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Program kredytu mieszkaniowego #naStart ma wedtug deklaracji projektodawcy pomoc
w zaspokojeniu potrzeb mieszkaniowych w szczego6lnosci mtodych ludzi, ktérzy nie po-
siadajg jeszcze mieszkania. Ma by¢ odpowiedzig na problemy z niskg zdolnoscig kredytowa,
wynikajaca z relatywnie wysokich stép procentowych. Jak w przypadku wszystkich tego
typu programow projektodawca skupia sie na sytuacji beneficjentéw.

Tymczasem program ten, co charakterystyczne dla interwencji panstwa, niesie ze soba
negatywne konsekwencje dla innych obywateli. Po pierwsze, oznacza dodatkowe koszty
dla podatnikéw. Wszystkie wydatki publiczne sg bowiem finansowane albo z ptaconych
przez nas podatkéw (danin), albo z emitowanego przez panstwo diugu (ktéry oznacza
wyzsze podatki w przysztosci). Po drugie, zwiekszy popyt na mieszkania, wywotujac rela-
tywny wzrost ich cen. Oznacza to zmniejszenie dostepnosci mieszkan dla oséb niekorzy-
stajacych z programu, np. z tego powodu, Ze nie spetniajg ustawowych kryteriow.

Stopy procentowe, inflacja i wzrost wynagrodzen

Z powodu rosnacej inflacji (bedacej efektem bardzo luZznej polityki monetarnej i fiskalnej)
w ostatnim kwartale 2021 roku Rada Polityki Pienieznej rozpoczeta cykl podwyzek stop
procentowych. Od wrzesnia 2022 roku do wrzes$nia 2023 roku stopa referencyjna wyno-
sita 6,75%. Po dwéch obnizkach (we wrzesniu i w pazdzierniku 2023 roku) stopa referen-
cyjna wynosi obecnie 5,75%, czyli znajduje sie na poziomie najwyzszym od 2008 roku. W
efekcie podwyzek stdp procentowych NBP i w oczekiwaniu na nie wzrosty wskazniki re-
ferencyjne stosowane w umowach kredytu hipotecznego o zmiennym oprocentowaniu:
WIBOR 3M i WIBOR 6M. Jednoczes$nie jednak rést poziom cen (inflacja w lutym 2023 roku
wyniosta 18,4% rdr) i poziom wynagrodzen (o kilkanascie procent rok do roku). NBP w
najnowszej projekcji inflacji (marzec 2024 roku) prognozuje, Zze rowniez w tym roku dy-
namika wynagrodzen bedzie kilkunastoprocentowa (11,5%).

Przy wysokich nominalnych stopach procentowych i wysokiej inflacji kredyt jest drogi
tylko z poczatku; z czasem jednak w relacji do wynagrodzen bardzo szybko tanieje.



Wysokie nominalne stopy procentowe odpowiadajg za to, ze raty kredytu sg poczatkowo
w stosunku do dochodéw wysokie, co obniza zdolno$¢ kredytowa (obliczang w oparciu o
stopy procentowe i dochody w chwili zaciggania kredytu) i zniecheca. do zaciggania kre-
dytéw. Z drugiej strony przy wysokiej inflacji szybko rosng nominalne wynagrodzenia. W
takiej sytuacji obcigzenie dochod6éw ratg kredytu z kazdym rokiem wyraznie malejel.

Sytuacja mieszkaniowa w Polsce

Warto zauwazy¢, ze sytuacja mieszkaniowa w Polsce systematycznie sie poprawia. W Pol-
sce budowato sie w ostatnich latach prawie najwiecej mieszkan per capita w Europie?, a
w catym XXI wieku $rednio co roku oddaje sie do uzytku wiekszg powierzchnie mieszkan
niz nawet w najlepszych latach PRL3. Liczba mieszkan na 1000 mieszkancéw w Polsce od
1990 roku urosta o ponad 100. TrzydziesSci cztery lata temu w Polsce byto znacznie mniej
mieszkan na 1000 mieszkancéw niz nie tylko w Europie Zachodniej, ale takze w innych
panstwach regionu.

WyKkres 1. Liczba mieszkan na 1000 mieszkancéw w wybranych krajach europejskich w 1990 roku
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Zrédto: dane OECD.

Realne ceny mieszkan - zaréwno w catej Polsce, jak i jej najwiekszych miastach - s3 obec-
nie nizsze niz w 2007 roku*. Wzrost realnych cen od 2015 do 2022 roku w Polsce to 26,7%,
co jest prawie zbiezne ze $rednig dla strefy euro (25,9%). W catym OECD ceny mieszkan
realnie wzrosty o 34%. W stosunku do przecietnych dochodéw w okresie 2015-2022
mieszkania byty z kolei drozsze o 2,3%, co jest zbiezne ze $rednig dla innych krajow

1  Zob. M. Zielinski, Najpierw niska inflacja, potem tani kredyt, Komunikat 8/2023, Forum Obywatel-
skiego Rozwoju, 13 marca 2023, https://for.org.pl/pl/a/9342.

