111

892

32
75
109
180
199
297
892
114
318
203
257

4711

4820
4777
4837
4480

10,7%

6,1%
11,4%
22,2%
21,1%

4 256
107,5

1131

4811 4 465
102,1 104,9
1115 118,0
422 76
9 1
27 7
46 14
81 15
113 27
146 12
422 76
51 22
161 39
76 11
134 4
4811 4 465
5002 4791
4923 4398
4962 4518
4516 3193
7,7% X
4,4% X
12,0% X
9,8% X
41,5% X

| kwartat 2019 r.

5796
103,5

104,9

1253

2
6
34
308
525
378
1253
138
564
476
75

5796

6252
5805
5 656
5772

2,9%
3,7%
3,8%
2,7%
11,0%

ofertowe

5053
105,0

114,0

610

9
32
50
85

144
290
610
7
226
140
167

5053

5436
5188
5200
4570

9,5%

13,0%
14,6%
13,5%

2,0%

5631
102,3

108,1

254

nsakcyjne

1034

1148

88

1
4
10
29
21
23
88
27
37
13
11

4616

4809
4527
4582
4478

x

X X X X

Il kwartat 2019 r. Il kwartat 2019 r.

6010
103,7

109,8

1442

0
11
31

257
526
617
1442
207
663
486
86

6010

6538
6 044
5779
5782

2,7%
4,5%
2,7%
5,4%
3,8%

ofertowe

5116
101,2

110,2

503

15
17
51
69
109
242
503
93
171
112
127

5116

5604
5180
5294
4514

11,3%

15,9%
11,5%
12,1%
16,0%

5853 6027
103,9 100,3
112,4 109,0
408 1465
0 2
1 5
26 25
102 233
133 492
146 708
408 1465
87 167
204 701
94 472
23 125
5853 6 027
6254 6 610
5886 6 084
5481 5812
5571 5742
X 2,5%
X 6,4%
X 3,6%
X 2,3%
X 1,5%

sakcyjne| ofertowe
4596 5203
99,6 101,7
116,1 110,4
98 425
4 3
8 12
10 41
23 49
33 96
20 224
98 425
30 68
42 148
11 91
15 118
4596 5203
4835 5692
4644 5295
4722 5187
3892 4817
X 10,5%
X 18,5%
X 13,8%
X 9,5%
X 8,6%

5881
100,5

109,8

467

0
0
1
106
214
146
467
91
240
79
57

5881

6215
5875
5679
5 656

x

X X X X

Il kwartat 2018 r. IV kwartat 2018 r. | kwartat 2019 r. Il kwartat 2019 r. Il kwartat 2019 r.

transakcyjne

102,4

110,6

179

10
14
10
44
41
60
179
67
76
25
11

4708

4804
4653
4739
4 436

x

X X X X
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Tabela 11 Srednie ceny mkw. mieszkan na RP w Poznaniu
Il kwartat 2018 . V kwartal 2018 1. I kwartat 2019 . Il kwartat 2019 . Il kwartat 2019 .

OGRS transakcyj ofertowe ansakcyjn ofertowe transakcyjne
$rednia cena (zt/mkw.) 6931 6849 7033 7017 7349 7051 7228 7083 7380 7133
dynamika
(poprzedni kwartat = 100) 100,9 101,7 101,5 102,5 104,5 100,5 98,3 100,4 102,1 100,7
(taki sam kwartat roku 1070 1074 1074 1009 10,1 1097 1053 1052 1065 1042
poprzedniego=100)
et aipesziaiedig 4894 1012 5362 1295 6123 1057 6816 1422 6652 1303
przedziatow:
do 4 000 zt/mkw. 6 5) 2 4 1 1 1 0 0 0
od 4 001 do 6 000 zt/mkw. 1125 233 1004 245 807 151 732 312 564 231
od 6 001 do 8 000 zt/mkw. 3053 645 3595 845 3938 731 4801 830 4585 844
od 8 001 do 10 000 zt/mkw. 592 99 676 166 1212 148 1150 244 1344 209
powyzej 10 001 zt/mkw. 118 30 85 35 165 26 132 36 159 19
liczba mieszkan ogdtem, w tym: 4894 1012 5362 1295 6123 1057 6816 1422 6 652 1303
do 40 mkw. 826 239 943 386 1243 301 1334 368 1328 321
od 40,1 do 60 mkw. 2657 556 2866 661 3128 509 3367 751 3098 733
od 60,1 do 80 mkw. 1064 168 1197 183 1394 188 1760 218 1823 198
powyzej 80,1 mkw. 347 49 356 65 358 59 355 85 403 51
(ézrm’;(';‘;_ena pesziane 6931 6849 7033 7017 7349 7051 7228 7083 7380 7133
do 40 mkw. 7070 7136 7 246 7412 7698 7408 7719 7 165 7873 7479
od 40,1 do 60 mkw. 6 899 6 755 7010 6 855 7277 6901 7169 6993 7350 7036
od 60,1 do 80 mkw. 6 822 6 605 6 862 6804 7142 6726 6953 7079 7089 7011
powyzej 80,1 mkw. 7182 7343 7227 6923 7573 7 568 7302 7532 7309 6832
odchylenie Slted.r?lej ceny ofertowej 1.2% 3 0.2% 7 4.2% 7 2,0% . 3,5% 7
od transakcyjnej:
do 40 mkw. -0,9% X -2,2% X 3,9% X 7,7% X 5,3% X
od 40,1 do 60 mkw. 2,1% X 2,3% X 5,5% X 2,5% X 4,5% X
od 60,1 do 80 mkw. 3,3% X 0,9% X 6,2% X -1,8% X 1,1% X
powyzej 80,1 mkw. -2,2% X 4,4% X 0,1% X -3,1% X 7,0% X

Zrédto: NBP

Tabela 12 Srednie ceny mkw. mieszkan na RW w Poznaniu

Il kwartat 2018 r. IV_kwartat 2018 r. | kwartat 2019 r. Il kwartat 2019 r. Il kwartat 2019 r.

wyszczegdlnienie ) ) . ) )
ofertowe |transakcyjne| ofertowe |[transakcyjne| ofertowe [transakcyjne| ofertowe |transakcyjne| ofertowe [transakcyjne

$rednia cena (zHmkw.) 6763 5934 6939 6113 6 960 6058 7073 6198 7188 6230
dynamika

(poprzedni kwartal = 100) 101,7 102,7 102,6 103,0 100,3 99,1 101,6 102,3 101,6 100,5
(taki sam kwartat roku 11,7 1002 10,3 1102 106,7 1078 106,3 1073 106,3 1050
poprzedniego=100)

Iz il B BlUE 249 1166 208 1070 1454 628 1127 520 1530 473
przedziatow:

do 4 000 zt/mkw. 8 51 7 41 32 25 22 10 21 6
0d 4 001 do 6 000 z¥mkw. 87 602 61 524 374 304 279 231 325 195
0d 6 001 do 8 000 z/mkw. 110 448 96 422 772 254 575 240 815 247
0d 8 001 do 10 000 zHmkw. 27 56 27 69 206 42 197 36 288 23
powyzej 10 001 zt/mkw. 17 9 17 14 70 3 54 3 81 2
liczba mieszkan ogétem, w tym: 249 1166 208 1070 1454 628 1127 520 1530 473
do 40 mkw. 33 357 20 329 260 186 202 161 267 154
od 40,1 do 60 mkw. 88 521 71 459 600 284 453 241 652 209
0d 60,1 do 80 mkw. 67 210 58 193 331 120 276 95 357 85
powyzej 80,1 mkw. 61 78 59 89 263 38 196 23 254 25
$rednia cena mieszkania

(ztmkw.): 6763 5934 6939 6113 6960 6058 7073 6198 7188 6230
do 40 mkw. 7754 6443 8297 6633 7758 6551 7957 6951 8169 6938
od 40,1 do 60 mkw. 6654 5918 6966 6121 7005 6157 7302 6011 7295 6062
0d 60,1 do 80 mkw. 6843 5395 6962 5567 6672 5306 6576 5605 6742 5608
powyzej 80,1 mkw. 6295 5159 6425 5333 6431 5275 6334 5336 6509 5379
odchylenie Sredniej ceny ofertowej

od transakcyjnej: 14,0% X 13,5% X 14,9% X 14,1% X 15,4% X
do 40 mkw. 20,3% X 25,1% X 18,4% X 14,5% X 17,7% X
od 40,1 do 60 mkw. 12,4% X 13,8% X 13,8% X 21,5% X 20,3% X
od 60,1 do 80 mkw. 26,8% X 25,1% X 25,7% X 17,3% X 20,2% X
powyzej 80,1 mkw. 22,0% X 20,5% X 21,9% X 18,7% X 21,0% X

