Raport AMRON-SARFIN

Ogolnopolski raport o kredytach mieszkaniowych
i cenach transakcyjnych nieruchomosci

2/2025

Raport nr 64
Data publikacji: 27 sierpnia 2025 .

AR

N

AN

CENTRUM

B

ZWIAZEK BANKOW POLSKICH




ROZDZIAL 1

3 | RAPORT W LICZBACH

4 | WSTEP

7 | ANALIZA OTOCZENIA
RYNKOWEGO

ROZDZIAL 2

SYTUACJA NA RYNKU
KREDYTOW MIESZKANIOWYCH

CZYNNE KREDYTY MIESZKANIOWE

ZADEUZENIE Z TYTULU KREDYTOW
MIESZKANIOWYCH

NOWO UDZIELONE KREDYTY
MIESZKANIOWE

KREDYTY O OKRESOWO STALE| STOPIE
PROCENTOWE]

WALUTA KREDYTU
JAKOSC PORTFELA KREDYTOWEGO
SREDNIA WARTOSC KREDYTU
STRUKTURA WYSOKOSCI KREDYTU
STRUKTURA WSKAZNIKA LTV
OKRES KREDYTOWANIA

INDEKS DOSTEPNOSCI MIESZKANIOWE]
M3

SREDNIE OPROCENTOWANIE NOWYCH
KREDYTOW HIPOTECZNYCH

ROZDZIAL 3

21 | SYTUACJA NA RYNKU
NIERUCHOMOSCI MIESZKANIOWYCH

21 | PRODUKCJA MIESZKANIOWA

22 | WYNIKI DZIALALNOSCI SEKTORA
DEWELOPERSKIEGO

23 | SREDNIE CENY TRANSAKCY)NE
MIESZKAN

25 | SREDNIE CENY TRANSAKCY|NE
MIESZKAN W MNIEJSZYCH
MIASTACH POLSKI

29 | SREDNIE STAWKI CZYNSZU
NAJMU MIESZKAN

ROZDZIAL 4

31 KOMENTARZ EKSPERTA

33 | SYSTEM ANALIZ | MONITOROWANIA
RYNKU OBROTU
NIERUCHOMOSCIAMI

33 SYSTEM ANALIZ RYNKU
FINANSOWANIA NIERUCHOMOSCI




RAPORT W LICZBACH

500,498 mld zt

ogélna kwota zadtuzenia
z tytutu kredytow mieszkaniowych

II'kw. 2025

2,176 min
55519
24,607 mld zt

443151 ¢
149,91 pkt.
28,25%
98,96%
62,95%
14757 zt

2347

liczba czynnych umoéw kredytowych

liczba uméw zawartych

wartos¢ uméw zawartych

Srednia wartos¢ udzielonego kredytu
ogotem

wartos¢ Indeksu Dostepnosci
Mieszkaniowej M3

udziat nowo udzielonych kredytow
mieszkaniowych z LtV od 80%

wartoSciowy udziat nowo udzielonych
kredytow w PLN

udziat nowo udzielonych kredytow
na okres od 25 do 35 lat

Srednia cena transakcyjna 1 m?
mieszkania w Warszawie

srednia miesieczna stawka czynszu
najmu mieszkania w Warszawie

V. 20257 o 2075 ()
0,76%
15,40%
20,64%
4,43%

9,23 pkt.
1,56 p.p.
0,12 p.p.
0,61%
1,67%
2,65%

Il kw. 2025/1 kw. 2025 (k/k)
1,27 %

Il kw. 2025/11 kw. 2024 (r/r)

2,50 %

o, 20257 ko 2024 4
4,55%
22,20%
28,71%
4,68%
16,70 pkt.
1,64 p.p.
0,14 p.p.
4,50%
3,36%

4,63%
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PO OKRESACH DUZE] ZMIENNOSCI, RYNEK STABILIZUJE SIE
| STAJE SIE BARDZIE) DOSTEPNY DLA OSOB KUPUJACYCH
NA WEASNE POTRZEBY (...) ZATRZYMANIE WZROSTU CEN, A NA
WIDOCZNE KOREKTY NA NIEKTORYCH RYNKACH, ROZNOROD
| RELATYWNIE DUZA OFERTA, SPRZYJAC BEDA WIEKSZEMU
ZAINTERESOWANIU ZAKUPAMI MIESZKANIOWYMI.

dr Jacek Furga

Szanowni Panstwo,

to juz sze$édziesiagta czwarta edycja Raportu Cen-
trum AMRON publikowanego przez Zwigzek Ban-
kéw Polskich. Juz od 16 lat systematycznie, co
kwartat, dostarczamy Panstwu aktualne informa-
cje o akcji kredytowej polskich bankéow w obsza-
rze finansowania nieruchomosci mieszkaniowych
oraz o trendach i cenach transakcyjnych na rynku
nieruchomosci mieszkaniowych. W najnowszej
edycji Raportu prezentujemy wyniki drugiego
kwartatu 2025 roku w odniesieniu do wynikéw
z poprzednich kwartatow.

Po czterech kwartatach stabilnosci na rynku kre-
dytéw mieszkaniowych, ktore okazaty sie nie-
zbedne dla odreagowania zaburzenia wprowa-
dzonego przez program ,Bezpieczny Kredyt 2%”,
w Il kwartale 2025 r. akcja kredytowa ponownie
nabrata tempa. Wzrost akcji kredytowej w relacji
do | kwartatu 2025 roku wynioést ponad 15% je-
$li chodzi o liczbe kredytéw mieszkaniowych i az
21% dlaich tacznej wartosci. W skali roku ten skok
wynidst odpowiednio 22% i 29%. W tym okresie
banki udzielity 55 519 kredytéw mieszkaniowych
0 tacznej wartosci ponad 24 mild zt. Znaczaco
wzrosta réwniez Srednia warto$¢ nowego kredytu
hipotecznego, ktéra na koniec czerwca br. wynio-
sta ponad 443 tys. ztotych.

Ten systematyczny wzrost $redniej wartosci kre-
dytu mieszkaniowego sprawit, ze taczna wartosc
portfela aktywnych kredytéw mieszkaniowych
przekroczyta ponownie, po 4 latach, putap 500
mld ztotych i to pomimo kontynuacji spadku liczby

Przewodniczgcy Komitetu ds. Finansowania
Nieruchomosci Zwigzku Bankéw Polskich

i Prezes Zarzqdu Centrum Proceséw
Bankowych i Informacji Sp. z o.o.

tych kredytéw. Liczba czynnych uméw o kredyt
mieszkaniowy w Polsce na koniec Il kwartatu
2025 r. wyniosta 2 176 tys. kredytow.

Wyzszemu zainteresowaniu zacigganiem kre-
dytéow mieszkaniowych sprzyja wyhamowanie
wzrostu cen transakcyjnych mieszkan, wzrost
wynagrodzen oraz zmaterializowana 7 maja 2025
roku zapowiedz obnizki stop procentowych NBP.
Pierwsza od pazdziernika 2023 r. decyzja o ob-
nizce stop procentowych o 0,50 p.p. spowodo-
wata obnizenie stopy referencyjnej z 5,75% do
5,25%, co zdecydowanie wptyneto na wzrost
zdolnosci kredytowej widoczny na wykresie mo-
nitorowanego przez Centrum AMRON Indeksu
Dostepnosci Mieszkaniowej. Ten przewidywalny
i oczekiwany przez Polakéw ruch Rady Polityki
Pienieznej poprawit rowniez notowania wskaz-
nikéw koniunktury konsumenckiej GUS (BWUK,
WWUK), najwyzszych od poczatku epidemii
koronawirusa.

Tak znaczacy wzrost akcji kredytowej w spo-
sob naturalny spowodowat pogorszenie dwoch
wskaznikéw oceny jakosci nowego portfela kre-
dytowego. Nieznacznie wzrdst udziat kredytéw
o wskazniku LtV powyzej 80%. Ich odsetek wzrést
0 1,56%, do poziomu 28,25%. Niepokojagcym sy-
gnatem jest rowniez wydtuzanie okresu zapadal-
nosci nowo udzielanych kredytéw. W poréwnaniu
do wynikéw notowanych w Il kwartale 2024 roku,
0 4,5 p.p. wzrést udziat kredytéw o okresie zapa-
dalnoéci miedzy 25i 35 lat.
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Niezaleznie jednak od tych niepokojacych sygna-
téw dotyczacych biezacej akcji kredytowej z sa-
tysfakcja nalezy odnotowac kolejny spadek wskaz-
nika kredytéw zagrozonych w portfelu kredytéw
mieszkaniowych ogétem do poziomu 1,47%. Jest
to kontynuacja spadkowej tendencji, ktéra utrzy-
muje sie od potowy 2023 roku. Cho¢ kwartalnie
zmiana wyniosta zaledwie 0,05 p.p., w skali roku
jest to spadek az o jedng czwartg. W tym samym
okresie udziat nieregularnych kredytéw hipo-
tecznych we frankach szwajcarskich pozostat na
niezmienionym poziomie w stosunku do poprzed-
niego kwartatu (10,52% portfela), jednak w po-
réwnaniu z analogicznym okresem w 2024 roku,
odnotowano spadek o jedng piata.

