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Ksztaltowanie si¢ cen nieruchomosci w Koninie
w latach 2008-2013. Opis prawidlowosci i ocena
mozliwosci trafnej predykcji na podstawie
klasycznego modelu regresji

Dorota Wisniewska”

Streszczenie: Celem artykutu jest prezentacja prawidtowosci w ksztaltowaniu si¢ cen lokali mieszkaniowych
na rynku wtornym w latach 2008-2013 w Koninie oraz, co wazniejsze, ocena mozliwosci trafnej predykceji
cen na podstawie klasycznego modelu regresji. Realizujac ten cel, przeprowadzono analiz¢ zmian w zakresie
ksztattowania si¢ Srednich cen za metr kwadratowy lokalu w badanym okresie i przeprowadzono statystyczna
analizg zaleznosci tych cen od warto$ci zmiennych jakosciowych, stanowiacych cechy nieruchomosci. Na-
stgpnie skonstruowano modele liniowe wzglgdem parametrow, by ustali¢ i oceni¢ jako$¢ prognoz cen miesz-
kan bedacych przedmiotem kupna—sprzedazy w transakcjach w 2013 roku. Stosujac dwie odmienne procedury
ustalania zakresu obserwacji, na podstawie ktorych szacowany jest model wyceny, ustalono, czy warto ten
zakres rozszerza¢ poza wskazywany w standardach wyceny nieruchomosci. Wyniki wskazuja, ze rynek lokali
mieszkaniowych w Koninie charakteryzuje sig silnymi i stabilnymi prawidlowo$ciami w zakresie ksztaltowania
si¢ cen, dzigki czemu jako$¢ prognoz ekonometrycznych jest wysoka. Co wazne, nie udato si¢ podwazy¢ za-
sady podejscia pordéwnawczego nakazujacej rzeczoznawcom ograniczenie analizy do transakcji zawartych nie
pozniej niz dwa lata przed momentem sporzadzania wyceny. Poprawa miernikéw jakosci prognoz, uzyskana
poprzez zwigkszanie zakresu czasowego proby, z praktycznego punktu widzenia okazata si¢ mato znaczaca.

Stowa kluczowe: determinanty cen lokalu mieszkaniowego, wycena nieruchomosci, ekonometryczny model
wyceny

Wprowadzenie

Wartos¢ rynkowa nieruchomosci jest przedmiotem szczegdlnego zainteresowania nie tylko
rzeczoznawcoOw czy agentéw nieruchomosci, lecz takze ogromnej rzeszy potencjalnych
nabywcow lub sprzedawcow. Wérod metod szacowania wartosci rynkowej wyrdznia sig
metode analizy statystycznej, ktorej zasady stosowania nie sa jednoznacznie okreslone
w standardach wyceny ani innych regulacjach. Fakt ten moze sprzyjaé¢ zréznicowaniu
stosowanych w praktyce procedur i narzgdzi, ale w rzeczywistosci sprawia, ze metody te sa
W ograniczony sposob stosowane w praktyce wyceny.

W niniejszym artykule postanowiono zrealizowa¢ dwa gtéwne cele. Po pierwsze, opisaé
prawidtowosci w ksztaltowaniu si¢ cen mieszkan na rynku wtérnym w latach 2008-2013
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w Koninie, w tym pokaza¢, czy zmiany $redniego poziomu cen jednostkowych (czyli za m?)
odzwierciedlaja skutki kryzysu finansowego 1 zwigzany z nim fakt wprowadzenia reko-
mendacji Komisji Nadzoru Finansowego w zakresie polityki ostrozno$ciowej bankow.
Rekomendacje te, dotyczace dobrych praktyk w zakresie zarzadzania kredytami zabezpie-
czonymi hipotecznie (,,S”) i dobrych praktyk w zakresie zarzadzania ryzykiem detalicznych
ekspozycji kredytowych (,,T”), w powszechnej opinii mialty wplyw na ostabienie strony
popytowej rynku nieruchomosci. W ramach realizacji pierwszego celu przeprowadzono
réwniez statystyczna analiz¢ zalezno$ci $sredniej ceny jednostkowej od jakosciowych cha-
rakterystyk nieruchomosci.

Po drugie, oceni¢ mozliwosci trafnej predykcji cen mieszkan na rynku wtérnym w Koninie
w 2013 roku na podstawie klasycznego modelu ekonometrycznego (liniowego wzglgdem
parametrow). Realizujac ten cel, postanowiono jednocze$nie zweryfikowaé hipotezg, ze na
jako$¢ prognoz ma wpltyw zakres czasowy obserwacji (a zatem i liczba obserwacji), na
podstawie ktdrych bedzie skonstruowany model prognostyczny. W szczegdlnosci autorka
przypuszcza, ze w przypadku prognozy ekonometrycznej nie jest uzasadniona znana i sto-
sowana przez rzeczoznawcow zasada podej$cia porownawczego — zgodnie z nig historyczne
informacje o cenie i cechach nieruchomosci moga zosta¢ wykorzystane do wyceny pod
warunkiem, ze nieruchomosci te byly przedmiotem sprzedazy w okresie poprzedzajacym
nie dtuzej niz o dwa lata datg sporzadzanej wyceny.

W roli zmiennych objasniajacych ceny mieszkan, oprocz zmiennych reprezentujacych
cechy' lokali mieszkaniowych, postanowiono wprowadzi¢ rowniez zmienna charaktery-
zujaca okres zawarcia transakcji (na wzor zmiennej czasowej). Dodatkowo postanowiono
rozwazy¢ zaréwno liniowa, jak i nieliniowa zalezno$¢ ceny od powierzchni.

Przedstawienie wynikow badania ma réwniez na celu wywotanie dyskusji nad tym, czy
zakres i popularno$¢ stosowania metody analizy statystycznej do wyceny nieruchomosci sa
obecnie wystarczajace.

1. Metody statystyczne i ekonometryczne w szacowaniu wartosci rynkowej
nieruchomosci

Warto$¢ rynkowa nieruchomosci jest rozumiana? jako najbardziej prawdopodobna cena
mozliwa do uzyskania na rynku (w dniu, na ktory jest sporzadzana wycena®), zaktadajac,

' Cho¢ niektérzy wyraznie podkreslaja odmienne znaczenie terminu ,,cecha nieruchomosci” od terminu

Latrybut nieruchomosci” (ten pierwszy dotyczy obiektywnych charakterystyk, takich jak pigtro, metraz, a temu
drugiemu przypisuje sig¢ bardziej subiektywny charakter — odnosi sig¢ np. do standardu lokalu czy stanu technicz-
nego budynku), w niniejszym artykule przez okreslenie ,,cecha nieruchomosci” bgda rozumiane zaréwno cechy
obiektywne, jak i atrybuty nieruchomosci.

