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Gospodarka i sektor bankowy!

tagodne hamowanie polskiej gospodarki

W pierwszej potowie roku PKB Polski wzrdst o ok.
4,6-4,7% r/r (w momencie pisania niniejszego
komentarza Bank dysponuje jedynie wifasnymi
szacunkami wzrostu PKB w II kwartale), co oznacza
jedynie nieznaczne spowolnienie w stosunku do
koncéwki poprzedniego roku (4,9% r/r w IV
kwartale 2018 r.). Polska gospodarka w dalszym
ciqgu wykazywata znaczng odpornosé na czynniki
zewnetrzne i w wynikach gospodarczych nie jest
fatwo znalez¢ skutki trwajgcego od poczatku 2018
r. spowolnienia w strefie euro.

Gtdbwnym motorem wzrostu w I potroczu
pozostawata konsumpcja prywatna, ktdra wzrosta
0 ok. 4% r/r. Przyczyny wzrostu konsumpcji nie
zmienity sie od wielu kwartatdbw - szybki wzrost
popytu konsumpcyjnego jest napedzany przez
wysoki wzrost dochodéw konsumentow, efekty
drugiego rzedu ozywienia na rynku nieruchomosci
i dobrg sytuacje na rynku pracy (rekordowo niska
stopa bezrobocia). Ponadto, nastroje
konsumentow, po przejsciowym spadku na
przetomie roku, w ostatnich miesigcach ponownie
wzrosty i wg niektérych wskaznikéw sg najwyzsze
w historii. W drugiej potowie roku z petng moca
ujawnia sie skutki nowego pakietu stymulacyjnego,
obejmujacego m.in. obnizki podatkéw od
dochoddw osobistych oraz zwiekszone $wiadczenia
spoteczne. Dodatkowo, nalezy w tym miejscu
wspomnie¢, ze w I potowie roku relatywnie
wysokim wkiadem do wzrostu PKB
charakteryzowato sie spozycie publiczne, co nalezy
wigza¢ m.in. z podwyzkami wynagrodzen w sferze
budzetowej.

Pierwsza potowa roku byta okresem wzrostu popytu
inwestycyjnego - tacznie naktady brutto na Srodki
trwate wzrosty o ponad 10% i byt to najlepszy dla
inwestycji okres od 2015 roku. Analiza struktury
naktadéow inwestycyjnych, zaréwno od strony
sektorowej, jak i rodzajowej, wskazuje w sposéb
jednoznaczny, ze czynnikiem decydujacym o
zaskakujacym przyspieszeniu inwestycji byla
aktywnos¢ przedsiebiorstw prywatnych, w

1 Opracowanie: mBank

[4] Bank Hipoteczny

szczegdlnosci przedsiebiorstw z przewagg kapitatu
zagranicznego. W  pozostatych  segmentach
kontynuowane byly dotychczasowe trendy -
niewielkiego, ale dodatniego wkfadu inwestycji
prywatnych przedsiebiorstw krajowych oraz
spowolnienia w inwestycjach publicznych. Ten
drugi czynnik nalezy wigzac z dojrzewaniem cyklu
inwestycji unijnych i wygasaniem czynnikow
podbijajacych inwestycje w poprzednim roku
(wybory samorzadowe). W tle pozostaje wysoka
aktywnos¢ na rynku nieruchomosci
mieszkaniowych.

Pozytywnym zaskoczeniem ostatnich miesiecy
okazato sie zachowanie polskiego eksportu.
Pomimo wyraznego spowolnienia gospodarki
$Swiatowej i najgorszej koniunktury w europejskim
przemysle od 2012 roku, eksport débr i ustug
wzrdst w pierwszych pieciu miesigcach roku o 8,8%
r/r. Przyczyn takiego wyniku nalezy upatrywac w
konkurencyjnosci kosztowej polskich débr i ustug,
zmianach strukturalnych (znaczacy wzrost roli
ustug), solidnej dywersyfikacji geograficznej oraz
(by¢ moze jest to czynnik najwazniejszy)
relatywnie duzej roli dobr konsumpcyjnych w
polskim eksporcie - spowolnienie w gospodarce
Swiatowej dotkneto bowiem w najmniejszym
stopniu witasnie popytu konsumpcyjnego. Przy
spadku dynamiki importu we wspomnianym
okresie do 6,1% r/r oznacza to, ze eksport netto w
I potroczu charakteryzowat sie dodatnim wktadem
do wzrostu gospodarczego.
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Polskie PKB na przestrzeni lat pieczywa. Splot czynnikéw pogodowych (susza),
zewnetrznych (epidemia ASF w Chinach) i
kosztowych (koszty pracy w przypadku zywnosci
przetworzonej) przyczynita sie do tego. Po trzecie,
pierwsza potowa roku byta okresem wyraznego i
systematycznego  wzrostu inflacji bazowej.
Napedzaty jg gtéwnie drozejace ustugi, a inflacja
bazowa znalazia sie na najwyzszym poziomie od
2012 r. Warto podkresli¢, ze gdyby nie wspomniany
zabieg zwigzany z cenami energii elektrycznej,
inflacja przekroczytaby 3%.

