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Podaz mieszkan a koniunktura gospodarcza
— proba analizy empirycznej

Monika Andrzejczak®

Streszczenie: W literaturze dotyczacej cykli na rynku nieruchomosci wskazuje si¢ na ich zwiazki z cyklami
gospodarczymi. Z tego powodu podjeto probe przeprowadzenia wstgpnej weryfikacji przydatnosci informa-
cji 0 podazy mieszkan w badaniach koniunkturalnych. Metodologia badan opiera si¢ na poszukiwaniu zgod-
nosci w przebiegu wskaznikéw dynamiki oraz punktéw zwrotnych zmiennych charakteryzujacych podaz
na rynku nieruchomosci na tle produkcji przemystowej. Uzyskane wyniki wskazuja na mozliwo$¢ uznania
podazy mieszkan jako predyktora koniunktury gospodarczej. Daja tez podstawy do uznania istotnosci rynku
nieruchomosci w badaniach cykli koniunkturalnych.

Stowa kluczowe: podaz na rynku nieruchomosci, cykle rynku nieruchomosci, liczba mieszkan oddanych
do uzytkowania

Wprowadzenie

Rynek nieruchomosci jest rynkiem wyjatkowym i niejednorodnym. Mozna go analizowaé
zaro6wno w aspekcie szerokim, pod katem jego roli w ksztattowaniu si¢ cykli gospodar-
czych, i w aspekcie waskim — jego wptywu na decyzje zwigzane z finansami osobistymi
gospodarstw domowych. Mieszkanie — przedmiot transakcji na tym rynku, mozna trakto-
wac jako dobro konsumpcyjne, inwestycyjne lub jako stosunkowo bezpieczny i atrakcyj-
ny sposob alokacji oszczedno$ci, nawet kosztem utraty mobilno$ci jego wilascicieli (NBP,
2015b, s. 15).

Powstato wicle modeli cykli na rynku nieruchomosci (DiPasquale, Wheaton, 1992,
s. 181-197; Du Toit, Cloete, 2004, s. 341-367; Luciani, 2015, s. 199-218 i in.). Cz¢$¢ z nich
okresla to zjawisko jako skutek niedopasowania zmiennego popytu do sztywnej w okresie
krotkim podazy, ktora reaguje ze znacznym opo6znieniem (NBP, 2015a, s. 20-22). Zgodnie
z takim ujgciem problemu, cykle na rynku nieruchomosci ttumaczone sa jako niedopa-
sowanie popytu i podazy. Wnioski z badan sg nast¢gpujace: w celu zainicjowania wzrostu
produkcji na rynku mieszkan wystarczajacy jest wzrost popytu.

* dr Monika Andrzejczak, Panstwowa Wyzsza Szkota Zawodowa im. Prezydenta Stanistawa Wojciechowskiego
w Kaliszu, e-mail: monika.andrzejczak5@wp.pl.
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Popyt na rynku nieruchomosci ksztattowany jest przez szereg réznorodnych czynni-
kow'. Z kolei podaz na rynku nieruchomosci determinujg dtugookresowe koszty produkcji
oraz historyczny popyt (NBP 2015a, s. 20). Dlatego w niniejszym artykule badania zawe-
zono do strony podazowej. Probe identyfikacji zwigzkow koniunktury gospodarczej z ryn-
kiem nieruchomosci sprowadzono do relacji miedzy koniunktura gospodarcza a podaza na
rynku nieruchomosci.

W niniejszym artykule dokonano weryfikacji nastgpujacej hipotezy: podaz na rynku
pierwotnym nieruchomosci moze by¢ predyktorem koniunktury gospodarczej. Pozytywna
weryfikacja hipotezy wskazywac¢ bedzie na zasadno$¢ uznania wagi tego segmentu gospo-
darki w badaniach poziomu aktywnos$ci gospodarcze;j.

Sposob ujecia problemu wykorzystuje podejscie do rynku nieruchomosci funkcjonujace
w literaturze przedmiotu, zgodnie z ktorym analiza oparta na skali mikro moze da¢ podsta-
wy do analizy w skali makro (Heckman, 2010, s. 6-9).

