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SPOTKAJMY SIE WE
WROCLAWIU!

Andrzej Kalus

Juz czwarty raz mam przyjemno$é zaprosi¢ Kolezanki
i Kolegéw trudniacych si¢ szacowaniem nieruchomosci na
coroczne, ogdlnopolskie spotkanie z okazji IV Krajowej
Konferencji Rzeczoznawcéw Majatkowych, odbywajacej sie
w dniach 24-26 wrzesnia br. we Wroclawiu.

Warto jest z tej okazji przypomniec, ze pierwsza konferencja
tego typu odbyla sie w Czestochowie, byl to rok 1992, potem
goscil nas Gdansk, za§ w ubieglym roku Krakéw. Trudno jest
oceniac drisiaj poszczegdlne konferencje, ich poziom, organiza-
cje i dorobek, gdyz kazda z nich miata swdj niepowtarzalny
charakter. Jedno, co bylo dla nich wspdlne i chyba najcen-
niejsze, to mozliwo$¢ spotkania si¢ ludzi z réznych regionéw
naszego kraju, nalezacych do wielu stowarzyszef tworzacych
Federacje. Wystepujaca podczas tych spotkan réznorodnosé
myS$li, osiggnieé i postaw, zaréwno w wymiarze jednostkowym,
jak i organizacyjnym, kaze nam si¢ co roku spotykaé. Potrzebne
sa nam kontakty i te osobiste i te pomigdzy stowarzyszeniami,
do ktorych nalezymy i w ktorych na co dzien dziatamy.

Rownie potrzebne nam sa kontakty migdzynarodowe, ktdre
od ubieglego roku sa szczegdlnie ozywione. Sprzyja temu udziat
Federacji w organizacjach miedzynarodowych i coraz liczniejsze
uczestnictwo w naszych konferencjach go$ci zagranicznych.
Tym kontaktom krajowym i zagranicznym sprzyja Polska
Federacja Stowarzyszefi Rzeczoznawcow Majatkowych, z woli
20 funkcjonujacych juz w kraju stowarzyszen.

Glowny cigzar organizacji Krajowych Konfederacji Rzeczo-
znawcow Majatkowych spoczywa na lokalnym stowarzyszeniu
majacym siedzibe w miescie, w ktérym taka konferencja sie
odbywa. Jest to dobra okazja do zaprezentowania spolecznosci
»~wyceniaczy” z calej Polski dorobku i dziataczy danego sto-
warzyszenia. Dla nich samych jest to okres wytezonej pracy
spofecznej. Taka mobilizacja, jak uczy do§wiadczenie, wychodzi
na dobre tym stowarzyszeniom. Zatem juz dzisiaj dziekujemy
Stowarzyszeniu Rzeczoznawcéw Majatkowych we Wroclawiu
za inicjatywe organizacji konferencji i zyczymy dziataczom tej
organizacji pelnej satysfakcji po zakoriczeniu obrad. Jak wiemy
organizatorzy dolozyli wszelkich staran, by program konferencji
byl atrakcyjny i zeby dobre byly warunki pobytu uczestnikow.
ChcielibySmy bowiem bardzo, abyscie dobrze wspominali
Wroctaw, tak jak dobre wrazenia wywiezliscie z Krakowa,
Gdarniska i Czgstochowy. Jest to Wasza Konferencja, na ktdrej
prezentowaC i dyskutowac bgdziemy o problemach, ktérymi
dzisiaj zyje Srodowisko rzeczoznawcow, a takze istotne dla
przyszloéci naszego zawodu i naszych organizacji.
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Federacja ma tez swoje osiagnigcia od ostatniej konfe-
rencji w Krakowie. Przede wszystkim ukoriczona zostata
praca nad Standardami Zawodowymi Rzeczoznawcdéw
Majatkowych, ktére jak oceniaja zagraniczni recenzenci,
odpowiadaja najnowszym europejskim trendom w tej
dziedzinie. Zostaly one uroczys$cie uchwalone w maju br,
przez Rade Krajowa Federacji. Federacja powigkszyla sie
o 4 dalsze lokalne organizacje, za$§ kilka nastepnych
wlaczy si¢ do prac Federacji w najblizszym czasie.
PFSRM rzostata przyjeta do Miedzynarodowego Komitetu
Wyceny Srodkéw Trwatych TIAVSC, ktéra to organizacja
zapewnia o gotowosci udzielania nam pomocy, szczegdlnie
w dziedzinie szkoleniowej. Podpisane zostaly porozumienia
o wspolpracy z bankiem Pekao S.A. i Krakowskim
Instytutem Nieruchomosci. Wynegocjowano porozumienie
z Ministerstwem Gospodarki Przestrzennej i Budownictwa
o organizacji przez Federacje, przy udziale stowarzyszen
czltonkowskich, egzaminéw ,,panstwowych” dla kandy-
datéw na rzeczoznawcéw majatkowych. Bedzie ono pod-
pisane w najblizszym czasie. Federacja uczestniczyla
w opiniowaniu zalozen przygotowanej przez ten resort
ustawy o nieruchomos$ciach oraz opracowanych przez
resort finanséw przepiséw dotyczacych powszechnej tak-
sacji nieruchomosci. ZorganizowaliSmy szereg seminariow
specjalistycznych, ktore cieszyly si¢ dobra opinia, w tym
,bankowych” 1 , podatkowo-skarbowych”. Uczestniczylis-
my w organizacji [ Lubuskiego Lata Rzeczoznawcow
Majatkowych, ktére w sposéb przykladowy zostato zorga-
nizowane przez Kolegéw z Zielonej Gory.

Pod koniec czerwca br. Federacja zorganizowata konfe-
rencj¢ w Warszawie o rozwoju polskiego rynku nieru-
chomogdci i roli rzeczoznawcdéw majatkowych. Byla ona
zwiazana z szeroka promocja zawodu rzeczoznawcy
majatkowego wérdd przedstawicieli réznych resortéw, firm
zagranicznych oraz prasy, radia i telewizji. To tylko
niektore, najwazniejsze dziatania Federacji na rzecz sto-

Szanowni Koledzy Rzeczoznawcy

Zbliza si¢ termin naszej corocznej Krajowej Konfe-
rencji Rzeczoznawcéw Majatkowych. To juz czwarty raz
mamy wspanialy pretekst do spotkania sie w kolezeii-
skim gronie, tym razem we Wroclawiu.

Przypadl nam zaszczyt, ale takze nie ukrywam satys-
fakcja, organizacji tak waznego dla §rodowiska wyda-
rzenia. Waznego, bowiem w zalozeniu realizujacego cele
edukacyjno-integracyjne, obydwa przeciez szczegdlnie
pozadane wobec zabkujacego wieku tej profesji.

Pozostawiajac odbiér form integracji uczestnikom
(cho¢ tez nie do konca — vide program, a w nim okolice
godzin wieczornych 1 przerwy w obradach) organiza-
torzy zadbali, by cze¢é¢ edukacyjna Konferencji wyczer-
pata tematyke jakze w dzisiejszej dobie wazna i cenna:
problemy wspéipracy z bankami i sektorem ubez-
pieczeniowym, szeroko pojety temat pozyskiwania infor-
macji w procesie wycen jako element doskonalenia
warsztatu rzeczoznawcy majatkowego, nowosci legisla-
cyjne w gospodarce nieruchomosciami.

Przedyskutujemy jakie elementy dZwigaja nasz pro-
fesjonalny prestiz i czego nam brakuje do wykonywania
zawodu. Rozstaniemy si¢ bogatsi w jakze teraz kosz-
towng wiedze.

Zapewniajac o tym, zapraszam rzeczoznawcOw oraz
sympatykéw i wspolpracujacych na niwie wycen na
Konferencje, ktéra odbedzie sie w dniach 24, 25, 26
wrzesnia br. we Wroclawiu, liczac na niezawodne przy-
bycie i zgloszenie uczestnictwa. Z kolezenskim pozdro-
wieniem

Jan Ciszewicz
Przewodniczacy Komitetu Organizacyjnego

warzyszen i ich czlonkéw. W korncowej

fazie sg przygotowania do wdrozenia *

systemu ubezpieczen rzeczoznawcow od
odpowiedzialnodci cywilnej z tytulu
wykonywanych czynnoSci. Rozpoczeto
takZze przygotowania do organizacji
w przysztym roku w Warszawie Swia-
towego Kongresu Rzeczoznawcdw
Majatkowych.

Zyczac ciekawych referatéw podczas
IV Krajowej Konferencji Rzeczo-
znawcow Majatkowych, porywajacych
dyskusji, nowych interesujacych kon-
taktow, a przede wszystkim wspanialej
atmosfery, mowig: -

DO ZOBACZENIA WE WROCLAWIU!

A\
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PROJEKT USTAWY O NIERUCHOMOSCIACH
— POSREDNICY

Rozmowa z Henrykiem Jedrzejewskim

Przypomnijmy krétko jakie sa zalozenia projektowanej
ustawy o nieruchomosciach.

Ustawa bedzie regulowala cala problematyke dotyczaca
gospodarowania nieruchomo$ciami w zakresie nie uregu-
lowanym kodeksem cywilnym. Chcemy uregulowaé przede
wszystkim problematyke gospodarki nieruchomo$ciami
paristwowymi i komunalnymi, jak réwniez cze$ciowo prob-
lematyke nieruchomosci prywatnych w zakresie niektérych
czynno$ci cywilno-prawnych dokonywanych na tych nieru-
chomodciach (takich jak: wywlaszczanie nieruchomodci,
przeksztalcanie struktury wiadania, wycena nieruchomosci,
posrednictwo w obrocie nieruchomos$ciami). W tego typu
sprawach ustawa wykroczytaby poza nieruchomoéci
panstwowe i komunalne, dotyczac wszystkich nieru-
chomosci w Polsce.

Jakie rozwiazania planuje si¢ w zakresie poSrednictwa
w obrocie nieruchomoS$ciami?

Jak wiadomo, poérednicy nie posiadali dotychczas
wlasnych regulacji prawnych. Prowadza swoja dziatalno§é
w oparciu o przepisy dotyczgce dziatalno$ci gospodarczej
i praktycznie kazdy — bez wzgledu na to czy posiada
kwalifikacje w tym zakresie, czy nie, moze ten zawdd
wykonywaé. Wystarczy tylko, ze zglosi prowadzenie
dziatalnosci gospodarczej. Odbywa sie to zaréwno ze
szkoda dla klientéw, ktérzy oczekuja profesjonalnej
obstugi, jak i dla biur posrednictwa nieruchomosci.
Wytwarza si¢ bowiem konkurencja wsréd oséb, ktére nie
zawsze dobrze wykonuja ustugi, obnizajg ceny ushug, ale
i ich jakod§¢, a tym samym podwazaja dobrg opinig
o §rodowisku posrednikéw w obrocie nieruchomoS$ciami.

Polska Federacja Posrednikéw w Obrocie Nierucho-
moS$ciami zwrécita sig do Pani minister Barbary Blidy
z wnioskiem, aby w nowej ustawie uregulowac réwniez
problematyke poSrednictwa w obrocie nieruchomo$ciami.
To wiasnie w odpowiedzi na ten wniosek wlaczyliSmy te
problematyke do ustawy, tym zagadnieniom begdzie
poswigcony osobny rozdzial.

Jakie warunki beda musieli spetniaé¢ w przysztoséci pro-
fesjonalni posrednicy?

Postulaty i dyskusje Srodowiska poSrednikow
doprowadzily do decyzji ustanowienia przepisami ustawy
statusu posrednika w obrocie nieruchomosciami — czyli
formalnego wprowadzenia tego zawodu do ustawodawstwa.

Okre§lamy uprawnienia, ale i obowiazki oraz odpowie-
dzialno$é¢ zawodowsa posrednikéw. W projekcie ustawy
zaplanowano wprowadzenie licencji dla posrednikéw. Nie
bylyby to koncesje, ale odpowiadalyby uprawnieniom
zawodowym, majacym na celu stwierdzenie kwalifikacji
osoby zamierzajacej §wiadczyC ustugi w tej dziedzinie.

Nie lezy w naszych zamiarach ograniczenie
dzialalnosci gospodarczej. Chcemy daé temu wyraz przez
zapis, ze do uruchomienia dzialalno$ci gospodarczej
w dziedzinie pofrednictwa w obrocie nieruchomosci nie
bedzie konieczne posiadanie licencji. Wiasciciel firmy
(ktérym przeciez moze byC takze spotka) bedzie musial
zatrudnia¢ licencjonowanych posrednikéw, ktérzy beda
§wiadczy¢ ustugi w tej dziedzinie. Gdyby wlasciciel chciat
Jjednoczesnie $wiadczyé ustugi — musiatby postaraé sie
o licencje.

Licencje bedzie nadawal minister gospodarki prze-
strzennej i budownictwa po uprzednim przeprowadzeniu
postgpowania kwalifikacyjnego przez Panstwowsa Komisje
Kwalifikacyjna. Komisja bylaby powolywana przez minis-
tra, ale z rekomendacji §rodowiska posrednikéw, czyli
przez ich regionalne stowarzyszenia oraz federacje sto-
warzyszen. W sklad komisji beda wiec wchodzi¢ fachow-
cy.

W ustawie beda okreslone kryteria i kwalifikacje, jakie
powinny spelnia¢ osoby posredniczace w obrocie nieru-
chomosciami. Przewidujemy tu dopuszczenie oséb z wyk-
sztalceniem wyzszym i §rednim. Musi by¢ spetniony
wymdg ukonczenia studiow podyplomowych lub kurséw
specjalistycznych w zakresie posrednictwa. Chcemy, by
w momencie zdobywania licencji osoby te legitymowaty
si¢ juz jaka$ praktyka zawodowa (roczna lub dwuletnia
aplikacja). ChcielibySmy wprowadzi¢ takze zapisy o $cislej
wspolpracy administracji pafistwowe] ze stowarzyszeniami
posrednikow. Wyrazalaby si¢ ona poprzez udzial sto-
warzyszen pofrednikéw w komisjach kwalifikacyjnych
i odpowiedzialno$ci zawodowe;j.

Licencje nie bgda odptatne (do kupienia). Osoby ubie-
gajace si¢ o nie pokryja koszty postgpowania np. wynajem
sali, delegacje i diety dla Komisji. Nie bgda to koszty
wysokie, bowiem intencja ministerstwa nie jest zarabianie
na licencjach.

Kandydat na posrenika w ramach postgpowania kwali-
fikacyjnego bedzie musial zda¢ egzamin z zakresu prawa,
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marketingu, niektérych zagadniefi ekonomicznych. Wymog
ten nie bedzie dotyczyl oséb, ktére wykonujac dotychczas
ustugi poSrednictwa maja dorobek zawodowy. Dla nich
uzyskanie licencji powinno by¢ formalnoscia, a sama pro-
cedura bylaby uproszczona. Ograniczyta by si¢ ona do
przedstawienia stosownych dokumentéw, z ktérych wyni-
kataby dotychczasowa dzialalno$¢ posrednika, jego osiag-
nigcia itp. Bedzie to przepis przej$ciowy, obowiazujacy
okoto 2 lat, dla firm dobrze dziatajacych, do czasu
sprawnego zafunkcjonowania calego systemu.

Jakie sankcje przewidziano za naruszenie przepiséw
ustawy i na przykfad zatrudnianie w biurach posred-
nictwa pracownikéw bez licencji?

Bylby to zakaz wykonywania ustug posrednictwa przez
firmy zatrudniajgce osoby bez licencji, ale nie z chwilg
wejscia w zycie ustawy. Musi by¢ jaki$ okres przejSciowy,
poniewaz nie da si¢ jednego dnia przyznaé licencji wszys-
tkim zainteresowanym spelniajacym powyzsze warunki. W
trakcie dwuletniego okresu przej$ciowego begda mogli pra-
cowac posrednicy bez licencji, ale po jego zakoriczeniu nie
bedzie to juz mozliwe.

Projekt ustawy przewiduje za naruszenie przez posred-
nikéw obowiazujacych zasad sankcje administracyjne, takie
jak: upomnienie, zawieszenie licencji na pewnien okres lub
jej cofnigcie. Oprécz tych sankcji moga by¢ skladane

roszczenia z mocy kodeksu cywilnego. Klient, ktéry
doznal strat na skutek dzialan posrednika moze sadownie
dociekaé swoich praw.

Rozwazamy tez mozliwos¢ karania grzywna tych,
ktorzy beda wykonywaé zawdd bez licencji. Wysoko§c
grzywny bedzie wynikata z kodeksu wykroczen lub
zostanie zapisana w ustawie o nieruchomosciach.

A jak oceniaja te propozycje przedstawiciele srodowiska
posrednikow?

Uwazam, ze skoro sami wystapili do resortu z propozy-
cja wlaczenia tej problematyki do ustawy, to z cala
pewnoscig wczesniej skonsultowali swoje stanowisko w te]
sprawie.

Istnieja zapewne obawy co do przyszlosci, zwlaszcza
w matych firmach, ale zapewniam, Ze nie bedziemy
rozroznac biur posrednictwa na duze i male, a raczej na
dobre i zle. Nas interesujg przeciez pojedyncze osoby —
licencje beda nadawane indywidualnie.

Czy wlasciciel agencji bedzie musiat posiadaé jakies
zabezpieczenie majatkowe, aby mégl prowadzi¢ swoja
firme?

Chcieliby§my raczej czuwa¢ nad problematyka posred-
nictwa od strony profesjonalizmu i kwalifikacji. Takie
kwestie ureguluje sam rynek. Nie jest rzecza administracji
panstwowe] wkracza¢ w te sprawy. Byloby to wrecz niez-
godne z regutami gospodarki rynkowej. Nie przewidujemy
zadnego zapisu, ktéry w swej tresci nakazywalby obec-
nym, lub przyszlym wladcicielom firm posiadanie zabez-
pieczenia majatkowego.

I na koniec jeszcze jedno pytanie — co zadecydowalo,
ze problematyka posrednictwa znalazta sie w projekcie
ustawy o nieruchomosciach?

Celem nadrzednym, jaki zapewne przy$wiecat Polskiej
Federacji Posrednikow w Obrocie Nieruchomosciami, bylo
wyeliminowanie z grona oséb §wiadczacych ustugi
w posrednictwie osob stanowiacych nieuczciwa konku-
rencje. Nie moze by¢ tak, ze przy jednym straganie hand-
luje sig¢ pietruszka i nieruchomos$ciami. W ostatnich latach
powstalo wiele firm obstugujacych klientéw w niepro-
fesjonalny sposob. Czg$¢ z nich dziala ,na dziko”, nie
placac podatkdw.

Zaltozenia do projektu ustawy o nieruchomosciach
zostaly przyjete przez Rade Ministréw na posiedzeniu w
dniu 29 lipca br. Nastepnie w faze koricows wejda prace
nad sama ustawa, ktéra po pozytywnym zaopiniowaniu
przez Komitet Ekonomiczny Rady Ministréw, a nastepnie
przez rzad, zostanie skierowana do Parlamentu.

Rozmowe z dyrektorem Departamentu Urbanistyki i
Gospodarki Miejskiej MGP i B zapisata M.J.
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Zarzadzanie i gospodarka nieruchomosSciami

ZARZADZANIE WARTOSCIA

SPO£KI PUBLICZNE]

Stanistaw Kasiewicz

W procesie zarzadzania polskimi jednostkami gospodar-
czymi pojawia si¢ szansa bardziej §wiadomego wplywania
na ksztaltowanie si¢ poziomu ich wartosci. Niniejszy tekst
naswietla przestanki przemawiajace za potrzeba podpo-
rzagdkowania pracy zarzadéw spdtek publicznych realizacji
takiego celu, jakim jest maksymalizacja warto§ci oraz
poswigcony jest réwniez metodycznym aspektom oddziaty-
wania na warto§¢ spétek. Formuluje ponadto zalecenia
zwiazane z prowadzong polityka informacyjng tych spélek
wobec akcjonariuszy.

WARTOSC SPOLKI A ASYMETRIA
INFORMACYJNA

Warto$¢ rynkowa spolki publicznej jest ustalona na
kazdej sesji gieldowej jako wynik mnozenia aktualnego
kursu akcji, bedacego odzwierciedleniem niezaleznych
decyzji inwestor6w (akcjonariuszy) o atrakcyjnosci sprze-
dazy i zakupu jej waloréw, przez liczbg wyemitowanych
akcji. Obserwacje wynikéw publikowanych przez gietde
wskazuja, ze warto§¢ rynkowa spétki podlega zmianom
w czasie nawet wiedy, gdy skala prowadzonej dziatalnosci
gospodarczej i jej efektywno$é ekonomiczna, a takie
potencjal produkcyjny spéiki, nie podlega Zadnym zmia-
nom wzgledem poprzedniego poréwnywanego okresu badZ
notowania. Niewatpliwie na gieldzie dokonuje si¢ stale,
w sposéb niewidoczny, konfrontacja wyceny spéiki
dokonywana przez kadrg menedierska z wycena dokony-
wang przez inwestoréw (akcjonariuszy). WartoSci, jakie
przypisuja te dwie grupy uczestnikéw rynku kapitalowego
danej spélce moga by¢ doS§¢ rozbieine, co sklania do
proby szukania przyczyn tego stanu, a nastgpnie do bada-
nia mozliwosci wykorzystania tych réznic w procesie
decyzyjnym menedzeréw i inwestorow.

Wartosc¢ rynkowa spotki jest rezultatem finalnym pro-
cesu wyceny i okre§la prawdopodobng (oczekiwang lub
maksymalna) ceng, jaka moznaby uzyskaé z transakcji jej
sprzedazy w rozsagdnym czasie, w ktérej nie wystepuja
warunki przymusu realizacji, a co wigcej — sprzedawca
i nabywca sg dobrze poinformowani oraz warunki ptatnosci
przyjmuja forme najprostsza (gotowka, czek, przelew) [5;
rozdzial 19]. Zatem warto$¢ spolki jest kategoria wielo-
wymiarowa, bo wyceniajacy moga uwzgledniaé tysiace
czynnikéw podczas ustalania jej wysokosci, a co wiecej,
uczestniczy ona w transakcji (czyli nie musi by¢ identy-
czna z wielkodcia, jaka znajdzie si¢ w dokumencie umowy
sprzedazy). Uswiadomienie przez menedzeréw i inwest-

oréw faktu wystgpowania znaczacej dysproporcji
w poziomach i kierunkach tendencji zmian wartosci danej
spotki implikuje, Ze system warto§ciowania tych dwdch
zainteresowanych stron jest catkowicie odmienny.

W do$¢ powszechnej opinii ekonomistéw warto§¢ spét-
ki (warto§¢ firmy) nalezy do jednego z najwazniejszych
kryteriéw oceny dziatalno$ci najwyzszej kadry zarzadza-
jacej. Praktyka prywatyzowania polskich przedsiebiorstw
wskazuje na duza range tego kryterium oceny funkcjo-
nowania firm, jako podstawy proceséw negocjacyjnych
przy przeprowadzeniu zmian wiasnosSciowych (np. przy
przeprowadzaniu prywatyzacji $ciezka likwidacyjna, sprze-
dazy udzialéw spdlek inwestorom strategicznym), a takze
w programie Narodowych Funduszy Inwestycyjnych
warto$§¢ spolki jest istotnym elementem wynagradzania
firm zarzadzajacych. W sytuacji, gdy oceny inwestoréw
dotyczace wartoéci spotki sa o wiele nizsze od wartoéci,
jakie przypisuja im menedzerowie, zarzadzajacy nie moga
przyjmowac tego typu informacji biernie i z pelnym
spokojem. Oznaczaloby to, Ze akceptuja opinie¢ inwes-
toréw, iz dana spotka jest zarzadzana gorzej w relacji do
bardziej profesjonalnego kierownictwa badZ, ze zgadzaja
sig, iz sytuacja rynkowa i perspektywy rozwojowe tej
spotki beda niekorzystne. Obnizanie si¢ wartodci rynkowej
danej spolki stanowi ewidentne zagrozenie dla jej istnienia
w dotychczasowej strukturze wlasnociowej i sygnat do
dokonania przez Rad¢ Nadzorcza weryfikacji umiejetnosci
menedzerskich aktualnej ekipy zarzadzajace;.

Problem ksztaltowania, a takize zarzadzania war-
toscia spétki publicznej mozna rozpatrywa¢ na gruncie
terminologii, zatozeri i twierdzen ,teorii agencji” [3].
Teoria ta zajmuje sie rozwiazywaniem tzw. problemoéw
agencyjnych, ktére wystepuja wtedy, gdy podmioty dzia-
taja na podstawie umowy, w warunkach niepewno$ci
i przy asymetrii informacyjnej. Te trzy zasadnicze warunki
spetnione s3 w odniesieniu do spétek publicznych. Zarzady
spotek petnig funkcje agentéw akcjonariuszy i ich dziatal-
nos¢ regulowana jest na zasadach okre§lonych w Kodeksie
handlowym i w umowie spéiki. Zrozumiale, ze motywacje
zarzadu spétki nie musza byé zgodne z oczekiwaniami
akcjonariuszy. W polskich warunkach malejacego zaintere-
sowania lokowaniem kapitalu na gietdzie (koniec 1994
i poczatek 1995 roku) coraz silniejsza staje si¢ presja, aby
spotki publiczne oferowaly w emisjach nowych akcji
gwarancje wyplacania okreslonego poziomu dywidend.
Natomiast praktyka wigkszosci spotek notowanych na giel-
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dzie warszawskiej sprowadza si¢ do decyzji przeznaczenia
catosci wygospodarowanej kwoty zysku netto na cele
inwestycyjno-rozwojowe, 7 pewnosdcig nie jest to jedyny
obszar niezgodnodci interesow menedzeréw i akcjonar-
iuszy. Osiagane roczne efekty finansowo-ekonomiczne
danej spolki wynikaja z przemyslanych decyzji gospodar-
czych, ale takZe z reguty obarczone sa niepewnofcig, jaka
moze by generowana wewnatrz spotki, badz wynikaé
z wplywu czynnikéw catkowicie od niej niezaleznych.
Przyktadowo: uszkodzenie linii produkcyjnej do produkcji
wedlin z drobiu na okres 2 tygodni, wprowadzenie oplat
wyrownawczych na import migsa indyczego to czynniki,
ktére implikuja niepewnos¢ w ocenie rzeczywistego wkla-
du zarzadu spétki w uzyskane wyniki danego roku. Naj-
wazniejsza przestanka prezentacji problemu zarzadzania
wartoScia spolki w ramach teorii agencji jest fakt wyste-
powania asymetrii informacyjnej. Zarzad sp6tki ma niepo-
rownywalnie inny dostgp do danych i informacji od prze-
cigtnego akcjonariusza spotki posiadajacego niewielki
pakiet jej akcji. Nawet, jesli akcjonariusz jest nadzwyczaj
wnikliwym czytelnikiem jej sprawozdai finansowych,
prospektow emisyjnych, zbierajacym wypowiedzi czlon-
kéw zarzadu spoétki i jeszcze positkuje sie opracowaniami
renomowanych ekspertéw, to poza jego obserwacja jest
wiele waznych elementéw, ktére rzutuja na warto$¢ danej
spotki. Wspomnie¢ tu mozna choéby o stylu zarzadzania,
systemie informacyjnym, prowadzonych rozmowach gospo-
darczych, o ukladzie sil w spéice i roli reprezentacji pra-
cownikow, o faktycznym rozpoznaniu konkurentéw, zdol-
nodci kierownictwa spétki do podejmowania ryzyka itp.
Jesli aktywny akcjonariusz dysponuje zbiorem informacji
znacznie skromniejszym i mniej wiarygodnym od zarzadu
danej spotki, to jak wielkie musza by¢ dysproporcje (jaka
asymetria informacyjna) migdzy tymi dwoma stronami,
gdy akcjonariuszem jest inwestor nie dysponujacy czasem,
kapitalem i checia poznania danej spoétki. Generalnym
wnioskiem wynikajacym z wykorzystania teorii agencji
jest postulat, aby akcjonariusze bacznie obserwowali,
a nastepnie reagowali na system motywacji i formy
kontroli pracy menedzeréow by w najwiekszym stopniu
byly realizowane ich interesy. W zwiazku z tym aby
akcjonariusze (inwestorzy) mogli skutecznie wplywaé na
system motywacji kierownictwa spétek publicznych,
niezbedne jest poszukiwanie odpowiedzi na nastepujace
gléwne pytania:

e jakie gléwne czynniki determinuja warto$¢ dochodowa
spotki w krotkim i diugim okresie?

» jakie techniki moga by¢ wykorzystane dla powick-
szenia wartosci spotki?

e jaka powinna by¢ polityka informacyjna spétek
dazacych do spektakularnego wzrostu ich wartosci
rynkowej?

FAKTYCZNE I POTENCJALNE DETERMINANTY
WARTOSCI

Spolki publiczne sa podmiotami gospodarczymi, ktére
juz przeszly faze elementarnych dostosowan do wymogéw
gospodarki rynkowej (sa po restrukturyzacji wewnetrznej),
wyrdzniaja si¢ spos$réd innych jednostek gospodarczych
duza skala dziatania, wysoka efektywnoscia finansowo-
ekonomiczng, niekwestionowana pozycjg lidera w branzy,
wysokim udzialem na rynku. Jednym stowem spdtki pub-
liczne moga by¢ uznawane za wzorcowe organizacje
gospodarcze w polskich warunkach. Z tych powodéw
merytorycznie uzasadnionymi metodami wyceny wartosci
tych spélek sa metody dochodowe. Natomiast wyniki sza-
cunkéw warto$Sci spotek metodami majatkowymi moga
petni¢ role weryfikacyjno-uzupetniajaca. Sposréd metod
dochodowych najwlasciwsza i zarazem najtrudniejsza pod-
stawg rozwazan stanowi metoda zdyskontowanych przepty-
wow pienigznych. Dlatego czynniki, kitére wplywaja na
ksztattowanie sie wartosci spétki w metodzie zdyskon-
towanych przeplywow pienieznych maja kapitalne zna-
czenie dla oceny dziatan menedieréw i akcjonariuszy.