2 Zgodnie z art. 15 ust. 1 Ustawy z 21 sierpnia 1997 r. o gospodarce nieruchomo$ciami, DzU 2010, nr 102,
poz. 651.

3 Zgodnie z KSWP 1 (Krajowy Standard Wyceny Podstawowy) dostepny an stronie www.pfsrm.pl/sites/
default/files/KSWP_1.pdf (25.08.2014).
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ze nieruchomo$¢ moze by¢ sprzedana, strony umowy kupna dziataja bez przymusu i nieza-
leznie. Wycena rynkowa powinna zatem stanowi¢ odzwierciedlenie aktualnych prawidtowo-
$ci ksztattowania si¢ cen rynkowych. Jednym z podej$¢ do ustalania wartosci rynkowej jest
podejscie porownawcze polegajace na tym, ze podstawa wyceny sa ceny transakcyjne nieru-
chomosci podobnych do nieruchomosci wycenianej. Zastosowanie tego podej$cia wymaga
znajomosci wpltywu cech nieruchomosci na ceng (Wilkowska-Kotakowska 2012: 31),
co oczywiscie otwiera droge do stosowania w tym obszarze narze¢dzi statystycznych
i ekonometrycznych.

Szczegotowe zasady podejécia porownawczego okresla* nota interpretacyjna
»Zastosowanie podej$cia porOwnawczego w wycenie nieruchomos$ci’™. Zgodnie z nia infor-
macje o cenie i cechach nieruchomosci podobnych do nieruchomosci wycenianej moga zostaé
wykorzystane pod warunkiem, ze nieruchomosci byty przedmiotem sprzedazy w okresie
poprzedzajacym nie dtuzej niz o dwa lata date wyceny. W ramach podejscia poréwnawczego
rozroznia si¢ trzy metody szacowania: metode poréwnywania parami, metodg korygowania
ceny Sredniej i metodg analizy statystycznej. Niestety, wspomniana nota w szczegoétach
opisuje zasady stosowania tylko dwoch pierwszych®. Metoda analizy statystycznej jest wciaz
najmniej uregulowana metoda analizy pordwnawczej i w odniesieniu do niej nie powstaty
konkretne standardy zawodowe (Dydenko red. 2006: 305; Hozer red. 2006: 66), przez co
jest rzadko stosowana i niektorzy uwazaja ja za metode martwa (Pawlukowicz 2012: 84).

O ile stosowanie tych najbardziej uregulowanych metod podejscia poréownawczego jest
mozliwe, gdy sa dostepne informacje o cenach zaledwie kilku poréwnywalnych przedmiotéw
wyceny i jednoczes$nie stosowanie ich towarzyszy wycenom indywidualnym, o tyle metode
analizy statystycznej szacowania wartosci rynkowej mozna okresli¢ jako metodg¢ wyceny
masowej (zob. Sawitow 2010). Zaleca sig jej stosowanie w przypadku, gdy rzeczoznawca ma
wyceni¢ jednoczesnie wiele nieruchomosci (np. na potrzeby ustalenia warto$ci katastralnej)
i proces ten staje si¢ duzo krotszy i tanszy, jezeli zostanie zastosowany konkretny algorytm
wyceny (Hozer red. 2006: 261-269). Warto$¢ nieruchomosci okresla si¢ wowczas na podsta-
wie modelu opisujacego zalezno$ci migdzy cechami (lub atrybutami) nieruchomosci a ich
cenami i ze wzglgdu na wlasno$ci estymatorow parametrow powinna by¢ preferowana duza
liczebno$¢ proby. W rzeczywistosci do badania zaleznos$ci stosuje si¢ wiele roznorodnych
metod’, ktdre, jak pokazuja badania, nie zawsze daja takie same efekty (Czaja, Ligas 2010).
Edward Sawitow pisze, ze modele stosowane w wycenie powinny by¢ proste, reprezenta-

4 Obecnie jedynym standardem zawodowym obowiazujacym na podstawie ustawy o gospodarce nieru-

chomosciami wszystkich rzeczoznawcoéw majatkowych jest ogtoszony Komunikatem Ministra Infrastruktury
z 4 stycznia 2010 r. standard zawodowy rzeczoznawcow majatkowych ,,Wycena dla zabezpieczenia wierzytelno-
$ci” (DzUrz Min. Infrastruktury, 2010, nr 1, poz. 1). Powszechne Krajowe Zasady Wyceny (PKZW) opracowane
przez Polska Federacjg Stowarzyszen Rzeczoznawcow Majatkowych s obecnie tylko zalecane rzeczoznawcom
majatkowym. Za: Informacja Komisji (2014).

> Nota NI 1 zostata uchwalona przez Rade¢ Krajowa PFSRM w grudniu 2008 r. i wlaczona jako Nota
Interpretacyjna do zbioru PKZW. Od 1 stycznia 2009 r. zalecana jest do stosowania. Dostgpna na stronie:
www.pfsrm.pl/standardy.

¢ Zasady te przedstawiono rowniez w pracy Wilkowskiej-Kotakowskiej (2012).

7 Niektore z nich przypomniano w pracy Ligasa (2010: 49—62).
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tywne dla lokalnego rynku nieruchomosci i w praktyce najczesciej stosowany jest liniowy
model regresji wielorakiej (2010: 22—-23). Nie jest to jednak powszechna opinia — Jozef Hozer
w publikacjach poleca bardziej skomplikowane postacie, wskazujac niedoskonatosci modeli
liniowych (np. Hozer red. 2006: 261-270). Obok modeli liniowych z wieloma zmiennymi
stosuje si¢ zatem rowniez inne postacie analityczne. Najczgsciej sa to modele wyktadnicze,
nazywane tez log-liniowymi funkcjami regresji (Trojanek 2010a, 2010b, 2012, 2013). Stosuje
si¢ rowniez model potggowy (Baranska 2010) oraz modele dynamiczne, ktorych parametry
sa czesciowo kalibrowane (Hozer red. 2006). Zmienna objasniang w tych modelach jest
cena nieruchomosci lub cena jednostkowa (czyli za m?), a zmiennymi objasniajacymi sa
cechy nieruchomosci. W modelach prébuje si¢ rowniez uwzglednié wplyw czasu na ceng
poprzez wprowadzenie zmiennej czasowej. Zdarza sig, ze estymowane sg rowniez roznego
rodzaje modele segmentowe, w ktorych dopuszcza si¢ zmiennos¢ wyrazu wolnego w czasie
— taka posta¢ modelu czgsto jest przyjmowana w ramach estymacji tzw. modeli regresji
hedonicznej wykorzystywanych do tworzenia bardziej adekwatnych indeksow zmian cen
(Trojanek 2010a).

