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Cykl i kryzysy na rynkach nieruchomosci
jako czynnik wptywu na rozwoj miast

Opinie wyrazone w niniejszej prezentacji sg opiniami autorow i nie przedstawiajg stanowiska organéw Narodowego

Banku Polskiego.
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Cykle i kryzysy nieruchomosciowe - istotny problem
wspotczesnego rozwoju wielkich aglomeraciji

m  Wspdtczesny, intensywny rozwdj gospodarczy to w duzej mierze rozwoj nowoczesnych metropolii, czyli majatku
mieszkaniowego i nieruchomosci komercyjnych, ktore przyciggng wysokie] jakosci kapitat ludzki i biznes
zorientowany na innowacje technologiczne i ustugi biznesowe. Istotg procesdw jest obstuga pierwszych i ostatnich
etapow globalnego tancucha wartosci oraz koncentracja i synergia skutkujgce wysokg wydajnoscia.

m Polskie metropolie zanotowaty znaczgcy postep w tym obszarze, ale wyzwania sg ciggle duze, podobnie jak w
catej gospodarce. Bez intensyfikacji tych proceséw nie zbudUJemy jednak nowoczesnej gospodarkl opartej na
wiedzy.

m Ten rozwgj nie jest liniowy, zbyt duze przyspieszenie rozwoju prowadzi do cyklu, moze wygenerowac kryzysy,
prowadzi tez do napig¢ spotecznych zaréwno w obszarach metropolitalnych (gentryfikacja, segregacja pozioma i
pionowa...), jak tez pomiedzy nimi a resztg kraju.

m Majgtek nieruchomosciowy jest zazwyczaj silnie obcigzony dtugiem, natomiast rynki tego majgtku sg podatne na
czynniki strukturalne i koniunkturalne, obserwujemy tez silne efekty nieliniowe (spill over, acceleration effects)
Kryzysy nieruchomosciowe sg przecietnie dwukrotnie dtuzsze i gtebsze od kryzysow biznesowych. Kryzysy rynku
komercyjnego sg czestsze, ale tagodniejsze od kryzyséw mieszkaniowych jednak i w ich przypadku straty sg
Zznaczgce.

m Koncentracja i konsekwencje kryzysow pod koniec 20 i na poczatku 21 wieku skutkowaty zmiang paradygmatu
polityki makroekonomicznej, zwtaszcza monetarnej, ktdra nie analizowata zaleznosci sektorowych i powotywania
organdw odpowiedzialnych za nadzor sektorowy i makroekonomiczny. W UE takag role petni ESRB i lokalne,
narodowe organy odpowiedzialne za stabilnosc.

m  Kryzysy nieruchomosciowe to na ogét konsekwencja sprzecznych intereséw, dlatego tak trudno ich unikng¢. Prym
wiedzie tutaj sektor finansowy, ale jest wiele mozliwych schematéw. Podstawg polityki antykryzysowej i
antycyklicznej jest analiza sektora finansowego oraz nieruchomosci, ktory ze swojej natury jest mato przejrzysty.
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Badanie rynku nieruchomosci prowadzone przez NBP jako jedno

z narzedzi polityki makro ostroznosciowej i monetarnej.
=  Program dobrowolny rozpoczety pilotazowo w | kw. 2006 r. (2 najwieksze miasta), w petni w IlI
kw. 2006 r. (pozostate 15 najwiekszych miast) dotyczyt rynku mieszkaniowego

=  Program obowigzkowy wprowadzony w | kw. 2013 r. w zwigzku z rozpoczeciem analizy
nieruchomosci komercyjnych

= Szczegodtowe dane dotyczgce mieszkan sprzedanych, oferowanych i kontraktow najmu na
rynku pierwotnym i wtérnym

= Dane pozyskiwane w trybie kwartalnym (49 notowan do | kw. 2018 r.)

= Uzyskano ponad 2,7 min rekordow

= Niezaleznie pozyskano z AMRON ok. 2 min rekorddw, ktore bedg integrowane z bazg BaRN
przez Oddziaty Okregowe NBP

= Do badania wtgczono urzedy administracji skarbowych

= Dane mieszkaniowe dotyczg: cen, powierzchni uzytkowej, lokalizacji w miescie i w budynku,
liczby pokoi, technologii budowy, roku budowy, jakosci mieszkania, itp...

= Dane komercyjne skupiajg sie na sektorze powierzchni handlowo — ustugowych, biurowych i
magazynowych
= Uzyskano 134 tys. rekordow dotyczgcych gtownie czynszow.

= Przedmiotem badan sg czynsze, ceny obiektow, ich rentownosc¢, popyt, podaz, zaangazowanie

sektora finansowego, itp...
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Bazy NBP - BaRN (mieszkania) i BaNK (komercja)

Liczba rekordéw w bazie BaRN w podziale na oferty i Liczba rekordow w bazie BaRN w podziale na Liczba respondentéw dostarczajacych dane do bazy
transakcje mieszkan oraz najmu rynek pierwotny i wtérny BaRN w podziale na rynek pierwotny i wtérny
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Rozwoj sektora nieruchomosci w Polsce jest silnie cykliczny, jak w
innych krajach, i kazdy cykl byt inny....

Cykle na rynkach mieszkaniowych w Polsce w latach 1994-2017 Cykle narynkach komercyjnych w Polsce w latach 1997-2017. Wartos¢
transakcji inwestycyjnych w mld EUR (L os) oraz sr. cena sprzedazy mkw.

nieruchomosci (P.os)
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Gdzie jestesmy? Tym razem Warszawa nie jest liderem. Cykle na
rynkach nieruchomosci najwiekszych miast
Warszawa 6 miast
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Aktywnosc¢ na rynku mieszkaniowym nie generowata dotagd nadmiernych
napie¢ w sektorze nieruchomosci, ale w dtuzszym okresie ryzyko rosnie.

