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Informacja o cenach mieszkan i sytuacji na rynku nieruchomosci mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w III kwartale 2021 r.

Analiza sytuacji na rynku nieruchomosci w Polsce w III
kwartale 2021 r.! prowadzi do nastepujacych spostrzezen:

= WIIIkw. 2021 r. oddano do uzytkowania w Polsce rekordowq roczna liczbe ok. 230 tys. mieszkan, co byto

efektem aktywnosci deweloperow z ubiegltych lat. Jednak liczba sprzedanych kontraktéw na budowe

mieszkan na najwiekszych rynkach pierwotnych spadta w stosunku do II kwartatu br., a roczna sprzedaz

kontraktéw wrocita do poziomow notowanych w 2018 r. Spadek sprzedazy kontraktéw jest zwiazany ze

spadkiem rozmiaréw oferty rynkowej u deweloperdw. Istotnie wzrosty koszty budowy mieszkan,

zwlaszcza materialéw. Obserwowano takze wzrost srednich cen transakcyjnych mkw. mieszkan zaréwno

na rynku pierwotnym, jak i wtérnym oraz wzrost stawek transakcyjnych najmu.

=  WIII kwartale br. notowano dalsze wzrosty cen mieszkan kw./kw. w wiekszosci analizowanych miast,

wzrosly tez dynamiki cen (por. tabela 1). Ceny transakcyjne na rynku pierwotnym (RPT) wzrosly

zwlaszcza w Lodzi, Wroctawiu i Krakowie. Rosnacym cenom mieszkan na rynkach pierwotnych (gtéwnie

w stanie deweloperskim, tj. do wykonczenia we wilasnym zakresie oraz kupowane z opoézniong

realizacja), przy wysokim popycie towarzyszy tez wysokie zainteresowanie nabywcdw tafiszym rynkiem

wtédrnym, gdzie mieszkanie jest zazwyczaj gotowe do wprowadzenia. Na rynku wtérnym takze

obserwowano wzrost cen ofertowych (RWO) i transakcyjnych (RWT) we wszystkich grupach miast.

Ceny transakcyjne na rynku wtdérnym wzrosty zwlaszcza w btodzi, Gdansku i Warszawie. Ceny

korygowane indeksem hedonicznym rosly we wszystkich grupach miast, co oznacza, ze podobne

mieszkania sprzedawane byty drozej niz miato to miejsce kwartal wezesniej.

Tabela 1 Dynamika kw./kw. cen mkw. mieszkania w analizowanych miastach w III kw. 2021 r.

RPO
Gdansk 6,1%
Gdynia 6,0%
Krakow 4,6%
todz 8,1%
Poznan 4,9%
Wroctaw 6,2%
Warszawa 0,4%
6 miast 5,4%
10 miast 5,0%

Zrédto: NBP

RPT
-2,1%
1,6%
3,5%
11,6%
1,2%
3,7%
3,0%
3,5%
4,2%

RWO
3,1%
5,4%
3,7%
11,2%
2,3%
2,0%
3,8%
5,1%
3,2%

RWT
4,3%
2,7%
3,0%
4,7%
1,6%
0,6%
3,1%
2,8%
2,8%

Uwaga do Tabeli 1: dynamiki wynikajace ze $redniej ceny transakcyjnej sa niedoszacowane z uwagi na ograniczona liczebnos¢
transakcji z RCIWN (mniejsza liczba drozszych mieszkan). Korekta ma miejsce w nastepnych kwartatach, po uzupetnieniu danych.

! Analiza przeprowadzona w niniejszej edycji Informacji opiera si¢ na danych dostepnych na koniec III kw. 2021 r. Dane
zgromadzone w bazie NBP podczas notowania obejmuja oferty aktualne w dniu 1 wrzesnia 2021 r. oraz transakcje zawarte
w okresie czerwiec - sierpien 2021 r. Z powodu opdznien w dostepie do niektérych danych, czes¢ wykresow i tabel zawiera
informacje do IT kw. 2021 r. wlacznie. Szeregi danych ze srednimi poziomami cen mkw. mieszkan, czynszéw komercyjnych i cen
transakcyjnych mkw. powierzchni handlowej odzwierciedlaja zaséb informacji dostepny w momencie zamkniecia materiatu.
Dane historyczne s rewidowane. W notowaniu cen (baza BaRN) dotyczacym III kw. 2021 r. zebrano ok. 113,3 tys. rekordéw,
w tym ok. 32,4% dotyczacych transakcji oraz 67,7% dotyczacych ofert. Lacznie w bazie zebrano ponad 4,3 mln rekordéw, z 24,9%
udziatem transakcji oraz 75,1% ofert.
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= Poziom S$rednich, transakcyjnych stawek najmu mkw. mieszkan (nie uwzgledniajac oplat
eksploatacyjnych i optat za media) wzrést wzgledem poprzedniego kwartalu w Warszawie, 6. i 10.
miastach (por. wykres 15). Nie obserwowano wystawiania masowo lokali na sprzedaz2. Inwestorzy nadal
poszukiwali w nieruchomo$ciach bezpieczeristwa dla lokowanego kapitalu, a w mniejszym stopniu
oczekiwali atrakcyjnej stopy zwrotu. Mimo wzrostu zainteresowania najmem, w duzych miastach nadal
utrzymuje sie wysoka podaz ofert mieszkan na rynkach najmu dlugoterminowego, w tym nabywanych
w celach inwestycyjnych, co moze sprzyja¢ spadkom stawek najmu w przyszlosci. W ostatnich latach
obserwujemy wzrost zainteresowania nabywaniem mieszkan na wynajem przez fundusze inwestycyjne,
w tym zagraniczne®. Dotychczas dominujaca role na tym rynku odgrywat Skarb Paristwa reprezentowany

przez Fundusz Mieszkan na Wynajem.

= Nadal inwestycja mieszkaniowa (nie uwzgledniajac kosztow transakcyjnych) byta konkurencyjna na
tle oprocentowania lokat bankowych badz inwestycji w 10-letnie obligacje skarbowe. Stopa zwrotu
z wynajmowanych mieszkan jest niska (ok. 2,9%, por. tabela 3), pomimo tego ciesza si¢ one
zainteresowaniem, gdyz dlugookresowo postrzegane sg jako inwestycje umozliwiajace przechowanie

wartosci.

= Wskaznik szacowanej dostepnosci mieszkan w 7. duzych miastach (bazujacy na przecigtnym
miesiecznym wynagrodzeniu w sektorze przedsiebiorstw) zmniejszyl sie nieznacznie w omawianym
kwartale, jednak nadal byt o ok. 0,3 mkw. wyzszy wzgledem minimum notowanego w III kw. 2007 r.
(por. wykres 16). Wskaznik szacowanego maksymalnego dostepnego kredytu mieszkaniowego* réwniez
zmniejszyl sie nieznacznie dla przecigtnego gospodarstwa domowego, podobnie jak wskaznik
szacowanej kredytowej dostepnosci mieszkania®. Gtéwnym czynnikiem powodujacym biezace spadki

wskaznikdéw dostepnosci byty rosnace ceny mieszkan.

= Kwartalna sprzedaz kontraktéw na budowe mieszkan na 6. najwiekszych rynkach pierwotnych
w Polsce® (por. wykres 56) byla nizsza o ok. 23,1% wzgledem poprzedniego kwartatu i na koniec III
kw. 2021 r. wyniosta ok. 15,0 tys. Jednoczesnie wprowadzono do sprzedazy ok. 13,8 tys. kontraktéw na
budowe mieszkan tj. mniej o ok. 12,9% kw./kw. Podaz niesprzedanych kontraktéw na budowe
mieszkan wystawionych na rynek zmniejszyta sie wzgledem poprzedniego kwartatu o ok. 1,2 tys. lokali
i wyniosta na koniec okresu ok. 36,6 tys. Liczba kontraktow z mieszkaniami umownie nazywanymi
»gotowymi do zamieszkania” w ofercie sprzedazy w 6. miastach zmniejszyla sie¢ wzgledem poprzedniego

kwartatu do 0,4 tys., a wskaznik czasu sprzedazy kontraktéw na budowe mieszkan na rynku pierwotnym

2 Na podstawie wynikéw badania NBP ,, Analiza poziomu popytu i podazy na wtérnym rynku mieszkaniowym z uwzglednieniem
rynku najmu mieszkan”, kwiecien 2021 r.

3 Najbardziej aktywna grupa inwestordw to specjalistyczne fundusze niemieckie, fundusze private equity z USA i Wielkiej Brytanii
oraz inne instytucje inwestycyjne z regionu Europy Srodkowo-Wschodniej.

4 Maksymalny dostepny kredyt mieszkaniowy na danym rynku to miara wyrazona w tysiacach zlotych z uwzglednieniem
wymogoéw kredytowych banku i parametrow 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.

5 Kredytowa dostepnos¢ mieszkania to miara okreslajaca liczbe metréw kwadratowych mieszkania, ktére mozna zakupic
z wykorzystaniem kredytu mieszkaniowego przy przecietnym miesiecznym wynagrodzeniu w sektorze przedsiebiorstw na
danym rynku (GUS), z uwzglednieniem wymogoéw kredytowych banku i parametréw kredytu (stopa procentowa, okres
amortyzacji, minimalne wynagrodzenie jako minimalny dochéd 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.

¢ Na podstawie danych JLL (d.REAS).

—_ Narodowy Bank Polski
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na 6. najwigkszych rynkach spadt do 2,2 kwartatu z 2,3 w poprzednim kwartale (por. wykres 63). Dane te

wskazuja na dalsze usztywnianie si¢ podazy wzgledem popytu w najwiekszych miastach.

= W III kwartale 2021 r. warto$¢ wyplat nowych kredytow mieszkaniowych w Polsce byla wyzsza od
wyplat kredytow w tym samym okresie 2020 r. Wartos¢ nowych uméw gospodarstw domowych na
ztotowe kredyty mieszkaniowe” 8 (bez umdéw renegocjowanych) wedtug danych NBP® wyniosta w III
kwartale br. 23,6 mld z1, tj. byta wyzsza o ok. 1,4 mld zt (6,1%) wobec wielkosci z poprzedniego kwartatu
oraz wyzsza o ok. 9,7 mld zt (70,0%) wzgledem III kw. 2020 r. Wyniki ankiety NBP nt. sytuacji na rynku
kredytowym w III kwartale br.! wskazuja, Ze banki zaostrzyly kryteria polityki kredytowej w zwigzku
z wejSciem w zycie niektdrych zapiséw znowelizowanej Rekomendacji S. Notowano zmiane niektérych
warunkéw udzielania kredytow, m.in. skrocenie maksymalnego okresu kredytowania. Banki oczekuja

zaostrzania polityki kredytowej i spadku popytu w IV kw. 2021 1.

= Szacowana stopa zwrotu z kapitalu wlasnego deweloperow mieszkaniowych z projektow
inwestycyjnych utrzymata si¢ na poziomie z poprzedniego kwartalu i wyniosta ok. 22%. Bylo to
skutkiem wzrostu cen transakcyjnych, pokrywajacych z nadwyzka wzrost kosztow producentow
mieszkan. Zgodnie z raportem Coface!! liczba upadtosci ogdtem wzrosta w trzech kwartatach 2021 r. z 795
(w 2020 r.) do 1841 (w 2021 r.), przy czym w budownictwie wzrosta odpowiednio z 93 do 178§,
a dziatalno$ci zwigzanej z obstuga nieruchomosci odpowiednio z 22 do 58 (por. wykres 36). Odnotowano
jednoczesnie istotny wzrost upadiosci w ustugach, rolnictwie, produkcji i transporcie. Wskazniki

gieldowe firm budowlanych i deweloperskich wykazuja wysokie poziomy (por. wykres 35).

7 Wedtug danych BIK, banki i SKOK-i w III kw. 2021 r. udzielity klientom indywidualnym ok. 71,5 tys. kredytéw mieszkaniowych
na kwote ok. 23,7 mld zt (w III kw. 2020 r. odpowiednio 52,3 tys. sztuk, 14,8 mld z}). Notowane w III kw. 2021 r. ujemne dynamiki
r/r sprzedazy kredytow mieszkaniowych dotyczyly liczbowo najnizszej grupy kredytéw, natomiast wzrosty pozostate grupy
kredytow. W strukturze przedzialow kredytéw mieszkaniowych wedtug wartosci udziat kredytéw powyzej 350 tys. zt, zwiekszyt
sie z 47,6% w III kw. 2020 r. do 58,8% w IIT kw. 2021 r.

8 Wedtug raportu AMRON w III kw. 2021 r. liczba udzielonych kredytéw mieszkaniowych wyniosta 68,4 tys. sztuk (wobec 67,0 tys.
w poprzednim kw.), warto$¢ nowo udzielonych kredytéw hipotecznych wyniosta 23,2 mld zt (wobec 22,1 tys. mld zt
w poprzednim kw.), a przecigtna kwota udzielonego kredytu mieszkaniowego wyniosta ok. 339,6 tys. zt (wobec 330,1 tys.
w poprzednim kw.). Nadal najczesciej udzielano kredytéw w przedziale 200-300 tys. zt (24% wobec 25% w poprzednim kw.).
W strukturze nowych kredytéw wzrdst udziat kredytow o LtV 30-50%, 50-80% i powyzej 80% osiagajac odpowiednio 6,6%, 51,1%
i 30,1%, natomiast zmniejszyt sie do 12,2% udzial kredytéw z LtV do 30%. W poréwnaniu do poprzedniego kwartatu wzrdst
udziat kredytéw mieszkaniowych o okresie zapadalnosci od 15 lat (6,9%), 25- 35 lat (67,3%) oraz powyzej 35 lat (0,9%), natomiast
spadt nieznacznie udzial tych o zapadalnosci 15- 25 lat (25,0%). Na koniec III kw. 2021 r. liczba czynnych uméw kredytowych
(w trakcie sptaty) wyniosta ok. 2,54 mIn sztuk (wobec 2,51 mln szt. w IT kw. 2021 r.), a ich warto$¢ na koniec omawianego okresu
wyniosta 500,1 mld zt (wobec 486,1 w ub.kw.).

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

danych NBP w koricu wrzeénia 2021 r. stan kredytu mieszkaniowego udzielonego przez banki dla gospodarstw domowych
wyniost 501,0 mld zt, tj. byl wyzszy o 14,1 mld zt wzgledem poprzedniego kwartatu oraz wyzszy o ok. 32,7 mld zt wzgledem
konica wrzesnia 2020 r. (wzrost r/r 0 7,0%, podczas gdy w III kw. 2020 r. wzrost wyniost 6,4%).

10, Sytuacja na rynku kredytowym - wyniki ankiety do przewodniczacych komitetéw kredytowych, IV kwartat 2021 r.”, NBP,
pazdziernik 2021 r. https://www.nbp.pl/home.aspx?f=/aktualnosci/wiadomosci 2021/kredytowy2021 4.html .

11 Wedtlug opinii ekspertéow Coface (Raport Coface — Niewyptacalnosci firm w Polsce w 3 kwartatach 2021 roku), w trzech kwartatach br.
istotnie wzrosta liczba upadlosci matych firm budowlanych. Branza obecnie szybko sie rozwija, ale stoi tez przed duzymi
wyzwaniami zwigzanymi z rosnacymi cenami materialéw budowlanych, stali oraz niedoborem sity roboczej. Obserwowany jest
wzrost zadluzenia w sektorze robot specjalistycznych (np. rozbidrkowych, instalacyjnych, wykonczeniowych).
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=  WIII kw. 2021 r. oddano do uzytkowania? w Polsce wysoka liczbe ok. 58,7 tys. mieszkan, jednak 0,8%
nizsza wzgledem III kw. 2020 r. (por. wykres 52). Oddawano gléwnie mieszkania na sprzedaz i wynajem
(62%) oraz indywidualne (36%). Liczba 71,8 tys. mieszkan, ktdorych budowe rozpoczeto'® rowniez byla
wysoka, zblizona do historycznie wysokiej w III kw. 2020 r. (por. wykres 53). Tu takze dominowaty
mieszkania na sprzedaz i wynajem (56%) oraz indywidualne (39%). Nalezy doda¢, ze rozpoczeta budowa
mieszkan wzrosta w Warszawie (udziat 15% wobec 11% w III kw. 2020 r.) oraz pozostatej Polsce (udziat
55% wobec 51% w III kw. 2020 r.), natomiast spadta w duzych miastach (udziat 20% wobec 23% w III
2020 r.).

= Wysokie szacowane stopy zwrotu z projektow mieszkaniowych oraz utrzymujacy sie popyt
inwestycyjny i konsumpcyjny przyczynialy sie do historycznie wysokiego wzrostu liczby wnioskéw
o wydawanie kolejnych pozwolen na budowe mieszkan'4. Udzielono pozwolenia gléwnie na budowe
mieszkan na sprzedaz i wynajem (62% udziat w catosci pozwolen) oraz indywidualnych (37%udziat
w catosci pozwolen). Udziat udzielonych pozwolent na budowe mieszkan spoétdzielczych byl niemal
zerowy w omawianym okresie. Udziat pozwolen na budowe mieszkan zmniejszyl sie nieznacznie w
Warszawie (8%), 6 i 10 miastach (odpowiednio 21% i 13%), natomiast zwigekszyt sie do 58% w pozostatej
Polsce. Oznacza to, ze wobec probleméw z terenami budowlanymi na obszarze duzych miast budynki
mieszkalne sg budowane poza ich granicami administracyjnymi. Wysoka liczba pozwoler na budowe
w duzym stopniu byla tez efektem zaréwno nadrabiania ich niedoboréw bedacych skutkiem ograniczen
zwigzanych z COVID-19, opdznionej realizacji wnioskéw o wydanie pozwolenia ztozonych przed
koncem 2020 r., wtym przed zmiang regulacji dotyczacych wymogéw efektywnosci energetycznej

budynkéw?s, jak i nadal zglaszanego wysokiego popytu.

=  Rynek nieruchomosci komercyjnych zostal mocno dotkniety przez pandemie COVID-19, a zwiazane
z nia ograniczenia w dzialalnosci handlowej i dzialalnosci przedsiebiorstw mialy wplyw na czynsze

i transakcje sprzedazy nieruchomosci oraz beda odczuwalne w dluzszym okresie.

= Na najwiekszych rynkach nieruchomosci biurowych w III kw. 2021 r. zwigkszyly si¢ nierownowagi
wynikajace z nadmiaru podazy powierzchni do wynajecia w stosunku do popytu na nia. Podaz nowych
powierzchni oraz powierzchni w budowie nadal utrzymuje sie¢ na wysokim poziomie, jednak na rynku
obserwuje si¢ mniejsza aktywnos$¢ najemcéw. Wedtug informacji firm doradczych, na koniec
omawianego okresu calkowita podaz powierzchni biurowej na najwiekszych rynkach biurowych's

wyniosta ok. 12 mIn mkw., a w budowie bylo ok. 1,2 mIn mkw. Stopa pustostandw na najwiekszych

12 Wedtug danych GUS w Polsce w III kw. 2021 r. oddano do uzytkowania ok. 58,7 tys. mieszkan, tj. mniej o ok. 0,5 tys. wzgledem
I kw. 2020 r., jednak wiecej o ok. 6,2 tys. wzgledem poprzedniego kwartatu. Lacznie w ostatnich czterech kwartatach oddano
do uzytkowania ok. 230,0 tys. mieszkan, tj. ok. 12,0 tys. wiecej niz w tym samym okresie ub. r. (wzrost r/r 0 5,5%).

13 Wedtug danych GUS w Polsce w III kw. 2021 r. rozpoczeto budowe ok. 71,8 tys. mieszkan, tj. o ok. 4,4 tys. wiecej wzgledem
III kw. 2020 r., jednak mniej o ok. 9,1 tys. wzgledem poprzedniego kwartatu. Lacznie w ostatnich czterech kwartatach rozpoczeto
budowe ok. 272,8 tys. mieszkan, tj. ok 46,6 tys. wiecej niz w tym samym okresie ub. r. (wzrost r/r 0 20,6%).