W obliczu wzrostu inflacji, Rada Polityki Pienieznej
ponownie okazata sie niewzruszona. Przyczyny
przyspieszenia proceséw inflacyjnych zostaty
okreslone jako zewnetrzne i niezalezne od dziatan
banku centralnego, a same wzrosty - jako
przej$ciowe i stosunkowo niewielkie. Takg postawe
RPP wspieraty projekcje Narodowego Banku
Polskiego, niezmiennie pokazujace nizszy wzrost

Y 3 8 & § 8 §5 3 3 3 g
i : : : : : : : : 3 = gospodarczy w przyszioéci i powrdt inflacji do celu
- = - = = = = w horyzoncie dwdch lat, bez interwencji RPP. W
m— Inwestycje mmmm Eksport netto s Konsumpcja efekcie, obecna polityka stabilizacji  stop

[ Zapasy ===PKB r/r (%) procentowych zostata ugruntowana. Wg

Zrédto: mBank aktualnych  deklaracji prezesa NBP stopy

procentowe majg zosta¢ bez zmian do konca
i i i kadencji obecnej Rady, tj. do konca 2021.
Inflacja CPI i stopa referencyjna NBP

) i Gtéwne wskazniki ekonomiczne polskiej
Pierwsza potowa roku byta okresem dynamicznego

. . , . , gospodarki

wzrostu inflacji, choC jego skala nie do konca 4% -

odzwierciedla uwage, jaka rosnacym cenom ~ ,’

poswiecity media. Roczna dynamika cen i ustug ,' \,’

konsumpcyjnych wzrosta z 0,7% r/r w styczniu do 3% 1 K4 ,“...-'

2,6% r/r w czerwcu i — za wyjatkiem stycznia i maja 2!

- w kazdym miesigcu zaskakiwata pozytywnie. 2% .\ s

W omawianym okresie CPI znajdowat sie pod

wptywem  kilku czynnikéw. Po pierwsze, z 1% 1

poczatkiem roku w zycie weszta ustawa mrozaca \,v\__\

ceny energii elektrycznej dla gospodarstw 0%

domowych, co (z uwagi na ciecie akcyzy na energie

elektryczng i optaty przejsciowej oraz brak decyzji “1% |

URE co do ceny samej energii) przetozyto sie na

spadek cen energii elektrycznej o ok. 9% w

styczniu. Pozostate noéniki energii (paliwa ptynne) -2% -

zdrozaty umiarkowanie w pierwszych miesigcach 2015 2016 2017 2018 2019 2020

roku, odzwierciedlajgc wczesniejsze przyrosty cen :Is,fﬁg’?j;egsl —_——— ﬁfﬁgijge@&lp;?ogg”n°§§a
e Inflacja bazowa = == == Inflacja bazowa - prognoza

ropy. Po drugie, gwattownie wzrosty ceny zywnosci
(w samym czerwcu dynamika przekroczyta 6% Zrédio: mBank
r/r), a zwilaszcza warzyw, mies oraz maki i
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Kursy walutowe

Pierwsza potowa roku uptyneta pod znakiem Kursy walut
umocnienia ziotego i spadkéw rynkowych stop 4,50 -

procentowych, ale w opinii Banku byt to wynik

oddziatywania czynnikow globalnych. 4,40 -

Dominujacymi trendami na rynku walutowym i na

rynkach stopy procentowej na swiecie byty: wzrost 4,30 -

pesymizmu co do perspektyw gospodarki

Swiatowej i budowanie oczekiwan stymulacji 4,20

monetarnej ze strony gtdwnych  bankodw
centralnych. Sprzegto sie to z pogorszeniem
danych  makroekonomicznych z  gospodarki
Swiatowej oraz z takimi wydarzeniami, jak
zatamanie rozméw handlowych USA-Chiny, grozba
natozenia cet na caty import z Meksyku do USA,
przetozenie w ostatniej chwili daty Brexitu, wzrost 3,90 -
napiecia na Bliskim Wschodzie oraz wybory do
Parlamentu Europejskiego. W omawianym okresie 3,80 -
ztoty umocnit sie w stosunku do euro z 4,30 do 4,24

(potroczny zakres wahan to 4,24-4,34), w 3,70
odniesieniu do dolara zas$ pozostawat stabilny w

okolicy 3,80 (wahania miedzy 3,71 a 3,86). 3,60
Sygnalizuje to jednoczesnie niskg zmiennos¢ kursu

walutowego, ktora z kolei odzwierciedla wysokie

zréwnowazenie polskiej gospodarki. e EUR/PLN e USD/PLN e CHF/PLN

4,10

4,00 -

lip 18
sie 18
wrz 18
paz 18

lis 18
gru 18
sty 19 -
lut 19
mar 19 -
kwi 19 -
maj 19
cze 19

lip 19 -

W omawianym okresie rentownoéci polskich SPW Zrodio: mBank

spadty i dotkneto to przede wszystkim $rednio- i
dtugoterminowych obligacji. W przypadku papierow
wartosciowych o terminie zapadalnosci 10-letnim
spadek ten wyniost przeszio 50 pb. Obserwowane
w pierwszej potowie roku ptaszczenie krzywej
dochodowosci wigzato sie ze wzrostem pesymizmu
uczestnikdw rynku i oczekiwaniami spadku stép
procentowych na swiecie. Czynniki krajowe daty o
sobie pozna¢ jedynie kroétkotrwale, po ogtoszeniu
plandw stymulacji fiskalnej.
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Depozyty i kredyty

Pierwsze poétrocze 2019 roku uptyneto pod znakiem
kontynuacji spadkdw wskaznika kredyty / depozyty
w sektorze bankowym - pomimo pewnego
przyspieszenia akcji kredytowej, tempo wzrostu
bazy depozytowej w dalszym ciggu gérowato nad
wzrostem kredytow.

W  segmencie detalicznym najwazniejszym
wydarzeniem byla kontynuacja dynamicznych
wzrostéw depozytow gospodarstw domowych (w
maju b.r. dynamika wyniosta ok. 12% i byita
najwyzsza od 2012 roku) i utrzymanie wysokich
wartoéci nowo wyptacanych  kredytow na
nieruchomosci. Pierwszy z tych czynnikdéw nalezy
wigza¢é z  wysokim  wzrostem  dochoddéw
gospodarstw domowych oraz z utrzymywaniem sie
odptywow od alternatywnych form lokowania
kapitatu (fundusze inwestycyjne i rynki aktywdw
finansowych). Drugi jest pochodnag ozywienia na
rynku nieruchomosci mieszkaniowych i nie
zaszkodzito mu hamowanie sprzedazy na rynku
pierwotnym (zrekompensowat to rdéwnoczesny
wzrost na rynku wtérnym). W segmencie
korporacyjnym nieznacznemu spowolnieniu w
kredytach korporacyjnych towarzyszyt wzrost
wartosci depozytdw.