1. Wybor zmiennych do analizy

Sektor nieruchomosci dzielony jest zazwyczaj na sektor nieruchomos$ci mieszkaniowych
i komercyjnych (NBP, 2015a, s. 11; GUS, 2016, s. 4)*. Z kolei rynek mieszkaniowy dzielony
jest na segment pierwotny, obejmujacy nowe budownictwo i segment wtérny, obejmuja-
cy istniejacy zasob mieszkan. Z powodu przewagi na polskim rynku transakeji z rynku
pierwotnego, dokonano wyboru wiasnie tego segmentu jako zmiennej charakteryzujacej
podaz®. Dodatkowym argumentem przemawiajgcym za takim wyborem jest brak danych
miesigcznych charakteryzujacych wtérny rynek nieruchomosci.

Postuzono si¢ danymi z Biuletynow Statystycznych GUS z lat 1995-2016, takimi jak:
mieszkania oddane do uzytku ogétem (dalej: mo), ktére stanowity sume nastgpujacych
sktadnikow: budownictwo indywidualne (dalej: bi), mieszkania przeznaczone na sprzedaz
lub wynajem (dalej: rs) oraz stanowiace zasob spotdzielni mieszkaniowych (dalej: sm)*.

Jako miernik koniunktury gospodarczej uznano wartos¢ produkcji sprzedanej prze-
myshu, zwanag potocznie produkcja przemystowa (dalej: prod). Gléwnym argumentem

! Takie jak: wynagrodzenia, bezrobocie, PKB, stopy procentowe, przyrost naturalny, saldo migracji, liczba za-
wieranych matzenstw, interwencje rzadowe i wiele innych (NBP 2015, s. 20).

2 Zgodnie z metodologia NBP glownymi sktadowymi rynkowego sektora mieszkaniowego sa: zasob miesz-
kaniowy generujacy ustugi mieszkaniowe dla gospodarstw domowych, sektor finansowy umozliwiajacy nabycie
mieszkan poprzez zamiang kapitatu na strumien okresowych ptatnosci oraz zapewniajacy doptyw nowego kapitatu
do sektora w warunkach wzrostu popytu, sektor budownictwa mieszkaniowego, w tym szczeg6lnie sektor dewe-
loperski transformujacy kapitat finansowy naptywajacy do sektora w kapitat rzeczowy w postaci nowego zasobu,
otoczenie zewngetrzne sektora nieruchomosci mieszkaniowych, czyli pozostata cz¢§¢ gospodarki narodowej, z ktora
nastepuja liczne interakcje sektorowe (Raport NBP, 2011, s. 9).

* Zgodnie z szacunkami NBP ponad 50% catosci transakcji rynku nieruchomosci dotyczy rynku pierwotnego
(NBP, 2015a, s. 20).

* Dane do wrze$nia 1995 r. podawano jako stan na koniec okresu, od pazdziernika 1995 r. — narastajaco. Infor-
macje narastajace zostaty przeliczone na przyrosty zmiennych.
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przemawiajagcym za tym wyborem jest czestotliwos¢ danych — produkt krajowy brutto
(PKB) podawany jest w interwatach kwartalnych, brak danych miesigcznych. Zebrane in-
formacje zostaty urealnione wskaznikiem cen dobr produkcyjnych?.

2. Metodologia badan

Obliczen dokonano w programie GRETL 1.9.4cvs. (Copyright 2000-2010 A. Cottrel,
R. Lucchetti, http:/gretl.sourceforge.net/. positkujac si¢ programem Excel 2010). Zebrane
dane zostaty pozbawione efektow sezonowych. W tym celu zastosowano filtr X-12-ARIMA
wyodrebniajacy sktadnik trendowy, sezonowy i przypadkowy modelu ARIMA (p, d, q)
(pS’ dS7 qs)m6~

Zmienne pozbawione efektow sezonowych zostaly na pierwszym etapie badania prze-
liczone na wskazniki dynamiki — warto$¢ kazdej zmiennej z danego miesigca zostala po-
dzielona przez warto$¢ z analogicznego miesigca roku poprzedniego. Wskazniki dynamiki
stanowily przedmiot osobnej analizy oraz podstawe do kalkulacji punktéw zwrotnych dru-
giego etapu badan.

