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Anna Pietka | Prywatny rynek najmu mieszkan
w Polsce - perspektywy i wyzwania

Residential private rental market in Poland - prospects and challenges

The article provides an overview of the residential private rental market in Poland taking into consideration
the context in which it operates. The aim is to present prospects for its long-term development and to com-
pare the regulations regarding investment demand on the residential real estate market to those existing
in the European Union and the United Kingdom. The analysis confirmed that the role of the private rental
market in Poland may become more significant, especially in big cities. This may create issues related to
the financialisation of the rental market. Still, from a short-term perspective, there are no premises to limit
the investment demand. A long-term solution to the potential negative effects that may occur (decreasing
affordability of ownership and rental market, gentrification) is to increase the efficiency of the housing
system as a whole.
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Wstep

Mieszkanie (zaréwno wyodrebniony lokal w budynku wielorodzinnym, jak i dom wolnostoja-
cy) charakteryzuje sie wysoka kapitatochtonnoscia. Cecha ta utrudnia zaspokojenie potrzeb
mieszkaniowych, definiowanych jako uczucie braku potaczone z checig zaspokojenia, przy czym
ched ta nie jest uwarunkowana mozliwosciami finansowymi. Potrzeby mieszkaniowe mozna
zaspokajac na rézne sposoby - przez formy rynkowe (nabycie prawa wtasnosci, najem) badz
nierynkowe (dziedziczenie, zamieszkiwanie z rodzicami). W niniejszym artykule skupiono sie
na prywatnym rynku najmu mieszkan w Polsce. Cho¢ podobnie jak w innych pafstwach post-
socjalistycznych ta forma zaspokojenia potrzeb mieszkaniowych dotyczy relatywnie niewielkiej
czedci spoteczenistwa (w 2022 r. - 3,4%)", to stanowi ona wazny aspekt z perspektywy polityki
panstwa. Po pierwsze, jest opcjg dla tych gospodarstw domowych, ktére nie chcag badz nie
moga zaspokoi¢ potrzeb na rynku mieszkan wtasnosciowych. Po drugie, nieruchomos¢ na
rynku najmu mieszkan jest przedmiotem inwestycji. W rezultacie rynek ten jest narazony na
zjawisko finansjalizacji, definiowane przez G. Epsteina jako rosngca rola motywow, rynkow,
podmiotdéw i instytucji finansowych w funkcjonowaniu gospodarek na poziomie krajowym

1 Eurostat, Database, https://ec.europa.eu/eurostat/data/database [dostep: 22 sierpnia 2023 r.].
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i miedzynarodowym?, co moze doprowadzi¢ do negatywnych skutkéw spotecznych. Implikuje
to konieczno$¢ requlacji tej sfery w zakresie zaréwno ochrony lokatoréw, jak i przepiséw wpty-
wajacych na popyt inwestycyjny na rynku mieszkaniowym. Stopien zaangazowania panstwa
bedzie zalezat od charakteru systemu mieszkaniowego, rozumianego jako wzajemne relacje
podmiotéw prywatnych i publicznych wtgczonych w proces planowania, organizowania, finan-
sowania, produkgji, redystrybucji, konsumpgji i wymiany zasobéw mieszkaniowych wraz ze
zbiorem zasad ustanowionych przez instytucje trwale regulujace powyzsze relacje?.

Celem artykutu jest okreslenie dtugoterminowych perspektyw rozwoju prywatnego rynku
najmu mieszkan w Polsce w Swietle istniejgcego systemu mieszkaniowego oraz analiza roz-
wigzan regulacyjnych wptywajacych na popyt inwestycyjny na rynku mieszkaniowym na tle
rozwigzan stosowanych w panstwach Unii Europejskiej (UE) i Wielkiej Brytanii. W pierwszej
kolejnosci zostat zaprezentowany stan prywatnego rynku najmu mieszkan w Polsce w 2022 r.,
jego uwarunkowania oraz prognozowane kierunki zmian w perspektywie do 2050 r. Z wyko-
rzystaniem analizy danych zastanych okre$lono wielko$¢ rynku oraz przedstawiono charaktery-
styke najemcow i wtascicieli mieszkan na wynajem. Odniesiono sie do czynnikéw historycznych,
najwazniejszych instrumentéw oddziatujgcych na ten rynek po 1989 r., a takze do preferengji
spotecznych. Zaprezentowano projekcje demograficzne w zakresie, w jakim moga wptyna¢ na
prywatny rynek najmu mieszkan. Nastepnie na podstawie przegladu literatury przeanalizowano
zjawisko finansjalizacji w odniesieniu do tego rynku. Na kolejnym etapie z wykorzystaniem
hierarchicznej metody skupien wsrod panstw UE i Wielkiej Brytanii wyodrebniono grupy réz-
nigce sie miedzy soba sposobem zorganizowania rynkdw mieszkaniowych. Za kryteria przyjeto
strukture populacji wedtug tytutu prawnego do zajmowanego mieszkania oraz stopien sa-
modzielnosci zamieszkiwania mtodych dorostych. Tak skonstruowana typologia postuzyta do
analizy poréwnawczej rozwigzan regulacyjnych dotyczacych popytu inwestycyjnego na rynku
mieszkaniowym przeprowadzonej metodg studium przypadku. Na koricu podsumowano klu-
czowe czynniki z zakresu perspektyw rozwoju prywatnego rynku najmu mieszkan w Polsce.

Stan, uwarunkowania i perspektywy rozwoju prywatnego
rynku najmu mieszkan w Polsce

Rynek najmu mieszkan to czes¢ rynku nieruchomosci obejmujaca lokale uzytkowane przez
osoby niebedace ich wiascicielami w zamian za ptacony czynsz. W literaturze przedmiotu rynek
najmu mieszkan dzieli sie na rynek najmu spotecznego oraz prywatny rynek najmu. Na gruncie
polskim segment najmu spotecznego mozna utozsamic ze spotecznym budownictwem czyn-
szowym i komunalnym zdefiniowanym w ustawie o Krajowym Zasobie Nieruchomosci, a wiec
takim, w przypadku ktérego:

2 Financialization and the World Economy, red. G. Epstein, Edward Elgar Publishing, Cheltenham-Northampton
2005, s. 3.

3 P. Lis, Koncepcje polityki mieszkaniowej, ,Zeszyty Naukowe Katedry Polityki Gospodarczej i Planowania Roz-
woju” 2005, nr 31, s. 14.
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»a) dostep do lokali mieszkalnych powstatych w wyniku realizacji przedsiewziecia budowla-
nego odbywa sie na zasadach nierynkowych, na podstawie kryteriow okreslonych przez organy
wtadzy publicznej,

b) przedsiewziecie budowlane jest realizowane przez spoteczng inicjatywe mieszkaniowa
lub towarzystwo budownictwa spotecznego, ktérych udziatowcem jest jednostka samorzadu
terytorialnego lub Skarb Paistwa, lub przedsiewziecie budowlane jest realizowane przy wspar-
ciu $rodkami publicznymi”,

Pozostate lokale wynajmowane na cele mieszkaniowe bedg zaliczane do sektora prywatnego
(mieszkania udostepniane w formule najmu krétkoterminowego tworzg osobny segment ryn-
ku). Jego szacowana w 2022 r. wielko$¢ to 1,1 min nieruchomosci®, co stanowito ok. 7% zasobu
mieszkaniowego®. Nie jest to tozsame z odsetkiem populacji wynajmujacej mieszkania na rynku
prywatnym (ktéry - jak wskazano wczesniej — wyniost 3,4%), co wynika z faktu, ze przecietna
liczebnos¢ gospodarstw domowych na prywatnym rynku najmu jest ponizej Sredniej, wiec
zajmujg one relatywnie wiecej mieszkan.

