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KREDYTY HIPOTECZNE

Styczen przyniost spadek dostepnosci kredytow hipotecznych.
Zeby otrzymaé 300 000 zi kredytu czteroosobowa rodzina musi
dysponowa¢ dochodem na poziomie 5590 zt netto (wartosc
érednia dla 10 bankdéw). W ciagu roku wymagania w tym zakresie
wzrosty o 5%. Dobra informacja jest natomiast niespodziewanie
niska inflacja, ktora oddala ryzyko podwyzek stop procentowych.

Wedtug GUS wynagrodzenia w sektorze przedsiebiorstw wzrosty w
ubiegtlym roku o ok. 7%. Niestety nie przetozy sie to na istotny wzrost
dostepnej kwoty kredytu, gdyz jednoczesnie banki podwyzszyty wymagania
w zakresie dochodow kredytobiorcow. Postepuja w ten sposob poniewaz
obawiajg sie, ze prognozowane pogorszenie koniunktury gospodarczej
sprawi, ze wiecej kredytobiorcow moze mie¢ trudnosci z terminowg sptata
rat. Zaostrzajgc kryteria ograniczajg wiec ryzyko. W okresach gorszej
Jarostaw Sadowski koniunktury zdarza sie bowiem, Ze kredytobiorca jest zmuszony zmienic¢
Expander Advisors prace na taka, w ktorej zarobi mniej. Mimo to musi jednak poradzi¢ sobie
ze splatg rat.

Zeby otrzymaé finansowanie na 300 000 zt 4-osobowa rodzina obecnie musi dysponowaé dochodem
wynoszacym w zaleznosci od banku od 5200 zt do 5 910 zt netto. W przypadku mniejszej liczby dzieci koszty
utrzymania bedg mniejsze, a wiec dochdd potrzebny do uzyskania wspomnianej kwoty bedzie nizszy.
Dodajmy jednak, ze nie nalezy zataja¢ informacji o posiadanych dzieciach. Zamiast poprawi¢ swojg szanse
na kredyt zwykle konczy sie to odmowa jego udzielania.

Dobrg informacjg, zaréwno dla osob planujgcych zaciggniecie kredytu hipotecznego, jak i tych, ktorzy juz go
sptacajg jest niespodziewanie niska inflacja. W grudniu wyniosta ona jedynie 1,1% r/r. To powoduje, ze
oddala sie perspektywa podwyzek stop procentowych. Pod koniec ubiegtego roku cze$¢ ekonomistow
prognozowato, ze cykl podwyzek stop rozpocznie sie juz w 2019 r. To natomiast oznaczatoby wzrost
wysokosci rat i kolejne pogorszenie dostepnosci kredytow. Obecnie wydaje sie, ze w tym roku stopy
pozostang na dotychczasowym poziomie.

Tab. 1. Kredyty z wkitadem wiasnym 25%
Kredyt na kwote 300 tys. zt, o pozycji decyduje koszt kredytu

BGZ BNP PARIBAS 54 696 zt 1,50% 3,22%
Raiffeisen Polbank 56 122 z 1,59% 3,31%
ING Bank Slaski 57943 z# 1,80% 3,59%
PKO Bank Polski 58 274 z 1,89% 3,61%
Bank Pekao 58 858 zt 1,85% 3,57%
Santander 60 639 z 1,99% 3,71%
Millennium 61881 z 2,20% 3,92%
Euro Bank 66 896 zt 2,29% 4,01%
mBank 72832z 1,90% 3,62%
Alior Bank 80 454 z 3,00% 4,72%

Zrodto: Raport Metrohouse i Expandera



Tab. 2. Kredyty z wkiadem wiasnym 10%
Kredyt na kwote 300 tys. zt, 0 pozycji decyduje koszt kredytu

Bank Pekao 61405 z 1,85%%* 3,57%*
Millennium 63038z 2,30% 4,02%
PKO Bank Polski 64 451 zt 2,11% 3,83%
Raiffeisen Polbank 64 583 z 2,19% 3,91%
Santander 64797 # 2,29% 4,01%
Euro Bank 73201 z 2,72% 4,44%
mBank 79 559 z 2,00% 3,72%
Alior Bank 84 492 z 3,30% 5,02%

* przez pierwsze 51 miesiecy marza wynosi2,05%, a oprocentowanie 3,77%. Zostab to uwzglednione
w koszcie kredytu )
Zrodto: Raport Metrohouse i Expandera

Jarostaw Sadowski
Expander Advisors Sp. z o.0.



