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Prof. George Matysiak na
temat oceny dokladnosci
wyceny pojedynczych
nieruchomosci
wycenionych za pomoca
zautomatyzowanych
modeli wyceny

Wprowadzenie

Mdj drugi raport na
temat
zautomatyzowanych
modeli wyceny (AVM)
zlecony przez TEGoVA,
Ocena doktadnosci
wyceny pojedynczych
nieruchomosci
wycenionych za pomocgq
zautomatyzowanych
modeli wyceny, dotyczy sposobu, w jaki
podmioty oferujgce AVM moga poprawic
jakosc i przejrzystos¢ swoich raportow
dotyczacych poszczegdinych nieruchomosci
wycenionych przy uzyciu AVM. Przedstawienie
rzeczoznawcom wskazan co do istniejgcej
niepewnosci towarzyszacej wycenie
pojedynczych nieruchomosci za pomocg AVM
pozwoli im na ocene wiarygodnosci
uzyskanych wartosci. Konieczne jest
wprowadzenie rozréznienia miedzy wymogami
w zakresie raportéw dla pozyczkodawcéw
bedacych instytucjami w zwigzku z wyceng
portfolio nieruchomosci z jednej strony oraz
dla rzeczoznawcéw, pozyczkodawcow,
pozyczkobiorcow, w zwigzku z wyceng
pojedynczych nieruchomosci, z drugiej. M6j
raport dla TEGoVA dotyczy tych drugich.

Raportowanie wartosci AVM i zwigzana z
nimi niepewnosc¢

Obecnie nie ma jednakowych dla catej branzy
formatow stuzacych ocenie doktadnosci AVM,
czy tez zawierania w raportach informacji
uzyskanych dzieki AVM i informacji im
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towarzyszacych. Sporzadzony na podstawie
przegladu waznych i dostepnych zrodet méj
raport zaleca jasno okreslone minimum w
zakresie informacji od dostawcéw AVM, ktére
powinny by¢ zawarte w raporcie. Moje
rekomendacje zostaty podsumowane w
ponizszej tabeli:

Tabela: Rekomendacje w zakresie informacji,
ktére powinny zawierac¢ poszczegdlne raporty
sporzgdzone za pomocq AVM

1: Przedziat ufnosci i) 50% oraz ii) 95% wyceny
AVM

2: Jasne wyjasnienie opatrzone ,legendg”
dotyczacy ,,oceny ufnosci” lub ,poziomu
ufnosci”

3: Potwierdzenie zastosowania w wycenie
AVM elementéw poréwnawczych. W
przeciwnym razie okreslenie, jakie metody
zostaty zastosowane do wyceny AVM.

4: Standardowe odchylenie oraz sko$nos¢
porownywalnych cen sprzedazy lub wartosci z
wycen uzytych do wyceny AVM

5: Ogdlng doktadnos¢ AVM w oparciu o
poréwnywalng prébke sprzedazy z
uwzglednieniem:
i) Sredniego bezwzglednego btedu
ii) Mediany btedu bezwzglednego
»Koszykow btedéw” dla procenta wycen
mieszczacych sie w przedziale +/- 5%, +/-10% i
+/-20% ceny sprzedazy
6: Liczba i ogdlne potozenie geograficzne
poréwnawczych nieruchomosci
wykorzystanych w wycenie AVM

7: Zakres porownywalnych cen sprzedazy
wykorzystanych w wycenie AVM

8: Potwierdzenie najwczes$niejszych oraz
najbardziej aktualnych dat sprzedazy
nieruchomosci poréwnawczych,
wykorzystanych w wycenie AVM

9: Jesli wykorzystano ,skorygowane”
poréwnawcze ceny sprzedazy, wyjasnienie w
jaki sposdb zostaty skorygowane

10: Potwierdzenie punktu odniesienia
wykorzystanego dla obliczenia wartosci w pkt
45 powyzej, ceny sprzedazy lub wyceny

Uwaga: przez , transakcje porownawcze”
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rozumie sie nieruchomosci wykorzystane w
algorytmie wyceny AVM.

Wiele miar statystycznych zaktada ,btad”
AVM, ktdry jest roznicg miedzy wartoscig AVM
i ceng sprzedazy:

e  Btad AVM = Wartos¢ AVM — Cena
sprzedazy

Mozliwe jest dokonanie réznych obliczen
doktadnosci i niepewnosci pomiarow z
uwzglednieniem , btedu” AVM (w Tabeli 2
raportu znajduje sie opis definicji
statystycznych réznych miar doktadnosci
AVM). W Europie w bazach danych AVM
zazwyczaj wykorzystywane sg wyceny
rzeczoznawcow zamiast cen sprzedazy, ktére
s z kolei powszechnie stosowanym punktem
odniesienia w Stanach Zjednoczonych.

