


Podsumowanie

Polski rynek mieszkaniowy wykazuje wyrazne oznaki ozywienia, a zarowno
popVyt, jak i podaz stopniowo zyskujg na sile. Poprawa dostepnosci mieszkan,
wspierana przez solidny wzrost wynagrodzen, spadek oprocentowania
kredytow hipotecznych oraz bardziej umiarkowany wzrost cen mieszkan,
istotnie wsparta popyt.

Po stronie podazowej widoczny jest wzrost aktywnosci. Poniewaz wzrost cen
mieszkan nadal przewyzsza wzrost kosztow budowy, sytuacja finansowa
sektora pozostaje korzystna. Jednoczesnie rdéznica pomiedzy cenami
ofertowymi a transakcyjnymi, utrzymujgca sie w poblizu historycznych
maksimow, sugeruje, ze deweloperzy liczg na odbicie cen w gore.

W rezultacie oczekujemy dalszego wzrostu cen mieszkan w nadchodzgcych

kwartatach, choC tempo tego wzrostu powinno pozostac umiarkowane.
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Wzrost cen pod kontrolg (1) ...
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stracity impet w Il pot. 2024 r., cho¢ poszczegodlne
zroznicowany obraz dalszego rozwoju sytuacji. W | kw. 2026 r. ceny mieszkan byty wyzsze niz srednio w 2024 r. o
3% wedtug NBP, o 7% wedtug Banku Rozrachunkow Miedzynarodowych (BIS) oraz o 9% wedtug GUS.
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zrodta danych przedstawiajg

Niezaleznie jednak od zastosowanej miary, wzrost cen mieszkan wyraznie spowolnit w poréwnaniu z latami
2023-2024, kiedy rynek byt wspierany przez rzgdowy program ,Bezpieczny Kredyt 2%", oferujgcy doptaty do

kredytow hipotecznych dla osob kupujgcych pierwsze mieszkanie.
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Wzrost cen pod kontrolg (2) ...

L , Ceny transakcyjne a ofertowe, Hedoniczne indeksy cen, % r/r
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cenami transakcyjnymi a ofertowymi na 15000 - 18 25
rynku pierwotnym wzrosta do 9,7% w Il ——Centransakeyine T tersmawa
kw. 2026 r., osiggajac poziom zblizony do ——Ceny ofertowe L O najwigkszych miast bez Warszawy
historycznego maksimum. W naszej 30007 ——Roznica % prawaos 14 1O sredmieh misst
ocenie sugeruje to, ze choc¢ deweloperzy 12000 - 1)
nadal podnoszg ceny ofertowe, warunki 11000 -
rynkowe nie w petni uzasadniajg takie 10000 - "

podwyzki, przez co faktyczne ceny
transakcyjne pozostajg zasadniczo
stabilne.
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niskim wynikiem na tle historycznym.
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... CO poprawito dostepnosc¢ finansowg mieszkan (1) ...

Potgczenie  umiarkowanego  wzrostu cen
mieszkan i wcigz  solidnego  wzrostu
wynagrodzen  doprowadzito do  wyraznej
poprawy dostepnosci finansowej mieszkan,
mierzonej liczbg metrow kwadratowych, ktore
mozna nhabyC za przecietne wynagrodzenie.
Wskaznik ten znajduje sie obecnie blisko
najwyzszych poziomow w historii.

Dostepnosé kredytowa mieszkan, mierzona
relacjg raty kredytu hipotecznego do
wynagrodzenia, nadal pozostaje  ponizej
rekordéw, ale rowniez istotnie sie poprawita.
Obecnie przecietna rata kredytu o statym
oprocentowaniu  zaciggnietego na  zakup
mieszkania o powierzchni 60 m? stanowi ok.
50% przeciethego wynagrodzenia, wobec
lokalnego maksimum wynoszgcego 77% w Il
kw. 2022 r.
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... CO poprawito dostepnosc¢ finansowg mieszkan (2) ...

Oprocentowanie nowych kredytéow
hipotecznych, %

Poprawa dostepnosci kredytowej wynikata
czesciowo ze spadku oprocentowania kredytow
mieszkaniowych, ktore obecnie znajduje sie na
najnizszym poziomie od 2022 r. 9

W naszej ocenie oprocentowanie kredytow 8 -
hipotecznych moze sie jeszcze nieznacznie
obnizy¢ sie po zakonczeniu kryzysu na
Bliskim Wschodzie, poniewaz rynki ® ]
prawdopodobnie ograniczg oczekiwania 5
dotyczgce dalszych podwyzek stop
procentowych NBP.

—— Stata stopa

—7mienna stopa

Skala ewentualnego dalszego spadku bedzie

jednak najpewniegj ograniczona, gdyz 2
oczekujemy, ze stopa referencyjna NBP
pozostanie ha hniezmienionym poziomie

3,75% w nadchodzacych kwartatach.

