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ZASTOSOWANIE WYBRANYCH METOD STATYSTYCZNYCH
DO ANALIZY RYNKU NIERUCHOMO SCI

Janusz Qbrowski, Pastwowa Wysza Szkota Zawodowa im. ks. Bronistawa Markiewicza
w Jarostawiu, Instytut ltynierii Technicznej

.Dane nalery tak dtugo torturowd, az zaczy zeznawa...”
z wyktadu prof. A. Mateckiego

Wstep

Rzeczywisté¢ mazemy opisé na wiele sposobdéw. W naukaétistych badacze starggic
przede wszystkim znaté zwigzek funkcyjny lub stochastyczny pogdzy badanymi
wielkosciami. Jest to trudne zadanie i w wielu przypadkeetcz niemaliwe do wyko-
nania. W bardzo skomplikowanej i niezwykle szybkmiemiagcej st rzeczywistdci
najczstszym powodem braku jednoznacznych rgzai jest nieuwzgjdnienie odpowied-
nich danych w modelu matematycznym lub mata wiadygét uzytych danych.

Podstawowym problemem analizy rynku nieruchéchav Polsce, wielokrotnie wskazy-
wanym w literaturze fachowej i raportach bankowygst brak wiarygodnych danych.
W sprawozdaniach bankow publikowanych za 2007 rokzna przeczyt& nas¢pujace
sformutowania:

¢+ Podmioty majce dostp do informacji czsto znieksztalcgjje ze wzgtdu na wiasne
interesy.”,

¢ Publikowane w latach 2004-200&ednie poziomy cen askilkukrotnie zantone
w stosunku do ogoélnodeginych cen ofertowych, ponadto nie obejgnunow przed-
wstepnych z rynku pierwotnego, ktére w obecnej sytuagjivtasciwym miernikiem
cen rynku na rynku pierwotnym.”.

Raporty analitykéw sektora bankowego bardzo jedaczmie podwzaja wiarygodnd¢
cen transakcyjnych zawartych w aktach notarialnfRwszechnie wiadomae tam, gdzie
strony dizag do zminimalizowania optat z tytutu transakcji, wgzzaj nasipuje zantanie
ceny, a dla celéw kredytowych nagminnie zaagt ceny w umowach przedweginych.

W przypadku rynku nieruchonso widoczne g dziatania spekulacyjne pmizone z mani-
pulacg mapca na celu wywota dziatania stadne. Tabela 1 ilustruje kryzysy robos
maosciowe w latach 1974-1995 w Europie.

Copyright © StatSoft Polska 2010 www.statsoft.pl/czytelnia.html 57




=

StatSoft StatSoft Polska, tel. 12 428 43 00, 601 41 4lir§d@statsoft. plwww. StatSoft.pl

Tabela 1. Kryzysy na rynkach nieruchaitiow latach 1974-1995 powaane z kryzysami banko-
wymi.

Kraje
1974-1995

1975
1976
1977
1978
1979
1980

m | 1981
1982
1983
1984
1985
1986
1987
1988
1989
1990
1991
1992
1993
1994
199t

197<

UROPA

W. Brytania
(1974-1976)

Niemcy
(1976-1980)
Hiszpania
(1977-1985)

Norwegia
(1987-1989)

Szwecja
(1991)

Finlandia
(1991-1993)

Francja
(1994-1995)

Zrodio: opracowanie wiasne na podstavBeadia i Materiaty Towarzystwa Naukowego Nierucho-
masci - vol. 15.

Regularne schodkowe wenie przedziatu czasowego kryzysu sugeruje planoagptyw
kapitatu spekulacyjnego do kolejnych krajow. W &dte2007-2009 rynek nieruchosud
w Polsce byt zdaniem autora miejscem dAasaekulacyjnych wzmocnionych niebywa-
tymi wrecz manipulacjami medialnymi wywohgymi scisle okrelone dziatania stadne.
Od 2008 roku obserwujemy wymay ,atak” na Butgak. Akademickim wecz przyktadem
skutecznych dziata oddziatywania na emocje spoteczne jest rok 2008jykto jedna
z polskich firm gietdowych wykazywata 146 razy meiy zysk nt wartai¢ akcji, a pomi-
mo tego znajdowata nabywcow. Rys. 1 ilustruje fielaeny akcji do wartwi ksiegowej

I wartosci zysku przyktadowej spotki gietdowe;j.

Dziatania spekulacyjne w sposéb absolutnie niepidemalny s w stanie zaburzyjakie-
kolwiek prognozy. Zmienne opisige dziatania spekulacyjne magharakter zmiennych
,nieznanych niewiadomych”, poniewas to dziatania pozaprawne i nieformalne. Jedyne,
co maemy zrobé, to probowa okresli¢ parametry, jakimi kieraj sic spekulanci przy
podejmowaniu bada Istnienie nieznanych niewiadomych bardzo trafmsefiniowat
Donald Rumsfeld, sekretarz obrony USA w gabine@ei@e’a Busha, ktory rownociree
znakomicie wyjanit przyczyny zawodr&zi prognoz, mowic: ,Sa znane wiadome. To
rzeczy, o ktérych wiemy, ze je znamya 3nane niewiadome. Czyli rzeczy, o ktérych
wiemy, ze ich nie znamy. Alegstez nieznane niewiadome. To rzeczy, ktérych nie wiemy,
ze ich nie znamy”. Jeli nawet potrafimy zdefiniowaniewiadome, to nie zawsze znamy
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ich wartg¢. W oparciu 0 znane zaeosci pomedzy badanymi wielkéciami mazemy
zbudow@ model stochastyczny. Memy go oceni@na wiele sposobéw. Zdaniem autora
najlepsa weryfikacg modelu opisujcego rzeczywist@ po sprawdzeniu jego poprawicd
statystycznej jest poréwnanie prognozy opartej rankketnym modelu z danymi
empirycznymi.