Wartos¢ danej sp6tki w metodzie zdyskontowanych
przeptywéw pienieznych sprowadza si¢ do dyskontowania
przyszlych korzysci, jakie ma przynies¢ inwestorowi, gdy
zakupi jej akcje. Wydaje sig, Zze akcjonariusze w wiekszym
stopniu niz menedZerowie nie dostrzegaja jakby dwdch
calkowicie odmiennych rodzajéw wartoSci, jakie moga
wynika¢ z systemu rachunkéw i spekulacji z tym zwia-
zanych. Wystepuje to wtedy, gdy dana spdtka nie precyzu-
je swojej strategii lub formuluje jg nazbyt ogdlnie. Jeden
rodzaj wartosci spétki, ktéra nazywaé sie bedzie ,,ak-
tualng wartoscia” spdétki, to warto§¢ wynikajaca z realiza-
cji przyjetej strategii spoltki oraz deklarowanych zalozen
i procedur jej realizacji. Ta propozycja przyjeta jest za
T.Copeland, T.Koller, J.Murrin [zob.2; s.35]. Poslugiwanie
si¢ aktualna wartoscia spétki nie oznacza, 7ze w danej
spoice zaklada sig¢ stabilno$¢ sprzedazy badZz zyskéw, lecz
jedynie informuje o sposobie konkurowania spétki na
rynku w uwarunkowaniach okre§lanych 1 rozpoznanych
przez kierownictwo spéiki. Drugi rodzaj wartosci, ktdra
nazywac si¢ bedzie ,potencjalna wartoscig spétki” to
warto§¢ wynikajaca z istotnej modyfikacji przyjetej strate-
gii lub zasadniczej jej zmiany. Mozna wysunaé teze, ze
we wspélczesnych warunkach gospodarowania poten-
cjalna warto$§¢ ma daleko wieksze znaczenia w za-
rzadzaniu wartoScia spétki niz jej wartos¢ aktualna.

W precyzowaniu aktualnej wartoéci spotki nalezy kon-
centrowac si¢ na analizie danych i informacji, ktdre doty-
cza nastgpujacych obszaréw:

OBSZAR 1

Jaki jest poziom i udziat poszczegdlnych rodzajow
wartofci w tworzeniu dochodow spdtki, jakie sq Zrédia
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osigganych wynikow oraz jakie sq perspektywy utrzymania
tego stanu?

Jesli przykladowo spdéika jest biurem projektowym
prowadzacym dzialalno$¢ gospodarcza Swiadczac ustugi
projektowe, ustugi wydawnicze i wynajmujac pomiesz-
czenia biurowe, ktéra w okresie ostatnich trzech lat osiag-
nela przychody ze sprzedazy tych ustug odpowiednio 10%,
30% i 60% za$ zyski brutto odpowiednio -5%, 40% i 65%,
to powyzsze dane w sposéb syntetyczny daja cenny mate-
rial do poznania istoty prowadzonego biznesu przez spoétke.
Powstaja tu uzasadnione watpliwosci, czy dana spétka
realizuje swoja strategi¢ firmy projektowej, jakie sg szanse
zwigkszenia wartosci ustug projektowych w najblizszych
latach, czy oferowane rodzaje ustug odpowiadaja wyma-
ganiom klientéw, na ile dzialalno$é¢ projektowa wspiera
ustugi wydawnicze, czy dzialania zarzadu spoélki ida
w kierunku wypracowania nowej formuly zarzadzania, jak
wygladaja wyniki konkurentéw. W tym obszarze nale-
zaloby powigza¢ uzyskane wyniki gospodarowania
z decyzjami, ktore legly u podstaw tych wynikow,
a zwlaszcza dotyczacych jakosci oferowanych ustug, pro-
cesOw Swiadczenia tych ustug, przedsigwzigé inwestycyj-
nych, promocyjnych, nowych systeméw motywacyjnych,
dystrybucji ustug itp. Nalezy podkre§li¢, Zze obnizajacy si¢
udzial dochodéw z dzialalno$ci podstawowej nie zawsze
musi prowadzi¢ do negatywnej oceny spoiki, jesli ten
rodzaj dziatalnosci jest sila napedowa dla prowadzenia
innych form. W opisywanym przypadku ustugi projektowe
moga stanowi¢ wyjsciowy produkt dla Swiadczenia ustug
wydawniczych.

W procesie identyfikacji czynnikéw wplywajacych na
wzrost sprzedazy i rentownosci spotki w prowadzenia
poszczegblnych rodzajow dziatalnosci gospodarczych warto
positkowac¢ si¢ podzialem czynnikéw na te, ktoére maja
charakter krotkookresowy oraz te, ktére beda funkcjono-
waé w dlugim okresie. Zmiany asortymentu produkcji,
nowy system bonifikaty dla odbiorcéw hurtowych, nowe
opakowania sa przykladami decyzji, ktére stymulujg wzrost
sprzedazy i wyniku finansowego w stosunkowo krotkim
okresie. Wysoka innowacyjno$¢ produktowa, procesowa,
wprowadzenie zarzadzania przez jako$¢, promocja i rekla-
ma ukierunkowana na renome firmy i jej marki sa decyz-
jami o implikacjach diugookresowych.

W procesie analizy tego obszaru warto pokusic sieg,
nawet je§li to beda bardzo przyblizone oceny, na ile
osiagnigte efekty finansowe spotki wynikaja z profesjona-
lizmu zarzadzajacych, a na ile z przyczyn od nich nieza-
leznych, zwhiszcza w sytuacji gdy warunki zewngtrzne sa
wyjatkowo niekorzystne. Pigciokrotna redukcja popytu na
ustugi projektowe np. ze strony panstwowych gospodarstw
rolnych ma inna wymowe, je§li w tym samym okresie
poziom sprzedazy ustug projektowych spdiki jest w miarg
stabilny.

OBSZAR 2
Jakie sq zamierzenia inwestycyjne spotki w najblizszych

latach, a w szczegdlnosci ile bedzie spotka inwestowad, jaka

Jest struktura rodzajowa wydatkéw inwestycyjnych (inwesty-

cje w Srodki trwale, lokaty kapitatowe, prawa przemystowe,

w infrastrukiure), jaki jest rozktad w czasie planowanych

wydatkow, ile przeznacza sig na zwigkszenie kapitatu obro-

towego?

Ocena programu inwestycyjnego musi by¢ dokonana
pod katem jego zgodnodci z przyjeta strategia, a przede
wszystkim: czy wspieraja one strategi¢, czy jest neutralna,
czy tez (co jest najgorsze), sprzeczna z wytyczong strate-
gia. Jesli spotka deklaruje, ze bedzie stymulowaé rozwdj
krajowej produkcji wyrobéw kierowanych na eksport,
a jednoczeSnie ogdél wydatkéw przeznacza na przyrost
kapitatlu obrotowego lub lokaty kapitalowe w spétki pra-
sowe, to trudno przyzna¢ iz decyzje te pokrywaja sieg
Z wytyczong strategia, nawet jesli sa one wysoce rentowne.
Przy analizie wydatkéw inwestycyjnych nalezy zwracaé
uwage na efekty synergiczne, wynikajace z realizacji pro-
gramu inwestycyjnego. Spotka, ktéra posiada zaklady
mleczarskie i jednoczesnie inwestuje w zakup duzych
gospodarstw rolnych, wnosi wkiady kapitalowe w rozwdj
sieci handlowej, tworzy nowy uklad ekonomiczny reduku-
jacy sezonowe wahania oplacalnosci produkcji mleczarskie;j.

W trakcie oceny programu inwestycyjnego spotki
wazne jest, by taczy¢ poziom ponoszonych naktadéw
inwestycyjnych z przyrostem zdolnoSci produkcyjnych.
Wystapi¢ moga tu trzy typowe sytuacje:

* utrzymanie istniejacych zdolnosci produkcyjnych, ale
przy ponoszonych wydatkach na ochrone §rodowiska
lub wymiang przestarzalej czgsci aparatu wytworczego
(powigkszaja si¢ mozliwosci obnizki kosztéw, lepszy
odbidr spoteczny spotki),

* nieznaczny wzrost zdolno$ci produkcyjnych w ramach
modernizowanego potencjalu (wymiana niektérych faz
procesu produkcji powoduje poprawe jakosci, zwigksza
mozliwosci rozszerzenia oferty asortymentowej,
poprawe wydajnoSci pracy, ale utrzymanie dotychcza-
sowej pozycji rynkowej),

* zwigkszenie zdolnoSci produkcyjnej (wprowadzenie
nowych wyrobdw, szybki wzrost sprzedazy, zwigksze-
nie pozycji rynkowej i konkurencyjnej spélki).
Waznym aspektem zamierzonego programu inwesty-

cyjnego jest jego weryfikacja pod katem krdtkookresowych

i dlugofalowych efektéw. Zakup pakietu drobnych pro-

gramow komputerowych moze usprawni¢ czgsciowo proces

zarzadzania w krotkim okresie, natomiast komputeryzacja
spotki ma wymiar dlugookresowy. Zatem pozadane
byloby, aby w planowanych inwestycjach dominowaty
wydatki majace wplyw na dlugookresowa pozycje spolki.
Wspanialym przyktadem skutecznych dzialan w tej

Rzeczoznawca Majqtkowy



Zarzadzanie i gospodarka nieruchomos$ciami

dziedzinie s3 wydatki infrastrukturalne podjete przez firme
Wal-Mart, ktére przyczynily si¢ do uzyskania wyraZnej
przewagi konkurencyjnej nad silnym konkurentem hand-
lowym K-Mart. [zob.7]. Warto dodaé, ze dla niektdrych
spolek tradycyjny zakres przedmiotowy nakfadéw inwesty-
cyjnych jest nazbyt waski np. w odniesieniu do firm
dokonujacych radykalnego skoku w wydatkach rekla-
mowych i promocyjnych lub szkoleniowych, ktére nie
powinny umkna¢ uwadze wnikliwym analitykom.

Ze wzgledu na fakt, Ze wiele klopotéw jednostek
gospodarczych bierze si¢ z nietrafionych decyzji inwesty-
cyjnych nalezy dokona¢ klasyfikacji zamierzonych pro-
jektow inwestycyjnych spétki pod katem skali ryzyka
rynkowego i finansowego. Wysoka warto$¢ ponoszonych
nakladow inwestycyjnych, duza skala produkcji i relaty-
wnie bardzo wysoki poziom statych kosztéw produkcji
wymaga duzej ostroznosci inwestoréw przy zakupie
waloréow danej spotki.

Reasumujac: program inwestycyjny nadaje dynamike
rozwoju kazdej spotki, stad jego wiwisekcja moze wskazad
na ile przybiera on ksztatt okazyjnych projektéw, a na ile
wynika z konsekwentnie wdrazanej strategii spotki.

OBSZAR 3

Jakie systemy sprawozdawczosci sq stosowane w spétce?

Wiele racji maja ci ekonomisci, ktérzy wyrazaja
opinig, ze obraz finansowy spétek publicznych jest taki,
jak chea to widzie¢ menedzerowie. Stuzy temu tzw.
»inzynieria finansowa”, ktéra dziatajac zgodnie z prawem
uzywa technik, ktére nie zawsze akceptuja zasady
obowiazujacej etyki zawodowej. T. Smith ujawnia 45 firm
w Wielkiej Brytanii, ktére stosuja 5 lub wigcej technik
zmieniajacych finansowe zapisy stanu majatkowego
1 wskaznikéw bazujacych na tych danych [6]. Byloby
naiwnoscig przyjmowaé, ze polscy menedzerowie z géry
rezygnuja z wykorzystania mozliwo$ci wspomnianych
technik poprawiania obrazu finansowego swoich spélek, W
zwigzku z tym, niezbedna jest obserwacja zasad stoso-
wanych w rachunkowosci danej spotki dotyczacej m.in.
wyceny zapasow, liczenia amortyzacji, przeprowadzania
aktualizacji wartosci §rodkéw trwalych, ktére rzutuja na
sytuacje finansowa badanej spotki i jej aktualng wartosé.

OBSZAR 4

Jakie systemy motywacyjne kadry menedzierskiej sq
stosowane, jaki dominuje styl zarzgdzania?

Znajomos¢ tresci uméw menedzerskich, (a w tym
wysokos$ci podstawowych wynagrodzen, systemu premii,
dodatkéw, warunkéw odpraw) stanowia niezwykle cenne
Zrédio informacji dla akcjonariuszy. Z punktu widzenia
oceny poziomu kreatywnych postaw menedzeréw wobec
zmian wartoSci spotki waznym jest rozpoznanie, czy ich
wysokoS¢ jest uzalezniona od wzrostu wartosci spotki. Jesli

te informacje polaczy si¢ z danymi o posiadaniu akcji
danej spotki przez Sciste kierownictwo, to wéwczas mozna
okreSli¢ na ile strategia powigkszania wartosci tej spétki
ma szanse odniesienia sukcesu.

OBSZAR 5
W jaki sposcb spdtka prezentuje si¢ na tle innych spotek

w branzy i spdtek publicznych?

W trakcie analizy czynnikéw wplywajacych na warto§é
spotki publicznej, konieczna jest kwantyfikacja tych czyn-
nikow, a takze ich kwalifikacja jakosciowa. Nie pre-
tendujac do szczegétowego naswietlenia tego waznego
i pojemnego zagadnienia, przykladowo wspomng o potrze-
bie dokonania szacunku wplywu zamierzonego programu
inwestycyjnego na przyszly poziom sprzedazy (wzrost
wartosci o 10 miln zh, czy przyrost sprzedazy o 25%),
stopg rentowno$ci, wydajno$¢ pracy (produktywnodci),
ryzyko kontynuowania dziatalnosci (np. wskaznik Altmana
Z). W odniesieniu do programu inwestycyjnego nalezatoby
sig rowniez pokusi¢ o oceng jego wplywu wedtug stopni
(staby, dostateczny, dobry, bardzo dobry, wyrézniajacy) na
nastepujace obszary:

* poziom konkurencyjnosci spolki,

* sytuacje finansowa,

*  przyszly rozwdj.

Zarzadzanie warto$cia spolki moze skutecznie wyko-
rzysta¢ solidne przestanki teoretyczne i wiedze dotyczaca
zachowan akcjonariuszy. Teoria efektywnosci rynku kapi-
talowego dostarcza tu wiele interesujacych przestanek do
wypracowania odpowiedniej polityki kreowania wartosci
spotki. Zgodnie z tg teorig efektywny rynek kapitalowy
wystepuje wtedy, gdy ceny akcji (papieréw wartoscio-
wych) odzwierciedlaja wszystkie publicznie dostepne infor-
macje [4 1 1; s. 28]. Cecha rynku efektywnego jest to, ze
profesjonalni inwestorzy uzyskuja identyczna opfacalno$é
z zakupu i trzymania akcji jak niedo§wiadczeni inwestorzy,
a ponadto zmiany ceny akcji danej spotki nastepuja wraz
z pojawieniem si¢ nowej informacji (losowy charakter
zmian cen). Menedzerowie, decydujac si¢ na przedsiewzie-
cie ,.zarzadzania warto$cia spolki”, musza odpowiedzied
sobie na nastgpujace pytania:

* Jakie argumenty i fakty przemawiaja za efektywnoscia
polskiego rynku kapitalowego? JeSli odpowiedZ bedzie
negatywna to trzeba przejs¢ do kolejnego pytania.

* Jakie sa potencjalne przyczyny i objawy nieefekty-
wnego rynku kapitatowego?

* Jaka jest wrazliwo$¢ informacyjna rynku kapitalowego
na zachowania inwestoréw?

cdn.
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DYGRESJE DOTYCZACE WYCENY
SRODKOW TRWAELYCH DILA POTRZEB
AKTUALIZACJI ICH WARTOSCI

Ewa Kucharska-Stasiak

Utrzymywanie przez Polske migdzynarodowych stosun-
kéw gospodarczych wymaga dostosowania rozwigzan w za-
kresie rachunkowos$ci do standardéow S$wiatowych i regional-
nych. Obowiazuja nas Miedzynarodowe Standardy Rachunko-
wosci, a poprzez podpisanie Ukladu Europejskiego o Stowa-
rzyszeniu Rzeczypospolitej Polskiej z Unia Europejska, Polska
zobowiazala si¢ przestrzega réwniez dyrektywy EWG.

Wyrazem dostosowania polskich rozwiazan do zasad obo-
wigzujacych w krajach Unii Europejskiej jest m.in. ustawa
z 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. nr 121, poz.
591).

Art. 31, ust. 4 powyzszej ustawy przewiduje, ze wartos
poczatkowa 1 dotychczas dokonywane odpisy amortyzacyjne
od srodkéw trwatych moga ulegac aktualizacji na podstawie
odrebnych przepiséw. Oznacza to, Ze termin, a takie sposob
tejze aktualizacji nie moze by¢ ustalony indywidualnie przez
poszczegdlne jednostki gospodarcze, lecz okreSlony zostaje
przez ministra finanséw.

Przeprowadzenie aktualizacji okazalo si¢ konieczne i pil-
ne, bowiem procesy inflacyjne, wystepujace w polskiej gospo-
darce spowodowaly, ze warto$¢ ksiggowa Srodkéw trwalych
znacznie odbiegata od ich warto$ci rynkowe;.

Przepisem nakazujacym i okreslajacym tryb aktualizacji
srodkéw trwatych jest rozporzadzenie ministra finansow
z 20.01.1995 r. w sprawie amortyzacji $rodkéw trwalych oraz
warto$ci niematerialnych i prawnych, a takze aktualizacji wy-
ceny §rodkéw trwatych (Dz. U. nr 7, poz. 34).

Rozporzadzenie powyzsze zobowiazuje jednostki do aktua-
lizacji wyceny Srodkéw trwalych na dzied 1.01.1995 r. na po-
ziomie cen z wrze$nia 1994 r. Termin wykonania prac ustalo-
ny zostal na 30.06.1995 r., nastgpnie przesuniety do
30.09.1995 r.

Aktualizacja objgte sa wszystkie Srodki trwate wedhug sta-
nu prawnego na 1.01.1995 r. Oznacza to, ze obowiazek aktua-
lizacji dotyczy rowniez Srodkéw trwatych umorzonych
w calodci, uznanych za nieczynne, czy z réznych po-
wodéw nie uzywanych.

Rozporzadzenie stuzy celom podatkowym i dlatego tez
zawiera nieco odmienne definicje §rodkéw trwalych oraz war-
to§ci niematerialnych i prawnych w poréwnaniu do po-
wyzszych termindw okreslonych dla potrzeb ewidencji ra-
chunkowej w ustawie o rachunkowosci. Dla celéw naliczania
podatku dochodowego ustawodawca precyzuje réwniez
sposéb ustalania wartosci poczatkowej Srodkéw trwatych oraz
zasady i stawki ich amortyzacji.

Przepisy o aktualizacji wzbudzily szereg kontrowersji
w kregach ksiggowych, wywolaly réwniez dyskusje wsrod

rzeczoznawcow majatkowych, powoltywanych przez podmioty
gospodarcze do wyceny Srodkéow trwalych grupy 1 1 2 (bu-
dynkéw i budowli).

Srodowisko ksiegowych uznalo aktualizacje — wobec za-
stosowanych ograniczen przyrostu kwoty odpiséw amortyza-
cyjnych — za ,,...nakazane rozporzqdzeniem marnotrawstwo sit
i srodkéw podatnikéw, ktorego nie uzasadnia ani spowodowany
aktualizacjg wzrost sumy bilansowej ani urealnienie wyniku
sporadycznie nastepujgcej sprzedazy srodkow trwatych” [1].

Srodowisko rzeczoznawcéw wzburzylo m.in. utozsamianie
takich terminéw jak cena rynkowa i wartoS¢ rynkowa, sama
definicja wartosci rynkowej, uznanie wartoSci rynkowej za
warto§¢ poczatkowa czy wyja$nienie ministra finanséw
przestane do Izb Skarbowych, w ktérych cena rynkowa
utozsamiona zostata z cena odtworzeniowa.

Watpliwosci powyzsze byly silnie podkre§lane podczas
spotkania zorganizowanego przez Polskg Federacje Stowarzy-
szeft Rzeczoznawcow Majatkowych z przedstawicielem mini-
stra finansow. Stanowily one przedmiot dyskusji podczas
dwodch kolejnych spotkan z przedstawicielami ustawodawcy.
Przypomnijmy podstawowe zaloZenia rozporzadzenia
i sprébujmmy je skomentowac dla potrzeb wyceny.

Podatnicy zobowiazani sa do aktualizacji wyceny
srodkéw trwalych metoda szczegélowa — polegajaca na
przeliczeniu wykazanej w ewidencji warto§ci poczatkowej
oraz wartoSci dotychczasowych odpiséw amortyzacyjnych po-
szczegdlnych Srodkow trwatych. Zgodnie z par. 9 ust. 4, do
powyzszych celéw stosuje si¢ przytoczone w wykazie
wskazniki przeliczeniowe ogloszone przez prezesa Glownego
Urzedu Statystycznego z uwzglednieniem poziomu cen
z wrzesnia 1994 r. (M. P. nr 9, poz. 125). Oznacza to,
ze podstawowa metoda aktualizacji jest metoda wskaZnikowa.
Na tym etapie podatnik nie szuka pomocy bieglego.

Zastosowanie wskaZnikéw przeliczeniowych bardzo czesto
prowadzi do ,oderwania” si¢ tych nowych warto§ci od war-
tosci rynkowych. Jezeli po zastosowaniu wskaZnika przelicze-
niowego, warto§¢ poczatkowa Srodka trwalego rézni sig
wigcej niz o 10% od wartosci rynkowej (odchylenie moze byé
w gore lub w dot), podatnik moze dokonaé przeceny na po-
ziomie wartoici rynkowej z wrzednia 1994 r. Uprawnienie to
wynika z przepisu par. 9 ust.5. Nalezy zwréci€¢ uwage,
ze rozporzadzenie nie nakfada obowiazku ustalenia wartoci
rynkowej dla kazdego $rodka. Byloby to zbyt pracochionne.
W publikacjach fachowych pojawity si¢ sugestie, Ze nierucho-
mos$ci beda poddawane wycenie rynkowej dosyé rzadko -
..Z€ wszech miar celowe jest ustalenie dla ,,waiqcych” ma-
szyn, urzqdzen i srodkow transportu, a gdzie nie sprawia to
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trudnosci — to { budynkéw oraz budowli, ich cen rynkowych, aby
mozliwie doktadnie przeprowadzic aktualizacje” [2].

Jak definiuje ustawodawca warto$¢ rynkowa? Definicja
warto$ci rynkowej zawarta jest w art.14 ust. 3 ustawy
z 15.02.1992 r. o podatku dochodowym od oséb prawnych.
Warto$¢ rynkowa podatnik okresla na podstawie prze-
cietnych cen stosowanych w danej miejscowosci w obrocie
skladnikami tego samego rodzaju, gatunku z uwzglednie-
niem ich stanu i stopnia zuzycia.

Przy aktualizacji ustalonej na poziomie wartosci rynkowej,
warto$¢ dotychczasowych odpiséw amortyzacyjnych (umorze-
niowych) dla poszczegélnych $rodkéw trwalych ustalana jest
w takiej proporcji do zaktualizowanej warto$ci poczatkowe;,
w jakiej pozostawaly odpisy do warto$ci poczatkowej przed
aktualizacja.

Ustawodawca nie zobowiazuje podatnika do zatrudniania
bieglego celem okreslenia wartoci rynkowej. Zaznacza jed-
nakze, ze w sytuacji, gdy wycena tejze warto$ci znacznie
odbiega od cen uzyskiwanych w obrocie sktadnikami
majgtkowymi, urzad skarbowy moze wezwaé podatnika do
zmiany tej wartosci. JeZeli warto§¢ podana przez podatnika
rézni sig co najmniej o 33% od wartosci urzedu skarbowego,
urzgd ustali warto§¢ poczatkowa z uwzglednieniem opinii
biegtych na koszt podatnika. Oznacza to, ze koniecznos$é po-
wolania bieglego wystapi tylko w sytuacjach spornych. Pomi-
mo braku obligatoryjnoici wyceny przez rzeczoznawce,
podmioty gospodarcze zwracaja si¢ do nas o aktualizacje na
poziomie wartosci rynkowej.

Na tle zapiséw ustawodawcy pojawia sie pytanie, jak
rzeczoznawca ma dochodzié do wartosci rynkowej i gdzie
koriczy sie jego rola?

Z licznych listow naptywajacyc do PFSRM, a takze do
autorki niniejszej publikacji wynika, ze réwniez wérdd rzeczo-
znawcow niejednakowo interpretowana jest kategoria wartosci
rynkowej nieruchomosci. Cz¢$¢ rzeczoznawcow uznala, ze jest
to wartos¢ rynkowa, ale na rynku budowlanym, tzn. okreslali
koszt odiworzenia danego $rodka na rynku budowlanym, po-
mniejszajgc go o dotychczasowe zuzycie. Druga grupa, znacz-
nie liczniejsza, dochodzita do wartosci rynkowej ustalonej
zgodnie ze standardami zawodowymi oraz rozporzadzeniem
MGPiB z 1 marca 1995 roku tzn. interpretujac ja jako najbar-
dziej prawdopodobng cene, jaka mozna uzyskaé za dana nie-
ruchomos¢ na rynku, czyli w sferze obrotu (wymiany).

Na gruncie teorii ekonomii tylko taka interpretacja jest
wlasciwa. Taka interpretacjg potwierdza réwniez pismo Mini-
sterstwa Finanséw z dn. 27.07.1995 r., skierowane do izb
skarbowych. Wynika z niego, ze ,,..wartosc rynkowq okresla
si¢ na podstawie przecigtnych cen stosowanych w danej miej-
scowoscl w obrocie sktadnikami majqtkowymi tego samego ro-
dzaju i gatunku z uwzglednieniem ich stanu i stopnia zuzycia.
Innymi stowy, chodzi w tym przypadku o ceny rynkowe mozliwe
do uzyskania za dany sktadnik majgtkowy pozostajqcy
w okreslonym stanie | danym stopniu zuZycia, nie o ceny stoso-
wane w obrocie nowymi sktadnikami” .

Oznacza to, ze rzeczoznawca dla potrzeb aktualizacji nie
okresla wartosci odtworzeniowej. Tylko w jednoosobowych
spotkach Skarbu Paristwa i Gminy ustala warto$¢ odtworze-
niows.

Zdefinowany przez ustawodawce tryb wyznaczania war-
tosci rynkowej sugeruje, ze jedynie wiasciwa metoda wyceny
byloby podejscie poréwnawcze: zebranie informacji o zawar-
tych transakcjach na rynku i — po odrzuceniu wartosci skraj-
nych - ustalenie przecigtnej ceny transakcyjnej. Ale rynek
nieruchomosci jest plytki, liczba transakcji niewielka,
moze si¢ nawet okaza¢, ze na rynku lokalnym w badanym
okresic w ogéle one nie wystapily. Powstaje pytanie, czy
warto$¢ rynkowa dla celéw aktualizacji mozna ustali¢ sto-
sujac podejscie dochodowe? Zdaniem autorki, tak. Pamigtaj-
my bowiem, ze obie wartosci sa ze sobg zwiazane poprzez
rynki inwestycyjno-kapitalowe, na ktérych inwestorzy,
cheac kupi¢ nieruchomo$é, przynoszaca dochéd, kapitalizujg
czynsz, by wyznaczy¢ ceng, jaka sa gotowi zaplacié za uzyt-
kowanie nieruchomosci.

W tym momencie nasuwa si¢ si¢ mala dygresja: skoro
wartos¢ rynkowa nalezy ustali¢ na podstawie przecietnych
cen, rowniez wartos¢ dochodowa nalezy ustalié przyj-
mujac przecigtne stawki czynszu na podobne nieruchmosci na
rynku lokalnym i przecigtny, typowy stopiefi wykorzystania
powierzchni. Oznacza to, Ze analiza wycenionej nierucho-
mosci pod wzgledem zajetosci oraz stawek czynszu jest
wazna, ale pozostaje ona tylko jednym z ogniw przyjetym do
poréwnan. Wyznaczona warto$é¢ dochodowa bedzie prezento-
wala wartos¢ przecigtna na rynku lokalnym.

Tak wyznaczona warto§é¢ dochodowa odzwierciedla
dochéd, jaki przynosza budynki i budowle oraz grunt. Dlatego
tez celem okreslenia wartosci rynkowej $rodkéw trwatych
grupy 1 i 2, wyznaczona warto$¢ rynkowa nieruchomosdci na-
lezy pomniejszy¢ o warto$¢ prawa do gruntéw poprzez wy-
znaczenie wartosci prawa wlasnosci, zbywalnego prawa uzyt-
kowania wieczystego gruntu czy prawa uzytkowania. Dopiero
tak wyznaczona wartoi¢ dochodowa powinna zosta¢ podzielo-
na na skladniki majatkowe, bedace w ewidencji wg stanu pra-
wnego na dzien 1.01.1995 r. [3]. Wyznaczenie poziomu war-
tosci rynkowej koriczy prace rzeczoznawcy.

Zgodnie z rozporzadzeniem, warto$¢ rynkowa staje sie
warto$cig poczatkowa, od kidrej — co zostalo wezesnie wspo-
mniane — podatnik nalicza odpisy amortyzacyjne w takiej pro-
porcji do zaktualizowanej warto$ci poczatkowej, w jakiej po-
zostawaty odpisy do wartosci poczatkowej przed aktualizacja
[4].

Brzmi to niezrozumiale. Wydaje sie, ze taka postawa
bylaby zasadna, gdyby warto$¢ rynkowa oznaczata cene naby-
cia nowego $rodka, od ktérej — zgodnie z przyjeta metoda na-
liczania odpisow — odliczy si¢ zaktualizowana amortyzacje.
Autorzy licznych publikacji pomijaja milczeniem wyjadnienie
tej kwestii [5]. Wydaje sie, ze sami czesto gubia sic w termi-
nologii [6].

A by¢ moze ustawodawca nie pomylit sie, by¢ moze za-
pis powyiszy nalezy czyta¢ inaczej, by zrozumie¢ ducha
Zmian?

Rozporzadzenie stuzy celom podatkowym, nazwane zo-
stalo ,,amortyzacja podatkowa”. Zwréémy uwage, ze wiclu
podatnikéw musi w praktyce stosowa¢ dwa rachunki amorty-
zacyjne: jeden dla celéw bilansowych, drugi dla celéw podat-
kowych.

Dla celéw podatkowych tylko te odpisy amortyzacyijne sa
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uznane za koszty uzyskania przychodu, ktére sa dokonywane
wylacznie zgodnie z przepisami rozporzadzenia ministra fi-
nansow z 20 stycznia 1995 r. Oznacza to, ze dla tych celéw,
podatnikéw obowiazuja ustalone przez ustawodawce stawki
odpiséw amortyzacyjnych (dla budynkéw 1.5% — 2.5%, bu-
dowli 4% w skali rocznej) i nie mogg oni ustala¢ indywidual-
nych stawek odpiséw i kwot amortyzacji na podstawie planu
amortyzacji. A to z kolei oznacza znaczne wydluzenie okresu
amortyzowania posiadanych Srodkéw trwalych. Wydaje sig,
ze potraktowanie wartosci rynkowej jako warto$ci poczatko-
wej, od ktdrej podatnik nalicza odpisy amortyzacyjne, zgodnie
z par. 9, ust. 5, oznacza nadazanie za duchem zmian — amor-
tyzacja ma odzwierciedla¢ amortyzacje zainwestowanego ka-
pitalu, a nie amortyzacj¢ Srodka trwalego. W ten sposéb war-
toS¢ ksiggowa netto poszczegélnych Srodkdéw trwalych nie
bedzie wyzsza od ich realnej wartosci, ktérej odpisywanie
w okresie ich uzytkowania jest ekonomicznie uzasadnione.
By¢ moze o to chodzilo ustawodawcy.
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Prezentujemy pismo Ministerstwa Finansow
dotyczgce wyceny Srodkow trwatych:

Warszawa, 1995.07.27

MINISTERSTWO FINANSOW
Departament Podatkéw
Bezposrednich i Optat

PO 2/N-01226/95

W zwiazku ze zglaszanymi watpliwoSciami w sprawie aktua-
lizacji wartosci poczatkowej Srodkéw trwalych wedlug wartoéci
rynkowej Ministerstwo Finansow uprzejmie wyjasnia.

