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Radostaw Trojanek

INDEKSY CEN NIERUCHOMOSCI MIESZKANIOWYCH
— ASPEKTY TEORETYCZNE | PRAKTYCZNE

Abstrakt. W artykule zawarto synteze wiedzy o konstruowaniu indekséw cen na rynku
mieszkan. Scharakteryzowano zrédta informacji o cenach mieszkan oraz dokonano ich kry-
tycznej oceny. Nastepnie opisano gtéwne metody wyznaczania cen na rynku mieszkanio-
wym, niezbedne do konstruowania indekséw. Poréwnano wartosci cen oszacowanych na
podstawie cen ofertowych i transakcyjnych w Poznaniu, w I. 1996 — Il kw. 2005. Opierajac
sie na dostepnych metodach, podjeto prébe skonstruowania indekséw cen 1 m? mieszkania
w Poznaniu w latach 1996-2006.

Stowa kluczowe: mieszkaniowy rynek nieruchomosci, indeksy cen nieruchomosci
mieszkaniowych, ceny ofertowe.

Istota indeks6éw cen nieruchomosci mieszkaniowych

Idealny indeks cen mierzy generalng zmiane poziomu ceny grupy towaréw w danym
okresie. OkreS$lenie: generalng odnosi sie do typowej zmiany ceny w wybranej grupie towa-
réw, przy zatozeniu, ze taka typowa zmiana istnieje (Chau, Wong, Yiu, Leong [2]). Konstruk-
cja indeksu cen nieruchomos$ci mieszkaniowych stwarza problemy juz na poziomie samej
koncepcji, jak rowniez w momencie praktycznego zastosowania. Niemozliwe wydaje sie za-
stosowanie metod szeroko stosowanych do obliczania indekséw cen innych doébr czy tez
ustug, gtéwnie z trzech przyczyn (Wood [10]). Po pierwsze, nieruchomosci mieszkaniowe sg
heterogeniczne, nie istniejg dwa identyczne domy, mieszkania, zawsze wystepuje réznica
chocby w jednym elemencie, np. lokalizacji. Ponadto uchwycenie réznic w cechach fizycz-
nych i jako$ci nieruchomosci mieszkaniowych w danej grupie nieruchomos$ci czy tez w da-
nym okresie sprawia wiele probleméw, gtéwnie ze wzgledu na jakos¢ baz danych. Nalezy
podkresli¢ ponadto, ze cechy iloSciowe i jakoSciowe moga sie zmienia¢ w czasie, np. po-
przez wzrost w obrocie liczby mieszkan wybudowanych w technologii tradycyjnej, zlokalizo-
wanych na osiedlach strzezonych. Po drugie, obserwacja zmiany cen danej nieruchomosci
w czasie jest niezwykle utrudniona i ujawnia sie¢ w momencie dokonywania sprzedazy. Nale-
zy podkresli¢, ze od momentu zawarcia transakcji do chwili, kiedy informacja ta jest dostepna
i moze zosta¢ wykorzystana, uptywa nawet kilka miesiecy. Po trzecie, transakcje na rynku
nieruchomosci w poréwnaniu z innymi dobrami, zawierane sg stosunkowo rzadko.

Prawidtowe wskazniki, czyli takie, ktére bedg pokazywaty zmiany czystej ceny i nie be-
dg obcigzone btedami wynikajacymi ze zmian chociazby cech jako$ciowych, wymagaja ta-
kiego systemu kryteridéw, ktéry pozwoli uwzgledni¢ zr6znicowanie w grupie obiektéw. Innymi
stowy, pierwotne dane muszg by¢ odpowiednio przygotowane (Case, Wachter [1]). Pomijajac
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samg jakos¢ danej préby, wyb6r metody do oceny jednorodnosci w tej prébie jest gtéwnym
elementem wptywajacym na ocene warto$ci okreslonego systemu miernikéw.

Zwazywszy, ze rynek nieruchomosci jest rynkiem lokalnym, wszelkie indeksy cen nie-
ruchomosci odnosza sie do danego obszaru geograficznego. W wiekszosci przypadkéw za-
sieg geograficzny indekséw nie przekracza granic miasta czy metropolii. Budowanie indek-
séw dla wiekszych obszar6éw wymaga dysponowania bogatymi bazami danych, dlatego takie
indeksy sg najczesciej liczone gtownie w krajach o rozwinietych rynkach nieruchomosci. Na-
lezy podkresli¢, ze indeksy skonstruowane dla danego typu nieruchomosci, np. dla doméw
jednorodzinnych, opisujg zmiany cen tylko w obrebie tej grupy nieruchomos$ci, a nie np.
mieszkan zlokalizowanych w budynkach wielorodzinnych.

W krajach o rozwinietych rynkach nieruchomosci indeksy cen nieruchomosci konstru-
owane sg na podstawie (Pollakowski [7]):

— cen transakcyjnych,

— cen ofertowych,

— wartosci katastralnych,

— wartosci oszacowanych w procesie wyceny nieruchomosci do celéw zabezpieczenia

kredytéw,

— badan ankietowych dotyczacych wartosci nieruchomosci.

Wykorzystanie kazdego z wyzej wymienionych zrodet informacji do konstruowania in-
deksu cen-wartosci nieruchomos$ci niesie ze sobg pewne korzysci i ograniczenia. Ponizej
omoéwiono gtéwne wady i zalety samych zrédet pozyskiwania informacji o ksztattowaniu sie
cen-wartosci nieruchomosci.

