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1
 w I kwartale 2012 r. 

Opracowanie w spos·b syntetyczny opisuje najwaŨniejsze zjawiska, jakie miağy miejsce 

na rynku mieszkaniowym w najwiňkszych miastach w Polsce w I kwartale 2012 r. oraz zawiera 

zağŃcznik z wykresami, na kt·rych prezentowane sŃ: 1/ceny mieszkaŒ (Wykresy 1-12), 

2/dostňpnoŜci: mieszkania, kredytu, kredytowa mieszkania oraz limity i wypğaty kredytu Rodzina 

                                                 

1 Informacja zostağa przygotowana w Instytucie Ekonomicznym na potrzeby organ·w NBP i wyraŨono w niej 
opinie zespoğu autorskiego. Dokument nie powinien byĺ rozumiany, jako materiağ o charakterze doradczym ani jako 

podstawa do podejmowania decyzji inwestycyjnych. 
2
 Ustawa z dnia 16 wrzeŜnia 2011 r. (Dz. U. Nr 232, poz. 1377) o ochronie praw nabywcy lokalu mieszkalnego 

lub domu jednorodzinnego definiuje umowň deweloperskŃ oraz obliguje przedsiňbiorcň do zapewnienia nabywcy 

odpowiednich Ŝrodk·w ochrony. 

Synteza 

Analiza sytuacji na rynku nieruchomoŜci w Polsce w I kwartale 2012 r. prowadzi 

do nastňpujŃcych wniosk·w: 

 w analizowanym okresie zwraca uwagň narastajŃce ryzyko nadpodaŨy produkcji ze strony 

deweloper·w, co w przyszğoŜci moŨe doprowadziĺ do szybszej od dotychczas 

obserwowanej korekty cen oraz problem·w sektora budowlanego; jednoczeŜnie na rynku 

mieszkaniowym obserwowano kontynuacjň wiňkszoŜci proces·w obserwowanych 

w 2011 r., kt·re moŨna okreŜliĺ jako przesuwanie siň rynku w kierunku nowego punktu 

r·wnowagi dğugookresowej, przy niŨszych cenach mieszkaŒ, mniejszych kosztach 

produkcji i wyŨszych stopach procentowych; 

 udziağ zysk·w w cenie m kw. mieszkania nadal byğ atrakcyjny dla deweloper·w, zwğaszcza 

mniejszych; pomimo istniejŃcego znacznego zapasu mieszkaŒ oraz kontrakt·w na ich 

budowň, wysokie koszty wyjŜcia z branŨy oraz brak moŨliwoŜci alternatywnych inwestycji 

skutkowağy rozpoczynaniem nowych bud·w; zwiňkszonŃ produkcjň mieszkaŒ moŨna 

r·wnieŨ wiŃzaĺ z upğywajŃcym vacatio legis ustawy deweloperskiej
2
; 

 notowano niewielkie nominalne spadki cen mieszkaŒ (ofertowych i transakcyjnych na 

rynku pierwotnym i wt·rnym) w najwiňkszych miastach; ceny mocniej spadağy 

w wymiarze realnym za sprawŃ rosnŃcych wynagrodzeŒ oraz inflacji; 

 kwartalny przyrost naleŨnoŜci od os·b prywatnych z tytuğu kredyt·w mieszkaniowych byğ 
na poziomie najniŨszym w ostatnich szeŜciu latach; wartoŜĺ nowo podpisanych um·w byğa 

natomiast najniŨsza od trzech lat; waŨnym zjawiskiem dla bezpieczeŒstwa systemu 

finansowego byğa rezygnacja bank·w z udzielania kredyt·w mieszkaniowych w walutach 

obcych; 

 narastajŃca podaŨ kontrakt·w na mieszkania nie wpğywağa statystycznie na pogorszenie 

sytuacji ekonomicznej sektora deweloperskiego; problem rosnŃcej podaŨy oraz mağo 

elastycznych w d·ğ cen mieszkaŒ moŨe jednak w przyszğoŜci spowodowaĺ kğopoty sektora; 

 na rynku nieruchomoŜci komercyjnych odnotowano wzrost wartoŜci transakcji 

inwestycyjnych, natomiast stopy kapitalizacji z inwestycji w najlepszych lokalizacjach 

byğy stabilne. 



 

2 / 23  

na swoim (RNS) (Wykresy 13-24), 3/wypğaty kredyt·w mieszkaniowych i stopy procentowe 

(wykresy 25-46), 4/operacyjna zyskownoŜĺ mieszkaŒ i projekt·w deweloperskich, koszty 

produkcji budowlano-montaŨowej oraz sytuacja ekonomiczna deweloper·w w Polsce (Wykresy 

47-67), 5/budownictwo mieszkaniowe i rynek mieszkaŒ w Polsce (Wykresy 68-79) oraz 

6/nieruchomoŜci komercyjne (Wykresy 80-95). 

