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Zdolnos$¢ kredytowa po nowemu pozwoli na znacznie mniej

PODSUMOWANIE: Departament Analiz Ekonomicznych
o W drugim pétroczu 2021 zakupy mieszkan z udziatem kredytu hipotecznego www.pkobp.pl/centrum-analiz
stanowity ponad 60% wolumenu transakcji. Podobny odsetek stanowit W @PKO_Research

popyt konsumpcyjny na mieszkania wzgledem popytu inwestycyjnego.

o Wzrost stép procentowych i zmiany w zasadach wyliczania zdolnoSci

kredytowej rekomendowane bankom przez KNF spowodowaty, ze zdolno$é Zespot Analiz Nieruchomosci
obnizyta sie nawet o ponad potowe wzgledem 2021. Za okoto dwie trzecie analizy.nieruchomosci@pkobp.pl
tego ubytku odpowiada wzrost stop procentowych, za okoto jednqg trzeciq Agnieszka Grabowiecka-taszek
zaostrzenie polityki kredytowej. Aleksandra Majek
 Oceniamy, ze liczba udzielonych kredytéw w 2022 spadnie do ok. 170 tys. Wojciech Matysiak
z ponad 250 tys. w 2021, a warto$¢ do 60 mld zt z ponad 85 mld zt. Bedzie
to znaczqcy ubytek popytu na mieszkania, ktérego nie zrekompensujq zakupy PKO Bank Hipoteczny
inwestycyjne. Oceniamy, ze skala odptywu popytu inwestycyjnego moze byc Biuro Kredytow

obecnie nawet przejsciowo nieco silniejsza. Popyt inwestycyjny ma wieksze
szanse utrzyma¢ sie w duzych miastach, gdzie obserwujemy silng presje na
wzrost stawek najmu oraz zainteresowanie ze strony funduszy PRS.

Agnieszka Gorska-Olejarz
Wojciech Szymanski

,Powiedzmy tak - za osiem lat / adres w bloku i maty Fiat / nie tam gtowy, jak ty to uzbierasz / wszystko hurtem mozesz da¢
mi teraz” - ten fragment tekstu Andrzeja Mogielnickiego do przeboju Izabeli Trojanowskiej ,Wszystko czego dzi$ chce”,
odswiezonego niedawno przez Monike Brodke, w sposdb niezamierzony dosc¢ trafnie opisuje dziatanie kredytu bankowego -
instrumentu pozwalajgcego na sfinansowanie zakupu i wcze$niejsze uzytkowanie nieruchomosci czy drozszych débr
konsumpcyjnych. Wedtug wyliczen Narodowego Banku Polskiego zakupy z wykorzystaniem kredytu stanowity w 4q21 az 62%
wolumenu transakcji na rynku pierwotnym. Przytoczona statystyka uwzglednia rowniez wptacone wktady wtasne, natomiast
udziat zakupow bez udziatu kredytu wyniost 38%. Wida¢ zatem wyraznie, ze positkowanie sie kredytem przy zakupie mieszkania
jest powszechne, a w ostatnim czasie obserwowali$my wrecz tendencje wzrostowg wykorzystania kredytu przy zakupach
mieszkania w relacji do zakupow ,czysto” gotdwkowych. 2021 to jednak historia. Obecnie o kredyt w wysokosci pozwalajqcej
zaspokoi¢ potrzeby mieszkaniowe jest juz znacznie trudniej niz w ubiegtym roku, gtdwnie przez wzrost stop procentowych oraz
nowe zalecenie Komisji Nadzoru Finansowego dla bankéw istotnie zwiekszajqce bufor na dalsze podwyzki stép przy wyliczaniu
zdolno$ci kredytowej klientow. Jak zmienita sie zdolno$¢ kredytowa i co to oznacza dla popytu na mieszkania? Na te pytania
odpowiadamy w tym wydaniu Pulsu Nieruchomosci.

Od kwietnia nowe warunki dla kredytobiorcow

Popyt na kredyt na poczgtku 2022 jest wyraznie nizszy niz w ubiegtym roku. W lutym liczba wnioskéw kredytowych spadta
0 36,3% r/r, a w marcu o 59% r/r. Czy marcowa statystyka to sygnat ponownego wzrostu zainteresowania zakupem
mieszkania? Nie. Od kwietnia zmieniajq sie warunki liczenia zdolno$ci dla kredytobiorcow i trudniej bedzie im zrealizowa¢ plany
zakupu mieszkania. Przy wyliczaniu zdolnoSci kredytowej banki majg uwzglednia¢ wyzsze koszty utrzymania gospodarstwa
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domoweqo, a do liczenia zdolno$ci kredytowej przyjmowac oprocentowanie powiekszone o 5pp. Dlatego tez poprawa statystyki
liczby wnioskow kredytowych w marcu ilustruje cheé¢ zdgzenia ze ztozeniem wniosku przez kredytobiorce przed wejSciem w zycie
ostrzejszych rygoréw kredytowania. Z uwagi na znaczny spadek zdolnoS$ci kredytowej nalezy sie raczej spodziewad, ze
w kolejnych miesigcach akcja kredytowa powréci do solidnych spadkow wzgledem mocnego 2021.

