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Deweloperzy notujg dobre wyniki, ale zmniejszajq podaz mieszkan w najwiekszych miastach

Trendy biezqgce

e W 2020 deweloperzy mieszkaniowi' uzyskali pomimo pandemii relatywnie dobre  pepartament Analiz Ekonomicznych
wyniki. Spadek sprzedazy byt mniejszy niz mozna byto oczekiwa¢ w 2q20, gdy na-
stgpito jej zatamanie. W kolejnych kwartatach sprzedaz - dzieki odbudowie popytu i
niskim stopom procentowym, poprawita sie. Pomimo, ze produkcja nie osiggneta po-
ziomu poprzedniego roku, to wyniki finansowe branzy za caty rok 2020 nie bedq ra-
czej znaczqgeo gorsze niz w 2019.
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e Zapisy ksiegowe duzych firm deweloperskich po trzech kwartatach 2020 (roczne
dane GUS udostepnia na przetomie marca i kwietnia) zapowiadajq kontynuacje wy-
sokiej podazy mieszkan. Wolumen $rodkéw na projekty w toku byt na wysokim po-
ziomie (+86% r/r), czemu sprzyjaty przedptaty klientow (+45% r/r). Silnie wzrosta tez
pula gotowych mieszkan (+201% r/r).
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o Statystyki budownictwa sygnalizujg wysokq aktywno$¢ deweloperéw w 2020,
ktorzy oddali do uzytku 144 tys. mieszkan (+9,8% r/r). Sq to jednak efekty decyzji z
ubiegtych lat.
Mieszkania deweloperskie oddane

. : . (a0 . _
W 2020 deweloperzy rozpoczeli budowe 130 tys. mieszkan (-8% r/r). Liczba rozpo do uzytku w 2020 wg lokalizacji

czetych mieszkan zmalata przede wszystkim w 6 najwiekszych miastach (-25% r/r).
e W 2020 utrzymata sie tendencja umiarkowanego wzrostu cen gruntéw budowla-

nych, spadta natomiast dynamika kosztéw robocizny i materiatéw budowlanych. pozostale e
Perspektywy P
e Branzy deweloperskiej bedzie sprzyja¢ utrzymujqgcy sie popyt na mieszkania zaréwno
o charakterze konsumpcyjnym, jak tez przezorno$ciowym w celu ochrony wartosci pozostate miasta
posiadanych oszczednosci, a gtownym czynnikiem popytu bedq bardzo niskie stopy g;ﬁglk‘e
procentowe.

e Wuyzwaniem dla deweloperow jest sprzedaz duzej liczby kontraktow na budowe
mieszkan planowanych do wystawienia na rynek w 2021, mozliwa wieksza presja
kosztowa zwigzana z materiatami budowlanymi oraz malejgca dostepno$¢ gruntow

pod zabudowe w akceptowalnej cenie. rédto: BDL GUS, PKO Bank Polski

DOynamika r/r liczby mieszkan deweloperskich oddanych
do uzytku, rozpoczetych i z pozwoleniami na budowe
w kolejnych kwaratach lat 2019-2020

Dynamika sprzedazy mieszkan wybranych
deweloperéw w 2020
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T PKD 41.1 - realizacja projektéw budowlanych zwigzanych ze wznoszeniem budynkéw; dane dotyczq zaréwno firm aktywnych w segmencie mieszkaniowym, jak i
nieruchomosci komercyjnych (biur, centrow handlowych, magazynow). Jednoczesnie wyniki deweloperow moga wptywaé na wyniki innych klas PKD, pod ktorymi
zarejestrowali dziatalnos¢ jako podstawowaq, sq to m.in. PKD 68.10 (Kupno i sprzedaz nieruchomosci) i 70.11 (Dziatalnos¢ holdingéw), a takze firmy budowlane z

PKD 41.2 oraz 42.
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PKD 41.1 - wybrane wskazniki

