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Streszczenie

Aktywnos$¢ uczestnikow rynku mieszkaniowego jest $cisle zwigzana z kondycja
ekonomiczng gospodarstw domowych, a ta skorelowana jest z koniunktura gospodarczg.
Ogolna tendencja ostabienia aktywnosci na rynku nieruchomosci w okresie dekoniunk-
tury gospodarczej nie ma tego samego natgzenia na wszystkich rynkach regionalnych.
Celem badania bylo sprawdzenie intensywnosci zawierania uméw kupna-sprzedazy
mieszkan w réznych okresach koniunktury w wojewodztwie zachodniopomorskim.
Badanie objeto analiz¢ liczby zawieranych transakcji w czasie, z podziatem na podokresy
koniunktury i dekoniunktury gospodarczej oraz z uwzglednieniem sezonowosci liczby
transakcji ogdtem. Zbadana zostata réwniez zaleznos¢ liczby zawieranych umoéw kupna-
-sprzedazy na rynku mieszkaniowym od zmiennych charakteryzujgcych stan gospo-
darki, takich jak dochody gospodarstw domowych, przychody ze sprzedazy w sektorze
przedsigbiorstw, liczba nabytych samochodow, wartos¢ sprzedazy detalicznej i stopa
bezrobocia. Analizy przeprowadzono w uj¢ciu miesi¢cznym dla wojewodztwa zachod-
niopomorskiego. Wykorzystano dane z rejestrow cen i warto$ci nieruchomosci w staro-
stwach powiatowych, NBP oraz statystyki publicznej. W pracy wykorzystano modele
ekonometryczne ze zmiennymi opéznionymi oraz modele trendu z sezonowoscia.

Stowa kluczowe: rynek nieruchomosci, liczba transakceji, modele ekonometryczne,
modele trendu z sezonowoscia.
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1. Wprowadzenie

Na podstawie intensywnosci sprzedazy mieszkan na danym rynku mozna
okreslac¢ aktywnos$¢ uczestnikow tego segmentu rynku nieruchomosci w okre-
$lonej fazie cyklu koniunkturalnego. Rosngca liczba zawieranych uméw kupna-
-sprzedazy mieszkan §wiadczy o poprawie koniunktury, natomiast malejgca
stanowi niepokojacy sygnal na rynku mieszkaniowym [Fory$ 2011]. Niezaspo-
kojone potrzeby mieszkaniowe powinny powodowac intensywny obrot mieszka-
niami, warunkiem koniecznym jest jednak dostepnos¢ kapitatu dla potencjalnych
nabywcow. Warunek ten jest $ci§le zwigzany z kondycja ekonomiczng gospo-
darstw domowych, a ta skorelowana jest z koniunkturg gospodarcza. Ponadto
nalezy zauwazy¢, ze ogolna tendencja ostabienia aktywnosci na rynku nierucho-
mosci w okresie dekoniunktury gospodarczej nie ma tego samego nat¢zenia na
wszystkich rynkach regionalnych. Na danym rynku regionalnym umowy sprze-
dazy (zakupu) mieszkan rowniez podlegaja zjawisku sezonowosci. Dzieki obser-
wacji rynku mozna stwierdzi¢ nasilenie liczby transakcji w okresie wiosennym
oraz jesiennym, co moze wynikac takze z cyklu inwestycyjnego w budownictwie
mieszkaniowym (przecig¢tnie 18—22 miesigce). Nalezy ponadto uwzgledni¢ opdz-
nione w czasie reakcje sprzedajacych i kupujacych mieszkania w stosunku do
ogo6lnych tendencji rynkowych — zwlaszcza na rynkach regionalnych w stosunku
do tendencji globalnych [Batog i Fory$ 2011; Batog i Forys$ 2013].

Celem badania jest analiza i modelowanie intensywnos$ci zawierania uméow
kupna-sprzedazy mieszkan w okresie dekoniunktury na regionalnym rynku
nieruchomosci wojewodztwa zachodniopomorskiego w latach 2009-2013 oraz
sezonowosci liczby zawieranych umow. Badanie obejmuje analize¢ liczby zawie-
ranych transakcji w czasie (dane miesi¢czne i kwartalne).

