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Empiryczne hedoniczne modele cen 
mieszkań opierają się na założeniu, że 
całkowita cena dobra heterogeniczne-
go jest funkcją ilości charakterystyk 
tego dobra i ich domniemanych cen. 

Rynki dóbr heterogenicznych, takich 
jak mieszkanie, są przedstawiane jako wy-
padkowa domniemanych rynków charak-
terystyk tych dóbr; innymi słowy popyt i 
podaż na te dobra są wypadkowymi po-
pytu i podaży na ich poszczególne charak-
terystyki6,11). Mówimy o „domniemanych 
rynkach charakterystyk”, gdyż w rzeczy-
wistości nie obserwujemy transakcji po-
szczególnymi charakterystykami, lecz ich 
kombinacjami. Jednocześnie twórcy pod-
staw teorii hedonicznej2,11) zwracają uwagę 
na trudność w empirycznym oszacowaniu 
funkcji popytu i podaży charakterystyk 
dóbr różnorodnych. 

Z kolei funkcje te determinują he-
doniczną funkcję cen dóbr zróżnicowa-
nych, która jest szacowana w badaniach 
empirycznych z reguły za pomocą regre-
sji wielorakiej. Już Rosen11) w swojej pio-
nierskiej pracy zwracał uwagę na fakt, że 
rynki dóbr heterogenicznych mogą pod-
legać wyraźnej segmentacji, ze względu 
na ograniczenia budżetowe nabywców, a 
także ich preferencje. W oparciu o wcześ-
niejsze prace empiryczne Rosen zakłada, 
że konsumenci o podobnym ograniczeniu 
budżetowym, podobnie wyceniają po-
szczególne charakterystyki wybierając do-
bra heterogeniczne o podobnej specyfika-
cji. Newsome i Zietz16), a także Malpezzi8) 

sugerują, że heterogeniczne gospodarstwa 
domowe różnie wyceniają poszczególne 
charakterystyki mieszkania, a wyceny te 
mogą różnić się wzdłuż rozkładu całko-
witych cen mieszkań. 

Na rynkach mieszkaniowych łatwo 
zauważyć istnienie różnych segmentów ce-
nowo – jakościowych. Przeanalizujmy dwa  
skrajne przykłady: tzw. segment aparta-
mentów, czyli mieszkań o wysokiej jakości 
oraz mieszkania o najniższym standardzie, 
budowane i wyposażane z wykorzy-
staniem najtańszych technologii, które  
nie gwarantują zbyt wysokiej jakości. 
Cena metra kwadratowego mieszkania,  
a więc także cena całkowita przy ustalonej 
jego wielkości, z obydwu grup będzie róż-
na. Mieszkania te będą niewątpliwie na-
bywane przez konsumentów różniących 
się ograniczeniami budżetowymi, któ-
re rozumiane jest nie tylko jako bieżący 
strumień dochodów, ale także jako istnie-
jący majątek gospodarstwa (np. możliwa 
zamiana mieszkań).

Czy ograniczenie budżetowe dzieli go-
spodarstwa domowe o różnych gustach i 
preferencjach w bardziej jednorodne pod 
tym względem grupy nabywców? Jednym 
ze sposobów weryfikacji tego przypusz-
czenia jest zbadanie, czy występują istotne 
różnice pomiędzy cenami implikowany-
mi11) charakterystyk mieszkania w róż-
nych segmentach jego ceny całkowitej. W 
takim podejściu zakłada się, że segmenty 
cenowe mieszkań odpowiadają różnym 
grupom dochodowym nabywców. Zało-
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żenie to jest bardziej właściwe dla analizy 
ceny całkowitej mieszkania, niż dla ceny 
w ujęciu za metr kwadratowy. 

