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1. Uzasadnienie wyboru tematu

Swiadomogé znaczenia klimatu i zjawisk przyrodniczych w rozwoju cywilizacji
ludzkiej stwarza potrzebe prowadzenia wielu intensywnych analiz i préb tworzenia
modeli racjonalnego wykorzystania dobr rodowiskowych, w aspekcie zanieczyszczenia
srodowiska czy Wyczerpalno$ci zasobdéw naturalnych. Szczeg6lng role w tych
rozwazaniach maja badania nad wdrazaniem zasad zrOwnowazonego rozwoju na gruncie
teorii warto$ci, w tym wartosci nieruchomosci. Zasady te nalezy jednak rozpatrywac
szerzej, uwzgledniajac miedzy innymi takie gatgzie gospodarki jak budownictwo. Wsréd
czynnikdw mogacych wplywac na warto$¢ rynkowa, sa prooszczednos$ciowe rozwigzania
ekologiczne, spowalniajagce proces utraty wartosci, w wyniku zuzycia technicznego.
Nowoczesne rozwigzania, minimalizujg rowniez negatywny wplyw na srodowisko
w calym cyklu zycia budynku, a takze zapewniajg uzytkownikom zdrowsze warunki
funkcjonowania, poprzez poprawg jakosci powietrza wewnatrz budynku (systemy
wentylacyjne) oraz wlasciwy uklad programowo- przestrzenny wnetrza. Lokal
mieszkalny jest wysoko kapitatochlonnym dobrem, zaspokajajacym podstawowa
potrzebe ludzka, jaka jest schronienie. Stad rynek mieszkaniowy jest obszarem badan
0 wysokim zapotrzebowaniu spotecznym. Poza funkcjg spoteczng, mieszkanie jako
lokata kapitatu moze rowniez petni¢ funkcj¢ ekonomiczng (obszar inwestowania).

W potowie lat 50. ubieglego wieku na rynku budowlanym pojawita si¢ technologia
wielkoblokowa! i wielkoptytowa?, ktéra w latach 70. i 80. ubieglego wicku stanowita
najwigkszy udziat w calym zasobie budownictwa mieszkaniowego w Polsce. W tym
czasie ponad 70% kubatury mieszkan powstawato z wielkiej ptyty. Technologia byta
optymalna pod wzglgdem czasu realizacji inwestycji, jednak w dlugim okresie
eksploatacji, wskazniki dopuszczalnych strat ciepta zaostrzaty sie®, a budynki przestaty
spetnia¢ oczekiwania uzytkownikow w zakresie oszczgdnosci energii oraz estetyki. Aby
obnizy¢ energochtonno$¢ budynkow z ,,wielkiej ptyty” 1 poprawi¢ ich wizerunek, zaczeto

realizowa¢ remonty elewacji z dociepleniem $cian, dociepleniem stropodachow,

! Technologia wielkoblokowa- $ciany no$ne montowane na budowie z prefabrykowanych plyt lub blokéw
o wysokosci calej kondygnacji i szerokosci do 2,4 m.

2 Technologia wielkoptytowa- budynki montowane na miejscu budowy z wielkowymiarowych ptyt
prefabrykowanych o wymiarach powyzej 2,4m. Znane sg systemy: Domino, Dgbrowa, Fadom, W-70,
WUEF-T, OW-T, PBU,WWP, Rataje, Winogrady, Leningrad, Szczecinski.

3 0d roku 1964 do 2017 roku dopuszczalny wspétczynnik przenikania ciepta $cian zewnetrznych zostat
obnizony ponad pieciokrotnie, z poziomu 1,16 do 0,16 W/(m? K).
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wymiang okien. W wymiarze krajowym, najwigksza intensywno§¢ prac
termomodernizacyjnych osiagni¢to w zasobach spotdzielczych, zwtaszcza w latach 2005
do 2011 (Rysunek 1.).

Rysunek 1. Mieszkania w Polsce wedlug stanu zaawansowania ocieplenia przegrod
zewngtrznych budynkow
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Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie Zuzycie energii w gospodarstwach domowych w 2009 r., GUS,
Warszawa 2012, 5.90, Zuzycie energii w gospodarstwach domowych w 2012 r., GUS, Warszawa 2014,
S. 95, Zuzycie energii w gospodarstwach domowych w 2015 r., GUS, Warszawa 2017, s. 102.

Do konca 1994 roku, problematyka oszczednosci energii nie istniata, zar6wno
w mysleniu spoleczenstwa jak i w przepisach techniczno-budowlanych. Zmiana nastapita
dopiero za sprawg wejscia w zycie przepisOw ustawy prawo budowlane z dnia 7 lipca
1994r., a w szczeg6lno$ci zapisu, iz obiekty budowlane, w tym budynki mieszkalne
nalezy projektowaé, wznosi¢ 1 utrzymywa¢ w sposOb zapewniajacy racjonalne
korzystanie z energii, zgodnie z wymogami przepiséow wykonawczych®. W tym czasie
rozpoczeta si¢ rowniez akcja wznoszenia budynkow o lepszych standardach termicznych
i ocieplania $cian zewnetrznych budynkéw wielorodzinnych w starszych zasobach®.

W efekcie, problematyka energochtonnosci znalazta si¢ réwniez w obszarze
zainteresowan rzeczoznawcoOw majatkowych. Europejskie Standardy Wyceny zaczety
promowa¢ zasady zroOwnowazonego rozwoju poprzez uwzglednianie ewentualnego
potencjatu budynku do podwyzszenia charakterystyki energetycznej w wyniku remontu.

Ponadto, ktadziony jest nacisk, aby w wycenach i opiniach uwzglednia¢ informacje

4 Rozporzadzenie Ministra Gospodarki Przestrzennej i Budownictwa z dnia 14 grudnia 1994 r. w sprawie
warunkow technicznych jakim powinny odpowiada¢ budynki i ich usytuowanie, Dz.U. 1995 nr 10, poz. 46,
zezm.,, § 328.