Charakterystyczna cecha wielu modeli opisujacych zalezno$ci na rynku nieruchomosci
jest wykorzystanie do ich szacowania obserwacji z krotkiego przedzialu czasowego (nawet
z jednego kwartatu), co jest przejawem dostosowania si¢ do wspomnianej powyzej noty in-
terpretacyjnej. Jacek Zyga (2012) pisze, ze zdecydowana wigkszo$¢ przypadkow szacowania
warto$ci nieruchomosci ma charakter oceny migawkowej przypisujacej wynik oszacowania
do konkretnej daty — do szacowania wykorzystuje si¢ stan wiedzy o rynku w waskim
okresie bezposrednio poprzedzajacym dat¢ wyceny lub badania siegajace do najblizszej
historii danego rynku i podejmujace probg predykcji jego zachowan poprzez wprowadzenie
trendu cen. Tymczasem ekonometrykowi takie ograniczenie nakladane na obserwacje moze
wydawac si¢ nieuzasadnione. Bywa, ze relacje migdzy cechami nieruchomosci i ich cenami
pozostaja stabilne i zwigkszanie liczebnos$ci proby przyczynia si¢ do zwigkszenia precyzji
szacunkow (zaktadajac, ze estymator jest zgodny).

Cho¢ na potrzeby wyceny dokonywanej przez rzeczoznawce do konstrukeji modeli
wyceny powinny by¢ wykorzystywane tylko ceny transakcyjne, w rzeczywisto$ci powstaje
sporo opracowan, w ktorych do badania wpltywu poszczegdlnych cech nieruchomosci na
warto$¢ postuzono si¢ cenami ofertowymi (Trojanek 2010a, 2010b, 2012). Chociaz zbieranie
takich niedoskonatych danych jest czasochtonne, badacze decyduja si¢ na to, probujac w ten
sposdb zgromadzi¢ mozliwie peten zakres przydatnych informacji dotyczacych cech i atry-
butéw nieruchomosci. W rzeczywistosci wciaz napotyka si¢ bowiem problem dost¢pnosci
petnych danych (Trojanek 2013: 64), mimo ze od kilku lat prowadzi si¢ prace nad stworzeniem
systemu rejestru cen 1 wartosci nieruchomosci. Prace te zostaty podjgte, gdyz w paragrafie
74 Rozporzadzenia Ministra Rozwoju Regionalnego i Budownictwa z 29 marca 2001 roku
w sprawie ewidencji gruntéw i budynkdéw natozono na starostow obowiazek prowadzenia
takiego rejestru cen i nieruchomosci, okreslonych w aktach notarialnych, oraz wartosci
nieruchomosci okreslanych przez rzeczoznawcow majatkowych w operatach szacunko-
wych. W 2013 roku dostgpno$¢ zgromadzonych danych byta zréznicowana lokalnie, np. we



Ksztattowanie sie cen nieruchomosci w Koninie w latach 2008-2013 491

Wroctawiu dostepne online, w Warszawie mozliwe tylko przepisywanie z kart, ktore zawie-
raja najwazniejsze informacje spisane z aktow notarialnych (Trojanek 2013: 65). Sytuacja
powinna jednak ulec poprawie — 17 stycznia 2013 roku zostalo uchwalone Rozporzadzenie
Rady Ministrow w sprawie zintegrowanego systemu informacji o nieruchomosci. Natozono
w nim na organa administracji rzadowej i samorzadowej obowiazek utworzenia i prowadze-
nia systemu teleinformatycznego, ktory usprawni procesy pozyskiwania i wymiany danych
gromadzonych w r6znych rejestrach publicznych. Petne wdrozenie systemu ma potrwac trzy
i p6t roku (SRMWW 2013: 70).

Dzigki udostepnieniu danych zgromadzonych przez rzeczoznawcow® Powiatowego
Osrodka Geodezji i Kartografii w Koninie mozliwa stata si¢ analiza prawidtowosci
w ksztattowaniu sig¢ cen transakcyjnych mieszkan na rynku wtérnym w tym miescie i ocena
mozliwosci trafnej predykcji cen na podstawie modelu ekonometrycznego.

2. Prezentacja i wstgpna analiza danych

Analizie poddano dane dotyczace 1194 transakcji sprzedazy lokali mieszkalnych na rynku
wtornym w Koninie, majacych miejsce w latach 2008—2013. Dane te obejmowaty date
transakcji, cene transakcyjna mieszkania, ceng jednostkowa (czyli za m?), powierzchnig,
pigtro, na ktorym znajdowat sig lokal, standard lokalu, stan techniczny budynku oraz nazwe
osiedla, w ktorym byta potozona nieruchomosc¢.

Tabela 1

Podstawowe mierniki poziomu i zmiennosci cen transakcyjnych (za m?) w poszczegoélnych latach

badania
Charakterystyka 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Cena maksymalna 3776,60 4604,90 4496,40 4650,09 4000,00 4554,08
Cena $rednia 2198,77 2619,57 2694,36 2704,89 2777,42 2822,23
Cena minimalna 1204,09 1464,99 1200,00 1197,92 1294,03 1500,00
Odchylenie standard. cen 562,33 471,59 575,41 483,43 486,35 524,48
Wspotczynnik zmienno$ci 2% 18 21 18 18 19
(%)
Liczba transakcji 191 151 134 231 250 237

Zrodlo: obliczenia wlasne.

8 Spisuja je z aktow notarialnych wptywajacych na potrzeby ewidencji zmiany wiascicieli.
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Wykres 1. Ksztattowanie sig $rednich, maksymalnych i minimalnych cen transakcyjnych za metr
kwadratowy lokalu mieszkaniowego w latach 2008-2013 — ujgcie nominalne i realne (skorygowa-
ne o inflacjg)

Zrodto: obliczenia whasne na podstawie cen transakcyjnych i rocznych stop wzrostu ogdlnego poziomu cen
w Polsce wedtug danych Eurostatu.

Analizujac ksztaltowanie si¢ liczby zawartych transakcji i §rednich cen za metr kwa-
dratowy lokalu mieszkaniowego w Koninie w latach 2008-2013 (wybrane charakterystyki
zestawiono w tabeli 1), mozna stwierdzié, ze rynek nieruchomosci przeszedt czas kryzysu
spokojniej niz najwieksze polskie miasta’. Ceny w ujeciu nominalnym rosty, ale coraz
wolniej, jednak stopa wzrostu cen byta od 2010 roku nie wyzsza od stopy inflacji, co oczy-
wiscie mialo wpltyw na brak wzrostoéw w ujgciu realnym (wykres 1). Najwigksza zmiennosé
cen zanotowano w 2008 roku, kiedy ceny obserwowane mogly odchyla¢ si¢ od $redniej
nawet o 26%. W latach 2009-2013 wspotczynnik zmiennos$ci ksztattowat si¢ na nizszym
i stabilnym poziomie (18-21%)).