Przedstawmy rynek mieszkań w 
uproszczonym przypadku za pomocą 
dwóch segmentów. Posługując się hipo-
tezą hedoniczną11) można założyć, że seg-
menty te różnią się domniemanymi krzy-
wymi popytu i podaży charakterystyk 
mieszkaniowych. Równoważenie popytu 
i podaży charakterystyk mieszkaniowych 
w dwóch różnych segmentach rynku do-
prowadzi więc do uzyskania dwóch od-
miennych cen implikowanych charakte-
rystyk16).

Pewną weryfikacją tak stawianej hi-
potezy mogą być badania empiryczne, w 
których ceny implikowane cech miesz-
kań szacowane za pomocą MNK okazują 
się niestabilne, a także zróżnicowane co 
do wartości i kierunków oddziaływania. 
Zjawiska te m.in. mogą wynikać z nieu-
względnienia zmienności wycen charak-
terystyk wzdłuż rozkładu cen całkowitych 
mieszkań. Na podstawie przeglądu 125 
badań empirycznych Zietz i in.16) zauwa-
żają, że hedoniczne modele cen w istocie 
znacznie różnią się w oszacowaniach cen 
domniemanych poszczególnych charakte-
rystyk mieszkania. Różnice te dotyczą za-
równo siły, jak i kierunku oddziaływania 
oraz istotności statystycznej współczynni-
ków modeli. Jednocześnie ich badania16) 
własne sugerują, że różnice te nie mogą 
być w pełni wyjaśnione przez regionalne 
uwarunkowania rynków, różną specy-
fikację modeli czy odmienność danych. 
Warto tu zauważyć, że inne powody róż-
nic w wycenie parametrów mieszkania to 
omawiane szeroko w literaturze problemy 
z poprawną specyfikacją modeli, autoko-
relacja przestrzenna obciążająca najczęś-
ciej stosowany estymator MNK, i inne 
błędy pomiaru danych. 

W swoich badaniach Zietz i in.16) wy-
korzystując model regresji kwantylowej 
dochodzą do wniosku, że charaktery-
styki takie jak powierzchnia domu czy 

liczba łazienek są istotnie różnie wyce-
niane przez bardziej i mniej zamożnych 
nabywców. Dodatkowo badany przez 
nich efekt zależności przestrzennej cen 
mieszkań okazał się mniej wpływowy, od 
omawianego efektu różnej wyceny cech 
wzdłuż rozkładu cen mieszkań. Do po-
dobnych wniosków doszli także Bayer i 
in.1) w badaniach empirycznych dotyczą-
cych rynku amerykańskiego. Stwierdzili 
oni, że krańcowa skłonność do zapłaty za 
takie cechy mieszkania, jak skład socjal-
ny sąsiedztwa, komunikacja z miejscem 
pracy czy dostępność infrastruktury miej-
skiej wzrasta wraz z dochodem. Badanie 
przeprowadzone dla chińskiego miasta 
Changsha przez Liao i Wang7) prowadzą 
do konkluzji, że w zależności od rozkładu 
cen mieszkań różnie wyceniane są dostęp 
do lokalnego centrum biznesowego i tere-
nów zielonych. 

W Polsce modelowanie hedoniczne 
cen mieszkań jest we wstępnej fazie roz-
woju, głównie ze względu na problemy 
z dostępem do odpowiednich źródeł da-
nych. Niepublikowane wyniki badań 
prowadzonych przez NBP pokazują, że 
pomimo uwzględnienia różnic regional-
nych oszacowania cen implikowanych 
charakterystyk mieszkaniowych wykazu-
ją niestabilność, i są często zróżnicowane 
pod względem wartości i kierunku od-
działywania. Także modele hedoniczne 
cen oszacowane dla warszawskiego ryn-
ku wtórnego mieszkań przez Tomczyk i 
Widłak12) ujawniają podobne problemy. 
Na przykład w badaniach tych formalne 
testy wykazały brak stabilności wycen 
dla około połowy badanych zmiennych. 
Może to sugerować niedojrzałość rynku 
mieszkaniowego w Warszawie, którego 
uczestnicy nie wyceniają w sposób jedno-
lity poszczególnych parametrów mieszka-
nia lub może wynikać z odmiennego roz-
kładu preferencji klientów posiadających 
różne ograniczenia budżetowe.

