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2024 rokiem doméw?

PODSUMOWANIE:

Sita nabywcza kupujgcych na rynku mieszkaniowym w 2023 poprawita sie
nieznacznie wzgledem 2022. Biorgc pod uwage rdznice w poziomie
wynagrodzen w roznych branzach mozemy stwierdzi¢, ze najwyzszq sitq
dysponujq prawnicy, informatycy i farmaceuci. Przy zatozeniu pewnej
elastycznosci wyboru lokalizacji wtasnego mieszkania nie bez znaczenia dla
sity nabywczej na rynku mieszkaniowym sq rézne mozliwosci pracy zdalnej
w poszczegblnych zawodach.

Sprzedaz mieszkan w drugiej potowie 2023 byta podobna jak w 2021, ale
poziom stép procentowych byt znacznie wyzszy, a sita nabywcza
kupujgcych wyraznie nizsza niz w tamtym okresie. Wysoka sprzedaz to efekt
duzej sprzedazy kredytéw w ramach programu doptat do rat kredytow
(Bezpieczny Kredyt 2%).

Miejsce wygaszonego programu Bezpieczny Kredyt 2% ma zajg¢ nowy
program wsparcia, o mniejszej skali, ktory bedzie bardziej korzystny dla
wieloosobowych gospodarstw domowych, a mniej korzystny dla singli.
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e Oceniamy, 7ze 2024 moze by¢ rokiem duzej motywacji do rozpoczecia
budowy domu jednorodzinnego. Motywowa¢ mogq zmieniajqce sie przepisy
o planowaniu przestrzennym, w szczeg6lnoSci zmiany w wydawaniu decyzji
o warunkach zabudowy, a takze stabilizacja cen materiatow budowlanych,
polityka $rodowiskowa UE i wspomniane korzysci dla gospodarstw
wieloosobowych planowane w nowym programie doptat kredytow.

Poczqtek roku to czas analiz, jakie bedq trendy na rynku w tym roku. Ale zanim postaramy sie odpowiedzie¢ na to pytanie,
przypomnijmy sobie, jak to byto rok temu. Ot6z na poczqtku 2023 oczekiwalismy poprawy koniunktury na rynku mieszkaniowym
gtownie wskutek coraz silniejszego przekonania o zakonczeniu cyklu podwyzek stop procentowych i oczekiwania na pierwsze
obnizki stop jesieniq. Dodatkowo pewnym impulsem do wzrostu sprzedazy miat by¢ rzgdowy program Bezpieczny Kredyt 2%.
Rzeczywisto$¢ okazata sie jeszcze bardziej optymistyczna od przewidywan, a waznym motorem nakrecajgcym sprzedaz byta
wieksza od zaktadanej popularno$¢ programu Bezpieczny Kredyt 2%. Jak bedzie wyglgdat popyt w 20247 Ten rok rysuje sie nam
jako trudniejszy, a uzyskanie podobnych pozioméw sprzedazy jak w 2023 bedzie wyzwaniem.

Najwyzsza sita nabywcza wsrdod prawnikow, informatykoéw oraz farmaceutow

Bazujgc na raportach ptacowych firmy Antal oraz statystykach cen nieruchomos$ci mieszkaniowych publikowanych przez
Narodowy Bank Polski policzyliémy site nabywczq na rynku mieszkaniowym w poszczegdlnych sektorach. W naszym ¢wiczeniu
przyjrzelismy sie wynagrodzeniom na stanowiskach, ktore zajmowane sq w pierwszych latach kariery zawodowej, unikalismy
stanowisk przewidzianych dla kadry kierowniczej. Wybranych pracownikéw korporacji na poczgtkowym etapie kariery
zawodowej potqczyliSmy w pary w ramach danej branzy, a dla potrzeby wyliczenia maksymalnej zdolnoSci kredytowej
przyjelisémy, ze kazda z par posiada jedno dziecko. Wyliczong zdolno$¢ kredytowq skonfrontowali$my ze $rednig cenqg metra
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kwadratowego na rynku pierwotnym wedtug danych NBP. Przy zatozeniu 20% wktadu wtasnego, dla kazdej z branz, z wyjgtkiem
bankowosci, uzyskali$émy zdolnos$¢ kredytowq pozwalajgcq na zakup mieszkania wiekszego niz rok temu. Najwyzszq site
nabywczq majq prawnicy, informatycy oraz farmaceuci. W naszej analizie skupiliSmy sie na gospodarstwach osobowych
sktadajqcych sie z dwoch osob dorostych i dziecka, stqd niemal w zadnym z omawianych przypadkéw nie odnotowalismy
impulsu ze strony Bezpiecznego Kredytu 2% do sity nabyweczej, z tego wzgledu, ze mozliwosci zakupowe w parach przekraczajq
limity przewidziane w programie. Inaczej wyglgdat wptyw Bezpiecznego Kredytu 2% na zdolno$¢ singli, w przypadku ktorych
doptaty do rat przez 10 lat pozwalajg podnies¢ zdolno$¢ kredytowq. Dlatego tez to wiasnie wsrdd singli popularnos$é
Bezpiecznego Kredytu 2% byta najwieksza.

