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OPLACALNOSC
INWESTOWANIA W LOKALE
MIESZKALNE NA
PRZYKLADZIE POZNANSKIEGO
RYNKU NIERUCHOMOSCI
W LATACH 2008-2012

W opracowaniu podjeto probe okreslenia oplacalnosci inwestowania w lokale
mieszkalne na przykladzie lokalnego rynku nieruchomosci w Poznaniu w latach
2008-2012. Wyznaczono stopy zwrotu (uwzgledniajace koszty dziatalnosci na
rynku) z inwestycji w lokale mieszkalne w Poznaniu.

Wstep

ieszkanie jest dobrem wyro6z-
niajacym si¢ w stosunku do
innych doébr wytwarzanych

i konsumowanych przez cztowieka.
Zaspokaja bowiem ono podstawowa
potrzebe, jaka jest schronienie. Nalezy
zauwazy¢, ze mieszkanie jest dobrem
wysoce kapitatochtonnym, co stwarza
problemy na etapie zaspokojenia tej
potrzeby, stad zaspokojenie calego
kompleksu zwigzanych z nim potrzeb
stanowi istotne miejsce w budzetach
gospodarstw domowych.

W gospodarce rynkowej mieszkanie
pelni podwodjna funkcje — funkcje
spoleczna, podstawowe dobro zaspo-
kajajace potrzeby cztowieka oraz funkcje
ekonomiczng — mieszkanie jako forma
inwestycji — lokaty kapitatu. Wedlug
K. 1 T. Jajugdw najlepsza definicja
inwestycji jest motywacyjne podejécie
J. Hirschleifera, ktore brzmi: ,,inwestycja
jest w istocie biezacym wyrzeczeniem
dla przysztych korzysci. Ale terazniej-
szos¢ jest wzglednie dobrze znana,
natomiast przyszto$¢ to zawsze taje-
mnica. Przeto inwestycja jest wyrze-
czeniem si¢ pewnego dla niepewnej
korzysci” [Jajuga, Jajuga 1994].
W przytoczonej definicji podkreslono
trzy niezwykle istotne z punktu widzenia
inwestora elementy. Po pierwsze, zwro-
cono uwage na psychologiczny aspekt
inwestowania, ktore samo w sobie jest

wyrzeczeniem (rezygnacja z biezacej
konsumpcji). Po drugie, wzigto pod
uwage czas, ktory nierozerwalnie
zwiazany jest z inwestowaniem, mimo
tego, ze nie jest przyczyna powstawania
przysztych korzysci. Po trzecie, podkres-
lono aspekt ryzyka, ktore wystgpuje
zawsze W procesie inwestowania. In-
westorzy, 0 czym juz wspomniano,
lokujacy kapitat na rynku nierucho-
mosci, kieruja si¢ motywami obiek-
tywnymi i subiektywnymi. Inwestor
decydujac si¢ na inwestycje na rynku
nieruchomos$ci dokonuje wyboru ich
okreslonego rodzaju (np. mieszkalne,
handlowe, biurowe badz produkcyjne),
majac na uwadze fakt, ze sa one zroédiem
zrdznicowanych dochodow uzaleznio-
nych od sposobu wykorzystania nie-
ruchomosci. Do gléwnych motywow
lokowania §rodkdéw pieni¢znych w nie-
ruchomoscinaleza:
e uzyskiwanie okresowych dochodow,
e ochrona kapitalu przed inflacja,
e zabezpieczenie kapitatu, np. przed
kradzieza,
e uzyskiwanie ulg podatkowych.