W analizowanym okresie obserwowano konty-
nuacje stabnacej od poczatku roku koniunktury
inwestycyjnej deweloperéw mieszkaniowych. Co
prawda w Il kwartale 2025 roku firmy deweloper-
skie przekazaty do uzytkowania ponad 29 tysiecy
mieszkan i doméw, czyli o prawie 6% wiecej niz
w poprzednim kwartale i mniej o niecaty 1% niz
w analogicznym okresie ubiegtego roku. Jednak
w kategoriach swiadczacych o stanie biezacej
koniunktury zanotowano znaczne spadki. W ba-
danym okresie deweloperzy rozpoczeli budowe
prawie 32 tysiecy mieszkan, co jest wynikiem
stabszym o 13% kwartat do kwartatu i o 18% rok
do roku. Jednoczesnie liczba wydanych pozwolen
na budowe, ktéra jest uznawana za wiarygodny
wskaznik optymizmu inwestycyjnego, byta najniz-
sza od siedmiu lat i wyniosta 34,4 tysigca (mniej
0 17% nizw | kwartale 2025 roku i az o jedna trze-
cig mniej w ujeciu rocznym).

Na rynku mieszkaniowym wreszcie pojawity sie
od dawna oczekiwane przez potencjalnych nabyw-
cow spadki $rednich cen transakcyjnych. W po-
réwnaniu do cen z | kwartatu 2025 roku $rednia
cena transakcyjna w Krakowie spadta az o 2,73%,
w Warszawie 0 1,67% oraz w Poznaniu o 1,27%.
W pozostatych aglomeracjach odnotowano sym-
boliczne, bo na poziome nizszym niz 1%, wzrosty
cen. Jedynie w Gdansku ceny wzrosty o 1,18%.

W ujeciu rok do roku, na wszystkich najwiek-
szych rynkach zanotowano jednocyfrowe wzrosty
$redniej ceny transakcyjnej 1 mkw. mieszkania.
Najwieksza dynamika wzrostu wystapita w Krako-
wie (7,2%) i Gdansku (6,7%), natomiast najmniej-
szy wzrost, jedynie o niespetna 2%, odnotowano
w todzi. W Warszawie odnotowano roczny wzrost
cen transakcyjnych o 3,36%, do poziomu 14 757 zt

za 1 mkw. Warto w tym miejscu przypomnieé, ze
jeszcze przed kwartatem roczne wskazniki wzro-
stu Srednich cen transakcyjnych we wszystkich
monitorowanych aglomeracjach przekraczaty po-
ziom 20%. Czyli réwniez w tym aspekcie rynek
nieruchomosci odreagowat zaburzenie wywotane
kredytem BK2%. W tym kontekscie warto pod-
kresli¢ i pochwali¢ jednoznaczne stanowisko rza-
du o odejsciu od programoéw akcyjnego wspierania
potencjalnych nabywcéw mieszkan w formie do-
ptat do kredytow.

Do stabilizacji cenowej doszto réwniez na ryn-
ku najmu prywatnego mieszkan. Co prawda w Il
kwartale br. odnotowano przewage wzrostéw sta-
wek czynszu, ktérych dynamika - $rednio na po-
ziomie pomiedzy 1,5 do 2,5% - bytfa nieznacznie
wyzsza W poréwnaniu z poprzednim kwartatem,
jednak w skali roku wzrosty stawek najmu z wyjat-
kiem Gdansk i +odzi nie przekraczaty poziomu 5%.
Ciekawostka jest rynek najmu w todzi, ktéry nadal
przewodzi najwyzszym rocznym wzrostem stawek
czynszu - na koniec Il kwartatu br. wzrost rok do
roku wyniost 8,48%.

Podsumowujac: po okresach duzej zmiennosci cen
i stawek czynszu, rynek stabilizuje sie i staje sie
bardziej dostepny dla oséb kupujgcych na wiasne
potrzeby, szczegdlnie jako alternatywa dla najmu.
Tym bardziej, ze po lipcowej decyzji Rady Polityki
Pienieznej o kolejnej obnizce stép procentowych
NBP rosna oczekiwania na kolejne tego typu de-
cyzje, co wzmacnia zainteresowanie zakupami
nieruchomosci przy wsparciu kredytu bankowego.
Zatrzymanie sie wzrostu cen, a nawet widoczne
korekty na niektérych rynkach, réznorodna i rela-
tywnie duza oferta, sprzyja¢ bedg wiekszemu za-
interesowaniu zakupami mieszkaniowymi.

tacznie wartos¢ nowych zobowigzan z tytutu
kredytéw mieszkaniowych zaciggnietych w pier-
wszym poétroczu br. wyniosta ponad 45 mld zt
przy tacznej liczbie prawie 104 tys. udzielonych
kredytow. To moze by¢ zapowiedz nowego rekor-
du akcji kredytowej w wymiarze wolumenu udziel-
onych kredytéw. Dotychczasowy najlepszy wynik
sektor bankowy uzyskat w roku 2021, udziela-
jac 256 tys. kredytéw na taczng kwote 85,8 mld
ztotych. Oczywiscie, pod wzgledem liczby udzie-
lonych kredytéw na rekordowy wynik jeszcze
w trym roku liczy¢ nie mozemy, cho¢ z pewnoscia
bedzie on zdecydowanie wyzszy niz przed rokiem,
gdy sektor bankowy udzielit prawie 203 tys. kre-
dytéw mieszkaniowych.

ROZDZIAL WSTEP



Rekonstrukcja rzadu sprawita, ze na Swiatto dzien-
ne wyszto kilka obiecujacych rzagdowych rozwia-
zan w obszarze wspierania rozwoju budownictwa
mieszkaniowego. Niestety, proponowane zmiany
ukierunkowane sg wytacznie na wspieranie sze-
roko rozumianego budownictwa spotecznego,
catkowicie ignorujac aspiracje tych, ktérzy byli-
by gotowi na podjecie wysitku zakupu wtasnego
mieszkania przy wsparciu kredytu bankowego.
Rekomendowanym przez Wiceministra Tomasza
Lewandowskiego, odpowiadajgcego obecnie za
polityke mieszkaniowa w resorcie finanséw i go-
spodarki, sposobem dojscia do wtasnosci mieszka-
niowej jest zaangazowanie sie 0oséb zainteresowa-
nych posiadajgcych niezbedne $rodki i inicjatywe
w kooperatywe mieszkaniowa i realizacje swoich
zamierzen mieszkaniowych ,bez marz bankéw
i bez udziatu deweloperéow”. Jak stwierdzit Pan Mi-
nister: ,Takie osoby nie powinny by¢ pozostawione
samym sobie. Zastugujqg na wsparcie panstwa.”

Jako Zwiazek Bankéw Polskich podtrzymujemy
naszg rekomendacje, ze na wsparcie pastwa za-
stuguja réwniez ci, ktérzy byliby gotowi dtugo-
terminowo oszczedza¢ na cele mieszkaniowe
w formule kas budowlanych. To zupetnie inna ka-
tegoria obywateli niz ci, do ktérych adresowane
jest Oszczednosciowe Konto Inwestycyjne Pana
Ministra Andrzeja Domanskiego.

Tymczasem Sejm 9 lipca znowelizowat ustawe
dotyczaca budownictwa spotecznego i komunal-
nego, zmieniajgc ramy finansowe dla catej miesz-
kaniéwki i wydatnie zwiekszajagc do roku 2030
maksymalne limity wydatkéw na bezzwrotne
granty - siegajgce nawet 80% kosztéw budowy
mieszkan w systemie komunalnym i spotecznym.
Proponowane s doptaty do preferencyjnych
30-letnich kredytéw udzielanych Towarzystwom
Budownictwa Spotecznego (TBS), Spotecznym
Inicjatywom Mieszkaniowym (SIM) oraz spoétdziel-
niom mieszkaniowym.

W kontekscie tak istotnego zwiekszenia wydat-
kow budzetowych na rozwéj budownictwa spo-
tecznego konieczne jest uporzadkowanie zasad
zarzadzania zasobami mieszkan spotecznych. Po
pierwsze, wykluczenie mozliwosci prywatyzacji
(wykupu) takich mieszkan. Nalezy wprowadzi¢
obowigzek okresowej weryfikacji dochodéw na-
jemcow w zasobie komunalnym i spotecznym i sto-
sownie regulowaé¢ wysokos¢ czynszu nawet do
poziomu rynkowego. Takie rozwigzanie powinno

wyeliminowaé nieformalny obecnie, ale prakty-
kowany bez zahamowan proceder ,dziedziczenia”
w rodzinie prawa do mieszkania socjalnego czy
komunalnego. Niezbedna jest nowelizacja usta-
wy o ochronie lokatoréw, ktéra wreszcie wpro-
wadzi rownowage praw i obowigzkéw zaréwno
najemcow, jak i wtascicieli mieszkan na wynajem,
niezaleznie od segmentu rynku. Nie moze byc¢ to-
lerancji dla najemcéw nie ptacacych czynszu, czy
wrecz dewastujgcych zajmowany lokal. Tutaj tez
jest miejsce dla spotecznej polityki mieszkaniowej
preferowanej obecnie przez Wiceministra Toma-
sza Lewandowskiego.

