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Informacja o cenach mieszkan i sytuacji na rynku nieruchomosci mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w II kwartale 2024 r.

Analiza sytuacji na rynku nieruchomosci w Polsce
w II kwartale 2024 r.!' prowadzi do nastepujacych
spostrzezen:

Sektor nieruchomos$ci mieszkaniowych

W IIkw. 2024 r. wzrosta aktywnos¢ inwestycyjna deweloperow, co wptyneto na zwigkszenie podazy mieszkan,
przy utrzymujacym sie drugi kwartat z rzedu spadku popytu. Wydano pozwolenia na budowe 74,3 tys.
mieszkan, co oznacza wzrost o ok. 7,6% kw./kw. i o ok. 23,8% r/r. Rozpoczeto budowe 62,3 tys. mieszkan, tj.
wiecej o ok. 3,7% kw./kw. i wzrost o ok. 32,5% r/r. Oznacza to, ze produkcja w toku zaczeta rosna¢. Z kolei
popyt, mierzony liczba sprzedanych kontraktéw deweloperskich na budowe mieszkan, zmniejszyt sie
wzgledem poprzedniego kwartatu i wynidst ok. 9,8 tys.? (por. tabela 1). Zakupy mieszkan w ok. 59% (wobec
45% w poprzednim kwartale oraz 81% w II kw. 2023 r.) finansowano ze srodkéw wtlasnych przy spadku
udziatu kredytu (por. tabela 3). Wygasniecie programu Bezpieczny Kredyt 2% z koricem 2023 r. wyhamowato
popyt mieszkaniowy, jednak byl on podtrzymywany m.in. przez znaczny wzrost $redniego poziomu
wynagrodzen w gospodarce. Nadal rosly koszty budowy mieszkan, tj. robocizny, najmu sprzetu, przy
stabilizacji cen materiatdéw. Znalazto to odzwierciedlenie w dalszym wzro$cie nominalnych i realnych cen
mieszkan. Obserwowano stabilizacje lub nieznaczne zmniejszenie stawek transakcyjnych najmu mkw.

mieszkan.

Tabela 1 Liczba kontraktdéw na budowe mieszkan wprowadzanych na rynek, sprzedanych i znajdujacych
sie w ofercie na 6. najwiekszych rynkach mieszkaniowych w Polsce (dane kwartalne)

Wprowadzone Sprzedane W ofercie

11 2022 21 446 9458 52 955
11l 2022 7290 6598 51 396
IV 2022 6782 8493 48 592
12023 6852 11 421 43 752
11 2023 10 172 15 517 40 584
111 2023 9979 16 388 34 294
IV 2023 15942 14 288 36 199
12024 16 694 11 026 42 429
11 2024 15 268 9842 48 440
Uwaga: por. wykres 60. Zrédto: JLL

= Narynkach pierwotnych (RPT) nominalne $rednie ceny transakcyjne mkw. mieszkan wzrosty zar6wno
kw./kw., jak i r/r, zwlaszcza w Gdyni i Poznaniu (por. tabela 2). Notowano réwniez wzrosty realnych cen
transakcyjnych wzgledem CPI oraz wzgledem wynagrodzen — dotyczylo to wszystkich grup miast,

z wyjatkiem Warszawy.

! Analiza przeprowadzona w niniejszej edycji Informacji opiera si¢ na danych dostepnych na koniec I kw. 2024 r. Dane zgromadzone
w bazie BaRN NBP dotyczace I kw. 2024 r. obejmuja oferty aktualne w dniu 1 czerwca 2024 r. oraz transakcje zawarte w okresie
1 marca 2023 r. - 31 maja 2024 r. Z powodu op6znient w dostepie do niektdrych danych, czes¢ wykresoéw i tabel zawiera informacje
do Tkw. 2024 r. wlacznie. Szeregi danych ze $rednimi poziomami cen mkw. mieszkan, czynszéw komercyjnych i cen
transakcyjnych mkw. powierzchni handlowej odzwierciedlaja zaséb informacji dostepny w momencie zamkniecia materiatu.
Dane historyczne sa uaktualniane. W notowaniu cen mieszkan (baza BaRN) dotyczacym II kw. 2024 r. zebrano ok. 130 tys.
rekorddw, w tym ok. 25% nt. transakgji oraz 75% dotyczacych ofert. Lacznie w bazie BaRN zebrano ok. 5,6 mln rekorddw, z 25,5%
udziatem transakcji oraz 74,5% ofert.

2 Na podstawie NBP i JLL.
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= Podobne tendencje wystepowaly na rynkach wtérnych (RWT) - dynamiki cen nominalnych kw./kw.,
szczegodlnie wysokie byly w Gdyni i Wroctawiu. Dynamika r/r cen realnych zaré6wno wzgledem CPI, jak
i wynagrodzen byla dodatnia, w tym szczegdlnie wysoka w Krakowie i Wroctawiu. Ceny mieszkan
korygowane indeksem hedonicznym wzrosly we wszystkich grupach miast (por. wykres 2 i 10).
Oznacza to, ze podobne mieszkania w analizowanych miastach sprzedawane byly drozej, niz kwartat
wczesniej. Nadal utrzymywat sie popyt na mieszkania starsze, lepiej potozone, ale mniejsze, z uwagi na

nizszy catkowity koszt zakupu.

Tabela 2 Dynamika cen transakcyjnych mkw. mieszkania w analizowanych miastach w II kw. 2024 r.

Dyn. cen nominalnych Dyn. cen realnych wzgl. CPI */ Dyn. cen wzgl. dyn. WYN. */
| kw./kw. r/r kw./kw. r/r
RPT RWT RPT RWT RPT RWT RPT RWT RPT RWT RPT RWT
Warszawa 0,8% 2,4% 21,6% 14,5% -0,6% 1,0% 18,6% 11,7% -0,3% 1,3% 9,5% 3,2%
6 miast 3,3% 4,8% 21,0% 21,1% 3,2% 3,1% 16,8% 16,3% 3,6% 3,4% 7,9% 7,4%
10 miast 5,4% 3,7% 14,7%  14,7% 3,5% 2,9% 11,6% 12,6% 3,8% 3,2% 3,1% 4,0%

Zrédio: NBP, GUS

Uwaga do Tabeli 2: dynamiki $redniej ceny transakcyjnej na rynku wtérnym (RWT) sa niedoszacowane z uwagi na ograniczona
liczebnos¢ transakeji z RCIWN (mniejsza liczba drozszych mieszkar). Uaktualnienie danych ma miejsce w nastepnych kwartatach,
po uzupelnieniu danych. */ Dynamika cen realnych wzgledem CPI i dynamiki wynagrodzen (WYN.) liczona jest jako dynamika
urealnionej sredniej wazonej ceny transakcyjnej mkw. mieszkania na RP i RW. Jako ceny stale przyjeto ceny i wynagrodzenia
z 11T kw. 2006 r.

=  Poziom $rednich stawek najmu mkw. mieszkan (nie uwzgledniajac optat eksploatacyjnych i optat za
media) wzrdst kw./kw. w Warszawie oraz nieznacznie w 6. miastach, natomiast w 10. miastach
odnotowano niewielki spadek (por. wykres 17 i 18) przy wzroscie cen mieszkan zmniejszylo to nieco
zysk z najmu w duzych osrodkach. Szacunek kosztu obstugi kredytu mieszkaniowego byl wyzszy
w relacji do kosztu najmu mieszkania z uwagi na wysokos¢ stop procentowych oraz stawki czynszow
(por. wykres 24). Liczba mieszkan oferowanych na wynajem nadal rosta’, co bylo m.in. efektem
oddawania do uzytku mieszkani kupionych w okresie 2020 r.-2023 r., gdy wielu inwestoréw decydowato

sie na zakupy mieszkania na wynajem.

=  Relatywnie wysokie stopy zwrotu z projektow mieszkaniowych oraz wciaz satysfakcjonujacy popyt
przyczynily sie do uruchamiania przez deweloperéw nowych projektow oraz wzrostu liczby
wnioskoéw o uzyskanie pozwolen na budowe mieszkan*. Liczba pozwolen na budowe w II kw. 2024 r.
wyniosta 74,3 tys. mieszkan, tj. wzrosta kw./kw. o ok. 5,2 tys. i byta wyzsza o 14,3 tys. wzgledem II kw.
2023 r. (por. wykres 57). Udziat pozwoleri na budowe mieszkan na sprzedaz i wynajem stanowit ok. 68%
cato$ci pozwolen (przy wzroscie udziatu Warszawy, 10. miast i pozostalej Polski, oraz spadku udziatu 6.
miast), natomiast na budowy indywidualne ok. 29% (zmiany udzialéw analogiczne jak wyzej). Udziat
pozwolenn na budowe mieszkan spoétdzielczych iczynszowych oraz liczba noworozpoczynanych

projektéw, mimo wzrostu dynamiki r/r, nadal byty nieznaczne w omawianym okresie.

3 Na podstawie danych NBP, publikacji Polityka Insight, Otodom, OLX ,Kwartalnik mieszkaniowy”, lipiec 2024 r. oraz
opracowania Morizon ,Raport 2 kw./2024 Rynek nieruchomosci”.

4 Wedlug danych GUS w Polsce w II kw. 2024 r. facznie w ostatnich czterech kwartatach (III kw. 2023 II kw. 2024 r.) wydano ok.
272,4 tys. pozwolen, tj. ok. 34,3 tys. wiecej niz w tym samym okresie ub.r. (wzrost r/r 0 14,4%).

—_ Narodowy Bank Polski
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= W analizowanym kwartale rozpoczeto budowe’ ok. 62,3 tys. mieszkan, tj. 0 15,3 tys. wiecej niz w IT kw.
2023 r.,, oraz o ok. 2,2 tys. wiecej wzgledem poprzedniego kwartalu (por. wykres 56). Liczba
rozpoczetych budéw mieszkan r/r wzrosta we wszystkich analizowanych grupach, szczegoélnie w 6.
miastach. W rozpoczetych budowach w Polsce takze dominowaly mieszkania na sprzedaz i wynajem (ok.
62%) oraz indywidualne (ok. 37%).

=  WII kw. 2024 r. oddano do uzytkowania’ w Polsce ok. 46,8 tys. mieszkan, tj. o ok. 2 tys. mniej wobec
poprzedniego kwartatu oraz ok. 10 tys. mniej wzgledem IT kw. 2023 r. (por. wykres 55). Jest to efekt
nizszej aktywnosci deweloperow w okresach poprzednich. Oddawano gltéwnie mieszkania na sprzedaz
i wynajem® (ok. 62%) oraz indywidualne® (ok. 35%). Wsrdd ogétu oddawanych mieszkan r/r nieco
zwiekszyl sie udziat mieszkan oddanych do uzytkowania w 10. miastach i pozostalej Polsce, spadt

natomiast w Warszawie i 6. miastach.

= Szacowana stopa zwrotu z kapitalu wlasnego (ROE)" deweloperéw mieszkaniowych z projektow
inwestycyjnych wyniosta ok. 23%, podobnie jak w poprzednim kwartale (por. wykres 44). Utrzymato
sie tez jej znaczne zroznicowanie pomiedzy rynkami. Na taki poziom ROE wplyw miat wzrost cen
transakcyjnych mieszkan, przewyzszajacy wzrost kosztow producentéw oraz sposob finasowania sie

deweloperéw (gtéwnie Srodki wlasne i przedplaty klientéw).

= Szacowana liczba niewyplacalnosci w budownictwie® w II kw. 2024 r. wyniosta 496 wobec 331 na
koniec IT kw. 2023 r. (por. wykres 41). Nalezy doda¢, ze mimo wzrostu niewyplacalnosci ogétem udziat
budownictwa w calosci upadiosci w gospodarce wzrdst do 15,6% wobec 13,1% w II kw. 2023 r.
Jednoczesnie wskazniki gieldowe firm budowlanych i deweloperskich od polowy 2022 r. stale rosna
jednak nie osiagaja wielkosci z IT kw. 2007 r. (por. wykres 40).

5 Wedtug danych GUS w Polsce w II kw. 2024 r. tacznie w ostatnich czterech kwartatach (III kw.2023 - II kw. 2024 r.) rozpoczeto
budowe ok. 225,9 tys. mieszkan, tj. wiecej ok 59,7 tys. niz rok temu (wzrost r/r o ok. 36%).

¢ Liczba mieszkan rozpoczetych moze by¢ wyzsza w kolejnych miesiacach wobec wejscia w zycie w kwietniu 2024 r. zapiséw
nowelizagji warunkéw technicznych budynkéw (Rozporzadzenie Ministra Rozwoju i Technologii z dnia 27 pazdziernika 2023 r.
zmieniajace rozporzadzenie w sprawie warunkéw technicznych, jakim powinny odpowiada¢ budynki i ich usytuowanie) oraz
reformy planowania przestrzennego (Rozporzadzenie Ministra Rozwoju i Technologii z dnia 24 pazdziernika 2023 r. zmieniajace
rozporzadzenie w sprawie zbioréw danych przestrzennych oraz metadanych w zakresie zagospodarowania przestrzennego (Dz.
U. poz. 2409), Rozporzadzenie Ministra Rozwoju i Technologii z dnia 13 listopada 2023 r. w sprawie wzoru formularza pisma
dotyczacego aktu planowania przestrzennego (Dz. U. poz. 2509), Rozporzadzenie Ministra Rozwoju i Technologii z dnia
8 grudnia 2023 r. w sprawie projektu planu ogoélnego gminy, dokumentowania prac planistycznych w zakresie tego planu oraz
wydawania z niego wypisow i wyrysow (Dz. U. poz. 2758)).

7 Wedlug danych GUS w Polsce w II kw. 2024 r. tacznie w ostatnich czterech kwartatach (III kw.2023 r.— IT kw. 2024 r.) oddano do
uzytkowania ok. 203,7 tys. mieszkan, tj. ok. 37,8 tys. mniej niz rok temu (spadek 1/r 0 15,7%).

8 Por. GUS. Budownictwo przeznaczone na sprzedaz lub wynajem: Budownictwo mieszkaniowe - realizowane w celu osiagniecia
zysku przez réznych inwestordw (np. firmy deweloperskie, gminy), bez budownictwa o0sob fizycznych prowadzacych
dziatalnos¢ gospodarcza, zaliczonego do budownictwa indywidualnego. Obejmuje réwniez budownictwo towarzystw
budownictwa spotecznego, realizowane w celu osiggniecia zysku (z wynajmu lokali uzytkowych lub z komercyjnej sprzedazy
mieszkan) - z przeznaczeniem w catosci na budowe doméw czynszowych.

° Por. GUS: Budownictwo indywidualne: Budownictwo realizowane przez osoby fizyczne, fundacje, koscioty i zwiazki wyznaniowe
z przeznaczeniem na uzytek wiasny inwestora.

10 Marza brutto nie jest jednoznaczna z zyskiem deweloperskim i w zaleznosci od organizacji dewelopera/holdingu
deweloperskiego moze zawierac rézne elementy kosztow.

11 Raport Coface — Niewyplacalnosci w Polsce po I potroczu 2024 r. Od tego wydania raportu z przyczyn technicznych podajemy
wylacznie dane dot. upadtosci budownictwa, bez firm zajmujacych sie obstuga rynku nieruchomosci.
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Popyt na mieszkania mierzony sprzedaza kontraktéw na budowe mieszkan na 6. najwiekszych rynkach
pierwotnych w Polsce!? (por. tabela 1 i wykres 59) na koniec czerwca 2024 r. wyniost ok. 9,8 tys. mieszkan
tj. byl nizszy o ok. 10,7% wzgledem poprzedniego kwartatu. W ostatnich czterech kwartatach sprzedano
Iacznie ok. 51,5 tys. kontraktéw na budowe mieszkan, tj. wiecej 1/r o ok. 9,5 tys. (+22,6%). W ostatnich
czterech kwartatach wprowadzono na najwieksze rynki ok. 57,9 tys. kontraktow na budowe mieszkan,
tj. wiecej r/r o ok. 26,8 tys. (+86%). Podaz oferowanych kontraktéw na budowe mieszkan na
6. najwiekszych rynkach zwiekszyla sie wzgledem poprzedniego kwartalu ook. 6,0 tys. lokali
i wyniosta na koniec czerwca 2024 r. ok. 48,4 tys. Liczba kontraktéw z mieszkaniami okreslanymi jako
,gotowe do zamieszkania” w ofercie sprzedazy zwiekszyla sie o ok. 652 wzgledem poprzedniego

kwartatu i wyniosta ok. 4,7 tys.

=  Wskaznik czasu sprzedazy kontraktdéw na budowe mieszkan na rynku pierwotnym s$redni dla 6.
najwiekszych rynkéw, liczony w kwartatach, zwiekszyl sie w omawianym okresie do poziomu 3,8 z 3,0
w poprzednim kw. oraz byl nieznacznie mniejszy niz w II kw. 2023 r., gdy wynosit 3,9 (por. wykres
69). Czas sprzedazy mieszkan na rynkach wtdrnych, uwzgledniajacy wylacznie transakcje zakoniczone
sprzedaza, na koniec II kw. 2024 r. nieznacznie wzrdst w 10.miastach oraz w niewielkim stopniu spadt

w Warszawie i 6. miastach (por. wykres 70).

= Wskaznik szacowanej dostepnosci mieszkan w 7. duzych miastach (bazujacy na przecigtnym
miesiecznym wynagrodzeniu w sektorze przedsigbiorstw) nieznacznie zmalal wzgledem poprzedniego
kwartalu gtéwnie na skutek szybszego wzrostu cen mieszkan od wzrostu wynagrodzen (por. wykres 19).
Szacowany, maksymalny dostepny kredyt mieszkaniowy!® spadl nieco wobec poprzedniego kw.,
gldwnie na skutek wzrostu cen mieszkan, podobnie jak wskaznik szacowanej kredytowej dostepnosci

mieszkania'* wobec wolniejszego wzrostu wynagrodzen niz cen mieszkan.

= Zwrot z kapitalu wlasnego (ROE) z inwestycji w mieszkanie na wynajem, kupione za $rodki wlasne,
nieznacznie zmniejszyl sie pozostajac dodatni, natomiast przy przyjetej dZwigni finansowej 50%
i wyzszej (80%) nadal byl ujemny™. Zwrot z inwestycji w mieszkania na wynajem (nie uwzgledniajac
kosztow transakcyjnych, kosztéw remontéw oraz ewentualnych zmian wartosci mieszkania) dokonanej
ze Srodkéw wiasnych byt nizszy niz oprocentowanie lokat bankowych oraz zwrot z inwestycji w 10-letnie

obligacje skarbowe (por. wykres 28).

=  Wartos$¢ wyplat nowych kredytow mieszkaniowych w Polsce w omawianym okresie byla wyzsza od
wyplat kredytow w tym samym okresie 2023 r., co byto zwigzane ze wzrostem zdolnosci kredytowej

gospodarstw domowych oraz realizacja ostatnich wnioskéw kredytowych w ramach programu BK2%.

12 Na podstawie danych JLL.

13 Maksymalny dostepny kredyt mieszkaniowy na danym rynku to miara wyrazona w tysiagcach zlotych z uwzglednieniem
wymogoéw kredytowych banku i parametréow kredytu (tj. stopa procentowa, okres amortyzacji wynoszacy 25 lat, minimalne
wynagrodzenie jako minimalny dochdd po splacie rat kredytowych). Szacunek nie uwzglednia zmian polityki kredytowej
bankéw, w tym kryteriéw udzielania i warunkéw kredytu.

14 Kredytowa dostepnos$¢ mieszkania to miara okreslajaca liczbe metrow kwadratowych mieszkania, ktére mozna zakupic
z wykorzystaniem kredytu mieszkaniowego przy przecietnym miesiecznym wynagrodzeniu w sektorze przedsigbiorstw na
danym rynku (GUS), z uwzglednieniem wymogéw kredytowych banku i parametréw kredytu (stopa procentowa, okres
amortyzacji, minimalne wynagrodzenie jako minimalny dochdd po sptacie rat kredytowych), przy Sredniej cenie transakcyjnej
mieszkania (40% z RP i 60% z RW) na danym rynku (BaRN). Znaczenie informacyjne ma tempo zmian indeksu i rozpieto$¢
pomiedzy rynkami.

15 Szerzej o stopach zwrotu z najmu dla inwestora w rozdziale 7 niniejszego opracowania.

— Narodowy Bank Polski
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Wartos¢ nowych umoéw ztotowych kredytéw mieszkaniowych!é 7 (bez umdéw renegocjowanych) wedtug
danych NBP'8 wyniosta w II kwartale br. 18,4 mld z}, tj. byta nizsza o ok. 8,7 mld z (-32%) wobec wielko$ci
z poprzedniego kwartatu, oraz wyzsza o ok. 7,4 mld zt (+67%) wzgledem II kw. 2023 r. Popyt kredytowy
zmalat istotnie w II kw. 2024 r. na skutek wyczerpanego na poczatku 2024 r. programu BK2%". Wyniki
ankiety NBP nt. sytuacji na rynku kredytowym? wskazuja na istotny spadek popytu uzasadniany
gléwnie prognozami respondentdéw odnosnie do sytuacji na rynku mieszkaniowym oraz zaostrzeniem
kryteriéow udzielania kredytéw. Na III kw. 2024 r. ankietowane banki przewiduja brak istotnych zmian

w polityce kredytowej oraz w oczekiwanym popycie na kredyty mieszkaniowe.

= Kolejny kwartal z rzedu udziat liczby kredytéw mieszkaniowych na okresowo stala stope procentowa
stanowil istotna czes¢ akcji kredytowej. Wedlug danych AMRON udzial nowych kredytéw
z oprocentowaniem statym w tacznej liczbie nowych kredytéw mieszkaniowych wynidst w II kw. 2024 r.

ok. 68%, tj. spadt o ok. 15 pp. kw./kw. oraz wzrést o 4 pp. r/r (por. wykres 33).

16 Wedtug danych BIK, banki i SKOK-i w II kw. 2024 r. udzielity klientom indywidualnym ok. 46 tys. kredytéw mieszkaniowych
na kwote ok. 19,2 mld zt (wobec 65,4 tys. uméw w poprzednim kwartale oraz 32,3 tys. w II kw. 2023 r. na kwote odpowiednio
27,2 mld zti 11,8 mld zt). W okresie Il kw. 2023 r. — I kw. 2024 r. zaciagnieto ok. 223,3 tys. kredytéw mieszkaniowych (wzrost 1/r
0 ok. 131%), na kwote ok. 91 mld zt (wzrost r/r o ok. 176%).

17 Wedtug danych AMRON w II kw. 2024 r. liczba nowo udzielonych kredytéw mieszkaniowych wyniosta 45,4 tys. (wobec 64,5 tys.
w poprzednim kw. i 40,2 tys. w II kw. 2023 r.), warto$¢ nowo udzielonych kredytéw hipotecznych wyniosta 19,1 mld zt (wobec
26,9 mld zt w poprzednim kw. i 11,3 mld zt w II kw. 2023 r.). W II kw. 2024 r. udzielano kredytow (wartosciowo) najczesciej
w przedziale 500 tys.-1 mln zt (0k.25%), zmniejszyly sie udziaty kredytéw w przedziatach 300-500 tys. zt, a wzrosty pozostatych
przedziatéw wartosci kredytéw. W strukturze nowych kredytéw w Il kw. 2024 r. wzrosty udziaty kredytéw z LtV w przedziatach
ponizej 80%, zmniejszyt sie natomiast udziat kredytow powyzej 80%. Spadt udzial kredytow mieszkaniowych o okresie
zapadalnosci 25- 35 lat (58%) natomiast wzrdst udziat kredytéw o pozostatych przedziatach zapadalnosci. Na koniec czerwca
2024 r. liczba czynnych uméw kredytowych (w trakcie sptaty) wyniosta ok. 2,28 min sztuk (-0,06% wzgledem IV kw. 2023 r.),
a ich warto$¢ na koniec omawianego okresu wyniosta 488 mld zt (+2% wzgledem IV kw. 2023 r.).

18 Dane dot. oprocentowania i wartoéci nowych kredytéw mieszkaniowych na podstawie danych NBP dostepne w zakladce
,4OPN2PLN” na stronie internetowej NBP: https://nbp.pl/statystyka-i-sprawozdawczosc/statystyka-monetarna-i-
finansowa/statystyka-stop-procentowych/. Wedlug danych NBP w konicu czerwca 2024 r. stan kredytu mieszkaniowego
udzielonego przez banki dla gospodarstw domowych wyniost 489,0 mld z1, tj. byt wyzszy o ok. 10,1 mld zt wzgledem czerwca
2023 r. (+2,1%) oraz wyzszy o ok. 4,4 mld zt wzgledem marca 2024 r. (wzrost kw./kw. o 0,9%, wobec spadku -2,2% w marcu
2023 r.). W IT kw. 2024 r. zwiekszy! sie r/r stan mieszkaniowych kredytéw ztotowych (+32,9 mld zt wzgl. IT kw. 2023 r.), natomiast
stan kredytéw walutowych zmniejszyt sie (analogicznie -29,8 mld zt).