Ponizsze krétkie omodwienie koncentruje sie na
rekomendacjach 1, 2 i 5 dotyczacych pomiaru
dokfadnosci.

Rekomendacja 1

Kazda wycena AVM bedzie obarczona btedem,
ktorego skutkiem jest brak pewnosci co do
uzyskanej wartosci. Niepewnos¢ wigzaca sie z
wyceng AVM mozna obliczy¢. Tym samym
mozna ustali¢ z okreslonym
prawdopodobierstwem zakres wartosci, w
ktérym moze sie miescic cena sprzedazy.

Tak zatem przedziat ufnosci 50% i przedziat
ufnosci 95% sg zakresami wartosci, w ktorych
bedzie sie prawdopodobnie zawiera¢ cena
sprzedazy w danym przypadku. Przedziat 50%
méwi o tym, ze istnieje 50%
prawdopodobienstwo, ze cena bedzie sie
miescita w podanym zakresie wartosci, a
przedziat 95%, ze istnieje 95%
prawdopodobienstwo, ze cena sprzedazy
bedzie sie miescita w tym zakresie. Oczywiscie
zakres wartosci 50% jest wezszy niz zakres
wartosci 95%. Na przyktad ponizszy wykres
pokazuje rozktad 50% i 95% przedziatéw
ufnosci dla czterech modeli. Rzeczywista cena
sprzedazy wyniosta 12 milionéw EUR. Model
drugi byt najbardziej doktadny i w jego

www.tegova.org



przypadku cena sprzedazy zawierata sie w
zakresie 50%. W przypadku modelu 1
zawierata sie w zakresie 95%, a dla modeli 3 i 4
znalazta sie poza zakresem 95%, co wskazuje,
ze modele te byty bardzo niedoktadne.

Rozktad wycen AVM dla 4 modeli z 50% i 95%
przedziatem ufnosci

Distribution of AVM Valuations for 4 Models together with 50% & 95% Confidence Intervals
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bezwzgledny btad stanowi $rednia
pojedynczych btedéw bezwzglednych.

ii) Mediana btedu bezwzglednego

Jest to wartos¢ Srednia, ktdra rozdziela btedy
bezwzgledne w taki sposdb, ze 50% ma
wartosc¢ nizszg niz sSrodkowa, a 50% ma
wartos¢ wyzszg niz
srodkowa. Tym
samym btedy
bezwzgledne
podzielone sg na
dwie grupy
zawierajgce
jednakowa liczbe
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Rekomendacja 2
Jasne wyjasnienie opatrzone legendg ,,oceny
ufnosci” i ,,poziomu ufnosci”. ,Ocena ufnosci” i
,poziom ufnosci” odzwierciedlajg ocene
dostawcy AVM, jak doktadna jest jego zdaniem
wycena AVM. Zawiera ono uzyteczne
informacje na temat tego, jak duzg ufnos¢
poktada w osiggnietej wartosci wyceny
dostawca AVM. Kazdy dostawca bedzie miat
swojg wihasna definicje, np. oparta o skale 1-9
lub inng. Podstawa obliczen bedzie rézna dla
réznych dostawcow AVM. Tym samym
rekomendacja 2 wymaga jasnego wyjasnienia
oraz legendy wskazujacej zakres wartosci.

Niektérzy dostawcy opierajg swoje definicje na
Prognozowanym odchyleniu standardowym
(FSD). FSD jest miarg statystyczng, ktéra mowi
o prawdopodobienstwie, ze cena sprzedazy
znajdzie sie w zakresie szacowanej wartosci
AVM, a tym samym niepewnosci wigzacej sie z
wartoscig wyceny uzyskanej z AVM. Im nizsze
jest FSD, tym mniejszy jest zakres, w ktorym
moze sie miesci¢ cena sprzedazy. Na przyktad
jesli FSD wynosi 10%, istnieje 68% (2/3)
prawdopodobienstwo, ze cena sprzedazy
zmiesci sie w zakresie +/-10% wyceny AVM.
Jesli z AVM wynika wartos$¢ €100,000, istnieje
68% prawdopodobienstwo, ze cena sprzedazy
zmiesci sie w zakresie €90,000 - €110,000.

Rekomendacja 5
i) Sredni bezwzgledny btad

Btad bezwzgledny mierzy réznice miedzy
wyceng AVM i ceng sprzedazy — btagd AVM
kazdego z wykorzystanych transakcji
poréwnawczych, niezaleznie od tego, czy jest
to wartoé¢ dodatnia, czy ujemna. Sredni
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Model 3

btedow.

