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Spadajace ceny mieszkan obnizaja optacalnos¢ najmu

Kupno przed rokiem mieszkania pod wynajem nie przyniosto zyskéw. W ujeciu realnym, czyli

po uwzglednieniu inflacji, strata z takiej inwestycji Srednio wyniosta 4,5 proc.

4,15 proc. — takiego $redniego dochodu netto, czyli juz po zaptaceniu 8,5-proc. podatku ryczattowego,
moze oczekiwa¢ osoba, ktéra rozwaza inwestycyjny zakup mieszkania z mysla o jego wynajmowaniu
(nie positkujac sie kredytem). Liczony i podawany przez nad w potowie kazdego miesigca wskaznik
sredniej rentownosci netto wynajmu mieszkan liczony jest w oparciu o aktualne oferty wynajmu
pochodzace z serwisu Domiporta.pl oraz ceny transakcyjne mieszkan, po ktdrych klienci Open
Finance realizowali ich zakup w ostatnich trzech miesigcach. Srednia, potencjalna rentowno$é
wynajmu od czterech miesiecy nie ulega wiekszym wahaniom i utrzymuje sie w przedziale
4,1-4,2 proc.

Po sezonie wakacyjnym, w ktérym zwyczajowo ofertowe stawki najmu sg nieco wyzsze niz
w pozostatej czesci roku, w pazdzierniku zanotowalismy ich wyrazny spadek. Srednia dla siedmiu
monitorowanych przez nas miast (Gdansk, Gdynia, Krakéw, £édz, Poznan, Warszawa i Wroctaw)
w ubiegtym miesigcu obnizyla sie o blisko 1,8 proc. w poréwnaniu z wrzesniem. Jednoczesnie
obserwujemy postepujacg przecene mieszkan — indeks cen transakcyjnych Open Finance i Home

Broker stopniat w pazdzierniku o 0,65 proc., notujgc kolejne w historii minimum.

Rentownos$¢ najmu mieszkan w poszczegdlnych miastach w pazdzierniku 2011 roku

Miasto Cena mz_ Stavyka nfajmu , Rentownos¢ Rentownos¢

mieszkania w przeliczeniu nam brutto netto
Gdansk 5309 zt 29,56 zt 4,94% 4,44%
Gdynia 5124 zt 26,30 zt 4,45% 3,99%
Krakow 6394 zt 30,08 zt 4,00% 3,58%
todz 4019 zt 23,29 zt 4,89% 4,37%
Poznan 5476 zt 29,12 zt 4,71% 4,23%
Warszawa 7736 zt 41,68 zt 4,73% 4,25%
Wroctaw 5871 zt 31,67 zt 4,64% 4,16%
Srednia - - 4,62% 4,15%

Zrédto: ceny transakcyjne Open Finance za pazdzierniki; oferty najmu z serwisu domiporta.pl z pazdziernika obnizone o 5 proc.
ZatozyliSmy 10,5 miesieczny okres wynajmu mieszkania, 4 PLN za metr miesiecznego czynszu dla administracji ptaconego
przez witasciciela (5 PLN w Krakowie i Wroctawiu oraz 6 PLN w Warszawie). Stawka podatku ryczattowego od przychodow
z wynajmu w wysokosci 8,5 proc.
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W poréwnaniu z poprzednim miesigcem w pazdzierniku odnotowaliSmy nieznaczny, bo siegajacy
raptem kilkunastu sztuk, spadek liczby ofert wynajmu zamieszczonych w serwisie Domiporta.pl, ktére
uwzgledniliSmy przy wyliczaniu naszego wskaznika. Najwiekszy spadek, o 24 proc., dotknat Krakow,
za$ wzrost liczy ofert nastgpit w Gdyni (38 proc.) i Gdansku (21 proc.). W pozostatych miastach

zmiana czy to na plus, czy na minus nie przekraczata 4 proc.

