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Streszczenie

Streszczenie

Celem artykutu jest prezentacja i klasyfikacja metod konstrukcji hedonicznych indek-
séw cen, bedacych sposobem kontroli zmian jakosci débr w indeksach cenowych. W pracy
zarysowano podstawowe réznice pomiedzy metodami oraz przedstawiono najistotnie-
jsze wnioski z ich poréwnania. Podstawg opracowania byt przeglad literatury teoretycznej
i doswiadczen miedzynarodowych z badan empirycznych. Ze wzgledu na zaintereso-
wania autorki, zastosowane przyktady dotycza w gtéwnej mierze hedonicznych indekséw
cen mieszkan. Przyjmujac za kryterium podziatu sposéb wykorzystania funkcji hedonicz-
nej, metody konstrukcji hedonicznych indekséw cen mozna podzieli¢ na dwie podsta-
wowe grupy — metody posrednie i bezposrednie. Na rynkach débr wysoce heterogeni-
cznych, dla ktérych trudno jest ustali¢ koszyk reprezentantéw, zastosowanie majg metody
bezposrednie. Metody posrednie mozna stosowac jako uzupetnienie podejscia koszykowe-
go w badaniu dynamiki cen.

Stowa kluczowe: indeks hedoniczny, model hedoniczny, dostosowanie indeksu

cenowego do zmian jakosci, rynek mieszkaniowy

Klasyfikagia JEL: C21, C43, R21, R31
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Summary

Summary

The hedonic quality adjustment methods of price indices with reference
to the housing market

The main purpose of this article is to present and classify methods used for construc-
tion of hedonic price indices. In this context hedonic models are used for quality adjust-
ment of price indices. In the article | also make a comparison of methods and discuss conse-
quences of the main differences among them. The basis of this study was both theoretical
literature and findings of empirical research. As housing market and reliable house price
measurement are main fields of author’s interest, therefore, majority of examples used for
the discussion refer to housing market. The way in which hedonic model is used for com-
pilation of quality adjusted price index was the criterion for methods classification. Thus,
two groups of methods for hedonic price index construction were distinguished, name-
ly direct and indirect methods. Indirect hedonic indices are primarily constructed for the
heterogeneous goods for which usage of matched — models approach is rather limited.
Direct hedonic methods are those in which hedonic model plays a supplementary role in
the matched-model index.

Key words: hedonic indices, hedonic model, price index, quality adjustment, housing
market

JEL codes: C21, C43, R21, R31
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Wstep

Wstep

Lata 2005-2007 byty okresem wyjatkowym dla polskiego rynku nieruchomosci
mieszkaniowych. Dynamika zmian zachodzacych na tym rynku byta zjawiskiem nowym
dla relatywnie mtodego (biorgc pod uwage dwudziestoletni okres transformacji) sektora
nieruchomosci. Zjawiska zachodzgce na rynku mieszkan w omawianym okresie byty sil-
nie zwigzane z sytuacja na rynku finansowania mieszkalnictwa. Boom na rynku kredytéw
hipotecznych oraz sztywna krotkookresowo podaz na rynku mieszkan doprowadzity
do nadmiernego wzrostu cen mieszkan na najwazniejszych rynkach mieszkaniowych.
Konsekwencja zjawisk zachodzgcych w ostatnich latach na rynku mieszkan, a takze rosnacej
skali zaangazowania systemu bankowego w finansowanie tego rynku, jest wzrost zaintere-
sowania i zapotrzebowania na jego rzetelne analizy. Jednym z gtéwnych obszaréw tych
zainteresowan jest pomiar tendencji cenowych na rynku mieszkan. Od niespetna trzech lat
w gronie zainteresowanych polskim rynkiem mieszkaniowym (odbiorcéw i twércdw statys-
tyki cen mieszkan) toczy sie dyskusja dotyczaca wyboru metody i wiarygodnego sposo-
bu pomiaru dynamiki cen nieruchomosci. Artykut ten nawigzuje do powyzszej dyskusji
i poszukiwan badawczych. Autorka ma nadzieje, ze przynajmniej cze$ciowo odpowi-
ada on na liczne pytania dotyczace metodyki wyznaczania hedonicznego indeksu cen
i mozliwosci jego skonstruowania dla Polski. Warto zaznaczy¢, ze jest to posredni efekt prac
majacych na celu wypracowanie jak najlepszej, w warunkach polskich, metody pomiaru
zjawisk cenowych na rynku mieszkaniowym. Artykut ten poswiecony jest metodom kon-
strukgji hedonicznych indekséw cen. S3 one wykorzystywane do pomiaru zjawisk cenowych
na rynkach débr heterogenicznych, gtéwnym celem ich stosowania jest uwzglednienie
zmian jakosci débr we wskazniku dynamiki ich cen (quality adjustment). Indeksy hedo-
niczne najczesciej stosuje sie przy pomiarach dynamiki cen nieruchomosci, komputeréw,
sprzetu AGD/RTV, samochoddéw. Mimo ze metody omdwione w tej pracy sg od wielu lat
stosowane za granicg, w Polsce nie sg powszechnie znane i stosowane. Dzieje sie tak m.in.
ze wzgledu na brak wiedzy na temat tych metod oraz braku odpowiednich Zrédet da-
nych. Motywacja do napisania niniejszego artykutu byta che¢ udzielenia odpowiedzi na
(kierowane do autorki) liczne pytania o sposoby konstrukcji hedonicznych indekséw cen
mieszkan. Artykut ten jest kontynuacjg wczesniejszych prac (taszek, Widtak 2007, 2008),
odnoszacych sie do zagadnien wiarygodnego pomiaru tendencji cenowych na rynkach
nieruchomosci mieszkaniowych w Polsce. Jego celem jest przede wszystkim prezentacja
i klasyfikacja gtéwnych metod konstrukcji hedonicznego indeksu cen, a tym samym pomiar
.Czyste]” zmiany cen.

W pierwszym rozdziale krotko przedstawiono definicje hedonicznego indeksu cen,
historie powstania modeli hedonicznych oraz zagadnienie dostosowania wskaznikéw cen
do zmian jakosci badanych débr. W rozdziale drugim podano i wyjasniono klasyfikacje
metod konstrukcji hedonicznych indekséw cen. Trzeci rozdziat zawiera opis poszczegol-
nych metod. Poréwnanie metod jest przedmiotem rozdziatu czwartego. Czes¢ piata za-
wiera podsumowanie.

Narodowy Bank Polski



Czym jest hedoniczny indeks cen?

Czym jest hedoniczny indeks cen?

Najpetniejszg odpowiedzig na pytanie: czym jest hedoniczny indeks cen, jest
definicja podana przez J. Triplett'a (2006), ktéra brzmi nastepujgco: hedoniczny indeks
cenowy to jakikolwiek indeks cenowy, ktéry wykorzystuje funkcje hedoniczng (czesto
okreslang jako model hedoniczny), czyli relacje pomiedzy cenami réznych rodzajéw
danego dobra a ilosciami cech (charakterystyk), z ktérych sie ono sktada.

Twaércy modeli hedonicznych zakfadaja, ze warto$¢ pewnych débr (np. mieszkania)
wynika z wartosci, jakie poszczegdline ich sktadowe (np. powierzchnia uzytkowa, liczba
pokoi, technologia budowy, itp.) przedstawiajg dla uzytkownika. To zatozenie pozwala
przedstawiac cene rozpatrywanego dobra jako funkcje jego charakterystyk.

Warto zaznaczyc¢ za Triplettem (2006), ze zgodnie z definicja nie kazdy indeks
wykorzystujgcy funkcje regresji jest indeksem hedonicznym (jesli ta regresja nie jest funkcja
hedoniczng), a takze nie kazdy indeks hedoniczny jest indeksem korzystajgcym z mo-
delu regresji. Warunkiem koniecznym jest to, aby indeks hedoniczny wykorzystywat funkcje

hedoniczna.

Definicja nie narzuca sposobu wykorzystania funkcji hedonicznej. Powoduije to, ze
miano indeksu hedonicznego otrzymuje kazda metoda, w ktérej w jakikolwiek sposéb
uzyto tej funkcji. W praktyce hedoniczne indeksy cen sg liczone na wiele sposobdw.
Przedstawienie podstawowych sposobdéw wyznaczania indeksu cen wykorzystujgcego
model hedoniczny oraz ich klasyfikacja jest celem niniejszego artykutu. Za podstawowe
uznano metody najczesciej opisywane w literaturze przedmiotu (Griliches 1961; Diewert
2003, 2006, 2007; Triplett 2006; Silver, Heravi 2006, 2007; Bover 2001 i inni) oraz uznane
i przedstawiane przez miedzynarodowg grupe statystykoéw pracujgcg nad okresleniem
miedzynarodowych standardéw metodologicznych w zakresie wyznaczania indekséw cen
(ILO 2004).

Poczatki powstawania hedonicznych modeli cen przypadaja na lata 20. i 30. XX w.,
kiedy to zwigzane byty gtéwnie z pracami ekonomistéw rolnictwa. Pierwsze préby
wyrazenia ceny dobr w funkgji zmiennych atrybutéw byty szacowane przez Waugha (1928)
— cena warzyw, Vaila — cena nawozoéw sztucznych (1932), Haasa (1922) — cena ziemi,
Taylora (1916) — cena bawetny oraz Courta (1938). Przy czym Court byt pierwszym, ktéry
opublikowat swoje prace (Griliches 1988, Triplett 2006). Rozwdj formalnych metod analizy
hedonicznej nastapit jednak pdzniej, w latach 60. i 70. XX w., kiedy powstaty prace Rosena
i Grilichesa. Klasycznym przyktadem pierwszych zastosowan modeli hedonicznych jest
praca Grilichesa (dotyczaca rynku samochodéw), opublikowana w 1961 r., a takze modele
cen komputeréw opracowane przez Chowa w 1967 r. (Griliches 1961; Triplett 2006). Na
rynku mieszkaniowym pierwszy hedoniczny indeks cen zostat opublikowany przez The U.S.
Census Bureau w 1974 r. Kolejne prace formalne i coraz czestsze zastosowania empiryczne
modeli hedonicznych nastepowaty w latach 90. XX w. oraz w obecnej dekadzie. Znacznie
rozwinat sie m.in. nurt badan wykorzystujacy te modele w konstruowaniu dopasowanych
jakosciowo indekséw cen na rynkach débr wysoce heterogenicznych. Literatura przed-
miotu jest bardzo obszerna, a wsréd badaczy zajmujgcych sie obecnie tg dziedzing statys-
tyki wyrézni¢ nalezy m.in. Tripletta, Diewerta, Silvera, Heravi‘ego i Quigley’a.