Zrédto: NBP
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Tabela 13 Srednie ceny mkw. mieszkan na RP w Warszawie

IIl kwartat 2018 r. \V kwartat 2018 . | kwartat 2019 Il kwartat 2019 IIl kwartat 2019
$rednia cena (zHmkw.) 83888 8538 9020 8565 9427 8771 9501 8932 9935 9188
dynamika
(poprzochi kwartat = 100) 103,2 104,3 1015 100,3 104,5 102,4 101,7 1018 1036 102,9
(taki sam kwartat roku 1141 109,2 1125 1105 1184 1019 172 1005 1164 1019
poprzedniego=100)
Lotz il i 1.0 13876 3994 13381 4296 12709 4296 14 945 4348 13824 4128
przedziatow:
do 4 000 zHmkw. 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
od 4 001 do 6 000 zHmkw. 507 112 318 152 142 172 108 121 61 28
od 6 001 do 8 000 ztimkw. 5060 1680 4951 1688 3797 1422 4109 1535 3574 1285
od 8 001 do 10 000 zHmkw. 5325 1556 5272 1767 5320 1886 6139 1804 5278 1790
powyzej 10 001 zHmkw. 2984 646 2840 689 3450 816 4589 888 4911 1025
liczba mieszkar ogtem, w tym: 13876 3994 13381 4296 12 709 4296 14 945 4348 13824 4128
do 40 mkw. 1788 853 1508 866 1393 989 1835 011 1657 799
od 40,1 do 60 mkw. 5835 1879 5855 2020 5443 1964 6532 2004 5898 1997
od 60,1 do 80 mkw. 4550 926 4375 1060 4189 1023 4710 1053 4554 986
powyzej 80,1 mkw. 1703 336 1643 350 1684 320 1868 380 1715 346
(szr;ri'}('jv‘;?"a eszens 8888 8538 9020 8565 9427 8771 9591 8932 9935 9188
do 40 mkw. 10394 9168 10641 9149 11646 9358 11400 9675 12 060 9829
od 40,1 do 60 mkw. 8615 8330 8756 8382 9104 8538 9332 8694 9706 9022
od 60,1 do 80 mkw. 8461 8128 8519 8313 8782 8527 8920 8542 9136 8804
powyzej 80,1 mkw. 9380 9228 9807 8935 10 242 9166 10 407 9487 10790 9769
odchylenie srjed!'.nej ceny ofertowej 41% X 5.3% X 7.5% X 7.4% X 8.1% X
od transakcyjnej:
do 40 mkw. 13,4% X 16,3% X 24,4% X 17,8% X 22,7% X
od 40,1 do 60 mkw. 3,4% X 4,5% X 6,6% X 7,3% X 7,6% X
od 60,1 do 80 mkw. 4,1% X 2,5% X 3,0% X 4,4% X 3,8% X
powyzej 80,1 mkw. 1,7% X 9,8% X 11,7% X 9,7% X 10,5% X
Zrédlo: NBP

Tabela 14 Srednie ceny mkw. mieszkan na RW w Warszawie

Il kwartat 2018 r. IV kwartat 2018 r. I kwartat 2019 r. Il kwartat 2019 r. Il kwartat 2019

wyszczegolnienie

$rednia cena (ziimkw.) 9612 8604 10277 8762 10291 8960 10564 8670 10841 8955
dynamika
(poprzochi kwartat = 100) 1028 102,5 106,9 101,8 1001 102,3 102,7 96,8 102,6 1033
(taki sam kwartat roku 106,7 1073 1113 10838 1101 113 113,0 1033 1128 1041
poprzedniego=100)
ez ezt w/eivg 2996 3895 2755 3714 2347 3119 2575 1488 2161 1327
przedziatow:
do 4 000 zimkw. 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
od 4 001 do 6 000 zHmkw. 144 282 69 228 51 156 37 74 32 36
0d 6001 do 8 000 z¥mkw. 799 1435 504 1295 461 1032 468 540 333 425
od 8 001 do 10 000 z#mkw. 1020 1348 858 1355 800 1083 818 555 659 540
powyzej 10 001 zHmkw. 1033 830 1234 836 1035 848 1252 319 1137 326
liczba mieszkan ogétem, w tym: 2996 3895 2755 3714 2347 3119 2575 1488 2161 1327
do 40 mkw. 363 1165 403 1104 306 891 347 458 286 425
0d 40,1 do 60 mkw. 1050 1685 929 1597 794 1341 881 636 719 600
od 60,1 do 80 mkw. 740 671 660 657 607 544 641 275 528 219
powyzej 80,1 mkw. 843 374 763 356 640 343 706 119 628 83
(Szrsi':('a‘;f*"a TS ENE 9612 8604 10277 8762 10291 8960 10564 8670 10841 8955
do 40 mkw. 10435 9138 11447 9278 11300 9501 11728 9500 11925 9987
0d 40,1 do 60 mkw. 9437 8192 10077 8411 10168 8741 10 249 8368 10784 8519
0d 60,1 do 80 mkw. 9072 8338 9672 8361 9690 8460 10019 8108 10 247 8385
powyzej 80,1 mkw. 9950 9270 10426 9477 10530 9201 10879 8391 10913 8326
CEMIIIEEIEEEREE oo X 17,3% X 14,9% X 21,8% X 21,1% X
od transakcyjnej:
do 40 mkw. 14.2% X 23.4% X 18,9% X 235% X 19,4% X
od 40,1 do 60 mkw. 15,2% X 19,8% X 16,3% X 22,5% X 26,6% M
od 60,1 do 80 mkw. 8,8% X 15,7% X 145% X 23,6% X 22,2% X
powyzej 80,1 mkw. 7,3% X 10,0% X 14,4% X 29,6% X 31,1% X
Zrédto: NBP
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Tabela 15 Srednie ceny mkw. mieszkan na RP we Wroclawiu

| kwartat 2019 . Il kwartat 2019 r. Il kwartat 2019 r.

Il kwartat 2018 r. IV kwartat 2018 r.

wyszczegolnienie . . . )
ofertowe [ transakcyj ofertowe ofertowe | transakcyjne | ofertowe | transakcyjne | ofertowe ansakcyjne

$rednia cena (zt/mkw.) 7145 6750 7230 7457 7032 7636 7435 7909 7661
dynamika
(poprzedni kwartat = 100) 101,8 101,5 101,2 102,3 103,1 101,8 102,4 105,7 103,6 103,0
(taki sam kwartat roku 1118 104,9 1108 108,1 1106 108,0 1088 1118 110,7 1135
poprzedniego=100)
i SN g 5510 1614 5662 1272 5039 1695 6360 1464 6747 1563
przedziatéw:
do 4 000 zH/mkw. 0 7 0 0 0 0 0 0 0 0
od 4 001 do 6 000 zt/mkw. 1568 498 1384 342 906 391 807 222 498 160
od 6 001 do 8 000 zH/mkw. 2503 874 2775 716 3319 905 3477 833 3595 838
od 8 001 do 10 000 zt/mkw. 1124 212 1112 172 1285 348 1552 316 1981 467
powyzej 10 001 zt/mkw. 315 23 391 42 429 51 524 93 673 98
liczba mieszkan ogétem, w tym: 5510 1614 5662 1272 5939 1695 6360 1464 6 747 1563
do 40 mkw. 921 302 906 217 961 362 1235 289 1213 383
od 40,1 do 60 mkw. 2621 828 2636 657 2837 829 2946 695 3241 672
od 60,1 do 80 mkw. 1643 400 1700 325 1709 418 1685 394 1820 426
powyzej 80,1 mkw. 325 84 420 73 432 86 494 86 473 82
(Szr;r‘:]"ac)?"a mieszkania 7145 6750 7230 6905 7457 7032 7636 7435 7909 7661
do 40 mkw. 8397 7419 8416 7547 8613 7971 8683 8513 8948 8604
od 40,1 do 60 mkw. 7008 6579 7125 6781 7289 6825 7498 7192 7771 7339
od 60,1 do 80 mkw. 6613 6626 6729 6659 7055 6509 7076 7077 7389 7262
powyzej 80,1 mkw. 7396 6626 7359 7207 7586 7624 7749 7415 8192 7964
odchylenie sr.ed.r.uej ceny ofertowej 5.9% . 4.7% . 6,0% . 27% . 3.2% .
od transakcyjnej:
do 40 mkw. 13,2% X 11,5% X 8,0% X 2,0% X 4,0% X
od 40,1 do 60 mkw. 6,5% X 5,1% X 6,8% X 4,3% X 5,9% X
od 60,1 do 80 mkw. -0,2% X 1,1% X 8,4% X 0,0% X 1,7% X
powyzej 80,1 mkw. 11,6% X 2,1% X -0,5% X 4,5% X 2,9% X

