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STRESZCZENIE

Dynamika systeméw jest podejSciem badawczym umozliwiajacym modelowanie za-
chowarn ztozonych systeméw. W poréwnaniu z tradycyjnym podej$ciem umozliwia nie tylko
odwzorowanie istotnych elementéw modelowanego systemu, lecz takze weryfikacj¢ jego
zachowan w czasie. Ze wzgledu na niezaprzeczalne korzys$ci wynikajace z zastosowania
koncepcji dynamiki systeméw, nalezy ona do coraz popularniejszych narzedzi modelowania
proceséw ekonomicznych.

Celem artykulu jest przedstawienie potencjalnego zastosowania dynamiki systemow
w modelowaniu rynku nieruchomosci. Zaprezentowano zmodyfikowana wersj¢ modelu FDW
oraz symulacje funkcjonowania rynku nieruchomosci w reakcji na zdefiniowane scenariusze.

Stowa kluczowe: dynamika systemow, modelowanie rynku nieruchomosci, model FDW.

Wprowadzenie

Rynek nieruchomosci nalezy do systemow gospodarczych, ktorych modelowanie
nastrgcza wiele problemow. Jest on niejednolity, sktada sie z wielu segmentdw, ktorych
funkcjonowanie determinuja odmienne czynniki, segmentow, mogacych sig takze wza-
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jemnie przenika¢ (np. przez zmiang przeznaczenia nieruchomosci) lub uzupetniaé. Zto-
zony charakter rynku nieruchomosci utrudnia budowe modeli, ktére w swojej definicji
powinny reprezentowaé uproszczony obraz rzeczywisto$ci gospodarczej, a zarazem
wiernie odwzorowywac jego heterogeniczna i wielowymiarowa nature.

Rynek nieruchomosci ma takze silne powigzania z innymi rynkami, w tym z ryn-
kiem budowlanym, z ktéorym tworzy sektor nieruchomosci, rynkiem kapitalowym,
ktory jest zrodtem finansowania inwestycji nieruchomosciowych i dokonuje ich ryn-
kowej wyceny oraz z rynkiem pracy. Ponadto jego funkcjonowanie warunkuje grupa
czynnikow ekonomicznych, prawno-instytucjonalnych oraz politycznych. W przeci-
wienstwie do innych systemow znaczenie czynnikow pozaekonomicznych na rynku
nieruchomosci jest zdecydowanie wigksze, dlatego uwzglednienie ich wszystkich
w modelu nie zawsze jest mozliwe.

Pojawiajace si¢ ograniczenia w modelowaniu ztozonych procesow i systemow
przyczynity si¢ do wypracowania nowego podej$cia badawczego, umozliwiajacego
ich efektywniejsza analiz¢. Rozwiazaniem tym jest dynamika systemow.

Celem artykutu jest wskazanie uzyteczno$ci dynamiki systemoéw w modelowa-
niu i analizie rynku nieruchomosci. Potencjat poznawczy i aplikacyjny tego podej-
$cia badawczego zaprezentowano na przykladzie modelu nieruchomosci komercyj-
nych (model FDW).

1. Istota dynamiki systemow

Dynamika systemow (System Dynamics — SD) to koncepcja modelowania
struktur i systemow o charakterze spolecznym, ekonomicznym, ekologicznym, po-
litycznym opracowana pod koniec lat 50. XX wieku w MIT przez Jaya Forrestera.
Umozliwia pehniejsze zrozumienie funkcjonowania ztozonych systemow, identyfi-
kacje wspotzaleznosci pomigdzy ich sktadowymi oraz analizg ich zachowan w cza-
sie [Golnam, Ackere, Wegmann, 2010, s. 4].