Cena akcji do warto $ciksi egowejizysku
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Rys. 1. Cena akcji do wadd ksiegowej i zysku
(zrodto: opracowanie wiasne na podstawie: GPW).

Wedtug Sobczyka [16] zateos¢ stochastyczna wygtuje wtedy, gdy wraz ze zmian
jednej zmiennej zmienia ¢sirozktad prawdopodobistwa drugiej zmiennej. Zateos¢
korelacyjna (statystyczna) jest wtedy, gdy &ékimeym zmianom jednej zmiennej odpo-
wiadap scisle okrelone srednie wartéci drugiej zmiennej. Brak zwzku stochastycznego
powoduje automatyczny brak zyku korelacyjnego. Niestety twierdzenie odwrotne ni
jest prawdziwe, poniewabrak zwizku korelacyjnego nie wyklucza istnienia zwnku
stochastycznego. Badacze podlap, ze badanie zwizku korelacyjnego ma sens jedynie
wtedy, gdy m¢dzy zmiennymi istnieje zwkek przyczynowo-skutkowy. W literaturze
podaje s} przyktady korelacji pozornej lub iluzorycznej. @ptalne rozwazanie to takie,
kiedy zwhzek pomgdzy badanymi zmiennymi ma charakter j&iowy i ilosciowy.
Dopiero po uzasadnieniu logicznym istnienia gzaku pomegdzy badanymi wielkéciami
powinno s¢ okresli¢ kierunki isity zalenosci. Zwigzki pomidzy zmiennymi majce
charakter przyczynowo-skutkowy mpgy¢ jednostronne wtedy, kiedy mamy do czynienia
z jednostronnym oddziatywaniem przyczyny na skutekyigzki dwustronne wtedy, gdy
mamy do czynienia ze wzajemnym oddziatywaniem rebisi badanych zmiennych.
W analizie rynku nieruchondoi kluczowe pozostaje pytanie: ,czy rozwdéj gospédar
wptywa na koniunktuy na rynku nieruchomi?”, czy tez zasadne jest pytanie odwrotne:
,CcZy boom w budownictwie jest przyczymsilnego wzrostu gospodarczego?”. Rozpatruj
rézne rynki nieruchomixi na przestrzeni dziejow, memy s¢ spotk& z r&nymi
przypadkami. Co do jednego jednakc¢kszai¢ badaczy pozostaje zgodna: gospodarka
i rynek nieruchoméci wzajemnie przenikajsic. Dwustronne oddziatywanie na siebie
zmiennych mee powodowda w rozwaaniach umowne przyjmowanie, ktdra zmienna jest
niezalena, a ktéra zalaa. Nie wszystkie zmienne niezaie oddziatywa na zmienn
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zalezng w danym momencie. €gto mamy do czynienia z przesggiem czasowym. Na
przyktad ogtoszenie decyzji o budowie metra natyielsin powoduje wzrost waroi
nieruchomeéci odpowiednio zlokalizowanych, pomimae w infrastrukturze nie odnoto-
wanozadnych zmian.

W pracy autor na przyktadzie badania rynku niermetézi pokazat szerokie spektrum
mozliwosci pakietu STATISTICA Zazwyczaj programy statystyczne wykorzystujemy do
weryfikacji juz zbudowanych modeli. Dgki ogromnemu przé§pieszeniu w wykonywaniu
analiz statystycznych paki&GTATISTICAwykorzystano nie tylko do weryfikacji posta-
wionej hipotezy, ale réwniedo formutowania nowych hipotez. Program dajezlimm$¢
budowy i weryfikacji modeli na wiele sposobdw.

Obiektem bad@autora byto okréenie wptywu otoczenia rynku nieruchogeona wartgé
nieruchomeéci. W dotychczasowej praktyce rzeczoznawcow w pailejporownawczym
skupiano si gtébwnie na cechach lokalnych analizowanych nieounotgci. Wptyw oto-
czenia rynku nieruchondoi uwzgkdniano co najwyej poprzez wspoéiczynnik eksperta.
Zmiany cen, jakie nagbowaty w latach 2007-2009, wynaie wskazywalyze na wartéc
nieruchomeci przede wszystkim wptywa stan gospodarki. Posiagviez udowodniono,
budupc ponad siedemset modeli matematycznych iwengkyg statystycznie przy
pomocy pakiettSTATISTICAWykorzystujc szerokie spektrum miliwosci badawczych
programu, zweryfikowano pozytywnie postawidez roznymi niezalenymi metodami.

Zdefiniowanie zmiennych niezaleznych

Najwickszym problemem w pracy byt dobér atrybutéw glolgamdo tworzonego modelu.
Prace poprzedzono studiami literaturowymi, a ichnikly syntetycznie przedstawiono
w tabeli 2.