Z badan ankietowych z 2022 r. wynika’, ze najemcy na prywatnym rynku w Polsce to gtéw-
nie ludzie mtodzi, traktujacy te forme zamieszkiwania jako przejSciowe rozwigzanie. Dochody
najemcéw byty zwykle nizsze niz os6b posiadajacych mieszkanie na wtasnos¢. Dla wiekszosci
najem to koniecznos¢ - 79% najmuje, poniewaz nie moze sobie pozwoli¢ na zakup nierucho-
mosci. Takze A. Matel® na podstawie wynikéw badar nad wyborami mieszkaniowymi mtodych
dorostych dowodzi, ze najwieksze zainteresowanie tg formg zamieszkiwania przejawiajg osoby,
ktére nie zatozyly jeszcze rodzin oraz majg nieustabilizowang sytuacje zawodowa.

Wsréd wiascicieli mieszkan na wynajem zdecydowanie dominowaty osoby indywidualne.
Mieszkan w segmencie najmu instytucjonalnego, czyli nalezacych do podmiotéw prowadza-
cych profesjonalng dziatalnos¢ w zakresie najmu (sektor PRS, ang. private rental sector), byto
na koniec 2022 r. ok. 14 tys.?, co stanowi niewielkg cze$¢ wynajmowanego zasobu. Nierucho-
mosci te sg zlokalizowane w najwiekszych miastach, ale nawet tam majg one niewielki udziat
w rynku (w Warszawie najem instytucjonalny to 3,6 tys. lokali, czyli 0,5% zasobu®). Cho¢ nie
mozna wykluczy¢ zwiekszenia skali mieszkan w segmencie najmu instytucjonalnego, to osiag-
niecie przez niego znaczacej pozycji wydaje sie mato prawdopodobne. Przy zatozeniu, ze roczna
liczba mieszkan oddawanych do uzytkowania bedzie na poziomie Sredniej z ostatnich pieciu

4 Art. 5 ust. 1 pkt 5 ustawy z dnia 20 lipca 2017 r. o Krajowym Zasobie Nieruchomosci (Dz.U. 2023, poz. 1054,
ze zm.).
5 A. Czerniak, H. Milewska-Wilk, Dekada polskiego rynku najmu, s. 32-35, https://www.politykainsight.pl/bi-
bliotekaraportow/ [dostep: 24 sierpnia 2023 r.].
6 Zaséb mieszkaniowy na koniec 2022 r. to 15,6 min mieszkan. Bank Danych Lokalnych Gtéwnego Urzedu
Statystycznego, https://bdl.stat.gov.pl/ [dostep: 22 sierpnia 2023 r.].
7 A. Czerniak, Kwartalnik mieszkaniowy. Raport o sytuacji na rynku mieszkan w I kwartale 2022 roku, s. 19-29,
Warszawa 2022, https://www.politykainsight.pl/bibliotekaraportow/ [dostep: 24 sierpnia 2023 r.].
8 A. Matel, Stay or Move Out? Young Adults’ Housing Trajectories in Poland over Time and throughout Economic
Cycle, ,Housing Studies”, s. 17-19, https://doi.org/10.1080/02673037.2022.2153107.
9 A. Czerniak, H. Milewska-Wilk, op.cit., s. 35.
10 Ibidem.
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lat, gdyby podmioty instytucjonalne nabywaty co 10. mieszkanie z rynku pierwotnego w War-
szawie, w 2050 r. ich udziat w rynku wyniesie 4%; jesli jednak bytoby to co trzecie mieszkanie,
to w 2050 r. bedg miaty 12% zasobu™".

Historycznie duzy wptyw na rynek najmu mieszkan miaty zniszczenia wojenne oraz okres
PRL. Przejecie przez panstwo ciezaru zaspokojenia potrzeb mieszkaniowych oraz ograniczenie
praw dotychczasowych wiascicieli nieruchomosci (przymusowy kwaterunek lokatoréw, mozli-
wos¢ dzielenia mieszkan, zamrozone czynsze) na diugie lata praktycznie wstrzymaty prywatne
inwestycje na wynajem. Rozwdj rynku najmu po 1989 r. poczatkowo byt ograniczony brakiem
kapitatu, a takze niekorzystnymi z punktu widzenia wynajmujacych przepisami dotyczgcymi
czynszéw (do 1994 r. obowigzywaty stawki urzedowe). Instrumentem, ktéry pozytywnie wptynat
na podaz, byta obowigzujgca w latach 1992-2001 ulga podatkowa na czynszowe budownictwo
wielorodzinne. Ocenia sie, ze dzieki niej powstato ok. 60 tys. mieszkan na wynajem™. Ostatecz-
nie ulga zostata jednak wycofana jako narzedzie, ktére w zbyt duzym stopniu wspierato osoby
zamozne. W kolejnych latach, wraz ze wzrostem gospodarczym i z rozwojem aktywnosci dewe-
loperskiej, pojawit sie popyt inwestycyjny realizowany z wykorzystaniem wtasnych oszczednosci
i kredytéw hipotecznych. Dotyczyt on jednak przede wszystkim oséb indywidualnych. Poczatek
rynku najmu instytucjonalnego to 2014 r., kiedy w ramach struktur Banku Gospodarstwa Kra-
jowego SA powstat Fundusz Sektora Mieszkar na Wynajem.

Wspomniane uwarunkowania stanowig kontekst funkcjonowania rynku najmu mieszkan
w Polsce i perspektyw jego rozwoju. Polska nalezy do panstw, w ktérych preferencje dotyczace
wiasnosci sg bardzo silne'. Zgodnie z powszechnym przekonaniem tylko ta forma moze za-
pewni¢ poczucie bezpieczenstwa, jest tez istotnym wyznacznikiem statusu spotecznego oraz
postrzega sie jg jako racjonalng ekonomicznie. Nie oznacza to jednak, ze nie istnieje przestrzen
do dywersyfikacji struktury rynku mieszkaniowego. Cze$¢ gospodarstw domowych nie jest
w stanie udzwigna¢ finansowo zakupu nieruchomosci lub wymaga to od nich duzego wysitku -
potrzebuja stabilnego najmu, ktéry zagwarantowatby im ten sam poziom bezpieczenstwa, co
wiasnosc. Sa tez osoby, dla ktérych najem -z r6znych wzgleddw - jest preferowana, nawet jesli
tymczasowo, forma zamieszkiwania.

