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Poczatki statystyki siegaja czaséw starozytnych, gdyz
w wielu panstwach dokonywano spiséw powszechnych
ludnosci. Na terenie imperium rzymskiego dokonywa-
no spiséow dos¢ systematycznie. Termin ,, statystyka” po-
chodzi od tacinskiego stowa , status”, ktéry oznacza stan
rzeczy, panstwo. Metody statystyczne stosuje si¢ wszedzie
tam, gdzie chodzi o poznanie prawidtowosci w zakresie
zjawisk masowych, w szczegolnosci tam, gdzie bada sie¢
problemy demograficzne, ekonomiczne, socjologiczne,
ale réwniez w innych dziedzinach. Metody statystyczne
nalezg do metod badan naukowych. Wraz z rozwojem
gospodarki posiadanie podstawowych danych stalo sie
niewystarczajace. Konieczne stalo si¢ nie tylko ulepsza-
nie metod pozyskiwania danych, ale réwniez ich opisu
i analizy. Zbieglo si¢ to w czasie z szybkim rozwojem
metod matematycznych, szczegdlnie teorii prawdopodo-
bienstwa. Przede wszystkim wynika to z losowej natury
badanych wielkosci. Uwaza sig, ze na pewnym poziomie
obserwacji wszystkie zjawiska majg charakter losowy.
Wazniejszy jest jednak fakt, ze czasami brak jest mozli-
wosci lub $rodkéw do tego, aby przebada¢ calg popula-
cje. Badanie np. preferencji wyborczych wszystkich ludzi
w Polsce z ekonomicznego punktu widzenia byloby zbyt
kosztowne, lepiej zatem przebadac losowo wybrang grupe
0sob, zaktadajac, ze reszta populacji bedzie miata podob-
ny rozklad preferencji wyborczych. Losowo$¢ zjawisk jest
niejako wpisana w definicje metod statystycznych. Dlate-
go wlasnie statystyke laczy bardzo $cisty zwiagzek z teo-
rig prawdopodobienstwa, dzialem matematyki dzieki
ktoremu jesteSmy w stanie poradzi¢ sobie z niepewno-
$cig. Z tego krotkiego opisu zadan statystyki wynika, ze
zbadanie i wycena jednostkowego przypadku, jakim jest
np. konkretna nieruchomos¢, nie jest domeng statystyki.

1. Dlaczego stosowanie metod
statystycznych do wyceny konkretnych
nieruchomosci jest niewskazane

Pewna czg$¢ rzeczoznawcow probuje zastepowaé po-
dejscie poréwnawcze metodami statystycznymi. Wiary-
godnosc¢ takich wycen, jesli byty poddane ocenie komisji
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arbitrazowych badz Komisji Odpowiedzialnosci Zawodo-
wej, byta we wszystkich znanych mi przypadkach kwestio-
nowana. Metody statystyczne usiluje sie stosowac do okre-
$lania wag cech rynkowych nieruchomosci. Uzasadnia sie
to tym, ze trudno jest znalez¢ dwie nieruchomosci réznia-
ce sie jedng cechg by wage cechy oszacowac¢ stosujac zasa-
de ceteris paribus. Probuje si¢ wigc zastosowaé wzory na
korelacje. Korelacja jest wykorzystywana przy zalozeniu,
ze zmienng zalezng Y sa ceny nieruchomosci, a zmienny-
mi niezaleznymi X sg cechy rynkowe np. lokalizacja, stan
techniczny, sasiedztwo itp., ktérym nadaje si¢ odpowiednie
stany. W konsekwencji okresla si¢ sile zwigzku pomiedzy
cenami a poszczegdlnymi cechami. Jak juz wielokrotnie
pisalem problem polega jednak na tym, ze badajac staty-
styczne zaleznos$¢ pomiedzy cenami, a poszczegolng cecha
rynkows, takze zaklada sie, ze inne cechy nie wptywaja na
poszczegolne ceny. To zalozenie wynika wprost z meto-
dy korelacji. W rzeczywistosci jednak inne cechy - oprécz
okreslanej — wplywaja na ceny i wyniki okreslajace wagi
cech rynkowych sg zupelnie niewiarygodne. Niejednokrot-
nie wiec zachodzg przypadki, ze cecha, ktéra powinna mie¢
niewielki wplyw na ceny w wyniku zastosowania wzoréw
korelacyjnych jest dominujaca. Jest jednak dodatkowa
psychologiczna pulapka, w ktorg wpadaja rzeczoznawcy
twierdzac, ze skoro tak wyszto na podstawie wzoréw - to
musi by¢ to dobre i madre rozwigzanie. Niestety nie jest
- bo stosowany model nie spelnia zatozen i nie jest w sta-
nie oszacowac wag cech rynkowych. Zdecydowanie lepiej
jest ustali¢ wagi cech rynkowych na podstawie wlasnego
doswiadczenie i obserwacji niz zaufa¢ wzorom, ktore
daja calkowicie niewiarygodne wyniki.