Autorzy wymienionych publikacji w zalacsci od obszaru badawczego, jaki w danym mo-
mencie analizowali, uwypuklali jedriub kilka zmiennych. Badacze zajmay sk tylko
rynkiem nieruchom¢ri szczegola uwag zwracali na zmienne opisige brawme budow-
lang, a w opracowaniach opisigiych gospodakk cataciowo, autorzy polecali badanie
wskaznikdw o charakterze makroekonomicznym. W literaguneznane jest opracowanie,
ktére w sposOb cafciowy opisywatoby badanie otoczenia rynku nierucbésn
Zazwyczaj badacze analizowali wybrane elementyuymkruchomséci i jego otoczenia.

Autor zgromadzit 205 wskaikow spoteczno-gospodarczych opigujch rynek nierucho-
maosci w okresie: od grudnia 1999 do stycznia 2008 rekimterwale miesicznym. Pod-
stawowym problemem byfa redukcja 205 zmiennych bavysiedmiu reprezentatywnych
atrybutow globalnych. Wszystkie zmienne wykazywabyigzek przyczynowo-skutkowy
ze zmienp zalezng (cena transakcyjna z rynku pierwotnego dla Wargzsvoli, Mila-
nowa i Krakowa). Zmienne niezalee zestawiono i przypisano do §zie grup.
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Tabela 2. Okréenie zmiennych niezataych na podstawie literatury.

Lp. Autor Obszar badawczy

1 Bajerowski [1] Zasoby surowcowe, gkaiesrodowiska, demografia

2 Banarjee [2] Badania behawioralne

3 Baum [3] Stopy zwrotu z nieruchodu

4 Begg [4] Efekt synergii tlhych gaézi gospodarki

5 Burns i Mitchell [5] Cykle koniunkturalne

6 Crone,Voith [6] Indeksy budowlane

7 Czaja, Parzych [7] Trend zmiany cen transakcyjnyc

8 Dabrowski [8] Réwnanie obiegu pigﬁ;gé sitevp:(éralfjﬁncentracji kapitatu na

9 Gdakowicz [10] Liczba transakcji ku;?irgii)j):)zua;%g;L(;i%? pozwolé na budow,

10 Gosciniski [11] Poziom cen surowcc')wpiotlaiglecrzgrii),/ é/;/}pjny na gospodaviadz

11 | lwonicz-Drozdowska [12 Powigzania rynku nieruchonsoi z sytuacj bankéw

12 Lukas [13] Poziom realnego PKB

13 Nykiel [14] Wielkos¢ emigracji zarobkowej

14 Rednet [21] Poziom popytu inwestycyjnego

15| Rekomendacja NBP [22] Zmiany kursowe, stopy pramept

16 Saunders [15] Poziom wyptacakud kredytobiorcow i kredytodawcow

17 Trojanek [17] Wartasé udzielonyckh kredytow mies;k., ;miany w zatrudnieni
oszty w budownictwie

18 Wheaton [18] Zgodni cyklu gospodarczego z cyklem na rynku nieruchgomo

19 Zelazowski [20] Relacje: cena ;(r)nrrZL//zC)ésrt(azllmrgzr,n\i/\éyssZ@Ic(l;dochodow gosp.

Zrodio: opracowanie wiasne.

Pierwsz grup; stanowity parametry gospodarcze (45) wyselekcjarmavna podstawie
literatury specjalistycznej. Wskaiki rynku nieruchoméci (19) przedstawione w grupie |l
oddawaty relacje pods i popytu. Trzecia grupa to wskaki podazy i popytu piemdza
(45) silnie ze sobskorelowane. W IV grupie zestawiono wshkiki syntetyczne (23) obra-
zujace stan gospodarki, ktére mma podziek na dwie grupy: analitycznie obliczone
wedtug zateonych formut i ankietowe, dulace odzwierciedleniem optymizmu konsumen-
ckiego. Pita grupa to dane demograficzne (39) zebrane gtéwriparciu o dane publiko-
wane przez GUS. Szosta grupa zawierata wskarynku kapitalowego i surowcowego.
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Narzedzia okre slenia zale zno$ci korelacyjnej

Najprostszym sposobem okienia zwpzku pomedzy badanymi zmiennymi jest zesta-
wienie wynikéw bada w tablicy korelacyjnej i zobrazowanie analizowamyzmiennych
na diagramie korelacyjnym. Sposob ten jest bardeatwvny dla niewielu zmiennych
niezalenych. W pracy model statystyczny budowano w opaoc05 zmiennych nieza-
leznych i tylko o jedg zmienry zalezng. Zmiennymi niezalenymi byty wskaniki spotecz-
no-gospodarcze. Ceny transakcyjne byly zmiepalezng. Kierujac sk wynikami bada
przeprowadzonymi przez Riesa, i Trouta [1996] za#m, ze w modelu ostatecznym nie
powinno by wig¢cej niz siedem zmiennych niezaleych. Liczba kombinacji 7-elemento-
wego podzbioru z 25-elementowego zbioru przekrawaaiwosci percepcji przeetnego
cztowieka. Analiza przy pomocy tablic korelacyjnyazy tez diagramow jest w praktyce
niemazliwa.

Do okre&lenia miary sity korelacyjnej dwoch zmiennych ma wykorzysté:

¢ wspoitczynnik zbienosci Czuprowa,

¢ stosunki(wskaniki) korelacyjne Pearsona,

¢ wspoitczynnik korelacji liniowej Pearsona,

¢ wspoitczynnik korelacji kolejriziowej (rang) Spearmana.

