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Methodology for comparing the values of residential real estate on the
international market based on the Polish and US markets

Purpose: Comparing the values of residential real estate in individual countries is a complex
task which requires taking into account a number of factors relating to both the economic
situation and the quality of life in a given country. The aim of the study is to present an
original and universal method of determining the index that allows to compare the value of
residential real estate in cities located in different countries.
Design/methodology/approach: In addition to the absolute average prices of a square
meter, the approach to determining the above-mentioned index proposed by the authors
utilises the analysis of parameters related to the quality of life, the level of public services
offered to residents by a given country, as well as economic parameters.

Findings: On the basis of the presented methodology, the authors have compared the
values of residential real estate in two sample cities with similar population and character-
istics, i.e. Poznan in Poland and Denver in the USA. The conducted research shows that
the value of residential real estate in Poznan is higher by 6.14% in the city centre and 18%
outside the city centre.
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Originality and value: The proposed method of comparison is original and universal in
nature and may be successfully applied both in theoretical research and in practice, e.g.
by investors.

Keywords: real estate appraisal, residential real estate, international real estate market.

Wstep

Poréwnanie wartosci nieruchomosci mieszkaniowych w poszczegoélnych
krajach jest zadaniem bardzo skomplikowanym i wymaga uwzglednienia wie-
lu czynnikdw. Porownywanie tylko i wytgcznie ceny jest zasadniczo btednym
podejsciem, chocby z powodu innej sity nabywczej oraz réznych wynagrodzen
w tych krajach. Na wycene nieruchomosci poréownywalnych pod wzgledem
wielkosci i jakosci wykonania wptywajg czynniki zwigzane z rozwojem spo-
tecznym danego kraju, takie jak oferta edukacyjna, opieka zdrowotna lub po-
czucie bezpieczenstwa itd. Czynniki te wptywajg na jako$¢ zycia mieszkanca
danej nieruchomosci, a wiec posrednio na jej wartos¢. W konsekwenciji czyn-
niki te nalezy traktowac jako sktadnik niematerialny. Sg one jednak trudne do
sparametryzowania.

W niniejszym rozdziale autorzy zaproponowali metodyke poréwnywania war-
tosci nieruchomosci lokalowych znajdujgcych sie na terenie roznych krajow.
Uwzglednia ona srednie ceny, parametry gospodarki (Srednia pensja, parytet
sity nabywczej itd.) oraz czynniki opisujgce jakos¢ sfery publicznej danego kraju
(np. szkolnictwo, stuzba zdrowia, bezpieczenstwo itd.). Proponowana metodyka
zaktada poréwnanie wartosci nieruchomosci lokalowej dla klienta koncowego,
ktory bedzie jg uzytkowat, stad w poréwnaniu nie uwzgledniono cen wynajmu.
W wypadku inwestora nabywajgcego nieruchomos¢ w celach wynajmu czyn-
niki zwigzane z komfortem, jakoscig zycia itd. nie majg znaczenia.

Proponowang metodyke poréwnania wartosci nieruchomosci lokalowych po-
tozonych w réznych krajach opisano w pierwszym punkcie rozdziatu. Nastep-
nie przedstawiono przyktad wykorzystania zaproponowanej metodyki w celu
poréwnania sredniej wartosci nieruchomosci lokalowych w centrum oraz poza
nim w dwoch aglomeracjach miejskich o wielu podobnych parametrach —w Po-
znaniu w Polsce oraz w Denver w Stanach Zjednoczonych.

11.1. Proponowana metodyka

Rozwazmy poréwnanie wartosci nieruchomosci lokalowych potozonych
w dwoch réznych krajach. Srednie ceny metra kwadratowego w obu lokaliza-
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cjach sg ogdlnie znane, jednak poréwnanie ich bezwzglednych wartosci jest
bezcelowe z wielu powodow, na przyktad potencjalny mieszkaniec za ana-
logiczng prace otrzyma nominalnie inne wynagrodzenie, takze koszty zycia
w obu panstwach mogq sie znacznie rézni¢. Powstaje zatem pytanie, czy wie-
cej wart dla potencjalnego uzytkownika jest apartament o powierzchni stu me-
trow w centrum Poznania w cenie 150 tys. USD, czy apartament o identycznej
powierzchni w centrum Denver w cenie 350 tys. USD?

