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Analiza trendu zmiany cen nieruchomosci w czasie**

1. Wprowadzenie

W zakresie prac zwigzanych zaréwno z wycena nieruchomosdci, jak i analiza
dotyczaca inwestowania w réznego rodzaje nieruchomosci, jednym z podstawo-
wych problemow, jakie pojawiaja sie¢ w trakcie wykonywanych tych czynnosci, jest
korekta cen uzyskanych w wyniku transakcji sprzedazy nieruchomosci na date
sporzadzenia operatu szacunkowego badz date prowadzanych analiz na rynku
nieruchomosci.

W ostatnich latach obserwuje sie wzrastajace zainteresowanie wsrdd potencjal-
nych nabywcéw mozliwoscig ulokowania wtasnego kapitatu w nieruchomosciach.
Duze roznice w zmianie poziomu cen w obrocie rynkowym wystapity po okresie
uzyskania przez Polske statusu jednego z panstw cztonkowskich Unii Europejskie;j.
Sytuacja ta przyczynita si¢ do traktowania nieruchomosci jako godnego obiektu
do inwestycji nie tylko wérod mieszkancéw Polski, ale rowniez obcokrajowcow.
Zmiany te, zauwazalne gléwnie w miastach, przyczynily sie do znacznego wzro-
stu cen nieruchomosci w stosunkowo krétkim okresie czasu. Popyt na nierucho-
mosci, gtéwnie lokale mieszkalne, przewyzszajacy podaz, ktdrej granice na rynku
wtérnym sa ograniczone, wptynat na wzrost udziatu rynku pierwotnego w obro-
cie nieruchomos$ciami lokalowymi, jak i zabudowanymi. Tak szybkie tempo zmian
w zakresie ksztaltowania sie cen transakcyjnych, szczegdlnie w ostatnim roku,
powoduje koniecznos¢ uwaznej i odpowiedniej korekty cen transakcyjnych uzy-
skanych w wyniku czynnosci sprzedazy nieruchomosci, pochodzacych z réznych
okresow czasowych na date analizy.

Biorac pod uwage, iz rzeczoznawca majatkowy przy sporzadzaniu operatu
szacunkowego moze zamiesci¢ w zbiorze nieruchomosci podobnych przyjetych do
okreslenia warto$ci przedmiotu wyceny, nieruchomosci, ktore byty przedmiotem
obrotu rynkowego w ciggu ostatnich dwdch lat od daty wyceny, powinno si¢ zwrd-
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ci¢ wigksza uwage na analize ksztaltowania sie cen transakcyjnych. Okres dwdch
lat jest znaczaco diugim przedzialem czasowym, szczegdlnie w obliczu szybko do-
konujacych si¢ zmian gospodarczych, politycznych i spolecznych, ktdére przyczy-
niajq sie do bardzo duzych zmian w poziomie ksztattowania si¢ cen transakcyjnych
nieruchomosci.

W dalszej czesci artykutu przedstawiono praktyczne omowienie tego proble-
mu na przykladzie lokali mieszkalnych usytuowanych w Krakowie, w dzielnicy
Krowodrza.

Krakéw - bedac jednym z najatrakcyjniejszych miast Polski - cieszy sie duzym
zainteresowaniem ws$rod nabywcdéw nieruchomosci, co bardzo wyraznie mozna
byto zauwazy¢ w ostatnich kilkunastu miesigcach.

Analizowana dzielnica umiejscowiona jest w zachodniej czesci Krakowa. Jej
granice wyznaczajq ulica ks. Jozefa, aleja Krasinskiego, aleja A. Mickiewicza, aleja
J. Stowackiego oraz aleja 29 Listopada.

Zgromadzono dane dotyczace 307 lokali mieszkalnych z analizowanej dzielni-
cy, ktére w okresie od wrzesnia 2004 r. do pazdziernika 2005 r. byly przedmiotem
obrotu rynkowego.

Kazdej nieruchomosci przyporzadkowano cechy takie jak:

— otoczenie nieruchomosci,
— standard,

— dostep komunikacyjny,

- lokalizacja,

— cena transakcyjna,

— data transakgcji.