W pracy jako gtéwne nagdzie badawcze wykorzystano wspotczynnik korelaojoivej
Pearsona i wspotczynnik korelacji kolefomwej Spearmana. Byto to move, poniewa
zdecydowana wkszai¢ zmiennych niezalaych zobrazowana na osi czasu miata charak-
ter zblzony do ksztaltu prostoliniowego. Do wyselekcjonowaspadrod 205 zmiennych
niezalenych grupy atrybutéw, zwanych globalnymi, pastoo s¢ kilkoma sposobami.

Najpierw wyselekcjonowano zmienne przy pomocy wspyinika korelacji Pearsona
i Spearmana. Pdiej wykorzystugc zatazenia analizy czynnikowej, wyselekcjonowano
grupe atrybutow globalnych. Dzki regresji wielorakiej krokowej pogpujacej i wstecznej
rowniez otrzymano grup atrybutdw reprezentatywnych. Na bazie tak otrzyyohn
atrybutow globalnych zbudowano kilkaset modeli m@e/cznych, ktére to poddano
analizie statystycznej i merytoryczne;.

Analiza tak duej liczby danych pochodzych z diugiego interwatu czasu jest trudna do
przeprowadzenia (graficzne zestawienie macierzglioji to 42025 wykresow). Dlatego
tez dane poddano kilkuetapowej redukcji na podstawiacienzy korelacji ianalizy
czynnikowe,.

W pierwszym etapie obliczono dla wszystkich paraéwet wspotczynniki  korelacii
Pearsona i Spearmana peday wskanikami gospodarczymi a cenami nieruchdomp
przyjmujgc do dalszej analizy tylko te, ktérych wasdozawierata si odpowiednio
W przedziatach:

¢ r>0,7 (pomgdzy cen transakcyjg, a atrybutem) i r < 0,3 (pogdzy atrybutami),

¢ r>0,8 (pomgdzy cen transakcyjg, a atrybutem) i r < 0,3 (pogdzy atrybutami),
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¢ r>0,9 (pom¢dzy cen transakcyjg, a atrybutem) i r < 0,3 (pogdzy atrybutami),
¢ r>rczasu,

r — wspofczynnik korelacji liniowej Pearsona lub Speana pomidzy wskanikiem
gospodarczym i cgnl m2 nieruchomgi lokalowych,

rezasu— WSpOtczynnik korelacji liniowej Pearsona pedry czasem transakcji i cgrl m2
nieruchomeci lokalowych.

Podziat wspétczynnikow korelacji wedtug waitona wy.ej wymienione przedziaty wyni-
ka z zalaenia,ze wspotczynniki pomidzy zmiennymi niezal@ymi powinny by w maz-
liwie jak najstabszej korelacji i jednocree w maliwie jak najwickszej korelacji ze
zmienny zalezna.

Nalezy zauway¢, ze wartg¢ wspotczynnika korelacji Persona bez szerszej analius-
tracji graficznej mae by mylagca, poniewa opiera s na matematycznym wzorze
Jtolerujgcym” duwze wartgci brzegowe zmiennej:

rey = Z?=1(xi —X; )(}’i ~Vi ) 1)

j ?:1(xi —X; )2 'Z?=1(yi —Yi )Z

Ty —Wspotczynnik korelacji zmiennych x iy

X; —srednia wartei¢ x,
y; —srednia warta¢ y,
x; —i-ta wartasé x,
y; —i-ta wartasé y.

Przy obliczaniu wspotczynnika korelacji najepametac, ze ,jezeli zaleznos¢ miedzy
dwiema cechami jest nieliniowa, korelacja zady¢ staba lub nawet zerowa, a mimo to
moze istni€ miedzy nimi systematyczny zwaek” [9]. Dlatego te wazne jest, aby zbada
czy liniowy model regresji z wystarcaa wiarygodndciag opisuje zwiazek pome¢dzy
zmiennymi. W innym przypadku nale obliczy¢ wspoétczynnik korelacji dla danej krzywej
regresji opisujcej rzeczywisty zwjzek pomedzy zmiennymi.

W pracy dla badanych wielko obliczono wspéitczynnik korelacji rangowej Spearna,
ktory pozwala na zbadanie zwku dwoch zmiennych nawet wtedy, gdy rozktad bagane
parametru odbiega od rozktadu normalnego, azsk pom¢dzy zmiennymi nie jest
liniowy.

Tabela 3 zawiera kilka przykiadowych rekordéw abdicia wspotczynnika Pearsona
i Spearmana dla zmiennych niezalgch. Na tej podstawie dokonano redukcji do 41
zmiennych niezalenych, czyli do 25% wartzi poczatkowej.
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Tabela 3. Wyeig z tabeli korelcji.

L(g Wspoitczynniki korelacji Pearsona i Spearmana obtiezdla kadego parametru makro
p z ceny 1n? nieruchoméci
c
£ 25alsa 2o Els |s |3
— ) \ _- \ ~ =
=1 3153|8885 8(5.| /38 5|5 |288a28|2C
S| ® |[sp| 8@ |Sc|loc|los| ® [l 8 |Sc| ) gl S el 82 c
S |CSa|l X |IXB|E0|lEC & (Sd| X X8| x| v |EC|SCS|EG =S
NlX |XB| X |XEISEISE| X XN X |XE| = | s |SS|ER|SE|GE
) 2 PN —~~ ~ = — P = —~ -~ = ) n c =
212 13x| 3 |8S|EQIEL S |2x 3188 2|5 |sz58|,83¢8
[s) NS ~ o ®© c N X IRo| = <ol 8 'g; x Ol cq|Xx 8_ c o
ol S o] @ |2P|ES5|S<s| & |69 © (29| N N [SEIE_|Sp|ED
< ~ ~N O N N ¢ O glo ~ N O N N ¢ = = € = GE_ =
2 8 |dco| § |0 x|l B 8| § |0 8 Q | Tl LB
c O | O A 8 |aQ@|c |8 o o A s | a® o Egghgmgm
o o | N | ~NMMo Ploo| o | n |n ~1 9 Q o|lN S =[N §
| X | x |x g“ EQ|Eg| x |x x |x g“ 2 g |Z¥|sF|28|s %
N SN TN X s 52 |F |27/°
= |2
2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 1B 14 15 16 17