Nowym otwarciem ma by¢ odrodzenie spétdziel-
czosci mieszkaniowej, liczacej obecnie 3,5 tys.
spotdzielni mieszkaniowych cieszacych sie lep-
szym PR niz deweloperzy. Projektowane zmiany
ustawowe majg z jednej strony ,urynkowic¢” za-
sady zarzadzania spotdzielniami mieszkaniowymi,
a z drugiej strony zabezpieczy¢ dofinansowywa-
nie spoétdzielczych projektéw mieszkaniowych.
W projekcie zmian zapisany jest bezzwrotny grant
dla spétdzielni w wysokosci 15 proc. na budowe
mieszkan i niskoprocentowym kredycie, z opro-
centowaniem w wysokosci 2 proc. w skali roku
oraz okresem sptaty wydtuzonym na 50 lat. To
rzeczywiscie moze zadziatac.

Doskonatg okazjg do debaty z Panem Ministrem
Tomaszem Lewandowskim o proponowanych
rozwigzaniach wspierania rozwoju budownictwa
mieszkaniowego, przy udziale Polskiego Zwigzku
Firm Deweloperskich bedzie forum XXI Kongre-
su Finansowania Nieruchomosci, organizowanego
przez Zwiagzek Bankéw Polskich w terminie 20-21
listopada 2025 roku. Czekamy na mozliwos¢ rze-
telnej dyskus;ji.

Zapraszam Panstwa do lektury Raportu. Bedzie-
my zobowigzani za wszelkie uwagi pozwalajace na
doskonalenie jego kolejnych wersji. Pytania i su-
gestie prosze kierowaé na adres e-mail: raport@
amron.pl. Przypomne tylko, ze zainteresowanym
oferujemy rozszerzong (odptatng) wersje Raportu,
réwniez w jezyku angielskim.

dr Jacek Furga

* Centrum AMRON jest jednostka powotang do zarzadzania
Systemem Analiz i Monitorowania Rynku Obrotu Nieruchomo-
$ciami, dziatajaca w strukturze organizacyjnej Centrum Prawa
Bankowego i Informacji Sp. z o.o.
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ANALIZA OTOCZENIA RYNKOWEGO

W Il kwartale 2025 roku krajowy rynek nierucho-
mosci mieszkaniowych pozostawat w stanie wy-
czekiwania, zdominowanym przez niepewno$¢ co
do dalszego kierunku polityki monetarnej. Mimo
ze oprocentowanie nowo udzielanych kredytéw
spadto juz do 7,1%, a Rada Polityki Pienieznej
zdecydowata sie na obnizke stop procentowych
o kolejne 0,25 p.p., nie przyniosto to jeszcze wy-
raznego impulsu popytowego. Potencjalni nabyw-
cy wcigz odktadajg decyzje zakupowe, liczac na
dalsze spadki kosztéw finansowania.

Co prawda na rynku pierwotnym zanotowano
niewielki wzrost sprzedazy, jednak taczna oferta
mieszkan w szesciu najwiekszych aglomeracjach
przekroczyta 60 tys. lokali, osiggajac najwyzszy
poziom w historii. Deweloperzy, cho¢ lekko ogra-
niczyli nowa podaz, nadal nie dostosowali jej do
tempa sprzedazy, co wydtuza czas wyprzedazy
inwestycji. W efekcie na rynku utrzymuje sie prze-
waga podazy nad popytem.

Na tym tle dynamika cen mieszkan ulegta wyraz-
nemu wyhamowaniu. W wiekszos$ci miast zmiany
byty niewielkie - we Wroctawiu wzrost wyniost
symboliczne 0,6%, Gdansk i £6dZ zanotowaty jed-
noprocentowe wzrosty, natomiast Krakéw, Po-
znan i Warszawa nawet drobng korekte. Widac
wiec, ze ceny transakcyjne mieszkan powoli sie
stabilizujg, a po uwzglednieniu inflacji, od 2024
roku wykazujg realny spadek.

Rynek najmu pozostaje wzglednie zréwnowazony.
W I kwartale obserwowano nieznaczny wzrost
czynszow, bedacy wynikiem wysokiej inflacji oraz
rosngcych kosztéw utrzymania nieruchomosci -
energii, materiatéw budowlanych i prac wykoncze-
niowych. Niemniej dostepnos$¢ lokali na wynajem
pozostata wysoka, co ogranicza skale podwyzek.

Perspektywy na kolejne miesigce pozostajg
ostrozne. Obnizka stép procentowych do 5,00%
moze sta¢ sie impulsem do pobudzenia popy-
tu, jednak efekty tego procesu beda widoczne
z op6znieniem. Dalszy rozwdj sytuacji zaleze¢ be-
dzie od tempa luzowania polityki pienieznej oraz
elastycznosci po stronie podazy. Jesienn 2025 roku
moze okazac sie momentem zwrotnym, szczegél-
nie dla nabywcéw korzystajacych z kredytow hi-
potecznych, jednak obecnie rynek pozostaje w fa-
zie ostroznej stabilizacji, bez wyraznych sygnatéw
gwattownego ozywienia.

NAJWAZNIEJSZE FAKTY Z RYNKU
NIERUCHOMOSCI MIESZKANIOWYCH
| RYNKU KREDYTOW HIPOTECZNYCH
W Il KWARTALE 2025 ROKU

MAKROEKONOMIA

@ Spadek stép procentowych - 7 maja 2025
roku Rada Polityki Pienieznej pierwszy raz
od pazdziernika 2023 roku podjeta decyzje
o obnizeniu podstawowych stép procento-
wych NBP o 0,5 p.p., obnizajgc m.in. pozom
stopy referencyjnej z 5,75% do 5,25%. Nastep-
nie 2 lipca nastgpito kolejne ciecie stép pro-
centowych 0 0,25 p.p.

@ Przyspieszenie tempa wzrostu gospodarczego
- wedtug wstepnego szacunku GUS w Il kwar-
tale 2025 roku PKB niewyréwnany sezonowo
zwiekszyt sie realnie o 3,4% r/r, co oznacza
wzrost z 3,2% zanotowanych w poprzednim
kwartale. Wzrost gospodarczy w Polsce byt
gtoéwnie napedzany przez branze ustugowe
przy stagnacji przemystu i spadku aktywnosci
w budownictwie.

® Spadek dynamiki wzrostu inflacji - w Il kwar-
tale 2025 roku wskaznik cen towaréw i ustug
konsumpcyjnych publikowany przez GUS wy-
niést 100,6 (poziom inflacji: 0,6%) w odniesie-
niu do poprzedniego kwartatu, a w relacji do
analogicznego kwartatu roku poprzedniego -
104,1 (inflacja: 4,1%).

@ Stabilny poziom bezrobocia - na koniec
czerwca 2025 roku stopa bezrobocia rejestro-
wanego wyniosta 5,2%, co oznaczato obnize-
nie o 0,1 p.p. w stosunku do stanu na koniec
poprzedniego kwartatu.

® Wzrost wynagrodzen -  wynagrodzenia
w Il kwartale 2025 roku rosty w wyzszym tem-
pie niz wskaznik cen towardw i ustug. Przecietne
miesieczne wynagrodzenie brutto w sektorze
przedsiebiorstw w Il kwartale 2025 roku wynio-
sto 8 918,94 zt, czyli wiecej o 2,09% w ujeciu
kwartalnym i o 10,54% w ujeciu rocznym.

® Poprawa poziomu optymizmu konsumenckie-
go - w catym Il kwartale 2025 roku notowa-
nia wskaznikéw koniunktury konsumenckiej
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GUS (BWUK, WWUK) wzrosty w stosunku
do poprzedniego kwartatu (BWUK o 1,5 p.p.,
a WWUK o 1,8 p.p.). Na koniec czerwca 2025
roku oba wskazniki nadal pozostawaty poni-
zej poziomu 0 (BWUK wyniést -9,3, a WWUK
-4,6), co oznaczato przewage liczebna konsu-
mentéw nastawionych pesymistycznie nad
konsumentami nastawionymi optymistycznie,
jednak byty to wyniki najlepsze od poczatku
epidemii koronawirusa SARS-CoV-2 (wyjatek
stanowit styczen 2024 roku, kiedy WWUK
wynidst -3,8).