Ceny transakcyjne. Wykorzystanie do konstruowania indekséw cen nieruchomosci
cen transakcyjnych ma swoje zalety i wady. Do gtéwnych zalet wykorzystania cen transak-
cyjnych nalezy zaliczy€ to, ze sg one najbardziej wiarygodnym wskaznikiem warto$ci rynko-
wej danej nieruchomosci. Ponadto w krajach o rozwinietym systemie monitoringu rynku nie-
ruchomos$ci dane te sg fatwo dostepne. Oparcie indekséw na cenach transakcyjnych ma tez
swoje wady, aczkolwiek zwazywszy na jako$¢ tych danych, wydajg sie one drugorzedne.
Po pierwsze, w badanym okresie tylko niewielka czeS¢ nieruchomosci jest przedmiotem
transakeji chocby raz. Po drugie, jesli czestotliwos¢ transakcji dotyczacych danej grupy nie-
ruchomos$ci uzalezniona jest od koniunktury na rynku nieruchomosci (gwattowny lub wolny
wzrost cen), wykorzystanie tych informacji moze prowadzi¢ do obcigzen indeksu. Po trzecie
(Informacje... [4]), ceny transakcyjne podane w aktach notarialnych moga by¢ cenami praw-
dziwymi, tzn. kwota, za ktérg faktycznie nabyto nieruchomos¢, lub fatszywymi. Ceny praw-
dziwe mozna podzieli¢ na ceny rynkowe oraz tzw. ceny amatorskie. Ceny amatorskie sa to
faktyczne kwoty, ktére zaptacono za nieruchomosci, lecz warunki zawarcia transakcji mogty
mie¢ podtoze subiektywne zaréwno po stronie sprzedajacego, jak i kupujacego. Ceny fat-
szywe podawane w aktach notarialnych wynikaja przede wszystkim z checi obnizenia pod-
stawy naliczania réznych opfat i podatkéw, zwigzanych z zakupem nieruchomosci.

Ceny ofertowe. Kolejnym zrodtem informaciji, na podstawie ktérych sg budowane in-
deksy cen nieruchomosci, mogg by¢ ceny ofertowe. Gtéwng zaletg tych danych jest to, ze
ich poziom w wiekszosci przypadkéw sugerowany jest przez posrednikdédw nieruchomosci,
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ktérzy, znajac dany rynek, sg w stanie wiasciwie okresli¢ wartos¢ danej nieruchomosci. Po-
nadto liczba nieruchomos$ci oferowanych do sprzedazy jest zdecydowanie wieksza anizeli
liczba zawartych transakcji. Wady wykorzystania cen ofertowych do konstruowania omawia-
nych indekséw wynikajg z nastepujacych okolicznosci. Po pierwsze, ceny ofertowe moga
rézni¢ sie znacznie od wartosci rynkowej danej nieruchomosci, gtéwnie z powodu stabych
kwalifikacji po$rednika czy tez nienalezytej wiedzy wiasciciela. Po drugie, nieruchomosci
o cenach ofertowych szczegblnie niskich w poréwnaniu z wartoscig rynkowg moga by¢ sto-
sunkowo szybko przedmiotem transakcji, natomiast nieruchomosci o wysokich cenach ofer-
towych poréwnaniu z wartoscig rynkowg mogag by¢ wystawione na sprzedaz przez diugi
czas, a w skrajnych przypadkach transakcje mogg w ogéle nie doj$¢ do skutku.

Wartosci katastralne. Mozliwe jest réwniez zbudowanie indekséw cen nieruchomosci
na podstawie obserwacji uwazanych za zblizone do wartosci rynkowej danej nieruchomosci.
Jednym z takich zrédet moga by¢ informacje o warto$ci nieruchomosci szacowane dla po-
trzeb opodatkowania majgtku (tzw. wartos¢ katastralna). Mozliwo$¢ wykorzystania tych da-
nych jest jednak ograniczona, gtéwnie z powodu ich niskiej jako$ci. Aktualizacje tych warto-
&ci nie sg przeprowadzane regularnie, co wiecej, mogg one w niewielkim stopniu oddawac
zmiany w poziomie wartosci rynkowych. Warto$¢ katastralng nieruchomosci ustala sie bo-
wiem na podstawie oszacowania nieruchomosci reprezentatywnych dla poszczegélnych ich
rodzajow (wycena nieruchomosci) na obszarze danej gminy. Jezeli nieruchomosci repre-
zentatywne byly przedmiotem obrotu, warto$¢ katastralng ustala sie, wykorzystujac ceny
transakcyjne tych nieruchomosci. W odniesieniu do pewnych nieruchomosci mozliwy jest
brak poréwnywalnych danych. Wartosci katastralne powinny uwzgledniaé réznice, jakie wy-
stepuja miedzy poszczegdlnymi nieruchomos$ciami, oraz zblizenie do warto$ci rynkowej
mozliwe do uzyskania przy zastosowaniu zasad przyjetych dla masowej wyceny. Nie zawsze
jest to mozliwe i dlatego indeksy wartosci nieruchomos$ci oparte na wartosci katastralnej
praktycznie nie sg wykorzystywane.