2 Deloitte Property Index 2012-2023.
Dane GUS.
4 Dane: OECD, GUS, NBP.
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regionu (2,2%)5, podczas gdy w calym OECD i strefie euro wzrost wyniost odpowiednio
23,6% i 18,2%°.

WyKkres 2. Realne ceny mieszkan w latach 2007-2022 (2007=100)
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Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych OECD.

Do 2023 roku ceny mieszkan w Polsce nie byly wiec w Zaden sposéb wyjatkowe na tle
regionu, a sytuacja poprawiata sie w stosunku do Zachodu. W zesztym roku ceny mieszkan
nominalnie urosty do$¢ wyraznie, co po czesci jest efektem inflacji, natomiast trudno nie
powigzac tego zjawiska rowniez z pojawieniem sie Bezpiecznego Kredytu, ktéry dopro-
wadzit do kumulacji popytu na mieszkania.

Wplyw ,Bezpiecznego Kredytu” na ceny mieszkan

Program kredytu mieszkaniowego #naStart, podobnie jak jego poprzednik ,Bezpieczny
Kredyt”, wptynie na ceny mieszkan w Polsce. Wskaznik Inflacji Mieszkaniowej opraco-
wany przez Rednet i Tabelaofert.pl wskazuje, Ze mieszkania, ktore kwalifikowaty sie do
programu ,Bezpieczny Kredyt”, drozaty wyraZnie bardziej niz te, ktére do programu sie
nie kwalifikowaty. Juz w lipcu 2023 roku w najwiekszych polskich miastach mieszkania
kosztujace do 800 tysiecy ztotych drozaty o 3,4-6,1% w ujeciu m/m. Ceny pozostatych
mieszkan w tym czasie rosty w wolniejszym tempie (do 2,4%) albo nawet spadaty (do
1,8%). W sierpniu 2023 roku w najwiekszych miastach mieszkania niekwalifikujgce sie

5  Jedenastu panstw postkomunistycznych, ktére przystapity do Unii Europejskiej.
6 Dane OECD.



do programu taniaty lub drozaty maksymalnie o 0,5% m/m, podczas gdy mieszkania, kt4-
rych kupno mogto by¢ objete preferencyjnymi warunkami, drozaty o ok. 4%7.

Taki wplyw doptat do kredytow na ceny mieszkan nie jest niczym zaskakujacym. Takie
preferencyjne kredyty powoduja do$¢ wyrazne zwiekszenie popytu na mieszkania przy
krotkookresowo sztywnej podazy. O te same mieszkania ,walczy” wiec wiecej oséb. Kazdy
tego typu program zwieksza presje na wzrost cen. Pokazujg to tez badania empiryczne -
w Bawarii podobny program doprowadzit do przeniesienia w zasadzie w cato$ci kwot do-
ptat na ceny mieszkan, co wykazata analiza wzrostu cen w przygranicznych miejscowo-
$ciach w Bawarii i innych landach®.

Program kredytu mieszkaniowego #naStart

Projektodawca w uzasadnieniu i OSR zdaje sie zauwaza¢ wptyw Bezpiecznego Kredytu na
ceny mieszkan, jednocze$nie nie analizuje jednak wptywu nowego programu. Zastoso-
wane rozwigzania réznigce program kredytu mieszkaniowego #naStart od ,Bezpiecznego
Kredytu” majg na celu jedynie ,ograniczenie oddziatywania programu na wzrost cen”®.
Wydaje sie wiec, Ze projektodawca chce jedynie ogranicza¢ negatywne skutki takich pro-
gramoéw, nie odnoszac sie do tego, Ze nieodzownym elementem takich programoéw jest ge-
nerowanie takich skutkow.

Nieznacznie pozytywnie mozna wiec ocenic¢ niektore rozwigzania majace przeciwdziatac
kumulacji popytu, np. poprzez ograniczenie liczby wnioskéw do 15 tysiecy w kazdym
kwartale, dzieki czemu popyt nie bedzie w cato$ci skumulowany w jednej czesci roku. Jest
to jednak jedynie minimalizowanie ztych skutkéw programu, a nie wywotywanie pozy-
tywnych. Wptyw na ceny mieszkan moze by¢ mniejszy, poniewaz skala programu bedzie
mniejsza. Skorzysta jednak na tym wzglednie waska grupa beneficjentéw, a skutki wzro-
stu cen odczuje cata reszta potencjalnych nabywcéw mieszkan.