Niniejsza informacja powstağa na podstawie analizy danych z Bazy Rynku NieruchomoŜci 

BaRN
3
, bazy cen ofertowych mieszkaŒ PONT Info NieruchomoŜci, baz SARFIN i AMRON 

ZwiŃzku Bank·w Polskich, zbiorczych danych Biura Informacji Kredytowej, danych firmy 

Sekocenbud, GUS, NBP. Ceny ofertowe mieszkaŒ wystawianych na rynek oraz kwestie zwiŃzane 

z zyskownoŜciŃ projekt·w deweloperskich opracowano na podstawie danych firmy Real Estate 

Advisory Service (dalej REAS) oraz informacji GUS (F01 i F02). 

Informacja o rynku nieruchomoŜci komercyjnych
4
 powstağa dziňki dobrowolnemu 

przekazywaniu danych przez poŜrednik·w w obrocie nieruchomoŜciami komercyjnymi i firmami 

zarzŃdzajŃcymi tymi nieruchomoŜciami oraz prowadzŃcymi doradztwo z tym zwiŃzane. Analiza 

zostağa wsparta wiedzŃ ekspert·w poszczeg·lnych firm doradczych oraz banku. Skorzystano 

z danych oraz informacji nastňpujŃcych firm doradczych: CBRE, Colliers International, Cushman 

& Wakefield, DTZ, Jones Lang LaSalle, Ober Haus oraz stowarzyszeŒ Retail Research Forum 

Polskiej Rady Centr·w Handlowych i Warsaw Research Forum. Skorzystano takŨe z bazy danych 

Comparables.pl. 

------------------------ 

 

Gğ·wnym czynnikiem ryzyka, kt·ry zwraca uwagň w pierwszym kwartale 2012 r., jest 

narastajŃca nier·wnowaga na rynku mieszkaŒ deweloperskich w najwiňkszych miastach Polski 

(por. Wykres 73). Zjawisko to, bňdŃce konsekwencjŃ boomu kredytowego i cyklu na rynkach 

mieszkaniowych Polski, narasta systematycznie od roku 2009, a obecnie zaczyna przyjmowaĺ 

niepokojŃce rozmiary. O ile poprzedni cykl (przypadajŃcy na lata 2005-2009) byğ generowany 

gğ·wnie przez sektor bankowy i kredyty denominowane, to obecny ma charakter czysto podaŨowy 

i jest efektem mağo elastycznych w d·ğ cen mieszkaŒ, op·ŦnieŒ pomiňdzy decyzjŃ 

o zaangaŨowaniu w projekty a czasem ich komercjalizacji oraz nadmiernym optymizmem 

deweloper·w. JednoczeŜnie w wyniku proces·w inflacyjnych opadajŃ napiňcia bňdŃce 

konsekwencjŃ baniek cenowych, zatem ryzyko wynikajŃce z ich powstania w najbliŨszych 

kwartağach jest juŨ niewielkie (por. Wykres 1- Wykres 12 oraz Wykres 77). 

Cykl podaŨowy jest klasycznym cyklem na rynku nieruchomoŜci i miağ juŨ miejsce 

w Polsce na poczŃtku pierwszej dekady XXI w. SkoŒczyğ siň r·wnie klasycznie, czyli zağamaniem 

produkcji, stwarzajŃc warunki dla ostatniego boomu (gwağtowny przyrost popytu po wejŜciu do 

UE, przy niskich rozmiarach produkcji mieszkaŒ). Obecnie moŨna oczekiwaĺ niewielkiego 

przyspieszenia popytu i nastňpnie jego ograniczenia w zwiŃzku z wygasaniem z koŒcem br. 

programu RNS, co jednak nie bňdzie to miağo znaczŃcego wpğywu na istniejŃcŃ nadwyŨkň 

mieszkaŒ na rynku (por. Wykres 23 i Wykres 24). Zakğadamy, Ũe czynnikiem oddziağujŃcym 

znacznie silniej na optymizm deweloper·w niŨ program RNS jest og·lna sytuacja w branŨy 

budowlanej, a zwğaszcza jej pogorszenie bňdŃce wynikiem wyczerpania siň puli kontrakt·w na 

                                                 

3
 Baza cen mieszkaŒ BaRN Narodowego Banku Polskiego powstaje dziňki dobrowolnemu przekazywaniu danych 

przez poŜrednik·w w obrocie nieruchomoŜciami oraz deweloper·w przy zaangaŨowaniu oddziağ·w okrňgowych 

