
* Marcin Torzewski – doktorant Wydzia u Zarz dzania Uniwersytetu Warszawskiego, Katedra Finansów 

i Rachunkowo ci

Adres do korespondencji: Wydzia  Zarz dzania Uniwersytetu Warszawskiego, Katedry Finansów 
i Rachunkowo ci, ul. Szturmowa 1/3, 02-678 Warszawa; e-mail: m.torzewski@hotmail.com.

Analiza wp ywu lokalizacji stacji 
metra warszawskiego na ceny mieszka  

na przyk adzie dzielnicy Ursynów w Warszawie

Marcin Torzewski

Metro warszawskie pe ni kluczow  funkcj  w uk adzie komunikacji zbiorowej stolicy: z jednej 
strony znacz co skraca czas podró y z dzielnic peryferyjnych Warszawy do Centrum, z drugiej 
za  – u atwia przemieszczanie w samym sercu miasta. Nale y zatem oczekiwa , e pozytywny 
aspekt blisko ci metra powinien zosta  skapitalizowany przez warto  okolicznych nierucho-
mo ci. Celem artyku u jest przedstawienie wyników badania empirycznego, polegaj cego na 
analizie wp ywu lokalizacji stacji metra warszawskiego (I linia) na ceny nieruchomo ci miesz-
kalnych, na przyk adzie rynku pierwotnego dzielnicy Ursynów (Warszawa). Hipoteza g ówna 
pracy zak ada, e wzrost odleg o ci lokalu mieszkalnego od stacji metra negatywnie wp ywa 
na cen  nieruchomo ci. Do zbadania tej zale no ci wykorzystano hedonistyczny model cen. 
Ponadto, do pomiaru odleg o ci stacji metra od nieruchomo ci – zamiast tradycyjnie wykorzy-
stywanej odleg o ci euklidesowej – pos u ono si  modu em GPS. Wyniki potwierdzaj  hipo-
tez  badania, wykazuj c, e wzrost odleg o ci lokalizacji mieszkania od stacji metra o 1 km 
powoduje na badanym obszarze spadek ceny nieruchomo ci o ok. 172 z /m2 lub 2,35%.

S owa kluczowe: hedonistyczny model cen, ceny mieszka , wp yw metra, odleg o  od sta-
cji metra.
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The analysis of the impact of the Warsaw metro stations location 
on residential property prices in Ursynów district in Warsaw

The Warsaw metro plays a key role in the public transport system of the capital: on the one 
hand, it significantly reduces travel time from peripheries of city to the centre, and on the other 
hand it makes it easier to commute inside the city. Therefore one could expect that the positive 
aspects of metro existence should be capitalized by the nearby property values. The purpose 
of this article is to present the results of an empirical analysis on the impact of the Warsaw 
metro stations (I line) location on property prices, based on the primary residential market of 
Ursynów district (Warsaw). The main hypothesis assumes that the distance of a property from 
the subway station negatively affects a property price. To examine this relationship a hedo-
nic pricing model is applied. Moreover, instead of the traditional approach to measure the 
distance with the Euclidean metric, the distance between the metro station and the property is 
measured with the use of GPS module. The results confirm the research hypothesis, showing 
that an increase of 1 km in the distance between the metro station and the real estate leads to 
the decline in the property price by approximately 172 PLN/m2 or 2.35%.
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1. Wprowadzenie

W wiadomo ci spo ecznej rozwój infra-
struktury transportowej pozytywnie wp ywa 
na urbanizacj  otoczenia. W uk adzie 
transportowym wysoce rozwini tych miast 
metro pe ni kluczow  funkcj , przyczynia-
j c si  do ograniczenia liczby samocho-
dów w obszarze ródmiejskim, tworzenia 
w z ów przesiadkowych oraz skrócenia 
czasu podró y. Ma ono równie  niebaga-
telne znaczenie dla terenów znajduj cych 
si  wzd u  korytarza, którym biegnie linia 
metra. Blisko  metra jest wi c magnesem, 
który przyci ga biznes oraz us ugi. Pozy-
tywne aspekty blisko ci lokalizacji metra 
powinny zatem zosta  skapitalizowane 
przez warto  okolicznych nieruchomo ci. 

Na przestrzeni lat, wraz z rozbudow  
sieci transportowej metra, obserwowano 
rosn ce zainteresowanie analiz  wp ywu 
tego rodzaju transportu na otoczenie. 
Wi kszo  bada  dotyczy jednak miast 
o wysoce rozwini tej infrastrukturze sieci 
kolejowej (zob. Damm, Lerman, Lerner-
Lam i Young, 1980; Gatzlaff i Smith, 1993; 
Bae, Jun i Park, 2003; Lin i Hwang, 2004; 
Zhang i Jing, 2014). Analizowane miasta 
ró ni  si  przy tym znacz co w zakresie 
samej sieci transportowej i komunikacyj-
nej, a tak e pod wzgl dem uwarunkowa  
socjoekonomicznych. Oznacza to, e wyni-
ków tych bada  nie mo na i nie nale y 
transponowa  na inne miasta, przez które 
przebiega linia metra, a dla których wci  
brak jest podobnych analiz. 

Analiza i ocena wp ywu, jaki ma I linia 
metra warszawskiego w kszta towaniu si  
cen nieruchomo ci wydaje si  wi c wa -
nym problemem badawczym, zw aszcza e 
w krajowej literaturze naukowej brakuje 
bada  empirycznych, dotycz cych wskaza-
nej problematyki1. Taki stan rzeczy mo e 
by  wynikiem m.in. znacznie ograniczo-
nej dost pno ci rzetelnych róde  danych, 
niezb dnych do analizy problemu. W ist-
niej cych bazach cen nieruchomo ci dane 
zbierane s  bowiem na podstawie aktów 
notarialnych transakcji kupna–sprzeda y. 