Drugi rodzaj badania polegal na poszukiwaniach synchronizacji w przebiegu punktow
zwrotnych zmiennych. W celu identyfikacji punktow zwrotnych zastosowano test ilorazu
wiarygodnos$ci Quandta — test QRL (Quandt Likelihood Ratio)’.

> W badaniu odrzucono ceny transakcyjne nieruchomos$ci ze wzgledu na brak danych miesi¢gcznych oraz
z powodu heterogeniczno$ci przedmiotu transakcji i lokalnego charakteru rynku nieruchomosci. Dla uzasadnienia:
w 2004 r. $rednia dla catej Polski cena 1 m? powierzchni uzytkowej lokalu mieszkalnego wynosita 1158 zI, w wo-
jewodztwie mazowieckim — 2848 zt, a w §wigtokrzyskim — 754 zt. Dysproporcje poglebiaty si¢ przez lata i w roku
2016 zgodnie z informacjami opublikowanymi przez portal urban.one (31.01.2017) najwyzsza zanotowana cena
transakcyjna w Polsce byto 49 000 zt za m? w Warszawie (ul. Parkowa 19) na tle $redniej ceny transakcyjnej dla calej
Polski na poziomie 3976 zt za m? (dane na trzeci kwartat 2016 r.). Nie uwzgledniono w badaniu takze czynszow,
gdyz rynek ten jest czg$ciowo regulowany i w okresie boomu stawki czynszow nie nadazaty za zmianami cen na
rynku. Nie uwzgledniono takze liczby mieszkan na 1000 ludnosci (tzw. wskaznik zaspokojenia potrzeb mieszkanio-
wych) gdyz na wsi i matych miastach ten wskaznik jest relatywnie wyzszy z powodu wigkszej niz na pozostatym
terenie kraju liczby domow, ale wystepuje tam zjawisko wspotzamieszkiwania. Ponadto niekorzystne zjawiska de-
mograficzne sprawity, Ze z uwagi na ujemny przyrost warto$¢ wskaznika mogta sprawia¢ ztudzenie poprawy.

® Model ARIMA jest modelem zintegrowanych procesow autoregresji i $redniej ruchomej (szerzej na ten temat:
Osinska, 2007, s. 299-313; Gorecki, 2010, s. 180-183). W postaci sezonowej modelu ARIMA zidentyfikowano
rzad integracji niesezonowej i sezonowej procesu d i d,, rzad autoregresji niesezonowej i sezonowej procesu p i py
oraz rzad niesezonowej i sezonowe;j $redniej ruchome;j ¢ i ¢;. Dla danych miesigcznych (m = 12) réznicowanie byto
wykonywane wedtug formuty okreslonej wzorem (Kufel, 2011, 5. 96): A, Y, = Y, — Y,

7 Test QRL sprawdza stabilno$¢ zmiennej, okreslajac moment czasowy t (punktu zwrotnego), dla ktorego war-
tos¢ statystyki F,;; jest maksymalna. Maksymalna warto$¢ statystyki F,;,; wskazuje moment wystapienia zatama-
nia strukturalnego w szeregu czasowym, czyli punktu zwrotnego. Przy nieznanym punkcie zwrotnym t, problem
testowy sprowadzal si¢ do weryfikacji hipotez: Ho: §; = 0 oraz Hy: §; # 0 w modelu pomocniczym okreslonym
wzorem: Y; = ¥hig 0; X, + X 8; Xj; Z(1) + e, gdzie model pomocniczy miat postaé: ¥; = X 0y, Xj, + e;, a Z(t)
stanowita zmienng zero-jedynkowa postaci (Kufel, 2011, s. 114): Z, (1) = {?’;j:. Statystyke F,;; wyznaczano
dla T z 70% Srodkowych obserwacji. Por6wnywata ona sumy kwadratow reszt modelu podstawowego i pomocni-
czego. Warto$¢ krytyczna statystyki F (o= 1%, s; =k + 1, 5, =n— 2k —2) w programie GRETL wyznaczono wedtug
niestandardowego rozktadu F.
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Miesiac wystapienia gornego punktu zwrotnego zostal zaliczony do okresu obejmuja-
cego faze wzrostu wskaznika dynamiki. Kolejny miesigc, po gornym punkcie zwrotnym,
zaliczano do fazy spadku. Faza spadku trwata do miesigca, w ktorym wystapit dolny punkt
zwrotny. Kolejny miesigc po dolnym punkcie zwrotnym zostat zaliczony do fazy wzrostu,
ktorej trwanie konczyt gérny punktu zwrotny (por. Stapata, 2012, s. 377).