Zgodnie z par. 9 rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 20
stycznia 1995 r. w sprawie amortyzacji Srodkéw trwatych oraz
wartoéci niematerialnych i prawnych, a takze aktualizacji wyceny
§rodkéw trwatych (Dz. U. nr 7, poz. 34 i nr 73, poz. 362) podat-
nicy, z wyjatkiem postawionych w stan likwidacji oraz w stosun-
ku do ktérych ogloszono upadio$é, dokonujg aktualizacji wyceny
srodkow trwalych wedlug ich stanu na dzied 1 stycznia 1995 r.
w terminie do 30 wrzes$nia 1995 r.

Aktualizacji wyceny Srodkow trwalych dokonuje si¢ przede
wszystkim przy zastosowaniu wskaZnikow przeliczeniowych
ogloszonych w obwieszczeniu Prezesa GUS z dnia 8 lutego 1995
r. (Mon. Pol. nr 9, poz. 125). Wskazniki te zostaly przyjete
w oparciu 0 poziom cen z wrzeénia 1994 r.

Aktualizacja wyceny polega na przeliczeniu metoda
szczegblowa wartoSci poczatkowej kazdego Srodka trwalego wy-
kazanego w ewidencji oraz wartosci dotychczasowych od-
pisdw amortyzacyjnych.

Wartos¢ poczatkowa Srodkéw trwatych po aktualizacji doko-
nanej przy zastosowaniu wskaznika GUS moze rézni¢ sie od war-
tosci rynkowej. Jezeli roznica ta przekracza 10 proc. (odchylenie
moze by¢ w gore lub w dét), nowa wycena wartosci poczatkowej
§rodka trwalego moze (ale nie musi) by¢ dokonana przy zastoso-
waniu cen rynkowych z wrzesnia 1994 r.

Zgodnie z par. 9 ust. 5 powotanego rozporzadzenia,
w zwigzku z art. 14 ust. 2 ustawy z dnia 15 lutego 1992 r.
o podatku dochodowym od o0séb prawnych (Dz. U. z 1993 r. nr
106, poz. 482 z poéZn. zm.) i art. 19 ust. 2 ustawy z dnia 26 lipca
1991 r. (Dz. U z 1993 r. nr 90, poz. 416 z p6éZn. zm.) o podatku
dochodowym od o0séb fizycznych wartos¢ rynkowa okrefla sie na
podstawie przecigtnych cen stosowanych w danej miejscowosci
w obrocie skladnikami majatkowymi tego samego rodzaju i ga-
tunku z uwzglednieniem ich stanu i stopnia zuzycia. Innymi
stowy, chodzi w tym przypadku o ceny rynkowe mozliwe do
uzyskania za dany skiadnik majatkowy pozostajacy w okre§lonym
stanie i danym stopniu zuzycia, nie o ceny stosowane w obrocie
nowymi sktadnikami.

W przypadku korzystania z uprawnien wynikajacych z przepi-
su par. 9 ust. 5 powolanego rozporzadzenia, przez warto$¢ ryn-
kowa, o ktérej mowa w tym przepisie, rozumie si¢ ceny rynkowe
stosowane w obrocie tymi skladnikami w miesigcu wrzesniu 1994 r.,

Powyzsze wyjasnienia nie zmienily dotychczasowej wykladni
dotyczacej aktualizacji w jednoosobowych spétkach Skarbu
Panstwa i Gminy.

Wicedyrektor departamentu
Jadwiga Kozlowska

Do wiadomosci:

Polska Federacja Stowarzyszeni Rzeczoznawcow Majatkowych
ul. Kopernika 30, 00-950 Warszawa
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EGZAMINY, EGZAMINY -
METODY SZACOWANIA LASOW

Andrzej Nowak

Egzaminy na uprawnienia paristwowe w zakresie sza-
cowania nieruchomosci, od chwili ich wprowadzenia budza
wiele emocji i stresow wérod zdajacych. Wysoki poziom
wiedzy teoretycznej i praktycznej, jaki musi posiadaé rze-
czoznawca majatkowy, wynika przede wszystkim z duzej
odpowiedzialnosci za szacowanie majatku czgsto ogromnej
wartosci i nastgpstw bedacych wynikiem obliczonej
warto§ci.

Wielomiesigczne przygotowania do egzamindw, to
przede wszystkim studiowanie tresci znowelizowanych
aktéw prawnych, ich interpretacji, teorii zawartej w skryp-
tach i uzyskanej na wyktadach, na kursach i studiach
podyplomowych, wytycznych praktyczno-technicznych,
przykladowych pytaniach 1 odpowiedziach oraz innych
opracowaniach pozwalajacych opanowaé wiedzg do egza-
minu i przekroczy¢ prég uzyskania tytulu rzeczoznawcy
majatkowego.

Dla wigkszosci zdajacych nie posiadajacych przygo-
towania zawodowego z zakresu lesnictwa, a takze dla
lesnikéw kontrowersyjne sa w ostatnim okresie pytania
z tego zakresu, a giownie prawidlowe odpowiedzi przygo-
towane przez autoroOw pytan. Mam nadzieje, Ze niniejszy
artykut w czgsci wyjasni te watpliwosci.

Wycena nieruchomosci lesnych w praktyce moze doty-
czy¢ nastepujacych przypadkdow:

1) gruntu lesnego (bez drzewostanu),

2) drzewostanu — z tytutu obliczen réznego rodzaju
odszkodowarn,

3) gruntu lesnego tacznie z drzewostanem.

Podane ponizej uwarunkowania metodyczne wyceny
wymienionych przypadkéw wyceny oparto na obowiazuja-
cych przepisach prawnych w zakresie szacowania lasow
oraz wybranych wazniejszych publikacjach przygo-
towanych przez leSnikéw — ekonomistéw w odniesieniu do
laséw o dominujacej funkcji produkeyjnej.

1. Wycena gruntu lesnego (bez drzewostanu lub jako
sktadnika lasu)

Do wyceny gruntu lesnego, ktérego gtdéwna funkcja jest
produkcja surowca drzewnego, zaleca sie stosowad
podejécie pordwnawcze lub dochodowe,

Podejscie poréwnawcze jest zalecane do stosowania
w praktyce, o ile wystapily na rynku transakcje w obrocie
podobnymi gruntami le$nymi. Moze ono dotyczy¢ wyceny
gruntu lesnego bez drzewostanu, a w uzasadnionych przy-
padkach takze acznie z drzewostanem. )

Procedura postgpowania przy szacowaniu gruntu bez
drzewostanu ta metoda obejmuje etapy:

1) zlokalizowanie, opisanie i scharakteryzowanie obiektu
szacowanego;

2) zebranie na rynku danych o sprzedazy gruntow lesnych
i ich charakterystyka pod katem zblizonych cech
lokalizacyjnych i waloréw produkcyjno-siedliskowych.
Pozwoli to wstepnie wybra¢ obiekty do poréwnania;

3) obliczenie cen transakcyjnych 1 ha przeliczonego grun-
tu obiektéw poréwnawczych. Ceny te powstaja z po-
dzielenia cen transakcji przez ilo§¢ ha przeliczenio-
wych. Jako przeliczniki zaleca si¢ wykorzystywaé
wielkosci okre§lone w tabeli 1, odzwierciedlajace do-
chodowo$¢ gruntu lesnego. O ile przedmiotem szaco-
wania jest grunt bez drzewostanu, wielko$¢ przelicznika
nalezy uzalezni¢ od gospodarczego typu drzewostanu
(porzadanego gatunku drzewostanu nawiazujacego do
warunkow siedliska le$nego) i bonitacji siedliska,
okreslonych w operacie urzadzania lasu.

4) dokonanie aktualizacji cen 1 ha przeliczeniowego grun-
tow poréwnawczych po wezedniejszym wyprowadzeniu
trendu zmiany cen 1 ha przeliczeniowego gruntéw les-
nych w okresie analizowanych transakcji. Aktualizacji
cen gruntéw le$nych nie mozna dokonywaé wskazni-
kiem wzrostu cen drewna, przede wszystkim z uwagi
na bardzo dlugi okres produkcyjnosci w les$nictwie;

5) wybér atrybutéw gruntu lesnego, decydujacych o ce-
nach rynkowych. Najczesciej sa to:

polozenie ogdlne obiektu w stosunku do drég, zabu-
dowan i innych elementéw infrastruktury,

— lokalizacja szczegdlowa,

— funkcja lasu okreslona w planie jego urzadzenia,
a przede wszystkim ograniczenia w uzytkowaniu
rebnym drzewostanu,

— potencjalne walory ekologiczno-rekreacyjne gruntu,

— stopiefl wyposazenia w urzadzenia i budowle,

— stan zagospodarowania gruntu,

— stopienn degradacji siedliska i jego odporno$é na
zmiany antropogeniczne;

6) wprowadzenie stosowanych poprawek (przy poréwny-
waniu parami) lub wspétczynnikéw korygujacych zak-
tualizowane ceny 1 ha przeliczeniowego gruntéw
poréwnawczych wynikajacych z poréwnania przyjetych
atrybutéw obiektu szacowanego z obiektami poréwnaw-
czymi;

Nr o, lipiec-wrzesien 1995

11



Standardy i metody wycen

7) wyprowadzenie wartoSci dostosowania 1 ha przelicze-
niowego gruntu szacowanego po zakoriczeniu procesu
poréwnywania (np. jako zwyklej Sredniej po odrzuceniu
wynikéw wyraZnie odbiegajacych);

obliczenie wartosci szacowanego gruntu leSnego jako
iloczynu wartosci dostosowania 1 ha przeliczeniowego
i iloéci ha przeliczeniowych obiektu szacowanego.
Stosujac metod¢ cenowo-poréwnawczg do wyceny
gruntu lesnego z drzewostanem, nalezy stosowa¢ odrgbnie
poprawki (badZ wspéiczynniki korygujace) do zaktuali-
zowanych cen gruntu i drzewostanu wprowadzajac wagi
odzwierciedlajace udzial wartoSciowy tych dwoéch
sktadnikéw w wartosci calej nieruchomosci.

8)

Tabela 1
Przeliczniki dochodowosci gruntu lesnego
Gtowne gatunki drzew Klasy bonitacji siedliska lesnego
na danym siedlisku Ia I " m v v
jodia, $wierk, daglezja - 2,30 | 1,80 | 1,30 | 0,90 | 0,60
dab jesion, wigz, klon - 2,00 | 1,60 | 1,30 | 0,80 -
buk - | 1,80 | 1,50 | 1,10 | 0,70 | 0,40
sosna, modrzew 1,40 | 1,20 | 1,00 | 0,80 | 0,60 | 0,30
grab - | 1,10 | 0,80 | 0,50 | 0,30 | 0,20
brzoza — 0,60 | 0,40 |0,30 | 0,20 | 0,20
osika - 10,60 | 040 [0,20 | 0,20 | 0,20
olsza - 10,50 (0,30 [0,30 | 0,30 | 0,30
topola - 1050 0,30 (0,30 | 0,30 | 0,30
Zrédto: [3]

Podejscie dochodowe do wyceny gruntu lesnego bazu-
je na dochodzie jaki mozna uzyska¢ z prowadzenia pro-
dukcji lesnej poprzez sprzedaz drewna uzytkowego.
Nabywajac grunt leSny dla uzyskania dochodu nalezy
liczy¢ sig z do$é¢ wysokimi naktadami na odnowienie
ro§linno$ci le$nej 1 jej pielegnacje oraz ochrong
w poszczegdlnych fazach rozwojowych drzewostanu
(uprawa, mfodnik, tyczkowina, dragowina, drzewostan
dojrzewajacy). Naklady na dziatania gospodarcze zwiazane
z hodowla lasu sa ponoszone praktycznie do czasu wyrgbu
(wieku rebnosci). Dochody wynikajace z pozyskania
surowca drzewnego pojawiaja si¢ w do§¢ odleglym czasie
od chwili posadzenia drzewostanu.

Czasowy cykl produkcyjny drewna na gruntach lesnych
jest zréznicowany i zalezy przede wszystkim od: zapotrze-
bowania na okreslony asortyment drewna, gatunku drze-
wostanu, cech siedliska glebowego i waha si¢ w przedziale
60-150 lat.

W celu okreslenia przydatnosci podejscia dochodowego
do wyceny gruntéw le$nych przeanalizowano koszty
wyhodowania drzewostanu sosnowego normalnego (sosna
jako gatunek zajmuje w kraju blisko 70% powierzchni
drzewostanow) na siedlisku bonitacji III oraz mozliwe do

uzyskania dochody ze sprzedazy drewna po usunigciu
drzewostanu w réznym wieku, gdyby usuniecie byto
mozliwe. Wyniki obliczen szczegdélowych zestawiono
w tabeli 2. Z tresci tabeli wynika, ze dla analizowanego
drzewostanu dochéd ze sprzedazy drewna przewyzsza
koszty wyhodowania drzewostanu dopiero po 50 latach od
czasu dokonania zalesien gruntu lesnego, za§ w wieku 100
lat wskazane jest usunigcie drzewostanu z uwagi na
niewielki przyrost dochodu w tym okresie (rys. 1)

Dochéd netto z produkcji le$nej
| drzewostanu sosnowego w tys, zt

zalecany wiek rebnosci
drzewostanu

I I Y I

95 100 105 110 115 120
Wiek drzewostanu

| T O O . . I O

535 60 65 70 75 80 85 90

5 10 15 20 25 30 35 40 45

Rys. 1

Zmiana dochodu netto z gruntu leSnego z drzewosta-
nem sosnowym normalnym na siedlisku III bonitacji
z 1 ha powierzchni w zaleznosci od okresu produkcji
(wieku drzewostanu)

W analizowanym przypadku roczne dochody z gospo-
darki lesnej, w okresie najwyzszej produktywnosci (50-100
lat), sa zroznicowane (rys. 2). Ta zmienno$¢ dochodu
wynika przede wszystkim z realizacji trzebiezy wykony-
wanych kilkakrotnie 2-3 razy w okresie bliskorgbnym.

Gospodarka na gruncie leSnym nie moze by¢ pozosta-
wiona naturze. Aby uzyskac¢ dochdd, konieczne jest
wykonywanie dolesien, zabiegow pielggnacyjnych, ochron-
nych, a takze, czasami, dokonanie przebudowy drze-
wostanu. Do realizacji wymienionych zadan (zapisanych
w planie urzadzenia lasu — chociaz nie wszystkich) obligu-
je whasciciela ustawa o lasach.
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Tabela 2

Szacunkowe naktady na gospodarke lesna w lesie normalnym i dochody jakie mozna uzyskaé z gruntu lesnego
z nasadzeniem sosna na siedlisku II bonitacji odniesione do powierzchni 1 ha (gdyby dokonano usuniecia
w okreslonym wieku). Obliczeni kosztéw i dochodu dokonano w jednostkach drewna tartacznego sosnowego II klasy
Jjakosci [6] i przeliczono na ceny biezace marca 1995 r. Nadlesnictwa Stare Jablonki.

Wiek Koszty Zaplacony Dochéd ze Dochéd netto Roczny przyrost Dochéd roczny
drzewo- wyhodowania podatek lesny sprzedazy z produkcji lesnej wartosci wyprowadzony
stanu drzewostanu (zh) drewna po usunigciu po usunigciu z gruntu lesnego z wielkosci

normalnego drzewostanu drzewostanu dla drzewostanu podatku lesnego
(zh) (zh) w okre§lonym w przedziale wieku [zatozenie —
wieku (zh) (z1) podatek stanowi
20% dochodu] (zt)
5 4914 - - -4 914
10 5275 - - -5 275
15 5778 - - -5 778
20 6 186 - - -6 186
25 6 610 - 1 366 -5 244
30 7222 - 3 062 -4 160
35 7 615 - 4 632 -2 983
40 8 148 39 6 217 -1 970 195
45 8 525 233 7 960 -798 195
50 9 451 427 9 451 -427 131 195
55 9 686 622 10 535 227 234 195
60 9 922 816 12 136 1 398 460 195
65 10 032 1010 14 742 3 700 501 195
70 10 189 1 204 17 600 6 207 118 195
75 10 346 1 399 18 542 6 797 197 195
80 10 472 1 593 19 845 7 780 325 195
85 10 613 1 787 21 807 9 407 36 195
90 10 754 1 982 22 325 9 589 143 195
95 10 848 2176 23 330 10 306 156 195
100 10 990 2 370 24 445 11 085 34
105 11 105 2 564 24 932 11 253 46
110 11 257 2759 25 497 11 481 48
115 11 398 2953 25 591 11 240 29
120 11 570 3147 25 811 11 094
Roczny przyrost wartosci Nalezy jednak wyraZnie podkreslié, Zze sa to dochody
| produkciiIesnejw zlotych »zamrozone”, mozna uzyskaé sumaryczny dochéd po
osiagnigciu przez drzewostan wieku rebnoSci.
B kalkulowany roczny Wczesniejsze pozyskanie niezgodne z ustaleniami planu
przyrost wartosci urzadzania lasu — po ostatniej nowelizacji kodeksu
[ wypro?v(:jil].lzd()?[)]’-oz‘;z\ﬂi); - wykroczen, to dla wlasciciela przepadek wycigtego drewna
T I I O T podatku lesnege oraz wysoka grzywna za naruszenie ustaleri planu.
Zatem wycena gruntu leénego na podstawie wielkosci
B dochodu jaki wilasciciel mégtby uzyska¢ po kilkudziesieciu
Ll L L Ll L L L L L Ll L L LT INL T latach, inwestujac wczeéniej w jego zagospodarowanie
5 10 15 20 25 30 35 40 45 50 55 60 65 70 75 80 85 90 95 100 WSW 120 lesne (zastosowanie metody inwestycyjnej) w praktyce sza-
- Wiek drzewostanu cowania gruntu le$nego jest bardzo ograniczona. Stad tez
minister rolnictwa i gospodarki zywnoSciowej zaleca [7]
Rys. 2 wyceniaC grunt lesny w wysokosci polowy wartoéci gruntu

Roczny przyrost wartosci dochodowej z gruntu lesnego
z drzewostanem sosnowym normalnym na siedlisku IIT
bonitacji z 1 ha powierzchni

ornego w klasie bonitacyjnej okre§lonej w rejestrze
gruntow, a gdy grunt le$ny nie ma okres§lonej klasy —
w wysokosci gruntu ornego klasy VI.

Nr 6, lipiec-wrzesien 1995
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2. Wycena drzewostanu

Wycene drzewostanu przeprowadza si¢ w podejsciu
kosztowym, dochodowym lub poréwnawczym.

Warto$§¢ drzewostandw ,;mlodych” takich, gdzie koszt
wyhodowania drzewostanu przekracza potencjalng wartosé
sprzedazy zapasu drewna (gdyby dokona¢ usunigcia drze-
wostanu — tabela 2), szacuje si¢ wg kosztow:

— faktycznie poniesionych, jezeli istnieje mozliwo$é¢
okreslenia zakresu wykonanych prac,

— kalkulowanych, gdy takiej mozliwosci nie ma, w opar-
ciu o stawki szacunkowe wartoéci odtworzeniowej 1 ha
drzewostanu normalnego w przelicznikach na m3
dawne;j sosny tartacznej II klasy jakosci [6].

W podejsciu dochodowym, ktére dotyczy wyceny drze-
wostanéw ,,starszych” mozna wyrdzni¢ metode zysku. Poz-
wala ona okredli¢ wysoko§¢é dochodu mozliwego aktualnie
do uzyskania ze sprzedazy pozyskanego drewna (gdy usunie-
cie jest aktualnie mozliwe — wynika to z planu urzadzenia
lasu, stanu sanitamego drzewostanu, lub wycena jest prowa-
dzona do celéw wywlaszczeniowych czy innych odszkodo-
wan) z uwzglednieniem kosztéw pozyskania i zrywki drew-
na. Dochod ten w formie zysku ze sprzedazy drewna moz-
na okresli¢ technika szczegélowa (w oparciu o przeprowa-
dzony szacunek brakarski przed wyrgbem, jednak doklad-
niej mozna ustali¢ po dokonaniu wyrgbu) badZ technika
uproszczong w oparciu o stawki szacunkowe wartosci do-
chodowej drzewostanu okreSlone w Zarzadzeniu nr 14 [6].

Powainym mankamentem metodycznym przy stosowaniu
metody zysku jest pomijanie warto$ci utraconych przez do-
tychczasowego wiasciciela korzysci z tytulu wezedniejszego
wyrgbu niz wynosi wiek rgbnosci w postgpowaniu wywiasz-
czeniowym [4], chociaz odszkodowanie ma by¢ stusznym.

Stosowanie metody zysku do wyceny drzewostanu, gdy
aktualnie nie jest mozliwe jego pozyskanie jest ograniczo-
ne. Bledny jest zatem zapis w ustawie o gospodarowaniu
nieruchomos$ciami rolnymi Skarbu Panstwa [5] o wycenie
sprzedawanego przez AWRSP drzewostanu przedrebnego
metoda zysku (gdy wyrab jest mozliwy np. po 20-40 latach).

W praktyce szacowania drzewostanu moze byé wyko-
rzystywana metoda cenowo-poréwnawcza o ile mozna
wykorzysta¢ ceny transakcyjne podobnych sprzedanych
drzewostanéw np. na przetargach przez nadlesnictwo.

3. Wycena gruntu le$nego z drzewostanem
W praktyce, tego typu nieruchomos$¢ najkorzystniej

wyceni¢ wg podejscia poréwnawczego, gdy dostepne sa

dane do metody cenowo-poréwnawczej sprzedanych
podobnych nieruchomos$ci (zblizona lokalizacja, bonitacja
siedliska, podobne cechy taksacyjne drzewostanu)
i1 mozliwe jest rozdzielenie ceny wg udzialu warto$ciowego
gruntu i drzewostanu. Procedura postgpowania przy wyko-
rzystaniu metody cenowo-pordwnawczej do wyceny gruntu

z drzewostanem zostala wskazana powyzej.

Gdy nie ma mozliwo$ci zastosowania podejScia
poréwnawczego mozna zaleci¢ postgpowanie metodyczne:

— do wyceny gruntu lesnego z drzewostanem ,,mlod-
szym” sumowanie wartoSci gruntu leénego i kosztow
wyhodowania drzewostanu (poniesionych lub kalku-
lowanych),

— do wyceny gruntu leSnego z drzewostanem ,.starszym”
(nie regbnym), metode inwestycyjna, technike dyskon-
towania przepltywow pienigznych wg wzoru:

N = WT' + VR | Wg
(1+1)i (1+r)y (1+4r)

gdzie:
Wn — warto$¢ nieruchomosci leénej,
Wt — dochdd netto z trzebiezy i cie¢ sanitarnych uzyska-
ny w terminie i lat od daty wyceny nieruchomosci,
WRr — dochdéd netto z gléwnego cigcia rgbnego uzyskany
w wieku wyrgbu w okresie J lat od daty wyceny

nieruchomosci,
Wi — warto$¢ gruntu lesnego po dokonaniu wyrebu,
r  — stopa dyskonta dla produkcji lesne;.

W przypadku trudnosSci z dyskontowaniem mozna
uprosci¢ wyceng poprzez wyrazenie licznikow tego wzoru
w jednostkach przeliczeniowych na m3 surowca drzewnego
czy roboczogodziny.

W podejsciu dochodowym technika kapitalizacji
prostej, z uwagi na duze zréznicowanie rocznego dochodu
w cyklu produkcyjnym drewna, praktycznie nie jest
stosowana.
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nosciowej z dnia 6 kwietnia 1994 r. w sprawie okres-
lenia szczegélowego trybu sprzedazy nieruchomosci
i ich czgéci skladowych (Dz. U nr 51 poz. 207).

dr hab. Andrzej Nowak jest pracownikiem naukowym
Akademii Rolniczo-Technicznej w Olsztynie.
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WYBRANE PROBLEMY STOSOWANIA TECHNIKI
DYSKONTOWANIA STRUMIENI PIENIEZNYCH
DO SZACOWANIA WARTOSCI NIERUCHOMOSCI

Edmund Mulica

Warto$¢ nieruchomos$ci zabudowanej, dajacej dochdd,
okreslana technika dyskontowania strumieni pienigznych
(DCF) zalezy miedzy innymi od tego, czy na planowana
modernizacje wykorzystuje si¢ kredyty czy $rodki wtasci-
ciela. W referacie podjeto prébg pokazania tego problemu
na przyktadzie praktycznym. W celu wyzwolenia (wyko-
rzystania) pelnych zdolnos$ci produkcyjnych nieruchomosci
zalozono jej modernizacje. Potem poréwnano warto$é nie-
ruchomosci ustalona technika DCF przy wykorzystaniu
kredytu bankowego na modernizacje oraz warto$¢ nieru-
chomosci modemnizowanej ze $rodkéw wlasnych nabywcy.
Ponadto oméwiono praktyczne sposoby ustalania stopy ka-
pitalizacji.

Dochéd z nieruchomosci w kontekscie dochodu z lokat
finansowych

Gdyby w dniu dzisiejszym zainwestowaé w nierucho-
mo$¢ okreslony kapitat (Kp) réwny warto$ci nieruchomosci
(W) to po pewnym czasie uzyska si¢ okre§lony dochdd
(D). Logiczne wydaje si¢ zaloZenie, ze warto$¢ nierucho-
mosci powigkszona o dochdéd uzyskany w analizowanym
okresie powinna przynajmniej réwnowazy¢ kapital
wlozony powigkszony o odsetki. Mozna to zapisac:

W+D=Kpe (141 tj. W + D = W « (1+1).

Ta rownoS¢ po przeksztalceniu przyjmie postac:

D = W « (1+1)-W, a nastgpnie: D = W « [(141)-1],

co mozna zapisaé: D=W e« r lub W=D/r.

Na tej podstawie mozna stwierdzi¢, ze w warunkach
ustabilizowanej gospodarki rynkowej oplaca sie inwesto-
wac w nieruchomo$¢ (nabywaé nieruchomos¢) jezeli stopa
kapitalizacji jest nie mniejsza od oprocentowania dhigoter-
minowych lokat kapitatowych.

Gdyby inwestor nie lokowal kapitalu w nieruchomo$é
zabudowang to dysponowalby kapitalem poczatkowym
(Kp) réwnym wartosci nieruchomosci (W), Jezeli stopa ka-
pitalizacji przyjmowana w podej$ciu dochodowym odpo-
wiadataby wysokosci oprocentowania diugoterminowych
lokat finansowych to kapital koricowy (Ki) po okresie roku
wynosilby: Kk = Kp » (1+r) i odpowiadalby wartosci nieru-
chomosci powigkszonej o dochéd (W + D), ktéry nieru-
chomos¢ przyniesie w tym okresie. W okresie diuzszym od

roku kapitalizacja bedzie ztozona i okreslié ja mozna wzo-
rem: (1+r)n,

Wtedy warto$¢ koricowa kapitalu okreslic mozna bedzie
wg Wzoru:

Ki = Kp = (140)" Kk

stad:  Kp = o

awiec Kp=Kge (1+n)™

Powyiszy zabieg poszukiwania wartosci poczatkowej
kapitalu przy zakladanej wartoSci koricowej nosi nazwe
dyskontowania watosci kapitalu a: q = (1+r)n nazywamy
wskaznikiem lub czynnikiem dyskonta. Zabieg ten mozna
rowniez stosowa¢ w stosunku do planowanych (szacowa-
nych, kalkulowanych) przyszlych dochodéw np. w formie
przysztych strumieni pienigznych. Zaktadajac, ze prze-
plywy pienigzne co roku sa inne, mozna dyskontowane ich
wartoSci zapisaé jako:

CF1+qi+CF2* q+.c.ot CFr e g

Zsumowane dyskontowane strumienie pieniezne daja
warto$¢ nieruchomosci pod warunkiem, ze okres, z ktérego
dochody sumujemy jest na tyle dlugi, Zze nieruchomosé
ulegnie catkowitemu zuzyciu. W stosunku do nierucho-
mosci budowlano-gruntowych to catkowite zuzycie jest
praktycznie niemozliwe, bo w ostatecznosci przynajmniej

mf!mﬂl Wm/ i f/ ,

A

M
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grunt bedzie stanowil jaka$ warto§¢. Wzor na warto$¢ nie-
ruchomos$ci powinien w tym przypadku przyjac¢ postac:

W=CF +qi+CF2q+....+ CFh* qu+ DL * qn

Jezeli nieruchomos¢ bedzie trwala nieskornczenie diugo,
to wzor na warto$¢ nieruchomos$ci przyjmie postac:

W = CF] . C{l o CFZ . qZ Fiaset CFn o qﬂ+ Cl:n L] qn
W .. CFy y L. o
artos¢ —" nosi nazwg wartosci rezydualnej i bywa

oznaczana symbolami RV.

Formutly stosowane przy praktycznym ustalaniu
wartoSci nieruchomosci

Klasyczna formula wartosci dochodowej zaklada nieo-
graniczone w czasie funkcjonowanie jednostki gospodar-
czej oraz trojfazowa strukture prognozowania dochoddéw
i przedstawia si¢ nastgpujaco:

n n+k
WD = D+ qe+ 2 De» g+ Dk * Ur » qoek
t=1 t=n+1

gdzie:

D - dochdéd roczny,

r — stopa kapitalizacji,

q - czynnik dyskonta (1+1),
t — lata.

Pierwsza faza prognozowania dochodu (t = 1 do n) nosi
nazwe prognozowania analitycznego, druga (t = n+1 do
n+k) prognozowania trendowego, a trzecia faza (t > n + k)
nazywana jest szacowaniem zgrubnym.