14 Wedtug danych GUS w Polsce w III kw. 2021 r. wydano ok. 83,5 tys. pozwolen na budowe mieszkan, tj. wiecej o ok. 14,1 tys.
wzgledem III kw. 2020 r. jednak mniej o ok. 3,6 tys. wzgledem poprzedniego kwartatu. L.acznie w ostatnich czterech kwartatach
wydano ok. 339,6 tys. pozwolen, tj. ok. 80,6 tys. wiecej niz w tym samym okresie ub. r. (wzrost r/r 0 31,1%).

15 Zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Infrastruktury z dnia 12 kwietnia 2002 r. w sprawie warunkéw technicznych, jakim
powinny odpowiada¢ budynki i ich usytuowanie (par. 329), od dnia 1 stycznia 2021 r. obowiazuje nowy standard energetyczny
oraz obnizona zostaje wartos¢ energii pierwotnej (tzw. wskaznik EP).

16 Dziewieé rynkéw biurowych to: Warszawa, Krakéw, Wroctaw, Tréjmiasto, Katowice, £.6dz, Poznan, Szczecin, Lublin.

— Narodowy Bank Polski
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rynkach ksztattowata sie na poziomie 13,5% (wobec 12,9% w II kw.) a w Warszawie wyniosta 12,5%, tj.
pozostata na poziomie z poprzedniego kwartatu. Stopa pustostanéw powierzchni biurowej zalezy od
wieku'® oraz, przede wszystkim, od lokalizacji'® biurowca. Budowa prawie 10% dodatkowej powierzchni
nie oznacza automatycznego wzrostu pustostanéw, jednak bedzie ona generowac istotna konkurencje
o najemcoéw, szczegélnie dla starszych i gorzej zlokalizowanych budynkéow. W konsekwencji, obok
wzrostu pustostanéw bedziemy obserwowali wycofywanie tej powierzchni z rynku lub przeksztalcanie

jej w rynkowo atrakcyjng, w tym mieszkaniowa.

=  Sektor handlowy w II kw. 2021 r. wciaz odczuwatl skutki pandemii COVID-19, ktore nalozyly sie na,
juz wczesniej rozpoczete, zmiany na rynku, to jest rozwoj handlu przez Internet. Zasoby nowoczesnej
powierzchni handlowej na koniec III kw. 2021 r. wyniosly ponad 12,2 mln mkw., co przeklada si¢ na
nasycenie 320 mkw./1000 mieszkaricdéw?. W budowie bylo natomiast ok. 400 tys. mkw.?! nowoczesnej
powierzchni handlowej. Ten niski przyrost nowych powierzchni moze oznaczaé, ze inwestorzy uznaja
rynek za nasycony. Potwierdza to réwniez pojawianie sie projektow przeksztalcajacych istniejace centra
handlowe w centra handlowo-ustlugowo-rozrywkowe. Problemem tego sektora jest wiec utrzymanie

dotychczasowych klientdw, a w mniejszym stopniu konkurencja z nowymi projektami.

= Rynek nowoczesnej powierzchni magazynowej w Polsce, kolejny kwartal, pozostal w fazie
dynamicznego rozwoju, a popyt i podaz takze utrzymywaly si¢ na wysokim poziomie. Rynek
nowoczesnej powierzchni magazynowej zyskuje na zmianach w nawykach konsumentow
obserwowanych juz wczesniej, a przyspieszonych przez pandemie. Dynamicznie rozwija sie segment
magazynéw zlokalizowanych w obszarach miejskich, w tym do$¢ bliskich lokalizacji, w celu skréceniu
czasu dostawy produktéw do klienta. Na koniec III kw. 2021 r. catkowite zasoby rynku powierzchni
magazynowej wzrosty do 22,6 mln mkw., a w budowie znajdowato sie ponad 3,6 mIn mkw. nowoczesnej
powierzchni magazynowej. Stopa pustostanéw w catym kraju odnotowata dalszy spadek do poziomu
4,9%?22 wobec 5,6% w II kw. 2021 r.

= Szacowana warto$¢ transakcji nieruchomosci komercyjnych nabytych w celach inwestycyjnych?, tj.
przeznaczonych na wynajem, w III kw. 2021 r. wyniosta ok. 3,1 mld euro. Okoto 59,9% wartosci
transakcji dotyczylo powierzchni magazynowych, 26,9% powierzchni biurowych, natomiast tylko 14,9%

transakgji dotyczyto powierzchni handlowych.

= Ekspozycja sektora finansowego na nieruchomosci dla przedsiebiorcow (kredyty dla deweloperow
mieszkaniowych, na nieruchomosci biurowe, handlowe, magazynowych i inne) wystepuje w dwoch
gléwnych formach. Pierwsza jest zwiazana z finansowaniem danej nieruchomosci przez udzielony na

nia kredyt. Zazwyczaj w takim przypadku kredyt zabezpieczony jest na danej nieruchomosci, ale

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

18 Cushman & Wakefield, Marketing jako jeden z kluczowych czynnikéw wspierajacych proces modernizacji starszych budynkéw
biurowych, 2018.

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

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

21 Por. Raport Colliers International: Market Insights, I1I kw. 2021, Polska.

22 Por. Raport Colliers International: Market Insights, I1I kw. 2021, Polska.

2 Na podstawie danych Comparables.pl. Powyzsze inwestycje dotycza sprzedazy calej funkcjonujacej spétki, 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.
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Informacja o cenach mieszkan i sytuacji na rynku nieruch. mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w III kwartale 2021 r.

mozliwe sa tez alternatywne formy zabezpieczenia. Druga forma ekspozycji bankéw sa kredyty

zaciagniete przez przedsiebiorstwa na rozne cele, ale zabezpieczone na nieruchomosciach.

Wartos¢ kredytow udzielonych przez banki w zwiazku z finansowaniem nieruchomosci w Polsce?
wynosita na koniec III kw. 2021 r. 60,80 mld zI?* (spadek o 1,3 mld zt wobec Il kw.), w tym 56% kredytow
bylo denominowane w EUR. Warto$¢ zadluzenia przedsigbiorstw 2z tytulu nieruchomosci
mieszkaniowych na koniec III kw. 2021 r. nieznacznie spadta do poziomu 4,1 mld zt. Wartos¢ kredytow
na nieruchomosci biurowe spadta do poziomu 15,3 mld zt wobec 16,0 mld zt w II kw. 2021 r. Stan
kredytow na nieruchomosci handlowe ksztaltowat si¢ na poziomie 16,4 mld. a dla nieruchomosci
magazynowych i przemystowych spadt do poziomu 9,3 mld zt wobec 10,1 mld zt w II kw. 2021 r.
Natomiast wartos¢ kredytéw udzielonych na inne nieruchomosci ksztattowata sie na poziomie 15,4 mld
z1.

Warto$¢ kredytow dla przedsiebiorstw zabezpieczonych hipotecznie na nieruchomosciach
komercyjnych na koniec III kw. 2021 r. wynosita 134 mld z}?¢, nie zmienila sie wzgledem poprzedniego

kwartatu. W $réd tych kredytéw 37% byto denominowane w euro.

Jakos¢ kredytow udzielonych przedsigebiorstwom na nieruchomosci nie zmienila sie istotnie
w stosunku do poprzedniego kwartalu. Wskaznik kredytow zagrozonych dla kredytéw
na nieruchomosci biurowe wzrdst do poziomu 6,8%, dla kredytéw udzielonych na powierzchnie
handlowe i ustugowe nieznacznie spadt do poziomu 15,3% wobec 15,4% w II kw. 2021 r. Wskaznik ten
dla kredytéw na powierzchnie magazynowe i przemystowe wzrdst sie do poziomu 6,9% wobec 6,7% w 11
kw. 2021 r. a na inne nieruchomosci obnizyt sie do poziomu 7,7% z 8,0%. Wskaznik kredytow
zagrozonych dla kredytéw udzielonych na nieruchomosci mieszkaniowe deweloperskie zmniejszyt sie
do poziomu 15,3 % wobec 15,5 % w II kw. 2021 r. Wzglednie wysoka wartos¢ tego wskaznika wynika

glownie z utrzymywania przez banki w portfelu kredytéw zagrozonych z poprzednich lat?.

Na rynkach malych lokali biurowych mediany ceny ofertowej w calej Polsce oraz wiekszosci
najwiekszych miast wykazywaly niewielki wzrost. Jedynie w Warszawie i Katowicach odnotowano
niewielkie spadki. Réwniez w przypadku matych lokali handlowo-ustugowych w wiekszosci duzych
miast odnotowano lekki wzrost mediany cen ofertowych. Natomiast w przypadku Poznania zanotowano
delikatny spadek wobec w II kw. 2021 r.

2 Wartos¢ kredytow udzielonych na nieruchomosci komercyjne (biurowe, handlowe, magazynowe i inne) z zagranicy na koniec
2020 r. ekspercko szacujemy na 97 mld zt. Szacunek obliczany jest w nastepujacy sposdb: Wartos¢ zasobu inwestycyjnych
nieruchomosci komercyjnych w Polsce (biurowych, handlowych oraz magazynowych) na koniec 2020 r. zostata oszacowana na
314 mld zt. Szacunek ten obliczono przez mnozenie wielkosci zasobu w mkw. (publikowanego przez firmy doradcze) przez
hedoniczng wycene mkw. odpowiednich nieruchomosci, oszacowana przez NBP.  Zgodnie z doswiadczeniami
miedzynarodowymi mozna zatozy¢, ze wskaznik LTV na catym zasobie wynosi 50%, zatem wartos¢ kredytéw na nieruchomosci
szacowana jest jako 157 mld z}. Po odjeciu wartosci kredytow udzielonych przez banki w Polsce (60,4 mld. zt), otrzymujemy
szacunek kredytoéw z zagranicy 97 mld. zt. Na te kredyty sktadaja sie kredyty i pozyczki udzielone przez sektor finansowy oraz

niefinansowy (ktdry na ogét znéw zadtuza sie¢ w sektorze finansowym).

W przypadku Polski, maksymalne LTV na nieruchomosci komercyjne wynosi zgodnie z Rekomendacja S od czerwca 2013 r. 75%,
lub 80%, w przypadku, gdy czes¢ ekspozycji przekraczajaca 75% LTV jest odpowiednio ubezpieczona, lub kredytobiorca

przedstawit dodatkowe zabezpieczenie w formie blokady sérodkéw na rachunku bankowym lub poprzez zastaw na

denominowanych w ztotych dtuznych papierach wartosciowych Skarbu Paristwa lub NBP
% Dane z FINREP.
26 Spadek zadluzenia o 4,6 mld zt wobec III kw. wynikat gléwnie ze sptat kredytéw ztotowych.
27 Por. Raport o Stabilno$ci Systemu Finansowego, NBP, grudzien 2018.
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Informacja o cenach mieszkan i sytuacji na rynku nieruchomosci mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w III kwartale 2021 r.

Ponizsze wykresy opisuja najwazniejsze zjawiska, ktére wystapity na rynku mieszkaniowym w najwiekszych
miastach w Polsce w IIl kwartale 2021 r. Wykresy prezentuja:

1) ceny mieszkan (wykresy 1-15),

2) kredytowa dostepnos¢ mieszkania, dostepnos¢ kredytu, optacalno$¢ inwestycji w mieszkanie (wykresy
16-24),

3) wyptaty kredytéw mieszkaniowych i stopy procentowe (wykresy 25-34),

4) operacyjna zyskowno$¢ mieszkan i projektéw deweloperskich, koszty produkcji budowlano-montazowej

oraz sytuacje ekonomiczng deweloperéw w Polsce (wykresy 35-50),
5) budownictwo mieszkaniowe i rynek mieszkan w wybranych miastach w Polsce (wykresy 51-64),
6) czynsze i ceny nieruchomo$ci komercyjnych oraz szacunkowa stopa zwrotu (wykresy 65-75),

7) rozszerzona analize sytuacji finansowej: firm deweloperskich (wykresy 76-107), firm budownictwa
kubaturowego (wykresy 108-125), firm zajmujacych si¢ sprzedaza materiatéw budowlanych (wykresy 126-
146), firm produkujacych materiaty budowlane (wykresy 147-164).

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 Nieruchomosci 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 Zwigzku Bankéow
Polskich oraz Comparables.pl. Korzystano réowniez z analiz i raportow JLL/d.REAS, 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 sektorowe?.

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

5M
6M
™
10M

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

RW
ROE
WIBOR

WIG20

ZBP
ZKPK

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

6 najwiekszych miast: Gdansk, Gdynia, Krakow, L6dz, Poznan, Wroctaw

7 najwiekszych miast: Gdansk, Gdynia, Krakéw, L.édz, Poznan, Warszawa, Wroctaw
10 duzych miast: Biatystok, Bydgoszcz, Katowice, Kielce, Lublin, Olsztyn, Opole, Rzeszéw,
Szczecin, Zielona Géra

Badanie Rynku Nieruchomosci Komercyjnych

Badanie Rynku Nieruchomosci

Biuro Informacji Kredytowej

Consumer Price Index; wskaznik cen towaréw i ustug konsumpcyjnych

Duza firma deweloperska

Gospodarstwa domowe

Glowny Urzad Statystyczny

Euro Interbank Offered Rate

Komisja Nadzoru Finansowego

London Interbank Offered Rate

Loan-to-Value; relacja warto$ci kredytu mieszkaniowego do wartosci mieszkania
Mieszkanie dla Mtodych

Narodowy Bank Polski

PONT Info Nieruchomosci

Rodzina na Swoim

Rynek pierwotny mieszkan

Rynek wtérny mieszkan

Stopa zwrotu z majatku

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

Indeks grupujacy 20 spétek z GPW o najwyzszej wartosci akgji pozostajacych w wolnym
obrocie

Zwiazek Bankéw Polskich

Zakumulowany indeks zmiany kryteridw polityki kredytowej bankow wobec kredytow
mieszkaniowych

Narodowy Bank Polski



Informacja o cenach mieszkan i sytuacji na rynku nieruchomosci mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w III kwartale 2021 r.

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 z1
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Wykres 2 Ceny transakcyjne mkw. mieszkan na RW
korygowane ind. hedonicznym, w Warszawie i 6M
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Uwaga: baza cen mieszkari NBP (BaRN) istnieje od III kw. 2006 r.; opis bazy dostepny na stronie
https://www.nbp.pl/home.aspx?f=/publikacje/rynek nieruchomosci/ankieta.html .

Zrédto: NBP

Wykres 3 Srednia wazona cena mkw. mieszkania,

oferty (O) i transakcje (T) na RP
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internetowej banku:

Wykres 4 Srednia wazona cena mkw. mieszkania,
oferty (O), trans. (T) i ceny hedoniczne (hed.) na RW
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Uwagi do wykreséw 3-10 i 14-15: ceny i czynsze 6M i 10M wazone udzialem mieszkan w zasobie rynkowym; dla Warszawy cena $rednia.

Zrédto: NBP

Wykres 5 Relacja Sredniej wazonej ceny transakcyjnej

mkw. mieszkania - RP do RW
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Wykres 6 Relacja $redniej wazonej ceny ofertowej (O)

do transakcyjnej (T) mkw. mieszkania na RP i RW
1,85 mm

1,30
1,25
1,20
1,15
1,10
1,05

1,00

0,95

111 2006 |
111 2007
111 2008
111 2009
111 2010
111 2011
111 2012
111 2013
111 2014

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

Zrédto: NBP

111 2015

111 2016
111 2017
111 2018
111 2019
111 2020

]

]

|
o9
33
=
o o
< Z
A
s 0

111 2021


https://www.nbp.pl/home.aspx?f=/publikacje/rynek_nieruchomosci/ankieta.html

Informacja o cenach mieszkan i sytuacji na rynku nieruch. mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w III kwartale 2021 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)
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Zrédto: NBP, ZBP (AMRON), GUS
Wykres 9 Cena transakcyjna mkw. mieszkania na RW
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Wykres 11 Srednie ofertowe ceny mkw. mieszkan na

RP na wybranych rynkach
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Wykres 8 Indeks sredniej wazonej ceny transakcyjnej
mkw. mieszkania na RW oraz realnej wzgledem CPI

oraz dyn. wynagr.w sekt. przeds. (III kw. 2006 r. = 100)
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Zrédto: NBP, ZBP (AMRON), GUS
Wykres 10 Srednia wazona cena transakcyjna mkw.
mieszkania na RW na wybranych rynkach oraz

srednia cena korygowana indeksem hedonicznym
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Wykres 12 Srednie ofertowe ceny mkw. mieszkan na

RP w Warszawie i 6M
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Uwaga do wykreséw 11-12: ceny zbierane ze wszelkich dostepnych zrédel.
Zrédto: PONT Info Nieruchomosci
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Wykres 13 Srednie ofertowe ceny mkw. nowych Wykres 14 Srednie (ofertowe i transakcyjne) stawki
kontraktow mieszk. na RP na wybranych rynkach najmu mkw. mieszk. na RW na wybranych rynkach
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=== ==========75 —— Gdarisk —— Gdynia ——Krakéw
Warszawa KrakOw s \Nroctaw Poznan rodz Poznan Warszawa
Tréjmiasto todz === $r.6M e \NrOCtAW = = = 6M $r.waz.zasobem
Uwaga: ceny dotycza wylacznie nowych kontraktéw, po raz Uwaga: w 2020 r. obserwowano zmiane proby.
pierwszy wprowadzanych na rynek. Zrédto: NBP, Grupa OLX
Zrodto: JLL/d.REAS
Wykres 15 Srednie stawki transakcyjne najmu Wykres 16 Szacowana dostepnos¢ mieszkania w 7M
zl/mkw. mieszk. na RW (L.0$) oraz szacowana stopa za przecietne miesieczne wynagrodzenie w sektorze
kapitalizacji inwestycji w mieszkanie na wynajem przedsiebiorstw (mkw.)
(P.0$) w wybranych miastach
60 7,0% 1,10
55 6.5% 1,00
50 6,0%
o sy 09
0,80
40 5,0%
N . 45% 070
0 4.0% 0,60
3,5%
2 son 050
20 2.5% 0,40
15 2,0% 0,30
S S REEREEREEREEEEREERRSK S S &S EE8&&&&cegge e 8§
Warszawa $r.stawka czynszu ——— 6M $r.stawka czynszu Gdarisk — Gdynia Krakow todz
e 10M $r.stawka czynszu === Warszawa st.kap.(P.o$) Poznan Warszawa Wroctaw - . 7TM
=== 6M st.kap.(P.o$) === 10M st.kap.(P.0$)

Uwaga do wykresu 15: érednia cena transakcyjna mkw. Dostepnos¢ mieszkania — miara potencjalnej mozliwosci zakupu
mieszkania liczona jako 50% ceny z RP i 50% ceny z RW; do ceny ~ powierzchni mieszkania w cenie transakcyjnej za przecigtne
mkw. mieszkania na RP doliczono koszty przecietnego iesieczne wynagrodzenie w  sektorze przedsigbiorstw
wykoriczenia lokalu oraz 1,5% amortyzadji budynku; analiza ta nie W danym miescie. Wyraza liczbe metréw kwadratowych
uwzglednia wysokich kosztéw transakcyjnych na rynku Mieszkania mozliwych do nabycia przy przecigtnym
mieszkaniowym oraz potencjalnie diugiego czasu wychodzenia ~Wynagrodzeniu w sektorze przedsigbiorstw w danym mieécie
z takiej inwestycji. (GUS), oraz przecietnej cenie transakcyjnej na danym rynku (40%
Zrédto: NBP, Grupa OLX Z,RP i60% z RW wedtug bazy NBP).
Zrédto: NBP, GUS
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Informacja o cenach mieszkan i sytuacji na rynku nieruch. mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w III kwartale 2021 r.