5 glownie (poczatkowo) tych z lat 1961-1980.



0 posiadanym certyfikacie energetycznym i danych w nim zawartych takich jak data
waznosci tego dokumentu, ocena energetyczna budynku z podaniem rocznego zuzycia
energii, zalecenia co do poprawy efektywnosci budynku.

O efektywnosci energetycznej mozna mowi¢ w kontekscie jej wplywu na wartos¢
rynkowg prawa do lokalu oraz na warto$¢ odtworzeniowa. Obie wartosci cechuje brak
porownywalnosci na gruncie rynku nieruchomosci, z uwagi na elementy
,odtworzeniowe” wylamujace si¢ z rynkowosci, takie jak preferencje nabywcow
mieszkan. Te dwie odrebne kategorie wartosci nalezy analizowa¢ niezaleznie od siebie,
bowiem nie jest mozliwe przeksztalcenie jednej wartosci w druga poprzez wprowadzenie
wspotczynnika przeliczeniowego. Z uwagi na ekonomiczny wymiar warto$ci
nieruchomos$ci, szacowanie wartosci, ktora uwzglednia efektywno$¢ energetyczng
budynku, w czgéci empirycznej niniejszej dysertacji obejmuje obszar wartosci rynkowej,
pozostawiajac warto$¢ odtworzeniowa jako kierunek dalszych badan.

Rozprawa po$wiecona jest wigc aktualnemu i waznemu problemowi Szacowania
warto$ci nieruchomos$ci, zwlaszcza wartosci rynkowej w podejéciu poréwnawczym.
Badaniu podlegaty rynkowe cechy cenotworcze i ich atrybuty opisujace energochtonnos¢
budynkow oraz pomiar wptywu powyzszych parametrow na warto$s¢ rynkowa praw do
lokali mieszkalnych, potozonych w budynkach wielorodzinnych.

W odniesieniu do tytutu rozprawy doktorskiej, w czesci teoretycznej, opierajac si¢
na literaturze, wynikach badan innych badaczy, przepisach prawa i wiasnych
doswiadczeniach, dokonano przegladu kategorii wartosci i metod wyceny wartosci,
wskazano atrybuty majace wplyw na efektywno$¢ energetyczng budynkow i opisano
zwigzki teoretyczne, Przyjeta w badaniu empirycznym kategoria szacowanej wartosci
uzasadniona jest powszechnoscia wyceny wartosci rynkowej, natomiast wybor lokali
mieszkalnych jest podyktowany jednorodnym zasobem z uwagi na czas budowy i
technologie wykonania budynkéw, jednorodnym zrodiem ciepta grzewczego,
réznorodnym potozeniem budynkow wzgledem stron §wiata, zréznicowanymi typami
budynkéw, potozeniem lokali w bryle budynku. Powyzsze uwarunkowania umozliwity
szczegotowa analize wplywu kazdej z cech na cen¢ transakcyjng z uwzglednieniem
efektywnosci energetycznej. Przeanalizowano parametry ze $wiadectw charakterystyki
energetycznej, ktore w procesie wyceny mozna zastgpi¢ cechami zaobserwowanymi na
rynku, gdy nie ma mozliwoséci pozyskania informacji ze Swiadectw charakterystyki

energetycznej.



2. Cele i hipotezy badawcze

Glownym celem podjecia wskazanego problemu badawczego, jest proba
wypetnienia luki w dotychczasowym dorobku naukowym i zawodowym, poswigconym
problematyce wyceny wartos$ci nieruchomosci (szczego6lnie wartosci rynkowej),

z uwzglednieniem cech budynkow opisujacych ich energochtonnos¢, w przypadku braku
mozliwo$ci wykorzystania informacji zawartych w $wiadectwach charakterystyki
energetyczneyj.

W zwigzku z powyzszym, rozprawa ma charakter teoretyczno-empiryczny
1 poswigcona jest aktualnemu 1 waznemu problemowi szacowania warto$ci
nieruchomosci, zwlaszcza wartosci rynkowej w podejsciu porownawczym. W czesci
teoretycznej ogolnie dla kazdego typu nieruchomosci, a w cze$ci empirycznej dla lokali
mieszkalnych. Tu szczeg6lnej uwadze podlegaty metody badania rynkowych cech i ich
atrybutow opisujacych energochtonnos¢ budynkéw oraz pomiar wptywu powyzszych
parametroOw na warto$¢ rynkowg praw do lokali mieszkalnych, potozonych w budynkach
wielorodzinnych. Tym samym podjeto probe zmiany spojrzenia na wyceng
nieruchomos$ci i weryfikacje obecnego podejscia do procesu wyceny, ktore nie
uwzglednia analizy cech majacych zwiazek z efektywnoscia energetyczng budynkow.

W rozwazaniach prowadzonych w rozprawie, sformutowano nastepujaca, gtéwna

hipotez¢ badawcza:

Efektywnos¢  energetyczna budynkow w  rozumieniu parametrow jakosciowych
opisujgcych budynek i lokal pod wzgledem energochionnosci, jest istotng cechg

wphwajgcg na wartos¢ nieruchomosci.
oraz hipotez¢ pomocniczg:

Energochtonnos¢ lokalu jest cechq cenotworczg w procesie szacowania wartosci

rynkowej.

W pracy postawione zostaty cele posrednie, ktore stanowig jednoczesnie
poszczegblne etapy badawcze:

1.  Studia literaturowe uzasadniajagce wptyw efektywno$ci energetycznej na
warto$¢ nieruchomosci.

2.  Zastosowanie metod ekonometryczno-statystycznych do analizy rynku

nieruchomos$ci, W celu wykazania zalezno$ci miedzy ceng a cechami

nieruchomosci mieszkalnych.



3. Rozpoznanie charakterystycznych cech, opisujacych energochtonnos$é¢ budynku
wraz z lokalem mieszkalnym.

4.  Wykorzystanie wybranych modeli klasycznych i nieklasycznych do wyceny
wartosci rynkowej praw do lokali mieszkalnych.

5. Ocena trafno$ci wynikow wycen wartosci rynkowych praw do lokali w dwoch
wariantach cech reprezentatywnych na badanym rynku.