W zwi zku z brakiem jednolitego stan-
dardu uzupe niania aktów notarialnych tak 
zgromadzone dane cz sto nie dostarczaj  
wa nych – dla analizy empirycznej – infor-
macji, w szczególno ci o charakterze jako-
ciowym, takich jak ocena stanu technicz-

nego i standardu nieruchomo ci.
Niniejszy artyku  ma na celu uzupe nie-

nie wiedzy dotycz cej skutków lokalizacji 
metra na cen  pobliskich nieruchomo ci 
poprzez analiz  tego zagadnienia dla war-
szawskiej linii metra. G ównym celem tego 
artyku u jest przede wszystkim przedsta-
wienie wyników badania empirycznego, 
polegaj cego na analizie wp ywu lokalizacji 
stacji I linii metra warszawskiego na ceny 
nieruchomo ci mieszkalnych. Hipoteza 
g ówna pracy zak ada, e odleg o  lokalu 
mieszkalnego od stacji metra negatywnie 
wp ywa na cen  nieruchomo ci. 

Do zbadania zale no ci pomi dzy 
lokalizacj  stacji metra a cen  nierucho-
mo ci wykorzystano hedonistyczny model 
cen (ang. hedonic pricing model), oparty 
na regresji wielorakiej. Badanie zosta o 
przeprowadzone dla lokali mieszkalnych 
usytuowanych w budynkach wielorodzin-
nych. W odró nieniu od dotychczaso-
wych bada  przeprowadzonych dla Polski 
(Bazyl, 2009), opieraj cych si  na cenach 
ofertowych, niniejsza analiza wykorzystuje 
ceny transakcyjne. Do weryfikacji hipotezy 
pos u ono si  danymi dotycz cymi cen 
transakcyjnych zarejestrowanych w latach 
2013–2014 oraz cech nieruchomo ci pobra-
nych z bazy danych Katastru Nieruchomo-
ci m.st. Warszawy. Ponadto do pomiaru 

odleg o ci w niniejszej pracy pos u ono si  
modu em GPS dla trybu pieszego2, który 
pozwala uzyska  dok adniejsze oszacowa-
nia dystansu ni  przy za o eniu pomiaru 
odleg o ci w linii prostej (miara euklide-
sowa). Analiza uwzgl dnia równie  wp yw 
innych rodków transportu komunikacji 
zbiorowej (dost pno  komunikacji auto-
busowej). Maj c na uwadze specyfik  
poszczególnych rynków lokalnych w War-
szawie, badanie ograniczono do analizy 
rynku pierwotnego w dzielnicy Ursynów. 

Keywords: hedonic pricing model, residential property prices, metro causal effect, metro 
station proximity.
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Wyniki oszacowanego modelu potwier-
dzaj  hipotez  g ówn  badania o statystycz-
nie istotnym wp ywie lokalizacji stacji metra 
na cen  nieruchomo ci. Nale y oczekiwa , 
e wzrost odleg o ci lokalizacji mieszka-

nia od stacji metra o 1 km spowoduje na 
badanym obszarze liniowy spadek ceny 
nieruchomo ci o ok. 2,35% lub alternatyw-
nie 172 z /m2. Pozosta e wyniki badania s  
zgodne z oczekiwaniami: prawo w asno ci 
gruntu wp ywa pozytywnie na cen  nieru-
chomo ci; wraz ze wzrostem powierzchni 
u ytkowej jednostkowa cena nieruchomo ci 
spada; im bli ej zlokalizowany jest przysta-
nek autobusowy od mieszkania, tym cena 
jest wy sza.

Niniejszy artyku  sk ada si  z cz ci: 
w cz ci 2 przedstawiono przegl d litera-
tury; w cz ci 3 zaprezentowano ród a 
danych; w cz ci 4 zdefiniowano specyfika-
cj  modelu, okre laj c metod  badawcz , 
cel i zakres analizy oraz wybór postaci ana-
litycznej modelu. W cz ci 5 przedstawiono 
wyniki estymacji i weryfikacji modelu eko-
nometrycznego oraz ich interpretacj ; 
w cz ci 6 zaprezentowano podsumowanie 
i wnioski z analizy. 

2. Przegl d literatury

Wp yw lokalizacji systemu kolejowego – 
w tym metra – na ceny nieruchomo ci jest 
stosunkowo szeroko analizowany w litera-
turze zagranicznej. Wi kszo  dotychcza-
sowych bada  skupia si  na analizie syste-
mów konwencjonalnych kolei sieci krajowej 
lub regionalnej. W ostatnim czasie, wraz 
ze wzrostem znaczenia metra jako rodzaju 
szybkiej kolei miejskiej o du ej zdolno ci 
przewozowej, uwag  po wi ca si  równie  
analizie wp ywu lokalizacji metra na ceny 
nieruchomo ci miejskich (zob. Bae i in., 
2003; Lin i Hwang 2004; Martínez i Viegas, 
2009; Efthymiou i Antoniou, 2013; Zhang 
i Jing, 2014).

Od strony metodologicznej do bada-
nia zale no ci pomi dzy lokalizacj  stacji 
metra a cen  pobliskich nieruchomo ci 
najcz ciej wykorzystuje si  tzw. hedoni-
styczny model cen, oparty na regresji wielo-
rakiej. W celu wyeliminowania problemów 
metodologicznych, takich jak heteroskeda-
styczno  sk adnika losowego i autokore-
lacja przestrzenna, badacze wykorzystuj  
równie  inne podej cia i metody badawcze, 
w tym m.in. modele powtórnej sprzeda y/
wynajmu (np. Gatzlaff i Smith, 1993; Sun 

i in., 2015), modele difference-in-difference 
(np. Agostini, i  Palmucci, 2008). 

