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PROFESJONALNE NARZEDZIE RZECZOZNAWCY MAJATKOWEGO

Zapraszamy do wyprébowania programu komputerowego dla rzeczoznawcow majqtkowych ,WALOR"

1
ML

Podstawowe funkcje programu

» fatwe fworzenie i uzupetnianie wiasnej bazy danych informacji o transakjach
zawartych na rynku nieruchomosdi,

mozliwos¢ wymiany informacji o transakejach migdzy rzeczoznawcami
przez centralng baze danych,

rozbudowane funkeje przeszukiwania, sortowania oraz analizowania

informacji z bazy danych,

sporzqdzanie wyceny | m’ metodg Rl

analizy statystycznej rynku i metodg

poréwnywania parami,

mozliwoét dodawania whasnych

atrybutow opisujqeych transakeie,

filtrowanie transakeji potrzebnych

do wyceny po dowolnych atrybutach

(w tym atrybutach wlasnych),

przejrzysty sposdb sporzqdzania

roznych rodzajéw wydrukéw, Program jest przystosowany do dziatanio

automatyczne vaktualnienio w ogélnopolskim systemie PARTNER —

programu przez INTERNET. - . doje mozliwoé¢ przeglqdania wielu tysiecy
danych o dokonanych transakejach.

Program zostat napisany w oparciv

o wytyczne oraz przy wspotpracy Slgskiego
Stowarzyszenia Rzeczoznawcow Majqtkowych
i jest zgodny z obowiqzujqcymi przepisami.

Funkdje analityane W najblizszym czasie system bedzie

» $ledzenie trendu wzrostu 5 g L | kompatybilny z dzictojgeym od 3 lat
nieruchomosd, ‘ 7 ' | | ogolnopolskim systemem wymiany ofert
» obliczanie udziatu procentowego ‘ e e - posrednikow w handlu nieruchomodciami
— wagi cechy rynkowej. ] = NET 2000 — umotliwi to korzystanie
R - 7 bazy zawierajqeej na dzien dzisiejszy
Funkcje sieciowe e e T ponad 10.000 ofert.
» wysylanie informadji o transakcjach ' '
uzyskanych z akiéw notarialnych
do centralnej bazy danych
(przesytanie danych na serwer),
uzytkowanie fakiej bazy minimalizuje : foiel I
mozliwos¢ podwazenia wyceny : e _ W fy_m GgIemn giren
przez jakgkolwiek instytucg, TR AT kwartalnika nie ofrzymali
el g . Parstwo ptyty CD-ROM
pobieranie informacji z centralnej e amam WAEORY,
bazy danych (wglad do wszystkich 1 pregit 2 ¥
£ 4 . prosimy o kontakt
transakji). Lo 3 :
z firmg ProNET.

Jeieli jestescie Pafistwo zainteresowani zakupem, dzierzawgq
lub wspéltworzeniem regionalnych bz danych, prosimy o kontakt:
ProNET Sp. z o.0.

40-005 Katowice, ul. Pinstowska 1
tel.: (032) 253-63-19, tel./fax: (032) 253-02-85
e-mail: pronet@pronet.com.pl
Zapraszamy do odwiedzenia naszej strony w Infernecie:
http:/ /www.pronet.com.pl




Od redakcji

VIll KRAJOWA KONFERENCJA RZECZOZNAWCOW MAJATKOWYCH

Przed nami kolejne ogolnopolskie spo-
tkanie rzeczoznawcéw majatkowych.
Tym razem odbedzie sie ono w Lodzi,
w dniach od 14 do 16 pazdziernika 1999
roku. Organizatorami konferencji sa:
todzkie Stowarzyszenie Rzeczoznawcow
Majatkowych 1 PFSRM.

Jest juz tradycja naszych spotkan, ze
kazde kolejne przybliza nowe role, w ja-
kich mozemy wystepowaé jako rzeczo-
znawey majatkowi. Coraz bardziej posze-
rza sie spektrum naszych dziatan, bo pro-
fesjonalisci sa potrzebni wszedzie. Obok
prac zwigzanych stricte z wycena nieru-
chomosel, zajmujemy sie czesto organiza-
¢ja procesu inwestycyjnego, ocena opla-
calnoscl inwestowania w nieruchomosé
lub analiza wartosel gruntéw w zwiazku
ze zmiang ich przeznaczenia w planie za-
gospodarowania przestrzennego. Przy
okazji pojawiaja sie czasem problemy
zwigzane z ochrong wartosel kulturo-
wych badz przyrodniczych, ktérych po-

PrAWO

Stanistawa Kalus

Charakter prawny standardow zawodowych
rzeczoznawcOw majatkowych ......................

Andrzej Piotrowski

Miejscowosé, rynek, wartosé rynkowa ...

znanie wymaga specjalistycznej wiedzy.
Weszystko to miesci sie w pojeciu ,,doradz-
twa inwestycyjnego” — obszaru, na kto-
rym coraz czesclej pojawia sie rzeczo-
znawca majatkowy.

Checemy podjaé dyskusje na te tema-
ty oraz zapoznac sie z doswiadczeniami
0sob, ktore zajmuja sie ciekawymi przed-
slewzieciami inwestycyjnymi I stad ty-
tul konferencji: Rzeczoznawca majatko-

wy jako doradca inwestycyjny na rynku
nieruchomoéci.

SPIS TRESCI

Do dyskusji zaprosilismy same zna-
komitosci. Spodziewamy sie ok. 350
uczestnikow. Sa wsrod nich - obok rze-
czoznawcow majatkowych - pracownicy
firm developerskich, consultingowych,
prawnicy I geodeci.

Sponsorami konferencji sa: Bank Au-
stria Creditanstalt Poland SA i Powsze-
chny Zaklad Ubezpieczen. Patronat nad
konferencja objal Prezydent Miasta f.o-
dzi, dzieki ktéremu spotkamy sie w Du-
zej Sali Obrad Urzedu Miasta Eodzi,
w samym centrum, przy ul. Piotrkow-
skiej. Otwarcie konferencji przewidziano
w Teatrze Nowym, za§ na spotkanie to-
warzyskie uczestnicy zostali zaproszeni
do pieknych sal Palacu Poznanskich.

Bedzie to na pewno ciekawe spotka-
nie, ktdre stworzy nowe perspektywy
zawodowe I pozwoli na nawiazanie inte-
resujacych kontaktéw.

W imieniu organizatorow serdecznie
zapraszamy!

Ewa Kucharska-Stasiak

Michat Sopinski
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CHARAKTER PRAWNY $ TANDARDéW ZAWODOWYCH
RZECZOZNAWCOW MAJATKOWYCH

Stanistawa Kalus

Mija juz prawie pie¢ lat od sformulowania pierwszego
projektu Standardéw Zawodowych Rzeczoznaweow Majatko-
wych, a jednak ciagle charakter prawny owych standardow
i ich stosunek do przepisow prawa budzi wiele watpliwosci
i nieporozumien. Trzeba jednakze zaznaczy¢, ze charakter
ten podczas owego pieciolecia ewoluowat i zmiany w tym za-
kresie mozna przedstawi¢ nastepujgco:

m Poczatkowo standardy po ich uchwaleniu przez Rade
Krajowa Polskiej Federacji Stowarzyszen Rzeczoznaw-
cow Majatkowych (co nastapito 4 maja 1995 r.) stanowily
jedynie regulacj¢ wewnatrzstowarzyszeniowa. Jej wyra-
zem byl ich przepis, ktory stanowil, iz stosuje sie je
wprost jedynie do 0s6b bedacych rzeczoznawcami majat-
kowymi, czlonkami stowarzyszeni zawodowych wchodzg-
cych w sktad PFSRM, natomiast stosuje si¢ je odpowied-
nio do 0s6b nie bedacych rzeczoznawcami, ale nalezacych
do tych stowarzyszen.

B Aby nada¢ tym standardom rozszerzong moc prawng
proponowano, by rzeczoznawcy powolywali je w umo-
wach o sporzadzenie operatu szacunkowego jako jeden
z warunkow prawidiowego sporzadzenia opisu operatu
szacunkowego. Wowczas standardy te funkcjonowaly ja-
ko element umowy stron i oczywiscie wiazaly rzeczo-
znawcow, ktorzy zadbali o to, aby w tresci zawartych z ni-
mi uméw na standardy te sie powolaé.

m Zasadnicza zmiane w dotychczasowym stanie prawnym
spowodowala ustawa o gospodarce nieruchomosciami,
ktora w art. 175 ust. 1 stanowi, iz rzeczoznawca majatko-
wy jest zobowigzany do wykonywania czynnosci... zgod-
nie z zasadami wynikajacymi z przepisoéw prawa i stan-
dardami zawodowymi...

Wielu rzeczoznawcow majatkowych wysnulo stad zupelnie
nieuprawniony wniosek, ze oto w ten sposéb standardy zawo-
dowe staly sie przepisami prawa. Nic podobnego! Ustawodaw-
ca howiem wyraznie rozgranicza te dwa rodzaje norm. Trzeba
jednakze z calg moca podkresli¢, ze twierdzenie to w niczym
nie upowaznia rzeczoznawcéw do lekcewazenia owych stan-
dardéw. Chociaz nie sa one normami prawa, ale skoro powotu-
je sie na nie wyrazny przepis ustawy i skoro nakazuje on sto-
sowanie sie do nich, co wigcej, opatruje ten obowiazek sankcjg
w postaci tzw. kar dyscyplinarnych przewidzianych w art. 178

ugn, kazdy rzeczoznawca majgtkowy obowigzany jest do ich .

stosowania na réwni z przepisami prawa. Stad tez znaczenie
standardéw zawodowych jest ogromne i trzeba tu wyraznie
podkresli¢, ze wszystkie te funkgje standardow, o ktorych pi-

sano w przedmowie do pierwszego ich wydania, nadal sg aktu-
alne. Przypomnijmy wiec, ze celem standardow jest:

B ujednolicenie praktyki zawodowej rzeczoznawcow majat-
kowych,

®m harmonizowanie zasad prowadzenia dzialalno$ci zawodo-
wej rzeczoznawcow polskich z tymi, jakie obowigzuja
w krajach Unii Europejskiej,

® promowanie jednolitych, obowiazujacych w Srodowisku
rzeczoznawcow majatkowych regul postepowania maja-
cych wplyw na uksztaltowanie ich odpowiedzialnosei za-
wodowej 1 cywilnoprawne]j oraz zasad ubezpieczania si¢
od tej odpowiedzialnodci,

® ksztaltowanie wymagan i oczekiwan zamawiajacych wy-
ceny pod adresem rzeczoznawcow,

m zabezpieczanie interesow zamawiajgcych przez sformuto-
wanie odpowiednio wysokich wymogdw, jakim maja odpo-
wiadaé wyceny,

m umozliwienie dokonania oceny dzialalnoscl rzeczoznaw-
cow wedle obiektywnych kryteriow, jakimi sa le standardy.

W chwili obecnej standardy te nabraly jeszcze dalej idacego
znaczenia. Trzeba bowiem wyraznie zaznaczyc, ze przestrzega-
nie przez rzeczoznaweéw majatkowych danego kraju standar-
déw zawodowych zgodnych ze standardami TEGoVA bedzie
jednym z warunkéw uzyskania przez nas godia ,Approved by
TEGoVA”, Jezeli zatem rzeczoznawcy polscy chea by¢ traktowa-
ni zawodowo na réwni z rzeczoznaweami zagranicznymi, a nie
tylko spetniaé wobec nich funkeji ustugowych po wstapieniu do
Unii Europejskiej, to winni oni naprawde powaznie podejs¢ do
problemu przestrzegania tych standardow. Nie jest to jednak
argument jedyny.

Jednym z powaznych probleméw w dotychczasowej dzia-
lalnoéci Komisji Arbitrazowej PFSRM jest bowiem zagadnie-
nie tzw. rozbieznych wycen. Nadto tego typu wyceny podwa-
zaja w sposob powazny zaufanie wielu klientow do efektow
pracy rzeczoznawcow. Trzeba tu stwierdzi¢ wyraznie: jest to
efelt nieprzestrzegania standardéw. Jezeli bowiem wszyscy
ich przestrzegaja, to taka znaczna rozbieznos¢ nie moze
zaistnieé. Pewne drobne réznice moga sie oczywiscie zda-
rzy¢, ale nie moze mieé miejsca sytuacja, ze wartos¢ nieru-
chomosci okreslona przez jednego rzeczoznawce stanowi
wielokrotnos¢ wartosei okreslonej przez drugiego.

Nie ma wiec wyjscia. Chociaz Standardy Zawodowe PFSRM
nie sg przepisami prawa, musza by¢ przestrzegane z woli usta-
wodawey pod grozba pociggniecia do odpowiedzialnoei zawo-
dowej rzeczoznawcy nie stosujacego sie do nich. o
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MIEJSCOWOSC, RYNEK, WARTOSC RYNKOWA

Andrzej Piotrowski

Postanowilem przedstawi¢ Czytelnikom rozwdj pewnego
szezegolnego pojecia ekonomicznego stosowanego w przepisach
finansowych. Siegnalem do przepisow podatkowych z roku
1922 i dotarfem do roku 1999. Badany okres obejmuje prawie
osiemdziesiat lat. Poczatek — to moment, w ktorym powstat In-
stytut Gospodarstwa Spolecznego kierowany przez Ludwika
Krzywickiego. Szes¢ lat pozniej powstal Instytut Badania Ko-
niunktur i Cen zatozony przez prof. Edwarda Lipskiego.

Chcialem znalez¢ w przepisach finansowych definicje poje-
cia ,wartos¢ rynkowa waloru w danej miejscowosci”. Nalezy
spodziewac sie, ze dokladnie takie pojecie nie istnieje w tych
przepisach albo istnieje w bardzo zmodyfikowanej formie.

Po raz pierwszy pojecie wartosci pojawia sie w w Art. 2
[1], jako wartos¢ rzeczywista przedmiotu sprzedazy. W sytu-
acjach spornych wycene tej wartosci dokonuje znawca za-
przysiezony przez sad. Przepis nic nie méwi o rynku ani
0 miejscowosci.

W 1935 roku pojawia sie bardzo obszerne Obwieszczenie
Ministra Skarbu [3]. Wprowadza ono w Art. 12 pojecie ,,sza-
cunku prawnego”. Szacunek prawny oparty jest na podatku
gruntowym, budynkowym, ostatnim szacowaniu dokonanym
przez instytucje kredytowa lub instytucje ubezpieczajaca od
ognia. Wyliczenie przy tej okazji kilku instytucji mogacych
mie¢ wplyw na warto$¢ nieruchomosci uéwiadamia nam, ze
juz szeSédziesiat cztery lata temu istniala wymiana informa-
cji miedzy fiskusem, bankami i ubezpieczycielami.

Obwieszczenie nie wymienia pojecia rynku, miasta lub
pojec¢ pokrewnych.

Dzisiaj wymiana informacji na temat wartoéei nierucho-
moéci nalezy do rzadkosci, najczeécie] wystepuje w sytua-
cjach krytycznych, gdy jest juz, niestety, za pézno.

Po wielu latach (po drodze byla wojna) w grudniu 1975 r.
w Dzienniku Ustaw nr 45 publikowane sg cztery ustawy o po-
datkach:

o oplacie skarbowej [13],

o podatku wyrdwnawczym [14],

o podatku od spadkéw i darowizn [15],

o niektérych podatkach i optatach terenowych [16].

Do ustawy o podatkach od spadkow i darowizn zostaje
dofaczone Rozporzadzenie Ministra Finansow [20]. W tym
rozporzadzeniu pojawia sie definicja wartosci rynkowej. Jest
ona nastepujaca:

Wartosé rynkowq rzeczy i praw majgtkowych okresla sie
na podstawie przecigtnych cen stosowanych w danej miejsco-
wosci w obrocie rzeczami tego samego rodzaju i gatunku
w dniu dokonania wymiaru podatku.

Wystepuje tutaj pojecie ,,w danej miejscowoéci”.
Od tego momentu minelo juz éwieré wieku; w miedzycza-
sie wydano w Polsce takie pozycje, jak:

®  Fkonomie” Me Kenzie w 1992 r;

®  Wstep do mikroekonomii” Laidera w 1991 r.;

B Podstawy zarzadzania finansami” Brighama w 1996 r.;

®  Badania marketingowe” Kaczmarczyka w 1997 r.;

B, Wolnoéé i rozwdj — ekonomia wolnego rynku” Balcero-
wicza w 1998 r.