6.  Weryfikacja wybranych modeli wyceny warto$ci praw do lokali mieszkalnych,
w konteks$cie przydatnosci ich zastosowania do wyceny wartosci rynkowej, W

zalezno$ci od przyjetego wariantu parametrow rynkowych.

3. Struktura rozprawy

Rozprawa sktada si¢ ze wstepu i pigciu rozdziatow. W rozdziale pierwszym
dokonano klasyfikacji gtownych nurtow rozwoju mysli ekonomicznej poczawszy od
starozytnosci. W podrozdziatach od pierwszego do czwartego, przeprowadzono dyskusje
o teorii warto$ci obiektywnej, subiektywnej, neoklasycznej, konczac na energetycznej
teorii warto$ci, opartej na podwalinach ekoenergii i tak zwanej ekoekonomii. W ostatnim
podrozdziale, poswigcono uwage zagadnieniu wplywu wartosci na ceng, w aspekcie
podejmowania decyzji konsumenckich.

W drugim rozdziale, przedstawiono rozne rodzaje warto$ci nieruchomosci
zdefiniowane w Polsce na gruncie obowigzujacych przepisOw prawa i obligatoryjnych
standardow wyceny. Przeanalizowano najwazniejsze frazy zawarte w definicji wartosci
rynkowej, poswigcono uwage wartosci katastralnej 1 katalogowi charakterystycznych
cech lokali 1 budynkéw wplywajacych na warto$¢ katastralng, a takze na wartos$¢
rynkowg. Ponadto, w sposob ogdlny omoéwiono warto§¢ odtworzeniowg. Omdwiono
rézne modele okreslania warto$ci nieruchomosci stosowanym w Polsce, a takze rodzaje
praw do nieruchomosci, jako przedmiotu wyceny, przedstawiono prosty algorytm
wyboru metody wyceny nieruchomosci w zaleznosci od rodzaju wartosci szacowanej
nieruchomosci. Odniesiono si¢ roéwniez do europejskich i1 miedzynarodowych
standardow szacowania warto$ci nieruchomosci, na tle standardow krajowych.
Szczegdlng uwage poswiecono promowaniu w europejskich standardach wyceny zasad
zrOwnowazonego rozwoju, w tym certyfikacji energetycznej budynkoéw, do realizacji
pierwszego celu posredniego oraz jako wstgpu do rozdzialu trzeciego 1 czesci

empiryczne;j.



W rozdziale trzecim, ktory stuzy kontynuowaniu realizacji pierwszego celu
posredniego a takze trzeciego celu posredniego, przeprowadzono rozwazania teoretyczne
o efektywnosci energetycznej w kontekscie potrzeb energetycznych budynkoéw
mieszkalnych, w nawigzaniu do przepisow prawa obowigzujacych rzeczoznawcow
majatkowych. W tej czeéci dysertacji pomocng okazata si¢ literatura przedmiotu,
obszerne raporty i analizy oraz zasoby statystyki publicznej. Omoéwiono strukture
mieszkan w Polsce wedtug okresow powstania budynkow 1 przecigtnej powierzchni
uzytkowej mieszkan, aby wskaza¢ znaczgcy udzial wsérod budynkoéw mieszkalnych
wielorodzinnych, zasobow spotdzielczych z lat 1961-1980, wykonanych w technologii
wielkoptytowej. Celem rozwazan bylo podkreslenie, ze zasob ten z uwzglednieniem
atrybutow cenotwodrczych, z uwagi na swoj rozmiar, a co za tym ilo$¢ 1 jakos¢ informacji
uzyskanych z wybranego rynku lokalnego, uzasadnia wybor do analiz w czesci
empirycznej rozprawy doktorskiej. Odrebny podrozdzial poswigcony zostal
zdefiniowaniu pojecia efektywnosci energetycznej w wymiarze spotecznym,
ekonomicznym 1 srodowiskowym. Przeanalizowana zostala literatura przedmiotu, w tym
doswiadczenia naukowcoéw z roznych dziedzin, aby ostatecznie sfomutowaé wiasng
definicj¢ efektywnoSci energetycznej na potrzeby weryfikacji glownej hipotezy
badawczej postawionej w dysertacji.

Promocja budynkéw energooszczednych wpisuje si¢ w cele wyznaczone przez
dyrektywy unijne, przez co réwniez rynek nieruchomos$ci, w zakresie preferencji
potencjalnych nabywcow praw do lokali mieszkalnych, z kazdym kolejnym rokiem
poszerza swoj proekologiczny wymiar. W zwigzku z powyzszym, dziatania zmierzajace
do racjonalizacji zuzycia energii na potrzeby budynkéw mieszkalnych z uwzglgdnieniem
prawnych wymogéw Srodowiskowych, zostaly oméwione w podrozdziale trzecim. Tam
tez przedstawiono katalog obowigzujacych w tym zakresie aktéw prawnych i przepisow
wykonawczych, jak réwniez omoéwiono najwazniejsze wskazniki zuzycia energii,
wynikajace ze §wiadectwa charakterystyki energetycznej. Zwrdcono uwage, ze stabo
rozwinigty rynek $§wiadectw charakterystyki energetycznej, bedacych w obrocie
fizycznym i prawnym, powinien sktoni¢ naukowcow 1 rzeczoznawcodw majatkowych do
wyselekcjonowania na potrzeby wyceny nieruchomos$ci poszerzonego wariantu cech
budynkow wraz z lokalami mieszkalnymi. Wariant ten, uwzgledniatby cechy 0
charakterze rynkowym, ktére majg zwigzek z poziomem zuzycia energii przez budynek i
lokal, a ktore zdaniem potencjalnych nabywcoéw wplywajg na ceng transakcyjng lokalu.