Wi kszo  bada  dotycz cych wp ywu 
dost pno ci metra na cen  nieruchomo-
ci za punkt odniesienia przyjmuje uk ad 

przestrzenny. Dost pno  danego obiektu 
(stacji metra) jest mierzona za pomoc  
odleg o ci euklidesowej (np. Agostini, 
i Palmucci, 2008; Bazyl, 2009; Sun, Zheng 
i Wang, 2015). Pomiar odbywa si  z wyko-
rzystaniem oprogramowania GIS. Takie 
uproszczenie pozwala na przeprowadzenie 
analizy dla du ej próby, jednak e otrzy-
mane wyniki mog  by  obci one, ponie-
wa  w analizie nie s  uwzgl dnione inne 
obiekty le ce na odcinku cz cym oba 
punkty. Rozwi zaniem tego problemu 
wydaje si  zastosowanie odleg o ci rzeczy-
wistej, uwzgl dniaj cej obiekty spotykane 
na drodze, lub pomiaru czasowego. 

Wyniki bada  zagranicznych wykazuj  
w wi kszo ci pozytywny wp yw dost pno-
ci metra na cen  nieruchomo ci, cho  

ró ni  si  one pod wzgl dem interpreta-
cji i poziomu istotno ci wyników. Przyk a-
dowo, Bae i in. (2002) zbadali wp yw loka-
lizacji stacji jednej z linii metra na ceny 
mieszka  w Seulu (Korea P d.). Autorzy 
dowiedli, e metro w najwi kszym stop-
niu wp ywa na ceny nieruchomo ci przed 
faktycznym otwarciem linii metra (zgodne 
z tzw. efektem antycypacyjnym). Ponadto, 
wp yw metra jest ni szy ni  innych wa -
nych czynników okre laj cych cen  nieru-
chomo ci (np. powierzchnia mieszkania, 
dost pno  terenów rekreacyjnych czy 
szkó ). Zauwa yli równie , e dost pno  
stacji metra ma wi kszy wp yw w okolicach, 
w których inne linie metra nie s  dost pne. 
W odró nieniu od analizy Bae i in. (2002) 
Lin i Hwang (2004) – na przyk adzie linii 
metra w Tajpej (Tajwan) – wykaza y pozy-
tywny wp yw lokalizacji metra na ceny nie-
ruchomo ci w okresie po uruchomieniu sta-
cji metra. Zauwa y y ponadto, e wp yw ten 
jest zmienny w zale no ci m.in. od lokaliza-
cji nieruchomo ci (centrum czy peryferia), 
przeznaczenia nieruchomo ci (mieszkalne 
czy komercyjne).

Analogicznie do efektów odzia ywania 
innych rodzajów transportu szynowego 
(kolejowego, tramwajowego) dostrzegalny 
jest równie  negatywny aspekt blisko ci 
stacji metra. Z regu y jest on jednak kom-
pensowany przez korzy ci zwi zane z loka-
lizacj  metra. Bowes (2001) zidentyfiko-
wa  cztery rodzaje czynników zwi zanych 
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z obecno ci  stacji kolejowych, które mog  
mie  wp yw na cen  nieruchomo ci. W ród 
pozytywnych stron blisko ci stacji wyró nia: 
(1) korzy ci zwi zane z dost pno ci  komu-
nikacyjn  oraz (2) czynnik zach caj cy biz-
nes do relokowania swoich us ug w pobli u 
stacji. Natomiast negatywne strony blisko-
ci stacji to w szczególno ci: (3) czynniki 
rodowiskowe, takie jak: ha as, drgania, 

zanieczyszczenia oraz (4) wzrost drobnej 
przest pczo ci. 

W przypadku Polski i metra warszaw-
skiego Bazyl (2009) przeprowadzi a bada-
nie empiryczne dla warszawskich lokali 
mieszkalnych, analizuj c wp yw cech fizycz-
nych nieruchomo ci i atrybutów otoczenia 
(m.in. odleg o  od stacji I linii metra war-
szawskiego, lotniska, terenów zielonych) 
na ceny ofertowe nieruchomo ci w 2006 r., 
na próbie ponad 2 tys. obserwacji. Badanie 
wykaza o, e nieruchomo ci zlokalizowane 
w odleg o ci do 1 km od stacji metra s  
dro sze o 15% w stosunku do nierucho-
mo ci znajduj cych si  poza t  stref . 
Interpretacja otrzymanych wyników jest 
jednak stosunkowo ograniczona, g ównie 
z powodu zastosowanych miar odleg o ci 
oraz zakresu terytorialnego. Analiza by a 
bowiem przeprowadzona z wykorzystaniem 
odleg o ci euklidesowej, tj. cz cej lini  
prost  dwa punkty (obserwacj  i obiekt 
referencyjny) o okre lonych wspó rz d-
nych geograficznych. Ponadto, z powodu 
braku dok adnych wspó rz dnych geogra-
ficznych dla lokalizacji obserwacji, zrezy-
gnowano z uwzgl dnienia w analizie lokali 
po o onych przy ulicach o d ugo ci powy ej 
0,5 km. W analizowanej próbie znalaz y si  

równie  mieszkania zlokalizowane w dziel-
nicach, przez które nie przebiega a linia 
metra.  

3. ród a danych

W badaniu pos u ono si  danymi prze-
krojowymi, dotycz cymi cen transakcyjnych 
oraz cech nieruchomo ci. Dane te pocho-
dz  z Rejestru Cen i Warto ci Nieruchomo-
ci, prowadzonego przez Urz d m.st. War-

szawy. 
Obszar, dla którego dokonano analizy 

wp ywu dost pno ci metra na ceny oko-
licznych nieruchomo ci, zosta  zaw ony 
do transakcji z rynku pierwotnego (dewe-
loperskiego) z dzielnicy Ursynów w War-
szawie w okresie 2013–2014, przez któr  
przebiega I linia metra (M1) warszawskiego 
na odcinku Ursynów–Kabaty. Linia metra 
na analizowanym odcinku Ursynów–Kabaty 
ma d ugo  ok. 4,25 km i sk ada si  z 5 stacji 
metra: Ursynów, Stok osy, Imielin, Natolin 
i Kabaty. Odcinek metra Ursynów–Kabaty 
zosta  oddany do u ytku w 1995 r. w ramach 
uruchomionej pierwszej cz ci linii M1, 

cz cej Kabaty ze ródmie ciem (stacja 
Politechnika). 

