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WPROWADZENIE

Komitet Miedzynarodowych Standardéw Wyceny, na wstepie do 6smej edycji
standardow, stwierdzil, iz szybkie zmiany ekonomiczne w latach 70.
spowodowaly, ze uczestnicy rynku zwrécili wiekszg uwage na znaczenie
profesjonalnej wyceny skladnikéw mienia dla réznych celéw. Jako, ze zakres
wykorzystywania wycen staje sie coraz szerszy (np. sporzadzanie sprawozdan
finansowych, udzielanie kredytéw zabezpieczonych na nieruchomosciach,
transakcji przeniesienia prawa wlasnosci, rozliczenia podatkowe) oczywista stala
sie¢ potrzeba doskonalenia metod wyceny dotyczacych szczegélnych jej
przypadkéw. Podstawowe zasady okre$lania réznych rodzajow wartosci sa
podobne na calym $wiecie, jednak krajowe przepisy prawa i uwarunkowania
ekonomiczne moga, w niektérych sytuacjach wymagaé¢ opracowania szczegélnych
procedur ich stosowania.

Opracowania zawarte w tym numerze kwartalnika Studia i Materiaty
Towarzystwa Naukowego Nieruchomosci przedstawiaja osiggniecia badawcze
0s6b z wielu srodowisk naukowych dotyczace mozliwosci stosowania réznych
metod wyceny ze szczegdlnym uwzglednieniem modelowania statystycznego.
Zwrécono takze uwage na, jeszcze mato znane w Polsce a szeroko stosowane w
wielu krajach, pojecie zuzycia tacznego nieruchomosci.

W ostatnich dwoéch artykutach podjety zostal temat ustalania wartosci
katastralnej nieruchomosci.

prof. dr hab. inz. Sabina Zrébek
Redaktor Naukowy Wydawnictwa






ZASTOSOWANIE MODELU REGRESJA - KRIGING
DO PREDYKCJI WARTOSCI NIERUCHOMOSCI!

Marcin Ligas
Akademia Gorniczo - Hutnicza w Krakowie im. Stanistawa Staszica
Katedra Geomatyki
e-mail: marcin.ligas@agh.edu.pl

Stowa kluczowe: predykcija, kriging, regresja — kriging, semiwariogram
Streszczenie

Artykul prezentuje metode predykcji powstala z polaczenia tradycyjnych
metod regresyjnych, tutaj odniesionych do wyceny débr, w literaturze
anglojezycznej powszechnie nazywanych ,hedonistycznymi” modelami ceny
(hedonic price model) z metodami geostatystycznymi - krigingiem. Metoda ta
w odniesieniu do wyceny nieruchomosci polega na dekompozycji zaobserwowanej
ceny nieruchomosci na wielkoskalowy trend (regresja ceny nieruchomosci na
wigzke atrybutéw) oraz skladnik losowy  podlegajacy  optymalnej
interpolacji/ predykcji przestrzennej - krigingowi. Poprzez zastosowanie takiego
podejscia dokonujac predykcji nie polegamy jedynie na modelu rozkladu ceny
nieruchomosci na poszczego6lne atrybuty, ale réwniez dodajemy wyinterpolowany
dla danej nieruchomosci sktadnik losowy (reszte). Zamieszczony w tredci artykutu
przyklad ukazuje przewage metody Regresja - Kriging nad tradycyjnym
podejsciem do predykcji w oparciu jedynie o metody regresyjne. Jednak
stwierdzenie, ze metoda ta zawsze bedzie lepsza nie moze sta¢ sie aksjomatem,
poniewaz w przypadku braku autokorelacji przestrzennej w resztach z modelu
trendu wielkoskalowego predykcja sprowadzi sie do podejscia tradycyjnego.

1. Wstep

“Hedonistyczne” modele ceny (HPM - hedonic price/pricing models)
oréznych postaciach funkcyjnych sa bardzo czestym narzedziem analizy
zwigzkéw miedzy cenami nieruchomoséci a zbiorem cech opisujacych
nieruchomosci. Metody te rozkladaja cene nieruchomosci na wiazke atrybutéw
dzieki czemu otrzymujemy wplyw poszczegélnych atrybutéw na catkowita
ceng/warto$¢ nieruchomosci. Dysponujac oszacowaniem wplywu atrybutéw na
warto$é, mozemy te wiedze wykorzysta¢ do predykcji wartosci nieruchomosci
o znanym zestawie cech. Jednakze takie podejécie czesto wydaje sie niedoskonate
ze wzgledu na ignorowanie w zbiorach informacji rynkowych autokorelacji
przestrzennej, a co przenosi sie na autokorelacje przestrzenng reszt z modelu.
Wspoélzaleznosé tego typu moze mieé¢ swoje uzasadnienie w zachowaniu samych

1 Opracowano w ramach badarn wlasnych
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uczestnikéw rynku (sprzedajacych i kupujacych), ktérzy w procesach decyzyjnych
zwigzanych z zawieraniem transakgji kieruja si¢ informacjami o nieruchomosciach
sprzedanych w sasiedztwie, a takze w bardzo podobnej ich lokalizacji, a co za tym
idzie posiadaniem wielu podobnych cech zwigzanych z dostepnoécia, otoczeniem
nieruchomosci oraz oddzialywaniem srodowiska. Opisywany model Regresja -
Kriging (RK) jest modelem hybrydowym (MCBRATNEY 2006), modyfikacja krigingu
uniwersalnego. Modyfikacja polega na tym, iz w przypadku krigingu
uniwersalnego (UK) wielkoskalowy trend (dryft) jest funkcja wspélrzednych
w przestrzeni geograficznej, natomiast w przypadku modelu Regresja - Kriging
trend moze byé¢ szacowany ze zmiennych ,zewnetrznych” (czesto ten rodzaj
trendu nazywany jest zewnetrznym modelem trendu), czyli w naszym przypadku,
na podstawie dostepnych cen i charakterystyk nieruchomosci. W modelu Regresja
- Kriging, dryft (hedonistyczny model ceny) jest iteracyjnie szacowany za pomocg
EGLS (Estimated General Least Squares), a w nastepnym kroku wyinterpolowane
reszty z modelu dodawane sa w celu otrzymania ostatecznej przewidywanej
wartosci. Jak widaé z powyzszego opisu przewaga modelu Regresja - Kriging nad
klasycznym podejsciem polega na czerpaniu dodatkowych informacji z reszt
w procesie predykciji.

2. Obszar opracowania

Material testowy dla metody opisanej w dalszej czesci atrykutu stanowila baza
nieruchomoéci lokalowych zawierajaca informacje o nieruchomosciach potozonych
w bylej dzielnicy Krowodrza (obecnie dzielnice IV - VII) miasta Krakowa (rys. 1).
Baza obejmuje 224 transakcji, kazda z nieruchomosci opisana zostala za pomoca
6 atrybutéw: data transakcji, powierzchnia, otoczenie, dostep komunikacyjny,
standard, wspolrzedne centroidu dzialki oraz ceng jednostkowa.

Zbiér danych zostal podzielony na dwie prébki. Pierwsza z nich tworzyla zbiér
“treningowy” i na jej podstawie oszacowano zwigzek miedzy cenami
nieruchomosci a ich atrybutami. Druga prébka stworzyla tak zwany zbiér
walidacyjny, skladajacy sie kazdorazowo z 10 obserwacji i byta wykorzystywana
w celu predykeji i poréwnania z cenami rzeczywistymi. Proces podziatu zbioru
danych na dwa podzbiory byl powtarzany losowo wiele razy, a rezultaty
z jednego podziatu zostaly przedstawione w tresci artykultu.

3. Model Regresja - Kriging

Predyktor w metodzie Regresja - Kriging jest sumg oddzielnie szacowanego
wielkoskalowego trendu (dryftu) oraz skladnika resztowego. Dla pojedynczej
lokalizacji z nieznang zmienng objadnianga - ceng a ze znanym =zestawem
zmiennych objasniajacych - cech nieruchomosci, predyktor RK w notacji
macierzowej moze zosta¢ zapisany jako (por. predyktor krigingu uniwersalnego
np. w SCHABENBERGER, GOTWAY (2005 s. 241):

P(sy) =x(s, ) B+w" -&(s) (1)

8 Studia i Materiaty Towarzystwa Naukowego Nieruchomoéci - vol. 17 nr 1 2009



KROWODRZA

Rys. 1. Byla dzielnica Krowodrza, obreby katastralne: 2, 3, 4, 41, 44, 45, 46; 224
liczba obserwacji. Zrddto: opracowanie wiasne

gdzie:
P(s,) - przewidywana warto$¢ w lokalizacji (sp), w tym przypadku wartos¢
0 nieruchomosci
x(s,) - wektor zmiennych objasniajacych w lokalizacji (so), tutaj cechy
0 nieruchomosci
wektor estymatorow parametréw modelu  P(s)= X(s)-B +£(s),
B - szacowanych poprzez OLS lub EGLS, w zaleznosci od etapu
estymacji, za pomoca formut:
A A -1
B =B = (XY X(0)) XY () @
PO _ -1 -
B =B = (XY €1 X(0)) XY € R() ®)
Pis) - wektor zmiennych objasnianych do estymacji modelu, tutaj ceny
nieruchomosci
X(s) - macierz zmiennych objasniajacych do estymacji parametréw modelu,

tutaj macierz cech nieruchomosci
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macierz kowariancji dla zaklécenn €, skonstruowana na podstawie
semiwariogramu teoretycznego (przy warunku stacjonarnosci

drugiego rzedu)
c Clh)=C =C(0)-y{n)=(Co + )= r(h) 4)
C, - “efekt samorodkéw”
C, - skala
(Cy+C,) - “prog”
7(h) - wartos¢ semiwariogramu dla odlegtosci h
w _ wektor wag krigingowych, C™' -¢(s,), ¢e(s,) - kowariancje pomiedzy
(s) oraz (so)
&(s) - wektor reszt (OLS lub EGLS) z modelu, w zaleznosci od etapu

Predyktor RK, moze réwniez zosta¢ zapisany jako:

Pls) = x(so)-B+w" - (P(s)- X(s)-B) 5)

natomiast wariancja predykcji w punkcie (so) jest tozsama z wariancjg krigingu
uniwersalnego (oczywiscie, jesli chodzi o formute):

o2 (50) =(Cy +C))—cls,) - C" els,y )+
+lxlsy) =X () - elsy ) - (X(5) €7 X(6)) el )- X(s) -7 -elsy)
wiec standardowy blad predykcji jest réwny:
O'(So ) = U(so )2 @)

Calos¢ procesu iteracyjnego mozna zawrze¢ w nastepujacym algorytmie
postepowania:

(©)

A

1. Otrzymanie startowych estymatoréw parametréw B, poprzez OLS, B

2. Oszacowanie reszt &(s)=P(s)— X(s)-p

3. Obliczenie semiwariogramu empirycznego dla reszt z modelu oraz
wpasowanie modelu teoretycznego, konstrukcja macierzy kowariancji

4.  Otrzymanie nowego oszacowania parametréw B zgodnie z formuta:

B=Bross = (XY - X)) X(6) - R(s) )

5. Powtarzanie krokéw 2 - 4 dopoki wzgledna lub bezwzgledna zmiana
w estymatorach parametréw bedzie mata,

na podstawie (SCHABENBERGER 2005 s. 256);
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6. Krok ostateczny, predykcja wartosci w punkcie sy na podstawie
oszacowanego wielkoskalowego dryftu (trendu w danych) oraz
wyinterpolowanych reszt w” -(P(s)— X(s)- ﬁ), oraz oszacowanie doktadnosci
predykgji.

4. Wyniki

Jak wspomniano powyzej, testowanie metody RK zastosowanej do predykgji
wartosci nieruchomoéci wykonywane bylo na zbiorze danych podzielonym na
dwie probki: treningowa oraz walidacyjng. Taki podzial wykonywany byt wiele
razy z losowym wyborem zbioru walidacyjnego. Wyniki poréwnania metody RK
z klasycznym podejsciem, (ktére to tak naprawde jest krokiem w RK), dla
wszystkich losowo wybieranych préb walidacyjnych sa satysfakcjonujace.
Kazdorazowo wyniki z predykcji na podstawie RK, z kazdej préoby walidacyjnej
byly bardziej dokladne, blizsze rzeczywistej wartoéci, niz te z klasycznego
podejscia regresyjnego. Dokladnos¢ predykeji mierzona byla za pomoca sredniego
btedu bezwzglednego (MAE - mean absolute error) oraz bledu predykgji
(w zestawieniu zamieszczono réwniez przecietny blad predykcji APE). Dla kazdej
pojedynczej proby dokladnosé RK, ze wzgledu na te dwa parametry, przewyzszata
dokladnosc¢ rozwiagzania regresyjnego.

Ponizej przedstawiono przykladowe wyniki dla pojedynczego zbioru
walidacyjnego, jako model semiwariogramu teoretycznego wybrano model
eksponencjalny (rys. 1)

0 if |h|=0
—h

C0+C,[1—eRJif|h|>0

7(h)= )

z parametrami:

C, =179007
Cy =142579
R=210m

Na podstawie oszacowanych parametréw semiwariogramu teoretycznego,
skonstruowano macierz kowariancji, dla ktérej pojedynczy element (i)
wyznaczony zostal na podstawie ponizszej formuly (przy warunku stacjonarnosci
drugiego rzedu):

C(h)=C=c(0)-7(h)=(C, + C,)~(n) (10)
C,+C, if|h|=0
Ch)={ (11)

Cek if|h|>0
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Rys. 2. Semiwariogram dla reszt z modelu OLS (empiryczny oraz wpasowany
eksponencjalny model teoretyczny). Zrédlo: opracowanie wlasne

Tabela 1 przedstawia wyniki otrzymane po jednej iteracji z jednej “proby
walidacyjnej”. Kolumna z nagtéwkiem OLS prezentuje wyniki dla klasycznego
rozwigzania regresyjnego, a kolumna z nagtéwkiem RK dla metody Regresja -
Kriging. Wszystkie estymatory parametréw sg istotne statystycznie na poziomie
0.10, niezbyt wysokie wartosci wspoélczynnika determinacji oraz skorygowanego
wspoélczynnika determinacji nie powinny szokowaé, poniewaz celem bylo
poréwnanie, co mozna zyskaé przez stosowanie RK zamiast klasycznego podejscia
(dodatkowo podajac za (GAJDA 2004) Praktyka wykazuje, ze dla rownan, ktorych
parametry zostaly oszacowane na podstawie danych w postaci rocznych szeregow
czasowych wspolczynniki  determinacji  przekraczajq 0.9. Natomiast dla rownan
oszacowanych przy wykorzystaniu danych przekrojowych, wspolczynniki determinacji
bywajq znacznie nizsze. Jesli oszacowania parametrow sq precyzyjne i zgodne z teoriq
ekonomiczng, bywa, ze akceptujemy rownania ze wspolczynnikiem determinacji
z przedziatu [0.3; 0.5]). Wartym zauwazenia jest fakt, iz réznice pomiedzy
rzeczywistymi cenami a tymi przewidywanymi za pomoca RK s3 mniej
ekstremalne niz te z klasycznego rozwigzania.
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Poréwnanie wynikéw z modeli RK oraz OLS

OLS R-K
5 2591.46 2795.3
o (18.318)" (16.146)*
5 101.32 98.59
! (6.719) (6.728)
5 -4.10 -6.78
2 (-2.156) (-3.387)
5 277.92 263.41
3 (4.603) (4.165)
5 267.34 276.62
4 (5.892) (5.714)
5 177.21 144.76
> (3.750) (2.467)
R*=0.4124; R*=0.3983 R*>=0.4045; R*>=0.3902
Wryniki predykcji oraz poré6wnanie
(TV)- i (TV)-(R-
(TV) (OLS) (OLS) (R-K) K)
4143.2 42921
1 | 413437 (549.6)" -8.83 (5093)" -157.73
4094.5 4368.5
2 | 4548.15 (548.7) 453.65 (50631) 179.65
3561 3937.2
3 | 3655.35 (552.8) 94.35 (529.6) -281.85
41515 42943
4 | 449837 (550.7) 346.87 (485.1) 204.07
3727.8 3838.7
5 |349206 | o) -235.74 (457.5) -346.64
3083.9 2984.9
6 | 317117 (554.4) 87.27 (493.5) 186.27
3161.9 2951.6
7 | 3151.94 (553.2) -9.96 (193.6) 200.34
4074.4 3695.9
8 | 3382.03 (548.4) -692.37 (464.35) -313.87
3885.2 3933.7
9 | 357045 (550.0) -314.75 (531.16) -363.25
42823 4031.2
10 | 38429 (547.27) 4394 (526.0) -188.3
APE = 550.64 APE = 499.71
MAE = 268.32 MAE = 2422

Tabela 1

Studia i Materialy Towarzystwa Naukowego Nieruchomosci - vol. 17 nr 1 2009
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"t - statystyka t - Studenta

" odchylenie standardowe predykcji

R? - wspélczynnik determinacji

R? - skorygowany wsp6tezynnik determinacji

(TV) - rzeczywista wartos¢ (obserwowana cena)
(OLS) - wartoé¢ przewidziana poprzez regresje OLS
(R-K) - wartosc¢ przewidziana poprzez RK

MAE - éredni biad bezwzgledny

APE - $redni blad predykcji

Zrédlo: opracowanie wlasne
5. Wnioski

Nie mozna uzané¢ za prawdziwe, stwierdzenia, iz Regresja Kriging zawsze
bedzie dawac lepsze rezultaty niz klasyczne podejscie regresyjne, jezeli reszty nie
wykazujq przestrzennej autokorelacji (czysty efekt samorodkéw) — rozwigzanie RK zbiega
do rozwigzania regresyjnego (if the residuals show no spatial auto - correlation (pure
nugget effect), the regression - kriging converges to pure multiple linear regression
(HENGL 2007)). W opisywanym przypadku zastosowanie metody RK do predykcji
wartosci nieruchomosci ma swoje uzasadnienie, w otrzymanych wynikach, co
dowodzi, iz w poszukiwaniu ,prawdy”, czyli metod najwierniej opisujgcych
rzeczywistos¢ i dajacych mozliwos¢ w miare dokladnego przewidywania, nie
mozemy sie ograniczac jedynie do dobrze znanych technik, ale poszukiwa¢ takich,
ktére okaza sie najlepsze dla naszych celéw. Metody interpolacji/predykcji
przestrzennej wydaja sie by¢ bardzo cenne i przydatne podczas analizy rynku
nieruchomoéci jak i réwniez podczas samego procesu wyceny, w $wietny sposéb
nadaja sie do mapowania wynikéw, a jak kazdy wie ,jeden obraz wart jest tysiaca
stow”. Zastosowanie metod geostatystycznych moze by¢ pomocne w masowej
wycenie, w prognozowaniu skutkéw réznego rodzaju dzialan zwigzanych ze
zmiang zagospodarowania, miedzy innymi zmian planu miejscowego, lokalizacji
zakladéw przemystowych itp., moze réwniez stuzy¢ jako narzedzie wspomagajace
podejmowanie decyzji o lokalizacji inwestycji.
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APPLICATION OF REGRESSION - KRIGING MODEL
TO REAL ESTATE VALUE PREDICTION

Marcin Ligas
University of Science and Technology AGH
Department of Geomatics
e-mail: marcin.ligas@agh.edu.pl
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Abstract

The paper presents a prediction method based on traditional regression model
combined with kriging. The presented method called Regression - Kriging relies
on decomposition of observed value onto large scale trend (regression on property
attributes) and random component which is interpolated via kriging method. This
approach allows us not to rely only on regression model (large scale trend) but we
also add interpolated residuals to get overall prediction. The example presented in
the paper shows the advantage of Regression - Kriging over traditional approach
but we must be aware that in the case when there is not spatial autocorrelation
detected the method converges to traditional approach, thus we can find it as
generalization of traditional approach.
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METODA POROWNYWANIA PARAMI
ZWYKORZYSTANIEM STATYSTYCZNO-
EKONOMETRYCZNEGO MODELOWANIA ZMIAN
CEN W CZASIE
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Stowa kluczowe: wycena nieruchomosci, podejscie pordwnawcze, metoda poréwnywania
parami

Streszczenie

Zasadnicza istote metodyki podejécia poréwnawczego stanowia dwie
czynnosci:

— korygowanie cen transakcyjnych nieruchomosci podobnych ze wzgledu na

cechy réznigce je od nieruchomosci wycenianej,

— uwzglednienie zmian cen wskutek uplywu czasu (aktualizacja cen

transakcyjnych na date wyceny).

W artykule podejmuje sie rozwazania na temat znaczenia kolejnosci obu
czynnosci i konstatuje, ze aktualizacji cen transakcyjnych wolno dokonaé dopiero
po ich korekcie ze wzgledu na cechy inne niz cecha ,czas”. Tym samym dowodzi
sie, ze w metodzie korygowania ceny S$redniej nie jest mozliwe poprawne
merytorycznie uwzglednienie zmian cen w czasie nieruchomosci podobnych do
nieruchomosci wycenianej.

Podstawowgq tres¢ artykulu wypelnia propozycja metody poréwnywania
parami, modyfikujaca tradycyjng (standardowa) jej procedure o elementy
prawidlowej merytorycznie metodyki badania dynamiki, uwzgledniajaca
konieczna kolejnosé obu wymienionych wyzej czynnosci proceduralnych.

1. Wprowadzenie

Podejscie poréwnawcze na trwale weszlo juz do katalogu podstawowych
sposobéw wyceny nieruchomosci - i nie tylko, bo w zasadzie wszelkiego mienia.
Stanowi ono w swojej istocie najbardziej naturalne, merytorycznie logiczne,
narzedzie pozwalajace okreslaé¢ wartos¢ rynkowa wszelkiego rodzaju mienia.
W polskiej rzeczywistoéci taka range podejsciu poréwnawczemu nadaja
obowiazujace regulacje prawne i standardy zawodowe rzeczoznawcéw
majatkowych ujete w ramy Powszechnych Krajowych Zasad Wyceny (PKZS) -
(por. Ustawa o gospodarce nieruchomosciami, Rozporzqdzenie w sprawie wyceny ...,
Standardy zawodowe rzeczoznawcow majgtkowych).
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Podejscie poréwnawcze i wlasciwe mu metody wyceny nieruchomosci (metoda
poréwnywania parami i metoda korygowania ceny $redniej) nie maja jednak
uniwersalnego charakteru. Ich uprawnione stosowanie wymaga spelnienia wielu
warunkéw, ktére wskazuje w szczeg6lnosci ustawa o gospodarce nieruchomodciami
(art. 153 ust. 1 i art. 154, ust.1). Jednym z nich jest konieczno$¢ operowania
w procedurach szacowania wartoéci rynkowej nieruchomosci, adekwatnymi do
nieruchomosci wycenianej i zaktualizowanymi na date wyceny, cenami
nieruchomosci podobnych do nieruchomosci wycenianej. W powolanym
unormowaniu prawnym ustawodawca zada, by ceny nieruchomosci podobnych
skorygowaé ze wzgledu na cechy réznigce nieruchomosci podobne od
nieruchomosci wycenianej oraz uwzgledni¢ zmiany w ich poziomach wskutek
uplywu czasu. Trzeba zauwazy¢, ze atrybut czasu zostal relatywnie wyrazniej
podkreslony niz inne cechy kreujagce cene (wartos¢) nieruchomosci.
W czynnosciach wyceny nieruchomosci nie da sie zatem pomina¢ kwestii
sprowadzania poziomu cen transakcyjnych nieruchomosci podobnych do
nieruchomosci wycenianej do poziomu, ktéry wyznaczaja warunki rynkowe
wystepujace w dacie, na ktéra okresla sie warto$¢ nieruchomoséci wycenianej (dacie
wyceny). Przez date wyceny rozumie sie date, w odniesieniu do ktérej uwzglednia
sie w wycenie poziom cen nieruchomosci. Data ta wynika z celu wyceny lub
ustalaja ja wlasciwe przepisy (por. np. ustawa o gospodarce nieruchomosciami, art.
130, ust.1; art. 146, ust. 3). Najczesciej jest nig najswiezsza data w odniesieniu do
daty sporzadzania wyceny, a tylko w nielicznej liczbie przypadkéw dotyczy dat
wczesniejszych (historycznych). Ten ostatni przypadek ma czesto miejsce
w wycenach na potrzeby urzedéw skarbowych i sadéw. Bezwzgledna koniecznosé
odwolywania si¢ w wycenie nieruchomosci do stanu rynku w dacie wyceny
zmusza wyceniajacych (rzeczoznawcéw majatkowych) do badania zmian cen
nieruchomosci w czasie i do ustalania ich podstawowych tendencji zmian w czasie.

2. Dynamiczne uwarunkowania stosowania podejscia poré6wnawczego

Podstawy metodyczne badania zmian cen nieruchomosci w czasie daje
statystyczne instrumentarium analizy dynamiki. Statystyczna analiza szeregu
czasowego, ktéry tworza uporzadkowane (chronologicznie) wzgledem czasu dane
statystyczne o badanej zmiennej, wymaga - o ile ma da¢ podstawy stusznym
merytorycznie wnioskom - rozwigzania, co najmniej dwoch zagadnieni (por. SZULC
1968):

1. przedstawic¢ szereg czasowy obserwacji badanej zmiennej tak, aby mozliwe
bylo poprawne wnioskowanie, tj. tak, aby wahania nieistotne z danego
punktu widzenia nie stanowily przeszkody we wnioskowaniu, aby nie
wprowadzaly w blad,

2. znalez¢é miernik zmian zachodzacych w czasie,

3. niezaleznie trzeba uwzgledni¢ zwlaszcza nastepujace konieczne dezyderaty:

- wnioskowanie o zmianach w czasie mozliwe jest tylko o tyle, o ile dany szereg
czasowy dotyczy jednego i tego samego zjawiska przedstawionego w ten sam
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sposob; wyrazy szeregu czasowego musza odzwierciedla¢ taki sam proces
gospodarczy lub spoteczny (por. SZULC 1968),
szereg czasowy musi mie¢ jednorodny charakter, tzn. podawaé dane
w okresach czasu (szereg czasowy strumieni) albo dane w momentach czasu
(szereg czasowy zasobow) - (por. SZULC 1968),

— jednostki czasu w szeregu czasowym muszg by¢ réwne - jednakowy odstep
czasu miedzy obserwacjami zmiennych o charakterze zasobéw, jednakowy
przedzial czasu dla zmiennych o charakterze strumieni (por. SZULC 1968,
DITTMANN 2008, NOWAK 1994),

— okres badania musi obejmowac taki przedzial czasowy, w ktérym na badane
zjawisko dzialaja - w przyblizeniu - te same przyczyny gléwne (por.
SOBCZYK 1991),

Analiza zbioréw cen transakcyjnych na poszczegolnych segmentach rynku
nieruchomoéci dowodzi, ze zbiory te sa - w Swietle podniesionych wyzej
wymagan metodologicznych - mocno zdegenerowane. Kazdy zbiér cen
transakcyjnych (spelniajacy prawne wymogi - por. ustawa o gospodarce
nieruchomosciami, art. 151 ust 1 pktl i 2; rozporzgdzenie w sprawie wyceny..., § 5 ust.
1,2, 3) dotyczy tylko nieruchomosci bardziej lub mniej podobnych do
nieruchomoéci wycenianej. Kazda nieruchomos¢ (réwniez w ramach
poszczegdlnych ich rodzajéw: gruntowa, budynkowa i lokalowa) jest rzecza
oznaczong, co do tozsamoéci, tym samym poszczegdlne z nich nie sa , takie same”,
»seryjne”, ,zamienne” (por. WIERZYCKA 2000, KUCHARSKA-STASIAK 2006). Norma
zawodowa ustala, ze przedmiotowe dane winny w zasadzie pochodzi¢ z 2 lat
poprzedzajacych date wyceny (por. Nota interpretacyjna NI 1). Dane o cenach
transakcyjnych nieruchomosci maja charakter danych w postaci zasobéw, ale
w zdecydowanej liczbie przypadkéw nie wystepuje w tych danych réwnosé
interwalu czasowego.