Od potowy lat 90. XX w. zaczeto poswiecac szczegdlng uwage kwestii dostoso-
wania indeksow cenowych do zmian jakosci (quality adjustment). Dostosowanie indekséw
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Czym jest hedoniczny indeks cen?

cenowych do zmian jakosci (tj. kontrola/korekta zmian jakosci) jest szeroko podkreslane
zarowno w kontekscie wskaznikéw CPI, jak i wskaznikdéw sektorowych, stuzacych pomia-
rom zmian cen débr heterogenicznych. Pomiar ceny dobra w dwaéch okresach, biezgcym
i bazowym, czesto przeprowadzany jest na odmiennych jakosciowo reprezentantach
badanego dobra. Jest to charakterystyczne dla rynkéw débr heterogenicznych (np. miesz-
kania) lub szybko zmieniajgcych sie (np. komputery). Dostosowania wskaznikéw cen do
zmian jakos$ci badanych débr majg umozliwi¢ pomiar ,czystej” zmiany cen, tj. zmiany
wynikajacej z przyczyn innych niz réznice jakosciowe.

W przypadku koszykowych wskaznikéw cen (takich jak wskaznik zmian cen débr
i ustug konsumpcyjnych CPI) problem zmiany jakosci pojawia sie przede wszystkim przy
zamianie modeli reprezentantéw tworzacych koszyk. Przyktadowo, gdy stary model dobra
zostat wycofany z obrotu i trzeba zastgpi¢ go nowym (z reguty lepszym jakos$ciowo)
modelem reprezentanta, wowczas zmiana ceny rozpatrywanego reprezentanta moze
wynikac zaréwno z réznic jakosciowych pomiedzy starym i nowym modelem dobra, jak
i z innych przyczyn ekonomicznych. Indeks cenowy dostosowany do zmian jakosci powi-
nien odzwierciedlac tylko te cze$¢ zmiany cen, ktéra nie wynika z réznic jakosciowych mo-
deli reprezentantéw.

Na rynkach doébr wysoce heterogenicznych i szybko zmieniajacych sie, takich
jak mieszkania czy komputery, trudno méwic o reprezentantach i budowac oparty na
nich koszyk. Réznice jakosci sg immanentng cechg pomiaru cen na tego typu rynkach.
Przyktadowo, na rynku komputeréw rozwoj technologii powoduje, ze zmiany jakosci sg
czeste i nastepuja szybko. Woéwczas zmiany modeli reprezentantéw sg praktycznie ciggte
i kontrola zmian jakosci powinna by¢ dokonywana stale. W przypadku rynku mieszkan spo-
radycznie dokonywane sg transakcje dotyczace tych samych obiektéw z okresu na okres,
a tylko takie transakcje nie podlegajg problemowi réznic jakosci. Poniewaz na rynku prak-
tycznie nie wystepuja dwa identyczne mieszkania’, to w dwéch réznych okresach czasu
mieszkania bedace w obrocie (a wiec takie, dla ktérych mozna ustali¢ cene rynkowa) zaw-
sze beda réznity sie od siebie jakosciowo.

Reasumujac, w przypadku indekséw cenowych dobr, ktére nie ulegajg szybkim zmia-
nom i s3 w miare jednorodne, sporadycznie zachodzi potrzeba dokonania korekty zmian
jakosci. Inaczej jest w przypadku débr wysoce zréznicowanych i podlegajgcych ciggtym
ulepszeniom, dla ktérych korekta ta powinna by¢ statym elementem wyznaczania indek-
su cen. Indeks taki powinien z definicji uwzglednia¢ réznice pomiedzy kazdym dobrem
z okresu ¢ i t+1. Jedna z metod korekty wskaznikéw cen o zmiany jakosci badanych débr
wykorzystuje informacje ptynace z funkcji hedonicznej. Skoro funkcja ta okresla relacje
pomiedzy ceng dobra a poszczegdlnymi jego cechami, to teoretycznie, znajac te funkgje,
cechy dobra? i jego cene obserwowang na rynku, mozna wyznaczy¢ ,.czysta” zmiane ceny.
W praktyce problem jest bardziej ztozony, dlatego sg rézne sposoby wykorzystania funk-
¢ji hedonicznej oraz informacji o cechach i cenach do wyznaczania ,czystej” dynamiki
cen, nazywane metodami wyznaczania hedonicznych indekséw cen. Zaprezentowano je
w kolejnym rozdziale.

T Heterogeniczno$¢ mieszkan wynika z réznic pomiedzy wieloma atrybutami, takimi jak powierzchnia
uzytkowa, wiek, typ, standard, lokalizacja i cechy tej lokalizacji (np. sktad spoteczny danego osiedla,
dostep do terendw zielonych, odlegtos¢ do szkdt, centrow komunikacji i handlu). Wydaje sie, ze na rynku
mieszkaniowym nie ma dwdéch identycznych mieszkan. Jesli nawet ich cechy fizyczne s takie same, to
zawsze réznig sie one lokalizacja (0gdlng lub szczegdtowa) i jej cechami.

2 Znalezienie funkcji hedonicznej wiaze sie z wyborem odpowiednich atrybutéw cenotwérczych dobra
heterogenicznego. Jak pisze Lancaster (za: Brachinger, Beer 2009), nie wszystkie charakterystyki produktu
wptywaja na jego ostateczng cene, co jest uzaleznione od indywidualnych preferencji. W przypadku rynku
mieszkaniowego systematyke czynnikdéw cenotwdrczych podaje m.in. E. Kucharska-Stasiak (2004).

Narodowy Bank Polski
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Klasyfikacja metod konstrukcji hedonicznych
indeksow cen

W mysl przyjetej definicji, indeks hedoniczny cen to indeks wykorzystujgcy funkcje
hedoniczna. Jak zaznaczono wczesniej, z reguty jest nig model regresji hedoniczne;.

W praktyce funkcje hedoniczng wykorzystuje sie do konstrukeji indekséw cenowych
na kilka sposobéw. Ze wzgledu na stopien wykorzystania informacji pochodzacej z funkgji
hedonicznej, metody konstrukcji indeksu mozemy podzieli¢ na dwie grupy:

I. metody posrednie,
Il. metody bezposrednie.

W pierwszej grupie znajduja sie metody, ktére w niewielkim zakresie korzystajg
z zaleznosci okreslonej funkcjg hedoniczng. W metodach tych badana jest zmiana cen
ustalonego koszyka reprezentantéw — tzw. metoda reprezentantéw (matched models).
Modelu hedonicznego uzywa sie tu wytacznie w celu dopasowania jakos$ciowego re-
prezentantéw, ktdrzy zmieniajg sie w ustalonym koszyku débr, np. gdy dany reprezent-
ant produktu zostat wycofany ze sprzedazy lub gdy pojawit sie nowy reprezentant, ktéry
nie byt uwzgledniany wczesniej lub gdy starego reprezentanta zastepujemy nowym, nieco
odmiennym jakoéciowo typem dobra3. W tych metodach model regresji stuzy do dopa-
sowania jakosci reprezentanta nowego do starego, tak by nadal podobny byt poréwny-
wany z podobnym. Technicznie dopasowania tego dokonuje sie wykorzystujac jedna
z dwéch metod:

* metoda imputacji (imputation method),
* metoda hedonicznego dopasowania jakosci (hedonic quality adjustment method).

Grupe metod posrednich w literaturze okresla sie na wiele sposobdéw. W lite-
raturze anglojezycznej najczesciej nazywa sie je metodami hedonicznego dopasowania
jakosciowego (hedonic quality adjustment). Ze wzgleddw jezykowych uzycie tej nazwy
nie jest wskazane w polskich opracowaniach?. Dlatego w podanej klasyfikacji przyjeto
okreslenie podane przez CPl Manual (ILO 2004) — metody posrednie (indirect). Nazwa ta
wigze sie z tym, ze metody z tej grupy wykorzystujg informacje z modeli hedonicznych
w ograniczonym zakresie, tylko w przypadku wybranych reprezentantéw, a sam indeks
nie pochodzi bezposrednio z modelu regresji. Jeszcze inne nazwy spotykane w literaturze
to: metody ztozone, hybrydowe lub czyste (compsite, hybrid, pure). Uzasadnienie tych
nazw jest dwojakie. Po pierwsze, metody posrednie t3cza ceny teoretyczne (wyznaczane
za pomoca modeli hedonicznych) z cenami rzeczywistymi gromadzonymi przez urzedy
statystyczne (reprezentanci podlegajgcy zmianie vs reprezentanci, ktorzy jej nie podlegaja).
Po drugie, metody te faczg tradycyjne schematy konstrukcji agregatowych indekséw cen
z modelem hedonicznym, za pomocga ktérego kontroluje sie zmiany jakosciowe w koszyku
reprezentantéw. Czasem metody z tej grupy okreslane sq tez jako metody imputacji

3'W literaturze anglojezycznej zabieg zastepowania reprezentantéw z jednoczesnym dopasowaniem
jakosciowym trafnie (cho¢ potocznie) okresla sie jako tatanie (patching) (por. ILO 2004; Triplett 2006).

4 Czytelnik literatury anglojezycznej spotka sie z okreleniem hedonic quality adjustment co najmniej
w dwoch kontekstach: jako nazwa jednej grupy metod hedonicznych lub jako okreslenie zabiegu
wyznaczenia ,czystej” zmiany cen, dokonywanego takze przez zastosowanie metod z drugiej grupy.
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(imputed), gdyz wykorzystujg funkcje hedoniczne do przypisania dobrom ich cen odbitych

(shadow prices)®.

W metodach drugiej grupy indeks wyliczany jest bezposrednio w modelu regresji
hedonicznej (jako jedna ze zmiennych objasniajgcych) lub informacje z tego modelu stuzg
do wyznaczania cen odbitych wszystkich (nie tylko wybranych) reprezentantéw débr, aby
nastepnie postuzy¢ do miedzyokresowych poréwnan cen. Mozna zatem powiedzie¢, ze
stopien wykorzystania informacji pochodzacej z funkcji hedonicznej jest w metodach
bezposrednich zdecydowanie wiekszy niz w metodach posrednich. Metody z tej grupy
okreslane sg jako metody bezposrednie (direct), gdyz oszacowanie funkcji hedonicznej
warunkuje wyznaczenie dynamiki cen débr (dynamika ta nie mogtaby by¢ wyznaczona
bez znajomosci funkgji hedoniczne)) (Triplett 2006). Metody bezposrednie mozna podzieli¢
nastepujaco:

* metoda ze zmiennymi zero-jedynkowymi czasu — dalej zwana w skrocie ZZC (time dummy
variable method),

* metoda cen charakterystyk (characteristic price method),
* metoda imputacji (imputation method).