Liczba jednostek gospodarczych 48 50

w tym % jednostek rentownych 79 78
Liczba pracujgeych (tys.) 6,1 72
Przychody ogotem r/r -324 420
Koszty ogotemr/r 159 352
NP Wuynik finansowy netto (min zt) 276 630
NPM (ROS) Stopa zysku netto 6,1 82
ROE Stopa rentownoSci kapitatu wtasnego 53 143
ROA Stopa rentowno$ci aktywow 23 5,6
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 2,0 23
QR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 06 09
IT Wsk.rotacji zapasow (dnl) 379 240
CP Wsk. rotacji naleznosci (dni) 57 45
PL Wsk.rotacji zobowigzan (dni) 80 57
DR (WZA) Wspotczynnik dtugu 06 06
WP (WPMK) Wsk. pokrycia majgtku trw kapitstatym 1,6 2,7
I/DE Naktady inwestycyjne / amortyzacja 201 183

Zrodto: GUS, PONT info, firmy o liczbie pracujqeych 49 i wigcej 0s6b; PKO Bank Polski

Wynik finansowy netto duzych deweloperow (PKD 41.1)
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Zrédto: GUS, PONT info, firmy o liczbie pracujgcych 49 i wigcej 0sob; PKO Bank Polski

Liczba firm i pracujgcych (PKD 41.1)
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1-3q19  1-3q20

61 56 58
84 80 79
8,6 80 8,7
12,7 93 121
16,2 10,3 14,5
740 504 451
89 98 8,0
16,8 19,0 120
6,3 8,0 4,5
25 20 23
18,0 038 038
244 182 302
58 56 52
70 57 54
0,6 0,6 0,6
25 2,0 2,6
220 111 232

» Duzi deweloperzy mieszkaniowi uzyskali relatywnie
dobre wyniki finansowe po trzech kwartatach 2020
(roczne dane GUS udostepnia na przetomie marca i
kwietnia). Przy przychodach rosngcych wolniej niz koszty,
wynik finansowy netto byt nieco mniejszy niz rok temu, co
znalazto odzwierciedlenie w obnizeniu wskaznikow ren-
townosci w okresie 1-3q20. Zwraca uwage wysoki wskaz-
nik rotacji zapaséw, za ktérym kryje sie rosngca liczba
gotowych mieszkan. Ptynnos¢ finansowa byta na zadowa-
lajgcym poziomie, a podstawowe wskazniki sprawnosci
dziatania wskazujq na terminowe inkaso naleznosci i re-
gulacje zobowiqgzan. Statystyki sq efektem sytuacji po
trzech, bardzo réznych kwartatach 2020: (1) 1q z konty-
nuacjq ozywienia z poprzedniego roku; (2) 2q z zamroze-
niem rynku, spadkiem sprzedazy mieszkan i spowolnie-
niem administracyjnego obiequ dokumentéw wraz z
wprowadzeniem obostrzen po wybuchu epidemii; (3) 3q z
powrotem lepszych nastrojow konsumentow, ale i spo-
wolnieniem wzrostu cen mieszkan. W 4q wzrost sprzedazy
mieszkan q/q (pomimo 2.fali pandemii) prawdopodobnie
ograniczy skale pogorszenia wynikéw catego 2020.

= Duze firmy deweloperskie (tj. o zatrudnieniu powyzej
49 osob) majq silng pozycje na rynku - w 1h20 stano-
wigc 19% firm ogotem (17% rok wcze$niej) wygenerowaty
63% przychodow oraz 69% wyniku netto branzy (odpo-
wiednio 54% i 55% w 1h19). Srednia rentowno$¢ sprze-
dazy duzych firm w 1h20 wynosita 9,6% - wobec blisko
8,8% dla branzy ogotem, co sugeruje ich lepsze przecietne
wyniki.