Atrybuty: otoczenie, standard oraz dostep komunikacyjny zostaty opisane za pomo-
ca czterostopniowej skali w zakresie od ,-1” do ,,2”, gdzie: ,-1”, ,,0”, ,1”, ,2” oznacza-
ja odpowiednio w kolejnosci: ,niekorzystny”, , przecietny”, , korzystny” i ,,bardzo
korzystny” wptyw danej cechy na ksztattowanie si¢ ceny transakcyjne;j.

W przypadku cechy ofoczenie brano pod uwage charakter zabudowy w sasiedz-
twie nieruchomosci wycenianej, obecnos¢ obiektéw handlowo-ustugowych, oswia-
towych, kulturowych i administracyjnych, terenéw zieleni, placow zabaw oraz po-
ziom bezpieczenstwa okolicy.

W zakresie cechy standard kierowano si¢ oceng standardu technicznego lokalu
mieszkalnego z uwzglednieniem jego zuzycia technicznego, funkcjonalnego i sro-
dowiskowego.

Przyporzadkowanie odpowiedniej wartosci skali dla atrybutu dostep komuni-
kacyjny nastepowato po przeanalizowaniu odleglosci od najblizszych przystankow
miejskiej komunikacji tramwajowej i autobusowej, jakos¢ i szybkos¢ dojazdu do
przedmiotowej nieruchomosci.
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W przypadku lokalizacji lokale mieszkalne zostaty podzielone na trzy grupy
zaleznosci od tego, w jakim obrebie ewidencyjnym si¢ one znajduja. Wartos¢ skali
rowna 0 przypisano nieruchomosciom z obrebdw: 20, 21, 28, 29, 31, 34, wartos$¢ 1 dla
obrebéw nr: 8,9, 41, 42, 43, 44 zas wartos¢ 2 dla obrebow o numerach: 2, 3, 4, 5, 6, 10,
11, 12, 13, 14, 45, 46, 49.

Atrybut data transakcji zostal wyrazony w liczbie miesigcy, jaka uptyneta
od daty pierwszej transakcji do daty sprzedazy i-tej rozwazanej nieruchomosci
w bazie.

Ceng transakcyjng okreslono jako jednostkowa cene transakcyjna nieruchomosci
wyrazona w zi/m?

Histogram wraz z krzywa rozkladu normalnego Gaussa jednostkowej ceny
transakcyjnej dla zbioru wszystkich nieruchomosci w bazie przedstawiono na ry-
sunku 1.
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Rys. 1. Histogram rozktadu ceny transakcyjnej w bazie

Dla kazdego miesigca obliczono $rednia jednostkowa cene transakcyjna, ktorej
zmiany w poszczegdlnych okresach czasu zostaly przedstawione na rysunku 2.

W dalszej czesci artykutu przedstawiono analize trendu zmian ceny transak-
cyjnej w czasie przy wykorzystaniu:

— modelu regres;ji,

— modelu postaci iloczynowej,

— modelu interwatowego.

Model regresji — zaréwno liniowej, jak i nieliniowej — moze by¢ wykorzystany
dla bazy nieruchomosci o podobnych atrybutach, w ktdrej skrajne ceny transakcyj-
ne sa przesunigte wzgledem siebie o przynajmniej 12 miesiecy i data wyceny nie
przekracza trzech miesiecy od daty ostatniej transakcji dla nieruchomosci z bazy.
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Rys. 2. Zalezno$¢ $redniej jednostkowej ceny transakcyjnej w czasie

Wykorzystano metode najmniejszych kwadratow, za pomoca ktdrej oblicza sig
parametry funkcji Y(x), gdzie zmienna niezalezna jest reprezentowana przez czas
(x) za$ zalezna przez cene transakcyjna (Y). Postac liniowa modelu regresji wyraza
si¢ wzorem postaci

Y=A+Bxx )

gdzie A stanowi wyraz wolny, za$ B jest miarg zmiennosci ceny na jednostke czasu
(miesigc).
Parametry funkcji A i B oblicza si¢ wedtug wzorow:

Azy—rxg(y)xf )
o(x)
B=rx o) 3)
o(x)
_ cov(x,y) a
o(x)xo(y)
Csk = Ctrmls + B x (tw - ti) ©)

gdzie:
y — $rednia jednostkowa cena transakcyjna nieruchomosci z bazy;
X — srednia liczba miesiecy, jaka mineta od daty pierwszej transakcji obliczona
dla wszystkich nieruchomosci w bazie;
o(y) — odchylenie standardowe jednostkowej ceny transakcyjnej w bazie;
o(x) — odchylenie standardowe czasu wyrazonego jako liczba miesiecy, jaka
uplyneta od daty pierwszej transakcji;
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r — wspolczynnik korelacji zupetnej Pearsona;
t  — liczba miesiecy, jaka uptyneta od daty pierwszej transakcji do daty os-
tatniej transakcji w bazie;
t. — liczba miesiecy, jaka uptyneta od daty pierwszej transakcji do transakgcji
zawartej w i-tym miesigcu;
C, — skorygowana cena jednostkowa na date transakcji,
C, . — jednostkowa cena transakcyjna.

trans

W przypadku regresji nieliniowej zbadano charakter dopasowania funkgcji lo-
garytmicznej, potegowej, hiperbolicznej i kwadratowej do zbioru danych.

Model postaci iloczynowej opiera si¢ na wyznaczeniu wspofczynnika zmien-
nosci ceny na jednostke czasu oznaczonego b a wyrazajacego si¢ wzorem

o(InC)
b =
exp(rc_t o) ] 6)
Korekte ceny transakcyjnej przeprowadza sie¢ wedtug nastepujacej formuty
C(sk)=C, x b (7)
Csk = thms x btw*ﬁ

Model interwatowy jest wykorzystywany, gdy w analizowanej bazie nierucho-
mosci znajduja sie przynajmniej cztery nieruchomosci o atrybutach identycznych
jak wyceniana, skrajne transakcje w bazie sg przesuniete wzgledem siebie co naj-
mniej dziewig¢ miesiecy, a data ostatniej transakcji odbyla sie nie dalej niz trzy mie-
sigce od daty wyceny.

Wspodlczynnik zmiennosci ceny na jednostke czasu (miesiac) oznaczony jako
b, , wyraza si¢ wzorem

b, = =G
. i—k t _ tk
gdzie: I
C., C, - odpowiednio cena transakcyjna i-tej i j-tej transakcji;
t,, t, — odpowiednio liczba miesiecy, jaka uptyneta od daty pierwszej transak-
cji do daty i-tej i j-tej transakcji.

®)

Wartos¢ wspolczynnika b, , jest obliczana dla kazdej kombinacji par nierucho-
mosci o takich samych atrybutach jak wyceniana, a nastepnie wyznacza si¢ jej sred-

nig wartos¢ jako
b= Zbi—k

n

©)

gdzie n - liczba par nieruchomosci o atrybutach identycznych jak nieruchomos¢
wyceniana.
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2. Analiza trendu zmiany ceny transakcyjnej w czasie
dla calej bazy lokali mieszkalnych

Do opisania charakteru zmian ceny transakcyjnej w przypadku modelu regre-
sji nieliniowej wykorzystano funkcje wyktadniczg pigtego stopnia, ktdra najlepiej
oddaje charakter zmiennosci ceny transakcyjnej w czasie. Wyraza sie ona nastepu-
jacym wzorem

C=3486,74 + 464,88 x t — 264,08 x t2+ 50,76 x t* - 3,94 x t* + 0,11 x t° (10)

a jej wykres przedstawiono na rysunku 3.
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Rys. 3. Funkcja wykltadnicza 5. stopnia

Kwadrat wspotczynnika korelacji pomigdzy cena transakcyjna a czasem r wy-
niést 0,26. Srednie jednostkowe ceny transakcyjne nieruchomoséci w poszczegol-
nych miesigcach oraz ich wartosci modelowe obliczone na podstawie przedstawio-
nej funkcji potegowej przedstawiono w tabeli 1.