W szczegélnych przypadkach maja zastosowanie upro-
szczone formuly na obliczanie warto§ci nieruchomosci:

* model wiecznej renty stosowany w technice kapitaliza-
cji prostej (zaklada stale dochody i nieograniczony
okres funkcjonowania nieruchomosci):

WP = D/r
* model ze stalym tempem wzrostu dochodéw (zaklada
w = constans):

* model ograniczonego czasowo funkcjonowania jednost-
ki gospodarczej z jednoczesnym uwzglednieniem do-
chodéw likwidacyjnych (Dr) z uplynnienia majatku:

WD=EDt‘QI+DL'Qn

t=1

Z tych uproszczonych modeli korzysta si¢ wdéwczas,
gdy nie ma przekonania do zastosowania postgpowania
w calej zlozonosci. Dobdr odpowiedniej formuly musi
uwzglednia¢ specyfike nieruchomosci. Na przykiad dla ho-

telu mozna zaklada¢ z duzym prawdopodobienstwem nieo-
graniczong w czasie zdolno$¢ do kreowania stalego stru-
mienia dochodéw. Zalozenie takiego modelu dla wytwdmi
podzespoléw elektronicznych byloby bledem. W kaidym
przypadku pamigta¢ nalezy, ze przy podejsciu dochodo-
wym warto§¢ nieruchomos$ci okres§la si¢ w stosunku do
nieruchomosci budowlano-gruntowych.

Ustalanie stopy kapitalizacji

W praktyce dominujace znaczenie posiada filozofia do-
strzegania w stopie kapitalizacji ceny wynikajacej z sytua-
cji rynkowej. Stopa w tym wypadku sklada sig¢ z dwdch
elementow: wielkosci bazowej, wyprowadzonej z rynku
kapitalowego i dodatku za ryzyko, ktore jest zwiazane
z inwestowaniem w nieruchomos$¢. Jako wielko$¢ bazowa
przyjmuje sig¢ oprocentowanie wolnych od ryzyka,
a wigc panstwowych, dlugoterminowych lokat kapi-
talowych. Dodatek za ryzyko mozna natomiast okresli¢ np.
poprzez subiektywne oszacowanie.

Subiektywne oszacowanie dodatku za ryzyko polega na
ustaleniu czynnikéw ryzyka w otoczeniu i we wnetrzu jed-
nostki gospodarczej, a nastgpnie okreslenie doplaty do sto-
py kapitalizacji.

B. Haus [1] proponuje w praktyce poziom stopy kapita-
lizacji ustala¢ na podstawie:

— stopy procentowej wolnych od ryzyka, a wigc paristwo-
wych lokat kapitalowych (np. obligacje),

— przecigtnej stopy rentownosci kapitalu w branzy, ktorg

reprezentuje wyceniana firma gospodarujaca nierucho-
moscia,

— specjalnego dodatku za ryzyko, z ktérym wiaze si¢ za-

angazowanie kapitahu.
Procedurg obliczania stopy kapitalizacji obrazuje nizej
prezentowany przykiad.

Przy zalozeniu, ze:
realna stawka procentowa dla kapitalu

ulokowanego w paristwowych obligacjach -10,0%,
przecigtna stopa zysku w branzy -14,0%,
wielkos¢ $rednia -12,0%,
dodatek z tytulu ryzyka -3,0%,
stopa kapitalizacji = 15,0%.

Pierwszy skladnik ustala minimum efektywnosci, gdyby
alternatywa bylo bezpieczne ulokowanie pienigdzy. Drugi
sktadnik (przecigtna stopa zysku w branzy) wyznacza mi-
nimum tego, co firma mozZe osiagna¢ kontynuujac aktualna
dzialalno§é. W zaleznoSci od scenariusza jaki dla
przysziosci firmy ustali si¢, przy obliczaniu $redniej moina
tym skladnikom przypisa¢ pewne wagi.

Realna stawka procentowa (p;) ustali¢ mozna znajac no-
minalng warto$¢ oprocentowania (pn) oraz stopg inflacji (pi):

16

Rzeczoznawea Majgtkowy



Standardy i metody wycen

Tabl. 1

Obliczenie dyskontowanych wartosci strumieni pienieznych z nieruchomosci przy korzystaniu z kredytéw na moder-
nizacje szacowanego obiektu

Lp. | Wyszczegodlnienie Prognozowane wartosci dla poszczegdlnych lat (z})

1 2 3 4 5
1 sprzedaz wyrobéw i ustug -+ 57190 114380 123690 129808 142789
2 koszty wlasne i amortyzacja - 54610 102756 110949 116455 127946
3 wplywy pienigzne netto (1-2) 2580 11624 12741 13353 14843
4 wydatki na modernizacje - 7624 - - - -
4.1 | koszty robét rozbidrkowych - 5448 - - - -
4.2 | zysk ze sprzedazy materialéw porozbiérkowych + 4868 - - - -
4.3 | wykonanie instalacji elektrycznej, c.0., wod-kan. - 1596 - - - -
4.4 | zakup maszyn - 3320 - - - -
4.5 | montaz maszyn - 2128 - - - -
5 zysk brutto -5044 | +11624 | +12741 | +13353 | +14843
6 | podatek dochodowy - - -4650 -5096 -5341 -5937
7 amortyzacja + 532 1064 1064 1064 1064
8 kredyty + 7624 - - - -
9 splata kredytow - - 3812 3812 - -
10 | odsetki od kredytéw - 1906 1906 953 - -
11 | saldo strumieni pienigznych +1206 +2320 +3944 +9076 +9970
12 | czynnik dyskonta dla r = 15% 0,8696 0,7561 0,6575 0,5718 0,4972
13 | zdyskontowane strumienie pieni¢zne +1049 +1754 +2593 +5190 +4957

Tabl. 2

Obliczenie zdyskontowanych wartoSci strumieni pienieznych z nieruchomoéci przy modernizacji szacowanego obiek-
tu ze Srodkéw wihasnych przysziego wiasciciela

Lp. | Wyszczegdlnienie Prognozowane wartosci dla poszczegdlnych lat (z)

1 2 3 4 5
1 sprzedaz wyrobow i ustug + 57190 114380 123690 129808 142789
2 koszty wlasne i amortyzacja - 54610 102756 110949 116455 127946
3 wplywy pienigzne netto (1-2) 2580 11624 12741 13353 14843
4 wydatki na modernizacjg - 7624 — - - -
5 zysk brutto -5044 | +11624 | +12741 | +13353 | +14843
6 podatek dochodowy - - -4650 -5096 -5341 -5937
7 amortyzacja + 532 1064 1064 1064 1064
11 | saldo strumieni pienigznych -4512 +8038 +8709 +9076 +9970
12 | czynnik dyskonta dlar = 15% 0,8696 0,7561 0,6575 0,5718 0,4972
13 | zdyskontowane strumienie pienigzne -3924 +6078 +5726 +5190 +4957
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1 + pn
=__S.-1]
Pr 1 + pi

_ 1+ 30/100

- 0 1 20,10 czyli 10%
i+ 1100 | = 010 cayli 10%

na przyktad  pr

Obserwujac nieustabilizowany rynek nieruchomosci
czasami zauwazy¢ mozna, 7Ze inwestorzy sa zainteresowani
nabyciem nieruchomosci za ceng wyZszg niz warto$¢ nie-
ruchomosci wyliczona przy podej$ciu dochodowym z zalo-
zeniem stopy kapitalizacji na poziomie oprocentowania
diugoterminowych lokat. W takim przypadku nalezy, anali-
zujgc rynek nieruchomodci, probowac ustalié stope kapita-
lizacji nie baczac na to ze dlugoterminowe lokaty kapitalo-
we posiadaja wigksze oprocentowanie niz stopa kapitaliza-
cji wyprowadzona z sytuacji na rynku nieruchomosci [2].

Przyjmujac powyzsze rozumowanie, w przypadku
podejscia dochodowego z zastosowaniem techniki kapitali-
zacji prostej, stope kapitalizacji mozna ustali¢ notujac ceny
nieruchomosci uzyskane w wyniku przetargéw na nieru-
chomos$ci podobnego typu (np. z tej samej branzy) oraz
dochody z nich uzyskiwane w momencie sprzedazy. Oczy-
wiscie warto$ci te powinny by¢ owocem przetargéow lub
negocjacji. Korzystajac ze zgromadzonych danych mozna
wyliczy¢ dla poszczegdlnych sprzedanych nieruchomodci
stopy kapitalizacji:

Dj

= Sy

Majac odpowiednio duza populacje zarejestrowanych
wartosci Dj i Wi mozna ustali¢ Srednig warto$¢ stopy kapi-
talizacji (r) dla danej branzy oraz odchylenie standardowe.

Dla przykladu: zalézmy, Ze sprzedana nieruchomosc
uzyskata ceng 1 000 000 zt i przynosita dochod 150 000 zt
rocznie. Stopa kapitalizacji ustalona na podstawie wzoru:

r=D/W wyniesie: 1= _150 000

=Too0opy - 10%=15%

Wyliczona wartoS¢ stopy kapitalizacji moze mieé zasto-
sowanie w przypadku ustalania wartosci podobnej, repre-
zentujacej ta sama branz¢. OczywiScie musimy w tym
przypadku zna¢ warto$¢ dochodu, jaki szacowana nieru-
chomos¢ uzyskiwala w okresie przed wycena lub dochodu
kalkulowanego na podstawie analizy wynikéw nierucho-
modci oraz bussines planu.

Jezeli posiadamy wyniki obserwacji cen nieruchomosci
i dochodéw przez nie kreowanych dla odpowiednio duzej
populacji trarsakcji (to jest takiej dla ktérej istnieje istotna
korelacja), mozemy przypuszczaé, Ze wyliczona jako Sre-
dnia stopa kapitalizacji moze by¢ wartoscia stosowang do
ustalania wartoSci szacowanych nieruchomos$ci w branzy,
ktorg badana populacja (préba) reprezentuje.

Wartos¢ nieruchomosci przy kredytach zaciagnietych
na modernizacje oraz przy planowanej modernizacji
ze Srodkéw wlasnych nabywcy

W przykladzie zaprezentowano obliczenie warto§ci wy-
imaginowanej nieruchomosci zabudowanej, ktora prowadzi
dziafalno$¢ gospodarcza. W wyniku tej dziatalno$ci nieru-
chomos¢ kreuje dochéd. W celu wykorzystania petnych
zdolnosci produkcyjnych nieruchomosci, przed przystapie-
niem do ustalenia jej wartosci zatozono modernizacje za-
budowy poprzez rozbiorke zbgdnych obiektéw, wykonanie
niezbednych instalacji w budynku produkcyjnym oraz wy-
posazenie obiektu w nowoczesne maszyny. W obliczeniach
przyjeto stopg kapitalizacji ustalona w wyzej prezentowa-
nych przykladach. Dla pokazania wplywu kredytu (na mo-
dernizacjg) na warto§¢ nieruchomos$ci ustalona technika
dyskontowania strumieni pienigznych w tabl. 1 zalozono,
ze kredyt z oprocentowaniem 25% w calo$ci pokryje ko-
szty modernizacji. Kredyt ten uzyskany na poczatku pierw-
szego roku splacany bedzie w drugim i trzecim roku pro-
gnozy. Odsetki od kredytu splacane bgda od momentu jego
uzyskania. W tabl. 2 przyjeto, ze koszty modernizacji po-
kryje ze srodkow wiasnych nabywca nieruchomosci.

Warto$¢ nieruchomosci, przy zalozeniu ze na modemni-
zacje obiektu wykorzystany zostanie kredyt bankowy, wy-
niesie:

L CFs
WD=2CF[-qt+ =

=1

*qi= 15543 + 33047 =48590 zt

Wartos¢ nieruchomos$ci przy modernizacji obiektu ze
Srodkow przyszlego wlasciciela wyniesie:

5
Wo = CFoq + S 5eq = 18027 + 33047 = 51074 2

=1

Uzyskane wyniki wyraZnie wskazuja, ze przy zas-
tosowaniu techniki dyskontowania strumieni pienigznych
wyzsza wartoS¢ uzyskuje nieruchomos$é przy rezygnacji
z kredytéw na modernizacjg planowanej modernizacji
obiektu (dotyczy to réwniez rozbudowy). Biorac pod
uwage utrate odsetek od wiasnej gotowki przeznaczonej na
modernizacje obiektu nabywca krytyczny bedzie w sto-
sunku do scenariusza nie uwzgledniajacego kredytowania
modernizacji nieruchomosci po jej nabyciu.

LITERATURA

[1] Haus B. 1 inni, Obliczanie zdolnosci do kreowania
dochodéw, ,,Przeglad organizacji” 12/90.

[2] Mulica E., Przykiady obliczen zwiazanych z docho-
dowym podej$ciem do wartosci nieruchomosci zabu-
dowanych, ,,Wycena” 2/95,

dr inz. Edmund Mulica jest adiunktem w Instytucie Bu-
downictwa Rolniczego Akademii Rolniczej we Wroctawiu,
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O NIEKTORYCH RODZAJACH WARTOSCI

RYNKOWE]

Mieczystaw Prystupa

Celem niniejszego artykulu jest przedstawienie pro-
bleméw ustalania réznych wariantow wartosci rynkowe;j.

Zanim jednak przejd¢ do zasadniczego watku rozwazan,
chciatbym poéwigci¢ kilka zdai na temat aktualnych pro-
bleméw dotyczacych wdrazania standardéw zawodowych
rzeczoznawcow majatkowych do praktyki zawodowe;.

Daje si¢ obserwowa¢ kilka postaw wobec uchwalonych
5 maja przez Rade Krajowa PFSRM standardéw. Prze-
waza, jak sadzg, postawa powszechnego przestrzegania za-
sad zawartych w standardach. Koledzy rzeczoznawcy
w coraz wigkszym stopniu korzystaja w swoich operatach
szacunkowych z bogatych treéci standardow.

Chciatbym tez przypomnie¢, ze polskie standardy zy-
skaly bardzo pochlebne recenzje zagraniczne.
Bedac w USA w listopadzie ubieglego roku, wielokrotnie
styszalem od prezydenta Wschodnioeuropejskiej Fundacji
Nieruchomosci i jego zastgpcéw pochwale, ze Srodowisko
polskich rzeczoznawcéw moze by¢ dumne z trzech
osiagnieé:

— organizacji konferencji rzeczoznawcow,

— kwartalnika ,,Rzeczoznawca Majatkowy”,

— profesjonalnego przygotowania standardéw zawodo-
wych.

Rada Krajowa PFSRM wyrazita, jak wiadomo, wielkie
uznanie autorom, a zwlaszcza Zdzistawowi Maleckiemu za
przygotowanie standardow. Projekt standardéw byl — przy-
pomnijmy — dyskutowany we wszystkich stowarzysze-
niach. Jest to wigc nasze wspdlne osiagnigcie. Standardy
s3 studiowane réwniez poza naszym Srodowiskiem. Mamy
nadziej¢, ze np. ministerstwo finanséw wykorzysta tresci
i definicje zawarte w standardach w przysztych regula-
cjach prawnych.

Sa jednak i postawy niechetne standardom. Czg$¢ Ko-
legéw chcialaby zapomnie¢, ze one obowiazuja. Zapomi-
naja np. ze kodeks etyki zawodowej jest integralng cze¢Scig
standardéw i nalezy go przestrzegaé. Inni Koledzy, ktérzy
uchylili si¢ od dyskusji nad projektem, zaczynaja standardy
totalnie krytykowac.

Mysle, ze naszemu Srodowisku najbardziej potrzebna
jest postawa twodrcza wobec standardéw. Nie powinniSmy
oczywiscie traktowac ich jak co§, czego nie mozna popra-
wié, rozszerzy¢ lub zmieni¢. Potrzebne jest np. pilne uzu-
pelnienie o standard dotyczacy ustalania wartosci §rodkow
trwatych dla potrzeb amortyzacji, standard ustalajacy zasa-
dy wyceny dla potrzeb ubezpieczen nieruchomosci itp. Po-
trzebne jest tez ustalenie zasad i terminéw aktualizacji

standardéw. Takich propozycji Zarzad Federacji oczekuje
od §rodowiska.

Centralng pozycje¢ standardéw, nie tylko polskich, sg
ustalenia dotyczace wartoéci rynkowej nieruchomosci.
W standardach, jak wiadomo, okreslone zostaty obok
ogoblnej definicji, rodzaje wartoSci rynkowej tj.:

— Wartoé¢ Rynkowa dla Aktualnego Sposobu Uzytkowa-
nia (WRU)

— Wartoé¢ Rynkowa dla Alternatywnego Sposobu Uzyt-
kowania (WRA)

— Warto§¢ Rynkowa dla Optymalnego Sposobu Uzytko-
wania (WRQ)

— Warto§¢ Rynkowa dla Wymuszonej Sprzedazy (WRW)

— Warto$¢ Rynkowa dla Przyszlej Sprzedazy (WRP).

Rodzaj zastosowanej przez rzeczoznawcg majatkowego
warto$ci rynkowej wynika w szczegdlnosci z:

a) postanowien umowy Z zamawiajacym, operat szacunko-
wy,

b) celu sporzadzania wyceny,

c) stanu rynku nieruchomosci i szczegdlnych uwarunko-
wan danej nieruchomosci.

Standard zobowiazuje ponadto do (cyt.): ,,Rzeczoznaw-
ca majatkowy zobowiazany jest okre$li¢ w operacie sza-
cunkowym i uzasadni¢ rodzaj zastosowanej wartosci ryn-
kowej jako podstawy wyceny”. (...) ,,Rzeczoznawca
majatkowy obowiazany jest poinformowac zamawiajacego
o konsekwencjach dokonania wyboru wartosci rynkowej
i jej zastosowania jako podstawy wyceny, a takze o mozli-
wosciach i1 skutkach przyjecia odmiennego rodzaju war-
tosci rynkowej. Ustalenia te powinny by¢ zamieszczone
w operacie szacunkowym’.

Pewna nowoécia i jednocze$nie wyzwaniem dla rzeczo-
znawcOw jest ustalenie wartoSci rynkowej dla przyszlej
sprzedazy (WRP).

Przypomnijmy jak t¢ kwesti¢ reguluja standardy (cyt.):
»Warto$¢ rynkowa dla przyszlej sprzedazy oznacza warto$é
rynkowa jaka przewiduje sig¢ dla danej nieruchomosci
w dacie jej sprzedazy. Okreslenie wartodci rynkowej dla
przysziej sprzedazy moze mie¢ miejsce w przypadkach,
gdy zamawiajacy zada okreslenia wartoSci nieruchomosci
z uwzglednieniem okresu jaki jest niezbgdny dla wykona-
nia czynnoSci okreslonych w punkcie 1.5.” W tej sytuacji
rzeczoznawca majatkowy obowiazany jest:

a) sformulowaé opinig¢ co do niezbgdnego dla danego

rodzaju nieruchomos$ci czasookresu obejmujacego
czynno$ci w pkt 1.le,
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b) zamiesci¢ wladciwg klauzulg o odstgpstwie od defi-
nicji wartoSci rynkowej jak w punkcie 1 czgsci do-
tyczacej niespelnienia warunku okreslonego
w punkcie 1.1e,

c) okreslié warto§¢ rynkowa na koricowa datg tego
czasookresu.

Okreslajac warto$¢ rynkowa dla przyszlej sprzedazy,
rzeczoznawca majatkowy bierze pod uwage calo-
ksztatt okolicznosci istniejacych w chwili sporzadzania
przez niego operatu szacunkowego ktére moze i powinien
przewidziec.

Tre§¢ przywolanych punktéw 1.5 i l.le jest
nastepujaca:

»1.5: Rzeczoznawca powinien zalozyé, Ze nieruchomosé
zostala wystawiona na sprzedaZz na nieograniczonym
rynku przez czas wystarczajacy dla jego zbadania,
wykonania odpowiedniego marketingu i wynegocjo-
wania ceny sprzedazy

1.1 e: Uptynal okres niezb¢dnego wyeksponowania nieru-
chomosci na rynku przy zastosowaniu odpowiedniej
reklamy oraz czas potrzebny do wynegocjowania
warunkéw umowy, biorac pod uwage charakter nie-
ruchomoéci i stan rynku.”

Jak mozna si¢ domys§laé, Warto§¢ Rynkowa dla
Przyszilej Sprzedazy (WRP) moze mie¢ zastosowanie
w operatach szacunkowych, sporzadzonych dla potrzeb za-
bezpieczania kredytow.

Bank, ktdry udziela kredytu moze by¢ przeciez zainte-
resowany nie tyle wartofcia rynkowa nieruchomosci dzi-
siaj, ale wartoscia rynkowa w czasie, gdy zostana zweryfi-
kowane przez rynek zamierzenia kredytobiorcy. Jesli rynek
negatywnie zweryfikuje opracowany wczesniej business
plan, moze nastapi¢ konieczno$¢ odzyskania kwoty kredytu
w drodze sprzedazy zastawionej nieruchomosci.

Jaka wigc analiza powinna by¢ zastosowana by trafnie
okres§li¢ warto§¢ rynkows nieruchomos$ci dla przyszlej
sprzedazy? Wydaje si¢, ze podstawowa analizg, ktora po-
winien przeprowadzi¢ rzeczoznawca, jest ekonomiczna
analiza rynku lokalnego. Nalezy oceni¢ stopien za-
moznosci potencjalnych nabywcéw wycenianej nierucho-
mosci. Z analizy tej powinno wynikaé, czy na dany typ
nieruchomosci znajda si¢ nabywcy. Analiza ekonomiczna
rynku powinna zawiera¢ m.in. oceng bezrobocia na danym
rynku, rodzaj dziatalnosci gospodarczej, potencjat rozwojo-
wy czy tez oceneg stanu Srodowiska naturalnego.

Nalezy wigc wiarygodnie oceni¢ przyszly popyt na wy-
ceniang nieruchomos¢.

Analiza rynku lokalnego nie moze ponadto by¢ oderwa-
na od warunkéw zewngtrznych zaleznych np. od polityki
gospodarczej rzadu, a wigc prognozowanej inflacji, polityki
w sferze ulg inwestycyjnych czy innego rodzaju polityki
majacej wplyw na popyt na nieruchomosci na danym ryn-
ku lokalnym.

Zakres i rodzaj analizy ekonomicznej rynku zalezec

bgda od typu nieruchomosci, ktéra postuzyla jako zabez-
pieczenie kredytu.

Analiza ekonomiczna rynku lokalnego nie powinna by¢
wylacznie czgscia operatu szacunkowego ustalajacego ryn-
kowa warto§¢ dla przyszlej sprzedazy. Réwniez inne ro-
dzaje wartosci rynkowej bedg wiarygodniejsze, jesli zo-
stang ustalone w operacie w oparciu o taka analize.

Istnieje problem doboru technik wyceny pod katem ich
wiarygodnosci, jes§li mamy mozliwo$¢ wyboru. Stusznie
uwaza sig, ze techniki zaliczane do metody cenowo-
poréwnawczej daja wigksze gwarancje poprawnego ustale-
nia warto$ci rynkowej niz metody zaliczane do podejscia
dochodowego.

Pierwsze, jak wiadomo, bardziej analizujg przeszle zda-
rzenia na rynku, drugie za§ bardziej opieraja si¢ na pro-
gnozach przysztych trendow.

Analiza ekonomiczna rynku powinna by¢ obecna w obu
podejSciach.

Operaty szacunkowe oparte o metode cenowo-porow-
nawczg mogg by¢ przeciez formalnie poprawnie sporzadzo-
ne, lecz bez ekonomicznej analizy rynku warto$ci rynkowe
mogg znacznie odbiegaé od przysztych realnych cen trans-
akcyjnych. Nie wystarczy bowiem uzy¢ do pordéwnan
wlasciwych obiektéw i dobrze ustali¢ poprawki, skoro np.
na dany typ nieruchomosci wyczerpal si¢ popyt, badi tez
ma on tendencj¢ malejaca.

Rzeczoznawca majatkowy ustalajac warto§¢ rynkowa
nieruchomosci dla przyszlej sprzedazy moze w pewnych
okoliczno$ciach by¢ zobowigzany do ustalenia wartosci
rynkowej dla wymuszonej sprzedazy.

Wymuszona sprzedaz nieruchomo$ci podyktowana
moze by¢ ograniczeniem okresu na reklameg nierucho-
moéci. Bankowi moze zaleze¢ na do$é¢ szybkiej sprze-
dazy nieruchomosci po wyroku sadowym. Warto$¢ rynko-
wa dla wymuszonej sprzedazy jest pewna granica wartosci
rynkowej, biorac pod uwage wymagania dotyczace war-
tosci rynkowej zawartej w Standardach.

Jak wynika z powyzszych rozwazan, przed rzeczoznaw-
cami majatkowymi ciagle jeszcze stoi wiele powaznych
zadan w tworczym stosowaniu ustalen zawartych w Stan-
dardach.

Przy wdrazaniu Standardéw do praktyki zawodowej na-
lezy pamigta¢ o ich komplementarnym znaczeniu w sto-
sunku do zarzadzenia Ministra Gospodarki Przestrzennej
i Budownictwa w sprawie szczegdlowych zasad ustalania
warto$ci nieruchomosci.

Jest rzecza bardzo pocieszajaca, ze standardy zawodo-
we zostaly przeslane przez MGPiB czlonkom Panstwowej
Komisji Egzaminacyjnej i ze wiele pytain na egzaminach
formulowanych jest w oparciu o standardy.

LITERATURA

1. Standardy zawodowe rzeczoznawcédw majatkowych.
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W BERLINIE O WSCHODNIE] EUROPIE

Dobrostaw Wojciechowski

Organizatorzy 1l Konferencji ,,Wschodnia Europa — no-
we trendy rozwojowe w obszarze wyceny nieruchomosci
w Rosji, Bialorusi, Bulgarii, Polsce i Czechach”: Zwiazek
Zaprzysigzonych Rzeczoznawcéw Berlina i Brandenburgii
oraz Wschodnioeuropejski Zwiazek Rzeczoznawcow
Majatkowych z siedziba w Berlinie zaprosili do wyglosze-
nia referatoéw prof. Stanistawg Kalus z Wydzialu Prawa
Uniwersytetu Slaskiego w Katowicach i nizej podpisanego.

Konferencja ta odbyla sie w dniu 19 maja br. w salach
Grand Hotelu ESPLANADE w Berlinie. Program Konfe-
rencji, poza okoliczno$ciowymi wystapieniami oficjalnymi,
zawieral wygloszenie referatow:

* prof. Rolanda R.Vogla ,Jakic metody szacowania majg
zastosowanie w krajach wschodnioeuropejskich?”,

* prof. Stanistawy Kalus ,Hipoteka na nieruchomosciach
i problem ich wyceny”,

* inz. Dobrostawa Wojciechowskiego ,Jak widzimy (my
polscy rzeczoznawcy) wspolprace z niemieckimi rze-
czoznawcami majatkowymi”,

* dr. Manfreda Steltera ,,Mozliwo$ci szacowania nieru-
chomosci z niemieckiego punktu widzenia”,

* mgr Jurgena Felkera ,Jakie szanse maja niemieccy rze-
czoznawcy na rynku bulgarskim?”,

* dr inz. V. Parvanova, prezydenta Stowarzyszenia Bul-
garskich Rzeczoznawcéw Majatkowych: ,,Stan prywaty-
zacji w Bulgarii”

* dr inZz. N. Trifonoval, prezydenta Biaforuskiego Brac-
twa Specjalistéw Nieruchomosci: ,,Trendy Rozwojowe
na bialoruskim rynku nieruchomosgci”,

* mgr inz. S. Bogomolovej, dyrektora generalnego firmy
rosyjskiej EXPERT: ,,Sytuacja i tendencje na rosyjskim,
a w szczegolnosci petersburskim rynku nieruchomosci”,

* mgr Holgera Krafta, prezydenta Wschodnioeuropejskie-
go Stowarzyszenia Rzeczoznawcéw: ,,Rozpoznanie
i precyzja Wschodnioeuropejskiego Stowarzyszenia
Rzeczoznawcéw w zakresie metod szacowania na ryn-
ku rosyjskim”. i
Udziat polskich uczestnikéw Konferencji wykorzystany

zostal do przeprowadzenia szeregu roboczych rozméw

z praktykami niemieckimi w dziedzinie szacowania nieru-

chomosci na temat:

» stosowania metody wycen,

« praktycznych form wycen,

* tworzenia baz cenowych i biezacej informacji w zakre-
sie cen nieruchomosci,

« organizacji ruchu stowarzyszeniowego rzeczoznawcow
majatkowych,

+ stanu formalno-prawnego stanowigcego podstawe pro-
cesu szacowania nieruchomosci.

Podsumowaniem tych rozmow bylo stwierdzenie,
ze nadszed! czas na nawiazanie szerszych kontaktéw szko-
leniowych w zakresie stosowanych w Niemczech i w Pol-
sce metod wycen, pod katem potrzeb obstugi niemieckiech
inwestoréw majacych zamiar zaciggna¢ kredyty w nie-
mieckich bankach kredytowo-hipotecznych pod zabezpie-
czenie hipoteka na nieruchomosciach bedacych ich
wlasnoscia w Polsce. ”

10 sierpnia br. doszlo do spotkania przedstawicieli Pol-
skiej Federacji Stowarzyszei Rzeczoznawcéw Majatko-
wych 1 Wschodnioeuropejskiego Zwigzku Reczo-
znawcow Majatkowych z Berlina. W spotkaniu tym, ktére-
go inicjatorem byla strona polska, udzial wzigli goscie nie-
mieccy w osobach przezydenta Zwiazku Holgera Krafta
1 wiceprezydenta Hagena Schiffnera, za§ federacje repre-
zentowali prezydent Andrzej Kalus, wiceprezydent Henryk
Czajkowski i petnomocnik ds. kontaktéw zagranicznych
Dobrostaw Wojciechowski.

Spotkanie to mialo charakter wstepny, informacyjny
podczas ktérego omowione zostaly formy organizacyjne
rzeczoznawcow majatkowych w Polsce i w Niemczech,
podstawy szacowania nieruchomosci stosowane w obydwu
krajach oraz mozliwosci nawiazania blizszej wspélpracy
pomigdzy niemieckimi i polskimi organizacjami, firmami
specjalizujacymi si¢ w szacowaniu nieruchomosci i po-
szczegblnymi rzeczoznawcami.

Postanowiono urzadzi¢ w dniach 3 i 4 listopada br.
w Poznaniu warsztaty grupy roboczej polskich i niemiec-
kich rzeczoznawcow poswigcone rynkowi nieruchomosci
przygranicznego Euroregionu Polski i Niemiec, Warszta-
ty te zorganizuje Konsorcjum Inwestycyjne PROJINORM —
PROJKOSZT — PROBUILD pod patronatem Polskiej Fe-
deracji Stowarzyszen Rzeczoznawcéw Majatkowych.

Innym waznym ustaleniem tego spotkania bylo
przyjecie przez Federacje¢ postulowanego przez gosci nie-
mieckich opracowania przewodnika po polskim rynku nie-
ruchomosci dla potrzeb bankéw i inwestoréw niemieckich.
Przewodnik ten opracowany bedzie w jezyku niemieckim.

