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Drozeje ziemia, drozejg materiaty budowlane, drozeje praca

e O okoto 20% wzrosty w 2020 ceny gruntow pod zabudowe w przypadku dziatek
potozonych w powiatach grodzkich. Wzrosty cen odzwierciedlajq
zainteresowanie zakupem ziemi w lokalizacjach o walorach turystycznych, jak
i o charakterze ochrony kapitatu przed wysokq inflacjqg w warunkach niskich
stop procentowych.

e 0O 60% wzrosty ceny ztomu stalowego oraz ropy naftowej w okresie od
listopada 2020 do marca 2021. Stal i produkowane na bazie ropy tworzywa
sztuczne sq waznymi surowcami wykorzystywanymi w budownictwie.
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Oceniamy, 7ze dostosowania podazowe, ktore doprowadzq do normalizaciji
cen, mogq potrwa¢ nawet do kilkunastu miesiecy.

e Prognozy wskazujg na wzrost ptac w sektorze budowlanym o ponad 8%
kolejno w latach 2021 i 2022.

e Oceniamy, ze rosnqgce ceny gruntow, materiatdbw budowlanych oraz koszty
pracy bedq sprzyjaty dalszemu wzrostowi cen mieszkan.

www.pkobp.pl/centrum-analiz

Agnieszka Grabowiecka-taszek
Wojciech Matysiak

Ceny gruntéw pod zabudowe rosnqg napedzane niskimi stopami procentowymi

Ograniczona dostepno$¢ gruntow budowlanych, przy utrzymujgeym sie od kilku lat wysokim popycie na mieszkania, powoduje,
ze ceny gruntow pod zabudowe mieszkaniowq rosnq. Przyczyng duzego popytu na grunty sq m.in. niskie stopy procentowe,
ktére sktaniajq do inwestycji w nieruchomosci gruntowe jako tradycyjng, sprawdzonq forme ochrony oszczednosci.

Analiza ceny m? gruntu na podstawie wnioskow kredytowych dotyczqeych gruntéw pod zabudowe sygnalizuje znaczgcy (o ok.
1/5) wzrost mediany tej ceny w 2020 w przypadku dziatek potozonych w powiatach grodzkich. Wolniejszy wzrost odnotowaty
ceny dziatek w stolicach wojewodztw oraz w powiatach ziemskich. Na koniec 2020 utrzymywato sie przy tym oczywiste
zréznicowanie - najwyzszy poziom mediany odnotowano w Warszawie (ponad 500 zt/m2), nastepnie w grupie stolic pozostatych
wojewddztw (ok. 230 zt/m?). Nizsza mediana wystepowata w przypadku dziatek w powiatach grodzkich (ok. 160 zt/m?)
i powiatow ziemskich (ok. 95 zt/m?). W najwiekszych aglomeracjach mediana ceny m? dziatki w 2020 wynosita od 163 zt
w todzi do 542 zt w Warszawie.

Mediana ceny m? gruntu pod zabudowe mieszkaniowq (na podstawie danych z wnioskow kredytowych)
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Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych z wnioskow kredytowych z CBN PKO Banku Polskiego
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Boom mieszkaniowy ostatnich lat jest widoczny w tendencji wzrostowej cen transakcyjnych gruntéw o réznym nasileniu
w poszczegoblnych wojewodztwach. W 2020 najsilniejsze wzrosty odnotowano w wojewddztwie pomorskim i matopolskim,
regionach cieszqcych sie duzym zainteresowaniem kupujgcych mieszkania zarowno na wiasne potrzeby, jak i w celach
inwestycyjnych. Uwage zwraca silny wzrost cen dziatek w wojewddztwie warmifnsko-mazurskim, ktéry wpisuje sie w trend
wzrostu zainteresowania ,drugim domem” o funkcjach rekreacyjnych, jak i ochrony oszczednosci przez zakup dziafki.

