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Inwestycje finansowe i ubezpieczenia — tendencje $wiatowe a polski rynek 2011
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WYCENA REALIZACJI 6-LETNIEGO PLANU
POWOJENNEJ ODBUDOWY WARSZAWY
ZA POMOCA REGRESJI HEDONICZNEJ

Streszczenie: W artykule rozwazono hipotetyczng sytuacjg petnej realizacji 6-letniego planu
odbudowy Warszawy po Il wojnie §wiatowej (1949-1955) z punktu widzenia dzisiejszego
inwestora i mieszkanca. Celem niniejszego artykutu jest okreslenie cen nieruchomosci w dzi-
siejszej Warszawie przy zatozeniu pelnej realizacji wspomnianego planu w przesztosci z wy-
korzystaniem metod regresji hedonicznej. Wspomniana wycena poprzedzona zostanie propo-
zycja autorskiego cenowego modelu hedonicznego, majacego na celu identyfikacje klastrow
(stanowiacych zgrupowanie nieruchomosci o podobnym typie, lokalizacji oraz spoteczno-
-ekonomicznym charakterze mieszkancow) na warszawskim rynku nieruchomos$ci w obecnej
sytuacji oraz przy zatozeniu realizacji planu odbudowy stolicy.

Stowa kluczowe: model hedoniczny, wycena wartosci nieruchomosci, plan 6-letni, odbudo-
wa Warszawy.

1. Wstep

Rynek nieruchomosci jest rynkiem débr heterogenicznych, prawdziwosc tego stwier-
dzenia nie budzi watpliwo$ci. Rozni si¢ on jednak od innych rynkow tego typu tym,
ze nierozerwalna zaleznos$¢ od lokalizacji jest podstawa jego natury. Z tego tez po-
wodu trudno mowi¢ o globalnym rynku nieruchomosci, trudno tez méwic o narodo-
wym rynku nieruchomosci, mowi sig raczej o wielu lokalnych rynkach wspotistnie-
jacych jednoczesnie. Z tego tez powodu rownowaga ustanawiana migdzy stronami
popytu i podazy na danym rynku lokalnym zalezy od lokalnych czynnikow, a cena
roéwnowagi oraz czynniki ja uzalezniajace, podobnie jak funkcja regresji hedonicz-
nej 1 jej zmienne objasniajace, sa unikatowe [Day 2001].

Celem niniejszej pracy jest wykorzystanie koncepcji regresji hedonicznej do
odszukania wspomnianych unikatowych zalezno$ci na warszawskim rynku nieru-
chomosci oraz zaprezentowanie, jak zmienitby si¢ ten rynek, gdyby spetione zo-
stato zaloZenie pelnej realizacji 6-letniego plany odbudowy stolicy (ceteris paribus).
Pierwsza czg$¢ artykutu zawiera krétkie podsumowanie teorii regresji hedonicznej
oraz prezentacje danych wykorzystanych do konstrukcji modelu. Kolejne czgéci ar-
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tykutu skupiaja si¢ na opisie konstrukcji i oszacowan modelu w zakresie segmentacji
wspotczesnego rynku nieruchomosci oraz hipotetycznego rynku powstatego w wy-
niku realizacji planu 6-letniego.

2. Zarys teorii

Nieruchomos¢ jest przykltadem dobra zréznicowanego, na ktore sktada sig¢ wiele
roéznorodnych cech (charakterystyk). Uktad poszczegolnych charakterystyk oraz ich
ceng reguluja sity podazy i popytu na rynku lokalnym. Zestaw wszystkich tych cen
na danym rynku odpowiada stanowi rownowagi. Zestaw wspomnianych cen moze
by¢ opisany przez hedoniczna funkcje ceny:

P=P(@) (M

gdzie: P — cena nieruchomosci,
z=(z,...,2,) — wektor \yartoéci. Qpisujqcy .K chargkterystyk danej nieru-.
chomosci oraz jej otoczenia, czyli wszystko to, co dalej
bedziemy nazywaé atrybutami nieruchomosci.

Pochodna funkcji opisanej rownaniem (1) po jednym z atrybutow (z,)

Pxi(zi; Z.9) :%Z(Z) i=1doK (2)

1
gdzie z, jest wektorem pozostatych atrybutow nieruchomosci, okresla implikowana
funkcjg ceny. Wyznacza ona dodatkowa ilo$¢ pieniadza, jaka nalezy zaptacic, aby
przenies¢ si¢ do nieruchomosci o poziomie atrybutu z, krancowo wyzszym. Przy-
ktadem wykorzystania tego typu funkcji jest poszukiwanie zaleznos$ci migedzy kran-
cowa ceng nieruchomosci a hatasem ulicznym, co z kolei jest jednym z gléwnych
wyznacznikéw segmentdéw rynku.