Za o ono, e wszystkie lokale oraz 
budynki, w których usytuowane s  lokale, 
maj  podobny stan techniczny i stan-
dard wyko czenia. Jest to podyktowane 
uwzgl dnieniem w analizie jedynie trans-
akcji z rynku pierwotnego, a wi c wy cz-
nie nowych lokali w stanie tzw. dewelo-
perskim. 

W tabeli 1 przedstawiono podstawowe 
statystyki opisowe wybranych zmiennych. 

Tabela 1. Statystyki opisowe wybranych zmiennych 

Zmienn-a(e) rednia
Odchylenie 

standardowe
Minimum Maksimum

Cena transakcyjna (z /m2) 7 622,80 730,39 6 306,00 9 840,00

Po o enie lokalu na pi trze (nr kondygnacji) 4,54 2,63 1 11

Odleg o  od stacji metra (m) 1 328,57 855,46 400 3800

Odleg o  od przystanku autobusowego (m) 226,35 115,08 20 600

Odleg o  od Centrum (km) 11,11 0,90 10 14

Liczba obserwacji 126

Okres badania 07.2013–11.2014

ród o: opracowanie w asne na podstawie danych Rejestru Cen i Warto ci Nieruchomo ci. 
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4. Specyfikacja modelu

4.1. Metoda badawcza

Do zbadania wp ywu lokalizacji stacji 
metra na cen  nieruchomo ci wykorzystano 
hedonistyczny model cen (HMC). Za pre-
kursora teoretycznych rozwa a  dotycz -
cych aplikacji HMC powszechnie uwa a 
si  ameryka skiego ekonomist  Sherwina 
Rosena (1974). Przyj  on tzw. hedoni-
styczn  hipotez , e dobra zró nicowane s  
agregatami charakterystyk, które stanowi  
podstaw  wyborów ekonomicznych przez 
konsumentów. Model ten zosta  inkorpo-
rowany na potrzeby bada  empirycznych 
dotycz cych kszta towania si  cen nieru-
chomo ci. Przyjmuje si , e zmienna obja-
niana w HMC, czyli cena nieruchomo ci, 

determinowana jest zarówno przez charak-
terystyki wewn trzne (fizyczne cechy), jak 
i czynniki zewn trzne (otoczenie) w sto-
sunku do nieruchomo ci (Sirmans, Mac-
pherson i Zietz, 2005). Uproszczona posta  
funkcyjna HMC wygl da nast puj co:

Cena = f  (fizyczne cechy nieruchomo ci, 
atrybuty otoczenia)

(1)

W HMC cena nieruchomo ci opisana 
jest wi c jako funkcja okre lonych cech 
nieruchomo ci i otoczenia. Fizyczne atry-
buty nieruchomo ci odnosz  si  np. do 
parametrów powierzchniowych, wieku 
budynku, po o enia na pi trze; natomiast 
cechy otoczenia dotycz  przede wszystkim 
lokalizacji i innych czynników zewn trz-
nych (np. odleg o  od stacji metra), 
wp ywaj cych na cen . Do budowy HMC 
powszechnie wykorzystywana jest regresja 
liniowa, która umo liwia analiz  wp ywu 
zmiennych obja niaj cych (przy za o eniu 
ceteris paribus) na zmienn  obja nian  – 
cen  nieruchomo ci. W celu uproszczenia 
interpretacji wspó czynników regresji cz -
sto stosowanym rozwi zaniem jest trans-
formacja postaci funkcyjnej zmiennej obja-
nianej do logarytmu naturalnego ceny 

(model log-liniowy). Wówczas oszacowane 
parametry równania mog  by  interpreto-
wane jako procentowa zmiana zmiennej 
obja nianej (ceny), spowodowana jed-
nostkow  zmian  zmiennej obja niaj cej 
(Wooldridge, 2003)3. Zastosowanie logaryt-
micznej postaci funkcyjnej zmiennej obja-
nianej pozwala równie  w pewnym stopniu 

zniwelowa  problem heteroskedastyczno-

ci wariancji reszt sk adnika losowego (Lin 
i Hwang, 2004).

4.2. Cel badania i hipotezy badawcze 

Celem g ównym badania empirycznego 
jest analiza wp ywu dost pno ci stacji 
metra w uk adzie przestrzennym na cen  
nieruchomo ci. 

W ramach badania sformu owano nast -
puj c  hipotez  g ówn : wzrost odleg o ci 
lokalu mieszkalnego od stacji metra wp ywa 
negatywnie na cen  nieruchomo ci. Weryfi-
kacja hipotezy odbywa si  za pomoc  oceny 
istotno ci statystycznej wspó czynnika 
regresji, stoj cego przy zmiennej obja nia-
j cej, okre laj cej odleg o  od metra. Do 
weryfikacji hipotezy pos u ono si  dwu-
stronnym testem t-Studenta. W badaniu 
przej to poziom istotno ci  = 0,05. 

Poboczne cele badania stanowi ana-
liza wp ywu pozosta ych czynników (cechy 
fizyczne nieruchomo ci oraz atrybuty oto-
czenia) na cen  nieruchomo ci. W szcze-
gólno ci oczekuje si , e:
– wraz ze spadkiem powierzchni u yt-

kowej lokalu ro nie cena jednostkowa 
mieszkania;

– prawo w asno ci do gruntu wp ywa pozy-
tywnie na cen  nieruchomo ci;

– mieszkania na parterze s  ta sze ni  na 
pozosta ych pi trach;

– mieszkania zlokalizowane bli ej Cen-
trum Warszawy s  dro sze;

– mieszkania zlokalizowane bli ej przy-
stanków autobusowych s  dro sze.

