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Dlaczego rynek najmu dziata inaczej,
niz myslimy? Nowa koncepcja
Renter-Occupied Housing (ROH)

Wprowadzenie. Rynek najmu, ktérego nie
rozumiemy

Rynek najmu mieszkan stat sie w ostatnich latach
jednym z najbardziej dynamicznych i jednoczesnie
najmniej zrozumianych segmentéw gospodarki
[Lépez-Rodriguez, Matea, 2020]. W wielu krajach —
réwniez w Polsce — obserwujemy jednoczesny wzrost
czynszéw, spadek dostepnosci mieszkar i rosnaca pre-
sje na sektor prywatnego najmu [Hulse, Yates, 2017].
Zjawiska te czesto thumaczy sie ogélnymi procesami:
inflacja, kosztami budowy, stopami procentowymi czy
niedoborem mieszkan. Jednak takie wyjasnienia nie
oddajq pelnego obrazu.

W rzeczywisto$ci rynek najmu rzadzi sie inna
logika niz rynek mieszkan wiasnosciowych. To, co
dziata w jednym segmencie, nie musi dziata¢ w dru-
gim, a tu wiele intuicyjnie poprawnych wnioskéw eko-
nomicznych — ktére mozna sformutowac na poziomie
ogblnym — zawodzi, gdy probujemy zastosowac je do
rynku najmu [Farzanegan i in., 2021; Hirota i in., 2020;
Hoesli, Oikarinen, 2021; Jadevicius, Gool, 2020].

Dlaczego tak sie dzieje? Bo brakuje nam odpo-
wiedniego modelu teoretycznego, ktéry pozwalatby
analizowac¢ rynek najmu jako odrebny system, a nie
tylko poboczny nurt rynku nieruchomosci [Engel et al.,
2021; Engerstam, 2021; Mironiuc et al., 2021].

Wilasnie te luke wypelnia koncepcja Renter-
-Occupied Housing (ROH) — nowa rama analityczna,
ktéra proponuje jako narzedzie do zrozumienia wspét-
czesnych wyzwan mieszkaniowych [Derkacz, 2025].

Dlaczego potrzebujemy nowego spojrzenia
na rynek najmu?

Przez lata dominowat poglad, ze rynek najmu
mozna analizowa¢ tak samo jak rynek mieszkan
wiasno$ciowych. W praktyce oznaczato to traktowa-
nie wszystkich uzytkownikéw mieszkan jako jednej
grupy niezaleznie od tego, czy sa wilascicielami, czy
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najemcami [Colwell, 2002; DeSalvo, 2017; Laszek,
Olszewski, 2023]. Takie podejscie byto wygodne, ale
prowadzito do uproszczen.

Tymczasem najemcy i wilasciciele kieruja sie zu-
pelnie innymi motywacjami:

* najemcy podejmuja decyzje konsumpcyjne — chca
mieszkac tu i teraz,

» wlasciciele i inwestorzy podejmuja decyzje kapi-
talowe — chca osiagnac zwrot z inwestycji.
To fundamentalne rozréznienie ma ogromne zna-
czenie. Jesli go nie uwzglednimy, nie zrozumiemy:
 dlaczego czynsze rosna szybciej niz ceny miesz-
kan,
¢ dlaczego nowa podaz nie zawsze poprawia sytuacje
najemcéw,

» dlaczego w wielu miastach brakuje mieszkan na
wynajem, mimo ze zasob fizyczny rosnie,

* dlaczego inwestorzy moga wptywac na rynek bar-
dziej niz gospodarstwa domowe.

Rynek najmu to osebny ekosystem, w ktérym po-
pytipodaz dzialaja inaczej niz w segmencie wlasno-
$ciowym. ROH pozwala te odmienno$¢ uchwycic.

Czym jest Renter-Occupied Housing
(ROH)?

ROH to koncepcyjny model, ktéry traktuje rynek
najmu jako odrebny system réwnowagi, ztozony
z dwéch powiazanych rynkow:

1. Rynek powierzchni (space market)

Tu dzialaja najemcy. To rynek czysto konsump-
cyjny: gospodarstwa domowe szukaja mieszkan, ktore
moga wynajac¢ za okreslony czynsz.