CENY TRANSAKCYIJINE

Obecnie wsrod komentarzy odnosnie rynku mieszkaniowego
écieraja sie dwa fronty. Obu nie mozna odmdowi¢ 2zywiolowej
argumentacji popierajacej wlasne prognozy dotyczace cen
nieruchomosci. Opcje ,Taniej juz bylo” i ,Czekamy na tapniecie” sg
rownie aktywne. Z obserwacji dostepnych transakcji wynika
jednak, ze poza Warszawg, gdzie sytuacja nieco sie ustabilizowata
oraz Poznaniem i Gdanskiem (w koncu spadki), ceny nadal szybuja
w gore. Taka informacja nie nastraja optymistycznie potencjainych
Marcin Janczuk nabywcow.
Metrohouse Franchise

Ogolny komentarz o wzrostach cen wydaje sie jednak mocno niepetny. Monitorujgc sytuacje w najwiekszych
miastach w Polsce mozna odnie$¢ wrazenie, ze rézne rodzaje mieszkan drozejg w réznym tempie, przy czym
centralne lokalizacje, a zwtaszcza potozone tam mieszkania w budynkach w najnowszym budownictwie
drozejg najszybciej. Zwieksza sie tez rdéznica pomiedzy cenami lokali w centrach miast i na obrzezach.
Réznice te widoczne sg zwtaszcza na rynku pierwotnym, gdzie specyfika budownictwa w najlepszych
lokalizacjach w miescie wymusza skupienie sie na inwestycjach z najwyzszej pétki. Dodatkowym kolorytem
rynku jest pojawianie sie coraz bardziej zadziwiajgcych wycen mieszkan wystawianych obecnie do sprzedazy.
Przypomina to nieco sytuacje z gorki cen 2007-2008 r., kiedy sprzedajacy korzystajac z galopujacych cen w
inwestycjach deweloperskich prébowali sprzedawac lokale znacznie powyzej ich realnej wartosci. Choc
niektorzy dokonywali transakgcji, wiekszo$¢ musiata pogodzi¢ sie ze znacznie przedtuzajaca sie sprzedazg i
potrzebg znacznego obnizania cen, aby doj$¢ do poziomu akceptowalnego dla kupujacych.

Tab. 3. Srednie ceny transakcyjne mieszkan XII 2018 r.

Sredniacena Zmianaproc. Zmianaproc. Sredniacena Srednimetraz
transakcyjnaz  w cenachtrans. w cenach trans. nabyw anego nabyw anego
okresu X2018 m/m rir mieszkania mieszkania
- Xl 2018

Wroctaw 5929 2.2% 10,8% 344 500 # 61
Krakow 7114 4,1% 13,2% 341000 # 48
Warszawa 8611 0,6% 10,2% 499000 z# 59
Poznan 5688 -4,7% 8,7% 353000 # 65
Gdansk 6385 -5,2% 10,3% 335000 # 54
tédz 4243 2,9% 13,9% 221500 # 52

Zrédto: Raport Metrohouse i Expandera, styczeri 2019r.

Wsrdd ostatnich ruchdw cenowych wyrdznia sie Gdansk, ktory byt pod wzgledem wzrostdw i zainteresowania
inwestoréw niespodziankg A.D. 2018. Obecnie za m kw. mieszkania w tym miescie ptacimy 6385 zt, czyli o
ponad 5 proc. mniej niz w poprzednim notowaniu. Jednak nadal w poréwnaniu do stycznia zesztego roku
ceny sg wyzsze o ponad 10 proc. Duza liczba inwestordw, ktorzy skupili sie na zakupie krétkoterminowym
musi liczy¢ sie ze spowolnieniem na rynku wynajmu, zwiaszcza ze poza sezonem zapotrzebowanie na tego
rodzaju ustugi jest znacznie ograniczone. Nizsze ceny odnotowali$my takze w Poznaniu, gdzie m kw. kosztuje
obecnie $rednio 5688 zt, czyli o prawie 9 proc. wiecej niz przed rokiem.

W Warszawie nie wida¢ znaczacych zmian cen. Transakcje z ostatnich trzech miesiecy wskazujg, ze $rednia
nieznacznie przekracza 8600 zt za m kw. Co ciekawe, niewielka liczba transakcji byta zawigzywana po cenach
ok. 5000 zt za m kw. To jednak niewielki wyjatek, bo z kolei co czwarte mieszkanie sprzedawane byto za



min. 10 tys. zt za m kw. Najwyzsze ceny to domena Srédmieécia, Mokotowa, Wilanowa, Ochoty, ale takze
Ursynowa, czy bliskich obszaréw Woli.