3. Dane

Dane w przypadku budowy tego typu modelu stanowia kluczowy element catego
procesu. Z tego tez powodu natozono na ich jakosc¢ i uktad kilka warunkow.

Oparto si¢ na 3544 nieruchomosciach, dla ktoérych réznica migdzy cena trans-
akcyjna 1 ofertowa nie przekraczata 10% tej drugiej. Uznajac, ze cena transakcyjna
jest odbiciem rownowagi migdzy subiektywna wycena nabywcy i zbywcy, przyjeto
ja jako podstawowa ceng¢ do modelu. Udziat poszczegolnych typow nieruchomosci
oraz ich rozlozenie geograficzne odpowiadaty rzeczywistemu udziatowi takich nie-
ruchomosci w catym rynku warszawskim. Przy konstrukcji probki zachowano row-
niez tozsamo$¢ podstawowych wspotezynnikow, tj. sredniego metrazu danego typu
nieruchomosci, $redniego metrazu na osobg, $redniej liczby kondygnaciji.
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Informacje dotyczace $redniej odlegtosci od okreslonych punktéw byly pobiera-
ne z map satelitarnych oraz map urbanistycznych odpowiednich dzielnic. Informacje
dotyczace podzialu administracyjnego byty pobierane z internetowego rejestru ksiag
wieczystych. Informacje o charakterze spoteczno-ekonomicznym byly pobierane
z danych dotyczacych spiséw ludnosci gromadzonych przez poszczegélne dzielnice.

Okreslajac konkretne atrybuty nieruchomosci, stwierdzono, ze zasadne bedzie
pogrupowanie ich w odpowiednie kategorie, co prezentuje tab. 1.

Tabela 1. Kategorie i przyktad atrybutow

Kategoria Przyktad atrybutu

Struktura | Liczba pomieszczen, udziat ogrodu w calosci powierzchni, ksztalt itd.

Dostepnos¢ | Odlegtosé¢ do autobusu, centrum miasta, sklepu, szkoty itd.

Sasiedztwo | Sredni wiek, $redni dochéd per capita, stopa bezrobocia, jakosé¢ szkét w okolicy itd.

Otoczenie | Poziom hatasu, poziom zanieczyszczen, jakos¢ widokow z frontu i tytu nieruchomosci
itd.

Zrodto: opracowanie wiasne.

W przypadku atrybutow dotyczacych kategorii ,,Sasiedztwo”, dokonano podzia-
hu na: uktad administracyjny oraz uktad przecznicowy. Uktad administracyjny uj-
muje warto$ci atrybutow dla catej dzielnicy wydzielonej administracyjnie kodem
pocztowym, uktad przecznicowy ujmuje warto$ci atrybutow dla obszaru przecznicy,
w ramach ktorej istnieje konkretna nieruchomos$¢. Uzyskano w ten sposob zaleznos¢
atrybutow danej nieruchomosci, a przez to jej ceny, nie tylko od ,,renomy” dzielnicy,
w ktorej jest potozona, ale rowniez od elementéw spoteczno-ekonomicznych cha-
rakteryzujacych jej najblizsze sasiedztwo.

Jak przypuszczano, atrybuty opisujace warunki spoteczno-ekonomiczne wyka-
zaly silna korelacjg. Zjawisko to nie powinno dziwic¢, na ,,jakos¢” i oceng sasiedz-
twa ma bowiem wplyw nie pojedyncza warto$¢ konkretnego atrybutu odczytywana
w jednoznaczny (pozytywny lub negatywny) sposob, np. wysoka stopa przestep-
czosci lub wysoka $rednia liczba dzieci w rodzinach sasiadow, ale pewien zespot
tych czynnikéw. Stad tez, w celu eliminacji korelacji, zdecydowano si¢ pogrupowacé
atrybuty w pewne bardziej ogdlne klasy na podstawie stopnia wyjasnienia wariancji
przez dany zestaw atrybutow?. W obrebie ukladu przecznicowego uzyskano w ten
sposob 4 ogdlne zestawy atrybutéw, w obrebie uktadu administracyjnego — 6 zesta-
wow. Tak okreslone zestawy weszly pdzniej jako zmienne objasniajace do modelu
na prawach pojedynczych atrybutow z pozostatych kategorii.