[i] Bank Hipoteczny
Depozyty i kredyty przedsiebiorstw
30% -
20% -

10% -

0% -

-10% -
sty.12lip.12 sty.13 lip.13 sty.14 lip.14 sty.15 lip.15 sty.16 lip.16 sty.17 lip.17 sty.18 lip.18 sty.19

Depozyty przedsiebiorstw w bankach
e Kredyty przedsiebiorstw w bankach
= Kredyty inwestycyjne przedsiebiorstw w bankach

Zrédto: mBank

Depozyty i kredyty gospodarstw domowych
16% -
14% -
12% -
10% -
8% -
6% -
4% -

2% -

0%

sty.12 lip.12 sty.13 lip.13 sty.14 lip.14 sty.15 lip.15 sty.16 lip.16 sty.17 lip.17 sty.18 lip.18 sty.19

=== Depozyty gosp.dom. w bankach
e Kredyty gosp.dom. w bankach
e Kredyty na nieruchomosci w bankach

Zrodto: mBank
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Rynek nieruchomosci mieszkaniowych

[i] Bank Hipoteczny

Stabilizacja na pierwotnym rynku nieruchomosci mieszkaniowych?

Zmiany zasobdw mieszkaniowych (w tys.)

AR >

A X

“1'

Il I} v I 1] v |

2014 2015

N Liczba lokali w ofercie (o$ prawa)

Zrédto: REAS, opracowanie mBank Hipoteczny SA

Il 1] I\

2016

== | iczba lokali wprowadzonych na rynek

Podsumowanie I potowy 2019 roku

Liczba mieszkan w Polsce: w tys.
oddanych do uzytkowania; 94,7
na ktére wydano pozwolenie 129 5
na budowe; !
ktérych budowe rozpoczeto; 115,4
Liczba lokali mieszkalnych

na analizowanych,

pierwotnych rynkach w tys.
mieszkaniowvch3:

wprowadzonych do oferty 31,8
sprzedanych z oferty 31,6
znajdujacych sie w ofercie 51,3

zmiana H1

2019/H1
2018

T 14,4%

l 1,8%

1 1,5%

Zmiana

r/r

1 2,6%

l 7,0%

T 13,7%

2 Analiza oparta zostata o 6 miast: Warszawa, Krakdéw, Gdansk,

Wroctaw, £6dz, Poznan, o najwiekszym udziale w rynku.
3.
jow.
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Pierwsze pofrocze 2019 roku wykazato

powolng stabilizacje na rynku nieruchomosci
mieszkaniowych, zaréwno po stronie popytu
jak i podazy.

Poczatek roku w sektorze deweloperskim
przyniést  widoczny spadek sprzedazy
mieszkan, jednak podaz mieszkan powinna
utrzymaé sie na podobnym poziomie jak w
latach poprzednich.

Ceny nieruchomosci mieszkaniowych w
dalszym ciqgu rosng, w I potowie 2019 roku
$rednio wzrosty o prawie 8%.

Srednie czynsze mieszkan w poszczegdlnych
lokalizacjach, podobnie jak w 2018 roku,
nadal beda rosnac.

Zwiekszanie liczby przystepnych cenowo
mieszkan dostepnych na rynku w ramach
rzagdowego programu Mieszkanie Plus.

Wyniki akcji kredytowej minionego pétrocza w
ujeciu wartosciowym byty najlepsze od 2007
roku i wyniosty 30,0 mid PLN.



mBank Hipoteczny SA IEI .
Departament Analiz i Pomiaru Ryzyka (DAR) Bank HIPOteczn y

Umowy kredytowe

Sytuacja na rynku nieruchomosci mieszkaniowych Liczba nowopodpisanych uméw o
w I potowie 2019 roku wykazata powolng kredyty mieszkaniowe (w tys.)
stabilizacje. Podaz byta na podobnym poziomie w
stosunku do popytu. Czynnikami oddziatywujgacymi H12019
na popyt mieszkaniowy byty niskie stopy 2018 I
procentowe, niskie marze, dobra sytuacja na rynku
pracy, wzrost dochodéw gospodarstw domowych 2017 —
oraz tempo wzrostu gospodarczego przekraczajace 2016
poziom 4%. Najwazniejszg zmiang zanotowang w 2015 D
tym okresie w gospodarce bylo wyrazne
przyspieszenie inflacji na poziomie 20—
przekraczajacym 2%. 2013 |
Za sprawg m.in. powyzszych czynnikdw akcja 2012  ——
kredytowa w I potowie 2019 roku wzrosta. Banki 2011 I
podpisaty ponad 109,9 tys. umow o tacznej 5010
wartosci ok. 30,0 mld PLN. Dla poréwnania w 2018
r. liczba nowo udzielonych kredytéw wyniosta ok. 2009  [—
212,6 tys., a warto$¢ kredytéw byta na poziomie 2008 I
53,8 mid PLN.