19 Ustawa z dnia 1.10.2021 r. o rodzinnym kredycie mieszkaniowym i bezpiecznym kredycie 2% (Dz. U. z 2023 r. poz. 859 i 1114).
Wedtug danych BIK w programie Bezpieczny Kredyt 2% w II kw. 2024 r. udzielono ok. 0,8 tys. kredytéw na taczng kwote ok. 0,1
mld zt. Program ten w II kw. 2024 r. stanowil w Polsce ok. 2% warto$ci akdji kredytowej w segmencie kredytéw mieszkaniowych.

2 ,Sytuacja na rynku kredytowym - wyniki ankiety do przewodniczacych komitetéw kredytowych, Il kwartat 2024 r.”, NBP, lipiec
2024 r. https://nbp.pl/system-finansowy/sytuacja-na-rynku-kredytowym/.
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Sektor nieruchomosci komercyjnych

Sytuacja na rynku nieruchomosci komercyjnych jest stabilna, i mozna zauwazy¢ wzrosty czynszéw najmu na

ryku nieruchomosci biurowych i handlowo-ustugowych.

= Nanajwiekszych 9.rynkach nieruchomosci biurowych? w II kw. 2024 r. stopy pustostanéw nieznacznie
spadly do ok. 14,4% z 14,5% w poprzednim kwartale. Przybywa pustostanéw na rynkach regionalnych,
w budynkach starszych niz 10. lat. Catkowita podaz powierzchni biurowej wyniosta 13 mIn mkw.?
Zaobserwowano zrdznicowanie regionalne w zmianach stopy pustostanéw. W Warszawie wskaznik ten
nieznacznie spad! do 10,9%% (z 11% w I kw.). Stopa pustostanéw powierzchni biurowej zalezy od wieku?
oraz, przede wszystkim, od lokalizacjiz® biurowca. Rozw¢j pracy zdalnej pozwala najemcom na
redukowanie wielkosci wynajmowanej powierzchni i zamiane jej na powierzchnie potozone

w energooszczednych i dobrze skomunikowanych biurowcach.

=  Sektor handlowy w IT kw. 2024 r. funkcjonowal bez istotnych zmian. Zasoby nowoczesnej powierzchni
handlowej na koniec II kw. 2024 r. wyniosty ok. 14,25 mln mkw., co przetozyto sie na nasycenie 343
mkw./1000 mieszkaricow?. Na koniec II kw. 2024 r. w budowie znajdowato sie¢ ok. 573 tys. mkw.?
nowoczesnej powierzchni centréw handlowych. Inwestycje odbywaja sie na ogét w mniejszych miastach,
zatem mozna wnioskowaé, ze inwestorzy traktuja klasyczny rynek handlowy w najwigkszych
aglomeracjach jako nasycony. Indeks? czynszéw srednich i czynszow skorygowanych hedonicznie dla
powierzchni handlowo-ustugowych wzrést dla trzech analizowanych miast, tj. Warszawy, Poznania
i Tréjmiasta, co wynikalo z dalszego zwiekszonego popytu na powierzchnie handlowe. Wzrosty

czynszow transakcyjnych mozna zauwazy¢ na wiekszosci rynkéw nieruchomosci handlowych.

= Rynek nowoczesnych powierzchni magazynowych w Polsce nadal jest w fazie rozwoju
i zainteresowania inwestoré6w. Na koniec II kw. 2024 r. catkowite zasoby rynku powierzchni
magazynowej wzrosly do 33,2 mln mkw. awbudowie znajdowalo si¢ ponad 2,0 mln mkw.?
nowoczesnej powierzchni magazynowej. Stopa pustostandéw w catym kraju odnotowata nieznaczny

wzrost do poziomu 8,2% wobec 8,1% I kw. 2024 r.

= Koszty eksploatacyjne w biurowcach czy w galeriach handlowych to istotny czynnik dla wlascicieli, jak
i najemcow tych powierzchni. Dla najemcéw koszty te stanowia dodatkowy wydatek poza czynszem
najmu. Wla$ciciel przenosi je na najemce, jednak gdy obtozenie budynku spada, musi je pokry¢ czesciowo

samemu, co obniza jego zyskownos¢. Od momentu wybuchu wojny na Ukrainie, obserwujemy wzrost

2 Dziewie¢ rynkéw biurowych to: Warszawa, Krakéw, Wroctaw, Tréjmiasto, Katowice, £.6dz, Poznan, Szczecin, Lublin.

2 Por. Raport Colliers: Market Insights, Podsumowanie I polowy 2024 r. i prognozy na II potowe roku, Polska.

2 Por. Raport Colliers: Market Insights, Podsumowanie I potowy 2024 r. i prognozy na II potowe roku, Polska.

24 Por. Raport Cushman & Wakefield, Marketing jako jeden z kluczowych czynnikéw wspierajacych proces modernizagji starszych
budynkoéw biurowych, 2018.

% Por. Raport Knight Frank, Raport Polska Rynek Komercyjny I potowa 2018.

26 Szacunkowo jest to warto$c o 15% nizsza od éredniej dla catej Unii Europejskiej.

27 Por. Raport Colliers: Market Insights, Podsumowanie I potowy 2024 r. i prognozy na II potowe roku, H1 2024.

2 Indeks czynszéw $rednich oraz korygowanych hedonicznie dla powierzchni handlowo-ustugowych zostat na nowo opracowany
dla catego analizowanego okresu. Nowy indeks liczony jest nie metoda imputacji jak robiono wczeséniej, lecz na podstawie regresji
hedonicznej ze zmiennymi zero-jedynkowymi dla czasu. Obliczany jest na czynszach z obiektéw handlowych, ktére notowane
sa w czterech po sobie nastepujacych okresach. Skorygowany indeks jest bardziej odporny na pojawiajace si¢ zmiany liczebnosci
analizowanych poszczegélnych obiektéw oraz w nich zawartych lokali na wynajem pomiedzy poszczegélnymi notowaniami.

2 Por. Raport Raport Colliers: Market Insights, Rynek magazynowy w Polsce 2024, Q1.
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tych kosztow. Sa one réwniez czesciowo wynikiem pandemii, a spowodowane sa one: wzrostem cen
energii, wzrostem ptacy minimalnej (pracownicy swiadczacy ustugi serwisowe dla biurowca czy
powierzchni handlowych), kosztem konserwacji i napraw budynku. Na koszty eksploatacyjne istotnie

wplywajq takze podatki i optaty lokalne, przepisy regulacyjne (np. wymagajace inwestycji).

= Szacowana wartos¢ transakcji sprzedazy nieruchomosci komercyjnych nabytych w celach
inwestycyjnych®, tj. przeznaczonych na wynajem, na koniec IT kw. 2024 r. wyniosta ok. 1 mld euro
(por. wykres 84). Okoto 23,3% wartosci transakcji dotyczylo powierzchni magazynowych, 34%
powierzchni biurowych, 41,5% powierzchni handlowych. Wynik ten jest bardzo niski, i wigze si¢ sytuacja
na rynku inwestycyjnym w catej Europie®, w ktdrej wartosc¢ transakcji inwestycyjnych w analizowanym
okresie byla na tym samym niskim poziomie jak w I kw. br. Utrzymujace si¢ spowolnienie transakcji
inwestycyjnych w Europie jest skutkiem istotnych problemdéw odnotowanych na rynkach strefy euro,
ktore wynikaja z podwyzszonych stép procentowych®. Na rynku nieruchomosci komercyjnych w Polsce
nie obserwuje sie jak dotad istotnych napie¢, jednak negatywne nastawienie globalnych inwestorow

przeklada sie¢ na obnizony wolumen transakcji przez nich zawieranych w Polsce.

= Zaangazowanie polskiego sektora finansowego w kredyty na nieruchomosci komercyjne® nieznacznie
wzrosto. Wartos¢ kredytéw udzielonych przez banki w Polsce* na nabycie lub budowe nieruchomosci
komercyjnych wyniosta na koniec II kw. 2024 r. 56,9 mld z#*¥®przy czym:
o stan kredytéw na nieruchomosci handlowe ksztaltowal si¢ na przybliZonym poziomie
wzgledem II kwartatu 2023 r. i wynidst 15,7 mld zt (wobec 15,8 mld. z1),
o warto$¢ kredytow na nieruchomosci biurowe zmalata do 14,6 mld zt wobec 16,3 mld zt w II
kw. 2023 r.
o warto$¢ kredytéw udzielonych na inne nieruchomosci nieznacznie wzrosta do poziomu
16,8 mld zt wobec 16,4 mld zt w IT kw. 2023 r.
o dla nieruchomosci magazynowych i przemystowych, wartos¢ ta wyniosta 12,5 mld zt
(wzrost z 11,3 mld zt w II kw. 2023 r.).
Natomiast wartos¢ kredytow dla przedsiebiorstw zabezpieczonych hipotecznie na nieruchomosciach
komercyjnych na koniec II kw. 2024 r. wzrosta do poziomu ok. 144 mld zt (wobec 137 mld zt w II kw.
2023 r.), z ktérych 45% byto denominowane w euro.

= Jakos$¢ kredytow udzielonych przedsiebiorstwom na nieruchomosci, mierzona udzialem kredytow

zagrozonych (faza 3), poprawila sie¢ w stosunku do analogicznego kwartalu poprzedniego roku.

% Na podstawie danych Comparables.pl. Powyzsze inwestycje dotycza sprzedazy catej funkcjonujacej spoétki, ktéra wynajmuje
budynek i czerpie z tego tytulu przychody. Takie transakcje odbywaja sie pomiedzy: 1/ deweloperem, ktéry skomercjalizowat
nieruchomos¢ i sprzedaje ja inwestorowi, lub 2/ dwoma inwestorami.

31 Por. Raport BNP Paribas Real Estate: Europe - CRE 360 report - September 2024.

3 Por. ECB Financial Stability Review, November 2023.

3 Na to zaangazowanie skladaja sie kredyty zaciagniety przez przedsiebiorstwo w celu nabycia nieruchomosci komercyjnej (lub
wiekszej liczby nieruchomosci komercyjnych) lub kredyty zabezpieczone na nieruchomosci komercyjnej lub wiekszej liczbie
nieruchomosci komercyjnych (cze$¢ kredytu catkowicie zabezpieczona na nieruchomosci/-ach). Por. definicja z Rekomendagji
Europejskiej Rady Ryzyka Systemowego (ERRS/2019/3).

3 Jstotne znaczenie na rynku nieruchomosci komercyjnych ma zaangazowanie inwestoréw zagranicznych w rynku nieruchomosci
komercyjnych w Polsce. Dane z bilansu ptatniczego dotyczace dziatalno$ci zwigzanej z obstuga rynku nieruchomosci (sekcji L
PKD) za 2022 r. (brak nowszych danych) pokazuja, ze faczne zaangazowanie inwestoréw zagranicznych wynosito 116,5 mld zt,
z czego 45 mld zl stanowity akcje i inne formy udzialéw kapitalowych a 71,2 mld zt stanowily pozyczki w grupach kapitalowych.
Por. NBP https://nbp.pl/publikacje/cykliczne-materialy-analityczne-nbp/inwestycje-bezposrednie-zagraniczne

% Dane z FINREP.
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Wskaznik ten dla kredytéw na nieruchomosci biurowe poprawit sie do poziomu 6,1% (z 7,6% w II kw.
2023 r.), a dla kredytéw udzielonych na powierzchnie handlowe i ustugowe wyniost 12,7% (wobec 12,5%
w II kw.2023 r.). Dla kredytéw finansujacych powierzchnie magazynowe i przemystowe wskaznik
réwniez ulegt poprawie, tj. zmniejszyt sie do 2,2% z3,5% w II kw. 2023 r., a dla kredytéw na inne

nieruchomosci poprawit si¢ do 9,2% wobec 10,9% w Il kw. ub.r.

= Udzial kredytow z istotnym wzrostem ryzyka kredytowego (faza 2) o odniesieniu do nieruchomosci
biurowych w II kw. 2024 r. pogorszyt sie do 16,6% wobec 13,2% w II kw. 2023 r. Dla nieruchomosci
ustugowo-handlowych wskaznik ten poprawit sie istotnie do poziomu 14,5% z 19,7% w II kw. 2023 r.,

a dla nieruchomosci magazynowych pogorszyt sie i wynidst 9,9% wobec 7,0% w II kw. 2023 r.

Najwazniejsze zjawiska, ktore wystapily na rynku mieszkaniowym w najwiekszych miastach w Polsce

w II kwartale 2024 r. przedstawiono na wykresach. Wykresy prezentuja:

1) ceny mieszkan (wykresy 1-18),

2) kredytowa dostepnos¢ mieszkania, dostepnos¢ kredytu (wykresy 19-28),

3) wyptaty kredytéw mieszkaniowych i stopy procentowe (wykresy 29-39),

4) operacyjna zyskowno$¢ mieszkan i projektéw deweloperskich, koszty produkcji budowlano-montazowej
oraz sytuacje ekonomiczna deweloperéw w Polsce (wykresy 40-53),

5) budownictwo mieszkaniowe i rynek mieszkan w wybranych miastach w Polsce (wykresy 54-70),

6) ceny i czynsze nieruchomosci komercyjnych, inwestycje i finansowanie, koszty eksploatacji oraz
szacunkowa stopa zwrotu (wykresy 71-84),

7) wyniki analizy stopy zwrotu z inwestycji w mieszkania na wynajem w wybranych miastach w Polsce
w IT kw. 2024 r. (wykresy 85-97),

8) rozszerzona analiza sytuacji firm deweloperskich (wykresy 98-111), budownictwa kubaturowego (wykresy
112-127), hurtowni materiatéw budowlanych (wykresy 128-131) oraz produkujacych materiaty budowlane
(wykresy 132-137).

Analiza cen mkw. mieszkan: ofertowych, transakcyjnych oraz hedonicznych na rynku pierwotnym i wtérnym
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 Nieruchomo$ci Komercyjnych (BaNK) zbierane i analizowane sg

dane dotyczace czynszéw oraz cen ofertowych i transakcyjnych nieruchomosci komercyjnych.

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

dane sektorowe3s.

% Korzystano z danych i opracowan m.in. Sekocenbud, Spectis, PAB, Grupa OLX.
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Wykaz skrétow:

5M
6M
™
10M

BaNK
BaRN
BIK

Biurowiec klasy A

Biurowiec klasy B

CPI
DFD
GD
GUS
EURIBOR
KNF
LIBOR
LTC
LTV
MDM
MnS
NBP

Obiekt 1220-102

Obiekt 1222-302

PONT
PP
RCiWN
RNS
RP

RW
ROE
SPW
WIBOR

WIG20

ZBP
ZKPK

Narodowy Bank Polski

5 najwiekszych miast: Gdansk, Krakéw, £.6dz, Poznan, Wroctaw

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

7 najwiekszych miast: Gdanisk, Gdynia, Krakéw, L6dz, Poznan, Warszawa, Wroctaw
10 duzych miast: Biatystok, Bydgoszcz, Katowice, Kielce, Lublin, Olsztyn, Opole,
Rzeszow, Szczecin, Zielona Gora

Badanie Rynku Nieruchomosci Komercyjnych prowadzone przez NBP

Badanie Rynku Nieruchomosci Mieszkaniowych prowadzone przez NBP

Biuro Informacji Kredytowej

budynek nowoczesny (mineto mniej niz 10 lat od budowy lub generalnego remontu)
o wysokiej jakosci wyposazenia, potozony w centrum miasta, dobrze
skomunikowany

budynek wybudowany lub zmodernizowany wiecej niz 10 lat temu, o nizszym
standardzie niz budynek klasy A potozony w centrum miasta oraz budynek o
parametrach technicznych klasy A polozony poza centrum miasta.

Consumer Price Index; wskaznik cen towarow i ustug konsumpcyjnych

Duza firma deweloperska

Gospodarstwa domowe

Gloéwny Urzad Statystyczny

Euro Interbank Offered Rate

Komisja Nadzoru Finansowego

London Interbank Offered Rate

Loan-to-Capital; relacja wartosci kredytu mieszkaniowego do wartosci kapitatu
Loan-to-Value; relacja warto$ci kredytu mieszkaniowego do wartosci mieszkania
Program mieszkaniowy , Mieszkanie dla Mtodych”

Program mieszkaniowy , Mieszkanie na start”

Narodowy Bank Polski

Na podstawie Sekocenbud — budynek biurowy 3/7 kondygnacyjny z 3-
kondygnacyjnym garazem, monitorowany przez NBP.

Na podstawie Sekocenbud - przecietny budynek mieszkalny, wielorodzinny,
pieciokondygnacyjny, z podziemnym garazem, monitorowany przez NBP.
PONT Info Nieruchomosci

Pozostata Polska

Rejestr Cen i Warto$ci Nieruchomosci

Program mieszkaniowy , Rodzina na Swoim”

Rynek pierwotny mieszkan

Rynek wtérny mieszkan

Stopa zwrotu z majatku

Skarbowe Papiery Wartosciowe

Warsaw Interbank Offer Rate; referencyjna wysoko$¢ oprocentowania kredytow na
polskim rynku miedzybankowym

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

Zwiazek Bankéw Polskich

Zakumulowany indeks zmiany kryteriéw polityki kredytowej bankéw wobec
kredytéw 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, w zl

17000

Gdansk e GdyNia Krakow
Warszawa === $r.6M

Wroctaw

Zrédto: NBP

Uwaga: baza cen mieszkan NBP (BaRN) istnieje od III

https://nbp.

nek-nieruchomosci/informagja-kwartalna,

Wykres 2 Transakcyjne ceny mkw. mieszkan na RW w
Warszawie i 6M, korygowane indeksem hedonicznym
(hed.)*/, w zt
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10000
9000
8000
7000
6000
5000
4000
3000

Gdansk hed. Krakéw hed. t6dz hed.
Poznan hed. Warszawa hed. Wroctaw hed.
==== 6M hed.

Zr6dto: NBP

kw. 2006 r.; opis bazy dostepny na stronie internetowej banku:

. */Cena korygowana indeksem

hedonicznym to cena $rednia z okresu bazowego mnozona przez indeks hedoniczny (odzwierciedla zmiane ceny, pomija réznice w jakosci

mieszkania).
Wykres 3 Srednia wazona cena mkw. mieszkania,

oferty i transakcje na RP, w zt
18000 -
16000 -
14000
12000
10000
8000
6000
4000
2000

=== 10 miast RP oferta
=== 6 miast RP oferta

=10 miast RP transakcja
=6 miast RP transakcja

= == \Warszawa RP oferta Warszawa RP trans.

Zrédto: NBP

Wykres 4 Srednia wazona cena mkw. mieszkania,

oferty, transakcje i ceny hedoniczne (hed.) na RW, w zt
18000 -
16000 -
14000 -
12000
10000
8000
6000
4000
2000

=== 10 miast RW oferta =10 miast RW transakcja
- =« 6 miast RW oferta e~ 6 miast RW transakcja

- =« Warszawa RW oferta Warszawa RW transakcja
. - Warszawa hed. ~ eeeeee 10 miast hed.

6 miast hed.

Zrédto: NBP

Uwagi do wykresow 3-18: ceny i czynsze 6M i 10M wazone udzialem mieszkan w zasobie rynkowym; dla Warszawy cena $rednia.
Wykres 5 Relacja sredniej wazonej ceny transakcyjnej Wykres 6 Relacja $redniej wazonej ceny ofertowej (O)

mkw. mieszkania - RP do RW
1,30
1,25
1,20
1,15
1,10
1,05

1,00
0,95
0,90 +

0,85

Zrédto: NBP

do transakcyjnej (T) mkw. mieszkania na RP i RW
1,35

1,30 +

1,25 +

1,20

1,15 +

1,10 +

1,05 +

1,00

0,95
o ~ © [=23 o — o~ ™ < wn o ~ © (=23 o — o~ ™ <
S O © 8 O o = 9 9 909 9 9 9 9 8 N N N N
o o o o o o o o o o o o o o o o o o o
8§ & 8§ 8§ &§ 8§ 8§ 8§ 8§ § &8 & 8§ & & § &«

== =-0O/T Warszawa RP ===-0/T 6M RP ===-0/T 10M RP
O/T Warszawa RW O/T 6M RW e O/T 10M RW

Zr6dto: NBP
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Informacja o cenach mieszkan i sytuacji na rynku nieruchomosci mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w II kwartale 2024 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)

<
—
o
N

11201
112016
11201
112018
11201
112020
112021
11202
112023
11202

Warszawa RP T

e 6M RP T

—— Warszawa RP T deflWYN.
——6M RP T def. WYN.
——10M RP T defL.WYN.

e 10M RP T

e« ee+Warszawa RP T defl. CPI
eeeee6M RP T defl. CPI.
eeeee10MRP T defl. CPI

Zrédto: NBP, ZBP (AMRON), GUS

Wykres 9 Nominalne i realne (CPI) wzrosty cen mkw.
mieszkan oraz odniesione do dyn. wynagrodzen w
sektorze przedsiebiorstw w Warszawie (II 2024=100)

180
160
140

120

PN, T
100 M Npmrmyam L OO ey
\ ," TENE R ::;vl‘ NS
v TnTll,
..:_....-f..-.

S,

80

60
40
20

112006
11 2007
112008
112009
112010
112011
112012
112013
112014
112015
112016
112017
112018
112019
112020
112021
112022
112023
112024

Warszawa RP
=== Warszawa RP defl. WYN.
----- Warszawa RP defl. CPI

Warszawa RW
=== \Warszawa RW defl. WYN.
----- Warszawa RP defl. CPI

Zrédto: NBP, GUS, JLL

Wykres 11 Nominalne i realne (CPI) wzrosty cen

mkw. mieszkan oraz odniesione do wynagrodzen w
sektorze przedsiebiorstw w 10. miastach (II 2024=100)
160
140
120
In_osm>

\,.\’M el
S Felleeet

i

100

80

o - oo
R i

60

40

20
© ~ ©® ® O o N ®m % 1w © ~ ® O O o N ® ¢
S 9 © © 9 9 HW 9 o9 4d4 494 9 9 494 & § N §
S & &6 6 © © © © © © © © © © © o o o ©
§ &§ &§ & § § 8§ § § § & & § § §8 & & Q& «

= 10M RP
===10M RP defl. WYN.
eeee+10M RP defl. CPI

Zrédto: NBP, GUS, JLL

= 10M RW
===10M RW defl. WYN.
eeee+10M RP defl. CPI

Narodowy Bank Polski

Wykres 8 Indeks $redniej wazonej ceny transakcyjnej
mkw. mieszkania na RW oraz realnej wzgl. CPI oraz
dyn. wynagr. w sekt. przeds. (IIT kw. 2006 r. = 100)

11 2021
11 2022

Warszawa RW T

e 6M RW T

—— Warszawa RW T def. WYN.
——6M RW T defl. WYN.
——10M RW T def. WYN.

Zrédto: NBP, ZBP (AMRON), GUS

e 10M RW T

e« Warszawa RW T defl. CPI
eeeee6M RW T defl. CPI.
eeeee10M RW T defl. CPI

Wykres 10 Nominalne i realne (CPI) wzrosty cen mkw.
mieszkan oraz odniesione do dyn. wynagrodzen w
sektorze przedsiebiorstw w 6. miastach (II 2024=100)

160
"
140 VAT
¢
120 L )
N
0' \\’,~:) ~
100 -+# o3 -2 2m TN
~"‘:':- k‘-\"’\r’\——~-s -~ ‘.-“‘.”-""a
. *3s hanintdul PP
80 weitees .. -.’.'H'-‘
60
40
20
© r ® @ © o4 N ® ¥ 1y O ~ © @ o od N © %
€ 5 8 3 2 2 8 3 3 89 8 5 8 223 & 8 8 3
o o o o o o o o o o o o o o o o o o o
& 8 R 8 &8 8 8 8 R R R &8 B R R R R & ®

=== 6M RP defl. W
----- 6M RP defl. CPI

2

N. === 6M RW defl. WYN.
eeeee 6M RP defl. CPI

Zrédto: NBP, GUS, JLL



Informacja o cenach mieszkan i sytuacji na rynku nieruch. mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w II kwartale 2024 r.

Wykres 12 Cena transakcyjna mkw. (w z1) mieszkania

na RW w Warszawie i 6M w zl.

17000
16000
15000
14000
13000
12000

112006
112007

Gdansk e Gdynia Krakow

Poznan

Zrédto: NBP

todz

Warszawa === $r.6M

Wykres 14 Srednie ofertowe ceny mkw. (w z1)

mieszkan na RP na wybranych rynkach
18000

16000
14000
12000
10000
8000
6000

4000

11 2007
112008
11 2009
112010
112011
112012
112013
112014
11 2015
112016

e \Narszawa e====6M == 10M

11 2020

112021
112022
112023

112024

Wykres 13 Srednia wazona cena transakcyjna mkw. (w

zl)mieszkania na RW na wybranych rynkach oraz
$rednia cena korygowana indeksem hedonicznym

1000 === == ooooooiloooooo-

15000
14000
13000
12000
11000
10000
9000
8000
7000
6000 -+
5000
4000
3000

112007 1
112008
112009
112010
112011
112012
112013
112014
112015
112016
112017
112018
112019
112020
112021
112022
112023

——Warszawa hed. ——6M hed. ——10M hed.
e——=\Narszawa RW T e==—=6M RW T —10M RW T

Zrédto: NBP

Wykres 15 Srednie ofertowe ceny mkw. (w z1)
mieszkan na RP w Warszawie i 6M

18000

16000

14000

12000

10000

8000

6000

4000

2000
~ 00 O O d4 N M < 1D © ™~ 0 O O 4 N M
O O O w o o o o oA H oJ dJ S N N N N
o O O O O O O O O O O O O O O O O
AN N NN NN NN NN N NN NN NN
e \\roctaw s} 5dz Krakow Warszawa

w— Gdandk e Gdynia — PozNnan

Uwaga do wykreséw 14-15: ceny zbierane ze wszelkich dostepnych zrodel.

