Anna Gdakowicz, Jozef Hozer,
Wojciech Kuzminski

Linie oporu 1 wsparcia na rynkach
nieruchomosci mieszkaniowych i
rolnych

Studia i Prace Wydzialu Nauk Ekonomicznych i Zarzadzania 42/1, 161-179

2015

Artykut zostat opracowany do udostepnienia w internecie przez
Muzeum Historii Polski w ramach prac podejmowanych na rzecz
zapewnienia otwartego, powszechnego i trwatego dostepu do
polskiego dorobku naukowego i kulturalnego. Artykut jest umieszczony
w kolekcji cyfrowej bazhum.muzhp.pl, gromadzacej zawartos¢ polskich
czasopism humanistycznych i spotecznych.

Tekst jest udostepniony do wykorzystania w ramach
dozwolonego uzytku.

) 'Ji"Ll I

MUZEUM HISTORII POLSKI



WYDZIAL. NAUK EKONOMICZNYCH '
| ZARZADZANIA

STUDIA | PRACE WYDZIALU NAUK EKONOMICZNYCH | ZARZADZANIA NR 42,t.1

DOI: 10.18276/sip.2015.42/1-11

Anna Gdakowicz’
Uniwersytet Szczecinski
Jozef Hozer™
Uniwersytet Szczecinski
Wojciech Kuzminski*™"
Uniwersytet Szczecinski

LINIE OPORU | WSPARCIA
NA RYNKACH NIERUCHOMOSCI MIESZKANIOWYCH | ROLNYCH

Streszczenie

Rynek mieszkan i rynek gruntéw rolnych tylko z pozoru zaliczy¢ mozna do tej samej
grupy — rynkoéw nieruchomosci. W tym samym czasie moga zachodzi¢ na nich zupelnie
inne procesy. Wzrostom cen gruntdow rolnych towarzyszy¢ moze spadek cen mieszkan i od-
wrotnie. Rynki te nalezy analizowa¢ oddzielnie, ale trzeba mie¢ §wiadomo$¢ ich wzajemne-
go przenikania. Zachodzace procesy na jednym rynku moga mie¢ na drugim swoje konse-
kwencje obecnie, ale rowniez w przysztosci. Nalezy wigc poszukiwaé charakterystycznych
punktéw zwrotnych dynamiki zjawisk na rynkach nieruchomo$ci. W pracy podjeto probe
wykorzystania narzedzi finansowej analizy technicznej do analizy rynkow nieruchomosci,
ze szczegdlnym uwzglednieniem linii oporu i linii wsparcia.

Stewa kluczowe: linia oporu, linia wsparcia, rynek nieruchomosci mieszkaniowych, rynek nie-
ruchomosci rolnych
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Wprowadzenie

Ekonomiczne szeregi czasowe tworza jedng z czterech prawidtowosci staty-
stycznych, dotyczaca dynamiki'. Ekonomisci, szukajac tych prawidtowosci, dosko-
nalg narzg¢dzia opisu i prognozowania (Zielinski 1979; Hozer, Zawadzki 1990; Bek-
siak, Cizkowicz, Karnowski 2013; Hozer 2014; Hendry, Ericsson 2003). Bywa, ze
narzedzie ekonometrycznego opisu dobrze opisuje zasztos¢, ale nie daje mozliwosci
prognozowania zjawisk, poniewaz ekonomiczne szeregi czasowe ulegaja naglym
zmianom trudnym do przewidzenia: raz na skutek interwencji ludzkiej, innym razem
na skutek efektu czasowego?®. Jeszcze innym razem zmiana tendencji rozwojowej
moze by¢ przypadkowa. Powstaje wiec potrzeba poszukiwania mechanizmoéw, ktore
dynamizujg lub hamujg zachowanie si¢ systemow ekonomicznych. Co dynamizu-
je rozwoj rynku nieruchomosci mieszkaniowych? Takim czynnikiem jest przewaga
popytu nad podaza, popyt ze strony bogatych nabywcoéw. Czynniki te wptywajg na
wzrost cen mieszkan. Co ogranicza wzrost cen mieszkan? Takim czynnikiem jest
dochod potencjalnego nabywcy wplywajacy na poziom ceny akceptowanej przez
rynek (przez potencjalnych nabywcdéw). W miar¢ nasycania rynku oferta podazowsg
wzrost cen wyhamowuje. W efekcie konkurencji ceny zaczynaja spadac. Jaka jest
dolna granica cen mieszkan na danym segmencie rynku? W znacznym stopniu zalezy
to od rozmiaru konkurencji oraz od kosztow wytworzenia substancji mieszkaniowe;j.
Ceny w czasie faluja, raz rosng, innym razem spadajg. Istniejg naturalne trudnosci
w przewidywaniu tych spadkéw i wzrostow. Z pomoca moze przyj$¢ budowa teorii
dziatania mechanizmoéw dynamizujacych i mechanizméw wyhamowujacych wzrost
(spadek) cen. Warto zidentyfikowac fakty, zdarzenia, ktore tworza ograniczenia gor-
ne i dolne w falowaniu cen na rynkach nieruchomosci. Na rynku nieruchomosci
mieszkaniowych barier¢ dolng dla cen 1 m? wyznacza koszt wykonania. Budujacy
mieszkania nie moze ich zbywa¢ po cenie nizszej od kosztow wytworzenia.

