Krzysztof Glebicki, Lucyna Michalec

Polskie prawo nakazuje stosowanie metod ekonometrycznych w wycenie —
konsekwencje art. 157 ugn.

Rozdzial 1

Dlaczego w wycenie nie nalezy stosowaé metody regresji?

Do napisania ponizszego tekstu sklonita nas teza zawarta w artykule Mieczystawa Prystupy,
Zbigniewa Brodaczewskiego i1 Grzegorza Szaranca ,Metoda korygowania ceny S$redniej,
a metody statystyczne” (Rzeczoznawca Majatkowy Nr 70 z 2011r.), zgodnie z ktorg
stosowanie metody regresji liniowej w wycenie nieruchomosci jest niewtasciwe.

Stosowanie w wycenie nieruchomos$ci metody regresji daje watpliwe wartosci poniewaz:

1. Badajac korelacje pomiedzy ceng i cechg zaktada sig, ze pozostale cechy nie wptywaja
na ceng, podczas gdy w rzeczywistosci tak nie jest. W zwigzku z tym obliczone wagi
mogg by¢ niewiarygodne.

2. Stosowany model nie spetnia wszystkich ponizszych zalozen i nie jest w stanie
oszacowac Wag:

- cechy rynkowe sa wielko$ciami nielosowymi i nie zachodzi pomiedzy nimi
wspotliniowos¢ (na rynku nagminnie zachodzi wspotliniowosé migdzy cechami)

- skfadnik losowy jest zmienng losowa, ktérej nadzieja matematyczna jest rowna zero
a wariancja jest stalg

- obserwacje sg niezalezne

- sktadnik losowy nie jest skorelowany ze zmiennymi objasniajagcymi (cechami)

- liczba zmiennych objasniajacych (cech) musi by¢ mniejsza od liczby obserwacji (cen
trans.)

- nie wystepuja wspolzaleznosci miedzy sktadnikami losowymi poszczegdlnych
roéwnan modelu.

3. Wnioskowanie statystyczne opiera si¢ na rozkladach teoretycznych. Rozklad cen na
rynkach nie zawsze jest zblizony do rozkladu normalnego.

4. Zastosowane formalne testy np. R? nie zawsze wystarczaja do oceny modelu,
szczegodlnie kiedy liczba obserwacji (cen) jest niewiele wyzsza od liczby cech (wtedy
R? jest bliskie 1).

Wazniejsze skutki niespelnienia zatozen modelu:

- wariancje estymatorow i standardowe btedy ocen wspotczynnikéw sg nadmierne

- warto$ci wspotczynnikow regresji moga bardzo rézni¢ si¢ od oczekiwanych i wtedy
cecha nieistotna okazuje si¢ by¢ decydujaca

- znaki wspolczynnikow regresji sa odmienne od oczekiwanych tzn. im lepsza dajemy
oceng nieruchomosci tym mniejsza otrzymujemy warto$¢ i odwrotnie

- wlgczenie lub wylaczenie jednej zmiennej objasniajacej (cechy) z modelu powoduje
wielkie zmiany w ocenach wspotczynnikow regresji lub zmiang znakoéw, co 0znacza
diametralnie inng warto$¢

- usuniecie pewnych wynikéw obserwacji powoduje duze zmiany w wartosciach ocen
wspoOtczynnikéw regresji lub zmiang ich znakow (prowadzi do calkowitej zmiany
roOwnania).

W zwiagzku z przedstawianymi zarzutami autorzy artykutu sa zdania, ze:
Zdecydowanie lepiej jest ustalic wagi cech rynkowych na podstawie wiasnego
doswiadczenia i obserwacji niz zaufac¢ wzorom, ktore dajg niewiarygodne wyniki.”



Rozdzial 11
Dlaczego w wycenie trzeba stosowac regresje?

Stosowane w Polsce podejscia, metody i techniki wyceny nieruchomos$ci nakazane sa
prawem:
e Art. 152 ustawy o gospodarce nieruchomo$ciami - do okreslenia warto$ci rynkowe;j
nieruchomosci stosuje si¢ podejscie porownawcze.

e § 4. 2. rozporzadzenia w sprawie wyceny nieruchomosci:
W' podejsciu porownawczym stosuje sie metode porownywania parami, metode
korygowania ceny Sredniej albo metode analizy statystycznej rynku.