Istnieje potrzeba badan, ktore na gruncie naukowym mogg przyczynic si¢ do postepu
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w metodyce wyceny nieruchomosci. Niniejsza dysertacja jest pierwszym krokiem w tym
Kierunku.

Rozdziat czwarty stanowi metodyczny wstep do rozdzialu pigtego empirycznego.
Realizowane sg w nim pod wzgledem zagadnien teoretycznych drugi, trzeci i czwarty cel
posredni. Dokonano w nim przegladu metod wyceny, Klasycznych i nieklasycznych
modeli wyceny, w tym modelu regresji krokowej, ktora eliminuje kolejno zmienne o
nieistotnych oszacowaniach parametrow, sposroéd zmiennych uwzgledniajacych réwniez
dodatkowe cechy opisujace budynek 1 lokal pod wzgledem energetycznym.
Przedstawiono znane z literatury przykladowe modele ekonometryczne, ktore mialy
zastosowanie w wycenie warto$ci rynkowej praw do lokali mieszkalnych, aby zaznaczy¢
na jakie utrudnienia mozna napotka¢ w praktyce wyceny duzego zbioru nieruchomosci.

Podrozdziat trzeci, przedstawia nieklasyczne modele wyceny masowej, ktore
nalezg do metod statystycznych. Dokonano omdwienia szczecinskiego modelu wyceny
hipotetycznej wartosci nieruchomosci reprezentatywnej — jako narzedzia statystycznego,
ktére w przeciwienstwie do modelu regresji liniowej, uwzglednia wplyw istnienia
trendow (mody) na badanym rynku. Zardwno nieklasyczny (szczecinski algorytm
masowej wyceny nieruchomosci) jak 1 klasyczny model (regresja liniowa) zostaty w
rozdziale pigtym zweryfikowane pod katem przydatnosci do wyceny w dwoch wariantach
cech: to jest w wariancie podstawowym oraz wariancie poszerzonym o dodatkowe cechy
tak zwanej energochtonnosci, istotne z punktu widzenia ich wptywu na ceng transakcyjna
nieruchomosci.

Rozdziatl piaty jest rozdzialem empirycznym, w ktérym realizowane sa posrednie
cele dysertacji to jest cel: trzeci, czwarty, piaty 1 szosty. W pierwszej czesci przyblizono
specyfike nieruchomos$ci mieszkalnych w wojewddztwie zachodniopomorskim, w tym
w Szczecinie. W podrozdziale drugim opisano i scharakteryzowano badany lokalny rynek
lokali mieszkalnych, potozonych w Szczecinie na wybranym osiedlu prawobrzeznej
cze$ci miasta, wedle danych statystycznych. W trzecim podrozdziale uporzadkowano
bazy danych. Pierwsza baza danych obejmowata zuzycie jednostek ciepta grzewczego
w budynkach z obszaru analizy. Baza zostata wykorzystana do opisu cechy ilosciowe;j
,energochtonno$¢” wraz z wariantami na podstawie bazy danych za lata 2004-2017
obejmujacej 50050 pomiarow.

Druga baza danych obejmuje ceny transakcyjne lokali, ktorych prawa byly
przedmiotem obrotu rynkowego w latach 2004-2017. Informacje o transakcjach

pozyskano z aktow notarialnych dla sprzedazy praw odrebnej wlasnosci i ze Spétdzielni
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Mieszkaniowej ,,Dab” w Szczecinie. Dane dotyczace zuzycia jednostek ciepta
grzewczego, uzyskano ze Spotdzielni Mieszkaniowej ,,Dab” w Szczecinie. Zgromadzono
informacje o 1028 transakcjach, na podstawie ktorych zostata przeprowadzona analiza
struktur, dynamiki i wspoéizaleznosci zmiennych. Analize rozktadu cen transakcyjnych
lokali mieszkalnych, przeprowadzono w okresie przed i po termomodernizacji
budynkéw. Dokonano klasyfikacji zmiennych ilo§ciowych oraz intuicyjnej klasyfikacji
cech i ich wariantow o charakterze jakosciowym.

W podrozdziale czwartym zbadano stabilno$¢ struktur zasobu. Do analizy
stabilno$ci struktur w czasie, wykorzystano kilka miar odlegtosci, co pozwolito w
dalszym etapie wskaza¢ do wyceny typowe lokale w obrocie w badanych latach. Sg one
szacowane wybranymi modelami. Zestawione zostaty charakterystyczne cechy rynkowe
w dwoch wariantach (bazowy, poszerzony) wraz z kodowaniem wariantoéw. Wariant
bazowy uwzglednia sze$¢ cech wraz z ich atrybutami, wariant poszerzony uwzglednia
dodatkowe trzy cechy opisujace budynek wraz z lokalami pod wzgledem
energochlonnosci.

Podrozdzial pigty poswigcono selekcji cech rynkowych i1 wyznaczeniu ich wag
korzystajac ze wspdiczynnika korelacji rang Spearmana (zmienne jako$ciowe) oraz na
podstawie regresji. Istotno$¢ cech w latach analizy, w zaleznosci od metody badawczej,
przedstawiono w tabeli zbiorczej, natomiast wartosci skorygowanych wspotczynnikow
korelacji Spearmana 1 wptyw poszczegélnych standow atrybutéw w latach analizy 2004-
2017 zestawiono w dwoch kolejnych tabelach, dla kazdego wariantu cech z osobna. Dla
przejrzystego 1 przekrojowego ukazania zmian procentowych wartosci wag W
poszczeg6lnych latach analizy, sporzadzona zostala tabela zbiorcza korelacji oraz tabela
z warto$ciami parametrow regresji. Obie metody przedstawione zostaly w dwodch
wariantach cech: bazowym i poszerzonym.