Rekonstruujac ciag przesztych wydarzen, natozono przede wszystkim na mapy
urbanistyczne z roku 1949 pelna realizacje planu 6-letniego. Zalozono tez, ze po
roku 1955 rozbudowa stolicy powinna postgpowac zgodnie z analogiczna, rzeczywi-

! Jako graniczna warto$¢ przyjgto 5%.
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sta rozbudowa oraz powinna pokry¢ potrzeby mieszkaniowe w kazdym roku zgod-
nie z analogicznym, rzeczywistym pokryciem. Bazujac na siatce urbanistycznej
z poszczegblnych lat w okresie 1995-2009, zrekonstruowano nowy, hipotetyczny
uktad zabudowy catego miasta. W przypadku niemozliwosci ujgcia nieruchomosci
powstatej w latach 1955-2009 w jej dzisiejszej lokalizacji, kierowano si¢ podejéciem
celowoSciowym i rozwazano przesunigcie przestrzenne z zachowaniem jej przezna-
czenia i planu zabudowy.

4. Segmentacja rynku

Segmentacje rynku rozpoczeto od podziatu 3544 obserwacji na 8 klastrow? Dla
8 klastrow zbudowano nastgpnie funkcje hedoniczne. Badanie testem Chowa wy-
kazato ekwiwalencjg funkcji hedonicznej dla 4 klastrow. W nastepnym kroku pota-
czono najbardziej podobne klastry, uzyskujac ostatecznie 4 subrynki, i obliczono dla
nich nowe funkcje hedoniczne. Zarowno test Chowa, jak i test Tiao—Goldbergera dla
tych funkcji hedonicznych pozwolity odrzuci¢ hipotezg zerowa o ekwiwalentnosci
modeli. Ostatecznym wynikiem pozostato wiec wyszczegolnienie 4 subrynkow nie-
ruchomosci. Ich najbardziej charakterystyczne cechy prezentuje pokrotce tab. 2.

Tabela 2. Charakterystyka subrynkéw nieruchomosci

Subrynek Kroétki opis — najbardziej charakterystyczne cechy

1 Wszystkie typy budownictwa we wszystkich lokalizacjach, $redni miesigczny dochod
na osobg ponizej 20 000 PLN, niskie bezrobocie

2 Budownictwo z wielkiej ptyty lub kamienice na obrzezach prawostronnej Warszawy,
wysoki poziom bezrobocia, wysoki poziom przestgpczosci, liczba dzieci na osobg
powyzej 1,5

3 Apartamentowce wybudowane po roku 1990, $redni wick mieszkancow nie przekracza

40 lat, $redni miesigczny dochod na osobg przekracza 20 000 PLN

4 Kamienice czynszowe zgrupowane w bogatym Srodmiesciu oraz domy jednorodzinne
na bogatych obrzezach miasta, $rednia liczba dzieci na osobg w przedziale 0,5-1, sredni
miesigczny dochod przekracza 40 000 PLN

Zrbdto: opracowanie wiasne.

Funkcja hedoniczna dla poszczegdlnych subrynkow zostata zaprezentowana
w tab. 3.

2 Korzystano tu z pakietu ,,Cluster Package” napisanego w jezyku R.
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Tabela 3. Ksztalt funkcji hedonicznej dla poszczegdlnych subrynkow

Numer subrynku
Atrybut
1 2 3 4
Wielkos$¢ powierzchni 0,120 0,079 0,140 0,239
Wielkos¢ ogrodu —-0,02 - 0,122 0,541
Ksztalt 0,07 0,07 0,01 0,09
Wiek: przed 1919 0,077 0,05 - 0,170
Wiek: po 1990 0,110 0,113 0,341 0,295
Typ: wielka ptyta 0,05 0,440 - -
Typ: budownictwo jednorodzinne -0,180 -0,219 - 0,197
Typ: inne 0,730 0,02 0,121 0,06
Pieszo do sklepu 0,102 -0,014 - 0,140
Samochodem do centrum -0,150 -0,07 0,580 0,160
Pieszo do szkoty 0,880 0,04 -0,230 0,02
Poziom hatasu —0,04 - —0,09 —0,01
Poziom zanieczyszczen -0,137 -0,002 - -0,003
Jakos$¢ widoku z frontu 0,014 0,07 0,049 0,053
Jakos$¢ widoku z tytu 0,03 0,06 0,83 0,38
Czynnik 1 jakos¢ dzielnicy® 0,085 0,009 0,087 0,065
Czynnik 2 jako$¢ dzielnicy® —0,09 0,06 —0,03 -0,05
Czynnik 1 jako$¢ sasiedztwa® 0,26 0,105 0,103 0,124
Czynnik 3 jako$¢ sasiedztwa -0,39 -0,04 -0,122 -0,25
p 0,214 0,249 0,144 0,223
o2 0,0363 0,0363 0,0496 0,0285
Obserwacje 1696 859 619 370
R? 0,637 0,488 0,607 0,702

* Czynnik grupuje atrybuty spoteczno-ekonomiczne okreslajace pozytywnie zamozno$¢ dzielnicy.
® Czynnik grupuje atrybuty spoteczno-ekonomiczne okre$lajace negatywnie przestepczosé dziel-

nicy.