Te ostatnig pozycje polecam wszystkim czytajacym moj
artykul. Przedstawiona literatura operuje pojeciem rynku —
nigdy nie zastepuje go pojeciem miejscowosci.

Jakg mamy rzeczywistod¢ obecnie? Z jakimi sytuacjami
spotykaja sie teraz rzeczoznawcy majatkowi zawodowo wy-
ceniajacy nieruchomoéei?

Przy wycenie nieruchomoéci dla celow podatkowych naj-
czesciej stosuje sie podejécie pordwnaweze. Konieczna jest wte-
dy znajomos¢ cen transakcyjnych nieruchomoéci podobnych do
nieruchomosci bedacej przedmiotem wyceny. Taki jest zapis
w § 5 ust. 1 Rozporzadzenia Rady Ministréw z 7 lipca 1998 r.
w sprawie szczegolowych zasad wyceny nieruchomoéei oraz za-
sad i trybu sporzadzania operatu szacunkowego (Dz.U. nr 98,
poz. 612).

Jednoczesnie istnieje zapis [22] méwiacy, ze wartosé ryn-
kowsg nieruchomosci i praw majgtkowych oraz innych rzeczy
okreSla si¢ na podstawie przecigtnych cen stosowanych w da-
nej miejscowosci w obrocie rzeczami tego samego rodzaju i ga-
tunku. Jak wida¢, jest to kopia definicji z roku 1975 — prze-
trwala w prawie niezmienionej formie przez ¢wieré¢ wieku.

Réznica miedzy powyzszymi sprowadza sie do nastepuja-
cych wnioskow:

B przyjete do poréwnan nieruchomo$ci powinny byé wg
Rozporzadzenia Rady Ministréw z 7 lipca 1998 r. po-

dobne do nieruchomoéci wycenianej i powinny mieé po-

dobne cechy;

B wedlug ustawy o podatku dochodowym od osob fizy-
cznych przyjete do poréwnan nieruchomosci powinny
by¢ tego samego rodzaju i gatunku. Dodatkowy waru-
nek jest taki, ze wszystkie nieruchomosci powinny byé
»W danej miejscowosci”.

W okresleniu ,,w danej miejscowosci” tkwi powdd napisa-
nia tego artykutu.

Rzeczoznawcy majatkowi posluguja sie przy opracowy-
waniu wycen pigknym wydawnictwem Polskiej Federacji
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Stowarzyszen Rzeczoznawcow Majatkowych z 1998 roku pt.
,Leksykon rzeczoznawcy majatkowego”. Leksykon podaje na
str. 265 jasna, zrozumiaty definicje pojecia ,rynek”: jest to
ogot stosunkéw wymiennych miedzy sprzedajacymi, repre-
zentujacymi podaz, a kupujacymi zglaszajacymi zapotrzebo-
wanie. Jako kategoria przestrzenna rynek oznacza obszar
o zblizonych warunkach dokonywania zakupu i sprzedazy,
zasieg rynku zalezy od cech towaru, czestoci zakupu itp.

Rzeczoznawea, wykonujac wycene nieruchomoéei, winien
stosowac zespdl przepisow, ktdre, koniec konedw, operuja po-
jeciem ,rynku” podanym w Leksykonie.

Zlozona w urzedzie skarbowym wycena moze by¢ oprote-
stowana zaréwno przez podatnika, jak i przez urzad. Podat-
nik ma prawo odwola¢ sie od wyceny do izby skarbowe]. Izba
skarbowa, analizujac wycene, stosuje, co jest oczywiste, prze-
pisy ustawy o podatku dochodowym od 0s6b fizycznych [22].

Wycena zostaje wtedy odrzucona jako dowod w sprawie,
poniewaz ,rynek” z Leksykonu nie pokrywa si¢ z ,dang
miejscowoécia”. Moga by¢ réwniez inne powody odrzucenia.

Czas na zakonczenie wywoddw.
Logika przepiséw podatkowych w perspektywie osiem-
dziesieciu lat jest nastepujgca:

® do 1975 roku nie istnialo pojecie ,,cena rynkowa w da-
nej miejscowosci”. Postugiwano sie pojgciem ceny ryn-
kowej, mniej lub bardziej dokladnie sprecyzowanym;

® w grudniu 1975 roku wprowadzono przedstawiong
juz definicje. Pojawia sie ona w nieco zmienionych for-
mach w réinych kolejnych przepisach pedatkowych;

B definicja wymaga stosowania przecietnych cen w danej
miejscowosci z okreslonego dnia dokonania transakgji.

Oznacza to, ze jezeli w malej miejscowosci w okresie kil-
ku miesiecy nie dokonywano transakeji kupna/sprzedazy, to
nie mozna wycenié¢ nieruchomoéci zgodnie z tym przepisem,
poniewaz w ,danym dniu w danej miejscowosci” nie dokona-
no zadnej transakcji mogacej stuzy¢ do poréwnania.

Niekiedy interpretuje sie ten przepis tak, ze przyjmuje
sie bezkrytycznie zapis o wartosci nieruchomosci podany
w akcie notarialnym. Mysle, ze w tym momencie powstaje
sytuacja kryminogenna.

Proponuje, aby dokona¢ modyfikacji zapiséw ustawowych
okreslajacych wartoéé nieruchomosci lub innego waloru.
Sklaniaja do tego obserwacje rynku nieruchomosci, wskaza-
na literatura, jak réwniez koniecznosé¢ zyciowa. Moze zapis
ustawowy powinien by¢ nastepujacy:

Wartosé przedmiotu czynnoéei cywilnoprawnej okreéla
sig na podstawie analizy rynkowych cen waloréw tego same-
go rodzaju i gatunku na rynku tych waloréw w okresie obej-
mujgcym date dokonania tej czynnosci.

W sytuacjach spornych wycene winien sporzadzi¢ rzeczo-
znaweca, mozliwe jest dolgczenie do aktu notarialnego wyce-
ny sporzadzonej na zlecenie podatnika. d
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NOWELIZACJA USTAWY
O GOSPODARCE NIERUCHOMOSCIAMI

Matgorzata Kutyta

We wrze$niu prawdopodobnie zakoniczg sie w Sejmie
prace Podkomisji nadzwyczajnej powolanej do rozpatrzenia
rzadowego projektu ustawy o zmianie ustawy o gospodarce
nieruchomosciami (z dnia 21 sierpnia 1997 r., Dz.U. nr 115,
poz. 741 ze zm.). Juz na obecnym etapie mozna stwierdzié,
ze uchwalenie tej nowelizacji w jej obecnym ksztalcie przy-
niesie wiele znaczacych zmian w obowiazujacym stanie
prawnym w zakresie gospodarowania nieruchomosciami.
Czes¢ proponowanych zmian dotyczy spraw merytorycz-
nych i wynika z postulatéw zglaszanych przez praktykow
w ciagu dwuletniego prawie okresu obowiazywania ustawy.
Natomiast druga grupe propozycji nowelizacyjnych stano-
wig poprawki o charakterze precyzujacym poszczegdlne
przepisy lub tez dostosowujgcym je do zasad wynikajgcych
z innych ustaw, zwlaszeza za$ z ustaw reformujacych admi-
nistracje publiczna. Niewatpliwie, wiekszos¢ propozycji
zmierza do nadania przepisom ustawy wickszej precyzji
1 czytelnodcei, co jest bardzo istotne dla kwestii dogodnego jej
stosowania w praktyce.

Odnoszac sie¢ do zmian o charakterze merytorycznym,
warto z pewnoscia zasygnalizowaé niektore z nich, przyjete
juz przez Podkomisje, poniewaz wydaje sie, ze na szczegdto-
we ich omawianie jest jeszcze zbyt wezesnie. Spoérod tych
zmian niewatpliwie wazne sg propozycje nowelizacji zasad
stosowania pierwszefistw w nabywaniu nieruchomoéci stano-
wigcych wlasnoéé Skarbu Paristwa lub jednostek samorzadu
terytorialnego, ktore okreslone sg w art. 34 ustawy o gospo-
darce nieruchomo$ciami. Przede wszystkim pierwszenstwo,
ktére przystuguje obecnie nastepcy prawnemu poprzedniego
wlasciciela nieruchomogei, ma zostaé ograniczone przez przy-
znanie go spadkobiercy tego wlasciciela, co niewatpliwie be-
dzie zawezeniem kregu osdb uprawnionych w poréwnaniu
z obowiazujacym stanem prawnym. Obecnie obowigzujaca
regulacja odnoszaca zasade pierwszenstwa do nastepcow
prawnych postrzegana jest negatywnie jako niepotrzebne
rozszerzanie tego rodzaju przywilejow. Ponadto przewiduje
sie doprecyzowanie trybu, w jakim nastepuje realizacja oma-
wianych pierwszenstw, poprzez okreélenie terminu, w kto-
rym osoba uprawniona bedzie mogla zlozyé¢ wniosek o sko-
rzystanie z przystugujacego jej pierwszenstwa. Termin ten
bedzie obowiazkowo zamieszezany w wykazie o przeznacze-
niu nieruchomoéci do zbycia i nie bedzie mogt byé krotszy
niz 6 tygodni, liczac od dnia wywieszenia wykazu. Artykulu
34 dotyczy jeszcze jedna zmiana majaca na celu rozszerzenie
pierwszenstwa w nabyciu lokalu przystugujacego dzisiaj na-

Jemcom legitymujacym sie decyzjami administracyjnymi
o przydziale poprzez przyznanie go wszystkim najemcom lo-
kali mieszkalnych. Przyjecie tej ostatniej zmiany niewatpli-
wie wyeliminuje zarzuty o niestusznym réznicowaniu sytu-
acjl prawnej poszczegdlnych najemcow.

Przyjete przez Podkomisje zmiany dotycza takze zasad
dokonywania podzialéw nieruchomosgei. Majy one celu m.in.
uproszczenie procedury podzialowej poprzez eliminacje obo-
wigzku wydawania decyzji o warunkach zabudowy i zagospo-
darowania terenu. Decyzja taka jest dzisiaj niezhedna wow-
czas, gdy ustalenia miejscowego planu zagospodarowania
przestrzennego nie zawierajg szczegolowych zasad podzialu
nieruchomogei. Zamiast tej decyzji przewiduje sie wprowa-
dzenie tzw. koncepcji zagospodarowania nieruchomosci, kto-
ra bylaby propozycja wlasciciela nieruchomosci dotyczaca
sposobu jej zagospodarowania, 7 dokonywaniem podzialow
lacza sie takze zasady przejmowania dzialek gruntu wydzie-
lonych pod drogi na rzecz gminy. W tym zakresie zapropono-
wano dostosowanie tych zasad do istniejacej od niedawna
klasyfikacji drég publicznych okreglajacej nowe kategorie
drég. Zgodnie z propozycja dzialki gruntu wydzielone pod
drogi publiczne: gminne, powiatowe, wojewodzkie, krajowe,
przechodzi¢ beda, z mocy prawa, odpowiednio na wlasnosé
gminy, powiatu, wojewodztwa lub Skarbu Panstwa. Ponadto
w ustawie zostanie doprecyzowany sposéb zapewniania wy-
dzielanym dziatkom gruntu dostepu do drogi publicznej.

W zakresie zmian merytorycznych niewatpliwie ogromne
znaczenie beda mialy, w razie ich uchwalenia przez Sejm, no-
we przepisy regulujace zasady i tryb wywlaszczania nieru-
chomodci o nieuregulowanym stanie prawnym. Obecne regu-
lacje praktycznie uniemozliwiaja wszczecie postepowania
wywlaszczeniowego i jego przeprowadzenie w stosunku do
nieruchomoéci, co do ktorych nie mozna ustalié¢ oséb, ktorym
przysluguja prawa rzeczowe. Wywlaszczenie polega bowiem,
w my$l ustawy, na pozbawieniu albo ograniczeniu w drodze
decyzji prawa wlasnoéci, prawa uzytkowania wieczystego lub
innych praw rzeczowych na nieruchomoéci. Zatem, jezeli nie
wiadomo, czy prawa takie istniejg i komu przyshuguja, nie
mozna ustali¢ podmiotu wywlaszczenia, a tym samym stro-
ny postepowania wywlaszczeniowego. Sytuacje takie prowa-
dza w praktyce do uniemozliwienia przejecia nieruchomoéci
w celu zrealizowania na niej okreslonego w planie celu pu-
blicznego. Aby stworzy¢ ustawowe podstawy pozwalajace na
unikniecie tego swoistego paralizu, zaproponowano caly sze-
reg poprawek odnoszacych sie do wszystkich etapéw postepo-
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wania wywlaszezeniowego. Przede wszystkim przewiduje sie
wprowadzenie ustawowej definicji nieruchomosci o nieuregu-
lowanym stanie prawnym, a w $lad za tym sposéb publiczne-
20 oglaszania o zamiarze wywlaszczenia takiej nieruchomosci,
jak réwniez oglaszania o samym wszczeciu postepowania wy-
wlaszczeniowego. Przewiduje sig, ze po wszczeciu bedzie mu-
sial uplynaé okreélony w ustawie termin, po ktérym bedzie
nastepowato przejecie takiej nieruchomo$ci na wiasnosé
Skarbu Panstwa w drodze decyzji. Na wypadek, gdyby poz-
niej zglosily sig osoby, ktérym przystugiwaly prawa rzeczowe
do takiej nieruchomoéci, odszkodowanie bedzie wplacane do
depozytu sadowego na okres 10 lat.

Wywlaszczania nieruchomoéei dotyczy takze zmiana pole-
gajaca na zniesieniu ustawowej mozliwosci wydawania w to-
ku postepowania dwach odrebnych decyzji, jednej o wywlasz-
czeniu i drugiej o odszkodowaniu. Praktyka wykazala, ze po-
woduje to wiele komplikacji wowczas, gdy strona odwotuje sie

wylacznie od decyzji wywlaszezeniowej, natomiast decyzja
o odszkodowaniu wywiera skutki niezaleznie od loséw wy-
wlaszezenia.

W zakresie dzialalnoéci zawodowej zaakceptowana zostala
propozycja wprowadzenia do ustawy wymogu obowigzkowego
ubezpieczenia od odpowiedzialnosci cywilnej za szkody, ktore
moga wynikngé w zwigzku z wykonywaniem czynnoéci z zakre-
su szacowania nieruchomoéci, posrednictwa w obrocie nieru-
chomosciami oraz czynnoéci zarzadzania nieruchomoseiami.
W odniesieniu do propozycji zastapienia obligatoryjnych licencji
na wykonywanie dziatalnoéci zawodowej w dziedzinie posred-
nictwa w obrocie nieruchomosciami oraz w dziedzinie zarzadza-
nia nieruchomoseiami, licencjami fakultatywnymi, w wyniku
czego na rynku dziatalyby dwie kategorie posrednikow i zarzad-
cow, Podkomisja nie wypracowala jeszcze ostatecznego stanowi-
ska. Sprawa zostanie rozstrzygnieta przez polaczone Komisje
Sejmowe, prawdopodobnie w pazdzierniku br. 0

SKARGI DO RZECZNIKA

Matgorzata Kutyta

Rzecznik Praw Obywatelskich poinformowal, ze otrzy-
muje skargi od rzeczoznawcow majatkowych, ktorzy wska-
z2uja, iz przepis 36 ust. 3 rozporzadzenia Rady Ministrow
z 7 lipea 1998 r. w sprawie szczeglowych zasad i trybu spo-
rzadzania operatu szacunkowego (Dz.U. nr 98, poz. 612) na-
rusza zaufanie do oséb wykonujacych zawdd rzeczoznawcy
majatkowego. Wymieniony przepis zobowigzuje bowiem rze-
czoznaweéw do ujawniania w sporzadzanych przez nich wy-
ciagach z operatéow szacunkowych zbyt wielu informacji
o osobach, ktorym przystuguja prawa do wycenianej nieru-
chomoéci. W wyniku przeprowadzonej analizy RPO przychy-
lit sie do pogladu, ze wymieniony przepis rozporzadzenia po-
zostaje w sprzecznosci z art. 158 i art. 159 ustawy z 21 sierp-
nia 1997 r. o gospodarce nieruchomogciami.