Korekta ceny transakcyjnej j-tej nieruchomosci w i-tym miesiacu wyznaczona
jest wedtug nastepujacej formuty

C

skG)

C C +C 1)

mod(t-13) - mod(i) trans(j)

Wykorzystanie modelu postaci iloczynowej prowadzi do nastepujacych wyni-

kow:
b=exp|r., 2O | _1 0167
o(t)

re,=0,1678 r2. =0,0282

12)
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Tabela 1. Zestawienie $rednich jednostkowych cen transakcyjnych w poszczegdlnych
miesigcach oraz ich wartos$ci modelowych

Srednia jednostkowa cena

Srednia jednostkowa cena

Miesiac transakcyjna modelowa

[2t/m?] (zl/m?]
Wrzesien 2004 -t 0 3410,85 3486,74
Pazdziernik 2004 -t 1 3832,17 3734,47
Listopad 2004 — t 2 3947,57 3706,71
Grudzien 2004 - t 3 3286,48 3582,43
Styczen 2005 -t 4 3298,50 3471,99
Luty -t5 3407,30 3430,12
Marzec -t 6 3699,94 3468,94
Kwiecienn —t 7 3901,59 3570,90
Maj—-t8 3598,82 3701,77
Czerwiec—t9 3316,76 3823,66
Lipiec -t 10 4100,73 3907,95
Sierpien —t 11 4056,13 3948,33
Wrzesiei —t 12 3989,23 3973,71
Pazdziernik — t 13 402295 4061,30

W oparciu o te dane przeprowadzono nastepnie korekte cen transakcyjnych

w catej bazie wedtug formut wczesniej opisanych.

Przy wykorzystaniu modelu interwatowego, z bazy wyodrebniono dwadziescia
lokali mieszkalnych, ktore podzielono na piec¢ grup, z ktorych kazda sktadata z nieru-

chomosci o takich samych atrybutach. Uzyskane wyniki przedstawiono w tabeli 2.

Poréwnujac uzyskane wyniki skorygowanych cen transakcyjnych dla calej bazy

nieruchomosci przy zastosowaniu réznych modeli, mozna sformutowac trzy wnioski:

1) Model interwatowy ma ograniczone zastosowanie ze wzgledu na wymaga-

na liczbe nieruchomosci o takich samych atrybutach.

2) Ceny skorygowane w oparciu o model regresji nieliniowej oraz postaci ilo-
czynowej sa do siebie zblizone, gdzie rdéznice pomiedzy tymi metodami
mieszcza si¢ w granicach + 570 z/m?/miesiac, co stanowi okolo 13% $redniej

ceny transakcyjnej w bazie.

3) Wyniki uzyskane w modelu interwalowym roéznia sie od pozostatych
o okoto 1900 zt/m?/miesiac, co stanowi okoto 50% sredniej ceny transakcyj-
nej w bazie.
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Tabela 2. Wyniki uzyskane przy zastosowaniu modelu interwatowego

Wspotczynnik
S i i rozproszeni

o | S | oo | R
AC
I 358,06 264,48 0,74
II 93,31 102,30 1,09
111 312,23 8712 0,28
v 168,12 121,81 0,72
A% 45,08 118,00 2,62
$rednia 195,36 60,78 0,31

Analizujac uzyskane wyniki przy dokonanej korekcie cen transakcyjnych nieru-
chomosci ze wzgledu na czas, przeprowadzonej dla catej bazy nieruchomosci, nale-
zy zauwazy¢, iz w kazdym z wykorzystanych modeli oba atrybuty sa skorelowane
ze soba na niskim poziomie, co swiadczy, ze czas w matym stopniu wyjasnia zmien-
nos$¢ ceny transakcyjnej. Zatem mozemy stwierdzi¢, ze mimo duzej bazy danych (307
lokali mieszkalnych), nie jest mozliwe opisanie zmiennosci cen transakcyjnych w za-
leznosci od jednej zmiennej objasniajacej jaka jest czas. W zwigzku z powyzszym
wprowadzono do analizy jeden z atrybutéw nieruchomosci stanowiacy dodatkowa
zmienng objasniajaca — lokalizacja, w celu dokladniejszego zaprezentowania udziatu
czasu w wyjasnianiu zmiennosci ceny.