= W okresie 1-3q20 liczba pracujgcych w duzych fir-
mach deweloperskich wzrosta do 8,7 tys. osdb (8 tys. w
1-3q19), co oznacza duzo projektow w budowie.
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Liczba mieszkan oddanych do uzytku przez deweloperow
oraz ich zmiana r/r wg lokalizacji
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Zrodto: BDL GUS, PKO Bank Polski

Liczba mieszkan rozpoczetych przez deweloperow
oraz ich zmiana r/r wg lokalizacji
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Liczba mieszkan w ofercie (6 najwiekszych rynkéw)? wg terminu
realizacji na koniec kolejnych kwartatow 2020

o |1
weo [

o
o | E—

0 10 20 30 40 50 60 70 380 90 100
m oddane 1-2 lata temu
konczone w biezqcym roku
m konczone w nastepnym roku
konczone za 2 lata 1 poznie)

Zrédto: JLL Residential Advisory ; PKO Bank Polski

2 Rynek mieszkaniowy w Polsce, IV kwartat 2020, JLL, styczen 2021
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» Statystyki budownictwa sygnalizujg wysokq aktyw-
nos¢ deweloperéw, ktorzy w 2020 oddali do uzytku 143,8
tys. mieszkan (+9,8% r/r), sq to jednak efekty decyzji z
ubiegtych lat. Mieszkania deweloperskie stanowity 64,8%
(+1,6 pp r/r) ogotu mieszkan.

Dziatalno$¢ deweloperska koncentrowata sie w miastach
- 68% ogo6tu wybudowanych mieszkan. W 6 najwiekszych
aglomeracjach deweloperzy oddali 42,6% og6tu mieszkan
deweloperskich oddanych do uzytku w 2020.

Zwraca uwage rosngca liczba mieszkan deweloperskich
budowanych poza najwiekszymi aglomeracjami. Wpty-
wa na to wieksza dostepnos$¢ terenéw budowlanych w
pozawielkomiejskich lokalizacjach i nizsze koszty budowy.
Istotny moze tez byc¢ trend wyprowadzania sie poza cen-
tra miast przy poprawiajqcej sie infrastrukturze komuni-
kacyjnej i rozwoju pracy zdalnej. Na wzrost liczby miesz-
kan deweloperskich w lokalizacjach pozawielkomiejskich
wptywa tez budowa mieszkan na wynajem w miejscach
atrakcyjnych turystycznie, np. w pasie nadmorskim.

* W 2020 deweloperzy rozpoczeli budowe 130 tys.
mieszkan (-8,3% r/r). Liczba rozpoczetych mieszkan zma-
lata przede wszystkim w 6 najwiekszych miastach
(-24,8% r/r). Jednocze$nie udziat rozpoczetych tam pro-
jektéw zmniejszyt sie do 35% ogotem rozpoczetych, ro-
sngc w pozostatych miastach grodzkich do 27%, a w
mniejszych miastach do 38%.

» Liczba wydanych dla nich pozwolef na budowe
(171,6 tys.) wzrosta o 3,2% r/r. Czynnikiem, ktory moze
zaburza¢ interpretacje statystyki pozwolen na budowe z
ostatniego roku jest regulacja zaostrzajgca wymogi dot.
energooszczednosci dla projektéw uruchamianych od
2021. Wedtug szacunkéw nowe Warunki Techniczne
zwiekszg koszty budowy o 5-7% i mogty by¢ impulsem
do gromadzenia w 2020 pozwolen na dotychczasowych
zasadach.

» Wedtug monitoringu JLL w 6 najwiekszych miastach
na koniec 4920 w strukturze oferty wg daty oddania
projektu deklarowanej przez dewelopera dominowaty
mieszkania planowane do oddania do uzytku po 2021.
W 4q20 gotowe mieszkania stanowity 3% oferty, dewelo-
perzy deklarowali 11% projektow oddawanych w 2021
oraz 87% w 2022 i pdzniej. Struktura oferty w 4920 wska-
zuje na duzy portfel mieszkan w budowie.
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o i . . = Zapisy ksiegowe duzych firm deweloperskich po
Aktywno$¢ duzych deweloperéw wg zapiséw ksiegowych (PKD 41.1) r,0ch kwartatach 2020 zapowiadajq kontynuacje wy-