10.44
4074 4967 III)

btedéw”

,Koszyki

e Jest to termin
stosowany do opisu
zakresu, w ktérym
mieszczg sie wyceny
AVM. Przyktadowo
zakresy Zillow
pokazane na wykresie 3 raportu wskazujg
procent wycen AVM mieszczgcych sie w +/-
5%, +/- 10% i +/- 20% ceny sprzedazy. Zakresy
te nazywa sie powszechnie , Koszykami
btedéw”.
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Model 4

Whioski

Moje rekomendacje nie maja na celu oceny
doktadnosci modeli AVM jako takich. Maja
natomiast na celu dokonanie oceny
doktadnosci w poszczegdlnych sytuacjach, a
mianowicie konkretnych nieruchomosci
wycenionych za pomocg AVM. W przypadku
innych nieruchomosci mozliwe jest osiggniecie
innych wnioskéw na temat doktadnosci w
oparciu o te same modele. Zastosowanie przez
dostawcéw AVM rekomendacji wptynetoby na
poprawe jakosci poszczegdlnych raportéw
AVM. Umozliwitoby to nie tylko wglad w
doktadnos¢ wycen AVM, ale poprawitoby takze
stopien ufnosci w wyceny AVM.

Staratem sie zidentyfikowac i
zarekomendowaé minimum wymaganych
informacji, ktére mogliby przedstawiac
dostawcy AVM, i ktore nie bytyby jednoczesnie
wymagajace. Czyli wartosci wynikajacych z
procesu wyceny AVM, ktére w zwigzku z tym
mogtyby by¢ standardowo ujmowane w
raportach. Tym samym identyfikacja
niepewnosci wigzacej sie z wyceng AVM
pomogtaby rzeczoznawcom w ocenie
doktadnosci szacunkow wartosci
wygenerowanych za pomocg AVM.

Popularne obecnie stowo w kregach inwestycji
w eksploracje danych/uczenie maszynowe to
,quantamental”, ktére jest kwintesencja

tgczenia wynikéw uzyskanych za pomoca
algorytmu i analizy fundamentalne;j.

George Matysiak jest profesorem wizytujacym
Uniwersytetu Ekonomicznego w Krakowie oraz
Szkoty Ekonomii i Zarzadzania (ISEG), Uniwersytetu
Technicznego w Lizbonie.

Rozw0j zawodu
rzeczoznawcy w Bulgarii
przedstawia Svetla
Dermendzhieva

Przede wszystkim
chciatabym
podziekowac
wszystkim
rzeczoznawcom
czytajagcym méj
artykut. W imieniu
zarzadu lzby
Niezaleznych
Rzeczoznawcow w
Butgarii (CIAB) i wtasnym chciatabym
podziekowac Prezesowi Zarzgdu TEGoVA, p.
Krzysztofowi Grzesikowi, za wsparcie, ktére on
i jego koledzy zaoferowali naszej organizacji.

Reprezentuje CIAB zgodnie z Ustawg o
niezaleznych rzeczoznawcach (IVA). Wycena
nieruchomosci/aktywow przez niezaleznych
rzeczoznawcow w Butgarii siega poczatkow lat
dziewiecdziesigtych, a wiec butgarscy
rzeczoznawcy majg potwierdzone
kompetencje, jak rowniez metodyczne i
zawodowe doswiadczenie. W rzeczywistosci
Butgaria jest jednym z niewielu panstw
cztonkowskich UE, w ktorych istnieje ustawa
regulujgca wycene.

CIAB zostata utworzona na podstawie IVA i jest
organizacja zawodowa majaca nastepujace
zadania:

e regulowanie dziatalnosci niezaleznych
rzeczoznawcOw w interesie publicznym

e przyznawanie kwalifikacji zawodowych
(poprzez egzaminy organizowane przez
CIAB) niezaleznych rzeczoznawcéw (CIAB
jest jedyng organizacjg w Butgarii, ktéra
jest prawnie upowazniona do wydawania
zaswiadczen i pieczeci dla 0séb, ktdre
uzyskaty kwalifikacje rzeczoznawcy)

e  prowadzenie publicznego rejestru
wszystkich niezaleznych rzeczoznawcow i
spotek niezaleznych rzeczoznawcow w
Butgarii

e  zatwierdzenie standardéw w zakresie
wyceny w kraju

e  prowadzenie szkolen zawodowych

e  przestrzeganie zasad i procedur
wykonywania zawodu rzeczoznawcy oraz
relacji z klientami oraz osobami
korzystajgcymi z wyceny
nieruchomosci/aktywdw zgodnie z IVA, w
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tym odpowiedzialnosci niezaleznych
rzeczoznawcow w przypadku
niewykonania ich obowigzkéw
zawodowych oraz nieprzestrzegania zasad
Kodeksu etyki zawodowej. Obejmuje to
takze prawo naktadania kar
dyscyplinarnych, w tym odebrania
zaswiadczenia potwierdzajacego
kwalifikacje, jak rowniez reprezentowania
rzeczoznawcow przed organami
panstwowymi i organizacjami
miedzynarodowymi.