Zrédto: NBP

Tabela 16 Srednie ceny mieszkah na RW we Wroctawiu

Ill kwartat 2018 r. IV kwartat 2018 . | kwartat 2019 1. Il kwartat 2019 r. Il kwartat 2019 r.

wyszczegolnienie . . . . .
ofertowe | transakcyjne ofertowe transakcyjne ofertowe transakcyjne ofertowe transakcyjne ofertowe transakcyjne

$rednia cena (zt/mkw.) 6491 6159 6571 6191 7339 6 267 7441 6482 7572 6858

dynamika
(poprzedni kwartat = 100)

100,1 101,3 101,2 100,5 1117 101,2 101,4 103,4 101,8 105,8

(taki sam kwartat roku

poprzedniego=100) 103,1 106,9 103,2 104,8 114,3 107,3 114,7 106,7 116,7 1113
liczba mieszkan wedtug przedziatow: 1554 248 1290 242 321 236 1703 201 1154 233
do 4 000 zt/mkw. 19 4 18 8 2 10 5 3 0 3
od 4 001 do 6 000 zH/mkw. 676 113 539 109 73 94 301 75 144 61
od 6 001 do 8 000 zH/mkw. 667 113 558 100 147 106 926 103 666 124
od 8 001 do 10 000 zt/mkw. 131 14 118 22 75 22 324 13 266 39
powyzej 10 001 zH/mkw. 61 4 57 3 24 4 147 7 78 6
liczba mieszkan ogétem, w tym: 1554 248 1290 242 321 236 1703 201 1154 233
do 40 mkw. 233 37 213 50 45 53 221 38 117 41
od 40,1 do 60 mkw. 606 111 505 107 127 98 656 95 441 114
od 60,1 do 80 mkw. 482 78 384 58 94 54 529 51 387 57
powyzej 80,1 mkw. 233 22 188 27 55 31 297 17 209 21
$rednia cena mieszkania (zt/mkw.): 6491 6159 6571 6191 7339 6 267 7441 6482 7572 6858
do 40 mkw. 7338 7023 7344 6782 8152 7150 8796 7592 8840 8021
od 40,1 do 60 mkw. 6502 6325 6574 6364 7345 6182 7502 6447 7 666 6736
od 60,1 do 80 mkw. 6 256 5638 6313 5811 7099 5821 7 066 5947 7 165 6393
powyzej 80,1 mkw. 6101 5724 6215 5229 7071 5801 6967 5807 7415 6510
CHBIY BT St Cemy @] 5,4% X 6,1% X 17,1% X 14,8% X 10,4% X
od transakcyjnej, w tym:

do 40 mkw. 4,5% X 8,3% X 14,0% X 15,9% X 10,2% X
od 40,1 do 60 mkw. 2,8% X 3,3% X 18,8% X 16,4% X 13,8% X
od 60,1 do 80 mkw. 11,0% X 8,6% X 21,9% X 18,8% X 12,1% X
powyzej 80,1 mkw. 6,6% X 18,9% X 21,9% X 20,0% X 13,9% X

Zrédto: NBP
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7. Rozszerzona analiza sytuacji firm deweloperskich i budowlanych

7.1. Analiza sytuacji finansowej firm deweloperskich

Wedtug szacunkéw NBP, w III kwartale 2019 r. w odniesieniu do kwartalu poprzedniego, w znacznej
wiekszosci miast wojewddzkich zmniejszyta sie sprzedaz mieszkan na rynku pierwotnym, co jest efektem
utrzymujacego sie wzrostu cen mieszkan oraz zmniejszenia dostepnosci nowych lokali w ofercie sprzedazy.
Natomiast kontynuacje wysokiego poziomu sprzedazy raportowaly firmy deweloperskie posiadajace obligacje
na rynku Catalyst. W III kwartale 2019 r. osiagnely wolumen kontraktacji na poziomie 4806 mieszkan (wzrost

0 2,4% wzgledem kwartatu poprzedniego i 0 4,7% w odniesieniu do tego samego okresu w 2018 r.).

Analiza danych GUS wskazuje na utrzymujaca si¢ aktywnos¢ na rynku mieszkaniowym po stronie podazy
w kraju. Poréwnujac dane z pierwszych trzech kwartatéw 2019 r. z tymi samymi okresami w 2018 r., widoczny
jest wzrost liczby mieszkann oddanych do uzytkowania (o 12,2%), mieszkan, ktérych budowe rozpoczeto
(02,6%) i mieszkan, na ktérych budowe wydano pozwolenia lub dokonano zgloszenia z projektem
budowlanym (0 4,1%). Wysoka liczbe mieszkait oddanych do uzytkowania w III kwartale br. oraz
wyhamowanie dynamiki wzrostu liczby mieszkan, ktérych budowe rozpoczeto w II i w III kwartale br.
wzgledem takich samych okreséw w 2018 r. potwierdza réwniez analiza zapiséw raportowanych

w sprawozdaniach finansowych duzych firm deweloperskich (F-01).

Wedlug zapisow ksiegowych, w grupie wiekszych deweloperdw (zatrudniajacych powyzej 49 osob),
po znacznym wzroscie wartosci mieszkanl w trakcie realizacji w I kwartale br.,, ktéra byla wyzsza
niz w ktérymkolwiek kwartale 2018 r., w II i w III kwartale 2019 r. odnotowano spore ich zmniejszenie
w odniesieniu do analogicznych kwartatéw przed rokiem (spadek odpowiednio o 30% i o 27%).
W IIi w III kwartale br. dziatalno$¢ tych podmiotéw ukierunkowana byta na realizacje wczesniej rozpoczetych
projektéw. Mniejsza produkcja jest efektem ostroznej polityki deweloperdéw w rozpoczynaniu nowych
inwestycji na wypadek zalamania popytu z uwagi na utrzymujacy si¢ wzrost cen mieszkan oraz ze wzgledu
na widoczne napigcia po stronie podazy (utrzymujacy sie¢ wzrost cen materialdéw budowlanych, cen ustug
wykonawstwa i kosztéw pracy). W tej grupie, w III kwartale 2019 r. w poréwnaniu z kwartalem poprzednim
i analogicznym w 2018 r. znacznie zwigkszyla si¢ wartos¢ podstawowych wskaznikéw ekonomicznych.
Wysoka warto$¢ przychodéw ogédtem i kosztéw ogotem potwierdza znaczna liczbe mieszkan oddanych w tym
okresie do uzytkowania i przekazanych nabywcom. Szybszy wzrost kosztow ogdtem niz przychoddéw jest
potwierdzeniem rosnacych kosztéw budowy i presji cenowej ze strony wykonawcéw, co skutkowato
wypracowaniem znacznie nizszego przecietnego wyniku finansowego netto oraz spadkiem wskaznikow

rentownosci, w tym znacznym zmniejszeniem marzy ze sprzedazy, ktéra w ujeciu kwartalnym spadta

3% Wyliczenia oraz wnioski w niniejszej edycji Informacji oparto na danych wynikajacych ze sprawozdan F01 przekazywanych
do GUS w podziale na dwie grupy podmiotéw: zatrudniajacych od 9 do 49 0séb (dane dostepne do I pétrocza 2019 r. w okresach
potrocznych) i powyzej 49 0s6b (dane dostepne do III kw. 2019 r. w okresach kwartalnych), ktdre zajmuja sie realizacja projektow
budowlanych zwiazanych ze wznoszeniem budynkéw (PKD 41.10). Analize zapisow ksiegowych w sprawozdaniach
finansowych deweloperéw notowanych na Gieldzie Papieréw Wartosciowych oparto na danych obejmujacych okres do IT kw.
2019 r. Analize zapiséw ksiegowych uzupelniono informacjg dotyczaca kilkunastu deweloperéw mieszkaniowych z rynku
Catalyst (raport ,Sytuacja najwiekszych deweloperéw mieszkaniowych z rynku Catalyst po 3Q2019r.”, Nawigator Dom
Maklerski, Warszawa, pazdziernik 2019 r.).
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z wartosci dwucyfrowej do kilku procent i byta najnizsza sposréod marz notowanych w okresie ostatnich
dwdch lat.