Analizujac struktur¢ mieszkan bedacych przedmiotem sprzedazy, mozna zauwazyc,
ze pod wzgledem kondygnacji byla stabilna: 32% mieszkaf usytuowanych na parterze,
natomiast mieszkania potozone na kolejnych czterech pigtrach stanowity zwykle okoto
16% badanej proby. Poprawie ulegta struktura mieszkan pod wzgledem standardu lokalu
— o ile w latach 2008-2012 udziat mieszkan o niskim standardzie wynosit 37%, a $rednim
57%, o tyle w 2013 roku ich udziaty ksztattowaty si¢ odpowiednio: 22% i 67%. Poprawie
ulegta réwniez struktura mieszkan pod wzglgdem stanu technicznego budynku — w latach
2008-2012 udziat budynkéw o przecigtnym stanie technicznym wynosit 31%, a dobrym
57%, natomiast w 2013 roku odsetki te uksztattowaty si¢ odpowiednio na poziomach: 14%
i1 68%.

° W najwigkszych miastach w Polsce ceny (zwlaszcza na rynku pierwotnym) spadaty od drugiej potowy
2007 r. Zob. Straczkowski (2009: 47), mBank (2014), BRE Bank (2012: 74), Trojanek (2010b: 39—40).
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3. Zalezno$ci migdzy cenami jednostkowymi mieszkan
a cechami nieruchomosci w §wietle wynikéw analizy statystycznej

Aby ocenit, czy poszczegolne cechy nieruchomosci wptywaja na ksztattowanie si¢ srednich
cen jednostkowych (za m?), przeprowadzono parametryczny test jednoczynnikowej analizy
wariancji'® (zaktadajac rdownos$¢ wariancji cen w wyrdznionych grupach oraz uchylajac te
zalozenie, czyli stosujac test F Welcha). Ze wzgledu na fakt, Zze rozktad cen istotnie rdznit
si¢ od normalnego, dodatkowo zastosowano najbardziej wskazany w takiej sytuacji test
nieparametryczny Kruskala—Wallisa. Zweryfikowano réwniez zalozenie o stato$ci wariancji
ceny w badanych grupach, stosujac test Browna—Forsytha.

Ksztattowanie sig¢ $rednich cen jednostkowych w okresie 2008-2013 przy réznych
wariantach cech i atrybutéw wraz z wynikami testow statystycznych zestawiono w tabeli 2.

Tabela 2

Wyniki badania zalezno$ci cen $rednich od warto$ci wybranych cech lokalu mieszkalnego

Watisnt cocly N Sredr;ia cena  Odchylenie Wyniki analizy statystycznej

zam standardowe nazwa testu stat. wart. p
Kondygnacja
Pigtro 4 229 2451,817 598,5236 ANOVA-F 16,18 0,000
Pigtro 3 200 2574,272 562,9147 Browna—Forsythe’a 4,03 0,003
Pigtro 2 176 2738,969 469,5987 F Welcha 15,06 0,000
Pigtro 1 203 2838,798 529,6573 Kruskala—Wallisa 46,96 0,000
Parter 386 2668,291 527,7525
Standard lokalu
Niski 410 2163,2 385,0017 F ANOVA 699,89 0,000
Sredni 707 2825,416 372,926 Browna—Forsythe’a 7,36 0,001
Wysoki 77 3662,481 327,2396 F Welcha 761,74 0,000

Kruskala—Wallisa 609,89 0,000

Stan techniczny budynku

Przecigtny 330 2099,692 370,4312 F ANOVA 757,16 0,000
Dobry 704 2732,56 375,044 Browna—Forsythe’a 8,44 0,000
Bardzo dobry 160 3442,014 315,3612 F Welcha 869,12 0,000

Kruskala—Wallisa 660,85 0,000

Zrodlo: badania wlasne.

10 Opis stosowanych testow mozna znalez¢ w pracach Aczela (2000) i Stanisza (2006).
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Podsumowujac przedstawione wyniki, nalezy stwierdzi¢, ze $rednia cena jednostkowa
zalezy od wariantu badanych cech nieruchomosci (w kazdym przypadku uzyskano podstawy,
by odrzuci¢ hipoteze zerowa o rownosci $rednich w badanych grupach). Cho¢ nie przedsta-
wiono juz szczegdlowych wynikow testu Tukeya i jego nieparametrycznego odpowiednika,
juz na podstawie podanych $rednich cen za metr kwadratowy mozna rozpozna¢ kierunki
istniejacych zaleznosci. Zgodnie oczekiwaniami: im wyzszy jest standard i stan techniczny
budynku, tym wyzsza cena. Nie zaskakuje rowniez fakt, ze Srednie ceny jednostkowe na
pierwszym i drugim pigtrze sa wyzsze od tych na parterze i od tych na trzecim i czwartym
pigtrze (w budynkach czteropigtrowych czgsto nie ma przeciez wind).

Niestety, wyniki testu Browna—Forsythe’a wskazuja, ze wariancja ceny jednostkowej nie
jest rowna w badanych grupach — przyktadowo ceny za metr kwadratowy mieszkania na
drugim pigtrze byty mniej zréznicowane niz na pigtrze czwartym. Mniejsze zréznicowanie
cen zaobserwowano w przypadku wysokiego standardu mieszkania i bardzo dobrego stanu
budynku niz w przypadku niskiego standardu czy przecigtnego stanu budynku. W konse-
kwencji zatozenie o homoskedastycznym sktadniku losowym w modelu regresji moze by¢
niestety niespetnione.

4. Konstrukcja, interpretacja i ocena ekonometrycznego modelu wyceny

Wykorzystujac 957 obserwacji z lat 2008—2012 i 237 obserwacji z 2013 roku, postanowiono
oszacowac¢ parametry modelu opisujacego ksztaltowanie si¢ cen transakcyjnych za lokale
mieszkaniowe uzyskanych na rynku wtéornym w Koninie i oceni¢ jako§¢ wynikajacych
z niego prognoz. Postanowiono, ze prognozy cen mieszkan beda ustalone dla wszystkich
transakcji majacych miejsce w 2013 roku.

