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Gospodarka i sektor bankowy*

PKB i sprzedaz detaliczna w Polsce

Znoszenie restrykcji epidemicznych, realizacja
odfozonego popytu oraz przywracanie zerwanych
fancuchéw dostaw przyczynito sie do szybkiego
odbicia tempa wzrostu PKB w III kwartale.
Sprzedaz detaliczna oraz produkcja przemystowa
wrocity do wzrostow w ujeciu rocznym. Hamulcem
dla dynamiki PKB pozostaty niektére kategorie
ustug (hotele, transport, branza rozrywkowa).
Recesja ma obecnie bardziej sektorowy niz
ogolnogospodarczy charakter. Mozna szacowac, ze
dynamika PKB byta w III kwartale tylko nieznacznie
ujemna.

Lawinowe zwiekszenie zakazen powoduje eskalacje
obostrzen epidemicznych. Nie oczekujemy takiej
skali restrykcji jak na wiosne, jednak juz w obecnej
formie jest ona dotkliwa dla konsumentow i firm,
ktore ogranicza wydatki (inwestycje). Badania
Miedzynarodowego Funduszu Walutowego?
pokazuja, ze do ograniczania  wydatkow
konsumentow przyczyniajg sie w podobnym
stopniu wprowadzane restrykcje i dystansowanie
spoteczne. Nawet wiec, gdy nie ma formalnego
zakazu poruszania sie, czy wychodzenia z domu,
konsumenci dobrowolnie ograniczaja = swojq
aktywnos¢. Sprzyja temu oczywiscie poczucie
zagrozenia: rekordy nowych zakazen i wysokie
obcigzenie stuzby zdrowia. W IV kwartale mozna
oczekiwac¢ pogtebienia spadkdéw rocznego PKB.
Stan obnizonej aktywnosci utrzyma sie
prawdopodobnie przez przetom roku, co rzutuje
rowniez na mniej optymistyczne prognozy na 2021
rok, mimo wcigz prawdopodobnego wsparcia z
pakietu Next Generation EU.

! Opracowanie: mBank.
2https://www.imf.org/~/media/Files/Publications/WEOQ/2020/Oct
ober/English/text.ashx?la=en (s. 68)
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PKB i sprzedaz detaliczna w Polsce
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Ekonomiczny wptyw drugiej fali zakazen bedzie
mniejszy niz pierwszej. Gospodarka wkracza w nig
lepiej przygotowana. Po pierwsze, gotowe sg nowe
rozwigzania prawne i ustawy utatwiajace
podejmowanie szybkich decyzji na szczeblu
rzagdowym oraz na wiekszg selektywnos¢ dziatan.
Po drugie, firmy i konsumenci lepiej radza sobie z
codziennym funkcjonowaniem w obliczu obostrzen
epidemicznych (a one same sg jednak fagodniejsze
niz na wiosne), a powtdrka zerwania fancuchow
dostaw oraz gwattownego spadku popytu
zagranicznego jest duzo mniej prawdopodobna. Po
trzecie, pandemia uruchomita na nowo anty-
cykliczne dziatania fiskalne. Akceptacja dla
wyzszych poziomoéw dtugu wzrosta, a banki
centralne sg w stanie utrzymywac niskie poziomy
rentownosci poprzez programy skupu obligacji. Po
czwarte, gospodarki wkraczajag w okres wyzszych
zakazen catkiem niezle zahibernowane. Udato sie
przede wszystkim zahamowaé wzrosty stopy
bezrobocia.
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Wedtug prezesa Polskiego Funduszu Rozwoju (PFR)
do firm trafilo okoto 142 mld =zt wsparcia
ptynnosciowego w roznej postaci>. Sam PFR
wyptacit 60 mld zt (stan na 23 wrzesnia, ale do tej
pory program wsparcia dla matych i srednich firm
juz sie zakonczyt). Warto podkresli¢, ze w planach
PFR byfa tarcza antykryzysowa w wysokosci 100
mld zt. PFR dysponuje zatem jeszcze Srodkami
(oczywiscie trzeba bedzie wyemitowac obligacje,
ale rynek jest obecnie bardzo chtonny) do dalszego
wsparcia gospodarki. Biorgc pod uwage fakt, ze w
dalszym ciggu recesja ma sektorowy charakteri nie
prognozujemy kwarantanny na skale wiosenng,
$rodkow nie zabraknie, jesli bedzie dalsza potrzeba
ich wykorzystania. Dodatkowo zakladamy, ze
podczas drugiej fali zakazen Polski Fundusz
Rozwoju bedzie  bardziej selektywny w
przyznawaniu pomocy dla firm. Sytuacja
ptynnosciowa przedsiebiorstw jest tez obecnie duzo
lepsza niz na wiosne po znacznym naptywie
depozytéw.
Stopa bezrobocia w Polsce
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3https://www.rp.pl/Wywiady/310149918-Pawel-Borys-prezes-
Polskiego-Funduszu-Rozwoju-Lekcje-zostaly-odrobione-Mamy-
mechanizmy-wsparcia-firm.html
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Inflacja CPI i stopa referencyjna NBP

Inflacja wystrzelita w I kwartale, do czego
przyczynity  sie  wysokie ceny  zywnosci,
dotychczasowo wysoka aktywnos$¢ gospodarcza,
mocny rynek pracy oraz podwyzki cen
kontrolowanych administracyjnie. W II i III
kwartale inflacja byfa juz nizsza, do czego walnie
przyczynity sie niskie ceny ropy naftowej. Inflacja
bazowa pozostaje jednak wcigz wysoka (4,3%).
Przyczynity sie do tego zaburzenia poboru cen i
przyjete w celu ich eliminacji zatozenia
metodologiczne (opracowane na poziomie UE, cho¢
przynajmniej w 3 wariantach, do wyboru przez
poszczegodlne kraje). Bardzo waznym elementem
krajobrazu staty sie dodatkowe optaty epidemiczne
(ochronne) przerzucane na  konsumentdéw.
Stosunkowo dobra sytuacja gospodarstw
domowych przyczynita sie do tego, ze firmy miaty
mozliwos$¢ wliczenia ich w ceny, a konsumenci je
zaptacili na fali otwierania gospodarki i odbudowy
popytu konsumpcyjnego.

