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WPROWADZENIE

Zaprezentowane rozwazania dotycza jednoczesnego
wykorzystania metod jakosciowych i ilosciowych w procesie
dochodzenia do warto$ci rynkowej nieruchomosci.
Sformutowano sposéb okreslania bardziej wiarygodnej
proghozy rynkowej wartosci nhieruchomosci na podstawie
starannie dobranego modelu wyceny, odpowiedniego dla
danego lokalnego rynku. W celu urealnienia wykonywane;|
predykcji, zaproponowano dodanie do wartosci modelowej
czynnika losowego. Czynnik losowy jest wyznaczany na
podstawie odchytek losowych nieruchomosci najbardzie|
podobnych do wycenianej, sposrod zgromadzonej bazy
danych. Wybdr nieruchomosci najbardziej podobnych
odbywa si¢ przy wykorzystaniu metod jakosciowych.



Postac testowanych modeli

1. Model liniowy addytywny

2. Model nieliniowy multiplikatywny

xl —xl X2 —X2 X

c—-c=a,' ' -a, SRy, B (2)
gdzie:

- jednostkowa cena nieruchomosci,

- przecietna cena nieruchomosci w bazie,
- wartos¢ atrybutu i,

- przecigtna wartos¢ atrybutu i w bazie,
- parametry modelu.



Estymacia parametrow modeli Wy ceny

1. Model liniowy addytywny
C]=[x]-la]+]s] )
gdzie:

[C] - wektor rdéznic zmiennej losowej objasnianej, ceny
nieruchomosci i jej Sredniej wartosci,

[X] - macierz zawierajaca réznice zmiennych objasniajacych
(atrybutow) i ich srednich wartosci,

[a] - wektor wspétczynnikéw liniowej regresji wielorakiej,
[0] - wektor odchytek losowych modelu

Zastosowanie metody najmniejszych kwadratow wiedzie do
ukiadu rownan normalnych, z ktérego wyznaczamy estymator
wektora wspolczynnikow ‘a’: g



Przez rozwiazanie uogolnionego modelu liniowego rozumi

- okreslenie nieobciazonego estymatora wektora nie
a=X"X)'-X'C=x".C

- okreslenie nieobcigzonego estymatora wariancji resztowej,
okreslajacej niedokladnos¢ estymacji parametrow modelu:

., C'C-a'X'C (5)

O, =

n—m

- wyznaczenie macierzy kowariancji wektora niewiadomych
arametrow modelu):

Cov(a)=6, - (X" X) (6)

ie macierzy kowariancji wartosci modelowych:

Cov(W)=6.-X"(X"X)"'X (7)



2. Model nieliniowy multiplikatywny

Do estymacji wartosci wspotlczynnikow a, funkcje (2) trzeba
doprowadzi¢ do postaci liniowej. W tym celu logarytmujemy
stronami réwnanie (2), przy wykorzystaniu logarytmu
naturalnego, otrzymujac:

In(c-c)=(x, - %)) Ina, +(x, -x,)-Ina, +..+(x, —x,)-Ina, (8)
Uktad rownan (8) w zapisie macierzowym przyjmuje postac:
[InC]=[x]-[Ina]+[In5] (®)
gdzie:
[In C] - wektor logarytméw naturalnych cen nieruchomosci,

[X] - macierz zawierajaca réznice zmiennych objasniajacych
(atrybutow) i ich Srednich wartosci,

[In a] - wektor logarytmoéw wspétczynnikow modelu,

[In 6] - wektor logarytmow odchytek losowych



Po zastosowaniu MNK, otrzymuje si¢ nast
estymowane parametry modelu nieliniowego:

Ina=(x"x)"-X"InC
Macierz kowariancji dla estymowanych parametrow:
Cov(a)=62(x"x )" (11)

przy czym o, oznacza wariancje estymacji nieliniowego
modelu multiplikatywnego, ktorej estymator okresla sig
wedtug wzoru:

T
42 (12)
n—m
o=C-W = C—exp(an) (13)

nio liczba nieruchomosci i atrybutow



Weryfikacia modeli wyceny;

Podstawowym miernikiem jakosci dopasowania
modelu do danych jest kwadrat wspélczynnika korelacji
krzywoliniowej, ktory dla modelu liniowego odpowiada
wspotczynnikowi determinacji i okresla udzial wariancji
wyjashionej przez model w stosunku do catkowitego
rozproszenia zmiennej objasnianej wokdt jej wartosci
przeci¢tnej.

