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1. Wprowadzenie

1.1 Europejski Standard Wyceny nr 4 (EVS 4) zdefiniowat profesjonalng wycene nieruchomosci jako
szacowanie wartosci przedmiotowej nieruchomosé¢ we witasciwym dla niej kontekscie, ktére obejmuje
badanie i weryfikowanie wszystkich kwestii majgcych wptyw na wartos¢ nieruchomosci.

1.2 Jakosé przeprowadzonej wyceny zalezy od jakosci informacji wykorzystanych przez
rzeczoznawce podczas pracy, dlatego konieczne jest przeprowadzenie weryfikacji wszystkich Zrédet
informacji, w tym dat ich powstania. Wycena stanowi zwienczenie badan rzeczoznawcy majatkowego,
wsrdd ktorych ogledziny i osobista kontrola nieruchomosci odgrywajg kluczowa role, a takze
przeprowadzonych przez niego analiz wszystkich informacji i uwag zatagczonych do dokumentéw, przy
ktorych wykazuje sie umiejetnoscig taczenia ze sobg danych z rdéinych Zrddet, efektywnego
wykorzystywania tych informacji i tworzenia przemyslanych opinii.

1.3 Nota informacyjna nr 5 do Europejskich Standardow Wyceny (EVIP 5) (Metodologia wyceny)
poswiecona byta znaczeniu analizy rynku. Badanie i analiza dostepnych dowodéw rynkowych stanowig
jeden z najwazniejszych elementdw procesu wyceny. Rzeczoznawca sprawdza, skad pochodzi wiekszos¢
dostepnych dowoddw rynkowych, a proces ten umozliwia mu ustalenie, ktdre transakcje rynkowe s3
najbardziej odpowiednie dla wielkosci, typu i stanu przedmiotowej nieruchomosci, a takze nadanie
odpowiedniej wagi kazdemu z poszczegdlnych dowodow.

1.4 Analiza dowodow rynkowych jest mozliwa dzieki zaawansowanym narzedziom IT, takim jak:
- analiza regresji, zarowno liniowa, jak i nieliniowa;
- analiza szeregdéw czasowych;
- modele wazone geograficznie;
- modele symulacyjne, np. Monte Carlo;
- modele sieci neuronowych;



- modele wycen opcji;

- modele oparte na logice rozmytej;

- inne algorytmy wykorzystujgce uczenie maszynowe/eksploracje danych
1.5 Zasadniczo rzeczoznawca powinien mieé¢ swiadomos¢, ze kazde narzedzie analityczne jest tylko
na tyle niezawodne, jak:

- dane, ktére sg do niego wprowadzane;

- model analityczny, ktéry jest w nim wykorzystywany.

1.6 Poniewaz coraz wiecej danych o nieruchomosciach staje sie coraz fatwiej dostepne na rynku
pojawia sie szeroki wybdr ,rewolucyjnych” produktéw opartych na analizie statystycznej.

1.7 Do takich statystycznych narzedzi nalezg zautomatyzowane modele wyceny (AVM), ktére
stanowig czesto kombinacje kilku ztozonych modeli i majg na celu okreslenie szacowanej ceny
nieruchomosci w okreslonym dniu.

1.8 Jednak rzeczoznawca pragnacy skorzysta¢ z modeli AVM w swojej pracy musza by¢ swiadomi
tego, jaka role modele te, jako narzedzia statystyczne, mogg odgrywac przy tworzeniu raportu z wyceny
zgodnego z Europejskimi Standardami Wyceny, poniewaz ze swojej natury modele AVM sg narzedziami
opartymi na dziataniu maszynowym i nie mogg uwzglednia¢ takich istotnych kwestii jak ogledziny
nieruchomosci, rozumie¢ w petni kontekstu wyceny, ani przedstawi¢ omdéwienia uzyskanych wynikow.

2. Warunki wstepne do korzystania z modeli AVM

2.1 Wartos$¢ nieruchomosci nie moze zosta¢ ustalona wytacznie przez wykorzystanie technik
matematycznych lub statystycznych. Takie techniki moga by¢é wykorzystywane przez rzeczoznawce
wyfacznie jako narzedzia pomocnicze. Opinia rzeczoznawcy dotyczgca wartosci przedmiotowej
nieruchomosci musi opiera¢ sie na jego najlepszej i uzasadnionej ocenie, przygotowanej z
wykorzystaniem umiejetnosci zawodowych rzeczoznawcy oraz jego znajomos$¢ rynku nieruchomosci.

