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Mimo Zze prawodawca natozyt na GUS obowiazek publikowania indekséw cen nieru-
chomosci juz ponad 15 lat temu, indeksy nie sg publikowane. Ttumaczy si¢ to wzgledami
technicznymi i merytorycznymi oraz nieprecyzyjnoscia przepisu zobowiazujacego do pu-
blikacji wskaznika. I rzeczywiScie — rozproszenie transakcji i duze zréznicowanie podlega-
jacych obrotowi nieruchomosci stwarzaja powazne problemy z konstrukcja i szacowaniem
indeksow. W artykule przedstawiono wage problemu wyznaczania indekséw cen nierucho-
mosci, zaproponowano metodg ich kalkulacji na podstawie cen ofertowych oraz wykonano
ich obliczenia dla rynku mieszkan w 16 miastach na podstawie cen ofertowych.

Stowa kluczowe: rynek nieruchomosci, indeksy cen nieruchomosci.

Wprowadzenie

Indeksy cen nieruchomosci moga by¢ niezwykle uzytecznym narzedziem
w pracy analitykow rynku nieruchomosci, doradcow inwestycyjnych, deweloperow,
rzeczoznawcOw majatkowych, posrednikow w obrocie i zarzadcéw nieruchomosci.

" Adres e-mail: sebastian.kokot@wneiz.pl.
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W kazdej z tych profesji moga odgrywac rozne role, ktore zawsze mozna sprowa-
dzi¢ do dwoch podstawowych: diagnozowania i prognozowania sytuacji na rynku
nieruchomosci. Niezaleznie od przydatnosci indekséw cen nieruchomosci bezpo-
srednio w praktyce gospodarczej i w przepisach prawnych sa sytuacje, w ktorych
ustawodawca wskazuje na zasadno$¢ zastosowania takich indeksow do waloryzacji
cen nieruchomosci'. Zgodnie z ustawg o gospodarce nieruchomosciami wskazniki
takie maja by¢ stosowane migdzy innymi do obliczania:

a) zwrotu bonifikaty udzielonej w cenie nieruchomosci, jezeli nabywca, sprze-
dat nieruchomos$¢ przed uptywem czasu ustalonego w ustawie (art. 68 ust.
212b);

b) wyptaty odszkodowan za wywlaszczone nieruchomosci (art. 132 ust. 3);

¢) zwrotu odszkodowania za wywlaszczone nieruchomosci, jezeli nastepuje
zwrot tej nieruchomodci (art. 140 ust. 2);

d) oplaty adiacenckiej z tytutu wzrostu wartosci spowodowanego pojedyn-
czym podziatem i budowa urzadzen infrastruktury technicznej (art. 148 ust.
3);

e) przeszacowywaniu warto$ci katastralnej (art. 163 ust. 2);

f) zwrotu sumy optat rocznych pobranych od uzytkownika wieczystego w ra-
zie rozwiazania umowy uzytkowania wieczystego przed terminem (art. 33
ust 3a)

iinne, w tym takze sytuacje powotywane w innych aktach prawnych?. Na mocy art. 5
ustawy o gospodarce nieruchomos$ciami do publikacji wskaznika cen nieruchomosci
zostal zobowiazany Prezes GUS. Mimo Ze powotywany przepis istnieje juz 15 lat,
wskaznik nie jest publikowany. Zamiast niego jest stosowany wskaznik zastgpczy —
wskaznik cen i ustug konsumpcyjnych. Poniewaz wskaznik cen nieruchomosci nie
istnieje, trudno jest bezposrednio porownac te dwa wskazniki ze soba, jednak nawet
pobiezna analiza zjawisk gospodarczych daje powod, by sadzié, ze réznice migdzy
nimi bytyby bardzo istotne. Ponadto w literaturze podawane sa wyniki badan pro-
wadzonych na wycinkowych rynkach lokalnych, dowodzace, jak bardzo duze moga

! [Ustawa z dnia 21.08.1997 r. o gospodarce nieruchomosciami, art. 5].

2 [Ustawa z dnia 8.07.2005 r. o realizacji prawa do rekompensaty ...; Ustawa z dnia 7.07.2005 .
o zmianie niektorych ustaw ...; rozporzadzenie Rady Ministrow z 4.05.2005 r. w sprawie scalania
i podzialow nieruchomosci].
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by¢ roéznice migdzy dynamika cen dobr i uslug konsumpcyjnych a dynamika cen
nieruchomosci [Kuryj, Wysocka, Wisniewski, 2012, s. 119-129].