Oszacowane wartosci w procesie wyceny nieruchomosci. Innym sposobem, cze-
sto wykorzystywanym w Stanach Zjednoczonych czy Wielkiej Brytanii do okreslenia indek-
séw wartosci nieruchomosci, jest oszacowanie warto$ci nieruchomosci przez rzeczoznaw-
cdébw majatkowych. Z pewnoscig jakosS¢ tych informacji jest zdecydowanie wieksza anizeli
wartosci katastralnej, chocby z powodu niestosowania wyceny masowej. Jednakze wycena
nieruchomo$ci nie jest pozbawiona subiektywizmu, dlatego tez warto$¢ tej samej nierucho-
mosci oszacowana przez kilku rzeczoznawcéw nigdy nie bedzie identyczna. Ponadto bada-
nia (Leventis [5]) wykazaty, ze indeksy oparte na oszacowanych warto$ciach charakteryzuje
mnigjsza zmiennos¢ niz indeksy oparte na cenach transakcyjnych, mogg tez prowadzi¢ do
btednych wnioskéw co do osiggania punktéw zwrotnych w fazach cyklu.

Badania ankietowe. W niektérych krajach (indeks taki publikuje np. Gtéwny Urzad
Statystyczny Stanéw Zjednoczonych) indeksy wartosci nieruchomos$ci mieszkaniowych sg
oparte na badaniach ankietowych. Ankiety wykorzystane w tych badaniach zawierajg pyta-
nia, dotyczace m.in. cech demograficznych mieszkancéw danej nieruchomosci, cech jako-
Sciowych i iloSciowych budynku, oszacowanej przez wiasciciela warto$ci nieruchomosci, jak
réwniez informacje o cenie transakcyjnej w przypadku, gdy nieruchomos$¢ zostata nabyta
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w ostatnich dwunastu miesiacach.

Wybér zrédta danych uzytych do konstruowania indeksu ma duze znaczenie dla jego
poprawnosci i aktualno$ci. Mozna to wykazaé, $ledzac etapy procesu zakupu nieruchomosci
jako zrodia alternatywnych danych mozliwych do wykorzystania do konstruowania indekséw.
Na ryc. 1 przedstawiono proces zakupu nieruchomosci.

Sam proces zakupu moze trwaé od kilku tygodni nawet do kilku miesiecy. Uzaleznione
jest to przede wszystkim od zrodta finansowania: kapitat wlasny czy tez kapitat obcy, jak
réwniez od stanu prawnego nieruchomosci21. Tak czy inaczej od momentu zawarcia wstep-
nej umowy do uzyskania informacji 0 cenie transakcyjnej danej nieruchomosci moze uptyngé
nawet p6t roku. Wynika to gtéwnie z tego, ze rynek nieruchomoséci jest rynkiem zdecentrali-
zowanym. Przeptyw informacji o danej cenie transakcyjnej pomiedzy réznymi instytucjami
i w efekcie mozliwo$¢ dotarcia do niej jest procesem ditugotrwatym. W tej sytuacji indeks cen
nieruchomos$ci, mimo ze oparty na cenach transakcyjnych, traci na aktualnosci.

Poszukiwanie

Wstepna oferta

0 a

Akt notarialny Whiosek kredytowy do banku

v

Przyznanie kredytu

'

Akt notarialny

Ryc. 1. Proces zakupu nieruchomosci
Opracowanie wtasne

Z tego powodu czesto wykorzystywane sa indeksy oparte wtasnie na cenach ofertowych,
na wartosci rynkowej oszacowanej przez rzeczoznawcdw nieruchomosci czy tez uzyskanych
od posrednikéw, mimo ze sa to miary tylko zblizone do cen transakcyjnych.

Metody konstruowania indeksoéw cen nieruchomosci mieszkaniowych
Metody konstruowania wskaznikéw cen nieruchomos$ci mozna podzieli¢, biorgc za
kryterium mozliwo$¢ uwzglednienia zmian cech jako$ciowych i ilosciowych nieruchomosci,
na dwie grupy:

#! Transakcja kupna-sprzedazy moze nie dojé¢ do skutku, badz opézni¢ sie réwniez z przyczyn technicznych.
Np. w Polsce od 2004 r. wprowadzany jest system elektronicznych ksiag wieczystych. Zawarto$¢ kazdej ksiegi
musi zostac¢ zapisana w formie elektronicznej przez specjalny o$rodek. Moze zdarzyé sie tak, ze akurat ksiega
wieczysta nieruchomosci bedacej przedmiotem transakeji jest ,w migracji”. Wéwczas nalezy czeka¢ nawet do
3 miesiecy, az dane z ksiegi zostang zapisane w formie elektronicznej i odestane do odpowiedniego wydziatu
sgdu rejonowego.
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— metody proste (takie, ktére tych zmian nie uwzgledniaja),

— metody ztozone (takie, ktére te zmiany uwzgledniaja).

Do prostych zalicza sie metody oparte na Sredniej oraz medianie. W grupie metod zito-
zonych wyr6znia sie: metody regresji hedonicznej, powtdrnej sprzedazy, $redniej wazonej
oraz hybrydowe. Ryc. 2 przedstawia podziat metod konstruowania cen nieruchomosci.

Dalsze rozwazania przedstawiajg krétkg charakterystyke poszczegdbinych metod.

Metody Sredniej i mediany. Najprostszg metoda okreslenia gtéwnej tendencji ksztat-
towania sie cen nieruchomosci mieszkaniowych jest wyznaczenie $redniej lub mediany ceny
w danym okresie. Zwazywszy na fakt, ze ceny nieruchomosci mieszkaniowych przewaznie
charakteryzuje dodatnia asymetria (jest to spowodowane gtéwnie przez heterogenicznosc
nieruchomosci), mediana jest miarg uzywang czesciej anizeli srednia (Mark, Goldberg [6]).

[Metody konstruowania indekséw cen nieruchomoéc?