Aby zweryfikowa¢ hipoteze, ze do konstrukcji modelu wyceny warto wykorzystaé jak
najwigcej obserwacji historycznych (zamiast zastosowac¢ zasade podej$cia poréwnawczego,
ograniczajaca dostgpne obserwacje historyczne do transakcji majacych miejsce w czasie
ostatnich dwoch lat), postanowiono zrealizowa¢ dwie nastgpujace procedury konstruowania
modelu:

— procedura 1° — model oszacowano na podstawie wszystkich dostepnych przed 2013

rokiem obserwacji, czyli na podstawie 957 danych o cenach i cechach mieszkan
w transakcjach sprzedazy majacych miejsce w latach 2008—-2012; model ten zasto-
sowano nastgpnie do ustalenia prognoz cen w transakcjach sprzedazy w 2013 roku;

— procedura 2’ —na potrzeby prognozowania cen w kazdym kolejnym miesiacu 2013 roku

skonstruowano odrgbnie dla kazdego miesiaca odpowiedni model wyceny szacowany
na podstawie danych o cenach i cechach lokali mieszkaniowych sprzedanych tylko
w czasie ostatnich 24 miesigcy (w konsekwencji zaden z modeli nie byl szacowany na
podstawie danych sprzed 2011 roku, a ostatni z dwunastu modeli oszacowano przede
wszystkim na podstawie obserwacji z 2012 roku i w duzej mierze z 2013); kazdy
model wykorzystano zatem do ustalenia prognozy cen tylko w kolejnym miesiacu.
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Niezaleznie od zakresu ,,proby uczacej” zatozono, ze wtasciwa postacia modelu bedzie
model liniowy wzgledem parametrow. Na wybor takiej postaci mialy wplyw przede
wszystkim dwa fakty. Po pierwsze, wprowadzenie wartosci cech za pomoca zmiennych
binarnych daje szans¢ na uchwycenie ewentualnych nieliniowych zaleznosci. Po drugie,
otrzymane wyniki beda punktem odniesienia dla efektow zastosowania modeli bardziej
skomplikowanych, ktorych estymacja jest planowana. Zestaw wszystkich zmiennych modelu
przedstawiono w tabeli 3.

Tabela 3

Zmienne objasniajace w ekonometrycznym modelu wyceny

Jednostka

Zakres informacji . .
i warianty cechy

Sposoéb uwzglednienia w modelu ekonometrycznym

Cena transakcyjna w zt zmienna zalezna ciagla
Powierzchnia wm’ zmienna objasniajaca ciagla
(i powierzchnia?) (w m?) ) Jaca clag

. rt igtro I, pigt . . .
Kondygnacja ?I’Cj pei:er;’trpchllf p;;iz IRI cztery zmienne zero-jedynkowe, wariant bazowy: parter
Standard lokalu niski, §redni, wysoki dwie zmienne binarne, wariant bazowy: standard niski
Stan techniczny przecigtny, dobry

budynku bardzo dobry dwie zmienne binarne, wariant bazowy: stan przecigtny

jedenascie zmiennych binarnych odpowiadajacych jedenastu
Lokalizacja osiedle, ulica osiedlom, wariant bazowy: osiedle o $redniej cenie
jednostkowej najblizszej Sredniej catkowitej

zmienna czasowa: t = 1 w pierwszym tygodniu 2008, t =2
dzieh zawarcia w drugim tygodniu 2008, t = 260 w ostatnim tygodniu 2012

Data sprzedaz .
P Y transakcji jedenadcie zmiennych binarnych odpowiadajacych kolejnym

miesigcom, wariant bazowy: styczen

Zrédto: opracowanie wiasne.

Oprocz zmiennych reprezentujacych cechy mieszkania do modelu wprowadzono
zmienng czasowa. Poniewaz cena jednostkowa rosta, ale coraz wolniej, i dodatkowo wciaz
aktualne byty rekomendacje ,,S” i ,,T”” Komisji Nadzoru Finansowego!! w zakresie polityki
ostrozno$ciowej bankow przyczyniajace si¢ do ostabienia strony popytowej rynku, uznano,
ze wlasciwe bedzie zalozenie o hiperbolicznym trendzie cen (niestety, dane nie umozliwity
zidentyfikowania cyklu koniunkturalnego). Postanowiono réwniez uwzglgdni¢ wpltyw
ewentualnych czynnikoéw sezonowych poprzez wprowadzenie zmiennych binarnych dla
poszczegdlnych miesigey.

Ze wzgledu na fakt, ze diagnostyczny test liniowo$ci modelu wskazywal, iz wprowa-
dzenie do modelu kwadratu powierzchni mieszkania przyczynia sig istotnie do wyjasnienia

' Dostepne na stronach: www.knf.gov.pl/Images/RekomendacjaT tcm75-33586.pdf oraz www.knf.gov.pl/
Images/ Rekomendacja_S_18-01-2011_tcm75-25296.pdf (25.08.2014).
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odchylen z modelu liniowego, postanowiono oprocz modelu, w ktérym wprowadzono liniowa
zaleznos$¢ cen od powierzchni (wersja A), dodatkowo oszacowac i oceni¢ model (wersja B),
w ktorym w roli zmiennej objasniajacej wystapia rowniez przeksztalcenia powierzchni
(kwadrat, odwrotno$¢, logarytm). Jedynym istotnym przeksztatceniem okazywat si¢ jednak
kwadrat powierzchni.

Do estymacji zastosowano metod¢ najmniejszych kwadratow. W pierwszym kroku
wyeliminowano obserwacje nietypowe. Przy ich identyfikacji kierowano si¢ wartoscia
tzw. dzwigni (h) oraz wynikami testu DFFITS. Ze zbioru zmiennych objasniajacych usunig-
to siedem obserwacji, ktore charakteryzowaty si¢ zaréwno wysoka wartoscia tzw. dzwigni
(h), jak 1 przekraczaly warto$¢ krytyczna w tescie DFFITS. Wysoka warto$¢ dzwigni
charakteryzowata przede wszystkim te nieruchomosci, ktorych powierzchnia odstawata od
standardow (powyzej 100 m?). Zmienne istotne ustalono w procedurze regresji korkowej
wstecznej, przyjmujac 5% poziom istotnosci.

Uzyskane w ramach procedury 1° oceny parametrow i wybrane charakterystyki dwoch
modeli zestawiono w tabeli 4. W wersji A modelu zatozono liniowa zalezno$¢ ceny od
powierzchni, w wersji B modelu dopuszczono takze nieliniowa zaleznos¢.