Dostepno$¢ mieszkania finansowanego kredytem
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Zrodto: Grupa PKO Banku Polskiego na podstawie raportow Antal z lat 2019-2023 (przyjeto $rodki przedziatow wynagrodzen dla poszczegolnych stanowisk) oraz danych NBP
nt. $redniej ceny transakcyjnej mieszkania na rynku pierwotnym (duze miasta - Gdansk, Gdynia, Krakéw, +6dz, Poznan, Wroctaw, $rednie miasta - Biatystok, Bydgoszcz,
Katowice, Kielce, Lublin, Olsztyn, Opole, Rzeszow, Szczecin, Zielona Gora). Zdolno$¢ oszacowana dla gospodarstwa domowego sktadajqcego sie z 2 0sob dorostych i dziecka
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Odsetek pracownikow pracujgcych zdalnie (2022) Sita nabywcza w $rednich miastach jest wyraznie wyzsza

niz w najwiekszych miastach, gdzie ceny sq wysokie.

Waznym aspektem w kontekscie rozwazan o sile nabywczej

63,0% na rynku mieszkaniowym jest coraz wieksza mozliwosé

43,5% pracy zdalnej w niektorych branzach. Rynek pracy nie

27 3% wymusza juz takiej mobilnoSci jak jeszcze kilka lat temu,

7 162%  15,3% a wiec miejsce pracy nie przycigga juz tak silnie nowych

. 6,1% mieszkancéw do najwiekszych miast. Miejsce zamieszkania

jest w najwiekszym stopniu roztqgczne z miejscem pracy

w sektorach IT, finansach, ubezpieczeniach oraz

dziatalnosci profesjonalnej, naukowej i technicznej. Jezeli

pracujgcy w tych branzach w poszukiwaniu mieszkania dla

siebie sq sktonni zrezygnowa¢ z pewnych udogodnien

oferowanych przez najwieksze miasta (jak np. szybki dostep

do stojgcych na wysokim poziomie ustug medycznych,

) edukacyjnych i kulturalnych), ich sita nabywcza na rynku
Zrodto: GUS mieszkaniowym istotnie sie poprawia.
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Sprzedaz mieszkan jak w 2021, ale sita nabywcza daleka od tego poziomu

W drugiej potowie 2023 sprzedaz mieszkan osiggneta poziomy z 2021. Przypomnijmy jednak, ze otoczenie makroekonomiczne
tych dwoch okresow istotnie sie rozni.

Sprzedaz mieszkan na rynku pierwotnym 2021 to okres popandemicznego boomu, poczqgtek wzrostu
8 - 21q21 m2q21 m3q21 m4q21 inflacji oraz bliskie zera stopy procentowe z utrzymujqcq sie
tys. 1922 =2q22 m3q22 m4q22 przez wiekszq cze$¢ roku narracjg banku centralnego

1 1923 m2q23 W3q23 o braku koniecznosci ich podwyzszania. Takie otoczenie

6 1 sktaniato do lokowania nadwyzek ptynnosciowych na
rynku nieruchomosci i napedzato sprzedaz mieszkan.

> A 20237 Inwestorzy rynku nieruchomosci mieszkaniowych

wyczekiwali poczqtku cyklu obnizek stép procentowych. Od
potowu roku powszechne byto oczekiwanie, ze do pierwszej
3 obnizki dojdzie przed wyborami parlamentarnymi.
Faktycznie, we wrze$niu i pazdzierniku Rada Polityki

1 Pienieznej obnizyta stope referencyjng NBP tqcznie
1 0 100pb, co zwiekszyto zdolnos$¢ kredytowaq, obnizyto raty
. kredytobw mieszkaniowych oraz zaostrzyto apetyty na
Warszawa  Krakéw ~ Wroctaw  £6dz Poznan Trojmiasto kolejne obnizki stop, C(.) W WgObm,Ze.mU. mweSt.OFOW Istotnie
] wspartoby popyt na nieruchomosci mieszkaniowe.
Zrodto: JLL

