Puls NieruchomosSci

Analizy NieruchomosSci

7

Bank Polski

30 wrze$nia 2021

Przez pryzmat Polskiego tadu

Majgc do wyboru zakup matego domu (do 100 m2) od dewelopera lub jego
budowe na wiasng reke relatywnie czesto decydujemy sie na to pierwsze
rozwigzanie. Budowa matego domu jest wzglednie  popularna
w powiatach ziemskich nieprzylegajgcych do duzych metropolii.
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e W ostatnich latach obserwujemy wyraznie szybszy wzrost wynagrodzen
nizszych grup dochodowych ws$réd osob wnioskujgeych o kredyt hipoteczny.
Reforma sktadkowo-podatkowa planowana w ramach Polskiego tadu
powinna wesprzec ten trend.

e Jednq z idei Polskiego tadu jest wsparcie rodzin wielodzietnych w zakupie
mieszkania. Gospodarstwa takie dysponujg nizszym dochodem na osobe
i majg nizszq zdolno$¢ kredytowq. Chcgc kupi¢ wiasne mieszkanie czesto
decydujq sie na mniejszy metraz nieruchomosci.

e Program gwarantowanych kredytow moze mie¢ potencjalnie najwiekszy
wptyw na rynek mieszkaniowy. Oceniamy, ze jego charakter w pierwszej fazie
obowigzywania moze by¢ antycykliczny.

www.pkobp.pl/centrum-analiz
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Wojciech Szymanski

Utatwienia w budowie doméw do 70 m? powierzchni zabudowy i gwarantowany kredyt mieszkaniowy (czyli kredyt hipoteczny
objety gwarancjq zastepujqcqg udziat wiasny kredytobiorcy) to flagowe projekty Polskiego tadu dotyczqgce rynku nieruchomosci
mieszkaniowych. Ten pierwszy zostat juz przyjety we wrzesniu przez Sejm, a drugi jest na etapie prac legislacyjnych w Sejmie.
W przygotowaniu jest odrebna inicjatywa Polskiego tadu przewidujgca wsparcie gospodarstw domowych o trudniejszej sytuaciji
finansowej mieszkaniowym bonem spotecznym lub rodzinnym. Ponadto, jednym z efektow reformy podatkowej, zapowiedzianej
w programie i dyskutowanej obecnie w Sejmie, ma by¢ wzrost dochodéw do dyspozycji najstabiej zarabiajgcych podatnikow.
PostanowiliSmy zatem spojrze¢ na rynek mieszkaniowy przez pryzmat zmian zapowiadanych w Polskim tadzie.

Mate domy szczegdlnie popularne przy zakupie od dewelopera

Utatwienia w budowie doméw do 70 m? powierzchni zabudowy dotyczg domoéw wolnostojgcych o nie wiecej niz dwéch
kondygnacjach. W praktyce sq to domy o powierzchni uzytkowej ok. 90 m?, cho¢ w przypadku ptaskiego dachu metraz mozna
zwiekszy¢ nawet do ponad 100 m2. Okazuje sie, Ze mate domy nie sq takim rzadkim zjawiskiem na polskim rynku doméw.
Obecnie 13,6% wnioskow kredytowych na zakup lub budowe dotyczy matych doméw (do 90 m? powierzchni uzytkowej) i sq
one relatywnie czestym wyborem kupujgcych na rynku pierwotnym. W przypadku indywidualnej budowy domu, ktorej de facto

Struktura wnioskow kredytowych wedtug powierzchni
domu i celu wniosku

Udziat matych domoéw we wnioskach o kredyt
na budowe domu

mdom do 90 m kw. mdom 90 do 100 m kw. = pozostate domy

mdom do 90 m kw. dom 90 do 100 m kw.

. 7,8%
5,8% 6,1% 5,9% 6.6%

zakup - rynek pierowtny zakup - rynek wtérny 2016 2017 2018 2019 2020 2021

budowa

Zrédto: Grupa PKO Banku Polskiego
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dotyczy Polski tad, preferowane sq raczej wieksze metraze, cho¢ warto zaznaczy¢, ze i wérdd budujgcych na wtasng reke
obserwujemy rosnqgce zainteresowanie matymi domami. Relatywnie wysoki popyt na mate domy z rynku pierwotnego
wzgledem indywidualnej budowy obserwujemy przede wszystkim w duzych aglomeracjach i powiatach je otaczajqcych,
w rejonie nadmorskim, w Wielkopolsce oraz niektorych powiatach wojewddztwa podlaskiego. Utatwienia wprowadzone przez
Polski tad sq kierowane jednak wytqcznie dla inwestoréw zaspakajajgcych wiasne potrzeby mieszkaniowe. Projekt requlacji
zawiera takze zastrzezenie, ze liczba nowych doméw nie moze byc¢ wieksza niz jeden na kazde 500 m? powierzchni dziatki.
Utatwienia majq stuzy¢ wytqgcznie celom indywidualnym, a nie budowie wieloobiektowych osiedli. Tym samym z utatwien nie
bedq mogli skorzysta¢ np. inwestorzy wznoszqcy domki na wynajem dla turystow. Beneficjentem utatwien bedg w duzej mierze
mieszkancy powiatow ziemskich nieprzylegajgcych bezposrednio do duzych miast - to wtasnie tam w najwiekszym stopniu
skupia sie budownictwo indywidualne matych doméw.