Oba otrzymane modele wyjasniaja 87% zmiennosci cen, co §wiadczy o ich dosy¢
dobrym dopasowaniu. Kierujac si¢ kryterium informacyjnym Schwarza i ocena btedu
standardowego reszt, nieco wyzej mozna jednak ocenia¢ dopasowanie modelu, w ktérym
uwzgledniono nieliniowa zalezno$¢ ceny za mieszkanie od jego powierzchni. Czynniki
losowe w tym przypadku moga powodowaé odchylenie rzeczywistych cen od modelo-
wych $rednio o 16 053,18 zt, co stanowi 13,0% $redniej wartosci obserwowanych w latach
2008-2012 cen transakecyjnych. Cho¢ odchylenia takie wydaja si¢ znaczace, trzeba zwrocié
uwagg, ze odchylenie standardowe rzeczywistych cen wynosi znacznie wigcej: 44 800,47 zt,
co stanowi az 36% Sredniej. Pozytywnie nalezy oceni¢ brak autokorelacji odchylen danych
od modelu (wartos$¢ statystyki Durbina—Watsona jest bliska 2) — taka autokorelacja mogtaby
na przyklad by¢ wynikiem zastosowania nieodpowiedniej postaci analitycznej trendu (lub
catego modelu).

Analizujac uzyskane oceny parametrow modelu ekonometrycznego, trzeba przede
wszystkim stwierdzi¢, ze potwierdzaja one zauwazone w poprzednim punkcie prawidto-
wosci. Aby to zauwazy¢, trzeba pamigtac, ze znaki dodatnie (ujemne) oznaczaja, ze przy
danym wariancie cechy jakosciowej (np. standard $redni, wysoki) mozna spodziewaé si¢
ceny odpowiednio wyzszej (nizszej) niz dla nieruchomosci o bazowym wariancie cechy (np.
standard niski). Nieistotno$¢ zmiennej oznaczajacej, ze nieruchomos$¢ miesci si¢ na trzecim
pigtrze, oznacza tylko tyle, ze ceny mieszkan potozonych na tej kondygnacji nie r6znig si¢
od cen bazowych (czyli cen mieszkan potozonych na parterze, w warunkach ceteris paribus).
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Tabela 4

Parametry modeli opisujacych ksztattowanie si¢ ceny lokalu mieszkaniowego w Koninie w latach
2008-2012, ustalone w ramach realizacji procedury 1°

. Wersja A Wersja B

Zmienne — —
parametr wartosc p parametr warto$¢ p

Stata —22156,5 0,0000  -35861,9 0,0000
Powierzchnia 2410,28 0,0000 2976,69 0,0000
Kwadrat powierzchni nie uwzgledniono -4,89121 0,0003
1/t (trend) =77711,7 0,0000  —78220,1 0,0000
Standard $redni 20703,8 0,0000 20464,2 0,0000
Stdandard wysoki 37957,9 0,0000 38035,1 0,0000
Budynek_dobry_stan 13142,9 0,0000 14508,5 0,0000
Budynek_b_dobry_stan 23597,7 0,0000 15095,2 0,0000
Pigtrol 148222 0,0000 8182,58 0,0000
Pigtro 2 14805,8 0,0000 13265,9 0,0000
Pigtro 4 8532,69 0,0000 23703,3 0,0000
Os_Chorzen 17778,8 0,0000 16059.,9 0,0000
Os_Gostawice —-14579,3 0,0000  -16038,4 0,0000
Os_Starowka 8772,25 0,0002 7070,96 0,0020
Os_Sikorskiego 9483,07 0,0187 7374,28 0,0050
Os_Zatorze 3612,92 0,0347 nieistotna
Os_I nieistotna —4164,15 0,0456
Charakterystyki modeli
Btad standardowy reszt 16 144,4 16 053,18 zt
1\(’;’:(;))\()’)V}ijynnik zmiennosci 13.1% 13.0%
Statystyka DW 1,91 1,92
Wspotczynnik determinacji R 87% 87%
Is{gifv’:r‘;;“ bayesowskie 2119343 2118851
Charakterystyki zmiennej zaleznej
Srednia wartoé ceny mieszkania w probie 123 598,99 zt
Odchylenie standardowe ceny w probie 44800,47 zt
Wspoétezynnik zmiennosci losowej cen 36%

Zrodlo: obliczenia wlasne.

Trend wskazuje, Ze ceny rosna coraz wolniej, natomiast nieistotno$¢ zero-jedynkowych
zmiennych powigzanych z miesigcami oznacza, ze nie wykryto sezonowosci w ksztattowa-
niu si¢ cen.

Aby wlasciwie zrozumie¢ wptyw kwadratu powierzchni na ceng za dany lokal mieszka-
niowy, trzeba zwrdci¢ uwage na ujemny znak parametru przy tej zmiennej. Oznacza on, ze
zalezno$¢ ceny od powierzchni opisuje parabola o ramionach zwrdconych w dét — wynika
Z tego, ze istnieja zatem takie powierzchnie mieszkania (optymalne, nie za mate, nie za
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duze), przy ktorych mozna liczy¢ na wyzsza cena. By¢ moze wynika to z wigkszego popytu
na mieszkania o takim metrazu.

Modele pokazuja réwniez duze znaczenie lokalizacji mieszkania. Na uwage zastuguje
réowniez fakt, ze wérdd osiedli, na ktérych mozna oczekiwa¢ wyzszych cen za mieszkanie,
znalazly sig te, ktore znajduja si¢ na skraju tzw. strefy ekologicznej — jest to strefa, ktora
zgodnie z ,,Zintegrowanym lokalnym programem rewitalizacji miasta Konina” (zatacznik
do Uchwaty nr 156 z 29 czerwca 2011) ma stanowi¢ potozony wzdtuz Warty obszar przyrod-
niczo-krajobrazowy, w ktorym zaktada si¢ rozwoj ustug sportowo-rekreacyjnych. Ten sam
dokument wyrdznia strefg ,,Goslawice” — jako tg, w ktérej nalezy rozwiazywac powazne
problemy spoteczne. Na tym osiedlu odnotowuje si¢ znacznie wyzsze niz $rednia w miescie
wskazniki ubdstwa, przestgpczosci, zaniechania edukacji wérdd nieletnich. Wobec tego
faktu nie dziwi ujemny parametr przy zmiennej przyjmujacej warto$¢ jednostkowa, gdy
wyceniana nieruchomos$¢ potozona jest na tym osiedlu.

Na podstawie oszacowanych w ramach procedury 1° modeli postawiono prognozy cen
lokali mieszkaniowych dla 237 transakcji majacych miejsce w 2013 roku. Ceny ksztaltowaty
si¢ wowczas na poziomach migdzy 50 000 a 275 000 zt. Wspotczynnik zmiennos$ci cen
wynosit 36%.