Pierwsze z wystepujacych utrudnien poprawnej metodologicznie analizy zmian
cen nieruchomosci w czasie jest powszechnie postrzegane i jest prawnie
rozstrzygniete. Norma prawna nakazuje (por. ustawa o gospodarce nieruchomosciami,
art.153 ust. 1), aby korekte cen transakcyjnych nieruchomosci podobnych do
nieruchomoséci wycenianej z tytulu uplywu czasu poprzedzaly czynnosci
korygujace te ceny ze wzgledu na cechy réznigce je od nieruchomosci wyceniane;j.
Nie zawsze kolejnos¢ tych czynnosci jest w praktyce i teorii wyceny nieruchomosci
w Polsce przestrzegana (por. PAWLUKOWICZ 2002, PAWLUKOWICZ 2003).
Niezrozumiale jest, ze nowa norma zawodowa (por. Nota interpretacyjna NI 1)
w prezentowanych procedurach metody poréwnywania parami i metody
korygowania ceny Sredniej nie uwzglednia przedmiotowego wymogu ustawy
o0 gospodarce nieruchomosciami. Kwestia tej niepoprawnosci metodologicznej jest
jednak w polskiej szkole wyceny nieruchomosci zauwazana, o czym $wiadcza
nielicznie, co prawda, prezentowane poglady i propozycje metodyczne (por.
CzAjA 2007).
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Nalezy podkreslié, ze ceny transakcyjne nieruchomosci ksztattuja sie
w nastepstwie wielu czynnikéw, wsréd ktérych nalezy wyrézni¢ czynniki
wynikajace z cech cenotwoérczych samych nieruchomosci, a takze cech jej otoczenia
przestrzennego i ekonomicznego (cech rynkowych) oraz czynniki wynikajace ze
stanu szeroko rozumianego rynku (w szczegélnosci stanu, wlasciwego dla
wycenianej nieruchomosci, segmentu rynku nieruchomosci, ktéry - wg
KUCHARSKIEJ-STASIAK 1997 - kreuje wystepujagca na nim proporcja pomiedzy
popytem i podaza), ktérego zmiany implikuja zmiennos¢ cen nieruchomosci.
Dzialanie obu grup tych czynnikéw jest komplementarne, co komplikuje badanie
ich indywidualnych nastepstw w ksztattowaniu sie cen nieruchomosci. Korekty
cen transakcyjnych nieruchomosci podobnych w stosunku do nieruchomosci
wycenianej, ze wzgledu na wystepujace w nich réznice w poziomie cech
rynkowych, mozna dokona¢ tylko dla cen transakcyjnych nieruchomosci
podobnych, ktérych transakcje rynkowe mialy miejsce w tym samym stanie rynku
(w tej samej lub bardzo bliskiej dacie kalendarzowej do daty wyceny). W tym
bowiem przypadku zréznicowanie cen transakcyjnych nieruchomosci podobnych
jest nastepstwem tylko odmiennosci wystepujacych w nich pozioméw cech
rynkowych a nie odmiennosci stanu rynku. Sprowadzajac nieruchomosci podobne
do poréwnywalnosci ze wzgledu na cechy rynkowe (odniesieniem  tej
poréwnywalnosci sg poziomy cech rynkowych w nieruchomosci wycenianej)
w poszczegolnych (kolejnych) datach transakcji tworzy sie baze danych o cenach,
jakie mozna bytoby uzyska¢ za nieruchomosci podobne, gdyby mialy one cechy
rynkowe wlasciwe nieruchomosci wycenianej. Analizujac z kolei szereg czasowy
tak skorygowanych cen transakcyjnych nieruchomosci podobnych mozna
doszukiwac¢ sie tendencji tych cen w czasie. Zr6znicowanie tak okreslonych cen
w czasie jest juz tylko nastepstwem zmian stanu rynku, co wskazywatoby na
potrzebe przeprowadzenia korekty tych cen z tytutu uptywu czasu (oszacowania
ich poziomu na date wyceny).

W dalszej czesci niniejszej publikacji przedstawia sie autorska propozycje
metody uwzgledniajgcej wskazane wyzej zaleznosci.

3. Propozycja metody

Proponowany sposéb wyceny jest modyfikacja standardowej metody
poréwnywania parami (por. Nota interpretacyjna NI 1, PAWLUKOWICZ 2008).
W swojej charakterystyce nie precyzuje ona kilku istotnych czynnosci, ktére
znajduja swoje odzwierciedlenie w istniejacych publikacjach, do ktérych wystepuje
w dalszej tresci odestanie.

Procedura postepowania w proponowanej metodzie obejmuje:

1. Ustalenie przedmiotu i zakresu wyceny nieruchomosci oraz daty wyceny.

2. Okreélenie - odpowiadajacego przedmiotowi i zakresowi wyceny oraz dacie
wyceny - stanu rynku nieruchomosci (w szczegdlnosci: zbiér cech
rynkowych, ich poziomy realizacji oraz wagi tych cech) - (por.
PAWLUKOWICZ BARTEOMOWICZ 2005; PAWLUKOWICZ 2007a).
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3. Wyznaczenie zbioru nieruchomosci podobnych do nieruchomosci
wycenianej (por. PAWLUKOWICZ 2006, PAwLUKOWICZ 2007), gdzie kazda
z nich ma ustalone:

— date transakcji - z dokladnoscig do miesiaca,

— cene transakcyjna, w ujeciu odpowiedniej jednostki poréwnawcze (j.p.),

— poziom cech rynkowych w dacie transakcji.

Warunki konieczne:

— ceny transakcji dadza sie uja¢ w mozliwie dlugi szereg czasowy,
w ktérym najswiezsza cena pochodzi z daty mozliwie bliskiej dacie
wyceny (transakcje wystepuja w kolejnych, najblizszych dacie wyceny,
miesigcach, maksymalnie odleglych o 24 miesigce od miesigca daty
wyceny),

— w kazdym miesiacu wystepuja, co najmniej dwie transakcje
nieruchomosciami podobnymi, w szczegélnosci moze by¢ jedna
transakcja, ale wéwczas nieruchomosé¢ podobna musi mie¢ identyczne
poziomy cech rynkowych jak nieruchomo$¢ wyceniana.

4. Przeprowadzenie - w kazdym miesigcu z osobna - poréwnania
nieruchomoséci wycenianej kolejno z nieruchomosciami podobnymi
i okreslenie wielkoé¢ poprawek wynikajacych z réznicy pozioméw cech
rynkowych nieruchomosci wycenianej i nieruchomosci podobnych (wg
zasady ,réwnaj do nieruchomosci wycenianej”).

Czynnosci tych nie dokonuje sie w miesigcach, w ktérych wystapily

transakcje pojedyncze, ktére - z zalozenia - maja identyczne poziomy cech

rynkowych jak nieruchomo$¢ wyceniana (czynnosci sa zbyteczne -
poprawki nie wystapia).

5. Obliczenie skorygowanej jednostkowej ceny transakcyjnej kazdej
nieruchomosci podobnej przy uzyciu okreslonych poprawek.

6. Obliczenie - w kazdym miesigcu oddzielnie - wypadkowej ze
skorygowanych jednostkowych cen transakcyjnych, np. liczac z nich érednia
arytmetyczng, ktére ulozone chronologicznie wedlug czasu tworza szereg
CZasowy.

7. Analiza szeregu czasowego pod katem okreslenia zmian jednostkowych cen
w czasie, np. budowa i weryfikacja klasycznego modelu trendu (modelu
ekonometrycznego, w ktérym jedyna zmienng objasniajaca zmiennosé cen
jest zmienna symptomatyczna ,czas”; przy krotkich szeregach czasowych
wystarczajagco dobrym odwzorowaniem rzeczywistych zmian moze byé
liniowa postac tego modelu - por. PAWEOWSKI 1973).

8. Ekstrapolacja kazdej skorygowanej jednostkowej ceny transakcyjnej na date
wyceny za pomocq ustalonej prawidlowosci zmian tych cen w czasie (por.
np. PAWLUKOWICZ 2002), dajaca w efekcie zbiér warunkowych wartosci
czastkowych jednostki poréwnawczej nieruchomosci wyceniane;j.

9. Okreslenie konicowej wartosci jednostki poréwnawczej nieruchomosci
wycenianej jako wypadkowej (np. Sredniej arytmetycznej, mediany lub
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dominanty) ze zbioru okreslonych wczesniej warunkowych wartosci
czastkowych jednostki poréwnawczej nieruchomosci wyceniane;.

10. Okreslenie ostatecznej wartosci wycenianej nieruchomosci jako iloczynu
koricowej wartoéci jednostki poréwnawczej nieruchomosci wycenianej
i liczby jednostek poréwnawczych nieruchomosci wycenianej.

4. Przyklad zastosowania metody

Przedmiotem wyceny jest mieszkalna nieruchomosé¢ lokalowa. Zakresem
wyceny objeto prawo wlasnosci lokalu mieszkalnego i pomieszczern do niego
przynaleznych oraz ulamkowy wudzial w prawie wlasnosci nieruchomosci
wspolnej. Data wyceny zostala ustalona na styczeri 2009 r.

Analiza wlasciwego rodzajowo, przestrzennie i czasowo rynku nieruchomosci
pozwolila okresli¢ informacje zawarte w tabeli 1.

Tabela 1
Cechy rynkowe, ich wagi i realizacje

Cechy rynkowe | Wagi cech Realizacje cech
(X5 rynkowych | rynkowych (xj) @
X3 0,35 X11, X12, X13, X14
X5 0,30 X21, X22, X23, X24
X3 0,20 X31, X32, X33
Xy 0,15 Xa1, X42, X43
3 i - numer cechy rynkowej,

j - numer realizacji (poziomu) cechy rynkowej, wyzszy numer
realizacji oznacza lepszy poziom cechy, lepszy w sensie kryterium
preferencji wartosci (stymulanta - lepszy wyzszy, destymulanta -
lepszy nizszy).

Zrddto: Opracowanie wlasne, dane umowne

Analiza transakcji rynkowych (aktéw notarialnych) oraz wizje i wywiady
w terenie doprowadzily do skompletowania zbioru informacji, zgodnego
z ustaleniami punktu 2 c), ktérym dano wyraz w tabeli 8.

Wedlug zasad opisanych w punkcie 2 d) skorygowano ceny transakcyjne
jednostki poréwnawczej wybranych nieruchomosci podobnych do nieruchomosci
wycenianej. Stosowne wielkosci poprawek i skorygowane o nie ceny transakcyjne
zawierajq tabele 2 - 7.
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Tabela 2

Korekta cen transakcyjnych nieruchomosci podobnych N; i N; z tytutu réznic
w realizacji cech rynkowych wystepujacych w tych nieruchomosciach
i w nieruchomosci wycenianej Ny

Nierucho Cechy rynkowe Suma Cena Cena
mosci X X% | X | X popra | transak | skoryg
(Nx) Poprawki z tyt. r6znic w cechach z Ny | wek cyjna owana
(zb) (z) (z) (= 21)
Ni -21,90 | -3750 | +25,00 | -18,75 | -53,15 2.680 2.627
N +21,90 0,00 +50,00 0,00 +71,90 | 2.555 2.627
Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych z tablicy 8
Tabela 3

Korekta cen transakcyjnych nieruchomosci podobnych Ns i N; z tytutu réznic
w realizacji cech rynkowych wystepujacych w tych nieruchomosciach
i w nieruchomosci wycenianej Ny

Nierucho Cechy rynkowe Suma Cena Cena
moéci Xi | X | X | X popra | transak | skoryg
(NK) Poprawki z tyt. réznic w cechach z Ny | wek cyjna owana
() @ | @ | =z
N; 0,00 -135,00 0,00 0,00 -135,00 | 2.900 2.765
Ny +157,00 | 0,00 +90,00 | +67,50 | +315,00 | 2.450 2.765
Zrédlo: opracowanie wiasne na podstawie danych z tablicy 8
Tabela 4

Korekta cen transakcyjnych nieruchomosci podobnych N i N7 z tytutu réznic
w realizacji cech rynkowych wystepujacych w tych nieruchomosciach
i w nieruchomosci wycenianej Ny

Nierucho Cechy rynkowe Suma | Cena Cena
mosci X X% | X | X popra | transak | skoryg
(Nx) Poprawki z tyt. r6znic w cechach z Ny | wek cyjna owana
() @ | @ | =
Ns 0,00 0,00 +30,00 | +11,30 | +41,30 | 2.800 2.841
N; +52,50 | +45,00 | +60,00 | -11,30 | +146,20 | 2.650 2.796

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych z tablicy 8
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Tabela 5

Korekta cen transakcyjnych nieruchomosci podobnych Ny, N1oi N11 z tytulu réznic
w realizacji cech rynkowych wystepujacych w tych nieruchomosciach
i w nieruchomosci wycenianej Ny

Nierucho Cechy rynkowe Suma Cena Cena
mosci X X% | X | X popra | transak | skoryg
(Nx) Poprawki z tyt. r6znic w cechach z Ny | wek cyjna owana
() @ | @ | =
No -52,50 | +22,50 0,00 0,00 -30,00 2.850 2.820
Nio 0,00 -22,50 | +30,00 | +22,50 | +30,00 | 2.700 2.730
N1 0,00 0,00 0,00 -22,50 | -22,50 2.750 2.728
Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych z tablicy 8
Tabela 6

Korekta cen transakcyjnych nieruchomosci podobnych N1 i N3 z tytulu réznic
w realizacji cech rynkowych wystepujacych w tych nieruchomosciach
i w nieruchomosci wycenianej Ny

Nierucho Cechy rynkowe Suma | Cena Cena
mosci i | X | X | X popra | transak | skoryg
(Nx) Poprawki z tyt. r6znic w cechach z Ny | wek cyjna owana
(z1) (z1) (zb) (= zb)
N1 +24,50 | -21,00 | +28,00 0,00 +31,50 | 2.880 2912
Nis 0,00 -42,00 | +14,00 | -10,50 | -38,50 2.950 2.912
Zrédlo: opracowanie wiasne na podstawie danych z tablicy 8
Tabela 7

Korekta cen transakcyjnych nieruchomosci podobnych N4, NisiNis z tytulu
réznic w realizacji cech rynkowych wystepujacych w tych nieruchomosciach
i w nieruchomosci wycenianej Ny

Nierucho Cechy rynkowe Suma Cena Cena
mosci X X% | X | X popra | transak | skoryg
(Nx) Poprawki z tyt. r6znic w cechach z Ny | wek cyjna owana
() @ | @ | =
Ny +70,00 | +60,00 | +80,00 | +15,00 | +225,00 | 2.960 3.185
Nis 0,00 -60,00 | +80,00 | +15,00 | +35,00 | 2.900 2.935
Nig -70,00 | -120,00 | +40,00 | -15,00 | -165,00 | 3.100 2.935
Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych z tablicy 8
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Opis nieruchomosci za pomoca cech rynkowych

Tabela 8

Nierucho- Data Realizacje (poziomy) | Cena Cena Srednia
moé¢ transak. (T) cech rynkowych Transak | skoryg. | skoryg.
(NK) wyceny(W) (i) (Ce- (Cet - cena

(k=1,...,m) zt/ip.) | zt/j.p.) (Cig -
2/i.p)
No W-1.2009 X12 X23 X32 X42 X X X
N; T-V.2009 X11 | X2 | X32 | Xu 2.680 2.627 2.627
N, T-V.2009 X13 | X3 | X33 | Xa2 2.555 2.627
N; T- VI2009 | x12 | x22 | Xx31 | X2 2.900 2.765 2.765
N, T- V1.2009 X13 | X23 | X2 | Xa3 2.450 2.765
N5 T-VIL2009 | x12 | X235 | X31 | X2 2.800 2.800 2.800
Ns T-VIIL2009 | x12 | X235 | Xx32 | X43 2.800 2.841 2.818
N7 T- VIIL.2009 | x14 | X24 | X33 | X1 2.650 2.796
Ng T- IX.2009 X2 | X23 | X31 | X2 2.850 2.850 2.850
Ny T-X.2009 X11 | X4 | X3 | X 2.850 2.820 2.759
Nio T- X.2009 X12 X22 X32 X43 2.700 2.730
Nn T- X.2009 X12 X23 X31 X4 2.750 2.728
N1 T- XI1.2009 X13 | X2 | X3 | X2 2.880 2912 2912
Ni; T- XI1.2009 X2 | X1 | X2 | Xa 2.950 2912
Ny T- XI1.2009 X13 | Xo4 | X33 | Xa3 2.960 3.185 3.018
Nis T-XI1.2009 | x12 | X220 | X33 | X43 2.900 2.935
Nis T-XIL.2009 | x11 | X1 | X32 | Xa@ 3.100 2.935

Zrddto: Opracowanie wlasne, dane umowne

W ostatniej kolumnie tablicy 8 podano miesieczne $rednie arytmetyczne
skorygowanych jednostkowych cen transakcyjnych, ktérych szereg czasowy
przedstawia Tabela 9.

Tabela 9
Szereg czasowy skorygowanych cen transakcyjnych i wybrane jego
charakterystyki
Data | V.09 | VI.09 | VIL09 | VIIL09 | IX.09 | X.09 | X1.09 | XIL09 | Suma
t 1 2 3 4 5 6 7 8 36
Ct 2627 | 2.765 | 2.800 | 2.818 | 2.850 | 2.759 | 2912 | 3.018 | 22.549
12 1 4 9 16 25 36 49 64 204
Cx | 2627 | 5530 | 8.400 | 11.272 | 14.250 | 16.554 | 20.384 | 24.144 | 103.161
t
Zrédto: Obliczenia wlasne na podstawie danych z tablicy 8
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Do okredlenia gléwnej tendencji zmian skorygowanych cen transakcyjnych
zastosowano metode analityczng, liniowa postac funkgji trendu postaci:

C, =a+bt 1)
gdzie:
ny Clt—=> C/ Yt
b — t=1 t=1 t2:1 , (2)
ny 1’ —(er
=1 =1
C, >t
a=C +bi; C =H—; f=r, ®)
n n
_ 8-103.161—22.5249-36 4025,
8-204-36
_ 22549 +40 25% ~ 2.859,00
Otrzymano:

C, =2.859,00 +40,25-¢

Uwzgledniajgc  powyzsza zaleznoé¢ dokonano ekstrapolacji wszystkich
skorygowanych jednostkowych cen transakcyjnych wedtug ponizszej reguty:

/4

t—>w

=C +b(w—t), w>t 4)

W rezultacie uzyskano nastepujacy zbiér warunkowych wartosci czastkowych
jednostki poréwnawczej nieruchomosci wycenianej:
=2.627z1 + 40,2529 -1
w

)=
o =2.62721+40,252z4(9—1)=
W, o =2.76521 +40,252z4(9 - 2) = 3.046,75z1
W, o =2.76521 +40,252z4(9 - 2) = 3.046,75z1
W, =2.800zf + 40,2529 —3) = 3.041,50z/
)=
)=

/4

1-9

2.949,00z¢
2.949,00z¢

W, ., =2.841z1 +40,2524(9 — 4) = 3.042,2521
W, =2.796z1 +40,2524(9 — 4) = 2.997,25z1
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W,_ o =2.850z¢ +40,25z4(9 - 5) = 3.011,00z¢
W, ., =2.820zf + 40,2529 — 6) = 2.940,75z1
W, ., =2.730zf + 40,2529 — 6) = 2.850,75z4

W, =2.91221 +40,2524(9 - 7) = 2.992,50z¢
W, ., =2.91221 +40,2524(9 - 7) = 2.992,50z¢
W, o =3.185z1 +40,2524(9 - 8) = 3.225,2521
W, o =2935zF +40,2521(9 - 8) = 2.975,25z4

W, o = 2935 z1 + 40,25 z1(9 - 8) = 2.975,25 =1
Suma = 478.845,00 zt

W, ., =2.728z1 +40,2524(9 — 6) = 2.848,75z1

Liczac $rednig arytmetyczng z tak wustalonych warunkowych wartosci
czastkowych jednostki poréwnawczej nieruchomosci wycenianej otrzymano
koricowa warto$¢ jednostki poréwnawczej nieruchomoéci wycenianej réwng

2.993,00 zt:
Z VV[—)W
:

W'w =T (5)
m

_ 478.845

w

=2.992,78 ~ 2.993,002¢/ j.p.

5. Wnioski

Wycena nieruchomosci przy zastosowaniu podejScia poréwnawczego jest
najbardziej racjonalnym, a jednocze$nie najbardziej naturalnym sposobem
okreslania wartosci rynkowej nieruchomosci. Niemniej jednak dla wypetnienia
pokladanych w nim nadziei na wykonanie odpowiedzialnych zadaii musza by¢
koniecznie przeprowadzone wiasciwe metodologicznie czynnosci analityczne
i obliczeniowe. Kazda nieuzasadniona merytorycznie operacja, na poprawnych
nawet danych rynkowych, implikuje plaszczyzne do - co najmniej - spornego
wyniku wyceny. Zaprezentowany w niniejszej publikacji spos6b wyceny rynkowej
nieruchomosci ma walory wiasciwe metodzie poréwnywania parami i uwzglednia
jej zasadnicza istote. R6zni si¢ od niej wieksza merytoryczng i metodologiczng
zasadnoscig wystepujacych czynnosci proceduralnych. Nie jest jednak pozbawiona
watkéw dyskusyjnych, co pozwala na dalsze modyfikacje w rozwiazywaniu
wystepujacych w niej czastkowych kwestii.
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Przedstawiona propozycja metody wyceny nieruchomosci ma dos¢ wymagajace
uwarunkowania, co do bazy danych rynkowych, lecz tylko takie jej rynkowe
ulozenie pozwala oczekiwaé poprawnosci wyniku wyceny. Wykorzystywane
w praktyce wyceny nieruchomosci inne - czgsto bardzo wymyslne - rozwigzania
budza powazne watpliwosci odnosnie zasadnosci ich powszechnego stosowania.

Nalezy stwierdzié, ze wycena za pomocg metody poréwnywania parami nie
moze - jak to powszechnie sie praktykuje - odwolywaé sie do malej liczby
transakcji nieruchomosciami podobnymi do nieruchomosci wycenianej (Nota
interpretacyjna NI 1 - wrecz wskazuje na te okolicznosé liczbe 3), jesli transakcje te
wystepuja w réznych stanach rynku. Nieliczny zbiér nieruchomosci podobnych
dla czynnosci standardowej metody poréwnywania parami jest uzasadniony tylko
na przypadek zgodnosci stanu rynku w dacie wyceny i w datach transakcji
nieruchomosci podobnych.

Na tle powyzszego nasuwa sie¢ jeszcze inny wazny wniosek pragmatyczny, ze
metoda korygowania ceny Sredniej jest uprawnionym sposobem wyceny rynkowej
nieruchomosci tylko w okolicznosciach jednorodnosci stanéw rynku w dacie
wyceny i w datach transakcji nieruchomosci podobnych. Odmienna sytuacja
dyskwalifikuje zupelnie metode korygowania ceny S$redniej z warsztatu
uzasadnionych rynkowych metod wyceny. Istota tej metody nie pozwala bowiem
na poprawng metodologicznie korekte cen transakcyjnych nieruchomosci
podobnych z tytutu uptywu czasu.
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METHOD OF COMPARING PAIRS USING THE
STATISTICAL AND ECONOMETRIC MODELING OF
PRICES CHANGES OVER TIME
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Abstract

The two essential elements of the comparative approach methodology are as
follows:

— adjustment of transactional prices of real properties comparable due to the

features that set them apart from the appraised real property,

— taking into account price changes due to time lapse.

The article includes the discussion of the importance of the order of the two
procedures and concludes that the update of the transactional prices may only be
done after they have been corrected against the market features other than the
‘time” variable. This leads to another conclusion that the method involving the
adjustment of the average price will not be capable of including correct price
changes for the real properties comparable with the appraised property due to
time lapse.

The main part of the study contains the proposed method of pair comparison,
which includes a variation on its standard procedure by including substantially
reasonable elements of the study of dynamics that takes into account the necessary
order of the two aforementioned procedures.
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ZASTOSOWANIE METOD I ALGORYTMOW
STATYSTYCZNYCH DO WYZNACZENIA
PARAMETROW GLOBALNYCH DLA POTRZEB
BADANIA RYNKU I WYCENY NIERUCHOMOSCI

Janusz Dabrowski
Stowarzyszenie Naukowe im. Stanistawa Staszica
31-124 Krakow, ul. Dolnych Mtynow 7/1
e-mail: geo-staszic@uwp.pl

Stowa kluczowe: atrybuty globalne, wskazniki spoteczno-gospodarcze, analiza
czynnikowa

Streszczenie

Referat pokazuje praktyczng metode pozyskania i modelowania statystycznego
bazy danych zawierajacych dane makroekonomiczne. Dzieki zastosowaniu metod
statystycznych baza danych zawierajgca 205 parametréw gospodarczo-
spolecznych w okresie 99 miesiecy jest punktem wyjscia do wyznaczenia
atrybutéw globalnych majacych wplyw na ksztaltowanie sie cen nieruchomosci.

Autor pokazuje praktyczne zastosowanie analizy czynnikowej do wyznaczenia
atrybutoéw globalnych dla potrzeb szacowania nieruchomosci.

1. Zakres i teza pracy

Dla potrzeb analizy rynku i szacowania wartosci rynkowej nieruchomosci
zazwyczaj wykorzystujemy rozklad cen transakcyjnych w przestrzeni czasu.
Zmienng niezalezna jest czas, a zmienng zalezna sa ceny transakcyjne. Takie
podejscie opiera si¢ na zalozeniu, ze wszystkie informacje dotyczace danego dobra
zawarte sa w cenie transakcyjnej, o ktérej decyduje podaz i popyt (JAJUGA 2006).
Obecnie wykonywane analizy rynku wielu doébr konsumpcyjnych sa bardzo
rozbudowane. Analizy podazy i popytu, jako relacji cen danego dobra w czasie,
poparte sa obecnie bardzo wnikliwymi analizami fundamentalnymi
i behawioralnymi. Wzrost popytu inwestycyjnego, swoboda przeptywu kapitatu
iglobalizacja, a takze widmo &wiatowego kryzysu gospodarczego sa
podstawowymi przyczynami poszerzania analiz rynkowych o kolejne zmienne
niezalezne. Paradoksalnie rozwojowi wszelkiego typu technik obliczeniowych
teoretycznych i praktycznych towarzyszy spadek wiarygodnosci prognoz.

Wydaje sie, ze w najblizszej przyszlosci analiza rynku nieruchomosci bedzie
poszerzana o kolejne zmienne uwzgledniane bezposrednio w modelu
statystycznym. Stanistaw Lem na Kongresie Futurologicznym powiedzial ,wraz
z postepem nauki przysztos¢ nie stanie si¢ duzo bardziej przejrzysta, a jedynie wzrosnie
liczba niewiadomych”.

Dla przedstawionego tematu pracy mozna sformutowac nastepujaca teze:
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Analiza rynku nieruchomosci i szacowanie rynkowej wartosci przeprowadzona
woparciu o modele statystyczne zbudowane na bazie atrybutéow
makroekonomicznych i wskaznikéw spoleczno-gospodarczych stanowi
alternatywe w odniesieniu do obecnie stosowanych procedur w tym zakresie.

Praktycznie oznacza to uwzglednienie bezposrednio w modelu statystycznym
wskaznikéw spoteczno-gospodarczych. W ramach uzasadnienia i rozwiniecia
postawionej tezy autor przedstawi algorytm wylonienia atrybutéw globalnych
i wskaznikéw spoteczno-gospodarczych na bazie analizy czynnikowej, ktore
w zasadniczy spos6b wplywaja na ceny rynkowe nieruchomosci.

2. Podstawy teoretyczne - studium literatury

Badacze wskazuja na rézne wskazniki, ktére powinny by¢ uwzgledniane na
etapie analizy rynku nieruchomosci. Tabela 1 przedstawia w sposéb syntetyczny
dodatkowe obszary badawcze wyznaczone w oparciu o studium literatury
fachowej.