Glownym motorem podejmowania
decyzji inwestycyjnych najczeSciej jest
che¢ zysku [Mayo 1997]. W przypadku
inwestowania w nieruchomosci miesz-
kaniowe mozna moéwi¢ o zyskach
kapitatowych (wzrost wartosci w czasie)
oraz zyskach dochodowych (rozumia-
nych jako premia za odlozenie kon-
sumpcjina pozniej).
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Z badan przeprowadzonych w takich
krajach jak Wielka Brytania czy tez
Stany Zjednoczone wynika, ze najwyz-
sze stopy zwrotu, jednocze$nie jednak
obarczone duzym ryzykiem, osiagane sa
z akcji notowanych na gietdach papierow
warto$ciowych [lbottson, Siegel 1984].
Na drugim miejscu, biorac pod uwage
optacalno$¢ inwestycji, znajduja si¢
nieruchomos$ci. Na pewny zysk moze
liczy¢ inwestor lokujacy $rodki finan-
sowe w obligacje rzadowe jednak stopy
zwrotu sa w tym przypadku nizsze.

Ryzyko jest nierozwiazalnie zwia-
zane z kazdym rodzajem inwestycji bez
wzgledu na rodzaj aktywow, w ktore si¢
inwestuje. Ryzyko oznacza sytuacje,
w ktérej co najmniej jeden ze sktada-
jacych si¢ na nia elementow nie jest
znany, ale znane jest prawdopodo-
bienistwo jego wystepowania [Dobbins,
Frgckowiak, Witt 1992]. Nalezy je
rozumie¢ jako stopien niepewnosci co do
oczekiwanych z inwestycji zyskow.
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Kazda decyzja inwestycyjna wiaze
si¢ z ryzykiem. Przy wyborze akcji jako
instrumentu finansowego, ryzyko polega
na mozliwo$ci nie otrzymania dywid-
endy i spadku kursu akcji. Lokujac
kapital w nieruchomo$¢ inwestor ponosi
ryzyko na etapie wyboru lokalizacji
inwestycji, decyzji co do rodzaju
nieruchomos$ci, zawierania warunkow
umowy z przyszlymi uzytkownikami.
Od tych rozstrzygnig¢ zalezy, czy
inwestor osiagnie zaktadany dochdd
i wzrost warto$ci kapitalowej nierucho-
mosci oraz czy zaspokoi potrzebg
prestizu [Kucharska-Stasiak 1997].

O ogdélnym poziomie ryzyka decy-
duje kompilacja jego rodzajow. Inwestor
godzac si¢ na jego wyzszy poziom, liczy
na wyzszy dochdod z inwestycji, gdyz
wzrost dochodu rozpatruje si¢ jako
premi¢ za ryzyko. W przypadku rynku
nieruchomo$ci nalezy zwroci¢ uwage na
ryzyko rynkowe, ptynnosci, niedotrzy-
mania warunkéw umowy oraz w okres-
lonych sytuacjach ryzyko walutowe
i finansowe. W odniesieniu do inwestycji
na obszarze nieruchomosci, najwigkszy
wplyw na ogélny poziom ryzyka ma
ryzyko plynnosci. Jednym z manka-
mentow inwestowania w nieruchomosci
jesttrudno$é wyjscia z takiej inwestycji.

Panuje powszechna opinia, ze ze
wzgledu na swoje cechy fizyczne
(trwatos¢ w miejscu i czasie), a takze
mozliwo$¢ ubezpieczenia od naglych
zdarzen, inwestycje w nieruchomosci
naleza do jednych z najbardziej bez-
piecznych.

Zarowno inwestorzy indywidualni
jak 1 instytucjonalni poszukuja inwes-
tycji chroniacych ich oszczednos$ci przed
utrata wartosci. W wielu krajach in-
westycje w nieruchomosci dtugo uwa-
zane byly za najskuteczniejsze zabez-
pieczenie przed inflacja. Z przeprowa-
dzonych badan nad powiazaniami
migdzy stopa zwrotu z nieruchomosci
a inflacja wynika, ze w wigkszosci
analiz, nieruchomosci stanowia efek-
tywne zabezpieczenie przed inflacja.
Jednym z pierwszych, a zarazem naj-
czgsciej w literaturze przytaczanym, ba-
dan byta analiza przeprowadzona przez
Fama 1 Schwert’a [Fama, Swchwert
1977]. Autorzy zbadali efektywnos$¢
zabezpieczenia obligacji skarbowych,
nieruchomos$ci mieszkaniowych, obli-
gacji korporacyjnych, akcji zwyktych
zarowno przed inflacja oczekiwang jak
i nieoczekiwang. Oczekiwang inflacje
oszacowano jako nominalng rentownos$¢
bonéw skarbowych. Na podstawie
uzyskanych wynikow stwierdzili, ze
bony skarbowe oraz obligacje rzadowe
Stanow Zjednoczonych sa skutecznym