W trzech kolejnych miastach kupowaliSmy drozsze mieszkania. Najwyzsze wzrosty miaty miejsce w Krakowie
(4,1 proc.). W stolicy Matopolski za m kw. ptacimy juz Srednio 7114 zi, a wsrdd klientdw Metrohouse i
Expandera ceny ponizej 6000 zt za metr dotyczyly zaledwie 20 proc. transakcji. Ponownie wzrosty ceny w
todzi, gdzie Srednia cena za m kw. wyniosta 4243 zt i jest o 13,9 proc. wyzsza niz przed rokiem. Jezeli
spojrzymy na wzrosty w innych miastach — tddzkie sg rekordowo wysokie. Nominalnie todzianie kupujg
mieszkania drozsze o ponad 500 zt za m kw. niz 12 miesiecy temu. Do prawie 6000 zt za m kw. dochodza
$rednie ceny mieszkan we Wroctawiu — jest to o 10,8 proc. drozej niz przed rokiem.

Wykres 1. Srednie ceny transakcyjne mieszkan XII 2017 — XII 2018
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Zrédto: Raport Metrohouse i Expandera, styczert 2019r.

Marcin Janczuk
Metrohouse Franchise S.A.



Andrzej Prajsnar
RynekPierwotny.pl
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RYNEK PIERWOTNY

W ostatnim kwartale 2018 r. analitycy uwaznie przygladali sie
krajowemu rynkowi deweloperskiemu. Trudno sie temu dziwic,
bo wczesniej byly widoczne oznaki sprzedazowego spowolnienia.
Spadek sprzedazy wynikat z tego, ze potencjalni nabywcy poczuli
sie zniecheceni kolejnymi wzrostami cen mieszkan. Deweloperzy
tlumaczyli podwyzki wzrostem cen robocizny, materiatlow
budowlanych i dzialek, ale takie wyjasnienia oczywiscie nie
mogly zmieni¢ sytuacji. Eksperci RynekPierwotny.pl zaraz po
zakonczeniu IV kw. 2018 r. postanowili sprawdzi¢, czy w tym
okresie réwniez byly widoczne spore podwyzki cen nowych lokali
z najwiekszych miast.

Trzy metropolie bardzo mocno zblizyly sie cenowo

Analiza cen nowych mieszkan  wykonywana przez portal
RynekPierwotny.pl, zawsze rozpoczyna sie od podania $rednich ofertowych
stawek z szeSciu metropoli. W IV kw. 2018 r. takie stawki wygladaty
nastepujaco:

Warszawa - 8 651 zt/ mkw. (wzrost o 1,0% wzgledem III kw. 2018 r.)
Krakéw - 7 652 zt/mkw. (wzrost o 5,9% wzgledem II kw. 2018 r.)
£ddz - 5 676 zt/mkw. (wzrost o 1,4% wzgledem III kw. 2018 r.)

Wroctaw - 7 231 zt/mkw. (wzrost o 5,8% wzgledem III kw. 2018 r.)

Poznan - 7 129 zt/mkw. (wzrost 0 1,7% wzgledem III kw. 2018 r.)

Gdansk - 7 293 zt/mkw. (wzrost o 2,3% wzgledem III kw. 2018 r.)

Waznym sygnatem bez watpienia jest to, ze od pazdziernika do grudnia ub.r. warszawski rynek pierwotny byt
najbardziej stabilny cenowo. Jednoprocentowy wzrost nastgpit po podwyzce z III kw. 2018 r. wynoszacej az
4,5%. Gorszg wiadomoscig dla nabywcow nowych lokali jest to, ze w poprzednim kwartale duze wzrosty
(5,8% - 5,9%) odnotowano na terenie Krakowa oraz Wroctawia. Warto podkresli¢, ze kwartat wczesniej (w
IT kw. 2018 r.) ceny nowych wroctawskich ,M” prawie sie nie zmienity, podczas gdy w Krakowie odnotowano

czteroprocentowg podwyzke.

Ciekawa wydaje sie jeszcze jedna kwestia dotyczaca $rednich ofertowych cen metrazu pod koniec IV kw.
2018 r. Na przetomie 2018 r. oraz 2019 r. mieliSmy do czynienia z bardzo zblizonym poziomem cen nowych
mieszkan (ok. 7100 zt/mkw. - 7300 zt/mkw.) w trzech metropoliach. Mowa o Wroctawiu, Poznaniu oraz
Gdansku. Warto odnotowaé, ze spos$rdd wymienionych osrodkéw miejskich to Gdansk cechowat sie
najbardziej rozbudowang ofertg luksusowych ,M” (patrz ponizszy wykres).