Dynamika systemow jest odpowiedzia na pewne ograniczenia tradycyjne-
go podejscia do modelowania ztozonych struktur, wsrod ktérych nalezy wymienic
migdzy innymi:

a) trudnosci w odwzorowaniu ztozonych wspoétzaleznosci miedzy zmiennymi

charakteryzujacymi badany system; dotyczy to migdzy innymi odzwiercie-
dlenia zjawiska sprzezenia zwrotnego mi¢dzy analizowanymi procesami;
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b) pomijanie czynnika czasu jako istotnej zmiennej warunkujacej funkcjono-
wanie badanego systemu, ograniczajac tym samym mozliwos$¢ identyfikacji
efektow krotko- i dlugoterminowych czy zmiennych istotnych dla funkcjo-
nowania systemu w perspektywie dtugookresowej;

¢) ograniczone mozliwosci rozbudowy lub modyfikacji modelu.

Zastosowanie dynamiki systemow w duzym stopniu umozliwia wyeliminowa-
nie tych ograniczen w procesie modelowania. Wérod niezaprzeczalnych zalet SD
wyrdznia si¢ migedzy innymi mozliwo$¢ skutecznego odwzorowania interakcji mig-
dzy zmiennymi w czasie, lepsze zrozumienie zachowan ztozonych systemow, sku-
teczniejsze symulowanie ich funkcjonowania, efektywniejsze pod wzglgdem kosz-
tow 1 czasu poszukiwanie rozwiazan dla zdefiniowanych problemoéw badawczych
[Wasbes, 2010].

Proces badawczy z wykorzystaniem dynamiki systemow jest wieloetapowy,
obejmuje bowiem:

a) identyfikacj¢ problemu badawczego lub systemu bedacego przedmiotem

modelowania;

b) wskazanie hipotez badawczych;

¢) przygotowanie modelu odwzorowujacego zachowanie badanego systemu;

d) oceng poprawnos$ci modelu i jego zgodnosci z rzeczywistym zachowaniem
modelowanej struktury lub zjawiska;

e) symulowanie funkcjonowania badanego systemu w celu weryfikacji hipotez
badawczych lub rozwiazania problemu badawczego;

f) wybor optymalnego rozwiazania lub sformutowanie wnioskow z weryfikacji
postawionych hipotez [Sokotowski, Banks, 2010, s. 37].

Etap konstrukcji modelu rozpoczyna identyfikacja najistotniejszych zmiennych

i procesow tworzacych przedmiotowy system. Kolejnym krokiem jest okreslenie
kierunku i rodzaju zalezno$ci migdzy wyszczegélnionymi komponentami. Schemat
modelu tworzony w ramach dynamiki systemow jest oparty na predefiniowanych
elementach. Zasob (przedstawiany w postaci prostokata) okresla poziom wybranej
zmiennej, istotnej dla modelowanego procesu. Przeptywy odwzorowujace proces
zwigkszenia lub zmniejszenia zasobu maja graficzna posta¢ zaworu (skierowanego
do Iub od zasobu). Symbol kota odwzorowuje uwzglednione w modelu zmienne
uzupelniajace, procesy posrednie lub state. Kierunek zalezno$ci migdzy zdefinio-
wanymi zmiennymi i procesami wyznaczaja strzalki [Reimann, Thompson, Wei-
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nel, 2007, s. 890]. Graficzng posta¢ podstawowych sktadnikéw modelu w koncepcji
SD przedstawiono na rysunku 1.

Rysunek 1. Podstawowe sktadowe modelu w dynamice systemow

Fasah

—0 g —

Zwiekszenie zasobu Fmnigjszenie zasobu

Fmienna pomochicza Zmienna pomacnicza 2

Zrédto: opracowanie whasne z wykorzystaniem programu iThink Idee Systems.

W ostatniej fazie przygotowywana jest zmatematyzowana posta¢ modelu
w formie réwnan rézniczkowo-roznicowych. W takiej postaci model jest podstawa
analizy zachowan badanego systemu.