4.3. Okre lenie potencjalnych zmiennych 
obja niaj cych Xj

Lista zmiennych obja niaj cych, które 
zgodnie z przes ankami teoretycznymi 
mog  mie  istotny wp yw na kszta towanie 
si  cen nieruchomo ci, zosta a przedsta-
wiona w tabeli 2. 

4.4. Wybór postaci analitycznej modelu

Doboru postaci analitycznej modelu 
dokonano na podstawie istniej cych bada  
dotycz cych zwi zku cz cego zmienne 
obja niaj ce (cechy nieruchomo ci i atry-
buty otoczenia) ze zmienn  obja nian  
(cen  nieruchomo ci). W analizie pos u-
ono si  HMC, wykorzystuj cym równanie 

regresji liniowej. W przypadku wi kszo ci 
bada  empirycznych bazuj cych na HMC 
zmienna obja niana okre laj ca cen  nie-
ruchomo ci, przedstawiana jest albo jako 
zmienna ci g a, albo jako zmienna zloga-
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rytmowana (por. Damm i in., 1980, Bae, 
2003; Lin i Hwang, 2004; Bazyl, 2009; 
Zhang i Jiang, 2014). Na potrzeby niniej-
szego badania wyj ciow  posta  analityczn  
modelu zdefiniowano przy za o eniu, e 
cena nieruchomo ci jest zmienn  ci g : 

_CENA TRANS Xki ki i
k

K

0
1

b b f= + +
=
/  

(2)

gdzie: 
CENA_TRANS – zmienna obja niana – 

cena transakcyjna wyra ona w z  na 1 m2;

0  –  parametr strukturalny wyrazu wolne-
go,

Xki – zmienne obja niaj ce,

ki –  parametr pokazuj cy zmian  jednost-
kow  zmiennej obja nianej na skutek 
zmiany o jednostk  zmiennej Xki,

i – sk adnik losowy. 

Do estymacji nieznanych parametrów k 
modelu zastosowano klasyczn  metod  naj-

mniejszych kwadratów (KMNK), z wykorzy-
staniem programu komputerowego Gretl.

5. Estymacja i weryfikacja modelu 
ekonometrycznego

5.1. Testowanie modelu

W tabeli 3 przedstawiono wyniki osza-
cowania modelu liniowego (model nr 1) 
z wykorzystaniem KMNK. 

Przed weryfikacj  istotno ci wp ywu 
poszczególnych zmiennych obja niaj cych 
Xj na zmienn  obja nian  przyst piono do 
zbadania za o e  KMNK. W szczególno ci 
zbadano za o enie normalno ci rozk adu 
oraz homoskedastyczno ci sk adnika loso-
wego. W przypadku niespe nienia za o e  
stochastycznych otrzymane oszacowania 
parametrów strukturalnych modelu s  nie-
zgodne, obci one i/lub nieefektywne. 

W celu oceny normalno ci rozk adu 
resztkowego przeprowadzono test Jarque’a-

Tabela 2. Charakterystyka zmiennych obja niaj cych

Zmienna Xj Definicja Charakterystyka
C

ec
h

y 
fi

zy
cz

n
e 

n
ie

ru
ch

o
m

o
ci

PU_do45
1 – dla PU  45 m2

0 – inna PU

Powierzchnia u ytkowa 
mieszkania (m2)

PU_45do60
1 – dla PU  (45; 60>m2 

0 – inna PU

PU_60do90
1 – dla PU  (60; 90>m2 

0 – inna PU

PU_od90
1 – dla PU  90 m2 

0 – inna PU

WLASN
1 – w asno  gruntu

0 – u ytkowanie wieczyste gruntu
Rodzaj prawa do gruntu

PARTER
1 – dla kondygnacji 1 lokalu

0 – inna kondygnacja lokalu

Po o enie lokalu na pi trze 
(kondygnacja)

PIETRO_1lub2
1 – dla kondygnacji 2 lub 3 lokalu

0 – inna kondygnacja lokalu

PIETRO_od3
1 – dla kondygnacji  4

0 – inna kondygnacja lokalu

A
tr

yb
u

ty
 

o
to

cz
en

ia

METRO Zmienna ci g a (w metrach) Odleg o  od stacji metra (m)

BUS_do200
1 – przystanek autobusowy do 200 m

0 – przystanek autobusowy powy ej 200 m
Odleg o  od przystanku 
autobusowego

CENTR_do10
1 – Centrum do 10 km

0 – Centrum powy ej 10 km
Odleg o  od Centrum 
Warszawy

Y2014 Y2014 – 1 dla 2014 r.; 0 – dla 2013 r. Rok zawarcia transakcji

ród o: opracowanie w asne.
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-Bery na normalno  reszt, którego hipo-
teza zerowa zak ada, e sk adnik losowy ma 
rozk ad normalny. Otrzymany empiryczny 
poziom istotno ci dla tego testu wyniós  
p = 0,82, wobec czego nie ma podstaw do 
odrzucenia hipotezy zerowej (przy  = 0,05) 
o normalnym rozk adzie reszt. 

W celu weryfikacji za o enia homoske-
dastyczno ci sk adnika losowego wyko-
nano test White’a na ocen  jednorodno ci 
wariancji sk adnika losowego, którego hipo-
teza zerowa zak ada, e sk adnik losowy 
modelu jest homoskedastyczny. Otrzymany 
empiryczny poziom istotno ci dla tego testu 
wyniós  p = 0,15, wobec czego nie ma pod-
staw do odrzucenia hipotezy zerowej (dla 

 = 0,05) o homoskedastyczno ci sk adnika 
losowego. 

Nast pnym wa nym problemem mog -
cym prowadzi  do nieprawid owych wnio-
sków dotycz cych szacowanego wp ywu jest 
problem wspó liniowo ci zmiennych obja-
niaj cych. W celu zweryfikowania, czy pro-

blem ten wyst puje, dokonano oceny stopnia 
wspó liniowo ci zmiennych za pomoc  miary 
VIF (ang. variance inflation factors). W przy-
padku VIF > 10, wyst puje wspó liniowo  
mi dzy zmiennymi. Test na wspó liniowo  
zmiennych VIF wykaza , e w oszacowanym 

modelu stopie  skorelowania poszczegól-
nych zmiennych obja niaj cych zawiera  si  
w przedziale od 1,39 do 3,83, a wi c nale y 
oczekiwa , e w modelu nie wyst puje pro-
blem wspó liniowo ci zmiennych. 