Przeprowadzone wcześniej przez Wid-
łak i Nehrebecką15) badania dotyczyły 
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ceny za metr kwadratowy, której rozkład 
jest mniej wiernym odwzorowaniem 
rozkładu ograniczeń budżetowych go-
spodarstw domowych w porównaniu do 
ceny całkowitej. W badaniach tego typu 
silniejszy może być efekt substytucji róż-
nych cech mieszkania. Niemniej badania 
pokazały, że wycena dwóch istotnych cech 
mieszkania – standardu wykończenia i 
lokalizacji – istotnie różniła się w zależ-
ności od segmentu cenowego. W świetle 
cytowanych badań ciekawa staje się odpo-
wiedź na postawione pytanie badawcze, 
czy wyceny cech mieszkań istotnie różnią 
się wzdłuż rozkładu ich cen całkowitych. 

Do badania wybrano rynek wtórny 
mieszkań w Warszawie. Warszawa cha-
rakteryzuje się zarówno wysokim zróż-
nicowaniem zasobu mieszkaniowego 
(używając języka modeli hedonicznych – 
jakością poszczególnych mieszkań), jak i 
dużą rozpiętością dochodów jej mieszkań-
ców. Dlatego też można przypuszczać, 
że na tym rynku wyraźnie zaznaczą się 
omawiane zjawiska. Innymi słowy można 
przypuszczać, że cechy mieszkania są na 
tym rynku istotnie odmiennie wyceniane 
wzdłuż rozkładu cen całkowitych miesz-
kań, a więc w zależności od grupy docho-
dowej nabywców. W celu weryfikacji po-
wyższej hipotezy w badaniu oszacowano 
modele hedoniczne cen mieszkań metodą 
regresji kwantylowej.

Metoda regresji kwantylowej
Regresja kwantylowa jest metodą esty-

macji zależności całego rozkładu zmien-
nej objaśnianej od zmiennych objaśniają-
cych5). W przypadku klasycznej regresji 
modelujemy zależność między wartoś-
cią oczekiwaną zmiennej objaśnianej a 
zmiennymi objaśniającymi. Hiperpłasz-
czyzna regresji y na x w tym przypadku 
jest warunkową wartością oczekiwaną:

gdzie:
x – macierz zmiennych objaśniających,

y – wektor zmiennej zależnej,
E(x | y) – warunkowa wartość oczeki-

wana zmiennej zależnej względem zmien-
nych objaśniających x.

Klasyczna analiza regresji przedsta-
wia niepełny obraz zależności pomiędzy 
zmiennymi, zwłaszcza w sytuacjach, gdy 
model jest heteroskedastyczny. Regresja 
kwantylowa pozwala na rozszerzenie li-
niowej estymacji zmian wartości dystry-
buanty zmiennej objaśnianej. Estyma-
cja regresji na kwantylach ma charakter 
semiparametryczny, co oznacza, że nie 
przyjmuje się założeń o typie rozkładu 
dla losowego wektora reszt w modelu, 
przyjmowana jest jedynie parametryczna 
postać modelu w deterministycznej części 
modelowania.

Według autorów koncepcji regresji 
kwantylowej5), jeżeli postać dystrybuanty 
jest znana, to kwantyl rzędu  można po-
liczyć w następujący sposób:

gdzie:
j

t
 – kwantyl rzędu  (np.  = 

0,5 jest medianą),
F – dystrybuanta zmiennej y.
Ideą regresji kwantylowej jest badanie 

związku między wielkością kwantyla wy-
branego rzędu a zmiennymi objaśniający-
mi. Wówczas można zdefiniować warun-
kowy kwantyl postaci: 

Warto zwrócić uwagę, iż równania re-
gresji mogą się różnić dla poszczególnych 
kwantyli.