3. Zmiany na rynku pierwotnym nieruchomosci w Polsce

Prezentacj¢ wynikow badan poprzedzono wskazaniem specyfiki polskiego rynku nieru-
chomosci mieszkaniowych. W okresie analizy, czyli w latach 1995-2016, doszto do istotne;j
zmiany struktury tego rynku. Na rysunku 1 przedstawiono zmiany udziatéw budownictwa
indywidualnego (dalej: u_bi), mieszkan przeznaczonych na sprzedaz lub wynajem (dale;j:
u_rs) oraz stanowiacych zasob spotdzielni mieszkaniowych (dalej: u_sm) i pozostatych (da-
lej: u_inne) w ogdlnej liczbie mieszkan oddanych do uzytku.
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Rysunek 1. Zmiany struktury przedmiotowej liczby mieszkan oddanych do uzytkowania
w latach 1995-2016

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie Biuletynow Statystycznych GUS.

W latach 90. ubieglego stulecia panstwo petnito rolg¢ dostawcy mieszkan dla gospo-
darstw domowych za posrednictwem funkcjonujacych kombinatow budowlanych i spot-
dzielni. Podaz mieszkan byta reglamentowana, system ten charakteryzowat si¢ relatywnie
niskim udzialem w wydatkach budzetow gospodarstw domowych na utrzymanie mieszkan
—okoto 10% (GUS, 2016). W pierwszej dekadzie transformacji gospodarczej panstwo wyco-
fato si¢ z tej roli, zaczeto likwidowa¢ kombinaty budowlane i pojawity si¢ na szersza skale
prywatne firmy deweloperskie. Doszto do marginalizacji roli spotdzielni mieszkaniowych.
Od 2002 roku zaczeto ujmowacé w oficjalnych statystykach informacje dotyczace miesz-
kan na sprzedaz lub wynajem (sektor deweloperski). Zwigkszyta si¢ swoboda w wyborze
zrodla pochodzenia mieszkan, poprawil si¢ ich stan jakoSciowy oraz dostgpnos$¢ zrodet
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finansowania mieszkan poprzez system bankowy. Z tymi zmianami zwigzany byt tez gwat-
towny wzrost udzialu wydatkoéw na utrzymanie mieszkan w budzetach gospodarstw domo-
wych — do okoto 40% (GUS, 2016).

W niniejszym artykule podjeto probe empirycznej weryfikacji relacji miedzy podaza na
rynku pierwotnym nieruchomo$ci a stanem koniunktury gospodarczej. Uzyskane w toku
analiz wyniki nalezy ocenia¢ z perspektywy zmian zaprezentowanych powyzej.

4. Etap pierwszy badania: badanie relacji na podstawie przebiegu
wskaznikow dynamiki zmiennych

Przedmiotem tego etapu badan sg dane zaprezentowane w punkcie 1, przeksztatcone do po-
staci wskaznikow dynamiki zmiennych: przyrostow mieszkan oddanych do uzytku ogétem
(dalej: przyr mo_dyn), w budownictwie indywidualnym (dalej: przyr bi dyn), na sprzedaz
lub wynajem (dalej: przyr rs_dyn) i zasoboéw spdtdzielni mieszkaniowych (dalej: przyr
sm_dyn). Zostaty one zestawione na tle przebiegu wskaznika dynamiki produkcji prze-
mystowej (dalej: prod dyn). Ze wzgledu na przyjety cel badan — poszukiwanie zwigzkéw
pomiedzy koniunkturg na rynku mieszkan a koniunktura gospodarcza, kazda ze zmiennych
rynku nieruchomosci zaprezentowano osobno na tle wskaznika dynamiki produkcji prze-
mystowej. Ksztattowanie si¢ wskaznika dynamiki liczby oddanych mieszkan na tle wskaz-
nika dynamiki produkcji przemystowej zostato zaprezentowane na rysunku 2.
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Rysunek 2. Ksztaltowanie si¢ wskaznika dynamiki liczby oddanych mieszkan na tle wskaznika
dynamiki produkcji przemystowej w latach 1996-2016

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie Biuletynoéw Statystycznych GUS.