Ponadto, dokonano oceny poprawno ci 
formy funkcyjnej modelu. Posta  funkcyjna 
modelu powinna by  podyktowana mery-
torycznymi przes ankami, a dobór niew a-
ciwej postaci funkcyjnej modelu mo e 

by  przyczyn  jego s abo ci. W celu spraw-
dzenia, czy zaproponowany model liniowy 
jest w a ciwy, dokonano oceny liniowo ci 
modelu. W tym celu weryfikacji poddano 
model w postaci liniowej (model nr 1) 
wzgl dem: 
– modelu pot gowego, wykonuj c test 

nieliniowo ci dla postaci logarytmicznej; 
– modelu kwadratowego, wykonuj c test 

nieliniowo ci dla postaci kwadratowej. 
Testy nieliniowo ci dla logarytmów 

i kwadratów wykaza y, e nie ma podstaw 
do odrzucenia H0, mówi cej o liniowej 
zale no ci, poniewa  warto  empiryczna 
w obu przypadkach (odpowiednio p = 0,18 
i p = 0,18) jest wi ksza od przyj tego 
poziomu istotno ci  = 0,05. Do dalszej 
analizy przyj to zatem liniow  posta  funk-
cyjn  modelu. 

Tabela 3. Wyniki estymacji KMNK dla modelu 1 

Zmienna Wspó czynnik B d stand. t-Studenta warto  p

METRO –0,2511   0,1135 –2,2133 0,0288 **

WLASN 957,0650 167,8950  5,7004 <0,0001 ***

BUS_do200 402,8900 172,4580  2,3362 0,0212 **

PU_do45 974,0740 236,5670  4,1175 <0,0001 ***

PU_od45do60 169,9720 153,3530  1,1084 0,2700

PU_60do90 –87,0367 144,5580 –0,6021 0,5483

PARTER –103,2020 234,3260 –0,4404 0,6605

PIETRO_1lub2 –80,0696 113,6270 –0,7047 0,4824

CENTR_do10 195,7630 232,5330 0,8419 0,4016

Y2014 –101,9470 119,0190 –0,8566 0,3935

Const 7143,7400 209,9570 34,0248 <0,0001 ***

N 126

R2 0,4428

Skoryg. R2 0,3944

Uwagi: zmienna zale na (Y): CENA_TRANS; *, **, *** oznaczaj  poziom istotno ci odpowiednio: 0,1; 
0,05 i 0,01.
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5.2. Ocena stopnia precyzji modelu 

Ocena stopnia wyja nienia zmienno ci 
zmiennej obja nianej dokonywana jest za 
pomoc  wspó czynnika determinacji R2. 
W rozwa anym modelu warto  R2 wynosi 
0,44 – co oznacza, e zmienno  zmiennych 
obja niaj cych w 44% wyja nia kszta towa-
nie si  zmienno ci zmiennej obja nianej 
(ceny transakcyjnej). 

5.3. Ocena istotno ci oraz interpretacja 
otrzymanych parametrów 
strukturalnych modelu 

Analizuj c otrzymane wyniki przedsta-
wione w tabeli 3, nale y stwierdzi , e znaki 
przy oszacowaniach parametrów zmien-
nych obja niaj cych s  zgodne z oczeki-
waniami sformu owanymi na bazie teorii 
ekonomii i istniej cych bada  empirycz-
nych. Nie wszystkie oszacowane parame-
try modelu s  jednak istotnie statystycznie 
ró ne od zera. Wyniki oszacowania modelu 
nr 1 wskazuj , e przy za o onym pozio-
mie istotno ci  = 0,05 parametry istotnie 
ró ni ce si  od zera to wspó czynniki okre-
laj ce wp yw nast puj cych zmiennych: 

WLASN, METRO, PU_do45, BUS_do200. 
W przypadku pozosta ych zmiennych 
poziomy istotno ci oszacowanych parame-
trów (w tym m.in.: Y2014, PARTER, PIE-
TRO_1lub2, CENTR_do10) s  powy ej 
ustalonego poziomu istotno ci  = 0,05.

Zgodnie z g ówn  hipotez  mówi c  
o negatywnym wp ywie lokalizacji stacji 
metra na cen  nieruchomo ci, znak przy 
zmiennej METRO jest ujemny. Interpre-
tacja oszacowanego parametru jest nast -

puj ca: wraz ze wzrostem dystansu nie-
ruchomo ci od stacji metra o 1 km, cena 
mieszkania (ceteris paribus) spada o ok. 251 
z /m2. W przypadku parametrów oszacowa-
nych dla pozosta ych zmiennych ich znaki 
s  zgodne z hipotezami pobocznymi: 
– prawo do gruntu w postaci w asno ci – 

w stosunku do u ytkowania wieczystego 
– ma pozytywny wp yw na cen , powo-
duj c jej wzrost (ceteris paribus) o ok. 
957 z /m2;

– mieszkania o najmniejszej powierzchni 
u ytkowej (do 45 m2) s  dro sze (cete-
ris paribus) ni  mieszkania o wi kszej 
powierzchni (powy ej 90 m2) o ok. 
974 z /m2;

– lokalizacja mieszkania w pobli u przy-
stanku autobusowego (w odleg o ci 
do 200 m) wp ywa pozytywnie (ceteris 
paribus) na cen  nieruchomo ci o ok. 
403  z /m2. 
Korzystaj c z metody selekcji zmiennych 

obja niaj cych a posteriori, z modelu nr 1 
wyeliminowane zosta y kolejno zmienne 
o najwy szym poziomie prawdopodobie -
stwa pope nienia b du, przy odrzuceniu 
hipotezy o braku wp ywu zmiennej obja-
niaj cej na cen . W konsekwencji osza-

cowany model nr 2, zawieraj cy zmienne 
istotne statystycznie, przedstawia si  tak, 
jak zaprezentowano w tabeli 4. 