Zrédto: PONT Info Nieruchomosci

Wykres 16 Srednie ofertowe ceny mkw. (w z1) nowych

kontraktow mieszk. na RP na wybranych rynkach

20000
18000
16000
14000
12000
10000
8000
6000
4000

~ 0 &0 O « N ™ < D © N~ 0 O

O O O «wH oI oI o o o D e B

o O O O O O O O O O O o O

AN N N N NN AN NN N N NN

Warszawa Krakow Wroctaw

e Tréjmiasto todz - $r.6M

Zrédto: JLL

112020
112021
112022
112023
112024

Poznan

Uwaga: ceny dotycza wylacznie nowych kontraktéw, po raz

pierwszy wprowadzanych na rynek.

Zrédto: PONT Info Nieruchomosci

Wykres 17 Srednie (ofertowe i transakcyjne) stawki
najmu mkw. (w z1) mieszk. na RW na wybranych

rynkach
85 -

U1
oo
-

w
o
R

112006 7!
11 2007
112008
11 2009
112010

112017
112020
112021
112022

gl
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o o

N N

e K rak W
Warszawa

@
o
)
S
7]
=
(2]
o
<
)
)

£odz
e \NrOCtAW = = = 6M ér.waz.zasobem

Zr6dto: NBP

Uwaga: w 2020 r. obserwowano zmiane préby.

Narodowy Bank Polski
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Informacja o cenach mieszkan i sytuacji na rynku nieruchomosci mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w II kwartale 2024 r.

Wykres 18 Srednie stawki transakcyjne najmu mieszk.
na RW (zl/mkw., L.0$) oraz szacowana stopa
kapitalizacji inwestycji w mieszkanie na wynajem
(P.0$) w wybranych grupach miast

90 11%
80
70
60
50
40
30
20
10

10%

9%

8%

7%

6%

’
0 ™~ 5%
~ @ [=2] o — N o < n © ~ © (=] o b N g <
o o o = P} bl fl - b=l b=l b b=l Pl N o N N o
o o o o o o o o o o o o o o o o o o
N N ~N o~ N N N o~ N N o~ N N N o~ N N o~
Warszawa $r.stawka czynszu = BM $r.stawka czynszu
e 10M $r.stawka czynszu = = = \Warszawa st.kap.(P.0$)
=== 6M st.kap.(P.0$) === 10M st.kap.(P.0$)

Zrédto: NBP

Uwaga: érednia cena transakcyjna mkw. mieszkania liczona jako
50% ceny z RP i 50% ceny z RW; do ceny mkw. mieszkania na RP
doliczono koszty przecietnego wykonczenia lokalu; analiza ta nie
uwzglednia wysokich kosztéw transakcyjnych na rynku
mieszkaniowym oraz potencjalnie dlugiego czasu wychodzenia
z takiej inwestycji.

Narodowy Bank Polski

Wykres 19 Szacowana dostepnos¢ mieszkania w 7M
za przecietne miesieczne wynagrodzenie w sektorze
przedsiebiorstw (mkw.)

1,10
1,00
0,90
0,80
0,70
0,60
0,50
0,40
0,30
© ~ o] (o2} o — N o < wn © ~ @ (=] o bl N o <
(=] o o o b=l P Pl P P Pl b= f) b=y P N N N N N
S © © © O O © O ©Q © © © O O © O 9o © o
N N N N N N N N N N N N N N N N N N N
Gdansk e— Gdynia Krakow todz
Poznan Warszawa Wroctaw - $r. 7TM

Zrédto: NBP, GUS

Dostepno$¢ mieszkania — miara potencjalnej mozliwosci zakupu
powierzchni mieszkania w cenie transakcyjnej za przecietne
miesieczne  wynagrodzenie w  sektorze przedsiebiorstw
w danym miescie. Wyraza liczbe metréw kwadratowych
mieszkania mozliwych do nabycia przy przecietnym
wynagrodzeniu w sektorze przedsiebiorstw w danym miescie
(GUS), oraz przecietnej cenie transakcyjnej na danym rynku (40%
z RP i 60% z RW wedtug bazy NBP).



Informacja o cenach mieszkan i sytuacji na rynku nieruch. mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w II kwartale 2024 r.

2. Kredytowa dostepnos¢ mieszkania, dostepnosc kredytu

Wykres 20 Szacunek dostepnego kredytu Wykres 21 Kwartalne zmiany szacowanego

mieszkaniowego oraz Zakumulowany Indeks Polityki dostepnego kredytu mieszkaniowego sredniego dla

Kredytowej mieszkaniowej bankéw (ZKPK; P. 03) 7M oraz sila i kierunki wplywu poszczegélnych
sktadowych

15%

10%

5% |-

0%

50 5

-10%
300
250 -15%
200 .
150 No/sa -20%
100 =
© ~ © o O - N ™M < 1 © N~ 0 O O o N o <
O ©0 © © d d d 9 94 9 49 9 9 9 & o o o 2D oo
S SIS &Q&8IIQJIKLIRIITRE&R 528239 29931V S9 N8 39 d89 S
= = = = = = = = = = = = = = = = = = = o o o o o o o o o o o o o o o o o o
oN o~ o~ o~ N N N oN N o~ o~ o~ N N oN o~ o~ o~
Gdansk Gdynia Krakow e T T
. B} = \Wynagrodzenia
rodz Poznan Warszawa mmmm Maks.udziat dochodu przeznaczonego na splate
Wroctaw === $r.7M waz.bud. = == indeks ZKPK (P.o$) mmmm Stopa procentowa
=== Dostepnos¢ kredytu
Zrodto: NBP, GUS Zrodto: NBP, GUS

Dostepny kredyt mieszkaniowy — miara okreslajaca potencjalny maksymalny kredyt mieszkaniowy; wyrazona w tys. zt na danym rynku
z uwzglednieniem wymogdw kredytowych banku i parametréw kredytu (tj. stopa procentowa, okres amortyzacji, minimum socjalne
jako minimalny dochéd po sptacie rat kredytowych). Srednia dostepnosé kredytu dla 7 miast (§r.7M wazona budownictwem) obliczona
jest na podstawie szacunku dostepnosci poszczegdlnych miast, wazonych budownictwem mieszkaniowym w danym miescie.
Kredytowa dostepno$¢ mieszkania — miara okreslajaca liczbe metréow kwadratowych mieszkania, ktére mozna zakupic¢
z wykorzystaniem kredytu mieszkaniowego przy przecietnym miesiecznym wynagrodzeniu w sektorze przedsiebiorstw na danym
rynku (GUS), z uwzglednieniem wymogdw kredytowych banku i parametréw kredytu (stopa procentowa, okres amortyzagji, minimum
socjalne jako minimalny dochéd po sptacie rat kredytowych) przy sredniej cenie transakcyjnej mieszkania (40% z RP i 60% z RW) na
danym rynku (NBP). Znaczenie informacyjne ma tempo zmian indeksu i rozpieto$¢ pomiedzy rynkami.

Indeks ZKPK - zakumulowany indeks zmiany kryteriow polityki kredytowej bankdéw; wzrost indeksu oznacza fagodzenie, a spadek
zaostrzenie polityki kredytowej w stosunku do okresu poczatkowego, tj. IV kw. 2003 r. wartosci dodatnie ZKPK oznaczaja tagodzenie a
ujemne zaostrzenie polityki kredytowej bankéw w stosunku do okresu poczatkowego, tj. IV kw. 2003 r. Dane ZKPK zostaly
uaktualnione. Opis metody liczenia wskaznika w Sytuacja na rynku kredytowym wyniki ankiety do przewodniczqcych komitetow kredytowych,
pazdziernik 2012 r., NBP.

Stopa procentowa kredytu mieszkaniowego wazona udzialem kredytu zlotowego i walutowego.

Wykres 22 Szacunek kredytowej dostepnosci Wykres 23 Kwartalne zmiany szacowanej
mieszkania $redniej dla 7M kredytowej dostepnosci mieszkania sredniej dla 7M
oraz sila i kierunki wplywu poszczegdlnych
sktadowych
20%
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~ @ (2] o - N [32] < n © ~ o] ()] o — N [} <
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N N N N N N N N N N N N N N N N N N
4 ; . - i Cena ($r.RP i RW)
Gdansk e Gdynia Krakow Loédz == \Wynagrodzenia
Poznan Warszawa Wroclaw === &r.7M mmmm Maks.udziat dochodu przeznaczonego na sptate
== Stopa procentowa
=== Kredytowa dostgpno$¢ mieszkania
Zrodto: NBP, GUS Zrodto: NBP, GUS
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Informacja o cenach mieszkan i sytuacji na rynku nieruchomosci mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w II kwartale 2024 r.

Wykres 24 Szacunek kosztu obstugi kredytu Wykres 25 Szacunek dostepnego kredytu
mieszkaniowego w relacji do kosztu najmu mieszkania mieszkaniowego przy przecietnym wynagrodzeniu
140% brutto w sekt. przedsiebiorstw w wybranych miastach
120% W oraz liczba zapytan o kredyt mieszkaniowy w Polsce
1000 A AN « 950 10 g
2 =
0/
80% 750 100 &
60% =
550 kS
40% 50 2
20% 350
0% 150 o S
Em e o oa st en %S dN®
I Warszawa (MW) $r. 6M (MW)
—\Narszawa (KW) —Sr.6M (KW) =31 10M (MW) = = = - Warszawa (MS)
= = =< $r. 6M (MS) == =sg$r. 10M (MS)
liczba zap.o kredyt Polska (P.o$)
Zrédlo: NBP, GUS Zrédio: NBP, GUS, BGK, BIK
Uwaga: szacunek dot. przecietnego mieszkania o pow.50 mkw.; Uwaga: wartosci szacowane z zostawieniem kredytobiorcy do zycia
cena trans. mkw. mieszk. $r. na RP i RW; kredyt mieszk. z opr. minimum  socjalnego (MS) lub przecigtnego miesigcznego
zmiennym, LTV=80%; stawka najmu $r. ofert. i trans. wynagrodzenia w sektorze przedsigbiorstw (MW).
Wykres 26 Odczuwalnos¢ kredytu mieszkaniowego dla Wykres 27 Dynamika zmian poziomu cen
konsumenta; stopy deflowane CPI lub dynamika transakcyjnych mieszkan (Cena), dochodow GD
wynagrodzen w sektorze przedsiebiorstw (Wyn.), kosztow budowy mieszkan i CPI, srednie
w Warszawie, 6M i 10M (I 2013=100)
240
220
200
180
160
140
120
100
g § 88 8888 8 EEREEERRE ®

112013
112014
112015
112016
112017
112018
112019
112020
112021
112022
112023
11 2024

«nom.st.proc.stanu kred.mieszk.PLN (nowy)

= nom.st.proc.stanu kred.mieszk.PLN (stan)

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

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

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

Zrédio: NBP, GUS, BGK Zrédto: NBP, GUS

Uwaga: wartosci ponizej 0 oznaczaja ujemna realng stope Uwaga: cena transakcyjna mkw. mieszkania 50%RW i 50%RP. Cene
procentowa dla kredytobiorcy; czerwone linie oddzielaja na rynku pierwotnym powiekszono o koszt wykonczenia. Koszt
jednoroczny okres braku rzadowych programéw wsparcia budowy polowy budynku 1121-302 (szczegdty w przypisie 36).
nabywania mieszkan tj. RNS (dziatajacy w latach 2007-2012 r.), MDM

(dziatajacy w latach 2014- 2018) i Mieszkanie na Start (MS) dziatajacy

od 2019 .

Wyn. Warszawa - e« e \\yn. 6M
Cena Warszawa = ==« Cena 6M
CPI Koszt budowy
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Informacja o cenach mieszkan i sytuacji na rynku nieruch. mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w II kwartale 2024 r.

Wykres 28 Szacunkowa relacj a zysku z wynajmu Uwaga do wykresu 28: wartosci powyzej 0 oznaczaja wyzsza relacje

mieszkania ($r. w Warszawie i 6M) wobec zysku do kosztow inwestycji w mieszkanie na wynajem osobom

a]ternatywnych inwestyq‘i GD (rdoznice St(')p trzecim od wyniku lokowania kapitalu w innych inwestycjach.

Analiza ta nie uwzglednia wysokich kosztéw transakcyjnych na

procentowych)
6 rynku mieszkaniowym oraz potencjalnie dtugiego czasu
5
4 wychodzenia z takiej inwestycji.
3
2 Zrédto: NBP, GUS
o
-1
-2
-3
-4
-5
-6
© ~ © [=2] o - o~ ™ < wn o ~ © (=21 o - N ™ <
o o o o - - - - - - - - - - N N o~ o~ N
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gyt

—=najem do oprocentowania depozytéw GD (stan)
——najem do oprocentowania kredytéw mieszkaniowych GD (nowe)
———=najem do oprocentowania obligacji 10I.
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Informacja o cenach mieszkan i sytuacji na rynku nieruchomosci mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w II kwartale 2024 r.

3. Wyplaty kredytow mieszkaniowych, stopy procentowe

Wykres 29 Stan i zmiany stanu naleznosci GD z tytulu Wykres 30 Struktura walutowa stanu naleznos$ci GD
kredytu mieszkaniowego po korektach oraz struktura  z tytulu kredytu mieszkaniowego (w %)
walutowa przyrostow kwartalnych stanu (mld z)

550
450 100%
. 350 1 F 90%
E 250 © 80%
S 150 £ 70%
® 50 _ 60%
@ 50 _3 50%
s -150 40%
kS y
z -250 kredyty ztotowe 30%
_E 350 20%
£ 10%
N
0%
= mieszkaniowe kredyty walutowe (zm.kw;L.o$)
mmm mieszkaniowe kredyty ziotowe (zm.kw;L.o$)
= stan kredytu mieszkaniowego (P.0$)
==\v tym stan kredytu walutowego (P.o$)
Zrédto: NBP Zrédto: NBP

Wykres 31 Struktura geograficzna wartos$ci umow Wykres 32 Wartos¢ (w mld zI; L.o$) i liczba umoéow
zlotowych na nowy kredyt mieszkaniowy GD (w tys.; P.0o$) na nowy, zlotowy kredyt mieszkaniowy
w wybranych miastach w Polsce (L.0$) i warto§¢ uméw GD w wybranych miastach w Polsce oraz liczba

Polsce (P.0$), dane kwartalne zapytan o kredyt w drugich kwartalach w latach
2005-2024
100% 30 =% 250
N v
90% © 2
80% 25 E20 200 ¢
z =
70% 20 2 S
60% 515 150 R
3 =
50% 15 3 3
40% § 10 100 €
30% 10 g
20% s 5 50 O
0% 0 0 0
£ 85333 23338 g5 I ¥
o o o o o o o o o o o o o o o o o o (=] o
I A A
mm \\arszawa — 6M oM
m— \Varszawa = 6M 10M PP e=—Polska ~ ® Ilkw. PP Polska liczba uméw Polska liczba zapytan
Zrédto: BIK Zrodto: BIK

Uwaga do wykresow 31 i 32: dane informuja o podpisanych umowach kredytowych, a nie o faktycznych wyptatach kredytu. Na
wykresie 31 czerwonymi punktami zaznaczono wylacznie drugie kwartaty.
Wykres 33 Struktura nowych kredytow
mieszkaniowych wedlug rodzaju stopy procentowej
100%

X
90% 3
80% - & . < < K = <
70% 2 s 28 & 8 |8 = 2
60% 8 0 o % T o =y s
50% ™~ 53 &
40%
30% o X
20% o BN EHE g
o < 5 ™~ 7] o) = S N
< < © < © > = S &
10% ™ ™ D < 55 ~ 2]
0% = = =
N N N N [ag} [2g} (8] (3] < <
N N N o N (s N o N N
o o o o o o o o o o
N N N N N N N N N N

udziat kredytéw o czasowo statym oprocentowaniu
m udziat kredytéw o zmiennym oprocentowaniu

Zrédto: ZBP (Raport AMRON dot. IT kw. 2024 r.)
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Informacja o cenach mieszkan i sytuacji na rynku nieruch. mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w II kwartale 2024 r.

Wykres 34 Stopy procentowe kredytow
mieszkaniowych dla gospodarstw domowych w
Polsce
10%
9%

7%
6%
5%
4%
3%
2%
1%

——PLN nowe zmienna = PLN nowe stata
———CHF nowe == EUR nowe

Zrédto: NBP

Uwaga do wykresu 34: czerwona pionowa linia oddziela okres bez kredytéw walutowych, ktére od 2012 r. praktycznie nie byty
udzielane. Oprocentowanie stanéw kredytéw hipotecznych to warto$¢ obrazujaca $rednie oprocentowanie wszystkich istniejacych
uméw na koniec okresu sprawozdawczego, zaréwno tych zawartych przed miesigcem sprawozdawczym i nadal obowiazujacych, jak
iuméw nowo zawartych zgodnie z metoda opisana w,Instrukcji dla uzytkownikéw statystyki stép procentowych”
(https://www.nbp.pl/home.aspx?f=/statystyka/pieniezna i bankowa/oprocentowanie.html ). .

Tabela 3 Szacunek wyplat brutto kredytow mieszkaniowych dla gosp. domowych w Polsce
oraz szacunek zakup6éw mieszkan deweloperskich na 7M (mln z1) z udzialem srodkow
wlasnych**/ i kredytow*/

ST GO Popyt Popyt Si/aﬁz:ilfjw Liczba

Wypla’ta LIS kredytowy wraz LL gotéwkowy | zakupéw | sprzedany
Blecyion NI ) z udziatem P snvico (bez wktadu | mieszkan ch

mieszkaniow | mieszkaniow kredytéw . z

wiasnym na RP wtasnego) | naRPw 7M | mieszkan
ych w Polsce | ychna RP w M na RP 7M dlaRP 7M | ze Srodkéw W 7M
™
wiasnych**/

Il 2012 7 330 3079 1784 531 1294 59% 7641
I 2012 7 665 2773 1 866 555 907 53% 7 096
IV 2012 7420 3164 1807 538 1357 60% 8 379
| 2022 17 591 6221 4 665 1657 1556 52% 10 410
Il 2022 15 601 5818 4248 1580 1570 54% 9458
111 2022 9 196 4175 2569 996 1606 62% 6 598
IV 2022 6321 5433 1755 674 3678 80% 8493
| 2023 7 265 7 248 1953 711 5294 83% 11421
Il 2023 11 054 9985 2972 1082 7013 81% 15517
111 2023 15 216 10 989 4091 1489 6 898 76% 16 380
IV 2023 25023 10 218 6728 2449 3490 58% 14 288
1 2024 27 128 8 362 7294 2 655 1068 45% 11 026
I 2024 18 430 7 657 4 955 1804 2702 59% 9 842

Zrédto: NBP, JLL, ZBP, GUS

Uwaga: szacunek opiera si¢ na nastepujacych zalozeniach:
Warto$¢ wyptat kredytéw bazuje na danych zbieranych od bankéw, a poziom LTV bazuje na danych zbieranych
przez UKNF (aktualizacja danych w tabeli).

— Narodowy Bank Polski
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Informacja o cenach mieszkan i sytuacji na rynku nieruchomosci mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w II kwartale 2024 r.

*/ Zakupy kredytowe mieszkan obejmuja zakupy dokonane z kredytu i minimalnego udziatu gotéwki (przyjeto
wktad wlasny 25%; ostrozniej w duzych miastach niz wymoég wktad wtasny 20% ze znowelizowanej Rekomendagji
S), natomiast zakupy gotdéwkowe mieszkan stanowia réznice miedzy wartoscia transakgji a Srodkami kredytowymi.
**/ Srodki wlasne moze stanowié takze sprzedana/zamieniona inna nieruchomos¢.

Szacunkowa warto$¢ transakcji na RP w 7M (Gdansk, Gdynia, Krakéw, L6dz, Poznan, Warszawa, Wroclaw)
obliczono poprzez przemnozenie sredniej ceny mieszkania 7M (NBP) przez jego Srednig wielkos¢ w mkw. (GUS) oraz
liczbe sprzedanych mieszkan (JLL). Na podstawie danych ZBP przyjeto, ze warto$¢ nowo udzielonych kredytéw na
zakup mieszkan na rynkach pierwotnych 7M wynosi ok. 57%. Szacunek transakcji gotéwkowych stanowi réznice
warto$ci transakcii na rynku 7M oraz wyptat kredytéw wraz z udziatem wlasnym. Dane cenowe oraz
powierzchniowe za wszystkie okresy sa aktualizowane.

Wykres 35 Szacunek warto$ci zakupow mieszkan
deweloperskich na 7M (mln z}) oraz szacunkowy

podzial na popyt gotowkowy i kredytowy (z

wkladem wilasnym)
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popyt gotéwkowy (z wktadem wtasnym kredytéw

112017

= popyt kredytowy
——szacunkowa warto$¢ transakcji (p.o$)
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112018
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112020
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%)
N
=1
«
)

Wykres 36 Nowo podpisane umowy kredytowe:
wartosc i liczba; dane kwartalne skumulowane

mmm warto$¢ PLN (L.o$)
= liczba PLN (P.0$)

Zrédto: ZBP (AMRON)

Narodowy Bank Polski

mmm v tym warto$¢ walutowe (L.o$)
=W tym liczba walutowe (P.o$)

warto$é transakcji (mld zt)

Uwaga: graficzna prezentacja petnych danych z
tabeli 3.

Zrédto: NBP, JLL, ZBP, GUS

Wykres 37 Kredyty GD na nieruchomosci
mieszkaniowe (1 08, w mld z}1) i wskaznik

kredytow uznanych za zagrozone (P os, %)

- 12%
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- 10%
400
- 8%
300 | -

A%

F 2%

[0 e o e B L N B N N I B B A I e e 07

N o < n © ~ 0 (= o bl N I <

P — f= - p= - — - N o N N o

(=1 o (=1 o (=1 o o o (= o (= o (=

N N N N N N ~ N N N Y N Y
Kredyty hipoteczne mieszkaniowe (L. 0$)

= \\'skaznik kredytéw zagrozonych na nier. mieszk. (P 0$)
= \Wskaznik kredytéw zagrozonych na nier. mieszk. ztotowych (P 0$)
——\Wskaznik kredytéw zagrozonych na nier. mieszk. walutowych (P 0$)

Zrédto: NBP

Uwaga: naleznosci (kredyty) ze stwierdzong utratq wartosci
- naleznosci z portfela B, w przypadku ktérych zostaty
stwierdzone obiektywne przestanki utraty wartosci i spadek
warto$ci oczekiwanej przyszlych przeptywéw pienieznych
(w bankach stosujacych MSSF) lub ktdre zostaty zaliczone do
naleznosci zagrozonych zgodnie z rozporzadzeniem
Ministra Finanséw w sprawie zasad tworzenia rezerw na
ryzyko zwiazane z dzialalnoscia bankéw (w bankach
stosujacych PSR).



Informacja o cenach mieszkan i sytuacji na rynku nieruch. mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w II kwartale 2024 r.

Wykres 38 Kredyty dla przedsiebiorstw przeznaczone

Wykres 39 Wskaznik kredytow dla przedsiebiorstw

na nieruchomosci (w mld z1, L.o$) i wskaznik kredytow przeznaczonych na nieruchomosci w fazie 2*/ i fazie

w fazie 3 (W %, P.0$)

70
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10

112018
112019
11 2020
11 2021
11 2022
112023
11 2024

mmm Kredyty na pow. biurowg
mmm Kredyty na nier. magazynowe i przemystowe
Kredyty na nier. handlowe i ustugowe
mmm Kredyty na nier. Inne
—\\'sk. kredytéw zagroz. na nier. handlowe i ustugowe
= \\/sk. kredytéw zagroz. na pow. biurowg
—\\/sk. kredytéw zagroz. na nier. magazynowe i przemystowe
= \\sk. kredytow zagroz. na inne nier.

Zrédto: NBP

Uwaga: dane bez BGK.
Od 2018 r. obowiazuja nowe standardy rachunkowosci.
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112018
112019
112020
112021
112022
112023
112024

= \\/sk. kredytéw zagroz. na pow. biurowg
Wsk. kredytéw zagroz. na nier. handlowe i ustugowe
= \Wsk. kredytéw zagroz. na inne nier.
= \\/sk. kredytéw zagroz. na nier. magazynowe i przemystowe
=== \Wsk. kredytow na pow. biurowg
Wsk. kredytéw na nier. handlowe i ustugowe
=== \Wsk. kredytéw na inne nier.
Wsk. kredytéw na nier. magazynowe i przemystowe

Zrédto: NBP

Uwaga: dane bez BGK.