W przypadku regresji dla wartości 
oczekiwanej standardowo stosuje się me-
todę najmniejszych kwadratów. Jako m(x) 
przyjmuje się funkcję parametryczną  
m (x, b) o nieznanym wektorze parame-
trów b. Wektor b można znaleźć minima-
lizując sumę kwadratów reszt:
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W przypadku regresji na kwantylach 
estymację także można sprowadzić do 
rozwiązywania problemu minimalizu-
jącego. Najprostszy przypadek dotyczy 
estymacji parametrów regresji dla kwan-
tyla = 0,5 czyli mediany. Wówczas pa-
rametry b są wynikiem minimalizacji na-
stępującej funkcji celu:

gdzie:
N – liczba obserwacji,
yi – wartość zmiennej zależnej,
pozostałe oznaczenia jak wyżej.
Estymator powyższej regresji jest 

równoważny estymatorowi LAD, który 
uzyskuje się za pomocą metody najmniej-
szych odchyleń bezwzględnych9).

W ogólnym przypadku estymacja pa-
rametrów regresji dowolnego kwantyla 
polega na minimalizacji ważonej sumy 
wartości bezwzględnych reszt, przypisując 
im odpowiednie wagi:

gdzie:

Estymacja każdorazowo przebiega na 
całej próbie, jednak dla każdego kwan-
tyla szacowany jest inny parametr beta. 
Dzięki temu obserwacje nietypowe otrzy-
mują niższe wagi, co rozwiązuje problem 
uwzględniania ich w modelu. W zależ-
ności od charakteru zjawiska i rozkładu 
danych, w zastosowaniach empirycznych 
najczęściej estymuje się od trzech do 
dziewięciu różnych regresji kwantylo-
wych (regresje te odpowiadają kolejnym 
kwartylom lub decylom rozkładu), i na 
podstawie wszystkich otrzymanych mo-
deli analizuje się dane zjawisko. Ponieważ 
w modelach może pojawić się problem 
heteroskedastyczności, dlatego najczęś-

ciej estymatory błędów standardowych 
współczynników dla regresji kwantylo-
wej uzyskuje się za pomocą metody boot-
strap, jak zasugerował to Gould3,4). Są one 
mniej wrażliwe na heteroskedastyczność 
niż estymatory oparte o metodę zapropo-
nowaną przez Rogera. W prezentowanym 
badaniu replikowano reszty modelu za 
pomocą metody bootstrap z 500 powtó-
rzeniami. Wartości estymatorów w tej 
regresji będą takie same jak dla zwykłej 
regresji kwantylowej. Różnić się jednak 
będą wartości błędów standardowych. 

W prezentowanym badaniu dodat-
kowo przeprowadzono estymację regre-
sji międzykwantylowej. Polega ona na 
oszacowaniu równania regresji, gdzie za 
zmienną objaśnianą przyjmuje się różni-
cę między jej kolejnymi kwantylami, a 
przy zmiennych objaśniających występują 
współczynniki zdefiniowane jako różnice 
wartości parametrów beta w kolejnych 
kwantylach. Regresja międzykwantylo-
wa została użyta w celu dokonania for-
malnej analizy podobieństw pomiędzy 
współczynnikami poszczególnych regresji 
kwantylowych, a więc do oceny istotności 
różnic pomiędzy cenami implikowanymi 
charakterystyk mieszkania w zależności 
od segmentów cenowych tego rynku.

