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5,5 proc. straty z wynajmu mieszkan

Spadek cen mieszkan oraz wysoka inflacja sprawily, ze dla oséb wynajmujacych mieszkania
ubiegly rok nie nalezat do specjalnie udanych. Kto przed rokiem dokonat takiej inwestycji moze

zatlowagé, bo znacznie lepiej wyszedtby na obligacjach skarbowych czy lokacie bankowej.

Osoby, ktére przed rokiem zainwestowaty w mieszkanie na wynajem nie majg specjalnych powodéw
do zadowolenia. Sredni realny zwrot z tytutu takiej inwestycji w 2011 roku wyniést minus 5,5 proc.,
co przesledzilismy na podstawie transakcji dokonywanych przez klientéw Open Finance oraz ofert

wynajmu zamieszczanych w serwisie Domiporta.pl.

Za taki stan rzeczy odpowiedzialne sg przede wszystkim dwa czynniki, tj. spadek cen mieszkanh
oraz wysoka inflacja. Liczony przez Open Finance indeks cen transakcyjnych mieszkan spadt
w ubiegtym roku o 4,99 proc. W tym samym czasie, podawany przez GUS wskaznik cen towarow
i ustug konsumpcyjnych wzrést o 4,6 proc. Realny spadek cen mieszkan wynidst wiec blisko 9,2 proc.
Przy sredniej, wyliczonej przez nas przed rokiem rentownosci netto wynajmu na poziomie niespetna
4,1 proc., dochody z jego tytutlu nie byty wiec w stanie pokry¢ wynajmujgcym strat powstatych

na skutek spadku wartosci rynkowej mieszkan i utraty wartosci przez pienigdze na skutek inflacji.

Zwrot z inwestycji w mieszkanie na wynajem dokonanej przed rokiem

Miasto Zmiapa stawki Zmiana mediany cen Nom_inalny zwrot Re_alny zwrot
najmu r/r transakcyjnych r/r z inwestycji Z inwestycji
Gdansk -6,45% -4,21% 0,42% -3,99%
Gdynia -3,47% -3,66% 0,17% -4,23%
Krakow -1,41% -0,46% 3,06% -1,47%
Lodz -0,34% -13,62% -9,35% -13,34%
Poznan -1,10% -2,27% 1,88% -2,60%
Warszawa 0,14% -5,92% -1,79% -6,11%
Wroctaw 0,00% -6,52% -2,49% -6,78%
SREDNIE -1,80% -5,24% -1,16% -5,50%

Zrédto: Domiporta.pl, raport Open Finance i Home Broker dot. cen transakcyjnych mieszkan, obliczenia Open Finance.
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Wiasciciele mieszkah nie majg tez specjalnego pola manewru w kwestii negocjacji wysokosci
czynszu. Poréwnujac obecne stawki ofertowe najmu z tymi sprzed roku okazuje sie bowiem, ze sg
one $rednio o 1,8 proc. nizsze (dane dla Gdanska, Gdyni, Krakowa, todzi, Poznania, Warszawy
i Wroctawia). Préba podwyzki czynszu mogtaby sie wigza¢ z rezygnacjg najemcy, ktéry moze

przebiera¢ w innych, czesto tanszych ofertach.

Rentownos$¢ najmu mieszkan w poszczegoélnych miastach w grudniu 2011 roku

Miasto Qena mz. Stavyka ngjmu ) Rentownos¢ Rentownosé

mieszkania w przeliczeniu nam brutto netto
Gdansk 5180 zt 29,05 zt 4,96% 4,46%
Gdynia 5350 zt 26,20 zt 4,24% 3,81%
Krakéw 6445 zt 29,54 zi 3,88% 3,47%
todz 3738 zt 24,13 zt 5,49% 4,92%
Poznan 5375 zt 28,45 zit 4,66% 4,19%
Warszawa 7448 zt 41,62 zt 4,90% 4,40%
Wroctaw 5664 zt 31,67 zt 4,81% 4,31%
Srednia - - 4,71% 4,22%

Zrédto: ceny transakcyjne Open Finance za grudzien; oferty najmu z serwisu domiporta.pl z grudnia obnizone o 5 proc.
ZatozyliSmy 10,5 miesieczny okres wynajmu mieszkania, 4 PLN za metr miesiecznego czynszu dla administracji ptaconego
przez wiasciciela (5 PLN w Krakowie i Wroctawiu oraz 6 PLN w Warszawie). Stawka podatku ryczattowego od przychodéw
Z wynajmu w wysokosci 8,5 proc.

