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Niniejszy raport przedstawia tendencje na polskim rynku nieruchomosci
mieszkaniowych w II kw. 2010 roku, ze szczegolnym uwzglednieniem procesu
ksztaltowania si¢ cen. Ponadto poniiszy material prezentuje oczekiwania, co do przyszlych
tendencji wystepujqcych na analizowanym rynku.

Szczegolowe  informacje na temat rynku nieruchomosci  mieszkaniowych
i niemieszkalnych oraz ziemi ornej otrzymajq rowniez Panstwo kontaktujqc sie
z pracownikami Departamentu Analiz Makroekonomicznych i Sektorowych.

This report presents trends in the Polish real estate market in the Q2 of 2010, with
particular emphasis on the price fluctuations. In addition, the following material presents
the expectations concerning future trends for the analyzed market.

Detailed information on the real estate market, non-residential building and
agricultural lands you can also receive by contacting with the staff of the Macroeconomic
and Sector Analyses Department.
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Summary
Real estate market

° The peak of declines in house prices is already behind in majority of world real estate
markets. In the Q1 2010, 23 out of 36 countries reported an annual price increase and only 13
reported a decrease. The biggest speculative demand and at the same time significant price increases
more than 20% are recorded in Asian countries. The highest decreases are still noted in countries
where the biggest boom was recorded about two years ago, for example in Latvia (-33.4% yoy) and in
Lithuania (-25.5% yoy).

° 02 2010 is the next quarter with the highest scale of transactions in two years made by
developers and with the highest yoy increase in the number of mortgages granted. 1t confirms the
upturn in the housing market. According to PBA’s estimation, 65 thousand mortgages amounting to
13.8 billion PLN were in the Q2 2010 in Poland. 1t is an increase of more than one third compared to
the previous quarter (48.3 thousand loans amounting to 9.8 billion PLN were granted in the Q1 2010).
In addition, interest in the government program “Family on its own” remains high. 18 thousand loans
with government subsidies amounting to 3.2 billion PLN were granted in the first half of 2010 (ie
45,4% yoy increase).

o Maintaining the upward trend in demand in the second half of 2010. In the longer term, the
maintenance of a high level of demand, especially among less affluent families after the expiry of the
program “Family on its own”, can be connected with the restitution of building savings and with
increased availability of housing loans indirectly associated with the possibility of issuing mortgage
bonds by commercial banks.

° The shrinking number of vacancies, a relatively stable demand and at the same time the
slowdown in price declines contribute to the increase in the scale of newly started investments,
especially projects in the popular segment. The number of developers’ construction investments
grew by 76.0% yoy (19.9 thousand dwellings) in the Q2 2010 (relative to 49.7% yoy decrease during
the first half of 2009). It should be noted that such high growth was achieved at a low base. Because
of the implementation of the suspended projects, the number of licenses was reduced. In the Q2 2010
7.1% yoy fewer licenses was issued (in the previous quarter decline was -31.2% yoy).

o Low probability of the supply gap by the end of 2010. On the contrary, the maintenance of
the demand at the same level and a further increase of sale offers are the confirmation of the thesis
that the supply will surpass demand. At the same time keeping prices stable at relatively low cost of
construction will continue to support very favourable profitability of the housing. In the longer term
additional supply of dwellings on the secondary market will be possible due to the planned
introduction of reverse mortgages to the banks' offer.

° The continuation of the price stabilization in the housing market. The average transaction
price from AMRON amounted to 5 810 PLN per sq m in the Q2 2010. It implies a slight decrease
in annual purchasing cost of 1 square meter of housing by an average 1.2% yoy. Quarterly price
changes are positive with an increase of 3.5% qoq. The increasing interests in the housing loans with
the growing supply of new investments stimulate the potential price increases. Limited funding for
developers and required by the banks tens of percentage of own contribution or a definite level of
advance sale allow the acquisition of cheaper properties in the early stages of construction in
comparison to properties from investments which are being finalized.

. In the next quarters of 2010 we expect the further price stabilization with a tendency
towards a slight increase. Changes in demand resulting from the introduction of Recommendation
T will be more visible at the turn of the year rather than in the Q3 2010, especially if they are
overlapped with the first modifications of the program "Family on its own". The growing demand
supported by the liberalization of banking sector policies with improving supply and with still not
very favourable labour market situation will restraint the creation of demand excess, and thus will
limit the possible price increases. Moreover, despite the substantial depreciation of the PLN against
the EUR, interest in residential real estate investments from foreigners will remain low.



Najwazniejsze fakty i komentarze

Rynek nieruchomosci mieszkaniowych

° Wigkszos¢ swiatowych rynkow nieruchomosci apogeum spadkow cen mieszkan ma juz za
sobgq. W1 kw. 2010r. w 23 z 36 krajow odnotowano roczny wzrost cen, a jedynie w 13 spadek.
Najwigkszy popyt spekulacyjny a przy tym istotne wzrosty cen, ponad dwudziestoprocentowe, sa
udzialem krajow azjatyckich. Najwyzsze spadki w dalszym ciagu utrzymuja si¢ w krajach gdzie
najwigkszy boom notowano ok. dwa lata wczesniej m.in. na Lotwie (-33,4% 1/r) i Litwie (-25,5% 1/r).

° Kolejny kwartal utrzymuje si¢ najwigksza od dwoch lat skala zawieranych przez
deweloperow transakcji oraz wzrost v/r liczby udzielanych kredytow hipotecznych. Potwierdza to
poprawe koniunktury na rynku nieruchomosci mieszkaniowych. Wedlug szacunkow ZBP w II kw.
2010 r. w Polsce zaciggnieto 65 tys. kredytow hipotecznych na lqczng kwote 13,8 mld zl, co jest
wzrostem o ponad jedngq trzeciq w stosunku do poprzedniego kwartatu (w 1 kw. 2010 r. udzielono
48,3 tys. kredytow na kwote 9,8 mld zl). Ponadto wysokie pozostaje zainteresowanie rzadowym
programem ,Rodzina na swoim”. W [ polroczu 2010 r. przyznano 18 tys. kredytow
z dofinansowaniem (tj. wiecej o 45,4% 1/r), na taczna kwotg 3,2 mld zlotych.

° Utrzymanie si¢ wzrostowej tendencji popytu w II potroczu 2010 r. W dhuzszym okresie
utrzymanie popytu na wysokim poziomie, szczegélnie wsrdod mniej zamoznych rodzin po
wygasnigciu programu ,,Rodzina na swoim” moze by¢ powigzane z restytucja budowlanych kas
oszczgdnosciowych oraz zwigkszona dostepnoscia kredytdow mieszkaniowych powiazana posrednio
z ewentualng mozliwoS$cia emisji listow zastawnych przez banki komercyjne.