Rynkowe oczekiwania dotyczqce stopy referencyjej NBp  Realna stopa referencyjna NBP ex ante*
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Zrédto: Grupa PKO Banku Polskiego; NBP; Datastream; * - stopa procentowa nominalna - inflacja oczekiwana za rok
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dalszych obnizek stép zostaty gwattownie wygaszone i jezeli taki scenariusz faktycznie sie zrealizuje, sita nabywcza na rynku
mieszkaniowym istotnie sie nie poprawi. Druga potowa 2023 to zatem czas spadku inflacji, ostabienia nominalnego wzrostu
PKB, wcigz wysokich (mimo pewnej redukgji) stop procentowych i niekorzystnej dla rynku mieszkaniowego zmiany oczekiwan
Kredytem 2%. Czy eldorado jest do utrzymania w 2024? Sita nabywcza odbita, ale jest o potowe nizsza niz we wspomnianym
2021. Przy okazji rozwazan o stopach procentowych warto zauwazy¢, ze przyjmujgc obecne prognozy spadku inflacji
oczekiwana realna stopa procentowa na rok do przodu jest dodatnia. Z takim zjawiskiem rynek mieszkaniowy nie miat do
czynienia od 2015. Dodatkowo zawieszony zostat program Bezpieczny Kredyt 2%. W takich okoliczno$ciach, bez kolejnego
wsparcia, sprzedaz mieszkan nie miataby szans na utrzymanie poziomu z drugiego pétrocza 2023. Obietnica nowego dopalacza
jednak sie pojawita. Nowy program mieszkaniowy ma obowigzywa¢ od potowy 2024, ale jego rozmiar bedzie istotnie mniejszy
niz kwota, ktéra zasilita rynek mieszkaniowy w ramach Bezpiecznego Kredytu 2%. W zatozeniach nowego programu wbudowana
jest dyscyplina finansowa, aby zmiesci¢ sie w 2024 z jego kosztami w kwocie 0,5 mld zt. Ustawowe limity wydatkéw na doptaty
do Bezpiecznego Kredytu 2% zaktadaty, ze wsparciem w latach 2023 i 2024 moze byc¢ objetych ok. 50 tys. kredytow, tymczasem
wg BIK w drugim potroczu 2023 banki udzielity 59,6 tys. kredytéw w ramach tego programu.

Nowy program mieszkaniowy bardziej korzystny dla gospodarstw wieloosobowych?

Jak wspomnieli$my, analizujgc stan cywilny kredytobiorcow mozemy stwierdzi¢, ze w najwiekszym stopniu z programu
Bezpieczny Kredyt 2% skorzystali single. W zarysie nowego programu mieszkaniowego wsparcie doptatami do rat kredytu na
zakup pierwszego mieszkania dla singla bedzie obwarowane jednak bardziej restrykcyjnymi warunkami - kwota kredytu, do
ktérej przystugiwataby doptata, zostaje zmniejszona do 200 tys. zt z 500 tys. zt, a ograniczenie wiekowe do 35 lat z 45 lat. Wedtug
zatozen nowego programu doptaty do wyzszych kwot kredytu kredytobiorcy mogliby uzyskaé, kupujgc nieruchomos¢ bedqgeq
ich wspotwtasnoscig. Limity kwot kredytow majq by¢ wyzsze dla miast, w ktorych warto$¢ odtworzeniowa m kw. lokalu
mieszkalnego jest wyzsza niz warto$¢ ogtoszona dla catego kraju. Taki zapis zwieksza relatywng atrakcyjno$¢ zakupu lokalu na
kredyt w duzym miescie. Dodatkowo zostanie wprowadzone kryterium dochodowe, ale jego przekroczenie nie bedzie
definitywnie wykluczato z mozliwosci skorzystania z programu.

Udziat wnioskow singli i par o kredyt BK2% vs. wielko$¢

Stan cywilny wnioskujgcych o kredyty mieszkaniowe - o
miejscowosci
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Zrédto: Grupa PKO Banku Polskiego

2024 rokiem budowy domu?

