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STRESZCZENIE

Ceny nowych mieszkan sprzedawanych przez deweloperéw nie powinny by¢ nizsze
niz koszty poniesione na inwestycj¢ mieszkaniowa. Poziom wyznaczajacy poniesione koszty
nazwano linig oporu. Celem artykutu byto badanie relacji przecigtnych cen 1 m*> mieszkan na
rynku pierwotnym wzgledem linii oporu. Badanie oparto na Srednich cenach transakcyjnych
publikowanych przez Narodowy Bank Polski dla miast wojewddzkich Polski. W analizie
ujeto okres I kwartat 2007 roku—I kwartat 2013 roku.

Stowa kluczowe: linia oporu, ceny mieszkan, ceny transakcyjne, rynek pierwotny.

Wprowadzenie

Charakterystyczng cecha rynku nieruchomosci jest obrot pierwotny i obrot
wtorny [Pawlikowska-Piechotka, 1999]. Obrot pierwotny dotyczy wszystkich nieru-
chomosci, ktore w wyniku czynnosci prawnych uzyskaty status nieruchomosci mo-
gacych by¢ przedmiotem obrotu. Obrét wtérny rozpoczyna sig wtedy, gdy pierwotny
nabywca zaoferuje ja do sprzedazy na rynku.

" Adres e-mail: alatko@wneiz.pl.
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Cena mieszkania uzalezniona jest od wielu czynnikéw: od ceny zakupu gruntu,
poniesionych kosztéw, oczekiwanego przez inwestora zysku, ale tez od sytuacji na
rynku, potencjalnego popytu oraz oferty konkurencji. O ile w przypadku rynku pier-
wotnego mieszkan cena ustalana jest na podstawie analizy finansowej prowadzone-
go przedsigwzigcia, o tyle na rynku wtornym cena stanowi wypadkowa mozliwos$ci
finansowych kupujacych oraz oczekiwan cenowych sprzedajacych lokale mieszkal-
ne. W artykule skupiono si¢ na rynku mieszkan pierwotnych, czyli po raz pierwszy
wprowadzanych do obrotu.

Przecietna cena 1 m? mieszkania malata w Polsce od 2008 roku. Zjawisko to
obserwowane bylo zard6wno na rynku pierwotnym, jak i wtornym oraz dotyczyto
cen mieszkan ofertowych i transakcyjnych. W artykule przeprowadzono analiz¢
mieszkan nowo budowanych, opierajac si¢ na danych Banku Danych Lokalnych
Gltownego Urzedu Statystycznego. Nastgpnie przeanalizowano ksztaltowanie si¢
przecigtnych cen 1 m? mieszkan na rynku pierwotnym i zaproponowano punkt (ktory
w czasie uktada si¢ w lini¢ oporu), ponizej ktorego ceny nie powinny by¢ obnizane.
Badanie linii oporu przeprowadzono na podstawie $rednich cen transakcyjnych pu-
blikowanych przez Narodowy Bank Polski [/nformacja o cenach mieszkan, 2012]
dla miast wojewodzkich Polski (z wyjatkiem wojewodztwa lubuskiego, dla ktorego
uwzgledniono Zielona Gorg). Wsrdd 16 analizowanych miast 6 mialo dobrze roz-
winigte rynki nieruchomosci, byty to najwigksze miasta Polski: Gdansk, Krakow,
16dz, Poznan, Warszawa i Wroctaw. Badane zmienne ujeto osobno dla sze$ciu wio-
dacych miast (M6) oraz pozostatych dziesigciu (M 10 — Biatystok, Bydgoszcz, Kato-
wice, Kielce, Lublin, Olsztyn, Opole, Rzeszéw, Szczecin i Zielona Gora).

1. Analiza mieszkan nowo budowanych

W latach 2008-2012 w Polsce oddano do uzytku blisko 153 tys. nowych mieszkan:
jedna czwarta w grupie miast M6, a 8% w pozostalych analizowanych miastach (M 10).