Zgodnie z przepisami prawa CIAB posiada
zarzad, rade nadzorczg i komitet etyki
zawodowej. Obecnie w rejestrze publicznym
prowadzonym przez CIAB zarejestrowanych
jest 3775 niezaleznych rzeczoznawcéw.
Wiekszosc z nich posiada wiecej niz jedno
zaswiadczenie kwalifikacyjne.

Przyjecie IVA przez ustawodawce jest
odpowiedzig na zmieniajgce sie warunki
spoteczno- gospodarcze oraz potrzeby
biznesowe i marketingowe, dzieki
zdefiniowaniu w art. 6 IVA nastepujgcych
obszaréw kompetencji — nieruchomosci,
wartosc¢ kulturowa, maszyny i urzadzenia,
prawa wtasnosci przemystowej i intelektualnej
oraz inne stosunki faktyczne, takie jak koncesje
itp.; spotki i naleznosci; aktywa finansowe i
instytucje finansowe; innego rodzaju aktywa,
w tym dziefa sztuki, inne niz ruchome dobra
kultury; ziemia rolna i uprawy trwate; dziatki
gruntu na obszarach lesnych.

Wycena nieruchomosci/aktywow przez
niezaleznego rzeczoznawce wymagana jest w
Butgarii w przypadku dziatalnosci administracji
panstwowej i gminnej, wymiaru
sprawiedliwosci, Krajowej Agencji Przychodow,
rynkdw papieréw wartosciowych i
towarowych, instytucji bankowych i
finansowych, instytucji ubezpieczeniowych,
komornikéw, prawnikéw i notariuszy; przy
realizacji przepisow ustawy o rachunkowosci, a
takze przy prognozowaniu i realizacji proceséw
inwestycyjnych w zwigzku z innymi czynnikami
i obszarami dziatalnosci gospodarczej.

W zwigzku z potrzeba dalszej harmonizacji
pracy niezaleznych rzeczoznawcow w Butgarii
w ramach obecnie obowigzujacych przepiséw
oraz najwazniejszych aktéw prawa UE
dotyczacych wyceny, jak réwniez w duchu
polityki TEGoVA, walne zgromadzenie CIAB
przyjeto w Shumen w marcu 2018 r. Butgarskie
standardy wyceny (BVS), ktére weszty w zycie
1 czerwca 2018 r.

Jako instrument BVS dalej rozwijajg mozliwosci
w zakresie regulowania dziatalnosci
niezaleznych rzeczoznawcow i odzwierciedlaja
rzeczywiste potrzeby wynikajgce z réznych
kwalifikacji w zakresie wyceny. Wobec préb
wprowadzenia niezgodnej z prawem
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automatycznej wyceny
nieruchomosci/aktywow oraz majac na
uwadze polityke TEGoVA dotyczacq AVM oraz
wyceny dokonywanej przez niezaleznych
rzeczoznawcow, utworzenie i zatwierdzenie
BVS jest odzwierciedleniem zasadniczej roli
niezaleznego rzeczoznawcy i jego/jej
odpowiedzialnosci publicznej.

BVS s3 zgodne z Europejskimi standardami
wyceny i Miedzynarodowymi standardami
wyceny, a jednoczesnie odpowiadajg na
specyfike butgarskiego ustawodawstwa w
zakresie wyceny. BVS poswiecaja takze sporo
uwagi wymogom zawartosci operatu, w
ktorym stwierdzenie wartosci powinno by¢
oparte na zastosowaniu w procesie wyceny
dobrze uzasadnionych podejs¢ i metod oraz
wynikac z catego procesu wyceny. Przed
sformutowaniem twierdzen dotyczgcych
wartosci rzeczoznawca musi by¢ dostatecznie
pewny wynikdw zastosowanych podejs¢ i
metod, ktére powinny by¢ rzetelne i
uzasadnione. Uzyskana w operacie wartos¢
musi by¢ podana jasno i jednoznacznie oraz
powinno jej towarzyszy¢ potwierdzenie
przeprowadzenia dostatecznie dogtebnego
badania.

W maju 2018 r. CIAB i TEGoVA podpisaty
porozumienie, na podstawie ktérego CIAB
przyznano uprawnienie nadawania
niezaleznym rzeczoznawcom statusu
rzeczoznawcy REV, co jest niezwykle wazne dla
inwestorow zagranicznych i bankéw
komercyjnych.

Zarzad CIAB wykazat sie dobra praktyka i
doswiadczeniem w organizowaniu i
przeprowadzeniu wydarzen kwalifikacyjnych,
konferencji krajowych, kursdw, seminariéw i
dyskusji, na ktore starat sie zapraszac takze
rzeczoznawcow z innych krajéow sposrod
organizacji cztonkowskich TEGoVA. Zarzad
CIAB powotat Rade Metodyczng i
Kwalifikacyjna, podpisawszy umowy z
wiodgcymi uniwersytetami w kraju na
wspotprace w dziedzinie dziatalnosci
kwalifikacyjnej i przygotowania
profesjonalnych materiatéw w celu ich
realizacji. Rada chetnie podejmie odpowiednig
wspotprace z innymi organizacjami
cztonkowskimi TEGoVA.

