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OD REDAKTOR NA

Drodzy Czytelnicy,

oddajemy w Wasze rece kolejny numer naszego wspdlnego kwartalnika
,Rzeczoznawca Majatkowy”. Za nami czas letniego wypoczynku, przed
nami zas rok ciezkiej pracy, zwtaszcza w obliczu naprawy gospodarki,
w tym rynku nieruchomosci, po ciezkim czasie lockdownu oraz
w warunkach pandemii. Obserwujemy, analizujemy i wyciggamy wnioski
Z wydarzen, jakie w ciggu ostatnich kilku miesiecy miaty miejsce
w gospodarce swiatowej, europejskiej, a w szczegolnosci polskiej.

Artykuty przygotowane w kwartalniku dotykajg bardzo szerokiego
spectrum problemow. Szczegdlnej uwadze polecamy artykut autorstwa prof. M. Prystupy poswiecony
problematyce wyceny w czasie pandemii w podejsciu dochodowym, a takze tekst autorstwa I. Forys
oraz M. Nowak poruszajacy zagadnienia zwigzane z politykg przestrzenng na rynku nieruchomosci
gruntowych. Niezwykle ciekawe zagadnienia z rynku nieruchomosci z praktycznego punktu widzenia
poruszyli w swoich artykutach t. Szymariski oraz M. Podwdrna. t. Szymanski rozwaza dylematy
zwigzane z opfacalnoscig najmu mieszkan w kontekscie inwestycji alternatywnych na przyktadzie
todzi, a M. Podwdrna przedstawia trudnosci towarzyszace okreslaniu stanu technicznego obiektu
budowlanego w procesie szacowania wartosci nieruchomosci.

W najnowszym numerze kwartalnika bardzo brakuje nam rubryki poswieconej reportazom, streszczeniom
oraz podsumowaniom z odbytych konferencji i spotkarn szkoleniowych. To, co dotychczas udawafo nam
sie przedyskutowaé na wspdlnych spotkaniach naukowych i w kuluarowych rozmowach, teraz musimy
wypracowac sami, takze poprzez pogtebiong literature naukowa. Nieoceniong stratg dla Srodowiska jest
odwotanie, po raz pierwszy w historii, corocznej Krajowej Konferencji Rzeczoznawcdéw Majatkowych,
organizowanej przez Polskg Federacje Stowarzyszen Rzeczoznawcow Majgtkowych. Tym mocniej
zachecam Paristwa do wigczania sie we wszelkie aktywnosci organizowane przez PFSRM, w tym
w szczegolnosci w dziatalnos¢ szkoleniowa, a takze samodzielne zgtebianie literatury doskonalgcej
warsztat rzeczoznawcy majgtkowego i pogtebianie zrozumienia procesow gospodarczych, tak istotnych
dla rzetelnosci realizowanego przez nas zawodu zaufania publicznego.

Zycze przyjemnej lektury i wielu owocnych przemysler.

Z najlepszymi zyczeniami

Renata Chrdstna,
Redaktor Naczelna
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NAUKA

Mieczystaw Prystupa

Wyceny w okresie pandemii w podejsciu
dochodowym metodg inwestycyjna

Valuation during a pandemic in the income approach

with the investment method

Artykut zawiera ocene mozliwosci wycen nieruchomosci w czasie pandemii w podejsciu dochodowym metodg inwestycyjng. Wskazano
na zwiekszone ryzyko szacowania parametrow uzywanych w modelach wyceny zaréwno jesli chodzi o stopy, jak i prognozowane dochody.

Stowa kluczowe: wycena nieruchomosci, pandemia, podejscia w wycenie

The article contains an assessment of the possibility of real estate valuation during a pandemic in the income approach using the invest-
ment method. The increased risk of estimating the parameters used in the valuation models was indicated both in terms of rates as well

as forecast income.

Keywords: real estate valuation. pandemic, valuation approaches

Szacowanie wartosci w podejsciu dochodowym nierucho-
mosci oparte jest na podstawie teorii wartos$ci pienigdza w cza-
sie. W ramach procesu szacowania niezbedne jest okreslenie
prognozy dochodéw. Gtéwnym Zrédtem dochodu z nierucho-
mosci jest czynsz z wynajmu lub dzierzawy. W czasie kryzy-
s6w i spadku wskaznikéw ekonomicznych prognozy dochodéw
obarczone sg wiekszym ryzykiem niz w czasach stabilizacji
gospodarczej. Znacznie tatwiej i wiarygodniej jest okresla¢
stopy w warunkach stabilnej gospodarki niz w warunkach na-
gtych spadkéw wynikéw gospodarczych. W artykule wskazano
podstawowe problemy zwigzane z prognozowaniem dochodéw
z nieruchomosci w czasach pandemii oraz trudnosci w szaco-
waniu stopy dyskontowe;.

Ryzyka szacowania dochodoéw
z nieruchomosci w okresie pandemii

Przy sporzadzaniu prognozy dochodéw z nieruchomosci,
niezaleznie od sytuacji spoteczno-gospodarczej, nalezy prze-
strzega¢ ponizszych zasad:
® prognozowanie powinno by¢ oparte na rynku nieruchomosci

podobnych do wycenianej,

e wustalaniu czynszéw i dochoddéw w latach prognozy nalezy
wykorzystywacé zasade podejscia poréwnawczego,

o wielkosci prognozowanych dochodéw powinny wynikac¢ ze
stanu rynku oraz stanu samej wycenianej nieruchomosci.
Opis stanu rynku powinien dotyczy¢ szczegdlnie:

e oceny ryzyka zwigzanego z prognozg dochoddéw,
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e oceny zmiennosci popytu na wynajem lub dzierzawe podob-
nych nieruchomosci,

e oceny konkurencji narynku wynajmu czy dzierzawy po stro-
nie wynajmujacych lub wydzierzawiajgcych,

e oceny rynkowego stopnia pustostanéw.

Stan samej nieruchomosci wptywajacy na wysokos$¢ czyn-
szO6w powinien dotyczy¢ w szczegdlnosci:

e potozenia nieruchomosci pod wzgledem atrakcyjnosci dla
najemcow badz dzierzawcow,

e standardu wynajmowanych czy dzierzawionych obiektéw,

e stanutechnicznego nieruchomosci wskazujgcego, czy w la-
tach prognozy nie bedg wytgczane powierzchnie ze wzgledu
na koniecznos$¢ przeprowadzenia remontéw.

W okresie pandemii i po jej zakorczeniu dodatkowe ryzyka
szacowania dochodéw z nieruchomosci moga by¢ ré6zne w za-
leznos$ci od segmentu rynku.

Na rynku wynajmu mieszkan obserwuje sie zrozumiaty za-
stéj spowodowany ograniczeniem przemieszczania sie oséb
i obawa przed zarazeniem. Po zniesieniu restrykcji nalezy ob-
serwowac czynniki wptywajace na popyt i podaz najmu miesz-
kan. Z danych z pierwszego kwartatu tego roku wynika, ze de-
weloperzy sprzedali o 14% wiecej mieszkan niz przed rokiem.
Wzrost puli nowych mieszkan moze wskazywaé, ze czesé
z nich bedzie przeznaczona na wynajem. Na obnizenie popytu
moze wptywac trudna sytuacja zawodowa zwtaszcza mtodych
ludzi, ktérzy z powodu upadku niektérych firm doswiadcza bez-
robocia. Te dwa podstawowe czynniki bedg powodowaé raczej
spadek stawek rynkowych najmu.



NAUKA

Na rynku dzierzawy lokali ustugowych w okresie pande-
mii witasciciele lokali nagminne zwalniali z czes$ci czynszu.
Dotyczyto to np. zaktadéw fryzjerskich i kosmetycznych. Po-
wstaje pytanie, czy czynsze wrécg w najblizszych miesigcach
do poprzedniego poziomu czy tez zostang nieco obnizone
ze wzgledu na zmniejszony popyt na te ustugi? Zmniejszo-
ny popyt moze by¢ powodowany obawg zarazenia, mimo ze
ograniczenia zostang zniesione. Trudno powiedzieé, jak dtugo
takie obawy sie utrzymaja.

Rynek najmu i dzierzawy lokali handlowych byt w stanie za-
mrozenia, poza lokalami dzierzawionymi na handel zywnoscig
i Srodkami czystosci. Odtozony popyt i znoszenie ograniczen
moze spowodowac¢ dojscie do normalnosci, ale nie wiemy
w jakim czasie. Poniewaz zycie nie znosi prézni, w okresie ogra-
niczen handlu stacjonarnego wzrosty obroty handlu interne-
towego. Nabyte przyzwyczajenia klientéw moga ograniczyé
popyt na handel tradycyjny, co moze przetozy¢ sie na obnizenie
czynszow dzierzawy powierzchni handlowych.

Rynek wynajmu powierzchni biurowych moze ulec dos¢
istotnym zmianom. Praca w lokalach biurowych zostata ogra-
niczona liczbg oséb pracujacych w jednym pomieszczeniu.
Wiele oséb wykonywato swoje zadania zdalnie, pozostajgc
w domach i korzystajgc z taczy internetowych. Zarzady réz-
nych firm i korporacji mogg wiec doj$¢ do wniosku, ze nie po-
trzebuja tak duzo powierzchni biurowych. To moze ograniczy¢
popyt i byé przestanka do zmniejszenia rynkowych stawek
czynszu. Po stronie podazy nalezy zauwazy¢ przyrost nowych
powierzchni oraz wzrost potrzebnego czasu na wynajem lub
dzierzawe powierzchni biurowych. Wzrasta stale powierzchnia
pustostanéw. Wzrost podazy i ograniczenie popytu musi spo-
wodowa¢ obnizenie rynkowych stawek czynszu na wynajem
i dzierzawe powierzchni biurowych.

Duzg niewiadoma jest kwestia najmu i dzierzawy powierzch-
ni produkcyjnych. Kryzys pokazat, ze kraje powinny zapobiega¢
przenoszeniu wiekszosci produkcji poza wtasne terytorium.
Dotyczy¢ to powinno produkcji decydujacej o bezpieczenstwie
danego kraju. Kryzys uswiadomit takze potrzebe produkciji
w kraju np. niezbednych lekarstw. Chiny, nazywane fabryka
$wiata, wychodzg zwyciesko z kryzysu pandemii, mimo ze
pandemia zaczeta sie wtasnie tam. Wiekszos¢ krajow swiata
zabiega o dostawy z Chin $rodkéw ochrony osobistej, lekarstw
i innych towaréw. Zapowiedzi rzagdu odbudowy produkcji
w niektérych obszarach moga by¢ przestanka wiekszego po-
pytu powierzchni produkcyjnych.

Procesy zachodzace na rynku nieruchomosci w okresie pan-
demii pokazujg znang ceche nieruchomosci, jakg jest niska
cenowa elastycznosé popytu i podazy. Niska elastyczno$é ce-
nowa popytu charakteryzuje sie tym, ze zmiany cen na rynku
nieruchomoscii czynszéw nie spowodujg natychmiast propor-
cjonalnych zmian popytu na nieruchomosci. Wynika to m.in.
z faktu, ze nieruchomo$¢ trudno jest zastgpié¢ innym towarem,
czyli substytutem. Niska elastycznos$¢ cenowa podazy odzna-
cza sie tym, ze spadek cen na rynku nieruchomosci nie powo-
duje szybkiego i proporcjonalnego spadku w obszarze podazy.
Po zaspokojeniu popytu na najem lub dzierzawe powierzchni
biurowych wcigz bedzie przybywa¢ nowych powierzchni, gdyz
trudno i nieracjonalnie bytoby zatrzymac rozpoczete wczesniej
procesy inwestycyjne. Rynek nieruchomosci rzadko znajduje

sie w stanie rownowagi. Z uwagi na fakt, ze wiekszo$¢é duzych
inwestycji finansujg banki, to w okresie kryzysu aktywnos$¢
kredytowa bankéw ulegta czesciowemu spowolnieniu. Wydaje
sig, ze banki z najwiekszym optymizmem podchodzg obecnie
do nieruchomosci logistycznych, czyli np. centréw dystrybucji
i magazynodw.

Wedtug najnowszych przepiséw prawnych przy wycenie
nieruchomosci w podejsciu dochodowym postugiwaé moze-
my sie dochodem efektywnym brutto lub dochodem operacyj-
nym netto. Punktem wyjscia jest roczny potencjalny dochéd
brutto, jaki moze by¢ osiggniety przy zatozeniu, ze wszystkie
powierzchnie bytyby wynajete lub wydzierzawione. Efektywny
dochéd brutto powstaje po odjeciu strat z tytutu niewynajecia
powierzchni generujacej dochdéd i powinien odzwierciedla¢
typowg sytuacje na rynku. Dochéd operacyjny netto obliczo-
ny jest jako réznica efektywnego dochodu brutto i wydatkéw
operacyjnych. Wydatki operacyjne obejmujg wydatki zwigzane
z eksploatacja nieruchomosci wycenianej, lecz nie obejmujg
podatku dochodowego, obstugi kredytéw oraz amortyzacji.

Wynajmujacy lub wydzierzawiajgcy dang nieruchomosé,
zeby zorientowac sie jaka jest wysokos¢ czystego zysku, musi
dochdéd operacyjny netto pomniejszy¢ o podatek dochodowy.
Wysokosé podatku dochodowego bedzie jednoczes$nie zalez-
na od amortyzacji, ktéra jest kosztem, ale nie jest wydatkiem.
Wiarygodne oszacowanie strumieni dochodéw na podstawie
innych podobnych nieruchomosci w okresie pandemii, ale
i w czasie innych kryzyséw jest bardzo trudne. Mysle ponadto,
Ze ograniczenia zwigzane ze strukturg strumieni dochodéw
dodatkowo komplikujg sprawe.

Przepis zawarty w §11 rozporzadzenia Rady Ministréow
w sprawie wyceny nieruchomosci i sporzadzania operatu
szacunkowego nie uwzglednia aktualnych przepiséw po-
datkowych dotyczacych opodatkowania dochodéw z najmu
i dzierzawy. Zasady opodatkowania mozna podzieli¢ na dwie
kategorie: podatek wedtug zasad ogélnych oraz ryczatt ewiden-
cjonowany. Ryczatt ewidencjonowany oznacza, ze wynajmu-
jacy lub wydzierzawiajacy ptaci 8,5 % podatku od przychodu.
W zaleznosci od warunkéw umowy moze ponosi¢ pewng czesé
kosztéw eksploatacyjnych. Coraz wiecej podmiotéw korzysta
z tej formy opodatkowania dochodéw z najmu badzZ dzierza-
wy. Jesli na rynku mamy przewazajacy udziat takich sytuaciji,
to zeby by¢ w zgodzie z przepisami, czynsz pomniejszony
0 8,5% musimy doprowadzi¢ np. do dochodu operacyjnego net-
to. Jest to jednak operacja dos$¢ trudna i obarczona wieloma
niewiadomymi.

Szacowanie stép w okresie pandemii

Stopy s drugim podstawowym parametrem wptywajgcym
nawartos$¢ nieruchomosciw podejsciu dochodowym. W proce-
sie wyceny uzywamy stopy kapitalizacji okreslonej na podsta-
wie rynku nieruchomosci oraz stopy dyskontowej na podstawie
rynku kapitatowego. Wielko$¢ stopy kapitalizacji jest wartoscig
ilorazu dochodu rocznego z wynajmu lub dzierzawy oraz ceny
nieruchomosci.

W okresie kryzysu na rynku nieruchomosci spowodowa-
nego pandemia nalezy spodziewa¢ sie zaréwno spadku cen
nieruchomosci, jak i spadku dochodéw z najmu badz dzier-
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zawy. Jezeli spadek cen i spadek rynkowych stawek czyn-
szu postepowatyby w zblizonym tempie, to wéwczas stopy
kapitalizacji utrzymywatyby sie na tym samym poziomie co
przed pandemia. Nalezy jednak obserwowag, czy rzeczywiscie
tempo spadku ceni czynszéw jest w miare jednoczesne. Prob-
lem szacowania stop wymaga réwniez przestrzegania zasady
wspoétmiernosci stop do rodzaju dochoddéw. Rodzaj stosowa-
nej w procesie wyceny stopy zaleze¢ powinien od rodzaju pro-
gnozowanych dochodéw czy przeptywoéw. W przypadku wy-
ceny nieruchomosci dochody mozemy prognozowacé zaréwno
w cenach zmiennych, jak i w cenach statych. Ponadto nalezy
przypomnie¢, ze w obecnych przepisach prawnych mozliwa
jest wycena wartos$ci przy wykorzystaniu stopy kapitalizacji
netto (R,,) oraz stopy kapitalizacji brutto (Ry).

Zaréwno dochdd efektywny brutto, jak i dochéd operacyjny
netto obliczane sg przy uwzglednieniu strat z tytutu rynkowego
wskazZnika pustostanéw i strat wynikajgcych z typowych dla
danego rynku zalegtos$ci czynszowych. Wspétmiernosé przyj-
mowanych parametréw w procesie wyceny jest warunkiem
koniecznym dla otrzymania wiarygodnej warto$ci. Jesli zato-
zymy, ze dochody bedziemy prognozowaé w cenach nominal-
nych (biezacych) z uwzglednieniem inflacji, to i stope dyskon-
towg nalezy przyjmowa¢ jako nominalng, zawierajgcg wptyw
inflacji. W przypadku przeciwnym, gdy zatozymy, ze dochody
prognozowane beda w cenach statych, to te dochody nalezy
dyskontowac stopa realng po wyeliminowaniu wptywu inflacji,
korzystajgc z wzoru Fishera. Okreslenie $redniej stopy kapita-
lizacji wymaga znajomosci wielu cen nieruchomosci podob-
nych oraz przypisania tym transakcjom dochodéw rocznych.
Dla pojedynczych rzeczoznawcéw moze by¢ to dos¢ trudne.
Warto postuzy¢ sie badaniami wiekszych firm dziatajgcych na
rynkach nieruchomosci. W numerze 3/2018 Rzeczoznawcy Ma-
Jatkowego opublikowano raport firmy Emerson dotyczacy stép
zwrotu na rynku najmu mieszkaniowego obejmujgcy 8 polskich
miast. Oszacowaniu podlegaty stawki czynszu najmu, dochody
z najmu oraz stopy zwrotu. W analizie zatozono miesieczne
stawki czynszu netto niezawierajgce optat administracyjnych,
optat za miejsca postojowe, komorki lokatorskie oraz kosztéw
mediéw. Stopy zwrotu okreslono jako relacje rocznego docho-
du mozliwego do uzyskania z wynajmu do cen transakcyjnych.
W modelu uwzgledniono zryczattowany podatek od przycho-
déw z wynajmu w wysokosci 8,5% oraz szacunkowy koszt optat
administracyjnych. Okreslone tak stopy zwrotu ksztattowaty
sie w granicach 4,1-5,5%. Nalezy zauwazy¢, ze po stronie wy-
najmujacego pozostat jeszcze obowigzek poniesienia dodat-
kowych optat i kosztéw. Analiza przyktadowych przypadkéw
wskazuje, ze ,czysty zysk” (Z,) bedzie mniejszy o ok. 20—30%.
W zwigzku z powyzszym ,czysta” stopa zwrotu zawierataby
sie w granicach 2,5-3%.

Mozna sobie wyobrazi¢ takze oszacowanie wartosci,
korzystajac z wysokosci potencjalnego dochodu brutto
(Dyb)- lloraz dochodu potencjalnego brutto i ceny transak-
cyjnej bytby stopa kapitalizacji dochodu brutto (R,). Jesli
wiec zachowamy zasade wspétmiernosci parametréw, to
wartos¢ tej samej nieruchomosci powinna by¢ sobie réw-
na niezaleznie od rodzaju stosowanej stopy, byleby tylko
konsekwentnie zachowaé¢ zasade wspoétmiernosci para-
metréw (1):
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Stopy uzywane do obliczen wartosci rynkowej oraz odpo-
wiadajgce im wspoétczynniki nie zawsze mozna okresli¢ na
podstawie rynku nieruchomosci. Rozporzadzenie w sprawie
wyceny wskazuje, ze: §12. W przypadku niewystarczajacych
danych z rynku nieruchomosci stope dyskontowg okresla sie na
podstawie rentownosci bezpiecznych, dtugoterminowych lokat
na rynku kapitatowym, z uwzglednieniem stopnia ryzyka przy
inwestowaniu w nieruchomosci podobne do nieruchomosci wy-
cenianej.

Dla potrzeb okreslenia stép potrzebnych w wycenie nieru-
chomosci nalezy postepowaé wedtug ponizszej procedury:

e okresli¢ stope bazowg wolng od ryzyka,

e oszacowac przecietne ryzyko wiasciwe dla danej gospodarki,

e oszacowac ryzyko specyficzne dla wycenianej nierucho-
mosci jako wieksze lub mniejsze niz ryzyko przecietne,

o okresli¢ stope dyskontowg wtasciwa dla przeptywu pieniez-
nego, oraz

e wprowadzi¢ korekte stopy dyskontowej, ktéra bedzie wspét-
mierna do rodzaju dyskontowanego dochodu.

W okresie kryzysu, gdy gietdy odnotowujg znaczne spadki,
korzystanie z rynku kapitatowego jest bardzo trudne. Przed
wybuchem pandemii indeks WIG na koniec 2019 r. wynosit
57 832,88, a na koniec kwietnia 2020 r. 46 117,00. Spadek cen
na gietdzie warszawskiej w tym okresie wyniést ok. 20%. Na po-
czatku 2018 r. indeks WIG utworzyt lokalny szczyt w wysokosci
67 529,4 (wg cen na zamknieciu sesji gietdowej), a po wybuchu
pandemii spadt do lokalnego minimum 37 164,0 na zamknieciu
sesji, co oznacza spadek o ok. 45%. Obecny kryzys przypomina
kryzys z 2008 r. WIG na koniec 2007 r. wynosit 55 648,54, by na
koniec 2008 r. spa$¢ do poziomu 27 228,64.

Jakie techniki wyceny nalezy stosowaé
w okresie kryzysu?

Technika dyskontowania strumieni dochodéw przewidziana
jest do wyceny nieruchomosci, dla ktérych z réznych wzgledéw
nie mozna zatozy¢ stabilnosci uzyskiwania w czasie docho-
déw z najmu lub dzierzawy w dtuzszym, przynajmniej kilkuna-
stoletnim okresie. Przestanki wyboru techniki dyskontowania
strumieni dochodéw wynikaja ze stanu rynku, na ktérym znaj-
duje sie wyceniana nieruchomos$¢ oraz ze stanu samej nieru-
chomosci.

Stan rynku wskazujgcy na wybér techniki dyskontowania
dochodéw charakteryzuje sie najczesciej:

e zmiennoscig popytu na wynajem podobnych nieruchomosci,

e duzg konkurencjg na rynku wynajmu czy dzierzawy po stro-
nie wynajmujacych lub wydzierzawiajgcych,

e wysokim rynkowym stopniem pustostanéw, oraz

e okresowym wahaniem wskaznika pustostanéw.

Stan samej nieruchomosci wskazujgcy na wybér techniki
dyskontowania dochoddéw wynika m.in. z tego, ze:

e potozenie nieruchomosci nie jest atrakcyjne dla najemcow
badz dzierzawcoéw,
e standard wynajmowanych obiektow jest przestarzaty,
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e stan techniczny nieruchomosci wskazuje na koniecznosé
przeprowadzenia remontéw wytgczajgcych wynajmowane
powierzchnie, oraz

® przewiduje sie w najblizszym okresie rozbudowe wynajmo-
wanych obiektow.

Powyzsze przestanki uniemozliwiajg zawieranie stabilnych

dtugoterminowych uméw na wynajem lub dzierzawe wycenia-

nej nieruchomosci. Szczegodlng trudnos¢ w wycenie wartosci
rynkowej technikg DCF jest okreslenie wartosci rezydualnej

(pozostatosciowej) nieruchomosci po okresie prognozy.
Mozna wyrézni¢ przynajmniej trzy podstawowe przypadki:

1. Po okresie prognozy, w ktérym dokonywane byty np. remon-
ty, nieruchomo$¢ zacznie przynosi¢ state dochody w dtugim
okresie, np. kilkunastu lat. Warto$¢ rezydualng okreslié mozna
technikg kapitalizacji prostej, przyjmujgc do obliczen dochéd
z ostatniego roku prognozy. Stope kapitalizacji okresla¢ nalezy
na podstawie rynku inwestycyjnego lub kapitatowego, odpo-
wiednio skorygowang i dostosowang do strumieni dochodéw.
2. Po okresie prognozy sktadniki budowlane nieruchomosci
bedg wymagac rozbiérki. Wéwczas wartos¢ rezydualng nale-
zy okresli¢ jako warto$¢ rynkowa gruntu oraz wartos¢ likwida-
cyjna obiektéw budowlanych. Wartos$¢ likwidacyjng obiektéw
budowlanych stanowié¢ bedzie réznica pomiedzy wartoscig
materiatéw porozbidrkowych i kosztéw rozbiérki obiektow.
3. Po okresie prognozy nieruchomos¢ bedzie przynosié¢ coraz
mniejsze dochody. Problem okreslenia wartosci w tym przy-
padku jest szczegdlnie trudny, gdyz wymaga albo przedtuze-
nia okresu prognozy ze $wiadomoscia, ze wiarygodno$¢ przyj-
mowanych parametréw do obliczen jest coraz mniejsza, albo
przyjecia upraszczajgcych zatozen o statym tempie obnizania
dochodoéw.

Warto$¢ rezydualng okreslong na chwile zakoriczenia okresu
prognozy nalezy zdyskontowaé na dzief oszacowania warto-
$ci danej nieruchomosci. Istotnym problemem pozostaje spo-
s6b okreslenia stopy dyskontowej, za pomocg ktérej nalezy
dyskontowaé obliczong warto$¢é rezydualng. Jesli wartoscia
rezydualng pozostanie warto$¢ samego gruntu, to z jednej
strony mozna spodziewac¢ sie wzrostu jego wartosci w czasie,
z drugiej strony za$s nalezy oszacowac¢ elementy ryzyka zwia-
zane ztym, ze ewentualng cene za ten grunt mozemy otrzymacé
w przysztosci.

Wartos$¢ rezydualna, co nalezy podkreslié, jest czes$cig war-
tosci rynkowej i nie mozna okresla¢ jej jako np. wartosci od-
tworzeniowej. Taki poglad moznajeszcze spotkac¢ w niektérych
publikacjach. Okreslanie wartosci rezydualnej nieruchomosci
na podstawie wartosci odtworzeniowej spowodowaé¢ moze
nieuzasadnione zawyzenie oszacowanej wartosci rynkowe;j.
Z uwagi na ograniczenia zwigzane ze stanem rynku kapitato-

wego odpowiednig stope powinni$émy ustalaé na podstawie

rynku nieruchomosci, pamietajac o zasadzie wspétmiernosci

parametréw.

Model techniki kapitalizacji prostej, jak wynika z wczes$niej-
szych rozwazan, moze by¢ zastosowany do wyceny nierucho-
mosci, jesli ze stanu rynku i stanu nieruchomos$ci mozna przy-
jg€ zatozenie o stabilnos$ci dochodéw w dtugim, przynajmniej
kilkunastoletnim okresie.

Stan rynku wskazujacy na wybér techniki kapitalizacji pro-
stej powinien charakteryzowac¢ sie:

e réwnowagg pomiedzy popytem i podazg na wynajem badz
dzierzawe podobnych do wycenianej nieruchomosci,

e niewielkim rynkowym stopniem pustostandw,

e brakiem wahan wskaznika pustostanéw, oraz

e stabilnym wptywem czynnikéw ekonomicznych oddziatywu-
jacych na rynek nieruchomosci.

Stan samej nieruchomosci wskazujgcy na wybér techniki
kapitalizacji prostej wynika m.in. z nastepujacych przestanek:
® potozenie nieruchomosci powinno by¢ atrakcyjne dla najem-

céw badz dzierzawcow,

e standard wynajmowanych obiektéw powinien by¢ nowo-
czesny, dostosowany do wspo6tczesnych wymogéw,

e zuzycie techniczne i funkcjonalne danej nieruchomosci po-
winno by¢ niewielkie, obiekty zatem powinny byé nowe lub
po kapitalnych remontach, oraz

e zarzgdzanie nieruchomoscig powinno by¢ profesjonalne
i umozliwiajgce zawieranie stabilnych dtugoterminowych
umow na wynajem lub dzierzawe wycenianej nierucho-
mosci.

Reasumujac, nalezy zarekomendowaé, ze w okresie kryzysu
z konieczno$ci powinnismy stosowacé technike dyskontowania
strumieni dochodéw, chyba ze w pewnych szczegélnych przy-
padkach uzasadnione bedzie wykorzystanie techniki kapitali-
zacji prostej. Jednoczes$nie powinno sie wykorzystywac stopy
oszacowane na podstawie rynku nieruchomosci do techniki
kapitalizacji prostej oraz techniki dyskontowania strumieni
dochodéw.
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Geodezyjne bazy danych w pracy
rzeczoznawcy majatkowego

Geodetic databases at the property appraiser’s work

Geodezja jest dziedzing, ktdrej jednym z zadar jest tworzenie zbioréw danych, map i dokumentacji na potrzeby postepowar administra-
cyjnych, sadowych oraz czynnosci cywilnoprawnych zwigzanych z nieruchomosciami. Najbardziej powszechnym dokumentem jest mapa
zasadnicza, na ktérg sktadajg sie obecnie informacje gromadzone w trzech geodezyjnych bazach danych: ewidencji gruntéw, budyn-
kéw i lokali (katastrze nieruchomosci), bazie danych o terenie (BDOT 500) oraz geodezyjnej ewidencji sieci uzbrojenia terenu (GESUT).
W artykule zaprezentowano najwazniejsze informacje gromadzone w tych zbiorach danych wraz z ich wizualizacjg na mapach. Zwrécono
uwage na fakt, Ze mapy geodezyjne stanowig podstawowe Zrédto danych o nieruchomosci, z tego powodu niezbedne jest umiejetne
postugiwanie sie nimi przez rzeczoznawcow majgtkowych i inne podmioty zwigzane zawodowo z rynkiem nieruchomosci.

Stowa kluczowe: bazy geodezyjne, mapa zasadnicza, kataster nieruchomosci

Surveying is an activity whose one of the tasks is to create data sets, maps and documentation for the purposes of administrative
and court proceedings as well as civil law transactions related to real estate. The most common document is the principal map, which
currently consists of information collected in three geodetic databases — land, buildings and premises registers (real estate cadastre),
adatabase of land (BDOT 500) and geodetic records of the utilities network (GESUT). The chapter presents the most important information
gathered in these data collections together with their visualization on maps. Attention is drawn to the fact that geodetic maps are the
basic source of data on real estate and for this reason, it is essential for property appraisers and other entities professionally related to

the real estate market to use mini-surveys skilfully.

Keywords: geodetic databases, principal map, real estate cadastre

Jednym z podstawowych zadan geodezji jest tworzenie
okreslonych w ustawie Prawo geodezyjne i kartograficzne [1]
zbioréw danych, ortofotomap oraz dokumentacji na potrzeby
postepowan administracyjnych, postepowan sgdowych oraz
czynnos$ci cywilnoprawnych zwigzanych z nieruchomoscia-
mi. Najbardziej znanym dokumentem powstajagcym w wyni-
ku prac geodezyjnych jest mapa zasadnicza [2, 3]. Poprzez
mape zasadniczg rozumie sie wielkoskalowe opracowanie
kartograficzne, zawierajgce informacje o przestrzennym usy-
tuowaniu: punktéw osnowy geodezyjnej, dziatek ewidencyj-
nych, budynkéw, konturéw uzytkéw gruntowych, konturéw
klasyfikacyjnych, sieci uzbrojenia terenu, budowli i urzadzen
budowlanych oraz innych obiektéw topograficznych, a takze
wybrane informacje opisowe dotyczgce tych obiektéw [1].
Na mape zasadniczg sktadajg sie obecnie informacje gro-
madzone w trzech geodezyjnych bazach danych: ewidencji
gruntéw, budynkoéw i lokali (katastrze nieruchomosci), ba-
zie danych o terenie (BDOT 500) oraz geodezyjnej ewidencji
sieci uzbrojenia terenu (GESUT). W pracy zaprezentowano
najwazniejsze informacje gromadzone w tych zbiorach da-
nych wraz z ich wizualizacjg na mapach. Przedstawiono réw-
niez historyczne sposoby prowadzenia tych rejestréw wraz
z prébg wskazania wptywu danych na aktualny wyglad mapy
zasadniczej.
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Rodzaje map

Geodezyjne opracowania kartograficzne prowadzone sg
obecnie w postaci wektorowej. Pojedyncze przypadki prowa-
dzenia map zasadniczych i ewidencyjnych w wersji rastrowej
nalezy traktowac jako etap przej$ciowy. Podstawg sporzadze-
nia mapy wektorowej byty:

e mapy ewidencyjne — jako cze$¢ kartograficzna operatu ewi-
dencji gruntéw, budynkéw i lokali (operatu katastralnego),

e mapy zasadnicze — jako podstawowe mapy kraju,

e mapy sytuacyjno-wysokosciowe — jako materiat historyczny
tworzony na postawie bezposrednich pomiaréw terenowych,
nie uwzgledniajacy jednak prawnego i ewidencyjnego prze-
biegu granic nieruchomosci (rejestrujgcy stan faktycznego
uzytkowania).

Mapy te prowadzone sg przez panstwowe osrodki dokumen-
tacji geodezyjnej i kartograficznej. Dokumentacja geodezyjna
stuzgca do wykonania takich opracowan znajduje sie w zasobie
geodezyjnym. W zaleznosci od stopnia szczegétowosci i istot-
nosci gromadzonych danych zasoby te dzieli sie na [1]:

e centralny zaséb geodezyjny i kartograficzny prowadzony
przez Gtéwnego Geodete Kraju,

o wojewddzkizaséb geodezyjny i kartograficzny prowadzony przez
marszatkéw wojewddztw przy pomocy geodetéw wojewddztw,
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e powiatowy zaséb geodezyjny i kartograficznym prowadzony
przez starostéw i prezydentéw miast na prawach powiatu przy
pomocy geodetéw powiatowych.

Na obszarach o specjalnym przeznaczeniu (tereny zamknie-
te) zas6b prowadzony jest przez specjalne osrodki geodezyjne
(np. na obszarach kolejowych przez Kolejowe Os$rodki Doku-
mentacji Geodezyjnej i Kartograficznej, na terenach wojsko-
wych przez Rejonowe Zarzady Infrastruktury). Cze$¢ duzych
przedsiebiorstw posiada swoje wyspecjalizowane komérki zaj-
mujace sie prowadzeniem zasobu geodezyjnego dla wtasnych
potrzeb (np. Biura Urzgdzania Lasu w Paristwowych Gospodar-
stwach Lesnych Lasy Paristwowe) [4].

Potencjalny obywatel korzysta przewaznie z zasobu po-
wiatowego. Wedtug danych Gtéwnego Geodety Kraju w Pol-
sce sg obecnie 384 takie o$rodki [5]. Zaséb ten znajduje sie
w kazdym powiecie, przy czym dla niektérych, duzych ob-
szarowo powiatéw o znacznym zurbanizowaniu prowadzo-
nych jest kilka o$rodkéw zamiejscowych (np. powiat ktodzki
prowadzi dwa osrodki zamiejscowe, a powiat wroctawski
jeden).

Czesc¢ kartograficzna operatu ewidencji
gruntow, budynkow i lokali (katastru
nieruchomosci)

Ewidencje gruntéw i budynkéw oraz gleboznawczg klasy-
fikacje gruntéw prowadzg starostowie. Operat ten sktada sie
z czesci opisowej i kartograficznej. Dane te stanowig podsta-
we [1]:
planowania gospodarczego,
planowania przestrzennego,
wymiaru podatkéw i $wiadczen,
oznaczania nieruchomosci w ksiegach wieczystych,
statystyki publicznej, oraz
gospodarki nieruchomosciami i ewidencji gospodarstw
rolnych.

W operacie ewidencji gruntéw i budynkéw (kataster nieru-

chomosci) gromadzi sie informacje dotyczace m.in. [1]:

e gruntéw —ich potozenia, granic, powierzchni, rodzajéw uzyt-
kéw gruntowych oraz ich klas bonitacyjnych, oznaczenia
ksigg wieczystych lub zbioréw dokumentéw,

e budynkéw - ich potozenia, przeznaczenia, funkcji uzytko-
wych i ogélnych danych technicznych, oraz

Tabela I. Rodzaje klas bonitacyjnych (Zrédfo: opracowanie wtasne)

Oznaczenie jakos$ci gruntu ornego

Grunty orne (R)

o |okali — ich potozenia, funkcji uzytkowych oraz powierzchni
uzytkowej.

Przestrzenne rozmieszczenie czesci tych danych (dotycza-
cych dziatek gruntowych i budynkéw) znajduje sie na mapach
ewidencyjnych (katastralnych).

Mapy ewidencyjne prowadzone byty w wersji rastrowej
w uktadzie arkuszowym. Oznacza to, ze nie byty one oriento-
wane w kierunku pétnocnym (géra arkusza mapy), stad natych
mapach zawsze pojawiata sie strzatka pétnocy. Starano sie
zmiesci¢ na mape w formacie Al obszar ograniczony natural-
nymi granicami: drogami, rzekami, rowami, dtugimi odcinkami
linii granicznych. Pierwowzoru takiego podejscia do obrazowa-
nia kartograficznego nalezy upatrywac¢ w katastrze pruskim,
ktérego mapy wykorzystywane byty w celu wykonania pierw-
szych map katastralnych po Il wojnie $wiatowej (w latach 50.
i 60. XX w.) [6]'.

Mapy ewidencyjne prowadzone byty w nastepujgcych ska-
lach (obecnie w wersji wektorowej prowadzi sie dla takich skal
redakcje mapy — wybér symboli i stopni generalizacji szcze-
gotow):

e 1:500 (dla wysoce zurbanizowanych obszaréw o znacznym roz-
drobnieniu dziatek, czesto jako skala rysunkéw pobocznych),

e 1:1000 (jako podstawowa skala opracowan ewidencyjnych
na obszarach zurbanizowanych — miasta i czasami wsie),

e 1:2000 (dla obszaréw wiejskich o matym stopniu zurbanizo-
wania), oraz

® 1:5000 (dla obszaréw o duzych dziatkach i matym zainwe-
stowaniu terenéw, np. obszary lesne).

Tre$¢ mapy ewidencyjnej stanowig nastepujace elementy
[71:

e granice: panstwa, jednostek zasadniczego tréjstopniowego
podziatu terytorialnego panstwa, jednostek ewidencyjnych,
obrebdw, dziatek ewidencyjnych,

e oznaczenia punktéw granicznych, z wyréznieniem punktéw
trwale stabilizowanych w terenie [8],

e kontury uzytkéw gruntowych i ich oznaczenia,

e kontury klas bonitacyjnych, ustalone w wyniku gleboznaw-
czej klasyfikacji gruntéw i ich oznaczenia,

' Akt prawny uchylony uchwatg nr 211 Rady Ministréw z dnia 14 paz-
dziernika 1976 r. w sprawie utraty mocy obowigzujacej niektérych aktéw
prawnych ogtoszonych w Monitorze Polskim (M.P. 1976 nr 40 poz. 179).

taki i pastwiska trwate (L, Ps) Oznaczenie uzytku zielonego (t, Ps)

Gleby orne najlepsze | | uzytki zielone najlepsze
Gleby orne bardzo dobre I I uzytki zielone bardzo dobre
Gleby orne dobre llla
1 uzytki zielone dobre
Gleby orne s$rednio dobre Illb
Gleby orne $redniej jakosci, lepsze IVa
\% uzytki zielone $redniej jakosci
Gleby orne $redniej jakosci, gorsze IVb
Gleby orne stabe \Y% \Y% uzytki zielone stabe
Gleby orne najstabsze Vi Vi uzytki zielone najstabsze

RZECZOZNAWCA MAJATKOWY 2/2020




Tabela Il. Rodzaje budynkow i ich oznaczenie na mapie
(Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie [7])

Rodzaj budynku Oznaczenie na mapie

przemystowe p
transportu lub tgcznosci t
handlowe lub ustugowe h

sktadowe lub magazynowe s
biurowe b

ochrony zdrowia, opieki socjalnej z
mieszkalne m

kultury, o$wiaty k

gospodarcze g

inne, w tym technicznego uzbrojenia terenu i
nieokreslone X

e kontury budynkéw (numery porzadkowe i ewidencyjne bu-
dynkéw, funkcje budynkéw, liczba kondygnacji nadziemnych
budynkéw [9, 10],

e numery dziatek ewidencyjnych,

® granice rejonow statystycznych i ich oznaczenia, oraz

e dane opisowo-informacyjne, w tym nazwy ulic, placéw,
uroczysk, ciekéw, zbiornikéw wodnych i innych obiektéw fi-
zjograficznych, numery drég publicznych, nazwy zespotéw
urbanistycznych, przysiétkéw i niw.

Punkty graniczne stabilizowane trwale (np. kamienie gra-
niczne) oznacza sie na mapie kétkami. Pozostate punkty gra-
niczne oznacza sie punktem lub nie pokazuje sie ich.

Na mapie katastralnej ujawnia sie nastepujace uzytki grun-
towe [7]:

1. grunty rolne:

a. uzytki rolne, do ktérych zalicza sie:

® grunty orne, oznaczone symbolem R,

e sady,oznaczone symbolem S oraz symbolem odpowiednie-
go uzytku rolnego okreslajgcego uzytkowania terenu wraz
z klasa gruntu S-Rllla, S-Pslll, przy czym sadéw o powie-
rzchni mniejszej niz 0,1000 ha nie wykazuje sie w ewidencji,
taki trwate, oznaczone symbolem t,

e pastwiska trwate, oznaczone symbolem Ps,
grunty rolne zabudowane, oznaczone symbolem Br oraz
symbolem odpowiedniego uzytku rolnego okreslajgcego
uzytkowania terenu wraz z klasg gruntu Br-Rllla, Br-Rlll
(czasami ma mapie nie pojawia sie litera ,r"),

e grunty pod stawami, oznaczone symbolem —Wsr (czasa-
mi ma mapie nie pojawia sie litera ,r"),
grunty pod rowami, oznaczone symbolem W,
grunty zadrzewione i zakrzewione na uzytkach rolnych,
oznaczone symbolem Lzr (czasami ma mapie nie pojawia
sie litera ,r"),

. hieuzytki, oznaczone symbolem N,

. grunty le$ne:

. lasy, oznaczone symbolem Ls,

. grunty zadrzewione i zakrzewione, oznaczone symbolem Lz,

. grunty zabudowane i zurbanizowane:

WoT O NT
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. tereny mieszkaniowe, oznaczone symbolem B,

. tereny przemystowe, oznaczone symbolem Ba,

. inne tereny zabudowane, oznaczone symbolem Bi,

. zurbanizowane tereny niezabudowane lub w trakcie zabudo-

wy, oznaczone symbolem Bp,

e. tereny rekreacyjno-wypoczynkowe, oznaczone symbolem Bz,

. uzytki kopalne, oznaczone symbolem K,

g. tereny komunikacyjne, w tym:

drogi, oznaczone symbolem dr,

tereny kolejowe, oznaczone symbolem Tk,

inne tereny komunikacyjne, oznaczone symbolem Ti,

grunty przeznaczone pod budowe drég publicznych lub

linii kolejowych, oznaczone symbolem Tp,

4. uzytki ekologiczne, oznaczone symbolem ztozonym z lite-
ry ,E"” oraz symbolem odpowiedniego uzytku gruntowego
okreslajgcego sposéb zagospodarowania lub uzytkowania
terenu, np. E-Ws, E-Wp, E-Ls, E-Lz, E-N, E-Ps, E-R,

5. grunty pod wodami:

a. grunty pod morskimi wodami wewnetrznymi, oznaczone
symbolem Wm,

b. grunty pod wodami powierzchniowymi ptyngcymi, oznaczo-
ne symbolem Wp,

c. grunty pod wodami powierzchniowymi stojgcymi, oznaczo-
ne symbolem Ws,

6. tereny rézne oznaczone symbolem Tr.

W ewidencji gruntéw nie wykazuje sie uzytkéw o powierzch-
ni mniejszej od 1 ara.

Grunty rolne zostaty objete powszechng bonitacjg. Oznacze-
nia klas gruntéw przedstawiono w tabeli |. Nalezy pamieta¢, ze
zmiana sposobu uzytkowania z gruntu rolnego na tgki i pastwi-
ska trwate (i odwrotnie) nie jest zwigzana z automatycznym
przepisaniem klasy bonitacyjnej. Czynno$¢ takg musi wykona¢
uprawniony klasyfikator, ktéry weZmie pod uwage szereg czyn-
nikéw, w tym np. poziom wéd gruntowych.

Budynki ujawnione na mapach ewidencyjnych sg zakwa-
lifikowane do jednego z 10 rodzajéw. Kazdy rodzaj budynku
posiada swoje oznaczenie [7] (tabela Il). Nalezy zauwazy¢, ze
na mapie ewidencyjnej nie wykazuje sie budynkéw w ruinie
(budynki takie nie sg przedmiotem rejestracji w katastrze).

bl o 0 T o
® o

Geodezyjna Ewidencja Sieci Uzbrojenia Terenu
(GESUT)

Geodezyjng ewidencje sieci uzbrojenia terenu zaktadajg
i prowadzg dla obszaru powiatu starosta, a dla obszaru kraju
Gtoéwny Geodeta Kraju [1]. Obejmuje ona informacje o sieciach
uzbrojenia terenu w zakresie ich usytuowania, przeznaczenia
oraz podstawowych parametréw technicznych, a takze o pod-
miotach, ktére wtadajg tymi sieciami:
e projektowanych,
e znajdujgcych sie w trakcie budowy,
e istniejgcych.
Mapy GESUT stanowig cze$¢ mapy zasadniczej, ktérg pro-
wadzi sie w skalach [11]:
® 1:500 — skala podstawowa w miastach i obszarach o znacz-
nym zainwestowaniu,
® 1:1000 — skala podstawowa dla obszaréw wiejskich i miej-
skich o matym zainwestowaniu,



NAUKA

Tabela Ill. Rodzaje i 0znaczenia sieci uzbrojenia terenu spotykane na mapach zasadniczych (Zrédfo: opracowanie wtasne na podstawie [11])

Rodzaj sieci Oznaczenie literowe (pierwsza litera) Oznaczenia kolorystyczne Typy sieci (druga litera)
ogdlne — o
wodociggowe W niebieski
lokalne — |
ogdlnosptawne — o
sanitarne — s
kanalizacyjne K bragzowa deszczowe — d
przemystowe — p
lokalne — |
wysokoprezne — w
gazowe G 26ty $rednioprezne — s
niskoprezne — n
wysokiego ci$nienia —w
cieptownicze C fioletowy niskiego cisnienia — n
parowe — p
wysokiego napiecia — W
$redniego napiecia — S
elektro-energetyczne L. e
. 9ety E czerwony niskiego napiecia = N
(podziemne)
os$wietleniowy — o
inne —e
tranzytowe
telekomunikacyjne T pomaranczowy
miejscowe
benzynowe B czarny
rurowe
niezidentyfikowane X zielony
kablowe
naftowe N czarny
poczty pneumat. P czarny
doziemne
sieci komputer. A czarny
w kanalizacji
doziemne
tv kablowej \Y czarny
w kanalizacji
melioracyjne M czarny
inne sieci rurowe | czarny
kanaty zbiorcze z czarny
doziemne
inne sieci kablowe J czarny
w kanalizacji
sieci projektowane Q zielony czesto linia przerywana

® 1:2000 — spotykana dla obszaréow wiejskich, oraz
e 1:5000 — prowadzona dla obszaréw wiejskich o znikomym
zainwestowaniu (lasy).