Atrybut lokalizacja wykorzystano, dokonujac podziatu bazy nieruchomosci na
piec grup (tab. 3) w zaleznosci od przynaleznosci do poszczegdlnych obrebow ewi-

dencyjnych.
Tabela 3. Podziat bazy lokali mieszkalnych na grupy
Numer grupy Numer obrebu ewidencyjnego
1 9, 10,11, 15, 16, 17, 23
II 2,3,4,56,12,13, 14, 45, 46
1 40, 41, 44
1A% 1,7,8,18,19, 20, 21, 22, 47, 48, 49, 50, 51, 52, 53
\% 26, 27, 28, 29, 30, 31, 32, 33, 34, 42, 43
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W poszczegolnych grupach dokonano korekty cen transakcyjnych, wykorzy-
stujac model regresji liniowej i nieliniowej oraz model postaci iloczynowe;.

Przedstawienie modelu interwatowego okazato sie niemozliwe, ze wzgledu na
brak w kazdej z grup wystarczajacej liczby lokali mieszkalnych o identycznych
atrybutach do wykonania obliczen.

Grupal

Zawiera ona informacje o 14 lokalach mieszkalnych.
Model regresji liniowej (rys. 4) przedstawiono za pomoca funkcji w postaci

C =3443,0649 + 270,2479 = t (13)

zas wspOltczynnik korelacji Pearsona r., oraz jego kwadrat r*., wyniosty odpo-
wiednio:

r.,=07076  1%_=0,5007

Model postaci iloczynowej prowadzi do nastepujacych wynikéw:

b=exp (rm U(lnc)] =1,0834 (14)

o(t)
r.,=06336 2. =04014

Réznice pomiedzy skorygowanymi cenami w obu metodach réznia sie mie-
dzy soba nawet wartoscia przewyzszajaca srednig cene transakcyjna uzyskana
w tej grupie nieruchomosci, co moze wynika¢ ze zbyt malej probki.
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Rys. 4. Wykres funkcji liniowej modelu regres;ji
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GrupaIl

Zawiera ona informacje o 140 lokalach mieszkalnych.
Model regresji liniowej (rys. 5) przedstawiono za pomoca funkcji postaci

C=3236,577 + 106,5557 x t (15)
za$ wspotczynnik korelacji Pearsona oraz jego kwadrat wyniosty odpowiednio:
., =0,5916 ., =0,3500
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Rys. 5. Wykres funkgcji liniowej modelu regres;ji

Model postaci iloczynowej prowadzi do nastepujacych wynikow:

b=exp (rc, O(h(“t)c)j =1,0172 (16)
O

r.,=0,1612 ., =0,0260
Roznice pomiedzy skorygowanymi cenami w obu metodach réznig sie
miedzy sobag do 29% $redniej ceny transakcyjnej nieruchomos$ci w rozpatrywanej
grupie.
Grupa III

Zawiera ona informacje o 103 lokalach mieszkalnych.
Model regresiji liniowej (rys. 6) przedstawiony jest za pomocg funkcji postaci

C=2429,6417 + 115,4144 x t 17)
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za$ wspotczynnik korelacji Pearsona oraz jego kwadrat wyniosty odpowiednio:

r.,=08739 12, =0,7637
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Rys. 6. Wykres funkgji liniowej modelu regres;ji

Model postaci iloczynowej prowadzi do nastepujacych wynikdw:

b= exp(rc_t Gg?tf)j =1,0392 (18)

r. =0355  12.,=01243

Réznice pomiedzy skorygowanymi cenami w obu metodach roznig si¢ mie-
dzy soba do 35% $redniej ceny transakcyjnej nieruchomosci w rozpatrywanej grupie.

Grupa IV

Zawiera ona informacje o 9 lokalach mieszkalnych.
Model regres;ji liniowej (rys. 7) przedstawiony jest za pomoca funkcji postaci

C =2955,4882 + 98,4159 x t (19)
za$ wspotczynnik korelacji Pearsona oraz jego kwadrat wyniosty odpowiednio:

r.,=0,3214 r2. =0,1033
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Rys. 7. Wykres funkcji liniowej modelu regresji

Model postaci iloczynowej prowadzi do nastepujacych wynikow:

b=exp [rm nggj)j =1,0102

7. =0,0005

re,=—0,0234

(20)

Réznice pomiedzy skorygowanymi cenami w obu metodach rézniq si¢ miedzy
soba do 30% $redniej ceny transakcyjnej nieruchomosci w rozpatrywanej grupie.