2. Kredytowa dostepnos¢ mieszkania, dostepnos¢ kredytu,

oplacalnosé¢ inwestycji w mieszkanie

Wykres 17 Szacunek kredytowej dostepnosci Wykres 18 Kwartalne zmiany szacowanej kredytowej
mieszkania $redniej dla 7M dostepnosci mieszkania sredniej dla 7M oraz sila
i kierunki wptywu poszczegélnych sktadowych

150h T mmmmmmmmmmemme e e e e eeee e
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Poznan Warszawa Wrocltaw === $r.7M s Wynagrodzenia
mmmm Maks.udziat dochodu przezn.na sptate
mmmm Stopa procentowa
=== Kredytowa dostepno$¢ mieszkania
Zrodto: NBP, GUS Zrodto: NBP, GUS

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

z uwzglednieniem wymogdéw kredytowych banku i parametréow kredytu (4.
jako minimalny dochéd po splacie rat kredytowych).

stopa procentowa, okres amortyzacji, minimum socjalne

Kredytowa dostepno$¢ mieszkania — miara okreslajaca liczbe metréw kwadratowych mieszkania, ktére mozna zakupi¢

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 amortyzacji, minimum

socjalne jako minimalny dochdd po sptlacie rat kredytowych) przy sredniej c

enie transakcyjnej mieszkania (40% z RP i 60% z RW) na

danym rynku (BaRN). Znaczenie informacyjne ma tempo zmian indeksu i rozpietos¢ 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
o stabilnosci systemu finansowego, grudziert 2012 r., NBP.

kw. 2003 r. Opis metody liczenia wskaznika w Raporcie

Wykres 19 Szacunek dostepnego kredytu Wykres 20 Kwartalne zmiany szacowanego

mieszkaniowego oraz Zakumulowany Indeks Polityki dostepnego kredytu mieszkaniowego $redniego dla

Kredytowej mieszkaniowej bankow (ZKPK; P. 0$) 7M oraz sila i kierunki wplywu poszczegdlnych
sktadowych
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5% +

111 2010
1112011
1112012
1112013

mmmm \WWynagrodzenia

mmmm Maks.udziat dochodu przezn.na sptate
mmmm Stopa procentowa

=== Dostepnos¢ kredytu

Uwaga: wartosci dodatnie ZKPK oznaczajq tagodzenie a ujemne Uwaga: stopa procentowa kredytu mieszkaniowego wazona

zaostrzenie polityki kredytowej bankéw w stosunku do okresu udziale

m kredytu zlotowego i walutowego.

poczatkowego, tj. IV kw. 2003 r. Dane ZKPK zostaty uaktualnione. Zrédto: NB P, GUS

Zrédto: NBP, GUS
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Informacja o cenach mieszkan i sytuacji na rynku nieruchomosci mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w III kwartale 2021 r.

Wykres 21 Szacunek dostepnego kredytu
mieszkaniowego przy przecietnym wynagrodzeniu

Wykres 22 Odczuwalno$c¢ kredytu mieszkaniowego dla
konsumenta; stopy deflowane CPI lub dynamika

brutto w sekt. przedsiebiorstw w wybranych miastach ~ wynagrodzen w sektorze przedsiebiorstw
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N
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== ============ == =nom.st.proc.stanu kred.mieszk.PLN
Warszawa (MW) $r. 6M (MW) $r. 10M (MW) = 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.)

=== Warszawa (MS) real.st.proc.kred.mieszk .PLN def. dyn.wynagr.(wyréwn.)

= == $r. 6M (MS) === $r. 10M (MS)

Uwaga: wartosci szacowane z zostawieniem do zycia kredytodawcy Uwaga: wartosci
minimum socjalnego (MS) lub przecietnego
wynagrodzenia w sektorze przedsiebiorstw (MW).

Zrédto: NBP, GUS, BGK

ponizej 0 oznaczaja ujemna realng stope

miesiecznego procentowa dla kredytobiorcy; czerwone oddzielaja
jednoroczny okres braku rzadowych programéw wsparcia
nabywania mieszkan tj. RNS (dziatajacy w latach 2007-2012 r.), MDM
(dziatajacy w latach 2014- 2018) i Mieszkanie na Start (MS) dziatajacy
od 2019 .

Zrédto: NBP, GUS, BGK

linie

Wykres 23 Oplacalno$¢ wynajmu mieszk. (sr.
w Warszawie i 6M) wobec alternatywnych inwestycji
GD (rdznice stop procentowych)

Wykres 24 Dynamika zmian poziomu cen
transakcyjnych mieszkan (Cena), dochodow GD
(Wyn.), kosztow budowy mieszkan i CPI, $rednie

w Warszawie, 6M i 10M (I 2013=100)
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—najem do opr.dep.GD (stan)

) . e \\lyn. Warszawa === \Wyn. 6M eeeeee Wyn. 10M
—najem do opr.kred.mieszk.GD (nowe) e Cena Warszawa === Cena 6M veeees Cena 10M
——=najem do opr.obl.skarb.10l. CPI Koszt budowy

Uwaga do wykresu 23: wartosci powyzej 0 oznaczaja wieksza optacalno$¢ inwestycji w mieszkanie na wynajem osobom trzecim od
lokowania kapitalu w innych inwestycjach. Analiza ta nie uwzglednia wysokich kosztéw transakcyjnych na rynku mieszkaniowym oraz
potencjalnie dlugiego czasu wychodzenia z takiej inwestydji.

Uwaga do wykresu 24: Cena transakcyjna mkw. mieszkania 50%RW i 50%RP (wraz z kosztami wykonczenia; szczegdly w opisie tabeli 7).
Koszt budowy potowy budynku 1121-302 (szczegdty w przypisie 31).

Zrédto: NBP, GUS Zrédto: NBP, GUS
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Informacja o cenach mieszkan i sytuacji na rynku nieruch. mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w III kwartale 2021 r.

3. Wyplaty kredytéw mieszkaniowych, stopy procentowe

Wykres 25 Stan i kwart. zmiany stanu naleznosci GD  Wykres 26 Struktura walutowa stanu naleznosci GD

z tytulu kredytu mieszkaniowego po korektach oraz

struktura walutowa przyrostow kwart. stanu (mld z})

16 mmmmmmmmm e e

zmiany kwartalne w mld zt
N

mmm mieszkaniowe kredyty walutowe (zm.kw) (L.o$)
mmm mieszkaniowe kredyty ztotowe (zm.kw) (L.o$)

== stan kredytu mieszkaniowego (P.0$)
w tym stan kredytu walutowego (P.0$)

Zrédto: NBP

Wykres 27 Struktura geograficzna warto$ci umow na
nowy kredyt mieszkaniowy w wybranych miastach

w Polsce, dane kwartalne
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Zrédto: NBP

w wybranych miastach w Polsce w trzecich
kwartatach w latach 2005-2021

25 25

mid zt

20

K o o o
§28¢8 §§§§§§aag
$) ——Polska (P.0$) m— \Varszawa = 6M

15
10 10 II III I

. lllllllllllll

1112014
111 2015
1112016
1112017
1112018
1112019
111 2020
1112021

20%
10%

T T T T T T T T T P AT T T TP T A Er e T e e e e e e e rrrrrrrrrrrrrrrrn. 0%

Wykres 28 Wartos¢ w mld zt (lewa 0$) i liczba umow
(prawa 0$) na nowy kredyt mieszkaniowy
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Uwaga do wykresow 27 i 28: dane informujg o podpisanych umowach kredytowych, a nie o faktycznych wyptatach kredytu. Na
wykresie 27 czerwonymi punktami zaznaczono wylacznie trzecie kwartaty.

Zrédto: BIK

Zrédto: BIK
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Informacja o cenach mieszkan i sytuacji na rynku nieruchomosci mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w III kwartale 2021 r.

Wykres 29 Nowo podpisane umowy kredytowe:
wartos¢ i liczba, dane kwartalne skumulowane
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mmm warto$¢ PLN (L.o$) mmm v tym warto$¢ walutowe (L.o$)
e liczba PLN (P.0$) === tym liczba walutowe (P.0$)

Zrédto: ZBP (AMRON)

Wykres 31 Stopy procentowe kredytéw mieszk. dla

gospodarstw domowych w Polsce
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Wykres 30 Kredyty GD na nieruch. mieszkaniowe
i wskaznik kredytéw uznanych za zagrozone
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Kredyty hipoteczne mieszkaniowe (L. 0$)
= \\/skaznik kredytéw zagrozonych na nier. mieszk. (P 0s$)
= \\'skaznik kredytéw zagrozonych na nier. mieszk. ztotowych (P 0$)
——\Wskaznik kredytéw zagrozonych na nier. mieszk. walutowych (P 0$)

Uwaga: naleznosci (kredyty) ze stwierdzona utrata wartosci —
naleznosci z portfela B, w przypadku ktorych zostaty stwierdzone
obiektywne przestanki utraty wartosci i spadek wartosci
oczekiwanej przyszlych przeptywow pienieznych (w bankach
stosujacych MSSF) lub ktére zostaly zaliczone do naleznosci
zagrozonych zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finansow
w sprawie zasad tworzenia rezerw na ryzyko zwiazane
z dziatalnosciag bankéw (w bankach stosujacych PSR).

Zrédto: NBP

Wykres 32 Marze bankowe (do WIBOR, LIBOR,
EURIBOR 3M) przy kredytach mieszkaniowych
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Uwaga do wykresu 31 i 32: fioletowa pionowa linia oddziela okres bez kredytéw walutowych, ktére od 2012 r. praktycznie nie byly
udzielane. Uwaga do wykresu 31: marze bankowsa stanowi réznica miedzy stopa kredytu mieszkaniowego (wg danych NBP)

a WIBOR3M lub LIBORCHEF3M.
Zrédto: NBP
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Informacja o cenach mieszkan i sytuacji na rynku nieruch. mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w III kwartale 2021 r.

Tabela 2 Szacunek wyptat brutto kredytow mieszkaniowych dla gosp. domowych w Polsce oraz
szacunek zakupow mieszkan deweloperskich na 7M (mln z}) z udziatem srodkow wlasnych i kredytow*/

Szacunkowy
Popyt Popyt udziat
Szacunkowa kredytowy gotowkow | zakupdow
Wypflata wartos¢é wraz z Wkiad y (bez mieszkan na
kredytow transakcji udziatem wiasny do wkiadu RP w 7M ze
mieszkaniowych | mieszkaniowy |wtasnym na kredytow na | witasnego) | srodkéw
Data Polsce chnaRPw 7M [ RP 7M RP 7M **/ dla RP 7M
12012 5385 3135 1228 307 1907 71%
I 2012 7325 3079 1670 418 1409 59%
111 2012 7661 2773 1747 437 1026 53%
IV 2012 7441 3164 1697 424 1467 60%
12017 10945 6851 2495 624 4356 73%
I 2017 12139 6480 2768 692 3712 68%
1112017 11794 6676 2689 672 3987 70%
IV 2017 10652 7152 2429 607 4724 75%
12018 11914 7015 2716 679 4299 71%
112018 12807 6072 2920 730 3152 64%
111 2018 13024 5697 2969 742 2727 61%
IV 2018 12584 6759 2869 717 3890 68%
12019 11865 7156 2705 676 4450 72%
1 2019 14653 6713 3341 835 3372 63%
111 2019 14554 7282 3318 830 3964 66%
IV 2019 12770 8147 2912 728 5235 73%
12020 14871 9059 3391 848 5669 72%
11 2020 13009 3260 2966 742 294 *%[ 32%
111 2020 13859 6565 3160 790 3405 64%
IV 2020 16185 6834 3690 923 3144 60%
12021 17392 9882 3965 991 5917 70%
I 2021 22244 10085 5072 1268 5014 62%
111 2021 23607 8006 5382 1346 2624 ***%/50%

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

Warto$¢ wyptat kredytéw bazuje na danych zbieranych od bankéw.

*| Zakupy kredytowe mieszkan obejmuja zakupy dokonane z kredytu i minimalnego udzialu gotéwki (przyjeto wktad wiasny
25%; ostrozniej w duzych miastach niz wymog wklad wlasny 20% ze znowelizowanej Rekomendagji S), natomiast zakupy
gotowkowe mieszkan stanowia réznice miedzy wartoScia transakcji a srodkami kredytowymi.

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

**/ Srodki wlasne moze stanowié takze sprzedana/zamieniona inna nieruchomos¢.

***/ Spadek szacowanego udzialu zakupoéw mieszkan na RP w 7M z udzialem srodkéw wtasnych, notowany w II kw. 2020 r.,
wiaze sie z bardzo niska sprzedaza mieszkan w tym okresie, zwiazana z pandemicznymi ograniczeniami w przemieszczaniu sie.
***/ Niski udziat sSrodkow wtasnych w III kw. 2021 r. wzgledem poprzednich trzecich kwartaléw wiaze sie z wysoka wyptata
kredytow mieszkaniowych wzgledem liczby sprzedanych mieszkan.

Zrédto: NBP, JLL/d.REAS, ZBP, GUS
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Informacja o cenach mieszkan i sytuacji na rynku nieruchomosci mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w III kwartale 2021 r.

Wykres 33 Szacunkowa zyskownos$c portfela
zlotowych kredytow mieszkaniowych (ROE) dla
bankéw w Polsce, z uwzglednieniem wyniku zysku
odsetkowego i pozaodsetkowego oraz kosztow
operacyjnych i podatku bankowego

Wykres 34 Szacunkowa zyskownos$¢ nowo
udzielonych zlotowych kredytow mieszkaniowych
(ROE) dla bankéw w Polsce, z uwzglednieniem
wyniku zysku odsetkowego i pozaodsetkowego oraz
kosztow operacyjnych i podatku bankowego

I SS—S B - 30%  14%
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szacowany, skorygowany koszt operacyjny
= obcigzenie kredytéw odpisami

marza odsetkowa
mmm podatek od aktywow
—4—skorygowana marza odsetkowa na kredytach
== ROE (P 0$)

ROE na nowo udzielonych kredytach w PLN (L o0$)
e+eeee ROE na portfelu kredytow w PLN (L o$)
= = = nowe udzielone kredyty w relacji do portfela (L 0$)

warto$¢ nowo udzielonych kredytéw w mid zt (P 0$)

Uwaga do wykreséw 33 i 34: przy obliczeniu uwzgledniono przychody odsetkowe, pozaodsetkowe oraz koszty operacyjne. Szacunkowe
ROE (wskaznik rentownosci kapitalu wlasnego) liczone jest jako skorygowana marza odsetkowa w stosunku do kapitatu wtasnego.
Skorygowana marza odsetkowa to marza odsetkowa, minus odpisy, minus szacowany koszt operacyjny (skorygowany o wynik
pozaodsetkowy przy kredytach mieszkaniowych), minus podatek bankowy. Koszt operacyjny pomniejszony o wynik pozaodsetkowy
oszacowano na 1% wartosci portfela kredytowego, oraz na 1,5% warto$¢ nowoudzielanych kredytéw. Dane o kapitale wtasnym obliczone
na podstawie publikacji KNF. Marza odsetkowa z NBP.

Zrédto: NBP, KNF Zrédto: NBP, KNF

Narodowy Bank Polski 17
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4. Operacyjna zyskowno$¢ mieszkan i projektow deweloperskich, koszty produkcji budowlano-

montazowej oraz sytuacja ekonomiczna deweloperé6w w Polsce

Wykres 35 Przeskalowane indeksy gieldowe: WIG20 Wykres 36 Struktura upadlosci przedsiebiorstw,
oraz dla nieruchomosci (WIG-NIER) i firm budowlanych w tym w branzy budowlanej (stan na koniec III
(WIG-BUD) (IT kw. 2007 = 100) kwartatu)
20 o m e e e e e 2000
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I-1X 2015
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—WIG20 =—\WIG-NIER. == \WIG-BUD.

Uwaga: dane zostaly znormalizowane, II kw. 2007 r. = 100 (WIG Uwaga: podziat wg pierwszego wpisu w KRS.
deweloperéw notowany jest od Il kwartatu 2007 r.); Il kw. 2021 r. stan  Zrédto: Coface Poland
na 7 grudnia 2021 r.

Zrédlo: Gielda Papierdw Wartosciowych
Wykres 37 Szac. udzial kosztow bezposrednich budowy Wykres 38 Dyn. szac. kosztow budowy mkw. pow.

mkw. pow. uzytkowej budynku mieszkalnego (typ uzytkowej budynku mieszkalnego (typ 1122-302 %)
1122-302%) w cenie transakcyjnej netto na RP 6M w cenie transakcyjnej netto na RP 6M (I 2007=1)
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Wroctaw Warszawa === 6M waz.bud. Sprzet === Koszty posr.bud.i dew.
==Zysk bud.i dew. — Ziemia

Uwaga do wykresu 37 i 38: Od 2014 1. stosowana jest wlasna (NBP) wycena ziemi pod budownictwo wielomieszkaniowe.

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

2 Potowa budynku (typ 1122-302) monitorowana przez NBP od II polowy 2016 r. na podstawie danych Sekocenbud. Budynek
przecietny mieszkalny, wielorodzinny, pieciokondygnacyjny, z podziemnym garazem, wybudowany w technologii: tawy
fundamentowe, ciany konstrukcyjne i stropy — Zelbetowe monolityczne, Sciany ostonowe murowane z pustakéw MAX. Zmiana
typu analizowanego budynku w 2017 r. wiaze si¢ z zamknieciem kosztorysowania obiektu 1121. Zachowano zatoZzenia
analityczne z budynku 1121.

— Narodowy Bank Polski
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Wykres 39 Szac. stopa zwrotu z kapitalu wlasnego
z projektow inwestycyjnych (typ 1122-302 ) w
najwiekszych miastach
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Wykres 40 Szac. wskazniki rentownosci projektow
deweloperskich ROE*/ na GPW, w DFD**/ i MFD***/

oraz projektow inwestycyjnych w 6M
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= wynik finansowy netto / (przychody ze sprzedazy - wynik netto ze sprzedazy); **/ DFD —przecietna Duza Firma
Deweloperska (wg GUS zatrudnienie =>50 0s6b), ***/ MFD - przecietna Mata Firma Deweloperska, (zatrudnienie 9-49 oséb),
Zrédto: NBP na podstawie Sekocenbud, GUS (F01)

Wykres 41 Przewidywane zmiany cen robét bud.-mont.
(+3M) oraz dynamika kosztéw budowy pow. uzytkowej
bud. mieszk. (typ 1122-302 2%)
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Zrédto: NBP na podstawie danych GUS (ankieta dot.
koniunktury), Sekocenbud

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

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

Narodowy Bank Polski
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Zrédto: NBP na podstawie Sekocenbud, Sprawozdari
finansowych, GUS (F01)

Wykres 42 Przecietny koszt budowy mkw.
powierzchni uzytkowej budynku mieszkalnego (typ
1122-302 %) na wybranych rynkach (zl/mkw.)
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Zrédto: NBP na podstawie Sekocenbud

Wykres 44 Krakow - szac. struk. ceny netto mkw.
pow. uz. mieszk. na RP (typ bud. 1122-302 %) dla

konsum.
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Zrédto: NBP na podstawie Sekocenbud, [LL/d.REAS
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Wykres 45 Gdansk - szac. struk. ceny netto mkw. pow.  Wykres 46 Poznan - szac. struk. ceny netto mkw.

uz. mieszk. na RP (typ bud. 1122-302 ?¥) dla konsum. pow. uz. mieszk. na RP (typ bud. 1122-302 ») dla
10000 konsum.
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Zrédto: NBP na podstawie Sekocenbud, JLL/d.REAS Zrédto: NBP na podstawie Sekocenbud, [LL/d.REAS
Wykres 47 Wroclaw - szac. struk. ceny netto mkw. pow.  Wykres 48 £4dz - szac. struk. ceny netto mkw. pow.
uz. mieszk. na RP (typ bud. 1122-302 2?) dla konsum. uz. mieszk. na RP (typ bud. 1122-302 2?) dla konsum.
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Zrédto: NBP na podstawie Sekocenbud, JLL/d.REAS Zrédto: NBP na podstawie Sekocenbud, JLL/d.REAS
Wykres 49 Kredyty przedsiebiorstw na nieruchomosci Wykres 50 Wartos¢ transakcji inwestycyjnych
(w mld z1, L.o$) i wskaznik kredytow uznanych za w nieruchomosciach komercyjnych (w mld euro)
zagrozone (w %, P.o$)
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Uwaga: dane bez BGK. Od 2018 r. obowigzuja nowe standardy Zrédto: Compumbles,pl
rachunkowosci.