° Kurczqcey sie portfel pustostanow, relatywnie stabilny popyt a przy tym wyhamowanie
spadkow cen przyczyniajqca sie do wzrostu skali noworozpoczynanych inwestycji, szczegolnie
projektow z segmentu popularnego. W 1l kw. 2010 r. wzrosta az o 76,0 % t/r (19,9 tys. mieszkan),
kolejny kwartatl z rzedu, liczba rozpoczetych deweloperskich inwestycji budowlanych (wzgledem
spadku 1/r 0 49,7 % w okresie I potroczu 2009 r.). Zaznaczy¢ nalezy, ze tak wysoka dynamika zostata
osiagnigta przy niskiej bazie. Nastgpuje realizacja odlozonych w czasie projektow tym samym
obnizeniu ulegta liczba udzielonych pozwolen. W II kw. 2010r. wydano ich mniej o ponad 7,1% 1/t
(w poprzednim kwartale spadek wynosit -31,2% 1/1).

° Niskie prawdopodobienstwo wystqpienie luki podaiowej do korica 2010 r. Przeciwnie
utrzymanie popytu na niezmienionym poziomie oraz dalszy wzrost ofert sprzedazy jest
potwierdzeniem tezy, ze to podaz bedzie przewyzsza¢ popyt. Jednoczes$nie utrzymywanie si¢
cen na stabilnym poziomie przy relatywnie niskich kosztach budowy bgdzie w dalszym ciagu
zapewniato bardzo korzystna rentownos$¢ realizacji budownictwa mieszkaniowego.
W dtuiszym okresie dodatkowa podaz lokali mieszkaniowych na rynku wtornym, bedzie moiliwa
dzieki planowanemu wprowadzeniu do oferty bankow tzw. hipoteki odwrdconej.

° Kontynuacja stabilizacji cen na rynku lokali mieszkalnych. W II kw. 2010 r. przecigtne
ceny transakcyjne 7 Systemu AMRON ksztattowaly si¢ na poziomie 5 810 zt. Oznacza to nieznaczny
roczny spadek kosztow zakupow 1 mkw. mieszkania srednio o 1,2 % r/r. Kwartalne zmiany cen sg
juz dodatnie, a wzrost wynosi 3,5 % kw/kw. Wzrasta zainteresowanie kredytem mieszkaniowych,
ktory przy rosnacej podazy nowych inwestycji stymuluje potencjalne wzrosty cen. Ograniczone
finansowanie deweloperow i stawiany im przez banki kilkudziesigciu procentowy warunek wktadu
wiasnego lub zapewniony odpowiedni poziom przedsprzedazy, umozliwia nabycie tanszego lokalu
bedacego w poczatkowych fazach budowy wzgledem mieszkan z inwestycji bedacych na ukonczeniu.

° W kolejnych kwartalach 2010 r. oczekujemy dalszej stabilizacji cen z tendencjq do
nieznacznego wzrostu. Zmiany popytowe wynikajace ze wprowadzenia postanowien Rekomendacji
T w wigkszym stopniu moga by¢ widoczne na przetomie roku niz w III kw. 2010 r. Szczegoélnie, jesli
na okres ten naloza si¢ pierwsze modyfikacje w funkcjonowaniu programu ,,Rodzina na swoim”.
Rosnacy popyt wspomagany liberalizacja polityki bankéw przy odbudowywujacej si¢ podazy oraz w
dalszym ciagu niezbyt korzystnej sytuacji na rynku pracy bedzie hamowal powstanie nadwyzki
popytowej, a co za tym idzie ograniczal mozliwe wzrosty cen. Ponadto mimo istotnej deprecjacji
PLN wzgledem EUR niskie pozostanie zainteresowanie inwestycjami w nieruchomosci
mieszkaniowe ze strony obcokrajowcow.
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1 Rynek nieruchomosci — poréownanie miedzynarodowe
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2. Podaz lokali mieszkalnych

Kurczaca sig¢ liczba niesprzedanych mieszkan, bedacych w ofercie
deweloperow, sktania inwestorow do rozpoczynania nowych projektow.
Rowniez struktura pozostalych w ich posiadaniu nieruchomosci staje sig
niekorzystna, bowiem wigkszo$¢ atrakcyjnych pustostanow znalazta juz
wilasdcicieli, brak jest natomiast na rynku nowych inwestycji z bliskim
terminem ukonczenia. W starej” ofercie deweloperow mieszkan
ukonczonych zaczynaja przewaza¢ lokale o relatywnie wygorowanych
cenach oraz niedostosowanej do potrzeb i mozliwosci finansowych klientow
powierzchni uzytkowej. Spadek atrakcyjno$ci mieszkan w ofercie stanowi
dla inwestorow bodziec do jej odbudowy. Jest to niewatpliwa przyczyna
zwigkszonej aktywnosci deweloperskiej, jesli chodzi o nowe projekty
mieszkaniowe. Przy tym, deweloperzy modyfikuja dotychczasowe projekty
architektoniczne nierozpoczgtych jeszcze inwestycji, aby odpowiadaty one
struktura obecnemu zapotrzebowaniu rynku, skupiajac si¢ na budowie
jedno- i dwupokojowych lokali. Biora rowniez pod uwage koszty takiej
inwestycji tak, aby sprzedawane mieszkania spetlnialty wymogi rzadowego
programu ,,Rodzina na swoim”.

Pomimo spadku liczby nowych mieszkan oddanych do uzytkowania
w Il kw. 2010 r. liczba mieszkan oferowanych w portfelu deweloperow
wzrosta. W mniejszym stopniu odzwierciedla ona mieszkania gotowe,
w wigkszym za$ dotyczy lokali z inwestycji nieukonczonych- nowo
wprowadzonych na rynek, inwestycji, ktore powracaja na rynek po okresie
wstrzymania ich wraz z rozpoczgciem kryzysu. Jednakze jak wspomniano
powyzej sa to przeprojektowane inwestycje, czgsto apartamenty
przeksztalcane sa na lokale z segmentu popularnego.

Liczba mieszkan,
budowa  zostala

wllkw. br., znajduje sig
znacznie  powyzej Sredniej

ktérych

rozpoczeta Mieszkania oddane do uzytkowania

[ tys.]
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—e— Mieszkania ktorych budowe rozpoczeto

—o— Mieszkania na realizacje ktérych wydano pozwolenia

Wzrost liczby
rozpoczynanych nowych
inwestycji deweloperskich.
W Il kw. 2010 r. byt on
rowny 76,0% r/r.

Modyfikacja
dotychczasowych
nierozpoczetych jeszcze
inwestycji, i urealnianie
ich do obecnego
zapotrzebowaniu rynku,
czyli skupiajqc sie na
budowie jedno- i
dwupokojowych lokali-
tzw. segment popularny

z cenq czesto dostosowanq
do limitow obowiqzujqcych
w programie ,,Rodzin na
swoim”.