W podrozdziale szostym, korzystajac z wybranych modeli wyceny
zaproponowanych w rozdziale poprzedzajagcym, przeprowadzono wycene¢ wartosci
rynkowej wybranych losowo lokali mieszkalnych. W tym celu, sposrod analizowane;j
bazy danych transakcyjnych za okres 2004-2017, dokonane zostalo losowanie
warstwowe po jednym lokalu trzypokojowym® z kazdego z czterech typow
analizowanych budynkow. Nastepnie, w dwoch wariantach zadanych cech,

przeprowadzona zostata wycena warto$ci rynkowej wylosowanych lokali. Weryfikacji

® najczesciej w obrocie w badanych latach, na co wskazywala rowniez analiza stabilno$ci struktury
sprzedawanych mieszkan z uwagi na powierzchnig¢ i liczbe pokoi.
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zostat poddany model klasyczny- liniowa posta¢ regresji wielorakiej oraz model
nieklasyczny- szczecinski model masowej wyceny. Powyzsze lokale oszacowano
réwniez metodg korygowania ceny $redniej oraz metodg porownywania parami. Wyniki
analiz, po oszacowaniu btedéw wycen, byly podstawa do weryfikacji gtdwnej hipotezy
badawczej, w ujeciu empirycznym oraz hipotezy pomocniczej, w ujeciu teoretycznym.
Ocena uzyskanych wynikow w konteks$cie teorii warto$ci zostata dokonana w
ostatnim podrozdziale, natomiast w podsumowaniu, zaproponowane zostaly kierunki
dalszych badan.
Rozprawe konczy streszczenie w jezyku angielskim, spis rysunkéw, spis tabel
i bibliografia, w tym zrédta internetowe. Celem zachowania syntezy tresci, na koncu
rozprawy zamieszczono réwniez zataczniki z informacjami uzupetniajacymi do rozdziatu

trzeciego 1 rozdzialu pigtego.

4, Zalozenia i metody badan, zrodla danych

Realizacja sformutowanych celow rozprawy i weryfikacja postawionych hipotez,
wymaga zastosowania wielowymiarowej analizy pordéwnawczej, a co za tym przyjecia
nastgpujacej sekwencji etapoOw badania empirycznego, z zastosowaniem metod

ekonometrycznych i statystycznych:

1.  Analiza lokalnego rynku nieruchomosci, w tym analiza dynamiki, struktury
1 wspotzaleznosci.

Stabilno$¢ struktur powierzchni i liczby pokoi sprzedawanych mieszkan.
Badanie cech 1 nadawanie rang poszczegdlnym atrybutom cenotworczym.
Wycena modelem klasycznym — regresja krokowa.

Wycena modelem nieklasycznym- szczecinski algorytm masowej wyceny.

© a0 k~ w N

Wycena indywidualna- metoda korygowania ceny $redniej (w szczegolnych
przypadkach porownywania parami)

7. Werytikacja btedéw wycen.

Cze¢s$¢ empiryczna pracy, zostata przygotowana na podstawie obliczen wykonanych
w oprogramowaniu Statistica 13 oraz w arkuszu kalkulacyjnym Exel.
W niniejszej dysertacji, postuzono si¢ wieloma zroédtami informacji. Dyskusja z zakresu
teorii wartosci 1 ceny oraz praktycznego wymiaru szacowania wartosci byta prowadzona
na podstawie studiow literaturowych dotychczasowego dorobku naukowego badaczy

rynku nieruchomos$ci w Polsce i na $wiecie, w tym Europejskich Standardow Wyceny
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(EVS) | Miedzynarodowych Standardow Wyceny (IVS). Podstawa analizy metodologii
wyceny wartosci w Polsce byly stosowane przez srodowisko zawodowe, obligatoryjne i
fakultatywne Standardy Zawodowe Rzeczoznawcow Majgtkowych, jako zasady dobrej
praktyki o charakterze warsztatowym, ale roOwniez obowigzujace ustawy i przepisy
wykonawcze.

Gléwnym zrodlem danych statystycznych byly publikowane cyklicznie przez
Gltowny Urzad Statystyczny badania Efektywnosci wykorzystania energii, cykliczne
badania Zuzycia energii w gospodarstwach domowych w Polsce, Gospodarka
mieszkaniowa, czy Roczniki Statystyczne. Zrédla danych teoretycznych dotyczacych
definicji i wskaznikéw z zakresu efektywnos$ci energetycznej, stanowity akty prawne,

w tym dyrektywy unijne, ktére zostaly zaimplementowane w polskich przepisach prawa.
W pracy wykorzystane byly rowniez internetowe Zrddla informacji oraz wilasne bazy
danych zbudowane na podstawie informacji udostepnionych przez Spoétdzielnig

Mieszkaniowa ,,Dab” w Szczecinie.

5.  Gloéwne wyniki badan i wnioski koncowe

Gltéwnym celem pracy, byla proba wypehienia luki w dorobku naukowym
I zawodowym, w problematyce wyceny wartosci rynkowej nieruchomosci,
z uwzglednieniem cech budynkéw wraz z lokalami, opisujacych ich energochtonnos¢,
w przypadku braku mozliwosci wykorzystania informacji zawartych w §wiadectwach

charakterystyki energetycznej.
W rozprawie, zweryfikowana zostala pozytywnie nastgpujaca glowna hipoteza
badawcza:

Efektywnos¢ energetyczna budynkow w  rozumieniu parametrow jakosciowych
opisujgcych budynek i lokal pod wzgledem energochtonnosci, jest istotng cechq

wplywajgcq na wartos¢ nieruchomosci.
oraz hipoteza pomocnicza:

Energochtonnos¢ lokalu jest cechq cenotworczqg w procesie szacowania wartoSci

rynkowej.

Z przeprowadzonych badan, mozna sformutowaé¢ ogolne wnioski, ktore

potwierdzajg rowniez realizacje celow posrednich rozprawy:
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b)

Jak wykazuja wyniki statystyki publicznej, w Polsce zaséb budynkow
wielorodzinnych z wielkiej ptyty jest znaczacy, z czego w duzych miastach
wiekszo$¢ z nich jest juz po realizacji procesu termomodernizacji.