Zrédto: NBP
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5. Budownictwo mieszkaniowe i rynek mieszkan w wybranych miastach w Polsce

Wykres 51 Struktura inwestorow w bud. mieszk.

w Polsce w trzecich kwartalach w latach 2018-2021
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Zrédto: GUS

Wykres 53 Mieszkania, ktérych budowe rozpoczeto
w Polsce, dane kwartalne
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Uwaga: czerwone punkty
kwartaty. Zrédto: GUS

Wykres 55 Budownictwo mieszkaniowe w Polsce (tys.
mieszkan), wskaznik budowy mieszkan w toku
(mieszk. rozpoczete minus mieszk. oddane) oraz
wskaznik projektow w toku (pozwolenia na budowe
mieszk. minus mieszk. oddane)
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Uwaga: wartosci kroczace za ostatnie cztery kwartaty.
Zrédto: NBP na podstawie PABB i GUS

Narodowy Bank Polski

Wykres 52 Mieszkania oddane do uzytkowania
w Polsce, dane kwartalne
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Uwaga: czerwone punkty wskazuja wylacznie trzecie
kwartaty. Zrédto: GUS

Wykres 54 Pozwolenia wydane na budowe mieszkan
w Polsce, dane kwartalne
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Uwaga: czerwone punkty wskazuja wylacznie trzecie

kwartaty. Zrédto: GUS

Wykres 56 Liczba kontraktow na budowe mieszkan
wprowadzanych na rynek, sprzedanych i
znajdujacych sie w ofercie w 6 najwiekszych rynkach
mieszk.*/ w Polsce

60000
50000
40000
30000
20000

10000

Il 2007
1l 2008
1l 2009
1l 2010
1l 2011
Il 2012
1l 2013
Il 2014
1ll 2015
Il 2016
Il 2017
1l 2018
1l 2019
1l 2020
Il 2021

e \\/prowadzone w kwartale e Sprzedane w kwartale

Oferta na koniec kwartatu

*/Warszawa, Krakéw, Tréjmiasto, Wroctaw, Poznan, £6dz.

Zrédto: JLL/d.REAS
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Wykres 57 Podaz mieszkan i szacowana stopa zwrotu

z inwestycji mieszkaniowych na RP $r. w 7M
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Wykres 58 Projekty mieszkaniowe i budowa

mieszkan w toku oraz oferta gotowych mieszkan

w relacji do sprzedazy w 7M
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Uwaga do wykresu 58: Projekty budowy mieszkan w toku to pozwolenia na budowe mieszkari minus mieszkania oddane; Budowa
mieszkan w toku to mieszkania, ktérych budowe rozpoczeto minus mieszkania oddane; Wielkosci kumulowane z 4 ostatnich kwartatow
podzielone przez sprzedaz w danym okresie.

Zrédlo: NBP, GUS, JLL/d.REAS, Sekocenbud

Wykres 59 Miernik dopasowania oferowanych

mieszkan do popytu wzgledem powierzchni < 50

mkw., RP w wybranych miastach Polski
e
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Zrédto: NBP na podstawie GUS, JLL/d.REAS

Wykres 60 Miernik dopasowania oferowanych

mieszkan do popytu wzgledem powierzchni >50

mkw., RP w wybranych miastach Polski
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Uwaga: wykres 59 przedstawia procentowe, krotkookresowe niedopasowanie podazy (oferty deweloperskie mieszkan) i szacunkowego
popytu (transakcje) wzgledem wielkosci mieszkania na RP, wg danych z bazy BaRN. Niedopasowanie liczone jest jako relacja udziatu
liczby mieszkan o powierzchni uzytkowej do 50 mkw., bedacych w ofercie, do udziatlu liczby transakcji, ktorych przedmiotem sg
mieszkania o powierzchni do 50 mkw. ($rednia z 4 ostatnich kwartatéw). Wynik dodatni (powyzej czarnej linii) $wiadczy o nadmiarze
mieszkan o danej wielko$ci, ujemny natomiast o niedoborze. Wykres 60 jest analogiczny dla powierzchni pow. 50 mkw., wykresy 61-62
sq analogiczne, tylko dla RW.

Zrédto: NBP

Zrédto: NBP
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Wykres 61 Miernik dopasowania oferowanych
mieszkan do popytu wzgledem powierzchni < 50
mkw., RW w wybranych miastach Polski
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Zrédto: NBP
Wykres 63 Czas sprzedazy mieszkan bedacych w
ofercie na RP w wybranych miastach (liczba kwart.)
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Uwaga: czas sprzedazy mieszkan na pierwotnych rynkach
nieruchomosci to relacja liczby mieszkan bedacych w ofercie na
koniec biezacego kwartatu do liczby sprzedanych mieszkan
w ostatnich czterech kwartatach.

Zrédto: NBP na podstawie JLL/d.REAS
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Wykres 62 Miernik dopasowania oferowanych
mieszkan do popytu wzgledem powierzchni >50
mkw., RW w wybranych miastach Polski
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Zrédto: NBP
Wykres 64 Czas sprzedazy mieszkan na RW

w wybranych grupach miast (liczba kwartalow)
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Uwaga: rzeczywisty czas sprzedazy mieszkan usredniony
z czterech  ostatnich kwartatéw; dane nieporéwnywalne
z wykresem 63. Czas sprzedazy mieszkan na wtérnych rynkach
nieruchomosci uwzglednia tylko transakcje zakoriczone sprzedaza.
Dane te sa zanizone, gdyz nie zawieraja ofert wprowadzonych
ijeszcze nie sprzedanych.

Zrédto: NBP
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6. Ceny ofertowe nieruchomosci komercyjnych oraz szacunkowa stopa zwrotu

Wykres 65 Czynsze transakcyjne dla powierzchni Wykres 66 Czynsze transakcyjne dla powierzchni
biurowych klasy A (srednie w euro/mkw./m-c) biurowych klasy B (srednie w euro/mkw./m-c)

et LT
22
20

18
16
14
12
10

8

1V 2018
112019
1V 2019
112020
1V 2020
112021

1V 2013
112014
IV 2014
11 2015 |
1V 2015 |
112016
1V 2016
1V 2020
112021 |

Warszawa Katowice ===« Lublin Wroctaw Warszawa 8 miast 7 miast
—m—7 Mmiast todz Tréjmiasto Krakow
Poznan = == Szczecin

Uwaga: 7 miast to Bialystok, Bydgoszcz, Kielce, Olsztyn, Opole, Uwaga: 8 miast to Katowice, Krakéw, Lublin, £.6dz, Poznan,

Rzeszéw, Zielona Gora.

Zrédto: NBP

Wykres 67 Czynsze transakcyjne wynajmu

Szczecin, Trdéjmiasto, Wroctaw. 7 miast to Bialystok,
Bydgoszcz, Kielce, Olsztyn, Opole, Rzeszéw, Zielona Gora.
Zrédto: NBP

Uwaga do wykresu 67: poczawszy od IV kw. 2015 r. liczba

powierzchni w galeriach handlowych o wielkosci zbieranych rekordéw oraz respondentéw znacznie wzrosta,

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

przez co zmienita sie analizowana préba.

Katowice Krakow === Lublin
Wroctaw Tréjmiasto ——o=— Srednia dla Polski
=== Szczecin Warszawa Poznan
Zrédto: NBP
Wykres 68 Indeks czynszow dla biur, sredni Wykres 69 Indeks czynszow dla centrow

i hedoniczny (2017 I'V=100)
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= == Poznan - $redni e POZNaN - hedoniczny = = = Warszawa - Sredni Warszawa - hedoniczny

= = = \Narszawa - $redni

Zrédto: NBP

Warszawa - hedoniczny

Zrédto: NBP

Narodowy Bank Polski
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Wykres 70 Mediana ceny ofertowej sprzedazy
matych lokali biurowych na RW (zt/mkw.)

Wykres 71 Mediana ceny ofertowej sprzedazy
matych lokali ustug.—-handl. na RW (z¥/mkw.)
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= Katowice —Kielce =—Poznan
Zrddto: PONT, opracowanie NBP Zrédio: PONT, opracowanie NBP

Wykres 72 Dynamika cen $rednich i korygowanych

hedonicznie nieruchomosci biurowych w
Warszawie i calej Polsce (2017=100) oraz indeks
implikowanej ceny dla Warszawy
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= indeks hedoniczny - Warszawa

= = = indeks $redni - Warszawa

= indeks hedoniczny - Polska

= = = indeks $redni - Polska

indeks implikowanej ceny dla Warszawy

Uwaga: Analiza obejmuje ceny transakcyjne oraz wyceny
bankowe nieruchomosci komercyjnych. Implikowana cena

2020

zostata obliczona na podstawie zdyskontowania hedonicznego

czynszu dla Warszawy stopa dyskontowa 6%.
Zrédio: NBP, Comparables.pl, AMRON

Narodowy Bank Polski

Wykres 73 Dynamika cen $rednich i korygowanych
hedonicznie nieruchomosci handlowych w calej
Polsce (2017=100)
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Uwaga: Analiza obejmuje ceny transakcyjne oraz wyceny
bankowe nieruchomosci komercyjnych.

Zrédto: NBP, Comparables.pl, AMRON
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Wykres 74 Szacunkowa stopa zwrotu na kapitale Wykres 75 Szacunkowa stopa zwrotu na kapitale
wlasnym (ROE) z inwestycji w budowe i wlasnym (ROE) z inwestycji zakupu biurowca klasy B
komercjalizacje biurowca klasy A z istniejacego zasobu w Warszawie
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Warszawa LTC = 80%
Poznan LTC = 80%

= = = \Warszawa LTC = 0%
= == Poznan LTC = 0%

= = = \Warszawa LTC = 0%

Warszawa LTC = 80%

Tréjmiasto LTC = 0% Tréjmiasto LTC = 80%
Uwaga: Opis metody obliczen wskaznika ROE znajduje sie Uwaga: Opis metody obliczent wskaznika ROE znajduje sie
pod tabelami 3 do 5. Réznice ROE miedzy miastami wynikaja ~ pod tabelg 6.
z réznych pozioméw kosztow budowy, oraz réznych Zrédto: NBP, Comparables.pl, AMRON, opracowanie NBP

poziomoéw efektywnych czynszow, to jest czynszéw
skorygowanych o wspoétczynnik pustostanéw na danym
rynku.

Zrédto: NBP, Sekocenbud, opracowanie NBP

Tabela 3 Szacunkowa stopa zwrotu na kapitale wlasnym z inwestycji w mieszkanie 50 mkw. w Warszawie

Srednie Opr.
Cena T Obliczona rynkowe stopy nowego
RP+RW stopa ROE przy  ROEprzy ROE przy 10 letnich kred.

= 09 = 0, = 0,
(zt/mkw.) kapitalizacji LTV:=0% = LTV'=50% LTV =80% obligacji mieszk.

skarbowych zlotowego

data Czynsz T

(zt/mkw.)

IV 2013 43,5 7 558 6,9% 4,3% 3,8% 0,9% 4,4% 5,1%
I 2014 43,4 7574 6,9% 4,3% 3,2% 0,2% 3,4% 5,3%
IV 2014 43,6 7 601 6,9% 4,3% 3,8% 2,3% 2,6% 5,3%
I 2015 43,8 7 659 6,9% 4,2% 4,1% 3,8% 2,8% 4,4%
IV 2015 45,0 7 682 7,0% 4,4% 4,3% 4,0% 2,8% 4,5%
I 2016 46,4 7719 7,2% 4,5% 4,5% 4,4% 3,0% 4,6%
IV 2016 48,4 7871 7,4% 4,7% 4,9% 5,5% 3,3% 4,5%
I 2017 47,9 8 002 7,2% 4,5% 4,6% 4,8% 3,3% 4,4%
IV 2017 49,7 8 202 7,3% 4,6% 4,8% 5,3% 3,4% 4,4%
112018 51,0 8 638 7,1% 4,4% 4,5% 4,8% 3,2% 4,3%
IV 2018 51,1 9013 6,8% 4,2% 4,0% 3,4% 3,1% 4,4%
I 2019 52,4 9 438 6,7% 4,1% 3,8% 3,2% 2,7% 4,3%
IV 2019 54,9 9 994 6,6% 4,0% 3,6% 2,3% 2,0% 4,4%
I 2020 49,2 10 213 5,8% 3,3% 3,0% 2,0% 1,4% 3,7%
IV 2020 48,9 10 805 5,4% 3,0% 3,1% 3,4% 1,3% 2,9%
I 2021 48,9 11 099 5,3% 2,9% 2,9% 2,9% 1,7% 2,9%

Zatozenia: Cena transakcyjna mkw. mieszkania (50% z rynku pierwotnego, powiekszona o wykonczenie (+500 zt/mkw. od 2013 r.,
+ 600 zt/mkw. od IV kw. 2017 r., +700 z#/mkw. od II kw. 2018 r., +950 zl/mkw. od I kw. 2021 r.) i 50% z rynku wtdrnego). Czynsz
$redni transakcyjny. Kredyt zlotowy na 25 lat, raty réwne, ptatne 4 razy w roku. Obtozenie 95%. Obliczona stopa kapitalizacji
zawiera koszt amortyzacji (1,5%; dwa remonty kapitalne w okresie 100 lat). Opodatkowanie ryczattem 8,5%. ROE oznacza zysk
netto/zaangazowany kapitat wtasny. Obliczenia zostaly zweryfikowane wzgledem prezentowanych poprzednio.

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

— Narodowy Bank Polski
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Tabela 4 Szacunkowa stopa zwrotu na kapitale wlasnym z inwestycji w budowe i komercjalizacje
biurowca klasy A w Warszawie

sredni czynsz (Ko7t A O] rS;elgor\‘/i/iz
2a mkw BodlSa ROE przy LTC=  ROE prz stopy 10
. hni uzytkowej biur z ROE przy LTC = 0% p5ooy/ - LTC _pgooy/ Iet[r)1)ilch
%oﬂerif MW gruntem, za mkw. w 0 - OV T
- klasa A EUR obligaciji
skarbowych

IV 2015 21,23 2774 3, 7% 5,3% 10,4% 2,8%
IV 2016 19,96 2714 3,9% 5,8% 11,5% 3,3%
IV 2017 19,53 2846 3,8% 5,5% 10,9% 3,4%
IV 2018 18,95 2949 3,6% 5,2% 10,1% 3,1%
11 2019 18,93 3041 3,8% 5,7% 11,3% 2, 7%
IV 2019 19,34 3123 3, 7% 5,5% 10,7% 2,0%
11 2020 19,15 3028 4,0% 6,1% 12,2% 1,4%
IV 2020 19,71 3052 3, 7% 5,3% 10,4% 1,3%
112021 19,63 3065 3,5% 5,0% 9,5% 1,3%

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 informacji). Kredyt w
euro na 25 lat, raty rdwne, platne 4 razy w roku. Amortyzacja budynku 2,5%, standardowa dla nieruchomosci komercyjnych. Po
stronie dochodéw uwzgledniono efektywny czynsz, to jest $redni czynsz skorygowany o wspdlczynnik pustostanéw na danym
rynku. Obliczona stopa kapitalizacji zawiera koszt amortyzacji budynku. Uwzgledniono podatek CIT. ROE oznacza zysk
netto/zaangazowany kapitat wtasny.

Zrédlo: 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.

Tabela 5 Szacunkowa stopa zwrotu na kapitale wlasnym z inwestycji w budowe i komercjalizacje
biurowca klasy A w Poznaniu

sredni czynsz ot W)_/budow_anej rfl:lelgor\l/i/i
za mkw. .ptt)xvmrz_cg_nl ROE LTC = 0% ROE przy LTC = ROE przy stopy 10
powierzchni w grllszn){ernglg mlll:\i/-vzw przy -0 50% LTC = 80% letnich
EUR - klasa A ! : obligacji
EUR
skarbowych
IV 2015 12,8 1645,27 3,2% 4,5% 8,1% 2,8%
IV 2016 11,9 1593,50 3,3% 4,5% 8,3% 3,3%
IV 2017 12,9 1731,58 3,7% 5,5% 10,7% 3,4%
IV 2018 12,2 1825,06 3,2% 4,4% 8,0% 3,1%
11 2019 12,4 1928,46 2,7% 3,3% 5,3% 2,7%
IV 2019 13,3 1984,00 3,0% 4,1% 7,1% 2,0%
11 2020 12,6 1940,29 2,6% 3,3% 5,1% 1,4%
IV 2020 12,3 1951,75 2,5% 3,0% 4,6% 1,3%
I 2021 12,7 1975,34 2,6% 3,3% 5,2% 1,3%

Zalozenia: por tabela 3.
Zrédto: NBP (czynsze i obliczenia), MF (stopy zwrotu 10 letnich obligacji), opracowanie kosztéw budowy na podstawie danych
Sekocenbud, Biuletyn cen obiektéw budowlanych BCO cz. I — obiekty kubaturowe, obiekt 1220-102.

Tabela 6 Szacunkowa stopa zwrotu na kapitale wlasnym z inwestycji w budowe i komercjalizacje
biurowca klasy A w Trojmiescie

Zatozenia: Do kosztoéw budowy biurowca (dane Sekocenbud) doliczono 15% kosztéw dewelopera zwigzanych z organizacja

inwestydji oraz komercjalizacja budynku oraz ekspercko oszacowany koszt ziemi (na podstawie publicznych informagji).

Narodowy Bank Polski 27
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sredni czynsz sl W)_/budow_anej r?/;elgor:/i/iz
za mkw. _pcthwerz_cS_nl ROE LTC = 0% ROE przy LTC = ROE przy stopy 10
powierzchni w uzytkowej biur z przy s 50% LTC = 80% letnich
EUR - klasa A Sl 2 LS obligaciji
2L skarbowych
IV 2015 12,7 1728,2 3,5% 4,9% 9,2% 2,8%
IV 2016 12,1 1696,7 2,7% 3,4% 5,6% 3,3%
IV 2017 12,1 1778,2 2,8% 3,6% 5,9% 3,4%
IV 2018 12,7 1829,6 2,9% 3,8% 6,6% 3,1%
11 2019 12,8 1924,9 3.2% 4,3% 7,7% 2,7%
IV 2019 13,5 1972,2 3,5% 5,1% 9,6% 2,0%
I 2020 13,0 1910,9 3,3% 4,7% 8,7% 1,4%
IV 2020 13,2 1935,5 3,3% 4,6% 8,6% 1,3%
11 2021 13,0 1997,4 2,8% 3,5% 5,8% 1,3%

Zalozenia: por tabela 3.

Zrédlo: 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.