Jeszcze wigksze pulapki czyhaja na rzeczoznawce,
ktory usiluje jednym wzorem w postaci réwnania regre-
sji wielorakiej okresli¢ warto$¢ nieruchomosci.

Podstawowe rdwnanie ma postac:

Ci=a0+ocl-Xn+a2-X2i+...+ak-in+Ui

gdzie:

C, - ceny nieruchomo$ci,

o, — wyraz wolny,

X, s X, s X, — zmienne objasniajace,



a, - wspotczynniki, ktére interpretuje sie jako wagi
cech,
U, - sktadnik losowy.

W przypadku wyceny nieruchomosci tworzy sie caly
szereg robwnan na podstawie znanych transakcji - by
program komputerowy wygenerowal jedno réwnanie,
dzigki ktéremu usituje si¢ okresla¢ warto$¢ nierucho-
mosci opisanej podobnie jak nieruchomosci o znanych
cenach, cechach i ich stanach.

Réwnanie to przybiera postac:

Y= b0+b1X1 +b2X2+ + ... +kak+Ui

gdzie:

Y- wartos$¢ nieruchomosdci,

X, X,, ..., X, — zmienne objasniajace — cechy rynkowe,

b, - wyraz wolny,

b, — wspolczynniki, ktére mozna interpretowac jako
wagi cech,

U, - sktadnik losowy.

Aby zrozumie(¢ istote regresji wystarczy przesledzi¢
przyktad okreslania warto$ci rynkowej najpierw pro-
stym modelem regresji liniowej jak to zaprezentowano
na rys.1l. Przyklad dotyczy okreslenia wartosci nieru-
chomosci przy uproszczajacym zalozeniu, ze na okre-
$lonym rynku ceny jednostkowe zalezg wylacznie od
odlegtosci nieruchomosci niezabudowanej do centrum
miasta. Linia regresji jest wyznaczona na podstawie

metody najmniejszych kwadratéw. Oznacza to, Ze suma
kwadratow odlegtosci od linii regresji jest najmniejsza.
W przyktadzie tym pokazano, ze warto$¢ jednostkowa
nieruchomosci w odleglosci 10km od centrum wyzna-
czona linig regresji, odbiega od wartosci rynkowej okre-
$lonej w podejsciu poréwnawczym. W takiej odleglosci
od centrum poréwnywalne nieruchomosci lezg znacz-
nie ponad linig regresji.

Z kolei na rysunku 2. pokazano, ze w przypadku
dwdch zmiennych objasniajacych - lokalizacji i otocze-

nia, szacujemy réwnanie plaszczyzny, dla ktérej suma
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kwadratow jest najmniejsza dla wszystkich danych:
zaréwno lokalizacji jak i otoczenia. W przypadku k
zmiennych powstaje hiperplaszczyzna, ktéra musi tak-
ze spetnia¢ warunek minimum kwadratéw odlegtosci
dla wszystkich danych. Program komputerowy takie
obliczenia przeprowadzi, lecz nie zapewni wiarygod-
nej wyceny.

Aby model statystyczny mégl dawac wiarygodne
wyniki musi spetnia¢ caly szereg zatozen. Wyznaczenie
wartosci nieruchomosci przy pomocy metody regre-
sji wielorakiej uwarunkowane jest zwlaszcza spelnie-
niem zalozen metody najmniejszych kwadratow.

Jak wynika z wielu publikacji w tym zakresie, zaloze-
nia tej metody sa nastepujace:

1) zmienne objasniajace (cechy rynkowe) s3 wielko$cia-
mi nielosowymi i nie zachodzi miedzy nimi wspotli-
niowos¢,

2) skladnik losowy jest zmienng losows, ktorej nadzieja
matematyczna jest rowna zero, a wariancja jest stala,

3) obserwacje sg niezalezne,

4) sktadnik losowy jest nieskorelowany ze zmiennymi
objasniajacymi,

5) liczba zmiennych objasniajacych musi by¢ mniejsza
od liczby obserwacji (cen transakcyjnych),

6) nie wystepuja wspolzaleznosci miedzy sktadnikami
losowymi poszczegélnych réwnan modelu.