Dane i wyniki estymacji
Na potrzeby niniejszej analizy wyko-

rzystano dane z Bazy Rynku Nierucho-
mości (BaRN) tworzonej w NBP, dla 
warszawskiego rynku wtórnego miesz-
kań. Notowania cen odbywają się kwar-
talnie (począwszy od III kwartału 2006 
r.), i w tym okresie dotyczyły mieszkań 
zlokalizowanych w granicach administra-
cyjnych miast. Analiza obejmuje transak-
cje zanotowane przez biura pośrednictwa 
sprzedaży nieruchomości. Pozyskiwane 
informacje dotyczą wyłącznie transakcji 
zawartych na wolnym rynku; w bazie nie 
są gromadzone informacje dotyczące pry-
watyzacji zasobu komunalnego czy zakła-
dowego, inwestycje TBS, darowizny itp. 
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Poza podstawowymi informacjami o 
cenie, w bazie BaRN gromadzone są in-
formacje o wybranych parametrach cha-
rakteryzujących mieszkanie, a także, w 
ograniczonym zakresie, dane dotyczące 
oceny jego lokalizacji szczegółowej i ogól-
nej. Pełna lista zmiennych zawiera dzie-
więtnaście atrybutów opisujących fizycz-
ne cechy mieszkania, oraz pięć zmiennych 
lokalizacyjnych. Niektóre zmienne opisu-
jące lokalizację mają charakter subiek-
tywnej oceny nadawanej przez lokalnego 
analityka rynku, są to więc dane typu 
jakościowego. Specyfikację modelu w du-
żej mierze oparto na doświadczeniach, z 
wcześniejszych symulacji modelu ceny 
metra kwadratowego mieszkania dla 
warszawskiego rynku wtórnego miesz-
kań12,13,15). 

W okresie od III kwartału 2006 r. do 
II kwartału 2010 r. w bazie BaRN zgro-
madzono 2056 obserwacji dotyczących 
transakcji na warszawskim rynku wtór-
nym mieszkań. Metoda regresji kwanty-
lowej umożliwia wykorzystanie pełnego 
zbioru informacji, tj. łącznie z obserwa-
cjami odstającymi.

W badaniu dokonujemy podziału 
mieszkań na trzy segmenty cenowe, dla 
których granicami są wartości pierwsze-
go i trzeciego kwartyla ceny całkowitej 
mieszkania. Porównując wyniki estymacji 
modeli hedonicznych w segmencie pierw-
szym (najniższa cena całkowita), i trzecim 
(najwyższa cena całkowita), możemy za-
kładać, że wynikają one z różnych gustów 
i preferencji klientów, które w znacznym 
stopniu zależą od ich ograniczeń budżeto-
wych. Porównanie sąsiednich segmentów 
może w pewnym stopniu odzwierciedlać 
także efekt substytucji charakterystyk 
mieszkaniowych, a więc przede wszyst-
kim różnice w preferencjach nabywców. 
Dzieje się tak, ze względu na przybliżony 
charakter założenia równoznaczności roz-
kładu ceny całkowitej mieszkania i docho-
du nabywcy; podział ten w odniesieniu do 
sąsiadujących segmentów cenowych nie 

jest ostry. Na przykład klient dysponują-
cy kapitałem (czy zdolnością kredytową) 
w wysokości 380 tys. zł może znaleźć się 
w pierwszej, jak i drugiej grupie nabyw-
ców, jednak jest mało prawdopodobne, że 
kupi on mieszkanie z trzeciego segmentu 
cenowego. To czy nabywca ten zdecyduje 
się na mieszkanie z pierwszej czy z drugiej 
grupy cenowej (np. za 375 lub 365 tys. zł), 
będzie w znacznej mierze zależało od jego 
preferencji, a nie ograniczenia dochodo-
wego.

W ramach estymacji oszacowano log-
-liniowy model regresji kwantylowej, a 
także metodą MNK dla danych ze wszyst-
kich okresów łącznie. Aby uwzględnić 
dynamikę cen występującą w badanym 
okresie w modelu uwzględniono zmienne 
0-1 czasu. Na podstawie wyników esty-
macji wyznaczono wartość indeksu hedo-
nicznego cen całkowitych mieszkań. 