Tabelanr 1

Synteza obszaréw badawczych analizy rynku na podstawie literatury

Lp. Autor Obszar badawczy
1 | BAJEROWSKI (2003) Zasoby surowcowe, skazenie srodowiska, demografia
2 | BANARJEE (1992) Badania behawioralne
3 | BAaum (2001) Stopy zwrotu z nieruchomosci
4 | BEGG (2007) Efekt synergii r6znych galezi gospodarki
5 | BRZESKI (2002) Koniunktura polityczna
6 | BURNSIMITCHELL (1946) Cykle koniunkturalne
7 | CELLMER (2005) Demografia i stopy podatkowe
8 | CRONE,VOITH (1992) Indeksy budowlane
9 | Czaja, PARZYCH (2007) Trend zmiany cen transakcyjnych
10 | DABROWSKI (2007) Réwn. obiegu pieniadza, stopieri koncentracji kapitalu
11 | DOMANSKI (2004) Zasoby surowcowe, skazenie srodowiska, demografia
12 ENGLUND, QUINGLEY (2002) .Zawartoéc'. procentowa réznych aktywoéw w portfelu
Inwestycyjnym
13 | FLAVIN I YAMASHITA (2002) | Stopy zwrotu
14 andacja na Rzecz Kredytu Kurs frankéw szwajcarskich i Euro
Hipotecznego (2007)
15 | GDAKOWICZ (2008) I];lczba trapsakc]l kupna—sPrzedazy, liczba pozwoleri na
udowe, liczba pustostanéw,
16 | GOETZMANN (1993) Stopy zwrotu
17 | Goscixsk (1989) Poziom cen surowcow i energii, wptyw na gospodarke
wladz politycznych
18 | GRABSKI (1928) Zmiennos¢ otoczenia rynku
19 | HABERLER (1955) Fazy cyklu koniunkturalnego
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20

HOESLI

Poziom ryzyka inwestycyjnego

I MACGREGOR (2000)

21 | HUBNER (1994) Opinie ekspertow, testy koniunkturalne

22 i%%Z;CZ_DROZDOWSKA Powiazania rynku nieruchomosci z sytuacja bankéw

23 | JAJUGA (2006) Globalny i lokalny

24 | JONGEJAN (1992) Zachowania ludzkie i specyfika budownictwa

25 | KOMAR (1990) Poziom ryzyka inwestycyjnego

26 | KUCINSKI (1994) Ochrona $rodowiska, zasoby naturalne

27 | KULESzA (2005) Uwarunkowania prawne i makroekonomiczne

28 | KWASNICKI (1998) Procesy spoleczne

39 | Lukas (1995) Poziom realnego PKB

30 | MALPEZ2IT WACHTER (2004) Opéznienie reakgji strony podazowej na bodzce
rynkowe

31 | MICHNOWSKI (1995) Ochrona srodowiska, zasoby naturalne

32 | NYKIEL (2008) Wielko$¢ emigracji zarobkowej

33 | OwsiAk 2001 Wysokos¢ podatkow

34 Z%B?;SKII PRUSZYNSKI Ryzyko przedsiewziecia deweloperskiego

35 | PRITCHARD (2002) Czynniki ryzyka inwestycyjnego

36 PYHRR, ROULAC, BORN Cykle koniunkturalne w skali makro

(1999) i mikroekonomicznej

37 | REDNET ( 2007) Poziom popytu inwestycyjnego

38 | REKOMENDACJA S NBP Zmiany kursowe, stopy procentowe

39 | RoMmANOWSKA (2005) Intensywnoé¢ konkurencji, zmiany stylu zycia

40 | SAUNDERS (2001) .Pozmm wyplac/alnosa kredytobiorcow
i kredytodawcow

41 | SG Grw (2007) Polityka panistwa

42 | SIERPINSKA I WEDZKI (2002) | Ptynnos¢ finansowa

43 | THWAITES, WOOD (2003) Indeksy budowlane

44 | TROJANEK (2008) Wartosé uc'121?10nych kredytow mlfsszk'., zmiany
w zatrudnieniu, koszty w budownictwie
Zgodnos¢ cyklu gospodarczego z cyklem na rynku

45 | WHEATON (1987) ; -
nieruchomosci

46 | WoLsKI (2007) Stopy procent. kredytéw, Swiadomosé inwestoréw

47 (ZlAgl;l;)o WITZ, BOSCHAN Reprezentatywnos¢ cech cyklu koniunkturalnego

48 | ZELAZOWSKI (2008) Relagje: cena 1m2/zysk z 1 m2, wysokos¢ dochodow

gosp. dom./cena 1 m2 mieszkania

Zrédto: opracowanie wiasne
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Tabela numer 1 pokazuje obszary badawcze, jakie nalezaloby uwzglednié
wykonujac analize rynku. Podstawowym problemem badawczym jest zawezenie
liczby zmiennych i okreélenie kilku atrybutéw globalnych, ktére bytyby
reprezentatywne i ,tlumaczytyby” zachowanie calego rynku. Zdaniem autora dla
duzych baz danych optymalnym instrumentem badawczym jest analiza
czynnikowa. Przed przystapieniem do tworzenia algorytméw obliczeniowych
nalezy okresli¢ obszar mozliwosci i ograniczerh badawczych.

3. Ograniczenia i mozliwosci badawcze

W dobie komputeryzacji dostep do danych spoleczno-gospodarczych jest
stosunkowo latwy. Zdecydowana wiekszo$¢ wskaznikéw makroekonomicznych
mozna znalezé na ekonomicznych portalach internetowych. Stosujac funkcje
standardowa programu Excel ,hiper-lacze” program automatycznie pobiera
zdefiniowane dane z branzowych portali w momencie wlaczenia komputera
i internetu. Dane gospodarcze pochodzgce z réznych Zrédet maja bardzo zblizong
wartos¢ merytoryczng i wiarygodnosé, poniewaz tworzone sa w oparciu o te same
definicje. Rzeczoznawca moze odtworzy¢ wskazniki spoleczno gospodarcze na
przestrzeni wielu lat wraz z analiza doktadnosci.

Dane dotyczace rynku nieruchomosci sa trudniej dostepne, wymagaja
wiekszego nakladu pracy i sa mniej wiarygodne. Rzeczoznawcy samodzielnie
definiuja atrybuty lokalne stad tez nie zawsze mozemy korzysta¢ réownoczesnie
zwielu baz danych bez utraty wiarygodnosci. Podstawowe réznice
w zdefiniowaniu atrybutéw lokalnych spotykamy gtéwnie definiujac mode
i lokalizacje. Opisanie preferencji potencjalnych nabywcéw w trakcie ewoluowania
pojecia mody i lokalizacji jest powaznym utrudnieniem praktycznym.
Najpowazniejszym problemem przy tworzeniu baz danych jest wiarygodnosé cen
zawartych w aktach notarialnych, przed kilku laty permanentnie zanizanych, dzi§
czesto zawyzanych. Ustawa praktycznie narzuca na rzeczoznawce obowigzek
uwzgledniania gtéwnie cen transakcyjnych, co znacznie zmniejsza wiarygodnosé
operatow szacunkowych. Dodatkowo przepisy prawne ograniczaja okres
predykeji rynkowej wartosci nieruchomosci poprzez ograniczenie okresu
bazowego w praktyce do dwoch lat, co ogranicza mozliwoé¢ budowy modeli
statystycznych. Ostatecznie model statystyczny bedzie silnie ograniczony przez
liczbe cen transakcyjnych.

4. Prognoza w oparciu o zmienne ,znane i nieznane”

W ostatnich latach mozna zaobserwowa¢ spadek wiarygodnosci prognoz.
»~Pomimo niebywalego rozwoju nauk ekonomicznych, statystyki i informatyki
prognozy sa coraz mniej dokladne i zawodza zwlaszcza w kluczowych
momentach” (wywiad z prof. Leszkiem Balcerowiczem 2 stycznia 2009 r. w RMF
FM). Bardzo trafnie i celnie ujgl problem wiarygodnosci prognoz Karol
Jatochowski (Polityka 2(2687) z 10 stycznia 2009 r.) cyt. ,Czy wypada nam méwié
o futurologii, jesli klopot sprawia przewidzenie pogody na przyszly tydzien?
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Donald Rumsfeld sekretarz obrony USA w gabinecie George’a Busha znakomicie
wyjasénil przyczyny zawodnosci prognoz moéwiac ,Sg znane wiadome. To rzeczy,
o ktérych wiemy, ze je znamy. Sq znane niewiadome. Czyli rzeczy, o ktérych wiemy, ze ich
nie znamy. Ale sq tez nieznane niewiadome. To rzeczy, ktorych nie wiemy, ze ich nie
znamy.” Na poczatku XXI wieku obserwowalis$my sytuacje, kiedy to spadata sila
nabywcza pieniagdza w stosunku do ceny nieruchomosci, a mimo to ceny
nieruchomosci nadal rosly. Jest to jeden z wielu przykladéw, kiedy to zwykla
logika zawiodla i teza o istnieniu nieznanych niewiadomych, determinujacych
model statystyczny, zostala w pelni potwierdzona.

Jednym z wielu mozliwych rozwigzan takiej sytuacji jest uwzglednienie
wszystkich  czynnikéw  spoteczno-gospodarczych jednoczesnie lub ich
reprezentatywnych  przedstawicieli w modelu statystycznym. Do tak
sformutowanego zadania dobrze nadaje sie analiza czynnikowa.

5. Etapy wyboru optymalnego modelu zmiennych spoleczno - gospodarczych

1. Utworzenie bazy danych wskaznikéw spoteczno-gospodarczych:
205 zmiennych dla 99 przypadkéw.

2. Redukcja zmiennych (bezposrednia lub wprowadzenie zmiennych
syntetycznych) na podstawie analizy statystycznej i weryfikacji
merytorycznej.

3. Selekcje zredukowanych wskaznikéw spoteczno-gospodarczych i wyboér
atrybutéw globalnych mozna wykona¢ przy pomocy:

— macierzy korelacj,

— analizy czynnikowej,

— wielowymiarowej regresji (zwyklej, krokowe;j),
— studium literatury i wiedzy merytorycznej.

4. Utworzenie modeli statystycznych w oparciu o atrybuty globalne lub
wartoéci czynnikowe wraz z analizg merytoryczna.

5. Wykonanie analizy statystycznej dla wybranych modeli i wybor
optymalnego modelu.

6. Analiza czynnikowa

Analiza czynnikowa wg ZAKRZEWSKIE] (1993) jest to wielozmiennowa metoda
statystyczna wykorzystywana do analizy macierzy wspoélczynnikow korelacji.
Analize czynnikowa stosujemy wtedy, kiedy mamy do czynienia z duzymi
macierzami wspélczynnikéw korelacji i nie jesteSmy w stanie ich obja¢ i dokonaé
analizy. Rzecza charakterystyczna jest to, ze w analizie czynnikowej nie
dokonujemy podziatu na zmienne objasniane i objadniajace.

Cele analizy czynnikowej:

— ograniczenie liczby zmiennych,

— wzrost znaczenia czynnikéw wytypowanych dzieki wlasciwosciom

strukturalnym.

Studia i Materialy Towarzystwa Naukowego Nieruchomosci - vol. 17 nr 1 2009 35



Twoérca analizy czynnikowej byl Charles Spearman i utrzymywal on, ze
interkorelacje mozna wyjaéni¢ przy pomocy jednego czynnika ogdlnego. Uczer
Spearmana L.L.Thurstone byt autorem analizy wieloczynnikowej, ktéra umozliwia
analize dowolnej liczby danych. W codziennym zyciu bardzo czesto jesteSmy
zmuszeni do robienia uogdlnienn i zazwyczaj jest to proces subiektywny.
Subiektywnie kierujac sie intuicja zmniejszamy liczbe danych do momentu,
w ktérym jesteSmy w stanie wyciagna¢ wnioski. Analiza czynnikowa jest
zastgpieniem modelu intuicyjnego modelem statystycznym. Pojeciowo mozna
analize czynnikowa okresli¢, jako algorytm redukcji zmiennych. Jezeli zmienne
ukladaja sie wzdtuz linii prostej nachylonej pod katem a do osi Y, to obrécenie
ukladu wspélrzednych o kat a spowoduje, ze wszystkie zmienne beda lezaly na
osi Y, co w praktyce bedzie oznaczalo redukcje jednej zmiennej. Po dokonaniu
rotacji ukladu wspélrzednych otrzymaliSmy przestrzeri jednowymiarowa. Badajac
" zmiennych mozna przedstawi¢ je w postaci - wymiarowej przestrzeni.
W praktyce mamy do czynienia z sytuacja, gdzie uklad T zmiennych zajmuje
przestrzenn 1 -wymiarowa dla ¥ < 7. Analiza czynnikowa zajmuje sie
odkrywaniem i opisywaniem struktury zbioru zaleznosci (FERGUSON 1997), ktéra
pojawia sie w miare odchodzenia od ukladu przypadkowego.

Réwnanie analizy czynnikowej mozemy zapisa¢ w postaci:

C,=a;xG,+a,xG,+...+a,,xG,, +d,xU, (1)
gdzie:
G - wynik standardowy nieruchomosci i-tej w zakresie zmiennej j-tej,
Ajm - fadunki czynnikowe (wagi w zakresie czynnikéw wspélnych),
Gim - wynik standardowy nieruchomoéci i-tej w zakresie m-tego czynnika
wspolnego,
d; - waga wyniku w zakresie czynnika swoistego,
U;; - wynik standardowy nieruchomosci i w zakresie czynnika swoistego,

czyli czynnika.

Po wyznaczeniu liczby zmiennych bezposérednich i liczby czynnikéw przy
pomocy regresji wielorakiej uzyskujemy réwnanie prostej modelowej. Obliczenia
wykonujemy trzykrotnie: dla czasu, jako zmiennej niezaleznej i ceny
nieruchomosci jako zmiennej zaleznej, wybranych dzigki analizie czynnikowej
parametréw makroekonomicznych (max. 7) i wartosci czynnikowych (max. 4). Po
wykonaniu obliczeri wykonujemy analize wariancji i sprawdzamy, czy przyjete
dane daly w efekcie finalnym wieksza dokladnosé¢ niz prognoza wykonana
w oparciu o czas. Jezeli zastosowanie wskazanych parametréw do obliczer nie
spowoduje wzrostu wiarygodnosci prognozy to zwiekszamy lub zmniejszamy
liczbe wskaznikéw i obliczenia wykonujemy ponownie. Wykorzystujac analize
czynnikowa dokonano redukcji zmiennych w czterech iteracjach i zbiorcze
zestawienie przedstawiono w tabeli 2.
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Tabela 2
Analiza procentowa redukcji zmiennych

o g Numer iteracji
. < g
ol
5 §2 g g 0 1 2 3
B Wskazniki: 8 ?D -
N [} . . .
3 3 2(ET g £ g £
SEIER| S| = | 5] = | §e| ]
£ g4 i i i
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 | 11 12
I | gospodarcze 45 22 12| 59 |11 | 54 4 [20] 4 |20
II | rynku nieruchomoéci 19 9,3 5 2,4 3 1,5 2 10| 1 |05
III | podazy i popytu pienigdza 45 22 |16 78 | 9| 44 | 3 15| 1 (05
IV | syntetyczne (zbiorcze) 23 (11,2 | 1 0,5 1 0,5 000|000
V | demograficzne 39 19 6 29 3 1,5 0 (00| O |00
VI | rynku kapitalowego i surow. | 34 | 16,6 | 16 | 7,8 6 2,9 2110 1 |05
X 205 | 100 | 56 | 27,3 | 33| 161 |11 |54 | 7 | 3,4

Zrédlo: opracowanie wlasne

Tabela 2 w sposéb syntetyczny informuje nas o procentowym udziale
zmiennych w kolejnych redukcjach w stosunku do calej bazy danych. W kolumnie
11 i 12 nie ma parametréw gospodarczych z grupy IV i V, poniewaz okazaly sie
malo znaczace na tle innych grup. Wyraznie tez widaé, ze parametry w grupie IV
najgorzej, za§ w grupie I najlepiej spelnily stawiane wymagania. Grupa czwarta
reprezentujaca syntetyczne wskazniki stanu gospodarki uzyskane na drodze
obliczeniowej, ankietowej lub mieszanej jest najmniej reprezentatywna posrod
zebranych parametréw. Moze to stanowi¢ pewng wskazéwke do wnioskéw
konicowych, ze dane powinny by¢ jak najmniej przetworzone i zagregowane. Dane
niosagce w sobie pewne uproszczenia i zaokraglenia beda zwiekszaly biad
predykcji. Dodatkowo mozna wnioskowad, ze wszelkie ankiety zbierane wsréd
losowo wybranych oséb nie wnosza realnej oceny stanu gospodarki tylko
subiektywny odbidr otaczajacej rzeczywistosci. Prawdopodobnie badania te maja
duze znaczenie przy prognozowaniu popytu inwestycyjnego.

Wylonienie reprezentatywnych atrybutéw globalnych, jako zmiennych
niezaleznych do regresji wielorakiej przeprowadzono trzema sposobami.

Kontynuacja rozwazan wyboru atrybutéw globalnych jest tabela 3 zawierajaca
zastawienie wynikow trzech podejsé.
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Tabela 3

Zestawienie wynikow trzech podejsé

) Czynnik 1 Czynnik 2 Czynnik 3
Podejécie~%
Roéwnoczes

) 102(@0),109(108),111(110),138(137),202(201)

ne oblicz. , -,-,.,501,618,628,- 205,612, 135
205 x 99
Roéwnoczes
ne oblicz. 133'145'310'-'%2'2)27'501'502'602'627 522,505, | 144,324 /613
186 x 99 !
Synteza 101,103,104,210,216, 580 327,415,501, 614,615, 209 brak
I-VI grup

* Kolorami zaznaczono wskazniki powtarzajace sie¢ w réznych podejéciach

Zrédlo: opracowanie wlasne

101(102*) - Produkt Krajowy Brutto
104 - $rednia ptaca

110 (111*) - sprzedaz nowych aut
135 - inflacja m/m USA

137 (138*) - produkcja przemystowa r/r USA

201 (202*) - Koniunktura w budownictwie
209 - wskaznik wyprzedania mieszkari
216 - wskaznik dostepnosci

317,319,310,321- wsk. podazy i popytu pienigdza

415 - Sktonnosc¢ do zakupow

522 - urodzenia zywe w tys.

612 - $rednia cena ON

615 - OFE Aegon

627 - suma OFE

632,633 - notowania: Dow Jones, Dax
* - narastajaco

103 - bezrobocie

108 (109*) - produkcja przemystowa r/r
133 - stopa bezrobocia strefa Euro
135 - Inflacja miesigc/ miesigca USA
144 - zapasy firm r/r USA

205 - produkcja budowlana r/r

210 - liczba pozwoleri na budowe
324 - inflacja CPI r/r

327 - kredyt na inwestycje centralne
501 - Liczba emigrantéw do UE

525 - zgony ogdélem w tys.

614 - OFE AXA

618 - cena jednostki udzialowej OFE
628 - $rednia cena OFE

634 - Indeks gieldowy WIG

Rozpatrujac trzy podejscia réwnoczesnie na podstawie tabeli 3 otrzymano

nastepujace wyniki:

— na warto$¢ czynnika pierwszego najwiekszy wplyw maja wskazniki: 101,

319, 321, 501, 614, 615, 627, 628 i 634,

— na warto$¢ czynnika drugiego najwiekszy wplyw majg wskazniki 205, 209,

522,5251612,

— na warto$¢ czynnika trzeciego najwigekszy wplyw maja wskazniki 135, 144,

3241612,

7. Podsumowanie

Wyniki zawarte w tabeli 2 i 3 stanowia w pewnym sensie test odpornosci
analizy czynnikowej na odstepstwa od zalozen teoretycznych. Zaleta pierwszych
dwoch podejsé jest rownoczesne i calosciowe rozpatrywanie gospodarki, jako
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jednego modelu. Dzigki analizie czynnikowej wszystkie rozpatrywane parametry
sa analizowane bez zadnych zalozen wstepnych i ,faworyzowania”
ktéregokolwiek wskaznika. W pierwszym podejsciu rozpatrujemy réwniez
wskazniki w ujeciu “narastajacym”, pomimo ze jest to uzaleznienie zmiennej od jej
wartosci z sprzed miesiaca. Sposéb ujecia podejscia pierwszego podyktowany byl
tym, ze wiele wskaznikéw ekonomicznych z natury swej podawanych jest
w powigzaniu do wartosci sprzed jakiego$ okresu na przyklad m/m; kw/kw; r/r
czyli odpowiednio wartoé¢ w danym miesigcu do wartoéci tego samego miesigca
sprzed roku. Analogicznie podawane sa wartosci parametréw w odniesieniu do
kwartalu i roku. Dodatkowo mozna spotka¢é w wielu ekonomicznych
opracowaniach dane prezentowane w ujeciu ,narastajagcym”, co bylo powodem
przeprowadzenia tak szerokiej analizy pomimo §wiadomosci odstepstwa od zasad
statystyki. W opisie zjawisk biologiczno-medycznych i spoteczno-ekonomicznych
czesto mamy do czynienia z sytuacja, gdy wartos¢ biezaca zalezy od wartosci
wczesniejszej. Zjawisko to nazywamy autokorelacja.

W pracy, poza aspektem badawczym, kierowano sie réwniez aspektem
praktycznym. W przypadku uzyskania pozytywnych wynikéw badar wazne jest,
aby algorytm wylaniania atrybutéw globalnych byl prosty i przejrzysty dla
rzeczoznawcow i analitykéw.

Drugie podejécie jest powtérzeniem przeprowadzonych analiz dla podejscia
pierwszego z pominigeciem zmiennych w ujeciu ,narastajagcym”.

Podejscie trzecie nie jest obarczone zadnymi odstepstwami i jest
przeprowadzone z zachowaniem wszelkich zasad statystyki. Jego wada jest brak
mozliwosci rozpatrzenia catoéciowego i jednoczesnego bazy danych.

Niekwestionowanymi atrybutami globalnymi dla trzech podejs¢ okazaly sie
parametry 319, 321, 614, 615, 618, 627, 628 i 634. Wszystkie te parametry stanowia
dwie podgrupy odpowiednio dla grupy trzeciej i szdstej (tabela 4.1). Poniewaz
wskazniki te sg silnie skorelowane pomiedzy soba teoretycznie kazdy z nich moze
reprezentowac czynnik pierwszy i kazdy z moze zastapic¢ pozostate.

Podaz pienigdza (319 i 321) reprezentowana przy pomocy indeksu Davisia M1
i M3 bardzo dobrze pokazuja wspéizaleznos¢ pomiedzy iloscig pieniedzy na rynku
a cenami nieruchomosci. Dodatkowo stosowanie tych indekséw wys$mienicie taczy
wysoka wartos¢ wspoélczynnika korelacji i postulowana wczesniej koniecznosé
uwzglednienia réwnania obiegu pienigdza. Mozna przyjaé, ze M3 to skladnik
lewej strony réwnania obiegu pienigdza, a cena nieruchomosci to sktadnik prawej
strony tego samego réwnania. Ogromnym atutem Indeksu Davisia jest to, Ze jest
on podawany z duza dokladnoscia przez NBP.

Wskazniki 614, 615, 618, 627 i 628 to w interpretacji ekonomicznej ré6zny sposéb
opisu stanu Otwartych Funduszy Emerytalnych. Wskazniki 614, 615 i 618 to
odpowiednio warto$¢ jednostek udziatlowych Otwartych Funduszy Emerytalnych
Axa, Aegon i Com. Union. Sa to fundusze, ktére w analizie czynnikowej maja
najwyzsze wspoOlczynniki korelacji ze wszystkich przebadanych OFE. Suma
jednostek uczestnictwa analizowanych funduszy to parametr 627. Srednia wartosé
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jednostek uczestnictwa badanych funduszy to parametr 628. Zdaniem autora
w rozpatrywanej podgrupie najlepiej spelni swoja role, jako atrybut globalny
parametr 628. Silne korelacje pomiedzy cena nieruchomosci a ceng jednostek
uczestnictwa Otwartych Funduszy Emerytalnych moga $wiadczy¢ o znaczacych
inwestycjach tych funduszy na rynku nieruchomosci.

Silny zwiazek pomiedzy liczba wyjezdzajacych za praca Polakéw (501)
awzrostem cen nieruchomosci dostrzegany jest przez wielu badaczy
i potwierdzony zostal réwniez przez obliczenia. Prawdopodobnie, motywem
glownym sklaniajacym Polakéw do emigracji jest zarobienie srodkéw finansowych
na wlasne mieszkanie. W 2006 roku w bankach angielskich ,brakto”
pieédziesieciofuntowych banknotéw. Okazalo sie, ze ,sprawcami” tego stanu
rzeczy sa Polacy, ktérzy zarobione pienigdze wywoza do Polski gléwnie w tym
nominale. Skala zjawiska byla tak duza, Ze banki odnotowatly braki okreslonych
banknotéw. Wyzej wymieniony przykiad réwnoczesnie dowodzi, dlaczego PKB
nie jest sztandarowym parametrem wykonanych analiz. Szacuje sie, ze polscy
emigranci w ostatnich latach zainwestowali w kraju okoto piecdziesigt miliardéw
Euro. Brak w szacunkach takiej kwoty znaczaco zaniza wartoé¢ i wiarygodnosé
PKB. Kwota ta jednak w znacznej mierze zostaje uchwycona w wartosci indeksu
Divisia.

Badania wykazaly, ze gielda (634) ma ogromny wplyw na gospodarke
i poprzez nia na rynek nieruchomosci. W pracy odnotowano silng korelacje
pomiedzy wartoécig wskaznika WIG a syntetycznymi wskaznikami uzyskanymi
w analizie czynnikowej obrazujacymi stan gospodarki. Jednoczesnie wskaznik
WIG posiada bardzo stabe korelacje z czynnikiem drugim i trzecim, co dowodzi
jego ortogonalnosci z tymi czynnikami.

Czynnik drugi rozpatrywany dla trzech podej$¢ jednoczesnie reprezentowany
jest przez ,Produkcje budowlano montazowa r/r” (205), ,Wskaznik
wyprzedzenia” (209), , Urodzenia zywe” (522), ,Zgony ogélem” (525) i ,,Sredniq
cene oleju napedowego” (612). Obecnos¢ wskaznika 205, 522, 525 i 602 w grupie
wskaznikéw reprezentujacych czynnik drugi prawdopodobnie wynika z faktu
opdéznionego ich oddzialywania na ceny nieruchomosci. ,Wskaznik
wyprzedzenia” (205) przedstawiajacy procent mieszkann bedacych jeszcze
w realizacji a juz sprzedanych oddaje zainteresowanie nabywcéw i ich stopienn
determinacji przy zakupie nieruchomosci, i jak sama nazwa sugeruje wyprzedza
w swym zapisie stan rynku. Ceny oleju napedowego (612) w zaleznosci od
podejécia sa reprezentantem drugiego albo trzeciego czynnika i potwierdzaja
znang prawde, Ze poziom cen nieruchomosci jest proporcjonalny do cen noénikéw
energii. Nalezy réwniez zauwazyé, ze pozostale czynniki wykazuja stabe, ale
istotne korelacje z ceng $rednia oleju napedowego.

Znaczacy wplyw Inflacji w USA na stan gospodarki Polskiej jest catkowicie
zgodny z rozwazaniami teoretycznymi. Nie jest to wplyw natychmiastowy
i prawdopodobnie réwniez dziala z pewnym opéznieniem. Niskie korelacje tego
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wskaznika z czynnikiem pierwszym i drugim potwierdzaja zasadnosé jego
wykorzystania.

Wskaznik ,Sprzedaz aut w Polsce - narastajagco” (111) pomimo bardzo
wysokich wartosci wspolczynnika korelacji Pearsona i nieistotnych korelacji
zpozostalymi  czynnikami, zdaniem autora, moze mie¢ charakter
wspolwystepowania z cena nieruchomosci a nie  wspdlzaleznosci.
Najprawdopodobniej to trzeci czynnik wplywa réwnoczesnie na ceny
nieruchomoéci i liczbe sprzedanych (nowych) samochodéw.

Parametry dotyczace rynku nieruchomosci (grupa II) maja znacznie mniejszy
zwiazek z cenami nieruchomosci niz mozna by to zaklada¢ przed rozpoczeciem
obliczert. Wskazniki podazowe rynku nieruchomosci publikowane sa przez
deweloperéw i firmy budowlane. Ten stan rzeczy moze tlumaczy¢é pewne
odstepstwa i brak bardzo silnych zwigzkéw z cenami nieruchomoéci, jakie mozna
byto zakladaé a priori. Nie mozna tez wykluczy¢ bledéw w pozyskiwaniu danych
lub $wiadomym i ,selektywnym” ich publikowaniu przez firmy bezposrednio
zwigzane z rynkiem.

Bardzo silnie skorelowana grupa (III) wskaznikéw z cenami nieruchomosci sg
wszystkie wskazniki podazy i popytu pienigdza. Uwzglednienie wskaznikéw
obrazujacych ilosé pieniadza na rynku posrednio uwzglednia réwnanie obiegu
pienigdza. Znacznie wieksza zaleznos$¢ cen nieruchomosci od ilosci pieniagdza na
rynku niz od wysokosci kurséw walut moze sugerowad, ze iloé¢ pieniedzy silniej
ksztaltuje relacje podazy i popytu na rynku nieruchomoéci niz wysokos¢ kurséw
walut, ktére sa prawdopodobnie pochodna ilosci danej waluty na rynku. Zdaniem
autora mozliwos¢ zakupu i sprzedazy walut na rynku przez panstwo moze by¢
powodem znieksztalcenia wplywu kursu walut na relacje zalezno$ciowe
z rynkiem nieruchomosci.

Wyzszy zwiazek stép pozyczkowych w strefie Euro i stopy FED w USA
z cenami nieruchomosci w Krakowie niz stép procentowych NBP z tymi cenami
moze by¢ potwierdzeniem znaczacego udzialu na naszym rynku inwestoréw
zagranicznych i swobody przeplywu kapitalu. Zwiazek ten prawdopodobnie
wystepuje tylko na rynkach atrakcyjnych takich jak np. Krakéw, Warszawa itp.
Generalna zasada, Ze im niZsze stopy procentowe tym szybszy rozwoj
budownictwa jest réwniez widoczna w powyzszej analizie. Nalezy jednak
pamietaé, ze rynek nieruchomosci poprzez wzrost plynnosci staje sie
alternatywnym i réwnolegltym Zrédlem inwestowania do rynku kapitatowego.

Wskazniki syntetyczne gospodarki znacznie stabiej niz oczekiwano nadaja sie
do tworzenia modelu rynku nieruchomosci, chociaz ,Koniunktura w przemysle
narastajgco” dobrze oddaje wyzej wymienione relacje. Jest bardzo
prawdopodobne, ze wskazniki dotyczace strefy Euro i USA przekladaja si¢ na nasz
rynek z pewnym opdznieniem. Wida¢ to na przykladzie kryzysu bankowego
w USA w 2008 roku.