Na rynku nieruchomosci rolnych obserwujemy wzrost cen od wielu lat. Wzrost
spowodowany jest przewagg popytu (czgsto spekulacyjnego) nad oferta podazows.
Jaka jest gorna granica wzrostu cen nieruchomosci rolnych? Wydaje si¢, ze przy
obecnych uwarunkowaniach granice wyznaczaé¢ bedzie cena nieruchomosci rolnych
w krajach zachodnich. Wptyw na ceny wywiera rowniez renta gruntowa. Rynek nie-

' Oprocz prawidtowosci zwiazkoéw w czasie i przestrzeni oraz rozktadow.

2 Efektem czasowym moze by¢ np. zestarzenie si¢ struktury lub wrecz jej anihilacja.
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ruchomos$ci mieszkaniowych i rolnych podlega tez wptywom politycznych dziatan
(nie tylko w Polsce, ale i w Europie). Falowanie, wzrosty, spadki szeregéw czaso-
wych cen, podazy, wydatkow ze strony nabywcoéw wymagaja analiz i diagnoz jako
podstawy podejmowania decyzji przez sprzedajacych, kupujacych i rzadzacych.
W warunkach gospodarki wolnorynkowej istnieje potrzeba dzialan w zakresie ste-
rowania rynkiem.

Jozef Hozer (2000, s. 89-91) przedstawit poglad o ograniczeniu wolnego rynku
w zakresie obrotu ziemig i zastosowanie rozwigzania francuskiego SAFER. Ozna-
cza to znaczng ingerencje rzadzacych w zakresie ksztaltowania falowania, wzrostow
i spadkéw szeregow czasowych na rynku nieruchomosci rolnych: cen, podazy, wy-
datkow kupujacych itd. Jest to postulat aplikacji trzeciej drogi rozwoju, czyli kapi-
talizmu spotecznego, a wiec interwencjonizmu opartego na naukowych analizach,
diagnozach i prognozach (ostrzegawczych lub przewidujacych).

Przedstawione ponizej badania odnosza si¢ do dwoch pojeé: gornej granicy
wzrostu i dolnej granicy spadku na rynkach nieruchomos$ci mieszkaniowych i rol-
nych. Wydaje sie, ze eksploracja tych poje¢ moze by¢ przydatna w zakresie opisu
szeregow 1 kreowania wlasciwej polityki na tych rynkach. Modelowanie ekonome-
tryczne linii wsparcia i oporu moze by¢ uzytecznym narzedziem diagnoz oraz pro-
gnoz zachowan poszczegodlnych rynkéow. Przy czym oba rynki wyraznie si¢ migdzy
soba rdznia, jezeli chodzi o dynamike wybranych zjawisk, i wymagaja oddzielnych
analiz.

W artykule przedstawiono sposoby wyznaczania linii oporu i wsparcia wyko-
rzystywane w analizie technicznej, a nastepnie zaadaptowano je na potrzeby rynku
nieruchomosci. Dla rynku nieruchomosci mieszkalnych poszukiwano linii wsparcia,
natomiast dla rynku nieruchomosci rolnych — linii oporu.

1. Linie oporu i wsparcia na rynkach kapitatlowych

W analizie technicznej waznymi pojgciami sg opor 1 wsparcie. Kursy spotek
notowanych na gieldzie podlegaja czgstym zmianom kierunku. Kurs ro$nie, nastgp-
nie spada, po czym znowu rosnie, wahajgc si¢ w zakresie wyznaczonym przez po-
przednie wierzchotki lub dna notowan. Gdy cena ros$nie, osiggajac coraz wyzsze
poziomy, ale nie moze przebic si¢ przez okreslony poziom, mowi si¢ o oporze. Opor
jest zatem takim poziomem ceny, na ktérym sprzedajacy stajg si¢ bardziej aktywni
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od kupujacych, przez co cena zaczyna spadac. Linia poprowadzona przez wierzchot-
ki wzrostow cen nazywana jest linig oporu.

