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Dlaczego rynek najmu działa inaczej, 
niż myślimy? Nowa koncepcja 
Renter‑Occupied Housing (ROH)

Arkadiusz J. Derkacz *

Wprowadzenie. Rynek najmu, którego nie 
rozumiemy

Rynek najmu mieszkań stał się w ostatnich latach 
jednym z najbardziej dynamicznych i jednocześnie 
najmniej zrozumianych segmentów gospodarki 
[López‑Rodríguez, Matea, 2020]. W wielu krajach – 
również w Polsce – obserwujemy jednoczesny wzrost 
czynszów, spadek dostępności mieszkań i rosnącą pre‑
sję na sektor prywatnego najmu [Hulse, Yates, 2017]. 
Zjawiska te często tłumaczy się ogólnymi procesami: 
inflacją, kosztami budowy, stopami procentowymi czy 
niedoborem mieszkań. Jednak takie wyjaśnienia nie 
oddają pełnego obrazu.

W rzeczywistości rynek najmu rządzi się inną 
logiką niż rynek mieszkań własnościowych. To, co 
działa w jednym segmencie, nie musi działać w dru‑
gim, a tu wiele intuicyjnie poprawnych wniosków eko‑
nomicznych – które można sformułować na poziomie 
ogólnym – zawodzi, gdy próbujemy zastosować je do 
rynku najmu [Farzanegan i in., 2021; Hirota i in., 2020; 
Hoesli, Oikarinen, 2021; Jadevicius, Gool, 2020].

Dlaczego tak się dzieje? Bo brakuje nam odpo-
wiedniego modelu teoretycznego, który pozwalałby 
analizować rynek najmu jako odrębny system, a nie 
tylko poboczny nurt rynku nieruchomości [Engel et al., 
2021; Engerstam, 2021; Mironiuc et al., 2021].

Właśnie tę lukę wypełnia koncepcja Renter­
‑Occupied Housing (ROH) – nowa rama analityczna, 
którą proponuję jako narzędzie do zrozumienia współ‑
czesnych wyzwań mieszkaniowych [Derkacz, 2025].

Dlaczego potrzebujemy nowego spojrzenia 
na rynek najmu?

Przez lata dominował pogląd, że rynek najmu 
można analizować tak samo jak rynek mieszkań 
własnościowych. W praktyce oznaczało to traktowa‑
nie wszystkich użytkowników mieszkań jako jednej 
grupy niezależnie od tego, czy są właścicielami, czy 
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najemcami [Colwell, 2002; DeSalvo, 2017; Łaszek, 
Olszewski, 2023]. Takie podejście było wygodne, ale 
prowadziło do uproszczeń.

Tymczasem najemcy i właściciele kierują się zu-
pełnie innymi motywacjami:
•	 najemcy podejmują decyzje konsumpcyjne – chcą 

mieszkać tu i teraz,
•	 właściciele i inwestorzy podejmują decyzje kapi-

tałowe – chcą osiągnąć zwrot z inwestycji.
To fundamentalne rozróżnienie ma ogromne zna‑

czenie. Jeśli go nie uwzględnimy, nie zrozumiemy:
•	 dlaczego czynsze rosną szybciej niż ceny miesz‑

kań,
•	 dlaczego nowa podaż nie zawsze poprawia sytuację 

najemców,
•	 dlaczego w wielu miastach brakuje mieszkań na 

wynajem, mimo że zasób fizyczny rośnie,
•	 dlaczego inwestorzy mogą wpływać na rynek bar‑

dziej niż gospodarstwa domowe.
Rynek najmu to osobny ekosystem, w którym po‑

pyt i podaż działają inaczej niż w segmencie własno‑
ściowym. ROH pozwala tę odmienność uchwycić.

Czym jest Renter‑Occupied Housing 
(ROH)?

ROH to koncepcyjny model, który traktuje rynek 
najmu jako odrębny system równowagi, złożony 
z dwóch powiązanych rynków:

1. �Rynek powierzchni (space market)

Tu działają najemcy. To rynek czysto konsump‑
cyjny: gospodarstwa domowe szukają mieszkań, które 
mogą wynająć za określony czynsz.

2. �Rynek aktywów mieszkaniowych (asset 
market)

Tu działają właściciele i inwestorzy. To rynek kapi‑
tałowy: mieszkanie jest aktywem, które ma generować 
dochód.
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Te dwa rynki są ze sobą powiązane, ale działają 
według różnych zasad. I właśnie w tym tkwi sedno 
problemu: popyt konsumpcyjny i popyt inwesty-
cyjny konkurują o ten sam zasób mieszkań.

ROH identyfikuje cztery mechanizmy, które wspól‑
nie wyjaśniają, dlaczego rynek najmu zachowuje się 
tak, a nie inaczej.

Mechanizm 1: Jak naprawdę kształtują się 
czynsze?

W  powszechnym przekonaniu czynsze rosną, 
bo „brakuje mieszkań”. To prawda – ale tylko czę‑
ściowo.