Zastosowanie tych metod nie wymaga tworzenia koszyka reprezentantéw, cho¢ go
nie wyklucza. Gtéwna zaletg metod bezposrednich jest to, ze pozwalajg tatwo wyznaczyé
indeks cen wykorzystujac wszystkie (nie ograniczajac sie do zbioru reprezentnantéw)
dostepne dla danego okresu dane. Wykorzystanie wszystkich danych zalecane jest w przy-
padku rynkéw bardzo zmiennych oraz zréznicowanych produktéw. Dla tego typu rynkdw
najczesciej nie mozna ustali¢ statej préby reprezentantow. Wystarczy pomysle¢ o rynkach
komputeréw, sprzetu RTV — AGD (telewizory, pralki, itp.) czy rynku mieszkan. Ustalenie
statego koszyka reprezentantéw dla tych débr wydaje sie by¢ praktycznie niemozliwe,
a kazdy taki koszyk zawiera istotny btad niereprezentatywnosci. Prawdopodobnie z tego
powodu nie wykorzystuje sie metod posrednich do wyznaczania indeksu cen na rynku
mieszkaniowym, a przynajmniej autorka nie spotkata sie z takim ich wykorzystaniem.
Powyzszy podziat metod konstrukeji hedonicznych indekséw cenowych przedstawia
schemat 1.

Definiujgc sposéb wykorzystania modeli hedonicznych w procesie konstrukgji indek-
séw cen Triplett (2003) zwraca uwage, ze metody posrednie najczesciej wykorzystuja
funkcje hedoniczng szacowang na danych z innego okresu niz okres, ktérego dotyczy
indeks, a metody bezposrednie przeciwnie — wykorzystuja funkcje regresji estymowanga
odrebnie dla kazdego okresu, dla ktérego ma by¢ wyznaczony indeks cen. Nie jest to jed-
nak wyznacznik klasyfikacji zaproponowanej w niniejszym artykule. Warunku tego nie
spefnia bezposrednia metoda imputacji, ktorej Triplett nie uwzglednia w swojej pracy,
a ktéra jest prezentowana w CPl Manual (ILO, 2004). Zgodnie z podang tam definicja
metoda ta w jednym z wariantéw, podobnie jak metody posrednie, wymaga jedno-
razowego oszacowania modelu regresji wykorzystywanego nastepnie do poréwnan
miedzyokresowych (por. podpunkt 3.2.3).

Cho¢ zastosowania metod posrednich i bezposrednich mozna odnalez¢ w bogatej
literaturze prezentujacej badania empiryczne, to ich uporzgdkowanie nie jest fatwe.
Czesto nie sg one stosowane wprost, lecz z pewnymi modyfikacjami, czego powodem jest
najczesciej ograniczona dostepnos¢ danych. Dodatkowo nazwy tworzonych wskaznikédw
czesto nie odzwierciedlajg stosowanej metody indeksu hedonicznego, a podyktowane sg
np. rodzajem reprezentacji danych (tj. typem badanego koszyka reprezentantéw). W takich
przypadkach tylko doktadne przyjrzenie sie prezentowanej metodologii pozwala odnalez¢
analogie z podstawowymi metodami hedonicznych indekséw cen opisywanymi w tym
artykule. Nalezy przytoczy¢ tu dwa ciekawe przyktady stosowane na rynku mieszkan.

5 Cena dobra prognozowana za pomoca funkcji hedonicznej (por. podpunkt 3.2.3).
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Klasyfikacja metod konstrukcji hedonicznych indekséw cen

Pierwszy przyktad dotyczy tzw. metody mieszanego dopasowania jakosci (mix-quality-
adjustment lub mix-adjustment stratification, matrix-method, cells-method). Drugi to tzw.
indeks powtdrnej sprzedazy (repeat sales) z hedonicznym dopasowaniem jakoci®.

Schemat 1.
Podziat metod konstrukcji hedonicznych indekséw cen

METODY KONSTRUKCJI HEDONICZNYCH INDEKSOW CEN

POSREDNIE BEZPOSREDNIE
(direct) (indirect)

> Posrednia metoda imputacji Bezposrednie metoda imputacji
(imputation method) (imputation method)

! Metoda hedonicznego I Metoda cen charakterystyk
dopasowania jakosci (characteristic price index method)
(hedonic quality adjustment
method)

Metoda ze zmiennymi zero-
o1 jedynkowymi czasu (2ZC)
(time dummy variable method)

Metoda ZZC sasiadujacych okreséw Metoda ZZC wszystkich okreséw
(adjacent period approach) (pooled period approach)

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie literatury.

Indeksy cenowe w obu tych metodach opieraja sie na swoistych koszykach re-
prezentantdéw, a korekta zmian jakosciowych jest dokonywana poprzez zastosowanie
metod hedonicznych — bezposredniej w przypadku indeksu mieszanego dopasowania,
i posredniej w przypadku indeksu powtdrnej sprzedazy.

W przypadku metody mieszanego dopasowania jakosci, obserwowana jest zmia-
na cen sztucznie stworzonego koszyka cech mieszkaniowych. Koszyk ten to macierz
wielowymiarowa, ktérej wymiarami sg zmienne okreslajgce atrybuty mieszkania, np. typ
zabudowy, lokalizacja, powierzchnia uzytkowa, itd. Komérki macierzy odzwierciedlajq
kombinacje wszystkich wartosci atrybutéw mieszkania, a zatem mozna powiedzie¢, ze sa
sztucznie stworzonymi reprezentantami segmentéw rynku. W rzeczywistosci mieszkania
o parametrach identycznych jak parametry komérek macierzy moga w ogéle nie wystepowac.
Tu wykorzystywane sg modele hedoniczne, za pomocg ktérych imputuje sie¢ cene po-
szczegdlnych reprezentantéw w kazdym z okreséw, a nastepnie wyznacza dynamike cen
imputowanych. Oczywiscie wykorzystywany model hedoniczny jest uprzednio szaco-
wany na rzeczywistych obserwacjach z danego okresu. Metoda mieszanego dopasow-

6 Okreslenia metoda hybrydowa na tego typu indeks uzywa m.in. Prud’Homme i in. (2004).
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ania jakosci jest wiec w gruncie rzeczy indeksem hedonicznym wyznaczonym metoda cen
charakterystyk. Najpierw metodg tg liczone sg indeksy indywidualne (dla kazdej komorki
macierzy), a nastepnie — fagczone w jeden indeks agregatowy (por. podpunkt 3.2.2).
Przyktadem takiego indeksu jest jeden ze wskaznikéw brytyjskiego rynku mieszkaniowego
—indeks ODPM (2003).

W drugim przyktadzie (indeksie powtdrnej sprzedazy)’ za koszyk reprezentujacy
rynek uznaje sie nieruchomosci mieszkaniowe, ktére w rozpatrywanym okresie czasu
(najczesciej jest to kilka lat) byty przedmiotem ponownego obrotu. Indeks odzwierciedla
dynamike cen tych powtdrnie sprzedawanych nieruchomosci. Poniewaz miedzy momentem
pierwszej i kolejnej sprzedazy mogty one ulec zmianie jakosciowej (remonty, przebudowy,
itp.), dynamika cen powinna zosta¢ skorygowana o zmiane jakosci (z uwzglednieniem
roznic jakosci porownywanych mieszkan). Korekty zmian jakosci najczesciej dokonuje sie
poprzez wykorzystanie modeli hedonicznych. Indeks powtdrnej sprzedazy z hedoniczna
korekta jakosci jest wiec liczony z wykorzystaniem posrednich metod wyznaczania hedo-
nicznych indekséw cen (por. podrozdz. 3.1).

Literatura na temat indekséw hedonicznych jest bardzo bogata, a jej lektura uwi-
dacznia brak standardéw w kwestii nazewnictwa i klasyfikacji stosowanych metod. Na
przykfadzie rynku mieszkaniowego, w zaleznosci od przyjetego kryterium, mozna podac
kilka klasyfikacji hedonicznych indekséw cen. Za kryteria te mozna przyja¢:

e sposdb konstrukeji koszyka np. repeat sales, mix-adjustment, srednia wazona, reprezen-
tatywna nieruchomos$¢, wagi w indeksie cen charakterystyk (por. podpunkt 3.2.2);

sposob wykorzystania funkcji hedonicznej w formule indeksu — tacznie jako uzupetnienie
metody reprezentantéw (metody posrednie) oraz traktujagc model hedoniczny jako
samodzielny sposéb na wyznaczenie indeksu (metody bezposrednie);

segmentacje rynku mieszkaniowego (indeksy nowych mieszkan, indeksy cen mieszkan
z rynku wtérnego, indeksy domow, itp).

Prezentowany w tym artykule podziat metod konstrukcji hedonicznych indekséw
cenowych odnosi sie do kryterium drugiego, a wiec sposobu wykorzystania informacji
z modelu hedonicznego do konstrukcji indeksu cenowego. Podziat na dwie grupy metod
posrednichibezposrednich zostat wypracowany w oparciu o analize wielu opracowan teore-
tyczno-empirycznych z naciskiem na spéjnos¢ z CPl Manual (ILO 2004) oraz monografie
Tripletta (2006). Okazuje sie, ze nawet w waskim kregu badaczy najbardziej zastuzonych
dla rozwoju omawianej dziedziny pojawiajg sie znaczne rozbieznosci w nazewnictwie
i klasyfikacji indekséw hedonicznych. Przyktadowo, okreslenie metoda imputacji (imputa-
tion method) jest uzywne przez Tripletta i ILO dla dwdch réznych rodzajéw metod, z kolei
Silver i Heravi (2006) uzywaja go dla metody okreslonej tu jako , metoda cen charakterys-
tyk”. Co wiecej, z rozbieznosciami tymi czesto trudno sie spieraé; w podanym przyktadzie
wszystkie trzy z wymienionych metod za pomocg modelu regresji imputuja ceny débr.
Rozbieznosci te oraz brak wyraznych standardéw i jasnej klasyfikacji metod stanowi bardzo
duza przeszkode dla badaczy zapoznajgcych sie z tg problematykg. W przypadku rynku
mieszkaniowego miedzynarodowe forum zajmujgce sie opracowaniem standardow staty-
styki gospodarczej rozpoczyna obecnie prace nad stworzeniem podrecznika dotyczacego
kompilacji indekséw cenowych na rynku mieszkan. W dalszej czesci artykutu stosowana
bedzie wytgcznie przedstawiona wyzej klasyfikacja i nazewnictwo metod.