Tempo odbudowy popytu w kolejnych miesigcach
znaczaco zwolni. Dadza o sobie znac standardowe
efekty ekonomiczne zwigzane z tzw. luka popytowq
(obnizenie biezacego popytu ponizej poziomow
mozliwych do  zaspokojenia przy petnym
wykorzystaniu mocy wytworczych gospodarki).
Skala reakcji inflacji bazowej jest poki co niewielka
(zgasty jedynie dodatkowe optaty epidemiczne,
ktore jednak nie zostaty wycofane, tylko nie sg
naktadane nowe). By¢ moze z uwagi na sektorowy
charakter recesji myslenie w ramach luki
popytowej nie jest catkowicie adekwatne. Mozliwe
takze, ze inflacja bazowa (w tym przede wszystkim
ustugi) charakteryzuje sie wysokim stopniem
Jlepkosci” i bardzo trudno jq zawrdci¢. Bardzo
nietypowa kombinacja szokdéw, ktore dotknety
gospodarke, wymyka sie standardowym
schematom myslenia. Nadal uwazamy, ze inflacja
zwolni z obecnych poziomdw, jednak bedzie to
gtéwnie efekt bazowy (statystyczny), wynikajacy z
szybkiego podnoszenia sie cen w 2020 roku, co
wywindowato w gdére punkt odniesienia. Nie
spodziewamy sie juz znaczacego obnizenia
dynamiki cen ponizej celu inflacyjnego (2,5%).
Naszym zdaniem obecny poziom inflacji pozostaje
jednak bez znaczenia dla polityki pienieznej.
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NBP zareagowat na zmiany gospodarcze Glowne wskazniki ekonomiczne polskiej
stosunkowo szybko Scinajgc stopy procentowe w gospodarki

marcu, kwietniu i maju tacznie o 140 p.b.
Uruchomit réwniez dziatania niestandardowe w
postaci skupu obligacji skarbowych (oraz tych z 4%
gwarancjami skarbu panstwa), a takze obiecujac

kredyt wekslowy, «czyli co$ w formacie 3% A \
europejskiego TLTRO (cieszy sie wcigz w zasadzie Sop - /“VJ\['\ \
zerowym zainteresowaniem). Cigezar wspierania A

gospodarki przesungt sie obecnie w kierunku 1% A \

polityki fiskalnej. Poprzeczka dla zejscia RPP w NAA
0% T

5% 1

ujemne stopy ustawiona jest wysoko. Wymagatoby
to powrotu spadkéw aktywnosci gospodarczej w
duzej skali. W obecnym arsenale banku
centralnego znajduja sie narzedzia (skup obligacji), -2% -
ktére w warunkach zerowych stop procentowych i 2015 2016 2017 2018 2019 2020
wiekszej koordynacji z polityka fiskalng mozna
uzna¢ za bardziej skuteczne. Oczekujemy
uwaznego obserwowania ozywienia przez RPP.
Przedwczesne uciecie stymulacji bedzie skutkowac
umocnieniem ztotego i znaczaco pogarszac
perspektywy wzrostu eksportu, zwilaszcza w
warunkach na nowo tworzacego sie fadu
globalnego. Zaktadamy, ze skala tolerancji dla
ostabienia zlotego znaczaco wzrosta. To wtasnie
kanat kursowy oraz wcigz obecne operacji
strukturalne (stuzgace utrzymaniu rentownosci
obligacji w ryzach) bedq pierwsza linig obrony
wobec negatywnych efektéw wysokiej liczby
zakazen i nowych obostrzen epidemicznych.

_10/0 4
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= = = Jnflacja CPI - prognoza
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Rynki finansowe

Rynki finansowe - w rytmie ryzyk globalnych i
wysokiej ptynnosci. Natychmiastowym skutkiem
wybuchu pandemii bylo ostabienie ziotego, ktdre
wygasto wraz z poprawg koniunktury w gospodarce
globalnej, wsparciem monetarnym i fiskalnym oraz
spadkiem zakazen.

Kursy walut
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Ryzyka drugiej fali niosg za sobg dalsze ryzyka dla
krajowej waluty. Ztoty pozostanie bardzo zmienny,
a presja deprecjacyjna bedzie trwaé¢ do czasu
uspokojenia sytuacji epidemicznej i uformowania
nowego, stabilnego pogladu uczestnikow rynku
odnosnie potencjatu wzrostowego polskiej
gospodarki. Presji tej sprzyja takze preferencja RPP
w zakresie utrzymania stabszego ztotego oraz niski
poziom stop procentowych. Nie prognozujemy
trwatej deprecjacji polskiej waluty z uwagi na wcigz
korzystne perspektywy wzrostu w latach 2021-
2024 oraz znaczace zréwnowazenie gospodarki (w
ujeciu rachunku biezgcego - patrz wykres), ktore
w sierpniu siegneto rekordowych pozioméw. Z
uwagi na ponowne przyhamowanie popytu
konsumpcyjnego i inwestycyjnego zréwnowazenie
to moze jeszcze sie dodatkowo poprawiac.

[u] Bank Hipoteczny

Sektor bankowy

I kwartat byt jeszcze okresem kontynuacji
dotychczasowych trendéw. 1II kwartat czesc
tendencji umocnit, cze$¢ wywrdécit do géry nogami.
IIT kwartat byt w duzej mierze kontynuacjg
poprzedniego kwartatu. Co nas jeszcze czeka?
Wyglada na to, ze przed nami powrdt do
tymczasowo szybszego wzrostu depozytow
gospodarstw domowych i dalsze ograniczanie
kredytow. Przedsiebiorstwa zapewne zuzyjq
(niewielkg) czes¢ zgromadzonych do tej pory
$srodkéw na depozytach uwagi na ograniczenie
popytu (ryzyka drugiej fali).
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- 12m suma rachunku biezgcego

Co sie wzmocnito? Przede wszystkim, umocnit sie
trend spadkowy kredytow gospodarstw domowych
i kredytdow przedsiebiorstw. Wyhamowanie
aktywnosci gospodarczej bedzie sprzyjac dalszemu
chtodzeniu w tych kategoriach. Wida¢ niesmiate
symptomy ograniczenia popytu na kredyty
hipoteczne, ale doswiadczenie innych krajow z
niskimi stopami (Holandia, Norwegia, Dania)
wskazuje, ze moze to by¢ jedynie krétkotrwate
zjawisko i popyt na nieruchomosci relatywnie
szybko moze wrdéci¢ do normy. W tym kontekscie
znaczacym czynnikiem ryzyka jest odnowienie
restrykcji  epidemicznych oraz nadchodzace
(przejsciowe) obnizenie PKB.