[ Metody proste J L Metody ztozone }
( Metody rMetody regresji hedo- |
oparte na $redniej nicznej
A\ (¥ J
4 e . N
Metody Metody regresiji po-
oparte na medianie wtdrnej sprzedazy
A A
Metody )
Sredniej wazonej
. J

./

( Metody hybrydowe

\. J
Ryc. 2. Podzial metod konstrukcji indekséw cen nieruchomosci

Opracowanie wtasne

Srednia arytmetyczna jest stosunkiem wartosci globalnej badanej cechy do liczebnosci
zbiorowosci. Srednig arytmetyczng w szeregu szczegdtowym wyznaczyé mozna na podsta-
wie wzoru (1):

DI
x==—;(1)
n
gdzie:
X; — warto$¢ i-tej obserwacji,

n — liczba obserwaciji.
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Mediana jest to wartoS¢ cechy dzielagca uporzadkowang zbiorowos¢ statystyczng na
dwie jednakowe pod wzgledem liczebnosci czesci w ten sposéb, ze potowa jednostek zbio-
rowo$ci ma wartosci mniejsze lub réwne medianie, a potowa jednostek zbiorowosci przyj-
muje wartosci wieksze lub réwne medianie (Paradysz, [9]). W szeregu szczegbtowym me-
diane wyznaczy¢ mozna z ponizszego wzoru (2):

Xn+1

,gdy n jest nieparzyste
Me = 2  (2)

1
> (Xp/2 + Xp/241).gdy n jest parzyste

gadzie:
x; — wartosc i-tej obserwaciji,
n — liczba obserwaciji.

W celu skonstruowania indeksu cen nieruchomosci opartego na $redniej lub medianie
nalezy najpierw wyznaczyC te wartosci dla kazdego z okreséw, a nastepnie z uzyskanych
rezultatéw zbudowac szereg czasowy.

Najwiekszg wadg metod prostych, czyli opartych na $redniej lub medianie, jest nie-
uwzglednianie zmian jakosciowych nieruchomosci mieszkaniowych w czasie (Englund,
Quigley, Redfearn [8]). Ponadto $rednia czy mediana ceny transakcyjnej niekoniecznie musi
oddawac $rednig czy tez mediane ceny zasobu nieruchomos$ci mieszkaniowych. Odnosi sie
to zaréwno dla jednego okresu, jak réwniez dla kilku, powodujgc, ze zmiana w strukturze
nieruchomos$ci moze obcigzy¢ wskazniki oparte na $redniej i medianie.

Zwazywszy na powyzsze fakty, indeks cen oparty na $redniej lub medianie moze do-
starczy¢ wiarygodnych informacji o czystej zmianie ceny nieruchomosci wytacznie wtedy,
gdy spetnione zostang nastepujgce warunki:

— istnieje mata zmiana w strukturze analizowanych nieruchomosci, np. wszystkie
mieszkania zlokalizowane sg w budynkach wykonanych w technologii wielkoptyto-
wej,

— zmiany jakosciowe analizowanych nieruchomos$ci sg ograniczone, np. wszystkie
mieszkania majg podobny standard wykonczenia.

Metoda Sredniej wazonej (metoda ceny skorygowanej). Najczesciej stosowang
metodg konstruowania indekséw cen nieruchomos$ci, uwzgledniajaca cechy jakosciowe i
iloéciowe, jest metoda zwyklej Sredniej wazonej, niekiedy nazywana metoda ceny skorygo-
wanej (mix-adjustment). Metoda ta jest w nieznacznym stopniu ulepszona wzgledem naj-
prostszej metody okredlania gtéwnej tendencji cenowej (Sredniej lub mediany) na podstawie
dostepnych obserwaciji. Wynika to z faktu, ze jest uzywana przy bardzo ograniczonym zbio-
rze cech, opisujacych nieruchomo$é.

W metodzie $redniej wazonej dostepne obserwacje dotyczace nieruchomosci dzielone
$g na grupy w zaleznosci od przyjetego kryterium. Przyktadowymi kryteriami wyrézniajgcymi
dang grupe moga byc:

— typ nieruchomosci, np. dom wolnostojacy, blizniak, szeregowiec czy mieszkanie

w bloku,
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— lokalizacja, np. dzielnica miasta,

— liczba pokoi.

Kolejnym krokiem jest wyznaczenie $redniej arytmetycznej lub mediany ceny nieru-
chomos$ci w danej grupie oraz udziat danej grupy we wszystkich obserwacjach w danym
okresie. Nastepnie obliczana jest Srednia wazona ceny nieruchomosci w danym okresie we-
dtug ponizszego wzoru (3):

n —
> xi*nj
i=1

n

X =

; (3)

gdzie:
x; — $rednia arytmetyczna warto$¢ obserwacji w danej grupie,
n; — liczba obserwacji w danej grupie,
n — liczba obserwacji.

W odniesieniu do metody $redniej wazonej podkresla sig, ze gtéwnym jej ogranicze-
niem jest odpowiednie zdefiniowanie cech kazdej grupy. W praktyce poszczegdlne grupy nie
mog3q by¢ okreslone wystarczajgco efektywnie, aby usungé wptyw obcigzen statystycznych.
Zmiany sktadu wskaznikéw z pewnos$cig wptywajg na zmienno$¢ ostatecznego wyniku oraz
jego niedopasowanie. Np. popularne klasyfikacje réznych nieruchomos$ci moga doprowadzié
do sytuacji, w ktérej 4-pokojowe mieszkanie w budynku wielorodzinnym zostanie umieszczo-
ne w tej samej kategorii co 3-pokojowy dom.