W ramach statystycznej weryfikacji modeli badamy
Istotnos¢ ukiadu uzyskanych parametrow w kazdym z
modeli oraz istotnos¢ kazdego z parametrow z osobna, na
podstawie stosownych testow statystycznych.



Prognozowanie jednostkowyeh
wartosci rynkowych nieruchomosei

Wyestymowany model wyceny prowadzi do
wyodregbnienia czynnika systematycznego modelu z
jednostkowych cen nieruchomosci. Sa to wartosci prognoz
cen nieruchomosci uzyskane z modelu W. Réznice cen
rynkowych, zebranych w bazie danych C 1 wartosci
modelowych W, to odchylki losowe modelu.

Charakterystyke niedokladnosci zbioru odchytek
losowych modelu zawiera macierz kowariancji:

Covfs]=c? - Jr-x-(x" - x)" x| (14)
jako, ze:

jo]=[c]-[x]-Lx] -[e]=[r - x - x| [c] (15)



Wybor nieruchomosci reprezentatysvnyely

Stosujac analiz¢ jakosciowa, z zebranej bazy danych wybieramy grupe
k nieruchomosci, zawierajaca nieruchomos¢ wyceniang i najbardziej do
niej podobne. Dokonujac wyboru postgpujemy zgodnie z jedna z metod
jakoSciowych:

analiza por6wnania wzglednego  lub  analiza szeregowania

Analiza poréwnania wzglednego nieruchomosci opiera si¢ na
poréwnaniu jakosciowym cech nieruchomosci wycenianej z cechami
nieruchomosci podobnych w taki sposéb, ze dla kazdego atrybutu
nieruchomosci poréwnywanej ustala si¢ znak ,-1” lub ,+1” poprawki
korygujacej, w zaleznosci od tego czy warto$¢ danego atrybutu jest
odpowiednio: wigksza czy mniejsza od wartosci tego atrybutu dla

nieruchomosci wycenianej.

Analiza szeregowania nieruchomosci polega na nadaniu rang kazdemu
Z atrybutow nieruchomosci podobnych oraz nieruchomosci wyceniane;.
Rangi nadaje si¢ w odniesieniu do najnizszych lub najwyzszych wartosci
poszczegolnych atrybutow w bazie.



Ostateczna prognoza wartoser

rynkowe] wraz z analiza dokladnosei

Z wektora sktadnika losowego wyodregbniamy o, odpowiadajace
wybranym nieruchomosciom, a z macierzy kowarlanc]l Covlo, ] -
podmacierz zawierajaca elementy odpowiadajace wybranym
odchytkom.

Z modelu systematycznego szacujemy modelowa rynkowa
wartos¢ nieruchomosci wycenianej Wy,

=[x, ]|a] (16)

gdzie [X,] - wektor atrybutéw wycenianej nieruchomosci

Odchylenie standardowe wartosci modelowej liczymy
nastepujaco:

V(WM): Gz(WM): [Xw]'COV[&]'[XW]T (17)



Z modelu losowego szacujemy rynkowa w
losowego wycenianej nieruchomosci:

w, = Alw, )=[1-P-1" "1 P]-6,]

gdzie: 1 - wektor ztozony z jedynek,

P=Cov’'|5,] macierz wag to odwrotnos¢ macierzy
kowarianc i

Odchylenie standardowe czynnika losowego:
o2 (w,)=02 P17 (19)

h ) ) DR . :
ie wariancja resztowa 0, jest okreslona dla grupy &
ych nieruchomosci:

s,-P-S8,-w, 1-P-& (20)




Ostateczna wartos¢ rynkowa wyceniane
bedzie obliczona nastgpujaco:

Wi = Wy TW
Pomigdzy wariancjami prognozy rynkowej warto
nieruchomosci, uzyskanej z modelu (systematyczna

warto$¢ nieruchomosci) oraz prognozy poprawionej o
czynnik losowy , zachodzi nastgpujaca relacja:

V(WM ) N V(WM+L )+ V(WL ) (22)

Zatem odchylenie standardowe ostatecznej wartosci
nkowej nieruchomosci wyliczymy nastg¢pujaco:

O-Z(WM+L)ZO-2(WM)_02(WL) (23)