Kwestia braku publikacji wskaznika zajal si¢ na wniosek rzecznika praw oby-
watelskich Trybunat Konstytucyjny®. W ocenie Trybunalu przepis dotyczacy publi-
kacji wskaznika cen nieruchomosci nie narusza konstytucji. W uzasadnieniu wyroku
stwierdzono, ze ustawodawca, naktadajac na prezesa GUS obowiazki przygotowa-
nia wskaznikow, nie okreslit ich metodologii, lecz zlecit to prezesowi GUS w usta-
wie o statystyce publicznej i to on powinien zadba¢ o to, by powstaty [Krupa-Da-
browska, 2012].

1. Problemy wyznaczania cen nieruchomosci

GUS wielokrotnie thumaczyt niepublikowanie wskaznika wzgl¢dami technicz-
nymi i merytorycznymi oraz wskazywat na nieprecyzyjnos¢ przepisu zobowiazu-
jacego go do publikacji wskaznika. Rynek nieruchomosci jest rynkiem o lokalnym
charakterze, co oznacza, ze kazdy rejon, a nawet miejscowos¢ ma swoja charakte-
rystyke i dynamike¢ cen nieruchomosci. Inaczej zmieniajq si¢ ceny nieruchomosci
w duzym miescie, inaczej w miasteczku potozonym niedaleko od duzego miasta,
a inaczej na tak zwanej prowincji. Ponadto moga wystgpowaé duze réznice w ce-
nach nieruchomosci w réznych, pozornie podobnych miastach. Wplyw na to ma
wielko$¢ miasta i jako$¢ zasobow mieszkaniowych, w tym tych powstalych wiele
lat temu przez lokalnie dziatajace wowczas spotdzielnie mieszkaniowe, lokalizacja
zakladow pracy i instytucji panstwowych (np. jednostek wojskowych), zamoznos¢
lokalnego spoteczenstwa, atrakcje turystyczne, uwarunkowania geograficzne i wiele
innych. Pochodna réznorodnosci fizycznej, technicznej i funkcjonalnej nieruchomo-
$ci jest tez segmentowy charakter rynku nieruchomosci. Poszczegolne rynki rodza-
jowe maja inng dynamike, sa wrazliwe na inne czynniki, a na te same reaguja z inng
sila i natezeniem [Fory$, 2012]. Wida¢ to na réznych rynkach lokalnych w zalezno-
$ci od ich rozmieszczenia na terenie kraju. Istotne tez sa réoznice w poziomach cen
nieruchomos$ci mieszkalnych, a nawet istnienie przeciwstawnych trendéw zmiany
cen nieruchomosci [Betej, 2012]. W literaturze przedmiotu spotyka si¢ r6zna kla-
syfikacje przedmiotowa rynku nieruchomosci. Najogolniej nalezy go podzieli¢ na

3 [Wyrok Trybunatu Konstytucyjnego z 21.07.2011 r., sygn. K23/08].
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segmenty (i podsegmenty) [Kucharska-Stasiak, 1997, s. 31; Podstawy zarzqdzania
nieruchomosciami, 2009, s. 145; Nieruchomos¢ kredyt hipoteka, 2008, s. 14—15]:

a) rynek nieruchomos$ci mieszkaniowych (lokale mieszkalne, spotdzielcze pra-

wa do lokali mieszkalnych, domy jedno- i wielorodzinne);

b) rynek nieruchomos$ci komercyjnych (obiekty i lokale biurowe, handlowe,

ustugowe itp.);

¢) rynek nieruchomosci przemystowych (obiekty fabryczne, hale, magazyny

itp.);

d) rynek nieruchomosci rolnych (grunty orne, pastwiska, taki, sady, stawy ryb-

ne, lasy, obiekty bytowania zwierzat, zorganizowane gospodarstwa rolne);

e) rynek nieruchomosci specjalnego przeznaczenia;

f) rynek gruntow (przeznaczonych pod funkcje mieszkaniowe, komercyjne,

przemystowe, rolne, specjalne i inne).