NBP; badanie dotyczy zar·wno ofert jak i transakcji sprzedaŨy oraz najmu mieszkaŒ w granicach administracyjnych 

szesnastu miast wojew·dzkich, w kt·rych dokonywana jest znaczŃcŃ czňŜĺ rynkowego obrotu. 
4
 Materiağ koncentruje siň na nowoczesnych nieruchomoŜciach komercyjnych, poniewaŨ one sŃ przedmiotem 

transakcji duŨych agencji nieruchomoŜci i skala tych transakcji ma silne, bezpoŜrednie przeğoŨenie na gospodarkň 

narodowŃ. Wprowadzenie do rynku nieruchomoŜci komercyjnych, definicje oraz gğňbsza analiza gğ·wnych 

zmiennych ekonomicznych znajdujŃ siň w raporcie NBP ĂRaport o sytuacji na rynku nieruchomoŜci mieszkaniowych 

i komercyjnych w Polsce w 2010 r.ò, dostňpnym na stronie internetowej NBP. 
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budownictwo og·lne od sektora publicznego. Kontrakty na budownictwo og·lne, choĺ nisko 

rentowne, zawsze byğy traktowane przez sektor budowlany i deweloperski jako bezpieczne. 

Obecnie czňŜĺ firm zaangaŨowanych w budownictwo og·lne zwiňksza swoje zaangaŨowanie 

w sektorze budownictwa mieszkaniowego, czemu sprzyja dostňpnoŜĺ czynnik·w produkcji i 

elastycznoŜĺ formuğy firmy budowlanej i deweloperskiej
5
. R·wnoczeŜnie firmy te, biorŃc pod 

uwagň nadal dodatnie wskaŦniki efektywnoŜci projekt·w mieszkaniowych zakğadajŃ, Ũe bňdŃ 

w stanie cenowo przebiĺ konkurent·w. Czynnikiem, kt·ry ma teŨ wpğyw na tempo pogarszania 

siň sytuacji na rynku ï nadmiernej podaŨy nowych mieszkaŒ oraz spadajŃcych marŨ 

deweloperskich (por. Wykres 47 oraz Wykres 78, Wykres 79), sŃ w duŨej mierze decyzje podjňte 

przez deweloper·w w poprzednich latach, tj. w innych realiach gospodarczych. W konsekwencji 

na rynku zalegajŃ zbyt duŨe mieszkania, wybudowane przy wysokich kosztach. Dotychczas 

zjawiska te, dotyczŃce rynku pierwotnego, majŃ charakter cyklu, a nie kryzysu. Wynika to 

z niewielkiego oddziağywania sektora deweloperskiego na gospodarkň, a zwğaszcza na sektor 

finansowy
6
. Udziağ kredyt·w w strukturze finansowania duŨych firm deweloperskich oscylowağ 

w ostatnich latach w granicach 10-20% (por. Wykres 65), a ich udziağ w portfelach bank·w nie 

przekraczağ 0,5%. Zjawiska o charakterze kryzysu, a wiňc oddziağujŃce silnie na cağŃ gospodarkň, 

majŃ zazwyczaj miejsce w przypadku bardzo duŨej skali napiňĺ oraz kumulacji dodatkowych 

czynnik·w, czňsto zewnňtrznych, destabilizujŃcych r·wnowagň gospodarczŃ. 

JednoczeŜnie sytuacja najwiňkszych firm deweloperskich jest cağy czas dobra, a analiza 

wskaŦnikowa potwierdza zjawiska obserwowane na rynku (por. Wykres 59 - Wykres 67). Spadek 

marŨ, to znaczy udziağu zysku w cenie mieszkaŒ, spowodowağy dostosowania po stronie firm 

(por. Wykres 51- Wykres 56 i Wykres 60). Zmniejszyğ siň udziağ koszt·w funkcjonowania firmy 

deweloperskiej (koszty wğasne) w strukturze jej koszt·w (por. Wykres 60 - Wykres 64). Spadğ 

takŨe udziağ zuŨycia materiağ·w i energii na cele wğasne (por. Wykres 59). Wzrost udziağu 

wynagrodzeŒ i usğug obcych (firm budowlanych) jest konsekwencjŃ rozszerzania skali produkcji 

(por. Wykres 61), w wyniku czego rosnŃ zar·wno koszty, jak teŨ przychody. W sytuacji wzrostu 

produkcji firmy deweloperskie nie mogŃ znaczŃco redukowaĺ koszt·w osobowych, zwğaszcza 

personelu obsğugujŃcego inwestycje, mogŃ i redukujŃ natomiast koszty materiağ·w i energii. 

Pomimo wzrostu produkcji w toku deweloperom udağo siň poprawiĺ wskaŦniki ROE 

i ROA w relacji do I kw. 2011 r., jakkolwiek sŃ one gorsze niŨ w poprzednim kwartale (por. 

Wykres 61 - Wykres 63). Wiňkszych obaw nie budzi teŨ struktura pasyw·w. Firmy sŃ mocno 

skapitalizowane i prawie poğowň produkcji finansujŃ kapitağem wğasnym. Kredyt bankowy 

stanowi ok. 12% finansowania, a w wielkoŜciach bezwzglňdnych ksztağtuje siň poniŨej 4 mld zğ 

(por. Wykres 67). W tych warunkach mniej niepokoi stale rosnŃcy udziağ problemowych 

wierzytelnoŜci deweloperskich (por. Wykres 66). 

