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Synteza 

2ÌÒÛÖÙɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÑÌÚÛɯĭÊÐĭÓÌɯ×ÖÞÐëáÈÕàɯáɯÚÌÒÛÖÙÌÔɯÉÜËÖÞÓÈÕàÔȮɯÒÛĞÙàɯwytwarza nowe 

ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐȭɯ/ÖÓÚÒÐɯÚÌÒÛÖÙɯÉÜËÖÞÓÈÕàɯ×ÙáÌÊÏÖËáÐɯÖÉÌÊÕÐÌɯÍÈáýɯÚÐÓÕÌÎÖɯÖŊàÞÐÌÕÐÈȮɯÒÛĞÙÈɯÑÌÚÛɯ

áÞÐëáÈÕÈɯáɯÒÜÔÜÓÈÊÑëɯÞàÚÖÒÐÌÎÖɯ×Ö×àÛÜɯáɯÚÌÒÛÖÙĞÞȯɯÉÜËÖÞÕÐÊÛÞÈɯÖÎĞÓÕÌÎÖȮɯÉÜËÖÞÕÐÊÛÞÈɯ

ÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞÌÎÖɯÐɯÚÌÒÛÖÙÈɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÒÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏȭɯ 

&ėĞÞÕÌɯ×ÙáàÊáàÕàɯwysokiego popytu to w  ×Ùáà×ÈËÒÜɯÉÜËÖÞÕÐÊÛÞÈɯÖÎĞÓÕÌÎÖɯÜÕÐÑÕÌɯ×ÙÖÑÌÒÛàɯ

infrastrukturalne, w sektorze komercyjnym niskie stopy procentowe w strefie euro áÈÊÏýÊÈÑëÊÌɯdo 

poszukiwania alternatywnych form inwestycji , a w przypadku budownictwa mieszkaniowego 

ÚÛÙÜÒÛÜÙÈÓÕàɯÕÐÌËÖÉĞÙɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÞɯËÜŊàÊÏɯÔÐÈÚÛÈÊÏɯÖÙÈáɯniskie, krajowe stopy procentowe.  

2ÌÒÛÖÙàɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàɯÐɯÒÖÔÌÙÊàÑÕàɯ×ÖËËÈÞÈÕÌɯÚëɯáÈÛÌÔɯ×ÖËÞĞÑÕÌÑɯ×ÙÌÚÑÐȮɯÎËàŊɯáɯÑÌËÕÌÑɯÚÛÙÖÕàɯ

ÒÖÕÒÜÙÜÑëɯÖɯÖÎÙÈÕÐÊáÖÕÌɯáÈÚÖÉàȮɯáɯËÙÜÎÐÌÑɯáÈĭɯ×ÖáÖÚÛÈÑëɯ×ÖËɯÞ×ėàÞÌÔɯÙÖÚÕëÊÌÎÖɯpopyt u. 

W konsekwencji ÙÖÚÕëɯÒÖÚáÛàɯÉÜËÖÞÕÐÊÛÞÈȮɯÊÌÕàɯÖÉÐÌÒÛĞÞȮɯÑÈÒɯÙĞÞÕÐÌŊɯÚÛÈÞÒÐɯÊáàÕÚáĞÞȭ 

Á 6ɯ ÈÕÈÓÐáÖÞÈÕàÔɯ ÖÒÙÌÚÐÌɯ ĭÙÌËÕÐÌɯ ÊÌÕàɯ ÖÍÌÙÛÖÞÌɯ Ðɯ ÛÙÈÕÚÈÒÊàÑÕÌɯ ÔÒÞȭɯ ÔÐÌÚáÒÈĘɯ ÕÈɯ

lokalnych rynkach pierwotnych i  ÞÛĞÙÕàÊÏɯ ÙÖÚėà. "ÌÕàɯ Þɯ ÜÑýÊÐÜɯ ÕÖÔÐÕÈÓÕàÔɯ

w 6ÈÙÚáÈÞÐÌɯÐɯƚɯÕÈÑÞÐýÒÚáàÊÏɯÔÐÈÚÛÈÊh áÉÓÐŊyėàɯÚÐýɯËÖɯ×ÖáÐÖÔĞÞɯÕÖÛÖÞÈÕàÊÏɯÞɯÖÒÙÌÚÐÌɯ

ÕÈ×Ðýîɯna rynku (2006-2008), ÈɯÞɯƕƔɯÔÐÈÚÛÈÊÏɯ×ÙáÌÒÙÖÊáàėàɯÛÌɯÞÐÌÓÒÖĭÊÐȭɯIndeksy cen 

deflowan ych ÞÚÒÈňÕÐÒÐÌÔɯ"/( wzr oÚėy nieznacznie r/ r, ale ÞÊÐëŊɯÉàėy ÕÐŊÚáe ÖËɯÞÈÙÛÖĭÊÐɯ

z lat 2006-2008. Indeksy cen ÔÐÌÚáÒÈĘɯdeflowan ych wynagrodzeniami nadal ÞÚÒÈáàÞÈėy 

ÜÑÌÔÕÌɯ ÞÈÙÛÖĭÊÐ, czyli  ËÖÊÏÖËàɯ ÎÖÚ×ÖËÈÙÚÛÞɯ ËÖÔÖÞàÊÏɯ ÙÖÚėàɯ ÚáàÉÊÐÌÑɯ ÖËɯ ÊÌÕ 

ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐ. -ÈÑÞàŊÚáÌɯnominalne ÊÌÕàɯÔÒÞȭɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈɯÙàÕÒÈÊÏɯ×ÐÌÙÞÖÛÕàch 

i ÞÛĞÙÕàch notowano w  Warszawie oraz w 6 ÕÈÑÞÐýÒÚáàÊÏɯÔÐÈÚÛÈÊÏɯÞÖÑÌÞĞËáÒÐÊÏɯȹƚ,ȺȮɯ

ÚáÊáÌÎĞÓÕÐÌɯÞ &ËÈĘÚÒÜɯÐɯ&ËàÕÐȭɯ6àŊÚáÌɯÊeny dÖÛàÊáàėàɯÛÙÈÕÚÈÒÊÑÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈÔÐɯÔÈėàÔÐɯ

(o powierzchni do 40  mkw.) oraz ÕÈÑÞÐýÒÚáàÔÐ (o ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐɯ ×ÖÞàŊÌÑɯ ƜƔɯ ÔÒÞȭȺȭɯ

-ÈÛÖÔÐÈÚÛɯÕÈɯÙàÕÒÈÊÏɯ×ÖáÖÚÛÈėàÊÏɯƕƔɯÔÐÈÚÛɯÕÈÑÞàŊÚáÌɯÊÌÕàɯÔÒÞȭɯÕÖÛÖÞÈÕÖɯËÓÈɯÔÐÌÚáÒÈĘɯ

ÔÈėàÊÏɯÔÌÛÙÈŊÖÞÖȭ 

Á ¥ÙÌËÕÐÌɯ ÚÛÈÞÒÐɯ ÕÈÑÔÜɯ ȹÖÍÌÙÛÖÞÌɯ Ðɯ ÛÙÈÕÚÈÒÊàÑÕÌȺɯ ÔÒÞȭɯ ÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈɯ ÞÐýÒÚáÖĭÊÐɯ

analizowanych ÙàÕÒĞÞɯwÙÖÚėàɯr/r w 2018 r. (w tym stawki ofertowe o 4%, a transakcyjne 

o 10,4%). 2ÛÈÕÖÞÐėÖɯ ÛÖɯ ÊáàÕÕÐÒɯ ÚÒėÈÕÐÈÑëÊàɯzamÖŊÕÐÌÑÚáÌɯ ÎÖÚ×ÖËÈÙÚÛÞÈɯ ËÖÔÖÞÌɯdo 

inwestycyjnego zakupu mieszkaĘ na wynajem. 

Á /Ùáàɯ ÖÉÌÊÕàÔɯ ×ÖáÐÖÔÐÌɯ ÚÛÈÞÌÒɯ ÊáàÕÚáĞÞɯ ×ÖËÔÐÖÛàɯ ÐÕÞÌÚÛÜÑëÊÌɯ Þɯ ÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯ ÕÈɯ

ÞàÕÈÑÌÔɯÖÚÐëÎÈėàɯÞàŊÚáÌɯnominalne ÚÛÖ×àɯáÞÙÖÛÜɯȹÓÐÊáÖÕÌɯÑÈÒÖɯÙĞŊÕÐÊÌɯÞɯ×ÖáÐÖÔÈÊÏɯÚÛĞ×ɯ

×ÙÖÊÌÕÛÖÞàÊÏȺɯÕÐŊɯá ÖÉÓÐÎÈÊÑÐɯÚÒÈÙÉÖÞàÊÏɯÓÜÉɯËÌ×ÖáàÛĞÞɯÉÈÕÒÖÞàÊÏɯÖÙÈáɯ×ÖËÖÉÕÌɯËÖɯ

áàÚÒÐÞÈÕàÊÏɯáɯÐÕÞÌÚÛàÊÑÐɯÞɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÒÖÔÌÙÊàÑÕÌȭɯ6ɯ×Ùáà×ÈËÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯ

ÒÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏɯÞàŊÚáÈɯÑÌÚÛɯÚÛÖ×ÈɯáàÚÒÜɯáɯÒÈ×ÐÛÈėÜɯÞėÈÚÕÌÎÖȮɯÎËàŊɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÛÌɯÚëɯ

finansowane bardzo nisko oprocentowanymi kredytami w euro. 2áÊáÌÎĞėÖÞàɯÙÈÊÏÜÕÌÒɯ

ÜÞáÎÓýËÕÐÈÑëÊàɯ ÈÔÖÙÛàáÈÊÑýɯ ÖÙÈáɯ Ö×ÖËÈÛÒÖÞÈÕÐÌɯ áàÚÒĞÞɯ ×ÖÒÈáÜÑÌȮɯ ŊÌɯ ÚÛÖ×àɯ áàÚÒÜɯ

z ÒÈ×ÐÛÈėÜɯÉÌáɯÜÞáÎÓýËÕÐÌÕÐÈɯÒÙÌËàÛÜɯÚëɯÞɯÖÉàËÞÜɯ×Ùáà×ÈËÒÈÊÏɯ×ÙÈÒÛàÊáÕÐÌɯÛÈÒÐÌɯÚÈÔÌȭɯ

-ÈÓÌŊàɯÑÌËÕÈÒɯ×ÖËÒÙÌĭÓÐîɯËÜŊÌɯÙĞŊÕÐÊe Þɯ×ėàÕÕÖĭÊÐȮɯÒÖÚáÛÈÊÏɯÛÙÈÕÚÈÒÊàÑÕàÊÏȮɯÈɯÛÈÒŊÌɯ
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1È×ÖÙÛɯÖɯÚàÛÜÈÊÑÐɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÐɯÒÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏɯÞɯ/ÖÓÚÊÌɯÞɯƖƔƕƜɯÙȭ  7    

poziomie ryzyka lokaty w  banku czy w obligacje Þɯ×ÖÙĞÞÕÈÕÐÜɯáɯÐÕÞÌÚÛàÊÑëɯÞɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÌɯ

na wynajem ÓÜÉɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭîɯÒÖÔÌÙÊàÑÕë. 

Á Obserwowano istotny wzrost popytu oraz nieco mniejszy ×ÖËÈŊàɯÕÈɯ×ÐÌÙÞÖÛÕàÔɯÙàÕÒÜɯ

ÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÔɯÈÕÈÓÐáÖÞÈÕàÊÏɯÔÐÈÚÛȭɯ6àÚÖÒÐɯ×Ö×àÛɯÕÈɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯÉàėɯÒÖÕÚÌÒÞÌÕÊÑëɯ

ÚÐÓÕÌÎÖɯÞáÙÖÚÛÜɯÞàÕÈÎÙÖËáÌĘɯÎÖÚ×ÖËÈÙÚÛÞɯËÖÔÖÞàÊÏȮɯÜÛÙáàÔàÞÈÕÐÈɯÚÐýɯÏÐÚÛÖÙàÊáÕÐÌɯ

niskich nominaÓÕàÊÏɯÚÛĞ×ɯ×ÙÖÊÌÕÛÖÞàÊÏɯȹáÈÙĞÞÕÖɯËÌ×ÖáàÛĞÞȮɯÑÈÒɯÐɯÒÙÌËàÛĞÞȺȮɯÈɯÛÈÒŊÌɯ

×ÙáàÚ×ÐÌÚáÌÕÐÈɯ áÈÒÜ×ĞÞɯ ÔÐÌÚáÒÈĘɯ ËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐÊÏɯ ËÓÈɯ ÊÌÓĞÞɯ ÞėÈÚÕàÊÏɯ ÖÙÈáɯ

ÐÕÞÌÚÛàÊàÑÕàÊÏȮɯÞÖÉÌÊɯÞàÊáÌÙ×àÞÈÕÐÈɯÚÐýɯĭÙÖËÒĞÞɯÕÈɯËÖ×ėÈÛàɯËÖɯÕÈÉàÞÈÕÐÈɯÔÐÌÚáÒÈĘɯ

ÞɯÙÈÔÈÊÏɯÙáëËÖÞÌÎÖɯ×ÙÖÎÙÈÔÜɯ,ÐÌÚáÒÈÕÐÌɯËÓÈɯ,ėÖËàÊÏɯȹ,#,Ⱥȭ 

Á W 2018 ÙȭɯËàÕÈÔÐÒÈɯáėÖÛÖÞÌÑɯÈÒÊÑÐɯÒÙÌËàÛÖÞÌÑɯÉÈÕÒĞÞɯÉàėÈɯËÖËÈÛÕÐÈɯȹƕ1,8% r/r) i stabilna, 

ÚÈÓËÖɯáėÖÛÖÞàÊÏɯÒÙÌËàÛĞÞɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÞáÙÖÚėÖɯÖɯƗƔȮƗɯÔÓËɯáėɯdo 287,7 ÔÓËɯáėȭɯ*ÙÌËàÛàɯ

ÞÈÓÜÛÖÞÌɯÚëɯregularnie  Ú×ėÈÊÈÕÌȮɯËÖËÈÛÒÖÞÖɯ×ÙáÌáɯÈ×ÙÌÊÑÈÊÑýɯáėÖÛÌÎÖɯÞÈÙÛÖĭîɯáÈËėÜŊÌÕÐÈɯ

ÞÈÓÜÛÖÞÌÎÖɯÞàÙÈŊÖÕÌÎÖɯÞɯáėÖÛàÊÏɯáÔÕÐÌÑÚáàėÈɯÚÐýɯÞɯ×ÖÙĞÞÕÈÕÐÜɯáɯƖƔƕ7 r. o 2,4%, tj. 

o 3,1 ÔÓËɯáėɯdo 127,9 ÔÓËɯáėȭ 

Á 6ÚÒÈňÕÐÒɯÊáÈÚÜɯwy×ÙáÌËÈŊàɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÉýËëÊàÊÏɯÞɯÖÍÌÙÊÐÌɯna rynkach pierwotnych 

7 miast ÕÐÌáÕÈÊáÕÐÌɯÞáÙĞÚė w ×ÖÙĞÞÕÈÕÐÜɯËÖɯ×Ö×ÙáÌËÕÐÌÎÖɯÙÖÒÜɯÐɯÕÈɯÒÖÕÐÌÊɯƖƔƕ8 r. 

ÞàÕÐĞÚėɯÖÒȭɯ3,1 ÒÞÈÙÛÈėÜ. Nadal oznacza to ÚáàÉÒëɯs×ÙáÌËÈŊɯ×ÖÑÈÞÐÈÑëÊàÊÏɯÚÐýɯÖÍÌÙÛɯ

i ograniczÌÕÐÌɯÔÖŊÓÐÞÖĭÊÐɯÞàÉÖÙÜɯÔÐÌÚáÒÈĘɯËÓÈɯÕÈÉàÞÊĞÞȭɯ 

Á CáÈÚɯ Ú×ÙáÌËÈŊàɯ ÔÐÌÚáÒÈĘɯ ÕÈɯ ÙàÕÒÈÊÏɯ ÞÛĞÙÕàÊÏ, ÜÞáÎÓýËÕÐÈÑëÊà tylko transakcje 

áÈÒÖĘÊáÖÕÌɯÚ×ÙáÌËÈŊë, na koniec 2018 r. na wszystkich rynkach ÖÚÊàÓÖÞÈėɯÞÖÒĞėɯ4 

ÔÐÌÚÐýÊà, tj. w Warszawie áÔÕÐÌÑÚáàėɯÚÐýɯÞáÎÓýËÌÔɯ×Ö×ÙáÌËÕÐÌÎÖɯÙÖÒÜ o ok. 2,5 ÔÐÌÚÐëÊa, 

ÞɯƚɯÔÐÈÚÛÈÊÏɯÖɯÖÒȭɯƕɯÔÐÌÚÐëÊ, a w 10 miastach o ok. 0,5 ÔÐÌÚÐëÊÈ.  

Á  W 2018 ÙȭɯÖËËÈÕÖɯËÖɯÜŊàÛÒÖÞÈÕÐÈɯ×ÖÕÈËɯƕ84,8 ÛàÚȭɯÔÐÌÚáÒÈĘȮɯȹÞáÙÖÚÛɯr/r  o 2,0%), 

ÙÖá×ÖÊáýÛÖɯÉÜËÖÞýɯÖÒȭɯƖ21,9 tys. nowych inwestycji mieszkaniowych (w zrost r/r o 7,7%) 

i wydano ok.  257,1 tys. pozwoleĘɯÕÈɯÉÜËÖÞýɯÔÐÌÚáÒÈĘɯȹÞáÙÖÚÛɯr/r o 2,7%).  ÒÛàÞÕÖĭîɯ

budownictw a mieszkaniowego ÒÚáÛÈėÛÖÞÈėa ÚÐýɯÕÈɯÙÌÒÖÙËÖÞàÔɯ×ÖáÐÖÔÐÌȮɯÑÌËÕÈÒɯáÌɯ

ÞáÎÓýËÜɯÕÈɯÞàÚÖÒÐɯ×Ö×àÛɯÐɯÚ×ÙáÌËÈŊɯÕÐÌɯáÈÖÉÚÌÙÞÖÞÈÕÖɯÕÈËÞàŊÒÐɯ×ÖËÈŊàɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈɯ

rynku.  

Á 4ÛÙáàÔÜÑëÊàɯÚÐýɯÞàÚÖÒÐ popyt na rynku  mieszkaniowym w 201 8 ÙȭɯÞ×ėàÞÈėɯ×ÖáàÛàÞÕÐÌɯ

ÕÈɯÚàÛÜÈÊÑýɯÌÒÖÕÖÔÐÊáÕëɯÍÐÙÔɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐÊÏȮɯáÞėÈÚáÊáÈɯÛàÊÏɯÕÈÑÞÐýÒÚáàÊÏȭɯSzacowany 

ÜËáÐÈėɯ áàÚÒÜɯ ËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐÌÎÖɯ Þɯ ÊÌÕÐÌɯ ÕÖÞàÊÏɯ ÔÐÌÚáÒÈĘɯnadal ÜÛÙáàÔàÞÈėɯ ÚÐýɯ ÕÈɯ

wysokim poziomie. .áÕÈÊáÈɯÛÖȮɯŊÌɯÍÐÙÔÖÔɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐÔɯÜËÈėÖɯÚÐýɯÞɯáÕÈÊáëÊàÔɯÚÛÖ×ÕÐÜɯ

×ÙáÌÙáÜÊÐîɯ ÕÈɯ ÕÈÉàÞÊĞÞɯ ÚáàÉÒÖɯ ÙÖÚÕëÊÌɯ ÒÖÚáÛàɯ ÉÜËÖÞàɯ ÔÐÌÚáÒÈĘ. Negatywnie  na 

ÚàÛÜÈÊÑýɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞ ÖËËáÐÈėàÞÈėàɯÙÖÚÕëÊÌɯÊÌÕàɯÙÖÉĞÛɯÉÜËÖÞÓÈÕÖ-ÔÖÕÛÈŊÖÞàÊÏɯÖÙÈáɯ

braki kadrowe .  

Á 6àÕÐÒÐɯ ÉÈËÈÕÐÈɯ !È1-ɯ ÞÚÒÈáÜÑëȮɯ ŊÌɯ ÊÌÕàɯ áÐÌÔÐɯ ×ÖËɯ ÉÜËÖÞÕÐÊÛÞÖɯ ÞÐÌÓÖÙÖËáÐÕÕÌɯ

w ÕÈÑÞÐýÒÚáàÊÏɯ ÔÐÈÚÛÈÊÏ áÕÈÊáëÊÖɯÞáÙÖÚėà w 2018 r., jednak deweloperzy nie 

przewidywali , aby w okresie najÉÓÐŊÚáàÊÏɯÓÈÛɯÔÐÈėÖɯáÈÉÙÈÒÕëî ziemi pod budownictwo 

mieszkaniowe. .áÕÈÊáÈɯÛÖȮɯŊÌɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙáàɯáÈÒėÈËÈÑëɯÈÒÊÌ×ÛÈÊÑýɯÊÖÙÈáɯÞàŊÚáàÊÏɯÊÌÕɯ×ÙáÌáɯ

ÒÜ×ÜÑëÊàÊÏȭɯ 
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Á Firmy deweloperskieȮɯáÞėÈÚáÊáÈɯËÜŊÌȮ ÕÈËÈÓɯÞɯáÕÈÊáÕÌÑɯÊáýĭÊÐɯÍÐÕÈÕÚÖÞÈėàɯÚÐýɯÒÈ×ÐÛÈėÌÔɯ

ÞėÈÚÕàÔȮɯ×ÙáÌË×ėÈÛÈÔÐɯÒÓÐÌÕÛĞÞȮ ÖÉÓÐÎÈÊÑÈÔÐɯÐɯÒÙÌËàÛÈÔÐȮɯÈɯÛÈÒŊÌɯÖ×ĞňÕÐÖÕàÔÐɯÚ×ėÈÛÈÔÐɯ

áÖÉÖÞÐëáÈĘȭ 4ËáÐÈėɯÒÈ×ÐÛÈėĞÞɯÞėÈÚÕàÊÏɯÉàėɯÞàÚÖÒÐɯȹ×ÙáÌÒÙÈÊáÈėɯƘƔǔȺȮɯÕÈÛÖÔÐÈÚÛɯÜËáÐÈėɯ

ÒÙÌËàÛĞÞɯÉàėɯÕÐÌÞÐÌÓÒÐ (ok.10%). 

Á Korzystna koniunktura na pierwo tnym rynku mieszkaniowym oraz w  budown ictwie 

ÐÕÍÙÈÚÛÙÜÒÛÜÙÈÓÕàÔɯÕÐÌɯ×ÙáàÕÐÖÚėÈɯÑÈÒɯËÖÛëËɯËÜŊàÔɯÍÐÙÔÖÔɯÉÜËÖÞÓÈÕàÔɯáÕÈÊáëÊàÊÏɯ

ÒÖÙáàĭÊÐɯÌÒÖÕÖÔÐÊáÕàÊÏ ×ÖÙĞÞÕàÞÈÓÕàÊÏɯz deweloperami . Straty generowane w wyniku 

wzrostu  ÒÖÚáÛĞÞɯÔÈÛÌÙÐÈėĞÞɯÉÜËÖÞÓÈÕàÊÏɯÐ ÒÖÚáÛĞÞɯ×ÙÈÊàɯÖÎÙÈÕÐÊáàėàɯÈÒÛàÞÕÖĭîɯÊáýĭÊÐɯ

podmiÖÛĞÞɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÞàÒÖÕÈÞÚÛÞÈɯÚáÌÙÖÒÖɯÙÖáÜÔÐÈÕàÊÏɯÜÚėÜÎɯÉÜËÖÞÓÈÕàÊÏȭɯ-ÖÞÌɯ

kontrakty  Úë podpisywane na mniejsze etapy prac i tym samym ÒÙĞÛÚáÌɯÖÒÙÌÚà ÓÜÉɯÞàŊÌÑɯ

indeksowane, lepiej ÛÈÒŊÌɯÜÞáÎÓýËÕÐÈÑëɯÙÖÚÕëÊÌɯÙàáàÒÖɯÒÖÚáÛĞÞɯÉÜËÖÞàȭ 

Á -Èɯ ÞÐýÒÚáÖĭÊÐɯanalizowanych rynk ach ÓÖÒÈÓÕàÊÏɯ ÖËÕÖÛÖÞÈÕÖɯ ËÈÓÚáëɯ ×Ö×ÙÈÞýɯ

ÞÚÒÈňÕÐÒĞÞɯÚàÛÜÈÊÑÐɯÌÒÖÕÖÔÐÊáÕÌÑɯi mieszkaniowej ÎÖÚ×ÖËÈÙÚÛÞɯËÖÔÖÞàÊÏȭɯ9ÞÐýÒÚáàėÈɯ

ÚÐýɯÓÐÊáÉÈɯÔÐÌÚáÒÈĘÊĞÞɯÕÈÑÞÐýÒÚáàÊÏɯÔÐÈÚÛȮɯÑÌËÕÈÒɯÞɯÔÕÐÌÑÚáàÊÏɯÖĭÙÖËÒÈÊÏɯÖÉÚÌÙÞÖÞÈÕÖɯ

ÐÊÏɯÞàÓÜËÕÐÈÕÐÌɯÚÐý, ÊáýĭÊÐÖÞÖɯna skutek migracji . Jest to zgodne z obserwowanymi 

ÛÙÌÕËÈÔÐɯĭÞÐÈÛÖÞàÔÐȮɯÎËáÐÌɯÙÖáÞĞÑɯÒÖÕÊÌÕÛÙÜÑÌɯÚÐýɯÞɯÕÈÑÞÐýÒÚáàÊÏɯÔÐÈÚÛÈÊÏȭ 

Á Obserwowano ×ÖÎėýÉÐÈÕÐÌɯÚÐýɯáÑÈÞÐÚÒÈ suburbanizacji  ȹ×ÙáÌÕÖÚáÌÕÐÌɯÚÐýɯÔÐÌÚáÒÈĘÊĞÞɯ

poza granice administracyjne miastȮɯÚáÊáÌÎĞÓÕÐÌɯwidoczne w PoznaniuȺɯÖÙÈáɯ×ÖÞÐýÒÚáÈÕÐÈɯ

ÚÐýɯÕÐÌÒÛĞÙàÊÏɯÔÐÈÚÛɯÞÖÑÌÞĞËáÒÐÊÏ ȹÕ×ȭɯ1áÌÚáÖÞÈȮɯ.×ÖÓÈɯÊáàɯ9ÐÌÓÖÕÌÑɯ&ĞÙàȺ. W grupie 

miast o ÕÈÑÞÐýÒÚáÌÑɯÓÐÊáÉÐÌɯÓÜËÕÖĭÊÐɯÕÖÛÖÞÈÕÖɯÞàŊÚáàɯ×ÖáÐÖÔɯáÈÚ×ÖÒÖÑÌÕÐÈɯ×ÖÛÙáÌÉɯ

ÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏȮɯÔÐÌÙáÖÕàɯÞÚÒÈňÕÐÒÈÔÐɯÕÈÚàÊÌÕÐÈɯÐ zaludnienia.  

Á *ÖÓÌÑÕàɯÙÖÒɯÞɯÎÙÜ×ÐÌɯÕÈÑÞÐýÒÚáàÊÏɯÔÐÈÚÛɯÉÜËÖÞÈÕÌɯÉàėàɯÔÕÐÌÑÚáÌɯÓÖÒÈÓÌȮɯáɯÞÐýÒÚáëɯÓÐÊáÉëɯ

pokoi . !àė to ÚÒÜÛÌÒɯáÈÙĞÞÕÖɯÞÐýÒÚáÌÑɯËÖÚÛý×ÕÖĭÊÐɯÌÒÖÕÖÔÐÊáÕÌÑɯÔÕÐÌÑÚáàÊÏɯÔÐÌÚáÒÈĘȮɯ

jak i  preferencji ×ėàÕÕÖĭÊÐɯÎÖÚ×ÖËÈÙÚÛÞɯËÖÔÖÞàÊÏȭɯ 

Á -ÈɯÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊi biurowych obser wowano wzrost popytu, przy stale wysokiej 

×ÖËÈŊàȭɯ6ɯĭÙÖËÖÞÐÚÒÜɯÕÐÚÒÐÊÏɯÚÛĞ×ɯ×ÙÖÊÌÕÛÖÞàÊÏɯÞɯÚÛÙÌÍÐÌɯÌÜÙÖɯÐÕÞÌÚÛÖÙáàɯÕÈËÈÓɯÚëɯ

zainteresowani nowymi inwestycjami Ȯɯ ×ÖÔÐÔÖɯ ÕÐÚÒÐÊÏɯ Ðɯ Ú×ÈËÈÑëÊàÊÏɯ ÚÛĞ×ɯ áÞÙÖÛÜȭɯ

(ÕÞÌÚÛàÊÑÌɯÛÌɯÚëɯÍÐÕÈÕÚÖÞÈÕÌɯÒÙÌËàÛÈÔi áɯÒÙÈÑĞÞɯÔÈÊÐÌÙáàÚÛàÊÏ z oprocentowaniem 

praktycznie áÉÓÐŊÖÕàÔɯËÖɯáÌÙÈȮɯÊÖɯÜÔÖŊÓÐÞÐÈɯÖÚÐëÎÈÕÐÌɯËÖËÈÛÕÐÊÏɯÚÛĞ×ɯáÞÙÖÛÜɯÕÈɯÒÈ×ÐÛÈÓÌɯ

ÞėÈÚÕàÔȭ 1ÖÚÕëÊÈɯ×ÖËÈŊɯ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐɯÉÐÜÙÖÞàÊÏɯÔÖŊÌɯÞàÞÖėÈîɯÚ×ÈËÒÐɯÊáàÕÚáĞÞɯÞɯ

budynkach starszych lub ÕÐÌÒÖÙáàÚÛÕÐÌɯ×ÖėÖŊÖÕàÊÏȮɯÊÖɯÞ×ėàÕÐÌɯÕÈɯËÖÊÏÖËàɯÞėÈĭÊÐÊÐÌÓÐɯ

ÖÙÈáɯÔÖŊÌɯÜÛÙÜËÕÐîɯÐÔɯÚ×ėÈÛàɯáÖÉÖÞÐëáÈĘȭɯ#ÖÔÐÕÜÑëÊëɯÙÖÓýɯÐÕÞÌÚÛÖÙĞÞɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÞÐÌÓÒÐÊÏɯ

ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯ ÒÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏɯ ÕÈɯ ÞàÕÈÑÌÔɯ ÞÊÐëŊɯ ÖËÎÙàÞÈÓÐɯ ÐÕÞÌÚÛÖÙáàɯ áÈÎÙÈÕÐÊáÕÐȮɯ

ÍÐÕÈÕÚÜÑëÊàɯÚÐýɯ×ÖáÈɯ/ÖÓÚÒëȭ 

Á Na rynku powierzchni handlowych kolejny rok z  ÙáýËÜɯÖÉÚÌÙÞÖÞÈÕÖɯáÔÕÐÌÑÚáÈÕÐÌɯÚÐýɯ

ÜËáÐÈėÜɯnowo oddanej powierzchni  do zasobuȭɯ,ÖŊÌɯÛÖɯÖáÕÈÊáÈîȮɯŊÌɯáÈÚĞÉɯÙàÕÒÖÞàɯ

ÞàÚÛÈÙÊáÈÑëÊÖɯáÈÚ×ÖÒÈÑÈɯ×Ö×àÛɯÕÈɯÛÌÎÖɯÛà×Üɯ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐÌȭɯ 

Á W 2018 r. czynsze transakcyjne w budynkach biurowych klasy A (notowane 

w  euro/mkw./m -c) w Warszawie ÒÖÕÛàÕÜÖÞÈėàɯÓÌÒÒÐɯtrend spadkowy, Þɯ×ÖáÖÚÛÈėàÊÏɯ

miastach ÉàėàɯÚÛÈÉÐÓÕÌ. Natomiast cáàÕÚáÌɯËÓÈɯÉÜËàÕÒĞÞɯÉÐÜÙÖÞàÊÏɯÒÓÈÚàɯ!ɯȹÕÖÛÖÞÈÕÌɯ
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ÛÙÌÕËɯÞàÏÈÔÖÞÈėȭɯ 
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1. Wprowadzenie  

Sytuacja na rynku ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÑÌÚÛ istotna z punktu widzenia  ÜÛÙáàÔÈÕÐÈɯÚÛÈÉÐÓÕÖĭÊÐɯÚàÚÛÌÔÜɯ

finansowego i szerzej - ÚÛÈÉÐÓÕÖĭÊÐɯÔÈÒÙÖÌÒÖÕÖÔÐÊáÕÌÑȭɯIstotnym ňÙĞËėÌÔɯÙàáàÒÈɯÚàÚÛÌÔÖÞÌÎÖɯ

ÔÖŊÌɯÉàî nadmierna dynamika akcji kredyt owej i áÞÐëáÈÕÌɯáɯÕÐëɯÕÐÌÙĞÞÕÖÞÈÎÐɯÞɯáÈÒÙÌÚÐÌɯÊÌÕɯ

ÈÒÛàÞĞÞȮɯÞɯÛàÔɯáÞėÈÚáÊáÈɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐȭɯ-ÈÑÉÈÙËáÐÌÑɯÒÖÚáÛÖÞÕÌɯÒÙàáàÚàɯÍÐÕÈÕÚÖÞÌɯÉàėàɯ

ÕÈÑÊáýĭÊÐÌÑɯÞàÕÐÒÐÌÔɯÉÖÖÔÜɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÍÐÕÈÕÚÖÞÈÕÌÎÖɯÒÙÌËàÛÌÔ1. 

2ÌÒÛÖÙɯ ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯ ÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏȮɯ ÕÈɯ ÒÛĞÙàɯ Þ×ėàÞÈɯ ÚÌÒÛÖÙɯ ÍÐÕÈÕÚÖÞàɯ ÖÙÈáɯ ÖÛÖÊáÌÕÐÌɯ

regulacyjne, ÖÉÌÑÔÜÑÌɯÉÜËÖÞýɯÕÖÞàÊÏɯÔÐÌÚáÒÈĘ oraz ÖÉÙÖÛàɯÐÚÛÕÐÌÑëÊàÔɯáÈÚÖÉÌÔ ÔÐÌÚáÒÈĘ. 

-ÈÛÖÔÐÈÚÛɯ ÚÌÒÛÖÙɯ ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯ ÒÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏɯÖÉÌÑÔÜÑÌɯ ÉÜËÖÞýɯ ÕÖÞàÊÏɯ ÉÜËàÕÒĞÞȮɯ

áÈÙáëËáÈÕÐÌ ÐÚÛÕÐÌÑëÊàmi budynk ami (w tym przeprowadzanie  znacznych modernizacji 

i rozbudĞw) i wynajmowa nie powierzchni komercyjnych. Rynek nieruchomoĭÊÐɯ Ð ×ÖáÖÚÛÈėe 

sektory gospodarki Úëɯ áÌɯ ÚÖÉëɯ ÚÐÓÕÐÌɯ ×ÖÞÐëáÈÕÌȮɯ ËÓÈÛÌÎÖɯ ÛÌŊɯÞ×ėàÞÈÑëɯ ÕÈɯ ÚàÛÜÈÊÑý 

ÔÈÒÙÖÌÒÖÕÖÔÐÊáÕë oraz ÍÐÕÈÕÚÖÞëɯÒÙÈÑÜȭ 

-ÐÌáÞàÒÓÌɯÞÈŊÕÌɯËÓÈɯoceny ÚÛÈÉÐÓÕÖĭÊÐɯÚàÚÛÌÔÜɯÍÐÕÈÕÚÖÞÌÎÖɯoraz sytuacji makroekonomicznej 

jest zatem ÉÐÌŊëÊÌɯÔÖÕÐÛÖÙÖÞÈÕÐÌɯi ocena sytuacji na rynkach ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐ mieszkaniowych  

i komercyjnych.  

Celem 1È×ÖÙÛÜɯÑÌÚÛɯÒÖÔ×ÓÌÒÚÖÞÌɯ×ÙáÌËÚÛÈÞÐÌÕÐÌɯÞàÕÐÒĞÞɯÈÕÈÓÐáy ×ÙÖÊÌÚĞÞɯáÈÊÏÖËáëÊàÊÏɯ

na ÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯmieszkaniowych i komercyjnych w 201 8 r. oraz dostarczenie informacji  

áÈÐÕÛÌÙÌÚÖÞÈÕàÔɯ×ÖËÔÐÖÛÖÔȮɯÞɯÛàÔɯÜÊáÌÚÛÕÐÒÖÔɯÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐȭ 

1È×ÖÙÛɯÞɯÎėĞÞÕÌÑɯÔÐÌÙáÌɯÒÖÕÊÌÕÛÙÜÑÌɯÚÐýɯÕÈɯáÑÈÞÐÚÒÈÊÏȮɯÒÛĞÙÌɯÔÐÈėàɯÔÐÌÑÚÊÌɯÞɯƖƔƕ8 r., jednak 

ÕÐÌÒÛĞÙÌɯÈÕÈÓÐáàɯÞàÒÙÈÊáÈÑëɯpoza ten okres. 9È×ÙÌáÌÕÛÖÞÈÕÖɯÎėĞÞÕÌɯÒÐÌÙÜÕÒÐɯáÔÐÈÕɯÚàÛÜÈÊÑÐɯÕÈ 

rynkacÏɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÖÙÈáɯÞÚÒÈáÈÕÖɯÐÊÏɯÞàÉÙÈÕÌɯdeterminanty . .ÔĞÞÐÖÕÖ ×ÖáàÊÑýɯÊàÒÓÐÊáÕëɯ

ÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐȮɯÞɯÛàÔɯÙÌÓÈÊÑýɯ×ÖÔÐýËáàɯËÖÊÏÖËÈÔÐɯÎÖÚ×ÖËÈÙÚÛÞɯËÖÔÖÞàÊÏɯÈɯÊÌÕÈÔÐɯ

ÔÐÌÚáÒÈĘɯÖÙÈáɯprzeanalizowano stopý áÞÙÖÛÜɯáɯÒÈ×ÐÛÈėÜɯÞėÈÚÕÌÎÖɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÒÖÔÌÙÊàÑÕàÔȭɯ

Opisano zjawisko istotnie áÞÐýÒÚáÖÕÌgo popytu mieszkaniowego oraz  wysokiej produkcji 

ÔÐÌÚáÒÈĘɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐÊÏȮɯ×ÙáÌÞàŊÚáÈÑëÊÌÑɯÚÒÈÓýɯá ÖÒÙÌÚÜɯÕÈ×ÐýîɯÞɯÓÈÛÈÊÏɯƖƔƔƚ-2008. .ÔĞÞÐÖÕÖɯ

tendencjÌɯÒÚáÛÈėÛÖÞÈÕÐÈɯÚÐý cen ofertowych i  transakcyjnych na rynkach pierwotnych i  ÞÛĞÙÕàÊÏɯ

analizowanych miast  oraz wzro st stawek ÊáàÕÚáĞÞɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÕÈÑÔÜ. .ÔĞÞÐÖÕÖɯÙĞÞÕÐÌŊɯÚàÛÜÈÊÑýɯ

ÌÒÖÕÖÔÐÊáÕëɯ Ðɯ ÍÐÕÈÕÚÖÞëɯ ÍÐÙÔɯ ËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐÊÏȮɯ ÉÜËÖÞÓÈÕàÊÏɯ Ðɯ ÏÜÙÛÖÞÕÐɯ ÔÈÛÌÙÐÈėĞÞɯ

budowlanych . Dodatkowo, w  ÙÈÔÊÌȮɯÖ×ÐÚÈÕÖɯÞàÕÐÒÐɯÉÈËÈĘɯËÖÛàÊáëÊÌɯÛÌÙÌÕĞÞɯ×ÖËɯÉÜËÖÞÕÐÊÛÞÖɯ

wielo rodzinne  oraz zmian w  miejscowych planach zagospodarowania przestrzennego. 

Przedstawiono ÛÈÒŊÌ ÚàÛÜÈÊÑýɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÒÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏȮɯÕÈɯÒÛĞÙàÔɯáÈÖÉÚÌÙÞÖÞÈÕÖ 

áÔÕÐÌÑÚáÌÕÐÌɯÚÐýɯÕÐÌÙĞÞÕÖÞÈÎȮɯÚáÊáÌÎĞÓÕÐÌɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÉÐÜÙÖÞàÔȮɯgdzie odnotowano áÞÐýÒÚáenie 

ÚÐýɯ×Ö×àÛu. Przedstawiono : ×ÖÛÌÕÊÑÈÓÕÌɯáÈÎÙÖŊÌÕÐÈɯËÓÈɯÞėÈĭÊÐÊÐÌÓÐɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÒÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏɯÕÈɯ

                                                        

1 Crowe C. i in. [2011], Policies for macrofinancial stability: options to deal with real estate booms, IMF Staff Discussion 

Note, IMF, 25 February 2011. 
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wynajemȮɯÞàÕÐÒÈÑëÊÌɯáÌɯáÑÈÞÐÚÒɯÌ-commerce i ÞÚ×ĞėËáÐÌÓÌÕÐÈɯ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐɯÉÐÜÙÖÞàÊÏ oraz 

Ü×ÙÖÚáÊáÖÕëɯÈÕÈÓÐáýɯÐÕÞestycji w ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÉÐÜÙÖÞÌ i mieszkaniowe.  

Ze ÞáÎÓýËÜ na lokalny charakÛÌÙɯ ÙàÕÒĞÞɯ ÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏ i komercyjnych , przedmiotem 

×ÖÎėýÉÐÖÕÌÑɯanalizy w  niniejszym raporcie, ÑÌÚÛɯÚáÌÚÕÈĭÊÐÌɯÔÐÈÚt - ÚÛÖÓÐÊɯÞÖÑÌÞĞËáÛÞɯÖÙÈáɯ&ËàÕÐÈ. 

#ÈÕÌɯ ËÖÛàÊáëÊÌɯ ÙàÕÒĞÞɯ ÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÞɯ ÞÐýÒÚáÖĭÊÐɯ ×ÙáÌ×ÙÖÞÈËáÈÕàÊÏɯ ÈÕÈÓÐáɯ

zaprezentowano w ×ÖËáÐÈÓÌɯÕÈȯɯ6ÈÙÚáÈÞýȮɯ6 miast (dalej 6M - &ËÈĘÚÒȮɯ&ËàÕÐÈȮɯ*ÙÈÒĞÞȮɯoĞËňȮɯ

/ÖáÕÈĘȮɯ6ÙÖÊėÈÞȺɯÖÙÈáɯ10 miast (dalej 10M - !ÐÈėàÚÛÖÒȮɯ!àËÎÖÚáÊáȮɯ*ÈÛÖÞÐÊÌȮɯ*ÐÌÓÊÌȮɯ+ÜÉÓÐÕȮɯ

.ÓÚáÛàÕȮɯ.×ÖÓÌȮɯ1áÌÚáĞÞȮɯSzczecin, ZiÌÓÖÕÈɯ&ĞÙÈȺȭɯ9ÈÚÛÖÚÖÞÈÕàɯ×ÖËáÐÈėɯÞàÕÐÒÈɯá ×ÖÙĞÞÕàÞÈÓÕÌÑɯ

ÞÐÌÓÒÖĭÊÐɯÖÙÈá stopniÈɯÙÖáÞÖÑÜɯÙàÕÒĞÞɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐȭ 

 ÕÈÓÐáàɯÊÌÕɯÔÌÛÙÈɯÒÞÈËÙÈÛÖÞÌÎÖɯȹÔÒÞȭȺɯ×ÙáÌÊÐýÛÕàÊÏɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈɯÙàÕÒÜɯ×ÐÌÙÞÖÛÕàÔɯȹ1/Ⱥɯ

i ÞÛĞÙÕàÔɯȹ16ȺȮɯÖÍÌÙÛÖÞàÊÏɯȹ.ȺȮɯÛÙÈÕÚÈÒÊàÑÕàÊÏɯȹ3ȺɯÐɯÏÌËÖÕÐÊáÕych (hed.) oraz analiza rynku 

ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯ ÒÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏɯ(NK) ÉÈáÜÑëɯ ÕÈɯ ËÈÕàÊÏɯ ×ÖáàÚÒÐÞÈÕàÊÏɯ ×ÙáÌáɯ ÈÕÈÓÐÛàÒĞÞɯ

z OËËáÐÈėĞÞɯOÒÙýÎÖÞàÊÏɯ-ÈÙÖËÖÞÌÎÖɯ!ÈÕÒÜɯ/ÖÓÚÒÐÌÎÖɯȹ..ɯ-!/ȺɯÞɯÙÈÔÈÊÏɯÉÈËÈĘɯÈÕÒÐÌÛÖÞàÊÏɯ

ÙàÕÒÜɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞÌÎÖɯȹ!ÈáÈɯ1àÕÒÜɯ-ÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯ!È1-Ⱥ2 oraz nÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÒÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏɯ

ȹ!ÈáÈɯ -ÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯ *ÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏɯ !È-*Ⱥȭɯ 4ËáÐÈėɯ Þɯ ÉÈËÈÕÐÜɯ ÙĞŊÕÖÙÖËÕàÊÏɯ ×ÖËÔÐÖÛĞÞɯ

Ö×ÌÙÜÑëÊàÊÏɯÕÈɯÙàÕÒÜɯȹÛÑȭɯ×ÖĭÙÌËÕÐÒĞÞȮɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞȮɯÚ×ĞėËáÐÌÓÕÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏȮɯÜÙáýËĞÞɯ

miast, ÜÙáýËĞÞɯÚÒÈÙÉÖÞàÊÏȮɯÍÐÙÔɯËÖÙÈËÊáàÊÏȺɯ×ÖáÞÈÓÈɯ×ÖáàÚÒÐÞÈî szeroki zakres informacji. 

W analizach ÞàÒÖÙáàÚÛÈÕÖɯ ÛÈÒŊÌɯ ËÈÕÌɯ áɯ ÉÈáàɯ ÍÐÙÔàɯ /.-3ɯ (ÕÍÖɯ -ÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯ ȹ/.-3Ⱥɯ

áÈÞÐÌÙÈÑëÊÌɯ ËÈÕÌɯ Ö ÊÌÕÈÊÏɯ ÖÍÌÙÛÖÞàÊÏɯ ÔÐÌÚáÒÈĘɯ Þɯ /ÖÓÚÊÌȮɯ ËÈÕÌɯ áɯ ÉÈáɯ 2 1%(-ɯ ȹËÈÕÌɯ

o finansowaniu rynku ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐ w Polsce) i  ,1.-ɯȹÞàÊÌÕàɯÐɯÊÌÕàɯÛÙÈÕÚÈÒÊàÑÕÌɯÔÐÌÚáÒÈĘɯ

ÍÐÕÈÕÚÖÞÈÕàÊÏɯÒÙÌËàÛÈÔÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÔÐȺɯÕÈÓÌŊëÊàÊÏɯËÖɯ9ÞÐëáÒÜɯ!ÈÕÒĞÞɯ/ÖÓÚÒÐÊÏɯȹ9!/ȺȮɯ

dane firmy JLL(d. REAS), dotàÊáëÊÌ mieszkaniowego rynku  pierwotnego . *ÖÙáàÚÛÈÕÖɯÙĞÞÕÐÌŊɯ

z analiz i  ÙÈ×ÖÙÛĞÞɯ*ÖÔÐÚÑÐɯ-ÈËáÖÙÜɯ%ÐÕÈnsowego (KNF) oraz ze zbiorczych danych kredytowych 

!ÐÜÙÈɯ (ÕÍÖÙÔÈÊÑÐɯ *ÙÌËàÛÖÞÌÑɯ ȹ!(*Ⱥȭɯ #Öɯ ÈÕÈÓÐáàɯ ÚÛÙÜÒÛÜÙÈÓÕÌÑɯ ÙàÕÒĞÞɯ ÞàÒÖÙáàÚÛÈÕÖɯ ËÈÕÌɯ

ÚÛÈÛàÚÛàÊáÕÌɯ&ėĞÞÕÌÎÖɯ4ÙáýËÜɯ2ÛÈÛàÚÛàÊáÕÌÎÖɯȹ&42ȺɯÖÙÈáɯÞÐÌÓÌɯÖ×ÙÈÊÖÞÈĘɯáÈÞÐÌÙÈÑëÊàÊÏɯËÈÕÌɯ

sektorowe3. Informacja o rynkÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÒÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏ bazuje na danych przekazywan ych 

×ÙáÌáɯ ×ÖĭÙÌËÕÐÒĞÞɯ Þɯ ÖÉÙÖÊÐÌɯ ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐÈÔÐɯ ÒÖÔÌÙÊàÑÕàÔÐɯ Ðɯ ÍÐÙÔà áÈÙáëËáÈÑëÊe 

ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐÈÔÐɯÖÙÈáɯáÈÑÔÜÑëÊÌɯÚÐýɯËÖÙÈËáÛÞÌÔɯÕÈɯÛàÔŊÌɯÙàÕÒÜȭɯ ÕÈÓÐáÈɯáÖÚÛÈėÈɯÞÚ×ÈÙÛÈɯ

danymi i informacjami  agencji4 doradczych.  

                                                        

2 /ÖÙȭɯȬ/ÙÖÎÙÈÔɯÉÈËÈĘɯÚÛÈÛàÚÛàÊáÕàÊÏɯÚÛÈÛàÚÛàÒÐɯ×ÜÉÓÐÊáÕÌÑɯÕÈɯÙÖÒɯƖƔƕƜɂ. RÖá×ÖÙáëËáÌÕÐe 1ÈËàɯ,ÐÕÐÚÛÙĞÞɯz dnia 

19 ÎÙÜËÕÐÈɯƖƔƕƛɯÙȭɯÞɯÚ×ÙÈÞÐÌɯ×ÙÖÎÙÈÔÜɯÉÈËÈĘɯÚÛÈÛàÚÛàÊáÕàÊÏɯÚÛÈÛàÚÛàÒÐɯ×ÜÉÓÐÊáÕÌÑɯÕÈɯÙÖÒɯƖƔƕƜ (Dz.U. 2017 poz. 2471). 

!ÈËÈÕÐÌɯÊÌÕɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÐɯÒÖÔÌÙÊàjnych, symbol badania 1.26.09(080) prowadzone jest przez Prezesa 

Narodowego Banku Polskiego. Zob. 2àÛÜÈÊÑÈɯÕÈɯÓÖÒÈÓÕàÊÏɯÙàÕÒÈÊÏɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÞɯ/ÖÓÚÊÌɯÞɯƖƔƕƜɯÙȭ, NBP, 

2019 r.  

3 W ÚáÊáÌÎĞÓÕÖĭÊÐɯËÖÛàÊáàɯÛÖɯÉÈËÈĘɯ2ÌÒÖÊÌÕÉÜËɯÕÛȭɯÚÛÙÜÒÛÜÙàɯÐɯÞàÚÖÒÖĭÊÐɯÒÖÚáÛĞÞɯÉÜËÖÞÕÐÊÛÞÈȮɯ/ÖÓÚÒÐÌÑɯ ÎÌÕÊÑÐɯ

!ÈËÈÞÊáÌÑɯ!ÜËÖÞÕÐÊÛÞÈɯȹ/ !ȺɯËÖÛàÊáëÊàÊÏɯÚÌÒÛÖÙÈɯÉÜËÖÞÓÈÕÌÎÖɯÖÙÈáɯÞÐÌÓÜɯÐÕÕàÊÏɯ×ÖËÔÐÖÛĞÞɯÐɯÚÛÖÞÈÙáàÚáÌĘɯ

ËáÐÈėÈÑëÊàÊÏɯ ÕÈɯ ÛàÔɯ ÙàÕÒÜ, m.in. Polska FederacÑÈɯ 1àÕÒÜɯ -ÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐȮɯ 9ÞÐëáÌÒɯ /ÙÈÊÖËÈÞÊĞÞ-/ÙÖËÜÊÌÕÛĞÞɯ

,ÈÛÌÙÐÈėĞÞɯËÓÈɯ!ÜËÖÞÕÐÊÛÞÈȮɯ2×ÌÊÛÐÚ. 

4 2ÒÖÙáàÚÛÈÕÖɯáɯËÈÕàÊÏɯÖÙÈáɯÐÕÍÖÙÔÈÊÑÐɯÕÈÚÛý×ÜÑëÊàÊÏɯÈÎÌÕÊÑÐȯɯ"!1$Ȯɯ"ÖÓÓÐÌÙÚɯ(ÕÛÌÙÕÈÛÐÖÕÈÓȮɯ"ÜÚÏÔÈÕɯȫɯ6ÈÒÌÍÐÌÓËȮɯ)++Ȯɯ

*ÕÐÎÏÛɯ%ÙÈÕÒɯÖÙÈáɯÚÛÖÞÈÙáàÚáÌĘɯ1ÌÛÈÐÓɯ1ÌÚÌÈÙÊÏɯ%ÖÙÜÔɯ/ÖÓÚÒÐÌÑɯ1ÈËàɯ"ÌÕÛÙĞÞɯ'ÈÕËÓÖÞàÊÏȮɯPolish Office Research 

Forum. #ÈÕÌɯÖɯÛÙÈÕÚÈÒÊÑÈÊÏɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÒÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏɯ×ÖÊÏÖËáëɯáɯÉÈáàɯ-!/ɯÐ Comparables.pl. 
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2. Sektor  ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÞɯ/ÖÓÚÊÌ 

MÈÑëÛek mieszkaniow y w Polsce ×ÙáàÙÈÚÛÈɯ ÊÈėàɯ ÊáÈÚɯod okresu transformacji. ,ÈÑëÛÌÒɯ

ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÒÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏɯÙÖĭÕÐÌɯÖd 2012 r., w ÛàÔɯáÞėÈÚáÊáÈ w sektorze biur i  ÔÈÎÈáàÕĞÞ.  

2áÈÊÖÞÈÕÈɯÞÈÙÛÖĭîɯÔÈÑëÛÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯw Polsce na koniec 2018 ÙȭɯÞàÕÐÖÚėÈɯ

ponad 3,8 ÉÓÕɯáė, wobec 3,4 ÉÓÕɯáėɯÞɯƖƔƕ7 r. (por. wykres  2.1). Wzrost r/r ÞÈÙÛÖĭÊÐɯÖɯƕƙȮƗǔɯ(5,9% 

w 2017 r.) ÞàÕÐÒÈėɯáÌɯÞáÙÖÚÛÜɯáÈÙĞÞÕÖɯ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐɯáÈÚÖÉÜ ÔÐÌÚáÒÈĘ ȹÖÒȭɯƖǔɯÙɤÙɯÞɯËÜŊàÊÏɯ

ÔÐÈÚÛÈÊÏɯÖÙÈáɯÖÒȭɯƕȮƗǔɯÞɯÔÕÐÌÑÚáàÊÏɯÖĭÙÖËÒÈÊÏȺ, jak i cen transakcyjnych (ok. 7-10% r/r w ËÜŊàÊÏɯ

miastach oraz ok. 10-17% w ÔÕÐÌÑÚáàÊÏɯÖĭÙÖËÒÈÊÏȺ. WÈÙÛÖĭîɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÒÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏɯÛÖɯÖÒȭɯ

0,25 ÉÓÕɯáėȭɯ6ÈÙÛÖĭîɯÛÈɯÕÐÌáÕÈÊáÕÐÌɯÞáÙÖÚėÈ ÞáÎÓýËÌÔɯƖƔƕƛɯÙȭɯȹ×ÖÙȭɯÞàÒÙÌÚɯ2.3ȺȮɯÊÖɯÞàÕÐÒÈėÖɯáÌɯ

znacznego wzrostu powierzchni i jednoczesnego lekkiego spadku wycen tych powierzchni, 

w ÚáÊáÌÎĞÓÕÖĭÊÐɯÉÐÜÙÖÞàÊÏɯÞɯ6ÈÙÚáÈÞÐÌɯÐɯÏÈÕËÓÖÞàÊÏɯÞɯÊÈėÌÑɯ/ÖÓÚÊÌɯȹ×ÖÙȭ ÙÖáËáÐÈė 3).  

Wykres 2.1 2áÈÊÜÕÌÒɯÞÈÙÛÖĭÊÐɯáÈÚÖÉÜɯ

mieszkaniowego w  Polsce (ÔÓËɯáė) 

Wykres 2.2 Powierzchnia zasobu mieszkaniowego 

w Polsce (mln mkw. ) 
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Uwaga: 6M# ɬ &ËÈĘÚÒȮɯ&ËàÕÐÈȮɯ*ÙÈÒĞÞȮɯoĞËňȮɯ/ÖáÕÈĘȮɯ6ÙÖÊėÈÞȰɯƕƔ,# ɬ !ÐÈėàÚÛÖÒȮɯ!àËÎÖÚáÊáȮɯ*ÈÛÖÞÐÊÌȮɯ*ÐÌÓÊÌȮɯ

+ÜÉÓÐÕȮɯ.ÓÚáÛàÕȮɯ.×ÖÓÌȮɯ1áÌÚáĞÞȮɯ2áÊáÌÊÐÕȮɯ9ÐÌÓÖÕÈɯ&ĞÙÈȰɯ//# ɬ ×ÖáÖÚÛÈėÈɯ/ÖÓÚÒÈȭɯ2áÈÊÜÕÌÒɯ×ÖÞÚÛÈėɯÕÈ podstawie 

ËÈÕàÊÏɯ&42ɯÖɯ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐɯÜŊàÛÒÖÞÌÑɯáÈÚÖÉÜɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞÌÎÖɯÞɯÞàÚáÊáÌÎĞÓÕÐÖÕàÊÏɯjednostkÈÊÏȭɯ9ÈÚĞÉɯÛÌÕɯáÖÚÛÈėɯ

×ÙáÌÔÕÖŊÖÕàɯ×ÙáÌáɯÊÌÕàɯÛÙÈÕÚÈÒÊàÑÕÌɯÔÐÌÚáÒÈĘɯȹĭÙÌËÕÐÌɯáɯÙàÕÒÜɯ×ÐÌÙÞÖÛÕÌÎÖɯÐ ÞÛĞÙÕÌÎÖȺɯÞ 16 miastach (baza 

-!/ȺȮɯÞɯ×ÖáÖÚÛÈėÌÑɯ/ÖÓÚÊÌɯ×ÙáÌáɯÊÌÕàɯÖËÛÞÖÙáÌÕÐÖÞÌȭ 6àÒÙÌÚàɯ×ÖÒÈáÜÑëɯÞÈÙÛÖĭÊÐɯÚÒÜÔÜÓÖÞÈÕÌȭ 

ÁÙĞËėÖȯɯÚáÈÊÜÕÒÐɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛȭɯ&42, PONT Info ÁÙĞËėÖȯɯÚáÈÊÜÕÒÐɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛȭɯ&42 
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Wykres 2.3 2áÈÊÜÕÌÒɯÞÈÙÛÖĭÊÐɯáÈÚÖÉÜɯÒÖÔÌÙÊàÑÕÌÎÖɯ

w Polsce (ÔÓËɯáė, L ÖĭȺɯÖÙÈáɯÒÜÙÚɯ/+-ɤ$41 ȹ/ɯÖĭȺ 

Wykres 2.4 Szacunek powierzchni zasobu 

komercyjnego w Polsce  (mln mkw. ) 

 

 

 

2áÈÊÖÞÈÕàɯÔÈÑëÛÌÒɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÐɯÒÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏɯÞɯ/ÖÓÚÊÌɯÕÈɯÒÖÕÐÌÊɯƖƔ18 r., 

ÞáÙĞÚė w ×ÖÙĞÞÕÈÕÐÜɯËÖ poprzedni ego roku  i ÞÈÙÛÖĭÊÐÖÞÖɯÚÛÈÕÖÞÐėɯÖÒȭɯ196% PKB oraz ok. 58% 

ÔÈÑëÛÒÜɯÛÙÞÈėÌÎÖɯÞɯÎÖÚ×ÖËÈÙÊÌ (wobec 182% i 54% w 2017 r.). NÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯmieszkaniowe to 

ok. 184%, a komercyjne ok. 12% PKB (por. wykres 2.5 i 2.6 ). Powierzchni a zasobu mieszkaniowego 

ÞáÙÖÚėÈɯÙɤÙɯÖɯÖÒȭɯƕȮ4% (por. wykres  2.2 ), a relacja jego szacowanej ÞÈÙÛÖĭÊÐɯdo PKB w 2018 r. 

ÞáÙÖÚėÈ r/r o ok. 11 p.p., co wynika ÎėĞÞÕÐÌɯze ÞáÙÖÚÛÜɯÞÈÙÛÖĭÊÐɯzasobu mieszkaniowego (wzrost 

áÈÙĞÞÕÖɯ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐɯáÈÚÖÉÜɯÑÈÒɯÐ ÊÌÕɯÔÐÌÚáÒÈĘȺ. 6ÈÙÛÖĭîɯáÈÚÖÉÜɯÒÖÔÌÙÊàÑÕÌÎÖɯËÖɯ/*!ɯÉàėÈɯ

ÚÛÈÉÐÓÕÈɯ ÞáÎÓýËÌÔɯ ×Ö×ÙáÌËÕÐÌÎÖɯ ÙÖÒÜȮɯ ÎËàŊɯ ÑÈÒɯ Ö×ÐÚÈÕÖɯ ×ÖÞàŊÌÑɯ ÞÈÙÛÖĭîɯ áÈÚÖÉÜɯ ÛàÓÒÖɯ

ÕÐÌáÕÈÊáÕÐÌɯÞáÙÖÚėÈ. 

Wykres 2.5 Relacja szacunku ÞÈÙÛÖĭÊÐɯÉÐÌŊëÊÌÑ 

ÔÈÑëÛÒÜɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞÌÎÖɯȹ,,ȺɯËÖɯ/*!ɯÐɯËÖɯ

ĭÙÖËÒĞÞ ÛÙÞÈėych ȹ¥3ȺɯÞɯ/ÖÓÚÊÌ 

Wykres 2.6 Relacja szacunku ÞÈÙÛÖĭÊÐɯÉÐÌŊëÊÌÑ 

ÔÈÑëÛÒÜɯÒÖÔÌÙÊàÑÕÌÎÖɯ(NK) do PKB i do ĭÙÖËÒĞÞɯ

ÛÙÞÈėàÊÏ ȹ¥3ȺɯÞɯ/ÖÓÚÊÌ 
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Uwaga do wykresu  2.3 i 2.4ȯɯ 2áÈÊÜÕÌÒɯ ×ÖÞÚÛÈėɯ ÕÈɯ ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯ ×ÜÉÓÐÊáÕÐÌɯ ËÖÚÛý×ÕàÊÏɯ ËÈÕàÊÏɯ Öɯ áÈÚÖÉÈÊÏɯ

ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÒÖÔÌÙÊàÑÕàch. Biura to nowoczesne powierzchnie biurowe, handel to centra handlowe, a  magazyny 

ÛÖɯÕÖÞÖÊáÌÚÕÌȮɯÞÐÌÓÒÖ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐÖÞÌɯÔÈÎÈáàÕàȭɯ9ÈÚĞÉɯáÖÚÛÈėɯ×ÙáÌÔÕÖŊÖÕàɯ×ÙáÌáɯÏÌËÖÕÐÊáÕÌɯÊÌÕàɯÛÙÈÕÚÈÒÊyjne 

ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÒÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏȭɯ"ÌÕàɯ×ÖËÈÞÈÕÌɯÞɯÌÜÙÖɯáÖÚÛÈėàɯ×ÙáÌÞÈÓÜÛÖÞÈÕÌɯÕÈɯáėȭɯ6àÒÙÌÚy pokazujë ÞÈÙÛÖĭÊÐɯ

skumulowane.  

ÁÙĞËėÖȯɯÚáÈÊÜÕÒÐɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛȭɯÉÈáàɯ-!/ɯ!È-*ɯÐɯËÈÕàÊÏɯÍÐÙÔɯËÖÙÈËÊáàÊÏȰɯÊÌÕàɯÛÙÈÕÚÈÒÊàÑÕÌɯá Comparables.pl  

ÁÙĞËėÖȯɯÚáÈÊÜÕÒÐɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛȭɯ&42, PONT Info 4ÞÈÎÈȯɯ×ÖÙȭɯÜÞÈÎýɯËÖɯÞàÒÙÌÚÜ 2.3 i 2.4 

ÁÙĞËėÖȯɯÚáÈÊÜÕÒÐɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛȭɯÉÈáàɯ-!/ɯÐɯËÈÕàÊÏɯÍÐÙÔɯ

doradczych, ceny transakcyjne z Comparables.pl. 
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1È×ÖÙÛɯÖɯÚàÛÜÈÊÑÐɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÐɯÒÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏɯÞɯ/ÖÓÚÊÌɯÞɯƖƔƕƜɯÙȭ  15    

/Ö×àÛɯ ÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàɯ ÑÌÚÛɯ ÛàÓÒÖɯ ÊáýĭÊÐëɯ ×Ö×àÛÜɯ ÚÌÒÛÖÙÈɯ ÉÜËÖÞÓÈÕÌÎÖȮɯ ÒÛĞÙÌɯ ËáÐÌÓÐɯ ÚÐýɯ ÕÈɯ

ÉÜËÖÞÕÐÊÛÞÖɯ ÖÉÐÌÒÛĞÞɯÐÕŊàÕÐÌÙÐÐɯ ÓëËÖÞÌÑɯ Ðɯ ÞÖËÕÌÑȮɯ ÉÜËÖÞÕÐÊÛÞÖɯ ÕÐÌɯ ÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞÌɯ

i budownictwo mieszkaniowe (por. wykres 2.7).  W Polsce w 2018 r. na wszystkich tych rynkach 

ÜÛÙáàÔàÞÈėɯÚÐýɯÉÈÙËáÖɯÞàÚÖÒÐɯ×Ö×àÛȮɯÒÛĞÙàɯÔÖŊÕÈɯÖÒÙÌĭÓÐîɯÔÐÈÕÌÔɯÉÖÖÔÜɯÉÜËÖÞÓÈÕÌÎÖȭɯ

/ÙáàÊáàÕëɯ ÞàÚÖÒÐÌÎÖɯ ×Ö×àÛÜɯ ÕÈɯ ÉÜËÖÞÕÐÊÛÞÖɯ ÐÕÍÙÈÚÛÙÜÒÛÜÙÈÓÕÌɯ Éàėàɯ ×ÙÖÎÙÈÔàɯ ÜÕÐÑÕÌȮɯ ÕÈɯ

budownictwo komercyjne rekordowo niskie s topy w strefie euro, natomiast popyt na 

ÉÜËÖÞÕÐÊÛÞÖɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞÌɯÞàÕÐÒÈėɯáe strukturalnego  ÕÐÌËÖÉÖÙÜɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÞɯËÜŊàÊÏɯÔÐÈÚÛÈÊÏɯ

oraz ÏÐÚÛÖÙàÊáÕÐÌɯÕÐÚÒÐÌÎÖɯ×ÖáÐÖÔÜɯÚÛĞ×ɯ×ÙÖÊÌÕÛÖÞàÊÏɯáÈÙĞÞÕÖɯ×ÖɯÚÛÙÖÕÐÌɯËÌ×ÖáàÛÖÞÌÑȮɯÑÈÒɯ

i kredytowej.  

Inwestycje mieszkaniowe brutto wáÙÖÚėà w 2018 r. ale w relacji do PKB ÞàÕÖÚÐėà, podobnie jak 

w 2017 r., ok. 1,6%. IÕÞÌÚÛàÊÑÌɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐÌɯÚÛÈÕÖÞÐėàɯÖÒȭɯƙƔǔɯÛÌÑɯÞÈÙÛÖĭÊÐȭ 4ËáÐÈėɯ×ÙÖËÜÒÊÑÐɯ

budowlano -ÔÖÕÛÈŊÖÞÌÑɯȹÖÉÌÑÔÜÑëÊÌÑɯÙÖÉÖÛàɯÖɯÊÏÈÙÈÒÛÌÙáÌɯÐÕÞÌÚÛàÊàÑÕàÔɯÐ remontowym) w PKB 

áÞÐýÒÚáàėɯÚÐýɯÞɯƖƔƕ8 r. o ok. 0,7 p.p. i ÞàÕÐĞÚėɯÖÒȭɯ5,6% (por. wykres 2.7 i 2.8)5, ×ÖËÊáÈÚɯÎËàɯÜËáÐÈėɯ

ÕÈÒėÈËĞÞɯÕÈɯ×ÙÖËÜÒÊÑýɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞëɯÞɯ×ÙÖËÜÒÊÑÐɯÖÎĞėÌÔɯÞáÙĞÚėɯËÖɯÖÒȭɯƕȮ6ǔɯÐɯÞàÕÖÚÐėɯ16ǔɯÊÈėÌÑɯ

produkcji. 4ËáÐÈėɯ×ÙÈÊÜÑëÊàÊÏɯÞɯÚÌÒÛÖÙáÌɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÞ ÖÎĞÓÌɯ×ÙÈÊÜÑëÊàÊÏ w gospodarce 

narodowej w 2018 Ùȭɯ ÞàÕÐĞÚėɯ ÖÒȭɯ6%, i ÕÐÌáÕÈÊáÕÐÌɯ ÞáÙĞÚėɯ ÞáÎÓýËÌÔ obserwowanego 

w poprzednich latach. SáÈÊÜÑÌÔàȮɯŊÌɯÐÕÞÌÚÛàÊÑÌɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞÌɯÕÌÛÛÖɯÚÛÈÕÖÞÐëɯÖÒȭɯƕ,5% PKB, 

a deweloperskie 0,6% PKB6. Popyt ėëÊáÕàɯÛÞÖÙáÖÕàɯ×ÙáÌáɯbudownictwo mieszkaniowe jest jednak 

áËÌÊàËÖÞÈÕÐÌɯÞÐýÒÚáàȮɯÎËàŊɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯÛÌɯÕÈÓÌŊàɯÞàÒÖĘÊáàî, ÕÈÚÛý×ÕÐÌɯÞà×ÖÚÈŊàî, a potem 

ÜÛÙáàÔàÞÈî. 