Mieszkania oddane do uiytkowania

kwartalnej z lat 2007- I-VI 2010.
Wysoka  dynamika  nowych
inwestycji deweloperskich,
widoczna juz w I kw. 2010 r.,
utrzymata sig roéwniez
w kolejnych miesigcach.
Z danych GUS wynika, ze
w Il kwartalu ~ br.,, w ktéorym

o

sezonowo  inicjowanych  jest 1/2]3/as[s 7 s sldr]
najwigcej inwestycji, rozpoczgto 2008

76% wigcej inwestycji

2007

ponad dwie trzecie wigcej. Nie odnotowano natomiast istotnych wahan
liczby rozpoczynanych inwestycji indywidualnych.

1‘2‘3‘4‘5‘6‘7‘8‘9‘10‘11‘1 1‘2‘3‘4‘5‘6‘7‘8‘9‘1411‘12

2008
deweloperskich niz w analogicznym okresie
poprzedniego roku. bLacznie, w pierwszym poOtroczu 2010 r. rozpoczgto
budowe 31 446 mieszkan na sprzedaz badz wynajem — to w relacji rocznej

1234‘567891011‘1#12‘345‘6
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Wzrost w I kw. 2010 r. 0 76% t/r (oraz o 67,2% 1/t w I péiroczu br.) liczby
nowych inwestycji przeznaczonych na sprzedaz lub wynajem wiaze sig
réwniez z czynnikami kredytowymi i koniunkturalnymi, ktéore omoéwiono
doktadniej w raporcie z poprzedniego kwartatu'. Glownie chodzi
0 postepujaca w miar¢ poprawy sytuacji gospodarczej liberalizacjg polityki
kredytowej bankow wobec firm deweloperskich. Branza ta zaczyna by¢
postrzegana jako obarczona mniejszym ryzykiem niz dawniej, co wiaze si¢
ze zwigkszeniem dostepnosci kredytow dla przedsigbiorstw dziatajacych
w jej obrgbie. Jednakze ich liberalizacja nie jest tak duza jakiej oczekiwano
jeszcze na poczatku roku. Branza ta w dalszym ciagu liczy na poprawg
nastrojow  konsumenckich w warunkach postgpujacej stabilizacji
gospodarczej i ocenia prawdopodobienstwo odbudowy zapotrzebowania ze
strony klientdow na wysokie.

Widoczny trend spadkowy w I potroczu 2010 r. odnotowano natomiast
w liczbie przyznanych pozwolen na budowg. W ujgciu rocznym, wynidst on
w tym okresie 9%. Szczegélnie uwidaczniajac si¢ w mieszkaniach
z kategorii ,,spoldzielcze” oraz ,,pozostate”, gdzie odnotowane dwucyfrowe
procentowe spadki. Natomiast drugi kwartal przyniost ze soba niewielkie
zwigkszenie liczby przyznanych pozwolen na budowg mieszkan
indywidualnych i spotdzielczych w ujgciu rocznym oraz spadek mieszkan
deweloperskich o ponad 7% r/r. Oceniamy, ze tendencja ta wynika
czgSciowo z nadal wysokiej liczby inwestycji nierozpoczgtej, ale
posiadajacej juz pozwolenie. Zgodnie, z danymi GUS w ostatnich trzech
latach liczba uzyskiwanych pozwolen zdecydowanie przewyzszala liczbg
rozpoczynanych inwestycji. Mniema¢ wigc mozna, ze relatywnie dtugi, 3-
letni okres waznoS$ci takiego zezwolenia, pozwala obecnie inwestorom na
realizacj¢ inwestycji, na ktore zgodg otrzymali juz wczesniej.

Realizowane i planowane budownictwo mieszkaniowe

Mieszkania, ktérych budowe rozpoczeto

Spadek w I potroczu

2010 r. 0 9% r/r liczby
przyznanych pozwolen na
budowe wynika czesciowo
z nadal wysokiej liczby
inwestycji nierozpoczetych,
ale posiadajqcych juz
pozwolenia. Wedlug GUS
w ostatnich trzech latach
liczba uzyskiwanych
pozwolen zdecydowanie
przewyzszata liczbe
rozpoczynanych inwestycji.

Mieszkania na realizacje, ktérych wydano pozwolenia

Formy budownictwa 11Q 2010 1-VI 2010 11Q 2010 I-VI 2010
Zmiana r/r Zmiana r/r Zmiana r/r Zmiana r/r
Liczba [%] Liczba [%] Liczba [%] Liczba [%]

Spétdzielcze 1377 10,2 2143 13,4 1091 4,3 1624 -25,9
Indywidualne 31063 -0,2 45173 -0,8 29 485 4,6 51629 -2,7
Przeznaczone na
sprzedaz lub wynajem 19 924 76,0 31 466 67,2 15 255 -7,1 27 041 -13,1
Pozostate * 1463 115,5 2 286 43,2 843 -22,9 1787 -50,0
Ogétem 53 827 21,3 81 068 19,5 46 674 -0,2 82 081 -9,0

*zaktadowe, komunalne, spoteczne czynszowe

IT kw. 2010 r. to kontynuacja trendu spadkowego liczby oddawanych do
uzytku mieszkan. Spadek liczby oddanych do uzytkowania mieszkan
wyniost 13,6% r/r oraz 12,0% kw/kw. Nalezy jednak podkresli¢, ze
w kategorii budownictwa indywidualnego odnotowano wzrost o 9,2% r/r.
Roéwniez w kategorii ,,pozostate” liczebno$¢ nowych mieszkan w drugim
kwartale br. wzrosta o 74,2% r/r. Zwigkszona podaz lokali w tej formie
budownictwa moze by¢ czeSciowo pochodna wprowadzenia programow

! Kwartaina analiza rynku nieruchomosci mieszkaniowych w Polsce (I kw. 2010 roku.);
AM Bank BGZ

Opracowanie: GUS, AA/[,' Bank BGZ;
Zrédio: GUS



wsparcia budownictwa komunalnego. Rzad planuje zintensyfikowac
naktady finansowe na tego rodzaju dzialania i wprowadza¢ na rynek
rokrocznie 7 500 nowych mieszkan komunalnych

w latach 2011-2020, co bedzie jednak

Mieszkania oddane do uiytkowania

wymagato kilkunastokrotnego
zwigkszenia puli srodkow _ 11Q 2010 1-V1 2010
Formy budownictwa Zmi Zmi
przeznaczanych na budowg mieszkan _ miana | mana |
Liczba r/r [%] Liczba r/r [%] Liczba
komunalnych. Mniejsza niz .
. Spétdzielcze 1110 -312%  -258% 2605 -17,8%

w poprzednich kwartatach liczba

ad h do usvtku mieszkaf iest reyviduaine 15 446 92%  -105% 32709 -42%
0 ?Wanyc uzytku z J Przeznaczone na
CZ&SCIOWO efektem S€ZONOWEZO0  sprzedaz lub wynajem 11 862 -34,2% -13,3% 25 540 -29.2%
zachowania tej  wielkosci.  Drugie Pozostate * 1531 74,2% -4.8% 3139 13,2%
kwartaty charakteryzuja si¢ najmniejsza Ogétem 29949 -13,6% | -120% 63993  -16,0%

liCqu wprowadzanych na rynek lokali’ *zakladowe, komunalne, spoteczne czynszowe

szczegdlnie w segmencie budownictwa indywidualnego. Obecnie za$ spadek ~©“racowanie: US4
wynika réwniez z kurczacego si¢ portfela inwestycji deweloperskich, ktore

tworza okoto 40% podazy rynku lokali mieszkalnych. Firmy deweloperskie

znacznie ograniczyly swoja aktywno$¢
w okresie kryzysu finansowego. W efekcie,
liczba oddawanych do uzytku
mieszkan deweloperskich