W catej Polsce obserwowano wzrost liczby oddawanych nowych mieszkan
w latach 2007-2008, co zwiazane bylo z koniunktura gospodarcza i duza tatwoscia
w uzyskaniu finansowania (kredyt bankowy). Kolejne lata to okres spowolnienia
gospodarczego i spadek wolumenu az do 2011 roku. W roku 2012 zanotowano po-
nowny wzrost ich liczby powyzej poziomu notowanego na poczatku okresu analizy.
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Rysunek 1. Mieszkania oddane do uzytku =~ Rysunek 2. Mieszkania oddane do uzytku
w latach 2007-2012 — grupa miast M6 w latach 2007-2012 — grupa miast M10
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W latach 2007-2012 najwigcej mieszkan oddano do uzytku w Warszawie
(w 2009 roku blisko 19,5 tys.), a najmniej w Lodzi (od 1,5 tys. do 2,5 tys., ry-
sunek 1). W trzech miastach: Warszawie, Krakowie i Wroctawiu, liczba nowych
mieszkan oddawanych do uzytku rosta przez trzy lata, do 2009 roku. Ostatni rok
wzrostu to efekt oddawania do uzytku mieszkan, ktore zostaty faktycznie sprzedane
w poprzednim roku. Odmienna dynamika charakteryzowat si¢ ten wskaznik w Po-
znaniu — spadal w catym okresie analizy.

W roku 2012 w poréwnaniu z 2007 rokiem tylko w Warszawie i Poznaniu za-
notowano spadek nowych mieszkan oddanych do uzytku. W pozostaltych miastach
byto wigcej nowych inwestycji niz na poczatku analizy (najwigcej we Wroctawiu —
dwukrotny wzrost liczby nowych mieszkan).

W grupie miast M10 (rysunek 2) najwigcej mieszkan oddawano do uzytku
w Szczecinie, Lublinie oraz Biatymstoku, a najmniej w Opolu. W badanych mia-
stach w latach 2007-2012 liczba mieszkan charakteryzowata si¢ duza zmiennos$cia
1 dynamika, odmienna niz obserwowano dla miast M6 i catej Polski. W wigkszosci
miast po dwuletnim okresie wzrostu od 2009 roku spadat wolumen (z wyjatkiem
Opola i Rzeszowa oraz Szczecina — spadek od 2007 roku). W roku 2010 czgsto
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obserwowano wzrost liczby mieszkan oddanych do uzytku (wyjatki to Rzeszow
i Szczecin). W roku 2012 w poréwnaniu z 2007 rokiem w pigciu miastach oddano
do uzytku wigcej mieszkan, a w pigciu miastach — mniej. Najwigkszy wzrost ich
liczby zanotowano w Rzeszowie (dwukrotny) i Opolu (90%), a najwigkszy spadek
—w Katowicach (39%).

Wsrdd inwestoréw na pierwotnym rynku mieszkan wyrdznia sig osoby prywat-
ne (mieszkania indywidulane), spoldzielnie mieszkaniowe (mieszkania spotdziel-
cze), deweloperow (mieszkania przeznaczone na sprzedaz lub wynajem), gminy
(mieszkania komunalne), towarzystwa budownictwa spolecznego (TBS, mieszkania
spoleczno-czynszowe), zaklady pracy (mieszkania zakladowe).

Na rysunkach 3 i 4 przedstawiono struktur¢ mieszkan oddawanych do uzyt-
ku wedhig inwestorow w latach 2007 i 2012. Zestawiono badane miasta z Polska.
Zaprezentowano grupy inwestorow najbardziej liczne 1 znaczace dla pierwotnego
rynku mieszkan. W kategorii mieszkan ,,pozostale” ujgto mieszkania spoldzielcze,

komunalne, spoteczno-czynszowe oraz zaktadowe.

Rysunek 3. Struktura mieszkan oddanych do uzytku wedtug inwestorow
w Polsce i wybranych miastach w 2007 roku
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W roku 2007 w Polsce najwigcej mieszkan oddaty do uzytku osoby indywi-
dualne (54%), 34% mieszkan to inwestycje deweloperskie, natomiast wsrod pozo-
statych 12% potowg stanowity inwestycje spotdzielni mieszkaniowych (rysunek 3).
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W grupie miast M6 wigkszo$¢ mieszkan wybudowano na sprzedaz lub wynajem
—od 69% we Wroctawiu do 93% w Gdansku (wyjatkiem byta £.6dz — 48%). Nastep-
na, znaczaca grupa inwestorow byly osoby prywatne (od 7% w Gdansku do 28%
w Lodzi). W Warszawie i Wroctawiu drugie miejsce pod wzgledem liczby oddanych
do uzytku mieszkan zajety spotdzielnie mieszkaniowe (odpowiednio 10% i 15%).
Pozostali inwestorzy albo nie budowali nowych mieszkan, albo budowali bardzo
mato (ponizej 10% wszystkich inwestycji).