7 |dea poréwnywania mieszkan powtérnie sprzedanych pojawita sie w latach 60. XX w. (por. Prud’Homme
i in. 2004). Jej udoskonaleniem poprzez hedoniczng korekte jakosci zajeli sie w latach 80. i 90. XX w.
m.in. Case, Quigley, Czapp, Giaccotto i Knight (Conniffe i in. 1999). Indeks powtdrnej sprzedazy
z hedoniczng korektg zmian jakosci jest stosowany gtéwnie na amerykanskim rynku mieszkaniowym, na
ktorym relatywnie czesto dochodzi do powtdérnej sprzedazy nieruchomosci. Przyktadem omawianego
typu indeksu sg wskazniki rynku amerykanskiego — OFHEO HPI oraz S&P/Case-Schiller U.S. NHPI (Calhoun
1996; S&P 2008).
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Metody wyznaczania hedonicznych indekséw cen

Najczesciej stosowana postac funkgcji hedonicznej to model regresji, zatem dla celéw
dalszych wyjasnien stosowane bedg zamiennie okreslenia funkcja i regresja hedoniczna.
Ogdlnie model regresji hedonicznej mozna zapisa¢ w nastepujgcy sposéb:

]
p”,zao-i-Zajz_’_-l-E_’ M

=1 i
gdzie p —cena dobra,

a — wspotczynnik regresji,

z— cecha dobra,

i — i-te dobro,

J —j-ta cecha dobra,

J - liczba cech dobra uwzgledniona w réwnaniu,
t —indeks czasu,

€ — skfadnik losowy.

W zdecydowanej wiekszosci badan empirycznych modele hedoniczne sg modelami
log-liniowymi8, dlatego w dalszej czedci artykutu wzory bedg prezentowane dla tej postaci
modelu:

J
Inp = aUJrj:Z1 az'+e! @

Wspdtczynniki powyzszego modelu regresji, aj, interpretuje sie jako przecietne ceny
poszczegolnych cech, zj, badanego dobra i. Przyjmuje sie, ze ceny te odzwierciedlajg nie-
obserwowalne, rynkowe wyceny poszczegdlnych charakterystyk dobra, a wiec sg wynikowa
dziatania sit popytu i podazy (wiecej na ten temat zob. Rosen (1974), Griliches (1961), ktérzy
zapoczatkowali formalng analize modeli hedonicznych). Nieobserwowane ceny charakte-
rystyk dobra okreslane sg jako ceny hedoniczne, implikowane lub domniemane (hedonic
or implicit prices) (Rosen, 1974). Przy zatozeniach, ze funkcja hedoniczna jest oszaco-
wana prawidfowo (tzn. poprawna jest specyfikacja modelu, zaleznos¢ funkcyjna miedzy
zmienng objasniang i objasniajacymi, oraz nie wystepuja inne problemy ekonometryczne,
zwigzane najczesciej ze wspotliniowoscig zmiennych czy heteroskedastycznoscia sktadnika
losowego), skfadnik losowy, €, z réwnania (1) obrazuje niedoszacowanie lub przeszaco-
wanie rynkowej ceny dobra wzgledem ceny $redniej wynikajacej z cech tego dobra (jego
jakosci mierzonej iloscig poszczegdlnych charakterystyk, takich jak wielkos¢ mieszkania,
liczba fazienek, nastonecznienie, typ kuchni, itp.) oraz tego jak srednio cechy te wyceniane
sg przez rynek (Triplett 2006).

8 Uzasadnienie i przyktady dotyczace rynku mieszkaniowego mozna znalez¢ w kazdej pracy empirycznej.
Dla polskiego rynku mieszkaniowego uzasadnienie log-liniowej postaci funkcyjnej zob. taszek, Widtak
(2008).
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3.1 Metody posrednie

Posrednie metody szacowania hedonicznych indekséw cenowych maja zastosowanie
dla indekséw koszykowych (inaczej metoda reprezentantéw, matched-models). Przy
badaniu wartosci ustalonego koszyka reprezentantéw modele regresji hedonicznej sa
wykorzystywane wytgcznie do korekty zmian jakosci koszyka, ktéra to zmiana zachodzi pod
wptywem zmiany poszczegdlnych reprezentantéw. Istnieje kilka wariantéw zastosowania
regresji hedonicznej w procesie korekty wskaznika dynamiki cen o zmiane jakosci dobr
(quality adjustment). W tej czesci zostang przedstawione dwa podstawowe sposoby ich

stosowania.

3.1.1 Metoda imputacji (posrednia)

Triplet (2006) wyjasnia, ze celem tej metody jest imputacja (oszacowanie, przypi-
sanie) cen reprezentantow, ktore:

* znajdujg sie w koszyku, lecz nie mozna ustali¢ notowan ich cen (dobra stare, wycofy-
wane z obrotu rynkowego);

* sg dobrami nowymi, dopiero co pojawiajgcymi sie w koszyku (takie, dla ktérych wczesniej
nie mozna byfo ustali¢ notowan cen, gdyz nie wystepowaty na rynku);

e w przypadku zamiany reprezentanta starego na nowego.

Inaczej mdéwiac, w metodzie tej za pomocg modelu regresji hedonicznej imputo-
wane sg ceny wybranych reprezentantéw, dla ktérych nie mozna ustali¢ ceny rzeczywistej
w jednym z rozpatrywanych okreséw, a ktére sktadajg sie na koszyk reprezentantéw. Od
imputacji (impute), czy inaczej — przypisania cen, wzieta sie nazwa metody. Przez nie-
ktorych badaczy (Cartwright 1986; Pakes 2003 za: Triplett 2006) nazywana jest takze
metoda ztozong (composite) lub hybrydowa (hybryd), dla pokreslenia, ze funkcja hedoni-
czna jest tu wykorzystywana tylko do wyznaczenia szacunkowych cen niektérych re-
prezentantéw, a dynamika pozostatych jest wyznaczana konwencjonalnie — przez poréw-
nanie ich cen rzeczywistych.

Zatézmy, ze w okresie r+1 pojawia sie nowy reprezentant dobra, oznaczmy go indek-
sem n. Dobra tego nie byto w koszyku w poprzednim okresie ¢, zatem, aby mdc wyznaczy¢
dynamike jego ceny, nalezy cene rzeczywistg z okresu t+1 poréwnac z szacunkowsa ceng
tego dobra z okresu r. Hedoniczny model cen (réwnanie (2)), oparty na danych z okresu ¢,
postuzy do imputacji brakujgcej ceny. Cene imputowang dobra n nalezy zatem zapisa¢
nastepujaco?:

A t J t o t+l
Di=exp (a0+/§aoznj ) ©)

Wédwczas wskaznik zmiany cen dobra n w okresie t+1 w poréwnaniu do okresu
 Wynosi:

t+1

D,
v @)

n

Index, =

Dla przypadku, gdy w okresie r+1 dla innego dobra m, bedacego w koszyku reprezen-
tantéw w poprzednim okresie 7, nie mozna ustali¢ ceny rzeczywistej (np. gdy zostato ono
wycofane z obrotu), metode imputacji stosuje sie analogicznie do pierwszego przyktadu.
Regresje hedoniczng szacuje sie na danych pochodzacych z okresu 7+1 i podstawia do niej

9 Przy czym Triplett (2006) za Wooldridgem (1999, s. 202) proponuje dodawa¢ do szacunkowej ceny
mieszkania wartos¢ potowy wariancji resztowej w celach korekty obcigzenia zwigzanego z logarytmiczna
postacia funkcyjng modelu. To samo rozwigzanie proponuje ILO (2004, s. 126).
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wartosci charakterystyk reprezentanta m. Z jednej strony szacowanie regresji na danych
pochodzacych z biezgcych okreséw powoduje znaczne opdznienia w publikacji indeksu.
Z drugiej strony dla zachowania symetrii informacji indeks agregatowy powinien zawierac
szacowane zmiany cen reprezentantéw pojawiajacych sie i znikajacych z rynku. Algorytm
ten stosuje sie analogicznie w przypadku, gdy nowe dobro n ma zastapi¢ w koszyku re-
prezentantdw stare dobro m o odmiennej jakosci.

Agregatowy wskaznik cen tworzy sie faczgc indeksy indywidualne, przy czym
dla niektérych reprezentantéw sg to indeksy opisane wzorem (4), a dla pozostatych
— wskazniki cen rzeczywistych. Nalezy oczywiscie pamieta¢, ze jesli dla symetrycznosci
indeksu wigczane sg indeksy indywidualne débr n i m, to woéwczas nalezy zwréci¢ uwage
na odpowiednie rozdysponowanie wag miedzy nimi (Triplett 2006).

Ciekawe rozwiazanie poponujg Silver i Heravi oraz Pakes (za: Triplett 2006) — tzw.
indeks z podwadjng imputacja (double imputation lub complete hybryd) W indeksie tym
dla dobra n lub m ceny z obydwu okreséw i 7+1 (okresu wystepowania danego modelu
i okresu, w ktérym go brakuje) zastepuje sie cenami imputowanymi. Indeks ten mozna
zatem zapisa¢ wzorem:

A+l
n

Index, = pA - ®)

n

Uzasadnieniem dla takiej formuty jest interpretacja sktadnika losowego funk-
¢ji hedonicznej. Jedni interpretujg skfadnik losowy jako miare wystepujacego na rynku
przewartosciowania lub niedowartosciowania ceny dobra wzgledem jego wartosci dla
konsumenta. Réznice ceny i wartosci wynikajq z réznic w preferencjach nabywcéw. Przy
takiej interpretacji stosowanie metody z podwdjng imputacjg nie jest poprawne. Inni, jak
Silver, Heravi czy Pakes twierdzg, ze sktadnik losowy odzwierciedla gtéwnie btad specy-
fikacji funkgcji hedonicznej, a wiec zawiera w sobie informacje o pominietych w réwnaniu
regresji istotnych zmiennych cenotwaorczych (za: Triplett 2006). Tym uzasadniajg stusznos¢
stosowania metody podwdjnej imputacji cen. Zachecajg oni do korzystania z formuty
podwajnej imputacji tam gdzie specyfikacja funkgji regresji jest niewystarczajgca. Triplett
(2006) prezentuje przeciwstawne stanowisko — uwaza, ze btad specyfikacji modelu powi-
nien by¢ eliminowany poprawng specyfikacja.