0,9840,9840,971 2 2 10,9840,9840,971 0,9840,971 2 2
9 10,980 0,979 9 9 10,980 0,979 0,9800,979 9 9
11)0,9840,9840,9800,980 11 | 11 | 0,9840,9840,9800,9800,9840,980 11 11
15]0,9840,9840,979 15 | 15| 0,98/0,9840,979 0,9840,979 15 15
170,984 0,980 0,984 0,980 0,9840,980 17 17

Zrodio: opracowanie wiasne.

Po analizie przyczynowo-skutkowej wyselekcjonowamskaznik poday piengdza M1
i obliczono korelacje poradzy zmiennymi. Do dalszych badarzyjeto te zmienne, ktére
miaty wspotczynnik korelacji ponej 0,4 z wskanikiem M1 i mazliwie najwickszy wspot-
czynnik korelacji z cenami nieruchosu. Wyniki zaprezentowano w tabeli 4.

Tabela 4. Wycig z tabeli korelacji pomdzy M1 a zmiennymi niezataymi.

Wspét. kor. Paersona M1 z pozostatym
Parametry o najstabszej korelacji z M1 wybrane&g 1 parametrami 185x99 i uszeregowanym
dlar<0,4
106 Produkcja przemystowa w cenach realnych 0,121
112 Sprzedadetaliczna m/m 0,013
116 Bilans obrotéw bigcych w min EURO -0,052
124 Inflacja r/r (Strefa Euro) cen produkcji sprzed -0,042
135 Inflacja m/m (USA) w % -0,093
137 Produkcja przem. r/r (USA) w % 0,065
144 Zapasy firm r/r (USA) w % 0,037

Zrodio: opracowanie wiasne.

Do dalszych badaprzyjeto tylko te zmienne niezatee, ktore spetniaty dwa warunki:
1. jak najwikszy wspotczynnik korelacji Pearsona z £eireruchomeci
2. jak najmniejszy wspoitczynnik korelacji Pearsonaskainikiem poday piengdza M1.
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Podstawow trudndciag analizy duych baz danych dotygezych wskanikéw gospodar-
czych jest interpretacja wynikow, w przypadku silkerelacji wielu parametrow. Macierz
korelacji obliczona dla calego zbioru danych wyKazsilne zalenosci wzajemne
pomiedzy wieloma zmiennymi. Istgtdoboru parametréw jest wytypowanie kilku z nich,
ktore reprezentowatyby caly zbiér danych i miahadkter strukturalny. Tak da liczba
danych praktycznie wyklucza mowosé intuicyjnego wyboru parametrow na podstawie
macierzy korelacji. Do rozwzania tak sformutowanego zadania najlepiej nadaje s
analiza czynnikowa.

Analiza czynnikowa wg Zakrzewskiej [19] jest to WEmiennowa metoda statystyczna
wykorzystywana do analizy macierzy wspoilczynnikowredacji. Analiz czynnikow
stosujemy wtedy, kiedy mamy do czynienia zydni macierzami wspoétczynnikdw
korelacji i nie jestémy w stanie ich olgg i dokona& analizy. Rzecg charakterystycznjest
to, ze w analizie czynnikowej nie dokonujemy podzialu raienne objgiane

i objasniajace.

Réwnanie analizy czynnikowej memy zapisaw postaci:
Cij=aj;°Gj;+ajGp++aj,°Gj, +dj U 2)

C;j —wynik standardowy nieruchon i-tej w zakresie j-tej zmiennej

a;,, —tadunki czynnikowe (wagi w zakresie czynnikow wsjmdl)

G;m —Wynik standardowy nieruchon j-tej w zakresie m-tego czynnjka

d;

—waga wyniku w zakresie czynnika swoistego

—wynik standardowy nieruchonm i-tej w zakresie czynnika swoistego

Analiza czynnikowa pozwala na wybor odpowiednichiesmych pogrupowanych odpo-
wiednio dla jednego, dwu, trzech lub czterech c#mm. Dzicki takiej prezentacji danych
maozna wprost z pogrupowanych zmiennych wyselekcjorgomraienne do modelu statys-
tycznego, bdace w silnej korelacji ze zmienrzalezng i mozliwie najmniejsa korelacy
mi¢dzy sola. Analiza czynnikowa daje rowremozliwosé postugiwania si bezpdrednio
syntetycznymi czynnikami.

Wyciag z tabeli 5 pokazuje metodolegwyboru — typowania zmiennych na podstawie
obliczonych wspoiczynnikbw korelacji iwakm czynnikbw otrzymanych z analizy
czynnikowej jednoczmie (kolumny 28-35).

Pakiet STATISTICAdaje rownie mazliwos¢ doboru modelu na podstawie analizy
statystycznej wykonanej dla catej bazy danych lobzelonej odpowiednio na sgegrup.