Metoda regresji hedonicznej. Idea modelu hedonicznego sprowadza sie do zatoze-
nia, ze cena nieruchomosci moze zosta¢ odpowiednio oszacowana na podstawie cech jako-
Sciowych i ilosciowych danej nieruchomosci. Regresja hedoniczna to sposéb okreslania
wpltywu poszczegdblnych cech nieruchomos$ci na jej wartoS€. Zamiast dostarczac jedynie
zwyktego podsumowania dotyczgcego tempa wzrostu cen lub samych cen, metoda hedo-
niczna pozwala uzyska¢ matematycznie poprawng postac funkcji ceny domoéw. Innymi stowy,
model ten opiera sie na pewnych zatozeniach, ktére zaréwno pod wzgledem funkcyjnym
(postaci funkcji regresji), jak i poziomdéw réznych parametréw sg poprawne. Regresja hedo-
niczna jest przyktadem metody parametrycznej. W modelach parametrycznych posta¢ mo-
delu jest przyjeta a priori. Termin: parametryczny oznacza, ze liczba i natura parametréw jest
ustalona z géry. Ekonometryczny model hedoniczny jest takim modelem, w ktérym niezalez-
ne zmienne sg zwigzanie z jakoscig, np. jakoscig produktu, ktéry ktos moze kupié, lub jako-
$cig pracy, ktérg kto§ moze wykonac.

Metoda regresji powtornej sprzedazy. Metoda powtérnej sprzedazy skupia sie bar-
dziej na zmianach cen niz na samych cenach, bezposrednio mierzac te zmiany poprzez ba-
danie tylko tych nieruchomosci, ktére w badanym okresie zostaty sprzedane przynajmniegj
dwa razy. Pomiary stuzace do oszacowania wskaznikéw cen lub ich wzrostu w okre$lonym
czasie sg przeprowadzane dos¢ intuicyjnie. Badajac tylko te nieruchomosci, ktére zostaty
sprzedane co najmniej dwa razy, wszystkie sktadajace sie na zmiane cen czynniki kontroluje
sie w ten sposdéb, przy zatozeniu ze w analizowanym okresie nie nastgpity zmiany cech jako-
$ciowych i ilosciowych danej nieruchomosci (Zabel [11]).
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Metoda hybrydowa. Metoda hybrydowa konstruowania indekséw cen nieruchomosci
laczy w sobie metode hedoniczng oraz powtornej sprzedazy. Wykorzystuje informacje za-
warte w transakcjach powtérnych, ale nie ignoruje przy tym informacji z pojedynczych trans-
akcji. Metoda stawia wysokie wymagania dotyczgce danych, jesli jednak sg one dostepne,
oszacowane tg metoda indeksy sg najbardziej zblizone do idealnych. Koncepcje wykorzy-
stania potgczenia metody hedonicznej i powtérnej sprzedazy w konstruowaniu indekséw cen
nieruchomosci zaproponowat jako pierwszy Quigley [8] w 1995 r.

Wykorzystanie kazdej z wyzej wymienionych metod uzyskiwania informacji o cenach-
wartosciach nieruchomos$ci mieszkaniowych niesie ze sobg pewne korzysci i obcigzenia.
W tabeli 1 przedstawiono gtéwne zalety i ograniczenia poszczegolnych metod.

Podsumowujgc, mozna stwierdzi¢, ze nie ma idealnej metody konstruowania indeksoéw
cen nieruchomosci. Zastosowanie metod ztozonych jest czesto niemozliwe ze wzgledu na
brak odpowiednich baz danych. W przypadku wystepowania znikomej liczby cech opisujg-
cych nieruchomosci réznice wynikajgce z wykorzystania metod ztozonych i prostych sg nie-
duze. Fakt ten potwierdzajg liczne badania przeprowadzone w krajach, w ktérych problema-
tyka konstruowania indeksow cen na rynku mieszkaniowym jest bardzo rozwinieta.

Indeks cen 1 m2mieszkan w Poznaniu w latach 1996-2006
Zwazywszy na duzy wpltyw rynku nieruchomosci mieszkaniowych na rozwoj systemow
gospodarczych, w wielu krajach konstruuje sie indeksy cen nieruchomosci mieszkaniowych
majace na celu uchwycenie aktualnych zmian w ich poziomie. Trudne czy wrecz niemozliwe

Tabela 1
Korzysci i obcigzenia metod konstruowania indekséw cen nieruchomosci
Metoda Korzysci Obcigzenia
Prosta Srednia . . nie uwzglednia zmian cech jakosciowych i
. tatwa do liczenia . L
lub mediana strukturalnych nieruchomosci
uwzglednia wiekszo$¢ zmian cech jako- odnosi sie wytagcznie do wybranej grupy

Srednia wazona . . b o
$ciowych nieruchomosci, pomija inne

kontrola nad zmianami cech jakos$cio-
Metody wych,

hedoniczne nie odnosi sie wytacznie do wybranej
grupy nieruchomosci

wymagania co do danych,

potencjalne obcigzenie wynikajgce ze
specyfikacji modelu

mniejsze wymagania w odniesieniu do N )
. danych wymagane minimum 2 transakcje,
Metody powtdrnej !

sprzedazy mniejsza zalezno$é od modelu, zmiennos¢ cech jakosciowych pomiedzy
) o o transakcjami
oddzielenie jakosci od ceny