Pod wzglňdem kwartalnej wielkoŜci akcji kredytowej powr·ciliŜmy do roku 2005, tj. 

poczŃtk·w boomu kredytowego. Stan ten jest konsekwencjŃ spadku dostňpnoŜci kredyt·w 

w wyniku zmiany ich struktury walutowej (por. Wykres 13 - Wykres 22), nowych, bardziej 

konserwatywnych regulacji, oczekiwaŒ uczestnik·w rynku na dalsze spadki cen mieszkaŒ oraz 

obaw samych bank·w dotyczŃcych tych portfeli. 

Generalnie popyt mieszkaniowy jest stabilny, gdyŨ wzrost nominalnych st·p 

procentowych i zwiŃzany z tym spadek dostňpnoŜci kredyt·w jest kompensowany realnym 

spadkiem cen mieszkaŒ, co powoduje, Ũe kredytowa dostňpnoŜĺ mieszkania, bňdŃca aproksymacjŃ 

popytu, byğa dosyĺ stabilna z tendencjŃ do niewielkiego spadku w I kw. 2012 r. (por. Wykres 76). 

W warunkach rosnŃcej podaŨy kontrakt·w na budowň mieszkaŒ (por. Wykres 72 i Wykres 73), 

                                                 

5
 Klasyczna firma deweloperska organizuje i finansuje projekty inwestycyjne, natomiast firma budowlana zajmuje 

siň wykonawstwem. W warunkach zawňŨania siň rynku lub bardzo dobrej koniunktury firmy budowlane czňsto 

przejmujŃ rolň firmy deweloperskiej. 
6
 Por. Rozdziağ 4 i 5 w ĂRaporcie o sytuacji na rynku nieruchomoŜci mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce 

w 2010 r.ò NBP  
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stabilny popyt generuje ciŃgğy wzrost niesprzedanych mieszkaŒ na rynku (por. Wykres 73). 

Skr·cenie czasu sprzedaŨy mieszkaŒ (por. Wykres 75), kt·re wyğamuje siň z obserwowanej 

w ciŃgu ostatnich dw·ch lat tendencji jego wydğuŨania, zwiŃzane jest prawdopodobnie z pewnym 

przyspieszeniem sprzedaŨy mieszkaŒ wobec wygaszania w koŒcu roku programu RNS oraz 

intensywnej promocji deweloper·w zmierzajŃcej do ominiňcia zapis·w ustawy o ochronie praw 

nabywcy lokalu mieszkalnego lub domu jednorodzinnego. 

Pozostağe procesy w sektorze byğy w wiňkszoŜci kontynuacjŃ dotychczasowych tendencji, 

tj. szukaniem nowego punktu r·wnowagi dğugookresowej pomiňdzy kredytodawcami, 

dostawcami kapitağu, deweloperami, sektorem budowlanym oraz konsumentami usğug 

mieszkaniowych. 

W dalszym ciŃgu spadağy realne ceny transakcyjne mieszkaŒ (por. Wykres 4), przy 

stabilnym poziomie czy niewielkich spadkach cen transakcyjnych, w tym hedonicznych, tj. 

korygowanych jakoŜciŃ mieszkaŒ (por. Wykres 7, Wykres 8, Wykres 12). W czňŜci miast 

deweloperzy pr·bowali podwyŨszaĺ ceny mieszkaŒ nowo wprowadzanych na rynek (por. Wykres 

1 i Wykres 2), ale r·wnoczeŜnie miağy miejsce promocyjne obniŨki cen mieszkaŒ oczekujŃcych 

na sprzedaŨ. W konsekwencji Ŝredni poziom cen ofertowych i transakcyjnych ulegğ niewielkiej 

obniŨce. 

Spadek dostňpnoŜci kredyt·w zwiŃzany byğ gğ·wnie ze zmianŃ ich struktury oraz 

wzrostem st·p procentowych. W I kw. 2012 r. po raz pierwszy odnotowano spadek salda 

kredyt·w denominowanych w walutach obcych, co oznacza, Ũe wiňcej ich spğacono lub 

denominowano na zğote niŨ udzielono nowych (por. Wykres 30). Realne stopy procentowe 

kredyt·w zğotowych (efekt inflacji) nadal byğy niskie, ale proces ich inflacyjnego spadku zostağ 

zahamowany i realne koszty kredyt·w dla konsument·w wykazywağy tendencjň wzrostowŃ (por. 

Wykres 14). Nominalne stopy zğotowe kredyt·w mieszkaniowych wzrosğy w I kw. br. (por. 

Wykres 35 i Wykres 36), wzrosğy teŨ marŨe na kredytach zğotowych, liczone zar·wno do st·p 

rynku miňdzybankowego, st·p depozytowych czy rentownoŜci obligacji (por. Wykres 39). 