Indeks cen transakcyjnych gruntow pod zabudowe* Zmiany ceny transakcyjnej gruntu - wybrane wojewddztwa
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Zrodto: Cenatorium dla Bankier.pl i Puls Biznesu, *autorski indeks oparty na cenach transakcyjnych gruntéw pod zabudowe jednorodzinng; PKO Bank Polski

Wysokie ceny gruntéw pod zabudowe mieszkaniowq znajdujq tez posrednio odzwierciedlenie w cenie za grunt pod inwestycje
mieszkaniowe przeliczone na powierzchnie uzytkowq (zt/m? PUM). Nalezy przy tym zaznaczyé, ze cena gruntu przeliczona na
m? PUM zalezy od szeregu czynnikéw - w tym od okresu zakupu gruntu przez dewelopera, kosztow ewentualnego oczyszczenia
gruntow poprzemystowych przed podjeciem budowy, jak i kosztow uzbrojenia dziatki czy przetozenia istniejqcej infrastruktury
technicznej. Innymi stowy, dane nalezy interpretowa¢ jako posredniq informacje o cenie gruntu. W 2020 cena gruntu
przeliczona na m? PUM znaczqgco wzrosta w 6 najwiekszych aglomeracjach. Na koniec 2020 udziat warto$ci gruntu w koszcie
budowy mieszkania byt najwyzszy w Warszawie (22%), a najnizszy w todzi (12%).

Srednia cena gruntu w przeliczeniu na m? PUM w najwiekszych aglomeracjach
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Zrodto: redNet Consulting; PKO Bank Polski

Fotografia cen ofertowych dziatek w pierwszych miesigcach 2021 sygnalizuje wysokie ceny gruntow w wielu powiatach.
W 105 powiatach (na 380) cena m? przekracza 100 z, w 30 powiatach 200 zt.
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Ceny dziatek budowlanych (zt/m?)
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Zrédto: PKO Bank Polski na podstawie portali z ogtoszeniami

Widoczne zroznicowanie ceny ofertowej jest z jednej strony efektem popytu na dziatki (wyrazajgcego preferencije
konsumentow), z drugiej za$ dostepnosci dziatek, tj. regionalnego zréznicowania podazy. Tendencje wyprowadzania sie
w strefe podmiejskq, obserwowanq od kilku lat, w 2020 wzmocnita upowszechniajgca sie mozliwos$¢ zdalnej pracy i nauki,
wymuszona kolejnymi lockdownami. Pisalismy o tym w marcowej edycji Pulsu Nieruchomos$ci (Dom za miastem? Tak, ale
nie z powodu pandemii), analizujgc wnioski kredytowe na zakup nieruchomosci wg jej lokalizacji. Obecnie kolejng
fundamentalng przestankqg wiekszego zainteresowania zakupem nieruchomosci gruntowych - i w konsekwencji wzrostu ich
ceny przy ograniczonej (takze naturalnie) podazy, jest che¢ ochrony zgromadzonego kapitatu. Nieruchomo$¢ gruntowa
tradycyjnie byta i jest powszechnie postrzegana jako relatywnie bezpieczna inwestycja. Perspektywa dtuzej utrzymanych
niskich stop procentowych podwaza sens lokaty bankowej, a materializujqcy sie scenariusz podwyzszonej inflacji sktania do
ochrony oszczedno$ci poprzez inwestowanie w ziemie.

Wysokie ceny ofertowe dziatek charakteryzujq powiaty grodzkie, wchodzqce w sktad najwiekszych aglomeraciji, a czesto takze
dobrze skomunikowane powiaty ziemskie, otaczajqce te aglomeracje. Co oczywiste, wysoko sq notowane dziatki potozone
w atrakcyjnych turystycznie obszarach - pasie nadmorskim, potudniowym i potudniowo-zachodnim gorskim, Warmii
i Mazurach czy ciekawych krajobrazowo regionach (np. Roztocze w powiecie hrubieszowskim, Puszcza Romnicka w powiecie
gotdapskim czy dolina Wisty w powiecie sandomierskim). Powyzej przecietnej sytuujq sie powiaty ziemskie z potencjatem
dziatek rekreacyjnych dla mieszkancow stolic wojewodztw. Zwraca tez uwage wysoka wycena oferty dziatek w powiatach
z przej$ciami granicznymi - stubickim, zgorzeleckim, braniewskim czy biatostockim.
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Ceny materiatéw budowlanych szybko rosng. Dlaczego?