2.2 Modele AVM sktadajg sie z nastepujgcych standardowych komponentéw:
(1) Dane wejsciowe
(2) Model (algorytm) prognostyczny
(3) Potprodukty i ostateczne wyniki opracowywane przez model (szacowane wartosci wyceny)

2.3 Rzeczoznawca moze korzystaé z komponentu (1) lub (3), w zaleznosci od:
e wiedzy na temat zrodet danych wykorzystywanych przez dostawce modelu AVM;
e celu przygotowywania danej wyceny i charakteru przedmiotowe]j nieruchomosci.

2.4 Dane wej$ciowe dla modelu AVM

2.4.1 Rzeczoznawca zazwyczaj wybiera i pracuje ze stosunkowo niewielkg czescig wszystkich
dostepnych danych, identyfikujagc dowody rynkowe na temat cen sprzedazy i cen najmu, ktére wedtug
jego oceny sg najbardziej przydatne, aby pomdc mu w oszacowaniu wartosci danej nieruchomosci.
Sporzadzona w ten sposdb opinia jest oparta na znajomosci rynku i uwzglednia wiedze na temat spraw,
ktore mogg by¢ niewidoczne w modelu AVM.

2.4.2 Z kolei modele AVM korzystajg z duzej ilosci danych pochodzacych z réznych Zrédet. Aby



korzysta¢ z danych wybranych przez model AVM, rzeczoznawca majgtkowy musi wiedziec:

e jaki zakres zrédta danych wykorzystanego przez model AVM (nieruchomosci z danego regionu, z
catego kraju, wszystkie nieruchomosci, ktdrych dotyczyly jakiekolwiek transakcje, tylko
nieruchomosci obcigzone hipoteka, etc.)

e jaki to rodzaj danych (ceny sprzedazy, ceny ofertowe, wyniki wyceny);
e jaka wielki i jednorodny jest zbiér danych bedacych przedmiotem analizy;

e jak regularnie aktualizowane jest zrédto informacji; a nastepnie rozwazy¢ jego znaczenie dla
przedmiotowej nieruchomosci.

2.4.3 Posiadajac te informacje, rzeczoznawca moze zdecydowaé, czy moze polegac na jakichkolwiek
danych dostarczanych przez narzedzie statystyczne (model AVM). Nalezy zaznaczy¢, ze zawsze, gdy
rzeczoznawca korzysta z informacji dostarczonych przez strone trzecig, musi by¢ pewien, ze informacje
te sg wystarczajgco wiarygodne, aby mozna sie byto na nie powotywac i ze nie wptynie to negatywnie
na wiarygodno$¢ jego wyceny. Wycena przygotowana przez rzeczoznawce zawsze stanowi jego
wyfaczna odpowiedzialnosc.

3. Ograniczenia wykorzystania modeli AVM po tym, jak spetnione zostang warunki
wstepne

3.1 Pétprodukty zautomatyzowanych modeli wyceny

3.1.1 Dane wyjsciowe uzyskiwane dzieki modelom AVM mogg sie rézni¢ w zaleznosci od tego, w
jakim obszarze sg wykorzystywane — mogg stanowic¢ szacunkowe wyceny lub ich przedziaty; statystyki
doktadnosci; wskazniki trafien; ocene stopnia wiarygodnosci czy prognozy odchylenia standardowego
(FSD), ale nie istnieje uzgodniony standard branzowy okreslajgcy sposdb definiowania i obliczania tych
wskaznikéw.

3.1.2 Zautomatyzowane modele wyceny generujg takze potprodukty i produkty posrednie, ktére
moga by¢ interesujgce dla rzeczoznawcdw majatkowych.

3.1.3 Rzeczoznawcy majatkowi muszg by¢ bardzo ostrozni przy wykorzystywaniu jakichkolwiek
potproduktow lub produktéw posrednich jako integralnej czesci ich raportéw z wyceny, poniewaz to na
nich spoczywa wytgczna odpowiedzialnosc¢ za kazdy element zawarty w tresci tych operatow.

3.1.4 Jesli rzeczoznawca majgtkowy jest usatysfakcjonowany swojg wiedzg na temat danych
wejsciowych i ich adekwatnosci do interesujgcego go przypadku, moze wykorzystaé podtprodukty
uzyskane dzieki modelom AVM jako wsparcie przy:

e analizie statystycznej cen/czynszéw w danym segmencie rynku nieruchomosci, podajgc przy
tym informacje o tym, jakie dane i model zostaty wykorzystane;

e przygotowywaniu map dotyczgcych wybranych sprzedazy/czynszéw.