Prognozy demograficzne na poziomie powiatéw wskazuja, ze do 2050 r. wiekszosci rejonéw
w Polsce grozi depopulacja, duze aglomeracje beda jednak odnotowywaty wzrosty™. Pandemia

11 Obliczenia wiasne na podstawie danych GUS.

12 A Muziot-Wectawowicz, M. Habdas, Poland: Gradual Growth Across Barriers [w:] Private Rental Housing in
Transition Countries, Palgrave Macmillan, London 2018, s. 268.

13 P. Lis, Z. Rataj, K. Suszyniska, Limitations in the Diffusion of Collaborative Housing in Poland: Expectations and
Beliefs of Young Generation as Potential Users, ,Journal of Urban Affairs”, https://doi.org/10.1080/0735216
6.2023.2206034; M. Bryx, 1. Rudzka, Alternatywny model kredytowania hipotecznego na cele mieszkaniowe,
ekspertyza dla Fundacji WIB, Warszawa 2020; A. Czerniak, op.cit.; M. Rubaszek, A. Czerniak, Preferencje
Polakdw dotyczqce struktury wiasnosciowej mieszkari: opis wynikéw ankiety, ,Bank i Kredyt” 2017, t. 48, nr 2,
s.197-234.

14 Gtéwny Urzad Statystyczny, Prognoza ludnosci na lata 2023-2060. Analizy statystyczne, Warszawa 2023,
s. 47, https://stat.gov.pl/obszary-tematyczne/ludnosc/prognoza-ludnosci/prognoza-ludnosci-na-la-
ta-2023-2060,11,1.html [dostep: 4 wrzesnia 2023 r.].
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COVID-19 wptyneta wprawdzie na upowszechnienie sie pracy zdalnej, ale nie znalazto to od-
zwierciedlenia w zwiekszonej migracji do mniejszych o$rodkéw. Z badan A. Czerniaka™ wynika,
ze osoby, ktére przeprowadzity sie do nowego miasta, najpierw najmuja mieszkanie, a na zakup
decyduja sie wtedy, gdy maja zamiar zosta¢ na dtuzej. Podobne wnioski przedstawia A. Matel®,
W sytuacji rosngcej liczby ludnosci w duzych miastach i ograniczonej podazy gruntéw pod
zabudowe mieszkaniowg jest prawdopodobny scenariusz, w ktérym nastapi spadek dostep-
nosci cenowej mieszkan nabywanych na potrzeby wtasne i zwiekszy sie udziat gospodarstw
domowych na rynku najmu.

Wedtug projekcji bedzie rosta imigracja zagraniczna®. Statystyki z Wielkiej Brytanii i Frangji
wskazuja, ze migranci czesciej niz osoby urodzone w danym panstwie sa najemcami'®, Wy-
nika to tez z badan przeprowadzonych przez D. Manting, D. Kleinepiera i C. Lennartza' oraz
D. Loomans?®, ktdrzy skupili sie na Holandii. Migracja moze wiec stanowi¢ impuls popytowy na
prywatnym rynku najmu mieszkan w Polsce.

Kolejny czynnik to znaczna liczba mtodych dorostych mieszkajacych z rodzicami (w 2022 r.
byto to 51% os6b w wieku od 24 do 35 lat?"). Wéréd nich sg gospodarstwa potencjalne, a wiec
takie, ktére zamieszkujg razem, ale maja aspiracje, by sie wyodrebni¢. Badania Centrum Bada-
nia Opinii Spotecznej z 2017 r. dotyczace petnoletnich dzieci mieszkajgcych z rodzicami pokazuja,
ze w grupie 25-34-latkdw gtéwnga (wskazang przez 46% respondentdw) przyczyng wspdlnego
zamieszkiwania byt brak mieszkania?. Jednocze$nie - jak dowodza ). Kajta, P. Pustutka i J. Ra-
dzinska - osoby te wyrazaja che¢ usamodzielnienia sie (w przeciwienstwie do mtodszej
kohorty). Wptyw tej grupy na prywatny rynek najmu mieszkan bedzie zalezat od jej mozliwosci
zaspokojenia potrzeb na rynku mieszkan wtasnosciowych, dostepnosci cenowej najmu, ale tak-
ze od polityki mieszkaniowej paristwa, w szczeg6lnosci w obszarze budownictwa spotecznego.

W ramach podsumowania mozna stwierdzi¢, ze prywatny rynek najmu mieszkan w Polsce
jest traktowany jako opcja tymczasowa, a wkasnos¢ to zdecydowanie preferowana opcja. Wéréd

15 A. Czerniak, op.cit., s. 21.

16 A. Matel, op.cit.,, s.17.

17 Gtoéwny Urzad Statystyczny, op.cit., s. 131 28.

18 Migrants and Housing in the UK, 2.09.2022, https://migrationobservatory.ox.ac.uk/resources/briefings/mi-
grants-and-housing-in-the-uk/ [dostep: 21 wrzesnia 2023 1.1, Homeownership in France, 2015, https://www.
ined.fr/en/everything_about_population/demographic-facts-sheets/focus-on/homeownership-france/
[dostep: 21 wrzeSnia 2023 r.].

19 D. Manting, T. Kleinepier, C. Lennartz, Housing Trajectories of EU Migrants: Between Quick Emigration and
Shared Housing as Temporary and Long-term Solutions, ,Housing Studies” 2022, https://doi.org/10.1080/02
673037.2022.2101629.

20 D.Loomans, Long-term Housing Challenges: The Tenure Trajectories of EU Migrant Workers in the Netherlands,

,Housing Studies” 2023, https://doi.org/10.1080/02673037.2023.2244900.

21 Eurostat...

22 R.Boguszewski, M. Piszczatowska-Oleksiewicz, Petnoletnie dzieci mieszkajgce z rodzicami, ,Komunikat z Badan
CBOS”" 2017, nr 98.

23 . Kajta, P. Pustulka, J. Radziriska, Young People and Housing Transitions during COVID-19: Navigating Co-

-residence with Parents and Housing Autonomy, ,Housing Studies” 2022, t. 38, nr 1, s. 44-64, https://doi.org
/10.1080/02673037.2022.2135171.
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wiascicieli mieszkan na wynajem dominujg osoby fizyczne. Podmioty instytucjonalne sg obecne
w niewielkim stopniu, a ich wptyw na rynek jest ograniczony. Jednocze$nie prognozy demo-
graficzne wskazuja, ze perspektywy rozwoju rynku najmu, w szczegélnosci w najwiekszych
miastach - bedgcych celem migracji wewnetrznych i zagranicznych - s korzystne. Stwarza to
impuls do inwestowania w mieszkania na wynajem, co z kolei moze sie wigza¢ z negatywnymi
skutkami zwigzanymi ze zjawiskiem finansjalizacji.