Srednie ceny ofertowe (O) i transakcyjne (T) mkw. mieszkan Srednie ceny ofertowe (O), transakcyjne (T) i hedoniczne (hed.) mkw.
na rynkach pierwotnych (RP) (zt/mkw.) mieszkan na rynkach wtérnych (RW) (z/mkw.)
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Popyt na mieszkania w Polsce wynika z niedoboru mieszkan, szybko
rosngcych dochodoéw, spadku bezrobocia i niskich kosztéow kredytu.

Przecietne miesieczne wynagrodzenie w sektorze przedsiebiorstw Szacowana dostepnosé¢ kredytowa przecietnego mieszkania
i stopa bezrobociarejestrowanego w Polsce dla siedmiu miast*/
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Dwie sktadowe popytu — konsumpcyjny i inwestycyjny

Szacunek popytu mieszk. na RP ($r. w Warszawie i 6M) Szacunek popytu mieszk. na RP ($r. w Warszawie i 6M)
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Wysoki poziom popytu na nowe nieruchomosci i wysoka podaz mieszkan na najwiekszych

rynkach. Pojawity sie jednak sygnaty, ktére mogq swiadczy¢ o narastaniu nadwyzki popytu
nad podaza.

Mieszkania oddane do uzytkowania, w rozpoczetych budowach oraz Szacowana stopa zwrotu z kapitatu wtasnego z projektéw mieszkaniowych w
\g%dane pozwolenia na ich budowe w Polsce (szt., rok kroczacg najwiekszych miastach w Polsce a rzeczywista stopa zwrotu duzej firmy deweloperskiej
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W konsekwencji obserwujemy wzrost kosztow produkciji
mieszkan, w tym zwlaszcza wzrost kosztu ziemi

Przecietny koszt budowy mkw. powierzchni uzytkowej budynku Szacunkowy koszt gruntu pod budowe budynku mieszkalnego (typ 1122-
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zkalnego (typ 1122-302*/) na wybranych rynkach (zt/mkw.) 302*/) wraz z zagospodarowaniem terenu na wybranych rynkach (zt/mkw.)
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*/ Potowa budynku (typ 1122-302) monitorowana przez NBP od Il potowy 2016 r. na podstawie danych Sekocenbud: budynek przecietny mieszkalny, wielorodzinny,
pieciokondygnacyjny, z podziemnym garazem; technologia budowy: tawy fundamentowe, $ciany konstrukcyjne i stropy — zelbetowe monolityczne, sciany ostonowe

murowane z pustakéw MAX; zmiana typu analizowanego budynku wigze sie z zamknieciem kosztorysowania obiektu 1121. Zachowano zatozenia analityczne z budynku
1121.
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Transakcje inwestycyjne i ceny transakcyjne nieruchomosci komercyjnych

« Utrzymuje sie silny naptyw kapitatu do tego sektora, powodujgcy szybki przyrost majgtku trwatego. Nastepuje wzrost wolumenu
podazy nowych powierzchni biurowych i handlowych. Obserwuje sie wzrostowy trend wolumenu transakcji, trwajgcy juz od 2010 r.

* Najwiekszy udziat w transakcjach inwestycyjnych majg inwestycje w powierzchnie biurowg (ok. 40%) oraz handlowg (ok. 40%

udziatu)

« Pomimo stabilnego popytu, podaz powierzchni biurowej stale rosnie, co przyczynia sie do wzrostu wskaznika pustostanéw oraz do

spadku poziomu czynszow

+ Stopy kapitalizacji na rynku biurowym ksztattowaty sie w granicach 6-7%, natomiast na rynku handlowym — wokét 7%

Wartos¢ transakcji inwestycyjnych na rynku Dynamika cen srednich i hedonicznych

nieruchomosci komercyjnych (mld euro) nieruchomosci biurowych (2004=100)
5

Dynamika cen srednich i hedonicznych
nieruchomosci handlowych (2004=100)
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Na rynkach nieruchomosci biurowych nieznacznie zmniejszyly sie
nierownowagi wynikajgce z nadmiaru podazy powierzchni do wynajecia w
stosunku do dos¢ stabilnego popytu, jednak czynsze powoli spadaja.

Czynsze transakcyjne dla powierzchni biurowych Czynsze transakcyjne dla powierzchni Czynsze transakcyjne wynajmu powierzchni w
klasy A (Srednie w euro/mkw./m-c) biurowych klasy B (Srednie w euro/mkw./m-c) centrach handlowych (galeriach handlowych) o
DA D 60 ---wielko$ci100-500 mkw. (euro/mkw./m-c)---
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e \NroCtaW ==g==0 miast = = \Narszawa B —o=3rednia dla Polski =t 0dz
Uwaga: 9 miast to Bialystok, Bydgoszcz, Kielce, Uwaga 6 miast to Katowice, Krakéw, £6dz, Poznan, Uwaga: poczawszy od IV kw. 2015 r. liczba zbieranych
Lublin, Olsztyn, Opole, Rzeszow, Szczecin, Zielona Trojmiasto, Wroctaw. rekordow oraz respondentéw znacznie wzrosta, przez co
Géra. 9 miast to Bialystok, Bydgoszcz, Kielce, Lublin, zmienita si¢ analizowana proba. Analizowane sg czynsze dla
Olsztyn, Opole, Rzeszéw, Szczecin, Zielona Gora. obiektow handlowych zlokalizowanych w ekonomicznie

Zrédfo: NBP istotnych czesciach miasta.
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