Dla szczegdlnie silnie zainwestowanych obszaréw wykony-
wano mapy rastrowe w skalach 1:250. Mapa GESUT jest pro-
wadzona w formie cyfrowej bazy danych. Podstawowa skalg
mapy jest skala 1:500. Mapy prowadzone sg w wersji kolorowej.

Rodzaje i oznaczenia poszczegdlnych sieci zaprezentowano
w tabeli Ill.

Na mapach, oprécz oznaczenia rodzaju i typu przewodu,
podawana jest réwniez $rednica rury (kanalizacyjnej, wodocia-
gowej, gazowej, np. ks150, w100, gn32) lub/i liczba przewodoéw
utozonych w niewielkiej odlegtosci od siebie (np. energetycz-
nych, telekomunikacyjnych — eS2) oraz informacja o Zrodle po-
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Tabela IV. Oznaczenia Zrédta pochodzenia danych o przebiegu infra-
struktury technicznej (Zrédfo: opracowanie wtasne na podstawie [11])

Symbol Oznaczenie

A pomiar wykrywaczem przewodéw

B dane branzowe

D digitalizacja mapy i wektoryzacja rastra mapy

G pomiar gps nie powigzany z osnowa

F fotogrametria

| inne

M pomiar w oparciu o elementy mapy lub dane projektowe

N niepoprawne — brak migr kgntrolnych, podejrzane
lub oczywiscie btedne

X nieokreslone, brak danych

miaru. Oznaczenia Zrédta pochodzenia danych zaprezentowano

w tabeli IV.

W bazie GESUT gromadzi sie réwniez informacje i ich roz-
mieszczenie w przestrzeni dotyczgce:

1. budowli podziemnych (m.in. parkingi, schrony, komory re-
dukcyjne gazu, studzienki rewizyjne, tunele komunikacyjne),

2. elementéw ochronnych przewodéw (m.in. obudowy przewo-
du, rury ochronne),

3. urzgdzeniach technicznych zwigzanych z poszczeg6inymi
sieciami (m.in. dystrybutory paliw, szafki rozdzielcze, hydro-
fornie, kontenery telekomunikacyjne, kratki sciekowe, tréjni-
ki, wtazy, wyloty kanatow, wywietrzniki, zasuwy, zawory),

4. punktow o okreslonej wysokosci (m.in. wysokosci kinet studzie-
nek, wejs¢ i wyj$¢ przewodow, punktéw zataman przewodow),

5. stupow i masztow (m.in. elektrownie wiatrowe, stupy o$wiet-
leniowe, wieze telekomunikacyjne, latarnie).

Baza danych o terenie (BDOT 500)

Baze BDOT 500, podobnie jak baze GESUT, prowadzi sie na
poziomie powiatu. Baza BDOT 500 to baza danych obiektow
topograficznych o szczegétowosci zapewniajgcej tworzenie
standardowych opracowan kartograficznych w skalach 1:500-
1:5000 (skala mapy zasadniczej). Danymi, ktore sg gromadzone
w ramach tej bazy sg dane pozwalajace na [11]:

o |okalizacje przestrzenng obiektéw w obowigzujgcym pan-
stwowym systemie odniesien przestrzennych (w uktadzie
przestrzennym — XYH),

e danych charakteryzujgcych te obiekty.

System teleinformatyczny, w ktérym prowadzi sie Baze Da-
nych o Terenie BDOT 500, ma za zadanie zapewni¢ [11]:

e kontrole dostepu do zbioréw danych i autoryzacje uzytkow-
nikéw systemu,

® tworzenie, zapisywanie i aktualizacje zbioréw danych,

e kontrole poprawnosci prowadzonych zbioréw danych,

e wyszukiwanie, przegladanie i wizualizacje kartograficzng
zbioréw danych,

e wykonywanie analiz przestrzennych,

e transformacje i przetwarzanie zbioréw danych,

e odtwarzanie historii kazdego obiektu, w szczegdlnosci po-
danie stanu danych dla obiektu na okreslong date,
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e zasilenie innych baz danych zbiorami danych gromadzonymi
w BDOT 500, oraz
e udostepnianie i przyjmowanie danych w formacie GML.
Elementami bazy danych o terenie sg m.in. budowle ziemne
(waty, skarpy), jezdnie, place, ogrodzenia, ptoty, drzewa, krzewy,
place zabaw. Oprécz zasiegu wystepowania danego elementu
(np. granic placu sportowego) czy symboli, na mapie odnalez¢
mozna réwniez wiele skrétéw i oznaczen. Ich petny wykaz znaj-
duje sie w rozdziale 5 zatgcznika 7 do rozporzadzenia [11].

Zakonczenie

Zbiory danych gromadzone w bazach danych EGBIL, GESUT
i BDOT 500 stanowig podstawe krajowego systemu informacji
o terenie, bedacego czescig sktadowa infrastruktury informacji
przestrzennej. W czesci kartograficznej znajduja sie, oznaczo-
ne symbolami i kodami, najwazniejsze informacje o charakte-
rze prawnym (granice nieruchomosci), ekonomicznym (klasy
gruntu i sposoby jego uzytkowania), technicznym (w zakresie
infrastruktury technicznej) oraz dane przestrzenne opisujace
sposoby zagospodarowania terenu. Z uwagi na skale opraco-
wan nalezy przyja¢, ze mapy geodezyjne stanowig podstawowe
Zrédto danych o nieruchomosci. Z uwagi na sposéb aktualizacji
zapisow tych baz danych (aktualizuje sie je jedynie w zakresie
zgtaszanych zmian), informacje w nich zawarte nie zastagpig
wywiadu bezposredniego.

LITERATURA

[11 Ustawazdnia 17 maja 1989r. Prawo geodezyjne i kartograficzne.
Dz.U. 2019 poz. 725 z pézn. zm.

[2] Bielecka E., Izdebski W. (2014). Od danych do informacji. Teore-
tyczne i praktyczne aspekty funkcjonowania mapy zasadnicze;j.
Roczniki Geomatyki, t. XlI, 2, (64), 175.

[3] IzdebskiW., Malinowski Z. (2017). Rola mapy zasadniczej w pan-
stwowym zasobie geodezyjnym i kartograficznym. Przeglad Geo-
dezyjny, 89, (11), 5.

[4] Akincza M., Malina R. (2007). Geodezyjne urzgdzanie terenéw rol-
nych. Wyktady i ¢wiczenia. Wroctaw: Wydawnictwo Uniwersytetu
Przyrodniczego we Wroctawiu.

[6] GUGIK, http://www.gugik.gov.pl/sluzba-geodezyjna-i-kartogra-
ficzna/starosta, dostep 17.03.2019 .

[6] Zarzadzenie nr 129 Prezesa Rady Ministréw i Przewodniczgcego
Panstwowej Komisji Planowania Gospodarczego z dnia 17 lipca
1951 r. w sprawie ustalenia jednolitych danych o powierzchni uzyt-
kéw rolnych i innych gruntéw oraz ustalenia jednolitej nomenklatury
poszczegdlnych rodzajéw tych uzytkéw. M.P. 1951 nr 69 poz. 898.

[71 Rozporzadzenie Ministra Rozwoju Regionalnego i Budownictwa
zdnia 29 marca 2001 r. w sprawie ewidencji gruntéw i budynkdw.
Dz.U. 2001 nr 38 poz. 454.

[8] Peska-Siwik A., Hanus P. (2018). Punkt graniczny i Zrédto danych
0 jego potozeniu (atrybut ZRD). Przeglad Geodezyjny, 90, (8), 14.

[9] Busko M. (2016). Analiza wptywu zmian przepiséw prawa doty-
czacych budynkéw w aspekcie aktualizacji bazy danych katastru
nieruchomosci. Infrastruktura i Ekologia Terendw Wigjskich, 11,1, 395.

[10] Hanus P, Benduch P, Peska-Siwik A. (2017). Budynek czy nie budy-
nek, czyli co ujawniamy w bazie EGiB. Przeglad Geodezyjny, 89, (6), 10.

[11] Rozporzadzenie Ministra Administracji i Cyfryzacji z dnia 2 listo-
pada 2015 r. w sprawie bazy danych obiektéw topograficznych
oraz mapy zasadniczej. Dz.U. 2015 poz. 2028.

Artykuf pierwotnie zostat opublikowany w: Racka I. (red.)
(2019). Nieruchomosé w przestrzeni 5. Tom Il. Poznarni: Bogucki
Wydawnictwo Naukowe, 159-170.



NAUKA

Maciej Nowak, Iwona Forys

Funkcje narzedzi polityki przestrzennej
a decyzje uczestnikéw obrotu na rynku
nieruchomosci gruntowych

Functions of spatial policy tools and decisions of market participants
on the land market

Teoretyczne i rzeczywiste funkcje narzedzi polityki przestrzennej roZnig sie. Réznice te dotycza m.in. ich roli w ochronie przyrody, prawie
energetycznym, jak rowniez w kontekscie zachowan uczestnikow obrotu na rynku nieruchomosci, ktorzy dziatania planistyczne postrze-
gaja przez pryzmat zmian wartosci wtasnosci nieruchomosci lub ograniczeri inwestycyjnych. Celem artykutu jest okreslenie rozbieznosci
w zakresie funkcji narzedzi polityki przestrzennej oraz efektéw na rynku nieruchomosci gruntowych w wyniku dziatania uczestnikow rynku
nieruchomosci. Analiza miejscowych planéw w kontekscie wspomnianych wybranych determinant rozwoju rynku nieruchomosci sugeruje
nieefektywne wykorzystanie instrumentow planistycznych, ktére w przysztosci moga spowodowac nieodwracalne btedy w ksztattowaniu
przestrzeni.

Stowa kluczowe: polityka przestrzenna, gospodarka przestrzenna, wartos¢ nieruchomoscie

The theoretical and real functions of spatial policy tools differ. The differences relate to their role in nature conservation, energy law, as
well as in the context of the behaviour of real estate market participants who perceive planning activities through the prism of changes in
the value of real estate or investment restrictions. The aim of the chapter is to determine discrepancies in the scope of functions of spatial
policy tools and effects on the land real estate market, as a result of activities of real estate market participants. The analysis of local plans
in the context of these selected determinants of the development of the real estate market suggests inefficient use of planning instruments

that may cause irreversible errors in shaping the space in the future.

Keywords: spatial policy, spatial economy, real estate value

Narzedzia polityki przestrzennej majg w systemie gospo-
darki przestrzennej przypisane okreslone funkcje, ale ich
funkcje rzeczywiste sa jednak troche inne niz te przypisane
przez ustawodawce. Réznice wystgpig w jeszcze szerszym
zakresie, gdy narzedzia te bedg stosowane z troche innej
perspektywy. Przyktadem takich rozbieznych perspektyw
moze by¢ rola narzedzi polityki przestrzennej w sferze ochro-
ny przyrody, jak réwniez w prawie energetycznym. Osobna
rozbiezno$¢ wystepuje w kontekscie dziatania uczestnikéw
obrotu narynku nieruchomosci, ktérzy dziatania planistyczne
postrzegajg przez pryzmat zmian warto$ci wtasnosci swojej
nieruchomosci lub ograniczenia inwestycyjne wynikajace
z dokumentéw planistycznych lub ich braku, na ktére napoty-
kajg w trakcie budowy.

Celem artykutu jest okreslenie rozbieznosci w zakresie
funkcji narzedzi polityki przestrzennej realizowanej w syste-
mie gospodarki przestrzennej oraz efektadw na rynku nieru-
chomosci gruntowych w wyniku dziatania uczestnikéw rynku
nieruchomosci.

Narzedzia polityki przestrzennej w systemie
gospodarki przestrzennej

W skali lokalnej wyréznia sie trzy podstawowe narzedzia
polityki przestrzennej: studium uwarunkowan i kierunkéw za-
gospodarowania przestrzennego, miejscowe plany zagospoda-
rowania przestrzennego oraz decyzje o warunkach zabudowy
i zagospodarowania terenu. W ujeciu teoretycznym, przy zato-
zeniu czynnej polityki przestrzennej [1], studia powinny okre-
$la¢ lokalne zasady polityki przestrzennej, petnigc jednoczes-
nie role informacyjna [2].

Plany miejscowe maja stanowi¢ podstawowy akt o charakterze
realizacyjnym, okreslajagc w sposéb wigzgcy zaréwno przeznacze-
nie terenu, jak tez szczegétowe zasady jego zagospodarowania
[3]. Decyzje o warunkach zabudowy i zagospodarowania terenu
z zatozenia maja petnié role uzupetniajgca wzgledem planéw miej-
scowych, okreslajgc zasady zagospodarowania terenéw nieobje-
tych tymi planami. Zasady te odnoszj sie jednak do konkretnej,
zgtoszonej we wniosku o wydanie takiej decyzji inwestyc;ji.
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Wszystkie wskazane narzedzia polityki przestrzennej po-
winny stuzy¢ ochronie tadu przestrzennego. Pojecie to zosta-
to sformutowane z perspektywy prawnej dosy¢ ogdlnie, ale
przez ochrone wartosci zwigzanych z tadem przestrzennym
nalezy rozumie¢ powstrzymywanie (zaréwno przez ograni-
czenia w aktach planistycznych, jak tez krytyczng weryfikacje
wnioskéw o wydanie decyzji o warunkach zabudowy) wszelkiej
nowej zabudowy, ktéra bytaby pod wzgledem funkcjonalnym,
kompozycyjno-estetycznym, srodowiskowym, kulturowym
i spoteczno-gospodarczym nieskoordynowana z otoczeniem
(przy zastrzezeniu, ze powyzsze zatozenie czesto zostanie
skonkretyzowane w ramach konkretnego stanu faktycznego).
Problematyka zwigzana z koniecznoscig ochrony tadu prze-
strzennego w zakresie wielowymiarowym zauwazana jest réw-
niez w innych krajach [4].

Przeciwdziatanie skutkom chaosu przestrzennego jest
potrzebne z réznych powodéw, réwniez tych zwigzanych
z koniecznoscig przeciwdziatania negatywnym skutkom spo-
teczno-ekonomicznym [5]. Zatozenia te na etapie wykonania
sprawdzajg sie jednak w ograniczonym stopniu, a powodami
braku petnej realizacji zatozen ustawodawcy sa:
® niesprawnos$¢ wtadz publicznych szczebla gminnego wy-

razajgca sie w pasywnej polityce przestrzennej [6], w tym

ograniczonej woli formutowania zasad polityki przestrzen-
nej w studiach uwarunkowarn i kierunkéw zagospodarowania
przestrzennego,

® obawa organdw gmin przed finansowymi konsekwencjami
uchwalania planéw miejscowych, skutkujgca ograniczonym
pokryciem planistycznym kraju,

e w konsekwencji wzrost roli decyzji o warunkach zabudowy
i zagospodarowania przestrzennego, powodujgce przypad-
kowe i uznaniowe ksztattowanie przestrzeni [7].

W efekcie studia zagospodarowania w ograniczonym za-
kresie okreslajg realnie wigzgce zasady polityki przestrzennej
i, z uwagi na rzadka aktualizacje, nie stanowig powaznego aktu
realizujgcego funkcje informacyjna. Ich rola sprowadza sie prze-
de wszystkim do okreslania ram dla przysztych (uchwalanych
fakultatywnie) planéw miejscowych. Funkcja planéw miejsco-
wych sprowadza sie do okreslania przeznaczenia i sposobu
zagospodarowania terenu. Pod wzgledem merytorycznym po-
krywa sie z zatozeniami systemowymi, ale pod wzgledem ilo$-
ciowym realizuje przypisane mu funkcje w ograniczonym stop-
niu (czego dowodem jest niskie pokrycie planistyczne kraju).

NAUKA

Niejasnos$¢ przepisow planistycznych stwarza ponadto pod-
stawy do subiektywnego rozumienia okreslanych w planach
zasad zagospodarowania terenu. Konsekwencjg wskazanych
tendencji jest wzrost funkcji decyzji o warunkach zabudowy
i zagospodarowania terenu. Wnioskodawcy tych decyzji na-
rzucaja dla wielu obszaréw realne zagospodarowanie terenu,
a mozna i zaryzykowac teze, ze faktycznie (w oderwaniu od
podstaw prawnych) przesadzaja o jego faktycznym (nieujetym
rzecz jasna wowczas w zadnym akcie) przeznaczeniu.

Funkcje miejscowych planéw
zagospodarowania przestrzennego w gminie
Dobra dla obrebu Bezrzecze

Na potrzeby badan przeanalizowano miejscowe plany zago-
spodarowania przestrzennego uchwalone w gminie Dobra, dla
miejscowosci (obrebu) Bezrzecze. Jest to sotectwo zlokalizo-
wane w gminie bezposrednio graniczacej ze Szczecinem, ujmo-
wane w kolejnych dokumentach w ramach strefy zewnetrznej
Szczecinskiego Obszaru Metropolitalnego (a jednoczesnie jest
to gmina przygraniczna). W petni sg na jej obszarze zauwa-
zalne procesy suburbanizacji oraz zintensyfikowane konflikty
przestrzenne, wynikajace z graniczenia sotectwa bezposred-
nio z miastem Szczecin w rejonie o wysokiej intensywnosci
zabudowy. To wtasnie na takich terenach plany miejscowe po-
winny odgrywac szczegélng role, cho¢by w kontekscie ochrony
i ksztattowania tadu przestrzennego.

W gminie Dobra dla obrebu Bezrzecze uchwalono dziewie¢
miejscowych planéw zagospodarowania przestrzennego,
wsrdd ktorych najwiecej dotyczyto matych obszaréw przezna-
czonych pod zabudowe mieszkaniowg jednorodzinng (tab. I).
Przyjeto rozwigzanie, zgodnie z ktérym dla znaczacej czesci
obszarow uchwalone wczes$niej (nawet przed 2003 r.) plany
miejscowe sg regularnie zmieniane, ale w wymiarze jednost-
kowym. W tym kontekscie trzeba wskazaé, ze analizowane pla-
ny miejscowe albo nie realizujg przypisanych im systemowo
funkcji, albo realizujg je w znikomym stopniu. W dominujgcym
zakresie sprowadzajg sie bowiem do poszerzania mozliwosci
zabudowy (co prawda przede wszystkim mieszkaniowej jed-
norodzinnej) na danym terenie. W takim ujeciu plany miejsco-
we petnig funkcje, ktérg w literaturze przedmiotu przypisuje
sie raczej decyzjom o warunkach zabudowy: w ograniczonym
do konkretnych przypadkéw zakresie stwarzajg mozliwosci

Tabela I. Podstawowe informacje dotyczace polityki przestrzennej w zakresie uchwalania miejscowych planéw zagospodarowania
przestrzennego w gminie Dobra dla miejscowosci Bezrzecze w latach 2010-2018 (Zrédfo: opracowanie wtasne)

Wskazniki Problem/Rok

Liczba uchwalonych nowych planéw oraz zmian planéw
uchwalonych wczes$niej

trzy nowe plany miejscowe,
sze$¢ zmian planéw miejscowych uchwalonych wczesniej

Lata, w ktorych plany (zmiany planéw) zostaty uchwalone

najwiecej plandw/zmian planéw uchwalono w 2013 r. (2) i 2015 . (3)

2010-2016,

Przeznaczenie okreslone w planach (zmianach planéw)

dwa plany miejscowe okreslajg przeznaczenie pod ustugi i komunikacje,
jedna zmiana planu miejscowego dotyczy przeznaczenia zwigzanego z ustugami o$wiaty

dominujgce mieszkaniowe pod zabudowe w jednorodzinng,

Powierzchnia objeta planami (zmianami planéw)

w prawie wszystkich przypadkach plany miejscowe (zmiany planéw) obejmujg bardzo mata
powierzchnig, ponizej 0,5 ha, tylko w jednym przypadku plan obejmuje powierzchnie 10,43 ha
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dla nowej zabudowy mieszkaniowej lub tez zwigzanych z nig
obiektéw infrastruktury drogowe;j.

Zapewne zbyt daleko idgcy bytby wniosek, ze w ten sposob
plany sankcjonujg, czy nawet pogtebiajg chaos przestrzenny
na terenach podmiejskich (trzeba docenié¢, ze zmiany dokony-
wane sg mimo wszystko w ograniczonym zakresie), niemniej
nie wida¢ w ramach tej czesci polityki przestrzennej gminy
tendencji zmierzajgcych do odpowiedzialnego, przemyslane-
go ksztattowania catej jej przestrzeni. Warto zarazem dodac,
Ze tego typu dziatania (lub zaniechania) organéw gminy sg
reprezentatywne dla gmin posiadajgcych tereny poddawane
intensywnym procesom suburbanizacji. Gtéwnym powodem
takiego stanu rzeczy jest brak szerszej koncepcji zagospoda-
rowania tego typu terenéw, wyrazonej na szczeblu krajowym
(co mogtoby znaleZ¢ zastosowanie choéby w skali obszaru me-
tropolitalnego). Warto réwniez podkresli¢, ze informacje przed-
stawione w tabeli | potwierdzajg teze, ze czesto plany miejsco-
we w zakresie sposobu ujecia konkretnego terenu, zwtaszcza
jego powierzchni, zastepuja decyzje o warunkach zabudowy
i zagospodarowania terenu, odnoszac sie do nieruchomosci
w wymiarze jednostkowym.

Dominujgca polityka przestrzenna wzgledem miejscowosci
Bezrzecze sprowadza sie wiec w kontekscie planéw miejsco-
wych w ostatnich latach do uchwalania planéw miejscowych
poszerzajgcych punktowo mozliwosci zabudowy. Taka ten-
dencja wystepowata réwniez w latach wczesniejszych oraz
w innych obrebach gminy. Mozna rozwazaé, czy taka polityka
przestrzenna, pozbawiona szerszych (wynikajacych ze zmie-
niajacych sie uwarunkowan planistycznych) zmian w sferze
realizacyjnej, stanowi dostateczng ochrone przed niekontrolo-
wang suburbanizacja. Trudno w tym kontekscie wine za ewen-
tualne zaniechania przypisywaé organom gminy, stanowig one
bowiem efekt szerszych uwarunkowan zwigzanych z prowa-
dzeniem przez organy gmin w Polsce polityki przestrzennej
(w tym m.in. obawg przed konsekwencjami finansowymi pla-
néw miejscowych radykalniej ingerujacych w przestrzen).
Podobnym wyrazem ograniczonego zaangazowania orga-
néw gminy w realng (ale zarazem ryzykowng) ochrone wa-
loréw zwigzanych z tadem przestrzennym jest zbyt powolne
procedowanie tzw. uchwaty reklamowej, ustalajgcej zasady
i warunki sytuowania tablic reklamowych, urzadzen reklamo-
wych, ogrodzen i obiektéw matej architektury. Dane te nalezy
skonfrontowa¢ z wczesniejszymi wynikami badan, dotyczacy-
mi wydawanych decyzji o warunkach zabudowy w skali catej
gminy Dobra. Z badan tych wynika, ze w latach 2008-2010
w skali roku liczba tych decyzji wynosita od 475 do 599 [8]. Przy
pasywnym od tego czasu uchwalaniu planéw miejscowych dla
nowych obszaréw mozna uznaé, ze wskazane negatywne ten-
dencje i zagrozenia utrzymujg sie w dalszym stopniu.

Przedstawione w ujeciu teoretycznym problemy zwigzane
ze stosowaniem narzedzi polityki przestrzennej zauwazalne sg
w znaczgcym zakresie w gminie Dobra. Jednoczesnie trzeba
podkresli¢, ze uwarunkowania zwigzane z potozeniem gminy
podmiejskiej z jednej strony przyczyniajg sie do szerszego sto-
sowania narzedzi polityki przestrzennej, ale z drugiej strony
wptywaja na znikoma sprawno$é tych narzedzi z perspektywy
gtéwnych celéw i wartosci wystepujgcych w systemie gospo-
darki przestrzenne;.

Charakterystyka spoteczno-gospodarcza
analizowanego obrebu

Sotectwo Bezrzecze jest obszarem intensywnej urbani-
zacji, o czym s$wiadczy zaréwno dynamika liczby ludnosci, jak
réwniez pozostate parametry ekonomiczno-spoteczne, a takze
w odpowiedzi na nie — polityka prorozwojowa wtadz gminnych [9].
Sotectwo obejmuje powierzchnie 424,99 ha. Bezrzecze gra-
niczy z podobnie dynamicznie rozwijajgcymi sie suburbiami
Szczecina: od pétnocy z sotectwem Wotczkowo, od potudnia
z sotectwem Mierzyn, od zachodu z sotectwami Skarbimierzy-
ce i Wawelnica. Bezrzecze sasiaduje z zachodnimi osiedlami
Szczecina: Bezrzecze i Krzekowo. Potozone jest w odlegtosci
ok. 7 km od zachodniej granicy kraju.

Na przestrzeni ostatnich 40 lat prawie 6-krotnie zwiekszyta
sie liczba ludnosci sotectwa (rys. 1) skorelowana z intensywng
zabudowg oraz wysoka aktywnoscig podmiotéw ryku nieru-
chomosci (sg to przede wszystkim osoby w wieku przedpro-
dukcyjnym lub produkcyjnym, w 2009 r. stanowity tgcznie 92%
populacji). Wyniki Narodowego Spisu Powszechnego z 2011 r.
pokazujg, ze w wieku przedprodukcyjnym byto 800 oséb, pro-
dukcyjnym 2211 oséb, a poprodukcyjnym zaledwie 251 oséb
(7,7% populacji). Zmiana liczby mieszkancow Bezrzecza wy-
nika gtéwnie ze wzmozonej migracji mieszkancéw Szczecina
oraz innych miejscowosci wojewddztwa do atrakcyjnych miej-
scowosci podmiejskich. Wskazany potencjat demograficzny
ludnosci rokuje dynamiczny rozwdj analizowanego obszaru,
z ktérym powinna wspétgra¢ polityka przestrzenna i poziom
wykorzystania instrumentow tej polityki przez lokalne wtadze.

Wzrost aktywnej ekonomicznie liczby ludnosci determinuje
aktywnos$¢ podmiotéw gospodarczych na danym terenie [10].
Na przestrzeni ostatnich 6 lat ponad 2-krotnie wzrosta liczba
podmiotéw prowadzgcych dziatalno$é gospodarcza na tere-
nie sotectwa, przy czym tendencja jest stale rosnaca. Sa to
przede wszystkim firmy budowlane, handlowe i ustugowe.
Rocznie przecietnie rejestruje sie ok. 70 nowych podmiotéw
gospodarczych, przy czym zaréwno wsrdd istniejgcych, jak
i nowozaktadanych dominujg osoby fizyczne prowadzace
dziatalno$¢ gospodarczg, niewielki procent (ok. 10%) dziata-
jacych firm stanowig osoby prawne i jednostki organizacyj-

Rys. 1. Dynamika liczby ludnos$ci obrebu Bezrzecze w latach 1980-2016
(Zrodto: BDL, https.//bdl.stat.gov.pl/BDL/dane/teryt/jednostka, dostep 09.04.2019 r))
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ne niemajgce osobowosci prawnej. Zdecydowanie dominujg
réwniez mate podmioty gospodarcze, zatrudniajgce do 9 os6b
(tabela I1).

Tabela Il. Podstawowe informacje dotyczace polityki przestrzennej w zakresie uchwalania miej-
, obreb Bezrzecze w latach

scowych planéw zagospodarowania przestrzennego w gminie Dobra
2013-2018 (Zrédto: opracowanie wiasne)
2013

2014 2015

Kategoria

2016

NAUKA

tywnoscig inwestycyjng tylkow 20112012 r. Duze powierzch-
nie oddanych do uzytkowania mieszkan w budownictwie
indywidualnym sg zwigzane z budowa doméw jednorodzin-
nych, o $redniej powierzchni uzyt-
kowej 130—-170 m?. Mieszkania spot-
dzielcze przecigtnie miaty powierzch-
nie 54-62 m?, a deweloperskie 72—
=116 m2. W 2017 r. na uzytek wtasny

2017 inwestorzy indywidualni wybudowali

Podmioty nowo zarejestrowane 26 mieszkan o przecigtnej powierzch-
S . )
Ogotem 66 94 70 79 109 a7 ni uzytkong 163 m? a d’eweloper.zy,
] . na sprzedaz, 18 mieszkan o przeciet-
Przemyst i budownictwo 12 13 11 16 23 20 nej powierzchni uzytkowej 99 m?.
Pozostata dziatalnos¢ 54 81 59 63 86 67 Zmiana aktywnosci inwestoréw
Osoby fizyczne prowadzace - 4t 00 657 64 052 na Iokaln-ym rynku mlegzkanlowym
dziatalnosé gospodarcza natychmiast przektada sie na spadek
Osoby prawne i jednostki organizacyjne 56 67 68 72 93 102 dynamiki prz.yrost_u liczby ludnosci,
niemajgce osobowosci prawne co oznacza, ze zmiany demograficz-
Podmioty prowadzace dziatalno$¢ wg liczby zatrudnionych ne sg Wymklem, Prze_de wszystkim
naptywu ludnosci z innych obsza-
0-9 m 795 842 890 958 1082 réw, a nie znaczacych zmian wéréd
10-49 14 15 15 18 18 20 juz zamieszkujacej ludnosci.
50-249 2 2 1 1 1 2

Tabela lll. Efekty budownictwa mieszkaniowego w gminie Dobra, obreb Bezrzecze w latach

2008-2017 (Zrédfo: opracowanie wtasne)

Budownictwo

Cennos¢ gruntéw
a ustalenia planistyczne

Instrumenty planistyczne sktania-
ja uczestnikéw rynku nieruchomosci

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2017 do podejmowania decyzji inwesty-
mieszkania 173 | 321 | 126 | 207 | 134 | 38 | 46 | 83 | 62 cyjnych. W analizowanej gminie zo-
ogétem izby 679 | 1173 | 508 | 735 | 496 | 185 | 213 | 422 | 349 | Staty wyodrebnione trzy jednostki
i e strukturalno-przestrzenne o okre-
powierzchnia uzytkowa | 18922 | 26505 | 12952 (17757 [ 12830 | 5657 | 5870 | 10957 | 7630 s’Ionej dominujacej funkcji:
mieszkania 0 | 137 | 0 74 | 20 0 0 0 0 A. rejon intensywnego rozwoju bu-
spétdzielcze izby o | 45| o |19 | 56 0 0 0 0 dOW'f'tha mieszkaniowego jedno-
) ) rodzinnego,
powierzchnia uzytkowa| 0 8461 0 4046 | 1220 0 0 0 0 . . . .
B. rejon rozwoju budownictwa miesz-
mieszkania 72 135 85 94 68 13 13 38 18 kaniowegojednorodzinnego,
Ir;e:)i\,’arﬁzq:; izby 217 | 285 | 254 | 289 | 187 | 64 | 60 | 191 | 96 C. rejon utrzymania funkcji rolniczej,
ynaj i i przy czym dla analizowanego so-
powierzchnia uzytkowa | 5424 | 9725 | 6436 | 7481 | 4987 | 1435 | 1467 | 4401 | 1602 .. L. L .
tectwa miejscowos$¢ znajduje sie
mieszkania 101 49 11 39 46 25 33 45 44 w rejonie Ao intensywnym rozwoju
indywidualne izby 462 | 273 | 254 | 250 | 253 | 121 | 153 | 231 | 253 funkcji mieszkaniowej jednorodzin-
] . nej, ktéry widoczny jest w licznych
powierzchnia uzytkowa | 13498 | 8319 | 6516 | 6230 | 6623 | 4222 | 4403 | 6556 | 6028

Oba analizowane parametry sg Scisle zwigzane z zamieszki-
waniem na terenie danego sotectwa, a tym samym z aktywnos-
cig w sektorze budownictwa mieszkaniowego. Najwiekszym
inwestorem w latach 2008-2012 byli deweloperzy, ktérzy bu-
dowali na sprzedaz lub wynajem, a w latach 2013-2017 inwe-
storzy indywidualni (tabela lll). Najwiecej mieszkan oddano do
uzytkowania w 2009 r., co byto konsekwencjg boomu inwesty-
cyjnego lat 2006—2008, a najmniej w 2013 r. Do wysokiego wo-
lumenu inwestycji w 2013 r. przyczynity sie réwniez spotdziel-
nie mieszkaniowe, ktére oddaty do uzytkowania 137 mieszkan.
W pozostatych latach spoétdzielnie wykazaty sie jeszcze ak-
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podziatach geodezyjnych gruntéw
réwniez na terenach rolniczych.
W zwigzku z tym w obrebie Bezrze-
cze wydzielono strefy o preferowanych funkcjach:

o strefa mieszkaniowo-ustugowa — rozwdj funkcji mieszka-
niowej jednorodzinnej z towarzyszgcymi ustugami komer-
cyjnymi i publicznymi (o$wiata, zdrowie, sport, rekreacja,
kultura),

strefa rozwoju funkcji komercyjnych i publicznych o znacze-
niu gminnym, w tym dziatalnos$ci ustugowej i gospodarczej
ucigzliwej dla otoczenia wraz z towarzyszgcymi terenami
zieleni izolacyjnej,

strefy ogélnodostepnych funkcji rekreacyjnych, wypoczyn-
kowych, sportowych, zieleni urzadzonej i izolacyjne;j.
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Tak zakreslony kierunek rozwoju prze-

strzennego widoczny jest w obrocie grun- Miejscowy plan
tami w badanym obrebie. Transakcje na zagospodarowania
terenach przeznaczonych pod funkcje inne przestrzennego
niz mieszkaniowa (objetych obowigzuja- p
cym planem miejscowym) sg sporadycz-

y. P J. y ) sa sp ye Zgloszenie prac . .
ne i dotycza raczej funkcji towarzyszacych, Decyzja o ustaleniu .

L L . g budowlanych, N Decyzja
takich jak zielen, rekreacja czy ustugi nie- . lokalizacji
e - . . gdy nie ma wymogu . .. o warunkach

ucigzliwe. Z drugiej strony informacja funk- . = inwestycji celu

Lo L . o uzyskania powolnienia . zabudowy
cjonujgca w $wiadomosci nabywcoéw, ze publicznego

. na budowg
preferowana w dokumentach planistycz-
nych (przede wszystkim studium uwarun- i
kowan i kierunkéw zagospodarowania) jest -
. . . . Decyzja

funkcja mieszkaniowa, przektada sie na .

ostrzeganie przez ten pryzmat potencjatu o pozwoleniu
P na budowe

kazdego gruntu i wptywa bezposrednio na
jego cennosé [11].

Inwestorzy na rynku nieruchomosci sg
$wiadomi wagi, jakg ma dlaich przysztych
inwestycji przeznaczenie nieruchomosci
w miejscowym planie zagospodarowania
przestrzennego [12]. Kazda decyzja plani-
styczna rodzi skutki dla rynku nieruchomosci, natomiast sita
i kierunek tego oddziatywania zalezg od cech danego obszaru
oraz zmian, jakie zostajg wprowadzone zapisami planu zago-
spodarowania przestrzennego. Dla inwestora wazne jest, czy
zapisy te wywotajg wzrost czy spadek potencjatu inwestycyjne-
go jego nieruchomosci. Wymogi formalne zwigzane z uzyska-
niem pozwolenia na budowe sa Scisle zwigzane z dokumentami
planistycznymi (lub ich brakiem), a w wielu przypadkach réw-
niez je ograniczaja, niekiedy tak dalece, ze inwestycje budowla-
ne stajg sie nieoptacalne (rys. 2). Niedoprecyzowanie zapiséw
planéw miejscowych, a zwtaszcza ich brak powoduje, Ze na te-
renie obrebu powstaje zabudowa jednorodzinna wielolokalowa,
ktéra w rzeczywistosci stanowi niskg zabudowe wielorodzinng,
w dodatku o bardzo wysokiej intensywnos$ci zabudowy.

Analiza 500 transakcji wtasnoscig gruntéw niezabudowa-
nych w obrebie Bezrzecze' pozwala zauwazy¢, ze w latach
2005-2018 tylko 225 transakcji w aktach notarialnych byto
scharakteryzowanych zapisami i oznaczeniami istniejgcych
miejscowych planéw zagospodarowania przestrzennego,
z czego 94 dopuszczato nieucigzliwe ustugi w sgsiedztwie za-
budowy mieszkaniowej jednorodzinnej, a w 23 przypadkach
dotyczyto innej zabudowy niz mieszkaniowa. W 21 przypad-
kach nieruchomosci z obowigzujagcym planem kupujagcym
byty inne osoby prawne, a sprzedajgcym nieruchomosci grun-
towe objete planem byty przede wszystkim osoby fizyczne
(92 transakcje). Dziatki sprzedawane przez osoby fizyczne
miaty przecietnie powierzchnie 1504 m?, przy cenie $redniej
200 zt/m?i maksymalnej 400 zt/m2. Dziatki sprzedawane przez
pozostate podmioty byly mniejsze (Srednia powierzchnia

' Z analizy wszystkich aktéw notarialnych dotyczacych sprzedazy grun-
toéw w latach 2005-2018 wykluczono przeznaczenie pod miejsca parkin-
gowe i komunikacje oraz o powierzchni mniejszej niz 250 m?, poniewaz
najczesciej miaty one charakter udziatu w drogach dojazdowych, nie sta-
nowity samodzielnych dziatek budowlanych. Dodatkowo w 2005 r. pozy-
skano dane tylko z IV kwartatu.

!

Rozpoczecie prac
budowlanych

Rys. 2. Procedura rozpoczecia prac budowalnych (Zrédfo: opracowanie wtasne na podstawie [12])

1220 m?) i o nizszej cenie $redniej 182 zt/m? (cena maksymalna
586 zt/m?).

Nieruchomosci gruntowe z wydanymi warunkami zabudo-
wy (WZ), co wynikato z zapisu w akcie notarialnym, stanowi-
ty niewielki odsetek ogétu transakcji (4%). Dodatkowo tylko
w czterech przypadkach sprzedajacym nie byty osoby fizycz-
ne, podobnie jak wéréd kupujacych. Srednia cena transakcyj-
na tych gruntéw wyniosta 206 zt/m?, a $rednia powierzchnia
2344 zt/m2. Maksymalna cena wyniosta 486 zt/m?, a po-
wierzchnia 26303 m2. Mozna zauwazy¢ niewielkie réznice
w przecietnych cenach jednostkowych w przypadku gruntéw
z ustalonym planem i decyzji o warunkach zabudowy.

Transakcje gruntami, w ktérych zaznaczono brak obowigzu-
jacego planu dotyczyty 227 uméw sposréd 500 analizowanych,
w pozostatych 24 umowach nie okreslono sytuacji planistycz-

Rys. 3. Struktura transakcji z uwagi na ustalenia planistyczne w gminie Dobra,
obreb Bezrzecze zawartych w latach 2005-2018 (Zrédfo: opracowanie wtasne)

nej zbywanej nieruchomosci. Srednia cena jednostkowa gruntu
bez obowigzujgcego planu wynosita 108 zt/m?, a maksymalna
286 zt/m?2. Byty one zdecydowanie nizsze niz w przypadku grun-
téw z ustalonymi zapisami planéw miejscowych. Przecietna
powierzchnia sprzedawanego gruntu wyniosta 471 m?, przy
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maksymalnej 7391 m2. Obrot dotyczyt
przede wszystkim os6b fizycznych.
Dla prowadzonych badan istotny
jest brak informacji w aktach notarial-
nych dotyczacych ustalen planistycz-

Liczba transakcji

NAUKA

Tabela IV. Relacja cen jednostkowych gruntéw (zt/m?) w zaleznosci od stanu planistycznego
gminie Dobra, obreb Bezrzecze w latach 2005-2018 (Z7rédfo: opracowanie wfasne)

Relacja ceny jednostkowej gruntu bez mpzp do
ceny jednostkowej gruntu z mpzp, %

. brak brak Moz brak brak
nych lub braku miejscowego planu, co mpzp informacji pzp mpzp informacii
ni Ik rudnia pr wczy,

e ’ty. o ut U(’j a p oces b.ada czy, 2005 6 ] 0 0 100 195
ale $wiadczy réwniez o tym, Zze uczest-
nicy rynku nie przywigzujg do tego fak- 2006 90 20 0 6 100 & 72
tu znaczacej wagi. 2007 11 17 3 2 100 a1 94 94
.Anallzuy:!c prqblem z uwzgledlnle- 2008 ] o5 0 0 100 9
niem czasu i podziatem na wspomniane
sytuacje, w jakich znaleZli sie inwestorzy 2009 5 18 0 0 100 ”
kupujacy grunty, mozna zauwazy¢ domi- 2010 7 13 1 0 100 82 9
nujace dwie sytuacje planistyczne: obo- 2011 12 20 4 0 100 88 104
wigzujacy planorazbrakplanu (tabelalV).
W obu przypadkach rozbiezno$é cen 2012 n 10 2 0 100 90 52
jednostkowych miescita sie w przedzia- 2013 18 19 4 2 100 101 100 37
—2K89 1 I-
lel 25/ocenygruntuzustglgn|err? plani 2014 3 ”n 0 2 100 99 4
stycznym, przy czym rozbieznos$é ta by-
ta najwieksza w latach 2005—2006 oraz 2015 12 2 2 ! 100 96 94 130
2009-2010. W pozostatych latach nie 2016 19 22 1 0 100 97 175

)

przekraczg’fa 1.1'5/"- _ 2017 5 16 3 0 100 99 94
Znacznie wieksze dysproporcje do
dwdch poprzednich sytuacji planistycz- 2018 13 0 0 0 100

nych wystepuja w przypadku WZ, co
moze by¢ efektem duzych powierzchni
sprzedawanych z takim zapisem (np.
najnizsza cena 38 zt/m? dotyczyta sprzedazy 26303 m? gruntu)
oraz stron transakcji (wspomniany grunt nabywata spétka prawa
handlowego z WZ na budowe dwéch doméw jednorodzinnych).

Zakonczenie

Intensywnos$¢ wykorzystania instrumentéw planistycznych
na badanym rynku nie wspotistnieje zdynamika rozwoju lokal-
nego rynku nieruchomosci mierzonego czynnikami demogra-
ficznymi, ekonomicznymi, jak réwniez transakcjami na rynku
gruntéw pod zabudowe mieszkaniowa.

Analiza miejscowych planéw w kontekscie wspomnianych
wybranych determinant rozwoju rynku nieruchomosci sugeruje
nieefektywne wykorzystanie instrumentéw planistycznych, ktére
w przysztosci moga spowodowac nieodwracalne btedy w ksztat-
towaniu przestrzeni badanego sotectwa. Wskazujg na to zacho-
wania uczestnikéw rynku w przypadku transakcji gruntami nieob-
jetymi miejscowym planem zagospodarowania przestrzennego,
w tym tendencja do podziatéw nieruchomosci na mate dziatki
budowlane.

Kierunek dalszych badan powinien dotyczy¢ ustalenia
szczegotowych zaleznos$ci miedzy wykorzystanymi w gminie
instrumentami planistycznymi a zachowaniami stron transak-
cji, z podziatem na poszczegdlne fazy cyklu koniunkturalnego
oraz z uwzglednianiem funkcji w miejscowym planie.
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Sebastian Gnat, Marcin Bas

Problem zmiennej jednostki odniesienia
w analizach lokalnych rynkéw nieruchomosci’

The modifiable areal unit problem in the analysis of local real estate markets

Prowadzone od blisko wieku badania naukowe wskazuja, Ze stopieri i sposéb agregacji danych przestrzennych maja wptyw na uzyskiwane
wyniki analiz przestrzennych. Wptyw ten dotyczy zaréwno wynikow uzyskiwanych dla statystyk opisowych, jak i analizy korelacji pomiedzy
réznymi wielkosciami, a takze wizualnej analizy danych. Zjawisko zwigzane ze zmiang wynikéw i wnioskéw na skutek agregacji danych
przestrzennych nazywany jest problemem zmiennej jednostki odniesienia (MAUP). Zaprezentowano wptyw MAUP na analize ksztattowania
sie przecietnych cen transakcyjnych, liczby transakcji oraz zaleznosci miedzy jednostkowg ceng transakcyjng a powierzchnig uzytkowa
na rynku lokali mieszkalnych w Szczecinie.

Stowa kluczowe: rynek nieruchomosci, analiza rynku, MAUP

The research conducted for nearly one century indicates that the degree and method of aggregation of spatial data have an impact on the
obtained results of spatial analysis. This impact applies to both the results obtained for descriptive statistics and the analysis of correlations
between different sizes, as well as visual data analysis. The phenomenon related to the change of results and conclusions due to aggre-
gation of spatial data is called the problem of the Modifiable Areal Unit Problem (MAUP). The chapter presents the impact of the MAUP on
the analysis of the average transaction prices, the number of transactions and the relationship between the unit transaction price and the

usable floor space on the market of residential premises in Szczecin.