Jeszcze rosng kredyty inwestycyjne
przedsiebiorstw, ale dynamika roczna juz gasnie.
Prawdopodobnie ostatnie miesigce to kontynuacja
inwestycji rozpoczetych (do tego dochodza
zamowienia realizowane w celu utrzymania
dziatalnosci operacyjnej w trakcie pandemii, ale to
gtdwnie wydatki operacyjne). Solidne wsparcie
ptynnosciowe ze strony PFR oraz powszechne
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oszczednosci  kosztowe wprowadzane od II
kwartatu sugeruja, ze w najblizszym czasie trend
sie zawrdci. Mato zaawansowane programy
inwestycji publicznych (spietrzenie dopiero w
2021) i samorzadowych sugeruja, ze dopiero w
2021 roku znajdzie sie wiecej przestanek do
przywrocenia  wzrostowej  trajektorii.  Nowe
rozwigzania w zakresie podatku od oséb prawnych
(tzw. estonski CIT) majgq wedtug badan* bardzo
mate przetozenie na dynamike inwestycji, cho¢ w
sposob istotny sprzyjajq odpornosci
przedsiebiorstw na kryzys. Utrzymujaca sie
niepewnos$¢ w stosunku do ewolucji wirusa moze
generowa¢ podwyzszony popyt na piynnosc¢ ze
strony firm i ogdlng ostroznos$¢ inwestycyjng. Z
drugiej strony konieczne restrukturyzacje i
przygotowania do funkcjonowania w nowej
rzeczywistosci powinny skutkowac¢ zwiekszeniem
inwestycji. Wyglada na to, ze w krétkim terminie
zwyciezq ciecia, w dlugim rozwdj. Scenariusz na
najblizsze miesigce z uwagi na trudng sytuacje
epidemiczng ulegt pogorszeniu.

Ta recesja jest wyjatkowa przede wszystkim pod
wzgledem depozytow. Wystrzelity one zaréwno po
stronie przedsiebiorstw (tu widoczne sg przede
wszystkim programy pomocowe rzadu), jak i
gospodarstw domowych (programy pomocowe,
czyli  utrzymanie  wiekszosci  dochodu z
zatrudnienia, a takze wstrzemiezliwos$é
konsumpcyjna w okresie pandemii).

Poprawa sytuacji gospodarczej i powrdot do
wzglednej normalnosci w III kwartale skutkowaty
zatrzymaniem wzrostu depozytow. Uwazamy
jednak, ze w bardziej turbulentnym otoczeniu firmy
(i gospodarstwa domowe — co widac¢ po ankietach
badania preferencji zakupowych) beda
utrzymywaty wyzsze poziomy ptynnosci i co za tym
idzie - depozytéw. W przypadku sektora
gospodarstw domowych nalezy liczy¢ sie z dalszym
ubytkiem depozytéow terminowych (tu szansa
naptywu s$rodkéw na rynki kapitatowe). Dalsze
wzrosty depozytédw gospodarstw domowych sg
scenariuszem bazowym, a do konca roku proces
moze by¢ dos$c¢ szybki (dodatkowe ograniczenie
konsumpcji z uwagi na restrykcje epidemiczne i
strach). W przypadku sektora przedsiebiorstw
cze$¢ srodkéw z PFR zostanie prawdopodobnie
zuzyta w okresie 0 mniejszym przyroscie

“https://www.eestipank.ee/sites/eestipank.ee/files/publication/e
n/WorkingPapers/2011/ wp 211.pdf

[4] Bank Hipoteczny

przychodéw (mniejszy popyt). Przypominamy
jednak, ze recesja ma w duzym stopniu sektorowy
charakter i dotkniete nig zostang tylko niektére
firmy. Skala spadku depozytéw firm bedzie raczej
niewielka. Poczawszy od kwietnia/maja 2021 roku
rozpoczng sie sptaty pomocy od PFR. Sg one
roztozone na 24 miesigce i dodatkowo
przewazajaca czes$¢ pomocy bedzie bezzwrotna, co
sprawia, ze obcigzenie firm sptatami bedzie
niewielkie i uplasuje sie ponizej typowego wzorca
wzrostu depozytow na fali lepszej koniunktury w
2021 roku. Sptaty przyhamujg przyrosty
depozytow, ale raczej nie odwrdcg tendencji
wzrostowej.
Depozyty i kredyty przedsiebiorstw
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Rynek nieruchomosci mieszkaniowych

Wyhamowanie tendencji

mieszkaniowych?®

pierwotnym

[ Bank Hipoteczny

rynku nieruchomosci

Zmiany zasobow mieszkaniowych (w tys.)
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Zrédto: REAS, opracowanie mBank Hipoteczny SA

= | iczba lokali wprowadzonych na rynek

Podsumowanie I potowy 2020 roku -

zmiana
Liczba mieszkan w Polsce: wtys. H1 2020/
H1 2019
[ ]
oddanych do uzytkowania; 97,3 1t  3,0%
na ktore wydano pozwolenie 1223 | 5,5%
na budowe;
ktérych budowe rozpoczeto; 99,9 | 13,4% -
Liczba lokali mieszkalnych
na analizowanych, w tys zmiana
pierwotnych rynkach “or/r
mieszkaniowych®: =
wprowadzonych do oferty 23,5 | 26,1%
sprzedanych z oferty 25,8 |l 18,4%
[ ]
znajdujacych sie w ofercie 489 | 4,7%

5 Analiza oparta zostata o 6 miast: Warszawa, Krakéw, Gdansk,
Wroctaw, £6dz, Poznan, o najwiekszym udziale w rynku.
6 s

jow.
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Pojawienie sie pandemii COVID-19, w marcu 2020
roku, wprowadzone restrykcje, zamrozenie
gospodarki, zahamowaty dotychczasowe tendencje
panujace na rynku mieszkaniowym w Polsce;

W II kwartale br. odnotowano silne ograniczenie
aktywnosci na rynku mieszkaniowym - liczba
sprzedanych mieszkan na najwiekszych rynkach
pierwotnych byta blisko o potowe nizsza od sredniej
z poprzednich okreséw (ok. 6,9 tys. lokali vs. ok.17
tys. w poprzednich kwartatach);

Zapas niesprzedanych mieszkan znajdujacych sie
w ofercie, na koniec czerwca 2020 roku, wynidst
48,9 tys. Liczba mieszkan gotowych do
zamieszkania szacowana byta na ok. 5,3 tys.
(wzrost o ok. 1,1 tys. wzgledem danych na koniec
2019 roku);

Sredni wskaznik czasu sprzedazy mieszkan na
analizowanych rynkach ulegt wzrostowi z poziomu
2,9 kwartatu na koniec 2019 roku do poziomu 3,4
kwartaty na koniec czerwca 2020 roku;