Pod wzgledem opfacalnosci inwestycji, w ostatnim rok zdecydowanie lepiej od mieszkania
pod wynajem wypadty dwie alternatywne formy inwestowania, tradycyjnie przywotywane przez nas
w celach poréwnawczych, czyli obligacje skarbowe i bankowe depozyty. Oprocentowanie obligacji
dziesiecioletnich (nazwa skrécona EDO), sprzedawanych w grudniu 2010 i styczniu 2011 roku,
w pierwszym rocznym okresie odsetkowym wynosito 5,25 proc. Po zaptaceniu podatku
i uwzglednieniu inflacji daje to realng strate w wysokosci minus 0,33 proc., a warto pamietac,
ze w kolejnym, aktualnym okresie odsetkowym, oprocentowanie wynosi 7,3 proc. Z kolei $rednie
oprocentowanie lokat bankowych pod koniec 2010 roku siegato 4,85 proc. W tym przypadku réwniez
wystapita realna strata, ktéra wyniosta minus 0,77 proc. Skala strat jest jednak zasadniczo mniejsza

niz w przypadku mieszkania na wynajem.

Poréwnanie aktualnych rentownosci najmu mieszkania,
lokaty bankowej i obligacji dziesiecioletnich (EDO)

Rodzaj inwestycji Rentownos¢ brutto Rentownos¢ netto
Zakup mieszkania na wynajem 4,71% 4,22%
Roczna lokata bankowa* 5,14% 4,16%
Obligacje 10-letnie 5,75%**/7,80%*** 4,66%**/6,32%0***

*$rednia dla 36 bankéw z 03.01.2012 r;

**oprocentowanie w pierwszym rocznym okresie odsetkowym;

***oprocentowanie po pierwszym roku zycia obligacji, przy zatozeniu utrzymania inflacji.
Zrédto: banki, obligacjeskarbowe.pl, obliczenia Open Finance.
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Z przegladu aktualnych ofert wynika, ze réwniez biezacy rok moze nie by¢ dla wynajmujgcych
taskawy. Aktualny wskaznik rentownosci netto wynajmu podliczylismy na 4,22 proc. Jest on nieco
wyzszy niz $rednia z lokat bankowych z poczatku stycznia (4,16 proc.), ale najlepiej ponownie
wypadajg obligacje, ktére juz w pierwszym okresie odsetkowym przyniosg 4,66 proc. netto,
a w kolejnym, przy zatozeniu utrzymania inflacji na zblizonym poziomie, zysk moze siegnaé nawet

6,3 proc. netto.

Ponadto trudno oczekiwa¢ zmiany trendu w jakim znajdujg sie ceny mieszkan. Wysoka podaz
ze strony firm deweloperskich, a z drugiej strony stabnacy popyt, w efekcie ograniczenia zdolnosci
kredytowej czy mniejszej dostepnosci mieszkan w ramach programu Rodzina na Swoim, moga

sprawi¢, ze w 2012 roku — podobnie jak w roku poprzednim — dominowac beda spadki cen mieszkan.

Trzeba pamieta¢, ze z dostepnych ofert lokat bankowych uda sie wybra¢ wyzej oprocentowane
niz prezentowana s$rednia. Ale takze rentownos$¢ najmu nalezy obliczy¢ dla konkretnego przypadku,
pamietajac, ze na wynik obliczen majg wptyw nie brane tu pod uwage czynniki, takie jak dtuzsze
niz 1,5 miesigca rocznie okresy przestojow, koszty remontéw czy wreszcie zmiana warto$ci samego

mieszkania.
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