2. Model rynku nieruchomos$ci w koncepcji dynamiki systeméw

W artykule zaprezentowano zmodyfikowana posta¢ modelu FDW autorstwa
trzech ekonomistéw: J. Fishera [Fisher, 1992], D. Dipasqualea oraz W. Wheatona
[DiPasquale, Wheaton, 1992]. Model odwzorowuje funkcjonowanie rynku nieru-
chomosci komercyjnych (np. rynku nieruchomosci biurowych) i rynkéw z nim po-
wigzanych (rynek kapitatowy oraz rynek budowlany). Tworza cztery powiazane ze
soba systemy:

1. Rynek powierzchni — segment rynku nieruchomosci, w ktorego ramach wia-
Sciciele powierzchni komercyjnej wynajmuja ja uzytkownikom. W modelu segment
ten jest reprezentowany przez funkcj¢ popytu na powierzchni¢ (np. biurowa). Dla
uproszczenia analizy przyjeto, ze gldéwnym czynnikiem determinujacym zmiany
popytu jest rynkowa stawka czynszu. Uwzgledniono réwniez zmienna pomocnicza
(zaburzenie popytu) wprowadzajaca pozytywne badz negatywne szoki popytowe.
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2. Rynek kapitalowy — odwzorowuje proces wyceny nieruchomosci jako ak-
tywow inwestycyjnych. W modelu przyjeto uproszczona formute wyceny nierucho-
mosci, wykorzystujac podejscie dochodowe, technike kapitalizacji prostej, w ktorej
zaktada sig stabilizacje¢ rocznych strumieni dochodéw generowanych przez wyce-
niang nieruchomo$¢. Zmiennymi determinujacymi poziom wartosci nieruchomo-
$ci sa: stawka czynszu — okres$lajaca wysoko$¢ strumieni dochodow uzyskiwanych
z nieruchomosci, oraz stopa kapitalizacji wyznaczajaca poziom ryzyka inwestowa-
nia w nieruchomosci.

3. Rynek budowlany — stanowi zrodto podazy nowej powierzchni komercyjne;j.
Aktywno$¢ tego rynku zostala bezposrednio uzalezniona od rentownosci dziatalno-
$ci budowlanej (w modelu okres$lonej jako rdznica migdzy warto$cia nieruchomosci
a kosztami dziatalno$ci budowlanej). Oznacza to, ze perspektywa wysokich zyskow
z nowych projektéw deweloperskich bedzie sprzyjaé realizacji nowych przedsig-
wzigc¢. Z kolei spadkowi rentownosci tejze dziatalnosci towarzyszy¢ bedzie spadek
liczby nowych inwestycji, a tym samym spadek podazy nowej powierzchni.

4. Rynek nieruchomosci — segment ten okresla zasob powierzchni komercyjnej
przeznaczonej pod wynajem na rynku powierzchni. Zasob ten moze by¢ dostosowy-
wany in plus poprzez nowe inwestycje realizowane na rynku budowlanym oraz in
minus na skutek deprecjacji istniejacego zasobu.

Schemat modelu FDW uwzgledniajacy wyszczegdlnione subrynki przedsta-
wiono na rysunku 2.
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Rysunek 2. Zmodyfikowana posta¢ modelu FDW w koncepcji dynamiki systemow

Stopa kapitalizacji
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Koszty dzialalnodci budowlang]

Zrédto: opracowanie whasne z wykorzystaniem programu iThink Idee Systems.

Zapis matematyczny modelu rynku nieruchomosci jest nastgpujacy:
1. Rynek powierzchni:

popyt na powierzchnie = 1 120 000 — 3000 — stawka czynszu (D
stawka czynszu (t) = stawka czynszu (t-dt) + (dostowowania czynszu) - dt  (2)

dostosowania czynszu = 12 - (nierownowaga rynkowa - stawka czynszu — stawka czynszu) ~ (3)

zasob powierzchni

nierownowaga rynkowa = : : 4)
popyt na powierzchnie
2. Rynek kapitatowy:
. . tawk .12
warto$¢ nieruchomosci = (stawka czynszu -12) (5)

stopa kapitalizacji

3. Rynek budowlany:

podaz nowej powierzchni = dziatalnos¢ budowlana (6)
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\
dziatalnos¢ budowlana =9 - (wartosc¢ nieruchomosci t-1 — koszty dziatalnosci budowlanej) (7)
4. Rynek nieruchomosci:

zasob powierzchni (t) = zasob powierzchni (t - dt) + (podaz nowej powierzchni —

®)

deprecjacja zasobu) - dt
deprecjacja zasobu = stopa deprecjacji zasobu - zaséb powierzchni | )