Finansjalizacja rynku najmu mieszkan

Badania nad finansjalizacjg rynku najmu w Europie koncentruja sie na jej zrédtach, istocie,
przejawach oraz skutkach. Ten stosunkowo nowy watek wyewoluowat z obszaru finansjalizacji
na rynkach mieszkan wtasnosciowych. Mozna wyodrebni¢ dwa aspekty tego zjawiska: pierwszy
to najem krétkoterminowy, ktory ogranicza zaséb w ramach prywatnego rynku najmu?%; drugi
to inwestycje w cele mieszkaniowe. Empirycznie wptyw najmu krétkoterminowego na rynek
nieruchomosci mieszkaniowych na przyktadzie Barcelony przedstawiajg M. Garcia-Lopez et al.®
Z przeprowadzonych badan wynika, ze w turystycznych dzielnicach zaobserwowano wzrost
stawek czynszéw i cen mieszkan, co autorzy ttumaczg popularnoscig lokali udostepnianych
na platformach typu Airbnb. Do podobnych wnioskéw doszli T. Duso et al. w odniesieniu do
Berlina?® oraz M. Clancy?” w stosunku do Dublina.

W kwestii lokali wynajmowanych na cele mieszkaniowe podkre$la sie role inwestoréw
zaréwno instytucjonalnych, jak i indywidualnych, chociaz schematy oddziatywania w obu
kategoriach podmiotéw bedg odmienne, co zauwaza M. Byrne®®. Na przyktadzie rynku ho-
lenderskiego M. Aalbers®® wyodrebnia czynniki sprzyjajace rozwojowi rynku najmu miesz-
kan w sektorze prywatnym. Zwraca uwage na akumulacje majatku przez starsze pokolenia,
bedace beneficjentami fatwiejszego dostepu do mieszkan wtasnosciowych, co wptyneto na
wzrost inwestycji indywidualnych, a takze na niskie stopy na rynkach globalnych po kryzysie
22008 r. Zjawisko finansjalizacji w Niemczech, gdzie duza role odegrata prywatyzacja zasobéw

24 T. Simcock, Home or Hotel? A Contemporary Challenge in the Use of Housing Stock, ,Housing Studies” 2023,

t. 38, nr 9, https://doi.org/10.1080/02673037.2021.1988063.

25 M. Garcia-Lépez, J. Jofre-Monseny, R. Martinez-Mazza, M. Segu, Do Short-term Rental Platforms Affect Ho-
using Markets? Evidence from Airbnb in Barcelona, ,Journal of Urban Economics” 2020, nr 119, http://dx.doi.
0rg/10.2139/ssrn.3428237.

26 T.Duso, C. Michelsen, M. Schaefer, T. Ducbao, Airbnb and Rents: Evidence from Berlin, ,DIW Discussion Papers”
2020, nr 1890, http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.3676909.

27 M. Clancy, Tourism, Financialization, and Short-term Rentals: The Political Economy of Dublin’s Housing Crisis,

LCurrent Issues in Tourism” 2020, nr 23, s. 1-18, https://doi.org/10.1080/13683500.2020.1786027.

28 M. Byrne, Generation Rent and the Financialization of Housing: A Comparative Exploration of the Growth of the
Private Rental Sector in Ireland, the UK and Spain, ,Housing Studies” 2020, nr 35, s. 743-765, https://doi.org
/10.1080/02673037.2019.1632813.

29 M. Aalbers, C. Hochstenbach, J. Bosma, R. Fernandez, The Death and Life of Private Landlordism: How Finan-
cialized Homeownership Gave Birth to the Buy-To-Let Market, ,Housing, Theory and Society” 2021, t. 38, nr 5,
s. 541-563, https://doi.org/10.1080/14036096.2020.1846610.
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publicznych, analizujg G. Wijburg i M. Aalbers®. Natomiast A. Guironnet, P. Bono i N. Kire-
che®' pokazujg mechanizm nagtego wzrostu roli inwestoréw instytucjonalnych w Paryzu po
2016 r. Na ich potencjalne oddziatywanie na rynek mieszkan wtasnosciowych oraz dostepnos¢
cenowa najmu wskazuje G. Fuller®?. Role inwestordw instytucjonalnych na rynkach mieszka-
niowych strefy euro bada Europejski Bank Centralny®, ktéry sformutowat konkluzje, ze zmiany
popytu po stronie tych podmiotéw wptywajg na ceny mieszkan. Tym samym wiekszy udziat
inwestoréw wzmacnia fluktuacje w ramach cyklu na rynkach nieruchomosci mieszkaniowych.
Inny badacz - M. Garcia-Lamarca®* - dowodzi z kolei na przyktadzie Hiszpanii, ze inwesty-
cje w sektor mieszkaniowy dokonywane przez fundusze inwestujgce w nieruchomosci typu
REIT (ang. Real Estate Investment Trust) doprowadzity do wzrostu nieréwnosci spotecznych
i przestrzennych.

Rynki nieruchomosci maja charakter lokalny, efekty finansjalizacji sa wiec widoczne gtéwnie
na poziomie najwiekszych miast (lub dzielnic) oraz miejscowosci atrakcyjnych turystycznie.
Z analizy literatury przedmiotu wynika, ze jest to przede wszystkim pogarszajaca sie dostep-
nos¢ cenowa mieszkan nabywanych na potrzeby wtasne. Istnieje ryzyko praktyk monopoli-
stycznych na rynku najmu w przypadku nadmiernej koncentracji zasobu w ramach duzych
podmiotéw, ktére moze sie przejawiac zaréwno w wysokosci stawek czynszu, jak i w mniejszej
dbatosci o jakos¢ wynajmowanych lokali. Zainteresowanie nieruchomos$ciami mieszkanio-
wymi ze strony inwestoréw moze tez wptyna¢ na charakter tkanki miejskiej przez zjawisko
gentryfikacji®®.

Skala aktywnosci inwestoréw na rynku mieszkaniowym jest w duzej mierze zdetermino-
wana sytuacja na krajowych i miedzynarodowych rynkach finansowych, ale takze lokalnymi
uwarunkowaniami prawnymi. Natomiast to, jakie skutki wystapia i z jakim natezeniem, zalezy
gtéwnie od danego systemu mieszkaniowego. Paristwo moze wiec przeciwdziata¢ negatywnym
skutkom finansjalizacji na dwa sposoby: przez wprowadzanie alternatywnych, dostepnych
form zamieszkiwania (na przyktad rozw6j budownictwa spotecznego) oraz przez wptywanie
na wielko$¢ popytu inwestycyjnego na rynku mieszkaniowym.