Wedtug zapiséw w sprawozdaniach finansowych raportowanych przez kilkunastu deweloperéw notowanych
na GPW w II kwartale br. réwniez wystapit znaczny spadek wypracowanego wyniku finansowego oraz
wskaznikdw rentownosci, przy czym rentowno$¢ sprzedazy w tej grupie jest znacznie wyzsza niz w grupie
wigkszych deweloperéw analizowanych na podstawie danych F-01 za III kwartal 2019 r. Wysoka warto$¢
przecietnego poziomu zapaséw w danych bilansowych wedtug stanu na koniec II kwartatu 2019 r.
przypadajacego na jednego dewelopera notowanego na GPW, wskazuje na utrzymanie poréwnywalnego
poziomu mieszkann w trakcie realizacji do notowanego w kwartale poprzednim iw poszczegdlnych
kwartatach 2018 r.

Mniejsze firmy deweloperskie (zatrudniajace od 9 do 49 osdb) w I poétroczu 2019 r. raportowaly niewielki
wzrost produkgji mieszkan w trakcie realizacji w odniesieniu do pozioméw notowanych w poszczegdlnych
potroczach w 2018 r. i w 2017 r. oraz poprawe wskaznikdw rentownosci sprzedazy, kapitalu wtasnego
i aktywdw wypracowujac wyzsza wartos¢ wyniku finansowego, przy nieznacznym wzroscie przychodéw

ogotem i niewielkim spadku kosztéw ogdtem.

Zaréwno w grupie mniejszych i wiekszych firm deweloperskich zmniejszyl sie zapas mieszkan gotowych
do zamieszkania, a ich stan pozostaje na rekordowo niskim poziomie. Zmniejszenie realizacji nowych
projektow przez duze firmy deweloperskie wyhamowato dynamike wzrostu cen gruntéw pod budownictwo

mieszkaniowe.

Wskaznik kosztow operacyjnych najkorzystniej prezentuje si¢ w grupie deweloperéw notowanych na GPW.
Na poziomie mniej satysfakcjonujacym ksztattowata sie relacja ponoszonych kosztéw z tytutu dziatalnosci
operacyjnej w stosunku do osigganych przychodéw ze sprzedazy w pozostatych dwoch grupach
deweloperéw. W grupie duzych firm deweloperskich, w III kwartale 2019 r., w poréwnaniu z kwartatem
poprzednim i z tym samym okresem 2018 r. wzrosta warto$¢ niemal wszystkich skladnikow kosztéw
operacyjnych (zuzycia energii, wynagrodzen i sktadek na ubezpieczenia spoteczne), w tym znaczaco wzrosta
przecietna wartos¢ kosztow z tytutu ustug obcych, a ich udziat w strukturze kosztéw dziatalnosci operacyjnej
siegat okoto 69%. Wyzsza warto$¢ kosztow z tytutu ustug wykonawcéw projektéw wynika ze wzrostu kosztu
realizacji projektéw i tym samym z konieczno$ci ustalania wyzszych budzetéw na ich realizacje. W grupie
mniejszych deweloperéw niewielki wzrost ustug obcych w I pétroczu 2019 r. wzgledem dwoéch pétroczy
2018 1. jest efektem zaréowno zwiekszenia liczby rozpoczetych inwestycji, jak i rosnacych cen ustug
wykonawstwa. Raportowany przez deweloperéw wzrost wynagrodzen jest istotnym warunkiem utrzymania

kadry pracowniczej zatrudnionej do realizacji robét budowlanych.

W finansowaniu dziatalnosci firm deweloperskich gltéwna role odgrywa kapitat wtasny (Srednio od 42%
do 44% w strukturze pasywdéw analizowanych grup podmiotow). Wérdd zewnetrznych zrédet finansowania
istotne s przedptaty nabywcow mieszkan. W strukturze pasywow najwiekszy ich udziat raportowaly wieksze
firmy deweloperskie (ponad 21%), nastepnie deweloperzy notowani na GPW (okoto 17%) i mniejsze firmy
deweloperskie (okoto 15%). W III kwartale 2019 r. utrzymato sie niewielkie zmniejszenie przecigtnej wartosci
zobowigzan z tytutu kredytéw bankowych i dtuznych papieréw wartosciowych w skali roku w grupie duzych
firm deweloperskich (odpowiednio do okoto 9% i okoto 5% w strukturze pasywow na koniec wrzesnia 2019 r.).

Mniejsze podmioty w I poétroczu 2019 r. oraz notowane na GPW w obu kwartalach 2019 r. raportowaty
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niewielkie zwigkszenie wartosci zobowiazan finansowych z tytutu kredytéw bankowych (odpowiednio
do 16% i 15% w strukturze pasywdéw na koniec czerwca 2019 r.) oraz dtuznych papieréw wartosciowych
(odpowiednio do 4% i 12% w strukturze pasywdw na koniec czerwca 2019 r.). Utrzymata sie niska aktywnos¢
deweloperéw mieszkaniowych posiadajacych obligacje na rynku Catalyst, przy nieznacznym wzroscie
éredniego oprocentowania kuponéw obligacji. Srodki pozyskane w ramach emisji obligacji w duzej czesci
przeznaczane sa na zakup ziemi i wklad wlasny przy finansowaniu inwestycji kredytem bankowym.
Z przeprowadzonych wywiadéw wséréod deweloperéw oraz wedtug analitykdéw rynkéw papierow
wartosciowych wynika, Ze duze firmy deweloperskie, do ktérych naleza podmioty notowane na rynku
Catalyst, w wiekszosci posiadaja stabilne banki ziemi zapewniajace produkcje przez okres kilku lat lub diuzej,
co nie determinuje tych podmiotéw do zakupu nowych gruntéw w obliczu wysokich cen dzialek oraz ich

deficytu w atrakcyjnych lokalizacjach.

Utrzymat sie stan zobowigzan wobec wykonawcdw ustug budowlanych (okoto 23% w strukturze pasywow
na koniec III kwartatu 2019 r.) w grupie duzych deweloperéw, co przy nizszej produkcji w ostatnich dwéch
kwartatach moze potwierdza¢ utrzymujace si¢ opdznienia w regulowaniu zobowigzan wobec wykonawcow
robot budowlanych. Na podobnym poziomie ksztaltowaly sie zobowigzania wobec wykonawcéw ustug
w grupie mniejszych firm deweloperskich (ponad 23% w strukturze pasywow na koniec II kwartatu 2019 r.),
co wynika zaréwno z rosnacej produkcji w trakcie realizagji, jak i z opdéznienn w platnosciach. Na mniejsze
problemy w regulowaniu zobowiazan w grupie deweloperéw notowanych na GPW wskazuje znacznie nizszy

stan zobowigzan wobec wykonawcéw (ponad 16% w strukturze pasywéw na koniec Il kwartatu 2019 r.).

Na niskim, ale stabilnym poziomie utrzymata sie ptynnos¢ finansowa w grupie duzych firm deweloperskich.
Od trzech kwartatéw lepsza ptynnos¢ cechuje mniejszych deweloperéw z uwagi na zwiekszenie wartosci
majatku obrotowego, przy utrzymaniu dotychczasowego poziomu zobowigzan krotkoterminowych.
We wszystkich grupach analizowanych podmiotéw na bezpiecznym poziomie utrzymujg sie wskazniki
ogodlnego zadluzenia oraz zadtuzenia kapitatu wtasnego i zabezpieczenia zobowigzan finansowych kapitatem
wlasnym, co skutkuje zapewnieniem odpowiednich warunkéw przy rozpatrywaniu wnioskdéw kredytowych

i bezpieczenstwa srodkéw powierzonych przez wierzycieli.

