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Rynek wtorny - stare kamienice, wielka ptyta, apartamentowce

Mieszkania z wielkiej ptyty dominujg wsréd transakcji na rynku wtérnym.
Sposrod analizowanych duzych miast najsilniejszy rynek wielkiej ptyty jest
w todzi, gdzie ponad 60% transakcji na rynku wtérnym dotyczy takich
mieszkan. Wielka ptyta ma stabszq pozycje w Warszawie i Krakowie, gdzie
dominujq zakupy mieszkan wzniesionych po 1989.

Mieszkania z wielkiej ptyty, cho¢ popularne, cechujq sie najnizszqg
rentownos$ciq najmu, na co wptyw majq silne wzrosty cen w ostatnich latach
mieszkan wznoszonych tq metodq oraz wysokie koszty ich utrzymania.
Tempo wzrostu cen mieszkaf w ostatnich 5 latach byto najwyisze
w przypadku mieszkan w budynkach z wielkiej ptyty w 4 z 6 analizowanych
metropolii - w Gdansku/Gdyni, Krakowie, Poznaniu i Warszawie.

Analiza struktury wnioskow kredytowych w ostatnich latach w zestawieniu ze
strukturqg ogtoszen w portalach internetowych wskazuje, ze mieszkania
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w budynkach z wielkiej ptyty cechuje wysoka ptynnosé. Najdtuzej na
nabywce czekajg mieszkania relatywnie nowe.

Niejednorodny rynek wtorny

Rynek wtérny mieszkan ma rézne oblicza, a spektrum mieszkan na nim dostepnych jest bardzo szerokie. Fakt ten jest nie lada
wyzwaniem dla przymierzajgcych sie do zakupu mieszkania, czy to na zaspokojenie wtasnych potrzeb mieszkaniowych czy tez
inwestycyjnie. Niejednorodno$¢ rynku wtérnego powoduje, ze kupujgcy czesto poréwnuje gruszki z jabtkami, a dyskusje
o zaletach mieszkania w wielkiej ptycie czy tez walorach apartamentowcow z ostatnich lat przypominajq rozprawe o wyzszosci
Swigt Wielkiej Nocy nad Swietami Bozego Narodzenia. Niejednorodnos¢ rynku wtornego to tez niematy problem dla analitykow
nieruchomosci - samo spojrzenie na $rednie ceny jest mocno uproszczonym podejSciem do tematu. Dlatego tez postanowiliSmy
nieco gtebiej przyjrzec sie tendencjom na rynku mieszkan ,z drugiej reki”.

Wielka ptyta powoli wypierana przez inne technologie, ale wcigz dominuje w wielu najwiekszych miastach

Do naszej analizy przyjeliSmy kilka segmentow rynku wtornego:
a) mieszkania w budynkach relatywnie nowych (do 5 lat)
okre$lane tez mianem apartamentowcéw, b) pozostate budynki

Udziat mieszkan z wielkiej ptyty w ogole transakcji
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Z biegiem lat oferta mieszkan w wielkiej ptycie maleje, wypierana

przez budynki wzniesione technologiq tradycyjng. Zrodto: PKO Bank Polski
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Struktura nowych mieszkan wedtug technologii wznoszenia budynku
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Zrodto: GUS

todzkie kamienice najlepsze pod kgtem najmu, najgorsze - krakowskie bloki z wielkiej ptyty

W naszej analizie zadali$my sobie pytanie o atrakcyjno$¢ poszczegoélnych segmentow rynku wtérnego pod kgtem najmu.
Stope kapitalizacji obliczylismy jako relacje rocznego dochodu z wynajmu do ceny mieszkania. Od dochodu z najmu odjelismy
zryczattowany podatek w wysokosci 8,5% oraz amortyzacje na poziomie 1,5%. PrzyjeliSmy obtozenie na poziomie 95%. Do
obliczen zastosowalis$my stawki ofertowe najmu, ktére obnizylismy o 5% jako $redni wynegocjowany rabat od stawki
ofertowej. Od stawek ofertowych najmu odjeliSmy $redni czynsz odprowadzany do administracji budynku dla danego
segmentu rynku, chyba, ze w ogtoszeniu wynajmujqcy zaznaczyt, ze czynsz jest dodatkowo ptatny przez najemce. Przy
obliczaniu stopy kapitalizacji nie uwzglednialiémy dodatkowych kosztow zwigzanych z zakupem nieruchomosci (optata
notarialna, podatkowa, przygotowanie mieszkania do wynajmu) poza ceng mieszkania.

W kazdym z analizowanych miast najnizszq rentownosciq najmu cechujq sie mieszkania z wielkiej ptyty. Pomimo niskich cen
transakcyjnych, mieszkania te sq takze najtansze dla najemcow. W przypadku pozostatych analizowanych segmentéow
wnioski nie sq juz takie proste. Niemniej jednak zwraca uwage relatywnie wysoka rentowno$¢ apartamentowcow z ostatnich
lat. Sposréd analizowanych miast najwyzszq rentowno$¢ notujemy w todzi, gdzie na szczeg6lng uwage zastuguje wysoka
optacalno$¢ najmu mieszkan w kamienicach. Warto zaznaczyc, ze stawki najmu w todzi zostaty relatywnie tagodnie dotkniete
negatywnym wptywem pandemii (zamkniecie turystyki, praca i nauka zdalna), co w ostatnim czasie uczynito to miasto jeszcze
bardziej atrakcyjnym dla inwestoréw. Niskq rentowno$¢ najmu notujemy natomiast w Krakowie i Gdansku wraz z Gdyniq -
miastach, ktore z kolei zostaty szczegélnie silnie dotkniete pandemicznym zamrozeniem ruchu turystycznego.
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Zrodto: PKO Bank Polski, portale ogtoszeniowe
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Nowe budownictwo najdrozsze, ale wielka ptyta drozeje najszybciej