Powiaty o relatywnie wysokim popycie na mate domy  Udziat matych doméw we wnioskach o kredyt
od dewelopera wzgledem budownictwa indywidualnego na budowe domu

m dom do 90 m kw. dom 90 do 100 m kw.

Warszawa 6 duzych 10  pozostate powiaty powiaty
miast*  $rednich powiaty ziemskie ziemskie -
miast  miejskie otaczajgcepozostate

miasto

Zrédto: Grupa PKO Banku Polskiego

Mate domy budowane sq na mniejszych dziatkach - w duzych miastach wielko$¢ takich dziatek $rednio nie przekracza
1000 m2. Na wiekszych dziatkach budowane sq domy o wiekszej powierzchni uzytkowej. Wielko$¢ dziatek w naturalny sposéb
rosnie wraz z oddalaniem sie od obszaréw bardziej zurbanizowanych.

Przecietna powierzchnia dziatki w zaleznosci od lokalizacji i powierzchni uzytkowej budowanego domu

4000 7 mkw.

3500 mdo 90 m kw. mod 120 do 140 m kw. m pow. 180 m kw.
3000 A
2500 A
2000 A
1500 -
1000 -

500 A

0 4

Warszawa 6 duzych miast* 10 $rednich miast pozostate powiaty powiaty ziemskie powiaty ziemskie-
miejskie otaczajgce miasta pozostate

Zrodto: Grupa Kapitatowa PKO Banku Polskiego, * 6 miast - Krakow, t6dz, Poznan, Wroctaw, Gdansk, Gdynia; 10 miast - Bydgoszcz, Lublin, Katowice,
Biatystok. Kielce, Olsztyn, Rzeszow, Zielona Goéra, Opole, Szczecin
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Reforma podatkowo-sktadkowa a rynek mieszkaniowy

Jednym z elementéw Polskiego tadu jest reforma podatkowo-
sktadkowa m.in. podnoszqca kwote wolng od podatku do 30 tys.
PLN i prog podatkowy do 120 tys. PLN. Beneficjentami tej
zmiany bedq stabiej zarabiajgcy podatnicy. Tym samym
gospodarstwom domowym o nizszych dochodach, w ktérych
chocéby jedna z 0s6b skorzysta na reformie podatkowej, bedzie
tatwiej uzyska¢ zdolno$¢ kredytowq. Fakt ten jest istotny
w kontekscie wprowadzonej od 1 lipca br. zmiany
w Rekomendacdji S, ktora skraca do 25 lat (z 30 poprzednio)
okres, w oparciu o ktory wyliczana jest zdolno$¢ kredytowa.
Reforma podatkowo-sktadkowa wzmocni zatem obserwowany
w ostatnich latach trend szybszego wzrostu ptac w stabszych
grupach dochodowych widoczny w analizie wnioskow
kredytowych sktadanych w Grupie PKO Banku Polskiego.

Dalsze przyspieszenie wzrostu dochodow 0s6b stabiej
zarabiajgcych moze wzmocni¢ tendencje zwiekszania sie
popytu na nieruchomosci mieszkaniowe poza najwiekszymi
miastami, w szczeg6lnos$ci w powiatach ziemskich wojewddztw
podkarpackiego, zachodniopomorskiego, warminsko-
mazurskiego, kujawsko-pomorskiego, $wietokrzyskiego czy
todzkiego.

Zmiana wynagrodzenia netto gtbwnego
kredytobiorcy w latach 2016-2020 wg decyli

16,0%

-1,1%

Zrédto: Grupa PKO Banku Polskiego

W tym konteks$cie pojawia sie jednak pytanie, czy wzrost dochodéw stabiej zarabiajqcych spowoduje cheé przeprowadzki do
wiekszego miasta. Wedtug naszych analiz klienci generalnie kupujq jednak nieruchomos$ci w miejscu dotychczasowego
zamieszkania, co pozwala nam z wiekszq $miatosciq twierdzi¢, ze wyptaszczanie réznic dochodowych nie wywota wiekszych
ruchéw migracyjnych. Z uwagi na brak mozliwosci odliczenia sktadki zdrowotnej reforma podatkowo-sktadkowa moze
jednoczesnie ostabi¢ tempo budowania oszczednos$ci przez grupe najlepiej zarabiajgcych i ograniczy¢ popyt na nieruchomosci

mieszkaniowe o charakterze inwestycyjnym.