Wsparcie dotyczy poziomu cen, ponizej ktorego kurs nie spada. Jest to mo-
ment, kiedy popyt przewyzsza podaz, co wplywa na zahamowanie spadku cen i po-
woduje ich wzrost. Linia wyznaczona przez dotki cen nazywana jest linig wsparcia.
Poziomy wsparcia i oporu moga by¢ wyznaczone na podstawie m.in. linii i kanatow
trendu, $rednich ruchomych lub pozioméw Fibonacciego. Linie trendu wyznacza-
ne s3 na podstawie lokalnych ekstremoéw cenowych. Lokalne maksima tworzg linig
oporu, natomiast minima — lini¢ wsparcia (rysunek 1). Przestrzen miedzy liniami
trendu nazywana jest kanatem trendu.

Rysunek 1. Linia wsparcia i oporu wyznaczona na podstawie linii trendu

Linia trendu wzrostowego (linia
wsparcia)

R

Linia trendu spadkowego
(linia oporu)

Zrodto: opracowanie wlasne.

Srednie ruchome obliczane sg na podstawie notowan z okreslone;j liczby sesji.
W analizie technicznej najczesciej wykorzystuje si¢ Srednie krotkoterminowe: 15
lub 45 okresowe. Wskazniki te sa powszechnie stosowane ze wzgledu na fatwos¢
obliczen i interpretacji. Srednie krotkoterminowe sg bardziej wrazliwe na zmiang



ANNA Gpakowicz, Jozer Hozer, WouciecH KUZMINSKI
LINIE OPORU | WSPARCIA NA RYNKACH NIERUCHOMOSCI MIESZKANIOWYCH | ROLNYCH

165

kursu niz srednie dtugoterminowe. Jako linie oporu lub wsparcia wykorzystywane
s $rednie dtugoterminowe — 100 lub 200 okresowe.

Wykorzystanie liczb Fibonacciego w analizie technicznej wigze si¢ z okresle-
niem zniesien wynikajacych z podzielenia dwdch sgsiednich liczb w ciagu Fibonac-
ciego (61,8%) oraz z podzielenia liczb odlegltych o dwa miejsca w ciagu (38,2%).
Wskazniki te odzwierciedlaja procentowy udziat dtugosci kolejnej fali w fali bazo-
wej. W przypadku gdy cena akcji zaczyna rosnac, to za pomoca poziomow wyzna-
czonych na podstawie ciggu liczb Fibonacciego mozna z pewnym prawdopodobien-
stwem wskaza¢ dtugos$¢ zniesienia korekcyjnego. Najczesciej korekty zatrzymuja
si¢ na poziomie 38,2% lub 61,8% dtugosci poprzedzajacego je impulsu (Nowakow-
ski, Borowski 2006). Zniesienia Fibonacciego stanowia jednoczesnie wsparcie lub
opor kursu akcji.

Kiedy poziom wsparcia zostanie przetamany, zaczyna odgrywaé role oporu.
Roéwniez kiedy opor zostanie przetamany — zaczyna by¢ traktowany jako wsparcie.

2. Segmentacja czasowa i przestrzenna rynkéw nieruchomosci

Nie ma jednolitego rynku nieruchomosci (Kucharska-Stasiak 1997, s. 31). Roz-
patrujgc rynek nieruchomosci ze wzgledu na kryterium przedmiotowe, wyr6zni¢ na-
lezy m.in. rynek nieruchomos$ci mieszkaniowych oraz rynek nieruchomosci rolnych.
Rynek nieruchomos$ci mieszkaniowych obejmuje lokale mieszkalne, domy jedno-
rodzinne i wielorodzinne. Rynek nieruchomosci rolnych to grunty rolne, pastwiska,
taki, sady, plantacje kultur wieloletnich. Oba wymienione rynki nieruchomosci cha-
rakteryzujg si¢ wlasng specyfika i dynamika rozwoju. Na rozwoj tych rynkow nie-
ruchomos$ci maja wpltyw rézne czynniki spoteczno-gospodarcze. Oba rynki sg tez
odmiennie uwarunkowane prawnie. Ze wzglgdu na odmienng charakterystyke kazdy
z tych rynkéw powinien by¢ analizowany osobno.