zabezpieczeniem przed inflacja oczek-
iwang, natomiast nieruchomosci miesz-
kaniowe zaréwno przed oczekiwang jak
rowniez nieoczekiwana inflacja.

Zrodla danych oraz
metodyka badania

celu stop zwrotu na rynku
mieszkaniowym zebrano
informacje o cenach oferto-

wych mieszkan oraz ofertowych staw-
kach czynszu za powierzchni¢ miesz-
kalng w Poznaniu w latach 2008-2012.
Usunigto puste rekordy, rekordy powta-
rzajace si¢, czy tez takie, w ktorych
okreslenie ceny ofertowej bylo niemo-
zliwe. Powtorzenia danych byly spowo-
dowane ogtaszaniem jednej oferty przez
kilka biur posrednictwa nieruchomosci,
a wigc wielokrotnym umieszczaniem
w bazie danych tej samej oferty.

Kolejny etap analizy dotyczyt otrzy-
manych danych pod katem ich wiary-
godno$ci. Etap ten miat na celu wyeli-
minowanie tych ofert, ktére, bez jasno
okreslonej przyczyny, znacznie odbie-
galy od $redniej. Ponadto przyjeto, ze
analizie poddane zostana mieszkania
o powierzchni do 120 m?2 oraz o liczbie
pokoi nie wigkszej niz cztery. Przed-
miotem zainteresowania byly prawo
wilasnosci jak i spotdzielcze wtasnoscio-
we prawo do lokalu. Liczba zebranych
ofert speilnia warunek reprezenta-
tywnosci proby.

W artykule wyznaczono catkowite,
kapitalowe oraz dochodowe stopy
zwrotu. Calkowita stopa zwrotu to miara
catej mozliwej korzysci finansowej do
uzyskania z danego aktywu w ujgciu
procentowym. W rozpatrywanym przy-
padku catkowita stopa zwrotu stanowi
sumg kapitatowej i dochodowej stopy
zwrotu, co mozna przedstawi¢ w formie
wzoru:

CSZ =DSZ + KSZ

gdzie:

CZS —catkowita stopa zwrotu;
DSZ —dochodowa stopa zwrotu,
KSZ —kapitalowa stopa zwrotu.

We wspdlczesnej gospodarce ryn-
kowej inwestycje podejmowane sa
czgsto nastawieniem na zyski kapitato-
we, rozumiane jako wzrost warto$ci
aktywu. Sposob wyznaczenia kapitato-
wej stopy zwrotu sprowadza si¢ do
okreslenia procentu zmiany wartosci
aktywu, co mozna wyrazi¢ wzorem:

KSZ = (P1-Pg)/ Py

gdzie

Py —S$rednia cena 1 m2 mieszkania
w okresietl;

Py —$rednia cena 1 m2 mieszkania
w okresie t0.

Uzyskane stopy zwrotu nie uwzgle-
dniaja kosztow zwiazanych z zakupem
i sprzedaza lokali. Kolejnym zrédlem
korzy$ci z inwestycji na rynku lokali
mieszkalnych jest dochdd osiagany
z wynajmu. Miara tych korzysci jest
dochodowa stopa zwrotu. Wyraza si¢ ona
wzorem:

DSZ = (D)/ Py

gdzie:

Py —$rednia cena 1m2 mieszkania
w okresiet;

D —roczny $redni czynsz za 1m2

pow. mieszkania z okresu t.