Dekompozycja marŨ z punktu widzenia struktury ryzyka pokazuje wzrost premii ryzyka 

kredytowego i spadek z tytuğu ryzyka kursowego (por. Wykres 40). Analiza ksztağtowania siň 

rzeczywistego ryzyka w zestawieniu z jego skğadowymi pokazuje, Ũe wzrost ryzyka nie byğ 

kompensowany wzrostem marŨy na ryzyko (por. Wykres 40 - Wykres 42).  

Struktura przestrzenna kredyt·w nie ulegğa wiňkszym zmianom (por. Wykres 31 i Wykres 

32). 

Pomimo spadku akcji kredytowej stopy zwrotu z tytuğu udzielanych kredyt·w 

mieszkaniowych nieznacznie wzrosğy, co byğo wynikiem wzrostu dochod·w odsetkowych przy 

dosyĺ stabilnym udziale zğych kredyt·w (por. Wykres 43, Wykres 45, Wykres 46). Efektem 

spadku nowo udzielanych kredyt·w walutowych byğ natomiast spadek dochod·w bankowych 

z tytuğu operacji walutowych (por. Wykres 44). 

Omawiane wczeŜniej procesy w sektorze deweloperskim i budownictwa znalazğy swoje 

odbicie w procesach zachodzŃcych w sektorze budownictwa mieszkaniowego. W strukturze 

budownictwa wzr·sğ udziağ budownictwa deweloperskiego (por. Wykres 68). Pomimo 

narastajŃcych zapas·w na rynku wzrosğa liczba pozwoleŒ na budowň oraz rozpoczynanych 

projekt·w. Oznacza to z duŨym prawdopodobieŒstwem, Ũe na rynku kontrakt·w deweloperskich 

na budowň mieszkaŒ nadal narasta podaŨ i nadwyŨka niesprzedanych kontrakt·w, wydğuŨajŃc 

proces dochodzenia do r·wnowagi dğugookresowej (por. Wykres 69 do Wykres 73).  

Sytuacja na rynku kontrakt·w na budowň mieszkaŒ, kt·rym jest w Polsce rynek 

pierwotny, nie ma bieŨŃcego przeğoŨenia na fizyczne wyniki budownictwa mieszkaniowego. 

Zgodnie z przewidywaniami, w I kw. br. nastŃpiğ wzrost liczby mieszkaŒ oddawanych do uŨytku 

w relacji do roku ubiegğego (por. Wykres 69). PatrzŃc historycznie na liczbň rozpoczynanych 

inwestycji moŨna z wysokim prawdopodobieŒstwem spodziewaĺ siň utrzymania tej tendencji 

w cağym bieŨŃcym roku i w konsekwencji wiňkszej iloŜci mieszkaŒ oddawanych do uŨytku. 
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Na rynku nieruchomoŜci komercyjnych w I kw. 2012 r. kontynuowane byğy procesy 

trwajŃce juŨ w 2011 r. WartoŜĺ transakcji inwestycyjnych w nieruchomoŜci komercyjne w I kw. 

2012 r. osiŃgnňğa 0,7 mld EUR, w czym dominujŃcy udziağ miağa sprzedaŨ Zğotych Taras·w 

w Warszawie. Uczestnicy rynku oczekujŃ, Ũe stopy kapitalizacji we wszystkich sektorach 

pozostanŃ na poziomie z 2011 r. Przy raczej stabilnych czynszach na wiňkszoŜci rynk·w moŨe to 

wskazywaĺ na stabilny poziom cen nieruchomoŜci (por. Wykres 80 - Wykres 81). NaleŨy 

pamiňtaĺ, Ũe jak dotŃd na rynku nieruchomoŜci komercyjnych dominujŃ inwestorzy zagraniczni, 

kt·rych decyzje inwestycyjne sŃ w duŨej mierze uwarunkowane wydarzeniami w strefie euro. 

Sytuacja na rynku nieruchomoŜci biurowych nie zmieniağa siň znaczŃco (por. Wykres 82 - 

Wykres 85). Przyrost powierzchni biurowej w Warszawie w I kw. 2012 r. wyni·sğ 50 tys. m kw. 

Zgodnie z oczekiwaniami Jones Lang LaSalle w Warszawie w cağym 2012 r. oddane zostanie 250 

tys. m kw. powierzchni biurowej. Stopa pustostan·w pozostaje stabilna (por. Wykres 86 ï Wykres 

87). Jak podaje raport Cushman & Wakefield
7
, dla pewnej czňŜci budowanej powierzchni 

biurowej w Warszawie zostağy juŨ podpisane wstňpne umowy najmu. JednoczeŜnie analitycy 

podkreŜlajŃ, Ũe duŨa czňŜĺ budowanej powierzchni jest spekulacyjna, to znaczy nie jest 

zabezpieczona umowami najmu. Wobec spowolnionej aktywnoŜci gospodarczej, czyli 

ograniczonego wzrostu popytu, moŨe to doprowadziĺ w przyszğoŜci do wzrostu wskaŦnika 

pustostan·w. Czynsze na wszystkich rynkach pozostağy stabilne, a w COB Warszawy lekko 

wzrosğy. Raport CBRE podaje, Ũe w Polsce w budowie jest ponad 1 mln m kw. powierzchni 

biurowej, z czego 650 tys. m kw. przypada na Warszawň.  