Minimalny spadek cen materiatéw budow-
lanych - w czerwcu 2025 roku ceny spadty
0 0,8% w stosunku do czerwca ubiegtego roku.
W ujeciu rocznym wzrost cen odnotowano
w 4 grupach towarowych, w dziewieciu gru-
pach ceny nie zmienity sie, natomiast spadek
cen nastgpit w siedmiu kategoriach (dane PSB
Handel SA).

RYNEK KREDYTOWY

® Niewielki spadek portfela kredytéw hipotecz-

nych - na koniec czerwca 2025 roku liczba
aktywnych kredytow mieszkaniowych wynio-
sta 2,176 mln, co oznacza spadek o prawie 1%
w poréwnaniu do marca. To kolejny kwartat,
w ktérym wiecej kredytéw zostato sptaconych
niz zaciggnietych. Mimo to, catkowite zadtuze-
nie polskich gospodarstw domowych z tytutu
tych kredytéw wzrosto o 1,3%, osiggajac po-
ziom 500,498 mld zt. W skali roku liczba aktyw-
nych uméw kredytowych spadta o 4,55%, ale
ich faczna wartos¢ wzrosta o ponad 2,50%.

Wzrost dostepnosci kredytéw hipotecznych
- w Il kwartale 2025 roku zauwazalne byto
nieznaczne ztagodzenie przez banki kryte-
riow udzielania kredytéw mieszkaniowych
dla gospodarstw domowych oraz obnizenie
marzy kredytowej, co w potaczeniu z obniz-
kami stop procentowych NBP doprowadzi-
to do spadku kosztow finansowania ($rednie
oprocentowanie nowych kredytéw mieszka-
niowych spadto o 0,40 p.p. w ujeciu kwartal-
nym i o 0,74 p.p. w ujeciu rocznym i wyniosto
7,11%) oraz wzrostu zainteresowania kredyta-
mi mieszkaniowymi.

Znaczny wzrost akcji kredytowej - w Il kwar-
tale 2025 roku banki w Polsce udzielity 55 519
kredytéw mieszkaniowych o tacznej wartosci

24,607 mld zt, co oznacza wzrost odpowied-
nio o ponad 15% i prawie 21% w poréwnaniu
do poprzedniego kwartatu. Gdy jednak spoj-
rzymy na te dane w ujeciu rocznym, a wiec
w odniesieniu do Il kwartatu 2024 roku, kiedy
rynek funkcjonowat juz bez wsparcia programu
,Bezpieczny Kredyt 2%”, wyniki te prezentuja
sie jeszcze lepiej. W ujeciu ilosciowym liczba
kredytéw zwiekszyta sie o 22%, natomiast ich
taczna wartosc wzrosta o prawie 30%.

Wzrost sredniej wartosci nowych kredytéw
- w Il kwartale 2025 roku przecietna wartosc
nowo udzielonych kredytéw mieszkaniowych
wyniosta 443 151 zi, co jest wynikiem wyz-
szym o 4,43% niz w poprzednim kwartale
i 0 4,68% niz rok wczesniej. Miato to swoje
odzwierciedlenie w strukturze nowych kredy-
téw. W ciggu ostatniego roku, liczba kredytéw
na kwoty od 500 000 zt zwiekszyta sie o po-
nad 3 p.p. Wzrosto réwniez zainteresowanie
kredytami o wysokim wskazniku LtV (powyzej
80%). Ich udziat zwiekszyt sie 0 1,6 p.p. zaréw-
no w poréwnaniu kwartat do kwartatu, jak i rok
do roku.

Dobra jakos¢ portfela kredytow mieszkanio-
wych - w Il kwartale 2025 roku odsetek kredy-
téw zagrozonych w portfelu kredytéw miesz-
kaniowych ogoétem wyniost 1,47%. Jest to
kontynuacja spadkowej tendencji, ktéra utrzy-
muje sie od potowy 2023 roku. Cho¢ kwartal-
nie zmiana wyniosta zaledwie 0,05 p.p., w skali
roku jest to spadek az o jedng czwartg. W tym
samym okresie udziat nieregularnych kredytéw
hipotecznych we frankach szwajcarskich pozo-
stat na niezmienionym poziomie w stosunku
do poprzedniego kwartatu (10,52% portfela),
jednak w poréwnaniu z analogicznym okre-
sem w 2024 roku, odnotowano spadek o jedng

piata.

RYNEK MIESZKANIOWY

® Spadek aktywnosci deweloperéw - w okresie

od kwietnia do czerwca 2025 roku obserwo-
wano kontynuacje stabnacej od poczatku roku
koniunktury inwestycyjnej na pierwotnym
rynku mieszkaniowym, co jest w duzej mierze
wynikiem wyhamowania popytu na mieszka-
nia, ktore nastagpito po zakonczeniu rzagdowego
programu ,Bezpieczny Kredyt 2%”. Co praw-
da w Il kwartale biezacego roku deweloperzy
przekazali do uzytkowania ponad 29 tysiecy
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mieszkan, co jest wynikiem o prawie 6% lep-
szym niz w poprzednim kwartale i zblizonym
do ubiegtorocznego. Jednak jest to rezultatem
mniejszej liczby budéw rozpoczynanych w la-
tach 2022 i 2023. Natomiast w kategoriach
Swiadczacych o stanie biezacej koniunktu-
ry, zanotowano znaczne spadki. W badanym
okresie deweloperzy rozpoczeli budowe pra-
wie 32 tysiecy mieszkan - o 13% mniej kwartat
do kwartatu i o 18% mniej rok do roku. Jedno-
czesnie liczba wydanych pozwoler na budowe,
ktéra jest uznawana za wiarygodny wskaznik
optymizmu inwestycyjnego, spadta do naj-
nizszego poziomu od siedmiu lat i wyniosta
34,4 tysigca. To az o0 17% mniej niz w poprzed-
nim kwartale i o jedna trzecig mniej w ujeciu
rocznym.

Spadek dynamiki cen mieszkan - w Il kwartale
2025 roku duza podaz mieszkan w potaczeniu
z umiarkowanym zainteresowaniem strony
popytowej doprowadzita do urealniania cen.
We Woroctawiu zanotowano jedynie symbo-
liczny kwartalny wzrost $redniej transakcyjnej
ceny 1 mkw. powierzchni uzytkowej mieszka-
nia, tj. o 0,6%. W todzi i Gdansku przecietne
ceny wzrosty o ok. 1%, a w pozostatych trzech
sposrod szesciu najwiekszych miast Polski ceny

nieznacznie spadty - najbardziej, o prawie 3%,
w Krakowie. W ujeciu rok do roku, na wszyst-
kich najwiekszych rynkach zanotowano jedno-
cyfrowe wzrosty przecietnej ceny transakcyj-
nej 1 mkw. mieszkania. Najwieksza dynamika
wzrostu wystapita w Krakowie (7,2%) i Gdan-
sku (6,7%), natomiast najmniejszy wzrost, jedy-
nie o niespetna 2%, odnotowano w todzi.

Niewielkie wzrosty czynszéw najmu - juz
od pewnego czasu stawki najmu na najwiek-
szych rynkach w Polsce wykazujg stabilizacje,
z niewielkimi, kilkuprocentowymi okresowymi
wahaniami. W |l kwartale 2025 roku odnoto-
wano przewage wzrostéw, ktérych dynamika
nieznacznie przyspieszyta w poréwnaniu z po-
przednim kwartatem. Jedynym miastem, w ktoé-
rym nastapit kwartalny spadek czynszéw o 1%,
byty Katowice, natomiast w Krakowie stawki
pozostaty na niezmienionym poziomie. W po-
zostatych pieciu analizowanych aglomeracjach
zaobserwowano wzrosty, z ktérych najwyzszy,
o0 2,65%, odnotowano w Warszawie. W per-
spektywie rocznej wszystkie analizowane mia-
sta odnotowaty wzrosty. Najwiekszg dynamikg
(8,5%) wyroznita sie £odz. Z kolei najmniejsze
wzrosty, ponizej 2%, miaty miejsce w Katowi-
cach i Krakowie.
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SYTUACJA NA RYNKU KREDYTOW MIESZKANIOWYCH

Czynne kredyty mieszkaniowe

Liczba czynnych uméw o kredyt mieszkaniowy

0,76% wi«

2175 769 455% 1

3000000
2500 000 o .
—-m 1 R Liczba
B E R aynnych
e o | 2 b o s =2 ynny
o ~ o ~ ° o~ ~ 2 2 k
2000000 — eom 3B S A8 If ~F B0 oF DH S uméw o kredyt
em S 5 g S ~0 <F ] B mieszkaniowy
- ~ << —
o o © o o ~ ~
o ~ o
1500 000 P S0 =i Sf -8 7
=g o RE 28 T
4 B
<<
<
1000000 | =
500 000

0

2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 ' 2017 | 2018 ' 2019 ' 2020 ' 2021 ' 2022 | 2023 | 2024 | Il KW.
2025
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Zadtuzenie z tytutu kredytow mieszkaniowych
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Nowo udzielone kredyty mieszkaniowe