Podobnie jak we wcześniejszych ba-
daniach, wielkość badanej próby, a także 
przejrzystość wykonywanej analizy zde-
cydowały o badaniu trzech segmentów 
cenowych. Segmenty te zostały wyzna-
czone przez wartości pierwszego, dru-
giego i trzeciego kwartyla rozkładu em-
pirycznego ceny całkowitej mieszkania 
(regresje na kwantylach rzędu: 0,25; 0,5; 
0,75). Wszystkie zaakceptowane modele 
cechują się poprawną konstrukcją (popar-
tą wynikiem testu RESET lub linktest), 
oraz brakiem współliniowości – czynniki 
inflacji wariancji nie przekraczają warto-
ści 10. 

Otrzymane wyniki wskazują, iż osza-
cowane współczynniki różnią się istotnie 
wśród kwartyli szczególnie dla jednego 
typu zmiennej objaśniającej – lokalizacji. 
Wniosek ten jest tylko częściowo zbież-
ny z wynikami wcześniejszych badań15), 
gdzie modelowano cenę metra kwadra-
towego mieszkania, i wówczas poza loka-
lizacją także wycena standardu wykoń-
czenia mieszkania okazała się różna dla 
najdroższych i najtańszych mieszkań. W 
niniejszym badaniu standard wykończe-
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nia okazał się tak samo ważny dla klien-
tów z poszczególnych grup. Standard wy-
soki podnosił cenę całkowitą mieszkania 
średnio o 7 proc. bez względu na wielkość 
mieszkania (a więc także jego cenę całko-
witą). Z kolei modelując cenę całkowitą 
okazało się, że wiek budynku ma nieco 
odmiennie znaczenie przy zakupie miesz-
kań droższych i tańszych. Różnice te doty-
czyły wyłącznie mieszkań zbudowanych w 
okresie od zakończenia II wojny światowej 
do początku lat dziewięćdziesiątych.

Różnice między poszczególnymi 
kwartylami nie są duże i sięgają około 4 
punktów procentowych. Przy czym moż-
na zauważyć, że w przypadku mieszkań 
najdroższych i najtańszych lata budowy 
są wyceniane podobnie. Klienci ze środ-
kowej grupy większą wagę przykładają 
do tego, czy budynek pochodzi z okresu 
komunistycznego, czy został zbudowany 
w latach ’90 XX w. Biorąc pod uwagę 
wielkość mieszkań z tego segmentu (50 
m. kw.) oraz ich średnią cenę całkowitą 
(ok. 370 tys. zł.) można przypuszczać, że 
mieszkania te są z reguły nabywane przez 
przyszłych użytkowników. Dodatkowo 
odsetek mieszkań z tej grupy w całym za-
sobie jest najwyższy, co pozostawia użyt-
kownikom możliwość większego wyboru. 
Można przypuszczać, że w przypadku 
mieszkań małych, często nabywanych w 
celach inwestycyjnych, a także mieszkań 
bardzo dużych, których jest stosunkowo 
najmniej w zasobie i na rynku, mniejsze 
znaczenie ma okres budowy, i związana z 
tym trwałość budynku, wygoda czy este-
tyka całego osiedla.

Najwięcej różnic pomiędzy segmenta-
mi cenowymi zanotowano przede wszyst-
kim w przypadku zmiennej lokalizacja. 
Ocena większości dzielnic w odniesieniu 
do dzielnicy Śródmieście różniła się dla 
pierwszego kwartyla w porównaniu do 
dwóch pozostałych segmentów cenowych. 
Oznacza to, że nabywcy najmniejszych, 
a co za tym idzie najtańszych mieszkań, 
inaczej oceniali lokalizację niż nabywcy 

mieszkań średnich i największych/ naj-
droższych. Analizując wyniki oszacowań 
można zauważyć, że w przypadku miesz-
kań najtańszych lokalizacja odgrywała 
mniejszą rolę niż w pozostałych dwóch 
segmentach cenowych. Dodatkowo, choć 
nie jest to wniosek poparty wynikami 
regresji międzykwantylowej (formalnego 
testu różnic wartości współczynników), 
można zauważyć, że w większości przy-
padków znaczenie dzielnicy rośnie wraz 
ze wzrostem ceny całkowitej. Znaczy to, 
że im więcej kapitału przeznaczamy na 
zakup mieszkania, tym istotniejsza staje 
się jego lokalizacja. Warto zauważyć, że 
ocena dzielnic zwyczajowo uznawanych 
za najsłabsze: Wawer, Rembertów, Weso-
ła, Ursus i Włochy, nie różniła się istotnie 
między poszczególnymi kwartylami. 