Tabela 7 Szacunkowa stopa zwrotu na kapitale wlasnym z inwestycji zakupu biurowca klasy B
z istniejacego zasobu w Warszawie

Sredni Wygladzona  ,io0na ROE  ROE  ROE r?/';mekdo':/:/z

czynksz za srednlakcena stopa przy przy przy stopy 10

powni]ervzv(.:hni pozvivaig]rzzvﬁni kapit_alizacji LTC= LTC= LTC= Iet_nich__

w EUR w EUR (yield) 0% 50% 80% obligaciji

skarbowych

112014 13,8 2312 72% 2,7% 34% 5,4% 3,4% 112014
IV 2014 14,3 2289 75% 29% 3,8% 6,5% 2,6% [V 2014
112015 14,1 2319 73% 28% 35% 5,9% 2,8% 112015
IV 2015 13,9 2222 75% 29% 38% 6,6% 2,8% IV 2015
112016 13,3 2196 73% 2,7% 35% 5,7% 3,0% 112016
IV 2016 13,1 2114 75% 28% 3,7% 6,2% 3,3% IV 2016
112017 13,2 2139 74% 2,8% 3,6% 6,0% 3,3% 112017
IV 2017 13,2 2119 75% 28% 37% 6,2% 3,4% IV 2017
112018 13,0 2272 6,8% 25% 29% 4,3% 3,2% 112018
1V 2018 13,1 2286 6,9% 25% 29% 4,3% 3,1% IV 2018
112019 13,1 2199 71% 2,6% 3,3% 5,2% 2,7% 112019
IV 2019 13,1 2181 72% 2,7% 3,4% 5,5% 2,0% IV 2019
112020 13,1 2186 72% 2,7% 3,4% 5,4% 1,4% 11 2020
1V 2020 13,2 2210 72% 2,7% 33% 5,3% 1,3% 1V 2020

Zalozenia: Analiza uwzglednia czynsze umowne dla powierzchni biurowych klasy B, oraz ceny transakcyjne i wyceny
nieruchomosci biurowych klasy B. Poniewaz w danym pdiroczu notuje sie wzglednie malo cen transakcyjnych i wycen
nieruchomosci biurowych klasy B zostata zastosowana $rednia kroczaca, obliczona na podstawie ceny z danego potrocza oraz
poprzedniego i nastepnego, z réwnymi wagami.

Zatozono kredyt w euro na 25 lat, raty rowne, ptatne 4 razy w roku. Amortyzacja budynku 2,5%, standardowa dla nieruchomosci
komercyjnych. Zatozono, Ze koszt ziemi w koszcie inwestycji to 20%. Obliczona stopa kapitalizacji zawiera koszt amortyzacji

budynku. Uwzgledniono podatek CIT. ROE oznacza zysk netto/zaangazowany kapital wlasny.
Zrédto: NBP (dane i obliczenia), MF (stopy zwrotu 10 letnich obligacji)

— Narodowy Bank Polski
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Tabela 8 Srednie ceny mkw. mieszkan na RP w Gdansku

Il kwartat 2020 r. IV kwartat 2020 r. | kwartat 2021 r. Il kwartat 2021 r. Il kwartat 2021 r.

wyszezegdinienie ofertowe ofertowe nsakcyjne
$rednia cena (zt/mkw.) 9621 9024 9691 9400 10 068 979 9714 10 257 10 310 10043
dynamika
(poprzedni kwartat = 100) 98,4 102,5 100,7 104,2 103,9 104,2 96,5 104,7 106,1 97,9
(taki sam kwartat roku 1016 1057 988 1095 1017 121 993 1165 107,2 1113
poprzedniego=100)
Lozl L 3533 1189 3946 1407 4047 1603 4194 2199 4079 1635
przedziatow:
do 4 000 zt/mkw. 12 0 7 1 3 4 1 0 0 1
od 4 001 do 6 000 zt/mkw. 42 51 15 31 17 20 11 8 16 3
od 6 001 do 8 000 zt/mkw. 1064 498 1281 501 872 436 1161 547 767 378
od 8 001 do 10 000 zt/mkw. 1057 253 1099 320 1562 478 1721 650 1659 634
powyzej 10 001 zt/mkw. 1358 387 1544 554 1593 665 1300 994 1637 619
liczba mieszkan ogétem, w tym: 3533 1189 3946 1407 4047 1603 4194 2199 4079 1635
do 40 mkw. 507 263 515 304 475 334 799 526 807 328
od 40,1 do 60 mkw. 1561 600 1776 630 1861 731 1820 1008 1730 755
od 60,1 do 80 mkw. 1000 243 1175 334 1222 373 1180 461 1138 421
powyzej 80,1 mkw. 465 83 480 139 489 165 395 204 404 131
(szr;:q"k'jvc)?"a pesaian s 9621 9024 9691 9400 10068 9795 9714 10257 10310 10043
do 40 mkw. 10 156 8976 10 357 9573 11168 10133 10424 11164 10 622 10 356
od 40,1 do 60 mkw. 9 486 9072 9492 9282 9943 9 859 9 446 9905 10183 9710
od 60,1 do 80 mkw. 9189 8333 9 246 9015 9555 9159 9372 9 625 9953 10 166
powyzej 80,1 mkw. 10421 10 862 10 801 10 484 10 754 10 264 10533 11083 11230 10 786
odchylenie sr'ed!'.ne] ceny ofertowej 6,6% . 3.1% 7 2.8% . 5,3% 7 2.7% 7
od transakcyjnej:
do 40 mkw. 13,2% X 8,2% X 10,2% X -6,6% X 2,6% X
od 40,1 do 60 mkw. 4,6% X 2,3% X 0,9% X -4,6% X 4,9% X
od 60,1 do 80 mkw. 10,3% X 2,6% X 4,3% X -2,6% X -2,1% X
powyzej 80,1 mkw. -4,1% X 3,0% X 4,8% X -5,0% X 4,1% X
Zrédto: NBP
Tabela 9 Srednie ceny mkw. mieszkan na RW w Gdansku

Il kwartat 2020 r. IV kwartat 2020 r. | kwartat 2021 r. Il kwartat 2021 r. Il kwartat 2021 r.
wyszczegdlnienie : q : q
ofertowe | transakcyjne [ ofertowe nsakcyjne | ofertowe | transakcyjne [ ofertowe | transakcyjne | ofertowe nsakcyjne

$rednia cena (z/mkw.) 10 264 8942 10523 9039 10 529 9288 10 819 9174 11 156 9 566
dynamika
(poprzedni kwartat = 100) 99,3 105,2 102,5 101,1 100,1 102,8 102,8 98,8 103,1 104,3
(taki sam kwartal roku 1031 1151 1064 1081 99,6 1107 1047 1079 1087 1070
poprzedniego=100)
e it ST 1052 1148 825 1110 574 1035 2223 909 1776 458
przedziatow:
do 4 000 zt/mkw. 2 6 0 2 0 1 0 0 & 1
od 4 001 do 6 000 zt/mkw. 45 69 26 42 11 41 18 45 20 7
od 6 001 do 8 000 zt/mkw. 211 376 110 365 81 296 256 263 186 102
od 8 001 do 10 000 zt/mkw. 324 398 298 400 217 379 828 345 575 198
powyzej 10 001 z/mkw. 470 299 391 301 265 318 1121 256 992 150
liczba mieszkan ogétem, w tym: 1052 1148 825 1110 574 1035 2223 909 1776 458
do 40 mkw. 143 276 123 267 88 240 375 244 284 112
od 40,1 do 60 mkw. 398 549 328 525 214 495 931 396 696 214
od 60,1 do 80 mkw. 319 242 220 244 181 229 619 207 521 108
powyzej 80,1 mkw. 192 81 154 74 91 71 208 62 275 24
(Szr;l‘:]"k'fv‘;_e"a Wl ST 10 264 8942 10523 9039 10529 9288 10819 9174 11156 9566
do 40 mkw. 12 019 9799 11 857 9973 11 865 9894 12 001 10 087 12 535 10221
od 40,1 do 60 mkw. 10530 8636 10819 8902 10797 9252 10 840 9056 11 060 9598
od 60,1 do 80 mkw. 9482 8565 9731 8346 9828 8810 10 357 8 665 10 850 9002
powyzej 80,1 mkw. 9 706 9221 9 957 8925 10 001 9 040 10 226 8 040 10 557 8767
odchylenie $redniej ceny ofertowej
od transakeyjnej, w tym: 14,8% X 16,4% X 13,4% X 17,9% X 16,6% X
do 40 mkw. 22,7% X 18,9% X 19,9% X 19,0% X 22,6% X
od 40,1 do 60 mkw. 21,9% X 21,5% X 16,7% X 19,7% X 15,2% X
od 60,1 do 80 mkw. 10,7% X 16,6% X 11,6% X 19,5% X 20,5% X
powyzej 80,1 mkw. 5,3% X 11,6% X 10,6% X 27,2% X 20,4% X

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

Il kwartat 2020 r. IV kwartat 2020 r. | kwartat 2021 r. Il kwartat 2021 r. Il kwartat 2021 r.
$rednia cena (zHimkw.) 9466 8893 9615 8735 9741 8896 10140 9403 10605 9736
dynamika
(poprzodni kartat = 100) 97,0 1033 1016 98,2 1013 1018 104,1 1057 1046 1035
(taki sam kwartaf roku 18,1 1142 127 106,0 1057 107,1 1039 1092 112,0 1095
poprzedniego=100)
Ml S EN e 7328 1378 6928 1714 6671 1671 6491 2607 5802 1732
przedziatéw:
do 4 000 ztimkw. 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
od 4 001 do 6 000 zl/mkw. 95 37 63 44 78 45 27 47 17 2
0d 6 001 do 8 000 zlimkw. 1658 437 1436 542 1212 m 678 550 319 311
0d 8 001 do 10 000 ztfmkw. 3087 555 2941 800 2818 782 2815 1218 2129 790
powyzej 10 001 Zbmkw. 2488 349 2488 328 2563 373 2971 792 3337 610
liczba mieszkari ogétem, w tym: 7328 1378 6928 1714 6671 1671 6491 2607 5802 1732
do 40 mkw. 1484 388 1478 369 1493 380 1493 613 1346 380
0d 40,1 do 60 mkw. 3334 659 3021 895 2874 751 2776 un 2501 791
0d 60,1 do 80 mkw. 1946 264 1013 353 1766 454 1739 633 1562 409
powyzej 80,1 mkow. 564 67 516 97 538 86 483 190 393 152
(Sz’:m'jv“;_e"a ST 9466 83893 9615 8735 9741 8896 10140 9403 10605 9736
do 40 mkw. 10549 9546 10703 9151 10871 9597 10819 10251 11419 10494
0d 40,1 do 60 mkw. 9302 8634 9477 8694 9621 8788 10141 9286 10608 9776
0d 60,1 do 80 mkw. 8873 8465 8963 8313 9032 8377 9570 8808 9995 8980
powyzej 80,1 mkw. 9630 9348 9720 9071 9578 9479 10078 9366 10215 9673
CEENETAEI G ORAE] X 10,1% X 9,5% X 7.8% X 8.9% X
od transakcyjnej:
do 40 mkw. 10,5% X 17,0% X 133% X 5,5% X 8,8% X
od 40,1 do 60 mkw. 7,7% X 9,0% X 9,5% X 9,2% X 8,5% X
0d 60,1 do 80 mkw. 48% X 7.8% M 7.8% X 8,7% X 113% X
powyzej 80,1 mkw. 3,0% X 7,2% X 1,0% X 7,6% X 5,6% X

Zrédto: NBP

Tabela 11 Srednie ceny mkw. mieszkan na RW w Krakowie

Il kwartat 2020 r. IV kwartat 2020 r. | kwartat 2021 r. Il kwartat 2021 r. Il kwartat 2021 r.

$rednia cena (ziimkw.) 9542 8100 9820 8118 9899 8366 10231 9103 10614
dynamika
(poprzodni kwartat = 100) 987 1005 1029 1002 1008 1031 1034 1088 1037 103,0
(taki sam kwartat roku 107,1 1135 107,8 109,5 104,0 1077 1058 112,9 111,2 1157
poprzedniego=100)
I MIESELEN WEivg 470 286 614 243 728 302 697 505 865 510
przedziatéw:
do 4 000 ziimkw. 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
od 4001 do 6 000 zlimkw. 2 16 2 13 3 18 1 14 4 8
0d 6 001 do 8 000 zHimkw. 109 130 130 109 128 107 81 138 77 120
0d 8 001 do 10 000 zkmkw. 205 110 259 9% 324 137 304 213 332 233
powyzej 10 001 zZHmkw. 154 30 223 2 273 40 311 140 452 149
liczba mieszkan ogolem, w tym: 470 286 614 243 728 302 697 505 865 510
do 40 mkw. 124 126 164 103 186 126 159 208 217 193
0d 40,1 do 60 mkw. 227 124 284 106 331 132 33 198 380 227
0d 60,1 do 80 mkw. 91 31 17 31 149 ) 155 79 192 67
powyzej 80,1 mkw. 28 5 49 3 62 4 51 20 76 23
f;;%"@g?"a e 9542 8100 9820 8118 9899 8366 10231 9103 10614 9372
do 40 mkw. 10359 8614 10939 8455 10606 8789 11182 9464 11554 9792
0d 40,1 do 60 mkw. 9228 7884 9500 7973 9753 8210 9965 8756 10 200 9147
0d 60,1 do 80 mkw. 8858 7100 9080 7409 9274 7546 9678 8810 10346 9119
powyzej 80,1 mkow. 10700 6668 9603 9017 10062 8405 10681 9940 10679 8809
L BRG] CEWEERENE] e, X 21,0% X 18,3% X 124% X 13.3% X
od transakcyjnej, w tym:
do 40 mkw. 203% X 29,4% X 20,7% X 18,2% X 18,0% X
0d 40,1 do 60 mkw. 17,0% X 19,2% M 18,8% X 13,8% X 11,5% X
0d 60,1 do 80 mkw. 24,8% X 22.6% M 22,9% X 9,8% X 135% M
powyzej 80,1 mkw. 60,5% X 7,5% X 19,7% X 7,5% X 21,2% X
Zrédto: NBP
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Tabela 12 Srednie ceny mkw. mieszkan na RP w Lodzi

IIlkwartat 2020 r. IV kwartat 2020 r. | kwartat 2021 r. Il kwartat 2021 r. Il kwartat 2021 r.

wyszczegoélnienie ) . . ) )
¥ 9 transakeyjne transakcyjne transakcyjne transakcyjne transakcyjne

$rednia cena (z/mkw.) 6734 6406 6761 6624 6854 6 500 7409 6676 8006 7451
dynamika

(poprzedni kwartat = 100)
(taki sam kwartat roku

1034 105,4 100,4 1034 101,4 98,1 108,1 102,7 108,1 1116

wart 1117 1089 1078 1099 1037 104,0 1138 1008 1189 1163
poprzedniego=100)

etz s et wesivg 139 287 1431 437 1463 501 1642 624 1693 458
przedziatéw:

do 4 000 ztimkw. 0 0 0 1 0 0 0 0 0 0
od 4001 do 6 000 zlimkw. 251 ) 284 9% 212 126 74 126 57 2
0d 6 001 do 8 000 zHimkw. 1051 183 1032 316 1111 364 1147 473 754 283
0d 8 001 do 10 000 zHmkw. 88 1 115 24 133 1 415 25 840 148
powyzej 10 000 zHmkw. 0 0 0 0 7 0 6 0 ) 5
liczba mieszkan ogéfem, w tym: 1390 287 1431 437 1463 501 1642 624 1693 458
do 40 mkw. 275 52 307 120 280 91 374 106 503 152
0d 40,1 do 60 mkw. 655 145 646 221 724 267 742 323 623 204
0d 60,1 do 80 mkw. 350 75 370 80 345 12 410 143 475 70
powyzej 80,1 mkw. 110 15 108 16 114 31 116 52 ) 2
(s;;:q";jvje"a pesziane 6734 6406 6761 6624 6854 6500 7409 6676 8006 7451
do 40 mkw. 7386 7327 7547 7220 7554 7223 8022 7035 8873 8023
0d 40,1 do 60 mkw. 6701 6405 6601 6517 6835 6464 7350 6764 7757 7293
0d 60,1 do 80 mkw. 6312 5782 6286 6073 6394 6027 7039 6339 7519 6866
powyzej 80,1 mkw. 6637 6346 6566 6388 6648 6399 7110 6322 7457 7016
odchylenie ér'ed!?iej ceny ofertowej 5.1% X 2.1% X 5.4% X 11,0% X 7.4% X
od transakcyjnej:

do 40 mkw. 0,8% X 45% X 4,6% X 14,0% X 10,6% X
od 40,1 do 60 mkw. 4,6% X 2,7% X 5,7% X 8,7% X 6,4% X
0d 60,1 do 80 mkw. 9,2% X 3,5% X 6,1% X 11,0% X 9,5% X
powyzej 80,1 mkw. 4,6% X 2,8% X 3,9% X 12,5% X 6,3% X
Zrédlo: NBP

Tabela 13 Srednie ceny mkw. mieszkan na RW w Lodzi

Il kwartat 2020 r. IV kwartat 2020 r. | kwartat 2021 r. Il kwartat 2021 r. Il kwartat 2021 r.

$rednia cena (zt/mkw.) 5464 5613 5721 5522 5905 5433 6012 5800 6683 6075
dynamika

(poprzedni kwartal = 100) 100,6 107,0 104,7 98,4 103,22 98,4 1018 106,7 1112 104,7
(taki sam kwartat roku 1050 1192 1061 1134 1081 1084 1107 1106 1223 1082
poprzedniego=100)

liczba mieszkan wedtug przedziatow: 264 50 342 63 740 75 318 81 1226 90
do 4 000 zH/mkw. 24 2 25 4 43 7 19 5 14 2
od 4 001 do 6 000 z/mkw. 171 31 191 38 400 49 150 44 417 43
od 6 001 do 8 000 z/mkw. 61 17 110 21 254 17 129 29 590 44
od 8 001 do 10 000 zH/mkw. 8 0 16 0 40 2 18 3 172 1
powyzej 10 000 zH/mkw. 0 0 0 0 3 0 2 0 33

liczba mieszkari ogétem, w tym: 264 50 342 63 740 75 318 81 1226 90
do 40 mkw. 44 15 73 24 148 22 51 27 324 30
od 40,1 do 60 mkw. 106 26 128 29 292 36 130 32 523 45
od 60,1 do 80 mkw. 54 5 81 5 167 9 78 18 217 9
powyzej 80,1 mkw. 60 4 60 5 133 8 59 4 162 6
$rednia cena mieszkania (zf/mkw.): 5464 5613 5721 5522 5905 5433 6012 5800 6683 6075
do 40 mkw. 5911 6280 6290 6097 6478 6097 6697 6215 7089 6593
od 40,1 do 60 mkw. 5644 5402 5804 5366 5903 5357 6110 5903 6625 5971
od 60,1 do 80 mkw. 5312 5473 5639 4808 5718 5143 5755 5233 6530 5304
powyzej 80,1 mkw. 4953 4658 4962 4378 5504 4278 5543 4730 6 264 5416
€A B D E e G, 2 -2,7% X 3,6% X 8,7% X 3,7% X 10,0% X
od transakcyjnej, w tym:

do 40 mkw. -5,9% X 3,2% X 6,2% X 7,7% X 7,5% X
od 40,1 do 60 mkw. 4,5% X 8,2% X 10,2% X 3,5% X 10,9% X
od 60,1 do 80 mkw. -2,9% X 17,3% X 11,2% X 10,0% X 23,1% X
powyzej 80,1 mkw. 6,3% X 13,3% X 28,7% X 17,2% X 15,7% X

Zrédto: NBP
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Tabela 14 Srednie ceny mkw. mieszkan na RP w Poznaniu

Il kwartat 2020 r. IV kwartat 2020 r. | kwartat 2021 r. Il kwartat 2021 r. Il kwartat 2021 r.

wyszczegolnienie ) . . 5 :
ofertowe transakcyjne ofertowe | transakcyjne | ofertowe sakcyjne | ofertowe | transakcyjne [ ofertowe | transakcyjne

$rednia cena (zt/mkw.) 7922 7459 7980 7636 7990 7960 8256 7928 8656 8022

dynamika 102,0 1004 100,7 1024 1001 1042 1033 99,6 1049 101,2

(poprzedni kwartat = 100)
(taki sam kwartat roku

kwart 1072 1050 1079 1033 1059 1072 1063 106,7 1093 1076
poprzedniego=100)
[T I Eiy 6086 1128 5284 1485 6225 1569 5336 2201 5206 1466
przedziatow:
do 4 000 zZUmkw. 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
0d 4 001 do 6 000 zHfmkw. 211 124 122 94 75 70 2 @ 20 7
0d 6 001 do 8 000 zHimkw. 3498 719 3168 903 3601 870 2612 1312 1976 896
0d 8 001 do 10 000 z¥mkw. 2047 255 1701 426 2193 545 2354 854 259 492
powyzej 10 001 zimkw. 330 30 293 62 266 84 348 83 614 71
liczba mieszkan ogétem, w tym: 6086 1128 5284 1485 6225 1569 5336 2291 5206 1466
do 40 mkw. 1071 299 895 363 1190 363 997 670 1042 329
0d 40,1 do 60 mkw. 2549 565 2157 688 2500 718 2246 963 2194 621
od 60,1 do 80 mkw. 1933 204 1747 342 1987 364 1615 514 1552 388
powyze] 80,1 mkw. 533 60 485 92 539 124 478 144 418 128
(Szr;r‘:]"k':lie“a essians 7922 7459 7980 7636 7990 7960 8256 7928 8656 8022
do 40 mkw. 8660 7586 8768 7869 8558 8675 9079 8383 9428 8529
0d 40,1 do 60 mkw. 7901 733 7935 7624 8064 7844 8313 7933 8721 8002
0d 60,1 do 80 mkw. 7495 7364 7569 7361 7531 7570 7686 7353 8025 7559
powyzej 80,1 mkw. 8088 8298 8204 7840 8078 7676 8198 7835 8738 7781
ﬁChV'e”ie SRR go X 45% X 0.4% X 4,1% X 7.9% X
transakcyjnej:
do 40 mkw. 14,2% X 11,4% X -1,4% X 8,3% X 10,5% X
od 40,1 do 60 mkw. 7,7% X 4,1% X 2,8% X 4,8% X 7,8% X
0d 60,1 do 80 mkw. 1,8% X 2,8% X -0,5% X 4,5% X 6,2% X
powyzej 80,1 mkw. -2,5% X 4,6% X 5,2% X 4,6% X 12,3% X

Zrédto: NBP

Tabela 15 Srednie ceny mkw. mieszkan na RW w Poznaniu

lllkwartat 2020 r. IV_kwartat 2020 . | kwartat 2021 r. I kwartat 2021 r. Ill_kwartat 2021 .