Mechanizm dostosowania wskaznikéw zmian cen do zmian jako$ciowych doébr
wykorzystywany w metodzie imputacji (lub podwdjnej imputacji) najprosciej wyjasni¢ na
przyktadzie sytuacji, gdy w okresie 7+1 dobro n zastepuje w koszyku dobro m. Wéwczas,
dzieki zastosowaniu metody imputacji, wskaznik zmiany ceny dobra n opiera sie na tym
samym zestawie charakterystyk, czyli z,,. Gdyby nie zastosowano metody imputacji, wtedy
cena dobra n zostataby poréwnana z ceng dobra m. Dobro n moze by¢ substytutem dobra
m, ale ich wektory charakterystyk z,, iz,, bedgzawsze rézne.
3.1.2 Metoda hedonicznego dopasowania jakosci

Metoda ta jest podobna do metody imputacji. Model hedoniczny stuzy do wyzna-
czenia sktadnika korygujgcego zmiany jakosciowe dobra (hedonic quality adjustment).
Nastepnie przy pomocy tego wskaznika koryguje sie wskaznik zmiany cen.

Jedli zatozymy, ze dobro n zastepuje w okresie +1 dobro m, znajdujace sie w koszyku
w okresie r oraz nowe dobro n rézni sie od starego dobra m wektorem charakterystyk
zj, to woéwczas réznice jakosci débr n i m mozna przedstawi¢ za pomocg tzw. sktadnika
korygujacego A(h). Wykorzystujac oznaczenia uzyte w réwnaniu (2), Triplett (2006) pro-
ponuje nastepujacg wartosc¢ sktadnika korygujacego jakos¢ dobra n:
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t+1

Lo, zr
A(h)zexpg, a( Z”j ) ©)

mnj

ILO (2004) podaje nieznacznie réznigcy sie sktadnik korygujacy:

J
t 1+1 t
A(h) :expjg{ aj(Z W 2 mj) @
Skorygowanga o réznice jakosciowe cene dobra n wyznacza sie nastepnie ze wzoru:

Pu=p."Ah) ®

Korzystajgc z réwnania (8), mozna obliczy¢ hedoniczny wskaznik zmiany ceny dobra
n w okresie r+1:
t+1
Index, = pﬁ”t ©)

n

Analogicznie do metody imputacji wyliczong za pomoca réwnania (9) dynamike ceny
zmieniajgcego sie dobra podstawia sie nastepnie do indeksu agregatowego.

Addytywnga korekte jakosci proponuja Baascher i LaCroix za Triplettem (2006).
Wodwczas indeks wyznaczany jest ze wzoru (9), a cene imputowang dobra n zapisana jest
nastepujaco:

J J
Al— p’ t Lt 10
b, =D, +(exp]_§ az! exp]_; az.) (10)

Przedstawiony wyzej opis metod dotyczy przypadku, gdy nowe dobro n, sprowa-
dzamy do poréwnywalnosci ze starym dobrem m. Oczywiscie algorytm ten stosuje sie takze
w druga strone, czyli gdy cene pozostawionego w koszyku starego dobra m poréwnujemy
z ceng odbitg nowego dobra n. Jednak ze wzgleddw praktycznych stosowane jest gtéwnie
podejscie pierwsze. Wystarcza bowiem oszacowac réwnanie regresji dla okresu bazowego
t, a nastepnie stosowac je dla wielu okreséw przysztych. Wskazane jest przy tym spraw-
dzanie zmian, jakie moga zaj$¢ w modelu regresji poprzez szacowanie modeli hedoni-
cznych dla nowych okreséw i poréwnywanie wynikéw z modelu referencyjnego, a w razie
znacznych réznic — zmiana tego modelu (ILO, 2004).

Triplett (2006) przeprowadza dowdd formalny na to, ze metoda hedonicznego
dopasowania jakosci nie rézni sie niczym od posredniej metody imputacji wowczas, gdy
regresje hedoniczne w obydwu przypadkach szacowane sg na tym samym zbiorze da-
nych. Z requty jednak, w odréznieniu od pozostatych metod, w metodzie dopasowania
jakosciowego model regresji jest szacowany na danych pochodzacych z innych okreséw
lub na danych o innej dtugosci okresu, a nawet na danych pochodzacych z innych badan.
Tylko w tym podejsciu mozna oszacowac funkcje hedoniczng i wyznaczy¢ indeks w oparciu
o dwa rézne zbiory danych. Jest to zrédto praktycznych korzysci i dlatego tez metoda ta
jest najczesciej wykorzystywang przez urzedy statystyczne.

3.2 Metody bezposrednie

Moga by¢ one stosowane dla indekséw opartych o staty koszyk reprezentantéw
lub dla wszystkich dostepnych danych z danego okresu. W drugim przypadku stajg sie
jednoczesnie sposobem wyznaczania indeksu agregatowego. W przypadku rynkéw
produktéw niejednorodnych (dla ktérych ustalenie statego, tradycyjnego koszyka
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reprezentantéw jest praktycznie niemozliwe) czesto wykorzystuje sie metody bezposrednie
do wyznaczeniu indeksu opartego na specyficznym rodzaju koszyka reprezentantdw.

3.2.1 Metoda ze zmiennymi zero-jedynkowymi czasu (ZZC)

Ogodlnie postac tego modelu mozna zapisa¢ nastepujaco:

J T
Inpi=a,+Xa,z'+ b'D'+e’ (11
= ij =2

gdzie D — zmienne zero-jedynkowe (0-1) czasu.

Metode te stosuje sie w dwdch réznych wariantach, ktére autorka okresla jako:
* metoda sasiadujacych okreséw (adjacent period approach);
* metoda wszystkich okreséw (pooled- lub multi-pooled regression approach).

W pierwszym wariancie model wyznaczany jest dla danych z dwdch sasiadujacych ze
sobg okreséw i zawiera tylko jedng zmienng 0-1 czasu. W wariancie drugim model regres;ji
szacowany jest dla wiecej niz dwdch nastepujgcych po sobie okreséw i zawiera o jeden
mniej niz liczba okreséw zmiennych 0-1 czasu. W wariancie dla dwdch sasiadujacych ze
sobg okreséw r=1 i t=2, gdzie t=1 jest okresem bazowym (zgodnie ze wzorem w modelu
pominieta jest zmienna D=!), indeks hedoniczny cen ma posta¢:

Index :exp(btzz) (12)

Jest on skorygowanym jakosciowo indeksem hedonicznym cen dobra. Wartos¢
indeksu pokazuje, jak zmienit sie ogdlny poziom cen po uwzglednieniu innych zmiennych
cenotworczych dobra — jego charakterystyk Zj. Dekompozycja ceny na zmienne czasowe
i inne cenotwdrcze zmienne, jakimi s cechy dobra zj, a takze interpretacja wspotczynnikéw
regresji ceteris paribus sprawiajg, ze wyrazenie z réownania (12) nalezy interpretowac jako
wskaznik ,czystej]” zmiany cen, a wiec niezaleznej od efektéw réznic jakosciowych bada-
nych débr.

Analogicznie, jesli model (11) jest szacowany na danych z kilku (dwdch lub wiecej)
okreséw, indeksy zmiany cen nalezy wyznaczy¢ kazdorazowo ze wzoru (12), uogdlniajac
go na przypadek b'.

W metodzie ZZC wszystkich okreséw wspodtczynniki regresji, aj, odzwierciedlajg
przecietne wartosci wycen rynkowych poszczegélnych cech dobra pochodzace ze wszyst-
kich rozpatrywanych okreséw. Sprowadza sie to do przyjecia zatozenia, ze w szacowa-
nych okresach wyceny rynkowe poszczegdlnych charakterystyk dobra sg state. Trudno sie
zgodzic¢ z tym zatozeniem; jest ono podstawowym zrédtem krytyki metody ZZC czasu
(Tripplett 2006; Conniffe, Duffy 1999 i inni).

3.2.2 Metoda cen charakterystyk

Odmiennie od metody ZZC, w metodzie cen charakterystyk przyjmowane jest
zatozenie, ze ceny implikowane charakterystyk dobra sg zmienne z okresu na okres.
Zwolennicy tego podejscia twierdzg, ze zamiana ceny catkowitej dobra wywotana jest
zmiang cen implikowanych. Przyktadowo, pod wptywem mody nabywcy mieszkan
zaczynaja preferowac aneksy kuchenne, a nie kuchnie zamkniete. Wéwczas cena impliko-
wana zmiennej o wartosci , kuchnia zamknigeta” bedzie male¢, co moze doprowadzi¢ do
spadku ceny catkowitej mieszkania (ceteris paribus). Inny przykfad dotyczy komputeréw
— malejgce ceny pamieci komputerowych powodujg obnizke cen samych komputerdw.
W oparciu o to zatozenie w metodzie cen charakterystyk wykorzystuje sie ceny impliko-
wane w wazonej, konwencjonalnej formule indeksu cenowego.
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Dla porzadku nalezy rozwing¢ kwestie nazewnictwa tej metody. Triplett (2006)
przytacza te uzywane przez siebie i innych. | tak Griliches, ktory jako pierwszy podat idee
tworzenia indekséw hedonicznych, nazywa te metode price-of-characteristics index.
Innymi czesto spotykanymi nazwami sa: characteristic price index, price index for charac-
teristics, hedonic index of characteristics’ prices, a takze direct characteristics method oraz
alternative direct measure of the price change lub single period method. Ze wzgledu na
teoretyczne i statystyczne wiasnosci towarzyszace tej metodzie, w literaturze wystepuje
ona jako superlative and exact hedonic index (ILO, 2004). Silver i in. (2003, 2006) okredlaja
te metode bardziej ogdlnie jako hedonic imputation. Rzeczywiscie, moze ona by¢ uznana
za szczegolny przypadek metody imputacji opisywanej w tym artykule. Uporzgdkowanie
nazw jest wazng czescig procesu klasyfikowania metod hedonicznych, pozwala uniknaé
niepotrzebnych rozbieznosci i niezrozumienia wsréd badaczy, a wreszcie utatwia dal-
sze studia tematu. Do okreslenia tej metody autorka zastosuje nazwe zaproponowang
wczesdniej (Laszek, Widtak 2008) — metoda (indeks) cen charakterystyk.

Metoda ta wymaga, aby dla kazdego z badanych okreséw szacowany byt odrebny
model regresji hedonicznej zapisany wzorem (2). Interpretacja wspotczynnikéw regresji
stojgcych przy poszczegdlnych zmiennych objasniajgcych réwnania (2) pozwala na zbu-
dowanie indeksu cen wykorzystujacego tradycyjne formuty Laspeyresa, Paaschego (w kon-
sekwencji takze superlatywne indeksy Fishera, Tornqvista, Walsha). Wéwczas jest to agre-
gatowy indeks cech badanego dobra (cech mieszkania), a jego wagami sg reprezentujgce
rynek ilosci tych cech. Korzystajac z modelu zapisanego réwnaniem (2), wskaznik zmiany
cen miedzy okresem ¢ i t41 bedzie miat nastepujace postacie:

* index cen charakterystyk typu Laspeyresa:

1t

J
exp 2.a; g

Index = - (13)
t_t
exp 2. aig,
e index cen charakterystyk typu Paaschego:
L t+1 _t+1
exp %aj q;
Index = ]J— (14)
t_t+l
exp /Zzoaj g,

gdzie ¢ — ilos¢ danej cechy.