Opracowanie wiasne

wydaje sie porownywanie indeksOw poszczegolnych krajow, gdyz kazdy z nich zbudowa-
ny jest na innych zatozeniach. Co wiecej, w obrebie danego kraju czesto istnieje kilka row-
nolegltych indekséw cen nieruchomosci opartych na réznych danych oraz réznych meto-
dach. W ostatnich latach na forum miedzynarodowym czesto podnoszona jest kwestia stan-
daryzacji konstruowania tych indekséw w celu przyjecia $cisle okreslonych wytycznych. Sil-
nym motywem jest dazenie do porownywalnosci ocen ze wzgledu na aspekt inwestycyjny
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w sytuacji globalizacji gospodarek. System badan oraz metody analiz wspétczesnych gospo-
darek majg zasadniczo warunkowaé poréwnywalno$¢ miedzynarodowa. Nalezy zauwazyc,
ze wyb6r metody konstruowania indeksu jest zawsze ograniczony przez dostepnos¢ danych.
Indeksy cen nieruchomos$ci mieszkaniowych w réznych krajach cechuje duza réznorodno$c,
jesli wezmie sie za podstawe chociazby czestotliwos¢ publikacji, dane wykorzystywane
w badaniu, metody uzyte do ich konstruowania, typy nieruchomosci czy tez zasieg geogra-
ficzny.

W celu wyznaczenia indekséw cen mieszkan dla Poznania zebrano informacje o ce-
nach ofertowych oraz transakcyjnych. Dane o cenach ofertowych wykorzystane do konstru-
owania indeksu cen mieszkan opublikowane byty w tygodniku ogtoszeniowym ,Kup Dom”
w latach 1996-2006%°. Zawarte sg w nim ogtoszenia dotyczace sprzedazy, wynajmu oraz
dzierzawy nieruchomosci wszelkich typow. Jest to oferta ponad sze$édziesieciu poznanskich
biur obrotu nieruchomos$ciami. Najwiekszg czes¢ stanowig oferty sprzedazy i wynajmu lokali
mieszkalnych (mieszkania w domach wielorodzinnych i domy jednorodzinne), nastepnie lo-
kali biurowych, handlowych, nieruchomos$ci przemystowych, rolnych a takze dziatek o roz-
nym przeznaczeniu w planie zagospodarowania przestrzennego.

Mieszkania w domach wielorodzinnych stanowig na rynku nieruchomos$ci mieszkanio-
wych w Poznaniu zbiorowo$¢ najliczniejszg. Znajduje to odbicie w strukturze obrotéw tego
rynku. Lokale mieszkalne o wiekszej liczbie pokoi niz 4 stanowig niewielki odsetek dostepnej
oferty rynkowej i ich udziat we wszystkich poddanych analizie ofertach sprzedazy mieszkan
wynosit okoto 2%. Do tej grupy, nie ujetej w dalszej czesci analizy, nalezg gtéwnie mieszka-
nia pieciopokojowe. Zdarzaly sie takze lokale o wiekszej liczbie pokoi, jednak oferty takie
pojawiaty sie bardzo rzadko.

W skiad badanej zbiorowosci wchodzg wymienione typy mieszkan niezaleznie od
technologii wykonania. Najcze$ciej informacje zawarte w ogtoszeniach dotyczacych miesz-
kan obejmowaly: lokalizacje (dzielnica, ulica), liczbe pokoi, powierzchnie, potozenie w bu-
dynku (pietro), cene oraz w niektérych przypadkach informacje o czasie budowy mieszkania
(typowe jest okreSlenie ,nowe” lub ,nowsze”, oznaczajace mieszkanie wybudowane po
1989 r.).

Pierwotnie dane obejmowaty ponad 100 000 ofert sprzedazy mieszkan w latach 1996-
2006. Dane zrédtowe zapisane byty w formacie pliku tekstowego. Przy uzyciu programu
Microsoft Access usunieto puste rekordy, rekordy powtarzajace sie czy tez takie, w ktérych
okreslenie ceny ofertowej 1 m? byto niemozliwe. Powtérzenia danych byly spowodowane
ogfaszaniem jednej oferty przez kilka biur po$rednictwa nieruchomosci, a wiec wielokrotnym
umieszczaniem w bazie danych tej samej oferty. W analizie uwzgledniono jedynie pierwsze
ogtoszenie dotyczace oferty ceny sprzedazy mieszkania.

Kolejny etap analizy dotyczyt otrzymanych danych pod katem ich wiarygodno$ci. Etap
ten miat na celu wyeliminowanie tych ofert, ktére bez jasno okre$lonej przyczyny znacznie
odbiegaty od Sredniej. Do klasyfikacji danych wykorzystano informacje o Srednich cenach
lokali mieszkalnych w poszczegdlnych dzielnicach. W wyniku powyzszych zabiegéw liczeb-
nos¢ bazy danych zmniejszyta sie o potowe i wyniosta ponad 51 tys. informacji o ofertach

2 Tygodnik ten ukazuje sie od 1995 r.
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sprzedazy mieszkan. Liczba zebranych ofert spetnia warunek reprezentatywnoséci proby®.