Metoda poréwnywania parami:
e § 4. 3. rozporzadzenia:
Przy metodzie porownywania parami porownuje sie nieruchomos¢ bedgcg
przedmiotem wyceny, ktorej cechy sq znane, kolejno z nieruchomosciami podobnymi,
ktore byly przedmiotem obrotu rynkowego i dla ktorych znane sq ceny transakcyjne,
warunki zawarcia transakcji oraz cechy tych nieruchomosci.

e Powszechne Krajowe Zasady Wyceny, Nota Interpretacyjna NI 1
»Zastosowanie podejScia pordwnawczego w wycenie nieruchomosci’:
4.1. Przy stosowaniu metody poréwnywania parami porownuje sie Nnieruchomosé
wyceniang o znanych cechach, kolejno z nieruchomosciami podobnymi, o znanych
cenach transakcyjnych i cechach. Wartos¢ okresla sie poprzez korygowanie cen
transakcyjnych ze wzgledu na roéznice ocen pomiedzy nieruchomoscig wyceniang
I nieruchomosciami podobnymi.

Podstawg tych zapisow jest zalozenie, ze wystepuje zalezno$¢ ceny nieruchomosci od jej
cech. Ceny nieruchomosci poréwnawczych korygowane sa poprawkami z tytutu rdznic ocen
pomiedzy nieruchomoscig wyceniang i nieruchomos$ciami porownawczymi.

Mozna to zapisa¢ rOwnaniem:

C=Cy+AX (Yl- Xl) + A, x (YZ'X2)+ . FANX (YN- XN)
gdzie:
C — skorygowana cena nieruchomos$ci pordwnawczej (warto$¢ nieruchomos$ci wycenianej)
Cy — cena transakcyjna nieruchomosci poréwnawcze;j
X1 ... XN —oceny cech nieruchomosci porownawczej (wyrazone liczbowo)
Y1... Yn— 0ceny cech nieruchomos$ci wycenianej
Ai ... AN — wspdlczynniki zmiennos$ci cechy

Powyzsza konstrukcja jest mozliwa jedynie wtedy gdy:

Co=Ag+ A X X1+ A x Xo+ ... + Ay X Xn
C=Ag+A xY +AxYo+ ...+ AyX YN

Jest to zapis modelu addytywnego regresji wielorakiej.
Jak wida¢ stosowanie metody poréwnywania nieruchomo$ci parami jest réwnowazne
stosowaniu modelu regresji liniowej addytywnej.



Jesli rownanie opisuje warto$¢ minimalng i maksymalng (dla uproszczenia przyjmijmy, ze
wszystkie oceny majg posta¢ stymulant to znaczy, ze wyzsza ocena odpowiada wyzsze]
cenie).

Chin = Ao + Ar X Ximin + A2 X Xomin ... + An X Xnmin

Crnax = Ao + Ar X Ximax + A2 X Xomax + ... + An X Xnmax

to odejmujac rOwnania stronami otrzymujemy:
AC = Crax - Crin = A1 X (X1max = X1min) + A2 X (Xomax = Xomin) + ... + An X (Xnmax - Xnmin)

dzielac powyzsze rownanie przez AC otrzymujemy:
1= A x (Ximax- Ximin)/ AC + Az % (Xomax = Xomin)/AC + ... + An % (Xnmax - Xnmin)/AC

Waga jest stosunkiem zmiennosci ceny przypadajacej na i-ta cechg Aj x (Ximax- Ximin) dO
catkowitej zmienno$ci AC.
Wi = A x (Ximax - Ximin)/AC
Zatem:
Wi +Wye sWy =1

Rzeczoznawca majatkowy, analizujgc rynek, ma ustali¢ jakie cechy wplywaja na ceng
(znalez¢ zalezno$ci pomiedzy ceng i cechami) oraz w jakim stopniu (sit¢ tej zaleznosci).
Mowig o tym zatozenia ogdlne NI 1:

3.5. Analiza rynku ma na celu ustalenie cech nieruchomosci (atrybutéw), zwanych dalej
cechami rynkowymi. Rzeczoznawca majgtkowy powinien ocenié¢ wielkosé wpdywu

cech rynkowych na zréznicowanie cen transakcyjnych, ktore mogg stanowi¢ wagi cech

rynkowych.

