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POPULARNONAUKOWE STRESZCZENIE PROJEKTU

Do czasu Wielkiego Kryzysu Finansowego (WKF) literatura makroekonomiczna poswiecata
niewiele uwagi na tom jaka role odgrywa rynek nieruchomosci dla gospodarki. WKF, ktéry
uwidocznil jak bardzo problemy na rynku mieszkaniowym moga prowadzi¢ do glebokiej rece-
sji, napedzit wzrost zainteresowania makroekonomistéw sektorem nieruchomosci i pojawieniem
sie makro-mieszkaniowego obszaru badawczego (ang. macro-housing). To zwiekszone zaintere-
sowanie makroekonomistow sektorem nieruchomosci mieszkaniowych koncentrowato sie jednak
gléwnie na segmencie rynku zwiazanym z posiadaniem domu, pomijato natomiast rynek najmu.
Rynek najmu jest zazwyczaj pomijany w badaniach makroekonomicznych, niezaleznie od tego,
czy sa one oparte na modelach empirycznych czy teoretycznych.

Powyzszy brak rynku najmu w badaniach makro-mieszkaniowych nalezy zestawi¢ z faktem,
ze okolo jedna czwarta populacji OECD mieszka w wynajmowanych mieszkaniach. Oznacza to,
ze rynek najmu jest wazny dla lacznej dynamiki sektora mieszkaniowego i gospodarki. W szcze-
gblnosci, istnieje szereg opracowan wskazujacych, ze zachowanie najemcow i wiascicieli domow
jest rézne, np. reakcja wydatkéw konsumpcyjnych na wzrost cen nieruchomosci zalezy od formy
prawnej uzytkowanego mieszkania. Oznacza to, ze powinni$my lepiej zrozumiec role cen najmu
dla dynamiki gospodarki. Jest to gléwny cel projektu. Planujemy ustali¢, czy (i.) zmiany cen
najmu przyczyniaja sie do zmiennosci rynku mieszkaniowego i gtéwnych zmiennych makroeko-
nomicznych oraz (ii.) czy ceny najmu sa wazne dla transmisji innych szokéw zagregowanych, np.
nieoczekiwanych decyzji bankéw centralnych. Przeprowadzimy réwniez doglebna analize pol-
skiego rynku, dla ktorego wykorzystamy dane z ogloszen w celu skonstruowania wiarygodnych
indeksow rentownosci najmu.

Naszym wkladem do literatury makro-mieszkaniowej bedzie polegal na dostarczeniu wy-
nikow wszechstronnych analiz ukierunkowanych na okreslenie wplywu cen najmu na taczna
dynamike sektora nieruchomosci i gospodarki. Dostarczymy dowody empiryczne oraz przed-
stawimy rozwazania teoretyczne z tego zakresu. Omowimy rowniez wyniki dla Polski, w tym
stworzymy autorskie wskazniki rentownos$ci najmu, ktére wykorzystamy do oceny wplywu szo-
kéw cen najmu na polska gospodarke. Poprzez dostarczenie dowodéw na temat tego jakie sa
skutki zmian cen najmu, ustalimy czy obecna praktyka pomijania cen najmu w modelach makro-
mieszkaniowych jest uzasadniona, czy nie. Jesli wyniki wskaza, ze powinnismy uwzgledniac¢ ceny
najmu w modelach makro-mieszkaniowych, sformutujemy rowniez zestaw wskazowek, jak robi¢

to w praktyce.