Srednia cena transakcyjna na rynku pierwotnym i
wtornym w analizowanych miastach, w ujeciu
rocznym utrzymata wzrost.
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Umowy kredytowe Liczba nowopodpisanych uméw o

. kredyty mieszkaniowe (w tys.)
W zwigzku ze wzrostem niepewnosci co do

mieszkan w oczekiwaniu na dalszy rozwdj sytuacji. 5010

2009
2008
2007

Za sprawg m.in. powyzszych czynnikéw akcja
kredytowa w I potowie 2020 roku zwolnita. Banki
podpisaty ok. 101,6 tys. umow o tacznej wartosci
ok. 30,0 mld PLN. Dla poréwnania w analogicznym
okresie, w 2019 roku liczba nowo udzielonych
kredytow wyniosta ok. 109,9 tys., a wartosc
kredytoéw byta na zblizonym poziomie ok. 30,0 mid

gospodarczych skutkéw pandemii COVID-19, juz w H1_ 2020 m———

marcu kilka duzych bankéw zaostrzyto wymagania 2019 I

dotyczace minimalnego wktadu wiasnego. Wzrosty

. . . . 2018 I

marze kredytowe, zaostrzono kryteria udzielania

kredytébw dla oséb prowadzacych dziatalno$é 2017  —

gospodarcza i pracujacych na podstawie umowy 2016 I

cywilnoprawnej, a takze ograniczono dostep do 2015 EEE————

kredytu dla os6b pracujacych w sektorach 5014

gospodarki najbardziej dotknietych efektami

pandemii, np. turystyka, transport, gastronomia. Z 2013  —

drugiej strony w obawie o finansowg i zawodowg 2012

przysztos¢ klienci wstrzymywali sie z zakupami 5011
]
|
|
|

o

100 200 300 400

Zrédto: Amron SARFIN, opracowanie mBank Hipoteczny SA

Wartosé nowopodpisanych uméw o
kredyty (mld PLN)

PLN.
, H1_2020
Catkowita kwota zadiuzenia z tytutu kredytéw -
mieszkaniowych wyniosta na koniec I potowy 2020 2019 —
roku ponad 462,5 mlid PLN (1 4,4 % w stosunku do 2018
wartoéci na koniec 2019 roku). Srednia warto$¢
. ]

udzielonego kredytu w Polsce wzrosta, w 2017
porownaniu z koncem 2019 roku (283,1 tys. PLN) 2016 I
o ok. 5,1% do wartosci przekraczajacej 297,6 tys. 2015
PLN, na koniec I potowy 2020 roku.

2014
Struktura wartosci nowo udzielonych kredytéw w 2013
Polsce pozostata najwyzsza w najwiekszych 5017 E——
polskich miastach tj. w Warszawie (ok. 43,5%
nowo udzielonych kredytéw w Polsce), Wroctawiu 201 1 —
(ok. 7,3%), Tréjmiescie (ok. 6,25%), Poznaniu (ok. 2010
4,35%) oraz Krakowie (ok. 3,29%).

2009 I

2008 I

2007

0 20 40 60 80

Zrédto: Amron SARFiN, opracowanie mBank Hipoteczny SA

9|Strona



mBank Hipoteczny SA
Departament Analiz i Pomiaru Ryzyka (DAR)

Potencjat nieruchomosciowy w Polsce w
poréownaniu z innymi panstwami
europejskimi

Analizujac strukture wiasnosciowa nieruchomosci
mieszkaniowych w wybranych panstwach
europejskich zauwazamy, ze penetracja kredytow
hipotecznych w Polsce pozostaje niska, a wskazniki
wilasnosci 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
osiggajg zdecydowanie nizsze poziomy, tj. w Austrii
(ok. 30%) czy w Danii (ok. 14%), gdzie z kolei
wysokie s wskazniki wynajmu mieszkan oraz
mieszkania kupowane w kredycie. W Austrii
mieszkania na wynajem stanowig ok. 45%, z kolei
w Danii najwyzszy wskaznik ok. 46%, dotyczy
nieruchomosci nabywanych w kredycie.

Struktura oraz jakos$¢ zasobdw mieszkaniowych
uznawana jest za jeden ze wskaznikdw jakosci
Zycia oraz poziomu rozwoju danego panstwa.

Zgodnie z zaprezentowanymi danymi najwyzszy
wskaznik przeliczony wg liczby mieszkan na 1 000
mieszkancow zaobserwowany zostat we Witoszech
(ok. 581). Srednia dla panstw europejskich wynosi
492 mieszkan na 1000 mieszkancow. Polska, w
tym zestawieniu wyraznie jest ponizej $redniej
europejskiej, wskaznik ten wynosi zaledwie 386.

W zderzeniu z danymi prezentujacymi 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. 37%. Podczas gdy na przyktad w
Hiszpanii szacowany jest na poziomie ok. 5,9%, a
w Czechach na ok. 15,4%.

7 Wskaznik przeludnienia - stanowi odsetek oséb mieszkajacych
w przeludnionym mieszkaniu, okreslony przez liczbe pokoi w

[4) Bank Hipoteczny

Struktura witasnosciowa nieruchomosci w
wybranych panstwach europejskich (%)
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Zrédto: Eurostat

Liczba mieszkan na 1000 mieszkancow
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Zrédio: Eurostat

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

Budownictwo mieszkaniowe w Polsce

Rynek inwestycji mieszkaniowych po dobrych
wynikach w I kwartale 2020 roku, a nastepnie
kwietniowym zastoju wywotanym
rozprzestrzenianiem sie pandemii Covid-19, w
kolejnych miesigcach stopniowo powracat do
aktywnosci. Ostatecznie w catym potroczu wedtug
danych GUS wzrostowg tendencje utrzymata liczba
mieszkan oddanych do uzytkowania (1 o ok. 3,0%
r/r), natomiast spadek nastgpit w przypadku liczby
mieszkan, na ktérych budowe wydano pozwolenia
lub dokonano zgtoszenia z projektem budowlanym
(| o ok. 5,5% r/r) oraz mieszkan, ktérych budowe
rozpoczeto (| o ok. 13,4% r/r).

Liczba mieszkan, ktérych budowe rozpoczeto w I
potowie 2020 roku wyniosta ok. 99,9 tysiecy.
Najwyzszy wzrost r/r wystgpit w wojewddztwie
kujawsko — pomorskim (1 36,9%) oraz w zachodnio
- pomorskim (1 7,8%).