Z poluzowania kryteriow bedg mogty cieszyc sie gospodarstwa domowe z co najmniej trojkq dzieci - wowczas wsparcie ma
dotyczyc nie tylko zakupu pierwszego mieszkania, ale takze poprawy warunkéw mieszkaniowych. Takie gospodarstwa domowe
sq jednak bardziej aktywne na rynku doméw jednorodzinnych. W przypadku czworki dzieci zainteresowanie lokalem
mieszkalnym jest juz bardzo niskie - w przypadku Bezpiecznego Kredytu 2% zaledwie 14% kredytobiorcow wnioskowato o zakup
lokalu mieszkalnego przy zdecydowanie wiekszym zainteresowaniu domem. Program rzgdowy moze da¢ impuls do budowy czy
zakupu domu na rynku wtornym i jego przebudowy. Wystepujq bowiem jeszcze dodatkowe powody, dla ktérych 2024 moze by¢
rokiem budowy domu.
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Udziat lokali mieszkalnych we wnioskach kredytowych Zmiany cen materiatéw budowlanych
matzenstw vs. liczba os6b na utrzymaniu
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Zrodto: Grupa PKO Banku Polskiego; SEKOCENBUD

W 2023 weszta w zycie ustawa reformujqca planowanie przestrzenne. Ustawa wprowadza plan ogélny, akt prawa miejscowego,
ktéry ma zastgpi¢ studium uwarunkowan i kierunkow zagospodarowania przestrzennego; studia bedq obowigzywaé do dnia
wejscia w zycie planu ogolnego gminy, nie dtuzej niz do 31 grudnia 2025. Plan ogdlny ma stanowi¢ schemat zagospodarowania
przestrzeniq i by¢ wigzqcy dla zintegrowanego planu inwestycyjnego (ZPI) i decyzji o warunkach zabudowy. W planie ogdlnym
gmina obligatoryjnie bedzie musiata okresli¢ strefy planistyczne (okre$lone 14 rodzajow stref) i gminne standardy
urbanistyczne, a fakultatywnie (nieobowigzkowo) obszary uzupetnienia zabudowy oraz obszary zabudowy $rodmiejskiej. Nowe
tereny pod zabudowe mieszkaniowq bedzie mozna wyznacza¢ jedynie wtedy, gdy rezerwy terendw wyznaczonych
w obowiqzujgcych planach miejscowych oraz luki w zabudowie nie zapewniq zaspokojenia przewidywanych potrzeb w zakresie
zabudowy mieszkaniowej. O ile gmina nie uchwali planu og6lnego do 1 stycznia 2026, to nie bedzie miata mozliwosci wydawania
nowych decyzji o lokalizacji inwestycji celu publicznego lub o warunkach zabudowy az do uchwalenia tego planu.

Ustawa wprowadza takze nowe zasady dotyczqce decyzji o warunkach zabudowy. Ustawa okre$la maksymalny dopuszczalny
zasieg analizowanego obszaru - wymagania dla nowej zabudowy bedq ustalane w oparciu o najblizsze sgsiedztwo, a decyzja
bedzie zaleze¢ od ustalen planu ogodlnego (wydanie uwarunkowane potozeniem na obszarze wskazanym do uzupetniania
zabudowy oraz zgodnosciq z planem ogélnym w zakresie funkcji zabudowy oraz parametrow i wskaznikow urbanistycznych).
Decyzja (dotychczas bezterminowa) bedzie obowiqzywa¢ przez 5 lat od daty jej uprawomocnienia sie (nie dotyczy to decyzji,
ktore staty sie prawomocne przed 1 stycznia 2026).

Zmiany w planowaniu przestrzennym mogq motywowac inwestorow myslgcych o budowie domu do przyspieszenia realizacji
swoich planow tak, aby uzyska¢ warunki zabudowy w oparciu o obecne przepisy.

Kolejnym z powodow, dla ktérego inwestor moze przyspieszyc swojq decyzje o budowie czy przebudowie domu, jest zachowanie
cen materiatow budowlanych. Ostatni rok to stabilizacja cen, co przy rosngcych dochodach, oznacza wzrost sity nabywcze;j.
Motywatorem dla przyspieszenia decyzji inwestorskich moze byc tez polityka Unii Europejskiej, ktora planuje wprowadzi¢ zakaz
instalowania piecow na paliwa kopane (w tym rowniez ogrzewanie gazowe) w nowych budynkach. Zakaz ten ma obowigzywac
nowe budynki bedgce wtasnoscig prywatng od 2030.
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Rynek nieruchomosci na wykresach