Wykres 2.7 Struktura produkcji budowlano -

ÔÖÕÛÈŊÖÞÌÑɯÞɯ/ÖÓÚÊÌɯÞÌËėÜÎɯÙÖËáÈÑĞÞɯÖÉÐÌÒÛĞÞɯ

(% PKB)  

Wykres 2.8 Relacje inwestycji w budownictwie 

mieszkaniowym w Polsce (%)  

  

 

                                                        

5 Zgodnie z wynikami analizy The Economist Intelligence Unit Limited 2017 ÞɯÊÈėÌÑɯ$ÜÙÖ×ÐÌɯÖÉÚÌÙÞÖÞÈÕÖɯÖŊàÞÐÌÕÐÌɯ

ËáÐÈėÈÓÕÖĭÊÐɯÉÜËÖÞÓÈÕÌÑȮɯÊÖɯÑÌÚÛɯáÎÖËÕÌɯáÌɯÞáÙÖÚÛÖÞëɯÍÈáëɯÊàÒÓÜɯÒÖÕÐÜÕÒÛÜÙÈÓÕÌÎÖɯÕÈÚÛý×ÜÑëÊëɯ×ÖɯÖÒÙÌÚÐÌɯËÌÒÖÕÐÜÕÒÛÜÙàɯ

×ÖɯĭÞÐÈÛÖÞàÔɯÒÙàáàÚÐÌɯÍÐÕÈÕÚÖÞàÔȭɯ*ÙÈÑÌɯ$ÜÙÖ×àɯ¥ÙÖËÒÖÞÖ-6ÚÊÏÖËÕÐÌÑɯÞɯƖƔƕƛɯÙȭɯÙĞÞÕÐÌŊɯÖËÕÖÛÖÞÈėàɯÞáÙost 

ÐÕÞÌÚÛàÊÑÐɯÞɯÉÜËÖÞÕÐÊÛÞÐÌȭɯ/ÙÖÑÌÒÛàɯÍÐÕÈÕÚÖÞÈÕÌɯ×ÙáÌáɯ4$ɯÞÚ×ÐÌÙÈÑëɯÐÕÞÌÚÛàÊÑÌɯ×ÜÉÓÐÊáÕÌɯÞɯÙÌÎÐÖÕÐÌȮɯÈɯ×ÙàÞÈÛÕÌÑɯ

ËáÐÈėÈÓÕÖĭÊÐɯÉÜËÖÞÓÈÕÌÑɯÚ×ÙáàÑÈÑëɯÙÖÚÕëÊÌɯËÖÊÏÖËàɯÎÖÚ×ÖËÈÙÚÛÞɯËÖÔÖÞàÊÏɯÐɯÕÐÚÒÐɯÒÖÚáÛɯÒÙÌËàÛÜȭ 

6 1ÌÑÌÚÛÙÖÞÈÕÌɯÜÉàÛÒÐɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÞɯ/ÖÓÚÊÌɯÛÖɯÛàÓÒÖɯƔȮƔƖǔɯáÈÚÖÉÜɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞÌÎÖɯȹĭÙÌËÕÐÈɯËÓÈɯÓÈÛɯƖƔƔƙ-2017), podczas gdy 

ÑÌÎÖɯÍÈÒÛàÊáÕëɯËėÜÎÖÖÒÙÌÚÖÞëɯÚÛÖ×ýɯËÌ×ÙÌÊÑÈÊÑÐɯÔÖŊÕÈɯÚáÈÊÖÞÈîɯÕÈɯÖÒȭɯƔȮƗ-0,5% rocznie. 
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W Polsce po roku 2000 ma miejsce stopniowa poprawa sytuacji mieszkaniowej, co jest áÞÐëáÈÕe 

z budowë nowych mieszkaĘȮ ÙÌÔÖÕÛÈÔÐɯÐÚÛÕÐÌÑëÊÌÑɯÚÜÉÚÛancji mieszkaniowej  oraz procesami 

ËÌÔÖÎÙÈÍÐÊáÕàÔÐɯÖÎÙÈÕÐÊáÈÑëÊàÔÐɯáÈ×ÖÛÙáÌÉÖÞÈÕÐÌɯÕÈɯÕÖÞÌɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈ (por. wyk res 2.12). 

/Ö×ÙÈÞÈɯÛÈɯËÖÒÖÕÈėÈɯÚÐýɯÞɯÞàÕÐÒÜɯËÜŊÌÑɯÓÐÊáÉà ÕÖÞÖɯÞàÉÜËÖÞÈÕàÊÏɯÔÐÌÚáÒÈĘ7, niewielk iej skali 

ÙÖáÉÐĞÙÌÒɯÚÛÈÙàÊÏɯÑÌËÕÖÚÛÌÒɯÖÙÈáɯÜÉàÛÒu ÓÐÊáÉàɯÓÜËÕÖĭÊÐɯÞɯÊáýĭÊÐɯÔÐÈÚÛɯÞÚÒÜÛÌÒɯÔÐÎÙÈÊÑÐȭɯZgodnie 

z szacunkiem NBP8 w 2018 r. ÓÐÊáÉÈɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÞɯ/ÖÓÚÊÌɯÞɯáÈÚÖÉÐÌɯÞàÕÐÖÚėÈɯÖÒȭɯƕƘȮƚɯÔÓÕȭɯ

W omawianym okresie zÞÐýÒÚáàėÈɯÚÐýɯÓÐÊáÉÈɯÔÐÌÚáÒÈĘɯw zasobie na 1000 ludÕÖĭÊÐɯ(ÞàÕÐÖÚėÈɯok. 

381 wobec 376 w 2017 r.) oraz ×ÙáÌÊÐýÛÕÈɯ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐÈɯÜŊàÛÒÖÞÈɯmieszkania ÕÈɯÖÚÖÉý (ok. 28,2 

wobec 27,8 w 2017 r.). ZÔÈÓÈėÈɯ×ÙáÌÊÐýÛÕÈɯÓÐÊáÉÈɯÖÚĞÉɯ×Ùáà×ÈËÈÑëÊÈɯÕÈɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÌ (2,63 w 2018 r. 

wobec 2,66 w 2017 r.; por. wykresy  2.9  - 2.11). W 2018 Ùȭɯ×ÙáÌÊÐýÛÕÈɯ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐÈɯbudowanego 

domu jednorodzinnego w zasobie w Polsce (zazwyczaj budowan e ×ÙáÌáɯ ÐÕÞÌÚÛÖÙĞÞɯ

indywidualnych ) zmniejÚáàėÈɯÚÐýɯdo 144,3 mkw. ze 145,1 mkw . w 2017 r. PÙáÌÊÐýÛÕÈɯÞÐÌÓÒÖĭîɯ

mieszkania ×ÙáÌáÕÈÊáÖÕÌÎÖɯÕÈɯÚ×ÙáÌËÈŊɯÓÜÉɯÞàÕÈÑÌÔɯw Polsce zmniejÚáàėÈɯÚÐýɯnatomiast z 61,2 

mkw. w 2017 r. do 60,8 w 2018 r., przy czym mieszkania  te z ÕÈÑÔÕÐÌÑÚáëɯ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐëɯÜŊàÛÒÖÞëɯ

w analizowanych miastach ÞàÚÛý×ÜÑë w Krakowie (52 mkw.) .  

Wykres 2.9 Liczba mieszkaĘ w zasobie na 1000 

ÓÜËÕÖĭÊÐɯw Polsce 

Wykres 2.10 /ÙáÌÊÐýÛÕÈ ÓÐÊáÉÈɯÖÚĞÉɯÞɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÜ 

w Polsce 

  

ÁÙĞËėÖȯɯÚáÈÊÜÕÒÐɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛȭɯ&42 ÁÙĞËėÖȯɯÚáÈÊÜÕÒÐɯ-!/ɯÕÈɯpodst. GUS 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                        

7 6ɯƖƔƕƜɯÙȭɯ&42ɯÞ×ÙÖÞÈËáÐėɯáÔÐÈÕýɯÖÉÖÞÐëáÜÑëÊàÊÏɯËÌÍÐÕÐÊÑÐɯÔÐÌÚáÒÈĘȯɯÒÛĞÙàÊÏɯÉÜËÖÞýɯÙÖá×ÖÊáýÛÖȮɯÕÈɯÒÛĞÙàÊÏɯ

ÙÌÈÓÐáÈÊÑýɯÞàËÈÕÖɯ×ÖáÞÖÓÌÕÐÈɯÓÜÉɯËÖÒÖÕÈÕÖɯáÎėÖÚáÌÕÐÈɯÐɯÖËËÈÕàÊÏɯËÖɯÜŊàÛÒÖÞÈÕÐÈȭɯ2áÊáÌÎĞėÖÞÌɯÐÕÍÖÙÔÈÊÑÌɯÕÈɯÚÛÙÖÕÐÌɯ

GUS w Banku Danych Lokalnych: https://bdl.stat.gov.pl/BD L/metadane/metryka/3747?back=True# . 

8 6ÐÌÓÒÖĭÊÐɯËÓÈɯƖƔƕƜɯÙȭɯáÖÚÛÈėàɯÖÚáÈÊÖÞÈÕÌɯ×ÙáÌáɯ-!/ɯÞÖÉÌÊɯ×ÈňËáÐÌÙÕÐÒÖÞÌÎÖɯÛÌÙÔÐÕÜɯ×ÜÉÓÐÒÈÊÑÐɯËÈÕàÊÏɯ×ÙáÌáɯ&42ȭ  
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Wykres 2.11 /ÙáÌÊÐýÛÕÈ ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐÈɯÜŊàÛÒÖÞÈ 

mieszkania ÕÈɯÖÚÖÉýɯ(mkw.)  w Polsce 

Wykres 2.12 Dynamika  áÔÐÈÕàɯÓÐÊáÉàɯÔÐÌÚáÒÈĘɯ

w áÈÚÖÉÐÌɯÖÙÈáɯÓÐÊáÉàɯÓÜËÕÖĭÊÐɯÞ roku 2018 ÞáÎÓýËÌÔɯ

2006 r. w wybranych miastach w Polsce  

  

ÁÙĞËėÖȯɯÚáÈÊÜÕÒÐɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛȭɯ&42 Uwaga do wykresu  2.12: w ostatnich latach rozszerzano 

granice administracyjne miast  tj. RzeszĞw (7 zmian od 

2005 r.), Zielona &ĞÙa (w 2015) i Opole (w 2017).  

ÁÙĞËėÖȯɯÚáÈÊÜÕÒÐɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛȭɯ&42 

 

WÈÙÛÖĭî strumienia  ÜÚėÜÎɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÞɯ/ÖÓÚÊÌ (por. wykres 2.13), szacowana na podstawie 

ÞàÚÖÒÖĭÊÐɯÙàÕÒÖÞàÊÏ stawek transakcyjnych ÊáàÕÚáĞÞɯnajmu ÞàÕÐÖÚėÈɯw 2018 r. ok. 12% PKB, 

tj. nieznacznie áÞÐýÒÚáàėÈɯÚÐý ÞáÎÓýËÌÔɯostatnich czterech lat9. Dynamika r/r ÞÈÙÛÖĭÊÐɯÛàÊÏɯÜÚėÜÎɯ

wyniÖÚėÈɯÖ ok. 13% w 6M, w 10M ok. 11%, natomiast w Warszawie ok. 5%.  

WÈÙÛÖĭîɯÜÚėÜÎɯÎÌÕÌÙÖÞÈÕa ×ÙáÌáɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÒÖÔÌÙÊàÑÕÌ (por. wykres 2.14) z ËÖÊÏÖËĞÞɯ

ÊáàÕÚáÖÞàÊÏɯËÓÈɯÐÊÏɯÞėÈĭÊÐÊÐÌÓÐɯÕÐÌɯáÔÐÌÕÐėÈɯÚÐýɯáÕÈÊáÕÐÌɯÞɯ×ÖÙĞÞÕÈÕÐÜɯáɯƖƔƕƚɯÙȭȮɯÔÖŊÕÈɯÑëɯ

ÚáÈÊÖÞÈîɯÕÈɯponad 0,7% PKB. )ÌÚÛɯÛÖɯÞÈÙÛÖĭîɯÔÕÐÌÑÚáÈ ÕÐŊɯÞɯÙÖáÞÐÕÐýÛàÊÏɯÒÙÈÑÈÊÏɯ4$ȮɯÎËáÐÌɯáÈÚĞÉɯ

ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÒÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏɯÕÈɯÞàÕÈÑÌÔɯÑÌÚÛɯáÕÈÊáÕÐÌɯÞÐýÒÚáà. 

  

                                                        

9 W 2018 r. obserwowano ÕÐÌÊÖɯÞàŊÚáàɯÞáÙÖÚÛɯÚÛÈÞÌÒɯÊáàÕÚáĞÞ ȹÞÈÙÛÖĭÊÐɯÜÚėÜÎɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏȺɯÕÐŊ wzrost PKB. 
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Wykres 2.13 2áÈÊÜÕÌÒɯÞÈÙÛÖĭÊÐɯÜÚėÜÎɯ

mi eszkaniowych (czynsze imputowane) w Polsce 

w relacji do PKB (%) 

Wykres 2.14 2áÈÊÜÕÌÒɯÞÈÙÛÖĭÊÐɯÜÚėÜÎɯÒÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏɯ

w Polsce w relacji do PKB  (L. ÖĭȮɯ%) oraz kurs 

/+-ɤ$41ɯȹ/ɯÖĭȺ 

 

 

ÁÙĞËėÖȯɯÚáÈÊÜÕÒÐɯ-!/ na podst. GUS . 

DÖÊÏÖËàɯáɯÛàÛÜėÜɯÜÔÖÞàɯÕÈÑÔÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐ ÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÖ×ÖËÈÛÒÖÞÈÕÌɯÚë w Polsce 

ÙàÊáÈėÛÌÔɯÓÜÉ ÞÌËėÜÎ skali podatkowej 10. Zgodnie z ËÈÕàÔÐɯ,ÐÕÐÚÛÌÙÚÛÞÈɯ%ÐÕÈÕÚĞÞɯáÈÙĞÞÕÖɯ

ÓÐÊáÉÈɯ×ÖËÈÛÕÐÒĞÞɯ×ėÈÊëÊàÊÏɯÙàÊáÈėÛɯÖËɯÕÈÑÔÜ, jak i dochody z ÛÌÎÖɯÛàÛÜėÜ ÚÛÈÓÌɯÙÖÚÕëȭɯ-ÈɯÒÖÕÐÌÊɯ

2018 ÙȭɯÓÐÊáÉÈɯ×ÖËÈÛÕÐÒĞÞɯÞàÒÈáÜÑëÊàÊÏɯÞàėëÊáÕÐÌɯÙàÊáÈėÛɯÕÈÓÌŊÕàɯÞàÕÐÖÚėÈɯponad 620 tysȭɯÖÚĞÉȮɯ

tj. ÞáÙÖÚėÈɯr/r o ok. 57 ÛàÚȭɯÖÚĞÉȮɯÊáàÓÐɯo 10,1%. Kwota ràÊáÈėÛu ÕÈÓÌŊÕego wyni oÚėa ponad 1,1 mld 

áėɯ(por. wykres 2.15 i 2.16). Kwota ×ÙáÌÊÐýÛÕÌÎÖɯrocznego ÙàÊáÈėÛÜɯÞàėëÊáÕÐÌɯáɯÛàÛÜėÜɯÕÈÑÔÜɯ

ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÞàÕÐÖÚėÈɯponad 1,8 ÛàÚȭɯáėɯȹÛÑȭɯÞáÙÖÚėÈɯÖɯÖÒȭ 10,6% r/r). W 2018 r. ok. 20,3 tys. 

×ÖËÈÛÕÐÒĞÞɯËÖÒÖÕÈėÖɯáÎėÖÚáÌÕÐÈɯáÈÞÈÙÊÐÈɯÜÔÖÞàɯÕÈÑÔÜɯÖÒÈáÑÖÕÈÓÕÌÎÖ w formie  ÙàÊáÈėtu (tj. 

o ok. 6 tys. ÞÐýÊÌÑɯÕÐŊɯÞɯƖƔƕ7 r.). 

Stale rÖÚÕë ÛÈÒŊÌ ËÖÊÏÖËàɯ ÑÌËÕÖÚÛÌÒɯ ÚÈÔÖÙáëËÜɯ ÛÌÙàÛÖÙÐÈÓÕÌÎÖɯ áɯ ÛàÛÜėÜɯ ×ÖËÈÛÒÜɯ

od ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐ, ÒÛĞÙÌɯá ×ÖáÐÖÔÜɯÖÒȭɯƕƖȮƕɯÔÓËɯáėɯÞɯ2006 r. ÖÚÐëÎÕýėàɯw 2018 r. ÞÈÙÛÖĭîɯ

ok. 22,6 mld áė, tj. o 3,6ǔɯÞÐýÊÌÑɯÕÐŊɯÞɯƖƔƕ7 r.  

Szacowany uËáÐÈėɯ×ÖËÈÛÒĞÞ ÖËɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐ mieszkaniowych w 2018 r. liczonych w relacji 

áÈÙĞÞÕÖɯËÖ PKB, jak i do ÞÈÙÛÖĭÊÐɯÔÈÑëÛÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐ (cáàÓÐɯÑÈÒÖɯ×ÖËÈÛÒĞÞɯÖËɯÒÈ×ÐÛÈėÜɯ

mieszkaniowego) ÞàÕÐĞÚė ok. 1,1% PKB oraz ok. 0,6% ich ÔÈÑëÛÒÜ. 6ÐÌÓÒÖĭÊÐɯÛÌ nieznacznie 

zmniejszyėy ÚÐýɯw ×ÖÙĞÞÕÈÕÐÜɯËÖɯub.r., co jest wynikiem cyklicznej  áÔÐÈÕàɯÊÌÕɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯ

ȹÔÈÑëÛÌÒȺɯÖÙÈáɯÚáàÉÒÐÌÎÖɯÞáÙÖÚÛÜɯ/*!ȭ ,ÖŊÕÈɯÚáÈÊÖÞÈîȮɯŊÌɯ×odatki ÖËɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÚÛÈÕÖÞÐëɯ

                                                        

10 Stawki pÖËÈÛÒÜɯÖËɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÖÒÙÌĭÓÈ Rada gminy ÞɯËÙÖËáÌɯÜÊÏÞÈėàȭɯ2áÊáÌÎĞėÖÞÌɯÐÕÍÖÙÔÈÊÑÌɯÖɯ×ÖËÈÛÒÈÊÏɯ

od ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐȯɯhttp://www.finanse.mf.gov.pl/podat ki -i-oplaty -lokalne/podatki -od-nieruchomosci . 
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Magazyny Offices, Warsaw
Biura, pozostağe miastaHandel
Kurs PLN/EUR (P oŜ)

Uwaga: /ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐÈɯ ÜŊàÛÒÖÞÈɯ ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯ

ÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯáÖÚÛÈėÈɯ×ÙáÌÔÕÖŊÖÕÈɯ×ÙáÌáɯĭÙÌËÕÐÌɯ

transakcyjne stawki najmu na koniec roku na 

×ÖÚáÊáÌÎĞÓÕàÊÏɯƕƚɯÙàÕÒÈÊÏɯÞÌËėÜÎɯÉÈáàɯ-!/ȭɯ#ÓÈɯ

×ÖáÖÚÛÈėÌÑɯ/ÖÓÚÒÐɯÚÛÈÞÒýɯÕÈÑÔÜɯÖÚáÈÊÖÞÈÕÖɯÑÈÒÖɯƙƔǔɯ

ĭÙÌËÕÐÌÑɯÚÛÈÞÒÐɯÕÈÑÔÜɯÞàáÕÈÊáonej dla 10M. 

4ÞÈÎÈȯɯ 6ÈÙÛÖĭîɯ ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯ ÒÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏɯ áÖÚÛÈėÈɯ

×ÙáÌÔÕÖŊÖÕÈɯ×ÙáÌáɯÚÛÖ×àɯÒÈ×ÐÛÈÓÐáÈÊÑÐɯ×ÖËÈÞÈÕÌɯ×ÙáÌáɯ

firmy doradcze.  

ÁÙĞËėÖȯɯÚáÈÊÜÕÒÐɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯÉÈáàɯ-!/ȮɯËÈÕàÊÏɯ

firm doradczych, cen transakcyjnych z  Comparables 

http://www.finanse.mf.gov.pl/podatki-i-oplaty-lokalne/podatki-od-nieruchomosci
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1È×ÖÙÛɯÖɯÚàÛÜÈÊÑÐɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÐɯÒÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏɯÞɯ/ÖÓÚÊÌɯÞɯƖƔƕƜɯÙȭ  19    

w Polsce ok. 11ǔɯ ÞÈÙÛÖĭÊÐɯbrutto ÜÚėÜÎɯ ×ÙÖËÜÒÖÞÈÕàÊÏɯ ×ÙáÌáɯ áÈÚĞÉɯ ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯ

mieszkaniowych (por. wykres  2.17), co pÖÒÈáÜÑÌɯÛÖȮɯŊÌɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÞ Polsce ÕÐÌɯÚëɯtraktowane 

w Ú×ÖÚĞÉɯÚáÊáÌÎĞÓÕÐÌɯÜ×ÙáàÞÐÓÌÑÖÞÈÕàȭɯ.ÚáÈÊÖÞÈÕÈɯÞÈÙÛÖĭîɯ×ÖËÈÛÒĞÞ jest ×ÙáàÉÓÐŊÖÕÈɯɯËÖ 

opodatkowani a ÛàÊÏɯÜÚėÜÎɯÚÛÈÞÒëɯ×ÖËÈÛÒÖÞë ok. 12ǔɯÖËɯÐÊÏɯÞÈÙÛÖĭÊÐɯnetto (przychody razem z 

ÒÖÚáÛÈÔÐȺȮɯÊáàÓÐɯÚëɯÛÖɯÞÈÙÛÖĭÊÐɯáÉÓÐŊÖÕÌɯËÖɯÚÛÈÞÒÐɯ"(3ɯȹƕƝ%)11.  

ZesÛÈÞÐÈÑëÊɯÞÈÙÛÖĭîɯÙàÕÒÖÞëɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯáɯÞÈÙÛÖĭÊÐëɯÞàÛÞÖÙáÖÕàÊÏɯÜÚėÜÎɯ

ÖÛÙáàÔÜÑÌÔàɯÔÈÒÙÖÌÒÖÕÖÔÐÊáÕëɯÚÛÖ×ýɯÒÈ×ÐÛÈÓÐáÈÊÑÐɯÉÙÜÛÛÖɯÞɯÛàÔɯÚÌÒÛÖÙáÌȭɯ6ɯƖƔƕƜɯÙȭɯÞàÕÐÖÚėÈɯ

ÖÕÈɯÖÒÖėÖɯƚȮƙǔ i ÕÐÌɯÙĞŊÕÐɯÚÐýɯáÕÈÊáÕÐÌɯÖËɯÚÛÖ×àɯáÞÙÖÛÜɯáɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÒÖÔÌÙÊàÑnych. Natomiast 

ÚÛÖ×ÈɯáÞÙÖÛÜɯÕÈɯÒÈ×ÐÛÈÓÌɯÞėÈÚÕàÔȮɯáÈÒėÈËÈÑëÊɯŊÌɯÕÈÓÌŊàɯáÈ×ėÈÊÐîɯáÙàÊáÈėÛÖÞÈÕàɯ×ÖËÈÛÌÒɯÖËɯ

×ÙáàÊÏÖËÜɯÞɯÚÒÈÓÐɯƜȮƙǔɯÖÙÈáɯÖËÑëîɯÈÔÖÙÛàáÈÊÑýɯÉÜËàÕÒÜɯÞàÕÖÚáëÊëɯƖȮƙǔɯÞàÕÖÚÐɯÖÒÖėÖɯƘǔ12, czyli 

ÑÌËàÕÐÌɯÕÐÌÊÖɯÞÐýÊÌÑɯÕÐŊɯÚÛÖ×ÈɯáÞÙÖÛÜɯáɯÖÉÓÐÎÈÊÑÐɯÚÒÈÙÉÖÞàch.  

/ÖÞàŊÚáÌɯÚáÈÊÜÕÒÐɯ×ÖÒÈáÜÑëȮɯŊÌɯ×ÖËÖÉÕÐÌɯÑÈÒɯÞɯÐÕÕàÊÏɯÒÙÈÑÈÊÏɯÚÛÖ×àɯáàÚÒÜɯÞɯÛàÔɯÚÌÒÛÖÙáÌɯÚëɯ

ÕÐÚÒÐÌȭɯ)ÌËÕÈÒɯÙàáàÒÖɯ×ėàÕÕÖĭÊÐɯÐɯÙàÕÒÜɯÚëɯÞáÎÓýËÕÐÌɯÞàÚÖÒÐÌȭɯ9ÈÛÌÔɯÙÖáÞĞÑɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯ

mieszkaniowych wymaga ograniczenia ryzyka przez prowadzenie stabilnej p olityki 

ÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞÌÑɯÖÙÈáɯÍÐÚÒÈÓÕÌÑȭɯ"áýÚÛÖɯ×ÖÛÙáÌÉÕÈɯÑÌÚÛɯÛÌŊɯÚÛàÔÜÓÈÊÑÈɯÍÐÚÒÈÓÕÈȮɯÑÈÒɯnp. przyspieszona 

amortyzacja.  

Wykres 2.15 Przychody ÙàÊáÈėÛÖÞÌɯáɯÛàÛÜėÜɯÜÔÖÞàɯ

ÕÈÑÔÜȮɯ×ÖËÕÈÑÔÜȮɯËáÐÌÙŊÈÞàȮɯ×ÖËËáÐÌÙŊÈÞà (tys. 

ÖÚĞÉȮɯÓȭɯÖĭȺɯÖÙÈáɯËÖÊÏÖËàɯÑÚÛșɯáɯÛàÛÜėÜɯ×ÖËÈÛÒÜɯÖËɯ

nieruchÖÔÖĭÊÐ ȹÛàÚȭɯáė, PȭɯÖĭ) 

Wykres 2.16 +ÐÊáÉÈɯ×ÖËÈÛÕÐÒĞÞɯÞàÒÈáÜÑëÊàÊÏɯ

×ÙáàÊÏÖËàɯáɯÛàÛÜėÜɯÕÈÑÔÜ ȹÛàÚȭɯÖÚĞÉȺ 

 
 

ÁÙĞËėÖȯɯ,% ÁÙĞËėÖȯɯ,% 

 

 

 

 

                                                        

11  ÕÈÓÐáÐÌɯ×ÖËËÈÕÖɯ×ÖËÈÛÒÐɯ×ėÈÊÖÕÌɯÞɯƖƔƕƜɯÙȭɯ×ÙáÌáɯÎÖÚ×ÖËÈÙÚÛÞÈɯËÖÔÖÞÌɯȹ×ÖËÈÛÌÒɯÖËɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯ- ÞɯÊáýĭÊÐɯËÖÛȭɯ

ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯ ÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏȮɯ ÞÈÙÛÖĭîɯ ÙàÊáÈėÛÜȮɯ ÖÚáÈÊÖÞÈÕëɯ ÞÈÙÛÖĭîɯ ×ÖËÈÛÒÜɯnajmu przy zastosowaniu skali 

podatkowej  ÐɯËÖËÈÛÒÖÞÖɯËÖÚáÈÊÖÞÈÕëɯÚáÈÙëɯÚÛÙÌÍýɯɬ ƙƔǔɯÙàÊáÈėÛÜɯÐɯ×ÖËÈÛÒÜɯ×ÙáàɯáÈÚÛÖÚÖÞÈÕÐÜɯÚÒÈÓÐɯ×ÖËÈÛÒÖÞÌÑȺɯËÖɯ

ÖÚáÈÊÖÞÈÕÌÑɯÞÈÙÛÖĭÊÐɯÜÚėÜÎɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÉÙÜÛÛÖɯȹ×ÖÙȭɯÞàÒÙÌÚɯƖȭƕƗȺɯÖÙÈáɯÞÈÙÛÖĭÊÐɯÜÚėÜÎɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÕÌÛÛÖɯȹÖËɯ

ÖÚáÈÊÖÞÈÕÌÑɯÞÈÙÛÖĭÊÐɯÜÚėÜÎɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÉÙÜÛÛÖɯÖËÑýÛÖɯÒÖÚáÛàɯÜÛÙáàÔÈÕÐÈɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯɬ ÖÒȭɯƕƔɯáėȭɤÔÒÞȭɯÖÙÈáɯƗǔɯ

ÈÔÖÙÛàáÈÊÑýȺȭ 

12 /ÖÕÐÌÞÈŊɯËÖÔÐÕÜÑëÊÈɯÊáýĭîɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÑÌÚÛɯ×ÖÚÐÈËÈÕÈɯÉÌáɯÒÙÌËàÛÜȮɯáÈÛÌÔɯÒÖÚáÛɯÒÈ×ÐÛÈėÜɯÑÌÚÛɯÞàÕÐÒÖÞàȭ 

0

5 000

10 000

15 000

20 000

25 000

0

200

400

600

800

1000

1200

2
0
0

7

2
0
0

8

2
0
0

9

2
0
1

0

2
0
1

1

2
0
1

2

2
0
1

3

2
0
1

4

2
0
1

5

2
0
1

6

2
0
1

7

2
0
1

8

Ryczağt naleŨny (L.oŜ)

Liczba podatnik·w wykazujŃcych ryczağt naleŨny (L.oŜ)

Przeciňtna kwota ryczağtu naleŨnego * 10000 (P.oŜ)

Dochody JST z tytuğu podatku od nieruchomoŜci (P.oŜ)

0

100

200

300

400

500

600

700

2
00

7

2
00

8

2
00

9

2
01

0

2
01

1

2
01

2

2
01

3

2
01

4

2
01

5

2
01

6

2
01

7

2
01

8

Liczba podatnik·w wykazujŃcych ryczağt naleŨny

Liczba podatnik·w wykazujŃcych przychody z najmu opodatkowane
przy zastosowaniu skali podatkowej



2ÌÒÛÖÙɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÞɯ/ÖÓÚÊÌ 

 
Narodowy Bank Polski   20   

Wykres 2.17 1ÌÓÈÊÑÌɯËÖÊÏÖËĞÞɯ×ÖËÈÛÒÖÞàÊÏɯ

z ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯȹǔȺ 

 

 

Uwaga do wykresu  2.17ȯɯ×ÖËÈÛÒÐɯÖÉÌÑÔÜÑëɯËÖÊÏÖËàɯ

ÑÌËÕÖÚÛÌÒɯ ÚÈÔÖÙáëËÜɯ ÛÌÙàÛÖÙÐÈÓÕÌÎÖɯ áɯ ÛàÛÜėÜɯ

×ÖËÈÛÒÜɯ ÖËɯ ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯ ÖÙÈáɯ ÙàÊáÈėÛɯ ÕÈÓÌŊÕàȰɯ

,,ɯ ǻɯ ÞÈÙÛÖĭîɯ ÔÈÑëÛÒÜɯ ÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞÌÎÖȰɯ 4,ɯ ǻɯ

ÞÈÙÛÖĭîɯÜÚėÜÎɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏ. 

ÁÙĞËėÖȯɯ,%  

2ÌÒÛÖÙɯÍÐÕÈÕÚÖÞàɯÔÈɯÒÓÜÊáÖÞÌɯáÕÈÊáÌÕÐÌɯËÓÈɯÚÌÒÛÖÙÈɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐȮɯÎËàŊɯáÈ×ÌÞÕÐÈɯ×ėàÕÕÖĭîɯ

ÛÌÎÖɯÙàÕÒÜɯÖÙÈáɯÞàÊÌÕýɯÞÈÙÛÖĭÊÐɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐȭɯ2ÌÒÛÖÙɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÑÌÚÛɯÛÌŊ ÞÈŊÕàÔɯÒÓÐÌÕÛÌÔɯ

ÚÌÒÛÖÙÈɯÍÐÕÈÕÚÖÞÌÎÖȮɯÒÛĞÙàɯÖÍÌÙÜÑÌɯÍÐÕÈÕÚÖÞÈÕÐÌɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐ ÒÈ×ÐÛÈėÌÔɯáÌÞÕýÛÙáÕàÔɯoraz 

ÚáÌÙÌÎɯÐÕÕàÊÏɯÜÚėÜÎ, w tym tych áÞÐýÒÚáÈÑëÊàÊÏɯ×ėàÕÕÖĭîɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐ. Na koniec 2018 r. 

aktywa sektora bankowego w postaci ÒÙÌËàÛĞÞɯdla gospodarstw domowych na ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯ

mieszkaniow e wyni oÚėy 35,0% ÒÙÌËàÛĞÞɯÖÎĞėÌÔ13 ȹáÔÕÐÌÑÚáàėy ÚÐýɯÖɯƔȮƖǔɯÞɯ×ÖÙĞÞÕÈÕÐÜɯËÖɯ

2017 r.) oraz ok. 21,7ǔɯÈÒÛàÞĞÞɯÉÈÕÒĞÞ (spadek ÙĞÞÕÐÌŊɯÖɯƔȮƖǔɯÞɯ×ÖÙĞÞÕÈÕÐÜɯËÖɯƖƔƕƛ r.).  

2ÌÒÛÖÙɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÒÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏȮɯáÞėÈÚáÊáÈɯÛàÊÏɯÕÈÑÞÐýÒÚáàÊÏ, Ö×ÐÌÙÈėɯÚÞĞÑɯÙÖáÞĞÑɯÕÈɯÒÈ×ÐÛÈÓÌɯ

zagranicznym (por. ÙÖáËáÐÈėɯƗȺ. Natomiast wÈÙÛÖĭî ÒÙÌËàÛĞÞɯÜËáÐÌÓÖÕàÊÏɯ×ÙáÌËÚÐýÉÐÖÙÚÛÞÖÔɯÕÈ 

ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐȮɯÞɯÛàÔɯÕÈɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞÌȮɯÉÐÜÙÖÞÌɯÖÙÈáɯ×ÖáÖÚÛÈėÌɯprzez polski 

sektor bankowy wyÕÖÚÐėÈɯÕÈɯÒÖÕÐÌÊɯ2018 r. 63,5 mld  áėȭɯ-ÈÓÌŊàɯËÖËÈîɯËÖɯÛÌÑɯÞÈÙÛÖĭÊÐɯÒÙÌËàÛàɯ

ÜËáÐÌÓÖÕÌɯÕÈɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÒÖÔÌÙÊàÑÕÌɯ×ÙáÌáɯÉÈÕÒÐɯáɯáÈÎÙÈÕÐÊà. Nie ma oficjalnych danych 

o takich kredytach, jednak ekspercko ÔÖŊÕÈɯÖÚáÈÊÖÞÈîɯÐÊÏɯÞÈÙÛÖĭîɯna 68 ÔÓËɯáė14. 

2ÛÈÕɯ ÒÙÌËàÛĞÞɯ ÜËáÐÌÓÖÕàÊÏɯ ×ÙáÌËÚÐýÉÐÖÙÚÛÞÖÔ ×ÙáÌáɯ ÉÈÕÒÐɯ ÒÙÈÑÖÞÌɯ ÕÈɯ ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯ Éàėɯ

w ÒÖĘÊÜɯ ƖƔƕƜɯ ÙȭɯÞàŊÚáàɯ Öɯ ƝȮƚɯ ÔÓËɯ ÞÖÉÌÊɯ ƖƔƕƛɯ Ùȭ, na co Þ×ėàÞɯÔÐÈėà kredyty udzielone 

×ÙáÌËÚÐýÉÐÖÙÚÛÞÖÔɯ ÕÈɯ ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯ ÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞÌȮɯ ÉÐÜÙÖÞÌȮɯ ÏÈÕËÓÖÞÌȮɯ ÔÈÎÈáàÕÖÞÌɯ

                                                        

13 *ÙÌËàÛàɯÐɯÐÕÕÌɯÕÈÓÌŊÕÖĭÊÐɯÉÈÕÒĞÞɯÖËɯ×ÖáÖÚÛÈėàÊÏɯÚÌÒÛÖÙĞÞɯÒÙÈÑÖÞàÊÏɯȹ(ÕÚÛàÛÜÊÑÌɯÕÐÌÔÖÕÌÛÈÙÕÌɯÉÌá instytucji 

ÙáëËÖÞàÊÏɯÚáÊáÌÉÓÈɯÊÌÕÛÙÈÓÕÌÎÖȺɯÚÒėÈËÈÑëÊÌɯÚÐýɯáɯÒÙÌËàÛĞÞɯËÓÈɯÎÖÚ×ÖËÈÙÚÛÞɯËÖÔÖÞàÊÏȮɯ×ÙáÌËÚÐýÉÐÖÙÚÛÞɯÐ instytucji 

ËáÐÈėÈÑëÊàÊÏɯ ÕÈɯ ÙáÌÊáɯ ÎÖÚ×ÖËÈÙÚÛÞɯ ËÖÔÖÞàÊÏɯ ÕÈɯ ÒÖÕÐÌÊɯ ƖƔƕ8 Ùȭɯ ÞàÕÐÖÚėàɯ ÖÒȭɯ ƕƕ89,3 ÔÓËɯ áė., 

https://www.nbp.pl/home.aspx?f=/statystyka/pieniezna_i_bankowa/nal_zobow.html  . 

14 9ÎÖËÕÐÌɯáɯËÖĭÞÐÈËÊáÌÕÐÈÔÐɯÔÐýËáàÕÈÙÖËÖÞàÔÐɯÔÖŊÕÈɯáÈėÖŊàîȮɯŊÌɯÞÚÒÈňÕÐÒɯ+35ɯÕÈɯÊÈėàÔɯáÈÚÖÉÐÌɯÞàÕÖÚÐɯƙƔǔȭɯ

.×ÐÌÙÈÑëÊɯÚÐýɯÕÈɯÚáÈÊÜÕÒÜɯÞÈÙÛÖĭÊÐɯáÈÚÖÉÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÉÐÜÙÖÞàÊÏȮɯÏÈÕËÓÖÞàÊÏɯÐɯÔÈÎÈáàÕÖÞàÊÏȮɯÒÛĞÙàɯÞàÕÐĞÚėɯƖ53 

ÔÓËɯáėɯÕÈɯÒÖÕÐÌÊɯƖƔƕ8 ÙȭɯÔÖŊÕÈɯÞÕÐÖÚÒÖÞÈîȮɯŊÌɯėëÊáÕÈɯÞÈÙÛÖĭîɯÒÙÌËàÛĞÞɯÕÈɯÛÌɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÞàÕÖÚÐėÈɯÕÈɯÒÖÕÐÌÊɯƖƔƕ8 r. 

126 ÔÓËɯ áėȭɯ .ËÌÑÔÜÑëÊɯ ÒÙÌËàÛàɯ ÜËáÐÌÓÖÕÌɯ ×ÙáÌá ÉÈÕÒÐɯ ËáÐÈėÈÑëÊÌɯ Þɯ /ÖÓÚÊÌ ÕÈɯ ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯ ÞàŊÌÑɯ ÞàÔÐÌÕÐÖÕÌɯ

ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯȹƙƜȮƘɯÔÓËɯáėȮɯÉÌáɯÒÙÌËàÛĞÞɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐÊÏȺȮɯÖÛÙáàÔÜÑÌɯÚÐýɯÚáÈÊÜÕÌÒɯÒÙÌËàÛĞÞɯÜËáÐÌÓÖÕàÊÏɯ×ÖĭÙÌËÕÐÖɯ

i ÉÌá×ÖĭÙÌËÕÐÖɯ ×ÙáÌáɯ ÉÈÕÒÐɯ ËáÐÈėÈÑëÊÌɯ áÈɯ ÎÙÈÕÐÊëȮɯ ÛÖɯ ÑÌÚÛɯ6Ɨɯ ÔÓËɯ áėȭ W przypadku Po lski, maksymalne LTV na 

ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÒÖÔÌÙÊàÑÕÌɯÞàÕÖÚÐ zÎÖËÕÐÌɯáɯÙÌÒÖÔÌÕËÈÊÑëɯ2ɯ4*-%ɯÖËɯÊáÌÙÞÊÈɯƖƔƕƗɯÙȭɯƛƙǔȮɯÓÜÉɯƜƔǔȮɯÞ przypadku, gdy 

ÊáýĭîɯÌÒÚ×ÖáàÊÑÐɯ×ÙáÌÒÙÈÊáÈÑëÊÈɯƛƙǔɯ+T5ɯÑÌÚÛɯÖË×ÖÞÐÌËÕÐÖɯÜÉÌá×ÐÌÊáÖÕÈȮɯÓÜÉɯÒÙÌËàÛÖÉÐÖÙÊÈɯ×ÙáÌËÚÛÈÞÐėɯËÖËÈÛÒÖÞÌɯ

zabezpiecáÌÕÐÌɯÞɯÍÖÙÔÐÌɯÉÓÖÒÈËàɯĭÙÖËÒĞÞɯÕÈɯÙÈÊÏÜÕÒÜɯÉÈÕÒÖÞàÔɯÓÜÉɯ×Ö×ÙáÌáɯáÈÚÛÈÞɯÕÈ ËÌÕÖÔÐÕÖÞÈÕàÊÏɯÞɯáėÖÛàÊÏɯ

ËėÜŊÕàÊÏɯ×È×ÐÌÙÈÊÏɯÞÈÙÛÖĭÊÐÖÞàÊÏɯ2ÒÈÙÉÜɯ/ÈĘÚÛÞÈɯÓÜÉɯ-!/ȭ 
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i ×ÙáÌÔàÚėÖÞÌɯÖÙÈáɯÐÕÕÌɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐȭɯ4ËáÐÈėɯÛàÊÏɯÒÙÌËàÛĞÞɯÞàÕÐĞÚėɯÖÒȭɯƙȮƕǔɯ×ÖÙÛÍÌÓÈɯÚÌÒÛÖÙÈɯ

ÉÈÕÒÖÞÌÎÖɯ ÖÙÈáɯ ÖÒȭɯ ƗȮƘǔɯ ÈÒÛàÞĞÞɯ ÉÈÕÒĞÞȭɯ6ÈÙÛÖĭîɯ áÈËėÜŊÌÕÐÈɯ ×ÙáÌËÚÐýÉÐÖÙÚÛÞɯ áɯ ÛàÛÜėÜɯ

ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÕÈɯÒÖÕÐÌÊɯ(5ɯÒÞȭ 2018 r. ÞàÕÐÖÚėÈɯƙȮƖɯÔÓËɯáėȮɯa ÕÈɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯ

ÉÐÜÙÖÞÌɯÞàÕÐÖÚėÈɯƕƚȮƛɯÔÓËɯáėɯȭɯ2ÛÈÕɯÒÙÌËàÛĞÞɯÕÈɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÏÈÕËÓÖÞÌɯÐɯÜÚėÜÎÖÞÌɯÞàÕÐĞÚėɯ

ƕƛȮƗɯÔÓËɯáėȮɯÕÈɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÈÎÈáàÕÖÞÌɯÐ ×ÙáÌÔàÚėÖÞÌɯƜȮƕɯÔÓËɯáė, ÈɯÕÈɯÐÕÕÌɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐ15 

ÞàÕÐĞÚėɯƕƚȮƖɯÔÓËɯáėȭɯ 

4ËáÐÈėɯÒÙÌËàÛĞÞɯáÈÎÙÖŊÖÕàÊÏ ÞĭÙĞËɯÒÙÌËàÛĞÞɯÕÈɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÉÐÜÙÖÞÌɯÕÈɯÒÖÕÐÌÊɯ(5ɯÒÞȭɯ

2018 ÙȭɯÞàÕÐĞÚėɯƚȮƝǔȮɯËÓÈɯÒÙÌËàÛĞÞɯÜËáÐÌÓÖÕàÊÏɯÕÈɯ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐÌɯÏÈÕËÓÖÞÌɯÐɯÜÚėÜÎÖÞÌɯÞàÕÐĞÚėɯ

ƕƕǔȭɯ6ÚÒÈňÕÐÒɯÛÌÕɯËÓÈɯÒÙÌËàÛĞÞɯÕÈɯ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐÌɯÔÈÎÈáàÕÖÞÌɯÐɯ×ÙáÌÔàÚėÖÞÌɯÞàÕÐĞÚėɯƛȮƗǔɯÈɯÕÈɯ

ÐÕÕÌɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÞàÕÐĞÚėɯƝȮƖǔȭɯ6ÚÒÈňÕÐÒɯÒÙÌËàÛĞÞɯáÈÎÙÖŊÖÕàÊÏɯÞĭÙĞËɯÒÙÌËàÛĞÞɯudzielonych 

ÕÈɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞÌɯÞàÕÐĞÚėɯƖƘǔȮɯÊÖɯÞàÕÐÒÈɯÎėĞÞÕÐÌɯáɯ×ÖÚÐÈËÈÕÐÈɯ×ÙáÌáɯÉÈÕÒÐɯ

w ×ÖÙÛÍÌÓÜɯÒÙÌËàÛĞÞɯáɯ×Ö×ÙáÌËÕÐÊÏɯÓÈÛ16.  

)ÌŊÌÓÐɯ×ÖÓÚÊàɯÐÕÞÌÚÛÖÙáàɯÉýËëɯÞÊÏÖËáÐÓÐɯÕÈɯáÕÈÊáÕëɯÚÒÈÓýɯÕÈɯÙàÕÌÒɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÒÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏȮɯ

w tym posiadanych obecnÐÌɯ ×ÙáÌáɯ ÐÕÞÌÚÛÖÙĞÞɯ áÈÎÙÈÕÐÊáÕàÊÏȮɯÔÖŊÕÈɯ ÖÊáÌÒÐÞÈîɯ ÞáÙÖÚÛÜɯ

áÈËėÜŊÌÕÐÈɯ ×ÖÓÚÒÐÊÏɯ ÐÕÞÌÚÛÖÙĞÞɯ Þɯ ÉÈÕÒÈÊÏɯ áɯ ÛàÛÜėÜɯ ÛàÊÏɯ ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐȭ -ÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯ

ÒÖÔÌÙÊàÑÕÌɯÚëɯáÈáÞàÊáÈÑɯÒÜ×ÖÞÈÕÌɯáÌɯáÕÈÊáÕàÔɯÜËáÐÈėÌÔɯÒÙÌËàÛÜȭɯ6ɯÖÛÖÊáÌÕÐÜɯÕÐÚÒÐÊÏɯÚÛĞ×ɯ

procentowych na rykach miýËáàÕÈÙÖËÖÞàÊÏɯ×ÖÞÚÛÈÑÌɯÚÐÓÈÕɯ×ÖÒÜÚÈɯÚÐÓÕÌÎÖɯÓÌÞÈÙÖÞÈÕÐÈɯÚÐýɯ

ÐÕÞÌÚÛÖÙĞÞȭɯ 1ĞÞÕÖÊáÌĭÕÐÌɯ ÙÖÚÕëɯ ÊÌÕàɯ ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐȭɯ 6ɯ ÛàÊÏɯ ÞÈÙÜÕÒÈÊÏɯ ÞáÙÖÚÛɯ ÚÛĞ×ɯ

×ÙÖÊÌÕÛÖÞàÊÏɯ ×ÖÞÖËÜÑÌɯ áÈáÞàÊáÈÑɯ ×ÖËÞĞÑÕàɯ ÌÍÌÒÛȯɯ Ú×ÈËÌÒɯ ÞÈÙÛÖĭÊÐɯ ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯ ÖÙÈáɯ

×ÙÖÉÓÌÔàɯáɯÖÉÚėÜÎëɯáÈËėÜŊÌÕÐÈȭɯ9ÈÛÌÔɯÉÈÕÒÐɯ×ÖÞÐÕÕàɯÚÛÖÚÖÞÈîɯÒÖÕÚÌÙÞÈÛàÞÕÌɯÞÚ×ĞėÊáàÕÕÐÒÐɯ

+35ɯÐɯ#23(ȮɯÈÉàɯáÈ×ÌÞÕÐîɯÖË×ÖÞÐÌËÕÐÌɯÉÜÍÖÙàɯÕÈɯÔÖŊÓÐÞÌɯÞáÙÖÚÛàɯÚÛĞ×ɯ×ÙÖÊÌÕÛÖÞàÊÏȭɯ 

-ÈÓÌŊàɯ×ÖËÒÙÌĭÓÐîȮɯŊÌɯÉÈÕÒÐɯÕÐÌɯÛàÓÒÖɯÜËáÐÌÓÈÑëɯÒÙÌËàÛĞÞɯÕÈɯáÈÒÜ×ɯÓÜÉɯÉÜËÖÞýɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯ

ÒÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏɯȹÞɯÛàÔɯÉÜËÖÞý ÔÐÌÚáÒÈĘɯ×ÙáÌáɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞȺȮɯÈÓÌɯÛÌŊɯáÈÉÌá×ÐÌÊáÈÑëɯÒÙÌËàÛà na 

ÛàÊÏɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐÈÊÏ, w tym inwestycyjne oraz obrotowe.  6ÈÙÛÖĭîɯÒÙÌËàÛĞÞɯudzielonych 

×ÙáÌËÚÐýÉÐÖÙÚÛÞÖÔȮɯáÈÉÌá×ÐÌÊáÖÕàÊÏɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐÈÔÐ ÞàÕÐÖÚėa na koniec 2018 r. 135 ÔÓËɯáė 

(wobec 132 mld áėɯÞɯƖƔƕƛɯÙȭȺ, to znaczy ok. 10,9% portfela ÒÙÌËàÛĞÞɯoraz ok. 7,1% ÈÒÛàÞĞÞɯ

polskiego sektora bankÖÞÌÎÖɯȹáɯÖËËáÐÈėÈÔÐɯáÈÎÙÈÕÐÊáÕàÔÐȺ. "áýĭîɯÒÙÌËàÛĞÞɯÜËáÐÌÓÖÕàÊÏɯÕÈɯ

ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯkomercyjne áÈÞÐÌÙÈɯÚÐýɯÞɯÞàŊÌÑɯÞàÔÐÌÕÐÖÕàÊÏɯÒÙÌËàÛÈÊÏȭɯ 

Pomimo, ŊÌ portfelÌɯÒÙÌËàÛĞÞɯÕÈɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯËÓÈɯ×ÙáÌËÚÐýÉÐÖÙÚÛÞ ÚëɯÑÌÚáÊáÌɯáÕÈÊáëÊÖɯÕÐŊÚáÌɯ

ÖËɯ×ÙáÌÊÐýÛÕie ÖÉÚÌÙÞÖÞÈÕÌÑɯÞÐÌÓÒÖĭÊÐɯÕÖÛÖÞÈÕÌÑɯÞ UE (w 2013 r. ×ÙáÌÊÐýÛÕÐÌɯƕƛǔɯ/*!17), to 

stanowië ÑÜŊɯ ÐÚÛÖÛÕàɯ ÊáàÕÕÐÒɯÞ×ėàÞÈÑëÊàɯ ÕÈɯÉÌá×ÐÌÊáÌĘÚÛÞo sektora finansowego. -ÈÓÌŊàɯ

×ÈÔÐýÛÈîȮɯ ŊÌɯ ÞÈÙÛÖĭîɯ ÓÜÉɯ ÞàÊÌÕÈɯ ÊÈėÌÎÖɯ áÈÚÖÉÜɯ ÔÖŊÌɯ áÈÓÌŊÌîɯ ÖËɯ ÕÐÌÓÐÊáÕàÊÏɯ ÛÙÈÕÚÈÒÊÑÐɯ

ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐÈÔÐɯ ÒÖÔÌÙÊàÑÕàÔÐȮɯ ÒÛĞÙÌɯ Úëɯ áÕÈÊáÕÐÌɯ ÉÈÙËáÐÌÑɯ ×ÖËÈÛÕÌ, ÕÐŊɯ ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯ

mieszkaniowe, ÕÈɯÚáàÉÒÐÌɯÞàÊÖÍàÞÈÕÐÌɯÚÐýɯÒÈ×ÐÛÈėÜɯȹÞɯÛàÔɯzagranicznego), a zatem spadek cen.  

                                                        

15 Por. definicja z FINREP z 2018 r. Ȭ*ÙÌËàÛàɯÕÈɯÐÕÕÌɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯɬ ÒÙÌËàÛàɯÕÈɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÐÕÕÌɯÕÐŊɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞÌȮɯ

ÉÐÜÙÖÞÌȮɯÏÈÕËÓÖÞÌȮɯÜÚėÜÎÖÞÌȮɯ×ÙáÌÔàÚėÖÞÌɯÐɯÔÈÎÈáàÕÖÞÌɯȹ×ÖËÒÈÛÌÎÖÙÐÈɯÒÙÌËàÛĞÞɯÕÈɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯ×ÖáÖÚÛÈėÌȺȭɂ 

16 /ÖÙȭɯ1È×ÖÙÛɯÖɯ2ÛÈÉÐÓÕÖĭÊÐɯ2àÚÛÌÔÜɯ%ÐÕÈÕÚÖÞÌÎÖȮɯ-!/ȮɯÎÙÜËáÐÌĘɯƖƔƕƜȭ 

17 Por. ESRB (2015) Report on commercial real estate and financial stability in the EU. Wykres 14. Total direct exposure of the 

financial system to CRE relative to GDP (2013). 
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#àÕÈÔÐÒÈɯÕÖÞÖɯÜËáÐÌÓÖÕàÊÏɯÒÙÌËàÛĞÞɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÞɯ/ÖÓÚÊÌɯÞàÕÐÖÚėÈɯÞ 2018 r. 19,3% r/r 

wobec 11,6% w 2017 r.  

)ÈÒÖĭîɯ ÒÙÌËàÛĞÞɯ ÕÈɯ ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯ ÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞÌɯ ËÓÈɯ ÎÖÚ×ÖËÈÙÚÛÞɯ ËÖÔÖÞàÊÏȮɯ ÔÐÌÙáÖÕÈɯ

ÜËáÐÈėÌÔɯÒÙÌËàÛĞÞɯáÈÎÙÖŊÖÕàÊÏ, ÉàėÈɯËÖÉÙÈɯÐɯ×ÖáÖÚÛÈÑÌɯÚÛÈÉÐÓÕÈɯÖËɯËėÜŊÚáÌÎÖɯÊáÈÚÜȭɯ4ËáÐÈėɯ

ÒÙÌËàÛĞÞɯáÈÎÙÖŊÖÕàÊÏ ËÖɯÒÙÌËàÛĞÞ ÖÎĞėÌÔ to 2,5%, ÞɯÛàÔɯáėÖÛÖÞàÊÏɯƖȮ2%, zaĭ walutowych 

3,1%. /Ö×ÙÈÞÈɯÑÈÒÖĭÊÐɯÞàÕÐÒÈɯÞɯáÕÈÊáÕÌÑɯÔÐÌÙáÌɯáɯÚÜÒÊÌÚàÞÕÌÎÖɯÚ×ėÈÊÈÕÐÈɯÒÙÌËàÛĞÞɯ×ÙáÌáɯ

gospodarstwÈɯ ËÖÔÖÞÌɯ ÖÙÈáɯ ×ÙáÌáɯ ÞáÙÖÚÛɯ ÕÖÞÖɯ ÜËáÐÌÓÖÕàÊÏɯ ÒÙÌËàÛĞÞɯ ÏÐ×ÖÛÌÊáÕàÊÏɯ ÕÈɯ

mieszkania. -ÈÛÖÔÐÈÚÛɯÜËáÐÈėɯÒÙÌËàÛĞÞɯáÈÎÙÖŊÖÕàÊÏɯÞĭÙĞËɯÒÙÌËàÛĞÞ ËÓÈɯ×ÙáÌËÚÐýÉÐÖÙÚÛÞɯÞáÙĞÚėɯ

lekko do 10%, z 9% utrzymuj ëÊàÊÏ ÚÐýɯÖËɯ×ÖÊáëÛÒÜɯƖƔƕƚɯÙȭ, co ÔÖŊÌ ÊáýĭÊÐÖÞÖɯÞàÕÐÒÈîɯáÌɯáÔÐÈÕàɯ

sÛÈÕËÈÙËĞÞɯÙÈÊÏÜÕÒÖÞÖĭÊÐ18ȮɯÒÛĞÙÌɯáÖÚÛÈėàɯÞ×ÙÖÞÈËáÖÕÌɯÕÈɯ×ÖÊáëÛÒÜɯƖƔƕƜɯÙȭɯ 

#ėÜÎÖÖÒÙÌÚÖÞàɯ ÚÛÈÕɯ áÈËėÜŊÌÕÐÈɯ ÎÖÚ×ÖËÈÙÚÛÞɯ ËÖÔÖÞàÊÏɯ Þɯ /ÖÓÚÊÌɯ áÞÐëáÈÕàɯ áɯ ÒÙÌËàÛÈÔÐɯ

ÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÔÐɯÙĞÚėɯÞɯÔÐÈÙýɯÙÖáÞÖÑÜɯÙàÕÒÜɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞÌÎÖɯÐɯÚÌÒÛÖÙÈɯÍÐÕÈÕÚÖÞÌÎÖȭɯ6ɯÒÖĘÊÜɯ

2018 rȭɯÖÚÐëÎÕëėɯƗ92,9 ÔÓËɯáėɯÐ ÉàėɯwyŊÚáàɯÖɯƖƛȮƖɯÔÓËɯáėɯÕÐŊɯÞɯ×Ö×ÙáÌËÕÐÔɯÙÖÒÜȮɯÕÈɯÊÖɯáėÖŊàėɯÚÐý 

ÞáÙÖÚÛɯÚÛÈÕÜɯÒÙÌËàÛĞÞɯáėÖÛÖÞàÊÏɯȹÖɯ30,3 ÔÓËɯáėȺɯÖÙÈáɯÚ×ÈËÌÒɯÚÛÈÕÜɯÒÙÌËàÛĞÞɯÞÈÓÜÛÖÞàÊÏɯȹÖɯƗȮ1 

ÔÓËɯáėȺ19. Stan ÕÈÓÌŊÕÖĭÊÐɯÖËɯÎÖÚ×ÖËÈÙÚÛÞɯËÖÔÖÞàÊÏɯáɯÛàÛÜėÜɯÒÙÌËàÛĞÞɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÚÛÈÕÖÞÐėɯ

na koniec 2018 r. ok. 21,7ǔɯÈÒÛàÞĞÞɯÚÌÒÛÖÙÈɯÍÐÕÈÕÚÖÞÌÎÖɯÖÙÈáɯÖÒȭɯƕ0,7ǔɯÚáÈÊÖÞÈÕÌÑɯÞÈÙÛÖĭÊÐɯ

zasobu mieszkaniowego. Mimo ÞáÙÖÚÛÜɯáÈËėÜŊÌÕÐÈ zasobu mieszkaniowego w Polsce, nadal jest 

ono nisÒÐÌɯÞɯÙÌÓÈÊÑÐɯËÖɯÚ×ÖŊàÊÐÈ ÎÖÚ×ÖËÈÙÚÛÞɯËÖÔÖÞàÊÏɯȹÖÒȭɯƗƘǔȺȮɯÈɯÛÈÒŊÌɯÞɯ×ÖÙĞÞÕÈÕÐÜɯËÖɯ

poziomu  ÛÌÎÖɯáÈËėÜŊÌÕÐÈɯÞɯÐÕÕàÊÏɯÒÙÈÑÈÊÏɯ4$ȭɯ1ÌÓÈÛàÞÕÐÌɯÕÐÚÒÐÌɯáÈËėÜŊÌÕÐÌɯáÈÚÖÉÜɯÐɯáÞÐëáÈÕÈɯ

z tym prosta struktura systemu finansowego w Polsce jest áÈÓÌÛëȭ NadmierÕÐÌɯÙÖáÞÐÕÐýÛa skala 

ÍÐÕÈÕÚÖÞÈÕÐÈɯÐɯáÞÐëáÈÕÌɯáɯÛàÔɯÚÒÖÔ×ÓÐÒÖÞÈÕÌɯÕÈÙáýËáÐÈ20 sektora finansowego ÕÈɯĭÞÐÌÊÐÌɯÚë 

áÈáÞàÊáÈÑɯ ňÙĞËėÌÔɯ ×ÙÖÉÓÌÔĞÞɯ Ðɯ ÊáýÚÛÖɯ ÒÙàáàÚĞÞɯ ÍÐÕÈÕÚÖÞàÊÏȭɯ6ɯ ÒÖĘÊÜɯ ƖƔƕ8 r. kredyty 

ÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞÌɯÞɯ/ÖÓÚÊÌɯÚÛÈÕÖÞÐėàɯÖÒȭɯƖƕ5ǔɯÒÈ×ÐÛÈėĞÞɯÞėÈÚÕàÊÏɯÉÈÕÒĞÞ.  

 

 

                                                        

18 ×ÖÙȭɯ1È×ÖÙÛɯÖɯÚÛÈÉÐÓÕÖĭÊÐɯÚàÚÛÌÔÜɯÍÐÕÈÕÚÖÞÌÎÖȮɯÎÙÜËáÐÌĘɯƖƔƕƜȮɯÙÈÔÒÈɯƖȭƖȭ 

19 Od 2012 r. ÚàÚÛÌÔÈÛàÊáÕÐÌɯÔÈÓÌÑÌɯÜËáÐÈėɯÒÙÌËàÛĞÞɯÕÖÔÐÕÖÞÈÕàÊh w walutach obcych w strukturze walutowej 

ÒÙÌËàÛĞÞɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÞɯÉÈÕÒÈÊÏȮɯÊÖɯÑÌÚÛɯÒÖÙáàÚÛÕÌɯËÓÈɯÚÛÈÉÐÓÕÖĭÊÐɯÍÐÕÈÕÚÖÞÌÑɯÐɯÔÈÒÙÖÌÒÖÕÖÔÐÊáÕÌÑȭɯ9ÔÕÐÌÑÚáÈÕÐÌɯ

ÚÐýɯÜËáÐÈėÜɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÒÙÌËàÛĞÞɯÞÈÓÜÛÖÞàÊÏɯÑÌÚÛɯÞàÕÐÒÐÌÔȯɯáÈ×ÙáÌÚÛÈÕÐÈɯÜËáÐÌÓÈÕÐÈɯÛàÊÏɯÒÙÌËàÛĞÞ osobom nie 

ÖÛÙáàÔÜÑëÊàÔɯÙÌÎÜÓÈÙÕàÊÏɯËÖÊÏÖËĞÞɯÞɯÛÌÑɯÞÈÓÜÊÐÌȮɯÒÜÙÚÜɯÞÈÓÜÛÖÞÌÎÖɯȹĭÙÌËÕÐÌÎÖɯÞɯÙÖÒÜȺɯÕÐŊÚáÌÎÖɯÞáÎÓýËÌÔɯƖƔƕƛɯÙȭɯ

ÖÙÈáɯÙÌÎÜÓÈÙÕÌÑɯÈÔÖÙÛàáÈÊÑÐȮɯÞÊáÌĭÕÐÌÑÚáàÊÏɯÚ×ėÈÛɯÐɯÙÌÍÐÕÈÕÚÖÞÈÕÐÈɯÒÙÌËàÛĞÞɯÞÈÓÜÛÖÞàÊÏɯÒÙÌËàÛÈÔÐɯáėÖÛÖÞàÔÐȭɯ6ÌËėÜÎɯ

KNF liczba i wartoĭîɯÒÙÌËàÛĞÞɯÞɯ"'%ɯáÔÕÐÌÑÚáÈɯÚÐýɯÚàÚÛÌÔÈÛàÊáÕÐÌȭɯ*ÙÌËàÛàɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞÌɯÞɯ"'%ɯÞɯÎÙÜËÕÐÜɯƖƔƕƜɯÙȭɯ

ÚÛÈÕÖÞÐėàɯÞɯ×ÖÙÛÍÌÓÜɯÒÙÌËàÛĞÞɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÓÐÊáÉÖÞÖɯƖƔȮƝǔɯÐɯÞÈÙÛÖĭÊÐÖÞÖɯƖƙȮƜǔȭɯ-ÈɯÒÖÕÐÌÊɯƖƔƕƜɯÙȭɯÞɯ×ÖÙÛÍÌÓÈÊÏɯ

ÉÈÕÒĞÞɯáÕÈÑËÖÞÈėÖɯƘƙƛȮƗɯÛàÚȭɯÒÙÌËàÛĞÞɯÞɯ"'%ɯÖɯÞÈÙÛÖĭÊÐɯƕƔƘȮƜɯÔÓËɯáėȮɯÛÑȭɯÞɯ×ÖÙĞÞÕÈÕÐÜɯËÖɯƖƔƕƛɯÙȭɯÐÊÏɯÓÐÊáÉÈɯÚ×ÈËėÈɯ

o 24 ƛƔƔȮɯÈɯÞÈÙÛÖĭîɯÖ ƖȮƗɯÔÓÕɯáėȭɯ6ÈÙÛÖĭîɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÕÐŊÚáÈɯÕÐŊɯÞÈÙÛÖĭîɯÒÙÌËàÛÜȮɯȹ+35ǿƕƔƔɯ×ÙÖÊȭȺɯËÖÛàÊáàėÈɯÞɯƖƔƕƜɯÙȭɯ

ƖƔǔɯÒÙÌËàÛĞÞɯÖɯÞÈÙÛÖĭÊÐɯƗƘȮƗǔȮɯÛÑȭɯÉàėÈɯáÉÓÐŊÖÕÈɯËÖɯÞÈÙÛÖĭÊÐɯÖÉÚÌÙÞÖÞÈÕàch w 2017.  