Do konca lat 90. sektor nieruchomosci przechodzit restrukturyzacje, panstwo wycofato
si¢ z finansowania rynku nieruchomosci, ale banki nie wykreowaty jeszcze rynkowego sys-
temu kredytowania. Pierwszy boom na rynku nieruchomos$ci w Polsce pojawil si¢ w latach
1999-2000: poprawila si¢ sytuacja mieszkaniowa, wybudowano nowe mieszkania, banki
zaczely odgrywac coraz wigksza role w finansowaniu sektora nieruchomosci. Do okoto
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2003 roku trwal okres koniunktury zakonczony jej zatamaniem. Od potowy 2004 roku sy-
tuacja na rynku poprawita si¢. Byt to poczatek pierwszego rynkowego cyklu na rynku nie-
ruchomosci. Kolejny boom z 2007 roku napedzany byl systemem bankowym — kredytami
walutowymi. Zalamanie nastgpito w 2009 roku. Od 2011 roku nastgpita poprawa sytuacji,
na ktoérag bez watpienia wptyw miaty réznego rodzaju programy wsparcia ze strony rzadu,
takie jak rzadowy program wspierania budownictwa mieszkaniowego Rodzina na Swoim
(RNS), dziatajacy w latach 2007-2012, czy Mieszkanie dla Mtodych (MdM), rozpocze-
ty w 2014 roku®. Wskaznik charakteryzujacy rynek nieruchomos$ci cechowat si¢ znacznie
wyzszym poziomem zmiennosci niz wskaznik dynamiki produkcji przemystowej. Jego
przebieg ustabilizowat si¢ po 2010 roku. To zrdéznicowanie danych utrudnito dokonywanie
analiz.

Relacje migdzy wskaznikami dynamiki liczby oddanych mieszkan w budownictwie in-
dywidualnym i produkcji przemyslowej zostaty zaprezentowane na rysunku 3.
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Rysunek 3. Ksztattowanie si¢ wskaznika dynamiki liczby oddanych mieszkan w budownictwie
indywidualnym na tle wskaznika dynamiki produkcji przemystowej w latach 19962016

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie Biuletynoéw Statystycznych GUS.

Budownictwo indywidualne w Polsce, mimo iz jest segmentem bardziej wrazliwym
niz pozostate segmenty na ceny materialow budowlanych, byto w okresie analizy elemen-
tem najbardziej stabilnym na tym rynku. Budownictwo indywidualne dominuje na wsiach
i w matych oraz $rednich miejscowosciach. Na niektorych terenach Polski stanowi jedyny
sposob na zaspokojenie potrzeb zwigzanych z posiadaniem wtasnego mieszkania. Szczegol-
nie w najmniejszych o§rodkach miejskich i wiejskich, do ktorych nie docierajg deweloperzy
i brakuje rynku wtornego nieruchomosci lub ich standard jest niski. Wskaznik dynamiki
przyrostow liczby mieszkan oddanych w budownictwie indywidualnym wydaje si¢ przebie-
ga¢ dos¢ zgodnie ze wskaznikiem dynamiki produkcji przemystowe;.

8 W styczniu 2017 r. wstrzymano przyjmowanie wnioskow o dofinansowanie z programu MdM z powodu braku
$rodkéw na ten cel.
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Przebieg wskaznikow dynamiki liczby oddanych mieszkan przeznaczonych na sprzedaz
lub wynajem i produkcji przemystowej zostat zaprezentowany na rysunku 4.
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Rysunek 4. Ksztattowanie si¢ wskaznika dynamiki liczby oddanych mieszkan przeznaczonych
na sprzedaz lub wynajem na tle wskaznika dynamiki produkcji przemystowej w latach 2003-2016

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie Biuletynow Statystycznych GUS.

