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Nie taka dostepno$¢ mieszkan straszna jak jg malujg
PODSUMOWANIE: Departament Analiz Ekonomicznych
e Pomimo wzrostu stop procentowych oraz zaostrzenia warunkow www.pkobp.pl/centrum-analiz
kredytowania, silny rynek pracy nadal daje mozliwo$¢ zakupu mieszkania ) @PKO_Research
osobom na poczqgtku kariery zawodowej. Zarobki w niektérych branzach N
nie pozwalajq jednak uzyskaé satysfakcjonujgcego metrazu.
 Oczekiwany spadek stop procentowych w 2023 i ewentualne poluzowanie Zespot Analiz Nieruchomosci
kryteriow wyliczania maksymalnej zdolno$ci dla kredytow o okresowo statej analizy.nieruchomosci@pkobp.pl
stopie procentowej moze wzmocni¢ popyt finansowany kredytem. Agnieszka Grabowiecka-taszek
 Czynnikiem, ktéry poprawia dostepnos¢ mieszkania, jest upowszechnienie Aleksandra Majek
pracy zdalnej i powstawanie nowych zawodéw, pozwalajgce na wybor Wojciech Matysiak

miejsca do zamieszkania dalej od drogich dzielnic duzych miast.
PKO Bank Hipoteczny

e Duzy wudziat gospodarstw domowych =z tytutem wilasnosci do Biuro Kredytow

zamieszkiwanego lokalu jest istotnym czynnikiem wspierajgcym dostepnos$¢
mieszkan i utatwiajgcym zamiane mieszkania przy zmieniajgcych sie Agnieszka Gorska-Olejarz
potrzebach w cyklu Zzycia. W potgczeniu z boomem mieszkaniowym Wojciech Szymanski
i wzrostami cen w ostatnich latach, posiadanie mieszkan na wtasnos$¢

wygenerowato pozytywny efekt majgtkowy i wzrost sity nabywczej

gospodarstw domowych.

e Polska wypada przecietnie na tle innych krajow Europy, jezeli chodzi
o relacje wynagrodzenia do ceny m? mieszkania, cho¢ duze znaczenie w tej
statystyce majq niejednorodne uwarunkowania w poszczegdlnych krajach jak
np. dominujqcy rodzaj zabudowy czy jako$¢ zasobu mieszkaniowego.

Cykl podwyzek stop procentowych NBP, rekomendacja KNF zacie$niajgca warunki wyliczania maksymalnej zdolnosci
kredytowej od kwietnia 2022 oraz kilkuletni okres dynamicznych wzrostow cen mieszkan spowodowaty, ze dostepnosé
i sprzedaz mieszkan spadta. W poréwnaniach wzgledem poprzedniego roku skala tego spadku jest bardzo silna, ale trzeba
pamietac, ze 2021 cechowat sie niskimi stopami procentowymi i luzng politykq kredytowq, podczas gdy skala podwyzek stép
procentowych w ostatnim cyklu byta najwyzsza w historii, odciskajqc pietno na rynku mieszkaniowym w 2022. Warto jednak
podkresli¢, ze nawet przy obecnych warunkach kredytowania dostepno$¢ mieszkaniowa nie jest zta, w czym duza zastuga
silnego rynku pracy. W dzisiejszej analizie chcieliby$Smy obali¢ kilka obiegowych mitow o niemozliwosci zakupu mieszkania przez
mtode osoby czy perspektywie trwatego wypchniecia potencjalnych zainteresowanych wtasnym mieszkaniem na rynek najmu.