Svelta Dermendzhieva jest Prezesem Zarzadu Izby
Niezaleznych Rzeczoznawcéw Butgarii (CIAB).

Krzysztof Grzesik
nakresla role
profesjonalnego
rzeczoznawcy w nowym
kontekscie europejskim

Wiekszos¢ czytelnikdéw
pisma European Valuer
wie, ze TEGoVA
wyznacza europejskie
standardy wyceny i
kwalifikacji. Nie wszyscy
wiedzg jednak, ze dziata
ona w kontekscie
europeizacji
nieruchomosci i zawodu
rzeczoznawcy. Z tej przyczyny, mimo ze praca
naszych cztonkéw koncentruje sie na
zagadnieniach lokalnych, ramy prawne i
zawodowe, w ktérych dziatamy, staty sie
europejskie. Rolg TEGoVA jest dawanie
odniesienia i stuzenie wskazéwkami
ustawodawcy i organom europejskim poprzez
ustanawianie standardéw i kwalifikacji
odpowiadajgcych potrzebom unijnego rynku i
regulatorow, z korzyscig dla obywateli UE i
zawodowych rzeczoznawcow.

Niektdrzy czytelnicy mogg zapytaé: po co ta

cata ,,Europa” w przypadku dziatalnosci tak

ewidentnie lokalnej? Sg ku temu cztery

powody:

e Europeizacja rynkdw inwestycji w
nieruchmosci i wynajmu

e Kompetencje UE w gtéwnych obszarach
polityki dotyczacej nieruchomosci lub
majacej na nie wptyw

e  Przeniesienie kontroli nad rynkami
finansowymi i nieruchomosci z poziomu
krajowego na poziom europejski w
nastepstwie Swiatowego kryzysu
bankowego

e  Korzystanie z automatycznych modeli
wyceny (AVM) w celu uzyskania raportéw
z ,wyceny” dla pojedynczych
nieruchomosci bez udziatu rzeczoznawcy
w potaczeniu z presjg ze strony bankéw
na coraz krotsze raporty w postaci
,odhaczania predefiniowanych rubryk”
stanowig wyzwanie, z ktérym europejscy
regulatorzy i rzeczoznawcy muszg sie
zmierzy¢ razem.

Kazde z tych zdarzen byto wyzwaniem, a
zarazem szansg dla rzeczoznawcéw, i w
kazdym przypadku TEGoVA byta katalizatorem
stosowania polityki UE w praktyce wyceny,
gdyz dostosowywata swoje standardy i
zapewniata kwalifikacje zawodowe dla nowych
rynkow europejskich.
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1. Europeizacja rynkéw inwestycji w
nieruchomosci i wynajmu

Nie tak dawno temu Europa stanowita zbior
wytgcznie krajowych rynkéw nieruchomosci —
skala inwestycji miedzynarodowych byta
niemalze zerowa. Prawo do inwestowania bez
przeszkdd w nieruchomosci wynika z zasady
swobody przeptywu kapitatu i mimo, ze byta to
jedna z czterech swobdd (wraz z przeptywem
towardw, ustug i ludnosci) przewidzianych w
Traktatach rzymskich, nie weszta ona w zycie
do momentu uchwalenia prawa wtérnego w
1988 r. Nawet wowczas nikt w branzy
nieruchomosci nie korzystat z tego prawa az do
potowy lat dziewiecdziesigtych. Ale od tego
czasu miedzynarodowe inwestycje w
nieruchomosci wzrosty znaczaco z 0,02
miliarda EUR w 1995 do 23,10 miliardow EUR
w 2016 — taczna wartos¢ inwestycji w drugim
kwartale 2017 r. wyniosta 273 miliardy EUR.

Na poczatku przeptyw inwestycji
miedzynarodowych ograniczat sie przede
wszystkim do biur i nieruchomosci handlowych
z niewielkim udziatem nieruchomosci
przeznaczonych na cele logistyczne i hotelowe.
Obecnie jednak stanowi odzwierciedlenie
nowych gustéw inwestoréow
zinstytucjonalizowanych w inwestycje
mieszkalne, lokale dla studentéw oraz
nieruchomosci dla osdb starszych potgczone z
opieka medyczna.