1400 6000 sokiej podazy mieszkan. Wolumen $rodkow na projekty
1"2'302* min zt w toku byt na wysokim poziomie (+86% r/r), czemu
- 5000 sprzyjaty przedptaty klientow (+45% r/r).
1000 o Silnie wzrosta pula gotowych mieszkan (+201% r/r).
- Umiarkowany wzrost banku ziemi (+29% r/r) wynika
3000 prawdopodobnie z wysokich cen dziatek, naktady na
600 grunty w okresie 1-3q20 zmalaty o 56% r/r. Niemniej w
100 2000 przypadku poszczegélnych deweloperéw sytuacja jest
zréznicowana. Przyktadowo spore naktady na zakup grun-
200 W 1000 tow poniesli w 2020: -Marvipol (0,85 ha za 12,2 min zt i
g . 0,6 ha za 23,7 min zt w Warszawie; 0,65 ha za 8,2 min z
116 3q16 1q17 3q17 1q18 3q18 1q19 3q19 120 3q20 we WrOC*OWiU); -Ronson (5,9 th m kw. za 12,9 min ZJ(; 1,7
projekty mieszkaniowe w toku {P) tys. m kw. za 3 min zt oraz 17 tys. m kw za 26 min zt netto
gotowe mieszkania na sprzedaz {L) w Poznaniu; -Archicom (65,7 tys. m kw. za 32,8 min z
—— przedptaty klientow {L) netto w pow. wroctawskim; 0,22 ha za 11,7 min zt netto
—— bank ziemi {L) we Wroctawiu). Z kolei -Atal z bankiem ziemi na kilka lat
Zrodto: GUS, PONT info, firmy o liczbie pracujgeych 49 i wigcej 0sob; PKO Bank Polski nie bU+ aktywny ZOkUpOWO w 2020’ Q ‘RObgg dgsponuje
Fi ie dewel sw kredutem bank zasopomi gruptc’)w na ok. 20_ tys. Iokal? (g’réwnie w War—
Finansowanie deweloperow kredytem bankowym szawie i Gdansku) i stara sie uzupetnia¢ bank ziemi na
i pozyczkami ($rednio na firme; PKD 41.1) biezqco.
80
iz krétkoterminowe = W okresie 1-3q20 udziat kredytéow bankowych
Eg;gﬁ';'r'tf’b"gm'e' w finansowaniu duzych deweloperéow zmalat do 47%
60 ' (wobec 64% w 1-3q19); dtugoterminowe kredyty stano-
< krotkoterminowe wity 48% kredytow ogétem.
kredyty bankowe Nastqpit wzrost udziatu dtugoterminowych obligacji oraz
40 papierow wartosciowych (do 34% z 27% w 1-3q19). We-
” aiditigatarmiriwe dtug szacunkéw DM Navigator w przypadku deweloperow
pozyczki, obligacje i notowanych na Catalyst w 2021 do wykupu bedq obliga-
20 ' BOR WAL, cje o warto$ci 1,1 mld zt, w 2022 ok. 0,8 mld zt, a w 2023
10 i i I i i m dtugoterminowe ok. 1 mld zt
kredyty bankowe
0 = W finansowaniu dziatalnos$ci firm deweloperskich
191631 SAg I TAqI TAGYS391 271919 301314208920 istotng role odgrywa kapitat wtasny, w ostatnich kwar-
tatach jego udziat w duzych firmach deweloperskich wy-
Zrédto: GUS, PONT info, firmy o liczbie pracujgcych 49 i wigcej 0sob; PKO Bank Polski nOSH Ok. 40%. JeSt to mocna strona Sektor(] dewe|oper_
skiego.

Relatywnie niski (ok. 10%) udziat kredytu bankowego w
s > pasywach duzi deweloperzy kompensujq wysokim udzia-
i wielorodzinnych tem finansowania sie ze zobowiqzan (ok. 20% w strukturze
%; o/r pasywow deweloperow), gtownie firm wykonawczych.

Jest to staba strona branzy, gdyz przy pogorszeniu ko-

niunktury wzmacnia przestanki zatoréw ptatniczych i pro-

blemow z ptynnosciq.
I I I = W 2020 koszty budowy obiektéw mieszkaniowych z
kwartatu na kwartat rosty wolniej - wedtug biezqcych
stawek kosztorysowych SEKOCENBUD koszty budowy
(bez kosztu gruntu) wybranych 6 obiektow jedno- i wielo-
rodzinnych, reprezentujgcych najbardziej typowe budynki
mieszkalne wzrosty w 4920 w granicach 3,4-4,8% r/r (vs
5,8-8,5% r/r w 4q19). Niemniej pierwsze miesigce 2021
wskazujg na mozliwe wyhamowanie tego trendu z uwagi
na pojawiajgce sie wzrosty niektérych sktadowych ma-

teriatow budowlanych (m.in. cen stali czy tworzyw
sztucznych).