Zeby odpowiedzieé na to pytanie, rozwazmy hipotetyczng osobe — majgca
Srednie kwalifikacje pozwalajgce na uzyskanie sredniego wynagrodzenia w obu
krajach. Zatézmy, ze osoba ta chce podjg¢ decyzje, gdzie bardziej optaca sie
jej zakupi¢ mieszkanie, a w konsekwencji rowniez mieszkaé, utrzymywac sie
i pracowac w danej aglomeraciji.

Jesli zdecyduje sie na tansze nominalnie mieszkanie w Poznaniu, automa-
tycznie zdecyduje sie na nizsze wynagrodzenie za te samg prace, ale réwniez
nizsze ceny wielu produktéw itd. Kolejng roznicg jest oferta sfery publiczne;j
w obu krajach — chcac zy¢ na identycznym poziomie w panstwie o gorszej ofer-
cie w sferze publicznej, osoba ta jakas$ czes$¢ swoich dochoddéw bedzie musiata
przeznaczy¢ na wyréwnanie roznic, na przyktad na prywatng stuzbe zdrowia
ze wzgledu na dtugi czas oczekiwania w sektorze publicznym itd.

Rozwazajgc srednig cene metra kwadratowego mieszkania, nalezy jg od-
nies¢ do wysokosci sredniego wynagrodzenia. W obu krajach obowigzujg inne
systemy podatkowe, co oznacza, ze wartos¢ brutto wynagrodzenia moze by¢
rézna. Z tego powodu do wyznaczania wartosci nieruchomosci postuzymy sie
Srednim wynagrodzeniem netto.

W celu wyeliminowania réznic w sile nabywczej, sSrednie wynagrodzenie net-
to pomnozono przez parytet sity nabywczej (purchasing power parity — PPP)
mierzony wzgledem Stanow Zjednoczonych — dane dotyczgce sity nabywcze;j
w danym kraju sg publikowane przez OECD (OECD, 2020). Powyzsza opera-
cja pozwala wyznaczy¢ wartosci metra kwadratowego w stosunku do srednich
zarobkdw netto. Taki sposob wyznaczania wartosci nie uwzglednia jednak roz-
nic jakosci zycia wynikajgcych z dziatania panstwa w sferze publicznej w obu
krajach.

Panstwa oferujg swoim obywatelom okreslony poziom swiadczenia podsta-
wowych ustug w zakresie edukacji, stuzby zdrowia czy zapewnienia bezpie-
czenstwa. Oczywiscie braki w sferze publicznej mogg zosta¢ skompensowane
w prywatnym zakresie, na przyktad kiepskiej jakosci publiczng edukacje mozna
zastgpic prywatng, publiczny szpital prywatng placéwkg itd. Jednak kompen-
sacja tych brakéw wymaga poniesienia dodatkowych naktadéw finansowych
ze strony mieszkanca danego kraju. W konsekwenc;ji réznice w jakosci ustug
oferowanych przez panstwo obywatelowi z pewnoscig wptywajg na wartos¢
nieruchomosci w poszczegolnych krajach.
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Do analizy jako$ci ustug swiadczonych przez panstwo wykorzystano tzw.
wskaznik rozwoju spotecznego (human development index — HDI). Wskaznik
ten jest bardzo czesto stosowany w pracach z zakresu ekonomii oraz przez in-
stytucje miedzynarodowe, na przyktad Organizacje Narodow Zjednoczonych.
Na podstawie ponad 200 innych wskaznikow (Antczak, 2012; Kryk, 2012) wy-
znacza on ocene jakosci zycia w danym kraju i w ocenie autorow tej czesci
monografii moze byé posrednio traktowany jako miara jakosci sfery publiczne;j
danego kraju. Warto$¢ wskaznika HDI waha sie pomiedzy 1 a 0, gdzie 1 to
maksymalna wartos¢ dla najbardziej rozwinietych krajow (na razie zaden kraj
nie osiggnat tej wartosci; najblizej jest Norwegia — 0,949 (United Nations Deve-
lopment Programme, 2018)), a 0 dla rozwinietych najgorzej. Zeby uwzglednié¢
rozwdj spoteczny w danym kraju, Srednig cene metra kwadratowego prze-
mnozono przez warto$¢ wskaznika HDI. W ten sposéb mozemy wyeliminowaé
réznice w cenie wynikajgce z réznych standardéw zycia w danej lokalizacji.
Interpretacja tak otrzymanej wartosci jest nastepujgca — im nizszy jest stopien
rozwoju spotecznego w danym kraju, tym mniejsza warto$¢ nieruchomosci.