*/ Faza 2 oznacza kredyty z rozpoznanym znacznym wzrostem
ryzyka kredytowego od daty poczatkowego ujecia. **/ Faza3
oznacza wystapienie dowodu/przestanki utraty wartosci.

=

=~
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Informacja o cenach mieszkan i sytuacji na rynku nieruchomosci mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w II kwartale 2024 r.

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

montazowej oraz sytuacja ekonomiczna deweloperéw w Polsce

Wykres 40 Przeskalowane indeksy gieldowe: WIG20 Wykres 41 Struktura (L.0$) i liczba (P.0$)
oraz dla nieruchomosci (WIG-NIER) i firm budowlanych niewyplacalnosci przedsiebiorstw, w tym w branzy
(WIG-BUD) (II kw. 2007 = 100) budowlanej (stan na koniec I poirocza)
10 100% r 3500
0% - 3000
80%
100 70% - 2500
=) 60% - 2000
S 80 50%
i 40% r 1500
S 60 - 30% L 1000
Q 20% 500
= 10% |
40
0% EEEENEN,
0 © N~ [o9) (2] o i N [\ <
- = I — = N N N N N
20 4 o o o o o o o o o o
N N N N N N N N N N
>z 2 2 2 %2 %2 %2 % =
0. z 2 2z Z z Z 2z z Z Z
S
Q s Budownictwo Pozostate branze === Liczba ogétem (P.o$)
—WIG20 WIG-NIER ——WIG-BUD
Zrédlo: Gielda Papierdw Wartosciowych Zrédlo: Coface Poland

Uwaga: dane zostaly znormalizowane, II kw. 2007 r. = 100 (WIG Uwaga: podzial wg pierwszego wpisu w KRS. Od II kw.2024 r.,

deweloperow (nieruchomosci) notowany jest od Il kw. 2007 r.); Il kw.  z przyczyn technicznych podajemy wylacznie dane dot.

2024 r. stan na 27 sierpnia 2024 r. upadlosci budownictwa, bez firm zajmujacych sie obstuga rynku
nieruchomosci.

Wykres 42 Szacunkowy udziatl kosztow bezposrednich ~ Wykres 43 Dynamika szacunkowych kosztéow

budowy mkw. powierzchni uzytkowej budynku budowy mkw. powierzchni uzytkowej budynku
mieszkalnego (typ 1122-302%) w cenie transakcyjnej mieszkalnego (typ 1122-302 ¥) w cenie transakcyjnej
netto na RP 6M netto na RP 6M (I 2007=1)
75% 32
30
70% 28
65% 2,6
24
60% 2
55% 20
50% 18
16
45% 14
40% 12
1,0
35% 08
~  ® o O — N ™ < n o ~ o o o by N m <
30% 8883355338382 33888¢8s9 8
5 83 28 8 3 989 8388 85359 a2 3 8 8 8 d § 8§ § 8 8§ & & § & § & & & & &« «
o o o o o o o o o o o o o o o o o o = = = = = = = = = = = = = = = = = =
fggggEgrEsge s
- - - -~ - - - - - -~ —Robocizna ——Materiaty
e— Gdansk Krakéw todz Poznan Sprzet = Koszty posr.bud.i dew.
Wroctaw Warszawa === 6M waz.bud. =7ysk bud.i dew. e Ziemia
Zrédto: NBP na podstawie Sekocenbud Zrédto: NBP na podstawie Sekocenbud

Uwaga do wykresu 43 — 44 i 49 - 54: od 2014 r. stosowany jest
ekspercki szacunek (NBP) wyceny ziemi pod budownictwo
wielomieszkaniowe.

% Budynek (typ 1122-302) - przecietny budynek mieszkalny, wielorodzinny, pieciokondygnacyjny, z podziemnym garazem,

wybudowany w technologii: tawy fundamentowe, Sciany konstrukcyjne i stropy — zelbetowe monolityczne, $ciany ostonowe
murowane z pustakdéw MAX. Polowa budynku monitorowana przez NBP od II potowy 2016 r. na podstawie danych Sekocenbud.
Zmiana typu analizowanego budynku w 2017 r. wigze si¢ z zamknieciem kosztorysowania obiektu 1121. Zachowano zatozenia
analityczne z budynku 1121.
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Wykres 44 Szac. stopa zwrotu z kapitalu wlasnego Wykres 45 Szac. wskazniki rentownosci projektow
z projektow inwestycyjnych (typ 1122-302 %) w deweloperskich ROE*/ na GPW, w DFD**/ i
najwiekszych miastach MFD***/ oraz projektéow inwestycyjnych w 6M
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Gdansk Krakow todz = = = = = = = = = = = = = = = = = =
Poznan Wroctaw Warszawa
———= 6M waz.bud. ROE*/ DFD ROE*/ MFD ROE* GPW === ROE*/ 6M
Zrédto: NBP na podstawie Sekocenbud, GUS (F01) Zrddto: NBP na podstawie Sekocenbud, Sprawozdar

finansowych, GUS (F01)
Uwaga: */ROE modyfikowane = wynik finansowy netto / (przychody ze sprzedazy - wynik netto ze sprzedazy); **/ DFD —przecietna Duza

Firma Deweloperska (wg GUS zatrudnienie =>50 os6b), ***/ MFD - przecietna Mata Firma Deweloperska, (zatrudnienie 9-49 oséb).

Wykres 46 Przewidywane zmiany cen w budownictwie = Wykres 47 Przecietny koszt budowy mkw.
(+3M) oraz dynamika kosztéw budowy pow. uzytkowej powierzchni uzytkowej budynku mieszkalnego (typ

bud. mieszk. (typ 1122-302 %) 1122-302 ¥) na wybranych rynkach (zl/mkw.)
50% 8% gggg
40% Z:ﬁj 5300
© 5100
30% 5% 4900
9 % 4700
20% iy 4500
10% ZOAD'J iigg
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B e g g o N e m m e e s oo @R o 2700 NS
gs882EE5zgss5s&g888¢g 2500
SEEEREEEEREEER EREREEERER T T S
-TTTTFFs== === =====7= SSSE8EE8E8E8E888E888¢8¢8¢8
e Przewid.zm.cen w bud.(+3M) wg ankiety kon.GUS (L.osS) == ===============7=
Dyn.kw./kw. fakt.kosztow budowy wg Sekocenbud (P.os) —Warszawa =——6M ——10M Polska
Zrédto: NBP na podstawie danych GUS (ankieta dot. Zrodto: NBP na podstawie Sekocenbud
koniunktury), Sekocenbud
Wykres 48 Warszawa — szacunek struktury ceny netto Wykres 49 Krakéw - szacunek struktury ceny netto
mkw. powierzchni uzytkowej mieszkania na RPT (typ mkw. powierzchni uzytkowej mieszkania na RPT
budynku 1122-302%) dla konsumenta (L.0$) oraz poziom (typ budynku 1122-302 %’) dla konsumenta (L.0$) oraz
ceny (zl/mkw. P.o$) poziom ceny (zl/mkw. P.0$)
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o e = -
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mmmm Ziemia + zagosp.terenu = Projekt — Z|em|a + zagosp.terenu — Projekl
Koszty budowy mmmm Koszt kredytu Koszty budowy mmmm Koszt kredytu
mmmm KoOszty zarz.inw. = 7ysk brut.ze sprzed. mmm KOSzty zarz.inw. mmmm Zysk brut.ze sprzed.
Cena mkw.RPT netto (P.o$) Cena mkw. RP T (P.o$)
Zrédto: NBP na podstawie Sekocenbud, JLL Zrodto: NBP na podstawie Sekocenbud, JLL

Uwaga do wykresow 48-53: Kalkulacja ,, Zysku brutto ze sprzedazy” nie uwzglednia kosztéw m.in. ogélnego zarzadu oraz ogoélnych
kosztéw finansowych dewelopera.
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Wykres 50 Gdansk — szacunek struktury ceny netto Wykres 51 Poznan - szacunek struktury ceny netto
mkw. powierzchni uzytkowej mieszkania na RPT (typ mkw. powierzchni uzytkowej mieszkania na RPT
budynku 1122-302 ¥’) dla konsumenta (L.0$) oraz (typ budynku 1122-302 %) dla konsumenta (L.0$) oraz
poziom ceny (zl/mkw. P.o$) poziom ceny (zl/mkw. P.0$)
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e Cena mkw. RP T (P.os$) e Cena mkw. RP T (P.o$)

Zrédto: NBP na podstawie Sekocenbud, JLL Zrédto: NBP na podstawie Sekocenbud, JLL

Wykres 52 Wroclaw - szacunek struktury ceny netto Wykres 53 £6dz - szacunek struktury ceny netto

mkw. powierzchni uzytkowej mieszkania na RPT (typ mkw. powierzchni uzytkowej mieszkania na RPT

budynku 1122-302 %) dla konsumenta (L.0$) oraz (typ budynku 1122-302 ¥’) dla konsumenta (L.0$) oraz
poziom ceny (zl/mkw. P.o$) poziom ceny (zl/mkw. P.o$)
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0 I ? e n | |
70% i (IR AR 10 000 70% J4i L) I 7000
60% 8000 60% 6 000
50% 50% 5000
40% 6000 40% 4000
30% 4000 30% 3000
20% "l 2 000 20% 2000
10% 10% 1000
e |||||||||||||||||||||||||||||"""""“ """"""""|||||||" g

~ o) (2] o - o~ (3] < oo 0’ o ~ O O O «H N M ~ co 0’ o <t

o o o — - - - - N N o o o - - - - - N N

888888888%8N888888 §§§§§§§§§§§§§§§§§§

= Ziemia + zagosp spterenu Prolekt -0 T = Ziemia + zagosp.terenu = Projekt

Koszty budowy mm Koszt kredytu Koszty budowy mmm Koszt kredytu
mmm Koszty zarz.inw. mmm Zysk brut.ze sprzed. mmm Koszty zarz.inw. . mmm Zysk brut. ze sprzed.
«Cena mkw. RP T (P.0$) =Cena mkw. RP T (P.0$)
Zrédto: NBP na podstawie Sekocenbud, JLL Zrédto: NBP na podstawie Sekocenbud, JLL
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Informacja o cenach mieszkan i sytuacji na rynku nieruch. mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w II kwartale 2024 r.

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

Wykres 54 Struktura form budownictwa mieszkan
w Polsce w drugich kwartalach w latach 2021-2024

100 -+

tys. mieszkan
u
)

Oddane Rozpoczete Pozwolenia

®m Przeznaczone na sprz. i wyn. ®Indywidualne = Spétdzielcze m Pozostate

Zrédto: GUS

Wykres 56 Mieszkania, ktérych budowe rozpoczeto
w Polsce, dane kwartalne
90 000 === mm == e e e e e e

70000 -

60 000 -+

50000 +--g---§-4-J-5--------- T CEETEEELES w- T A -
40000 -7 -

30000 f[-|- - -I1- .

20 000 -+ -
o

pozostata Polska

Zrédlo: GUS
Uwaga: czerwone punkty wskazuja wylacznie drugie kwartaty.

Wykres 58 Budownictwo mieszkaniowe w Polsce (tys.
mieszkan), wskaznik budowy mieszkan w toku
(mieszkania rozpoczete minus mieszkania oddane)
oraz wskaznik projektéw w toku (pozwolenia na
budowe mieszkan minus mieszkania oddane)

350 300
300 250
250 200
200 150
100
150 50
100 - 0
50 -50
0 -100

Mieszkania rozpoczete

Mieszkania oddane

Pozwolenia na budowe mieszkan

= = =\ skaznik budowy mieszk.w toku (P.o$)
= = =« \Wskaznik projektéw w toku (P.os)

Zrédto: NBP na podstawie PABB i GUS

Uwaga: sumy kroczace za ostatnie cztery kwartaty.

Wykres 55 Mieszkania oddane do uzytkowania

w Polsce, dane kwartalne
80 000 === m == e oo
70 000 === === mm = = o o oo
60 000 --mmm==mmmmmm e e R
50 000 f--mmmmmmmmmm oo g X1 sk
40 000
30 000

20 000

10 000

o

pozostata Polska

Zrédlo: GUS
Uwaga: czerwone punkty wskazuja wylacznie drugie kwartaty.

Wykres 57 Pozwolenia wydane na budowe mieszkan
w Polsce, dane kwartalne

TO0 OO0 - - m oL Looloololoooooooooooo

L0 000 B e

E= 00 0 e e S

70 000

60 000

50 000

40 000

30 000

20 000

10 000

o

=7 miast

pozostata Polska

Zrédto: GUS

Uwaga: czerwone punkty wskazuja wylacznie drugie kwartaty.
Wykres 59 Liczba kontraktéw na budowe mieszkan
wprowadzanych na rynek, sprzedanych i
znajdujacych sie w ofercie na 6. najwiekszych
rynkach mieszkaniowych*/ w Polsce

60

g

2 50

2

& 40

°

O ~

56 20

o

o

~ 0

[}

%-é 20

N

=}

g 10

: |

[}

S

= AT |

; ~ © O O <+ N ™M < 1 O© N~ 0 0O O «+ N oM <
o O O «H o e e T e T e T e I e B e B e NN S S N AR oV B o VA o
O O O O O O O O O O O O O O O O O o
AN N N N AN NN NN NN NN NN NN NN

mmmm Sprzedane w kwartale
= Oferta na koniec kwartatu

Zrédto: JLL

rynek realnie, nie statystycznie; */Warszawa, Krakéw, Tréjmiasto,

== \\prowadzone w kwartale

Uwaga: liczba mieszkan wprowadzonych na

Wroctaw, Poznan, £6dz.
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Informacja o cenach mieszkan i sytuacji na rynku nieruchomosci mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w II kwartale 2024 r.

Wykres 60 Szacunek produkcji mieszkan Wykres 61 Szacunek produkcji mieszkan
deweloperskich w toku w Warszawie deweloperskich w toku w 6M

50000 100 000

45000 90000

40000 o

35000 60000

30000 50000

25000 40 000

20 000 30 000

15,000 20000

10 000 10 000 WWW
5000 M\ AA_A MV VYWV NN 0

© N~ 0 O O «+H N M < N O© N~ 0 0O O ¢ N M <
0 888853 coccocoosc 383598888 8
£5 2833383233588 553388¢8¢83% SESSSS8S8SRS8R8RRRRERERE
o o o o o o o o o o o o o o o o o o o e e
N N N N N N N N N N N N N N N N N N N
==================+= e Produkcja mieszkan w toku
=== Produkcja mieszkan w toku Oferta mieszkan na rynku (JLL)
Oferta mieszkan na rynku (JLL) . Zasoéb pozwolen na budowe mieszkan
== Zas0b pozwolen na budowe mieszkan R te kwartalni
—— Rozpoczete kwartalnie 0zpoczete kwartalnie
Zrédto: NBP na podstawie GUS, JLL i BaRN Zrédto: NBP na podstawie GUS, JLL i BaRN
Wykres 62 Mieszkania deweloperskie rozpoczete i Wykres 63 Mieszkania deweloperskie rozpoczete i
zakonczone w Warszawie zakonczone w 6M
50 000 9000 80 000 14000
45000 8000 70000 12000
40 000 7000
60 000
35000 10000
6000
30 000 50 000 8000
5000
25000 4000 40 000
20000 30000 6000
15000 3000 4000
20 000
10 000 2000 2000
5000 1000 10000
0 0 0 q oo
O I~ 0 O O +H N ™M n © ~ 0 O O 1 N M
E583 309838883 INLI g8888gcggcggcsege88yyyy
SRSSRRRRRERRRRREERERER SYSSSERSERERNEREERE

Produkcja mieszkan w toku (L.o$)
=== Rozpoczgte kwartalnie; 3 okr. $rednia ruchoma (P.0S...
e (Oddane kwartalnie; 3 okr. $rednia ruchoma (P.o$)

Produkcja mieszkan w toku (L.o$)
e Rozpoczete kwartalnie 3 okr. $rednia ruchoma (P.o$)
=== (Qddane kwartalnie 3 okr. $rednia ruchoma (P.o$)

Zrédto: NBP na podstawie GUS, JLL i BaRN Zrédto: NBP na podstawie GUS, JLL i BaRN

Wykres 64 Szacunek produkcji mieszkan
deweloperskich w toku w Warszawie (na podst.
mieszkan, ktérych budowe rozpoczeto, czasu budowy
oraz mieszkan oddanych)

200 40%  Uwaga: wykres 65 przedstawia procentowe, krétkookresowe
150 zi;z niedopasowanie podazy (oferty deweloperskie mieszkan) i
25% szacunkowego popytu (transakcje) wzgledem wielkosci
100 20% mieszkania na RP, wg danych z bazy BaRN. Niedopasowanie
5o ing liczone jest jako relacja udziatu liczby mieszkan bedacych w

ofercie o powierzchni uzytkowej do 50 mkw., do udziatu liczby

5%
00 M 0% transakgji, ktorych przedmiotem sg mieszkania o powierzchni do
5% 50 mkw. ($rednia z 4 ostatnich kwartatéw). Wynik dodatni

-5,0 -10% .. e o . . . .
2 9 4 9 e T 8 9 N3 2 2 d 823 (powyzej czarnej linii) $wiadczy o nadmiarze mieszkan o danej
o o 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 N N

= = 2 2 £ £ Z wielko$ci, ujemny natomiast o niedoborze. Wykres 66 jest
M.sprzedane w kwartale / 1000 analogiczny dla powierzchni powyzej 50 mkw., wykresy 67-
Projekty budowy M. w toku / sprzedaz oglezny po z powyze] 50 ' WY 5y 67-68 53

Budowa M. w toku / sprzedaz analogiczne, tylko dla RW.
Oferta M.na rynku / sprzedaz
=== M.gotowe w ofercie / sprzedaz (P.o$)

Zrédto: NBP na podstawie GUS, JLL
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Informacja o cenach mieszkan i sytuacji na rynku nieruch. mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w II kwartale 2024 r.

Wykres 65 Miernik dopasowania oferowanych
mieszkan do popytu wzgledem powierzchni < 50

mkw., RP w wybranych miastach Polski
40% -
30% -
20% -
10% -
0%
-10% -
-20%
-30%
-40%
-50% -
-60%

Il 2008
Il 2009
Il 2010
Il 2011
Il 2012
Il 2013
Il 2014
| Il 2015
Il 2016
Il 2017
11 2021
11 2022
112023
11 2024

——=\Narszawa 6

<
=
o
<

Zrédto: NBP

Wykres 67 Miernik dopasowania oferowanych
mieszkan do popytu wzgledem powierzchni < 50
mkw., RW w wybranych miastach Polski

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

-60%

N O 4 N Mm% 10 © ~ 0 0o O oI o
O © © d d oA d o d o4 oA od o4 4 o o
© © © © O © ©O © © O © O © O O o
N d & § § § § & § &8 & &8 & & &«
w—\Narszawa e G M 1 OM

Zrédto: NBP

Wykres 69 Czas sprzedazy mieszkan bedacych w
ofercie na RP w wybranych miastach (liczba
kwartaléow)

Zrédto: NBP na podstawie JLL

Uwaga: czas sprzedazy mieszkan na pierwotnych rynkach
nieruchomoéci to relacja liczby mieszkan bedacych w ofercie na
koniec biezacego kwartalu do sprzedazy kontraktow Sredniej

112023

112024

9
8
7
6 7\
5 ot

]
4 /

]
3
2
1

M~ 0 O O o N M T WO~ 00 O d N Mm S
O O O o o oA «H A Hd o d o d4 N N N N N
©S © O O O OO OO OO o o O o o o o
N N N N N N N N NN NN NN NN NN
Warszawa == Krakow e \\rOCtaW Trojmiasto
Poznan — t 0dZ === 6M

Wykres 66 Miernik dopasowania oferowanych
mieszkan do popytu wzgledem powierzchni >50
mkw., RP w wybranych miastach Polski

35%
30%
25%
20%
15%
10%

5%

0%

-5%

10 e

——\Narszawa

Zrédto: NBP

Wykres 68 Miernik dopasowania oferowanych
mieszkan do popytu wzgledem powierzchni >50
mkw., RW w wybranych miastach Polski

80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%

0%

112007
112008
112009
112010
112011
112012
112013
112014
112015
112016
112017
112018
112019
112020
112021
112022

cL
<

= \Narszawa e 10M

Zrédto: NBP

Wykres 70 Czas sprzedazy mieszkan na RW
w wybranych grupach miast (liczba kwartaléw)

112023

11 2024

B0 qmmm e e e e

2,5

2,0

15

1,0

0,5

0,0

= \Narszawa
Zrédto: NBP
Uwaga:

rzeczywisty czas sprzedazy mieszkan usredniony

z ostatniego roku.

z czterech

ostatnich  kwartaléw; dane nieporéwnywalne

z wykresem 69. Czas sprzedazy mieszkan na wtérnych rynkach

nieruchomosci uwzglednia tylko transakcje zakonczone sprzedaza.

Dane te sa zanizone, gdyz nie zawieraja ofert wprowadzonych

ijeszcze nie sprzedanych.
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Informacja o cenach mieszkan i sytuacji na rynku nieruchomosci mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w II kwartale 2024 r.

6. Ceny i czynsze nieruchomosci komercyjnych, inwestycje i finansowanie, koszty eksploatacji oraz

szacunkowa stopa zwrotu

Wykres 71 Czynsze transakcyjne dla powierzchni

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

8
M - T OW0W O ON~NNOWOWOOWOOOOOO O d -d N N
S e e T e I e e e O e e B e, e B e O S N S B oY N 9N B N I 9N}
O O O 0O 0O OO0 0000000000 o o
N N N NN NN ANNNNNNNNNNNN
2=2=2=2=2=2=2=2=2=2
Warszawa Katowice === |ublin
e \Nroctaw «—g=— n0zOState miasta e=—to6dz
Tréjmiasto Krakow e POZNAN
=== Szczecin

Zrédto: NBP

Uwaga: pozostate miasta to Biatystok, Bydgoszcz, Kielce, Olsztyn,

Opole, Rzeszow, Zielona Goéra.

Wykres 73 Czynsze transakcyjne wynajmu

powierzchni w galeriach handlowych o wielkosci

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

Zrédto: NBP

Uwaga do wykresu 73: poczawszy od IV kw. 2015 r. liczba

zbieranych rekorddw oraz respondentéw znacznie wzrosta,

przez co zmienila sie analizowana préba.

Narodowy Bank Polski

Katowice Krakoéw === Lublin
Wroctaw Troéjmiasto o= Srednia dla Polski
Szczecin Warszawa Poznan

Wykres 72 Czynsze transakcyjne dla powierzchni

biurowych klasy B (Srednie w euro/mkw./m-c)

24
22
20
18
16
14
12
10

8§ +—T—"—77T—7—7T—7T 7T T T T T T T T

IV 2013
112014
IV 2014
112015
IV 2015
112016
112017
IV 2017
112018
IV 2018
112019
IV 2019
112020

———\\arszawa =8 miast

Zr6dto: NBP

Uwaga: 8. miast to Katowice, Krakéw, Lublin, £.6dz, Poznan,

Szczecin, Tréjmiasto, Wroctaw; 7. miast to Biatystok,

Bydgoszcz, Kielce, Olsztyn, Opole, Rzeszéw, Zielona Gora.



Informacja o cenach mieszkan i sytuacji na rynku nieruch. mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w II kwartale 2024 r.

Wykres 74 Indeks czynszow dla biur, sredni

i hedoniczny (IV 2018=100)

140 = = = === e o
130
120
110
100

90

0 +—T—T—T——T 7T T T T T T T T T T T T T

112014
1V 2014
1V 2015

112016
1V 2016

112017
1V 2020

112021
IV 2021

112022

112024

= = = Trojmiasto - Sredni
= = = Poznan - $redni
= = = \Warszawa - $redni

Tréjmiasto - hedoniczny
Poznan - hedoniczny
Warszawa - hedoniczny

Zrédto: NBP

Wykres 76 Mediana ceny ofertowej sprzedazy
malych lokali biurowych na RW (zt/mkw.)

Wykres 75 Indeks czynszow dla centrow
handowych, $redni i hedoniczny (IV 2018=100)

140
130
120
110

100

90

112014
IV 2014
IV 2015

112016
IV 2016

112017
IV 2017

112018

112019
1V 2019
1V 2020
1V 2021

112022
1V 2022

112023
1V 2023

= = = Trojmiasto - $redni
= = = Poznan - éredni
= = = \Warszawa - $redni

Tréjmiasto - hedoniczny
Poznan - hedoniczny
Warszawa - hedoniczny

Zrédto: NBP

Wykres 77 Mediana ceny ofertowej sprzedazy
matych lokali ustugowo-handlowych na RW
(zt/mkw.)