Na pozytywna sytuacje finansowa deweloperow gietdowych wskazuja notowane od trzech lat dodatnie
przeptywy z dziatalnosci operacyjnej. W dwoéch kwartatach 2019 r. zmniejszenie dodatniego salda
przeptywéw z dzialalnosci operacyjnej ijednoczesnie zmniejszenie ujemnych wartosci usrednionych
przeplywow z dzialalnosci inwestycyjnej i finansowej oznacza, ze zredukowano wartos¢ generowanych

zyskoéw, ktdre przeznaczono na inwestycje oraz sptate zobowigzan finansowych.

Wykres 71 Wskazniki ekonomiczne Wykres 72 Wskazniki ekonomiczne
deweloperdow zatrudniajacych od 9 do 49 osob deweloperdow zatrudniajacych powyzej 49 os6b
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Wykres 73 Wskazniki ekonomiczne
deweloperéw notowanych na GPW
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Zrédto: NBP na podstawie Sprawozdan finansowych

Wykres 75 Struktura deweloperéow
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Zrédto: NBP na podstawie GUS (FO1)

Wykres 77 Struktura aktywow deweloperow
zatrudniajacych od 9 do 49 oséb
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Wykres 74 Struktura deweloperéw
zatrudniajacych od 9 do 49 0séb w zaleznosci od
wartosci wyniku finansowego netto (w %)
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Zrédto: NBP na podstawie GUS (F01)

Wykres 76 Struktura deweloperéw notowanych
na GPW w zaleznosci od warto$ci wyniku
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Zrédto: NBP na podstawie Sprawozdar finansowych

Wykres 78 Struktura aktywow deweloperow
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Wykres 79 Struktura aktywow deweloperdow
notowanych na GPW
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Zrédto: NBP na podstawie Sprawozdart finansowych
Wykres 81 Struktura pasywow deweloperow
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Zrédto: NBP na podstawie GUS (FO1)
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Wykres 85 Koszty dzialalnosci operacyjnej
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Zrédto: NBP na podstawie Sprawozdan finansowych

Wykres 84 Sytuacja deweloperow
zatrudniajacych powyzej 49 os6b
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Zrédto: NBP na podstawie GUS (FO1)

Wykres 86 Koszty dzialalnosci operacyjnej
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Wykres 87 Struktura kosztéw dzialalnosci Wykres 88 Struktura kosztéw dzialalnosci
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Wykres 91 Rentownos¢ dziatalnosci Wykres 92 Wskazniki plynnosci deweloperow
deweloperéw notowanych na GPW zatrudniajacych od 9 do 49 oséb
20% 30 3,5
25 3,0
15% 2,5
+ 20 2,0
10% £ 15 15
10 1,0
5% 5 0,5
0 0,0
0% 5588285300033 3 283855832
o - o~ ™ < n © ~ [ee} (=2} COO0OO0O0O0O00O0O0O0O0O0O0O0O0O0O0O0O0O0O0O0 OO
- - - I - - - — NANANANANANNANNANNNANNNANNANNNNNNNN
& 8 8 &8 R 8 &8 8 & B8 Sz2=2=2=2=2=2=5252=2=25252=
- - - - - - - - - - = aktywa obrotowe m— ;apasy
= \\/ynik finansowy netto R OS (P0$) zob. krokoterminowe . ==wsk. szyb. ptynnnosci (P o$)
ROE (Pos) = ROA (P0$) wsk. ptynnosci biezgcej (P 0$)

Zrédto: NBP na podstawie Sprawozdari finansowych Zrédto: NBP na podstawie GUS (FO1)

Narodowy Bank Polski 39



Informacja o cenach mieszkan i sytuacji na rynku nieruch. mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w III kwartale 2019 r.
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Wykres 99 Oprocentowanie kuponow obligacji

Wykres 100 Przeptywy deweloperéw
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7.2. Analiza sytuacji finansowej firm budowlanych®

Wedtug danych GUS w III kwartale 2019 r. w tacznej wartosci sprzedazy produkcji budowlano-montazowej
w kraju ponad 47% produkcji przypadato na budownictwo mieszkalne i niemieszkalne, przy czym ponad 16%
udziatu stanowila sprzedaz produkcji budowlano-montazowej budynkéw mieszkalnych. W okresie
dziewieciu miesiecy 2019 r. w odniesieniu do tego samego okresu w 2018 r. widoczny byl wzrost
zapotrzebowania na ustugi w budownictwie kubaturowym oraz w budownictwie mieszkalnym (odpowiednio
o ponad 10% i 0 13% wzrost wartosci sprzedanej produkcji budowlano-montazowej). Natomiast w IIl kwartale
2019 r. w poréwnaniu z tym samym kwartatem 2018 r. zwiekszyla si¢ dynamika wzrostu wartosci sprzedanej
produkgji budowlano-montazowej w zakresie realizacji budynkéw mieszkalnych (wzrost o ponad 21%), w II

kwartale br. wzrost byl nizszy i siegat ponad 4% 1/r.

Poprawia sie¢ sytuacja finansowa wigkszych firm budowlanych realizujacych roboty budowlane
w budownictwie kubaturowym, jednakze wskazniki ekonomiczne mniejszych podmiotéw sa bardziej
satysfakcjonujace. Wedtug danych wynikajacych ze sprawozdan F-01 wigkszych podmiotéw realizujacych
ustugi w budownictwie kubaturowym (zatrudniajacych powyzej 49 0séb) usrednione przychody ogdtem
w Il kwartale 2019 r. byly wyzsze o 7% od zanotowanych w III kwartale 2018 r., natomiast kosztow
z dziatalnosci ogétem wzrosty o 5% r/r. W tym okresie nieznacznie poprawita sie relacja kosztéw z dziatalnosci
operacyjnej w odniesieniu do przychodéw ze sprzedazy. Przy braku istotnych zmian w strukturze kosztéw
operacyjnych i mniejszej ich dynamice wzrostu niz przychodéw ze sprzedazy podmioty te wygenerowaty
wyzszy o 39% wynik finansowy netto, co wskazuje, ze wzrost przychodéw wynikal ze wzrostu cen

sprzedawanych ustug.

W grupie mniejszych podmiotéw (zatrudniajacych od 9 do 49 oséb) w I poétroczu 2019 r. w poréwnaniu
z ] pétroczem 2018 r. odnotowano utrzymanie zblizonego poziomu obrotéw i podobnie jak w przypadku

duzych podmiotéw poprawe oplacalnosci prowadzonej dziatalnosci. W tym okresie usredniona wartosc¢

% Wyliczenia oraz wnioski w niniejszej edydji Informacji oparto na danych wynikajacych ze sprawozdan FO1 przekazywanych
do GUS w podziale na dwie grupy podmiotéw: zatrudniajacych od 9 do 49 oséb (dane dostepne do I pétrocza 2019 r. w odstepach
potrocznych) i powyzej 49 oséb (dane dostepne do III kw. 2019 r. w odstepach kwartalnych), ktére wykonujg roboty budowlane
zwigzane ze wznoszeniem budynkéw mieszkalnych i niemieszkalnych (PKD 41.20).
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przychodow ogoélem w grupie mniejszych firm byta wyzsza o 1% r/r., co przy kosztach ogélnych nizszych o 3%

r/r. pozwolilo wygenerowac wynik finansowy netto wyzszy o 26%.

W obu grupach firm budownictwa kubaturowego wzrost wynikéw finansowych poprawil rentownosc
sprzedazy, kapitaléw wiasnych i majatku, w tym znaczaco rentownos$¢ sprzedazy w grupie duzych
podmiotéw. Mimo to rentownos¢ sprzedazy duzych podmiotéw (ponad 6% w III kwartale 2019 r.) byta nizsza
od wypracowanej przez mniejsze firmy (ponad 11% w I pdétroczu 2019 r.). Po niewielkich zmianach struktury
aktywéw i kapitaléw wilasnych w skali roku, rentowosci aktywdéw w grupie duzych podmiotéow w IIl kwartale
2019 r. wyniosta 2,02% a kapitatéw wiasnych 4,7%. W I pétroczu 2019 r. w grupie matych firm odnotowano

wyzszy wskaznik rentownosci majatku (4,7%) i kapitatu wlasnego (8,6%).