2007

Oznacza to, ze wyniki akcji kredytowej minionego
pétrocza w ujeciu wartosciowym byty najlepsze od
2007 przekraczajac sumarycznie 30,0 mid PLN. Dla
poréwnania najlepszym jak dotad wynikiem dla
dwoch pierwszych kwartatdéw byt rok 2007 (z
wartoscig nowopodpisanych umoéw przekraczajaca
27,96 mld PLN). Liczba nowopodpisanych uméw w
I potowie 2019 roku jest jak dotad pigtym wynikiem H1 2019
w historii (pod tym wzgledem najlepsza byta I
potowa 2007 z liczbg nowopodpisanych umow na
poziomie przekraczajacym 159,95 tys.). 2017
W dalszym ciqgu stymulujgco na akcje kredytowaq
wptywaty m.in.: wyptaty z programu 500+,
dogodne warunki udzielania kredytow i utrzymanie
stép procentowych na poziomie 1,5% (niezmiennie 2014
od marca 2015 roku).

o

50 100 150 200 250 300 350

Zrédio: Amron SARFiN, opracowanie mBank Hipoteczny SA

Wartos¢ nowopodpisanych umow o
kredyty (mlid PLN)

2018

2016

2015

2013

Catkowita kwota zadtuzenia z tytutu kredytéw 2012

mieszkaniowych wyniosta na koniec I potowy 2019 2011
roku ponad 415 mid PLN (1 2,7% w stosunku do

wartoéci na koniec 2018 roku). Srednia warto$é 2010

udzielonego kredytu w Polsce wzrosta, w 2009

poréwnaniu z koncem 2018 roku (253,5 tys. PLN) 2008

o ok. 9% do wartosci przekraczajacej 276,6 tys. 2007

PLN, na koniec I potowy 2019 roku.

Struktura udzielonych kredytéw pozostaje 0 10 20 30 40 50 60
najwyzsza w najwiekszych polskich miastach tj.

Warszawa, Wroctaw, poznaﬁ, Tr(’)jmiasto oraz Zrédto: Amron SARFIN, opracowanie mBank Hipoteczny SA

Krakow.
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Potencjat nieruchomos$ciowy w Polsce w
porownaniu z innymi panstwami
europejskimi

Analizujac strukture witasnosciowa nieruchomosci
mieszkaniowych w wybranych panstwach
europejskich zauwazamy, ze penetracja kredytéow
hipotecznych w Polsce pozostaje niska, a wskazniki
wiasnosci nieruchomosci mieszkaniowych nalezg
do jednych z najwyzszych w Europie. Wyzszy
wskaznik niz w Polsce (ok. 73%) odnotowany
zostat w Rumunii (koncentracja na poziomie ok.
95%). W krajach znacznie rozwinietych wskazniki
osigqgajq zdecydowanie nizsze poziomy, tj. w Austrii
(31%) czy w Danii (15%), gdzie z kolei wysokie sg
wskazniki wynajmu mieszkan oraz mieszkania
kupowane w kredycie. W Austrii mieszkania na
wynajem stanowig ok. 45%, z kolei w Danii
najwyzszy wskaznik dotyczy nieruchomosci
nabywanych w kredycie gdzie wynosi ok. 48%.

Struktura oraz jakos¢ zasobdw mieszkaniowych
uznawana jest za jeden ze wskaznikow jakosci
Zycia oraz poziomu rozwoju danego panstwa.
Zgodnie z zaprezentowanymi danymi najwyzszy
wskaznik przeliczony wg liczby mieszkan na 1 000
mieszkancow zaobserwowany zostat w Portugalii
wynoszac 580 oraz we Wioszech (579). Srednia dla
panstw objetych analizg wynosi 480 mieszkan na
1 000 mieszkancéw. Polska w tym zestawieniu
wyraznie jest ponizej $redniej europejskiej,
wskaznik ten wynosi zaledwie 381.

W zderzeniu z danymi prezentujgcymi wskaznik
przeludnienia* w wybranych panstwach
europejskich potwierdza to teze, ze mieszkan w
Polsce jest ciagle za mato (pomimo duzej ilosci
wprowadzanych do sprzedazy oraz wydawanych
pozwolen na budowe). Wskaznik przeludnienia w
Polsce podobnie jak na Wegrzech jest najwyzszy i
wynosi ok. 40%. Dla poréwnania $redni wskaznik
przeludnienia w UE wynosi ok. 17%, Najnizszy jest
w Belgii (ok. 3%), w Hiszpanii (ok. 4%) oraz w
Wielkiej Brytanii (ok. 5%).

4 Wskaznik przeludnienia - stanowi odsetek oséb mieszkajgcych w
przeludnionym mieszkaniu, okreslony przez liczbe pokoi w

[4] Bank Hipoteczny

Struktura wtasnosciowa nieruchomosci w
wybranych panstwach europejskich (%)

Romania POLAND  Hungary Czech Spain Austria  Denmark

Republic
mOwner H Rental Mortgage loan

Zrédto: Eurostat

Liczba mieszkan na 1000 mieszkancow

Portugalia IS 580
Wiochy HE 579
Francja IS 529
Niemcy IS 509
Srednia I 480
Belgia IS 479

Norwegia IIEEEEEEEEEEEEEEESSES 478
Czechy IS 467
Dania IS 459
Wegry I 454
Holandia M 452
Austria I 442

Wielka Brytania IS 411

POLSKA S 331

0 100 200 300 400 500 600 700
Zrodto: Deloitte-Property index 2019

Wskaznik przeludnienia w wybranych panstwach
europejskich (%)
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Zrédto: Eurostat

gospodarstwie domowym, wielko$¢ gospodarstwa domowego, wiek
cztonkéw gospodarstwa domowego oraz ich sytuacji
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mBank Hipoteczny SA Iﬁl .
Departament Analiz i Pomiaru Ryzyka (DAR) Bank HIPOteczn y

Budownictwo mieszkaniowe w Polsce Budownictwo mieszkaniowe w Polsce [w tys.]

