CENY MIESZKAN
NA RYNKU PIERWOTNYM

W OSTATNICH 7-8 LATACH W WARSZAWIE,
GDANSKU, KRAKOWIE, WROCEAWIU | POZNANIU
NIEUSTANNIE ROSNA. ANALITYCY RYNKU NIERUCHOMOSCI
JUZ OD DAWNA OSTRZEGAJA, ZE KONIUNKTURA JEST PRZEGRZANA,
ZE CENY POWINNY SPASC, ALE NIE SPADAJA TYLKO CIAGLE ROSNA. DLACZEGO?

KUPUJ DOM TYLKO LATEM

Klasyczna ekonomia, z j€j teorig popytu i podazy,
nie potrafi w petni wyjasnic, dlaczego na polskim
rynku nieruchomosci jeszcze nie doszto do zata-
mania. Kazdy rozsadny wie, ze powinno tak by¢
juz dawno. Dlaczego tego nie ma, wyjasnia ekono-
mia behawioralna. To bardzo mtoda specjalnosé
ekonomii. Nic dziwnego, ze zajmujg sie nig mtodzi
naukowcy na UWM np. dr Justyna Brzezicka
z Katedry Analiz Przestrzennych i Rynku Nieru-
chomosci w Instytucie Gospodarki Przestrzennej
i Geografii Wydziatu Geoinzynierii.

Ekonomisci uwazajg cztowieka wydajgcego
pienigdze za homo oeconomicusa, czyli osobnika,
ktéry zawsze postepuje racjonalnie i dokonuje
wyboru przynoszgcego mu najwiekszy zysk.
Handlowa praktyka przez cate tysigclecia poka-
zywata jednak, ze cztowiek nawet najwazniejsze
pienigdze $wiata, czyli swoje, wydaje czesto nie-
racjonalnie, czasem impulsywnie, wrecz gtupio.
Teorie ekonomiczne w swoich modelach opartych
na zatozeniu petnej racjonalnosci - przestanek
psychologicznych i braku logiki w mysleniu nie
uwzgledniaja. Nie sg wiec w stanie wyttumaczyé
réznych anomalii ekonomicznych.

Dlaczego ludzie wydajg swoje pienigdze
w sposob nieracjonalny? To pytanie w latach
50. XX wieku doprowadzito do powstania no-
wej specjalnosci w naukach ekonomicznych
- ekonomii behawioralnej. Za jej ojca uwaza
sie prof. Herberta Simona - nobliste z 1978 .
w dziedzinie ekonomii. Jego mysI rozwijali na-
stepnie przedstawiacie tzw. ,nowej ekonomii
behawioralnej” — Daniel Kahneman, Amos
Tverski, Richard Thaler. Daniel Kahneman wraz
z Amosem Tverskim opracowat teorie perspek-
tywy, opisujgca procesy decyzyjne w warunkach
niepewnosci, jedng z najwazniejszych teorii
ekonomii behawioralnej. Daniel Kahneman za
zastosowanie narzedzi psychologii w badaniach
ekonomicznych otrzymat w 2002 Nagrode Nobla
w dziedzinie ekonomii. Richard Thaler, badajgcy
anomalie rynkowe, w 2017 1. za swe osiggniecia
naukowe réwniez dostat Nobla w dziedzinie
ekonomii. Kilka dni po tym wydarzeniu dr Justyna
Brzezicka obronita swa prace doktorska pt.
,Behawioralne aspekty baniek spekulacyjnych
na rynku nieruchomosci”.

- Ekonomia behawioralna skupia sie na
wigczaniu do analizy decyzji ekonomicznych
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uwarunkowan psychologicznych, takich jak np.
emocje, pokusy, pragnienia, btedy poznawcze,
niepewnos$¢. Behawiorysci zwrdcili uwage na to,
ze te czynniki i efekty behawioralne majg wielki
wptyw na podejmowane decyzje inwestycyjne.
Ja m.in. zajmuje sie badaniem, jaki wptyw te
efekty majg na ceny nieruchomosci — wyjasnia dr
Justyna Brzezicka. Dla ekonomisty — behawiory-
sty cena nieruchomosci to zaledwie jeden z wy-
znacznikéw jej wartosci. Wazne jest np. pierwsze
wrazenie. Jesli jest korzystne, to nabywca tatwiej
zgodzi sie na wyzszg cene danej nieruchomosci.
Wptyw na cene moze mie¢ takze jakis$ chwilowy
nieoczekiwany impuls, a nawet nastrdj, w ktérym
przystepujemy do negocjacji cenowych. Dobry,
radosny nastréj nabywcy sktania go do mniej
ostroznych negocjacji cenowych — wtajemnicza
dr Brzezicka.