Spadek zostat odnotowany w o$miu
wojewodztwach tj.: opolskim (}23,2%), warminsko
- mazurskim (]20,1%), dolnoslaskim (|14,1%),

wielkopolskim  (19,9%), pomorskim (19,9%),
lubelskim  (18,9%), podkarpackim (|7,8%),
mazowieckim (17,5%), zachodniopomorskim

(122,8%) oraz slaskim (110,8%) i matopolskim
(17,3%).

Liczba mieszkan, na ktorych budowe wydano
pozwolenie lub dokonano zgtoszenia z projektem
budowlanym wyniosta ponad 122,3 tysiecy.
Najwyzszy spadek r/r zostat odnotowany w
wojewodztwach: dolnoslaskim (134,0%),
podlaskim (| 30,1%) oraz tédzkim (}24,4%).

Wzrost  nastgpit tylko w  wojewddztwie

podkarpackim (1 12,3%).

Liczba mieszkan oddanych do uzytkowania w I
potowie 2020 roku wyniosta ponad 97,3 tysiecy.
Najwyzszy wzrost r/r zostat odnotowany w
wojewoddztwach: $laskim (130,8%), warminsko-
mazurskim (1 24,3%), lubuskim (121,8%).

Spadek zostat odnotowany w wojewddztwie
matopolskim (}15,9%), podkarpackim (/10,8%),
oraz w wojewddztwie mazowieckim (|6,1%).

[4) Bank Hipoteczny

Budownictwo mieszkaniowe w Polsce
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= mieszkania, ktorych budowe rozpoczeto
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= mieszkania oddane do uzytkowania

* Jako "mieszkania" rozumiane s wszystkie jednostki
mieszkalne, tacznie z domami jednorodzinnymi.

Zrédto: GUS, opracowanie mBank Hipoteczny SA

Budownictwo mieszkaniowe w Polsce w I potowie 2020 r.

mies’zkania, m'ieszkania, na mieszkania

zmiana r/r ;E%gyvsz ktorzvc;'ld:ﬁgowe gddane dq

rozpoczeto pozwolenia uzytkowania

POLSKA ¥ -55% ¥ -13,4% = 2,7%
DOLNOSLASKIE ¥ -14,1% ¥ -34,0%  6,4%
KUJAWSKO-POMORSKIE i 36,9% =  -0,7% i 14,0%
LUBELSKIE ¥ -8,9% = -0,2% = 2,4%
LUBUSKIE = -1,4% ¥ -153% M 21,8%
tODZKIE = 2,3% ¥ -24,4% i 7,6%
MALOPOLSKIE = -4,9% ¥ -6,3% ¥ -15,9%
MAZOWIECKIE ¥ -7,5% ¥ -7,6% ¥ -6,1%
OPOLSKIE W -232% & -18.2% = 1,6%
PODKARPACKIE ¥ -7,8% & 12,3% ¥ -10,8%
PODLASKIE < -1,9% ¥ -30,1% i 10,5%
POMORSKIE ¥ -9,9% ¥ -13,7%  53%
SLASKIE = -4,4% ¥ -16,5% M 30,8%
SWIETOKRZYSKIE = 4,7% ¥ -8,0% fh 16,2%
WARMINSKO-MAZURSKIE ¥ -20,1% = -0,5% M 24,3%
WIELKOPOLSKIE ¥ -9,9% ¥ -16,3% = -0,4%
ZACHODNIOPOMORSKIE '  7,8% ¥ -59% M 10,0%

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

Zrédto: 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 wskaznikow budownictwa
mieszkaniowego w  Polsce  wedlug form
budownictwa pozostata tozsama do lat ubiegtych.

Najwiekszy udziat, w budownictwie mieszkaniowym
w Polsce majgq inwestorzy budujacy mieszkania na
sprzedaz lub wynajem.

W analizowanym okresie czasu, oddali oni do
uzytkowania ok. 62,4 tys. mieszkan, co stanowito
ok. 64% ogdlnej liczby mieszkan oddanych do
uzytkowania w Polsce (1 o ok. 6,1% r/r), uzyskali
pozwolenia na budowe ok. 74,2 tys. mieszkan (| o
ok. 5,8% r/r), odnotowali spadek r/r o ok. 19,6%
liczby mieszkan, ktorych budowe rozpoczeto (z
poziomu 66,6 tys. do ok. 53,5 tys.)

Inwestorzy indywidualni stanowili nieco mniejszg
grupe, ktéra w I potowie 2020 roku oddata ok. 32,8
tys. mieszkan (| o ok. 1,7% r/r), co stanowito ok.
33,7% wszystkich oddanych do uzytkowania
mieszkan.

Liczba mieszkan, ktéorych budowe rozpoczeli
inwestorzy indywidualni wyniosta ok. 44,3 tys.
mieszkan (| o ok. 3,7% r/r)., natomiast liczby
mieszkan, na ktérych budowe wydano pozwolenia
spadfa o ok. 3,2% r/r i wyniosta ok. 46,9 tys.
mieszkan.

Udziat spétdzielni mieszkaniowych oraz pozostatych
inwestorow w zakresie powyzszych wskaznikow,
podobnie jak w latach ubiegltych, pozostat
marginalny.

[4) Bank Hipoteczny

Mieszkania oddane do uzytkowania
w I pot. 2020 roku

W mieszkania
przeznaczone na
sprzedaz lub wynajem

B mieszkania
indywidualne

mieszkania
spotdzielcze

H pozostate

Zrédto: GUS, opracowanie mBank Hipoteczny SA

Mieszkania, ktérych budowe rozpoczeto w
I pot. 2020 roku

B mieszkania
przeznaczone na
sprzedaz lub wynajem

B mieszkania
indywidualne

mieszkania
spotdzielcze

H pozostate

Zrédto: GUS, opracowanie mBank Hipoteczny SA

Mieszkania, na ktorych budowe wydano
pozwolenia lub dokonano zgloszenia z
projektem budowlanym
w I pot. 2020 roku

W mieszkania
przeznaczone na
sprzedaz lub wynajem

B mieszkania
indywidualne

mieszkania
spotdzielcze

H pozostate

Zrédto: 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 gtéwnych miastach®

Analiza wskaznikdw budownictwa mieszkaniowego
w dziewieciu gtéwnych miastach Polski, w I potowie
2020 roku wykazata blisko 6% spadek liczby
mieszkan oddanych do uzytkowania w stosunku do
analogicznego okresu w roku poprzednim. Na
analizowanych rynkach oddano ok. 29,3 tys. lokali,
co stanowito ok. 30% liczby lokali oddanych do
uzytkowania w Polsce. Najwiekszg liczbe mieszkan
wprowadzono w Warszawie (ok. 8,7 tys., | o ok. 8
% r/r), Wroctawiu (ok. 5,1 tys., 1 17% r/r) oraz w
Krakowie (ok. 5 tys., | 28,8% r/r).