Silny rynek pracy kluczem do wtasnego mieszkania

Na podstawie raportu o ptacach Antal z lipca 2022 sprawdzilismy, czy zdobycie kwalifikacji do podjecia ,pracy w korporacji”
wystarczy, aby otworzy¢ mtodym ludziom droge do zakupu wiasnego mieszkania. W tym celu przyjrzeliSmy sie wynagrodzeniom
na stanowiskach, ktére zajmowane sq w pierwszych latach kariery zawodowej, unikaliSmy stanowisk przewidzianych dla kadry
kierowniczej. W niektorych branzach wybierali$my takze zawody niewymagajgce zdobycia wyzszego wyksztatcenia. Wybranych
pracownikow korporacji na poczqgtkowym etapie kariery zawodowej potqczyliSmy w pary w ramach danej branzy, a dla potrzeby
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wyliczenia maksymalnej zdolnos$ci kredytowej przyjeliSmy, ze kazda z par posiada po jednym dziecku. Wyliczong zdolno$¢
kredytowq skonfrontowali$my ze $redniq ceng metra kwadratowego na rynku pierwotnym wedtug danych NBP za 3q22. Przy
zatozeniu 20% wktadu wiasnego dla kazdej z branz uzyskalisémy zdolno$¢ kredytowg pozwalajgcg na zakup mieszkania, cho¢
w niektérych przypadkach uzyskany metraz mogtby byc¢ niekomfortowy dla trzyosobowego gospodarstwa domowego. Norma
OECD mowi bowiem, ze w przypadku takiego gospodarstwa mieszkanie powinno mie¢ 3 pokoje.

Dostepno$¢ mieszkania wg zatrudnienia w wybranych branzach
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Zrodto: Grupa PKO Banku Polskiego na podstawie ,Raport ptacowy” Antal z lipca 2022 (przyjeto $rodki przedziatow wynagrodzen dla poszczegolnych stanowisk) oraz danych
NBP za 3q22 nt. $redniej ceny transakcyjnej mieszkania na rynku pierwotnym dla grupy 6 miast (bez Warszawy). Zdolnos¢ oszacowana dla gospodarstwa domowego
sktadajgcego sie z 2 0séb dorostych i dziecka.

By¢ moze pewnym remedium na te niedogodnos$¢ bedzie zapowiedziany w potowie grudnia 2022 rzgdowy program Bezpieczny
Kredyt 2%. Beneficjenci programu bedq mogli uzyska¢ doptate do rat kredytu mieszkaniowego bedqcq roznicq miedzy statq
stopq ustalong w oparciu o $rednie oprocentowanie kredytow o statej stopie w bankach kredytujgcych, a oprocentowaniem
kredytu zgodnie ze stopq 2%. Wedtug informacji Ministerstwa Rozwoju i Technologii kredyt bedzie mogta uzyska¢ osoba do 45.
roku zycia, ktéra nie ma i nie miata mieszkania lub domu jednorodzinnego, a takze nie ma i nie miata spotdzielczego prawa
dotyczqcego lokalu mieszkalnego albo domu jednorodzinnego. Kredyt mogq tez wzig¢ matzonkowie lub rodzice co najmniej
jednego wspdlnego dziecka. W tym przypadku wystarczy, jesli warunki wieku i ,pierwszego mieszkania” spetni tylko jedno
z nich. Maksymalna wysokos$¢ kredytu, ktory moze w ramach programu uzyska¢ jedna osoba, wynosi 500 tys. z. W przypadku
matzenstwa lub rodzicow z dzieckiem maksymalna kwota kredytu to 600 tys. zt. Kredyt bedzie mozna otrzymac¢ na mieszkania
zarébwno z rynku pierwotnego, jak i wtornego. Objecie programem roéwniez rynku wtornego jest atrakcyjne zwtaszcza dla
mieszkancoéw mniejszych miast, gdzie oferta deweloperska jest niewielka. Uruchomienie programu planowane jest na 3q23.

Mapa 1. Udziat 0s6b w wieku 18-45 lat w ogdle ludnosci (%)  Szacujemy, ze rocznie w ramach programu udzielonych
: bedzie nawet okoto 40 tys. kredytow, co jest istotnym
wsparciem strony popytowej rynku mieszkaniowego.
W chwili obecnej trudno powiedzie¢, w jaki sposob bedzie
wyliczana maksymalna zdolno$¢ kredytowa w ramach
programu. Nie mozna jednak wykluczy¢ pewnego
poluzowania zasad wuyliczania zdolnosci. Zaktadajqc
malejgce raty, przy kredycie na 25 lat po 10 latach
wsparcia kredytobiorcy pozostanie co najwyzej 60%
kapitatu do sptaty. W tej sytuacji zdolno$¢ kredytowa
mogtaby by¢ wynikiem kalkulacji sporzqdzonej w oparciu o
rate bedgcq maksimum z wyliczonej dla catego kredytu
przy stopie 2% i wyliczonej dla 60% kredytu przy dzisiejszej
stopie wraz z buforem w wysokosci 5 pkt. proc. W oparciu
o te zasade dokonali$my symulacji maksymalnej zdolnosci
naszych przyktadowych gospodarstw, przy zatozeniu, ze
gdy zdolnos$¢ ta jest wyzsza niz przewidziane w programie
600 tys. zt, zdolnos$¢ na pozostatq kwote obliczana jest na
obecnie obowiqzujgcych zasadach. Jak wida¢ na
zamieszczonym wyzej wykresie, poluzowanie kalkulacji
zdolnosci istotnie zwiekszytoby dostepnos¢ mieszkan.