16000
14000 14000
12000 12000
10000 10000
8000 8000
6000 6000
4000 4000
2000 2000
0 0
M M < T 0O N O© O© N~ N~ 0 0 o0 O O - N N M ™M < ™M M S ¥ N0 N ©O© O© N~ N~ 0 000000 O Hd H NN ;M ;M S
SfEgggEgdggEeggggsggs8ggdge gZg5288d5:88388885§88¢8¢8¢§8¢8¢8
8888888§88888883g88§8§§ SSSSISSSSs8gIgs8gsgsgsges
=>=>=>=2=>=>=>=5=>=2%=2F* =z2=2=2=2=2"=Z=2" =" == === ==
—8—Polska ——Wroctaw —t0dz T ——Warszawa 8= Polska = Wroctaw —t6dz Warszawa
—— Katowice —Kielce ——Poznan = Katowice ——Kielce =——Poznan

Zrédto: PONT, opracowanie NBP

Wykres 78 Dynamika cen $rednich i korygowanych
hedonicznie nieruchomosci biurowych w
Warszawie i calej Polsce (2017=100) oraz indeks
implikowanej ceny dla Warszawy

160 -

140 +

100 |-

80 -

60

=== indeks $redni - Warszawa
=== indeks $redni - Polska

indeks hedoniczny - Warszawa
indeks hedoniczny - Polska

Zrédto: NBP

Zrédto: PONT, opracowanie NBP

Wykres 79 Dynamika cen $rednich i korygowanych
hedonicznie nieruchomosci handlowych w catej
Polsce (2017=100)

= = = indeks $redni

indeks hedoniczny

Zrédto: NBP
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Informacja o cenach mieszkan i sytuacji na rynku nieruchomosci mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w II kwartale 2024 r.

Wykres 80 Szacunkowa stopa zwrotu na kapitale
wlasnym (ROE) z inwestycji w budowe i
komercjalizacje biurowca klasy A, przy zalozeniu
dzwigni finansowej LTC=80%

18%
16%
14%
12%
10%
8%
6%
4%
2%
0% +
-2%
-4%

Poznan
todz
= == Lublin

Warszawa
Katowice
Wroctaw

Tréjmiasto
Krakow
= = = Szczecin

Zrédto: NBP (czynsze i obliczenia), MF (stopy zwrotu 10
letnich obligacji), opracowanie kosztéw budowy na podstawie
danych Sekocenbud, Biuletyn cen obiektow budowlanych
BCO cz. I - obiekty kubaturowe, obiekt 1220-102.

Zatozenia: Do kosztéw budowy biurowca (dane Sekocenbud)
doliczono 15% kosztéw dewelopera zwigzanych z organizacja
inwestycji oraz komercjalizacja budynku oraz ekspercko
oszacowany koszt ziemi (na podstawie publicznych
informagji). Kredyt w euro na 25 lat, raty rdwne, platne 4 razy
w roku. Amortyzacja budynku 2,5%, standardowa dla
nieruchomoséci  komercyjnych. Po  stronie dochodéw
uwzgledniono efektywny czynsz, to jest éredni czynsz
skorygowany o wspotczynnik pustostanéw na danym rynku.
Obliczona stopa kapitalizacji zawiera koszt amortyzacji
budynku. Uwzgledniono podatek CIT. ROE oznacza zysk
netto/zaangazowany kapitat wiasny.

Réznice ROE miedzy miastami wynikaja z réznych pozioméw
kosztéw budowy, oraz rdéznych poziomoéw efektywnych
czynszéw, to jest czynszow skorygowanych o wspoétczynnik
pustostanéw w biurowcach klasy A na danym rynku.
Szczegotowy opis metody znajduje sie w ,Ramka C. Analiza
zyskownosci inwestycji w nowo wybudowane nieruchomosci
biurowe oraz szacunkowe stopy zwrotu przy réznych
poziomach dzwigni finansowej” w NBP (2020) ,Raport
nieruchomo$ci  mieszkaniowych

osytuacji mna rynku

i komercyjnych w Polsce w 2019 r.”

Narodowy Bank Polski

Wykres 81 Szacunkowa stopa zwrotu na kapitale

wilasnym (ROE) z inwestycji zakupu biurowca

klasy B z istniejacego zasobu w Warszawie

14%
12%
10%
8%
6%
4%
2%
% +—— 77—
LY g
B /Y g

= = = \Warszawa LTC = 0% Warszawa LTC = 80%

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

dla
powierzchni biurowych klasy B, oraz ceny transakcyjne

Zatozenia: Analiza uwzglednia czynsze umowne

iwyceny nieruchomosci biurowych klasy B. Poniewaz

wdanym potroczu notuje sie wzglednie malo cen
transakcyjnych i wycen nieruchomosci biurowych klasy B
zostata zastosowana $rednia kroczaca, obliczona na podstawie
ceny z danego polrocza oraz poprzedniego i nastepnego,
z réwnymi wagami.

Zatozono kredyt w euro na 25 lat, raty rowne, platne 4 razy
dla

ze koszt ziemi

wroku. Amortyzacja budynku 2,5%, standardowa

nieruchomosci komercyjnych. Zatozono,
w koszcie inwestycji to 20%. Obliczona stopa kapitalizacji
zawiera koszt amortyzacji budynku. Uwzgledniono podatek

CIT. ROE oznacza zysk netto/zaangazowany kapital wlasny.



Informacja o cenach mieszkan i sytuacji na rynku nieruch. mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w II kwartale 2024 r.

Wykres 82 Koszty eksploatacji biurowca klasy A
oraz B w Warszawie (z/mkw./m-c)
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= Biurowiec klasa A - $rednia = = Biurowiec klasa A - mediana

Biurowiec klasa B - $rednia

Zrédto: NBP

Biurowiec klasa B - mediana

Wykres 84 Warto$¢ transakcji inwestycyjnych
w nieruchomosciach komercyjnych w
poszczegolnych latach (w mld euro)

8

7
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mBiura Handlowe  ®mMagazyny  mPozostate =

Zrédto: Comparables.pl

Wykres 83 Koszty eksploatacji lokali ustugowo-
handlowych w centrach handlowych oraz w
biurowcach w Warszawie (z/mkw./m-c)

70

65

60

55

50

45

40

35

30

25

20

15

10

N N W O KNNKNO®©®OO N O O o o N N oM o I
=== T =T = T = = =~ B s~ B s AR S SN B NI SN A SN A S
O O O O OO 0O 0O 0O O 9O O O O o O o o o
N 8§ N NN NN~ QQA
=>=>=>=>=>=>=>=>= > =

lokale handlowo-ustugowe w centrach handlowych - $rednia
= = |okale handlowo-ustugowe w centrach handlowych - mediana
lokale handlowo-ustugowe w biurowcach - $rednia

lokale handlowo-ustugowe w biurowcach - mediana

Zrédto: NBP
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Informacja o cenach mieszkan i sytuacji na rynku nieruchomosci mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w II kwartale 2024 r.

Tabela 4 Srednie ceny mkw. mieszkan na RP w Gdansku

Il kwartat 2023 r. Il kwartat 2023 . IV kwartat 2023 r. | kwartat 2024 r. Il kwartat 2024 r.

$rednia cena (ziimkw.) 11793 11384 12233 11643 13065 12389 13827 12370 13848 12578
dynamika

om0 999 1047 103,7 1023 106,8 1064 10538 99,8 1002 101,7
(taki sam kwartal roku 1014 1045 1053 1003 1122 1159 171 1138 174 1105
poprzedniego=100)

liezba mieszkan wedug 4970 1415 4503 1374 4207 1658 3388 1241 3935 943
przedziatéw:

do 8 000 zlimkw. 256 86 205 51 114 31 82 2 49 18
0d 8 001 do 10 000 zl/mkw. 1736 563 1017 550 802 420 364 221 336 127
0d 10 001 do 12 000 zbmkw. 1378 251 1552 284 1204 485 1050 523 1172 356
od 12 001 do 14 000 zbmkw. 592 253 687 182 734 246 498 155 803 185
powyzej 14 001 zbmkw. 1008 262 1042 307 1443 476 1394 318 1575 257
liczba mieszkan ogétem, w tym: 4970 1415 4503 1374 4297 1658 3388 1241 3935 943
do 40 mkw. 833 204 687 281 773 328 487 311 701 202
0d 40,1 do 60 mkw. 2132 694 1951 666 1754 823 1396 532 1698 360
0d 60,1 do 80 mkw. 1481 331 1331 353 1290 303 1102 288 1129 261
powyzej 80,1 mkw. 524 9% 534 74 480 114 403 110 407 120
?;;i";jvc)?"a pesaians 11793 11384 12233 11643 13065 12389 13827 12370 13848 12578
do 40 mkw. 12215 11928 12313 12474 13301 13398 14155 12666 13948 12874
0d 40,1 do 60 mkw. 11872 11306 12416 11681 13397 12272 14546 12377 14308 12524
0d 60,1 do 80 mkw. 11339 10715 11797 10617 12461 11666 13054 12068 13281 12549
powyzej 80,1 mkw. 12089 12590 12551 13034 12949 12827 13049 12295 13333 12 306
CHEIDSEEYCRYETIEE] gy X 5,19% X 5,4% X 11,8% X 10,1% X
od transakcyjnej:

do 40 mkw. 2,4% X -1,3% X -0,1% X 11,8% X 8,3% X
od 40,1 do 60 mkw. 5,0% X 6,3% X 9,2% X 17,5% X 14,2% X
0d 60,1 do 80 mkw. 5,8% X 11,1% X 6,8% X 8,2% X 5,8% X
powyzej 80,1 mkw. -4,0% X -3, 7% X 1,0% X 6,1% X 8,3% X

Zrédto: NBP

Tabela 5 Srednie ceny mkw. mieszkan na RW w Gdansku

Il kwartat 2023 r. Il kwartat 2023 . IV kwartat 2024 r. | kwartat 2024 r. Il kwartat 2024 r.

wyszczegdlnienie . ) . . )
¥ 9 transakcyjne transakcyjne transakcyjne transakcyjne transakcyjne

$rednia cena (zt/mkw.) 12 568 11053 12995 11629 13678 11801 14064 12148 14 266 12243
dynamika

(poprzedni kwartat = 100)
(taki sam kwartat roku

102,8 100,8 103,4 105,2 105,3 1015 102,8 102,9 101,4 100,2

. 103,9 102,6 108,9 101,7 111,9 104,6 1151 110,7 1135 110,8
poprzedniego=100)
liezba mieszkan wedug 2047 1102 2229 1086 1631 1653 1859 317 2155 316
przedziatéw:
do 8 000 ziimkw. 66 125 70 64 26 82 1 7 19 1
0d 8 001 do 10 000 zHmkw. 422 300 374 276 186 376 147 53 149 43
od 10 001 do 12 000 zHimkw. 626 372 628 356 405 540 426 114 475 109
od 12 001 do 14 000 zifmkw. 397 150 455 214 370 339 a1 78 533 80
powyzej 14 001 Zimkw. 536 155 702 176 642 303 803 63 976 71
liczba mieszkan ogotem, w tym: 2047 1102 2229 1086 1631 1653 1859 317 2155 316
do 40 mkw. 340 275 344 299 242 379 265 85 330 79
0d 40,1 do 60 mkw. 835 558 889 531 644 770 768 147 915 151
0d 60,1 do 80 mkw. 581 216 678 220 512 302 505 73 635 64
powyzej 80,1 mkw. 201 53 318 36 233 112 231 12 275 2
(s;;r‘:]";jvc)e"a peeaions 12568 11053 12995 11629 13678 11801 14064 12148 14266 12243
do 40 mkw. 13851 12044 14589 12405 15350 13324 15422 13660 15555 13445
0d 40,1 do 60 mkw. 12488 10754 13069 11389 13978 11652 14366 11 946 14430 12106
0d 60,1 do 80 mkw. 12267 10546 12334 11262 12011 10784 13456 11004 13618 1777
powyzej 80,1 mkw. 11902 11117 12472 10975 12799 11241 13068 10891 13669 10221
CANLINELCEEEIRIT] e, X 11,7% X 15,9% X 15,8% X 16,5% X
od transakcyjnej, w tym:
do 40 mkw. 15,0% X 17,6% M 15,2% X 12,9% X 15,7% M
0d 40,1 do 60 mkw. 16,1% X 14,8% X 20,0% X 203% X 19,2% X
od 60,1 do 80 mkw. 16,3% X 9,5% X 19,7% X 22,3% X 15,6% X
powyzej 80,1 mkw. 7,1% X 13,6% X 13,9% X 20,0% X 33,7% X

Zrédto: NBP
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Informacja o cenach mieszkan i sytuacji na rynku nieruch. mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w II kwartale 2024 r.

Tabela 6 Srednie ceny mkw. mieszkan na RP w Krakowie

Il kwartat 2023 r. Il kwartat 2023 r. IV kwartat 2023 r. | kwartat 2024 r. Il kwartat 2024 r.

$rednia cena (ztimkw.) 13050 11589 14175 12199 14557 15585 14693 16754 15277
dynamika
(poprzodni kwartat = 100) 107,5 100,8 108,6 1053 102,7 1071 109,2 107,5 104,0
(taki sam kwartal roku 1146 104,0 1208 105,2 1216 111,0 1283 1279 1284 1318
poprzedniego=100)
liczba mieszkan wedtug 4445 1735 3516 1923 3064 1590 3810 1388 4643 777
przedziatéw:
do 8 000 z#mkw. 9 31 2 5 1 0 1 0 1 0
0d 8 001 do 10 000 ztfmkw. 585 377 295 320 207 161 47 69 18 1
od 10 001 do 12 000 ztimkw. 1325 770 556 729 282 328 247 179 155 103
od 12 001 do 14 000 ztimkw. 1151 315 1002 538 942 515 1101 317 923 156
powyzej 14 001 ztfmkw. 1375 242 1571 331 1632 586 2414 823 3546 507
liczba mieszkan ogétem, w tym: 4445 1735 3516 1923 3064 1590 3810 1388 4643 77
do 40 mkw. 819 337 588 352 496 390 611 365 977 159
0d 40,1 do 60 mkw. 2283 877 1658 1013 1331 788 1713 668 2198 339
od 60,1 do 80 mkw. 990 428 932 443 934 309 1163 240 122 209
powyzej 80,1 mkow. 353 93 338 115 303 103 323 115 346 70
?Zr;:q"k'fvc)f’"a el 13050 11589 14175 12199 14557 13461 15585 14693 16754 15277
do 40 mkw. 14778 12986 16050 13921 15954 14826 17596 15761 18718 16395
od 40,1 do 60 mkw. 12770 11418 14092 11969 14816 12981 16051 14414 16875 15551
0d 60,1 do 80 mkw. 12468 10941 13232 11513 13412 12904 13953 13802 14888 14216
powyzej 80,1 mkw. 12481 11113 13920 11507 14662 13632 15188 14785 16492 14581
odchylenie $Sredniej ceny ofertowej 12.6% X 16.2% X 81% X 6.1% X 97% X
od transakeyjnej: ' ' ' ' '
do 40 mkw. 13,8% X 153% X 7.6% X 11,6% X 14,2% X
od 40,1 do 60 mkw. 11,8% X 17,7% X 14,1% X 11,4% X 8,5% X
0d 60,1 do 80 mkw. 14,0% X 14,9% X 3.9% X 11% X 47% M
powyzej 80,1 mkw. 12,3% X 20,0% X 7,6% X 2,7% X 13,1% X
Zrédto: NBP
Tabela 7 Srednie ceny mkw. mieszkan na RW w Krakowie

Il kwartat 2023 r. Ill kwartat 2023 r. IV kwartat 2023 r. | kwartat 2024 r. Il kwartat 2024 r.
$rednia cena (ztimkw.) 13026 11188 14186 11988 15147 12562 16417 13 666 16816 14585
dynamika
{optzec kartar= 100) 103,0 1016 108,9 107,2 1068 1048 108,4 1088 1024 106,7
(taki sam kwartat roku 1076 1041 1158 1084 1218 1133 1298 1241 1291 1304
poprzedniego=100)
e MIESEN e 1162 1344 11 1528 1003 1978 975 2019 1272 981
przedziatow:
do 8 000 z¥mkw. 12 98 10 79 3 62 2 33 2 16
0d 8 001 do 10 000 ztimkw. 187 390 83 204 44 307 17 154 15 39
od 10 001 do 12 000 ztimkw. 350 433 207 496 144 598 81 427 72 140
od 12 001 do 14 000 ztimkw. 278 250 226 353 266 515 198 603 249 292
powyzej 14 001 zHmkw. 335 173 385 306 546 496 677 802 934 494
liczba mieszkan ogétem, w tym: 1162 1344 911 1528 1003 1978 975 2019 1272 981
do 40 mkw. 233 503 214 516 217 626 236 676 337 307
0d 40,1 do 60 mkw. 515 622 357 712 418 950 399 958 541 441
0d 60,1 do 80 mkw. 276 166 231 227 232 322 206 201 253 174
powyzej 80,1 mkow. 138 53 109 73 136 80 134 94 141 59
?;;:1";3?"6 s 13026 11188 14186 11988 15147 12562 16417 13 666 16816 14585
do 40 mkw. 14249 11765 15675 12670 16 374 13602 17678 14789 17952 15495
0d 40,1 do 60 mkw. 12565 10749 13663 11518 14988 12125 15934 13270 16038 14177
0d 60,1 do 80 mkw. 12920 10844 13750 11736 14 454 11948 15563 12616 16258 13778
powyzej 80,1 mkw. 12896 11944 13899 12544 14 861 12089 16945 12875 18085 15287
ORI SIEEh] Cay GEReE] g X 18,3% X 20,6% X 20,1% X 15,3% X
od transakcyjnej, w tym: : : : : :
do 40 mkw. 21,1% X 23,7% X 20,4% X 19,5% X 15,9% X
0d 40,1 do 60 mkw. 16,9% X 18,6% X 23,6% X 20,1% X 13,1% X
0d 60,1 do 80 mkw. 19,1% X 17,2% X 21,0% x 23.4% X 18,0% X
powyzej 80,1 mkw. 8,0% X 10,8% X 22,9% X 31,6% X 18,3% X

Zrédto: NBP
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Informacja o cenach mieszkan i sytuacji na rynku nieruchomosci mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w II kwartale 2024 r.

Tabela 8 Srednie ceny mkw. mieszkan na RP w Lodzi

Il kwartat 2023 r. Il kwartat 2023 . IV kwartat 2023 r. | kwartat 2024 r. Il kwartat 2024 r.

REECEIETE ofertowe ofertowe ofertowe ofertowe | transakcyj ofertowe
$rednia cena (ziimkw.) 9465 8810 9594 8731 10197 10708 9755 11003 9837
dynamika
e 1008 1042 1014 99,1 1063 105,0 106,0 102,7 100,8
(taki sam kwartat roku 1116 111 1069 103,0 1114 1080 1140 1154 1162 117
poprzedniego=100)
A ISARNIEEE 3880 482 4282 527 3779 671 4782 881 4197 476
przedziatéw:
do 4 000 z¥mkw. 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
od 4 001 do 6 000 zl/mkw. 3 0 5 1 0 0 0 0 0 0
0d 6 001 do 8 000 zt/mkw. 798 138 687 149 154 93 360 58 54 20
od 8 001 do 10 000 ztfmkw. 1507 282 1772 305 1541 309 1641 470 1304 273
powyzej 10 000 zHmkw. 1572 62 1818 72 2084 179 2781 353 2839 183
liczba mieszkar ogotem, w tym: 3880 482 4282 527 3779 671 4782 881 4197 476
do 40 mkw. 1103 172 1335 132 1308 236 1624 369 1298 145
0d 40,1 do 60 mkw. 1761 184 1011 265 1590 303 2007 373 1819 202
0d 60,1 do 80 mkw. 784 101 804 103 712 115 951 116 866 89
powyzej 80,1 mkw. 232 25 232 27 169 17 200 23 214 40
(szr;r‘:]"k'jvc)?"a ezale 9465 8810 9594 8731 10197 9202 10708 9755 11003 9837
do 40 mkw. 10317 9513 10380 9508 10740 9833 11658 10504 12046 10573
0d 40,1 do 60 mkw. 9278 8609 9388 8665 10094 9030 10480 9320 10840 9724
0d 60,1 do 80 mkw. 8834 8029 8958 8105 9427 8416 9747 8960 10052 9135
powyzej 80,1 mkw. 8971 8606 8974 7970 10208 8796 9862 8805 9906 9307
ClETETDSCNCAYEETE] 7 X 9,9% X 10.8% X 9,8% X 11,.8% X
od transakcyjnej:
do 40 mkw. 8,5% X 9,2% X 9,2% X 11,0% X 13,9% X
0d 40,1 do 60 mkw. 7.8% X 8,3% X 11,8% X 12,4% X 11,5% X
0d 60,1 do 80 mkw. 10,0% X 105% X 12,0% X 8,8% X 10,0% X
powyzej 80,1 mkw. 4,2% X 12,6% X 16,1% X 12,0% X 6,4% X
Zrodto: NBP
Tabela 9 Srednie ceny mkw. mieszkan na RW w Lodzi

Il kwartat 2023 . Iil kwartat 2023 1. IV kwartat 2023 1. | kwartal 2024 T. Il kwartat 2024 .

$rednia cena (ztimkw.) 7526 6366 7810 6768 8166 6987 8555 7496 8977 7602
dynamika
el D, 1021 96,8 1038 106,3 104,6 1032 1048 1073 104,9 1014
(taki sam kwartat roku 1079 95,7 109,0 983 1134 1094 10022 1039 100,2 94,5
poprzedniego=100)
Lot il S S 1361 178 1095 254 1051 333 1162 399 604 263
przedziatow:
do 4 000 ztimkw. 6 6 4 7 4 4 4 10 1 5
od 4 001 do 6 000 zl/mkw. 241 82 155 73 119 85 102 63 a1 34
0d 6 001 do 8 000 zt/mkw. 703 66 510 132 430 169 411 198 200 130
od 8 001 do 10 000 ztfmkw. 276 15 294 30 318 61 398 88 217 68
powyzej 10 000 zbmkw. 135 9 132 12 180 14 247 40 155 26
liczba mieszkan ogétem, w tym: 1361 178 1095 254 1051 333 1162 399 604 263
do 40 mkw. 335 57 299 93 273 114 272 121 186 109
0d 40,1 do 60 mkw. 605 92 423 17 410 165 499 198 257 109
0d 60,1 do 80 mkw. 238 21 210 34 187 2 224 59 97 2
powyzej 80,1 mkow. 183 8 163 10 181 12 167 21 64 13
(5;;:1";;3?"3 pes2ions 752 6366 7810 6768 8166 6987 8555 7496 8977 7602
do 40 mkw. 7983 7043 8045 6962 8387 7004 8956 7530 9641 7712
0d 40,1 do 60 mkw. 7231 6056 7601 6690 8133 7020 8524 7499 8565 7568
0d 60,1 do 80 mkw. 7705 6165 7997 6727 8301 7241 8519 7692 8740 7758
powyzej 80,1 mkw. 7432 5633 7448 6025 7766 5478 8047 6714 9065 6585
CHTETDECCRYSETE]  jpom, X 15,4% X 16,9% X 14,1% X 18,1% X
od transakcyjnej, w tym:
do 40 mkw. 13,4% X 15,6% X 19,7% X 18,9% X 25,0% X
od 40,1 do 60 mkw. 19,4% X 15,0% X 15,9% X 13,7% X 13,2% X
0d 60,1 do 80 mkw. 25,0% X 18.9% X 14,6% X 10,7% X 12,6% M
powyzej 80,1 mkw. 31,9% X 23,6% X 41,8% X 19,8% X 37,7% X

Zrédto: NBP
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Tabela 10 Srednie ceny mkw. mieszkan na RP w Poznaniu

Il kwartat 2023 r. Il kwartat 2023 r. IV kwartat 2023 r. | kwartat 2024 r. Il kwartat 2024 r.