W analizowanym okresie czasu dla dziewieciu miast
zaobserwowano tendencje spadkowg (| o ok.
35,1% r/r) wskaznika liczby mieszkan, ktdérych
budowe rozpoczeto i liczba ta wyniosta ponad 31,8
tys. mieszkan (tj. ok. 21% w stosunku do wartosci
dla catej Polski). Najwyzsze wartosci, poza
Warszawg (6,2 tys. mieszkan, | o ok. 35,1% r/r)
odnotowano we Wroctawiu (2,8 tys. mieszkan, | o
ok. 55,6 % r/r) oraz Gdansku (2,3 tys. mieszkan,
| 0 ok. 26,6 % r/r).

Liczba mieszkan, na ktorych budowe wydano
pozwolenia wyniosta ok. 35,8 tys. lokali (tj. ok.
22,4% w stosunku do wartosci dla catej Polski).
Najwyzsze wartoséci, poza Warszawg (6,8 tys.
mieszkan, | o ok. 34,6% r/r) odnotowano we
Wroctawiu (4,8 tys. mieszkan, | o ok. 110,0% r/r),
Krakowie (3,4 tys. mieszkan, | o ok. 34,3% r/r)
oraz w Gdansku (3,5 tys. mieszkan, | o ok. 25,5%
r/r). Srednia zmiana wskaznika dla dziewieciu
gtdwnych miast byta ujemna i wyniosta ok. 23,3%
r/r.

Przecietna powierzchnia uzytkowa mieszkania®
oddanego do uzytkowania w I potowie 2020 roku,
w dziewieciu gtdwnych miastach Polski wyniosta
60,5 m2 i byla podobna do $redniej z 2019 roku
(60,1 m?). W Gdyni, Katowicach i Poznaniu oddano
mieszkania o najwiekszej przecietnej powierzchni
uzytkowej wynoszacej odpowiednio 67,3 m?, 65,1
m? i 65 m?, natomiast lokale o najmniejszej
przecietnej powierzchni uzytkowej oddano w
Szczecinie (ok. 53,9 m2) oraz Krakowie (ok. 57,3
m?2).

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

[4) Bank Hipoteczny

Mieszkania,

Mies,zkania na ktoérych Mieszkania
ktorych
(w tys.) budowe budowe oddane do
rozpoczeto wydano_ uzytkowania
pozwolenia
POLSKA 99,9 122,3 97,3
9
gtéwnych
miast 20,7 27,5 29,3
Wroctaw 2,8 4,8 5.2
todz 2,0 3,2 2,7
Krakow 3,4 3,5 5,1
Warszawa 6,2 6,8 8,7
Gdansk 2,3 3,5 2,5
Poznan 0,6 0,8 0,8
Szczecin 0,3 0,7 1,2
Katowice 1,8 2,3 1,8
Gdynia 1,3 1,9 1,3

Zrédto: GUS, opracowanie mBank Hipoteczny SA

Przecietna powierzchnia uzytkowa
mieszkania oddanego do uzytkowania
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Zrédto: GUS, opracowanie mBank Hipoteczny SA

9Jako ,mieszkania” rozumiane sg wszystkie jednostki mieszkalne
tacznie z domami jednorodzinnymi.
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Departament Analiz i Pomiaru Ryzyka (DAR)

Zgodnie z przewidywaniami, sprzedaz lokali
mieszkalnych na szesciu najwiekszych rynkach w
kraju, w II kwartale 2020 roku, ulegta zmniejszeniu
kw/kw o ponad 64% i wyniosta ok. 6,9 tys. Byt to
jednoczesnie wynik o ok. 60% nizszy niz przecietna
kwartalna sprzedaz w ostatnich 3 latach (2017 -
2019). Schtodzenie aktywnosci rynku
mieszkaniowego w II kwartale br., wynikato przede
wszystkim z wprowadzenia ,lockdownu™?
ograniczen w prowadzeniu dziatalnosci
gospodarczej w zwigzku z walka z pandemig Covid
-19. Ostatecznie wediug danych na koniec czerwca
2020 roku, liczba sprzedanych lokali liczona tacznie
dla szesciu gtdwnych rynkéw!! osiggnefa poziom
wynoszacy ok. 25,8 tys. mieszkan (| o ok. 18,4 %
r/r).

Spadek nowej podazy mieszkan w II kwartale br.
(o ok. 19% kw/kw), byl umiarkowany i wynikat
przede wszystkim ze stabszego, niz w
dotychczasowych kwartatach, wyniku z pierwszych
trzech miesiecy. W II kwartale br. wprowadzono do
sprzedazy ok. 10,6 tys. mieszkan, co stanowito ok.
36% spadek w porownaniu do kwartalnej sredniej
z ostatnich 3 lat. W ciggu catego potrocza na
szesciu gtownych rynkach wprowadzono ok. 23,5
tys. mieszkan co stanowito ok. 26,1% spadku r/r.

W ciggu II kwartatu br. zanotowano istotny ok.
10% kw/kw wzrost oferty na analizowanych
rynkach. Wynikato to nie tyko z relatywnie dobrego
poziomu nowej podazy, ale rowniez z rezygnacji
niektorych nabywcéw z rezerwacji dokonanych w
poprzednim okresie. W sumie oferta na 6 rynkach
zblizyta sie do poziomu ok. 49 tys. lokali, ale wcigz
byta nieco nizsza niz przecietny poziom oferty
notowany w ostatnich latach.

Liderem w zakresie najwiekszej liczby oferowanych
mieszkan na rynku pierwotnym pozostata
Warszawa (ok. 15,5 tys. mieszkan). Na kolejnych
miejscach uplasowat sie Wroctaw (ponad 9,6 tys.
mieszkan) oraz Krakdéw (ponad 8 tys. mieszkan).

W ofercie rynku pierwotnego caty czas dominowaty
lokale o powierzchni do 60 m?, kupowane
zazwyczaj jako pierwsze mieszkanie lub w celach
inwestycyjnych oraz mieszkanie na wynajem.

10 ] ockdown - wg. O] UW - tymczasowe ograniczenie mozliwosci
przemieszczania sie, wchodzenia lub wychodzenia z danego
miejsca, wprowadzone przez wiadze w celu zachowania
bezpieczenstwa.