Zmiany kosztow budowy wybranych obiektow jedno-

L= S B L A = N B == J=]

dom bez podpiwniczenia
dom czesciowo
podpiwniczony
dom energooszczedny
4 kond. podpiwniczony, bud
Socjalne
4 kond. z garazem
podziemnym
apartamentowiec (gamz 2
kondyg., ustugi, windy)

m1q20 2q20 ] 3q20 4q20
Zrédto: SEKOCENBUD; * BJ-budynek jednorodzinny; A BW- budynek wielorodzinny; PKO Bank Polski
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Indeks cen transakcyjnych gruntéw pod zabudowe

w Polsce
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Zrédto: Cenatorium, Bankier.pl, Puls Biznesu; PKO Bank Polski

gru 20 =133

Srednia cena 1m kw. gruntéw pod zabudowe

w wybranych miastach

Wroctaw - 383
800
60(
Poznan 400
362
Gdansk
552
Warszawa
775

Zrédto: PKO Bank Polski na podstawie informacji prasowych

Sprzedaz mieszkan wybranych deweloperéw

-—- 3q19
——3q20

todz
237

496
Krakow

Liczba mieszkan

4q20 zmiana r/r

Dom Development 1130
Atal 824
Murapol”* 639
Robyg” 754
Budimex Nieruchomosci 473
Echo Investment 464
Victoria Dom”* 356
Develia 580
Archicom 366
Marvipol 702
Ronson 257
JWC 151
Inpro 161
Lokum Deweloper 169
Wikana 46

Razem 7072

17,5
-78
-28,0
5,2
28,2
11,0
-19,3
-0,3
24,1
2235
0,4
-478
-13,0
4121
-16,4
71

2020
3756
2896
2720
2155
1672
1570
1476
1361
1219
1086
918
651
635
463
157
22735

Uwaga: “spétka notowana na Catalyst Zrodto: informacje spotek; PKO Bank Polski

lip 20
paz 20

2,6
-94
-5,2

-16,1

1,0
15,7
-6,0
-99

-16,6
153
20,6

-36,5

-174
728

-44.5
-4,9

o

Bank Polski

= Koszty gruntu pod zabudowe sq jedng z kluczowych
sktadowych kosztu budowy mieszkania, silnie zalezng od
regionu, jak i szczegotowej lokalizacji. W 2020 utrzymata
sie tendencja umiarkowanego wzrostu cen transakcyj-
nych gruntéw pod zabudowe, zwalniajgcego w koncu
roku. Indeks cen gruntow wg Cenatorium (publikowany
na portalu Bankier.pl i w Pulsie Biznesu) wzrost do 138
pkt w grudniu’20 (wobec 133 pkt w grudniu’'19; styczen
2010=100).

= Tendencja wzrostu cen gruntdbw w 1h20 jest takze
widoczna w statystyce z aktéw notarialnych starostw
powiatowych, przekazywanej do GUS (dane opdznione,
niemniej relatywnie duza zbiorowo$¢ daje podstawe oce-
ny trendow). W 1h20 $rednia cena za metr kw. gruntow
przeznaczonych pod zabudowe mieszkaniowq wzrosta
o ok. 10% r/r (dane z ok. 8,6 tys. aktow w 1h20 i 12,5 tys.
z 1h19).