Nie wszystkie zalozenia modelu mozna spelnic
w przypadku badania rynku nieruchomosci w procesie
wyceny. W szczegdlnosci, trudno spelnic jest zatozenie,
ze pomiedzy cechami rynkowymi na rynku nierucho-
mosci nie wystepuje wspotliniowos¢. Taka zaleznos¢ po-
miedzy cechami wystepuje nagminnie. Nieruchomosci
polozone w dobrej lokalizacji maja na ogoét dobre oto-
czenie, wysoki standard, zapewniong ochrone osiedli,
itp. W dobrych lokalizacjach nabywaja nieruchomosci
ludzie bogaci, ktérych sta¢ na ochrone czy wysoki stan-
dard wykonczenia. W lokalizacjach o zlej renomie cechy
rynkowe nieruchomosci rzadko kiedy posiadajg inne
cechy na wysokim poziomie. Rozklad cen na rynkach
nieruchomosci nie zawsze zblizony jest do rozktadu
normalnego. Wnioskowanie statystyczne opiera si¢ na
rozktadach teoretycznych. Dokladno$¢ obliczen zalezy
od tego jak teoretyczne modele odlegle s3 od rzeczywi-
stosci, ktorg modelujemy. Jak wynika z ksigzki Aczela
»Statystyka w zarzadzaniu” — do wazniejszych skutkow
nie spetnienia zatozenn modelu w metodzie regresji wie-
lorakiej zaliczy¢ nalezy:
1) wariancje estymatoréw i standardowe btedy ocen

wspolczynnikéw sa nadmierne,
2) warto$ci wspolczynnikow regresji moga bardzo réz-

ni¢ si¢ od oczekiwanych,
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3) znaki wspotczynnikow regresji s odmienne od ocze-
kiwanych,

4) wlaczenie lub wylaczenie jednej zmiennej objasnia-
jacej z modelu powoduje wielkie zmiany w ocenach
wspolczynnikow regresji lub zmiang znakow,

5) usuniecie pewnych wynikow obserwacji powoduje
duze zmiany w wartosciach ocen wspétczynnikéw
regresji lub zmiane ich znakow.

Zastosowane formalne testy, jak np. R? nie zawsze
wystarczaja do oceny modelu, co wiecej — jesli liczba
obserwacji (cen transakcyjnych) niewiele przekracza
liczbe cech rynkowych - test R? bedzie zawsze zblizony
do jednosci. Wartos¢ ta jednak nie wystarcza do oceny,
ze model daje zadawalajace wyniki obliczen. Jak wy-
nika ponadto z ksigzki pt. ,Przewodnik po finansach™
(str. 317) w punkcie dotyczacym testéw stosowanych
w regresji wielorakiej, istotnym zabiegiem pozwalajg-
cym oceni¢ przygotowane rownania jest zadawanie py-
tan o sens otrzymanego modelu. Autorzy pisza wprost
cyt.: ,ROwnanie, ktore nie ma sensu z intuicyjnego czy
teoretycznego punktu widzenia nalezy odrzuci¢”.

Zaczalem krytycznie pisa¢ o zastosowaniu regre-
sji wielorakiej do wyceny konkretnych nieruchomosci
wowczas, gdy przy pomocy matematykow przeprowa-
dzilem wiele symulacji wycen na konkretnych danych.
Wyniki wycen symulacyjnych oraz przyktady wycen dla
konkretnych celéw wielokrotnie potwierdzaly, ze model
regresji wielorakiej nie nadaje si¢ do wyceny nierucho-
mosci. Wlasciwie wszystkie skutki nie spelnienia zato-
zen modelu w metodzie regresji wielorakiej wystepuja,
gdy usilujemy oszacowac warto$¢ nieruchomosci meto-
da regresji wielorakiej:

to, ze warto$ci wspotczynnikéw regresji moga bar-

dzo rézni¢ si¢ od oczekiwanych oznacza, ze cecha

nieistotna okazuje sie decydujaca,

to, ze znaki wspolczynnikéw regresji sa odmienne od

oczekiwanych oznacza, ze im lepsza dajemy ocene

nieruchomosci tym mniejszg otrzymujemy wartos$¢

i odwrotnie,

wiaczenie lub wylaczenie jednej zmiennej objasnia-

jacej z modelu powoduje wielkie zmiany w ocenach

wspolczynnikow regresji lub zmiane znakow, co
oznacza diametralnie inng wartos¢,

podobnie, gdy usuniemy pewne wyniki obserwacji

moze zaj$¢ calkowita zmiana réwnania.