Analizujgc trendy cenowe w poszczegolnych segmentach uwzglednionych w analizie mozemy sformutowa¢ generalny
wniosek, ze im nowsze budownictwo, tym wyzsza cena. Najwyzsze tempo wzrostu cen w ostatnich pieciu latach notowaty
mieszkania w budynkach z wielkiej ptyty - tak byto w Warszawie, Gdansku/Gdyni, Krakowie i Poznaniu. W todzi najszybsze
wzrosty cen notowano zarowno w wielkiej ptycie, jak i innych technologiach PRL, natomiast we Wroctawiu - w kamienicach.
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Wielka ptyta - szybko drozeje, cho¢ inwestycyjnie mato rentowna. Jaki jest rynek wielkiej ptyty?

Duzq wadqg mieszkan budowanych w latach 70-tych i 80-tych w technologii wielkoptytowej jest relatywnie niski komfort
mieszkania. Instalacje gazowa, elektryczna i wodna nie przystajg do obecnych standardow. Mieszkania sq niskie, Sciany
i podtogi nieréwne. Cechuje je staba izolacja akustyczna, a trudno$¢ z uszczelnieniem potgczen ptyt wyraznie obniza
termoizolacyjno$¢ budynku, co z kolei znacznie podwyzsza koszty ogrzewania. Problemem bywa tez wentylacja w budynku.
Wadq osiedli wielkoptytowych jest takze brak wystarczajqcej liczby miejsc parkingowych. Nasza analiza wskazuje takze, ze
mieszkania w wielkiej ptycie charakteryzujq sie relatywnie wysokimi kosztami utrzymania.

Przecietne czynsze administracyjne w zalezno$ci od miasta i technologii budowy
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Zrodto: portale ogtoszeniowe

Cho¢ zaplanowany i przewidywany przez architektow czas uzytkowania konstrukeji z wielkiej ptyty to 50-70 lat, badania
wskazujq, ze przetrwajq one co najmniej 100-120 lat. Dlatego tez budynki, ktore powstaty nawet w 1960, powinny stuzy¢ do
lat 2060-2080. Analizy Instytutu Techniki Budowlanej dotyczqce liczby usterek w budownictwie wielkoptytowym wskazujq,
ze jest ona taka sama, jak w konstrukcjach mieszkalnych wznoszonych innymi metodami.

Mieszkania na osiedlach wielkoptytowych majq takze duzo zalet - niskq cene, dobry dostep do infrastruktury socjalne;j (szkoty,
przychodnie, sklepy) oraz wydajq sie by¢ znacznie bardziej przyjazne dla mieszkancow (osiedla otwarte, duze odlegtosci
pomiedzy budynkami, tereny zielone).

Jedngq z cech mieszkan wznoszonych technologiq wielkoptytowq jest tez wieksza liczba pokoi na mniejszym metrazu.

Liczba pokoi w zalezno$ci od technologii budowy w lokalach o powierzchni uzytkowej
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Zrédto: wnioski kredytowe PKO Banku Polskiego z 2020
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Wielka ptyta - chetnie kupujemy, rzadko sprzedajemy

Wystawione na sprzedaz mieszkania z wielkiej ptyty bardzo szybko znajdujg nabywcow. Efekt ten widoczny jest w zestawieniu
struktury wnioskow kredytowych ze strukturg ogtoszen w portalach internetowych. W kazdym z analizowanych miast odsetek
wnioskow kredytowych na mieszkania w wielkiej ptycie wyraznie przewyzsza odsetek ofert. Z kolei najdtuzszy czas
oczekiwania na nabywce obserwujemy w przypadku mieszkan relatywnie nowych.
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Zrédto: PKO Bank Polski
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Winda robi réznice

W naszej analizie rynku wtérnego zweryfikowalismy tez elastyczno$¢ ceny mieszkania wzgledem pietra w budynku oraz
w zaleznos$ci od tego, czy budynek jest wyposazony w winde czy nie. Okazuje sie, ze najdrozsze mieszkania znajdujq sie na
wyzszych kondygnacjach, o ile w budynku jest winda. Jezeli jej nie ma, takie mieszkania nalezq do najtanszych.
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Zrédto: portale ogtoszeniowe
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Rynek nieruchomosci na wykresach

Mieszkania rozpoczete i oddane do uzytku Przecietny czas trwania budowy zaleznie od technologii
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Zrodto: GUS; NBP; BIK; PKO Bank Polski
* Gdansk, Gdynia, Krakow, £6dz, Poznan, Wroctaw, ** Biatystok, Bydgoszcz, Katowice, Kielce, Lublin, Olsztyn, Opole, Rzeszow, Szczecin, Zielona Gora
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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 Zrédtach.

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 mogq by¢ 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 Sgdowego numer KRS 0000026438, NIP: 525-000-77-
38, REGON: 016298263; kapitat zaktadowy (kapitat wptacony) 1 250 000 000 zt.
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