Artykut 159 ustawy zawiera upowaznienie dla Rady Mi-
nistréw do okreslenia szezegdlowych zasad wyceny nierucho-
moéci i trybu sporzadzania operatu szacunkowego. Nato-
miast przepis art. 158 natozyt na rzeczoznawcéw majatko-
wych obowiazek sporzadzania i przekazywania organom
prowadzacym kataster nieruchomosci wyciggéw z wykona-
nych operatéw szacunkowych, zawierajacych opisy nierucho-
moéci oraz ich wartoéci. Z obowiazkiem tym laczy sie zatem
bezposrednio przepis 36 ust. 3 rozporzadzenia w sprawie za-
sad wyceny, okreélajac elementy, ktére powinien zawierac
wyciag z operatu szacunkowego. Z rozporzadzenia wynika,

Ze wyciag, o ktorym mowa w art. 158, powinien zawiera¢
takze okre§lenie nieruchomosci i celu wyceny oraz, m.in.,
wskazanie osob, ktérym przystuguja prawa do nieruchomo-
§ci. Wlasnie ten ostatni element jest kwestionowany przez
rzeczoznawcow majatkowych ze wzgledu na to, ze ujawnia-
nie tego rodzaju informacji narusza zaufanie do oséb wyko-
nujacych ten zawéd. Ponadto w ocenie RPO omawiany prze-
pis rozporzadzenia zostal wydany z przekroczeniem ustawo-
wego upowaznienia zawartego w przepisie art. 159 ustawy
o gospodarce nieruchomodciami.

Ustosunkowujac sie do przytoczonych skarg, Prezes Urze-
du Mieszkalnictwa i Rozwoju Miast podzielil stanowisko
Rzecznika Praw Obywatelskich, stwierdzajac ze wskazywa-
nie w wyeiagu z operatu szacunkowego osob, ktorym przystu-
guja prawa do nieruchomoéci, wydaje sig rozwigzaniem zbyt
daleko idacym. Rownoczeénie Prezes poinformowal, ze po za-
konezeniu prac nad nowelizacja przepiséw ustawy o gospo-
darce nieruchomo$ciami podejmie inicjatywe legislacyjna
w celu dostosowania przepisow aktow wykonawczych wyda-
nych na podstawie ustawy o gospodarce nieruchomosciami do
zmian wynikajacych z uchwalonej nowelizacji. Przy tej okazji
zostanie réwniez zaproponowana zmiana przepisu 36 ust. 3
rozporzadzenia w sprawie zasad wyceny w kierunku, kiory
doprowadzi do jego harmonizacji z przepisami ustawy o go-
spodarce nieruchomosciami. W

- o

Rzeczoznawca Majgtkowy



KALENDARZ PRAWNY

1. Obwieszczenie Prezesa Giownego Urzedu Statystycznego
z 21 maja 1999 r. w sprawie wskaZnika cen débr inwestycyj-
nych za I kwartat 1999 r. (M.P. nr 19, poz. 263).

2. Obwieszczenie Prezesa Urzedu Mieszkalnictwa i Rozwo-
ju Miast z 27 maja 1999 r. w sprawie ustalenia ceny 1m? po-
wierzchni uzytkowej budynku mieszkalnego za IV kwartat
1998 r. (M.P. nr 20, poz. 296).

3. Obwieszczenie Prezesa Urzedu Mieszkalnictwa i Rozwoju
Miast z 9 czerwca 1999 r. w sprawie wysokoéci normatywow
miesigcznych splat kredytu mieszkaniowego za 1m? powierz-
chni uzytkowej lokalu w II pétroczu 1999 r. (M.P. nr 21, poz.
307).

4. Rozporzgdzenie Prezesa Rady Ministréw z 2 czerwca
1999 r. zmieniajace rozporzadzenie w sprawie okreslenia wy-
kazu instytucji i jednostek organizacyjnych podlegtych lub
podporzadkowanych wiadciwym ministrom i centralnym or-
ganom administracji rzadowej, wojewodom i innym tereno-
wym organom administracji rzadowej albo przez nich nadzo-
rowanych, przekazywanych okre§lonym jednostkom samo-
rzadu terytorialnego (Dz.U. nr 52, poz. 533).

Weszto w zycie 23 czerwca 1999 r.

5. Obwieszczenie Prezesa Rady Ministréw z 31 maja 1999 r.
w sprawie ogloszenia jednolitego tekstu ustawy o przeciw-
dzialaniu praktykom monopolistycznym i ochronie intere-
86w konsumentéw (Dz.U. nr 52, poz. 547).

6. Rozporzgdzenie Rady Ministréw z 14 czerwca w sprawie
okreglenia panstwowych jednostek organizacyjnych oraz jed-
nostek samorzadu terytorialnego, z ktorych mienia moga byé
wylaczone nieruchomoéci zamienne, oraz okreslenia pan-
stwowej jednostki organizacyjnej, na ktérg moze byé natozo-
ny obowiazek zaplaty odszkodowania na rzecz os6b prawnych
koécioléw, innych zwigzkéw wyznaniowych i krajowych orga-
nizacji miedzykoscielnych, ktére zglosily roszczenia do Mie-
dzykoécielnej Komisji Regulacyjnej (Dz.U. nr 53, poz. 552).

Weszto w zycie 4 lipca 1999 r.

7. Rozporzadzenie Rady Ministréw z 14 czerwea 1999 r.
w sprawie okreflenia pafstwowych jednostek organizacyj-
nych oraz jednostek samorzadu terytorialnego, z ktérych
mienia mogg byé wylaczone nieruchomosci zamienne, oraz
okredlenia pafistwowej jednostki organizacyjnej, na ktérg
moze by¢ nalozony obowigzek zaplaty odszkodowania na
rzecz gmin wyznaniowych zydowskich lub Zwigzku Gmin
Wyznaniowych Zydowskich (Dz.U. nr 53, poz. 553).

Weszlo w zycie 4 lipea 1999 r.

8. Rozporzadzenie Rady Ministréow z 14 czerwca 1999 r.
w sprawie okreslenia panstwowych jednostek organizacyj-
nych oraz jednostek samorzadu terytorialnego, z ktérych
mienia mogg by¢ wylaczone nieruchomogci zamienne, oraz
okreélenia panstwowej jednostki organizacyjnej, na ktéra
moze by¢ nalozony obowigzek zaplaty odszkodowania na
rzecz osbb prawnych Polskiego Autokefalicznego Kosciola
Prawostawnego (Dz.U. nr 53, poz. 554).

Weszto w zycie 4 lipea 1999 .

9. Obwieszczenie Ministra Finanséw z 19 marca 1999 r.
w sprawie ogloszenia jednolitego tekstu ustawy o kontroli
skarbowej (Dz.U. nr 54, poz. 572).

10. Rozporzadzenie Rady Ministréw z 8 czerwca 1999 r.
w sprawie zasad oraz trybu ustalania i wyplaty odszkodowan
za szkody poniesione w zwigzku z akcjami zwalczania klesk
zywiolowych (Dz.U. nr 55, poz. 573).

Weszlo w zycie z dniem ogloszenia,
tj. 22 czerwea 1999 r.

11. Rozporzadzenie Ministra Spraw Wewnetrznych i Admi-
nistracji z 10 czerwca 1999 r. zmieniajace rozporzadzenie
w sprawie ekwiwalentu konserwacyjnego oraz réwnowazni-
ka mieszkaniowego przystugujacych osobom uprawnionym
do osobnych kwater stalych i najemecom lokali mieszkalnych
(Dz.U. nr 57, poz. 606).

Weszto w zycie 10 lipca 1999 r.

12. Obwieszczenie Prezesa Gléwnego Urzedu Statystycznego
z 15 czerwcea 1999 r. w sprawie wskaznika cen towaréw i ushug
konsumpeyjnych w maju 1999 r. (M.P. nr 22, poz. 326).

13. Rozporzadzenie Rady Ministréw z 22 czerwca 1999 r.
zmieniajace rozporzadzenie w sprawie wykonania niektd-
rych przepiséw ustawy o drogach publicznych (Dz.U. nr 59,
poz. 623).

Weszto w zycie 9 lipca 1999 r.

14. Rozporzgdzenie Ministra Sprawiedliwoéci z 25 czerwea
1999 r. zmieniajgce rozporzadzenie w sprawie okreélenia sg-
déw rejonowych prowadzgcych ksiegi wieczyste (Dz.U. nr 59,
poz. 629).

Weszto w zycie 1 lipea 1999 r:

15. Ustawa z 25 czerwea 1999 r. o swiadczeniach pienieznych
z ubezpieczenia spolecznego w razie choroby i macierzyn-
stwa (Dz.U. nr 60, poz. 636).

Weszia w zycie 1 wrzesnia 1999 r, z tym ze
art. 54, 56, 59, 79 i 83 weszly w zycie 27 lipca 1999 r.,
a art. 80 wejdzie w zycie 1 listopada 1999 r.

*%—
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16. Rozporzadzenie Prezesa Rady Ministrow z 11 czerwca
1999 r. zmieniajace rozporzadzenie w sprawie wykazu samo-
dzielnych publicznych zaktadéw opieki zdrowotnej oraz jed-

nostek samorzadu terytorialnego wlasciwych do przejecia
uprawniefi organu, ktéry je utworzyt (Dz.U. nr 60, poz. 641).

Weszlo w zycie z dniem ogloszenia,
4. 12 lipea 1999 r,, z mocg od 1 stycznia 1999r.

17. Rozporzadzenie Ministra Finanséw z 30 czerwca 1999 r.
w sprawie zaniechania poboru podatku dochodowego od os6b
fizycznych (Dz.U. nr 60, poz. 646).

Weszfo w zycie z dniem ogloszenia,
.12 lipca 1999 1.

18. Ustawa z 20 maja 1999 r. o zmianie ustawy o wyborze
Prezydenta Rzeczypospolitej Polskiej oraz ustawy o ujawnie-
niu pracy lub stuzby w organach bezpieczefistwa panhstwa
lub wspélpracy z nimi w latach 1944-1990 osdb pelnigcych
funkecje publiczne (Dz.U. nr 62, poz. 681).

Weszta w Zycie 7 sierpnia 1999 r.

19. Ustawa z 18 czerwca 1999 r. o zmianie ustawy — Prawo
budowlane (Dz.U. nr 62, poz. 682).

Weszta w zycie 7 sierpnia 1999 r.

20. Ustawa z 8 h'i)ca 1999 r. o doplatach do oprocentowania
kredytéw bankowych udzielonych na usuwanie skutkéw po-
wodzi (Dz.U. nr 62, poz. 690).

Weszta w zycie 7 sierpnia 1999 r.

i ma zastosowante, z wyjgtkiem art. 4,
rowniez do kredytow, o ktorych mowa w art. 1,
udzielonych przed dniem jej wejscia w zycie.

21. Rozporzadzenie Rady Ministréw z 13 lipca 1999 r. w spra-
wie trybu i warunkéw przyznawania dotacji z rezerwy bu-
dzetu panstwa na 1999 r. na dofinansowanie zadah wynika-
jacych ze Strategicznego Programu Rzadowego ,Zagospoda-
rowanie mienia przejetego od wojsk Federacji Rosyjskiej”
(Dz.U. nr 63, poz. 714).

Weszto w zycie 14 sierpnia 1999 .

22. Rozporzadzenie Rady Ministrow z 22 lipca 1999 r.
w sprawie trybu i warunkéw przyznawania dotacji z rezerwy
celowej budzetu pafistwa na rok 1999 na dofinansowanie za-
dan wynikajacych z ,,Programu rekultywacji terenéw zdegra-
dowanych przez wojska Federacji Rosyjskiej” (Dz.U. nr 63,
poz. 715).

Weszlo w zycie 7 sierpnia 1999 1.

23. Obwieszczenie Prezesa Gléwnego Urzedu Statystycznego
z 15 lipca 1999 r. w sprawie wskaznika cen towardéw i ustug
konsumpeyjnych w czerweu 1999 r. (M.P. nr 25, poz. 385).

24. Obwieszcezenie Prezesa Gléwnego Urzedu Statystyczne-
go z 15 lipca 1999 r. w sprawie wskaZnika cen towaréw
i ushug konsumpcyjnych w II kwartale 1999 r. w stosunku do
IV kwartatu 1995 r. (M.P. nr 25, poz. 386).

25. Komunikat Prezesa Giéwnego Urzedu Statystycznego
z 15 lipca 1999 r. w sprawie wskaznika cen towaréw i ustug
konsumpcyjnych ogétem w II kwartale 1999 r. (M.P. nr 25,
poz. 388).

26. Komunikat Prezesa Glownego Urzedu Statystycznego
z 15 lipca 1999 r. w sprawie wskaznika cen towaréw niezyw-
noéciowych trwalego uzytku w IT kwartale 1999 r. (M.P. nr 25,
poz. 389).

27. Obwieszczenie Prezesa Urzedu Mieszkalnictwa i Rozwo-
ju Miast z 15 lipca 1999 r. w sprawie ustalenia ceny 1 m? po-
wierzchni uzytkowej budynku mieszkalnego za I kwartat
1999 r. (M.P. nr 26, poz. 407).

28. Rozporzadzenie Ministra Spraw Wewnetrznych i Admi-
nistracji z 20 lipca 1999 r. w sprawie rozbiérek obiektéw bu-
dowlanych wykonywanych metoda wybuchows (Dz.U. nr 64,
poz. 737).

Wejdzie w zycie 4 lutego 2000 r.

29. Obwieszczenie Ministra Sprawiedliwogci z 23 lipca 1999 .
w sprawie ogloszenia jednolitego tekstu ustawy o przeksztat-
ceniu prawa uzytkowania wieczystego przystugujacego oso-
bom fizycznym w prawo wiasnoéci (Dz.U. nr 65, poz. 746).

30. Rozporzadzenie Rady Ministréw z 27 lipca 1999 r. w spra-
wie sposobu i metodologii prowadzenia i aktualizacji rejestru
podmiotéw gospodarki narodowej, w tym wzoréw wnioskéw,
ankiet i zaéwiadczen, oraz szczegdlowych warunkéw i trybu
wspoldziatania stuzb statystyki publicznej z innymi organami
prowadzacymi urzedowe rejestry i systemy informacyjne ad-
ministracji publicznej (Dz.U. nr 69, poz. 763).

Weszto w zycie 28 sierpnia 1999 1.

31. Ustawa z 24 lipca 1999 r. o zmianie ustawy o dzialach ad-
ministracji rzgdowej oraz niektérych innych ustaw (Dz.U. nr
70, poz. 778).

Weszta w Zycie 10 wrzesnia 1999 r. z wyjgtkiem:
1) art. 1 pkt 11 w zakresie dotyczgcym

Prezesa Urzedu Kultury Fizyeznej i Sportu,

art. 213, art. 5 oraz art. 9 pkt 2,

ktdre wejdg w zycte 1 stycznia 2000 1.

2) art. 1 pkt 4 lit. b w zakresie dotyczgcym
Glownego Urzedu Administracji Publicznej,
ktory wejdzie w zycie 1 lipca 2000 1.

32. Obwieszczenie Prezesa Gléwnego Urzedu Statystycznego
z 16 sierpnia 1999 r. w sprawie wskaznika cen towaréw i ustug
konsumpcyjnych w lipcu 1999 r. (M.P. nr 27, poz. 422).
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33. Komunikat Prezesa Gléwnego Urzedu Statystycznego
z 9 sierpnia 1999 r. w sprawie przecietnego wynagrodzenia
w drugim kwartale 1999 r. (M.P. nr 27, poz. 423).

34. Rozporzadzenie Rady Ministrow z 25 sierpnia 1999 r. zmie-
niajgce rozporzadzenie w sprawie programu badan statystycz-
nych statystyki publicznej na rok 1999 (Dz.U. nr 73, poz. 814).

Weszlo w zycie 18 wrzesnia 1999 r.

35. Rozporzadzenie Prezesa Rady Ministréw z 20 sierpnia
1999 r. w sprawie regulaminu postgpowania przy rozpatry-
waniu odwolan w sprawach o udzielanie zaméwien publicz-
nych (Dz.U. or 73, poz. 815).

Weszto w zycie 18 wrzesnia 1999 r.

36. Obwieszczenie Prezesa Gléwnego Urzedu Statystyczne-
go z 25 sierpnia 1999 r. w sprawie wskaznika cen débr inwe-

o

stycyjnych za II kwartat 1999 r. (M.P. nr 28, poz. 436).

37. Komunikat Prezesa Glownego Urzedu Statystycznego
z 17 sierpnia 1999 r. w sprawie wskaznika cen produkcji
budowlano-montazowej w II kwartale 1999 r. (M.P. nr 28,
poz. 437).

38. Obwieszczenie Prezesa Glownego Urzedu Statystyczne-
go z 20 sierpnia 1999 r. w sprawie wskaznika cen skupu pod-
stawowych produktéw rolnych w I pétroczu 1999 r. (M.P. nr
29, poz. 453).

H.S.

Uwaga!
Ninigjszy kalendarz ulozony jest wedtug narastajacej numeracji
Dziennika Ustaw i Monitora Polskiego.