ROH pokazuje, że czynsze są ograniczone przez 
dwie granice równowagi:
•	 RPmax – powyżej tego poziomu najemcy zaczy‑

nają rozważać zakup mieszkania,
•	 RPmin – poniżej tego poziomu właściciele nie są 

skłonni wynajmować.
Rynek najmu działa więc w pewnym korytarzu 

czynszowym. Jeśli czynsze rosną zbyt szybko, część 
najemców odpływa na rynek własnościowy. Jeśli spa‑
dają zbyt mocno, właściciele wycofują mieszkania 
z najmu.

To tłumaczy, dlaczego w wielu miastach czynsze są 
„sztywne w dół”, a ich spadki są ograniczone.

Mechanizm 2: Kapitalizacja, czyli jak czynsze 
wpływają na ceny mieszkań

Właściciele mieszkań patrzą na rynek inaczej niż 
najemcy. Dla nich mieszkanie to aktywo, które ma 
przynosić dochód.

Jeśli czynsze rosną, rosną również:
•	 atrakcyjność inwestycji,
•	 popyt inwestycyjny,
•	 ceny mieszkań.

To dlatego w wielu miastach obserwujemy sytu‑
ację, w której: ceny mieszkań rosną, mimo że popyt 
konsumpcyjny pozostaje stabilny.

To nie gospodarstwa domowe napędzają rynek, 
lecz inwestorzy.

Mechanizm 3: Dlaczego nowa podaż nie 
zawsze pomaga najemcom?

Często słyszymy, że „trzeba budować więcej miesz‑
kań”. To prawda – ale nie cała.

ROH pokazuje, że tylko część nowo powstających 
mieszkań trafia na rynek najmu. Reszta jest kupo‑
wana przez właścicieli‑mieszkańców lub inwestorów, 
którzy nie wynajmują.

Dlatego nawet duża liczba nowych mieszkań nie 
musi obniżać czynszów. Kluczowe jest nie tylko ile 
budujemy, ale także dla kogo.

Mechanizm 4: Wyciek zasobów 
mieszkaniowych

To jeden z najbardziej niedocenianych procesów.
Zasób fizyczny mieszkań może rosnąć, 

a mimo to:
•	 dostępność mieszkań na wynajem spada,
•	 czynsze rosną,
•	 konkurencja o lokale się zaostrza.

Dlaczego? Bo część mieszkań „znika” z rynku 
najmu:
•	 trafia na krótkoterminowy wynajem,
•	 jest wyłączana na czas większego remontu,
•	 zmienia funkcję,
•	 ulega degradacji.

To wyciek zasobów mieszkaniowych – proces, 
który w wielu miastach ma większy wpływ na rynek 
niż nowa podaż.

Co z tego wynika dla polityki 
mieszkaniowej?

ROH pozwala inaczej spojrzeć na wiele debat pu‑
blicznych.

1. �Przystępność czynszów (affordability)

ROH pokazuje, że przystępność czynszów nie za‑
leży wyłącznie od dochodów najemców, ale również 
od minimalnego poziomu opłacalności, przy którym 
właściciele są skłonni utrzymywać mieszkania na 
rynku najmu. Oznacza to, że polityki mieszkaniowe 
muszą równoważyć interesy obu stron, zamiast kon‑
centrować się wyłącznie na jednej z nich. Zbyt silne 
regulacje czynszów mogą prowadzić do wycofywa‑
nia mieszkań z rynku, podczas gdy brak jakichkol‑
wiek ograniczeń może skutkować nadmierną presją 
czynszową. Dlatego skuteczne interwencje powinny 
łączyć wsparcie popytowe (np. dopłaty do najmu) 
z narzędziami stabilizującymi stronę podażową. ROH 
pozwala lepiej zrozumieć, gdzie przebiega granica 
między ochroną najemców a utrzymaniem podaży.

2. �Budowa nowych mieszkań i rola sektora 
BTR (Build‑to‑Rent)

W debacie publicznej często zakłada się, że zwięk‑
szenie ogólnej podaży mieszkań automatycznie po‑
prawi sytuację najemców. ROH pokazuje jednak, 
że kluczowe jest to, jaka część nowo powstających 
mieszkań faktycznie trafia na rynek najmu. Jeśli więk‑
szość nowej podaży jest kupowana przez właścicieli
‑mieszkańców lub inwestorów nieprowadzących 
najmu, presja czynszowa nie ulegnie zmniejszeniu. 
Dlatego polityki wspierające budowę mieszkań po‑
winny być powiązane z mechanizmami zachęcającymi 
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do przeznaczania ich na wynajem – np. ulgami po‑
datkowymi, preferencyjnym finansowaniem czy wa‑
runkami zabudowy. ROH podkreśla, że sama liczba 
nowych mieszkań nie wystarczy, jeśli nie zmieni się 
ich struktura przeznaczenia.