Nastepnie podjeto prébe okreslenia czasu budowy budynkéw, z ktérego pochodza ofe-
rowane mieszkania, w podziale na wybudowane przed i po 1989 r. W odniesieniu do niekt6-
rych ofert nie stanowito to wiekszego problemu, gdyz w uwagach zawarta byfa informacja
o czasie budowy (najczesciej wystepowato okreslenie ,nowe” lub ,nowsze”, oznaczajace
mieszkanie wybudowane po roku 1989). W odniesieniu do innych wykorzystano znajomosé
lokalnego rynku i subiektywnie, aczkolwiek z najwyzszg starannoscig, starano sie okresli¢
czas budowy. Np. oferty z ulicy Katowickiej czy Polanka wskazujg, ze mieszkania wybudo-
wano w ostatnich kilku latach. W innych przypadkach w okre$leniu czasu budowy positkowa-
no sie cenami za 1 m? w danym kwartale w danej lokalizacji.

Zwazywszy na powyzsze oraz dostepnos$¢ czasowg danych, w dalszej czesci pracy
rozwazania oparto na informacjach o cenach ofertowych sprzedazy mieszkan. Na ryc. 3, 4,
5, przedstawiono strukture oferowanych na sprzedaz mieszkahn ze wzgledu na potozenie
(dzielnica), liczbe pokoi oraz czas budowy w Poznaniu w latach 1996-2006.

Struktura oferowanych do sprzedazy mieszkan ze wzgledu na potozenie nie ulegta
wiekszym zmianom w analizowanych latach. Najwiecej ofert dotyczyto Starego Miasta, No-
wego Miasta oraz Grunwaldu, najmniej natomiast Jezyc oraz Wildy. Udziat mieszkah w po-
szczegbinych dzielnicach odpowiada strukturze liczby ludnosci tych dzielnic.

Z kolei na ryc. 4 przedstawiono strukture oferowanych na sprzedaz mieszkan ze
wzgledu na liczbe pokoi w Poznaniu w latach 1996-2006.

W latach 1996-2006 najwiecej mieszkan do sprzedazy liczyto 2 lub 3 pokoje, najmnigj
byto mieszkan o czterech pokojach, nastepnie kawalerek. Na ryc. 5 przedstawiono strukture
mieszkan oferowanych na sprzedaz w Poznaniu w latach 1996-2006 ze wzgledu na czas
budowy mieszkania.

W latach 1996-2006 systematycznie wzrastata liczba ofert sprzedazy mieszkan wybu-
dowanych po 1989 r. Jest to o tyle istothe z punktu widzenia dalszych analiz, ze ceny ofer-
towe takich mieszkan sg wyzsze anizeli tych wybudowanych przed 1989 r. Jest to zwigzane
przede wszystkim z technologig wykonania, niskim zuzyciem technicznym i moralnym takich
mieszkan. Dlatego wyznaczenie czystej zmiany ceny wigze sie z konieczno$cig uwzglednie-

Do okreslenia niezbednej wielkosci proby w losowaniu zaleznym wykorzystano ponizszy wzér:

N — liczebnosé catej populacji, S*— wariancja zmiennej, d - maksymalny dopuszczalny biad szacunku zmiennej.

Informacje o ofertach sprzedazy cen mieszkah w Poznaniu pochodzg praktycznie ze wszystkich biur obrotu nie-
ruchomosciami dziatajacych na terenie miasta. Liczba ofert na rynku pochodzacych od witascicieli stanowi nie-
znaczny procent, dlatego mozna przyjaé, ze zebrane oferty oddaja catg populacje mieszkan przeznaczonych na
sprzedaz. Minimalng wielkos¢ proby w kwartale wyznaczono na podstawie informacji o ofertach w | kw. 2005 r.
W czasie tym liczba ofert wyniosta N = 1008, S? = 399 400 zt. Maksymalny dopuszczalny btad szacunku przyjeto
na poziomie 70 zt. Przy zastosowaniu tych miar okreslono minimalng liczbe préby na 250 ofert. Nalezy podkreslic,
ze w latach 1996-1997 minimalna liczba préby, wyznaczona tg sama metoda jest zdecydowanie nizsza i ksztal-
tuje sie na poziomie 50-70 ofert. Wynika to gltéwnie ze zmiany w strukturze mieszkan oferowanych na rynku.
W latach 1996-1997 oferowane mieszkania byty stosunkowo jednorodne pod wzgledem metody budowy. W ko-
lejnych latach pojawiato sie co raz wiecej mieszkan wybudowanych po 1989 r., w technologii tradycyjnej, o wyz-
szych cenach 1 m2 Efektem bylo zwiekszenie sie wariancji cen dla danego kwartatu i przez to automatyczne
zwiekszenie minimalnej wielkosci préby. Np. w 2001 r. minimalna wielko$¢ préby na kwartat wyniosta 200 ofert.
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nia struktury rynku w obliczeniu indeks6éw cen.

Ryc. 3. Struktura mieszkan oferowanych na sprzedaz w Poznaniu
w latach 1996-2006 ze wzgledu na potozenie (dzielnica)

Opracowanie wiasne

W odniesieniu do Poznania podjeto probe okreslenia ceny 1 m2 mieszkania w po-
szczegblnych kwartatach z wykorzystaniem dwéch metod prostych oraz dwéch ziozonych.
Z racji braku odpowiednich danych zrezygnowano na etapie poczatkowym z wykorzystania
metody powtdrnej sprzedazy oraz metody hybrydowe,j.

Wyznaczenie ceny 1 m2mieszkania z wykorzystaniem metod prostych sprowadzato sie
do wyliczenia Sredniej arytmetycznej i mediany dla zebranych ofert w kwartatach lat 1996-
2006. Otrzymane rezultaty zaprezentowano na ryc. 6.