]\/[,' Bank BGZ;
Zrodlo: GUS

Mieszkania oddane do uzytkowania

Mieszkania oddane do uzytkowania:
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Opracowanie: GUS, AM, Bank BGZ;
Rejony, w ktérych dominuje budownictwo deweloperskie, odnotowaly srodio- GUS
w [ potroczu br. widoczne r/r zmniejszenie si¢ liczby wprowadzonych na

rynek mieszkan. Dotyczy to gtownie woj.: matopolskiego (spadek o 39,4%

r/r), mazowieckiego (-27,6% t/r) oraz dolnoslaskiego (-25,9% r1/r).

Wyjatkiem jest tutaj wojewodztwo pomorskie, gdzie zanotowano

nieznaczny wzrost, tj. 0,3%. 0000 -
W analizowanym okresie nie  1sooo -
zarejestrowano duzych 1s000 4
nominalnych wzrostow, 14000 g
jednak  istotne = wzrosty %]
wzgledne byly udzialem
woj.: opolskiego (87,6% 1/r),
Swigtokrzyskiego (45% r/r) |
oraz podlaskiego (36,5% t/r). ..,
Moze by¢ to wynikiem 0l
mniejszego niz w bardziej &
zaludnionych regionach <
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wplywu warunkéw koniunkturalnych na dominujace w tych regionach
budownictwo indywidualne. Nalezy jednak podkresli¢, ze mimo wysokich
wartos$ci wzglednych, nowa podaz w tych wojewddztwach nie ma istotnego
wplywu na ksztattowanie si¢ catego rynku, stanowiac 5% - 6% liczby
mieszkan oddanych do uzytkowania w tym czasie w catym kraju.

Liczba mieszkan w ofercie rynkowej

Przedsigbiorstwa deweloperskie prognozuja
korzystng koniunktur¢ na rynku, optymistycznie
patrzac na sprzedaz swoich mieszkan. Deklaruja,
wigc utrzymanie na relatywnie wysokim poziomie
(analogicznym do obecnego) tempa rozpoczynania
nowych inwestycji. Zgodnie z danymi firmy
doradczej REAS wielko$¢ oferty mieszkaniowej
w sze$ciu aglomeracjach to ok. 9,2 tys. mieszkan. Jak
wylicza REAS ,na poczqtku 2009 r. w ofercie
dominowaly (stanowiqc 58%) mieszkania planowane
do oddania w ciqgu 12 miesiecy, zas mieszkania
gotowe stanowily jedynie 14% oferty. Na koniec
Il kwartatu 2010 lokale gotowe stanowily 25,7%
(kwartal wczesniej 30%), a planowane do oddania

Paznan

Tropma sio

'iVa roza wa

:

w drugiej potowie 2010 roku - ok. 17,5%"".

Z uwagi na wzrost oferty sprzedazowej oraz wzglednie stabilny popyt nie
spodziewamy si¢ wystapienia luki podazowej do konca roku, a wrecz
przeciwnie, jesli popyt utrzyma si¢ na niezmienionym poziomie to raczej
podaz bedzie znacznie przewyzsza¢ popyt. Jednocze$nie utrzymywanie si¢
cen na stabilnym poziomie przy relatywnie niskich kosztach budowy bedzie
w dalszym ciagu zapewnialo bardzo korzystna rentownos$¢ realizacji
budownictwa mieszkaniowego.

W kolejnych kwartatach 2010 r. nie przewidujemy znaczacych zmian
w segmencie budownictwa indywidualnego. Zamowienia na ushugi firm
dziatajacych w segmencie mieszkan budowanych na wlasne potrzeby
pozostaja nadal wysokie. Skala rozpoczgtych w 2009 r. inwestycji w tym
segmencie pozwala wnioskowa¢, ze popularnos¢ domow jednorodzinnych
pozostaje wysoka.

Ponadto czynnikiem, ktoéry w ciagu najblizszych lat bedzie mogt dodatkowo
generowa¢ nowa podaz lokali mieszkaniowych na rynku wtérnym, bedzie
wprowadzenie do oferty bankow tzw. hipoteki odwréconej. Co prawda,
program na podobnych zasadach w Polsce juz dziata’, ale zainteresowanie
nim jest bardzo niskie. Prace nad ustawa regulujaca taki produkt sa
zaawansowane, co za tym idzie po wprowadzeniu powinien cieszyC sig
rosnacym zainteresowaniem.

2 Zrédto: http://www.reas.pl ,,Rynek mieszkaniowy w Polsce 06.2010”

o 2008

Q4 2008

=21 2010

=22 2010

12000 18 000
Zrédlo: REAS

Z uwagi na wzrost oferty
sprzedazowej oraz
wzglednie stabilny popyt
nie spodziewamy si¢
wystgpienia [uki
podazowej do konca roku,
a wrecz przeciwnie, jesli
popyt utrzyma sie na
niezmienionym poziomie to
raczej podaz bedzie
znacznie przewyzszac
popyt.

?* Umowa o dozywocie oferowana przez Fundusz Hipoteczny Dom jest jednym z dwoch sposoboéw na
otrzymywanie dodatkowej dozywotniej renty w zamian za oddanie nieruchomosci. Zdecydowanie

powszechniejsza praktyka w krajach zachodnich jest tzw. odwrocona hipoteka


http://www.reas.pl/

3. Popyt na lokale mieszkalne

IT kw. 2010 r. cechowal si¢ dalszym nieznacznym wzrostem popytu na
lokale mieszkalne zapoczatkowanym w II polowie 2009 r. Jednocze$nie
zainteresowanie zakupem nieruchomosci nie jest az tak wysokie jak
zakladaly prognozy firm deweloperskich. Tym samym strona popytowa
w wigkszym stopniu cechuje si¢ stabilizacja niz wykazuje spektakularne
wzrosty. Szacujemy, ze zglaszany obecnie popyt w dalszym ciagu
czesSciowo jest realizacja odtozonych na czas kryzysu decyzji o zakupie
nieruchomosci. Utrzymywanie si¢ cen na relatywnie stabilnych, a przy tym
istotnie nizszych niz rok wczes$niej poziomach, tatwiejszy dostep do
kredytow hipotecznych sprzyjaja realizowaniu odtozonego w czasie popytu.