Na rynku nowoczesnych powierzchni handlowych w I kw. 2012 r. odnotowano lekki 

wzrost powierzchni, rzňdu 90 tys. m kw., kt·ra gğ·wnie lokowana byğa poza aglomeracjami, 

zwğaszcza w miastach poniŨej 100 tys. mieszkaŒc·w. Zgodnie z raportem Colliers International
8
 

galerie handlowe, kt·rych otwarcie planowane jest na 2012 r. bňdŃ raczej mağe (10-30 tys. m kw.). 

ZauwaŨyĺ moŨna kontynuacjň trendu zapoczŃtkowanego juŨ w 2011 r., kt·ry wynikaĺ moŨe 

z faktu, iŨ uczestnicy rynku obserwujŃ pewne nasycenie obiekt·w w duŨych miastach 

i aglomeracjach (por. raport DTZ
9
). Przy braku bezpoŜredniej konkurencji oraz jednoczeŜnie 

niskich cenach grunt·w w mniejszych miastach, inwestorzy sŃ bardziej skğonni do podjňcia 

ryzyka i inwestowania w miastach, w kt·rych niekoniecznie mogŃ liczyĺ na zamoŨnych klient·w 

i kt·re zaleŨŃ silnie od koniunktury gospodarczej. Od drugiej poğowy 2011 r. czynsze za m kw. 

powierzchni handlowej w najlepszych lokalizacjach utrzymujŃ siň na stabilnym poziomie (por. 

Wykres 88 - Wykres 89). W I kw. 2012 r. stopa kapitalizacji ulegğa dalszemu zmniejszeniu (por. 

Wykres 91). Czynsze przy gğ·wnych ulicach handlowych w I kw. pozostawağy na poziomach 

obserwowanych od poğowy 2011 r. Czynsze w Ğodzi i we Wrocğawiu, kt·re od poczŃtku 2009 r. 

wykazywağy lekki spadkowy trend, ustabilizowağy siň. WciŃŨ moŨna obserwowaĺ istotne 

zr·Ũnicowanie najwyŨszych czynsz·w w poszczeg·lnych miastach oraz istotne r·Ũnice na 

poszczeg·lnych ulicach handlowych w tych miastach (por. Wykres 92 i Wykres 93). 

Na rynku powierzchni magazynowych w I kw. 2012 r. odnotowano przyrost powierzchni o 

215 tys. m kw. Zgodnie z raportem CBRE
10

 odpowiada to 60% cağkowitej powierzchni 

magazynowej oddanej w 2011 r. NaleŨy uwzglňdniĺ tutaj jednak efekt bazy, gdyŨ na skutek 

kryzysu nowo oddana powierzchnia w latach 2010-11 byğa znacznie niŨsza niŨ w latach 2007-09. 

WiňkszoŜĺ powierzchni (65%) powstağa w systemie build-to-suit, co znacznie uğatwiağo 

pozyskiwanie najemc·w dla nowo oddanej powierzchni. Zgodnie z oczekiwaniami Cushman & 

Wakefield
11

 nowa podaŨ na rynku magazynowym w cağym 2012 r. bňdzie umiarkowana. 

                                                 

7
 Cushman & Wakefield ĂMarketbeat Office Snapshot Poland ï Q1 2012ò. 

8
 Colliers International. ĂPrzeglŃd Rynku NieruchomoŜci - I kwartağ 2012 ï Rynek Handlowyò 

9
 DTZ Property Times ĂPoland ï Shopping centres in medium-sized cities. Steady growth of interest.ò GrudzieŒ 

2011 r.  
10

 CBRE ñMarketView Warsaw & Poland Property Q1 2012ò. 
11

 Cushman & Wakefield ĂMarketbeat Industrial Snapshot Poland ï Q1 2012ò. 
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Na wiňkszoŜci rynk·w czynsze za powierzchniň magazynowŃ pozostajŃ stabilne (por. Wykres 94 i 

Wykres 95). 
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ZağŃcznik 

1. Ceny mieszkaŒ ofertowe, transakcyjne, hedoniczne
12

, rynek pierwotny (dalej RP), 

rynek wt·rny (dalej RW) 

Wykres 1 Ofertowe ceny m kw. mieszkaŒ - RP 

 

 

Wykres 2 Ofertowe ceny m kw. nowych kontrakt·w 

mieszkaniowych ï RP 

 

ťr·dğo: PONT Info NieruchomoŜci. ťr·dğo: REAS. 