[4) Bank Hipoteczny

Zmiany popytu/podazy na
pierwotnym rynku mieszkaniowym
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Zrédto: REAS, opracowanie mBank Hipoteczny SA

Struktura powierzchniowa lokali
oferowanych na rynku
pierwotnym

B<40m2 W@41-60m2 W61-80m2 E@>81m2

Zrédto: REAS, Metrohouse, opracowanie mBank Hipoteczny SA

11 Analiza zostata oparta o 6 miast: Warszawa, t6dz, Krakow,
Poznan, Wroctaw i Tréjmiasto.
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Analiza srednich cen transakcyjnych na
rynku nieruchomosci

Wptyw pandemii na rynek mieszkaniowy jest
ztozony jednak, wedtug danych na koniec czerwca,
nie znalazt on wyraznego odzwierciedlenia w
spadkowej tendencji cen. Kluczowym czynnikiem
ograniczajgcym  spadek cen  mieszkan @ w
analizowanym okresie byly: duza skala dziatan
antykryzysowych i Zwigzanego z tym
umiarkowanego wzrostu bezrobocia oraz realnie
ujemne stopy procentowe depozytdw, co sprzyjato
przeptywowi srodkow z depozytow w strone innych
klas aktywow, w tym nieruchomosci.

W  analizowanym  okresie, $rednia cena
transakcyjna za 1 m2, na rynku pierwotnym w I
potowie 2020 roku, dla dziewieciu gléwnych miast!?
ulegta wzrostowi na poziomie ok. 7,8 % r/r.
Najwyzszy $redni wzrost cen transakcyjnych za 1
m2, wystapit we Wroctawiu (10 ok. 13,3 % r/r), w
Krakowie (10 ok. 11,9% r/r), a najnizszy w Gdyni
(to ok. 0,3% r/r).W ujeciu kwartalnym S$rednie
ceny dla analizowanych miast ulegty spadkowi o ok.
1,6%. Najwieksze spadki odnotowano w
Warszawie, Wroctawiu, Gdyni na poziome
odpowiednio ok. 3,9% oraz 3,4%

Najwyzsza S$rednia cena transakcyjna na rynku
pierwotnym na koniec czerwca br. notowana byia
w Warszawie i wyniosta ok. 9,4 tys. PLN/m2, a
najnizsza w todzi na poziomie ok. 6,0 tys. PLN/m2.

Badanie $rednich cen transakcyjnych za 1 m2 w I
potowie 2020 roku, dla dziewieciu gtdbwnych miast
na rynku wtornym wykazato wzrost na poziomie ok.
12,0%, w poréwnaniu z danymi za I potowe 2019
roku. Najwyzsza dynamike odnotowano w
Krakowie (10 ok. 16,5% r/r), Katowicach (1o ok.
16,4% r/r) oraz we Wroctawiu (10 ok. 16,2% r/r).
Najnizszy wzrost cen na rynku wtérnym
odnotowano w Warszawie (to ok. 8,7% r/r) oraz
Poznaniu (1o ok. 6,2% r/r). W ujeciu kwartalnym
srednie ceny dla analizowanych miast ulegty
wzrostowi o ok. 2,6%. Najwyzszy wzrost
odnotowano w todzi ok. 4,7% kw/kw i Katowicach
ok. 4,3% kw/kw.

Najwyzsza $rednia cena transakcyjna na rynku
wtornym na koniec czerwca br. wystgpita w
Warszawie i wyniosta ok. 9,9 tys. PLN/m2, a
najnizsza w todzi ok. 5,2 tys. PLN/m2.

2 Analiza oparta zostata o 9 miast: Warszawa, Krakow, Gdansk,
Gdynia, Wroctaw, +d6dz, Poznan, Szczecin i Katowice o
najwiekszym udziale w rynku.

[4) Bank Hipoteczny

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

10
9
8
7
6
5
4
A0 D O 0 BN 0 WD Ak O 0.0 % .9 0
Q' A X7 MW AN DV M A M A D DN QY
>
Gdansk Krakéw
todz Poznan
Warszawa Wroctaw
Szczecin Katowice
Gdynia e == Srednia dla 9 miast

Zrédto: NBP, opracowanie mBank Hipoteczny SA

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

10

9
8
7
.
6
=
5
4
3
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A07 A0 407 A0” A0 A0 A0 A0¥ 0¥ 10> 0> 1O ’19\/ }Q
Q
Gdansk Krakow
Lodz Poznan
— \Warszawa Wroctaw
Szczecin Katowice
Gdynia e= e= Srednia dla 9 miast

Zrédio: NBP, opracowanie mBank Hipoteczny SA
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Wskaznik dostepnosci mieszkan w I potowie 2020 Dostepnos¢ mieszkania za sSrednie
roku pozostat w trendzie spadkowym ze wzgledu na wynagrodzenie (w m2)
dalszy wzrost cen mieszkan i nizszg dynamike 1,15

wzrostu wynagrodzen.

Miastami o najwyzszym wskazniku dostepnosci 1,05

wynoszgcym ok. 0,91 m?2 (|3,2% r/r) byty Katowice

oraz £6dz ok. 0,81 (11% r/r). 0,95

Najnizszy poziom wskaznika dostepnosci mieszkan 0,85
ksztattowat sie w Warszawie ok. 0,70 m2 (|4,7%

rir) oraz we Wroctawiu ok. 0,70 m2 (|7,8% r/r). 0,75
Sredni wskaznik dostepnosci mieszkan dla miast 0,65
objetych analiza na koniec I potowy 2020 roku

wyniost ok. 0,77 m2, 0,55
Okres ekspozycjit®> potrzebny do wyprzedania 0.45

wszystkich mieszkan znajdujacych sie w ofercie,
pozostat stabilny wzgledem danych za I potowe
2019 roku, natomiast ulegt wydtuzeniu wzgledem

danych kwartalnych do poziomu 3,4 z poziomu 2,6 Gdansk Krakow
t I kwartale br. Wedtug danych roaz poznan

notowanego w I kwartale br. Wedtug danych na Warszawa Wroclaw

koniec czerwca najkrotszy czas wyprzedazy oferty, Szczecin Katowice

wystgpit w Warszawie (ok. 2,8 kwartatéw), a = e= Srednia dla 8 miast

najdtuzszy we Wroctawiu (ok. 4,2 kwartatéw). Zrédto: Reas, opracowanie mBank Hipoteczny S.A.