Rynek nieruchomosci mieszkaniowych (domow i mieszkan) ma charakter
lokalny, co oznacza, ze poszukujacy nieruchomosci na tym rynku ograniczajg si¢
do oferty w najblizszej okolicy. Kupujacy nie sg sktonni do zakupu domu w innej
miejscowosci, mimo nizszych cen. Popyt na nieruchomosci mieszkaniowe jest za-
spokajany w sasiedztwie. Lokalny charakter rynku nieruchomosci mieszkaniowych
powoduje, ze rynki te odznaczaja si¢ wtasng dynamika rozwoju.
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Porownujac ceny domow w Wielkiej Brytanii (rysunek 2), zauwazy¢ nalezy,
ze do 2004 r. ceny rosty we wszystkich trzech wybranych regionach. W kolejnych
kwartatach ceny ksztattowaty si¢ odmiennie. W Londynie ceny doméw nadal ro-
sty do przetomu 2007 i 2008 r., w kolejnym roku obserwowano ich spadek, a od
I kwartatu 2009 r. do konca 2014 r. — ponowny wzrost (chociaz w roznych okresach
i z r6zng dynamikg). W poéinocnej Irlandii natomiast ceny doméw rosty w zblizo-
nym tempie do 2006 r., a od I kwartatu 2006 do III kwartatu 2007 r. ceny wzrosty
bardzo dynamicznie (o 25%). Od konca 2007 r. ceny domoéw spadaty. Jeszcze inng
zmienno$cig cen charakteryzowat si¢ region pétnocno-zachodni Wielkiej Brytanii.
Ceny domoéw rosty do 2007 r., a nastepnie ustabilizowaly si¢ na poziomie okoto
150 tys. £.

Rysunek 2. Dynamika cen doméw w wybranych regionach Wielkiej Brytanii
w kwartatach lat 1992-2014 [£]
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie www.nationwide.co.uk/about/house-
price-index/headlines (15.03.2015).
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3. Linia wsparcia na rynku mieszkan w Szczecinie

Cena nieruchomosci mieszkaniowych jest wypadkowa wielu czynnikéw. Na jej
wysokos$¢ majg wptyw czynniki demograficzne, ekonomiczne, prawne i inne. Wérod
czynnikdw demograficznych wymieni¢ nalezy liczbe i strukture ludnosci (inne po-
trzeby mieszkaniowe generuje osoba samotna, a inne rodzina wielodzietna), liczbg
zawieranych malzenstw (mtodzi ludzie beda zglaszali zapotrzebowanie na wtasny
lokal mieszkalny) oraz liczbe rozwodow (tworza si¢ dwa oddzielne gospodarstwa
domowe). Wzrost wszystkich wymienionych czynnikéw demograficznych wplywa
na wzrost popytu na nieruchomosci mieszkaniowe, a przez to na wzrost ich cen.

Do czynnikéw ekonomicznych istotnie wptywajacych na ceny nieruchomosci
mieszkalnych zaliczy¢ nalezy: poziom bezrobocia (ktory negatywnie wptywa na
nieruchomosci mieszkaniowe), wysoko$¢ dochodow (wptyw pozytywny), organiza-
cj¢ sektora bankowego i dostepnos¢ kredytowa (im wigcej 0sob ma zdolnos¢ kredy-
towg, tym wickszy generuja popyt). Dostepnos¢ kredytowa wynika w duzej mierze
z poziomu stop procentowych oraz innych bodzcow fiskalnych. Cena nieruchomosci
mieszkalnych zalezy rowniez od jej relacji do przeci¢tnych zarobkow oraz do prze-
cigtnych stawek za wynajmowane powierzchnie mieszkaniowe.

Wplyw uregulowan prawnych na rynek nieruchomosci mieszkaniowych za-
uwazalny jest na kazdym etapie inwestycji w nieruchomosci. Od ochrony praw loka-
toréw, az po programy rzagdowe wspomagajace zakup nieruchomosci. Réwnie istotne
jak aktualny stan prawny sg informacje na temat przysztych uregulowan prawnych,
np. zapowiedz zniesienia ulgi budowlanej spowodowata wzrost zainteresowania
nieruchomosciami mieszkalnymi jeszcze w trakcie jej obowigzywania.

Do czynnikoéw wptywajacych na rynek nieruchomos$ci mieszkaniowych zali-
czy¢ nalezy oczekiwania co do przyszlych cen nieruchomosci, przystapienie Polski
do Unii Europejskiej, kryzys gospodarczy i inne.

Przecigtna cena 1 m? nieruchomosci mieszkaniowej w Szczecinie w 2014 r.
w porownaniu do 1992 r. wzrosta ponad 1000-krotnie na rynku pierwotnym i ponad
800-krotnie na rynku wtérnym (rysunek 3). Staly wzrost cen nieruchomosci obser-
wowany byt do 2006 r. i wynikal on przede wszystkim z: poprawy sytuacji finanso-
wej mieszkancow, poprawy organizacji rynku nieruchomosci w Polsce, pobudzania
tego rynku przez ulgi i programy rzadowe, a takze przystapienia Polski do Unii
Europejskiej. Najdynamiczniej ceny wzrastaty w latach 2006-2008. Byt to wzrost
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spekulacyjny, ktory finansowany byt z tatwo dostgpnych kredytow hipotecznych
i w konsekwencji doprowadzil do korekty cen nieruchomosci mieszkaniowych na
kolejne lata. Dodatkowo ogoélnoswiatowy kryzys gospodarczy wplynat réwniez na
Polska gospodarke: zwiekszyto si¢ bezrobocie, a banki usztywnity swoje stanowisko
w sprawie udzielania kredytow — na rynku brak byto wolnych $rodkéw finansowych
na zakup nieruchomosci.