Keywords: real estate market, market analysis, MAUP

Wréznych aspektach analizibadan naukowych celowym za-
biegiem jest agregacja danych, w tym danych przestrzennych.
Wiele z badan spoteczno-ekonomicznych wymaga pewnego
stopnia agregacji (np. dzielnice, gminy, powiaty, panstwa). Cele
agregacji przestrzennej obejmujg [1] obliczanie ré6znego rodza-
ju wskaznikéw, minimalizacje wptywu wartos$ci odstajacych
lub zachowania poufnosci danych, a takze tworzenie obszaréw
majacych znaczenie dla konkretnego badania, zmniejszanie
ztozonosci obliczeniowej, poréwnywanie wynikéw w réznych
skalach czy tgczenie réznych zbioréw danych. Nalezy jednak
mie¢ na uwadze fakt, Ze pomimo mozliwosci realizacji powyz-
szych celéw z agregacjg danych przestrzennych wigzg sie
pewne zagrozenia. Jednym z takich zagrozen jest, formalnie
zdefiniowany w latach 70. XX w., problem zmiennej jednostki
odniesienia (modifiable areal unit problem, MAUP) [2]. Problem
ten moZna scharakteryzowac jako efekt wptywu stopnia i sposobu
agregacji danych przestrzennych na uzyskane wyniki analizy (za-
réwno w postaci wartosci statystyk opisowych, jak i wnioskow doty-
czgcych rozpatrywanego zjawiska) [3]. Powszechnie w literaturze
[4—-6] wskazuje sie, ze problem zmiennej jednostki odniesienia
ma dwa wymiary. Pierwszy dotyczy kwestii skali agregacji. Ana-

" Badanie zrealizowano w ramach projektu finansowanego przez Narodo-
we Centrum Nauki, projekt nr 2017/25/B/HS4/01813.

lizowany obszar mozna agregowaé¢ w wiecej mniejszych lub
mniej wiekszych podobszaréw. Na rys. 1 przedstawiono przy-
ktad symulacyjny obrazujgcy zmiany w klasyfikacji obszaréw
ze wzgledu na liczebno$¢ badanych obiektéw w zaleznosci od
przyjetej skali. Barwy poszczegdlnych komérek na wykresach
wskazujg na grupowanie punktéw przy wykorzystaniu podziatu
kwartylowego. W zaleznosci od gestosci siatki (skali agregacji)
rézne miejsca wskazywane sg jako te, ktére zawieraja liczeb-
nosci punktéw powyzej poszczegdlnych kwartyli. Analizujac
konkretne zjawisko, posiadajgc informacje zagregowane tyl-
ko na jednym poziomie agregacji, np. 2x2, mozna wyciagna¢
inne wnioski, niz gdyby posiadano jedynie informacje, np. na
poziomie 10x10. Sama agregacja (lub wygtadzanie) wydaje
sie jednak potrzebna, poniewaz nie jest mozliwe skuteczne
analizowanie duzej liczby punktéw (w tym przypadku 500) na
niewielkim obszarze. Drugi problem dotyczy sposobu podziatu
przestrzeni (tzw. réznego sposobu wytyczenia granic podob-
szarow) i zwigzany jest ze zmianami wynikéw obliczen zaist-
niatymi wytacznie ze wzgledu na sposoéb, w jaki wieksza liczba
mniejszych jednostek powierzchniowych jest pogrupowana
w mniejszg liczbe wiekszych jednostek powierzchniowych.
Badania zwigzane z MAUP dotyczg réznych zagadnien.
Problem zmiennej jednostki odniesienia polega na tym, ze wy-
niki analizy statystycznej nie sg niezalezne od skali, w jakiej od-
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bywa sie analiza. Na przyktad korelacja
pomiedzy zmienng X i zmienng Y moze
byc¢ rézna, w niektérych przypadkach
bardzo rézna. Niektére badania wska-
zuja, ze wspotczynniki korelacji moga
przyjmowac wartosci praktycznie w ca-
tym zakresie od -1 do +1 poprzez zmiane
granic podobszaréw [5]. Najczestszym
aspektem poruszanym w literaturze
jest wskazywanie na samo wystepo-
wanie zjawiska MAUP naréznorodnych
przyktadach. Dotyczg one analizy ru-
chu ulicznego [7], zjawisk socjoekono-
micznych [8-10], ochrony zdrowia [11]
i innych. Istotne zagadnienia, z punktu
widzenia tego badania, poruszono m.in.
w pracy Haywarda i Parenta [12]. Przed-
stawiono tu wspoétczynniki ubdstwa
z uwzglednieniem réznych skal i granic
podobszaréw. Oprécz dowodéw sta-
tystycznych na wystepowanie MAUP
przedstawiono szereg kartograméw
wskazujacych poziom ubdstwa, ktére znacznie réznity sie pod
wzgledem rozktadu przestrzennego.

Tabela I. Wybrane miary struktury jednostkowych cen transakcyjnych
w zaleznosci od typu agregacji danych (Zrédfo: opracowanie wiasne)

Typ agregacji
Dane petne Obreby Strefy
Liczebnos¢ 1938 34 11
Srednia, zt/m? 4141,35 397317 4108,03
Odchylenie standardowe, zt/m? 895,70 791,85 404,61

Tabela Il. Wspétczynniki korelacji Pearsona miedzy jednostkowa ceng
transakcyjna a powierzchnig lokalu mieszkalnego w zaleznosci od
typu agregacji danych (Zrédfo: opracowanie wtasne)

Typ agregaciji

Obreby

Strefy

Dane petne

Wspotczynnik korelacji -0,08 0,07

NAUKA

Rys. 1. Symulacja efektu MAUP wynikajgcego ze sposobu agregacji danych (Zrédfo: opracowanie wtasne)

Artykut prezentuje wyniki badania lokalnego rynku lokali
mieszkalnych w Szczecinie. Analizie poddane zostato prawie
2 tys. transakcji. Dane zostaty poddane agregacji na dwéch
poziomach: obrebéw ewidencyjnych oraz wyspecyfikowanych
przez rzeczoznawce majgtkowego stref, o podobnym wptywie
lokalizacji na ceny. Celem badania byto wykazanie, czy agre-
gacja danych punktowych wptywa na ocene tego, ktére frag-
menty analizowanego obszaru cechujg najwyzsze i najnizsze
ceny jednostkowe oraz najwieksza i najwieksza liczba transak-
cji oraz czy sita i kierunek zwigzku miedzy ceng jednostkowg
a powierzchnig uzytkowag zmienia sie w zaleznosci od agre-
gacji danych.

Badanie MAUP na lokalnym rynku
nieruchomosci

Przeprowadzone badanie oparte zostato o informacje na
temat transakcji, ktérych przedmiotem byty lokale mieszkal-
ne potozone w obrebach zlokalizowanych w dzielnicy Pétnoc
miasta Szczecina (obreby Niebuszewo, Warszewo, Zelechowa,
Golecin-Goctaw) oraz czesciowo w dzielnicy Srédmiescie (ob-

Rys. 2. Mapa cenno$ci MN wyznaczona metodg NN (Zrédfo: opracowanie wiasne)
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reby Niebuszewo-Bolinko, Drzetowo-Grabowo). Od wschodu
badany obszar graniczy z Odrg, gdzie tereny nadrzeczne sg
w wiekszosci terenami przemystowymi, co wigze sie z matg
liczba transakcji w poréwnaniu z innymi obszarami. Od potu-
dnia weryfikowany obszar styka sie z tkanka $rédmiejska, ktéra
jest bardzo dobrze rozwinieta komunikacyjnie oraz szczelnie
zabudowana. Liczba transakcji jest tu znacznie wieksza niz
w czesci wschodniej z uwagi na obecno$¢ zabudowy wielo-
rodzinnej. Drzetowo-Grabowo to osiedle z typowo mieszang

dane surowe

obreby strefy

Rys. 3. Rozmieszczenie transakcji (Zrédto: opracowanie wiasne)

Dane surowe

obr@by Strefy

Rys. 4. Jednostkowe ceny transakcyjne dla danych surowych (dane punktowe

i interpolacja IDW, érednie w obrebach i $rednie w strefach) (Zrédfo: opracowanie
wtasne)

zabudowg z przewaga terenéw przemystowo-ustugowych.
Wystepuje tu aktywnos$¢ deweloperska, jednak z uwagi na
blisko$¢ terendéw silnie zurbanizowanych w wiekszosci sg to
mniejsze inwestycje. Niebuszewo-Bolinko to osiedle przedwo-
jenne ze starym uktadem ulic. Wiekszo$¢ budynkéw na terenie
osiedla stanowi starg substancje (poniemieckg lub wybudo-
wang po Il wojnie $wiatowej). Brak tutaj aktywnos$ci dewelo-
perskiej na wiekszg skale. W sktad dzielnicy Pétnoc wchodzg
m.in. osiedla, w ktérych bardzo dynamicznie rozwija sie
budownictwo mieszkaniowe (Warszewo, Bukowo). Z uwagi na
dostepnosé gruntéw, dobrg komunikacje samochodowg oraz
sgsiedztwo terenéw lesnych, osiedle Warszewo jest jednym
zbardziej popularnych lokalizacji wybieranych przez mieszkan-
céw Szczecina. Na terenie Warszewa dominuje nowe budow-
nictwo. Wigze sie to z faktem, Zze osiedle to jest juz od 20 lat
miejscem duzych inwestycji deweloperskich. W pozostatych
analizowanych obszarach wystepuje przewaga substancji
mieszkaniowej wielorodzinnej z lat 60.—80. (technologia prefa-
brykowana oraz tradycyjna) oraz zabudowy tzw. kamienicami
(poniemieckimi lub powojennymi). Naturalnie ceny uzyskiwane
w kamienicach i tzw. blokach (lub wiezowcach) byty znacznie
nizsze niz w nowych budynkach.

W toku badania zebrano informacje o 1938 transakcjach lo-
kalami mieszkalnymi. Zakres czasowy analizy obejmowat lata
2010-2014. Dane surowe zostaty agregowane na poziomie
obrebow ewidencyjnych i stref eksperckich z uwzglednieniem
liczby transakcji oraz cen transakcyjnych. Na rys. 2 przedsta-
wiono szczegdtowg lokalizacje poszczegdlnych transakceji oraz
granice obrebow ewidencyjnych i stref atrakcyjnosci lokalizacji
wyznaczonych przez rzeczoznawce majatkowego.

Pierwszy etap badania dotyczyt analizy liczby transakcji
w przedmiotowym obszarze. Na rys. 3 przedstawiono ksztat-
towanie sie liczby transakcji w postaci danych Zrédtowych
oraz liczby transakcji w obrebach i strefach atrakcyjnosci lo-
kalizacji. W przypadku obrebéw w kilku z nich nie odnotowano
zadnych transakcji i w zwigzku z tym nie ujeto ich na mapie.
Dane surowe, ze wzgledu na trudnos$¢ w analizie tak duzej licz-
by punktéw, zobrazowano dwojako: w postaci punktéw oraz
w postaci wygtadzonej za pomoca jadrowej estymaciji gestosci
(KDE).

Analiza wizualna danych Zrédtowych wskazuje, ze gtéw-
na lokalizacja transakcji lokalami mieszkalnymi znajduje sie
w potnocno-zachodniej czesci przedmiotowego obszaru (War-
szewo), druga w potudniowo $rodkowej (Niebuszewo-Bolinko).
Mniejsza liczba transakcji zaistniata w czesci sSrodkowej i p6t-
nocnej. Szczegdlnie pomocne w wycigganiu takich wnioskéw
jest wygtadzenie danych punktowych. Duza ilo§¢ danych
punktowych uniemozliwia wzrokowga analize danych, ktéra
jest pierwszym naturalnym sposobem wyciggania wnioskéw
o analizowanym rynku. Agregacja danych na poziom obrebéw
i stref ustalonych przez ekspertéw nie pozwala na wyciagg-
niecie doktadnie takich samych wnioskéw. Ponownie w celu
umozliwienia analizy wzrokowej dokonano grupowania liczby
transakcji w pie¢ przedziatéw klasowych. Kolorem czerwonym
zaznaczono obszary, na terenie ktérych dokonano najwiekszej
liczby transakcji. Takie wtasnie obreby i strefy nie pokrywajg
sie we wszystkich przypadkach, co w sytuacji posiadania jedy-
nie danych na jednym z trzech dostepnych w badaniu sposo-
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dane surowe

Rys. 5. Rozktad jednostkowych cen transakcyjnych w zaleznosci od typu
agregacji danych (Zrédto: opracowanie wtasne)

béw prezentacji danych powoduje, ze wnioski wyciggane co do
obszaréw o duzej liczbie transakcji nie bedg takie same. Mozna
tu podac¢ przyktad p6tnocno-srodkowej czesci analizowanego
obszaru. W przypadku analizy obrebéw mozna dostrzec tam
cztery rozne przedziaty klasowe liczby transakcji, podczas gdy
w ujeciu ,strefowym” caty obszar zakwalifikowano do jednej,
najmniej liczebnej klasy. Agregacja danych zmienia ich inter-
pretacje.

Drugi etap badania przeprowadzono analogicznie do czesci
dotyczacej liczby zawieranych transakcji. Tym razem analizo-
wang zmienng byta jednostkowa cena transakcyjna. Narys. 4,
podobnie jak w przypadku badania liczby transakcji, przedsta-
wiono ksztattowanie sie jednostkowych cen transakcyjnych
W ujeciu szczegétowym oraz w podziale na obreby i strefy
atrakcyjnosci lokalizacji. W dwéch ostatnich przypadkach
kartogramy przedstawiajg $rednie jednostkowe ceny transak-
cyjne. Natomiast w przypadku danych zrédtowych, ponownie
z powodu braku mozliwosci szczegétowej analizy, wizualizacje
uzupetniono o uogélnienie. Postuzono sie metodg interpolacji
odwrotnej odlegtosci (IDW). Analiza danych punktowych i ich
interpolacji wskazuje, ze najwyzsze ceny notowano w podob-
nych lokalizacjach, w ktérych odnotowano najwiekszg liczbe
transakcji. Mozna wnioskowaé, ze duzy popyt byt przyczyna
wysokich cen w tych miejscach. Najwyzsze ceny uzyskiwaty
transakcje w pétnocno-zachodniej czesci analizowanego ob-
szaru. Agregacja danych na poziom obrebéw i stref prowadzi
do nieco odmiennych wnioskéw. Ponownie wskazujac przy-
ktad pétnocno-srodkowej czes¢ badanego obszaru Szczecina,
mozna zauwazyé, ze w przypadku agregacji na poziom obre-
béw wystepujg w nim trzy przedziaty klasowe $rednich cen
transakcyjnych (ceny najwyzsze i dwie klasy z najnizszymi
$rednimi cenami). Natomiast w przypadku agregacji na po-
ziomie szczeg6towosci stref eksperckich obszar cen nalezy
do drugiego przedziatu klasowego srednich cen transakcyj-
nych. Szczegétowa analiza innych obszaréw réwniez prowa-
dzi do formutowania réznych wnioskéw co do wysokosci cen,
w zaleznosci od tego, czy analizowane sg dane surowe czy
zagregowane i na jakim poziomie szczegétowosci prowadzona
agregacja.

Podsumowujgc kwestie agregacji danych przestrzennych,
w tabeli | przedstawiono wyniki, ktére sg zbiezne zinnymi bada-
niami dotyczgcymi problemu zmiennej jednostki odniesienia.
Tabela zawiera dane o $redniej jednostkowej cenie transakcyj-
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nej oraz jej odchyleniu standardowym. Zwiekszanie stopnia
ogdlnosci danych prowadzi do réznych wynikéw dotyczacych
$redniego poziomu badanego zjawiska oraz do zmniejszenia
wariancji w zbiorach danych. Co prawda testy statystyczne nie
potwierdzity, ze uzyskane $rednie sg istotnie od siebie rézne,
ale w praktyce wyceny nieruchomosci rzadko przeprowadza
sie testy statystyczne, a Srednie ceny transakcyjne réznig sie
w zaleznosci od stopnia agregacji danych. Réwniez zmniej-
szajgce sie, wraz ze wzrostem stopnia agregacji, odchylenie
standardowe cen daje rézne spojrzenie na temat tego, w ja-
kim zakresie jednostkowe ceny transakcyjne zmieniajg sie
w analizowanym obszarze. Na rys. 5 przedstawiono rozktady
jednostkowych cen transakcyjnych dla danych zrédtowych oraz
rozktady srednich cen w obrebach i strefach wyodrebnionych
przez rzeczoznawce majatkowego. Celowym zabiegiem byto
zachowanie jednakowych przedziatéw klasowych dla wszyst-
kich trzech rozktadéw. Na rysunku widaé, jak zaweza sie obszar
zmiennosci analizowanych jednostkowych cen transakcyjnych
na skutek agregacji (usredniania danych w obrebach i strefach).
Zmianie ulegaja takze charakterystykirozktadu. Dane zZrédtowe
cechuje rozktad zblizony do normalnego (wspétczynnik skos-
nosci 0,13). Rozktad $rednich cen w obrebach charakteryzuje
sie lewostronng asymetrig (sko$nos¢-0,71), abardzo waski roz-
ktad srednich cen w strefach posiada asymetrie prawostronng
(sko$nosé¢ 0,88).

Ostatni etap badania zwigzany byt z tym aspektem problemu
zmiennej jednostki odniesienia, ktéry najczesciej poruszany
jest w publikowanych badaniach. Mowa tu o wptywie MAUP na
ocene sity i kierunku zwigzku miedzy analizowanymi zmienny-
mi podlegajacymi agregacji. W tabeli Il przedstawiono wspét-
czynniki korelacji Pearsona miedzy jednostkowymi cenami
transakcyjnymi a powierzchnig uzytkowa lokali stanowigcych
przedmiot danej transakcji. Z przedstawionych wynikéw wy-
nika, ze w przypadku tego typu zmiennych bez watpienia wy-
stepuje MAUP. Dla danych Zrédtowych zalezno$¢ jest bardzo
stabaiujemna (ujemny kierunek zwigzku miedzy ceng jednost-
kowa a powierzchnig jest oczekiwanym zjawiskiem na tego
typu rynku nieruchomosci). Przy zastosowaniu agregacji na
poziomie obrebow ewidencyjnych zwigzek miedzy badanymi
zmiennymi jest nadal staby, ale dodatni. Natomiast przy agre-
gacji z wykorzystaniem stref eksperckich wynik jest juz znacz-
nie rézny. Wspétczynnik korelacji na poziomie 0,55 swiadczy
o umiarkowanie silnej zalezno$ci.

Ponownie podkresli¢ mozna, ze w sytuacji posiadania in-
formacji na jednym tylko poziomie agregacji danych mozna
wyciggng¢ odmienne wnioski co do analizowanego zjawiska
— w tym przypadku co do zalezno$ci pomiedzy ceng jednost-
kowa a powierzchnig uzytkowa lokalu.

Zakonczenie

W artykule zaprezentowano skutki wystepowania problemu
zmiennej jednostki odniesienia w aspekcie analiz rynku nierucho-
mosci. Wykazano, ze agregacja danych przestrzennych wptywa
na postrzeganie lokalnego rynku nieruchomosci zaréwno po-
przez analize wizualng, jak i miary statystyczne opisujgce struk-
ture liczby transakcji i jednostkowych cen transakcyjnych oraz
zaleznos$¢ cen jednostkowych od powierzchni uzytkowej lokali
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mieszkalnych. Wystepowanie efektu MAUP zostato potwierdzo-
ne empirycznie. Coraz wiekszy poziom agregacji prowadzi do
zmniejszania sie wariancji danych i powoduje utrate szczeg6-
towych informaciji. Z kolei dane surowe wystepuja w zbyt duzej
liczbie, by skutecznie je analizowaé. Dokonujac agregacji, nalezy
wzig¢ pod uwage skutki zbyt duzej lub zbyt matej (lub braku) agre-
gacji danych przestrzennych. W literaturze [13] proponuje sie kilka
rozwigzan stuzacych uniknieciu lub minimalizowaniu problemu
zmiennej jednostki odniesienia. Wskazuje sie na to, by w miare
mozliwosci korzysta¢ z danych niezagregowanych, wychwyty-
wac¢ w badaniach zjawisko niestacjonarnosci przestrzennej, co
przektada sie na aplikacje modeli regresji wazonej geograficznie
[14], projektowac optymalne strefy agregacii, ktorych granice zmi-
nimalizujg skutki MAUP [15], przeprowadzac¢ analizy wrazliwosci,
w celu okreslenia zasiegu i wielkosci wptywu MAUP na wyniki
badan [16]. Celem artykutu byto zasygnalizowanie wystepowa-
nia problemu zmiennej jednostki odniesienia na rynku nierucho-
mosci. Stanowi on punkt wyjsciowy do dalszych badan, w ktérych
m.in. podjeta zostanie préba okreslenia wptywu MAUP na analizy
statystyczne stuzgce ustalaniu wag cech rynkowych w wycenie
nieruchomosci.
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Przyczyny regionalnego zréznicowania cen
nieruchomosci mieszkaniowych
w wojewoddztwie pomorskim

The causes of regional differentiation in housing prices in the Pomeranian voivodeship

Celem artykutu jest zobrazowanie réznic pomiedzy poszczegdlnymi, lokalnymi rynkami nieruchomosci oraz proba okreslenia przyczyn
regionalnego zréznicowania cen mieszkan w woj. pomorskim na przyktadzie stolicy pomorza - miasta Gdariska oraz czterech wybranych
osciennych powiatéw: bytowskiego, leborskiego, kartuskiego i wejherowskiego. W artykule przedstawiono podstawowe pojecia rynku
nieruchomosci mieszkaniowych oraz jego szczegdlne cechy, a takze potencjalne czynniki oddziatujagce na ceny lokali mieszkalnych,
w tym zjawisko cyklu koniunkturalnego. Na bazie charakterystyki wybranych rynkow lokalnych w latach 2015-2018 podjeto prébe oceny
tego, jakie czynniki i w jakim stopniu wptynety na zréznicowanie cen mieszkar. Przedstawione w artykule dane potwierdzity duze zréz-
nicowanie cen pomiedzy poszczegdlnymi rynkami.

Stowa kluczowe: lokalny rynek nieruchomosci, cechy rynku nieruchomosci, nieruchomosci mieszkaniowe, cykl koniunkturalny, ceny mieszkarn

The aim of the article is to illustrate the differences between individual local real estate markets and to try to identify the causes of the
regional differentiation in housing prices in the Pomeranian voivodeship basing both on the capital of Pomerania - the city of Gdarisk,
as well as four selected neighboring counties: Bytow, Lebork, Kartuzy and Wejherowo. Not only does the article present the basic con-
cepts of the housing market and its specific features, but it also highlights the potential factors affecting the prices of residential units,
considering the notion of the business cycle. On the basis of some characteristics of the selected local markets in the years 2015-2018,
an attempt was made to assess which factors and to what extent influenced the differentiation of the housing prices. The data presented

in the article confirmed the large differentiation of the prices between the individual markets.

Keywords: local real estate market, real estate market features, residential real estate, business cycle, apartment prices

Rynek nieruchomosci w Polsce rozwingt sie dopiero w la-
tach 90. XX w. Obecnie sektor nieruchomosci obraca kwotg ok.
60 mld zt rocznie oraz zatrudnia ok. 240 tys. oséb. Sektor ten
stat sie IV dziatem gospodarki narodowej, petnigc wazng funk-
cje dystrybutora mieszkan, biur, powierzchni produkcyjnych
i gruntow w kraju [1]. Cechuje go pewna specyfika wynikajaca
zistoty rynku nieruchomosci, a takze niektérych jego cech. Spe-
cyfika rynku mieszkaniowego wynika przede wszystkim z istoty
i funkcji mieszkania. Jest to bowiem dobro szczegdlne, bo stu-
zy zaspakajaniu podstawowych potrzeb cztowieka. Ponadto
jest to dobro wystepujgce w ograniczonej ilosci, ktére nie ma
substytutéw, wiec nie mozna go zastapi¢, a jego wytworzenie
jest bardzo kapitatochtonne, co powoduje, Ze jego nabycie wy-
maga zaangazowania duzych srodkéw finansowych [2].

Rynek nieruchomosci mieszkaniowych

Teoretyczne aspekty rynku nieruchomosci
mieszkaniowych

Rynek jako pojecie ekonomiczne jest od dawna przedmio-
tem zainteresowania i badan nauk ekonomicznych. Mimo to nie
doczekat sieg, jak dotad, powszechnie akceptowanej definicji.
Rozpatrujac to pojecie w kontekscie spoteczno-ekonomicz-
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nym, mozemy zdefiniowaé go jako ogéf stosunkéw wymiennych
miedzy kupujgcym a sprzedajacym oraz warunkéw umozliwiajg-
cych ich realizacje [2]. Jeden z podziatéw rynku, ze wzgledu na
przedmiot wymiany, prowadzi nas do wyodrebnienia kategorii
rynku nieruchomosci. Wedtug E. Kucharskiej-Stasiak [3] rynek
nieruchomosci moze by¢ utoZsamiany z ogétem stosunkow wy-
miany i stosunkéw réwnolegtych zachodzgcych pomiedzy uczest-
nikami rynku, tworzgcymi popyt i podaz nieruchomosci. Stosunki
wymiany obejmujg ujawnienie zamierzen kupna i sprzedaZy badz
najmu czy dzierzawy przez rézne podmioty (ujecie podmiotowe),
wynajmowanie i wydzierzawianie réznego rodzaju typow nieru-
chomosci (ujecie przedmiotowe), konfrontacje zamierzer, a takze
mechanizm przetargowy, obejmujacy procesy negocjacyjne. Istotg
stosunkéw rownolegtych sg konfrontacje zamiaréw zachodzacych
zaréwno miedzy tworzacymi popyt na nieruchomosci, jak i miedzy
tworzacymi podaz.

Nalezy zaznaczyé, ze rynek nieruchomosci nalezy analizo-
wacé jako uktad ztozony i dynamiczny, podlegajgcy zmianom
zachodzacym w otoczeniu, jako uktad o zmieniajgcych sie
relacjach pomiedzy otoczeniem a rynkiem nieruchomosci [4].
Stad tez literatura przedmiotu prezentuje rézne, zmieniajace
sie w czasie podejscia do definiowania rynku nieruchomosci.
Najczesciej przyjmowanym kryterium podziatu analizowanego
rynku w celu przeprowadzenia jego pogtebionej analizy jest
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kryterium przedmiotowe (funkcji uzytkowej), ktore klasyfikuje
rynek wedtug funkcji petnionej przez nieruchomosé¢. Jednym
z wazniejszych segmentoéw, jaki mozemy wyrézni¢ na tej pod-
stawie, jest rynek nieruchomogci mieszkaniowych [2].

Definiujgc segment nieruchomosci mieszkaniowych,
G. Gtéwka [2] stwierdza, ze rynek nieruchomosci mieszkaniowych
jest czescig catego rynku nieruchomosci, jednym z jego rynkow
rodzajowych i naleZzy go w sensie istoty mechanizmdéw funkcjo-
nowania definiowaé¢ podobnie. MozZe by¢ rozumiany jako ztoZona
struktura zasad, konwencji i zaleznosci, ktére wspdlnie tworza
okreslony system, w ramach ktdrego nieruchomosci sg uzytkowa-
ne, oraz zachodza w nim procesy przenoszenia praw i obowigzkéw
zwigzanych z wfadaniem mieszkaniami. Transakcje te sg podej-
mowane w celu zaspokojenia potrzeb mieszkaniowych lub osiag-
niecia korzysci finansowych. Cechg wspdélng wszystkich tych
nieruchomosci w tak wydzielonym segmencie rynku jest spo-
s6b ich wykorzystania, stuzgcy zaspokojeniu potrzeb mieszka-
niowych. Istotng kwestig jest wyznaczenie granic tej kategorii.
W waskim ujeciu bedg to tylko nieruchomosci mieszkaniowe
zamieszkiwane przez ich wtascicieli. Natomiast w szerszym
ujeciu do nieruchomosci mieszkaniowych zalicza sie wszyst-
kie nieruchomosci zaspokajajgce potrzeby mieszkaniowe ich
uzytkownikéw, niezaleznie od tego, czy przystuguje im prawo
wtasnosci [5]. Obejmujg one duzg grupe obiektéw mieszkanio-
wych, uzytkowanych przez wtascicieli, jak i przeznaczonych
na wynajem oraz uzytkowanych na podstawie réznych innych
form wtadania.

Uwzgledniajgc charakter budynku oraz rozwigzania archi-
tektoniczne, mozemy podzieli¢ nieruchomosci mieszkaniowe
na: domy jednorodzinne wolnostojgce, domy jednorodzinne
w zabudowie blizniaczej, szeregowej, zwartej lub inne podob-
ne oraz budynki wielorodzinne (wielolokalowe) [6]. Majgc na
wzgledzie ten podziat, w tekscie nieruchomosci te zawezono
do lokali mieszkalnych. W rozumieniu formalno-prawnym: Sa-
modzielnym lokalem mieszkalnym (...) jest wydzielona trwatymi
Scianami w obrebie budynku izba lub zespét izb przeznaczonych
na stafy pobyt ludzi, ktdre wraz z pomieszczeniami pomocniczymi
stuzg zaspokajaniu ich potrzeb mieszkaniowych [7].

Szczegolne cechy rynku nieruchomosci
mieszkaniowych

To, co wyrdznia rynek segment nieruchomosci mieszkanio-
wych z catego rynku nieruchomosci, to funkcja, jaka spetnia
w spoteczenstwie mieszkanie:

e zaspokaja potrzeby mieszkaniowe stanowigce fundamen-
talng potrzebe ludzka,

e ufatwia zatozenie rodziny i ma pozytywny wptyw na podjecie
decyzji o posiadaniu dzieci,

e wywotuje korzystne zjawiska spoteczne, takie jak spadek
dysproporcji spotecznych, zmniejszanie kregéw wyklucze-
nia i biedy,

e kreuje wiezi spoteczne wséréd oséb zamieszkatych w sa-
siedztwie, oraz

® przyczynia sie do poprawy aktywnosci spotecznej w stosun-
ku do zagospodarowania otaczajgcej przestrzeni [2].

Jak podaje literatura przedmiotu, mieszkanie postrzegane
jest jako dobro specyficzne, wyrézniajgce sie natle innych débr

i ustug wytwarzanych przez cztowieka. Wskazuje sie na kilka
podstawowych cech, ktére §wiadczg o odrebnosci mieszkania
od innych débr ekonomicznych. Sg to:
e wysoka kapitatochtonnosé,
e duza trwatosé i okres uzytkowania,
e wysoki koszt budowy oraz dtugi i ryzykowny proces budowy,
e niemobilnos$é, zmiana miejsca zamieszkania powoduje ko-
nieczno$c¢ zapewnienia innego mieszkania,
e indywidualny charakter kazdego obiektu i jego ztozonos¢
techniczna, oraz
e malty przyrost zasobu w czasie [2].
Cechy nieruchomosci mieszkaniowych wedtug E. Kuchar-
skiej-Stasiak [4] mozna podzieli¢ na kilka grup:
A) cechy fizyczne:
e ztozonos$¢ fizyczna — wielo$é elementéw sktadowych
(grunt, budynki, budowle, wieloletnie nasadzenia),
e nieruchomosé, stato$¢ w miejscu,
e trwatos$¢ w czasie — niezniszczalno$é gruntu, trwatosc
budynkéw,
e réznorodnos$¢ — brak dwéch identycznych nieruchomosci,
e niepodzielnos¢ — w zakresie kubatury budynku, rozdziel-
nosci budynku od gruntu,
B) cechy ekonomiczne:
e deficytowo$¢ — wystepuje w ograniczonej, niewystarcza-
jgcejilosci,
o |okalizacja - fizyczna lokalizacja wptywa na wartos$¢ nie-
ruchomosci,
e wspobtzaleznos$é — funkcje obszaru i sposéb ich realizacji
wywierajg wptyw na inne nieruchomosci,
e wysoka kapitatochtonno$¢ — drogie grunty i kosztowny
proces budowy,
e mata ptynnosc¢ — trudnosé szybkiego odzyskania kapitatu.
Przyjrzyjmy sie blizej kilku najistotniejszym cechom nieru-
chomosci mieszkaniowych. Niespotykang na innych rynkach
cechg szczegdlng, wynikajgcg z faktu, ze nieruchomosé jest
czescig powierzchni ziemi osadzong w statym miejscu, jest
nieprzenoszalno$¢. Fakt ten powoduje, ze przedmiotem obrotu
na rynku nieruchomosci nie jest grunt ani budynek, ale prawo do
nieruchomosci. NaleZy ponadto podkreslié, Ze mamy tutaj do czy-
nienia z wystepowaniem wielu praw do nieruchomosci, a nie tylko
z prawem wifasnosci [2]. Prawne formy korzystania z nierucho-
mosci uksztattowaty sie w bogaty katalog praw rzeczowych,
z ktérych najwazniejszym i najsilniejszym jest wtasnosé, ale
wystepujg tutaj réwniez inne prawa, np. spétdzielcze wtasnos-
ciowe prawo do lokalu [8]. R6znorodno$é, poniewaz nie ma
dwéch identycznych nieruchomosci. Kazda jest inna, niepo-
wtarzalna, ma szereg indywidualnych, wyrézniajacych jg cech.
Nawet nieruchomosci, ktére na pierwszy rzut oka wydaja sie
by¢ identyczne, réznig sie lokalizacja, wykornczeniem, nasto-
necznieniem, widokiem z okna [6]. Rzadko$¢ oznacza ograni-
czong podaz danego dobra. llo$¢ nieruchomosci gruntowych
na ziemi jest okreslona i nie mozna jej zmieni¢. Cecha deficyto-
wosci rynku mieszkaniowego dotyczy gtéwnie krétkiego okre-
su czasu. Zasoby gruntéw mozliwych do zabudowania na cele
mieszkaniowe sg bardzo ograniczone, zwtaszcza w dobrych
lokalizacjach. Podaz uzbrojonych terenéw miejskich mozna
w dtugim okresie czasu zwiekszy¢ dzieki dodatkowym nakta-
dom inwestycyjnym. Zwiekszenie zasobéw mieszkaniowych
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Tabela I. Ludnosé wg ekonomicznych grup wieku w % ludnosci ogétem w latach 2009 i 2018

(Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych GUS)

Udziat mieszkaricow

Udziat mieszkaricow

Udziat mieszkarncéw

i i Zmiana, : . Zmiana, . . Zmiana,
w wieku przedprodukcyjnym, % punkty w wieku produkcyjnym, % punkty w wieku poprodukeyjnym, % punkty
2009 2018 procentowe 2009 2018 procentowe B - procentowe

POMORSKIE 203 19,6 -0,7 64,5 60,3 -4,2 15,1 20,0 49
Powiat bytowski 23,1 20,7 24 64,6 61,8 -2,8 12,3 17,4 51
Powiat kartuski 26,5 26,0 -0,5 62,1 60,2 -1,9 11,4 139 25
Powiat leborski 22,1 19,7 24 64,6 61,2 -34 133 19,1 58
Powiat wejherowski 235 22,7 -0,8 64,5 61,1 -34 12,0 16,3 43
Powiat m. Gdarisk 16,3 17,5 1,2 64,8 58,5 -6,3 18,8 24,0 5,2

Tabela Il. Przyktadowe dane charakteryzujace wybrane rynki lokalne w 2018 r. (Zrédfo: opracowanie wtasne na podstawie danych GUS)

Miasto Gdarisk

Powiat leborski

Powiat kartuski

Powiat bytowski

Powiat wejherowski

Ludnosé, tys. 466 66 79 137 216

Bezrobocie rejestrowane, % 2,6 8.8 9,7 29 6,5
Przecietne miesiecznie wynagrodzenie brutto, z 5600 4000 4200 3960 4000
Liczba transakcji na rynku lokali mieszkalnych 9682 506 266 636 1632
Warto$¢ transakcji na rynku lokali mieszkalnych, min 3500 83 42 164 393
Srednia cena 1 mkw. lokalu mieszkalnego, zt 6900 2900 2 860 3800 4500

w krotkim okresie czasu jest niemozliwe. Ich wzrost zawsze
bedzie wymagat wysokich naktadéw kapitatowych i czasu nie-
zbednego do ich realizacji, a przyrost obiektéw budowlanych
nie jest duzy i wynosi ok. 1% rocznie w stosunku do istniejagcego
zasobu. Deficytowo$¢ niesie za sobg istotne konsekwencje, po-
wodujac fluktuacje cen nieruchomosci. W okresach, w ktérych
zapotrzebowanie na mieszkania nie jest wysokie ceny malejg,
agdy popyt wzrasta, ceny rosng [4]. Skutkiem tego kolejng istot-
ng cechg nieruchomosci mieszkaniowych jest bardzo wysoka
kapitatochtonnos$é, a rzadkos¢ jest wrecz warunkiem utrzyma-
nia wysokiej wartosci. Zaréwno nabycie nieruchomosci grunto-
wej, jak i wzniesienie obiektéw budowlanych wymaga wysokich
naktadéw. Kolejng cecha, w szczegdlnosci na tle innych lokat
inwestycyjnych, jest mata ptynnosé rozumiana jako zdolnos¢
do kupna-sprzedazy w dowolnym czasie, o okreslonych atrybu-
tach, za cene odwzorowujgcg warunki rynkowe [4].

Wszystkie wymienione cechy towaru, jakim jest nierucho-
mos$¢ mieszkaniowa, determinujg charakter omawianego ryn-
ku [5]. Ewa Kucharska-Stasiak [4] pisze natomiast o cechach
rynku nieruchomosci wynikajgcych z unikatowego charakteru
nieruchomosci, wyrézniajac takie atrybuty, jak:
niejednolitosé,
lokalny charakter,
wymaga fachowej obstugi,
duza doza interwencjonalizmu publicznego,
niedoskonatosg¢,
mata elastycznosg,
efektywnos¢ rynku na niskim poziomie.

Transakcje zawierane na rynku nieruchomosci sg trudne do
analizy, poniewaz ograniczony jest dostep uczestnikéw rynku
do informacji (dysponujg oni jedynie wiedzg na temat cen ofer-
towych). Jednoczesnie przedmiotem obrotu jest towar, ktéry
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jest bardzo niejednorodny. Elementy te powodujg powazne za-
ktécenia sprawnego funkcjonowania mechanizméw rynkowych
oraz sprawiajg, ze rynek nieruchomosci mieszkaniowych jest
niedoskonaly. Poteguje to fakt, ze wysoka kapitatochtonnos¢
stanowi wysoka bariere wejscia na rynek nowych podmiotéw.
W konsekwencji rynek mieszkaniowy charakteryzuje niska efek-
tywnosé, a wiec cena nie odzwierciedla wszystkich istotnych
informacji [5].

Rynek nieruchomosci jest niejednolity, co wynika z faktu, ze
przyjmujgc rézne kryteria, wyréznia sie rézne jego przekroje.
Do najczesciej stosowanych kryteriéw zaliczamy:

e kryterium przedmiotowe, klasyfikacja wg funkciji, np. nieru-
chomosci mieszkaniowe, komercyjne, przemystowe, rolne,

e kryterium zasiegu przestrzennego (lokalny, regionalny, kra-
jowy, miedzynarodowy),

e kryterium nabywanych praw do nieruchomosci,

e kryterium cenowe, oraz

o kryterium jako$ciowe [4].

Kryteria podziatu moga byc¢ bardzo zré6znicowane, ale przyto-

czone wyzej pokazujg, w jak rézny i odmienny sposéb mozna

klasyfikowac i dzieli¢ nieruchomosci, co powoduje utrudnienia

w ich standaryzacji i okresleniu wartosci.

Lokalny charakter rynku nieruchomosci mieszkaniowych
obejmuje swym zakresem dang miejscowos$¢ i jej najblizsze
otoczenie. Stato$¢ nieruchomosci w miejscu powoduje, ze ich
podaz obejmuje tylko konkretny teren i nie moga one by¢ ofero-
wane nainnym obszarze. Réwniez popyt ma charakter lokalny,
co wynika, zwtaszcza w Polsce, z niskiej mobilnosci i niecheci
spoteczenstwa do zmiany miejsca zamieszkania [5]. Lokalny
charakter rynku nieruchomosci powoduje, ze rynek pozostaje
wrazliwy na zmiany demograficzne, gospodarcze, polityczne
i spoteczne na danym terenie [4].
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Reasumujgc, nalezy stwierdzi¢, ze towar stanowiacy przed-
miot obrotu na tym rynku cechuje nieprzenoszalnos¢, rézno-
rodnos¢, rzadkosé, trwatos¢ oraz wysoka kapitatochtonnosé.
Rynek mieszkaniowy jest rynkiem niedoskonatym, niejedno-
rodnym, o niskiej efektywno$ci i lokalnym charakterze. Przyto-
czone cechy nieruchomosci mieszkaniowych majg zasadnicze
znaczenie dla ksztattowania sie cen nieruchomosci mieszka-
niowych.

Czynniki ksztattujgce ceny nieruchomosci
mieszkaniowych

Cena nieruchomosci to cena transakcyjna, a wiec rze-
czywista suma, ktérg zaptaci kupujacy sprzedajgcemu (to
ona widnieje na akcie notarialnym kupna-sprzedazy nierucho-
mosci) [9]. Rynkowa cena nieruchomosci mieszkaniowych, na-
jogodlniej moéwigc, jest obiektywnie wyznaczana przez rynek, tj.
relacje pomiedzy popytem na mieszkania aich podaza. Trzeba
jednak zauwazy¢ duzg niedoskonato$é rynku nieruchomosci
mieszkaniowych wynikajaca z ograniczonego dostepu do cen
oraz duzej ré6znorodnosci nieruchomosci. Jednoczes$nie przed-
miotem obrotu na tym rynku jest bardzo specyficzne dobro,
jakim jest nieruchomos$¢ mieszkaniowa, ktéra ma relatywnie,
w stosunku do innych débr, wysokg cene oraz charakteryzuje
sie bardzo zréznicowanymi atrybutami [10]. Analiza literatury
wskazuje na bardzo liczne i réznorodne czynniki wptywajace
na ksztattowanie sie cen.

W pracy przedstawiono wiele czynnikéw potencjalnie wpty-
wajgcych na ceny nieruchomosci mieszkaniowych. Podzielono
je na dwie grupy: czynniki posrednie, tworzgce szeroko pojete
otoczenie nieruchomosci, oraz czynniki bezposrednio cha-
rakteryzujgce dang nieruchomos$é. Sposrod tych czynnikéw
podjeto probe selekcji tych, ktore zgodnie z tematyka pracy,
wplywaja na zréznicowanie cen w regionie, a wiec pomiedzy
ré6znymi lokalnymi rynkami mieszkaniowymi. Obserwacja ryn-
kéw nieruchomosci mieszkaniowych pokazuje, ze trwatym
zjawiskiem w ich funkcjonowaniu i rozwoju jest cyklicznosé
okreslana mianem cyklu koniunkturalnego.

Cykl koniunkturalny na rynku nieruchomosci
mieszkaniowych

Obserwacja proceséw zachodzacych w gospodarce wskazu-
je, ze wystepuja w nich okreslone zmiany w poziomie aktywno-
$ci. Uktad nastepujgcych po sobie wzrostowych i spadkowych
zmian koniunkturalnych, ktére majg charakter cykliczny tworzy
cykl koniunkturalny [11]. Wraz z pojawieniem sie gospodarki
rynkowej w Polsce rozpoczety sie analizy dotyczace koniunk-
tury w réznych jej segmentach. W poszczegélnych sektorach
gospodarki mniejsze bagdZ wieksze zastosowanie, w zaleznosci
od dynamiki rozwoju, znajduje teoria cykli koniunkturalnych
[12]. W tej czesci zostang zaprezentowane wybrane aspekty
teorii cykli koniunkturalnych na rynku nieruchomosci miesz-
kaniowych.

Jedng z definicji cyklu koniunkturalnego rynku nieru-
chomosci podaje G. Gtéwka [2], ktdry analizujgc literature
przedmiotu, opisuje go jako powracajace lecz nieregularne
wahania w poziomie globalnego dochodu z wszystkich nieru-

chomosci, lecz z réznym opéznieniem badZ wyprzedzeniem
w stosunku do $redniej z wszystkich rodzajéw nierucho-
mosci. Zwraca uwage na charakter wahan cyklicznych. Sg
one powtarzalne, ale nieregularne i w zwigzku z tym dos¢
trudno je przewidzie¢. Zmiany koniunkturalne nie przebiegaja
réwnolegle w czasie dla wszystkich rodzajéw nieruchomosci.
Dos$¢ unikatowy pod tym wzgledem bedzie rynek nierucho-
mosci mieszkaniowych. Inaczej zmiany bedg przebiegaty
w segmencie stuzacym zaspokojeniu potrzeb mieszkanio-
wych, a inaczej w drugim waznym segmencie inwestycyjnym.
Cykle koniunkturalne beda miaty rézne przesuniecie w czasie
rowniez na réznych rodzajach rynku nieruchomosci [10], inne
beda narynku biurowym, ainne na rynku przemystowym. Lite-
ratura przedmiotu podkresla, Zze rynek nieruchomosci miesz-
kaniowych jest najmniej wrazliwy na zmiany koniunktury
w gospodarce, z uwagi na wiekszg zalezno$¢ rynku miesz-
kaniowego od decyzji politycznych w zakresie interwencji
panstwa. Powoduje to, ze cykl koniunkturalny na rynku nie-
ruchomosci mieszkaniowych nie jest bezposrednim ani pro-
stym odzwierciedleniem wahan koniunkturalnych w skali catej
gospodarki [2].

Cykl koniunkturalny na rynku nieruchomosci sktada sie
z czterech faz:
e depresji,
® ozywienia,
® boomu, oraz
® recesji.
Depresja charakteryzuje sie duzymi nadwyzkami powierzch-
ni nieruchomosci do wynajecia oraz niskimi czynszami. Ceny
rynkowe nieruchomosci stabilizujg sie na niskim poziomie.
W warunkach depresji znacznie spada poziom inwestycji.
Stopniowo jednak pojawiajg sie okazje inwestycyjne wyni-
kajgce m.in. z niskich cen. Powoli dochodzi do ozywienia.
Wzrasta odsetek zajetych powierzchni, czynsze oraz ceny
nieruchomosci po okresie stabilizacji na niskim poziomie,
zaczynajg rosngc¢. Brak inwestycji w nowe nieruchomosci po-
woduje zajecie wiekszosci wolnych powierzchni, co sktania
wtascicieli do podnoszenia czynszéw. Wzrost przychodéw
zacheca do inwestowania w nieruchomosci, ktérych ceny za-
czynaja rosngé. Dostrzegajg to deweloperzy, rozpoczynajac
nowe przedsiewziecia budowlane, a nieruchomosci w coraz
wiekszym stopniu stajg sie podstawg pozyskania kredytéw.
Wynikajacy stad efekt dZwigni finansowej, lewarowania staje
sie dodatkowym bodZcem do inwestowania. Prowadzi to do
boomu (rozkwitu). Ceny nieruchomosci zaczynajg pig¢ sie
w goére. Entuzjazm inwestoréw prowadzi do przeinwestowania
i ostabienia rentownosci z inwestycji, co prowadzi do kryzy-
su, zatamania, recesji. W wyniku przeinwestowania wzrastajg
niewynajete powierzchnie, a poziom czynszéw i przychodéw
spada. Skutkuje to spadkiem cen nieruchomosci i prowadzi
do depresji [10]. Jest to do$¢ wyidealizowany i uproszczony
opis cyklicznosci, niemniej jednak badania prowadzone w nie-
ktorych krajach zachodnich potwierdzity istnienie powtarzaja-
cych sie wahan na poziomie dziatalnos$ci deweloperskiej, czyn-
szOw i pustostandéw, cho¢ okres i amplituda tych wahan sie
roznia [4].