Wagi 4j M0ga by¢ sumg ilosci cech poszczegdlnych i-tych jednostek dobra lub mogag
wyrazac¢ wielkosc Srednig danej cechy w badanej populacji (Triplett 2006; Nellis i in. 2005).
Przyktadowo, jesli badany jest indeks zmiany cen dwdch mieszkan o powierzchni 30 i 40 m?,
to wéwczas g, moze wynosi¢ 70 lub 35 mZ. Dla zmiennych typu jakoéciowego (np. rodzaj
kuchni) wagi odzwierciedlajg udziat danej cechy w badanej prébie.

Stosujac te formute przyjmuje sie, ze nabywcy kupujac np. mieszkanie sg tak
naprawde zainteresowani nabyciem pewnego zbioru cech mieszkaniowych, a nie mieszka-
nia jako takiego. Kupuja oni pewien okreélony zbiér cech mieszkania, tj. 60 m2 powierzchni
uzytkowej, jasna kuchnie, balkon, centralng lokalizacje budynku, dobrg komunikacje z cen-
trum, bliskos¢ szkét, itp. Jest to podejscie zaproponowane przez Lancastera (za: Hendler
1975; Brachinger, Beer 2009) i wigze sie z subiektywng oceng przez konsumenta po-
szczegdlnych atrybutdw mieszkania. Ostateczna wartos¢ cen implikowanych cech (a w kon-
sekwencji ceny catkowitej mieszkania) zalezy m.in. od indywidualnych gustéw i preferendji
kupujacych, a takze od ich dochodéw (por. Lancaster 1971 za: Hendler 1975; Brachinger,
Beer 2009; Rosen, 1974; ILO 2004).
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3.2.3 Metoda imputacji (bezposrednia)

Metoda ta prezentowana jest przez ILO (2004). Korzystajac z réwnania (2) wyznacza
sie model regresji hedonicznej na danych z okresu t+1 (lub r w zaleznosci od tego, czy
chodzi o indeks o statym czy biezacym okresie referencyjnym), a nastepnie przez podsta-
wienie do oszacowanego rownania wartosci charakterystyk dobr z okresu ¢ (t+1) imputuje
sie tym dobrom ceny, ktére koresponduja z okresem ¢+1 (). Oszacowane w ten sposéb
ceny doébr bede okreslac jako ceny odbite (shadow prices). Nazwe nasuwa interpretacja
tak wyznaczonych cen; sg one prawdopodobnymi (przypisanymi) cenami z okresu ¢+1
(r) dobr sprzedanych w okresie ¢ (¢41). Indeks wyznaczony za pomocg tej metody ma forme
ponizszych wzoréw:

N
1

PRy ANED)

Index= T (15)
Xy pE)

lub

N
Z %p t+1(Zit+1)

Index=—= (16)

o 1
ZAED
gdzie N — suma badanych débr i,
p(zi) - cena odbita dobra i, bedaca funkcjg charakterystyk z;,
p(Z,-) — rzeczywista cena obserwowana dobra i o charakterystykach z;.

Przyktadowo, ﬁirﬂ(zl_l) oznacza cene odbitg wyliczong przez podstawienie do réw-
nania regresji hedonicznej oszacowanej na prébie danych z okresu ¢+, charakterystyk
z; débr sprzedanych w okresie 1.

Korzystajac z przeksztatconego rownania (2), cene odbitg dobra i w okresie r+1
mozna wyznaczy¢ ze Wzoru:

t

J
At+1 1+1 t+1_t
P =exp(a, +j§aj z, a7

Jak podaje ILO (2004), indeks moze by¢ oparty na srednich cenach rzeczywistych
i odbitych lub moze by¢ srednig z indywidualnych indekséw cen badanych doébr. Co spro-
wadza sie do tego, ze alternatywnie wzory (15) i (16) mozna zapisa¢ nastepujaco:

/; 1+1 (Zit )
e

Mz

Index= (18)

€L
N

lub

t+1 1+1
)"z,
[na’ex:L B_G)

N £ ﬁit(ziﬁl)

M=

19)

Metoda ta, podobnie jak dwie pierwsze z grupy metod bezposrednich, stosowa-
na jest zaréwno dla wszystkich obserwacji z danego okresu (catej badanej populacji), jak
i dla ustalonego koszyka reprezentantéw (Triplett 2006). Bezposrednia metoda imputacji
rozni¢ sie bedzie woéwczas od metody posredniej tym, ze jest wyznaczana dla wszystkich
reprezentantow, a nie tylko dla tych débr, ktére wypadty lub/i pojawity sie w koszyku.
W bezposredniej metodzie imputacji kontrola zmian jakosci débr w poréwnywanych okre-
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sach odbywa sie przez poréwnanie ceny rzeczywistej i odbitej, wyznaczonej dla tego
samego wektora charakterystyk, 3. Indeksy przedstawione wzorami (15-19) obrazuja
zatem ,,czystg” (dla tych samych wektoréw z;, a wiec bez réznic jakosciowych) zmiane ceny
miedzy okresami 7 i r+1. Podstawowa réznica miedzy zastosowaniem réwnan (15, 16)
i (18, 19) polega na tym, ze w pierwszym podejsciu model regresji hedonicznej musi by¢
wyznaczany na danych z okresu biezgcego, a w drugim — na danych z okresu bazowego.
Jesli zostanie przyjety jeden okres bazowy, wowczas, stosujgc podejscie drugie, wystarczy
wyznaczy¢ jeden model regresji, a nastepnie stosowac go dla biezgcych okreséw.
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4

Poréwnanie metod — wybrane aspekty
empiryczne i teoretyczne

Hedoniczne indeksy cen s3 z powodzeniem stosowane na swiecie poczawszy od lat
60. XX w. Metody posrednie wykorzystywane do korekty jakosci zmian koszyka stosuje sie
w wielu przypadkach w statystyce publicznej zaréwno w indeksach CPI, jak i PPI (ILO 2004;
Triplett 2006). Metody bezposrednie przeznaczone sg do konstrukgji indeksow sektorowych,
gtéwnie dla rynkéw doébr wysoce heterogenicznych i szybko zmieniajacych sie, np. rynek
mieszkan oraz rynek produktéw IT. Mimo dtugiego okresu rozwoju i popularyzacji metod
hedonicznych nadal istnieje wiele nierozwigzanych i spornych kwestii teoretycznych
i empirycznych, zwigzanych z ich stosowaniem. Na gruncie tych dyskusji powstaja liczne
prace badawcze, a zakres ich problematyki jest bardzo szeroki. Na podstawie doswiadczen
z badan wtasnych oraz badan literatury w tej czesci artykutu autorka chciataby jedynie
zasygnalizowac (lista ta nie jest wyczerpujaca), z jakiego typu problemami przyjdzie
zmierzy¢ sie badaczowi podejmujgcemu prace nad hedonicznymi indeksami cen. Wiele
z rozwazanych problemdw nie zostato do konca rozwigzanych, co stanowi otwarte pole
badawcze. Autorka przedstawi je, odwotujac sie do zaprezentowanych w rozdziale trzecim
metod i ich poréwnania.

4.1 Dane

Podstawowa trudnoscig w konstrukcji indekséw hedonicznych jest dostepnos¢
danych. Oszacowanie dobrej jakosci modelu regresji wymaga bowiem duzych zbioréw
obserwacji. Zbiory te powinny zawiera¢ doktadng informacje o cechach badanych ddébr,
a dokfadniej, o wszystkich cechach, ktére determinujg cene dobra. Przyktadowo, modele
cen mieszkan poza fizycznymi charakterystykami samego mieszkania (powierzchnia
uzytkowa, rodzaj kuchni, dodatkowe pomieszczenia, itp.) powinny zawiera¢ tzw. zmienne
lokalizacyjne (np.: odlegfos¢ do osrodkéw edukacyjno-kulturowych, terendw zielonych,
centrow handlowych, centréow duzych miast, wskaznik struktury spotecznej, infrastruktura
drogowa i wiele innych). Dopiero petna informacja o cechach fizycznych nieruchomosci
i jej lokalizacji moze odzwierciedli¢ rzeczywistos¢ ksztattowania sie cen i umozliwi¢ petng
specyfikacje modelu'®. Oczywiécie podstawowa sprawa dla szacowania i weryfikagji
modeli hedonicznych jest wiedza ekonomiczna. Konwencjonalna metoda badania
dynamiki cen ustalonych reprezentantéw, w przeciwienstwie do metod wykorzystujgcych
modele hedoniczne, nie stawia tak wysokich wymagan co do zasobéw danych i wiedzy.
W praktyce dostep do odpowiednich zbioréw danych decyduje o wyborze metody.
Przyktadowo, jak podaje Triplett (2006), sposréd metod posrednich urzedy statystyczne
najczesciej wybierajg metode hedonicznego dopasowania jakosci (por. podpunkt 3.1.2),
gdyz w przeciwienstwie do pozostatych umozliwia ona oszacowanie modelu na innym
zbiorze danych niz zbiér uwzgledniony w konstrukgeji indeksu. Dostepnos¢ wiarygodnych
danych jest jedng z podstawowych barier w stosowaniu metod hedonicznych i z pewnoscia
jeszcze dtugo nig pozostanie.

10 Wiecej na temat dostepnosci i rodzaju danych wykorzystywanych w hedonicznym modelowaniu cen
mieszkan zob. taszek, Widtak (2007, 2008) oraz Tomczyk, Widtak (2010).
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4.2 Metoda reprezentantéow a metody hedoniczne

Bezposrednie metody wyznaczania indekséw hedonicznych powstaty jako alter-
natywa dla konwencjonalnej metody reprezentantéw, i dlatego literatura skupiajaca sie
na analizie réznic miedzy tymi metodami jest dos¢ obszerna. Podnoszone kwestie dotycza
teorii, zastosowan i analizy wynikéw. Jednoczesnie z jednej strony poréwnania
przeprowadzane s3 zaréwno pomiedzy metodami koszykowymi z konwencjonalnymi
metodami kontroli zmian jako$ciowych!?, jak i korektami hedonicznymi (metody
posrednie), a z drugiej strony z metodami bezposrednimi, gtéwnie metoda ZZC lub metodg
cen charakterystyk. Analizowane sg takze réznice zastosowan modeli bezposrednich dla
reprezentantéw i dla danych niedopasowanych (np. Silver, Heravi 2006).