TEGOVA sprostata temu wyzwaniu zaréwno w

zakresie standardow, jak i kwalifikacji:

e W naszych Europejskich standardach
wyceny (EVS) szczegdtowe Wytyczne
dotyczace metod wyceny europejskiej
(EVGN 6) dla wyceny miedzynarodowej
okreslaja kwalifikacje, doswiadczenie
zawodowe i znajomosc rynku, zasady
zlecania, zgodnosc z przepisami
krajowymi oraz ubezpieczenia, ktére
muszg uwzgledni¢ rzeczoznawcy
dziatajacy na skale miedzynarodowa.

e  Jednak duzo wiekszy potencjat ma dla
wiekszosci rzeczoznawcow perspektywa
obecnosci klientow europejskich na
rodzimym rynku. Ambicje i zasieg
inwestujgcych w nieruchomosci mogg byc¢
juz paneuropejskie, ale ich wiedza i
umiejetnosci sg wciaz lokalne. Wtasciwe
doradztwo w zakresie wyceny jest
najbardziej potrzebne wtasnie na nowym
rynku, w innej kulturze. TEGoVA dziata na
rzecz zapewnienia paneuropejskim
inwestorom uznanej paneuropejskiej elity
rzeczoznawcow, aby niezaleznie od
miejsca dziatania inwestorzy wiedzieli, do
kogo sie zwrdci¢. Takie byto wtasnie
gtéwne uzasadnienie dla kwalifikacji
zawodowych przyznawanych przez
TEGoVA - Recognised European Valuer
(REV), ktdre obecnie posiada 2871
rzeczoznawcow, a nastepnie kwalifikacji

Y
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zawodowych TEGoVA Residential Valuer
(TRV), ktdre posiada obecnie 634
rzeczoznawcow. Obecnie tego rodzaju
klient nie jest juz zarezerwowany dla
anglosaskich firm doradczych dziatajgcych
na rynku nieruchomosci. REV i TRV
uczynity z lokalnych firm liczacych sie
graczy i sprawity, ze coraz czesciej
wybierane sg one przez duze
paneuropejskie banki, a w konsekwencji
takze przez banki krajowe.

2. Kompetencje UE w gtéwnych obszarach
polityki dotyczacej nieruchomosci lub
majacej na nie wpltyw

Nie tak dawno temu Europejska Wspdlnota
Gospodarcza sprowadzata sie przede
wszystkim do utatwien w dziedzinie handlu. Od
tego czasu w kolejnych traktatach
Europejczycy przyznali sobie jako spotecznosci
uprawienia do regulowania zjawisk globalnych,
wymagajacych wspolnych rozwigzan.
Najbardziej widoczne z tych zjawisk to
zanieczyszczenie i globalne ocieplenie. To
przez nie kompetencje do regulowania polityki
srodowiskowej i energetycznej zostaty
przeniesiona na szczebel europejski, co
doprowadzito do powstania ustawodawstwa
majacego wptyw, a nawet regulujgcego
nieruchomosci i wycene.

TEGoVA dostosowata EVS do tej nowej

rzeczywistosci:

e EVGN 8 dotyczaca Wyceny nieruchomosci
i Oceny wydajnosci energetycznej
pomaga rzeczoznawcom zastosowacé w
praktyce wymogi dyrektywy dotyczacej
wydajnosci energetycznej budynkdow.
Przede wszystkim uczula rzeczoznawcéw
na koniecznos¢ ustalenia, jaki stopien
renowacji budynku jest dostatecznie
,Znhaczacy”, aby zobowigzywat do
zastosowania wymogow dotyczacych
renowacji w zakresie wydajnosci
energetycznej zawartych w dyrektywie.
Jesli budynek nie moze zostac
wprowadzony na rynek bez znaczacej
renowacji, koszty renowacji w zakresie
wydajnosci energetycznej muszg zostac
uwzglednione w wartosci. Wskazéwki EVS
pomagaja takze rzeczoznawcy sprawdzié,
czy wymagane jest Swiadectwo
charakterystyki energetycznej, jaki jest
stopien jego doktadnosci i potencjat w
zakresie wptywu na podniesienie lub
obnizenie wartosci.

e  Wazne jest, aby profesjonalni
rzeczoznawcy, a w szczegélnosci REV and
TRV, mieli podstawowg swiadomosé
faktu, ze ustawodawstwo UE wptywa na
wycene nieruchomosci, oraz aby byli
Swiadomi przepisow krajowych
dotyczacych nieruchomosci majacych
zrédto w prawie UE i w zwigzku z tym nie
podlegajgcych zmianie na mocy

przepisdéw lokalnych lub krajowych. Z tego
wzgledu cata Czes¢ 3 EVS dotyczy
ustawodawstwa unijnego i wyceny
nieruchomosci. Opisuje wptyw na wycene
przepiséw unijnych z zakresu bankowosci,
rachunkowosci, pomocy publicznej, VAT,
BHP, energii, Srodowiska i wspdlnej
polityki rolne;j.