Przyczyny wystepowania wahan koniunkturalnych na rynku
nieruchomosci mieszkaniowych ze wzgledu na Zrédto swego
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pochodzenia moga mie¢ charakter zaréwno endogeniczny, jak
i egzogeniczny. Pierwszy z nich jest determinowany czynnikami
wewnetrznymi, wynikajgcymi ze strukturalnej cechy rynku nie-
ruchomosci mieszkaniowych, a wiec zmiennego w krétkim okre-
sie czasu popytu i znacznie op6Znionej reakcji podazy [2]. Doko-
nujgc pewnego uproszczenia, mozna to wyjasni¢ w nastepujacy
sposob. Podaz, czyli zaséb nieruchomosci w krétkim okresie cza-
su jest sztywny, wymagajacy duzych naktadéw i dtugiego okresu
realizacji inwestycji. Wieksza zmienno$¢ popytu wynika z wielu
czynnikéw, takich jak: mobilno$¢ ludnosci, zmiany dochodéw czy
zmiany gustéw. Wzrost popytu, a wiec wzrost zapotrzebowania
na powierzchnie spowodowany falg ozywienia gospodarczego,
spowoduje wzrost ceny mkw. powierzchni. Zacheci to dewelo-
peréw do rozpoczecia nowych projektéw. Nowe nieruchomosci
mieszkaniowe pojawig sie ze znacznym opdznieniem w stosunku
do ruchéw po stronie popytu. Dodatkowo deweloperzy czesto
przeszacowujg popyt, wiec dojdzie do przewyzszenia podazy
nad popytem. Taka sytuacja spowoduje zahamowanie nowych
inwestycji, prowadzac ponownie do niedopasowania popytu
i podazy. W ten sposob cykl sie zamyka [4].

Przyczyny o charakterze egzogenicznym maja zrédta swego
pochodzenia w czynnikach zewnetrznych. Liczne wzajemne
powigzania rynku nieruchomosci mieszkaniowych z réznymi
sektorami, przede wszystkim gospodarki krajowej, a obecnie
réwniez w coraz wiekszym stopniu w uktadzie miedzynarodo-
wym, powodujg ze koniunktura w tym segmencie rynku jest
w pewnym stopniu powigzana z ogélnogospodarczym cyklem
koniunkturalnym. Do czynnikéw zewnetrznych zaliczymy:
zmiany dynamiki PKB, poziom zatrudnienia, poziom dochodéw
gospodarstw domowych, wskaznik inflacji, stép procentowych,
wartosci udzielonych kredytéw hipotecznych oraz kosztéw
w budownictwie [13]. Warto tutaj wspomnie¢ o ostatnim kryzy-
sie na rynku nieruchomosci z lat 2007-2008. Za gtéwnga jego
przyczyne uznaje sie system udzielania kredytéw hipotecznych
oparty na ich sekurytyzacji. Polegata ona na emisji papieréw
wartosciowych zabezpieczonych aktywami (np. kredytami hi-
potecznymi) emitowanych przez agencje rzgdowe badz spe-
cjalne podmioty. Celem sekurytyzacji byto wytransferowanie
ryzyka poza system bankowy, jednak w praktyce okazato sie
to niemozliwe, poniewaz ryzyko byto transferowane do innych
bankéw, ktére inwestowaty w instrumenty finansowe zabez-
pieczane nieruchomos$ciami. Z czasem zabezpieczeniem
papieréw wartosciowych staty sie kredyty hipoteczne udzie-
lane osobom indywidualnym o nizszej zdolnosci kredytowej
(tzw. kredyty subprime) [14]. Sekuryzacja, ktora pojawita sie
juz w latach 30. XX w. miata za zadanie zréwnowazy¢ strone
pasywow i aktywéw bankéw kredytujgcych nieruchomosci
mieszkaniowe. Banki udzielajgc dtugookresowych kredytéw
przeznaczonych na zakup nieruchomosci mieszkaniowych,
ponosza tym wieksze ryzyko ptynnosci finansowej, im krét-
sze sg terminy réznego typu lokat [13]. Bardzo istotne sg
wiec powigzania rynku mieszkaniowego z sektorem finan-
sowym, ktéry poprzez zwiekszenie lub zmniejszenie dostep-
nosci kredytéw wptywa na popyt, ale réwnoczes$nie wpty-
wa na strone podazowg poprzez finansowanie dziatalnosci
deweloperskiej.

Analiza mechanizmu funkcjonowania rynku nieruchomosci
mieszkaniowych wskazuje, Ze cyklicznosci w jego rozwoju nie
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da sie unikngé. Wahania koniunkturalne wystepujgce na rynkach
mieszkaniowych majg ztoZone uwarunkowania. Ich obserwacja
pokazuje, ze oprocz oddziatywania czynnikéw fundamentalnych
pojawiajg sie na poszczegdlnych rynkach szoki popytowe, kto-
re moga zanikac lub wywotywac kryzysy. Zasadniczym proble-
mem jest zatem to, czy mozZliwe jest skutecznie zapobieganie
przeksztatcaniu sie cykli koniunkturalnych na rynku mieszka-
niowym w kryzysy destabilizujace gospodarke. Wydaje sie, ze
odpowiednie sterowanie przede wszystkim popytem mieszka-
niowym moZe w sposob znaczacy wptywac na zmniejszenie ry-
zyka powstawania baniek cenowych zagrazajacych stabilnosci
systemowej [15].

Podsumowujac, nalezy podkresli¢, ze teoria opisujgca ztozo-
no$¢ uwarunkowan i czynnikéw oraz wzajemnych zaleznosci
na rynku nieruchomosci mieszkaniowych wywotujacych cykle
koniunkturalne, pomimo ciggtego rozwoju i badan, jest zdaniem
badaczy tych zjawisk ciggle zbiorem bardziej lub mniej udowod-
nionych préb wyjasnienia mechanizméw gospodarczych, ktérych
efektem sg okreslone zmiany aktywnosci gospodarczej [2].

Czynniki posrednie

Mieszkanie jest dobrem szczegdélnym. Jego specyfike okre-
$la grupa cech fizycznych i ekonomicznych . Analiza tych cech,
specyfiki rynku oraz zjawiska cykléw koniunkturalnych prowa-
dzi do stwierdzenia, ze o cenach nieruchomosci mieszkanio-
wych decydujg nie tylko cechy charakteryzujace bezposrednio
dang nieruchomosé, ale réwniez czynniki tworzace szeroko
pojete otoczenie nieruchomosci. Czynniki te pogrupowano
w kilka kategorii [4], skupiajac sie na tych, ktére najbardziej
wptywajg na zréznicowanie cen pomiedzy réznymi lokalnymi
rynkami mieszkaniowymi.

Czynniki ekonomiczne i gospodarcze

Do tej kategorii zaliczymy sity dziatajgce na wielko$¢ popytu
i podazy mieszkan oraz proporcje miedzy nimi, a takze lokalny
poziom rozwoju spoteczno-gospodarczego. Podstawowymi
elementami wptywajgcymi na ceny w tej grupie beda: poziom
bezrobocia, poziom aktywnosci zawodowej, stan zamoznosci
spoteczenstwa, ilo$¢, wielko$é oraz réznorodno$é podmiotéw
gospodarczych, a takze obecno$¢ dobrze prosperujgcego
przemystu. Wzrost poziomu zatrudnienia i zwigzanych z tym
dochodéw ludnosci powoduje wzrost popytu na nieruchomosci
mieszkaniowe. W pierwszej kolejnosci wzros$nie zaintereso-
wanie najmem, ale stabilizacja lub dalszy wzrost zatrudnienia
spowoduje wzrost zainteresowania zakupem mieszkania. Gdy
stopa bezrobocia wzrasta i spada poziom dochodéw, rosng pu-
stostany i malejg ceny nieruchomosci [4].

Istnieje ponadto wysoka korelacja miedzy rynkiem pracy
arynkiem mieszkan. Zle dziatajgcy rynek mieszkaniowy utrud-
nia przeptywy sity roboczej z obszaréw o strukturalnym bezro-
bociu do obszaréw rozwojowych i moze sta¢ sie jednym z czyn-
nikéw wspéttworzacych bezrobocie. Brak elastycznej podazy
w regionach rozwojowych podnosi tez cene mieszkan [16]. Wy-
soki poziom cen mieszkan oraz pozostajacy w Scistej korelacji
z nim poziom czynszéw moze stanowi¢ powazne ogranicze-
nie w migracji do regionéw wysoko rozwinietych. Dodatkowo
w ostatnich latach, zwtaszcza w regionach stabiej rozwinie-
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tych, duzy wpyw na dochody gospodarstw domowych ma mi-
gracja zagraniczna o charakterze zarobkowym.

Dostepnos¢ kapitatu — kredyty hipoteczne

Szczegoblna zalezno$¢ zachodzi miedzy rynkiem mieszka-
niowym a rynkiem kredytéw hipotecznych. Istotne znaczenie
maja tu: ceny kredytu, jego dostepnos¢, wymagania bankéw,
sktonnos$¢ spoteczenstwa do zadtuzania sig, poziom biezga-
cychiprzewidywanych dochodéw. Pomiedzy popytem na kre-
dyty hipoteczne a popytem mieszkaniowym zachodzi sprzeze-
nie zwrotne. Wysoka dostepno$¢ kredytéw zwieksza globalny
popyt na mieszkania, co w krétkim okresie czasu powoduje
wzrost cen mieszkan [16].

Czynniki demograficzne, migracyjne oraz poziom
zaspokojenia potrzeb mieszkaniowych

Obejmujg sytuacje demograficzng regionu oraz strukture
rodziny [4]. Zapotrzebowanie na mieszkania generowane jest
przez przyrost gospodarstw domowych, wzrost demograficzny
oraz migracje. Najczesciej ich kierunkiem sg osrodki miejskie
z nizszym bezrobociem. Z punktu widzenia rynku mieszka-
niowego istotna jest nie tylko liczba gospodarstw domowych,
ale réwniez ich struktura. Zupetnie inne potrzeby i preferencje
bedzie miato gospodarstwo dwuosobowe, a zupetnie inne skita-
dajace sie np. z 6 0s6b. W ostatnich dziesiecioleciach w Polsce
obserwujemy spadek przecietnej liczby oséb w gospodarstwie
domowym (rys. 1). Analizujgc wptyw gospodarstw domowych
na rozwdj rynku mieszkaniowego, warto zwréci¢ uwage na
stan cywilny oraz wiek ludnosci. Elementy te decydujg nie tylko
o obecnych preferencjach mieszkaniowych, ale takze wska-
zujg potrzeby, jakie pojawig sie w przysztosci, np. duza liczba
miodych matzenstw bedzie sugerowata wzrost zapotrzebo-
wania w przysztos$ci na wieksze mieszkania. Inaczej méwiac,
na rynek mieszkaniowy wptyw bedzie miato przesuwanie sie
w gore przecietnej dtugosci trwania zycia, a wiec starzenie
sie spoteczenstwa (tabela |) oraz falowe wchodzenie na rynek
mieszkaniowy wyzéw i nizow demograficznych [17].

Stan lokalnej infrastruktury komunalnej oraz atrakcyjnosé
przestrzeni miejskiej jest rozumiany jako dostepnos¢ i jako$
ustug w zakresie: administracji, ochrony zdrowia, edukacji,
transportu publicznego kultury i sportu, a nawet bezpieczen-
stwa publicznego. Z punktu widzenia rynku mieszkaniowego
istotny jest poziom uzbrojenia terenu w sieci energetyczne,
wodno-kanalizacyjne, cieptownicze oraz stan drég dojazdo-
wych. Jakosé przestrzeni miejskiej w ujeciu estetycznym, ar-
chitektonicznym, urbanistycznym jak i spoteczno-gospodar-
czym wydaje sie by¢ nie bez znaczenia dla funkcjonowania
lokalnych rynkéw nieruchomosci. Elementy, takie jak zieleh
miejska, tereny rekreacyjne, centralne rynki, Srédmiejskie place
reprezentacyjne [18] wptywajg na atrakcyjno$¢ mieszkaniowg
w danym regionie, a w dalszej konsekwencji moga zacheci¢ do
zmiany miejsca zamieszkania. Dalej mozemy wymieni¢ stan
drég oraz mozliwosci komunikacyjne przemieszczania sie do
najblizszych osrodkéw gospodarczych. Osrodki te sg najczes-
ciej gtéwnymi rynkami pracy.

Czynniki fizyczne i Srodowiskowe okreslajg materialne cechy
srodowiska naturalnego oraz sztucznie wytworzonego przez
cztowieka, takie jak: stopien degradacji sSrodowiska natural-

nego, uksztattowanie terenu, blisko$¢ laséw, zbiornikéw wod-
nych, wystepowanie i sita wiatréw, cechy klimatu, zasobnos¢
w bogactwa naturalne, rodzaj uzytkéw gruntowych (istotny dla
gruntéw niewytgczonych z produkc;ji rolnej). Jednym z szero-
ko omawianych w ostatnim czasie przyktadowych elementéw
moze by¢ tutaj ponadnormatywne zanieczyszczenie powie-
trza, wystepujgce w niektérych duzych miastach (np. Krakéw,
Katowice) czy hatas srodowiskowy, w tym hatas pochodzenia
drogowego, lotniczego. Wymienione przyktady, jako okreslona
ucigzliwos¢ srodowiskowa, obnizajg jako$¢ zycia ludzi i nega-
tywnie wptywajg na warto$¢ nieruchomosci mieszkaniowych
[18]. Warto tutaj wspomnieé rowniez o fizycznej dostepnosci
gruntéw, ktéra moze by¢ ograniczona np. przez otaczajgce lasy
i jeziora.

Czynniki prawne i polityczne

Patrzac na te grupe czynnikéw, na pierwszy plan wysu-
wa sie polityka przestrzenna, poprzez ktérg gminy decyduja
o przeznaczeniu, intensywnosci i formie zabudowy. Najlepiej,
z punktu widzenia inwestora na rynku mieszkaniowym, jezeli
uwarunkowania planistyczne sg jasno sformutowane. Nato-
miast jezeli brak jest sprecyzowanej funkcji terenu i sposobu
jego zagospodarowania, pojawia sie wieksze ryzyko inwesto-
wania [18], co tworzy bariere w rozwoju budownictwa miesz-
kaniowego. Ponadto gminy ustalajg wysoko$¢ podatkéw od
nieruchomosci dla swoich mieszkancéw oraz sg odpowie-
dzialne za polityke mieszkaniowg oraz polityke prorodzinna.
Te sg realizowane odpowiednio poprzez utrzymanie i rozwdj
komunalnych zasobéw mieszkaniowych oraz zapewnienie dla
swoich mieszkarncéw dostepu do ztobkéw, przedszkoli, a takze
réznego rodzaju ulgi dla rodzin z dzieé¢mi. Do czynnikéw praw-
nych mozemy tez zaliczy¢ wymagania ochrony srodowiska.
Niekorzystnie na mozliwo$¢ rozwoju budownictwa mieszkanio-
wego moze wptywaé m.in. obecnos$¢ réznego rodzaju parkéw
narodowych i krajobrazowych, stref ochronnych, zalewowych
i archeologicznych. Moga one stanowi¢ walor estetyczny, ale
réwniez skutecznie ograniczajg podaz gruntéw. Brak gruntéw
budowlanych pod budownictwo mieszkaniowe lub wysokie ich
ceny moga stanowi¢ bariere dla nowych inwestycji mieszka-
niowych.

Preferencje mieszkaniowe spofeczeristwa i ich zmiennos¢
w czasie

Wiekszos$¢ polskiego spoteczenstwa preferuje wtasnosé
mieszkaniowg, ktéra ponadto jest traktowana jako bezpieczna
forma przechowywania oszczednosci [16], ale kolejne mtode
pokolenia, szukajac sposobu na zaspokojenie wtasnych po-
trzeb mieszkaniowych, coraz cze$ciej korzystajag z innych form
niz zakup mieszkania na wtasnos¢.

Czynniki bezposrednie

Druga grupg czynnikéw, ktére w sposéb bezposredni oddzia-
tujg na ceny jednostkowe nieruchomosci mieszkaniowych, sg
cechy danej nieruchomosci. Zalicza sie do nich:

e stan prawny nieruchomosci — obcigzenia prawami oséb
trzecich, hipoteka, sposdéb zarzadzania nieruchomosciga,
przeznaczenie w MPZP,

RZECZOZNAWCA MAJATKOWY 2/2020




o |okalizacja ogdlna — dzielnica miasta, dostepnos¢ terenow
zielonych, dostepnos¢é komunikacyjna,

o |okalizacja szczegétowa — m.in. bezposrednie otoczenie nie-
ruchomosci, sgsiedztwo funkcji, wystepowanie infrastruktu-
ry spotecznej, jakos$¢ drég osiedlowych, parkingi,

e stantechniczny budynku — rok budowy, technologia budowy,
poziom zuzycia fizycznego i funkcjonalnego,

e stan techniczny lokalu — przeprowadzone remonty i moder-
nizacje,

e standard wykonczenia lokalu — jako$¢ uzytych materiatow
wykonczeniowych, rozwigzania funkcjonalne,

e powierzchnia uzytkowa lokalu mieszkalnego,

e kondygnacja, na ktdrej znajduje sie lokal — wystepowanie
dZzwigu osobowego,

e wystepowania garazu lub miejsca postojowego,

e poziom bezpieczenstwa — ogrodzenie, monitoring osiedla,

e inne specyficzne dla danej nieruchomosci [19].
Wymienione czynniki bezposrednie majg duzy wptyw na

cene danej nieruchomosci w ujeciu lokalnym, jednak ich zna-

czenie dla okreslenia réznic cen w poszczegélnych regionach
jest mniej istotne.

Specyfika rynku nieruchomosci
mieszkaniowych w woj. pomorskim

Przedmiotem badania byt rynek nieruchomosci ograniczony
poprzez kryterium terytorialne do rynku regionalnego, poprzez
kryterium przeznaczenia do nieruchomosci mieszkaniowych
oraz przez forme architektoniczna do lokali mieszkalnych. Ce-
lem artykutu jest zobrazowanie réznic pomiedzy poszczegél-
nymi rynkami lokalnymi oraz préba okreslenia przyczyn zréz-
nicowania cen nieruchomosci na przyktadzie kilku wybranych
powiatéw: bytowskiego, leborskiego, kartuskiego, wejherow-
skiego oraz Gdanska jako miasta na prawach powiatu. Poziom
powiatu zostat wybrany ze wzgledu na dostepnos$¢ danych
o cenach transakcyjnych. Elementy, takie jak ilo$¢ i wiek lud-
nosci, przecietna powierzchnia mieszkania na jedng osobe,
poziom bezrobocia, wysoko$¢ wynagrodzenia przedstawiono
w ujeciu 10-letnim (2009-2018), stanowigcym niejako tto histo-
ryczne dla analizy cen lokali mieszkalnych, ktérg ze wzgledu na
dostepnos¢ danych ograniczono do lat 2015-2018.

Charakterystyka lokalnych rynkéw

Wojewddztwo pomorskie zajmuje po-
wierzchnie ponad 18 tys. km?, co stanowi
ok. 6% powierzchni Polski. Zamieszkuje je
2,2 mIn mieszkancéw, z czego zdecydowana
wiekszo$¢é przypada na skupiska miejskie.
Podziat administracyjny oraz wybrane do
analizy powiaty przestawiono na rys. 2. Sto-
lica regionu jest Gdarnsk, miasto na prawach
powiatu. Gdarsk jest pod kazdym wzgledem
(gospodarczym, kulturalnym, edukacyjnym)
jednym z najwiekszych o$rodkéw w kraju. To
réwniez miejsce narodzin i wielki zryw Solidar-
nosci w 1980 r. [20]. Zamieszkuje go 466 tys.
mieszkancéw, co stanowi 20% catego woje-
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wodztwa. Miasto Gdansk jest funkcjonalnie, komunikacyjnie
i gospodarczo bardzo mocno powigzane z catym rejonem Troj-
miasta.

Potencjat gospodarczy regionu nalezy tagczy¢ w szczegdlno-
$ci z takimi dziedzinami, jak przemyst stoczniowy, rafineryjny,
spozyweczy, farmaceutyczny, kosmetyczny, maszynowy, meb-
lowy, transport i ustugi portowe oraz dynamicznie rozwijajgce
sie ustugi z zakresu nowych technologii. Olbrzymie znaczenie
ma réwniez branza turystyczna (w 2018 r. miasto odwiedzito
3,1 min turystéw). Najwiekszymi firmami w regionie sg: LPP
S.A. (odziez), Polpharma S.A. (farmaceutyki), Jabil Circuit Po-
land Sp. z 0.0. (RTV), Gdanska Stocznia Remontowa (przemyst
stoczniowy), GE Money Bank, Koncern Energetyczny Energa
S.A. (dostawca energii elektrycznej) oraz Grupa Lotos S.A. (rafi-
nerie). Stolica pomorza to takze cenione uczelnie: Politechnika
Gdanska, Uniwersytet Gdanski i Gdanski Uniwersytet Medycz-
ny. Dobrg obstuge komunikacyjng, obok autostrady Al i drég
krajowych, zapewnia trzecie co do wielkosci w Polsce lotnisko
im. Lecha Watesy [21]. Gdansk jest niewagtpliwie centralnym
osrodkiem rejonu pomorskiego.

Powiat bytowski lezy na potudniowo-zachodnim skraju
wojewodztwa pomorskiego. Graniczy z powiatami stupskim
i leborskim oraz kartuskim i ko$cierskim. Najwazniejszym mia-
stem jest Bytow (17 tys. mieszkaricéw) oraz Miastko (10,6 tys.
mieszkancow w 2017 r.). Powierzchnia Powiatu to 219 tys. ha
(ok. 12% powierzchni woj. pomorskiego), w tym grunty orne
29,2%, lasy 53,6%, wody (stojgce i ptynace) 3,2% [22]. Odleg-
to$¢ z Bytowa do Stupska, Leborka i Kartuz wynosi ok. 50 km,
a do Gdanska 100 km. Miasta powiatu nie posiadajg czynnych
potaczen kolejowych. Powiat ten cechujg bardzo dobre walory
przyrodniczo-krajobrazowe oraz czyste srodowisko naturalne.
Wystepujg tu liczne jeziora i rzeki oraz obszary Natura 2000.
Podstawowe surowce mineralne w powiecie to plejstocen-
skie piaski, zwiry i ity. Najwiecej oséb na terenie powiatu by-
towskiego w 2013 r. pracowato w przemysle i budownictwie
(35% ogolnej liczby zatrudnionych) oraz w sektorze rolnictwo,
lesnictwo, towiectwo i rybactwo (28% ogdlnej liczby zatrud-
nionych). Najmniej oséb pracowato w sektorze zwigzanym
z dziatalnoscig finansowg i ubezpieczeniowg oraz obstuga
rynku nieruchomosci. Sposréd wszystkich firm, najwiekszy
udziat w zatrudnieniu na terenie powiatu bytowskiego ma fir-

Rys. 1. Przecietna liczba os6b w gospodarstwie domowym w Polsce i w woj. pomorskim w latach
2009-2018 (Zrddto: opracowanie wtasne na podstawie danych GUS)
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ma Drutex S.A. z siedzibg w Bytowie. To jeden z wiodacych
producentéw stolarki okiennej w Europie, zatrudnia ponad
2 tys. osob [23]. Teren powiatu jest stabo uprzemystowiony
oraz odizolowany gospodarczo ze wzgledu na odlegtos$¢ oraz
brak komunikacji kolejowej od gtéwnego osrodka gospodar-
czego wojewddztwa, jakim jest Tréjmiasto.

Powiat kartuski potozony jest w centralnej czesci woj. po-
morskiego. Od wschodu sgsiaduje z miastem Gdansk. Te-
ren powiatu charakteryzuje sie bogactwem przyrodniczych
krajobrazéw, a ziemia kartuska zwana jest stolicg Kaszub.
Powierzchnia powiatu wynosi 1121 km?, z czego 30% to lasy,
a 54% grunty rolne. Gospodarka powiatu to gtéwnie rolnictwo,
przemyst spozywczy, produkcja materiatow budowlanych,
maszyn, ustugi budowlane oraz turystyka [24]. Znaczna cze$¢
produktéw i ustug jest wytwarzana na potrzeby aglomeraciji
tréjmiejskiej. Siedziba powiatu jest miasto Kartuzy (14,6 tys.
mieszkaricéw), drugim co do wielko$ci miastem jest Zukowo
(6,3 tys. mieszkancéw), a trzecim istotnym osrodkiem gospo-
darczym powiatu jest wie$ gminna Sierakowice (6,7 tys. miesz-
kancéw). Kartuzy oraz Zukowo posiadajg dogodne potgczenie
kolejowe z Tréjmiastem. Odlegtos$¢ z Gdariska do Kartuz to 35 km,
z Gdanska do Zukowa 20 km, a z lotniska do Kartuz 20 km [25].
Powiat kartuski stanowi zaplecze spoteczno-gospodarcze oraz
turystyczne tréjmiasta.

Powiat leborski potozony jest w pétnocno-zachodniej cze-
$ci woj. pomorskiego, przy gtéwnej trasie Gdansk—Szczecin,
60 km od Gdyni oraz 50 km od Stupska. Sgsiaduje z Batty-
kiem, jest zielony, czysty, bogaty w zabytki przyrody i kultu-
ry [26]. Obejmuje obszar 707 km? (40% lasy, 47% uzytki rolne)
i jest jednym z najmniejszych powiatéw wojewddztwa. Na jego
terenie zamieszkuje 66 tys. mieszkancow. W sktad powiatu
wchodzg dwa miasta: osrodek gospodarczy Lebork, siedziba
powiatu (33,5 tys. mieszkanncéw), i kurort turystyczny teba
(3,8 tys. mieszkancow w 2017 r.) oraz trzy gminy wiejskie: Ce-
wice, Nowa Wie$ Leborska i Wicko. Dziatalno$¢ gospodarcza
powiatu oparta jest na jego naturalnych walorach. Podstawo-
wymi dziedzinami gospodarki s3: rolnictwo, przemyst meta-
lurgiczny, spozywczy, przemyst drzewny, przemyst materiatéow
budowlanych, gospodarka morska i turystyczna [27].

Powiat wejherowski znajduje sie w pétnocnej czesci woj.
pomorskiego i zajmuje powierzchnie
1280 km?. Pod wzgledem liczby ludnosci
(216 tys. mieszkancow) jest to najwiek-
szy powiat ziemski w wojewddztwie.
Teren pétnocnych Kaszub jest wyjat-
kowo malowniczy, atrakcyjny i niezwy-
kle urozmaicony przez nature. Walory
przyrodnicze i krajobrazowe wraz z linig
brzegowa morza sg obok historycznego
Wejherowa podstawowymi atrakcjami
turystycznymi [28]. Gtéwnym miastem
powiatu i weztem komunikacyjnym jest
miasto Wejherowo (48 tys. mieszkancow
w 2017 r.). W sktad powiatu wchodzg
ponadto dwa dynamicznie rozwijajgce
sie miasta Reda (23 tys. mieszkancow
w 2016 r.) i Rumia (48,8 tys. mieszkan-

céw w 2017 r.) oraz 7 gmin wiejskich. Ra- podstawie danych GUS)

Rys. 2. Podziat administracyjny woj. pomorskiego oraz lokalizacja wybranych
powiatéw (Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie www.gdansk.stat.gov.pl)

zem te sgsiadujgce ze sobg miasta zwane sg Matym Tréjmia-
stem Kaszubskim i rzeczywiscie ich powigzania funkcjonalne
i gospodarcze sg coraz silniejsze. Wszystkie te miejscowosci
taczy gtéwny szlak komunikacyjny drogowo-kolejowy ze Szcze-
cina do Gdanska. Duze znaczenie komunikacyjne ma Szybka
Kolej Miejska, stanowigca gtéwny i szybki srodek komunikacji
zbiorowej, taczac po kolei takie miasta, jak Gdansk, Sopot, Gdy-
nia, Rumia, Reda, Wejherowo. Miasta powiatu, w szczegélnosci
Rumia i Reda, stajg sie tzw. sypialniami dla Tréjmiasta, a tereny
gmin wiejskich o charakterze rolno-ustugowym stanowia za-
plecze gospodarcze Tréjmiasta. Na terenie powiatu dominuje
rolnictwo, przemyst spozywczy, odziezowy, drzewny oraz dzia-
talno$¢ handlowo-ustugowa [29].

Narys. 3 przedstawiono kilka danych statystycznych charak-
teryzujacych wybrane powiaty. Jednym z istotnych elementow
rynku nieruchomosci mieszkaniowych jest poziom zaspokoje-
nia potrzeb w tym zakresie. Powiaty bytowski, kartuski, leborski
i wejherowski zamieszkuje 3—9% ludnos$ci wojewddztwa pomor-
skiego, a w miescie Gdansk na prawach powiatu 20% populacji
wojewddztwa. Dodatkowo z danych GUS wynika, ze poréwnujgc
liczbe ludnosciw 2009r.i2018r., mozna zaobserwowac wzrost

Rys. 3. Liczba ludno$ci w wybranych powiatach w 2009 r. i 2018 r. (Zrédfo: opracowanie wtasne na
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nym jako odsetek ludnosci ogétem
w2009r.i2018r., tj. w odstepie 10 lat.
Odsetek ludnosci w wieku przedpro-
dukcyjnym nieznacznie zmalat, jedy-
nie w miescie Gdarnsk odnotowano
nieznaczny wzrost. Zmalat réwniez,
ale w szybszym tempie, odsetek lud-
nosci w wieku produkcyjnym, najwol-
niej w powiecie kartuskim, a najszyb-
ciej w Gdansku, gdzie z 64,8% spadt
do 58,5%. Jednoczes$nie szybko
przyrastata liczba ludnosci w wieku
poprodukcyjnym, poza powiatem
kartuskim, srednio o ok. 5%. Dane

Rys. 4. Ludno$¢ w wieku przedprodukeyjnym, produkcyjnym i poprodukeyjnym (stan na 31.12.2018r.), % te potW|e.rdz.an powszechng opinig

(Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie danych GUS) o starzeniu sie spoteczeristwa w Pol-
sce. Dla petniejszego zobrazowania
sytuacji narys. 5 przedstawiono po-
ziom obcigzenia demograficznego.
Najbardziej niekorzystna wydaje sie
sytuacja w Gdansku, gdzie wskaznik
obcigzenia demograficznego wzrdst
229 do 41 osoéb, a najlepsza w powie-
cie kartuskim, gdzie wzrost wynidst
4,7 osoby.

Obok liczby mieszkancoéw i ich
struktury wiekowej dla rynku nieru-
chomosci mieszkaniowych bardzo
istotna jest przecietna liczba oséb
w gospodarstwie domowym. Przy

Rys. 5. Ludno$¢ w wieku poprodukcyjnym na 100 oséb w wieku produkcyjnym w latach 2009-2018 powszechnym zjawisku zaniku ro-
(Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych GUS) dzin wielopokoleniowych, w kté-
rych rodzice mieszkali z dziadkami,
i jednoczesnym wzroscie tendencji
do zamieszkiwania w oddzielnym
mieszkaniu, wzrasta zapotrzebowa-
nie na lokale mieszkalne. Ze wzgle-
du na brak danych dotyczacych
bezwzglednych liczb gospodarstw
domowych na rys. 1 przedstawiono
wskaznik przecietnej liczby oséb
w gospodarstwie domowym w wo-
jewddztwie pomorskim. Bardzo
wyraznie widaé spadek przecietnej
liczby os6b w gospodarstwie domo-
wym, zaréwno dla woj. pomorskie-
go (z 2,94 do 2,61 osoby w jednym
gospodarstwie), jak i catego kraju.
Majac na wzgledzie wzrost liczby
Rys. 6. Przecietna powierzchnia uzytkowa mieszkania w mkw. przypadajaca na 1 osobe w Polsce i wybra- mieszkaric6w pomorza w analo-
nych powiatach w latach 2009-2018 (Zrédfo: opracowanie wtasne na podstawie danych GUS) gicznym okresie, oznacza to wzrost
liczby gospodarstw domowych.

Na rys. 6. przedstawiono zasoby
liczby ludnosci o 5% w catym wojewddztwie pomorskim, 0 2% mieszkaniowe za pomocg wskaznika przecietnej powierzchni
w miescie Gdansk, o 4% w powiecie bytowskim i leborskim, mieszkania przypadajacejnajedng osobe w wybranych powia-
0 12% w powiecie wejherowskim i 18% w powiecie kartuskim [30].  tach na tle wojewddztwa oraz kraju. W analizowanym okresie

Na rys. 4 oraz w tabeli Il przedstawiono liczbe ludnosci nastepuje staty wzrost przecietnej powierzchni uzytkowej
w wieku przedprodukcyjnym, produkcyjnym i poprodukcyj- mieszkania przypadajacej na jedng osobe. Nieco odbiega od
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przecietnych wartosci powiat by-
towski, gdzie zaréwno liczba mkw.
na osobe jest najmniejsza, jak
i tempo wzrostu w okresie 10 lat
byto najmniejsze, bo zaledwie 6%,
przy przecietnej w wojewddztwie
wynoszacej 14%. Duzg dynamike
wzrostu zaobserwowano w Gdan-
sku, gdzie warto$¢ wskaznika
wzrosta z 24 do 29 mkw., co daje
wzrost na poziomie 21%.

Rysunki1i6,zapomoca $redniej
liczby oséb w gospodarstwie do-
mowym oraz $redniej liczby mkw.
przypadajacych na jedng osobe,
przedstawiajg dane mowigce
0 poziomie zaspokojenia potrzeb
mieszkaniowych. Zaréwno w woj.
pomorskim, jak i wybranych powia-
tach sytuacja w tym zakresie zde-
cydowanie sie poprawia.

Dane dotyczgce bezrobocia
rejestrowanego (rys. 7) pokazuja
wyraznie tendencje spadkows,
ale poziom bezrobocia pozostaje
nadal mocno zréznicowany dla
wybranych rynkéw lokalnych.
Sredni poziom tego wskaznika
w woj. pomorskim w 2018 r. wyno-
sit4,9%, najnizszy zaobserwowano
w Gdansku (2,6%) i w powiecie kar-
tuskim (2,9%), a najwyzszy odnoto-
wano w powiecie bytowskim (9,7%)
i leborskim (8,8%).

Poniewaz cze$¢é bezrobocia, tzw.
bezrobocie frykcyjne, zwigzane
jest np. ze zmiang pracy
lub miejsca zamieszkania,
na rys. 8. przedstawiono
w procentach liczbe bezro-
botnych zarejestrowanych
pozostajacych bez pracy
powyzej 1 roku. Wskaznik
tenjest znacznie nizszy od
bezrobocia rejestrowane-
goibytw2018r. na stosun-
kowo niskim poziomie, bo
ponizej 3% we wszystkich
analizowanych rynkach
lokalnych. Jednoczesnie
w ostatnim 10-leciu widzi-
my jego znaczne zréznico-
wanie. Najnizszy poziom
wystepowat w Gdarnsku
i powiecie kartuskim,
gdzie nie przekroczyt 2,7%,
a najwyzszy byt w powie-

Rys. 7. Poziom bezrobocia rejestrowanego w % w woj. pomorskim i wybranych powiatach w latach

2009-2018 (Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych GUS)

Rys. 8. Bezrobotni zarejestrowani pozostajacy bez pracy dtuzej niz rok w woj. pomorskim i wybranych

powiatach w latach 2009-2018 (Zrédto: opracowanie wfasne na podstawie danych GUS)

cie bytowskim, gdzie sig- (Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych GUS)

Rys. 9. Przecietne miesieczne wynagrodzenie brutto w woj. pomorskim i wybranych powiatach w latach 2009-2018
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nagrodzenia nastgpit w 2018 .
i wyniést 10% w powiecie by-
towskim i 6% w miescie
Gdansk. Zaskakuje skala i dy-
namika wzrostu przecietnego
miesiecznego wynagrodzenia
w powiecie bytowskim. Naj-
prawdopodobniej jest to skut-
kiem m.in. bardzo dynamicz-
nego rozwoju firmy Drutex, co
napedza rozwoj catego regionu.
Z przedstawionych narys. 10
danych liczbowych wynika, ze
najwyzsze nominalnie wyna-
grodzenie miesieczne brutto
dla lat 2009, 2013 i 2018 byto
Rys. 10. Przecietne miesieczne wynagrodzenie brutto w wybranych powiatach w 2009 r., 2013 r.i2018r. W Gdarisku i w 2018 . wyno-
(Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych GUS) sito 5642 zt. Tym samym byto
wyzsze 0 25—-30% niz w pozo-
statych powiatach, w ktérych
utrzymywato sie na podob-
nym poziomie 4000—4200zt.
Najbardziej syntetyczng
miarg aktywnosci rynku nie-
ruchomosci sg obroty doty-
czace zawartych transakcji.
Sa one odzwierciedleniem
wszystkich uwarunkowan
funkcjonowania tegoz ryn-
ku, poczawszy od zasobdéw
majatku, poprzez kapitat, sy-
stem finansowy i rozwigzania
instytucjonalno-prawne. Na
rys. 11 przedstawiono dane
charakteryzujgce wybrane
rynki lokalne pod wzgledem
liczby oraz wartosci transakcji
na rynku lokali mieszkalnych.

Rys.11. Warto$¢ transakcji na rynku lokali mieszkalnych w wybranych powiatach w latach 2015-2018 Przedziat czasowy ograniczo-
(Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych GUS) no ze wzgledu na dostepnos’é

gat, w analizowanym okresie, nawet 9,5%
i w powiecie leborskim w 2013 r., kiedy wy-
nosit 7.9%. W dwdch ostatnich powiatach,
bytowskim i leborskim, dopiero w okresie
ostatnich 2—-3 lat poziom ten znacznie sie
obnizyt.

Analiza rys. 9 (oraz danych GUS) obra-
Zujgcego przecietne miesieczne wynagro-
dzenie brutto wskazuje na wysoki wzrost

w analizowanym okresie 10 lat. Srednie
wynagrodzenie dla woj. pomorskiego Rys.12. Warto$¢ transakcji na rynku lokali mieszkalnych w wybranych powiatach jako odsetek wartosci

. transakcji w catym woj. pomorskim w 2018 . (Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych GUS
wzrosto z poziomu 3 320 zt w 2009 r. do ! ymwol-p ( P P v )

4 795zt a wiec 0 44%. Podobny wzrost

odnotowano w Gdansku (39%), w powiecie kartuskim (44%) danych do lat 2015-2018. Zgodnie z informacjami z GUS pre-
i wejherowskim (43%). Najwiekszy wzrost miat miejsce w powie-  zentowane dane dotyczgce wielkosci sprzedazy oraz cen nierucho-
cie bytowskim (58%) i leborskim (51%). Jezeli przeanalizujemy  mosci zostaty opracowane na podstawie informacji pozyskanych
wzrost wynagrodzen rok do roku, to najwiekszy przyrost wy-  z Rejestréw Cen i Wartosci Nieruchomosci (RCiIWN) [30]. Warto$¢
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transakcji w latach 2015-2018 sy-
stematycznie rosta w wszystkich
analizowanych powiatach. Wzrost
w badanym okresie dlawojewédztwa
pomorskiego wyniést 75%, podobnie
jak w Gdansku, powiecie leborskim
i wejherowskim, natomiast w po-
wiecie kartuskim warto$¢ wzrosta
az 0 165%. Jak wynika z zaprezen-
towanych danych (rys. 12), jest to
skutkiem wzrostu zaréwno cen, jak
i liczby transakcji. Dane przedsta-
wione na rys. 11 i 12 pokazuja, jak
olbrzymia jest réznica obrotéw na
rynku nieruchomosci lokali miesz-
kalnych pomiedzy miastem Gdarsk
a pozostatymi powiatami. Jest to
wrecz przepasc. Wartos¢ obrotéw
w 2018 r. w Gdansku wyniosta pra-  Rys. 13. Liczba transakcji na rynku lokali mieszkalnych w wybranych powiatach w latach 2015-2018
wie 3,5 mid Zi, co stanowito pOfO- (Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych GUS)
we wartosci transakcji na rynku
lokali mieszkalnych w catym wojewddz-
twie (7 mld zt). Obroty na rynku powiatu
bytowskiego, kartuskiego, leborskiego to
niewielkie odsetki tych wartosci. Na ich
tle wyrdznia sie nieznacznie powiat wej-
herowski, ale jego o obroty przekraczaja
zaledwie jedng dziesiagtg obrotéw Gdan-
ska. Oczywiscie réznica ta wynika z wielu
réznych czynnikéw, m.in. liczby ludnosci,
cen mieszkan, liczby transakcji, ale roz-
miar rynku lokali mieszkalnych w Gdarisku
jest wielokrotnie wiekszy niz pozostatych
rynkéw lokalnych.

Na rys. 13-15 przedstawiono dane
dotyczace liczby transakcji na rynkach

lokali mieszkalnych wybranych powia- . ) _ _ ‘ o
téw w latach 2015-2018. Mozemy tutaj Rys. 14. Liczba transakcji w wybranych powiatach z podziatem na rynek pierwotny i wtérny w 2018 .

| . (Zrédto: opracowanie witasne na podstawie danych GUS)
obserwowa¢ tendencje wzrostowg na

wszystkich rynkach lokalnych w catym
analizowanym okresie. Zré6znicowana jest
jednak dynamika wzrostu liczby transakc;ji.
Przy srednim wzros$cie w skali kraju 36%,
a w skali wojewddztwa 46%, w powiecie
kartuskim odnotowano wzrost o 140%,
a w powiecie bytowskim o 75%, co $wiad-
czy o ponadprzecietnym wzroscie ak-
tywnosci uczestnikéw rynku, przy czym
w powiecie kartuskim wzrost ten wyni-
kat przede wszystkim ze zwiekszenia sie
liczby transakcji na rynku pierwotnym.
Poziom wzrostu liczby transakcji na po-
zostatych rynkach lokalnych byt zblizony
do Sredniej w wojewddztwie. Zauwazalna
jest ogromna réznica pomiedzy rynkiem

n_“aSta GdanSk?_a pozos,taiyr.m powlataml. Rys. 15. Podziat rynku lokali mieszkalnych na pierwotny i wtérny w wybranych powiatach w 2018 .
Liczba transakcji w Gdanisku jest wielokrot-  (Zrsdto: opracowanie wtasne na podstawie danych GUS)
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Rys.16. Srednia cena mkw. lokalu mieszkalnego w wybranych powiatach w latach 2015-2018

(Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych GUS)

Rys. 17. Srednia cena mkw. lokalu mieszkalnego na rynku pierwotnym w wybranych powiatach w latach

2015-2018 (Zrédfo: opracowanie wiasne na podstawie danych GUS)

nie wieksza. Pewne réznice pokazuje jednak podziat na trans-
akcje rynku pierwotnego i wtérnego przedstawiony na rys.
15. Rynki, takie jak rynek powiatu bytowskiego i leborskiego,
cechuje maty udziat transakcji na rynku pierwotnym, a wiec
jest tam stosunkowo mato nowych inwestycji w budowni-
ctwo mieszkaniowe wielorodzinne. Przypomnijmy, Ze wta$nie
w tych dwdch powiatach wystepowata najmniejsza dynamika
wzrostu wskaznika $redniej powierzchni mieszkania na jedna
osobe, a wiec ilo$¢ zasobéw mieszkaniowych zwieksza sie
w tych powiatach relatywnie wolniej. W Gdansku, powiecie
kartuskim i wejherowskim co najmniej potowe catego rynku
stanowig transakcje na rynku pierwotnym. Skala udziatu ryn-
ku pierwotnego bytaby jeszcze wieksza, gdybysmy analizie
poddali nie liczbe, a warto$¢ transakcji. Warto zwréci¢ uwa-
ge, ze powiat kartuski, zwtaszcza gmina Zukowo, sasiaduja
z miastem Gdarisk, a powiat wejherowski (miasto Rumia) sgsia-
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duje z Tréjmiastem ilezg bardzo blisko
Gdanska. Mozna stad wnioskowac, ze
duza skala inwestycji deweloperskich
w miescie Gdansk wykracza niejako
poza lokalne granice i obejmuje réw-
niez sgsiednie miejscowosci.

Charakterystyka wybranych powia-
téw za pomocg danych statystycz-
nych potwierdza, Zze miasto Gdarnsk
nie tylko dominuje pod wzgledem war-
toscitransakcji narynku, ale sg tu tak-
Ze najkorzystniejsze warunki spotecz-
no-gospodarcze, tj. niskie bezrobocie
i wysokie wynagrodzenia.

Analiza zmiennosci cen
mieszkan na wybranych
rynkach lokalnych

w latach 2015-2018

Opis dynamiki cen lokali mieszkal-
nych zostat ograniczony ze wzgledu
na dostepnos$¢ danych do lat 2015-
2018. Zgodnie z informacjami z GUS
prezentowane dane dotyczgce wielko-
$ci sprzedazy oraz cen nieruchomosci
zostaly opracowane na podstawie in-
formacji pozyskanych z Rejestréw Cen
i Wartosci Nieruchomosci (RCiWN) pro-
wadzonych przez starostwa powiatowe
i prezydentéw miast na prawach powia-
tu przy wykorzystaniu informacji pocho-
dzacych z aktow notarialnych. (...) Dane
dotyczg sprzedazy o charakterze ryn-
kowym, tj. sprzedaZy na wolnym rynku
(z pewnymi wytgczeniami, np. sprzeda-
zy miedzy stronami spokrewnionymi)
oraz sprzedazy przetargowej [30].