Warto$ci poczatkowe zmiennych:

stawka czynszu = 40,

zasob powierzchni = 1 000 000,

koszty dziatalnosci budowlanej = 2000,

— stopa deprecjacji zasobu = 0,054,

— stopa kapitalizacji = 0,06.

Model przedstawia funkcjonowanie hipotetycznego rynku nieruchomosci ko-
mercyjnych. W formutach definiujacych zaleznosci ilosciowe migdzy zmiennymi
przyjeto arbitralny poziom parametréw, umozliwiajacy osiagni¢cie poczatkowego
stanu rOwnowagi rynkowe;.

3. Symulacje funkcjonowania rynku nieruchomosci

Przygotowany model umozliwia przeprowadzenie analiz symulacyjnych funk-
cjonowania rynku nieruchomosci dla zdefiniowanego scenariusza rynkowego. W ar-
tykule zaprezentowano dwa scenariusze reakcji rynku nieruchomosci komercyjnych
na typowe zdarzenia rynkowe.

W pierwszym scenariuszu zatozono pojawienie si¢ pozytywnego szoku po-
pytowego na rynku powierzchni (wzrost zapotrzebowania na powierzchni¢ ko-
mercyjng o 2,5%). Rynek nieruchomos$ci wraz z rynkami powiazanymi zostaje
wytracony z pierwotnego stanu rownowagi (pierwsze 5 okreséw analizy). Wzrost
popytu na powierzchni¢ komercyjna, gdy inne warunki pozostaja niezmienione
(stata podaz powierzchni), prowadzi do wzrostu stawek czynszu. Reakcja rynku
kapitatlowego na wyzsze stawki czynszu przy statym poziomie ryzyka inwestowa-
nia w nieruchomosci, jest wzrost ich wartosci. Rosnaca warto$¢ nieruchomosci,
przy statym poziomie kosztéw dzialalno$ci budowlanej stymuluje wzrost rentow-
no$ci dziatalnos$ci deweloperskiej/budowlanej, czego efektem jest wicksza liczba
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Rysunek 3. Sciezka dostosowan stawek czynszu oraz wartosci nieruchomosci
w reakcji na pozytywny szok popytowy
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Zrodto: opracowanie wlasne.

Rysunek 4. Sciezka dostosowan dziatalnosci budowlanej oraz zasobu
powierzchni komercyjnej w reakcji na pozytywny szok popytowy
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. 1 1040000
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X 60000 -
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1 3 5 7 9 11 13 15 17 19 21 23 25 27 29

= = = =Dzialalno$¢ budow lana (L)

Zasob powierzchni (P)

Zrbdto: opracowanie wlasne.

realizowanych inwestycji z zakresu nieruchomosci komercyjnych. Po zakonczeniu
ich realizacji zasilaja one rynek nowa podaza powierzchni komercyjnej, zamyka-
jac tym samym pierwszy cykl dostosowawczy badanego systemu. Wraz z przyro-
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stem podazy powierzchni komercyjnej rozpoczyna si¢ nowy cykl dostosowawczy.
Mechanizm rynkowy wykazuje tendencje¢ do wygaszania kolejnych cykli, kieru-
jac rozpatrywany system do nowego stanu rownowagi. Stan ten w porownaniu
z rownowaga poczatkowa charakteryzuje si¢ wyzszym poziomem stawek czynszu,
wyzsza wartoscia nieruchomosci, wigksza aktywnoscia rynku budowlanego oraz
wigkszym zasobem powierzchni mozliwej do wynajecia. Scharakteryzowany pro-
ces dostosowawczy przedstawiono na rysunkach 3 i 4.