Dla kazdej punktowej prognozy ustalono btad prognozy ex ante oraz dwie prognozy
przedzialowe: prognoza punktowa +/— oszacowany btad ex ante oraz 95-procentowy prze-
dziat ufnosci konstruowany przy zatozeniu normalnego rozktadu odchylen wywotywanych
czynnikami losowymi. Ksztaltowanie si¢ rzeczywistych cen mieszkan i prognoz punktowych
(wraz z 95-procentowym przedziatem ufnosci dla zmiennej prognozowanej) ustalonych
dla transakcji w I kwartale 2013 roku na podstawie modelu w wersji B przedstawiono na
wykresie 2 (podobnie przebiegatyby wykresy dla pozostatych kwartatow).
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Wykres 2. Ksztattowanie sig¢ cen lokali mieszkaniowych w kolejnych transakcjach I kwartatu 2013
na tle prognozy punktowej i krancoéw 95-procentowego przedziatu ufnosci

Zrodlo: obliczenia wlasne.
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Juz analiza wykresu pozwala zauwazy¢, ze rzeczywiste ceny najczesciej byty zblizo-
ne do cen prognozowanych i tylko w bardzo nielicznych przypadkach nie zostaty objgte
przedziatem ufnosci. Wyniki doktadnej analizy ksztattowania si¢ bledow ex post w obu
wersjach modelu zestawiono w tabeli 5. Wskazuja one, ze zastosowanie wersji B modelu
(uwzgledniajacej paraboliczny wptyw powierzchni na ceng) pozwala na uzyskanie nieco
trafniejszych prognoz (cho¢ réznice w jakosci prognoz nie sa spore).

Tabela 5

Mierniki jakos$ci prognoz ex post w przypadku modeli szacowanych na podstawie danych z lat
2008-2012 — efekty zastosowania procedury 1°

Mierniki jakosci prognoz Wersja A Wersja B

Sredni blad predykcji (ME) 1 178,30 zt 1 149,40 zt
Sredni btad procentowy (MPE) -0,82% —0,64%

Sredni btad absolutny (MAE) 12 427 zt 12 244 7

Sredni absolutny btad procentowy (MAPE) 9,89% 9,69%
Obserwacje zawarte w przedziale: prognoza+/— btad ex ante 172/237 (72,6%) 177/237 (74,4%)
Obserwacje zawarte w 95-procentowym przedziale ufnosci 223/237 (94,1%) 224/237 (94,5%)

Zrédto: obliczenia wlasne.
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Wykres 3. Histogram dla btedow prognoz ex post uzyskanych w przypadku zastosowania wersji B
modelu oszacowanego na podstawie danych z lat 2008-2012

Zrédto: obliczenia wlasne.

Interpretujac mierniki jakos$ci prognoz dla modelu B, mozna stwierdzi¢, ze w 74,4%
przypadkow rzeczywista cena nie odchylita si¢ od prognozy o wigcej niz szacowany
ex ante btad prognozy. Zgodnie z definicja przedziatu ufnosci skonstruowane przedziaty
mialy z prawdopodobienstwem 95% objac rzeczywiste ceny — tak si¢ prawie stato. Co wazne,
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sredni btad predykcji nie jest znaczny, co oznacza, ze prognozy nie byly systematycznie
zawyzone (lub systematycznie zanizone). Btad prognozy ex post stanowit srednio 9,85%
rzeczywistej ceny mieszkania —nie jest to moze niski btad, ale mozliwy do zaakceptowania,
jezeli wezmie si¢ pod uwage fakt, ze wspotczynnik zmiennosci cen w 2013 roku wynosit
duzo wigcej: 36%. Doktadny rozktad bledow ex post zilustrowano na histogramie (wykres 3).
Widoczna na nim jest delikatna asymetria lewostronna, jednak sama warto$¢ wspotczynnik
asymetrii (—0,066) nie budzi wigkszych zastrzezen. Warto jednak szukaé przyczyn poja-
wienia si¢ obserwacji w ogonie rozktadu. Dodatkowej analizie poddano zatem wszystkie
te przypadki, w ktoérych btad prognozy pochodzit z ogona rozktadu biledéw. Okazato sig,
ze kolejne siedem najbardziej nietrafnie wycenionych nieruchomosci byto potozonych na
osiedlu Chorzen, przy czym gltownie w czgsci osiedla graniczacej z torami kolejowymi, a nie
z wspominana juz strefa ekologiczna. Dowodzi to, ze byloby wskazane, by przy konstrukcji
ekonometrycznego modelu wyceny starac si¢ wprowadzaé jeszcze wigcej cech lokali — o ile
prawnie mozliwe jest otrzymanie tych informacji.

Cho¢ jako$¢ modeli i prognoz uzyskanych w wyniku realizacji procedury 1° wydaje
si¢ dosy¢ wysoka, uzyskane efekty nalezy jeszcze ocenié¢ na tle tych uzyskanych dzigki
zastosowaniu procedury 2°, zgodnej z zasada stosowang przez rzeczoznawcoéw w podejsciu
poréwnawczym do wyceny. Zestaw istotnych determinant cen mieszkan w tych modelach nie
r6znit sie zasadniczo od determinant ustalonych w ramach procedury 1°. Cecha roznicujaca
te modele jest nieistotnosé trendu w modelu wyceny, co jest wynikiem wyraznego spadku
dynamiki wzrostu cen w latach 2011-2013 (wykres 1). Poniewaz prezentacja szczeg6lowa
wszystkich dwunastu modeli nie jest mozliwa, postanowiono ograniczy¢ si¢ do tacznej
prezentacji miernikow jakosci prognoz ustalanych na ich podstawie. Mierniki te zestawiono
w tabeli 6.

Tabela 6

Mierniki jakos$ci prognoz ex post uzyskanych w przypadku zastosowania modeli szacowanych na
podstawie obserwacji z dwu lat poprzedzajacych okres wyceny — efekty zastosowania procedury 2°

Mierniki jakosci prognoz Wersja A Wersja B

Sredni blad predykcji (ME) 402,34 zt —-167,39 zt

Sredni btad procentowy (MPE) -1,25% —1,48%

Sredni btad absolutny (MAE) 12 206 zt 12 263 zt

Sredni absolutny btad procentowy (MAPE) 9,77% 9,86%
Obserwacje zawarte w przedziale prognoza+/— blad ex ante 170/237 (71,7%) 172/237 (72,6%)
Obserwacje zawarte w 95% przedziale ufnosci dla prognozy 222/237 (93,7%) 221/237 (93,3%)

Zrédto: obliczenia wlasne.

Mierniki jakosci prognoz uzyskane w tym przypadku nie wskazuja, by model uwzgled-
niajacy nieliniowy wptyw powierzchni na ceng pozwalat ustalaé trafniejsze prognozy —
w wersji A 1 B ksztaltuja si¢ na bardzo zblizonych poziomach. Trzeba jednocze$nie zwrdcic
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uwage, ze mierniki jako$ci prognoz uzyskanych poprzez ekonometryczng analiz¢ mniej
licznych obserwacji historycznych nie sg znaczaco nizsze od miernikow jakos$ci prognoz
uzyskanych dzigki analizie szerszego zbioru danych. Taki rezultat niestety nie powala na
jednoznacznie pozytywne zweryfikowanie przyjgtej na wstepie hipotezy badawcze;.