Relacja popytu kredytowego do popytu gotowkowego Liczba wnioskéw o kredyt hipoteczny
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Zrodto: Grupa PKO Banku Polskiego, B

Zrodto: Grupa PKO Banku Polskiego, NBP - badanie transakcji na rynku pierwotnym K

w siedmiu miastach: Warszawie, todzi, Krakowie, Wroctawiu, Poznaniu, Gdansku i Gdyni

O ile spadta zdolnos$¢ kredytowa i ile metrow kwadratowych mozna teraz kupic?

Przeprowadzilismy symulacje zmiany zdolno$ci kredytowej w miastach wojewo6dzkich. PrzeanalizowaliSmy zmiane zdolno$ci
gospodarstwa domowego ztozonego z dwdch oséb dorostych i dziecka. Dochod tego gospodarstwa zostat przyjety na poziomie
dwukrotnosci przecietnego wynagrodzenia dla danego miasta. Zdolnos$¢ wyliczona jest dla 25-letniego okresu kredytowania.
Zatozylismy, ze sektor bankowy sumiennie zastosuje sie do zalecenia KNF. Zaznaczamy, ze prezentowana symulacja nie jest
wynikiem zmian przyjetych w wyliczaniu zdolnoSci przez Grupe PKO Banku Polskiego, a probq odzwierciedlenia odpowiedzi
catego sektora bankowego na nowe warunki.

Ubytek maksymalnej zdolnos$ci kredytowej (2 $rednie
wynagrodzenia i 1 dziecko) wzgledem $redniego poziomu
z 2021 z uwagi na zaostrzenie polityki kredytowej oraz

czynniki rynkowe w ujeciu kwotowym... ...i procentowym
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Zrodto: Grupa PKO Banku Polskiego, GUS Zrédto: Grupa PKO Banku Polskiego, GUS

Zdolnos¢ kredytowa obnizyta sie o ponad potowe wzgledem 2021, przy czym za okoto dwie trzecie spadku odpowiada wzrost
stop procentowych, a za okoto jedng trzeciq rekomendowane przez KNF zmiany w zasadach wyliczania zdolno$ci. Najwiekszq
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zdolno$¢ kredytowq posiadajq cieszqcy sie najwyzszymi dochodami pracownicy z Warszawy, cho¢ w ich przypadku zmiany
rynkowe i zaostrzenie polityki kredytowej w najwiekszym stopniu te zdolno$¢ zredukowaty. Najnizszg zdolno$¢ kredytowq majq
osoby zatrudnione w Kielcach, Zielonej Gorze czy Biatymstoku. Poziom maksymalnej zdolnosci warto jednak skonfrontowaé
z liczbq metrow kwadratowych dostepnych do zakupu przy zastosowaniu cen dla danego miasta. Do wykonania tego zadania
uzyliSmy sporzqdzonej na podstawie danych NBP prognozy cen transakcyjnych mieszkan na rynku pierwotnym. Z analizy
wynika, ze dostepno$¢ metrazu do zakupu dla przecietnie zarabiajqcej pary z dzieckiem mocno spadta w kwietniu biezgcego
roku. Obecnie przy 20% wktadzie wkasnym mozliwy jest zakup od 50 do 70 m? w zaleznosci od miasta, podczas gdy $rednio w
2021 byto to 120 do 160 m2 W konfrontacji z 2020 spadek zdolnos$ci kredytowej jest jeszcze silniejszy. Relacja zdolnosci
kredytowej do $redniej ceny m? jest obecnie najkorzystniejsza w Opolu, Katowicach i Zielonej Gorze - pozwala na zakup ponad
65 m% Najmniej m? bo niewiele ponad 50, przy zatozeniu przecietnej zdolnosci kredytowej mogg nabyc osoby pracujgce
i poszukujgce mieszkania do zakupu w Szczecinie, Gdansku i Warszawie.

Liczba metrow dostepnych do zakupu przy maksymalnej zdolnosci kredytowej (2 $rednie krajowe i 1 dziecko)
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Zrodto: Grupa PKO Banku Polskiego, GUS, NBP

Jak to wptynie na popyt?