Wycena wedtug modelu addyty

COV[5 ] macierz kowariancji odchylek dla wybranych nieruchomosci _
41533 4641 -1228 3446 1787 1391 981 2179
4641 39834 519 9664 -2049 -94 1874 -18 ‘
-1228 519 45167 1722 -1251 316 -4880 367 ‘
3446 -9664 1722 39023 130 2608 2123 1288 -318 -
1787 -2049 -1251 130 45285 2011 -1035 428 -348
1391 -94 -316 2608 2011 43289 654 -3766 272
981 1874 -4880 2123 -1035 654 46177 907 -136
-2179 -18 367 1288 -428 -3766 907 44291 34
P=Cov! 0. macierz wag Wy
0,0000249 -3,8E-06 9E-07 -3,2E-06 -1,1E-06 -6E-07 9E-07 1,2E-06 1909,06
-3,8E-06 2,75E-05 -8E-07 7,3E-06 1,3E-06 -2E-07 -1,6E-06 -4E-07| warto§¢ modelowa
0,0000009  -8E-07 2,25E-05 -1,4E-06  6E-07  2E-07 2,5B-06 -1E-07 o(w,, )
-3,2E-06 7,3E-06 -1,4E-06 0,000028 2E-07 -1,6E-06 -1,8E-06 -1,1E-06 113,88
-1,1E-06 1,3E-06 6E-07 2E-07 2,23E-05 1,1E-06 SE-07 2E-07|odchylenie standardowe
- -6E-07 -2E-07 2E-07 -1,6E-06 1,1E-06 2,34E-05 -3E-07 0,000002(wartoSci modelowej
m00009 -1,6E-06 2,5E-06 -1,8E-06 SE-07 -3E-07 2,21E-05 -4E-07 w,
-4E-07 -1E-07 -1,1E-06 2E-07 0,000002 -4E-07 2,29E-05 -84,9
wartoS¢ losowa
Wit G(WL)
1824,17 75,52
poprawiona warto$¢ nieruchomosci odchylenie standardowe
(ostateczna prognoza) wartosci losowej



Wycena wedtug modelu multiplik

Covld macierz kowariancji odchylek dla wybranych nieruchomosci
39902 4459 -1180 3311 1716 1336 -943 -2094
4459 38269 499 9285 -1969 -90 1801 -18
-1180 499 43394 1654 -1202 -303 -4688 353
3311 -9285 1654 37490 125 2505 2040 1237
1716 -1969 -1202 125 43507 -1932 -995 411
1336 90 -303 2505 -1932 41589 629 -3618
-943 1801 -4688 2040 -995 629 44364 871
-2094 -18 353 1237 411 -3618 871 42552
P=Cov'|S macierz wag
0,000026  -4E-06 9E-07 -3,4E-06 -1,2E-06 -6E-07 9E-07 1,3E-06
-0,000004 2,86E-05 9E-07 7,6E-06 1,4E-06 -2E-07 -1,6E-06 -4E-07
0,0000009 -9E-07 2,34E-05 -1,5E-06 6E-07 2E-07 2,6E-06 -1E-07
-3,4E-06 7,6E-06 -1,5E-06 2,92E-05 2E-07 -1,7E-06 -1,8E-06 -1,1E-06
-1,2E-06 1,4E-06 6E-07 2E-07 2,32E-05 1,1E-06 SE-07 2E-07
-6E-07 -2E-07 2E-07 -1,7E-06 1,1E-06 2,44E-05 -3E-07  2,1E-06
-1,6E-06 2,6E-06 -1,8E-06 S5E-07 -3E-07 0,000023 -4E-07
-4E-07 -1E-07 -1,1E-06 2E-07 2,1E-06 -4E-07 2,38E-05
G(WM+L) Wi
1825,23

(ostateczna prognoza)

poprawiona wartos¢ nieruchomosci

wartoS¢ m

Wy
1915,33
pdelowa

O-(WM )

111,62

odchylenie standardowe
wartosci modelowej

W
-90,1

warto$¢ losowa

O-(WL)
74,18

odchylenie standardowe
wartosci losowej



WNIOSKI

Zaprezentowany dwuetapowy model wyceny nieruchomosci
ma na celu doprecyzowanie wartosci nieruchomosci
wyzhaczonej nha podstawie dobrze dopasowanego do
lokalnego rynku i statystycznie zweryfikowanego modelu
wyceny. Jego zaleta jest wyrdznienie w bazie nieruchomosci
podobnych, rozpatrywanej w podejsciu poréwnawczym,
grupy hieruchomosci  cechujacych si¢  najwigkszym
podobienstwem do wycenianego obiektu i wykorzystanie ich
do ..poprawienia“ modelowej wartosci nieruchomosci.



Dziekuje za uwage
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