* Przestankami wzrostu cen gruntéw sq, obok duzego
popytu na dziatki podczas boomu budowlanego, prze-
diuzajqce sie procedury administracyjne, ktére op6znia-
jo budowy. W X Rankingu miast Polskiego Zwigzku Firm
Deweloperskich dot. terminowos$ci wydawania decyzji
administracyjnych koniecznych do realizacji projektow
deweloperskich, 2019 rok okazat sie najgorszy od 3 lat.
W miastach wojewodzkich wydano tgcznie 1000 decyzji o
warunkach zabudowy (WZ) izagospodarowaniu terenu
dot. wielorodzinnych inwestycji mieszkaniowych. W
ustawowym terminie - do 60 dni - zostato wydanych
Jedynie 10,5% decyzji o WZ i 57% decyzji o pozwoleniu.
Rok pandemii, co oczywiste, raczej nie przyniesie popra-
wy tych stabych ocen.

= Deweloperzy gietdowi uzyskali dobre wyniki sprzeda-
zy mieszkan w 2020, jesli uwzgledni¢ trudno przewidy-
walne warunki funkcjonowania podczas epidemii koro-
nawirusa - reakcje klientow, problemy kontrahentow,
dostosowanie organizacji budowy do rygoréw sanitar-
nych czy ogolny wzrost niepewnosci perspektyw inwe-
stycji. tqcznie sprzedaz 15 deweloperow notowanych na
GPW zmalata 0 4,9% r/r (vs wzrost 0 2,5% w 2019). 6
deweloperéw odnotowato wzrost sprzedazy, wsrod nich
najwieksi deweloperzy - Dom Development, Budimex
Nieruchomosci, Echo Investment i Marvipol. W przypadku
Marvipolu istotnym czynnikiem wzrostu sprzedazy byta
sprzedaz 647 mieszkan Heimstaden - szwedzkiemu inwe-
storowi i operatorowi mieszkan na wynajem dtugotermi-
nowy (aktywnemu w Europie od 1998), ktory wchodzi do
Polski.

= Spadek sprzedazy mieszkan przez 15 deweloperow
gietdowych (-4,9% r/r) w 2020 byt mniejszy niz odno-
towany w przypadku 6 aglomeracji monitorowanych
przez JLL (-19% r/r); podobny spadek wystqgpit prawdo-
podobnie na szerokim rynku, gdzie aktywny jest peten
przekrdj firm deweloperskich - od najmniejszych po naj-
wieksze, przy zwykle mniejszym buforze bezpieczenstwa
na gwattowne zmiany w otoczeniu, czy mozliwoSciach
dywersyfikowania projektow.
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Perspektywy Srednioterminowe

Pandemia

W 2020 branza deweloperska w zmiennym i trudnym do przewidzenia otoczeniu w warunkach pandemii i wprowadzonych
obostrzen uzyskata relatywnie dobre wyniki - spadek sprzedazy byt mniejszy niz mozna byto oczekiwa¢ w 2q20, gdy nastgpito
zatamanie sprzedazy. W kolejnych kwartatach sprzedaz poprawita sie i wyniki ekonomiczne branzy za caty rok 2020 nie bedq
raczej znaczqco gorsze niz w 2019. Lepiej w warunkach pandemii radzity sobie wieksze firmy, silniejsze ekonomicznie, ze zr6zni-
cowanym portfelem projektéw. W 2021 sytuacja ekonomiczna deweloperéw nie zmieni sig istotnie.

Ceny mieszkan

Kluczowy dla rentownosci dziatalnosci deweloperéw
jest oczekiwany poziom cen mieszkan. Po spowol-
nieniu wzrostu cen mieszkan w drugim pétroczu
2020 (z lokalnymi spadkami cen w okresie po wy-
buchu pandemii), do konca 2021 oczekujemy ra-
czej stabilizacji cen mieszkan. Przestankami takiej
oceny sq: - umiarkowany popyt konsumpcyjny
(zmienne nastroje konsumentow, konkurencja rynku
. wtérnego przy wysokich cenach na rynku pierwot-
f nym); - dalsze spadki stawek na rynku wynajmu,

"x\ silniejsze od 2h2020; - duza podaz nowych miesz-
kan widoczna w portfelu mieszkan w budowie z