Jak juz wspomnieliémy, zakupy finansowane kredytem stanowity w ostatnim czasie ponad 60% transakcji. Zakupy
z udziatem kredytu hipotecznego czesciej niz zakupy gotowkowe majq charakter popytu konsumpcyjnego, a wiec
ukierunkowanego na zaspokojenie potrzeb wtasnych lub cztonkéw rodziny. Wedtug cyklicznej ankiety prowadzonej przez NBP
tego typu zakupy w 2021 stanowity 62% transakcji wobec 69% rok wcze$niej. Pozostata cze$¢ popytu ma charakter
inwestycyjny - jest to zakup mieszkania na wynajem lub z zamiarem odsprzedazy.

Cele zakup6éw nieruchomosci
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Zrodto: NBP
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Nalezy mie¢ Swiadomos¢, ze ponad 60% kupujgcych bedzie miato o ponad potowe nizszq site nabywczq, a zatem wptyw na
popyt na mieszkania jest silnie negatywny. Szacujemy, ze warto$¢ udzielonych kredytéw moze spas¢ w 2022 do 60 mld zt
z 85,7 mld zt w 2021, a ich liczba do 170 tys. z ponad 250 tys. w roku ubiegtym.

Obok popytu konsumpcyjnego, na rynku mamy jeszcze popyt inwestycyjny, ktéry byt nad wyraz aktywny w ubiegtym roku.
Swiadczy o tym rozejscie sie w potowie 2020 idgcej wezesniej w parze linii sprzedazy mieszkan oraz nastrojow konsumenckich
na lewym wykresie ponizej. Widoczna na wykresie luka pomiedzy dwiema seriami moze Swiadczy¢ o wzmozonych zakupach
inwestycyjnych. Czy ujemne realne stopy procentowe i wzrost stawek na rynku najmu nadal bedq zacheca¢ inwestorow? Na
razie nic na to nie wskazuje. Skonstruowali$my indeks relatywnej sity popytu inwestycyjnego wzgledem konsumpcyjnego (po
prawej stronie ponizej) bazujgc na obserwacji sprzedazy nieruchomosci mieszkaniowych w popularnych regionach wsrod
kupujgcych inwestycyjnie. Indeks ten sugeruje, ze popyt inwestycyjny w ostatnim czasie spadt jeszcze mocniej niz
konsumpcyjny. Wniosek ten jest zgodny z naszq intuicjq. Wobec stabngcej strony popytowej inwestor kalkuluje bowiem coraz
wyzsze ryzyko spadku cen mieszkan. W tej sytuacji moze on kierowaé sie w strone alternatywnych, bezpiecznych form
lokowania $rodkow, ktére zaczynajq sie pojawia¢ w warunkach wyzszych stop procentowych. Popyt inwestycyjny ma wieksze
szanse utrzymac sie w duzych miastach, gdzie obserwujemy silng presje na wzrost stawek najmu oraz zainteresowanie ze strony
funduszy PRS.

Sprzedaz mieszkan i koniunktura konsumencka Szacunek relacji zmiany popytu inwestycyjnego do popytu
konsumpcyjnego
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Zrodto: Grupa PKO Banku Polskiego, GUS, JLL dla miast: Warszawa, Krakéw, to6dz, Zrodto: Grupa PKO Banku Polskiego
Wroctaw, Poznan, Tréjmiasto
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Rynek nieruchomosci na wykresach

Wskaznik koniunktury w budownictwie mieszkaniowym Udzielone kredyty mieszkaniowe
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Indeks cen mieszkan w Polsce na tle regionu i rozwinietych gospodarek UE
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Zrédto: Eurostat (ostatnia aktualizacja 08.04.2022), PKO Bank Polski

5]



(ko

Bank Polski
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 52180 84
Zespo6t Analiz Nieruchomosci analizy.nieruchomosci@pkobp.pl
Wojciech Matysiak (Kierownik) wojciech.matysiak@pkobp.pl 225215180
dr Agnieszka Grabowiecka-taszek agnieszka.grabowiecka-laszek@pkobp.pl 225218122
Aleksandra Majek aleksandra.majek@pkobp.pl 2252180 84
Marcin Morawiecki marcin.morawiecki@pkobp.pl 225217224
Katarzyna Pietka-Kosifska katarzyna.pietka-kosinska@pkobp.pl 225216515

Jeste$ zainteresowany otrzymywaniem raportéw 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:

[ ]
YW @PKO_Research ﬁ ‘ f\ﬁg}irzum
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Materiat zatwierdzit(a): Piotr Bujak
Informacje i zastrzezenia:

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

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

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

Bank i jego spotki (podmioty) zalezne oraz pracownicy tych podmiotow mogq byc zainteresowani zawarciem lub byé stronq 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 siedzibqg w Warszawie, ul. Putawska 15, 02-515 Warszawa, wpisana do rejestru przedsiebiorcow
prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIIl 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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