Utrzymujaca si¢ wysoka aktywnos¢ w budownictwie kubaturowym, w tym na rynku mieszkaniowym
potwierdza wzrost usrednionej wartosci nominalnej produkgji w toku raportowanej przez analizowane firmy
budownictwa. Jednakze w obu grupach firm budowlanych wzrost wartosci produkcji w trakcie realizacji byt
nizszy w 2019 r. niz w latach 2017 — 2018.

Gléwnym zrédtem finansowania jest kapitat wtasny (48% w strukturze pasywow duzych podmiotéw i 61%
w strukturze pasywow mniejszych firm). Mniejszy udzial kapitatu wlasnego w grupie wigkszych firm niz
w przypadku mniejszych podmiotéw wynika z wysokiego udziatu zobowigzan wobec podwykonawcow
ustug budowlanych w grupie duzych jednostek (37% w strukturze pasywoéw duzych firm i 22% w strukturze
pasywow mniejszych firm), co wskazuje na opdznienia w regulowaniu zobowiazan przez wieksze podmioty.
W 2019 r. éredni okres regulacji zobowiazan jest dtuzszy niz w latach 2017-2018, co potwierdza pogtebiajace
sie zatory platnicze. Firmy budowlane placg zobowigzania po otrzymaniu naleznosci, na co wskazuje wysoka
i rosngca wartos¢ nominalna stanu naleznosci od odbiorcéw ustug z kwartatu na kwartal w grupie duzych
firm budowlanych w okresie dwoéch ostatnich lat (wzrost o 32% w III kwartale 2019 r. w odniesieniu
do III kwartatu 2017 r.). W grupie mniejszych firm $ciagalnos$¢ naleznosci poprawita sie nieznacznie. Mimo
systematycznego wzrostu obrotdw w tej grupie, stan naleznosci notowany na koniec I pétrocza 2019 r. byt
poréwnywalny ze stanem notowanym na koniec I pétrocza 2017 r. i znacznie nizszy niz na koniec obu potroczy
2018 r.

Sposrdd zewnetrznych Zrodet finansowania w obu grupach firm kredyty bankowe stanowia od 11% do 12%
w strukturze pasywow. Dluzne papiery wartosciowe sa najmniej istotnym zZréditem finansowania (od 2%

do 5% w strukturze pasywow).

Zmniejszenie skali wzrostu wartosci kosztéw z tytutu ustug obcych do poziomu 5% w odniesieniu do 15%
wzrostu wartosci produkcji w trakcie realizacji w grupie duzych podmiotéw w III kwartale 2019 r.
w porownaniu z III kwartatlem 2018 r. moze wskazywa¢ na oslabienie presji cenowej ze strony
podwykonawcéw. Podobna tendencje zaobserwowano w grupie mniejszych firm budowlanych w I pétroczu
2019 r.

W III kwartale 2019 r. odnotowano najwyzsza wartos¢ naktadow inwestycyjnych poniesiona w ujeciach

kwartalnych od poczatku 2017 r. przez wigksze firmy w analizowanym sektorze.

Plynno$¢ finansowa utrzymuje sie na zblizonym, bezpiecznym poziomie, zapewniajacym wystarczajaca ilos¢

$rodkéw na pokrycie biezacych zobowigzan. Wskazniki ogoélnego zadtuzenia oraz zadluzenia kapitatu
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wlasnego i zabezpieczenia zobowiazan finansowych kapitatem wtasnym sa stosunkowo stabilne i zapewniajq

bezpieczenstwo srodkéw powierzonych przez instytucje finansowe i wierzycieli.
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7.3. Analiza sytuacji finansowej firm zajmujacych sie sprzedaza materialéw budowlanych

W celu poglebienia oceny strony podazowej na rynku nieruchomosci mieszkaniowych przeanalizowano
kondycje ekonomiczno-finansowa podmiotéw zajmujacych sie¢ handlem materialami budowlanymi. Wzrost
cen materiatéw jest nadal jednym z gléwnych problemdéw branzy budowlanej i w duzej mierze wynika
ze wzrostu cen surowcdw do produkdji oraz wysokiego portfela zamoéwien na materiaty budowlane. Wedtug
danych Grupy Polskie Sktady Budowlane ceny materiatow w okresie od stycznia do pazdziernika 2019 r.
w porownaniu z analogicznym okresem 2018 r. wzrosty $rednio o 4% w osiemnastu grupach towarowych.
Najwiekszy wzrost cen dotyczyt grup: $ciany, kominy (o 16,7%), cement, wapno (o 8,6%), otoczenie domu
(0 6,1%), chemia budowlana (o 4,3%), sucha zabudowa (o 4,0%), izolacje wodochronne (o 3,9%), farby, lakiery
(0 3,4%). Spadek cen nastapil w dwdch grupach towarowych: izolacje termiczne (o 1,5%) oraz plyty OSB
(02,9%).

Sytuacja finansowa hurtowni materialéw budowlanych utrzymuje si¢ na podobnym poziomie do notowanego
w poprzednich okresach, przy niewielkiej poprawie optacalnosci handlu materiatami budowlanymi w grupie
mniejszych podmiotéw. Wedlug danych finansowych w grupie wiekszych hurtowni (zatrudniajacych

powyzej 49 osob) w III kwartale 2019 r. drugi kwartatl z rzedu w odniesieniu do tych samych okreséw w 2018 r.

38 Wyliczenia oraz wnioski oparto na danych wynikajacych ze sprawozdan F01 przekazywanych do GUS w podziale na dwie grupy
podmiotéw: zatrudniajacych od 9 do 49 oséb (dostepnych do I pétrocza 2019 r. w odstepach pétrocznych) i powyzej 49 oséb
(dostepnych do IIT kw. 2019 r. w odstepach kwartalnych), ktére realizuja dziatalnos$é¢ agentéw zajmujacych sie sprzedaza drewna
i materiatéw budowlanych (PKD 4613) oraz zajmuja sie sprzedaza hurtowa materialéw budowlanych i wyposazenia sanitarnego
(PKD 4673). Zapisy ksiegowe uzupetniono informacja o zmianie cen materiatéw budowlanych (,Zmiana cen materiatéw dla
budownictwa oraz domu i ogrodu w pazdzierniku 2019 r. — analiza PSB”, Grupa PSB Handel S.A., listopad 2019 r.).
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zaznaczyla si¢ tendencja spadku przychoddéw i kosztéw ogdtem oraz wyniku finansowego netto, co wskazuje
na zmniejszenie obrotdw, jednak ich spadek w III kwartale 2019 r. byl mniejszy (odpowiednio o 4%
przychodow i kosztéw oraz o 13% wyniku finansowego) niz w kwartale poprzednim (odpowiednio o 8%

przychodéw i kosztéw oraz o 10% wyniku finansowego).

W grupie mniejszych hurtowni (zatrudniajacych od 9 do 49 0séb), w obu pdtroczach 2018 r. oraz w I pétroczu
2019 r. w relacji do analogicznych okreséw przed rokiem obserwowano zwiekszenie dynamiki wzrostu
zaréwno przychodoéw i kosztéw ogoédtem, jak i wyniku finansowego netto. W I pétroczu 2019 r. w poréwnaniu
z I pétroczem 2018 r. wzrost przychodéw ogédtem (o 12%) byt nieznacznie nizszy niz wzrost kosztéw ogdtem

(0 13%), co pozwolito wygenerowac o 26% wyzszy wynik finansowy netto.