Ryc. 4. Struktura mieszkah oferowanych na sprzedaz w Poznaniu
w latach 1996-2006 ze wzgledu na liczbe pokoi

Opracowanie wtasne
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Ryc. 5. Struktura mieszkan oferowanych na sprzedaz w Poznaniu
w latach 1996-2006 ze wzgledu na czas budowy mieszkania

Opracowanie wlasne

Analizujgc ryc. 6 mozna zauwazy¢, ze przebieg zmian cen 1 m2 mieszkania w czasie
(wyznaczony na podstawie Sredniej oraz mediany) jest podobny. Poziomy cen 1 m2, wyzna-
czone na podstawie Sredniej, sg wyzsze niz z zastosowaniem mediany. Wytlumaczenie tej
sytuacji tkwi w zmianie struktury oferowanych mieszkan: na rynku oferowano coraz wiecej

mieszkan wybudowanych po 1989 r., ktérych wyzsze ceny zawyzaly Srednig.

Ryc. 6. Srednia oraz mediana cen 1 m mieszkania w Poznaniu w latach 1996-2006 (w z})

Opracowanie wiasne
W celu wyeliminowania zmian o charakterze jakosciowym w strukturze oferowanych

mieszkan podjeto prébe wykorzystania metody Sredniej wazonej. Pierwszy etap wymagat
skonstruowania macierzy zawierajacej informacje o mieszkaniach w kazdej grupie i wyzna-
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czenia sredniej ceny dla kazdego kwartalu. Grupy podzielono ze wzgledu na potozenie oraz
czas budowy. Z przyczyn formalnych nie wykorzystano danych o liczbie pokoi. Zastosowanie
Sredniej wazonej wymaga, aby w kazdym okresie w kazdej grupie byly dostepne obserwacje.
W innej sytuacji nie jest mozliwe wyznaczenie ceny dla danego okresu (kwartatu). Problem
tkwit w matej liczbie mieszkan wybudowanych po 1989 r. oferowanych w latach 1996, 1997
(np. brak obserwacji w grupie mieszkan o 3 pokojach zlokalizowanych na Grunwaldzie bu-
dowanych po 1989 r.).

Kolejny etap sprowadzat sie do okreslenia wag w kazdej grupie. W analizie wykorzy-
stano wagi state, gdyz wykorzystanie wag zmiennych (wagi aktualizowane np. w | kwartale
kazdego roku) uniemozliwia poréwnanie pomiedzy latami. Do okreslenia wag wykorzystano
udziat ofert w poszczegélnych grupach w latach 1996-2006. Ostatnim krokiem bylo wyzna-
czenie $redniej wazonej cen poprzez wymnozenie sredniej ceny w danych grupach i ich wa-
gi. Na ryc. 7 przedstawiono ksztatltowanie sie Sredniej wazonej ceny 1 m2 mieszkania w Po-
znaniu w latach 1996-2006.

Ryc. 7. Srednia wazona cena 1 m2mieszkania w Poznaniu w latach 1996-2006 (w zf)

Opracowanie wiasne

W celach poréwnawczych wyznaczono indeksy cen 1 m2 mieszkan w Poznaniu, wyko-
rzystujgc srednig, mediane oraz $rednig wazong. Indeksy skonstruowano, opierajgc sie na
formule Laspeyresa. Wyniki przedstawia ryc. 8.

Indeksy oparte na $redniej, medianie oraz Sredniej wazonej 1 m2 mieszkania w Pozna-
niu w latach 1996-2006 pokazujg takie same tendencje, jesli chodzi o kierunek zmian cen.
Wzrost indeksdw w analizowanym okresie jest jednak rézny. Zgodnie z indeksem opartym
na $redniej, nominalne ceny 1 m2 mieszkania wzrosty w analizowanym okresie o 285%,
na medianie o 268%, a na $redniej wazonej o 198%. Nalezy jednak zaznaczy¢, ze realnie
indeksy cen 1 m2 mieszkania wzrosty w analizowanym okresie o 105% w przypadku S$red-
niej, wyliczone z mediany - o0 97%, a $redniej wazonej 0 60%. Od IV kw. 2005 r. zauwazalne
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Ryc. 8. Indeksy nominalnych cen 1m2mieszkan wediug $redniej, mediany
oraz $redniej wazonejw Poznaniu w latach 1996-2006 (1996 = 100)

Opracowanie wtasne

jest zwiekszanie sie réznicy miedzy indeksami opartymi na metodach prostych i na $redniej
wazonej. Sugeruje to, ze wzrost cen 1 m2 mieszkania w nowszym budownictwie (po 1989 r.)
byt wiekszy niz w mieszkaniach sprzed 1989 r. Oznacza to, ze indeks oparty na Sredniej wa-
zonej uwzglednia zmiany strukturalne na wtérnym rynku mieszkaniowym i odmienne zacho-
wanie sie cen 1 m2mieszkan zlokalizowanych w budynkach nowszych, wybudowanych przed
1989 r.
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FLAT PROPERTY PRICE INDEXES: THEORETICAL
AND PRACTICAL ASPECTS

Abstract. The paper concludes synthesis of knowledge on constructing price indexes
on the housing market. Sources of information on flat prices are characterized and subjected
to a critical review. Then follows a description of main methods of determining prices on the
housing market, which are necessary for constructing the index prices. Values of prices as-
sessed based on ask prices and transaction prices in the first quarter of 1996 — 2nd quarter
of 2005 in Poznan are compared. Using the available methods, the author makes an attempt
at constructing price indexes of 1 m? of flats in Poznan in 1996-2006.

Key words: housing property market, indexes of flat property prices, ask prices.
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