Dobrostaw Wojciechowski jest petnomocnikiem PFSRM
do spraw kontaktéw zagranicznych.
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POROZUMIEWANIE SIE 7Z KLIENTEM

Jeremy D. Waters

Jeremy D. Waters jest
wspolnikiem migdzynarodo-
wej firmy rzeczoznawcow
majatkowych Jones Lang
Wootton i cztonkiem kore-
spondencyjnym RICS.

Przygotowujac sie do tego wykladu zebralem doSwiadcze-
nia z 66 biur mojej firmy w 26 krajach. Godne uwagi jest to,
ze chociaz rézne rynki sa w réznym stopniu rozwinigte, to
do$wiadczenia kazdego z nich sa bardzo podobne — nieza-
leznie od ich przesziosci i kultury. Rozpoczng od krétkiego
zarysowania problemoéw, ktére osaczyly nasz zawdd na prze-
strzeni ostatnich kilku lat, powodujac znaczna krytyke rzeczo-
znawcow majatkowych i procesu wyceny. Wyjasnie dziatanie
podjete przez Krdlewski Instytut Dyplomowanych Rzeczo-
znawcow Majatkowych (RICS) dla stawienia czola tej krytyce
w Wielkiej Brytanii, zwienczone tak zwanym raportem Mal-
linsona na temat praktyki wycen. Poruszyl on wiele zagadniefi
dotyczacych porozumiewania sig rzeczoznawcy majatkowego
z klientem i przedstawit liczne zalecenia dla poprawy tego
stanu rzeczy.

Nalezy powiedzieC, ze w doswiadczeniu wigkszosci 0sob
zaangazowanych w dziatania na rynku nieruchomosci, Swiato-
wej recesji gospodarczej w ostatnich kilku latach towarzyszyta
recesja w nieruchomosciach o takiej skali, jaka tylko nieliczni
z nas przezyli w przeszloéci. Ja sam praktykowatem jako rze-
czoznawca majatkowy przez prawie 40 lat i przezylem trzy
znaczne cykle hossy i bessy w Wielkiej Brytanii, ale nigdy
przedtem nie do§wiadczylem tak ponurych czterech lat, jak
w pierwszej polowie lat dziewigédziesigtych. Powodem oczy-
wiscie jest to, ze tym razem cykl opadajacy w nierucho-
mosciach zderzyt si¢ (lub by¢ moze zostal spowodowany)
z gospodarcza recesja, wywierajaca wplyw na wszystkie
aspekty wiekszosci narodowych gospodarek na calym §wiecie.

Nastepstwa tych wydarzen wywarly wplyw na sytuacje na
rynku w Wielkiej Brytanii, a takze jak wiem, jeszcze silniej-
szym echem odbily si¢ w Australii oraz w pewnym stopniu
w Nowej Zelandii. Stany Zjednoczone, jak réwniez Kanada
borykaja si¢ ze znacznymi problemami. To samo dotyczy nie-
mal kazdego kraju w Europie. W nastgpstwie takiej recesji
pojawiajg si¢ oskarzenia, krytyka i poSmiertna autopsja. Deve-
loperzy, inwestorzy, pozyczkodawcy, producenci stracili pie-
nigdze. Dlaczego? Jak do tego doszlo? Kto jest winien?

PrzeszliSmy przez to w Wielkiej Brytanii. Jak podejrze-

wam wielu z was tez to przeszlo. Rzeczoznawcy majatkowi
w Wielkiej Brytanii przeszli szczegélnie cigzki okres. Straty
poniesione przez banki przy udzielaniu pozyczek na nierucho-
mosci na przestrzeni ostatnich czterech lat sprawity,
ze zaczgto szukac¢ kozlow ofiarnych. Rzeczoznawcy, ktorzy
doradzali w sprawie pozyczek byli oczywistym (a czasem
zastuzonym) celem. W ubieglych latach byliSmy Swiadkami
wielu spraw sadowych o niedbale doradztwo dotyczace wycen,
ktore ciggng sig nadal. W ubieglym roku firma Levis i Tucker
zaptacita Banque Bruxelles Lambert 25 min funtéw uzgodnio-
nego odszkodowania. W tej samiej sprawie, ktéra ciggnela sig
86 dni w sadzie drugiej instancji, sad przyznat bankowi od-
szkodowanie w wysokosci 16 mln funtéw od firmy John D.
Wood Commercial, ale pozZniejsza decyzja sadu apelacyjnego
powiekszyla t¢ kwotg. W kwietniu przyznano odszkodowanie
w wysokosci 7,3 mln funtéw od matej firmy York Montague,
z tytulu niedbalej wyceny. Nykredit Bank skarzy naszych
przyjaciél, a jednoczesnie konkurentéw — firme Richard Ellis
z tytutlu blednej wyceny dzialki budowlanej na West Endzie
w Londynie. Arab Bank wniést wlasnie pozew o 12 mln
funtéw przeciwko firmie Weatherall, Green i Smith, cieszacej
sie rownie dobra stawa jak poprzednia.

Warte odnotowania jest to, ze prawie wszystkie te sprawy
powstaly na tle wycen przeprowadzonych w latach 1989
i 1990 — postrzeganych jako ostatni rok bessy i pierwszy hos-
sy na rynku nieruchomosci w Wielkiej Brytanii.

Brak danych i niepewno$¢ panujgca na rynku sprawily, ze
przeprowadzanie wycen stalo si¢ bardzo trudnym zadaniem.
Rzeczoznawcy majatkowi stali si¢ nerwowi przy wydawaniu
pozytywnych ocen, a klienci rozczarowani takim postgpowa-
niem. Rzeczoznawcy byli krytykowani gdyz powolywali sig¢
na stare dane. Obejmujac w 1993 r. swoje stanowisko nowy
prezydent RICS Clive Lewis poprosit do§wiadczonego rzeczo-
znawce Michaela Mallinsona o przygotowanie wyczerpujace-
go raportu na temat praktyk wycen. Sadzg, Zze ten raport
bedzie postrzegany w nadchodzacych latach jako kamied mi-
lowy w ewolucji naszego zawodu. Uwidacznia on moment,
kiedy w naszym zawodzie po raz pierwszy zastanowiono sig
szczegélowo czego tak naprawde chca od nas klienci. Przez
dluzszy czas mojej kariery regula byla taka, ze to rzeczo-
znawca mowil klientowi, co mégiby dla niego zrobié.

Gdy Mallinson podejmowal si¢ swego zadania na naglow-
kach gazet pojawila si¢ sprawa Queens Moat. W sprawe
byla zaangazowana moja firma (Jones Lang Wootton), podob-
nie jak Weatherall, Green i Smith. Ich wycena 180 hoteli
w siedmiu krajach siggneta 2 miliardéow funtéw — nasza firma
w dwanascie miesigcy pdZniej wycenila je na 861 milionéw.
Aczkolwiek przyczyna tak znacznej réznicy moglt by¢ ruch na
rynku, to jednak nie moglo to stanowi¢ tak ogromnej réznicy.
Prezydent RICS zarzadzil dochodzenie, istnialy jednak
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duzo powazniejsze zarzuty przeciwko poprzedniej dyrekcji
Queens Moat i sam rzad wkroczyl w sprawe, decydujac
o wszczeciu dochodzenia przez ministerstwo handlu. Na jego
wynik ciagle czekamy.

Nie tylko Wielka Brytania miata takie problemy. Stany
Zjednoczone AP podjely zdecydowane dziatania, aby przy-
wréci¢ naruszona reputacje swojej spolecznosci rzeczoznawcow
po skandalach zwigzanych z firma Saving i Loans w polowie
lat 80. W Australii miata miejsce i wcigz trwa seria spraw sa-
dowych przeciwko rzekomo niedbatym rzeczoznawcom majat-
kowym, a obecnie przyszta kolej na Niemcy. Ten bastion fi-
nansowej przezorno$ci, wstzraénigty jest skandalem o ogrom-
nej skali wynikajacym z za niskich wycen pod kredyty — tzw.
afera Schneidera. Dr Schneider byt cieszacym si¢ wielkim po-
wodzeniem przedsigbiorca budowlanym, ktéry w kwietniu
1994 r. zniknat z powierzchni ziemi, zostawiajac diugi w wy-
sokosci 9 mln marek 49 bankom, gléwnie Deutsche Bank.

W wynku swych konsultacji, zaréwno z klientami jak
i praktykujacymi rzeczoznawcami, Mallinson ustalit i zalecit
wprowadzenie 43 zmian w praktyce dokonywania wycen.
Wiele z tych zalecen dotyczy tematu tego wyktadu — porozu-
miewania si¢ z klientem. Mallinson stwierdzil, ze niejedno-
krotnie powazna przyczyna niezadowolenia klienta z ustug
byty wady w komunikacji. W wigkszodci przypadkdéw,
w ktorych nastgpil powdd do zlozenia skargi, albo klient nie
zadat wihasciwych pytan, albo nie rozumial co rzeczoznawca
majatkowy usitlowal mu powiedzieé, badZ to rzeczoznawca nie
rozumiat potrzeb klienta. Zawarte porozumienie bylo w naj-
lepszym przypadku niewystarczajace.

Whioski z badan i zalecn Mallinsona moglibySmy podzie-
li¢ na nastgpujace dziedziny:

1. znajomos$¢ klienta i jego potrzeb,

2. koniecznos¢ prezycyjnych pisemnych wyjasnien,
3. jasnoS¢ podstaw wyceny,

4. wyraznie okre$lona metodologia wyceny,

5. objasnienie wyceny,

6. niepewno$¢ w wycenach.

Znajomos$é klienta i jego potrzeb

Rzeczoznawcy majatkowi opracowuja swoje liczby i spra-
wozdania dla olbrzymiej rzeszy klientéw — tych ktérzy juz
posiadaja duze zrozumienie problematyki nieruchomosci
i tych, ktérzy nic o nim nie wiedza. Mallinson uwaza, 7e za-
wodowym obowiazkiem rzeczoznawcy majatkowego jest nie
tylko rozumienie celu, dla ktérego klientowi potrzebna jest
wycena, ale takze zdolnoici swego klienta do rozumienia
i korzystania z rady udzielanej przez rzeczoznawce. Mallinson
zaleca stworzenie listy pytan sprawdzajacych, ktére rzeczo-
znawca powinien zada¢. Dzigki niej mégtby on naprawde po-
zna¢ i zrozumie¢ swojego klienta. Najwazniejsze problemy,
z ktérymi rzeczoznawca powinien si¢ zapoznac to:

*  znajomos$¢ klienta / rynku nieruchomosci,

* doSwiadczenie klienta w wykorzystywaniu wycen, .
* znaczenie dla klienta rady, o ktora zabiega,

* cel, dla ktérego klient potrzebuje wyceny.

Tylko wtedy, gdy rzeczoznawca zna cel, dla ktérego
klient potrzebuje wyceny, begdzie on pewien jakich dodatko-
wych informacji potrzebuje klient i jaka bedzie wiasciwa baza
wyceny. Zdarza si¢ przeciez czesto, ze klient zada wyceny
dla jednego celu (np. ksiegowosci firmy), a uzywa je dla in-
nego (pozyczki z banku).

Konieczno$é prezycyjnych pisemnych zleceri

Badania przeprowadzone ostatnio dla rzeczoznawcéw
przez jedng z firm ubezpieczeniowych mdwia, ze prawie
polowa obecnej serii spraw sadowych o niedbale wyceny nig-
dy nie trafita by do sadu, gdyby na samym poczatku udzielo-
no jasnego, pisemnego zlecenia. Wykorzystywanie wyceny
bez znajomosci zlecenia bgdacego jej Zrédiem jest potencjal-
nie niebezpieczne. Mallinson zlecil, by RICS przygotowat
i opublikowat formularz takiego zlecenia jako norme zawo-
dowa. Okreslatby on pozycje kluczowe, w istotny sposcb
wplywajace na uzyskang warto§¢ wyceny i zawierat dodatko-
we informacje wymagane przez klienta.

Gléwnymi pozycjami, ktére powinny sie znaleZ¢ w takim
formularzu sa:
adres wycenianej nieruchomoéci,
tytul prawny do nieruchomosdci,
nazwisko klienta i cherakter jego dziatalnosci,
nazwisko rzeczoznawcy,
doswiadczenie i kwalifikacje rzeczoznawcy,
data zlecenia/rozmowy/spotkania,
cel wyceny,
podstawa wyceny (z zataczona definicja),
data wyceny,
informacje od klienta, na ktérych rzeczoznawca moze sie
oprzec,

* zakres wymaganej ushugi (wlacznie z obejrzeniem nieru-
chomosci i innymi badaniami),
* ustanowienie innych konsultantéw, lub podnajetych rze-

CZOZNawcow,

uzgodniona data zakonczenia operatu,

zastrzezenie, klauzule wyfaczajace (warunki zatrudnienia

TZECZOZNAWCY),

podpis klienta i data,

podpis rzeczoznawcy i data.

Mallinson zaleca, by rzeczoznawcy nie tylko stosowali ten
formularz, ale takze korzystali z kazdej okazji by podkreslaé,
Ze stanowi on integralna czgS¢ wyceny i nie moze by¢ od niej
odlaczony.

* Ok K X X X ¥ X K% *

Jasnos¢ podstaw wyceny

Wartos¢ rynkowa w Wielkiej Brytanii i innych krajach
byla na przestrzeni ostatnich 25 lat kamieniem wegielnym
w praktyce wyceniania. Wielu wolaloby, by nie istnialy inne
podstawy, dowodzac, ze powodowalyby one tylko zamieszanie
u klienta. Jednak klienci potrzebuja wycen do réznych celéw,
z mego do§wiadczenia wynika, Ze stawiaja oni rzeczoznawcy
trzy rodzaje pytan:
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*  potrzebuje wyceny — jaka mam stosowac cyfrg?,

co moge dostaé / ile musze zaptaci¢ za te nieruchomosé?,
* jle powinieniem wziaé / zaplaci¢ za te nieruchomo$é.

Pierwsze pytanie odnosi si¢ do wyceny dla okreslonego
celu, zazwyczaj o okreslonej dacie, czesto dla ksiggowosci fir-
my. Te potrzebe zaspokaja warto$¢ rynkowa. Drugie pytanie
zawiera czasownik w czasie przyszlym: ile dostang za te nie-
ruchomo$é, jesli wystawie ja na rynek? Poniewaz rynki zmie-
niajg si¢, wigc dzisiejsza warto§¢ rynkowa moze by¢é wyzsza
lub nizsza. Dlatego potrzebna jest podstawa odzwierciedlajaca
te przyszle oczekiwanie, ktore RICS opisal jako szacunkowa
cene realizacyjna (ERP). O to wiasnie nasi koledzy brokerzy
sa pytani kazdego dnia: jezeli dzisiaj wystawig¢ nieruchomos$¢
na rynek ile za nig dostang i kiedy?

Koncowe pytanie wymaga podstawy, ktéra okresli war-
toéé, co$ calkowicie nieobecnego w naszym dzisiejszym za-
wodowym uzbrojeniu. Jest to wycena odzwierciedlajaca
wtasne okolicznosci klienta, oczekiwania i okre§lona forme
uzytkowania nieruchomosci.

Pochodna warto$ci rynkowej jest warto§é rynkowa przy
istniejagcym uzytkowaniu. Jest to podstawa wylacznie do
ksiggowania przez firme nieruchomosci, ktére zajmuje ona
w celu prowadzenia swojej dziatalnos$ci.

Definicja, uzywanie i stosowanie tych réznych podstaw
dla sporzadzania wycen spowodowaly w Wielkiej Brytanii de-
bate wsrdd rzeczoznawcdw na przestrzeni ostatniego roku.
Koncentrowata si¢ ona glownie na tym czy potrzebne sa
zar6wno warto$¢ rynkowa, jak tez szacunkowa cena realiza-
cyjna (ERP) (w polskich standardach ,warto§¢ rynkowa dla
przysziej sprzedazy”). Jednakie pojecie ERP zostalo rozwi-
nigte na zadanie stowarzyszenia brytyjskich bankowcdéw, ktore
reprezentuje powazny sektor klienteli. Przyjmujac ja jako
nowa podstawg RICS wsluchiwal si¢ w wymagania klientow
1 starat si¢ je zaspokoié — jest wigc mato prawdopodobne, aby
podstawa ta zostala zmieniona.

Wyrazniej okreslone metodologie dokonywania wyceny

Coraz czgsciej klienci nie sg zainteresowani wylacznie od-
powiedzia na swoje potrzeby, ale takie chca wiedzied¢ jak
doszlo do uzyskania tej odpowiedzi. Nie jest to zaskoczeniem
dla profesjonalistoéw w USA — od dawna musieli oni przygo-
towywac dlugie, opisowe operaty z dokonanych wycen, wlacz-
nie z obliczeniami przy trzech réznych podejsciach (koszto-
wym, poréwnania cen i kapitalizacji dochodéw). tabelami
poréwnywalnych danych i wyjasnieniami dlaczego doszli do
swego wniosku. Takie operaty sa takie norma w Australii
i Nowej Zelandii, a w praktyce mojej firmy dostarczamy szcze-
gélowe wyjasnienia w sprawozdaniach z dokonywanych wy-
cen w wickszosci krajow europejskich, ze wzgledu na niezna-
jomo$¢ przez klienta [procesu wyceny. W Wielkiej Brytanii
nie dzialo si¢ tak ze wzgledu na wyrafinowanie klientéw, lub
ich zaufanie do zawodu rzeczoznawcy. Przez wieksza czes¢
mojej kariery zawodowej moglem podpisaé operat w imieniu
mojej firmy, ktéry zawieral niewiele wigcej niz podstaw wy-
ceny, zestawienie adreséw 1 poszczegdlne wartoSci, wynosza-
ce od 1 miliona funtéw do 2 miliardéw funtow. Bylo to przyj-

mowane przez gielde, bankieréw i innych, bez zadnych za-
strzezen 1 stanowito podstawe dla powaznych transakcji akcja-
mi, obligacjami itp. Problemy ostatnich lat wszystko zmienity.

Coraz czesciej klienci chca wiedzie¢ i rozumieé jak rze-
czoznawca doszedl do swej odpowiedzi. Uwazam, Ze w inte-
resie rzeczoznawcy lezy, by klient rozumial jego tryb mysle-
nia. Jezeli go rozumie i akceptuje, to wystepuje duzo mniej-
sze ryzyko pdiniejszego oskarzania rzecoznawcy o nie-
dbalo$¢. Oznacza to, Zze przedstawienie naszym klientom
metodologii stosowanych w naszych wycenach oznacza,
ze same metodologie musza sprosta¢ dokladnemu badaniu.
Tradycyjnie rzeczoznawczy w Wielkiej Brytanii opierali sie
niemal wylacznie na kapitalizacji prostej. Jest to skuteczne
szczegolnie na rynku, gdzie umowy najmu trwaly 25 lat. Jest
to jednak metoda cokolwiek toporna i w miarg jak umowy
najmu staja sie krétsze i wystgpuje wicksze uSwiadomienie
skutkow amortyzacji nawet nowoczesnych budynkéw, potrze-
ba bardziej wyraznych technik zdyskontowanego przeptywu
pienigznego staje sig¢ oczywista. W Wielkiej Brytanii
wystgpuje brak publicznej dostgpnosci do danych o przepro-
wadzanych transakcjach, podobnie jak ma to miejsce w USA
i innych krajach. Doglebna znajomo$¢ rynku to kapitat, a in-
formacje o zrealizowanych transakcjach sa zazdro$nie strze-
zone. Jednakze klienci chcg zna¢ dane o poréwnywalnych
transakcjach, w oparciu o ktdre rzeczoznawca formutuje swoja
opinie¢, chociaz sa one traktowane jako poufne. Trudno zaspo-
koi¢ takie wymagania.

Objasnienia wyceny

Dyskusje Mallinsona z klientami ujawnity, ze ich wyma-
gania sa bardzo szerokie. Wielu z nich mysli, Ze rzeczoznaw-
ca musi napisaC operat, aby si¢ upewnié, ze dobrze wyjasnit
swoja prace. Z pewnoscia nie chca mysled, ze placa za wiele
podanych w operacie informacji, ktére juz maja — zwlaszcza
gdy sa wlascicielami nieruchomosci i dobrze je znaja.
W Swietle tej réznorodnosci nie moze by¢é mowy o rutynowej
praktyce. RICS uwaza, ze obowiazkiem rzeczoznawcy jest do-
starczenie, wraz z kwota wyceny, bez wzgledu na to czy jest
si¢ o to proszonym czy nie, dodtakowych danych, ktére jego
zdaniem klient bedzie chcial zrozumied, uzytkowaé i korzy-
stac. Jakie sg te dodatkowe informacje? W rzeczywistosci to
niewiele wigcej niz wyjasnienie klientowi co zostato zrobione,
przedstawienie danych i znaczenia im przypisanego, ujawnie-
nie obliczen, objasnienie gdzie i dlaczego dokonano uzgo-
dniefi i sformutowano opinie. W lokalnej gospodarce moga
np. wystepowac czynniki, ktére nie wptyna na biezaca war-
to§¢ nieruchomosci, ale bgda mialy kluczowe znaczenie dla
Jej przyszlosci. Chociaz wycena moze byé tylko migawko-
wym zdjeciem w danym momencie, pomoze to zrozumiec
klientowi jak rozwija si¢ rynek na t¢ konkretna nieruchomos¢.

By sprosta¢ tym wymaganiom rzeczoznawcy musza wie-
dzie¢ np. jak ksztaltuje si¢ popyt i podaz, znaé statystyki
obrazujace wyniki inwestycyjne, przyszty i potencjalny wzrost
czynszow, ogolnokrajowe i lokalne czynniki ekonomiczne — to
wszystko co wplywa na warto$¢ nieruchomodci i moze pomac
klientowi w zrozumieniu naszych wycen.
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Niepewno$¢ w wycenach

Niezawodnos¢ jest bezwzglednym warunkiem wiarygod-
nosci wyceny. Jednakze jako rzeczoznawcy wiecie, ze wszyst-
kie wyceny sg tylko szacunkami i zawieraja w sobie pewien
stopieni niepewnosci. Zakres tej kazdorazowej niepewnosci
moze si¢ rézni¢ w réinych warunkach rynkowych. Do§wiad-
czeni klienci z zasady zaakceptuja pewna niepewno$é pod wa-
runkiem, Ze utrzymuje si¢ w pewnych granicach, a wyniki
wyceny uwazane sa w dalszym ciagu za niezawodne. Jak
wige utrzymaé naszg wiarygodno§é skoro wiemy, ze
w okreslonych okolicznosciach nasze wyceny sa mniej nieza-
wodne niz normalnie? Jezeli jesteSmy uczciwi wobec samych
siebie, to wiemy, ze czesto wystgpuja przypadki, kiedy sami
jesteSmy mniej pewni naszego pogladu na warto$¢ niz zazwy-
czaj. Moga to by¢ czynniki natury ogélnej odbijajace sie na
rynku jako calodci (np. finansowy krach w czarny ponie-
dzialek paZdziernika 1987 r., kiedy $wiatowe gieldy sie ,.za-
walily™), lub czynniki wiasciwe dla samej nieruchomosci (byé
moze trwa postgpowanie sadowe lub planowana jest zmiana
czynszow, mogaca znaczaco wplynaé na warto$¢ nierucho-
mosci, ale decyzja o niej nie zostal jeszcze podjeta). W obu
tych przypadkach byloby bardzo trudno precyzyjnie okresli¢
warto$¢ nieruchomosci. Oczywidcie kompetentny rzeczoznaw-
ca potrafi do niej dojé¢, ale w glebi serca bedzie wiedzial, ze
Jjego poglad jest mniej pewny niz zazwyczaj. Czy nie powi-
nien by¢ wigc przygotowany do powiedzenia tego klientowi?
Ja jestem. Czesto uzywalem takiego sformulowania , Bardzo
mi trudno byc kategorycznym odnosnie wartosci tej nierucho-
mosci z nastgpujgeych wzgledow..., tym niemniej uwzgled-niw-
szy wszystkie te czynniki uwazam, ie wartos¢ obraca sie w gra-
nicach...”. Sadze, ze wielu klientéw rozumie i docenia taka
szczero$¢, cho¢ poglad ten nie jest zbyt rozpowszechniony.
Powstaje takze pytanie jak wyrazi te niepewnosé.

Mallison zaleca, aby RICS wydal wytyczne dotyczace
okolicznosci, w jakich rzeczoznawca powinien wilaczyé do
swojego operatu paragral ostrzegajacy o nietypowej niepew-
noSci dotyczacej wyceny. Sugeruje takze, aby rozpoczaé bada-
nia metod wyrazajacych 6w stopien niepewnosci, moze da sie
to wyrazi¢ procentem?

Dokad wiec to wszystko nas prowadzi? My, jako rzeczo-
znawcy majatkowi, staramy sig zrobi¢ wigeej, niz jakikolwiek
inny zawéd — utrzymaé zaufanie publiczne i zadowolié na-
szych klientdw. Jezeli mamy utrzymaé publiczne zaufanie, sy-
stem wycen musi zapewni¢ wiarygodne, niezawodne i jasne
wyniki. Jesli mamy zadowoli¢ naszych klientéw musimy po-
rozumiewac si¢ z nimi regularnie i tak, by obie strony rozu-
mialy si¢ catkowicie. .

Jezeli zadowolimy naszych klientéw, to nie tylko utrzyma-
my szacunek spoleczenstwa, na ktéry zastugujemy, ale
takze bedziemy mie¢ wiecej pracy i bedziemy wiecej zara-
biac. To takze powinno by¢ warte zachodu.

[l oo i ma s e i e o S e T S S e B RS er
Fragmenty wykiadu wygtoszonego na VI Swiatowym Kongre-
sie Wycen, ktéry odbyt sie w dniach 11-14 czerwca 1995 r.
w Uniwersytecie Brytyjskiej Kolumbii (Vancouver, Kanada).

MIEDZYNARODOWA
FEDERACJA
PROFESJONALISTOW
NIERUCHOMOSCI
FIABCI

Jacek Korentz

Bardzo waing instytucja dzialajaca na migdzynarodo-
wym rynku nieruchomosci jest FIABCI, z siedziba w Pa-
ryzu. FIABCI to francuski skrét Migdzynarodowej Federa-
cji Profesjonalistéw Nieruchomosci, zatozonej w 1951 roku
w stolicy Francji. Jest to zrzeszenie o zasiegu §wiatowym
zajmujgce si¢ rozwojem i obstuga migdzynarodowego ryn-
ku nieruchomosci. Obecnie FIABCI zapewnia miedzynaro-
dowe kontakty blisko 1 min rzeczoznawcéw, doradcow fi-
nansowych, ekspertéw do spraw nieruchomosci, promo-
toréw budownictwa, makleréw, menadzeréw, bankieréw,
prawnikéw, architektéw, a nawet politykéw. FIABCI zrze-
sza wszystkich, ktérzy zwiazani sa z obsluga rynku nieru-
chomosci. Stowarzyszenie posiada oddziaty w ponad 50
panstwach czlonkowskich, ktére zrzeszajg ponad 80 naro-
dowych stowarzyszen zawodowych i ich indywidualnych
czlonkéw. Sposrod paristw naszego regionu do FIABCI na-
leza jedynie Czechy, ktére sa reprezentowane przez dwa
stowarzyszenia.

Zadne z panstw czlonkowskich nie jest dominujace,
fakt ten ma swoje odbicie zaréwno w konstrukcji FIABCI
jak i w jego dziatalnosci. Kazdy narodowy oddzial federa-
cji ma réwne prawo glosu, tak jak i kazda galaZ rynku nie-
ruchomosci.

FIABCI jest kierowane przez Komisje skladajaca sie
z 163 czlonkéw reprezentujacych 44 paristwa czlonkow-
skie. Komisja wybiera 23 czlonkéw Komitetu Wykonaw-
czego, na czele ktérego stoi Swiatowy Prezydent FIABCI
oraz trzech wiceprezydentéw. Komitet Wykonawczy czuwa
nad szczegélami prowadzonej polityki, ktéra jest zatwier-
dzana przez catg Komisje.

Gtéwny Sekretariat z centralnym zarzadem w Pa-
ryzu wciela w zycie postanowienia z posiedzern Komisji
oraz pomaga kierownictwu FIABCI w jego wielu przed-
sigwzigciach, zapewniajac pomoc administracyjna i tech-
niczna.

FIABCI jest rozprzestrzenione na trzy gléwne strefy
geograficzne: Ameryke, Azj¢ (Ocean Spokojny) oraz
Afryke z Bliskim Wschodem. Oficjalnymi jezykami Fede-
racji sg angielski, francuski, niemiecki i hiszpanski.

Nr 6, lipiec-wrzesien 1995

27



Zagranica

Miedzynarodowy prestiz FIABCI

Starajac sig, aby opinie 1 glos FIABCI w wielu waz-
nych przedsigwzigciach byly znane, organizacja ta utrzy-
muje kontakty w $wiatowych centrach decyzyjnych na
roznych poziomach:

ONZ — od 1954 roku FIABCI ma status doradcy, jako
nie podejmujgca decyzji organizacja w Komitecie Budow-
nictwa Mieszkaniowego 1 Planowania dla Europy przy
Ekonomicznym i Socjalnym Konsulacie ONZ. FIABCI ma
swojego przedstawiciela w tym komitecie w Genewie
i Nowym Jorku.

Unia Europejska — juz w 1959 roku FIABCI zajmowata
sig¢ problemami narostymi w zwiazku z postanowieniami
Traktatu Rzymskiego z 1957 roku poprzez stworzenie Ko-
mitetu Europejskiego Wspdlnego Rynku. Aktualnie FIAB-
CI wysyla stalego reprezentanta do Wspdlnoty Europej-
skiej w Brukseli.

Ustugi oferowane przez FIABCI

*  Centrum dokumentacji

Istotng cze¢scig Sekretariatu FIABCI w Paryzu jest Cen-
trum Dokumentacji, ktére otrzymuje informacje z calego
Swiata dotyczace wszystkich spraw zwiazanych z rynkiem
nieruchomosci. To bogactwo wiedzy jest dostepne przez
publikacje Federacji oraz bezposrednie konsultacje.

*  FIABCI Press

To informator wydawany regularnie, drukowany
w czterech oficjalnych jezykach Federacji, rozprowadzany
za darmo wéréd wszystkich czlonkéw FIABCI. Zawiera on
wewnetrzne informacje organizacji, wiadomosSci na temat
rynku nieruchomosci oraz dziat reklamy.