Zrodto: GUS
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W konteks$cie zwiekszenia dostepnosci cenowej mieszkan nalezy wspomnie¢ o upowszechnieniu modelu pracy zdalnej, ktéra
otwiera wieksze mozliwosci wyboru miejsca zamieszkania. Do niedawna praca w biurowcach duzego miasta wiqzata sie
nierozerwalnie z konieczno$cig zamieszkania w drogich dzielnicach lub codziennymi czasochtonnymi dojazdami do pracy
z przedmie$¢. Obecnie wiele firm, dziatajgcych w branzach gdzie jest to mozliwe, oferuje prace w modelu zdalnym lub
hybrydowym. Wedtug badania przeprowadzonego przez Deloitte pracownicy niebedgcy na stanowiskach kierowniczych $rednio
przebywajg w biurze niecate 2 dni w tygodniu, dopiero na poziomie kadry kierowniczej $redniego szczebla obecno$¢ ta
przekracza przecietnie 2 dni, a w przypadku cztonkéw zarzqdu firmy wynosi ponad 3 dni. Prace zdalng umozliwia rowniez
powstawanie nowych zawodoéw jak np. praca w e-commerce w miejsce sprzedazy stacjonarnej.

Lokalizacja kupowanego mieszkania wg wieku Rozktad tygodniowej liczby dni pracy z domu
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Zrodto: Grupa PKO Banku Polskiego Zrodto: Deloitte

Obecna relatywnie komfortowa sytuacja mtodego pokolenia jest konsekwencjq wielu lat szybkiego wzrostu polskiej gospodarki,
ktory doprowadzit do wysokiego popytu na pracownikéw. Co wiecej, coraz bardziej odczuwalne na rynku pracy sq problemy
demograficzne skutkujgce niedoborem kadr i narastajgcq konkurencjq miedzy pracodawcami podczas rekrutacji. To m.in.
napieta sytuacja podazowa na rynku pracy umozliwita szybkie dostosowanie sie pracodawcow do silnej preferencji
pracownikow w zakresie pracy zdalnej. W przytoczonym badaniu Deloitte blisko potowa respondentow (46%) deklaruje, ze
decyzja o zwiekszeniu liczby dni obowigzkowej obecnosci w biurze sktonitaby ich do zmiany pracodawcy.

Warto zatem podkresli¢, ze w preznie funkcjonujqcej gospodarce o niskiej stopie bezrobocia wysoka dynamika cen mieszkan
nie jest przeszkodq w zaspokojeniu potrzeb mieszkaniowych mtodego pokolenia, a wrecz jest naturalng konsekwencjg wysokiej
dostepnosci mieszkan. W sytuacji silnej recesji, ktora owocowataby spadkiem cen mieszkan, ale tez istotnym pogorszeniem
sytuacji pracownikéw na rynku pracy, dostepnos$¢ mieszkan bytaby znacznie gorsza. Z kolei realizacja pomystow regulowania
cen mieszkan skutkowatyby deficytem podazy nowych mieszkan, co rowniez pogorszytoby zaréwno dostepnos$c, jak i jakos¢
zasobu mieszkaniowego, a takze doprowadzito do wzrostu rozwarstwienia spotecznego w zakresie warunkéw mieszkaniowych.