METODA ANALIZY STATYSTYCZNEJ
RYNKU — WYJASNIENIA

Mieczystaw Prystupa

Potrzeba przyjecia przez Rade Krajowa PFSRM standardu
dotyczacego wyceny nieruchomosci w podejsciu poréwnaw-
czym wymaga, oprocz opracowania zalozen i projektu, zywej
dyskusji nad tym waznym zagadnieniem.

Do takiej dyskusji na famach Rzeczoznawey Majatkowego
goraco zachecalem. Cheialbym wiec w tym miejscu podzieko-
wac za artykuly, ktére napisali: prof. W A. Werner, prof.
E. Mazurkiewicz oraz mgr P. Cegielski. Jest oczywiste, ze po-
step w metodach wyceny zalezy zardwno od dociekan teore-
tycznych, jak rowniez — a moze przede wszystkim - od kon-
frontacji modeli z praktyka wyceny. Mam te komfortows sy-
tuacje, ze pracuje w obu sferach - zaréwno teoretycznej, jak
1 praktycznej.

Chciatbym si¢ odniedé do kilku kwestii zawartych w arty-
kutach E. Mazurkiewicza oraz P. Cegielskiego (Rzeczoznaw-
ca Majatkowy nr 21). E. Mazurkiewicz w artykule pt. , Uwa-
gi do procedur okreslania wartoei rynkowej nieruchomosci
przy zastosowaniu analizy statystycznej rynku” zawart taka
mysl, cyt.: ,Stwierdzenie M. Prystupy, iz wartoé¢ rynkowa
nieruchomoéci znajduje sie pomiedzy nieruchomosciami
o cenie minimalnej (C;,) i maksymalnej (C,,.) nie jest §ci-

ste, bowiem dlugoécé tego przedziatu przy zastosowaniu mier-
nikow statystycznych jest mniejsza.”

Zdanie to, jak sadze, oddaje w pewnym sensie réznice po-
miedzy écislymi wymogami statystyki a praktyka wyceny.
Otoz stwierdzenie, ze wartogei rynkowej nieruchomogéei na-
lezy szuka¢ w przedziale pomiedzy Cpy, i Cpay jest zaloze-
niem. Zalozenie to, znane w innych dziedzinach wiedzy jako
warunki brzegowe, ulatwia m.in.:

B okre§lanie wplywu cech rynkowych nieruchomogci na ce-
ny (wag cech rynkowych jako procentowego udzialu w
AC = Cppy - Crin),

B stosowanie ogolnej zasady interpolacji w poszukiwaniu
przewidywanej ceny wycenianej nieruchomogci (wartogci
rynkowej),

B dyscyplinowanie rzeczoznawcow wyceniajacych te same
nieruchomogei.

Trzeba tez przypomnieé, ze to rzeczoznawea okresla ro-
dzaj rynku, jego obszar oraz okres badania cen tak, by mogt
znalez¢ nieruchomosci podobne do wycenianej. Zalozenie

o przedziale cenowym mojego autorstwa, oparte na praktyce
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wyceny, nie pochodzi wiee z mylnego zastosowania modeli
statystycznych.

Powtérze wiec raz jeszcze, ze nie nalezy:

B rezygnowaé z transakgji o cenie maksymalnej, jesli wyce-
niana nieruchomo$¢ jest zblizona lub nawet przewyzsza
swoimi parametrami nieruchomo$c sprzedang po cenie
najwyzszej,

® rezygnowaé z analizy transakeji o cenie minimalnej, jesli
wyceniana nieruchomosé pod wzgledem cech rynkowych
jest zblizona do obiektu sprzedanego po cenie minimal-
nej. Zakres cenowy nie wyklucza oczywiscie mozliwosci
okreélania wartoSci rynkowej wykraczajacej poza prze-
dzial (Cpip , Cpag)- Zastosowaé nalezy wowezas zasade
ekstrapolacji, je§li wyceniana nieruchomoé¢ pod wzgle-
dem cech rynkowych odbiega od nieruchomoéci najlep-
szej lub najgorszej na rynku.

W przypisach do artykulu (w punkcie 6) zawarte jest
stwierdzenie, cyt: ,Por. artykuly M. Prystupy w Rzeczo-
znawey Majatkowym nr 112 z 19941, oraz 517 z 1995 1.
Wspomnieé nalezy, iz budzi watpliwosci przyjeta tam prakty-
ka swobodnego wprowadzania dodatkowych wag. Wagi mu-
szg zawsze mie¢ swoje umocowanie w postaci np. czestotli-
woécl wystepujacych zdarzen itd.”

Spiesze wiec wyjasnic, ze problem ,wazenia” cech rynko-
wych zostal oméwiony w mojej publikacji ,Wycena nierucho-
moéci metoda cenowo-pordwnawcza” (str. 21-23) oraz w ar-
tykule ,,Rynkowe cechy nieruchomosci” (Rzeczoznawca Ma-
jatkowy nr 3 1996 r.). Sposob wazenia tam zaproponowany
znajduje takze szerokie zastosowanie w praktyce wyceny.
Chcialbym potwierdzié, ze przedstawiony w artykule E. Ma-
zurkiewicza sposob okreélania liczebnosci préby reprezenta-
tywnej jest zgodny z pracami dyplomowymi (ok. 500) prowa-
dzonymi przeze mnie i dr. T. Ambroziaka na Studium Pody-
plomowym , Wycena Nieruchomosci” na Wydziale Inzynierii
Ladowej Politechniki Warszawskiej. Dla podobnych zalozen
proby liczyly od 12 do 30 elementow.

Okreglanie ceny éredniej na podstawie proby ma obecnie
mniejsze zastosowanie niz dawniej.

Jak juz pisalem, sprzedaz wlasnosciowych praw, np. do
mieszkania, nie wymagala jeszcze w latach osiemdziesigtych
i na poczatku dziewigédziesigtych formy aktéw notarialnych.
Dzisiaj juz wymaga. Obecnie, gdy rzeczoznawca ma dostep
do wszystkich aktéw, a populacje generalne sprzedazy nieru-
chomoséci na rynkach lokalnych sa niezbyt liczne — nalezy
w analizie wyceny korzystac ze wszystkich transakeji. Rze-
czywisty problem rzeczoznawcow stanowi ocena wiarygod-
noéei aktow notarialnych, co jest w pewnym sensie pracg nad
formowaniem wiarygodnej proby, lecz licznos¢ jej wynosi naj-
czesciej okolo polowy wszystkich transakeji.

Artykul P. Cegielskiego pt. ,,Przykiad alternatywnej tech-
niki analizy statystycznej rynku — czes¢ 2” dotyczy poréwna-

nia zasad i wynikéw techniki opartej o rozklad normalny ‘

z metoda dotychczas stosowana, opartg o przedzial cenowy.

Uwagi moje odnoénie do przydatnosci tej wiekowej proce-
dury, opartej o rozklad normalny, sa nastepujace:

B na rynkach lokalnych, bedacych podstawa wyceny, ceny
transakeyjne licza od kilku do co najwyzej kilkudziesieciu
transakcji. Bardzo rzadko mozna przyjaé teze, ze uklada-
ja sie w rozktad normalny;

B rozkiad normalny latwiej zalozy¢ mozna dla duzych ryn-
kow, zlozonych z wielu rynkow lokalnych.

Przyblizenia wynikajace z zalozonych rozkladéw normal-
nych niwecza wiec subtelnosci obliczen wartosci rynkowej
w technice rozkladu normalnego. Na duzych obszarowo ryn-
kach réznice pomiedzy cenami skrajnymi sg tak duze, ze
utrudniaja szacowanie wartoéci rynkowej jako przewidywa-
nej ceny.

P Cegielski sugeruje, ze ,standardowa” metoda podziatu
cenowego ma tendencje do zawyzania lub zanizania wyni-
kéw w zaleznosci od tego, czy cena frednia jest blizsza lub
dalsza od wartosci minimalnej czy maksymalnej.

Zalozenie to zaklada pewien automatyzm w okre§laniu
wspolezynnikéw korygujacych. Cheiatbym wyraznie podkre-
§li¢, ze ostateczne wartosci wspdlezynnikéw korygujacych
ustala nie algorytm, a sam rzeczoznawca. Rzeczoznawca
ograniczony jest, oczywiscie, zakresem wspolezynnika zalez-
nego od wagi cechy rynkowej lub nie, jesli dana nierucho-
moéé pod wzgledem danej cechy jest np. lepsza od najlepsze]
dotychezas transakeji na rynku.

P, Cegielski proponuje, by w technice rozktadu normalne-
go ,biegly nie tyle okreslal sam przedzial cenowy, lecz intere-
sujacy go zakres prawdopodobienstw skumulowanych po-
przedzonych, jak pisze, odpowiednia analizg statystyczna.”

7 tego choéby zalozenia wynika, ze rynek musi byé bar-
dzo obfity w transakgje i trudno ograniczy¢ sie do rynkow lo-
kalnych, ktdre sa jednak wlasciwe do wyeceny nieruchomosci.
Nie umniejszajac, oczywicie, oryginalnosci, w omawianych
artykulach zwrocitem gléwnie uwage na ewentualng przy-
datnosé modeli do sporzadzania operatéw szacunkowych.

Konezae, jeszeze raz zachecam do dyskusji nad ostatecz-
nym ksztaltem standardu: Wycena nieruchomosei przy za-
stosowaniu podejscia porownawezego. “
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INWESTOWANIE W NIERUCHOMOSCI
W WARUNKACH NIEPEWNOSCI

Jézef Kubica
Wprowadzenie fj=minla,g]; i=12..m j=12..n
Inwestowanie jest podjeciem ryzyka w nadziei, ze dziatal- gdzie: _ . o
nos¢ ta przyniesie dochdd. Jest to proces subiektywny, beda- 1 - warlant nabycia lokali uzytkowych,
cy pochodng postawy inwestoréw, np. optymistycznego, J — mozliwe stany popytu na lokale uzytkowe.

sklonnego do ryzyka, pesymistycznego, minimalizujgcego
ewentualne straty lub tez inwestora zajmujacego pozycje po-
miedzy tymi skrajnymi postawami. Decyzjom towarzysza na-
kiady ponoszone w momentach ich podejmowania, nato-
miast zyski z tych inwestycji bedg strumieniami dochodéw
w pozniejszych okresach. Akceptacja koncepcji inwestowania
nabiera znaczenia, gdy rozwazanych strategii nie mozna
przedstawié¢ jako jednoznacznie oznaczonych. W przypadku
ryzyka przyjmuje sie, ze znane sg stany rozwazanego zjawi-
ska, jak: popyt, podaz, czas realizacji projektu oraz prawdo-
podobienstwa wystapienia tych zdarzen. W przypadku braku
informacji na temat prawdopodobienstwa wystapienia tych
zdarzen mamy do czynienia z decyzjami w warunkach nie-
pewnosci. Granica pomiedzy tymi stanami nie jest sciéle
okreslona, poniewaz w wielu sytuacjach nasza wiedza i do-
swiadczenie pozwala jedynie na wskazania, ze niektore sta-
ny wystapia czesciej niz inne. Mozna przyjaé, iz dolng grani-
cg informagcji, ze nie mamy juz do czynienia z warunkami
niepewnogci, jest uporzadkowanie stanéw w kolejnosei od
najmniej do najbardziej prawdopodobnego bez jakiejkolwiek
proby okreslania samego prawdopodobienstwa ich wystapie-
nia [1][3].

Dochéd z inwestycji w warunkach niepewnosci

Problem decyzyjny w warunkach niepewnosei jawi sie ja-
ko wybor alternatywy spelniajacej okrelone oczekiwania de-
cydenta.

Jesli inwestor rozpatruje trzy propozycje nabycia nieru-
chomosci skladajgeych sie z lokali uzytkowych na wynajem,
to bierze pod uwage szacowany roczny przychod zalezny od
wielkoéci popytu na te lokale. Stan Srodowiska uwidacznia
sie wielkoscig popytu. Liczba standéw stuzaca wskazaniu
okreslonego wariantu inwestycyjnego winna charakteryzo-
wacé co najmniej podstawowe przypadki prognozowanego po-
pytu [7].

Przychéd oblicza sie przy zatozeniu, ze wynajmowana be-
dzie cala powierzchnia uzytkowa &, jeSli umozliwig to wa-
runki popytu. W przypadku wystapienia stanu popytu s wy-
najmowana powierzchnia lokali uzytkowych f;; przyjmie
wartosc:

Wartosé dochodu rocznego okresla sie w zaleznoéei od stanu
popytu w sposob nastepujacy:

% =fm -
gdzie:
x;; —dochéd roczny przy realizacji wariantu nabycia lokali
uzytkowych ,,i” oraz wystapieniu stanu popytu ,j”, z{/rok,
n; - stawka najmu lokalu uzytkowego ustalona w podejsciu
porownawczym, zl/m?/rok,
b; - koszty eksploatacyjne, tys. zljrok,
pozostale oznaczenia jw.

Przyklad liczhowy
Tabela 1. Dane przykladowe
prognoza popytu s; [m?] 250 | 600 | 900
dostepnosé lokali uzytk. a; [m?] 300 | 750 1260
cena nabycia ¢ [tys. zi] 300 | 600 |1000
koszt eksploatacji [tys. zl/rok] 12 14 14
grednia stawka najmu [zl/m?rok] | 264 | 240 | 240

Tabela 2. Wielkoé¢ wynajmu lokali f(i,j)

w zaleznofci od stanu popytu

wariqn v nabycia stany popytu s(j)

lokali a(i) 8, =250 m? | 8,=600 m? | 8;=900 m?
a; = 300 m? 250 300 300

a, = 750 m? 250 600 750

a; = 1260 m* 250 600 900

Tabela 3. Dochéd roczny w zaleznosci
od wariantu nabycia lokali ,.i” oraz stanu popytu ,,j”
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i 8 8y 8y
a; 54 000 zi 58 000 zt 58 000 zt
ag 54 000 z1 130 000 zi 166 000 zt
as 54 000 z1 130 000 zt 202 000 zt
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Oszacowanie wartosci rynkowej nieruchomosci
— metoda inwestycyjna

Technika dyskontowania strumieni pienieznych

Technika dyskontowania strumieni pienieznych wymaga
ustalenia wszystkich oczekiwanych dochodéw pienieznych
od momentu zakupu do momentu sprzedazy nieruchomosci.

Oznacza to, Ze rozpisuje si¢ inwestycje na poszczegolne
lata, a suma strumieni pienieznych w czasie trwania inwe-
stycji podanych w wielkosciach biezacych jest traktowana ja-
ko warto§é nieruchomosei zgodnie z zaleznoscia (1) [5][6]:

VvV =CF, ] + CF, L -+....+ CFy L + RV 1
(1+1) (1+r)? (141 (1+41)"
(1)
gdzie:
V - warto$é nieruchomosci,

CF - strumien pienigzny na koniec ostatniego roku,
t = 1,2,....,n - kolejne lata prognozy,
RV - warto&é konicowa nieruchomosci na koniec okresu do-

chodéw,
r - stopa dyskontowa.
Nominalna stopa procentowa

Nominalna stopa procentowa ,,i” uwzgledniajaca czynniki
rynkowe przedstawia si¢ nastepujaco 12

i=k’+IP + DRP + LP + MRP (2)
gdzie:
k° - realna stopa procentowa bez ryzyka, przy spodzie-
wanej zerowej inflacji,
IP - srednia oczekiwana stopa inflacji w okresie inwesto-
wania,

DRP - ryzyko niewyplacalnoci, przyjeto 1% z uwagi na
mozliwosé nabycia nieruchomogci nierentownej,

- ryzyko plynnosci, jezeli zainwestowany kapital nie
moze byé szybko zamieniony na gotéwke, np. inwe-
stycja w nieruchomosci, przyjeto w wysokosci 2%,

MRP - ryzyko zmiany stopy procentowej w zaleznosci od

okresu inwestowania, przyjeto 1% z uwagi na dlugo-
terminowy charakter inwestycji w nieruchomosei.

Stopa redyskonta weksli, bedaca stopa procentowa NBP (od

20 stycznia 1999 r.) wynosi 15,5%. Inflacja na koniec 1998 r.

- 8,6%.

LP

Prognoza inflacji w okresie inwestowania przedstawia sie
jak nizej:

1998 - 10,23% 2003 - 6,39% 2007 - 2,71%
1999 - 8,81% 2004 - 5,15% 2008 - 2,54%
2000 - 8,31% 2005 - 5,07% 2009 - 261%
2001 - 7,61% 2006 - 3,58% 2010- 297%
2002 - 7,21%

Prognoza: ,Instytut LIFEA Edédz”, Rzeczpospolita 10.1998 r.