Dla oszacowania poziomu docho-
dowej stopy zwrotu ustalono S$rednie
stawki wynajmu 1 m2 powierzchni
uzytkowej tych lokali. Dochodowa stopa
zwrotu z inwestycji w lokale mieszka-
niowe zostala wyznaczona przy nastepu-
jacych zatozeniach:

e mieszkanie wynajmowane jest na
okres 1 roku,

e czynsz obowiazuje przez caly rok
zgodnie z poziomem z poczatku
danego okresu,

e najemca pokrywa koszty eksploata-
cyjne (ciepta woda, ogrzewanie, itd.).

Ponadto, w artykule uwzglgdniono
koszty zwiazane z transakcja sprzedazy:
e opftata skarbowa — 2% wartosci nieru-
chomosci, pokrywana przez kupu-
jacego,

e oplata notarialna — 1% pokrywana
przez sprzedajacego i kupujacego,

e prowizja dla posrednika — 2% wartosci
nieruchomos$ci, pokrywana przez
sprzedajacego i kupujacego.
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Stopy zwrotu na rynku
mieszkaniowym w Poz-
naniu w latach 2008-2012

naliza stop zwrotu z rynku

nieruchomosci przeprowadzona

zostala na podstawie przecigt-
nych ofertowych cen lokali mieszkal-
nych zlokalizowanych na terenie Poz-
nania. Ceny mieszkan pochodzity
z poszczego6lnych kwartatow lat 2008—
2012 i cechowaly sig¢ zmiennoscia
w zalezno$ci od liczby pokoi.

W celu interpretacji sytuacji na
poznanskim rynku wtérnym na prze-
strzeni catego roku, z danych kwartal-
nych wyliczono roczne przecigtne ceny
(Tabela 1).

W 2008 roku zaobserwowano naj-
wyzsze przecigtne ofertowe ceny 1m2
lokalu mieszkalnego sposrod wszystkich
lat objetych analiza. Gwattowny spadek
cen miat natomiast miejsce w 2009 roku,
gdzie przecigtna ofertowa cena Im2
kawalerki spadta o 7,8%, mieszkania
dwupokojowego o 5,4%, trzypokojo-
wego o 5,6%, a czteropokojowego
03,7%. W kolejnym roku ceny ponownie
wzrosty, jednak w wigkszosci nie
osiagnely juz poziomu cen z 2008 roku
(za wyjatkiem mieszkan dwupoko-
jowych). W latach 2011 i1 2012 mieszka-
nia na rynku wtérnym znéw potaniaty,
jedynie ceny lokali mieszkalnych
o dwoch pokojach pozostaty w danych
latach na takim samym poziomie. We
wszystkich latach mozna zauwazy¢
zalezno$¢ miedzy ceng 1m?2 mieszkania,
a liczba pokoi w danym lokalu. Wraz ze
spadkiem liczby pokoi w mieszkaniu,
przecigtna ofertowa cena sprzedazy
ro$nie.

Pierwszym krokiem w kierunku
wyznaczenia calkowitej stopy zwrotu
netto z poznanskiego rynku nierucho-
mosci bylo wyznaczenia kapitatowej
stopy zwrotu netto (uwzgledniono koszty
transakcyjne)—patrz Tabela 2.

W przypadku wszystkich typow
mieszkan kapitalowe stopy zwrotu netto
ksztattowaly si¢ na poziomie ponizej
zera. Ujemne kapitalowe stopy zwrotu
spowodowane byly tym, ze w analizo-
wanym czasie ceny mieszkan gtownie
spadaty, a fakt uwzglednienia kosztow
dziatalnos$ci na rynku poglebiat ujemne
stopy zwrotu. Zdecydowanie najnizsze
stopy zaobserwowano w 2008 roku.
Najwigksze wahania kapitalowej stopy
zwrotu odnotowano w przypadku miesz-
kan jednopokojowych, natomiast
wzglednie stale stopy w przypadku
mieszkan czteropokojowych.