Whioski te potwierdza analiza danych dotyczacych sprzedazy mieszkan na
rynku pierwotnym w II kw. 2010 r. Skala zawieranych przez deweloperow
transakcji jest porownywalnie wysoka jak w I kw. 2010 r. Tym samym
utrzymuje si¢ na najwyzszym od dwodch lat poziomie. Jest to niewatpliwie
symptom poprawy koniunktury na tym rynku. Spadek sprzedazy mieszkan
w przypadku czgéci przedsigbiorstw wynika m.in. z braku oferty
1 wysprzedania lokali gotowych (2-3 pokojowych- tzw. segment popularny)
budowanych w czasach kryzysu. Portfel ten zostaje powoli odbudowywany
nowymi projektami, ktore znajduja si¢ juz w sprzedazy, jako nieruchomosci
w poczatkowej fazie realizacji.

Utrzymanie si¢ popytu na
rynku mieszkaniowym

wll kw. 2010 r. na
zblizonym do poprzedniego
kwartatu poziomie.

Zgtaszany obecnie popyt

w dalszym ciqgu czesciowo
jest realizacjq odlozonych
na czas kryzysu decyzji

o zakupie nieruchomosci

Skala zawieranych przez
deweloperow transakcji
podobnie jak w I kw.
2010 r. najwieksza od
dwoch lat. Spadek
sprzedazy mieszkan

w przypadku czesci
przedsiebiorstw wynika
m.in. z braku oferty

i wysprzedania lokali
gotowych.

Liczba sprzedanych lokali mieszkalnych przez wybrane, wiodqce na rynku firmy deweloperskie

90

90

328 352 222 92 100 156 156 300 343 310
" 95 168 66 78 131 116 116 129 150
31 86 b.d. 56 62 53 61 71 83 34

17 27 b.d. 44 57 63 79 66 85 73

*Jako pierwszy zdecydowal si¢ na

wprowadzenie znacznych obnizek cen mieszkan, co przyniosto wzrost sprzedazy lokali mieszkalnych juz
w 2008 r..**Polnord poinformowatl o sprzedazy 717 mieszkan. W tym jest jednak projekt w Gdansku (dziatka z pozwoleniem na budowg przeszto 630
mieszkan) sprzedany z zyskiem innej firmie.*** brutto bez rezygnacji (pozostate spotki netto uwzgledniajac rezygnacje z juz zawartych umow)

Danych o wzroscie popytu nie potwierdzaja informacje o
dlugo$ci przecigtnego okresu oczekiwania na sprzedaz
nieruchomosci’. Kategoria ta w 2010r. pokazuje
wydhuzanie si¢ czasu sprzedazy mieszkania, cho¢ nie jest
to okres tak dlugi jak na poczatku 2009 r. Mniemac
mozna, ze poczatek roku to sezonowy spadek
zainteresowania nabyciem mieszkania. Kolejne miesiace
to  pozostawanie = wofercie = mieszkan  wielko
powierzchniowych, ktére obecnie sa mato popularne oraz

200 +
176

150 -
121

100 -

50

1Q Q

Czas sprzedazy zostat przedstawiony, jako liczba dni ekspozycji
zas sprzedazy z prz wiony, j z pOZyCj 008 2000

oferty na rynku przez posrednika Metrohouse S.A. od momentu
zarejestrowania oferty w systemie, az do dnia zawarcia transakcji.
Sredni czas sprzedazy wyraza srednia wewnetrzna z wykluczeniem
10% skrajnych danych zbioru (najkrotsze i najdtuzsze czasy sprzedazy).

Opracowanie: AM, Bank BGZ;
Zrédlo: Parkiet

Sredni czas sprredaiy mieszkan na rynku
wtornym w Warszawie (w dniach)
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93 100
nmQ vaQ i -V V-vi
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Opracowanie: AM, Bank BGZ;
Zrédio: Metrohouse S.A.
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wzrost podazy lokali z tytutu wprowadzenia do sprzedazy relatywnie duzej
liczby mieszkan z nowo rozpoczynanych inwestycji deweloperskich. Tym
samym dane te $wiadcza o stabilizacji popytu, a ich ksztaltowanie si¢
w najblizszych miesiacach, bedzie w wigkszym stopniu odzwierciedlato
sytuacj¢ na rynku. Szczegélnie w przypadku stabilizacji liczby ofert
wprowadzanych na rynek.

Jednoczesnie mimo istotnej deprecjacji polskiej waluty wzgledem EUR
w dalszym ciagu notujemy marginalne =zainteresowanie inwestycjami
w nieruchomosci mieszkaniowe ze strony obcokrajowcoéw. Zgodnie z opinig
A. Gorkiewicz z Ober- Haus inwestycje mieszkaniowe w polski rynek
nieruchomos$ci postrzegane kilka lat temu jako bardzo zyskowne ,,dzis
zarowno fundusze inwestycyjne dziatajqce od lat na rynkach finansowych,
jak i inwestorzy indywidualni traktujq nasz rynek zduzq ostroznosciq,
niejednokrotnie  odkladajqc  swoje przedsiewziecia’. Wedhug opinii
analitykow agencji nieruchomosci Ober- Haus wigkszym zainteresowaniem
wsrod obcokrajowcow cieszy sig najem lub wynajem mieszkan. Nieznaczny
popyt na niewielko- powierzchniowe, relatywnie tanie mieszkania moze
jedynie ptynaé ze strony obcokrajowcoéw przyjezdzajacych do Polski na
dluzsze kontrakty pracownicze. Jednocze$nie zagraniczni inwestorzy
zdecydowanie czg$ciej zglaszaja popyt na powierzchni¢ biurowa. Nie
rzadko sa rowniez zainteresowani kupnem kamienic w regionach
centralnych duzych miast oraz dziatlek pod budowe biurowcoéw — najlepiej
w centrum miasta lub z bardzo dobrym dojazdem do centrum. Ponadto na
rynku wtérnym mozna zauwazy¢ nieznaczny wzrost podazy lokali
kupowanych w latach 2005- 2007 przez inwestoréw zagranicznych.
Jednakze skala tego zjawiska nie jest bardzo wysoka, obcokrajowcy chca,
chociaz odzyska¢ zainwestowany kapital. Sprzedazy nie sprzyja jednak
m.in. ksztattowanie si¢ kursu walutowego EUR/ PLN. Dlatego tez czes¢
z tych mieszkan (w szczegolnosci nieruchomosci realizowanych pod klucz)
trafita na rynek wynajmu.