2. Rynek aktywodw mieszkaniowych (asset
market)

Tu dzialaja wlasciciele i inwestorzy. To rynek kapi-
talowy: mieszkanie jest aktywem, kt6re ma generowac
dochéd.
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Te dwa rynki sa ze soba powiazane, ale dzialaja
wedlug réznych zasad. I wlasnie w tym tkwi sedno
problemu: popyt konsumpcyjny i popyt inwesty-
cyjny konkuruja o ten sam zaséb mieszkan.

ROH identyfikuje cztery mechanizmy, ktdre wspdl-
nie wyjasniaja, dlaczego rynek najmu zachowuje sie
tak, a nie inaczej.

Mechanizm 1: Jak naprawde ksztattuja sie
czynsze?

W powszechnym przekonaniu czynsze rosna,
bo ,,brakuje mieszkan”. To prawda — ale tylko cze-
Sciowo.

ROH pokazuje, ze czynsze sa ograniczone przez
dwie granice réwnowagi:
¢ RPmax — powyZej tego poziomu najemcy zaczy-

naja rozwazac zakup mieszkania,
¢ RPmin — ponizej tego poziomu wilasciciele nie sa

sklonni wynajmowac.

Rynek najmu dziala wiec w pewnym korytarzu
czynszowym. Jesli czynsze rosng zbyt szybko, czes¢
najemcow odplywa na rynek wlasnosciowy. Jesli spa-
daja zbyt mocno, wiasciciele wycofuja mieszkania
Z najmu.

To thumaczy, dlaczego w wielu miastach czynsze sa
»sztywne w do¥”, a ich spadki sa ograniczone.

Mechanizm 2: Kapitalizacja, czyli jak czynsze
wptywajg na ceny mieszkan

Wiasciciele mieszkan patrzg na rynek inaczej niz
najemcy. Dla nich mieszkanie to aktywo, ktére ma
przynosi¢ dochéd.

Jesli czynsze rosna, rosna rowniez:

« atrakcyjno$¢ inwestycji,
¢ popyt inwestycyjny,
* ceny mieszkan.

To dlatego w wielu miastach obserwujemy sytu-
acje, w ktorej: ceny mieszkan rosna, mimo ze popyt
konsumpcyjny pozostaje stabilny.

To nie gospodarstwa domowe napedzaja rynek,
lecz inwestorzy.

Mechanizm 3: Dlaczego nowa podaz nie
zawsze pomaga najemcom?

Czesto styszymy, ze ,,trzeba budowac wiecej miesz-
kan”. To prawda — ale nie cala.

ROH pokazuje, ze tylko cze$¢ nowo powstajacych
mieszkan trafia na rynek najmu. Reszta jest kupo-
wana przez wlascicieli-mieszkancow lub inwestoréw,
ktérzy nie wynajmuja.

Dlatego nawet duza liczba nowych mieszkan nie
musi obniza¢ czynszow. Kluczowe jest nie tylko ile
budujemy;, ale takze dla kego.

Mechanizm 4: Wyciek zasobow
mieszkaniowych

To jeden z najbardziej niedocenianych proceséw.
Zas6b fizyczny mieszkan moze rosnac,
a mimo to:
¢ dostepnos$¢ mieszkan na wynajem spada,
e czynsze rosna,
¢ konkurencja o lokale sie zaostrza.
Dlaczego? Bo cze$¢ mieszkan ,,znika” z rynku
najmu:
« trafia na krétkoterminowy wynajem,
¢ jest wylaczana na czas wiekszego remontu,
« zmienia funkcje,
¢ ulega degradacji.
To wyciek zasobéw mieszkaniowych — proces,
ktéry w wielu miastach ma wiekszy wplyw na rynek
niz nowa podaz.

Co z tego wynika dla polityki
mieszkaniowej?