Wedtug ostatnich danych GUS roczny wskaznik inflacji wynidst 4,3 proc. W tym czasie liczony przez
nas indeks cen transakcyjnych mieszkan stracit na wartosci o 3,7 proc. W ujeciu realnym daje to wiec
spadek o blisko 7,7 proc. Jednoczesnie stawki ofertowe najmu $rednio wzrosty w ciggu roku
0 0,7 proc. Nie powinno by¢ wiec zaskoczeniem, ze inwestycja w mieszkanie pod wynajem dokonana
przed rokiem przyniosta raczej mizerne zyski. Nominalny zwrot z takiej inwestycji w skali roku
podliczylismy $rednio na -0,37 proc., ale juz po uwzglednieniu inflacji strata urasta do niemal 4,5 proc.
Najbardziej stratni sg ci, ktorzy zainwestowali w Gdansku (minus 10,5 proc.) i Gdyni (minus 8,5 proc.).
Mniej ucierpieli inwestorzy w Poznaniu (minus 1,2 proc.), Warszawie (minus 1,8 proc.) oraz Krakowie

(minus 2 proc.).

Zwrot z inwestycji w mieszkanie pod wynajem dokonanej przed rokiem

Miasto Zmiar_1a stawki Zmiana meQiany cen Nom_inalny zwrot Re_alny zwrot
najmu r/r transakcyjnych r/r z inwestycji z inwestycji
Gdansk 1,89% -10,57% -6,68% -10,53%
Gdynia -1,56% -8,28% -4,54% -8,48%
Krakow -2,25% -1,43% 2,20% -2,01%
todz 1,12% -3,26% 0,91% -3,25%
Poznan 4.97% -0,88% 3,08% -1,17%
Warszawa 0,70% -1,74% 2,39% -1,83%
Wroctaw 0,00% -3,95% 0,05% -4,08%
SREDNIE 0,70% -4,30% -0,37% -4,48%

Zrédto: Domiporta.pl, raport Open Finance i Home Broker dot. cen transakcyjnych mieszkan, obliczenia Open Finance.

Pomimo tego, ze az w trzech czwartych przypadkéw roczna lokata zatozona przez 12 miesigcami
w jednym z ponad 35 monitorowanych przez nas bankow réwniez przyniosta realng strate, to jednak
jej skala byta zdecydowanie nizsza (Srednio minus 0,47 proc.). Takze dochdéd z dziesiecioletnich
obligacji skarbowych (nazwa skrécona EDO), nawet jesli uwzgledni¢ nizsze oprocentowanie
z pierwszego okresu odsetkowego (5 proc. brutto w skali roku), wypadt zdecydowanie lepiej, cho¢
réwniez nie ochronityby w petni wartosci zainwestowanych pieniedzy, realna stopa zwrotu wyniosta

minus 0,24 proc.).
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Poniewaz nie spodziewam sig, aby w najblizszym roku ceny mieszkan mogty sie wykaza¢ tendencjg
wzrostowa, oczekuje, ze inwestycja w mieszkanie pod wynajem w dalszym ciggu wypadaé bedzie
gorzej niz alternatywne lokaty bankowe czy chocby obligacje skarbowe. Trzeba oczywiscie mie¢ na
uwadze, ze rynek nieruchomosci jest tak zréznicowany, ze kazdg inwestycje powinno sie rozpatrywac
indywidualnie. Ponadto, dla niektérych niewatpliwie istotnym argumentem przemawiajgcym
za lokowaniem kapitatu w nieruchomosciach moze by¢ widmo kryzysu finansowego. W skrajnych

przypadkach zawsze lepiej by¢ wiascicielem mieszkania niz papierow wartosciowych.

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

Rodzaj inwestycji Rentownos¢ brutto Rentownos¢ netto
Zakup mieszkania na wynajem 4,62% 4,15%
Roczna lokata bankowa* 5,26% 4,26%
Obligacje 10-letnie** 6,90% 5,59%

*$rednia dla 36 bankéw z 04.11.2011 r.;

**oprocentowanie po pierwszym roku zycia obligacji, przy zatozeniu utrzymania inflacji. W pierwszym roku oprocentowanie
brutto jest nizsze o0 1,15 p.p.

Zrédto: banki, obligacjeskarbowe.pl, obliczenia Open Finance.

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

mieszkania.

Bernard Waszczyk, Open Finance
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