W modelu ceny całkowitej mieszkania 
również wycena liczby pokoi była różna 
w poszczególnych grupach. Nabywcy naj-
droższych (największych) mieszkań o licz-
bie pokoi 1 lub 2 nieznacznie wyżej wyce-
niają tę cechę, niż nabywcy z pozostałych 
grup. Można przypuszczać, że jest to 
spowodowane możliwością własnej aran-
żacji takich mieszkań lub modą na tzw. 
mieszkania „studio”. Także wyjątkowo 
duża powierzchnia bywa inaczej wycenia-
na przez nabywców z pierwszego i drugie-
go segmentu. Mieszkania bardzo duże, a 
zarazem należące do najtańszych w ujęciu 
ceny całkowitej są sytuacją wyjątkową, i 
wówczas duża powierzchnia mieszkania 
ma większe znaczenie dla klientów mniej 
zamożnych. 

Istotnym wnioskiem jest także to, że 
bez względu na segment ceny całkowitej 
dynamika tych cen nie różniła się istot-
nie od siebie. Odmienne wyniki uzyska-
no dla indeksu ceny metra kwadratowego 
mieszkania15), gdzie wystąpiły pewne róż-
nice w dynamice cen mieszkań najdroż-
szych i najtańszych. Na podstawie porów-
nania obydwu badań okazuje się także, że 
dynamika ceny jednostkowej i całkowitej 
mieszkań nie różni się od siebie.
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Na koniec warto podkreślić, że war-
tości współczynników w modelu ceny 
całkowitej i ceny metra kwadratowego15) 
były do siebie bardzo zbliżone, pomimo 
nieznacznie odmiennej specyfikacji oby-
dwu modeli. Na szczególną uwagę zasłu-
guje zmienna standard, która – jak wspo-
mniano wcześniej – jest różnie wyceniana 
w segmentach ceny metra kwadratowego 
i ma niezmienną ocenę w modelu ceny 
całkowitej. Świadczy to o wysokim zna-
czeniu tej zmiennej w kształtowaniu ceny 
jednostkowej mieszkania. Wzbogacająca 
model zmienna interakcyjna wskazuje, 
że średnio mieszkania małe w budynkach 
przedwojennych są o około 14 – 17 proc. 
tańsze, niż mieszkania duże w tych bu-
dynkach oraz wszystkie mieszkania wybu-
dowane po wojnie. Można przypuszczać, 
że mieszkania takie są najczęściej włas-
nościowymi lokalami, z dawnego zasobu 
komunalnego Woli, Pragi i Śródmieścia, 
i ze względu na skład społeczny takich 
budynków oraz niższą jakość i trwałość 
budynków są niżej wyceniane. Ciekawe 
wyniki uzyskano także dla zmiennej opi-
sującej położenie mieszkania na piętrze. 
Zgodnie z intuicją eksperta, mieszkania 
położone na parterze są tańsze od miesz-
kań z pięter „środkowych” budynku o 
około 5-7 proc., podczas gdy położenie na 
ostatnim piętrze obniża wartość mieszka-
nia jedynie o około 2-3 proc. Wynik moż-
na interpretować w ten sposób, że względ-
ne bezpieczeństwo ma większą wartość 
niż energooszczędność mieszkania (lokale 
na ostatnich piętrach z reguły wymagają 
więcej energii do ogrzania ich zimą, lecz 
uznaje się je za mniej narażone na włama-
nia i kradzieże niż mieszkania położone 
na parterze).