Wykres 1
Przecigtne ceny Im? lokali mieszkalnych w zaleznosci od liczby pokoi
w Poznaniuw latach 2008-2012
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Zrodlo: opracowanie wltasne

Tabela 1
Przecigtna roczna ofertowa cena sprzedazy 1 m? lokalu mieszkalnego na rynku
wtornym w Poznaniu w latach 2008—-2012 w zaleznosci od liczby pokoi

2008 2009 2010 2011 2012

Liczba pokoi

Zrodlo: opracowanie wlasne

Tabela 2
Kapitalowe stopy zwrotu netto dla poszczegolnych typow mieszkan

Liczba pokoi 2008 2009 2010 2011

Zrodlo: opracowanie wtasne
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Do wyznaczenia catkowitej stopy
zwrotu z inwestycji na poznanskim
rynku nieruchomosci, poza kapitalowa
stopa zwrotu niezbedne byto rowniez
wyznaczenie dochodowej stopy zwrotu,
wyznaczonej na podstawie wysokosci
stawek czynszow (Tabela 3).

Przecigtne stawki czynszow byly
zdecydowanie najwyzsze w 2008 roku.
Przy wynajeciu kawalerki najemca
musial by¢ przygotowany na koszt
34,7 zt/m2, co przy mieszkaniu o po-
wierzchni 35 m2 dawalo sume w wyso-
kosci 1214,5 zt miesiecznie. W 2009
roku ceny nieznacznie spadly. Wyjatek
stanowity mieszkania dwupokojowe,
gdzie spadek ten byl wyrazny i ksztat-
towat sig¢ na poziomie 8,9%, co w przy-
padku lokalu mieszkalnego o po-
wierzchni 45 m2, powodowalo spadek
czynszu z 1564 zt do 1394 zt. Kolejny
rok przyniésl ponowny, nieznaczny
spadek cen za wynajem Im?2 lokalu
mieszkalnego, poza mieszkaniami
czteropokojowymi, ktore zdrozaty
0 1,01 zt w przeliczeniu na 1 m2. W roku
2011 za wynajem wszystkich mieszkan
z wyjatkiem lokali trzypokojowych,
trzeba byto z kolei zaptaci¢ wigcej.
Najwigkszy wzrost, 0 9,4%, zanotowano
ponownie w przypadku najwigkszych
mieszkan. W przeliczeniu na 75 m2
powierzchni, dawato to wzrost z 1992 zi
do 2112 zt. W 2012 roku ofertowe ceny
wynajmu mieszkan jedno-, dwu-
i trzypokojowych utrzymaty si¢ na
podobnym poziomie jak rok wczesniej,
znacznie spadly natomiast ceny wy-
najmu mieszkan czteropokojowych, co
spowodowane byty wzrostem popytu na
mieszkania mate.

W celu okreslenia dochodowych stop
zwrotu z wynajmu lokali mieszkalnych
na terenie Poznania w latach objgtych
badaniem (Tabela 4), przyjeto ponizsze
zalozenia:

e lokal mieszkalny wynajmowany jest
na 1 rok,

e cena zakupu nieruchomosci przyjeta
do obliczen zawiera koszty zwiazane
znabyciem tej nieruchomosci,

e czynsz przez caly rok jest na niezmien-
nym, ustalonym na poczatku okresu
poziomie,

e najemca jest podmiotem pokry-
wajacym koszty eksploatacyjne,

® przyjgte Srednie powierzchnie poszcze-
golnych typow mieszkan: M1: 35m2,
M2:45m2, M3: 60m2, M4: 75m2,

¢ podatek dochodowy w wysokosci 8,5%.