W miastach grupy M10 udziat inwestycji realizowanych przez deweloperow
nie byt az tak dominujacy jak w grupie M6 i wahat si¢ od 58% w Olsztynie do 9%
w Zielonej Gorze. Duze znaczenie mialy mieszkania budowane przez osoby indy-
widualne (domy) — od 14% w Szczecinie 1 Biatymstoku do nawet 65% w Opolu
i 68% w Zielonej Gorze. Kolejna, znaczaca grupg mieszkan tworzyty lokale spot-
dzielcze. Udziat tych inwestoréw w nowych inwestycjach oddanych do uzytkowania
siggat nawet 49% (w Rzeszowie), chociaz w Opolu spotdzielnie mieszkaniowe nie
wybudowaly zadnego mieszkania. W miastach tych wazna rolg odgrywaty rowniez
TBS-y. W Katowicach 43% mieszkan oddanych do uzytku budowano na sprzedaz
lub wynajem.

Z analizy rysunku 3 wynika, ze w duzych, dobrze rozwijajacych si¢ miastach
jako inwestorzy dominuja deweloperzy. W miastach biedniejszych i mniejszych na
znaczeniu zyskuja spotdzielnie mieszkaniowe, TBS-y oraz budownictwo indywidu-
alne, ktore jest dominujace na obszarach niezurbanizowanych.
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Rysunek 4. Struktura mieszkan oddanych do uzytku wedtug inwestorow
w Polsce i wybranych miastach w 2012 roku

0 IEEEEEEE

—
[—BE—I—)
Lublin 4
|
[ ]
o] -
Lo ]

?.icl('\l]ll(il‘lﬂl ZE R

Z Tﬁ 2z 8 £ k2 E 2 B =2 2 5
=|E|= 5 § s | 2| €| 2|3 5 B B2
|| 2 2P Els 5 5 ¢ g2 ° g 3
= & 8 = - 2 =

M6 M1D
mindywidualne przeznaczone na sprzedaz lub wynajem pozostate

Zrodto: jak pod rysunkiem 1.

W roku 2012 gléwnym inwestorem na rynku lokali mieszkalnych byli dewe-
loperzy budujacy mieszkania na sprzedaz lub wynajem. Ich udzial w inwestycjach
M6 siggat od 77% w Poznaniu do 87% we Wroclawiu. W grupie miast M10 réw-
niez deweloperzy oddali najwigcej mieszkan do uzytku — najmniej w Rzeszowie
(41%), najwigcej w Biatymstoku (85%). Rola pozostatych inwestorow zostata zmar-
ginalizowana. Wyjatkiem byly Katowice (duzy, 48-procentowy udziat budownictwa
indywidulanego) i Rzeszow (31-procentowy udzial budownictwa indywidualnego
i 28-procentowy udziat spotdzielni mieszkaniowych). W Kielcach, Opolu i Zielo-
nej Gorze oddano do uzytku sporo mieszkan wybudowanych przez osoby prywatne
(odpowiednio 42%, 36% i 28%), jednak pozostali inwestorzy nie wybudowali nic.

Role gléwnego inwestora instytucjonalnego w miastach Polski przejeli dewelo-
perzy (jeszcze 20 lat temu byly to spotdzielnie mieszkaniowe). Deweloperzy kreuja
pierwotny rynek mieszkan. Na nich ciazy ryzyko inwestycyjne zwiazane z niesprze-
daniem wybudowanych mieszkan w okresie kryzysu, ale oni tez sa beneficjentami
wyzszych marz w okresie prosperity. Ponadto deweloperzy buduja mieszkania na
sprzedaz lub wynajem. Do mieszkan tych przystuguje prawo wlasnosci z udziatem
w czesci wspolnej nieruchomosci, a takie prawo jest podstawowe w obrocie na wol-

nym rynku.
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\
2. Cena mieszkania a linia oporu

Kazda inwestycja w nieruchomo$ci wymaga poniesienia naktadéw, ktore
pozwola osiagna¢ zamierzone efekty. Naktady te skladaja si¢ z wielu elementow.
Wiedza o strukturze kosztow jest najwazniejsza przestanka do podejmowania przez
przedsigbiorstwo decyzji cenowych [Hanna, Dodge, 1997]. Znajomos$¢ kosztow in-
westycji jest szczegolnie wazna w przypadku budownictwa mieszkaniowego, ponie-
waz relatywnie wysokie ceny mieszkan (w odniesieniu do dochodow gospodarstwa
domowego) powoduja, ze zakup lokalu mieszkalnego jest najwazniejsza zyciowa
decyzja inwestycyjna klientow indywidualnych.