Uwagi koncowe

W ostatnich latach wiele uwagi poswigca si¢ zagadnieniu wyceny nieruchomosci w zwiagzku
z tym, ze W przeszacowaniu cen i niewlasciwej polityce kredytowej bankow hipotecznych
w Stanach Zjednoczonych upatruje si¢ przyczyn kryzysu finansowego dotykajacego w wigk-
szym lub mniejszym stopniu wlasciwie wszystkich. Analiza ksztattowania si¢ cen mieszkan
w Koninie w latach 2008-2013 roku tez pozwolita dostrzec skutki kryzysu — bylo nim
wyrazne zahamowanie wzrostu cen. Jednocze$nie poréwnujac poziomy i tendencje zmian
cen mieszkan w Koninie z poziomami i trendami cen w najwigkszych miastach Polski,
mozna stwierdzi¢, ze problem przeszacowania dotyczyl raczej tej drugiej grupy — w jej
przypadku obserwowano nawet spadki cen.

W artykule zastosowano podstawowe metody analizy statystycznej (i ekonometrycznej)
do badania prawidlowosci w ksztaltowaniu si¢ cen mieszkan. Metoda analizy statystycznej
jest w praktyce najrzadziej stosowana metoda wyceny nieruchomos$ci w podejsciu porow-
nawczym. W artykule pokazano jednak, ze ekonometryczny model wyceny, w ktérym po-
szczegolne nieruchomosci opisane sa zestawem nawet tych najbardziej podstawowych cech,
moze stanowi¢ narzgdzie ustalania trafnych prognoz. Wydaje sig, ze jezeli rzeczywiscie
zostanie rozwinigty odpowiedni, tatwo dostepny rejestr transakcji na rynku nieruchomosci,
metoda analizy statystycznej (w tym modelowanie i prognozowanie ekonometryczne)
powinna stac¢ si¢ nie tylko metoda wyceny masowej, ograniczonej do waskiego zastosowa-
nia, lecz takze przydatnym narzedziem dla kazdego rzeczoznawcy. Jej zaletq jest niski koszt
uzyskania jednostkowej wyceny. Co wigcej, wydaje sig, ze gdyby t¢ metodg upowszechnic,
wyceny opracowywane przez réoznych rzeczoznawcow statyby sig bardziej zgodne i mniej
subiektywne — opisywana metoda moze by¢ oparta na duzej liczbie obserwacji.

Cho¢ ekonometryk, rozumiejac praktyczne znaczenie cechy estymatora parametréw
strukturalnych, jaka jest jego zgodnos¢, staratby si¢ szacowac parametry modelu wyceny
na podstawie jak najwigkszej (w granicach rozsadku) liczby obserwacji, wyniki przeprowa-
dzonego badania nie wskazuja, by takie podejscie bylo zdecydowanie wtasciwsze niz podej-
Scie, jakie zaleca si¢ rzeczoznawcom nieruchomosci. Okazato si¢ bowiem, ze zwigkszenie
liczebnosci proby o obserwacje poprzedzajace moment wyceny o 3—4 lata tylko nieznacznie
poprawia jako$¢ prognoz. Ta poprawa moze byé uznana za mato znaczaca z praktycznego
punktu widzenia, réwniez ze wzgledu na fakt, ze zawsze istnieje ryzyko zmian trendow
na rynku nieruchomosci, co kaze przywiazywac wigksza wage do aktualnych obserwacji.

W artykule oceniono jakos$¢ liniowych wzgledem parametréw ekonometrycznych modeli
wyceny i wynikajacych z nich prognoz cen transakcyjnych. Zastosowana posta¢ analitycz-
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na jest niewatpliwie jedna z najprostszych i nie jest pozbawiona wad, o ktorych dotad nie
wspomniano. I tak, rozktad reszt modelu nie byt normalny — cho¢ teoretycznie mogto si¢ to
przetozy¢ np. na zbyt waskie ustalenie przedziatéw ufnosci dla warto$ci prognozowanych,
w praktyce skonstruowane przedziaty objely jednak wystarczajacy odsetek rzeczywistych
cen. Co wazniejsze jednak, reszty charakteryzowaly si¢ zmienna wariancja. Juz z tego
wzgledu badania powinny by¢ kontynuowane. Mozna rozwazy¢ zastosowanie wazonej
metody najmniejszych kwadratéw, poniewaz klasyczny estymator parametrow struktu-
ralnych modelu w warunkach heteroskedastycznos$ci przestaje by¢ efektywny, a estymator
btedu prognozy staje si¢ obciazony. Dodatkowo efekty stosowania prostego modelu wyceny
powinny zosta¢ poréwnane z efektami zastosowania modeli o bardziej skomplikowanych
postaciach analitycznych.

Mimo tych wszystkich brakéw udato si¢ pokazaé, ze na rynku wystgpuja wyrazne pra-
widtowosci w ksztaltowaniu si¢ cen lokali mieszkaniowych i warto je opisaé, konstruujac
ekonometryczne modele wyceny. Modele takie stanowia narzedzie iloSciowego pomiaru
wptywu réznych czynnikéw na ceng, w tym (jak udalo si¢ pokazaé¢ na przykladzie) czyn-
nikow spoteczno-ekonomicznych.
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HOUSE PRICES IN THE SECONDARY MARKET IN KONIN IN 2008-2013. DESCRIPTION
OF REGULARITIES AND ASSESSMENT OF THE ACCURACY OF FORECASTS BASED
ON THE CLASSICAL REGRESSION MODEL

Abstract: In this paper author uses parametric and non-parametric statistical methods and classical econome-
tric modeling to describe the regularities in the formation of apartment prices in the secondary market during
the period 2008-2012 in Konin. It is shown that due to the existence of strong relationships between features
of the property and its market price it is possible to construct an econometric model (even quite simple), which
allows to appoint correct forecast of prices in transactions taking place in the next year, i.e. 2013. Therefore,
author postulates that the scope and popularity of the use of statistical methods for the valuation of real estate
in Poland should increase. The applied research procedure was to allow verification of the hypothesis about the
irrelevance of standard restrictions on the time range of the data used in the methods of comparative valuation
of the property. The results indicate that inclusion of the older observations to the estimation sample doesn’t
significantly increase the quality of forecasts resulting from obtained model.

Keywords: determinants of residential property prices, property valuation, econometric model of house price