Stad, termomodernizacja nie jest cechg réznicujacg budynki, a przez nabywcoéw
lokali jest zazwyczaj utozsamiana ze stanem technicznym budynku (odnowiona
elewacja). To moze wynika¢ z braku wiedzy technicznej i z wizualnego
postrzegania zewngtrznej struktury budynku. W zwigzku z tym, w modelach
zmiennej ,,stan techniczny” nadane zostaly atrybuty warunkujace ten stan przed
i po, lub w trakcie ocieplania przegrod.

W analizowanych modelach ,,stan techniczny budynku” nie okazat si¢ istotng
cechg cenotworcza. Mozna wnioskowaé, ze budynki po ociepleniu byly
identyfikowane z dobrym stanem technicznym, niezaleznie od ich wieku

i innych elementéw, zwykle ocenianych w ramach przyje¢cia wskaznika zuzycia
technicznego.

W stosowanych modelach cecha ,,orientacja lokalu wzgledem stron $wiata” nie
okazata si¢ istotna. Natomiast najbardziej istotng sposrod poszerzonego katalogu
cech opisujacych budynek i lokal pod wzgledem mozliwych oszczednosci
energii, byta cecha potozenie lokalu w budynku. Ujemny znak przy tej zmienne;j
wskazuje, ze lokalizacja szczytowa mieszkania, kojarzona z wigkszymi stratami
energii cieplnej, jest czynnikiem obnizajacym ceng¢ lokalu. Oszacowane
parametry modelu regresji potwierdzily, ze ten atrybut miat znaczenie zwtaszcza
w roku 2009, kiedy nastgpilo zalamanie na rynku nieruchomosci 1 nabywcy
oczekiwali po zasobach oszczgdno$ci w eksploatacji. Wyzsze ceny notowaty

lokale potozone jako srodkowe w budynku, nizsze lokale szczytowe.

Ogolnie, w wielu badanych latach, wybrane cechy energetyczne byly istotne, co
potwierdzaja wyniki zawarte w zestawieniach porownawczych, w

poszczegblnych latach analizy oraz ponizsze wykresy:
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Rysunek 2. Zestawienie wynikow wycen wartosci praw do lokali mieszkalnych
w budynku B1 i cen transakcyjnych (zt/m?) w latach 2004-2017
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Zrédlo: opracowanie wiasne.
Rysunek 3. Zestawienie wynikow wycen warto$ci praw do lokali mieszkalnych
w budynku B2 i cen transakcyjnych (zk/m?) w latach 2004-2017
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Zrédto: opracowanie wlasne.
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Rysunek 4. Zestawienie wynikow wycen wartosci praw do lokali mieszkalnych
w budynku B3 i cen transakcyjnych (zt/m?) w latach 2004-2017
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Zrédto: opracowanie wilasne.

Rysunek 5. Zestawienie wynikow wycen warto$ci praw do lokali mieszkalnych
w budynku B4 i cen transakcyjnych (zt/m?) w latach 2004-2017
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Zrodto: opracowanie wilasne.

c)

Z badan wynika, iz jedno z najwyzszych zuzy¢ energii na cele grzewcze cechuje
budynki w ksztalcie kaskady oraz budynki niskie. W tych budynkach

zaobserwowano wigksza liczbe lokali bedacych w obrocie w analizowanym
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d)

okresie, co moze $wiadczy¢ o dostrzeganiu przez uzytkownikow problemu
wysokich rachunkow za ciepto grzewcze i wigkszej rotacji tych mieszkan.
Natomiast, nie tak jednoznacznie problem ten byt odzwierciedlony w nizszej
cenie jednostkowej w porownaniu do lokali w pozostatych typach budynkow.
By¢ moze dlatego, ze nie bylo w interesie sprzedajacych ujawnianie faktu
sprzedazy lokalu bardziej kosztownego w eksploatacji od podobnych lokali, w
pozostatych typach budynkow.

Szacujac losowo wybrane lokale na badanym rynku w podejéciu
porownawczym stwierdza si¢, ze cecha ,,zuzycie jednostek energii grzewczej”
nie ma znaczenia dla kupujacych i jest odbierana jako subiektywna, bowiem
zuzycie energii zalezy glownie od liczby uzytkownikéw 1 poziomu
oczekiwanego przez nich komfortu cieplnego. Swiadcza o tym rowniez wyniki
statystyki publicznej przedstawione w rozprawie.

Koszty eksploatacji ciepla grzewczego obligatoryjnie uwzglednia si¢ na
przyktad w podejsciu dochodowym, przy okreslaniu wartosci rynkowej lokali
uzytkowych. W przysztych badaniach nalezatoby poszukiwaé kolejnych miar
dla tego problemu 1 zweryfikowac, czy 1 jak koszty eksploatacji centralnego
ogrzewania przektadajg si¢ na warto$¢ nieruchomosci.

Cecha ,orientacja lokalu (pokoju dziennego) wzgledem stron S$wiata” W
przypadku analizowanego rynku, nie byla czynnikiem cenotworczym w zadnym
roku analizy. Osiedle Stoneczne uwazane jest za sypialni¢ miasta, do ktorej
mieszkancy wracajg popotudniami i wieczorami. Zatem jak wskazujg wyniki
badania, zarowno w kontekscie nastonecznienia jak 1 mozliwosci oszczgdnosci
energii, ktora z tego wynika, ta cecha nie jest prawdopodobnie odbierana przez

kupujacych jako istotna.

Zaproponowane cechy sg proste do opisania, bazuja na znajomosci rozktadu lokali
w budynku i polozenia wzgledem stron $wiata, natomiast dane zbiorcze dotyczace
zuzycia jednostek energii mozna pozyska¢ wytacznie od zarzadcoéw nieruchomosci badz
spotdzielni mieszkaniowych, co utrudnia ich praktyczne wykorzystanie. Korzysci z
lepszych parametréw energetycznych budynkow i lokali sa odpowiednio premiowane
przez kupujacych badz najemcoéw jedynie w krajach z wdrozonym i dojrzatym systemem

certyfikacji energetycznej. Z analizy w podrozdziale 3.4. dysertacji wynika, ze przy
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poprawie efektywnosci energetycznej o jedng klasg, warto$¢ transakcyjna wzrosta
zauwazalnie w Austrii (8%), Belgii (§rednio okoto 4%) i Francji (okoto 4%), a jedynie
w Wielkiej Brytanii odnotowano spadek ceny o okoto 4%.