Na koszty inwestycji sktadaja si¢ wszystkie poniesione naktady w trakcie pro-
cesu inwestycyjnego, od wstepnych analiz poprzedzajacych zakup gruntu poczyna-
jac, a na rozpoczegciu eksploatacji obiektu konczac. Wydatki inwestycyjne mozna
podzieli¢ na koszty zwiazane z nabyciem dziatki, dokumentacji projektowej, uzgod-
nien, opinii i ekspertyz, inwestycja w obiekty podstawowe i pomocnicze wraz z in-
frastruktura i zapleczem placu budowy oraz kredytem bankowym [Stachura, 2007].

Na cene 1 m? nowego mieszkania sktada sie koszt budowy, czyli koszt mate-
riatbw budowlanych oraz robocizny — 40% (rysunek 5). Jedna piata ceny stanowi
koszt zakupu gruntu. Koszty ogolne, wynoszace 12%, obejmuja wydatki zwigzane
z przygotowaniem projektu architektonicznego, koszty operacyjne, sprzedazy i inne.
Zysk dewelopera szacowany jest na poziomie 25-30%.

Rysunek 5. Struktura kosztow wybudowania 1 m? powierzchni uzytkowej mieszkania
przez dewelopera (%)
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Zrédto: opracowanie whasne na podstawie [Rentownosé projektéw deweloperskich, 2010].

Podobnie jak na innych rynkach za najwazniejsze czynniki wplywajace na
ustalenie cen nowych nieruchomosci mieszkaniowych uwaza si¢ [Kaczmarczyk,
Paltgan, 2005] cele przedsigbiorstwa, koszty, cechy produktu, popyt, konkurencje
oraz badanie akceptacji ceny. Pierwsze trzy czynniki obejmuja uwarunkowania we-
wnetrzne, zwiazane z oferta podazowa firmy. Kolejne czynniki to uwarunkowania
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zewngetrzne, pochodzace z otoczenia firmy. Dla klienta jednym z najwazniejszych
kryteriow wyboru mieszkania jest jego cena. Dla firmy za$ cena mieszkania jest
czynnikiem, ktory okresla efektywnos¢ jej dziatalnosci. Cena pozostaje w silnym
zwiazku z produktem i jego jakos$cia [Kramer, 2004].

Ceny nowej nieruchomosci mieszkalnej nie powinny spada¢ ponizej okreslo-
nego poziomu, ktory okresla linia oporu [Hozer, Gdakowicz, 2014]. Lini¢ t¢ wy-
znacza si¢ na podstawie wskaznika przeliczeniowego kosztow odtworzenia metra
kwadratowego powierzchni uzytkowej budynkéw mieszkalnych, ktéry co pot roku
jest ustalany przez wojewodeg. Wskaznik jest obliczany osobno dla wojewodztwa
i miasta wojewodzkiego. Podstawa jego wyliczenia jest §redni w wojewodztwie
(miescie) koszt budowy 1 m? powierzchni uzytkowej budynku mieszkalnego, okre-
$lany przez wojewodzki oddziat GUS. W szacowaniu wskaznika uwzgledniany jest
wzrost cen towardow i ustug konsumpcyjnych w danym wojewddztwie w ostatnich
szesciu miesigcach.

Linia oporu moze si¢ zmienia¢: male¢, gdy wykonawcy obnizaja koszty wyko-
nania, lub rosna¢, gdy wykonawcy chca podaza¢ za wymaganiami kupujacych co do
standardu wykonania. Graficzna prezentacje linii oporu w odniesieniu do ceny metra
kwadratowego i kosztoéw wytworzenia przedstawiono na rysunku 6.

Rysunek 6. Relacja ceny i kosztoéw wytworzenia 1 m? mieszkania
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Koszty wytworzenia to koszty faktycznie ponoszone przez deweloperow.
Ksztaltuja sig one ponizej linii oporu (rysunek 6). Delta to warto$¢ dodana zrealizo-
wanej inwestycji. Jest to dodatkowy zysk inwestora wynikajacy z sytuacji na ryn-
ku nieruchomosci w momencie wprowadzania inwestycji na rynek (koniunktury na
rynku nieruchomosci).