Wartosci podstawowych stop procentowych z dnia 10.05.1999 r.:

B oprocentowanie kredytéw na cele gospodarcze w 20 naj-
wiekszych bankach - 16,7 %,

B stopa redyskonta weksli (NBP) - 15,5%

Przyjmujac inflacje na koniec roku 1998 na poziomie 8,6%,
uzyskuje sie wartosc realnej stopy procentowej w wysokosei:
1+0,176
1+ 0,086

B
(E:l] I, = 1 Ti -1 =

-1="746%
1+l’k

realna stopa procentowa bez ryzyka, przy spodziewanej
zerowej inflacji wyniesie:

(b) k® = 15,50% - 8,6% = 6,9%

Biorac pod uwage fakt uwzgledniania w stopach procento-
wych kosztu kredytow na cele gospodarcze, do obliczen przy-
jeto warto$c realnej stopy procentowej w wysokosci 6,9%.

Stopa dyskontowa r bez inflagji (IP = 0) przy zalozeniu
k= 6,9%, DRP = 1%, LP = 3%, MRP = 2% przyjmie zgod-
nie z zaleznoscig (2) wartosc:

r=69%+ 1% +3% + 2% = 12,9%

Prognoza czasowa inwestycji

Okres trwania inwestycji w nieruchomosci w gospodar-
kach ustabilizowanych przyjmuje sie jako diugoterminowy.
Zgodnie ze Standardami Zawodowymi Rzeczoznaweéw Ma-
jatkowych [6] okres projekeji dochodéw nalezy przyjmowac
w przedziale 5 do 10 lat. Biorac pod uwage warunki gospodar-
cze w kraju w momencie sporzadzania niniejszego operatu
z wyceny nieruchomoédci, przy malo przewidywalnej sytuacji
na rynku pienieznym i kapitalowym, przyjeto okres n = 7 lat.

Przeplywy pieniezne

Strumienie pieniezne na koniec kolejnego roku przyjeto
jako dochéd netto z przedmiotowej nieruchomosei. Dochod
ten okreslono na podstawie spodziewanych przychodow oraz
kosztow ich uzyskania w 1999 r. Dochody netto w roku 1999
prognozuje si¢ w oparciu o wartosci przedstawione w tabeli 3
podwyzszone o stope inflacji 8,2%, natomiast stawki inflacji
w przyszlych latach oszacowano na podstawie prognoz roz-
woju gospodarczego Polski,

Wartoéé rezydualna

Wartos¢ konicowa nieruchomosei (pozostalosé rezydual-
na) w ostatnim roku przyjetego okresu czasowego okreslono,
przyjmujac [2]:

B amortyzacje budynku = 2,5% rocznie,
® koszt remontu i modernizacji budynku po okresie projek-
cji dochodéw w wysokosci 10% PV.

Przy prognozowanej siedmioletniej projekcji dochodow

. z nieruchomosci wartosé rezydualna wyniesie:

RV=(1-7°25%-10%)*V=0725V (3)

NI JESSE I el B R i
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: Tabela 4. Oszacowanie wartosci nieruchomosci
Strumienie dochodéw powickszone o prognozowang wielkos¢ inflacji (realna stopa dyskontowa = 12,9%)

dochéd 1999 1. 2000 r. 2001 r. 2002 . 2003 r.
roczny | inflaga | CF, | inflaga| CF,| inflaa | CFs| inflaga | CF,| inflaga | CF;
54 000 8,2% | 58428 8,3% | 63278 7,6% | 68087 72% | 72989 6,4% | 77660
58 000 8,2% | 62756 8,3% | 67965 7,6% | 73130 72% | 78395 6,4% | 83413
130 000 8,2% | 140 660 8,3% | 152335 7,6% | 163912 7,2% | 175 T14 6,4% | 186 960
166 000 8,2% | 179612 8,3% | 194 520 7,6% | 209 303 7,2% | 224 373 6,4% | 238733
202 000 8,2% | 218 564 8,3% | 236 705 7,6% | 254 694 7,2% | 273 032 6,4% | 290 506
2004 r. 2005 r. sum CFt/(1+r)t RV = RV/I(1+1)" | wartoé nier.

inflaga |  CFg | inflaa | CF, r=129% | 0725°sumCF, r=12,9% V" 2t
5,2% | 81698 51% | 85865 312 145 368 303 157 525 469 670
52% | 87750 51% | 92225 335 267 395 585 169 193 504 460
5,2% | 196 681 5,1% | 206 712 751 461 886 656 379 226 1130 687
5,20 | 251147 5,1% | 263 956 959 558 1132192 484 242 1443 800
5,2% | 305 613 5,1% | 321199 1167 655 1377728 589 258 1756 914

Ustalenie wartoéci rynkowej technikg
dyskontowania strumieni pieni¢znych

Wartosé rynkowg przedmiotowej nieruchomoéei wyliczo-
no w podejéciu dochodowym, metoda inwestycyjna, technika
dyskontowania strumieni pienieznych, przyjmujac [5][7]:

B strumienie dochoddw, ktérych wielkosé okreslono w tab. 3
na podstawie przykladowych danych,
B stope dyskontowa okreslong w niniejszym punkcie opra-

cowania.

Wyniki obliczen zgodnie z formula (1) przedstawia tabela 4.

Wartos¢ inwestycji wij po uwzglednieniu ceny nabycia
nieruchomoéci oraz stanu popytu na lokale uzytkowe przed-

stawia tabela 5.

Tabela 5. Wartos¢ wariantéw inwest. w zaleznosci od stanu

popytu po uwzglednieniu ceny nabycia nieruchomoéci

warianty nabycia stany popytu s(j)
lokali a; 8,=250 m? | 5,=600 m? | 53=900 m?
a, = 300 m? 169670 zt | 169670 zt | 169 670 zt
a, = 750 m? -130 330 zt | 530687 z1 | 843 800 zl
a; = 1260 m? 530330 zt | 130687zt | 756 914 z1
wi; = Vi (§) - ¢ (4)
gdzie:

Vi; (8) — wartos¢ nieruchomosei przy uwzglednieniu wynaj-
mu powierzchni uzytkowej lokali nie przekraczaja-
cej stanu popytu na te lokale,

G - cena rynkowa wariantu inwestycyjnego.

Jest to rdznica pomiedzy wartodciami nieruchomodci
okreslonymi na podstawie strumieni dochodéw (tab. 4) a ce-
na ewentualnego ich nabycia (tab. 1).

Podejmowanie decyzji
w warunkach niepewnosci

Skutki obecnie podjetej decyzji wystapia w przysziosci, po
zrealizowaniu jej nastepstw.

Jej wstepne rozpoznanie mozna przeprowadzi¢ w oparciu
o reguly podejmowania decyzji w warunkach niepewnosci
[3]. Decydent odpowiedzialny za wskazanie i nastepnie za re-
alizacje decyzji charakteryzuje sie, z jednej strony, postaws
subiektywna, a z drugiej strony dazy do podjecia decyzji
w oparciu o jednoznaczne kryteria.

Podstawowa zasadg inwestowania jest otrzymanie dodatniej
wartosci kapitalowej. Rozpatrujac wyniki zapisane w tabeli 5,
mozna stwierdzi¢, ze przy wystapieniu stanu popytu 8; w przy-
padku nabycia lokali o powierzchni uzytkowej a; , a, uzyskane
wartosci kapitalowe sg ujemne. Poniewaz wielkos¢ popytu przy-
jeto w sposéb arbitralny, a takze wzieto pod uwage potrzebe
ostrzezenia inwestora przed podjeciem decyzji przynoszacych
straty, pozostawiono te ujemne wyniki dla dalszej analizy.

Ponizej scharakteryzowano podstawowe reguly analizy
decyzji w warunkach niepewnoéei [1][3].

Regula max-min Walda

Ostrozny decydent bierze pod uwage najgorsze rezultaty,
jakie moga wyniknaé z realizacji decyzji. Jezeli najgorszy wy-
nik jest do przyjecia, to moze sie spodziewac, ze w przyszlo-
§ci zostanie osiagniety stan lepszy od przyjetego, satysfakcjo-
nujacy otoczenie. Analize tego rodzaju ostroznej decyzji moz-
na przeprowadzi¢ jak nizej:

Nr 22, lipiec-wrzesier 1999
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¥

1. Dla kazdej alternatywy a;, 1 = 1,2,...,m wskazuje si¢
najgorszy wynik:

®(a;) = min (W,])
J

2. Okreéla sie alternatywe a, , dla ktérej wartos¢ ®(ay)
jest najwieksza:

D(ay) = m?x P(a,)

Alternatywa a, pozwala poznaé¢ pesymistyczng granice
wyboru inwestycyjnego. Rozpatrujac wartoéci kapitatowe ze-
stawione w tab. 5, otrzymuje sie:

®(a,) = 169 670 zt
®(ay) = -130 330 zt
®(ag) = -530 330 zt

Sa to najgorsze wyniki, jakich mozna sie spodziewac
w najbardziej niesprzyjajacych okolicznosciach. Wybor naj-
korzystniejszego z nich wyznacza dolng granice wartosci ka-
pitalowe] inwestycji. W zwiazku z powyzszym a, = a; .

Regula max-max

Przeciwne nastawienie inwestora zakladajace optymi-
styczne wyniki decyzji w przyszlosci prowadzi do nastepuja-
cego postepowania:

1. Dla kazdej alternatywy a;, i = 1,2,..,m wskazuje si¢
najlepszy wynik:

®(a;) = max (wy)
)
2. Okresla sie alternatywe a, , dla ktdrej wartodé ®(ay)
jest najwieksza:
®(a,) = max ®(a)
Alternatywa a, pozwala poznaé¢ optymistyczng granice

wyboru inwestycyjnego. Rozpatrujac wartosei kapitalowe ze-
stawione w tab.5, otrzymuje sie:

®(a,) = 204 460 zt
®ay) = 843 800 z
®(ag) = 756 914 1

Dla optymistyczne nastawionego decydenta najkorzystniej-
sza wartoéeig kapitalowa jest wariant inwestycyjny & = a,.

Reguta Hurwicza

Reguta Hurwicza pozwala na analize sytuacji inwestycyj-
nej w przypadku rozpatrywania postawy kompromisowej po-
miedzy decydentem optymistycznym i pesymistycznym.
Przyjmujac, ze postawa skrajnego pesymisty badz optymisty
pozwala rozpoznaé¢ granice wahan mozliwych wynikow, wy-
raza sie ja jako éredniowazong skrajnych wynikéw. Procedu-
ra przehiega w sposob nastepujacy:

1. Okreéla si¢ formalng postac funkcji:

‘I)(&i}=l'mé;-x(wﬁ)+(1—l)'m%n(wﬁ), 0<i=<1

2. Ustala sie subiektywnie wartoéé A i oblicza wartosé
funkeji ®(a;) dla kazdej alternatywy.

3. Znajduje sie alternatywe ay, dla ktorej wartosé ®lay)
jest najwieksza.

Sprawdza sie konsekwencje dotyczace roéznych warian-
téw parametru A, aby rozpoznaé¢, w odniesieniu do jakich
wartosci granicznych nastepuje zmiana wskazania alterna-
tywy a . Przyklad przedstawia tab. 6.

Na podstawie tabeli 6 mozna wysnué wnioski, ze dla pesy-
mistycznej postawy wobec przyszlego popytu alternatywa a;
wskazywana jest dla malych wartoéci A, natomiast powyzej
okolo 40% optymizmu najkorzystniejszy wynik osiaga alter-
natywa ay. Nie zostala wskazana alternatywa ag.

Reguta Laplace’a

Podstawg tej reguly jest wnioskowanie, iz skoro nie mo-
zemy wyrdznié zadnego ze standw, mamy prawo sadzié, ze
ich prawdopodobienstwo wystapienia jest jednakowe. Proce-
dura postepowania jest nastepujgca:

1. Dla kazdej alternatywy a;, i = 1,2,...,m wskazuje sie
najlepszy wynik:

m

1

J=1

2. Okresla sie alternatywe ay , dla ktorej wartosc ®(ay)
jest najwieksza:

®(a,) = max D(ay)

Reguta w omawianym przykladzie prowadzi do wskaza-
nia a; = a8,:

Tabela 6. Warianty inwestycyjne przy réznych wartosciach A

max w; min w; i=01 i=03 i=05 i=07 i=09
a4 204 460 z1 169 670 zi 173 149 180 107 187 065 194 023 200 981
a, 843 800 zi -130 330 zt -32 917 161 909 356 735 551 561 746 387
ag 756 914 zi -530 330 =zt -401 606 -144 157 113 292 370 741 628 190
D(ay) 173 149 180 107 356 735 551 561 746 387
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®(a,) = 192 863 zt
®(a,) = 414 719 21
®(ay) = 119 090 zt

Regule Laplace’a traktuje sie jako wstepna hipoteze
o rozkladzie przewidywanych stanéw $rodowiska.

Regula Niehansa—Savage’a

Atrakeyjnosé inwestycji jest przedmiotem konfrontacji
pomiedzy sytuacja przed podjeciem decyzji a rzeczywistoscia
po jej realizacji w momencie, w ktérym znany jest stan oto-
czenia. Uwaga §rodowiska przenosi sie na ocene wykorzysta-
nia szansy, a wiec poréwnanie wyniku, jaki oferuje wybrana
przez decydenta alternatywa z wynikiem, jaki méglby on
uzyskaé przy wyborze alternatywy najkorzystniejszej w tym
stanie $rodowiska. Jezeli sie okaze, ze nastapil stan natury
przeciwny do dokonanego wyboru, to wybdr ten zostanie
poddany ostre] krytyce jako najgorszy z mozliwych. Regula
Niehansa—Savage’a kieruje sie przy wyborze decyzji nie ab-
solutnymi wielkosciami wynikéw, lecz wskazaniami poten-
cjalnych strat wzgledem najkorzystniejszego wyniku w da-
nych warunkach z sugestia minimalizacji tych strat. Proce-
dura postepowania przebiega w sposob nastepujacy:

1. Pierwotng macierz wynikow zastepujemy pomocniczg
macierza, w ktorej wyniki wy zostaja zastgpione wielkoscia-
mi wynikajacymi z poréwnania wy z warto$cig najkorzyst-
niejsza przy danym stanie natury, czyli przez

~

W,

j = max (W) - Wy

2. Dla kazdej alternatywy a; wyznaczamy najwigksza po-
tencjalng utracong szanse:

(@) = max (wy)

3. Jako a;, wskazujemy te alternatywe, dla ktérej wielkosé
utraconej szansy jest najmniejsza:

Macierz pomocnicza przyjmie na podstawie przykladu
liczbowego postac:

0 326227 639340
W = | 300000 0 0
700000 400000 86886

Wobec czego

®(a;) = 639 340 z1
®(ay) = 300 000 zi
®(ag) = 700 000 z1

Przy przyjeciu 8, = a, najwieksza utracona szansa nasta-
pi wtedy, gdy okaze sie, ze rzeczywistym stanem Srodowiska
bedzie 8y . Jest ona nizsza niz wielkosci maksymalnych utra-
conych szans przy innych stanach Srodowiska.

Zdecydowana wiekszos¢ analizowanych regul wskazuje
wariant decyzyjny a, , dwukrotnie w przypadku ostroznego
inwestowania proponowany jest wariant a; , natomiast ani

razu nie wskazano na nabycie 1 najem lokali uzytkowych nie-
ruchomogci oznaczonej jako ag .

Lakonczenie

Inwestowanie w nieruchomosci wymaga znajomosci wyce-
ny ich wartoSci, a takze oszacowania prognozy rozwoju sytu-
acji decyzyjnych. Wynik analizy powinien by¢ zaakceptowany
przez zainteresowana osobe. Akeeptacja oznacza przyjecie roz-
wiazania, o ktérym z géry mozna powiedzieé, ze jest jednym
z mozliwych. Istnieja sytuacje, w ktorych obiektywizm czy su-
biektywizm odgrywaja mniejsza role anizeli brak wiedzy
o czynnikach, ktore beda mialy wplyw na koficowy wynik
w przyszlodci. Przykladowo: inwestor jest w stanie przewidzieé
tylko z okreslonym prawdopodobienstwem popyt na lokale
uzytkowe w danej miejscowosci za kilka lub kilkanascie lat.