Dysponujgc cenami transakcyjnymi nieruchomosci o znanych cechach, zawartych w znanych,
nie budzacych watpliwosci warunkach, mamy zatem problem okreslenia ktore z cech
i W jakim stopniu wptywajg na obserwowane ceny.
Matematycznie problem polega na rozwigzaniu uktadu n rownan (tylu iloma transakcjami
dysponujemy) z N+1 niewiadomymi. Niewiadome sg wspolczynniki rownania regresji: Ay,
Al, oo AN

Ci=Ao+ A x X1+ A x X1+ ...+ Avx Xy

Co=Ao+Arx X2+ A x Xoo+ ...+ Avx Xn2

Chn=Ag+ A x Xyn+Arx Xon+ ... + AnX Xy

Literatura zaleca stosowanie tutaj metody “ceteris paribus” (wszystko inne takie samo), ktorg
to metod¢ ogdél rzeczoznawcoéw uznaje za catkowicie nieprzydatna, poniewaz wymaga
znalezienia dwoch transakcji nieruchomosciami réznigcymi sie jedng cechg. Rozwigzanie
polega wtedy na odjeciu stronami réwnan opisujacych takie dwie nieruchomosci. Powiedzmy,
7e sg to dwie pierwsze z wyzej opisanych nieruchomosci 1 ze r6zni je cecha pierwsza.
Otrzymujemy:

Ci-Co=Arx Xy1-Arx X2 =A1x (Xy1- X12)
A1 = (C1 - Co)/(X11 - X12)



Metoda rozwigzywania ukladu réwnan przez odejmowanie stronami jest zalecana juz
w szkole, jednak rozwigzanie (przyblizone) ukladu n réwnan z N+1 niewiadomymi jest
mozliwe, nawet gdy transakcje roznigce si¢ jedng cechg nie wystepuja. Matematyka
rozwigzala ten problem przy uzyciu rachunku macierzowego z wykorzystaniem metody
najmniejszych kwadratow.

Zainteresowani mogg oczywiscie zglebi¢ metodg (wyczerpujacy opis np. C. Radhakrishna
Rao. Modele liniowe statystyki matematycznej. PWN 1982), jednak wszystkie wiadomosci
potrzebne w praktyce polegaja na stosowaniu standardowej funkcji tablicowej Excela -
REGLINP(...).

Istnieja rowniez narzedzia wygodniejsze, bardziej zaawansowane, takie jak Rex wycena
autorstwa T. Kotrasinskiego, znakomite, lekkie narz¢dzie do wyceny nieruchomosci (niestety
obecnie niemozliwe do kupienia), lub inne bardziej zlozone systemy: XLStat, Statistica,
SPSS, Gretl i in.

Metoda korygowania ceny Sredniej:
e § 4.4. rozporzadzenia:

Przy metodzie korygowania ceny Sredniej do poréwnan przyjmuje si¢ z rynku
wlasciwego ze wzgledu na polozenie wycenianej nieruchomosci co najmniej
kilkanascie nieruchomosci podobnych, ktore byty przedmiotem obrotu rynkowego i dla
ktorych znane sq ceny transakcyjne, warunki zawarcia transakcji oraz cechy tych
nieruchomosci. Wartos¢ nieruchomosci bedqgcej przedmiotem wyceny okresla sig
W drodze korekty ceny Sredniej nieruchomosci podobnych wspotczynnikami
korygujgcymi, uwzgledniajgcymi  roznice w  poszczegolnych — cechach  tych
nieruchomosci.

e Powszechne Krajowe Zasady Wyceny, Nota Interpretacyjna NI 1
,Zastosowanie podejScia pordwnawczego w wycenie nieruchomosci”:
5.1. Przy stosowaniu metody korygowania ceny sredniej do porownan przyjmuje sie
z wlasciwego rynku nieruchomosci co najmniej kilkanascie nieruchomosci podobnych,
dla ktorych znane sq ceny transakcyjne, warunki zawarcia transakcji oraz cechy tych
nieruchomosci. Wartos¢ nieruchomosci bedqgcej przedmiotem wyceny okresla sie
poprzez korekte Sredniej ceny nieruchomosci podobnych  wspotczynnikami

korygujgcymi.