Zdaniem autorki, na bazie uzyskanych wynikow empirycznych dla analizowanego
zasobu mieszkaniowego oraz zestawienia zaprezentowanego na Rysunku 6, w dobie
rosngcych cen medidow, w szczegdlnosci gazu, energii cieplnej i elektrycznej, wzorem

Niemiec, coraz cz¢$ciej bedg uwypuklane w nieruchomosci walory energochtonnosci.

Rysunek 6. Zestawienie wynikow wzglednego odchylenia standardowego (zt/m?)
wycen wartosci praw do lokali mieszkalnych w latach 2004-2017
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Zroédlo: opracowanie wiasne.
Ponadto:

a)  Grupowanie budynkow wedtug ich typow ma pozytywny wplyw na jako$c¢
wycen wszystkimi modelami, a uzyskane wyniki sg lepiej porownywalne.

b)  Klasyczny model ekonometryczny- regresja, daje zawegzony obszar zmiennoS$ci
warto$ci rynkowej, w porownaniu do ceny transakcyjnej. Moze by¢ to wynikiem
usredniania wplywu poszczegdlnych zmiennych oraz niskiego stopnia
dopasowania zmiennych. Wiele transakcji jest zawieranych z uwagi na
pojedyncze, wybrane atrybuty lokali o charakterze subiektywnym, do ktorych
nalezag rowniez czynniki behawioralne. Model [ jest najblizszy cenie

transakcyjnej w latach 2004-2006 w obu wariantach cech oraz dodatkowo
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w okresie  2008-2013. Jednorodna zbiorowos$¢ stanowigca wybrany i
analizowany fragment osiedla ,,Stoneczne” w Szczecinie, umozliwia uzyskanie
lepszych wynikow dla wycen w liniowym modelu regresji, cho¢ w niektorych
latach analizy (2008r.), w wariancie poszerzonym odchylenie standardowe
przekraczato nawet 4000 zb/m?,

C)  Szczecinski algorytm najlepsze wyniki osigga dla wyceny masowej, ktora
polega na jednoczesnej wycenie duzej liczby nieruchomosci (co najmniej stu).
W badaniu bedacym przedmiotem rozprawy lokali podlegajacych wycenie byto
54, a wyniki wykazywaly niezgodnos$¢ rozktadéw oszacowanych wartosci, z
rozktadem cen transakcyjnych. Ponadto algorytm uwzglgdnia mode (trend)
czego nie uwzglednia regresja. Jest roOwniez bardzo wrazliwy na ujemne
warto$ci wspotczynnika Spearmana. W przypadku szczecinskiego algorytmu
masowej wyceny btad standardowy wynosit w niektorych latach do 2500 zt/m?.
Ogolnie algorytm masowej wyceny uzyskal przecigtny btad standardowy na
poziomie 50% btedu regresji. Nalezy zatem doprecyzowac¢ dobdr cech i pomiar
wag w szczecinskim algorytmie masowym. Dodatkowo, sztucznie dopasowanie
korekty powoduja, ze przy jednej cesze wyrdzniajacej lokal (gdy jedna cecha

wyjasnia 100% ceny transakcyjnej), zroznicowanie wariantow wynosi +-50%.

Metody statystyczno-ekonometryczne mogg by¢ stosowane jako narzedzia do
selekcji i wyboru istotnych parametréw cenotworczych nieruchomosci, a takze doboru
wag. Metody wnioskowania statystycznego umozliwiajg rowniez rozpoznanie rozktadow
cech opisujacych budynki 1 lokale pod wzgledem energochtonnosci.

Wada stosowania metod statystycznych w wycenie nieruchomos$ci jest
wyeliminowanie udzialu rzeczoznawcy majatkowego, bowiem oszacowanie wartosci
rynkowej teoretycznie moze si¢ odbywac zza biurka, bez potrzeby dokonywania wizji
lokalnej. Wedlug D.Lorentz’a’ metody te nalezag do metod analizy danych rynkowych,
ktore mogg jedynie wspiera¢ prace rzeczoznawcy na etapie podejmowania decyzji. Swoje

watpliwosci w tej kwestii wyrazit réwniez A.W.Evans®

, twierdzac ze narzgdzia
statystyczne mimo mozliwosci ich dalszego udoskonalania, nie muszg wcale przynosic¢
wiekszej trafnoSci wycen, poniewaz nie uwzgledniaja zachowan potencjalnych

nabywcow praw do nieruchomosci, stad nie odwzorowuja rynku i malej jego

" D.Lorenz : The Appliction of Sustainable Development Principles to the Theory and Practice of
Property Valuation, Universititsverlag Karlsruhe,Karsruhe 2006, 5.164-224.
8 A\W. Evans: Economics, Real Estate and Supply of Land, Blackwell Publishing Ltd. 2004, 5.149-167.
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efektywnosci. Ta, wynika z nie§wiadomos$ci uczestnikow rynku co do wplywu
poszczego6lnych cech na ceng i nie odwzorowuje wszystkich zmian zachodzacych w
otoczeniu. Wyniki wycen byly rézne i zalezaly od modelu i liczby analizowanych
zmiennych. Najbardziej zblizony do ceny transakcyjnej jest model III (korygowanie ceny
sredniej) i model IV (poréwnywanie parami) w obu wariantach cech.