Analiza wskaznikéw budownictwa mieszkaniowego 140

w I potowie 2019 wykazata wzrostowg tendencje 130
dwoch parametréw oraz jednego na poziomie [\/\/

120
nieznacznie spadkowym. Wedlug danych GUS,

liczba mieszkan oddanych do uzytkowania wzrosta 110
o ok. 14,1%, liczba mieszkan, ktérych budowe 100
rozpoczeto o ok. 1,5%, a liczba mieszkan, na ktére
wydano pozwolenie na budowe spadfa o ok. 2,4% %o
w odniesieniu do I potowy 2018 roku. 80
70
Liczba mieszkan, ktorych budowe rozpoczeto w I 60
potowie 2019 roku wyniosta prawie 115,4 tysiecy. 50
Najwyzszy wzrost r/r wystgpit w wojewodztwach:
lubuskim (146,9%) oraz w t6dzkim (145,4%). 40

H 2006
H 2007
H 2008
H 2009
H 2012
H 2013
H 2014
H 2015
H 2016
H 2017
H 2018
H 2019

Spadek zostat odnotowany w pieciu —=-=-=-=-=- =-=-=-=-=-=-=-=-=-
wojewoddztwach tj.: $wietokrzyskim (|23,8%), — mieszkania, ktdrych budowe rozpoczeto
mazowieckim (l22,5°/o), zachodniopomorskim = mieszkania, na ktérych budowe wydano pozwolenia
p . . . ieszkani zytk i
(122,8%) oraz slaskim (/10,8%) i matopolskim mieszkania oddane do uzytkowania

(l7:30/°)- * Jako "mieszkania" rozumiane sa wszystkie jednostki
mieszkalne, tgcznie z domami jednorodzinnymi.

Zroédio: GUS, opracowanie mBank Hipoteczny SA

Liczba mieszkan, na ktérych budowe wydano

pozwolenie lub dokonano zgtoszenia z projektem Budownictwo mieszkaniowe w Polsce w I potowie 2019 r.
budowlanym wyniosta ponad 128,7 tysiecy. mieszkania, eqigszkania, na mieszkania
Najwyzszy wzrost zostat odnotowany w takich Zmiana r/r ktérych budowe W%ﬁgb“dwe‘ oddane do
wojewddztwach jak: dolnoslaskie (154,0%), 02RO pozwolena uzytkowani
lubuskie (144,6%) oraz opolskie (131,3%). Polska = 1,5% =-1,8% f 14,4%
Najwyzszy spadek zostal odnotowany w f6dzkie B 454% 7,6% Bo3a1%
wojewddztwach: $wietokrzyskim (131,7%), TS EENE ¥o225% -188% o o81%
warminsko -  mazurskim  (/24,9%) oraz matopolskie voo73% ¥-19,0% M 288%
zachodniopomorskim (119,6%), matopolskim Slaskie & -10,8% ¥-5,9% & 13,8%
(119,0%) i mazowieckim (|18,8%). ubelskie > -34% 51,0% ¥ -65%
podkarpackie o 13,2% 123,3% M 30,0%
Liczba mieszkan oddanych do uzytkowania w I podiaskie o 255%  A136% f131%
potowie 2019 roku wyniosta ponad 94,6 tysiecy. Swigtokrzyskie voo-238%  W-317% = L0%
Najwyzszy wzrost zostat odnotowany lubuskie *  46,9% 4 44,6%  16,4%
w wojewddztwach: tédzkim (134,1%), el @ 18,7% =-3,5% B 8,6%
podkarpackim (130,0%), matopolskim (128,8%) zachodniopomorskie ¥ -22,8% ¥-19,6% f 154%
oraz pomorskim (127,5%). dolnoslaskie A 24,6% A54,0% M 10,0%
Spadek zostat odnotowany w wojewodztwie opolskie B 24,0% #31,3% B 54%
lubelskim  (16,5%) oraz w wojewodztwie kujawsko - pomorskie B 12,6% =-1,7% M 18,5%
swigtokrzyskim (|1,0%). pomorskie A 10,2% #7,1% & 27,5%
warminsko - mazurskie = 1,1% W¥-24,9% ] 5,9%

Uwaga: Dynamika zmian na poziomie +/- 5% uznana zostata za
stabilny poziom.

Zrédio: GUS, opracowanie mBank Hipoteczny SA
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mBank Hipoteczny SA
Departament Analiz i Pomiaru Ryzyka (DAR)

Struktura wskaznikow budownictwa
mieszkaniowego w Polsce

Struktura wskaznikéw budownictwa
mieszkaniowego w Polsce wediug form
budownictwa pozostata tozsama do lat ubiegtych.

Najwiekszy udziat, w ogdlnej liczbie mieszkan
oddanych do uzytkowania w I potowie 2019 roku
mieli inwestorzy budujacy na sprzedaz lub na
wynajem.

W analizowanym okresie czasu inwestorzy
budujacy na sprzedaz lub na wynajem oddali do
uzytkowania ok. 94,7 tys. mieszkan, co stanowito
ok. 62% ogolnej liczby mieszkan oddanych do
uzytkowania (1 o ok. 22% r/r), uzyskali pozwolenia
na budowe ok. 129,5 tys. mieszkan (| o ok. 4,3%
r/r), odnotowali wzrost (1 o ok. 0,3% r/r) liczby
mieszkan, ktorych budowe rozpoczeto do ok. 113,6
tys.

Inwestorzy indywidualni stanowili nieco mniejszg
grupe tj. 35%, w sumie oddali do uzytkowania w I
potowie 2019 roku ok. 33,3 tys. mieszkan (1 o ok.
2,2% r/r).

Liczba mieszkan, ktérych budowe rozpoczeli
inwestorzy indywidualni wyniosta ok. 46,1 tys.
mieszkan (1 o ok. 3,0% r/r)., natomiast liczby
mieszkan, na ktérych budowe wydano pozwolenia
wzrosta o ok. 4,3% r/r i wyniosta ok. 48,5 tys.
mieszkan.

Udziat spétdzielni mieszkaniowych oraz pozostatych
inwestoréw w zakresie powyzszych wskaznikéw,
podobnie jak w latach ubiegtych, pozostat
marginalny.