Na rys. 16. przedstawiono $rednie
ceny 1 mkw. lokalu mieszkalnego na
wybranych rynkach lokalnych w la-
tach 2015-2018. W okresie tym $rednie ceny we wszystkich
analizowanych powiatach oraz wojewddztwie znacznie wzro-
sty (w wojewodztwie srednio o 17%, najmniej w powiecie by-
towskim i kartuskim o 8% i 9%, a w powiecie wejherowskim
i leborskim odpowiednio o0 13% i 16%). Najwiekszy procentowy
wzrost $redniej ceny 1 mkw. odnotowano w Gdarisku (25%). Byt
to bardzo duzy wzrost, biorgc pod uwage krétki okres 4 lat. Ana-
lizujgc wzrost cen rok do roku, $rednia cena mkw. najbardziej
wzrostaw 2017 r. w powiecie bytowskim i w Gdansku (12-13%),
a w powiecie wejherowskim, kartuskim i leborskim w 2018 r.
(6—10%). Najnizsze nominalne $rednie ceny 1 mkw. wystepo-
waty w powiecie leborskim i bytowskim (w 2015 r. ok. 2600 zt,
aw 2018r. ok. 2900 zt), wyzsze o ok. 30% byty ceny w powiecie
kartuskim, a 15% wiecej trzeba byto zaptaci¢ za mieszkanie
w powiecie wejherowskim. Najwyzsze ceny odnotowano
w miescie Gdansk (ok. 6 900 zt w 2018 r.), gdzie wystepowat
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réwniez najwyzszy wzrost cen, co
spowodowato, ze w 2018 r. ceny
w Gdansku byty wyzsze od cen w po-
wiecie bytowskim o 140%. Réznica
pomiedzy najnizszymi a najwyzszy-
mi cenami w wybranych powiatach
byta wiec olbrzymia.

Nieco inaczej przedstawiajg sie
$rednie ceny 1T mkw., w rozbiciu na
rynek pierwotny i rynek wtérny, ale na
kazdym z tych rynkéw wystepowat
silny trend wzrostowy (rys. 17 i 18).
Srednie ceny dla catego wojewddz-
twa w badanym okresie wskazuja,
ze cena 1 mkw. na rynku pierwotnym
byta wyzsza niz na rynku wtérnym
0 25%, ale w 2018 r. réznica ta spadta
do 13%. Podobna tendencja wyste-
powata w miescie Gdansk, ale réz-
nica pomiedzy rynkiem pierwotnym
a wtérnym byta znacznie mniejsza
i wynosita 10-12%, aw 2018 r. 0%. Na
rynkach pozostatych powiatéw nie
odnotowano tak jednoznacznych ten-
dencji [30].

Przeprowadzono réwniez anali-
ze $redniej ceny 1 mkw. w 2018r.
z uwzglednieniem powierzchni lokali
mieszkalnych bedacych przedmio-
tem obrotu. Wyniki przedstawiono
na rys. 19. Zaréwno w catym wo-
jewddztwie, jak i poszczegdlnych
rynkach lokalnych cena 1 mkw.
byta najwyzsza dla lokali mieszkal-
nych o powierzchni ponizej 60 mkw.
W przypadku wiekszych lokali cena
ta byta nizsza. Réznice te byty bar-
dziej widoczne dla powiatéw lebor-
skiego, bytowskiego, kartuskiego
i wejherowskiego, a najbardziej spta-
szczone, najmniej uzaleznione od
powierzchni ceny 1 mkw. wystepowaty w Gdansku.

Na rys. 20 zaprezentowano jeszcze jedng ciekawg zalez-
nos¢, czyli liczbe mkw. lokalu mieszkalnego, jakg mozna ku-
pi¢ za miesieczne wynagrodzenie w wybranych powiatach
w latach 2015-2018 (wskazniki obliczono jako iloraz $red-
niego miesiecznego wynagrodzenia brutto i sredniej ceny
mkw. lokalu mieszkalnego). Najkorzystniejsza korelacja ceny
mieszkania do wynagrodzenia wystepowata w powiatach by-
towskim i leborskim, gdzie obserwowano najnizszy poziom
cen. Wynika stad réwniez, ze wyzszy poziom wynagrodzen,
np. w Gdansku, nie wystarczat na zrekompensowanie wyz-
szego poziomu cen lokali mieszkalnych. Mato tego, wtasnie
w Gdansku w latach 2015-2017 nastagpito pogorszenie tej
relacji.

Z przedstawionych danych wynika, ze wystepujag olbrzy-
mie réznice pomiedzy cenami w Gdansku a cenami na po-

Rys. 18. Srednia cena mkw. lokalu mieszkalnego na rynku wtérnym w wybranych powiatach w latach
2015-2018 (Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych GUS)

Rys. 19. S’rgdnia cena mkw. lokalu mieszkalnego w wybranych powiatach z uwzglednieniem powierzchni
w 2018 r. (Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych GUS)

zostatych rynkach lokalnych. Nie tyko nominalna wysokos¢
ceny mkw. jest najwyzsza w stolicy wojewdédztwa, bardzo
wysoka jest réwniez dynamika wzrostu cen. Oba te czynniki
wraz ze wzrostem liczby transakcji napedzajg wzrost warto-
$ci transakcji, ktéry w okresie 2015—-2018 wzrést w Gdansku
075%.

Proba oceny oddziatywania czynnikéw
bezposrednich i posrednich na wysokos¢ cen
mieszkan na rynkach lokalnych

W artykule podjeto prébe oceny, jakie czynniki i w jakim
stopniu wptynety na zréznicowanie cen na rynkach lokalnych.
Analiza zaprezentowanych danych w kontekscie przedstawio-
nych potencjalnych czynnikéw wptywajacych na ceny nieru-
chomosci doprowadzita autora do wniosku, ze elementami ma-
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Rys. 20. Liczba mkw. lokalu mieszkalnego, jakg mozna kupi¢ za miesigczne wynagrodzenie
w wybranych powiatach w latach 2015-2018 (Zrédfo: opracowanie wfasne na podstawie danych GUS)

jacymi prawdopodobnie najwiekszy wptyw na zréznicowanie

cen pomiedzy poszczegd6lnymi rynkami lokalnymi sa:

e czynniki ekonomiczne i gospodarcze, w szczegélnosci do-
stepnos¢ pracy oraz poziom osigganych dochodéw,

e czynniki demograficzne i migracyjne,

® poziom zaspokojenia potrzeb mieszkaniowych,

e powigzania komunikacyjne oraz odlegtosé, co sktada sie na
czas dotarcia do gtéwnego osrodka gospodarczego regionu
stanowigcego najwiekszy rynek pracy.

Czynniki ekonomiczne i gospodarcze, w szczegélnosci do-
stepnosé pracy, poziom osigganych dochodéw oraz $rednig
cene mkw. dla analizowanych lokalnych rynkéw przedstawiono
w tabeli Il. Zaprezentowane dane wskazujg pewng zaleznos¢
pomiedzy czynnikami ekonomicznymii gospodarczymiaceng
lokali mieszkalnych. Z grupy prezentowanych rynkéw lokalnych
wyréznia sie zdecydowanie miasto Gdarnsk. Mamy tutaj naj-
wyzszg liczbe mieszkaricéw, potencjalnych uczestnikéw rynku
mieszkaniowego, najnizsze bezrobocie, najwyzsze wynagro-
dzenia, najwiekszg skale rynku wykazang liczbg i wartoscig
transakcji oraz najwyzszg $rednig cene mkw. lokalu mieszkal-
nego. Pozostate rynki lokalne charakteryzuje: znacznie mniej-
sza liczba mieszkancéw, wyzsze bezrobocie, nizsze wynagro-
dzenia, zupetnie inna skala rynku lokali mieszkalnych oraz
zupetnie inny poziom cen jednego mkw. Poziom bezrobocia
i skala dochodéw wptywajg na poziom popytu na powierzchnie
mieszkaniowe, co przektada sie na poziom cen. Trzeba jednak
pamietaé, ze poziom wynagrodzen oraz bezrobocia w istotny
sposob wptywa na koszty pracy, a wiec réwniez na koszty bu-
dowy lokali mieszkalnych. Mozna zaryzykowa¢ stwierdzenie,
Ze istnieje istotna zalezno$¢ pomiedzy szeroko rozumianym
rozwojem spoteczno-gospodarczym rynku lokalnego a cenami
mieszkan. Powigzania te sg na tyle silne i trwate, Ze istniejg
poglady, ze to m.in. wtasnie $rednia cena mkw. mieszkania
$wiadczy o poziomie rozwoju regionu.

Powiazania komunikacyjne oraz odlegtosé, co sktada sie na
czas dotarcia do gtéwnego osrodka gospodarczego regionu
stanowigcego najwiekszy rynek pracy. Analizujgc ten element
nalezy zauwazy¢, ze powiat bytowski oraz leborski to dwa zde-
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cydowanie najdalej oddalone od Gdanska
rynki lokalne, przy czym do Bytowa brak
dodatkowo potgczenia kolejowego. Czas
dotarcia do Gdanska wynosi tu ok. 1 godz.
Pozostate rynki lokalne sgsiadujg z mia-
stem Gdansk bezposrednio (powiat kartu-
ski) czy posrednio, poprzez aglomeracje
tréjmiejska (powiat wejherowski). Oba te
powiaty sg dobrze skomunikowane z Troj-
miastem. Czas dotarcia do Gdanska (kole-
ja) to ok. 30 min. Element ten nie znalazt
odzwierciedlenia w analizowanych $red-
nich cenach mieszkan dla catych powiatéw.
Niemniej jednak badanie cen ofertowych
dla poszczegodlnych miejscowosci potwier-
dza zalezno$¢ pomiedzy ceng a odlegtoscia.
Szczegodlniewyraznejest to dlamiejscowosci
potozonych natrasie Szybkiej Kolei Miejskiej
z Gdanska do Leborka. Najwyzsze ceny wy-
stepujg w najblizej potozonej Gdyni i Rumii. Oddalajac sie coraz
bardziej od Gdariska w kierunku Redy i Wejherowa, ceny wyraznie
malejg, a najnizsze sg w najdalej oddalonym Leborku. Pewng za-
leznos$¢ pokazuje réwniez udziat na rynku inwestycji deweloper-
skich. Analiza liczby transakcji w 2018 r. (rys. 14 i 15) pokazuje, ze
rynek pierwotny w powiecie bytowskim i leborskim stanowi zale-
dwie 25% liczby transakcji, podczas gdy w powiecie wejherowskim
50%, a w kartuskim 79%.

Czynniki demograficzne i migracyjne oraz poziom zaspo-
kojenia potrzeb mieszkaniowych przedstawione zostaty
w tabelil oraz narys. 4i5. Generalnie potwierdzajg one ugrun-
towany poglad o bardzo negatywnym zjawisku spotecznym,
jakim jest starzenie sie spoteczenstwa w Polsce, co objawia
sie we wzroscie udziatu ludnosci w wieku poprodukcyjnym,
a spadku odsetka ludnosci w wieku przedprodukcyjnym i pro-
dukeyjnym. Dodatkowo wskazniki obcigzenia demograficznego
majg tendencje wzrostowg, a prognozy sg niekorzystne. Najgo-
rzej pod tym wzgledem przedstawia sie sytuacja w Gdansku,
gdzie wskaznik jest najwyzszy i najszybciej wzrastat. Badany
okres (w zakresie cen 4 lata) byt zdecydowanie za krétki, aby
uwzgledniat te czynniki w poziomie cen, ale literatura przedmiotu
stoi na stanowisku, ze zjawiska te bedg miaty wptyw na charakter
potrzebnych lokali mieszkalnych, ai mozliwosci finansowe ludno-
$ci w wieku poprodukcyjnym moga wptyna¢ na ceny tych lokali.

Poziom zaspokojenia potrzeb mieszkaniowych przedstawiony
zostat na rys. 6 za pomoca przecigtnej powierzchni uzytkowej
mieszkania na 1 osobe w wybranych rynkach lokalnych. Dane
te wskazujg na stopniowe poprawianie sie sytuacji mieszkanio-
wej, mimo wzrostu cen. Przyczyna tego zjawiska moze by¢ m.in.
wzrost poziomu zamoznos$ci poszczegdlnych spoteczenstw.

Istotne znaczenie dla cen mieszkan ma cykl koniunkturalny.
W badanym okresie we wszystkich analizowanych powiatach
zaobserwowano:

e duzy spadek poziomu bezrobocia (4—8%),

e wzrost wynagrodzenia (15-20%),

e wzrost liczby transakcji (45-145%),

e dynamiczny wzrost wartosci transakcji (ok. 75%) oraz

e wzrost $redniej ceny T mkw. lokalu mieszkalnego (8—25%).
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Przedstawione dane sugeruja, ze w analizowanym okresie
rynek lokali mieszkalnych byt we wzrostowej fazie cyklu ko-
niunkturalnego. Wzrost wynagrodzen i spadek poziomu bez-
robocia skutkowat wzrostem popytu na powierzchnie miesz-
kaniowa. Z drugiej strony sztywna (w krotkim okresie czasu)
podaz nie jest w stanie dostarczyé¢ na rynek oczekiwanej licz-
by mieszkan. Brak wystarczajgcej, w stosunku do zapotrzebo-
wania, liczby mieszkan skutkuje wzrostem cen. Skala zjawisk
w analizowanych powiatach byta zréznicowana, ale ich kierunek
taki sam. Stad mozna wyciggna¢ wniosek, ze cykl koniunktu-
ralny moze nie réznicuje cen w regionie, ale wyznacza kierunki
ich zmian.

Cena rynkowa mieszkania jest wynikiem dziatania ztozo-
nego, lecz daleko niedoskonatego rynku nieruchomosci. llos¢
czynnikéw majgcych wptyw na ceny jest bardzo duza, a skala
ich oddziatywania jest bardzo zréznicowana. Do najwazniej-
szych i majacych najwiekszy wptyw mozemy zaliczyé: cykl
koniunkturalny, czynniki ekonomiczne i gospodarcze w tym
bezrobocie, poziom dochodéw, mozliwosci komunikacyjne
oraz zjawiska demograficzne i migracyjne.

Zakonczenie

Zaspakajanie potrzeb mieszkaniowych (...) jest nieodfagcznym
elementem Zycia ludzkiego i stanowi bardzo wazny problem na
kazdym etapie rozwoju spoteczno-ekonomicznego [2]. Poziom za-
spokojenia tych potrzeb jest w znacznej mierze uzalezniony
od poziomu cen mieszkan. Dlatego podjeto prébe wyjasnienia
przyczyn zréznicowania cen mieszkan na rynkach lokalnych
w regionie woj. pomorskiego.

Charakterystyka wybranych rynkéw lokalnych oraz bada-
nie poziomu cen potwierdzito dokonane na wstepie zatozenia
o duzym poziomie zréznicowania cen pomiedzy poszczegélny-
mi rynkami. Niekwestionowana administracyjna, ale i gospo-
darcza stolica regionu byta zdecydowanie najdrozsza. W 2018 .
cenyw Gdanisku byty wyzsze od cenw powiecie bytowskim o 140%.
Roéwniez skala rynku badana w oparciu o liczbe i warto$¢ trans-
akcji byta praktycznie nieporéwnywalna. Warto$¢ transakcji
na takich rynkach lokalnych, jak np. powiat bytowski czy lebor-
ski, to zaledwie niewielki odsetek (1-2%) wartosci transakcji
w samym tylko Gdansku, bez uwzglednienia aglomeracji tréj-
miejskiej.

Przeprowadzona analiza pozwolita wytypowaé kilka czyn-
nikéw majacych wptyw na poziom cen na rynkach lokalnych.
Sa to przede wszystkim czynniki ekonomiczne i gospodarcze,
w szczegolnosci poziom bezrobocia i poziom osigganych do-
chodéw. Do innych czynnikéw nalezg czynniki demograficzne
i migracyjne, poziom zaspokojenia potrzeb mieszkaniowych
oraz powigzania komunikacyjne. Ludzie migrujg m.in. do
miejsc, gdzie dostepna jest dobrze ptatna praca dajgca moz-
liwosci rozwoju zawodowego, gdzie jest dobrze rozwinieta in-
frastruktura spoteczna czy do o$rodkéw akademickich. Sa to
elementy zwiekszajgce popyt na mieszkania, a to przektada sie
na wyzsze ceny. Na poziom cen w Gdansku wptywaja réwniez
ceny gruntéw oraz koszty pracy, ktére sg zdecydowanie wyzsze
niz w pozostatych badanych rynkach lokalnych. Zaprezento-
wano réwniez dane méwigce o starzeniu sie spoteczenstwa
oraz zwrécono uwage na istotng role cyklu koniunkturalnego.
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Monika Podwdrna

Okreslanie stanu technicznego obiektu
budowlanego w wycenie nieruchomosci

Determination of technical condition for building construction in property valuation

Celem pracy jest zwrdcenie uwagi na istote prawidtowego okreslania stanu technicznego obiektow budowlanych przy wycenie nierucho-
mosci, niezaleznie od przyjetego podejscia i metody wyceny. Przedstawiono réZzne wartosci liczbowe dla prostego obiektu budowlanego

w zaleznosci od sposobu obliczen i przyjetych zatoZen.

Stowa kluczowe: zuzycie techniczne obiektow budowlanych, przeglady stanu technicznego budynkdw, wycena nieruchomosci, wzory Rossa

The purpose of the paper is to draw attention to the essence of determining the technical condition of building constructions when valu-
ing properties, regardless of the approach adopted and the valuation method. The paper presents various numerical values for a simple
building object depending on the method of calculation and applied assumptions.

Keywords: technical use of buildings, technical inspections of buildings, property valuation, Ross’ formulas

Rzeczoznawca majagtkowy w swojej pracy zawodowej spoty-
ka sie z problemem ustalenia stanu nieruchomosci, a co za tym
idzie stanu technicznego budynkéw i budowli posadowionych
na gruncie. Zgodnie z art. 4 ustawy o gospodarce nierucho-
mosciami (ugn) [1] stan nieruchomosci nalezy rozumie¢ jako
stan zagospodarowania, stan prawny, stan techniczno-uzytkowy,
stopien wyposazenia w urzgdzenia infrastruktury technicznej,
a takze stan otoczenia nieruchomosci, w tym wielkos¢, charakter
i stopieni zurbanizowania miejscowosci, w ktdrej nieruchomosé
jest potozona. Zgodnie z art. 154 ustawy [1] wyboru wiasci-
wego podejs$cia oraz metody i techniki szacowania nierucho-
mosci dokonuje rzeczoznawca majatkowy, uwzgledniajac
w szczegdlnosci cel wyceny, rodzaj i potozenie nieruchomosci,
przeznaczenie w planie miejscowym, stan nieruchomosci oraz
dostepne dane o cenach, dochodach i cechach nieruchomosci
podobnych. Sposoby okreslania wartosci nieruchomosci, stano-
wigce podejscia do ich wyceny, sg uzaleZnione od przyjetych ro-
dzajow czynnikéw wplywajacych na wartos¢ nieruchomosci (art.
152 ugn). Zaréwno w podejsciu poréwnawczym, jak i dochodo-
wym istotne do ustalenia dalszych parametréw jest okresle-
nie stanu technicznego obiektéw budowlanych, a w podejsciu
kosztowym jest to informacja niezbedna do dalszych obliczen
[2]. Stan techniczny obiektu rozumiany jest jako poziom jakos$ci
technicznej poszczegdlnych elementéw budowli, odzwierciedlaja-
cy stopien zuZycia i zakres spetniania wymogow norm technicz-
nych przez poszczegélne czesci obiektu w danej chwili [3], a zuzy-
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cie obiektu budowlanego jako utrata wartosci ekonomicznej,
wynikajaca ze zuzycia: fizycznego, tzn. obnizenia sprawnosci
technicznej w miare uptywu czasu, funkcjonalnego (uzytko-
wego) i sSrodowiskowego. Nie nalezy myli¢ okreslania stopnia
zuzycia technicznego obiektéw budowlanych przy szacowaniu
nieruchomosci z wykonywaniem przegladéw stanu technicz-
nego budynkéw przeprowadzanych okresowo w ramach kon-
troli rocznych lub piecioletnich [4].

Stan techniczny obiektu budowlanego

Zgodnie z art. 61 ustawy [4] wtasciciel lub zarzadca obiektu
budowlanego jest obowigzany do zapewnienia, dochowujac
nalezytej starannosci, bezpiecznego uzytkowania obiektu
w razie wystagpienia czynnikéw zewnetrznych oddziatujgcych
na obiekt, zwigzanych z dziataniem cztowieka lub sit natury,
takich jak: wytadowania atmosferyczne, wstrzgsy sejsmiczne,
silne wiatry, intensywne opady atmosferyczne, osuwiska
ziemi, zjawiska lodowe na rzekach i morzu oraz jeziorach
i zbiornikach wodnych, pozary lub powodzie, w wyniku ktérych
nastepuje uszkodzenie obiektu budowlanego lub bezposrednie
zagrozenie takim uszkodzeniem, mogace spowodowa¢é
zagrozenie zycia lub zdrowia ludzi, bezpieczeristwa mienia
lub srodowiska. Dodatkowo wtasciciel lub zarzadca obiektu
budowlanego jest obowigzany do utrzymywania i uzytkowania
w sposéb zgodny z jego przeznaczeniem i wymaganiami
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ochrony srodowiska oraz utrzymywania w nalezytym stanie
technicznym i estetycznym, nie dopuszczajgc do nadmiernego
pogorszenia jego wtasciwosci uzytkowych i sprawnosci tech-
nicznej, zapewniajgc w szczegélnosci spetnienie tzw. wymagan
podstawowych dotyczacych: bezpieczernstwa konstrukcji, bez-
pieczenstwa pozarowego, bezpieczernstwa uzytkowania, odpo-
wiednich warunkéw higienicznych i zdrowotnych oraz ochrony
$rodowiska, ochrony przed hatasem i drganiami, oszczednos$ci
energii i odpowiedniej izolacyjnosci cieplnej przegréd.

Aby zapewni¢ wtasciwe utrzymanie obiektu budowlanego,
jego wtasciciel lub zarzagdca ma obowigzek zapewni¢ przepro-
wadzenie okresowych kontroli przez osoby do tego uprawnione.
Sprawowanie kontroli technicznej utrzymania obiektéw budow-
lanych [4] jest uznawane za samodzielng funkcje techniczng
w budownictwie, czyli dziatalno$¢ zwigzang z koniecznoscia fa-
chowej oceny zjawisk technicznych lub samodzielnego rozwigza-
nia zagadnien architektonicznych i technicznych oraz technicz-
no-organizacyjnych, ktérg moga wykonywa¢ wytacznie osoby
posiadajgce odpowiednie wyksztatcenie techniczne i praktyke
zawodowg, dostosowane do rodzaju, stopnia skomplikowania
dziatalnosci i innych wymagan zwigzanych z wykonywang funk-
cja. Kontrole wykonujg osoby z ,uprawnieniami budowlanymi”,
wydanymi przez organ samorzadu zawodowego po pozytyw-
nym zdaniu egzaminu ze znajomosci procesu budowlanego oraz
umiejetnosci praktycznego zastosowania wiedzy technicznej,
ktéry ma miejsce po odbyciu praktyki zawodowe;j.

Obiekty budowlane powinny byé w czasie ich uzytkowania
poddawane przez wtasciciela lub zarzgdce kontrolom okre-
sowym (niektére elementy kontroli z pewnymi wyjatkami dla
okreslonych budynkaéw) [4]:

1. ,rocznej”, wykonywanej przynajmniej raz w roku, polegajacej
na sprawdzeniu stanu technicznego:

a) elementéw budynku, budowli i instalacji narazonych na
szkodliwe wptywy atmosferyczne i niszczgce dziatania czyn-
nikéw wystepujacych podczas uzytkowania obiektu,

b) instalacji i urzadzen stuzgcych ochronie $rodowiska,

¢) instalacji gazowych oraz przewodéw kominowych (dymo-
wych, spalinowych i wentylacyjnych),

2. okresowej ,piecioletniej”, wykonywanej przynajmniej raz na
5 lat, polegajacej na:

a) sprawdzeniu stanu technicznego i przydatnosci do uzytko-
wania obiektu budowlanego,

b) estetyki obiektu budowlanego oraz jego otoczenia,

¢) badaniu instalacji elektryczneji piorunochronnej w zakresie
stanu sprawnosci potaczen, osprzetu, zabezpieczen i Srodkéw
ochrony od porazen, opornosci izolacji przewodéw oraz uzie-
mien instalacji i aparatéw.

Zuzycie techniczne obiektu budowlanego

Zachodzi zwigzek pomiedzy stanem technicznym, ktéry naj-
czesciej opisywany jest stownie, np. ,bardzo dobry”, ,dobry”,
»$redni”, a zuzyciem technicznym okreslanym procentowo
jako stopien zuzycia jest nastepujacy (1) [5]:

S,=100-S. ),

gdzie S; oznacza stan techniczny obiektu, a S, stopien zuzy-
cia technicznego obiektu. Im lepszy stan techniczny obiektu

budowlanego, tym mniejsze jego zuzycie. W literaturze oraz
licznych opracowaniach inzynierskich przedziaty przymiotni-
kowe przyjmowane sagréznie. W tabeli | przedstawiono zakresy
kryteriow podziatu [6].

Jest wiele metod oceny zuzycia technicznego obiektéw bu-
dowlanych, np. klasyczne metody Rossa, czyli metody czasowe
bazujgce na dwéch podstawowych parametrach: wieku budyn-
kuijego trwatosci [6], metody wizualne [7], metody rachunkowe
uwzgledniajgce czynniki losowe [8], metody wykorzystujgce
wiasciwosci sieci neuronowych [9, 10].

W wycenie nieruchomosci rzeczoznawcy majgtkowi okresla-
jac stopien zuzycia technicznego obiektu budowlanego, czesto
stosujg metode sredniowazonego stopnia zuzycia. Przy ocenie
zuzycia poszczegdlnych elementéw obiektu budowlanego nale-
zy pamietagé, ze zaréwno obiekt budowlany jako catosé, jakijego
poszczegdlne czesci wraz ze zwigzanymi z nim urzadzeniami
budowlanymi zostaty zaprojektowane i wybudowane w sposéb
okreslony w przepisach, w tym techniczno-budowlanych, oraz
zgodnie z zasadami wiedzy technicznej, zapewniajgc m.in. [4]:
1. spetnienie podstawowych wymagan dotyczacych obiektéw
budowlanych, czyli:

a) nosnosci i statecznos$ci konstrukgji,

b) bezpieczenstwa pozarowego,

¢) higieny, zdrowia i Srodowiska,

d) bezpieczenstwa uzytkowania i dostepnosci obiektéw,

e) ochrony przed hatasem,

f) oszczednosci energii i izolacyjnosci cieplnej,

g) zrownowazonego wykorzystania zasobéw naturalnych,

2. warunki uzytkowe zgodne z przeznaczeniem obiektu,
w szczegdlnosci w zakresie:

a) zaopatrzenia w wode i energie elektryczng oraz, odpowied-
nio do potrzeb, w energie cieplng i paliwa, przy zatozeniu efek-
tywnego wykorzystania tych czynnikéw,

b) usuwania sciekdw, wody opadowej i odpaddw,

3. mozliwos¢ utrzymania wtasciwego stanu technicznego,

4. warunki bezpieczenstwa i higieny pracy,

5. odpowiednie usytuowanie na dziatce budowlanej,

6. poszanowanie, wystepujacych w obszarze oddziatywania
obiektu, uzasadnionych intereséw oséb trzecich.

Uwzgledniajgc powyzsze punkty, nalezy bra¢ pod uwage
zaréwno jako$¢é wykonawstwa oraz projektowania, jak i prze-
widywany okres uzytkowania (od 2005 r. zgodny z polska nor-
ma IS0 15686 [11]). Projektowany okres uzytkowania, zgodnie
z definicjg Ajdukiewicza [12], jest to przyjety przedziat czasu,
w ktérym konstrukcja albo jej czesSé ma by¢ uzytkowana w zamie-
rzony sposob, z przewidywanym zakresem konserwacji, ale bez
koniecznych wiekszych napraw. (...) Projektowany okres uZytko-
wania jest okreslony przez:

a) zdefiniowanie odpowiedniego stanu granicznego,

b) okres - liczbe lat,

¢) poziom niezawodnosci odniesiony do nieprzekroczenia przyje-
tego stanu granicznego w ustalonym przedziale czasu.

Oprécz powyzszych, przy ocenie zuzycia poszczegoélnych
elementéw obiektu budowlanego, nalezy réwniez uwzglednia¢
trwato$¢é wyrobdw budowlanych, ktére zgodnie z art. 4. ustawy
o wyrobach budowlanych (uwb) [13], moga by¢ wprowadzone do
obrotu lub udostepniane na rynku krajowym, jezeli nadajg sie do
stosowania przy wykonywaniu robé6t budowlanych, w zakresie
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Tabela l. Kryteria oceny ogélnego stanu technicznego (Zrédfo: opracowanie wiasne)

Stan obiektu

Stopien zuzycia technicznego S,, %

Kryterium oceny

WACETOB spotykane zakresy
Elementy budynku (lub rodzaj konstrukcji, wykoriczenia, wyposazenia) sg dobrze
Bardzo dobry utrzymane i konserwowane, nie wykazujg zuzycia i uszkodzen. Cechy i wtasciwosci 0-10 0-15
materiatéw budowlanych odpowiadaja wymogom normy.
Elementy budynku (lub rodzaj konstrukcji, wykoriczenia, wyposazenia) sg dobrze
Dobry utrzymane i konserwowane oraz odpowiadajg wymogom normatywnym. 11-25 11-35
Wymagaja biezacej konserwaciji.
Elementy budynku utrzymane sg nalezycie. Dopuszczalne sg lokalne uszkodzenia
Sredni i ubytki. Wymagana biezgca konserwacja oraz roboty remontowo-naprawcze 26-50 26-50
pojedynczych elementéw obiektu.
Elementy budynku posiadajg znaczne uszkodzenia i ubytki. Cechy i wtasciwosci
Niezadowalajacy wbudowanych materiatéw posiadajg obnizong klase i wiek technicznych. 51-60 51-70
Wymagany kompleksowy remont obiektu.
Elementy budynku wykazujg znaczne uszkodzenia i zuzycie, moga zagraza¢
Zty . . . L 61-70 61-100
bezpieczenstwu. Wymagany remont kapitalny lub rozbiérka.
Awaryjny Budynek nadaje sie do likwidacji. powyzej 70

odpowiadajgcym jego wiasciwosciom uzytkowym i zamierzo-
nemu zastosowaniu, co oznacza, ze jego wtasciwosci uzytkowe
umozliwiajg prawidtowo zaprojektowanym i wykonanym obiektom
budowlanym, w ktérych ma on by¢ zastosowany w sposéb trwaty,
spetnienie podstawowych wymagan, o ktérych mowaw art. 5 uwb
[13]. Wiasciwosci uzytkowe wyrobu budowlanego, zdefiniowane
w rozporzadzeniu Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr
305/2011 [14], oznaczajg wtasciwosci uzytkowe odnoszace sie
do odpowiednich zasadniczych charakterystyk wyrazone jako po-
ziom lub klasa, lub w sposéb opisowy. Zgodnie z tym rozporzadze-
niem [14] obiekty budowlane jako catosé¢ oraz ich poszczegdine czesci
muszg nadawac sie do uzycia zgodnie z ich zamierzonym zastoso-
waniem, przy czym nalezy w szczegdlnosci wzigé pod uwage zdrowie
i bezpieczeristwo 0s6b majacych z nimi kontakt przez caty cykl Zycia
tych obiektow. Przy normalnej konserwacji obiekty budowlane musza
spetnia¢ nastepujace podstawowe wymagania dotyczace obiektow
budowlanych przez gospodarczo uzasadniony okres uZytkowania (...):
1. nosnos¢ i statecznosé:

Obiekty budowlane musza by¢ zaprojektowane i wykonane w taki
sposob, aby obcigzenia mogace na nie dziata¢ podczas ich budowy
i uzytkowania nie prowadzity do:

a) zawalenia sie catego obiektu budowlanego lub jego czesci,

b) znacznych odksztatceri o niedopuszczalnym stopniu,

¢) uszkodzenia innych czesci obiektow budowlanych, urzadzen lub
zamontowanego wyposazenia w wyniku znacznych odksztatcen
elementow nosnych konstrukcji,

d) uszkodzenia na skutek wypadku w stopniu nieproporcjonalnym
do wywotujacej go przyczyny;

2. bezpieczenstwo pozarowe:

Obiekty budowlane musza by¢ zaprojektowane i wykonane w taki
sposob, aby w przypadku wybuchu pozaru:

a) nosnosc¢ konstrukcji zostata zachowana przez okreslony czas,
b) powstawanie i rozprzestrzenianie sie ognia i dymu w obiektach
budowlanych byto ograniczone,

c) rozprzestrzenianie sie ognia na sgsiednie obiekty budowlane
byto ograniczone,

d) osoby znajdujace sie wewnatrz mogfy opusci¢ obiekt budowlany
lub by¢ uratowane w inny sposéb,
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e) uwzglednione byto bezpieczeristwo ekip ratowniczych;

3. higiena, zdrowie i Srodowisko:

Obiekty budowlane musza by¢ zaprojektowane i wykonane w taki
sposadb, aby podczas ich budowy, uZytkowania i rozbiorki nie stano-
wify w ciggu ich catego cyklu Zycia zagrozenia dla higieny ani zdrowia
czy bezpieczeristwa pracownikéw, 0sob je zajmujacych lub sgsiadow,
nie wywieraty w ciggu ich catego cyklu Zycia nadmiernego wpfywu na
Jjakosé srodowiska ani na klimat, w szczegdlnosci w wyniku:

a) wydzielania toksycznych gazéw,

b) emisji niebezpiecznych substancji, lotnych zwigzkow organicz-
nych, gazow cieplarnianych lub niebezpiecznych czastek do powie-
trza wewnatrz i na zewnatrz obiektu budowlanego,

¢) emisji niebezpiecznego promieniowania,

d) uwalniania niebezpiecznych substancji do wody gruntowej, wod
morskich, wod powierzchniowych lub gleby,

e) uwalniania do wody pitnej niebezpiecznych substancji lub sub-
stancji, ktore w inny sposéb negatywnie wpfywajg na wode pitng,
f) niewtasciwego odprowadzania Sciekéw, emisji gazow spalino-
wych lub niewtasciwego usuwania odpadow statych i ptynnych,
g) wilgoci w czesciach obiektéw budowlanych lub na powierzch-
niach w obrebie tych obiektow;

4. bezpieczenstwo uzytkowania i dostepnosc¢ obiektow:

Obiekty budowlane muszg by¢ zaprojektowane i wykonane w taki
sposob, aby nie stwarzaty niedopuszczalnego ryzyka wypadkow lub
szkod w uzytkowaniu lub w eksploatacji, takich jak poslizgniecia, upad-
ki, zderzenia, oparzenia, poraZenia pradem elektrycznym i obrazenia
w wyniku eksplozji lub wlamania. W szczegdlnosci obiekty budowlane
musza by¢ zaprojektowane i wykonane z uwzglednieniem ich dostep-
nosci dla oséb niepetnosprawnych iich uzytkowania przez takie osoby;
5. ochrona przed hatasem:

Obiekty budowlane muszag by¢ zaprojektowane i wykonane
w taki sposob, aby hatas odbierany przez osoby je zajmujace lub
znajdujgce sie w poblizu tych obiektéw nie przekraczat poziomu
stanowigcego zagroZenie dla ich zdrowia oraz pozwalat im spac,
odpoczywac i pracowa¢ w zadowalajacych warunkach;

6. oszczednosc energii i izolacyjnos¢ cieplna:

Obiekty budowlane i ich instalacje grzewcze, chtodzgce, oswiet-
leniowe i wentylacyjne muszg by¢ zaprojektowane i wykonane
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Tabela II. Opis elementéw budynku (Zrédfo: opracowanie wiasne)

Element Opis elementu Opis stanu elementu
Roboty budowlane
Fundamenty Wykonane jako betonowe tawy fundamentowe
. . — Brak sladéw $wiadczacych o problemach z fundamentem, nie
Izolacje Fundamenty posiadaja izolacje pionowg z powtoki lepiku ma oznak spekania oraz zawilgocenia i zasolenia $cian no$nych

asfaltowego i pozioma z podwaéjnej papy na lepiku

oraz opaski wokét budynku.

Sciany fundamentowe

Sciany z bloczkéw betonowych

Sciany konstrukcyjne

Sciany konstrukcyjne o grubo$ci 24 cm wykonane z cegty
ceramicznej petnej na zaprawie cementowo-wapiennej. Nadproze
nad brama wjazdowa prefabrykowane, zelbetowe typu L.
Nadproze z pojedynczej belki drewnianej nad doswietleniem
ze szklanych pustakdéw

Sciany bez zarysowan, brak na ich powierzchni oznak
zawilgocenia, suche bez wykwitéw solnych.

Konstrukcja dachu

Gtéwne elementy nos$ne — podciagg stalowy
(profil stalowy 1140) oraz drewniane murtaty i krokwie
(o wymiarach 9,5x9,5 cm z impregnowanego drewna

sosnowego). Wykonano petne deskowanie

Wszystkie elementy konstrukcyjne w stanie dobrym, podciag
stalowy bez $ladéw korozji, zabezpieczony przeciwkorozyjnie farbg
chlorokauczukowa. Pomiary przekroju poprzecznego wykonane
w kilku miejscach belki stalowej nie wykazaty ubytkéw w wymiarach
poprzecznych w stosunku do tablic. Elementy drewniane réwniez
w stanie dobrym, brak sladéw korozji biologicznej i odksztatcen
$wiadczacych o przecigzeniu konstrukcji.

Pokrycie dachu

Przed 2006 r. — papa asfaltowa na lepiku
Obecnie — pokrycie z blachy trapezowej ocynkowanej

Pokrycie z 2006 .
Stan techniczny elementéw dobry. Brak sladéw korozji oraz
nieszczelnosci pokrycia. Na deskowaniu i $cianach nie ma
$ladéw zaciekow.

Obrébki blacharskie,
rynny i rury spustowe

Opierzenia dachu z blachy stalowej aluminiowanej gr. 0,5 mm
w postaci profili U gigtego na zimno. Rynny i rury spustowe
wykonane z PCV z odprowadzeniem wody deszczowej na
powierzchnie dziatki

Wszystkie elementy pochodzg z 2006 r., stan dobry.

Tynki wewnetrzne

Tynki na $cianach kat. Ill cementowo-wapienne

Tynki nie podlegaty remontowi od momentu wybudowania
obiektu, ich stan sredni. Nieliczne ubytki tynku, prawdopodobnie
w wyniku czynnikéw mechanicznych, niedoktadne wykoriczenie

przy styku z konstrukcja dachowa.

Malowanie $cian

Sciany garazu w cato$ci malowane farbg wapienng

Stan powtok zty, zabrudzenia i ubytki. Farba na sporych
fragmentach ztuszczona.

Elewacje zewnetrzne

Sciany zewnetrzne otynkowane tynkiem zwyktym kat. lll
cementowo-wapiennym, cato$¢ pokryta wyprawa z tynku
mineralnego barwionego w masie

Stan bardzo dobry, po remoncie z 2006 r.

Opaska betonowa

Opaska wokét budynku wykonana jako posadzka betonowa
na gruncie

Stan bardzo dobry, po remoncie z 2006 r.

Stolarka okienna

Jako doswietlenie wnetrza garazu zastosowano $cianke
z pustakéw skalnych

Stan zty, pomiedzy pustakami sg szczeliny, ktére umozliwiajg ich
przesuwanie i sg powodem przenikania wiatru i wody.

Stolarka drzwiowa

Wrota wjazdowe dobrej jakosci, jednopotaciowe firmy Hérmann,
z manualnym mechanizmem podnoszenia poprzez obrét catej
potaci wrét

Wrota zostaty zainstalowane w roku 2006 r. Brama wjazdowa
w bardzo dobrym stanie technicznym.

Posadzka

Posadzka wykonana na podtozu gruntowym. Kolejne warstwy
zgodnie z projektem: 1. podktad z ubitych materiatéw sypkich
o grubosci warstwy 30 cm, 2. warstwa wyréwnawcza z zaprawy
betonowej gr. 10 cm, 3. izolacja z podwdjnej warstwy papy na
lepiku, 4. warstwa wykoriczeniowa — 8-cm warstwa betonowa
zatarta na gtadko

Element nie byt poddany modernizacji od czaséw wybudowania.
Na powierzchni posadzki widaé liczne ubytki, zwtaszcza
w sgsiedztwie wrét wjazdowych, co moze wynikaé z przemarzania.
Na powierzchni zlokalizowano plamy oleju i wykwity solne.
Po blizszych ogledzinach stwierdzono, ze uszkodzenia majg
charakter powierzchniowy i dotycza tylko ostatniej warstwy. Brak
jest uskokéw posadzki oraz gtebokich spekan. Stan sredni.

Roboty instalacyjne

Wentylacja

Jako wentylacje w garazu zastosowano jeden wywietrznik,
zlokalizowany w $cianie garazu w postaci wykutego otworu, bez
dodatkowego pierzenia tego elementu

Wentylacja wykonana zgodnie z §108 rozporzadzenia [17]

Instalacja elektryczna

Instalacja elektryczna natynkowa, wykonana za pomocg przewodéw
miedzianych, na czesciach tynkowanych w bruzdach, na czesciach
drewnianych mocowana zaczepami do konstrukcji. Skrzynka
rozdzielcza i tablica bezpiecznikéw zlokalizowana przy wjezdzie
do garazu. Podwaéjny obwaod elektryczny 360V i 220V z gniazdami
umozliwiajgcymi wpiecie, zlokalizowanymi przy wjezdzie do garazu.
Oswietlenie dwoma uzbrojonymi oprawami $wietldwkowymi 220V,
zainstalowanymi na konstrukcji drewnianej dachu

Instalacja elektryczna wykonana w 2006 r., bez oznak zuzycia.
Stan bardzo dobry.
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w taki sposob, aby utrzymac na niskim poziomie ilos¢ energii wy-
maganej do ich uzytkowania, przy uwzglednieniu potrzeb zajmu-
jacych je oséb i miejscowych warunkow klimatycznych. Obiekty
budowlane musza by¢ rowniez energooszczedne i zuzywac jak
najmniej energii podczas ich budowy i rozbiérki;

7. zréwnowaZone wykorzystanie zasobow naturalnych:

Obiekty budowlane musza by¢ zaprojektowane, wykonane i roze-
brane w taki sposdb, aby wykorzystanie zasobow naturalnych byto
zrownowazone i zapewniato w szczegélnosci:

a) ponowne wykorzystanie lub recykling obiektéw budowlanych
oraz wchodzacych w ich skfad materiatow i czesci po rozbidrce,
b) trwatosc obiektéw budowlanych,

¢) wykorzystanie w obiektach budowlanych przyjaznych srodowi-
sku surowcéw i materiatéw wtérnych.

Studium przypadku

Przedmiotem analizy byt obiekt budowlany zaklasyfikowany
w PKOB [15] pod symbolem 1242 - jednostanowiskowy garaz
wolnostojgcy wybudowany w latach 70. ub. w. Architektura bu-
dynku to prosta bryta oparta na bazie prostokata o wymiarach
6,4 x 6,1 m z jednospadowym dachem o nachyleniu 10°. Obiekt
jest wyposazony w instalacje elektryczna, nie posiada kanatu
naprawczego. W 2006 r. dokonano generalnego remontu obiek-
tu budowlanego. Stan techniczny poszczegdlnych elementéw
okreslono w oparciu o tabele WACETOB [16], m.in.:

e orientacyjne okresy trwatosci elementéw budynkéw,

o kryteria ogdlne oceny i klasyfikacji technicznej stanu ele-
mentéw budynku,

e kryteria pomocnicze do okreslenia zuzycia gtéwnych ele-
mentéw budynkdw,

e kryteria pomocnicze do okreslenia zuzycia elementéw wy-

konczeniowych budynku (tabela Il).

Stan zuzycia elementéw budynku wstepnie szacowano, poréw-
nujac ich wiek do przyktadowego okresu trwatosci, a nastepnie
korygowano wynik, postugujac sie kryteriami ogélnymi i pomoc-
niczymi oraz subiektywng ocena. Stopnien zuzycia technicznego
budynku obliczono jako $redniowazong wg formuty (2):

_ v WixSey)
Sy =2 100 .

w ktorej S, oznacza sredniowazony stopier zuzycia techniczne-
go obiektu, U; procentowy udziat i-tego elementu w kosztach
budowy catego obiektu w stanie nowym, a S,; stopien zuzycia
i-tego elementu wyrazony w procentach. Wyznaczenie srednio-
wazonego stopnia zuzycia budynku przedstawiono w tabeli lll.
Ustalono $redniowazone zuzycie techniczne poszczegoélnych
elementéw oraz, dla poréwnania, poszczegélnych grup elemen-
téw. Na koniec zsumowano kolumny, aby wyznaczy¢ srednio-
wazony stopien zuzycia technicznego budynku. Obliczenia
przedstawiono dla poszczegdlnych elementéw (kolumny 1-4)
oraz dla zagregowanych elementéw (kolumny 5-8).
Dodatkowo obliczono stopien zuzycia z powszechnie zna-
nych ,wzoréw Rossa”, przedstawianych w literaturze pod réz-
nymi nazwami, przyjmujgc oznaczenia:
S, — stopien zuzycia technicznego obiektu budowlanego,
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t — okres eksploatacji budynku, # = 49 lat (2019-1970=49).

T - przewidywany okres uzytkowania budynku (trwato$¢
obiektu), przyjeto 7' = 100 lat. Wyniki przedstawiono ponizej:
1. metoda liniowa (,klasyczny wzér Rossa”), stosowana dla
oszacowania zuzycia technicznego obiektéw budowlanych
o gospodarce remontowej ponizej przecietnej (3):

t
S, == 100% )
2. metoda nieliniowa (,wzoér Ungera”), stosowana dla oszaco-
wania zuzycia technicznego obiektéw budowlanych o przeciet-
nej gospodarce remontowej (4):

_t(t+T)
T2t

S, 100% @
3. metoda nieliniowa (,wzér Romsterfena”), stosowana dla
oszacowania zuzycia technicznego obiektéw budowlanych o
ponadprzecietnej gospodarce remontowej (5):

_ t(2:t+T) 0
S, == 100% ®)
4. metoda paraboliczna (,wzér Eytelweina”), stosowana dla
oszacowania zuzycia technicznego obiektéw budowlanych
o bardzo dobrej gospodarce remontowej (6):

S, =< 100% ®)

W tabeli IV przedstawiono wyniki obliczen zgodnie z wzora-
mi (3)—(6) oraz tabelg Ill. Otrzymano rézne wielko$ci stopnia
zuzycia obiektu budowlanego. Wartosci r6znig sie znacznie
nawet dla prostego murowanego budynku garazowego, o przy-
jetym okresie trwatosci 100 lat.