30 G.Wijburg, M. Aalbers, The Alternative Financialization of the German Housing Market, ,Housing Studies” 2017,
t.32,nr7,s. 968-989, https://doi.org/10.1080/02673037.2017.1291917.

31 A Guironnet, P. Bono, N. Kireche, The French Touch to the Financialisation of Housing. Institutional Investment
into the Paris City-region (2008-2021), ,Housing Studies” 2023, https://doi.org/10.1080/02673037.2023.224
1830.

32 G. Fuller, The Financialization of Rented Homes: Continuity and Change in Housing Financialization, ,Review of
Evolutionary Political Economy” 2021, nr 2, s. 551-570, https://doi.org/10.1007/s43253-021-00050-7.

33 European Central Bank, Institutional Investors and House Price Growth, 2023, https://www.ecb.europa.eu/
pub/financial-stability/fsr/focus/2023/html/ech.fsrbox202305_02~6a5f8ca12b.en.html [dostep: 28 sierpnia
2023 r.].

34 M. Garcia-Lamarca, Real Estate Crisis Resolution Regimes and Residential REITs: Emerging Socio-Spatial Impacts
in Barcelona, ,Housing Studies” 2021, t. 36, nr 9, https://doi.org/10.1080/02673037.2020.1769034.

35 Gentryfikacja - proces zmiany charakteru czesci miasta bedacy efektem zmiany sktadu spotecznego zbio-
rowos$ci zamieszkujacej dany obszar. Pierwotne szerokie spektrum grup spoteczno-ekonomicznych zostaje
zastgpione osobami 0 wyzszym statusie materialnym.
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Analiza poréownawcza wybranych aspektow prywatnych rynkéw
najmu mieszkan w panstwach Unii Europejskiej i Wielkiej Brytanii

Panstwa réznig sie sposobem zorganizowania rynkéw mieszkaniowych, mozliwe jest jednak
wyodrebnienie grup o podobnych charakterystykach. W zaleznosci od zastosowanych kryteriéw
w literaturze istnieje kilka typologii systeméw mieszkaniowych. Najbardziej znana jest typologia
zaproponowana przez ). Kemeny'ego®, ktéry na podstawie roli, jaka w zaspokajaniu potrzeb
mieszkaniowych odgrywa rynek najmu, wyrdéznia model unitarny (w p6zniejszych opracowa-
niach zwany zintegrowanym) oraz dualny. Inni badacze - Ch. André i T. Chalux®” - wykorzystuja
podejscie ilosciowe i uzyskuja grupy panstw o podobnym profilu w oparciu o zmienne obrazu-
jace sytuacje na rynkach nieruchomosci mieszkaniowych (z wykorzystaniem analizy sktadowych
gtéwnych oraz analizy skupien). Z kolei J. Hegediis®® wskazuje na zbiezng trajektorie kierunkdéw
zmian na rynkach mieszkaniowych w grupie panstw postsocjalistycznych.

W tabeli 1 zostata przedstawiona klasyfikacja panstw Unii Europejskiej i Wielkiej Brytanii opie-
rajaca sie na kryterium roli poszczeg6lnych form zamieszkiwania. Do wyodrebnienia poszcze-
gélnych grup wykorzystano analize skupief metodg hierarchiczng z zastosowaniem procedury
aglomeracyjnejz metodg Warda jako zasadg wigzania. Polega ona na grupowaniu obserwacji we
wzglednie jednorodne klastry, poczawszy od takiego podziatu, w ktérym kazdy element stanowi
samodzielne skupienie, a skoriczywszy na momencie, w ktérym wszystkie obiekty tworzg jedno
skupienie. Wybodr tej metody byt podyktowany charakterem i wielkoscig zbioru danych (zmienne
ilosciowe, niewielki zbidr). Za zmienne przyjeto: 1) udziat populacji wynajmujacej mieszkania
(ze wzgledu na réznice definicyjne pomiedzy poszczegdinymi panstwami na potrzeby niniejszej
klasyfikacji nie dokonywano podziatu rynku najmu na czes¢ prywatng i spoteczng), 2) udziat popu-
lacji, ktéra posiada mieszkanie wtasnosciowe zakupione z wykorzystaniem kredytu hipotecznego
i 3) udziat mtodych dorostych w wieku od 25 do 34 lat mieszkajgcych z rodzicami. Dane pochodzg
z badania European Union Statistics on Income and Living Conditions (EU-SILC) za 2022 r.3®

Grupa L. Panstwa, w ktérych historycznie wazng role odegrata idea masowego modelu
budownictwa spotecznego. Obecnie rynek mieszkaniowy opiera sie w duzej mierze na mechani-
zmie rynkowym, istnieje preferencja wtasnosci, cechg charakterystyczng jest duzy udziat miesz-
kan zakupionych na kredyt oraz niewielki odsetek mtodych dorostych mieszkajacych z rodzicami.

Grupa II. Wtasno$¢ stanowi preferowang i dominujacg forme zamieszkiwania, ale najem,
w szczegdblnosci w segmencie prywatnym, odgrywa istotng role. Udziat mtodych dorostych
zamieszkujacych z rodzicami jest ponizej Sredniej europejskiej, lecz w ostatnich latach rosnie,
co obrazuje problemy z dostepnoscia cenowa.

36 J. Kemeny, From Public Housing to the Social Market: Rental Policy Strategies in Comparative Perspective,
Routledge, London 1995.
37 Ch.André, T. Chalaux, Building a Typology of Housing Systems to Inform Policies in OECD and EU Member States,
,Economie et Statistique” 2018, nr 500-501-502, s. 13-36.
38 J. Hegedus, Understanding Housing Development in New European Member States-a Housing Regime Appro-
ach, ,Critical Housing Analysis” 2020, t. 7, nr 1, s. 49-62, https://doi.org/10.13060/23362839.2020.7.1.503.
39 Eurostat...
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Tabela 1. Typy panstw wedtug kryterium form zamieszkiwania w Unii Europejskiej i Wielkiej
Brytanii (dane za 2022 r.)

% populacji

HELETETY % populacji

mieszkania wynajmujacy
zakupione mieszkanie
na kredyt (Srednia)
(Srednia)

Dorosli w wieku
od 25 do 34 lat

mieszkajacy
z rodzicami (%)
($rednia)

[ Dania, Finlandia, Szwedja,

Holandia 49 i 6
II Belgia, Frangja, Luksemburg,
Wielka Brytania 39 > 19
Il Austria, Niemcy 22 51 15
IV Czechy, Estonia, Wegry, totwa,
Litwa, Stowenia, Cypr 19 19 28
V' Bufgaria, Polska, Rumunia 6 1" 45
VI Malta, .PortL.Jgalla,.IrIandla, 30 20 50
Stowacja, Hiszpania
VII  Chorwadja, Grecja, Wtochy 11 21 60

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie dendrogramu opracowanego z wykorzystaniem programu SPSS
Statistics. Dane pochodzg z badania EU-SILC Eurostatu: https://ec.europa.eu/eurostat/data/database [dostep:
22 sierpnia 2023 r.] za 2022 r., dla Wielkiej Brytanii - ostatnie dostepne. Wykorzystane wskazniki: Distribution
of population by tenure status, type of household and income group oraz Share of young adults aged 18-34 living
with their parents by age and sex.