- Duze znaczenie ma cena ofertowa. Bedzie
stanowi¢ dla klienta punkt odniesienia. Jesli
pierwsza nieruchomosc, z ktdrg sie zetknie, bedzie
droga - to kazda kolejna w odniesieniu do niej
bedzie mu sie wydawac tarsza. Dziatajg tu heu-
rystyka zakotwiczenia i dostosowania oraz efekt
pierwszenstwa. Profesjonalista, rzeczoznawca
na rynku nieruchomosci, nie da sie zwie$¢ tym
prostym trickiem. Rzeczoznawcy majg swoje
narzedzia i warsztat badawczy, wykonujgc wycene
nieruchomosci, poréwnujg ceny transakcyjne
nieruchomosci na danym obszarze, nie za$ ceny
ofertowe. Jak wskazujg badania naukowe takze
profesjonalisci mogg ulega¢ behawioralnym
inklinacjom - ttumaczy dr Brzezicka.

Wptyw na cene nieruchomosci mogg miec¢
takze efekty kalendarzowe. Na rynku kapita-

towym znany jest szczegdlnie efekt stycznia.
W styczniu $rednie stopy zwrotu z inwestycji sg
dodatnie i czesto sg to najwyzsze stopy zwrotu
ze wszystkich miesiecy w roku. Na rynku nieru-
chomosci efekty kalendarzowe sg szczegdlnie
widoczne w okresie letnim - ze wzgledu na sezon
urlopowy zmniejsza sie aktywno$é rynku oraz
w 4. kwartale roku. Przed koficem roku obserwuje
sie relatywnie wyzsze ceny i wiekszy wolumen
zawieranych transakgji niz w innych okresach
roku. Chociaz trzeba doda¢, ze w 4. kwartale
2021 r. ta prawidtowos¢ sie nie potwierdzita
i pierwszy raz od wielu lat zaobserwowano
w 4. kwartale roku spadek sprzedazy mieszkan
w ujeciu rok do roku.

Kolejnym zjawiskiem, ktére wspétdecyduje
0 ocenie nieruchomosci jest kaskada infor-
macyjna. Kaskada jest przejawem zachowan
stadnych. Zachodzi wtedy, gdy uczestnik rynku
robi to, co robig inni, nawet jesli jego prywatne
informacje sugerujg odmienne zachowanie.
W pewnych okolicznosciach inwestorzy ignorujg
wiasne informacje i wiedze i nasladujg zachowa-
nia innych uczestnikdw rynku. Na to wszystko
wptywac¢ mogg jeszcze btedy poznawcze, ktére
naktadajg sie na optyke kupujgcego. Wszystkie
te czynniki - to czynniki pozaekonomiczne, psy-
chologiczne i na ich gruncie mozemy ttumaczy¢
rézne anomalie rynkowe, jak chociazby banke
spekulacyjng na rynku nieruchomosci, o ktérej
bardzo duzo w ostatnich miesigcach méwi sie
w mediach.

Badania anomalii na rynku nieruchomosci,
ktére prowadzi dr Brzezicka to badania podsta-
wowe i przektadajg sie na artykuty w czasopi-
smach naukowych. Ich wyniki na pewno jednak
chetnie chcieliby poznac¢ ludzie zajmujgcy sie
obrotem nieruchomosciami, deweloperzy, wtadze
miast i gmin. Aktualnie dr Brzezicka wraz z dr
Mateuszem Tomalem z Uniwersytetu Ekono-
micznego w Krakowie przygotowuje specjalny
numer czasopisma ,Housing, Theory and Society”
pos$wiecony czynnikom behawioralnym na rynku
nieruchomosci. Na pewno niejeden posrednik
w obrocie nieruchomosciami przeczyta go od
deski do deski.

Lech Kryszatowicz
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