Wskazniki demograficzne sa stosunkowo najtatwiej dostepne. Ich wplyw na
gospodarke jest absolutnie deterministyczny i bardzo mocno opézniony. Przyrost
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naturalny, éredni wiek zycia, dzietnos¢ kobiet itp. maja bardzo duzy wplyw na
cala gospodarke. Bardzo mocna korelacja "liczby emigrantéw z Polski" z ceng
nieruchomosci w pelni oddaje oczekiwania i obiegowa wiedze na ten temat.
Emigracja to pozorne zmniejszenie popytu biezacego i wzrost waluty obcej
w przyszlosci. Bardzo duzym mankamentem tego parametru jest mata jego
wiarygodno$é. Dane statystyczne moga znacznie sie rézni¢ od danych
rzeczywistych. Masowe wyjazdy do krajéow Unii Europejskiej, to z pewnoscia
naplyw Kkapitatlu, ale réwnocze$nie duze koszty spoleczne w przysziosci.
Demografowie szacuja, ze w Polsce w 2008 roku 25% dzieci (0-5 lat) to
"Eurosieroty". Wéréd osob wyjezdzajacych za granice za praca jest bardzo duzy
odsetek rozbitych malzenstw zwlaszcza, gdy wyjazd laczy sie z rozlaka. Wiele
czynnikow negatywnych towarzyszacych emigracji zarobkowej poprzez
opdznienie w czasie bedzie znacznie utrudnialo w przysztosci wykorzystanie tego
parametru do prawidtowej analizy rynku nieruchomosci.

W trakcie obliczen az trzynascie parametréw wykazato wiekszy wspétczynnik
korelacji liniowej Persona ceny nieruchomosci z danym parametrem niz czas.
Ostatecznym potwierdzeniem redukcji, doboru danych i wyboru atrybutéw
globalnych sa obliczenia korelacji wielorakiej i analiza wariancji wraz
z poréwnaniem ceny nieruchomosci skorygowanych ze wzgledu na uptyw czasu.
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REAL ESTATE MARKET ANALYSIS AND ESTIMATING
MARKET VALUE CARRIED OUT BASED ON STATISTICAL
MODELS BUILT ON THE BASIS OF GLOBAL ATTRIBUTES
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Abstract

The paper presents the method of acquiring and statistical modelling
of a database with macroeconomic information, such as: GDP, interest rates,
inflation rate, budget deficit, debt size, the total balance of payments,
unemployment rate, tax rates, currency exchange rates, the level of prices and
earnings, birth rate, the balance of human migration off the country, migrations
inside the country, etc.

The total of 205 indexes were analysed from December 1999 to February 2008.

The author presents the application of factor analysis for determination of
global attributes which basically affect the market value of estate properties.
Theoretical considerations have been supported with an example of a database of
apartment estate properties in the Warsaw and Krakow market and their in-depth
statistical analysis.
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WARUNKOWY MODEL ESTYMAC]JI
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e-mail: parzych@agh.edu.pl

Stowa kluczowe: modele wyceny, nieruchomosci lesne
Streszczenie

W pracy zaprezentowany zostal warunkowy model estymacji jednostkowych
cen dla nieruchomoédci lesnych o réznej strukturze typéw siedliskowych laséw
iréznym skladzie gatunkowym drzewostanu. Nieruchomosci lesne sa opisywane
w formie elementéw stanowiacych ,, wydzielenia” drzewostanu, ktére zawiera: typ
lasu, gospodarczy typ drzewostanu, klase bonitacyjna, sklad gatunkowy
drzewostanu i jego $redni wiek, wskaznik zadrzewienia oraz pole powierzchni
gruntu obejmujace fragment ,wydzielenie”. Liczba zmiennych, reprezentujacych
poszczegblne wydzielenia, najczeSciej znacznie przekracza liczbe transakcji
rynkowych nieruchomosci lesnych, stad zachodzi potrzeba zastosowania
warunkowych modeli do estymacji jednostkowych cen elementéw nieruchomosci
lesnych. Rozwiazanie tego problemu, z jednej strony, pozwoli na uwzglednienie
informacji zawartych w dokumentach charakteryzujacych nieruchomosci lesne,
a z drugiej strony, na wykorzystanie tych informacji do szacowania rynkowej lub
katastralnej wartosci podobnych typéw siedliskowych i, wydzieler”.

1. Wprowadzenie

Nieruchomosci lesne sa opisywane w formie elementéw stanowigcych
~wydzielenia” drzewostanu. Wskaznik wartosci 1 ha drzewostanu na pniu
wyrazony w m3 drewna jest uzalezniony od utamkowego udziatu poszczegélnych
gatunkoéw drzew, ich $redniego wieku oraz od klasy bonitacyjnej. Wartos¢ tego
wskaznika dla réznych ,wydzielen” bedzie rézna, stad bedzie reprezentowata
ré6zng zmienna losowq. Liczba zmiennych, reprezentujacych poszczegélne
wydzielenia, moze znacznie przekracza¢ liczbe transakcji rynkowych
nieruchomosci lesnych, stad zachodzi potrzeba zastosowania warunkowych
modeli do estymagji jednostkowych cen elementéw nieruchomosci lesnych.

Algorytm estymacji jednostkowych cen zostanie przedstawiony na przykladzie
analizy trzech transakcji sprzedazy nieruchomosci lesnych, klasy IV i V, ktore

2 Praca finansowana ze $rodkéw na nauke w latach 2007-2009 jako projekt badawczy nr N N526 162 33

Studia i Materialy Towarzystwa Naukowego Nieruchomosci - vol. 17 nr 1 2009 47



obejmuja 2 i 3 grupe typéw siedliskowych laséw oraz ,wydzielenia” taksacyjne
zarejestrowane w operacie urzadzenia lasu.

2. Konstrukcja modelu

Dla nieruchomosci wystepujacych rzadko w obrocie rynkowym, liczba
transakcji sprzedazy jest czesto mniejsza od liczby rozwazanych elementéw
nieruchomosci, stad w procesie estymacji konieczne jest zastosowanie
warunkowych modeli jednostkowych cen elementéw nieruchomosci.

Do rozdzielenia 1acznej ceny transakcyjnej na poszczegdlne elementy
nieruchomosci, dla kazdej grupy nieruchomosci podobnych nalezy zestawic¢
réwnania warunkowe w postaci:

S, +0)+S,-(C, +0,)+..+8,-(¢, +0,)=C, 1)

gdzie: C, - cena transakcyjna dla calej rozwazanej nieruchomosci,
S;- pole powierzchnia ,wydzielenia”, uzytku o wyr6znionym typie
siedliskowym lasu,
¢; - przyblizona wartoé¢ jednostkowej ceny i-tego elementu
nieruchomoséci,
O, - odchytka losowa do przyblizonej jednostkowej ceny i-tego elementu

nieruchomoéci.
Jezeli w réwnaniu (1) zostanie wykonane mnozenie i pogrupowanie wyrazéw
podobnych, wtedy otrzymuje sie warunkowy model dla jednostkowych cen
nieruchomosci w postaci:

S,-0,+8,:0,+..48,-0,=C,=§,-¢,=-S,-¢,+...= S, -¢, )

l

Wyraz wolny tego réwnania stanowi réznice transakcyjnej ceny (C,) oraz

modelowej ceny (C,,) rozwazanej nieruchomosci. Modelowa cena nieruchomosci

jest okreslana na podstawie iloczynéw powierzchni i przyblizonych wartosci
jednostkowych cen poszczegélnych elementéw tej nieruchomosci, czyli

C,=8-¢+8,-¢,+..+8. ¢ 3)

Warunkowy model jednostkowych cen bedzie dawal dobre rynkowe
rozwigzania wtedy, gdy beda ustalone odpowiednie do analizowanego rynku

przyblizenia wartosci (C;) jednostkowych cen elementéw nieruchomosci.

Poziomem odniesienia do réznych rynkéw nieruchomosci moga by¢
wspoélczynniki wzajemnej proporcjonalnodci jednostkowych cen elementéw
nieruchomosci. Dla nieruchomosci rolnej lub nieruchomosci lesnej do okreslenia
wspodlczynnikéw wzajemnej proporcjonalnosci mozna wykorzystaé wskazniki
szacunkowe, ktére sa zamieszczone w Rozporzadzeniu Rady Ministréw z dnia
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21 wrzesnia 2004 r. w sprawie wyceny nieruchomosci i sporzadzania operatu
szacunkowego.

Przyblizenia wartosci (C;) jednostkowych cen elementéw nieruchomosci

mozna wyznaczy¢ wedlug nastepujacej procedury:
- dla poszczegélnych elementéw rozwazanej nieruchomosci, wykorzystujac
wskazniki szacunkowe (15), nalezy okresli¢ punktowa wartos¢ wskaznika

(),

- dla poszczegdlnych elementéw rozwazanej nieruchomosci trzeba okresli¢
iloczyny pola powierzchni (S,) i wskaznika (i, ),

- dla kazdej rozwazanej nieruchomosci trzeba obliczy¢ sume iloczynéw
(S i u;‘) ’

- dla kazdej j - tej rozwazanej nieruchomosci trzeba obliczy¢ wspélczynnik
(U;) skali cen, jako iloraz ceny transakcyjnej i sumy iloczynow (S, -;),

czyli
C..
U =—17 4
! ZSﬁ Ui @

- przyblizone wartosci (¢;) jednostkowych cen elementéw nieruchomosci
stanowia iloczyny, okreslonych dla poszczegélnych elementéw
nieruchomosci, wskaznikéw (u,) i wspotezynnika (U,,) skali modelowych

cen, czyli
¢, =u,-U, ®)

Wykorzystujac wyliczone wartoéci (5) mozna okresli¢ wartos¢ wyrazu wolnego
modelu (2), dla ktérego zostanie przyjete nastepujace oznaczenie:

AC, =C,—S, ¢ -8,-¢,+..—-5.-& =C,—-C,, ©)

Po uwzglednieniu oznaczenia (6), warunkowy model dla jednostkowych cen
elementoéw kazdej rozwazanej nieruchomoéci o znanej cenie transakcyjnej przyjmie
postac:

S0, +8,-0,+..+8,-6, =AC, 7)

Uklad roéwnan (7), zapisany w postaci macierzowej, dla kilku cen
transakcyjnych podobnych nieruchomosci przyjmuje nastepujaca postac:
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Sll SlZ o Sli é‘1 ACWTI
S, S, o Sy, 1) AC,
2l :zz 2 o 2= T2 ®)
S, S, . 5 0, AC,
gdzie: indeks 1 + i oznacza elementy rozwazanej grupy podobnych
nieruchomoéci,

indeks 1 + j oznacza kolejny numer transakcji dotyczacej sprzedazy
nieruchomosci podobne;j.

Tak skonstruowany warunkowy model, w formie ukladu réwnan (8), bedzie

réwniez posiadal rozwiazanie w zbiorze liczb rzeczywistych, gdy liczba (j)

transakcji bedzie mniejsza od liczby (i) rozpatrywanych elementéw nieruchomosci.

Estymowanymi wielkosciami w tym modelu sa odchytki losowe (J,) do

przyblizonych wartosci (C;) jednostkowych cen nieruchomosci.

W  symbolicznym zapisie macierzowym ukltad réwnan (8) przyjmuje
nastepujgca postac:

Sy} =1aC, 9)

przy czym: {SW} - oznacza macierz prostokatng pozioma utworzong z wartosci

pola powierzchni poszczegdlnych elementéw rozwazanych
nieruchomodci,

{5 } - oznacza wektor odchylek losowych do przyblizonych wartosci
jednostkowych cen elementéw nieruchomosci.

{AC’ } - oznacza macierz utworzong z réznicy cen transakcyjnych i cen
modelowych (przyblizonych) dla calych nieruchomosci,

3. Rozwazania praktyczne

Nieruchomosci lesne sa opisywane w formie elementéw stanowiacych
~wydzielenia” drzewostanu, ktére zawierajg: siedliskowy typ lasu, gospodarczy
typ drzewostanu, klase bonitacyjna, sklad gatunkowy drzewostanu i jego Sredni
wiek, wskaznik zadrzewienia oraz pole powierzchni gruntu obejmujace
~wydzielenie”. Wskaznik wartoéci 1 ha drzewostanu na pniu wyrazony w m?
drewna jest uzalezniony od ulamkowego udziatu poszczegélnych gatunkéw
drzew, ich Sredniego wieku oraz od klasy bonitacyjnej. Wartos¢ tego wskaznika
dla réznych ,wydzielen” bedzie r6zna, stad bedzie reprezentowata r6zna zmienna
losowa.

Algorytm estymacji jednostkowych cen zostanie przedstawiony na przyktadzie
analizy trzech transakcji sprzedazy nieruchomosci lesnych, klasy 1V i V, ktére
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obejmuja 2 i 3 grupe typéw siedliskowych laséw oraz ,wydzielenia” taksacyjne
zarejestrowane w operacie urzadzenia lasu. Z aktéw notarialnych dla tych
transakgji i planu urzadzenia laséw mozna wybrac nastepujace informacje:

1.

Rep. 36/2005. Nieruchomos$¢ lesna, ktéra obejmuje dzialke o polu
powierzchni 7.30 ha stanowiaca grunty lesne w przewadze Ls IV, poros$nieta
drzewostanem z przewaga Swierka pospolitego i domieszkowo sosna,
o nastepujacym opisie taksacyjnym drzewostanu:
Wydzielenie 186 g
Pole powierzchni: 3.00 ha,
Stopien zadrzewienia: 0.3,
Siedliskowy typ lasu: LG, Grupa siedliskowa: 2,
Wskaznik szacunkowy w m? drewna z 1 ha gruntéw stanowigcych lasy: 22,
Srednia cena detaliczna 1 m® drewna iglastego z okresu ostatnich trzech lat:
160 zt/ms3,
Udziat gatunkéw w drzewostanie:

0.5 Sw. - w wieku 60 lat, klasa bonitacyjna L,

0.2 Sw. - w wieku 50 lat, klasa bonitacyjna I,

0.2 Sw. - w wieku 40 lat, klasa bonitacyjna I,

0.1 So. - w wieku 55 lat, klasa bonitacyjna I,
Wydzielenie 186 h
Pole powierzchni: 1.98 ha,
Stopierr zadrzewienia: 0.3,
Siedliskowy typ lasu: LG, Grupa siedliskowa: 2,
Wskaznik szacunkowy w m? drewna z 1 ha gruntéw stanowigcych lasy: 22,
Srednia cena detaliczna 1 m® drewna iglastego z okresu ostatnich trzech lat:
160 zt/m3,
Udzial gatunkéw w drzewostanie:

0.3 Sw. - w wieku 60 lat, klasa bonitacyjna I/11,

0.3 Sw. - w wieku 50 lat, klasa bonitacyjna I/11,

0.3 Sw. - w wieku 40 lat, klasa bonitacyjna I/1I,

0.1 So. - w wieku 55 lat, klasa bonitacyjna I/1I,
Wydzielenie 186 i
Pole powierzchni: 2.32 ha,
Stopien zadrzewienia: 0.5,
Siedliskowy typ lasu: LG, Grupa siedliskowa: 2,
Wskaznik szacunkowy w m? drewna z 1 ha gruntéw stanowiacych lasy: 22,
Srednia cena detaliczna 1 m® drewna iglastego z okresu ostatnich trzech lat:
160 z1/m?3,
Udzial gatunkéw w drzewostanie:

0.8 OL. - w wieku 15 lat, klasa bonitacyjna I,

0.2 Brz. - w wieku 15 lat, klasa bonitacyjna II,
Cena transakcyjna: 82 000 z1.
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2.

Rep. 48/2005. Nieruchomos¢é lesna, ktéra obejmuje dzialtke o polu
powierzchni 6.54 ha stanowiaca grunty lesne w przewadze Ls IV, porosnieta
drzewostanem z przewaga Swierka pospolitego i domieszkowo sosna,
o nastepujacym opisie taksacyjnym drzewostanu:
Wydzielenie 276 ¢
Pole powierzchni: 2.50 ha,
Stopien zadrzewienia: 0.4,
Siedliskowy typ lasu: LG, Grupa siedliskowa: 3,
Wskaznik szacunkowy w m? drewna z 1 ha gruntéw stanowiacych lasy: 19,
Srednia cena detaliczna 1 m® drewna iglastego z okresu ostatnich trzech lat:
160 z1/m?3,
Udziat gatunkéw w drzewostanie:

0.5 Sw. - w wieku 50 lat, klasa bonitacyjna I,

0.4 Sw. - w wieku 40 lat, klasa bonitacyjna I,

0.1 So. - w wieku 55 lat, klasa bonitacyjna I,
Wydzielenie 276 d
Pole powierzchni: 1.48 ha,
Stopierr zadrzewienia: 0.4,
Siedliskowy typ lasu: LG, Grupa siedliskowa: 2,
Wskaznik szacunkowy w m? drewna z 1 ha gruntéw stanowigcych lasy: 22,
Srednia cena detaliczna 1 m® drewna iglastego z okresu ostatnich trzech lat:
160 zt/m?3,
Udziat gatunkéw w drzewostanie:

0.4 Sw. - w wieku 60 lat, klasa bonitacyjna I/,

0.4 Sw. - w wieku 40 lat, klasa bonitacyjna I/1I,

0.2 So. - w wieku 55 lat, klasa bonitacyjna 1/1I,
Wrydzielenie 276 e
Pole powierzchni: 2.56 ha,
Stopien zadrzewienia: 0.6,
Siedliskowy typ lasu: LG, Grupa siedliskowa: 2,
Wskaznik szacunkowy w m? drewna z 1 ha gruntéw stanowiacych lasy: 22,
Srednia cena detaliczna 1 m® drewna iglastego z okresu ostatnich trzech lat:
160 z1/m?3,
Udzial gatunkéw w drzewostanie:

0.8 Ol - w wieku 15 lat, klasa bonitacyjna I,

0.2 Brz. - w wieku 15 lat, klasa bonitacyjna II,
Cena transakcyjna: 62 000 z1.
Rep. 36/2005. Nieruchomos¢é lesna, ktéra obejmuje dzialke o polu
powierzchni 4.15 ha stanowiaca grunty lesne w przewadze Ls V, porosnieta
drzewostanem z przewaga Swierka pospolitego i domieszkowo sosna,
o nastepujacym opisie taksacyjnym drzewostanu:
Wydzielenie 204 a
Pole powierzchni: 4.15 ha,
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Stopierr zadrzewienia: 0.4,
Siedliskowy typ lasu: LG, Grupa siedliskowa: 2,
Wskaznik szacunkowy w m? drewna z 1 ha gruntéw stanowigcych lasy: 22,
Srednia cena detaliczna 1 m® drewna iglastego z okresu ostatnich trzech lat:
160 zt/m3,
Udziat gatunkéw w drzewostanie:
0.5 Sw. - w wieku 60 lat, klasa bonitacyijna I,
0.2 Sw. - w wieku 50 lat, klasa bonitacyjna I,
0.2 Sw. - w wieku 40 lat, klasa bonitacyjna I,
0.1 So. - w wieku 55 lat, klasa bonitacyjna I,
Cena transakcyjna: 64 500 z1.

Do okreslenia wskaznikéw (u,) jednostkowego udzialu poszczegélnych
elementéw nieruchomoséci w Iacznej wartosci nieruchomosci wykorzystano
wskazniki szacunkowe w m?® drewna z 1 ha gruntéw stanowiacych lasy dla 2 i 3

grupy typoéw siedliskowych lasu w okregu podatkowym III, zestawione w tabeli
Rozporzadzenia (15). Wszystkie obliczenia potrzebne do wyznaczenia

przyblizonych wartoéci (C;) jednostkowych cen elementéw nieruchomosci

i wyrazow wolnych (AC), przedstawiono w tabeli 1.
Opis oznaczen przyjetych w tabeli 1:
u; - wskaznik szacunkowy w m? drewna z jednego ha gruntu leSnego lub

drzewostanu na pniu,
S - pole powierzchni dziatki lub wydzielenia drzewostanu (ha),

C, - przyblizona cena jednostkowa gruntu lesnego lub drzewostanu (z1/ha),

O, - odchytka losowa do przyblizonej ceny jednostkowej gruntu lesnego lub
drzewostanu (zt/ha),
¢, - uzgodniona w modelu warunkowym jednostkowa cena gruntu lesnego lub
drzewostanu (z1/ha),
o[¢,] - odchylenie standardowe uzgodnionej cena jednostkowej gruntu
lesnego lub drzewostanu (zt/ha).
Macierze wystepujace w ukltadzie réwnan (7), dla trzech cen transakcyjnych
podobnych nieruchomosci lednych, przyjmuja nastepujacg postac:

73 0 30 1,98 232 0 0 0 0 9 544
(S,)=4 0 654 0 0 0 25 148 25 0 {aci=y 2 |\ (10
4150 0 0 0 0 0 0 415 1620
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Estymatory wektora {5 } odchylek losowych i wektora {él} jednostkowych cen

2 . £ e . . . ~2 .
elementéw nieruchomosci, estymatory wariancji resztowej (O‘O ) oraz odchylenia

A
1

standardowe wektora {c} , zostaly zamieszczone w zaciemnionej czeéci tabeli 1.

Estymowane jednostkowe ceny elementéw nieruchomosci, spelniaja kazdy

warunek modelowy dla ceny transakcyjnej rozwazanej nieruchomosci.

Zestawienie wskaznikoéw (u, ) i przyblizonych jednostkowych cen (¢, ) oraz

Tabela 1

wyrazéw wolnych do modelu warunkowego dla nieruchomosci lesnych

Transakcja 1 | Transakcja 2 Tran;akq a ¢ % @ O-[/éi:
. zt/h zt/h
Oznaczenia " s " S, " s zt/ha 5 zt/ha a
Grunt -2
. 22 7,30 22 0 22 415| 3645 | 854 | 4499 | 323
grupa sied.
Grunt -3
. 19 0 19 6,54 19 0 3148 0 3148 | 365
grupa sied.
Wydzdelenie | o) 5o 1350 | - - - | 8630 | 541 | 9171 | 641
186g
Wydzelenie | /o) 1 gg| § - - | 7574 | 357 | 7931 | 685
186h
Wydzielenie | 1550 1535 | - - - 2138 | 419 | 2557 | 672
1861
Wydzielenie | - | 4960 | 250 | - - 18219 0 | 8219 |677
276¢
Wydzielenie
276d - - 59,98 | 1,48 - - 9939 0 9939 | 703
Wydzielenie | - | 1451 | 256 | - - | 2404 | 0 | 2404 | 675
276e
Wydzielenie | - - - | 6944 | 41511506 | 464 | 11042 | 323
204a
2, %S, 437,27 374,18 379,48 &, =514 268
i 6, =717 zt/ ha
Cena trans.
C 82 000 62 000 64 500
" Wartosci uzyskane
Wspétczynnik 4753 €5.70 €9.9 w wyniku estymacji
ceny U, 187,5 1657 169,97 warunkowego modelu
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Wspétczynnik jednostkowych cen
model. U, 165,70 elementéw nieruchomosci
C lesnych
ena
modelowa C,, 72 456 62002 62880
Wyraz wolny
AC, 9544 -2 1620

Zrédto: Opracowanie wlasne
4. Podsumowanie

Prezentowany model warunkowy pozwala na rozdzielenie lacznej ceny
transakcyjnej na poszczegélne elementy nieruchomosci. Jego zastosowanie dla
innych, niz lesne i rolne, typoéw nieruchomosci wymaga okreslenia
wspodlczynnikéw wzajemnej proporcjonalnosci cen jednostkowych elementéw
nieruchomosci. Postuzg one do wlasciwego okreélenia, koniecznych w modelu
warunkowym, przyblizonych wartoéci jednostkowych cen elementéw
nieruchomosci.

Dla prezentowanych w przykladzie nieruchomosci lesnych rozwigzanie tego
problemu nastepuje na podstawie tabel wskaznikéw szacunkowych
wystepujacych w Rozporzadzeniu Rady Ministréw z dnia 21 wrze$nia 2004 r.
w sprawie wyceny nieruchomoéci i sporzadzania operatu szacunkowego.
Okreslenie ceny jednostkowej dla kazdego elementu nieruchomosci leénej pozwoli,
z jednej strony, na uwzglednienie informacji zawartych w dokumentach
charakteryzujacych nieruchomosci lesna, a z drugiej strony, na wykorzystanie tych
informacji do szacowania rynkowej lub katastralnej wartosci podobnych typéw
siedliskowych i ,wydzielen”.
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THE CONDITIONAL MODEL OF UNIT PRICES
ESTIMATION FOR FOREST ESTATES

Piotr Parzych
Department of Geomatics
AGH University of Science and Technology
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Key words: valuation models, forest estates
Abstract

The conditional model of unit prices estimation for forest estates having
different biotopic groups and varying stands of trees will be presented in this
paper. The forest estates are described as elements that are separated fragments of
stand. Its description consists of biotopic forest type, possibilities of trees usage,
stand industrial type, pedological class, stand of trees type and its average age,
afforestation ratio and elaborated forest part area.

The number of variables representing each forest fragment usually exceeds the
number of transaction concerning forest estates, so the application of conditional
models for the unit prices of forest estates seems to be necessary. The obtained
solutions enable us future employment of information from documents
characterizing forest estates and its application for finding similar estates marked
and cadastral values.

Studia i Materialy Towarzystwa Naukowego Nieruchomosci - vol. 17 nr 1 2009 57



58 Studia i Materialy Towarzystwa Naukowego Nieruchomosci - vol. 17 nr 1 2009



SZACOWANIE WARTOSCI UZYTKOWE]
I INWESTYCYJNEJ NIERUCHOMOSCI
PRZEMYSEOWYCH?

Joanna Klajn
Katedra Geomatyki
Akademia Gorniczo-Hutnicza w Krakowie
e-mail: klajn@agh.edu.pl

Stowa kluczowe: wartos¢ nierynkowa, wartos¢ uzytkowa, wartos¢ inwestycyjna, CAMP
Streszczenie

W odniesieniu do Miedzynarodowych Standardéw Wyceny, stanowigcych
podstawe przy opracowywaniu standardéw krajowych, pojawia sie wazne
zagadnienie dotyczace zdefiniowania rodzaju wartosci, ktéra jest okreslana dla
wycenianej nieruchomosci. Obok wartosci rynkowej, ktéra najczesciej stanowi
przedmiot wycen, istnieje rowniez wartoé¢ nierynkowa. Warto$¢ nierynkowa nie
uwzglednia wymagan, ktére musza by¢ spelnione przy okreslaniu wartosci
rynkowej, a w szczeg6lnosci, jezeli chodzi o wykorzystanie w wycenie danych
pochodzacych z rynku nieruchomosci.

Artykut prezentuje sposoby okreslania wartosci nierynkowej w odniesieniu do
nieruchomosci przemystowych. Jezeli w wycenie beda uwzgledniane nierynkowe
warunki badz alternatywne mozliwoéci wykorzystania nieruchomosci, wtedy
bedziemy mie¢ do czynienia z nierynkowa wartoscia nieruchomosci.

W niniejszej pracy beda rozwazane dwa rodzaje wartosci: wartos¢ uzytkowa
1 wartos¢ inwestycyjna.

1. Wartos¢ rynkowa a wartos¢ nierynkowa

W procesie wyceny rzeczoznawca majatkowy dokonuje okreslenia wartosci
nieruchomosci jako przedmiotu odpowiednich praw powigzanych z dang
nieruchomoscig. Biorgc pod uwage cele przeprowadzanych wycen jak sprzedaz,
naliczenie oplaty adiacenckiej, zabezpieczenie wierzytelnosci, sprzedaz w drodze
przetargu itd., okreslana jest warto$¢ rynkowa nieruchomosci. Jest to najczesciej
szacowana wartos¢, gdyz okresla ona najbardziej prawdopodobna cene, jaka
mozna uzyskaé na wolnym rynku w dniu wyceny za dany sktadnik mienia, w tym
przypadku nieruchomosé, przy spelnieniu odpowiednich zalozen.

Wartos¢ rynkowa nieruchomoséci odwoluje sie do optymalnego lub najbardziej
prawdopodobnego wykorzystania danego skladnika mienia. Dane bedace
podstawa do jej okreélenia, jak ceny transakcyjne sprzedazy nieruchomosci

3 Praca zwigzana z realizacja Badan Statutowych w roku 2009 Katedry Geomatyki, Wydzial Geodezji
Gorniczej i Inzynierii Srodowiska, AGH w Krakowie
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podobnych, atrybuty majace wptyw na ksztaltowanie sie poziomu cen, strumienie
dochodéw jak i stopy zwrotu, ktére to wykorzystywane sa w podejsciu
poréwnawczym lub dochodowym, opieraja sie na danych pochodzacych
bezposrednio z rynku. Jako dodatkowy sposéb szacowania wartosci rynkowej
nieruchomosci, oprocz  podejécia  poréwnawczego i  dochodowego,
Miedzynarodowe Standardy Wyceny wskazuja na podejscie kosztowe, ale rowniez
w odniesieniu do analizy rynkowych kosztéw budowy, przy uwzglednieniu
stopnia zuzycia. Podejécie kosztowe ma zastosowanie szczegolnie w przypadku
nieruchomoéci zabudowanych nowymi budynkami badZz budowlami, gdzie
wartos¢ kosztéw odtworzenia jest najbardziej zblizona do wartosci rynkowej.
Zgodnie z trescia Powszechnych Krajowych Zasad Wyceny wartoé¢ rynkowa
okreslana jest w podejéciu poréwnawczym, dochodowym i mieszanym, za$
podejscie kosztowe moze by¢ wykorzystane w szczegélnych przypadkach do
okreslania wartosci nieruchomosci dla celéw, kiedy to jest wskazane okreslenie
wartosci rynkowej, tylko przy odniesieniu sie do danych rynkowych w zakresie
okreslenia wartoéci gruntu jak i kosztéw budowy, z uwzglednieniem zuzycia.
Oszacowana w ten spos6b wartos¢ nie jest jednak wartoscia rynkowa.