3. �Ograniczanie wycieku zasobów 
mieszkaniowych

W wielu miastach realna dostępność mieszkań na 
wynajem spada nie dlatego, że buduje się za mało, ale 
dlatego, że część istniejącego zasobu „znika” z rynku. 
ROH zwraca uwagę, że polityki mieszkaniowe po‑
winny monitorować i ograniczać procesy wycieku 
zasobów takie jak konwersje na wynajem krótko‑
terminowy, długotrwałe wyłączenia z użytkowania 
czy degradacja techniczna. Regulacje platform najmu 
krótkoterminowego mogą być jednym z narzędzi, ale 
równie ważne jest wsparcie modernizacji zasobu i za‑
chęty do utrzymywania mieszkań w segmencie najmu 
długoterminowego. W wielu przypadkach bardziej 
opłaca się „odzyskać” istniejące mieszkania niż budo‑
wać nowe. ROH pozwala zrozumieć, że zarządzanie 
zasobem jest równie ważne, jak jego powiększanie.

4. �Równoważenie popytu konsumpcyjnego 
i inwestycyjnego

Rynek najmu jest miejscem, gdzie spotykają się 
dwa rodzaje popytu: konsumpcyjny (najemcy) i in‑
westycyjny (właściciele i  inwestorzy). ROH poka‑
zuje, że nadmierna dominacja jednego z nich może 
prowadzić do zaburzeń równowagi – np. wzrostu cen 
mieszkań, ograniczenia dostępności lokali czy wy‑
pychania gospodarstw domowych z rynku. Polityki 
mieszkaniowe powinny więc uwzględniać narzędzia, 
które stabilizują relacje między tymi grupami, takie jak 
podatki od pustostanów, regulacje dotyczące portfeli 
inwestorów instytucjonalnych czy rozwój mieszkań 
o umiarkowanych czynszach. Celem nie jest ograni‑
czanie inwestorów, lecz zapewnienie, że ich aktyw‑
ność nie będzie się odbywała kosztem dostępności 
mieszkań dla gospodarstw domowych. ROH dostarcza 
ram, które pozwalają projektować takie interwencje 
w sposób bardziej precyzyjny.

Zakończenie. Nowa rama dla nowego 
rynku

Rynek najmu mieszkań stał się jednym z kluczo‑
wych obszarów współczesnej gospodarki, a  jed‑
nocześnie jednym z najbardziej niedookreślonych 
w debacie publicznej. Przez lata analizowano go 
za pomocą narzędzi zaprojektowanych z  myślą 
o rynku nieruchomości jako całości, co prowadziło 
do uproszczeń i błędnych wniosków. Koncepcja 

Renter‑Occupied Housing (ROH) proponuje inne 
spojrzenie: traktuje rynek najmu jako odrębny sys‑
tem, w którym popyt konsumpcyjny i popyt inwe‑
stycyjny współistnieją, konkurują i wzajemnie na 
siebie oddziałują. To właśnie ta podwójna logika 
sprawia, że rynek najmu zachowuje się inaczej, niż 
podpowiada intuicja.

ROH pozwala uporządkować wiele zjawisk, które 
dotąd wydawały się chaotyczne lub trudne do wyja‑
śnienia. Pokazuje, dlaczego czynsze nie mogą rosnąć 
ani spadać bez ograniczeń, dlaczego nowa podaż nie 
zawsze poprawia sytuację najemców oraz dlaczego 
realna dostępność mieszkań może maleć mimo ro‑
snącego zasobu fizycznego. Umożliwia też lepsze 
zrozumienie roli inwestorów – nie jako „winnych” 
wzrostu cen, lecz jako uczestników rynku działających 
według własnej racjonalnej logiki.

W szerszej perspektywie ROH jest propozycją no‑
wego języka opisu rynku najmu. Zamiast powtarzać 
ogólne hasła o „braku mieszkań” czy „rosnących czyn‑
szach”, pozwala precyzyjnie wskazać, które mechani‑
zmy są odpowiedzialne za konkretne problemy i gdzie 
interwencja publiczna może przynieść największy 
efekt. To szczególnie ważne w sytuacji, gdy rynek 
najmu staje się coraz bardziej złożony – rośnie rola 
inwestorów instytucjonalnych, rozwija się sektor BTR, 
a jednocześnie część zasobu „wycieka” do najmu 
krótkoterminowego.

Dlatego warto, aby dyskusja o polityce mieszkanio‑
wej w Polsce korzystała z narzędzi, które pozwalają 
uchwycić tę złożoność. ROH nie jest gotowym prze‑
pisem na rozwiązanie wszystkich problemów rynku 
najmu, ale stanowi solidną podstawę do ich diagnozy. 
To pierwszy krok w stronę bardziej świadomej, precy‑
zyjnej i skutecznej debaty o mieszkalnictwie – takiej, 
która uwzględnia zarówno potrzeby najemców, jak 
i racjonalność decyzji właścicieli oraz inwestorów.

W miarę jak rynek najmu będzie dalej rósł i zmie‑
niał się pod wpływem czynników demograficznych, 
ekonomicznych i technologicznych, potrzeba takich 
ram analitycznych będzie tylko większa. ROH może 
stać się jednym z narzędzi, które pomogą lepiej zrozu‑
mieć te procesy i projektować polityki odpowiadające 
na realne wyzwania. A to oznacza, że dyskusja o rynku 
najmu dopiero się zaczyna – i warto ją prowadzić 
w oparciu o modele, które oddają jego rzeczywistą 
logikę.
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