20 -ÈËÔÐÌÙÕÌɯáÈËėÜŊÌÕÐÌɯ×ÖÞÖËÜÑÌȮɯŊÌɯÞÐÌÙáàÊÐÌÓÌȮɯÈɯÞɯÒÖÕÚÌÒÞÌÕÊÑÐɯÚëɯáÕÈÊáÕÐÌɯÔÕÐÌÑɯÖË×ÖÙÕÐɯÕÈɯÞÚáÌÓÒÐÌÎÖɯÙÖËáÈÑÜɯ

ÚáÖÒÐɯÌÒÖÕÖÔÐÊáÕÌȭɯ*ÖÔ×ÓÐÒÈÊÑÈɯÕÈÙáýËáÐɯÍÐÕÈÕÚÖÞàÊÏɯÑÌÚÛɯ×ÙáàÊáàÕëɯÜÛÙÈÛàɯÛÙÈÕÚ×ÈÙÌÕÛÕÖĭÊÐɯÛÌÎÖɯÚÌÒÛÖÙÈɯ×ÙáÌáɯ

ÐÕÞÌÚÛÖÙĞÞɯÖÙÈáɯÒÖÕÛÙÖÓÐɯ×ÖËÌÑÔÖÞÈÕÌÎÖɯ×ÙáÌáɯÕÐÊÏɯÙàáàÒÈȮɯÒÛĞÙÌɯÖÒÈáÜÑÌɯÚÐýɯáÈáÞàÊáÈÑɯáÕÈÊáÕÐÌɯÞÐýÒÚáÌɯÕÐŊɯ

ËÌÒÓÈÙÖÞÈÕÌɯ×ÙáÌáɯ×ÖĭÙÌËÕÐÒĞÞɯÍÐÕÈÕÚÖÞàÊÏȭ 



2ÌÒÛÖÙɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐ w Polsce 

 

 
1È×ÖÙÛɯÖɯÚàÛÜÈÊÑÐɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÐɯÒÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏɯÞɯ/ÖÓÚÊÌɯÞɯƖƔƕƜɯÙȭ  23    

Wykres 2.18 Kredyt mieszkaniowy w Polsce, zmiany 

ÒÞÈÙÛÈÓÕÌɯÞɯÔÓËɯáėɯȹ+ȭɯÖĭȺɯÖÙÈáɯÚÛÈÕɯÞɯÔÓËɯáėɯȹ/ȭɯÖĭȺ 

Wykres 2.19 Struktura walutowa  portfela 

kredytu mieszkaniowego w Polsce  

 

 

Wykres 2.20 )ÈÒÖĭîɯ×ÖÙÛÍÌÓÈɯÒÙÌËàÛÜɯ

mieszkaniowego dla gospodarstw domowych w 

Polsce 

Wykres 2.21 *ÙÌËàÛàɯ×ÙáÌËÚÐýÉÐÖÙÚÛÞɯÕÈɯ

ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯȹÞɯÔÓËɯáėȮɯ+ȭɯÖĭȺɯÐɯÞÚÒÈňÕÐÒɯ

ÒÙÌËàÛĞÞɯÜáÕÈÕàÊÏɯáÈɯáÈÎÙÖŊÖÕÌɯȹÞɯǔȮɯ/ȭɯÖĭȺ 
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Wykres 2.22 Relacje kredytu mieszkaniowego (KM) 

w /ÖÓÚÊÌɯËÖɯ/*!ȮɯÔÈÑëÛÒÜɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞÌÎÖȮɯ

ÈÒÛàÞĞÞɯÉÈÕÒÖÞàÊÏɯȹ+ȭɯÖĭȺɯÐɯÒÈ×ÐÛÈėĞÞɯÞėÈÚÕàÊÏɯ

ÉÈÕÒĞÞɯȹ/ȭɯÖĭȺ 

Wykres 2.23 2×ėÈÛàɯÒÙÌËàÛĞÞɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯ

(L. ÖĭȺɯi ich relacja do Ú×ÖŊàÊÐÈɯȹ/ȭɯÖĭȺ 

  

 

1ÌÓÈÊÑÈɯÚáÈÊÜÕÒÖÞàÊÏɯÒÖÚáÛĞÞɯÖÉÚėÜÎÐɯáÈËėÜŊÌÕÐÈɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞÌÎÖɯȹÙÈÛÈɯÒÈ×ÐÛÈėÖÞÖ-odsetkowa) 

ËÖɯÚ×ÖŊàÊÐÈɯÞɯÎÖÚ×ÖËÈÙÊÌɯÕÈÙÖËÖÞÌÑɯÕÈɯÒÖÕÐÌÊɯƖƔƕ8 r. ÕÐÌáÕÈÊáÕÐÌɯáÔÕÐÌÑÚáàėÈɯÚÐýɯËÖ poziomu 

ok. 1,4% (por. wykres 2.23)21. .ÉÚėÜÎÈɯáÈËėÜŊÌÕÐÈɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞÌÎÖɯÕÐÌɯÑÌÚÛɯÞÐýÊɯ×ÙÖÉÓÌÔÌÔ 

w ÜÑýÊÐÜɯÔÈÒÙÖÌÒÖÕÖÔÐÊáÕym. 

6ɯƖƔƕƜɯÙȭɯÖËÕÖÛÖÞÈÕÖɯËÈÓÚáëɯ×Ö×ÙÈÞýɯÚÛÙÜÒÛÜÙàɯ×ÖÙÛÍÌÓÈɯÒÙÌËàÛÖÞÌÎÖɯÞɯÚÛÖÚÜÕÒÜɯËÖɯÒÖĘÊÈɯ

2017 r., ÞàÙÈŊÈÑëÊëɯÚÐýɯáÔÕÐÌÑÚáÌÕÐÌÔɯÞÈÙÛÖĭÊÐɯÒÙÌËàÛĞÞɯÖɯÞàÚÖÒÐÊÏɯ+35#ȮɯÊÖɯÞàÕÐÒÈėÖɯÔȭÐÕȭɯáÌɯ

ÞáÙÖÚÛÜɯÊÌÕɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐȭɯ-ÈɯÒÖÕÐÌÊɯƖƔƕƜɯÙȭɯÉÈËÈÕÌɯÉÈÕÒÐɯÞàÒÈáÈėàɯƕƖȮƖǔɯÖÎĞÓÕÌÑɯ

ÞÈÙÛÖĭÊÐɯÒÙÌËàÛĞÞɯȹÖɯÞÈÙÛÖĭÊÐɯƘƝȮƚɯÔÓËɯáėȺȮɯÒÛĞÙàÊÏɯÉÐÌŊëÊÈɯÞÈÙÛÖĭîɯ+35ɯÉàėÈɯÞàŊÚáÈɯÖËɯƕƔƔǔȭɯ

9ÔÕÐÌÑÚáàėÈɯÚÐýɯÞÈÙÛÖĭîɯÒÙÌËàÛĞÞɯÖɯ+35ǿƜƔǔɯËÖɯƕƔƔǔɯȹÞÈÙÛÖĭîɯáÔÕÐÌÑÚáàėÈɯÚÐýɯÖɯƕƘȮƚǔȺȮɯ×ÖËÊáÈÚɯ

ÎËàɯÞÈÙÛÖĭîɯÒÙÌËàÛĞÞɯÖɯ+35ǿƕƔƔǔɯÒÚáÛÈėÛÖÞÈėÈɯÚÐýɯÕÈɯ×ÖáÐÖÔÐÌɯáÉÓÐŊÖÕàÔɯËÖɯÒÖĘÊÈɯƖƔƕƛ r.22. 

W ÚÛÙÜÒÛÜÙáÌɯ×ÖÙÛÍÌÓÈɯÒÙÌËàÛÖÞÌÎÖɯ×ÖËɯÞáÎÓýËÌÔɯÉÐÌŊëÊÌÑɯÞÈÙÛÖĭÊÐɯ#23(# ËÖÔÐÕÖÞÈėàɯÒÙÌËàÛàɯ

o ÕÐÚÒÐÊÏɯÓÜÉɯÜÔÐÈÙÒÖÞÈÕàÊÏɯÞÈÙÛÖĭÊÐÈÊÏɯ#23(ȭɯ)ÌËÕÈÒɯÕÈɯÒÖÕÐÌÊɯƖƔƕƜɯÙȭɯÞɯ×ÖÙÛÍÌÓÈÊÏɯÉÈËÈÕàÊÏɯ

ÉÈÕÒĞÞɯáÕÈÑËÖÞÈėÖɯÚÐýɯÖÒȭɯƖƖǔɯÒÙÌËàÛĞÞɯÖɯ#23(ɯ×ÖÞàŊÌÑɯƘƔǔȮɯÊÖɯÞÊÐëŊɯÚÛÈÕÖÞÐɯËÖĭîɯËÜŊàɯÜËáÐÈėɯ

ÒÙÌËàÛĞÞȮɯÉýËëÊàÊÏɯËÜŊàÔɯÖÉÊÐëŊÌÕÐÌÔɯËÓÈɯÎÖÚ×ÖËÈÙÚÛÞɯËÖÔÖÞàÊÏȭ 

/ÖÔÐÔÖɯÖÉÚÌÙÞÖÞÈÕÌÑɯ×Ö×ÙÈÞàȮɯÞàÚÖÒÐÌɯ+35ɯÊáýĭÊÐɯ×ÖÙÛÍÌÓÈɯÒÙÌËàÛÖÞÌÎÖɯÖÙÈáɯÚÛÖÚÜÕÒÖÞÖɯ

ËÜŊàɯÜËáÐÈėɯÒÙÌËàÛĞÞɯÖɯ#23(ɯ×ÖÞàŊÌÑɯƘƔǔɯÞáÉÜËáÈÑëɯÖÉÈÞàɯÖɯÚàÛÜÈÊÑýɯÍÐÕÈÕÚÖÞëɯÊáýĭÊÐɯ

ÎÖÚ×ÖËÈÙÚÛÞɯËÖÔÖÞàÊÏȮɯÒÛĞÙÌɯÞɯ×Ùáà×ÈËÒÜɯ×ÖÎÖÙÚáÌÕÐÈɯÚÞÖÑÌÑɯÚàÛÜÈÊÑÐɯÔÖÎėàÉàɯÕÐÌɯ×ÖËÖėÈîɯ

Ú×ėÈÊÐÌɯÛàÊÏɯÒÙÌËàÛĞÞȭ 

 

                                                        

21 /ÙáÌ×ÙÖÞÈËáÌÕÐÌɯËÖÒėÈËÕÌÑɯÈÕÈÓÐáàɯÚàÛÜÈÊÑÐɯÒÙÌËàÛÖÉÐÖÙÊĞÞɯÜÕÐÌÔÖŊÓÐÞÐÈɯÉÙÈÒɯÚáÊáÌÎĞėÖÞàÊÏɯËÈÕàÊÏɯËÖÛàÊáëÊàÊÏɯ

ÒÙÌËàÛÖÉÐÖÙÊĞÞȭ 9ɯÛÌÎÖɯ×ÖÞÖËÜɯÚÛÖÚÜÑÌÔàɯ×ÙáàÉÓÐŊÌÕÐÈȮɯÞɯÛàÔɯÖËÕÐÌÚÐÌÕÐÌɯËÖɯÚ×ÖŊàÊÐÈɯÞ gospodarce narodowej.  

22 9ÖÉȭɯ6àÕÐÒÐɯÉÈËÈÕÐÈɯ×ÖÙÛÍÌÓÈɯÒÙÌËàÛĞÞɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÐɯÒÖÕÚÜÔ×ÊàÑÕàÊÏɯÎÖÚ×ÖËÈÙÚÛÞɯËÖÔÖÞàÊÏɯÞÌËėÜÎɯÚÛÈÕÜɯÕÈɯ

koniec 2018 r., KNF. 
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ÁÙĞËėÖȯɯ-!/Ȯɯ&42 Uwaga: kredyt udzielony na 25 lat.  
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Wykres 2.24 1ÖáÒėÈËɯÞÈÙÛÖĭÊÐɯÒÙÌËàÛĞÞɯ

ÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÞÌËėÜÎɯÞÚÒÈňÕÐÒÈɯ+35ɯ

ȹáÈÚĞÉȺ 

Wykres 2.25 1ÖáÒėÈËɯÞÈÙÛÖĭÊÐɯÒÙÌËàÛĞÞɯ

ÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÞÌËėÜÎɯÞÚÒÈňÕÐÒÈɯ#23(ɯ

ȹáÈÚĞÉȺ 
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3. Pozycja cykliczna   

"àÒÓÐÊáÕÖĭîɯÑÌÚÛɯÚÛÙÜÒÛÜÙÈÓÕëɯÊÌÊÏëɯÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐȭɯ*ÓÜÊáÖÞe dla oceny sytuacji na rynku 

ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯoraz wyboru ÞėÈĭÊÐÞàÊÏɯÕÈÙáýËáÐɯ ×ÖÓÐÛàÒÐɯ ÎÖÚ×ÖËÈÙÊáÌÑɯjest poprawne 

zidentyfikowanie fazy cyklu, przy czym  ÑÌËÕàÔɯáɯ×ÖËÚÛÈÞÖÞàÊÏɯÔÐÌÙÕÐÒĞÞɯÍÈáàɯÊàÒÓÜɯÞɯ

sektorze mieszkaniowym ÑÌÚÛɯ ÓÐÊáÉÈɯ Ú×ÙáÌËÈÕàÊÏɯ ÔÐÌÚáÒÈĘȭɯW ×Ùáà×ÈËÒÜɯ ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯ

ÒÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏɯ ÚÛÖÚÜÑÌɯ ÚÐýɯ ÞÐÌÓÒÖĭîɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯ ÖÙÈáɯ ËàÕÈÔÐÒýɯ ÊÌÕȮɯ ÊáàÓÐɯ ËàÕÈÔÐÒýɯ ÞÈÙÛÖĭÊÐ 

transakcji. #Öɯ ÔÖÕÐÛÖÙÖÞÈÕÐÈɯ ÊàÒÓÐȮɯ ËÐÈÎÕÖáàɯ áÈÊÏÖÞÈĘɯ Ú×ÌÒÜÓÈÊàÑÕàÊÏɯ Ðɯ ÕÈ×Ðýîɯ ÕÈ rynku 

ÒÙÌËàÛÖÞàÔɯÜŊàÞÈÕÌɯÚëɯÙĞÞÕÐÌŊɯÐÕÕÌɯÞÚÒÈňÕÐÒÐȮɯÞɯÛàÔɯÉÈáÜÑëÊÌɯÕÈɯÊÌÕÈÊÏɯÔÐÌÚáÒÈĘȮɯÊáàÕÚáÈÊÏɯ

i akcji kredytowej.  Na ryÕÒÜɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÔɯÕÈÑÊáýÚÛÚáàÔɯÞÚÒÈňÕÐÒÐÌÔɯ×ÖÔÐÈÙÜɯÕÈ×Ðýîɯjest 

ÙÌÓÈÊÑÈɯ ×ÖÔÐýËáàɯ ËÖÊÏÖËÈÔÐɯ ÎÖÚ×ÖËÈÙÚÛÞɯ ËÖÔÖÞàÊÏɯ Èɯ ÊÌÕÈÔÐɯ ÔÐÌÚáÒÈĘȭ Na rynku 

komercyjnym  ÛÈÒÐÔɯÞÚÒÈňÕÐÒÐÌÔɯÔÖŊÌɯÉàîɯÔȭÐÕȭɯÚÛÖ×ÈɯáÞÙÖÛÜɯáɯÒÈ×ÐÛÈėÜɯÞėÈÚÕÌÎÖɯÊáàɯÞÖÓÜÔÌÕɯ

transakcji. 

W 2018 r. rynek ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÕÈËÈÓɯáÕÈÑËÖÞÈėɯÚÐýɯÞɯÍÈáÐÌɯÌÒÚ×ÈÕÚÑÐȭɯ6ɯËÜŊàÊÏɯ

ÔÐÈÚÛÈÊÏɯÚ×ÙáÌËÈŊɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÉàėÈɯÕÐÌÊÖɯÕÐŊÚáÈɯÖËɯÕÖÛÖÞÈÕÌÑɯÞɯƖƔƕƛɯÙȭȮɯÊÖɯÉàėÖɯÎėĞÞÕÐÌɯÌÍÌÒÛÌÔɯ

ÕÐŊÚáÌÑɯ×ÖËÈŊàȭɯ6àÚÖÒÐɯ×Ö×àÛɯÕÈɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯÔÐÈėɯÊÏÈÙÈÒÛÌÙɯáÈÙĞÞÕÖɯ×Ö×àÛÜɯÐÕÞÌÚÛàÊàÑÕÌgo, 

ÎËáÐÌɯ áÈÒÜ×àɯ ÔÐÌÚáÒÈĘɯ Þɯ áÕÈÊáÕÌÑɯ ÊáýĭÊÐɯ ÍÐÕÈÕÚÖÞÈÕÌɯ Éàėàɯ áÌɯ ĭÙÖËÒĞÞɯ ÞėÈÚÕàÊÏȮɯ ÑÈÒɯ

i ÒÖÕÚÜÔ×ÊàÑÕÌÎÖɯ ×Ùáàɯ ÞÐýÒÚáàÔɯ áÕÈÊáÌÕÐÜɯ ÒÙÌËàÛÜȭɯ ,ÐÔÖɯ ÞáÙÖÚÛÜɯ ÊÌÕɯ ÔÐÌÚáÒÈĘȮɯ ÕÐÌɯ

ÚÛÞÐÌÙËáÖÕÖɯÞÐýÒÚáÌÑɯÚÒÈÓÐɯáÈÒÜ×ĞÞɯÙÌÈÓÐáÖÞÈÕàÊÏɯáÌɯÞáÎÓýËÜɯÕÈɯÔÖÛàÞɯÊáýÚÛÖɯÚ×ÌÒÜÓÈÊàÑÕàȭ 

/ÖɯÚÛÙÖÕÐÌɯ×ÖËÈŊàȮɯÊÖÙÈáɯÞÈŊÕÐÌÑÚáÌɯÉàėàɯÉÈÙÐÌÙàɯÒÖÚáÛÖÞÌȮɯÒÛĞÙÌɯ×ÙáÌÒėÈËÈėàɯÚÐýɯÕÈɯ×ÖÎÈÙÚáÈÑëÊëɯ

ÚÐýɯÒÖÕËàÊÑýɯÍÐÕÈÕÚÖÞëɯ×ÙáÌËÚÐýÉÐÖÙÚÛÞɯÉÜËÖÞÓÈÕàÊÏɯÐɯÞáÙÖÚÛɯÊÌÕɯÔÐÌÚáÒÈĘɯȹ×ÖÙȭɯÞàÒÙÌÚàɯƗȭƕɯ

i ƗȭƖȺȭɯ6ÈÙÛÖĭîɯÐÕÞÌÚÛàÊÑÐɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÒÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏɯÞàÕÐÖÚėÈɯÞɯƖƔƕƜɯÙȭɯ×ÖÕÈËɯƛɯÔÓËɯ

ÌÜÙÖȭɯ 6ÈÙÛÖĭîɯ ÛÈɯ ÑÌÚÛɯ ÏÐÚÛÖÙàÊáÕÐÌɯ ÞàÚÖÒÈȮɯ ÑÌËÕÖÊáÌĭÕÐÌɯ áÕÈÊáÕÈɯ Êáýĭîɯ ÞÈÙÛÖĭÊÐɯ ÐÕÞÌÚÛàÊÑÐɯ

ËÖÛàÊáàėÈɯáÔÐÈÕàɯÞėÈĭÊÐÊÐÌÓÈɯÐÚÛÕÐÌÑëÊàÊÏɯÑÜŊɯÉÜËàÕÒĞÞȭɯ.ËÕÖÛÖÞÈÕÖɯ×ÙáàɯÛàÔɯÚ×ÙáÌËÈŊɯÊÈėàÊÏɯ

×ÖÙÛÍÌÓÐɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐȮɯÊÖɯÕÈɯÖÎĞėɯáËÈÙáÈɯÚÐýɯÙáÈËÒÖȮɯÈÓÌɯÎÌÕÌÙÜÑÌɯÑÌËÕÖÙÈáÖÞÖɯËÜŊàɯÞÖÓÜÔÌÕɯ

transakcji. Analogicznie do poprzednich lat, w tej kategorii inwestycji dominowali inwestorzy 

zagraniczni. 

/Ö×àÛɯÐÕÞÌÚÛàÊàÑÕàɯÕÈɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯáÞÐëáÈÕàɯÑÌÚÛɯáɯÙÌÓÈÛàÞÕÐÌɯÞàÚÖÒÐÔÐɯÚáÈÊÖÞÈÕàÔÐɯÚÛÖ×ÈÔÐɯ

zwrotu z wynajm ÜɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯÞɯÙÌÓÈÊÑÐɯËÖɯÚÛĞ×ɯáÞÙÖÛÜɯáɯÐÕÕàÊÏɯÈÒÛàÞĞÞȮɯÞɯÒÛĞÙÌɯÎÖÚ×ÖËÈÙÚÛÞÖɯ

ËÖÔÖÞÌɯÔÖŊÌɯÓÖÒÖÞÈîɯĭÙÖËÒÐȭɯ6ɯ/ÖÓÚÊÌɯÛÈÒÐÔÐɯÈÒÛàÞÈÔÐɯÚëɯÎėĞÞÕÐÌɯËÌ×ÖáàÛàɯÞɯÉÈÕÒÈÊÏɯ

i w áÕÈÊáÕÐÌɯ ÔÕÐÌÑÚáàÔɯ áÈÒÙÌÚÐÌɯ ÖÉÓÐÎÈÊÑÌɯ ÚÒÈÙÉÖÞÌȭɯ -ÐÚÒÐÌɯ Ö×ÙÖÊÌÕÛÖÞÈÕÐÌɯ ËÌ×ÖáàÛĞÞɯ

×ÖÞÖËÜÑÌȮɯ ŊÌ inwestycja w mieszkanie jest postrzegana jako atrakcyjna alternatywa. 

W ÒÖÕÚÌÒÞÌÕÊÑÐɯ ÖÉÚÌÙÞÖÞÈÕÌɯ ÑÌÚÛɯ ÞàÚÖÒÐÌɯ ÞàÒÖÙáàÚÛÈÕÐÌɯ ĭÙÖËÒĞÞɯ ÞėÈÚÕàÊÏɯ ÎÖÚ×ÖËÈÙÚÛÞɯ

ËÖÔÖÞàÊÏɯ ÕÈɯ áÈÒÜ×àɯ ÔÐÌÚáÒÈĘɯ ÕÈɯ ÞàÕÈÑÌÔȭɯ "áàÕÕÐÒÐÌÔɯ Ú×ÙáàÑÈÑëÊàÔɯ ÜÛÙáàÔàÞÈÕÐÜɯ ÚÐýɯ

ÞàÚÖÒÐÌÑɯÙÌÕÛÖÞÕÖĭÊÐɯÕÈÑÔÜɯÑÌÚÛɯÛÌŊɯÙÖÚÕëÊàɯ×Ö×àÛɯÕÈɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯÕÈɯÞàÕÈÑÌÔɯÉýËëÊàɯÕÈÛÜÙÈÓÕëɯ

ÒÖÕÚÌÒÞÌÕÊÑëɯËÖÉÙÌÑɯÒÖÕÐÜÕÒÛÜÙàɯÎÖÚ×ÖËÈÙÊáÌÑɯÐɯÔÐÎÙÈÊÑÐɯáÈÙÖÉÒÖÞÌÑɯËÖɯËÜŊàÊÏɯÔÐÈÚÛȭɯ 

/Ö×àÛɯÒÖÕÚÜÔ×ÊàÑÕàɯÕÈɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯÖÉÚÌÙÞÖÞÈÕàɯÞɯƖƔƕƜɯÙȭɯÉàėɯÒÖÕÚÌÒÞÌÕÊÑëɯÒÖÙáàÚÛÕÌÑɯÚàÛÜÈÊÑÐɯ

sektora gospodarstw domowych oraz stabilnego, niskiego kosztu kredytu mieszkaniowego. Popyt 

ÕÈɯ ÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯ ËėÜÎÖÖÒÙÌÚÖÞÖɯ ÒÚáÛÈėÛÖÞÈÕàɯ ÑÌÚÛɯ ×ÙáÌáɯ ÜÛÙáàÔÜÑëÊàɯ ÚÐýɯ ËÌÍÐÊàÛɯ ÔÐÌÚáÒÈĘɯ

w ÕÈÑÞÐýÒÚáàÊÏɯÔÐÈÚÛÈÊÏɯ/ÖÓÚÒÐȭɯ"áàÕÕÐÒÐɯËÌÔÖÎÙÈÍÐÊáÕÌɯȹÛÑȭɯáÔÐÈÕÈɯÓÐÊáÉàɯÓÜËÕÖĭÊÐȮɯÓÐÊzby 
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ÎÖÚ×ÖËÈÙÚÛÞɯËÖÔÖÞàÊÏɯÐɯÔÐÎÙÈÊÑÌȺɯÔÐÈėàɯÞÐýÒÚáÌɯáÕÈÊáÌÕÐÌɯÞɯ×Ö×ÙáÌËÕÐÔɯÊàÒÓÜȮɯÈÒÛÜÈÓÕÐÌɯÐÊÏɯ

Þ×ėàÞɯ ÕÈɯ ×Ö×àÛɯ ÕÈɯ ÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯ ÑÌÚÛɯ ÙÌÓÈÛàÞÕÐÌɯ ÔÕÐÌÑÚáàȭɯ 6áÙÖÚėÈɯ ÕÈÛÖÔÐÈÚÛɯ ÞÈÎÈɯ ×Ö×àÛÜɯ

ÒÙÌÖÞÈÕÌÎÖɯ×ÙáÌáɯÔÐÎÙÈÕÛĞÞɯáÈÙÖÉÒÖÞàÊÏȭɯ6ɯÕÈÑÞÐýÒÚáàÊÏɯÔÐÈÚÛÈÊÏɯÙÖĭÕÐÌɯÛÈÒŊÌ potrzeba 

×Ö×ÙÈÞàɯÑÈÒÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯȹÕ×ȭɯáÈÔÐÈÕàɯÕÈɯÞÐýÒÚáÌȺȭɯ 

6ɯƖƔƕƜɯÙȭɯÖÉÚÌÙÞÖÞÈÕÖɯÚÛÈÉÐÓÕàɯ×ÖáÐÖÔɯÚáÈÊÖÞÈÕÌÑɯËÖÚÛý×ÕÖĭÊÐɯÒÙÌËàÛÖÞÌÑɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯĭÙÌËÕÐej 

ÞɯÚÐÌËÔÐÜɯÕÈÑÞÐýÒÚáàÊÏɯÔÐÈÚÛÈÊÏȭɯ.ɯ×ÖÛÌÕÊÑÈÓÌɯËÖɯËÈÓÚáÌÎÖɯÞáÙÖÚÛÜɯ×Ö×àÛÜɯÔÖŊÌɯĭÞÐÈËÊáàîɯÛÌŊɯ

ujemna obecnie ÓÜÒÈɯÒÙÌËàÛÖÞÈȮɯÊÖɯÞÚÒÈáÜÑÌɯÕÈɯÛÖȮɯŊÌɯÒÙÌËàÛĞÞɯÑÌÚÛɯÔÕÐÌÑȮɯÕÐŊɯÞàÕÐÒÈėÖÉàɯ

z ËėÜÎÖÖÒÙÌÚÖÞÌÎÖɯÛÙÌÕËÜȭ Niskie stopy procentowe ÎÌÕÌÙÜÑë popyt na kredyt . WàÚÖÒÐɯÜËáÐÈėɯ

ÒÙÌËàÛÜɯÞɯÛÙÈÕÚÈÒÊÑÈÊÏɯÖÉÚÌÙÞÖÞÈÕàɯÑÌÚÛɯÎėĞÞÕÐÌɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÒÖÕÚÜÔ×ÊàÑÕàÔ. Ryzyko kredyt owe 

Þɯ×Ùáà×ÈËÒÜɯÒÙÌËàÛĞÞɯÒÖÕÚÜÔ×ÊàÑÕàÊÏɯÑÌÚÛɯÐÚÛÖÛÕÐÌɯÕÐŊÚáÌɯÕÐŊɯÞɯ×Ùáà×ÈËÒÜɯÒÙÌËàÛĞÞɯ×Ùáàɯ

transakcjach typu inwestycyjnego.  

/ÙÖÉÓÌÔàɯÞàÚÛý×ÜÑëɯÕÈÛÖÔÐÈÚÛɯ×ÖɯÚÛÙÖÕÐÌɯ×ÖËÈŊÖÞÌÑȮɯÞɯÛàÔɯáÌɯÞáÎÓýËÜɯÕÈɯÚáàÉÒÐɯÞáÙÖÚÛɯÒÖÚáÛĞÞɯ

ÉÜËÖÞàɯ ÔÐÌÚáÒÈĘȭɯ !ÙÈÒÐɯ ÚÐėàɯ ÙÖÉÖÊáÌÑɯ(áÞėÈÚáÊáÈ ÞàÚÖÒÖɯ ÒÞÈÓÐÍÐÒÖÞÈÕÌÑȺɯ ÖÙÈáɯ ËÙÖŊÌÑëÊÌɯ

ÔÈÛÌÙÐÈėàɯ áÞÐëáÈÕÌɯ Úëɯ áɯ ÑÌËÕÖÊáÌÚÕàÔɯ áÈÈÕÎÈŊÖÞÈÕÐÌÔɯ ÚÌÒÛÖÙÈɯ ÉÜËÖÞÓÈÕÌÎÖɯ Þɯ ×ÙÖÑÌÒÛàɯ

ÐÕÍÙÈÚÛÙÜÒÛÜÙÈÓÕÌȮɯÉÐÜÙÖÞÌɯÐɯÏÈÕËÓÖÞÌȭɯ)ÌËÕÖÊáÌĭÕÐÌɯÊÖÙÈáɯÛÙÜËÕÐÌÑÚáàɯÚÛÈÑÌɯÚÐýɯËÖÚÛý×ɯËÖɯÕÖÞàÊÏɯ

ÛÌÙÌÕĞÞɯÉÜËÖÞÓÈÕàÊÏȭɯ6 wyniÒÜɯÛàÊÏɯ×ÙÖÊÌÚĞÞɯÒÖÚáÛàɯÉÜËÖÞàɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÞáÙÖÚėàɯÖɯ×ÙÈÞÐÌɯƕƔǔɯ

w ÚÛÖÚÜÕÒÜɯ ËÖɯ ÙÖÒÜɯ ×Ö×ÙáÌËÕÐÌÎÖȭɯ )ÌËÕÖÊáÌĭÕÐÌɯ ÚàÛÜÈÊÑÈɯ ÍÐÕÈÕÚÖÞÈɯ ×ÙáÌËÚÐýÉÐÖÙÚÛÞɯ

ÉÜËÖÞÓÈÕàÊÏɯ×ÖÎÈÙÚáÈɯÚÐýȭɯ2áÈÊÖÞÈÕÈɯÙÌÕÛÖÞÕÖĭîɯ×ÙÖÑÌÒÛĞÞɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐÊÏɯÞɯÉÜËÖÞÕÐÊÛÞÐÌɯ

mieszkaniowym w  ÕÈÑÞÐýÒÚáàÊÏɯÔÐÈÚÛÈÊÏɯÖËɯƖƔƕƚɯÙȭɯáÕÈÑËÜÑÌɯÚÐýɯÞɯÛÙÌÕËáÐÌɯÚ×ÈËÒÖÞàÔȭɯ3Öɯ

ÚÒėÈÕÐÈɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯËÖɯÖÎÙÈÕÐÊáÈÕÐÈɯÞÖÓÜÔÌÕÜɯ×ÖËÈŊàȮɯÊÖɯÔÈɯÕÈɯÊÌÓÜɯÚ×ÖÞÖËÖÞÈÕÐÌɯÞáÙÖÚÛÜɯ

ÊÌÕɯÛÙÈÕÚÈÒÊàÑÕàÊÏɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÐɯáÞÐýÒÚáÌÕÐÌɯÔÈÙŊàȭɯ.ÉÚÌÙÞÖÞÈÕàɯÑÌÚÛɯÕÐÌÞÐÌÓÒÐɯÞáÙÖÚÛɯÓÐÊáÉàɯ

Ü×ÈËėÖĭÊÐɯÍÐÙÔɯÞ sektorze budownictwa.  

6ɯƖƔƕƜɯÙȭɯÙÖÚėàɯÊÌÕàɯÔÐÌÚáÒÈĘȮɯÑÌËÕÈÒɯÙÌÓÈÊÑÈɯÊÌÕàɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯËÖɯËÖÊÏÖËĞÞɯÐɯÑÌÑɯÖËÊÏàÓÌÕÐÈɯÖËɯ

ÛÙÌÕËÜɯ ÕÐÌɯ ÞÚÒÈáÜÑëɯna ÞàÚÛý×ÖÞÈÕÐe baniek cenowych (por. wykres 3.5). Do podobnych 

ÞÕÐÖÚÒĞÞɯ×ÙÖÞÈËáÐɯÈÕÈÓÐáÈɯÞÚÒÈňÕÐÒÈɯÊÌÕàɯËÖɯÊáàÕÚáĞÞȭɯ6àÚÖÒÐɯ×ÖáÐÖÔɯ×ÙÖËÜÒÊÑÐɯÔÐÌÚáÒÈĘɯ

wraz z ÙÖÚÕëÊàÔÐɯÒÖÚáÛÈÔÐɯÐÊÏɯÉÜËÖÞàɯÖÙÈáɯÊÌÕÈÔÐɯÛÙÈÕÚÈÒÊàÑÕàÔÐɯÔÐÌÚáÒÈĘɯ×ÖÒÈáÜÑëɯÑÌËÕÈÒȮɯ

ŊÌɯÕÈɯÙàÕÒÜɯ×ÖÑÈÞÐÈÑëɯÚÐýɯÕÈ×ÐýÊÐÈɯÊÏÈÙÈÒÛÌÙàÚÛàÊáÕÌɯËÖɯÖÉÌÊÕÌÑɯÍÈáàɯÊàÒÓÜȭɯ1ÖĭÕÐÌɯÛÌŊɯ×ÙÈÞËÖ-

×ÖËÖÉÐÌĘÚÛÞÖɯáÔÐÈÕàɯÍÈáàɯÊàÒÓÜȭɯ9ÈÙĞÞÕÖɯÚÒÈÓÈɯÕÈ×ÐýîȮɯÑÈÒɯÐɯÙÖáÔÐÈÙɯÚÌÒÛÖÙÈɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞÌÎÖɯ

ÕÐÌɯÞÚÒÈáÜÑëɯÖÉÌÊÕÐÌɯna áÈÎÙÖŊÌÕÐÈɯÞàÚÛë×ÐÌÕÐÈɯÒÙàáàÚÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐÖÞÌÎÖ, czyli sytuacji gdy 

×ÙÖÉÓÌÔàɯÚÌÒÛÖÙÈɯÔÈÑëɯáÕÈÊáëÊàɯÐɯÕÌÎÈÛàÞÕàɯÞ×ėàÞɯÕÈɯÊÈėÖĭîɯÎÖÚ×ÖËÈÙÒÐȭɯ"áÈÚɯÞà×ÙáÌËÈŊàɯ

ÊÈėÌÎÖɯáÈÚÖÉÜɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÞàÚÛÈÞÐÖÕàÊÏɯÕÈɯÙàÕÌÒɯ×ÙáàɯÖÉÌÊÕàÔɯ×Ö×àÊÐÌɯÕÈËÈÓɯÞàÕÖÚÐɯÔÕÐÌÑɯÕÐŊɯ

rok. 

)ÈÒɯËÖÛëËɯ×ÖËÈŊɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÉàėÈɯÞáÎÓýËÕÐÌɯÌÓÈÚÛàÊáÕÈȮɯÑÌËÕÈÒɯÖÚÐëÎÕÐýÛàɯ×ÖáÐÖÔɯ×ÙÖËÜÒÊÑÐɯÔÖŊÌɯ

×ÖÞÖËÖÞÈîɯ×ÙÖÉÓÌÔàɯáɯËÈÓÚáàÔɯÑÌÑɯáÞÐýÒÚáÈÕÐÌÔȮɯáÞėÈÚáÊáÈɯáɯÜÞÈÎÐɯÕÈɯÖÉÚÌÙÞÖÞÈÕÌɯÉÙÈÒÐɯ

i wzrosty ÊÌÕɯÊáàÕÕÐÒĞÞɯ×ÙÖËÜÒÊÑÐɯÛÑȭɯáÐÌÔÐȮɯÔÈÛÌÙÐÈėĞÞɯÉÜËÖÞÓÈÕàÊÏɯÖÙÈáɯ×ÙÈÊàȭɯ&ËàÉàɯËÖÚáėÖɯ

ËÖɯÐÚÛÖÛÕÌÎÖɯÖÎÙÈÕÐÊáÌÕÐÈɯ×ÖËÈŊàɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÞɯ×ÙáàÚáėÖĭÊÐȮɯ×ÙáàɯÜÛÙáàÔÈÕÐÜɯÚÐýɯÚÐÓÕÌÎÖɯ×Ö×àÛÜȮɯ

ÔÖÎėÖÉàɯÛÖɯÚÒÜÛÒÖÞÈîɯÞáÙÖÚÛÌÔɯÊÌÕȭ 6ɯÒÖÓÌÑÕàÔɯÖÒÙÌÚÐÌɯÚ×ÖÞÖËÖÞÈėÉàɯÚ×ÈËÌÒɯÊÌÕɯÐɯ×ÙÖÉÓÌÔàɯ

w sektorze. -ÈÛÖÔÐÈÚÛɯÞɯÚàÛÜÈÊÑÐɯÞàÚÛë×ÐÌÕÐÈɯÕÌÎÈÛàÞÕÌÎÖɯÚáÖÒÜɯ×Ö×àÛÖÞÌÎÖȮɯáÞėÈÚáÊáÈɯÞÖÉÌÊɯ

×Ö×àÛÜɯÐÕÞÌÚÛàÊàÑÕÌÎÖɯÖ×ÈÙÛÌÎÖɯÕÈɯÖ×ėÈÊÈÓÕÖĭÊÐɯÕÈÑÔÜɯÞáÎÓýËÌÔɯÐÕÕàÊÏɯÍÖÙÔɯÓÖÒÈÛàɯÒÈ×ÐÛÈėÜȮɯ

ryzyko materializow ÈėÖÉàɯÚÐýɯÎėĞÞÕÐÌɯ×ÖɯÚÛÙÖÕÐÌɯÍÐÙÔɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐÊÏɯÐɯÉÜËÖÞÓÈÕàÊÏȭɯ9ÌɯÞáÎÓýËÜɯ

ÕÈɯÞàÚÖÒÐɯ×ÖáÐÖÔɯ×ÙÖËÜÒÊÑÐɯÞɯÛÖÒÜȮɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙáàɯÔÖÎÓÐÉàɯÔÐÌîɯÞĞÞÊáÈÚɯáÕÈÊáÕÌɯ×ÙÖÉÓÌÔàɯ
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z ËÖÒÖĘÊáÌÕÐÌÔɯËÜŊÌÑɯÓÐÊáÉàɯÔÐÌÚáÒÈĘȮɯÒÛĞÙàÊÏɯÉÜËÖÞýɯÙÖá×ÖÊáýÓÐȮɯÈɯ×ÖÛÌÔɯÐÊÏɯÚ×ÙáÌËÈŊëȭɯ)ÌËÕÈÒɯ

wàÚÖÒÐÌɯÒÈ×ÐÛÈėàɯÞėÈÚÕÌɯÖÙÈáɯËÖĭÞÐÈËÊáÌÕÐÈɯá ×Ö×ÙáÌËÕÐÌÎÖɯÊàÒÓÜɯÛàÊÏɯÍÐÙÔɯÚëɯÊáàÕÕÐÒÐÌÔɯ

áÔÕÐÌÑÚáÈÑëÊàÔɯÙàáàÒÖɯdla rynku.  

Wykres 3.1 Cykl e mieszkaniow e w Warszawie  Wykres 3.2 Cykl e mieszkaniow e w 6M  

  

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/Ȯɯ&42Ȯɯɯ)++ȹËȭɯ1$ 2ȺȮɯ!(* ÁÙĞËėÖȯɯ-!/Ȯɯ&42Ȯɯɯ)++ȹËȭɯ1$ 2ȺȮɯ!(* 

Wykres 3.3 Cykl e na rynku komercyjnym w Polsce 

(mierzon e ÞÈÙÛÖĭÊÐëɯÛÙÈÕÚÈÒÊÑÐɯÐÕÞÌÚÛàÊàÑÕàÊÏȮɯÞɯ

mld euro)  

Wykres 3.4 Cykle na rynku komercyjnym w Polsce 

ȹÔÐÌÙáÖÕÌɯÐÕËÌÒÚÌÔɯÊÌÕɯÛÙÈÕÚÈÒÊàÑÕàÊÏȮɯĭÙÌËÕÐÔɯÐɯ

hedonicznym za mkw.)  

  

ÁÙĞËėÖȯɯComparables.pl ÁÙĞËėÖȯɯNBP 

Wykres 3.5 Szacunek P/I (cena mieszkania do 

dochodu) na wybranych rynkach w Polsce  

Wykres 3.6 Odchylenie cykliczne P/I na wybranych 

rynkach w Polsce od trendu (obliczonego za 

×ÖÔÖÊëɯÍÐÓÛÙÈɯ'/Ⱥ 

  

ÁÙĞËėÖȯɯNBP, GUS                                                                          ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ȮɯGUS 
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1È×ÖÙÛɯÖɯÚàÛÜÈÊÑÐɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÐɯÒÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏɯÞɯ/ÖÓÚÊÌɯÞɯƖƔƕƜɯÙȭ  29    

-ÈɯÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÒÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏɯÊàÒÓɯÔÖŊÕÈɯÔÐÌÙáàîɯÞÈÙÛÖĭÊÐëɯÛÙÈÕÚÈÒÊÑÐɯÐÕÞÌÚÛàÊàÑÕàÊÏɯ

ÖÙÈáɯÊÌÕÈÔÐɯÛÙÈÕÚÈÒÊàÑÕàÔÐɯÛàÊÏɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐȭɯ/ÐÌÙÞÚáàɯÊàÒÓɯáÈÖÉÚÌÙÞÖÞÈÕÖɯw okolicach 

ÈÒÊÌÚÑÐɯ/ÖÓÚÒÐɯËÖɯ4$ȮɯÎËàɯÐÕÞÌÚÛÖÙáàɯáÈÎÙÈÕÐÊáÕÐɯáÈÊáýÓÐɯÐÕÛÌÙÌÚÖÞÈîɯÚÐýɯÛàÔɯÙynkiem  ÕÈɯÞÐýÒÚáëɯ

ÚÒÈÓýȭɯ)ÌËÕÈÒɯÞàÉÜÊÏɯÎÓÖÉÈÓÕÌÎÖɯÒÙàáàÚÜɯÚ×ÖÞÖËÖÞÈėɯÞàÏÈÔÖÞÈÕÐÌɯÐÕÞÌÚÛàÊÑÐȮɯÒÛĞÙÌɯÞɯƖƔƔƝɯÙȭɯ

ÖÚÐëÎÕýėàɯÕÈÑÕÐŊÚáàɯ×ÖáÐÖÔȭɯ-ÈÛÖÔÐÈÚÛɯÖËɯƖƔƕƔɯÙȭɯÙÖá×ÖÊáëėɯÚÐýɯËÙÜÎÐɯÊàÒÓȮɯ×ÖËÊáÈÚɯÒÛĞÙÌÎÖɯÔÖŊÕÈɯ

ÖÉÚÌÙÞÖÞÈîɯÚÛÈėàɯÞáÙÖÚÛɯÞÈÙÛÖĭÊÐɯÐÕÞÌÚÛàÊÑÐɯȹ×ÖÙȭɯwykres 3.3). TÙÈÕÚÈÒÊÑÌɯ×ÙáÌÒėÈËÈÑëɯÚÐýɯÕÈɯÊàÒÓɯ

ÊÌÕɯÛàÊÏɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯȹ×ÖÙȭɯÞàÒÙÌÚɯƗȭƘȺȮɯÑÌËÕÈÒɯÞɯ×Ùáà×ÈËÒÜɯÊÌÕɯÔÖŊÕÈɯáÈÜÞÈŊàîɯËÖËÈÛÒÖÞÌɯ

ÊàÒÓÐÊáÕÌɯÖËÊÏàÓÌÕÐÈɯÊÌÕȭɯ4ÞÈÎýɯáÞÙÈÊÈɯÍÈÒÛȮɯŊÌɯÞɯƖƔƔƝɯÙȭȮɯÎËàɯÐÕÞÌÚÛàÊÑÌɯÉàėàɯÕÐÚÒÐÌȮɯÊÌÕàɯ

ÛÙÈÕÚÈÒÊàÑÕÌɯÉÜËàÕÒĞÞɯÉÐÜÙÖÞàÊÏɯÙÖÚėàȭɯ#áÐÌÑÌɯÚÐýɯÛÈÒȮɯÎËàŊɯÞɯÞÈÙÜÕÒÈÊÏɯÚėÈÉÌÑɯÒÖÕÐÜÕÒÛÜÙàɯ

Ú×ÙáÌËÈÞÈÕÌɯÚëɯÉÜËàÕÒÐɯÖɯÓÌ×ÚáÌÑɯÑÈÒÖĭÊÐȮɯÕÈÛÖÔÐÈÚÛɯÉÈÙËáÖɯÔÈėÖɯÉÜËàÕÒĞÞɯÖɯÎÖÙÚáÌÑɯÑÈÒÖĭÊÐȭɯ

Z ÛÌÎÖɯ ×ÖÞÖËÜɯ ÒÖÕÐÌÊáÕÈɯ ÑÌÚÛɯ ÈÕÈÓÐáÈɯ ÏÌËÖÕÐÊáÕÈɯ ÊÌÕɯ ÛÙÈÕÚÈÒÊàÑÕàÊÏȮɯ ÒÛĞÙÈɯ ÜÞáÎÓýËÕÐÈɯ

áÙĞŊÕÐÊÖÞÈÕÐÌɯÑÈÒÖĭÊÐɯÚ×ÙáÌËÈÞÈÕàÊÏɯÉÜËàÕÒĞÞȭɯ(ÕËÌÒÚɯÏÌËÖÕÐÊáÕàɯÊÌÕɯÛÙÈÕÚÈÒÊàÑÕàÊÏɯma 

znacznie ÔÕÐÌÑÚáëɯáÔÐÌÕÕÖĭîɯÕÐŊɯÐÕËÌÒÚɯĭÙÌËÕÐÊÏ cen Ðɯ×ÖáÞÈÓÈɯÓÌ×ÐÌÑɯáÙÖáÜÔÐÌîɯáÔÐÈÕàɯÕÈɯÙàÕÒÜȭ  

(ÕÞÌÚÛàÊÑÌɯÞɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐ ÒÖÔÌÙÊàÑÕÌɯÚëɯÊáýĭÊÐÖÞÖɯÍÐÕÈÕÚÖÞÈÕÌɯËėÜÎÐÌÔȮɯÈɯÕÐÚÒÐÌɯÚÛÖ×àɯ

w ÚÛÙÌÍÐÌɯÌÜÙÖɯÖáÕÈÊáÈÑëɯÕÐÚÒÐÌɯÒÖÚáÛàɯÍÐÕÈÕÚÖÞÈÕÐÈȮɯÑÈÒɯÐɯÕÐÚÒÐÌɯÒÖÚáÛàɯÈÓÛÌÙÕÈÛàÞÕÌȭɯ-È×ėàÞɯ

ÒÈ×ÐÛÈėÜɯÕÈɯÙàÕÌÒɯ×ÖÞÖËÜÑÌɯÞáÙÖÚÛɯÊÌÕȮɯÒÛĞÙàɯÕÐÌɯÑÌÚÛɯÜáÈÚÈËÕÐÖÕàɯÞáÙÖÚÛÈÔÐɯÊáàÕÚáĞÞɯȹÛÌɯ

w ÕÈÑÞÐýÒÚáàÊÏɯÔÐÈÚÛÈÊÏɯ×ÖáÖÚÛÈÑëɯÚÛÈÉÐÓÕÌȺȭɯ6ɯÒÖÕÚÌÒÞÌÕÊÑÐɯÖÉÕÐŊÈɯÚÐýɯÚÛopa zwrotu na kapitale 

ÞėÈÚÕàÔȮɯÓÌÊáɯÞÖÉÌÊɯÜÛÙáàÔÜÑëÊàÊÏɯÚÐýɯÏÐÚÛÖÙàÊáÕÐÌɯÕÐÚÒÐÊÏɯÚÛĞ×ɯ×ÙÖÊÌÕÛÖÞàÊÏɯÞɯÚÛÙÌÍÐÌɯÌÜÙÖɯ

ÐÕÞÌÚÛÖÙáàɯÈÒÊÌ×ÛÜÑëɯÛÈÒÐɯÚÛÈÕɯÙáÌÊáàȭɯ)ÌËÕÈÒɯÞɯÚàÛÜÈÊÑÐɯ×ÖËÞàŊÌÒɯÚÛĞ×ɯ×ÙÖÊÌÕÛÖÞàÊÏɯÕÈɯÙàÕÒÜɯ

ÌÜÙÖ×ÌÑÚÒÐÔɯÊáýĭîɯ×ÙÖÑÌÒÛĞÞɯÔÖŊÌɯÚÛÈîɯÚÐýɯÕÐÌÖ×ėÈÊÈÓÕÈɯËÓÈɯÐÕÞÌÚÛÖÙĞÞɯÓÜÉɯáÈÊáëîɯÎÌÕÌÙÖÞÈîɯ

ÚÛÙÈÛàȭɯ,ÖŊÌɯÛÖɯÞ×ėàÕëîɯÕÈɯÞáÙÖÚÛɯÓÐÊáÉàɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÒÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏɯÕÈɯÚ×ÙáÌËÈŊȮɯÊÖɯÔÖÎėÖÉàɯ

ÚÐýɯ×ÙáàÊáàÕÐîɯËÖɯÚ×ÈËÒÜɯÐÊÏɯÞÈÙÛÖĭÊÐȭ 3ÙáÌÉÈɯ×ÖËÒÙÌĭÓÐîȮɯÊÖɯÑÜŊɯáÈáÕÈÊáÖÕÖɯÞÊáÌĭÕÐÌÑȮɯŊÌɯ

transakcje obiektami na rynku nÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯ ÒÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏɯ Úëɯ ÞáÎÓýËÕÐÌɯ ÙáÈËÒÐÌȮɯ áÈĭɯ ÛÌɯ

×ÖÑÌËàÕÊáÌɯÛÙÈÕÚÈÒÊÑÌɯÞ×ėàÞÈÑëɯÕÈɯÞàÊÌÕàɯ×ÖáÖÚÛÈėàÊÏɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÒÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏɯËÈÕÌÎÖɯ

typu.  

2àÛÜÈÊÑÈɯÞɯÚÌÒÛÖÙáÌɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÒÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏɯÕÐÌɯÛÞÖÙáàɯÖÉÌÊÕÐÌɯáÈÎÙÖŊÌÕÐÈɯËÓÈɯÚÛÈÉÐÓÕÖĭÊÐɯ

systemu bankoweÎÖɯÞɯ/ÖÓÚÊÌȮɯÎėĞÞÕÐÌɯáÌɯÞáÎÓýËÜɯÕÈɯÕÐÌÞÐÌÓÒÐɯÚÛÖ×ÐÌĘɯÑÌÎÖɯÍÐÕÈÕÚÖÞÈÕÐÈɯ×ÙáÌáɯ

banki krajowe. Jednak w obecnych warunkach rynkowych banki krajowe aktywne na tym rynku 

×ÖÞÐÕÕàɯÚáÊáÌÎĞÓÕÐÌɯÖÚÛÙÖŊÕÐÌɯÉÈËÈîɯÑÈÒÖĭîɯáÈÉÌá×ÐÌÊáÌÕÐÈȭ 

Na rynkach najmu silnemu wzrosto ÞÐɯ ×ÖËÈŊàɯ ÛÖÞÈÙáàÚáàɯ ÞàÚÖÒÐɯ ×Ö×àÛɯ ÕÈɯ ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐýɯ

ÉÐÜÙÖÞëȮɯÊÖɯ×ÙÖÞÈËáÐɯËÖɯÖÎÙÈÕÐÊáÌÕÐÈɯÖÉÚÌÙÞÖÞÈÕÌÑɯÞɯƖƔƕƛɯÙȭɯÕÐÌÙĞÞÕÖÞÈÎÐȭɯ2×ÙáàÑÈėÈɯÛÌÔÜɯ

ÒÖÙáàÚÛÕÈɯÚàÛÜÈÊÑÈɯÎÖÚ×ÖËÈÙÊáÈȮɯÞɯÛàÔɯÛÞÖÙáÌÕÐÌɯÕÖÞàÊÏɯÔÐÌÑÚÊɯ×ÙÈÊàȮɯÙĞÞÕÐÌŊɯ×ÙáÌáɯÍÐÙÔàɯ

ÔÐýËáàÕÈÙÖËÖÞÌȭɯ2ÛÖ×Èɯ×ÜÚÛÖÚÛÈÕĞÞɯÕÈɯ9 ÕÈÑÞÐýÒÚáàÊÏɯÙàÕÒÈÊÏɯÉÐÜÙÖÞàÊÏɯÖËÕÖÛÖÞÈėÈɯÚ×ÈËÌÒɯ

ËÖɯ×ÖáÐÖÔÜɯƜȮƙǔɯÞÖÉÌÊɯƕƔȮƜǔɯÕÈɯÒÖÕÐÌÊɯɯƖƔƕƛɯÙȭɯ2ÛÖ×Èɯ×ÜÚÛÖÚÛÈÕĞÞɯ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐɯÉÐÜÙÖÞàÊÏɯ

áÈÓÌŊàɯÖËɯÞÐÌÒÜɯÖÙÈáɯ×ÙáÌËÌɯÞÚáàÚÛÒÐÔɯÖËɯÓÖÒÈÓÐáÈÊÑÐɯÉÐÜÙÖÞÊÈ, a w ÜÑýÊÐÜɯÔÈÒÙÖÌÒÖÕÖÔÐÊáÕàÔɯ

áÞÐëáÈÕÈɯÑÌÚÛɯáɯ×Ö×àÛÌÔɯÕÈɯÜÚėÜÎÐɯÉÐáÕÌÚÖÞÌɯÑÈÒÐÌɯÚëɯáÎėÈÚáÈÕÌɯ×ÙáÌáɯÎÖÚ×ÖËÈÙÒýɯÐɯ×ÙÖËÜÒÖÞÈÕÌɯ

w zasobie komercyjnym 2ÛÈėàȮɯáÕÈÊáÕàɯ×ÙáàÙÖÚÛɯ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐɯÞàÕÐÒÈɯáɯÉÈÙËáÖɯÕÐÚÒÐÊÏɯÚÛĞ×ɯ

×ÙÖÊÌÕÛÖÞàÊÏɯÞɯÚÛÙÌÍÐÌɯÌÜÙÖɯÖÙÈáɯÞÊÐëŊɯËÖÉÙàÊÏɯÚÛĞ×ɯÒÈ×ÐÛÈÓÐáÈÊÑÐɯȹÙÖÊáÕàɯÊáàÕÚáɯÕÌÛÛÖɯËÖɯÊÌny 

áÈÒÜ×ÜȺɯáɯÐÕÞÌÚÛàÊÑÐɯÞɯÉÐÜÙÖÞÊÌȭɯ2ÐÓÕÐÌɯÙÖÚÕëÊÈɯ×ÖËÈŊɯÕÖÞÖÊáÌÚÕÌÑɯ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐɯÉÐÜÙÖÞÌÑɯÔÖŊÌɯ

ÚÛÈÕÖÞÐîɯÞàáÞÈÕÐÌɯËÓÈɯÞėÈĭÊÐÊÐÌÓÐɯÚÛÈÙÚáàÊÏȮɯÎÖÙáÌÑɯáÓÖÒÈÓÐáÖÞÈÕàÊÏɯÉÐÜÙÖÞÊĞÞȭɯ6ɯƖƔƕƜɯÙȭɯ×ÖËÈŊɯ
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powierzchni biurowej na 9 ÕÈÑÞÐýÒÚáàÊÏɯ ÙàÕÒÈÊÏɯ ÉÐÜÙÖÞàÊÏɯ ×ÙáÌÒÙÖÊáàėÈɯ ƕƔȮƘɯ ÔÓÕɯ ÔÒÞȭȮɯ

a w ÉÜËÖÞÐÌɯÉàėÖɯÖÒȭɯƕȮƜɯÔÓÕɯÔÒÞȭɯ 

-ÈɯÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÒÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏɯÞɯƖƔƕƜɯÙȭɯÒÖÓÌÑÕàɯÙÖÒɯÕÖÛÖÞÈÕÖɯÏÐÚÛÖÙàÊáÕÐÌɯÞàÚÖÒëɯ

ÞÈÙÛÖĭîɯÛÙÈÕÚÈÒÊÑÐɯÐÕÞÌÚÛàÊàÑÕàÊÏȮɯÒÛĞÙÈɯÞàÕÐÖÚėÈɯponad 7 mld euro (por. wykres 3.4). Zgodnie 

z danymi Comparables.×ÓɯÛÙÈÕÚÈÒÊÑÌɯÖÉÐÌÒÛÈÔÐɯÉÐÜÙÖÞàÔÐɯÞàÕÖÚÐėàɯÖÒȭɯƗƜȮƙǔɯėëÊáÕÌÑɯÞÈÙÛÖĭÊÐɯ

transakcji, handlowymi ok. 35,2%, ÕÈÛÖÔÐÈÚÛɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐÈÔÐɯÔÈÎÈáàÕÖÞàÔÐɯƖƗȮƜǔȭɯ6ɯƖƔƕƜɯÙȭɯ

odnotowa no ËÜŊëɯÈÒÛàÞÕÖĭîɯÐÕÞÌÚÛàÊàÑÕëɯÞɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÉÐÜÙÖÞÌȮɯÒÛĞÙÌɯÖÚÐëÎÕýėàɯÞàŊÚáë 

wÈÙÛÖĭî ÛÙÈÕÚÈÒÊÑÐɯ ÕÐŊɯ ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯ ÏÈÕËÓÖÞÌȭɯ9ÕÈÊáÕÈɯ Êáýĭîɯ ÛÙÈÕÚÈÒÊÑÐɯÒÜ×ÕÈɤÚ×ÙáÌËÈŊàɯ

ËÖÛàÊáàėÈɯáÔÐÈÕàɯÞėÈĭÊÐÊÐÌÓÈɯÍÜÕÒÊÑÖÕÜÑëÊÌÎÖɯÐɯÞàÕÈÑýÛÌÎÖɯÑÜŊ budynku komercyjnego, w  tym 

istotny ÜËáÐÈėɯÔÐÈėàɯÛÙÈÕÚÈÒÊÑÌɯ×ÖÙÛÍÌÓÖÞÌȭɯ6ɯÞàÕÐÒÜɯÕÈË×ėàÕÕÖĭÊÐɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÍÐÕÈÕÚÖÞàÔɯ4ÕÐÐɯ

$ÜÙÖ×ÌÑÚÒÐÌÑȮɯÞàÕÐÒÈÑëÊej z polityki monetarnej Europejskiego Banku Centralnego, inwestorzy 

ÊÏýÛÕÐɯÉàÓÐɯ×ÖËÌÑÔÖÞÈîɯÊÖÙÈáɯÞÐýÒÚáÌɯÙàáàÒÖȭɯ,ÈÛÌÙÐÈÓÐáÖÞÈėÖɯÚÐýɯÛÖɯÞ coraáɯÞàŊÚáàÊÏɯÊÌÕÈÊÏɯ

ÛÙÈÕÚÈÒÊàÑÕàÊÏɯ×ÙáàɯÚÛÈÉÐÓÕàÊÏɯÓÜÉɯÚ×ÈËÈÑëÊàÊÏɯÊáàÕÚáÈÊÏȮɯÊÖɯÚÒÜÛÒÖÞÈėÖɯËÈÓÚáàÔɯÖÉÕÐŊÌÕÐÌÔɯ

ÚÐýɯ ÚÛÖ×àɯ ÒÈ×ÐÛÈÓÐáÈÊÑÐɯ ȹÙÌÓÈÊÑÈɯ ÙÖÊáÕÌÎÖɯ ÊáàÕÚáÜɯ ËÖɯ ÊÌÕàɯ áÈÒÜ×Üɯ ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐȺȭɯStopy 

ÒÈ×ÐÛÈÓÐáÈÊÑÐɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÉÐÜÙÖÞàÔɯËÓÈɯÕÈÑÓÌ×ÚáàÊÏɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊi w  6ÈÙÚáÈÞÐÌɯÒÚáÛÈėÛÖÞÈėàɯÚÐýɯÕÈɯ

×ÖáÐÖÔÐÌɯƘȮƛǔȮɯ×ÖáÈɯÊÌÕÛÙÜÔɯ×ÖáÖÚÛÈėàɯÕÈɯ×ÖáÐÖÔÐÌɯƛ-8,5%23. 

-ÈɯÒÖÕÐÌÊɯƖƔƕƜɯÙȭɯÞɯ6ÈÙÚáÈÞÐÌɯÉàėÖɯ×ÖÕÈËɯƙȮƙɯÔÓÕɯÔÒÞȭɯ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐɯÉÐÜÙÖÞÌÑ, ÈɯÞɯÊÈėÌÑɯ/ÖÓÚÊÌɯ

10,4 mln mkw.  Pomimo silnego przyrostu powierzchni o 744 tys. mkw., po ziom stopy 

×ÜÚÛÖÚÛÈÕĞÞɯÕÈ ÕÈÑÞÈŊÕÐÌÑÚáàÊÏɯÙàÕÒÈÊÏɯÉÐÜÙÖÞàÊÏɯÚ×ÈËėɯÖɯËÖɯ×ÖáÐÖÔÜɯƜȮƙǔɯÞÖÉÌÊɯƕƔȮƜǔɯÕÈɯ

ÒÖÕÐÌÊɯ(5ɯÒÞȭɯƖƔƕƛɯÙȭɯ6ɯ6ÈÙÚáÈÞÐÌɯ×ÖáÐÖÔɯ×ÜÚÛÖÚÛÈÕĞÞɯÚ×ÈËėɯo 3 p.p. do 8,7%, r/r24ȭɯ6àÕÐÒÈėÖɯÛÖɯ

áÌɯÞáÔÖŊÖÕÌÎÖɯ×Ö×àÛÜɯÕÈɯ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐÌɯÉÐÜÙÖÞÌȭɯ6ÐÌÓÒÖĭîɯ×ÖÞÐÌÙáchni biurowej w budowie 

w 6ÈÙÚáÈÞÐÌɯÒÚáÛÈėÛÜÑÌɯÚÐýɯÕÈɯ×ÖáÐÖÔÐÌɯÖÒ. ƜƔƔɯÛàÚȭɯÔÒÞȭɯÈɯÞɯÊÈėÌÑɯ/ÖÓÚÊÌɯƕȮƜɯÔÓÕɯÔÒÞȭɯ 

"ÈėÒÖÞÐÛÈɯ×ÖËÈŊɯ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐɯÏÈÕËÓÖÞàÊÏɯÞɯ/ÖÓÚÊÌɯÕÈɯÒÖÕÐÌÊɯƖƔƕƜɯÙȭɯÞàÕÖÚÐėÈɯƕƕȮƝɯÔÓÕɯÔÒÞ. 

W ÖÔÈÞÐÈÕàÔɯ ÖÒÙÌÚÐÌɯ ÖËËÈÕÖɯ ËÖɯ ÜŊàÛÒÜɯ ÖÒÖėÖɯ ƗƚƔɯ ÛàÚȭɯ ÔÒÞȭɯ ÕÖÞàÊÏɯpowierzchni 25. 

Zmniejszona ÈÒÛàÞÕÖĭîɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯw tym segmencie ÔÖŊÌɯÞàÕÐÒÈîɯáɯÙÖÚÕëÊÌÎÖɯ×ÖáÐÖÔÜɯ

nasycenia obiektami handlowymi ÕÈɯÔÐÌÚáÒÈĘÊÈɯȹok. ƗƕƕɯÔÒÞȭɯÕÈɯƕƔƔƔɯÖÚĞÉȺȭ Poziom ten jest 

ÕÐŊÚáàɯÕÐŊɯËÓÈɯ×ÈĘÚÛÞɯ$ÜÙÖ×àɯáÈÊÏÖËÕÐÌÑȮɯÑÌËÕÈÒɯ×ÙýŊÕÐÌɯrozwijaÑëÊà ÚÐýɯÞɯ/ÖÓÚÊÌɯrynek e-

commerce ÔÖŊÌɯÚÛÈÕÖÞÐîɯÐÚÛÖÛÕÌɯáÈÎÙÖŊÌÕÐÌɯËÓÈɯÒÓÈÚàÊáÕàÊÏɯÊÌÕÛÙĞÞɯÏÈÕËÓÖÞàÊÏȭɯ)ÜŊɯobecnie 

ÖÉÚÌÙÞÜÑÌɯÚÐýɯ×ÙáÌÙÈÉÐÈÕÐÌɯÚÛÈÙàÊÏ, a ÕÈÞÌÛɯÕÖÞàÊÏɯÊÌÕÛÙĞÞɯÏÈÕËÓÖÞàÊÏɯÞɯÒÐÌÙÜÕÒÜɯÚzeroko 

ÙÖáÜÔÐÈÕàÊÏɯÜÚėÜÎɯÙÖáÙàÞÒÖÞàÊÏɯÖÙÈáɯÚ×ÖÙÛÖÞàÊÏȭɯ 

¥ÙÌËÕÐÌɯÊÌÕàɯÛÙÈÕÚÈÒÊàÑÕÌɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÉÐÜÙÖÞàÊÏɯÕÖÛÖÞÈÕÌɯÞɯÌÜÙÖɯáÈɯÔÒÞȭɯÞɯƖƔƕƜɯÙȭɯÞáÙÖÚėàɯ

ÞɯÚÛÖÚÜÕÒÜɯËÖɯƖƔƕƛɯÙȭɯÞɯÊÈėÌÑɯ/ÖÓÚÊÌȮɯtylko  Þɯ6ÈÙÚáÈÞÐÌɯÖËÕÖÛÖÞÈėà lekki  spadek (por. wykres 

3.7). 1ĞÞÕÐÌŊɯÈÕÈÓÖÎÐÊáÕÈɯËàÕÈÔÐÒÈɯÊÌÕàɯÏÌËÖÕÐÊáÕÌÑɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÉÐÜÙÖÞàÊÏɯw Polsce ȹÒÛĞÙÈɯ

ÒÖÙàÎÜÑÌɯ áÔÐÈÕàɯ ÊÌÕɯ ÞàÕÐÒÈÑëÊÌɯ áÌɯ áÔÐÈÕàɯ ×ÙĞÉÒÐɯ ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯ ÉýËëÊàÊÏɯ ×ÙáÌËÔÐÖÛÌÔɯ

ÛÙÈÕÚÈÒÊÑÐȺɯÞáÙÖÚėÈȮɯÊÏÖîɯÚėÈÉÐÌÑɯÕÐŊɯÐÕËÌÒÚɯĭÙÌËÕÐÌÑȭɯ,ÖŊÕÈɯÞÕÐÖÚÒÖÞÈîȮɯŊÌɯÕÈÞÌÛɯÒÖÙàÎÜÑëÊɯdane 

o áÔÐÈÕàɯÑÈÒÖĭÊÐÖÞÌɯÖÉÚÌÙÞÜÑÌɯÚÐýɯÐÕÍÓÈÊÑýɯÊÌÕÖÞëɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÉÐÜÙÖÞàÊÏ ÞɯÊÈėÌÑɯ/ÖÓÚÊÌ. 

                                                        

23 Colliers (ÕÛÌÙÕÈÛÐÖÕÈÓɯȬ,ÈÙÒÌÛɯ(ÕÚÐÎÏÛÚɯɬ Raport roczny 2019ɂ  

24  /ÖÙȭɯ"ÖÓÓÐÌÙÚɯ(ÕÛÌÙÕÈÛÐÖÕÈÓɯȬ,ÈÙÒÌÛɯInsights ɬ Raport roczny 2019ɂ.   

25 /ÖÙȭɯ"ÖÓÓÐÌÙÚɯ(ÕÛÌÙÕÈÛÐÖÕÈÓɯȬ,ÈÙÒÌÛɯ(ÕÚÐÎÏÛÚɯɬ Raport roczny 2019ɂ. 
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1È×ÖÙÛɯÖɯÚàÛÜÈÊÑÐɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÐɯÒÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏɯÞɯ/ÖÓÚÊÌɯÞɯƖƔƕƜɯÙȭ  31    

-ÈÛÖÔÐÈÚÛɯÞɯ6ÈÙÚáÈÞÐÌɯÊÌÕàɯÓÌÒÒÖɯÚ×ÈËėàȮɯÊÖɯÞ×ėàÞÈɯÕÈɯ×ÖÞÖÓÕàɯÞáÙÖÚÛɯÚÛÖ×àɯÒÈ×ÐÛÈÓÐáÈÊÑÐɯ

ȹ×ÖÒÈáÈÕÌɯÚëɯÞɯÙÈÔÊÌɯCȮɯÙÖáËáÐÈėɯƚȺ.  

-ÈɯÙàÕÒÜɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÏÈÕËÓÖÞàÊÏɯÞɯÊÈėÌÑɯ/ÖÓÚÊÌɯÖÉÚÌÙÞÖÞÈîɯÔÖŊÕÈɯlekki wzrost  

cen, jednak od 2013 r. ceny mierzone indeksem hedonicznym ȹÚÒÖÙàÎÖÞÈÕÌɯ Öɯ áÔÐÈÕý 

ÈÕÈÓÐáÖÞÈÕÌÑɯ×ÙĞÉÒÐȺɯÖÚÊàÓÜÑëɯÞÖÒĞėɯÑÌËÕÌÎÖɯ×ÖáÐÖÔÜɯȹpor. wykres 3.9 i 3.10). Wynika to ze 

ÞáÎÓýËÕÐÌɯÔÈėÌÑɯ×ÙĞÉàɯÖÙÈáɯÍÈÒÛÜȮɯŊÌɯÞɯÑÌËÕàÊÏɯÓÈÛÈÊÏɯËÖÔÐÕÜÑëɯÛÙÈÕÚÈÒÊÑÌɯÞɯËÜŊàÊÏɯÔÐÈÚÛÈÊÏɯ

ÞÖÑÌÞĞËáÒÐÊÏȮɯÞɯÐÕÕàÊÏɯÓÈÛÈÊÏɯËÖÔÐÕÜÑëɯÛÙÈÕÚÈÒÊÑe w miastach mniejszych.  