Na koniec III kwartatu 2019 r. udzial nierentownych podmiotéw w grupie duzych hurtowni zmniejszy? sie
i stanowit 10% (12% na koniec III kwartatu 2018 r.). Wsérdd mniejszych firm udziat podmiotéw, ktoére
wygenerowaty straty w I pdtroczu 2019 r. wynosit 19% (25% na koniec I pdtrocza 2018 r.). Wskazniki
rentownosci sprzedazy w obu grupach przedsiebiorstw handlu materiatami budowlanymi uksztattowaty sie
na zblizonym poziomie okoto 4%. W mniejszych przedsigbiorstwach handlu materiatami budowlanymi
obserwuje sie systematyczna poprawe wskaznikow rentownosci kapitalu wiasnego, co oznacza poprawe
efektywnosci przedsiebiorstw w korzystaniu z wewnetrznych zrddet finansowania. Wskazniki rentownosci
kapitatu wlasnego i aktywow mniejszych hurtowni sa na wyzszym poziomie niz w grupie duzych podmiotéw.
Kapitat wtasny jest podstawowym zrdédlem finansowania w przedsiebiorstwach handlu materiatami
budowlanymi. Jego udziat w strukturze pasywdéw jest wysoki i od ponad dwoch lat utrzymuje sie na
zblizonym poziomie (okoto 50% w grupie duzych podmiotéow na koniec III kwartatu 2019 r. i 51% w grupie

mniejszych firm na koniec I pétrocza 2019 r.).

W zewnetrznych zrédlach finansowania, w obu grupach, w dalszym ciaggu dominuja zobowigzania wobec
producentéw materialdéw budowlanych (36%-38% udzialu w strukturze pasywow). Wzrost wartosci
przecietnych naleznosci i ich udziatu w strukturze aktywéw (36% w grupie duzych hurtowni na koniec
III kwartatu 2019 r. i 37% w grupie mniejszych hurtowni na koniec I poétrocza 2019 r.), moze wskazywac
na poglebienie si¢ probleméw w terminowym Scigganiu naleznosci od firm budowlanych i w regulowaniu
zobowiazan wobec producentéw materiatéw. Po niewielkim zmniejszeniu usrednionej wartosci zobowigzan
z tytutu kredytéw bankowych w obu grupach podmiotéw ich udziat w strukturze pasywdw jest nieznacznie
nizszy i zblizony (14% w grupie duzych hurtowni na koniec III kwartatu 2019 r. i 12% w grupie mniejszych
hurtowni na koniec I pdtrocza 2019 r.). Dluzne papiery wartosciowe stanowia malo znaczace zrddlo

finansowania.

Plynno$¢ finansowa utrzymuje si¢ na poziomie wskazujacym na zdolno$¢ przedsiebiorstw do regulowania

biezacych zobowiazan.

W III kwartale 2019 r., w relacji do III kwartalu 2018 r., wsréd duzych hurtowni widoczny byt spadek
usrednionej wartosci kosztdw z dziatalnosci operacyjnej (o 5%), w tym spadek wartosci sprzedanych towardéw
(0 8%) i ustug $wiadczonych przez inne podmioty (0 2%). Odnotowano wzrost kosztéw z tytutu wynagrodzen
(0 7%). Mniejsze hurtownie w I pdétroczu 2019 r. w poréwnaniu z tym samym okresem 2018 r. raportowaly
wzrost kosztéw dziatalnosci operacyjnej o 12%, w tym o 11% wartosci sprzedanych towaréw, o 18% wartosci

ustug $wiadczonych przez inne podmioty i o 11% kosztéw z tytulu wynagrodzen. Relacja kosztow
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z dziatalnosci operacyjnej do przychoddéw netto ze sprzedazy w obu grupach utrzymuje si¢ na mato

satysfakcjonujacym, ale stabilnym poziomie.

Wykres 111 Wskazniki ekonomiczne firm Wykres 112 Wskazniki ekonomiczne firm
sprzedajacych materialy budowlane sprzedajacych materialy budowlane
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Zrédto: NBP na podstawie GUS (F01) Zrédto: NBP na podstawie GUS (F01)
Wykres 113 Struktura aktywow firm Wykres 114 Struktura aktywow firm
sprzedajacych materialy budowlane sprzedajacych materialy budowlane
zatrudniajacych od 9 do 49 oséb zatrudniajacych powyzej 49 osob
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Wykres 115 Struktura pasywow firm Wykres 116 Struktura pasywow firm
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Wykres 117 Zrédla finansowania firm

sprzedajacych materialy budowlane zatrudn. od
9 do 49 os6b
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Zrédto: NBP na podstawie GUS (FO1)

Wykres 119 Koszty dzialalnosci operacyjnej firm
sprzedajacych materialy budowlane
zatrudniajacych od 9 do 49 oséb
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Zrédto: NBP na podstawie GUS (F01)

Wykres 121 Wsk. poziomu kosztéw dziatalnosci
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Narodowy Bank Polski

Wykres 118 Zrédla finansowania firm

sprzedajacych materialy budowlane zatrudn.
powyzej 49 os6b
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Wykres 120 Koszty dzialalnosci operacyjnej firm
sprzedajacych materialy budowlane
zatrudniajacych powyzej 49 os6b
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Zrédto: NBP na podstawie GUS (F01)

Wykres 122 Struktura kosztow dziatalnosci
operacyjnej firm sprzedajacych materiaty
budowlane zatrudniajacych od 9 do 49 oséb
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Wykres 123 Struktura kosztéw dziatalnosci Wykres 124 Rotacja zapasdw, naleznosci
operacyjnej firm sprzedajacych materiaty i zobowiazan firm sprzedajacych materialy
budowlane zatrudniajacych powyzej 49 oséb budowlane zatrudniajacych od 9 do 49 os6b
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Zrédto: NBP na podstawie GUS (F01) Zrédto: NBP na podstawie GUS (FO1)
Wykres 125 Rotacja zapaséw, naleznosci Wykres 126 Rentownos$¢ dzialalnosci firm
i zobowiazan firm sprzedajacych materialy sprzedajacych materialy budowlane
budowlane zatrudniajacych powyzej 49 oséb zatrudniajacych od 9 do 49 oséb
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Wykres 127 Rentownos$¢ dziatalnosci firm Wykres 128 Wskazniki ptynnosci firm
sprzedajacych materialy budowlane sprzedajacych materialy budowlane
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Wykres 129 Wskazniki ptynnosci firm Wykres 130 Wskazniki zadluzenia oraz
sprzedajacych materialy budowlane zabezpieczenia zobowiazan firm sprzedajacych
zatrudniajacych powyzej 49 oséb materialy budowlane zatrudniajacych od 9 do 49
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Zrédto: NBP na podstawie GUS (F01) Zrédto: NBP na podstawie GUS (F01)

Wykres 131 Wskazniki zadluzenia oraz
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Zrédto: NBP na podstawie GUS (FO1)

7.4. Analiza sytuacji finansowej firm produkujacych materialy budowlane®

Wysoki poziom zapotrzebowania na materialy budowlane przeklada sie na utrzymanie dalszego wzrostu
przychodow ze sprzedazy oraz kosztéw z dziatalnosci operacyjnej i wyniku finansowego netto producentéw
materiatéw budowlanych. Widoczna jest lepsza sytuacja ekonomiczna i optacalnos$¢ prowadzonej dziatalnosci

duzych producentéw niz mniejszych firm.

W grupie wigkszych producentow (zatrudniajacych powyzej 49 oséb) w III kwartale 2019 r. w odniesieniu do
III kwartatu 2018 r. utrzymat sie¢ wzrost przychodéw ze sprzedazy (o ponad 4%) oraz na podobnym, nieco
nizszym poziomie kosztow z dzialalnosci operacyjnej (okoto 3%), w tym kosztéw z tytulu ustug
podwykonawcow o 4% i wynagrodzen o 12%. Natomiast nieznacznie zmniejszyta sie (o ponad 1%) usredniona
warto$¢ kosztow z tytutu zuzycia materiatow i energii, ktére stanowia wiekszos¢ (ponad 52%) w strukturze
kosztéw dziatalnosci operacyjnej. Wynik finansowy netto wzrdst o okoto 9%, co pozwolito osiggna¢ zblizony
do notowanego przed rokiem wskaznik rentownosci sprzedazy na poziomie okoto 11%, kapitatu wtasnego

(5%) i aktywow (3%). W tej grupie producentéw od trzech kwartatdéw utrzymuje sie znaczacy wzrost naktadow

3 Wyliczenia oraz wnioski w niniejszej edycji Informacji oparto na danych wynikajacych ze sprawozdan F01 przekazywanych
do GUS w podziale na dwie grupy podmiotéw: zatrudniajacych od 9 do 49 osob (dane dostepne do II pétrocza 2019 r. w okresach
potrocznych) i powyzej 49 oséb (dane dostepne do IIT kw. 2019 r. w odstepach kwartalnych), ktdre zajmuja sie realizacja produkgji
materiatow budowlanych (PKD 1623, 2223, 2320, 2332, 2351, 2352, 2361, 2362, 2363, 2364).
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inwestycyjnych, co w III kwartale 2019 r. przelozylo sie na zwiekszenie wartoéci zobowigzan finansowych
z tytutu kredytéw bankowych. Stabilna struktura pasywéw, w tym zobowigzan wobec wykonawcéw ustug
(22%), ktdérych przecietny poziom jest nizszy niz wsrdd innych grup analizowanych podmiotéw oraz
stosunkowo niski i stabilny udzial naleznosci od odbioréw w strukturze aktywoéw (17%) skutkowato
skréceniem do 71 dni okresu regulowania zobowiazan i do 51 dni éciagania naleznosci. Ptynnos¢ finansowa

pozostaje na stabilnym poziomie, zapewniajacym regulowanie biezacych zobowiazan.