Rysunek 3. Dynamika przecigtnej ceny 1 m? nieruchomos$ci mieszkaniowej w Szczecinie
w kwartatach lat 1992-2014
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Zrodto: opracowanie wlasne.

Do 2008 r., gdy przecietne ceny rosty, mozna méwi¢ o wystepowaniu linii opo-
ru przecigtnej ceny 1 m? nieruchomosci mieszkaniowej. Od 2009 r. natomiast (spa-
dek cen) o linii wsparcia.

Sposob wyznaczania linii wsparcia dla cen nieruchomosci mieszkaniowych
rozni si¢ od sposobdéw wykorzystywanych na rynku kapitalowym. Poniewaz ceny
nieruchomosci mieszkaniowych nie moga by¢ nizsze niz koszt wytworzenia (szcze-
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gdlnie nieruchomosci dostepnych na rynku pierwotnym), lini¢ wsparcia wyznaczono
na podstawie wskaznika przeliczeniowego kosztéw odtworzenia metra kwadratowe-
go powierzchni uzytkowej budynkow mieszkalnych (rysunek 4). Wskaznik ten jest
co pot roku ustalany przez wojewode i obliczany oddzielnie dla wojewddztwa i mia-
sta wojewodzkiego. Podstawg jego wyliczenia jest Sredni w wojewddztwie (miescie)
koszt budowy 1 m? powierzchni uzytkowej budynku mieszkalnego, okreslany przez
wojewodzki oddziat GUS. Przy szacowaniu wskaznika uwzglgdniany jest rowniez
wzrost cen towarow i ustug konsumpcyjnych w danym wojewddztwie w ostatnich
szesciu miesigcach.

Rysunek 4. Relacja ceny i kosztow wytworzenia 1 m? mieszkania

»
»

cena i koszt

Srednia cena 1 m?

wytworzenia 1 m?

Koszty wytworzenia

czas

Zrodto: opracowanie wlasne.

Linia wsparcia moze si¢ zmienia¢: male¢, gdy wykonawcy obnizaja koszty wy-
konania, lub rosna¢, gdy wykonawcy chca podgza¢ za wymaganiami kupujacych
co do standardu wykonania. Linia wsparcia ksztaltuje si¢ powyzej rzeczywistych
kosztow budowy.

Luka migdzy linig wsparcia a przecigtng ceng 1 m? nieruchomosci stanowi zysk
dewelopera. W okresie koniunktury na rynku nieruchomosci luka powigksza si¢ (in-
westor zyskuje wiecej), w czasach dekoniunktury natomiast, gdy deweloperzy zmu-
szeni s3 do korekty cen nowych nieruchomosci, luka ulega zmniejszeniu.
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W latach 2008-2014 przecigtne ceny nieruchomosci mieszkaniowych w Szcze-
cinie malaty. Wskaznik przeliczeniowy kosztu odtworzenia 1 m? wykazywat nato-
miast stalg tendencje rosnaca. Luka migdzy przecigtng ceng 1 m? nieruchomosci
mieszkaniowej na rynku pierwotnym a kosztem wytworzenia zmniejszala si¢. Cena
1 m? nie przebita jednak linii wsparcia®.

Wyznaczono lini¢ trendu dla analizowanej linii wsparcia. Oszacowana funkcja
trendu liniowego charakteryzowata si¢ bardzo dobrym dopasowaniem oraz istotnos-
cig parametrow:

»,=3188,77+31,96 t +e, R2=93,5%,
(2825)  (1,59) (75.44)

gdzie: y, — wskaznik przeliczeniowy kosztu odtworzenia (linia wsparcia), £ — zmien-
na czasowa.

Rysunek 5. Ceny transakcyjne na rynku pierwotnym, linia wsparcia 1 m? mieszkania
oraz warto$ci teoretyczne linii wsparcia z prognoza na kolejne lata w Szczecinie
w okresie I kw. 2007 — IV kw. 2016 [zl/m?]
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Zrbdto: opracowanie wlasne.

3 Taka sytuacja byta obserwowana w innych miastach Polski (Gdakowicz 2014).
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Prognoza linii wsparcia na kolejne lata wskazuje minimalny poziom ceny 1 m?
lokalu mieszkalnego na rynku pierwotnym w Szczecinie. W najblizszych latach cena
ta nie powinna by¢ nizsza (jesli sprzedaz nowych mieszkan ma by¢ rentowna) niz
4180 zt w 2015 r. 1 4300 zt na koniec 2016 .

