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Decyzje o zaspokojeniu potrzeb mieszkaniowych nalezg do najwazniejszych wybo-
réw ekonomicznych gospodarstw domowych w cyklu ich zycia. Najpopularniejsza
formg zaspokajania tych potrzeb jest wlasnos¢. W tym przypadku mieszkanie ma
dwojakie przeznaczenie: zapewnia uzytecznos¢ i jest forma inwestycji, pozwalajaca
na utrzymanie lub wzrost wartosci zaangazowanego kapitatu.

Rynek najmu mieszkan w Polsce wzbudza coraz wigksze zainteresowanie zaréw-
no ze strony inwestoréw, jak i jednostek badawczych. Jest to rezultatem wyraznego
wyodrebnienia dwdch funkcji mieszkania — konsumpcyjnej, czyli zaspokajania
podstawowych potrzeb ludzkich, oraz inwestycyjnej, a zatem traktowania nieru-
chomosci mieszkaniowej jako dobra inwestycyjnego, bedacego przede wszystkim
zrédlem uzyskiwania dochodéw. Ponadto w miare rozwoju cywilizacyjnego wzra-
sta koniecznos¢ zapewnienia spoleczenstwu réznych form zaspokojenia potrzeb
mieszkaniowych. Alternatywng formg zaspokojenia tych potrzeb mieszkaniowych
jest wlasnie wynajem. Pozwala to oddzieli¢ podwdjna role mieszkania: najemcy
czerpig uzyteczno$¢ z ustug mieszkaniowych, a wlasciciele czerpig zyski z inwestycji
mieszkaniowych (Rubaszek, 2019, s. 334-358).

Aktywno$¢ inwestycyjna na rynku najmu stopniowo byta obserwowana juz po
wejsciu Polski do Unii Europejskiej w 2004 roku. Jednak dopiero koniec globalnego
kryzysu finansowego 2007-2008 mozna uzna¢ za poczatek dynamicznego rozwo-
ju tego wlasnie sektora rynku nieruchomosci mieszkaniowych. Byt to moment,
gdy duza grupa spekulantéw aktywnych na rynku pierwotnym, z powodu braku
mozliwosci sprzedazy swoich portfeli mieszkan, zostala zmuszona do wejscia na
rynek najmu diugoterminowego. Jednoczesnie osiggane z tego tytulu relatywnie
wysokie stopy zwrotu staly sie zacheta dla kolejnych grup inwestorow. Wymusito
to w ostatnich 10 latach ewolucje najmu zaré6wno na gruncie ustawodawczym (wy-
odrebnienie najmu okazjonalnego nowelizacja ustawy o ochronie praw lokatoréow
i mieszkaniowym zasobie gminy, zmiang Kodeksu cywilnego w 2011 roku oraz
instytucjonalnego, ktéry zostal wprowadzony do polskiego porzadku prawnego
Ustawa z dnia 20 lipca 2017 r. o Krajowym Zasobie Nieruchomosci), jak tez struk-
turalnym (wyodrebnienie segmentéw najmu krétko- i dtugoterminowego). Wedlug
Marony, Gluszaka, Oleksego i Tomala (2020) cecha charakterystyczng polskiego



rynku najmu jest ciagle jednak niski stopien jego instytucjonalizacji, gdyz w Polsce
wlascicielami mieszkan pod wynajem s3 gléwnie indywidualni inwestorzy.

Faza dynamicznego wzrostu rynku nieruchomodci mieszkaniowych w Polsce
w latach 2006-2007 pokazatla, Ze na rynku mieszkaniowym wazng rolg w jego
rozwoju obok klientéw indywidualnych odgrywaja inwestorzy instytucjonalni.
Wzmozona aktywnos¢ tej wlasnie grupy jest obserwowana od 2018 roku, szczegol-
nie w grupie zagranicznych funduszy nieruchomosci czy tez globalnych struktur
typu Real Estate Investment Trust (REIT). Przed wybuchem pandemii COVID-19
w listopadzie 2019 roku inwestorzy instytucjonalni, ktérzy opierali swoje portfele
nieruchomosci na sektorze biurowym, szukali sposobow na dywersyfikacje strumie-
ni dochodéw. Nieruchomosci mieszkalne stanowily zatem oczywista alternatywe,
ktora od tego czasu stala si¢ bardziej atrakcyjna. Pandemia dala inwestorom po-
twierdzenie, ze tylko nieruchomo$ci mieszkaniowe moga przetrwac okres kryzysu.
Inwestor instytucjonalny daje najemcom wiekszy wyboér, moze poprawic jakos¢
oferty i usprawni¢ proces najmu, wykorzystujac dostepne technologie.