Do konca 2005 roku wystepowaty bardzo duze wahania wskaznika dynamiki liczby
oddanych mieszkan przeznaczonych na sprzedaz lub wynajem nie majace charakteru cy-
kli. Sytuacja ta zmienila si¢ od 2009 roku. Segment deweloperski, oferujacy mieszkania
na sprzedaz lub wynajem, w Polsce na wigksza skale pojawit si¢ dopiero w potowie lat
90., jednak w oficjalnych statystykach informacje na ten temat zaczg¢to uwzgledniac¢ do-
piero w 2003 roku. Charakterystyczny dla Polski jest stabo rozwinigty rynek mieszkan na
wynajem. Przyczyny sa dwie: brak prowadzonej polityki w tym kierunku prowadzacej do
dominacji formy ,,wlasnosci” oraz funkcjonowanie dos$¢ niekorzystnej dla wynajmujace-
g0 ustawy o ochronie praw lokatorow, ktéra zostata znowelizowana dopiero w 2010 roku
(wprowadzono tzw. najem okazjonalny). Z tego powodu segment ten reprezentuje gtéwnie
mieszkania na sprzedaz. Zmiany w przebiegu wskaznika dynamiki przyrostow liczby od-
danych mieszkan przeznaczonych na sprzedaz lub wynajem zbiegly si¢ takze z wprowa-
dzeniem programow RNS, tzw. ustawy deweloperskiej z 2011 roku oraz programu MdM.

Na rysunku 5 zaprezentowano ksztattowanie si¢ wskaznikow dynamiki liczby odda-
nych mieszkan przez spotdzielnie mieszkaniowe i produkcji przemystowe;.

W przypadku segmentu spotdzielni mieszkaniowych wystapita w analizowanym okre-
sie tendencja odwrotna niz w przypadku segmentu mieszkan przeznaczonych na sprzedaz
lub wynajem: do 2010 roku wskaznik dynamiki cechowat si¢ relatywnie niewielkim pozio-
mem wahan, po 2010 roku nastapit wzrost zmiennosci. Rola spdotdzielni mieszkaniowych
malata z roku na rok. Od 2003 roku udziat sp6tdzielni w catkowitej liczbie oddanych miesz-
kan spadt ponizej 10%, oscylujac w ostatnich kilku latach w granicach 2-3%.
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Rysunek 5. Ksztattowanie si¢ wskaznika dynamiki liczby oddanych mieszkan bgdacych zaso-
bem spoldzielni mieszkaniowych na tle wskaznika dynamiki produkcji przemystowej w latach
19962016

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie Biuletynow Statystycznych GUS.

e tm

Rysunek 6. Wykresy rozrzutu wskaznikéw dynamiki zmiennych charakteryzujacych podaz na
rynku pierwotnym nieruchomosci i wskaznika dynamiki produkcji przemystowe;j

Zrodto: opracowanie wiasne w GRETL na podstawie rysunkow 2-5.

W celu uzupetnienia analizy, zaprezentowane na rysunkach 2-5 wskazniki dynami-
ki zostaly przedstawione na tle wskaznika dynamiki produkcji przemystowej w postaci
wykresu rozrzutu zmiennych (zob. rys. 6) Wykresy rozrzutu nie wskazuja na wystepowa-
nie schematu w przebiegu zmiennych. Nie udato si¢ wyznaczy¢ linii regresji migdzy nimi.
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Nie zaprzecza to jednak mozliwo$ci istnienia relacji miedzy zmiennymi, gdyz podaz reagu-
je z okoto 8-kwartalym opdznieniem na wzrost zapotrzebowania na rynku nieruchomosci
(NBP, 2015a, s. 12-13).