Z kilku powodow:

Pandemia COVID-19 i zwigzane z nig obostrzenia spowodowaty spadek popytu i ograniczenie produkcji wielu
materiatow budowlanych i surowcéw do ich produkcji. Obecny wzrost popytu w sytuacji zarysowujqcej sie coraz
wyrazniej normalizacji sytuacji gospodarczej wraz z postepem szczepien wymaga dostosowania podazowego.
Kluczowe znaczenie ma gwattowny wzrost popytu ze strony Chin, ktore skutecznie opanowaty epidemie,
a jednocze$nie sq znaczgcym producentem i konsumentem wielu surowcow i materiatow. Przyktadowo, kraj ten
stanowi blisko potowe $wiatowego rynku stali - przy wzro$cie popytu ze strony Chin, ceny pretow stalowych wzrosty
od sierpnia 2020 do marca 2021 o blisko 50%, a ztomu stalowego o ok. 60%. Istotny jest tez wzrost popytu na
materiaty budowlane na rynkach Stanéw Zjednoczonych czy WIk. Brytanii, takze juz odbudowujgcych sie po epidemii.
Budownictwo generuje istotny popyt na stal - zuzywa ok. 35% Swiatowej produkcji tego surowca.

Kolejnym powodem wzrostu cen materiatow budowlanych zwigzanym bezposrednio z pandemiq sq przerwane czy
wydtuzone tancuchy dostaw. Zaburzenia na rynku frachtu (brak kontenerow do transportu materiatow, kongestia
w portach morskich) zaktocity ptynnos¢ dostaw i spowodowaty lokalne ograniczenie dostepnosci surowca.
Naturalng reakcjq rynku na deficyt jest wzrost ceny.

Wiele materiatow budowlanych stosowanych w budownictwie jest produkowanych na bazie wyrobow
ropopochodnych. Wzrost cen ropy naftowej o blisko 60% od listopada 2020 do marca 2021 znajduje
odzwierciedlenie we wzro$cie cen tworzyw sztucznych i wyrobow z tworzyw sztucznych stosowanych
w budownictwie.

W ostatnich miesigcach wystqpity tez u kilku $wiatowych producentéw jednorazowe wydarzenia (awarie, przestoje
spowodowane atakiem zimy i brakiem dostaw prqdu) ograniczajgce okresowo produkcje niektorych surowcow, np.
styrenu niezbednego do produkgji styropianu (jego cena wzrosta w ciggu kilku miesiecy o kilkadziesigt procent) czy
komponentéw do produkgji farb, powtok i klejow. Ograniczone dostawy skutkowaty wzrostem cen.

Na wzrost cen (nie tylko materiatow budowlanych) wptywajq tez makroekonomiczne czynniki wzrostu kosztow
produkgji, czyli tendencje inflacyjne, wzrost ptacy minimalnej, wzrost cen paliw (skutek wzrostu cen ropy). Warto
zaznaczycé, ze w 2020 mieliSmy do czynienia z niespotykanym wrecz zastrzykiem ptynnosci w gospodarce Swiatowej
wygenerowanym poprzez silne ztagodzenie globalnej polityki monetarnej i fiskalnej, przy jednoczesnym silnym
negatywnym szoku podazowym.

Ceny pretow stalowych i ztomu stalowego Ceny ropy naftowej i wybranych tworzyw sztucznych
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Zrodto: Macrobond, LME, www. Plastech.pl, PKO Bank Polski

Dostosowanie podazy materiatdbw budowlanych do popytu wymaga czasu, zajmie prawdopodobnie kilka-, kilkanascie
miesiecy, zaleznie od materiatu. W przypadku wyrobdw z surowcow niemetalicznych, produkowanych w oparciu o surowce
krajowe, zwiekszenie podazy jest kwestiq kilku miesiecy. Wskazujq na to pozytywne doswiadczenia z okresu poprzedniego
boomu budowlanego w segmencie infrastrukturalnym. Niemniej jednak w przypadku tych materiatow obecnie istotng
przestankq kosztotworczq sq wysokie ceny energii - produkcja wyrobow z surowcow niemetalicznych nalezy do najbardziej
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energochtonnych. Relatywnie szybko mozna oczekiwa¢ opanowania awarii u najwiekszych swiatowych producentow (styren,
komponenty do chemii budowlanej). Przy koncentracji srodkow takie sytuacje zwykle sq szybko rozwigzywane. Stopniowo
bedzie nastepowato udroznienie transportu - kontenery wrécq do portow wyjsciowych, mozliwa wydaje sie tez ich dodatkowa
produkcja. Decyzje OPEC dotyczqce zwiekszenia podazy ropy w reakcji na oczekiwany rosnqcy popyt powinny stabilizowac
ceny ropy, a nastepnie ceny wyrobow ropopochodnych. Niemniej jednak pozostang one juz na wysokim poziomie z konca
1921. Najtrudniejsza wydaje sie sytuacja w produkcji stali - ponowne uruchomienie wczesniej ograniczanych zdolnosci
produkcyjnych jest procesem czasochtonnym i kosztownym, sq to decyzje dtugoterminowe, okres$lajgce przyszto$¢ branzy.
Reasumujqgc, najpewniej tegoroczny sezon budowlany uptynie pod znakiem wysokich cen materiatdbw budowlanych, ze
stopniowo rosngcq podazq i wysokim popytem, szczegdlnie z segmentu budownictwa mieszkaniowego i remontowego.