Rl ofertowe |t ofertowe ofertowe ofertowe ansakcyj ofertowe

$rednia cena (zHimkw.) 10807 10151 11561 10690 12435 12807 11730 12786 12 468
dynamika
(o= kwartal= 100) 101,2 1018 10,1 100,9 101,1 10,1 100,9 1011 100,9
(taki sam kwarta roku 1084 106,9 1084 106,0 1084 106,0 1084 106,0 1084 106,0
poprzedniego=100)
liezba mieszkan wedug 5080 1189 4859 1111 4667 1418 5780 1153 7308 1011
przedziatow:
do 7 000 zHmkw. 3 5 0 6 0 3 0 0 0 0
od 7 001 do 9 000 z¥mkw. 1123 333 809 189 630 105 554 37 504 12
0d 9,001 do 11 000 zHimkw. 2168 551 1576 531 1016 714 927 470 1392 327
od 11,001 do 13 000 ztimkw. 1105 223 1327 266 1292 390 1818 394 2234 374
powyzej 13 001 zHmkw. 681 77 1147 119 1729 206 2481 252 3178 208
liczba mieszkar ogétem, w tym: 5080 1189 4859 1111 4667 1418 5780 1153 7308 1011
do 40 mkw. 870 335 901 274 952 399 1137 302 1600 245
0d 40,1 do 60 mkw. 2344 509 2138 548 2025 675 2608 525 3331 473
0d 60,1 do 80 mkw. 1494 267 1413 249 1267 263 1498 257 1746 213
powyzej 80,1 mkw. 372 78 407 40 423 81 537 69 631 80
(szrsgan'jvc)?"a ezt 10807 10151 11561 10 690 12435 11083 12807 11730 12786 12468
do 40 mkw. 12036 10854 12815 11907 13 856 11939 14338 12 467 14230 13337
0d 40,1 do 60 mkw. 10654 10007 11339 10536 12213 10850 12574 11703 12539 12220
0d 60,1 do 80 mkuw. 10230 9524 10968 9586 11444 10326 11814 10917 1772 11678
powyzej 80,1 mkow. 11207 10218 12007 11327 13 267 11277 13472 11736 13231 13379
IV BIDUEHIEICY RG]  gay X 8,1% X 12,2% X 9,2% X 2,5% X
od transakcyjnej:
do 40 mkw. 10,9% X 7.6% X 16,1% X 15,0% X 6,7% X
od 40,1 do 60 mkw. 6,5% X 7,6% X 12,6% X 7,4% X 2,6% X
0d 60,1 do 80 mkw. 7.4% X 14,4% X 10,8% X 8,2% X 0,8% X
powyzej 80,1 mkw. 9,7% X 6,0% X 17,6% X 14,8% X -1,1% X
Zrodto: NBP
Tabela 11 Srednie ceny mkw. mieszkan na RW w Poznaniu

Il kwartat 2023 . Il kwartat 2023 1. IV kwartat 2023 1. | kwartat 2024 1. Il kwartat 2024 .

Dl g e e e g o e e e

$rednia cena (ztimkw.) 9956 8905 10667 9281 11409 9721 11719 10191 11979 10471
dynamika
e e 1004 102,5 107,1 104,2 107,0 104,7 102,7 104,8 102,2 102,7
(taki sam kwartat roku 1046 104,0 1130 1054 1196 1116 1182 1173 1203 117,6
poprzedniego=100)
MDA 1024 1107 764 1061 688 1525 794 1400 1022 620
przedziatow:
do 7 000 z/mkw. 62 198 30 128 10 131 8 107 9 23
od 7 001 do 9 000 zHmkw. 356 421 188 405 110 503 85 328 78 130
0d 9001 do 11 000 ztimkw. 334 329 268 333 226 499 286 503 367 239
od 11,001 do 13 000 ztimkw. 186 119 168 128 200 274 221 312 276 164
powyzej 13 001 ztfmkw. 86 40 110 67 142 118 104 150 292 64
liezba mieszkan ogdiem, w tym: 1024 1107 764 1061 688 1525 794 1400 1022 620
do 40 mkw. 218 364 136 325 104 385 107 370 185 183
0d 40,1 do 60 mkw. 423 486 310 454 267 732 385 658 457 270
0d 60,1 do 80 mkw. 218 189 207 216 214 303 218 287 275 109
powyzej 80,1 mkw. 105 68 111 66 103 105 84 85 105 58
$rednia cena mieszkania
(2Himkow.): 9956 8905 10667 9281 11409 9721 11719 10191 11979 10471
do 40 mkw. 10946 9596 11558 10074 12692 10666 12819 11604 13271 11302
0d 40,1 do 60 mkw. 9776 8787 10799 9084 11629 o718 11985 9997 11936 10518
0d 60,1 do 80 mkw. 9422 8117 10113 8739 10824 8906 10949 9236 11125 9827
powyzej 80,1 mkw. 10040 8242 10238 8501 10759 8620 11099 8767 12122 8842
odchylenie $redniej ceny ofertowej
od transakcyjnej: 11,8% X 14,9% X 17,4% X 15,0% X 14,4% X
do 40 mkw. 14,1% X 14,7% X 19,0% X 10,5% X 17,4% X
0d 40,1 do 60 mkw. 11,3% X 18.9% X 19.7% X 19.9% X 135% X
0d 60,1 do 80 mkw. 16,1% X 15,7% X 21,5% X 18,5% X 13.2% X
powyzej 80,1 mkw. 21,8% X 20,4% X 24,8% X 26,6% X 37,1% X

Zrédto: NBP

—_— Narodowy Bank Polski
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Tabela 12 Srednie ceny mkw. mieszkan na RP w Warszawie

wyszczegolnienie

$rednia cena (z/mkw.)
dynamika

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

liczba mieszkan wedtug
przedziatéw:

do 9 500 zH/mkw.

od 9501 do 11 500 zt/mkw.
od 11 501 do 13 500 zt/mkw.
od 13 501 do 15 500 zt/mkw.
powyzej 15 501 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
(ztmkw.):

do 40 mkw.

od 40,1 do 60 mkw.

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

ofertowe

13713
1031

106,3

10 056

549
1647
3741
2053
2 066

10 056

2070
4339
2414
1233

13713

14 654
13634
12935
13936

4,0%

2,6%
6,8%
3,6%
3,2%

transakcyjne

13180
102,9

106,8

3584

257
732
1225
771
599

3584

982
1508
793
301

13180

14279
12763
12 488
13501

X X X X

ofertowe

14 880
108,5

1152

9691

339
1150
2959
1998
3245

9691

2041
4117
2352
1181

14 880

15761
14 817
14 218
14 895

6,0%
5,7%
7,5%
9,0%
2,9%

14 032
106,5

1103

3692

121
581
1096
994
900

3692

1100
1539
742
311

14032

14913
13789
13 045
14 474

X X X X

sakcyjne

ofertowe

15561
104,6

119,6

8686

167
564
2681
1753
3521

8 686

1758
3694
2155
1079

15561

16 593
15534
14 816
15 458

4,2%

4,9%
6,6%
5,1%
-0,5%

Tabela 13 Srednie ceny mkw. mieszkan na RW w Warszawie

wyszczegodlnienie

$rednia cena (zt/mkw.)
dynamika

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

liczba mieszkan wedtug
przedziatow:

do 9 500 zH/mkw.

od 9501 do 11 500 zt/mkw.
od 11 501 do 13 500 zt/mkw.
od 13 501 do 15 500 z{/mkw.
powyzej 15 501 zt/mkw.
liczba mieszkan ogdtem, w tym:
do 40 mkw.

od 40,1 do 60 mkw.

od 60,1 do 80 mkw.

powyzej 80,1 mkw.

$rednia cena mieszkania
(ztmkw.):

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
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Il kwartat 2023
14 277 13 205
103,2 101,0
1014 103,9
1074 3541
58 330
220 874
257 887
200 683
339 767
1074 3541
173 1012
429 1582
275 634
197 313
14 277 13205
15577 13798
13486 12 654
13500 13004
15 940 14 484
8,1% X
12,9% X
6,6% X
3,8% X
10,1% X

14953
104,7

110,9

1027

35
162
242
189
399

1027
168
417
259
183

14 953

16 629
14303
14 474
15570

8,6%
17,2%
7,5%
8,3%
0,2%

13763
104,2

106,6

3637

227
785
920
768
937
3637
992
1677
633
335

13763

14194
13304
13 362
15 546

16 660
1114

1234

16 660

18270
16 603
15853
16 457

17,4%
19,8%
21,1%

19,5%
5,3%

14927
106,4

116,3

3658

52
454
983
876

1293

3658

1084
1522
750
302

14 927

15822
14578
14098
15529

X X X X

14187
1031

108,9

4959

211
895
1256
1107
1490
4959
1369
2347
903
340

14 187

15255
13710
13 265
15633

X X X X

ofertowe

16 190
104,0

1217

10944

88
554
2592
2436
5274

10 944

2248
4 660
2812
1224

16 190

17 325
16 120
15394
16 198

1,8%

2,9%
4,6%
1,8%
-1,1%

17 546
105,3

126,9

17 546

19701
17127
16 902
17132

18,9%

24,6%
19,9%
21,7%
12,5%

transakcyjne

15 896
106,5

124,1

3644

27
265
651
905

1796

3644

1150
1441
707
346

15 896

16 841
15410
15115
16 372

X X X X

14762
104,1

113,0

2182

63
291
533
494
801

2182
681
958
385
158

14762

15815
14 288
13888
15227

X

X X X X

ofertowe

16 515
102,0

120,4

10 856

65
1932
2434
5979

446

10 856

2330
4 646
2746
1134

16 515

17731
16 434
15599
16 566

3,1%

2,9%
3,6%
4,1%
4,2%

18677
106,4

130,8

5833

23
87
428
925
4370
5833
1257
2346
1223
1007

18677

20137
18111
18 068
18915

23,5%

21,3%
24,6%
27,3%
31,9%

Il kwartat 2023 Il kwartat 2023 IV kwartat 2023 | kwartat 2024 Il kwartat 2024

transakcyjne

16 021
100,8

1216

2643

12
92
387
765
1387

2643

681
1069
611
282

16 021

17 238
15 867
14 985
15 905

X X X X

Il kwartat 2023 IV kwartat 2023 | kwartat 2024 Il kwartat 2024

15123
102,4

1145

1144

23
99
268
288
466
1144
365
509
197
73

15123

16 599
14533
14198
14 343

X X X X
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Tabela 14 Srednie ceny mkw. mieszkan na RP we Wroclawiu

IV kwartat 2023 1.

e 8 e e e e e e e e
$rednia cena (ziimkw.) 12201 11397 12836 11713 13353 12498 13531 12838 13992 13537
GIENIE 1021 102,6 105,2 102,8 104,0 106,7 1013 1027 1034 105,4

(poprzedni kwartat = 100)
(taki sam kwartat roku

_ 1131 1102 17,1 1113 117,33 1196 1132 1155 114,7 1188
poprzedniego=100)
e SAERNIEETE 3909 1350 2018 1506 2435 1162 3272 922 3999 623
przedziatow:
do 7 000 zHmkw. 1 11 5 2 1 3 0 1 0 0
od 7 001 do 9 000 zHmkw. 287 203 128 172 50 72 42 18 20 14
0d 9001 do 11 000 z¥mkw. 1065 459 495 456 266 169 285 131 252 58
od 11,001 do 13 000 ztmkw. 1421 386 1252 e 1090 539 1415 421 1517 103
powyzej 13 001 zifmkw. 1125 201 1038 404 1028 379 1530 351 2210 358
liczba mieszkar ogétem, w tym: 3900 1350 2018 1506 2435 1162 3272 922 3999 623
do 40 mkw. 689 244 503 288 377 279 438 169 578 157
od 40,1 do 60 mkw. 1852 681 1278 821 1061 562 1442 463 1051 221
0d 60,1 do 80 mkw. 1015 318 822 311 751 246 961 193 1019 162
powyzej 80,1 mkw. 353 107 315 86 246 75 431 97 451 83
(szr;:q"k'jv‘;?"a sl 12201 11397 12836 11713 13353 12 498 13531 12838 13992 13537
do 40 mkw. 14770 13456 15652 13516 16489 14205 15348 15162 15978 15487
0d 40,1 do 60 mkw. 11840 11172 12504 11607 13115 12318 13487 12666 13890 13674
0d 60,1 do 80 mkw. 11131 10153 11673 10466 12269 11222 12538 11682 12820 12276
powyzej 80,1 mkw. 12159 11825 12351 11108 12877 11682 14046 11903 14533 11942
odchylenie ér.ed.meI ceny ofertowej 71% . 9,6% 52 6,8% X 5,4% X 3,4% X
od transakcyjnej:
do 40 mkw. 9,8% X 15,8% X 16,1% X 1,2% X 3.2% X
od 40,1 do 60 mkw. 6,0% X 8,5% X 6,5% X 6,5% X 1,6% X
od 60,1 do 80 mkw. 9,6% X 11,5% X 9,3% X 7,3% X 4,4% X
powyzej 80,1 mkw. 2,8% X 10,3% X 10,2% X 18,0% X 21,7% X

Zrédto: NBP

Tabela 15 Srednie ceny mkw. mieszka na RW we Wroclawiu

Il kwartat 2023 r. Il kwartat 2023 r. IV kwartat 2023 r. | kwartat 2024 r. Il kwartat 2024 r.

wyszczegdlnienie ) ) . ) )
¥ 9 transakcyjne transakcyjne transakcyjne transakcyjne transakcyjne

$rednia cena (z/mkw.) 11296 10234 12 090 10709 12 809 11112 13226 11594 13678 12 420

?g S;i'jlel:;]i kwartat = 100) 102,9 102,5 107,0 104,6 105,9 103,8 103,3 104,3 103,4 107,1

(taki sam kwartat roku

. 1081 105,7 1142 105,2 120,0 109,9 1205 1162 121,1 1214
poprzedniego=100)
IR MIESENELE 2281 967 1949 1019 1811 1269 2777 1223 2274 945
przedziatow:
do 7 000 z¥mkw. 28 62 18 2 16 37 87 39 3 14
od 7 001 do 9 000 z/mkw. 398 250 242 206 128 177 190 141 69 81
0d 9,001 do 11 000 zifmkw. 883 330 571 370 370 451 a2 348 352 199
od 11 001 do 13 000 ztimkw. 540 216 576 239 589 371 745 377 675 278
powyzej 13 001 zHmkw. 432 109 542 162 708 233 1283 318 1175 373
liczba mieszkar ogélem, w tym: 2281 967 1949 1019 1811 1269 2777 1223 2274 945
do 40 mkw. 314 233 266 241 293 281 341 275 374 252
0d 40,1 do 60 mkw. 961 480 754 512 677 661 1234 600 987 457
00 60,1 do 80 mkw. 667 192 599 202 534 260 812 264 644 176
powyzej 80,1 mkw. 339 62 330 64 307 67 390 84 269 60
?Z’;r‘:]";';_e"a s 11296 10234 12090 10709 12809 11112 13226 11594 13678 12420
do 40 mkw. 13080 11199 14009 11913 14788 12426 16 314 13171 15670 13685
0d 40,1 do 60 mkw. 11406 10071 12477 10482 13171 11032 13954 11537 13791 12153
00 60,1 do 80 mkw. 10618 9622 11176 10330 12102 10308 12076 10530 12841 12065
powyzej 80,1 mkw. 10 662 9767 11320 9199 11350 9505 10621 10186 12493 10179
CUREDSECYEEIETE] o X 12,9% X 15,3% X 14,1% X 10,1% X
od transakcyjnej, w tym:
do 40 mkw. 16,8% X 17,6% X 19,0% X 23.9% X 145% X
0d 40,1 do 60 mkw. 133% X 19,0% X 19,4% X 20.9% X 13,5% X
0d 60,1 do 80 mkw. 10,4% X 8,2% X 17,4% X 14,7% X 6,4% X
powyzej 80,1 mkw. 9,2% X 23,1% X 19,4% X 4,3% X 22,7% X

Zrédto: NBP
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7. Analiza stopy zwrotu z inwestycji w mieszkania w wybranych miastach w Polsce w II kw. 2024 r.3

Stopa zwrotu z inwestycji mieszkaniowych w II kw. br. w dalszym ciagu wykazywata trend spadkowy.
Wyjatkiem jest jednak rynek Warszawy, gdzie zaobserwowano nieznaczng poprawe. Poziom kapitalizacji
inwestycji mieszkaniowych osiggnat poziom 59%, co oznacza wzrost o 0,2 pp. w stosunku do I kw.
a jednoczesnie spadek o0 0,3 pp. r/r. Na lokalnych rynkach 6. miast poziom kapitalizacji spadt 0 0,6 pp. r/r oraz
0 0,2 pp. w stosunku do I kw. br. do poziomu 5,6%. W pozostalych analizowanych 7. miastach poziom
kapitalizacji wynidst 5,4%, co oznacza spadki 0 0,7 pp. r/ri 0,2 pp. w stosunku do I kw. br. Tego rodzaju zmiany
w sposOb bezposredni wplynely na wydluzenie si¢ czasu zwrotu z inwestycji. Dla nowych inwestycji
mieszkaniowych czas ten w Warszawie wynosi obecnie 17 lat, w grupie 6. miast 18 lat i 1 miesiac
a w pozostatych 7. miastach 18 lat i 7. miesiecy. W pordwnaniu z II kw. ub.r. czas zwrotu wydluzyt sie wiec

odpowiednio o 12, 22 i 23 miesiace.

Stopa zwrotu z inwestycji mieszkaniowych jest determinowana gléwnie dynamika zmian cen mieszkan oraz
czynszow najmu. Jak wynika z danych NBP szacowane ceny mieszkan na rynku pierwotnym i wtdrnym,
w poréwnaniu z analogicznym okresem w 2023 r., wzrosly o 17,5% w Warszawie, 18,8% w 6. oraz o 13,8%
w pozostatych 7. miastach wojewddzkich Polski. Oznacza to, iz osiagnety one odpowiednio 16 238 zt/mkw.,
12735 zt/mkw. oraz 10 039 zl/mkw. Nalezy jednoczesnie zauwazy¢, iz dynamika tych zmian wyraznie
spowolnita w badanych kwartale. W poréwnaniu z I kw. br. szacowane ceny mieszkan wzrosty juz tylko
odpowiednio o 1,6%, 4,5% oraz 3,8%. Wedlug szacunkéw w II kw. br. czynsze najmu mieszkan osiagnety
poziom 79,6 zt/mkw. w Warszawie, 58,6 zl/mkw. w 6. oraz 45,1 zl/mkw. w pozostatych 7. miastach
wojewddzkich Polski. To oznacza, iz w poréwnaniu z analogicznym kwartatem ub.r. czynsze najmu wzrosty
odpowiednio o 11,0%, 6,2% oraz 1,0%. W poréwnaniu do kwartalu poprzedniego czynsze te wzrosty juz tylko
0 5,8%, 0,9% oraz 0,3%. Analizujac wskaznik elastyczno$ci nalezy stwierdzi¢, iz w II kw. br. dynamika zmian
r/r czynszOdw najmu jest wyraznie stabsza od dynamiki zmian szacowanych cen zakupu mieszkania. Oznacza
to, ze zaobserwowane wzrosty czynszow najmu nie rekompensuja wzrostu cen mieszkan, a w analizowanym
kwartale zaobserwowano spadki stop kapitalizacji inwestycji mieszkaniowych. Wyijatkiem jest tu Warszawa,
gdzie nastgpil dynamiczniejszy wzrost szacowanych cen zakupu wzgledem czynszéw. Poziom wartosci

nominalnych, tak cen zakupu, jak i wysokosci czynszéw najmu sprawil jednak, iz stopa kapitalizacji

3 Przedstawiono uproszczona analize inwestycji w mieszkania przeznaczone na wynajem podjeta przez osobe fizyczng, ktdra
podlega opodatkowaniu zryczaltowanemu. Przeanalizowano poziom rentownosci tego rodzaju inwestycji w grupie 6. miast
(Gdanska, Gdynia, Krakéw, £.6dz, Poznan i Wroctaw) oraz z grupie pozostatych miast (Bialystok, Bydgoszcz, Katowice, Lublin,
Olsztyn, Rzeszéw i Szczecin). Ze wzgledu na zbyt matq prébe odnotowanych transakcji najmu mieszkan pominieto trzy miasta
wojewodzkie (Opole, Kielce i Zielong Gore). Rynek nieruchomosci Warszawy ze wzgledu na swoja specyfike jest analizowany
oddzielnie. Rentowno$¢ inwestycji w mieszkania na wynajem ustalono obliczajac stope kapitalizacji oraz wskaznik ROE (zwrot
z kapitalu wtasnego). Stopa kapitalizacji obliczona jest jako stosunek rocznego dochodu z wynajmu (na podstawie stawek
$redniowazonych w zl/mkw. wg badart BARN dla przecietnego mieszkania) do ceny mieszkania za metr kwadratowy (dane z
badania BaRN). Z kolei wskaznik ROE obliczono jako zysk netto w stosunku do zaangazowanego kapitalu wtasnego. Przy czym
szacowany dochdd operacyjny netto zostat pomniejszony o szacowang sume wydatkéw operacyjnych (oszacowane odrebnie dla
kazdego z analizowanych miast na podstawie danych Grupy OLX zweryfikowanych opiniami eksperckimi). Tak szacowany
dochéd operacyjny netto jest podstawa obliczania wskaznika EBITDA. W tym wypadku przyjeto rézne mozliwe poziomy
dzwigni finansowej: inwestycje w petni finansowana gotéwka (LTV 0%) oraz inwestycje finansowane kredytem, dla ktérych LTV
wynosi 50% oraz wysoce lewarowane inwestycje o LTV 80%. W celu obliczenia zysku finansowego uwzgledniono dochdd z
najmu, odjeto zryczattowany podatek w wysokosci 8,5%, sptate odsetek kredytu, a takze amortyzacje budynku w wysokosci 1,5%
jego wartosci (zatozono dwa remonty kapitalne w okresie 100 lat). Podatek jest placony od catego dochodu z najmu, przed
odliczeniem jakichkolwiek kosztow. Cene transakcyjna mkw. przecietnego mieszkania ustalono sumujac 50% S$redniej ceny
transakcyjnej na rynku pierwotnym i wtdrnym na podstawie transakcyjnych cen sredniowazonych wg badania BARN. Cene na
rynku pierwotnym powiekszono o koszt wykonczenia wg danych Sekocenbud. Od IV kw. 2022 r. przyjeto koszty wykonczenia
mieszkania wg szacunkow bazujacych na cenach Sekocenbud. Przyjeto kredyt ztotowy na 25 lat w réwnych ratach, ptatnych 4
razy w roku. Zatozono oblozenie na poziomie 95%.
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nieznacznie wzrosta, niemniej jednak poziom kapitalizacji w dalszym ciagu znajduje si¢ w trendzie
spadkowym, ktéry trwa od potowy ub.r. Z kolei procentowy wzrost rentownosci w analizowanym kwartale

jest takze skutkiem silniejszego spadku w okresie wczesniejszym.

Zdecydowana wiekszos¢ inwestycji mieszkaniowych jest zasilana kapitalem zewnetrznym. W celu
dopelnienia analizy tych inwestycji nalezy przedstawic¢ wyniki wskaznika rentownosci kapitaléw witasnych
ROE, ktory bierze dodatkowo pod uwage koszty kapitatow zewnetrznych. Zaobserwowano, iz w Il kw. 2024 r.
nastapifo jego pogorszenie praktycznie w calej Polsce. Dla inwestycji w potowie finansowanych kredytem
mieszkaniowym (LTV=50%) rentowno$¢ kapitatow wtasnych byla ujemna i wyniosta -0,9% w Warszawie,
- 1,5% w 6. miastach oraz - 1,9% w pozostatych 7. miastach wojewo6dzkich Polski. Oznacza to niewielki wzrost
wskaznika o 0,3 pp. r/r w Warszawie, natomiast na lokalnych rynkach 6. miast nastapit jego spadek o -0,2 pp.
r/r, a w pozostalych 7. miastach wojewodzkich o -0,3 pp. r/r. Przy inwestycjach lewarowanych na poziomie
LTV=80% rentowno$¢ w Il kw. br. wyniosta -14,1% w Warszawie, -15,% w 6. miastach oraz -16,6%
w pozostatych analizowanych miastach wojewodzkich. W odniesieniu do analogicznego kwartatu 2023 r.
oznacza to wzrosty wskaznika rentownosci odpowiednio o 1,9 pp., 0,6 pp. oraz 0,4 pp. W poréwnaniu z I kw.
br. wskazniki te sa gorsze w grupach 6. i 7. miast wojewddzkich o 1,6 pp., podczas gdy w Warszawie
odnotowano niewielki wzrost o 0,2 pp. Analizujac ROE uwzgledniono przecietne oprocentowanie nowych
kredytéw mieszkaniowych, ktére wprawdzie spadlo w II kw. br. o 0,8 pp. r/r, w poréwnaniu jednak z
analogicznym kwartatem 2020 r. jest ponad dwukrotnie wyzsze. W analizowanym kwartale najsilniejszy
ujemny wplyw na poziom ROE z inwestycji mieszkaniowych w grupie 6. i 7. miast miaty wysokie koszty
finansowe oraz niekorzystne zmiany szacowanych cen zakupu mieszkan na rynkach pierwotnym i wtérnym.
Zaobserwowane zmiany wskaznikéw ROE w Warszawie pozostaja natomiast pod negatywnym wplywem
kosztow finansowych, ktére jednak zostaly w sposdéb skuteczny oslabione pozytywnym oddzialywaniem

wzrostu czynszow najmu.