Grupa III. Najem stanowi tu stabilng i bezpieczng opcje zamieszkiwania. Historycznie
uksztattowany przez system publicznych subsydiéw, pomimo zmian nastepujacych od lat 90.
XX w. (prywatyzacja zasobu publicznego, ograniczenie inwestycji w sektorze spotecznym) rynek
najmu pozostaje tu realng alternatywa dla wtasnosci.

GrupaIViV.Z wyjatkiem Cypru obejmuje panstwa, ktére na poczatku lat 90. XX w. przeszty
transformacje ustrojowa. Procesy bedace jej czescia, a zwtaszcza masowa prywatyzacja zasobu
publicznego na rzecz 6wczesnych lokatoréw oraz restytucja mienia (w Czechach i Stowenii),
wplynety na ksztatt obecnego rynku mieszkaniowego. Dominujacg forma jest wtasnos$¢, najem
stanowi opcje uzupetniajgcg. Duzy odsetek mtodych dorostych zamieszkujgcych z rodzicami.

Grupa VIi VIL Poza Irlandig i Stowacjg to panstwa, w ktérych tradycyjnie rodzina odgrywa
waznga role w zaspokojeniu potrzeb mieszkaniowych. Po cze$ci ttumaczy to bardzo wysoki udziat
mtodych dorostych zamieszkujgcych z rodzicami, cho¢ nie bez znaczenia pozostaja czynniki
zwigzane z dostepnoscig cenowg. Duzy udziat mieszkar wtasnosciowych oraz niewielka rola
segmentu spotecznego, a takze znaczacy zaséb ,drugich doméw”.

Zgodnie z zaproponowanym przez M. Stephensa* systemowym podej$ciem w badaniach po-
réwnawczych w obszarze mieszkalnictwa przywotana typologia zostata wykorzystana jako baza

40 M. Stephens, Comparative Housing Research: A System-embedded’ Approach, ,International Journal of Hous-
ing Policy” 2011, t. 11, nr 4, s. 337-355, https://doi.org/10.1080/14616718.2011.626598.
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do analizy regulacji wptywajacych na popyt inwestycyjny na rynku mieszkaniowym. Celem jest
poréwnanie zakresu stosowania instrumentoéw, ktére moga by¢ wykorzystywane do regulacji
strony podazowej prywatnego rynku najmu mieszkan. Przegladu dokonano metoda studium
przypadku. Polske przeanalizowano na tle panstw bedgcych reprezentantami wymienionych
grup (grupy IV i V potraktowano tacznie, podobnie jak grupy VI i VII), tj. Finlandii, Wielkiej
Brytanii, Niemiec, Czech i Hiszpanii. Sumaryczne wyniki wraz ze wskaznikami obrazujgcymi
charakter rynku mieszkaniowego zebrano w tabeli 2.

Na atrakcyjnos¢ inwestycyjng rynku najmu mieszkan wptywajg koszty transakcyjne kupna-
sprzedazy nieruchomosci mieszkaniowej, opodatkowanie najmu oraz podatki od nierucho-
mosci. Istotne sg regulacje rynku kapitatowego, w tym specjalne struktury podatkowe, a takze
mozliwos$¢ zaliczenia amortyzacji i odsetek do kosztéw uzyskania przychodu.

W analizowanych panstwach zysk ze sprzedazy mieszkania jest opodatkowany, cho¢ sg
mozliwe zwolnienia, jesli uptynat okreslony czas od nabycia (Niemcy - 10 lat, Polska - 5, Cze-
chy - 2) badz nieruchomos¢ byta wykorzystywana na potrzeby wtasne (Wielka Brytania, Fin-
landia, Hiszpania)*'. Regulacje tego typu oddziatujg na wielko$¢ popytu spekulacyjnego, rozu-
mianego jako zakup z zamiarem szybkiej odsprzedazy. Na decyzje o inwestycji w rynek najmu
mieszkan wptywajg podatki ptacone przez kupujacego (PCC, optaty skarbowe). Na tle anali-
zowanych panstw w Polsce sg one stosunkowo niskie i dotyczg transakcji na rynku wtérnym,
a od 31 sierpnia 2023 r. nie obejmuja nabywcéw pierwszego mieszkania. Od 2024 r. bedzie
jednak obowigzywa¢ podwyzszona stawka PCC w wysokosci 6% przy zakupie szesciu i wiecej
lokali potozonych w budynkach wybudowanych na jednej nieruchomosci gruntowej (takze na
rynku pierwotnym). Podobne rozwiazanie (cho¢ nakierowane na wszystkich inwestoréw, nie
tylko instytucjonalnych) istnieje w Wielkiej Brytanii, gdzie w przypadku kupujacych kolejng
nieruchomos¢ jest naliczana dodatkowa optata skarbowa w wysokosci 3%.

Podmioty gospodarcze rozliczajg dochody z najmu na zasadach ogélnie obowigzujacych
w danym panstwie. Istotne dla popytu inwestycyjnego sg w ich przypadku struktury podat-
kowe umozliwiajgce optymalizacje, w tym regulacje dotyczace REIT, czyli spétek specjalnego
przeznaczenia badz funduszy inwestycyjnych, ktére zgromadzone $rodki inwestuja wytgcznie
w nieruchomosci na wynajem. Korzystajg z preferencji podatkowych pod warunkiem wyptaty
wiekszosci zyskéw (80-90%) w postaci dywidendy. We wrze$niu 2023 . regulacje REIT obowig-
zywaty w 14 panstwach Unii Europejskiej oraz w Wielkiej Brytanii*2, Samo istnienie przepiséw
nie implikuje jednak skali obecnosci inwestoréw instytucjonalnych na rynku najmu mieszkan.
W Finlandii wazniejsza jest dostepnos¢ alternatywnych form posredniego inwestowania w nie-
ruchomosci - pomimo istnienia odpowiednich ram prawnych nie funkcjonuje tam zaden REIT.
W Niemczech kluczowa byta kwestia sposobu prywatyzacji zasobu publicznego dokonanej na
rzecz podmiotéw instytucjonalnych, a nie lokatoréw, w Czechach - restytucja mienia, ktéra
sprzyjata koncentracji zasobu w ramach jednego podmiotu. W Wielkiej Brytanii z kolei w$réd

41 PwC, Worldwide Tax Summaries Online, https://taxsummaries.pwc.com/ [dostep: 4 wrzesnia 2023 r.].
42 European Public Real Estate Association, EPRA Global REIT Survey 2023, https://www.epra.com/public-affairs/
global-reit-survey [dostep: 4 wrze$nia 2023 r.].
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wynajmujacych dominuja podmioty indywidualne, na co miaty wptyw dostepnos¢ kredytéw
typu buy-to-let oraz ulga odsetkowa (ograniczana od 2017 r.).