Z matematycznego punktu widzenia rogménie uktadu rowng gdzie mamy wicej
niewiadomych ni réwna (przypadkow) nie jest nmiiwe. Macierz jest wtedyzle
uwarunkowana, ponieviavyznacznik jest bliski zerlSTATISTICAzupetnie dobrze daje
sobie radg z tym problemem, ostrzegaj przed wykonaniem operacji komunikateme,
macierz jestzle uwarunkowana. Zmienne ma rownie wyselekcjonowé, wykonupc
obliczenia dla kadej z széciu grup. Wnioski, jakie autor uzyskat na podstaarelizy
wynikow, zawiera tabela 6.
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Tabela 5. Analiza czynnikowa i redukcja zmiennyalydiag).

Nr zm. o najsilniejszej korelacji . ,
NG . Wybor zmlenp‘ych
z syntetycznymi zmiennymi ~ - <
s 38833883 3| &2 El |® |38~
< X| X| X| X| X| X| X| X| X = = = o Q| »n
~ NRIRISINISIRSISIRN 8@ L @ o) w ol g ClE
—| © o|lo|o|lo|lo|lo|o|lo|o| 5| c 8l olX= © N NI o5
QN NN N NN NN NN 2 G "’U)m>~c'§g'§o
cl |l clclclc|lc|Elc| |l 2T ®aldilE |5 =50
KR SN BN =N IS N BN I~ BN I~V =N I = c ol ool
£ 8% 5| 8|88 8 58 555 ¢egz3 02852528
EﬁgNMQ'HNMHNHE_o'E%EgQII%% 20|50
Zlcg|c|clclc|clElg| || | S22 glon2= =25
c;ccccccccccm>ﬂ- ) oo-q—)\oEo
SSS S S S SSSSELN s el c a8 2alN
N NINI NI NN NI NI NN S°|l s 3|c cX| EX| .
O Q1919|919 1QQ|Q|o|g5 |28 nh|lg 25 g5|E
T |G| T T T T T T T|T| oo o QL E |EoC|Eao|d
c c c c c c c c c c E N 3 (@) N N ; N ; [
< I C|CCC| < C| 5.8 =~ = — - =
1*| 18 |19/20|21|22|23|24|25|26|27|28] 29 | 30 | 31 32 | 33 34 35
2 2 2 2 3 3 2| 5 2 2
9 9 1] 1 2| 3 9 9
11| 11 11 11 3| 3 2 | 5 11 11
15 0| O 2| 2 15 15
17 171 1 2 | 3| 17 17
Zrodto: opracowanie wiasne.
Tabela 6. Zestawienie wad i zalet trzech p&idejyznaczenia atrybutow globalnych.
Podegcie Roéwnoczesne obliczenie
Réwnoczesne obliczenie dlala 186 parametréw (bgzSynteza analiz w szeiu
205 parametrow zmiennych typu grupach I-VI
Wady/zale ,harastajco”)
Jednoczesna i calcowa . .
. . ) . Redukcja zmiennych
Jednoczesna i calcowa | redukcja zmiennych na :
: : . niezalenych na
Zalety redukcja zmiennych na pog-podstawie bazy danych . .
: ) U podstawie macierzy
stawie catej bazy danych zawierajcej tylko
: - . dobrze uwarunkowanyd
zmienne niezalme
Macierzzle uwarunkowana . .
(205 zmiennych dla 99 przy- Macierzzle Wylonienie p_arar,n,etrow
. etapowo. Maliwosé wy-
padkow). Parametry z dop|s-  uwarunkowana L .
Wady ) o : . tonienia tylko 2 czynni-
kiem ,narastajco” s zaler- (186 zmiennych dla KG . .
- ! Ow w analizowanej
ne od przypadku wcZsiej- 99 przypadkdw) rupie
Szego - autokorelacja grup

Zrodto: opracowanie wiasne.

Wyniki obliczea dla obliczée wykonanych jednoetapowo i wieloetapowo byly bardzo

zbiezne

Ostatnim sposobem wyboru zmiennych byla regregjrdwa posfpujaca i wsteczna.
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Tabela 7. Regresja krokowl& modelu R 110-317-502-634.

Stat. podsumowujace POSTEPUJACA WSTECZNA
R wielorakie 0,99 0,98
Wielorakie R2 0,98 0,97
Skorygowane R2 0,98 0,96

F(4,19) - posfpujaca

F(3,20) - wsteczna 289,10 623,68
Prawdopodobigstwo - p 0,00 0,00
Blad std. estymaciji 133,6 180,3

Zrodto: opracowanie wiasne.

Przyjete oznaczenia:

110 — Sprzedanowych aut w tys. szt.,
317 — Indeks Divisia M1,

502 — Ludné¢ ogotem w tys.,

634 — WIG w pkt.

Dane zawarte w tabeli 7 przedstawiajyniki dla czterech parametrow globalnych.

Na podstawie wgpnych wynikow zawartych w tabeli 7 maa przyjé, ze regresja post
pujaca lepiej odwzorowuje model miregresja wsteczna. W praktycznych obliczeniach
czesciej stosuje siregresg postpujaca.

Dla atrybutéw globalnych wyselekcjonowanych na paate wartéci wspotczynnikow
korelacji, analizy czynnikowej i regresji wielorakipostpujacej i wstecznej wykonano
analiz statystycza dla modeli regresji wielorakiej, modelu z autokaog, modelu
nieparametrycznego GAM, waktm czynnikowych z analizy czynnikowej i dla modelu
poréwnawczego zbudowanego w oparciu o czas.