Tabela 16 Szacunkowa stopa kapitalizacji w wybranych miastach (w %)
[ o [vmor ool e | com rtovel e Lo Loz L omn Lromat el s o a6 it ez
2020 k. n41., 6 31., 50% | 50% 58% | 6%% | L% T2 | 64% | 65% 59% | 64% | 64%
N0kw. i | 59% | 59% | 57% | 56% | 60% | 58% | 68% | Ti% | 54%  65% | 60% | 74% | 65% | 58% | 62% | 62%
200 ke ll| 6% | 54% | 56% | 55% | 67% | 55% | 63% | 74% | 53% | 66% | 56% | 61% | 66% | 54% | 62% | 60%
N0kw.N| 69% | 56% | 54% | 57% | 65% | 54% | 59% | 73% | 5% | T% | 55% | 67% | 62% | 54% | 62% | 61%

2021 kwa. | 6.2% 48% 45% 5.4% 6.5% 4.8% 57% 1% 5.0% 5.7% 6.1% 6.2% 6.2% 5.1% 5.7% 5.8%
N2t kw Il | 66% 51% 5 47 6.0 4.5% 57% 6.9% 51% 5.6% 45% 56% 6.1% 53% 55% 5%
2021 kw. | 66% 5.7% 5.4% 5.3% 5% 5.2% 58% T0% 5.0% 5.5% 5.1% 6.0% 6.4% 5.4% 5.5% 5.7%

N2t kw NV 56% 56% 4.5% 5% 57 50 5b% 6.8% 52% 6.2% 52% 58% 6.3% 5% 57 56%

2022 kwa. | 5.0% 5.8% 5.1% 5.0% 5.5% 5.1% 56% 7.5% 5.4% 5.8% 5.1% 5.2% 6.0% 45% 5.7% 5.4%
NZkw. | 54% 6.3% 56% 54% 5.5% 5.3% 5T% T.1% 5.5% 5.8% 5.4% 6.3% 6.7% 5.3% 6.0 57
202kw Il | 58% 8.0% 5.5% 5.4% &.1% 3% 3.5% 7.0% 3.6% 3.6% 5.6% 6.8% 6.8% 5.5% 6.0 6.0

NZ2kw N 63% 6.7% 6.3% 6.3% 5% 5% 57% 9% 56% 6.3% 58% 6.6% 8.1% 58% 68% 6.1%
2023 kowa. 6.2% 6.5% 6.0% 5.7% &.7% 58% 58% 8% 5.5% 6.4% 6.8% 5.5% T6% 8.2% G6% 8.2%
2023 kwa. 6.0% 6.9% 58% 55% 6% &.0% 57% T0% 54% 59% 5.3% 6.5% 6.9% 6.2% 6.2% 6.1%
2023 kwi. 5.8% 8.7% 6.0% 5.5% 6.2% 6.0% 5.9% T.0% 5.7% 6.2% 5.8% 5.8% T0% 8.1% 6.3% 6.0%
NZ3kw. V| 58% 6.1% 6.0 6.1% 6.0 5% 57% 6.5% 53% 6.0% 53% 6.4% 1% 6.0 6.2% S8n
2024 kwi. 5.7% 5.7% 5.7% 5.6% 35% 31% &.0% 6.0% 3.1% 3.7% 5.2% 5.8% 6.5% 5.6% 5.7% 5.6%
2024w, 51% 55% 6.0 53% 50 4.8% 57% 6.3% 5.4% 53% 55% 57% 58% 55% 56% 54d%

Zrédto: NBP
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Wykres 85 Szacunkowa stopa kapitalizacji wraz z jej roczna srednia ruchoma dla Warszawy (panel a) oraz
zagregowana dla grupy 6. miast (panel b) i pozostalych miast Polski (panel c)
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Zrédto: NBP

Wykres 86 Szacunkowa stopa kapitalizacji dla poszczegélnych miejscowosci w grupie poszczegdlnych 6.
miast i w Warszawie (sekcja a) oraz w grupie pozostalych miast (sekcja b)
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Zrédto: NBP
Narodowy Bank Polski
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Wykres 87 Szacunkowy czas zwrotu z inwestycji w grupie 6. miast i w Warszawie (sekcja a) oraz w grupie
pozostatych miast (sekcja b)

22 @) \ 22 b)
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2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
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tédz Poznari Warszaw ¢ Lublin Olsztyn Rzeszow

Wroctaw = = =3$r. 6 miast
Zrédto: NBP

Szczecin = = =3$r. poz.

Tabela 17 Zwrot z kapitalu wlasnego (ROE w %) z inwestycji w mieszkanie w pelni finansowanej gotowka

(LTV = 0%) w wybranych miastach
[ aral | BiatystokBydgoszc] Gaaik | Geynia | Katowce| Krakiw | Lubin | Lot | Oisztyn | Paanair | Raeszbw| Saczein | Wroctaw Warszava 6 miast |Pozostale
B0R0 kv | 38% 1% 15% 26% 4.0 % 4. 2% 45% 0% 45% 36% g% 4.4% 1dn kX I
2020 kw1l 3% % I ER ) Idn 3w 4.1% 44% 259% 18% 34% 46% ign Ey ) ELy ) ELy)
N2 kw. Wl | 4.0% 5% ks L 4.0% 3% 36% 46% Z8% 40% ERL 6% 40% kL Ly X
N2kw. NV 42% ER L EL ks E 30 EL 46% 27 44% 30k 40% 3% EL ELy ish

021 kw1 16% 4% 28% Rl 315 2% 3% 4.3% 25% 1% 5% 16% T 27% I 1
N2t kw I 35% 26% 27 4% 35% 25% 3% 4% 26% Ith 25% % 3% ELig) ER) ER
N2 kw Wl 35% 1% kX 28% ) 2% 1% 4.3% 26% 14% 26% 34% g% kX 1d%n 1

N2 kw. vV 31% AL 26% 27 Itk 26% 3% 41% 28% 1T% 25% 3% 38% 2% ks AL

22 kw1 26% 1% 27% 26% It 27% 3% 47%h 25% 13% 27% 28% 35% 26% idn 28%
NZ2kw | 25% i 3iZh s Ith 30 I 44% EXre 3% 25% 3g% 41% 28% ish 3iZh
HNE2kw | 3.3% 14% Ith EX) Ly % % 4.3% Ith Ith Ith 4. 7% 4. 7% Ith 15% 1d%n

NZ2kw N 38% 40% kX E ) ) Id%n 3% 51% I1% iT% 33% 40% 54% i5n 4% i5n

2023 kwa. | AT% 8% Ly 3% 4.1% I4% 3% 5.0% 0% 18% 4.2% 4% 45% 3T 40% kL
N3 kw | 34% 4.2% L, AL 4% 35% 3% 43% 29% 34% 25% 3% 43% EX E 35h
N3 kw Wl | 34% 40% 35h ith Ly 35% I4n 43% 1% 37 33% 34% 44% kL 3 35h

NZ3kw NV 33% i6% i5% ELy ) I5% Id%n 3% 1% 28% 5% 25% I8% 45% ELy I I
2024 owa. 1% 1% 1 ER) 30 2% 35% 15% 27% 1% 28% 3% 40% 1 1% ER)
N2dkw | 27% 34% 35h 25% 26% 26% 2% 1% 0% 259% 1% 3% 34% 5% ks EL

Zrédto: NBP

Wykres 88 Zwrot z kapitalu wlasnego (ROE w %) z inwestycji w mieszkanie w pelni finansowanej gotoéwka
(LTV = 0%) w grupie 6. miast i w Warszawie (sekcja a) oraz w grupie pozostalych miast (sekcja b)
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Zrédto: NBP
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Tabela 18 Zwrot z kapitalu wlasnego (ROE w %) z inwestycji w mieszkanie przy zastosowaniu dzwigni
finansowej (LTV =50%) w wybranych miastach

[ Karal | Bisystok ydgoszeA Gaiwk | Gayna | Katovice| Krakow | Lubin | Locé | Olszy | Poanai | Raeszi | Szcecin | Wrocla Wrszeval 6 msst |Pozostle
2020 kwe. | 3.7% 25% 25% 0.8% 35% 2.3% 4.10% 47% 17% 46% 3% 34% 4.4% 25% 3% 31%
2020 kw. 1l 2.5% 3.0% 28% 25% 3.8% 2.5% 4.5% 51% 21% 47 3.2% 5.6% 4.1% 3.0% JE% 35%
2020 kw1l 48% 27% 3% 25% 49% 3.0% 4 1% 5.1% 24% 48% 3.0% 39% 48% 28% 4 1% 3T%
2020 kw. W 55% 3% 3.0% 36% 48% 3.0% 38% 5.2% 25% 559% 314% 51% 4.5% 34% 4.4% 4%
2029 kwi | 4.3% 1.9% 2.3% 34% 49% 20% 36% 58% 2.7 35% 4.1% 4.3% 4.5% 26% 35% 36%
2024 kw1l 5.0% 2.3% 24% 18% 4.10% 2.1% 35% 55% 23% 33% 2.1% 34% 4% 3.0% 37% 3%
2021 kwe. I 4.5% 3.5% 30% 25% 3% 2.7% 3% 57% 2% 3.8% 24% 3.5% 4.8% 3.0% 38% 35%
2021 kw. IV 24% 2.3% 14% 1.7% 25% 1.4% 27% 4.4% 1.7% 35% 1.8% 259% 37% 18% 27% 2.3%
2022 kwi | 0.7% 0.7% A0.3% 5% 0.3% 0.3% 0.5% 356% 0.0% 0.8% 0.4% 0.27% 1.2% 5% 0.7% 0.0%

NZkw Il -17% 0.2% -1 2% -1 7% -1.4% -1.7% 18 1.2% -1.6% -0.5% -1.7% 0.1% 06% -1 T% 0.6% -14%
HNE2kw Wl -25% -2.3% -2 8% -3 4% 185 -2.4% -2.4% -0.5% -2.5% -2.8% -2.8% 07% 07% -2 5% -2.0% -2 %
NZkw. NV -1.8% -1.3% -1.7% -1.8% -2.7% -2.6% -2.8% 0.8% -3.2% -1.8% -2.7% -1.2% 1.4% -2.4% 0.5% -2.3%
N3 kw1 | -1.5% -11% -1.7% -2.4% 0.7% -2 1% -2.3% 1.2% -2.8% -1 1% 0.5% -2.1% 1.0% -1.5% 0.8% -1.6%
N kw Il | -1.8% 0.3% -1.8% -2.5% 0.4% -1.6% -2.3% 0.1% -2.8% -1.8% -25% 0.5% 0.0% -1.2% -1.3% -1.6%
HNE ew W -1.4% 0.1% -1 2% -2 -1.0% -1 8% -1.5% 0.4% -1.5% -0.5% -16% -1.3% 06% -1.0% 0.7% -13%
N3 kw N -11% 0.6% 0.7% 0.6% -0.8% 0.8% -1.2% 0.0% -2 1% 0.7% -18% 00% 1.2% 0.5% 0.3% 1A%
N2dkw.l | -1.1% -1.3% -1.2% -1.4% -1.6% -21% 0.7% 0.7% -2.3% -1.2% -2.1% -1.0% 0.3% -1.4% -1.0% -1.4%
N4 kw. | -25% -1.1% 0.5% -2.0% -2.6% -2.7% -2.3% 0.5% -1.8% -2.1% -1.7% -14% 1% 0.5% -1.5% -1.5%

Zrédto: NBP

Wykres 89 Zwrot z kapitalu wlasnego (ROE w %) z inwestycji w mieszkanie przy zastosowaniu dzwigni
finansowej (LTV = 50%) w grupie 6. miast i w Warszawie (sekcja a) oraz w grupie pozostatych miast (sekcja

b)
8%
6% 6%
4% 4%
2% 2%
0% 0%
-2% -2%
_4%, -4%
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Gdansk — Gdynia Bialystok ———— Bydgoszcz
Krakéw ——— } 0dz = Katow ice = Lublin
Poznan Warszaw a = Olsztyn — Rzeszow
== \roctaw — = = 6 miast (60%LTV) = Szczecin = = =—poz. (50%LTV)

Zrédto: NBP

Tabela 19 Zwrot z kapitalu wlasnego (ROE w %) z inwestycji w mieszkanie przy zastosowaniu dzwigni

finansowej (LTV = 80%) w wybranych miastach

el | Bitstoxpydgoszc] Gaaik | Gaynia | Katowoe| Krakiw | Lubin | Lo | Otszyn | Poanai | Raeszow| Saczein | Wroctav Warszava 6 mist |Pozostale
2020 kwa_ | 1.4% 0.4% 0.2% -4 5% L 0.5% 35% 5.1% -2.3% 5.0% 1.4% 1.5% 45% 0.3% 1.5% 1.1%
2020 kw1l 1.8% 21% 1.5% 1.1% 26 18% 55% 3% 0.2% 45% 26% 85% 45% 20 ELy I
R0 kw Wl 7.3% 20% Ry} 28% T.5% 2T% 56% 10.4% 1.3% 7.3% 28% 51% T#% 4% 56% 4.5%
N0 kw. N 93% ig% ER 4.5% Th% I 5% 11.0% 1.8% 10.3% 3d4% 84% 6.8% ld%n 6.5% 56%
2021 kwa. | 6.4% 0.6% 1.5% X Thn 0.7% 46% 10.3% 1.2% 44% 6.0% 6.5% 6.5% 1% 4.5% 4.7%
21 kw1l 80% 1.5% 1.7% 04% 56% 0.5% 45% 94% 1.5% 18% 08% 41% 6.1% ith it 3™
N2tkw Wl | 75% 43% L, 28% 48% 2% 4.5% 9.5% 1.2% 5.2% 1.5% 5.5% T6% ith 5.2% 43%
N2 kw NV 02% 00% -2.3% -1.6% 4% -2 %% 1.0% 53% -1.4% EXi -14% 1.4% 5% -1.3% 05% 00
HNE2kw. | -104% -1.0% -8.5% -10.1% 755 -9.5% -7.4% 0.3% B5.7% 5.7% -8.7% 8.7% -5.7% -10.1% 555 -B5.6%
NZZkw. Il | -156% | -11.9%  -144% @ -155% | -150% | -155% | -143% 8.4% -154% | 137% | -157% | -115% 2.5% -157% | -128%h  -142%
NZkw | -195% | -192% | -206% | -213% | -184% | -196% | -195% | -147% | -X8% | -A5% | -H6% | -152% | -15.3% | -208% | -187% | -19.1%
NZ2kw NV -184%  -17.1%  -181%  -185% | -N8% | -N3% | -M3% | 119% | ME% | -185% | 7% | A70% | -103% | -199% | -163% | -196%
N kw. | | -165%  -160%  -175%  -181% | -150% | -184% | -185% | 105% | -H03% | -16.0% | -145% | -184% | 107% | -188% | -153% 0 T%
N2 kw I -175%  -137% -175% -182% | -138% | -169%  -188% | 132% | -H0% | -176%  -202% | -154%  134% | -160% | -163% -17.0%
NZ3kw Wl | -158% | -126% | -153% | -173% | -148% | -153% | -160% | -114% | -17.0% | -144% | -16.2% | -15.6% | -10.9% | -147% | -141% | -154%
N kw. V| -144% | -13.0%  -133%  -130% | -135% | -139% | -147% | -115% | -16TR | -13.2% | -163% | -11TH 5% -i28% | -122% 0 -143%
NPdkw. | | -143% | -147% | -144% | -148% | -155% | -166% | -132% | 131% | A71% | -145% | -166% | -13.8% | -107% | -14.3% | -140% | -15.0%
NP4 kw I -181%  -146% -135% -167% | -184% | -186%  -175% | -12%% | -166%  170% | -161% | -153%  -146% | -141% | -156%  -166%

Zrédto: NBP
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Wykres 90 Zwrot z kapitalu wlasnego (ROE w %) z inwestycji w mieszkanie przy zastosowaniu dzwigni
finansowej (LTV = 80%) w grupie 6. miast i w Warszawie (sekcja a) oraz w grupie pozost. miast (sekcja b)
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Poznan Warszaw a Olsztyn Rzeszow
Wroctaw = = =6 m(80%LTV) Szczecin = = =poz. (80%LTV)

Zrédto: NBP
Wykres 91 Poréwnanie poziomoéw zwrotu z kapitalu wlasnego (ROE w %) z inwestycji w mieszkanie przy
wybranych poziomach wskaznika LTV, Warszawa
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Zrédto: NBP

Wykres 92 Por6wnanie poziomoéw zwrotu z kapitalu wlasnego (ROE w %) z inwestycji w mieszkanie przy
wybranych poziomach wskaznika LTV, gr. 6. miast

6% 8% 15%
- 6% 10%
. 5% =
4% 4% 0%
2% _Eo/ .
s > o
0% v -10%
29 M _159,
- 0
1% 4% -25%
0% N -6% -30%
o DD O AN A > © A DO O NN X © A DO O N DN
NN NN P L QS N KV RO N2 QP QY9 NN XN RN P Q)
PR PR PR PP P D PR R PR P PR PR PR PR PP
ROE- LTV 0% ROE - LTV 50% ROE - LTV 80%
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Zrédto: NBP
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Wykres 93 Poré6wnanie poziomoéw zwrotu z kapitalu wlasnego (ROE w %) z inwestycji w mieszkanie przy
wybranych poziomach wskaznika LTV, gr. poz. miast
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Zr6dto: NBP

Wykres 94 Poréwnanie zwrotu z kapitalu wlasnego (ROE w %) z inwestycji w mieszkanie przy wybranych
poziomach wskaznika LTV do oprocentowania kredytéw, sekcja a — gr. 6 i poz. miast, sekcja b — Warszawa
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Zrédto: NBP

Wykres 95. Szacowane wskazniki ROE dla LTV 50% i 80% oraz oddzialywanie kwartalnych zmian
oprocentowania nowych kredytéw mieszkaniowych, szacunkowych cen transakcyjnych mieszkania i
stawek najmu w grupie 6. miast (sekcja a) oraz pozostalych analizowanych miast (sekcja b)
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Zrédto: NBP
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Wykres 96. Szacowane wskazniki ROE dla LTV Wykres 97. Poré6wnanie oprocentowania obligacji,
50% i 80% oraz oddzialywanie kwartalnych zmian depozytéw i kosztow kredytéw na tle Sredniej
oprocentowania nowych kredytow stopy kapitalizacji inwestycji w mieszkania na
mieszkaniowych, szacunkowych cen wynajem
transakcyjnych mieszkania i stawek najmu 10%
w Warszawie
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8. Rozszerzona analiza sytuacji firm deweloperskich, budownictwa kubaturowego oraz
podmiotéw powiazanych

Analiza sytuacji finansowej firm deweloperskich»

W II kw. 2024 r. przy wzroscie podazy ofert sprzedazy na rynku pierwotnym oraz spadku popytu na nowe
lokale zaobserwowano niewielkie ostabienie sytuacji finansowej deweloperéw mieszkaniowych po poprawie
w dwoch poprzednich kwartatach. Spadek kontraktacji mieszkan i wzrost w poprzednich kwartatach kosztéw
wynikajacych z wigkszej produkcji skutkowat poglebieniem sie zréznicowania kondycji ekonomicznej w
sektorze, w tym pogorszeniem ptynnosci finansowej i rentownosci, gléwnie w grupie matych podmiotéw.
Spadek sprzedazy mieszkan potwierdzily nizsze wyniki kontraktacji szesnastu deweloperéw notowanych
na GPW, ktore w II kw. 2024 r. obnizyty sie 0 11% w relacji r/r i 12% kw./kw., przy czym blisko dwie trzecie
tych deweloperdéw zanotowato istotne obnizenie sprzedazy r/r siegajace prawie 40%. Deweloperzy w efekcie
znacznego spadku wynikéw sprzedazy ograniczyli rozpoczynanie nowych inwestycji. Wedtug danych GUS
liczba mieszkan rozpoczetych w Il kw. 2024 r. lacznie w szesnastu miastach wojewodzkich i w Gdyni
zmniejszyla sie¢ o 23% wobec kwartatu poprzedniego, jednak byla wyzsza od liczby w poszczegdlnych
kwartatach 2023 r. Liczba mieszkait w trakcie realizacji w II kw. 2024 r. byla poréwnywalna ze srednig
kwartalng w 2015 r., przy jednoczesnie zblizonym poziomie sprzedazy. Znaczna nadwyzka pozwolen na
budowe w stosunku do liczby mieszkan w trakcie produkcji wskazuje na wysoki potencjat produkcyjny

deweloperéw i zapas gotowych projektéw do realizagji.

Wedlug danych finansowych raportowanych w sprawozdaniach F01 do II kw. 2024 r. w grupie wiekszych
firm deweloperskich w okresie od kwietnia do czerwca 2024 r. w poréwnaniu z analogicznym okresem 2023
r. utrzymat si¢ udziat rentownych podmiotéw (71%). Wartos¢ wyniku finansowego netto wypracowana przez
45% tych firm byla nizsza niz przed rokiem, mimo wzrostu przychodéw ze sprzedazy. W efekcie wyzszego
wzrostu kosztéw ogdtem (o 15%) niz przychoddéw ogdtem (o 9%) obnizyta sie o 3,9 pp. srednia rentownosc
sprzedazy wiekszych przedsiebiorstw deweloperskich (do 14,0%). Na podobnym poziomie utrzymata sie
rentownos¢ kapitatu wilasnego (4,4%) oraz rentowno$¢ majatku (2,3%).* Z uwagi na wieksza skale niz przed

rokiem realizowanych projektéw wzroslo zuzycie materialéw i energii o 27%, ustug obcych o 25% oraz

3 Wyliczenia oraz wnioski w niniejszej edycji Informacji oparto gtéwnie na danych wynikajacych ze sprawozdan F01 przekazanych
do GUS w podziale na dwie grupy podmiotéw: mate jednostki - zatrudniajace od 9 do 49 0s6b (dane dostepne do I pétrocza 2024
r. w okresach potrocznych) i wigksze jednostki zatrudniajace powyzej 49 oséb (dane dostepne do II kwartatu 2024 r. w okresach
kwartalnych), ktoére zajmuja sie realizacja projektéw budowlanych zwigzanych ze wznoszeniem budynkéw (PKD 41.10). Analize
zapisow ksiegowych w sprawozdaniach finansowych deweloperéw notowanych na Gieldzie Papieréw Wartosciowych oparto
na danych obejmujacych okres do I kw. 2024 r.

Analiza sektora deweloperskiego zostata przeprowadzona w odniesieniu do deweloperéw notowanych na gietdzie, wiekszych
firm deweloperskich (zatrudniajacych powyzej 49 oséb) oraz matych firm deweloperskich (zatrudniajacych od 9 do 49 oséb). Dla
firm notowanych na GPW analiza finansowa bazuje na publikowanych przez nich sprawozdaniach. W przypadku wiekszych i
matych firm deweloperskich dane pochodza ze sprawozdan F01 przekazywanych do GUS. Dane te sa dodatkowo uzupelniane
wnioskami z badania ankietowego NBP, ktére przeprowadzane jest raz do roku.

Nalezy pamietac o specyfice rachunkowosci firm deweloperskich i o tym, ze proces realizacji budowy trwa okoto dwdch lat.
Z reguly jedynie koszty posrednie rozliczane sa na biezaco, tj. od razu po ich poniesieniu, a koszty bezposrednie sa rozliczane po
oddaniu budynku do uzytkowania, przy sprzedazy poszczegolnych mieszkan (do czasu sprzedazy pozostaja ,w zawieszeniu”,
tj. sa kumulowane przez okres realizacji projektu). Dopiero w momencie sprzedazy mieszkania (przekazania praw wiasnosci
w formie aktu notarialnego) w ksiegach rachunkowych wykazywane sa zyski i przychody ze sprzedazy. Wobec powyzszego
deweloperzy, gdy zwiekszaja produkcje w toku, w pierwszej kolejnosci moga notowac ksiegowe straty, ktore dopiero po
sprzedazy mieszkania staja si¢ zyskiem w ksiegach rachunkowych. Kategoria rentownosci (sprzedazy, majatku, i kapitatéw
wiasnych) ustalana na podstawie danych finansowych informuje o wynikach biezacej dzialalnosci catego przedsigbiorstwa, a nie
o marzy uzyskanej z konkretnego projektu.

40 Rentowno$¢ omawiana na podstawie danych finansowych dostepnych w sprawozdaniach F-01 przekazywanych do GUS lub
w sprawozdaniach finansowych deweloperéw notowanych na GPW przedstawia usredniong rentowno$¢ calej firmy
deweloperskiej, a nie konkretnego projektu. Pojecia te s3 dwiema réznymi pozycjami.
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wynagrodzen o 5% przy jednoczesnej poprawie wydajnosci pracy. Wraz ze spadkiem liczby mieszkan
rozpoczetych obnizyla sie kw./kw. 0 9% warto$¢ projektéw w trakcie realizacji i 0 2% mieszkan gotowych. Obie
wartosci byly wyzsze odpowiednio o0 16% i 19% w poréwnaniu z II kw. 2023 r. W trzech ostatnich kwartatach

deweloperzy zwigkszyli zapas gruntéw budowlanych co dato wzrost ,banku ziemi” o 11% r/r.