Punktem wyjscia w tej metodzie jest lista atrybutow wraz z wagami i przedziat cenowy AC.
Liczone s3: Cmin/Cg | Crmax/Cg. Caly zakres tych wskaznikow dzieli si¢ wagami na podzakresy
odpowiadajace zmiennosci poszczegdlnych cech. Ocena cechy to liczba z zakresu jej
zmiennoSci [Cmin/Cqr; Crmax/Cq]. Jesli a jest liczbg z przedziatu [0;1] (0 - ocena najgorsza, 1
najlepsza) to warto$¢ oceny wynosi:

Xi = w;j x [ Crmax/C - Cmin/Cér] X otj + Wi X Cpin/Cg
a szacowana wartos¢ nieruchomosci:

W, = Cg x 22X = Cg % 2( Wi X [ Crnax/Ce = Criin/Ca] X ati + Wi X Ciyin/Cyr))=
= 2( Wi X [ Crmax = Crmin] % ot + Wi X Cpin) = 2W; % (Cmax - Cmin) % atj + Cpyin X 2w



Przyktad wyjasniajacy stosowane oznaczenia:

Cmin: 2800
Crmax= 4200
Cy= 3500

Chin/ Cy= 0,80
Chin/ Cy= 1,20

e Waga c':echy - Ma):Nartosm wspotczynnikéw korygujacych
W WixCrin/Cyr Wimeax./Cs'r Qi Xi =Wix[ Crnax/Csr = Crnin/ Cec]*0ti + WixCrin/ Cyr
1 | Pierwsza 0,40 0,320 0,480 1,00 0,480
2 |Druga 0,30 0,240 0,360 0,00 0,240
3 | Trzecia 0,20 0,160 0,240 0,50 0,200
4 | Czwarta 0,10 0,080 0,120 0,75 0,110
Suma: 1,00 0,800 1,200 1,030
Poniewaz:
ZWi =1
Whr=Ag+ A1 x X1+ Ao x Xo+ ... + AN X XN
gdzie:
Ao = Chin

Ai = Wi X (Cmax - Cmin)
Xi = aj (W postaci zunitaryzowanej)

Jak wida¢ stosowanie metody korygowania ceny S$redniej jest rOwnowazne stosowaniu
modelu regresji liniowej addytywne;.

Unitaryzacja polega na przeksztalceniu miary atrybutu (oceny cechy) w skalg [0;1].

Przyktad:

Opisowa ocena cechy Ocena liczbowa Ocena zunitaryzowana
dobra 3 1
przecigtna 2 0,5
slaba 1 0

W przypadku zmiennych ciaglych (np. powierzchnia) stosuje si¢ przeksztalcenie:
oL = (X = Xmin)/(Xmax = Xmin)
ktore najmniejszg warto$¢ x przeksztalca w zero, a najwigksza w jeden.

Jesli zmienna jest destymulanta mozna postapi¢ odwrotnie, uzywajac przeksztalcenia:

ol = (Xmax = X)/(Xmax = Xmin)
ktore najmniejsza warto$¢ x przeksztalca w jeden, a najwieksza w zero.




Uzycie zmiennych w postaci zunitaryzowanej pozwala w sposob bardzo jasny czytaé
rOwnanie regresji:
Wh=Ag+ A1 X X1+ Ao x Xo+ ... + AN X XN

Jesli Aj przyjmuja wartosci z przedziatu [0;1] to minimalna warto$¢ jest rtOwna wyrazowi
wolnemu, a warto$¢ maksymalna sumie wszystkich wspotczynnikoéw.

Cmin = Ao
Chax=Ao+ Ai+ A+ ...+ Ay
AC=A1+ A+ ...+ Ay

Whnioski

Z artykutu prof. Prystupy wynika, ze stosowanie metod ekonometrycznych, a szczegodlnie
metody regresji liniowej w wycenie nieruchomosci jest niemozliwe.

Z przedstawionej powyzej analizy wynika, Zze stosowanie metody regresji jest wymagane
prawem.

Whiosek: prawidlowa, zgodna z przepisami wycena nieruchomosci jest w Polsce niemozliwa.