W przypadku modelu nr 2 oszacowania 
wskazuj  na statystycznie istotny wp yw 
lokalizacji stacji metra na cen  nieruchomo-
ci. Wyniki estymacji ró ni  si  nieznacznie 

od modelu nr 1, z tym e poza zmienn  
BUS_do200 wzrós  poziom istotno ci para-

Tabela 4. Wyniki estymacji KMNK dla modelu 2 

Zmienna Wspó czynnik B d stand. t-Studenta warto  p

METRO 0,171913   0,0686 2,5075 0,0135 **

WLASN 865,4740 143,5910 6,0273 <0,0001 ***

BUS_do200 308,5320 157,7730 1,9555 0,0528 *

PU_do45 996,9520 211,9140 4,7045 <0,0001 ***

PU_od45do60 255,2290 112,1790 2,2752 0,0247 **

Const 7059,2400 184,4460 38,2727 <0,0001 ***

N 126

R2 0,4292

Skoryg. R2 0,4054

Uwagi: zmienna zale na (Y): CENA_TRANS; *, **, *** oznaczaj  poziom istotno ci odpowiednio: 0,1; 
0,05 i 0,01.
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metrów zmiennej METRO, a ponadto 
parametr przy zmiennej PU_od45do60 
okaza  si  istotnie ró ny od zera. Nato-
miast porównanie precyzji modelu nr 1 
i nr 2 poprzez zestawienie ze sob  wyso-
ko ci skorygowanych R2 równie  wypada 
nieznacznie na korzy  modelu nr 2. 

Przy za o onym poziomie istotno ci 
 = 0,05 otrzymany empiryczny poziom 

istotno ci dla oszacowania parametru sto-
j cego przy zmiennej METRO wyniós  
p = 0,0135, co oznacza, e oszacowanie 
parametru przy zmiennej METRO jest sta-
tystycznie istotnie ró ne od zera. Warto  
oszacowanego parametru wynios a przy 
tym –0,172, co oznacza, e wzrost odleg o-
ci od nieruchomo ci do stacji metra o 1 km 

prowadzi do spadku (ceteris paribus) ceny 
nieruchomo ci o ok. 172 z /m2. 

W przypadku pozosta ych zmiennych 
modelu nr 2 oszacowania parametrów rów-
nie  s  statystycznie istotnie ró ne od zera. 
Interpretacje wyników s  nast puj ce: 
– prawo w asno ci (WLASN) do gruntu 

i cz ci wspólnych budynku wp ywa 
pozytywnie (ceteris paribus) na cen  nie-
ruchomo ci w stosunku do prawa u yt-
kowania wieczystego o ok. 865 z /m2; 

– powierzchnie u ytkowe mieszkania poni-
ej 45 m2 (PU_do45) i mi dzy 45–60 m2 

(PU_od45do60) wp ywaj  pozytywnie 
(ceteris paribus) na cen  nieruchomo ci 
wzgl dem mieszka  powy ej 60 m2 odpo-
wiednio o ok. 997 z /m2 i ok. 255 z /m2. 
Natomiast przy przyj tym poziomie 

istotno ci  = 0,05 nie ma podstaw do 
odrzucenia H0 o braku istotnego wp ywu 

blisko ci lokalizacji mieszkania (BUS_
do200) od przystanku autobusowego. 

5.3. Alternatywna posta  modelu

W niniejszym badaniu do analizy przy-
j to liniow  posta  modelu. Jednak w wi k-
szo ci bada  empirycznych modele hedo-
nistyczne cen s  modelami log-liniowymi, 
w których logarytm ceny obja niany jest za 
pomoc  liniowej funkcji ilo ciowych oraz 
jako ciowych zmiennych obja niaj cych. 
Cho  weryfikacja modelu liniowego (nr 1) 
wskazuje, e model ten spe nia za o enia 
KMNK i dobrze dopasowuje si  do danych, 
na potrzeby tego badania dodatkowo osza-
cowano równie  model log-liniowy o nast -
puj cej postaci:

_lnCENA TRANS Xki ki i
k

K

0
1

b b f= + +
=
/  

(3)

W modelu uwzgl dniono zmienne 
obja niane, które okaza y si  mie  istotny 
wp yw dla liniowej postaci (model nr 2). 
Wyniki oszacowania modelu log-liniowego 
przedstawiono w tabeli 5. 

W porównaniu do modelu 2 w modelu 
log-liniowym (nr 3) poprawie uleg  empi-
ryczny poziom istotno ci parametrów 
zarówno dla kluczowej zmiennej METRO, 
jak i zmiennej BUS_do200. W przypadku 
zmiennej METRO, odrzucaj c H0 o braku 
wp ywu na cen  mieszkania, pomylimy 
si  ok. 1/100. Podobnie jak w przypadku 
modelu 2. Nale y zatem przyj , e 
zmienna METRO istotnie wp ywa na cen . 
Oszacowany wp yw mo na zinterpretowa  

Tabela 5. Wyniki estymacji KMNK dla modelu log-liniowego (model nr 3) 

Zmienna Wspó czynnik 4 B d stand. t-Studenta warto  p

METRO -2,3530E-5 <0,0001 –2,6358 0,0095 ***

WLASN 0,1121 0,0187 5,9959 <0,0001 ***

BUS_do200 0,0409 0,0205 1,9900 0,0489 **

PU_do45 0,1266 0,0276 4,5887 <0,0001 ***

PU_od45do60 0,0369 0,0146 2,5229 0,0129 **

Const 8,8615 0,0240 368,9875 <0,0001 ***

N 126

R2 0,4304

Skoryg. R2 0,4066

Uwagi: Zmienna zale na (Y): ln_CENA_TRANS; *, **, *** oznaczaj  poziom istotno ci odpowiednio: 
0,1; 0,05 i 0,01.
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nast puj co: wraz ze wzrostem odleg o ci 
mieszkania od stacji metra o 1 km cena 
nieruchomo ci spada (ceteris paribus) o ok. 
2,35%. 