Jest réwniez i tak, ze jesli do modelu uzyjemy wiek-
szej liczby zmiennych objasniajacych (cech nierucho-
mosci), to z réwnania regresji wielorakiej otrzymamy
wyniki calkowicie sprzeczne ze stanem rynku. Wynika
to takze z faktu, Ze w modelu znajdzie si¢ wieksza liczba
cech ze sobg skorelowanych.



2. Przyktady nietrafnych wycen

Ponizej zamieszczono przyklady wycen, z ktérymi
zetknglem sie bezposrednio. Swiadcza one dobitnie, ze
programy komputerowe potrafig obliczy¢ wartosci, ale
wiarygodno$¢ zalezy od tego czy zastosowane wzory
spelniaja zatozenia modelu danego zjawiska.

B Wycena z roku 1997 - 14 doméw wypoczynkowych
FWP z rejonu Polanicy Zdréj i Kudowy na podstawie
38 transakcji wedlug wzoru:

Y =93,66 +26,91X, + 1,77X, + 97,5X, + 16,6X, - 76,3X

gdzie:

Y - warto$¢ w tys. zt.,

X, - lokalizacja; (1 $rednia, 2 dobra, 3 b. dobra),

X, - stan techniczny; (1 do remontu, 2 $redni, 3 dobry,
4 b. dobry),

X, - standard wykonczenia; (1 zly, 2 $redni, 3 dobry),

X, - kategoria pensjonatu; (1 zla, 2 $rednia, 3 dobra),

X, - dzialka (tytut prawny); (1 inny tytut prawny, 2 uzyt-
kowanie wieczyste, 3 wlasnos¢).

Zastosowany wzor wskazuje, ze wyzsza warto$¢
beda mialy pensjonaty z gorszym prawem do dzialki
niz te, ktére maja prawo wlasnosci. Tak okreslone nie-
ruchomosci w przeliczeniu na 1m? budynkow otrzy-
maly ok. 45 zl, gdy $rednia z bazy porownawczej wy-
nosila ponad 800 zl/m?.

B Opinia sagdowa wyceny lokalu z roku 2010 przy po-
mocy nastepujacego wzoru:

Y =-289840 + 8144,61 x powierzchnia lokalu +
+26915,41 x stan techniczny + 57935,08 x standard +
+ 36689, 63 x lokalizacja - 27254,92 x garaz

gdzie:

Y - wartos¢ lokalu;

Powierzchnia lokalu w m?

Stan techniczny: 1 - zly, 2 - staby, 3 - $§redni, 4 - dobry.

Standard: 1 - niski, 2 - przecietny, 3 - wysoki.

Lokalizacja; (1 najgorsza — 4 najlepsza).

Garaz: 0 - brak, 1 - jest miejsce garazowe jako pomiesz-
czenie przynalezne do lokalu.

Zastosowany wzor wskazuje, ze wyzszg wartos¢
otrzymaja takie same mieszkania bez miejsca garazowe-
go niz mieszkania z miejscem garazowym. Jednoczesnie
podstawiajac do wzoru parametry mieszkania o pow. do
24 m’ o zlych ocenach otrzymamy warto$¢ ujemna.
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B Ostatnim zamieszczonym tu przykladem niech be-
dzie wycena nieruchomosci zabudowanej w Strzelcach
Opolskich zamieszczona w Internecie — sporzadzona na
podstawie, jak napisano: arkuszy kalkulacyjnych opar-
tych o mechanizm regresji wielorakiej autorstwa Toma-
sza Kotrasinskiego. Na stronie 27 operatu podano cechy
rynkowe jako zmienne objasniajace:

X, - stan techniczny; (od 1 - zty do 5 bardzo dobry),

X, - lokalizacja; (od 1- staba do 3 bardzo dobra),

X, - powierzchnia dziaki (cecha ilosciowa),

X, — powierzchnia uzytkowa (cecha ilosciowa),

X, - rodzaj praw do nieruchomosci (uzytkowanie wie-

5
czyste — 1, wlasnos¢ - 2).