Zmiana Ustawa przewidywanym terminem wystawienia na rynek w
prefarencji deweloperska latach 2021-2022 (przy czym spadek liczby rozpo-

klientow w nowelizacji

czynanych projektéw sugeruje obawy deweloperow
o nadpodaz i ich reakcje na takie zagrozenie). Jed-
nocze$nie w kierunku ograniczania ewentualnego spadku cen mieszkan bedq oddzialywa¢: - niskie stopy procentowe (naszym
zdaniem, co najmniej do 2022), ktore poza zwiekszeniem dostepnosci finansowania, nasilajg zjawisko zakupow mieszkan jako
ochrony wartosci posiadanych srodkow; - wysokie ceny gruntow (ograniczona dostepnosé, przedtuzajqce sie procedury admini-
stracyjne); - spodziewany wzrost presji kosztowej, w szczegolnosci podwyzki cen materiatow budowlanych (m.in. stali, tworzyw
sztucznych, cementu i galanterii betonowej); - zaostrzone od 2021 normy dotyczqce efektywnosci energetycznej budynkow
(izolacja dachow i $cian), ktore mogq powodowac wzrost kosztow budowy o kilka procent.

Ustawa deweloperska

Dla deweloperow istotna jest nowelizacja tzw. Ustawy deweloperskiej. Projekt nowelizowanej Ustawy (16.02.2021 przyjety przez
Rade Ministrow) przewiduje objecie $rodkow wptacanych przez nabywce na mieszkaniowy rachunek powierniczy obowigzkiem
odprowadzenia przez dewelopera sktadki (2% w przypadku otwartego rachunku powierniczego i 0,2% przy zamknietym rachunku)
na Deweloperski Fundusz Gwarancyjny (DFG). Wprowadzenie DFG wzmacnia bezpieczenstwo klientow; jednocze$nie powoduje
wzrost kosztéw deweloperdw, jednak przy proponowanych stawkach nie w stopniu istotnie odczuwalnym w cenie mieszkania
(poczgtkowo UOKIK - inicjator projektu, proponowat odpowiednio 3% i 0,6%, oprotestowane w konsultacjach przez branze).

Zmiana preferencji klientow

Konsekwencjg doswiadczen codziennego 7ycia podczas pandemii moze byé uwzglednienie w planach deweloperskich zmiany
preferencji klientow, tj. wzrost zainteresowania mieszkaniami: - o wiekszej powierzchni (potrzeba dodatkowej powierzchni na
zdalng prace i nauke); - z tarasami/balkonami czy ogrodkami; - w dobrze skomunikowanych lokalizacjach podmiejskich lub poza
aglomeracjami, w tym pojawienie sie alternatywy: mieszkanie w centrum miasta vs w podobnej cenie dom w strefie podmiejskie;j.

Klienci instytucjonalni

Motzliwe sq kolejne transakcje deweloperéw z klientami instytucjonalnymi. Korzys$ciq dla dewelopera jest stabilno$¢ sprzedazy,
niemniej sprzedaz wiekszego pakietu mieszkan z reguty oznacza znaczqcq rezygnacje z czesSci marzy. Najem instytucjonalny ma
szanse rozwoju gtownie w najwiekszych aglomeracjach - Warszawie, Krakowie, czy Wroctawiu, jako niewielki segment rynku wy-
najmu - ok. 37 tys. mieszkan do 2025 przy rynku na poziomie ok.1,2 min mieszkan w 2018 (szacunki za raportem Budowane na
wynajem, Think.co, 2020).
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Materiat zatwierdzit(a): Wojciech Matysiak
Informacje i zastrzezenia:

Niniejszy materiat (,Materiat”) ma charakter wytqcznie informacyjny oraz nie stanowi oferty w rozumieniu ustawy - Kodeks cywilny, ani rekomendacji do zawarcia
transakcji 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 zrodtach.

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
wynikow 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 warunkow prowadzenia
dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy.

Bank i jego spotki (podmioty) zalezne oraz pracownicy tych podmiotow mogq byé zainteresowani zawarciem lub by¢ stronqg transakcji finansowych, w tym

zawartych na instrumentach finansowych, ktérych wynik jest uzalezniony od czynnikéw (danych i informacji) wymienionych w Materiatach.
Powszechna Kasa Oszczedno$ci Bank Polski Spotka Akcyjna z siedzibg 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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