W badanym okresie, wigkszo$¢
dochodowych stop zwrotu ksztattowata
si¢ na poziomie powyzej 5%. W 2009,
201012012 roku najwyzsze stopy zwrotu

Tabela 3

Zrodlo: opracowanie wlasne

Tabela 5

Liczba pokoi

2009

2010 2011

odnotowywano w przypadku mieszkan
jednopokojowych, w roku 2008 w lo-
kalach mieszkalnych dwupokojowych,
natomiast w 2011 w najwigkszym z pod-
dawanych badaniu typie mieszkania.
W danym okresie najwyzsza dochodowa
stope zwrotu netto osiagni¢to w 2009
roku w przypadku lokali jednopo-
kojowych, natomiast najnizsza odnoto-
wano rok wczesniej w stosunku do
mieszkan czteropokojowych. W celu
ustalenia catkowitej stopy zwrotu netto
z poznanskiego rynku nieruchomosci
mieszkaniowych dodano do siebie
kapitatowe i dochodowe stopy zwrotu
netto z poszczegodlnych lat (Tabela 5).

Okres 2008-2012 nie nalezat do
najkorzystniejszych jesli chodzi o opta-
calno$¢ inwestowania na rynku nieru-
chomosci w Poznaniu. Catkowite stopy
zwrotu netto byly ujemne w wigkszosci
okresow poddanych analizie. Rok 2008
to najgorszy okres nainwestycje w lokale
mieszkaniowe w Poznaniu (w badanym
okresie). Wszystkie przeanalizowane
typy mieszkan przyniosty starty. Naj-
wigcej mozna bylo straci¢ w skali roku na

mieszkaniach jednopokojowych -
ok. 10%, najmniej na lokalach z cztero-
ma izbami — ok. 4%. W 2010 roku
catkowite stopy zwrotu byly juz na
o wiele wyzszym poziomie niz rok
wczesniej, stopa zwrotu z lokali byta
dodatnia, jedynie z mieszkan cztero-
pokojowych oscylowata w granicach
-1,5%. Sposrdéd analizowanych lat,
najkorzystniejsze okazato sig¢ inwes-
towanie na poznanskim rynku nierucho-
mosci w roku 2010, kiedy calkowite
stopy zwrotu netto byly na poziomie
powyzej zera dla mieszkan jedno-, dwu-
i trzypokojowych i oscylowaty ponizej
zera w przypadku mieszkan czteropoko-
jowych. W roku 2011 stopy zwrotu z tych
typow mieszkan ponownie jednak
spadty, ksztattujac si¢ w okolicach -2%,
nieco bardziej korzystna stopg zwrotu
zanotowano natomiast w przypadku
mieszkan czteropokojowych, pozostata
ona jednak wciaz ujemna. Rok 2012
przyniost nieznaczna poprawe, jednak
wszystkie catkowite stopy zwrotu netto
ksztaltowaly si¢ nadal na poziomie
ponizej zera.
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Podsumowanie

opracowaniu podjgto probe

wyznaczenia stop zwrotu

z inwestycji na rynku miesz-
kaniowym w Poznaniu w latach 2008—
2012. Na poziom optacalnosci maja
wptyw dochody w postaci stawek najmu
oraz zmiany warto$ci kapitatowej
nieruchomosci.
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Stopy zwrotu wyznaczono na pod-
stawie danych ofertowych, uwzgledniono
koszty transakcyjne na rynku nieru-
chomosci. Ponadto, przyjete zatozenie, ze
czas posiadania nieruchomosci wynosi
1 rok. Catkowite stopy zwrotu netto byly
ujemne w wigkszo$ci okresow poddanych
analizie. Rok 2008 to najgorszy okres na
inwestycje w lokale mieszkaniowe
w Poznaniu (w badanym okresie).
Sposréd  analizowanych lat, najkorzy-

ZMIANY W PRAWIE ZAMOWIEN PUBLICZNYCH

19 pazdziernika 2014 weszta w zycie nowelizacja ustawy Prawo

zamowien publicznych z 29 sierpnia 2014 roku (Dz.U. 2014 poz. 1232).
Zmienione regulacje przewiduja, ze kryteriami oceny ofert sa cena albo
cena i inne kryteria odnoszace si¢ do przedmiotu zamowienia, w szczegdlnosci

jakos¢, funkcjonalnos$é¢, parametry techniczne, aspekty Srodowiskowe, spoteczne,

stniejsze okazalo si¢ inwestowanie na
poznanskim rynku nieruchomosci w roku
2010, kiedy calkowite stopy zwrotu netto
byly na poziomie powyzej zera dla
mieszkan jedno-, dwu- i trzypokojowych
i oscylowaly ponizej zera w przypadku
mieszkan czteropokojowych.