Wzrost kosztéw robocizny przyspieszy

Niedobory wykwalifikowanych pracownikéw budowlanych i konkurencja o nich miedzy poszczeg6lnymi segmentami
budownictwa (inzynieryjne vs kubaturowe) tworzq warunki do wzrostu presji ptacowej. Na siatke ptac w firmach budowlanych
przektada sie rowniez wzrost ptacy minimalnej w 2021. W tej sytuacji oczekiwany jest istotny wzrost stawek robocizny dla
robot ogolnobudowlanych w najblizszych latach (o ponad 8% zaréwno w 2021, jak i w 2022). Przyspieszenie wzrostu ptac
ma swoje podtoze w otoczeniu makroekonomicznym. Jak pisalismy wcze$niej, szybka odbudowa popytu na towary przy
ograniczeniach podazowych doprowadzita do silnego wzrostu ich cen. Nalezy jednak pamieta¢, ze z powodu pandemii
z aktywnosci wytqczona jest znaczna cze$¢ sektora ustugowego. Przywrdcenie petnej aktywnosci w ustugach potgczone
z wysoce prawdopodobnq realizacjq odtozonego popytu w tym segmencie moze wywotac silne niedobory podazowe na rynku
pracy, co bedzie sprzyjato nasileniu sie presji ptacowej. Sytuacja ta moze wptynq¢ na wzrost kosztow pracy réwniez
w sektorze budowlanym.

Zmiany cen wybranych materiatéw budowlanych Zmiana stawek robocizny brutto dla robét ogélnobudowlanych
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Zrédto: wnp.pl za intercenbud, PKO Bank Polski Zrédto: Sekocenbud, Zagregowane wskazniki , z.18/2021, PKO Bank Polski

Rosngce koszty sq podstawq do dalszych wzrostéw cen mieszkan

Jaki moze by¢ wptyw wzrostu cen gruntdéw, materiatéw budowlanych oraz robocizny na rynek? Przy stabym popycie sytuacja
taka wptywataby negatywnie na marze deweloperdw i pogarszata ich sytuacje ptynnosciowq. Niemniej jednak popyt na rynku
nieruchomosci, pomimo negatywnego wptywu pandemii na gospodarke, utrzymuje sie na wysokim poziomie za sprawq obnizek
stop procentowych. W takich okoliczno$ciach wzrost kosztow jest przestankq do dalszych podwyzek cen mieszkan oferowanych
na rynku pierwotnym, bez istotnego uszczerbku na poziomie marz firm deweloperskich. Warto jednak doda¢, ze wraz z szybkim
wzrostem cen, popyt moze sie stopniowo zmniejszac.
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Mieszkania rozpoczete i oddane do uzytku Wuyszukiwania frazy ,dziatka na sprzedaz” w Google
($rednia z ostatnich 3 miesiecy)
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Departament Analiz Ekonomicznych

PKO Bank Polski S.A.
ul. Putawska 15, 02-515 Warszawa
t: 22 521 80 84
email: DAE@pkobp.pl

Gtowny Ekonomista, Dyrektor Departamentu
Piotr Bujak piotr.bujak@pkobp.pl 22 521 80 84

Zespot Analiz NieruchomoSci

Wojciech Matysiak (kierownik) wojciech.matysiak@pkobp.pl 225215180
dr Agnieszka Grabowiecka-taszek agnieszka.grabowiecka-laszek@pkobp.pl 22521 8122
Aleksandra Majek aleksandra.majek@pkobp.pl 22 521 80 84
Marcin Morawiecki marcin.morawiecki@pkobp.pl 225217224
Katarzyna Pietka-Kosinska katarzyna.pietka-kosinska@pkobp.pl 225216515

Jestes zainteresowany otrzymywaniem raportow analitycznych PKO Banku Polskiego? Napisz do nas: DAE@pkobp.pl

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

3y @PKO_Research

Centrum
ﬁ Analiz

Bank Polski

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

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

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

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

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

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