W tekscie przedstawiono przyklad wyeeny nieruchomosci
w podejsciu dochodowym metods inwestycyjng, technika dys-
kontowania strumieni pienigznych, a takze rozpatrzono przy-
padki, w ktérych rozpoznanie wskazania decyzji nastepuje po
analizie szeregu mozliwoéci, mogacych wystapi¢ w przyszlosei.
Ze wzgledu na brak wiedzy na temat prognozowanych czynni-
kéw wplywajacych na wynik decyzji okregla sie je jako decyzje
podejmowane w warunkach niepewnosci. Analiza warunkdw
niepewnosci sprowadza sie do sprawdzenia jednoznacznych
regul wskazywania decyzji. Omowione powyzej, na podstawie
literatury, reguly pozwalaja rozeznaé mozliwe konsekwencje
podjecia decyzji, ale same nie przesadzaja, ktéra z alternatyw
powinna by¢ realizowana. Wybdr decyzji na podstawie progno-
zowanych w przyszlosci skutkow jest domeng inwestora.

Przypisy
1. E.F. Brigham. ,Podstawy zarzgdzania finansami”, PWE, War-
szawa 1996 .
2. ,Leksykon rzeczoznawey majgtkowego” PFSRM, Warszawa
1998 r, stopa dyskontowa, stopa zwrotu — sir. 290-292,
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k4

0 SZACOWANIU WARTOSCI ZESPOLOW
ZABYTKOWYCH — PRZED | PO REWITALIZACJI

Maria Bogdani-Czepita

Pojecie rewitalizacj

Pod stowem rewitalizacja rozumie sie potocznie komplek-
sowe akcje podejmowane w stosunku do wybranych obszaréw
miast, dzielnic §rédmiejskich lub dawnych dzielnic mieszka-
niowych. Istota rewitalizacji w odniesieniu do dzielnic o zna-
czeniu historycznym polega na powigzaniu procesu remontéw
i modernizacji starych obiektow i zespolow zabytkowych ma-
jacego na celu przywricenie obiektom wartosei historyczney,
a wiec ich rewaloryzacje - z dzialaniami zmierzajacymi do ozy-
wienia spoleczno-gospodarczego calej dzielnicy czy kwartatu.
Rewitalizacja — to inaczej celowe zmiany wprowadzone w tkan-
ke przestrzenng miasta, bedace reakcjg réznych podmiotow
na procesy jej degradacji i jednoczesnie prébg wzmocnienia
atrakeyjnoéei i konkurencyjnosci tej przestrzeni.

Argumenty na rzecz rewitalizacji

Przestanki kulturowe

Wspélezesna doktryna konserwatorska zwraca uwage na
konieczno§¢ prawnej ochrony wartosci szeroko rozumianego
dziedzictwa kulturowego. Wzmocnienie i wyeksponowanie
tych wartoéci, stanowiacych o tozsamoécei przestrzeni kultu-
rowej, a wiec jej atrakeyjnosci - w konsekwencji przyczynia
sie do rozwoju gospodarczego miasta.

Przestanki spoteczne

Przestrzen rewitalizacji traktowana jest przede wszystkim
jako zbior wartosci postrzeganych przez spolecznosc lokalna.
Rozwdj dzielnicy winien mie¢ wiec na uwadze przede wszyst-
kim poprawe warunkow zycia jej mieszkancow oraz stwarzac
warunki dogodne dla pobudzenia lokalnej przedsiebiorczosci.
Czynnikiem integracyjnym jest wzmocnienie elementu ,,0d-
rebnoéci” w poddanym procesowi rewitalizacji fragmencie
miasta lub dzielnicy.

Przestanki ekonomiczne

Argumentow ekonomicznych lub rynkowych jest co naj-
mniej kilka. Przede wszystkim miasta stanowig dla siebie co-
raz grozniejsza konkurencje w walce o kapital inwestycyjny
i rynki turystyczne. Rewaloryzacja pozwala na okreslenie
tozsamosci i charakteru miasta, umozliwia jednoczesnie
czerpanie wymiernych zyskow z tej ,jedynosci”. Lokalizacja
centralna, w otoczeniu historycznej tkanki zabudowy miej-
skiej, ma wymierny walor komercyjny. Oto jak komentuje to

francuski socjolog miasta Henri Lefebvre w ksigzce ,,Prawo
do miasta”: W tych uprzywilejowanych miejscach konsument
pojawia sie po to, by konsumowac ,miejsce”, zmagazynowa-
ne w przedmiotach oferowanych, w witrynach, na ladach
i potkach sklepowych. Wszystko to staje sie pretekstem do gro-
madzenia sie ludzi, ktorzy patrzq, ogladajq... mowiq, komu-
nikujg sie miedzy sobg. To, co jest powiedziane i napisane
w tych miejscach, to przede wszystkim opis swiata towaru, je-
zyk towaru, chwata i ekspansywnosé wartosci wymiennej.

Powstaly tomy opracowan uzasadniajace atrakeyjnosé
dzielnic czy kwartalow zabytkowych jako tzw. produktu tu-
rystycznego, ktérych autorzy wykazuja, jak wartos¢ dzie-
dzictwa kulturowego moze zostaé ,oszacowana” za pomocg
bezpoérednich i poérednich wplywow z turystyki.

Jednocze$nie, inwestowanie w stara strukture w centrum
miasta pozwala na czesciowe przynajmniej rozwigzanie pro-
bleméw mieszkaniowych, z jakimi borykajg sie jego miesz-
kancy. Remonty i modernizacje istniejacych budynkow oraz
adaptacje strychow pozwalaja na ,,dogeszezanie” istniejacego
zasobu 1 uzyskiwanie prestizowych przestrzeni mieszkalnych
w atrakeyjnych centralnych lokalizacjach.

Reasumujac, w odrdznieniu od klasycznych teorii ekono-
mii miasta, w ktérych wartosci kulturowe i ekonomiczne
struktury przestrzennej postrzegane sg rozdzielnie, a czesto-
kro¢ wrecz antagonistycznie (skrajne podejécie ,konserwa-
torskie”) — we wspolczesnych ujeciach ekonomii urbanistyki
coraz czeScie] akcentuje sie 1 analizuje szanse wynikajace
z relacji wartod¢ rynkowa-wartosé kulturowa jako ukladu
wzajemnego wspomagania.

Rozwdj sterowany przez (rynek) nieruchomosci

Historyczne dzielnice, traktowane nie jako zbior zabyt-
kowych budynkow, lecz, szerzej, jako kulturowe dziedzictwo,
staja sie istotnym potencjalem rozwojowym obszaréw metro-
politarnych.? Motorem napedzajacym rozwdj bazy ekono-
micznej miasta sg instrumenty rynku nieruchomosei; tak
wiec inwestowanie w nieruchomoéci (poprzez remonty 1 mo-
dernizacje) podnosi ich warto$é rynkowa, wplywa na wzrost
bazy podatkowej i nowych miejsc pracy - czyli w ostatecz-
nym rachunku stanowi generator rewitalizacji miejskiej.

Ten sposob myslenia, nazywany niekiedy ,dzwignio-
wym”, traktuje inwestycje budowlane jako dzwignie dla ozy-
wienia gospodarczego i rewitalizacji. Z powodzeniem stoso-
wany byl przez brytyjskie i amerykanskie korporacje rozwo-
ju miejskiego, zwlaszeza na wielkg skale w przedsiewzieciu
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rewitalizacji nadbrzeznej czedci zespoléw przemystu porto-
wego Docklands w Londynie lub Cardiff.

Cechg charakterystyczng strategii rewitalizacji prowa-
dzonej poprzez gre na rynku nieruchomoéci jest sprzegniecie
instrumentow charakterystycznych dla rozwoju rynku nie-
ruchomosei z mechanizmami diwigniowymi, szezegdlnie
w fazie tworzenia montazu finansowego inwestycji. Tzw.
wskaznik dzwigniowy (pokazujacy udzial kapitatu prywatne-
go zainwestowanego w odpowiedzi na inwestycje kapitalu
sektora publicznego) decyduje o ostatecznej- ocenie ekono-
micznej efektywnosci przedsiewziecia. Projekty prowadzone
w ramach tej strategii powinny stosowac zasady marketingu
urbanistycznego®, a koncepcje adaptowania starych struktur
do nowych funkeji muszg gwarantowac rentowno$¢ przedsie-
wziecia.

Co stanowi o ekonomicznej wartosci
historycznego budynku?

Pozostawiajac na boku niewatpliwie istotne aspekty kul-
turowej wartosci historycznego budynku, uwage skupiono
na powodach jego wartosci ekonomicznej. Budynek taki roz-
patrujemy w konkretnym otoczeniu, zakladajac, ze jest jed-
nym z wielu budynkow zahytkowego kwartalu miasta.

Nalezy zwroci¢ uwage na catkowity zwigzek wartosci ta-
kiego obiektu, uzewnetrznionej w jego cenie na lokalnym
rynku nieruchomoéci, z mozliwosciami komercyjnego zago-
spodarowania, ktore stwarza potencjalnemu nabywcy, za§
sposob zagospodarowania znajduje odbicie w czynszach za
wynajem. Tym wyzsze bedg te czynsze, im lepszy bedzie zysk
z biznesu ulokowanego w przedmiotowej nieruchomoéci. Na
zyski z biznesu wplynie nie tylko jego rodzaj i sposéb zarza-
dzania - lecz rowniez prestizowa lokalizacja, doznania este-
tyczne klientow zwigzane z atrakeyjnym miejscem oraz wia-
sciwy marketing (wlasciwy, a wiec powlgzany z tworzeniem
wiarygodnego wizerunku firmy, co zostaje wzmocnione po-
przez ,dobry adres” siedziby).

W podobny sposéb mozna spojrzeé na niemal wszystkie
budynki z danego kwartalu miasta. Nie tworza one ,,dobrych
adresow” w oderwaniu od otoczenia. Ich stan zachowania,
wyglad elewacji, wnetrza, wreszcie zagospodarowanie na ze-
wnatrz i mata architektura — warunkuja nie tylko komercyj-
ng atrakeyjnoéé¢ konkretnego budynku, lecz rowniez sasiedz-
twa, zaréwno bezpoéredniego, jak i calej ulicy, czy - patrzac
caloéciowo - dzielnicy.

Dlatego tez tak istotne znaczenie dla rewitalizacji ma
aspekt widzenia jej w kontekscie pewnego globalnego proce-
su, majacego za zadanie wzrost wartoéci ekonomicznej calej
dzielnicy, a nie jej wybranego niewielkiego fragmentu. Cieka-
we badanie przeprowadzono w 1987 r. w Stanach Zjednoczo-
nych. Amerykanski zesp6l ekonomistéw specjalizujacych sie
w badaniu rynku nieruchomoéci — Real Estate Services Group
- wykazal, jaki negatywny wplyw na lokalng ekonomie dziel-
nicy przecietnego miasta wywiera pozostawienie niezagospo-

&

darowanego komercyjnie niewielkiego budynku. Roczne stra-
ty zwigzane z brakiem potencjalnych wplywéw z nieprowa-
dzonej dzialalnosci gospodarczej oszacowano wtedy na kwote
prawie 246 tys. §, co stanowilo strate w wysokosci prawie
20 500 $ miesiecznie. W rozbiciu na sektory potencjalnych
wplywdw finansowych kwota ta rozklada sie nastepujaco:

B 51,0% sprzedaz pierwotna (poczatkowa cena towarow),
B 28,5% sprzedaz hurtowa, towaréw po obnizkach, na
wyprzedazach,

6,1% pensje,

5,9% czynsz 1 podatki od nieruchomosci,

5,4% krotkoterminowe pozyczki bankowe,

2,2% dodatkowy zysk z prowadzonego biznesu,

1,9% depozyty bankowe,

1,4% oplaty eksploatacyjne,

B (,8% ogloszenia’.

W powyzszych badaniach opierano sie oczywiscie na re-
aliach amerykanskich lat 80. Nie jest wiec istotne doktadne
analizowanie procentowych wielkosci strat dla gospodarki
dzielnicy, plynacych z powodu niewykorzystanej szansy na
dziatalnoé¢ komercyjng jednego z elementéw przestrzeni
miejskiej. Natomiast interesujace jest pokazanie rzedu wiel-
kosci i proporgji udziatu poszezegolnych kosztéw zwigzanych
z nieprowadzeniem biznesu. Widaé wyraznie, 7e te pieniadze
mogly zasili¢ lokalng gospodarke dzielnicy i przyezynié sie do
Jej rozwoju; stworzyé miejsca pracy i zasili¢ dzialalnoéé sekto-
ra ustug komunalnych, wzmocnié dziatalnoéé bankow zaréw-
no przez pozyczki, jak i depozyty (w konsekwencji wplywajac
na obnizenie prowizji za ustugi bankowe), da¢ mozliwosé do-
datkowych wplywow dla lokalnych gazet, wreszcie pozwolié
na stworzenie na duza skale, korzystnych dla kupujacych,
mechanizméw sprzedazy przy cenach obnizonych (zbywa-
nych jest tak przeszio polowa towaréw). Dzielac przyktado-
we 246 tys. $ przez liczbe jednostek (budynkéw/ biznesow)
danego kwartatu miasta mozna - w ogromnym uproszczeniu
- analizowa¢ strate, jakg w ciagu roku ponosi dana jednost-
ka z powodu pozostawienia pustych, czesto zaniedbanych
budynkéw w dzielnicy. :

Podsumowujac — 0 ekonomicznej wartoéci budynku w hi-
storycznej dzielnicy miasta stanowig nie tyle jego wiek i cechy
stylowe, lecz zdolnosé do generowania zyskéw z dzialalnosei
komercyjnej. Zdolnosc ta jest wypadkowa wielu réznych czyn-
nikéw; wigze si¢ z atrakcyjnoscig bryly architektonicznej
i klasg dekoracji, lecz zalezy przede wszystkim od rozplano-
wania przestrzennego i alternatywnych rozwigzan funkcjo-
nalnych oraz mozliwosci, jakie stwarza bezposrednie otocze-
nie. Jednocze$nie charakter calej dzielnicy, kondycja budyn-
kow, jakoS¢ przestrzeni miejskiej wraz z lokalizacja
atrakeyjnych funkeji komereyjnych - decyduja o zmniejszo-
nym poziomie ryzyka inwestycyjnego w stosunku do nowych
przedsigwzie¢ o charakterze komercyjnym. Odbiciem wzro-
stu zaufania inwestoréw jest wzrost wartosci poszczegolnych
nieruchomoéci dzielnicy.
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lle moina zyska¢ na rewitalizacji?

Pytanie postawione w tytule nie dotyczy tym razem ska-
li globalnej, gdyz na zwigzek procesu rewitalizacji z ozywie-
niem gospodarczym dzielnicy wskazano juz powyzej. Pytanie
powyzsze jest skierowane do wlasciciela niewielkiego lokalu
o pow. 10 m? w zabytkowym budynku: czy ,oplaci” mu si¢
przyzwolenie na remont konserwatorski posesji?

Zalozono nastepujace warunki:

® Czynsz z wynajmu lokalu (przed remontem kons.)
30 $/m?x 10 m? = 300 $/mies.

® Czynsz z wynajmu lokalu {po remoncie kons.):
Koszt remontu

konserwatorskiego 400 $/m? 40 000 $
Gotowka wlasciciela -10000 $
Kwota pozyczona 30 000 $

® Nowy czynsz
60-70 $/m*x 10 m® = 600-700 $/mies.

Punkt widzenia whasciciela lokalu

Przyjeto, ze najlepszy mozliwy kredyt hipoteczny uzyska-
no przy oprocentowaniu 11%, splaty platnosci roztozono na 15
lat. W takiej sytuacji sptaty miesieczne wynosityby 340,98 $,
czyli 0 41 $ wiecej niz obecna wysokos¢ czynszu. Aby ustalié
nowy jego poziom, nalezy pamietaé, ze: czynsz pokrywac mu-
si nie tylko miesieczne splaty kredytu oraz by¢ ekwiwalentem
miesiecznej kwoty zwiazanej z gotéwkowa optata za przepro-
wadzony remont, musi zabezpiecza¢ odpowiednie kwoty na
oplaty zwigzane z eksploatacjg i ubezpieczeniem lokalu oraz
przynosi¢ zysk wiascicielowi. Przyklad pokazuje, ze nawet
wzrost wysokoéci czynszu z 300$ na 600-7008$, czyli o przeszio
100% - nie wplynie w ciggu najblizszych 15 lat na istotne
zwigkszenie zyskow wlasciciela.