ROH pozwala inaczej spojrze¢ na wiele debat pu-
blicznych.

1. Przystepnos¢ czynszow (affordability)

ROH pokazuje, ze przystepno$¢ czynszow nie za-
lezy wytacznie od dochod6éw najemcéw, ale réwniez
od minimalnego poziomu optacalnosci, przy ktérym
wiasciciele sa sktonni utrzymywa¢ mieszkania na
rynku najmu. Oznacza to, ze polityki mieszkaniowe
musza réwnowazy¢ interesy obu stron, zamiast kon-
centrowac sie wylacznie na jednej z nich. Zbyt silne
regulacje czynszéw moga prowadzi¢ do wycofywa-
nia mieszkan z rynku, podczas gdy brak jakichkol-
wiek ograniczen moze skutkowa¢ nadmierng presja
czynszowa. Dlatego skuteczne interwencje powinny
laczy¢ wsparcie popytowe (np. doplaty do najmu)
z narzedziami stabilizujacymi strone podazowa. ROH
pozwala lepiej zrozumie¢, gdzie przebiega granica
miedzy ochrong najemcéw a utrzymaniem podazy.

2. Budowa nowych mieszkan i rola sektora
BTR (Build-to-Rent)

W debacie publicznej czesto zaklada sie, ze zwiek-
szenie ogblnej podazy mieszkan automatycznie po-
prawi sytuacje najemcow. ROH pokazuje jednak,
ze kluczowe jest to, jaka czes¢ nowo powstajacych
mieszkan faktycznie trafia na rynek najmu. Jesli wiek-
szo$¢ nowej podazy jest kupowana przez wlascicieli-
-mieszkanicow lub inwestoréw nieprowadzacych
najmu, presja czynszowa nie ulegnie zmniejszeniu.
Dlatego polityki wspierajace budowe mieszkan po-
winny by¢ powiazane z mechanizmami zachecajacymi
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do przeznaczania ich na wynajem — np. ulgami po-
datkowymi, preferencyjnym finansowaniem czy wa-
runkami zabudowy. ROH podkre$la, Zze sama liczba
nowych mieszkan nie wystarczy, jesli nie zmieni sie
ich struktura przeznaczenia.

3. Ograniczanie wycieku zasobow
mieszkaniowych

W wielu miastach realna dostepno$¢ mieszkan na
wynajem spada nie dlatego, ze buduje sie za malo, ale
dlatego, Ze cze$¢ istniejacego zasobu ,,znika” z rynku.
ROH zwraca uwage, Ze polityki mieszkaniowe po-
winny monitorowac i ogranicza¢ procesy wycieku
zasobow takie jak konwersje na wynajem krotko-
terminowy, dlugotrwale wylaczenia z uzytkowania
czy degradacja techniczna. Regulacje platform najmu
krétkoterminowego moga by¢ jednym z narzedzi, ale
réwnie wazne jest wsparcie modernizacji zasobu i za-
chety do utrzymywania mieszkan w segmencie najmu
dhlugoterminowego. W wielu przypadkach bardziej
oplaca sie ,,odzyskac¢” istniejace mieszkania niz budo-
wac nowe. ROH pozwala zrozumieé, ze zarzadzanie
zasobem jest rGwnie wazne, jak jego powiekszanie.

4. Rbwnowazenie popytu konsumpcyjnego
i inwestycyjnego

Rynek najmu jest miejscem, gdzie spotykaja sie
dwa rodzaje popytu: konsumpcyjny (najemcy) i in-
westycyjny (wilasciciele i inwestorzy). ROH poka-
zuje, ze nadmierna dominacja jednego z nich moze
prowadzi¢ do zaburzen réwnowagi — np. wzrostu cen
mieszkan, ograniczenia dostepnosci lokali czy wy-
pychania gospodarstw domowych z rynku. Polityki
mieszkaniowe powinny wiec uwzglednia¢ narzedzia,
ktére stabilizuja relacje miedzy tymi grupami, takie jak
podatki od pustostanéw, regulacje dotyczace portfeli
inwestoréw instytucjonalnych czy rozw6j mieszkan
o umiarkowanych czynszach. Celem nie jest ograni-
czanie inwestoréw, lecz zapewnienie, Ze ich aktyw-
no$¢ nie bedzie sie odbywata kosztem dostepnosci
mieszkan dla gospodarstw domowych. ROH dostarcza
ram, ktére pozwalaja projektowac takie interwencje
w sposob bardziej precyzyjny.