Warto$¢ nowych kredytow

24,607 mid

20,64% k/k
28,71% rfr

Liczba nowych kredytow

55 519

15,40% k/k
22.20% v/r

WARTOSC ZMIANA /
OKRES W MLD PLN poprzedni kwartat
Il kw. 2024 19,118 28,87%N
11l kw. 2024 19,315 1,03%A
IV kw. 2024 19,866 2,85%7A
I kw. 2025 20,397 2,68%A
Il kw. 2025 24,607 20,64%2
ZRODEO: SARFIN
30
25 - Warto$¢ nowo
§, udzielonych
R B R e
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15 . (mld z¢)
10
5
(o]
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ZRODEO: SARFIN

LICZBA ZMIANA/
poprzedni kwartat
45434 29,56%N Wartosc i liczba
nowo udzielonych
45897 102%7 kredytow
46 826 2,02%7 mieszkaniowych
48111 2,74%7A
55519 15,40%7
70 000
60000 Liczba nowo
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ZRODEO: SARFIN
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Kredyty o okresowo statej stopie procentowej

Udziat w wartosci nowych kredytow

74,38%

4,49 p.p. k/k
6,54 p.p. r/r

Udziat w liczbie nowych kredytow

15,72%

4,17 p.p. Wik
5,86 P-P. r/r

100%

80% Rodzaj
oprocentowania
wg lizby

60% udzielonych

88,039 kredytow
d 0|
9 79,88%
SRECAR 9 56% 1746% ’ 75.72%
20% udziat kredytow )
0 zmiennym oprocentowamu
B udziat kredytow
0% o statym oprocentowaniu
1l kw. 1 kw. IV kw. I kw. Il kw.
L IL ]
2024 2025
ZRODEO: CENTRUM AMRON
100%
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. )
20% udziat kredytow ]
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ZRODEO: CENTRUM AMRON
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Waluta kredytu

PLN

98,96%

0,12 p.p. k/k
0,14 p.p. v/r

OKRES PLN
Il kw. 2024 99,10%
1l kw. 2024 99,02%
IV kw. 2024 99.11%
[ kw.2025 99,08%
[ kw. 2025 98,96%

ZRODEO: SARFIN

CHF

0,01%

0,00 p.p. k/k
0,00 p.p.

CHF
0,01%
0,01%
0,01%
0,01%

0,01%

EUR

1,00%

0,13 p.p. k/k
0,15 p.p. e

INNE

0’03%

0,01 p.p. k/k
0,01 p.p. /e

EUR INNE

0,85% 0,04% Struktura
walutowa wartosci

0.92% 0,05% nowo udzielonych
0,84% 0,04% kredytow

84% ,04%
0,87% 0,04%
1,00% 0,03%
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Jakos¢ portfela kredytowego

Kredyty zagrozone

17%
16%
15%
14%
13%
12%
1%

ogotem

1,47%

0,05 p.p. k/k
0,45 p.p. /v

Kredyty zagrozone

w PLN

1,24%

0,03 p.p. k/k
0,19 p.p. v/r

Kredyty zagrozone
w CHF

11,52%

0,00 p.p. k/k
2,50 p.p. v

Kkredyty zagrozone

inne

2,39%

0,01 p.p. k/k
0,05 p.p. v

Udziat kredytow
zagrozonych

w portfelu kredytow
mieszkaniowych

10%
9%
8%
7%
6%
5%
4% B Kredyty zagrozone ogotem
3% B Kredyty zagrozone w PLN
1%
’ B Kredyty zagrozone
0% w pozostatych walutach
1l kw. 1 kw. IV kw. 1 kw. Il kw.
Il |
2024
ZRODtO: NBP
OKRES KREDYTY ZAGROZONE | KREDYTY ZAGROZONE | KREDYTY ZAGROZONE KREDYTY ZAGROZONE
OGOLEM W PLN W CHF W POZOSTALYCH WALUTACH
. . . . Udziat kredytow
Il kw. 2024 1,92% 1,44% 14,02% 2,34% zagrozonych
felu ki 0
Il kw. 2024 169% 140% 10,22% 2,40% w portfelu kredytow
mieszkaniowych
IV kw. 2024 1,62% 1,34% 11,42% 2,40%
I kw. 2025 1,52% 1,27% 11,52% 2,40%
I kw. 2025 1,47% 1,24% 11,52% 2,39%
ZRODEO: NBP
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Srednia wartoé¢ kredytu

Srednia wartos¢ udzielanego
kredytu ogétem

443 151

4,43% k/k
4,68% r/r

Srednia wartosé
kredytu walutowego

400 670

9,95% k/k
24,1 6% r/r
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SREDNIA WARTOSC SREDNIA WARTOSC KREDYTU . »
OKRES UDZIELONEGO KREDYTU DENOMINOWANEGO ST(EEE:?T\(’JVC\?ESS ¢
OGOLEM W WALUTACH OBCYCH
Il kw. 2024 423336 322703 424 558
Il kw. 2024 421695 338959 422720
IV kw. 2024 426 916 371178 427 498
| kw. 2025 424370 364 416 42501
Il kw. 2025 443151 400 670 443 641

ZRODEO: SARFIN

Srednia wartosé
kredytu udzielanego w PLN

443 641

4,38% k/k
4,49% r/r

Srednia wartosé
nowo udzielonego
kredytu

B srednia wartos¢

udzielonego kredytu

ogotem

[ srednia wartos¢ kredytu

denominowanego
w walutach obcych

Bl srednia warto$¢
kredytu w PLN

Srednia warto$¢
nowo udzielonego
kredytu
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Struktura wysokosci kredytu

do 200 tys.

14,16%

2,64 p.p. k/k
3,45p.p.1/r

100%
80%
60%
40%
20%

0%

200 tys.— 300 tys.

19,50%

1,16 p.p. k/k
1,06 p.p. r/r

300 tys.— 400 tys.

19,48%

0,34 p.p. k/k
114 p.p. r/r

400 tys.— 500 tys.

15,96%

0,41 p.p. k/k
0,25 p.p. t/r

ZRODEO: SARFIN

powyzej 500 tys.

30,90%

3,05 p.p. k/k
312p.p.1/r

Struktura nowo
udzielonych
kredytow wedtug
wysokosci redytu

M odimlnzt

[l 0d 500 tys.do1mln zt
[ 0d400do 500 tys. zt

[ 0d 300 do 400 tys. zt

[ 0d200do300 tys.zt

[ 0d100do 200 tys. zt

Il do100 tys. zt

1 kw. 111 kw. 1V kw. 1 kw. 1l kw.
I 2024 : 2025 I
Il kw. 2024 11l kw. 2024 IV kw. 2024 I kw. 2025 Il kw. 2025
do100 tys. z 241% 239% 231% 224% 1,66% Struktura
0d100do200tys.zt|  15,20% 15,04% 14,60% 14,56% 12,50% :g‘zzonych
0d200do300tys. 2t 20,56% 21,01% 20,66% 20,66% 19,50% :"Vf::&’]tg"w
0d 300 do 400 tys. 7t 18,34% 18,86% 19,57% 19,14% 19,48% wysokosci
0d400do500tys. 2t 1571% 15,19% 15,54% 15,55% 15.96% fredy
0d500tys.dotmlnzt|  2512% 24,65% 24,58% 25,07% 27,80%
odiminzt|  2,66% 2,85% 2,74% 278% 310%

ZRODEO: SARFIN
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Struktura wskaznika LtV

do30%

15,82%

3,21 p.p. k/k
1,74 p.p. v

100%

80%

60%

40%

0d 30 do 50%

10,56%

0,15 p.p. k/k
o1 p.p.

46,41%

od 50 do 80%

45,37%

1,50 p.p. k/k

3,27 P-p- /v

od 80%

28,25%

1,56 p.p. k/k
1,64 p.p. r/r

Struktura
wskaznika LtV
dla nowo
udzielonych
kredytow

B 0d80%

20% 10.78% 10,99% 10,56% Il 0d50do80%
[ od30do50%
14,15% 16,01% 15,82%
Il kw. 11 kw. IV kw. 1 kw. 11 kw.
L I L ]
2024 2025
7RODEO: SARFIN
Il kw. 2024 Il kw. 2024 IV kw. 2024 I kw. 2025 Il kw. 2025 Struktura
do 30% 14,08% 14,15% 16,01% 19,03% 15,82% wskaznika LtV
dla nowo
0d 30 do 50% 10,67% 10,78% 10,99% 10,41% 10,56% udzielonych
kredytow
od 50 do 80% 48,64% 46,41% 45,78% 43,87% 45,37%
od 80% 26,61% 28,66% 27,22% 26,69% 28,25%

ZRODEO: SARFIN
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Okres kredytowania

do 15 lat

6,45%

0,25 p.p. k/k
0,96 p.p.