Miedzynarodowe Standardy Wyceny (MSW2) wskazuja w swej tresci réwniez
na inne wyceny anizeli wartos¢ rynkowa. Wsréd wartosci nierynkowych
wyroéznione zostaty:

— wartoé¢ uzytkowa

— wartoé¢ inwestycyjna lub indywidualna

— wartoé¢ funkcjonujacego przedsiebiorstwa

— wartos¢ ubezpieczeniowa

— warto$¢ podatkowa lub katastralna

— wartoé¢ odzysku

— wartosé¢ likwidacyjna lub dla wymuszonej sprzedazy

— wartos¢ szczeg6lna

— wartos¢ bankowo-hipoteczna.

W artykule zostana oméwione dwie wartosci nierynkowe, jakimi sa wartos¢
uzytkowa oraz warto$¢ inwestycyjna.

2. Warto$¢ uzytkowa

Definicja wartosci uzytkowej, podana w MSW2, jest nastepujaca: , wartosc, jaka
konkretny skladnik mienia, wykorzystywany w okreslony sposéb, ma dla
konkretnego uzytkownika(...). Odzwierciedla ona wartos¢, jaka okreslony skladnik
mienia wnosi do calosci, ktorej jest czedcig i nie uwzglednia sposobu optymalnego
wykorzystania skladnika mienia, ani tez kwoty pienieznej, jaka mozna uzyskaé
zbywajac go”. Wartos¢ ta obliczana jest dla konkretnego wlasciciela, uzytkownika.
Uwzglednia ona indywidualny sposéb wykorzystania danego elementu przez
konkretny podmiot i wklad, jaki wnosi do wartosci calosci nieruchomosci.
W zaleznosci od sposobu wykorzystania danego elementu nieruchomosci przez jej
uzytkownika, warto$¢ uzytkowa moze by¢ wieksza lub mniejsza od wartosci
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rynkowej tego elementu, a w szczegélnych przypadkach moga one by¢ sobie
rowne.

Wartos¢ uzytkowa nieruchomosci okreélona bedzie w podejéciu dochodowym,
przy wykorzystaniu techniki dyskontowania strumieni dochodéw wedlug
nastepujacego wzoru:

1 1 1
RS oy 2P o) e e ) )

D(n-1)
1 1

+> D, +WH
; " (l+rDl)"'(l+an) (1+rD1) (l+an) (l+ D(n+1)

gdzie:
D, - oznacza prognozowane na koniec kazdego i-tego roku dochody pienigzne,

ztytulu uzytkowania j-tego skladowego elementu nieruchomosci
przemystowej;
Iy — oznacza stope dyskonta za i-ty rok;

WH - oznacza szacowana warto$¢ rezydualng nieruchomosci po uplywie n -tych
lat prognozy.
Do wyznaczenia wartosci uzytkowej nieruchomosci niezbedne jest okreslenie
dochodéw, w tym przypadku generowanych przez konkretnego uzytkownika
oraz stopy dyskonta, ktéra ustalana jest na podstawie danych rynkowych.

2.1. Prognoza dochodéw pienieznych

Jednym z etapéw szacowania wartoéci uzytkowej jest okredlenie poziomu,
prognozowanych na koniec kazdego roku, dochodéw pienieznych dla danej
nieruchomosci, ktére stanowiga sume dochodéw generowanych przez
poszczegodlne skladniki nieruchomosci. Warto$é rocznego dochodu netto moze by¢
okreslana przy wykorzystaniu:

1. Metody inwestycyjnej, gdy znane sa stawki czynszu najmu lub dzierzawy
poszczegdlnych elementéw skladowych wycenianej nieruchomosci.

Dochéd okreslany w ten sposob opiera sie na nierynkowych danych dotyczacych
dochodéw, ktére sa generowane bezposrednio przez konkretng nieruchomosé.
Jezeli szacowana nieruchomos$¢ lub jej skladnik, sa optymalnie wykorzystywane
przez uzytkownika w sposéb maksymalizujacy jej mozliwosci, wtedy poziom
dochodéw generowanych przez ta nieruchomos¢ (jej element) jest wiekszy anizeli
obliczony na poziomie rynkowym. W tym przypadku wartoé¢ uzytkowa
nieruchomosci bedzie wyzsza od wartosci rynkowej, gdyz stanowigc element
zorganizowanej dzialalnosci gospodarczej, badz bedac wykorzystywana
w odpowiedni sposob, jest zrédtem wiekszych dochodéw, niz poziom dochodéw
wolnorynkowych. Analogicznie, jezeli dana nieruchomosé, badz jej czesé, sa
wykorzystywane na niskim poziomie, ponizej przecietnego, w jaki inni
uzytkownicy wykorzystuja nieruchomosci podobne, wtedy poziom dochodéw
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generowanych przez ta nieruchomos¢ bedzie nizszy od wolnorynkowego,
a w zwiazku z tym wartos¢ uzytkowa nieruchomosci bedzie nizsza od jej wartosci
rynkowe;j.

Przy prognozowaniu dochodu operacyjnego netto, poziom pustostanéw
i zaleglosci czynszowych z tytulu zawartych uméw najmu lub dzierzawy oraz
wysokos¢  wydatkéw  operacyjnych, przyjmowane sa dla wycenianej
nieruchomosci.

2. Metody zyskéw, gdzie dochéd nie moze by¢ ustalony na podstawie stawek
czynszu najmu lub dzierzawy poszczegélnych elementéw nieruchomosci.

Przy wykorzystaniu metody zyskéw prognozowany dochéd obliczany jest
w oparciu o dane, dotyczace przychodéw jak i wydatkéw, odniesionych do
wycenianej nieruchomosci. Obliczona na podstawie tego dochodu wartos¢, zawsze
dotyczy calej nieruchomosci. W przypadku, gdy przedmiotem wyceny jest element
nieruchomosci, pojawia sie problem rozdzielenia otrzymanej wartosci uzytkowej
pomiedzy poszczegélne skladniki nieruchomosci. Rozwigzaniem moze by¢
podejscie zaprezentowane przez prof. ]. Czaje (CzaJA 2001) polegajace na
wykorzystaniu podejcia kosztowego i analizie wartosci odtworzeniowej
poszczegblnych elementéw nieruchomosci, z uwzglednieniem ich stopnia zuzycia.
Obliczone wartosci odtworzeniowe czeéci skladowych nieruchomosci sa nastepnie
przeliczane na urynkowione wartosci odtworzeniowe przy zastosowaniu
wspoélczynnika urynkowienia, okreslonego na podstawie zaleznosci pomiedzy
wartoécia rynkowa i wartoscia odtworzeniowg wybranych nieruchomoéci.

Wartos¢ gruntu bedzie rowna jego wartosci rynkowej W . Jezeli urynkowiona
wartos¢ odtworzeniowa poszczegélnych # - skladnikéw nieruchomosci zostanie

oznaczona przez W, to warto$é nieruchomosci W), bedzie réowna:

n
i
Wy =Wg+D W 2
i=1
i
Udzial s wartosci poszczegdlnego elementu (obiektu budowlanego) w wartosci
calej nieruchomosci réwna sie:

i

i
s
Ugs =

a ®)

Natomiast udziat u#, wartoéci gruntu w wartosci catej nieruchomosci wynosi:
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Obliczone w ten sposéb udzialy pozwola na okreslenie wartosci uzytkowej
poszczegblnych skladnikéw nieruchomosci Wu;, jako udzial w calej wartosci

uzytkowej nieruchomosci Wu , czyli:
Wug =uy x Wu ©)
2.2. Wyznaczenie stopy dyskontowej

Obok prognozowanych dochodéw z nieruchomosci, wazna czeécia procesu
szacowania wartosci uzytkowej jest okreslenie stopy dyskontowej, ktéra w tym
przypadku moze mie¢ charakter rynkowy.

Do wyznaczenia odpowiedniego poziomu stopy dyskontowej mozna wykorzystacé
proponowany, w odniesieniu do rynku nieruchomosci, przez prof. Krzysztofa
Jajuge (K.JAJUGA, T.JAJUGA 2006) model rynku kapitalowego, (CAMP - Capital Asset
Pricing Model), jeden z najbardziej znanych i wykorzystywanych modeli w teorii
finanséw. Okresla on, ile powinna wynosi¢ stopa zwrotu na rynku, ktéry jest
w réwnowadze. Zalozenia modelu sg nastepujace:
— inwestorzy przy podejmowaniu decyzji kieruja si¢ oczekiwang stopg zwrotu
i ryzykiem portfela;
— istnieje jedna stopa wolna od ryzyka, przy ktérej mozna zacigga¢ pozyczki
i udzielaé¢ pozyczek;

— pomijane sa podatki i koszty transakcji;

— wszystkie informacje sa dostepne dla wszystkich inwestoréw;

— inwestorzy maja takie same oczekiwania, czyli ich oszacowania

oczekiwanych stép zwrotu, ryzyka i korelacji sa takie same.

Model ten wykorzystany moze by¢ do okreslenia premii za ryzyko na rynku
nieruchomosci, ktore wyrazone jest przez wspotczynnik [, wyrazajacy zmiennosé
stopy zwrotu na rynku nieruchomosci w odniesieniu do stopy zwrotu indeksu
rynku.

Stopa zwrotu z inwestycji bedzie wyrazala si¢ nastepujacym wzorem:

Iy =rto+ P (ry —15) (©)
gdzie:
1y, - stopa zwrotu dla rozwazanej inwestycji;

7, - stopa wolna od ryzyka, np. stopa oprocentowania obligacji Skarbu Panstwa,

bonéw skarbowych, depozytéw bankowych, stopa z rynku miedzybankowego:
WIBOR, LIBOR;

r,, - stopa zwrotu portfela rynkowego (WIG 20);

P - wspélczynnik beta dla rynku nieruchomosci, stanowiacy miare ryzyka
systematycznego.
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Stopa zwrotu portfela rynkowego r,,, jest to stopa zwrotu portfela
niezawierajacego instrumentéw wolnych od ryzyka i nalezacego do portfela
efektywnego, czyli takiego, gdzie dla oczekiwanej stopy zwrotu minimalizowane
jest ryzyko. Portfelem takim w przyblizeniu moze by¢ indeks rynku.
Wspélczynnik [ wyraza, o ile wzrosnie stopa zwrotu w dana inwestycje, gdy
stopa zwrotu indeksu rynku wzroénie o jednostke. Wyznaczany on jest na
podstawie historycznych stép zwrotu na rynku nieruchomosci r,, dla konkretnego

rodzaju nieruchomosci oraz stép zwrotu indeksu rynku 7,,, przy wykorzystaniu
nastepujgcego wzoru:

_cov(ry,,ry)

2
Oy

s )

gdzie:
cov(r,,ry) - kowariancja stopy zwrotu portfela rynkowego i stopy zwrotu na
rynku nieruchomosci;

O'jl - wariancja stopy zwrotu portfela rynkowego.

Badania przeprowadzone przez W.Black. M.Jensen, M.Scholes, G.Pogue,
B.Solnik, a potem innych uczonych wykazaty, ze powinno sie bazowac na 5-letnim
horyzoncie analizy 1 miesiecznym pomiarze rentownosci, gdyz wtedy
wspolczynnik beta jest stabilny. Badania te odnosza sie jednak do rynkéw
rozwinietych. Wydluzenie za$ okresu sprowadza sie do niewlasciwego
oszacowania indeksu beta ze wzgledu na dane historyczne i nie odnoszenie sie ich
do przysztosci.

Problemem w okreslaniu premii za ryzyko w tym podejsciu jest koniecznosé
znajomosci historycznych stép zwrotu na rynku nieruchomosci. Oznacza to
dysponowanie danymi dotyczacymi zmiany wartosci nieruchomosci w czasie, jak
iuwzglednienia przeptywé6w dochodéw uzyskanych w danym okresie z tej
nieruchomosci.

Premia za ryzyko, ktéra jest dodawana do stopy wolnej od ryzyka, moze by¢
rowniez wyliczona na podstawie stopy zwrotu z funduszy, ktére inwestuja
w dany rodzaj nieruchomosci. Bedzie sie¢ ona wéwczas rownala réznicy Sredniej
stopy zwrotu z funduszy inwestujacych w nieruchomoéci, przy uwzglednieniu
rodzaju nieruchomosci oraz stopy wolnej od ryzyka.

Wartos¢ rezydualna nieruchomosci, stanowiaca szacowang wartos¢
nieruchomosci po uplywie lat prognozy, wyznaczana jest w oparciu
o prognozowany dochéd pieniezny w ostatnim roku prognozy.

3. Wartoé¢é inwestycyjna

Drugim rozwazanym rodzajem nierynkowej wartoéci nieruchomosci jest
wartos¢ inwestycyjna, ktéra to zgodnie z treScia Miedzynarodowych Standardéw
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Wyceny (MSW 2) stanowi wartos¢, jaka okreslony sktadnik mienia ma dla
konkretnego inwestora lub grupy inwestoréw, zamierzajacych wykorzystaé¢ go
w okreslonym celu inwestycyjnym.

Warto$¢ ta wyznaczana jest w celu analizy oplacalnosci konkretnych rodzajéw
inwestycji, gdzie zalozenia dotyczace poziomu dochodu, jaki nieruchomosé¢ bedzie
generowala oraz stopy zwrotu, beda uzaleznione od indywidualnych wymagan
inwestora i nie beda nawigzywaly do informacji rynkowych.

Warto$¢ inwestycyjna, podobnie jak wartos¢ uzytkowa, moze by¢ oszacowana
w podejsciu dochodowym przy wykorzystaniu techniki dyskontowania strumieni
dochodéw.

Prognozowane dochody generowane przez poszczegélne elementy
nieruchomosci beda odzwierciedlaly wymagania inwestora. Jednakze uznaje sie,
ze inwestor podejmujac sie ryzyka realizacji danego projektu inwestycyjnego, nie
przyjmie w swoich zalozeniach wiekszego poziomu dochodéw mozliwych do
osiggniecia z danego skladnika nieruchomosci, anizeli dochody generowane przez
nieruchomosci poréwnywalne, tego samego rodzaju, przeznaczenia, zlozonosci,
zuzycia i wielkosci, wystepujace na rynku lokalnym.

Wielkosé stopy dyskontowej, stuzacej do okreslenia wartosci inwestycyjnej,
opiera¢ sie bedzie na oczekiwaniach inwestora w zakresie wymaganego zwrotu
z inwestycji. Podobnie jak w przypadku dochodéw, inwestor bedzie sie kierowat
poziomem uzyskiwanych stép zwrotu z poréwnywalnych inwestycji na rynku
lokalnym.

Wysokoé¢ stopy zwrotu moze by¢é szacowana na podstawie metody
wewnetrznej stopy zwrotu [RR, stuzacej do oceny projektow inwestycyjnych,
ktora opiera si¢ na analizie techniki zdyskontowanych strumieni dochodéw. /RR

jest to stopa, dla ktorej wartos¢ biezaca netto NPV danego projektu
inwestycyjnego, wyrazona formula (8) réwna jest zero.

n D.
NPV = I L A—
T +ry)" (A+ry)"

®)

gdzie:

D, - przeptywy pieniezne w i-tym roku inwestycji;

7' - wymagana przez inwestora stopa zwrotu;

HV - wartos¢ horyzontalna nieruchomosci po 7 -latach prognozy;

N - wartos¢ nakladéw inwestycyjnych poniesionych na nieruchomosé, jak cena jej
zakupu;

n - liczba lat okresu prognozy.
Wielkos¢ IRR bedzie wyznaczana w oparciu o formute:
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2 D, HV
> — + ——-N=0 )
~(1+IRR)" (1+IRR)"

Metoda prowadzaca do wyznaczenia /RR moze by¢ oparta na analizie
nieruchomosci poréwnywalnych do nieruchomosci stanowigcej przedmiot
wyceny, jezeli znane sg ich ceny ofertowe oraz dochody generowane przez te
nieruchomosci.

Przy zalozeniu, ze wartos¢ horyzontalna nieruchomosci HV po n-latach
prognozy oraz wielkos¢ nakladow N roéwna jest obecnej cenie ofertowej
C nieruchomosci, to formuta, na podstawie ktorej mozna obliczy¢ wewnetrzna
stope zwrotu, przyjmie nastepujaca postac:

n D.
> L+ C( 1 ——1)=0 (10)
S (1+IRR)’ (1+IRR)"

Wyznaczajac poziom [RR w odniesieniu do kilku nieruchomosci, ale
poréwnywalnych do nieruchomoéci wycenianej, otrzymamy rézne wartosci
wewnetrznej stopy zwrotu. Stopa zwrotu wymagana przez inwestora powinna
zawiera¢ sie w przedziale oszacowanych wartosci [RR dla rozwazanych
nieruchomosci. Optymalna stopa zwrotu bedzie réwna $redniej wartosci
oszacowanych wewnetrznych stép zwrotu.
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Abstract

According to the International Valuation Standards, which are the base during
preparation of national standards, there occurs important issue in the relation to
defining the type of value, which is calculated for valuated property. Next to the
market value, which is the most often valuated type of the value, there’s also the
non market value. The non market value doesn’t include conditions, that need to
be done in valuating the market value, especially in relation to market data used in
appraisal.

The article presents the methods of appraising the non market value in
accordance to industrial real estate. In the situation, when there are considered non
market condition or alternative possibilities of use of properties in the valuation,
then we can say about non market value of property.

In this work, there are considered two types of value: value-in-use and
investment value.

Studia i Materialy Towarzystwa Naukowego Nieruchomosci - vol. 17 nr 1 2009 67



68 Studia i Materialy Towarzystwa Naukowego Nieruchomosci - vol. 17 nr 1 2009



WYCENA WARTOSCI GODZIWE] DLA
PRZESZACOWANIA WARTOSCI SRODKOW
TRWALYCH

Agnieszka Bieda
Katedra Geomatyki
Akademia Gorniczo - Hutnicza w Krakowie
e-mail: bieda@agh.edu.pl
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Streszczenie

Artykul jest proba przedstawienia problemu wyceny $rodkéw trwalych dla
potrzeb rachunkowosci.

Autorka w swoich rozwazaniach opiera sie na Miedzynarodowych
Standardach Wyceny oraz na Miedzynarodowych Standardach Rachunkowosci
i Miedzynarodowych Standardach Sprawozdawczosci Finansowej.

Celem opracowania jest przedstawienie metody szacowania wartosci srodkow
trwalych, ktéra realizowana jest wedlug formuly uwzgledniajacej wartos¢
poczatkowa érodka trwalego, maksymalna liczbe lat naliczania amortyzacji, liczbe
lat eksploatacji oraz stope kapitalizacji. Nadmieni¢ nalezy, ze w przypadku, gdy
warto$¢ poczatkowa srodka trwalego nie jest wartosciag pierwotng, lecz zostata
zmieniona w trakcie jego uzytkowania, w procesie wyceny powinna zostaé
poprawiona o wspoétczynnik korygujacy wartosé bilansowa na wartosé godziwa.

Wszystkie rozwazania poparto obliczeniami. Omoéwiona metoda zostala
sprawdzona na autentycznych przyktadach. W publikacji przedstawiono wyniki
otrzymane w procesie szacowania wartosci srodkéw trwalych bedacych w uzyciu
w jednym z podkrakowskich przedsiebiorstw w 2008 roku. Wyprowadzona
zalezno$¢ przetestowano takze podczas wyceny srodkéw trwalych bedacych
w leasingu.

1. Wstep

Srodowisko rzeczoznawcéw majatkowych potrzebuje nowych obszaréw
dzialalnosci. Moze sta¢ sie to szczegélnie zauwazalne w czasie recesji
gospodarczej, kiedy to wraz z zahamowaniem tempa wzrostu gospodarczego,
spada popyt na nieruchomosci, a co z tym idzie, na ustugi oséb uprawnionych do
ich wyceny.

Nie ma takiej sytuacji na rynku, kiedy nie byloby konieczne wykonywanie
sprawozdan finansowych. Sa one od zawsze gléwnym zrédlem informagcji
gospodarczej i jako takie powinny byé¢ wykonywane na ogélnie uznawanych
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zasadach, ktére zagwarantuja ich przejrzystos¢ i sprawia, ze wszystkie
sprawozdania beda ze sobg poréwnywalne (JOZWIAK 2004).

Po6ki, co Miedzynarodowe Standardy Wyceny zalecaja, aby wartos¢ srodkow
trwatych ustalali uprawnieni rzeczoznawcy majgtkowi. W przyszlosci, moze sie
zdarzy¢, ze te same Standardy beda wymagaly, aby wszystkie ujawniane
w sprawozdaniach $rodki trwale mialy warto$¢ ustalona w procesie wyceny
izapisang w postaci opracowan i ekspertyz, niestanowigcych operatu
szacunkowego. Srodowisko musi by¢ na to przygotowane i pomimo, iz na dzier
dzisiejszy dzialalno$¢ rzeczoznawcéw majatkowych jest tylko mala czescig
ogolnych procedur rachunkowosci, trzeba sprébowac stworzy¢ wlasne metody
wyceny $rodkéw trwalych.

Zadne z odnalezionych przez autorke, z dotychczas opublikowanych w tym
zakresie, opracowan nie przedstawia jednak takiego algorytmu. Skupiaja sie one
glownie na zdefiniowaniu rodzaju wartosci, ktéry bedzie okreslany w takiej
wycenie, poprzez analize obowiazujacych w tej kwestii aktéw prawnych. Ich
autorzy staraja sie stwierdzi¢ rowniez, czy warto podjaé¢ problematyke wyceny dla
potrzeb sprawozdan finansowych i dlaczego rzeczoznawcy majatkowi powinni to
zrobié.

2. Podstawa prawna

Wiaczajac sie w wycene srodkéw trwatych rzeczoznawcy majatkowi powinni
stosowa¢ ustawe o rachunkowosci oraz Miedzynarodowe Standardy
Rachunkowosci i Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczoséci Finansowej
wraz z ustawg o gospodarce nieruchomosciami oraz Powszechnymi Krajowymi
Zasadami Wyceny i Miedzynarodowymi Standardami Wyceny (JOZWIAK 2004).

3. Definicje

Zgodnie z definicjg przyjeta § 6 Miedzynarodowego Standardu Rachunkowosci
nr 16 - ,Rzeczowe aktywa trwale” Srodkami trwalymi sa zasoby rzeczowe
utrzymywane przez jednostke w celu ich wykorzystania w procesie
produkcyjnym, przy dostawach towaréw lub do $wiadczenia ustug badz dla
administrowania jednostka. Moga by¢ one oddane do uzywania innemu
podmiotowi na podstawie umowy najmu, leasingu lub innej podobne;.
W stosunku do zasobéw majacych byé¢ srodkami trwatymi oczekuje sie, ze beda
uzytkowane dluzej, niz jeden okres sprawozdawczy.

Dodatkowo ustawa o rachunkowosci wymaga, aby skladnik aktywoéw, ktory
bedzie uznany za $rodek trwaty byl kompletny i gotowy do uzytku w momencie
przyjecia do eksploatacji (IGNATOWSKI 2005).

Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej przyjmuja dwa
modele ujmowania skladnikéw mienia w bilansie. Jednym z nich jest model
wartosci godziwej, w przypadku ktérego konieczna jest biezaca aktualizacja
wartosci sktadnika aktywow.
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Model ten opisany jest w nastepujacy sposob: ,Pozycja rzeczowych aktywow
trwatych, ktéra kwalifikuje sie do ujecia jako sktadnik aktywoéw i ktérej wartosé
godziwa moze by¢ okreSlona w sposéb wiarygodny, powinna by¢ wykazana
w wartosci przeszacowanej, stanowigcej wartos¢ godziwa danego skladnika
aktywéw mna dzien przeszacowania, pomniejszona o kwote poézniejszej
zakumulowanej amortyzacji i pOzniejszych zakumulowanych odpiséw
aktualizacyjnych z tytutu utraty wartosci. Przeszacowania nalezy przeprowadzaé
na tyle regularnie, aby wartos¢ bilansowa nie réznita si¢ w sposob istotny od
wartosci, ktéra zostalaby ustalona przy zastosowaniu wartosci godziwej na dzieri
bilansowy.”

Te same Standardy definiuja wspomniang wartos¢ godziwa i warto$¢ godziwa
pomniejszong o koszty zbycia oraz wartos¢ podlegajaca amortyzacji i wartosé
bilansowa.

Wartoé¢ godziwa to kwota, na jaka w warunkach rynkowych sktadnik
aktywoéw moglby zosta¢ wymieniony lub za jaka zobowigzanie mogloby zostacé
uregulowane pomiedzy zainteresowanymi i dobrze poinformowanymi stronami
transakcji. Natomiast warto$¢ godziwa pomniejszona o koszty zbycia to ta sama
kwota, ale pomniejszona o koszty zbycia.

Warto$¢ godziwa nie musi by¢ tozsama z wartoscia rynkowa (ZMSW 1,
pkt.5.3.3). W przypadku wigkszosci $rodkéw wykorzystywanych w réznego
rodzaju produkgji, nie mozna nawet méwic o tym, aby byly one sobie réwne, gdyz
specjalistyczne urzadzenia nie s sprzedawane na wolnym rynku.

Wartos¢ podlegajaca amortyzacji to cena nabycia lub koszt wytworzenia
danego skladnika aktywéw lub kwota pelniagca analogiczng funkcje
w sprawozdaniu finansowym, pomniejszona o wartos¢ rezydualng tego sktadnika.

Wartos¢ bilansowa to wartoé¢, w jakiej dany sktadnik aktywow jest ujmowany
w bilansie po odliczeniu amortyzacji (umorzenia) oraz lacznej wartosci odpiséw
aktualizacyjnych z tytulu utraty wartosci.

Wedlug Standardéw rzeczoznawcy majatkowi moga réwniez otrzymywac
zlecenia polegajace na okresleniu wartosci godziwej skladnika aktywéw na dany
dzieri rozpoczecia leasingu, co umozliwia leasingobiorcy poprawne wykazanie
srodka trwalego w dokumentach rachunkowych. Stad w opracowaniu znalazla sie
proba okreslenia wartosci srodkéw trwatych bedacych w leasingu.

Powyzsze definicje zostaly zacytowane w Zastosowaniu Miedzynarodowych
Standardéw Wyceny 1: Wycena do celéw sprawozdan finansowych
(Miedzynarodowe Standardy Wyceny 2005).

4. Rozwazania teoretyczne

Omowiona procedura wyznaczenia wartosci srodkéw trwalych opiera sie na
poréwnaniu bilansowych wartosci srodkéw trwatych z ich cenami sprzedazy lub
uplynnienia.

Wspolczynnik korygujacy (sk) wartosé bilansowa na wartos¢ godziwa $rodka
trwatego waha si¢ w granicach od 0.8 do 1.6 okresu wynikajacego z gérnych
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stawek amortyzacyjnych, przewidzianych w rozporzadzeniu Ministra Finanséw.
Wartos¢ tego wspolczynnika, dla ustalonej grupy i rodzaju srodkéw trwatych,
powinna wynika¢ ze $redniej wazonej zarejestrowanych wartosci wspétczynnikéw
korygujacych, stad powinna by¢ okreslana wedtug wzoru:

n

Zskipi

s =1 o

Zpi
i-1

Sy = —=>—- oznacza stosunek ceny sprzedazy Srodka trwalego do bilansowej

wartosci srodka trwatego o wskazniku i,

pi- waga dokladnosci zwigzana z liczba lat naliczania catkowitego
umorzenia $rodka trwalego, wynikajaca z rozporzadzenia Ministra
Finanséw, oraz z liczba lat jego eksploataciji.

Nadmieni¢ nalezy, ze: ilorazy sy dotyczy¢ beda podobnych érodkéw trwatych
(z tej samej grupy i rodzaju), ceny sprzedazy $rodkéw trwalych sa cenami brutto
ipochodza z pojedynczych transakcji niewymuszonych, wartosci bilansowe sa
wartosciami brutto i zostaly wprowadzone do ksigg rachunkowych na podstawie
zakupu a nie wartosci wytworzenia.

Dla obiektéw, ktére nie wykazuja uszkodzenr technicznych konstrukcji nosnej
warto$¢ wagi powinna by¢ okreélana wedtug wzoru:

P; :1n2na+n (2)
na
przy Czym:
n, 1. liczba lat calkowitego umorzenia $rodka trwatego, réwna odwrotnosci
a

stopy amortyzacji obiektu, okreslonej Rozporzadzeniem Ministerstwa
Finansoéw,

n - liczba lat eksploatacji $rodka trwalego liczona od roku ostatniego jego
przeszacowania do roku wyceny.

Tak ustalane wagi moga przyjmowac nastepujace wartosci graniczne:
dlan=0 = p,,=In2=0.69 3)
dla n=3n, = p,_3, =In5=161 4)
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Dla obiektéw wykazujacych techniczne zniszczenie konstrukcji nosnych,
wspolczynnik  korygujacy powinien by¢é szacowany przez specjalistéw
budowlanych na podstawie dokonanych przez nich ogledzin.