2. Charakterystyka danych

Dane dotyczace liczby transakcji pochodza ze szczecinskiego systemu
Walor, w ktorym znajdujg si¢ informacje na temat wszystkich umoéw rynko-
wych kupna-sprzedazy nieruchomosci mieszkalnych (aktéw notarialnych)
zawartych na terenie wojewodztwa zachodniopomorskiego, zgromadzone przez
rzeczoznawcOw majatkowych — sygnatariuszy systemu. Przyjmujac zalozenie
o rzetelnym gromadzeniu informacji, mozna uznac, ze badanie jest petne, a dane
w analizowanym okresie byty gromadzone w ten sam sposob. Dane obejmuja
transakcje zar6wno na rynku pierwotnym, jak i na rynku wtérnym, z wytacze-
niem umoéw nierynkowych, przy zatozeniu, ze strony umowy byly od siebie
niezalezne, nie dziataty pod przymusem, a mieszkanie bylo wyeksponowane na
rynku dostatecznie dtugo. Dodatkowo podjeto probe zbadania zaleznos$ci liczby
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transakcji od wybranych zmiennych opisujacych sytuacje gospodarcza woje-
wodztwa zachodniopomorskiego oraz tych samych zmiennych, lecz opdznionych.

W badaniu uwzgledniono nastepujgce zmienne:

t — zmienna czasowa (miesigce, kwartaty),

v, — liczba transakcji,

z,,— produkcja sprzedana budownictwa (w mln zt),

z,,— produkcja sprzedana budownictwa — budowa budynkow (w min z1),

z,, — przecigtne miesigczne wynagrodzenie brutto (w zt),

z,,— przecigtne miesigczne wynagrodzenie brutto w budownictwie (w zt),

z,,— pracujgcy w sektorze przedsigbiorstw,

z,,— pracujgcy w budownictwie,

z,,— pracujacy w budownictwie — budowa budynkow,

z¢, — przecigtne zatrudnienie w budownictwie,

z,, — sprzedaz detaliczna ogétem (w min zt),

z,, — Sprzedaz pojazdow samochodowych, motocykli, czgsci (analogiczny
okres roku poprzedniego = 100),

z,,,— mieszkania oddane do uzytkowania — budownictwo indywidualne,

z,,,— mieszkania oddane do uzytkowania — przeznaczone na sprzedaz lub
wynajem,

z,5, — stopa bezrobocia rejestrowanego (w %).

3. Koncepcja badania

W pierwszej kolejnosci analizie poddano ksztalttowanie si¢ miesigcznej oraz
kwartalnej liczby transakcji w rozpatrywanym okresie. W przypadku liczby
transakcji zbadano wystepowanie trendu oraz sezonowosci. W tym celu osza-
cowano model trendu liniowego ze statg sezonowoscig (1) dla danych w postaci
szeregobw czasowych kwartalnych oraz miesiecznych [Zelia$ 1997, Judge i in.
1985]:

Y, =9, +61t+zd0kat +U,, 1)
k=1
gdzie:
y,— zmienna objasniana,
¢t — zmienna czasowa,
8, 8, — parametry trendu liniowego,
m — liczba sezonow (4 dla danych kwartalnych, 12 dla danych miesigcznych),
k — numer sezonu,
Q,, — zmienna zerojedynkowa (1 dla sezonu £, 0 dla pozostatych),
d,, — parametry seZonowe,
U, — skfadnik losowy.
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W nastepnej kolejnosci wyznaczono wspotczynniki korelacji liniowej Pear-
sona pomigdzy miesi¢czng liczba transakcji a potencjalnymi zmiennymi obja-
$niajgcymi z, —z ,, oraz ich op6znieniami. Wspotczynniki te byly podstawa do
wyboru ostatecznych zmiennych objasniajacych w liniowym modelu ekonome-
trycznym (2) [Maddala 2006, Johnston 1991]:

Vi =a0+zaan+Un )
i-1

gdzie:
¥, — zmienna objasniana,
X, — i-ta zmienna objasniajgca,
a,, o, — parametry strukturalne,
r —liczba zmiennych objasniajacych,
U, - sktadnik losowy.