GrupaV

Zawiera ona informacje o 24 lokalach mieszkalnych.
Model regresji liniowej (rys. 8) przedstawiony jest za pomoca funkcji postaci:

C=3563,8194 — 1,2763 x t

(21)

za$ wspotczynnika korelacji Pearsona oraz jego kwadrat wyniosty odpowiednio:

re,=-0,0131

r2.,=0,0002

Model postaci iloczynowej prowadzi do nastepujacych wynikow:

b= exp[rc_t

re,=-0,0221

9(nC) | _1 9986
o(t) ’

r2._,=0,0005

(22)
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Rys. 8. Wykres funkgji liniowej modelu regres;ji

Réznice pomiedzy skorygowanymi cenami w obu metodach r6znia si¢ miedzy
soba do 2% $redniej ceny transakcyjnej nieruchomosci w rozpatrywanej grupie.

3. Wnioski

Model interwatowy, ktérego wykorzystanie przedstawiono w pierwszej czesci
obliczen, przeprowadzonej dla calej bazy nieruchomosci, ma maty zakres zastoso-
wania ze wzgledu na wymagang minimalna liczbe nieruchomosci w bazie o takich
samych atrybutach. Wyniki uzyskane w tym modelu znacznie odbiegaja od tych,
ktore zostaty obliczone z wykorzystaniem pozostatych modeli.

Model postaci iloczynowej oraz model regresji nieliniowej sa do siebie zblizo-
ne w zakresie uzyskanych wynikow aczkolwiek jest to bardziej widoczne w przy-
padku podziatu calej bazy nieruchomosci na grupy zawierajace lokale mieszkalne
o podobnej lokalizacji i dotyczy w szczegolnosci tych grup, ktére zawieraja wy-
starczajaca liczbe nieruchomosci do przeprowadzenia estymacji parametréw mo-
deli. Rozbiezne wyniki uzyskano w przypadku matych probek. Wiekszy udziat
w wyjasnianiu zmiennosci ceny transakcyjnej przez atrybut czas zaobserwowano
dla modelu regresji nieliniowe;j.

Przeprowadzona analiza w pierwszej czesci obliczen wykonanych dla catej
bazy lokali mieszkalnych dowodzi, iz zmiennos¢ ceny transakcyjnej powinna by¢
rozpatrywana w oparciu nie tylko o czas, ktéry samodzielnie wyjasnia w okoto
26% i 3% zmiennosci cen transakcyjnej odpowiednio w przypadku modelu regresji
oraz modelu postaci iloczynowej. W zwiazku z tym, w dalszej kolejnosci, wptyw
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atrybutu czas na ceng transakcyjng, przeprowadzono z uwzglednieniem dodatkowe-
go atrybutu — lokalizacja. Dokonano podziatu bazy na grupy, wedlug usytuowania
nieruchomosci w poszczegdlnych obrebach ewidencyjnych. Wyniki uzyskane w tej
czesci wskazuja na wiekszy udzial czasu w wyjasnianiu zmiennosci ceny w przy-
padku grup zawierajacych dane o kilkudziesigciu lokalach mieszkalnych, gdzie czas
jest skorelowany z ceng na poziomie $srednim. W pozostatych przypadkach czas jest
skorelowany z ceng na poziomie stabym, co prowadzi do wniosku, iz mimo licznej
bazy danych, konieczne jest rozpatrywanie charakteru zmiennosci ceny transak-
cyjnej rowniez z uwzglednieniem wplywu innych atrybutéw nieruchomosci, ta-
kich jak: potozenie, standard, otoczenie, powierzchnia uzytkowa lokalu, potozenie
w budynku (pietro), dostep komunikacyjny czy liczba i rodzaj pomieszczen przy-
naleznych do lokalu.
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