3. Empiryczne badanie przecigetnych cen nieruchomosci w odniesieniu do linii oporu

Analiz¢ sytuacji na rynku nieruchomos$ci mieszkalnych rozpatruje si¢ przez
pryzmat ceny 1 m? mieszkan, ktore w okre§lonym czasie byly przedmiotem umowy
kupna-sprzedazy. Na rynku nieruchomosci o przeznaczeniu mieszkalnym wyroznia
si¢ ceny transakcyjne i ofertowe. Za bardziej wiarygodne uznawane sa ceny transak-
cyjne, ktore sa podstawa wyliczenia podatku od czynnosci cywilno-prawnych i in-
nych optat ponoszonych przy zakupie nieruchomosci. Ceny te nie sa jednak pozba-
wione wad, poniewaz w okre§lonym czasie tylko czg$¢ mieszkan jest przedmiotem
umowy kupna-sprzedazy przynajmniej raz, a czgstotliwos¢ obrotu mieszkaniami
(liczba transakcji) zalezy od koniunktury na rynku nieruchomosci.

Ceny ofertowe w duzej liczbie przypadkoéw sa cenami kreowanymi przez po-
$rednikow. Zaleta cen ofertowych jest to, ze jest ich wigcej niz cen transakcyjnych
(liczba nieruchomosci oferowanych jest wyzsza niz sprzedanych). Wada natomiast
jest to, ze w duzej mierze zaleza od kompetencji i znajomosci rynku posrednika
w obrocie nieruchomosciami. Zbyt niska cena ofertowa w stosunku do wartosci ryn-
kowej powoduje szybkie zbycie mieszkania, natomiast zawyzona cena (w stosunku
do warto$ci rynkowej) wplywa na diugi okres oczekiwania oferty na kupujacego
[Trojanek, 2008].

Linig oporu dla poszczegolnych miast odniesiono do przecigtnych cen transak-
cyjnych 1 m? nowych nieruchomosci mieszkalnych publikowanych przez Narodowy
Bank Polski. Analize przeprowadzono dla okresu od pierwszego kwartatu 2007 roku
do pierwszego kwartatu 2013 roku. Dynamike przecigtnych cen oraz lini¢ oporu
w badanych 16 miastach Polski przedstawiono na rysunku 7.
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Rysunek 7. Ceny transakcyjne na rynku pierwotnym i linia oporu 1 m? mieszkania w wy-
branych miastach Polski w okresie pierwszy kwartat 2007—pierwszy kwartat 2013 (z1/1 m?)
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W analizowanym okresie najdrozsze mieszkania sprzedawano w Warszawie
(powyzej 8,5 tys. zl/1 m? na przetomie lat 2007 i 2008), Krakowie (okoto 8 tys. zi
na przetomie lat 2007 i 2008) i Poznaniu (powyzej 7,7 tys. zt w 2011 roku). Najta-
niej mieszkanie mozna byto kupi¢ w Zielonej Gorze (maksymalna cena to 4 tys. zt
w 2007 roku).

Rynek nieruchomosci mieszkalnych jest rynkiem lokalnym, co potwierdza od-
mienne ksztattowanie si¢ przecigtnych cen 1 m? nowych mieszkan w badanym okresie.
Zblizona dynamika charakteryzowaly si¢ miasta: Biatystok, Krakow, £.6dz, Szczecin
i Warszawa. Na poczatku 2007 roku w miastach tych obserwowano wzrost ceny 1 m?
mieszkania, w 2008 roku — stabilizacje, a nastepnie jej systematyczny spadek.

Druga grupg miast tworzyly: Bydgoszcz, Kielce, Lublin i Zielona Gora. W tej
grupie miast przecigtna cena 1 m? mieszkania wzrosta na poczatku badanego okresu,
by w 2009 roku ustabilizowa¢ si¢ na okre§lonym poziomie (W pierwszych trzech
miastach — 4,7 tys. zt za 1 m?, w Zielonej Gorze — 3,7 tys. zt). Podobna sytuacje
obserwowano we Wroctawiu, z tym, ze w drugim kwartale 2007 roku cena spadta,
a nastegpnie oscylowata wokot 5,5 tys. za 1 m?. W Gdansku natomiast przez dwa lata
ceny byty stabilne, a od 2009 roku zaczety si¢ waha¢ na poziomie 5,5 tys. za 1 m2.
W catym badanym okresie obserwowano wzrost przecigtnej ceny w Rzeszowie;
w Olsztynie wzrastata do 2011 roku, a nastgpnie zaczgta spadac.