Wskaznik koniunktury w budownictwie mieszkaniowym Koszty budowy (1 m kw. r/r) mieszkan i domow
80 tys. tys. [ 360 25 q%;r/r
60 - L 300 20
40 | 240 15
20 1 10
0 f\ rrrrrrrrrrrrrrrrrr T T T T T T T T T 1T 180 5
-20 L 120 0 S o . c ~ e -
-40 = = = g -5 S5
0 60 S 53 ¥ S5 gSc S
| S g &  SE 552 g2
o £ e § g Fi: i
4q13 4914 4q15 4q16 4917 4q18 4q19 4920 4q21 4922 4q23 3 s3 S §3 g3 £33
Pozwolenia z ostatnich 4 kwartatow (P) = 5 < cZ & g3
o IS ~ O S Cc
Mieszkania rozpoczete minus oddane § S w & g%
w ostatnich 4.kwartatach (L) 1923 2923 =323 m4q23 S
Zrodto: GUS, PKO Bank Polski Zrodto: Sekocenbud, PKO Bank Polski
Warto$¢ wnioskowanych kredytéw mieszkaniowych Ludno$¢ w gospodarstwach domowych wg wielko$ci

450
420

360
330
300
270
240
210
180
150
120
90
60
30
0
-30
-60
-90

gru20 cze21 gru21 cze22 gru22 cze23 gru23

7 04-
390 |0 1/7

gospodarstwa domowego

3 osobowe,
7 148 646

T T \/‘ T T T 1
5 osobowe i osobowe,

wieksze, 13 038 716 |2 0sobowe, 6 273 368 2 824 558

Zrodto: BIK, PKO Bank Polski Zrédto: NSP 2021 GUS, PKO Bank Polski

Ceny mieszkan na rynku pierwotnym
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Departament Analiz Ekonomicznych
PKO Bank Polski S.A.
ul. Putawska 15, 02-515 Warszawa
t: 22 521 80 84
email: DAE@pkobp.pl

Gtowny Ekonomista, Dyrektor Departamentu

Piotr Bujak piotr.bujak@pkobp.pl +48 693 333 127
Zespo6t Analiz Nieruchomosci analizy.nieruchomosci@pkobp.pl

Wojciech Matysiak wojciech.matysiak@pkobp.pl +48 666 824 393
dr Agnieszka Grabowiecka-taszek agnieszka.grabowiecka-laszek@pkobp.pl ~ +48 666 820 540
Aleksandra Majek aleksandra.majek@pkobp.pl +48 723 671 717
Marcin Morawiecki marcin.morawiecki@pkobp.pl +48 22 52172 24
Katarzyna Pietka-Kosinska katarzyna.pietka-kosinska@pkobp.pl +48 725 222 761

Jeste$ zainteresowany otrzymywaniem raportéw analitycznych PKO Banku Polskiego? Napisz do nas: DAE@pkobp.pl

Nasze analizy znajdziesz rowniez na X oraz na stronie internetowej Centrum Analiz PKO Banku Polskiego:

[ ]
X@PKO_Research ﬁ ‘ f\ﬁgiirzum

Bank Polski

Materiat zatwierdzit(a): Piotr Bujak
Informacje i zastrzezenia:

Niniejszy materiat (,Materiat”) ma charakter wytqcznie informacyjny oraz nie stanowi oferty w rozumieniu ustawy - Kodeks cywilny, ani rekomendacji do
zawarcia transakcji kupna, sprzedazy lub innego rodzaju przeniesienia ktéregokolwiek instrumentu finansowego. Bank dotozyt wszelkich racjonalnych
i niezbednych staran, aby informacje zamieszczone w Materiale byty rzetelne oraz oparte na wiarygodnych zrédtach.

Informacje zawarte w Materiale nie mogq by¢ traktowane jako propozycja nabycia ktérychkolwiek instrumentéw finansowych, ustuga doradztwa
inwestycyjnego lub podatkowego ani jako forma $wiadczenia pomocy prawnej. Prognozy oraz dane zawarte w Materiale nie stanowiq zapewnienia uzyskania
okre$lonych wynikéw jakichkolwiek transakcji finansowych ani przysztych cen ktérychkolwiek instrumentéw finansowych.

Materiat nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikacji handlowej w rozumieniu Rozporzqdzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia
2016 r. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogow organizacyjnych i warunkow prowadzenia
dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz pojec zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy.

Bank i jego spotki (podmioty) zalezne oraz pracownicy tych podmiotow mogg by¢ zainteresowani zawarciem lub byé stronq transakgji finansowych, w tym
zawartych na instrumentach finansowych, ktorych wynik jest uzalezniony od czynnikow (danych i informacji) wymienionych w Materiatach.

Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, ul. Putawska 15, 02-515 Warszawa, wpisana do rejestru przedsiebiorcow
prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego numer KRS 0000026438, NIP: 525-000-77-
38, REGON: 016298263; kapitat zaktadowy (kapitat wptacony) 1 250 000 000 zt.
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