Zakonczenie. Nowa rama dla nowego
rynku

Rynek najmu mieszkan stat sie jednym z kluczo-
wych obszaréw wspoétczesnej gospodarki, a jed-
noczesnie jednym z najbardziej niedookreslonych
w debacie publicznej. Przez lata analizowano go
za pomoca narzedzi zaprojektowanych z mys$la
o rynku nieruchomosci jako catosci, co prowadzito
do uproszczen i blednych wnioskéw. Koncepcja

Renter-Occupied Housing (ROH) proponuje inne
spojrzenie: traktuje rynek najmu jako odrebny sys-
tem, w ktérym popyt konsumpcyjny i popyt inwe-
stycyjny wspdolistnieja, konkuruja i wzajemnie na
siebie oddziatuja. To wlasnie ta podwdjna logika
sprawia, ze rynek najmu zachowuje sie inaczej, niz
podpowiada intuicja.

ROH pozwala uporzadkowac¢ wiele zjawisk, ktére
dotad wydawaly sie chaotyczne lub trudne do wyja-
$nienia. Pokazuje, dlaczego czynsze nie moga rosna¢
ani spadac bez ograniczen, dlaczego nowa podaz nie
zawsze poprawia sytuacje najemcow oraz dlaczego
realna dostepno$¢ mieszkan moze male¢ mimo ro-
snacego zasobu fizycznego. Umozliwia tez lepsze
zrozumienie roli inwestoré6w — nie jako ,,winnych”
wzrostu cen, lecz jako uczestnikéw rynku dziatajacych
wedlug wlasnej racjonalnej logiki.

W szerszej perspektywie ROH jest propozycja no-
wego jezyka opisu rynku najmu. Zamiast powtarzac¢
og6lne hasta o ,,braku mieszkan” czy ,,rosnacych czyn-
szach”, pozwala precyzyjnie wskaza¢, ktére mechani-
zmy sa odpowiedzialne za konkretne problemy i gdzie
interwencja publiczna moze przynie$¢ najwiekszy
efekt. To szczegoblnie wazne w sytuacji, gdy rynek
najmu staje sie coraz bardziej ztozony — rosnie rola
inwestoréw instytucjonalnych, rozwija sie sektor BTR,
a jednoczes$nie czes¢ zasobu ,,wycieka” do najmu
krotkoterminowego.

Dlatego warto, aby dyskusja o polityce mieszkanio-
wej w Polsce korzystata z narzedzi, ktére pozwalaja
uchwycic te ztozono$¢. ROH nie jest gotowym prze-
pisem na rozwigzanie wszystkich probleméw rynku
najmu, ale stanowi solidng podstawe do ich diagnozy.
To pierwszy krok w strone bardziej $wiadomej, precy-
zyjnej i skutecznej debaty o mieszkalnictwie — takiej,
ktéra uwzglednia zar6wno potrzeby najemcéw, jak
i racjonalnos$¢ decyzji wlascicieli oraz inwestoréw.

W miare jak rynek najmu bedzie dalej r6st i zmie-
niat sie pod wplywem czynnikéw demograficznych,
ekonomicznych i technologicznych, potrzeba takich
ram analitycznych bedzie tylko wieksza. ROH moze
sta¢ sie jednym z narzedzi, ktére pomoga lepiej zrozu-
mie¢ te procesy i projektowac polityki odpowiadajace
na realne wyzwania. A to oznacza, ze dyskusja o rynku
najmu dopiero sie zaczyna — i warto ja prowadzié
w oparciu o modele, ktére oddaja jego rzeczywista
logike.
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