3.1.5 Rzeczoznawca musi rowniez zapewni¢ omowienie danych wejsciowych, aby zagwarantowac
klientowi pewnos¢, ze rzeczoznawca kontroluje ten aspekt procesu wyceny.

3.1.6 Najczesciej rzeczoznawca korzysta z danych wejsciowych modeli AVM — opisu szczegétéw
dotyczacych nieruchomosci bedgacych przedmiotem transakcji — oraz nastepujacych pétproduktow:



o wybér danych do analizy statystycznej;

. statystyki opisowe, takie jak: wspodtczynnik wspdtzmiennosci, wartosé srednia, btad
standardowy, mediana, dominanta, odchylenie standardowe, zakres, minimum, maksimum, liczba
probek.

3.1.7 W oparciu o tak wszechstronng analize rynku, rzeczoznawca moze byé w stanie okresli¢
kluczowe dane wejsciowe, ktére beda stosowane jako sktadnik przyjetej przez niego tradycyjnej metody
wyceny.

3.2 Koncowy produkt modelu
3.2.1 Koncowy produkt zautomatyzowanego modelu wyceny stanowi szacunek ceny nieruchomosci.

3.2.2 Podczas wyceny pojedynczych nieruchomosci, rzeczoznawca moze korzysta¢ z korncowego
produktu uzyskanego dzieki modelowi AVM jako punktu odniesienia podczas ostatecznego ustalenia
szacowanej ceny. Koricowa analiza zastosowanych metod wyceny i ustalenie ostatecznej wartosci dajg
okazje do ponownego przyjrzenia sie wartosciom uzyskanym za pomocag rdéznych metod wyceny, a
rzeczoznawca majagtkowy moze wtedy wzigé pod uwage takie oszacowanie ceny uzyskane dzieki
modelowi AVM, pod warunkiem, ze jest on usatysfakcjonowany swoim stanem wiedzy na temat danych
wejsciowych wprowadzonych do modelu AVM, a takze zna jego mocne i stabe strony oraz adekwatnos¢
wzgledem danej nieruchomosci.

3.2.3 Ostateczna opinia o wartosci nieruchomosci nie moze opierac sie wytgcznie na szacunkowe;j
cenie uzyskanej w modelu AVM, ktéra moze by¢ jedynie pomoca przy pracy rzeczoznawcy i elementem
branym pod uwage przy sporzadzaniu raportu z wyceny.

4. Wycena portfela

4.1 Przy wycenie duzych portfeli zawierajacych nieruchomosci podobnego rodzaju, na poziomie
indywidualnym lub na poziomie portfela, przy zatozeniu, ze wycena wykonywana jest ,zza biurka”,
rzeczoznawca moze wykorzysta¢ potprodukty modelu AVM do analizy rynku, a szacunek ceny
nieruchomosci wygenerowany przez model AVM do poparcia swojej opinii na temat wartosci
nieruchomosci, pod warunkiem, ze jest usatysfakcjonowany:

e kompleksowoscig i adekwatnoscig zrédta danych wykorzystanych przez model AVM
(nieruchomosci z catego kraju, z danego regionu, wszystkie nieruchomosci, ktérych
dotyczyly jakiekolwiek transakcje, tylko nieruchomosci obcigzone hipoteka)

e rodzajem danych (ceny sprzedazy, ceny ofertowe, wyniki wyceny);
¢ wielkoscig i jednorodnoscia zbioru danych bedacych przedmiotem analizy;
e regularnosciy, z jakg Zzrédto danych jest aktualizowane;

e kryteriami stosowanymi przez dostawce modelu AVM przy uwzglednianiu lub wykluczaniu
okreslonych danych;

poniewaz sporzgdzenie ostatecznej opinii 0 wartosci nieruchomosci jest obowigzkiem rzeczoznawcy.

4.2 Rzeczoznawca korzysta ze wsparcia w postaci pétproduktéw i szacowanych cen generowanych
przez modele AVM najczesciej w przypadku:



wycen pojedynczych nieruchomosci mieszkalnych (mieszkan) stanowigcych czes¢ duzego
portfela, wykonywanych ,zza biurka” do celéw monitorowania wartosci zabezpieczen
ustanowionych na rzecz banku;

wycen portfeli sktadajgcych sie z podobnych nieruchomosci, wykonywanych na poziomie
portfela, na potrzeby monitorowania wartosci aktywéw w alternatywnych funduszach
inwestycyjnych.