Punkt widzenia najemcy — wlasciciela biznesu

Zazwyczaj na czynsz za lokale handlowe przeznacza sie,
w zaleznoéci od asortymentu towaréw, wielkosci lokalu i atrak-
cyjnoéci lokalizacji 4-10% rocznego przychodu ze sprzedazy
brutto. Dlatego tez, aby mdc optaci¢ wzrost czynszu o min.
300 $/mies., wielkoéé rocznej sprzedazy brutto winna wzro-
snat o kwote w granicach od 36 000 $ (jesli na ezynsz prze-
znacza sie 10% przychodu ze sprzedazy brutto) az do 90 000 §
(jesli na oplaty czynszowe przeznacza sie 4% przychodu),
czyli 0 100 % swej wartoéci z okresu przed remontem.

W oparciu o analizowany przyklad mozna przypusci¢ dwa
scenariusze rozwoju:

Wariant pesymistyczny

Finansowe zyski po stronie wiasciciela nieruchomosci
przez pierwsze 15 lat sg praktycznie bez znaczenia. Jedynym
jego zyskiem jest wyremontowany lokal o wyzszym standar-
dzie. Z kolei najemca lokalu, aby finansowo podola¢ jego wy-

najmowaniu — musi podwoié¢ przychody ze sprzedazy towarow.
Nie bedac w stanie sprosta¢ finansowemu wyzwaniu likwi-
duje dziatalnoéé w tym miejscu. Wiasciciel nieruchomosci nie
otrzymuje swoich czynszow w terminie, nie splaca rat kredy-
tu bankowego. W tym wariancie zainwestowanie w nierucho-
moéé przyniosto efekt odwrotny do oczekiwanego.

Wariant optymistyczny

Finansowe zyski po stronie wiasciciela nieruchomosel
przez pierwsze dwa-trzy lata sa praktycznie bez znaczenia.
Jego zyskiem jest wyremontowany lokal o wyzszym standar-
dzie, zblizonym do innych atrakcyjnych lokali z okolicy. Na-
jemca lokalu, aby finansowo podolaé jego wynajmowaniu -
podwaja przychody ze sprzedazy towardw, zmieniajac asorty-
ment na bardziej luksusowy, odpowiedni dla lepiej sytuowa-
nych klientow. W ciagu kilku lat jego przychody jeszcze raz
zostaja podwojone i pomimo ze czynsze w tej dzielnicy zno-
wu wzrosly (a wigc wiasciciele nieruchomosei nareszcie zy-
skuja na remoncie), poziom jego zyskdw pozwala na dalszy
rozwdj 1 inwestowanie. W tym wariancie inwestowanie
w nieruchomoéé przez wiekszodé wilascicieli przyczynilo sie
do rozkwitu gospodarczego dzielnicy.

Trudno byloby wyrokowaé z calym przekonaniem, ktory
z powyzszych wariantow jest bardziej realny. Jak wiadomo —
powodzenie scenariusza optymistycznego oparte jest na ko-
rzystnym zgraniu catego zespolu czynnikow, wérod ktorych
wiodace bedg zaréwno zewnetrzny klimat i warunki rozwoju
gospodarki w danym miescie, jak i indywidualne, sprzyjajace
mozliwosci w odniesieniu do konkretnego sektora branzy.
Oszacowanie ryzyka inwestycyjnego w przypadku obu wa-
riantow pozwoli na wywazony osad co do przyszlych zacho-
wan rynku nieruchomoéei w dzielnicy.

Dawna rzeinia miejska w Krakowie
— problemy z ustaleniem wartosci zespotu
do rewitalizacji

Przyklad opisany powyzej moze by¢ punktem wyjscia do
pokazania probleméw rzeczoznawcy majatkowego chegcego
okresli¢ wartoéé zespolu nieruchomosci wpisanych do reje-
stru zabytkdw i mogacych by¢ przedmiotem sporego projek-
tu inwestycyjnego. Przedmiotowe zadanie - wstepne okresle-
nie wartosci rynkowej do negocjacji w celu kupna-sprzedazy
— dotyczylo spdjnej struktury poprzemyslowej zespolu daw-
nej rzezni miejskiej zlokalizowanej w Srédmiesciu przy ul.
Rzezniczej w Krakowie. Zalozono wstepnie likwidacje dzia-
lalnosci zaktadéw migsnych i sprzedaz inwestorowi terenu
wraz z zabudowaniami.

Lokalizacja, uzbrojenie

Teren d. rzezni miejskiej w Krakowie polozony jest w odle-
gloéei ok. 2 km od Rynku Giéwnego w kierunku potudniowo-
-wschodnim, w poludniowym koncu ulicy Rzezniczej — bie-
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gnacej od Ronda Grzegorzeckiego do ul. Podgorskiej ciggnacej
sie wzdtuz watow wislanych.

Obszar o tacznej powierzchni 5,7349 ha, z prawem uzytko-
wania wieczystego, znajduje sie w bardzo atrakcyjnej komer-
cyjnie érodmiejskiej strefie Krakowa, w otoczeniu terenéw za-
jetych glownie przez biura oraz zaklady przemystowe. Dobry
dostep do nieruchomosci ulicg Rzezniczg oraz Al. Daszynskie-
go lub ul. Podgdrska (obecnie brak jest bram wjazdowych od
strony tych ulic). Teren w calosci uzbrojony, ogrodzony, oswie-
tlony, z czescig utwardzonych nawierzchni. Zachodnia czesc
o pow. ok. 2 ha pozostaje niezabudowana i moze stanowic re-
zerwe pod ewentualng inwestycje, pozostala czesé zabudowa-
na zespolem dawnej rzezni, z czego wiekszosé obiektow ujeto
w decyzji o wpisaniu zespolu do rejestru zabytkow.

Dla tak nietypowego zespotu istotna jest informacja, iz na
przedmiotowym terenie znajduje sie siedziba Wojewddzkiego
Inspektora Srodowiska. Regularnie dwa razy do roku teren
poddawany jest kontroli Instytutu Ochrony Srodowiska oraz
cztery razy w roku robiona jest tzw. proba wody (Sciekow)
przez Miejskie Przedsiebiorstwo Wodno-Kanalizacyjne. Brak
jest opinii sanepidu na temat ewentualnej koniecznogci rekul-
tywacji terenu lub analizy chemicznej budynkéw zwigzanej
z prowadzonym przez ok. 100 lat ubojem zwierzat.

Charakterystyka techniczno-funkcjonalna budynkéw

Zespol rzeini miejskiej zbudowano w latach 1877-78
w okresie rozwoju urbanistycznego Krakowa przypadajacego
na 2 pol. XIX w. (w tym czasie powstaly takze inne zespoly
obiektéw przemystowych na pobliskim Kazimierzu — np. za-
jezdnia tramwajowa, gazownia, etc). Zespol ok. 21 budynkow
(nie liczac dobudéwek i1 barakow) powstaly wg projektu ar-
chitekta miejskiego - M. Moraczewskiego, byl rozbudowywa-
ny i przebudowywany w 1. 1900, 1910, w latach 30. XX w.
oraz po 1945 - zachowujac jednak swe pierwotne funkcje.
Wsrdd charakterystyeznych cech zespolu decydujacych
o wpisaniu go do rejestru zabytkow wymienia sie: 0§ kompo-
zycyjng — poludniowsa czesc ul. Rzezniczej zachowujacg pier-
wotne wartosci urbanistyczno-architektoniczne oraz cechy
stylistyki architektonicznej nawigzujace do historyzmu (typ
dekoracji ,Rundbogen stil”), secesji (wystrgj bramy z prze-
wigzka) i pozniejszego funkcjonalizmu (wieza ci$nien).

Istniejace budynki zestawiono w pie¢ grup funkcjonalnych:

B potencjalnie adaptowane na biura - budynki o konstrukeji
tradycyjnej, murowane z cegly, czesciowo podpiwniczone,
jednopietrowe z uzytkowym strychem; stropy, schody i kon-
strukgja dachu drewniana, kryta dachéwka, blachg lub pa-
pa. Znaczny stopien zuzycia. Suma pow. uz. = 2038 m?;

® hala uboju bydla - wysoka (powyzej 9 m) - budynek par-
terowy, murowany, stropy drewniane i ogniotrwale, dach
kryty blacha. Suma pow. uz. = 893 m?,

B hale rednie i niskie (3-7 m) — budynki rézne parterowe,
murowane, fundamenty betonowe, stropy i dachy drew-
niane i ogniotrwale lub stropodach zelbetowy, krycie pa-

pa lub dachéwksg. Znaczne zuzycie techniczne. Suma pow.
uz. = 3294 m?,

B magazyny i inne - budynki rézne: parterowe, murowane,

fundamenty betonowe, stropy i dachy drewniane i ognio-
trwale lub stropodach zelbetowy, krycie papa, blacha lub
dachowka. Znaczne zuzycie techniczne. Suma pow. uz. =
2534 m?;

biura nowe (nie wpisane do rejestru zabytkéw) — konstruk-
¢ja tradycyjna, murowany z cegly i tynkowany, jednopie-
trowy. Stan techniczny dobry. Suma pow. uz. = 1049 m2.

O\
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Szacowanie warfosci

Czynniki zwiekszajace wartosé:

bardzo atrakeyjna lokalizacja — w poblizu najdrozszego
wysokosciowea Cracovia Business Centre, bankéw i bu-
dynkdéw Sadoéw oraz terendw d. fabryki Zieleniewskiego,
(obecnie w trakcie restrukturyzacji, podziatéw i przygo-
towan do realizacji projektéw komereyjnych);

duzy teren o przeznaczeniu komercyjnym w strefie inten-
sywnoéci wielkomiejskiej, dogodnie polozony komunika-
cyjnie (uzgodniona mozliwosé wjazdu na teren zespolu
z trzech stron — ul. RzeZnicza, Al. Daszynskiego, ul. Pod-
gorska);

zagospodarowanie terenu (ogrodzenie, dobrej jakosei dro-
gi dojazdowe 1 place utwardzone);

wyposazenie w media; ‘

bezposrednia bliskosé¢ nadbrzeza Wisly (wzrost atrakeyj-
noéci terenu w przyszlosei),

O
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B mozliwosé bezpoéredniego wyodrebnienia ok. 2 ha wolne-
go terenu w czeéei pélnocnej i zachodniej;

B mozliwosé stworzenia ciekawego projektu inwestycyjnego

(dla wybranej grupy inwestoréw) — punktem odniesienia

moze byé realizowany obecnie projekt rewitalizacji terenu

d. zajezdni tramwajowej na Kazimierzu jako przedsie-

wzigcie publiczno-prywatne oraz — w fazie wstepnych ana-
liz — porownywalny teren d. fabryki Zieleniewskiego.

Czynniki ograniczajace wartosc:

B ograniczenia zwigzane z wpisaniem terenu wraz z budyn-
kami do rejestru zabytkdw;

B zly stan techniczny wiekszej czeSci budynkow wymagaja-
cy duzych naktadéw remontowo-konserwatorsko-adapta-
cyjnych;

B parametry techniczne budynkoéw (wysokoéé kondygnacji
i rozplanowanie przestrzenne budynkéw magazynowych
ograniczajace mozliwe wykorzystanie);

B tradycyjna funkcja rzezni miejskiej - mogaca powstrzy-
mywacé cze§¢ inwestorow przed inwestowaniem, ograni-
czenia zwiazane ze zgodg sanepidu.

Zastosowane podejécia, metody i techniki szacowania

W celu oszacowania ,na szybko” wartoéci rynkowej nie-
ruchomosei zastosowano trzy podejscia:

B poréwnawcze, metode cenowo-porownawcza, uwzgled-
niajac jedynie warto§¢ terenu (czesci wolnej oraz czesci
zabudowanej z ograniczeniami konserwatorskimi);

m dochodowe, metode inwestycyjna, technike kapitalizacji
prostej czynszow netto, analizujac warto§é¢ nieruchomo-
sci w stanie obecnym (bez prac konserwatorsko-adapta-
cyjnych);

® dochodowe, metode inwestycyjna, technike kapitalizacji
prostej czynszow netto, analizujac warto$¢ nieruchomosel
po dokonaniu prac konserwatorsko-adaptacyjnych — moz-
liwe do otrzymania czynsze netto beda na wyzszym pozio-
mie; lecz w analizie nalezy uwzglednié wysokosé nakltadow
konserwatorsko-adaptacyjnych. W tym podejsciu zatozono
dobry przecietny standard typu B otrzymanych powierzch-
ni w poszezegolnych budynkach (bez klimatyzacji i innych
dodatkowych urzadzen koniecznych dla obiektow klasy A).
Ewentualny dodatkowy wzrost standardu budynkoéw (uzy-
skany w wyniku wigkszych nakladéw inwestyeyjnych)
wplynatby bezpoérednio na wzrost wartosé czynszow net-
to, a wiec 1 wzrost wartosci poszezegélnych obiektow.

Zastosowane dwukrotnie podejscie dochodowe okreéla
wartoéé nieruchomodci przy zalozeniu, ze nabywca zaplaci
za nia cene, ktorej wysoko$¢ uzalezni od przewidywanego do-
chodu, jaki moze uzyskac z nieruchomosel. W przyjetej me-
todzie inwestycyjnej oszacowana zostaje warto§é nierucho-
mosci poprzez relacje do czynszéw netto z wynajmu (bez
uwzglednienia wszelkich oplat eksploatacyjnych i podatku

VAT), ktére nieruchomo$é moze przynosi¢ potencjalnemu
wlagcicielowi. Z obserwacji rynku wynika, ze ceny transak-
cyjne nieruchomosci komercyjnych i biurowych sa zazwyczaj
wielokrotnoscig rocznych stawek czynszu netto.

a) podejscie porownawcze, metoda cenowo-poréwnawcza

Analizujac przeprowadzone transakcje sprzedazy dzialek
komercyjnych w ciggu ostatnich miesiecy w Krakowie (w tym
sprzedaz w przetargu ograniczonym prawa uzytkowania wie-
czystego terenow d. fabryki Zieleniewskiego po 106 $/m?)
oraz oferty dziatek inwestycyjnych w Krakowie wystepujace
w krakowskich i warszawskich biurach posrednictwa — war-
tosé prawa uzytkowania wieczystego dla 1 m? dzialki nieza-
budowanej, nadajacej sie pod inwestycje, w lokalizacji §rod-
miejskiej ustalono w wysokosci 450 zt/m? Zgodnie z ustale-
niami dotyczacymi rozplanowania przestrzennego zabudowy
na dzialee istnieje mozliwos¢ wylaczenia pod inwestycje ok.
2 ha niezabudowanego terenu (pétnocno-zachodni naroznik
oraz zachodni pas dziatki).

Pozostaly teren - zabudowany budynkami wpisanymi do
rejestru zahytkow, podlega ograniczeniom, ktore zmniejszajg
jego wartoéé o 50% — wg oceny rzeczoznawcy. W zwigzku z po-
wyzszym warto§¢ prawa uzytkowania wieczystego dla 1 m?
tego terenu przyjeto w wysokosci 225 zl/m?

Wartosé prawa uzytkowania terenu:

20 000 m? = 450 zl/m? + 37 349 m? » 225 zl/m? =
= 17 403 525 zi

b) podejscie dochodowe, metoda inwestycyjna, technika kapi-
talizacji prostej nelto — warto$é nieruchomosci przy obec-
nym stanie budynkow

Przyjeto nastepujace zalozenia:

m Wysoko§¢ czynszow netto otrzymywanych za budynki
z grupy 1,2 1 5 (biura i wysoka hala) — w stanie obecnym
(bez modernizacji) ksztaltuje sie srednio w granicach
15,00 zl/m? pow. uzytkowej.

Przyjmujac wspolezynnik zmniejszajacy 0,90, z uwagi na
ewentualny brak ciagloéci wynajmu poszezegdlnych po-
mieszczen — otrzymujemy roczny dochdd netto w wysokogei:

15,00 zi » (2038 + 893 + 1049) m? ¢ 12 mies. » 0,90 =
= 644 760 zt

B Wysoko$é czynszéw netto otrzymywanych za budynki
z grupy 3 i 4 (niskie hale i magazyny) — w stanie obecnym
(bez modernizacji) ksztaltuje sie Srednio w granicach
12,00 zl/m? pow. uzytkowej.

Przyjmujac wspolczynnik zmniejszajacy 0,90, z uwagi na
ewentualny brak ciaglosci wynajmu poszczegolnych po-
mieszezen — otrzymujemy roczny dochod netto w wysokosei:
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Standardy i metody wycen

12,00 z1 « (3294 + 2534) m® 12 mies. * 0,90 = 755 309 z1

B Wspolczynnik kapitalizacji prostej odzwierciedlajacy ry-
zyko inwestycyjne w, = 6,0 (z rynku, z uwzglednieniem
specyfiki przedmiotowego zespolu).