W Polsce temat REIT jest obecny w dyskursie publicznym od kilku lat. Czesto przytaczanym
argumentem za wdrozeniem tej formuly jest powstanie nowej formy oszczedzania dla 0séb
fizycznych, co ma sie przetozy¢ na zwiekszenie udziatu kapitatu krajowego na rynku nierucho-
mosci. Nalezy jednak podkresli¢, ze charakter dziatalnosci prowadzonej przez REIT wymaga
skali, ktéra trudno jest osiagnac bez inwestycji instytucjonalnych (takze zagranicznych) - kapitat
drobnych inwestoréw moze by¢ jedynie uzupetnieniem. Co wiecej, obecnie fundusze inwesty-
cyjne osiggajace dochody z nieruchomosci nie korzystaja ze zwolnienia z CIT*, pomimo tego
jest widoczne ozywienie na rynku najmu instytucjonalnego. W sytuacji, gdy nie ma problemu
z doptywem kapitatu na rynek, nie istniejg tez przestanki tworzenia preferencyjnych zasad dla
podmiotéw inwestujacych w ten segment.

Wiekszo$¢ whascicieli zasobu na wynajem to osoby fizyczne rozliczajace sie poza dziatalnoscia
gospodarcza. W ich przypadku podstawg opodatkowania moze by¢ przychdd (jak w Polsce) lub
dochdd (jak w pozostatych panstwach), przy czym w przypadku dochodu oprécz stawek istotne
sg mozliwosci zaliczenia amortyzacji mieszkania i odsetek od kredytu do kosztéw uzyskania
przychodéw. Po poréwnaniu tych dwdch systemdw ryczatt od przychodéw ewidencjonowanych
wydaje sie opcja korzystniejszg dla podatnikéw. Gdy do 2022 r. w Polsce wynajmujacy mieli
wybér miedzy ryczattem a opodatkowaniem na zasadach ogélinych, byt on zdecydowanie czes-
ciej wybierang forma rozliczer (w 2021 r. byto to 788 tys.** versus szacowane 140 tys.*). W po-
zostatych panstwach dochody z najmu sg traktowane na zasadach ogdélnych, osoby fizyczne
rozliczajq sie z nich tak jak z dochodéw osigganych z innych zrédet. Wprowadzenie w Polsce
mozliwosci opodatkowania najmu ryczattem miato jednak duze znaczenie dla rozwoju tego
rynku - wsparto naptyw kapitatu, ograniczyto tez szarg strefe.

Na rentowno$¢ najmu maja takze wptyw podatki od nieruchomosci. W Polsce oraz Czechach
obowigzuje system oparty na powierzchni, w rezultacie koszty ponoszone przez wiascicieli
mieszkan w duzych miastach sg relatywnie nizsze niz w matych miastach. Wptywa to korzystnie
na atrakcyjnos¢ inwestycyjng rynku najmu mieszkan zlokalizowanego gtéwnie w wiekszych
osrodkach. W pozostatych panstwach obowigzuje podatek od wartosci (katastralny), ktory -
odpowiednio skonstruowany - jest spotecznie sprawiedliwszy. Podatki od nieruchomosci

43 Art. 17 ust. 1 pkt 57 lit. g ustawy z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od oséb prawnych
(Dz.U. 2023, poz. 2085).

44 Ministerstwo Finanséw, Informacja dotyczqgca ryczattu od przychoddw ewidencjonowanych za 2021 r., s. 6,
https://www.podatki.gov.pl/pit/abc-pit/statystyki/ [dostep: 21 wrzesnia 2023 r.].

45 Szacunek na podstawie odpowiedzi na interpelacje poselskg nr 29145, https://orka2.sejm.gov.pl/INTS.
nsf/klucz/ATTBBCHLE/%24FILE/i29145-01.pdf [dostep: 21 wrzesnia 2023 r.] oraz: Ministerstwo Finanséw,
Informacja dotyczqca rozliczenia podatku dochodowego od 0s6b fizycznych za 2021 rok, https://www.podatki.
gov.pl/pit/abc-pit/statystyki/ [dostep: 21 wrzesnia 2023 r.] oraz Informacja dotyczqca rozliczenia podatku
dochodowego od 0s6b fizycznych za 2017 rok, https://dane.gov.pl/pl/dataset/191,informacje-dotyczace-rozli-
czenia-podatku-dochodowego-od-osob-fizycznych [dostep: 21 wrzesnia 2023 r.]. Poniewaz kwota dochodu
z najmu wykazana przez podatnikdw rozliczajacych sie na zasadach ogélnych byta na zblizonym poziomie
w latach 201712021, przyjeto, ze liczba podatnikéw miedzy 20171 2021 r. réwniez znaczaco sie nie zmienifa.
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Tabela 2. Przeglad rozwigzan regulacyjnych dotyczacych popytu inwestycyjnego na rynku
najmu mieszkan w wybranych panstwach europejskich (stan na wrzesien 2023 r.)

W|elka

% najemcéw
-------

ESE’ZZ?;{;" YSKOWZE  3ngiraacs  18%i28%  14-45% 19-28% 19%
EEE - oo

Czy sg regulacje REIT? Nie Tak Nie
----

Liczba REIT Nd. 85 Nd.

Mozliwos¢ odliczenia

d) o
odsetek Czesciowo Czesciowo
Podatek od

Katastralny ~ Katastralny  Katastralny Katastralny

nieruchomosci pOW|erzchn| pOW|erzchn|

2'brak dla nabywcéw pierwszego mieszkania (w Polsce - od 31 sierpnia 2023 r.)
o uchylony w 2020 r. (byta stawka 4%)
9 dla nierezydentdw - ryczatt 19% od przychoddw z najmu
9 tak dla podmiotéw gospodarczych, ulga odsetkowa z limitem 20% kosztéw dla 0séb fizycznych
tak dla podmiotéw gospodarczych
ftak przy najmie domu, przy najmie mieszkania - tylko wyposazenie