4. Wyniki empiryczne

W pierwszej kolejnosci badaniu podlegata kwartalna liczba transakcji w woje-
wodztwie zachodniopomorskim. Ksztaltowanie si¢ tej zmiennej w rozpatry-
wanym okresie przedstawiono na rys. 1.
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Rys. 1. Liczba transakcji w poszczegolnych kwartatach lat 2009-2013

Zrédto: obliczenia whasne na podstawie danych z aktéw notarialnych.
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Kwartalna liczba transakcji w okresie od I kwartatu 2009 r. do II kwartatu
2010 r. charakteryzowatla si¢ znacznie nizszym poziomem niz w okresie od
1T kwartatu 2010 r. do III kwartatu 2013 r. Z tego tez wzgledu oszacowano
model trendu liniowego ze stalg sezonowoscig (1) na podstawie danych tylko
z drugiego okresu. Wyniki oszacowania zamieszczono w tabeli 1. Nalezy
ponadto nadmieni¢, ze w modelu nie zostat uwzgledniony IV kwartat 2013 r.,
gdyz liczba transakcji w tym kwartale znaczaco spadta i na chwile obecna nie
mozna rozstrzygnac, czy jest to nowa tendencja, czy w kwartale tym nie zostaty
jeszcze uwzglednione wszystkie transakcje.

Tabela 1. Oszacowanie modelu trendu liniowego ze stata sezonowoscig kwartalng

. Liczba transakcji
Zmienna -
Ocena parametru | Blad standardowy Statystyka ¢ Poziom p
Wyraz wolny 1847,701 63,564 29,068 0,000
t -19,705 4,702 —4,1911 0,003
0, —4,208 - -2 -2
0,, 57,170 31,219 -1,831 0,104
0,, 37,042 28,114 -1,318 0,224
0, 98,420 31,219 3,153 0,014
R?>=0_811, F(4, 8) = 8,57, p=0,005, DWW = 2,868
Blad standardowy estymacji: 62,38

3 parametr dla pierwszego kwartatu zostat wyznaczony z warunku pobocznego, nie mozna zatem
ocenié jego istotnosci.

Zrodlo: obliczenia whasne.

Oszacowany model trendu liniowego ze statg sezonowoscig kwartalng charak-
teryzuje si¢ wysokim dopasowaniem do danych, przewaga wyjasnionej wariancji
zmiennej objasnianej nad wariancja niewyja$niong oraz niskim btedem standar-
dowym estymacji. Wartos¢ statystyki Durbina-Watsona nie pozwala wnioskowac
o wystepowaniu badz niewystgpowaniu zjawiska autokorelacji, dlatego dodat-
kowo przeprowadzono test Breuscha-Godfreya [ Wooldridge 2013]. Otrzymana
warto$¢ statystyki testowej nie daje podstaw do odrzucenia hipotezy o braku
autokorelacji (poziom istotnosci 0,05). Kwartalna liczba transakcji w drugiej
cze$ci badanego okresu charakteryzuje si¢ malejagcym trendem liniowym —
parametr przy zmiennej czasowej ¢ jest istotny (na poziomie istotnosci 0,05)
oraz ujemny. Dla tej zmiennej wystepuje rowniez sezonowos¢ — parametr przy
zmiennej Q,, jest istotny (na poziomie istotnosci 0,05) oraz dodatni, co $wiadczy
o zwickszonej liczbie transakcji zawieranych w czwartych kwartatach analizo-
wanych lat. Ze wzgledu na brak mozliwos$ci oszacowania modelu (1) w zapisane;j
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postaci, z modelu tego usuwa si¢ jedng ze zmiennych zerojedynkowych. Zwykle
jest to zmienna reprezentujgca ostatni sezon. W przypadku liczby transakcji
okazato si¢, ze po usuni¢ciu zmiennej zerojedynkowej reprezentujgcej ostatni
sezon, parametry sezonowe nie byly istotne. Zdecydowano si¢ zatem na usunigcie
z modelu zmiennej reprezentujacej sezon pierwszy — ze wzgledu na specyfike
rynku nieruchomosci wtasnie w koncu roku mozna byto spodziewac si¢ istotnego
parametru sezonowego.