Na tle catej UE wypadamy przecietnie, na tle naszego regionu dobrze

Krotno$¢ miesigcznego wynagrodzenia netto potrzebna do zakupu 50 m? mieszkania
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Zrodto: Grupa PKO Banku Polskiego na podstawie narodowych urzedow statystycznych oraz danych Statista

3]



Puls Nieruchomosci lliﬂ
Nie taka dostepno$¢ mieszkan straszna jak jg malujq Bank Polski

Patrzgc na relacje wynagrodzen do cen mieszkan w Polsce na tle krajow UE wypadamy przecietnie. Tak mierzona dostepnos$¢
mieszkania jest w Polsce wyzsza niz w najwazniejszych panstwach naszego regionu (Czechy, Stowacja, Wegry), a takze
wzgledem czesci znacznie zamozniejszych spoteczenstw (Austria, Francja, Niemcy). Gorzej w tej statystyce wypadamy na tle
panstw, w ktérych mamy do czynienia z wiekszym w niz Polsce udziatem zamieszkania w zabudowie jednorodzinnej, cechujqcej
sie relatywnie nizszymi cenami m? niz dla zabudowy wielorodzinnej (Belgia, Dania, Holandia, Irlandia), oraz Europy Potudniowe;j.

Wtasnos$¢ mieszkan to wieksze mozliwosci zamiany mieszkania i efekt majgtkowy

W Polsce blisko 85% gospodarstw domowych posiada tytut wtasnosci do swojego mieszkania i jest to jeden z najwyzszych
wskaznikoéw w Europie. Mieszkanie stanowi zatem element majqtku gospodarstwa domowego, ktérego warto$¢ zmienia sie wraz
ze zmianami cen nieruchomosci na rynku. Posiadanie tytutu wiasnosci daje poczucie bezpieczenstwa finansowego. Takie
gospodarstwo domowe ma wieksze mozliwosci zamiany lokalu w razie ewolucji potrzeb mieszkaniowych. Co wiecej, chcqc
zamieni¢ mieszkanie np. na nieco wieksze czy w innej lokalizacji, gospodarstwo domowe majgc majgtek ulokowany
w nieruchomosci pozostaje bardziej odporne na tymczasowe niekorzystne warunki rynkowe jak np. wzrost stop procentowych
ostabiajqgcy zdolnos¢ kredytowq. Duzy udziat wiasnosci mieszkan implikuje takze przyszty wzrost zamoznos$ci spadkobiercow
nieruchomosci w wyniku braku prostej zastepowalnosci pokolen.

Udziat gospodarstw domowych z prawem wtasnosci do zamieszkiwanego lokalu
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Zrodto: Eurostat

Boom na rynku nieruchomosci mieszkaniowych w ostatnich latach sprzyjat szybszemu wzrostowi cen mieszkan niz cen towarow
i ustug konsumpcyjnych. Sytuacja ta doprowadzita do realnego wzrostu wartosci majgtku gospodarstw domowych. Efekt ten
ma wptyw na site nabywczq gospodarstw domowych, a szczegdlny przypadek tego wptywu zostat opisany powyzej jako
ilustracja bezpieczenstwa finansowego przy zamianie mieszkania. Warto rowniez zwréci¢ uwage na fakt, ze wzrost cen mieszkan
doprowadzit do realnej deprecjacji zadtuzenia z tytutu kredytow mieszkaniowych. Ostatnie lata przyniosty wyrazng poprawe
relacji depozytow do kredytow gospodarstw domowych. Obecna nadwyzka depozytéw wynosi 272 mld zt, co $rednio na
gospodarstwo domowe daje blisko 22 tys. zt.

Ceny mieszkan w relacji do cen towaréw i ustug Nadwyzka depozytow nad kredytami gospodarstw

konsumpcyjnych oraz wynagrodzen domowych
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Rynek nieruchomosci na wykresach
Mieszkania rozpoczete i oddane do uzytku Rozpoczynane mieszkania deweloperskie wg lokalizacji
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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:
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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 ktorychkolwiek instrumentéw finansowych, ustuga doradztwa
inwestycyjnego lub podatkowego ani jako forma $wiadczenia pomocy prawnej. Prognozy oraz dane zawarte w Materiale nie stanowiq zapewnienia uzyskania
okre$lonych wynikéw jakichkolwiek transakcji finansowych ani przysztych cen ktérychkolwiek instrumentéw finansowych.

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

Bank i jego spotki (podmioty) zalezne oraz pracownicy tych podmiotow mogq byé 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 Oszczednosci 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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