Stopniowy wzrost inwestycji instytucjonalnych w sektorze najmu zmienia ksztalt
rynkéw mieszkaniowych, co badali miedzy innymi Fields i Uffer (2016). Finansowe
inwestycje instytucjonalnych inwestoréw sprawdzajg si¢ w obliczu zmieniajacych sig
warunkéw rynkowych, pociagajac za sobg niestety takze procesy nieréwnomiernego
rozwoju. Systemy mieszkaniowe w miastach podlegaja licznym przeksztalceniom,
majacym zwigzek z powstaniem segmentu mieszkan na wynajem typu build-to-rent.
Wsréd najwazniejszych zmian strukturalnych rynkéw mieszkaniowych, bedacych
w duzej czgsci konsekwencja dzialalno$ci inwestoréw instytucjonalnych, mozna
wskazaé: dywersyfikacje modelu rozwoju typu build-to-sell, ewolucj¢ prywatnego
sektora najmu oraz dostosowanie rynku pracy do rynku mieszkaniowego.

Warunki funkcjonowania rynku najmu mieszkaniowego zmieniaja si¢ zatem
systematycznie i zaleza od zlozonych zjawisk demograficznych, ekonomicznych
i spolecznych, prawnych, kulturowych, urbanistycznych itp., a czynniki ksztattujace
decyzje inwestycyjne okreslane sa jako sity rynkowe i warunki rzadowe, co pod-
kreslajg Brennan, Blumenthal, Goodman, Seidman i Meixell (2017, s. 2). Pomimo
rosngcego znaczenia najmu mieszkan obszar ten nie zostal jeszcze dostatecznie
i wystarczajaco zbadany.

Istnieja opracowania teoretyczne, ktore traktuja problematyke rynku najmu
w skali makro, wykazujace, Ze dostepnos$¢ mieszkan na wynajem zmniejsza ryzyko
powstawania baniek cenowych (Arce i Lopez-Salido, 2011), a ponadto szerszy seg-
ment najmu przyczynia si¢ do ograniczen wahan cyklu koniunkturalnego (Rubaszek
i Rubio, 2017). Uzupelnieniem opracowan teoretycznych sg prace o charakterze
empirycznym, w ktérych przedstawia si¢ dowody na to, Ze rozwiniety rynek najmu
pozwala ogranicza¢ niekorzystne zjawiska gospodarcze i demograficzne (Cuerpo,
Pontuch i Kalantaryan, 2014; Czerniak i Rubaszek, 2018), moze wigzac si¢ z mo-
bilnoscig mieszkaniowsa i rynkiem pracy (Bloze, 2009; Caldera-Sanchez i Andrews,



2011; Blanchflower i Oswald, 2013), a takze moze odgrywa¢ znaczaca role w sty-
mulowaniu systemu finansowania rynku mieszkaniowego (Lis, 2021). Z uwagi na
powyzsze kluczowe wydaje sie zrozumienie mechanizméw funkcjonowania rynku
najmu, zachowan tworzacych go uczestnikéw oraz uwarunkowan instytucjonalnych.

Warto podkresli¢, ze rynek mieszkaniowy ma charakter lokalny (kazdy jest
odmienny, co wynika z cech rynku nieruchomosci), czego dowiedziono juz w wielu
opracowaniach naukowych, zaréwno krajowych, jak i zagranicznych (Schmitz i Brett,
2001, s. 3-18; Stefaniak, 1997, s. 33; Bryx, 2013, s. 190; Kucharska-Stasiak, 2016,
s. 59; Belniak, 2001, s. 42; Straczkowski, 2021, s. 39). W monografii podjeto zatem
probe przedstawienia i oceny lokalnego rynku najmu mieszkaniowego w Poznaniu
wraz ze zmianami na nim zachodzacymi. W zwigzku z tym przyjeto nastepujace
zakresy badawcze:

- zakres przestrzenny: miasto Poznan w granicach administracyjnych;