W drugiej kolejnosci badaniu podlegata miesigczna liczba transakcji w woje-
wodztwie zachodniopomorskim. Ksztaltowanie si¢ tej zmiennej w rozpatry-
wanym okresie przedstawiono na rys. 2.
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Rys. 2. Liczba transakcji w poszczegdlnych miesigcach lat 2009-2013
Zrédto: obliczenia whasne na podstawie danych z aktéw notarialnych.

Miesieczna liczba transakceji w okresie od stycznia 2009 r. do czerwca 2010 r.
charakteryzowala si¢ znacznie nizszym poziomem niz w okresie od lipca 2010 r.
do listopada 2013 r. Z tego tez wzgledu podobnie jak w przypadku kwartalnej
liczby transakcji model zostat oszacowany na podstawie danych z drugiego
okresu. Nalezy ponadto nadmieni¢, ze w modelu nie zostat uwzgledniony
grudzien 2013 r., gdyz liczba transakcji w tym miesigcu znaczaco spadta i na
chwile obecng nie mozna rozstrzygnaé, czy jest to nowa tendencja, czy nie
zostaty jeszcze uwzglednione wszystkie transakcje w grudniu. Wyniki oszaco-
wania zamieszczono w tabeli 2.
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Tabela 2. Oszacowanie modelu trendu liniowego ze stala sezonowo$cia miesigczng

Zmienna Liczba transakcji
Ocena parametru | Blad standardowy Statystyka ¢ Poziom p
Wyraz wolny 614,188 23,037 26,661 0,000
t —2,204 0,565 3,899 0,001
0, 41,029 -2 - -
0,, —52,433 23,313 —2,249 0,033
0,, 7,438 23,306 0,319 0,752
0, —-6,358 23,313 —-0,273 0,787
o, —45,821 23,334 -1,964 0,060
0y, —4,617 23,368 —-0,198 0,845
0, —41,637 20,490 -2,032 0,052
0, —38,933 20,466 -1,902 0,067
0,, 43,771 20,458 2,139 0,041
O 83,475 20,466 4,079 0,000
Oy, 58,071 20,490 2,834 0,008
O, 72,159 23,368 3,088 0,005
R2=0,719, F(12,28) = 5,97, p < 0,000, DW = 1,691
Btad standardowy estymacji: 42,36

2 parametr dla pierwszego miesigca zostat wyznaczony z warunku pobocznego, zatem nie mozna
oceni¢ jego istotnosci.

Zrodto: obliczenia whasne.

Oszacowany model trendu liniowego ze stala sezonowoS$cig miesigczng
charakteryzuje si¢ wysokim dopasowaniem do danych (cho¢ nizszym niz
w przypadku danych kwartalnych), przewaga wyjasnionej wariancji zmiennej
objasnianej nad wariancjg niewyjasniong oraz niskim btedem standardowym
estymacji. Podobnie jak w przypadku modelu dla danych kwartalnych wartos¢
statystyki Durbina-Watsona nie pozwala wnioskowa¢ o wystgpowaniu badz
niewystepowaniu zjawiska autokorelacji. Dla tego modelu rowniez przeprowa-
dzono test Breuscha-Godfreya [ Wooldridge 2013]. Otrzymana warto$¢ statystyki
testowej nie daje podstaw do odrzucenia hipotezy o braku autokorelacji (poziom
istotnosci 0,05). Miesieczna liczba transakcji w drugiej czgsci badanego okresu
charakteryzuje si¢ malejacym trendem liniowym — parametr przy zmiennej
czasowej ¢ jest istotny oraz ujemny. Dla tej zmiennej wystepuje takze sezonowos¢
— parametry przy zmiennych O, , Oy, Q,0, O,,,» O,,, 53 istotne (na poziomie istot-
nosci 0,05). Ze znakoéw istotnych parametrow sezonowych wynika, ze w drugiej
czesci badanego okresu liczba transakcji w lutym oraz w listopadzie ksztattowata
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si¢ ponizej trendu, natomiast we wrzesniu, pazdzierniku i grudniu — powyzej
trendu. Podobnie jak w przypadku oszacowania modelu dla danych kwartalnych
z modelu usuni¢to zmienng zerojedynkowa reprezentujaca pierwszy sezon.