Linia oporu roéwniez ksztaltowata si¢ odmiennie w badanych miastach. W wigk-
szos$ci miast wykazywata tendencj¢ rosnaca w analizowanym okresie. W Olsztynie
i Opolu jednak od 2010 roku obserwowano spadek linii oporu.

Najbardziej pozadana relacja ceny 1 m?> mieszkania do linii oporu bylaby wyz-
sza cena od kosztow wytworzenia i jak najwigksza, dodatnia wartos¢ delta. Wzorco-
wa sytuacj¢ zanotowano w Biatymstoku, Katowicach, Kielcach, Krakowie, Lubli-
nie, Poznaniu, Rzeszowie, Szczecinie, Warszawie i Wroclawiu. Najgorzej sytuacja
przedstawiata si¢ w Bydgoszczy. Cena 1 m? nowego mieszkania od 2009 roku ksztat-
towata si¢ ponizej linii oporu, czyli inwestorzy sprzedawali wybudowane mieszka-
nia obnizajac swoja marzg i (najprawdopodobniej) standard wykonania inwestycji.
W Gdansku i Lodzi przecigtne koszty wytworzenia 1 m?> mieszkania zblizyty si¢ do
ceny transakcyjnej 1 m> nowego mieszkania w 2010 roku. Obnizenie ceny 1 m?*po-
nizej linii oporu zaobserwowano w 2012 roku. Zupelnie inng zaleznos$¢ ceny i linii
oporu obserwowano w Olsztynie. Cena 1 m?rosta do 2010 roku, a nastgpnie ulegata
systematycznemu spadkowi. Przecigtne koszty wytworzenia (linia oporu) podazaty
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za zmianami ceny 1 m?mieszkania. W Opolu w latach 2009-2010 cena transakcyjna
1 m? ksztattowala si¢ ponizej kosztow wytworzenia. W roku 2011 sytuacja ulegta
zmianie na skutek obnizenia linii oporu oraz znacznego wzrostu przecigtnej ceny
1 m? nowego mieszkania.

Podsumowanie

Rynek nowych mieszkan w duzych miastach Polski zostat zdominowany przez
deweloperéw budujacych mieszkania na sprzedaz lub wynajem. Jeszcze w 2007
roku, szczegbélnie w grupie miast M10, inne formy budownictwa byly bardziej
popularne niz mieszkania budowane na sprzedaz lub wynajem. W roku 2012 we
wszystkich miastach najwigcej do uzytku oddano mieszkan budowanych przez de-
weloperow.

Deweloperzy, rozpoczynajac inwestycje mieszkaniowa, szacuja koszty jej wy-
budowania oraz zaktadaja spodziewany poziom zysku, jaki chca osiagna¢. Ich ocze-
kiwania cenowe sa weryfikowane przez rynek. W okresie koniunktury ceny miesz-
kan osiagaja wyzszy poziom i wzrasta warto$¢ dodana inwestycji. W okresie recesji
spadaja ich ceny, a zatem zmniejsza si¢ wartos¢ dodana inwestycji.

Na dobrze funkcjonujacym rynku ceny sprzedazy dobra przekraczaja kosz-
ty jego wytworzenia. Taka sytuacja obserwowana byta w 10 z 16 analizowanych
miast i dotyczyla miast zarowno z grupy M6, jak i M10. W pozostatych miastach
w roznych okresach transakcyjna cena sprzedazy 1 m? mieszkania ksztattowata si¢
ponizej linii oporu. W takiej sytuacji deweloperzy tracili na wartosci dodanej inwe-
stycji, poniewaz rzeczywiste koszty wybudowania 1 m? mieszkania ksztaltowaty
si¢ ponizej linii oporu.
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THE LINE OF RESISTANCE AND THE HOUSING PRICES ON THE PRIMARY MARKET
IN THE SELECTED CITIES OF POLAND

Abstract

The prices of the new apartments sold by developers should not be lower than the
expenditure on the residential investment. The level designating this expenditure was called
a line of resistance. The purpose of the article was to analyze newly-built apartments on the
basis of the data from the Local Data Bank of the Central Statistical Office. The formation
of the average price of 1m? on the primary housing market was examined with respect to the
line of resistance. The study was based on the average transaction prices published by the
Polish National Bank for Polish provincial cities. The analysis covered the period from 2007
to the first quarter of 2013.
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