Wyniki formalnego testu różnic 
współczynników w poszczególnych gru-
pach cenowych, poza zmienną lokalizacją 
i wybranymi zmiennymi określającymi 
wielkość lokalu, liczbę pokoi i okres bu-
dowy budynku, wskazują na brak zna-
czących różnic w wycenach pozostałych 

cech mieszkania przez nabywców z róż-
nych grup cenowych. Postawiona w bada-
niu hipoteza została zatem poparta tylko 
częściowo (4 zmienne w odniesieniu do 
10 wykorzystanych w modelu). Ważne 
jest, że istotne różnice występują przede 
wszystkim pomiędzy grupą pierwszą i 
dwiema pozostałymi. Pomiędzy nabyw-
cami o średnich i najwyższych dochodach 
nie zauważono wyraźnego zróżnicowa-
nia implikowanych cen cech mieszka-
niowych. Na podstawie wcześniejszych 
badań15) oraz ze względu na możliwość 
występowania substytucji cech, w niniej-
szej pracy postawiono hipotezę, że istotne 
różnice powinny być widoczne szczegól-
nie pomiędzy grupą pierwszą i trzecią. 
Przeprowadzone badanie tylko częściowo 
potwierdza to przypuszczenie (wyłącznie 
dla najlepszych dzielnic Warszawy). Ten 
ostatni wniosek, a także nieistotna różni-
ca wyceny standardu wykończenia miesz-
kania przez nabywców z różnych grup, 
odróżnia niniejsze badanie od wcześniej-
szych symulacji, przeprowadzonych dla 
ceny metra kwadratowego mieszkania. 

Ponieważ obydwa badania opierają się 
na tym samym zbiorze danych i stosuje 
się w nich to samo narzędzie badawcze, 
zatem ich wyniki mogą być porównane. 
Porównanie wyników obydwu badań daje 
podstawy by sądzić, że cena jednostko-
wa mieszkania w większym stopniu niż 
cena całkowita jest kształtowana przez 
jego standard wykończenia. Z kolei, co 
jest bardzo intuicyjne, całkowita cena 
mieszkania w większym stopniu jest uza-
leżniona od jego wielkości niż standardu 
wykończenia. Praktycznie takie same 
wartości współczynników w obydwu 
modelach wskazują, że model jest dobrze 
wyspecyfikowany, i dla badania dynamiki 
za pomocą indeksu hedonicznego nie ma 
większego znaczenia, czy wykorzystujemy 
cenę całkowitą mieszkania czy też jego 
cenę jednostkową. Potwierdzają to war-
tości dynamiki wyznaczone za pomocą 
obydwu modeli.
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Reasumując należy stwierdzić, że 
różnice w ograniczeniu dochodowym 
przybliżone za pomocą rozkładu ceny 
całkowitej mieszkania, tylko w niewiel-
kim stopniu wpływają na zróżnicowanie 
oceny poszczególnych charakterystyk 
mieszkaniowych. Pomimo, że model ceny 
całkowitej powinien lepiej odzwierciedlać 
zróżnicowanie dochodów niż model ceny 
jednostkowej mieszkania, badanie daje 
bardzo zbliżone wyniki do poprzednich. 
Na tej podstawie można twierdzić, że 
lokalizacja, która w najwyższym stopniu 
kształtuje zarówno cenę całkowitą, jak i 

jednostkową mieszkania, jest jednocześ-
nie różnie wyceniana przez nabywców z 
różnych grup dochodowych. Należy pod-
kreślić, że utożsamianie rozkładu docho-
dów z rozkładem ceny całkowitej ma wy-
łącznie charakter przybliżenia, i można 
wyobrazić sobie wiele sytuacji, w których 
rozkłady te nie są tożsame. Dzieje się tak, 
gdy np. z powodu preferencji nabywców 
silniej działa efekt substytucyjny niż do-
chodowy. Dokładne badanie dochodów 
nabywców mieszkań pozwoliłoby w spo-
sób bardziej precyzyjny odpowiedzieć na 
postawione w pracy pytanie badawcze. 
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