Zgodnie z tabelg zawartg w uchylonym zarzadzeniu Ministra
Finanséw z w sprawie norm zuzycia budynkéw podlegajgcych
ubezpieczeniu ustawowemu [18]' (tabela V) analizowany budynek za-
kwalifikowany jest na 36% zuzycia technicznego. Wartosci z tabeli V
zostaty zaprezentowane na rys. 1. Na osi poziomej zaznaczono
wiek budynku z przedziatu 5-150 lat, a na osi pionowej procentowy
stopien zuzycia technicznego budynku. Wykres przedstawiono dla
7 budynkéw, w zaleznosci od okresu trwato$ci (40-150 lat).

Na rys. 2 przedstawiono wartos$ci zuzycia technicznego bu-
dynku o okresie trwatosci 100 lat, przyjmujac wartos$ci wynika-
jace ze wzoréw (3)—(6) oraz z tabeli V. Na osi poziomej zazna-
czono wiek budynku z przedziatu 5-100 lat, a na osi pionowe;j
procentowy stopien zuzycia technicznego budynku.

Dla budynku prawie 50-letniego z przewidywanym okresem
trwatosci 100-letnim (czyli w potowie swojego ,zycia") otrzymu-
je sie wyniki réznigce sie prawie dwukrotnie (rys. 2), w zalezno-
$ci od sposobu ustalania zuzycia technicznego obiektu. Poréw-
nujac wyniki zamieszczone w tabeli IV ze wzorem (1) oraz opisami
z tabeli I, stan techniczny prostego budynku rézni sie co najmniej

' Nieobowigzujacy, uchylona podstawa prawna.
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Tabela Ill. Sredniowazony stopiefi zuzycia technicznego budynku (Zrédfo: opracowanie wiasne)

Nazwa elementu 9 Si % Sredniowazone zuzycie, % Nazwa elementu 9 Si % Sredniowazone zuzycie, %
Roboty ziemne 54 0 0,0 Roboty ziemne 54 0 0,0
Fundamenty 4,6 20 09
Roboty fundamentowe 9,2 20 1,8 Izolacje 0,2 20 0,0
Sciany podziemia 45 20 09
Sciany konstrukcyjne 21,7 25 54 Sciany nadziemia 21,7 25 54
Konstrukcja dachu 9,6 20 19
Konstrukcjai polfry0|e . 17,6 15 2,6 Pokrycie dachowe 51 10 0,5
dachu wraz z obrébkami
Obrdébki 2,8 15 04
’ Tynki wewnetrzne 54 45 2,4
Tyn_kl wlewnet_rzne 6,1 50 30

I malowania Malowanie 0,6 70 04
Tnkd zewnetrzne | o, | g 16

Elewacja zewnetrzna 171 10 1,7 I podbitka dachu
Opaska betonowa 1,0 10 0,1

Doswietlenie
Sto!arka qkienna 56 30 17 7 luksferéw 1.0 70 07
i drzwiowa

Brama garazowa 4,6 5 0,2
Posadzka 13,0 40 52 Posadzka 13,0 40 52
Instalacja elektryczna 4,3 5 0,2 Instalacja elektryczna 43 5 0,2
100,0 21,7 100,0 211

budynku jest metoda bardziej indywidualng
niz ogélne metody czasowe, ktére odnoszg
sie do wielkosci przecietnej, tzn. trwatosci bu-
dynkéw, podobnych do budynku badanego,
a nie do trwatosci tego indywidualnego ana-
lizowanego. Wykorzystywana w metodzie
$redniowazonego zuzycia technicznego
obiektéow budowlanych metoda wizualna
przegladu wszystkich elementéw budynku
jest réwniez stosowana przez inzynieréw

podczas kontroli okresowych budynkéw.

Rys. 1. Wykres zaleznosci stopnia zuzycia budynku od wieku i przyjetego okresu trwatosci Jej celem jest ustalenie stanu techniczne-
(Zrédto: Zarzadzenie [15]) . . , .
go obiektu budowlanego jako catosci oraz
o jeden poziom, dobry i $redni, co moze skutkowaé wbtedachprzy  (a moze przede wszystkim) ustalenie, w jakim stanie jest dany

szacowaniu wartosci nieruchomosci. element budowlany.
Zakonczenie

Stantechniczny obiektéw budowlanych, ma-
jacy istotny wptyw na wartos$c¢ nieruchomosci,
jest liniowo zalezny od jego stopnia zuzycia
technicznego. Przy ocenie stanu techniczno-
-uzytkowego nieruchomosci nalezy zwrécié
uwage na wszelkie rodzaje zuzycia, nie tylko
techniczne, ale i funkcjonalne oraz $rodowi-
skowe. Przy okreslaniu wartosci nierucho-
mosci, rzeczoznawca majatkowy ma dowol-
nos$¢ zastosowania metody ustalania stopnia
zuzycia technicznego obiektéw budowlanych.
Metoda s’redniowazonego zuiycia elementéw Rys. 2. Wykres stopnia zuzycia budynku o okresie trwato$ci 100 lat (Zrédfo: opracowanie wtasne)
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Tabela IV. Wartosci stopnia zuzycia technicznego budynku garazu w za-
leznosci od zastosowanej metody obliczen (Zrédfo: opracowanie wiasne)

Przyjeta metoda obliczen Zrédto S, %

metoda liniowa Rossa wzor (3) 49,0

metoda nieliniowa Rossa, Ungera wzor (4) 36,5

metoda nieliniowa Romsterfena wzor (5) 323

metoda paraboliczna Eytelweina wzor (6) 24,0

metoda $redniowazonego zuzycia tabela lll 21,7

metoda $redniowazonego zuzycia bardziej szczegétowa | tabela lll 21,1

Wiedza na temat stanu technicznego budynkéw jest wazna
nie tylko przy wycenie nieruchomosci. Znajomos¢ stanu tech-
nicznego budynkoéw jest réwniez istotna przy zarzgdzaniu nie-
ruchomosciami. Systematyczne szacowanie stopnia zuzycia tech-
nicznego budynkéw powinno stanowic jeden z wyjsciowych punktow
do kompleksowego zarzadzania substancjg mieszkaniowg. Wstepne
prawidfowe i szczegélowe rozeznanie stanu technicznego budynkéw
moZe pozwoli¢ na racjonalne planowanie remontdw biezacych i kapi-
talnych, poczawszy od ich wielkosci poprzez specyfike, a skoriczyw-
szy na ekonomicznej optacalnosci ich wykonania. [19].
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Tabela V. Stopien zuzycia budynku (Zrédto: Zarzgdzenie [15])

Trwatos$é budynku, lata

Wiek budynku 60 70 80

Stopien zuzycia budynku, %

5 7 5 4 4 3 3 2
10 16 12 10 8 7 5 4
15 26 19 16 13 11 9 5
20 37 28 22 18 16 12 8
25 51 37 29 24 20 16 10
30 66 48 37 31 26 20 12
35 82 59 46 37 31 24 14
40 100 72 56 45 37 28 17
45 85 66 53 44 33 19
50 100 76 61 51 37 22
55 88 70 58 43 25
60 100 80 66 48 28
65 89 74 54 31
70 100 82 59 34
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85 79 44
90 85 48
95 93 52

100 100 56
105 59
110 64
115 68
120 72
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130 81
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140 90
145 95
150 100
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Optacalnos¢ najmu mieszkania w kontekscie
Inwestycji alternatywnych. Studium przypadku
na przyktadzie rynku mieszkan w todzi

The profability of renting an apartament in the context of alternative investments.
Case study on the example of housing market in the City of £6dz

Celem artykutu jest weryfikacja poziomu opfacalnosci inwestycji w mieszkanie na wynajem w todzi wobec alternatywnych instrumentow
lokowania kapitatu. Dane Zrédtowe dotyczgce cen transakcyjnych oraz srednich stawek czynszu na t6dzkim rynku mieszkaniowym pocho-
dzg z raportéw publikowanych cyklicznie przez Narodowy Bank Polski. W pracy przedstawiono cechy dobra ekonomicznego, jakim jest
mieszkanie przeznaczone na wynajem. Wskazano przede wszystkim korzysci wynikajgce z takiej formy lokowania kapitatu oraz ryzyka,
z ktorymi musi zmierzy¢ sie inwestor. Przedstawiono takze podstawowe cechy wybranych alternatywnych do inwestycji w mieszkanie
form lokowania kapitatu: depozytow bankowych, obligacji skarbowych, dtuznych funduszy inwestycyjnych. Na podstawie danych doty-
czacych notowan dla poszczegdlnych instrumentow finansowych okreslony zostat poziom rentownosci kazdego z nich. Artykut jest takze
probg odpowiedzi na pytanie, czy instrumenty finansowe uznawane za ,bezpieczne” chronig kapitat przed inflacja. W pracy przedstawiono
réwniez obecny stan oraz perspektywy i potencjat todzkiego rynku mieszkaniowego, opisano wybrane metody oceny opfacalnosci najmu
mieszkania oraz podjeto probe obliczenia wskaZnikéw rentownosci na przyktadzie mieszkania 50 mkw. przeznaczonego na wynajem
w todzi przy réZznych poziomach finansowania zewnetrznego.

Stowa kluczowe: najem mieszkar, rynek mieszkaniowy, wskaZnik rentownosci

The aim of the article is to verify the profitability level of an investment in an apartment for rent in todZ compared to alternative capital
investment instruments. The source data on transaction prices and average rental rates in the todZ housing market come from reports
published regularly by the National Bank of Poland. The paper presents the features of an economic good, which is an apartment for rent.
First of all, the benefits of this form of capital investment and the risk that the investor must face were indicated. The basic features of
selected forms of capital investment alternative to investment in housing: bank deposits, treasury bonds, debt investment funds, are also
presented. Based on the quotation data for individual financial instruments, the profitability level of each of them was determined. The
article is also an attempt to answer the question whether financial instruments considered “safe” protect capital against inflation. The
paper also presents the current state, prospects and potential of the todZ housing market, and describes selected methods of assessing
the profitability of renting a flat and an attempt was made to calculate profitability ratios on the example of a 50 sq. m apartment. for rent
in todz with different levels of external financing.

Keywords: apartment for rent, housing market, profitability ratio

Z ankiety przeprowadzonej w czerwcu 2019 r. przez Na-
rodowy Bank Polski wynika, ze 46% mieszkan nabywanych
w kraju kupowanych jest w celach inwestycyjnych. Skale za-
kupéw mieszkan na wynajem potwierdza réwniez odsetek ku-
pujacych, ktérych miejsce zamieszkania znajduje sie w innej
miejscowosci niz nabywana nieruchomosé (w 6 najwiekszych
miastach 23%) [1]. Dane te potwierdzajg, ze inwestorzy coraz
czesciej wybieraja te forme lokowania srodkéw pienieznych.

W Internecie znajduje sie wiele artykutéw opisujgcych sred-
nig rentownos$¢ inwestycji w mieszkanie na wynajem. W wiek-
szosci z nich sg to suche stwierdzenia na temat poziomu stép
zwrotu, bez wskazania zatozen oraz metod ich wyznaczania.
W artykule wykresy prezentujgce rentownos$¢ poszczegdlnych
form inwestowania poprzedzone sg komentarzem. Doktadny

opis metod wyznaczania optacalnos$ci pozwala na dostosowa-
nie wskaznikéw do indywidualnych potrzeb inwestora.

Mieszkanie jako dobro inwestycyjne
Mieszkanie jako dobro ekonomiczne

W znaczeniu prawnym nieruchomosciami sg czesci powierzch-
ni ziemskiej stanowigce odrebny przedmiot wfasnosci (grunty), jak
réwniez budynki trwale z gruntem zwigzane lub czesci takich bu-
dynkéw, jeZeli na mocy przepiséw szczegdlnych stanowiag odreb-
ny od gruntu przedmiot wiasnosci (art. 46 §1 k.c.). Z powyzszej
definicji wynika, ze obok nieruchomosci gruntowych i budyn-
kowych wyrézniamy réwniez nieruchomosci lokalowe, czyli
czesci budynkéw, ktére na mocy przepiséw szczegélnych sta-
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nowig odrebny od gruntu przedmiot wtasnosci. Lokale o funkcji
mieszkalnej, potocznie nazywane ,mieszkaniami”, zalicza sie
wtasnie do nieruchomosci lokalowych. Z ustawy o wtasnosci
lokali [2] wynika, ze samodZzielnym lokalem mieszkalnym jest wy-
dzielona trwatymi scianami w obrebie budynku izba lub zespdt izb
przeznaczonych na staty pobyt ludzi, ktére wraz z pomieszczeniami
pomocniczymi stuZza zaspokajaniu ich potrzeb mieszkaniowych.
W rozporzadzeniu Ministra Infrastruktury z dnia 12 kwietnia
2002 r. w sprawie warunkéw technicznych, jakim powinny od-
powiadaé budynki i ich usytuowanie [3] mieszkanie definiowa-
ne jest jako zespdf pomieszczer mieszkalnych i pomocniczych,
majacy odrebne wejscie, wydzielony statymi przegrodami budow-
lanymi, umoZzliwiajgcy staty pobyt ludzi i prowadzenie samodziel-
nego gospodarstwa domowego. Gtéwny Urzad Statystyczny dla
potrzeb statystyki publicznej zdefiniowat mieszkanie jako lokal
sktadajacy sie z jednej lub kilku izb i pomieszczeri pomocniczych,
przeznaczony na staty pobyt oséb — wybudowany lub przebudo-
wany do celdw mieszkalnych; konstrukcyjnie wydzielony trwatymi
Scianami w obrebie budynku, do ktérego to lokalu prowadzi nieza-
lezne wejscie z klatki schodowej, ogéinego korytarza, wspélnej sie-
ni badz z ulicy, podwdrza lub ogrodu [4]. Z przytoczonych definicji
wynika, Zze mieszkaniem mozemy okresli¢ nie tylko pojedyn-
czy lokal mieszkalny w budynku wielorodzinnym, ale réwniez
np. budynek mieszkalny wolnostojacy, blizniak czy budynek
w zabudowie szeregowej [5]. Definicje te w spos6b normatywny
opisujg cechy fizyczne oraz przeznaczenie, ktére przesadzaja
o tym, czy dana nieruchomos$¢ jest mieszkaniem. W sensie
prawnym istotnym dopetnieniem definicji mieszkania jest prawo,
ktére moze przy nim przystugiwaé (np. prawo odrebnej wtasno-
$ci, ograniczone prawo rzeczowe, prawo uzytkowania i najmu).

Mieszkanie jest dobrem specyficznym, wyrézniajgcym sie
na tle innych débr wytwarzanych i konsumowanych przez czto-
wieka. Zaspokaja ono bowiem podstawowg potrzebe ludzka,
jaka jest schronienie. Posiadanie mieszkania przyczynia sie do:
e poprawy jakosci zycia,

o zwiekszenia motywacji do innych dziatan,
e rozwoju intelektualnego oraz
e zwiekszenia poczucia bezpieczenstwa [6].

Mieszkanie ze wzgledu na swojg uzytecznosgé, tj. zdolnosc
do zaspokajania potrzeb, jest traktowane jako jedno z débr
zabezpieczajacych ludzka egzystencje. Dtugi okres oraz ka-
pitatochtonnos$¢ produkcji determinujg kolejg ceche, ktérg
mozemy przypisaé¢ nieruchomos$ci mieszkalnej — rzadkosé
(deficytowo$c), ktdra przejawia sie ograniczonos$cig zasobdéw
mieszkan w stosunku do potrzeb. Zwiekszenie liczby mieszkan
w krotkim okresie czasu nie jest mozliwe, ich przyrost zawsze
wymaga duzych naktadéw inwestycyjnych oraz czasu niezbed-
nego do ich realizacji. Deficytowo$¢ w konsekwencji powoduje
zmiennos$¢ wartosci nieruchomosci mieszkaniowych. W okre-
sach, w ktérych zapotrzebowanie na mieszkania nie jest wyso-
kie, maleje wartos$¢, a gdy popyt wzrasta, ich warto$¢ réwniez
wzrasta. Wskazane wyzej cechy, tj. uzytecznos$é¢ i rzadkosé
bedag miaty wptyw na forme dostepnosci mieszkan rozumiang
jako zdolnos$¢ do wymiany. Wysoka uzytecznosé, deficytowosé
i dostepno$¢ pozwalajg okresli¢ mieszkanie mianem dobra
ekonomicznego [5]. W takim wtasnie kontekscie bedzie ono
rozumiane w artykule, czyli jako posiadajacy wartos¢ towar,
na ktory istnieje popyt. Obecnie ze wzgledu na tatwy dostep
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do zewnetrznych Zrédet finansowania mieszkanie w coraz
wiekszym stopniu zaczeto by¢ traktowane réwniez jako dobro
inwestycyjne.

Cechy mieszkania jako inwestycji

Mieszkanie, ze wzgledu na swoje cechy, odznacza sie szcze-
g6lng specyfika na tle innych débr. Do podstawowych cech
podkreslajgcych jego odmiennosé naleza:

a) nieprzenoszalno$é (stato$¢ w miejscu) — brak mozliwosci
zmiany lokalizacji mieszkania; zmieni¢ sie moze jedynie oto-
czenie, ale jest to proces dtugoletni, dlatego z punktu widzenia
inwestowania istotna bedzie analiza obecnego otoczenia oraz
perspektywy jego rozwoju,

b) trwatos¢ w czasie — budynki, w ktérych znajduja sie lokale
mieszkalne, nie sg niezniszczalne, podlegajg zuzyciu i wyma-
gaja naktadéw na remonty oraz modernizacje; budynki na tle
innych débr wytworzonych przez cztowieka cechuje relatywnie
wysoka trwatos$é, siegajaca od kilkudziesieciu do kilkuset lat,
dlatego lokale mieszkalne chetnie sg postrzegane jako lokata
kapitatu,

¢) ré6znorodnosé — brak dwdch identycznych lokali mieszkal-
nych; na etapie wykarnczania i urzadzania nawet dwu identycz-
nych mieszkan moga nastgpi¢ réznice w stylu, standardzie,
a nawet funkcji; konsekwencjg réznorodnosci jest trudnosé
w poréwnywaniu nieruchomosci, co w efekcie utrudnia ich wycene,
d) kapitatochtonno$é — inwestycja w mieszkania wymaga od
inwestora zgromadzenia na starcie duzego kapitatu, stad tez
powstaty szczegdlne zabezpieczenia obrotu nieruchomosciami
(w tym mieszkaniami) i ujawniania praw do nich w postaci wy-
mogu umoéw notarialnych i prowadzenia ksigg wieczystych [7].

Cechy te niewatpliwie wptywajg na warto$¢ mieszkan
i w konsekwencji na optacalnos¢ zakupu mieszkania w celach
inwestycyjnych. W tabeli | przedstawiono wady i zalety inwe-
stycji bezposredniej polegajacej na nabyciu tytutu prawnego
do nieruchomosci lokalowej. Inwestorzy decydujacy sie na bez-
posrednie lokaty w nieruchomosci (w tym w lokale mieszkalne)
powinni poznaé¢ wszystkie cechy tego instrumentu, a w szcze-
gélnosci jego wady. Tylko szczegétowa analiza rynku pozwoli
na wywazenie wszystkich za i przeciw przed podjeciem decyzji
o inwestowaniu w mieszkania.

Tabelal. Zalety i wady inwestycji bezposredniej w mieszkania (Zrédfo:
opracowanie wtasne na podstawie [8])

« fizyczna ,dotykalnos¢”

+ Zrédto dochodow

+ ochrona przed inflacjg

+ zrédto korzysci podatkowych

* mozliwos¢ zewnetrznego
finasowania z prawnym
zabezpieczeniem

+ mata ptynnos¢

+ koniecznos¢ zarzadzania

+ wysoka kapitatochtonnos$¢
+ niepodzielnos¢

Kupno mieszkania jako formy lokaty srodkéw
pienieznych

Inwestorzy jako uczestnicy rynku korzystajg z dostepnych na
nim instrumentéw finansowych w celu lokowania wolnych $rod-
kéw pienieznych. Podjecie decyzji o tym, co bedzie przedmiotem
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inwestycji, zalezy od ich preferencji, motywacji, mozliwosci finan-
sowych, wieku, dotychczasowego doswiadczenia, sktonnosci do
ryzyka oraz czasu, na jaki chca zainwestowac swoje srodki [9].

Z dostepnych na rynku analiz wynika, ze duzym zaintere-
sowaniem cieszg sie mieszkania kupowane w celach inwe-
stycyjnych. Statystyki sprzedazowe agencji nieruchomosci
Metrohouse wskazujg, ze Polacy w dalszym ciggu postrze-
gajag inwestowanie w mieszkania za pewng lokate kapitatu.
Z przeprowadzonych przez posrednikéw Metrohouse badan
wynika, ze 34% zakupéw mieszkan realizowanych w 2018 r. to
inwestycje. Uwazajg oni, ze wynik moze by¢ jeszcze wyzszy,
poniewaz czesto klient nie zdradza przed posrednikiem praw-
dziwego celu zakupu [10].

Obecnie, w obliczu niskich stép procentowych, lokata $rod-
kéw pienieznych w zakup mieszkania stanowi niewatpliwie
konkurencje dla produktéw, takich jak lokaty terminowe czy tez
obligacje Skarbu Paristwa uwazane powszechnie za bezpiecz-
ng forme oszczedzania. Inwestycje w nieruchomosci lokalowe
mozemy wiec traktowac jako alternatywng forme lokowania
kapitatu. Forma ta ma wiele zalet (tabela ), a jedng z najwaz-
niejszych jest zdolno$¢ do generowania statych dochodéw.

Mieszkanie jako zrédto dochodu

Dla inwestoréw lokata kapitatu w mieszkanie generuje trzy
zrodta dochodow [11]:
1) przeptyw gotéwki po opodatkowaniu, wynikajacy z docho-
déw czynszowych,
2) zwrot kapitatu w chwili planowanej sprzedazy mieszkania
(czyli cene sprzedazy pomniejszong o koszty transakgji, sptate
kredytu zabezpieczonego hipoteks),
3) dochody poza czynszowe (np. wynajem miejsca parkingo-
wego), przy czym w przypadku wynajmu mieszkania dochody
poza czynszowe nie stanowig istotnego Zrédta dochodu.

Dochodowo$¢ wynajmu nieruchomosci zalezy w szczegol-
nosci od lokalizacji ekonomicznej oraz sposobu uzytkowania.
W przypadku mieszkan do czynnikéw majacych istotny wptyw
na dochodowos$¢ wynajmu zalicza sie lokalizacje, standard wy-
konczenia oraz segment najemcoéw we wskazanej lokalizacji,
ktéry bedzie miat wptyw na mozliwo$¢ wynegocjowania atrak-
cyjnych stawek za wynajem. Ostatecznie na poziom rentow-
nosci wynajmu mieszkan ma inwestor lub posrednik wynajety
przez inwestora, a w szczegdlnosci ich zdolno$¢ do racjonal-
nego inwestowania [11].

Inwestycje mieszkaniowe a inflacja

Proces wzrostu przecietnych cen w catej gospodarce nazy-
wany jest inflacja. W interpretacji ekonomicznej inflacja ozna-
cza obnizenie sity nabywczej pieniadza. Na rynku detalicznym
oznacza to, ze przy niezmienionym dochodzie konsument jest
w stanie kupi¢ mniej towardw lub ustug [12]. Instrument bedgcy
przedmiotem inwestycji chroni przed inflacja, kiedy jego war-
to$¢ wzrasta w co najmniej tym samym tempie co przecietne
ceny w catej gospodarce. Czyli $rodki pieniezne uzyskane ze
sprzedazy danego instrumentu pozwolg nabyé¢, po uptywie cza-
su i wzroscie cen (inflacji), co najmniej te samg ilo$¢ débr, co
przed wzrostem cen. W przypadku nieruchomosci mieszkanio-

wych nie mozemy jednoznacznie stwierdzi¢, ze inwestycja taka
chroniinwestora przed inflacjg. Oczywiscie mieszkania znajdu-
jgce sie w dobrej lokalizacji, zapewniajgcej popyt na tego typu
nieruchomosci, gwarantujg nie tylko zachowanie realnej warto-
$ci zainwestowanego kapitatu, ale réwniez jego wzrost. Nalezy
jednak zwrécié uwage na korelacje inflacji oraz stép procento-
wych. W okresie inflacji mogg wzrastac¢ stopy procentowe, wiec
jezeli nieruchomos$¢ finansowana jest kredytem, to wzrastajg
réwniez koszty kredytu. Nawet jezeli inwestycja finansowana
jest z wilasnych srodkéw, to ceny mieszkan mogg by¢ nizsze
w warunkach inflacji. Dzieje sie tak dlatego, ze duza czes$¢ kon-
sumentéw moze pozwoli¢ sobie na zakup nieruchomosci tylko
i wytgcznie ze wsparciem kapitatu obcego (tj. kredytu). W przy-
padku wzrostu stép procentowych mniejsza liczba inwestoréw
jest sktonna do zaciggniecia kredytu na zakup nieruchomosci.
W zwigzku z tym popyt spada i ceny nieruchomosci rowniez.

Podatkowe nastepstwa inwestyc;ji
mieszkaniowych

Zdecydowanie kluczowg korzyscig inwestowania w nieru-
chomosci jest mozliwos¢ uzyskania ulgi podatkowej. Usta-
wodawca przewidziat kilka form opodatkowania dochodéw
wygenerowanych z inwestycji w mieszkania. Formy te zale-
z3 od tego, czy inwestorem jest osoba fizyczna czy prawna.
W niektérych przypadkach istnieje mozliwo$¢ odliczenia od
podstawy opodatkowania:

e kosztéw poniesionych w zwigzku z wynajmem, np. kosztéw
remontu,

e kosztéw zwigzanych z nabyciem nieruchomosci, np. w po-
staci amortyzacji,

e kosztow zewnetrznego finansowania nieruchomosci, np.
odsetek od kredytu.

Z nieruchomosciami wigza sie dwa dodatkowe tytuty po-
datkowe: podatek od nieruchomosci oraz podatek od spadku
i darowizn. W obu przypadkach ustawodawca przewidziat zwol-
nienia z obowigzku podatkowego. Dlatego w analizie optacal-
nosci inwestycji w nieruchomosci (w tym w mieszkania) warto
wzigé pod uwage korzysci podatkowe mozliwe do osiggniecia.

Mieszkanie jako podstawa zabezpieczenia
kredytu

Skorzystanie z zewnetrznego Zrédta finansowania zwieksza
mozliwosci inwestoréw kupujacych mieszkania w celach in-
westycyjnych. Zainteresowanie kapitatem obcym potegowa-
ne jest przez utrzymujgcy sie w ostatnich latach niski poziom
stop procentowych. W Polsce podstawowym instrumentem
zewnetrznego finansowania mieszkania jest kredyt hipoteczny
(potocznie nazywany mieszkaniowym). Jego celem jest zakup
prawa wtasnosci lub spétdzielczego prawa do lokalu mieszkal-
nego. Kredyt ten moze by¢ réwniez przeznaczony na pokrycie
kosztéw wykonczenia lub remontu mieszkania. W zwigzku
z wysokimi cenami nieruchomosci mieszkaniowych kredyt hi-
poteczny udzielany jest na okres kilkunastu, a nawet kilkudzie-
sieciu lat (§rednia warto$¢ nowo udzielonego kredytu udzielo-
nego w 2019 r. wyniosta ok. 278 tys. zi, ponad 60% kredytéw
rocznie udzielanych jest na okres 15-25 lat — dane dotyczg
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ogo6tu kredytdw mieszkaniowych [13]). Banki komercyjne majac
na uwadze wysokos¢ i okres sptaty zadtuzenia, udzielajg kredy-
tu w ramach dopuszczalnego ryzyka. Oprécz oceny zdolnosci
kredytowej jedna z gtéwnych metod minimalizacji ryzyka kredy-
towego banku jest prawne zabezpieczenie udzielanego kredy-
tu mieszkaniowego. Banki stosuja kilka form zabezpieczenia,
z ktérych najwazniejszym jest hipoteka [14], czyli ograniczone
prawo rzeczowe obcigzajgce nieruchomo$é. Zabezpieczenie
hipoteczne przyjmuje posta¢ wpisu do ksiegi wieczystej. Pra-
wo to daje wierzycielowi uprawnienie do dochodzenia zaspoko-
jenia sie z obcigzonej nieruchomosci niezaleznie od tego, czyjg
stata sie wtasnoscig (z pierwszenstwem przed wierzycielami
osobistymi wtasciciela nieruchomosci) [7].

Mieszkanie jest ciekawg formga lokowania kapitatu wtasnie
ze wzgledu na mozliwo$¢ finansowania inwestycji czeSciowo
kapitatem obcym, oczywiscie jezeli warunki finansowania ze-
wnetrznego sg dla inwestora korzystne. Bank chetnie udzieli
kredytu z obligatoryjnym zabezpieczeniem w postaci hipoteki
ze wzgledu na podstawowe cechy mieszkania, jakimi sg trwa-
to$¢ i wzrost wartosci w dtugim terminie.

Ryzyko inwestowania w nieruchomosci
mieszkaniowe

Inwestowanie w nieruchomosci (w tym nieruchomosci
mieszkaniowe) staje sie coraz bardziej wyrafinowang sztukga,
umiejetnoscia, ktéra moze wywotaé pozytywne efekty mnoz-
nikowe. Jednak popetniane btedy moga by¢ bardzo kosztow-
ne dla wiascicieli i zarzgdcéw nieruchomosci, ze wzgledu na
wywotanie synergii negatywnych nastepstw. Nieruchomosci
naleza do aktywoéw wielokrotnego uzycia, ktére mozna, przez
zacigganie na ich konto kredytéw, wykorzystywac¢ wiele razy,
kreujac nowe przedsiewziecia i inwestycje. Ta korzystna cecha
nie moze jednak przestonié¢ ryzyka towarzyszgcego inwestowa-
niu [15]. Ryzykiem nazywamy prawdopodobieristwo poniesienia
strat, zwigzane z podjeciem okreslonej decyzji gospodarczej. Ryzy-
ko jest miarg niepewnosci rezultatéw, oczekiwanych w przysztosci
jako efekt okreslonej inwestycji [11]. W przypadku inwestowania
w nieruchomosci mieszkaniowe oczekiwane w przysztosci re-
zultaty to zyski z zainwestowanego na zakup i remont miesz-
kania kapitatu. Biorgc pod uwage wiele etapéw inwestycji
w mieszkania na wynajem, ryzyko mozemy podzieli¢ na:

1) ryzyka zwigzane z pozyskaniem nieruchomosci mieszka-
niowej:

a. ryzyko wyceny — ceny ofertowe czesto odbiegajg od war-
tosci rynkowej; w celu ograniczenia ryzyka warto zleci¢ rze-
czoznawcy majgtkowemu okreslenie wartosci nieruchomosci,
b. ryzyko transakcji — jest to ryzyko zwigzane z zawarciem
miedzy stronami umowy umozliwiajgcej skuteczne i ptynne
przejecie nieruchomosci; ryzyko wigze sie z btedami zawar-
tymi w umowie kupna-sprzedazy skutkujgcymi w skrajnych
przypadkach uniewaznieniem zawartej transakcji,

c. ryzyko przedmiotu transakeji — kontrola stanu prawnego
pozwoli wykluczyé, czy przedmiot transakcji nie jest obcig-
zony lub ograniczony prawem rzeczowym (np. hipoteka, uzyt-
kowaniem czy stuzebnoscig), lub tez prawem osoby trzeciej
(najmem, dzierzawg, dozywotnig wtasnoscia); kupno nierucho-
mosci z wadg prawng narazi inwestora na strate dwéch naj-
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istotniejszych dla niego rzeczy: pieniedzy i czasu, a dodat-
kowo rezygnacja z takiej inwestycji moze okaza¢ sie bardzo
trudna,
2) ryzyka zwigzane z najmem mieszkarn:
a. ryzyko niepozyskania najemcéw — wigze sie z trudnoscia
w odnalezieniu i rotacjg lokatoréw; ryzyko to jest $cisle zwia-
zane z popytem na lokalnym rynku na tego typu mieszkania;
mozna je ograniczy¢ poprzez zatrudnienie firm specjalizuja-
cych sie najmem nieruchomosci, ale to obnizy stope zwrotu
z inwestycji ze wzgledu na koszty posrednictwa,
b. ryzyka nienalezytego wykonania umowy najmu przez najem-
cow — inwestor moze je ograniczy¢ przez kontrole najemcy, ale
w praktyce najlepszym sposobem na ograniczenie ryzyka jest
odpowiednio skonstruowana umowa,
c. ryzyko utraty wartosci mieszkania wskutek niewtasciwego
uzytkowania — w tym przypadku réwniez odpowiednia skon-
struowana umowa z najemcga ograniczy ryzyko,
d. ryzyko niedoszacowania kosztéw napraw i wymiany wypo-
sazenia — w zwigzku z rotacjg najemcéw nalezy przewidzie¢
koszty ,od$wiezenia” mieszkania oraz koszty napraw wynika-
jace z normalnego zuzycia; w tym przypadku witasciciel moze
réwniez zabezpieczy¢ sie, np. poprzez pobranie kaucji,
3) ryzyka zwigzane ze zbyciem nieruchomosci mieszkaniowej:
a. ryzyko wyceny,
b. ryzyko transakc;ji,
c. ryzyko ptynnosci — mieszkanie ze wzgledu na swojg war-
tos¢ jest inwestycjg o matej ptynnosci; wyjscie z inwestycji
ulokowanej na rynku nieruchomosci nie odbywa sie z dnia na
dzien; nawet najbardziej atrakcyjne oferty potrzebujg czasu na
realizacje transakcji, inwestor musi uzbroi¢ sie w cierpliwos¢
i czekaé na satysfakcjonujgcg propozycje albo zacza¢ stopnio-
wo obniza¢ cene; dodatkowo niemozliwa jest takze cze$ciowa
rezygnacja z podjetej inwestycji — nieruchomos$¢ mozna sprze-
daé w catosci lub wcale,
4) ryzyka zewnetrzne:
a. ryzyko rynkowe — zmiana cen nieruchomosci oraz stawek
czynszu moze obnizyé optacalno$¢ inwestycji w mieszkania
na wynajem,
b. ryzyko polityczne — zmiana stawek podatkowych.
Catkowite wyeliminowanie ryzyka nie jest mozliwe, jednak
poprzez umiejetne zarzadzanie, tzn. prawidtowe rozpoznanie
ryzyka, jego rzeczywisty pomiar i skuteczng kontrole, mozna
je w znacznym stopniu ograniczaé. Dlatego inwestycje na ryn-
ku nieruchomosci wymagajg doswiadczenia i wiedzy. Dzieki
eksperckiej wiedzy i doswiadczeniu inwestor szybko oceni
atrakcyjno$¢ danej oferty, tendencje panujgce na rynku, a tak-
ze uniknie wad prawnych, mogacych towarzyszy¢ inwestycji.
Poza tym z tatwoscig znajdzie odpowiednie pod konkretny cel
mieszkanie i przygotuje je do transakcji.

Alternatywne w poréwnaniu z nabyciem
mieszkania formy inwestowania

Kazda osoba (fizyczna, a takze prawna) moze znalezé sie
przed dylematem, gdzie i w jakiej formie bezpiecznie ulokowaé
$rodki pieniezne, ktdre nie s3 jej potrzebne na biezgce wydatki.
Zakup mieszkania na wynajem to niewatpliwie jedna z ciekaw-
szych form inwestycji. Ale na rynku wystepuje caty wachlarz
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produktéw finansowych, ktére moga stanowic
alternatywe dla tej formy oszczedzania. Ponizej
przedstawiona zostata charakterystyka najpopu-
larniejszych z nich, czyli depozytéw bankowych,
obligacji skarbowych oraz jednostek uczestnictwa
w dtuznym funduszu inwestycyjnym [16].

Depozyty bankowe

Depozyt bankowy jest to ogdélna nazwa inwesty-
cji finansowej, polegajgcej na powierzeniu $rod-
kéw finansowych bankowi przez inwestora (zwa-
nego depozytariuszem) na pewien okres [17]. Po
zakonczeniu umowy bank zwraca zdeponowany
kapitat wraz z odsetkami pomniejszonymi o poda-
tek od zyskéw kapitatowych. Czesto w odniesieniu
do depozytu stosowana jest réwniez nazwa lokata
bankowa.

Dostepnosé i ztozonos$é produktu. Depozyty sg
powszechnie dostepne, znajdujg sie w ofercie kaz-
dego banku w postaci lokaty lub konta oszczed-
nosciowego. Charakteryzuja sie prostg i zrozumia-
ta konstrukcja. Mozna zatozy¢ je tradycyjnie w placéwce banku
oraz za posrednictwem bankowosci internetowe;.

Kwota inwestycji. Minimalne kwoty kapitatu zaczynajg sie
od kilkuset ztotych, co $wiadczy o wyjgtkowo matej kapitato-
chtonnosci. Bank moze zaoferowacé korzystniejsze warunki dla
wyzszych depozytow.

Okres inwestycji. W zaleznosci od oferty banku srodki mo-
zemy deponowac¢ w okresie od 1 miesigca do kilku lat. Naj-
czesciej umowa przewiduje automatyczne przedtuzenie, jezeli
depozytariusz nie wyda bankowi innej dyspozycji. Dostepne sg
réwniez tzw. depozyty a vista zawierane na czas nieokreslony
(taki charakter majg depozyty gromadzone na rachunkach roz-
liczeniowych biezgcych i pomocniczych oraz na rachunkach
oszczednosciowo-rozliczeniowych).

Ptynnosé instrumentu. Depozyty nalezg do bardzo ptynnych
instrumentéw finansowych. To oznacza, ze inwestor moze wy-
cofa¢ srodki przed uptynieciem okresu umowy bez znacznej
obnizki lub utraty odsetek. Niektére banki majg w swoich ofer-
tach depozyty przewidujagce odsetki standardowe (wyptacane
niezaleznie od tego, czy umowa jest zerwana przed terminem)
oraz odsetki bonusowe/premiowe (wyptacane tylko w przypad-
ku utrzymania depozytu do korica trwania umowy).

Oprocentowanie. Depozyty oprocentowane sg wedtug statej
lub zmiennej stopy procentowej. Podawana jest ona zawsze
w ujeciu rocznym. Z analizy ofert wynika, Zze oprocentowanie
lokat rocznych w marcu 2020 r. ksztattowato sie na poziomie
0,20—-2,85% (analize przeprowadzono 6 marca 2020 r. na podsta-
wie rankingu lokat [18]). Z punktu widzenia inwestycji w depozy-
ty bankowe istotny jest okres kapitalizacji odsetek, tj. okres, po
uptywie ktérego odsetki, ktére narosty, doliczane sg do depozytu.

Rentownos$¢. Rentownosé inwestycji depozytowej zalezy od [17]:
e oprocentowania depozytu (im wyzsze oprocentowanie, tym

wyzsza stopa dochodu),

e okresu kapitalizacji (im krotszy okres kapitalizacji, tzn. im
czesciej kapitalizowany jest depozyt, tym wyzsza stopa do-
chodu).

Rys. 1. Oprocentowanie nominalne i realne depozytéw dla gospodarstw domowych
(Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych publikowanych przez NBP [19] oraz wskaZnika
cen towardw i ustug konsumpcyjnych GUS)

0d maja 2019 r. $rednie oprocentowanie nominalne depozytéw
(nowych i renegocjowanych dla gospodarstw domowych)
ksztattuje sie na poziomie ok. 1,2-1,5%. Kiedy zestawimy te war-
to$¢ z poziomem inflacji oraz uwzglednimy podatek od zyskéw
kapitatowych, to okaze sig, ze statystyczny bankowy depozyt
nie chroni przed wzrostem cen, a zyski sg ,zjadane” przez infla-
cje. Narys. 1 czerwona linig zaznaczono oprocentowanie realne
uwzgledniajace inflacje oraz podatek od zyskéw kapitatowych
(19%). Jej warto$¢ ponizej 0% oznacza, ze obecnie przecietny
depozyt bankowy przynosi realng strate.

Ryzyko. Inwestycja w depozyty bankowe charakteryzuje sie
niskim ryzykiem. Bezpieczenstwo polega na tym, ze przede
wszystkim mamy zagwarantowany zwrot petnej sumy pie-
niedzy, ktére powierzyliémy jednemu bankowi'. Niskie ryzy-
ko zwigzane z depozytami jest jednoznaczne z niskg stopg
zwrotu, co oznacza, ze podstawowym rodzajem ryzyka, jakie
moze wystepowac przy inwestowaniu w depozyt bankowy jest
ryzyko zmiany stép procentowych. W przypadku depozytu ze
statg stopg procentowgq inwestycja staje sie mniej optacalna,
gdy stopy procentowe na rynku wzrastajg. W przypadku de-
pozytéw ze zmienng stopg procentowa niekorzystne sg spad-
ki stép procentowych na rynku ze wzgledu na nizsze odsetki
dla depozytariusza. Jak wynika z danych przedstawionych
na rys. 1, aktualne zyski z depozytéw o $rednim oprocento-
waniu nie pozwalajg na pokrycie inflacji, co oznacza, ze tego
typu forma oszczedzania nie gwarantuje obecnie utrzymania
wartosci zainwestowanego kapitatu.

' Srodki do réwnowartosci w ztotéwkach kwoty 100 000 euro sg wypta-
cane w terminie 7 dni od daty wystgpienia przez uprawniong instytucje
bankowa z wnioskiem o upadtos¢. Gwarancjg depozytéw do réwnowar-
tosci w ztotéwkach kwoty 100 000 euro sg objete $rodki zgromadzone na
rachunkach w przez danego klienta w jednym banku, tj. tagczna wartos$¢
$rodkéw zgromadzonych w jednym banku w postaci wszystkich produk-
téw finansowych danego klienta (m.in. kont osobistych i lokat).
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Obligacje Skarbu Panstwa

Obligacje skarbowe sg papierami wartoscio-
wymi sprzedawanymi przez Ministra Finansow
reprezentujgcego Skarb Panstwa. Sprzedajac ob-
ligacje, Minister Finanséw pozycza od nabywcy
obligacji okreslong sume pieniedzy i zobowigzuje
sie jg zwrocic¢ wraz z naleznymi odsetkami (wyku-
pi¢ obligacje) w okreslonym czasie [20].

Dostepnos¢ i ztozonosé produktu. Klienci indy-
widualni moga kupi¢ obligacje w kilku miejscach.
Pierwszym z nich sg oddziaty PKO Banku Polskie-
go oraz Punkty Obstugi Klientéw Biura Maklerskie-
go PKO BP. Obligacje skarbowe mozna kupic¢ takze
przez Internet (www.zakup.obligacjeskarbowe.pl).
Zakup obligacji jest zatem prosty i przystepny dla
oso6b preferujgcych rézny sposéb obstugi. Zasady
inwestycji w obligacje sg proste i zrozumiate. Wa-
runki sg znane na samym poczatku i niezmienne
przez caty okres posiadania obligacji, wytgczajac
zmiane wysokosci oprocentowania.

Kwota inwestyciji. Stata cena 1 obligacji to 100 zt. Swiadczy to
o niskiej kapitatochtonnosci tej formy oszczedzania.

Okres inwestycji. Obligacje emitowane sg na czas okreslony.

Plynnos¢ instrumentu. W ofercie zostaty przedstawione obliga-
cje udzielane na okres od 3 miesiecy do 12 lat. W praktyce nie jest
jednak tak, ze dziesiecioletnig obligacje trzeba trzymacé w portfelu
przez dekade. Obligacje w awaryjnej sytuacji mozna przedstawic¢
w banku do wykupu. Za wysoka ptynnoscig przemawia réwniez
fakt, ze sprzedajgc obligacje przed czasem, bardzo czesto mozna
liczy¢ na otrzymanie sporej czesci narostych odsetek.

Oprocentowanie. Wedtug tego kryterium wyréznia sie:

e obligacje o statym oprocentowaniu,

e obligacje o zmiennym oprocentowaniu,

e obligacje o zerowym oprocentowaniu (zerokuponowe) —
taka obligacja sprzedawana jest ponizej wartosci nominal-
nej, tzw. sprzedaz z dyskontem.

Oprocentowanie obligacji oferowanych w marcu 2020 r. zostato

przedstawione w tabeli Il.

Rentownosé. Dla potrzeb tego opracowania zbadano ren-
townos$¢ roczng 10-letnich obligacji skarbowych o statym
oprocentowaniu notowanych na GPW (dane zostaty pobra-
ne ze strony http://www.gpw.pl). Najczesciej stosowanym
w praktyce wskaznikiem okreslajgcym rentownos$¢ obligacji
jest stopa zwrotu w okresie do wykupu (yield to maturity). Zna-
jac rynkowe ceny obligacji skarbowych notowanych na GPW
i strukture wyptat w przysztosci, oszacowano rentownos$¢
roczng obligacji skarbowych zgodnie ze wzorem (1):

Pn=C(1 +YTM) 1 + C(1 + YTIM)2 + C(1 + YTM)t3
+...+C(1 +YTM)tn + N(1 + YTM)tn m,

w ktérym Pn oznacza aktualng cene obligacji, C warto$¢ kupo-
nu, i czas do i-tej ptatnosci kuponowej, N warto$¢é nominalng
obligacji sptacang w momencie zapadalnosci, a YTM roczng
stope zwrotu w okresie do wykupu.

Na rys. 2 przedstawiono wykres stopy zwrotu z inwestycji
w 10-letnie obligacje skarbowe o statej stopie procentowej. Ren-
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Rys. 2. Rentowno$é 10-letnich obligacji skarbowych o statej stopie procentowej (Zrédto:
opracowanie wiasne na podstawie notowar obligacji skarbowych o statym oprocentowaniu,
https.//gpwcatalyst.pl, oraz wskaznika cen towaréw i ustug konsumpcyjnych GUS)

towno$¢ roczna na dzier 31 grudnia 2019 r. wyniosta ok. 2,1%.
Dla poréwnania $rednie oprocentowanie depozytéw na ten sam
dzien wyniosto ok. 1,2%, co oznacza, ze inwestycja w obligacje
przynosiwyzszy zysk (przy zatozeniu, ze obligacje beda trzymane
do wykupu). Czerwona linia na wykresie przedstawia realng stope
zwrotu uwzgledniajgcg inflacje oraz podatek od zyskéw kapitato-
wych (19%). Podobnie jak w przypadku depozytéw od maja 2019r.
inwestycja w 10-letnie obligacje o statym kuponie realnie przynosi
strate. Dlatego tez inwestorzy, aby uchroni¢ sie przed wzrastajacg
inflacja, coraz czesciej wybierajg obligacje o zmiennej stopie pro-
centowej, w szczegélnosci indeksowane inflacja.