/ÖáÈɯÞÐÌÓÒÖ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐÖÞàÔÐɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐÈÔÐɯÐÚÛÕÐÌÑÌɯÛÌŊɯÙàÕÌÒɯÓÖÒÈÓÐȮɯÜÚàÛÜÖÞÈÕàÊÏɯÕÈɯ

×ÈÙÛÌÙÈÊÏɯ ÉÜËàÕÒĞÞɯ ÔÐÌÚáÒÈÓÕàÊÏ. ,ÌËÐÈÕàɯ ÊÌÕàɯ ÛÙÈÕÚÈÒÊàÑÕÌÑɯ ÔÈėàÊÏɯ ÓÖÒÈÓÐɯ ÏÈÕËÓÖÞÖ-

ÜÚėÜÎÖÞàÊÏɯ Þɯ /ÖÓÚÊÌɯ Ð 6ÈÙÚáÈÞÐÌɯ ÞàÒÈáÈėàɯ ÕÐÌÞÐÌÓÒÐÌɯ ÞáÙÖÚÛàȭ Natomiast mediany cen 

ÖÍÌÙÛÖÞàÊÏɯÔÈėàÊÏɯÓÖÒÈÓÐɯÉÐÜÙÖÞàÊÏɯÕÈɯÞÐýÒÚáÖĭÊÐɯÙàÕÒĞÞɯ×ÖáÖÚÛÈÑëɯÚÛÈÉÐÓÕÌɯÖËɯ×ÖÊáëÛÒÜɯƖƔƕƚɯ

ÙȭȮɯÞɯ6ÈÙÚáÈÞÐÌɯáÈĭɯÚÛÈÓÌȮɯÕÐÌáÕÈÊáÕÐÌɯÔÈÓÌÑëȭɯ6àÛėÜÔÈÊáÌÕÐÌÔɯÛÌÎÖɯáÑÈÞÐÚÒÈɯËÓÈɯ6ÈÙÚáÈÞàɯÔÖŊÌɯ

Éàîɯ ËÜŊàɯ áÈÚĞÉɯ ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐɯ ÉÐÜÙÖÞÌÑȮɯ ÒÛĞÙÈɯ ÖÍÌÙÜÑÌɯ ÒÖÕÒÜÙÌÕÊàÑÕÌɯ ÊáàÕÚáÌɯ ÔÈėàÊÏɯ ÓÖÒÈÓÐɯ

handlowo - ÜÚėÜÎÖÞàÊÏɯÕÈÞÌÛɯÔÈėàÔɯÕÈÑÌÔÊÖÔ.  

-ÈɯÙàÕÒÈÊÏɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÉÐÜÙÖÞàÊÏɯáÔÕÐÌÑÚáàėàɯÚÐýɯÕÐÌÙĞÞÕÖÞÈÎÐɯÞàÕÐÒÈÑëÊÌɯáɯÕÈËÔÐÈÙÜɯ

×ÖËÈŊàɯ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐɯËÖɯÞàÕÈÑýÊÐÈɯÞɯÚÛÖÚÜÕÒÜɯËÖɯ×Ö×àÛÜɯÕÈɯÕÐëȭɯ6ɯÖÚÛÈÛÕÐÔɯÙÖÒÜɯ×Ö×àÛɯÕÈɯ

×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐýɯÉÐÜÙÖÞëɯÞáÙĞÚėɯÔÖÊÕÐÌÑɯÕÐŊɯÖÉÚÌÙÞÖÞÈÕÖɯËÖÛàÊÏÊáÈÚȮɯÊáÌÔÜɯÚ×ÙáàÑÈėÈɯÒÖÙáàÚÛÕÈɯ

ÚàÛÜÈÊÑÈɯ ÎÖÚ×ÖËÈÙÊáÈȮɯ Þɯ ÛàÔɯ ÛÞÖÙáÌÕÐÌɯ ÕÖÞàÊÏɯ ÔÐÌÑÚÊɯ ×ÙÈÊàȮɯ ÙĞÞÕÐÌŊɯ ×ÙáÌáɯ ÍÐÙÔàɯ

ÔÐýËáàÕÈÙÖËÖÞÌȭɯ2ÛÖ×Èɯ×ÜÚÛÖÚÛÈÕĞÞɯÕÈɯ9 ÕÈÑÞÐýÒÚáàÊÏɯÙàÕÒÈÊÏɯbiurowych 26 ÖËÕÖÛÖÞÈėÈɯÚ×ÈËÌÒɯ

do poziomu 8,5% wobec 10,8% na koniec 2017 r. W budowie pozostaje 1,8 mln mkw. nowej 

×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐɯ ÉÐÜÙÖÞÌÑȮɯ ÊÖɯ ÔÖŊÌɯ Þɯ ×ÙáàÚáėÖĭÊÐɯ ×ÙáàÊáàÕÐîɯ ÚÐýɯ ËÖɯ ÞáÙÖÚÛÜɯ ÞÚ×ĞėÊáàÕÕÐÒÈɯ

×ÜÚÛÖÚÛÈÕĞÞȮɯÚáÊáÌÎĞÓÕÐÌɯÞɯÉÜËàÕÒÈÊÏɯÖɯÎÖÙÚáÌÑɯÑÈÒÖĭÊÐɯÓÜÉɯÓÖÒÈÓÐáÈÊÑÐȭɯ-ÈɯÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯ

magazynoÞàÊÏɯÖËÕÖÛÖÞÈÕÖɯÞáÙÖÚÛɯÖËËÈÕÌÑɯËÖɯÜŊàÛÒÜɯÕÖÞÌÑɯ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐɯÔÈÎÈáàÕÖÞÌÑɯÕÈɯ

poziomie 2,2  mln  ÔÒÞȭȮɯÒÛĞÙàɯáÖÚÛÈėɯáÙĞÞÕÖÞÈŊÖÕàɯ×ÙáÌáɯÞàÚÖÒÐɯ×Ö×àÛɯÕÈɯÛe powierzchnie, 

a ÜËáÐÈėɯ×ÜÚÛÖÚÛÈÕĞÞɯÜÒÚáÛÈėÛÖÞÈėɯÚÐýɯÕÈɯ×ÖáÐÖÔÐÌɯƙȮƕǔȮɯÞÖÉÌÊɯƖƔƕƛɯÙȭɯ(ÉàėɯÕÐŊÚáàɯÖɯƔȮƗɯ×ȭ×27). Na 

ÙàÕÒÜɯ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐɯÏÈÕËÓÖÞàÊÏɯÞÐÌÓÒÖĭîɯÕÖÞÖɯÖËËÈÕÌÑɯ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐɯÉàėÈɯÕÈɯ×ÖËÖÉÕàÔɯ×ÖáÐÖÔÐÌɯ

jak przed rokiem. Jednak procentowy przyrost powierzchni do wynajmu spowalnia kolejny rok 

z ÙáýËÜȭɯ,ÖŊÌɯÛÖɯÖáÕÈÊáÈîȮɯÐŊɯÐÕÞÌÚÛÖÙáàɯÜÞÈŊÈÑëȮɯŊÌɯáÈÚĞÉɯÙàÕÒÖÞàɯÞàÚÛÈÙÊáÈÑëÊÖɯáÈÚ×ÖÒÈÑÈɯ

popyt na tego typu powierzchnie.  

#ÜŊÈɯÊáýĭîɯÐÕÞÌÚÛàÊÑÐɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÒÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏɯËÖÒÖÕÈÕÈɯáÖÚÛÈėÈɯ×ÙáÌáɯÐÕÞÌÚÛÖÙĞÞɯ

áÈÎÙÈÕÐÊáÕàÊÏȭɯ-ÐÌɯÔÖŊÕÈɯÑÌËÕÈÒɯÕÈɯÛÌÑɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯÞàÊÐëÎÈîɯÞÕÐÖÚÒĞÞɯÖɯÙÖáÒėÈËáÐÌɯÞėÈÚÕÖĭÊÐɯ

ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯ ÕÈɯ ÐÕÞÌÚÛÖÙĞÞɯ ÒÙÈÑÖÞàÊÏɯ Ð zagranicznych28. 2ÛÈÕɯ ÒÙÌËàÛĞÞɯ ÜËáÐÌÓÖÕàÊÏɯ

                                                        

26 ƝɯÔÐÈÚÛɯȹɯƝɯËÜŊàÊÏɯÙàÕÒĞÞȺɯÛÖɯ6ÈÙÚáÈÞÈȮɯ*ÙÈÒĞÞȮɯ6ÙÖÊėÈÞȮɯ3ÙĞÑÔÐÈÚÛÖȮɯ*ÈÛÖÞÐÊÌȮɯ/ÖáÕÈĘȮɯoĞËňȮɯ+ÜÉÓÐÕȮɯ2áÊáÌÊÐÕȭɯɯ 

27 "ÖÓÓÐÌÙÚɯ(ÕÛÌÙÕÈÛÐÖÕÈÓɯȬ,ÈÙÒÌÛɯInsights ɬ 1È×ÖÙÛɯÙÖÊáÕàɯƖƔƕƝɂ.  

28 /ÖÞàŊÚáÌɯÐÕÞÌÚÛàÊÑÌɯËÖÛàÊáëɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯÊÈėÌÑɯÍÜÕÒÊÑÖÕÜÑëÊÌÑɯÚ×ĞėÒÐȮɯÒÛĞÙÈɯÞàÕÈÑÔÜÑÌɯÉÜËàÕÌÒɯÐɯÊáÌÙ×ÐÌɯáɯÛÌÎÖɯÛàÛÜėÜɯ

przychody. Takie ÛÙÈÕÚÈÒÊÑÌɯÖËÉàÞÈÑëɯÚÐýɯ×ÖÔÐýËáàȯɯƕɤɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙÌÔȮɯÒÛĞÙàɯÚÒÖÔÌÙÊÑÈÓÐáÖÞÈėɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭîɯÐɯÚ×ÙáÌËÈÑÌɯ

ÑëɯÐÕÞÌÚÛÖÙÖÞÐȮɯÓÜÉɯƖɤɯËÞÖÔÈɯÐÕÞÌÚÛÖÙÈÔÐȭɯ-ÈÓÌŊàɯÑÌËÕÈÒɯ×ÖËÒÙÌĭÓÐîȮɯŊÌɯËÈÕÌɯÛÌɯÕÐÌɯ×ÖáÞÈÓÈÑëɯÕÈɯÍÖÙÔÜėÖÞÈÕÐÌɯ

ÞÕÐÖÚÒĞÞɯÖɯÜËáÐÈÓÌɯÐÕÞÌÚÛÖÙĞÞɯáÈÎÙÈÕÐÊáÕàÊÏɯÞɯ×ÖÚÐÈËÈÕÐÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÒÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏɯÞɯ/ÖÓÚÊÌ. Istnieje bardzo 

ËÜŊàɯáÈÚĞÉɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐȮɯÒÛĞÙÌɯÞėÈĭÊÐÊÐÌÓɯÞàÉÜËÖÞÈėɯÕÈɯÊÌÓÌɯÞėÈÚÕÌȮɯÕÐÌÒÐÌËàɯÕÈÞÌÛɯËÌÒÈËàɯÛÌÔÜȭɯ/ÖÕÈËÛÖȮɯÊáýĭîɯ
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×ÙáÌËÚÐýÉÐÖÙÚÛÞÖÔɯ×ÙáÌáɯÉÈÕÒÐɯÒÙÈÑÖÞÌɯÕÈɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÞàÕÐĞÚėɯÕÈɯÒÖÕÐÌÊɯƖƔƕƜɯÙȭɯƚƗȮƙɯÔÓËɯáėȭȮɯ

wobec ÒÖĘÊÈɯƖƔƕƛɯ Ùȭɯ Éàėɯ ÞàŊÚáàɯ Öɯ ƝȮƚɯ ÔÓË áėȮ ÕÈɯ ÊÖɯ ÚÒėÈËÈėàɯ ÚÐýɯ ÒÙÌËàÛàɯ ÜËáÐÌÓÖÕÌɯ

×ÙáÌËÚÐýÉÐÖÙÚÛÞÖÔɯ ÕÈɯ ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯ ÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞÌȮɯ ÉÐÜÙÖÞÌȮɯ ÏÈÕËÓÖÞÌȮɯ ÔÈÎÈáàÕÖÞÌɯ

i ×ÙáÌÔàÚėÖÞÌɯÖÙÈáɯÐÕÕÌɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐ29.  

(ÕÞÌÚÛÖÙáàɯ áÈÎÙÈÕÐÊáÕÐɯ ÞÊÐëŊɯ ÈÕÎÈŊÜÑëɯ ÚÐýɯ Þɯ ÉÜËÖÞýɯ ÕÖÞàÊÏɯ ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐɯ ÒÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏɯ

w /ÖÓÚÊÌȮɯËÖɯÊáÌÎÖɯÔÖÛàÞÜÑëɯÐÊÏɯÚÛÈėàɯÞáÙÖÚÛɯÎÖÚ×ÖËÈÙÊáàȮɯÕÐÚÒÐÌɯÚÛÖ×àɯ×ÙÖÊÌÕÛÖÞÌɯÒÙÌËàÛĞÞɯ

áÈÎÙÈÕÐÊëɯÐɯÞÊÐëŊɯÞàŊÚáÌɯÞɯ/ÖÓÚÊÌɯÚÛÖ×àɯáÞÙÖÛÜȭ 

Powstawanie nowoczesnych budynkĞÞɯbiurow ych moŊÌɯÎÌÕÌÙÖÞÈîɯËÈÓÚáëɯ×ÙÌÚÑýɯÕÈɯÊáàÕÚáÌɯ

ÚÛÈÙÚáàÊÏɯÉÜËàÕÒĞÞȭɯ.ÉÚÌÙÞÖÞÈÕÈɯÚàÛÜÈÊÑÈɯÔÖŊÌɯÖÉÕÐŊàîɯËÖÊÏÖËàɯÐÕÞÌÚÛÖÙĞÞɯ×ÖÚÐÈËÈÑëÊàÊÏɯ

starsze lub gorzej áÓÖÒÈÓÐáÖÞÈÕÌɯÉÜËàÕÒÐȮɯ×ÙáÌáɯÊÖɯÔÖÎëɯÞàÚÛë×Ðîɯ×ÙÖÉÓÌÔàɯáɯÖÉÚėÜÎëɯËėÜÎÜɯÓÜÉɯ

Þà×ėÈÛëɯËàÞÐËÌÕËàȭɯ/ÖÕÐÌÞÈŊȮɯÑÈÒɯÖÚáÈÊÖÞÈÕÖɯÕÈɯ×ÖÊáëÛÒÜɯRaportu, dominuje finansowanie 

×ÙáÌáɯÉÈÕÒÐɯáÈÎÙÈÕÐÊáÕÌȮɯÙÖĭÕÌɯÛÌŊɯÙàáàÒÖɯÛàÊÏɯÉÈÕÒĞÞȭɯ6ɯÖÉÓÐÊáÜɯÐÚÛÕÐÌÑëÊÌÎÖɯÙàáàÒÈȮɯÈÉàɯ

ogrÈÕÐÊáàîɯ ÒÖÕÚÌÒÞÌÕÊÑÌɯ ×ÙáàÚáėÌÎÖɯ ÖÚėÈÉÐÌÕÐÈɯ ÒÖÕÐÜÕÒÛÜÙàȮɯ ÞÚÒÈáÈÕÌɯ ÉàėÖÉàɯ ŊÌÉàɯ ÉÈÕÒÐɯ

ÒÙÈÑÖÞÌɯÚÛÖÚÖÞÈėàɯÚáÊáÌÎĞÓÕÐÌɯÖÚÛÙÖŊÕëɯÞàÊÌÕýɯÞÈÙÛÖĭÊÐɯÖÙÈáɯÖÊÌÕýɯÔÖŊÓÐÞÖĭÊÐɯÚ×ėÈÛàɯÒÙÌËàÛÜɯ

przez inwestora. 

Wykres 3.7 "ÌÕÈɯĭÙÌËÕÐÈɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÉÐÜÙÖÞàÊÏɯÞɯ

6ÈÙÚáÈÞÐÌɯÐɯÊÈėÌÑɯ/ÖÓÚÊÌɯȹÌÜÙÖɯáÈɯÔÒÞȭȺȮɯÓÐÕÐÈɯÛÙÌÕËÜɯ

ËÓÈɯĭÙÌËÕÐÌÑɯÊÌÕà 

Wykres 3.8 #àÕÈÔÐÒÈɯÊÌÕɯĭÙÌËÕÐÊÏɯÐɯÏÌËÖÕÐÊáÕàÊÏɯ

ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÉÐÜÙÖÞàÊÏɯÞɯ6ÈÙÚáÈÞÐÌɯÐɯÊÈėÌÑɯ

Polsce (2004=100), linia trendu dla indeksu 

hedonicznego  

  

  

                                                        

ÐÕÞÌÚÛÖÙĞÞɯÒÙÈÑÖÞàÊÏɯ×ÖÞÖėÜÑÌɯÚ×ĞėÒýɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒëȮɯÒÛĞÙÈɯËÓÈɯÕÐÊÏɯÉÜËÜÑÌɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭîɯÕÈɯÞàÕÈÑÌÔɯÐɯÕÐëɯ×ÖÛÌÔɯ

áÈÙáëËáÈȭɯ/ÖÞàŊÚáÌɯÞàËÈÙáÌÕÐÈɯÌÒÖÕÖÔÐÊáÕÌɯÕÐÌɯÚëɯÖËÕÖÛÖÞàÞÈÕÌɯÞɯÚÛÈÛàÚÛàÊÌɯÖɯÐÕÞÌÚÛàÊÑÈÊÏɯÒÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏȭ 

29 /ÖÊáëÞÚáàɯÖËɯƖƔƕƜɯÙȭɯÒÈÛÌÎÖÙÐÈɯÒÙÌËàÛàɯÜËáÐÌÓÖÕÌɯÕÈɯ×ÖáÖÚÛÈėÌɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯáÖÚÛÈėÈɯ×ÖËáÐÌÓÖÕÈɯÕÈɯÛÙáàɯÒÈÛÌÎÖÙÐÌɯÛÑȭɯ

ÒÙÌËàÛàɯÕÈɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÈÎÈáàÕÖÞÌɯÐɯ×ÙáÌÔàÚėÖÞÌȮɯÒÙÌËàÛàɯÕÈɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÏÈÕËÓÖÞÌɯÐɯÜÚėÜÎÖÞÌȮɯÒÙÌËàÛàɯÕÈɯ

ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÐÕÕÌȭ 

0

1000

2000

3000

4000

5000

2
0

0
0

2
0

0
1

2
0

0
2

2
0

0
3

2
0

0
4

2
0

0
5

2
0

0
6

2
0

0
7

2
0

0
8

2
0

0
9

2
0

1
0

2
0

1
1

2
0

1
2

2
0

1
3

2
0

1
4

2
0

1
5

2
0

1
6

2
0

1
7

2
0

1
8

cena Ŝrednia - Warszawa
cena Ŝrednia - Polska

80

100

120

140

160

180

0

20

40

60

80

100

120

140

160

180

2
0

0
0

2
0

0
1

2
0

0
2

2
0

0
3

2
0

0
4

2
0

0
5

2
0

0
6

2
0

0
7

2
0

0
8

2
0

0
9

2
0

1
0

2
0

1
1

2
0

1
2

2
0

1
3

2
0

1
4

2
0

1
5

2
0

1
6

2
0

1
7

2
0

1
8

indeks ceny hedonicznej - Warszawa (L.oŜ)

indeks ceny Ŝredniej - Warszawa (L.oŜ)

indeks ceny hedonicznej - Polska (P.oŜ)

indeks ceny Ŝredniej - Polska (P.oŜ)

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ 



Pozycja cykliczna 

 

 
1È×ÖÙÛɯÖɯÚàÛÜÈÊÑÐɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÐɯÒÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏɯÞɯ/ÖÓÚÊÌɯÞɯƖƔƕƜɯÙȭ  33    

Wykres 3.9 "ÌÕÈɯĭÙÌËÕÐÈɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÏÈÕËÓÖÞàÊÏɯ

Þɯ/ÖÓÚÊÌɯȹÌÜÙÖɯáÈɯÔÒÞȭȺȮɯÓÐÕÐÈɯÛÙÌÕËÜɯËÓÈɯĭÙÌËÕÐÌÑɯ

ceny 

Wykres 3.10 #àÕÈÔÐÒÈɯÊÌÕɯĭÙÌËÕÐÊÏɯÐɯÏÌËÖÕÐÊáÕàÊÏɯ

ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÏÈÕËÓÖÞàÊÏɯÞɯ/ÖÓÚÊÌɯȹƖƔƔƘǻƕƔƔȺȮɯ

linia trendu dla i ndeksu hedonicznego  

 
 

Wykres 3.11 ,ÌËÐÈÕÈɯÊÌÕàɯÖÍÌÙÛÖÞÌÑɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯ

ÔÈėàÊÏɯÓÖÒÈÓÐɯÜÚėÜÎÖÞÖɬhandlowych na RW 

ȹáėɤÔÒÞȭȺ 

Wykres 3.12 ,ÌËÐÈÕÈɯÊÌÕàɯÖÍÌÙÛÖÞÌÑɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯ

ÔÈėàÊÏɯÓÖÒÈÓÐɯÉÐÜÙÖÞàÊÏɯÕÈɯ16ɯȹáėɤÔÒÞȭȺ 
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4. /ÙÖÊÌÚàɯáÈÊÏÖËáëÊÌɯÕÈɯÙynk u ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯ

mieszkaniowych w Polsce w 2018 r. 

4.1 Ceny ÔÐÌÚáÒÈĘ 

W 2018 r. ĭÙÌËÕÐÌɯceny ofertowe i transakcyjne mkw. ÔÐÌÚáÒÈĘ30 na rynkach pierwotny ch 

i ÞÛĞÙÕàch w badanych miastach w Polsce rosėyȭɯ2ÐÓÕÐÌÑÚáàɯÞáÙÖÚÛɯÕÖÛÖÞÈÕÖɯÞɯ((ɯ×ÖėÖÞÐÌɯÙÖÒÜ 

(por. wykresy 4.1-4.2). 9ÈÙĞÞÕÖɯÞ 6 jak i w 10 ÕÈÑÞÐýÒÚáàÊÏɯÔÐÈÚÛÈÊÏ ĭÙÌËÕÐÌɯÊÌÕàɯÔÒÞȭɯÔÐÌÚáÒÈĘɯ

na rynÒÜɯ×ÐÌÙÞÖÛÕàÔɯ×ÙáÌÞàŊÚáÈėàɯÊÌÕàɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÞÛĞÙÕàÔȮ ÊÖɯÔÖŊÕÈɯÜáÕÈîɯáÈɯáÑÈÞÐÚÒÖɯÛà×ÖÞÌɯ

ËÓÈɯÛàÊÏɯÙàÕÒĞÞȮɯÎËàŊɯÕÖÞÈɯÚÜÉÚÛÈÕÊÑÈɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞÈɯÑÌÚÛɯËÙÖŊÚáÈɯÖËɯÚÜÉÚÛÈÕÊÑÐ ÜŊàÞÈÕÌÑȭɯ

Natomiast w Warszawie ÛÈɯÛÌÕËÌÕÊÑÈɯÕÐÌɯÑÌÚÛɯÑÜŊɯÛÈÒɯÞàÙÈňÕÈɯ ĭÙÌËÕÐÌɯÊÌÕàɯÛÙÈÕÚÈÒÊàÑÕÌɯÕÈɯÙynku 

×ÐÌÙÞÖÛÕàÔɯÒÚáÛÈėÛÜÑëɯÚÐýɯÕÈɯ×ÖÙĞÞÕàÞÈÓÕàÔɯ×ÖáÐÖÔÐÌ, jak ceny na rynku ÞÛĞÙÕàÔ31. 

Cena korygowana indeksem hedonicznym#, czyli  ÜÞáÎÓýËÕÐÈÑëÊÈɯÙĞŊÕÐÊÌɯÑÈÒÖĭÊÐÖÞÌɯÉÈËÈÕàÊÏɯ

ËĞÉÙɯ ÖÙÈáɯ áÔÐÌÕÐÈÑëÊëɯ ÚÐýɯ ÚÛÙÜÒÛÜÙýɯ ×ÙĞÉàɯ ÔÐÌÚáÒÈĘɯ ×ÖËÓÌÎÈÑëÊàÊÏɯ ÈÕÈÓÐáÐÌɯ Þɯ ÒÖÓÌÑÕàÊÏɯ

ÒÞÈÙÛÈėÈÊÏɯÙĞÞÕÐÌŊ wzrosėÈ na wszystkich analizowanych rynkach  (por. wykres 4.2).  

 

Wykres 4.1 ¥ÙÌËÕÐÌɯÊÌÕàɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÞɯwybranych 

miastach w Polsce na rynku pie rwotnym, ofertowe, 

transakcyjne  (áėɤÔÒÞȭ) 

Wykres 4.2 ¥ÙÌËÕÐÌɯÊÌÕàɯÔÐÌÚáÒÈĘɯw wybranych 

miastach Þɯ/ÖÓÚÊÌɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÞÛĞÙÕàÔȮɯÖÍÌrtowe, 

trans., hedoniczne  (áė/mkw. ) 

  

  

                                                        

30 #ÈÕÌɯÖɯÊÌÕÈÊÏɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈɯÙàÕÒÜɯ×ÐÌÙÞÖÛÕàÔɯÐɯÞÛĞÙÕàÔɯ×ÖÊÏÖËáëɯáɯÉÈáàɯÊÌÕɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯ!È1-ɯ×ÙÖÞÈËáÖÕÌÑɯ

przez Narodowy Bank PoÓÚÒÐȭɯ6ÐýÊÌÑɯÐÕÍÖÙÔÈÊÑÐɯÖɯÉÈËÈÕÐÜɯÕÈɯÚÛÙÖÕÐÌɯÐÕÛÌÙÕÌÛÖÞÌÑɯ-!/ȯɯ 

http://www.nbp.pl/home.aspx?f=/publikacje/rynek_nieruchomosci/ankieta.html .  

31 Analiza nie bierze pod  ÜÞÈÎýɯÙĞŊÕÐÊɯÑÈÒÖĭÊÐÖÞàÊÏɯÐɯÓÖÒÈÓÐáÈÊàÑÕàÊÏɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈɯÙàÕÒÈÊÏɯ×ÐÌÙÞÖÛÕàÔɯÐ ÞÛĞÙÕàÔȭɯ 
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Wykres 4.3 Relacja cen mkw.  ÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈɯTRP 

do TRW 

Wykres 4.4 Relacja cen mkw. ofertowych do 

transakcyjnych ÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈɯ1/Ȯɯ16ɯÖÙÈáɯich ĭÙÌËÕÐÈɯ

z RP i RW 

  

 

¥rednie ceny transakcyjne ÔÒÞȭɯÔÐÌÚáÒÈĘɯw ÜÑýÊÐÜɯÕÖÔÐÕÈÓÕàÔɯw Warszawie i 6 miastach na 

ÙàÕÒÈÊÏɯ×ÐÌÙÞÖÛÕàÊÏɯÐɯÞÛĞÙÕàÊÏɯáÉÓÐŊàėà ÚÐýɯËÖɯ×ÖáÐÖÔĞÞ notowanych ÞɯÖÒÙÌÚÐÌɯÕÈ×Ðýî (w latach 

2006-2008), Èɯ Þɯ ƕƔɯ ÔÐÈÚÛÈÊÏɯ ×ÙáÌÒÙÖÊáàėàɯ ÛÌɯ ÞÐÌÓÒÖĭÊÐȭɯ "ÌÕàɯ ËÌÍÓÖÞÈÕÌɯ ÞÚÒÈňÕÐÒÐÌÔ CPI 

w Warszawie ÞÊÐëŊɯÉàėà ÕÐŊÚáÌɯÖË ÞÈÙÛÖĭÊÐɯáɯ ÓÈÛɯ ƖƔƔƚ-2008, natomiast w 6 i 10 miastach 

×ÙáÌÒÙÖÊáàėàɯÛÌɯÚ×ÙáÌËɯƕƔɯÓÈÛ (por. wykresy 4.5 i 4.6). Ceny deflowane dynamikë przecÐýÛÕÌÎÖ 

wynagrodzenia w sektorze przedsiýbiorstw  Éàėàɯjednak we wszystkich analizowanych grupach 

ÔÐÈÚÛɯÐÚÛÖÛÕÐÌɯÕÐŊÚáÌɯÖËɯtych obserwowanych w okresie ÕÈ×ÐýîȮɯÊÖɯÖáÕÈÊáÈɯŊÌɯËÖÊÏÖËàɯÙÖÚėàɯ

ÚáàÉÊÐÌÑɯÕÐŊɯÊÌÕà (por. wykresy 4.7 i 4.8).  

6ɯ6ÈÙÚáÈÞÐÌɯÕÈɯÙàÕÒÜɯ×ÐÌÙÞÖÛÕàÔɯÕÈÑÞàŊÚáÌɯceny mkw.  odnotowano w przypadku transakcji 

ÔÐÌÚáÒÈÕÐÈÔÐɯ ÔÈėàÔÐɯ ȹÖɯ ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐɯ ËÖɯ ƘƔɯ ÔÒÞȭȺȮɯ ÕÈɯ ÒÛĞÙÌɯ ÑÌÚÛɯwysoki popyt Ȯɯ ÎėĞÞÕÐÌɯ

ÎÌÕÌÙÖÞÈÕàɯ×ÙáÌáɯ×ÖËÔÐÖÛàɯÎÖÚ×ÖËÈÙÊáÌɯÒÜ×ÜÑëÊÌɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯÞɯÊÌÓÈÊÏɯÐÕÞÌÚÛàÊàÑÕàÊÏ32. )ÌËÕëɯ

áɯÎėĞÞÕàÊÏɯáÈÓÌÛɯ×ÙáàɯÒÜ×ÖÞÈÕÐÜɯÔÈėàÊÏɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÑÌÚÛɯËÜŊÈɯ×ėàÕÕÖĭîɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯáɯÛÌÎÖɯ

ÚÌÎÔÌÕÛÜȮɯÒÛĞÙÈɯÖÉÑÈÞÐÈɯÚÐýɯÒÙĞÛÒÐÔɯÊáÈÚem Ú×ÙáÌËÈŊy33. ,ÈėÌɯÓÖÒÈÓÌȮɯÊÏÖîɯÞɯ×ÙáÌÓÐÊáÌÕÐÜɯÕÈɯÔÌÛÙɯ

ÒÞÈËÙÈÛÖÞàɯÚëɯËÙÖÎëɯÐÕÞÌÚÛàÊÑëȮɯÛÖɯÉÐÖÙëÊɯ×ÖËɯÜÞÈÎýɯÊÌÕýɯÊÈėÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯȹÐÓÖÊáàÕɯÊÌÕàɯÔÌÛÙÈɯ

ÒÞÈËÙÈÛÖÞÌÎÖɯÐɯ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈȺɯÚëɯÕÈÑÛÈĘÚáàÔÐɯËÖÚÛý×ÕàÔÐɯÓÖÒÈÓÈÔÐɯÕÈɯÙàÕÒÜȭɯDrugim 

ÚÌÎÔÌÕÛÌÔɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈɯÙànku pierwotnym o wysokiej cenie w przeliczeniu na metr kwadratowy 

Úëɯ ÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯËÜŊe (o powierzchni od  80 mkw.). 6ÐýÒÚáÖĭîɯ ÛÌÎÖɯ Ûà×Ü ÔÐÌÚáÒÈĘɯ á rynku 

pierwotnego w Warszawie to ÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯÑÈÒÖĭÊÐÖÞÖɯ×ÖÕÈË×ÙáÌÊÐýÛÕÌɯÖÙÈáɯËÖÉÙáÌɯÜÓÖÒÖÞÈÕÌȭɯNa 

ÙàÕÒÜɯ ÞÛĞÙÕàÔɯ Þ ×Ùáà×ÈËÒÜɯ ÊÌÕɯ ÔÐÌÚáÒÈĘɯo ÔÈėàÔɯ ÔÌÛÙÈŊÜ áÈÖÉÚÌÙÞÖÞÈÕÖɯ ×ÖËÖÉÕëɯ

ÛÌÕËÌÕÊÑýȮɯÕÈÛÖÔÐÈÚÛɯÊÌÕàɯÔÐÌÚáÒÈĘɯËÜŊàÊÏɯ×ÖɯÞáÙÖÚÛÈÊÏɯÞɯƖƔƕƜɯÙȭɯÚ×ÈËėàɯáÕÈÊáëÊÖ34 w I kw . 2019 

r. /Ö×àÛɯÕÈɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯÞÐýÒÚáÌɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÞÛĞÙÕàÔɯÑÌÚÛɯáÈáÞàÊáÈÑɯËÖĭîɯÖÎÙÈÕÐÊáÖÕàȮɯ×ÖËÊáÈÚɯÎËàɯ

                                                        

32 .ÉÚÌÙÞÈÊÑýɯÛëɯ×ÖÛÞÐÌÙËáÈÑëɯÞàÕÐÒÐɯ ÕÒÐÌÛàɯÐɯÞàÞÐÈËàɯÞĭÙĞËɯ×ÖĭÙÌËÕÐÒĞÞɯÐɯáÈÙáëËÊĞÞɯÕÈÑÔÌÔɯȹÊáÌÙÞÐÌÊɯƖƔƕƝɯÙȭɯɬ 

ÜÈÒÛÜÈÓÕÐÌÕÐÌɯÈÕÈÓÐáàɯ×Ö×àÛÜɯÐɯ×ÖËÈŊàɯÕÈɯÞÛĞÙÕàÔɯÙàÕÒÜɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàɯÖÙÈáɯÙàÕÒÜɯÕÈÑÔÜȺȭɯ6ÐýÊÌÑɯÞɯÊáýĭÊÐɯƘȭƖ, 

w punkcie Popyt mieszkaniowy w badaniach ankietowych NBP.  

33 Patrz Ramka A1. 

34 /ÙĞÉÈɯËÈÕàÊÏɯáɯ(ɯÒÞÈÙÛÈėÜɯƖƔƕƝɯÙȭɯÑÌÚÛɯáÕÈÊáëÊÖɯÔÕÐÌÑÚáÈɯÕÐŊɯËÓÈɯ×ÖÚáÊáÌÎĞÓÕàÊÏɯÒÞÈÙÛÈėĞÞɯáɯƖƔƕƜɯÙȭ 

0,80

0,85

0,90

0,95

1,00

1,05

1,10

1,15

1,20

1,25
II
I 

2
0

0
6

II
I 

2
0

0
7

II
I 

2
0

0
8

II
I 

2
0

0
9

II
I 

2
0

1
0

II
I 

2
0

1
1

II
I 

2
0

1
2

II
I 

2
0

1
3

II
I 

2
0

1
4

II
I 

2
0

1
5

II
I 

2
0

1
6

II
I 

2
0

1
7

II
I 

2
0

1
8

Warszawa 6M 10M

0,2

0,4

0,6

0,8

1,0

1,2

0,95

1,00

1,05

1,10

1,15

1,20

1,25

1,30

1,35

II
I 

2
0

0
6

II
I 

2
0

0
7

III
 2

0
0
8

III
 2

0
0
9

III
 2

0
1
0

III
 2

0
1
1

III
 2

0
1
2

III
 2

0
1
3

III
 2

0
1
4

III
 2

0
1
5

III
 2

0
1
6

III
 2

0
1
7

III
 2

0
1
8

O/T Warszawa RP O/T 6M RP O/T 10M RP

O/T Warszawa RW O/T 6M RW O/T 10M RW

śr.O/T Warszawa (P.oŜ)śr.O/T 6M (P.oŜ)śr.O/T 10M (P.oŜ)

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ 



/ÙÖÊÌÚàɯáÈÊÏÖËáëÊÌɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÞɯ/ÖÓÚÊÌɯÞɯƖƔƕƜɯÙȭ 

 
Narodowy Bank Polski   36   

×ÖËÈŊɯÛÌÎÖɯÛà×ÜɯÖÍÌÙÛɯÑÌÚÛɯËÜŊÈȮɯÊÖɯÚÒÜÛÒÜÑÌɯÕÐŊÚáàÔÐɯĭÙÌËÕÐÔÐɯÊÌÕÈÔÐɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÞ tym segmencie 

ÕÈɯÞÐýÒÚáÖĭÊÐɯÈÕÈÓÐáÖÞÈÕàÊÏɯÙàÕÒĞÞȭ 

1ĞÞÕÐÌŊɯ ÕÈɯ ÙàÕÒÜɯ ×ÐÌÙÞÖÛÕàÔɯ ƚɯ ÕÈÑÞÐýÒÚáàÊÏɯ ÔÐÈÚÛ ÕÈÑÞàŊÚáÌɯ ÊÌÕàɯ ÖÉÚÌÙÞÖÞÈÕÖɯ

w ×Ö×ÜÓÈÙÕàÔɯÞĭÙĞËɯÒÜ×ÜÑëÊàÊÏɯsegmencie ÔÐÌÚáÒÈĘɯÖɯ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐɯËÖɯƘƔɯÔÒÞȭɯÖÙÈáɯ×ÖÞàŊÌÑɯ

80 mkw. ÐɯÛÖɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯÕÈɯÛàÊÏɯÚÌÎÔÌÕÛÈÊÏɯÖËÕÖÛÖÞÈėàɯÕÈÑÞàŊÚáÌɯÞáÙÖÚÛàɯÊÌÕȭ Na rynku 

ÞÛĞÙÕàÔɯÕÈɯÛÓÌɯ×ÖáÖÚÛÈėàÊÏɯÚÌÎÔÌÕÛĞÞɯÞàŊÚáÈɯĭÙÌËÕÐÈɯÊÌÕÈɯÊÏÈÙÈÒÛÌÙàáÜÑÌɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯÔÈėÌɯȹËÖɯ

40 mkw.).  

Natomiast na rynkach  pierwotnych  ÐɯÞÛĞÙÕàÊÏ ×ÖáÖÚÛÈėàÊÏɯƕƔɯÔÐÈÚÛɯÕÈÑÞàŊÚáÌɯÊÌÕàɯÔÒÞȭɯ

ÖËÕÖÛÖÞÈÕÖɯËÓÈɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÔÈėàÊÏɯ(do 40 mkw.), a ÕÈɯÙàÕÒÜɯÞÛĞÙÕàÔɯÕÈÑÕÐŊÚáÌɯÊÌÕà transakcyjne 

ÖÚÐëÎÕýėàɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯáɯÕÈÑÞÐýÒÚáÌÑɯÎÙÜ×àɯ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐÖÞÌÑɯȹ×ÖÞàŊÌÑɯƜƔɯÔÒÞȭȺȭ 

Wykres 4.5 (ÕËÌÒÚɯĭÙÌËÕÐÌÑɯÞÈŊÖÕÌÑɯÊÌÕàɯTRP 

ÔÒÞȭɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯÖÙÈáɯÙÌÈÓÕÌÑɯÞáÎÓýËÌÔɯ"/(ɯ(III 

kw.  2006 r. = 100) 

Wykres 4.6 (ÕËÌÒÚɯĭÙÌËÕÐÌÑɯÞÈŊÖÕÌÑɯÊÌÕàɯTRW 

ÔÒÞȭɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯÖÙÈáɯÙÌÈÓÕÌÑɯÞáÎÓýËÌÔɯ"/(ɯ

(III  kw.  2006 r. = 100) 

  

Wykres 4.7 (ÕËÌÒÚɯĭÙÌËÕÐÌÑɯÞÈŊÖÕÌÑɯÊÌÕàɯ31/ɯ

mkw. mieszkania oraz  ÙÌÈÓÕÌÑɯÞáÎÓýËÌÔɯ

×ÙáÌÊÐýÛÕÌÎÖɯÞàÕÈÎÙÖËáÌÕÐÈɯÞɯÚÌÒÛÖÙáÌɯ

×ÙáÌËÚÐýÉÐÖÙÚÛÞ (III kw.  2006 r. = 100) 

Wykres 4.8 (ÕËÌÒÚɯĭÙÌËÕÐÌÑɯÞÈŊÖÕÌÑɯÊÌÕàɯ316ɯ

mkw. mieszkani ÈɯÖÙÈáɯÙÌÈÓÕÌÑɯÞáÎÓýËÌÔɯ

×ÙáÌÊÐýÛÕÌÎÖɯÞàÕÈÎÙÖËáÌÕÐÈɯÞɯÚÌÒÛÖÙáÌɯ

×ÙáÌËÚÐýÉÐÖÙÚÛÞɯ(III  kw.  2006 r. = 100) 
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Wykres 4.9 ¥ÙÌËÕÐÌɯÊÌÕàɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÞɯ6ÈÙÚáÈÞÐÌɯ

na RP, ofertowe, transakcyjne w g powierzchni 

ȹáėɤÔÒÞȭȰɯoferta ǾɯƘƔɯ/ȭɯÖĭȺ 

Wykres 4.10 ¥ÙÌËÕÐÌɯÊÌÕàɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÞɯ6ÈÙÚáÈÞÐÌɯÕÈɯ

RW, ofertowe, transakcyjne w g powierzchni 

ȹáėɤÔÒÞȭ) 

 
 

Wykres 4.11 ¥ÙÌËÕÐÌɯÊÌÕàɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÞɯƚ,ɯÕÈɯRP, 

ofertowe, transakcyjne w Îɯ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐɯȹáėɤÔÒÞȭȺ 

Wykres 4.12 ¥ÙÌËÕÐÌɯÊÌÕàɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÞɯƚ,ɯÕÈɯRW, 

ofertowe, transakcyjne w Îɯ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐɯȹáėɤÔÒÞȭȺ 

  

Wykres 4.13 ¥ÙÌËÕÐÌɯÊÌÕàɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÞɯƕƔ,ɯÕÈɯRP, 

ofertowe, transakcyjne w g ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐɯȹáėɤÔÒÞȭȺ 

Wykres 4.14 ¥ÙÌËÕÐÌɯÊÌÕàɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÞɯƕƔ,ɯÕÈɯ16Ȯɯ

ofer towe, transakcyjne w Îɯ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐɯȹáėɤÔÒÞȭȺ 

  

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ 

¥ÙÌËÕÐÌɯȹÖÍÌÙÛÖÞÌɯÐɯÛÙÈÕÚÈÒÊàÑÕÌȺɯÚÛÈÞÒÐɯÊáàÕÚáĞÞɯÕÈÑÔÜɯÔÐÌÚáÒÈĘɯw badanych grupach miast 

w Polsce stopniowo rosnëɯod 2015 r. (por. wykresy  4.15 - 4.16 )Ȯɯ×ÙáàɯÊáàÔɯÞáÙÖÚÛɯÛÌÕɯ×ÙáàÚ×ÐÌÚáàėɯ

w 2018 r. W I kwartale 2019 r. wzrosty r/ r stawek najmu ÞàÕÖÚÐėàɯÖË×ÖÞÐÌËÕÐÖȯɯ5,8% w Warszawie 

(wobec 3,8% w I kw. 2018 r.), 10,4% w 6 miastach (wobec 4,6% w I 2018 r.) oraz 9,0% w 10 miastach 
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(wobec 3,1% w I 2018 r.). Wzrost stawek najmu potwierdza potrzeb ý áÞÐýÒÚáÌÕÐÈɯáÈÚÖÉĞÞɯÛÈÒÐÊÏɯ

ÔÐÌÚáÒÈĘȭ 6ÌËėÜÎɯ ËÈÕàÊÏɯ ,ÐÕÐÚÛÌÙÚÛÞÈɯ %ÐÕÈÕÚĞÞɯ ÙÖĭÕÐÌɯ ÓÐÊáÉÈɯ áÌáÕÈĘɯ ×ÖËÈÛÒÖÞàÊÏɯ ÖÚĞÉɯ

ÞàÕÈÑÔÜÑëÊàÊÏɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈȮɯco ĭÞÐÈËÊáàɯÖɯÛàÔȮɯŊÌɯÙàÕÌÒɯÞɯÊÖÙÈáɯÞÐýÒÚáàÔɯÚÛÖ×ÕÐÜɯ×ÙáÌÚÛÈÑÌɯÉàîɯ

ÊáýĭÊÐëɯÚáÈÙÌÑɯÚÛÙÌÍàɯÐɯÚÛÈÑÌɯÚÐýɯÉÈÙËáÐÌÑɯ×ÙáÌÑÙáàsty35. 

Wykres 4.15 ¥ÙÌËÕÐÌɯÔÐÌÚÐýÊáÕÌɯȹÖÍÌÙÛÈɯÐɯÛÙÈÕÚÈÒÊÑÈȺɯ

ÚÛÈÞÒÐɯÕÈÑÔÜɯÔÐÌÚáÒÈĘɯna RW Þɯ/ÖÓÚÊÌɯȹáėɤÔÒÞȭȺ 

Wykres 4.16 ¥ÙÌËÕÐÌɯÔÐÌÚÐýÊáÕÌɯȹÖÍÌÙÛÈɯ

i  transakcja) sÛÈÞÒÐɯÕÈÑÔÜɯÔÐÌÚáÒÈĘɯna RW 

w ÕÈÑÞÐýÒÚáàÊÏɯÔÐÈÚÛÈÊÏɯÞɯ/ÖÓÚÊÌɯȹáėɤÔÒÞȭȺ 

  

  

                                                        

35  Ministerstwo Fin ÈÕÚĞÞɯ×ÖËÈÑÌɯÞɯȬ(ÕÍÖÙÔÈÊÑÐɯËÖÛàÊáëÊÌÑɯÙàÊáÈėÛÜɯÖËɯ×ÙáàÊÏÖËĞÞɯÌÞÐËÌÕÊÑÖÕÖÞÈÕàÊÏɂȮɯŊÌɯÞɯƖƔƔƗɯÙȭɯÉàėÖɯ

ok. ƗƝɯÛàÚȭȮɯÞɯƖƔƕƛɯÙȭɯÖÒȭɯƙƚƗɯÛàÚȭȮɯÈɯÞɯƖƔƕƜɯÙȭɯÖÒȭɯƚƖƔɯÛàÚȭɯ×ÖËÈÛÕÐÒĞÞɯÖÚÐëÎÈÑëÊàÊÏɯ×ÙáàÊÏÖËàɯÞàėëÊáÕÐÌɯáɯÛàÛÜėÜɯÜÔÖÞàɯ

ÕÈÑÔÜȮɯ×ÖËÕÈÑÔÜȮɯËáÐÌÙŊÈÞàȮɯ×ÖËËáÐÌÙŊÈÞàɯÓÜÉɯÐÕÕàÊÏɯÜÔĞÞɯÖɯ×ÖËÖÉÕàÔɯÊÏÈÙÈÒÛÌÙáÌȮɯÕÐÌáÈÞÐÌÙÈÕàÊÏɯÞɯÙÈÔÈÊÏɯ

prowadzonej pozarolniczej ËáÐÈėÈÓÕÖĭÊÐɯÎÖÚ×ÖËÈÙÊáÌÑȭɯ6ɯƖƔƕƜɯÙȭɯƖƔȮƗɯÛàÚȭɯ×ÖËÈÛÕÐÒĞÞɯȹÖɯƙȮƘɯÛàÚȭɯÞÐýÊÌÑɯÕÐŊɯÞɯƖƔƕƛɯÙȭȺɯ

ËÖÒÖÕÈėÖɯáÎėÖÚáÌÕÐÈɯáÈÞÈÙÊÐÈɯÜÔÖÞàɯÕÈÑÔÜɯÖÒÈáÑÖÕÈÓÕÌÎÖȭɯ3ÙÜËÕÖɯÑÌÚÛɯÖÚáÈÊÖÞÈîɯÑÈÒëɯÊáÌĭîɯÙàÕÒÜɯÚÛÈÕÖÞÐɯÕÈÑÌÔɯ

ÕÐÌÉýËëÊàɯÖÍÐÊÑÈÓÕÐÌɯáÈÙÌÑÌÚÛÙÖÞÈÕàȭɯ 
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ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ 
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1È×ÖÙÛɯÖɯÚàÛÜÈÊÑÐɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÐɯÒÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏɯÞɯ/ÖÓÚÊÌɯÞɯƖƔƕƜɯÙȭ  39    

Ramka A1ȭɯ /ÙÖÊÌÚàɯ ÊÌÕÖÛÞĞÙÊáÌɯ Èɯ ÊáÈÚɯ ÌÒÚ×ÖáàÊÑÐɯ ÔÐÌÚáÒÈĘɯ ÕÈɯ ×ÐÌÙÞÖÛÕàÔɯ ÙàÕÒÜɯ

ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÞɯ6ÈÙÚáÈÞÐÌ  

9ÙÖáÜÔÐÌÕÐÌɯÔÌÊÏÈÕÐáÔĞÞɯÍÜÕÒÊÑÖÕÖÞÈÕÐÈɯÚÌÒÛÖÙÈɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐÌÎÖɯÞàÔÈÎÈɯÖÉÚÌÙÞÈÊÑÐɯÐɯ

ÙÖá×ÖáÕÈÕÐÈɯËáÐÈėÈÕÐÈɯÛÌÎÖɯÚÌÒÛÖÙÈɯÞɯ×ÙÈÒÛàÊÌȭɯ/ÙÖÊÌÚàɯáÈÊÏÖËáëÊÌɯna ÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯ

ÚëɯÖËáÞÐÌÙÊÐÌËÓÖÕÌɯáÈɯ×ÖÔÖÊëɯÙĞŊÕÖÙÖËÕàÊÏɯÔÐÌÙÕÐÒĞÞȭ 6ɯÓÐÛÌÙÈÛÜÙáÌȮɯáÌɯÞáÎÓýËÜɯÕÈɯÛÙudny 

ËÖÚÛý×ɯËÖɯÚáÊáÌÎĞėÖÞàÊÏɯËÈÕàÊÏɯÕÐÌÞÐÌÓÌɯÑÌÚÛɯÉÈËÈĘɯÕÈÜÒÖÞàÊÏȮɯÒÛĞÙÌɯÌÔ×ÐÙàÊáÕÐÌɯÔÐÌÙáëɯÛÌɯ

procesy, Èɯ ÐÚÛÕÐÌÑëÊÌɯ Ö×ÙÈÊÖÞÈÕÐÈɯprzeprowadzon e áÖÚÛÈėy ÕÈɯ ÙàÒÈÊÏȮɯ ÎËáÐÌɯ Ú×ÙáÌËÈŊɯ

ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÖËÉàÞÈɯÚÐýɯÞɯÍÖÙÔÐÌɯÈÜÒÊÑÐɯȹ42 Ȯɯ6ÐÌÓÒÈɯ!ÙàÛÈÕÐÈȮɯ ÜÚÛÙÈÓÐÈȮɯ*ÈÕada, Nowa 

Zelandia). 9Ìɯ ÞáÎÓýËÜɯ ÕÈɯ ÐÕËàÞÐËÜÈÓÕàɯ ÊÏÈÙÈÒÛÌÙɯ ÛÙÈÕÚÈÒÊÑÐɯ ÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞÌÑɯ ÖÙÈáɯ

ÏÌÛÌÙÖÎÌÕÐÊáÕÖĭîɯ×ÙáÌËÔÐÖÛÜɯÛÌÑŊÌɯÛÙÈÕÚÈÒÊÑÐɯÞÚÒÈáÈÕÌɯÑÌÚÛɯÞàÒÖÙáàÚÛàÞÈÕÐÌɯmikro danych 

ËÖÛàÊáëÊàÊÏɯÖÍÌÙÛɯÖÙÈáɯÛÙÈÕÚÈÒÊÑÐɯËÈÕÌÎÖɯÓÖÒÈÓÜȭ 

Mediana czasu ekspozycji oferty  na rynku  wchodzi w  ÚÒėÈËɯáÌÚÛÈÞÜɯÞÚÒÈňÕÐÒĞÞȮɯÒÛĞÙÌɯ 

×ÖÞÐÕÕàɯÉàîɯstosowane przez ÈÕÈÓÐÛàÒĞÞɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯËÖɯÖÊÌÕàɯáÔÐÈÕɯÞÈÙÜÕÒĞÞɯÕÈɯÙàÕÒÜɯ

ÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÔȭɯ 6ėÈĭÊÐÊÐÌÓÌɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐ ÞàÒÖÙáàÚÛÜÑëɯ ÙĞÞÕÐÌŊɯ ÐÕÍÖÙÔÈÊÑÌɯ Öɯ ÊáÈÚÐÌɯ

ekspozycji na rynku, aby ÖÚáÈÊÖÞÈîɯ×ÖÛÌÕÊÑÈÓÕÌɯ ÒÖÚáÛàɯ áÞÐëáÈÕÌɯ áɯ ×ÙĞÉëɯ Ú×ÙáÌËÈŊàɯ

ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐ. 1ÖáÒėÈËɯ×ÖÑÈÞÐÈÕÐÈɯÚÐýɯÖÍÌÙÛɯÞɯÚÛÖÚÜÕÒÜɯËÖɯÛÌÙÔÐÕÜɯÙÖá×ÖÊáýÊÐÈɯÉÜËÖÞàɯ

ÞÚÒÈáÜÑÌȮɯŊÌɯÞɯÖÒÙÌÚÈÊÏɯÚ×ÖÞÖÓÕÐÌÕÐÈɯÕÈɯÙàÕÒÜɯȹÓata 2008-ƖƔƕƔȺɯÔÈėÈɯÊáýĭîɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯȹÖÒȭɯ

ƘƔǔȺɯÖÍÌÙÖÞÈėÈɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯÞÊáÌĭÕÐÌÑɯÕÐŊɯ×ÙáÌËɯÙÖá×ÖÊáýÊÐÌÔɯÉÜËÖÞàɯȹáÖÉȭɯÞàÒÙÌÚɯ

2A). Historycznie czas zawierania transakcji  ÞàËėÜŊÈėɯÚÐýɯÞɯÓÈÛÈÊÏɯÒÐÌËàɯÕÈɯ×ÐÌÙÞÖÛÕàÔɯÙàÕÒÜɯ

ÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÔɯ ÖÉÚÌÙÞÖÞÈÕÈɯ ÉàėÈɯ ÕÈË×ÖËÈŊɯ ÔÐÌÚáÒÈĘɯ ÖÙÈáɯ ×ÙÖÉÓÌÔàɯ Þɯ ÚÌÒÛÖÙáÌɯ

budowlanym (lata 2009-2010 r., 2012-ƖƔƕƗɯÙȭȺȭɯ.ËɯƖƔƕƚɯÙȭɯÊáÈÚɯáÈÞÐÌÙÈÕÐÈɯÛÙÈÕÚÈÒÊÑÐɯÜ×ÓÈÚÖÞÈėɯ

ÚÐýɯÕÈɯ×ÖáÐÖÔÐÌɯÚÛÈÉÐÓÕàÔɯ×ÖáÐÖÔÐÌɯÖÒȭɯƝɯÔÐÌÚÐýÊàɯÖËɯËÈÛàɯ×ÖÑÈÞÐÌÕÐÈɯÚÐýɯÖÍÌÙÛàɯÕÈɯÙàÕÒÜȭɯ

W 2018 r. na rynku pierwotnym Þɯ/ÖÓÚÊÌɯÖÒȭɯƚƔǔɯÛÙÈÕÚÈÒÊÑÐɯÉàėÖɯáÈÞÐÌÙÈÕàÊÏɯÞɯÊáÈÚÐÌɯËÖɯÙÖÒÜɯ

ÖËɯÔÖÔÌÕÛÜɯ×ÖÑÈÞÐÌÕÐÈɯÚÐýɯÖÍÌÙÛà na rynku (zob. wykres A1).  

6àÒÙÌÚɯ ƕȭɯ1ÖáÒėÈËɯÊáÈÚÜɯáÈÞÐÌÙÈÕÐÈɯÛÙÈÕÚÈÒÊÑÐɯ

na RP ÖËɯÔÖÔÌÕÛÜɯ×ÖÑÈÞÐÌÕÐÈɯÚÐýɯÖÍÌÙÛàɯȹ×ÙÈÞÈɯ

ÖĭɯÞɯÔÐÌÚÐëÊÈÊÏȺ 

6àÒÙÌÚɯ Ɩȭɯ1ÖáÒėÈËɯ×ÖÑÈÞÐÈÕÐÈɯÚÐýɯÖÍÌÙÛɯna RP w 

ÚÛÖÚÜÕÒÜɯËÖɯÛÌÙÔÐÕÜɯÙÖá×ÖÊáýÊÐÈɯÉÜËÖÞà 

  

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ 

 

6ÚÒÈňÕÐÒÐɯÉÈáÜÑëÊɯÕÈɯÔÌËÐÈÕÐÌɯÊáàɯinnych statystykach ÙÖáÒėÈËĞÞɯÔÖÎëɯÑÌËÕÈÒɯÞ×ÙÖÞÈËáÈîɯ

ÞɯÉėëËɯáɯÞÐÌÓÜɯ×ÖÞÖËĞÞȭɯ/ÙáÌËÌɯÞÚáàÚÛÒÐÔɯÚÛÈÛàÚÛàÒÐɯÛÌɯÚëɯÖÉÊÐëŊÖÕÌ z tytÜėÜ cenzurowania 

ȹÜÊÐýÊÐÈȺȮɯ×ÖÕÐÌÞÈŊɯÖËÕÖÚáëɯÚÐýɯÛàÓÒÖɯËÖɯÛàÊÏɯÖÍÌÙÛȮɯÒÛĞÙÌɯáÈÒÖĘÊáàėàɯÚÐýɯÚ×ÙáÌËÈŊëȭɯ/ÖÕÈËÛÖɯ

ÚÒÜ×ÐÌÕÐÌɯÚÐýɯÕÈɯĭÙÖËÒÖÞÌÑɯÓÜÉɯĭÙÌËÕÐÌÑɯÞÈÙÛÖĭÊÐɯÔÖŊÌɯÜÒÙàî ÐÚÛÖÛÕÌɯÙĞŊÕÐÊÌɯw innych punktach 
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Narodowy Bank Polski   40   

ÙÖáÒėÈËÜɯÊáÈÚÜɯÚ×ÙáÌËÈŊà. Na wykresie 3 przedstawionÖɯÍÜÕÒÊÑÌɯ×ÙáÌŊàÊÐÈ36 na pierwotnym 

ÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏȭɯ*ÙáàÞÌɯ×ÙáÌŊàÊÐÈɯËÓÈɯÓÈÛɯƖƔƕƚȮɯƖƔƕƛɯÖÙÈáɯƖƔƕƜɯáÕÈÑËÜÑëɯ

ÚÐýɯ ÕÈÑÉÓÐŊÌÑɯ ×ÖÊáëÛÒÜɯ ÜÒėÈËÜɯ ÞÚ×ĞėÙáýËÕàÊÏȮɯ ÊÖɯ ĭÞÐÈËÊáàɯ Öɯ ÛàÔȮɯ ŊÌɯ Þɯ ÓÈÛÈÊÏɯ ÛàÊÏɯ

×ÙÈÞËÖ×ÖËÖÉÐÌĘÚÛÞÖȮɯÐŊɯËÈÕàɯÓÖÒÈÓɯ×ÙáÌÚÛÈÕÐÌɯÉàîɯw ofercie i zostanie zawarta transakcja w 

ÒÙĞÛÚáàÔɯÊáÈÚÐÌɯÑÌÚÛɯÞàŊÚáÌȭɯ-ÈɯÊáÈÚɯáÈÞÈÙÊÐÈɯÛÙÈÕÚÈÒÊÑÐɯÐÚÛÖÛÕàɯÞ×ėàÞɯÔÈÑëɯÙĞÞÕÐÌŊɯÊÌÊÏàɯ

ËÈÕÌÎÖɯ ÓÖÒÈÓÜȮɯ áÙĞŊÕÐÊÖÞÈÕàÔÐɯ ÍÜÕÒÊÑÈÔÐɯ ×ÙáÌŊàÊÐÈɯ ÊÏÈÙÈÒÛÌÙàáÜÑëɯ ÚÐýɯ ÓÖÒÈÓÌɯ Öɯ ÙĞŊÕÌÑɯ

ÞÐÌÓÒÖĭÊÐɯÊáàɯÓÖÒÈÓÐáÈÊÑÐɯËáÐÌÓÕÐÊàȭɯ.ÍÌÙÛàɯËÖÛàÊáëÊÌɯÔÈėàÊÏɯÓÖÒÈÓÐɯÐɯ×ÖėÖŊÖÕàÊÏɯÞɯËáÐÌÓÕÐÊÈÊÏɯ

ÊÌÕÛÙÈÓÕàÊÏɯÉýËëɯáÕÐÒÈėàɯáɯÙàÕÒÜȭ 

6àÒÙÌÚɯ Ɨȭɯ%ÜÕÒÊÑÌɯ×ÙáÌŊàÊÐÈɯËÓÈɯÖÍÌÙÛɯÕÈɯ×ÐÌÙÞÖÛÕàÔɯÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐ 

 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ 

6àÉĞÙɯ×ÙáÌáɯÚ×ÙáÌËÈÑëÊÌÎÖɯ×ÖÊáëÛÒÖÞÌÑɯÊÌÕàɯÖÍÌÙÛÖÞÌÑɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯÑÌÚÛɯÕÐÌáÞàÒÓÌɯÐÚÛÖÛÕàȮɯ

ÎËàŊɯÞ×ėàÞÈɯÕÈ ÔÖŊÓÐÞÖĭî zbycia mieszkania, okres ekspozycji na rynku oraz odgrywa 

ÒÓÜÊáÖÞëɯ ÙÖÓýɯ Þɯ ÔÈÙÒÌÛÐÕÎÜɯ ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐȭɯ 4ÚÛÈÓÈÑëÊɯ áÉàÛɯ ÞàÚÖÒëɯ ÊÌÕýɯ ×ÖÊáëÛÒÖÞëȮɯ

Ú×ÙáÌËÈÞÊÈɯ ÔÖŊÌɯ áÕÐÌÊÏýÊÈîɯ ×ÖÛÌÕÊÑÈÓÕàÊÏɯ ÕÈÉàÞÊĞÞɯ Ðɯ ÙàáàÒÖÞÈîɯ ÞàËėÜŊÌÕÐÌɯ ÊáÈÚÜɯ

Ú×ÙáÌËÈŊàɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐȭɯNatomiast gdy  ÊÌÕÈɯ×ÖÊáëÛÒÖÞÈɯÑÌÚÛɯáÉàÛɯÕÐÚÒÈȮɯÚ×ÙáÌËÈÞÊÈɯÔÖŊÌɯ

ËÖÒÖÕÈîɯÚáàÉÒÐÌÑɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯ×ÖɯÊÌÕÐÌɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÕÐŊÚáÌÑɯÕÐŊɯÔÖÎėÈÉàɯáÖÚÛÈîɯ

ÖÛÙáàÔÈÕÈɯ×ÙáàɯËėÜŊÚáÌÑɯÌÒÚ×ÖáàÊji na rynku.  Istnieje ÞÐýÊɯ×ÌÞÕÈɯáÈÓÌŊÕÖĭîɯ×ÖÔÐýËáàɯÊÌÕëɯ

ÖÍÌÙÛÖÞëȮɯÊáÈÚÌÔɯÚ×ÙáÌËÈŊà oraz ÖÚÛÈÛÌÊáÕëɯÞàÚÖÒÖĭÊÐëɯÊÌÕàɯÛÙÈÕÚÈÒÊàÑÕÌÑȭ  

6ɯƖƔƕƜɯÙȭɯáÈÖÉÚÌÙÞÖÞÈÕÖɯáÞÐýÒÚáÌÕÐÌɯÜËáÐÈėÜɯÎÙÜ×ɯÔÐÌÚáÒÈĘȮɯÎËáÐÌɯÊÌÕàɯÉàėàɯ×ÖËÞàŊÚáÈÕÌȮɯ

ÚáÊáÌÎĞÓÕÐÌɯÎÙÜ×àɯÎËáÐÌɯÞáÙÖÚÛɯÊÌÕɯÉàėɯÕÐÌɯÞÐýÒÚáàɯÕÐŊɯƕƔǔȭɯ/ÖËÖÉÕÈɯÚàÛÜÈÊÑÈɯÔÐÈėÈɯÔÐÌÑÚÊÌɯ

ÞɯƖƔƔƛɯÙȭɯÒÐÌËàɯÙàÕÌÒɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàɯáÕÈÑËÖÞÈėɯÚÐýɯÙĞÞÕÐÌŊɯÞɯÍÈáÐÌɯÌÒÚ×ÈÕÚÑÐȮɯÑÌËÕÈÒɯÞĞÞÊáÈÚɯ

ÞáÙÖÚÛàɯÊÌÕɯÉàėàɯÞàŊÚáÌɯɬ ÞÐýÒÚáàɯÜËáÐÈėɯÚÛÈÕÖÞÐėÈɯÎÙÜ×ÈɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÖɯÞáÙÖÚÛÈÊÏɯÊÌÕɯ×ÖÞàŊÌÑɯ

                                                        

36 %ÜÕÒÊÑÈɯ×ÙáÌŊàÊÐÈɯÌÚÛàÔÖÞÈÕÈɯÑÌÚÛɯ×Ùáàɯ×ÖÔÖÊàɯÌÚÛàÔÈÛÖÙÈɯ*È×ÓÈÕÈ-,ÌÐÌÙÈɯȹƕƝƙƜȺɯÜŊàÞÈÕÌÎÖɯÞɯÚÛÈÛàÚÛàÊáÕÌÑɯ

ÈÕÈÓÐáÐÌɯÏÐÚÛÖÙÐÐɯáËÈÙáÌĘȭɯ/ÙáÌÉÐÌÎɯÐɯ×ÖėÖŊÌÕÐÌɯÍÜÕÒÊÑÐɯ×ÙáÌËÚÛÈÞÐÈɯ×ÙÈÞËÖ×ÖËÖÉÐÌĘÚÛÞÖȮɯŊÌɯÞɯËÈÕàÔɯÊáÈÚÐÌɯËÈÕàɯÓÖÒÈÓɯ

×ÙáÌÚÛÈÕÐÌɯÉàîɯÞɯÖÍÌÙÊÐÌɯÐɯáÖÚÛÈÕÐÌɯáÈÞÈÙÛÈɯÛÙÈÕÚÈÒÊÑÈȭ 
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10% (zob. wykres A4). W latach 2009- ƖƔƕƖɯÖÉÚÌÙÞÖÞÈÕÌɯÉàėàɯÙĞÞÕÐÌŊɯÞÐýÒÚáÌɯÖÉÕÐŊÒÐɯÊÌÕɯ

ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÕÈɯÙàÕÒÜɯ×ÐÌÙÞÖÛÕàÔȮɯÊÖɯÞÚÒÈáÜÑÌɯÕÈɯÚÒėÖÕÕÖĭîɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯËÖɯÖÉÕÐŊÌÒɯ

w ÊÌÓÜɯ ×ÙáàÊÐëÎÕÐýÊÐÈɯ ÕÈÉàÞÊàȭɯ 1ĞÞÕÐÌŊɯ ÕÈɯ ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯ ÚÛÈÛàÚÛàÒɯ ×ÙÌáÌÕÛÜÑëÊÌɯ ÞÐÌÓÒÖĭîɯ

ĭÙÌËÕÐÊÏɯÖÉÕÐŊÌÒɯÖÙÈáɯ×ÖËÞàŊÌÒɯÊÌÕɯÓÖÒÈÓÐɯÕÈɯÙàÕÒÜɯ×ÐÌÙÞÖÛÕàÔɯÔÖŊÕÈɯÚÛÞÐÌÙËáÐîȮɯŊÌɯ

ÞÐÌÓÒÖĭîɯĭÙÌËÕÐÊÏɯÖÉÕÐŊÌÒɯÖËɯƖƔƕƖɯÙÖÒÜɯÑÌÚÛɯÚàÚÛÌÔÈÛàÊáÕÐÌɯÊÖÙÈáɯÔÕÐÌÑÚáÈȮɯÕÈÛÖÔÐÈÚÛɯÞÐÌÓÒÖĭîɯ

ĭÙÌËÕÐÊÏɯÞáÙÖÚÛĞÞɯÊÌÕɯ×ÖáÖÚÛÈÑÌɯÚÛÈÉÐÓÕÈȮɯáÞÐýÒÚáàėɯÚÐýɯÕÈÛÖÔÐÈÚÛɯÐÊÏɯÜËáÐÈėȭɯ 

 

6àÒÙÌÚɯ  Ƙȭɯ 1ÖáÒėÈËɯ áÔian cen ofertowych i 

transakcyjnych lokali na rynku pierwotnym  

6àÒÙÌÚɯ ƙȭɯ¥ÙÌËÕÐÌɯÖÉÕÐŊÒÐɯÐɯ×ÖËÞàŊÒÐɯÊÌÕɯÓÖÒÈÓÐɯ

na rynku pierwotnym  

  

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ 

6àÒÙÌÚɯ ƚȭɯ1ÖáÒėÈËɯÙĞŊÕÐÊɯÊÌÕɯÛÙÈÕÚÈÒÊàÑÕÌÑɯÐɯÖÍÌÙÛÖÞÌÑɯáɯ×Ö×ÙáÌËÕÐÌÎÖɯÖÒÙÌÚÜ 

 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ 

,ÐÈÙëɯÕÈ×ÐýîɯÑÌÚÛɯÙĞŊÕÐÊÈɯ×ÖÔÐýËáàɯÊÌÕëɯÖÍÌÙÛÖÞëɯÈɯÛÙÈÕÚÈÒÊàÑÕëȮɯÒÛĞÙÈɯÞÚÒÈÒÜÑÌȮɯÊáàɯÔÈÔàɯ

ËÖɯÊáàÕÐÌÕÐÈɯáɯÙàÕÒÐÌÔɯÕÈÉàÞÊàɯÊáàɯÚ×ÙáÌËÈÑëÊÌÎÖȭɯ6ɯÖÒÙÌÚÐÌɯËÖÉÙÌÑɯÒÖÕÐÜÕÒÛÜÙàȮɯÎËàɯ

ËÖÔÐÕÜÑÌɯ×Ö×àÛȮɯÔÖŊÓÐÞÖĭÊÐɯÕÌÎÖÊÑÈÊàÑÕÌɯÕÈÉàÞÊàɯÊÌÕàɯÜÓÌÎÈÑëɯáÕÈÊáÕÌÔÜ ograniczeniu, 

áÈÛÌÔɯÙĞŊÕÐÊÈɯÔÐýËáàɯÊÌÕÈɯÖÍÌÙÛÖÞëɯÈɯÛÙÈÕÚÈÒÊàÑÕëɯÚÐýɯáÔÕÐÌÑÚáÈȭɯ6ɯ×Ùáà×ÈËÒÜɯÖÚėÈÉÐÌÕÐÈɯ

ÒÖÕÐÜÕÒÛÜÙàɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÕÈÉàÞÊÈɯÔÈɯÞÐýÒÚáÌɯ×ÖÓÌɯËÖɯÕÌÎÖÊÑÈÊÑÐȮɯáÈÛÌÔɯÙĞŊÕÐÊÈɯÛàÊÏɯÊÌÕɯÙÖĭÕÐÌȭɯ 
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/ÖÙĞÞÕÈÕÐÌɯÊÌÕɯÛÙÈÕÚÈÒÊàÑÕàÊÏɯËÖɯÊÌÕɯÖÍÌÙÛÖÞàÊÏɯáɯ×Ö×ÙáÌËÕÐÌÎÖɯÒÞÈÙÛÈėÜɯȹÞàÒÙÌÚɯ ƚȺɯ

×ÖÛÞÐÌÙËáÈȮɯ ŊÌɯÕÈÉàÞÊàɯ ÔÐÌÚáÒÈĘɯ Þɯ ÓÈÛÈÊÏɯ ƖƔƔƝ-ƖƔƕƗɯ ÔÐÌÓÐɯ ÞĞÞÊáÈÚɯ ÓÌ×Úáëɯ ×ÖáàÊÑýɯ

ÕÌÎÖÊÑÈÊàÑÕëɯÞÖÉÌÊɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞȭɯ,ÖŊÓÐÞÖĭîɯÕÌÎÖÊÑÈÊÑÐɯÉàėÈɯÊáýÚÛÚáÈȮɯÈɯÚÈÔÈɯÕÌÎÖÊÑÈÊÑÈɯÊÌÕàɯ

ËÖÛàÊáàėÈɯÞàŊÚáàÊÏɯÒÞÖÛȭɯ.ËɯÙÖÒÜɯƖƔƕƘɯÔÖŊÓÐÞÖĭÊÐɯÕÌÎÖÊÑÈÊàÑÕÌɯÒÓÐÌÕÛĞÞɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯ

ÖÉÕÐŊÈėàɯÚÐýɯÊÖÙÖÊáÕÐÌȭɯ.ÉÌÊÕÐÌɯÖÉÚÌÙÞÜÑÌɯÚÐýɯÞÐýÊÌÑɯÚàÛÜÈÊÑÐȮɯÞɯÒÛĞÙàÊÏɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙɯ×ÖËÕÖÚÐɯ

ÊÌÕýɯÖÍÌÙÛÖÞëȭ 

1àÕÌÒɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏȮɯáÌɯÞáÎÓýËÜɯÕÈɯÍÜÕÒÊÑÌɯÒÖÕÚÜÔ×ÊàÑÕÌɯÐɯÐÕÞÌÚÛàÊàÑÕÌɯ

ÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯ ÖËÎÙàÞÈɯ ÚáÊáÌÎĞÓÕëɯ ÙÖÓýɯ Þɯ ŊàÊÐÜɯÎÖÚ×ÖËÈÙÚÛÞɯ ËÖÔÖÞàÊÏɯ Ðɯ Þɯ ŊàÊÐÜɯ

ÎÖÚ×ÖËÈÙÊáàÔȭɯ !ÈËÈÕÐÌɯ ÔÌÊÏÈÕÐáÔĞÞɯ ÒÚáÛÈėÛÜÑëÊàÊÏɯ ÊÌÕàɯ ÕÈɯ ÙàÕÒÜɯ ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯ

ÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯ ÑÌÚÛɯ ÕÐÌáÞàÒÓÌɯ ÐÚÛÖÛÕÌɯ áɯ ×ÜÕÒÛÜɯ ÞÐËáÌÕÐÈɯ ÚÛÈÉÐÓÕÖĭÊÐɯ ÍÐÕÈÕÚÖÞÌÑɯ

i makroekonomicznej.  
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4.2 Popyt mieszkaniowy  

Popyt mieszkaniowy bywa bardziej áÔÐÌÕÕàɯÖËɯ×ÖËÈŊàȮɯÒÛĞÙÈɯáɯÜÞÈÎÐɯÕÈɯ×ÙÖÊÌÚàɯÛÌÊÏÕÖÓÖÎÐÊáÕÌɯ

jest zdeterminowana áɯÎĞÙàɯÕÈɯÒÐÓÒÈɯÓÈÛȭɯ&ÞÈėÛÖÞÕÌɯÞáÙÖÚÛàɯÓÜÉɯÚ×ÈËÒÐɯ×Ö×àÛÜɯÒÐÌÙÖÞÈÕÌɯÛáÞȭɯ

ÚÌÕÛàÔÌÕÛÌÔɯ ÙàÕÒÖÞàÔɯ Éàėàɯ ÊáýÚÛÖɯ ×ÙáàÊáàÕëɯ ÕÐÌÚÛÈÉÐÓÕÖĭÊÐɯ ÕÈɯ ÛàÊÏɯ ÙàÕÒÈÊÏȮɯ ÎËàɯ ÚáÖÒÐɯ

×Ö×àÛÖÞÌɯÕÈ×ÖÛàÒÈėàɯsztywnë ×ÖËÈŊ. Istotnym ÞÚÒÈňÕÐÒÐÌÔɯ×Ö×àÛÜɯÚëɯwyniki badaĘ ÖÊáÌÒÐÞÈĘɯ

rynkowych.   