Do okreslenia stopy zmniejszania wartoéci srodka trwalego (As) przyjeto taka
formule, aby w miare narastania czasu jego eksploatacji nastepowata malejaca
tendencja zmniejszania wartosci (zuzycia) Srodka trwalego. Jednoczesnie wartosé
wspoélczynnika zuzycia w zerowym roku eksploatacji musi wynosi¢ 0, za$
w konicowym roku eksploatacji (nx) powinna wynosic 1, czyli:

dlan=0=As=0 )
dlan=nx =>As=1 (6)
Tak sformutowane warunki spetnia funkcja logarytmiczna, ale przy podstawie
logarytmu zdefiniowanej przez wspélczynnik korygujacy w postaci wyrazenia
(1 + Sk).
W zwigzku zalozeniami (5) i (6), funkcja wystepujaca pod logarytmem
o podstawie (1 + si) powinna by¢ nastepujacej postaci:

n,+n
A, :1g1+sk (7)
gdyz:
na
dlan=0 = Aszlg1+skn—:lg1+sk1=0 8)
dla n=nk=sc-na = A_ =181+skm=181+sk(1+5k):1 )

a

Zatem, wspodltczynnik zuzycia srodka trwatego po n latach uzytkowania bedzie
zawsze okreslany wedlug zaleznosci:

Anzlgl+sk(n;+n)’(osnsnk) (10)

Szacowang warto$¢ $rodka trwatego (Wsrm), po n latach jego eksploataciji,

mozna wyznacza¢ na podstawie jego wartosci poczatkowej (Wsro), wedlug
nastepujacej formuly:

n,+n
Wsr(n) = Wsro % (1 —lg1.s, ;] X (1 1y )n (11)
a
gdzie:
Wsro - warto$é poczatkowa Srodka trwatego, jako wartosé pierwotna przyjeta do
ksiegowosci,

n .- liczba lat naliczania catkowitego umorzenia srodka trwatego,
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n - liczba lat eksploatacji érodka trwalego liczona od momentu montazu lub
modernizacji do roku wyceny,

sk — warto$¢ wspolczynnika korygujacego wartos¢ bilansowa na wartosé godziwa
srodka trwalego, okreslany przez rzeczoznawce wedtug zaleznoéci (1),

rc - stopa kapitalizacji nakladéw zwiazanych z nabyciem s$rodkéw trwatych,
oszacowana na podstawie dostepnych informacji rynkowych, jako iloraz
generowanych dochodéw z najmu lub dzierzawy srodkéw trwatych i ich ceny
ze sprzedazy.

Do praktycznej realizacji powyzszego wzoru wykorzystano definicje funkcji
logarytmu naturalnego (In), czyli:

n,+n
In
n, +n n
1 a = a 12
1 () S 12
stad:
lnna+n
na n
Wsr(ny = Wsro % 1_71n(1+sk) x(1+1) (13)

Na podstawie powyzszej formuly widaé, ze szacowanie Srodkéw trwatych
sprowadza sie do ustalenia wartosci nastepujacych parametréw:

Wsro - wartosé poczatkowa (brutto) srodka trwatego, ktéra powinna zawierad
naklady pieniezne poniesione na nabycie $rodka trwalego, koszty jego
zakupu, montazu i instalacji, jak réwniez koszty jego remontéw
i modernizacji,

n,-  liczba lat naliczania catkowitej amortyzacji, wynikajaca z gérnych stawek
amortyzacji ustalonych Rozporzadzeniem Ministra Finansow,
Sk — warto$¢ wspolczynnika korygujacego wartos¢ bilansowa na wartoscé

godziwg $rodka trwalego, okreSlany przez rzeczoznawce wedlug
zaleznosci (1),

n- liczba lat eksploatacji srodka trwatego, liczona od momentu jego zakupu
i montazu lub jego modernizacji, do ustalonego roku wyceny,
Ik - stopa kapitalizacji nakladéw zwigzanych z nabyciem $rodkéw trwatych,

oszacowana na podstawie dostepnych informacji rynkowych, jako iloraz
generowanych dochodéw z najmu lub dzierzawy srodkéw trwalych i ich
ceny ze sprzedazy.

Jezeli warto$¢ poczatkowa (brutto) srodka trwalego (Wsm) zostanie
przeszacowana na warto$¢ bilansowa (Wssr), wtedy do wyceny wartosci srodkéw
trwalych musi by¢é wykorzystana zapisana w ksiegowosci warto$¢ oraz
zmodyfikowana formuta (13), czyli:
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In
n
Wer(n) =8k x Wpgr x| 1 - m X (1 +1y )n (14)
przy czym:
n, - oznacza liczbe lat eksploatacji $rodka trwalego, liczona od roku

przeszacowania do ustalonego roku wyceny.
W przypadku, gdy zakup Srodka trwalego lub jego przeszacowanie, albo
wycena przypada na odpowiedni miesiac ustalonego roku, wtedy n lub n, stanowi
liczbe niecatkowita.

5. Przyklad liczbowy

Stosujac wyprowadzone formuly (13) i (14) wykonano przykladowe obliczenia,
ktoére przedstawiono w tabeli 1.

Tabela 1
Praktyczny przyklad wyceny srodkéw trwalych
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Zrddto: opracowanie wlasne

Wspolczynnik korygujacy wartosé bilansowa na wartos¢ godziwa sk zostat
przyjety w taki sposob, ze atrakcyjniejsze srodki trwale, ktére majg wieksza szanse
zosta¢ sprzedane otrzymaly wiekszy wspotczynnik w zakresie okreslonym na
poczatku punktu 4.

W zwiazku z brakiem materialu badawczego, ktérego liczba lat eksploatacji
mocno przewyzszalaby liczbe lat umarzania, nie zamieszczono w pracy takich
przykladow obliczeniowych.

6. Wycena srodkéw trwalych w leasingu

W analogiczny sposéb okreslono wartoé¢ sSrodkéw trwalych bedacych
w leasingu. Przyktadowe obliczenia przedstawiono w tabeli 2.
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Tabela 2
Praktyczny przyktad wyceny srodkéw trwatych bedacych w leasingu
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Zrédlo: opracowanie wlasne
7. Uwagi koficowe

Za pomoca zaprezentowanej formuly prébowano okresli¢ aktualng wartosc
réznorodnych srodkéw trwatych bedacych w uzyciu w jednym z podkrakowskich
przedsiebiorstw w 2008 roku. Wyprowadzona zalezno$¢ przetestowano takze
podczas wyceny srodkéw trwatych bedacych w leasingu.

Nalezaloby sie zastanowi¢ jak rozwina¢ przedstawiong metode. W pierwszej
kolejnosci, w jaki sposéb zwiaza¢ wspélczynnik korygujacy sk z rynkiem oraz
wjaki sposéb zréznicowaé¢ waznos¢ wspodlczynnikéw. Wydawaloby sie, ze
najlepiej sprébowaé okresdlic wspoélczynniki zaleznie od atrakcyjnosci dla
potencjalnego nabywcy wycenianego $rodka trwalego, a co za tym idzie od
atrakcyjnoéci $rodkéw trwalych, ktére zostaly wykorzystane do ustalenia
wspolczynnika korygujacego. W taki sposéb srodek, ktéry po wykresleniu
z ewidencji bedzie mial najwieksza szanse zosta¢ sprzedany, bedzie mial wigksza
wartosc.
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Nalezy sie tez zastanowi¢ czy przedstawiony jednolity sposéb wyceny
wszystkich $rodkéw trwatych jest prawidlowy i czy nie powinno sie
w przedstawionej metodzie wyrdzni¢ kilku oddzielnych algorytmow dla srodkéw
trwatych z r6znych grup.

W $wietle ostatnich wydarzen powinno sie zbadaé¢ wplyw zawirowar na rynku
takich jak: wzrost inflacji, wzrost wartosci walut zagranicznych, wzrost kosztéw
zaciggnietych kredytéw czy spadki na gietdzie.

W konicowej fazie opracowania algorytméw konieczna bedzie do wykonania
ocena niedokladnosci oparta na Scistej analizie wariangji.
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ESTIMATING THE FAIR VALUE FOR RESTATEMENT
THE VALUE OF FIXED ASSETS
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Abstract

The article is an attempt to present the issue of fixed asset valuation for
accounting purposes.

The author bases her considerations on International Valuation Standards as
well as on International Financial Reporting Standards.

The study is aimed at presenting the method of assessing the value of fixed
assets which is carried out according to the formula that takes into account the
initial value of a fixed asset, the maximum number of years of accounting for
depreciation, the number of years of a fixed asset’s useful life and the capitalisation
rate. It should be mentioned that if the initial value of a fixed asset is not its
primary value, but it has been altered during its useful life, it should be corrected
in the valuation process by a coefficient adjusting the book value to the fair value.

All the considerations were supported by calculations. The method in question
was verified in real cases. The publication presents the results obtained in the
process of assessing the value of fixed assets being in use at one of enterprises
located near Krakow in 2008. The derived dependence was also tested during the
valuation of leased fixed assets.

Studia i Materialy Towarzystwa Naukowego Nieruchomosci - vol. 17 nr 1 2009 79



80 Studia i Materialy Towarzystwa Naukowego Nieruchomosci - vol. 17 nr 1 2009



TEORETYCZNE I METODYCZNE ASPEKTY
OKRESLANIA WARTOSCI ZUZYCIA EACZNEGO
NIERUCHOMOSCI

Ryszard Zrébek
Katedra Gospodarki Nieruchomosciami i Rozwoju Regionalnego
Uniwersytet Warminsko-Mazurski w Olsztynie
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Stowa kluczowe: koszt, zuzycie, procedury, wartosc, rynek
Streszczenie

W pracy skoncentrowano si¢ na analizie form zuzycia nieruchomosci.
Zaprezentowano doswiadczenia innych krajow w tym zakresie. Przeprowadzono
analize tych rozwigzan. Wskazano na mozliwosci wykorzystania wybranych
procedur okreslania wartosci zuzycia w Polsce.

Szczegdlng uwage zwrdécono na pojecie zuzycia lacznego i jego wplyw na
wartoé¢ nieruchomosci.

1. Wprowadzenie

Zgodnie z obowigzujacymi powszechnie w $wiecie (poza Polska) zasadami
wyceny nieruchomosci zuzycie laczne, powstale w trakcie od oddania obiektu
budowlanego do uzytku - liczone na date wyceny to utrata jego wartosci w funkcji
kosztéw wytworzenia w stanie nowym lub wielkos¢ okre$lana warto$ciowo, np.
za pomoca techniki kapitalizacji prostej. Utrata ta moze by¢ spowodowana miedzy
innymi:
— uplywem czasu i oddzialywaniem warunkéw zwigzanych z uzytkowaniem
i utrzymaniem nieruchomosci,

— zmiang standardéw na rynku dotyczacych funkcji obiektéow budowlanych,

— oddzialywaniem grupy innych czynnikéw zewnetrznych pochodzacych
z otoczenia nieruchomosci.

Wartos¢ zuzycia Iacznego wyznacza wiec funkcja:

WZL, — F (Ko, ,WZ, ,¢) (1)

gdzie:

WZL; - warto$¢ zuzycia obiektéw budowlanych (zuzycie 1aczne)

Ko; - koszt odtworzenia lub koszt zastapienia (w stanie nowym)

WZ; - poszczegblne wartosci zuzycia obiektu (zuzycie: fizyczne, funkcjonalne,
zewnetrzne) okreslone tacznie lub rozdzielnie

¢ - czynnik losowy (bledy przypadkowe oraz niektére btedy systematyczne).
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Wartos¢ zuzycia nieruchomosci moze by¢ wyznaczona w funkcji kosztéw
wytworzenia w stanie nowym obiektu budowlanego lub okresélana oddzielnie dla
poszczegoélnych jego rodzajéw - zgodnie ze wzorem:

WZL, = WZf, + WZf, + WZ. ©

gdzie:

WZL, - warto$¢ zuzycia nieruchomosci

WZf; - warto$¢ zuzycia fizycznego nieruchomosci (zwykle obliczana jako czesé
kosztéw odtworzenia w stanie nowym)

WZf, - wartoé¢ zuzycia funkcjonalnego

WZf, - warto$¢ zuzycia zewnetrznego (spowodowanego czynnikami
srodowiskowymi lub zwigzanymi z ekonomia).

Zastosowanie odpowiedniej formuly okreslania wartosci zuzycia zalezy od
typu obiektu oraz celu wyceny wartosci nieruchomosci.

W niniejszym opracowaniu skoncentrowano si¢ na zasadach okreslania
wartoéci zuzycia nieruchomosci oraz przedstawiono stosowne procedury
postepowania. Uzyskane rezultaty sa efektem badann szczegélowych
przeprowadzonych w latach 2000-2008 zwigzanych z analiza natury zuzycia
nieruchomosci oraz wtasnych do$wiadczen rzeczoznawcy majatkowego.

2. Teoretyczne i logiczne podstawy podejscia kosztowego do szacowania
wartosSci nieruchomosci

Jedna z podstaw stosowania w praktyce podejscia kosztowego szacowania
nieruchomosci jest zasada substytucji okreslajaca relacje miedzy kosztem
wytworzenia obiektu budowlanego a jego prawdopodobna cena. Przyjmuje sie na
tym etapie zalozenie, Ze koszt wytworzenia wraz z wartoscia zuzycia jest zwykle
mniejszy od ceny nieruchomosci.

Podobnie mozna przyja¢ bliska relacje pomiedzy kosztem zakupu
nieruchomosci a ceng jej zakupu.

Cena nieruchomosci i koszty zakupu nie moga by¢ jednak traktowane jako
synonimy.

Z drugiej strony podejscie kosztowe podlega ogdlnie pojmowanym zasadom
produkgcji zwigzanym miedzy innymi z:

— testowaniem grup parametréw niezbednych do przeprowadzenia opisu

procedur szczegétowych,

— tworzenia i oceny analitycznego modelu postepowania.

Stosowanie  podejscia  kosztowego ponadto wymaga praktycznego
potwierdzenia przyjetych zalozeri i parametréw odnoszacych sie zaré6wno do
okreslania wielkosci kosztéw wytworzenia jak i do szacowania wartosci zuzycia
obiektow.

Uzycie podejscia kosztowego w swiecie zwigzane jest z do$¢ dobra znajomoscia
jego podstaw logicznych (PLIMMER, SAYCE 2006), mimo wystepowania réznych
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uwarunkowar na rynkach nieruchomosci w poszczegélnych krajach. (THE PINAL...
2007; PAPA 1999)

Baum (1991) jako jeden z pierwszych podzielit zuzycie nieruchomosci na:

— nieusuwalne w sensie ekonomicznym,

— usuwalne w wyniku prac remontowych lub modernizacyjnych.
Zuzycie bywa tez okreslane mianem zuzycia odwracalnego lub nieodwracalnego
(WURTZEBACH, MILES 1995; ZROBEK 1998). Ma to znaczenie w procedurze
szczegolowej okreslania wartosci zuzycia tgcznego nieruchomosci.

Wartos$¢ zuzycia nieruchomosci jest wiec istotnym skladnikiem wplywajacym
na ostateczng warto$¢ nieruchomosci szacowana w podejéciu kosztowym, gdzie
ma zastosowanie nastepujaca formuta:

WOD,, = Kw, —Wz, + WRy, )

gdzie:

WODy - warto$¢ nieruchomosci uzyskana z podejscia kosztowego, czesto
traktowana jako przyblizenie wartosci rynkowej,

Kw; - koszty wytworzenia obiektéw budowlanych (koszty: odtworzenia lub
zastapienia)

WZ; - warto$¢ zuzycia obiektéw budowlanych (czasem tez calej nieruchomosci),
okreslona w funkcji kosztéow wytworzenia w stanie nowym lub jako suma
poszczegdlnych ~ rodzajow  wartosci  zuzycia  odwracalnego  lub
nieodwracalnego,

WRnG - wartos¢ rynkowa nieruchomosci gruntowe;j.

Podejscie kosztowe opiera si¢ wiec zaréwno na zasadach substytucji jak i relacji
popytu do podazy. Znaczenie maja tez warunki réwnowagi rynkowej jak
i optymalizacji sposobu wykorzystania nieruchomosci. (WILSON, 1998; SALwyY,
1986) Stanowisko powyzsze prezentowane jest tez w Miedzynarodowych
i Europejskich Standardach Wyceny. (IVS 2008; EVS 2008)

Zasady substytucji wymagaja jednak znajomosci wielu danych z rynku
lokalnego takich jak koszty realizacji obiektéow budowlanych oraz ceny
sprzedanych nieruchomosci zabudowanych oraz ceny nieruchomosci gruntowych
niezabudowanych. Umozliwia to okreSlenie parametréw niezbednych do
przeszacowania kosztéw budowy. Moze to by¢ zrealizowane nastepujaco:

a) okreslenie kosztéw budowy na rynku lokalnym;

b) analiza i grupowanie cen transakcyjnych nieruchomosci dla obiektéw

podobnych ze wzgledu na rozmiar, funkcje, przeznaczenie, wiek, itp.;

c) obliczenie czeéci ceny nieruchomosci przypadajgcej na zabudowe:

C, =C, —WRNG 4)
gdzie:

C; - cena transakcyjna nieruchomosci zabudowanej,
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WRNG - warto$¢ rynkowa gruntéw niezabudowanych;
d) obliczenie wskaznika relacji kosztéw jednostkowych budowy obiektéw do
cen jednostkowych zabudowy:

K wkr (5)
C

i

e) Analiza uzyskanych wynikéw i ich ewentualna transformacja na rynki

réwnolegle.

Takie postepowanie pozwala znacznie zblizy¢ wartos¢ z podejscia kosztowego
do wartosci rynkowej nieruchomosci przy zatozeniu, ze wartoé¢ zuzycia bedzie
oceniana przez specjalistow (ekspertéw) i obliczana w funkci kosztow
wytworzenia w stanie nowym obiektéw budowlanych.

Ma to tez znaczenie w szacowaniu wartoéci nieruchomosci, gdzie wartos¢
zuzycia okreélana jest odrebnie dla poszczegélnych jej rodzajow na poszczegolne
sktadniki, a nastepnie sumowana.

Powyzsza procedura wymaga dobrej znajomosci pozioméw i specyfiki cen oraz
kosztéw na rynku lokalnym, gdzie potozona jest wyceniana nieruchomosc.
Wymaga tez okreslenia dla przedmiotu wyceny:

a) aktualnego wieku poszczegélnych skladnikéw zabudowy - od daty oddania

w uzytkowanie do daty wyceny;

b) okreslenia efektywnego wieku zabudowy, uwzgledniajacego aktualny
poziom utrzymania obiektéw oraz przeprowadzone prace remontowe
wplywajace na ich stan fizyczny;
zbadania jakosci materiatéw budowlanych i prac budowlanych;

) podania cech zwigzanych z architektura i rozplanowaniem wnetrz;

) okreSlenia specyficznych dla rynku lokalnego czynnikéw dotyczacych
aktualnie obowigzujacych standardéw zabudowy;

) oceny czynnikéw zewnetrznych majacych wplyw na wartos¢ nieruchomosci
wraz z pomiarem sity ich oddziatywania.

Podane wyzej parametry moga mieé¢ wplyw na wielko$¢ utraty wartosci
zabudowy zwiazanej z jej zuzyciem. Winny by¢ wiec wiaczone do procedury
szczegolowej okreslania wartosci zuzycia nieruchomosci (rys. 1).

Czynniki zwigzane z rynkiem lokalnym winny by¢ okreslane miedzy innymi
W oparciu o:

a) strukture popytu i podazy;

b) wskaznik aktywnosci na rynku obiektéw budowlanych,

¢) analize poziomu zyskéw lokalnych deweloperéw,

) ceny lokalnych materialéw budowlanych,

) zasady okreélania przecietnych kosztéw realizacji obiektéw budowlanych,

) mozliwosci zastapienia - ocena kosztéw alternatywnych mozliwosci
realizacji obiektow.

oo

¢

—

-0 a
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Do okreslenia wartosci nieruchomosci w podejsciu kosztowym przyjmuje sie
wiec zalozenie, ze spodziewana cena nieruchomosci bazuje na pomniejszonych
przez zuzycie kosztach wytworzenia obiektéw budowlanych powiekszonych

o koszty nabycia gruntu.

OKRESLANIE WARTOSCI ZUZYCIA NIERUCHOMOSCI

\ 4

\ 4

Na podstawie , redukcji”
kosztu wytworzenia w stanie
nowym

Na podstawie analizy wielkosci
poszczegoélnych sktadnikéw zuzycia

v

v

Oszacowanie tgcznego
wplywu - wspélczynnik
zuzycia Iacznego

Okreslenie poszczego6lnych sktadnikow
zuzycia nieruchomosci w z1 (ujecie
wartosciowe)

v

Okreslenie wartosci zuzycia
nieruchomosci

v

v

Obliczenie, poprzez sumowanie wartosci
tacznej zuzycia

v

Uwzglednienie wynikéw
z rynku lokalnego

Uwzglednienie dodatkowych czynnikéw
z rynku lokalnego

Rys. 1. Procedury okreslania wartosci zuzycia w szacowaniu wartosci
nieruchomosci zabudowanej. Zrddto: Opracowanie wtasne

3. Wskazniki dotyczace okreslania wartosci zuzycia obiektow budowlanych

Okreslanie wartosci zuzycia wcigz napotyka na trudnosci interpretacyjne oraz
cechuje sie duza zlozonoscia w tworzeniu modelu teoretycznego jej natury

i sposobu pomiaru.

Poszczegolne grupy obiektéw budowlanych wykazuja odmienng dynamike

zuzycia wraz z uplywem czasu. Istotne sg tez zmiany na rynku, co do standardéw
tych obiektow. W literaturze anglojezycznej (np. EUROPEAN VALUATION
STANDARDS 2008; TIssIER 2007; WILSON 1998; ANDREW, PITT 2000) zuzycie to
traktowane jest jako niejednorodne - wymagajace podziatu na grupy i odmiennego
traktowania poszczeg6lnych jego skladnikéw. Okreslenie zuzycia jest tez procesem
pomiaru i oceny zmian w obiekcie, jakie mialy miejsce od daty oddania go do
uzytkowania do daty wyceny (rys. 2).
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Ekonomicznie uzasadniony
okres trwatosci obiektu

Koszty zastgpienia

Koszty odtworzenia

O

Okreslanie zuzycia obiektu
nipotrzeby jego wyceny

ooliglj’::;edo - rynek lokalny (standard)
uzvtkowania - ocena obiektu

y - analiza ekonomiczna
(koszt
wytworzenia)

WARTOSC ZUZYCIA

Rys. 2. Zasady okreslania wartosci zuzycia z uwzglednieniem kosztu wytworzenia
obiektu. Zrodto: Opracowanie wilasne na podstawie DOTZOUR, FREITAG (1995).

W takim ujeciu zuzycie nalezy traktowac jako wyrazona w pieniadzu utrate
wartosci nieruchomosci spowodowang zaréwno czynnikami zwigzanymi z jej
zabudowa jak i grupa czynnikéw zlokalizowanych w otoczeniu nieruchomosci
(czynniki wewnetrzne i czynniki zewnetrzne).

W skrajnych sytuacjach zuzycie to moze przekraczaé¢ wartoé¢ wycenianej
nieruchomosci.

Wystepuje zaleznos¢ tego zuzycia od wieku i intensywnosci uzytkowania
zabudowy, odstepstwa od standardéw akceptowanych przez rynek lokalny oraz
od czynnikéw zewnetrznych o r6znej wartosci i stopniu oddzialywania. (PRYSTUPA
2000; PLIMMER, SAYCE 2006).

W badaniach szczegélowych problematyki zuzycia nalezy uwzglednic¢:

— zasady wyboru oraz koncepcje okresélania wartosci kosztéw odtworzenia,

— sposoby okreélania zuzycia w odniesieniu do kosztéw odtworzenia lub do

kosztéw zastagpienia,

— metode okreslania wartosci zuzycia dla catej nieruchomosci.

W teorii i praktyce wyceny wyodrebnia sie 3 gltéwne kategorie zuzycia
(APPRAISAL INSTITUTE 1996, ZROBEK I IN. 2003; IVS 2005; DOTZOUR, FREITAG 1995):

a) zuzycie fizyczne (techniczne),

b) zuzycie funkcjonalne (ekonomiczne),

c) zuzycie zewnetrzne.
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Stosuje sie tez okreslenia takie jak: zuzycie typowe, zuzycie nietypowe, zuzycie
ekonomiczne, zuzycie $rodowiskowe, zuzycie usuwalne, zuzycie nieusuwalne,
zuzycie naroste, zuzycie taczne itp.

Do tej pory najbardziej poznane, opisane i stosowane w praktyce sa sposoby
fizyczne ,odlozone w czasie”, spowodowane nieprawidlowa konserwacja
obiektow.

Zwykle zuzycie to poddawane jest analizie jako efekt:

— uszkodzeni spowodowanych uzytkowaniem,

— nieodpowiednim utrzymaniem obiektéw budowlanych,

— zniszczeniem elementéw w wyniku oddzialywania réznych czynnikéw

takich jak: wilgo¢, temperatura, owady, wiatr, itp.

Zuzycie funkcjonalne nalezy traktowad¢ jako wutrate wartosci obiektu
spowodowana wystepowaniem tzw. niedoboru lub nadmiaru w stosunku do
standardéw obowigzujacych na rynku lokalnym. Mogga to by¢ w szczegdlnosci:

a) system ogrzewania (chiodzenia) charakteryzujacy sie spora nadwyzka

mocy,

b) nadmiar w rozwigzaniach konstrukcyjnych - podrazajacy koszty realizacji
obiektu oraz koszty jego p6zZniejszego utrzymania,

c) slabe rozplanowanie wewnetrzne w budynku powodujace straty
w wynajmowanej lub uzytkowanej powierzchni,

d) ubogi styl architektoniczny w stosunku do aktualnie stosowanych
rozwiazan,

e) wykorzystanie materialow, ktére wyszly juz z powszechnego stosowania
np. ze wzgledu na stabe parametry techniczne lub nadmierne koszty ich
wytworzenia,

f) zle rozwiazania energetyczne budynku, itp.

a) wplyw zewnetrznego otoczenia nieruchomosci (sasiedztwo):
— autostrady i drogi szybkiego ruchu,
— intensywnie uzytkowane linie tramwajowe i kolejowe,
— zaklady przemystowe uciazliwe dla otoczenia,
— urzadzenia i stadiony sportowe oraz miejsca publicznego odpoczynku
i rekreacji generujace nadmierny hatas i ruch,
— wystepowanie wéd podziemnych i ciekéw wodnych, itp.
b) polozenie na obszarach zagrozonych kleskami naturalnymi (powodzie,
huragany, silne wiatry, zastoiska zimnego powietrza, wstrzasy itp.),
¢) Inne czynniki naturalne lub sztuczne, a w szczeg6lnosci:
— halas oraz nadmierne wibracje lub wstrzasy,
— promieniowanie podziemnych ciekéw wodnych,
— agresywne zapachy lub wyziewy,
— nadmierne populacje szkodnikéw biologicznych,
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— zapylenie, zasolenie, itp.

d) Czynniki zwigzane z dziatalnoscig ekonomiczna:

— nadmierne bezrobocie w stosunku do Sredniej krajowej wystepujace na
danym obszarze,

— niekorzystne lokalne zmiany spoleczne i socjalne,

— nadprodukcja budowlana na rynku lokalnym,

— trudnoéci z budowaq sieci urzadzen technicznych, itp.

e) Inne czynniki zewnetrzne dzialajgce okresowo lub w terminach trudnych do

przewidzenia.

Nalezy zaznaczy¢, ze zewnetrzne zuzycie nieruchomosci trzeba , przydzieli¢”
zar6bwno do gruntu jak i do zabudowy. Nalezy w tym celu wykorzystaé
wspodlczynnik okreslajacy udzial wartosci gruntu w wartosci calej nieruchomosci
okreslony ze wzoru:

WRNG,
= 6)
CN,
gdzie:
WRNG - wartoé¢ rynkowa nieruchomosci gruntowej okre$lona podejsciem
poréwnawczym,

CN - cena nieruchomosci zabudowane;j.

Po obliczeniu WG; istnieje mozliwos¢ okreslenia udzialu wartoéci gruntu
i wartosci budynku w wartosci calej nieruchomosci. Udzialy te stanowig swoiste
wagi i pozwalaja na dokonanie rozdzialu wartoéci zuzycia zewnetrznego
nieruchomosci wg wzoru:

WZN =WZZ, +WZZ, @)

gdzie:
WZZs - warto$é zuzycia zewnetrznego gruntu,
WZZg - wartos¢ zuzycia zewnetrznego zabudowy.