5. Etap drugi badania: zgodno$¢ w przebiegu punktéw zwrotnych

Cel badawczy niniejszego artykutu zostat zawgzony do poszukiwan zwigzkéw pomiedzy
zmianami liczby mieszkan oddanych do uzytku i jej elementami sktadowymi (stanowiacy-
mi miar¢ podazy na rynku nieruchomosci) a zmianami wielkosci produkcji przemystowej
(uznawanej powszechnie za jedng z miar poziomu aktywnosci gospodarczej). Z uwagi na
tak waskie podejscie, nie bylo uzasadnione stworzenie modelu ekonometrycznego. Dlatego
probe poszukiwan relacji migdzy zjawiskami sprowadzono do badania zgodnosci punktéw
zwrotnych wskaznikoéw dynamiki zmiennych. Punkty zwrotne stanowig wyznacznik cykli
charakteryzujacych stan koniunktury na danym rynku wyznaczajac koniec faz: wzrostu —
gorny punkt zwrotny i spadku — dolny punkt zwrotny. Podobienstwa w ich przebiegu moga
wskazywac na istnienie relacji migdzy fazami cyklu na rynkach.

Tabela 1

Daty wytypowanych punktow zwrotnych

prod_dyn przyr mo_dyn przyr bi _dyn przyr rs_dyn przyr_sm_dyn
04.1998 G 10.1999 G 04.1997 G 07.2008 G 12.2001 D
06.2002 D 02.2004 D 01.2000 D 09.2009 D 04.2007 G
02.2005 G  08.2007 G 06.2003 G 04.2012 G 02.2010 D
11.2008 D 10.2009 D 08.2004 D 10.2013 D 06.2012 G
03.2011 G 04.2012 G 12.2011 G 02.2016 G

06.2014 D  08.2013 D 08.2013 D

Zrédto: obliczenia whasne w GRETL.

W tabeli 1 zestawiono punkty zwrotne zmiennych. Podano miesigc wystapienia zalama-
nia strukturalnego, wyznaczajacego punkt zwrotny w przebiegu zjawiska oraz jego charak-
ter: symbolami ,,G” 1 ,,D” oznaczono odpowiednio gérny i dolny punkt zwrotny.

Przedmiotem drugiego etapu badania sg relacje migdzy punktami zwrotnymi. Ich pre-
zentacji dokonano w tabeli 2. Znakami ,;+’ 1 ,,—” oznaczono odpowiednio opdznienia i wy-
przedzenia w datach wystepowania punktow zwrotnych, ,,odst¢p” wskazuje liczbe miesie-
cy. Wytypowane punkty zwrotne zmiennych z rynku nieruchomosci zostaty przyrownane
do sasiadujacych i zgodnych co do charakteru punktow zwrotnych wskaznika dynamiki
produkcji przemystowej. Celem takiego dzialania bylo poszukiwanie schematu w kierun-
kach zmian przebiegu zmiennych, czyli w fazach wzrostowych i spadkowych cykli.
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Tabela 2

Relacje czasowe miedzy punktami zwrotnymi zmiennych

przyr mo dyn  Odstep przyr bi dyn  Odstep przyr rs dyn  OUSP  przyr sm dyn  Odstep
10.1999 +18 04.1997 —12 07.2008 +41 12.2001 -6
02.2004 +20 01.2000 -29 09.2009 +10 04.2007 +26
08.2007 +30 06.2003 -20 04.2012 +13 02.2010 +15
10.2009 +11 08.2004 =51 10.2013 +16 06.2012 +15
04.2012 +13 11.2011 +8 02.2016

08.2013 -10 08.2013 -10

Zrodto: obliczenia wlasne na podstawie tabeli 1.

Zmiany w przebiegu wskaznika dynamiki liczby mieszkan oddanych do uzytku ogétem
nastepuja po analogicznych zmianach w przebiegu wskaznika dynamiki produkcji przemy-
stowej. Ich charakter jest zgodny: zmianom z fazy wzrostowej na spadkowa jednej zmienne;j
towarzyszg analogiczne zmiany drugiej. Stad wynika, iz podaz na rynku pierwotnym nie-
ruchomosci charakteryzowana liczba mieszkan oddanych do uzytku moze by¢ predyktorem
koniunktury gospodarczej ale tylko jako zmienna opdzniona. Podobna relacj¢ mozna za-
obserwowac¢ mi¢dzy liczba mieszkan na sprzedaz lub wynajem i stanowigcych zasob spot-
dzielni mieszkaniowej. Jednak w przypadku pierwszego sktadnika zgodno$¢ w przebiegu
pojawita si¢ dopiero pod koniec okresu analizy, w przypadku spotdzielni mieszkaniowych,
ze wzgledu na malejacy udziat sktadnika, moze mie¢ ona przypadkowy charakter. Od-
wrotng relacj¢ prezentuje budownictwo indywidualne. W tym przypadku zmiany faz cyklu
wydaja si¢ wyprzeda¢ analogiczne zmiany koniunktury gospodarczej. Zmiany liczby od-
danych mieszkan w budownictwie indywidualnym, na tle pozostatych segmentdw, sa w naj-
mniejszym stopniu zgodne z analogicznymi zmianami koniunktury gospodarczej. Wynika
to najprawdopodobniej ze specyfiki tej formy zaspokajania potrzeb mieszkaniowych.