Konsekwencja segmentacji rynku jest koniecznos¢ budowy i liczenia wskaz-
nikéw cen nieruchomosci dla kazdego segmentu i podsegmentu. Jest to zadanie
o tyle trudne, ze na wielu lokalnych rynkach nieruchomosci, zwtaszcza na matych
rynkach, transakcje poszczegdlnymi rodzajami nieruchomosci sa zawierane na tyle
rzadko, ze generuja zbyt malo danych do obliczenia wskaznikow cen. Tymczasem
w wigkszosci opracowanych metodach wyznaczania indekséw cen nieruchomosci
zaktada sig¢ dysponowanie licznymi zbiorami danych o cenach transakcyjnych. Cho-
dzi tu o takie metody, jak indeksy oparte na $redniej arytmetycznej i medianie cen,
metoda $redniej wazonej, metoda regresji hedonicznej, metoda powtornej sprzedazy
czy tez tak zwana metoda hybrydowa*. Dostep, a w zasadzie jego brak, do odpo-
wiednio licznych baz cen transakcyjnych jest zasadnicza bariera budowy indeksow
cen na malych rynkach, a co za tym idzie, kompleksowo dla wszystkich rynkow
lokalnych. Z dotychczasowych badan wynika, ze na przyktad dla rynku mieszkan
mediana cen transakcyjnych odpowiada rzeczywistej przecigtnej cenie na tyle do-
brze, ze mozna ja przyjac jako podstawe odniesienia indeksow cen, jezeli jest oparta
co najmniej na 5070, a niekiedy nawet 100 transakcjach. Na takich rynkach, jak na
przyktad rynek lokali mieszkalnych w $rddmiesciu Szczecina, rynek spotdzielczych
wlasnos$ciowych praw do lokali w wybranych osiedlach Szczecina i rynek mieszkan
nabytych uprzednio od dewelopera w szczecinskich dzielnicach Osowo i Warsze-
wo pozwala to na wyznaczenie median z okreséw potrocznych [Kokot, Bas, 2013].

4 Metody te przedstawiono w pracy [Trojanek, 2008, s. 42-57].
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W innych sytuacjach trzeba poszukiwaé¢ metod i zrodet danych umozliwiajacych
wyznaczenie dostatecznie wiarygodnych przecigtnych cen a w konsekwencji indek-
sOw cen nieruchomosci.

2. Ceny ofertowe jako podstawa wyznaczania indekséw cen nieruchomosci

Jedna z mozliwosci jest wykorzystanie danych o cenach ofertowych nierucho-
mos$ci. Pomysty na ich wykorzystywanie 1 fragmentaryczne analizy rynku nieru-
chomosci na podstawie cen ofertowych pojawiaty si¢ w Polsce juz od potowy lat
90. XX wieku [Koska, 1996; Gtowacki, Przewtocki, 1997; Kokot, 2000; Trojanek,
2008]. Jednak zbudowanie w miar¢ kompletnej i wiarygodnej, nadajacej si¢ do pro-
wadzenia analiz bazy cen ofertowych jest pracochtonne i zmudne. Zar6wno w ogto-
szeniach prasowych, jak i na witrynach internetowych biur posrednictwa w obrocie
nieruchomos$ciami wsrdd ofert aktualnych i wiarygodnych znajduja si¢ oferty juz
nieaktualne, powtarzajace si¢ i zawierajace bledne informacje. Analizy oparte na
takich zbiorach danych moga by¢ wigc obarczone trudnymi do zidentyfikowania
co do wielkosci blgdami. Jednak od kilku lat na rynku ushug internetowych, a nie
na rynku ustug posrednictwa w obrocie nieruchomos$ciami, zaczely pojawiac sig
ustugi publikacji ofert nieruchomosciowych w wyspecjalizowanych serwisach. Ich
charakterystyczna cecha jest to, ze oferta jest przyjmowana do ekspozycji na stronie
na okreslony czas. Eliminuje to efekt znieksztalcania wynikow analiz na podstawie
takich zbiorow przez oferty nieaktualne, jak to jest w przypadku ich ekspozycji na
stronach biur posrednictwa w obrocie nieruchomos$ciami, gdyz publikowane oferty
sa zawsze aktualne. Ponadto serwisy takie umozliwiaja sortowanie ofert wedtug kry-
teriow odpowiadajacych zadanym atrybutom, identyfikujacym poddawany analizie
segment i podsegment rynku nieruchomosci, na przyktad wedhug:

— lokalizacji — miejscowos$¢, dzielnica, ulica,

— segmentu rynku nieruchomosci — mieszkanie, dom, dziatka, lokal uzytkowy,

hala, garaz,

powierzchnii — mozliwo$¢ zaznaczenia od...do,

rodzaju rynku — pierwotny i wtorny.

Ponadto, co jest niezwykle istotne, mozliwe jest takze sortowanie ofert wedtug
ro6znych kryteriow, w tym wedtug ceny i ceny jednostkowej. Sortowanie ofert wedtug
cen pozwala na latwe wyznaczanie pozycyjnych parametrow struktury, w szczegol-
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nosci mediany i kwartyli (ewentualnie innych kwantyli), gdyz czynno$¢ ta ogranicza
si¢ do odczytania ceny oferty o odpowiednim potozeniu w posortowanym zbiorze
ofert. Przyktadem takich serwisow jest: otodom.pl, dom.gratka.pl.