Istotng miara wzrostu popytu na mieszkania sa
statystyki dot. liczby udzielonych kredytow

mieszkaniowych w danym okresie. Szacuje
sig, bowiem, ze ok. 80% zakupoéw mieszkan
realizowana jest przy udziale kredytu.
Z opublikowanych przez ZBP danych wynika, 70 |
ze w ciagu Il kwartatu br. w Polsce zaciagnigto
65 tys. kredytow hipotecznych na taczna

%07 159457

[tys.]
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Kredyty mieszkaniowe
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Opracowanie: AM, BankBGZ;
Zrodto: ZBP

12


http://www.rp.pl/

polityki bankéw w kwestii udzielania kredytow hipotecznych w dalszym
ciagu jest obserwowana, a co za tym idzie oczekiwany jest dalszy wzrost
akcji kredytowej. Szczegdlnie w III kw. br. klienci moga Spieszy¢ si¢ z
zaciagnigciem kredytu bezposrednio przed wprowadzeniem postanowien
Rekomendjacji T. Jednoczes$nie nie oczekujemy, ze popyt generowany
wymienionym czynnikiem bedzie historycznie wysoki. Po pierwsze czg$¢ z
bankow juz wprowadzita rekomendacj¢ wyzszego o 20% wskaznika LtV dla
kredytow walutowych wzgledem zlotowych, po drugie niedoprecyzowanie
wchodzacego w sierpniu podwyzszonego LtV daje bankom mozliwosé
lawirowania jego maksimum 1 nie musi oznacza¢ posiadania przez klienta
20% wkladu wlasnego. Warto wspomnie¢, ze wg danych ZBP w I kw.
2010 r. ok. 32,33% wszystkich nowo udzielonych kredytow hipotecznych
stanowily te powyzej 80% LtV, najwiecej za$ bo ok. 43,29% stanowity
kredyty o LtV z przedziatu 50%- 80%. Ponadto wzrost popytu na
mieszkania moze by¢ widoczny w ostatnim kwartale br., czyli bezposrednio
przed wprowadzeniem postanowien rekomendacji 10 (w szczego6lnosci
10.4), ktére mowia, ze stosunek dochodow netto do warto$ci miesigcznych
zobowiazan kredytobiorcy nie moze przekraczaé 50% (lub 65%).
Ograniczenie dotyczy wszystkich kredytow, zaréwno hipotecznych jak
1 gotowkowych, tak wigec od 1 stycznia 2011 r. bgdzie ograniczato akcje
kredytowa, szczegolnie w przypadku gospodarstw domowych o nizszych
dochodach. Mniema¢ mozna, ze cze$¢ z nich bedzie chciala do konca roku
sfinalizowa¢ zakup nieruchomos$ci na niezmienionych warunkach.

Ponadto niestabnacym
zainteresowaniem na rynku
kredytow hipotecznych ciesza
si¢ kredyty z dofinansowaniem
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Jednoczesnie planowana przez Ministerstwo Infrastruktury nowelizacja ustawy
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Opracowanie: AM, BankBGZ;
Zrédlo:BGK

0 programie rodzina na swoim moze dwojako wptywaé na ksztattowanie si¢

popytu na rynku. Czg$¢ zmian moze przyczyni¢ si¢ do dalszego wzrostu
popytu, ale cze$¢ moze tez istotnie ograniczy¢ atrakcyjno$¢ programu.
Wigkszo$¢ z opisanych w poprzednim numerze rapor‘[u6 modyfikacji (m.in.

% patrz str. 12-13 Kwartalna analiza rynku nieruchomos$ci mieszkaniowych w Polsce (I kw.
2010 roku.); Bank BGZ ;
http://www.bgz.pl/serwis_ekonomiczny/publikacje/4167/Rynek%20nieruchomosci%20mie
szkaniowych Residential%20Real%20Estate%20Market%20Q12010p.pdf
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obnizenie wskaznika z 1,4 na 1,3, nowy limitu cen w przypadku niektorych
gmin, rozszerzenie programu na jednoosobowe gospodarstw domowe,
wprowadzenie limitu 35 lat kredytobiorcy) wedlug zapowiedzi ministerstwa
zostala utrzymana. Jednoczes$nie, zgodnie z informacjami ZBP, planowane
od 1lipca 2011 r. wylaczenie z programu rynku wtornego bedzie
zaniechane. Jednakze podtrzymany zostaje termin 31 grudnia 2012 r.
wygasnigcia funkcjonowania programu. Tym samy oczekujemy utrzymania
si¢ wysokiego zainteresowania tego typu kredytem, szczegélnie teraz, kiedy
zmiany limitéw cen nie sa skierowane w kierunku ich obnizania i coraz
wigcej nieruchomosci kwalifikuje si¢ do programu ,,Rodzina na swoim”.

Ksztaltowanie si¢ popytu na lokale mieszkalne, szczegdlnie wsrod mniej
zamoznych rodzin po wygasnigciu programu ,Rodzina na swoim”
w dluzszym okresie moze by¢ powiazane z restytucja budowlanych kas
oszczedno$ciowych. Z ramienia ZBP powstata, bowiem inicjatywa
przywrocenia ich na polskim rynku. Model oszczedzania na cele
mieszkaniowe jest popularny mi. in. w Czechach i Niemczech. Odktadanie
oszczedno$ci w banku oprocz miesigcznych odsetek powinno w zamian
umozliwi¢ klientowi otrzymanie kredytu na istotnie lepszych warunkach.

Ponadto nalezy wspomnie¢ o wprowadzonym rok temu rzadowym
programie pomocy dla bezrobotnych, sptacajacych kredyty hipoteczne. Taki
rodzaj dofinansowania rodzin okazat si¢ jednak mie¢ marginalne znaczenie.
Do tej pory, skorzystato z niego jedynie niespetna 1,2 tys. oséb, a wydatki
finansowe na ten cel siggnely nieco ponad 5 min zl, zamiast planowanego
w budzecie 0,5 mld. Z doptaty w ramach programu mozna skorzystac¢
jeszcze przez niespetna pol roku. Oczekujemy, ze we wskazanym okresie
zainteresowanie w dalszym ciagu begdzie niskie.

Poniewaz kredyt bankowy jest istotna determinanta popytu a stymulowanie
akcji kredytowej przez banki przeklada si¢ na zainteresowanie nabywaniem
nieruchomos$ci nalezy wspomnie¢, ze banki komercyjne zabiegaja
o mozliwo$¢ emisji listow zastawnych. Zmiana tych zasad uwalniataby
dodatkowe $rodki na prowadzenie akcji kredytowej przez banki, a tym
samym moglaby zwigksza¢ dostgpnos¢ glownego zrédla finansowania
zakupu mieszkan.