4. Linia oporu na rynku nieruchomosci rolnych w Polsce

W Polsce od wielu lat ceny nieruchomosci rolnych systematycznie rosng. Do-
tyczy to zarowno pierwotnego, jak 1 wtérnego rynku, przy czym za rynek pierwotny
przyjmuje si¢ te nieruchomosci, ktére zbywane sg z Zasobu Wtasnosci Rolnej Skarbu
Panstwa (ZWRSP). Zasob ten jest prowadzony przez Agencje Nieruchomosci Rol-
nych (ANR), ktéra powotano do zycia na mocy ustawy z 1991 r. o gospodarowaniu
nieruchomosciami rolnymi Skarbu Panstwa i ktéra do 2003 r. zwana byla Agencja
Wrhasnos$ci Rolnej Skarbu Panstwa (AWRSP). ANR jest kontynuatorem prawnym
AWRSP. Agencja przejeta od ZWRSP ponad 4,8 mIn ha gruntéw rolnych (gtownie
po zlikwidowanych 1666 PGR-ach, ale rowniez z Panstwowego Funduszu Ziemi
i w niewielkiej czgséci z innych zrodel), stajac si¢ monopolistg na rynku nierucho-
mosci rolnych. Sprzedaz nieruchomosci z ZWRSP odbywa si¢ za posrednictwem
przetargdw ustnych lub ofertowych, nieograniczonych i ograniczonych do wybra-
nych grup spotecznych. W przypadku dzierzawy przez okres co najmniej 3 lat oraz
przy spetieniu innych warunkow sprzedaz moze nastapi¢ w ramach pierwszenstwa
nabycia (po cenie oszacowania przez rzeczoznawce majatkowego). Dynamike $red-
nich cen nieruchomosci zbywanych przez ANR przedstawiono na rysunku 6.

Analiza danych przedstawionych na rysunku 6 potwierdza tez¢ o wzrostowej
tendencji cen nieruchomosci rolnych SP w catym okresie funkcjonowania ANR
w otoczeniu rolnictwa, przy czym zauwazy¢ mozna kilka faz tych wzrostow. Pierw-
sza zasadnicza faza przypada na okres przejmowania nieruchomosci do ZWRSP
i wiaze si¢ z nadpodaza gruntow rolnych, stad tez stosunkowo tagodny wzrost. Dru-
gi okres (1999-2003) to czas wolniejszych wzrostow w oczekiwaniu na decyzje do-
tyczace wejscia Polski od UE. Od 2004 r. obserwowany jest juz bardzo dynamiczny
wzrost cen nieruchomosci rolnych. Sprzyjala temu zjawisku nie tylko preferencyjna
sprzedaz nieruchomosci z Zasobu (mozliwo$¢ roztozenia sprzedazy na raty oraz niz-
sze niz rynkowe oprocentowanie kredytow), ale rowniez wielokierunkowa pomoc
unijna dla rolnikow. Po 2010 r. wida¢ oznaki kolejnej fazy wzrostow zwigzanych
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z planowanym na 2016 r. uwolnieniem sprzedazy na rzecz cudzoziemcoOw (rysu-
nek 7). Tylko od przygotowywanych instrumentéw prawnych panstwa (ochronnych
przed spekulacja) zaleze¢ bedzie, czy dynamika ta bedzie jeszcze wigksza niz do-
tychczas.

Rysunek 6. Dynamika cen nieruchomosci rolnych zbywanych z ZWRSP
w latach 1992-2014 [zl/ha]
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Zrodto: opracowanie whasne na podstawie danych Agencji Nieruchomosci Rolnych.

Rysunek 7. Fazy wzrostu cen nieruchomosci rolnych zbywanych z ZWRSP
w latach 1992-2014
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Zrodlo: opracowanie whasne na podstawie danych Agencji Nieruchomosci Rolnych.
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Tabela 1. Zmiany warto$ci wspotczynnikow kierunkowych linii oporu
w poszczegdlnych fazach wzrostu

Faza Oszacowania wspotczynnikéw kierunkowych
Faza 1 430,7
Faza 2 320,5
Faza 3 1861,5
Faza 4 2454,8

Zr6dto: obliczenia whasne na podstawie danych Agencji Nieruchomosci Rolnych.

Przy tak obserwowanej dynamice cen nieruchomosci rolnych mozna zada¢
pytanie o maksymalny spodziewany ich wzrost. Wydaje si¢, ze w najblizszej przy-
szto$ci linia oporu bedzie przebiega¢ zgodnie z tendencja wyznaczong dla ostatniej,
4 fazy (tabela 1), tj.:

y, =24548t—-31359,25.