od 15 do 25 lat

29,78%

0,78 p.p. k/k
3,76 P-pP- /v

od 25 do 35 lat

62,95%

0,61 p.p. k/k
4,50 p.p. r/r

od 35 lat

0,82%

0,08 p.p. v«
0,23 p.p. r/r

100% 0,59% 0,74% 0,72% 0,74% 0,82%
Struktura
80% nowo udzielonych
kredytow
wedtug okresu
60% kredytowania
40%
B od35lat
20% 31,85% [l od25do35lat
[ od15do 25 lat
0% 6.93% [l dof5lat
1l kw. 1 kw. IV kw.
L I L ]
2024 2025
ZRODEO: SARFIN
Il kw. 2024 Il kw. 2024 IV kw. 2024 I kw. 2025 Il kw. 2025
P ) ) . ) ) Struktura
of5lat — 741% 693% 7.71% 6.70% 645% nowo udzielonych
od15do25lat | 33,54% 31,85% 32,67% 29,00% 29,78% kredytow
wedtug okresu
od25do35lat  58,45% 60,49% 58,90% 63,56% 62,95% kredytowania
od 35 lat 0,59% 0,74% 0,72% 0,74% 0,82%

ZRODEO: SARFIN
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Indeks Dostepnosci Mieszkaniowej M3

Srednie ceny transakcyjne |  Oprocentowanie nowych | Srednie dochody rodziny Wysokos¢ kosztow

w badanym segmencie | kredytow mieszkaniowych

0,81% k/k 0,40% K/«
4,27% r/r 0,74% r/r

brutto utrzymania

2,09% k/k 0,60% k/k
10,54% r/r 3,99% r/r

Prezentowany w Raporcie AMRON-SARFiIN syn- @® wzrost S$rednich dochodéw rodziny brutto

tetyczny miernik dostepnosci mieszkan w Polsce -
Indeks Dostepnosci Mieszkaniowej (IDM) M3 po-
kazuje kwartalne zmiany w dostepnosci mieszkania

dla przyktadowej rodziny sktadajacej sie z dwdch o

pracujacych oséb i dziecka starszego. Wptyw na
wzrost dostepu do mieszkania takiej przyktadowej
rodziny w Il kwartale 2025 roku miaty:

@ niewielki spadek $rednich cen transakcyjnych
w badanym segmencie lokali mieszkalnych
(o powierzchni uzytkowej od 45 do 55 mkw.)
w miastach objetych monitoringiem w celu

obliczenia IDM M3 (8 najwiekszych miast) - ()

0 0,81% w stosunku do | kwartatu 2025 roku;

@ spadek oprocentowania nowych kredytow
mieszkaniowych - wedtug danych NBP re-
alne oprocentowanie kredytéw udzielonych
w Il kwartale 2025 roku wyniosto 7,11%
(w | kwartale 2025 roku oprocentowanie wy-
niosto 7,51%);

@um@e=m  bjezacy poziom Indeksu
220

177,06

22222222 %2222 222222 2222%2%
2%2%2%7%22%72%72%25%5%2%2%2%2%22%2%2%2%3¢%

W
W

210,
202,52 206,84

0 2,09% w Il kwartale 2025 roku w poréwna-
niu do poprzedniego kwartatu;

minimalny wzrost kosztéw utrzymania, ktére
dla indeksu wyrazone s jako minimum socjal-
ne na poziomie poprzedniego kwartatu (liczone
wskaznikiem inflacji kwartat/kwartat z uwagi
na przesuniecie w czasie ogtoszenia warto-
$ci minimum socjalnego przez Instytut Pracy
i Spraw Socjalnych dla kolejnego kwartatu) -
0 0,60% w odniesieniu do | kwartatu 2024.

Dochéd rozporzadzalny dla IDM M3 (stano-
wigcy réznice pomiedzy dochodem dla rodziny
i wysokoscig raty kredytowej albo wartoscia
minimum socjalnego - do wyliczenia Indeksu
Dostepnosci Mieszkaniowej brana jest kwo-
ta nizsza) wzrést o 1,98%. Po uwzglednieniu
zmiany cen mieszkan, wartosc¢ indeksu dostep-
nosci mieszkaniowej w Il kwartale 2025 roku
wzrosta o 9,23 pkt., do poziomu 149,91 pkt.

emm m» |DM M3 linia odciecia =100

851 208,43
202,26203.07 Indeks

Dostepnosc
Mieszkaniowej

;;,;,f/’,/’/’/

2005 2006 20072008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

ZRODEO: CENTRUM AMRON
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Srednie oprocentowanie nowych kredytow hipotecznych

Srednie oprocentowanie kredytu mieszkaniowego

1%

10%
9%
8%
7%
6%
5%
4%
3%
2%
1%
0%

2,91%

1l kw.
2021

ZRODEO: NBP

2,92%

M kw. | 1V kw.

2021

3,82%

2021

5,80%

I kw.
2022

71,58%

1 kw.
2022

9,05%
9.29%
8,82%
8,66%

Mkw. IVkw. Tkw. [lkw.
2022 | 2022 2023 2023

0,40 P.P.
0,74 p.p..

Srednie
oprocentowanie
nowych kredytow
hipotecznych

X ° ° o X X

& S = N S 2 X o
o o M 7o) [} o 2 =
SEESEECEC BB -
) ~ S ~ ~ ~ ~ ~

WMkw. IVkw. Tkw. [kw. [kw. IVkw. Tkw. = 1lTkw.
2023 2023 2024 2024 2024 2024 2025 2025
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SYTUACJA NA RYNKU

NIERUCHOMOSCI MIESZKANIOWYCH

Produkcja mieszkaniowa

Udziat deweloperow w liczbie mieszkan

Udziat inwestorow indywidualnych w liczbie mieszkan

oddanych do uzytkowania w okresie I-ll kw. 2025 roku | oddanych do uzytkowania w okresie I-II kw. 2025 roku

61,83%

0,47 p.p.

100% - | B
80% Liczba mieszkan
oddanych do
uzytkowania
60% rocznie
Il zaktadowe
40% [l spoteczne czynszowe
[ komunalne
20% B spotdzielcze
[ indywidualne
0%

35,71%

0,94 p.p. /v

[ | I)rzeznaczone na sprzedaz

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 |-2||0 kzv; ub wynajem
ZRODEO: GUS
indywidualne | spotdzielcze przeznf\:;z\r,\;nr;?eirzedai komunalne SCFZ);)/{:;ZZ\;: zaktadowe
Liczba mieszkan
2010 64622 5052 59324 3418 3129 290 oddanych
201 65 442 3786 56925 2500 1980 3 do uzytkowania
2012 70 269 4194 74367 2389 1146 539
2013 71952 3493 65723 2218 1308 442
2014 66 266 3490 68928 2177 1715 590
2015 67753 2115 74 425 1686 1265 467
2016 65706 2707 91516 1746 1340 310
2017 67 657 231 105027 1715 1486 146
2018 66220 3024 112 317 1863 1510 129
2019 69 226 2167 131435 1838 2467 292
2020 73991 1498 142 691 1009 1615 27
2021 88130 2019 141941 1260 1215 15
2022 90734 1513 143971 629 1606 37
2023 79 365 1006 137583 1232 2017 56
2024 69 583 1323 124 653 1907 2566 74
1=l kw. 2025 32939 256 57028 517 1458 39

ZRODEO: GUS
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Wyniki dziatalnosci sektora deweloperskiego

Liczba mieszkan, dla ktorych
wydano pozwolenie na budowe

34 403

16,99% k/k
32,65% r/r

Liczba mieszkan, ktorych
budowe rozpoczeto

31802

12,95% k/k

17,60% r/r

Liczba mieszkan oddanych
do uzytkowania

29 315

5,78% k/k
0,82% r/r

60000
51078 53 054 50 350
50000
40404 Wyniki dziatalnosci
40000 i
34403 sektora deweloperskiego
30000
20 000 [l wydane pozwolenia
[ budowy rozpoczete
10000 N . N . N _e ~ mieszkania oddane
& R = 2 S ] = do uzytkowania
=2 S 2 2 q = = [
0
I kw. 111 kw. IV kw. Ikw. I kw.
L JL J
2024 2025
ZRODLO: GUS
I1kw. 2024 11l kw. 2024 IV kw. 2024 I kw. 2025 I1kw. 2025 Wyniki dziatalnosci
wydane pozwolenia 51078 53054 50 350 40 404 34403 sektora deweloperskiego
budowy rozpoczete 38597 36382 35540 36 531 31802
mieszkania oddane do uzytkowania 29 556 30729 35529 27737 29 315

ZRODEO: GUS
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Srednie ceny transakcyjne mieszkan

Gdansk .

[ Srednia cena transakcyjna
1 m? mieszkania

1?23740/9 PLN 4 757 PLN w il kw. 2025r.
- oA , -1, 67/0
] P77 Poznan Sqﬁ EE7aM Warszawa
936 - . IzlnlzlanZaOZS /1 kw. 2025
w r./ 1 kw. r.
12166 PLN W todz

0,62%
] k57 W Wroctaw

] Zmiana
Il kw. 2025 r./ Il kw. 2024 r.