¢ Czynnik grupuje atrybuty spoteczno-ekonomiczne okreslajace pozytywnie zamozno$¢ sasiedz-

twa.

4 Czynnik grupuje atrybuty spofeczno-ekonomiczne okre$lajace negatywnie przestepczos$é sa-

siedztwa.

Zrodto: opracowanie wiasne.
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5. Realizacja zalozen hipotetycznych

Odtworzywszy ciag zdarzen historycznych zaktadajacych u swojej podstawy peing
realizacj¢ planu 6-letniego, uzyskano nowa mapg urbanistyczna stolicy. Biorac pod
uwage t¢ sama probke nieruchomosci co poprzednio, dokonano ponownej analizy,
rozpoczynajac od okreslenia nowych wartosci atrybutéw, na wyznaczeniu funkcji
hedonicznej dla poszczegodlnych subrynkéw konczac. Zgodnie z zatozeniami, hipo-
tetyczna realizacja planu 6-letniego doprowadzita do istotnych zmian strukturalnych
1 cenowych na rynku warszawskim.

Jasny podziat funkcjonalny zaktadany przez wspomniany plan doprowadzitby
do wzrostu powierzchni terenow zielonych w stolicy o 112% w stosunku do stanu
dzisiejszego 1 spadku liczby budynkéw wybudowanych przed 1930 r. o 54% w sto-
sunku do stanu dzisiejszego. Warto tez wspomnie¢, ze ok. 25% nowoczesnych biu-
rowcow wybudowanych w Srédmiesciu po roku 1990 w przypadku realizacji planu
6-letniego nie mogloby zosta¢ umiejscowionych w dzisiejszej lokalizacji.

Zmiany funkcjonalne wptyngtyby wyraznie na zmiany struktury i cen. Czwarty
subrynek, z uwagi na duze braki w czynszowej zabudowie przedwojennej, ograni-
czylby sig¢ terytorialnie do bogatych przedmies¢. Rynek trzeci pozostatby geogra-
ficznie nienaruszony, co wiaze si¢ bezposrednio ze specyficznym umiejscowieniem
dzisiejszych apartamentowcow na terenach, ktére rowniez w przypadku realizacji
planu 6-letniego pozostatyby w latach 90. i pdzniejszych niezabudowane. Rynki
pierwszy i drugi pozostatyby praktycznie nienaruszone, z wyjatkiem obszaréw bez-
posrednio nad Wista, ktore plan 6-letni zagospodarowywat w inny sposob.

Realizacja plandw obwodnicy oraz zmiany ukltadu glownych arterii sprawity-
by, ze poziom zanieczyszczen oraz poziom hatasu jako atrybuty ceny stracityby na
znaczeniu w przypadku nieruchomosci na lewym brzegu Wisty. W przypadku nie-
ruchomosci prawobrzeznych poziom zanieczyszczen statby sig istotnym elementem
zmniejszajacym ceng.

Zabezpieczenie potrzeb mieszkaniowych przy zatozeniu stabilnosci przyrostu
liczby mieszkancow doprowadzitoby do wzrostu $redniej liczby kondygnacji bu-
dynkoéw wielorodzinnych nieapartamentowych o 1,12 i spadku $redniego metra-
zu przypadajacego na osobe o 3,5 m2 Srednia cena nieruchomosci na subrynkach
pierwszym i drugim spadtaby o 38% w stosunku do ceny dzisiejszej. Srednia cena na
subrynku trzecim pozostataby bez zmian, a cena na subrynku czwartym wzrostaby
srednio o 13%.