Rozdzial 111
Konsekwencje

Jako przykiad ilustrujgcy konsekwencje obowigzujacego stanu prawnego z punktu widzenia
art. 157 ugn przedstawimy ocen¢ operatow dotyczacych tej samej dziatki potozonej na
Targowku w Warszawie. Operaty wykonano do celow aktualizacji optaty za uzytkowanie
wieczyste.

Operat A

Wypowiedzenie dotychczasowej wysokosci oplaty rocznej z tytutu uzytkowania wieczystego
i ustalenie nowej wysokosci nastgpito w oparciu 0 operat szacunkowy aut. X.

Warto$¢ dziatki o pow. 385 m® oszacowano na ok. 350.000 zt.

Wyceny dokonano metodg porownywania parami. Transakcje porownawcze:

data obreb | nr dziatki ulica pow. [m2] cena m® [z1]
A | 2007-03-29 | 4-09-19 | 264/1 |Nad Strugg 854 656
B | 2007-05-28 | 4-09-22 106 Wolbromska 1250 736
C | 2008-04-21 | 4-09-19 206 Samarytanka 750 1160
Rozstep cenowy rynku okreslono na podstawie powyzszych transakcji:
AC =504 zhm®
W operacie przyj¢to nastgpujacy zestaw atrybutdw i ich wagi:
atrybut waga | zakres poprawek
u; |lokalizacja og. | 10% 50,4
uy |lokalizacja szcz. | 25% 126,0
Uz | handel/ustugi 20% 100,8
Us | M. inw. 35% 176,4
Us |sgsiedztwo 10% 50,4




Poniewaz nieruchomosci najgorsza i najlepsza nie miaty wszystkich cech odpowiednio
najgorszych i najlepszych, wartosci te estymowano.

AC po estymacji = 1525 - 202 = 1323 zi/m?

atrybut waga| zakres poprawek po estymacji
u; |lokalizacja og. | 10% 132
Uz |lokalizacja szcz. | 25% 331
Uz | handel/ustugi 20% 265
Us |mM. inw. 35% 463
Us |sasiedztwo 10% 132

Rzeczoznawca przyjmujac wagi atrybutow, cen¢ maksymalng 1 minimalng, zdefiniowat
rOwnanie regresji o nastepujacej postaci:

Wn =202 +132x u; +331 x Uy + 265 % Uz +463 x Uy + 132 % U5

Umozliwia to wycene, czyli prognoze wartosci nieruchomo$ci wycenianej, oraz ocen¢
wiarygodnosci transakcji wzietych do pordwnan.

Wiarygodno$¢ wyceny moze by¢ mierzona badaniem, czy ceny obserwowane odbiegajg od
cen przewidywanych przez réwnanie.

W ponizszej tabeli przedstawiono aproksymowane warto$ci cen minimalnej i maksymalnej,
oceny nieruchomosci porownawczych (wedlug autora) oraz ceny transakcyjne przewidywane
przy przyjetych w operacie wartosciach wag atrybutéw i ocen.

Cmin A B C Cmax
Uy 0 1,0 1 0 1
u, 0 1,0 0,5 0 1
us 0 1,0 0,5 0 1
Ug 0 1,0 0,5 0,5 1
Us 0 0,0 0,5 1 1
Ceny zaplacone 656 736 1160
Ceny przewidywane | 202 1393 930 566 1525
1600
1400 *
1200 ®
1000 Y
800 @ ceny zapfacone
4
600 L ® @ ceny przewidywane
400
200
0 T T T 1
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Jak wida¢ ceny zaplacone drastycznie r6znig si¢ od cen przewidywanych co oznacza, ze:
- dobor atrybutow (wag) jest niewlasciwy i nie wyjasnia obserwowanych réznic, lub
- W wycenie uzyto transakcji niewiarygodnych

Problem: czy sporzadzony w taki sposob operat mozna uzna¢ za wykonany prawidlowo
z punktu widzenia art. 157 ugn?
Naszym zdaniem nie.

Operat B
SBM ,,Praga” przedstawit wycene nieruchomosci aut. rzeczoznawcy Y.

Wartos$¢ dziatki o pow. 385 m’ 0szacowano na ok. 260.000 zt.