Inwestycje w nieruchomos$ci ze
wzgledu na wysokie koszty transakcyjne
powinny by¢ zawierane na zdecydo-
wanie dhuzszy okres.
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innowacyjne, serwis, termin wykonania zamowienia oraz koszty eksploatacji. Kryterium ceny moze by¢ zastosowane jako
jedyne kryterium oceny ofert wytacznie jezeli przedmiot zamdowienia jest powszechnie dostgpny oraz ma ustalone standardy
jakosciowe, z zastrzezeniem sytuacji, gdy zamowienie realizowane jest w drodze licytacji elektronicznej, a w przypadku
zamawiajacych, ktorymi sa jednostki sektora finanséw publicznych lub inne panstwowe jednostki organizacyjne nieposiadajace
osobowosci prawnej, jezeli dodatkowo wykaza w zataczniku do protokotu postgpowania, w jaki sposob zostaty uwzglednione
w opisie przedmiotu zamowienia koszty ponoszone w catym okresie korzystania z przedmiotu zamowienia.

Ustawa wprowadzita rowniez obowiazek zadania wyjasnien od oferenta, w przypadku, gdy cena oferty wydaje mu si¢
razaco niska w stosunku do przedmiotu zamowienia i budzi watpliwosci co do mozliwosci nalezytego wykonania
przedmiotu zaméwienia, w szczeg6lnosci gdy jest nizsza o0 30% od warto$ci zaméwienia lub Sredniej arytmetycznej cen
wszystkich zlozonych ofert, zamawiajacy zwraca si¢ o udzielenie wyjasnien, w tym zlozenie dowodow, dotyczacych
elementow oferty majacych wpltyw na wysokos¢ ceny. Obowiazek wykazania, ze oferta nie zawiera razaco niskiej ceny,

spoczywana wykonawcy.

Usunigte zostaly dwie przestanki wykluczenia wykonawcow. Dotyczy to wykonawcow, ktorzy wyrzadzili szkode, nie
wykonujac zamowienia lub wykonujac je nienalezycie, lub zobowiazanych do zaptaty kary umownej, jezeli szkoda ta lub
obowiazek zaptaty kary umownej wynosity nie mniej niz 5 procent wartosci realizowanego zamowienia i zostaly stwierdzone
orzeczeniem sadu, ktére uprawomocnito si¢ w okresie 3 lat przed wszczgciem postgpowania, a takze tych, z ktérymi dany
zamawiajacy rozwiazal umoweg w sprawie zamoOwienia publicznego, ktorym wypowiedziat taka umowe albo od umowy
z ktérymi odstapit, z powodu okolicznosci, za ktére wykonawca ponosi odpowiedzialnosé, jezeli rozwiazanie, wypowiedzenie
umowy albo odstapienie od niej nastapito w okresie 3 lat przed wszczgciem postgpowania, a warto$¢ niezrealizowanego
zamoOwienia wyniosta co najmniej 5 procent wartosci umowy. Zamawiajacy bedzie moégl natomiast wykluczyé
z postepowania o udzielenie zamowienia wykonawce, ktory w okresie 3 lat przed wszczeciem postepowania, w sposéb
zawiniony powaznie naruszyl obowiazki zawodowe, w szczegolnosci, gdy wykonawca w wyniku zamierzonego dzialania
lub razacego niedbalstwa nie wykonal lub nienalezycie wykonal zamowienie.
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