Analiza statystyczna wykonywana byla w czterecpata poprzez analiz
¢ reszt,

¢ wspodiczynnika R skorygowanego (unitiwiajacego poréwnanie modeli o:nde]
liczbie zmiennych niezataych),

wartasci parametréw, kidu standardowego wyznaczenia i poziomu istatio

graficzrmy: rozrzutu reszt, rozrzutu wagtm bezwzgédnych reszt, wykresu normakoo
reszt i wykresu rozktadu surowych reszt.

Zestawienie reszt dla wybranych modeli pozwala oadwnanie wynikow pongdzy
poszczegoblnymi podgiami.
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Tabela 8. Zestawienie reszt i wybranych statystgkeprezentatywnych modeli (wyg).

Nr modelu 1 2 3 4 5
Caas wmiescach | “eor)a"| Tyqa10-217-326/AM C2 501628634 | CZAS
23 32 -141 -97 177 33
2-22

1 70 20 -54 23 121

Sr. wart. mod. resztw %  64% 33% 67% 97% 100%
Suma (reszfj1000 w % 39% 18% 40% 89% 100%

Skorygowane * 98,1% 99,4% 98,5% 96,4% 95,9%

Odch.stand.mod. reszt 71 44 66 106 118

Odch.stand. reszt 118 61 119 178 189

Zrédto: opracowanie whasne.

Przyjete oznaczenia:

101 - PKB 103 — bezrobocie w %

110 — Sprzedanowych aut w tys. szt. 135 — Inflacja USA w %

205 — Produkcja bud.-mont. w % 317 — Indeks Davidil

319 — Indeks Divisia M2 321 - Indeks Divisia M3

415 — Skionné¢ do zakupdw w pkt. 501- Liczba emigrantéw do UEysv
502 — Ludné¢ ogotem w tys. 615 — OFE Aegon w zt

618 — OFE Com.U. w z 628Srednia OFE w zt

634 — WIG w pkt.

llustracja poniej (rys. 2) pozwala na dokonanie syntetycznej ocesyystkich modeli
jednoczénie. Syntetyczne zestawienie wynikéw badza rys. 2 potwierdza zasadio
stosowania modeli zbudowanych w oparciu o atrylgimpalne.

Analiza statystyczna przeprowadzona w kilku etapaativierdzita wczéniejsze zatleenia
I na jej podstawie mana w analizie rynku nieruchorém i szacowaniu wartei rynkowej
postugiwa sic modelami statystycznymi zbudowanymi w oparciurglaity globalne.

Dotychczas stosowany w praktyce rzeczoznawcow moakel jedm zasadnicz wadk:
zmienry niezaleng jest czas, ktory de facto petni ¢oskali. Tak naprawd mazna by
podwaat pojecie zmiennej niezaleej. Zmienna niezakma jest zmieng przyjmujca
wartasci losowe. Czas przyjmuje zawszeisle okr&lone wartdci ijest catkowicie
przewidywalny. Stab&cia modelu zbudowanego w oparciu o czas jest brak rodga na
zmiany trendu. Wszystkie zaproponowane modele zaptewane na rys. 2 maayysoky
wiarygodnd¢ statystyczp. Odchylenia standardowe waito bezwzgédnych reszt dla
modelu z autokorelagj i regresji liniowej § znacaco nizsze ni w modelu poréw-
nawczym. Samo zastosowanie modelu GAM dla czaswapaip predykcg o okoto 30%.
Zastosowanie modelu opartego na analizie czynnikoweznacznie poprawia waso
predykcji, ale za jego stosowaniem zdecydowaniermewviaj argumenty fundamentalne.
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Oczekiwane $rednie brzegowe dla optymalnych modeli statystycznych
Funkcja (poziomy odcinek to $r. wart. bezw. reszt dla modelu czas) = 147
Biezacy efekt: F(5, 110)=7,5200, p=,00000
Dekompozycja efektywnych hipotez
Pionowe stupki oznaczajg 0,95 przedzialy ufnosci

220

200

180

160 “V

140

120
100

80
60
40
20 |

Odchylenie statndard. wart. bezw. reszt w z/m?

R 110-317-502-634 GAM 501 GAM Czas
AUTO 202-209-134-410-217-326 FA 103-321-501-628-634 Modut CZAS

Optymalne modele statystyczne

Rys. 2. Wykresrednich bezwzgldnych wartéci dla atrybutow 317,618,634 i modeli 1-5
(*pozioma linia —redni poziom wartéci bezwzgédn. dla modelu poréwnawczego z czasem);
zrédto: opracowanie wtasne.

Przy wyborze atrybutow globalnych postugiwang bomocniczo regresjkrokowy post-
pujaca (gdy dodawano kolejne zmienne) i wstegfgdy odejmowano od modelu zdefinio-
wanego zmienne). Przy wystarcyaj liczbie przypadkow proces wyboru atrybutow
globalnych mana graniczy do zastosowania regresji krokowe;j.

Histog ram dla wybranych modeli statystycznych
12 T T T T T T T T T T

B= R 110-317-502-634

10k AUT O 202-209-134-410-217-326
[ GAM Czas

ES] FA 103-321-501-628-634

BE& czAas

Liczba obserwacji

-200 -100 (0] 100 200 300

Reszty w zt/m?

Rys. 3. Histogram dla wybranych modeliddto: opracowanie wtasne).