- zakres czasowy: w przypadku zmian stawek najmu oraz oplacalno$ci badaniem
objeto lata 2015-2020, w celu oceny wielkosci rynku najmu i struktury oferty
zakres czasowy obejmowal II kwartal 2021 roku, badania obejmujace preferencje
najemcow i opinie zarzagdcodw przeprowadzono w II i IIT kwartale 2021 roku
i czas gromadzenia danych pokrywat si¢ z ich zakresem czasowym;

- zakres rzeczowy: dla badan zwiazanych z oferta i optacalnoscia przedmiotem
badania byly lokale mieszkalne przeznaczone na dlugoterminowy wynajem,
dla badan preferencji i opinii podmiotem byli najemcy oraz zarzadcy nieru-
chomosci.

W pracy autorzy postawili sobie pie¢ gléwnych celow badawczych, ktérych
realizacji podporzadkowana byla tre$¢ opracowania, oraz zostaty podjete badania
wlasne. Cele te zostaly zdefiniowane w nastepujacy sposéb:

A. W warstwie teoretycznej (na podstawie analizy literatury krajowej i zagranicznej):
Cel 1: uporzadkowanie poje¢ prawnych i ekonomicznych zwigzanych z rynkiem

najmu mieszkan;

Cel 2: okreslenie gléwnych kierunkéw inwestycyjnych na rynku najmu mieszkan.
B. W warstwie empirycznej (na podstawie analizy danych wtérnych oraz badan

wlasnych autoréw):

Cel 3: okredlenie struktury oferty i wielko$ci lokalnego rynku najmu mieszkan;

Cel 4: przedstawienie gtéwnych preferencji najemcéw na lokalnym rynku najmu

mieszkan;

Cel 5: okreslenie opinii zarzagdcéw nieruchomosci na temat dziatalnosci na

lokalnym rynku najmu.

W pracy wykorzystano zaréwno pierwotne, jak i wtorne zrédta informacji, kto-
rych dobér byt zdeterminowany postawionymi celami badawczymi. Najwazniejsze
zrédia wtorne to przede wszystkim badania realizowane przez instytucje publiczne,
w tym miedzy innymi Narodowy Bank Polski, Gtéwny Urzad Statystyczny oraz
serwisy finansowe i ofertowe jak bankier.pl oraz morizon.pl. Opracowanie to takze



krytyczny przeglad krajowej i zagranicznej literatury przedmiotu w kontekscie teo-
retycznym i metodologicznym, z obszaru rynku nieruchomosci mieszkaniowych,
a w szczegdlnosci zjawisk obserwowanych na rynku najmu.

Istotng czedcig publikacji sg analizy oparte na pierwotnych zrédlach danych,
pochodzacych z szeroko prowadzonych badan wiasnych autoréw. Obejmujg one
w pierwszej kolejnosci badania oferty mieszkan na wynajem w Poznaniu w I kwar-
tale 2021 roku. Ponadto badania ankietowe wéréd potencjalnych i obecnych najem-
cow mieszkan prowadzone w II i IIT kwartale 2021 roku oraz badania ankietowe
przeprowadzone wsérdd zarzadcow nieruchomosci w tym samym czasie.

Opracowanie ma charakter teoretyczno-empiryczny. Poza wstepem i zakon-
czeniem sklada sie z szesciu rozdziatow, z ktérych trzy pierwsze majg charakter
teoretyczny, a trzy kolejne — empiryczny. W czesci badawczej kazdorazowo prezen-
tacje rezultatow badan poprzedzono krétka charakterystyka metodyki, réwniez ze
szczegolnym uwzglednieniem profilu najemcéw i zarzadcéw, bedacych podmiotem
badania.

W rozdziale pierwszym zostal przedstawiony przeglad podstawowych pojecé
dotyczacych kluczowych form na rynku najmu mieszkan. Ponadto znalazta sie tutaj
klasyfikacja uwarunkowan prawnych oraz ekonomicznych rynku najmu. Oméwiono
takze aspekty zarzadzania nieruchomos$ciami mieszkaniowymi przeznaczonymi
na wynajem, uwzgledniajac specyficzne czynnosci i aktywnosci zarzadcow nieru-
chomosci.