Elastycznos$¢ limitow dochodowych (mechanizm zmniejszania kwot doptat po przekro-
czeniu limitu) czy wymogéw dotyczacych wielko$ci mieszkania spowoduje rowniez jedy-
nie tyle, Ze popyt roztozy sie bardziej réwnomiernie na rézne typy mieszkan, a nie jak w
przypadku ,Bezpiecznego Kredytu” - skumuluje sie w mieszkaniach o wartos$ci ponizej
800 tysiecy ztotych. W dalszym ciggu ceny wzrosnag, tyle Ze nieco bardziej rownomiernie.

Same limity dochodowe rowniez sg do$¢ wysokie - jednoosobowe gospodarstwo domowe
w Warszawie moze osigga¢ dochody do 8,4 tys. zt netto by zatapac sie na doptaty w catosci.
W przypadku rodziny z trojgiem dzieci limit ,warszawski” to 27,6 tys. ztotych netto, czyli
Srednio na kazdego z dorostych w rodzinie - prawie 14 tysiecy ztotych, a wiec ok. 20 tys.
ztotych brutto. Nalezy to wiec oceni¢ jako pomoc skierowang rowniez w strone oséb za-
rabiajacych bardzo dobrze, zdecydowanie powyzej nie tylko polskiej, ale tez warszawskiej
Sredniej.

7  Rednet Consulting, ,Mieszkanie na start” kontra ,Bezpieczny kredyt 2 proc.” - poréwnanie, 13 lutego
2024, https://rednetconsulting.pl/aktualnosci,tresc,id,10518,tytul,-mieszkanie-na-start-kontra-bez-
pieczny-kredyt-2-proc-porownanie.

8  C.Krolage, The effect of real estate purchase subsidies on property prices, ,International Tax and Public
Finance”, 30/1, 2023, s. 215-246.

9  OSR do projektu ustawy, zatacznik nr 1.
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Limity doptat - szczegélnie dla jednoosobowych gospodarstw domowych - sg z kolei dos¢
niskie. Singiel w Warszawie moze liczy¢ na doptaty do kwoty 240 tys. ztotych, w Gdansku,
Krakowie, Poznaniu i Wroctawiu - 220 tys., a w innych lokalizacjach - 200 tysiecy ztotych.
Z tego powodu wsparcie trafi zapewne w mniejszym stopniu do singli niz przy poprzed-
nim programie (ok. 60% wnioskow byto sktadanych przez singli)10. Mozna to oceni¢ o tyle
pozytywnie, zZe kazde zmniejszenie skali programu ogranicza wyrzadzane przez niego
szkody.

Projektodawca w OSR do projektu wymienia podmioty, na ktére oddziatywac bedzie nowa
regulacja (kredytobiorcy, banki, deweloperzy, firmy budowlane, notariusze itp.) i prébuje
przedstawiac program jako istotny czynnik napedzajacy gospodarke, na ktérym majg sko-
rzysta¢ w zasadzie wszystkie analizowane grupy. Nie widac za$ analizy grup tracgcych na
wprowadzanym rozwigzaniu.

Nie znalazt sie w uzasadnieniu do ustawy ani w OSR w sposéb bezposredni argument o
propodazowym dziataniu tego instrumentu, co - wydaje sie - powinno by¢ gtéwnym argu-
mentem, ktéry mogtby stanowié sensownos$ci programu.

Podsumowanie

Cato$ciowo program nalezy oceni¢ jako niepotrzebny i szkodliwy. Jest to stymulowanie
popytu, ktore przy relatywnie sztywnej podazy mieszkan spowoduje wzrost ich cen. Dtu-
goterminowo problem w Polsce jest podazowy. Problemu nie rozwigze subsydiowanie po-
pytu na mieszkania zamiast uwolnienia ich podazy. Na preferencyjnym kredycie skorzysta
garstka beneficjentow (a takze banki i deweloperzy), natomiast stracg na tym pozostali
obywatele (zaréwno jako podatnicy, jak i jako nabywcy mieszkan niekwalifikujacy sie do
programu). Pozytywnie oceni¢ mozna jedynie rozwigzania majace przeciwdziata¢ kumu-
lacji popytu i ograniczac liczbe korzystajacych z programu. Cato$¢ projektu trzeba ocenic
negatywnie. Jest to jedynie proba naprawienia drobnych btedéw , Bezpiecznego Kredytu”.

Politycy wprowadzajacy programy tanich albo nawet darmowych kredytow oferujg rozwig-
zanie, ktére ma u wybranych tagodzi¢ skutki wysokiej inflacji, jednak nie walcza z jej przy-
czynami. Proponujg leki przeciwbdlowe, przyczyniajac sie do pogorszenia sytuacji w
dtuzszym okresie.
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