=2,73%
Krakéw Il 22%0

ZRODEO: AMRON

16 000
15000
14000 Srednie ceny
transakcyjne
13000 - .
1 m? mieszkania
12000 w wybranych
1000 miastach
(PLN)
10 000
9000
8000
7000
6000
5000 B Warszawa
4000 Bl Wroctaw
3000 B Gdansk
2000 B Krakow
1000 [ Poznan
0 todz
e Pl Pl Pl Pl P B o Pl Tl el Pl Pl Pl o o S el ol
e R A R e R e R e E EE T R e R E S E T E e R e = L = = = =
2537275757572 72227%725°225%52723257522%%
2006 20072008 20092010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 20222023 2024 2025

ZRODtO: AMRON
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OKRES

I kw. 2018
I1kw. 2018
1l kw. 2018
IV kw. 2018
I kw. 2019
I1'kw. 2019
Il kw. 2019
IV kw. 2019
[ kw. 2020
Il kw. 2020
1l kw. 2020
IV kw. 2020
I kw. 2021
I1kw. 2021
11l kw. 2021
IV kw. 2021
I kw. 2022
I1kw. 2022
11l kw. 2022
IV kw. 2022
I kw. 2023
[1kw. 2023
Il kw. 2023
IV kw. 2023
I kw. 2024
Il kw. 2024
Il kw. 2024
IV kw. 2024
I kw. 2025
I1kw. 2025

ZRODEO: AMRON

WARSZAWA

7824
7961
8 062
8117
8247
8 447
8790
902
91228
9331
9568
10 081
10 073
10 224
10738
11082
11382
11249
11400
1213
11704
12036
12988
13252
13986
14278
14548
14791
15007

14757

WROCtAW

5936
5941
6060
6150
6275
6546
6638
6921
7160
7064
7286
7207
7464
7598
7932
8197
8317
8713
8863
8744
9076
9142
9955
10 575
10943
11659
11946
12153
12091

12166

6215
6327
6676
6808
6821
7046
7329
7m
7197
8007
8227
8289
8 616
8757
9173
9378
9337
9379
9241
9382
9 681
9504
10 254
10 652
1118
11155
11432
11858
1767

11906

6429
6567
6765
6789
6922
7029
7301
7714
7968
7873
8132
8015
8 446
8738
9249
9285
9528
9 851
9714
9648
10221
10197
1027
1767
12316
13020
13676
14056
14351

13959

GDANSK ‘ KRAKOW ‘ POZNAN ‘

5668
5685
5932
6026
6109
6214
6366
6532
6637
6827
7023
6988
6887
7222
7601
71762
7831
7673
7699
7733
8 052
7922
8660
9303
9804
10102
10 406
10 589
10 483

10 349

£OD7
4017
4077
4042
4201
4284
4553
4709
5037
5324
5519
5633
5651
5839
5853
6189
6278
6382
6688
6443
6388
6 611
6678
6995
7358
7745
7786
7751
7705
7859

7936

Srednie ceny
transakcyjne

1 m? mieszkania
w wybranych
miastach

[PLN]
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Srednie ceny transakcyjne mieszkan w mniejszych miastach Polski

Ponizej prezentujemy zmiany srednich cen 1 me- najwiekszych miastach aglomeracji katowickiej,
tra kwadratowego mieszkan wraz z ich dynami- w podziale na regiony.
ka we wszystkich miastach wojewddzkich oraz

Region — Polska potnocna

miasto Cenaw Il kw. 2025 Zmiana Il kw.2025/ kw. 2025 Zmiana Il kw. 2025/11 kw. 2024
Bydgoszcz 8439 0,16% 6,78%
Olsztyn 8622 0,44% 4,74%
Torun 8706 0.38% 11.27%
ZRODEO: AMRON
9000
8000
7000 Kwartalne zmiany
cen transakcyjnych mieszkan
6000 w miastach regionu
Polska potnocna
5000
4000
3000
B Bydgoszcz
2000 [l Olsztyn
1000 M Torun
0
A A A A A A P S A A
tz2z%2z%23%23%2%3%2%2%% ?g?g?;?g?g?g?g?g?gizégéz

2006 2007 20082009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

ZRODtO: AMRON
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Region — Polska zachodnia

miasto Cenaw Il kw. 2025 Zmiana Il kw.2025/1 kw. 2025 Zmiana Il kw. 2025/I1 kw. 2024
Gorzow Wielkopolski 7072 -3,26% 2,22%
Szczecin 8947 2,67% 3,73%
Zielona Gora 8 381 -2,37% 4,79%

ZRODEO: AMRON

9000

8000

7000

6000

5000

4000

3000

2000

1000

2006 2007 20082009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
ZRODEO: AMRON

Kwartalne zmiany cen
transakcyjnych mieszkan
w miastach regionu
Polska zachodnia

B Gorzoéw Wielkopolski

M Szczecin

M Zielona Géra
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Region — Polska potudniowa

miasto Cenaw Il kw. 2025 Zmiana Il kw.2025/ kw. 2025 Zmiana Il kw. 2025/I1 kw. 2024
Bytom 4730 0,38% -2,58%
Gliwice 6881 -1,73% —-4,21%
Katowice 8963 -1,38% 1,96%
Opole 8 606 -2,48% 4,55%
Sosnowiec 6171 -2,89% -1,24%
Zabrze 5919 -3,07% -132%

ZRODEO: AMRON

10000

9000

8000

7000

6000

5000

4000

3000

2000

1000

Kwartalne zmiany cen
‘/ transakcyjnych mieszkan

w miastach regionu
Polska potudniowa

N B Bytom
M Gliwice
M Katowice
l Opole
[l Sosnowiec
Zabrze

_
z

W
AW
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ZRODEO: AMRON
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Region — Polska wschodnia

miasto Cenaw Il kw. 2025 Zmiana Il kw.2025/1 kw. 2025 Zmiana Il kw. 2025/11 kw. 2024
Biatystok 9266 1,49% 6,23%

Kielce 8783 -0,59% 5,51%

Lublin 9785 -139% 411%
Rzeszow 9912 1,95% 4,47%

ZRODEO: AMRON

10000
9000 Kwartalne zmiany cen
transakcyjnych mieszkan
8000 w miastach regionu
Polska potudniowa
7000
6000
5000
4000
3000 B Biatystok
B Kielce
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Rzeszow
1000
0
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tztgtgitgzigitgigegzigetgigegegegegegezezez e
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ZRODEO: AMRON
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Srednie stawki czynszu najmu mieszkan

Gdansk l

[ s$rednia miesieczna stawka
czynszu najmu mieszkania

1578 PLN 347 2347 PLN | w I kw. 2025.
.
S d reroam Poznan ] [YE7 W Warszawa
423 PLN zmiana
2,09% | = Tkw. 2025 r./ I kw. 20251.
o SHOme eds
56% Wroctaw Zmiana
i ey Wroctaw
1252 PLN | PLN O ITkw.2025r./ [l kw. 2024 r.
Katowice m 26%
851 PLN

—0 16%
Krakow I [1.67% |

ZRODEO: AMRON
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ZRODEO: AMRON

ROZDZIAE SYTUACJA NA RYNKU NIERUCHOMOSCI MIESZKANIOWYCH

29



OKRES
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1l kw. 2018
IV kw. 2018
| kw. 2019
1'kw. 2019
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ZRODEO: AMRON
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CZTERY GtOWNE KROTKOOKRESOWO ZMIENNE, POZA CZYNNIKAMI
INSTYTUCJONALNYMI, ODDZIALUJACE WIELOKANAEOWO NA SEKTOR,
TJ. STOPY PROCENTOWE, DOCHODY, CENY ORAZ INFLACJA, KSZTAETUJA
KORZYSTNIE, CO JUZ ZACZYNA DAWAC EFEKTY POPYTOWE. (...) UDERZE
POPYTU NIE POWINNO BYC JEDNAK ZBYT GWAETOWNE | SZYBKI BOOM
KREDYTOWY PRZY TYCH STOPACH NAM RACZE| NIE GROZI.

prof. Jacek taszek

Szkota Gtéwna Handlowa

Dzien sSwistaka

Ekonomia, a zwtaszcza ta klasyczna, to dalej wspa-
niata nauka i, pomimo uptywu czasu i zmian, wy-
jasniajaca rzeczywisto$é gospodarcza. Oczywiscie
dotyczy to jej wspotczesnej wersji, czyli rowniez
ekonomii neoklasycznej, ktéra dodaje sformali-
zowane instrumenty analityczne, i nowoczesnej
ekonometrii, ktéra czesto potrafi zmierzy¢ trudno
kwantyfikowalne zjawiska. Ale najpierw trzeba
wiedzie¢, co chcemy okresli¢, a dopiero potem za-
brac sie za obliczenia, co juz bywa problemem. Ko-
lejny problem polega na tym, ze ekonomia mocno
przypomina medycyne - ekonomistg jest kazdy,
tylko z ta znajomos$cia ekonomii bywa réznie.