[4] Bank Hipoteczny

Mieszkania oddane do uzytkowania
w | pot. 2019 roku

W mieszkania przeznaczone
na sprzedaz lub wynajem
W mieszkania indywidualne

mieszkania spétdzielcze

M pozostate

Zrédto: GUS, opracowanie mBank Hipoteczny SA

Mieszkania, ktérych budowe
rozpoczeto w | pot. 2019 roku

W mieszkania przeznaczone
na sprzedaz lub wynajem
B mieszkania indywidualne

mieszkania spétdzielcze

M pozostate

Zrédto: GUS, opracowanie mBank Hipoteczny SA

Mieszkania, na ktérych budowe
wydano pozwolenia lub dokonano
zgtoszenia z projektem budowlanym

W mieszkania przeznaczone
na sprzedaz lub wynajem
W mieszkania indywidualne

mieszkania spétdzielcze

M pozostate

Zrédio: GUS, opracowanie mBank Hipoteczny SA
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mBank Hipoteczny SA
Departament Analiz i Pomiaru Ryzyka (DAR)

Sytuacja na polskim rynku mieszkaniowym w
dziewieciu gléwnych miastach®

Analiza wskaznikow budownictwa mieszkaniowego
w dziewieciu gtdwnych miastach Polski, w I potowie
2019 roku wykazata ponad 14,6% wzrost liczby
mieszkan oddanych do uzytkowania w stosunku do
analogicznego okresu w roku poprzednim. Na
analizowanych rynkach wprowadzono ok. 31,1 tys.
lokali, co stanowito ok. 33,0% liczby lokali
oddanych do uzytkowania w Polsce. Najwigekszg
liczbe mieszkan wprowadzono w Warszawie
(ok. 9,5 tys., | o ok. 4,3 % r/r), w Krakowie (ok.
7,1 tys., 1 57,6% r/r) oraz we Wroctawiu (ok. 4,4
tys., 12,9% r/r).

W analizowanym okresie czasu dla 9 miast
zaobserwowano tendencje spadkowa (| o ok.
10,2% r/r) wskaznika liczby mieszkan, ktérych
budowe rozpoczeto i liczba ta wyniosta ponad 31,9
tys. mieszkan (tj. ok. 27,6% w stosunku do
wartosci dla catej Polski). Najwyzsze wartosci, poza
Warszawa (9,6 tys. mieszkan, | o ok. 28,0% r/r)
odnotowano we Wroctawiu (6,2 tys. mieszkan, 1 o
ok. 3,5 % r/r).

Liczba mieszkan, na ktérych budowe wydano
pozwolenia wyniosta ok. 35,9 tys. lokali (tj. ok.
27,7% w stosunku do wartosci dla catej Polski).
Najwyzsze wartosci, poza Warszawg (10,4 tys.
mieszkan, | o ok. 20,0% r/r) odnotowano we
Wroctawiu (7,3 tys. mieszkan, 1 o ok. 110,0% r/r)
oraz w Gdansku (4,6 tys. mieszkan, 1 o ok. 35,5%
r/r). Srednia zmiana wskaznika dla dziewieciu
gtébwnych miast byta ujemna i wyniosta ok. 7,6%

r/r.

Przecietna powierzchnia uzytkowa mieszkania®
oddanego do uzytkowania w I potowie 2019 roku,
w dziewieciu gtéwnych miastach Polski wyniosta
62,5 m2 i byla nizsza niz w 2018 r. (63,3 m2). W
Gdyni i w todzi oddano mieszkania o najwiekszej
przecietnej powierzchni uzytkowej wynoszacej
odpowiednio 70,1 m2i 69,8 m2, natomiast lokale o
najmniejszej przecietnej powierzchni uzytkowej
oddano w Krakowie (ok. 55,3 m2), we Wroctawiu
(ok. 56,7 m?) i w Gdansku (ok. 58,3 m?).

5 Analiza oparta zostata o 9 miast: Warszawa, Krakéw, Gdansk,
Gdynia, Wroctaw, +6dz, Poznan, Szczecin i Katowice o
najwiekszym udziale w rynku.

[i] Bank Hipoteczny

Mieszkania,

M'ﬁ:;ka:l:a na ktérych Mieszkania
(w tys.) ’b ry budowe oddane do
udowe d svtk !
rozpoczeto Wy ano_ uzytkowania
pozwolenia
Polska 115,4 129,5 94,7
9
gtdbwnych 31,9 35,9 31,1
miast
Warszawa 9,6 10,4 9,5
Krakow 3,8 3,5 7,1
Wroctaw 6,2 7,3 4,4
Gdansk 3,1 4,6 2,9
Gdynia 1,1 0,9 0,7
Poznan 2,5 3,5 2,3
rédz 3,5 3,2 2,0
Szczecin 0,8 1,1 1,6
Katowice 1,3 1,4 0,6

Zrodto: GUS, opracowanie mBank Hipoteczny SA

Przecietna powierzchnia uzytkowa
mieszkania oddanego do uzytkowania (w
mkw.)

N |
it .
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50 60 70 80
HMH1 2019 ®=2018 ®2017 #2016 2015

Zrédto: GUS, opracowanie mBank Hipoteczny SA

6Jako ,mieszkania” rozumiane sg wszystkie jednostki mieszkalne
tacznie z domami jednorodzinnymi.
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mBank Hipoteczny SA
Departament Analiz i Pomiaru Ryzyka (DAR)

I potowa 2019 roku na rynku deweloperskim dla
szeéciu najwiekszych rynkdw w Polsce byla
okresem stabilnym cho¢ nieco stabszym, zaréwno
po stronie sprzedazy jak i nowej oferty mieszkan
wprowadzonej do sprzedazy poréwnujac do
analogicznego okresu w roku poprzednim. Liczba
sprzedanych lokali liczona tacznie dla szesciu
rynkéw’ w analizowanym okresie osiggneta poziom
wynoszacy 31,6 tys. mieszkan (] o ok. 7,1% r/r).
Najwyzsza sprzedaz mieszkan (16,5 tys.)
odnotowana zostata w I kwartale 2019 roku.