Udziat lokali o danej cenie
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Warszawa
m Cena 1 mkw. do 4000 zt
M Cena 1 mkw. od 7000 zt do 8000 zt Cena 1 mkw. od 8000 zt do 10 000 zt Cena 1 mkw. powyzej 10 000 z+

Rozktad ofertowych cen 1 mkw. lokali na szesciu najwiekszych rynkach pierwotnych

(IV kw. 2018 1)

Krakéw kédz  Miasto Wroctaw Poznar Gdansk
= Cena 1 mkw. od 4000 zi do 5000 z} ® Cena 1 mkw. od 5000 zt do 6000 z¢ = Cena 1 mkw. od 6000 zt do 7000 zt

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych portalu RynekPierwotny.pl



Wocigz ubywa tanszych mieszkan od deweloperow

Przyczyny analizowanych wczesniej zmian $redniej ofertowej ceny 1 mkw. s bardzo dobrze widoczne w
ponizszej tabeli. To zestawienie pokazuje, jak pomiedzy koncem III kw. oraz IV kw. 2018 r. zmienit sie udziat
nowych lokali nalezacych do poszczegdinych grup cenowych. We wszystkich uwzglednionych metropoliach
mieliSmy do czynienia z przesunieciem struktury cenowej oferty deweloperow w kierunku drozszych
propozycji. Taka zmiana byta szczegdlnie widoczna na terenie Krakowa. W Miescie Kraka udziat lokali
kosztujgcych 6000 zt/mkw. - 7000 zt/mkw. spadt az o 7,8 punktu procentowego (patrz ponizsza tabela).
Ubylo tez wiele krakowskich ,M” za 5000 zt/mkw. - 6000 zt/mkw. (-5,0 p.p.). Spory ubytek tanszych
mieszkan odczuli réwniez klienci firm deweloperskich z Wroctawia. Na terenie tego dolnoslgskiego miasta,
udziat lokali kosztujacych 5000 zt/mkw. - 6000 zt/mkw. spadt o prawie 7,0 punktdw procentowych przez
jeden kwartat. Dane RynekPierwotny.pl wskazujg, ze juz tylko co czwarte nowe mieszkanie z Wroctawia
kosztuje mniej niz 6000 zt/mkw. (patrz powyzszy wykres).

Zmiany udziatu lokali z poszczegolnych grup cenowych na szesciu

najwiekszych rynkach pierwotnych (lll kw. 2018 r. - IV kw. 2018 r.)

Nazwa miasta = Warszawa = Krakow todz Wroclaw | Poznan Gdansk
Zmiana udziatu lokali z podang cenqg brutto (punkty procentowe - p.p.) w stosunku do Il kw. 2018 r.
Cena 1 mkw. do 4000 z} 0,0 p.p. 0,0 p.p. 0,0 p.p. -0,1p.p. | -03 p.p. 0,0 p.p.

Cena 1 mkw. od 4000 zt do 5000 zi 0,0 p.p- -0,3 p.p- -34pp. | -06pp. | -02p.p. | -16p.p.

Cena 1 mkw. od 5000 zt do 6000zt | +0,1p.p. | -50pp. | -12pp. | 68pp. | 24pp. | +27p.p.

Cena 1 mkw. od 6000 zt do 7000 zt 35pp. | -78pp. | #3.7pp.-  -21pp. | -25pp. | -47pp.

Cena 1 mkw. od 7000 zt do 8000zt | 09pp. | -19pp. | +09pp. | +06pp. | +35pp. +15pp.

Cena 1 mkw. od 8000zt do 10000 zt | +45pp. | +146pp. O00pp. | +42pp. | +26p.p. | +07 p.p.

Cena 1 mkw. powyzej 10 000 zi -02 p.p. | +03 p.p. 00p.p. | +48pp. | -06pp. | +14p.p.
Zrodto: opracowanie wilasne na podstawie danych portalu RynekPierwotny.pl

W 2019 r. inwestorzy doswiadcza wyzszej inflacji

Mozemy spodziewac sie, ze w najblizszych kwartatach struktura mieszkan oferowanych przez deweloperéw
na terenie metropolii wcigz bedzie przesuwac sie w kierunku wyzszych cen za 1 mkw. Warto zdawac sobie
sprawe, ze w I kw. 2019 r. oraz II kw. 2019 r. moze sie pojawi¢ nowy czynnik windujgcy koszty zakupu lokali
deweloperskich. Mowa o znaczacym wzroscie inflacji wzgledem 2018 r. Niewykluczone, ze stopa inflacji w
2019 r. przekroczy warto$¢ prognozowang przez Narodowy Bank Polski (3,2%). W warunkach wyzszej
inflacji, deweloperzy beda musieli sie zdecydowac na dodatkowe korekty cenowe.

Andrzej Prajsnar
RynekPierwotny.pl