6ɯƖƔƕƜɯÙÖÒÜɯÖÉÚÌÙÞÖÞÈÕÖɯÞàÚÖÒÐɯ×Ö×àÛɯÕÈɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯÕÈɯÙàÕÒÈÊÏɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÞÚáàÚÛÒÐÊÏɯ

pÖÓÚÒÐÊÏɯÔÐÈÚÛȭɯ/Ö×àÛɯÛÌÕɯÉàėɯÒÖÕÚÌÒÞÌÕÊÑëɯÚÛÈÉÐÓÕÌÎÖɯÞáÙÖÚÛÜɯÎÖÚ×ÖËÈÙÊáÌÎÖȮɯÒÖÙáàÚÛÕÌÑɯsytuacji 

na rynku pracy oraz niskiego kosztu ×ÐÌÕÐëËáÈȭɯ%ÐÕÈÕÚÖÞÈÕÐÌɯÛÙÈÕÚÈÒÊÑÐɯÕÈËÈÓɯÖËÉàÞÈėÖɯÚÐýɯáÌɯ

áÕÈÊáÕàÔɯ ÜËáÐÈėÌÔɯ ĭÙÖËÒĞÞɯ ÞėÈÚÕàÊÏɯ ÕÈÉàÞÊĞÞȮɯ áÈĭɯ ÈÒÊÑÈɯ ÒÙÌËàÛÖÞÈɯ ×ÙáàÚ×ÐÌÚáàėÈɯ

w ×ÖÙĞÞÕÈÕÐÜɯËÖɯ×Ö×ÙáÌËÕÐÌÎÖɯÙÖÒÜȭɯ.ÉÖÒɯ×Ö×àÛÜɯÒÖÕÚÜÔ×ÊàÑÕÌÎÖɯÐÚÛÖÛÕÌɯáÕÈÊáenie ma popyt 

ÐÕÞÌÚÛàÊàÑÕàɯáÞÐëáÈÕàɯáɯáÈÒÜ×ÈÔÐɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈɯÞàÕÈÑÌÔȭɯ-ÐÌɯáÈÖÉÚÌÙÞÖÞÈÕÖɯÕÈÛÖÔÐÈÚÛɯ×Ö×àÛÜɯ

spekulacyjnego. 
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 ÕÈÓÐáÈɯÞÚÒÈňÕÐÒÖÞÈɯ×Ö×àÛÜɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞÌÎÖ 

"áàÕÕÐÒÐÌÔɯ ÚÛÙÜÒÛÜÙÈÓÕàÔɯ ÒÚáÛÈėÛÜÑëÊàÔɯ ËėÜÎÖÖÒÙÌÚÖÞàɯ ÞàÚÖÒÐɯ ×Ö×àÛɯ ÒÖÕÚÜÔ×ÊàÑÕàɯ ÕÈɯ

mieszkania jÌÚÛɯÜÛÙáàÔÜÑëÊàɯÚÐýɯËÌÍÐÊàÛɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÞɯÕÈÑÞÐýÒÚáàÊÏɯÔÐÈÚÛÈÊÏɯ/ÖÓÚÒÐȭɯ6ÚÒÈňÕÐÒɯ

ÓÐÊáÉàɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈɯƕƔƔƔɯÔÐÌÚáÒÈĘÊĞÞɯÞɯ/ÖÓÚÊÌɯÕÈɯÒÖÕÐÌÊɯƖƔƕƜɯÙȭɯÒÚáÛÈėÛÜÑÌɯÚÐýɯÕÈɯ×ÖáÐÖÔÐÌɯƗƚƗ37, 

×ÖËÊáÈÚɯÎËàɯĭÙÌËÕÐÈɯËÓÈɯƖƜɯÒÙÈÑĞÞɯ4$ɯÞàÕÖÚÐɯÖÒȭɯƘƜƔɯÔÐÌÚáÒÈĘɤƕƔƔƔɯÔÐÌÚáÒÈĘÊĞÞȮɯáÈĭ dla 15 

ÒÙÈÑĞÞɯ 4ÕÐÐɯ $ÜÙÖ×ÌÑÚÒÐÌÑȮɯ ÒÛĞÙÌɯ ÑÈÒÖɯ ×ÐÌÙÞÚáÌɯ ËÖɯ ÕÐÌÑɯ ×ÙáàÚÛë×Ðėàɯɬ ok. 500 lokali/1000 

ÔÐÌÚáÒÈĘÊĞÞ38ȭɯ "áàÕÕÐÒÐÌÔɯ ÚÛÙÜÒÛÜÙÈÓÕàÔɯ ÒÚáÛÈėÛÜÑëÊàÔɯ×Ö×àÛɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàɯ Éàė ÛÌŊ brak 

×ÙÖÍÌÚÑÖÕÈÓÕÌÎÖɯáÈÚÖÉÜɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈɯÞàÕÈÑÌÔȭɯ/ÙáàÚ×ÐÌÚáÌÕÐÌɯ×Ö×àÛÜɯÕÈɯÛÌÎÖɯÛypu mieszkania 

ÞÐëáÈėÖɯ ÚÐýɯ áɯ ÚÐÓÕàÔÐɯ×ÙÖÊÌÚÈÔÐɯÔÐÎÙÈÊàÑÕàÔÐɯ ÕÈɯ ÙàÕÒÜɯ ×ÙÈÊàȮɯ ÊÖɯ ÑÌÚÛɯÛà×ÖÞÌɯ ËÓÈɯÒÙÈÑĞÞɯ

z ÎÖÚ×ÖËÈÙÒëɯÙàÕÒÖÞëȭ 

"áàÕÕÐÒÐɯÌÒÖÕÖÔÐÊáÕÌȮɯÛÑȭɯÞáÙÖÚÛɯÞàÕÈÎÙÖËáÌĘɯÎÖÚ×ÖËÈÙÚÛÞɯËÖÔÖÞàÊÏȮɯÕÐÚÒÐÌɯÉÌáÙÖÉÖÊÐÌȮɯÕÐÚÒÐɯ

koszt kredytu oraz dobra sytuacja gospodÈÙÒÐɯ Þ×ėàÞÈÑëɯ ÒÖÙáàÚÛÕÐÌɯ ÕÈɯ ÞàÚÖÒÐɯ ×Ö×àÛɯ

ÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàȮɯÎėĞÞÕÐÌɯÖɯÊÏÈÙÈÒÛÌÙáÌɯÒÖÕÚÜÔ×ÊàÑÕàÔȭɯ-ÈÛÖÔÐÈÚÛɯÊáàÕÕÐÒÐɯËÌÔÖÎÙÈÍÐÊáÕÌɯȹÓÐÊáÉÈɯ

ÓÜËÕÖĭÊÐȮɯ×ÙáàÙÖÚÛɯÕÈÛÜÙÈÓÕàȺȮɯÒÛĞÙÌɯÚÐÓÕÐÌÑɯÖËËáÐÈėàÞÈėàɯÞɯ×Ö×ÙáÌËÕÐÊÏɯÊàÒÓÈÊÏɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯ

(lata 2004-2013), obecnie maÑëɯÔÕÐÌÑÚáÌɯáÕÈÊáÌÕÐÌȭɯ/ÖáàÛàÞÕÐÌɯÕÈɯ×Ö×àÛɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯ

ÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÞ×ėàÕýėàɯÕÈÛÖÔÐÈÚÛɯÔÐÎÙÈÊÑÌȭɯ&ėĞÞÕëɯÛÌÕËÌÕÊÑëɯÖÉÚÌÙÞÖÞÈÕëɯÞɯÒÙÈÑÈÊÏɯ4$ɯÑÌÚÛɯ

ÙÖáÞĞÑɯËÜŊàÊÏɯÔÐÈÚÛɯÐɯÞàÓÜËÕÐÈÕÐÌɯÚÐýɯÔÕÐÌÑÚáàÊÏɯÖĭÙÖËÒĞÞȭɯTendencja ta ÞàÚÛý×ÜÑÌɯÛÌŊɯÞɯ/ÖÓÚÊÌ, 

oboÒɯËÜŊÌÑɯÔÐÎÙÈÊÑÐɯáÌɯWschodu. 6ÌËėÜÎɯdanych ZUS39 liczba oÚĞÉɯÍÐáàÊáÕàÊÏ z ÐÕÕàÊÏɯÒÙÈÑĞÞ, 

ÜÉÌá×ÐÌÊáÖÕàÊÏɯÞɯ942ɯÞàÕÐÖÚėÈɯÞ ÒÖĘÊÜ 2018 r. ok. 570 tys., w tym ok. 421 tys. stanowili 

obywatele Ukrai nàȭɯ6ÌËėÜÎɯÚáÈÊÜÕÒĞÞɯ-!/ɯÞɯƖƔƕƜɯÙȭɯ×ÙáÌÊÐýÛÕÐÌɯÞ ÊÐëÎÜɯÙÖÒÜɯ×ÙáÌÉàÞÈėÖɯ

w /ÖÓÚÊÌɯÖÒÖėÖɯƜƔƔɯÛàÚÐýÊàɯÓÌÎÈÓÕàÊÏɯÔÐÎÙÈÕÛĞÞɯáɯ4ÒÙÈÐÕà40. 6ÌËėÜÎɯËÈÕàÊÏɯ,26Ð ɯÞɯƖƔƕƜɯÙȭɯ

zawarto 7132 transakcje lokalami mieszkaniowymi, co oznacza ok. 11,7% wzrost r/r41. -ÈÑÞÐýÊÌÑɯ

ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯ áÖÚÛÈėÖɯ ÕÈÉàÛàÊÏɯ ×ÙáÌáɯ ÊÜËáÖáÐÌÔÊĞÞɯ Þɯ ÛÙàÉÐÌɯ áÞÖÓnionym z  ÖÉÖÞÐëáÒÜɯ

zezwolenia, jako samodzielne lokale mieszkaniowe ɬ ƛƕƘƗɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈȭɯ6ĭÙĞËɯÕÈÉàÞÊĞÞɯÓÖÒÈÓÐɯ

w latach 2000-201842 ËÖÔÐÕÜÑëɯ×ÖËÔÐÖÛàɯáɯ4ÒÙÈÐÕàȮɯ!ÐÈėÖÙÜÚÐȮɯ1ÖÚÑÐȮɯ(áÙÈÌÓÈɯÐ Chin43. 

                                                        

37 2áÈÊÜÕÌÒɯ-!/ȭɯ.ÍÐÊÑÈÓÕÌɯËÈÕÌɯ&42ɯÉýËëɯËÖÚÛý×ÕÌɯÞɯ×ÈňËáÐÌÙÕÐÒÜɯÉÙȭ 

38 ÁÙĞËėÖȯɯ.$"#Ȯɯ ÍÍÖÙËÈÉÓÌɯ'ÖÜÚÐÕÎɯ#ÈÛÈÉÈÚÌȭɯ!ÙÈÒɯËÈÕàÊÏɯËÓÈɯ!ÌÓÎÐÐȮɯËÈÕÌɯËÖÛàÊáëɯƖƔƕƙɯÙȭȮɯáɯÞàÑëÛÒÐÌÔȯɯ"à×ÙÜɯ- 2010; 

"áÌÊÏȮɯ$ÚÛÖÕÐÐȮɯ&ÙÌÊÑÐȮɯ6ėÖÊÏȮɯoÖÛÞàȮɯ,ÈÓÛàȮɯ1ÜÔÜÕÐÐȮɯ2ėÖÞÈÊÑÐȮɯ'ÐÚá×ÈÕÐÐɯ- 2011; Chorwacji - 2013; Francji, Litwy, 

Luksemburgu, Polski, Wi elkiej Brytanii - 2014. 

39 .×ÙÈÊÖÞÈÕÐÌɯ 942ɯ Ȭ"ÜËáÖáÐÌÔÊàɯ Þɯ ×ÖÓÚÒÐÔɯ ÚàÚÛÌÔÐÌɯ ÜÉÌá×ÐÌÊáÌĘɯ Ú×ÖėÌÊáÕàÊÏɯɬ ÞàËÈÕÐÌɯ ƖɂȮɯ ɯ ÔÈÑɯ ƖƔƕƝɯ ÙȭȰɯɯ

https://www.zus.pl/documents/10182/2322024/Cudzoziemcy+w+polskim+systemie+ubezpiecze%C5%84+spo%C5%82e

cznych_WYDANIE_2.pdf/1b8737fc-3cc5-8824-8f7b-109f787ad366 
40 https://www.nbp.pl/home.aspx?f=/polityka_pieniezna/dokumenty/projekcja_inflacji.html  . 

41 6ÌËėÜÎɯËÈÕàÊÏɯ,26Ð ɯËÖÚÛý×ÕàÊÏɯÕÈɯÚÛÙÖÕÐÌɯÐÕÛÌÙÕÌÛÖÞÌÑȯɯhttps://www.gov.pl/web/mswia/sprawozdania . 

42 -Èɯ×ÖËÚÛȭɯ ÙÛȭɯƜɯÜÚÛȭɯƕɯ×ÒÛȭɯƕɯÜÚÛÈÞàɯáɯËÕȭɯƖƘɯÔÈÙÊÈɯƕƝƖƔɯÙȭɯÖɯÕÈÉàÞÈÕÐÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯ×ÙáÌáɯÊÜËáÖáÐÌÔÊĞÞȭɯȹËÖÛȭɯ

ȬÕÈÉàÊÐÈɯÚÈÔÖËáÐÌÓÕÌÎÖɯÓÖÒÈÓÜɯÔÐÌÚáÒÈÓÕÌÎÖɂɯÞɯÙÖáÜÔÐÌÕÐÜɯÜÚÛÈÞàɯáɯËÕÐÈɯƖƘɯÊáÌÙÞÊÈɯƕƝƝƘɯÙȭɯÖɯÞėÈÚÕÖĭci lokali).  

43 6ÌËėÜÎɯÉÈËÈÕÐÈɯÈÕÒÐÌÛÖÞÌÎÖɯËÖÛàÊáëÊÌÎÖɯ4ÒÙÈÐĘÊĞÞɯÞɯ/ÖÓÚÊÌɯÞàÕÐÒÈȮɯŊÌɯƙǔɯÈÕÒÐÌÛÖÞÈÕàÊÏɯÒÜ×ÐėÖɯÛÜɯÞɯÖÚÛÈÛÕÐÊÏɯ

×ÐýÊÐÜɯÓÈÛÈÊÏɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭîȮɯÈÓÌɯÈŊɯƘƙǔɯ×ÓÈÕÜÑÌɯÑÌÑɯáÈÒÜ×ɯÞɯ×ÙáàÚáėÖĭÊÐɯȹËÞÐÌɯÛÙáÌÊÐÌɯáɯÕÐÊÏɯáÈÔÐÌÙáÈɯáÈÊÐëÎÕëîɯÕÈɯÛÌÕɯÊÌÓɯ

kredyt w PolÚÊÌȺȭɯÁÙĞËėÖȯɯ 1"ɯ1àÕÌÒɯÐɯ.×ÐÕÐÈȮɯɆ4ÒÙÈÐĘÊàɯÞɯ/ÖÓÚÊÌɯƖƔƕƜɆȮɯȻÊàÛȭɯáÈȯȼɯ1áÌÊá×ÖÚ×ÖÓÐÛÈɯáɯËÕȭɯƔƗȭƔƜȭƖƔƕƜɯ

Ȭ4ÒÙÈÐĘÊàȯɯÊÌÕÕÐɯ×ÙÈÊÖÞÕÐÊàɯÐɯÊÖÙÈáɯÊÌÕÕÐÌÑÚÐɯÒÓÐÌÕÊÐɂȭ  

https://www.zus.pl/documents/10182/2322024/Cudzoziemcy+w+polskim+systemie+ubezpiecze%C5%84+spo%C5%82ecznych_WYDANIE_2.pdf/1b8737fc-3cc5-8824-8f7b-109f787ad366
https://www.zus.pl/documents/10182/2322024/Cudzoziemcy+w+polskim+systemie+ubezpiecze%C5%84+spo%C5%82ecznych_WYDANIE_2.pdf/1b8737fc-3cc5-8824-8f7b-109f787ad366
https://www.nbp.pl/home.aspx?f=/polityka_pieniezna/dokumenty/projekcja_inflacji.html
https://www.gov.pl/web/mswia/sprawozdania
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Wykres 4.17 PopàÛɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàɯÕÈɯ1/ɯȹĭÙȭɯÞɯƛ,Ⱥɯ

i  ÚáÈÊÜÕÌÒɯÑÌÎÖɯÚÒėÈËÖÞàÊÏ 

Wykres 4.18 .×ėÈÊÈÓÕÖĭîɯÞàÕÈÑÔÜɯÔÐÌÚáÒȭɯȹĭÙȭɯ

w 7M) wobec alternatywnych inwestycji GD 

ȹÙĞŊÕÐÊÌɯÚÛĞ×ɯ×ÙÖÊÌÕÛÖÞàÊÏȺ 

  

ÁÙĞËėÖȯɯÚáÈÊÜÕÒÐɯ-!/ȮɯJLL(d. REAS) ÁÙĞËėÖȯɯ-!/Ȯɯ,%ȮɯÙÈ×ÖÙÛàɯÍÐÙÔɯËÖÙÈËÊáàÊÏ 

,ÐÌÚáÒÈÕÐÌɯ ÛÖɯ ÑÌËÕÈɯ áɯ ÕÈÑ×ÙÖÚÛÚáàÊÏɯ ÐÕÞÌÚÛàÊÑÐɯ ËÖÚÛý×ÕàÊÏɯ ËÓÈɯ ÎÖÚ×ÖËÈÙÚÛÞɯ ËÖÔÖÞàÊÏȭɯ

Motyw acje ÐÕÞÌÚÛàÊàÑÕÌɯÖÚĞÉɯáÎėÈÚáÈÑëÊàÊÏɯ×Ö×àÛɯÕÈɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞÌɯpowstaÑëɯ×Ùáàɯ

Ú×ÙáàÑÈÑëÊÌÑɯÙÌÓÈÊÑÐɯÚÛĞ×ɯáÞÙÖÛÜɯáɯÞàÕÈÑÔÜɯËÖɯÒÖÚáÛÜɯÒÙÌËàÛÜȮɯÖËÚÌÛÌÒɯÖËɯÜÓÖÒÖÞÈnych w banku 

ÖÚáÊáýËÕÖĭÊÐɯÊáàɯÚÛĞ×ɯáÞÙÖÛÜɯáɯÐÕÕàÊÏɯÙÖËáÈÑĞÞɯÈÒÛàÞĞÞȭɯ-ÐÚÒÐÌɯÚÛÖ×àɯ×ÙÖÊÌÕÛÖÞÌɯËÌ×ÖáàÛĞÞɯ

×ÙáàɯÙÖÚÕëÊàÔɯ×ÖáÐÖÔÐÌɯÚÛÈÞÌÒɯÊáàÕÚáÜɯáÈɯÞàÕÈÑÌÔɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÞ×ėàÕýėàɯ

ÕÈɯÞáÙÖÚÛɯÖ×ėÈÊÈÓÕÖĭÊÐɯáÈÒÜ×ÜɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯÕÈɯÞàÕÈÑÌÔȮɯÑÈÒÖɯÈÓÛÌÙÕÈÛàÞÕÌÎÖɯËÖɯËÖÔÐÕÜÑëÊÌÎÖɯ

w /ÖÓÚÊÌɯÚ×ÖÚÖÉÜɯÖÚáÊáýËáÈÕÐÈɯÕÈɯÙÈÊÏÜÕÒÜɯÉÈÕÒÖÞàÔɯȹ×ÖÙȭɯÞàÒÙÌÚɯ4.18). Ponadto niskie koszty 

ÒÙÌËàÛĞÞɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÚ×ÖÞÖËÖÞÈėàȮɯŊÌɯÞáÙĞÚėɯ×Ö×àÛɯÐÕÞÌÚÛàÊàÑÕàɯÍÐÕÈÕÚÖÞÈÕàɯĭÙÖËÒÈÔÐɯ

ÞėÈÚÕàÔÐɯÕÈÉàÞÊàɯÜáÜ×ÌėÕÐÈÕàÔÐɯ×ÙáÌáɯÒÙÌËàÛȭɯ6ɯÚàÛÜÈÊÑÐɯËÜŊÌÎÖɯÞáÙÖÚÛÜɯÊÌÕɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯ

×Ö×àÛɯÐÕÞÌÚÛàÊàÑÕàɯÔÖŊÌɯ×ÙáÌÒÚáÛÈėÊÐîɯÚÐýɯÞɯÚ×ÌÒÜÓÈÊàÑÕàɯÐ ËÖ×ÙÖÞÈËáÐîɯËÖɯ×ÖÑÈÞÐÌÕÐÈɯÚÐýɯ

×ÙÖÉÓÌÔĞÞɯÞɯÚÌÒÛÖÙáÌɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐȭɯWzrosty cen na rynkach w Polsce nie powodÖÞÈėàɯ

dotychczas materializacji tegÖɯáÈÎÙÖŊÌÕÐa. 

9ÈÒÜ×ɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÍÐÕÈÕÚÖÞÈÕàɯÉàėɯáÈÙĞÞÕÖɯÒÙÌËàÛÈÔÐȮɯÑÈÒɯÐɯĭÙÖËÒÈÔÐɯ

ÞėÈÚÕàÔÐɯÕÈÉàÞÊĞÞɯȹ×ÖÙȭɯÛÈÉÌÓÈɯ4.1), przy czym podobnie jak w  ×Ö×ÙáÌËÕÐÔɯÙÖÒÜɯÜÛÙáàÔÈėɯÚÐýɯ

ÞàÚÖÒÐɯÜËáÐÈėɯÍÐÕÈÕÚÖÞÈÕÐÈɯáÌɯĭÙÖËÒĞÞɯÞėÈÚÕàÊÏȭɯ2ÒÈÓÈɯ×ÙáÌ×ėàÞĞÞɯĭÙÖËÒĞÞɯá ËÌ×ÖáàÛĞÞɯ

ÉÈÕÒÖÞàÊÏɯÕÈɯÛÌÕɯÊÌÓɯÕÐÌɯÑÌÚÛɯÑÌËÕÈÒɯėÈÛÞÈɯËÖɯÜÊÏÞycenia statystycznie w zagregowanych 

×ÙáÌ×ėàÞÈÊÏɯÍÐÕÈÕÚÖÞàÊÏɯÞɯÎÖÚ×ÖËÈÙÊÌɯÕÈÙÖËÖÞÌÑɯÐ ÔÖŊÕÈɯÑëɯÑÌËàÕÐÌɯÖÙÐÌÕÛÈÊàÑÕÐÌɯÚáÈÊÖÞÈîɯ

na podstawie danych z rynku mieszkaniowego i  bankowego44. 6ÌËėÜÎɯÚáÈÊÜÕÒĞÞɯ-!/ɯÞɯÒÖĘÊÜɯ

                                                        

44 !ÈÕÒÐɯáÈáÞàÊáÈÑɯÕÐÌÊÏýÛÕÐÌɯÍÐÕÈÕÚÜÑë mieszkania inwestycyjne oraz spekulacyjne, dlatego w tych ×Ùáà×ÈËÒÈÊÏɯÞÐýÒÚáÌɯ

áÕÈÊáÌÕÐÌɯÖËÎÙàÞÈɯÍÐÕÈÕÚÖÞÈÕÐÌɯáÌɯĭÙÖËÒĞÞɯÞėÈÚÕàÊÏɯÛáÞȭɯ×Ö×àÛɯÎÖÛĞÞÒÖÞàȭ 
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najem do opr.dep.stan GD najem do opr.kred.mieszk.GD

najem do opr.obl.10l. najem do stopy kap.nier.kom.

Uwagi do wykresu 4.17: Popyt konsumpcyjny  ÛÖɯĭÙÌËÕÐÈɯÓÐÊáÉÈɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÚ×ÙáÌËÈÕàÊÏɯÞɯÒÞÈÙÛÈÓÌɯȹĭÙÌËÕÐÈɯáɯƖƔƕƔɯÙȭȺɯ

ÞàÔÕÖŊÖÕÈɯ×ÙáÌáɯËàÕÈÔÐÒýɯÞÈŊÖÕÌÑɯÒÙÌËàÛÖÞÌÑɯËÖÚÛý×ÕÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈȭɯPopyt inwestycyjny  ÛÖɯÓÐÊáÉÈɯÔÐÌÚáÒÈĘɯ

Ú×ÙáÌËÈÕàÊÏɯÞɯÒÞÈÙÛÈÓÌɯȹĭÙÌËÕÐÈɯáɯƖƔƕƔɯÙȭȺɯÞàÔÕÖŊÖÕÈɯ×ÙáÌáɯƕƔǔɯȹÞɯÖÒÙÌÚÐÌɯ(ɯÒÞȭɯƖƔƔƛɯ- II kw. 2013), 20% (III kw. 

2013 - (5ɯÒÞȭɯƖƔƕƚȺɯÖÙÈáɯƗƔǔɯȹ×ÖÞȭɯ(ɯÒÞȭɯƖƔƕƛȺȮɯÞàÔÕÖŊÖÕÈɯ×ÙáÌáɯËàÕÈÔÐÒýɯȹ( ÒÞȭɯƖƔƕƔɯǻƕƔƔȺɯÖ×ėÈÊÈÓÕÖĭÊÐɯÕÈÑÔÜɯ

ÞáÎÓȭɯÐÕÞÌÚÛàÊÑÐɯÎÖÛĞÞÒÖÞÌÑɯȹƝƔǔɯÖ×ÙÖÊÌÕÛÖÞÈÕÐÌɯËÌ×ÖáàÛĞÞȮɯƕƔǔɯÖ×ÙÖÊÌÕÛÖÞÈÕÐÈɯÖÉÓÐÎÈÊÑÐɯÚÒÈÙÉÖÞàÊÏȺȭ 

Uwagi do wykresu 4.18ȯɯÞÈÙÛÖĭÊÐ ×ÖÞàŊÌÑɯƔɯÖáÕÈÊáÈÑëɯÞÐýÒÚáëɯÖ×ėÈÊÈÓÕÖĭîɯÐÕÞÌÚÛàÊÑÐɯÞɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÌɯÕÈɯÞàÕÈÑÌÔɯ

ÖÚÖÉÖÔɯÛÙáÌÊÐÔɯÖËɯÓÖÒÖÞÈÕÐÈɯÒÈ×ÐÛÈėÜɯÞɯÐÕÕàÊÏɯÐÕÞÌÚÛàÊÑÈÊÏȭɯ ÕÈÓÐáÈɯÛÈɯÕÐÌɯÜÞáÎÓýËÕÐÈɯÞàÚÖÒÐÊÏɯÒÖÚáÛĞÞɯ

ÛÙÈÕÚÈÒÊàÑÕàÊÏɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÔɯÖÙÈáɯ×ÖÛÌÕÊÑÈÓÕÐÌɯËėÜÎÐÌÎÖɯÊáÈÚÜɯÞàÊÏÖËzenia z takiej inwestycji.  
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I kw. 2019 ÙȭɯÎÖÛĞÞÒÈɯÚÛÈÕÖÞÐėÈɯÖÒȭɯƛƕǔɯĭÙÖËÒĞÞɯ×ÙáÌáÕÈÊáÈÕàÊÏɯÕÈɯáÈÒÜ×ɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯÕÈɯÙàÕÒÜɯ

pierwotnym 7  ÕÈÑÞÐýÒÚáàÊÏɯÔÐÈÚÛ.  

Tabela 4.1 2áÈÊÜÕÌÒɯ×Ö×àÛÜɯÒÙÌËàÛÖÞÌÎÖɯÐɯÎÖÛĞÞÒÖÞÌÎÖɯÕÈɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯÞɯ/ÖÓÚÊÌɯÖÙÈáɯÚáÈÊÜÕÌÒɯÎÖÛĞÞÒÐɯ

i  ÒÙÌËàÛÜɯ×ÙáàɯáÈÒÜ×ÐÌɯÔÐÌÚáÒÈĘɖɤɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐÊÏɯÞɯƛ,ɯȹÔÓÕɯáėȺ 

Data 

Szacunkowa wypğata 
kredyt·w 

mieszkaniowych w 
Polsce 

Szacunkowa 
wartoŜĺ 

transakcji 
mieszkaniowych 

na RP w 7M 

Popyt 
kredytowy 

wraz z 
udziağem 
wğasnym na 

RP 7M 

Wkğad 
wğasny do 
kredyt·w na 

RP 7M 

Popyt 
got·wkowy 
(bez wkğadu 
wğasnego) 
dla RP 7M 

Szacunkowy udziağ 
zakup·w 

got·wkowych 
mieszkaŒ wraz z 
wkğadem wğasnym 

na RP w 7M 

I 2015 8 996 3 980 2 051 513 1 929 61% 

II 2015 10 640 4 437 2 426 606 2 011 59% 

III 2015 10 341 4 712 2 358 589 2 354 62% 

IV 2015 11 237 5 115 2 562 641 2 553 62% 

I 2016 9 742 5 142 2 221 555 2 921 68% 

II 2016 11 661 5 409 2 659 665 2 750 63% 

III 2016 9 632 5 218 2 196 549 3 022 68% 

IV 2016 9 933 6 617 2 265 566 4 352 74% 

I 2017 10 945 6 958 2 495 624 4 463 73% 

II 2017 12 139 6 582 2 768 692 3 815 68% 

III 2017 11 794 6 781 2 689 672 4 092 70% 

IV 2017 10 652 7 259 2 429 607 4 830 75% 

I 2018 11 914 7 219 2 716 679 4 502 72% 

II 2018 12 807 6 240 2 920 730 3 320 65% 

III 2018 13 024 5 855 2 969 742 2 886 62% 

IV 2018 12 584 6 916 2 869 717 4 047 69% 

I 2019  11 865 6 979 2 705 676 4 274 71% 
 

2ÛÖ×àɯ ×ÙÖÊÌÕÛÖÞÌɯ áėÖÛÖÞàÊÏɯ ÒÙÌËàÛĞÞɯ ÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏȮɯ ÒÛĞÙÌɯ ÖËɯ ƖƔƕƙɯ ÙȭɯÒÚáÛÈėÛÜÑëɯ ÚÐýɯÕÈɯ

ÏÐÚÛÖÙàÊáÕÐÌɯÕÈÑÕÐŊÚáàm poziom ieȮɯÔÐÈėàɯ×ÖáàÛàÞÕàɯÞ×ėàÞɯÕÈɯáËÖÓÕÖĭîɯÒÙÌËàÛÖÞëɯÎÖÚ×ÖËÈÙÚÛÞɯ

domowych  (por. wykres 4.19). 1ÌÈÓÕÌɯ Ö×ÙÖÊÌÕÛÖÞÈÕÐÌɯ áėÖÛÖÞÌÎÖɯ ÕÖÞÌÎÖɯ ÒÙÌËàÛÜɯ

mieÚáÒÈÕÐÖÞÌÎÖɯËÌÍÓÖÞÈÕÌɯÞàÕÈÎÙÖËáÌÕÐÌÔɯÕÈËÈÓɯÉàėÖɯÜÑÌÔÕÌɯ(por. wykres 4.20). W 2018 r. 

ÖÉÚÌÙÞÖÞÈÕÖɯÜÛÙáàÔÜÑëÊëɯÚÐýɯÕÈɯÞàÚÖÒÐÔɯ×ÖáÐÖÔÐÌɯÒÙÌËàÛÖÞëɯËÖÚÛý×ÕÖĭîɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯÖÙÈáɯ

ÞáÙÖÚÛɯ ÞÚÒÈňÕÐÒÈɯ ×ÙÌáÌÕÛÜÑëÊÌÎÖɯ ËÖÚÛý×Õàɯ ÒÙÌËàÛɯ ÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàȭɯ 9ÈÙĞÞÕÖɯ Þɯprzypadku 

ÚáÈÊÖÞÈÕÌÑɯ ÒÙÌËàÛÖÞÌÑɯ ËÖÚÛý×ÕÖĭÊÐɯ ÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯ Ð ÚáÈÊÖÞÈÕÌÎÖɯ ËÖÚÛý×ÕÌÎÖɯ ÒÙÌËàÛÜɯ

4ÞÈÎÈȯɯÚáÈÊÜÕÌÒɯÖ×ÐÌÙÈɯÚÐýɯÕÈɯÕÈÚÛý×ÜÑëÊàÊÏɯáÈėÖŊÌÕÐÈÊÏȯɯ 

Od  ƖƔƕƙɯÙȭɯÚáÈÊÜÕÌÒɯÞÈÙÛÖĭÊÐɯÞà×ėÈÛɯÒÙÌËàÛĞÞɯÉÈáÜÑÌɯÕÈɯËÈÕàÊÏɯáÉÐÌÙÈÕàÊÏɯÖËɯÉÈÕÒĞÞȭ 

*/ Zakupy kredytowe ÔÐÌÚáÒÈĘɯÖÉÌÑÔÜÑëɯáÈÒÜ×àɯËÖÒÖÕÈÕÌɯáɯÒÙÌËàÛÜɯÐɯÔÐÕÐÔÈÓÕÌÎÖɯÜËáÐÈėÜɯÎÖÛĞÞÒÐɯȹ×ÙáàÑýÛÖɯÞÒėÈËɯ

ÞėÈÚÕàɯÕÈɯ×ÖáÐÖÔÐÌɯƖƙǔȰɯÖÚÛÙÖŊÕÐÌÑɯÞɯËÜŊàÊÏɯÔÐÈÚÛÈÊÏɯÕÐŊɯÞàÔĞÎɯÞÒėÈËÜɯÞėÈÚÕÌÎÖɯƖƔǔɯáÌɯáÕÖÞÌÓÐáÖÞÈÕÌÑɯ1ÌÒÖÔÌÕËÈÊÑÐɯ

2ȺȮɯÕÈÛÖÔÐÈÚÛɯáÈÒÜ×àɯÎÖÛĞÞÒÖÞÌɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÚÛÈÕÖÞÐëɯÙĞŊÕÐÊýɯÔÐÌËáàɯÞÈÙÛÖĭÊÐëɯÛÙÈÕÚÈÒÊÑÐɯÈɯĭÙÖËÒÈÔÐɯÒÙÌËàÛÖÞàÔÐȭ 

2áÈÊÜÕÒÖÞëɯÞÈÙÛÖĭîɯÛÙÈÕÚÈÒÊÑÐɯÕÈɯ1/ɯÞɯƛ,ɯȹ&ËÈĘÚÒȮɯ&ËàÕÐÈȮɯ*ÙÈÒĞÞȮɯoĞËňȮɯ/ÖáÕÈĘȮɯ6ÈÙÚáÈÞÈȮɯ6ÙÖÊėÈÞȺɯÖÉÓÐÊáÖÕÖɯ

×Ö×ÙáÌáɯ×ÙáÌÔÕÖŊÌÕÐÌɯĭÙÌËÕÐÌÑɯÊÌÕàɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯ×ÙáÌáɯÑÌÎÖɯĭÙÌËÕÐëɯÞÐÌÓÒÖĭîɯÞɯÔÒÞȭɯȹ&42ȺɯÖÙÈáɯÓÐÊáÉýɯÚ×ÙáÌËÈÕàÊÏɯ

ÔÐÌÚáÒÈĘɯȹ JLL(d. REAS). Na podstawie danych ZBP z 2013 r. ÖÙÈáɯ×ĞňÕÐÌÑÚáàÊÏɯÐÊÏɯÈÒÛÜÈÓÐáÈÊÑÐ w oparciu o dane KNF 

×ÙáàÑýÛÖȮɯŊÌɯÞÈÙÛÖĭîɯÕÖÞÖɯÜËáÐÌÓÖÕàÊÏɯÒÙÌËàÛĞÞɯÕÈɯáÈÒÜ×ɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈɯÙàÕÒÈÊÏɯ×ÐÌÙÞÖÛÕàÊÏɯƛ,ɯÚÛÈÕÖÞÐėÈɯok. 50% 

ÞÈÙÛÖĭÊÐɯÒÙÌËàÛĞÞɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÞɯÛàÊÏɯÔÐÈÚÛÈÊÏȭ 2áÈÊÜÕÌÒɯÛÙÈÕÚÈÒÊÑÐɯÎÖÛĞÞÒÖÞàÊÏɯÚÛÈÕÖÞÐɯÙĞŊÕÐÊýɯÞÈÙÛÖĭÊÐɯÛÙÈÕÚÈÒÊÑÐɯ

ÕÈɯÙàÕÒÜɯƛ,ɯÖÙÈáɯÞà×ėÈÛɯÒÙÌËàÛĞÞɯÞÙÈáɯáɯÜËáÐÈėÌÔɯÞėÈÚÕàÔȭɯ#ÈÕÌɯÊÌÕÖÞÌɯÖÙÈáɯ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐÖÞÌɯáÈɯÞÚáàÚÛÒÐÌɯÖÒÙÌÚàɯ

áÖÚÛÈėàɯáÈÒÛÜÈÓÐáÖÞÈÕÌȭ 9ÌɯÞáÎÓýËÜɯÕÈɯÚáÌÙÌÎɯÕÐÌ×ÖÙÖáÜÔÐÌĘɯÞɯÐÕÛÌÙ×ÙÌÛÈÊÑÐɯÛÈÒÐÊÏɯÒÈÛÌÎÖÙÐÐɯÑÈÒɯĭÙÖËÒÐɯÒÙÌËàÛÖÞÌȮɯ×Ö×àÛɯ

ÒÙÌËàÛÖÞàȮɯÞÒėÈËɯÞėÈÚÕàȮɯ×Ö×àÛɯÎÖÛĞÞÒÖÞàɯÞɯÛÈÉÌÓÐɯ×ÙáÌËÚÛÈÞÐÖÕÖɯÛÌɯÒÈÛÌÎÖÙÐÌɯÞɯ×ÖÚÛÈÊÐɯÕÐÌáÈÎÙÌÎÖÞÈÕÌÑȭ 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/Ȯɯɯ)++ȹËȭɯ1$ 2ȺȮɯ9!/Ȯɯ&42 
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ÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞÌÎÖɯÎėĞÞÕàÔɯÊáàÕÕÐÒÐÌÔɯÖËËáÐÈėÜÑëÊàÔɯ×ÖáàÛàÞÕÐÌɯÕÈɯÖÉÈɯÞÚÒÈňÕÐÒÐɯÉàėà ÙÖÚÕëÊÌɯ

wynagrodzenia  (por. wykres y 4.21 i 4.22). 

Wykres 4.19 Nominalne oprocentowanie kredytu 

mieszkaniowego  ȹÔÐÌÚÐëÊÌȺ 

Wykres 4.20 1ÌÈÓÕÌɯÖ×ÙÖÊÌÕÛÖÞÈÕÐÌɯáėotowego 

nowego kredytu mieszkaniowego ÞɯÒÞÈÙÛÈėÈÊÏɯ

(deflowane CPI i  wynagrodzeniami)  

  

Wykres 4.21 *ÙÌËàÛÖÞÈɯËÖÚÛý×ÕÖĭîɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈș Wykres 4.22 Szacunek dÖÚÛý×ÕÌÎÖɯÒÙÌËàÛÜɯ

ÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞÌÎÖșɯÞÈŊȭɯȹÓȭɯÖĭȺɯǶɯ9*/*ɯȹ×ȭɯÖĭȺ 

  

  

                                                        

45 Indeks opracowywany przez NBP. Szerszy opis w  1È×ÖÙÊÐÌɯÖɯÚÛÈÉÐÓÕÖĭÊÐɯÚÌÒÛÖÙÈɯÍÐÕÈÕÚÖÞÌÎÖȮɯÊáÌÙÞÐÌÊɯƖƔƕƜȭ 
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GdaŒsk Gdynia Krak·w

Ğ·dŦ PoznaŒ Warszawa

Wrocğaw Ŝr.7M waŨ.bud.indeks ZKPK (P.oŜ)

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ 

Uwaga do wykresu 4.22ȯɯ ÞÈŊÌÕÐÌɯ ÚÛÙÜÒÛÜÙëɯ ÞÈÓÜÛÖÞëɯ ×ÙáàÙÖÚÛÜɯ ÒÙÌËàÛÜɯ ÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞÌÎÖɯ ËÓÈɯ ÎÖÚ×ÖËÈÙÚÛÞɯ

ËÖÔÖÞàÊÏɯȹÖËɯ×ÖÊáëÛÒÜɯƖƔƕƖɯÙȭɯÞàÚÛý×ÜÑëɯ×ÙÈÒÛàÊáÕÐÌɯÞàėëÊáÕÐÌɯÒÙÌËàÛàɯáėÖÛÖÞÌȺȰɯ9*/*ɯɬ zakumulowany indeks 

×ÖÓÐÛàÒÐɯÒÙÌËàÛÖÞÌÑɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞÌÑɯÉÈÕÒĞÞɯ45ÖÉÙÈáÜÑëÊàɯÒÐÌÙÜÕÌÒɯáÔÐÈÕɯȹÚ×ÈËÌÒǻɯáÈÖÚÛÙáÌÕÐÌɯÒÙàÛÌÙÐĞÞȺȭ 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/, GUS ÁÙĞËėÖȯɯ-!/Ȯɯ&42 
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Wykres 4.23 Kwartalne zmiany szacowanej 

ÒÙÌËàÛÖÞÌÑɯËÖÚÛý×ÕÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯĭÙÌËÕÐÌÑɯËÓÈɯƛ,ɯ

ÖÙÈáɯÚÐėÈɯÐ ÒÐÌÙÜÕÒÐɯÞ×ėàÞÜɯ×ÖÚáÊáÌÎĞÓÕàÊÏɯ

ÚÒėÈËÖÞych 

Wykres 4.24 Kwartalne zmiany szacowanego 

ËÖÚÛý×ÕÌÎÖɯÒÙÌËàÛÜɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞÌÎÖɯĭÙÌËÕÐÌÎÖɯ

ËÓÈɯƛ,ɯÖÙÈáɯÚÐėÈɯÐɯÒÐÌÙÜÕÒÐɯÞ×ėàÞÜɯ

×ÖÚáÊáÌÎĞÓÕàÊÏɯÚÒėÈËÖÞàÊÏ 

 

#àÕÈÔÐÒÈɯÈÒÊÑÐɯÒÙÌËàÛÖÞÌÑɯÉàėÈɯËÖËÈÛÕÐÈɯÐɯÚÛÈÉÐÓÕÈȮɯÈɯÚÈÓËÖɯÒÙÌËàÛĞÞɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯȹÚÛÈÕɯ

áÈËėÜŊÌÕÐÈȺɯÊÈėàɯÊáÈÚɯÙÖÚėÖȭɯ1ÖÊáÕÌɯÛÌÔ×ÖɯÞáÙÖÚÛÜɯÒÙÌËàÛĞÞɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÞàÕÐÖÚėÖɯƘȮƝǔɯÙɤÙɯ

na koniec grudnia 2018 r. wobec 3,4% w 2017 r46. 6ÌËėÜÎɯËÈÕàÊÏɯ ,1.-ɯÞɯƖƔƕƜ ÙȭɯÉÈÕÒÐɯÜËáÐÌÓÐėàɯ

×ÖÕÈËɯƕƔƙȮƘɯÛàÚȭɯÒÙÌËàÛĞÞɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÖɯėëÊáÕÌÑɯÞÈÙÛÖĭÊÐɯƖƚȮƘɯÔÓËɯáėȭɯ9ÈÙĞÞÕÖɯÞÈÙÛÖĭîȮɯÑÈÒɯ

i ÓÐÊáÉÈȮɯÒÙÌËàÛĞÞɯÕÖÞÖɯÜËáÐÌÓÖÕàÊÏɯÞɯƖƔƕƜɯÙȭɯÉàėÈɯÞàŊÚáÈɯÕÐŊɯÞɯƖƔƕƛɯÙȭɯÖË×ÖÞÐÌËÕÐÖɯo 20,8% 

i 11,5%47. 

Historyczne niskie oprocentowanie kredyt ĞÞɯ ÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯ ÖÙÈáɯ ÒÖÚáÛàɯ ×ÙÖÞÈËáÖÕÌÑɯ

ËáÐÈėÈÓÕÖĭÊÐɯȹÔȭÐÕȭɯ×ÖËÈÛÌÒɯÖËɯÈÒÛàÞĞÞȺɯÉÈÕÒÐɯÒÖÔ×ÌÕÚÖÞÈėàɯÔÈÙŊÈÔÐɯÖËÚÌÛÒÖÞàÔÐȮɯÒÛĞÙÌɯ

ËėÜÎÖÖÒÙÌÚÖÞÖɯÙÖÚėà (por. wykres 4.26).  

Wykres 4.25 2áÈÊÜÕÌÒɯÞà×ėÈÛɯÒÙÌËàÛĞÞɯȹÞɯÔÓËɯáėȮɯÓȭɯ

ÖĭȺɯÐɯËàÕȭɯÈÒÊÑÐɯÒÙÌËàÛÖÞÌÑɯÞɯÓÈÛÈÊÏɯƖƔƕƖɯɬ 2018 ȹ×ȭɯÖĭȺ 

Wykres 4.26 2áÈÊÜÕÒÖÞÈɯáàÚÒÖÞÕÖĭîɯáėÖÛÖÞàÊÏɯ

ÒÙÌËàÛĞÞɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯËÓÈɯÉÈÕÒĞÞɯÞɯ/ÖÓÚÊÌ 

  

                                                        

46 9ÖÉȭɯ1È×ÖÙÛɯÖɯÚÛÈÉÐÓÕÖĭÊÐɯÚÌÒÛÖÙÈɯÍÐÕÈÕÚÖÞÌÎÖȮɯÊáÌÙÞiec 2019. 

47 Zob. Raport AMRONɬ2 1%Ð-ɯƘɤƖƔƕƜȭɯ.ÎĞÓÕÖ×ÖÓÚÒÐɯÙÈ×ÖÙÛɯÖɯÒÙÌËàÛÈÊÏɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÐɯÊÌÕÈÊÏɯÛÙÈÕÚÈÒÊàÑÕàÊÏɯ

ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐȮɯÓÜÛàɯƖƔƕƝȮɯ9!/ȭɯ 

 

-30%

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

 -
  1
  2
  3
  4
  5
  6
  7
  8
  9

  10
  11
  12
  13
  14

I 
2

0
1

2

I 
2

0
1

3

I 
2

0
1

4

I 
2

0
1

5

I 
2

0
1

6

I 
2

0
1

7

I 
2

0
1

8

I 
2

0
1

9

Spğata kapitağu kredyt·w zğotowychR·Ũnica salda kredyt·w zğotowych

Przyrost % na samych saldach (P.oŜ)Przyrost uwzglňdniajŃcy szac.wypğat (P.oŜ)

0

2

4

6

8

10

12

14

0%

5%

10%

15%

20%

25%

30%

35%

40%

I 
20

0
9

I 
20

1
0

I 
20

1
1

I 
20

1
2

I 
20

1
3

I 
20

1
4

I 
20

1
5

I 
20

1
6

I 
20

1
7

I 
20

1
8

I 
20

1
9

ROE na nowo udzielonych kredytach w PLN (L oŜ)
ROE na portfelu kredyt·w w PLN (L oŜ)
nowe udzielone kredyty w relacji do portfela (L oŜ)
wartoŜĺ nowo udzielonych kredyt·w w mld zğ (P oŜ)

  

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/Ȯɯ&42 ÁÙĞËėÖȯɯ-!/Ȯɯ&42 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ 

-20%

-15%

-10%

-5%

0%

5%

10%

15%

I 
2
0
0

7

I 
2
0
0

8

I 
2
0
0

9

I 
2
0
1

0

I 
2
0
1

1

I 
2
0
1

2

I 
2
0
1

3

I 
2
0
1

4

I 
2
0
1

5

I 
2
0
1

6

I 
2
0
1

7

I 
2
0
1

8

I 
2
0
1

9

cena (Ŝr.RP i RW)
wynagrodzenia
maks.udziağ dochodu przezn.na spğatň
stopa procentowa
kredytowa dostňpnoŜĺ mieszkania

-15%

-10%

-5%

0%

5%

10%

15%

I 
2
0
0

7

I 
2
0
0

8

I 
2
0
0

9

I 
2
0
1

0

I 
2
0
1

1

I 
2
0
1

2

I 
2
0
1

3

I 
2
0
1

4

I 
2
0
1

5

I 
2
0
1

6

I 
2
0
1

7

I 
2
0
1

8

I 
2
0
1

9

wynagrodzenia

maks.udziağ dochodu przezn.na spğatň

stopa procentowa

dostňpnoŜĺ kredytu



/ÙÖÊÌÚàɯáÈÊÏÖËáëÊÌɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÞɯ/ÖÓÚÊÌɯÞɯƖƔƕƜɯÙȭ 

 
Narodowy Bank Polski   48   

2ÛÙÜÒÛÜÙÈɯÙÖáÒėÈËÜɯ×ÙáÌÚÛÙáÌÕÕÌÎÖɯÞÈÙÛÖĭÊÐɯÕÖÞàÊÏɯÜÔĞÞɯÒÙÌËàÛÖÞàÊÏɯÕÐÌɯáÔÐÌÕÐėÈɯÚÐýɯÐÚÛÖÛÕÐÌɯ

w 2018 r. w ×ÖÙĞÞÕÈÕÐÜɯËÖɯ×Ö×ÙáÌËÕÐÌÎÖɯÙÖÒÜ (por. wykresy 4.27 i 4.28). Pomimo niewielkiego 

Ú×ÈËÒÜȮɯÕÈËÈÓɯÕÈÑÞàŊÚáàɯÜËáÐÈėɯÛàÊÏɯÒÙÌËàÛĞÞɯÖÉÚÌÙÞÖÞÈÕÖɯÞ ÛáÞȭɯ×ÖáÖÚÛÈėÌÑɯ/ÖÓÚÊÌɯȹÚÛÙÌÍàɯ

podmiejskie, mniejsze miasta i wsie48). 

Wykres 4.27 2ÛÙÜÒÛÜÙÈɯÎÌÖÎÙÈÍÐÊáÕÈɯÞÈÙÛÖĭÊÐɯ

nowego kredytu mieszkaniowego w Polsce (w mld 

PLN)  

Wykres 4.28 Struktura geograficzna liczby nowych 

ÒÙÌËàÛĞÞɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÞɯ/ÖÓÚÊÌ ȹÞɯÛàÚÐëÊÈÊÏ 

sztuk ) 

  

6ɯƖƔƕƜɯÙȭɯÖËÕÖÛÖÞÈÕÖɯÞáÙÖÚÛɯ×Ö×àÛÜɯÕÈɯÒÙÌËàÛȮɯÚÒÜÛÒÜÑëÊàɯáÕÈÊáÕàÔɯÞáÙÖÚÛÌÔɯÈÒÊÑÐɯÒÙÌËàÛÖÞÌÑɯ

ȹÓÐÊáÉÈɯ ÞÕÐÖÚÒĞÞɯ ÒÙÌËàÛÖÞàÊÏɯ áÞÐýÒÚáàėÈɯ ÚÐýɯ Öɯ ƙȮƖǔȮɯ Èɯ ÞÈÙÛÖĭîɯ Öɯ ƕƖȮƚǔȺȭɯ .ɯ ÚÛÈÉÐÓÕÌÑɯ

ÙÌÚÛÙàÒÊàÑÕÖĭÊÐɯ×ÖÓÐÛàÒÐɯÒÙÌËàÛÖÞÌÑɯÔÖŊÌɯÛÌŊɯĭÞÐÈËÊáàîɯÚÛÈÉÐÓÕàɯÐɯÚÛÖÚÜÕÒÖÞÖɯÞàÚÖÒÐɯÜËáÐÈėɯ

odrzuconych ÞÕÐÖÚÒĞÞɯ ÒÙÌËàÛÖÞàÊÏɯ ȹÚáÈÊÜÕÒÖÞÖɯ ƙƚǔɯ Þɯ ×ÖÙĞÞÕÈÕÐÜɯ áɯ ƙƝǔɯ Þ 2017 r.). 

2ÛÙÜÒÛÜÙÈɯÈÒÊÑÐɯÒÙÌËàÛÖÞÌÑɯÞɯƖƔƕƜɯÙȭɯÉàėÈɯáÉÓÐŊÖÕÈɯËÖɯÓÈÛɯÜÉÐÌÎėàÊÏȮɯÈɯÞÐýÒÚáÖĭîɯÒÙÌËàÛĞÞɯáÖÚÛÈėÈɯ

ÜËáÐÌÓÖÕÈɯ×Ùáàɯ+35ɯÞàÕÖÚáëÊàÔɯËÖɯƜƔǔɯȹƛƗȮƕǔȺ49ȮɯÈɯÞÐýÊɯÞɯprzedziale przyjmowanym jako 

ÞáÎÓýËÕÐÌɯÉÌá×ÐÌÊáÕà. 

  

                                                        

48 2ÛÈÛàÚÛàÒÈɯÒÙÌËàÛĞÞɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÕÐÌɯáÈÞÐÌÙÈɯÔÖŊÓÐÞÖĭÊÐɯ×ÙÌÊàáàÑÕÌÎÖɯÎÌÕÌÙÖÞÈÕÐÈɯËÈÕàÊÏɯÞÌËėÜÎɯÔÐÌÑÚÊÈɯ

kredytowanej  ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐȭ  

49 Porȭɯ6àÕÐÒÐɯÉÈËÈÕÐÈɯ×ÖÙÛÍÌÓÈɯÒÙÌËàÛĞÞɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÐɯÒÖÕÚÜÔ×ÊàÑÕàÊÏɯÎÖÚ×ÖËÈÙÚÛÞɯËÖÔÖÞàÊÏɯÞÌËėÜÎɯÚÛÈÕÜɯÕÈɯ

koniec 2018 r., KNF. 
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Wykres 4.29 Indeks oszacowanego popytu i  ×ÖËÈŊàɯ

ÒÙÌËàÛĞÞɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏ 

Wykres 4.30 1ÖáÒėÈËɯÞÈÙÛÖĭÊÐɯÕÖÞÖɯÜdzielanych 

ÒÙÌËàÛĞÞɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÞÌËėÜÎɯÞÚÒÈňÕÐÒÈɯ+35 

  

Uwagi do wykresu 4.29 6àÒÙÌÚɯÔÈɯÕÈɯÊÌÓÜɯáÈ×ÙÌáÌÕÛÖÞÈÕÐÌɯËàÕÈÔÐÒÐɯÖÚáÈÊÖÞÈÕàÊÏɯ×Ö×àÛÜɯÖÙÈáɯ×ÖËÈŊàɯÒÙÌËàÛĞÞɯ

mieszkaniowych w latach 2006-2018ȭɯ/ÖËÈŊɯáÖÚÛÈėÈɯÖÚáÈÊÖÞÈÕÈɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯÐÕÍÖÙÔÈÊÑÐɯÖɯÒÙÌËàÛÈÊÏɯÜÙÜÊÏÖÔÐÖÕàch 

Þɯ×ÖÚáÊáÌÎĞÓÕàÊÏɯÓÈÛÈÊÏȭɯ2áÈÊÜÕÌÒɯ×Ö×àÛÜɯÖ×ÐÌÙÈɯÚÐýɯÕÈɯÐÕÍÖÙÔÈÊÑÈÊÏɯÖɯÞÕÐÖÚÒÈÊÏɯÎÖÚ×ÖËÈÙÚÛÞɯËÖÔÖÞàÊÏɯÕÈɯ

kredyty mieszkaniowe.  #ÈÕÌɯÏÐÚÛÖÙàÊáÕÌɯËÖÛàÊáëÊÌɯÞÕÐÖÚÒĞÞɯÒÙÌËàÛÖÞàÊÏɯáÖÚÛÈėàɯáÙÌÞÐËÖÞÈÕÌɯÐɯÞɯ×Ùáà×ÈËÒÜɯ

ÞÈÙÛÖĭÊÐɯÕÐÌ×Ö×ÙÈÞÕàÊÏɯÕÈÚÛë×ÐėÖɯÐÊÏɯËÖÚáÈÊÖÞanie na podstawie informacji o udzielonych kredytach.  

 

(ÚÛÖÛÕàɯÞ×ėàÞɯÕÈɯÚÛÙÖÕýɯ×Ö×àÛÖÞëɯÔÐÈėÈɯÞɯomawianym kresie  ×ÖÓÐÛàÒÈɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞÈɯÙáëËÜȮɯ

×ÙáàÚ×ÐÌÚáÈÑëÊa ËÌÊàáÑýɯÖɯáÈÒÜ×ÐÌɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯÞÖÉÌÊɯplanowanego áÈÒÖĘÊáÌÕÐÈɯw XII  2018 r. 

programu ËÖ×ėÈÛɯËÖɯÒÙÌËàÛÜɯÕÈɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÌɯȬ,ÐÌÚáÒÈÕÐÌɯËÓÈɯ,ėÖËàÊÏɂɯȹMDM ). W latach 2014-

2018 w ramach tego programu udzielono wsparcia 110ȮƘɯÛàÚȭɯÕÈÉàÞÊÖÔɯÔÐÌÚáÒÈĘȮɯÞ kwocie 2,9 

ÔÓËɯáėȮɯÞɯÛàÔɯƔȮƜƙɯÔÓËɯáėɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÞÛĞÙÕàÔȭɯ-ÈËÈÓɯw tym program ie udzielane jest finansowe 

wsparcie z ×ÙáÌáÕÈÊáÌÕÐÌÔɯÕÈɯÊáýĭÊÐÖÞëɯÚ×ėÈÛýɯÒÙÌËàÛÜɯÖÙÈáɯÙÌÈÓÐáÖÞÈÕÈɯÑÌÚÛɯÒÖÕÛÙÖÓÈɯÒÙÌËàÛĞÞɯ

z ËÖÍÐÕÈÕÚÖÞÈÕÐÌÔɯÞÒėÈËÜɯÞėÈÚÕÌgo udzielonych w latach 2014-2018. W ÒÖÓÌÑÕàÊÏɯÓÈÛÈÊÏɯÍÜÕÒÊÑýɯ

áÈÔàÒÈÕÌÎÖɯ×ÙÖÎÙÈÔÜɯ,#,ɯÔÈɯ×ÙáÌÑëîɯ×ÙÖÎÙÈÔɯËÖ×ėÈÛɯËÖɯÕÈÑÔÜɯÔÐÌÚáÒÈĘɯȬMieszkanie na 

startɂ50. 

  

                                                        

50 6ÐýÊÌÑɯ ÐÕÍÖÙÔÈÊÑÐɯ ÕÈɯ ÛÌÔÈÛɯ áÔÐÈÕɯ áÈÊÏÖËáëÊàÊÏɯ Þɯ -ÈÙÖËÖÞàÔɯ /ÙÖÎÙÈÔÐÌɯ ,ÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÔɯ ÔÖŊÕÈɯ áÕÈÓÌňîɯ

w Informacj ach kwartalnych NBP https://www.nbp.pl/home.aspx?f=/publikacje/rynek_nieruchomosci/index2.html   
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ÁÙĞËėÖȯɯ ÚáÈÊÜÕÒÐɯ -!/ɯ ÕÈɯ ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯ ËÈÕàÊÏɯ

ankietowych UKNF  

https://www.nbp.pl/home.aspx?f=/publikacje/rynek_nieruchomosci/index2.html
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Wykres 4.31 Limity maks. cen mkw. na RP w  prog. 

ÙáëËȭɯ,#,ɯÞɯÕÈÑÞÐýÒÚáàÊÏɯÔÐÈÚÛÈÊÏɯÞ Polsce  

Wykres 4.32 Limity maks. cen mkw. na RW w  prog. 

ÙáëËȭɯ,#,ɯÞɯÕÈÑÞÐýÒÚáàÊÏɯÔÐÈÚÛÈÊÏɯÞɯ/ÖÓÚÊÌȺɯ 

  

Popyt mieszkaniowy w badaniach ankietowych NBP   

Popyt mieszkaniowy bywa bardziej áÔÐÌÕÕàɯÖËɯ×ÖËÈŊàȮɯÒÛĞÙÈɯáɯÜÞÈÎÐɯÕÈɯ×ÙÖÊÌÚàɯÛÌÊÏÕÖÓÖÎÐÊáÕÌɯ

jest zdeterminowana áɯÎĞÙàɯÕÈɯÒÐÓÒÈɯÓÈÛȭɯ&ÞÈėÛÖÞÕÌɯÞáÙÖÚÛàɯÓÜÉɯÚ×ÈËÒÐɯ×Ö×àÛÜɯÒÐÌÙÖÞÈÕÌɯÛáÞȭɯ

ÚÌÕÛàÔÌÕÛÌÔɯ ÙàÕÒÖÞàÔɯ Éàėàɯ ÊáýÚÛÖɯ ×ÙáàÊáàÕëɯ ÕÐÌÚÛÈÉÐÓÕÖĭÊÐɯ ÕÈɯ ÛàÊÏɯ ÙàÕÒÈÊÏȮɯ ÎËàɯ ÚáÖÒÐɯ

×Ö×àÛÖÞÌɯÕÈ×ÖÛàÒÈėàɯÚáÛàÞÕÈɯ×ÖËÈŊȭɯ#ÓÈÛÌÎÖɯÐÚÛÖÛÕàÔɯÊáàÕÕÐÒÐÌÔɯ×Ö×àÛÜɯÚëɯÉÈËÈÕÐÈɯÖÊáÌÒÐÞÈĘɯ

rynkowych.  

6ÐýÒÚáÖĭîɯÙÌÚ×ÖÕËÌÕÛĞÞɯÉÈËÈĘɯ-!/51 oczekuje stabilnej sytuacji na rynku mieszkaniowym przez 

ÕÈÑÉÓÐŊÚáÌɯËÞÈɯÓÈÛÈȮɯÞÚÒÈáÜÑëÊɯÙÈÊáÌÑɯÕÈɯÕÐÌÞÐÌÓÒëɯÒÖÙÌÒÛýɯ×Ö×àÛÜɯÕÐŊɯÕÈɯÚ×ÖÞÖÓÕÐÌÕie lub 

áÈėÈÔÈÕÐÌɯÒÖÕÐÜÕÒÛÜÙàȭɯ)ÌÚÛɯÛÖɯáÉÐÌŊÕÌɯáÌɯÚÛÈÉÐÓÕàÔÐɯÕÈɯÖÎĞėɯ×ÙÖÎÕÖáÈÔÐɯÔÈÒÙÖÌÒÖÕÖÔÐÊáÕàÔÐɯ

ÎėĞÞÕàÊÏɯáÔÐÌÕÕàÊÏɯÒÚáÛÈėÛÜÑëÊàÊÏɯ×Ö×àÛɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàȭɯ"áàÕÕÐÒÐɯÛÌɯÓÜÉɯÐÊÏɯÊáýĭîɯÚëɯÕÈɯÖÎĞėɯ

ÛÙÈÍÕÐÌɯÞÚÒÈáàÞÈÕÌɯÑÈÒÖɯÒÙÌÜÑëÊÌɯ×Ö×àÛɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàɯ×ÙáÌáɯ×ÖËÔÐÖÛàɯna tym rynku.  W 2018 r. 