Do sprzedazy wprowadzono stosunkowo duzg pule
mieszkan 31,8 tys. mieszkan (1 o ok. 2,6% r/r).
Najwiecej zostato wprowadzonych w I kwartale
(16,9 tys.). Warto jednak zauwazy¢, ze w II kw.
2019 r. do sprzedazy wprowadzono 14,9 tys.
mieszkan i byt to najstabszy wynik od niespetna
dwoch lat.

W konsekwencji zapas niesprzedanych mieszkan
na szeéciu najwiekszych rynkach wzréost w
poréwnaniu do konca II kwartatu 2018 o ok. 6,2
tys. i na koniec II kwartatu 2019 r. wyniést ok. 51,3
tys. mieszkan (1 o ok. 13,7 % r/r).

Liderem w zakresie najwiekszej liczby oferowanych
mieszkan na rynku pierwotnym pozostata
Warszawa.

Wysoki poziom sprzedazy mieszkan znaczaco
wptynat na zmiane struktury oferty dostepnej na
pierwotnym rynku mieszkaniowym zwiaszcza w
kontekscie wyprzedazy gotowych lokali.

W ofercie caty czas dominujg lokale o powierzchni
do 60 m?, kupowane zazwyczaj jako pierwsze
mieszkanie lub w celach inwestycyjnych oraz
mieszkanie na wynajem. Polacy zaczeli stawiaé na
funkcjonalnos$¢ dzieki czemu wzrést popyt na
mniejsze mieszkania z wiekszg iloscig pokoi.

7 Analiza zostata oparta o 6 miast: Warszawa, £édz, Krakéw,
Poznan, Wroctaw i Tréjmiasto

[i] Bank Hipoteczny

Zmiany popytu/podazy na pierwotnym
rynku mieszkaniowym (w tys.)

60

13,7%

50

40

30

20

10
0
Liczba lokali Liczba lokali Liczba lokali w
wprowadzonych  sprzedanych ofercie
mH1 2018 mH1_2019

Zrédto: REAS, opracowanie mBank Hipoteczny SA

Struktura powierzchniowa lokali
oferowanych na rynku pierwotnym

W<40 m2
W 41-60 m2
m61-80

>80 m2

Zrédio: REAS, Metrohouse, opracowanie mBank Hipoteczny SA
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mBank Hipoteczny SA
Departament Analiz i Pomiaru Ryzyka (DAR)

Analiza srednich cen transakcyjnych na
rynku nieruchomosci

Stabilizacja stop procentowych, wzrost
wynagrodzen, coraz lepsze dopasowanie oferty pod
wzgledem powierzchniowym oraz utrzymujace sie
na stabilnym poziomie ceny, zachecaty nabywcéw
do zakupu mieszkan.

W I potowie 2019 roku nadal obserwowane byto
ozywienie na pierwotnym rynku nieruchomosci
mieszkaniowych. Ceny ofertowe i transakcyjne za
1 m?2 mieszkan analizowanych miast wykazywaty
tendencje wzrostowq (niezmiennie od 2013 roku).

Srednia cena transakcyjna za 1 m2, na rynku
pierwotnym w I potowie 2019 roku, dla dziewieciu
gtdéwnych miast® ulegta wzrostowi na poziomie ok.
9,3% w poréwnaniu z rokiem ubiegtym. Najwyzszy
$redni wzrost cen transakcyjnych za 1 m?, wystapit
w Katowicach (1 o ok. 16,4 %), w Szczecinie (1 o
ok. 11,2%) oraz w Gdansku i w Gdyni (1 ponad
10,0%), a najnizszy w Poznaniu (1 o ok. 4,9%).

Najwyzsza Srednia cena transakcyjna na koniec II
kwartatu 2018 wyniosta w Warszawie (ok. 8 930
zt/m2), w Gdansku (ok. 8 290 zt/m?2) oraz w Gdyni
(ok. 8 180 z#/m?). Najnizsze ceny zostaty
odnotowane na koniec II kwartatu 2019 roku w
todzi (5850 zi/m?), w Katowicach (ok. 6 270
zt/m?) oraz w Szczecinie (ok. 6 480 zt/m?2).

Badanie $rednich cen transakcyjnych za 1 m? w I
potowie 2019 roku, dla dziewieciu gtéwnych miast
na rynku wtornym wykazato wzrost na poziomie ok.
6,4%, w poréwnaniu z rokiem ubiegtym. Najwyzsza
dynamike odnotowano w todzi i w Katowicach (1 o
ok. 10,3%) oraz w Gdansku (1 o ok. 9,9%).
Najnizszy wzrost cen na rynku wtérnym
odnotowano w Warszawie (1 o ok. 1,8%) oraz w
Poznaniu (1 o ok. 3,8%).

Najwyzsza Srednia cena transakcyjna na koniec II
kwartatu 2019 wyniosta w Warszawie (ok. 8 600
zt/m2), w Gdansku (ok. 7 800 zt/m?2) oraz w Gdyni
i w Krakowie (ok. 7 000 z{/m?2). Najnizsze ceny
odnotowane zostaty w Katowicach (ok. 4 500
zt/m?), w todzi (ok. 4 600 zt/m?2) oraz w Szczecinie
(ok. 5100 zt/m?).

8 Analiza oparta zostata o 9 miast: Warszawa, Krakéw, Gdansk,
Gdynia, Wroctaw, £édz, Poznan, Szczecin i Katowice o
najwiekszym udziale w rynku.