W przypadku wyceny indywidualnej, w metodzie korygowania ceny S$redniej
(Model IIT) najwiekszy wzgledny btad wystapit, gdy wyceniany obiekt roznit si¢ jedng
lub dwiema cechami (najcze$ciej byly to cechy oznaczone jako Xsgi i Xgi) opisujacymi
energochtonnos$¢ lokali. Najmniejszy btad charakteryzowat proby jednorodne z uwagi na
badane zmienne. Ogoélnie, oszacowane wartosci w latach 2004-2006 sa zblizone do ceny
transakcyjnej we wszystkich typach budynkow. Dopiero rok 2006 ,,rozchwial” badany
rynek, w znaczeniu zroéznicowania cen z uwagi na hosse, a w latach 2007-2008
zauwazalne sg najwigksze rozbieznosci pomiedzy ceng i oszacowanymi warto§ciami.

W zbiorze jednorodnym wszystkie metody, poza szczecinskim algorytmem masowe;j
wyceny, dawaly zbiezne wyniki. W modelu III 1 IV réznice w odchyleniu przeci¢tnie nie
przekraczaty 250 zb/m? niezaleznie od wariantu cech, a ogdlnie warto$¢ ta nie
przekraczata 500 z/m?2. Oszacowane wartoéci, najsilniej sa skupione wokoét ceny w latach
2004-2006 i 2007-2017. Pozostate wartosci oscylujg wokot ceny w zakresie 3200 - 3400
zt/m?. Odchylenia wartoéci oszacowanej szczecinskim algorytmem odbiegaja o okoto
2000 z/m? od pozostatych warto$ci.

Wartosci praw do lokali, oszacowane z cechami zwigzanymi z energochtonnos$cig, W
znacznej czesci przypadkow nie odbiegaja od warto$ci w wariancie bazowym o wigcej
niz 500 z/m?.

Wsrod testowanych modeli, niezaleznie od liczby zmiennych i wariantow wyceny,
nie ma jednego, uniwersalnego modelu szacowania wartosci, ktorego wyniki cechuje

najlepsze dopasowanie do cen transakcyjnych.

Na podstawie wynikéw badan mozna oceni¢, ze problem zostal rozpoznany,
zaproponowana zostata modyfikacja istniejacych rozwigzan. Zastosowane modele
wyceny nalezy traktowac ostroznie pod wzgledem ich praktycznego wykorzystania,
natomiast poszerzony katalog cech w wariancie opisujacym budynek i lokal pod
wzgledem energochtonno$ci, mozna analizowa¢ pod katem ich cenotwdrczego

charakteru na innych badanych rynkach.
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Postawione hipotezy zostaty pozytywnie zweryfikowane w czg¢sci empirycznej,

w ktorej badano zwigzek pomigdzy faktami, zdarzeniami i zmiennymi, ktére dato si¢
zidentyfikowaé. Przeprowadzone zostalo testowanie statystyczne, aby wykazaé czy i
kiedy estymowane, zatozone parametry modeli w wariancie poszerzonym majg wptyw
na wyjasnienie wartosci rynkowej praw do lokali mieszkalnych.

Zaprezentowane wyniki badan, pozytywnie weryfikuja hipoteze w obszarze
teoretycznym, bowiem efektywno$¢ energetyczna budynkéw w rozumieniu parametrow
jakosciowych opisujacych budynek i lokal pod wzgledem energochtonnosci, powinna
by¢ uwzgledniana szacowaniu wartos$ci rynkowej nieruchomosci, jezeli cenotworczy
charakter tych parametrow wynika z analizy rynku lokalnego.

Pozytywnie zostata rowniez zweryfikowana hipoteza pomocnicza w mysl ktorej,
wybrane statystyczno-ekonometryczne metody szacowania wartosci nieruchomosci,
uwzgledniaja w wiekszosci przypadkdéw energochtonnos¢ jako istotng cechg¢ w modelu.

W trakcie prowadzonych badan, napotkano na wiele trudnosci, ktore dotyczyly
gléwnie jakosci danych dotyczacych zuzycia jednostek ciepta grzewczego.

Problem dotyczyt lokali czasowo niezamieszkatych o zerowym zuzyciu energii, lokali
niedogrzanych i lokali, w ktorych utrzymywana byla temperatura wyzsza od
,obliczeniowej”. Skutkowato to ré6znym zuzyciem energii w réznych latach, co nie
pozostato bez wptywu na etapie ustalania wag cech i ich atrybutéw dla kazdego roku

z osobna.

Trudno$¢ dotyczyta rowniez kompletnosci informacji o lokalach, pozyskanych z
aktow notarialnych 1 danych z rejestru cen prowadzonych przez Spoéidzielnig
Mieszkaniowg ,,Dab”. To oznaczato, iz kazda transakcj¢ z osobna na podstawie wizji
lokalnej i znajomosci zasobéw Autorka opisywata istotnymi z uwagi na cel badania,
cechami takimi jak potozenie na pigtrze, potozenia w budynku, przyporzadkowanie do
typu budynku, potozenia wzgledem stron Swiata.

Zalozeniem niniejszej rozprawy jest jej poznawczy 1 aplikacyjny charakter.
Wprawdzie w tytule rozprawy doktorskiej zawarte jest pojecie ,,wartosci” w ujeciu
og6lnym, jednak z punktu widzenia praktyki, skupienie si¢ w czeSci empirycznej na
wartosci rynkowej, jest uzasadnione powszechno$cig szacowania tej wlasnie wartosci,
pozostawiajac badania empiryczne w odniesieniu do wartosci odtworzeniowej jako

kierunek dalszych analiz.
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Przedstawiona rozprawa doktorska wpisuje si¢ w trwajacg w Polsce dyskusje na
temat zasadno$ci uwzgledniania i doboru cech (parametrow) budynkow 1 lokali
opisujacych ich energochtonnos¢ do celow wyceny wartosci nieruchomosci, w tym
w szczegdlno$ci wartosci rynkowe;j. Jest to aktualny i wazny problem z punktu widzenia
warsztatu pracy rzeczoznawcdéw majatkowych, dotyczacy rowniez pozostatych
uczestnikow rynku nieruchomosci, w tym zarzadcow nieruchomosci, posrednikow

1 deweloperow.
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