R g e o e e e e ey
Srednia cena (zimkw.) 7851 7092 7808 7145 7943 7101 8137 6980 8322
eI 1004 1011 99,5 1007 1017 99,4 1024 983 1023

(poprzedni kwartat = 100)
(taki sam kwartat roku

L 109,2 1101 102,2 107,2 101,7 103,9 104,0 99,5 106,0 100,0
poprzedniego=100)
iz G ety 1312 841 860 859 923 544 865 467 935 468
przedziatéw:
do 4 000 zt/mkw. 2 15 0 11 0 6 1 2 0 5)
od 4 001 do 6 000 zH/mkw. 115 169 80 154 81 114 45 85 43 65
od 6 001 do 8 000 zt/mkw. 686 457 450 498 473 299 423 306 417 314
od 8 001 do 10 000 zt/mkw. 397 163 256 162 275 105 302 69 347 80
powyzej 10 001 zt/mkw. 112 37 74 34 94 20 94 5 128 4
liczba mieszkan ogétem, w tym: 1312 841 860 859 923 544 865 467 935 468
do 40 mkw. 281 281 194 271 196 171 186 131 173 141
od 40,1 do 60 mkw. 598 377 372 405 373 255 385 227 420 212
od 60,1 do 80 mkw. 282 131 209 132 265 88 221 90 262 103
powyzej 80,1 mkw. 151 52 85 51 89 30 73 19 80 12
$rednia cena mieszkania
(zH/mkw.): 7851 7092 7808 7145 7943 7101 8137 6980 8322 7091
do 40 mkw. 8721 7793 8736 7742 8901 7821 9063 7558 9363 7820
od 40,1 do 60 mkw. 7870 6981 7806 7089 8014 7044 8224 6950 8369 7008
od 60,1 do 80 mkw. 7235 6206 7258 6514 7369 6250 7316 6377 7716 6367
powyzej 80,1 mkw. 7308 6347 7053 6054 7242 5974 7803 6218 7806 6192
odchylenie $redniej ceny ofertowej
od transakcyjnej: 10,7% X 9,3% X 11,9% X 16,6% X 17,4% X
do 40 mkw. 11,9% X 12,8% X 13,8% X 19,9% X 19,7% X
od 40,1 do 60 mkw. 12,7% X 10,1% X 13,8% X 18,3% X 19,4% X
od 60,1 do 80 mkw. 16,6% X 11,4% X 17,9% X 14,7% X 21,2% X
powyzej 80,1 mkw. 15,1% X 16,5% X 21,2% X 25,5% X 26,1% X
Zrédlo: NBP
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Tabela 16 Srednie ceny mkw. mieszkan na RP w Warszawie

ofertowe | transakcyjne [ ofertowe | transakcyjne | ofertowe | transakcyjne | ofertowe | transakcyjne [ ofertowe nsakcyjne

$rednia cena (zt/mkw.) 10 735 10 183 10 750 10 240 10969 10 666 11 359 10671 11 406 10 992
dynamika
(poprzedni kwartat = 100) 100,2 107,9 100,1 100,6 102,0 104,2 103,6 100,1 100,4 103,0

. r
(taki sam kwartat roku 108,1 1108 1046 1081 1034 1086 106,0 131 1062 1079
poprzedniego=100)
Il SN R 12735 3154 11757 3917 9780 4951 8429 4699 9042 3757
przedziatéw:
do 4 000 zH/mkw. 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
od 4 001 do 6 000 zt/mkw. 26 6 13 8 9 1 6 3 11 19
od 6 001 do 8 000 zH/mkw. 1889 609 1608 609 889 514 785 419 573 173
od 8 001 do 10 000 zt/mkw. 4053 1111 3747 1568 3195 1698 2163 1656 2559 1236
powyzej 10 001 z/mkw. 6 767 1428 6389 1732 5687 2738 5475 2621 5899 2329
liczba mieszkan ogétem, w tym: 12735 3154 11757 3917 9780 4951 8429 4699 9042 3757
do 40 mkw. 2084 636 1801 864 1524 1154 1359 851 1771 894
od 40,1 do 60 mkw. 5210 1324 4858 1645 4087 2062 3549 2101 33803 1518
od 60,1 do 80 mkw. 3840 855 3588 1001 2 864 1286 2397 1239 2 465 965
powyzej 80,1 mkw. 1601 339 1510 407 1305 449 1124 508 1003 380
(SZ’;::]"EVC)?"Q mieszkania 10735 10183 10750 10 240 10 969 10 666 11359 10671 11 406 10992
do 40 mkw. 12 327 10 851 12 346 10722 12 267 11432 12 819 11 286 12 548 11 405
od 40,1 do 60 mkw. 10 635 10 097 10 603 10 099 10 845 10 623 11212 10738 11241 11007
od 60,1 do 80 mkw. 9774 9529 9919 9424 10 269 9928 10 608 9989 10 664 10 505
powyzej 80,1 mkw. 11297 10912 11299 11789 11 380 11010 11 663 11031 11834 11 196
odchylenie s’l:ed[liej ceny ofertowej 5.4% X 5,0% X 28% X 6,4% X 3.8% X
od transakcyjnej:
do 40 mkw. 13,6% X 15,1% X 7,3% X 13,6% X 10,0% X
od 40,1 do 60 mkw. 5,3% X 5,0% X 2,1% X 4,4% X 2,1% X
od 60,1 do 80 mkw. 2,6% X 5,3% X 3,4% X 6,2% X 1,5% X
powyzej 80,1 mkw. 3,5% X -4,2% X 34% X 5,7% X 57% X

Tabela 17 Srednie ceny mkw. mieszkan na RW w Warszawie
Il kwartat 2020 IV kw. 2020 Tkw. 2021 Ilkw. 2021 Il kw. 2021
wyszczegdlnienie

$rednia cena (zimkw.) 11713 10470 11893 10671 12217 10838 12473 10576 12 950 10905
dynamika

(;’oprz o kwartat = 100) 101,7 101,8 1015 1019 1027 1016 102,1 976 10338 1031
(taki sam kwartaf roku 1083 110,7 106,3 1088 1048 1083 1083 102,8 1106 104,2
poprzedniego=100)

Il il izt 2015 2841 2640 3715 2186 3261 2373 1500 2409 1338
przedziatéw:

do 4 000 ztimkw. 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
0d 4001 do 6 000 zHimkw. 8 6 12 8 3 3 3 3 1 1
0d 6 001 do 8 000 zlimkw. 169 360 172 409 115 342 79 141 63 a1
0d 8 001 do 10 000 zHmkw. 528 960 657 1236 497 1025 490 547 388 456
powyzej 10 001 ZHmkw. 1310 1515 1799 2062 1571 1891 1801 809 1957 790
liczba mieszkar ogotem, w tym: 2158 2841 2640 3715 2186 3261 2373 1500 2409 1338
do 40 mkw. 405 901 425 1125 357 928 432 459 480 406
0d 40,1 do 60 mkw. 681 1104 950 1641 795 1427 893 677 871 588
0d 60,1 do 80 mkw. 514 462 651 629 538 561 554 249 576 228
powyzej 80,1 mkw. 558 284 614 320 496 345 494 115 482 116
f;;:q"@ge"a pes2ians 11806 10470 11893 10671 12217 10838 12473 10576 12950 10905
do 40 mkw. 13114 10971 13250 11136 13706 11278 13961 11217 14433 11778
0d 40,1 do 60 mkw. 11529 10123 11610 10305 11857 10472 12012 10302 12483 10435
0d 60,1 do 80 mkw. 11350 10119 11292 10338 11387 10496 11698 9984 12156 10172
powyzej 80,1 mkw. 11614 10011 12028 11573 12622 11731 12876 10906 13263 11667
CilRIRHRIIE] Y ERIENE] g5 6p X 114% X 12,7% X 17.9% X 18,8% X
od transakcyjnej:

do 40 mkw. 19,5% X 19,0% X 215% X 24,5% X 22,5% M
0d 40,1 do 60 mkw. 13,9% X 12,7% X 13,2% X 16,6% X 19,6% X
0d 60,1 do 80 mkw. 12,2% X 9,2% X 8,5% X 17,2% X 195% X
powyzej 80,1 mkw. 6,4% X 3,9% X 7,6% X 18,1% X 13,7% X

Zrédto: NBP
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Tabela 18 Srednie ceny mkw. mieszkan na RP we Wroclawiu

Il kwartat 2020 r. IV kwartat 2020 r. | kwartat 2021 r. Il kwartat 2021 r. il kwartat 2021 r.

wyszczegolnienie ) . . .
¥ 9 transakcyjne transakcyjne transakcyjne transakcyjne transakcyjne

$rednia cena (zi/mkw.) 8670 8109 8630 8233 9062 8423 9387 8578 9965 8891
dynamika

(poprzedni kwartat = 100)
(taki sam kwartat roku

100,2 100,9 99,5 1015 105,0 102,3 103,6 101,8 106,2 103,7

war 109,6 1058 1082 1078 106,8 1008 1085 106,7 1149 109,6
poprzedniego=100)

leztee ieerdtieivg 6092 1487 6411 1362 5036 1690 4827 2030 4441 1618
przedziatéw:

do 4 000 zHimkw. 0 1 0 0 0 5 0 0 0 0
od 4 001 do 6 000 zl/mkw. 375 106 267 80 143 106 27 113 8 21
0d 6 001 do 8 000 zt/mkw. 2180 708 2478 623 1996 721 1347 743 929 550
0d 8 001 do 10 000 ztfmkw. 2282 470 2343 437 2236 528 1879 775 1581 685
powyzej 10 001 zbmkw. 1255 202 1323 222 1561 330 1574 399 1923 362
liczba mieszkari ogétem, w tym: 6092 1487 6411 1362 5936 1690 4827 2030 4441 1618
do 40 mkw. 1333 380 1248 323 1155 362 959 3907 797 356
0d 40,1 do 60 mkw. 2871 669 3085 648 2777 837 2244 982 2035 767
0d 60,1 do 80 mkw. 1448 357 1630 205 1540 380 1241 511 1242 371
powyzej 80,1 mkow. 440 81 448 9% 464 111 383 140 367 124
(Sz’;r‘:]";;ﬁe"a SR 8670 8109 8630 8233 9062 8423 9387 8578 9965 8891
do 40 mkw. 9983 8952 9691 9389 10138 9748 10207 9587 11185 9398
0d 40,1 do 60 mkw. 8496 7763 8562 7931 8926 8188 9340 8515 9840 8841
0d 60,1 do 80 mkw. 7774 7748 7862 7626 8385 7651 8794 7819 9322 8328
powyzej 80,1 mkw. 8781 8607 8946 8244 9446 8518 9536 8926 10182 9426
CIWETREEE W EREE] ey, X 4,8% X 7,6% X 9,4% X 12,1% X
od transakcyjnej:

do 40 mkw. 11,5% X 32% X 4,0% X 6,5% M 19,0% X
0d 40,1 do 60 mkw. 9,4% X 7.9% X 9,0% X 9,7% X 113% X
od 60,1 do 80 mkw. 0,3% X 3,1% X 9,6% X 12,5% X 11,9% X
powyzej 80,1 mkw. 2,0% X 8,5% X 10,9% X 6,8% X 8,0% X

Zrédto: NBP

Tabela 19 Srednie ceny mkw. mieszka na RW we Wroclawiu

Il kwartat 2020 1. IV kwartat 2020 r. | kwartal 2021 r. Il kwartat 2021 . Iil kwartat 2021 r.
Dl e e e e e e e e

$rednia cena (ziimkw.) 8303 7301 8507 7973 8715 8057 8982 8510 9160
dynamika
(popreed kwartat = 100) 1035 97,4 1035 109,2 1014 101,0 103,1 105,6 102,0 100,6
(taki sam kwartat roku 109,7 106,5 1114 109,0 106,8 1101 111,9 1135 1103 173
poprzedniego=100)
ezt ilesrdtizsivg 2252 139 1920 449 2038 421 2623 79 2071 827
przedziatow:
do 4 000 ztimkw. 0 3 1 2 1 4 2 1 0 3
0d 4001 do 6 000 zHimkw. 103 28 58 47 62 38 49 51 23 48
0d 6 001 do 8 000 zlimkw. 964 63 754 191 755 190 839 297 576 315
od 8 001 do 10 000 ztfmkw. 925 33 779 159 836 141 1144 291 948 290
powyzej 10 001 zbmkw. 260 12 328 50 384 48 589 156 524 171
liczba mieszkari ogétem, w tym: 2252 139 1920 449 2038 421 2623 796 2071 827
do 40 mkw. 203 29 285 124 308 94 367 201 264 218
0d 40,1 do 60 mkw. 964 68 799 203 856 217 1075 395 852 386
0d 60,1 do 80 mkw. 656 30 559 9% 578 82 797 142 621 163
powyzej 80,1 mkw. 339 12 277 27 296 28 384 58 334 60
?;;:1"53?"3 AT 8303 7301 8507 7973 8715 8057 8982 8510 9160 8563
do 40 mkw. 9534 8160 10038 8994 10141 9241 10660 9314 10622 9672
0d 40,1 do 60 mkw. 8395 7240 8610 7886 8747 7746 9022 8307 9357 8432
0d 60,1 do 80 mkw. 7851 6959 8087 7225 8244 7742 8448 7852 8684 7826
powyzej 80,1 mkow. 7854 6422 8104 6577 8062 7420 8373 8714 8386 7380
CHVIIDETENYCRYSRIBE] g X 7,8% X 8,2% X 5,5% X 7.0% X
od transakcyjnej, w tym:
do 40 mkw. 16,8% X 11,6% X 9,7% X 14,4% X 9,8% X
0d 40,1 do 60 mkw. 16,0% X 9,2% X 12.9% X 8,6% X 11,0% X
0d 60,1 do 80 mkw. 12,8% X 11,.9% M 6,5% X 7,6% X 11,0% M
powyzej 80,1 mkw. 22,3% X 23,2% X 8,6% X -3,9% X 13,6% X

Zrédto: NBP
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7. Rozszerzona analiza sytuacji firm deweloperskich, budownictwa kubaturowego oraz podmiotéw

powiazanych

Analiza sytuacji finansowej firm deweloperskich®

W III kwartale 2021 r. utrzymata si¢ korzystna sytuacja finansowa wiekszosci deweloperéw oraz pozostatych
grup podmiotéw powiazanych w procesie produkci mieszkan, w tym firm budowlanych, hurtowni

i producentéw materiatléw budowlanych.

W analizowanym III kwartale 2021 r. wyniki sprzedazy deweloperéow mieszkaniowych byly nizsze niz
w rekordowych dwdch poprzednich kwartatach, ale wciaz historycznie wysokie. Potwierdzeniem spadku
kontraktacji w III kwartale 2021 r. sa wyniki sprzedazowe kilkunastu najwiekszych deweloperéw
mieszkaniowych notowanych na rynku Catalyst, ktorzy od lipca do wrzesnia 2021 r. sprzedali 5186 lokali, tj.
0 16% mniej niz w II kwartale 2021 r. (6190 lokali). Ostabienie popytu na rynku mieszkaniowym w III kwartale
2021 r. w duzym stopniu byto efektem zmniejszenia podazy (wejscia deweloperdéw z nizsza ofertg i rozpoczecia
budowy mniejszej liczby lokali) oraz zaostrzenia kryteriéw udzielania kredytow mieszkaniowych przez banki.
Nizsza dostepnosc ofert mieszkan oraz narastanie czynnikoéw kosztowych po stronie podazy (wzrost cen
materiatéw budowlanych, robocizny i ziemi) skutkowaty dalszym wzrostem cen mieszkan na wszystkich

lokalnych rynkach.

Zdaniem deweloperdéw udzielajacych wywiadu w listopadzie 2021 r. trudna do przewidzenia skala wzrostu
kosztow realizacji, sklonita deweloperéw do zwiekszenia rezerw w budzetach rozpoczynanych inwestycji, co
wymusza bardziej ostrozne podejécie do ksztattowania polityki cenowej sprzedawanych lokali, tj. gtéwnie
podnoszenia cen mieszkan w projektach wprowadzonych na rynek. W wyniku niepewnosci dotyczacej
catkowitych kosztéw realizacji projektéw, cze$¢ deweloperdw do oferty sprzedazy wprowadza nowe
mieszkania dopiero na zaawansowanym etapie budowy. Wzrost cen wykonawstwa projektéow rodzi ryzyko
nierentownych kontraktow zawartych wczesniej z niedoszacowanym budzetem, oslabienia kondycji

inwestordw i ich wykonawcOw oraz narastania zatoréw platniczych.

Wedtug danych GUS w III kwartale 2021 r. rozpoczeto budowe 40346 lokali przeznaczonych na sprzedaz lub
wynajem, co stanowilo spadek o 15% wobec kwartalu poprzedniego i o 5% w odniesieniu do analogicznego
kwartatu 2020 r. Liczba mieszkan, ktérych budowe rozpoczeto w analizowanym okresie, mimo Ze byla nizsza
od rekordowo wysokich wskazan w kwartale poprzednim (47552), nalezata do jednych z najwyzszych sposréd
dotychczas zarejestrowanych przez GUS. Tendencje niewielkiego spadku produkcji mieszkan potwierdzity
dane finansowe raportowane przez wiekszych deweloperéow, wedtug ktérych zmniejszyla sie wartos¢

projektéw w trakcie realizacji 0 4% w odniesieniu do kwartatu poprzedniego i o 10% wobec Il kwartatu 2020 r.