W kolejnej czgsci badania obliczono najpierw wspétczynniki korelacji
liniowej Pearsona pomig¢dzy liczbg transakcji a wybranymi zmiennymi ekono-
micznymi oraz ich opdznieniami (rys. 3).

0,8

Wspotezynnik korelacji

Rys. 3. Wspotczynniki korelacji pomiedzy liczba transakcji a zmiennymi
ekonomicznymi oraz ich opoéznieniami
Zrédto: obliczenia whasne.

Dla wigkszo$ci analizowanych potencjalnych zmiennych objasniajacych oraz
ich op6znien wspotczynniki korelacji miescity si¢ w przedziale od —0,3 do 0,4.
Wyjatkiem sg zmienne: z,, — pracujgcy w budownictwie oraz z,, — przecigtne
zatrudnienie w budownictwie przy matych op6znieniach, z,, — stopa bezrobocia
rejestrowanego przy srodkowych opo6znieniach, z,, — przecigtne miesigczne
wynagrodzenie brutto w budownictwie — przy duzych op6znieniach, oraz z, —
pracujacy w sektorze przedsigbiorstw — dos¢ silna korelacja ujemna przy duzych
opoznieniach.

Nastepnie oszacowano model liniowy zaleznos$ci miesigcznej liczby transakcji
od tych zmiennych, dla ktérych oszacowany model charakteryzowatl si¢ najlep-
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szymi wlasno$ciami. Ostateczne zmienne objasniajgce wybrano, kierujgc si¢
obliczonymi wspoétczynnikami korelacji oraz wspomagajac je regresja krokowa
postepujaca. Procedura postepowania byta nastepujaca: w pierwszej kolejnosci
do modelu wybrano pierwsza zmienng objasniajacg z opdznieniem, dla ktorego
wspotczynnik korelacji ze zmienng objasniang byl najwigkszy (bylo to op6z-
nienie 0), nastepnie dla drugiej zmiennej objasniajacej sprawdzono, czy poprawia
si¢ istotnie jako§¢ modelu przy jej wprowadzaniu z kolejnymi op6znieniami (dla
kazdego opdznienia osobno), a dalsze postepowanie przeprowadzono dla kolej-
nych zmiennych objasniajacych tak jak dla drugiej. Oszacowanie wybranego do
prezentacji modelu zamieszczono w tabeli 3.

Tabela 3. Oszacowanie modelu liniowego dla miesigczne;j liczby transakcji

Liczba transakcji
Zmienna

pacr):r:llcleilru stan]j:?gowy Statystyka ¢ Poziom p

Wyraz wolny 1392,364 400,980 3,472 0,001

z,, 0,136 0,029 4,769 0,000

z,,— opdznienie 3 miesigce -0,009 0,003 -3,239 0,002
Zg,— op6znienie 1 miesigce 0,349 0,094 3,706 0,000
z,,,— Opdznienie 1 miesigc —-0,083 0,022 3,693 0,001

R2=0,519, F(4, 54) = 14,58, p < 0,000, DW = 1,616
Blad standardowy estymacji: 52,98

Zrédto: obliczenia whasne na podstawie danych z aktéw notarialnych.

W modelu zaprezentowanym w tabeli 3 zmienne objasniajgce to: z,, —
produkcja sprzedana budownictwa (bez opdznienia), z,, — pracujgcy w sektorze
przedsigbiorstw (op6znienie 3 miesigce), z,, — sprzedaz detaliczna ogdtem (opoz-
nienie 1 miesigc), z,,, — mieszkania oddane do uzytkowania — przeznaczone na
sprzedaz lub wynajem (op6znienie 1 miesigc). Wszystkie te zmienne charakte-
ryzowaly si¢ istotnymi parametrami. Podobnie jak w przypadku modeli trendu
z sezonowoscig warto$¢ statystyki Durbina-Watsona nie pozwala wnioskowac
o wystepowaniu badz niewystepowaniu zjawiska autokorelacji. Rowniez dla tego
modelu przeprowadzono test Breuscha-Godfreya [Wooldridge 2013]. Otrzymana
warto$¢ statystyki testowej nie daje podstaw do odrzucenia hipotezy o braku
autokorelacji (poziom istotnosci 0,05). W celu wyeliminowania mozliwos$ci
wystepowania regresji pozornej porownano wartos¢ statystyki Durbina-Watsona
ze wspOlczynnikiem dopasowania R?. Okazato sie, ze warto$¢ statystyki Durbina-
-Watsona (1,616) byta znacznie wyzsza niz wspotczynnik dopasowania R? (0,519).
Taka zalezno$¢ potwierdza brak wystepowania regresji pozornej [Kosko, Osinska
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i Stempinska 2007]. Dopasowanie modelu (najlepszego) na poziomie 0,519 jest
raczej umiarkowane, pomimo tego, ze oszacowany model charakteryzowat si¢
przewaga wariancji wyjasnionej nad niewyjasniong oraz stosunkowo niskim
btedem standardowym estymacji (wspotczynnik zmiennosci resztowej wyniost
tylko 10,7%).