Najczesciej przedmiotem poréwnan sg réznice formalne (Silver, Heravi 2006; Diewert
2007; Triplett 2006), rozny sposdb wazenia danych i dopasowania jakos$ciowego oraz
aspekty praktyczne (takie jak dostepnos¢ danych) i wreszcie réznice wynikdw (gdy indeksy
oparte s na tych samych prébach danych; por. np. Aizcorbe, Pho 2005).

Co do kwestii formalnej, czestym pytaniem jest, czy hedoniczny indeks cen
w formule metody ZZC jest zgodny ze teorig indekséw statystycznych'2. Zgodnie z t3 teorig
statystyczny indeks cenowy powinien by¢ wyznaczany na podstawie jednej z okreslonych
formut: Laspeyresa, Paaschego, Fishera lub ich dalszych modyfikacji.

W pewnych warunkach odpowiedZ na powyzsze pytanie jest pozytywna i zalezy
przede wszystkim od postaci funkcyjnej regresji hedonicznej. Triplett (2006) przeprowadza
formalny dowod. Zaktadajac, ze funkcja hedoniczna dana réwnaniem (11) zawiera tylko
jedna zmienng zero-jedynkowa czasu i jest regresja logistyczng, przeksztatca on estymator
MNK dla wspétczynnika b'. Przeksztalcenie to pokazuje, ze indeks ZZC jest geometryczng
Srednig cen dobra z okresu ¢ i r+1, podzielong przez wyrazenie dotyczace dopasowania
jakodciowego. Jesli dodatkowo estymator regresji bedzie WMNK'3, to wéwczas indeks ten
bedzie odpowiednio wazong srednig geometryczng cen z okresu ¢ i r+1, podzielong przez
wazone wyrazenie dopasowania jakosciowego. Dla liniowej funkcji hedonicznej formuta
indeksu po wyprowadzeniu okazuje sie arytmetyczng $rednig cen z okresu badanego
i bazowego, od ktdrej odejmowane jest liniowe wyrazenie dopasowania jakosciowego,
bedace jednoczesnie liniowym indeksem ilosci charakterystyk dobra. Podobnie dla innych
postaci funkgji regresji hedonicznej uzyskujemy inne postacie konwencjonalnych formut
indekséw cenowych.

Wykorzystujac to wyprowadzenie Triplett (2006, s. 57) pokazuje dalej, ze indeks
z metody ZZC (postac logistyczna) szacowanej dla ustalonego koszyka reprezentantéw jest
rowny indeksowi cen ze zwyktej metody reprezentantéw w formule niewazonego indeksu
geometrycznego. To samo mozna pokazac dla innej niz geometryczna formuty indeksu
i innej niz liniowa zaleznosci funkcyjnej ujetej w modelu regresji hedonicznej. Zatem
gdyby wzig¢ pod uwage doktadnie tych samych reprezentantow (koszyk pozostaje staty
w okresie bazowym i badanym), wyniki indeksu hedonicznego i metod konwencjonalnych
sq takie same. Stad wniosek, ze metody hedoniczne bedg znajdowaty zastosowanie przede
wszystkim w przypadku tych produktow, dla ktorych trudno jest wyznaczy¢ staty koszyk
reprezentantow. Takimi dobrami z pewnoscig sq mieszkania czy komputery.

Ciekawe wyniki daja badania szacujace wptyw wyboru metody kontroli jakosci
na wartos$¢ indeksu. Triplett i McDonald (2006, s. 56) przeprowadzili w tym zakresie
badania indekséw cen lodéwek. Polegaty one na dekompozycji réznicy wartosci
pomiedzy indeksem wyznaczonym konwencjonalnie jako srednia arytmetyczna cen oraz

11 Np. poréwnanie bezposrednie, metody typu overlap, oceny ekspertéw i inne.

12 Index Number Theory — teoria indekséw statystycznych; okreslajaca statystyczne i matematyczne
wiasnosci wskaznikéw. Podsumowania tych wiasnosci dokonat E. Diewert. Zaproponowat on takze
9 testow sprawdzajgcych poszczegdlne wiasnosci. Dobry indeks statystyczny powinien te warunki
spetniac.

13 Wazona MNK; wagami jest liczba lub wartos¢ transakgji (sales-weighted regression, Triplett 2006, s. 56).

Narodowy Bank Polski



Poréwnanie metod — wybrane aspekty empiryczne i teoretyczne

hedonicznym indeksem cen w formule ZZC. Autorzy podzielili te réznice na czes¢ wynikajaca
z réznicy zastosowanej formuty (arytmetyczna a geometryczna) oraz cze$¢ wynikajaca
z odmiennego podejscia do kontroli zmian jakosciowych (metoda reprezentantéw a model
hedoniczny). Wyniki analizy pokazaty, ze tylko 10% catkowitej roznicy miedzy wskaznikami
byto spowodowane odmienng formuta indeksu, a pozostate 90% wynikato z odmiennego
sposobu dopasowania jakosci.

Inng wazna réznica pomiedzy metodg reprezentantéw i hedonicznym indeksem
cen w formule ZZC jest zakres wykorzystania dostepnych danych i informacji w nich
zawartych.

Poniewaz hedoniczny indeks cen w formule ZZC w przeciwienstwie do metody
reprezentantéw z reguty opiera sie na wszystkich danych dostepnych dla danego okresu,
to uwaza sie, ze doktadniej informuje on o rzeczywistych procesach cenowych. Mozna
powiedzie¢, ze z biegiem czasu szereg wartosci indeksu wyznaczonego z 0-1 zmiennej
czasu nie dezaktualizuje sie, gdyz model uwzglednia zmiennos¢ struktury produktu
na rynku i w tym sensie jest bardziej aktualny od indekséw opartych na statych koszykach
reprezentantéw.

Trzeba pamietad, ze wszystkie zalety indeksu hedonicznego wyznaczanego za
pomocy ktorejkolwiek z metod bezposrednich zachodzg, gdy model hedoniczny zostat
poprawnie wyspecyfikowany. Z powodu btedéw specyfikacji lub braku odpowiednich
danych funkcja hedoniczna moze pomija¢ wazne czynniki wptywajgce na cene, a nie bedace
cechami samego produktu (np. w przypadku komputeréw moze to by¢ serwis sklepu,
w przypadku mieszkan — ocena firmy deweloperskiej lub posrednika, jesli mowa
o mieszkaniu z rynku wtérnego). Ponadto, w modelach regresji wystepuje takze bfad
szacunku wspdtczynnikdw regresji. Potencjalne btedy specyfikacji modelu oraz btedy
szacunku cen implikowanych mogg przemawiac na niekorzys¢ indeksow hedonicznych
wobec metod konwencjonalnych. Kwestia ta tgcznie z trudnoscig pozyskania danych
sprawia, ze bardzo czesto instytuty statystyczne decydujg sie pozosta¢ przy metodach
koszykowych, a funkcje hedoniczne wykorzystuja do rozwigzania zastepowalnosci
reprezentantéow wypadajgcych z koszyka (metody posrednie). Niestety, jak zaznaczono
wczesniej, w przypadku niektorych rynkow zastosowanie metod koszykowych jest
praktycznie niemozliwe.

4.3 Metoda ZZC a metoda cen charakterystyk

Sposrdéd metod bezposrednich najczesciej stosuje sie metode ZZC oraz metode cen
charakterystyk. Jak dotad autorka nie spotkata sie z zastosowaniem bezposredniej metody
imputacji. Dlatego tez wiekszos¢ kluczowych zagadnien dotyczgcych metod bezposrednich
odnosi sie do poréwnania tych dwdch metod.

Wielu teoretykdw (m.in. ILO 2004; Triplett 2006; Diewert i in. 2007; Silver, Heravi
2006) argumentuje, ze indeks cen charakterystyk z kilku powodéw jest bardziej wtasciwy
od hedonicznego indeksu cen z metody ZZC.

Po pierwsze, metoda cen charakterystyk ma zdecydowana przewage, wynikajaca
z tatwosci nadania interpretacji ekonomicznej. Indeks wyznaczony tg metoda pokazuje
,Czysta” zmiane cen dobra, zobrazowang zmianami cen implikowanych w danym okresie,
w stosunku do cen implikowanych z okresu referencyjnego.

Po drugie, w mysl teorii indekséw statystycznych, indeks cen charakterystyk jest bliski
wskaznikowi idealnemu (doktadnemu; exact) (ILO 2004). W teorii doktadny indeks cen to
taki, ktéry odzwierciedla minimalng zmiane kosztéw, jakie musi ponies¢ konsument, ktéry
po zmianie cen chce pozosta¢ na dotychczasowym poziomie uzytecznosci (tzw. Cost-—of
—Living index ). Indeksy cenowe typu Laspeyresa, najczesciej uzywane w indeksach CPI, sg
uznawane za dobre przyblizenie i gorng granice idealnych wskaznikéw cen. Dodatkowo,
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uzywajac metody cen charakterystyk, mozna skonstruowac indeksy superlatywne, czyli
takie, ktdry nie wyrdzniajg zadnego z dwdch okreséw — bazowego i biezacego. Zgodnosé
z teorig statystycznych indekséw cen oraz mozliwos¢ nadania interpretacji ekonomicznej
hedonicznego indeksu cen charakterystyk s wymieniane jako jego gtéwne zalety
w poréwnaniu z metodg ZZC.

Kolejng zaleta metody cen charakterystyk jest mozliwosc jej zastosowania takze do
konstrukcji indekséw ilosci charakterystyk. Griliches (1961) wykorzystat stworzone w ten
sposdb indeksy ilosci do korekty zmian jakosciowych koszyka débr. Podzielit on indeks cen
ofertowych samochoddw (skfadnik CPI) przez indeks ilosci charakterystyk, uzyskujac w ten
sposdb skorygowany o zmiane jakosci indeks cenowy.

Innym praktycznym argumentem jest to, ze w metodzie ZZC ostateczna formuta
indeksu (tj. arytmetyczna czy geometryczna) determinowana jest przez zaleznos¢ funkcyjng
zmiennych objasnianej i objasniajagcych w modelu hedonicznym. Niektdérzy statystycy
chcieliby natomiast z géry narzuci¢ formute indeksu. Inaczej jest w przypadku indeksu cen
charakterystyk, gdzie ksztatt formuty indeksu nie zalezy od postaci zaleznosci funkcyjnej
ceny i atrybutéw dobra.