Zeby poréwnaé wartosci nieruchomosci na terenie réznych krajéw, mozna
zatem postuzy¢ sie nastepujgcym wskaznikiem:

HDI - cena ,
PPP -8r,

wynagrodzenie, g,

Wsk =

Zaproponowany wskaznik mozna zinterpretowac jako warto$¢ metra kwadrato-
wego zmodyfikowang jakoscig zycia w danym panstwie, wyrazong w Srednich
dochodach netto mieszkanca danego kraju, z uwzglednieniem sity nabywcze;.
Tak wyrazone warto$ci mozna ze sobg porownywac w celu oceny réznic w sred-
niej wartosci nieruchomosci lokalowych w réznych krajach.

11.2. Poréwnanie wartosci nieruchomosci lokalowych
w Polsce i w Stanach Zjednoczonych

Rzeczpospolita Polska oraz Stany Zjednoczone sg krajami znacznie sie
réznigcymi wielkoscig, gospodarkg, srednimi zarobkami, sitg nabywczg pienig-
dza, a takze rozwojem spotecznym itd. W konsekwencji poréwnanie wartosci
nieruchomosci lokalowych jest bardzo skomplikowane. Wykorzystajmy w tym
celu metodyke zaproponowang w punkcie pierwszym rozdziatu.

Kluczowym zagadnieniem jest wybor metropolii o zblizonych parametrach
tak, aby czynniki takie jak wielko$¢, charakter turystyczny jednego miasta itd.
nie wptywaty na rezultaty analizy. W celu poréwnania wybrano dwie metropo-
lie: Poznan w Polsce oraz Denver w Stanach Zjednoczonych.
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Niezaleznie od potozenia cena metra kwadratowego w centrum zawsze be-
dzie wieksza w wiekszym miescie niz w mniejszym. Mozna to tatwo wyttumaczy¢
na wiele sposobdw, na przyktad wiekszg liczbg mieszkancow zainteresowanych
zakupem itd. Poréwnanie zatem $redniej ceny metra kwadratowego w miescie
3-4 razy wiekszym nawet na terenie tego samego panstwa mija sie z celem.
Stad pierwszym czynnikiem jest wielkos¢ miasta. Oba wybrane miasta cha-
rakteryzujg sie podobng liczbg mieszkancow: Poznan — 538 tys. mieszkancow
(Poznan, b.d.), Denver — 619 tys. mieszkancéw (Denver, b.d.).

Nalezy zwrdci¢ uwage na wptyw na warto$¢ nieruchomosci lokalowej tu-
rystycznego charakter metropolii. Miasta o turystycznym charakterze zwykle
oferujg mieszkancom specyficzny klimat, niezniszczone naturalne srodowisko
itd., co przektada sie na wyzsze ceny niz w miastach o charakterze przemysto-
wym. Zaréwno Poznan, jak i Denver nie majg stricte turystycznego charakteru.

Kolejnym czynnikiem wymagajgcym uwzglednienia jest klimat. Klimat na
danym terenie wymusza zastosowanie odpowiednich technologii budowla-
nych, ktére w oczywisty sposob wptywajg na koszty budowy nieruchomosci.
Na przyktad w panstwach z umiarkowanym klimatem (w Europie czy Ameryce
Pdtnocnej — w Kanadzie, czesci Standéw Zjednoczonych itd.), w ktérych wy-
stepujg zimy, konieczne jest stosowanie izolacji termicznych, drozszych okien,
systemow ogrzewania itd., co znacznie podwyzsza koszty budowy w stosunku
do panstw, w ktérych przez caty rok utrzymujg sie dodatnie temperatury (np.
Tajlandia). Poznan i Denver lezg w tej samej strefie klimatu umiarkowanego.
Roczne wahania temperatur nie odbiegajg znacznie od siebie, w konsekwen-
cji —w obu tych lokalizacjach klimat wymusza stosowanie podobnych techno-
logii budowlanych.