Þɯ×ÖÙĞÞÕÈÕÐÜɯáɯƖƔƕƛɯÙȭɯÞÐËÖÊáÕÌɯÉàėÖɯÞàÏÈÔÖÞÈÕÐÌɯÙÖá×ÖÊáýÛàÊÏɯÉÜËĞÞȮɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯÔÐÌÚáÒÈĘɯ

Ðɯ×Ùáàĭ×ÐÌÚáÌÕÐÌɯÞáÙÖÚÛÜɯÊÌÕɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯáÈÙĞÞÕÖɯÕÈɯÙàÕÒÜɯ×ÐÌÙÞÖÛÕàÔȮɯÑÈÒɯÐɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÞÛĞÙÕàÔȭɯ

)ÌËÕÈÒɯÞɯ(ɯÒÞÈÙÛÈÓÌɯƖƔƕƝɯÙȭɯÚ×ÙáÌËÈŊɯÖÙÈáɯ×ÙÖËÜÒÊÑÈɯÞɯÛÖÒÜɯ×ÖÕÖÞÕÐÌɯÓÌÒÒÖɯ×ÙáàÚ×ÐÌÚáàėàȭɯ 

 

 

                                                        

51 6ɯÉÈËÈÕÐÜɯÈÕÒÐÌÛÖÞàÔɯ-!/ɯ×ÙÖÞÈËáÖÕàÔɯÞɯÓÜÛàÔɯÐɯÔÈÙÊÜɯƖƔƕƝɯÙȭɯÞɯÊÈėÌÑɯ/ÖÓÚÊÌɯÜËáÐÈėɯÞáÐýėÖɯƕƚƜɯÙÌÚ×ÖÕËÌÕÛĞÞȮɯÞɯ

ÛàÔɯƘƚǔɯÍÐÙÔɯĭÙÌËÕÐÊÏɯȹáÈÛÙȭƝ-ƘƝɯ×ÙÈÊÖÞÕÐÒĞÞȺȮɯáɯÒÛĞÙàÊÏɯƙƚǔɯÙÖá×ÖÊáýėÖɯËáÐÈėÈÓÕÖĭîɯ×ÙáÌËɯƖƔƔƔɯÙȭɯ/ÖËɯÞáÎÓýËÌÔɯ

ÙÖËáÈÑÜɯÙÖÉĞÛɯÉÜËÖÞÓÈÕàÊÏɯ×ÙÖÞÈËáÖÕàÊÏɯ×ÙáÌáɯ×ÙáÌËÚÐýÉÐÖÙÚÛÞÖɯËÖÔÐÕÖÞÈėàɯÍÐÙÔàɯáÈÑÔÜÑëÊÌɯÚÐý budownict wem 

ÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÔɯȹƘƝǔɯÙÌÚ×ÖÕËÌÕÛĞÞȺɯÖÙÈáɯ×ÙÖÞÈËáëÊÌɯÙÖÉÖÛàɯÉÜËÖÞÓÈÕÌɯÞ zakresie innego rodzaju budownictwa 

(45%).  ÒÛÜÈÓÕÌɯÉÈËÈÕÐÌɯ×Ö×ÙáÌËáÈėÖɯÉÈËÈÕÐÌɯ×ÖËÈŊàɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈɯÙàÕÒÜɯ×ÐÌÙÞÖÛÕàÔɯÞɯÉÜËÖÞÕÐÊÛÞÐÌɯwielorodzinnym  

×ÙáÌ×ÙÖÞÈËáÖÕÌɯÞĭÙĞËɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯÞɯÖÒÙesie listopad-ÎÙÜËáÐÌĘɯƖƔƕƛɯÙȭȮɯÒÛĞÙÌÎÖɯ×ÖËÚÛÈÞÖÞàÔɯ×ÙáÌËÔÐÖÛÌÔɯÉàėÈɯ

ÖÊÌÕÈɯ×ÖáÐÖÔÜɯ×ÖËÈŊàɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÐɯáËÖÓÕÖĭÊÐɯ×ÙÖËÜÒÊàÑÕàÊÏɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯÖÙÈáɯÚÒÈÓÐɯ×ÙÖÉÓÌÔĞÞɯÐÊÏɯËÖÛàÒÈÑëÊàÊÏɯȹÛÑȭɯ

áÔÕÐÌÑÚáÌÕÐÌɯáÈ×ÈÚĞÞɯÎÙÜÕÛĞÞɯ×ÖËɯÉÜËÖÞÕÐÊÛÞÖɯÞÐÌÓÖÙÖËáÐÕÕÌȮɯÙÖÚÕëÊÌɯÒÖÚáÛàɯÉudowy i otoczenie prawne). W maju 

ƖƔƕƜɯÙȭɯáÈÒÛÜÈÓÐáÖÞÈÕÖɯÛÈÒŊÌɯÐÕÍÖÙÔÈÊÑÌɯÖɯÚÛÙÖÕÐÌɯ×ÖËÈŊÖÞÌÑɯ×ÖÚáÌÙáÈÑëÊɯÞÕÐÖÚÒÐɯÖɯÖÊÌÕýɯÚÒÈÓÐɯ×Ö×àÛÜɯÕÈɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯÕÈɯ

rynku pierwotnym i  ÞÛĞÙÕàÔȮɯÞɯÛàÔɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÕÈÑÔÜȮɯÎėĞÞÕÐÌɯÖɯ×ÖáÐÖÔɯáÈÒÜ×ĞÞɯÞɯÊÌÓÈÊÏɯÐÕÞÌÚÛàÊàÑÕàÊÏ.  
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Uwaga do wykresu 4.31 i 4.32ȯɯÊáÌÙÞÖÕÌɯ×ÐÖÕÖÞÌɯÓÐÕÐÌɯÖËËáÐÌÓÈÑëɯÖÒÙÌÚɯÉÌáɯ×ÙÖÎÙÈÔĞÞɯÙáëËÖÞàÊÏɯÞÚ×ÐÌÙÈÑëÊàÊÏɯ

ÕÈÉàÞÈÕÐÌɯÔÐÌÚáÒÈĘȭ 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛȭɯ!&* ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛȭɯ!&* 



/ÙÖÊÌÚàɯáÈÊÏÖËáëÊÌɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒÈÕiowych w Polsce w 2018 r. 

 

 
1È×ÖÙÛɯÖɯÚàÛÜÈÊÑÐɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÐɯÒÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏɯÞɯ/ÖÓÚÊÌɯÞɯƖƔƕƜɯÙȭ  51    

Rynek pierwotny  

"áàÕÕÐÒÈÔÐɯÜÛÙáàÔÜÑëÊàÔÐɯ×Ö×àÛɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàɯÕÈɯÞàÚÖÒÐÔɯ×ÖáÐÖÔÐÌɯÑÌÚÛɯÕÐÚÒÐɯ×ÖáÐÖÔɯÚÛĞ×ɯ

×ÙÖÊÌÕÛÖÞàÊÏȮɯ ËÖÉÙàɯ ÚÛÈÕɯ ÎÖÚ×ÖËÈÙÒÐȮɯ áÔÕÐÌÑÚáÌÕÐÌɯ ÖÉÈÞɯ ×ÙáÌËɯ ÉÌáÙÖÉÖÊÐÌÔȮɯ ÙÖÚÕëÊÌɯ

ÞàÕÈÎÙÖËáÌÕÐÈɯÖÙÈáɯÕÐÌËÖÉĞÙɯÔÐÌÚáÒÈĘɯnabywanych w celach konsumpcyjnych (na zamieszkanie 

ÞėÈÚÕÌɯÓÜÉɯÊáėÖÕÒÈɯÙÖËáÐÕàȮɯÓÜÉɯÕÈɯ×Ö×ÙÈÞýɯÞÈÙÜÕÒĞÞɯÉàÛÖÞàÊÏȺȭɯ(ÚÛÖÛÕëɯÊáýĭîɯ×Ö×àÛÜɯÚÛÈÕÖÞÐëɯ

ÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯÕÈÉàÞÈÕÌɯÞɯÊÌÓÈÊÏɯÐÕÞÌÚÛàÊàÑÕàÊÏȮɯÑÈÒɯËÖÛëËɯÒÜ×ÖÞÈÕÌɯÎėĞÞÕÐÌɯá przeznaczeniem 

na wynajem. AnalÐáàɯ -!/ɯ ÞÚÒÈáÜÑëɯ ÕÐÌÞÐÌÓÒÐÌɯ ÞàÏÈÔÖÞÈÕÐÌȮɯ È w ÕÐÌÒÛĞÙàÊÏɯ ÞÐýÒÚáàÊÏɯ

ÔÐÈÚÛÈÊÏɯ áÔÕÐÌÑÚáÌÕÐÌɯ ËÖÚÛý×ÕÖĭÊÐɯ ÒÙÌËàÛÜɯ ÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞÌÎÖ52 spowodowane szybszym 

ÞáÙÖÚÛÌÔɯÊÌÕɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÞɯÙÌÓÈÊÑÐɯËÖɯÞáÙÖÚÛÜɯËÖÊÏÖËĞÞɯÎÖÚ×ÖËÈÙÚÛÞɯËÖÔÖÞàÊÏȮɯÊÖɯÔÐÈėÖɯÔÐýËáàɯ

innymi odzwierciedlen ÐÌɯÞɯÚ×ÈËÒÜɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯÞ 2018 r.  

6ÌËėÜÎɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯÞ ƖƔƕƜɯÙȭɯÐɯÞɯ(ɯÒÞȭɯƖƔƕƝɯÙȭɯÕÐÌɯÜÓÌÎėɯÐÚÛÖÛÕÌÑɯáÔÐÈÕÐÌɯÊÌÓɯÕÈÉàÞÈÕÐÈɯÔÐÌÚáÒÈĘɯ

ÕÈɯÙàÕÒÜɯ×ÐÌÙÞÖÛÕàÔɯȹÖÒȭɯƚƗǔɯÚÛÈÕÖÞÐɯÒÖÕÚÜÔ×ÊÑÈɯÞėÈÚÕÈȮɯ×ÖáÖÚÛÈėÌɯƗƛǔɯÐÕÞÌÚÛàÊÑÌɯÞÖÉÌÊɯƚƜǔɯ

áÈÒÜ×ĞÞɯ ÒÖÕÚÜÔ×ÊàÑÕàÊÏɯ Ðɯ ƗƘǔɯ ÐÕÞÌÚÛàÊàÑÕàÊÏɯ ÞÌËėÜÎɯ ÉÈËÈÕÐÈɯ ×ÙáÌ×ÙÖÞÈËáÖÕÌÎÖɯ ÙÖÒɯ

ÞÊáÌĭÕÐÌÑ ɬ w maju 2018 r.).  

/ÖËÚÛÈÞÖÞàÔɯňÙĞËėÌÔɯÍÐÕÈÕÚÖÞÈÕÐÈɯ áÈÒÜ×ÜɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈɯÙàÕÒÜɯ×ÐÌÙÞÖÛÕàÔɯ ÕÈɯ×ÖÛÙáÌÉàɯ

ÞėÈÚÕÌɯ Þɯ ƖƔƕƜɯ Ùȭɯ Éàėɯ ÒÙÌËàÛɯ ÉÈÕÒÖÞà ÚÛÈÕÖÞÐëÊàɯ ÊÈėÖĭîɯznacznë przewagýɯ ÛÌÎÖɯ ňÙĞËėÈɯ

finansowania (67% transakcji). Mieszkania zakupione z przeznaczeniem na wynajem lub z 

áÈÔÐÈÙÌÔɯÐÊÏɯÖËÚ×ÙáÌËÈŊàɯÞɯƛƘǔɯáÖÚÛÈėàɯáÈÒÜ×ÐÖÕÌɯÎėĞÞÕÐÌɯÓÜÉɯáÌɯáÕÈÊáÕëɯ×ÙáÌÞÈÎëɯĭÙÖËÒĞÞɯ

ÞėÈÚÕàÊÏȭɯ #ÌÞÌÓÖ×ÌÙáàɯ ÐÕÍÖÙÔÖÞÈÓÐɯ Öɯ ÕÐÌÞÐÌÓÒÐÔɯ áÞÖÓÕÐÌÕÐÜɯ ×Ö×àÛÜɯ ÐÕÞÌÚÛàÊàÑÕÌÎÖɯ ȹÕÈɯ

ÞàÕÈÑÌÔȺȮɯÑÌËÕÈÒŊÌɯÚáÈÊÖÞÈÕÌɯ×ÙáÌáɯ-!/ɯÙÌÓÈÛàÞÕÐÌɯÞàÚÖÒÐÌɯÚÛÖ×àɯáÞÙÖÛÜɯÞÚÒÈáÜÑëɯÕÈɯÑÌÎÖɯ

utrzymanie. Popyt inwestycyjny w  niewielkim stopniu jest finansowany kredytem bankowym (w 

ÖÒȭɯƖƙǔɯÕÈɯÞàÕÈÑÌÔɯÐɯÞɯÖÒȭɯƖƔǔɯÕÈɯÖËÚ×ÙáÌËÈŊɯÞɯÒÖÙáàÚÛÕàÔɯÖÒÙÌÚÐÌȺȮɯÊÖɯ×ÖÞÐÕÕÖɯÖÎÙÈÕÐÊáÈîɯ

ÙàáàÒÈɯÚÌÒÛÖÙÈɯÍÐÕÈÕÚÖÞÌÎÖȭɯ4ËáÐÈėɯ×ÖÚáÊáÌÎĞÓÕàÊÏɯňÙĞËÌė ÍÐÕÈÕÚÖÞÈÕÐÈɯÕÈÉàÞÈÕàÊÏɯÔÐÌÚáÒÈĘɯ

ÞɯÖ×ÐÕÐÐɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯÕÐÌɯÜÓÌÎėɯÐÚÛÖÛÕÌÑɯáÔÐÈÕÐÌɯÞ 2018 r. i w I kw. 2019 r. 

6ɯ(ɯÒÞȭɯƖƔƕƝɯÙȭɯÞáÙÖÚÛɯÙɤÙɯÊÌÕɯÛÙÈÕÚÈÒÊàÑÕàÊÏɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈɯÙàÕÒÜɯ×ÐÌÙÞÖÛÕàÔɯÕÈÑÞÐýÒÚáàÊÏɯÔÐÈÚÛɯ

×Ùáàĭ×ÐÌÚáàėɯȹÚÐýÎÈėɯÖÒȭɯƕƔǔɯÞÖÉÌÊɯÖÒȭɯƚǔɯÞɯ(ɯÒÞȭɯƖƔƕƜɯÙȭȺȭɯ"áýĭîɯÙÌÚ×ÖÕËÌÕÛĞÞɯÖÊÌÕÐÈȮɯŊÌɯÔÖŊÌɯ

ÛÖɯ×ÙáÌėÖŊàîɯÚÐýɯÕÈɯÞáÙÖÚÛɯÊÌÕɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÞÛĞÙÕàÔɯÖÙÈáɯÕÈ áÞÐýÒÚáÌÕÐÌɯáÈÒÜ×ĞÞɯÞɯÊÌÓÈÊÏɯ

Ú×ÌÒÜÓÈÊàÑÕàÊÏȮɯÒÛĞÙÌɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙáàɯÕÈɯ×ÖÊáëÛÒÜɯƖƔƕƝ r. szacowali na 3-4% ÊÈėÖĭÊÐɯáÈÒÜ×ĞÞȭɯ.ÒÖėÖɯ

×ÖėÖÞÈɯÙÌÚ×ÖÕËÌÕÛĞÞȮɯÉÐÖÙëÊɯ×ÖËɯÜÞÈÎýɯÙÖÚÕëÊÌɯÒÖÚáÛàɯÙÌÈÓÐáÈÊÑÐɯ×ÙÖÑÌÒÛĞÞȮɯ×ÙÖÎÕÖáÜÑÌɯËÈÓÚáàɯ

wzrost cen w 2019 r. na ×ÖáÐÖÔÐÌɯËÖɯƕƔǔȮɯÈɯ×ÖáÖÚÛÈÓÐɯÐÊÏɯÜÛÙáàÔÈÕÐÌɯÕÈɯ×ÖáÐÖÔÐÌɯáÉÓÐŊÖÕàÔɯËÖ 

2018 r.  

 

 

 

 

                                                        

52 DÖÚÛý×ÕÖĭî kredytu mieszkaniowego liczona jako ×ÖÛÌÕÊÑÈÓÕàɯÔÈÒÚàÔÈÓÕàɯÒÙÌËàÛɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàȮɯÞàÙÈŊÖÕàɯÞ ÛàÚȭɯáėɯ

z ÜÞáÎÓýËÕÐÌÕÐÌÔɯÞàÔÖÎĞÞɯÒÙÌËàÛÖÞàÊÏɯÉÈÕÒÜɯÐɯ×ÈÙÈÔÌÛÙĞÞɯÒÙÌËàÛÜɯÛÑȭɯÚÛÖ×y procentowej, okresu amortyzacji, 

minimalne go wynagrodzeni a jako minimaln ego dochodu ×ÖɯÚ×ėÈÊÐÌɯÙÈÛɯÒÙÌËàÛÖÞàÊÏ. 
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Tabela 4.2 +ÐÊáÉÈɯÔÐÌÚáÒÈĘɯwprowa dzonych na rynek i sprzedanych w  budownictwie wielorodzinnym w 2018 

r. oraz planowanych do wprowadzenia na  rynek i Ú×ÙáÌËÈŊàɯÞ latach 2019-2021  

Opis* 2018 2019 2020 2021 

Mieszkania wprowadzone na rynek / planowane do 

wprowadzenia od 2019 r. 
17,1 tys.     20,9 tys.    21,1 tys.     20,7 tys.    

Mieszkania sprzedane / planowane na sprzedaŨ od 

2019 r. 
15,1 tys.     16,6 tys.     17,5 tys.     18,4 tys.     

Wykres 4.33 /ÙáÌÞÐËàÞÈÕÐÈɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯdot. 

ËėÜÎÖĭÊÐɯÖÒÙÌÚÜȮɯ×ÙáÌáɯÒÛĞÙàɯÔÖŊÌɯÜÛÙáàÔÈîɯÚÐýɯ

dobra koniunktura na rynku mieszkaniowym (w  %) 

Wykres 4.34 .ÊáÌÒÐÞÈÕàɯ×ÖáÐÖÔɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯ

ÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈɯÙàÕÒÜɯ×ÐÌÙÞÖÛÕàÔɯÞɯÖÊÌÕÐÌɯ

ÈÕÒÐÌÛÖÞÈÕàÊÏɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯȹÞ %) 

  

Wykres 4.35 /ÙáÌÞÐËàÞÈÕÐÈɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯdot. ÚÒÈÓÐɯáÔÐÈÕɯÊÌÕɯÕÌÛÛÖɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈ rynku 

pierwotnym w budownictwie wielorodzinnym (w %)  

 

Wykres 4.36 2ÛÙÜÒÛÜÙÈɯÖË×ÖÞÐÌËáÐɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯÕÈɯ×àÛÈÕÐÌȮɯÞɯÑÈÒÐÔɯÊÌÓÜɯÒÜ×ÜÑëÊàɯÕÈÉàÞÈÓÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯ

ÕÈɯÙàÕÒÜɯ×ÐÌÙÞÖÛÕàÔɯÞɯ((ɯ×ĞėÙÖÊáÜɯƖƔƕƜ r. (w %) 
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ɖɤ6ɯÊÌÓÜɯÖÚáÈÊÖÞÈÕÐÈɯÔÖŊÓÐÞÖĭÊÐɯ×ÙÖËÜÒÊàÑÕàÊÏɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯÞ ×ÖÚáÊáÌÎĞÓÕàÊÏɯÓÈÛÈÊÏɯwykazano mieszkania podane 

ÞàėëÊáÕÐÌɯ×ÙáÌáɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞȮɯÒÛĞÙáàɯÜËáÐÌÓÐÓÐɯÖË×ÖÞÐÌËáÐɯÞÌɯÞÚáàÚÛÒÐÊÏɯÈÕÈÓÐáÖÞÈÕàÊÏɯÓÈÛÈÊÏȭ 

ÁÙĞËėÖȯɯbadanie NBP 

ÁÙĞËėÖȯɯNBP na podstawie ÉÈËÈĘ ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯÉÈËÈĘ 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ na podstawie ÉÈËÈĘ 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ na podstawie ÉÈËÈĘ 



ProcesàɯáÈÊÏÖËáëÊÌɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÞɯ/ÖÓÚÊÌɯÞɯƖƔƕƜɯÙȭ 
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Wykres 4.37 2ÛÙÜÒÛÜÙÈɯÖË×ÖÞÐÌËáÐɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯÕÈɯ×àÛÈÕÐÌȮɯÑÈÒÐɯÉàėɯÜËáÐÈėɯÙĞŊÕàÊÏɯňÙĞËÌėɯfinansowania w 

×ÖÚáÊáÌÎĞÓÕàÊÏɯÙÖËáÈÑÈÊÏɯÕÈÉàÛàÊÏɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈɯÙàÕÒÜɯ×ÐÌÙÞÖÛÕàÔɯÞɯ((ɯ×ĞėÙÖÊáÜɯƖƔƕƜ r. (w %) 

 

1àÕÌÒɯÞÛĞÙÕà 

6ɯÊáÌÙÞÊÜɯƖƔƕƝɯÙȭɯÕÈɯÛÌÙÌÕÐÌɯƕƚɯÔÐÈÚÛɯÞÖÑÌÞĞËáÒÐÊÏɯ×ÙáÌ×ÙÖÞÈËáÖÕÖɯÉÈËÈÕÐÌɯÈÕÒÐÌÛÖÞÌɯ×Ö×àÛÜɯ

na ÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÞÛĞÙÕàÔȮɯÞɯÛàÔɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÕÈÑÔÜɯÞɯÉÜËÖÞÕÐÊÛÞÐÌɯÞÐÌÓÖÙÖËáÐÕÕàÔɯ

w Polsce53. Badano ÔÐýËáàɯÐÕÕàÔÐɯÚÒÈÓý popytu, struktur ý ÕÈÉàÞÊĞÞȮɯÊÌÓɯáÈÒÜ×ÜɯÐ wynajmu oraz 

ňÙĞËėa ÍÐÕÈÕÚÖÞÈÕÐÈɯÔÐÌÚáÒÈĘ nabytych ÕÈɯÙàÕÒÜɯÞÛĞÙÕàÔ. 

W ocenie respondentĞÞɯÚ×ÙáÌËÈŊɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÞ ƖƔƕƜɯÙȭɯÐɯÞɯ(ɯ×ĞėÙÖÊáÜɯƖƔƕƝ ÙȭɯÓÌÒÒÖɯÞàÏÈÔÖÞÈėÈɯ

z ÜÞÈÎÐɯÕÈɯÖÎÙÈÕÐÊáÌÕÐÌɯ×ÖËÈŊàɯÖÙÈáɯËÖĭîɯÞàÚÖÒÐÌɯÐɯÚáàÉÒÖɯÙÖÚÕëÊÌɯÊÌÕàɯÔÐÌÚáÒÈĘȭɯPÖĭÙÌËÕÐcy 

ÜËáÐÌÓÈÑëÊàɯÞàÞÐÈËÜɯÕÐÌɯÖÉÚÌÙÞÜÑë ÊáàÕÕÐÒĞÞȮɯÒÛĞÙÌɯÞɯÒÙĞÛÒÐÔɯÊáÈÚÐÌɯÔÖÎėàÉàɯáÕÈÊáëÊÖɯáÔÐÌÕÐîɯ

ÚàÛÜÈÊÑýɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏȭɯ-ÐÌËÖÉĞÙɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÞɯÊÌÓÈÊÏɯÒÖÕÚÜÔ×ÊàÑÕàÊÏȮɯ

ÞáÙÖÚÛɯËÖÊÏÖËĞÞɯÙÖá×ÖÙáëËáÈÓÕàÊÏȮɯÕÐÚÒÐÌɯÚÛÖ×àɯ×ÙÖÊÌÕÛÖÞÌɯÐɯÞÊÐëŊɯrelatywnie wysokie stopy 

áÞÙÖÛÜɯáɯÞàÕÈÑÔÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÚÛÞÈÙáÈÑëɯ×ÙáÌÚėÈÕki do dalszego utrzymania 

×Ö×àÛÜɯÒÖÕÚÜÔ×ÊàÑÕÌÎÖɯÐɯÐÕÞÌÚÛàÊàÑÕÌÎÖȭɯ)ÌÚÛɯÛÖɯËÖÚàîɯÛà×ÖÞàɯÞàÕÐÒɯËÓÈɯÈÕÒÐÌÛɯ×ÙÖÞÈËáÖÕàÊÏɯ

ÞĭÙĞËɯ ×ÖËÔÐÖÛĞÞɯ Þɯ ÞÈÙÜÕÒÈÊÏɯ ×ÙÖÚ×ÌÙÐÛàȮɯ ÎËàɯ ÕÐÌɯ áÈÜÞÈŊÈÑëɯ ÖÕÐɯ ÚÌÒÞÌÕÊÑÐɯ Ðɯ ×ÖÞÐëáÈĘɯ

ÊáàÕÕÐÒĞÞɯ×ÖÞÖËÜÑëÊàÊÏɯËÖÉÙëɯÒÖÕÐÜÕÒÛÜÙýɯÈɯÖËËáÐÈėÜÑëÊàÊÏɯáÈÙĞÞÕÖɯÞ ÒÐÌÙÜÕÒÜɯáÈÙĞÞÕÖɯ

wzrostu jak i w spadku popytu na mieszkaniaȭɯ1ÌÚ×ÖÕËÌÕÊÐɯ×ÖËÒÙÌĭÓÈÑëȮɯŊÌɯ×Ö×àÛɯÕÈɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯ

áɯÙàÕÒÜɯÞÛĞÙÕÌÎÖɯáÔÕÐÌÑÚáàėɯÚÐýɯÞÙÈáɯáÌɯÞáÙÖÚÛÌÔɯÖÊáÌÒÐÞÈĘɯÕÈÉàÞÊĞÞɯÞɯáÈÒÙÌÚÐÌɯÑÈÒÖĭÊÐɯ

ÞàÒÖĘÊáÌÕÐÈɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈȮɯÚÛÈÕÜɯÛÌÊÏÕÐÊáÕÌÎÖɯÉÜËàÕÒÜɯÖÙÈáɯÑÈÒÖĭÊÐɯÖÛÖÊáÌÕÐÈɯÉÜËàÕÒÜȭɯ ÛÜÛÌÔɯ

áÈÒÜ×ÜɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÞÛĞÙÕàÔɯÑÌÚÛɯÔÖŊÓÐÞÖĭîɯzamieszkania lub wynajmowania niemal 

ÉÌá×ÖĭÙÌËÕÐÖɯ×ÖɯÑÌÎÖɯÕÈÉàÊÐÜȭɯ1àÕÌÒɯ×ÐÌÙÞÖÛÕàɯÖÉÌÊÕÐÌɯÕÐÌɯÑÌÚÛɯÞɯÚÛÈÕÐÌɯáÈÖÍÌÙÖÞÈîɯÒÜ×ÜÑëÊàÔɯ

ÎÖÛÖÞàÊÏɯ ÔÐÌÚáÒÈĘȮɯ ÒÛĞÙÌɯ ÉÌáɯ ÖÊáÌÒÐÞÈÕÐÈɯ ÔÖŊÕÈɯ ×ÙáÌáÕÈÊáàîɯ ÕÈɯ ÞàÕÈÑÌÔɯ ËėÜÎÖ- lub 

ÒÙĞÛÒÖÛÌÙÔÐÕÖÞàȭɯ6ÌËėÜÎɯËÈÕàÊÏɯ-!/ɯÞɯƖƔƕƜɯÙȭɯÞɯ×ÖÙĞÞÕÈÕÐÜɯáɯƖƔƕƛɯÙȭɯÞ 7 ÕÈÑÞÐýÒÚáàÊÏɯ

ÔÐÈÚÛÈÊÏɯÞɯÒÙÈÑÜȮɯÞɯÛàÔɯÞɯ6ÈÙÚáÈÞÐÌɯÓÐÊáÉÈɯÛÙÈÕÚÈÒÊÑÐɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÞÛĞÙÕàÔɯáÞÐýÒÚáàėÈɯ

ÚÐýɯÖɯÒÐÓÒÈɯ×ÙÖÊÌÕÛȮɯÊÖɯÞ ËÜŊàÔɯÚÛÖ×ÕÐÜɯÉàėÖɯÌÍÌÒÛÌÔɯ×ÙáÌÚÜÕÐýÊÐÈɯ×Ö×àÛÜɯá rynku pierwotnego. 

!àėÖɯto ÛÈÒŊÌɯÌÍÌÒÛÌÔɯÞáÙÖÚÛÜɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯÕÈɯÙàÕÒÜɯ×ÐÌÙÞÖÛÕàÔȮɯÎËàŊɯáÞÖÓÕÐÖÕÌɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯ

                                                        

53 #ÈÕÌɯÜáàÚÒÈÕÖɯÞɯÉÈËÈÕÐÜɯÈÕÒÐÌÛÖÞàÔɯÐɯÞàÞÐÈËÈÊÏɯ×ÙáÌ×ÙÖÞÈËáÖÕàÊÏɯÞɯÊáÌÙÞÊÜɯƖƔƕƝɯÙȭɯÞĭÙĞËɯƖƔƝɯ×ÖĭÙÌËÕÐÒĞÞɯÐɯ

áÈÙáëËÊĞÞɯÕÈÑÔÌÔɯÕÈɯÞÛĞÙÕàÔɯÙàÕÒÜɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÔȭ 

21%

57%

64%

12%

17%

15%

30%

12%

9%

37%

13%

11%

1%

0% 20% 40% 60% 80% 100%

na potrzeby

wğasne

kupujŃcego lub

czğonka rodziny

na wynajem

z zamiarem

odsprzedaŨy w

korzystnym

okresie

wyğŃcznie Ŝrodki wğasnepowyŨej 50% Ŝrodki wğasnekredyt bankowy

powyŨej 50% kredyt bankowyinne Ŧr·dğa

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ na podstawie ÉÈËÈĘ 
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ÛÙÈÍÐÈėàɯzwrotnie ÕÈɯÙàÕÌÒɯÞÛĞÙÕàȭɯ9ËÈÕÐÌÔɯ×ÖĭÙÌËÕÐÒĞÞɯÕÈɯÕÈÑÞÐýÒÚáàÊÏɯÙàÕÒÈÊÏɯÞÛĞÙÕàÊÏɯÞɯ

ƖƔƕƜɯÙȭɯÐɯÞɯ(ɯ×ÖėÖwie 2019 r. odnotowano popyt na mieszkania mniejsze, w dobrych lokalizacjach i 

Þɯ ÞàŊÚáàÔɯ ÚÛÈÕËÈÙËáÐÌɯ ÞàÒÖĘÊáÌÕÐÈȮɯ ÛÑȭɯ Þ segmencie lokali preferowanych w celach 

ÐÕÞÌÚÛàÊàÑÕàÊÏȭɯ(ÕÍÖÙÔÖÞÈÕÖɯÛÈÒŊÌɯÖɯÞÐýÒÚáÌÑɯÈÒÛàÞÕÖĭÊÐɯÒÜ×ÜÑëÊàÊÏɯÛÈĘÚáÌɯÓÖÒÈÓÌɯÕÈɯ×ÖÛÙáÌÉàɯ

ÞėÈÚÕÌȮɯÞɯÛàÔɯÞɯÖÉÈÞÐÌɯ×ÙáÌËɯËÈÓÚáàÔɯÞáÙÖÚÛÌÔɯÊÌÕɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏȭɯ6ÌËėÜÎɯ

ËÈÕàÊÏɯ -!/ɯ ÕÈɯ ÙàÕÒÜɯ ÞÛĞÙÕàÔɯ ƕƔ ËÜŊàÊÏɯ ÔÐÈÚÛɯ×Ö×àÛɯ ÕÈɯ áÈÒÜ×ɯ ÔÐÌÚáÒÈĘɯ ÕÐÌáÕÈÊáÕÐÌɯ

ÞàÏÈÔÖÞÈėɯw 2018 r. w ×ÖÙĞÞÕÈÕÐÜɯá 2017 Ùȭɯ-ÈɯÛàÊÏɯÙàÕÒÈÊÏɯ×ÙáÌÞÈŊÈɯáÈÒÜ×ɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈ 

zamiesáÒÈÕÐÌɯÞėÈÚÕÌɯÓÜÉɯÊáėÖÕÒÈɯÙÖËáÐÕàȮɯÒÛĞÙàɯÍÐÕÈÕÚÖÞÈÕàɯÑÌÚÛɯÎėĞÞÕÐÌɯÓÜÉɯÞ znacznym 

stopniu kredytem bankowym. WàÏÈÔÖÞÈÕÐÌɯ ×Ö×àÛÜɯ Þɯ ËÜŊàÔɯ ÚÛÖ×ÕÐÜɯ ÑÌÚÛɯ ÛÜÛÈÑɯ ÌÍÌÒÛÌÔɯ

áÕÈÊáÕÌÎÖɯ ×Ùáàĭ×ÐÌÚáÌÕÐÈɯ ÞáÙÖÚÛÜɯ ÊÌÕɯ ÔÐÌÚáÒÈĘ, a ÛàÔɯ ÚÈÔàÔɯ áÔÕÐÌÑÚáÌÕÐÌÔɯ ËÖÚÛý×ÕÖĭÊÐɯ

mieszkania.  

6ɯÖÊÌÕÐÌɯÙÌÚ×ÖÕËÌÕÛĞÞɯÉÈËÈÕÐÈɯÞɯ(ɯ×ĞėÙÖÊáÜɯƖƔƕƝɯÙȭɯÞɯÚÒÈÓÐɯÙÖÒÜɯÕÐÌɯáÔÐÌÕÐėɯÚÐýɯÐÚÛÖÛÕÐÌɯÜËáÐÈėɯ

×ÖÚáÊáÌÎĞÓÕàÊÏɯňÙĞËÌėɯÍÐÕÈÕÚÖÞÈÕÐÈɯÐɯÑÌÚÛɯáÉÓÐŊÖÕàɯËÖɯtych notowanych na rynku pierwotnym. 

Popyt konsumpcyjny na  ÙàÕÒÜɯÞÛĞÙÕàÔɯÞɯƚƕǔɯÑÌÚÛɯÍÐÕÈÕÚÖÞÈÕàɯáɯÒÙÌËytu mieszkaniowego. 

W niewielkim stopniu kredytem bankowym finansowany jest natomiast popyt na wynajem (28%) 

ÖÙÈáɯáÈÒÜ×ɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÞɯÊÌÓÜɯÖËÚ×ÙáÌËÈŊàɯÞ ÒÖÙáàÚÛÕàÔɯÖÒÙÌÚÐÌɯȹƕƗǔȺȭɯ1ÌÚ×ÖÕËÌÕÊÐɯÖÊÌÕÐÈÑëȮɯŊe 

ÖɯƕƔǔɯáÞÐýÒÚáàėÈɯÚÐýɯr/r Ú×ÙáÌËÈŊɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈ potrzeby ÞėÈÚÕÌɯÐɯÖɯÛàÓÌɯÚÈÔÖɯáÔÕÐÌÑÚáàėÈɯÚÐýɯ

Ú×ÙáÌËÈŊɯ Þɯ ÊÌÓÈÊÏɯ ÐÕÞÌÚÛàÊàÑÕàÊÏȭɯ 6áÙÖÚÛɯ Ú×ÙáÌËÈŊàɯ ÕÈɯ ÙàÕÒÜɯ ÞÛĞÙÕàÔɯ Þɯ ÊÌÓÈÊÏɯ

ÒÖÕÚÜÔ×ÊàÑÕàÊÏɯÞàÕÐÒÈɯáɯ×Ùáàĭ×ÐÌÚáÌÕÐÈɯÞáÙÖÚÛÜɯÊÌÕɯÕÈɯÙàÕÒÜɯ×ÐÌÙÞÖÛÕàÔɯÐɯ×ÙáÌÚÜÕÐýÊÐÈɯÊáýĭÊÐɯ

×Ö×àÛÜɯÕÈɯÛÌÕɯÙàÕÌÒȭɯ2ÒÈÓÈɯáÈÒÜ×ĞÞɯÞɯÊÌÓÜɯ×ĞňÕÐÌÑÚáÌÑɯÖËÚ×ÙáÌËÈŊàɯÞɯÒÖÙáàÚÛÕàÔɯÖÒÙÌÚÐÌɯ

ÜÛÙáàÔÈėÈɯÚÐýɯÕÈ ×ÖáÐÖÔÐÌɯÕÖÛÖÞÈÕàÔɯ×ÙáÌËɯÙÖÒÐÌÔɯȹƕƘǔȺȭɯ9ÞÐýÒÚáàėÈɯÚÐýɯÚ×ÙáÌËÈŊɯÔÐÌÚáÒÈĘɯ

osobom fizycznym krajowy mȮɯÎėĞÞÕÐÌɯÞɯÔÕÐÌÑÚáàÊÏɯÔÐÈÚÛÈÊÏɯÞÖÑÌÞĞËáÒÐÊÏȭɯ6áÙÖÚėÈɯÛÈÒŊÌɯ

Ú×ÙáÌËÈŊɯlokali ÖÚÖÉÖÔɯÍÐáàÊáÕàÔɯ×ÖÊÏÖËáëÊàÔ z ÒÙÈÑĞÞɯ$ÜÙÖ×àɯ6ÚÊÏÖËÕÐÌÑȮɯÑÌËÕÈÒɯÛÙÜËÕÖɯ

obecnie áÈÒėÈËÈîɯÐÚÛÖÛÕàɯÞ×ėàÞɯÐÔÐÎÙÈÊÑÐɯÛàÊÏɯÖÚĞÉɯÕÈɯÙàÕÌÒɯáÈÒÜ×ÜɯÔÐÌÚáÒÈĘȭ 

6ɯ×ÙáÌÞÐËàÞÈÕÐÈÊÏɯ×Ö×àÛÜɯÕÈɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÞÛĞÙÕàÔɯÕÈɯÕÈÑÉÓÐŊÚáÌɯƕƖɯÔÐÌÚÐýÊàɯȹÖË lipca 

2019 r. do czerwca 2020 r.) ÕÈÑÞÐýÒÚáÈɯÓÐÊáÉÈɯ×ÖĭÙÌËÕÐÒĞÞɯÞɯÖÉÙÖÊÐÌɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐÈÔÐɯÖÊáÌÒÜÑÌɯ

ÙÈÊáÌÑɯËÈÓÚáÌÎÖɯÞáÙÖÚÛÜɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯÔÐÌÚáÒÈĘɯȹƘƖǔȺɯÕÐŊɯÜÛÙáàÔÈÕÐÈɯËÖÛàÊÏÊáÈÚÖÞÌÎÖɯ×ÖáÐÖÔÜɯ

×Ö×àÛÜɯ ȹƗƘǔȺɯ ÓÜÉɯ áÔÕÐÌÑÚáÌÕÐÈɯ Ú×ÙáÌËÈŊàɯ ȹƖƘǔȺȭɯ  ÕÈÓÐáÜÑëÊɯ ×ÙáÌÞÐËàÞÈÕëɯ ÚÒÈÓýɯ ÞáÙÖÚÛÜɯ

Ú×ÙáÌËÈŊàȮɯÔÕÐÌÑÚáÈȮɯÈÓÌɯáÕÈÊáëÊÈɯÐÊÏɯÊáýĭîɯȹƖƗǔȺɯÞÚÒÈáÜÑÌɯÕÈ ÔÖŊÓÐÞàɯÞáÙÖÚÛɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯÕÈɯ

×ÖáÐÖÔÐÌɯËÖɯƙǔȮɯÈɯÞÌËėÜÎɯƕƝǔɯ×ÙáàÙÖÚÛɯ×Ö×àÛÜɯÉýËáÐÌɯÞàŊÚáàȭɯ 

4ÛÙáàÔÈÕÐÌɯ×Ö×àÛÜɯÕÈɯÞàÚÖÒÐÔɯ×ÖáÐÖÔÐÌɯ×Ùáàĭ×ÐÌÚáàėÖɯÞáÙÖÚÛɯÊÌÕɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÞÛĞÙÕàÔȮɯ

ÎėĞÞÕÐÌɯÕÈɯÙàÕÒÈÊÏɯƕƔɯÔÐÈÚÛɯÞÖÑÌÞĞËáÒÐÊÏɯȹÖɯƕƖǔȺȭɯ-Èɯ6 ÕÈÑÞÐýÒÚáàÊÏɯÙàÕÒÈÊÏɯÞáÙÖÚÛɯÊÌÕɯ

ÜÛÙáàÔÈėɯ ÚÐýɯ ÕÈɯ ×ÖáÐÖÔÐÌ ok. 7% a w Warszawie o ponad 4%. Przed rokiem wzrost cen 

ÛÙÈÕÚÈÒÊàÑÕàÊÏɯÙɤÙɯÕÈɯÞÚáàÚÛÒÐÊÏɯÙàÕÒÈÊÏɯÞÛĞÙÕàÊÏɯÚÐýÎÈėɯƛǔ-Ɯǔȭɯ-ÈɯÕÈÑÉÓÐŊÚáÌɯƕƖɯÔÐÌÚÐýÊàɯÕÈɯ

ÞáÙÖÚÛɯÊÌÕɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯËÖɯƙǔɯÞÚÒÈáÈėÖɯƖƛǔɯÈÕÒÐÌÛÖÞÈÕàÊÏȭɯ6àŊÚáàɯÞáÙÖÚÛɯÊÌÕɯ×ÙáÌÞÐËàÞÈėÖɯ

ƖƜǔɯÙÌÚ×ÖÕËÌÕÛĞÞ, zËÈÕÐÌÔɯ×ÖáÖÚÛÈėàÊÏɯÊÌÕàɯÔÐÌÚáÒÈĘɯ×ÖáÖÚÛÈÕëɯÕÈɯ×ÖáÐÖÔÐÌɯáÉÓÐŊÖÕàÔɯ

do ÕÖÛÖÞÈÕÌÎÖɯÞɯ(ɯ×ĞėÙÖÊáÜɯƖƔƕƝɯÙȭɯÓÜÉɯÕÐÌáÕÈÊáÕÐÌɯÚ×ÈËÕë. 

/Ùáàĭ×ÐÌÚáàėɯÞáÙÖÚÛɯÚÛÈÞÌÒɯÕÈÑÔÜɯȹÞɯ(ɯÒÞȭɯƖƔƕƝɯÙȭɯÞáÙÖÚėàɯÙɤÙɯÖɯ×ÖÕÈËɯƜǔɯÞÖÉÌÊɯÖÒȭɯƘǔɯÞáÙÖÚÛÜɯ

×ÙáÌËɯÙÖÒÐÌÔȺȮɯÊÖɯ×ÖÛÞÐÌÙËáÈɯáÈ×ÖÛÙáÌÉÖÞÈÕÐÌɯÕÈɯÓÖÒÈÓÌɯ×ÖËɯÞàÕÈÑÌÔɯÖÙÈáɯÚáÈÊÖÞÈÕëɯ×ÙáÌáɯ-!/ɯ

dÖÉÙëɯÖ×ėÈÊÈÓÕÖĭîɯÞàÕÈÑÔÜɯÔÐÌÚáÒÈĘȭɯ9ËÈÕÐÌÔɯ×ÖĭÙÌËÕÐÒĞÞɯáÞÐýÒÚáÈɯÚÐýɯÕÈÚàÊÌÕÐÌɯÓÖÒÈÓÈÔÐɯÕÈɯ

ÞàÕÈÑÌÔȮɯÊÖɯÔÖŊÌɯÔÐÌîɯÖËáÞÐÌÙÊÐÌËÓÌÕÐÌɯÞ ÚÛÈÉÐÓÐáÈÊÑÐɯÓÜÉɯÕÈÞÌÛɯÚ×ÈËÒÜɯÚÛÈÞÌÒɯÕÈÑÔÜɯÔÐÌÚáÒÈĘȭɯ



/ÙÖÊÌÚàɯáÈÊÏÖËáëÊÌɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÞɯ/ÖÓÚÊÌɯÞɯƖƔƕƜɯÙȭ 
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9ÈÜÞÈŊÖÕÌɯ×ÙáÌáɯÙÌÚ×ÖÕËÌÕÛĞÞɯáÔÕÐÌÑÚáÌÕÐÌɯÚÒÈÓÐɯáÈÒÜ×ĞÞɯÕÈɯÞàÕÈÑÌÔɯÔÖŊÌɯÞÚÒÈáàÞÈîɯÕÈɯ

Ú×ÈËÌÒɯÖ×ėÈÊÈÓÕÖĭÊÐɯÞàÕÈÑÔÜɯÕÐÌÒÛĞÙàÊÏɯÓÖÒÈÓÐȭɯ/ÖĭÙÌËÕÐÊàɯ×ÙáÌÞÐËÜÑëɯÞáÙÖÚÛɯÖËÚ×ÙáÌËÈŊàɯ

ÛÈÒÐÊÏɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÞɯƖƔƖƔɯÙȭȮɯÊÖ ÞɯÌÍÌÒÊÐÌɯÔÖŊÌɯáÞÐýÒÚáàîɯ×ÖËÈŊɯÐɯÖÉÕÐŊàî ÊÌÕàȭɯ6ÌËėÜÎɯËÈÕàÊÏɯ

ankietowych, w  I ×ÖėÖÞÐÌɯƖƔƕƝɯÙȭɯÖËÚÌÛÌÒɯÚ×ÙáÌËÈÑëÊàÊÏɯáɯ×ÖÞÖËÜɯÚ×ÈËÒÜɯÖ×ėÈÊÈÓÕÖĭÊÐɯÞàÕÈÑÔÜɯ

Éàėɯjednak niewielki i  ÚÐýÎÈėɯÖÒȭɯƚǔɯÞɯ6ÈÙÚáÈÞÐÌɯÐɯÖÒȭɯƘǔɯÞ ÐÕÕàÊÏɯËÜŊàÊÏɯÔÐÈÚÛÈÊÏȭɯ6 I ×ĞėÙÖÊáÜɯ

ƖƔƕƝɯÙȭɯáÈÓÌËÞÐÌɯƕƖǔɯÈÕÒÐÌÛÖÞÈÕàÊÏɯ×ÖËÔÐÖÛĞÞɯ×ÖÚÐÈËÈėÖɯÞ ÖÍÌÙÊÐÌɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯÕÖÞÌɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈȮɯ

tj. te ÒÛĞÙÌɯÞɯÊÐëÎÜɯÊáÛÌÙÌÊÏɯÓÈÛɯÖËɯáÈÒÜ×ÜɯÕÈɯÙàÕÒÜɯ×ÐÌÙÞÖÛÕàÔɯÛÙÈÍÐėàɯËÖ ÖËÚ×ÙáÌËÈŊàȭɯ3ÈÒÐÌɯ

ÓÖÒÈÓÌɯ Þɯ ÞÐýÒÚáÖĭÊÐɯÔÐÈÚÛɯ ÞÖÑÌÞĞËáÒÐÊÏɯ ÚÐýÎÈėàɯ ƕƘǔɯ- ƕƜǔɯÐÊÏɯÉÐÌŊëÊÌÑɯ ÖÍÌÙÛàɯ Ú×ÙáÌËÈŊàȮɯ

w 6ÈÙÚáÈÞÐÌɯáÈÓÌËÞÐÌɯƖǔȭɯ.áÕÈÊáÈɯÛÖȮɯŊÌɯÒÜ×ÜÑëÊàɯÞÐÌÙáëɯÞ ×ÙáàÚáėÖĭîɯÙàÕÒÜɯÞÈÙÚáÈÞÚÒÐÌÎÖȮɯ

ÒÛĞÙàɯÑÌÚÛɯÕÈÑËÙÖŊÚáàȭɯ 

Wykres 4.38 Ocena relacji  ×ÖËÈŊàɯËÖ popytu na 

ÞÛĞÙÕàÔɯÙàÕÒÜɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÞ czerwcu 2019 r. 

ÞÌËėÜÎɯÈÕÒÐÌÛÖÞÈÕàÊÏɯ×ÖĭÙÌËÕÐÒĞÞɯȹÞɯǔȺ 

Wykres 4.39 /ÙáÌÞÐËàÞÈÕÐÈɯ×ÖĭÙÌËÕÐÒĞÞɯ

w áÈÒÙÌÚÐÌɯáÔÐÈÕɯ×ÖáÐÖÔÜɯÊÌÕɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯÔÐÌÚáÒÈĘɯ

ÕÈɯÙàÕÒÜɯÞÛĞÙÕàÔɯÞɯÖÒÙÌÚÐÌɯÕÈÑÉÓÐŊÚáàÊÏɯƕƖɯ

ÔÐÌÚÐýÊàɯȹÞ %) 
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Wykres 4.40 9ÔÐÈÕÈɯ×ÖáÐÖÔÜɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯÔÐÌÚáÒÈĘɯ

ÕÈɯÙàÕÒÜɯÞÛĞÙÕàÔɯÕÈÚÛý×ÜÑëÊàÔɯ×ÖËÔÐÖÛÖÔɤɯ

ÖÚÖÉÖÔɯÞɯ(ɯ×ĞėÙÖÊáÜɯƖƔƕƝɯÙȭɯÞ ×ÖÙĞÞÕÈÕÐÜɯáɯ((ɯ

×ĞėÙÖÊáÌÔɯƖƔƕƜɯÙȭɯÞ kraju (w %)  

Wykres 4.41 Przewidywa ÕÐÈɯ×ÖĭÙÌËÕÐÒĞÞɯÞ zakresie 

áÔÐÈÕɯ×ÖáÐÖÔÜɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈɯÙàÕÒÜɯ

ÞÛĞÙÕàÔɯÞ ÖÒÙÌÚÐÌɯÕÈÑÉÓÐŊÚáàÊÏɯƕƖɯÔÐÌÚÐýÊàɯȹÞ %) 

 

 

Wykres 4.42 ÁÙĞËėÈɯÍÐÕÈÕÚÖÞÈÕÐÈɯÔÐÌÚáÒÈĘɯ

ÒÜ×ÐÖÕàÊÏɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÞÛĞÙÕàÔɯÞɯÊÌÓÈÊÏɯ

konsumpcyjnych (na  ×ÖÛÙáÌÉàɯÞėÈÚÕÌɯÕÈÉàÞÊàɯ

ÓÜÉɯÊáėÖÕÒÈɯÙÖËáÐÕàȺɯÞɯÖÒÙÌÚÐÌɯÔÐÕÐÖÕàÊÏɯƕƖɯ

ÔÐÌÚÐýÊàɯȹÞ %) 

Wykres 4.43 ÁÙĞËėÈɯÍÐÕÈÕÚÖÞÈÕÐÈɯÔÐÌÚáÒÈĘɯ

ÒÜ×ÐÖÕàÊÏɯÞɯÖÒÙÌÚÐÌɯÔÐÕÐÖÕàÊÏɯƕƖɯÔÐÌÚÐýÊàɯ

na ÙàÕÒÜɯÞÛĞÙÕàÔɯÞɯÊÌÓÜɯÖËÚ×ÙáÌËÈŊàɯá zyskiem (w 

%) 

  

Wykres 4.44 ÁÙĞËėÈɯÍÐÕÈÕÚÖÞÈÕÐÈɯÔÐÌÚáÒÈĘɯ

ÒÜ×ÐÖÕàÊÏɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÞÛĞÙÕàÔɯÕÈɯÞàÕÈÑÌÔɯ

w ÖÒÙÌÚÐÌɯÔÐÕÐÖÕàÊÏɯƕƖɯÔÐÌÚÐýÊàɯȹÞɯǔȺ 
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6 miast

10 miast

Wszystkie miasta

100% Ŝrodki wğasne
ponad 50% Ŝrodki wğasne i pozostağa czňŜĺ kredyt bankowy
do 50% Ŝrodki wğasne i pozostağa czňŜĺ kredyt bankowy
do 50% kredyt bankowy i pozostağa czňŜĺ Ŝrodki wğasne
ponad 50% kredyt bankowy i pozostağa czňŜĺ Ŝrodki wğasne
kredyt bankowy z  wymaganym wkğadem wğasnym
inne Ŧr·dğa

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯÉÈËÈĘ ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯÉÈËÈĘ 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯÉÈËÈĘ ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯÉÈËÈĘ 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯÉÈËÈĘ  
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4.3 /ÖËÈŊ ÔÐÌÚáÒÈĘ 

PÖËÈŊɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÛÞÖÙáë ÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯÞàÚÛÈÞÐÖÕÌɯÕÈɯÚ×ÙáÌËÈŊɯÐɯÞàÕÈÑÌÔȮɯ×ÖÊÏÖËáëÊÌɯáÈÙĞÞÕÖɯ

z ÐÚÛÕÐÌÑëÊÌÎÖɯáÈÚÖÉÜɯȹÙàÕÌÒɯÞÛĞÙÕàȺȮɯÑÈÒɯÛÌŊɯÕÖÞÖɯÉÜËÖÞÈÕÌɯȹÙàÕÌÒɯ×ÐÌÙÞÖÛÕàȺȮɯÚÒÖÙàÎÖÞÈÕÌɯ

o ÜÉàÛÒÐɯÖÙÈáɯáÔÐÈÕàɯ×ÙáÌáÕÈÊáÌÕÐÈɯÖÉÐÌÒÛĞÞ54. W warunkach wzrostu popytu mieszkaniowego 

oraz relatywÕÐÌɯ ÙáÈËÒÐÌÑɯ áÈÔÐÈÕàɯ ÔÐÌÚáÒÈĘɯ ×ÖËÚÛÈÞÖÞàÔɯ ÊáàÕÕÐÒÐÌÔɯ ËÌÊàËÜÑëÊàÔɯ

o ÙĞÞÕÖÞÈËáÌɯÕÈɯÛàÔɯÙàÕÒÜɯÚÛÈÑÌɯÚÐýɯÉÜËÖÞÕÐÊÛÞÖɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞÌȮɯÈɯÞÐýÊɯÙàÕÌÒɯ×ÐÌÙÞÖÛÕà.  

SÛÙÜÒÛÜÙÈɯ ×ÖËÈŊàɯ ÉÜËÖÞÕÐÊÛÞÈɯ ÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞÌÎÖɯw Polsce jest stabilna od kÖĘÊÈ lat 90. 

W ÕÈÑÞÐýÒÚáych miastach dominuje budownictwo deweloperskie ȮɯÈɯÑÌÎÖɯÜËáÐÈėɯáÞÐýÒÚáàėɯÚÐýɯ

istotnie w 2018 r. (ÕÞÌÚÛàÊÑÌɯÚ×ĞėËáÐÌÓÕÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÔÈÑëɯÞɯÛàÊÏɯÔÐÈÚÛÈÊÏɯÔarginalne 

znaczenieȮɯÊÏÖîɯÖÚÛÈÛÕÐÖɯÙÖĭÕÐÌɯáÈÐÕÛÌÙÌÚÖÞÈÕÐÌɯÕÐÔÐȭɯ6ɯĭÙÌËÕÐÊÏɯÐ mniejszych miastach oraz na 

obszÈÙÈÊÏɯÞÐÌÑÚÒÐÊÏɯËÖÔÐÕÜÑÌɯÉÜËÖÞÕÐÊÛÞÖɯÑÌËÕÖÙÖËáÐÕÕÌȮɯÞàÒÖÕàÞÈÕÌɯÊáýĭÊÐÖÞÖɯÚàÚÛÌÔÌÔɯ

gospodarczym (por. wykresy 4.46 i 4.34). Szacunki NBP ÞÚÒÈáÜÑëȮɯŊÌɯÖÒÖėÖɯ30% transakcji zakupu 

ÔÐÌÚáÒÈĘɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐÊÏɯÍÐÕÈÕÚÖÞÈÕÌɯÑÌÚÛɯÒÙÌËàÛÌÔȮɯÊÖɯ×ÙáÌÒėÈËÈɯÚÐýɯÕÈɯÚÛÈėàɯÞáÙÖÚÛɯ×ÖÙÛÍÌÓÈɯ

ÒÙÌËàÛĞÞɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏȭɯ!ÜËÖÞÕÐÊÛÞÖɯÑÌËÕÖÙÖËáÐÕÕÌɯÑÌÚÛɯÙÌÈÓÐáÖÞÈÕÌɯÞɯËÜŊàÔɯÚÛÖ×ÕÐÜɯáÌɯ

ĭÙÖËÒĞÞɯÞėÈÚÕàÊÏȮɯÈɯÒÙÌËàÛɯÔÈɯÑÌËàÕÐÌɯÊÏÈÙÈÒÛÌÙɯÜáÜ×ÌėÕÐÈÑëÊàȭ 

  

                                                        

54 6ɯ/ÖÓÚÊÌɯËÖÚÛý×ÕÌɯÚëɯËÈÕÌɯËÖÛàÊáëÊÌɯÙÖáÔÐÈÙĞÞɯÉÜËÖÞÕÐÊÛÞÈɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞÌÎÖȭɯ-ÐÌɯÚëɯÕÈÛÖÔÐÈÚÛɯËÖÚÛý×ÕÌɯÐÕÍÖÙÔÈÊÑÌɯ

ÖɯÙàÕÒÜɯÒÖÕÛÙÈÒÛĞÞɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐÊÏɯÕÈɯÉÜËÖÞýɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÖÙÈáɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÞÛĞÙÕàÔȭ  
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Na pierwsze mieszkanie swoje lub czğonka rodziny

Na zamieszkanie wğasne lub czğonka rodziny w celu poprawy warunk·w bytowych

W celach inwestycyjnych (na wynajem)

Z zamiarem odsprzedaŨy z zyskiem w korzystnym okresie

Zar·wno na wynajem, jak i na potrzeby wğasne

Zar·wno na wynajem, jak i na odsprzedaŨ z zyskiem w korzystnym okresie

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯÉÈËÈĘ 



/ÙÖÊÌÚàɯáÈÊÏÖËáëÊÌɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÞɯ/ÖÓÚÊÌɯÞɯƖƔƕƜɯÙȭ 

 
Narodowy Bank Polski   58   

Wykres 4.46 Struktura form budownictwa 

mieszkaniowego w Polsce  ȹÛàÚÐëÊÌɯÔÐÌÚáÒÈĘȺ 

Wykres 4.47 Struktura form budownictwa 

mieszkaniowego w Polsce  (w %) 

 
 

ÁÙĞËėÖȯɯ&42 ÁÙĞËėÖȯɯ&42 

 

4ÛÙáàÔÜÑëÊàɯÚÐýɯÖËɯƖƔƕƚɯÙȭɯÚilny popyt na rynku mieszkaniowym , nadal Þ×ėàÞÈėɯ×ÖáàÛàÞÕÐÌɯÕÈɯ

ÚàÛÜÈÊÑýɯÍÐÙÔɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐÊÏȭɯ+ÐÊáÉÈɯÖËËÈÕàÊÏɯÐɯÕÖÞÖɯÙÖá×ÖÊáýÛàÊÏɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÒÚáÛÈėÛÖÞÈėàɯÚÐýɯ

na historycznie rekordowym poziomie . Od roku 2013 obserwujemy niski  poziom  ÞÚÒÈňÕÐÒÈɯofert 

ÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈɯÙàÕÒÜȮɯÊÖɯÞàÕÐÒÈɯáɯÞàÚÖÒÐÌÎÖɯ×Ö×àÛÜȭ  

PÖËÈŊɯÕÖÞàÊÏɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÞɯ/ÖÓÚÊÌɯw 2018 r. ËÖÚàîɯelastycznie ÙÌÈÎÖÞÈėÈɯÕÈɯÞàÚÖÒÐɯ×Ö×àÛȭɯOddano 

ËÖɯÜŊàÛÒÖÞÈÕÐÈɯƕƜ4,8 ÛàÚȭɯÔÐÌÚáÒÈĘȮɯÛÑȭɯ6,5 ÛàÚȭɯÞÐýÊÌÑɯÕÐŊɯÞɯƖƔƕ7 r. (wzrost r/r o  3,7ǔȺȭɯ1Öá×ÖÊáýÛÖɯ

ÉÜËÖÞýɯƖ21,9 ÛàÚȭɯÔÐÌÚáÒÈĘȮɯÛÑȭɯ15,9 ÛàÚȭɯÞÐýÊÌÑɯÕÐŊɯÞɯƖƔƕ7 r. (wzrost r/r o  7,7%). W 2018 r. wydano 

257,1 ÛàÚȭɯ×ÖáÞÖÓÌĘɯÕÈɯÉÜËÖÞýɯÔÐÌÚáÒÈĘȮɯÛÑȭɯ6,9 ÛàÚȭɯÞÐýÊÌÑɯÕÐŊɯÞ 2017 r. (wzrost r/r o 2,7%).  

Przy analizie ÙàáàÒÈɯÞàÚÛë×ÐÌÕÐÈɯÎÞÈėÛÖÞÕÌÎÖɯszoku ÕÈɯÙàÕÒÜɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÔɯÚáÊáÌÎĞÓÕÌɯ

áÕÈÊáÌÕÐÌɯÔÈɯÌÓÈÚÛàÊáÕÖĭîɯ×ÖËÈŊàɯÕÖÞàÊÏɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÞáÎÓýËÌÔɯÚáÖÒĞÞɯ×Ö×àÛÖÞàÊÏȭɯ(ÕÍÖÙÔÜÑÌɯ

ona, ÑÈÒɯÚáàÉÒÖɯÚÌÒÛÖÙɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐɯÔÖŊÌɯËÖÚÛÖÚÖÞÈîɯÚÐýɯËÖɯáÞÐýÒÚáÖÕÌÎÖɯ×Ö×àÛÜ, a rynek 

ÜÕÐÒÕëîɯÙàáàÒÈɯÕÈËÔÐÌÙÕÌÎÖɯÞáÙÖÚÛÜɯÊÌÕȭɯ,ÐÌÙÕÐÒÐÌÔɯÕÈ×ÐýîɯÔÖŊÌɯÉàî ×ÖÙĞÞÕÈÕÐÌɯÓÐÊáÉàɯ

×ÖáÞÖÓÌĘɯ ÕÈɯ ÉÜËÖÞýɯ Ðɯ ÔÐÌÚáÒÈĘɯ Þɯ ÛÙÈÒÊÐÌɯ ÙÌÈÓÐáÈÊÑÐɯ á ÞÐÌÓÒÖĭÊÐëɯ Ú×ÙáÌËÈŊàɯ ÔÐÌÚáÒÈĘȭɯ

Z ×ÖÙĞÞÕÈÕÐÈɯÛÌÎÖɯÞàÕÐÒÈȮɯŊÌɯÑÌŊÌÓÐɯÚ×ÙáÌËÈŊɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÞɯ×ÙáàÚáėÖĭÊÐɯÜÛÙáàÔÈɯÚÐýɯÕÈɯÖÉÌÊÕàÔɯ

poziomie, to  przewidywana produkcja  ÔÐÌÚáÒÈĘ ÔÖŊÌɯnie bàî wystÈÙÊáÈÑëÊÈȮɯŊÌÉàɯáÈÚ×ÖÒÖÐî 

popyt . 9ÈÙĞÞÕÖɯÓÐÊáÉÈɯ×ÖáÞÖÓÌĘɯÕÈɯÉÜËÖÞýȮɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÖÞÖÙÖá×ÖÊáàÕÈÕàÊÏȮɯÑÈÒɯÛÌŊɯ×ÙÖËÜÒÊÑÈɯ

ÞɯÛÖÒÜȮɯ×ÖÞÐÕÕÈɯáɯ×ÌÞÕàÔɯÖ×ĞňÕÐÌÕÐÌÔɯ×ÖËëŊÈîɯáÈɯÙÖÚÕëÊÈɯÚ×ÙáÌËÈŊëȭɯ6àÒÙÌÚàɯ4.48 i 4.49 

×ÖÒÈáÜÑëȮɯŊÌɯÞɯƖƔƕ7 Ùȭɯ×ÖËÈŊɯÔÐÌÚáÒÈĘ zazwyczaj ËÖ×ÈÚÖÞàÞÈėÈɯÚÐýɯËÖɯ×Ö×àÛÜȭɯW drugiej 

×ÖėÖÞÐÌ 2018 Ùȭɯ ÞàÚÛë×Ðėàɯ ÑÌËÕÈÒɯ áÑÈÞÐÚÒÈɯ ÚàÎÕÈÓÐáÜÑëÊÌɯ ÑÌÑɯÜÚáÛàÞÕÐÈÕÐÌɯ ÚÐýȭɯ !àėàɯ ÛÖȯɯ

ÜÛÙáàÔàÞÈÕÐÌɯÚÐýɯÕÐÚÒÐÌÎÖ ÜËáÐÈėÜ ÔÐÌÚáÒÈĘɯÎÖÛÖÞàÊÏɯÞ ofercie na rynku ÞɯÙÌÓÈÊÑÐɯËÖɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯ

oraz spadek liczby ÔÐÌÚáÒÈĘɯÞɯÛÖÒÜɯÞɯÖËÕÐÌÚÐÌÕÐÜɯËÖɯÞàÚÖÒÐÌÑɯÉÐÌŊëÊÌÑɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯÔÐÌÚáÒÈĘ. 

/ÙáÌÑĭÊÐÖÞÌɯÛÙÜËÕÖĭÊÐɯáɯÜáàÚÒÐÞÈÕÐÌÔɯ×ÙáÌáɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯ×ÖáÞÖÓÌĘɯÕÈɯÉÜËÖÞýɯÔÐÌÚáÒÈĘɯ

(sygnalizowane przez nich w badaniach ankietowych) potwierdza stopniow e niwelowane tych 

zjawisk ÖËɯ×ÖÊáëÛÒÜɯƖƔƕƝɯÙȭɯ 
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Wykres 4.48 Budownictwo mieszkaniowe w Polsce 

ȹÓÐÊáÉÈɯÔÐÌÚáÒÈĘȮɯƘɯÒÞÈÙÛÈėàɯÒÙÖÊáëÊÌȺ 

Wykres 4.49 6ÚÒÈňÕÐÒÐɯ×rojektĞÞ mieszkaniow ych 

i  budow y ÔÐÌÚáÒÈĘɯÞɯÛÖÒÜɯÖÙÈáɯÖÍÌÙÛÈɯÔÐÌÚáÒÈĘɯw 7M 

odniesione ËÖɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯÞɯƛ, 

  

6ÌËėÜÎɯËÈÕàÊÏɯ&42ɯw I kw . ƖƔƕƝɯÙȭɯÞɯ×ÖÙĞÞÕÈÕÐÜɯáɯ(ɯÒÞ. ƖƔƕƜɯÙȭɯÓÐÊáÉÈɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÖËËÈÕàÊÏɯËÖɯ

ÜŊàÛÒÖÞÈÕÐÈɯÞɯÒÙÈÑÜɯáÞÐýÒÚáàėÈɯÚÐýɯÖ ÖÒÖėÖɯƚǔȮɯÊÖɯÞɯËÜŊÌÑɯÔÐÌÙáÌɯÉàėÖ efektem znacznej liczby 

ÙÖá×ÖÊáýÛàÊÏɯ ÐÕÞÌÚÛàÊÑÐɯ Þɯ ƖƔƕƛɯ Ùȭɯ 6áÙÖÚÛɯ ÖËÕÖÛÖÞÈÕÖɯ Þɯ ƕƖɯ ÔÐÈÚÛÈÊÏɯ ÞÖÑÌÞĞËáÒÐÊÏȭɯ -Èɯ

warszawskim r ynku w tym okresie  odnotowano spadek o ponad 16%. Na utrzymanie wysokiego 

×ÖáÐÖÔÜɯ×ÙÖËÜÒÊÑÐɯÞɯ(ɯ×ĞėÙÖÊáÜɯƖƔƕƝɯÙȭɯÞÚÒÈáÜÑÌɯėëÊáÕÈɯÓÐÊáÉÈɯ×ÙáÌÒÈáanych ÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈɯ

×ÖáÐÖÔÐÌɯÉÓÐÚÒÐÔɯ×ÐÌÙÞÚáÌÑɯ×ÖėÖÞàɯƖƔƕƜɯÙȭɯȹƗƖƚƔɯÔÐÌÚáÒÈĘɯ- wzrost o 1%) przez kilkunastu 

ÕÈÑÞÐýÒÚáàÊÏɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯáɯÙàÕÒÜɯ"ÈÛÈÓàÚÛ55.  