5. Whnioski

W ujeciu kwartalnym liczba transakcji charakteryzowata si¢ trendem
liniowym oraz stala sezonowos$ciag. W analizowanym okresie liczba transakcji
spadala — oszacowany wspotczynnik trendu jest uyjemny. W czwartym kwartale,
w ktorym liczba transakcji wzrasta, sktadnik sezonowy jest istotny oraz dodatni.

W ujeciu miesigcznym liczba transakcji charakteryzowala si¢ trendem
liniowym oraz stala sezonowoscig. W analizowanym okresie liczba transakcji
spadata — oszacowany wspolczynnik trendu jest ujemy. Sktadniki sezonowe sa
istotne i ujemne w lutym i listopadzie, natomiast istotne i dodatnie — we wrze-
$niu, pazdzierniku i grudniu.

Wspotczynniki korelacji pomiedzy liczba transakcji a zmiennymi ekonomicz-
nymi oraz ich opdznieniami w wigkszos$ci przypadkdéw mieszczg si¢ w przedziale
(-0,2; 0,4), co oznacza stabg zaleznos¢.

Do wyboru zmiennych objasniajacych wykorzystano procedure regresji
krokowej (postepujacej). W efekcie do modelu jako zmienne objasniajace weszly:
produkcja sprzedana budownictwa (bez opdznienia), pracujacy w sektorze
przedsiebiorstw (op6znienie 3 miesigce), sprzedaz detaliczna ogétem (op6znienie
1 miesigc) oraz mieszkania oddane do uzytkowania — przeznaczone na sprzedaz
lub wynajem (opo6znienie 1 miesigc). Mimo iz parametry stojace przy zmien-
nych okazaty si¢ istotne, dopasowanie modelu nie jest zbyt wysokie, co moze
oznaczac, ze z otoczenia gospodarczego nie ptyna jednoznaczne sygnaly majace
wplyw na liczbe zawieranych uméw kupna-sprzedazy.

Tendencje w zakresie liczby transakcji zawartych na terenie wojewddztwa
zachodniopomorskiego potwierdzaja specyfike rynku mieszkaniowego na tle
catego rynku nieruchomosci. Na rynku mieszkaniowym niezaspokojone potrzeby
powoduja odmienne, nie zawsze skorelowane z sytuacja gospodarcza, zacho-
wania kupujacych.
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Modeling the Activity of Apartment Buyers on the Zachodniopomorskie
Voivodship Market
(Abstract)

The activity of participants on the housing market is related to the economic situation
of the households, which itself is related to the overall business climate. The tendency for
activity on the housing market to weaken during economic recession is not the same on
different local markets. The aim of the paper is to analyse the intensity of the purchase-
-sale transactions during different business cycles in the West Pomeranian voivodship.
The research includes analysis of the number of transactions in time, split into different
business cycles or different seasons. The dependency of the number of purchase-sale
transactions on the housing market and economic variables such as household income,
sales revenue, retail sales and the unemployment rate is also analysed. The econometric
models with lagged variables and time series models with seasonality are also applied.
The data concerning transactions come from the real estate price and value registers
from the District Governor’s Office, the National Bank of Poland and the Central Statisti-
cal Office.

Keywords: real estate market, number of transactions, econometric models, time series
models with seasonality.