Mniejsze podmioty tej branzy (zatrudniajace 9-49 oséb) w I pdtroczu 2019 r. w poréwnaniu z tym samym
polroczem 2018 r. osiagnely znacznie wyzszy wzrost przychodéow, kosztéw i wyniku finansowego. Przy
wzroscie przychoddw ze sprzedazy o okoto 15% i nieco nizszym wzroscie kosztéw z dziatalnosci operacyjnej
(0 13%) wypracowano o okoto 40% wyzszy wynik finansowy netto. Wzrosta usredniona wartos¢ wszystkich
sktadnikéw kosztow z dzialalnosci operacyijnej, w tym o okoto 7% z tytutu zuzycia materiatow i energii, ktora
przewaza w strukturze kosztéw producentéw (50%). Znaczaco wzrosly wynagrodzenia zatrudnionych
pracownikow (o okoto 16%) oraz koszty zuzycia materialéw i energii (o okolo 7%) oraz z tytutu ustug obcych
(o okoto 9%).

Wzrost wyniku finansowego przetozyt sie na poprawe wskaznikdw rentownosci sprzedazy (6%), kapitatéw
wlasnych (8,1%) i majatku (4,3%), przy czym rentownosc¢ sprzedazy w tej grupie jest niemal o potowe nizsza
niz w grupie duzych producentéw. Podstawowym zrédiem finansowania dziatalnosci s kapitaly wiasne,
utrzymujace si¢ niezmiennie na zblizonym poziomie w strukturze pasywow (56%). Wyzszy udzial
zobowigzan wobec dostawcdw i wykonawcoéw ustug (28%) oraz stanu naleznosci od odbiorcéw materiatdw
budowlanych (29%) niz w przypadku duzych producentéw moze wskazywac na wigksze problemy platnicze
w tej grupie podmiotéw, o czym $wiadczy diuzszy czas przecietnego $ciagania naleznosci (69 dni)
i regulowania zobowiazan krdtkoterminowych (84 dni). Zadluzenie z tytutu kredytéw bankowych utrzymuje
sie na zblizonym, nieco wyzszym poziomie (15% w strukturze pasywow). Znaczne zmniejszenie usrednionej
wartosci nakladéw inwestycyjnych wskazuje na zmniejszenie aktywnosci inwestycyjnej mniejszych
producentéw. Plynno$¢ finansowa w tej grupie oraz zabezpieczenie pokrycia zobowigzan majatkiem firmy i

kapitatem wlasnym utrzymuje sig stabilnym, bezpiecznym poziomie.

Wykres 132 Wskazniki ekonomiczne Wykres 133 Wskazniki ekonomiczne
producentow materiatéw budowlanych producentow materiatéw budowlanych
zatrudniajacych powyzej 49 os6b zatrudniajacych od 9 do 49 oséb
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Wykres 134 Struktura aktywow producentéow
materialow budowlanych zatrudniajacych
powyzej 49 os6b
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Zrédto: NBP na podstawie GUS (F01)
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Zrédto: NBP na podstawie GUS (F01)

Wykres 138 Zrédla finansowania producentéw
materialéw budowlanych zatrudniajacych
powyzej 49 oséb
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Wykres 135 Struktura aktywdow producentéw
materialow budowlanych zatrudniajacych
powyzej od 9 do 49 os6b
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Zrédto: NBP na podstawie GUS (F01)

Wykres 137 Struktura pasywéw producentow
materialow budowlanych zatrudniajacych od 9
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Wykres 140 Koszty dzialalnosci operacyjnej Wykres 141 Koszty dzialalnosci operacyjnej
producentéw materialdow budowlanych producentow materiatéw budowlanych
zatrudniajacych powyzej 49 oséb zatrudniajacych od 9 do 49 os6b
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= jnne koszty dz. oper. ww==inne koszty dz. oper.
Zrédto: NBP na podstawie GUS (F01) Zrédto: NBP na podstawie GUS (F01)
Wykres 142 Struktura kosztéw dzialalnosci Wykres 143 Struktura kosztéw dzialalnosci
operacyjnej producentow materiatow operacyjnej producentow materialow
budowlanych zatrudniajacych powyzej 49 osob budowlanych zatrudniajacych od 9 do 49 osob
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mpoz. koszty rodz. wartosé sprzed. tow. i mat. ®poz. koszty rodz. warto$¢ sprzed. tow. i mat.
Zrédto: NBP na podstawie GUS (F01) Zrédto: NBP na podstawie GUS (F01)
Wykres 144 Rotacja zapaséw, naleznosci Wykres 145 Rotacja zapaséw, naleznosci
i zobowiazan producentéw materialow i zobowiazan producentéw materialow
budowlanych zatrudniajacych powyzej 49 osdb budowlanych zatrudniajacych od 9 do 49 osob
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okres sciggania naleznosci w dniach (P os) okres sciggania naleznosci w dniach (P os)
okres regulacji zobowigzan krotkoterm. w dniach (P os) okres regulacji zobowigzan krétkoterm. w dniach (P os)
okres pokrycia zapasdw w dniach (P og) okres pokrycia zapaséw w dniach (P o$)
Zrédto: NBP na podstawie GUS (F01) Zrédto: NBP na podstawie GUS (F01)
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Wykres 146 Rentowno$c¢ dziatalnosci
producentéw materialéw budowlanych
zatrudniajacych powyzej 49 osob
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Zrédto: NBP na podstawie GUS (FO1)

Wykres 148 Wskazniki plynnosci producentow
materialdéw budowlanych zatrudniajacych
powyzej 49 osdb
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112019

— zapasy
—— wsk. szyb. plynnnosci (P 08)

= aktywa obrotowe
zob. krékoterminowe
———wsk. ptynnosci biezacej (P 0s)

Zrédto: NBP na podstawie GUS (FO1)

Wykres 150 Wskazniki zadluzenia oraz
zabezpieczenia zobowiazan producentow
materialéw budowlanych zatrudniajacych
powyzej 49 oséb
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= =
wsk. ogdlnego zadtuzenia
wsk. pokrycia majatku kapitatem wtasnym
wsk. zabezpieczenia zob. finansowych kapitatem witasnym
wsk. zadluzenia kapitatu wtasnego

Zrédto: NBP na podstawie GUS (FO1)
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Wykres 147 Rentowno$¢ dziatalnosci
producentéw materialéw budowlanych
zatrudniajacych od 9 do 49 oséb
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Zrédto: NBP na podstawie GUS (FO1)

Wykres 149 Wskazniki plynnosci producentow
materialow budowlanych zatrudniajacych od 9

,
do 49 o0s6b
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= o ktywa obrotowe
zob. krékoterminowe
wsk. ptynnosci biezacej (P os)

— zapasy
wsk. szyb. ptynnnosci (P os)

Zrédto: NBP na podstawie GUS (FO1)

Wykres 151 Wskazniki zadluzenia oraz
zabezpieczenia zobowiazan producentow
materialéw budowlanych zatrudniajacych od 9
do 49 osob
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= Wsk. ogolnego zadtuzenia

e wsk. pokrycia majgtku kapitatem wtasnym

wsk. zabezpieczenia zob. finansowych kapitatem wtasnym
wsk. zadluzenia kapitatu wlasnego

Zrédto: NBP na podstawie GUS (FO1)
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