W przypadku pozosta ych zmiennych 
modelu nale y przyj , e ich oszacowa-
nia s  statystycznie istotnie ró ne od zera. 
W szczególno ci oszacowania wskazuj , e: 
– w asno  (WLASN) w stosunku do 

prawa u ytkowania wieczystego wp ywa 
pozytywnie na cen  (ceteris paribus) 
o ok. 11,2%; 

– powierzchnia u ytkowa mieszkania do 
45 m2 wp ywa pozytywnie na cen  w sto-
sunku do mieszka  powy ej 60 m2 (cete-
ris paribus) o ok. 12,7%; 

– powierzchnia u ytkowa mieszkania od 
45 do 60 m2 wp ywa pozytywnie na cen  
w stosunku do mieszka  powy ej 60 m2 
(ceteris paribus) o ok. 3,7%; 

– odleg o  mieszkania od przystanku 
autobusowego nie wi ksza ni  200 m 
w stosunku do mieszka  oddalonych 
o ponad 200 m, wp ywa pozytywnie na 
cen  (ceteris paribus) o ok. 4,1%.

6. Podsumowanie i wnioski

Wyniki przeprowadzonego bada-
nia empirycznego potwierdzi y hipotez  
badawcz  mówi c , e lokalizacja stacji 
metra istotnie wp ywa na kszta towanie si  
ceny pobliskich nieruchomo ci. Wykorzy-
stuj c HMC oparty na równaniu regresji 
wielorakiej, wykazano, e wraz ze wzrostem 
odleg o ci nieruchomo ci od najbli szej sta-
cji metra o 1 km, cena lokalu mieszkal-
nego spada o ok. 172 z /m2 (model nr 2 
liniowy) / 2,35% (model nr 3 log-liniowy). 
Pomimo po danych w asno ci modelu nr 2 
(spe nienie za o e  o normalno ci i homo-
skedastyczno ci sk adnika losowego, brak 
problemu wspó liniowo ci), zasadne wydaje 
si  przyj cie modelu w postaci log-liniowej 
(nr 3). Podyktowane jest to przede wszyst-
kim lepsz  mo liwo ci  interpretacyjn , 
wy szym poziomem dopasowania modelu 
oraz wy szymi poziomami istotno ci para-
metrów otrzymanych dla tego modelu. 

Wyniki niniejszego badania pozwa-
laj  wype ni  luk  w krajowej literaturze 
w zakresie analizy wp ywu dost pno ci 
metra na cen  nieruchomo ci. Po pierw-
sze, w odró nieniu od istniej cych analiz, 
w badaniu wykorzystano ceny transakcyjne 
lokali mieszkalnych, zamiast cen oferto-
wych. Ponadto, do pomiaru odleg o ci 

wykorzystano modu  GPS, dzi ki czemu 
uwzgl dniono faktyczny dystans dzie-
l cy badane obiekty (w tym przeszkody 
na odcinku cz cym oba punkty). Przepro-
wadzona analiza opiera si  na analizie rynku 
lokalnego, na który mo e wp yn  efekt 
oddzia ywania metra, nie w czaj c do ana-
lizy dzielnic, przez które nie przebiega linia 
metra. Co wi cej, w modelu uwzgl dniono 
inne rodki publicznego transportu zbioro-
wego (autobusy). W rezultacie oszacowana 
zale no  pomi dzy lokalizacj  stacji metra 
a cen  nieruchomo ci, uwzgl dnia to, czy 
w okolicy nieruchomo ci jest dost pna 
komunikacja autobusowa, która równie  
mo e znacz co wp ywa  na cen . Oszaco-
wany model wykaza , e wp yw lokalizacji 
metra na ceny nieruchomo ci jest zdecy-
dowanie ni szy ni  wykazywany dotychczas 
w krajowej literaturze lub w opracowaniach 
firm consultingowych (15–20%), które nie 
bior  pod uwag  powy szych ogranicze .

Z uwagi na ograniczon  liczb  obser-
wacji zasadne jest przeprowadzenie kolej-
nych bada  z uwzgl dnieniem pozosta ych 
dzielnic i rynku wtórnego. Niemniej wa ne 
wydaje si  równie  dalsze badanie wp ywu 
lokalizacji komunikacji miejskiej, w tym 
przystanków autobusowych, na cen  nie-
ruchomo ci, który w niniejszym badaniu 
okaza  si  stosunkowo wysoki. 

Przypisy
1 Poza Bazyl (2009), której wyniki analizy zostan  

przedstawione w pó niejszej cz ci artyku u.
2  Wykorzystano modu  pieszy GPS dost pny na 

stronie https://www.google.pl/maps. Do pomiaru 
odleg o ci nieruchomo ci od Centrum War-
szawy wykorzystano modu  samochodowy GPS 
dost pny równie  na stronie https://www.google.
pl/maps. 

3  Dok adny wp yw zmiennej obja niaj cej dany 
jest przez warto  liczby e podniesionej do 
pot  gi równej warto  ci wspó czynnika, minus 
jeden (e  – 1). 

4  Zgodnie ze wzorem e  – 1 dok adny wp yw 
zmiennych obja niaj cych na cen  nieruchomo-
ci jest nast puj cy:

Zmienna
Wspó czynnik 

Dok adny 

wp yw 

zmiennej

Dok adna 

zmiana 

procentowa

METRO -2,3530E-5 –2,3530E-5 –2,35%

WLASN 0,1121 0,1186 11,86%

BUS_do200 0,0409 0,0417  4,17%

PU_do45 0,1266 0,1350 13,50%

PU_od45do60 0,0369 0,0376  3,76%
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