Udzial liczby mieszkancow
posiadajgcych, co najmniej
jeden kontrakt na
uczestnictwo w programie
kas oszczednosciowo-
mieszkaniowych wzg.

populacji
Niemcy 37%
Austria 65%
Stowacja (od 1992) 22%
Czechy (od 1993) 54%
Wegry (od 1997) 13%
Chorwacja (od 1996) 27%

Opracowanie: AM, BankBGZ;
Zrodto: M. Dorner,
Bausparkasse Schwibisch Hall AG
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4. Tendencje cenowe

W 1II kw. br. nastapilo dalsze ozywienie na rynku nieruchomosci
mieszkaniowych. Co prawda, pozostaje on nadal rynkiem konsumenta, to
spadkowa tendencja cen ofertowych praktycznie wygasa. Oferujacy
w dalszym ciagu oceniaja do$¢ optymistycznie swoja przyszta sytuacje
finansowa itym samym ich sklonno$¢ do obnizania cen mieszkan spada.
Jednakze skala wzrostu popytu nie jest tak wysoka, jakiej oczekiwat rynek,
a szybkie odbudowywanie oferty mieszkan przez deweloperow hamuje
potencjalna luk¢ podazowa, a co za tym idzie dynamiczny wzrost cen.
W kierunku poprawy sytuacji na rynku oddziatuje liberalizacja warunkow
udzielania kredytow hipotecznych oraz wysoka popularno$¢ rzadowego
programu dofinansowania kredytow mieszkaniowych ,,Rodzina na swoim”,
ktérego limity cen zarowno w II jak i w III kw. br. nie zostaly zmniejszone.
Ponadto zwigkszony popyt na przetomie II 1 III kw. br. moze by¢
generowany przez potencjalnych nabywcéw cheacych zaciagnaé kredyt
walutowy na starych warunkach tj. bezposrednio przed wprowadzeniem
obostrzen wynikajacych z postanowien czesci Rekomendacji T. Sytuacja ta
sprzyja utrzymaniu cen na stabilnych poziomach.

Istotne wahania cen mieszkan sa obserwowane zaréwno na rynku
pierwotnym jak 1 wtérnym. Obecnie wigkszo$¢ nowych inwestycji
realizowana jest w segmencie popularnym, gdzie cena w istotnym stopniu
odpowiada mozliwo$ciom finansowym kupujacych, tym samym sa one
relatywnie nizsze niz jeszcze rok temu. Z uwagi na nadal ograniczone
finansowanie deweloperow 1 stawiany im przez banki kilkudziesigciu
procentowy warunek wktadu wtasnego lub zapewniony odpowiedni poziom
przedsprzedazy, lokale bgdace w poczatkowych fazach budowy moga by¢
zdecydowanie tansze od mieszkan z inwestycji bedacych na ukonczeniu.

Wzrost podazy mieszkan, a w jeszcze wigkszym stopniu wysprzedawanie
lokali mato popularnych wptywa na ponowny wzrost réznicy pomigdzy
cena ofertowa a transakcyjna. Srednia warto$é negocjacji przy kupnie
mieszkania’wedtug  barometru Metrohouse w  maju
iczerwcu br. wyniosta 2,9 %. Jeszcze wigksza skale
upustéw cen mozna bylo uzyska¢ w przypadku mieszkan
duzych, w grupie mieszkan o powierzchni powyzej 90 m
kw. wskazany wskaznik w okresie V-VI 2010 r. wyniost 44
4,8 %. O realnosci cen w przypadku rynku wtornego, 3.2
w szczeg6lnosci mieszkan z wielkiej plyty $wiadczy,
istotnie nizsza od Sredniej warto$¢ negocjacji, rowna 1,9%.
Oceniamy, ze korzystna lokalizacja tych mieszkan przy
tym relatywnie nizszych oczekiwaniach cenowych 1

4

Rynek pozostaje rynkiem
konsumenta, ale spadkowa
tendencja cen ofertowych
praktycznie wygasa.
Przecietna cena 1 mkw.
lokalu mieszkalnego

w Il kw. 2010 rl. wyniosta
5810 zL(1. wzrost

01,2 %r/).

Sprzedajqcy bardziej
optymistycznie oceniajq
przyszlq sytuacje na rynku
i tym samym ich sktonnos¢
do obnizania cen mieszkan
spada.

Obecnie wiekszos¢ nowych
inwestycji realizowana jest
w segmencie popularnym,
gdzie cena w istotnym
stopniu odpowiada
mozliwoSciom finansowym
kupujacych, tym samym sq
one relatywnie nizsze niz
jeszcze rok temu.

Srednia warto$¢ negocjacji przy kupnie
mieszkania w Warszawie (w %)

25 2,9

2,4
21

sprzedajacych jest efektywniejsza,
zawierania transakcji w szybszym czasie aprzy tym
roéznice cenowe sa mniejsze.

" Warto$¢ negocjacji to wyrazona procentowo réznica pomiedzy cena ofertowa z momentu
rejestracji oferty w bazie ofert Metrohouse a cena transakcyjna uzgodniona pomigdzy
stronami umowy sprzedazy.

bo oprowadzi do Q@ 1Q ma va H

2009 2009 2009

-V V-VI
2009 2010 2010 2010

Opracowanie: AM, Bank B GZ;
Zrédio: Metrohouse S.A.
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Zgodnie ze statystykami opartymi na
danych z Systemu AMRON przecigtna
cena 1 mkw. lokalu mieszkalnego
w Il kw. 2010 r*. wyniosta 5810 zt.
Dane Systemu AMRON wykazuja
roczny nieznaczny spadek kosztow
zakupéw 1 mkw. mieszkania $rednio
0 68,4 ztotych za 1 mkw. tj. 0 1,2 % 1/r
(w I kw. br. notowany byl jeszcze
spadek o 5,1 %’). W ujeciu kwartalnym
przecigtne ceny odnotowaty juz wzrost o
3,5% kw/kw (w I kw. br. analogiczny
wzrost wynosit 2,8 %). Podobnie jak

6 500 -
6 000 -
5500

Srednia cena 1 mkw. lokalu mieszkalnego.

5874 5779

Przecigtna cena 1 mkw . 587 5614

—o— Dynamika cen r/r [%] (praw a 0$)
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2001

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 IQ

2010

w poprzednim kwartale sytuacja cenowa byla mato stabilna ipodlegata

silnym fluktuacjom, dlatego prezentowanego wskaznika $redniej ceny
lokalu mieszkalnego nie nalezy traktowaé jako bezwzglednego miernika

dynamiki cen, a jedynie jako zmienna opisujaca sytuacje¢ na rynku. Sytuacja
ta jest szczegblnie widoczna w przypadku wojewddztw gdzie liczba
zawieranych transakcji jest niska, a $rednia cena jest bardzo podatna na
nawet pojedyncze umowy, a tym bardziej, jesli na rynek wprowadzona jest

nowa inwestycja.

Srednia ceny transakcji kupna/ sprzedazy 1 mkw. lokalu mieszkalnego wg wojewddztw.