*  Oficjalne raporty FIABCI

Federacja publikuje okresowe raporty z badan do-
tyczacych konkretnych zagadnieni. Raporty te sa prze-
waznie rozprowadzane za darmo wsréd czlonkéw FIABCI
i sprzedawane publicznie.
*  Ksiegi adresowo-telefoniczne

To najwazniejsze narzgdzie na migdzynarodowym ryn-
ku nieruchomosci zawiera nazwiska, adresy i specjalizacje
wszystkich czlonkéw FIABCI wg panstw czlonkowskich.
Ksiggi te, aktualizowane kazdego roku, sa rozprowadzane
za darmo wérdd czlonkéw FIABCL.
*  Prakityki, staze

Ten typ oferowanych ushug pozwala cztonkom FIABCI
na prowadzenie wymiany miedzynarodowej oraz odbywa-
nie praktyk w instytucjach calego $wiata zajmujacych sig
rynkiem nieruchomo§ci.
Spotkania i Kongresy

Czlonkowie FIABCI maja mozliwo§¢ wymiany
do$wiadczen, nawiazania kontaktéw zawodowych i handlo-
wych, zawierania kontraktow przy okazji spotkan i kon-
gresow organizowanych przez Federacje.

Kongres Swiatowy

Jest to dla Federacji najwazniejsze wydarzenie w roku.
Kongres Swiatowy organizowany jest za kazdym razem
w innym panstwie, i za kazdym razem bierze w nim
udzial ok. 2000 czlonkéw. Kongres to miejsce wymiany
doswiadczen zawodowych i edukacyjnych, a przede wszy-
stkim jest to miejsce promocji firm podczas sesji marketin-
gowych i okazja do kontaktéw handlowych podczas sesji
biznesowych. Czlonkowie FIABCI w czasie ostatnich kon-
gresoOw zawierali wielomilionowe kontrakty. W tym roku
Swiatowy Kongres odbyl si¢ w dniach 20-26 maja w Pa-
ryzu. Za rok czlonkowie FIABCI spotkaja si¢ w Tokio.

Spotkania biznesowe koriczace rok

Spotkania te odbywaja si¢ gtéwnie w Paryzu, ale
rowniez oddzialy czlonkowskie w innych krajach podej-
muja si¢ ich organizowania. Spotkania zapewniaja mozli-
wos$C spotkan czlonkéw Komitetu z kierownictwem FIAB-
CL aby zaplanowac ich dzialalno$¢ i przedstawic¢ raporty
z dotychczasowe]j dzialalnosci.

Europejskie dni nauki

Komitet Wspédlnego Rynku organizuje co roku kilku-
dniowe spotkania w rdéznych panstwach europejskich
poswigcone zagadnieniom edukacyjnym i biznesowym.
W dniach nauki bierze zwykle udziat okoto trzystu uczest-
nikow. W tym roku europejskie dni nauki odbeda sie
w dniach 19-21 pazdziernika w Birmingham (Anglia).
Kongresy APREF

Co dwa lata w jednej ze stolic regionu azjatyckiego
APREF organizowane sa spotkania profesjonalistéw. Ich
celem jest przyblizenie rynku nieruchomosci w tym rejonie
$wiata.

Czionkostwo w FIABCI umozliwia i zapewnia dostgp
do wszystkich podmiotéw zwiazanych z obstuga migdzyna-
rodowego rynku nieruchomo$ci. Utatwia nawiazywanie
kontaktow i prowadzenie interesow na calym Swiecie.
Dzigki realizowanym programom edukacyjnym i wymianie
mig¢dzynarodowej FIABCI umozliwia swoim czlonkom
podnoszenie kwalifikacji oraz zdobywanie niezbednych
do$wiadczen, aby mogli oni sprosta¢ wymaganiom miedzy-
narodowego rynku nieruchomosci.

Wiarygodno§é i migdzynarodowy prestiz FIABCI,
mozliwo$¢ uzywania logo tej organizacji na materiatach
firmowych i reklamowych, promocja w FIABCI Press
i Swiatowych ksiggach adresowo — telefonicznych oraz pre-
zentacja podczas Swiatowego Kongresu stwarza nowe
mozliwosci rozwoju dla firm dzialajacych na rynku nieru-
chomos$ci. W nastgpnym numerze przedstawimy sprawo-
zdanie z tegorocznego Kongresu Swiatowego FIABCI,

Dr inz. Jacek Korentz jest cztonkiem zespotu ds. kontak-
tow zagranicznych PFSHM, adiunktem w Katedrze Kon-
strukcji Budowlanych Wyzszej Szkoly Inzynieryjnej w Zielo-
nej Gorze, posiada uprawnienia zawodowe MGPFIB.
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STOWARZYSZENIE RZECZOZNAWCOW
MAJATKOWYCH WE WROCEAWIU

Lech Bomerski

SRM we Wroctawiu aktualnie liczy 108 czlonkéw
zwyczajnych, 1 czlonka honorowego oraz 15 czlonkéw
wspierajacych.

Czionkiem zwyczajnym stowarzyszenia wroclawskiego
moze zostaC osoba, ktéra oprécz zadeklarowania checi
wstapienia do stowarzyszenia, posiada uprawnienia do
przeprowadzenia wyceny nieruchomosci zgodnie z aktual-
nie obowiazujacym porzadkiem prawnym, czyli:

— osoby powolane i wpisane przez wojewode na liste wo-
jewddzka biegtych do szacowania nieruchomosci na
podstawie ustawy z dnia 29 kwietnia 1985 r. o gospo-
darce gruntami i wywlaszczaniu nieruchomosci,

— osoby posiadajace uprawnienia zawodowe do szacowa-
nia nieruchomosci uzyskane zgodnie z trescig ustawy
z dnia 17 maja 1989 r. Prawo geodezyjne i kartogra-
ficzne.

Czlonkostwo honorowe na okres nieograniczony nadaje
Walny Zjazd Czlonkéw Stowarzyszenia osobom
szczegolnie zastuzonym dla Stowarzyszenia.

Czlonkiem wspierajacym moze byé osoba prawna lub
fizyczna, w ktérej zakresie dziatalnosci jest wycena nieru-
chomoéci oraz ktéra zadeklaruje poparcie finansowe na
rzecz SRM.

Podstawowym celem Stowarzyszenia jest wyrazanie
dazen i osiagnig¢ Srodowiska bieglych i rzeczoznawcéw

majatkowych oraz wystgpowanie w ich interesach i potrze-

bach wobec wiladz pafistwowych, samorzadowych i organi-

zacji spolecznych. Swoj podstawowy cel Stowarzyszenie
realizuje poprzez:

1. dbalos¢ o wiasciwy poziom etyki, o godnoéé i solidar-
no$¢ zawodowa swoich czlonkow,

2. ochrone praw zawodowych jak réwniez udzielanie
czlonkom pomocy prawnej i zawodowe;j,

3. prowadzenie dzialalnosci gospodarczej, szkoleniowej
i wydawniczej,

4. prowadzenie banku informacji dotyczacych wartodci
nieruchomosci, w tym réwniez fachowej biblioteki,

5. nawiazanie wspolpracy z instytucjami, organizacjami
i stowarzyszeniami majacymi w zakresic swej dziatal- .
nosci problematyke wycen,

6. opiniowanie opracowad w zakresie wycen na wniosek
strony,

7. inspirowanie i wdrazanie réznorodnych form populary-
zujacych dziatalno$c i cele SRM.,

Poczatki Stowarzyszenia to szereg spotkan i dyskusji,
pod koniec 1992 r., nielicznej grupy aktywnych biegtych
1 rzeczoznawcOw, ktérzy przygotowywali materiaty
niezbgdne do przeprowadzenia zebrania zalozycielskiego,
W tym opracowywano podstawowy dokument jakim jest
Statut. Zebranie to z udzialem 16 oséb odbylo sie 29
stycznia 1993 r. Grupa zaprezentowana byla przez 14
biegtych z listy wojewody wroctawskiego oraz 2 osoby po-
siadajace uprawnienia zawodowe do szacowania nierucho-
mosci nadane przez MGPiB. 3 lutego 1993 r. zalozony zo-
stal wniosek do Sadu Wojewédzkiego we Wroclawiu (Wy-
dziat I Cywilny) w sprawie wpisania Stowarzyszenia Rze-
czoznawcow Majatkowych we Wroctawiu do rejestru sado-
wego, a w dniu 10.03.93 r. w wyniku przeprowadzonej
rozprawy Stowarzyszenie nasze zostalo zarejestrowane.
Nalezy wymieniC, ze nazwe Stowarzyszenia przyjeto jako
docelowa, poniewaz w skali kraju kreowany byl kierunek
zmierzajacy do nazwania zawodu wykonywanego na pod-
stawie uprawnien panstwowych jako ,rzeczoznawca
majatkowy”.

I Walny Zjazd Czlonkéw odbyt sie w dniu 1 kwietnia
1993 r., na ktérym wybrano Zarzad Stowarzyszenia: Jan
Ciszewicz (prezes), Narcyz Malinowski (wiceprezes), Lech
Bomerski (sekretarz), Janusz Koztowski (skarbnik).

Na tym Zjezdzie uchwalono réwniez regulaminy:
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Zarzadu, Komisji Rewizyjnej i Sadu Kolezenskiego, a po-
nadto wybrano delegata do Komisji Integracyjnej Stowa-
rzyszen Rzeczoznawcow Majatkowych w Polsce. Pierwsze
zebranie tej komisji, ktéra zapoczgtkowala powotanie Pol-
skiej Federacji Stowarzyszen Rzeczoznawcéw Majatko-
wych odbyla sie w dniach 3-4 kwietnia 1993 r. w Katowi-
cach.

Powotanie Stowarzyszenia spowodowalo aktywizacjg
srodowiska i nastgpil ozywiony naplyw kandydatow na
czlonkéw. Zarzad dokonal naboru czlonkéw i w skladzie
juz 75 czltonkéw zorganizowali§my II Walny Zjazd
Czlonkéw w dniu 29 czerwca 1993 r., na ktérym dokona-
no wybordw uzupelniajacych do Zarzadu: Danute Kidy-
binska, Jerzego Adamiczke, Janusza Traczyka oraz Komisji
Rewizyjnej w skladzie: Marian Kowalczyk (przewo-
dniczacy), Lestaw Chudzynski (wiceprzewodniczacy), Olga
Biatek (sekretarz), Edward Sawilow (czlonek Komisji),
Marian Persona (cztonek Komisji), a takze Sadu Kole-
zenskiego w skladzie: Marek Korczak (przewodniczacy)
Stanistaw Konasiuk (wiceprzewodniczacy), Sylwester Zgo-
linski (sekretarz), Waclaw Antas (czlonek), Stanistaw Ce-
gielski (cztonek).

Na Zjezdzie podjeto migdzy innymi uchwalg o przys-
tapieniu do tworzonej Polskiej Federacji Stowarzyszen
Rzeczoznawcow Majatkowych jako czlonek zalozyciel, po-
nadto wybrano cztonka Rady Krajowej Federacji w osobie
Jana Ciszewicza, a takze kandydata do Komisji Rewizyjnej
Federacji w osobie Lecha Bomerskiego.

Stowarzyszenie posiada biuro we Wroctawiu (ul. Pil-
sudskiego 15-17 pok. 208 tel. 72 34 68 wewn. 384 czynne
codziennie w godz. 8.00-15.00), w ktérym zatrudniony jest
etatowy pracownik — Barbara Kurpios. Dwupokojowe biuro
jest dobrze wyposazone w sprzgt (w tym komputer), pro-
wadzona jest biblioteczka rzeczoznawcy majatkowego, do
ktdrej dokonywane sa ciggle zakupy, jak réwniez prenume-
raty czasopism fachowych, informatoréw, cennikéw etc.

Stowarzyszenie gromadzi informacje o cenach transak-
cyjnych nieruchomosci, przygotowuje program do bazy da-
nych, prowadzi szkolenia czlonkow, zajmuje si¢ dziatal-
noscia wydawnicza, udziela porad i1 pomocy cztonkom,
organizuje egzaminy panstwowe na uprawnienia, wspoétpra-
cuje ze Studium Podyplomowym WYCENA NIERUCHO-
MOSCI powolanym w 1993 r. przy Akademii Rolniczej
we Wroclawiu itp. Nalezy tutaj nadmienié, ze kierownik
tego Studium, prof. Zofia Wigckowicz, jest czlonkiem ho-
norowym naszego Stowarzyszenia.

JesteSmy teraz, wraz z Federacja, wspdlorganizatorem
IV Krajowej Konferencji Rzeczoznawcow Majatkowych.
Wprawdzie obowiazki organizatora zajmuja nam wiele cza-
su, ale mamy nadziejg, Ze uczestnicy i goscie Konferencji
beda zadowoleni z pobytu we Wroctawiu, a u nas uaktyw-
ni si¢ jeszcze Srodowisko do pracy w kierunku dalszego
rozwoju zawodu rzeczoznawcy majatkowego.

Korzystajac z opublikowanych w kwartalniku ,Rzeczo-
znawca Majatkowy” Nr 1 i Nr 2 prac:

— szacowanie nieruchomo$ci dualng metoda poréwnawcza

(wersja rozwinieta),

— analiza cen rynkowych przy szacowaniu warto$ci nieru-
chomosci metodami poréwnawczymi,

staram si¢ stosowa¢ w praktyce technike poréwnywania nie-

ruchomosci parami w metodzie cenowo-poréwnawczej. Na-

sungly mi si¢ pytania zwiazane z tymi publikacjami do-

tyczace przypadkow skrajnych, a mianowicie:

1. W oparciu o uchwycone z rynku Cmin i Cmax prze-
prowadzone poréwnanie, z trzema najbardziej podobnymi
nieruchomo$ciami, dalo dla szacowanej nieruchomosci war-
0S¢ nizszg od Cmin, czyli X < Cmin. Rozumig, ze oznacza to,
ze wartos¢ nieruchomodci szacowanej jest nizsza od naj-
tafiszej sprzedawnej na rynku. Potwierdza to fizyczny stan
rzeczy. Nie zostaje zatem spelnione zalozenie Cmin < X <
Cmax Czy uzyskana warto$¢ moze by¢ uznana za rynkowa? —
jako pochodna cen i cech z rynku?

2. Podobnie bedzie gdy obiekt szacowany osiagnie war-
to§¢ wigksza od Cmax czyli Cmax < X. To oznacza, ze do-
tychczasowe ceny rynkowe nie doréwnuja warto$ci nierucho-
mosci szacowanej. I tu wystepuje wykroczenie poza granice
zatozenia: Cmin < X <Cmax. Czy rynkowa warto$¢ prze-
wyzszajaca Cmax dotychczas wystgpujace na rynku moze by¢
uznana za wartoS¢ rynkowa, jako pochodna cen rynkowych
zastosowanych do poréwnarn parami?

Prosze o kilka zdan komentarza wyjasniajacego poruszo-
ne wyzej zagadnienia.

Zdzistaw Zbaraszewski

Poruszone przez Pana problemy zostaly czeSciowo wy-
jasnione w artykule ,,Rozszerzona analiza poréwnawcza
w technice poréwnan nieruchomosci parami” autorstwa
Mieczystawa Prystupy i Grzegorza Migdalskiego.

Pozwolilismy sobie jednoczednie wykorzysta¢ Pana
pieczatke w ogloszonym przez ..Rzeczoznawcg majatko-
wego” konkursie. Oto ona:

mgr inz. ZDZISEAW ZBARASZEWSKI
BIEGLY URZEDU WOJEWODZKIEGO
w ZIELONEJ GORZE
Uprawnienia zawodowe w zakresie
szacowania nieruchomosci Nr 449
Ministra Gospodarki Przestrzennej i Budownictwa
66-200 Swiebodzin, Ogrodowa 5, tel. 238-15

Wizory pieczatek nadestat do nas takze pan J6zef Dzugaj:

RZECZOZNAWCA
MAJATKOWY

RZECZOZNAWCA

w dziedzinie szacowania nieruchomosci

mgr inz. Jozef Dzugaj

mgr inz. Jozef DZugaj
Swiad. M.G.P. i B. nr 565

Swiad. M.G.P. i B. nr 56

Przepraszamy za bledy, jakie wkradly si¢ do artykutu
Kazimierza Rygla w nr. 5 ,RzM”.

W 7 wierszu zdanie w pkt. 6 powinno brzmie¢:
»wszelkie urzadzenia, ktdre nie stuza...”, w 11 wierszu
,-.ze wzgledu na nalezace do niego nie wyodrebnione...”,
w drugiej szpalcie, wiersz 10 ,,prawem wspdtwlasnosci lub
wspotuzytkowania...”, w 15 wierszu ,,nalezace do niego nie
wyodrgbnione lokale”.
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UBEZPIECZENIE ODPOWIEDZIALNOSCI CYWILNEJ]
RZECZOZNAWCY MAJATKOWEGO - POROZUMIENIE

Leszek Nowakowski

Nie nalezy nikogo przekonywaé, ze w przypadku wyko-
nywania zawodu rzeczoznawcy majatkowego mozna by¢ na-
razonym na roszczenia majatkowe wynikajace z niewykony-
wania lub nienalezytego wykonywania operatu szacunkowe-
go. W panstwach Europy Zachodniej ubezpieczenie od ryzy-
ka wykonywania zawodu jest powszechne. Réwniei w Pol-
sce, w wyniku zmian jakie zaszlty w ciggu ostatnich lat, co-
raz wigcej grup zawodowych widzi konieczno$é ubezpiecze-
nia si¢ od ryzyk powstalych przy wykonywaniu czynnosci
zawodowych. Bardzo zaawansowane rozwiazania maja pol-
scy notariusze czy tez biegli rewidenci i podmioty uprawnio-
ne do badania sprawozdan finansowych, ktére maja ustawo-
wy obowigzek posiadania ubezpieczenia odpowiedzialnosci
cywilnej.

Mimo, ze dotychczas §rodowisko rzeczoznawcéw majat-
kowych nie dotknety procesy sadowe o naprawienie szkody,
to istnieje duze prawdopodobienstwo wystapienia takich
przypadkéw. Przegrany proces sadowy moze bardzo duzo
kosztowaé rzeczoznawce majatkowego.

Dlatego wydaje si¢ bardzo celowe podjecie przez
PFSRM rozméw dotyczacych koniecznosei stworzenia opty-
malnego systemu ubezpieczen, w tym ubezpieczen odpowie-
dzialnosci cywilnej dla rzeczoznawcy majatkowego.

25 lipca 1995 r. w Warszawie pomiedzy Polska Fede-
racja Stowarzyszen Rzeczoznawcéw Majatkowych a Korpo-
racjag Brokerow Ubezpieczeniowych PROTEKTOR S.A. zo-
stalo podpisane porozumienie o wspélpracy w dziedzinie
ochrony ubezpieczeniowej.

Ze strony PFSRM obecni byli prezydent Andrzej Kalus
oraz wiceprezydent Mieczystaw Prystupa za§ K.B.U. PRO-
TEKTOR S.A. reprezentowal Prezes Zarzadu Dariusz Berus.

Podpisane porozumienie jest wynikiem kilkumie-
sigeznych spotkar, dyskusji i negocjacji dotyczacych ubez-
pieczenia odpowiedzialnosci cywilnej z tytutu wykonywane-
g0 zawodu rzeczoznawcy majatkowego.

K.B.U. PROTEKTOR S.A. jest wiodaca na rynku bro-
kerskim firmg doradcza zajmujaca si¢ ubezpieczeniami prze-
mystowymi, finansowymi i odpowiedzialnoéci cywilnej. Za-
kres dziatalnosci firmy obejmuje kompleksowy obstuge
ubezpieczeniowa duzych podmiotéw, prace aktuarialne, kon-
sultacje i doradztwo ubezpieczeniowe, ekspertyzy ubezpie-
czeniowe, a takze pomoc w procesie odszkodowawczym
1 windykacyjnym.

Jako jedyna firma broklerska w Polsce zbudowata system
jakoéci zgody z migdzynarodows norma ISO 9001, ktéry zo-
stal zakwalifikowany do audytu certyfikacyjnego przez Ho-
lenderski Instytut Jakosci KEMA RQ.

K.B.U. PROTEKTOR S.A. posiada w swej strukturze

Departament Ubezpieczeri Odpowiedzialnosci Cywilne;j,
ktory kompleksowo prowadzi dzialania zmierzajace do stwo-
rzenia rozwiazan ubezpieczeniowych dla miedzy innymi ta-
kich grup zawodowych jak biegli rewidenci, lekarze, farma-
ceuci, notariusze, syndycy czy komornicy.

Przedmiotem rozmoéw byla konieczno$¢ podjecia prac
zmierzajacych do stworzenia optymalnego systemu ubezpie-
czen, w tym ubezpieczen odpowiedzialnosci cywilnej dla
rzeczoznawcy majgtkowego. Firma PROTEKTOR S.A. zo-
bowigzala si¢ do przeprowadzenia, w $cistej wspélpracy z
PFSRM, akcji ankietowej posréd rzeczoznawcéw majatko-
wych dotyczacej potrzeb, oczekiwan i preferencji w za-
kresie ubezpieczen. Niektérzy z Paristwa jui wystali wy-
peiniona ankiet¢. Po opracowaniu wynikéw ankiety zostang
podjete prace zwigzane ze stworzeniem warunkéw ubezpie-
czenia odpowiedzialnosci cywilnej z tytutu wykonywania za-
wodu rzeczoznawcy majatkowego. Jak dotychczas bowiem
zadne towarzystwo ubezpieczeniowe nie posiada gotowych
warun-kow takiego ubezpieczenia. Jest to wigc znakomity
moment do wypracowania wraz ze $rodowiskiem warunkéw,
ktore beda optymalne, a nastepnie przedstawienie ich do
akceptacji najwigkszym polskim towarzystwom ubezpiecze-
niowym,

Firma PROTEKTOR S.A. podejmuje réwniez negocjacje
z wybranymi towarzystwami ubezpieczeniowymi w celu
stworzenia dla rzeczoznawcéw majatkowych preferencyjnych
warunkéw dotyczacych systemu ubezpieczen majatkowych,
komunikacyjnych czy emerytalno-rentowych. Zawarcie ubez-
pieczenia odpowiedzialnosci cywilnej uprawniatoby do sko-
rzystania z systemu znizek, rabatéw i preferencji przy za-
wieraniu przez rzeczoznawce ubezpieczen dla potrzeb pry-
watnych, rodzinnych i innych.

PROTEKTOR S.A. zobowigzata si¢ takze do prowadze-
nia dziatalnosci informacyjnej i promocyjnej na wszelkiego
rodzaju konferencjach, seminariach, kursach i spotkaniach
organizowanych i firmowanych przez Federacje lub Stowa-
rZyszenia.

Firma ma nadzieje, ze IV Krajowa Konferencja Rzeczo-
znawcow Majatkowych, ktéra odbedzie sie w dniach 24-
26.09.95 r. we Wroclawiu bedzie dobra okazja do przedsta-
wienia gotowych rozwiazan ubezpieczeniowych zaakcepto-
wanych przez towarzystwa ubezpieczeniowe.

Bedzie to takze okazja do dyskusji, przedstawienia
wiasnych pogladéw i opinii na temat ubezpieczen. Przedsta-
wiciele PROTEKTOR S.A. gotowi beda wyjasni¢ wszelkie-
go rodzaju watpliwosci dotyczace warunkéw i rozwiazai
ubezpieczenia odpowiedzialnos§ci cywilnej rzeczoznawcy
majatkowego.
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ZNACZENIE UMOWY UBEZPIECZENIA OC ZAWO-
DOWEGO DLA RZECZOZNAWCY MAJATKOWEGO

Bogustaw Jastrzebski

1. Potrzeba ochrony oc zawodowego dla rzeczoznawcy
majatkowego

Wszystkie zdarzenia towarzyszace nam na co dzief sg ob-
ciazone ryzykiem, co w przypadku wykonywania wolnego za-
wodu wymaga administrowania ryzykiem. Wystepuja ryzyka,
ktorych skutkéw nie jest w stanie samodzielnie udZwignac¢ na-
wet zamozne przedsigbiorstwo i tylko przeniesienie przynaj-
mniej czgsci ryzyka na ubezpieczyciela pozwala prowadzié
dziatalno$¢ rzeczoznawcy. Zarzadzanie ryzykiem — wbrew roz-
powszechnionemu mniemaniu — nie jest czg$cia nauki o ubez-
pieczeniach, lecz jednym z elementéw zarzadzania — takim sa-
mym jak zarzadzanie marketingiem, finansami, czy personelem.

W gospodarce rynkowej, jesteSmy zainteresowani tymi ro-
dajami ryzyka, ktdre realizujac sie powoduja negatywny skutek
dla ubezpieczonego, dajacy sie wyrazi¢ w pienigdzach.

Ubezpieczyciel pobierajac skladke za umowe ubezpiecze-
nia, czy broker prowadzacy negocjacje, wystgpuja rowniez jako
eksperci u§wiadamiajacy mozliwo$¢ wystapienia ewentualnego
zdarzenia szkodowego. Te zaleznosci powoduja, Ze zardéwno
ubezpieczyciel, jak i broker (profesjonalny niezalezny posrednik
dzialajacy w imieniu ubezpieczonego) sa potrzebnymi wzaje-
mnie kreatorami rynku,

Zorganizowanie nowoczesnej grupy zawodowej, a taka po-
winni si¢ stawac rzeczoznawcy majatkowi, w szybko rozwi-
jajacym si¢ kraju, wymaga sigegnigcia do wzordw krajow,
w ktérych te grupy zawodowe dzialaja sprawnie od wielu lat.
Oznacza to réwniez przeniesienie zaadoptowanych produkidw
ubezpieczeniowych tych krajow do naszych uwarunkowan pra-
wnych, panujacych lub tworzacych si¢ zwyczajow zawodowych
oraz istniejacej sytuacji gospodarczej. Rzeczoznawca powinien
by¢ zorientowany, ze zlecenie, ktére w radykalny sposéb zmie-
ni jego sytuacj¢ materialng i nada ekonomiczny sens jego pra-
cy, bedzie zwigzane z ryzykiem wystapienia roszczenia oséb
trzecich. DoSwiadczenie z krajow wysoko rozwinigtych uczy, iz
roszczenia te bywajg bardzo powazne, chociaz mniej pospolite
(rzadsze) niz typowe szkody z polis majatkowych i dlatego
moga zachwia¢ pozycja ekonomiczna, zaréwno ubezpieczajace-
go jak i ubezpieczyciela.

2. Zasada polisy oc

Celem ubezpieczenia jest ochrona osoby wykonujacej
okreslony zawod przed odpowiedzialnoscia prawnag w stosunku
do oséb trzecich, za straty lub szkody powstale wskutek bledu
przy wykonywaniu czynnosci zawodowych, lub zaniechania
wykonania takich czynnoéci przez ubezpieczonego. Ochrona
ubezpieczeniowa nie moze obja¢ czyndéw umyslnych ubezpie-
czonego, gdyz moéwiac w sposob uproszczony, z mocy prawa
nie mozna ubezpieczy¢ przestgpstwa, ani tez skutkéw zamie-
rzonej dziatalnosci.

Ten typ ubezpieczenia umozliwia wyplate przez ubezpie-
czyciela na rzecz poszkodowanego pieniedzy, ktére zaspokajaja
wymagane przez prawo od ubezpieczonego zado§¢uczynienie.
Jezeli strony umowy ubezpieczeniowej tak uzgodnia, to wyplata
odszkodowania z polisy moze by¢ dokonana bezposrednio na
rzecz ubezpieczajacego. Takie rozwigzanie jest rzadko stosowa-
ne w polskiej praktyce ubezpieczeniowej. Bardzo waznym za-
gadnieniem jest, aby polisa umozliwiala ubezpieczonemu po-
krycie kosztéw ochrony prawne;j.

Cena za polise (skladka) ustalona przez ubezpieczyciela jest
funkcja finansowej oceny ryzyka. Odmowa przyjgcia ochrony
ubezpieczeniowej moze byc interpretowana tak, iz wnioskodaw-
ca, w tym wypadku rzeczoznawca majatkowy, jest zawodowo
niewiarygodny.

3. Charakterystyka umowy ubezpieczenia

Dobra polisa poprzez wyplate odszkodowania pozostawia
ubezpieczajacego w takiej samej sytuacji finansowej, w jakiej
byl on bezpodrednio przed wydarzeniem sig¢ szkody.

3.1. W polisie odpowiedzialnosci cywilnej okreslony
bedzie przedmiot i zakres ubezpieczenia czesto w formie tak
zwanej klauzuli pokrycia. W klauzuli pokrycia ubezpieczyciel
sktada zobowigzanie ochrony ubezpieczeniowe] nastgpstw
dziatania ubezpieczonego, powodujacego szkode w zwiazku
z wykonaniem czynnosci zawodowych.

Np. jezeli wskutek dokonania przez ubezpieczajacego czyn-
nosci z zakresu szacowania nieruchomosci nastapilo uszkodze-
nie majatkul), a poszkodowany wystapi z roszczeniem w sto-
sunku do ubezpieczonego o odszkodowanie w oparciu o przepi-
sy prawa regulujace odpowiedzialno$¢ cywilng, to istnieje od-
powiedzialno§¢ ubezpieczyciela. Klauzula pokrycia jest uzu-
petniona dodatkowymi kalauzulami usci$lajacymi odpowiedzial-
no$¢ ubezpieczyciela. np. sposéb postgpowania w przypadku
zaistnienia szkody, a takze postanowieniami okre§lajacymi sytu-
acje. w ktérych odpowiedzialnoS¢ ubezpieczyciela jest wylaczo-
na.

Z punktu widzenia intereséw rzeczoznawcy, do zakresu
ubezpieczenia powinny by¢ wlaczone: koszty postgpowania
sadowego oraz ochrony prawnej. Czgsto wyznacza sig¢ osobny
podlimit dla tej odpowiedzialnosci ubezpieczyciela.

1) Na ogél rzeczoznawcy dobrze dostrzegaja, ze blad w oszacowa-
niu majatku moze spowodowac prosta szkodg finansowa klienta. Warto
jednak zauwazy¢, iz biad rzeczoznawcy moze byc réwniez przyczyna
uszkodzenia majatku klienta (szkoda majatkowa). Jezeli na przykiad
zleceniodawca prowadzi w budynku produkcjg, gdyz w operacie sza-
cunkowym rzeczoznawca uznal ten budynek jako przystosowany do ta-
kiego wykorzystania, a takie uzytkowanie spowoduje pgknigcie Sciany
nosnej, to w sadzie moze si¢ okazac, iz wing za szkodg ponosi rzeczo-
znawca majatkowy.
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3.2. Kolejng czescia polisy sa limity odpowiedzialnosci
ubezpieczyciela. Limit odpowiedzialno$ci, jest to okre$lona
w polisie najwyzsza kwota jaka ubezpieczyciel zobowiazany
jest zaptaci¢ jako odszkodowanie. Kwota ta powinna by¢ usta-
lana przez strony umowy ubezpieczenia. Z reguly w polisie
znajdujemy:

— roczny limit odpowiedzialnodci (agregat szkodowy),

— limit dla kazdego zdarzenia,

— ewentualnie inne podlimity dla poszczegSlnych rodzajéw
odpowiedzialnosci (np. limit dla ochrony prawnej).