Ryzyko. Z inwestycjg w obligacje wigzg sie dwa podstawowe
ryzyka [21]: ryzyko niedotrzymania warunkéw oraz ryzyko sto-
py procentowej. Obligacje skarbowe sg w zasadzie wolne od
ryzyka, gdyz mamy prawo oczekiwaé, ze Skarb Panstwa jest
wyptacalnym dtuznikiem. Ale majac na uwadze sytuacje kryzy-
sowe Argentyny czy Grecji, powinno sie takie ryzyko bra¢ pod
uwage. Dochdd z obligacji moze sie zmieni¢ z powodu zmian
stép procentowych na rynku. Mozna wyrézni¢ dwa podstawowe
rodzaje ryzyka stopy procentowej obligacji:

e ryzyko ceny — dochdd z inwestycji w obligacje zalezy od ceny
sprzedazy obligacji, a cenata zalezy od poziomu stép procento-
wych w momencie sprzedazy; dotyczy sytuacji, gdy posiadacz
obligacji zamierza sprzedac¢ obligacje przed terminem wykupu,

e ryzyko reinwestowania — zwigzane jest z niepewnoscia co
do stopy procentowej, po jakiej bedg inwestowane uzyska-
ne odsetki z obligacji (ryzyko nie wystepuje w przypadku
obligacji zerokuponowych); inwestor moze byé zmuszony
do lokowania strumieni pienieznych z obligacji po stopie
nizszej od stopy zwrotu YTM.

Dtuzne fundusze inwestycyjne

Fundusz inwestycyjny to forma zbiorowego inwestowania,
ktorej wytagcznym przedmiotem dziatalnosci jest lokowanie srodkow
pienieznych zebranych w drodze proponowania nabycia jednostek
uczestnictwa albo certyfikatow inwestycyjnych w okreslone w usta-
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Tabela Il. Oferta obligacji Skarbu Paristwa w marcu 2020 r.
(Zrédto: https://www.obligacjeskarbowe.pl)
Okres

Seria Oprocentowanie

1,50% w skali roku, state przez caty

0TS0620 . -
3-miesieczny okres oszczedzania

3-miesieczne

2,10% w kazdym roku oszczedzania, z roczng

D0s0322 kapitalizacjg odsetek

2-letnie

2,20% w pierwszym 6-miesiecznyn okresie
odsetkowym, w kolejnych 6-miesiecznych
okresach odsetkowych: mnoznik 1,00 x WIBOR
6M, z wyptatg odsetek co pét roku

TOZ0323 3-letnie

2,40% w pierwszym rocznym okresie
odsetkowym, w kolejnych rocznych okresach
odsetkowych: marza 1,25% + inflacja,

z wyptatg odsetek co rok

C0I0324 4-letnie

2,70% w pierwszym rocznym okresie
odsetkowym, w kolejnych rocznym okresach
odsetkowych: marza 1,50% + inflacja, z roczng
kapitalizacjg odsetek

EDO0330 10-letnie

2,80% w pierwszym rocznym okresie
odsetkowym, w kolejnych rocznych okresach
odsetkowych: marza 1,75% + inflacja, z roczng
kapitalizacjg odsetek

ROS0326 6-letnie

3,20% w pierwszym rocznym okresie
odsetkowym, w kolejnych rocznych okresach
odsetkowych: marza 2,00% + inflacja, z roczng
kapitalizacjg odsetek

RODO0332 12-letnie

wie papiery wartosciowe, instrumenty rynku pienieznego i inne prawa

majatkowe [22]. Zarzadzajgcy funduszem dziata ze szczegdlnym

uwzglednieniem interesu uczestnikéw. Eksperci, ktérym powie-

rzamy oszczednosci, budujg zdywersyfikowane portfele instru-

mentéw finansowych (np. akcje, obligacje, bony skarbowe) prze-

znaczone dla 0s6b o réznej sktonnosci do ryzyka. Ze wzgledu na

kryterium zawartosci portfela fundusze dzielimy na:

o diuzne krétkoterminowe (inwestujg gtéwnie w papiery dtuz-
ne, z terminem wykupu nie dtuzszym niz dwa lata),

e diuzne (inwestujg gtéwnie w obligacje i inne papiery dtuzne

z terminem wykupu dtuzszym niz dwa lata),

mieszane (inwestujg zaréwno w akcje, jak i obligacje),

akcji (wiekszo$¢ portfela stanowig akcje).

Dla potrzeb tego opracowania przedstawiono analize wy-

branych cech na przyktadzie jednostek uczestnictwa w dtuz-

nych funduszach inwestycyjnych. W tym przypadku $rodki

pieniezne zebrane od inwestoréw sg inwestowane w $rednio-

i dtugoterminowe dtuzne papiery wartosciowe, czyli ré6znego

rodzaju obligacje: skarbowe, komunalne i przedsiebiorstw

czy listy zastawne, bony skarbowe.

Dostepnosé i ztozonosé produktu. Kazdy, tzn. zaréwno
osoba fizyczna, jak i prawna, moze zainwestowac¢ w dtuzny
fundusz inwestycyjny. Przystgpienie do funduszy wigze sie
z koniecznoscig ztozenia zlecenia nabycia jednostek uczest-
nictwa oraz wptatg pieniezng. Mozna to zrobi¢ metodg trady-
cyjna w placéwece lub przez Internet. Istotne z punktu widzenia
inwestycji w fundusze sg zasady rozliczen oraz koszty (w tym
optaty za zarzadzanie czy manipulacyjne).

Kwota inwestycji. Inwestycja w fundusze nie jest kapitato-
chtonna. Kwoty za jednostke uczestnictwa rozpoczynajg sie
od kilkudziesieciu ztotych.

Okres inwestycji. Ze wzgledu na optaty poczatkowe krétki
okres inwestycji nie jest optacalny. W przypadku dtuznych fun-
duszy inwestycyjnych optymalny okres inwestycji wynosi od
1 roku do 3 lat.

Ptynnosé instrumentu. Jednostki uczestnictwa funduszu in-
westycyjnego mozemy umorzy¢ w kazdej chwili. Mamy wiec za-
pewniong ptynnos¢ inwestycji, czyli szybki dostep do pieniedzy.

Oprocentowanie. Z punktu widzenia inwestycji w dtuzne fun-
dusze oprocentowanie poszczegdlnych instrumentdw nie jest tak
istotne dla inwestora jak stopa zwrotu, jakg osigga fundusz. Portfel
dtuznego funduszu jest zdywersyfikowany i sktadajg sie na niego
m.in.: obligacje skarbowe, komunalne, bony skarbowe, papiery ko-
mercyjne, listy zastawne, certyfikaty depozytowe, wierzytelnosci
pieniezne i waluty. Ze wzgledu na mnogos¢ instrumentéw finan-
sowych oraz rézne sktady oferowanych funduszy oprocentowanie
poszczegdlnych sktadnikéw portfela nie bedzie analizowane.

Rentownosé. Rentownos$¢ inwestycji w dtuzne fundusze in-
westycyjne zostata zbadana na podstawie 16 wybranych fun-
duszy (tabela Ill). Stope zwrotu ustalono zgodnie ze wzorem (2):

Rt = Kk - KpKp 2),
w ktérym Rt oznacza stope zwrotu w okresie t, Kk cene jednostki
funduszu na koniec danego okresu, a Kp cene jednostki fundu-
szu na poczatku danego okresu.

Stopa zwrotu pozwala na poréwnanie ze sobg kilku ré6znych
inwestycji oraz ocene, ktéra z nich jest najbardziej rentowna.
Z uwagi na to, Ze jest ona wyznaczona na podstawie historycz-
nych danych, nalezy mieé¢ na uwadze, ze stopa zwrotu w ko-
lejnych okresach moze ulegaé zmianie. Realna stopa zwrotu
uwzglednia podatek od zyskéw kapitatowych (19%) oraz koszty
zarzadzania funduszem (1,5%, $rednia arytmetyczna kosztow za-
rzadzania ustalona na podstawie wybranych funduszy dtuznych).
Rysunek 6 wskazuje, ze w ostatnich 3 latach realnie traci sie na
rocznej inwestycji w fundusze dtuzne. Jest to spowodowane
przede wszystkim wysokoscig kosztéw za zarzadzanie oraz ni-
skimi stopami zwrotu w tym okresie w poréwnaniu z inflacja.

Ryzyko. Z inwestycjg w dtuzne fundusze wigzg sie m.in.
cztery podstawowe ryzyka:

1. ryzyko stopy procentowej — zmiana rynkowych stép procen-
towych wptywa bezposrednio na warto$¢ dtuznych papieréw
wartosciowych; poziom rynkowych stép procentowych wpty-
wa na ceny instrumentéw rynku pienieznego; spadek stop

2. powoduje spadek rentownosci tych instrumentéw, a w kon-
sekwencji spadek tempa wzrostu wartos$ci jednostki uczestni-
ctwa funduszu,

3. ryzyko niedotrzymania warunkéw — zwigzane z mozliwoscia
niewywigzania sie ze swoich zobowigzan przez kontrahenta,
z ktérym fundusz zawrze umowy lub transakcje na instrumen-
tach finansowych bedgcych przedmiotem lokat funduszu;
w zwigzku z zaktadanym udziatem instrumentéw finansowych
o charakterze dtuznym istnieje ryzyko, ze niewyptacalnos¢
ktéregokolwiek z emitentéw moze negatywnie wptynaé na
wartos$¢ aktywow netto funduszu i warto$¢ aktywéw netto na
jednostke uczestnictwa; moze zaistnie¢ sytuacja utraty wypta-
calno$ci emitenta skutkujgca utratg czes$ci aktywoéw funduszu,
4. ryzyko utraty ptynnosci i wyptacalnosci emitenta (ryzyko
kredytowe) — zwigzane jest z sytuacjg finansowg emitenta;
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w przypadku jej pogorszenia zachodzi mozliwos$¢ nietermino-
wej sptaty zobowigzan odsetkowych badz nawet ich zaniecha-
nia; zmiana wielkosci ryzyka kredytowego emitenta wptywa
bezposrednio na cene rynkowg papieru warto$ciowego, sta-
nowigcego sktadnik aktywéw funduszu.

Optacalnosé najmu mieszkania w todzi
w kontekscie inwestycji alternatywnych

Inwestowanie w nieruchomosci jest powszechnie postrze-
gane jako atrakcyjna lokata kapitatu. Posiadacze lokat znie-
checeni niskim oprocentowaniem wyptacajg srodki z banku
i kupuja mieszkania na wynajem. Ale czy taka inwestycja jest
optacalna?

todzki rynek mieszkaniowy

t6dz jest trzecim pod wzgledem liczby ludnosci miastem
w Polsce (685 tys. mieszkaricéw, stan na 31 grudnia 2018 r.)
[23]. Miasto zmaga sie z problemami demograficznymi, wieksza
liczba wyjezdzajacych niz osiedlajgcych sie. Mimo to eksperci
uwazaja, ze £ 6dz jest jednym z najbardziej aktywnych centréw
inwestycyjnych w Polsce we wszystkich sektorach nierucho-
mosci. taczny wolumen inwestycji w todzi od poczatku 2017 r.
do sierpnia 2019 r. wynidst ponad 625 min euro. Na inwestycje
biurowe i przemystowe przypada wiekszo$¢ tego wolumenu,
tj. po ok. 37% ogotu inwestycji dla kazdego z sektoréw [24].
Dzieki temu w todzi tworzy sie wiele atrakcyjnych miejsc pracy,
w szczegolnosci w sektorze nowoczesnych ustug bizneso-
wych. Zatrudnienie w | kw. 2019 r. w centrach BPO, SSC, IT, R&D
w osrodkach ustug biznesowych w todzi wyniosto 23,2 tys.
W przypadku dtuzszego okresu poréwnawczego (od | kw. 2016 .
do I kw. 2019 r.) w Lodzi zaobserwowano wzrost zatrudnienia
w tym sektorze o 49% (wyzszy wzrost liczby miejsc pracy za-
obserwowano tylko w Tréjmiescie i Poznaniu) [25]. £6dz jest
réwniez silnym os$rodkiem akademickim (ok. 71 tys. studentéw
[26]). Scista wspétpraca biznesu z lokalnymi uczelniami zwiek-
sza szanse na zatrudnienie talentéw i tym samym stworzenie
wysoko wyspecjalizowanej kadry. Perspektywy nowych miejsc
pracy, ambitne plany rewitalizacyjne miasta, coraz lepszy po-
ziom infrastruktury oraz bogata siatka potgczen transporto-
wych sprawiajg, ze £6dZ staje sie atrakcyjng lokalizacjg dla
inwestoréw z branzy nieruchomosci mieszkaniowych.

Na rynku tédzkim przybywa kolejnych inwestycji dewelo-
perskich. W obrebie miasta na dzien dzisiejszy prowadzonych
jest ponad 120 projektéw na réznym etapie realizacji, obejmujg-
cych sume 10 650 mieszkan. Dla catej todzi stanowi to wzrost
0 12,1% w ujeciu rok do roku. W okresie od Il kw. 2018 r. do
Il kw. 2019 r. sprzedano 3 300 mieszkan, co oznacza wzrost
wzgledem analogicznego okresu sprzed roku o 20,1%. Na
przestrzeni lat wskazaé¢ mozna charakterystyczne przesunie-
cia przestrzenne popytu na rynku pierwotnym. Sukcesywnie
wzrasta sprzedaz mieszkan w obrebie Srédmiescia oraz Batut,
spada natomiast w zachodniej dzielnicy todzi. Wedtug stanu
na koniec Il kw. 2019 r. tgczna liczba mieszkan dostepnych
w ofercie deweloperéw wyniosta ok. 3 200 lokali mieszkalnych,
co w poréwnaniu z analogicznym okresem w 2018 r. stanowi
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Tabela Ill. Lista wybranych funduszy dtuznych (Zrédfo: opracowanie
wiasne na podstawie wykazu dostepnego na https://www.bankier.pl)

Lp. Instytucja Nazwa funduszu dtuznego

Aviva Investor Poland
Towarzystwo Funduszy
1 Inwestycyjnych SA

Aviva Investors Obligacji

AXA Towarzystwo Funduszy

2 Inwestycyjnych SA AXA Obligacii

BNP Paribas Towarzystwo

3 Funduszy Inwestycyjnych SA BNP Paribas Papieréw Dtuznych

BPS Towarzystwo Funduszy

4 Inwestycyjnych SA BPS Obligacii

Compensa Towarzystwo
Ubezpieczen na Zycie SA Vienna
5 Insurance Group

PKO Zabezpieczenia Emerytalnego
2020 E

ESALIENS Towarzystwo Funduszy

6 Inwestycyjnych SA ESALIENS Obligaciji

Investors Towarzystwo Funduszy

7 Inwestycyjnych SA Investor Obligacji

Millenium Towarzystwo Funduszy

8 Inwestycyjnych SA Millenium Instrumentéw Dtuznych

9 NN Investment Partners TFI SA NN Obligacji

Pekao Towarzystwo Funduszy
10 Inwestycyjnych SA

Pekao Obligacji — Dynamiczna
Alokacja 2

PKO Towarzystwo Funduszy PKO Obligacji Dtugoterminowych

11 Inwestycyjnych SA
Santander Towarzystwo Funduszy Santander Prestiz Obligacji
12 Inwestycyjnych SA Skarbowych
Skarbiec Towarzystwo Funduszy Subfundusz Skarbiec —

13 Inwestycyjnych SA Konserwatywny Plus

Towarzystwo Funduszy
14 | Inwestycyjnych Allianz Polska SA

Allianz Polskich Obligacji
Skarbowych

Towarzystwo Funduszy

15 Inwestycyjnych PZU SA PZU Papieréw Dtuznych Polonez

Union Investment Towarzystwo

16 Funduszy Inwestycyjnych SA Unikorona Obligacje

wynik nizszy o prawie 5,5% [27]. Spadek podazy jest spowo-
dowany wysokim zainteresowaniem mieszkaniami ze strony
nabywcow i w konsekwencji ich wyprzedazg. Ponadto dewe-
loperzy w mys$l racjonalnego inwestowania nie wprowadzajg
na rynek zbyt duzej liczby mieszkan w zbyt krétkim czasie.
Na uwage zastuguje fakt, ze w todzi, w odréznieniu do innych
miast o podobnej wielkos$ci, ceny mieszkan nie cechujg sie
duza rozpietoscia, tzn. nie obserwuje sie duzych réznic w ce-
nach pomiedzy mieszkaniami w centrum a tymi potozonymi
w innych czesciach miasta. To oznacza, ze nawet w centrum
miasta mozna kupi¢ mieszkanie za przecietng, a czasem nawet
okazyjna cene.

L6dz dzieli sie na 5 dzielnic: Srédmiescie, Batuty, Widzew,
Polesie i Gérna? (rys. 3). Wiekszo$é zabudowy Srédmiescia

2 Podziat administracyjny todzi w takiej formie obowigzywat do 31 grud-
nia 1992 r. Mimo zniesienia podziatu na dzielnice, jest on silnie zakorzenio-
ny w $wiadomosci mieszkancéw i stosowany nadal przez niektére instytu-
cje, np. sady rejonowe. Nazwy bytych dzielnic todzi: Batuty, Gérna, Polesie,
Srédmiescie | Widzew.
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stanowig kamienice. Na terenie osiedla znajdujg sie réwniez
obiekty pofabryczne, ktére obecnie wykorzystywane sg w ce-
lach mieszkalnych i komercyjnych. W centrum Srédmiescia
znajduje sie najwyzsze w todzi osiedle z wielkiej ptyty (6 wie-
zowcow kilkunastopietrowych oraz dwa 25-pietrowe, o wysoko-
$ci 78 m). Duzg réznorodnoscig charakteryzuje sie zabudowa
Batut. Wiekszg czes$¢ starszej czesci dzielnicy, wystepujacej
tuz przy granicy Srédmiescia, stanowig kamienice. Pozostata
czes¢ to osiedla blokéw z wielkiej ptyty. W tej czesci miasta
znajduje sie Las tagiewnicki — kompleks lesny o powierzchni ok.
1 205 ha. Bezposrednie sasiedztwo z lasem sprzyja powsta-
waniu duzych osiedli willowych. W zachodniej czesci Batut
znajduje sie kompleks przemystowo-magazynowy. Polesie
réwniez charakteryzuje sie duzg réznorodnos$cig zabudowy.
Starsza cze$¢ tej dzielnicy, znajdujgca sie tuz przy granicy
ze Srédmiesciem cechuje sie zabudowa pofabryczng z kom-
pleksem handlowym Manufaktura, stanowigcym dzisiaj jedng
z wizytéwek todzi, oraz kompleksem budynkéw Politechniki
todzkiej. W tej czesci wystepuje réwniez zabudowa zabytko-
wych i historycznych kamienic. Jednak im dalej na zachéd, tym
wiecej nowych inwestycji w postaci zabudowy wielorodzinnej
oraz osiedli doméw jednorodzinnych. W tej czesci miasta znaj-
duje sie najwiekszy w todzi park o powierzchni 172 ha oraz
kompleksy sportowe Atlas Arena czy Stadion tédzkiego Klubu
Sportowego. Na granicy Polesia i Gérnej znajduje sie jedyny
port lotniczy w todzi. W dzielnicach Gérna oraz Widzew duzg
czesé stanowig osiedla z wielkiej ptyty. We wschodnich czes-
ciach Widzewa powstato wiele osiedli willowych, w szczegélno-
$ci w czesci graniczacej z Krajobrazowym Parkiem Wzniesien
toédzkich.

Najwiecej nieruchomosci o podwyzszonym standardzie znaj-
duje sie w centrum todzi, stad tez w Srédmiesciu obserwuje sie
najwyzsze ceny nieruchomosci, a w pozostatych dzielnicach
ceny ofertowe za 1 mkw. mieszkania na rynku pierwotnym sa
podobne (rys. 4). W latach 2017-2018 najwiecej kosztowaty
mieszkania budowane na obszarze Srédmiescia, choé ceny
mieszkan w tej dzielnicy nie odbiegaty znaczaco od cen miesz-
kan zbudowanych na obszarach pozostatych dzielnic.

Mimo potencjatu i perspektyw rozwoju miasta nalezy stwier-
dzi¢, ze rynek mieszkaniowy w todzi jest niedowartosciowany.
Z raportéw Narodowego Banku Polskiego wynika, Ze na obu
rynkach (pierwotnym i wtérnym) ceny transakcyjne za 1 mkw.
mieszkania sg istotnie nizsze niz ceny uzyskiwane w pozosta-
tych pieciu miastach z najwyzsza liczbg mieszkarncéow (War-
szawa, Krakéw, Wroctaw, Poznan i Gdansk). Tendencja wzro-
stowa jest wspdlna dla wskazanych rynkéw lokalnych, co budzi
pytanie o przyszty kierunek zmian cen w ujeciu ogélnopolskim.
Cho¢ w ostatnich 2 latach obserwuje sie zwiekszong wyraznie
dynamike podwyzek cen, to jednak nie ma ona gwattownego
charakteru, jaki byt obserwowany 13 lat temu w trakcie formo-
wania sie banki spekulacyjnej. Aktualny wzrostowy trend wy-
nika przede wszystkim z utrzymujacej sie w ostatnich latach
dobrej koniunktury gospodarczej, poprawy na rynku pracy oraz
niskiego poziomu stép procentowych. Czynniki te niewatpliwie
pobudzajg popyt na rynku mieszkaniowym.

Czy niskie ceny transakcyjne mieszkan w todzi i ich stabil-
ny wzrost w ostatnim czasie moga $wiadczy¢ o stabosci tego
rynku? Wydaje sig, ze nie. Powiekszajgca sie oferta powierzchni

Rys. 3. Podziat administracyjny todzi obowigzujgcy do 1992 r.
(Zrédto: https://pl.wikipedia.org)

biurowych i magazynowych oraz bardzo dobra lokalizacja mia-
sta, przyciggajg inwestoréw biznesowych oraz pracownikéw
z tego sektora do todzi. Prowadzone obecnie inwestycje na
rynku nieruchomosci komercyjnych $wiadczg o atrakcyjnosci
i potencjale miasta. W todzi nadal jest mozliwo$¢ kupna miesz-
kania po niskiej cenie w bardzo dobrej lokalizacji. Moze to by¢
$wietne posuniecie inwestycyjne. Niskie ceny mieszkan dajg
szanse nie tylko na wyzszg rentownos$é najmu, ale takze na
znaczny wzrost wartos$ci nieruchomosci w przysztych latach.

Wybrane metody rachunku optacalnosci najmu
mieszkania

W artykule najem mieszkania jest rozumiany jako inwesty-
cja w zakup mieszkania, ktére bedzie w przysztosci wynajmo-
wane w celach zarobkowych. Aby méc ocenié optacalnosé
inwestyciji, tj. zbada¢, czy przynosi oczekiwany zwrot, nalezy
znaé wskazniki rentownosci inwestycyjnej. Rentowno$¢ najmu
mieszkania mozna obliczy¢ na podstawie wskaznikéw:

e ROI (return on investment, zwrot z inwestycji),

® ROE (return on equity, stopa zwrotu z kapitatu wtasnego, ren-
townos$¢ kapitatu wtasnego),

o IRR (internal rate of return, wewnetrzna stopa zwrotu).

WskaZnik ROI

W oryginalnej formie wskaznik ROl obliczany jest poprzez
podzielenie zysku operacyjnego opodatkowanego przez cat-
kowite naktady inwestycyjne (tj. zainwestowany kapitat) razy
100% (3):

ROI = zysk operacyjny opodatkowany ©)
zainwestrowany kapitat < 100%

W przypadku wynajmu mieszkania powyzszy wz6r mozemy
zmodyfikowaé w nastepujgcy sposéb (4):

ROI = przychod z najmu brutto — koszty przestoju — podatek
— koszt remontu cena zakupu + poniesione koszty
poczgtkowe % 100% 4),
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przy czym koszt remontu dotyczy funduszu remontowego, tj.
kosztow, jakie poniesie wtasciciel mieszkania w zwigzku z napra-
wami w trakcie uzytkowania mieszkania przez wynajmujacego.
Poniesione koszty poczatkowe z kolei dotyczg prac zwigzanych
z przygotowaniem zakupionego mieszkania do wynajmu. Nale-
zy réwniez w tym przypadku podkresli¢, ze przychéd z najmu
brutto nie uwzglednia optat biezagcych (m.in. czynszu, optat za
prad, gaz). Przyjeto zatozenie, ze optaty biezgce ponosi wynaj-
mujacy. Wskaznik ROl pozwala oszacowac¢ to, jaki zwrot osigg-
niemy z catego zainwestowanego kapitatu niezaleznie od stron
finansujacych. Za pomocg tego wskaZnika nie mozna okresli¢
rentownosci inwestycji dla wtasciciela mieszkania w przypadku
sfinansowania zakupu mieszkania kredytem, tj. skorzystania
z dzwigni finansowej. W takiej sytuacji odpowiedni wskaZnikiem
bedzie ROE.

WskazZnik ROE

W oryginalnej formie wskaznik ROE obliczany jest poprzez
podzielenie zysku netto przez kapitaty wtasne (5) [28]:

ROE = zysk netto kapitaly wltasne % 100% (5)

W przypadku wynajmu mieszkania powyzszy wz6r mozemy
zmodyfikowa¢ w nastepujgcy sposdb (6):

ROE = przychéd z najmu brutto — koszty przestoju — podatek
— koszt remontu — rata kredytu wktad wiasny + poniesione
koszty poczgtkowe % 100% (6).

Jezeli zakup nieruchomosci nastgpi w catosci z kapitatu
wlasnego, wéwczas powyzszy wzor po przeksztatceniu przyj-
mie postaé formuty dla ROl (wktad wlasny=cena zakupu, rata kre-
dytu=0), zatem wskaznik ROE pozwala sprawdzi¢ korzysci pty-
nace z zakupu mieszkania za gotéwke lub na kredyt. Inwestycja
finansowana czes$ciowo kapitatem obcym bedzie obarczona
jednak wiekszym ryzykiem i bedzie wigzaé sie z mniejszymi
comiesiecznymi przeptywami gotéwki dla witasciciela. Ale
w ostatecznym rozrachunku moze by¢ dla inwestora korzyst-
niejszym rozwigzaniem, w szczegélnosci w sytuacji niskich
stop procentowych. Na pewno najwiekszg zaletg wskazZnika
ROE jest jego prostota, ale nie jest pozbawiony wad. Wskaz-
nik ten przede wszystkim nie bierze pod uwage faktu zmiany
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wartosci mieszkania w trakcie trwania inwestycji oraz tego, ze
z kazdym miesigcem sptacamy réwniez rate kapitatowg, tym
samym zwiekszajac udziat wtasny witasciciela. Jezeli jednak
jestesmy w stanie przewidzie¢ przeptywy planowanej inwe-
stycji dtugoterminowo, np. na kilka lat do przodu, to aby mie¢
peten obraz, powinni$my siegna¢ do jeszcze jednego wskazni-
ka, ktory jest dos¢ skomplikowany, ale tez najbardziej doktad-
ny. Przyktadem takiego wskaznika bedzie wewnetrzna stopa
zwrotu IRR.

WskazZnik IRR

W oryginalnej formie wewnetrzng stope zwrotu mozna wyli-
czy¢ z nastepujgcego wzoru (7) [29]:

SNCFt (1 + IRR)t = Ont = 0 @)

przy czym NCF okres$lajg przeptywy pienigzne netto z inwe-
stycji, czyli wptywy dla wtasciciela pomniejszone o wydatki
zwigzane z inwestycjg. W literaturze dostepne sag modyfikacje
powyzszej formuty, np. dla inwestycji zwigzanej z dzierzawg
nieruchomosci (8) [30]:

S(p-k) (1 +iwyt — A =0nt =0 ®),

gdzie iw oznacza wewnetrzng stope procentows, f okres prze-
widywanej optacalnej eksploataciji, p przychody z dzierzawy
nieruchomosci, k koszty z eksploatacji obiektu, a A wartos¢
poczgtkowa nieruchomosci.

Metoda wewnetrznej stopy zwrotu uwzglednia caty okres
inwestycji. Dodatkowo, w odréznieniu od statycznych metod
oceny rentownosci inwestycji, IRR zalicza sie do wskaznikéw
dyskontowych, czyli uwzglednia warto$¢ pienigdza w czasie.
Stopa zwrotu IRR réwniez ma swoje wady. Jedna z nich jest
skomplikowane wyliczenie, ale w dzisiejszych czasach to nie
jest problem. Wyliczenie mozna przeprowadzi¢ w arkuszu Ex-
cel, ktéry w swoich zasobach posiada dedykowane do tego
celu funkcje IRR oraz XIRR stosowane w zaleznosci od termi-
néw poszczegdlnych przeptywoéw pienieznych. Niewatpliwie
wadg tej metody jest zatozenie, ze wolne $rodki pieniezne
uzyskane w trakcie trwania inwestycji sg reinwestowane po
tej samej wewnetrznej stopie.

Rys. 4. Srednie ceny
ofertowe za T mkw.
mieszkania na rynku
pierwotnym w po-
dziale na dzielnice
(Zrédto: [26])
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Tabela IV. Szacunkowa roczna stopa zwrotu na kapitale wtasnym z inwestycji w mieszkanie 50 mkw. w todzi (Zrédfo: opracowanie wtasne na
podstawie danych NBP [31])

Kwartat i rok Czynsz $redni Cena tr.ansakcg_/jna 1 mkw. ROE przy LtV 0%, ROE przy LtV 50%, ROE przy LtV 80%,
za 1 mkw.*, zt mieszkania**, zt % %
12013 22,2 4 425,50 51 22 -6,6
112013 233 4 345,50 55 34 28
1112013 24,4 4 328,50 57 4,6 1,0
IV 2013 23,4 4311,50 55 43 0,5
12014 25,0 334850 59 5,0 2,5
112014 239 4377,00 ,6 44 08
1112014 254 4411,00 59 5,0 2,4
IV 2014 26,1 4 473,00 6,0 53 35
12015 28,0 4 360,00 6,6 6,8 75
112015 257 4 464,50 59 5,6 4,7
1112015 24,7 4 426,00 57 53 42
IV 2015 25,1 4419,00 58 55 4,7
12016 254 4 407,50 59 57 52
112016 28,1 4 396,50 6,5 7,0 84
1112016 24,2 4 405,50 56 5,1 37
IV 2016 25,7 4 533,50 58 55 4,5
12017 26,5 4 550,50 59 58 52
112017 26,8 4 664,00 59 56 4,7
112017 283 4736,50 6,1 6,1 6,0
IV 2017 27,7 4 866,00 58 55 4,5
12018 27,3 5016,50 56 50 33
112018 28,6 4982,50 59 56 47
1112018 27,1 5 205,50 53 4,5 2,1
IV2018 32,7 5 386,00 6,2 6,3 6,6
12019 339 5 523,50 6,3 6,5 70
112019 344 5 624,50 6,3 64 6,7

* Sredni miesieczny czynsz za najem 1 mkw. mieszkania w todzi, okreslony jako $rednia arytmetyczna ze Sredniej stawki ofertowej i transakcyjnej. Czynsz nie uwzglednia

opftat biezacych [1]

** Cena transakcyjna 1 mkw. mieszkania okreslona jako 50% x (CTRP + 800 zf) + 50% x CTRW, przy czym CTRE CTRM to ceny transakcyjne 1 mkw. mieszkania odpowiednio na rynku
pierwotnym i wtérnym, a 800 zt okreslone w powyzszej formule okresla koszt wykoriczenia 1T mkw. mieszkania w stanie deweloperskim; Zrodto cen transakcyjnych CTRR CTRM

Rentownos¢ najmu mieszkania w todzi

Narodowy Bank Polski w raportach kwartalnych na temat
rynku nieruchomosci publikuje wyliczenie szacunkowej stopy
zwrotu na kapitale wtasnym z inwestycji w mieszkanie 50 mkw.
w Warszawie. Na podstawie danych oraz informacji zaprezen-
towanych w raportach cyklicznych NBP podjeto prébe wyli-
czenia szacunkowej stopy zwrotu z inwestycji w mieszkanie
50 mkw. w todzi. Rentownos$¢ okreslono za pomoca wskazni-
ka ROE przy réznych poziomach finansowania zewnetrznego
(LtV*=0%, LtV=50% oraz LtV=80%) [32]. Dla potrzeb ustalenia

3 LtV (loan to value) - relacja warto$ci kredytu pozostajacego do sptaty do
wartos$ci nieruchomosci, na ktérej ustanowiono hipoteke bedacg zabez-
pieczeniem kredytu.

rocznej rentownosci najmu mieszkania 50 mkw. w todzi prze-
ksztatcono wzdr na ROE do nastepujacej postaci (9):

ROE =12 x CZ x mkw x oblozenie — koszt przestoju —
podatek — koszt remotnu — rata kredytumkw x CT x
(1LtV) x 100%

gdzie CZ oznacza $redni miesieczny czynsz za najem 1 mkw.
mieszkania w todzi, mkw powierzchnie mieszkania (dla potrzeb
analizy przyjeto 50 mkw.), obfozenie wspotczynnik okreslajgcy
sytuacje, w ktérej przez czesc roku mieszkanie nie jest wynaje-
te (dla potrzeb analizy przyjeto oblozenie=95%), koszt przestoju
koszt utrzymania lokalu w trakcie przestoju, tj. w momencie
kiedy mieszkanie jest puste (dla potrzeb analizy przyjeto koszt
przestoju=(1-95%)x12x500z+=300 zt), podatek — dla potrzeb
analizy zastosowano opodatkowanie na zasadach ryczattu,

©))
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Rys. 5. Szacunkowe stopy zwrotu z najmu mieszkania 50 mkw. w todzi w kontekscie inwestycji alternatywnych

(Zrodto: opracowanie wtasne na podstawie danych NBP [19])

1j. 8,5%, koszt remontu — dla potrzeb analizy zatozono, ze koszty
te ponosi wynajmujacy, zatem przyjeto koszt remontu=0 zi, rata
kredytu —w obu przypadkach, tj. LtV=50% oraz LtV=80% przyje-
to kredyt udzielony na 25 lat na kwote odpowiadajaca wskazni-
kowi LtV ze statg kwartalng ratg kapitatowo-odsetkowg; stopa
oprocentowania kredytu ustalona dla pierwszego miesigca
kwartatu na podstawie $redniego oprocentowania kredytéw
ztotowych trwajacych ponad 5 lat dla gospodarstw domowych
i instytucji niekomercyjnych dziatajgcych na rzecz gospodarstw
domowych [19], CT cene transakcyjng 1 mkw. mieszkania
w todzi zgodnie z opisem przedstawionym w tabeli IV, w ktdrej
przedstawione zostaty wyniki przeprowadzonej analizy.
Analizie poddano 3 warianty inwestycji ré6znigce sie pozio-
mem LtV. W 2019 r. w warunkach niskich stép procentowych
okazuje sie, ze inwestycja z poziomem LtV=80% jest bardziej
optacalna niz inwestycja w catosci sfinansowana z kapitatu
wtasnego. Ze wzgledu na utrzymujacy sie niski poziom stép
procentowych na rynku, koszty kredytu sg nieduze. Nalezy
jednak pamietaé, ze inwestycja taka jest obarczona wiekszym
ryzykiem. Wystarczy spojrzeé¢ na poczatek 2013 r., kiedy $red-
nie oprocentowanie kredytéw wynosito ponad 6%, wéwczas dla
tego wariantu inwestycji otrzymano ujemny wskaznik ROE, kt6-
ry oznaczat, ze w tych warunkach inwestycja taka przynosita
straty. Jest jeszcze jeden ryzykowny aspekt inwestycji z kapi-
tatem obcym. Gdyby przyjaé, ze koszt remontu jest réwny 1,5%
wartosci mieszkania rocznie, to wskaznik ROE dla inwestycji
z poziomem LtV=80% wyniéstby -0,8% w Il kw. 2019 r., przy
ROE=4,8% dla inwestycji z poziomem LtV=0%. Dzieje si¢ tak
z powodu zryczattowanego podatku, ktéry jest ptacony z géry
od catego dochodu z wynajmu mieszkania, co z kolei ozna-
cza, ze koszt remontowy poniesiony przez wtasciciela nie
obniza podstawy opodatkowania. Z drugiej strony wskaznik
ROE przedstawiony w tabeli IV nie uwzglednia wzrostu war-
tosci mieszkania, tj. zysku ze sprzedazy po zakonczeniu in-
westycji w wynajem. W tabeli V przedstawiono inwestycje
w najem mieszkania w todzi, ktéra rozpoczeta sie 1 stycznia
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2013 r. i zakonczyta sprzedazg
mieszkania 30 czerwca 2019 r.
Ceny zakupu oraz sprzedazy zo-
staty ustalone w oparciu o $red-
nie ceny transakcyjne obowigzu-
jace we wskazanych okresach na
rynku wtérnym w todzi. Przyjeto
dodatkowo, ze na samym poczat-
ku inwestycji poniesiony zostanie
jednorazowy koszt przygotowania
mieszkania do wynajmu w wyso-
kos$ci 20 000 zt. Przychéd z najmu
netto zostat obliczony w oparciu
o stawki czynszowe zaprezento-
wane w tabeli V, ze wspétczyn-
nikiem obtozenia réwnym 95%.
Przychéd pomniejszono o warto$é
funduszu remontowego 200 zt
miesiecznie. Na 3 miesigce przed
sprzedazg mieszkania zatozono,
Zze mieszkanie nie bedzie wyna-
jete, a koszt utrzymania mieszka-
nia w tym terminie ustalono na poziomie 500 zt miesiecznie.
Szacunkowa wewnetrzna stopa zwrotu zostata obliczona przy
uzyciu funkcji XIRR i wynosita 7,65%, co oznacza, ze inwesty-
cja w mieszkanie na wynajem w todzi zakoniczona sprzedaza
mieszkania moze okaza¢ sie bardziej optacalna, niz pokazujg
to wskazniki rentownos$ci ROE zaprezentowane w tabeli IV.

Ocena optacalnosci najmu mieszkania w todzi
w kontekscie inwestycji alternatywnych

Rentownos¢ alternatywnych inwestycji zestawiono z roczny-
mi wskaznikami ROE dotyczgcymi najmu mieszkania w todzi
zuwzglednieniem opodatkowania na zasadach ryczattu oraz koszt
remotnu na poziomie 1,5% warto$ci mieszkania rocznie. Z rys. 5
wynika, Ze na inwestycji w najem mieszkania 50 mkw. w todzi sfi-
nansowanej wtasnym kapitatem mozna zarobi¢ najwiecej, tj. 4,8%
w 2019 ., w przypadku sfinansowania inwestycji w 50% kredytem
roczna stopa zwrotu spada do poziomu 3,4%. Nadal jednak jest
wyZsza niz stopy zwrotu netto z inwestycji w depozyty bankowe,
obligacje skarbowe oraz jednostki uczestnictwa dtuzne fundusze,
ktére obecnie biorgc pod uwage inflacje, realnie przynoszg strate.

Rozwazajac lokowanie kapitatu w zakup mieszkania na wy-
najem, nalezy pamieta¢ o ryzykach tej inwestycji. Proces za-
kupu mieszkania i przygotowanie do wynajmu wymaga czasu.
Podobna sytuacja ma miejsce pomiedzy koricem jednej umo-
wy najmu a poczatkiem drugiej. Im ten okres bedzie dtuzszy,
tym rentowno$¢ inwestycji nizsza. Nalezy wzig¢ pod uwage, ze
w czasach przestoju mieszkanie nie tylko nie przynosi docho-
déw, ale generuje réwniez koszty w postaci optat biezacych,
ktére musi uregulowac¢ witasciciel. Drugim istotnym ryzykiem
jest uwzglednienie w analizach rentownosci odpowiedniej wy-
sokosci kosztéw zwigzanych z faktem, ze mieszkanie co jaki$
czas bedzie wymagato doinwestowania. Mowa tutaj nie tylko
o zwyktym ,odmalowaniu”, ale takze o wymianie zuzytego
sprzetu i z czasem wiekszym remoncie w celu przywrécenia
standardu. Kolejne ryzyko generujg przestoje w ptatnosciach
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Tabela V. Szacunkowa wewnetrzna stopa zwrotu inwestycji w mieszkanie 50 mkw. w todzi w okresie od 1 stycznia 2013 r. do 30 czerwca

2019 r. (Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych NBP [33])

Zakup mieszkania + przygotowanie

Data transakcji .
do wynajmu, zt

Sprzedaz mieszkania

Przychéd netto, zt

NCF (net cash flow), zt

2013-01-01 191100 -191 100
2013-03-31 1995 1995
2013-06-30 2138 2138
2013-09-30 2281 2281
2013-12-31 2151 2151
2014-03-31 2360 2360
2014-06-30 2216 2216
2014-09-30 2412 2412
2014-12-31 2503 2503
2015-03-31 2751 2751
2015-06-30 2451 2451
2015-09-30 2321 2321
2015-12-31 2373 2373
2016-03-31 2412 2412
2016-06-30 2764 2764
2016-09-30 2255 2255
2016-12-31 2451 2451
2017-03-31 2 555 2 555
2017-06-30 2594 2594
2017-09-30 2790 2790
2017-12-31 2712 2712
2018-03-31 2660 2660
2018-06-30 2829 2829
2018-09-30 2634 2634
2018-12-31 3364 3364
2019-03-31 3520 3520
2019-06-30 229800 -1 500 228 300

i to nie tylko spowodowane okresem, w ktérym mieszkanie nie
jestwynajmowane, ale réwniez te okresy, w ktérych najemca nie
reguluje swoich zobowigzan. Oczywiscie w takich sytuacjach
wiasciciel zabezpiecza sie poprzez spisanie odpowiedniej umo-
wy. Ale nawet wtedy wydtuzajacy sie okres windykacji moze
wptynaé na obnizenie rentownos$ci wynajmu. Najwazniejszym
jednak aspektem jest dobrze przygotowany poczatek inwesty-
cji, tj. zakup mieszkania po atrakcyjnej cenie oraz w lokalizacji,
w ktérej istnieje popyt na lokale pod wynajem.

Wynajem bezposredni wymaga duzego zaangazowania ze
strony inwestora. Oczywiscie jezeli ograniczy ryzyka wska-
zane wyzej, to jest w stanie osiggng¢ wysokie stopy zwrotu
z wynajmu. Inwestorzy z mniejszym doswiadczeniem moga
skorzystaé¢ z agencji posredniczacych, ktére zajmujg sie
catg procedurg wynajmu. W takich przypadkach posrednicy,
dzieki swojemu do$wiadczeniu, pomoga ograniczy¢ ryzyka.

Nalezy jednak wzigé¢ po uwage koniecznos$¢ zaptaty wyna-
grodzenia posrednikowi, co niewatpliwie obnizy rentownos¢
inwestycji.

Pozostate formy inwestowania wskazane w tym opracowa-
niu nie wymagajg wtasciwie zadnego zaangazowania ze stro-
ny inwestora. Srodki przelewane s3 na starcie na odpowiednie
konto wskazane przez bank lub instytucje zarzadzajaca fun-
duszem. Ponadto ze wzgledu na ptynnos$¢ produktéw samo
wyjscie z inwestycji jest tatwiejsze niz w przypadku wynajmu
mieszkania. Ale w tych przypadkach mniejsze ryzyko inwesty-
cji determinuje nizszg stope zwrotu.

Podsumowanie

Mieszkanie jest dobrem ekonomicznym, w ktére niewatpli-
wie warto lokowac kapitat. Nalezy jednak mie¢ na uwadze kil-
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ka waznych aspektéw zwigzanych z tg formg inwestowania,
w szczegolnosci kapitatochtonnosé, dtugi okres inwestycji
oraz ryzyka z nig zwigzane. Znalezienie mieszkania w dobrej
lokalizacji oraz odpowiednio przygotowana umowa najmu na
pewno zwiekszg szanse powodzenia. Ustalenie lokalizacji na-
lezy rozpocza¢ od znalezienia miasta, w ktérym jest potencjat
na przeprowadzenie takiej inwestycji. Przyktadem takiego
miasta moze by¢ £6dz z niedowarto$ciowanym rynkiem nie-
ruchomosci. Dzieki temu nadal mozna znaleZ¢ tutaj mieszka-
nie w dobrej lokalizacji za atrakcyjng cene. Optacalno$¢ najmu
mieszkania w tym miescie zalezy od udziatu kapitatu wtasnego
w inwestycji. Jezeli inwestor jest osobg fizyczng, to w przy-
padku opodatkowania dochodéw wedtug ryczattu, korzyst-
niejszg opcjg bedzie sfinansowanie catej inwestycji kapitatem
wiasnym (wskaznik ROE w Il kw. 2019 r. przy LtV=0% wynidst
6,3%). Wskaznik optacalnosci zmniejsza sie wraz ze wzrostem
wspotczynnika LtV. Ale w tym miejscu nalezy podkresli¢, ze
wskazniki rentownosci zaprezentowane w opracowaniu ba-
zujg na $rednich stawkach czynszu oraz cen transakcyjnych
obowigzujacych na rynku. Ostatecznie optacalno$¢ wynajmu
nalezy okresli¢ indywidualnie na podstawie mieszkania, jakim
dysponujemy. Niezbedna do tego celu bedzie analiza rynku
oraz okreslenie mozliwych stawek czynszu w danej lokalizacji.
W dobie niskich stép procentowych alternatywne formy
lokowania kapitatu wskazane w artykule (depozyty bankowe,
obligacje skarbowe, dtuzne fundusze inwestycyjne) nie wypra-
cujg dla nas obecnie zadowalajgcych zyskow (stopy zwrotu
w grudniu 2019 r. ksztattowaty sie na poziomie 1-2% rocznie).
To oznacza, ze w obliczu wzrastajacej inflacji, w rzeczywisto-
$ci tracimy, inwestujac we wskazane produkty finansowe. Je-
$li wezmiemy pod uwage przewidywang przez NBP inflacje na
poziomie 3,7% w 2020 r. [34], to okaze sie, ze zyski ,na reke”
z depozytu bankowego, obligacji skarbowej oraz dtuznego fun-
duszu inwestycyjnego nie wystarcza, aby utrzymac wartos¢
posiadanych oszczednosci. Niskie oprocentowanie wskaza-
nych produktéw powoduje, Ze coraz wiecej Polakéw zastana-
wia sie nad znalezieniem atrakcyjniejszych ofert lokowania
kapitatu. Jezeli dysponujemy wystarczajgcg iloscig wolnych
srodkéw, to inwestycja w mieszkanie na wynajem moze okazac
sie ciekawg alternatywa. Jednak zbyt duza liczba inwestoréw
zainteresowanych lokowaniem kapitatu w mieszkania na wy-
najem moze doprowadzi¢ do nasycenia rynku. W konsekwencji
taka sytuacja spowoduje obnizenie stawek czynszu za wyna-
jem i tym samym zmniejszy optacalno$¢ takiej inwestycji.
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Kalendarz prawny marzec—lipiec 2020rr.