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie: Eurostat, Database, https://ec.europa.eu/eurostat/data/database
[dostep: 22 sierpnia 2023 1.]; Savills, Spotlight German Residential Market 2019, https://www.savills.co.uk/insight-
-and-opinion/#Research [dostep: 24 sierpnia 2023 r.]; Savills, Spotlight Spain Rental Market 2019, https://www.
savills.co.uk/insight-and-opinion/#Research [dostep: 24 sierpnia 2023 r.]; Savills, DLA Piper, PRS Market in CEE,
2023, https://www.dlapiper.com/en-at/insights/publications/2023/03/prs-market-in-cee [dostep: 24 sierpnia
2023 r.]; European Public Real Estate Association, EPRA Global REIT Survey 2023, https://www.epra.com/public-
-affairs/global-reit-survey [dostep: 4 wrzesnia 2023 r.]; KTI, The Finnish Property Market 2023, https://view.taiga.
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com/kti/finnish-property-market-2023%20#/page=1 [dostep: 24 sierpnia 2023 r.]; Global Property Guide, Rental
Income Tax Rates by Country, https://www.globalpropertyguide.com/taxes-on-rents [dostep: 4 wrzeSnia 2023 r.];
Department for Levelling Up, Housing & Communities, English Private Landlord Survey 2021: Main Report, https://
www.gov.uk/government/statistics/english-private-landlord-survey-2021-main-report/english-private-landlord-
-survey-2021-main-report--2#chapter-1-profile-of-private-landlords [dostep: 4 wrzesnia 2023 r.]; PwC, Worldwide
Tax Summaries Online, https://taxsummaries.pwc.com/ [dostep: 4 wrzesnia 2023 r.].

moga byc tez narzedziem ograniczajgcym negatywne skutki finansjalizacji - w Hiszpanii obo-
wigzuje dodatkowy podatek dla nierezydentéw, w Wielkiej Brytanii za$ - od nieruchomosci
niezamieszkanych.

Przy analizie popytu inwestycyjnego nie mozna poming¢ kwestii najmu krétkoterminowego.
Ograniczenia w tym zakresie zostaty wprowadzone przez miasta z kazdego z analizowanych
panstw, z wyjatkiem Czech (gdzie trwajg prace) i Polski. Polegajg one przede wszystkim na
obowigzkowej rejestracji podmiotéw i mieszkan, koniecznosci uzyskania licencji, ustaleniu
limitéw dni najmu czy nawet zakazie najmu na cele turystyczne w wybranych dzielnicach. Wy-
zwaniem na szczeblu europejskim pozostaje stworzenie regulacji, w ramach ktérych platformy
oferujgce turystyczny najem krétkoterminowy miatyby obowigzek udostepniania danych na
rzecz samorzaddw lokalnych - obecnie Komisja Europejska prowadzi prace nad inicjatywa
legislacyjng w tym obszarze*®.

Podsumowanie

Prywatny rynek najmu to wazny element kazdego systemu mieszkaniowego, cho¢ jego rola réz-
ni sie w zaleznosci od uwarunkowan historycznych, instytucjonalnych i kulturowych. W Polsce,
podobnie jak w innych panstwach postsocjalistycznych, odgrywa on role uzupetniajaca w sto-
sunku do wtasnosci. Osiagniecie przez niego dominujacej pozycji (jak w grupie III obejmujacej
Niemcy i Austrie) jest mato prawdopodobne, ale jego znaczenie jako formy zamieszkiwania
moze sie zwiekszy¢. Wskazuja na to prognozy demograficzne, w szczegélnosci przewidywany
wzrost liczby ludnos$ci w duzych miastach oraz migracja zagraniczna. Potencjalng baze na-
jemcéw stanowi tez duza grupa mtodych dorostych zamieszkujacych z rodzicami, cho¢ w tym
przypadku ich wybory mieszkaniowe beda zdeterminowane 0g6lng sytuacjg ekonomiczna.

Czynniki te stanowig impuls do utrzymania popytu inwestycyjnego wsréd podmiotow in-
dywidualnych i instytucjonalnych. Jednoczesnie doswiadczenia innych panstw wskazuja, ze
nadmierny naptyw kapitatu na ten rynek stwarza zagrozenie zwigzane z mniejszg dostepnoscia
cenowg zakupu i najmu oraz gentryfikacjg przestrzeni miejskich. W takiej sytuacji rozwigzaniem
mozliwym do wdrozenia w krdtkim okresie sg regulacje majace na celu ograniczenie popytu
inwestycyjnego na rynku mieszkaniowym.

46 European Commission, Commission Acts to Promote Transparency in the Short-term Rental Sector to the Be-
nefit of All Players, 2.11.2022, https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/ip_22_6493 [dostep:
4 wrze$nia 2023 r.].
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W Polsce, w poréwnaniu z panstwami bedgcymi reprezentantami grup wyodrebnionych na
podstawie kryterium formy zamieszkiwania, popyt inwestycyjny jest requlowany w stosunkowo
niewielkim stopniu, w szczegdlnosci w odniesieniu do inwestoréw indywidualnych. Zasady
opodatkowania najmu w Polsce obowigzujgce wedtug stanu na wrzesien 2023 r. réznicujg
bowiem pozycje inwestoréw indywidualnych, ktérzy mogg korzystac z relatywnie preferen-
cyjnego opodatkowania najmu prywatnego, oraz podmiotédw gospodarczych, w przypadku
ktérych wprowadzono wiele instrumentéw ograniczajgcych rentownos¢ inwestycji (zniesienie
mozliwosci zaliczania amortyzacji mieszkan do kosztéw uzyskania przychodu, podwyzszony
PCC od zakupéw pakietowych).

Aktualna skala dziatalnosci podmiotéw instytucjonalnych nie uzasadnia wdrozenia narze-
dzi ograniczajgcych ich obecnos¢ na rynku najmu. Co wiecej, dywersyfikacja struktury wtasci-
cielskiej nieruchomosci mieszkaniowych na wynajem pozytywnie wptynetaby na rynek przez
upowszechnienie opcji dtugoterminowego, stabilnego najmu. Mieszkania na prywatnym rynku
najmu sg potrzebne - obecnie ich dostepnosc¢ jest niska, co przejawia sie w niewielkim stopniu
samodzielnosci zamieszkiwania mtodych dorostych i przeludnieniu mieszkar (wedtug Eurostatu
wskaznik przeludnienia mieszkar wynajmowanych po cenach rynkowych wyniést w 2022 r.
61,5% przy $redniej unijnej w wysokos$ci 23,4%). Stad ograniczanie popytu inwestycyjnego
nie jest uzasadnione. Konieczny jest przy tym biezgcy monitoring lokalnych rynkéw.

Dtugoterminowo rozwigzaniem, ktére zminimalizowatoby potencjalnie negatywne skutki
spoteczne zwigzane z rozwojem rynku najmu, jest stworzenie skutecznego systemu miesz-
kaniowego. Konieczne s dalsze usprawnienia w obszarze procedury budowlanej, tak aby
zmaksymalizowa¢ podaz gruntéw pod zabudowe mieszkaniowa w szczegdlnosci w duzych
miastach. Niezbedne jest tez stworzenie realnej alternatywy dla rynku komercyjnego w postaci
budownictwa spotecznego.
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