Geograficzny rozktad popytu na nieruchomos$ci mieszkaniowe wzgledem wysoko$ci dochodéw

! dominacja popytu klientow z wysokim dochode
Ll
|| bez réznicy
L
[ |
|

dominacja popytu klientéw z niskim dochodem

Zrédto: Grupa PKO Banku Polskiego
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Rodzinom wielodzietnym trudniej kupi¢ mieszkanie

Jedng z idei Polskiego tadu jest wsparcie w zakupie mieszkania rodzin wielodzietnych. Rodzinny bon mieszkaniowy
przyznawany ma by¢ na sfinansowanie wktadu mieszkaniowego lub wktadu budowlanego, partycypacje w SIM/TBS, budowe
domu oraz zakup mieszkania lub domu. O rodzinny bon bedzie mogta stara¢ sie osoba prowadzqca gospodarstwo domowe,
w ktorego sktad wchodzi co najmniej 3 dzieci lub osoba z niepetnosprawnosciq. Mozna mie¢ juz wcze$niej lokal - bon
umozliwiatby woéwczas zamiane mieszkania na wigksze.

Potrzeba wsparcia rodzin wielodzietnych w zakupie mieszkania jest uzasadniona tym, ze gospodarstwa takie cechuje nizsza
dostepno$¢ mieszkan (mniejszy dochdd na osobe, nizsza zdolno$¢ kredytowa), przy jednoczesnej potrzebie wiekszego metrazu
mieszkania. Warto doda¢, ze rodziny wielodzietne bardzo rzadko decydujg sie na wynajem, a zdecydowanie preferujq
mieszkanie ,na swoim”. Dane potwierdzajg, ze gospodarstwa co najmniej piecioosobowe kupujq tansze mieszkania niz
gospodarstwa dwu-, trzy- lub czteroosobowe, co moze by¢ wynikiem wymienionych wyzej ograniczen przy jednoczesnej silnej
preferencji bycia wtascicielem zamieszkiwanej nieruchomosci. Takie gospodarstwa czeSciej wybierajq takze lokalizacje
nieruchomosci poza centrami miast oraz decydujq sie na zakup doméw zamiast mieszkan.

Srednia cena nabywanej nieruchomosci mieszkaniowej  Spadek $redniego dochodu na osobe w gospodarstwach co
w zalezno$ci od liczby os6b w gospodarstwie domowym najmniej 2-osobowych wzgledem gospodartwa 1-osobowego

600 tys. PLN 2 3 4 5 lub wigcej

5 lub wiecej

500

400
300
200
100
0 T T T T
1 2 3 4

Zrodto: Grupa PKO Banku Polskiego

Rozktad popytu w ramach aglomeracji w zalezno$ci od  Rozktad preferencji zakupu domu i mieszkania w zalezno$ci od
liczby os6b w gospodarstwie domowym liczby os6b w gospodarstwie domowym

22%
29% 33%

1 2 5 lub wiecej 1 2 5 lub wiecej

mmiasto = powiaty wokot miasta mdom = mieszkanie

Zrodto: Grupa PKO Banku Polskiego
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Kredyt z gwarancjq wktadu jako wsparcie gospodarstw bez oszczednosci

Innym z mechanizméw wspierajgcych osoby, ktére nie majq

wystarczajgeych oszczednosci na wktad wiasny do kredytu g4 itura wskaznika LtV
hipotecznego, jest ustawa o gwarantowanym kredycie
mieszkaniowym oraz o sptatach tego kredytu dokonywanych
w zwigzku z powiekszeniem gospodarstwa domowego, ktorej
projekt jest na etapie prac legislacyjnych w Sejmie. Projekt
zaktada, ze Bank Gospodarstwa Krajowego bedzie udzielat
gwarancji do 20% kwoty kredytu, nie wiecej niz 100 tys. zt, przez
okres minimum 15 lat. Z rozwigzania bedq mogty korzystac¢
matzenstwa oraz osoby samotne, ale pod warunkiem, ze nie
posiadajqg innego mieszkania. Ponadto, Bank Gospodarstwa 39%
Krajowego bedzie jednorazowo sptacat cze$¢ gwarantowanego

kredytu mieszkaniowego, w zwiqzku z urodzeniem sie dziecka.