[4] Bank Hipoteczny

Ceny transakcyjne na rynku
pierwotnym (w tys. PLN/m?2)

4
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 H1
2019
Gdansk Krakéw todz
Poznan = \Warszawa Wroctaw
e SzCZECIN Katowice e Gdynia

Zrodto: NBP, opracowanie mBank Hipoteczny SA

Ceny transakcyjne na rynku wtornym
(w tys. PLN/m2)

¢

4
3
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 H1
2019
Gdansk Krakéw todz
Poznan e \N/arszawa Wroctaw
e SzCZECIN Katowice e Gdynia

Zrédio: NBP, opracowanie mBank Hipoteczny SA

14|Strona



mBank Hipoteczny SA
Departament Analiz i Pomiaru Ryzyka (DAR)

Wskaznik dostepnosci mieszkan w I potowie 2019
roku pozostat w trendzie spadkowym ze wzgledu na
dalszy wzrost cen mieszkan. Systematyczny wzrost
wynagrodzen byt na nizszym poziomie niz wzrost
cen mieszkan na rynku pierwotnym.

Katowice i Szczecin sq to miasta o najwyzszym
wskazniku dostepnosci wynoszacym odpowiednio
ok. 0,94 m2 (| 9%, na koniec 2018 roku wskaznik
wynosit ok. 1,03 m2) oraz ok. 0,84 (| 6%, na koniec
2018 roku wskaznik wynosit ok. 0,90 m?2).

Najnizszy poziom wskaznika dostepnosci mieszkan
ksztattuje sie w Warszawie (ok. 0,73 m2) oraz w
Gdansku i w Krakowie (ok. 0,75 m?2),

Sredni wskaznik dostepnosci mieszkan dla miast
objetych analiza na koniec I potowy 2019 roku
wynidst ok. 0,80 m?2,

Okres ekspozycji® potrzebny do wyprzedania
wszystkich mieszkan znajdujacych sie w ofercie,
ulegt wzrostowi w poréwnaniu z 2018 rokiem blisko
0 4%. Srednie tempo sprzedazy mieszkan w I
potowie 2019 roku dla analizowanych miast!©
wyniosto ok. 3,28 kwartatow. W II kwartale 2019
wzrosto do ok. 3,3 kwartatow. Najkrotszy czas
wyprzedazy oferty, wystgpit w Krakowie (ok. 2,5
kwartatow) i w Warszawie (ok. 2,9 kwartatow), a
najdtuzszy w Poznaniu (ok. 4,9 kwartatow).

Najbardziej ptynnymi mieszkaniami pozostawaty te
z segmentu popularnego (2 lub 3 - pokojowe, do
65 m2). Mieszkania atrakcyjne cenowo, potozone w
dobrej lokalizacji oraz lokale o podwyzszonym
standardzie = znajdowaty swoich nabywcow
W znacznie krotszym czasie.

%0Okres ekspozycji — czas sprzedazy liczony jako liczba mieszkan
w ofercie na koniec kwartatu w relacji do $redniej sprzedazy z
ostatniego roku.

[i] Bank Hipoteczny

Dostepnos¢ mieszkania za srednie
wynagrodzenie (w m?)
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Gdansk Krakéw tédz Poznan

e \Narszawa Wroctaw === Szczecin Katowice

Zrédio: GUS, NBP, opracowanie mBank Hipoteczny SA

Czas wyprzedazy obecnej oferty na
rynku pierwotnym

I ITIIIIV I ITIINIV I ITIINIV I ITIIIIV T ITIIIIV I ITIINIV I ITIINIV I II
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Warszawa Tréjmiasto
Poznan tédz
Krakéw Wroctaw

e e @ Srednia dla 6 miast

Zrédio: Reas, opracowanie mBank Hipoteczny S.A.

10 Analiza zostata oparta o 6 miast: Warszawa, £6dz, Krakdw,
Poznan, Wroctaw i Tréjmiasto
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mBank Hipoteczny SA
Departament Analiz i Pomiaru Ryzyka (DAR)

Prognozy na 2019 r.

Czynniki wptywajace na popyt na rynku
nieruchomosci mieszkaniowych:

[4] Bank Hipoteczny

ramach rzadowego programu Mieszkanie Plus!?
(proponujacy mieszkania na wynajem lub na
wynajem z opcjg dojscia do wiasnosci).

B Utrzymujacy sie niski poziom oprocentowania Czynniki wplywajace na podaz na rynku
lokat bankowych bedacy wynikiem niskiego nieruchomosci mieszkaniowych:

poziomu stop procentowych oraz korzystne

warunki na rynku pracy (spadek bezrobocia, [
systematyczny wzrost wynagrodzen, wzrostowe
tendencje dochoddéw gospodarstw domowych

czy dziatajacy program 500+) mogg wskazywac

na to, ze duza grupe nabywcow mieszkan mogq
stanowi¢ osoby poszukujace alternatywnych

zrédet lokowania kapitatu;

B Ryzyko zwigzane z instrumentami finansowymi
powoduje przesuwanie S$rodkéw na rynek
nieruchomosci;

B Elastyczne dostosowanie oferty deweloperskiej
do sytuacji rynkowej;

B Tendencja wzrostowa cen lokali mieszkalnych;

B Utrzymujaca sie tendencja wzrostowa stawek [
czynszowych w poszczegdlnych lokalizacjach;

B Czynnik demograficzny w gtdwnych miastach;

B Zwiekszanie liczby przystepnych cenowo
mieszkan dostepnych na rynku nieruchomosci w

11 https://mieszkanieplus.gov.pl/program/
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Stosunkowo wysokie stopy zwrotu z projektow
mieszkaniowych przestanka dla deweloperéw do
utrzymania wysokiej aktywnosci budowlanej;

Ograniczony dostep do nowych, atrakcyjnych
terendw inwestycyjnych oraz wzrost cen
gruntéw inwestycyjnych;

Wzrastajace koszty budowy (materiaty
budowlane oraz wykonawstwo prac
budowlanych) i kurczace sie zasoby
pracownikéw w budownictwie;

Wzrastajace zainteresowanie wérdd inwestoréw
indywidualnych lokowaniem kapitatu w
mieszkania na wynajem;

Rosngce zainteresowanie polskim rynkiem
najmu ze strony globalnych funduszy
inwestycyjnych.


https://mieszkanieplus.gov.pl/program/