1. Ustawa z dnia 13 lutego 2020 r. 0 zmianie ustawy Prawo bu-
dowlane oraz niektérych innych ustaw (Dz.U. z 18 marca 2020 .
poz. 471). Wejdzie w Zycie z dniem 19 wrzesnia 2020r., z wyjgtkiem
art. 5pkt 2 lit. b w zakresie art. 7 ust. 892 i 895, ktéry wszedtw Zycie
z dniem 19 marca 2021 r.

2. Obwieszczenie Marszatka Sejmu Rzeczypospolitej Polskiej
z dnia 3 marca 2020 r. w sprawie ogtoszenia jednolitego teks-
tu ustawy o drogach publicznych (Dz.U. z 18 marca 2020 r.
poz. 470).

3. Obwieszczenie Marszatka Sejmu Rzeczypospolitej Polskiej
zdnia 3 marca 2020 r. w sprawie ogtoszenia jednolitego tekstu
ustawy o Krajowym Osrodku Wsparcia Rolnictwa (Dz.U. z 20
marca 2020 r. poz. 481).

4. Obwieszczenie Marszatka Sejmu Rzeczypospolitej Polskiej
zdnia 3 marca 2020 r. w sprawie ogtoszenia jednolitego tekstu
ustawy o Krajowej Administracji Skarbowej (Dz.U. z 23 marca
2020 . poz. 505).

5. Obwieszczenie Marszatka Sejmu Rzeczypospolitej Polskiej
z dnia 3 marca 2020 r. w sprawie ogtoszenia jednolitego tekstu
ustawy o finansowym wsparciu tworzenia lokali mieszkalnych
na wynajem, mieszkan chronionych, noclegowni, schronisk dla
bezdomnych, ogrzewalni i tymczasowych pomieszczen (Dz.U.
z 23 marca 2020 r. poz. 508).

6. Obwieszczenie Marszatka Sejmu Rzeczypospolitej Polskiej
zdnia 3 marca 2020 r. w sprawie ogtoszenia jednolitego tekstu
ustawy o wtasnosci lokali (Dz.U. z 26 marca 2020 r. poz. 532).

7. Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 27 marca 2020 r.
w sprawie zaniechania poboru podatku dochodowego od nie-
ktérych dochodéw (przychodéw) zwigzanych z kredytem hipo-
tecznym udzielonym na cele mieszkaniowe (Dz.U. z 30 marca
2020 . poz. 548). Weszto w Zycie z dniem 31 marca 2020 r.

8. Obwieszczenie Marszatka Sejmu Rzeczypospolitej Polskiej
z dnia 3 marca 2020 r. w sprawie ogtoszenia jednolitego teks-
tu ustawy o pomocy panstwa w ponoszeniu wydatkéw miesz-
kaniowych w pierwszych latach najmu mieszkania (Dz.U.
z 30 marca 2020 r. poz. 551).

9. Ustawa z dnia 31 marca 2020 r. o zmianie ustawy o szcze-
goélnych rozwigzaniach zwigzanych z zapobieganiem, przeciw-
dziataniem i zwalczaniem COVID-19, innych choréb zakaznych
oraz wywotanych nimi sytuacji kryzysowych oraz niektérych
innych ustaw (Dz.U. z 31 marca 2020r. poz. 568). Weszfa w Zycie
z dniem 31 marca 2020 r.: 1) z wyjgtkiem: a) art. 31, ktéry wszedt

w Zycie z dniem 7 lipca 2020 r., b) art. 8 pkt 4 w zakresie dodawa-
nego art. 6 ust. 4 oraz art. 22 pkt 1-3, ktore wejda w Zycie z dniem
1 stycznia 2021 r., c) art. 27 pkt 7 w zakresie zmienianego art. 4065
§ 5-7, ktéry wejdzie w Zycie z dniem 3 wrzesnia 2020 r.; 2) z tym
ze: a) art. 1 pkt 14 w zakresie dodawanego art. 15h ust. 1 pkt 1
—zmoca od dnia 9 grudnia 2019r., b) art. 1 pkt 14 w zakresie doda-
wanego art. 15zb —z mocg od dnia 7 lutego 2020, c) art. 1 pkt 17
w zakresie dodawanego art. 31x —zmocg od dnia 1 marca 2020,
d) art. 1 pkt 11, pkt 14 w zakresie dodawanych art. 15a-15d, art. 15h
ust. 1 pkt 2, art. 151 i art. 15zc oraz pkt 17 w zakresie dodawanych
art. 31e, art. 31f, art. 31j, art. 31m, art. 31za i art. 31zm - z mocg od
dnia 8 marca 2020, e) art. 1 pkt 14 w zakresie dodawanego art.
15f — z mocg od dnia 12 marca 2020 r., f) art. 1 pkt 14 w zakresie
dodawanego art. 15k — z mocg od dnia 13 marca 2020, g) art. 89
—zmoca od dnia 15 marca 2020, h) art. 1 pkt 3 lit. a—c oraz art.
66 — zmoca od dnia 26 marca 2020 r.

10. Ustawa budzetowa na rok 2020 z dnia 14 lutego 2020 r.
(Dz.U. z 1 kwietnia 2020 r. poz. 571). Weszta w Zycie z dniem
2 kwietnia 2020 r., z mocg od dnia 1 stycznia 2020 r.

11. Obwieszczenie Marszatka Sejmu Rzeczypospolitej Polskiej
z dnia 26 marca 2020 r. w sprawie ogtoszenia jednolitego tekstu
ustawy o ochronie praw lokatoréw, mieszkaniowym zasobie gminy
i 0 zmianie Kodeksu cywilnego (Dz.U. z 7 kwietnia 2020r. poz. 611).

12. Rozporzadzenie Ministra Rozwoju z dnia 23 marca 2020 .
w sprawie baz danych dotyczacych zobrazowan lotniczych
i satelitarnych oraz ortofotomapy i numerycznego modelu tere-
nu (Dz.U. z 9 kwietnia 2020 r. poz. 632). Weszto w Zycie z dniem
24 kwietnia 2020 r.

13. Obwieszczenie Prezesa Gtéwnego Urzedu Statystycznego
z dnia 6 kwietnia 2020 r. w sprawie wskaznikéw zmian cen dla
lokali mieszkalnych w czwartym kwartale 2019 r. z podziatem
na wojewddztwa (M.P. z 14 kwietnia 2020 r. poz. 349).

14. Komunikat Prezesa Gtéwnego Urzedu Statystycznego
z dnia 15 kwietnia 2020 r. w sprawie wskaznika wzrostu cen
towaréw i ustug konsumpcyjnych ogétem w marcu 2020 r.
w stosunku do marca 2014 r. (M.P. z 16 kwietnia 2020 r. poz. 355).

15. Komunikat Prezesa Gtéwnego Urzedu Statystycznego
z dnia 15 kwietnia 2020 r. w sprawie wskaznika cen towaréw
i ustug konsumpcyjnych ogétem w | kwartale 2020r. (M.P.z 16
kwietnia 2020 r. poz. 356).

16. Rozporzadzenie Ministra Rolnictwa i Rozwoju Wsi z dnia
15 kwietnia 2020 r. zmieniajgce rozporzadzenie w sprawie szcze-
gbtowego trybu przeprowadzania przetargéw na dzierzawe nieru-
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chomosci Zasobu Wtasnos$ci Rolnej Skarbu Panstwa (Dz.U. z 17
kwietnia 2020r. poz. 682). Weszfo w zycie z dniem 18 kwietnia 2020r.

17. Rozporzgdzenie Ministra Rolnictwa i Rozwoju Wsi z dnia
15 kwietnia 2020 r. zmieniajace rozporzadzenie w sprawie szcze-
go6towego trybu sprzedazy nieruchomosci Zasobu Wtasnosci
Rolnej Skarbu Panstwa i ich czesci sktadowych, warunkéw ob-
nizenia ceny sprzedazy nieruchomosci wpisanej do rejestru za-
bytkéw oraz stawek szacunkowych gruntéw (Dz.U. z 17 kwietnia
2020r. poz. 683). Weszfo w Zycie z dniem 18 kwietnia 2020 r.

18. Ustawa z dnia 16 kwietnia 2020 r. o szczegdlnych instru-
mentach wsparcia w zwigzku z rozprzestrzenianiem sie wiru-
sa SARS-CoV-2 (Dz.U. z 17 kwietnia 2020 r. poz. 695). Weszfa
w zycie z dniem 18 kwietnia 2020 r,, z wyjgtkiem: 1) art. 22, ktory
wszedt w Zycie z mocg od dnia 13 marca 2020 r,; 2) art. 28, ktory
wszedt w Zycie z dniem 1 lipca 2020 r.; 3) art. 53 pkt 8 w zakresie
dodawanego art. 67c — ktory wszedf w Zycie z mocg od dnia 31
marca 2020 r,; 4) art. 73 pkt 45, ktéry wszedt w zycie z mocg od
dnia 13 kwietnia 2020 r.; 5) art. 73 pkt 57 w zakresie dodawanego
art. 15zzzzm - ktéry wszedt w Zycie zmocg od dnia 12 marca 2020
r, 6) art. 73 pkt 20, 38, 39 i 41, ktére weszty w Zycie z mocg od dnia
1 kwietnia 2020 r,; 7) art. 73 pkt 68 w zakresie dodawanego art.
31zy6 — ktory wszedt w Zycie z mocg od dnia 14 marca 2020 r.

19. Obwieszczenie Marszatka Sejmu Rzeczypospolitej Polskiej
zdnia 6 kwietnia2020r. w sprawie ogtoszenia jednolitego tekstu us-
tawy o samorzgdzie gminnym (Dz.U. z 21 kwietnia 2020r. poz. 713).

20. Obwieszczenie Marszatka Sejmu Rzeczypospolitej Polskiej
z dnia 16 kwietnia 2020 r. w sprawie ogtoszenia jednolitego
tekstu ustawy o zasadach zarzgdzania mieniem panstwowym
(Dz.U. z 24 kwietnia 2020 r. poz. 735).

21. Obwieszczenie Marszatka Sejmu Rzeczypospolitej Polskiej
z dnia 16 kwietnia 2020 r. w sprawie ogtoszenia jednolitego
tekstu ustawy o kosztach sagdowych w sprawach cywilnych
(Dz.U. z 27 kwietnia 2020 r. poz. 755).

22. Obwieszczenie Marszatka Sejmu Rzeczypospolitej Pol-
skiej z dnia 26 marca 2020 r. w sprawie ogtoszenia jednolitego
tekstu ustawy o szczegoélnych zasadach odbudowy, remontéw
i rozbidrek obiektéw budowlanych zniszczonych lub uszkodzo-
nych w wyniku dziatania zywiotu (Dz.U. z 28 kwietnia 2020 r.
poz. 764).

23. Rozporzadzenie Ministra Rozwoju z dnia 23 kwietnia 2020 .
zmieniajgce rozporzgdzenie w sprawie flnansowego wsparcia
na tworzenie lokali mieszkalnych na wynajem, mieszkan chro-
nionych, noclegowni, schronisk dla bezdomnych, ogrzewalni
i tymczasowych pomieszczen (Dz.U. z 29 kwietnia 2020 r. poz.
777). Weszto w Zycie z dniem 14 maja 2020 r.

24. Ustawa z dnia 16 kwietnia 2020 r. o zmianie ustawy Pra-
wo geodezyjne i kartograficzne oraz niektérych innych ustaw
(Dz.U. z 30 kwietnia 2020 1. poz. 782).

Weszta w Zycie z dniem 1 sierpnia 2020 r.,, z wyjatkiem: 1)
art. 1 pkt 35 lit. c tiret pierwsze, ktory wejdzie w Zycie z dniem
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1 stycznia 2021 r., 2) art. 5, ktory wejdzie w Zycie z dniem
1 listopada 2020 r.

25. Obwieszczenie Marszatka Sejmu Rzeczypospolitej Polskiej
z dnia 26 marca 2020 r. w sprawie ogtoszenia jednolitego teks-
tu ustawy o rewitalizacji (Dz.U. z 5 maja 2020 r. poz. 802).

26. Obwieszczenie Marszatka Sejmu Rzeczypospolitej Polskiej
z dnia 16 kwietnia 2020 r. w sprawie ogtoszenia jednolitego
tekstu ustawy — Prawo restrukturyzacyjne (Dz.U. z 7 maja
2020 . poz. 814).

27. Obwieszczenie Marszatka Sejmu Rzeczypospolitej Polskiej
z dnia 4 maja 2020 r. w sprawie ogtoszenia jednolitego tekstu
ustawy o podatku od czynnosci cywilnoprawnych (Dz.U. z 7
maja 2020 r. poz. 815).

28. Rozporzadzenie Rady Ministréw z dnia 6 maja 2020 r.
w sprawie sposobu ewidencjonowania mienia Skarbu Pan-
stwa (Dz.U. z 18 maja 2020 r. poz. 884). Weszto w zZycie z dniem
19 maja 2020r.

29. Obwieszczenie Marszatka Sejmu Rzeczypospolitej Polskiej
zdnia 7 maja 2020 r. w sprawie ogtoszenia jednolitego tekstu us-
tawy o samorzadzie powiatowym (Dz.U. z 25 maja 2020r. poz. 920).

30. Komunikat Prezesa Gtéwnego Urzedu Statystycznego
z dnia 28 maja 2020 r. w sprawie wskaznika cen towarowe;j
produkgciji rolniczej w 2019 r. (M.P. z 28 maja 2020 r. poz. 469).

31. Obwieszczenie Marszatka Sejmu Rzeczypospolitej Polskiej
z dnia 29 maja 2020 r. w sprawie ogtoszenia jednolitego teks-
tu ustawy o inwestycjach w zakresie elektrowni wiatrowych
(Dz.U. z 3 czerwca 2020 r. poz. 981).

32. Obwieszczenie Marszatka Sejmu Rzeczypospolitej Polskiej
z dnia 29 maja 2020 r. w sprawie ogtoszenia jednolitego tekstu
ustawy o portach i przystaniach morskich (Dz.U. z 4 czerwca
2020 . poz. 998).

33. Obwieszczenie Marszatka Sejmu Rzeczypospolitej Polskiej
z dnia 22 maja 2020 r. w sprawie ogtoszenia jednolitego tekstu
ustawy o kredycie hipotecznym oraz o nadzorze nad posred-
nikami kredytu hipotecznego i agentami (Dz.U. z 10 czerwca
2020 . poz. 1027).

34. Obwieszczenie Marszatka Sejmu Rzeczypospolitej Polskiej
z dnia 26 marca 2020 r. w sprawie ogtoszenia jednolitego teks-
tu ustawy Prawo geologiczne i gérnicze (Dz.U. z 19 czerwca
2020 r. poz. 1064).

35. Obwieszczenie Marszatka Sejmu Rzeczypospolitej Polskiej
z dnia 22 maja 2020 r. w sprawie ogtoszenia jednolitego teks-
tu ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw (Dz.U. z 22
czerwca 2020 r. poz. 1076).

36. Ustawa z dnia 19 czerwca 2020 r. o doptatach do oprocen-
towania kredytéw bankowych udzielanych przedsiebiorcom
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dotknietym skutkami COVID-19 oraz o uproszczonym poste-
powaniu o zatwierdzenie uktadu w zwigzku z wystapieniem
COVID-19 (Dz.U. z 23 czerwca 2020 r. poz. 1086). Weszfa w Zycie
z dniem 24 czerwca 2020 r., z wyjatkiem: 1) art. 50, art. 58 i art.
89, ktére weszty w Zycie z dniem 24 lipca 2020 r.; 2) art. 70 pkt 1
i art. 76, ktére wejdg w Zycie z dniem 1 stycznia 2021 r,; 3) art. 75,
ktéry wszedt w zycie z dniem 24 czerwca 2020 r., z mocg od dnia
14 listopada 20191, 4) art. 77: a) pkt 3 lit. a, b i e, pkt 4 lit. a—c oraz
pkt 510, ktore weszty w Zycie z dniem 24 czerwca 2020r., z mocg
od dnia 25 maja 2020 ., b) pkt 34-36, ktére weszly w Zycie z dniem
24 lipca 2020 r,, c) pkt 58 w zakresie art. 31q ust. 8, ktéry wszedt
w zycie z dniem 24 czerwca 2020 1., z mocg od dnia 1 kwietnia 2020
r, d) pkt 27 i 60, ktore weszty w Zycie z dniem 24 czerwca 2020,
z mocg od dnia 31 marca 2020 r,; 5) art. 77 pkt 24 i art. 93, ktdre
weszty w Zycie z dniem 1 lipca 2020 r.

37. Obwieszczenie Marszatka Sejmu Rzeczypospolitej Polskiej
z dnia 7 maja 2020 r. w sprawie ogtoszenia jednolitego tekstu
ustawy o Krajowym Zasobie Nieruchomosci (Dz.U. z 25 czerw-
ca 2020 r. poz. 1100).

38. Rozporzadzenie Ministra Gospodarki Morskiej i Zeglugi
Srédlgdowej oraz Ministra Rolnictwa i Rozwoju Wsi z dnia
5 czerwca 2020 r. w sprawie sposobu prowadzenia ewidencji
urzgdzen melioracji wodnych oraz zmeliorowanych gruntéw
i ustalania obszaru, na ktéry urzadzenia melioracji wodnych
wywierajg korzystny wptyw (Dz.U. z 1 lipca 2020 r. poz. 1165).
Weszto w Zycie z dniem 2 lipca 2020 r.

39. Obwieszczenie Marszatka Sejmu Rzeczypospolitej Pol-
skiej z dnia 29 maja 2020 r. w sprawie ogtoszenia jednolitego
tekstu ustawy Prawo o notariacie (Dz.U. z 3 lipca 2020 r. poz.
1192).

40. Obwieszczenie Prezesa Gtéwnego Urzedu Statystycznego
z dnia 6 lipca 2020 r. w sprawie wskaznikéw zmian cen dla lo-
kali mieszkalnych w pierwszym kwartale 2020 r. z podziatem
na wojewddztwa (M.P. z 8 lipca 2020 r. poz. 616).

41. Obwieszczenie Marszatka Sejmu Rzeczypospolitej Polskiej
z dnia 29 maja 2020 r. w sprawie ogtoszenia jednolitego tekstu
ustawy Prawo ochrony srodowiska (Dz.U. z9 lipca 2020r. poz.
1219).

42. Obwieszczenie Marszatka Sejmu Rzeczypospolitej Polskiej
z dnia 7 lipca 2020 r. w sprawie ogtoszenia jednolitego teks-
tu ustawy o dziatach administracji rzadowej (Dz.U. z 9 lipca
2020 . poz. 1220).

43. Obwieszczenie Marszatka Sejmu Rzeczypospolitej Polskiej
zdnia 18 czerwca 2020 r. w sprawie ogtoszenia jednolitego tekstu
ustawy Prawo upadtosciowe (Dz.U. z 10 lipca 2020 r. poz. 1228).

44. Komunikat Prezesa Gtéwnego Urzedu Statystycznego
zdnia 15 lipca 2020 r. w sprawie wskaZnika cen towaréw i ustug
konsumpcyjnych ogétem w Il kwartale 2020 r. (M.P. z 16 lipca
2020 . poz. 624).

45. Komunikat Prezesa Gtéwnego Urzedu Statystycznego
zdnia 15lipca 2020 r. w sprawie wskaZnika cen towaréw i ustug
konsumpcyjnych w | pétroczu 2020 r. (M.P. z 16 lipca 2020 r.
poz. 625).

46. Rozporzadzenie Prezesa Rady Ministréw z dnia 9 lipca 2020
r. w sprawie sposobu przeprowadzania przetargéw na rozpo-
rzgdzanie nieruchomosciami stanowigcymi wtasno$¢ Skarbu
Panstwa (Dz.U. z 20 lipca 2020 r. poz. 1267). Weszto w Zycie
z dniem 4 sierpnia 2020 r.

47. Obwieszczenie Prezesa Gtéwnego Urzedu Statystycznego
z dnia 17 lipca 2020 r. w sprawie Sredniej krajowej ceny skupu
pszenicy w | pétroczu 2020 r. (M.P. z 20 lipca 2020 r. poz. 640).

48. Rozporzadzenie Ministra Rozwoju z dnia 27 lipca 2020 r.
w sprawie wzoréw zgtoszenia prac geodezyjnych, zawiadomie-
nia o przekazaniu wynikéw zgtoszonych prac oraz protokotu
weryfikacji wynikow zgtoszonych prac geodezyjnych (Dz.U.
z30lipca 2020r. poz. 1316). Weszto w Zycie z dniem 31 lipca 2020r.

49. Obwieszczenie Marszatka Sejmu Rzeczypospolitej Polskiej
z dnia 18 czerwca 2020 r. w sprawie ogtoszenia jednolitego
tekstu ustawy — Kodeks pracy (Dz.U. z 30 lipca 2020 r. poz.
1320).

50. Rozporzadzenie Ministra Rozwoju z dnia 28 lipca 2020 r.
w sprawie wzoréw wnioskéw o udostepnienie materiatéw pan-
stwowego zasobu geodezyjnego i kartograficznego, licencji
i Dokumentu Obliczenia Optaty, a takze sposobu wydawania
licencji (Dz.U. z 30 lipca 2020 r. poz. 1322). Weszfo w Zycie
z dniem 31 lipca 2020 r.

51. Obwieszczenie Ministra Finanséw z dnia 23 lipca 2020 r.
w sprawie goérnych granic stawek kwotowych podatkéw i optat
lokalnych na rok 2021 (M.P. z 30 lipca 2020 r. poz. 673).

52. Obwieszczenie Marszatka Sejmu Rzeczypospolitej Polskiej
z dnia 7 lipca 2020 r. w sprawie ogtoszenia jednolitego teks-
tu ustawy Ordynacja podatkowa (Dz.U. z 31 lipca 2020 r. poz.
1325).

53. Obwieszczenie Marszatka Sejmu Rzeczypospolitej Polskiej
z dnia 7 lipca 2020 r. w sprawie ogtoszenia jednolitego tekstu
ustawy Prawo budowlane (Dz.U. z 3 sierpnia 2020 r. poz. 1333).

54. Obwieszczenie Ministra Rozwoju z dnia 28 lipca 2020 r.
w sprawie ogtoszenia jednolitego tekstu rozporzadzenia Mini-
stra Spraw Wewnetrznych i Administracji w sprawie ochrony
znakéw geodezyjnych, grawimetrycznych i magnetycznych
(Dz.U. z 10 sierpnia 2020 r. poz. 1357).

55. Obwieszczenie Marszatka Sejmu Rzeczypospolitej Polskiej
zdnia 15 lipca 2020 r. w sprawie ogtoszenia jednolitego tekstu
ustawy o szczeg6lnych zasadach przygotowania i realizacji
inwestycji w zakresie drég publicznych (Dz.U. z 10 sierpnia
2020 r. poz. 1363).
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Nowosci wydawnicze

Ewa Bonczak-Kucharczyk:
Ustawa o gospodarce nierucho-
mosciami. Komentarz. Wydanie 6.
Wydawnictwo Wolters Kluwer,
Warszawa 2020.

W komentarzu oméwiono nie tylko
przepisy ustawy o gospodarce nierucho-
mosciami i akty wykonawcze do niej, lecz
takze zwigzane z nimi przepisy wielu in-
nych ustaw. Wnikliwie przeanalizowano
obszerne orzecznictwo. Autorka przed-
stawia m.in. zagadnienia dotyczace:
® obrotu nieruchomo$ciami,

e gospodarowania publicznymi zasobami nieruchomosci i tworzenia
takich zasobdw,

uzytkowania wieczystego,

wywtaszczania i ograniczania praw do nieruchomosci,

wyceny, scalania i podziatéw nieruchomosci,

optat adiacenckich,

zarzgdzania nieruchomosciami,

posrednictwa w obrocie i rzeczoznawstwa majgtkowego,

wiasnosci lokali.

W szdstym wydaniu ksigzki oméwiono wszystkie zmiany ustawy
o gospodarce nieruchomosciami opublikowane do 1 kwietnia
2020 r. (takze wchodzace w zycie pdzniej) orazopublikowane dotego
dniazmiany innych przepiséwwaznych dlaomawianejproblematyki.
W komentarzu przedstawiono regulacje dotyczgce wprowadzenia
pakietu dla firm w ramach tarczy antykryzysowej, w tym rozwigzan
w zakresie przesuniecia terminuwnoszenia optat z tytutu uzytkowa-
niawieczystego oraz optat ztytutu przeksztatceniaprawa uzytkowa-
nia wieczystego w prawo wtasnosci do 30 czerwca 2020 .

lwona Szymczak:

Wiasnosé lokali.

Komentarz.

Wydawnictwo Wolters Kluwer,
Warszawa 2020.

W komentarzu oméwiono najwazniej-
sze kwestie zwigzane ze stosowaniem
ustawy o wtasnosci lokali, w tym odno-
szgce sie do funkcjonowania wspdlnot
mieszkaniowych, struktury nierucho-
mosci wspdlnej czy wyodrebniania samodzielnych lokali. Przedsta-
wiono problemy praktyczne, w szczegdlnosci z zakresu tworzenia
nowych inwestycji bedacych kompleksami budynkowymi wieloloka-
lowymi, a takze ich przeksztatcenia, podziatu oraz likwidacji.

W opracowaniu szczegdlng uwage zwrécono na najnowsze no-
welizacje komentowanej ustawy. Doktadnie oméwiono obowigzu-
jace od 1 stycznia 2020 r. regulacje dotyczace wspdlnot mieszka-
niowych liczagcych od 4 do 7 lokali, a takze zmiany wprowadzone
w zwigzku z COVID-19, ktére m.in. dotyczg rozszerzenia sposobéw
podejmowania uchwat w organie wykonawczym.
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WYDAWNICTWA

Henryk Jankowski

Joanna Erbel:

Poza wtlasnoscia.

W strone udanej polityki
mieszkaniowej.
Wydawnictwo Wysoki Zamek,
Krakéw 2020.

Jest to ksigzka o polityce mieszka-
niowej w Polsce. Badania Habitat for
Humanity z2015r. pokazujg, ze kwestia
mieszkaniowa to jeden z trzech naj-
wazniejszych probleméw spotecznych

i najwiekszy mankament polskiej
transformaciji. Przez wiele lat temat mieszkalnictwa nie byt trak-
towany przez rzadzacych jako istotny problem spoteczny wyma-
gajacy interwencji. Brakujgcych mieszkan miat dostarczy¢ wolny
rynek, a méwigc wprost, rozwigzaniem miato by¢ kupno miesz-
kania na wiasnos¢, w wiekszosci przypadkéw na wieloletni kre-
dyt hipoteczny. Czy na pewno jest to jedyne rozwigzanie? 0t6z
nie. Joanna Erbel, socjolozka, dziataczka miejska i ekspertka od
spraw mieszkaniowych, na podstawie wielu dobrych i sprawdzo-
nych przyktadéw z catego $wiata podsuwa nam na tacy gotowg
recepte. Alternatywa dla wtasnosci mieszkaniowej jest stabilny
najem. Budowanie na wynajem kaze stawiac sobie pytania: jak
bedzie wyglada¢ nasza przyszto$¢? jak projektowaé, zeby odpo-
wiada¢ na zmiany klimatyczne? jak budowac dla starzejgcego sie
spoteczenstwa? oraz ile powinno kosztowa¢ mieszkanie, zeby
comiesieczne optaty byty do uniesienia przez ludzi zarabiajgcych
przecietnie?

Zuzanna Tokarzewska-Zarna:
Uchwaty rady gminy

w zakresie zarzadzania
nieruchomosciami.

Wzory z praktycznym
komentarzem.

Wydawnictwo C.H. Beck,
Warszawa 2020.

Publikacja stanowi zbiér za-
gadnien zwigzanych z szeroko
rozumianym zarzadzaniem nieru-
chomosciami gminnymi, uwzgled-
niajgc najnowsze orzeczenia sgdowe oraz rozstrzygniecia organow
nadzoru. Przedstawione zagadnienia dotyczg konkretnych prob-
leméw wystepujacych w praktyce, tak aby publikacja stanowita
pomocne narzedzie przy sporzadzaniu uchwat rad gmin, w tym
aktoéw prawa miejscowego. Podstawowym celem publikacji jest
omowienie i wyeliminowanie btedéw popetnianych w uchwatach
rad gmin dotyczacych szeroko rozumianego zarzadzania nieru-
chomosciami, ktére prowadza do niewaznosci aktéw organdéw
stanowigcych.




WYDAWNICTWA

Jerzy Dydenko (red.):
Szacowanie nieruchomosci.
Wydanie 4.

Wydawnictwo Wolters Kluwer,
Warszawa 2020.

Publikacja jest komplekso-
wym opracowaniem problema-
tyki gospodarki nieruchomos-
ciami dotyczacym w szczegél-
nosci kwestii wyceny nierucho-
mosci. W ksigzce uwzgledniono
aktualny stan przepiséw praw-
nych i wiedzy dotyczacej omawianych zagadnien szczegé-
towych. Ponadto publikacja obejmuje tematyke z zakresu:
ekonomii (ze szczegdlnym uwzglednieniem spraw z zakresu
bankowosci, inwestycji w nieruchomosci i rachunkowosci),
geodezji, planowania przestrzennego, budownictwa, rolnictwa
i le$nictwa, statystyki i jej wykorzystania w analizach rynku
nieruchomosci, rzeczoznawstwa majatkowego oraz teorii wy-
cen nieruchomosci i jej praktycznego wykorzystania.

W najnowszym wydaniu, przy omawianiu problematyki wy-
cen, poszerzono prezentacje mozliwosci wykorzystania ele-
mentéw statystyki matematycznej do analizy rynku nierucho-
mosci.

Stella Brzeszczynska:

Umowy w obrocie nieruchomoscia-
mi. Aspekty podatkowe i cywilno-
-prawne. Wydanie 4.

Wydawnictwo C.H. Beck,
Warszawa 2020.

Ksigzka przedstawia aspekty po-
datkowe i cywilnoprawne, uaktual-
nione o najnowsze orzecznictwo
SN i NSA, a takze interpretacje po-
datkowe, szeroko zakrojone zaréwno cywilistyczne, jak i po-
datkowe aspekty umoéw zawieranych w obrocie nierucho-
mos$ciami. Opracowanie obejmuje najnowsze zmiany m.in.
w zakresie:

o zmiany definicji pierwszego zasiedlenia przyjetej w podatku VAT,

e cesji uméw deweloperskich,

e ulgi mieszkaniowej, gdzie zostaty zmienione przepisy doty-
czgce warunkéw zwolnienia oraz okresu, w ktérym srodki
moga by¢ wydatkowane bez utraty prawa do ulgi,

e zwolnienia od podatku dochodowego przy sprzedazy nieru-
chomosci, m.in. dla spadkobiercéw oraz 0s6b po rozwodzie.
Publikacja przydatna jest nie tylko dla inwestoréw, posred-

nikéw i zarzadcéw nieruchomosci, lecz takze dla oséb prag-
ngcych pogtebia¢ wiedze dotyczacy aspektéow podatkowych
rynku nieruchomosci. Jasne i kompleksowe oméwienie wszyst-
kich aspektéw obrotu nieruchomosciami powoduje, ze z ksigzki
moze korzystac¢ kazdy, kto decyduje sie na zakup, sprzedaz albo
wynajecie nieruchomosci.

Prawo nieruchomosci oraz inne
akty prawne. Wydanie 19.
Wydawnictwo C.H. Beck,
Warszawa 2020.

Publikacja zawiera:
e ustawe o gospodarce nierucho-
mos$ciami,
e ustawe o realizacji prawa do re-
kompensaty z tytutu pozostawienia
nieruchomosci poza obecnymi gra-
nicami Rzeczypospolitej Polskiej,
e ustawe o przeksztatceniu prawa uzytkowania wieczystego
w prawo wiasnosci nieruchomosci,
ustawe o wiasnosci lokali,
ustawe o ochronie praw lokatoréw, mieszkaniowym zasobie
gminy i o zmianie Kodeksu cywilnego,
ustawe o nabywaniu nieruchomosci przez cudzoziemcéw,
prawo spotdzielcze,
ustawe o spétdzielniach mieszkaniowych,
ustawe o dodatkach mieszkaniowych,
prawo budowlane,
ustawe o planowaniu i zagospodarowaniu przestrzennym,
ustawe o ksztattowaniu ustroju rolnego
oraz 12 rozporzadzen.
Ksigzka prezentuje stan prawny na 17 kwietnia 2020 r.
Podwdjnym stanem prawnym oznaczono tre$é artykutow,
ktére wchodza w zycie:
e 12.06.2020r. (Dz.U. 2019 r. poz. 1080),
e 19.09.2020r. (Dz.U. 2020 r. poz. 471),
e 01.01.2021 r. (Dz.U. 2019 r. poz. 2020).

Andrzej Nowak:

Zasady sporzadzania
operatow szacunkowych.
Przyktady dla kandydatéw
na rzeczoznawcow
majatkowych.

Wydawnictwo EDUCATERRA,
Olsztyn 2020.

Jest to 3. wydanie, zmienio-
ne i uzupetnione. Poza oméwie-
niem zasad odbywania praktyk
zawodowych, autorzy zamiescili
przyktadowe wyceny nieruchomosci przynoszacych dochéd, nie-
ruchomosci gruntowych w celu odszkodowania za wywtaszczenie
lub przejecie z mocy prawa, w zwigzku z realizacjg celu publicz-
nego, nieruchomosci rolnych lub lesnych oraz nieruchomosci
obcigzonych stuzebnoscig w celu ustalenia wynagrodzenia za
jej ustanowienie. W czesci koricowej opracowania zamieszczone
zostaty operaty szacunkowe niewymagane na praktykach zawo-
dowych: wycena nieruchomosci gruntowej do aktualizacji optaty
rocznej z tytutu uzytkowania wieczystego, wycena nieruchomosci
gruntowej zabudowanej w podejsciu mieszanym metoda kosztéw
likwidacji oraz wycena nieruchomosci w podej$ciu mieszanym
przy zastosowaniu metody pozostatosciowe;j.
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Z zycia PFSRM

W dniach 18-19 grudnia 2019 r. w Warszawie odbyto sie
posiedzenie Rady Krajowej PFSRM, podczas ktérego m.in. do-
konano wyboru nowego Przewodniczagcego Komisji Arbitra-
zowej. Zostat nim kolega Marek Starega z Poznania, cztonek
Stowarzyszenia Rzeczoznawcéw Majagtkowych Wojewddztwa
Wielkopolskiego.

18 grudnia 2019 r. w Warszawie odbyto sie coroczne spotka-
nie wigilijne PFSRM, ktére tym rzazem zorganizowane zostato
wspdlnie z Warszawskim Stowarzyszeniem Rzeczoznawcéw
Majgtkowych. Wsréd gosci znaleZli sie przedstawiciele Mini-
sterstwa Rozwoju z Sekretarzem Stanu Wojciechem Murdz-
kiem na czele. Relacja fotograficzna ze spotkania znalazta sie
w poprzednim numerze Rzeczoznawcy Majgtkowego.

21 stycznia 2020 r. Zarzagd PFSRM spotkat sie z Podsekre-
tarzem Stanu w Ministerstwie Rozwoju Robertem Nowickim.
Na spotkaniu obecna byta takze dyrekcja Departamentu Go-
spodarki Nieruchomosciami. Cztonkowie Zarzagdu PFSRM
przedstawili dziatalno$¢ PFSRM oraz gtéwne problemy, z jaki-
mi borykaja sie obecnie rzeczoznawcy majgtkowi (m.in. dostep
do dokumentéw i danych w instytucjach publicznych). Dysku-
towano m.in. o kwestii standardéw zawodowych. Pan Minister
wyrazit zainteresowanie wspétpracg z PFSRM w procesie two-
rzenia tych standardéw oraz w pracach zwigzanych z tworze-
niem projektéw aktéw prawnych dotyczacych nieruchomosci.

10 marca 2020 r. w Siennej odbyty sie XXI Narciarskie Mi-
strzostwa Polski Rzeczoznawcéw Majgtkowych. Relacja z tego
wydarzenia znalazta sie w poprzednim numerze Rzeczoznawcy
Majatkowego. Organizatorem wydarzenia byto Stowarzyszenie
Rzeczoznawcéw Majgtkowych Wojewddztwa Wielkopolskiego.

WYDARZENIA

W zwigzku z epidemig COVID-19 odwotana zostata miedzy-
narodowa konferencja PFSRM i Europejskiej Grupy Stowarzy-
szen Rzeczoznawcdéw Majatkowych TEGOVA, poswiecona eu-
ropejskim standardom wyceny przedsiebiorstw, ktéra miata sie
odby¢ w dniu 24 marca 2020 r. w Warszawie.

Z tych samych przyczyn odwotana zostata planowana na
18-19 wrzesnia 2020 r. XXIX Krajowa Konferencja Rzeczo-
znawcow Majgtkowych w Zakopanem, ktdérej organizatorem
miato by¢é Matopolskie Stowarzyszenie Rzeczoznawcéw Ma-
jgtkowych. Jej przeprowadzenie planowane jest w tym samym
miejscu i w podobnym terminie w 2021 .

W okresie marzec—maj 2020 r. PFSRM prowadzita korespon-
dencje z organami wtadzy (Premier RP, Minister Rozwoju, Mini-
ster Sprawiedliwos$ci) dotyczacg wsparcia dla przedsiebiorcéow,
wynagrodzen biegtych sadowych, doskonalenia kwalifikacji
zawodowych w 2020 r., dostepu do dokumentéw i informacji
w urzedach dla rzeczoznawcéw majatkowych, czy tresci ksiag
wieczystych. Z wystgpieniami PFSRM mozna zapoznac sie na
portalu internetowym PFSRM.

6 kwietnia 2020 r. Zarzagd PFSRM opublikowat komentarz
w sprawie dziatalnosci zawodowej rzeczoznawcéw majgtko-
wych w okresie epidemii. Mozna sie z nim zapoznaé na portalu
internetowym PFSRM.

PFSRM i niektére stowarzyszenia cztonkowskie wprowa-
dzity system zdalnej komunikacji VMS (Video Meeting System)
przygotowany przez NOT Informatyka Sp. z 0.0. Jest on wyko-
rzystywany do zdalnej komunikacji, m.in. prowadzenia r6znego
rodzaju spotkan czy szkolen online.

Tomasz Ciodyk

Z wielkg przykroscig zawiadamiamy, Zze 21 sierpnia 2020 r. odszedf na
wieczny spoczynek dr inz. Leszek Zajaczkowski, wspaniaty cztowiek
I przyjaciel, cztonek zatozyciel, Honorowy Cztonek, przez wiele lat pra-
cujgcy w strukturach zarzadéw Matopolskiego Stowarzyszenia Rze-
czoznawcow Majgtkowych oraz Komisji Standardow Polskiej Federacji
Stowarzyszer Rzeczoznawcow Majatkowych.

Prezes i Zarzad MSRM
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INFORMACJE

Rzeczoznawca Majgtkowy — kwartalnik Polskiej Federaciji
Stowarzyszen Rzeczoznawcéw Majgtkowych.

Dla Autorow:

Informacje wydawnicze i techniczne:
artykut powinien by¢ zapisany w programie MS Word
(czcionka Times New Roman 12 p., interlinia 1,5),
ilustracje (rysunki) — nalezy kolejno ponumerowac oraz
podpisac, a do redakcji przesta¢ w oddzielnych plikach
o rozdzielczos$ci min. 300 dpi,
tytut, stowa kluczowe oraz streszczenie — w jezyku pol-
skim i angielskim,
tabele — w wersji edytowalnej, nalezy ponumerowac oraz
podpisac,
literatura — nalezy utozy¢ alfabetycznie,
stopka autorska — nalezy poda¢ imiona i nazwiska
wszystkich wspétautoréw wraz ze stopniami i tytutami
naukowymi, afiliacjg i adresami e-mail,
redakcja przyjmuje do publikacji tylko prace oryginalne,
artykut nalezy przesta¢ na adres:
sekretarz.redakcji@pfsrm.pl, kazdy artykut naukowy pod-
lega procedurze recenz;ji.

Przesytajgc artykut do redakcji autor (autorzy) oswiad-
czaja, ze artykut nie byt publikowany w zadnym innym cza-
sopi$mie oraz nie byt przedmiotem umowy obejmujacej
prawa autorskie. Po zatwierdzeniu artykutu do druku naste-
puje przeniesienie praw autorskich na Wydawce, ktéry ma
odtad prawo do korzystania z utworu, rozporzadzania nim
i zwielokrotnienia dowolng technika, w tym elektroniczng
oraz rozpowszechniania dowolnymi kanatami dystrybu-
cyjnymi, co autor (autorzy) potwierdzajg przez podpisanie
oswiadczenia.

Dla Prenumeratorow:

Prenumerate Rzeczoznawcy Majatkowego mozna zaméwié:
e-mail: sekretariat@pfsrm.pl
on-line: https://sklep.pfsrm.pl/taxonomy/term/8
listownie: Polska Federacja Stowarzyszen Rzeczoznaw-
céw Majgtkowych ul. Nowogrodzka 50, 00-695 Warszawa.

Cena prenumeraty rocznej z rabatem — 144 zt (wraz z prze-
sytka).

Zamoéwienia bedg realizowane po zaksiegowaniu ptatnosci
na koncie.

Dane do przelewu:

Polska Federacja Stowarzyszen Rzeczoznawcéw Majatkowych
1012406218 1111 0000 4612 9574

Cena 1 egz. Rzeczoznawcy Majgtkowego — 40 zt brutto.

Redakcja nie zwraca materiatéw niezaméwionych oraz za-
strzega sobie prawo redagowania i skracania tekstéw oraz
streszczen. Przedrukowanie materiatéw lub ich fragmentéw
wymaga pisemnej zgody redakcji.

Redakcja nie odpowiada za tre$¢ materiatéw reklamowych.
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1.

MAJATKOWY

Rzeczoznawca Majatkowy (nr 73/12,75/12,
76/12,77/13,78/13,79/13,80/13,81/14,

84/14,86/15,87/15) 25zt
Rzeczoznawca Majgtkowy (nr 99/18, 100/18,

101/19,102/19) 35zt
Europejskie Standardy Wyceny, PFSRM 2012 60 zt
Europejskie Standardy Wyceny, PFSRM 2016 60 zt

Miedzynarodowe Standardy Wyceny,

PFSRM 2011 — uzupetnienie do wydania 2007 52,50 zt
Wycena stacji paliw metodg zyskow

w podejsciu dochodowym. Przyktady 2018

— D. Trojanowski, M. Czaplinska 194 zt
Okreslanie wartosci plantacji kultur

wieloletnich 2012 — K. Zmarlicki 45zt
Szacowanie wartosci ogrodniczych plantacji

kultur wieloletnich 2017 — K. Zmarlicki 95 zt
Szacowanie wartosci drzew i krzewdw

ozdobnych 2017 — K. Zmarlicki, M. Chojnowski 99 zt
Wykorzystanie Excela w procesie szacowania
nieruchomosci — A. Hopfer, K. Trynkos 52,50 zt
Zeszyt metodyczny — warto$é nieruchomosci

na obszarach oddzialywania hatasu lotniczego 15zt
Wybrane uwarunkowania okreslania

wartosci nieruchomosci 2016 — Z. Matecki 99 zt

WARUNKI SPRZEDAZY WYSYLKOWEJ

Whptate za wybrane pozycje prosze kierowaé na
konto PFSRM nr.

1012406218 1111 0000 4612 9574

Po otrzymaniu wptaty na konto realizujemy
zamowienie.

,Zaliczenia pocztowego” jako formy sprzedazy
Federacja NIE PROWADZI.

TERMIN REALIZACJI WYSYLKI PACZEK
powyzej 3 kg do 7 dni.

Do ceny zakupu nalezy doda¢ koszty przesytki

w zryczaltowanej wysokosci 12,00 zi.




Zrédto: www.polona.pl

Tatry 1930

Krynica 1928

Krakéw 1937

Szlakiem Wisty 1939

PRZEWODNIKI KRAJOZNAWCZE
z lat 20. i 30. XX. w.

ze zbiorow

Biblioteki Narodowej

Biatowieza 1937

Wigry 1933

Gorgany lata 30

Truskawiec 1932

Wilno 1923 Morze i Pomorze 1928



XXIX Krajowa Konferencja
Rzeczoznawcow Majatkowych

Polska Federacja Stowarzyszen Rzeczoznawcow Majatkowych w Warszawie
oraz Matopolskie Stowarzyszenie Rzeczoznawcéw Majgtkowych,
majg przyjemnosc¢ zaprosi¢ Panstwa na
XXIX Krajowg Konferencje Rzeczoznawcéw Majgtkowych.

WARTOSC PRZESTRZENI,
WIDOKU | KRAJOBRA

Hotel Mercure Kasprowy
ZAKOPANE

ul. Szymaszkowa 1

KOSZT UCZESTNICTWA: 850,00 zt od osoby
Whis na liste uczestnikéw Konferencji nastgpi
wytgcznie po dokonaniu wptaty!

WARUNKI NOCLEGU:

Rezerwacja noclegu odbywa sie na stronie internetowej hotelu:
https://www.kasprowy.pl/konferencje/rejestracja-uczestnikow
na hasto: MSRM2020

Koszt noclegu ze $niadaniem:

1 osoba w pokoju dwuosobowym, w ktérym nocowaé bedg dwie osoby: 180,00 zt brutto/doba

1 osoba w pokoju dwuosobowym, w ktérym nocowaé bedzie jedna osoba: 310,00 zt brutto/doba
Wskazane wyzej kwoty obejmujg takze wstep do Aqua Parku i sitowni.

UWAGA:
Konferencja spetni wymogi doskonalenia kwalifikacji zawodowych za rok 2020
w zakresie: 14 godzin edukacyjnych, tj. 7 pkt (wyktady i warsztaty).

TERMIN KONFERENCJI ZOSTAL PRZESUNIETY NA 2021 r.

ORGANIZATOR

MSRM
ul. Krélewska 1, 30-045 Krakow,

tel.: 12 632 36 44
Sekretariat czynny: 9.00-15.00
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