Wykres 3 Ofertowe ceny m kw. mieszkaŒ ï RW 

 

 

Wykres 4 średnia waŨona*
/
 cena m kw. mieszkania oraz 

deflowana CPI (III kw.2006 r.=100) - RP, transakcja 

 

ťr·dğo: PONT Info NieruchomoŜci. */ Cena waŨona udziağem mieszkaŒ w zasobie rynkowym; 

ťr·dğo: NBP. 

7 miast: Warszawa, Krak·w, PoznaŒ, Wrocğaw, Ğ·dŦ, GdaŒsk, Gdynia; 

10 miast: Biağystok, Bydgoszcz, Kielce, Katowice, Lublin, Olsztyn, Opole, Rzesz·w, Szczecin, Zielona G·ra; 

Wykres 5 Transakcyjne ceny m kw. mieszkaŒ - RP 

 

Wykres 6 Transakcyjne ceny m kw. mieszkaŒ - RW 

 

ťr·dğo: NBP. ťr·dğo: NBP. 

                                                 

12
 Indeks hedoniczny cen mieszkaŒ to wskaŦnik odzwierciedlajŃcy zmianň cen wynikajŃcŃ z innych czynnik·w 

niŨ r·Ũnice w jakoŜci mieszkaŒ; indeks uwzglňdnia zmiany jakoŜci mieszkaŒ stanowiŃcych pr·by badawcze w 

kaŨdym okresie; 
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Wykres 7 Transakcyjna cena Ŝrednia m kw. a cena 

korygowana indeksem hedonicznym
12/

 ï RW 

 

Wykres 8 Transakcyjna cena Ŝrednia m kw. a cena 

korygowana indeksem hedonicznym
12/

 ï RW 
 

 

 ťr·dğo: NBP. ťr·dğo: NBP. 

Wykres 9 Dynamika (r/r) Ŝrednich cen m kw. mieszkaŒ ï 

RP, oferty i transakcje 

 

Wykres 10 Dynamika (r/r) Ŝrednich cen m kw. mieszkaŒ ï 

RW, oferty i transakcje 

 

7 miast: Warszawa, Krak·w, PoznaŒ, Wrocğaw, Ğ·dŦ, GdaŒsk, Gdynia; 

10 miast: Biağystok, Bydgoszcz, Kielce, Katowice, Lublin, Olsztyn, Opole, Rzesz·w, Szczecin, Zielona G·ra; 

ťr·dğo: NBP (transakcje), PONT Info NieruchomoŜci 

(oferty). 

ťr·dğo: NBP (transakcje), PONT Info NieruchomoŜci 

(oferty). 

Wykres 11 średnia waŨona*
/
 cena m kw. mieszkania - RP, 

transakcje 

 

Wykres 12 średnia waŨona*
/
 cena m kw. mieszkania oraz 

cena hedoniczna - RW, transakcje 

 

Uwaga: */ Cena waŨona udziağem mieszkaŒ w zasobie rynkowym; 

ťr·dğo: NBP. 
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2. DostňpnoŜĺ mieszkania, dostňpnoŜĺ kredytu, kredytowa dostňpnoŜĺ mieszkania 

Wykres 13 DostňpnoŜĺ mieszkania w m kw. za 

przeciňtne wynagrodzenie w sektorze przedsiňbiorstw 

 

Wykres 14 Koszty kredytu mieszkaniowego PLN dla 

konsumenta deflowane CPI lub dyn. wynagrodzeŒ 

 
DostňpnoŜĺ mieszkania ï miara potencjalnej moŨliwoŜci zakupu powierzchni mieszkania; wyraŨa ona iloŜĺ metr·w 

kwadratowych mieszkania o przeciňtnej cenie ofertowej na danym rynku (PONT Info) moŨliwych do nabycia za 

przeciňtnŃ pğacň w sektorze przedsiňbiorstw w danym mieŜcie (GUS); 

ťr·dğo: NBP, GUS, PONT Info NieruchomoŜci. ťr·dğo: NBP, GUS, PONT Info NieruchomoŜci. 

Wykres 15 Dostňpny kredyt mieszkaniowy PLN (w tys. 

zğ) 

 

Wykres 16 Kredytowa dostňpnoŜĺ mieszkania 

w m kw. (przy kredycie PLN) 

 
Kredytowa dostňpnoŜĺ mieszkania ï miara okreŜlajŃca ile metr·w kwadratowych mieszkania w Ŝredniej cenie 

ofertowej na danym rynku (PONT Info), moŨna zakupiĺ z wykorzystaniem kredytu mieszkaniowego uzyskanego 

w oparciu o przeciňtne miesiňczne wynagrodzenie w sektorze przedsiňbiorstw na danym rynku (GUS), 

z uwzglňdnieniem wymog·w kredytowych banku i parametr·w kredytu (stopa procentowa, okres amortyzacji, 

minimum socjalne, jako minimalny doch·d po spğacie rat kredytowych); znaczenie informacyjne ma tempo zmian 

indeksu i rozpiňtoŜci pomiňdzy rynkami; 

ťr·dğo: NBP, GUS, PONT Info NieruchomoŜci. ťr·dğo: NBP, GUS, PONT Info NieruchomoŜci. 