3 Wyliczenia oraz wnioski w niniejszej edycji Informacji oparto gtéwnie na danych wynikajacych ze sprawozdan FO1 przekazanych
do GUS w podziale na dwie grupy podmiotéw: mate jednostki - zatrudniajace od 9 do 49 oséb (dane dostepne do I pdirocza
2021 r. w okresach pétrocznych) i wigksze jednostki zatrudniajace powyzej 49 0sob (dane dostepne do III kw. 2021 r. w okresach
kwartalnych), ktére zajmuja sie realizacja projektow budowlanych zwiazanych ze wznoszeniem budynkéw (PKD 41.10). Analize
zapiséw ksiegowych w sprawozdaniach finansowych deweloperéw notowanych na Gieldzie Papieréw Warto$ciowych oparto
na danych obejmujacych okres do II kw. 2021 r. Analize zapisow ksiegowych uzupelniono informacja dotyczaca kilkunastu
deweloperéw mieszkaniowych z rynku Catalyst (raport ,Sytuacja najwiekszych deweloperéw mieszkaniowych na rynku
Catalyst po 3Q2021 r.”, Nawigator Dom Maklerski, Warszawa, pazdziernik 2021 r.).
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Po spadkach w dwdch pierwszych kwartatach 2021 r., w III kwartale br. nieznacznie zwiekszyt sie zapas
mieszkan gotowych w budynkach oddanych do uzytkowania (do ponad 5% udzialu w strukturze pasywow)

pozostajac nadal na bardzo niskim poziomie.

Trzeci kwartal z rzedu, pomimo niewielkiego wzrostu, srednia warto$¢ banku ziemi raportowana przez
wiekszych deweloperéw byta nadal niemal o polowe nizsza od wartosci wykazanych w 2020 r. i kilkakrotnie
nizsza od wartosci raportowanych w analizowanych latach 2007-2019. Jeden z najnizszych zapasow terenow
pod projekty w okresie silnego popytu na nowe mieszkania potwierdza problemy na rynku gruntéow

budowlanych i sprzyja wzrostowi ich cen.

Liczba pozwolen wydanych na budowe mieszkan na sprzedaz lub wynajem w III kwartale 2021 r. (48108
mieszkan) obnizyla si¢ w odniesieniu do trzech poprzednich, historycznie wysokich kwartatow,
jednakze pozostala nadal jedna z wyzszych spos$rod odnotowanych przed II kwartalem 2020 r., co przy
odczuwalnych niedoborach gruntéw moze wskazywaé¢ na malejacy potencjal deweloperow w zakresie

uzupelniania oferty.

Liczba mieszkan oddanych do uzytkowania na sprzedaz lub wynajem w III kwartale 2021 r. (36580) wrosta
0 21% w odniesieniu do kwartatu poprzedniego i tym samym byta nizsza o 5% rok do roku, co wskazuje na
realizacje inwestycji, mimo utrudnien po stronie wykonawstwa (op6znienia w dostawach, brak wystarczajacej
sity roboczej). Liczba mieszkart oddanych do uzytkowania jest efektem liczby lokali, ktérych budowe
rozpoczeto blisko dwa lata wczesniej. W znacznej wiekszosci mieszkania te zostaly sprzedane na etapie
produkcji i w analizowanym okresie nie mialy wigekszego wptywu na ksztattowanie rynku podazy mieszkan.
Spadek raportowanej w sprawozdaniach FO1 wartosci przychodéw ze sprzedazy, przy jednoczesnym wzroscie
liczby mieszkan oddanych do uzytkowania, moze wskazywac na opdznienia administracyjne w przekazaniu
nabywcom prawa wtasnosci do lokali. Nizsza warto$¢ przychodow ze sprzedazy w odniesieniu do kwartatlu
poprzedniego wplyneta na spadek w tym okresie wartosci podstawowych wskaznikéw ekonomicznych
deweloperdéw (o 8% przychoddw ogdtem i o 5% kosztow ogotem). Wigkszy spadek przychodow niz kosztdw,
mimo ostroznej polityki deweloperéw nieznacznie ostabil wypracowany wynik finansowy netto, uzyskana

rentownosc¢ oraz pogorszyt wskaznik kosztow z dziatalnosci operacyjne;j.

W strukturze kosztéw dziatalno$ci operacyjnej dominuja koszty z tytutu ustug obcych, ktérych udziat w III
kwartale 2021 r. (okoto 61%) byl nizszy od raportowanych w czterech poprzednich kwartatach. Od ponad roku
spadek udziatu ustug obcych, przy jednoczesnym wzroscie udzialu kosztéw z tytutu zuzycia materiatéw
i energii, wskazuje na realizacje czesci projektow we wlasnym zakresie, w celu zmniejszenia kosztéw z tytutu

podwykonawstwa.

Jednoczesnie w analizowanej grupie deweloperéw w IIl kwartale 2021 r. w poréwnaniu z kwartalem
poprzednim zwiekszyla sie usredniona wydajnos¢ pracy, przy zblizonym poziomie wynagrodzen i liczbie

0s0b zatrudnionych.

Po umocnieniu sie sytuacji finansowej wiekszych deweloperéw w trzech poprzednich kwartatach, w III
kwartale 2021 r. odnotowano w tej grupie jednostek niewielkie pogorszenie rentownosci sprzedazy
(12,2% wobec 14,5% w kwartale poprzednim), znaczace ostabienie rentownosci kapitatu wtasnego (3,9% wobec

7,4% w Il kwartale 2021 r.) i rentownosci aktywow (1,9% wobec 2,5% w kwartale poprzednim). Rentownos¢
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pozostala na znacznie korzystniejszym poziomie niz w analogicznym kwartale przed rokiem (3,6% ROS, 1,2%
ROE i 0,5% ROA). Biorac pod uwage okres od stycznia do wrzesnia 2021 r. udzial deweloperéw z dodatnim
wynikiem finansowym byl stosunkowo wysoki i siegat 80%. Udzial wiekszych deweloperow z dodatnim
wynikiem finansowym w analogicznym okresie w trzech poprzednich latach byl nizszy o kilka procent (od
65% w 2018 r. do 77% w 2020 r.).

Gléwnym zrédlem finansowania wiekszych deweloperow jest kapitat wlasny, ktérego udziat w strukturze
pasywow w III kwartale 2021 r. wzrést do okoto 48% i byl wyzszy o okoto 8 p.p. wobec poszczegélnych
kwartatow 2020 r. Tym samym wzmocnito sie pokrycie majatku kapitalem wtasnym, co wptynelo na poprawe

zdolnosci i wiarygodnosci kredytowej analizowanych jednostek.

Wigksze firmy deweloperskie dzieki dobrej kondycji finansowej mniej chetnie sigegaja po finansowanie
bankowe. Drugi kwartal z rzedu utrzymal sie trend spadkowy udziatu zadluzenia z tytutu kredytow
bankowych (zaledwie okolo 5% udziatu w strukturze pasywow w III kwartale 2021 r. wobec blisko ponad 9%
w kilku poprzednich latach). Zadluzenie z tytutu dluznych papieréw wartosciowych od dwdch kwartatow
utrzymuje si¢ na zblizonym poziomie i jest nieznacznie wyzsze (ponad 7% udziatu w strukturze pasywow)

niz z tytutu kredytéw bankowych.

Warto$¢ obligacji deweloperéw notowanych na rynku Catalyst od dwoch kwartatéw utrzymuje sie
na zblizonym, ale znaczaco wyzszym poziomie niz w 2020 r., mimo spadku liczby emitentéw i przy srednim
oprocentowaniu kuponéw powyzej 4%. Dobra koniunktura na rynku mieszkaniowym zachecila czes¢
deweloperéw o stabilnych fundamentach do rozwoju dziatalnosci i zwiekszenia dzwigni finansowej poprzez

emisje obligagji.

Istotnym zrédlem finansowania projektéw pozostaja przedptaty nabywcédw, ktérych udziat w strukturze

pasywow wiekszych deweloperdéw od ponad dwdch lat wynosi srednio 20%.

Trudny do przewidzenia kierunek rozwoju sytuacji pandemicznej w kraju i na swiecie sklonit deweloperow
do ostroznej polityki finansowej majacej na celu ograniczenie kosztow. W Il kwartale 2021 r. wraz ze spadkiem

zadtuzenia z tytutu kredytéw bankowych obnizyta si¢ warto$¢ nakladow inwestycyjnych.

W III kwartale 2021 r. znaczaco zmniejszyl sie udzial zobowiazant wobec kontrahentéw (do ponad 20%
w strukturze pasywo6w) wobec ich narastania w dwodch poprzednich kwartatach (ponad 33% w II kwartale
2021 r.), co moze wskazywac na poprawe terminowosci regulowania zobowigzan wobec wykonawcoéw
projektéw. Natomiast w odniesieniu do kwartatu poprzedniego na zblizonym poziomie utrzymat sie udziat
naleznosci od podmiotéw oraz udziat zgromadzonej gotéwki (odpowiednio ponad 15% i okoto 15%

w strukturze aktywdéw), co istotnie poprawito poziom ptynnosci analizowanych deweloperdw.

Wedlug danych finansowych kilkunastu najwiekszych deweloperéw notowanych na Gieldzie Papieréow
Warto$ciowych, w II kwartale 2021 r. wyraznie wzrosty dodatnie przeptywy z dziatalnosci operacyjnej, co
wskazuje na pozytywna sytuacje finansowa tych jednostek. Ujemna od czterech kwartaléw warto$¢ cash flow
z dziatalnosci inwestycyjnej moze oznacza¢ wydatki na nowe inwestycje, zaréwno rzeczowe, jak i finansowe.
Natomiast ujemna warto$¢ przeptywéw z dzialalnosci finansowej jest rezultatem sptaty zobowigzan lub

wykupu wiasnych papieréw warto$ciowych oraz wyplaty zyskdw. Sposréd trzech grup analizowanych
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deweloperéw jednostki notowane na GPW w dwoéch pierwszych kwartatach 2021 r. cechowata najwyzsza
rentownos¢ sprzedazy (ponad 16%), stabilny i wysoki kapital wlasny (okoto 42% udziatu w strukturze
pasywow), wysoki i rosnacy udziat przedptat od nabywcdéw mieszkan (ponad 22% w strukturze pasywdow),
stabilne i stosunkowo niewysokie zadluzenie z tytutu kredytéw bankowych (ponad 11% udziatu w strukturze

pasywoéw) oraz spadek zadluzenia z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych do okoto 9% udziatu.

Analiza danych finansowych grupy mniejszych deweloperéw potwierdzita ich dobra ptynnos¢ i sytuacje
finansowa w I pdtroczu 2021 r. oraz wzrost wartosci projektow w trakcie realizacji, przy znacznym wzroscie
finansowania inwestycji kredytami bankowymi (do ponad 26% udzialu w strukturze pasywdéw). Wzrost
zadluzenia w bankach potwierdza poprawe wiarygodnosci tych jednostek przy ocenie ich zdolnosci
kredytowej. W tej grupie deweloperéw wzrosto znaczenie przedplat nabywcéw w finansowaniu projektéw
(wzrost do ponad 16% udziatu w strukturze pasywoéw na koniec czerwca 2021 r. wobec ponad 14% udzialu
przed rokiem). Zmniejszyl si¢ udzial zobowiazan wobec kontrahentéw oraz naleznosci od odbiorcow.
Pogorszyta sie natomiast rentownos¢ sprzedazy (10,4%) oraz wskaznik kosztéw z dziatalno$ci operacyjnej
(0,91). W I pétroczu 2021 r. zmniejszy? sie udzial mniejszych deweloperéw z dodatnim wynikiem finansowym

(63% udziatu wobec 75% w polroczu poprzednim i 65% w analogicznym okresie 2020 r.).

Wykres 76 Wskazniki ekonomiczne deweloperow Wykres 77 Wskazniki ekonomiczne deweloperéw

zatrudniajacych od 9 do 49 os6b zatrudniajacych powyzej 49 oséb
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Wykres 80 Struktura deweloperéw Wykres 81 Struktura deweloperéw notowanych

zatrudniajacych powyzej 49 0s0b w zaleznosci od na GPW w zaleznosci od wartosci wyniku

warto$ci wyniku finansowego netto (w %) finansowego netto (w %)
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Zrédto: NBP na podstawie GUS (F01) Zrédio: NBP na podstawie Quant Research sp. z 0.0.

Wykres 82 Struktura aktywow deweloperow Wykres 83 Struktura aktywow deweloperdéw
zatrudniajacych od 9 do 49 os6b zatrudniajacych powyzej 49 os6b
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Zrédto: NBP na podstawie GUS (F01) Zrédto: NBP na podstawie GUS (F01)
Wykres 84 Struktura aktywow deweloperow Wykres 85 Aktywnos$¢inwestycyjna deweloperdw
notowanych na GPW zatrudniajacych powyzej 49
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Zrédto: NBP na podstawie Quant Research sp. z o.0. Zrédto: NBP na podstawie GUS (F01)
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Wykres 86 Wskaznik produkcji mieszkan
iwydane pozwolenia na budowe mieszkan

przeznaczonych na sprzedaz lub wynajem

——vskaznik budowy mieszkan - rozpoczete minus oddane do uzytkowania na
sprzedaz lub wynajem ($rednia ruchoma 4 kwartaty)

=== \vydane pozwolenia na budowe mieszkan na sprzedaz lub wynajem ( L os)

Zrédto: NBP na podstawie GUS
Wykres 88 Struktura pasywow deweloperow

zatrudniajacych powyzej 49 osdb
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Zrédto: NBP na podstawie GUS (FO1)
Wykres 90 Sytuacja deweloperow zatrudniajacych
od 9 do 49 os6b
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Zrédto: NBP na podstawie GUS (FO1)
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Zrédto: NBP na podstawie GUS (FO1)

Wykres 87 Struktura pasywow deweloperéw
zatrudniajacych od 9 do 49 os6b
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Zrédto: NBP na podstawie GUS (FO1)
Wykres 89 Struktura pasywow deweloperow
notowanych na GPW
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Zrédto: NBP na podstawie Quant Research sp. z 0.0.
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Zrédto: NBP na podstawie GUS (FO1)

Wykres

deweloperéw zatrudniajacych powyzej 49 osdb

93 Koszty dzialalnosci operacyjnej

min zt
min zt

o =] ] ) < ] © ~ © ()]
= — i — i =1 = i — i
o o o o o o o o o o
34 39 3 34 1Y 34 14 34 39 3

zuz mater i energii
inne koszty dz. oper.

ustugi obce
wynagrodzenia (P o0$)

Zrédto: NBP na podstawie GUS (FO1)
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Informacja o cenach mieszkan i sytuacji na rynku nieruchomosci mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w III kwartale 2021 r.

Wykres

operacyjnej deweloperdéw zatr. 9 - 49 0s6b
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Zrédto: NBP na podstawie GUS (F01) i sprawozdar
finansowych
Wykres 96 Rentownos¢ dzialalnosci deweloperéw

zatrudniajacych od 9 do 49 oséb
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Zrédto: NBP na podstawie GUS (FO1)

Wykres 98 Rentownos¢ dziatalnosci deweloperow
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Zrédto: NBP na podstawie Quant Research sp. z o.0.
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Zrédto: NBP na podstawie GUS (F01) i sprawozdari
finansowych
Wykres 97 Rentowno$¢ dzialalnosci deweloperéow

zatrudniajacych powyzej 49 os6b
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Zrédto: NBP na podstawie GUS (FO1)

Wykres 99 Wskazniki plynnosci deweloperow
zatrudniajacych od 9 do 49 os6b
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Informacja o cenach mieszkan i sytuacji na rynku nieruch. mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w III kwartale 2021 r.

Wykres 100 Wskazniki plynnosci deweloperow
zatrudniajacych powyzej 49 0sdb
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wsk. szyb. ptynnnosci (P os)

Zrédto: NBP na podstawie GUS (F01)

Wykres 102 Wskazniki zadluzenia oraz zabezp.

zobow. deweloperow zatr. od 9 do 49 os6b
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Zrédto: NBP na podstawie GUS (FO1)

Wykres 104 Wskazniki zadluzenia oraz
zabezpieczenia zobowiazan deweloperéw
notowanych na GPW
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Zrédto: NBP na podstawie Quant Research sp. z 0.0.
Wykres 106 Oprocentowanie kuponéw obligacji

firm dewel. notowanych na rynku Catalyst
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Zrédto: NBP na podstawie danych Catalyst

Wykres 101 Wskazniki plynnosci deweloperow
notowanych na GPW
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Zrédto: NBP na podstawie Quant Research sp. z o.0.

Wykres 103 Wskazniki zadluzenia oraz zabezp.
zobow. deweloperow zatr. pow. 49 os6b
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Zrédto: NBP na podstawie GUS (FO1)
Wykres 105 Wartos¢ firm
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Zrédto: NBP na podstawie danych Catalyst
Wykres 107 Przeplywy deweloperéw notowanych
na GPW
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Zrédto: NBP na podstawie Quant Research sp. z o.0.
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Informacja o cenach mieszkan i sytuacji na rynku nieruchomosci mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w III kwartale 2021 r.

Analiza sytuacji finansowej firm budownictwa kubaturowego®!

Dane finansowe wiekszych spétek budownictwa kubaturowego dostepne do III kwartatu 2021 r. potwierdzity
najwyzsze od 2017 r. kwartalne zapotrzebowanie na ustugi budowlane., pogtebienie sie od kilku kwartatéw
problemow zwiazanych ze wzrostem kosztéw oraz nieco stabsza, ale stabilng sytuacje finansowa podmiotéow

w okresie od stycznia do wrzesnia 2021 r.

W III kwartale 2021 r. wobec III kwartalu 2020 r. w grupie wigkszych jednostek znacznie wzrosta wartosc¢
przychodéw ogétem (039%), w tym przychodéw ze sprzedazy (o 40%) oraz kosztow ogodtem (o 41%)
i wypracowanego wyniku finansowego netto (o 18%). W opinii przedstawicieli jednostek budownictwa
kubaturowego nieco szybsza dynamika wzrostu kosztéw niz przychoddéw jest negatywnym skutkiem wzrostu
cen robocizny, ustug oraz materiatéw i tym samym wyzszych kosztow realizacji kontraktéow oraz

przedtuzajacych sie trudnosci w dostepie do materiatéw i komponentow.

Mimo napotykanych trudnosci po stronie rosnacych kosztéow i niewielkiego ostabienia rentownosci w III
kwartale 2021 r., wskazniki rentownosci w trzech pierwszych kwartatach 2021 r. cechowat wyzszy poziom niz
w tych samych okresach kilku poprzednich lat, co wskazuje na poprawe kondydji finansowej wigkszych firm
budowlanych. Jednakze sytuacja poszczegdlnych jednostek jest zréoznicowana. Szczegodlnie cze$¢ firm
budowlanych, ktéra podpisata kontrakty przed przyspieszeniem wzrostu kosztéw obawia si¢ pogorszenia
swojej kondycji z powodu niedoszacowanych budzetéw. W III kwartale 2021 r. odsetek rentownych
podmiotéw stanowit okoto 82% jednostek wobec okoto 84% przed rokiem. W obawie o spadek rentownosci
kontraktéw wzrost kosztéw materiatéw i pracy sklonit przedsiebiorcéw do podnoszenia cen za wykonywane

ustugi.

Wraz ze wzrostem o 7% wartosci produkcji w toku w odniesieniu do III kwartatu 2020 r., o kilkanascie procent
wzroslo zuzycie materiatow i energii, przy jednoczesnym spadku o kilka procent wartosci ustug obcych,
co potwierdza rosnace ceny materiatéw i moze wskazywac na dazenie do zmniejszenia kosztéw poprzez

realizacje wigkszosci prac we wlasnym zakresie.

Nieznacznie pogorszyla sie ptynnos¢ finansowa wigkszych firm budowlanych pozostajac na bezpiecznym dla
wierzycieli poziomie. W celu utrzymania ptynnosci opdzniano regulacje zobowigzan wobec dostawcow,
gromadzac jednoczesnie bufor srodkéw finansowych. Od poczatku kryzysu pandemicznego zapas gotéwki
przekracza 20% udziatu w strukturze aktywéw wobec 13%-15% udzialu w latach 2017-2019. Odnotowano
znaczny wzrost nierozliczonych zobowigzan wobec kontrahentéw, przy stosunkowo stabilnym poziomie
naleznosci od odbiorcéw ustug. W strukturze pasywdéw udziat innych zobowigzan wynidst 46% w Il kwartale
2021 r. wobec 40% w III kwartale 2020 r. i 37% w III kwartale 2019 r. Poziom naleznosci od odbiorcéw ustug
w strukturze aktywow stanowil 33% udziatu w III kwartale 2021 r. wobec 30% w Il kwartale 2020 r. i 31% w 111
kwartale 2019 r.).