Do mankamentow czy tez zagrozen zwiazanych z prowadzeniem analiz opar-
tych na danych z takich serwiséw nalezy zaliczy¢ niezbg¢dna duza dyscypling w re-
gularnosci odczytywania danych (np. na koniec kazdego miesiaca) oraz ryzyko za-
mknigcia serwisu lub wprowadzenia zmian przez administratora serwisu uniemozli-
wiajacych dalsza obserwacje ofert wedtug wczesniej przyjetych kryteriow.

Pozostaje jeszcze do rozstrzygnigcia kluczowa, z punktu przydatnosci takich
analiz do budowy indeksow cen nieruchomosci, kwestia: jak wiernym odzwierciedle-
niem indekséw cen nieruchomosci sa indeksy zbudowane na podstawie cen oferto-
wych. Opublikowane analizy daja optymistyczne wyniki. Na przyktad wspotczynnik
korelacji miedzy indeksami przecigtnych kwartalnych cen ofertowych i transakcyj-
nych w Poznaniu w okresie 1996-2005 uzyskano na poziomie 0,99 [Trojanek, 2008,
s. 134], a dla kilkunastu miast w okresie 2006—2012 takze uzyskano warto$ci wspot-
czynnika korelacji powyzej 0,9 (dla niektorych miast nizsze) [Dittmann, 2013]. Wy-
daje si¢ jednak, ze kwestia ta wymaga dalszych, pogtebionych badan.

3. Badania empiryczne

Ponizej zaprezentowano indeksy cen nieruchomosci dla segmentu mieszkan
wyznaczone na podstawie median cen ofertowych publikowanych w serwisie oto-
dom.pl w 16 miastach wojewodzkich w okresie od maja do sierpnia 2013 roku.
Indeksy wyznaczono wedtug formuty:

gdzie:
M, —mediana cen ofertowych w okresie, dla ktérego wyznaczany jest indeks,
M, — mediana cen ofertowych w okresie poprzedzajacym okres, dla ktorego
wyznaczany jest indeks.
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Obliczone indeksy cen mieszkan w miastach przedstawiono zbiorczo w tabeli 1
i w formie wykresow, na ktorych dla lepszego zobrazowania problemu podano takze
warto$ci median oraz kwartyli cen ofertowych.

Tabela 1. Indeksy cen mieszkan w 16 miastach

Data Biatystok Gdansk Katowice Kielce
06.2013 0,9916 0,9963 0,9989 1,0047
07.2013 0,9952 1,0006 1,0019 1,0000
08.2013 1,0021 0,9996 1,0061 1,0000

Krakow Lublin Lodz Olsztyn
06.2013 1,0005 0,9992 0,9944 0,9986
07.2013 1,0006 1,0004 0,9973 0,9915
08.2013 1,0051 0,9994 1,0027 1,0000
Opole Poznan Rzeszow Szczecin
06.2013 1,0010 1,0000 0,9941 0,9993
07.2013 0,9930 1,0011 1,0059 0,9986
08.2013 1,0145 1,0044 1,0141 0,9948
Torun Warszawa Wroctaw Zielona Gora
06.2013 1,0016 0,9989 1,0007 0,9981
07.2013 1,0031 1,0011 0,9996 1,0040
08.2013 0,9963 0,9985 1,0037 1,0160

Zrodto: opracowanie wlasne.

Analizujac przedstawione wyniki, nalezy stwierdzi¢, ze zaproponowana meto-
da kalkulacji wskaznikéw cen nieruchomosci jest o tyle dobra, ze z pewnoscia nie
daje wynikow niewiarygodnych, ktore moglyby by¢ odrzucone ze wzgledu na niere-
alne, nieprzystajace do powszechnie podawanych wartosci. Najwyzszy miesigczny
wskaznik uzyskano dla Zielonej Goéry w sierpniu i wyniost on 1,016, co oznacza
wzrost cen w sierpniu w poréwnaniu z lipcem o 1,6%. Najnizszy wskaznik uzyskano
dla Olsztyna — w lipcu, ktory wyniost 0,9915, co oznacza spadek cen w stosunku do
czerwca o 0,85%. Wskazniki dowodza, ze miesigczne zmiany cen rzadko sa wigk-
sze niz 1% — sytuacje takie odnotowano oprocz wspomnianej Zielonej Gory jeszcze
tylko w Opolu i Rzeszowie.
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Rysunek 2. Mediany, kwartyle i indeksy cen w Gdansku
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Rysunek 4. Mediany, kwartyle i indeksy cen w Kielcach
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Rysunek 6. Mediany, kwartyle i indeksy cen w Lublinie
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Rysunek 9. Mediany, kwartyle i indeksy cen w Opolu
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Rysunek 10. Mediany, kwartyle i indeksy cen w Poznaniu
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Rysunek 14. Mediany, kwartyle i indeksy cen w Warszawie
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Rysunek 15. Mediany, kwartyle i indeksy cen we Wroctawiu
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Rysunek 16. Mediany, kwartyle i indeksy cen w Zielonej Gorze
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Wyniki indekséw cen nieruchomosci uzyskane na podstawie mediany cen
ofertowych mieszkan to relatywnie tatwy sposob identyfikacji ruchow cenowych
na rynku. Aby jednak potwierdzi¢ ich trafno$¢ i precyzyjnosc, trzeba kontynuowaé