Gléwnym i przewazajacym zrodiem finansowania wigkszych firm deweloperskich pozostat kapitat wiasny
(52% udziatu w strukturze pasywoéw), mimo spadku jego udziatu o 3,5 pp. r/r. oraz o0 2,5 pp. kw./kw. Wéréd
zewnetrznych zrddet finansowania znaczaco obnizyt sie udziat kredytéw bankowych (do 5,9% w II kw. 2024 r.
wobec 6,2% w 1 kw. 2024 r.112,0% w II kw. 2023 r.). Deweloperzy niechetnie siegali po finansowanie bankowe.
Udziat dtuznych papieréw warto$ciowych po wzrostach w okresie trzech ostatnich kwartatow uksztattowat
sie na poziomie 4,8% na koniec II kw. 2024 r. wobec 2,4% na koniec II kw. 2023 r. Odnotowano wzrost wartosci
obligacji firm deweloperskich notowanych na rynku Catalyst (o 30% 1/r) oraz liczby emitentéw. Srednie
oprocentowanie kuponéw obligacji po znacznym spadku w IV kw. 2024 r. wykazalo niewielka tendencje
wzrostu w dwoch kolejnych kwartatach. Waznym zrédiem finansowania dzialalnosci deweloperskiej
sg przedptaty od nabywcédw mieszkan. Udziat przedplat w strukturze pasywoéw wiekszych firm
deweloperskich po wzroscie w I kw. 2024 r. do 16,4% obnizy? sie¢ w II kw. do 14,9%. Spadek finansowania
kredytem bankowym i przedptatami od nabywcéw oraz wzrost kosztéw z tytutu ustug obcych zwigkszyty
znaczaco stan nierozliczonych zobowiazan wobec wykonawcow i podwykonawcow (do 22,3% udziatu na
koniec II kw. 2024 r. wobec 17,6% na koniec II kw. 2023 r.). Poprawita si¢ sprawno$¢ dzialania w zakresie
$ciggania naleznosci wraz ze spadkiem stanu naleznosci od odbiorcéw (do 12,8% w strukturze aktywow na
koniec IT kw. 2024 r. wobec 15,5% na koniec II kw. 2023 r.). Na dobrym i korzystnym poziomie utrzymata sie
plynnos¢ finansowa wiekszych firm deweloperskich. Na bezpiecznym poziomie pozostaty wskazniki

zadluzenia oraz zabezpieczenia zobowigzan, mimo niewielkiego ich ostabienia w analizowanym okresie.*!

W grupie malych deweloperéw (wedlug danych finansowych raportowanych w cyklach poétrocznych
w sprawozdaniach F01) w pierwszej polowie 2024 r. udzial rentownych podmiotow wynidst 67% i nie ulegt
zmianie w poréwnaniu z analogicznym okresem 2023 r. Byt to udziat nizszy niz obserwowany w grupie
wigkszych deweloperéw oraz firm deweloperskich notowanych na GPW. Wéréd pozostatych 33% jednostek
raportujacych ujemny wynik finansowy netto odnotowano poglebienie strat czesci tych podmiotéw, co w
efekcie skutkowalo nizsza r/r s$rednia wartoscia wyniku finansowego netto i wskazuje na wzrost

zréznicowania sytuacji finansowej w grupie matych deweloperow.

Wyzszy poziom przychodéw ze sprzedazy w I pétroczu 2024 r. wobec poprzedniego pétrocza oraz r/r oznacza
zakonczenie budowy wigkszej liczby mieszkan i przekazanie ich nabywcom. Jednoczesnie zarejestrowano

jedna z najwyzszych wartosci produkgji w toku w poréwnaniu do ostatnich lat.

W analizowanym okresie mali deweloperzy nie zwiekszyli zapasu gruntéw pod budowe. Natomiast wyzsza
dynamika wzrostu r/r kosztow z tytutu zuzycia materiatéw i energii o 71% niz z tytutu ustug obcych (o 24%)
wskazuje na realizacje czeSci nowych projektéw we wlasnym zakresie. Przyspieszyl takze wzrost
wynagrodzen (o 11% r/r w I polowie 2024 r. wobec 4% wzrostu r/r w II polowie 2023 r.), przy utrzymaniu
liczby pracujacych i poprawie wydajnosci pracy. Wskaznik kosztéow z dziatalnosci operacyjnej utrzymat sie na
poziomie 0,92 i byl gorszy niz w grupie wiekszych deweloperéw (0,89). Wzrost dynamiki kosztéw w otoczeniu
stabnacych przychoddéw skutkowal pogorszeniem rentownosci matych deweloperéw (6,9% ROS, 5,9% ROE
12,1 ROA w I potowie 2024 r. wobec 9,3% ROS, 6,8% ROE i 2,4 ROA w I polowie 2023 r.). Mniej korzystnie niz
w grupie wiekszych podmiotéw i z tendencja stabnaca ksztattowala sie plynnos¢ finansowa matych

4 Analiza zadluzenia deweloperdw jest uzupetnieniem analizy ptynnosci finansowej i obejmuje wskaznik zadtuzenia ogdlnego,
pokrycia majatku kapitalem wlasnym, zabezpieczenia zobowigzan finansowych kapitatem wilasnym i zadluzenia kapitatu
wlasnego.
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deweloperéw. W niewielkim stopniu pogorszyt sie takze wskaznik zadtuzenia kapitalu wlasnego i pokrycia
majatku kapitalem wlasnym oraz ogdlnego zadtuzenia. Gtéwnym zrdédlem finansowania byt kapitat wiasny
(35% w strukturze pasywow na koniec czerwca 2024 r., spadek o ponad 5 pp. od Il potowy 2022 r.). Zwigkszyta
sie rola zewnetrznych zrodet finansowania, w tym przedptat od nabywcéw (wzrost o 4 pp. r/r, do 25%
udziatu). Na poziomie 20% w strukturze pasywow utrzymalo sie zaangazowanie kredytéw bankowych.
Udziat zobowiazan wobec kontrahentéow stanowit blisko 18% udzialu w strukturze pasywoéw, co jest
odsetkiem zblizonym od czterech lat i nizszym o 3-5 pp. niz we wczesniejszych latach (do I potowy 2020 r.).

Deweloperzy notowani na GPW wedlug danych dostepnych w sprawozdaniach finansowych do marca br. w
I kw. 2024 r. wyréznil nie tylko wzrost wartosci przychodow ogotem i kosztéw ogdtem, ale tez wyniku
finansowego netto w odniesieniu do tego samego okresu przed rokiem. Wartosci te, jak co roku w tym okresie,
byly znaczaco nizsze w poréwnaniu z IV kw. 2023 r. Utrzymano najkorzystniejszy, sposrdod trzech
analizowanych grup deweloperow, wskaznik kosztow z dziatalnosci operacyjnej, przy jego niewielkiej
poprawie w I kw. 2024 r. do 0,70 oraz korzystny okres Sciggania naleznosci (srednio 42 dni). Tym samym
w nieznacznym stopniu poprawita sie r/r rentowno$¢ dziatalnosci przedsiebiorstw deweloperskich
notowanych na GPW (17,9% ROS, 5,9% ROE i 2,5 ROA w I kw. 2024 r. wobec 17,6% ROS, 4,5% ROE i 2,0 ROA
w I kw. 2023 r.). Na stabilnym i bezpiecznym poziomie utrzymaly sie ich wskazniki ptynnosci finansowej.
W niewielkim stopniu poprawity sie wskazniki ogélnego zadtuzenia i zabezpieczenia zobowiazan kapitatem
wlasnym. W strukturze pasywoéw dominowat kapitat wlasny, ktérego udziat na koniec marca 2024 r. wyniost
43% i byt o 1,5 pp. wyzszy od stanu na koniec 2023 r. Podobnie jak w pozostatych analizowanych grupach
deweloperéw wsréd zewnetrznych zrédet finansowania istotng role odgrywaty przedptaty od nabywcéw.
W okresie styczen-marzec 2024 r. nie odnotowano wzrostu zadiuzenia z tytutu kredytéw bankowych
(10% udziatu w strukturze pasywow). Bez zmian pozostat udziat zobowiazan wobec kontrahentow (okoto 16%
udziatu w strukturze pasywoéw) i zadtuzenia z tytutu dtuznych papieréw wartosciowych (ponad 7% udziatu

w strukturze pasywow).

Wykres 98 Wskazniki ekonomiczne
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Wykres 110 Rentownos¢ dziatalnosci Wykres 111 Rentownos¢ dziatalnosci
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Analiza sytuacji finansowej firm budownictwa kubaturowego®

Po krétkotrwatej poprawie nastrojow firm budownictwa kubaturowego w Il kw. 2024 r. obserwowano
pogorszenie ogdlnej koniunktury w budownictwie kubaturowym. W wymiarze realnym srednie przychody
osiagniete w II kw. 2024 r. przez wigksze firmy budowalne wzrosty o 1%, co jest pochodna wzrostu liczby
rozpoczetych budéw gléwnie w Il potowie 2023 r. iwI kw. 2024 r. Wskaznik kosztéw z dzialalnosci
operacyjnej w Il kw. 2024 r. wiekszych firm wyniést 0,99. Co wynikato przede wszystkim ze wzrostu kosztow
ustug obcych, ktorych udzial w kosztach operacyjnych wyniost 63%. W efekcie sredni wynik finansowy netto
spadt o 83% r/r, co przy relatywnie wysokich przychodach finansowych skutkowato rentownoscia sprzedazy
(ROS) na poziomie 1,6%. Rozklad wartosci ROS wykazal, ze najwiekszy odsetek podmiotéw (21%) osiagnat

rentownos¢ w przedziale od 0% do 2,5%.

W II kw. 2024 r. koszty wynagrodzen w wigkszych firmach budowalnych wzrosty o 11% przy niezmienionym
ich udziale w kosztach operacyjnych (9%) i wzroscie zatrudnienia o 3%. Od 2022 r. notowano znaczne
wyhamowanie wielkosci przychodéw generowanych na 1 pracownika, natomiast w 2024 r. przetamany zostat

trend, ktdry w latach 2022-2023 mocno przyspieszyt, spadku udziatu wynagrodzen w wartosci dodane;.

W II kw. 2024 r. znacznie skrdcit sie okres Sciggania naleznosci (do 21 dni) w poréwnaniu z I kw. 2024 r. i byt
kroétszy od $redniego poziomu z lat 2022-2023 (26 dni). Poprawita sie takze struktura aktywow w stosunku do
I kw. 2024 r. Wzrost zapasow, pogorszyt produktywnos¢ aktywdéw o 3 pp. do poziomu nizszego od $redniej
z lat 2022-2023 (37%). Nominalny wzrost $redniej warto$ci zapaséw (o 73% r/r) moze by¢ wyrazem obaw przed
wzrostem cen materialéw w przypadku oczekiwanej poprawy koniunktury w budownictwie kubaturowym.
Warto$¢ i udzial w aktywach produkcji w toku i produktéw gotowych na koniec II kw. 2024 r. byly na

poziomie zblizonym do notowanych w dwdch poprzednich latach.

Gléwnym i znaczacym zrédlem finansowania wiekszych firm budownictwa kubaturowego podobnie jak
w pozostatych grupach podmiotéw w sektorze jest kapitat wlasny (45% na koniec czerwca 2024 r. wobec 47%

na koniec czerwca 2023 r.). Nieznaczny jego spadek wynikat ze wzrostu udzialu zobowiazan wobec

42 Wyliczenia oraz wnioski w niniejszej edycji Informacji oparto gléwnie na danych wynikajacych ze sprawozdan F01 przekazanych
do GUS w podziale na dwie grupy podmiotéw: mate jednostki - zatrudniajace od 9 do 49 oséb (dane dostepne do I péirocza
2024 r. w odstepach pdtrocznych) i wieksze jednostki — zatrudniajace powyzej 49 0s6b (dane dostepne do II kwartatu 2024 r.
w odstepach kwartalnych), ktére wykonuja roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkéw mieszkalnych
i niemieszkalnych (PKD 41.20).
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dostawcdw do 47% przy sredniej 43% w latach 2022-2023. Niewielkie pogorszenie wskaznikdéw zadtuzenia nie
ma wplywu na ostabienie jakosci obstugi zadtuzenia. Do bardzo niskiego poziomu obnizyta sie rentownos¢
aktywéw wiekszych firm budowlanych (ROA 0,5%) i kapitatu wtasnego (ROE 1,1%).

Mniejsze zapotrzebowanie na ustugi budownictwa kubaturowego w przypadku matych podmiotéw
przetozylo sie na spadek przychoddw w I pétroczu 2024 r. 0 14% r/r. Nizsze o 15% koszty skutkowaly poprawg
wyniku finansowego netto o 8%. Rentownos¢ sprzedazy matych firm budownictwa kubaturowego poprawila
sie do 8,5% wobec 7,9% rok wczesniej. Wynik ten odnotowano przy istotnych zmianach w strukturze kosztéw
operacyjnych, zarédwno w stosunku do I pdtrocza 2023 r., jaki i do poprzedniego okresu. Nieznacznie
zmniejszyla sie presja z tytutu kosztéw wynagrodzen, pomimo ich nominalnego wzrostu o 13% r/r oraz z
tytutu zuzycia materialéw i energii. Decydujacy wptyw na wynik miat spadek r/r warto$ci o 28% i udziatu z
67% do 57% kosztéw ustug obcych. Wskaznik kosztow z dziatalno$ci operacyjnej uzyskat wartos¢ 0,91 i byt
korzystniejszy niz w grupie wigkszych firm budowlanych. Srednia liczba pracownikéw na koniec I pétrocza
2024 r. wyniosta 21 o0sdéb, co wskazuje na powolny spadek $redniego zatrudnienia w matych firmach
budownictwa kubaturowego. W efekcie skrocenia okresu $ciggania naleznosci do 69 dni w strukturze
aktywow ogolem zmniejszyt sie r/r udziat naleznosci do 15% z 27% i wzrdst udziat gotéwki do 12% z 9% przed
rokiem. Poziom produkcji w toku zapewnia cigglos¢ dziatania w nastepnych miesigcach, przy czym firmy nie
zwigkszyly swoich zapaséw. Poprawa sprawnosci zarzadzania aktywami 1/r pozwolita na wzrost do 60%
(z 50% w I pdtroczu 2023 r.) udziatu kapitatu wtasnego w finasowaniu dziatalnosci oraz spadek udziatu innych
zobowigzan do 26% (z 40% w I pdétroczu 2023 r.) i skrdcenie okresu regulowania zobowigzan do 121 dni z 150
dni. Poprawily sie wskazniki ptynnosci oraz zadtuzenia, podobnie jak rentownos¢ kapitatu wilasnego (7,8%
wobec 4,0%).

Wykres 112 Wybrane skladniki koniunktury Wykres 113 Dynamika cen produkcji budowlano
firm budownictwa kubaturowego montazowej - roboty zwiazane ze wznoszeniem
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Wykres 126  Struktura aktywow firm Wykres 127 Struktura pasywow firm budowlanych
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Analiza sytuacji finansowej hurtowni materialéw budowlanych®

Od stycznia do czerwca 2024 r. obserwowano wyzszy poziom rozpoczetych inwestycji mieszkaniowych, ktéry
zwiekszyl zapotrzebowanie na materiaty budowlane. Wedtug danych Grupy Polskie Sktady Budowlane ceny
materiatéw w tym okresie w poréwnaniu z analogicznym okresem 2023 r. spadly srednio o 2,7% w prawie
wszystkich badanych grupach towarowych wobec 9% wzrostu w I pétroczu 2023 r. w odniesieniu do
analogicznego okresu w 2022 r. Spadek cen materiatéw w okresie styczen-czerwiec 2024 r. utrzymal swoja
dynamike w obu kwartatach. W okresie styczen-marzec (spadek o 3%), a w okresie od stycznia do czerwca

utrzymat sie dalszy spadek sredniego poziomu cen o0 2,7%.

Analiza danych dla wigekszych hurtowni materialéw budowlanych (zatrudniajacych powyzej 49 oséb),
raportowanych w sprawozdaniach F01, do czerwca 2024 r. wykazata nieznaczna poprawe ich ogélnej sytuacji
finansowej w Il kw. 2024 r. w odniesieniu do kwartalu poprzedniego, w tym rentownosci, oraz utrzymanie sie
przecietnej ptynnosci finansowej na korzystnym poziomie. Poprawa obrotéw skutkowata wigkszym wzrostem
przychodoéw ogdétem niz kosztéw ogoétem oraz wzrostem wyniku finansowego netto o 38,9% r/r. Pozytywne
tendencje w tym zakresie odnotowano réwniez w ujeciu kw./kw., co wskazuje na satysfakcjonujace wyniki
hurtowni materiatéow budowlanych w zwigzku z realizacja wyzszego poziomu produkcji w toku

w budownictwie kubaturowym.

Na koniec czerwca 2024 r. zarejestrowano wyzszy niz w kwartale poprzednim udzial podmiotéw z dodatnim
wynikiem finansowym netto (64,6% w II kw. 2024 r., wobec 44,7% w I kw. 2024 r. i 65,7% w II kw. 2023 r.),
co potwierdza poprawe ich sytuacji ekonomicznej w krétkim okresie. Wzrost warto$ci wypracowanego
wyniku finansowego netto oraz zwigkszajacy sie udziat hurtowni posiadajacych dodatni wynik na koniec
czerwca 2024 r. oznacza, ze wigkszo$¢ podmiotow wypracowuje bardziej satysfakcjonujaca marze na
sprzedanych materiatach budowlanych niZ w okresach poprzednich. W grupie wiekszych hurtowni na koniec
drugiego kwartatu br. wskazniki rentownosci poprawily si¢ w poréwnaniu z kwartatem poprzednim, a ich
poziom byt takze wyzszy od wartoéci zarejestrowanych w analogicznym kwartale 2023 r. (4,4% ROS, 4,5%

4 Wyliczenia oraz wnioski w niniejszej edycji Informacji oparto gtéwnie na danych wynikajacych ze sprawozdan F01 przekazanych
do GUS w podziale na dwie grupy podmiotéw: mate jednostki - zatrudniajace od 9 do 49 oséb (dane dostepne do I pétrocza
2024 r. w odstepach pdtrocznych) i wieksze jednostki — zatrudniajace powyzej 49 osdb (dane dostepne do II kwartatu 2024 r.
w odstepach kwartalnych), ktére realizujg dzialalno$¢ agentéw zajmujacych sie sprzedaza drewna i materiatéw budowlanych
(PKD 4613) oraz zajmuja si¢ sprzedazg hurtowa materiatéw budowlanych i wyposazenia sanitarnego (PKD 4673). Zapisy
ksiegowe uzupelniono informacja o zmianie cen materiatéw budowlanych (,Zmiana cen materiatléw dla budownictwa oraz do
domu i ogrodu — analiza PSB” w marcu i czerwcu 2024 r., oraz w czerwcu 2023 r., Grupa PSB Handel S.A., kwiecien i lipiec 2024 r.
oraz lipiec 2023 r.).
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ROE i2,2% ROA w IT kw. 2024 r. wobec 1,4% ROS, 1,2% ROE i 0,7% ROA w I kw. 2024 r. oraz 3,4% ROS, 3,5%
ROE i1,7% ROA w II kw. 2023 r.). Przecietna ptynnos¢ finansowa utrzymata sie na dobrym poziomie.

Na koniec II kw. 2024 r. nastapilo niewielkie zwigkszenie zapasu towardw. Skrdcit sie okres Sciggania
naleznosci i regulowania zobowigzan wobec kontrahentow.

Przewazajacym zrédltem finansowania pozostaje kapitat wiasny (51% w strukturze pasywow na koniec
czerwca 2024 r.). Na dobrym i bezpiecznym poziomie utrzymato sie zadluzenie ogétem, pokrycie majatku
i zabezpieczenie zobowiazan finansowych kapitalem wtasnym oraz zadluzenie kapitatu wtasnego. Zwiekszyt
sie udziat zadluzenia z tytutu kredytéw bankowych (do 11,7% w strukturze pasywdéw na koniec czerwca
2024 r.), ktory nadal utrzymuje si¢ ponizej Sredniej wartosci z dwoch poprzednich lat (12%-13%).

W przypadku matych hurtowni materialéw budowlanych (zatrudniajacych od 9 do 49 oséb) sytuacja
na koniec czerwca 2024 r. wygladata mniej korzystnie niz na koniec 2023 r. Dynamika spadku przychodow
ogdtem w I pdtroczu 2024 r. byta minimalnie wyzsza niz dynamika spadku kosztéw ogdtem, co przetozyto sie
na spadek wyniku finansowego netto na poziomie 6,1% 1/r. Jednakze nadal widoczna jest nieco lepsza ogdlna
kondycja, w tym ptynnos¢ finansowa i rentowno$¢ matych hurtowni materialéw budowlanych niz wiekszych
podmiotéw. W mniejszych hurtowniach odnotowano spadek udziatu podmiotéw z dodatnim wynikiem
finansowym do 69,7% na koniec I pétrocza 2024 r. wobec 85,4% i 73,7% odpowiednio na koniec Il i I pétrocza
2023 r. Wedtug danych finansowych za I pdtrocze 2024 r. wydluzyt sie okres rotacji zapasow, $ciagania
naleznosci i regulowania zobowigzan wobec kontrahentéw. Wzrést udziat stanu naleznosci w strukturze
aktywoéw ogotem i poziomu zobowigzan wobec kontrahentéw w pasywach ogdétem. Mimo to, na dobrym
i bezpiecznym poziomie utrzymato sie zadtuzenie ogoétem, pokrycie majatku i zabezpieczenie zobowigzan

finansowych kapitalem wlasnym oraz zadluzenie kapitalu wlasnego matych hurtowni materiatéw

budowlanych.
Wykres 128 Wskazniki ekonomiczne hurtowni Wykres 129 Wskazniki ekonomiczne hurtowni
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Wykres 130 Rentowno$¢ dzialalnosci hurtowni ~ Wykres 131 Rentownos¢ dziatalnosci hurtowni
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Analiza sytuacji finansowej firm produkujacych materialy budowlane*

Wyniki zaréwno wigkszych, jak i mniejszych podmiotéw z grupy producentdw materialéw budowlanych
odpowiednio w Il kw. 2024 r. i I pétroczu 2024 r. w odniesieniu do analogicznych okreséw roku poprzedniego

nie ulegly duzym zmianom w zakresie wypracowanych przychodéw i poniesionych kosztéw ogoétem.

Dane finansowe wiekszych producentow za II kw. 2024 r. w poréwnaniu z II kw. 2023 r. pozostaty
na podobnym poziomie zaréwno w zakresie przychod6éw ogoétem (wzrost 0 2%), jak i kosztéw ogdtem (wzrost
0 1%). Pomimo wzrostu $redniego wyniku finansowego netto r/r zmniejszy? sie udziat rentownych wigkszych
producentéw na koniec IIkw.2024 r. do 67% wobec 75% w analogicznym okresie przed rokiem.
Wypracowano nieco wyzsza rentowno$¢ sprzedazy (10,6% wobec 10,1%) oraz zblizong kapitatu wtasnego
(5,1% w obu okresach) i aktywow (3,1% wobec 3,0%). Zblizony sredni poziom rentownosci przy znacznym
spadku rentownych producentéw wskazuje na zréznicowanie sytuacji ekonomicznej w grupie. Nieznaczna
poprawa Sredniej rentownosci przy spadku udziatu odsetka rentownych podmiotéow wskazuje na zwigkszenie
sie zréznicowania kondycji podmiotéw w analizowanej grupie producentéw. Utrzymata sie dobra sprawnosé¢
dziatania (Sciaganie naleznosci w okresie 44 dni, regulowanie zobowigzan w czasie 73 dni i rotacja zapaséw
wciagu 49 dni). Nakoniec czerwca 2024 r. w finansowaniu dzialalno$ci przewazat kapital wiasny
(62% udzialu w strukturze pasywoéw). Zadtuzenie z tytutu kredytéw bankowych utrzymato sie na poziomie

z analogicznego kwartatu poprzedniego roku (okoto 14% w strukturze pasywow).

W przypadku matych producentéw materialéw budowlanych dane finansowe za I pétrocze 2024 r. wykazaty
r/r nieco wyzsze przychody ogétem (o 3%) i koszty ogdétem (o 4%), przy jednoczesnym spadku wartosci
wyniku finansowego netto o 5%. Udzial rentownych matych firm réwniez sie zmniejszyt (60% na koniec
I potowy 2024 r. wobec 65% przed rokiem). Nieznacznie pogorszyla sie rentownos$¢ sprzedazy r/r (6,1% wobec
6,5%), ktora byla zdecydowanie nizsza niz dla wigkszych podmiotdw z tej branzy. Jednak dla grupy
mniejszych firm korzystniej niz dla wiekszych producentéw ksztattowata sie rentownos¢ kapitatu wilasnego
(7,3%) i aktywow (4,0%). Na bezpiecznym poziomie utrzymaty si¢ wskazniki ptynnosci.

4 Wyliczenia oraz wnioski w niniejszej edycji Informacji oparto gléwnie na danych wynikajacych ze sprawozdan F01 przekazanych
do GUS w podziale na dwie grupy podmiotéw: mate jednostki - zatrudniajace od 9 do 49 oséb (dane dostepne do I pétrocza
2024 r. w odstepach poétrocznych) i wigksze jednostki — zatrudniajace powyzej 49 0séb (dane dostepne do II kwartatu 2024 r.
w odstepach kwartalnych), ktore zajmujq sie realizacja produkcji materiatéw budowlanych (PKD 1623, 2223, 2320, 2332, 2351,
2352, 2361, 2362, 2363, 2364).
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Informacja o cenach mieszkan i sytuacji na rynku nieruch. mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w II kwartale 2024 r.
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