3. Przeniesienie kontroli nad rynkami
finansowymi i nieruchomosci z poziomu
krajowego na europejski w nastepstwie
kryzysu finansowego

Europa wyrosta z kryzysu. Kilkadziesiat lat
przed upadkiem Lehman Unia tworzyta
przepisy majace na celu utatwienie
funkcjonowania bankowosci paneuropejskiej
poprzez uwolnienie przeptywu kapitatu i
harmonizacje wzajemnie uznawanych
krajowych przepiséw prawa bankowego. W
celu kontrolowania solidnosci bankéw robiono
niewiele, poniewaz byty to prerogatywy,
ktérych rzady krajowe nie chciaty sie pozby¢.
W roku 2008 zmienito sie to bardzo szybko,
gdy europejscy przywddcy starali sie uratowac
wspdlng walute — euro. Wtadze europejskie
zdaty sobie sprawe z tego, ze wycena
nieruchomosci jest dziataniem systemowym,
ktore wtasciwie i niezaleznie wykorzystane
moze zabezpieczy¢ rynki finansowe i
nieruchomosci lub, jesli nie bedzie wtasciwie
stosowane, stac sie akceleratorem porazki
rynkowej. Unia europejska zaczeta
bezposrednio regulowaé wycene:

e  Dyrektywa w sprawie kredytow
hipotecznych wymaga, aby panstwa
cztonkowskie zapewnity na swoim
terytorium stosowanie wiarygodnych
standardéw wyceny oraz posiadania przez
rzeczoznawcoéw kompetencji zawodowych
oraz niezaleznosci od procesu udzielania
kredytu, swiadczgcych niezalezne,
obiektywne i odpowiednio
udokumentowane ustugi wyceny

e W wydanej dla bankdéw Instrukcji na
temat przegladu jakosci aktywoéw
Europejski Bank Centralny zawart caty
rozdziat dotyczacy wyceny zabezpieczen i
nieruchomosci — pietnascie stron
instrukcji, jak nalezy przeprowadzac
wycene zabezpieczen bankowych

e  Komisja Europejska przedstawita wtasnie
propozycje dyrektywy o obligacjach
zabezpieczonych, w ktérej stwierdza, ze
muszg by¢ zabezpieczone aktywami
wysokiej jakosci, ktérych wartos¢
rynkowa lub zdolnos¢ zabezpieczenia
kredytu hipotecznego moze by¢ ustalona,
oraz ze w tym celu panstwa cztonkowskie
muszg stosowac¢ odpowiednie zasady
wyceny aktywow.

Organy europejskie ustanowity TEGoVA i EVS
centralnym elementem swojej regulacji
dotyczqcej wyceny:
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e  Dyrektywa w sprawie kredytdéw
hipotecznych wymienia TEGoVA i EVS jako
uznane miedzynarodowe standardy
wyceny, ktdre panstwa cztonkowskie
powinny uwzglednic¢, aby zapewnic
istnienie wiarygodnych standardéw
wyceny.

e  Europejski Bank Centralny w swojej
Instrukcji przegladu jakosci aktywdw w
celu aktualizacji wartosci zabezpieczen
bankéw w postaci nieruchomosci
przyznaje pierwszenstwo EVS wobec
wszystkich innych standarddéw.

4. Korzystanie z AVM w celu uzyskania
raportow z ,wyceny” dla pojedynczych
nieruchomosci bez udziatu rzeczoznawcy
w potaczeniu z presjg ze strony bankéw
na coraz krétsze raporty w postaci
»odhaczania predefiniowanych rubryk”
stanowig wyzwanie, z ktérym europejscy
regulatorzy i rzeczoznawcy muszg sie
zmierzy¢ razem

W niektorych krajach ignorancja polityczna i
konsumencka pozwolita na stosowanie do
wyceny poszczegdlnych nieruchomosci AVM
bez udziatu rzeczoznawcy. Stanowi to
zagrozenie nie tylko dla zawodu rzeczoznawcy,
ale przede wszystkim dla konsumenta i
stabilnosci rynkéw finansowych. Jednak
zarowno dyrektywa w sprawie kredytow
hipotecznych, jak i rozporzadzenie o
wymogach kapitatowych ewidentnie chronig
wycene lub nawet ponowng wycene
poszczegdlnych nieruchomosci przed AVM bez
udziatu rzeczoznawcy.