Wykres 17 Dostňpny kredyt mieszkaniowy CHF (w tys. 

zğ) 

 

Wykres 18 Kredytowa dostňpnoŜĺ mieszkania 

w m kw. (przy kredycie CHF) 

 
ťr·dğo NBP, GUS, PONT Info NieruchomoŜci. ťr·dğo NBP, GUS, PONT Info NieruchomoŜci. 
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Wykres 19 Dostňpny kredyt mieszkaniowy EUR (w tys. 

zğ) 

 

Wykres 20 Kredytowa dostňpnoŜĺ mieszkania 

w m kw. (przy kredycie EUR) 

 
ťr·dğo: NBP, GUS, PONT Info NieruchomoŜci. ťr·dğo: NBP, GUS, PONT Info NieruchomoŜci. 

Wykres 21 Dostňpny kredyt mieszkaniowy waŨony
13/ 

(w tys. zğ) 

 

Wykres 22 Kredytowa dostňpnoŜĺ mieszkania 

w m kw. (przy kredycie waŨonym
13/

) 

 
13/ 
Kredyt waŨony strukturŃ walutowŃ kwartalnego przyrostu kredytu mieszkaniowego dla os·b prywatnych; 

ťr·dğo: NBP, GUS, PONT Info NieruchomoŜci.
 

ťr·dğo: NBP, GUS, PONT Info NieruchomoŜci.
 

Wykres 23 Luka limitu RNS wzglňdem mediany ceny 

transakcyjnej w 6 miastach ï RP 

 

Wykres 24 Poziomy wypğat kredyt·w RNS w danym 

okresie 

 

ťr·dğo: NBP, BGK. ťr·dğo: BGK. 
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3. Wypğaty kredyt·w mieszkaniowych, stopy procentowe 

Wykres 25 Struktura kredyt·w w systemie bankowym 

 

Wykres 26 Struktura depozyt·w w systemie bankowym 

 

ťr·dğo: NBP. ťr·dğo: NBP 

Wykres 27 Luka finansowania sektora bankowego 

w Polsce (stan, w mld zğ) 

 

Wykres 28 Luka finansowania sektora bankowego 

w Polsce (zmiany kwartalne, w mld zğ) 

 

*/GDP=Gospodarstwa domowe oraz Przedsiňbiorstwa 

ťr·dğo: NBP. 

 

ťr·dğo: NBP 

Wykres 29 Przyrosty kwartalne stanu naleŨnoŜci od os·b 

prywatnych z tytuğu kredytu mieszkaniowego po 

korekcie kursowej (w mln zğ) 

 

Wykres 30 Struktura walutowa przyrost·w kwartalnych 

stanu naleŨnoŜci od os·b prywatnych z tytuğu kredytu 

mieszkaniowego po korekcie kursowej (w mln zğ) 

 

ťr·dğo: NBP. ťr·dğo: NBP. 
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Wykres 31 Struktura przestrzenna nowego kredytu 

mieszkaniowego w Polsce, w pierwszych kwartağach 

 

Wykres 32 Nowy kredyt mieszkaniowy w 6 miastach 

Polski, w pierwszych kwartağach 

 
Uwaga: dane BIK nie pokrywajŃ cağej populacji kredyt·w mieszkaniowych; 

6 miast: Warszawa, Krak·w, PoznaŒ, Wrocğaw, Ğ·dŦ, 

GdaŒsk; 

10 miast: Biağystok, Bydgoszcz, Kielce, Katowice, 

Lublin, Olsztyn, Opole, Rzesz·w, Szczecin, Zielona 

G·ra; 

ťr·dğo: NBP na podstawie danych BIK. 

 

 

 

 

 

ťr·dğo: NBP na podstawie danych BIK. 

Wykres 33 Struktura stanu naleŨnoŜci od os·b 

prywatnych z tytuğu kredytu mieszkaniowego (w %) 

 

Wykres 34 Nowy kredyt mieszkaniowy wartoŜciowo 

oraz liczbowo - zmiany kwartalne (w mld zğ) 

 

ťr·dğo: NBP. ťr·dğo: ZBP. 

Wykres 35 Stopy procentowe na rynku finansowym w 

Polsce 

 

Wykres 36 Stopy procentowe kredyt·w mieszkaniowych 

dla gospodarstw domowych (GD) w Polsce 

 
ťr·dğo: NBP. ťr·dğo: NBP. 

 
