Aby okresli¢ limit odpowiedzialno$ci potrzebny ubezpie-
czajacemu, a mozliwy do przyjecia przez ubezpieczyciela, szu-
ka si¢ odpowiedzi migdzy innymi na nastepujace pytania:

— jak ustali¢ odpowiednio wysoki limit, przewidujacy ,,najgor-
szy z mozliwych” przebieg wypadkéw?

— jakie ryzyko niesie zawdd rzeczoznawcy?

— jaka jest historia przebiegu dotychczasowego ubezpieczenia,

(ktorej w naszych warunkach brak).

3.3. Waing czescig dokumentacji polisowej sa ogélne warun-
ki ubezpieczenia, ktére stanowia integralna cze$¢ umowy
ubezpieczenia. Ten fragment polisy najczesciej zawiera
wylaczenia, badZ tez ograniczenia odpowiedzialno$ci tak istotne
dla oceny wartosci ochrony ubezpieczeniowej.

3.4. Umowa ubezpieczenia najczeSciej okresla udzialy wiasne
ubezpieczonego w szkodzie. Udzial wlasny okresla si¢ indywi-
dualnie, zaleznie od sytuacji finansowej i polityki dzialania
ubezpieczyciela.

3.5. Polisa definiuje wysokos¢ i sposdb rozliczenia skiadki.

4. Relacje miedzy zleceniodawca a rzeczoznawcy

Dobry, atrakcyjny dla rzeczoznawcy zleceniodawca jest
§wiadomy ryzyka jakie podejmuje zleceniobiorca i bedzie
sklonny za jego podjecie zaptaci¢ réwnie duzo jak za umiejet-
noéci i pracg, a przy wyborze miedzy réwnymi wykonawcami,
wykupiona polisa moze sta si¢ kryterium rozstrzygajgcym.

Rzeczoznawca majatkowy (osoba fizyczna, lub przed-
sigbiorstwo) jest zainteresowany w podzieleniu si¢ ryzykiem,
be przedmiot wyceny jest czesto bardzo duzej wartosci — nie-
wielka procentowo pomyltka odnosi sie do bardzo duzych kwot
i gdyby zaistniata okoliczno$¢, w ktérej nalezy zaptaci¢ odszko-
dowanie, to samodzielnie rzeczoznawca nie bedzie w stanie
unies¢ takiego cigzaru finansowego; tym bardziej, ze za operat
wykonany zgodnie ze standardami zawodowymi, wynagrodze-
nie nie powinno pozostawa¢ w zadnym zwiazku z wartoscia
nieruchomosci ustalona przez rzeczoznawce. Fachowcy
w sposéb specjalny, to jest kwalifikowany, sa odpowiedzialni
za skutki finansowe wobec swoich klientéw. Jezeli rzeczoznaw-
¢y majatkowemu postawi si¢ zarzut zaniedbania lub bledu to
musi si¢ broni¢, albo zaplaci¢ odszkodowanie. Mozliwo$é
wystgpienia wysokich roszczen jest przez cze§¢ Srodowiska rze-
czoznawcow niedoceniona.

Przy wycenie majatku o wartosci 10 milionéw dolaréw po-
myltka o 10% daje kwote 1 miliona dolaréw. Sprawnemu pra-
wnikowi wystarczy wykazac¢ blad lub zaniechanie, aby mozna
bylo zada¢ odszkodowania réwnego poniesionej stracie. Jezeli
nawet te 10% miesci si¢ w granicach bledu, to takie zagrozenie
ze strony uczestnikéw rynku istnieje i jednocze$nie wymusza
ono powstanie wycen na najwyzszym poziomie, zgodnych

z obowiazujacym prawem oraz sztandarami zawodowymi.
W najlepszym wypadku, rzeczoznawca ponosi koszty obrony
prawnej.

5. Relacje miedzy ubezpieczajacym (rzeczoznawca majatko-
wym) a ubezpieczycielem i brokerem ubezpieczeniowym

Mozna zrozumieé¢ nieufne nastawienie rzeczoznawcow do
ubezpieczei, szczegdlnie w razie zastosowania w polisie
wylaczen. Ta nieufno$¢ powstaje czesto z niezrozumienia cha-
rakteru tych wylaczen, oraz niemoznosci rzeczoznawcy sprecy-
zowania od czego chce, lub powinien by¢ ubezpieczony. W tej
sytuacji, w redagowaniu i negocjowaniu tej czeSci polisy nie-
zwykle istotny i merytorycznie potrzebny jest udzial brokera,
ktéry bedac bezstronnym i niezaleznym moze by¢ dobrym me-
diatorem migdzy ubezpieczycielem i ubezpieczajacym.

W Srodowisku rzeczoznawcOw toczy sie wiele zmagar
wokét zagadniefi zwigzanych z ubezpieczeniem odpowiedzial-
noSci cywilnej. Wysokos$¢ skladki jest jednym z wazniejszych
tematéw. Zawsze znajda si¢ ubezpieczajacy, kitdrzy uwazaja,
ze sam fakt oplacenia skladki uprawnia ich do zglaszania wszy-
stkich roszczen oraz wyplaty odszkodowania. Jest to rozumowa-
nie naiwne. Ubezpieczyciel, ktéry przyjmuje zawodowo na sie-
bie ryzyko ubezpieczeniowe, musi zarobi¢. Jest to mozliwe
dzigki temu, Ze zgodnie z przyjeta powszechnie definicja,
wubezpieczenie polega na tym, ze za nieszczescia niewielu placq
wszyscy ubezpieczeni”. Rzeczoznawcy oceniajac polise i jej
ceng powinni posiada¢ peina Swiadomo$C tej sytuacji. Jedno-
czednie jest rzecza bardzo waing dla rzeczoznawcy, iz dobry
ubezpieczyciel, poprzez swoje uwagi, zalecenia bedzie ograni-
czal mozliwo$§¢ powstania ewentualnych szkéd.

Rzeczoznawcy, jak malo ktdéra grupa zawodowa rozumieja
problem réznicy w czasie pomiedzy wystapieniem zdarzenia,
a ujawnieniem si¢ szkody, bedacej jego nastepstwem, co
moze stanowi¢ tak dla ubezpieczyciela, jak i ubezpieczonego
podstawy dobrej wspotpracy.

6. Perspektywy programu ubezpieczen dla rzeczoznawcéw
Oczekiwaé nalezy, ze ubezpieczenie odpowiedzialnosci cy-
wilnej nie jest jedyna oferta ubezpieczeniowa dla rzeczo-
znawcdw majatkowych. Praca w terenie, czeste jazdy samocho-
dem, zadania na placach budowy, permanentny pospiech powo-
duja, Ze jest to grupa zawodowa dla ktérej warto by opracowaé
szczegélny wariany polisy ubezpieczenia nastepstw nieszczesli-
wych wypadkéw, ubezpieczenia sprzgtu elektronicznego, bazy
danych. Kolejng, moze pilniejsza potrzeba byloby zapropono-
wanie polisy ktéra zapewnialaby bezpieczernstwo socjalne,
zgodne ze standardami rozwinigtych panstw europejskich.

7. Wnioski

I. Jezeli rzeczoznawcy maja stworzyé wolny zawdd, tak jak
lekarze, prawnicy i inni to nieuniknione jest wykupienie po-
lisy odpowiedzialnosci cywilnej i bedzie to minimalny stan-
dard wiarygodnodci zawodowej rzeczoznawcy majatkowego.

2. Wiarygodny ubezpieczyciel i broker jest sprawa zasadnicza.

3. Dobry broker, dzialajacy etycznie i profesjonalnie u dobre-
go ubezpieczyciela powinien przedstawié potrzebny rzeczo-
znawcom pakiet ubezpieczen, dostosowany do potrzeb
i mozliwosci finansowych rzeczoznawcéw.

Nr 6, lipiec-wrzesien 1995
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RYNKOWA WARTOSC PRAW DO NIERUCHOMOSCI

Zdzistaw Biczkowski

W krajach o rozwinigte] w pelni gospodarce rynkowej zaob-
serwowac¢ mozna wysoce wyrafinowane formy lokat kapitatu.
U podstaw motywacji poszukiwan finezyjnych lokat kapitatu tkwi
m.in. dazno$¢ do minimalizacji ryzyka. Ograniczenie ryzyka loka-
ty kapitalu w nieruchomos$ci osiaga si¢ np. w Wielkiej Brytanii,
poprzez zréznicowanie praw do danej nieruchomosci poszczegol-
nych inwestoréw. Przystugujace inwestorom prawa do nierucho-
mosci (wlasnosS¢ i dzierzawa wlasnosciowa, itp. szerzej rozbudo-
wane wiazki praw) sa oczywiscie przedmiotem obrotu wolnoryn-
kowego oraz oceny ich wartosci rynkowej! Wraz z rozwojem
rynku nieruchomosci w Polsce mozna oczekiwal podobnego
wzrostu ilo$ci rodzajéw praw do nieruchomosci dopuszczonych
norma prawng do obrotu wolnorynkowego.

Obowiagzujace w naszym kraju uregulowania prawne do-
tyczace okreslenia wartosci nieruchomosci, uogélnione modele te-
oretyczne oraz stosowana metodyka wyceny odnosza si¢ general-
nie do pojgcia ,nieruchomosci” ujmowanych jako ,rzeczy”.
Najczegsciej mowi sig i pisze o ,,obrocie nieruchomosciami”, a nie
,prawami do nieruchomosci”.

Znacznie wieksza trudno§¢ szacowania nieruchomoéci w Pol-
sce, w porownaniu z krajami o rozwinigtej gospodarce rynkowe;j,
wynika nie tylko z ulomnosci naszego rynku nieruchomosdci
i pewnego niedorozwoju jego obstugi. Sporo probleméw sprawia
wspomniane traktowanie przenoszenia praw do nieruchomosci ja-
ko obrotu rzeczami oraz wycena warto§ci rynkowej ,nieruchomos-
ci — rzeczy” zamiast rynkowej warto§ci praw do nieruchomosci.
Réwnoczesnie z raczej nieuniknionym wzrostem mozliwosci ob-
cigzania tej samej nieruchomosci wigksza ilo§€a réznego rodzaju
zbywalnych praw na rzecz réznych oséb, trudno§é wiasciwej oce-
ny warto$ci rynkowej ,,nieruchomosci — rzeczy” bedzie wzrastagd,
az do calkowitej niemozliwosci w niektérych przypadkach.

Z powyzszych spostrzezen wynika, ze wlasciwe jest:

1. zdefiniowanie ,,wartosci rynkowej nieruchomosci” poprzez
odniesienie jej do formy wladania nieruchomoscia, np.:

*  warto$¢ rynkowa wiasnoéci nieruchomosci,

*  warto$¢ rynkowa wieczystego uzytkowania gruntu,

*  wartoS¢ rynkowa wilasnosciowego spoldzielczego prawa

do lokalu mieszkalnego, itd.

2. zdefiniowanie pojeciem ,,warto§¢ nieruchomosci” wielkosci
nakladéw na nieruchomos$é (rzecz) ustalonej w podejsciu
kosztowym.

Zamienne 1 niejednolite ujmowanie w obowiazujacym prawo-
dawstwie pojecia ,,warto$¢ nieruchomosci” jako rzeczy lub praw
do nieruchomosci, domaga si¢ wprowadzenia jednoznacznych de-
finicji w opracowywanej ustawie o nieruchomosciach. Za wpro-
wadzeniem do przepisow ustawowych pojecia rynkowej wartosci
praw do nieruchomosci przemawia nastgpujaca argumentacja.

~Warto§¢” w kazdej dziedzinie jest pojeciem wzglgdnym.

Problematyka powstawania, funkcjonowania i zanikania débr jaki-

mi sg nieruchomo$ci, uregulowana jest normami prawnymi. Na-

wet najszerzej rozumiane pojgcie wartosci w odniesieniu do nie-

ruchomosci nie moze nie uwzgledniaé rzadzacych tymi dobrami
uregulowar prawnych.

Swoistg i sygnalizowang juz w samej nazwie podstawowa
cechy odrézniajgcg nieruchomosci od innych débr jest brak mozli-

wosci ich przemieszczania. Fakt ten skutkuje koniecznoscia za-

pewnienia rozciagnigtego w czasie dostgpu do nieruchomosci dla

uzyskania z nich korzyéci — dodatniego efektu ekonomicznego,
stanowiacego istot¢ funkcjonowania tych débr. W Scistym
zwiazku logicznym pozostaje wigc pojecie warto$ci nieruchomosci

z usankcjonowanym normag prawna dostgpem do nieruchomosci —

podstawowym warunkiem ich funkcjonowania w globalnych pro-

cesach wymiany dobr.

Zatem w zapisach norm prawnych dotyczacych nieruchomosci
najbardziej adekwatnym odniesieniem dla wzglednego pojecia ich
»wartoSci” jest postrzeganie warto$ci ekonomicznych nierucho-
mosci (wyrazonych w pieniadzach) poprzez poszczegdlne rodzaje
praw do nieruchomosci zdefiniowane w Kodeksie cywilnym.

KorzySci z ustawowego zdefiniowania wartosci nieruchomogei
jako ,.wartosci prawa do nieruchomosci” to:

a) ujednolicenie formalno — merytoryczne aktualnie obowiazuja-
cych przepisow (gléwnie ustawy o g.g. i w.n), ktdre prze-
miennie traktuja o warto§ci desygnatéw rzeczowych oraz
o wartosci praw do nieruchomosci (np.: art. 60, ust. 1 i art.
58, ust. 4 ustawy o g.g. i w.n.),

b) wprowadzenie jednoznacznoS§ci merytorycznej zapisOw; np.:
art. 38, ust. 2 ustawy o g.g. i w.n. brzmialyby jednoznacznie
w sformutowaniu: ,,Warto$¢ wiasnosci gruntu okresla si¢ przy
uwzglednieniu...” itd. Albowiem wg aktualnej treci w/w
przepisu wartoS¢ gruntu (wyrazona w pienigdzach) jest taka
sama zaréwno dla wiasnosci, jak i wieczystego uzytkowania.
To stwierdzenie jest prawdziwe dla wartosci, np. uzytkowej
tego gruntu (cech fizycznych), lecz nieprawdziwe dla wartosci
rynkowej (ekonomicznej),

c) eliminacja z praktyki gospodarki nieruchomo$ciami licznie
obserwowanych nieporozumiefi na tle odmiennego pojmowa-
nia wartosci ekonomicznej nieruchomosci (wyrazonej w pie-
nigdzu) w wyniku zamiennego traktowania dysygnatu rzeczo-
wego i prawa do nieruchomosci, np. lokal mieszkalny i wias-
nosciowe spoldzielcze prawo do lokalu mieszkalnego. Takie-
go zestawienia pojgé (rzeczy i prawa) nie mozna skwitowad
jednym wspdlnym zapisem ustawowym ,warto§¢ rynkowa
nieruchomosci”.

d) formalna eliminacja réznie nazywanej i uZywanej przez
najrézniejsze Srodowiska nie istniejacej ,,wartoSci obiektywnej
nieruchomosci”.

Teoria, metodyka i procedury szacowania nieruchomodci w
pelni umozliwiaja zaproponowane ujecie ,,wartoSci nieruchomosci”
w sformulowaniach projektowanej ustawy o nieruchomosciach.

W wielu technikach oceny ,,wartosci nieruchomosci” jej dysy-
gnat rzeczowy (komplet cech fizycznych) jest malo istotny, gdyz
rol¢ czynnika wazacego spetnia jeden lub zaledwie kilka jej para-
metréw (fizycznych, ekonomicznych). Natomiast zawsze istotne
bedzie podlegajace wymianie prawo dostepu do nieruchomodci,
jego pelnia lub ograniczenie.

Zdzistaw Biczkowski jest uprawnionym rzgdowo rzeczoznawca
majgtkowym, cztonkiem Panstwowej Komisji Kwalifikacyjnej ds.
uprawnien zawodowych w zakresie szacowania nieruchomosci.

34

Rzeczoznawca Majqtkowy



Listy od czytelnikow

PODSTAWOWE RODZAJE RYZYKA WYSTEPUJACE
W PROCESIE WYCENY NIERUCHOMOSCI

Lech R. Skorupka

Kazdemu procesowi wyceny nieruchomosci towarzyszy
okreslone ryzyko, zazwyczaj prowadzace do ryzyka obiek-
tywnego, ktére moze by¢ zwiazane z nieprawidlowym
okresleniem i ocena na przyklad iloSciowych atrybutow nie-
ruchomosci (np. niedokladny pomiar) oraz ryzyka subiek-
tywnego, zwiazanego z nieprawidlowym wyznaczeniem
i ocena na przykiad jakosciowych atrybutéw nieruchomosci.

Istotnego znaczenia nabiera okre$lanie stopnia ryzyka
przy okreSleniu warto$ci rynkowej nieruchomosci
podejsciem mieszanym i dochodowym, gdyz wiaze si¢ z pil-
nowaniem lub prognozowaniem ryzyka dla dluzszego okresu
prognozy wycenianej wartosci nieruchomosci.

Dla dluzszego okresu prognozy zasadnicza role zaczy-
naja odgrywac dwie grupy ryzyka:

1) systematyczne,
2) niesystematyczne (rys.).

Ryzyko systematyczne — jest to ryzyko nie reagujace na
dywersyfikacje, gdyz zalezy od czynnikéw znajdujacych sie
poza wiascicielem nieruchomosci, dlatego tez stanowi ryzy-
ko pasywne lub niezmienne (state).

Ryzyko systematyczne dzielimy z kolei na: ryzyko ryn-
ku (gospodarcze), ryzyko polityczne, ryzyko inflacji, sily na-
bywczej i stopy procentowe;j.

Ryzyko niesystematyczne, zwane rdwniez ryzykiem
zdywersyfikowanym, poniewaz jest specyficznym ryzykiem
lokaty kapitalowej w nieruchomosci, ktérej wartosé
i dochéd zalezy od rodzaju i typu nieruchomosci i nie jest
zwigzana z ogdlnymi fluktuacjami rynku, R

Ryzyko to jest zalezne od wiasciciela nieruchomosci, od
jego zdolnosci i umiejetnoéci, od jego efektywnego zarza-
dzania i podejmowania decyzji zapewniajaca mu maksyma-
lizacje dochodéw i zyskéw z nieruchomosci.

Ryzyko to zalezy wigc od aktywnosci, inicjatywy i trud-
nosci podejmowanych decyzji przez wiasciciela nierucho-
moSci, dlatego tez stanowi ryzyko zmienne (niestate)
i mozna réwniez nazywac je ryzykiem aktywnym.

Ryzyko niesystematyczne dzielimy na: ryzyko operacyj-
ne, oraz ryzyko finansowe

Ryzyko rynkowe odnosi si¢ do oscylacji rynkowych, do
cen nieruchomosci w zaleznoéci od zmian propozycji po-
micdzy podaza a popytem (dotyczy to gldéwnie rynku inwe-
stycyjno-budowlanego).

Stopieni nieprawidlowosci inwestowania w nieruchomosé
(a wigc 1 pobierania pozytkéw z nieruchomos$ci na odpowie-
dnio wyzszym poziomie, anizeli przy papierach wolnych od
ryzyka) jest funkcja calej gospodarki (ekonomii i stanu ryn-
ku w tym réwniez rynku efektywnego) i nie jest tylko spe-
cyficznym ryzykiem zaleznym wylacznie od rodzaju nieru-
chomosci. Przyktad monitoringu ryzyka rynkowego w funk-
cji czynnikéw kwantyfikujacych stopieni ryzyka rynkowego
przedstawiono ponizej:

Czynniki kwantyfikujace Klasa Waga

stopien ryzyka ryzyka (prawcop.)
ryzyka

perspektywy rozwoju rynku inwestycyjne-

. % mate

go nieruchomosci w stosunku do rynku ryzyko 0,1

kapitalowego L4

prognoza poziomu rynku krajowego (per-

spektywy wzrostu gospodarczego w kraju) A

w stosunku do poziomu rynku §wiatowego i 0,2

(odniesiono do tempa wzrostu gospodar-

czego krajow wysoko uprzemystowionych)

perspektywy ksztaltowania sie relacji mate 01

podaz / popyt cen nieruchomosci ryzyko ;

perspektywa napotkania bariery §rednie 02

konkurencyjnych rynkéw zagranicznych ryzyko %

Ryzyko polityczne zwiazane jest ze zmianami stabil-
nofci systemu polityczno — ustrojowego, a wigc dotyczy
gldéwnie zmian w przepisach prawa (cywilnego, budowlane-

Rodzaje ryzyka podejmowanego przez rzeczoznawce majatkowego przy wycenie nieruchomosci

ryzyko rzeczywiste

ryzyko obiektywne

Sea

ryzyko subiektywne
ryzyko prognozowa;”/

[

I ryzyko systematyczne I
]

=

—

tyzyko niesystematyczﬂ
I
[ ]

i rryzyko plolitycznﬂ

[ ryzyko rynku

ryzyko inflacji,
sity nabywczej
i stopy procentowej

’ ryzyko operacyjne | rryzyko finansowe }
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go, gospodarczego, podatkowego, celnego i innych). Zwigza-
ne jest rowniez z zawirowaniami politycznymi, atmosfera
businessu, miedzynarodowa przychylnoscia (§wiatowego bu-
sinessu), przynaleznoscia do systeméw politycznych (dekla-
rowang i faktyczng).

Przyktad monitoringu ryzyka politycznego w funkcji
czynnikéw kwantyfikujacych stopieni ryzyka przedstawiono
ponizej:

i zagranicznej. Zalezy réwniez od zmian w kosztach
odzwierciedlonych przy pomocy (struktura kosztow firmy)
dzwigni operacyjnej. W przypadku spadku sprzedazy, ela-
styczno$¢ jest mniejsza 1 przedsigbiorstwo jest narazone na
wyzszy stopien ryzyka operacyjnego. Przedsiebiorstwa z re-
latywnie wysokimi kosztami statymi (znaczacy efekt dZwi-
gni operacyjnej), charakteryzuja si¢ wzglednie duzg zmien-
noscia przychodéw operacyjnych (niestabilno$cia) musza
stosowaé konserwatywna polityke zadluzenia. Przyktad mo-
nitoringu ryzyka operacyjnego w funkcji czynnikéw kwanty-
fikujacych stopieri ryzyka przedstawiono ponizej:

; A

Czynniki kwantyfikujace Klasa (praw?g(?p)

AL E :
stopien ryzyka ryzyka ok
perspektywa ograniczen $rednie 02
w przepisach budowlanych ryzyko -
prognoza zmian Srednie 02
w przepisach podatkowych ryzyko 5
perspektywa zmian ustawodawcz_ow fednic
-wykonawczych w catym aspekcie ryzyko 0,2
legislacyjnym i otoczeniu prawnym
perspektywy politycznego ustosunkowania
sie i ksztaltowania opini §wiatowego §rednie 02
businessu oraz do zaliczania do krajow ryzyko 3
o matym stopniu ryzyka politycznego

Ryzyko inflacji, sity nabywczej stopy procentowej,
spowodowane jest tym ze na skutek inflacji maleje sita na-
bywcza kapitalu zaangazowanego w nieruchomos¢, gdyz sal-
do z przychodéw pomniejszone o wydatki (koszty uzyskania
przychodow) ma tendencje¢ malejaca, obniZzajgc wartos¢ nie-
ruchomos$ci. Rownoczednie wzrost inflacji, powodujacy
wzrost kosztow utrzymania nieruchomoSci i obnizajacy site
nabywcza pienigdza krajowego, powoduje podwyzke
stop procentowych kredytéw, obnizajac popyt na nierucho-
mosci, co z kolei prowadzi do dewaluacji wartosci nierucho-
mos$ci na rynku. Przykiad monitoringu ryzyka inflacji,
sity nabywczej i stopy procentowej przedstawiono ponizej:

Czynniki kwantyfikujace Klasa Woes
stopien ryzyka ryzyka (B eep)
ryzyka

udzial dochod6éw do kosztéw operacyjnych | mate 0.1
w poréwnaniu do branzy (sektora) ryzyko ;
znaczenie firmy na rynku, mierzone udzia- | Srednie 0.2
fem sprzedazy — dochodéw dla branzy ryzyko A

3 wysokie
perspektywy wzrostu popytu dla branzy Hagio 0,3
perspektywy i stopiel wzrostu cen Srediie
sprzedazy towarow produkowanych i 0,2
i cen zakupu surowcow

e & : mate

perspektywy rozwoju inwestycji (branzy) s 0,1

Ryzyko finansowe — powiazane ze struktura kapitatu,
analiza progu poziomdéw zysku operacyjnego oraz zmien-
no$cia dochodéw wskutek efektu dzwigni finansowej (za-
cigganie przez firm¢ pozyczek w celu finansowania swej
dziatalno$ci przez stosowanie leasingu, emisji akcji uprzywi-
lejowanych).

Charakteryzuje si¢ wskaZnikami udziatu w strukturze ka-
pitalowej przedsigbiorstwa i zdolnoScia przedsigbiorstwa do
splaty dlugu. Oceny dokonuje si¢ przez poréwnanie wskaz-
nikéw z normami branzy. Przyklad monitoringu ryzyka fi-
nansowego w funkcji czynnikéw kwantyfikujacych stopier
ryzyka przedstawiono ponizej:

Czynniki kwantyfikujace Klasa (pr?:'li?p )

S K :
stopieni ryzyka ryzyka Eria
wplyw tendencji zagrozen inflacyjnych na | male 01
warto$¢ nieruchomoscei ryzyko c
perspektywy bariery popytu na nieruchomos- | :

. i $rednie

ci (spowodowane brakiem dostgpnosci kre- ryzyko 0,2
dytu na skutek wysokiej stopy procentowej)
utrata dochodéw planowanych (spowodo-
wana wzrostem kosztow uzyskania przy- mate 01
chodéw) z nieruchomosci spowodowanych | ryzyko L
malejaca sila nabywcza pieniadza

Ryzyko operacyjne - indywidualne, charakterystyczne
dla poszczegdlnych rodzajéw, branz i gal¢zi podmiotéw go-
spodarczych. Przyktadowo, ryzyko dla przedsiebiorstw
uzytecznoSci publicznej lub ustugowej, czy handlowej jest
znacznie mniejsze niz w przypadku wigkszodci przed-
sigbiorstw produkcyjnych, co wynika ze zmian w modzie,
realnych dochodéw klientéw, jak tez z konkurencji krajowej

Czynniki kwantyfikujace Klasa Waga
stopien ryzyka ryzyka (P ion)
ryzyka
dochéd w stosunku do zobowiazasi diugo- male o1
terminowych oraz jego tendencje zmian ryzyko X
kapital wlasny w stosunku $rednie 02
do kapitatu obcego ryzyko 2
stopa zwrotu aktywéw ogodlem oraz jej mate 0.1
tendencje ryzyko ¢
ocena zdolnosci kredytowej Srednig 0,1
ryzyko
zapotrzebowanie funduszy male 01
inwestycyjnych ryzyko %

Ryzyko finansowe zwiazane jest z: ryzykiem kredy-
towym, plynnosci i niesciagalnosci.
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WYCENA MASZYN I URZADZEN

Na podstawie doswiadczen rzeczoznawcow Stowarzyszenia Iniynieréw i Technikow

Mechanikow Polskich (SIMP)
Jolanta Marciniak

Wycena maszyn i urzadzen to wyspecjalizowana dyscyplina
zawodowa dotyczaca wszystkich dziedzin przemyshu i handlu.

W SIMP-owskiej nomenklaturze specjalnosci rzeczoznaw-
czych znajduje si¢ ponad sto specjalnosci technicznych. Dzieki
temu wiedza i doSwiadczenie rzeczoznawcéw SIMP pokrywa
w pelni obszar potrzeby wielu klientow, ktorzy posiadaja
najrézniejsze Srodki techniczne.

Wykaz tych $rodkéw, zakwalifikowanych jako maszyny,
instalacje, urzadzenia i $rodki transportu, ktére w swojej prak-
tyce zawodowej wyceniaja rzeczoznawcy SIMP jest bardzo roz-
legly. Moina go jednak usystematyzowaé w kilku grupach:

— gléwne maszyny, urzadzenia i instalacje produkcyjne dla
wszystkich podstawowych galezi przemystu,

— urzadzenia i wyposazenie pomocnicze,

— suwnice, Zurawie i §rodki transportu wewnatrzzakladowego,

— narzedzia warsztatowe,

— kotly, zbiomniki ci$nieniowe oraz sprezarki,

— wyposazenie biur, sklepéw,

— aparatura i mechanizmy precyzyjne oraz sprzet laborato-
ryjny,

— pojazdy samochodowe, ciagniki oraz pojazdy specjalne,

— jednostki plywajace,

— sprzgt lotniczy i szybowcowy.

Spis z natury

Podstawe wyceny stanowi spis z natury. Kazde wyceniane
urzadzenie musi by¢ obejrzane i spisane wedhug nastepujacego
uktadu:

— nazwa wytwdrcy,

— model i typ urzadzenia,
— wydajno$¢ / moc,

— numer fabryczny,

— data produkcji,

— stan techniczny.

Proces wyceny i jej metodologia

Punktem wyjscia do wyceny jest stan techniczny
urzadzenia, okre§lajacy stopiefl zuzycia, a niejednokrotnie
i nowoczesno§¢ urzadzenia. Stan techniczny urzadzenia
okreslany jest na podstawie ogledzin zewnetrznych jak i préby
ruchowej oraz zawsze kiedy jest to mozliwe z zastosowaniem
badan diagnostycznych. Rzeczoznawca przeprowadza okreslone
badania diagnostyczne i opracowuje ekspertyze we wlasnym
zakresie, badZ opiera si¢ na wynikach diagnostycznych wyko-
nanych dla innych celéw (kontrolnych, okresowych, odbior-
czych).

W zaleznoSci od jasno sprecyzowanego celu, ktory jest
okreSlony juz w pierwszym zdaniu operatu szacunkowego,
wycena przeprowadzona jest metoda odtworzeniows lub
rynkows lub obydwoma tymi metodami.

Metoda odtworzeniowa jest przeszacowanym kosztem
wymiany (zastapienia) maszyny lub urzadzenia. Szacowanie
wartosci metoda wymiany maszyny wykonywane jest dwustop-
niowo:

— ustalenie wartoSci brutto (tzn. biezacej ceny zastgpienia ist-
niejacej maszyny nowa lub o podobnej charakterystyce),

— okrelenie stopnia zuzycia i nowoczesnosci, a w efekcie
utraty wartoici z tego tytulu (z uwglednieniem takich ele-
mentow jak wiek, wymienione zespoly, remonty itd.).
Wartos¢ rynkowa najproéciej rzecz biorac jest cena za jaka

urzadzenie mozna sprzedaé, biorac pod uwage stan rynku

i dlugos¢ czasu, w jakim ta sprzedaz ma nastapic. W tym celu

rzeczoznawca przeprowadza kazdorazowo badanie rynku. Tylko

obserwacja transakcji kupna-sprzedazy pozwala na ustalenie
wartosci rynkowej. Dostepnymi dla rzeczoznawcy #rédiami
informacji sa:

— rozmowy z producentami takich samych lub podobnych
urzadzed,

— ogloszenia reklamowe w prasie,

— ogloszenia o przetargach w ,Rzeczpospolitej” i biuletynach
przetargowych,

— informatory i katalogi branzowe,

— bazy danych o cenach i wartosciach maszyn i urzadzer.