TEGoVA wspodipracuje z Komisjq Europejskq
na rzecz zapewnienia egzekwowania prawa
europejskiego poprzez sledzenie i Sciganie
naruszen popetnianych przez parnstwa
czfonkowskie:

®  Prawnicy TEGoVA przeanalizowali status
wykorzystania zautomatyzowanych
modeli wyceny AVM w prawie UE i
zasygnalizowali naruszenia prawa w
memorandum dla Komisji.

e  Wiodacy naukowiec, prof. George
Matysiak, przygotowat dla TEGoVA raport
dotyczacy doktadnosci modeli AVM, z
ktérego wynika:

- brak przejrzystosci ze strony
europejskich tworcéw AVM,
ktérzy odmawiajg udzielenia
jakichkolwiek informacji o
rodzaju i jakosci dostarczanych
informacji

- zatozona niedoktadnos¢
amerykanskich AVM w
przypadku poszczegdlnych
nieruchomosci w stosunku do
rzeczywistych cen sprzedazy
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wynosi 20%, a na niektdrych
obszarach nawet 63%

e  Uporzadkowanie naszego wtasnego
ustawodawstwa zgodnie z Nowym
europejskim standardem wyceny nr 6
dotyczacym AVM i Wytycznych nr 11 do
europejskich wskazéwek dotyczgcych
wyceny na temat wykorzystania przez
rzeczoznawcow narzedzi statystycznych.
Dzieki EVS 6 Unia Europejska ma w koncu
standard, zgodnie z ktérym:

,Zautomatyzowane modele wyceny nie mogq
by¢ wykorzystywane do tworzenia raportéw z
wyceny zgodnych z Europejskimi Standardami
Wyceny, jesli nie towarzyszy im proces wyceny
oparty miedzy innymi na przeprowadzonych
przez rzeczoznawce majgtkowego ogledzinach
oraz zastosowaniu zawodowego osqdu. Tam,
gdzie modele AVM sq wykorzystywane,
stanowiq wytqcznie narzedzie pomagajgce
rzeczoznawcy majgtkowemu oszacowac
wartosé, za ktorg pozostaje odpowiedzialny.”.

e  Profesor Matysiak przygotowat takze
wskazowki w zakresie ,,0ceny doktadnosci
wyceny poszczegolnych nieruchomosci
dokonanych za pomocg automatycznych
modeli wyceny”, stanowigce wskazowki
dla praktykujacych rzeczoznawcow w
zakresie tego, co muszg wiedzie¢, aby
oceni¢ uzytecznos¢ danego modelu AVM
jako elementu wnoszacego wktad do
catoksztattu ich wyceny. Podsumowanie
raportu znajduje sie w niniejszym
wydaniu magazynu European Valuer.

Presja ze strony bankéw na coraz krétsze i
bardziej bezmyslne raporty z wyceny
polegajace na odhaczeniu predefiniowanych
pol w potaczeniu z wykorzystaniem AVM bez
udziatu rzeczoznawcy dziataja jak imadto.
Rzeczywiscie, tworzenie przez maszyny
uproszczonych raportéw z wyceny moze
stanowi¢ element strategii banku stuzacej
wyeliminowaniu wszystkich przeszkéd do
natychmiastowego przyznawania kredytu
elektronicznego i jego autoryzacji. Z tego
wzgledu Rada Europejskich Standardéw
Wyceny TEGoVA jest bliska ukoriczenia wzoru
raportu z wyceny zgodnego z EVS
zawierajacego:
e  metodyke i zatozenia
e  kryteria wyboru odpowiednich
nieruchomosci poréwnawczych, w tym:
- uzasadnienia kryteriéw
zastosowanych do wyboru
nieruchomosci poréwnawczych
(obszar rynku, wielkos¢, rodzaj)
zawierajacych jasne odniesienia
do okreslonego rynku
nieruchomosci i obszaru
konkurencyjnego

- oceny wyboru kryteriow
(odpowiednios¢ i istotnos¢ wagi
oddziatywania kryteridw na
wartos¢ nieruchomosci)

e  analiza wybranych nieruchomosci
poréwnawczych i wycena:

- lista wybranych nieruchomosci
poréwnawczych

- uzasadnienie i ocena kazdego
wyboru

- opis kazdej nieruchomosci
poréwnawczej

- korekta do nieruchomosci, w tym
odpowiedni komentarz
wyjasniajacy logike i
argumentacje dokonania korekty

- obliczenie i odpowiednie
uzasadnienie opinii na temat
wartosci rynkowej.

Mozna powiedziec, ze cata dziatalnos¢ i

zasoby TEGoVA stuzq jednemu celowi:

e  zagwarantowaniu, ze regulatorzy UE
uznajg role profesjonalnych
rzeczoznawcow i wyegzekwowali jej
uznanie od panstw cztonkowskich

®  zapewnieniu, aby rzeczoznawcy, a w
szczegolnosci elita europejskich
rzeczoznawcow REV i TRV, dziatali w
sposdb, ktory:

- chroni konsumentéw i rynki
nieruchomosci

- podtrzymuje znaczenie zawodu
dla rynku ...

.... dzieki zastosowaniu anlitycznej oceny
opartej na doswiadczeniu zawodowym i
kwalifikacjach.

Krzysztof Grzesik — Prezydent TEGoVA
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