6ÌËėÜÎɯËÈÕàÊÏɯ-!/ɯėëÊáÕÈɯÓÐÊáÉÈɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÖÍÌÙÖÞÈÕàÊÏɯËo Ú×ÙáÌËÈŊàɯÕÈ koniec 2018 r. w ×ÐýÊÐÜɯ

ÞÐýÒÚáàÊÏɯÔÐÈÚÛÈÊÏɯȹ&ËÈĘÚÒȮɯ*ÙÈÒĞÞȮɯoĞËňȮɯ/ÖáÕÈĘȮɯ6ÈÙÚáÈÞÈȮɯ6ÙÖÊėÈÞȺɯÉàėÈɯáÉÓÐŊÖÕÈɯËÖɯ

poziomu odnotowanego na koniec 2017 r. Na koniec I kw . 2019 r. wobec stanu na koniec 2018 r. 

ÓÐÊáÉÈɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÞɯÖÍÌÙÊÐÌɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯáÔÕÐÌÑÚáàėÈɯÚÐýɯÖɯÖÒÖėÖɯƙǔɯw WarszawieȭɯoëÊáÕÈɯÖÍÌÙÛÈɯÕÈ 

ÛÌÙÌÕÐÌɯƛɯÞÐýÒÚáàÊÏɯÔÐÈÚÛɯȹ&ËÈĘÚÒȮɯ&ËàÕÐÈȮɯ*ÙÈÒĞÞȮɯoĞËňȮɯ/ÖáÕÈĘȮɯ6ÈÙÚáÈÞÈȮɯ6ÙÖÊėÈÞȺɯÞáÙÖÚėÈɯ

ÖɯÖÒÖėÖɯƗǔ. Na tÌÙÌÕÐÌɯ×ÖáÖÚÛÈėàÊÏɯƕƔɯÔÐÈÚÛ ËÖÚÛý×ÕÖĭîɯÕÖÞàÊÏɯÔÐÌÚáÒÈĘɯáÔÕÐÌÑÚáàėÈɯÚÐý 

nieznacznie.  

4ÛÙáàÔÜÑëÊÈɯÚÐýɯÖËɯÒÐÓÒÜɯÓÈÛɯÞàÚÖÒÈɯ×ÙÖËÜÒÊÑÈɯÓÖÒÈÓÐɯÔÐÌÚáÒÈÓÕàÊÏɯÕÈɯÙàÕÒÜɯ×ÐÌÙÞÖÛÕàÔȮɯ×Ùáàɯ

áÕÈÊáÕàÔɯÞàÒÖÙáàÚÛÈÕÐÜɯÔÖÊàɯ×ÙÖËÜÒÊàÑÕàÊÏɯÙÖËáÐɯÕÈ×ÐýÊÐÈɯ×ÖɯÚÛÙÖÕÐÌɯÞàÒÖÕÈÞÚÛÞÈ. W celu 

ÖÊÌÕàɯ ÚÛÙÖÕàɯ ×ÖËÈŊÖÞÌÑɯ ÕÈɯ ÙàÕÒÜɯ ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯ ×ÙáÌÈÕÈÓÐáÖÞÈÕÖɯ ÒÖÕËàÊÑýɯ ÌÒÖÕÖÔÐÊáÕÖ-

ÍÐÕÈÕÚÖÞëɯ ËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞ56 ÖÙÈáɯ ×ÖËÔÐÖÛĞÞɯ áɯ ÕÐÔÐɯ ×ÖÞÐëáÈÕàÊÏȭɯ (ÚÛÖÛÕàÔɯ ÜáÜ×ÌėÕÐÌÕÐÌÔɯ

                                                        

55 2àÛÜÈÊÑÈɯÕÈÑÞÐýÒÚáàÊÏɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯáɯÙàÕÒÜɯ"ÈÛÈÓàÚÛȮɯ-ÈÝÐÎÈÛÖÙɯ#ÖÔɯ,ÈÒÓÌÙÚÒÐȮɯ6arszawa, lipiec 

2019. 

56 Deweloper - ÐÕÞÌÚÛÖÙȮɯÊáàÓÐɯÖÚÖÉÈɯÍÐáàÊáÕÈɯÓÜÉɯ×ÙÈÞÕÈȮɯÒÛĞÙÈɯÐÕÞÌÚÛÜÑÌɯÞɯÉÜËÖÞýɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÉÜËàÕÒÖÞàÊÏɯ

ȹËÖÔĞÞɯÔÐÌÚáÒÈÓÕàÊÏȮɯÖÉÐÌÒÛĞÞɯÉÐÜÙÖÞàÊÏȮɯÏÈÕËÓÖÞàÊÏȮɯ×ÙáÌÔàÚėÖÞàÊÏȺɯáɯ×ÙáÌáÕÈÊáÌÕÐÌÔɯÕÈɯÚ×ÙáÌËÈŊɯÓÜÉɯÞàÕÈÑÌÔȭɯ

Zwyczajowo dewelÖ×ÌÙɯ ÒÜ×ÜÑÌɯ ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭîȮɯ ÕÈËáÖÙÜÑÌɯ ×ÌėÕàɯ ×ÙÖÊÌÚɯ ÐÕÞÌÚÛàÊàÑÕàɯ ÖËɯ ÍÈáàɯ ×ÙÖÑÌÒÛÖÞÈÕÐÈɯ ËÖɯ

áÈÒÖĘÊáÌÕÐÈɯ ÉÜËÖÞàɯ ȹÙĞÞÕÐÌŊɯ ÙÖáÉÜËÖÞàɯ ÓÜÉɯ ÙÌÕÖÞÈÊÑÐȺȮɯ ÈŊɯ ×Öɯ ÑÌÑɯ Ú×ÙáÌËÈŊɯ ÉëËňɯ ÞàÕÈÑÌÔɯ

(https://pl.wikipedia.org/wiki/Deweloper_budowlany)  
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M.sprzedane w kwartale / 1000

Projekty budowy M. w toku / sprzedaŨ

Budowa M. w toku / sprzedaŨ

Oferta M.na rynku / sprzedaŨ

M.gotowe w ofercie / sprzedaŨ (P.oŜ)

Uwaga do wykresĞÞ: /ÙÖÑÌÒÛàɯÞɯÛÖÒÜɯÛÖɯ×ÖáÞÖÓÌÕÐÈɯÕÈɯÉÜËÖÞýɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÔÐÕÜÚɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯÖËËÈÕÌȰɯÉÜËÖÞÈɯ

ÔÐÌÚáÒÈĘɯÞ ÛÖÒÜɯÛÖɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈȮɯÒÛĞÙàÊÏɯÉÜËÖÞýɯÙÖá×ÖÊáýÛÖɯÔÐÕÜÚɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯÖËËÈne; obydwa ÞÚÒÈňÕÐÒÐ Úëɯ

sumowane w 4 ÒÞÈÙÛÈėÈÊÏ. W wykresie 4.49 áÖÚÛÈėàɯ×ÖËáÐÌÓÖÕÌɯ×ÙáÌáɯÚ×ÙáÌËÈŊɯÞɯËÈÕàÔɯÖÒÙÌÚÐÌȭ 

ÁÙĞËėÖȯɯNBP na podstawie GUS ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯ&42ȮɯJLL(d. REAS) 
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ÐÕÍÖÙÔÈÊÑÐɯÖɯÙÌÕÛÖÞÕÖĭÊÐɯËáÐÈėÈÓÕÖĭÊÐɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐÌÑɯÑÌÚÛɯ×ÙÖÞÈËáÖÕÈɯ×ÙáÌáɯÖËËáÐÈėà ÖÒÙýÎÖÞÌɯ

-!/ɯÈÕÈÓÐáÈɯ×ÖÑÌËàÕÊáàÊÏɯ×ÙÖÑÌÒÛĞÞɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÙÌÈÓÐáÖÞÈÕàÊÏɯÕÈ szesnastu rynkach 

ÓÖÒÈÓÕàÊÏɯ ȹÊÌÕÈɯ ÛÌÙÌÕĞÞɯ ×ÖËɯ ÉÜËÖÞÕÐÊÛÞÖɯ ÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞÌɯ ÞÐÌÓÖÙÖËáÐÕÕÌȮɯ ÉÌá×ÖĭÙÌËÕÐÌɯ

i ×ÖĭÙÌËÕÐÌɯÒÖÚáÛàɯÉÜËÖÞàȮɯÚÛÖ×àɯáÞÙÖÛÜɯá ×ÙÖÑÌÒÛĞÞɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐÊÏȺȭɯ6ÌËėÜÎɯÚáÈÊÜÕÒĞÞ 

ÙÌÕÛÖÞÕÖĭîɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯ×ÙÖÑÌÒÛĞÞɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐÊÏɯÞɯƖƔƕƜɯÙȭɯÐɯÞɯ(ɯÒÞȭɯƖƔƕƝɯÙȭɯÉàėÈɯnadal 

ÞàÚÖÒÈȮɯ ÔÐÔÖɯ ÕÐÌáÕÈÊáÕÌÎÖɯ áÔÕÐÌÑÚáÌÕÐÈɯ ÚÐýɯ Þɯ ËÙÜÎÐÔɯ ×ĞėÙÖÊáÜɯ ƖƔƕƜɯ Ùȭɯ 2×ÈËÌÒɯ ÔÈÙŊ 

ËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯÉàė áÞÐëáÈÕàɯ á ÙÖÚÕëÊàÔÐɯ ÒÖÚáÛÈÔÐɯbudowy, co jest efektem ÙÖÚÕëÊàÊÏɯ ÊÌÕ 

ÔÈÛÌÙÐÈėĞÞȮɯÞàÕÈÎÙÖËáÌĘ, áÐÌÔÐɯ×ÖËɯÉÜËÖÞÕÐÊÛÞÖɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞÌɯÖÙÈáɯÊÌÕɯÜÚėÜÎɯĭÞÐÈËÊáÖÕàÊÏɯ

przez firmy wykonawcze . Ma to ÔÕÐÌÑÚáàɯÞ×ėàÞɯÕÈɯÚÌÒÛÖÙɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐȮɯÒÛĞÙàɯÖ×ÌÙÜÑÌɯÕÈɯ

ÞàÚÖÒÐÊÏɯÔÈÙŊÈÊÏȮɯÉàėÖɯÑÌËÕÈÒɯ×ÙáàÊáàÕëɯ×ÙÖÉÓÌÔĞÞɯÞɯÚÌÒÛÖÙáÌɯÉÜËÖÞÓÈÕàÔȮɯÎËáÐÌɯÔÈÙŊÌɯÚëɯ

áÕÈÊáëÊÖɯÕÐŊÚáÌȭ 6ÌËėÜÎɯÞàÓÐÊáÌĘɯ×ÖËÈÕàÊÏɯÞɯ×ÜÉÓÐÒÈÊÑÐɯ2ÌÒÖÊÌÕÉÜË57, ÊÌÕÈɯÙÌÈÓÐáÈÊÑÐɯÊÈėÖĭÊÐɯ

budynku mieszkalnego wielorodzinnego 5 -kondygnacyjnego - wersja w stanie deweloperskim 

(1122-302) w I kw . ƖƔƕƝɯÙȭɯÞɯ×ÖÙĞwnaniu z I kw . ƖƔƕƜɯÙȭɯÞáÙÖÚėÈɯÖɯƕƔǔȮɯÞ ÛàÔɯÞàÒÖĘÊáÌÕÐÈɯÚÛÈÕÜɯ

áÌÞÕýÛÙáÕÌÎÖɯÖɯƕƗǔȮɯÚÛÈÕÜɯÚÜÙÖÞÌÎÖɯÖɯƕƕǔȮɯÒÖÕÚÛÙÜÒÊÑÐɯÐ ÌÓÌÔÌÕÛĞÞɯÉÜËÖÞÓÈÕàÊÏɯÖɯƕƕǔɯÖÙÈáɯ

ÐÕÚÛÈÓÈÊÑÐɯÐɯÜÙáëËáÌĘɯÛÌÊÏÕÐÊáÕàÊÏɯÖ 10% (por. wykresy  3.21-3.26). 6ɯƖƔƕƛɯÙȭɯÞáÙÖÚÛɯÒÖÚáÛĞÞɯ

realizacji caėÖĭÊÐɯÉÜËàÕÒÜɯÉàėɯáÕÈÊáÕÐÌɯÕÐŊÚáàɯɬ o 3,9%. W okresie I kw. ƖƔƕƝɯÙȭɯÞɯ×ÖÙĞÞÕÈÕÐÜɯ

z IV  kw . ƖƔƕƜɯÙȭɯÒÖÚáÛàɯÙÌÈÓÐáÈÊÑÐɯÉÜËàÕÒÜɯáÞÐýÒÚáàėàɯÚÐýɯÖ kolejne ponad 2%. ¥ÙÌËÕÐɯÜËáÐÈėɯÊÌÕàɯ

ziemi w cenie mkw. PUM w budownictwie wielorodzinnym w podziale na miasta utrzàÔÜÑÌɯÚÐýɯ

na poziomie kilkunastu procent.  -ÈËÈÓɯÐÚÛÕÐÌÑëɯÞÐýÊɯ×ÖɯÚÛÙÖÕÐÌɯ×ÖËÈŊÖÞÌÑɯ×ÖáàÛàÞÕÌɯÉÖËňÊÌɯ

ÌÒÖÕÖÔÐÊáÕÌɯËÖɯÉÜËÖÞàɯÕÖÞàÊÏɯÔÐÌÚáÒÈĘȭ 

Wykres 4.50 Dynamika ceny budynku wielorodzinnego 5-kondygnacyjnego - wersja w  stanie 

deweloperskim (1122 -302 Sekocenbud) - w % 

 
ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯ2ÌÒÖÊÌÕÉÜË 

1àÕÌÒɯÞÛĞÙÕàɯÔÈɯpodstawowe  áÕÈÊáÌÕÐÌɯÞɯÞÈÙÜÕÒÈÊÏɯËÜŊÌÎÖɯÕÈÚàÊÌÕÐÈɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈÔÐɯÖÙÈáɯ

ÞàÚÖÒÐÌÑɯÔÖÉÐÓÕÖĭÊÐɯ×ÙáÌÚÛÙáÌÕÕÌÑɯÓÜËÕÖĭÊÐȭɯ6ɯÞÈÙÜÕÒÈÊÏɯÙÌÓÈÛàÞÕÐÌɯÔÈėÌÑɯÐÓÖĭÊÐɯáÈÚÖÉÜɯÐɯÕÐÚÒÐÌÑɯ

ÔÖÉÐÓÕÖĭÊÐɯÖÙÈáɯËÜŊÌÎÖɯ×Ö×àÛÜɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞÌÎÖɯáÕÈÊáÌÕÐÈɯÕÈÉÐÌÙÈɯÙàÕÌÒɯ×ÐÌÙÞÖÛÕàȮɯÎËàŊɯto 

                                                        

57 Sekocenbud, Zeszyty z I i IV kw. 2018 r. oraz z I kw. 2019 r., BÐÜÓÌÛàÕɯÊÌÕɯÖÉÐÌÒÛĞÞɯÉÜËÖÞÓÈÕàÊÏɯ!".ȮɯÊáȭɯ(ɯɬ Obiekty 

ÒÜÉÈÛÜÙÖÞÌȮɯ.ĭÙÖËÌÒɯ6ËÙÖŊÌĘɯ$ÒÖÕÖÔÐÊáÕÖɯɬ Organizacyjnych Budownictwa PROMOCJA sp. z o.o. 
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deweloperzy dÖÚÛÈÙÊáÈÑëɯÕÖÞàÊÏɯÔÐÌÚáÒÈĘɯËÓÈɯáÈÚ×ÖÒÖÑÌÕÐÈɯÙÖÚÕëÊÌÎÖɯ×Ö×àÛÜȭɯ1àÕÌÒɯÞÛĞÙÕàɯÔÈɯ

ÞÛÌËàɯÞÈŊÕÌȮɯÜáÜ×ÌėÕÐÈÑëÊÌɯáÕÈÊáÌÕÐÌɯÞÖÉÌÊɯÙàÕÒÜɯ×ÐÌÙÞÖÛÕÌÎÖȭɯ3ÈÒÈɯÚàÛÜÈÊÑÈɯÔÈɯÔÐÌÑÚÊÌɯ

w Polsce. 

9ËÈÕÐÌÔɯÙÌÚ×ÖÕËÌÕÛĞÞɯÉÈËÈÕÐÈ ankietowego NBP58 ÞɯƛɯÕÈÑÞÐýÒÚáàÊÏɯÔÐÈÚÛÈÊÏȮɯ×ÖÎėýÉÐÈÑëÊÈɯÚÐýɯ

ÓÜÒÈɯ×ÖËÈŊÖÞÈɯÓÖÒÈÓÐɯÕÈɯÙàÕÒÜɯ×ÐÌÙÞÖÛÕàÔɯÞɯÜÉÐÌÎėàÊÏɯÓÈÛÈÊÏɯÉàėÈɯÜáÜ×ÌėÕÐÈÕÈɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈÔÐɯ

ÞɯËÖÉÙàÊÏɯÓÖÒÈÓÐáÈÊÑÈÊÏɯÐɯÞɯÞàŊÚáàÔɯÚÛÈÕËÈÙËáÐÌɯáɯÙàÕÒÜɯÞÛĞÙÕÌÎÖȭɯOÎÙÈÕÐÊáÌÕÐÌɯ×ÖËÈŊÖÞÌɯ

w zestawieniu z wysokim popytem spowodÖÞÈėàȮɯŊÌɯÙĞÞÕÐÌŊɯÕÈɯÛàÔɯÙàÕÒÜɯÞàÚÛë×ÐėàɯÉÙÈÒÐ. 

2×ÖÞÖËÖÞÈėÖɯ ÛÖɯ áɯ ÒÖÓÌÐɯ ËÖÚÛÖÚÖÞÈÕÐÈɯ ÚÜÉÚÛàÛÜÊàÑÕÌɯ- konsumenci ÞÖÉÌÊɯ ÖÎÙÈÕÐÊáÌĘɯ

ÉÜËŊÌÛÖÞàÊÏɯáÈÊáýÓÐɯ×ÖÚáÜÒÐÞÈîɯÛÈĘÚáàÊÏɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÞÛĞÙÕàÔȭ 

W ×ÙÖÎÕÖáÈÊÏɯ×ÖËÈŊàɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÞÛĞÙÕàÔɯÕÈɯÕÈÑÉÓÐŊÚáÌɯƕƖɯÔÐÌÚÐýÊàɯÉÓÐÚÒÖɯ×ÖėÖÞÈɯ

ankietowanych (49%) oczekuje wzrostu ÖÍÌÙÛɯÖɯƙǔȮɯÔÕÐÌÑÚáàɯÖËÚÌÛÌÒɯÙÌÚ×ÖÕËÌÕÛĞÞɯÉÈËÈÕÐÈɯȹƗƚǔȺɯ

ÕÐÌɯ×ÙáÌÞÐËÜÑÌɯÐÚÛÖÛÕàÊÏɯáÔÐÈÕɯÞɯÛàÔɯáÈÒÙÌÚÐÌȭɯ/ÖáÖÚÛÈÓÐɯÖÊáÌÒÜÑëɯÕÐÌÞÐÌÓÒÐÌÎÖɯáÔÕÐÌÑÚáÌÕÐÈɯ

liczby ofert. /ÖËÖÉÕÐÌɯÞÐýÒÚáÖĭîɯÙÌÚ×ÖÕËÌÕÛĞÞɯÖÊáÌÒÜÑÌɯumiarkowanego wzrostu cen.  

-ÖÞàÔɯáÑÈÞÐÚÒÐÌÔɯÕÈɯÛàÔɯÙàÕÒÜɯÑÌÚÛɯÙÖÚÕëÊàɯÜËáÐÈėɯÙÌÓÈÛàÞÕÐÌɯÕÖÞàÊÏɯÔÐÌÚáÒÈĘȮɯÒÛĞÙÌɯáÖÚÛÈėàɯ

áÈÒÜ×ÐÖÕÌɯ ÕÈɯ ÙàÕÒÜɯ ×ÐÌÙÞÖÛÕàÔɯ Þɯ ÊÐëÎÜɯ ÖÚÛÈÛÕÐÊÏɯ Ƙɯ ÓÈÛȭɯ /ÖĭÙÌËÕÐÊàɯ ×ÙáÌÞÐËÜÑëɯ ËÈÓÚáàɯ

umiarkowany wzrost tej oferty.  

-ÈɯÕÐÌÞÐÌÓÒëɯÚÒÈÓýɯÞÙÈÊÈÑëɯÕÈɯÙàÕÌÒɯÞÛĞÙÕàɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯÒÜ×ÐÖÕÌɯÞɯÊÌÓÜɯÞàÕÈÑÔÜȭɯ-ÐÚÒÈɯÚÒÈÓÈɯ

Ú×ÙáÌËÈŊàɯ ÛÈÒÐÊÏɯ ÔÐÌÚáÒÈĘɯ Þɯ 6ÈÙÚáÈÞÐÌɯ ×ÖÛÞÐÌÙËáÈɯ ÕÈÑÞÐýÒÚáÈɯ ÈÛÙÈÒÊàÑÕÖĭîɯ ÛÌÎÖɯ ÙàÕÒÜȭɯ

/ÖĭÙÌËÕÐÊàɯÕÐÌɯ×ÙáÌÞÐËÜÑëɯÛÜÛÈÑɯÞÐýÒÚáàÊÏɯáÔÐÈÕɯÞɯÕÈÑÉÓÐŊÚáàÔɯÊáÈÚÐÌȭ 

Wykres 4.51 /ÙáÌÞÐËàÞÈÕÐÈɯ ×ÖĭÙÌËÕÐÒĞÞɯ Þɯ

áÈÒÙÌÚÐÌɯáÔÐÈÕɯ×ÖáÐÖÔÜɯÖÍÌÙÛàɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈɯÙàÕÒÜɯ

ÞÛĞÙÕàÔɯÞ ÖÒÙÌÚÐÌɯÕÈÑÉÓÐŊÚáàÊÏɯƕƖɯÔÐÌÚÐýÊàɯȹÞ %) 

Wykres 4.52 "áýÚÛÖÛÓÐÞÖĭîɯÞàÚÛý×ÖÞÈÕÐÈɯÔÐÌÚáÒÈĘɯ

w oferciÌɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÞÛĞÙÕàÔȮɯÒÛĞÙÌɯáÖÚÛÈėàɯ

kupione w ostatnich 4 latach na rynku pierwotnym 

(w %)  

  

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯÉÈËÈĘ ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯÉÈËÈĘ 

  

                                                        

58 6ɯ ÉÈËÈÕÐÜɯ ÈÕÒÐÌÛÖÞàÔɯ ËÖÛàÊáëÊàÔɯ ÚÛÙÖÕàɯ ×Ö×àÛÖÞÌÑɯ Ðɯ ×ÖËÈŊÖÞÌÑɯ ÔÐÌÚáÒÈĘɯ ÕÈɯ ÙàÕÒÜɯ ÞÛĞÙÕàÔɯ ÔÐÌÚáÒÈĘɯ

×ÙáÌ×ÙÖÞÈËáÖÕàÔɯÎėĞÞÕÐÌɯÕÈɯÛÌÙÌÕÐÌɯÚáÌÚÕÈÚÛÜɯÔÐÈÚÛɯÞÖÑÌÞĞËáÒÐÊÏɯÐɯÞɯ&ËàÕÐɯ×ÙáÌáɯ-ÈÙÖËÖÞàɯ!ÈÕÒɯ/ÖÓÚÒÐɯÞ maju i 

ÞɯÊáÌÙÞÊÜɯƖƔƕƝɯÙȭɯÜËáÐÈėɯÞáÐýėÖɯƖƔƝɯ×ÖĭÙÌËÕÐÒĞÞ ÞɯÖÉÙÖÊÐÌɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐÈÔÐɯÐɯÈÎÌÕÊÑi ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐȭ 
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Bardzo rzadko



/ÙÖÊÌÚàɯáÈÊÏÖËáëÊÌɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÞɯ/ÖÓÚÊÌɯÞɯƖƔƕƜɯÙȭ 

 
Narodowy Bank Polski   62   

Wykres 4.53 4ËáÐÈėɯÕÖÞàÊÏɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÞ ofertach 

Ú×ÙáÌËÈŊàɯ ÕÈɯ ÙàÕÒÜɯ ÞÛĞÙÕàÔɯ ȹÞàÉÜËÖÞÈÕÌɯ Þɯ

okresie do 4 lat od roku, w  ÒÛĞÙàÔɯÞàÚÛÈÞÐÖÕÖɯÞɯ

ÖÍÌÙÊÐÌɯÚ×ÙáÌËÈŊàȺ 

Wykres 4.54 Struktura odpowiedzi na pytanie: czy 

×ÖÚÐÈËÈÊÐÌɯ/ÈĘÚÛÞÖɯÞɯÖÍÌÙÊÐÌɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯ

ÞàÉÜËÖÞÈÕÌɯ×ÖɯƖƔƕƘɯÙȭȮɯÒÛĞÙàÊÏɯÞėÈĭÊÐÊÐÌÓÌɯÔÈÑëɯ

ÛÙÜËÕÖĭÊÐɯáɯÐÊÏɯÞàÕÈÑÔÌÔȳɯ 

 

 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯ!È1- ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯÉÈËÈĘ 

 

Analiza procesu deweloperskiego 59 

/ÖËÚÛÈÞëɯÈÕÈÓÐáàɯÚÌÒÛÖÙÈɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐÌÎÖɯÑÌÚÛɯÈÕÈÓÐáÈɯÖ×ėÈÊÈÓÕÖĭÊÐɯ×ÙÖËÜÒÊÑÐ budowlanej . Opiera 

ÚÐýɯÖÕÈɯÕÈ analizie procesu deweloperskiego w czasieȮɯÊÌÕɯÚ×ÙáÌËÈÞÈÕàÊÏɯÖÉÐÌÒÛĞÞɯÖÙÈáɯÒÖÚáÛĞÞɯ

ÊáàÕÕÐÒĞÞɯ×ÙÖËÜÒÊÑÐȭɯ9ɯÒÖÚáÛĞÞɯ×ÙÖËÜÒÊÑÐɯËÖËÈÛÒÖÞÖɯÞàÖËÙýÉÕÐÖÕÖɯÒÖÚáÛàɯ×ÙÈÊàȮɯÒÈ×ÐÛÈėÜɯ

i ziemi, a ÕÈÚÛý×ÕÐÌɯáÉÈËÈÕÖɯÐÊÏɯÜËáÐÈėɯÞɯÒÖÚáÛÈÊÏɯ×ÙÖËÜÒÊÑÐɯÒÖÕÒÙÌÛÕàÊÏɯÖÉÐÌÒÛĞÞȭɯ6ɯÙÈÔÈÊÏɯ

ÔÖÕÐÛÖÙÐÕÎÜɯÊÌÕɯÊáàÕÕÐÒĞÞɯ×ÙÖËÜÒÊÑÐɯÈÕÈÓÐáÖÞÈÕÌɯÚëɯ×ÙáÌÊÐýÛÕÌɯÚÛÈÞÒÐɯÒÖÚáÛÖÙàÚÖÞÌɯÙÖÉÖÊÐáÕàɯ

ȹÞÌËėÜÎɯÙÖËáÈÑĞÞɯ×ÙÈÊɯ×ÖÙȭɯÞàÒÙÌÚ 4.55), ×ÙáÌÊÐýÛÕÌɯÊÌÕàɯÐɯáÔÐÈÕàɯÚÛÈÞÌÒɯÔÈÛÌÙÐÈėĞÞɯÐɯÕÈÑÔÜɯ

Ú×ÙáýÛÜɯÉÜËÖÞÓÈÕÌÎÖɯÖÙÈáɯÊÌÕàɯËáÐÈėÌÒɯÉÜËÖÞÓÈÕàÊÏȭɯ 

 ÕÈÓÐáÈɯ×ÙÖÊÌÚÜɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐÌÎÖɯ×ÙÖÞÈËáÖÕÈɯ×ÙáÌáɯ-!/ɯÖËɯƖƔƔƚɯÙȭɯÖ×ÐÌÙÈɯÚÐýɯÕÈɯÚ×ÌÊÑÈÓÕÐÌɯ

przygotowanych kosztorysach firmy Sekoc enbud z okresu 2007-2019 oraz na modelu budyn ku 

wielorodzinnego  typ u 1122-ƗƔƖșɯ ÖÉÌÑÔÜÑëÊàÔɯ ÌÓÌÔÌÕÛàɯ áÈÎÖÚ×ÖËÈÙÖÞÈÕÐÈɯ ÛÌÙÌÕÜɯ ÞÙÈáɯ

z ×ÙáàėëÊáÈÔÐȭɯ 9ÈėÖŊÌÕÐÈɯ ËÖÛàÊáëÊÌɯ ÉÜËàÕÒÜɯ Úëɯ ×ÖËÚÛÈÞëɯ ÖÉÓÐÊáÈÕÐÈɯ Þ×ėàÞÜɯ áÔÐÈÕɯ ÊÌÕɯ

ÊáàÕÕÐÒĞÞɯ×ÙÖËÜÒÊÑÐɯÕÈɯÒÖÚáÛàɯÉÜËÖÞàȭ 

MonitoÙÐÕÎɯÊÌÕɯÛÌÙÌÕĞÞɯÉÜËÖÞÓÈÕàÊÏɯÖËɯƖƔƕƘɯÙȭɯ×ÙÖÞÈËáÖÕàɯÑÌÚÛɯ×ÙáÌáɯÈÕÈÓÐÛàÒĞÞɯÓÖÒÈÓÕàÊÏɯ

z OËËáÐÈėĞÞɯOÒÙýÎÖÞàÊÏɯ -!/ɯ ÔÌÛÖËÈÔÐɯ ÚÛÈÛàÚÛàÊáÕàÔÐȮɯ ×ÖÙĞÞÕÈÕÐÈɯ ×ÈÙÈÔÐȮɯ ĭÙÌËÕÐÌÑɯ

ÒÖÙàÎÖÞÈÕÌÑɯÖÙÈáɯÔÌÛÖËëɯÔÐÌÚáÈÕëȭɯPÙáàɯÈÕÈÓÐáÐÌɯÚÛÙÜÒÛÜÙàɯÊÌÕàɯÔÒÞȭɯ×ÙáÌÊÐýÛÕÌÎÖɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯ

w analizowanych miastach ÚÛÖÚÖÞÈÕÌɯÚëɯÚáÈÊÜÕÒÐɯÊÌÕɯÔÒÞȭɯÛÌÙÌÕĞÞɯÉÜËÖÞÓÈÕàÊÏ. 

                                                        

59 Do analizy wykorzystano  ËÈÕÌɯáÌɯÚ×ÙÈÞÖáËÈĘɯ%-01 przekazywanych do GUS w latach 2007 ɬ 2018 przez podmioty 

ÒÛĞÙÌɯáÈÑÔÜÑëɯÚÐýɯÙÌÈÓÐáÈÊÑëɯ×ÙÖÑÌÒÛĞÞɯÉÜËÖÞÓÈÕàÊÏɯáÞÐëáÈÕàÊÏɯáÌɯÞáÕÖÚáÌÕÐÌÔɯÉÜËàÕÒĞÞɯȹ/*#ɯƘƕȭƕƔȺȭɯ6àÕÐÒÐɯ

przedstawiono w podziale na dwie grupy firm (mniejsze ɬ áɯÓÐÊáÉëɯ×ÙÈÊÜÑëÊàÊÏɯÖËɯƝɯËÖɯƘƝȮɯÖÙÈáɯËÜŊÌɯɬ áÈÛÙÜËÕÐÈÑëÊÌɯ

×ÖÞàŊÌÑɯƘƝɯÖÚĞÉȺȭɯ(ÚÛÖÛÕàÔɯÜáÜ×ÌėÕÐÌÕÐÌÔɯÑÌÚÛɯÈÕÈÓÐáÈɯËÈÕàÊÏɯÍÐÕÈÕÚÖÞàÊÏɯÚáÌÚÕÈÚÛÜɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯÞÊÏÖËáëÊàÊÏɯÞɯ

ÚÒėÈËɯ ÐÕËÌÒÚÜɯ ÚÌÒÛÖÙÖÞÌÎÖɯ 6(&-ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯ ȹ×Ö×ÙáÌËÕÐÖɯ 6(&-ËÌÞÌÓÖ×ÌÙáàȺȮɯ ÒÛĞÙàÊÏɯ ÖÉÌÊÕÈɯ ËáÐÈėÈÓÕÖĭîɯ ÑÌÚÛɯ

ÚÒÖÕÊÌÕÛÙÖÞÈÕÈɯ Þɯ ÊÈėÖĭÊÐɯ ÓÜÉɯ Þɯ áËÌÊàËÖÞÈÕÌÑɯ ÞÐýÒÚáÖĭÊÐɯ ÕÈɯ ÉÜËÖÞÕÐÊÛÞÐÌɯ ÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÔɯ ÞÐÌÓÖÙÖËáÐÕÕàÔȭɯ

#ÖËÈÛÒÖÞÖɯ-!/ɯ×ÙáÌ×ÙÖÞÈËáÐėɯÞėÈÚÕÌɯÉÈËÈÕÐÈɯÈÕÒÐÌÛÖÞÌɯ×ÖËÈŊàɯá elementami analizy popytu na rynku pierwotnym 

ÖÙÈáɯ ÚàÛÜÈÊÑÐɯ Ðɯ áËÖÓÕÖĭÊÐɯ ×ÙÖËÜÒÊàÑÕàÊÏɯ×ÖËÔÐÖÛĞÞ po ÚÛÙÖÕÐÌɯ ÞàÒÖÕÈÞÚÛÞÈȮɯ ÏÈÕËÓÜɯ Ðɯ ×ÙÖËÜÒÊÑÐɯ ÔÈÛÌÙÐÈėĞÞɯ

budowlanych w Polsce w marcu 2019 ÙȭɯÖÙÈáɯÉÈËÈÕÐÌɯÈÕÒÐÌÛÖÞÌɯ×Ö×àÛÜɯÐɯ×ÖËÈŊàɯÕÈɯÞÛĞÙÕàÔɯÙàÕÒÜɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÔɯáɯ

ÜÞáÎÓýËÕÐÌÕÐÌÔɯÙàÕÒÜɯÕÈÑÔÜɯÞ czerwcu 2019 r. 
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/ÙÖÊÌÚàɯáÈÊÏÖËáëÊÌɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯmieszkaniowych w Polsce w 2018 r. 
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9ÌÚÛÈÞÐÌÕÐÌɯÒÖÚáÛĞÞɯÉÜËÖÞàɯáɯÊÌÕÈÔÐɯÔÐÌÚáÒÈĘɯ×ÖáàÚÒÐÞÈÕàÔÐɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯÞėÈÚÕàÊÏɯÉÈËÈĘɯ

ÞÙÈáɯáɯÒÖÚáÛÈÔÐɯÛÌÙÌÕĞÞɯÉÜËÖÞÓÈÕàÊÏɯËÈÑÌɯÔÖŊÓÐÞÖĭîɯoszacowania struktury ceny mieszkania 

i osÐëÎÈÕÌÎÖɯáàÚÒÜɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐÌÎÖ ÖËÕÐÌÚÐÖÕàÊÏɯËÖɯÒÖÕÒÙÌÛÕàÊÏɯÉÜËàÕÒĞÞ. Jest tÌŊ ×ÖËÚÛÈÞëɯ

weryfikacji  ÚÛĞ×ɯáÞÙÖÛÜɯliczonych  na budynku modelowym 60. 9ÕÈÑÖÔÖĭîɯÛà×ÖÞàÊÏɯ×ÙÖÑÌÒÛĞÞɯ

ÐÕÞÌÚÛàÊàÑÕàÊÏɯÚÛÖÚÖÞÈÕàÊÏɯ×ÙáÌáɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯÜÔÖŊÓÐÞÐÈɯÖÚáÈÊÖÞÈÕÐÌɯÜáàÚÒÐÞÈÕàÊÏɯ×ÙáÌáɯ

ÕÐÊÏɯÚÛĞ×ɯáÞÙÖÛÜɯáɯ×ÙÖÑÌÒÛĞÞȮɯÊÖɯÑÌÚÛɯ×ÖËÚÛÈÞÖÞàÔɯÞÚÒÈňÕÐÒÐÌÔɯÜÔÖŊÓÐÞÐÈÑëÊàÔɯÖÊÌÕýɯÐÊÏɯ

ÈÒÛàÞÕÖĭÊÐȭɯ/ÖËÚÛÈÞÖÞëɯáÈÓÌÛëɯÛÌÎÖɯ×ÖËÌÑĭÊÐÈɯÑÌÚÛɯÛÖȮɯŊÌɯÖ×ÐÌÙÈɯÚÐýɯÕÈɯÞáÎÓýËÕÐÌɯȬÛÞÈÙËàÊÏɂɯ

danych oraz áÈÓÌŊÕÖĭÊÐÈÊÏɯÐɯÕÐÌɯÑÌÚÛɯ×ÖËÈÛÕÌɯÕÈɯáÔÐÈÕàɯÙÌ×ÙÌáÌÕÛÈÛàÞÕÖĭÊÐɯ×ÙĞÉàɯÊáàɯÌÍÌÒÛɯ

Ö×ÛàÔÈÓÐáÈÊÑÐɯ×ÖËÈÛÒÖÞÌÑȮɯÊáàÔɯÖÉÊÐëŊÖÕÈɯÑÌÚÛɯÔÌÛÖËÈɯÞÚÒÈňÕÐÒÖÞÌÑɯÈÕÈÓÐáàɯÍÐÕÈÕÚÖÞÌÑȭ 

Wykres 4.55 2ÛÈÞÒÐɯÒÖÚáÛÖÙàÚÖÞÌɯĭÙÌËÕÐÌɯÉÙÜÛÛÖɯ

ȹáėɤÙÖÉÖÊáÖÎÖËáÐÕýȺɯÞɯÉÜËÖÞÕÐÊÛÞÐÌɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐÔɯ

ÞɯËÙÜÎÐÊÏɯÒÞÈÙÛÈėÈÊÏ 

Wykres 4.56 2ÛÙÜÒÛÜÙÈɯÒÖÚáÛĞÞɯÉÜËÖÞàɯ×ÖėÖÞàɯ

obiektu 1122-ƗƔƖɯȹÔÓÕɯáėȺ 

 

 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/Ȯɯ2ÌÒÖÊÌÕÉÜË ÁÙĞËėÖȯɯ-!/Ȯɯ2ÌÒÖÊÌÕÉÜË 

Wykres 4.57 Szac. ÜËáÐÈėɯzysku dewel ȭȮɯÒÖÚáÛĞÞɯ

×ÖĭÙÌËÕÐÊÏɯÐɯáÐÌÔÐ w cenie transakcyjnej netto na RP 

w proj.dewelop.  (typ 1122-302) ÖÙÈáɯÊÌÕÈɯáÐÌÔÐɯȹ/ȭÖĭȺ 

Wykre s 4.58 2áÈÊȭɯÞÚÒÈňÕÐÒÐɯÙÌÕÛÖÞÕÖĭÊÐɯ×ÙÖÑ. 

dewel op. (ROE*/) na GPW, w DFD # i MFD # oraz 

×ÙÖÑÌÒÛĞÞɯÐÕÞÌÚÛàÊàÑÕàÊÏɯÞɯƚ, 

 

 

Uwaga do wykresu 4.58: */1.$ɯÔÖËàÍÐÒÖÞÈÕÌɯǻɯÞàÕÐÒɯÍÐÕÈÕÚÖÞàɯÕÌÛÛÖɯɤɯȹ×ÙáàÊÏÖËàɯáÌɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯ- wynik 

ÕÌÛÛÖɯáÌɯÚ×ÙáÌËÈŊàȺȰɯROE 6M ɬ ÚáÈÊȭ1.$ɯÔÖËàÍÐÒÖÞÈÕÌɯáɯ×ÙÖÑÌÒÛÜɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐÌÎÖɯÞÎɯ-!/ɯȹĭÙȭɯÞɯƚ,Ⱥȭ 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/Ȯɯ2ÌÒÖÊÌÕÉÜË ÁÙĞËėÖȯ -!/ɯ ÕÈɯ ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯ 2ÌÒÖÊÌÕÉÜËȮɯ 2×ÙÈÞÖáËÈĘɯ

finansowych, GUS (F01) 

.ÔÈÞÐÈÕÌɯÉÈËÈÕÐÌɯ×ÖÒÈáÜÑÌȮɯáÌɯÚÛÖ×àɯáÞÙÖÛÜɯáɯ×ÙÖÑÌÒÛĞÞɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐÊÏɯÜÛÙáàÔÜÑëɯÚÐýɯÕÈɯ

ÞàÚÖÒÐÔɯ×ÖáÐÖÔÐÌȮɯÈÊáÒÖÓÞÐÌÒɯÞàÒÈáÜÑëɯ×ÌÞÕëɯÛÌÕËÌÕÊÑýɯÚ×ÈËÒÖÞëɯȹ×ÖÙȭɯÞàÒÙÌÚɯƘȭƙƜȺȭɯ-Èɯ

ÞàÒÙÌÚÐÌɯ ×ÙáÌËÚÛÈÞÐÖÕÖɯ ÛÌŊɯ ÙáÌÊáàÞÐÚÛÌɯ ÚÛÖ×àɯ áÞÙÖÛÜɯ ÍÐÙÔɯ ËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐÊÏɯ ÉÜËÜÑëÊàÊÏɯ
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ÔÐÌÚáÒÈÕÐÈȮɯ×ÙáàɯÊáàÔɯáÖÚÛÈėàɯÖÕÌɯÚÒÖÔ×ÖÕÖÞÈÕÌɯÛÈÒȮɯÉàɯÉàėàɯáÉÐÌŊÕÌɯáÌɯÚÛÈÛàÚÛàÒëɯÚÛÖÚÖÞÈÕëɯ

×ÙáàɯÈÕÈÓÐáÐÌɯ×ÙÖÑÌÒÛĞÞȭɯ1áÌÊáàÞÐÚÛÌɯÚÛÖ×à áÞÙÖÛÜɯÚëɯÕÐŊÚáÌɯÖËɯȬ×ÙÖÑÌÒÛÖÞàÊÏɂɯȹ×ÙÖÑÌÒÛɯÛÖɯÕÐÌɯ

firmaȮɯÔÖÎëɯËÖÊÏÖËáÐîɯÐÕÕÌɯËáÐÈėÈÓÕÖĭÊÐɯÖÙÈáɯÒosztyȺȮɯËÓÈɯÍÐÙÔɯÕÖÛÖÞÈÕàÊÏɯÕÈɯ&/6ɯÛÖɯÞÐÌÓÒÖĭÊÐɯ

áÉÓÐŊÖÕÌ do modelowych . 

W 2018 r. ÞáÙÖÚėàɯÒÖÚáÛàɯÉÜËÖÞàɯ×ÙáÌÊÐýÛÕÌÎÖɯÉÜËàÕÒÜɯÔÐÌÚáÒÈÓÕÌÎÖɯ(por. wykres  4.55). Istotnie 

ÞáÙÖÚėàɯdàÕÈÔÐÒÐɯÒÖÚáÛĞÞɯjego budowy , ÞɯÛàÔɯáÞėÈÚáÊáÈɯÒÖÚáÛĞÞɯÙÖÉÖÊÐáÕàȮ ÊÌÕɯÔÈÛÌÙÐÈėĞÞɯ

budowlanych  ÐɯÕÈÑÔÜɯÚ×ÙáýÛÜɯbudowlanego . Silne wzrosty  wykazàÞÈėÈ ÛÈÒŊÌɯdynamika zmian 

ÊÌÕɯáÐÌÔÐȮɯÊÖɯÑÌÚÛɯÊÏÈÙÈÒÛÌÙàÚÛàÊáÕÌɯËÓÈɯÊáàÕÕÐÒÈɯ×ÙÖËÜÒÊÑÐȮɯÒÛĞÙÌÎÖɯÊÌÕÈɯÞ warunkach wzrostu 

×Ö×àÛÜɯ ÑÌÚÛɯ ÒÚáÛÈėÛÖÞÈÕÈɯ ×ÙáÌáɯ ÒÖÚáÛàɯÒÙÈĘÊÖÞe, a nie ×ÙáÌÊÐýÛÕÌɯ ȹ×ÖÙȭ wykres 4.44). 

1ÖáÞÐÕÐýÊÐÌÔɯÞÚÒÈňÕÐÒĞÞɯ×ÙáÌËÚÛÈÞÐÖÕàÊÏɯÕÈɯÞàÒÙÌÚÐÌɯƘȭƙƛɯÚëɯÞàÒÙÌÚàɯ×ÖÒÈáÜÑëÊÌɯÚáÈÊÜÕÌÒɯ

ÚÛÙÜÒÛÜÙàɯÊÌÕàɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯÕÈɯƚɯÕÈÑÞÐýÒÚáàÊÏɯÙàÕÒÈÊÏȭ 

Zestawienie ÚÛÙÜÒÛÜÙàɯ ÊÌÕàɯ ÔÒÞȭɯ ÔÐÌÚáÒÈĘɯ ÕÈɯ ÞàÉÙÈÕàÊÏɯ ÙàÕÒÈÊÏɯ ×ÐÌÙÞÖÛÕàÊÏɯ ×ÖÒÈáÜÑÌɯ

ÙÌÓÈÛàÞÕÐÌɯÚÛÈÉÐÓÕàɯÜËáÐÈėɯáàÚÒÜɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐÌÎÖ (por. wykres 4.45)ȮɯÊÖɯáÞÐëáÈÕÌɯÑÌÚÛɯáɯÛà×ÖÞëɯ

ËÓÈɯÛÌÎÖɯÙàÕÒÜɯÖÎÙÈÕÐÊáÖÕëɯÒÖÕÒÜÙÌÕÊÑëɯÐɯÙĞŊÕÐÊÖÞÈÕÐÌÔɯÊÌÕɯ×ÙáÌáɯÚ×ÙáÌËÈÞÊĞÞ61ȭɯ4ËáÐÈėɯÛÌÎÖ 

áàÚÒÜɯÑÌÚÛɯáÙĞŊÕÐÊÖÞÈÕàɯËÓÈɯ×ÖÚáÊáÌÎĞÓÕàÊÏɯÙàÕÒĞÞɯÖÙÈáɯÞɯ×ÖÚáÊáÌÎĞÓÕàÊÏɯÓÈÛÈÊÏȭɯ6ɯ(5ɯÒÞȭɯ

2018 r. áÔÕÐÌÑÚáàėɯÚÐýɯÑÌËÕÈÒɯÕÐÌáÕÈÊáÕÐÌɯÞÖÉÌÊɯƖƔƕƛɯÙȭɯÕÈɯÚÒÜÛÌÒɯÞáÙÖÚÛÜɯÒÖÚáÛĞÞɯ×ÙÖËÜÒÊÑÐɯ

ÔÐÌÚáÒÈĘɯÐ ÞÈÏÈėɯÚÐýɯÞ przedziale 13-29% (20-30% w 2017 r.).  

Wykres 4.59 &ËÈĘÚÒȮɯÚáÈÊÜÕÌÒɯÚÛÙÜÒÛÜÙàɯÊÌÕàɯ31/ɯ

mkw. pow.  ÜŊȭ mieszk. (ob.1122-302#) 

Wykres 4.60 *ÙÈÒĞÞȮɯÚáÈÊÜÕÌÒɯÚÛÙÜÒÛÜÙàɯÊÌÕàɯ31/ɯ

mkw. pow.  ÜŊȭ mieszk. (ob.1122-302) 

  

4ÞÈÎÈɯËÖɯÞàÒÙÌÚĞÞɯ4.59 - 4.64: cena transakcyjna netto (bez VAT). 
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Wykres 4.61 oĞËňȮɯÚáÈÊÜÕÌÒɯÚÛÙÜÒÛÜÙàɯÊÌÕàɯ31/ɯ

mkw. pow.  ÜŊȭ mieszk. (ob.1122-302) 

Wykres 4.62 /ÖáÕÈĘȮɯÚáÈÊÜÕÌÒɯÚÛÙÜÒÛÜÙàɯÊÌÕàɯ31/ɯ

mkw. pow.  ÜŊȭ mieszk. (ob.1122-302) 

  

Wykres 4.63 Warszawa, szacunek struktury ceny 

31/ɯÔÒÞȭɯ×ÖÞȭÜŊȭÔÐÌÚáÒȭɯȹÖÉȭƕƕƖƖ-302) 

Wykres 4.64 6ÙÖÊėÈÞȮɯÚáÈÊÜÕÌÒɯÚÛÙÜÒÛÜÙàɯÊÌÕàɯ31/ɯ

ÔÒÞȭɯ×ÖÞȭÜŊȭÔÐÌÚáÒȭɯȹÖÉȭƕƕƖƖ-302) 

  

Wykres 4.65 /ÙáÌÞÐËàÞÈÕÌɯáÔÐÈÕàɯÊÌÕɯÙÖÉĞÛɯÉÜËȭ-

ÔÖÕÛȭȹǶƗ,ȺɯÖÙÈáɯËàÕÈÔÐÒÈɯÒÖÚáÛĞÞɯÉÜËÖÞàɯ×ÖÞȭɯ

ÜŊàÛÒȭɯbud. mieszk. (typ 112 2-302#) 

Wykres 4.66 /ÙáÌÊÐýÛÕàɯÒÖÚáÛɯÉÜËÖÞàɯÔÒÞȭɯ

×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐɯÜŊàÛÒÖÞÌÑɯÉÜËàÕÒÜɯÔÐÌÚáÒÈÓÕÌÎÖɯ

(typ 1122-ƗƔƖȰɯáėȺ 

  

 

-Èɯ ÚàÛÜÈÊÑýɯ ÍÐÙÔɯ ËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐÊÏɯ ×ÖáàÛàÞÕÐÌɯ Þ×ėàÞÈėÖɯ ËÖÉÙÌɯ ËÖ×ÈÚÖÞÈÕÐÌɯ ÚÛÙÜÒÛÜÙàɯ

ÖÍÌÙÖÞÈÕàÊÏɯÔÐÌÚáÒÈĘɯËÖɯÚÛÙÜÒÛÜÙàɯ×Ö×àÛÜȭɯ-ÈɯÙàÕÒÜɯÕÈËÈÓɯËÖÔÐÕÜÑÌɯ×Ö×àÛɯÕÈɯÕÐÌÞÐÌÓÒÐÌɯ

ÔÌÛÙÈŊÖÞÖɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯÎËàŊɯÚëɯÖÕÌɯÉÈÙËáÐÌÑɯ×ėàÕÕÌɯÑÈÒÖɯÐÕÞÌÚÛàÊÑÈɯÐɯËÖÚÛý×ÕÌɯËÓÈɯÒÓÐÌÕÛĞÞɯ

kÖÕÚÜÔ×ÊàÑÕàÊÏɯáɯÙÈÊÑÐɯÕÈɯÕÐÚÒëɯÊÈėÒÖÞÐÛëɯÊÌÕýȭɯ+ÖÒÈÓÌɯÛÌɯ×ÙáÌáÕÈÊáÖÕÌɯÚëɯÊáýÚÛÖɯdo zamieszkania 

ËÓÈɯÔÈėàÊÏɯÎÖÚ×ÖËÈÙÚÛÞɯËÖÔÖÞàÊÏȮɯÕÈɯÐÕÞÌÚÛàÊÑÌɯȹÕÈɯÞàÕÈÑÌÔȺȮɯÑÈÒɯÛÌŊɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯËÓÈɯÖÚĞÉɯ

starszych. Dlatego mieszkania o powierzchni do  ƙƔɯÔÒÞȭɯËÖÔÐÕÖÞÈėàɯÞɯÛÙÈnsakcjach na rynku 
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koszt kredytu koszty og·lnezysk deweloperski
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ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛȭɯ&42Ȯɯ2ÌÒÖÊÌÕÉÜË ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛȭɯ2ÌÒÖÊÌÕÉÜË 
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×ÐÌÙÞÖÛÕàÔȮɯÈɯÐÊÏɯÖÍÌÙÛÈɯÉàėÈɯÉÈÙËáÐÌÑɯËÖ×ÈÚÖÞÈÕÈɯËÖɯ×Ö×àÛÜɯÕÐŊɯÔÐÌÚáÒÈĘɯ×ÖÞàŊÌÑɯ50 mkw. 

(por. wykresy 4.67 ɬ4.68Ⱥȭɯ-ÈɯÙàÕÒÜɯÞÛĞÙÕàÔɯÜÛÙáàÔàÞÈėÖɯÚÐýɯÞÐýÒÚáÌɯÕÐÌËÖ×ÈÚÖÞÈÕÐÌɯÖÍÌÙÛàɯ

ÔÐÌÚáÒÈĘɯËÖɯ×Ö×àÛÜɯÞáÎÓýËÌÔɯ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐɯÜŊàÛÒÖÞÌÑɯȹ×ÖÙȭ wykresy  4.69ɬ4.70ȺȮɯÚÛëËɯÕÐŊÚáÌɯÊÌÕàɯ

w mniej dostosowanych do klienta  ÚÌÎÔÌÕÛÈÊÏȮɯáÞėÈÚáÊáÈɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÞÛĞÙÕàÔȭ 

 

Wykres 4.67 Miernik dopasowania oferowanych 

ÔÐÌÚáÒÈĘɯËÖɯ×Ö×àÛÜɖɯÞáÎÓýËÌÔɯ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐɯȀɯƙƔɯ

mkw., RP w wybranych miastach Polski  

Wykres 4.68 Miernik dopasowania oferowanych 

ÔÐÌÚáÒÈĘɯËÖɯ×Ö×àÛÜɖɯÞáÎÓýËÌÔɯ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐɯǿƙƔɯ

mkw., RP w wybranych miastach Polski  

  

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ 

Wykres 4.69 Miernik dopasowania oferowanych 

ÔÐÌÚáÒÈĘɯËÖɯ×Ö×àÛÜɖɯÞáÎÓýËÌÔɯ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐɯȀɯƙƔɯ

mkw., RW w wybranych miastach Polski  

Wykres 4.70 Miernik dopasowania oferowanych 

ÔÐÌÚáÒÈĘɯËÖɯ×Ö×àÛÜɖɯÞáÎÓýËÌÔɯ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐɯǿƙƔɯ

mkw., RW w wybranych miastach Polski  

  

 

Wysoki  ×ÖáÐÖÔɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯÞɯ×ÐÌÙÞÚáÌÑɯ×ÖėÖÞÐÌ 2018 ÙȭɯÚ×ÙÈÞÐėȮɯŊÌɯÚáÈÊÖÞÈÕàɯÊáÈÚɯÞà×ÙáÌËÈŊàɯ

ÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯÕÈɯÙàÕÒÜɯ×ÐÌÙÞÖÛÕàÔɯÜÓÌÎėɯËÈÓÚáÌÔÜɯÚÒÙĞÊÌÕÐÜȮɯÈɯÕÈÚÛý×ÕÐÌɯÕÐÌznacznie ÞàËėÜŊàėɯÚÐý, 

ÛÑȭɯ×ÖÞÙĞÊÐėɯËÖɯ×ÖáÐÖÔĞÞɯÖÉÚÌÙÞÖÞÈÕàÊÏɯÕÈɯ×ÙáÌėÖÔÐÌɯÓÈÛɯƖƔƕƚ-2017 (por. wykres  4.71).  
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*Uwaga: wykres 4.67 ×ÙáÌËÚÛÈÞÐÈɯ×ÙÖÊÌÕÛÖÞÌȮɯÒÙĞÛÒÖÖÒÙÌÚÖÞÌɯÕÐÌËÖ×ÈÚÖÞÈÕÐÌɯ×ÖËÈŊàɯȹÖÍÌÙÛàɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐÌɯ

ÔÐÌÚáÒÈĘȺɯÐɯÚáÈÊÜÕÒÖÞÌÎÖɯ×Ö×àÛÜɯȹÛÙÈÕÚÈÒÊÑÌȺɯÞáÎÓýËÌÔɯÞÐÌÓÒÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯÕÈɯ1/ȮɯÞÌËėÜÎɯËÈÕàÊÏɯáɯÉÈáàɯ!È1-ȭɯ

-ÐÌËÖ×ÈÚÖÞÈÕÐÌɯÓÐÊáÖÕÌɯÑÌÚÛɯÑÈÒÖɯÙÌÓÈÊÑÈɯÜËáÐÈėÜɯÓÐÊáÉàɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÖɯ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐɯÜŊàÛÒÖÞÌÑɯËÖɯƙƔɯÔÒÞȭȮɯÉýËëÊàÊÏɯ

w ÖÍÌÙÊÐÌȮɯËÖɯÜËáÐÈėÜɯÓÐÊáÉàɯÛÙÈÕÚÈÒÊÑÐȮɯÒÛĞÙàÊÏɯ×ÙáÌËÔÐÖÛÌÔɯÚëɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯÖɯ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐɯËÖɯƙƔɯÔÒÞȭɯȹĭÙÌËÕÐÈɯ

z 4 ÖÚÛÈÛÕÐÊÏɯÒÞÈÙÛÈėĞÞȺȭɯ6àÕÐÒɯËÖËÈÛÕÐɯȹ×ÖÞàŊÌÑɯÊáÈÙÕÌÑɯÓÐÕÐÐȺɯĭÞÐÈËÊáàɯÖɯÕÈËÔÐÈÙáÌɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÖɯËÈÕÌÑɯÞÐÌÓÒÖĭÊÐȮɯ

ujemny natomiast o niedoborze. Wykres  4.68 jest analogiczny dla RP dla ÔÐÌÚáÒÈĘɯÖɯ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐɯ×ÖÞàŊÌÑɯƙƔɯÔÒÞȭ, 

wykresy  4.69ɬ4.70 ÚëɯÈÕÈÓÖÎÐÊáÕÌȮɯÛàÓÒÖɯËÓÈɯ16ȭ 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ 
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Wykres 4.71 "áÈÚɯÞà×ÙáÌËÈŊàɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÉýËëÊàÊÏɯ

w ofercie na RP w wybranych miastach (liczba 

ÒÞÈÙÛÈėĞÞȺɯ 

Wykres 4.72 "áÈÚɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÕÈɯ16ɯ

w ÞàÉÙÈÕàÊÏɯÔÐÈÚÛÈÊÏɯȹÓÐÊáÉÈɯÒÞÈÙÛÈėĞÞȺɯ 
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Warszawa Krak·w Wrocğaw Tr·jmiasto

PoznaŒ Ğ·dŦ 6M
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Warszawa Ŝr. 6M Ŝr. 10M

4ÞÈÎÈȯɯ ÊáÈÚɯ Ú×ÙáÌËÈŊàɯ ÛÖɯ ÙÌÓÈÊÑÈɯ ÓÐÊáÉàɯ ÔÐÌÚáÒÈĘɯ

ÉýËëÊàÊÏɯÞɯÖÍÌÙÊÐÌɯÕÈɯÒÖÕÐÌÊɯÉÐÌŊëÊÌÎÖɯÒÞÈÙÛÈėÜɯËÖɯ

ÓÐÊáÉàɯ Ú×ÙáÌËÈÕàÊÏɯ ÔÐÌÚáÒÈĘɯ Þɯ ÖÚÛÈÛÕÐÊÏɯ ÊáÛÌÙÌÊÏɯ

kwartÈėÈÊÏȭ 

ÁÙĞËėÖȯɯ JLL(d. REAS) 

4ÞÈÎÈȯɯ ÙáÌÊáàÞÐÚÛàɯ ÊáÈÚɯ Ú×ÙáÌËÈŊàɯ ÔÐÌÚáÒÈĘɯ

ÜĭÙÌËÕÐÖÕàɯ áɯ ÊáÛÌÙÌÊÏɯ ÖÚÛÈÛÕÐÊÏɯ ÒÞÈÙÛÈėĞÞȰɯ ËÈÕÌɯ

niepÖÙĞÞÕàÞÈÓÕÌɯáɯÞàÒÙÌÚÌÔ 4.71ȭɯ"áÈÚɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯ

ÔÐÌÚáÒÈĘɯ ÕÈɯ ÞÛĞÙÕàÊÏɯ ÙàÕÒÈÊÏɯ ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯ

ÜÞáÎÓýËÕÐÈɯÛàÓÒÖɯÛÙÈÕÚÈÒÊÑÌɯáÈÒÖĘÊáÖÕÌɯÚ×ÙáÌËÈŊëȭɯ

#ÈÕÌɯ ÛÌɯ Úëɯ áÈÕÐŊÖÕÌȮɯ ÎËàŊɯ ÕÐÌɯ áÈÞÐÌÙÈÑëɯ ÖÍÌÙÛɯ

wprowadzonych i jeszcze nie sprzedanych. 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ 

Ramka Bȭɯ6àÕÐÒÐɯÈÕÈÓÐáàɯ×ÖËÈŊàɯÐɯÊÌÕɯÎÙÜÕÛĞÞɯÞɯƖƔƕ8 r. (na podstawie danych NBP i GUS ) 

Wykres B1 4ËáÐÈėɯ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐɯÖÉÑýÛÌÑɯ

ÖÉÖÞÐëáÜÑëÊàÔÐɯ,/9/ɯÞɯ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐɯÞÚÒÈáÈÕÌÑɯ

ËÖɯÚ×ÖÙáëËáÌÕÐÈɯ,/9/ɯÞɯÞàÉÙÈÕàÊÏɯmiastach 

Wykres B2 /ÙáÌÊÐýÛÕÌɯÊÌÕàɯÎÙÜÕÛĞÞɯÖÙÕàÊÏɯÞɯ

ÖÉÙÖÊÐÌɯ×ÙàÞÈÛÕàÔɯÞÌËėÜÎɯ&42ɯÐɯÎÙÜÕÛĞÞɯ

ÙÖÓÕàÊÏɯÞÌËėÜÎɯ -1ɤ*.61 

  

Uwaga:  .×ÖÓÌȮɯ1áÌÚáĞÞɯɬ ×ÖÞÐýÒÚáÌÕÐÌɯÖÉÚáÈÙÜɯÔÐÈÚÛÈɯ

od 2018 r.  ÁÙĞËėÖȯɯ Ministerstwo Inwestycji i Rozwoju 

ÁÙĞËėÖȯɯËÈÕÌɯ&42ɯÐɯ -1ɤ*.61 

 



/ÙÖÊÌÚàɯáÈÊÏÖËáëÊÌɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÞɯ/olsce w 2018 r. 
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62 *ÙÈÑÖÞàɯ.ĭÙÖËÌÒɯ6Ú×ÈÙÊÐÈɯ1ÖÓÕÐÊÛÞÈɯȹ*.61ɯËÖɯƗƕȭƔƜȭƖƔƕƛɯÙȭɯ ÎÌÕÊÑÈɯ-ÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯ1ÖÓÕàÊÏȺɯÙÌÈÓÐáÜÑÌɯáÈËÈÕÐÈɯ

w áÈÒÙÌÚÐÌɯÎÖÚ×ÖËÈÙÖÞÈÕÐÈɯÔÐÌÕÐÌÔɯ9ÈÚÖÉÜɯ6ėÈÚÕÖĭÊÐɯ1ÖÓÕÌÑɯ2ÒÈÙÉÜɯ/ÈĘÚÛÞÈɯȹ612/Ⱥȭ 

Grunty rolne   

6ÌËėÜg danych KOWR62 ĭÙÌËÕÐÈɯÙÖÊáÕÈɯÊÌÕÈɯÛÙÈÕÚÈÒÊÑÐɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯÎÙÜÕÛĞÞɯÙÖÓÕàÊÏɯáÈɯƕɯÏÈɯÉàėÈɯ

ÞɯƖƔƕƜɯÙȭɯÕÐŊÚáÈɯÖɯƕƙǔɯÞɯ×ÖÙĞÞÕÈÕÐÜɯËÖɯÜÉȭÙȭȮɯÞàÕÖÚÐėÈɯƖƚɯƘƔƖɯáėɤÏÈɯȹÞÖÉÌÊɯƗƕɯƔƙƜɯáėɤÏÈɯ

w 2017 ÙȭȺȭɯ6ɯƖƔƕƜɯÙȭɯÕÈÑÞàŊÚáÌɯÊÌÕàɯÖËÕÖÛÖÞÈÕÖɯÞɯÞÖÑȭɯÒÜÑÈÞÚÒÖ-×ÖÔÖÙÚÒÐÔɯȹƘƙɯƕƔƔɯáėɤÏÈȺȮɯ

ÕÈÑÕÐŊÚze w ÞÖÑȭɯÔÈáÖÞÐÌÊÒÐÔɯȹƕƘɯƘƔƝɯáėɤÏÈȺȭɯ6ɯƖƔƕƜɯÙȭɯáÈÞÈÙÛÖɯƖɯƝƝƙɯÜÔĞÞɯÕÈɯÚ×ÙáÌËÈŊɯ

ÎÙÜÕÛĞÞɯáɯ9ÈÚÖÉÜɯ612/ɯÖɯėëÊáÕÌÑɯ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐɯƖɯƙƖƔɯÏÈɯȹÞɯƖƔƕƛɯÙȭɯÉàėÖɯÛÖɯÖË×ÖÞÐÌËÕÐÖɯƖɯƝƖƚɯ

ÜÔĞÞɯÖɯ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐɯƗɯƘƚƝɯÏÈȺȭɯ6ɯƖƔƕƜɯÙȭɯáÈÞÈÙÛÖɯƘɯƜƜƔɯÜÔĞÞɯÕÈɯËáÐÌÙŊÈÞýɯÎÙÜÕÛĞÞɯáɯ9ÈÚÖÉu 

612/ɯÖɯėëÊáÕÌÑɯ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐɯƘƔɯƗƙƛɯÏÈɯȹÞɯƖƔƕƛɯÙȭɯÉàėÖɯÛÖɯÖË×ÖÞÐÌËÕÐÖɯƙɯƜƕƘɯÜÔĞÞɯÖɯ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐɯ

52 975 ha). W ƖƔƕƜɯÙȭɯËÖɯ*.61ɯÞ×ėàÕýėÖɯėëÊáÕÐÌɯƕƝɯƜƛƘɯÞÕÐÖÚÒÐɯÖɯÞàÙÈŊÌÕÐÌɯáÎÖËàɯÕÈɯÕÈÉàÊÐÌɯ

ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÙÖÓÕàÊÏɯÖɯ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐɯƙƙȮƙɯÛàÚȭɯÏÈȭɯ6àËÈÕÖɯƕƜɯƙƜƕɯɯËÌÊàáji administracyjnych 

ȹÞÖÉÌÊɯƕƙɯƕƛƚɯËÌÊàáÑÐɯÞɯƖƔƕƛɯÙȭȺȮɯËÖÛàÊáëÊàÊÏɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÙÖÓÕàÊÏɯÖɯ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐɯƙƔȮƜɯÛàÚȭɯÏÈȭɯ

ȹÞÖÉÌÊɯƘƘȮƘɯÛàÚȭɯÏÈɯÞɯƖƔƕƛɯÙȭȺȮɯáɯÛÌÎÖȯɯƕƛɯƕƙƖɯËÌÊàáÑÌɯ×ÖáàÛàÞÕÌɯȹÎÙÜÕÛĞÞɯÖɯ×ÖÞȭɯƘƗȮƝɯÛàÚȭɯÏÈȺȮɯ

1136 decyzji o ÜÔÖÙáÌÕÐÜɯ×ÖÚÛý×ÖÞÈÕÐÈɯȹ×ÖÞȭ 4 tys. ha) oraz 293 decyzje negatywne (pow. 2,9 

tys. ha). 

9ɯ×ÖÙĞÞÕÈÕÐÈɯËÈÕàÊÏɯ&42ɯÐɯ -1ɯÞɯÓÈÛÈÊÏɯƕƝƝƖ-ƖƔƕƜɯÞàÕÐÒÈȮɯŊÌɯĭÙÌËÕÐÌɯÊÌÕàɯÎÙÜÕÛĞÞɯÖÙÕàÊÏɯ

ȹÞÎɯ&42ȺɯÞɯÖÉÙÖÊÐÌɯ×ÙàÞÈÛÕàÔɯÚëɯÞàŊÚáÌɯÖËɯĭÙÌËÕÐÊÏɯÊÌÕɯÎÙÜÕÛĞÞɯÙÖÓÕàÊÏɯȹÞÎɯ -1, por. 

wykres A2 ). RĞŊÕÐÊÈɯÊÌÕɯw 2018 ÙȭɯÞàÕÖÚÐėÈɯƚƜǔȮɯi ÊáýĭÊÐowo ÞàÕÐÒÈɯáɯ×ÙáàÑýÛÌÑɯÔÌÛÖËÖÓÖÎÐÐɯ

ÓÐÊáÌÕÐÈɯÊÌÕȭɯ"ÌÕàɯÎÙÜÕÛĞÞɯÞɯÖÉÙÖÊÐÌɯ×ÙàÞÈÛÕàÔɯÚàÚÛÌÔÈÛàÊáÕÐÌɯÙÖÚÕë, w ƖƔƕƜɯÙȭɯÞáÙÖÚėàɯr/r 

o ƛǔɯȹÞɯƖƔƕƛɯÙȭɯÖɯƘǔȺȭɯ-ÈÛÖÔÐÈÚÛɯÊÌÕàɯÎÙÜÕÛĞÞɯÙÖÓÕàÊÏɯÚ×ÙáÌËÈÕàÊÏɯá Zasobu od 2016 r. maleÑëɯ

(w 2018 r. o 15%, w 2017 r. o 4%). 