pogtebiane badania.

Literatura

Belej M. (2012), Identyfikacja wspolmiernosci trendow na rynku nieruchomosci w warunkach

niestabilnosci, Studia i Materiaty Towarzystwa Naukowego Nieruchomo$ci Vol. 20, nr 2.
Dittmann 1. (2013), Primary and Secondary Residential Real Estate Markets in Poland —
Analogies in Offer and Transaction Price Development, ,Real Estate Management and
Valuation”, Vol. 21, Issue 1.



SEBASTIAN KokoT
TEORETYCZNE | PRAKTYCZNE PROBLEMY WYZNACZANIA INDEKSOW CEN NIERUCHOMOSCI

303

Fory$ 1. (2012), Metoda mix-adjustment wyznaczania indeksow cen nieruchomosci miesz-
kaniowych na przykladzie lokali spotdzielczych, Studia i Materialy Towarzystwa Nau-
kowego Nieruchomosci, Vol. 20, nr 1.

Glowacki Z., Przewtocki S. (1997), Monitoring lokalnego rynku nieruchomosci na
przykiadzie ofert prasowych i transakcji notarialnych, ,,Wycena” nr 2(37), Olsztyn.

Kokot S., Bas M. (2013), Evaluation of the Applicability of Statistical Methods in Studies
on Price Dynamics on the Real Estate Market, ,,Real Estate Management and Valua-
tion”, Vol. 21, Issue 1.

Kokot S. (2000), Wykorzystanie ogloszen prasowych do analiz rynku nieruchomosci,
w: Metody ilosciowe w ekonomii Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Szczecinskiego,
nr 269, Szczecin.

Koska T. (1996), £0dzki rynek nieruchomosci, ZNPL. Budownictwo z. nr 45. £.6dz.

Krupa-Dabrowska R. (2012), Sposob na dokiadniejszq wycene nieruchomosci, ,,Rzeczpos-
polita” z 22.10.

Kucharska Stasiak E. (1997), Nieruchomos¢ a rynek, PWN, Warszawa.

Kuryj-Wysocka O., Wisniewski R. (2012), Wskazniki zmian cen nieruchomosci — znaczenie
i funkcje, Studia i Materiaty Towarzystwa Naukowego Nieruchomosci, Vol. 20, nr 2.

Nieruchomos¢ kredyt hipoteka (2008), red. G. Glowka, Poltex, Warszawa.

Podstawy zarzqdzania nieruchomosciami (2009), red. M. Bryx, Poltex, Warszawa.

Rozporzadzenie Rady Ministrow z4.05.2005 r. w sprawie scalania i podziatow nieruchomosci.

Trojanek R. (2008), Wahania cen na rynku mieszkaniowym, Akademia Ekonomiczna w Poz-
naniu, Poznan.

Ustawa z dnia 7.07.2005 r. o zmianie niektérych ustaw dotyczacych nabywania wtasnos$ci
nieruchomosci, DzU 2005, nr 157.

Ustawa z dnia 8.07.2005 roku o realizacji prawa do rekompensaty z tytutu pozostawienia
nieruchomosci poza obecnymi granicami Rzeczypospolitej, DzU 2005, nr 169.

Ustawa z dnia 21.08.1997 r. o gospodarce nieruchomosciami, tj. DzU 2014, nr 518.

Wyrok Trybunatu Konstytucyjnego z 21 lipca 2011 r. (sygn. K23/08).



304

METODY ILOSCIOWE W EKONOMII

LOOKING FOR THE PRICE INDICES OF REAL ESTATE

Abstract

This paper presents the problem of determining the importance of the real estate price
indices. Author makes their calculations for the housing market in 16 cities based on the of-
fer prices.
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