Roéznorodny charakter elementow sktadajacych si¢ na podaz na rynku pierwotnym nie-
ruchomosci spowodowat zrownowazenie zmiany strukturalnych w okresie analizy. W efek-
cie istnieje mozliwo$¢ wykorzystania informacji o zmianie liczby mieszkan oddanych do
uzytku w badaniach koniunktury gospodarcze;.

Uwagi koncowe

Polski rynek nieruchomos$ci jest specyficzny. Pomimo zmian strukturalnych podazy
w okresie analizy, nadal dominuja na nim mieszkania wtasnosciowe (w 2014 r. ponad 83%
mieszkan zamieszkatych przez witasciciela, GUS, 2016), gdyz od poczatku transformacji
polityka mieszkaniowa nastawiona byta jednostronnie na ten typ posiadania. Ponad 50%
transakcji dotyczy rynku pierwotnego, co mogloby wskazywac, iz nadal jesteSmy w fazie
rozwoju tego rynku (w stabilnym sektorze wigkszos¢ potrzeb zaspokaja rynek wtoérny).
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Cechg charakterystyczna polskiego rynku jest wysoki i zmienny poziom zapaséw, czyli
wybudowanych i niesprzedanych mieszkan. Jest to efekt z jednej strony zmiennego popytu
i dtugiego cyklu produkcyjnego, a z drugiej — wysokich zyskow deweloperow.

W Polsce wystepuje nastepujaca struktura podazy na rynku nieruchomosci zaspokajaja-
cych potrzeby mieszkaniowe: duze miasta — glownie budownictwo deweloperskie i margi-
nalnie spotdzielnie mieszkaniowe. Miasta §rednie, mniejsze i obszary wiejskie — dominuje
budownictwo jednorodzinne wykonywane cze$ciowo systemem gospodarczym. W Polsce
obserwuje si¢ brak na rynku prywatnym mieszkan pod wynajem (w peini komercyjnych).
Najwazniejsza funkcja tego segmentu powinno by¢ uelastycznienie rynku mieszkaniowego
z punktu widzenia rynku pracy (a nie funkcja socjalna). Bariera rozwoju jest nadmiernie
restrykcyjna ustawa o ochronie lokatorow. Funkcje zasobu socjalnego powinien spetniac
zasob komunalny lub TBS® (NBP, 2010, s. 4.).

Mimo podkreslanej w literaturze przedmiotu heterogenicznos$ci rynku nieruchomosci
i jego specyfiki oraz zmian strukturalnych w okresie analizy, na podstawie przebiegu punk-
tow zwrotnych stwierdzi¢ mozna, iz istnieja podstawy do uznania roli rynku pierwotnego
nieruchomosci w badaniach koniunktury gospodarczej. Uzyskane wyniki stanowi¢ moga
punkt wyjscia do dalszych badan.
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THE DWELLING SUPPLY AND THE ECONOMICS HEALTH
— AN ATTEMPT OF AN EMPIRICAL ANALYSIS

Abstract: Literature concerning real estate cycles suggest their connections with the business cycles. Be-
cause of this, an attempt has been taken to verify the suitability of the data on dwelling supply in business
cycle research. The methodology of the research is based on the findings concerning the correlation between
dynamics indexes of dwelling supply and the industrial production index, as well as the correlation between
their breakpoints. The result of the research shows that the supply on the real estate market can be a predictor
of business cycles. It also provides a basis for the incorporation of the role of real estate market into future
business cycle researches.

Keywords: the real estate market supply, real estate cycles, number of dwellings completed
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