6. Podsumowanie

Okreslajac  wartos¢ zuzycia lacznego nieruchomosci nalezy uwzglednic
nastepujace zasady:

1) Przedstawione sposoby szacowania wartosci odtworzeniowej winny by¢
stosowane wszedzie tam, gdzie nie ma mozliwosci okreslenia wartosci
rynkowej nieruchomosci ze wzgledu na brak danych do poréwnania (zaréwno
cen nieruchomosci, jak i dochodéw) na rynku podstawowym i na rynkach
réwnorzednych (réwnolegtych), a takze wtedy, kiedy nalezy uwzglednié
specyfike obiektu lub potrzebe oszacowania jego wartosci indywidualnej;

2) Wyznaczana w ten sposéb warto§¢ odtworzeniowa nieruchomosci
uwzgledniajgca poszczegolne skladniki zuzycia moze by¢ traktowana jako
prawdopodobna cena nieruchomosci i stosowana wszedzie tam, gdzie celem

88 Studia i Materiaty Towarzystwa Naukowego Nieruchomoéci - vol. 17 nr 1 2009



szacowania jest ustalenie prawdopodobnej ceny nieruchomosci. Wartos¢ ta jest
w ten sposob znacznie zblizona do wartoéci rynkowej;

Wtasciwie stosowane procedury do obliczenia wartosci zuzycia eliminuja
podwdjne liczenie tych samych parametréw wyjsciowych, co powoduje, ze
wartos¢ tego zuzycia nie przekroczy zwykle wartosci kosztu odtworzenia (lub
kosztu zastgpienia) obiektéw budowlanych pozwalajac jednocze$nie na
uwzglednienie czynnikéw rynkowych;

4) Miernikami poszczegolnych wartosci zuzycia nieruchomosci sa:

— koszty wykonania robét przystosowujacych,

— roéznica cen podobnych nieruchomosci (obarczonych i nieobarczonych

danym rodzajem zuzycia),

— skapitalizowana warto$¢ utraconych korzysci spowodowana wystepujacym
w budynku nadmiarem lub niedoborem.

W tabeli 1 przedstawiono zbiorczo wynikowe sposoby pomiaru i tryb

obliczania podstawowych form zuzycia.

Tabela 1

Ogodlne zasady pomiaru i obliczania poszczegolnych form zuzycia budynkéw

Forma zuzycia

Sposéb pomiaru i obliczenia

1. zuzycie fizyczne

wady usuwalne

koszty napraw i wymiany elementéw

b) elementy o krétkim okresie | — stosunek okresu uzytkowania do wieku
uzytkowania normatywnego elementu w budynku
c) elementy o dlugim okresie | — stosunek ich wieku efektywnego do wieku
uzytkowania ekonomicznego budynku
2. zuzycie funkcjonalne
a) braki w budynku mozliwe | — koszty prac remontowych minus koszty
do wusuniecia (niedoboér wybudowania takiego samego elementu
odwracalny) w trakcie budowy nowych budynkéw
nieobarczonych ta wada
b) nadmiar (odwracalny) — koszt odtworzenia skladnika stanowigcego
nadmiar pomniejszony o zuzycie plus
koszty usuniecia nadmiaru minus wartos¢
materialéw porozbiérkowych
¢) nadmiar (nieodwracalny) — kapitalizacja netto utraconego dochodu
spowodowanego tym nadmiarem plus
ponadnormatywny koszt tego skladnika
minus jego zuzycie
d) braki w budynku | - kapitalizacja dochodu netto straconego

niemozliwe do usuniecia
(niedoboér nieodwracalny)

z powodu tej wady w budynku
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3. zuzycie zewnetrzne

a) lokalizacja — kapitalizacja netto, straty dochodu
budynku spowodowanego zla lokalizacja

— utracona warto$¢ nieruchomosci obliczona
przez poréwnanie z lokalizacja
standardowa

Zrédlo: Opracowanie wlasne

W bardziej skomplikowanych przypadkach mozna stosowa¢ kombinacje metod
okreslania wartosci zuzycia tgcznego obiektéw i nieruchomosci. Czasami tez jeden
ze sposob6éw obliczert moze stanowi¢ kontrole poprawnosci okre$lania zuzycia
przy zastosowaniu innej metody obliczeri. W przypadkach szczegélnych, moze
zajé¢ potrzeba obliczenia wartoSci zuzycia zewnetrznego, poniewaz nie ma
mozliwosci okreslenia tego zuzycia na podstawie danych z rynku. Nalezy wtedy
zastosowac nastepujacy schemat postepowania:

1) Obliczenie wartosci zuzycia Iacznego na podstawie poréwnywania cen.

2) Okreslenie wartoéci zuzycia fizycznego (WZf) i zuzycia funkcjonalnego

(WZf).
3) Odjecie od wartodci zuzycia facznego sumy wartosci zuzycia fizycznego
i funkcjonalnego:

WZ.=WZE—(WZf, + WZf,) 8)

Nalezy jednak pamieta¢, ze obliczona w ten sposéb WZ; jest obarczona wigekszym
bledem w stosunku do sytuacji, kiedy mozna ja obliczy¢ na podstawie cen
rynkowych nieruchomosci. W praktyce oszacowanie wartosci zuzycia wymaga
duzej wiedzy o rynku Ilokalnym oraz wiedzy specjalistycznej z zakresu
budownictwa i zarzadzania nieruchomosciami.
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Abstract

The paper is focused on the analysis of different types of real estate
depreciation. Author presented the experiences of various countries in this field
and conducted some analysis of their solutions. He also attempted to indicate the
use of particular procedures in assessing depreciation value in Poland. Special
attention was paid to issue of accrued depreciation and its impact on real estate
value.
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Streszczenie

W artykule podjety zostal temat wplywu okreslania wartosci katastralnej na
kondycje polskiej gospodarki na przestrzeni lat.

Przyblizono sposéb opodatkowania nieruchomoséci w okresie II Rzeczpospolitej
i poréwnano z aktualnie obowigzujagcym stanem prawnym.

Obowiazujace akty prawne reguluja sposéb i metodyke okreslania wartosci
katastralnej nieruchomosci. Wyznaczana w procesie powszechnej taksacji moze
by¢ ona punktem wyijscia dla ustalenia podstawy opodatkowania nieruchomosci,
ale aspekt fiskalny jest tylko jedna z mozliwosci jej wykorzystania. Jako wartos¢
zblizona do rynkowej, ma stanowic¢ jedna z najistotniejszych treéci katastru. Jego
zalozenie i spos6b prowadzenia réwniez przewidziano i szczegétowo opisano
w przepisach, lecz do realizacji tego projektu niezbedne jest zaréwno
przygotowanie merytoryczne jak i podloze w postaci chociazby planéw
miejscowych.

Okreslanie wartosci katastralnej nieruchomosci nie jest procesem trudnym do
zrealizowania, jednak obcigzonym pewna niedokladnoscia powodowana
subiektywnym podejsciem rzeczoznawcy. Dlatego tez powinno sie dolozy¢
wszelkich staran, aby proces powszechnej taksacji w miare mozliwosci ujednolicié,
a jednoczesnie umozliwi¢ systematyczng aktualizacje systemu katastralnego jako
podstawowego zintegrowanego zrédla danych o nieruchomosciach. Bylby to
kolejny krok zblizajacy nasza gospodarke do stanu chociazby z okresu
miedzywojennego - kiedy to obserwowano jej rozkwit.

1. Wstep - wprowadzenie do katastru

Nazwa kataster, wedlug Slownika Wyrazéw Obcych Wiadystawa
Kopaliniskiego, pochodzi z jezyka taciniskiego i oznacza wykaz pogléwnego, czyli
urzedowy rejestr inwentaryzujacy wszystkie nieruchomosci danego terenu wraz
z ich wlasnosciami ekonomicznymi, fizycznymi i prawnymi.

4 Opracowano w ramach badarn statutowych Katedry Geomatyki, AGH Krakéw
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Poczatki katastru i zwigzane z nim podatki majag swoje Zrédlo juz
w starozytnosci, jednak wspodlczesny kataster wprowadzony przez Napoleona
rozpowszechnit sie w Europie dopiero w XIX i XX wieku.

We wspodlczesnym znaczeniu kataster jest, zatem synonimem urzedowego
rejestru nieruchomosci. Kazda z nich powinna by¢ opisana, oszacowana
i zaewidencjonowana w spisie (tzw. kataster nieruchomosci), a jej wartos¢ jest
podstawa obliczenia naleznego podatku. Ten katastralny system, stosowany
niemal we wszystkich krajach Europy Zachodniej, a takze w Kanadzie, USA,
krajach Bliskiego i Dalekiego Wschodu, okreslany jest czesto systemem ad valorem,
gdyz to wlasnie wartos¢ danej nieruchomosci jest podstawa jej opodatkowania.
W zalozeniu twoércéw (organéw prawotwoérczych) tak przyjeta forma podatku
sklania¢ ma do racjonalnego gospodarowania nieruchomosciami i prowadzenia
polityki sprzyjajacej przemyslanym inwestycjom.

"Podatek katastralny jest pojeciem zdecydowanie wezszym od pojecia katastru,
ktére to moze oznacza¢ urzedowy spis nieruchomosci sporzadzany w celu
ustalenia wartosci, wlasciciela i transferu nieruchomosci. Wprowadzany jest
glownie w celu ochrony praw wilasciciela przed osobami trzecimi. Z pojeciem
kataster wiaze sie tzw. wartos¢ katastralna ustalana dla celéw podatkowych,
oznaczajaca urzedowa minimalna warto$¢ nieruchomosci, ktéra jest oparta na
okregowych urzedowych rejestrach" (LYONS 1997 s. 75-76).

Powszechnie wiadomo, ze gléwnym Zrédlem dochodu i utrzymania parnstwa
jest szeroka gama uiszczanych przez spoleczeristwo podatkéw. Sa one
jednoznacznie okreslone przez ustawodawce, a ich rodzaj, charakter i wysokos¢
zalezne sg zarowno od formy przychodu jak i stanu posiadania podatnika. Zdarza
sie, ze ustawodawca rezygnuje z jednej formy opodatkowania na rzecz innej.
Powoduje to konieczno$¢ zainteresowania spoleczenstwa w temacie ustalanych
przez rzad podatkéw i Sledzenia wszelkich zmian na biezaco. Budzi to wiele
kwestii spornych, a niejednokrotnie zdarza si¢ nam stanaé przed wyborem
wlasciwego wariantu do rozliczenia z fiskusem. W obecnej sytuacji polscy
podatnicy bedacy szczesliwymi posiadaczami wszelkiego rodzaju nieruchomosci,
z tytulu podatku od nieruchomoéci, podatku rolnego lub lesnego, obcigzani sa
oplatami, ktérych wysokosé uzalezniona jest wylacznie od powierzchni tychze
wlasnosci. Tabela 1 przedstawia krétkie zestawienie wspomnianych podatkéw
pod katem zakresu i podstawy opodatkowania wraz z przywolaniem podstawy
prawnej. Jednak nie zawsze tak bylo. Na przestrzeni wielu lat i wydarzen
historycznych forma opodatkowania nieruchomosci w Polsce przyjmowala rézne
postacie. Niejednokrotnie, adekwatnie dostosowane do sytuacji opodatkowanie
nieruchomosci okazywalo sie wariantem kluczowym dla uzdrowienia stanu
gospodarki.

2. Formy opodatkowania nieruchomosci w okresie miedzywojennym

Po rozbiciu struktur ekonomicznych i gospodarczych na ziemiach polskich
jakie przyniosta I Wojna Swiatowa, stosunkowo szybko rozpoczal sie proces
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odbudowy. W grudniu 1923 roku rozpoczal swa kadencje rzad Wiadyslawa
Grabskiego - premiera i ministra skarbu zarazem, ktérego podstawowym celem
byla naprawa Skarbu Panstwa. Jednym z podjetych krokéw prowadzacych do
zrownowazenia budzetu - Zrédlem dodatkowych dochodéw, byt podatek
majqtkowy. Podatek ten stanowila jednorazowa danina ptacona w ratach w okresie
od 1924 roku do 1926 roku. Obcigzono jednak tylko najbogatsza czes¢ obywateli,
po to by nie poglebia¢ réznic majatkowych w spoleczenistwie, ktérego znaczng
czeé¢ stanowily wéwczas tzw. masy pracujace. Wprawdzie nie byla to stata taksa,
ale jej zastosowanie, przy jednoczesnej reformie walutowej, w zauwazalnym
stopniu przyczynilo sie do poprawy sytuacji gospodarczej na ziemiach polskich.
Kolejne lata nie byly jednak spokojnym okresem stabilizacji — ani politycznej, ani
gospodarczej. Co kilka lat wprowadzano nowelizacje przedmiotowego podatku
obcigzajacego obywateli z tytutu posiadanych nieruchomosci.

Po czasie wahan, sporéw i wstrzaséw Il Rzeczpospolita doczekala sie kolejnej

szansy uzdrowienia. Dekretem z 14 stycznia 1936 roku prezydent Ignacy Moscicki
wprowadzil nowa forme opodatkowania nieruchomosci. Tabela 2 przedstawia
krotka charakterystyke przedmiotowego podatku pod katem zakresu i podstawy
opodatkowania wraz z przywolaniem podstawy prawne;j.
Warte podkreslenia jest réwniez iz wilasciciel poszkodowany na skutek
niewyplacalnosci lokatoréw uiszczal oplaty odpowiednio pomniejszone
w stosunku do pelnego wymiaru podatku. Ponadto obowiazywal podatek od
lokali w wysokosci 8-12% komornego (w zaleznoéci od iloéci izb) z roku
poprzedzajacego rok podatkowy, ktérego platnikami byly zajmujace
przedmiotowe lokale tak osoby fizyczne jak i prawne.

Widzimy wiec, ze 6wczesna forma opodatkowania oparta byla nie na cenach
transakcyjnych a na réwnowartoéci uzyskiwanego badz mozliwego do uzyskania
dochodu z danej nieruchomosci. Podatek ten érednio stanowit ok. 2,4% wartosci
nieruchomoéci. Dla ziem polskich byt to okres rozkwitu gospodarki i racjonalnego
dysponowania nieruchomosciami, gdyz przedmiotowy podatek praktycznie
wymuszal zagospodarowanie nieruchomosci. Oczywiscie, liczyla sie wielkos¢
posiadanego majatku, ale réwnie wazna byla umiejetnosé¢ jego wykorzystania.
Niewykorzystywanych nieruchomosci nie mozna bylo traktowaé jako inwestycje,
poniewaz powodowaly straty w postaci obciazenia podatkowego. Ponadto
funkcjonowaly inne specjalne ustawy przewidujace liczne zwolnienia oraz ulgi
inwestycyjne czy od oplat skarbowych. Dobra passe przerwat wybuch II Wojny
Swiatowej, a poézniejsze wydarzenia powoli kierowaly nasza gospodarke na
prawidlowe tory.

Tabela 1
Zestawienie cech charakterystycznych obowiazujacych podatkéw
PODATEK
OD NIERUCHOMOSCI | ROLNY | LESNY

Zakres opodatkowania

Studia i Materialy Towarzystwa Naukowego Nieruchomosci - vol. 17 nr 1 2009 95



grunty, budynki i ich czeéci

grunty sklasyfikowane
w ewidengji gruntéw

grunty sklasyfikowane
w ewidengji gruntéw

oraz budowle lub ich czesci i budynkoW jako uzytki | i bud}fnkow jako uzytki
. . rolne lub jako grunty lesne lub grunty
zwigzane z prowadzeniem . .
) L . zadrzewione zadrzewione
dziatalnosci gospodarczej . . . .
i zakrzewione na i zakrzewione na
uzytkach rolnych uzytkach rolnych

Podstawa naliczania

powierzchnia wyrazona w m?

liczba hektarow
przeliczeniowych lub
fizycznych (wynikajaca
z ewidencji gruntéw)

liczba hektarow
fizycznych (wynikajaca z
ewidengji gruntéw)

Podstawa prawna

Ustawa z dnia 12 stycznia
1991r. o podatkach i optatach
lokalnych (Dz.U. 1991 Nr 9
poz. 31 z pézn. zm.)

Ustawa z dnia 15
listopada 1984r.
o podatku rolnym
(Dz.U. 1984 nr 52 poz. 268
z pézn. zm.)

Ustawa z dnia 30
pazdziernika 2002r.
o podatku lesnym
(Dz.U. 2002 nr 200 poz.
1682 z p6zn. zm.)

Wyija

tki/wylaczenia/zwolnienia

- uzytki rolne, grunty
zadrzewione i zakrzewione na
uzytkach rolnych lub lasy,
- grunty pod wodami
powierzchniowymi
plynacymi i kanatami
zeglownymi oraz morskimi
wodami wewnetrznymi,

- nier. lub ich czesci zajete na
potrzeby organéw jednostek
samorzadu terytorialnego,
- grunty zajete pod pasy
drogowe drég publicznych

Grunty zajete na
prowadzenie dziatalnosci
gospodarczej innej niz
rolnicza

lasy zajete na
wykonywanie innej
dziatalnosci gospodarczej
niz dziatalnos¢
leéna

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie: Ustawy z dnia 12 stycznia 1991 .
o podatkach i optatach lokalnych, Ustawy z dnia 15 listopada 1984 r. o podatku
rolnym, Ustawy z dnia 30 pazdziernika 2002 r. o podatku lesnym
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Tabela 2
Zestawienie cech charakterystycznych podatku od nieruchomosci z 1936r.

PODATEK OD NIERUCHOMOSCI

Regulacja prawna

Dekret Prezydenta Rzeczypospolitej z dnia 14 stycznia 1936 roku o podatku od
nieruchomoéci (DZ.U. 1936, nr 3, poz. 14)

Zakres opodatkowania

gminy wiejskie gminy miejskie
- budynki wraz z przynaleznymi budowlami, - grunty, budynki, budowle,
placami, podworzami niezwigzane z wylaczeniem gruntéow
z gospodarstwem rolnym, ogrodniczym lub lesnym| niezabudowanych o pow.
- budynki wraz z przynaleznymi budowlami, ~ ponad 5000m? .
placami, podworzami zwigzane z gospodarstwem | UZytkowanych stale ].ako
rolnym, ogrodniczym lub lesnym: pola uprawne, faki,
pastwiska, sady, ogrody,
stale uzywane na uzywane na podstawie znajdujacych sie pod
podstawie umowy | umowy dzierzawy, ktérej | wodami uzytkowanymi dla
najmu (w caloéci lub | przedmiotem sa wylacznie celéw hodowli
wiekszej czesci) budynki ryb/rybolowstwa

Podstawa opodatkowania

- faktyczny czynsz z tytulu najmu lub dzierzawy nieruchomosci - podatek
wynosit do 10% wartosci czynszowej,

- czynsz mozliwy do uzyskania w przypadku nieruchomosci nie wynajmowanych
- 3-5% wartosci obiegowej okreslanej na zasadzie poréwnania cen za podobne
nieruchomosci (gdy niemozliwe bylo okredlenie wysokosci prawdopodobnego
czynszu) - podatek wynosit 8-12% podstawy,

wyjatki/wylaczenia/zwolnienia

- grunty uzytkowane jako pola uprawne, pastwiska, taki, sady, ogrody, grunty|
pod wodami i lasami,

- nieruchomosci bedace wiasnoscia Skarbu Panistwa (z wyjatkami), zwiazkow|
samorzadowych, miedzykomunalnych, gmin wyznaniowych, instytucji
naukowych, od§wiatowych, dobroczynnych

- nieruchomoéci zajete na szpitale, gorzelnie rolnicze,

- grunty pod drogami i placami publicznymi oraz torami kolejowymi,

- nieruchomosci w zlym stanie technicznym nie uzytkowane i niezamieszkane,

- budynki wraz z przynaleznymi budowlami, placami i podwoérzami, dla ktérych
podstawa wymiaru podatku nie przekraczata w stosunku rocznym 100 zi

Zrédlo: opracowanie wiasne na podstawie Dekretu Prezydenta Rzeczypospolitej
z dnia 14 stycznia 1936 roku o podatku od nieruchomosci
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3. Koncepcja zreformowania podatku od nieruchomosci w latach 90.

Po kilkudziesieciu latach wraz ze wzrostem znaczenia i obowigzkéw wiladz
lokalnych pojawit sie problem deficytu srodkéw w budzetach gmin. Odpowiadajac
na potrzebe zreformowania finanséw publicznych Sejm RP w uchwale z 5 marca
1994 roku w sprawie zwiekszenia dochodéw budzetu panistwa, zobowigzat rzad
do opracowania koncepcji reformy podatku od nieruchomosci. Podstawa
opodatkowania mialaby by¢é wartos¢ przedmiotowych nieruchomosci. Idea
wprowadzenia podatku opartego na wartosci nieruchomosci przyswiecata
rowniez wielu jednostkom, dla ktérych priorytetem bylo dobro polskiej
gospodarki. Jedna z takich os6b byl znany dzi§ na calym Swiecie autorytet
w dziedzinie ekonomii, rozwoju i polityki gospodarczej - Grzegorz Kotodko. We
wspolpracy z wieloma ekspertami opracowal i przedstawil w 1994 roku tzw.
»Strategie dla Polski”. Byl to dziesieciopunktowy program rozwigzania
probleméw spoleczno-gospodarczych Polski o charakterze pomystodawczym
i dopingujacym rézne kregi spoleczeristwa do szukania nowych rozwigzan. Dnia
7 czerwca 1994 roku Rada Ministrow zaakceptowala powyzszy ,plan”
zobowiazujac jednocze$nie resort finanséw do wprowadzenia kompleksowej
reformy ewidencji nieruchomosci dla celéow fiskalnych. Racje tej koncepgji
utwierdzone zostaly poprzez zatwierdzenie rzadowego programu ,Strategia dla
Polski - pakiet 2000”.

Na skutek powyzszego Ministerstwo Finanséw przedstawilo projekty ustaw,
nad realizacja ktérych pracowano w latach 1994-1997, umozliwiajacych
wprowadzenie zorganizowanej i ujednoliconej ewidencji nieruchomosci na terenie
calego kraju.

Dopracowane byly wszystkie szczegély i kwestie sporne, a stworzenie
i prowadzenie katastru oraz nowego systemu podatkowego miato by¢ przypisane
Ministrowi Finanséw. Wszystko to jednak okazato si¢ praca daremna poniewaz
ostatecznie zwyciezyl projekt, zgodnie z ktérym kataster stal sie celem dziatan
Gléwnego Geodety Kraju, a powszechna wycena nieruchomosci, jako Zrédio
danych dla celéw fiskalnych, przypisana zostala geodetom.

4. Perspektywa funkcjonowania systemu katastralnego w Polsce

Jak jest dzis? Skutkiem owczesnych ustalen do dnia dzisiejszego budzety
samorzadéw lokalnych zasilajg wspomniane juz wczesniej podatki: od
nieruchomosci, rolny i lesny. Wprawdzie w gestii gmin lezy mozliwo$¢ ustalania
zréznicowanych stawek podatku, przy uwzglednieniu ich cech szczegélnych
iindywidualnych (przeznaczenie, sposéb uzytkowania, podmiot wladajacy)
nieruchomosci, lecz niewiele ma to wspélnego z opodatkowaniem rzeczywistej
wartosci nieruchomosci. Reforma, nad ktéra kolejne ekipy rzadzace pracuja od
kilkunastu lat, przewiduje zniesienie wszystkich trzech wyzej wymienionych
podatkéw na rzecz podatku od wartosci nieruchomosci. Planowany podatek juz
dzi§ powszechnie nazywany jest katastralnym, poniewaz podstawa wymiaru
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mialaby by¢ wartoé¢ nieruchomosci okreslona w procesie powszechnej taksacji
i rejestrowana w katastrze. Dla zrealizowania tego procesu niezbedne jest jednak
wprowadzenie kompletnego i spéjnego systemu katastralnego. Zainteresowani
wjego funkcjonowaniu to przede wszystkim potencjalni nabywcy, ale tez
inwestorzy, geodeci, notariusze, architekci. Dla nich byloby to znaczne
usprawnienie pracy i przeprowadzania transakcji. Oczekuja tej zmiany
z niecierpliwoscia, podczas gdy inni ciesza siez odwlekania tej decyzji
w nieokreélong blizej przyszlos¢. Przed podjeciem tego kroku trzeba jednak wzigé
pod uwage sytuacje Polski na tle Europy. Wprawdzie fakt przystapienia do Unii
Europejskiej nie narzuca na nowych czlonkéw wymogu wprowadzania systemu
katastralnego, jednak w celu ujednolicenia i uproszczenia zasad panujacych na
rynku nieruchomosci jego funkcjonowanie byloby niewatpliwie krokiem naprzéd
ku polepszeniu stanu naszej gospodarki.

Jaka jest wizja przyszlosci? Celem podstawowym wprowadzenia systemu
katastralnego jest zabezpieczenie i usprawnienie obrotu nieruchomosciami. Aspekt
fiskalny, mimo iz bardzo wazny, jest tylko jedng z mozliwosci wykorzystania
nowotworzonego systemu. Jednak, aby tak bylo, konieczne jest zalozenie
kompletnego katastru dla calej Polski. Jeszcze kilka lat temu przewidywano, ze do
2007 roku zacznie funkcjonowaé system integrujacy dotychczas funkcjonujace:
Ewidencje Gruntéw i Budynkéw, Ewidencje Podatkowa Nieruchomosci oraz
Ksiegi Wieczyste. Zakltadano réwniez iz do 2010 roku wdrozony zostanie sam
podatek katastralny. Doswiadczenie jednak pokazuje, ze nie bedzie to takie proste.
Stworzenie kompletnej bazy danych zawierajacej doktadne opisy nieruchomosci
wraz z oznaczeniem wilasciciela i wartosci, zarejestrowane transakcje, obciazenia
iinne informacje istotne dla rynku nieruchomosci jest procesem czasochtonnym
iniestety kosztownym. Brakuje przy tym zaréwno woli decyzyjnej wladz
(konieczne jest funkcjonowanie Miejscowych Planéw Zagospodarowania
Przestrzennego) jak i srodkéw pienieznych do jego przeprowadzenia. Stad
wniosek, ze o ile nic sie nie zmieni, kataster jeszcze bardzo dlugo bedzie poza
naszym zasiegiem.

Powszechna taksacja nieruchomosci to proces, na ktory sklada¢ sie majg
procedury administracyjne, organizacyjne oraz techniczne opierajace sie o reguty
administracyjne, zjawiska socjologiczne i formutowanie algorytméw opisywania
nieruchomosci. Jesli chodzi za$ o sam fakt oszacowania, to zaré6wno Ustawa
o gospodarce  nieruchomosciami, Rozporzadzenie w  sprawie wyceny
nieruchomosci jak i stosowne standardy reguluja sposéb przeprowadzania
powszechnej taksacji. Za jej przeprowadzenie odpowiedzialne beda organy
prowadzace kataster nieruchomosci. Oszacowania nieruchomosci
reprezentatywnych, w celu ustalenia wartoéci katastralnej, a takze w celu
sporzadzenia map i tabel taksacyjnych, dokonywac beda rzeczoznawcy majatkowi.
Z zalozenia wartos$¢ katastralna jest wartoscia maksymalnie zblizona do wartosci
rynkowej nieruchomosci i moze stanowié¢ jeden z elementéw zintegrowanego
systemu informacji o nieruchomosciach.
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Tak okreslong warto$¢ mozna by réwniez wykorzysta¢ do celéw fiskalnych
jako podstawe naliczania oplat. Stawki procentowe beda okreslane uchwata Rady
Gminy, ale juz teraz wstepnie zakltada sie ich zakres od 0,1% do 2% w zaleznosci
od rodzaju nieruchomoéci. W gestii samorzadéw lokalnych, w duzej mierze,
lezaloby réwniez stosowanie ulg i zwolnier z podatku.

Za czy przeciw? Poza zabezpieczeniem interesow wilascicieli nieruchomosci
wprowadzenie katastru niosloby za sobg inne konsekwencje. Jedna z nich bylaby
wspomniana juz reforma systemu opodatkowania. Jak kazda nowos¢ takze ona ma
swoich zwolennikéw i przeciwnikéw. Niestety do podatku bazujacego na wartosci
nieruchomosci przylgnely takie okreslenia jak ,podatek kastralny” czy , podatek
katastrofalny”. Nie jest to kwestia tylko przejezyczenia. Polacy obawiajg sie
katastrofy budzetu domowego i utraty wlasnosci na skutek niewyptacalnosci.
Wdrozenie nowego systemu naliczania oplat moze spowodowad, ze nie bedzie ich
sta¢ na placenie podatku katastralnego, w zwigzku z czym beda zmuszeni do
sprzedazy nieruchomosci, w ktére zainwestowali, nierzadko biorac na ich zakup
wysokie kredyty. Ci, ktérym udalo sie zachowaé przekazywane od pokolerr duze
i wartoéciowe mieszkania w centrach miast, przez wizje wprowadzenia nowego
podatku rozumieja jedynie fakt, iz po wyczerpaniu sie zapaséw finansowych
straca swoj majatek. Ponadto, zwigkszenie czy tez nalozenie oplat na instytucje,
ktére w obecnym systemie nie majg obowiazku ich uiszczania, moze doprowadzi¢
je do bankructwa, a wiele z nich juz teraz nie radzi sobie z finansami (np. szpitale,
szkoly, a nawet nowopowstale koscioly). Wzorowanie sie na trendach europejskich
w tym przypadku wydaje sie byé nie w porzadku wobec nizszych plac i ciaggle
znacznie nizszego poziomu rozwoju gospodarczego Polski. Trzeba jednak
zauwazyé¢, ze po kilku latach, ktére bytyby prawdopodobnie szokiem nie tylko dla
portfela podatnika, ale i gospodarki Polski, sytuacja unormowataby sie,
a w konsekwencji mozna by sie spodziewa¢ poprawy w funkcjonowaniu nowego
systemu.