Najbardziej ptynnymi mieszkaniami pozostawaty te
z segmentu popularnego (2 lub 3 - pokojowe, do
65 m2). Mieszkania atrakcyjne cenowo, potozone w

Czas wyprzedazy obecnej oferty na
rynku pierwotnym

dobrej lokalizacji oraz lokale o podwyzszonym Z
standardzie  znajdowaly  swoich nabywcow .
w znacznie krotszym czasie. .
5
4
3
2
1
I III|I III|I III | III |I III |I III |I III |I III |I
2012 | 2013|2014 | 2015|2016 | 2017|2018 2019l02L
Warszawa Tréjmiasto
Poznan Lodz
Krakoéw Wroctaw

= e e Srednia dla 6 miast
Zrédto: GUS, NBP, opracowanie mBank Hipoteczny SA

130kres ekspozycji — czas sprzedazy liczony jako liczba mieszkan
w ofercie na koniec kwartatu w relacji do $redniej sprzedazy z
ostatniego roku.
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Prognozy na II potowe 2020 roku

W zwigzku z wystgpieniem globalnych perturbacji
gospodarczych zwigzanych z pandemig COVID-19
nalezy spodziewac sie ich dalszego wptywu na
analizowany segment nieruchomosci. Majac na
uwadze brak mozliwosci oszacowania czasu
trwania pandemii, brak aktualnych danych
statystycznych i rzetelnych analiz opisujacych
zachowania rynkéw w analogicznych sytuacjach
prognozowanie w omawianym zakresie obarczone
jest btedem.

Czynniki wpfywajace na popyt na rynku
nieruchomosci mieszkaniowych:

B Wprowadzone przez rzad ograniczenia w
ramach walki z rozprzestrzenianiem sig
pandemii koronawirusa przekfadaja sie na
wyhamowanie obrotu na rynku nieruchomosci
mieszkaniowych;

B Niechet potencjalnych nabywcow do
podejmowania dtugoterminowego ryzyka
wynikajaca z niepewnosci gospodarczej w kraju
i na $wiecie, obaw o finansowg i zawodowg
przysztosé;

B Trudniejszy dostep do finansowania
kredytowego ze wzgledu na zaostrzone kryteria
przy ocenie ryzyka i wydawaniu decyzji
kredytowych - wzrost minimalnego wkfadu
wiasnego, niewielki wzrost marzy kredytowej,
zaostrzenie wymogdw udzielania kredytow dla
0sOb prowadzacych dziatalno$¢ gospodarczg
oraz pracujacych na podstawie umowy
cywilnoprawnej, ograniczenie dostepu do
kredytu dla os6b pracujacych w sektorach
gospodarki najbardziej dotknietych efektami
pandemii, np. turystyka, transport, gastronomia
- wyhamowanie sprzedazy kredytéw
hipotecznych;

B Wstrzymanie decyzji zakupowych - obserwacja
rynku i oczekiwanie na okazje cenowe,

B Wyhamowanie trendu wzrostowego cen
mieszkan, mozliwe pojawianie sie atrakcyjnych
ofert cenowych, promocji (zwtaszcza na lokale
mniej ptynne, w gorszych lokalizacjach),
wynikajace z probleméw z  ptynnoscia,
mniejszych oraz mniej dos$wiadczonych firm
deweloperskich oraz maltych i $rednich
przedsiebiorcow nabywajacych nieruchomosci
inwestycyjnie;

[u] Bank Hipoteczny

B Przesuwanie kapitatu na rynek nieruchomosci
mieszkaniowych, jako bezpieczna lokata w
obliczu niskiego oprocentowania lokat
bankowych oraz rosnacej inflacji;

B Znaczne ograniczenie popytu na rynku najmu

krotko i dlugookresowego ze wzgledu na
wprowadzone przez rzad restrykcje, odptyw
imigrantéw zarobkowych i studentéw oraz

ograniczony ruch turystyczny krajowy i
zagraniczny;

B Presja spadkowa na stawki najmu mieszkan ze
wzgledu na konwersje mieszkan
wynajmowanych  krétkoterminowo na te
wynajmowane w dtugim terminie.

Czynniki wplywajace na podaz na rynku

nieruchomosci mieszkaniowych:

B Przesuniecie w czasie decyzji o rozpoczynaniu
nowych inwestycji deweloperskich wynikajace z
niepewnosci gospodarczej w kraju i na Swiecie,
utrudniony dostep do finansowania
kredytowego - zaostrzenie polityki kredytowej
bankdw, utrudnienia w pozyskaniu i otrzymaniu
niezbednej dokumentacji administracyjnej;

B Wcigz realne ryzyko ponownego pogorszenia
koniunktury, spowolnienia wzrostu dochodow
gospodarstw domowych, wzrostu zagrozenia
bezrobociem oraz zaostrzenia polityki
kredytowej bankdéw, a nawet Kkolejnych
lockdowndw;

B Mozliwy dalszy wzrost Kkosztow realizacji
inwestycji wynikajacy miedzy innymi ze wzrostu
kosztow materiatdw budowlanych, z utrudnien
w fancuchach dostaw, z ograniczonego dostepu
do sity roboczej (odptywu pracownikéw z
Ukrainy), z planowanym wdrozeniem w 2021
roku standardu budynkéw wielorodzinnych o
niemal zerowym zapotrzebowaniu na energie
(nZEB);

B Przyspieszenie prac nad programem
~Mieszkanie Plus” w celu pobudzania nowych

inwestycji w zakresie budownictwa
spotecznego, zZmiana niektorych ustaw
wspierajacych rozwéj mieszkalnictwa

wchodzacy w zakres pakietu rozwigzan
przeciwdziatajacych  negatywnym  skutkom
spotecznym i gospodarczym COVID-195.
Wsparcie budownictwa komunalnego i
spotecznego budownictwa czynszowego, jak
rowniez - kierowanych bezposrednio do
gospodarstw domowych - form finansowego
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wsparcia w ponoszeniu wydatkow

mieszkaniowych;

B Utrzymanie zainteresowania polskim rynkiem
najmu ze strony globalnych  funduszy
inwestycyjnych;

B Utrzymujacy sie deficyt mieszkan i wecigz
niezaspokojony naturalny popyt na mieszkania
- 381 mieszkan/1000 mieszkancow, przy
éredniej europejskiej szacowanej na poziomie
480 mieszkan;

B Wysokie stopy zwrotu z projektéw
mieszkaniowych przestanka dla deweloperéw do
podtrzymywania aktywnosci budowlanej.
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