2006
Dolnoslaskie 3201,5
Kujawsko-pomorskie 22034
Lubelskie 2403,3
Lubuskie 16834
Lodzkie 2 038,6
Matopolskie 4 684,3
Mazowieckie 5181,3
Opolskie 1902,5
Podkarpackie 21994
Podlaskie 2 263,8
Pomorskie 3 366,1
Slaskie 1752,3
Swigtokrzyskie 2131,8
Warminsko- mazurskie 2510,4
Wielkopolskie 28024
Zachodniopomorskie 2 633,7
Polska 3596,9

W dalszym ciagu utrzymuje si¢ regionalne rozwarstwienie przecig¢tnych cen.
Roéznica w $redniej cenie w najdrozszym a najtanszym wojewodztwie w II kw.

2007

4754,8
34131
3600,3
2505,9
3679,2
6428,9
7578,2
2934,6
3271,2
3675,0
5344,2
27314
3498,3
3884,4
4312,9
4 081,1

5405,8

2008 2009 1Q 2010
5 465,0 5408,2 5171,2
3856,3 3844,7 3647,2
4337,1 4319,9 4027,8
31236 3466,6 29723
3924,4 3852,7 41082
6 592,1 6 045,3 5746,5
7992,4 7484,7 7 644,2
32442 3716,4 37126
3862,6 3799,9 3697,1
40889 38307 3899,2
5773,0 5536,1 5677,3
33678 3353,0 3440,9
39733 42466 3869,8
4 208,1 3890,0 3657,1
49174 48736 5091,4
43927 4524,9 4 206,7
5959,3 5779,2 5614,3

2010 r. wyniosta ponad 4,73 tys. zt za Imkw. Ponadto wielko$¢ ta nieznacznie
wzrosta wzgledem poprzedniego kwartatu, kiedy wyniosta ok. 4,67 tys. zt/mkw.

8 Statystyki Systemu AMRON za [ i II kw. 2010r. zostaty generowane na dzien 19.07.2010 r. Pozostate wartosci
cen lokale mieszkalnych wykazywane w niniejszej analizie sa ze stanu na dzien 25.05.2010 r. Wraz z kolejnymi
zasileniami wskazanej bazy danych, jej statystyki moga ulec nieznacznym zmianom..

? Dane zostaly zaktualizowane wzgledem poprzedniej publikacji.
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2010

11Q 2010

4997,3
40354
4602,8
3042,0
3510,2
5888,9
7771,0
4158,3
39914
3880,7
5376,0
3938,4
38917
4 308,2
4 936,2
4301,7

5810,2

Opracowanie: AM, Bank BGZ;
Zrodto: AMRON

[%]

Opracowanie: AM, Bank BGZ;
Zrodto: AMRON



Dynamiki oraz przecigtna cena 1 mkw. lokalu mieszkalnego.
Niezmienne najwyzsze ceny

notowane sa W Wwoj. na terenie,
ktorych zlokalizowane sa najwigksze
aglomeracje miejskie. Tym samym
rowniez w Il kw. 2010 r. najwigcej
za 1 mkw. nalezalo zaplaci¢ w woj.
mazowieckim (7771  zl/ mkw)
1 matopolskim (5 889 zl/ mkw).

Niezmiennie najmniej za 1 mkw.
lokalu nalezy =zaptaci¢ nabywajac
mieszkanie w woj. lubuskim (3 042
zt/ mkw).  Najwigksza  roczna
korekta cen byta udziatem réwniez
woj. lubuskiego (spadek cen 0 20,5%
1/r) oraz woj. tédzkiego (o 8,7% 1/r).
Nieznaczne wzrosty bylty w I kw. 2010 r. odnotowane m.in. w woj. opolskim
(wzrost o 14,9 % r/r), woj. slaskim (o 14,8 % r/r) oraz woj. podkarpackim
(09,4%1/r). Szacujemy, ze istotny wzrost cen we wskazanych
wojewodztwach w wigkszym stopniu wynika ze struktury sprzedazy mieszkan
niz jest przestanka do utrzymania si¢ tak wysokich dynamik w kolejnych
okresach.  Przypominamy, ze skala  budownictwa mieszkaniowego
realizowanego w poszczegolnych regionach kraju jest zrdéznicowana,
a reprezentatywnos$¢'’ baz danych w II kw. 2010 1. jest najwyzsza w woj.
mazowieckim, pomorskim, dolnoslaskim, wielkopolskim, to6dzkim
i matopolskim, czyli tam gdzie ceny podlegaja niskim miesigcznym
wahaniom. Tym samym mozna przyja¢, ze w najwigkszym stopniu opisuja

[tys.]

NI Q

2 N Przecietne ceny Il Q 2009
® v © Przecigtne cen¥ 1Q 2010
~#— Dynamika cen r/r $E\:vaw ao0s)

Dynamika cen kw (praw a 0$)

Opracowanie: (IM, Bank BGZ;
Zrédlo: AMRON

zmiany i
mieszkaniowych.

W kolejnych kwartatach 2010 r. nie przewidujemy znaczacych zmian cen
lokali mieszkalnych. Co prawda wzrostu popytu mozna spodziewaé si¢
bezposrednio przed wprowadzeniem postanowien Rekomendacji T tj.
czesiowo w III kw. br. W wigkszym stopniu zmiany popytowe moga by¢
jednak widoczne na przetomie roku, kiedy to wejda w zycie kolejne
ograniczenia rekomendacji oraz zmiany w funkcjonowaniu programu
»Rodzina na swoim”. Rosnacy popyt wspomagany liberalizacja polityki
bankoéw przy odbudowywujacej si¢ podazy oraz w dalszym ciagu niezbyt
korzystnej sytuacji na rynku pracy bedzie hamowal powstanie nadwyzki
popytowej, a co za tym idzie ograniczal mozliwe wzrosty cen. Jednoczesnie
nie wykluczamy wzrostow cen lokali z pojedynczych inwestycji, lub
pojedynczych lokali cechujacych si¢ poszukiwanymi przez nabywcow
atrybutami. Szczegolnie wzrosty moga dotyczy¢ mieszkan korzystnie
zlokalizowanych z tzw. segmentu popularnego. Jednakze szanse na wzrost
cen w przypadku duzych mieszkan nadal oceniamy na bardzo niskie,
pomimo ze liczba nowych projektow z tego segmentu jest niewielka,
podobnie zreszta jak w przypadku ekskluzywnych apartamentow.

10 Reprezentatywno$¢ baz danych w niniejszym opracowaniu okreslana jest liczba transakcji kupna/ sprzedazy
lokali mieszkalnych zawartych w Il kw. 2010 r.

tendencje zachodzace na krajowym rynku nieruchomosci

W kolejnych kwartatach
2010 r. oczekujemy dalszej
stabilizacji cen lokali
mieszkalnych.

Rosnqcy popyt
wspomagany liberalizacjq
polityki bankow przy
odbudowywujqcej sie
podazy oraz w dalszym
ciqgu niezbyt korzystnej
sytuacji na rynku pracy
bedzie hamowal powstanie
nadwyzki popytowej, a co
za tym idzie ograniczat
mozliwe wzrosty cen.
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