Na podstawie 22 transakcji okreslono réwnanie re-
gresji:

Y=-304,65 - 0,01 x powierzchnia uzytkowa + 0,01 x
x powierzchnia dzialki + 116,77 x rodzaj prawa +
+462,2 x stan techniczny

Roéwnanie to rozpatrywane z punktu widzenia zasad
ksztaltowania si¢ cen jednostkowych jest do$¢ nielo-
giczne. Z réwnania wynika, ze im wieksza powierzchnia
dzialki, tym warto$¢ jednostkowa rosénie. Jest na ogot
odwrotnie. Typowa zamiana znakéw. Ponadto zmiana
stanu technicznego o jeden stopien w skali od 1 do 5
powoduje przyrost wartosci 1 m* az o 4622 zt. Pobiezna
analiza 22 transakcji przeczy takiemu wplywowi tej ce-
chy na ceny.

Niestety, bledne wzory bez ich oceny merytorycz-
nej znalez¢ mozna takze w kilku publikacjach. Nalezy
zauwazy¢ takze, ze modele stochastyczne sg bardziej
pracochtonne. Z opisu programu Statistica, ktdry jest
dostepny i stosowany w metodzie regresji wielorakiej
wynika, ze minimalna liczba obserwacji (transakgji), po-
winna wynosi¢ od 10 do 20 razy wigcej niz liczba zmien-
nych objasniajacych, czyli cech rynkowych. Taki wymég
wyraznie jednak ogranicza mozliwosci stosowania me-
tody regresji wielorakiej na rynkach lokalnych.

Whioski

Przeprowadzona krytyka modeli stochastycznych do
wyceny nieruchomosci dotyczy przede wszystkim wycen
konkretnych nieruchomosci dla wiekszosci celow wyceny.
Istnieje na szczescie wiele obszaréw mozliwych zastoso-
wan modeli stochastycznych w analizie rynkéw nierucho-
mosci, w tym takze jako narzedzie pomocnicze w procesie
wyceny. Problem wykorzystywania modeli statystycznych
do wyceny nieruchomosci, jako zabezpieczenia wierzytel-
nosci, byt jednym z punktéw Rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 z dnia 26 czerw-
ca 2013 r. w sprawie wymogéw ostroznosciowych dla in-
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stytucji kredytowych i firm inwestycyjnych. Europejski
Urzad Nadzoru Bankowego (EUNB) wydal odpowiedzi
dotyczace wykorzystywania modeli statystycznych do wy-
cen nieruchomodci na potrzeby zabezpieczenia wierzytel-
nosci. W jednym z punktéw odpowiedzi stwierdzono, ze
cyt.: Artykut 208(3)(b) CRR nie pozwala na wykorzystanie
modelu statystycznego jako jedynego sposobu wykonywa-
nia aktualizacji wyceny nieruchomosci.

W trakcie Zgromadzenia Ogélnego TEGoVA w Mar-
sylii 28 pazdziernika 2017 r. delegaci, reprezentujacy
71 stowarzyszen rzeczoznawcow (w tym PESRM)
z 36 krajow zatwierdzili, nowy Europejski Standard Wy-
ceny (EVS 6), dotyczacy wykorzystania opartych na sta-
tystyce Automatycznych Modeli Wyceny (AVM).

Gloéwne przeslanie standardu jest nastepujace:

Automatyczne Modele Wyceny nie mogq byc wyko-
rzystywane do sporzgdzania raportéw z wyceny zgod-
nych z EVS w oderwaniu od procesu wyceny opartego,
miedzy innymi, na ogledzinach nieruchomosci oraz
ocenach dokonywanych przez rzeczoznawce.

W przypadkach, gdy jest wykorzystywany Automa-
tyczny Model Wyceny, nie jest nigdy niczym wiecej, jak
tylko narzedziem wspomagajgcym szacowanie warto-
sci przez rzeczoznawce, ktory jest za ten szacunek od-
powiedzialny.
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Streszczenie

Niektorzy rzeczoznawcy, ktérzy z uporem godnym
lepszej sprawy usiluja wycenia¢ nieruchomosci meto-
dami statystycznymi, moga odpowiedziec, ze pytanie
w tytule artykutu jest retoryczne. Mogliby odpowie-
dzie¢ takze, ze statystyke wymyslono m. in. po to, by
mozna byto tatwo i przyjemnie wycenia¢ nierucho-
mosci. Sg jednak w bedzie. Nie po to wymyslono sta-
tystyke. Postaram sie to uzasadnic.
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Artykut naukowy recenzowany.

Summary

To some appraisers, who are obstinate enough to
try to price the property just with statistical methods,
the question in the title of the article may sound rhe-
torical. They could also answer that statistics was in-
vented, among other reasons, to make valuation easy
and pleasant. But they are wrong. This is not the case
for statistics and I will attempt to justify it.
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