ƕɯÚÛàÊáÕÐÈɯƖƔƕƝɯÙȭɯÕÈÚÛë×ÐėÖɯÈÜÛÖÔÈÛàÊáÕÌɯ×ÙáÌÒÚáÛÈėÊÌÕÐÌɯÜŊàÛÒÖÞÈÕÐÈɯÞÐÌÊáàÚÛÌÎÖɯÎÙÜÕÛĞÞɯ

zabudowanych budynkami mieszkalnymi  

6ėÈĭÊÐÊÐÌÓÌɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÐɯËÖÔĞÞɯÕÈ ÛÈÒÐÔɯ×ÙáÌÒÚáÛÈėÊÌÕÐÜɯÜŊàÛÒÖÞÈÕÐÈɯÞÐÌÊáàÚÛÌÎÖɯÔÖÎëɯËÜŊÖɯ

áàÚÒÈîȮɯÔȭÐÕȭɯËáÐýÒÐɯÉÖÕÐÍÐÒÈÊÐÌȮɯÒÛĞÙÈɯÕÈɯÎÙÜÕÛÈÊÏɯ2ÒÈÙÉÜɯ/ÈĘÚÛÞÈɯÞàÕÖÚÐėÈɯƚƔǔȮɯÕÈɯÎÙÜÕÛÈÊÏɯ

ÚÈÔÖÙáëËÖÞàÊÏɯÖËɯƕƔɯËÖɯƝƜǔɯȹÞ áÈÓÌŊÕÖĭÊÐɯÖËɯÜÊÏÞÈėàɯÎÔÐÕàȺȭ 6ɯÊÌÓÜɯáÙĞÞÕÈÕÐÈɯÚÛÈÞÌÒɯ

×ÙÖÊÌÕÛÖÞàÊÏɯÉÖÕÐÍÐÒÈÛɯÕÈɯÎÙÜÕÛÈÊÏɯ2ÒÈÙÉÜɯ/ÈĘÚÛÞÈɯÐɯÎÙÜÕÛÈÊÏɯÚÈÔÖÙáëËÖÞàÊÏɯÞ×ÙÖÞÈËáÖÕÖɯ

noweÓÐáÈÊÑýɯÜÚÛÈÞàɯ×ÖÓÌÎÈÑëÊëɯÕÈɯwprowadzeniu zasadyȮɯŊÌɯÑÌŊÌÓÐɯÓÖÒÈÓÕàɯÚÈÔÖÙáëËɯÜÊÏÞÈÓÐɯ

ÉÖÕÐÍÐÒÈÛýɯÞàŊÚáëɯÕÐŊɯƚƔǔȮɯÛÖɯÉÖÕÐÍÐÒÈÛÈɯËÓÈɯËáÐÈėÌÒɯ2ÒÈÙÉÜɯ/ÈĘÚÛÞÈɯÕÈɯËÈÕàÔɯÛÌÙÌÕÐÌɯáÖÚÛÈÕÐÌɯ

ÈÜÛÖÔÈÛàÊáÕÐÌɯ×ÖËÞàŊÚáÖÕÈȮɯÛÈÒɯÈÉàɯÖÉÐÌɯÉÖÕÐÍÐÒÈÛàɯÉàėàɯÞɯÛÌÑɯÚÈÔÌÑɯÞàÚÖÒÖĭÊÐ. Na wydanie 

áÈĭÞÐÈËÊáÌĘɯÖ ×ÙáÌÒÚáÛÈėÊÌÕÐÜɯÎÙÜÕÛÜɯÎÔÐÕàɯÔÈÑëɯÊáÈÚɯËÖɯÒÖĘÊÈɯÙÖÒÜȭɯ6ɯÜÚÛÈÞÐÌɯáÕÈÓÈáėɯÚÐýɯ

×ÙáÌ×ÐÚȮɯÒÛĞÙàɯÜÕÐÌÔÖŊÓÐÞÐÈɯÜÚÛÈÕÈÞÐÈÕÐÌɯÖËɯƕɯÚÛàÊáÕÐÈɯƖƔƕƝɯÙȭɯÕÖÞàÊÏɯ×ÙÈÞɯÜŊàÛÒÖÞÈÕÐÈɯ

ÞÐÌÊáàÚÛÌÎÖɯÕÈɯÊÌÓÌɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞÌȭɯ.áÕÈÊáÈɯÛÖȮɯŊÌɯÖËɯÞÚÒÈáÈÕÌÑɯËÈÛàȮɯáɯÞėÈÚÕÖĭÊÐëɯÓÖÒÈÓÜɯ

ÔÐÌÚáÒÈÓÕÌÎÖɯÓÜÉɯËÖÔÜɯÑÌËÕÖÙÖËáÐÕÕÌÎÖɯÉýËáÐÌɯÔÖÎėÖɯÉàîɯáÞÐëáÈÕÌɯÞàėëÊáÕÐÌɯ×ÙÈÞÖɯÞėÈÚÕÖĭÊÐɯ

gruntu.  

3ÙÈÕÚÈÒÊÑÌɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯÎÙÜÕÛĞÞɯ×ÙáÌáÕÈÊáÖÕàÊÏɯ×ÖËɯáÈÉÜËÖÞýɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞëɯÞÐÌÓÖÙÖËáÐÕÕëɯ 

#ÈÕÌɯáÎÙÖÔÈËáÖÕÌɯÞɯÉÈáÐÌɯ!È1-ɯÖÉÌÑÔÜÑëɯÛÙÈÕÚÈÒÊÑÌɯáÈÒÜ×ÜɯÎÙÜÕÛĞÞɯ×ÙáÌáÕÈÊáÖÕàÊÏɯ×ÖËɯ

ÉÜËÖÞÕÐÊÛÞÖɯÞÐÌÓÖÙÖËáÐÕÕÌɯËÖÒÖÕÈÕÌɯ×ÙáÌáɯÍÐÙÔàɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐÌɯÞɯÔÐÈÚÛÈÊÏɯÞÖÑÌÞĞËáÒÐÊÏȭɯ

"ÌÕàɯËáÐÈėÌÒɯÉàėàɯÉÈÙËáÖɯáÙĞŊÕÐÊÖÞÈÕÌȮɯÞɯÕÈÑÞÐýÒÚáàÊÏɯÔÐÈÚÛÈÊÏɯÉàėàɯËáÐÈėÒÐɯáÈÙĞÞÕÖɯ×Ö kilka 



/ÙÖÊÌÚàɯáÈÊÏÖËáëÊÌɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÞɯ/ÖÓÚÊÌɯÞɯƖƔƕƜɯÙȭ 

 

 
1È×ÖÙÛɯÖɯÚàÛÜÈÊÑÐɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÐɯÒÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏɯÞɯ/ÖÓÚÊÌɯÞɯƖƔƕƜɯÙȭ  69    

 ÛàÚÐýÊàɯáėɤÔÒÞȭɯȹÞɯÊÌÕÛÙÈÊÏɯÔÐÈÚÛɯ×ÖËɯáÈÉÜËÖÞýɯÖɯÞàÚÖÒÐÔɯÚÛÈÕËÈÙËáÐÌȺȮɯÑÈÒɯÐɯËÈÞÕÌɯÎÙÜÕÛàɯ

ÙÖÓÕÌɯÕÈɯÖÉÙáÌŊÈÊÏɯÞɯÊÌÕÈÊÏɯƖƔƔ-ƗƔƔɯáėɤÔÒÞȭɯ/ÖÙĞÞÕÈÕÐÌɯÊÌÕɯËáÐÈėÌÒɯÜÛÙÜËÕÐÈɯÉÙÈÒɯÐÕÍÖÙÔÈÊÑÐɯ

o ×ÓÈÕÖÞÈÕÌÑɯáÈÉÜËÖÞÐÌȭɯ"áàÕÕÐÒÐÌÔɯÞ×ėàÞÈÑëÊàÔɯÕÈɯÊÌÕýɯÎÙÜÕÛÜɯÑÌÚÛɯ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐÈɯ×ÙáàÚáėÌÎÖɯ

ÉÜËàÕÒÜɯÖÙÈáɯ×ÓÈÕÖÞÈÕÈɯÊÌÕÈɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯÔÐÌÚáÒÈĘȭɯ.×ÛàÔÈÓÕàÔɯÞÚÒÈňÕÐÒÐÌÔɯËÖɯ×ÖÙĞÞÕÈĘɯÑÌÚÛɯ

ÙÌÓÈÊÑÈɯÊÌÕàɯÔÒÞȭɯ×ÖÞÐÌÙáÊÏÕÐɯÜŊàÛÒÖÞÌÑɯÔÐÌÚáÒÈÓÕÌÑɯȹ/4,ȺɯÖÙÈáɯÊÌÕàɯÔÒÞȭɯÎÙÜÕÛÜȭɯ#áÐýÒÐɯ

ÚáÊáÌÎĞėÖÞàÔɯÐÕÍÖÙÔÈÊÑÖÔɯÖɯÐÕÞÌÚÛàÊÑÈÊÏɯÕÈɯÙàÕÒÜɯ×ÐÌÙÞÖÛnym (baza BaRN) oraz danymi 

o ÛÙÈÕÚÈÒÊÑÈÊÏɯáÈÒÜ×ÜɯÎÙÜÕÛĞÞɯÔÖŊÕÈɯÈÕÈÓÐáÖÞÈîɯÊÌÕýɯÔÒÞȭɯ/4,ɯÞɯÞàÉÙÈÕàÊÏɯÔÐÈÚÛÈÊÏȭɯ 

 ÕÈÓÐáÐÌɯ×ÖËËÈÕÖɯƕƖƕɯÐÕÞÌÚÛàÊÑÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÞÐÌÓÖÙÖËáÐÕÕàÊÏɯáɯƕƕɯÔÐÈÚÛɯÞÖÑÌÞĞËáÒÐÊÏȮɯ

wprowadzonych do oferty w latach 2017 -ƖƔƕƜȭɯ ¥ÙÌËÕÐɯ ÊáÈÚɯ×ÖÔÐýËáàɯ áÈÒÜ×ÌÔɯ ÎÙÜÕÛÜɯ

a ÙÖá×ÖÊáýÊÐÌÔɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯÒÖÕÛÙÈÒÛĞÞɯÕÈɯÉÜËÖÞýɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÞàÕÐĞÚėɯƘɯÒÞÈÙÛÈėàȭɯ-ÈÑÞàŊÚáÌɯÊÌÕàɯ

ÛÙÈÕÚÈÒÊàÑÕÌɯ ÎÙÜÕÛĞÞɯ áɯ ÖÉÚÌÙÞÖÞÈÕàÊÏɯ ÐÕÞÌÚÛàÊÑÐȮɯ áÈÕÖÛÖÞÈÕÖɯ Þɯ 6ÈÙÚáÈÞÐÌȮɯ *ÙÈÒÖÞÐÌɯ

i &ËÈĘÚÒÜȭɯ¥ÙÌËÕÐɯÜËáÐÈėɯÊÌÕàɯÎÙÜÕÛÜɯÞɯÊÌÕÐÌɯÔÒÞȭɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈ ÞɯƖƔƕƜɯÙȭɯÞàÕÐĞÚėɯƕƚǔȮɯÛÑȭɯÉàėɯÕÈɯ

áÉÓÐŊÖÕàÔɯ×ÖáÐÖÔÐÌɯËÖɯÖÉÚÌÙÞÖÞÈÕÌÎÖɯÞɯƖƔƕƛɯÙȭɯȹƕƙǔȺȭɯ 

Tabela B1 2ÛÈÛàÚÛàÒÐɯËÖÛàÊáëÊÌɯÛÙÈÕÚÈÒÊÑÐɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯÎÙÜÕÛĞÞɯ×ÙáÌáÕÈÊáÖÕàÊÏɯ×ÖËɯáÈÉÜËÖÞýɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞëɯ

ÞÐÌÓÖÙÖËáÐÕÕë w 2018 r. w wybranych mia stach  

Miasto 
Cena mkw. 

gruntu brutto 
w zğ 

Cena mkw. 
mieszkania 
brutto w zğ 

Cena gruntu w cenie 
mkw. PUM w zğ 

Udziağ ceny gruntu 
w cenie mkw. PUM 

Bydgoszcz 537 6 234 768 13% 

GdaŒsk 1 721 11 596 2 251 21% 

Krak·w 3 355 8 543 2 482 27% 

Lublin 604 5 849 542 9% 

Ğ·dŦ 1 612 6 426 643 10% 

Opole 379 4 848 488 10% 

Warszawa 3 897 10 893 2 482 24% 

Wrocğaw 624 6 732 974 15% 

PoznaŒ 1 605 7 125 1 093 15% 

Zielona G·ra 269 4 386 178 4% 

Szczecin 492 5 375 791 15% 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ 

6àÒÙÌÚɯ!Ɨɯ4ËáÐÈėɯÊÌÕàɯÎÙÜÕÛÜɯÞɯÞÈÙÛÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÈɯÞɯÞàÉÙÈÕàÊÏɯÔÐÈÚÛÈÊÏɯÞɯÐÕÞÌÚÛàÊÑÈÊÏɯÞ×ÙÖÞÈËáÖÕàÊÏɯ

ËÖɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯƖƔƕƜɯÙȭ 

 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ 
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 ÕÈÓÐáÈɯÞÚÒÈňÕÐÒÖÞÈɯÍÐÙÔɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐÊÏ i sektora budowlanego 63 

(ÚÛÖÛÕëɯÐÕÍÖÙÔÈÊÑëɯÖɯÔÖŊÓÐÞÖĭÊÐÈÊÏɯ×ÙÖËÜÒÊàÑÕàÊÏɯ×ÖËÔÐÖÛĞÞɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÔɯÑÌÚÛɯ

ÈÕÈÓÐáÈɯ ÒÖÕËàÊÑÐɯ ÍÐÙÔɯ ËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐÊÏɯ Ðɯ ÉÜËÖÞÓÈÕàÊÏɯ ÙÌÈÓÐáÜÑëÊàÊÏɯ ×ÙÖÑÌÒÛàɯ ÒÜÉÈÛÜÙÖÞÌɯ

w oparciu o dane prezentowane w sprawozdaniach finansowych.  

6ÌËėÜÎɯËÈÕàÊÏɯGUS podmiÖÛàɯȹ×ÖÞàŊÌÑɯƘƝɯ×ÙÈÊÜÑëÊàÊÏȺɯáÈÑÔÜÑëÊÌɯÚÐýɯÐÕÞÌÚÛÖÞÈÕÐÌÔɯÐ ÙÌÈÓÐáÈÊÑëɯ

×ÙÖÑÌÒÛĞÞɯÖÙÈáɯÞàÒÖÕÈÞÚÛÞÌÔɯÙÖÉĞÛɯÉÜËÖÞÓÈÕàÊÏɯáÞÐëáÈÕàÊÏɯáÌɯÞáÕÖÚáÌÕÐÌÔɯÉÜËàÕÒĞÞɯ

ÔÐÌÚáÒÈÓÕàÊÏɯ Ðɯ ÕÐÌÔÐÌÚáÒÈÓÕàÊÏɯ ȹ/*#ɯ ƘƕȺɯ ėëÊáÕÐÌɯ Þɯ ƖƔƕƜɯ Ùȭɯ Þà×ÙÈÊÖÞÈėàɯ ÞàŊÚáëɯ ÞÈÙÛÖĭîɯ

×ÙáàÊÏÖËĞÞɯáÌɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯÐɯÒÖÚáÛĞÞɯÞėÈÚÕàÊÏɯÚ×ÙáÌËÈŊà ÕÐŊɯÞɯƖƔƕƚɯÐ 2017 r. W I i w II kw. 2018  r. 

rÈ×ÖÙÛÖÞÈÕÖɯ ÞàŊÚáëɯ ËàÕÈÔÐÒýɯ ÞáÙÖÚÛÜɯ ÒÖÚáÛĞÞɯ ÕÐŊɯ ×ÙáàÊÏÖËĞÞȮɯ ÊÖ Þ×ėàÕýėÖɯ ÕÈɯ ÔÕÐÌÑɯ

ÚÈÛàÚÍÈÒÊÑÖÕÜÑëÊëɯÙÌÕÛÖÞÕÖĭîɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯÖËɯÕÖÛÖÞÈÕÌÑɯ×ÙáÌËɯÙÖÒÐÌÔɯȹÖË×ÖÞÐÌËÕÐÖɯƕȮƖǔɯÐɯƘȮƗǔɯ

w ƖƔƕƜɯÙȭɯÞÖÉÌÊɯƖȮƖǔɯÐɯƙȮƕǔɯÞɯƖƔƕƛɯÙȭȺȭɯ/Ö×ÙÈÞýɯ×ÖËÚÛÈÞÖÞàÊÏɯÞÚÒÈňÕÐÒĞÞɯÌÒÖÕÖÔÐÊáÕàÊÏɯ

w ÈÕÈÓÐáÖÞÈÕÌÑɯ ÎÙÜ×ÐÌɯ ×ÖËÔÐÖÛĞÞɯ áÈÙÌÑÌÚÛÙÖÞÈÕÖɯ Þ II  ×ĞėÙÖÊáÜɯ ƖƔƕƜɯ ÙȭȮɯ Þɯ ÛàÔɯ áÕÈÊáÕëɯ

wypracowanego wyniku finansowego netto ze  Ú×ÙáÌËÈŊàɯÞɯ(5ɯÒÞȭɯƖƔƕƜɯÙȭɯȹÞáÙÖÚÛɯÖɯƕƘƝǔɯ

w odniesieniu do IV kw. 2017 r.). !àėÖɯ ÛÖɯ áÞÐëáÈÕÌɯ áɯ ÚáàÉÒÐÔɯ ÞáÙÖÚÛÌÔɯ ÊÌÕɯ ÔÐÌÚáÒÈĘȭɯ

W konsekwencji w ÒÖĘÊÜɯƖƔƕƜɯÙȭ Þà×ÙÈÊÖÞÈÕÖɯÑÌËÌÕɯáɯÞàŊÚáàÊÏɯÞÚÒÈňÕÐÒĞÞɯÙÌÕÛÖÞÕÖĭÊÐɯ

Ú×ÙáÌËÈŊàɯȹƜȮƖǔȺȮɯÒÛĞÙàɯÉàėɯÖ 4,7 ×ȭ×ȭɯÞÐýÒÚáàɯÖËɯÕÖÛÖÞÈÕÌÎÖɯ×ÙáÌËɯÙÖÒÐÌÔȭɯ6ɯ(ɯÒÞ. 2019 r. 

utÙáàÔÈėÈɯÚÐýɯÛÌÕËÌÕÊÑÈɯÞàŊÚáÌÎÖɯÞáÙÖÚÛÜɯcen i ×ÙáàÊÏÖËĞÞɯáÌɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯÕÐŊɯ×ÖÕÐÌÚÐÖÕàÊÏɯ

ÒÖÚáÛĞÞȮɯÊÖɯËÈėÖɯÙÌÕÛÖÞÕÖĭîɯÕÈɯ×ÖáÐÖÔÐÌɯƙȮƜǔȭ 

6ɯÊÐëÎÜɯÙÖÒÜɯÚÛÙÜÒÛÜÙÈɯÍÐÙÔɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐÊÏɯÕÐÌɯÜÓÌÎėÈɯÞÐýÒÚáÌÑɯáÔÐÈÕÐÌȭɯ6ɯÖÎĞÓÕÌÑɯÓÐÊáÉÐÌɯ

ÈÕÈÓÐáÖÞÈÕàÊÏɯ ×ÖËÔÐÖÛĞÞɯ ÕÈɯ ×ÖËÖÉÕàÔɯ ×ÖáÐÖÔÐÌɯ ÜÛÙáàÔÈėɯ ÚÐýɯ ÜËáÐÈėɯ ×ÙáÌËÚÐýÉÐÖÙÚÛÞɯ

ÞàÒÈáÜÑëÊàÊÏɯÜÑÌÔÕàɯÞàÕÐÒɯÍÐÕÈÕÚÖÞàɯÕÌÛÛÖɯȹƕƚȮƙǔɯÞ 2018 r. wobec 16,7% w 2017 r.). W I kw. 

2019 r. podobnie jak w analogicznych okresach poprzednich lat, áɯÜÞÈÎÐɯÕÈɯÚÌáÖÕÖÞÖĭîɯ×ÙÈÊɯ

w ÉÜËÖÞÕÐÊÛÞÐÌɯÜËáÐÈėɯ×ÙáÌËÚÐýÉÐÖÙÚÛÞɯá ÜÑÌÔÕàÔɯÞàÕÐÒÐÌÔɯÕÌÛÛÖɯÚÐýÎÈėɯƖƝȮƚǔ wobec 33,4% 

×ÖËÔÐÖÛĞÞɯÞɯ(ɯÒÞȭɯƖƔƕƜɯÙȭɯ 

  

                                                        

63 #ÖɯÈÕÈÓÐáàɯÞàÒÖÙáàÚÛÈÕÖɯËÈÕÌɯáÌɯÚ×ÙÈÞÖáËÈĘɯ%-01 przekazywanych do GUS w latach 2007 ɬ 2018 przez podmioty 

ÒÛĞÙÌɯáÈÑÔÜÑëɯÚÐýɯÙÌÈÓÐáÈÊÑëɯ×ÙÖÑÌÒÛĞÞɯÉÜËÖÞÓÈÕàÊÏɯáÞÐëáÈÕàÊÏɯáÌɯÞáÕÖÚáÌÕÐÌÔɯÉÜËàÕÒĞÞɯȹ/*#ɯƘƕȭƕƔȺȭɯ6àÕÐÒÐɯ

przedstawiono w podziale na dwie grupy firm (mniejsze ɬ áɯÓÐÊáÉëɯ×ÙÈÊÜÑëÊàÊÏɯÖËɯƝɯËÖɯƘƝȮɯÖÙÈáɯËÜŊÌɯɬ áÈÛÙÜËÕÐÈÑëÊÌɯ

×ÖÞàŊÌÑɯƘƝɯÖÚĞÉȺȭɯ(ÚÛÖÛÕàÔɯÜáÜ×ÌėÕÐÌÕÐÌÔɯÑÌÚÛɯÈÕÈÓÐáÈɯËÈÕàÊÏɯÍÐÕÈÕÚÖÞàÊÏɯÚáÌÚÕÈÚÛÜɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯÞÊÏÖËáëÊàÊÏɯÞɯ

ÚÒėÈËɯ ÐÕËÌÒÚÜɯ ÚÌÒÛÖÙÖÞÌÎÖɯ 6(&-ÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯ ȹ×Ö×ÙáÌËÕÐÖɯ 6(&-ËÌÞÌÓÖ×ÌÙáàȺȮɯ ÒÛĞÙàÊÏɯ ÖÉÌÊÕÈɯ ËáÐÈėÈÓÕÖĭîɯ ÑÌÚÛɯ

skoncentrowana w ÊÈėÖĭÊÐɯ ÓÜÉɯ Þɯ áËÌÊàËÖÞÈÕÌÑɯ ÞÐýÒÚáÖĭÊÐɯ ÕÈɯ ÉÜËÖÞÕÐÊÛÞÐÌɯ ÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÔɯ ÞÐÌÓÖÙÖËáÐÕÕàÔȭɯ

#ÖËÈÛÒÖÞÖɯ-!/ɯ×ÙáÌ×ÙÖÞÈËáÐėɯÞėÈÚÕÌɯÉÈËÈÕÐÈɯÈÕÒÐÌÛÖÞÌɯ×ÖËÈŊàɯá elementami analizy popytu na rynku pierwotnym 

ÖÙÈáɯ ÚàÛÜÈÊÑÐɯ Ðɯ áËÖÓÕÖĭÊÐɯ ×ÙÖËÜÒÊàÑÕàÊÏɯ ×ÖËÔÐÖÛĞÞ po stronie wyÒÖÕÈÞÚÛÞÈȮɯ ÏÈÕËÓÜɯ Ðɯ ×ÙÖËÜÒÊÑÐɯ ÔÈÛÌÙÐÈėĞÞɯ

ÉÜËÖÞÓÈÕàÊÏɯÞɯ/ÖÓÚÊÌɯÞɯÔÈÙÊÜɯƖƔƕƝɯÙȭɯÖÙÈáɯÉÈËÈÕÐÌɯÈÕÒÐÌÛÖÞÌɯ×Ö×àÛÜɯÐɯ×ÖËÈŊàɯÕÈɯÞÛĞÙÕàÔɯÙàÕÒÜɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÔɯáɯ

ÜÞáÎÓýËÕÐÌÕÐÌÔɯÙàÕÒÜɯÕÈÑÔÜɯÞɯÊáÌÙÞÊÜɯƖƔƕƝ r. 



/ÙÖÊÌÚàɯáÈÊÏÖËáëÊÌɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÞɯ/ÖÓÚÊÌɯÞɯƖƔƕƜɯÙȭ 

 

 
1È×ÖÙÛɯÖɯÚàÛÜÈÊÑÐɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÐɯÒÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏɯÞɯ/ÖÓÚÊÌɯÞɯƖƔƕƜɯÙȭ  71    

Wykres 4.73 6ÚÒÈňÕÐÒÐɯÌÒÖÕÖÔÐÊáÕÌɯ

×ÙáÌËÚÐýÉÐÖÙÚÛÞɯÞ ×ÖÚáÊáÌÎĞÓÕàÊÏɯÒÞÈÙÛÈėÈÊÏɯȹ/*#ɯ

41)  

Wykres 4.74 4ËáÐÈėɯÓÐÊáÉàɯ×ÙáÌËÚÐýÉÐÖÙÚÛÞɯ

ÞàÒÈáÜÑëÊàÊÏɯáàÚÒɤÚÛÙÈÛýɯÕÌÛÛÖɯÞɯÖÎĞÓÕÌÑɯÓÐÊáÉÐÌɯ

×ÙáÌËÚÐýÉÐÖÙÚÛÞɯȹ/*#ɯƘƕȺɯÕÈÙÈÚÛÈÑëÊÖɯÞɯ

ÒÞÈÙÛÈėÈÊÏɯ 

  

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯ&42 ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯ&42 

6ÌËėÜÎɯÈÕÈÓÐáàɯáÈ×ÐÚĞÞɯÒÚÐýÎÖÞàÊÏ raportowanych w sprawozdaniach F-01 przekazanych do 

&42ɯ ×ÙáÌáɯ ×ÖËÔÐÖÛàɯ áÈÑÔÜÑëÊÌɯ ÚÐýɯ ÙÌÈÓÐáÈÊÑëɯ ×ÙÖÑÌÒÛĞÞɯ ÉÜËÖÞÓÈÕàÊÏɯ áÞÐëáÈÕàÊÏɯ

ze ÞáÕÖÚáÌÕÐÌÔɯÉÜËàÕÒĞÞɯȹ/*#ɯƘƕȭƕƔȺɯÞ ×ÖËáÐÈÓÌɯÕÈɯÎÙÜ×àɯ×ÖËÔÐÖÛĞÞɯÔÕÐÌÑÚáàÊÏɯÐ ËÜŊàÊÏɯ

widocznÈɯÑÌÚÛɯÜÛÙáàÔÜÑëÊÈɯÚÐýɯËÖÉÙÈɯÚàÛÜÈÊÑÈɯËÜŊàÊÏɯÍÐÙÔɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐÊÏɯÐɯÚėÈÉÚáÈɯÒÖÕËàÊÑÈɯ

ÍÐÕÈÕÚÖÞÈɯÔÕÐÌÑÚáàÊÏɯ×ÖËÔÐÖÛĞÞɯÞɯÉÙÈÕŊàȭɯ6ɯƖƔƕƜɯÙȭɯËÖÔÐÕÜÑëÊëɯ×ÖáàÊÑýɯÜÛÙáàÔÈėàɯËÜŊÌɯÍÐÙÔàɯ

ËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐÌȮɯÚÛÈÕÖÞÐëÊÌɯÖÒÖėÖɯƖƛǔɯÖÎĞėÌÔɯÉÈËÈÕàÊÏɯÚ×ĞėÌÒȭɯ/ÖËÔÐÖÛàɯÛÌɯÞàÎÌÕÌÙÖÞÈėàɯƚƘȮƖǔɯ

×ÙáàÊÏÖËĞÞɯÖÙÈáɯƚƝȮƚǔɯÞàÕÐÒÜɯÕÌÛÛÖɯÞɯÉÙÈÕŊàɯȹÞɯƖƔƕƛɯÙȭɯÖË×ÖÞÐÌËÕÐÖɯƚƘȮƖǔɯÐɯƛƔȮƔǔȺȭɯ6ÌËėÜÎɯ

stanu na koniec 2018 r. w ×ÖÙĞÞÕÈÕÐÜɯáÌɯÚÛÈÕÌÔɯÕÈɯÒÖÕÐÌÊɯƖƔƕƛɯÙȭɯÍÐÙÔàɯáɯ/*#ɯƘƕȭƕƔɯáÔÕÐÌÑÚáàėàɯ

áÈÛÙÜËÕÐÌÕÐÌɯÖɯƜǔȭɯ6ɯƖƔƕƜɯÙȭɯÞĭÙĞËɯÔÕÐÌÑÚáàÊÏɯÍÐÙÔɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐÊÏɯÕÐÌáÕÈÊáÕÐÌɯ×Ö×ÙÈÞÐėÈɯÚÐýɯ

ÞàËÈÑÕÖĭîɯ×ÙÈÊàɯ×ÙáàɯáÉÓÐŊÖÕàÊÏɯÒÖÚáÛÈÊÏɯ×ÙÈÊàɯÕÈɯÑÌËÕÌÎÖɯáÈÛÙÜËÕÐÖÕÌÎÖȭɯ6 ÎÙÜ×ÐÌɯËÜŊàÊÏɯ

×ÖËÔÐÖÛĞÞɯÞàËÈÑÕÖĭîɯ×ÙÈÊàɯÖÙÈáɯÒÖÚáÛàɯ×ÙÈÊàɯ×Ùáà×ÈËÈÑëÊÌɯÕÈɯÑÌËÕÌÎÖɯáÈÛÙÜËÕÐÖÕÌÎÖɯÉàėàɯ

ÞàŊÚáÌɯÕÐŊɯÞɯÎÙÜ×ÐÌɯÔÕÐÌÑÚáàÊÏɯÍÐÙÔȭɯ 

Wykres 4.75 Liczba firm deweloperskich 

áÈÛÙÜËÕÐÈÑëÊàÊÏɯ×ÖÞàŊÌÑɯƘƝɯÖÚĞÉ 

Wykres 4.76 Liczba firm deweloperskich 

áÈÛÙÜËÕÐÈÑëÊàÊÏɯƝɯ- ƘƝɯÖÚĞÉ 

  

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯpodstawie GUS (F-01)  ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯ&42ɯȹ%-01)  

ɖɤɯ+ÐÊáÉÈɯÙÌÕÛÖÞÕàÊÏɯÍÐÙÔɯÖáÕÈÊáÈɯÓÐÊáÉýɯ×ÙáÌËÚÐýÉÐÖÙÚÛÞɯáɯËÖËÈÛÕÐÔɯÞàÕÐÒÐÌÔɯÕÌÛÛÖ 

-Èɯ ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯ Ú×ÙÈÞÖáËÈĘɯ ÍÐÕÈÕÚÖÞàÊÏɯ ÒÐÓÒÜÕÈÚÛÜɯ ËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯ ÕÖÛÖÞÈÕàÊÏɯ ÕÈɯ &/6ɯ

o áÕÈÊáëÊàÔɯÜËáÐÈÓÌɯ×ÙÖËÜÒÊÑÐɯÐɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÞɯÒÙÈÑÜɯȹƖƗƖƚƜɯÒÖÕÛÙÈÒÛÈÊÑÐɯÞɯƖƔƕƜɯÙȭɯÞÖÉÌÊɯ

27025 lokali sprzedanych w 2017 r.) widoczna jest stabilna kondycja finansowa w tej grupie, 
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a ×ÖáÐÖÔɯáÈËėÜŊÌÕÐÈɯáÕÈÑËÜÑÌɯÚÐýɯÕÈɯÉÌá×ÐÌÊáÕàÔɯ×ÖáÐÖÔÐÌȭɯ6ɯƖƔƕƜɯÙȭɯÞÖÉÌÊɯƖƔƕƛɯÙȭɯÙÈ×ÖÙÛÖÞÈÕÖɯ

ÞàŊÚáÌɯÖɯ×ÖÕÈËɯƜǔɯ×ÙáÌÊÐýÛÕÌɯ×ÙáàÊÏÖËàɯÐɯÖɯ×ÖÕÈËɯƕƖǔɯÒÖÚáÛàɯÖÎĞėÌÔȮɯÊÖɯËÈėÖɯÚ×ÈËÌÒɯÖɯ×ÖÕÈËɯ

ƙǔɯÞÈÙÛÖĭÊÐɯÞàÕÐÒÜɯÍÐÕÈÕÚÖÞÌÎÖɯÕÌÛÛÖ. Jednak ÙÌÕÛÖÞÕÖĭîɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯÙɤÙɯÜÛÙáàÔÈėÈɯÚÐýɯÕÈɯ

ÕÐÌáÕÈÊáÕÐÌɯÞàŊÚáàÔȮɯáÉÓÐŊÖÕàÔɯ×ÖáÐÖÔÐÌȭ 

6ɯƖƔƕƜɯÙȭɯÙàÕÌÒɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÊÏÈÙÈÒÛÌÙàáÖÞÈėɯÚÐýɯÕÐÌáÕÈÊáÕÐÌɯÔÕÐÌÑÚáëȮɯÈÓÌɯ

ÕÈËÈÓɯ ÞàÚÖÒëɯ ÈÒÛàÞÕÖĭÊÐëɯ ÍÐÙÔɯ ËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐÊÏɯ ÙÌÈÓÐáÜÑëÊàÊÏɯ ×ÙÖÑÌÒÛàɯ ÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞÌɯ Öraz 

ÞàÚÖÒÐÔɯ ×Ö×àÛÌÔɯ ÕÈɯ ÕÖÞÌɯ ÔÐÌÚáÒÈÕÐÈȮɯ ÊÖɯ ÚÒÜÛÒÖÞÈėÖɯ ÕÐÌÞÐÌÓÒëɯ ÓÜÒëɯ ×ÖËÈŊÖÞëɯ

i ×Ùáàĭ×ÐÌÚáÌÕÐÌÔɯÞáÙÖÚÛÜɯÊÌÕɯÔÐÌÚáÒÈĘȭ 

6ɯƖƔƕƜɯÙȭɯÞɯÖËÕÐÌÚÐÌÕÐÜɯËÖɯƖƔƕƛɯÙȭɯÞÌËėÜÎɯÙÈ×ÖÙÛÖÞÈÕàÊÏɯáÈ×ÐÚĞÞɯÒÚÐýÎÖÞàÊÏɯw F-01 áÔÕÐÌÑÚáàėÈɯ

ÚÐýɯ×ÙáÌÊÐýÛÕÈɯÞÈÙÛÖĭîɯ×ÙáàÊÏÖËĞÞɯÐɯÒÖÚáÛĞÞɯÖÎĞėÌÔɯÖÙÈáɯÙÌÈÓÐáÖÞÈÕàÊÏɯ×ÙÖÑÌÒÛĞÞɯÐ ÔÐÌÚáÒÈĘɯ

ÎÖÛÖÞàÊÏɯËÖɯáÈÔÐÌÚáÒÈÕÐÈȮɯ×ÙáàɯÕÐÌÞÐÌÓÒÐÔɯÞáÙÖĭÊÐÌɯĭÙÌËÕÐÌÑɯÞÈÙÛÖĭÊÐɯÞàÕÐÒÜɯÍÐÕÈÕÚÖÞÌÎÖɯ

netto. .áÕÈÊáÈɯÛÖȮɯŊÌɯÍÐÙÔàɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐÌɯÖÎÙÈÕÐÊáàėàɯÞÐÌÓÒÖĭîɯ×ÙÖËÜÒÊÑÐɯ×ÖËÕÖÚáëÊɯÑÌËÕÖÊáÌĭÕÐÌɯ

ÊÌÕàɯÔÐÌÚáÒÈĘȭɯ#áÐÈėÈÕÐÌɯÛÖɯÕÈÓÌŊàɯÖÊÌÕÐîɯÑÈÒÖɯÙÈÊÑÖÕÈÓÕÌɯÞɯÞÈÙÜÕÒÈÊÏɯÞàÚÖÒÐÌÎÖɯ×Ö×àÛÜɯ

i áÞÐëáÈÕÌÎÖɯáɯÛàÔɯÙàáàÒÈɯÙàÕÒÜȮɯ×ÙáàɯÙÖÚÕëÊàÊÏɯÉÙÈÒÈÊÏɯÊáàÕÕÐÒĞÞɯÞàÛÞĞÙÊáàÊÏ. 

6ÚÒÈňÕÐÒÐɯ ÙÌÕÛÖÞÕÖĭÊÐɯ Ú×ÙáÌËÈŊàȮɯ ÒÈ×ÐÛÈėÜɯ ÞėÈÚÕÌÎÖɯ Ðɯ ÔÈÑëÛÒÜɯ ÍÐÙÔàɯ Þɯ ÖÉÜɯ ÎÙÜ×ÈÊÏɯ

ËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯÜÛÙáàÔÜÑëɯÚÐýɯÕÈɯÉÌá×ÐÌÊáÕàÔɯ×ÖáÐÖÔÐÌȮɯ×ÙáàɯÊáàÔɯ×Ö×ÙÈÞÐėàɯÚÐýɯÞɯÎÙÜ×ÐÌɯ

mniejszych jednostek z ÜÞÈÎÐɯ ÕÈɯ ÞáÙÖÚÛɯ ÞÈÙÛÖĭÊÐɯ×ÙáÌÊÐýÛÕÌÎÖɯ ÞàÕÐÒÜɯÍÐÕÈÕÚÖÞÌÎÖɯ ÕÌÛÛÖȭɯ

1ÌÕÛÖÞÕÖĭîɯÔÕÐÌÑÚáàÊÏɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯÑÌÚÛɯÕÐŊÚáÈɯÕÐŊɯÜ ËÜŊàÊÏɯ×ÖËÔÐÖÛĞÞȭɯ9ÞÙÈÊÈɯÜÞÈÎýɯ

ÞÐýÒÚáÈɯÈÒÛàÞÕÖĭîɯÐÕÞÌÚÛàÊàÑÕÈɯËÜŊàÊÏɯÍÐÙÔɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐÊÏɯÕÐŊɯÔÕÐÌÑÚáàÊÏɯ×ÖËÔÐÖÛĞÞȭ 

Analiza danych F-01 za okres od stycznia do marca 2019 r. wskazuje na symptomy powrotu 

ÞàÚÖÒÐÌÑɯÈÒÛàÞÕÖĭÊÐɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÔȭɯ6 tym okresie w  ×ÖÙĞÞÕÈÕÐÜɯá analogicznym 

okresem 2018 ÙȭɯÖɯ×ÖÕÈËɯƕƖǔɯáÞÐýÒÚáàėÈɯÚÐýɯÓÐÊáÉÈɯÔÐÌÚáÒÈĘȮɯÒÛĞÙàÊÏɯÉÜËÖÞýɯÙÖá×ÖÊáýÛÖȮɯÊÖɯ

potwierdza ÒÖÓÌÑÕëɯÍÈÓýɯÖŊàÞÐÌÕÐa ×ÖɯÚÛÙÖÕÐÌɯ×ÖËÈŊàȭɯ9ÞÐýÒÚáÈÑëÊÈɯÚÐýɯ×ÙÖËÜÒÊÑÈȮɯ×ÙáàɯÑÜŊɯÞɯ×ÌėÕÐɯ

ÞàÒÖÙáàÚÛÈÕàÊÏɯÔÖÊÈÊÏɯ×ÙÖËÜÒÊàÑÕàÊÏȮɯÙÖËáÐɯÑÌËÕÈÒɯÚáÌÙÌÎɯÕÈ×Ðýîɯ×ÖɯÚÛÙÖÕÐÌɯ×ÖËÈŊàȭɯ6ÌËėÜÎɯ

danych raport owanych w sprawozdaniach finansowych za I kw . 2019 r. w ÎÙÜ×ÐÌɯËÜŊàÊÏɯ

ËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞ ÞáÙÖÚėÈɯ ÞÈÙÛÖĭîɯ ÔÐÌÚáÒÈĘɯ Þ ÛÙÈÒÊÐÌɯ ×ÙÖËÜÒÊÑÐȮɯ ×Öɯ ÖÚÛÙÖŊÕàÔɯ ×ÖËÌÑĭÊÐÜɯ

do ÙÖá×ÖÊáàÕÈÕÐÈɯÕÖÞàÊÏɯÐÕÞÌÚÛàÊÑÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÞɯƖƔƕƜɯÙȭɯ!ÐÖÙëÊɯ×ÖËɯÜÞÈÎýɯÚÛÖÚÖÞÈÕÌɯ

×ÙáÌáɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯáÈÚÈËàɯÙÈÊÏÜÕÒÖÞÖĭÊÐɯáÞÐýÒÚáÌÕÐÌɯliczby ×ÖËÔÐÖÛĞÞɯá ujemnym wynikiem 

ÍÐÕÈÕÚÖÞàÔɯ ÑÌÚÛɯ Þɯ ËÜŊÌÑɯ ÔÐÌÙáÌɯ ÌÍÌÒÛÌÔɯ ÞÐýÒÚáÌÑɯ ÓÐÊáÉàɯ ÔÐÌÚáÒÈĘɯ Þɯ ÛÙÈÒÊÐÌɯ ÙÌÈÓÐáÈÊÑÐȭɯ

1Öá×ÖÊáýÊÐÌɯÕÖÞàÊÏɯ×ÙÖÑÌÒÛĞÞɯÐɯ×ÙÖÉÓÌÔàɯáɯáÈÒÜ×ÌÔɯÛÌÙÌÕĞÞɯÉÜËÖÞÓÈÕàÊÏɯÜÚáÊáÜ×ÓÐėàɯbank 

áÐÌÔÐȭɯ 6ɯ ËÖÚÛý×ÕÌÑɯ ÖÍÌÙÊÐÌɯ Ú×ÙáÌËÈŊàɯ ÔÐÌÚáÒÈĘɯ ÕÐÌáÕÈÊáÕÐÌɯ ×ÙáàÉàėÖɯ ÓÖÒÈÓÐɯ ÎÖÛÖÞàÊÏɯ ËÖɯ

zamieszkania, ale ich zapas nadal pozostaje na niskim poziomie.  

6ÌɯÞÚáàÚÛÒÐÊÏɯÈÕÈÓÐáÖÞÈÕàÊÏɯÎÙÜ×ÈÊÏɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯÕÈɯÉÌá×ÐÌÊáÕàÔɯ×ÖáÐÖÔÐÌɯáÕÈÑËÜÑÌɯÚÐýɯ

ÙÌÓÈÊÑÈɯ ×ÖÕÖÚáÖÕàÊÏɯ ÒÖÚáÛĞÞɯ áɯ ÛàÛÜėÜɯ ËáÐÈėÈÓÕÖĭÊÐɯ Ö×ÌÙÈÊàÑÕÌÑɯ ËÖɯ ÖÚÐëÎÈÕàÊÏɯ ×ÙáàÊÏÖËĞÞɯ

ze Ú×ÙáÌËÈŊàȭɯ6ÚÒÈňÕÐÒɯÛÌÕɯÕÈÑÒÖÙáàÚÛÕÐÌÑɯ×ÙÌáÌÕÛÜÑÌɯÚÐýɯÞɯÎÙÜ×ÐÌɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯÕÖÛÖÞÈÕàÊÏɯÕÈɯ

GPW. W ÎÙÜ×ÐÌɯËÜŊàÊÏɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯÜÛÙáàÔÜÑÌɯÚÐýɯÑÌÎÖɯÕÐÌÞÐÌÓÒÈɯ×Ö×ÙÈÞÈȮɯÈ w przypadku 

ÔÕÐÌÑÚáàÊÏɯ×ÖËÔÐÖÛĞÞɯÖÉÚÌÙÞÜÑÌÔàɯáÕÈÊáÕëɯáÔÐÌÕÕÖĭîȭɯ6ɯ(ɯÒÞ. 2019 r. w ÎÙÜ×ÐÌɯËÜŊàÊÏɯÍÐÙÔɯ

ËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐÊÏɯáÔÕÐÌÑÚáàėɯÚÐýɯÜËáÐÈėɯÜÚėÜÎɯÖÉÊàÊÏȮɯÈɯáÞÐýÒÚáàėÈɯÚÐýɯÓÐÊáÉÈɯ×ÙÈÊÜÑëÊàÊÏɯÖÙÈáɯ

×ÖÕÐÌÚÐÖÕàɯÒÖÚáÛɯáɯÛàÛÜėÜɯÞàÕÈÎÙÖËáÌĘȮɯÊÖɯÔÖŊÌɯ×ÖÛÞÐÌÙËáÈîɯprzechodzenie na produkcjý we 

ÞėÈÚÕàÔɯáÈÒÙÌÚÐÌȭɯ6ɯÎÙÜ×ÐÌɯÔÕÐÌÑÚáàÊÏɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯutrzymanie  wysokiego ÜËáÐÈėÜɯÜÚėÜÎɯ



/ÙÖÊÌÚàɯáÈÊÏÖËáëÊÌɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÞɯ/ÖÓÚÊÌɯÞɯƖƔƕƜɯÙȭ 

 

 
1È×ÖÙÛɯÖɯÚàÛÜÈÊÑÐɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÐɯÒÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏɯÞɯ/ÖÓÚÊÌɯÞɯƖƔƕƜɯÙȭ  73    

ÖÉÊàÊÏɯÞɯ((ɯ×ĞėÙÖÊáÜɯƖƔƕƜɯÙȭȮɯ×ÙáàɯÑÌËÕÖÊáÌÚÕàÔɯÚ×ÈËÒÜɯÒÖÚáÛĞÞɯáɯÛàÛÜėÜɯÞàÕÈÎÙÖËáÌĘɯÔÖŊÌɯ

ÞÚÒÈáàÞÈîɯ ÕÈɯ ÙÌÈÓÐáÈÊÑýɯ ×ÙÖÑÌÒÛĞÞɯ Þɯ ËÜŊÌÑɯ ÊáýĭÊÐɯ áÈ ×ÖĭÙÌËÕÐÊÛÞÌÔɯ ÞàÒÖÕÈÞÊĞÞȭɯ (ÊÏɯ

ËáÐÈėÈÓÕÖĭîɯÞɯ(ɯ ×ĞėÙÖÊáÜɯ ƖƔƕƜɯÙȭɯ ÉàėÈɯÜÒÐÌÙÜÕÒÖÞÈÕÈɯ ÕÈ ÙÌÈÓÐáÈÊÑýɯ ÞÊáÌĭÕÐÌÑɯÙÖá×ÖÊáýÛàÊÏɯ

×ÙÖÑÌÒÛĞÞȭɯ9È×ÈÚy áÐÌÔÐɯ×ÖɯÞáÙÖĭÊÐÌɯÞ ƖƔƕƛɯÙȭɯáÔÕÐÌÑÚáàėy ÚÐýɯÜɯÕÐÊÏɯÞɯ(ɯ×ĞėÙÖÊáÜɯƖƔƕƜɯÙȭȮɯÊÖɯÔÖŊÌɯ

ÞÚÒÈáàÞÈîɯÕÈɯ×ÙÖÉÓÌÔàɯá áÈÒÜ×ÌÔɯÛÌÙÌÕĞÞɯÉÜËÖÞÓÈÕàÊÏɯÞɯÛÌÑɯÎÙÜ×ÐÌɯ×ÙáÌËÚÐýÉÐÖÙÊĞÞȭ 

6ɯÍÐÕÈÕÚÖÞÈÕÐÜɯËáÐÈėÈÓÕÖĭÊÐɯÍÐÙÔɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐÊÏɯÐÚÛÖÛÕëɯÙÖÓýɯÖËÎÙàÞÈɯÒÈ×ÐÛÈėɯÞėÈÚÕàȭɯ6ĭÙĞËɯ

áÌÞÕýÛÙáÕàÊÏɯňÙĞËÌėɯÍÐÕÈÕÚÖÞÈÕÐÈɯ×ÙáÌË×ėÈÛàɯÕÈÉàÞÊĞÞɯÔÐÌÚáÒÈĘɯÔÈÑëɯÕÈÑÞÐýÒÚáÌɯáÕÈÊáÌÕÐÌɯ

u ËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯÕÖÛÖÞÈÕàÊÏɯÕÈɯ&/6ɯÐɯÞɯÎÙÜ×ÐÌɯËÜŊàÊÏɯÍÐÙÔɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐÊÏȭ W strukturze 

×ÈÚàÞĞÞɯÐÊÏɯÜËáÐÈėɯÞàÕÖÚÐėɯ×ÖÕÈËɯƕƛǔɯÞɯ(5ɯÒÞ. ƖƔƕƜɯÙȭɯÞɯÎÙÜ×ÐÌɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯÕÖÛÖÞÈÕàÊÏɯÕÈɯ

&/6ɯÐɯÖÒÖėÖɯƕƚǔɯÞɯ(ɯÒÞ. 2019 r. w grÜ×ÐÌɯËÜŊàÊÏɯÍÐÙÔɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐÊÏȭɯ6 obu analizowanych 

ÎÙÜ×ÈÊÏɯáÔÕÐÌÑÚáàėÈɯÚÐýɯÞÈÙÛÖĭîɯ×ÙáÌË×ėÈÛɯÞɯËÞĞÊÏɯÖÚÛÈÛÕÐÊÏɯÒÞÈÙÛÈėÈÊÏɯÈ áÞÐýÒÚáàėàɯÚÐýɯ

áÖÉÖÞÐëáÈÕÐÈɯáɯÛàÛÜėÜɯÒÙÌËàÛĞÞɯÉÈÕÒÖÞàÊÏȭɯ6áÙÖÚÛɯ×ÙáÌË×ėÈÛɯÔÖŊÌɯÉàîɯÞÐËÖÊáÕàɯÞɯÒÖÓÌÑÕàÊÏɯ

ÒÞÈÙÛÈėÈÊÏȮɯ ÒÐÌËàɯ ÛÖɯ ÙÖá×ÖÊáýÛÌɯ ÐÕÞÌÚÛàÊÑÌɯ áÕÈÑËëɯ ÚÐýɯ ÕÈɯ ÉÈÙËáÐÌÑɯ áÈÈÞÈÕÚÖÞÈÕàÔɯ ÌÛÈ×ÐÌɯ

budowy.  6ɯÎÙÜ×ÐÌɯÔÕÐÌÑÚáàÊÏɯÍÐÙÔɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐÊÏɯ×ÙáÌË×ėÈÛàɯÕÈÉàÞÊĞÞɯÖËÎÙàÞÈÑëɯÔÕÐÌÑÚáëɯ

ÙÖÓýȮɯÈɯÐÊÏɯÜËáÐÈėɯÞɯÚÛÙÜÒÛÜÙáÌɯ×ÈÚàÞĞÞ w II  ×ĞėÙÖÊáÜɯƖƔƕƜɯÙȭɯáÞÐýÒÚáàėɯÚÐýɯÕÐÌáÕÈÊáÕÐÌɯɬ do ok. 

10%. W tej ÎÙÜ×ÐÌȮɯÞɯÖÉÜɯ×ĞėÙÖÊáÈÊÏɯƖƔƕƜ ÙȭȮɯáÔÕÐÌÑÚáàėÖɯÚÐýɯáÈËėÜŊÌÕÐÌɯáɯÛàÛÜėÜɯÒÙÌËàÛĞÞɯ

ÉÈÕÒÖÞàÊÏȭɯ -Èɯ ÞàÚÖÒÐÔɯ ×ÖáÐÖÔÐÌɯ ÜÛÙáàÔÜÑÌɯ ÚÐýɯ ÚÛÈÕɯ ÐÕÕàÊÏɯ áÖÉÖÞÐëáÈĘɯ ȹÖÒÖėÖɯ ƖƗǔɯ

w ÚÛÙÜÒÛÜÙáÌɯ×ÈÚàÞĞÞɯÞ II  ×ĞėÙÖÊáÜɯƖƔƕƜ ÙȭȺȮɯÊÖɯÔÖŊÌɯ×ÖÛÞÐÌÙËáÈîɯÖ×ĞňÕÐÌÕÐÈɯÞɯÙÌÎÜÓÖÞÈÕÐÜɯ

áÖÉÖÞÐëáÈĘɯÞÖÉÌÊɯÞàÒÖÕÈÞÊĞÞɯÙÖÉĞÛɯÉÜËÖÞÓÈÕàÊÏȭɯ6ɯ×ÖÚáÊáÌÎĞÓÕàÊÏɯÒÞÈÙÛÈėÈÊÏɯƖƔƕƜɯÙȭɯ

áÞÐýÒÚáàėÖɯÚÐýɯáÈËėÜŊÌÕÐÌɯáɯÛàÛÜėÜɯËėÜŊÕàÊÏɯ×È×ÐÌÙĞÞɯÞÈÙÛÖĭÊÐÖÞàÊÏɯÞɯÎÙÜ×ÐÌɯ×ÖËÔÐÖÛĞÞɯ

notowanych na GPW. W 2018 r. ÜÛÙáàÔÈėÈɯÚÐýɯÕÐÚÒÈɯÈÒÛàÞÕÖĭîɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯ

×ÖÚÐÈËÈÑëcych obligacje na ÙàÕÒÜɯ "ÈÛÈÓàÚÛȮɯ ×Ùáàɯ ËÈÓÚáàÔɯ ÕÐÌÞÐÌÓÒÐÔɯ Ú×ÈËÒÜɯ ĭÙÌËÕÐÌÎÖɯ

Ö×ÙÖÊÌÕÛÖÞÈÕÐÈɯ ÒÜ×ÖÕĞÞɯ ÖÉÓÐÎÈÊÑÐȭɯ6ɯ ((ɯ ÒÞȭɯ ƖƔƕƝɯ Ùȭɯ ÞáÎÓýËÌÔɯ (ɯ ÒÞȭɯ ƖƔƕƝɯ Ùȭɯ ÕÐÌáÕÈÊáÕÐÌɯ

áÞÐýÒÚáàėÈɯ ÚÐýɯ ÓÐÊáÉÈɯ ÌÔÐÛÌÕÛĞÞɯ ÖÙÈáɯ ×ÙáÌÊÐýÛÕÌɯ Ö×ÙÖÊÌÕÛÖÞÈÕÐÌɯ ÒÜ×ÖÕĞÞɯ ÖÉÓÐÎÈÊÑÐɯ ×Ùáàɯ

niewielki ÔɯáÔÕÐÌÑÚáÌÕÐÜɯÞÈÙÛÖĭÊÐɯÖÉÓÐÎÈÊÑÐɯÍÐÙÔɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐÊÏȭɯ 

W ÎÙÜ×ÐÌɯ ËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯ ÕÖÛÖÞÈÕàÊÏɯ ÕÈɯ &/6ɯ ÖÙÈáɯ Þɯ ËÞĞÊÏɯÎÙÜ×ÈÊÏɯ ×ÙáÌËÚÐýÉÐÖÙÊĞÞɯ

analizowanych na podstawie F-01 ÞÚÒÈňÕÐÒÐɯÖÎĞÓÕÌÎÖɯáÈËėÜŊÌÕÐÈɯÖÙÈáɯáÈËėÜŊÌÕÐÈɯÒÈ×ÐÛÈėÜɯ

ÞėÈÚÕÌÎÖɯ Ðɯ áÈÉÌá×ÐÌÊáÌÕÐÈɯ áÖÉÖÞÐëáÈĘɯÍÐÕÈÕÚÖÞàÊÏɯ ÒÈ×ÐÛÈėÌÔɯ ÞėÈÚÕàÔɯ ÜÛÙáàÔÜÑëɯ ÚÐýɯ

na ÉÌá×ÐÌÊáÕàÔɯ ×ÖáÐÖÔÐÌȭɯ 2ÒÜÛÒÜÑÌɯ ÛÖɯ áÈ×ÌÞÕÐÌÕÐÌÔɯ ÖË×ÖÞÐÌËÕÐÊÏɯ ÞÈÙÜÕÒĞÞɯ ×Ùáàɯ

ÙÖá×ÈÛÙàÞÈÕÐÜɯ ÞÕÐÖÚÒĞÞɯ ÒÙÌËàÛÖÞàÊÏɯ Ðɯ ÉÌá×ÐÌÊáÌĘÚÛÞÈɯ ĭÙÖËÒĞÞɯ ×ÖÞÐÌÙáÖÕàÊÏɯ ×ÙáÌáɯ

wierzycieli.  

-Èɯ ÜÔÐÈÙÒÖÞÈÕÌɯ áÙĞŊÕÐÊÖÞÈÕÐÌɯ ÚàÛÜÈÊÑÐɯ Þɯ ÉÙÈÕŊàɯ ËÌÞÌÓÖ×ÌÙÚÒÐÌÑɯ ÞÚÒÈáÜÑÌɯ ÖËÚÌÛÌÒɯ ÍÐÙÔɯ

o ÕÐÌÚÈÛàÚÍÈÒÊÑÖÕÜÑëÊàÔɯ×ÖáÐÖÔÐÌɯÞàÉÙÈÕàÊÏɯÞÚÒÈňÕÐÒĞÞȭɯ6ɯÎÙÜ×ÐÌɯËÜŊàÊÏɯ×ÖËÔÐÖÛĞÞɯÞ 2018 

ÙȭɯÞɯ×ÖÙĞÞÕÈÕÐÜɯáɯƖƔƕƛɯÙȭɯáÞÐýÒÚáàėɯÚÐýɯáɯƕƔǔɯËÖɯƖƔǔɯÖËÚÌÛÌÒɯ×ÙáÌËÚÐýÉÐÖÙÚÛÞȮɯÜ ÒÛĞÙàÊÏɯ

ÞàÚÛë×ÐėÖɯáÈÎÙÖŊÌÕÐÌɯÉÐÌŊëÊÌÑɯáËÖÓÕÖĭÊÐ ÍÐÙÔàɯËÖɯÛÌÙÔÐÕÖÞÌÎÖɯÙÌÎÜÓÖÞÈÕÐÈɯáÖÉÖÞÐëáÈĘɯÖÙÈáɯ

ËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯ áÌɯ áÉàÛɯ ÞàÚÖÒÐÔɯ ×ÖáÐÖÔÌÔɯ ÒÖÚáÛĞÞɯ áɯ ËáÐÈėÈÓÕÖĭÊÐɯ Ö×ÌÙÈÊàÑÕÌÑɯ Þɯ ÚÛÖÚÜÕÒÜɯ

do ÖÚÐëÎÈÕàÊÏɯ×ÙáàÊÏÖËĞÞȭɯ9ɯƗƔǔɯËÖɯƘƔǔɯÞáÙĞÚėɯÖËÚÌÛÌÒȮɯÜɯÒÛĞÙàÊÏɯÕÈɯÕÐÌÒÖÙáàÚÛÕàÔɯ×ÖáÐÖÔÐÌɯ

ÖËÕÖÛÖÞÈÕÖɯ×ėàÕÕÖĭîɯÍÐÕÈÕÚÖÞëȭɯ-ÈËÈÓɯÉÓÐÚÒÖɯ×ÖėÖÞÈɯËÜŊàÊÏɯ×ÖËÔÐÖÛĞÞɯÔÐÈėÈɯ×ÙÖÉÓÌÔàɯáÌɯ

ĭÊÐëÎÈÕÐÌÔɯ ÕÈÓÌŊÕÖĭÊÐɯ Þɯ ÖÒÙÌÚÐÌɯ ËÖɯ ËÞĞÊÏɯ ÔÐÌÚÐýÊàȭɯ /Ö×ÙÈÞýɯ áÈÖÉÚÌÙÞÖÞÈÕÖɯ Þɯ ÎÙÜ×ÐÌɯ

ÔÕÐÌÑÚáàÊÏɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞȭɯ9ÔÕÐÌÑÚáàėɯÚÐýɯáɯƖƔǔɯËÖɯƕƔǔɯÖËÚÌÛÌÒɯÍÐÙÔɯáɯÜÑÌÔÕàÔɯÞàÕÐÒÐÌÔɯ

ÍÐÕÈÕÚÖÞàÔɯÖÙÈáɯáɯÜÑÌÔÕëɯÙÌÕÛÖÞÕÖĭÊÐëɯÚ×ÙáÌËÈŊàɯÐ ÒÈ×ÐÛÈėÜɯÞėÈÚÕÌÎÖȭɯ,ÐÔÖȮɯŊÌ ok. ×ÖėÖÞÈɯ
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ÔÕÐÌÑÚáàÊÏɯ×ÖËÔÐÖÛĞÞɯÔÐÈėÈɯÛÙÜËÕÖĭÊÐɯá ÛÌÙÔÐÕÖÞàÔɯĭÊÐëÎÈÕÐÌÔɯÕÈÓÌŊÕÖĭÊÐȮɯÛÖɯáɯƘƔǔɯËÖɯƗƔǔɯ

áÔÕÐÌÑÚáàėɯÚÐýɯÜËáÐÈėɯÍÐÙÔɯÙÌÎÜÓÜÑëÊàÊÏɯáÖÉÖÞÐëáÈÕÐÈɯ×ÖÞàŊÌÑɯƕƖƔɯËÕÐȭ 

Wykres 4.77 6ÚÒÈňÕÐÒÐɯÌÒÖÕÖÔÐÊáÕÌɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯ

áÈÛÙÜËÕÐÈÑëÊàÊÏɯÖËɯƝɯËÖɯƘƝɯÖÚĞÉ 

Wykres 4.78 6ÚÒÈňÕÐÒÐɯÌÒÖÕÖÔÐÊáÕÌɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯ

áÈÛÙÜËÕÐÈÑëÊàÊÏɯ×ÖÞàŊÌÑɯƘƝɯÖÚĞÉ 

  

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯpodstawie GUS (F01) ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯ&42ɯȹ%ƔƕȺ 

Wykres 4.79 6ÚÒÈňÕÐÒÐɯÌÒÖÕÖÔÐÊáÕÌɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯ

notowanych na GPW  

Wykres 4.80 2ÛÙÜÒÛÜÙÈɯÈÒÛàÞĞÞɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯ

áÈÛÙÜËÕÐÈÑëÊàÊÏɯÖËɯƝɯËÖɯƘƝɯÖÚĞÉ 

  

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯ2×ÙÈÞÖáËÈĘɯÍÐÕÈÕÚÖÞàÊÏ ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯ&42ɯȹ%ƔƕȺ 

Wykres 4.81 2ÛÙÜÒÛÜÙÈɯÈÒÛàÞĞÞɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯ

áÈÛÙÜËÕÐÈÑëÊàÊÏɯ×ÖÞàŊÌÑɯƘƝɯÖÚĞÉ

  

Wykres 4.82 2ÛÙÜÒÛÜÙÈɯÈÒÛàÞĞÞɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯ

notowanych na GPW  

 

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯ&42ɯȹ%ƔƕȺ ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯ2×ÙÈÞÖáËÈĘɯÍÐÕÈÕÚÖÞàÊÏ 
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1È×ÖÙÛɯÖɯÚàÛÜÈÊÑÐɯÕÈɯÙàÕÒÜɯÕÐÌÙÜÊÏÖÔÖĭÊÐɯÔÐÌÚáÒÈÕÐÖÞàÊÏɯÐɯÒÖÔÌÙÊàÑÕàÊÏɯÞɯ/ÖÓÚÊÌɯÞɯƖƔƕƜɯÙȭ  75    

Wykres 4.83 2ÛÙÜÒÛÜÙÈɯ×ÈÚàÞĞÞɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯ

áÈÛÙÜËÕÐÈÑëÊàÊÏɯÖËɯƝɯËÖɯƘƝɯÖÚĞÉ 

Wykres 4.84 2ÛÙÜÒÛÜÙÈɯ×ÈÚàÞĞÞɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯ

áÈÛÙÜËÕÐÈÑëÊàÊÏɯ×ÖÞàŊÌÑɯƘƝɯÖÚĞÉ 

  

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯ&42ɯ(F01) ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯ2×ÙÈÞÖáËÈĘɯÍÐÕÈÕÚÖÞàÊÏ 

Wykres 4.85 2ÛÙÜÒÛÜÙÈɯ×ÈÚàÞĞÞɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯ

notowanych na GPW  

Wykres 4.86 2àÛÜÈÊÑÈɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯáÈÛÙÜËÕÐÈÑëÊàÊÏɯ

ÖËɯƝɯËÖɯƘƝɯÖÚĞÉ 

  

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯ2×ÙÈÞÖáËÈĘɯÍÐÕÈÕÚÖÞàÊÏ ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯ&42ɯȹ%ƔƕȺ 

Wykres 4.87 2àÛÜÈÊÑÈɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯáÈÛÙÜËÕÐÈÑëÊàÊÏɯ

×ÖÞàŊÌÑɯƘƝɯÖÚĞÉ 

Wykres 4.88 6ÚÒÈňÕÐÒÐɯ×ÖáÐÖÔÜɯÒÖÚáÛĞÞɯ

ËáÐÈėÈÓÕÖĭÊÐɯÖ×ÌÙÈÊàÑÕÌÑɯÞÌËėÜÎɯÎÙÜ×ɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞ 

  

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯ&42ɯȹ%ƔƕȺ ÁÙĞËėÖȯɯ -!/ɯ ÕÈɯ ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯ &42ɯ ȹ%ƔƕȺɯ Ðɯ 2×ÙÈÞÖáËÈĘɯ

finansowych  
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zatrudniajŃcy powyŨej 49 os·b
zatrudniajŃcy 9-49 os·b
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Wykres 4.89 *ÖÚáÛàɯËáÐÈėÈÓÕÖĭÊÐɯÖ×ÌÙÈÊàÑÕÌÑɯ

ËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯáÈÛÙÜËÕÐÈÑëÊàÊÏɯÖËɯƝɯËÖɯƘƝɯÖÚĞÉ 

Wykres 4.90 *ÖÚáÛàɯËáÐÈėÈÓÕÖĭÊÐɯÖ×ÌÙÈÊàÑÕÌÑɯ

ËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯáÈÛÙÜËÕÐÈÑëÊàÊÏɯ×ÖÞàŊÌÑɯƘƝɯÖÚĞÉ 

  

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯ&42ɯȹ%ƔƕȺ ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯ&42ɯȹ%ƔƕȺ 

Wykres 4.91 2ÛÙÜÒÛÜÙÈɯÒÖÚáÛĞÞɯËáÐÈėÈÓÕÖĭÊÐɯ

Ö×ÌÙÈÊàÑÕÌÑɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯáÈÛÙȭɯƝɯ- ƘƝɯÖÚĞÉ 

Wykres 4.92 2ÛÙÜÒÛÜÙÈɯÒÖÚáÛĞÞɯËáÐÈėÈÓÕÖĭÊÐɯ

Ö×ÌÙÈÊàÑÕÌÑɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯáÈÛÙȭɯ×ÖÞȭɯƘƝɯÖÚĞÉ 

  

ÁÙĞËėÖȯɯ -!/ɯ ÕÈɯ ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯ &42ɯ ȹ%ƔƕȺɯ Ðɯ Ú×ÙÈÞÖáËÈĘɯ

finansowych  

ÁÙĞËėÖȯɯ -!/ɯ ÕÈɯ ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯ &42ɯ ȹ%ƔƕȺɯ Ðɯ Ú×ÙÈÞÖáËÈĘɯ

finansowych  

Wykres 4.93 1ÌÕÛÖÞÕÖĭîɯËáÐÈėÈÓÕÖĭÊÐɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯ

áÈÛÙÜËÕÐÈÑëÊàÊÏɯÖËɯƝɯËÖɯƘƝɯÖÚĞÉ 

Wykres 4.94 1ÌÕÛÖÞÕÖĭîɯËáÐÈėÈÓÕÖĭÊÐɯËÌÞÌÓÖ×ÌÙĞÞɯ

áÈÛÙÜËÕÐÈÑëÊàÊÏɯ×ÖÞàŊÌÑɯƘƝɯÖÚĞÉ 

  

ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯ&42ɯȹ%ƔƕȺɯ ÁÙĞËėÖȯɯ-!/ɯÕÈɯ×ÖËÚÛÈÞÐÌɯ&42ɯȹ%ƔƕȺ 
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http://pl.wikipedia.org/wiki/J%C4%99zyk_angielski
http://pl.wikipedia.org/wiki/J%C4%99zyk_angielski
http://pl.wikipedia.org/wiki/J%C4%99zyk_angielski
http://pl.wikipedia.org/wiki/Kredyt_bankowy
http://pl.wikipedia.org/wiki/Po%C5%BCyczka











