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L~Banka cenowa jest (...) zjawiskiem odzwierciedlajgcym
narastanie nierownowag na rynku aktywow.

W jej trakcie nastepuje stosunkowo szybki wzrost cen do poziomu,
ktory nie jest mozliwy do utrzymania w kolejnych okresach.

W pierwszej fazie banki wzrost cen jest nastepstivem zmian po
stronie czynnikow o charakterze fundamentalnym.

W fazie drugiej wzrost cen jest wynikiem irracjonalnego
entuzjazmu podtrzymywanego przez mechanizm petli zwrotne;j.

W fazie trzeciej (...) ma miejsce relatywnie szybki spadek cen
aktywow.”
Czerniak 1 Witkowski, 2016



Jak bada¢ istnienie banki cenowej?

» Banke cenowqg mozna pozna¢ dopiero wtedy, gdy ona
peknie (Visco, 2005)
o Statystyczne miary sygnalizujace wystepowanie banki:

o bazujace na tempie wzrostu cen,

o mierzgce cykliczne odchylenie poziomu cen od trendu,
o badajace stacjonarno$¢ szeregu czasowego w okreslonym przedziale
CZasowym.
» Fundamentalne miary sygnalizujace wystepowanie banki:
o wskazniki relacyjne,

o mierzgce odchylenie cen od poziomu fundamentalnego wyznaczonego
na podstawie modelu kointegrujacego,

o modele wczesnego ostrzegania (EWS).
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Z jakich danych o cenach mieszkan korzystam?
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Obliczenia wlasne na podstawie danych NBP (Q3.2006-Q3.2019):
ceny transakcyjne dla rynku pierwotnego [RP] i rynku wtérnego [RW].
Deflator dla wskaznika cen to inflacja HICP publikowana przez Eurostat.
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Miary statystyczne — podsumowanie
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- RP (17 miast) | RW (17 miast) wystepuje bannka cenowa (RP) | wystepuje banka cenowa (RW)
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Miary fundamentalne — relacja cen do czynszu
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Miary fundamentalne — relacja cen do dochodu
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Miary fundamentalne — model EWS

» Prawdopodobienstwo wystgpienia banki cenowej na
podstawie modelu EWS (Czerniak, Witkowski 2016): 100%
» Czynniki inicjujace:
o bardzo duze odchylenie stop procentowych od reguly Taylora (-3,6

p.p., 11.2019),
o wysoka dynamika realnego PKB (3,9% r/r, Q3.2019),

o szybki realny wzrost cen mieszkan (9,6% r/r, Q3.2019).

o Czynniki katalizujgce:
o wysoki odsetek mieszkan uzytkowanych przez wilascicieli
(84%, 2018),
o niska relacja kredytow hipotecznych do PKB (19,8%, Q03.2019),
o liberalne regulacje rynku najmu i restrykcyjne regulacje HEW.
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Dostep do taniego pieniadza (1)

—Warto$¢ udzielonych kredytow hipotecznych (% PKB)

Zrédlo: Obliczenia wlasne na podstawie danych NBP i Eurostat.
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o wzrost udzielonych kredytow hipotecznych 1-11.2019:
3% r/r (liczba) 14% (warto$¢)

o wzrost liczby os6b skladajacych wniosek o kredyt hipoteczny:
7% r/r (2019) 20% r/r (12.2019)

o popyt kredytowy na mieszkania na RP 7M.:
14% r/r (Q2.2019)
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Dostep do taniego pienigdza (2)
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Zrbdlo: NBP.
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Co to jest flipping?
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Zrédlo: Prezentacja Artura Kazmierczaka z Mzuri CFI na kongresie najemcow zrzeszonych w stowarzyszeniu ,Mieszkanicznik” (listopad 2019).
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1.

2.

Zakup mieszkania na rynku pierwotnym
(stan surowy) lub rynku wtérnym przez

flippera.

Remont i/lub urzadzenie mieszkania z
pomoca ekipy budowlanej i architekta
wnetrz.

Sprzedaz mieszkania przez flippera na
rynku wtornym osobie prywatnej na
cele mieszkaniowe lub cele inwestycyjne
z zyskiem 15-20% p.a.

6-18 tygodni



Jak finansowany jest flipping?

» Pozyczki w szarej strefie oprocentowane 8-20% p.a.
o crowdfunding,

» Srodki wlasne flippera.

o zamkniete grupy na portalach spolecznos$ciowych,
o kongresy mieszkaniowe.

» Zabezpieczenie:
o weksel,
o wpis do hipoteki,
O poreczenie osobiste.

e Plynnos¢ rynku: kilkaset tysiecy ztotych w 2-3 dni.
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Jak finansowany jest flipping?
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https://hyggehome.crowdy.pl/

» Na polskim rynku mieszkaniowym wystepuja idealne
warunki inkubacyjne dla narastania banki cenowej.

» JesteSmy na poczatku drugiej fazy narastania banki
cenowej.

» Widac¢ wysoka aktywnos¢ inwestorow
krotkoterminowych nastawionych na zarobek na
wzroscie cen mieszkan.

» Dostep do taniego kapitalu spoza sektora bankowego
dla inwestorow krotkoterminowych.

 Jezeli do 2021 r. utrzyma sie obecne realne tempo
wzrostu cen, to bedziemy mie¢ duza banke cenowa.



» Rzetelne informowanie przez instytucje publiczne o
ryzyku narastania banki cenowe;.

» Rozpoczecie zbierania danych na temat oczekiwan co
do dalszego wzrost cen mieszkan, formulowanych
przez uczestnikow rynku.

» Rozpoczecie zbierania danych na temat finansowania
transakcji flippowych i skali tego zjawiska na rynku
mieszkaniowym. | oo

Glapinski (RPP): zadne badania, zadne dane i zaden

osrodek analityczny nie potwierdza, ze na rynku
nieruchomosci jest banka.

PM - 6 lis 2019 - Twitter Web App
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