Sa réowniez i dobre strony planowanych zmian, a w dalszej perspektywie
upatruje sie¢ w nich mniejszej wadliwosci niz w obecnym stanie. W zalozeniu
swym podatek katastralny realizowalby tzw. sprawiedliwoé¢ podatkowsq, zgodnie
z ktéra powinien by¢ placony proporcjonalnie do wartosci nieruchomosci (tzn.
najmniej obcigzal podatnikéw posiadajacych niewielki majatek). Tego wtasnie
najbardziej boja sie wlasciciele, ktérych dochody nie doréwnuja faktycznej
wartosci ich wlasnoéci. Trzeba zauwazyé, ze wysokos¢ naleznego podatku
znaczaco wzrosnie w przypadku nieruchomosci atrakcyjnych zaréwno
lokalizacyjnie jak i uzytkowo. Znikna paradoksalne sytuacje, w ktorych
wymagajace generalnego remontu domy w slabej lokalizacji beda obcigzane
bardziej niz niewielkie podmiejskie wille. Dzieje sie tak dlatego, ze dzié
opodatkowana jest powierzchnia nieruchomosci, ktérej starym przedwojennym
lokalom nie brakuje. Z drugiej strony poruszy to rynek nieruchomosci. Wiasciciele
nie uzytkowanych nieruchomosci, ktére nie beda generowaty dochodu, a wrecz
przynosily straty w postaci obcigzenia podatkowego, chetniej beda je sprzedawac.
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Zwiekszy sie dostepnos¢ takich nieruchomosci na rynku, a co za tym idzie, ich
ceny spadng. By¢ moze jest to spos6b na wykorzystanie pustostanéw i hektaréw
nie uzytkowanych dzi$ nieruchomosci.

System katastralny wraz ze wszystkimi jego konsekwencjami - réwniez
w aspekcie fiskalnym, przyniéstby korzysci zaréwno dla finanséw panstwa jak
irozwoju gospodarczego. Samorzady lokalne sa zainteresowane wzrostem
wlasnego budzetu, co spowodowaloby prawdopodobnie szereg przemyslanych
decyzji i korzystnych projektéw inwestycyjnych, ktére beda pozytywnie wplywac
na rozwdj gmin i ich autopromocje. Ponadto mozna by wéwczas w miare realnie
oszacowaé majatek narodowy, ulatwi¢ osobom fizycznym i prawnym racjonalne
zarzadzanie swymi nieruchomo$ciami, usprawni¢ proces kredytowania,
ubezpieczen. Warte podkreslenia jest przypuszczenie, ze w momencie wdrazania
podatku katastralnego moze obnizy¢ sie stawka innych oplat zwigzanych
z utrzymaniem i obrotem nieruchomosciami.

5. Wnioski

Okreslenie wartosci katastralnej nie jest problemem samym w sobie. Okazuje
sig, ze warunkiem podstawowym jest istnienie spdjnej bazy danych
o nieruchomosciach. Dlatego tez powinno sie dolozy¢ wszelkich staran, aby proces
powszechnej taksacji w miare mozliwosci ujednolicié poprzez stworzenie
isystematyczng aktualizacje systemu katastralnego jako podstawowego
zintegrowanego Zrédia niezbednych danych. Wciaz brakuje jednak tej podstawy,
ktéra jest jednolity system ewidencjonowania nieruchomosci na terenie calego
kraju. Duzym problemem okazuje sie by¢ takze brak planéw miejscowych, ktérych
istnienie znacznie uproéciloby realizacje tego projektu.

Roéwniez obciazenie podatkiem bazujacym na wartosci nieruchomosci statoby
sie bardziej realne. M6wi sie, ze podatek katastralny jest bardziej sprawiedliwy niz
system oparty na powierzchni nieruchomosci, jednak ci, ktérzy maja przed soba
perspektywe nowego systemu podatkowego, niechetnie godza sie na zmiany.
Nawet w obliczu doswiadczen krajéw, w ktérych podatek ,,ad valorem” przyniost
wiele pozytywnych zmian, Polacy obawiaja sie niedostosowania tego systemu do
rzeczywistosci naszego kraju. Chcg uchroni¢ sie przed utrata praw, o ktére byé
moze dtugo walczyli. A moze wréci¢ do systemu podatku od nieruchomoéci z lat
30-tych ubiegltego wieku?
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Abstract

This article revolves around the subject of the impact of determining the
cadastral value on the condition of Polish economy over the years.

The real estate taxation system in force during the Second Polish Republic has
been presented and compared with contemporary legal status.

Legal acts in force control the means and methods of determining the cadastral
value of real estate. Cadastral value defined in the process of common real estate
valuation may be the point of departure for establishing the real estate tax base,
but the fiscal aspect is not the only aspect of its use. As the cadastral value is
approximate to the market value, it is supposed to be one of the most important
pieces of cadastre information. The process of establishing and maintaining
a cadastre has also been presented and described in detail in law regulations, but
in order to implement this project, both the professional groundwork and
materials, eg. local plans, are necessary.

Determining the cadastral value of real estate is not a difficult process to
implement, but it may show relative inaccuracy due to the subjective approach of
an expert. Therefore, every effort should be made to standardize the process of
common real estate valuation to the extent possible, and, at the same time, to
introduce the system of regular updates to the cadastral system, which would
constitute the basic integrated source of real estate data. This would be another
step towards bringing our contemporary economy to the condition approximate to
the blooming condition of economy during the Second Polish Republic.
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Streszczenie

W artykule przedstawiono podstawowe procedury wielowymiarowej analizy
poréwnawczej oraz wskazano sposoby wykorzystania tych narzedzi dla potrzeb
ustalania wartosci katastralnych nieruchomosci. Wielowymiarowa analiza
poréwnawcza jest dyscypling naukowg umozliwiajaca analize obiektow i zjawisk
zlozonych, na ktérych stan i zachowanie wplywa jednocze$nie wiele cech
i czynnikéw. W pracy przez obiekty bedziemy rozumie¢ nieruchomosci, przez
cechy - charakterystyki, ktérymi te nieruchomosci sa opisane. Zbiér cech
opisujacych rynek nieruchomosci wyznacza przestrzen wielowymiarowa, w ktérej
analizowane sa nieruchomosci bedace przedmiotem badann w danym punkcie
czasowym (analiza statyczna) lub okreslonym przedziale czasowym (analiza
dynamiczna). Ustalenie wartoéci katastralnych, z wykorzystaniem metod
wielowymiarowej analizy poréwnawczej, przeprowadzono na podstawie danych
zawartych w rejestrze cen i wartosci nieruchomosci oraz informacji uzyskanych
z wywiadu terenowego dla wybranego fragmentu lokalnego rynku nieruchomosci.

1. Wprowadzenie

W nowoczesnej gospodarce rynkowej jednym z podstawowych narzedzi
w polityce fiskalnej jest podatek od wartosci nieruchomosci. Podstawe do
naliczenia tego podatku bedzie stanowila wartos¢ katastralna nieruchomosci
ustalana na podstawie opracowanych modeli matematycznych.

Zlozonos¢ metodologiczna ustalania wartosci katastralnych nieruchomosci
uzasadnia stosowanie w tym celu metod Kklasyfikacji i analizy danych,
w szczegdlnosci narzedzi wielowymiarowej analizy poréwnawczej.

W przypadku modelowania matematycznego podstawg relacji model - obiekt
jest uogdlnienie teorii podobienstwa. Istota jest dokonywanie wyboru, sposréd
elementéw rozpatrywanego zbioru, polaczonego wieloma réznymi relacjami, tylko
tych elementéw, ktére sa obdarzone cechami istotnymi z punktu widzenia
analizowanego rynku nieruchomosci. Proces modelowania jest procesem
przetwarzania informacji, przeplywajacych pomiedzy dwoma wycinkami
rzeczywistosci, bedacymi modelowanym obiektem i jego modelem. Modelowanie
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matematyczne wartoéci nieruchomosci moze mie¢ zastosowanie praktyczne przy
ustalaniu wartosci katastralnych. Podstawa do ustalania wartosci katastralnych
nieruchomosci stanowi¢ beda nieruchomosci reprezentatywne w ustalonych
strefach taksacyjnych. Nieruchomosci reprezentatywne to typowe nieruchomoéci,
ktére mozna wybra¢ na danym obszarze, przyjmujac podobieristwo cech
cenotworczych. Na podstawie nieruchomosci reprezentatywnych obliczona
zostanie jednostkowa wartos¢ nieruchomosci i jej czesci skladowych. Czynnoscia
poprzedzajgcg wybér nieruchomosci reprezentatywnych powinno by¢ okreslenie
zakresu i rodzaju atrybutéw opisujacych nieruchomosci, a takze ustalenie sposobu
ich opisu i pomiaru. Nieruchomosci stanowia obiekty badawcze w przestrzeni
wielowymiarowej. Bardzo istotnym czynnikiem jest ustalenie kryteriéw
podobiefistwa nieruchomosci opisywanych w przestrzeni wielowymiarowe;.
Metody wielowymiarowej analizy poréwnawczej sa bardzo przydatnym
narzedziem przy analizie rynku nieruchomosci dla potrzeb ustalenia wartosci
katastralnych.

2. Podstawy teoretyczne

Wielowymiarowa analiza poréwnawcza jest dyscypling naukowa pozwalajaca
na analize obiektéw i zjawisk zlozonych, tj. takich, na ktérych stan wpltywa
jednoczeénie wiele cech. Do podstawowych poje¢ w wielowymiarowej analizie
zalicza sie obiekty i cechy. W dalszej czeSci pracy przez obiekty bedziemy
rozumie¢ nieruchomosci kandydujace do wyznaczenia nieruchomosci
reprezentatywnych w strefach taksacyjnych, natomiast przez cechy -
charakterystyki, ktérymi te nieruchomosci sie odznaczajg. Zaréwno nieruchomosci
jak i cechy maja liczbowe charakterystyki, co umozliwia ich wszechstronne
analizowanie oraz przetwarzanie za pomoca wielowymiarowej analizy
poréwnawczej.

Przedmiotem badarn wielowymiarowej analizy poréwnawczej jest zbior
nieruchomosci N zawierajacy n nieruchomosci N = {ni, n,..., n,} oraz zbidér
atrybutéw A o m elementach A = {ay, a,..., a,} i cen nieruchomosci C = {cy, cz,..., ca}.
Liczbowy obraz uwzglednionych w wycenie atrybutéw uzyskuje sie¢ w wyniku
przeksztalcenia X;: N—R", w wyniku, ktérego otrzymuje sie macierz opisywanego
fragmentu rynku nieruchomosci w postaci X = [x;j].xm (gdzie xij — wartos$¢ atrybutu
a; dla nieruchomoéci n;). Wiersze macierzy X nalezy traktowac jako liczbowe
reprezentacje nieruchomosci, natomiast kolumny macierzy X nalezy interpretowac
jako liczbowe wartodci atrybutéw. Przy okreslaniu wartosci katastralnych
nieruchomosci najczesciej rozpatrywane sa dwuwymiarowe struktury danych
w postaci X = [xji]uxm (nieruchomosci x cechy). Do okreélenia sity zwigzku miedzy
nieruchomoéciami ~ wykorzystywane sa w  wielowymiarowej analizie
poréwnawczej miary podobienistwa. Szczegélng role odgrywa miara nazywana
odlegtoscia, zdefiniowana w postaci iloczynu kartezjariskiego na zbiorze liczb
rzeczywistych ~ d:RmxRm—R. Podstawowa grupa miernikéw odleglosci
zdefiniowana jest za pomoca formuty Minkowskiego:
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m P
it =d(xzj‘x/q):L§1("y"xlq>p} (1

gdzie:
d, - odlegtos¢ pomiedzy wektorem znormalizowanych cech

nieruchomoéci i-tej i k-tej.

Jedli p = 2, to z formuly Minkowskiego otrzymamy najczesciej stosowana
w praktyce odlegloé¢ Euklidesowa.

Przedmiotem wielowymiarowej analizy poréwnawczej sa nieruchomosci,
ktérych podobienstwo wyznaczaja wartosci pewnej syntetycznej cechy. Wyzsze
wartosci cechy syntetycznej powinny Swiadczy¢ o wyzszej wartosci
nieruchomosci. W celu identyfikacji cech stosuje sie metody analizy i oceny
merytorycznej oraz metody statystyczne bazujace na macierzy korelacji pomiedzy
cechami.

Tabela 1
Wsp6élczynniki wagowe
Lp. | Wspoltczynnik wagowy Oznaczenia
V.
1 wi=— J Vj - wspo6lczynnik zmiennosci obliczony dla wartosci cech
]El V j przed normalizacja
V.
5 wi="n ] 7; - wspotczynnik korelacji pomiedzy ceng nieruchomosci,
]El i a j-ta cecha
2
3 W= mJ 5 r;- wspolczynnik korelacji pomiedzy ceng nieruchomosci,
2 Ji a j-ta cecha
J=1
- -1
4 m ! n 2 n o n 2 n 2
AT GE\ET) | AT A A

Zrédto : Opracowanie wiasne

Przy okreslaniu wartosci katastralnych nieruchomosci warto$¢ merytoryczna
poszczegdlnych cech odgrywa role podstawowsg, niemniej jednak wplyw
poszczegdlnych cech opisujacych nieruchomosci nie jest jednakowy. W celu
ustalenia wplywu cech na wartos¢ katastralng nieruchomosci wprowadza sie
wspolczynniki wagowe. Wspélczynniki wagowe wyznaczane sa najczesciej
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wedlug formul statystycznych (SAwiow 2004b). Najczesciej stosowane
wspoblczynniki wagowe przedstawiono w tabeli 1.

Cechy nieruchomosci maja zazwyczaj rézne miana i rézne zakresy zmiennosci.
Nie mozna wykonywaé¢ na tych wartoéciach operacji arytmetycznych, ani ich
poréwnywacé. Aby mozliwe bylo ich poréwnywanie nalezy wykonaé elementarne
przeksztalcenia na pierwotnych wartosciach cech, nazywane normalizacja
statystyczng cech. Operacja normalizacji cech polega na takiej transformacji
pierwotnych wartosci cech, aby nowe realizacje cech charakteryzowaly sie
pozadanymi wtasciwosciami. W wyniku normalizacji wszystkie cechy sa liczbami
nieyjemnymi i mieszcza si¢ w okreSlonym i znanym przedziale wartosci. Do
najwazniejszych metod normalizacji cech zalicza sie przeksztalcenia ilorazowe,
standaryzacje i unitaryzacje (BORYS 1978). W pracy zastosowano przeksztalcenie
ilorazowe w postaci:

A @
1 —
7 %

Gléwnym celem normalizacji jest uzyskanie formalnych podstaw do
wykonywania dzialani arytmetycznych na zbiorach cech nieruchomosci o réznych
mianach. Waznym czynnikiem jest réwniez to, ze w wyniku normalizacji
wszystkie wartoéci cech znajduja si¢ w okreSlonym i znanym przedziale
zmiennosci.

W wielowymiarowej analizie poréwnawczej do poréwnywania nieruchomosci
wykorzystuje sie zmienne syntetyczne, umozliwiajagce poréwnywanie
nieruchomosci za pomoca jednej syntetycznej wielkosci. Idea zmiennej
syntetycznej polega na zastapieniu wektora cech, opisujacego dana nieruchomosé,
skalarng wielkoscig zagregowana. Umozliwia to poréwnywanie i porzadkowanie
nieruchomosci wzgledem siebie, co jest jednym z podstawowych warunkéw
w wycenie nieruchomosci. Procedure tworzenia miary syntetycznej dla potrzeb
ustalenia wartosci katastralnych mozna uja¢ w nastepujacych punktach:

1) wyboér cech majacych istotny wplyw na wartosé katastralna,

) okreslenie jednolitego kierunku preferencji cech,

) ustalenie wspotczynnikéw wagowych cech,

) ustalenie metody normalizacji cech,

) okreslenie analitycznej postaci funkcji syntezujacej,

6) ustalenie wartosci katastralnej.

Analityczne formuly wyznaczania jednej wielkosci syntetycznej opisujacej
nieruchomosci mozna podzieli¢ na dwie grupy: bezwzorcowe i wzorcowe.
W pracy zastosowano bezwzorcowe zmienne syntetyczne, obliczane jako wartosci
Srednie wazone zbioru cech opisujacych poszczegbélne nieruchomosci.
Wykorzystano w tym celu formute w postaci:

Q1 = W N
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m
5@ 2V (3)
Otrzymane w powyzszy spos6b mierniki syntetyczne dla poszczegélnych
nieruchomosci pozwalaja na prowadzenie analiz poréwnawczych nieruchomosci.
W rezultacie zastosowania procedury wielowymiarowej analizy poréwnawczej
otrzymuje sie wektor Q = {71, q2,..., g}, ktérego elementami sg realizacje cechy
syntetycznej, a wiec cechy abstrakcyjnej nie wystepujacej w strefie taksacyjnej.
Elementy tego wektora pozwalaja na ustalenie podobieristwa w zbiorze
nieruchomosci kandydujacych do wyznaczenia nieruchomosci reprezentatywne;.
W pracy wykorzystano je do ustalenia wartoéci katastralnych. Wartosci katastralne
ustalono wedtug formuly:
n
~Ci (4)
k. = i=1

i "4
n

Powyzsza formula jest podobna do modelu powszechnej taksacji
opublikowanego w pracach (TELEGA, BOJAR, ADAMCZEWSKI 2002; SAWILOW 2004b).

3. Badania wlasne

Badania przeprowadzono w oparciu o informacje zawarte w rejestrze cen
i wartoéci nieruchomosci dla fragmentu obrebu Partynice we Wroclawiu.
Informacje te uzupelnione zostaly wynikami lustracji nieruchomosci w terenie.
W wyniku analizy pozyskanych informacji ustalono zbiér atrybutéw opisujacych
lokalny rynek nieruchomosci. Zbidr ten obejmowat nastepujace atrybuty:

1) front dziatki (x1),
ksztalt dziatki (x2),
odleglosc¢ od centrum osiedla - metryka miasto (xs),
rodzaj nawierzchni drogi (xs),
stan zagospodarowania (xs),
natezenie ruchu kotowego (xe),
odleglos¢ od przystankéw komunikacji miejskiej (x7),

8) powierzchnia nieruchomosci (x1).

Jako zmienng zalezng przyjeto zaktualizowana cene jednostkowa
nieruchomosci (y). W tabeli 1 przedstawiono charakterystyke przyjetych do
analizy nieruchomoéci.

Wsp6élczynniki wagowe cech obliczono w oparciu o analize macierzy korelacji.
Dla danych zamieszczonych w tabeli 2 obliczono wspdétczynniki korelacji. Na
podstawie obliczonych wspétczynnikéw korelacji cech nieruchomosci i cen
transakcyjnych ustalono wspétczynniki wagowe, wykorzystujac wzér 2 w tabeli 1,
Wspotczynniki te zamieszczono w tabeli 3.

N O U1 s W IN

)
)
)
)
)
)
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Charakterystyka nieruchomosci

Tabela 2

Numer Atrybuty nieruchomoéci Cena
nieruchom

osci X1 X2 Xs X Xs Xe X7 Xs y
1 18 4 413 2 2 3 220 0,0576 | 197,84
2 18 4 431 2 2 3 239 0,0578 | 197,56
3 18 5 740 1 1 3 712 0,0468 | 222,34
4 14 4 193 5 1 2 9 0,2452 | 220,00
5 18 5 204 5 1 1 116 0,0626 | 233,10
6 24 5 168 1 3 3 132 0,0636 | 240,57
7 17,5 5 710 1 3 3 594 0,0547 | 239,32
8 17,5 5 720 1 3 3 704 0,0487 | 239,49
9 21 3 1074 5 2 2 120 0,0395 | 257,28
10 23 4 734 2 3 3 385 0,0666 | 285,88
11 24 4 498 1 2 3 384 0,0600 | 252,23
12 24 4 498 1 2 3 384 0,0600 | 249,39
13 6 1 1482 5 3 3 246 0,0828 | 210,95
14 19,2 5 600 3 2 3 550 0,0592 | 237,41
15 27 5 462 1 1 3 354 0,0732 | 219,59
16 16,8 5 770 1 3 3 738 0,0093 | 222,34
17 16,8 5 780 1 3 3 738 0,0463 | 221,99
18 24 5 1332 5 1 3 90 0,0998 | 254,38
19 18 5 500 5 1 3 600 0,0438 | 259,66
20 25 5 870 5 2 1 120 0,1152 | 255,76
21 25 5 750 2 3 2 500 0,1200 | 232,96
X 19,75 4,43 663,29 2,62 2,10 2,67 377,86 0,07 235,72

Zrédto : Opracowanie wlasne
Tabela 3
Wsp6lczynniki wagowe cech
Wspdlczynniki wagowe
i W, W3 Wy Ws We Wy Ws
0,3911 | 0,1281 | 0,1297 | 0,438 | 0,0291 | 0,1073 | 0,0177 | 0,0531

Zrddto : Opracowanie wiasne

Normalizacje cech nieruchomosci zamieszczonych w tabeli 2 przeprowadzono
wedlug wzoru (2). Znormalizowane wartosci cech nieruchomosci przemnozono
odpowiednio przez wspodlczynniki wagowe poszczegélnych cech nieruchomosci
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otrzymujac znormalizowane wazone wartosci cech. Wyniki obliczeri zamieszczono
w tabeli 4.

Tabela 4
Znormalizowane, wazone cechy nieruchomosci
Numer ZIW, | ZoW, | Z3Wy | ZW, | ZsWs | ZgWe | Z7W; | ZgWy
nieruchomosci
1 0,3564 | 0,1157 | 0,0808 | 0,1098 | 0,0278 0,1207 0,0103 | 0,0425
2 0,3564 | 0,1157 | 0,0843 | 0,1098 | 0,0278 | 0,1207 | 0,0112 | 0,0426
3 0,3564 | 0,1447 | 0,1447 | 0,0549 | 0,0139 0,1207 0,0333 | 0,0345
4 0,2772 | 0,1157 | 0,0377 | 0,2746 | 0,0139 0,0805 0,0004 | 0,1807
5 0,3564 | 0,1447 | 0,0399 | 0,2746 | 0,0139 0,0402 0,0054 | 0,0461
6 0,4752 | 0,1447 | 0,0328 | 0,0549 | 0,0417 | 0,1207 0,0062 | 0,0469
7 0,3465 | 0,1447 | 0,1388 | 0,0549 | 0,0417 | 0,1207 | 0,0278 | 0,0403
8 0,3465 | 0,1447 | 0,1408 | 0,0549 | 0,0417 | 0,1207 0,0329 | 0,0359
9 0,4158 | 0,0868 | 0,2100 | 0,2746 | 0,0278 0,0805 0,0056 | 0,0291
10 0,4554 | 0,1157 | 0,1435 | 0,1098 | 0,0417 | 0,1207 0,0180 | 0,0491
11 0,4752 | 0,1157 | 0,0974 | 0,0549 | 0,0278 0,1207 0,0180 | 0,0442
12 04752 | 0,1157 | 0,0974 | 0,0549 | 0,0278 | 0,1207 | 0,0180 | 0,0442
13 0,1188 | 0,0289 | 0,2898 | 0,2746 | 0,0417 | 0,1207 0,0115 | 0,0610
14 0,3802 | 0,1447 | 0,1173 | 0,1648 | 0,0278 0,1207 0,0257 | 0,0436
15 0,5346 | 0,1447 | 0,0903 | 0,0549 | 0,0139 0,1207 0,0166 | 0,0540
16 0,3327 | 0,1447 | 0,1506 | 0,0549 | 0,0417 | 0,1207 0,0345 | 0,0069
17 0,3327 | 0,1447 | 0,1525 | 0,0549 | 0,0417 | 0,207 | 0,0345 | 0,0341
18 04752 | 0,1447 | 0,2604 | 0,2746 | 0,0139 0,1207 0,0042 | 0,0736
19 0,3564 | 0,1447 | 0,0978 | 0,2746 | 0,0139 0,1207 0,0281 | 0,0323
20 0,4950 | 0,1447 | 0,1701 | 0,2746 | 0,0278 0,0402 0,0056 | 0,0849
21 04950 | 0,1447 | 0,1466 | 0,1098 | 0,0417 | 0,0805 | 0,0234 | 0,0884

Zrddto: Opracowanie wlasne

Nietrudno zauwazyé, ze obliczone w ten sposéb wspélczynniki odpowiadaja
wspoélczynnikom korygujacym zapisanym w Rozporzadzeniu Rady Ministréw
z dnia 29 czerwca 2005r. w sprawie powszechnej taksacji nieruchomosci®. Wartosci
katastralne nieruchomosci ustalono, podstawiajac do wzoru (4), wartosci liczbowe
zamieszczone w odpowiednich wierszach w tabeli 4.

Do weryfikacji poprawnosci ustalonych wartosci katastralnych zastosowano
miary podane w pracy (TELEGA, BOJAR, ADAMCZEWSKI 2002).

Wyniki obliczeri wartosci katastralnych wraz z miarami oceny poprawnosci
ustalonych wartosci katastralnych zawiera tabela 5.

> Dz. U. Nr 131, poz. 1092.
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Tabela 5

Wyniki obliczer
Zmienna | Wartosci | Odchylenie Blad
syntetyczna | katastralne | wzgledne
Q K A S
0,864033 203,67 -2,95 0,64
0,868589 204,74 -3,63 0,79
0,903145 212,89 4,25 0,93
0,980826 231,20 -5,09 1,11
0,921292 217,16 6,84 1,49
0,923150 217,60 9,55 2,08
0,915478 215,79 9,83 2,15
0,918158 216,42 9,63 2,10
1,130246 266,42 -3,55 0,77
1,054054 248,46 13,09 2,86
0,953978 224,87 10,85 2,37
0,953978 224,87 9,83 2,15
0,947096 223,25 -5,83 1,27
1,024832 241,57 -1,75 0,38
1,029702 242,72 -10,53 2,30
0,886625 208,99 6,00 1,31
0,915851 215,88 2,75 0,60
1,367351 322,31 -26,70 5,83
1,068450 251,85 3,01 0,66
1,242976 292,99 -14,56 3,18
1,130210 266,41 -14,36 3,13

Zrddto: Opracowanie wlasne

Dla wszystkich nieruchomosci, dla ktérych ustalono wartosci katastralne
spelniony jest warunek (A; <50) A (S < 30), co $wiadczy o poprawnosci ustalenia

wartosci katastralnych, wedlug przyjetych miar oceny poprawnosci.

W celu lepszego zobrazowania poprawnosci ustalenia wartosci katastralnych
przedstawiono graficznie relacje pomiedzy cenami transakcyjnymi a warto$ciami
katastralnymi, otrzymanymi z wykorzystaniem zmiennych syntetycznych.
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Rys.1. Poréwnanie ustalonych wartoéci katastralnych z cenami transakcyjnymi
Zrddto: Opracowanie wlasne

Z powyzszego rysunku widocznym jest, ze ustalone wartosci katastralne sg
bardzo zblizone do cen transakcyjnych, co $wiadczy o poprawnosci modelu
i przydatnoéci metod wielowymiarowej analizy poréwnawczej dla potrzeb
powszechnej taksacji nieruchomosci.

4. Podsumowanie

Z przeprowadzonych badan wynika, ze metody wielowymiarowej analizy
poréwnawcze] moga znaleZé szerokie zastosowanie przy ustalaniu wartosci
katastralnych dla potrzeb podatku od wartosci nieruchomosci.

Metody te pozwalaja na ustalenie podobienistwa nieruchomosci w oparciu
o jedna zmienng syntetyczng opisujacq nieruchomosci jako obiekty w przestrzeni
wielowymiarowej. Wartoé¢ katastralng nieruchomoéci mozna wyznaczy¢ jako
iloczyn zmiennej syntetycznej i $redniej ceny nieruchomoséci w danej strefie
taksacyjnej.

Posta¢ analityczna przedstawionego w artykule modelu ustalenia wartosci
katastralnych, przy zastosowaniu metod analizy wielowymiarowej, jest liniowa
funkcja tylko jednej zmiennej syntetycznej opisujacej cechy nieruchomosci.

Przeprowadzone badania potwierdzaja przydatnos¢ metod wielowymiarowej
analizy poréwnawczej dla potrzeb ustalenia wartosci katastralnych w powszechnej
taksacji nieruchomosci.
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Abstract

In the article one introduced basic procedures of the multidimensional
comparative analysis, and showed manners of the utilization of these tools for
needs of the evaluation of the value of cadastral real estates. Multidimensional
benchmarking is the scientific discipline which makes possible the analysis of
objects and composite occurrences on whose state and maintenance many
characteristics and factors have a simultaneous influence. In the present piece of
writing by objects we will understand real estates, by characteristics the
characterization by which these real estates are described. The set of features
describing the property market outlines the multidimensional space in which real
estates being the object of the research at the given point of time (the statical
analysis), or in the definite time section (the dynamic) analysis are analysed. The
evaluation of cadastral values, with the utilization of methods of the
multidimensional comparative analysis, has been effected on the ground of the
data given in the register of prices and values of real estates, and the information
obtained from the local inquiry for the chosen fragment of the local property
market.
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