Rys. 3 pozwala na podstawie krzywej dzwonowej rzziegiowanie modeli od najlepszego
do najgorszego. llustracja reszt w formie izolina rys. 4 pozwala na latwe oklienie
mocnych i stabych odcinkdéw (przestrzeni) zastosagan modelu. Wykres izolinii
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przestrzennych rozpatrywany w pionie pozwala nadwoanie pomidzy modelami
poszczegoblnych stref przypisanych dla poszczegblaytiennych zalanych.

Whykre rozrzutu modutéw reszt
dla wybranych modeli statystycznych

S gasn

Modut CZAS

Modut FA 103-321-501-628-634 |

Modut GAM Czas

Modut AUT O 202-209-134-410-217-326 [

Modut R 110-317-502-634 |

(0] 5] 8 11 13 1 19 21 23 26 28 30 0
Czas w miesigcach

Rys. 4. Wykres rozrzutu modutéw reszt dla wybrangeddeli statystycznych
(zrodto: opracowanie wiasne).

Wykresy wor kowe
dla wybranych modeli wzgledem modelu poréwnawczego
400 T T
© R 110-317-502-634 W
® Mediana -
300 | K Odstajgce
© AUTO 202-209-134-410-217-326
= Mediana
3k Odstajace sk
_ 200 | ©o GAMCzas - R o
T = Mediana RN =
§ # Odstajgce ~
100 b © FA 103-321-501-628-634 ©
5 = Mediana oK
E I Odstajace
s of r
] * °© B
T
“g -100 | -
3 . L
2 ES
> 200 | #*
3 s s
14
-300 ®
-400 F
500 L 2 . L L L L L
-500 -400 -300 -200 -100 0 100 200 300 400
Reszty w zt / m? dla modelu proréwnawczego (czas)

Rys. 6. Wykres workowyz(odto: opracowanie wiasne).
Na podstawie powaszych ilustracji model z autokorelggjmodel regres;ji liniowej wydaj
si¢ najbardziej optymalne dla celow predykcyjnych.

Zestawienie wykreséw workowych na rys. 5 dajezimms¢ wizualnego uchwycenia
korelacji pom¢dzy poszczegolnymi modelami.zédi dla kazdego modelu wyznaczymy
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diuzsza o$ symetrii, to kgt nachylenia pomgdzy tymi osiami bdzie przedstawiat zataos¢
pomiedzy badanymi modelami a modelem poréwnawczym zbatgwm w oparciu o czas.
Najmniejszy zwazek — najmniejszy & pomkdzy diuzszy osh a osi X — wystpuje dla
modelu z autokorelag najsilniejszy z& dla modelu zbudowanego w oparciu o synte-
tyczne czynniki z analizy czynnikowej.

Podsumowujc, naley stwierdzé, ze jezeli analiz rynku i szacowanie rynkowej wasm
nieruchomeci wykonujemy wewntrz obszaru zawiergtego zmienne zatee, to powin-
nismy stosowa model z autokorelagjlub modele GAM. Dla potrzeb predykcji wadtd
rynkowej bardzie] zasadne wydaje stosowanie modelu regresji wielorakiej opartego
o0 atrybuty globalne lub o zmienne syntetyczne zizanazynnikowej

Whioski dotycz gce specjalnych algorytméw do analizy rynku
nieruchomo $ci w aspekcie atrybutéw globalnych

Studia literaturowe i przeprowadzone badania datezstymacji modeli zbudowanych
w oparciu o atrybuty globalne pozwalaja sformutowanie nagiujacych wnioskow:

1. Do fundamentalnych przyczyn wptywsaych na konieczrig uwzgkdnienia wekszej
liczby zmiennych w analizie rynku nierucho$nb nalezy zaliczy¢: wzrost swobody
przeptywu kapitatu, wzrost popytu inwestycyjnegmwigckszenie zwjzku pomedzy
rynkiem lokalnym i globalnym.

2. Dotychczas szeroko stosowane statyczne analizyurymikeruchoméci, bazujce
gtéwnie na danych historycznychyda rozwijaty sk w kierunku analiz dynamicznych.

3. Model optymalny to taki, ktory zawiera atrybutyosgrczno-gospodarcze mag decy-
dujacy wptyw na ceny nieruchondo na atrakcyjnych rynkach nieruchosoo

4. Potwierdzeniem stuszici zastosowania modelu zbudowanego na bazie aGwbut
globalnych jest: uzyskanie mniejszych waciaeszt i poréwnywalnych statystyk pod-
stawowych z modelem dotychczas stosowanym.

5. Atrybuty globalne mpemy podziek na trzy kategorie pod wzglem wptywu na mo-
del statystyczny: parametry makroekonomiczne i ivws&aniki spoteczno-gospodar-
cze, wyniki bada behawioralnych i opinie eksperckie.

6. Dane pozyskiwane do bazy powinny¢by mazliwie jak najmniejszym stopniu prze-
tworzone. Zastrzeenie to nie dotyczy wskaikow syntetycznych i warkgi czynni-
kowych pozyskiwanych z analizy czynnikowe.

7. Optymalny sposéb weryfikacji modeli statystycznygtiudowanych w oparciu o atrybuty
globalne powinien byprzeprowadzony w nagiujacych etapach polegamych na:

¢ sprawdzeniu wartei reszt i porownaniu ich z resztami dla modelisitznego,
¢ weryfikacji R2 skorygowanego,

¢ weryfikacji istotngci statystycznej parametrow regresiji,

¢ graficznym badaniu przebiegu waitomodelowe,.
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