Rozdzial drugi po$wigcono omdéwieniu wybranych zagadnien teoretycznych
zwigzanych z rynkiem najmu mieszkan. Przedstawiono pojecie i cechy tego rynku
wraz z wyszczegdlnieniem podmiotéw na nim funkcjonujacych. Rozdzial ten obej-
muje szczegolowa charakterystyke cech mieszkan na wynajem oraz ich konsekwencji
dla obrotu, zarzadzania i inwestowania. Wszystkie te oméwione elementy byly
punktem wyjscia do okreslenia podstawowych probleméw analizy rynku najmu.
Wywody zostaly wzbogacone przyktadami.

Z kolei rozdzial trzeci obejmuje problematyke inwestowania na rynku najmu,
podejmujac probe kategoryzacji inwestoréw na nim aktywnych. W sposéb komplek-
sowy zostata omdéwiona specyfika inwestoréw indywidualnych i instytucjonalnych,
wraz ze wskazaniem postepujacego procesu zamiany mieszkan na wynajem na
produkty finansowe. Ponadto przedstawiono rodzaje i Zrédla ryzyka charaktery-
stycznego dla inwestycji w mieszkania na wynajem oraz metody oceny opfacalnosci
tego typu inwestycji. Autorzy uzupelnili te rozwazania prezentacjg stop zwrotu na
rynku najmu w latach 2015-2021.

W rozdziale czwartym przedstawiono wyniki analizy rynku najmu w Poznaniu
w II kwartale 2021 roku, uwzgledniajac przede wszystkim zmiany stawek i czynszow
najmu mieszkan oraz strukture oferty. Kwestie ofert oparto na podstawowych cha-
rakterystykach mieszkania, jak lokalizacja, powierzchnia, liczba pokoi. Podjeto
takze probe okreslenia szacunku wielkosci lokalnego rynku najmu mieszkan. Catos¢



rozwazan poprzedza rys metodyczny oraz prezentacja warunkow ekonomicznych
i demograficznych Poznania.

Rozdzial pigty zwigzany jest z obszarem popytowym. Dotyka on kwestii kluczo-
wych preferencji najemcow mieszkan na lokalnym rynku, miedzy innymi takich
jak powierzchnia mieszkania i wysoko$¢ czynszu oraz czynnikéw determinujacych
wybor lokali. Wazng czescig jest diagnoza postrzegania mieszkania przez badana
grupe najemcow i wskazanie na jej podstawie kierunkdow ksztaltowania si¢ dalszych
decyzji inwestycyjnych i finansowych. Autorzy podobnie jak w poprzednim roz-
dziale szczegétowo scharakteryzowali podstawy metodyczne badania.

Ostatni rozdzial - szdsty — zostal poswigcony podmiotom obstugujacym sektor
mieszkan na wynajem, czyli zarzadcom nieruchomosci. Na podstawie wynikow
badania ankietowego, poswigconego zarzadzaniu najmem, okreslono zestawienie
najczesciej wykonywanych dziatan stanowiacych podstawe oferty obstugi. Ponadto
okreslono strukture pakietow mieszkan obstugiwanych przez badane podmioty.
Rezultaty badan objely takze diagnoze zachowan najemcéw i wynajmujacych, w tym
najbardziej problematyczne obszary zarzadzania. W rysie metodycznym zostat
zawarty profil zarzadcy objetego badaniem.

Opracowanie powstalo jako rezultat pracy zespolowej. W zamierzeniu autoréw
ma pomadc w lepszym rozpoznaniu tego wzbudzajacego coraz wigksze zaintereso-
wanie spoleczne, ale tez podlegajacemu coraz wiekszym zmianom segmentu rynku.
O kompleksowosci podejscia do rynku najmu mieszkaniowego $wiadczy szeroki
zakres analizy, obejmujacej zaréwno aspekty rynkowe, inwestycyjne, jak i zwigzane
z zarzadzaniem zasobem mieszkaniowym. Szeroki zakres wykorzystanej literatury
umozliwia poszerzenie lub uzupelnienie wiedzy przez czytelnikow.

Monografia stanowi réwniez przyczynek do dyskusji oraz szerszych badan
dotyczacych rozwoju najmu nieruchomosci mieszkaniowych. Ponadto moze znalez¢
odbiorcéw zaréwno wéréd teoretykow, jak i praktykow gospodarczych.