Jednak najpowazniejszym zarzutem wobec metody ZZC pozostaje zatozenie
dotyczace statosci wycen atrybutéw produktu we wszystkich uwzglednionych
w modelu okresach. W rzeczywistosci, zwtaszcza w przypadku niektérych produktow
(np. komputeréw), ceny poszczegdlnych sktadowych dobra zmieniajg sie dos¢ dynamicznie
z okresu na okres. Indeksy cen charakterystyk nie sg przedmiotem tej krytyki, gdyz
przyjmujg zatozenie doktadnie odwrotne.

Conniffe i Duffy (1999) podnosza to zagadnienie, opisujac doswiadczenia przy
tworzeniu indeksu cen mieszkan (ESRI Index). Zwracajg oni uwage, ze wybdr pomiedzy
metodami ZZC i metodg cen charakterystyk jest przede wszystkim zwigzany z problemem
statosci parametréw. Wybierajac indeks cen charakterystyk nalezy przyja¢, ze zrédtem
zmiennosci cen dobra miedzy okresem ¢ i t+1 jest nieobserwowalna bezposrednio na
rynku zmiana wycen jego parametrow. Stosujac indeks z metody ZZC zaktada sie, ze
wyceny cech dobra sg state we wszystkich okresach wzietych do modelu. Jesli zatem
wyceny te w rzeczywistosci zmienity sie (np. wskutek zmiennych gustéw lub kosztow
produkgji), to zatozenie statosci wycen w modelu ZZC powoduje dodatkowe obcigzenie
sktadnika losowego. Z powyzszych powodoéw Coniffe i Duffy (1999) nazywaja metode
Z7C wszystkich okreséw metodg z ograniczeniami (constrained hedonic index). Pewnym
rozwigzaniem tego dylematu moze by¢ stosowanie metody ZZC sgsiadujgcych okreséw
w miejsce metody wszystkich okreséw. Obszerne badania tego zagadnienia przeprowadzili
takze Silver i in. (2006) oraz Diewert i in. (2007).

Cho¢ metode ZZC krytykuje sie za zatozenie statosci cen implikowanych to, jak
zauwaza Triplett (2006), krytycy nie sformalizowali dowodu bedgcego odpowiedzig na
pytanie: czy zatozenie statosci wspdtczynnikdw regresji wptywa na wartosé wspotczynnika
stojgcego przy zmiennej 0-1 czasu, a wiec docelowg wartos¢ indeksu cenowego? Natomiast
poréwnanie rezultatéw badan empirycznych daje rozbiezne wnioski. Dla przyktadu Triplett
(2006) zestawiajgc wartosci indeksu mierzonego obydwiema metodami pokazuje, ze
powyzsza krytyka ma uzasadnienie. Z pracy Conniffe i Duffy (1999, s. 411) wynika, ze
indeks liczony metoda ZZC oraz metoda cen charakterystyk daje praktycznie identyczne
rezultaty. W zastosowaniu empirycznym dla polskiego rynku mieszkaniowego Tomczyk
i Widtak (2010) dochodzg do wnioskéw podobnych jak Conniffe i Duffy.

4.4 Bezposrednia metoda imputacji a metoda cen charakterystyk

Blizsze spojrzenie na metode cen charakterystyk ujawnia, ze jest ona szczegdlnym
przypadkiem metody imputacji. W wyniku odpowiednich przeksztatcen (wyznaczenie
indeksu o statej podstawie np. wedtug wzoru (15), przyjecie srednich wartosci cech
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z ustalonego okresu bazowego za wektor charakterystyk zj oraz podstawienie do
mianownika, i licznika cen imputowanych) powstanie indeks podany wzorem (13).

Podstawowa réznicg pomiedzy metodg cen charakterystyk i metodg bezposredniej
imputacji jest sposdéb wazenia obserwacji, czy inaczej sposdb agregacji danych.
W bezposrednej metodzie imputacji, podobnie jak w metodzie ZZC, wagi dla kazdej
obserwacji sg takie same. W metodzie cen charakterystyk przyjmuje sie okreslony system
wag i najczesciej jest nim srednia lub suma cech dla poszczegélnych jednostek dobra (por.
podpunkt 3.2.2). Z tej réznicy wynika, ze o ile metoda cen charakterystyk nie musi odnosi¢
sie do catfej populacji (regresje moga by¢ szacowane na prébach, a wagi sg ustalane
jednorazowo i state), o tyle dwie pozostate metody bezposrednie powinny by¢ szacowane
na catej populacji (wszystkie obserwacje) z danego okresu lub reprezentantywnej probie
obserwacji.

4.5 Kwestie ekonometryczne

Odrebng grupa problemoéw przy konstrukgcji modeli hedonicznych, wykorzystywanych
nastepnie (w sposdb posredni lub bezposredni) do konstrukgji indekséw hedonicznych, sg
problemy natury ekonometrycznej. Mozna tu wymieni¢ nastepujace zagadnienia:

* wybodr postaci funkcyjnej modelu;

* niestabilno$¢ parametrow regresji (moze wynikac¢ z dynamicznie zmieniajgcych sie
warunkdw rynkowych, zmiennych gustéw i kosztéw, btednej specyfikacji modelu lub
z btedéw samych danych);

e pominiecie waznych zmiennych (problem btednej specyfikacji modelu);

* wybor pomiedzy wazonym i niewazonym estymatorem oraz wybér rodzaju wag;
* wspotliniowosé zmiennych;

¢ heteroskedastycznos¢ sktadnika losowego;

* autokorelacja przestrzenna.

Trzy ostatnie punkty dotyczg przede wszystkim rynku mieszkaniowego. Rozwiniecie
tych zagadnien mozna znalez¢ w wielu pracach dotyczgcych zagranicznych rynkéw
nieruchomosci, a w przypadku rynku polskiego takze w pracy Tomczyk, Widtak (2010).
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Podsumowanie

Przedstawione metody hedoniczne sg podstawowymi sposobami korekty indekséw
cenowych o zmiany jakosci badanych débr. Metody te powinny by¢ stosowane szczegdlnie
do badania dynamiki cen dobr wysoce heterogenicznych. Dla tego typu débr trudno badac
dynamike cen wykorzystujgc tradycyjng metode reprezentantéw, gdyz w kazdym z bada-
nych okreséw potencjalni reprezentanci znacznie réznig sie od siebie pod wzgledem jakosci.
W takim przypadku zastosowanie majg przede wszystkim bezposrednie metody hedo-
niczne. Metody posrednie stosowane sg wytacznie jako dopetnienie metody koszykowej,
w okreslonych sytuacjach, w ktérych zachodzi koniecznos¢ imputacji brakujgcych cen lub
korekty zmian jakosci wybranych reprezentantéw.

Kryterium dla podziatu metod na posrednie i bezposrednie, zaproponowanego
w tej pracy, jest sposob i zakres wykorzystania informacji z modelu hedonicznego.
W metodach bezposrednich indeks nie mogtby zostaé¢ wyznaczony bez oszacowania
modelu regresji, w metodach posrednich informacja z modelu nie jest konieczna do
wyznaczenia indeksu; petni ona role dodatkowa jako narzedzie dostosowan indeksu do
zmian jakosci lub uzupetnienia brakujgcych obserwacji. W metodach bezposrednich indeks
jest wyznaczany wprost w réwnaniu regresji hedonicznej lub bezposrednio z tego réwnania
brane sg ceny implikowane charakterystyk podstawiane nastepnie do konwencjonalnej
formuty wskaznika cen (Laspeyresa badz Paaschego). Metody bezposrednie moga, ale nie
muszg by¢ stosowane dla indekséw opartych o koszyk reprezentantéw; metody posrednie
sg wytacznie dopetnieniem metody koszykowe;j.

Indeks hedoniczny z metody ZZC powstat jako alternatywa dla indeksu opartego
o0 metode koszykowa. Jak pisze Triplett (2006), brak jest formalnych réznic pomiedzy tymi
indeksami wéwczas, gdy badany jest ustalony zestaw reprezentantéw. Stad wniosek, ze
metoda ZZC bedzie stosowana przede wszystkim na tych rynkach, na ktérych ustalenie
statego koszyka reprezentantéw wydaje sie prawie niemozliwe. Najwiekszg przeszkoda
w stosowaniu metod bezposrednich jest jednak brak dostepnosci danych, obcigzenie
wynikéw indeksu btedami specyfikacji modeli hedonicznych, a w praktyce — nieche¢ do
stosowania bardziej wymagajacych niz konwencjonalne metod konstrukeji indekséw staty-
stycznych.

Wskaznikowi cen charakterystyk w przeciwienstwie do wskaznika z metody ZZC
tatwo jest nadac interpretacje ekonomiczng. Ponadto, wykorzystujgc metode cen charak-
terystyk, mozna utworzyc¢ indeksy superlatywne. W metodzie cen charakterystyk (przeciw-
nie niz w czesto stosowanej metodzie ZZC wszystkich okreséw) przyjmuje sie zatozenie
zmiennosci wycen cech badanych débr, co jest zgodne z teoretycznym modelem wyceny
hedonicznej. Dobrym rozwigzaniem problemoéw zwigzanych z zatozeniem statosci para-
metréw w metodzie ZZC jest stosowanie wariantu sgsiadujacych okreséw. Na szczegdlng
uwage zastuguje to, ze w niektérych badaniach empirycznych wyniki indekséw z metody
ZZC wszystkich i sasiadujgcych okreséw sg zbiezne.

Dla rynku mieszkaniowego najczesciej stosowane sg indeksy wyznaczane metody
ZZC oraz indeks cen charakterystyk. Metoda cen charakterystyk jest specyficzng forma
metody koszykowej. Sledzi ona zmiane cen koszyka cech dobra. Ceny reprezentantéw
(cech badanego dobra) nie sg bezposrednio obserwowane na rynku lecz pochodzg
z modelu hedonicznego (ceny implikowane). Bardzo ciekawym indeksem cen mieszkan,
wykorzystujagcym metode cen charakterystyk i doktadnie reprezentujgcym rynek poprzez
zastosowanie jego stratyfikacji, jest indeks mieszanego dopasowania jakosci (por. roz-
dziat 2). O indeksie tego typu mozna powiedzie¢, ze odzwierciedla on zmiane cen statego
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koszyka reprezentujgcego rynek (koszyk nie ulega zmianom jakosciowym — jest staty),
a model hedoniczny stuzy do imputacji cen reprezentantéw. W podejsciu tym wazne
jest prawidfowe ustalenie sztucznej reprezentacji rynku badanego dobra i, podobnie jak
w przypadku koszykéw tradycyjnych, reprezentacja ta powinna by¢ rewidowana. Metoda
mieszanego dopasowania umozliwia wyznaczenie dynamiki nawet wtedy, gdy w badanych
okresie brak jest obserwacji reprezentujacych dany segment rynku. Sytuacje te sg charak-
terystyczne dla pierwotnego rynku nieruchomosci.
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