Operat szacunkowy — raport z wyceny dla klienta

Wyceng sporzadza si¢ w formie operatu szacunkowego.
Opracowanie takie ma posta¢ formalnego dokumentu. Kazde
orzeczenie wydawane jest w dwdch egzemplarzach
opiecz¢towanych lub parafowanych na kazdej stronie.
Opracowanie zawiera strong tytulowa z zawartymi danymi for-
malnymi (nazwa zleceniodawcy, zlecenie nr..., z dnia..., podpis
i pieczg¢ rzeczoznawcy, kierownika pracowni i dyrektora
agendy gospodarczej SIMP uprawnionej do wykonywania
wycen).

Operat szacunkowy zawiera ponadto:

— okreslenie celu i podstawy prawnej wyceny wraz z zas-
trzezeniem, ze operat moze by¢ wykorzystany tylko w celu,

w ktérym zostal wykonany,

- okreflenie przedmiotu i zakresu wyceny,

— okreSlenie lokalizacji §rodkéw majatkowych,

- nazwe wlasciciela majatku,

— date sporzadzenia wyceny i wizji lokalnej,

— dzien, na ktéry dokonano ustalenia wartoéci,

~ informacje¢ o przyjetych metodach wyceny,

— opis techniczny sktadnikéw majatku,

— obliczenie wartosci wyceny (slownie i liczbowo),

— informacje dotyczace badania rynku,

— zestawienie warto$ci w formie tabelarycznej,

— inne elementy, ktérych zamieszczenie jest uzasadnione
szczegblnymi okolicznosciami.

Operat szacunkowy jest na zakoriczenie jeszcze raz pod-
pisywany przez rzeczoznawce z podaniem danych osobowych
i numeru uprawnien rzeczoznawczych.

e B o T L S A S TR A T R T O MR L ST AR
Jolanta Marciniak jest dyrektorem Osrodka Rzeczo-

znawstwa i Postepu Technicznego SIMP ZORPOT
w Warszawie — agendy gospodarczej SIMP.
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Regulamin dziatania Komisji Arbitrazowej
PFSRM uchwalony przez Rade Krajowg PFSRM
5 maja 1995 r. w Miedzyzdrojach

§1
1. Komisja Arbitrazowa jest zespolem specjalistycznym, powolanym
przez Rade Krajowa PFSRM na mocy par. 26 Statutu.
2. Komisja stosuje w swojej dziatalnosci przepisy prawa oraz stan-
dardy zawodowe rzeczoznawcow majatkowych.

§2
Cele dzialania Komisji arbitrazowej

1. Celem dzialania Komisji jest wydawanie opinii co do
prawidtowosci operatéw szacunkowych zalecanych jej do rozpa-
trzenia.

.wydawanie opinii nastepuje na podstawie umowy zawartej przez

PFSRM z osobami i instytucjami zamawiajacymi taka opinig.

1.2. Zamawiajacymi opini¢ moga by¢:

a) organy sprawujace nadzor nad bieglymi i rzeczoznawcami,

b) osoby lub instytucje, ktére zlecily opracowanie przed-
miotowego operatu szacunkowego,

¢) osoby lub instytucje, ktdérych skutki opracowania tego operatu
dotycza bezposrednio.

1.3. Opiniowaniu podlegaja réwniez operaty, ktére wykonane zostaly
w ramach umowy z jednostka zatrudniajaca autora. Za niepraw-
idtowosci merytoryczne operatu odpowiada jego autor.

§3
Formy dziatania Komisji Arbitrazowej

[
Y

1. Komisja wydaje opinie o zgodnoSci tresci i formy operatu
z obowiazujacymi normami prawnymi i standardami zawodowy-
mi.

2. Opinie i zalecenia Komisji sa obowiazujace dla autoréw beda-
cych czionkami stowarzyszen zrzeszonych w PSFRM.

3. Komisja powiadamia wlaSciwe stowarzyszenie zrzeszone
w PFSRM o wynikach postgpowania Komisji Arbitrazowe;j
wobec ich czlonkow.

4, W szczegdlnie drastycznych przypadkach Komisja wystepuje do
Zarzadu PSFRM o podjgcie dzialan majacych na celu
wyciagnigcie sankcji wobec rzeczoznawcy majatkowego.

5. Komisja kieruje do Rady Krajowej PFSRM interpretacje
przepiséw i standardéw zawodowych rzeczoznawcow
majatkowych, wynikajace z opracowanych opinii.

6. Formulowanie powyzszych interpretacji podlega glosowaniu
jawnemu na posiedzeniach Komisji Arbitrazowej. W tresci tych
publikacji nie wolno zamieszcza¢ danych umozliwiajacych iden-
tyfikacje konkretnej sprawy, dla ktérej zapadlo rozstrzygnigcie
powowtujace sig na taka interpretacje.

7. O opublikowaniu interpretacji decyduje Rada Krakowa PSFRM.

§4
Tryb dziatania Komisji Arbitrazowej

l. Komisja sktada si¢ z Przewodniczgcego oraz Arbitrow
powolywanych przez Krajowa Radg¢ PFSRM, spoérdéd rzeczoz-
nawcéw majatkowych o najwyzszych kwalifikacjach
zawodowych 1 praktyce w zakresie szacowania nieruchomosci,
rekomendowanych przez stowarzyszenie zrzeszone w PFSRM.

2. Sktad Komisji zatwierdza Krajowa Rada PFSRM.

3. Kadencja trwa 2 lata.

4. czlonkéw Komisji Arbitrazowej odwotuje si¢ w wyniku:
— uchwaly Rady Krajowej PFSRM,
— cofnigcia rekomendacji przez macierzyste Stowarzyszenie,
— rezygnacji czlonka Komisji Arbitrazowej.

5. Do opracowania konkretnej opinii Przewodniczacy Komisji
Arbitrazowe] powotuje zespol Arbitrow skladajacy sig
z Przewodniczgcego Zespolu i dwoch osob z listy Arbitrow
Komisji. Sklad liczebny Zespolu moze byc¢ zwigkszony na
wniosek Przewodniczacego Zespolu.

6. Przewodniczacy Zespolu, o ktérym mowa w pkt 5, moze
zasiggna¢ opinii ekspertow co do zagadnienia budzacego watpli-
wosci, ale opinia eksperta nie ma charakteru wiazacego.

7. Komisja moze odméwié wydania opinii, je§liby zaistnialy uza-
sadnione przyczyny.

8. Przewodniczacy Zespolu ma obowigzek zawiadomié o toczacym
sie¢ postepowaniu wszystkie zainteresowane osoby oraz
umozliwié, przed wydaniem opinii, zlozenie wyjasnien przez
rzeczoznawcow majatkowych lub bieglych, ktérzy sporzadzili
opiniowany operat szacunkowy, chyba, ze osoby te uchylaja sig
od zlozenia stosownych wyjasnien.

9. Opinia podlega zatwierdzeniu przez Przewodniczacego Komisji
Arbitrazowe].

§5
Arbitrzy wykonuja funkcje w sposéb obiektywny i niezalezny.

Nie moze by¢ arbitrem w konkretnej sprawie osoba, ktora laczy

z autorem operatu lub zamawiajacym opinig jakikolwiek stosunek

osobisty lub stuzbowy wywolujacy watpliwos¢ co do jego bezstron-

nosci.
§6

1. Arbitrzy powolani przez Rad¢ Krajowa wykonuja swoje funkcje
odplatnie, na podstawie umowy zawartej z Zarzadem PFSRM.

2. Wynagrodzenia arbitrow pochodzi¢ bgda z wplat uiszczanych
przez osoby zamawiajace opini¢ dotyczaca operatow sza-
cunkowych.

§7
Arbitréw obowigzuje nieujawnianie wobec oséb trzecich danych,

o ktérych uzyskali wiadomo$¢ w trakcie wykonywania swoich czyn-

nosci.

§8
1. Przewodniczacy Komisji zwoluje jej posiedzenie co najmniej raz
na pot roku.
2. Komisja raz w roku zdaje sprawozdanie Radzie Krajowej
PSFRM.
§9

Zmiana regulaminu wymaga uchwaty Rady Krajowej PFSRM.
§ 10

Niniejszy regulamin zostal uchwalony przez Rade Krajowa
PFSRM na posiedzeniu w dniu 5 maja 1995 r. i obowiazuje z dniem
5 maja 1995 r.
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Z ZYCIA FEDERACJI

=¥ 7 czerwca podpisane zostalo porozumienie pomigdzy
Bankiem Pekao S.A. a Federacja w sprawie wspélpracy w za-
kresie wyceny przedmiotéw zabezpieczenia wierzytelnodci
Banku.

W zwigzku z podpisang umowa o wspélpracy Federacji
z Centrala Banku Pekao S.A od poczatku pazdziernika konty-
nuowane beda w Warszawie specjalistyczne seminaria dla
rzeczoznawcéw majatkowych, posiadajacych uprawnienia za-
wodowe. Celem seminariéw jest zapoznanie rzeczoznawcéw
z wymogami stawianymi przez banki. Zainteresowani semina-
riami powinni rejestrowaé si¢ w macierzystych stowarzysze-
niach. W pierwszych dniach lipca do Pekao zostaly przekaza-
ne listy rzeczoznawcdw, ktérzy ukoriczyli takie szkolenia.

== W Krakowie w dniach 8-10 czerwca odbyla sie II
Konferencja Stowarzyszen Poérednikéw w Obrocie Nierucho-
mosciami Europy Srodkowej i Wschodniej. Hastem konferen-
cji byl rozwdj regionalnych rynkéw nieruchomosci. W Kole-
gium Polonijnym UJ w podkrakowskich Przegorzatach spo-
tkalo si¢ 160 profesjonalistéw z branzy nieruchomosci
z Czech, Stowacji, Wegier, Rosji, Bulgarii, Ukrainy, Kazach-
stanu, Armenii, Polski oraz z krajéw Europy Zachodniej
i USA. Celem spotkania byla dalsza budowa sieci powiazar
informacyjnych i handlowych dotyczacych obrotu nierucho-
mosciami w krajach postkomunistycznych. Konferencje zorga-
nizowaly Polska Federacja Stowarzyszen Posrednikéw
w Obrocie Nieruchomosciami, Krakowski Instytut Nierucho-
mosci oraz Wschodnioeuropejska Fundacja Nieruchomoéci
z siedzibg w Waszyngtonie.

w W tym samym terminie pod Zielong Gérg Federacja
wraz z lokalnych stowarzyszeniem w Zielonej Gérze zorgani-
zowaly I Lubuskie Lato Rzeczoznawcéw poswigcone wycenie
obiektéw zabytkowych.

©w 26 czerwca w Klubie Lekarza w Warszawie Zarzad
Federacji spotkat si¢ z kierownictwem firm, ktére sa czlonka-
mi wspierajacymi Federacji. Przedstawiono dotychczasowy
dorobek Federacji i plany na najblizszy rok. W dyskusji szu-
kano obszaréw blizszej wspélpracy Federacji z tymi firmami.
Zaproszono czlonkéw wspierajacych do ztozenia oferty na
organizacje techniczng Swiatowego Kongresu Rzeczoznawcéw
Majatkowych w 1996 r. Pod koniec spotkania wreczono certy-
fikaty przynalezno$ci do Federacji.

wr 27 czerwca odbyta si¢ w Warszawie konferencja ,Roz-
wdj polskiego rynku nieruchomosci i rola na nim rzeczoznaw-
cow majatkowych” zorganizowana przez Federacjg przy
wspdtpracy KIN-u. Giéwne referaty wyglosili: Wiadystaw
Brzeski, Henryk Jedrzejewski i Andrzej Kalus. Konferencje
otworzyl podsekretarz stanu w MGPiB Andrzej Urban.
W spotkaniu uczestniczyli przedstawiciele i pracownicy 10
firm zagranicznych dziatajacych na polskim rynku nierucho-
mosci, przedstawiciele resortéw oraz stowarzyszer regional-
nych. W przerwie — po referatach, a przed dyskusja panelowa,
odbyla si¢ konferencja prasowa, podczas ktdérej poruszono

kwestie zwiagzane z zawodem rzeczoznawcy majatkowego
i jego roli w gospodarce rynkowej.

w 28 czerwca odbylo si¢ jednodniowe szkolenie ,,$rodki
trwale — zasady ustalania wartosci na tle przepiséw Minister-
stwa Finanséw.” W szkoleniu wzieto udzial ok. 100 oséb.
Z powodu rozbieznosci w interpretacji rozporzadzenia mini-
stra finanséw z dnia 20 stycznia 1995 r., Zarzad Federacji
zwrdcil sig¢ do mnisterstwa finanséw o zajecie stanowiska
w tej sprawie. OdpowiedZ resortu prezentujemy na stronie 10.
Kopig pisma otrzymaly wszystkie stowarzyszenia regionalne.

& 29-30 czerwca odbyly si¢ w Olsztynie 1 Mistrzostwa
Polski Rzeczoznawcéw Majatkowych w Tenisie Ziemnym.
Prezydent PFSRM wreczyt ufundowane przez Federacje pu-
chary za trzy pierwsze miejsca. Lauretami mistrzostw zostali:
Tomasz Murawski (I miejsce — Biatystok), Wojciech Fran-
kowski (II miejsce — Gdarisk), Jan Szczygielski (Il miejsce —
Gdarnisk), Krzysztof Matysik (IV miejsce — Gdansk), Bo-
lestaw Rusak (V miejsce — Olsztyn), Janusz Jasifiski (VI
miejsce — Olsztyn). W turnieju ,,B” zwyciezca zostat Edward
Mecha z Katowic.

| WALNY ZJAZD
<KEGO STOWARZYSZENIA
RZECZOZNAWCOW

Prezydent PSRWN prof. A. Hopfer

wr 30 czerwca i 1 lipca obradowal w Olsztynie I Walny
Zjazd Delegatéw Polskiego Stowarzyszenia Rzeczoznawcow
Wyceny Nieruchomoéci. W zjeZdzie uczestniczylo 104 dele-
gatéw wybranych w 25 oddziatach terenowych oraz zaprosze-
ni goscie. Federacje reprezentowat prezydent A. Kalus. Zjazd
dokonal wyboru nowych wiladz stowarzyszenia. Ponownie sze-
fem stowarzyszenia — prezydentem PSRWN na trzyletnia ka-
dencj¢ wybrany zostat prof. Andrzej Hopfer. Zjazd PSRWN
zdecydowal o przeniesieniu siedziby tego stowarzyszenia do
Warszawy.

= W pierwszych dniach lipca do wszystkich izb skarbo-
wych w Polsce zostaly wystane listy oséb, ktére ukoriczyty or-
ganizowane przez Federacj¢ trzydniowe seminaria ,,Szacowa-
nie warto$ci nieruchomoéci dla potrzeb skarbowo-podatkowych”,

w25 lipca w Warszawie zostalo zawarte porozumienie
o wspéipracy w dziedzinie ochrony ubezpieczeniowej po-
migdzy PFSRM a Korporacja Brokeréw Ubezpieczeniowych
PROTEKTOR S.A. Przedmiotem umowy jest stworzenie
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przez Korporacje systemu ubezpieczen, w tym warunkow
ubezpieczenia odpowiedzialno$ci cywilnej z tytulu wykonywa-
nego zawodu rzeczoznawcy majatkowego. Umoweg zawarto na
okres jednego roku.

v# Zarzad Federacji zaakceptowal projekt porozumienia
pomiedzy Ministrem Gospodarki Przestrzennej i Budownictwa
a Prezydentem PFSRM w sprawie organizowania postgpowa-
nia kwalifikacyjnego zwiazanego z nadaniem uprawnien za-
wodowych w zakresie szacowania nieruchomosci. Uroczyste
podpisanie tego dokumentu planowane jest w trakcie IV Kra-
jowej Konferencji Rzeczoznawcéw Majatkowych we
Wroctawiu.

vx Prezydent PFSRM Andrzej Kalus, wiceprezydent Hen-
ryk Czajkowski i Stawomir Wojciechowski — czlonek ze-
spotu ds. kontaktéw zagranicznych Federacji spotkali si¢ 10
sierpnia w Poznaniu z prezydentem i wiceprezydentem
Wschodnioeuropejskiego Stowarzyszenia Rzeczoznawcow
Holgerem Kraftem i Hagenem Schiffnerem. Celem spotkania
bylo wzajemne poinformowanie si¢ o zasadach funkcjonowa-
nia zawodu rzeczoznawcow specjalizujacych si¢ w wycenach
nieruchomosci w Niemczech i w Polsce, zasadach wyceny,
organizacji stowarzyszefi zawodowych i firmach skupiajacych
rZeCz0ZNawcow.

= Kolejne trzy stowarzyszenia zloiyly wnioski
o przyjecie do Federacji. Sa nimi Regionalne Stowarzyszenie
Rzeczoznawcow Majatkowych w Lublinie, Radomskie Stowa-
rzyszenie Rzeczoznawcéw Majatkowych i Stowarzyszenie
Rzeczoznawcow Majatkowych w Bydgoszczy. Wnioski te
beda rozpatrzone podczas najblizszego posiedzenia Rady Kra-
jowej, ktére odbedzie si¢ 24 wrzedsnia we Wroclawiu. Jesli
Rada wypowie si¢ pozytywnie, w Federacji begdzie zrzeszo-
nych 23 stowarzyszen.

& W trzech stowarzyszeniach regionalnych odbyly sig
wybory nowych wiladz. Prezesem Malopolskiego Stowarzysze-
nia Rzeczoznawcéw Majatkowych w Krakowie (27.06.1995
r.) zostata Lucyllia Glogowska, a prezesem Legnickiego Sto-
warzyszenia Rzeczoznawcéw Majatkowych w Legnicy
(19.06.1995 r.) Andrzej Kobes. W Gdansku prezesem
Pomorskiego Stowarzyszenia Rzeczoznawcow Majatkowych
zostat Andrzej Zakrzewskl.

ww W dniach 9-10 wrzesnia odbegdzie si¢ I Ogélnopolski
Rajd Gérski Rzeczoznawcéw Majatkowych organizowany
przez PFSRM i Stowarzyszenie w Katowicach. Honorowy pa-
tronat nad rajdem przyjat wiceminister Andrzej Urban.

u¥ Rozstrzygniety zostal konkurs ofert na organizatora
technicznego Swiatowego Kongresu Rzeczoznawcéw Majatko-
wych, ktéry odbedzie si¢ za rok we wrzesniu w Warszawie.
Wybrano oferte firmy Price Waterhouse.

5 W dniach 3—4 listopada odbeda si¢ w Poznaniu polsko-
niemieckie warsztaty po$wigcone rynkowi nieruchomosci
przygranicznego Euroregionu Polski i Niemiec. Impreze zor-
ganizuje Konsorcjum Inwestycyjne Projnorm — Projkoszt —
Projbud, pod patronatem Federacji.

Szczegolowe warunki prenumeraty na 1996 rok poda-
my w nastepnym numerze ,,Rzeczoznawcy Majatkowego”.

E.J.

UPRAWNIENIA ZAWODOWE
W ZAKRESIE SZACOWANIA
NIERUCHOMOSCI
INFORMACJE BIEZACE
Ocena wynikow egzaminow

w II kwartale 1995 r.

Andrzej Kobytecki

W kwietniu zrezygnowalo z organizacji egzaminu Malopolskie Sto-
warzyszenie Rzeczoznawcow Nieruchomo$ci w Krakowie, O/Radom.
Odbylo si¢ natomiast pozostale 5 egzaminéw. W Zabkowicach Slaskich,
Krakowie 1 Toruniu wyniki byty bardzo podobne — w granicach 35 proc.
pozytywne. Wyjatkowo slabo wypadi egzamin we Wroctawiu (19 proc.),
a najlepszy wynik uzyskano w Czestochowie (45 proc.).

W maju odbylo si¢ 6 egzaminéw. W miejsce rezygnujacego Stowa-
rzyszenia w Olsztynie egzamin zorganizowalo ponownie stowarzyszenie
katowickie, oddziat w Czegstochowie. Tym razem to tu padl najnizszy wy-
nik — 33 proc., podczas gdy w Lomzy zdato 73 proc. oséb, a w Gorzowie
Wielkop. 61 proc. Odbyt si¢ pierwszy egzamin w Bydgoszczy, wzigly
w nim udziat 33 osoby.

W czerwcu odbylo si¢ 5 egzamindw: w Warszawie, Lodzi, Krakowie,
Siedlcach i Pile. Najlepsze wyniki osiagnigto w Siedlcach (59 proc.)
i w Pile (43 proc.), najstabsze w Warszawie (32 proc.).

W II kwartale odbylo sig 16 egzaminéw, w ktérych wziely udziat 392
osoby, a $wiadectwa nadania uprawnieni zawodowych otrzymato 166 oséb.

Jednocze$nie sygnalizujemy, ze we wrze$niu odbedzie si¢ dodatkowo
egzamin w Kielcach, organizowany przez Swigtokrzyskie Stowarzyszenie
Rzeczoznawcéw Majatkowych, 25-531 Kielce, ul. Warszawska 44/256.
Organizator nie podal wigcej danych.

Oto lista os6b, ktére uzyskaly $wiadectwo nadania uprawnien zawo-
dowych w Il kwartale 1995 r.: A. Postawa, A. Strzelbicki, A. Szwec,
E. Gostrowski, A. Modlirski, U. Dabrowska, J. Kubica, P. Blakata,
A. Bartyzel, B. Pinkas, P. Pinkas, G. Goska-Wrdbel, R. Adamik, A. Ka-
nia, J. Kosek, J. Borcz, E. Bednarek, G. Grudzinski, K. Kozlowski,
R. Mikotajczyk, Z. Falk, A. Giza, B. Leszczynska, J. Motloch,
K. Olszewski, I. Przybytka, A. Stgpien, A. Wilczewska, R. Wosinski,
M. Gérski, J. Nowak, Z. Odya, S. Sierzputowski, H. Soboczyriski,
T. Szkuta, J. Wiak, E. Macur, E. Berwid, R. Duda, J. Gabrielczyk,
W. Korfel, M. Lisinska, J. Machura, P. Ostrowienski, B. Ziétkowska,
B. Czerniawski, W. Isad, R. Jantarska, O. Krukiewicz, J. Machata,
H. Milewski, J. Parys, S. Szczepanska, J. Szepel, J. Wieczorek, M. Zega-
rek, A. Blazejak, J. Domurat, K. Fajfer, M. Grzelak, B. Jastrzgbski, J. Ja-
siak, S. Jemielita, J. Kowalewski, S. Mastowski, Z. Milaszewska, E. Piw-
kowski, J. Sawicki, R. Senderski, J. Szetwiertnia, F. Wyszynski, W. Wa-
cewicz, L. Gorczyniski, R. Horla, B. Kordala, . Mieszczanowicz, H. Mel-
ler, W. Mstowski, G. Niewiejska, M. Radwan, H. Szulc, Z. Wojtaszak,
A. Dziedzic, R. Grygianiec, J. Kalicinski, J. Karpinski, Z. Kempa, G. Ko-
sicki, J. baganowski, J. Nizynski, M. Nowak, P. Pitala, A. Ziobrowski,
B. Jankowski, P. Maciejewski, R. Bebyn, A. Buzalska, G. Kasprzak,
I. Kempiriska, J. Ledochowski, A. Michna, A. Olejnik, E. Pawlak, S. Prec,
A. Pruss, D. Rogalski, R. Staszak, P. Ustaborowicz, W. Domanski,
R. Gromulski, A. Mataj, Marian Nowak, J. Raniszewski, L. Skorupka,
M. Wesierski, S. Keller, K. Niewiadomski, Z. Skwarczynski, T. Smolaga,
J. Sniady, A. Paczkowska, J. Szpuler, M. Matecki, H. Wawrzynek, . Ko-
zera, H. Kruczkowska, H. Kempf, P. Milej, T. Jasiriski, K. Lason, M. Le-
parska, H. Bak, J. Burkacka, J. Dominik, W. Dluzewski, R. Fiszer, A. Il-
ler, K. Kowaluk, H. Karwicka, I. Malchrowicz-Kulagowska, M. Marika,
C. Mancewicz, G. Obara-Lubowiecka, Z. Peza, M. Pietrasik, M. Piec,
J. Radomyski, F. Szymanski, Z. Stariczuk, J. Szady, J. Wédz, E. Berendt,
C. Dobecka, T. Kosciuk, L. Krupinski, I. Krupka, M. Kubisz, P. Maj-
chrzak, G. Minkwicz, R. Paluczak, M. Pagowska, S. Szatanik, G. Smi-
gielska, T. Tomasiuk, E. Wojciechowska, A. Zalwert.

40

Rzeczoznawca Majgtkowy



Informacje — wiadomoSci

KRONIKA

15 maja wiceminister Marcin Rybicki z CUP poinfor-
mowal, ze jego resort jest w stanie wydaé wskazania
lokalizacyjne na autostrady w ciggu kilku dni, pod warun-
kiem, ze przedstawiciele 7 ministerstw uzgodnia w tej
sprawie stanowisko. Wedlug Rybickiego program budowy
autostrad w Polsce jest juz opéZniony o kilka miesiecy. W
ustawie o budowie autostrad ptatnych zapisano, ze CUP
wydaje lokalizacje po uzyskaniu opinii m.in. ministerstwa
kultury (wplyw autostrad na zabytki), a takze resortu
ochrony Srodowiska, ktére nie opracowalo jeszcze roz-
porzadzenia w sprawie wymagan, jakim powinny odpowia-
da¢ oceny wplywu autostrad na stan $rodowiska natural-
nego. Zdaniem podsekretarza stanu w CUP procedura jest,
w przeciwienistwie do zamierzen jej autoréw z ministerst-
wa transportu, dluga i skomplikowana,

23 czerwca Rada ds. Autostrad pozytywnie zaopini-
owala wnioski prezesa Agencji Budowy i Eksploatacji
Autostrad do ministra-kierownika CUP w sprawie pilnego
udzielenia wskazan lokalizacyjnych dla tych odcinkéw au-
tostrad, ktorych przebieg jest zgodny z miejscowymi plana-
mi zagospodarowania przestrzennego. Przewodniczacy Ra-
dy, sekretarz stanu w resorcie transportu Stanistaw Rybak
przypomial, ze chodzi o odcinki autostrad A-1 (Gdarisk
-Tuszyn k. Lodzi), A-2 (od granicy w Swiecku przez
Poznafi, £6dZ do granicy zachodniej Warszawy), A-4 (od
Zgorzelca przez Wroclaw, Opole, Katowice i Krakéw — do
Tarnowa). Dotyczy to réwniez odcinka Olszyna-Krzyzowa
na autostradzie A-12. Wydanie wskazaii lokalizacyjnych
umozliwi rozpoczgcie etapu preselekcji — wstepu do proce-
su przetargowego dla firm koncesyjnych. Czas jest wazny:
wg ustawy proces przygotowania I etapu przetargu od daty
ogloszenia go w prasie musi trwa¢ 45 dni. Ogtoszono juz I
etap przetargu na wybor koncesjonariusza, ktory bedzie
eksploatowat ptatng autostrade Katowice-Krakéw.

*

23 czerwca Sejm znowelizowal ustawe o ogrodach
dziatkowych. Za nowelizacja glosowalo 289 postéw, 13
bylo przeciw, a 52 wstrzymalo si¢ od glosu. Wprowadzone
zmiany wzmacniaja pozycj¢ ogrodéw dziatkowych oraz
stwarzaja blisko 4 milionom dzialkowcéw stabilniejsze
warunki uzytkowania dziatek. Uzyskujac grunty, beda oni
mogli sporzadzi¢ akt notarialny i wpis do ksiegi wieczystej.

*

»0d dzis problem reprywatyzacji jest problemem
Parlamentu” — stwierdzit 23 czerwea minister przeksztal-
cen wlasnoSciowych Wiestaw Kaczmarek. Wedlug niego
rzadowy projekt ustawy reprywatyzacyjnej stanowi pod-
stawg do wypracowania ostatecznej — kompromisowej wer-
cji ustawy. Wedlug ministra w pracach komisji sejmowe;
trzeba bedzie rozstrzygna¢ kwestie: usprawnienia procedu-
ry odzyskiwania mienia w naturze przez dawnych wiasci-
cieli; optat spadkowych oraz zapis dotyczacy braku obo-
wigzku przyjmowania przez gminy zaplaty bonami repry-
watyzacyjnymi za wystawione na sprzedaz nieruchomnosci.

Krzysztof Laszkiewicz z Rady Konsultacyjnej ds.
Reprywatyzacji skupiajacej przedstawicieli wiekszosci
organizacji bylych wiascicieli stwierdzil, ze ,ten Sejm jest
szkpdliwy dla transformacji ustrojowej”. | Ideologia
zwycigiyta, potwierdzajqc, ie Polska nie jest paristwem
prawa lecz ideologicznym” — tak skomentowal on wyniki
pierwszego czytania projektéw ustaw reprywatyzacyijnych.

*

24 lipca wicedyrektor Depatamentu Gospodarki Ziemig
ministerstwa rolnictwa Jerzy Szymariski poinformowal, ze
pod budowe autostrad o dlugosci 2,5 tys. km nalezy
prezeznaczy¢ ok. 15 tys. ha. Grunty te polozone sa
w kilkustet gminach 22 wojewodztw. ,, Poniewaz ziemia ta
pochodzi¢ bedzie z wielu tysigcy gospodarstw zajdzie
koniecznosc¢ dokonania na duzq skalg prac scaleniowych
i wymiany gruntu” — powiedzial dyrektor Szymarski.
Resort rolnictwa zaproponowat, by wykupem ziemi od rol-
nikéw zajat si¢ wojewoda, jako Ze najlepiej zna swéj
teren.

&

28 sierpnia KERM przyjat ponownie zalozenia ustawy
o nieruchomosciach i ponownie przestat je Radzie
Ministréw, ktéra zaakceptowata je nastgpnego dnia
(29.08.1995 r.) bez uwag.

*

28 sierpnia minister-kierownik CUP wyznaczyt lo-
kalizacje¢ budowy trzech pierwszych platnych autostrad
w Polsce.
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27.06.1995 — konferencja nt. rozwoju rynku nieruchomosci
w Polsce. Warszawa, Patac Staszica.
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26.06.1995 — spotkanie z cztonkami
wspierajacymi PFSRM. Warszawa, Klub
Lekarza.