Wyceny dokonano metodg porownywania parami. Transakcje porbwnawcze:
data obreb | nr dziatki ulica pow. [m?] | cena m” [z1]
A | 2008-10-03 | 4-11-13 238 Litawora 831 722
B 2008-09-02 | 4-10-06 39 Mokra 323 619
C 2008-04-04 | 4-09-07 85 Lewicpolska 394 1000
Cmin | 2008-05-29 | 4-11-02 37 Janowiecka 742 507
Rozstep cenowy rynku okreslono na podstawie powyzszych transakcji:
AC = 493 zt/m’
W operacie przyjeto nastgpujacy zestaw atrybutdw i ich wagi:
atrybut waga zakres poprawek
u; |lokalizacja og. 25% 123,25
Uy |sasiedztwo 25% 123,25
us |komunikacja, handel 20% 98,6
Us |powierzchnia 10% 49,3
Us |ksztalt 10% 49,3
Us |dojazd, parkingi 10% 49,3

Poniewaz nieruchomo$¢ najlepsza nie miata wszystkich cech najlepszych, wartosci te
estymowano.

AC po estymacji i = 1136 - 507 = 629 zl/m?

atrybut waga zakres poprawek po estymacji
u; |lokalizacja og. 25% 157
Uy | sgsiedztwo 25% 157
usz |komunikacja, handel | 20% 126
Us |powierzchnia 10% 63
Us |ksztatt 10% 63
Us |dojazd, parkingi 10% 63




Rzeczoznawca przyjmujac wagi atrybutow, cen¢ maksymalng i minimalng, zdefiniowat
rOwnanie regresji o nastepujacej postaci:

Wy =507 + 157 x ug + 157 x U, + 126 X Uz + 63 X Us + 63 X U5 + 63 X Ug

Umozliwia to wyceng, czyli prognoze wartosci nieruchomos$ci wycenianej, oraz ocen¢
wiarygodno$ci transakcji wzigtych do poroéwnan.

Wiarygodnos¢ wyceny moze by¢ mierzona badaniem, czy ceny obserwowane odbiegajg od
cen przewidywanych przed réwnanie.

W ponizszej tabeli przedstawiono aproksymowane warto$ci ceny maksymalnej, oceny
nieruchomosci poréwnawczych (wedlug autora) oraz ceny transakcyjne przewidywane przy
przyjetych w operacie wartosciach wag atrybutow 1 ocen.

Chin A B C Crnax
Uz 0 0,5 1 0,5 1
Uz 0 1 0,5 1 1
Us 0 0,5 0,5 0,5 1
Usg 0 1 0,5 0,5 1
Us 0 0,5 1 1 1
Us 0 1 1 1 1
Ceny zaptacone 507 722 619 1000
Ceny przewidywane | 507 963 963 963 1136
1200
1000 ® r ‘
800
2
600 L @ ceny zaptacone
400 @ ceny przewidywane
200
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Jak wida¢ ceny zaptacone znacznie (do 56%) r6znig si¢ od cen przewidywanych co oznacza,
ze:

- dobdr atrybutow (wag) jest niewlasciwy i nie wyjasnia obserwowanych roznic, lub

- W wycenie uzyto transakcji niewiarygodnych.

Ponadto, zgodnie z oceng autora wszystkie nieruchomosci poréwnawcze powinny mie¢ taka
sama ceng¢, co oznacza, ze obserwowane pomig¢dzy nimi réznice sg przypadkowe, a wynik
wyceny lezy z rownym prawdopodobienstwem w przedziale [619;1000].

Problem: czy sporzadzony w taki sposéb operat mozna uzna¢ za wykonany prawidlowo
z punktu widzenia art. 157 ugn?
Naszym zdaniem nie.



Z praktyki opiniowania operatow przez PTRM wynika, ze takie wady zawiera olbrzymia
wigkszos$¢ operatow w oparciu o ktore podejmowane sg decyzje administracyjne.
Operaty te sg nieprawidlowe, a decyzje administracyjne musza by¢ uznane za niewazne.

Problem co zrobi¢, aby operat szacunkowy byt wykonany prawidlowo i oszacowana wartos¢
dawala si¢ racjonalnie obroni¢ jest tematem spotkania we Wroctawiu. Mamy nadzieje, ze
wystapienia naszych kolegdw wyjasnia stuchaczom wigkszo$¢ watpliwosci jakie mogly
powstac po lekturze artykutu prof. Prystupy.

Wszystkim stuchaczom zyczymy powodzenia.
Autorzy