W przyszto$ci nie mozna wykluczy¢ korekty cen, tak jak to mialo miejsce
na rynku nieruchomosci mieszkaniowych. Istnienie banki spekulacyjnej na rynku
nieruchomosci rolnych pokazuje przyktad irlandzki. W kraju tym rynek gruntow
rolnych byt modelowym przyktadem tworzenia banki popytu wywotanego duzymi
zakupami gruntéw na cele zabudowy nierolniczej. W 2008 r., po wejsciu gospodarki
kraju w stan recesji, zalamanie na rynku nieruchomosci doprowadzito rowniez do
gwaltownego spadku cen gruntow rolnych. Od 2010 r. ceny irlandzkiej ziemi rolnej
ponownie wykazuja lekka tendencje wzrostowa. W przypadku polskiego rynku nie-
ruchomosci rolnych taka sytuacja nie nastapita mimo licznych podobienstw (recesja
gospodarcza oraz obserwowany duzy procent wylaczen gruntéw rolnych z produk-
cji). Spowodowane to byto kilkoma czynnikami*.

Pierwszy to stale zwigkszajaca si¢ wydajnos¢ polskiego rolnictwa przektadaja-
ca si¢ pozytywnie na stron¢ popytowa na rynku nieruchomosci rolnych (rysunek 8).
Przyktadowo plony zboz w poszczegdlnych latach ulegaly wahaniom wynikajacym
ze zmiennos$ci warunkéw pogodowych (Rynek zboz... 2013). W dtuzszym horyzon-

4 Inne czynniki szczegbtowo opisano w pracy: Hozer, Kuzminski (2013).
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cie czasowym rysuje si¢ jednak wyrazna tendencja wzrostowa. Do wzrostu zbiorow
przyczynia si¢ zmiana struktury uprawy zboz, postep biologiczny w zakresie ho-
dowli nowych odmian oraz poprawa efektywnosci stosowania srodkow plonotwor-
czych i ochrony roslin.

Rysunek 8. Przecigtne plony zboz w Polsce z 1 ha w ujeciu wegetacyjnym
w okresie 2000/2001 —2013/2014 [dt/ha]
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Zrodlo: opracowanie wlasne na podstawie Rynek zbéz... (2013).

Ze wzgledu na istniejgce nadal dysproporcje wydajnosci upraw w Polsce
i w rozwinigtych krajach UE oraz obserwowang konwergencj¢ w tym zakresie nale-
zy oczekiwaé, ze w najblizszych latach wydajnos¢ w rolnictwie nie bedzie czynni-
kiem wyhamowujgcym ceny ziemi rolniczej, a raczej je dynamizujacym.

Jak wspomniano we wstegpie, wzrost cen nieruchomosci rolnych spowodowa-
ny jest rowniez przewagg popytu (czesto spekulacyjnego) nad oferta podazows.
Popyt spekulacyjny kreowany jest ze wzgledu na istniejace ograniczenia w handlu
ziemig 1 nieszczelne ustawodawstwo, prowadzace do zakupow ,,na stupa”. Wiele
krajow bogatszych od Polski wprowadzito mechanizmy ochronne dla takiej speku-
lacji. Najbardziej znane z nich to francuskie Les sociétés d’ aménagement foncier et
d’établissement rural — SAFER. Podstawe gospodarki rolnej we Francji stanowia
gospodarstwa o $redniej powierzchni 60 ha, przy czym czeste sa 300-hektarowe
gospodarstwa produkujace zboza.
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We Francji w przypadku kazdej transakcji powyzej 1 ha notariusz musi powia-
domi¢ panstwowe SAFER, a odpowiedzialni urzgdnicy majg dwa miesigce na pod-
jecie decyzji o skorzystaniu z prawa pierwokupu. SAFER réwniez samo wycenia
nieruchomos¢, ktorag zamierza naby¢. Robi to na podstawie wtasnych baz danych,
ktore gromadzi na temat transakcji sprzedazy gruntow w okolicy. Wiasciciel ma
mozliwos¢ sadowej jej weryfikacji. W sytuacji kiedy sad uzna, ze wycena dokonana
przez SAFER jest uzasadniona, wtedy rolnik moze albo wycofaé grunty rolne ze
sprzedazy, albo sprzeda¢ je SAFER za ceng¢ przez nie zaproponowana.

Dzialalno$¢ SAFER moze wydawac si¢ nawet dos¢ drastyczna z perspekty-
wy farmerow, bo nie mogg oni sami zdecydowac, komu i za ile sprzedadza zie-
mi¢. W praktyce rozstrzygajg to urz¢dnicy, czgsto preferujac lokalnych farmeréw
po szkole rolniczej, osoby mtode, niedysponujace wielkimi areatami. Po sprzedazy
ziemi takim wybranym osobom ich gospodarstwo nadal pozostaje nieduze. Oprocz
pilnowania struktury obszarowej gospodarstw SAFER ma tez za zadanie kontrolo-
wac ceny gruntéw i wyeliminowac z rynku spekulantéw. Za hektar ziemi rolnej we
Francji trzeba byto w 2012 r. zaplaci¢ §rednio 5400 euro, to duzo mniej niz w innych
krajach UE (rysunek 9).