W przypadku powiekszenia gospodarstwa domowego o drugie

dziecko sptata wyniesie 20 tys. zt, w przypadku powiekszenia
gospodarstwa o trzecie albo kolejne dziecko - 60 tys. zt. Projekt . . ’ .

zaktada, ze kredyty gwarantowane bedq udzielane do 2030 roku. 2920 320 4920 1921 2921

Obecnie zgodnie z Rekomendacjq S dotyczqcg dobrych praktyk mdo30% =30-50% m50-80% mod80%
w  zakresie  zarzqdzania  ekspozycjami  kredytowymi
zabezpieczonymi hipotecznie wydang przez Komisje Nadzoru
Finansowego, minimalna wysoko$¢ wktadu wtasnego to 20%
warto$ci nieruchomosci stanowiqcej zabezpieczenie sptaty
kredytu. Przepisy dopuszczajq mozliwo$¢ udzielenia kredytu
osobie, ktora posiada wktad wtasny na poziomie co najmniej 10%
pod warunkiem ustanowienia dodatkowego ubezpieczenia.

39% 38% 35% 31%

9
0 45% 45%

Zrodto: SARFIN

Antycykliczny charakter kredytu z gwarancjq wktadu w 20227

Ze wszystkich rozwigzan mieszkaniowych zaktadanych przez Polski tad, to wtasnie gwarantowany kredyt mieszkaniowy moze
mie¢ potencjalnie najwiekszy wptyw na rynek mieszkaniowy. Szacujemy, ze wygenerowany dodatkowy popyt z tytutu tego
programu w pierwszych latach obowigzywania programu moze wynie$¢ $rednio ok 13,4 mld PLN rocznie. W naszej ocenie
dodatkowy popyt nie przyspieszy istotnie obecnej wysokiej dynamiki cen nieruchomosci mieszkaniowych. Nowe przepisy wejdq
w zycie po uptywie 6 miesiecy od dnia ich ogtoszenia w Dzienniku Ustaw, zakladamy zatem, ze najwcze$niej w potowie 2022.
Termin wej$cia w zycie nowych przepiséw zbiegnie sie prawdopodobnie w czasie z prognozowanym ochtodzeniem koniunktury
na rynku mieszkaniowym. W naszej ocenie spowolnieniu tempa wzrostu cen mieszkan w 2022 bedzie sprzyjato spowolnienie
popytu wywotane gorszq dostepnoscig mieszkan (w konsekwencji wolniejszego wzrostu ptac wzgledem cen mieszkan),
zaostrzeniem regulacji dotyczqcych wyliczania zdolno$ci kredytowej (ograniczenie okresu kredytowania do 25 lat przy
wyliczeniu zdolnosci) oraz wzrostem oferty rynku pierwotnego (jako pochodng obecnego silnego wzrostu wydawnych pozwolen
oraz rozpoczynanych inwestycji). Dodatkowym czynnikiem, ktory moze schtodzi¢ rynek nieruchomosci mieszkaniowych w 2022
moze by¢ poczqtek cyklu podwyzek stop procentowych. W przypadku zrealizowania sie wyzej opisanego scenariusza,
stymulacja popytu przez program gwarantowanych kredytow w pierwszej fazie obowigzywania nowych przepiséw bedzie miata
antycykliczny charakter.

W przypadku obserwowania symptoméw przegrzania” rynku, jak réwniez w zwigzku z niepewnosciq perspektywy
dtugoterminowej, ustawodawca przewiduje mechanizmy zabezpieczajgce przed dodatkowq stymulacjq wzrostu cen przez
program gwarantowanych kredytéw. W projekcie zatozone sq bowiem maksymalne limity cen dotyczqce m? finansowanego
mieszkania, jak rowniez dodatkowo upowaznienie Rady Ministrow do obnizenia w rozporzgdzeniu wysokosci wspotczynnikow
wptywajgcych na limity cenowe.
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Rynek nieruchomosci na wykresach

Mieszkania rozpoczete i oddane do uzytku Oynamika kosztéw budowy wybranych obiektow mieszkaniowych
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Zrodto: GUS; Sekocenbud; BIK; portale ogtoszeniowe, PKO Bank Polski
~Krakow, £6dz, Wroctaw, Poznan, Gdansk, Szczecin ;*"Bydgoszcz, Lublin, Katowice, Biatystok. Kielce, Olsztyn, Rzeszow, Zielona Gora, Opole
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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 225218122
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 Zzrédtach.

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 Sqgdowego numer KRS 0000026438, NIP: 525-000-77-
38, REGON: 016298263; kapitat zaktadowy (kapitat wptacony) 1 250 000 000 z4.
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