Podsumowujgc, mozna powiedzie¢, ze oba miasta charakteryzujg sie po-
dobng wielkoscig, klimatem, brakiem wptywu turystyki na rynek nieruchomo-
sci. W konsekwenciji wartosci nieruchomosci w obu lokalizacjach mogg zosta¢
poréwnane za pomocg zaproponowanego wczesniej wskaznika. Zgodnie z da-
nymi ONZ (United Nations Development Programme, 2020) indeks HDI dla
Polski w 2020 roku wynosit 0,88, natomiast w Stanach Zjednoczonych 0,926.
Roéznica ta wskazuje na gorszg jako$c¢ sfery publicznej w Polsce niz w Stanach
(Analiza poszczegolnych czynnikow pokazata, ze roznica ta wynika gtéwnie
z roznic jakosci ustug medycznych i edukacji na korzys¢ Stanoéw Zjednoczo-
nych, natomiast w kwestii bezpieczenstwa to miasto lezgce w Polsce charak-
teryzuje sie mniejszg przestepczoscia). Roznica HDI jednak nie jest zbyt duza,
wynosi 0,046.

Analiza kosztow zycia na podstawie danych OECD (2020) pokazata, ze pa-
rytet sity nabywczej w 2020 roku wynosit w Polsce 1,811 (dla Stanéw Zjedno-
czonych przyjeto wartos¢ 1). Oznacza to, ze ceny produktéw w analizowanym
koszyku sg w Polsce prawie dwa razy nizsze. Rozwazmy sredni miesieczny
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dochodow netto. Wykorzystujgc dane z NUMBEO (2021), mozemy przeanalizo-
wac srednie dochody netto w wybranych miastach. W Denver sredni miesiecz-
ny dochdd netto wynosi: 4423,73 USD, natomiast w Poznaniu 820,76 USD (sg
to wartosci bezwzgledne; uwzgledniajgc parytet sity nabywczej, mozna przeli-
czy¢, ze 827,76 USD w Polsce odpowiada 1448,58 USD na terenie Stanow).

Przeanalizujmy Srednig cene metra kwadratowego mieszkania w centrum
oraz poza nim.

De e PO a

Centrum 5163,91 USD 3355,19 USD
Poza centrum 2893,58 USD 2189,07 USD

Posiadajgc wymienione dane, mozemy wyznaczy¢ wartos¢ proponowane-
go wskaznika:

WSkDenver centrum =1 ’081 ’
WSkPoznan centrum = 1’986’
WSkDenver_poza_centrum = 0’606’
Wsk =1,296.

Poznan_poza_centrum

Z porownania wynika, ze wartos¢ nieruchomosci mieszkaniowych w Denver jest
nizsza niz w Poznaniu. Wartos¢ metra kwadratowego mieszkania w centrum
Poznania (z uwzglednieniem rozwoju spotecznego Polski) oraz po uwzgled-
nieniu sity nabywczej, rozwoju spotecznego itd. wynosi: 1,986 w centrum oraz
1,296 poza centrum. Odpowiednio w Denver 1,08 w centrum oraz 0,606 poza
centrum.

Réznica pomiedzy cenami nieruchomosci mieszkaniowych w centrum oraz
poza nim w Denver wynosi 43%, natomiast w Poznaniu 34,76%. Zatem lokali-
zacja wzgledem centrum ma wiekszy wptyw na warto$¢ nieruchomosci w Den-
ver niz w Poznaniu.

Po wyeliminowaniu czynnikdéw wynikajgcych z réznic w cenach débr, jakosci
zycia itd. w obu panstwach wida¢, ze metr kwadratowy nieruchomosci loka-
lowej w centrum Poznania ma wiekszg warto$¢ niz w Denver 0 45,6% w cen-
trum oraz o 53% poza centrum.

Podsumowanie

W tej czesci monografii zaproponowano metodyke pozwalajgcg na poréwna-
nie warto$ci nieruchomosci lokalowych potozonych na terenie réznych krajow.
Uwzgledniono w niej dane charakteryzujgce gospodarke takie jak sredni mie-
sieczny dochdd, parytet sity nabywczej oraz rozwéj spoteczny. W tej metodyce
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wyznacza sie ,bezwzgledng” wartos¢ metra kwadratowego z zastosowaniem
zaproponowanego wskaznika, ktéry moze by¢ poréwnywany.

Przedstawiona metodyka umozliwita przeprowadzenie poréwnania srednich
wartosci metra kwadratowego nieruchomosci lokalowych w Sredniej wielkosSci
metropoliach o licznych wspdélnych cechach: w Poznaniu w Polsce i w Den-
ver w Stanach Zjednoczonych. Badanie wykazato, ze nieruchomosci lokalo-
we w Poznaniu majg prawie o potowe wiekszg wartos¢ rynkowa niz w Denver.
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