Rysunek 9. Przecigtne ceny ziemi rolnej we Francji i wybranych krajach UE
w 2012 r. [€/ha]
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Zrédto: opracowanie whasne na podstawie danych Eurostat.
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Polityka panstwa polskiego i ustawodawstwo, jakie w tym zakresie bedzie
wprowadzone, rozstrzygna, czy popyt spekulacyjny bedzie nadal czynnikiem dy-
namizujagcym ceny gruntow rolnych, czy podobnie jak we Francji stanie si¢ czynni-
kiem spowalniajacym.

Warto réwniez zaznaczy¢, jak duzy wptyw na strukture agrarng ma dziatal-
no$¢ SAFER. Francja ma jeden z nizszych wspotczynnikow koncentracji gruntow
rolnych — 0,51 (wiele krajow jako podstawe dziatalnosci w zakresie obrotu ziemia
rolng postawito przed swoimi instytucjami nadzorujacymi zadanie przeciwdzialania
nadmiernej koncentracji gruntow). W Polsce wspotczynnik ten wynosi dla porow-
nania 0,63 (rysunek 10).

Rysunek 10. Wspoéltczynniki koncentracji ziemi rolnej we Francji i wybranych krajach UE
(liczone jako wspotczynnik koncentracji Lorenza) — 2012 1.

Zrédto: obliczenia wiasne na podstawie danych Eurostat.
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Podsumowanie

Analizujac ksztaltowanie si¢ cen 1 m? lokalu mieszkalnego na rynku pierwot-
nym oraz 1 ha gruntu rolnego, nalezy zauwazy¢, ze oba te rynki charakteryzuja
sie wlasng dynamikg. W ostatnim okresie cena 1 m? nieruchomos$ci mieszkaniowej
wykazuje tendencj¢ malejaca, natomiast ziemia rolna z roku na rok zyskuje na war-
tosci. Wykorzystujac narzedzia analizy technicznej w analizie rynku nieruchomo-
$ci, w przypadku rynku mieszkan nalezy poszukiwac linii wsparcia (jak nisko ceny
moga by¢ obnizone), natomiast na rynku nieruchomosci rolnych — linii oporu (jak
wysoko ceny moga rosnac).

Przeprowadzone badania wskazuja, ze przy niezmienionych standardach wy-
konczenia mieszkan nowo oddawanych do uzytku ich cena nie powinna by¢ nizsza
niz 4180 zt/m?w 2015 r. 1 4300 z¥/m>w 2016 r. Spadek cen mieszkan ponizej tych
wartosci jest mozliwy, ale tylko po obnizeniu kosztow budowy.

We wstepie postawiono teze, ze przy obecnych uwarunkowaniach granice
wzrostu cen nieruchomosci (lini¢ oporu) wyznaczac bgdzie cena nieruchomosci rol-
nych w krajach zachodnich. Z prezentowanych analiz wynika, Ze jest ona jeszcze
znaczaco nizsza niz w wielu krajach UE. Rowniez wiekszos$¢ czynnikow, od ktorych
zalezy cennos$¢ gruntéw rolnych, ma cechy dynamizujace jej wzrost. Nie jest to do-
bra prognoza dla rolnikéw planujacych powickszenie swoich gospodarstw i nie jest
to sytuacja dobra dla Polski. Przyktad rozwigzania francuskiego, jakim jest SAFER,
pokazuje, ze panstwo moze pozytywnie kreowac polityke agrarng i cenowa gruntow
rolnych.
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THE LINES OF RESISTANCE AND SUPPORT ON RESIDENTIAL
AND AGRICULTURAL REAL ESTATE MARKET

Abstract

The residential property market and the agricultural property market only at first glance
seem to be parts of a common category of real estate markets. The processes occurring on
these markets can be completely different within the same time period. Increases in the pric-
es of agricultural land may be accompanied by a declining housing prices and vice versa.
Hence, the two markets should be analysed separately, although one should be aware of their
interfusion. The processes occurring on one market may have certain consequences for the
other, not only in the present, but also in the future. It is therefore necessary to find specific
turning points in terms of the dynamics of phenomena existing in real estate markets. In the
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article an attempt to use tools of technical analysis of commodities’ markets to analyse real
estate markets was made, with particular emphasis put on the resistance and support lines.

Translated by Anna Gdakowicz
Keywords: line of resistance, line of support, residential real estate market, agricultural pro-
perty market
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