31 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 pdirocza
2021 r. w odstepach pdtrocznych) i wieksze jednostki — zatrudniajace powyzej 49 oséb (dane dostepne do III kw. 2021 r.
w odstepach kwartalnych), ktére wykonujg roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkéw mieszkalnych
i niemieszkalnych (PKD 41.20).
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Po raz pierwszy od poczatku 2017 r., przez dwa kwartaty z rzedu, udziat zobowigzan wobec kontrahentéw
byt wyzszy niz udziat kapitatéw wiasnych (43% udziatu w III kwartale 2021 r. wobec blisko 50% udziatu
w poprzednich latach). Spadek udziatu kapitatéw wiasnych pogorszyl nieznacznie wskazniki ogdlnego
zadluzenia, pokrycia majatku kapitalem wtasnym oraz zadluzenia kapitatu wtasnego, ktére mimo ostabienia

utrzymaly sie na korzystnym dla wierzycieli i kontrahentéw poziomie.

Zobowiazania z tytutu kredytéw bankowych utrzymatly si¢ na stosunkowo stabilnym, nieznacznie nizszym
poziomie (9% udziatu w strukturze pasywoéw w III kwartale 2021 r. wobec 10% w III kwartale 2020 r. i 12%
w III kwartale 2019 r.). Niewielkie positkowanie si¢ srodkami bankowymi mimo wysokich przychodéw ze
sprzedazy, wskazuje na ostrozne podejscie instytucji sektora finansowego do finansowania projektéw
w budownictwie. Ma na to wplyw zwlaszcza dynamiczny, trudny do przewidzenia poziom kosztéw
w budzetach inwestycji.

Analiza danych finansowych mniejszych jednostek budownictwa kubaturowego dostepnych do I pétrocza
2021 r. wskazata na nieco lepsza kondycje tych jednostek niz wiekszych firm (korzystniejsze wskazniki
rentownosci i kosztow dzialalnodci operacyjnej, wyzszy udzial kapitaléw wiasnych, wzrost wartosci
zadtuzenia z tytutu kredytow bankowych i nizszy wudzial nieuregulowanych zobowiazan wobec
kontrahentéw). W strukturze aktywdw od poczatku 2020 r. widoczny jest dwukrotnie nizszy udziat zapasu
materiatéw (18%) niz w aktywach wigkszych firm budowlanych (33%), co moze wskazywac na bardziej
dotkliwe problemy w ich uzupetnianiu. W I pétroczu 2021 r. w odniesieniu do I pétrocza 2020 r. wraz ze
wzrostem produkcji w toku odnotowano zwigkszong wartos¢ wszystkich sktadnikéw kosztow dziatalnosci
operacyjnej, w tym najwyzszy z tytutu kosztow wilasnych (o 23% wzrost zuzycia materiatow i energii oraz
0 14% wynagrodzen). Koszty z tytutu ustug obcych zwiekszyty sie o 13%.

Wykres 108 Wskazniki ekonomiczne firm firm

budowlanych zatrud. od 9 do 49 oséb
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Wykres 112 Struktura kosztow operacyjnych

firm budowlanych zatrud. od 9 do 49

0s0b

o T N T S T

80%
60% 50 54 55 54 55 57 57

40%

58 55

- .....-...
0%

~ ~ © © @ @ o o —
= = = = = = S S S
o o o o o o [=3 o o
14 I I & & & & & &
= > = > = > = > =

®mamortyzacja = zuz mater i energii ustugi obce

m podatki i optaty mZUS = wynagrodzenia

W poz. koszty rodz. mwarto$¢ sprzed. tow. i mat.

Zrédto: NBP na podstawie GUS (FO1)

Wykres 114  Struktura aktywow firm
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Wykres 120 Wskazniki zadluzenia oraz zabezp.
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Analiza sytuacji finansowej firm zajmujacych sie sprzedaza materialéw budowlanych?

Znaczne zapotrzebowanie na materiaty budowlane oraz wzrost ich cen staty sie jednym z bardziej istotnych
czynnikow ksztattujacych rentownos¢ i pltynnos¢ jednostek posredniczacych w handlu materiatami

budowlanymi.

Wedltug danych Grupy Polskie Sktady Budowlane ceny materialdéw budowlanych w okresie I-X 2021 r.

w pordwnaniu z analogicznym okresem 2020 r. wzrosty srednio o 10,6%. Wzrost odnotowano w 20 grupach:

32 Wyliczenia oraz wnioski w niniejszej edycji Informacji oparto gléwnie na danych wynikajacych ze sprawozdan FO1 przekazanych
do GUS w podziale na dwie grupy podmiotéw: mate jednostki - zatrudniajace od 9 do 49 os6b (dane dostepne do I pdtrocza
2021 r. w odstepach pétrocznych) i wieksze jednostki — zatrudniajace powyzej 49 oséb (dane dostepne do III kwartatu 2021 r.
w odstepach kwartalnych), ktére realizuja dzialalno$¢ agentéw zajmujacych sie sprzedaza drewna i materiatéw budowlanych
(PKD 4613) oraz zajmuja sie¢ sprzedaza hurtowa materialéw budowlanych i wyposazenia sanitarnego (PKD 4673). Zapisy
ksiegowe uzupetniono informacja o zmianie cen materialéw budowlanych (,Zmiana cen materiatéw dla budownictwa oraz
domu i ogrodu — analiza PSB” w listopadzie 2021 r. oraz listopadzie 2020 r., Grupa PSB Handel S.A.).
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plyty OSB (+55%), izolacje termiczne (+28%), sucha zabudowa (+27%), dachy, rynny (+13%), instalacje,
ogrzewanie (+11%), oswietlenia, elektryka (+9%), narzedzia (+7%), izolacje wodochronne (+7%), ogrdd i hobby
(+7%), wykonczenia (+6%), stolarka (+6%), otoczenie domu (+6%), plytki, tazienki, kuchnie (+6%), motoryzacja
(+5%), wyposazenie, AGD (+5%), chemia budowlana (+5%), cement, wapno (+5%), farby, lakiery (+4%),
dekoracje (+3%) oraz $ciany, kominy (+1%). Wzrost cen materiatéw budowlanych w pazdzierniku 2021 r.

w odniesieniu do pazdziernika 2020 r. wyniost srednio 20,5%.

Przed rokiem, tj. w okresie I-IX 2020 r. w poréwnaniu z tym samym okresem 2019 r. wzrost cen materialow
budowlanych byt znacznie nizszy i siegat 1,4%. Wzrosty cen dotyczyly 16 grup towarowych, a w 4 grupach

odnotowano spadek.

Analiza zapiséw w sprawozdaniach FO01 przestanych do GUS przez wigeksze hurtownie materiatow
budowlanych (zatrudniajace powyzej 49 0oséb) wskazuje na znaczny wzrost obrotéw i poprawe ich ogolnej
sytuacji ekonomicznej w okresie od stycznia do wrzesnia 2021 r., mimo nieznacznego ostabienia optacalnosci

handlu materiatami budowlanymi w III kwartale 2021 r.

W wiekszych hurtowniach w III kwartale 2021 r. wobec III kwartatu 2020 r. przychody ogoétem wzrosty o 22%,
koszty ogotem o 21% oraz wynik finansowy netto o 37%. W trzech pierwszych kwartatach 2021 r. wobec
analogicznych kwartatéw 2020 r. zaobserwowano systematyczne przyspieszenie wzrostu wartosci
przychodow i kosztéw z jednoczesnym spadkiem dynamiki wzrostu wyniku finansowego netto. Wysoki
irosnacy poziom obrotéw hurtowni materiatéw budowlanych i jednoczesne przyspieszenie wzrostu cen
materiatéw budowlanych potwierdza szeroki zakres realizowanych prac w sektorze budowlanym oraz
rosnace zapotrzebowanie na materialy budowlane. Analiza danych finansowych matych hurtowni réwniez
wskazata na istotny wzrost obrotéw i wyniku finansowego netto w I pétroczu 2021 r. wobec mniej znaczacych

zmian tych wskaznikdw ekonomicznych we wczesniejszych pdétroczach w okresie od 2017 r.

Wzrést udzial rentownych podmiotéw w grupie wigkszych hurtowni (95% jednostek z dodatnim wynikiem
finansowym netto w III kwartale 2021 r. wobec 92% podmiotéw w II kwartale 2021 r. i 93% w tym samym
okresie przed rokiem). Wsrdéd matych hurtowni odsetek rentownych jednostek byl nizszy i zmniejszy? sie
w I pétroczu 2021 r. do 87% wobec 90% jednostek w II poélroczu 2020 r., ale wzrdst wobec odsetka
odnotowanego w I pétroczu 2020 r. (84%). W III kwartale 2021 r. wérdd wiekszych hurtowni pogorszyty sie
nieznacznie wskazniki rentownosci w odniesieniu do kwartatu poprzedniego, mimo ze osiagnely poziom
znacznie korzystniejszy niz w poszczegélnych kwartatach czterech poprzednich lat. W analizowanym okresie,
wsrdd wiekszych jednostek, rentownos¢ sprzedazy wyniosta 5,8%, rentownos¢ kapitatéw wlasnych 6,5% oraz

rentownosc¢ aktywow 3,3%.

Mniejsze jednostki w I pétroczu 2021 r. odznaczaly sie lepsza optacalnoscia sprzedazy towaréw (7,1% ROS)
oraz znacznie wyzsza stopa zwrotu z zainwestowanych kapitaléw wilasnych (17,3% ROE) i rentowno$cig
aktywow (7,7% ROA), co wskazuje na zwigkszenie poziomu finansowego bezpieczeristwa i mozliwosci ich
rozwoju. Jednakze stosunkowo wysoka warto$¢ ROE w duzym stopniu jest wynikiem wzrostu finansowania
zewnetrznego. Mniejsze hurtownie w I pétroczu 2021 r. raportowaly znaczacy wzrost udziatu kredytéow (17%
w strukturze pasywéw wobec 12%-13% w kilku poprzednich pétroczach) i zobowigzan pozabankowych,
glownie wobec producentéw materialéw budowlanych (37% udzialu w strukturze pasywoéw w odniesieniu
do 30% w poprzednim pdtroczu). Wzrost zadtuzenia z tytutu kredytéw bankowych potwierdza dobra

plynnoé¢ finansowa i zdolnos¢ kredytowa. Kapitat wiasny, ktory jest gtownym Zrédtem finansowania stanowit
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46% w strukturze pasywow. W grupie mniejszych hurtowni w I pétroczu 2021 r. wraz ze wzrostem zapasu
towarow zwiekszyt sie stan naleznosci od kontrahentéw (36% udzialu w strukturze aktywéw wobec 31%-32%
w 2020 1.).

Struktura zrédet finansowania wigkszych hurtowni materiatéw budowlanych w trzech kolejnych kwartatach
2021 r. utrzymata si¢ na zblizonym poziomie. W okresie pieciu ostatnich lat widoczna jest tendencja
niewielkiego, systematycznego spadku udziatu zobowiazan z tytutu kredytéw bankowych (12% udziatu
w strukturze pasywow w III kwartale 2021 r. wobec 17% udziatu w 2017 r.) oraz wzrostu kapitatéw wlasnych
(52% udziatu w strukturze pasywoéw w III kwartale 2021 r. wobec 45% udziatu w 2017 r.). W trzech kwartatach
2021 r. udzial zobowigzan wobec kontrahentéw stanowit 36-37% i byt zblizony do poziomu odnotowanego
w mniejszych jednostkach. Stan naleznosci (gtownie od nabywcéw towardw) wynidst 34% udziatu

w strukturze pasywow zaréwno w III kwartale 2021 r., jak i w II kwartale 2021 r.

Pomimo niewielkiej zmienno$ci ptynnos¢ finansowa w obu grupach utrzymala sie na bezpiecznym dla
wierzycieli poziomie. Na korzystnym poziomie pozostaly wskazniki ogdélnego zadtuzenia, zabezpieczenia
zobowigzan i pokrycia majatku kapitalem wlasnym oraz zadtuzenia kapitalu wlasnego, co zapewnia

wiarygodnos¢ kredytowa i zdolnos¢ do pokrycia swoich zobowiazan.

W obu analizowanych grupach hurtowni udzial poszczegdlnych kosztéow w strukturze kosztéw operacyjnych
utrzymat sie na zblizonym poziomie. Analiza zmiany poziomu wartosci wykazata znaczny wzrost w skali
roku wszystkich sktadnikéw kosztéow operacyjnych. W III kwartale 2021 r. wobec III kwartatu 2020 r. w grupie
wigkszych hurtowni w najwiekszym stopniu wzrosly koszty z tytulu zuzycia energii (o 53%), nastepnie
z tytutu wynagrodzen i sktadek ZUS (odpowiednio 0 21% i 23%) oraz z tytutu ustug obcych (0 23%) i sprzedazy
towardw (o 20%).

Wykres 126 Wskazniki ekonomiczne firm Wykres 127 Wskazniki ekonomiczne firm
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Wykres 134 Koszty dzialalnosci operacyjnej firm Wykres 135 Koszty dzialalnosci operacyjnej firm
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Analiza sytuacji finansowej firm produkujacych materialy budowlane®

Zaklocony tancuch dostaw materialdéw budowlanych oraz wzrost ich cen wpltywaja na gotowos¢ do
podejmowania i realizacji inwestyqji, ich koszty oraz relacje miedzy inwestorami a wykonawcami. Braki

materiatéw budowlanych w duzej mierze sg efektem utrudnionego dostepu do surowcow i komponentow.

Zwigkszone zapotrzebowanie na materialy budowlane znalazto potwierdzenie w poprawie podstawowych
wskaznikdw ekonomicznych gléwnie wiekszych przedsiebiorstw produkujacych materialy budowlane
(zatrudniajacych powyzej 49 osob). Wedlug danych finansowych raportowanych przez te jednostki
w sprawozdaniach F01 za III kwartat 2021 r. w odniesieniu do analogicznego kwartatu 2020 r. o 14% wzrosty
przychody ogdtem, w tym o 15% przychody ze sprzedazy i o okoto 15% warto$¢ poniesionych kosztow
ogotem, co pozwolilo na wypracowanie 12% wyzszego niz przed rokiem sredniego wyniku finansowego netto.
Odsetek rentownych wiekszych producentéw w obu kwartatach byl poréwnywalny (okoto 86% jednostek).
W skali roku otrzymata si¢ zblizona rentowno$¢ sprzedazy (11,5%), rentownos¢ aktywow (3,4%) oraz kapitatu

wlasnego (5,5%).

Matych producentéw materiatéw budowlanych w I pdtroczu 2021 r. charakteryzowat nizszy wzrost obrotéw
niz w grupie wiekszych jednostek oraz ostabienie rentownosci sprzedazy (6,7% wobec 8,8% w 1 pdtroczu
2020 r.), co byto spowodowane wypracowaniem stabszego wyniku finansowego netto. Matych producentéw
cechuje korzystniejsza sytuacja w zakresie rentownosci kapitatu wlasnego (8,1%) i majatku (4,6%), co oznacza

nieco wieksza ich wiarygodno$¢ w ocenie bankdw i pozostatych wierzycieli.

Zaréwno grupe wiekszych, jak i malych producentéw materiatéw budowlanych, charakteryzuja wysokie
kapitaty wilasne (odpowiednio 64% i 60% w strukturze pasywow na koniec wrzesnia 2021 r. dla podmiotéw
wiekszych oraz na koniec czerwca 2021 r. dla mniejszych firm). W obu grupach odnotowano réwniez stabilny
udziat zobowigzan wobec dostawcodw surowcdw i podwykonawcow (25% w strukturze pasywow wigkszych

producentéw i 27% w grupie matych podmiotéw) oraz stabilny udziat zadluzenia z tytutu kredytéw

3 Wyliczenia oraz wnioski w niniejszej edycji Informacji oparto gtéwnie na danych wynikajacych ze sprawozdan FO1 przekazanych
do GUS w podziale na dwie grupy podmiotéw: mate jednostki - zatrudniajace od 9 do 49 oséb (dane dostepne do I pétrocza
2021 r. w odstepach pétrocznych) i wieksze jednostki — zatrudniajace powyzej 49 0s6b (dane dostepne do III kwartatu 2021 r.
w odstepach kwartalnych), ktore zajmuja sie realizacja produkcji materiatéw budowlanych (PKD 1623, 2223, 2320, 2332, 2351,
2352, 2361, 2362, 2363, 2364).

—_— Narodowy Bank Polski
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bankowych (odpowiednio 11% i 13% udziatu). Utrzymujace si¢ na korzystnym poziomie wskazniki zadtuzenia
ogolnego potwierdzaja, iz majatki i dziatalno$¢ przedsiebiorstw w wiekszym stopniu finansowane sa
kapitatem wilasnym niz obcym, co zabezpiecza przed utrata plynnosci i bankructwem w przypadku

pogorszenia koniunktury.

Znaczne zapotrzebowanie na materialy budowlane i wysoka konkurencja w ich pozyskaniu ze strony firm
budowlanych przetozyly si¢ na niskie stany nierozliczonych naleznosci od odbiorcéw w grupie duzych
producentéw (18% udzialu w strukturze aktywow na koniec wrzesnia 2021 r.), co skutkowato osiggnieciem
korzystniejszego wskaznika $ciagania naleznosci (51 dni), niz regulowania zobowiazan (71 dni). Mali
producenci maja znacznie wigekszy stan nierozliczonych naleznosci od odbiorcéw (27% udziatu w strukturze
aktywow) i dtuzszy okres ich $ciagania ($rednio 69 dni) oraz regulowania swoich zobowigzan (srednio 76 dni)

zgodnie ze stanem na koniec I pétrocza 2021 r.

W obu grupach analizowanych producentéw materialéw budowlanych nieznacznie pogorszyta sie ptynnos¢

finansowa, pozostajac nadal na bezpiecznym poziomie, zapewniajacym regulowanie biezacych zobowiazan.

W grupie wiekszych producentéw w dwdch kwartatach z rzedu znaczaco obnizyla sie wartos¢ wskaznika
kosztéw dziatalnoSci operacyjnej, co informuje o podejmowaniu rentownych dzialani, obnizajacych koszty

z tytutu dziatalnosci operacyjne;j.

W odniesieniu do analogicznego okresu w 2020 r. w strukturze poniesionych kosztéw dziatalnosci operacyjnej
zwiekszyt sie gléwnie udziat kosztéw z tytutu zuzycia materiatéw i energii elektrycznej (z 51% do 55%).
Analizujac zmiane wartosci kosztéw odnotowano wzrost wszystkich skladnikéw kosztéw dziatalnosci
operacyjnej, w tym w najwiekszym stopniu zuzycia materialéw i energii (o 26%), wartosci sprzedanych

materiatléw i towaréw (o 17%) oraz wynagrodzen (o 8%).
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Zrédto: NBP na podstawie GUS (F01) Zrddto: NBP na podstawie GUS (F01)

Wykres 163 Wskazniki zadluzenia oraz Wykres 164 Wskazniki zadluzenia oraz
zabezpieczenia zobowiazan producentow zabezpieczenia zobowiazan producentow

materialow budowlanych zatrudniajacych materiatéw budowlanych zatrudniajacych od 9 do
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= wsk. ogdlnege zadtuzenia =——=wsk. pokrycia majatku kapitatem witasnym
——wsk. pokrycia majatku kapitatem wtasnym wsk. zabezpieczenia zob. finansowych kapitatem wtasnym
wsk. zabezpieczenia zob. finansowych kapitatem wiasnym ————wsk. zadtuzenia kapitatu wiasnego
—wsk. zadluzenia kapitatu wlasnego
Zrédto: NBP na podstawie GUS (F01) Zrédto: NBP na podstawie GUS (F01)
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