2021
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20257
2026 7
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... oraz rozkrecito popyt (1)

Nowe kredyty hipoteczne - umowy i
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Popyt na mieszkania wyraznie sie odbudowat. Zaréwno liczba wnioskdéw o kredyty

Kredytowej, BIK), jak i wartos¢ nowo udzielonych kredytéw osiggnety rekordowe poziomy w ujeciu hominalnym. Obraz ten jest jednak
mniej imponujgcy po uwzglednieniu zmian cen mieszkan. Choé¢ popyt w ujeciu realnym wzrost, wcigz jest ponizej szczytu z 2021 r.

lip 21 7]
sty 22 7
lip 22 7
sty 23 7
lip 23 7
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sty 26 ]

hipoteczne (wedtug danych Biura Informaciji

Nalezy przy tym zauwazycC, ze rosngca popularnos¢ kredytdéw hipotecznych o statym oprocentowaniu doprowadzita do wzrostu
aktywnosci zwigzanej z refinansowaniem kredytdéw, co zawyzyto statystyki nowej akcji kredytowej. Biorgc pod uwage, ze roczna stopa

spfat wzrosta do 12,7% w 2026 r. z 8,5% przed upowszechnieniem sie kredytow o statym oprocentowaniu, szacujemy, ze
refinansowanie odpowiada za nie wiecej niz 20% nowo udzielonych kredytow hipotecznych.
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... oraz rozkrecito popyt (2)

Dane Jones Lang LaSalle (JLL) dotyczgce szesciu
najwiekszych miast przedstawiajg obraz zasadniczo
spojny z danymi z rynku kredytow hipotecznych:
sprzedaz mieszkan odbudowuje sig, ale z relatywnie
niskich poziomow. Dopiero niedawno  liczba
sprzedanych mieszkan zrownata sie z liczbg nowo
wprowadzanych na rynek lokali. Oznacza to, ze w ciggu
ostatnich kilku kwartatbw podaz mieszkan nadal
narastata, wywierajgc presje na spadek cen. Jest to
jeden z czynnikdw odpowiadajgcych za zwiekszanie sie
réznicy miedzy cenami ofertowymi a transakcyjnymi.

Oczekujemy, ze w nadchodzgcych kwartatach sprzedaz
mieszkan bedzie przewyzsza¢ naptyw nowej podazy, co
powinno wywiera¢C pewng presje ha wzrost cen
mieszkan. Jednoczesnie zasob niesprzedanych lokali
pozostaje wysoki, ograniczajgc mozliwosci deweloperow
do wprowadzania istotnych podwyzek cen.
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... podczas gdy podaz idzie w gore

Podaz mieszkan, sumy za 12 miesigcy, tysiace Ceny mieszkan a koszt zbudowania
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Cho¢ przedstawione na poprzedniej stronie dane JLL wskazujg na spadek liczby nowych mieszkan w szesciu najwiekszych
aglomeracjach, dane GUS dla catego kraju sugeruja, ze podaz mieszkan nadal rosnie. W dalszym ciggu zwieksza sie zaréwno
liczba mieszkan oddawanych do uzytkowania, jak i liczba rozpoczynanych inwestycji oraz wydawanych pozwolen na budowe.

W zwigzku z tym oczekujemy, ze w najblizszych miesigcach podaz mieszkan, mierzona 12-miesieczng sumg kroczaca,
wzrosnie powyzej 220 tys. lokali i utrzyma sie w poblizu tego poziomu przez kilka kolejnych kwartatow. Poniewaz ceny
mieszkan rosty szybciej niz koszty budowy, deweloperzy nie znajdujg sie obecnie pod istotng presjg marzowg, a tym samym
majg ograniczong motywacje do dalszego podnoszenia cen. Jednoczesnie, rosngca réznica miedzy cenami ofertowymi a
transakcyjnymi sugeruje, ze branza liczy jednak na korekte cen transakcyjnych w gore.
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Departament Analiz Ekonomicznych na Linkedln
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Disclaimer

Niniejszy materiat (Materiat) zostat przygotowany przez Erste Bank Polska S.A. (Bank) i nie stanowi publikacji handlowej, ani badan inwestycyjnych i w zwigzku z tym nie zostat
przygotowany zgodnie z wymogami prawnymi majgcymi na celu zapewnienie niezaleznosci badan inwestycyjnych, a takze nie podlega zadnym zakazom dotyczgcym
rozpowszechniania badan inwestycyjnych.

Materiat ma charakter wytgcznie informacyjny i nie powinien by¢ traktowany jako porada inwestycyjna, podatkowa ani prawna. Nie stanowi rowniez oferty ani zaproszenia do
zawarcia jakiejkolwiek transakcji, jak rowniez nie jest reklamg ani ofertg sprzedazy jakiejkolwiek ustugi $wiadczonej przez Bank.

Przedstawione w Materiale opinie i komentarze nalezg do autora (autoréw) i sg aktualne wytgcznie na dzien ich sporzadzenia. Przy ich opracowaniu wykorzystano zréodta
informacji uznawane za wiarygodne i rzetelne, niemniej Bank nie gwarantuje ich kompletnosci ani doktadnosci. Bank nie ponosi zadnej odpowiedzialnosci za jakiekolwiek straty
bezposrednie, posrednie lub wtdorne powstate w wyniku korzystania z Materiatu.

Materiat oraz zawarte w nim informacje objete sg prawami autorskimi. Kopiowanie lub rozpowszechnianie niniejszego dokumentu w catosci lub w czesci jest dozwolone
wytgcznie po uprzednim uzyskaniu wyraznej pisemnej zgody Erste Bank Polska S.A.

Nadzor nad Erste Bank Polska S.A. sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego (ul. Piekna 20, 00-549 Warszawa).

Opublikowane przez:

Erste Bank Polska S.A.

Departament Analiz Ekonomicznych

Plac Europejski 3A, 00-844 Warszawa, Polska,
telefon +48 22 534 1887, e-mail: ekonomia@erste.pl,
www.erste.pl/serwis-ekonomiczny
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