Trudno jednak wyceni¢ zarowno zburzenie przyktadow budownictwa eklektycz-
nego i secesyjnego, jak i catosciowa zmiang stylu architektonicznego przewazajacej
czesci miasta na tzw. socrealistyczny. Z jednej strony uzyskuje si¢ w ten sposob
jasny podzial funkcjonalny dzielnic i spojnos¢ architektoniczng oraz funkcjonalizm
mieszkan, z drugiej jednak traci elementy wpisane dzis$ na list¢ zabytkow.
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6. Podsumowanie

Przedstawiony w duzym skrécie model pozwala wyprowadzi¢ kilka wnioskow.
Przede wszystkim potwierdza istnienie na warszawskim rynku dobrze zarysowa-
nych subrynkéw nieruchomosci, na ktorych ceny opisane sa poprzez rdézne zestawy
atrybutow i r6zne funkcje hedoniczne. Wskazuje rowniez, jakie zmiany strukturalne
i cenowe zaszlyby na dzisiejszym rynku, gdyby plan 6-letni zrealizowano w catosci.
Nie nalezy jednak w tym miejscu przyjmowac¢ wynikow wskazanego modelu z bez-
krytyczna aprobata. Jak kazdy model, tak i ten stanowi jedynie pewne uogdlnienie
rzeczywistosci, 1 to uogolnienie bazujace na mocnych zatozeniach. Model ten, jak
i caty artykut, moze by¢ jednak przyczynkiem do dalszej dyskusji, przede wszyst-
kim nad potrzeba konstrukcji bazy danych dotyczacych rynku nieruchomosci, ktora
pozwolitaby na stworzenie polskiego indeksu cen nieruchomosci z prawdziwego
zdarzenia. Ale tez dyskusji nad sposobem ujgcia w przysztych konstrukcjach tychze
indekséw elementdow tu nieujetych, np. dekoracji wnetrz i innych atrybutow, ktore
pominigto w niniejszym opracowaniu ze wzgledu na brak wystarczajacych danych.

Literatura

Allen M.T., Springer T.M., Waller N.G., Implicit pricing across residential rental markets, “Journal of
Real Estate Finance and Economics” 1995, no. 11.

Bateman I.J., Day B.H., Lake 1., Lovett A.A., The Effect of Road Traffic on Residential Property Value:
A Literature Review and Hedonic Pricing Study, Scottish Executive and The Stationary Office,
Edinburgh 2001.

Basu S., Thibodeau T.G., Analysis of spatial autocorrelation in housing prices, “Journal of Real Estate
Finance and Economics” 1998, no. 17.

Bell K., Bockstael N.E., Applying the generalised method of moments approach to spatial problems
involving micro-level data, “Review of Economics and Statistics” 2000, no. 82(1).

Bierut B., Szescioletni plan odbudowy Warszawy, Ksiazka i Wiedza, Warszawa 1950.

Burridge P., Testing for spatial autocorrelation among regression residuals, “Environment and Plan-
ning” 1998, no. 13.

Can A., Specification and estimation of hedonic housing price models, “Regional Science and Urban
Economics” 1999, no. 22.

Day B.H., The theory of hedonic markets: Obtaining welfare measures for changes in environmental
quality using hedonic market data, Report to EU Working Group on Noise, CSERGE, University
College London, London 2001.

Dubin R.A., Spatial autocorrelation and neighbourthood quality, “Regional Science and Urban Eco-
nomics” 1992, no. 22.

Lake L.R., Lovett A.A., Bateman L.J., Langford I.H., Modelling environmental influences on property
prices in an urban environment, “Computers Environment and Urban Systems” 1998, no. 22.
Michaels R.G., Market-segmentation and valuing amenities with hedonic models - the case of hazard-

ous-waste sites, “Journal of Urban Economics” 1990, no. 28(2).

Schnare A., Struyk R., Segmentation in urban housing markets, “Journal of Urban Economics” 1976,
no. 4.

Tiao G.C., Goldberger A., Testing equality of individual regression coefficients, WEBH Paper 6201,
University of Wisconsin, Social Systems Research Institute, Wisconsin 1962.



122

Katarzyna Dabrowska

VALUATION OF REALIZATION
OF SIXYEAR POST-WAR REBUILDING PLAN FOR WARSAW
BASING ON HEDONIC REGRESSION

Summary: The article bases on hypothetical assumption, that six year post-war rebuilding
plan for Warsaw (1949-1955) was fully carried out and focuses on the perspective of today’s
investor and owner. This article presents a model basing on hedonic regression pricing re-
alization of mentioned post-war rebuilding plan in the past. This analysis will be preceded
by hedonic housing price model using hierarchical clustering techniques to identify prop-
erty submarkets (defined by a combination of property types, locations and socioeconomic
characteristics of inhabitants) in today’s Warsaw as well as in hypothetic Warsaw after full
implementation of rebuilding plan.