W drugim scenariuszu przyjeto zatozenie, ze po okresie rOwnowagi rynkowej
(pierwsze 5 okresow) rynek doswiadcza wzrostu ryzyka inwestycyjnego (wzrost sto-
py kapitalizacji z poziomu 6% do 8%). Wzrost ryzyka inwestowania w nieruchomo-
$ci komercyjne, gdy inne warunki sa niezmienione (stabilne stawki czynszu), prowa-
dzi do spadku warto$ci nieruchomosci (te same strumienie dochodéw generowane
sa przez bardziej ryzykowna inwestycj¢). Wraz ze spadkiem warto$ci nieruchomo-
$ci przy stalych kosztach dziatalnos$ci budowlanej spada jej rentownos$¢. W efekcie
zmnigjsza si¢ liczba nowych inwestycji realizowanych na rynku budowlanym. Ry-
nek nieruchomosci zasilany mniejsza niz do tej pory podaza nowej powierzchni oraz
przy statej stopie deprecjacji istniejacego zasobu doswiadcza zmniejszenia zasobu
powierzchni mozliwej do wynajgcia. Po pierwszym cyklu dostosowawczym badany
system do$wiadcza kolejnych o charakterze gasnacym. Mechanizm rynkowy pro-
wadzi rynek nieruchomosci i rynki z nim powigzane do nowego stanu rownowagi,
charakteryzujacego si¢ w pordwnaniu ze stanem wyj§ciowym wyzszym poziomem
stawek czynszu, nizsza warto$cia rynkowa nieruchomosci, mniejsza aktywnosScia
rynku budowlanego oraz mniejszym zasobem powierzchni przeznaczonym pod wy-
najem. Proces dostosowawczy systemu dla drugiego scenariusza przedstawiono na
rysunkach 51 6.
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Rysunek 5. Sciezka dostosowan stawek czynszu oraz warto$ci nieruchomosci
w reakcji na wzrost ryzyka inwestowania na rynku nieruchomosci
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Zrodto: opracowanie wiasne.

Rysunek 6. Sciezka dostosowan dziatalnosci budowlanej oraz zasobu powierzchni komer-
cyjnej w reakcji na wzrost ryzyka inwestowania na rynku nieruchomosci
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Zrbdto: opracowanie wiasne.
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Podsumowanie

Przedstawiony model rynku nieruchomosci umozliwia petniejsze zrozumienie
ztozono$ci mechanizmu jego funkcjonowania oraz specyfiki jego powiazan z pozo-
statymi rynkami. Ponadto jest skutecznym narzedziem analizy procesu ksztaltowa-
nia si¢ wartos$ci rynkowej nieruchomosci, rynkowych stawek czynszow oraz pozwa-
la wskaza¢ czynniki majace istotny wptyw na ich zmiany.

Wnioski, jakie ptyna z symulacji przeprowadzonych na podstawie zaprezento-
wanego modelu potwierdzaja konieczno$¢ postrzegania rynku nieruchomosci jako
uktadu dynamicznego, podlegajacego systematycznym zmianom. W tym aspekcie
koncepcja dynamiki systemoéw jest efektywnym narzedziem jego modelowania. Po-
zwala nie tylko na tworzenie ztozonych modeli jego funkcjonowania, lecz rowniez
umozliwia symulacj¢ jego zmian w czasie.
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APPLICATION OF SYSTEM DYNAMICS IN MODELING OF REAL ESTATE MARKETS

Abstract

System dynamics is a research approach which makes it possible to model the behavior
of complex systems. Compared to traditional approach, it allows not only to present essential
elements of a selected system and their interrelations but also to examine how the system
changes over time. Due to the unquestionable advantages of System Dynamics modeling, it
has become a popular modeling tool for economic processes.

The aim of the article is to exemplify a possible application of System Dynamics in real
estate market analysis. A modified version of FDW model is presented as well as simulations
of real estate market reaction to defined scenarios.

Translated byKonrad Zelazowski
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