To gtéwna konkluzja, jaka mi sie nasuwa przy ana-
lizie sytuacji w sektorze mieszkaniowym w oparciu
o ostatnie dane sektorowe. W zasadzie wszystko
jest juz jasne od okoto 100 lat, a od kilkunastu
znamy tez szczegoty techniczne. W srednim okre-
sie o sytuacji w sektorze decyduje cykl. W tym
naszym przypadku dominuje cykl finansowy (acz-
kolwiek zjawiska falowe mogg by¢ i bywaja tez ge-
nerowane przez inne czynniki), na ktory naktada
sie zaktdécajace oddziatywanie polityki fiskalnej,
gtéwnie tej zwanej polityka mieszkaniowa.

No céz, ekonomia jest polityczna, a na btedach
wcale sie nie uczymy, tylko idziemy w zaparte.
W zasadzie to juz sami przetrenowali$my starg
prawde, ze niemadrze rozdzielane subsydia, czyli
na duza skale i wszystkim, zwiekszaja tylko ceny
i zyski przedsiebiorcow, i zaktdcajg gospodarke
(dotyczy to nie tylko deweloperow), ale politykdw,

zwtaszcza przed wyborami, dalej kusi takie roz-
dawnictwo. Mamy tez partie powszechnych zabie-
raczy, ktérzy przekonuja nas, ze gdy opodatkujemy
wysoko mieszkania jednym (te prywatne) oraz be-
dziemy je rozdawad za darmo innym, to zbuduje-
my powszechny dobrobyt. Lenin tez tak sadzit. Do
tego styszymy, ze w $wiecie rosnacej konkurencji
o wszystko i brutalizacji, powinniSmy coraz mniej
pracowaé. Konrad Adenauer potege gospodarcza
Niemiec zbudowat na znanym i stusznym hasle
,Keine Experimente” i kazat Niemcom ciezko pra-
cowac. Niestety dla Niemiec dosy¢ szybko o tym
zapomniano, bo nikt tego nie lubi. No c6z, pamiec
ludzka jest ulotna, a gtupota nieskoriczona, o czym
stale uczy nas historia.

Wréémy do oceny kluczowych elementéw sekto-
ra mieszkaniowego w Polsce. Mamy zbudowany
dobry, silny i drapiezny (bo taki ma by¢ w kapita-
lizmie) sektor deweloperski, silny sektor budowla-
ny, rozwiniety przemyst materiatéw budowlanych.
Jak jest popyt i zysk to sektor sprawnie buduje,
jak nie, zmniejsza produkcje i dostosowuije sie bez
wiekszych komplikacji. Wbrew pozorom, to na
Swiecie wcale nie takie oczywiste i powszechne.
Popyt na mieszkania jest i bedzie, bo kraj, jezeli
przetrwa gtupie pomysty, bedzie sie dalej rozwijat
i szybko urbanizowat. Ludzie chcg i bedg kupowac
mieszkania, bo to wazne dobro konsumpcyjne
i zupetnie niezta ochrona naszych oszczednosci
przed zakusami politykow. Dlatego popyt bedzie
sie stopniowo odbudowywat, jezeli nie bedziemy
mowili i robili gtupot. Cztery gtéwne krétkookre-
sowo zmienne, poza czynnikami instytucjonal-
nymi, oddziatujgce wielokanatowo na sektor, tj.
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stopy procentowe, dochody, ceny oraz inflacja,
ksztattujg sie korzystnie, co juz zaczyna dawac
efekty popytowe. Produkcja jest rentowna, ceny
czynnikéw produkcji umiarkowane, deweloperzy
maja pewien zapas projektéw. Gorzej jest z pro-
dukcja w toku, ktorg ograniczali za spadajacym po-
pytem. Uderzenie popytu nie powinno by¢ jednak
zbyt gwattowne i szybki boom kredytowy przy
tych stopach nam raczej nie grozi. Powinnismy
powoli zaczynad nastepny cykl.

A co najciekawsze w tym wszystkim, to stabil-
ne dtugookresowo do dochoddéw ceny mieszkan
(brak napiec¢ rynkowych i spotecznych) oraz sytu-
acja mieszkaniowa, ktora nie tylko bardzo szybko

sie poprawia (niestety czesciowo to zastuga stabej
demografii), ale tez wyréwnuje w skali catego kra-
ju. Dysproporcje przestrzenne sytuacji mieszka-
niowej zmniejszaja sie. Do tego mozemy jeszcze
dodac olbrzymi skok dostepnosci komunikacyjnej
(szybkie drogi). Czego wiecej mozemy sobie zy-
czy¢? Tylko tego, zeby jak zwykle wszystkiego nie
zepsudé, bo idzie nam za dobrze.

Prof. Jacek taszek

Zamieszczane w Raporcie AMRON-SARFIN komentarze eks-
pertéw stanowig odzwierciedlenie pogladéw ich autorow,
ktore nie zawsze sg zbiezne ze stanowiskiem Zwigzku Bankéw
Polskich i Centrum AMRON.

ROZDZIAt KOMENTARZ EKSPERTA
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CENTRUM

System Analiz i Monitorowania
Rynku Obrotu
Nieruchomosciami

System AMRON to jedyna dziatajgca w Polsce
miedzybankowa, ogdlnopolska baza danych o ce-
nach i wartosciach nieruchomosci wyposazona
w zaawansowane funkcjonalnosci raportujace
i analityczne umozliwiajace badanie i monitoro-
wanie zjawisk zachodzacych na rynku nierucho-
mosci. System powstat w roku 2004 jako odpo-
wiedz sektora bankowego na wymogi nadzorcze
zdefiniowane w Rekomendacji J Komisji Nadzoru
Finansowego, zwigzane z zarzadzaniem ryzykiem
kredytowym, a od roku 2010 dostepny jest dla
wszystkich uczestnikédw rynku obrotu nierucho-
mosciami. W minionym 2024 roku obchodziliémy
jubileusz 20-lecia Systemu AMRON. Ostatnie dwa
lata to byt okres pracy nad nowa wersjg systemu
i od 2 kwietnia 2024 roku udostepniliémy bankom
i innych uzytkownikom nowa wersje - System
AMRON I, spetniajagcy wymogi znowelizowanej
w marcu 2023 roku Rekomendacji J Komisji Nad-
zoru Finansowego.

W okresie 20 lat istnienia Systemu pozyskalismy
ponad 4,4 mIn danych o cenach i wartosciach nie-
ruchomosci i zdobyliémy zaréwno ogromne do-
Swiadczenie, jak rowniez zaufanie naszych part-
neréw biznesowych. Oferta Centrum AMRON to
zarowno cykliczne, standardowe raporty o rynku
nieruchomosci i publikacje analityczne, jak i spe-
cjalistyczne raporty opracowywane na indywidu-
alne zamoéwienie, dotyczace sScisle okreslonego
segmentu rynku, lokalizacji i przedziatu czasowe-
go. Od poczatku roku 2014 oferujemy réwniez
ustugi w zakresie obstugi wycen nieruchomosci.

sarfin’

System Analiz Rynku
Finansowania Nieruchomosci

System SARFIN to system wymiany informacji
o wielkosci sprzedazy kredytéw mieszkaniowych
oraz informacji z zakresu monitorowania ryzyka
portfela wierzytelnosci zabezpieczonych hipo-
tecznie. System prowadzony jest przy Zwiazku
Bankéw Polskich od lipca 2001 roku i dostepny
jest wytacznie dla bankéw. Z danych zgromadzo-
nych w Systemie SARFiN korzysta rowniez Naro-
dowy Bank Polski.

Dane przetwarzane w ramach Systemu SARFiIN
wykorzystywane sg réwniez w specjalistycznych
publikacjach analitycznych Centrum AMRON,
opracowywanych na indywidualne zamoéwienie
bankéw, inwestoréw, deweloperéw oraz innych
podmiotow zainteresowanych rzetelng informacja
o okreslonym segmencie rynku w wybranej lokali-
zacji i przedziale czasowym.
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Agnieszka Pilcicka

Starszy Analityk Rynku Nieruchomosci
Dziat Badan i Obstugi Rynku Nieruchomosci
Centrum AMRON

O Raporcie AMRON-SARFiIN

Raport zostat opracowany przez Centrum AMRON
we wspotpracy z Komitetem ds. Finansowania Nieru-
chomosci ZBP i prof. SGH Jackiem taszkiem, pod redak-
cja Agnieszki Pilcickiej (agnieszka.pilcicka@amron.pl).

W Raporcie oprécz danych gromadzonych w Systemach
AMRON i SARFIN wykorzystano rowniez dane Zwigz-
ku Bankow Polskich, Gtéwnego Urzedu Statystycznego
oraz Narodowego Banku Polskiego.

Centrum AMRON
ul. Leona Kruczkowskiego 8
00-380 Warszawa
www.amron.pl
raport@amron.pl