Wartosé nieruchomoéei - jako suma wartosei terenu wolne-
go oraz zainwestowanego wraz z naniesieniami budowlanymi:

(644 760 + 755 309) z1 « 6,0 + 20 000 m? * 450 zl/m?® =
= 17 400 414 z1

¢) podejscie dochodowe, metoda inwestycyjna, technika kapi-
talizacji prostej netto — wartos¢ nieruchomosci po przepro-
wadzeniu prac konserwatorskich i modernizacyjnych

Po analizie nakladéw na inne zabytkowe nieruchomosci
przemystowe na terenie Krakowa — wartosé nakladéw na
prace konserwatorsko-adaptacyjne w obiektach i ich otocze-
niu z grupy 1, 2, 1 5 szacowa¢ mozna §rednio w wysokosci
1400 zl/m? pow. calkowite] poszczegdlnych budynkdw, zas
z grupy 3 i 4 — odpowiednio w wysokosci 1100 zi/m? pow. cal-
kowitej budynkow.

Wartos¢ nakladéw konserwatorskich wynosi:

1400 zi/m? » (2542 + 1097 + 1328) m? pow. catk. +
+ 1100 zl/m? « (4389 + 2998) m? pow. catk. = 15 079 500 zi

m Wartosci czynszow netto mozliwych do uzyskania po
przeprowadzeniu prac konserwatorsko-modernizacyj-
nych za wynajem powierzchni budynkéw z poszczegol-
nych grup:

(35,00 zt » 2038 m? + 28,00 zI » 893 m? +
+ 28,00 z1 » 1049 m? + 20,00 * 3294 m? + 18,00 * 2534 m?) »
* 12 mies. * 0,90 = 2 561 738 zt

B Wspdlczynnik kapitalizacji odzwierciedlajacy ryzyko in-
westycyjne w, = 6,50.

Warto&é nieruchomoéei - jako suma wartosei terenu wol-
nego i zainwestowanego istniejgcymi obiektami po ich mo-
dernizacji:

2561 738 zl * 6,50 zl/m* = 16 651 300 z1

Zestawienie zbiorcze

Podejécie/metoda wyceny Wartoéé w zt
1. Porownawcze 17 403 525
2. Dochodowe, bez modernizacji 17 400 414
3. Dochodowe, po modernizacji 16 651 300

Whioski

Pomimo uproszezen w procesie szacowania wartosei i nie
uwzglednienia sposobu finansowania inwestycji - uzyskano

zbiezne wyniki analizy, szczegélnie w stosunku do dwdch
pierwszych podejéé, a wiec w poréwnawczym (opierajac sie
tylko na potencjale wartoéci gruntu) oraz dochodowym, przed
modernizacja zespolu budynkow.

Niepokgj budzi jednak nizszy wynik wartoci nieruchomo-
§ci w trzecim, najbardzie) pozadanym wariancie zachowania
inwestora, a wiec zwigzanego z przeprowadzeniem procesu
modernizacji zespolu na funkcje komercyjna. Sposdb szacowa-
nia wartosci zespolu zabytkowego w powyzszy sposob staje sie
czesto swoista pulapka dla rzeczoznawcy. Wynik uzyskany ta
droga bywa obarezony wiekszg mozliwoscia bledu niz w przy-
padku podejécia pordwnawczego (wartoéé zawarta w potencja-
le gruntu) oraz dochodowego dla zespolu w stanie istnigjacym.
Bledy mogg thwi¢ zaréwno w blednym oszacowaniu wartosci
naktadéw konserwatorskich, jak i przede wszystkim w niewla-
Sciwym rozpoznaniu potencjalnych mozliwosci adaptacyjnych
zespolu. Czestokroé pierwotna wizja inwestora jest wielokrot-
nie korygowana i ,,okrawana” przez wojewodzkiego konser-
watora, bywajg rowniez przypadki, iz konserwator — pomimo
wpisu zespolu do rejestru zabytkow — pozwala na fragmenta-
ryczne wyburzenia, wychodzae z zalozenia, ze dla dobra ze-
spolu wazne jest ponowne przywrdcenie go do Zycia, nawet
kosztem pewnych ingerencji w zabytkows tkanke. I ostatecz-
nie - 0 warto$ci komercyjnej stanowi wizja architekta, niejed-
nokrotnie stwarzajacego nowe powierzchnie i przestrzenie nie
uwzglednione w rachunku rzeczoznawcy.

Tak wiec, przedstawiong tu prébe wstepnej analizy war-
tosci dawnej rzezni miejskiej w Krakowie nalezy traktowac
jako swoiste memento dla rzeczoznawcéw. Szacowanie war-
tosci w podejsciu pozostalosciowym, a wiec po rewitalizacji
zespolu - jest mozliwe tylko w stosunku do zespolow posia-
dajacych ostateczny projekt adaptacji wraz ze wszystkimi
obowiazujacymi uzgodnieniami. Q
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ANALIZA NIEMIECKIEGO SYSTEMU
MONITOROWANIA RYNKU NIERUCHOMOSCI
czesc 2
Andrzej Muczyriski

Opracowywanie i publikowanie
informaciji rynkowych

Opracowywanie i publikowanie danych o stanie lokalne-
go rynku nieruchomoéci na podstawie prowadzonych zbio-
row cen transakcyjnych nalezy do zasadniczych zadan komi-
sji rzeczoznawcoéw. Na mocy przepisow federalnych komisje
s bowiem zobowigzane do udostepniania tzw. wartosci
orientacyjnych gruntéw oraz pozostalych danych niezbed-
nych do wyceny.

Wartosci orientacyjne gruntow

Warto$é orientacyjna gruntow zdefiniowana jest jako
przecietna wartoé¢ 1 m? powierzchni gruntéw w strefie cha-
rakteryzujacej sie jednorodnym stanem waloréw polozenia
i sposobem uzytkowania gruntéw. Wartos¢ ta odpowiada
wartoéci jednostkowej fikeyjnej dzialki gruntowej — typowej
dla danej strefy (okolicy). Wartoéei orientacyjne ustalane sa
zardwno dla gruntéw niezabudowanych, jak i gruntéw znaj-
dujacych sie pod zabudows. Przy okreslaniu granie stref nie-
zabudowanych uwzglednia sie takie czynniki, jak:

® faza przygotowania gruntow do zabudowy (teren przewi-
dziany do zabudowy, teren oczekujacy na zabudowe, te-
ren dojrzaty do zabudowy),
® infrastruktura techniczna gruntéw, oplaty adiacenckie,
® rodzaj i rozmiar przewidywane] zabudowy (liczba kondygna-
¢ji, powierzehnia zabudowy, intensywnosé zabudowy itp.),
® warunki geometryczne dziatek (wielkosé, ksztalt, glebo-
kosé),
B warunki geologiczne, fizjograficzne, geomorfologiczne itp.
Przy ustalaniu wartosci orientacyjnej gruntéw w strefach
zabudowanych procedura postepowania przebiega tak, jakby
dziatka typowa byla pozbawiona zabudowy, podczas gdy zabu-
dowe dziatek sgsiednich ocenia sie zgodnie ze stanem faktycz-
nym w terenie. Oszacowanie wplywu istniejacej zabudowy na
warto§c orientacyjng gruntow w strefie dokonywane jest za
pomocg odpowiednich wspolezynnikéw przeliczeniowych.
Przepisy kodeksu budowlanego wyrézniaja dwa rodzaje
wartoéci orientacyjnych: tzw. wartosct podstawowe 1 wartoset
szczegolne. Wartosci podstawowe sg ustalane w regularnych
odstepach czasowych — najezesciej na koniec roku kalenda-
rzowego. 7Z kolei wartoécei szezegdlne opracowuje sie na do-
wolny moment czasowy wskazany przez:

B organy administracji — we wniosku o ustalenie wartoéci
orientacyjnych gruntéw (na wybranym fragmencie tere-
nu) w zwiazku z realizacja przepisow kodeksu budowla-
nego (ustalanie optat adiacenckich, optat planistyeznych,
odszkodowan za wywlaszczenie itp.),

B wiasciwe urzedy skarbowe — we wniosku o ustalenie war-
toéci orientacyjnych gruntéw na potrzeby okreélenia (lub
aktualizacji) podatku od nieruchomosci.

Dane o warto$ciach orientacyjnych gruntéw sa jawne i fa-
two dostepne dla kazdego zainteresowanego. Obligatoryjna
forme ich udostepniania stanowia mapy wartosct orientacyj-
nych gruntéw opracowywane na podktadach map katastral-
nych lub topograficznych (w skalach od 1:2 500 do 1:25 000).
Zakres tresci omawianych map obejmuje takie elementy tak-
sacyjne, jak:

B granice jednorodnych fragmentow terenu (stref),

B wartosci orientacyjne (podstawowe) gruntéw w poszcze-
golnych strefach,

® informacje opisowe o wybranych cechach charakteryzuja-
cych dzialki typowe w wyréinionych strefach (np. faza
przygotowania gruntow do zabudowy, rodzaj, intensyw-
nos¢ i sposob przewidywanej zabudowy),

m data okreSlenia wartosci orientacyjnych (przyjetego po-
ziomu cen).

Tres¢ map wartodel jest systematycznie publikowana
w postaci pierwotnej oraz przegladowe] (przetworzonej). In-
formacje z tych map mozna takze uzyskaé bezpoérednio
w biurach szacunkowych lub w urzedach gminnych (w okre-
sie wylozenia do wgladu publicznego).

Pozostate dane niezbedne do wyceny

Zagadnienie opracowywania tzw. pozostalych danych nie-
zbednych do wyceny uregulowano w rozdziale II rozporzgdze-
nia federalnego w sprawie zasad ustalania wartosci rynkowej
nieruchomoéci — Wert V1. Dane te okre§lane sa na podstawie
informacji zawartych w zbiorach cen transakeyjnych nieru-
chomoéci z uwzglednieniem stanu rynku w okresie analizy.
Zgodnie z przepisami omawianego rozporzadzenia w sklad
zestawu danych niezbednych do wyceny wchodza:

B zbiory wskaznikow (indeksow) zmian cen nieruchomosci,
®  wspolezynniki przeliczeniowe (poprawki) cech nierucho-
moéci,
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B stopy kapitalizacji (oprocentowania) nieruchomosci,
® wskazniki poréwnawcze nieruchomoéci zabudowanych.

Zestaw ten nalezy traktowaé jako zbior danych podsta-
wowych. Poszczegdlne komisje mogg ten zbiér uzupetni¢ in-
nymi danymi stosownie do lokalnych potrzeb i charaktery-
styki monitorowanego rynku nieruchomoéci (np. o wskazni-
ki wzrostu cen budowlanych).

Zbiory wskaznikéw zmian cen nieruchomosci stuzg do
opisu ksztaltowania sie poziomu cen nieruchomosci na ryn-
ku w miare uplywu czasu. Chodzi tu gléwnie o wskazniki
zmian cen gruntéw, a takze o inne wskazniki tego typu dla
obiektow wyceny czesto pojawiajacych sie w obrocie rynko-
wym. Zbior wskaznikow zmian cen gruntow zdefiniowany
jest jako szereg indeksow wyrazajacych liczbowe relacje po-
miedzy $rednimi cenami gruntéw w poszczegolnych latach
(poddanych badaniom) a $rednia ceng gruntéw w roku bazo-
wym. Sredniej cenie gruntéw w roku bazowym przyporzad-
kowuje sie niemianowany indeks réwny 100. W takim przy-
padku pojedynczy wskaznik zmian cen gruntow dla i-tego ro-
ku BP; mozna opisa¢ nastepujacym wzorem:

BW;

o

BP; = * 100

gdzie:

BP; - wskaznik zmian cen gruntéw dla i-tego roku (w %);
BW, - érednia cena jednostkowa gruntéw w i-tym roku;
BW, - érednia cena jednostkowa gruntéow w roku bazowym.

Wskazniki zmian cen gruntéw wyznaczane sg z cen nie-
ruchomosei wzajemnie poréwnywalnych pod wzgledem jako-
§ci lokalizacji 1 sposobu uzytkowania. Ceny nieruchomosci
gruntowych, ktdrych cechy wartosciotwércze istotnie sie roz-
nig, nadajg sie do ustalania wielkosci wskaznikéw zmian tyl-
ko wtedy, gdy zréznicowanie cech tych nieruchomosci:

B nie wywiera wplywu na relacje cenowe,

B wywiera wplyw na relacje cenowe, ale wplyw ten da sie wy-
eliminowa¢ za pomoca stosownych poprawek lub tez w in-
ny sposdb (np. metodami analizy statystycznej rynku).

Wskazana mozliwosé ,uzdatniania” cen nieruchomogci
do wyznaczania wskaznikéw zmian cen nabiera istotnego
znaczenia w warunkach duzego zroznicowania jakogci loka-
lizacji 1 sposobu uzytkowania nieruchomosci na rynku (ob-
szary miast), a takze w sytuacjii niewystarczajacej liczby
transakcji bezpoérednio poréwnywalnych (obszary wsi).

Wspdtczynniki przeliczeniowe stuza do oceny wplywu zroz-
nicowania poszezegdlnych cech poréwnawezych na wartoéé
nieruchomosci. Pojedynczy wspdtezynnik zdefiniowany jest
w postaci wskaznika okreslajacego zmiane wartosci nierucho-
mosei podobnych - réznigcych sie miedzy sobg tylko jedng ce-
cha pordéwnawcza. Stad tez wspolezynniki te wyznacza sie
z cen poréwnywalnych nieruchomosci bezpoérednio (gdy nie-
ruchomosci réznig sie tylko pojedynczymi cechami) lub po-
grednio — gdy nieruchomosci réznig sie wieksza liczba cech,

¥

a wplyw dodatkowych réznic da sie wyeliminowaé popraw-
kami albo w wyniku analizy statystycznej rynku.

W praktyce wspolezynniki przeliczeniowe (dla poszeze-
golnych cech) sg ustalane w jednorodnych klasach nierucho-
moéci, wydzielonych z uwzglednieniem takich kryteridw, jak
np.: funkcja, sposdb uzytkowania, dopuszczalna intensyw-
no$é¢ zabudowy (nieruchomosci gruntowe) oraz rodzaj i in-
tensywnos¢ zabudowy, przewidywany okres uzytkowania bu-
dynkéw (nieruchomosci zabudowane). Przyktadem cechy,
dla ktorej zaleca sie obliczanie wspélezynnika przeliczenio-
wego, jest intensywnosc¢ zabudowy (dopuszczalnej lub istnie-
jacej). Zgodnie z rozporzadzeniem w sprawie uzytkowania
budowlanego nieruchomosci (BauNV0?) jednym z mierni-
kow intensywnosci zabudowy w planach miejscowych jest
wskaznik GFZ - okreélajacy, ile m? sumarycznej powierzchni
wszystkich pelnych kondygnacji (wg PN70/B-02365: po-
wierzchni catkowitej) budynku przypada na 1 m? powierzch-
ni dziatki budowlanej. Wspélezynniki przeliczeniowe z tytu-
tu zréznicowanej intensywnoéci zabudowy dzialek - odno-
szone do wskaznika GFZ - wyznacza sie w ten sposdb, ze
najpierw okresla sie éredni poziom jednostkowych cen dzia-
tek charakteryzujacych sie wskaznikiem GFZ = 1,0 (poziom
bazowy), a nastepnie temu poziomowi cen przypisuje sie ba-
zowy wspolezynnik przeliczeniowy Wy,. Opracowanie zesta-
wu wspolezynnikow dla wszystkich jednorodnych dzialek
o cenach jednostkowych C; i roznej intensywnosci zabudowy
(GFZ; #1,0) nastepuje wg formuty:

G
G

W= - W,

gdzie:

W, - wspdlezynnik przeliczeniowy wartosci 1m? po-
wierzchni i-tej dziatki z tytulu réznic w intensywno-
§ci zabudowy (w stosunku do intensywnoscei o wskai-
niku GFZ = 1,0);

C, - érednia cena 1 m? powierzchni i-tej dzialki o inten-
sywnosci zabudowy GFZ; #1,0;

C, - érednia cena 1m? powierzchni dzialek bazowych
(o GFZ = 1,0);

W, - przyjety (bazowy) wspolczynnik przeliczeniowy cen
1 m? powierzchni dzialek o intensywnosci zabudowy
GFZ = 1,0 (zwykle Wy, = 1,0).

Wyznaczone wspolezynniki przeliczeniowe dla poszezegol-
nych klas nieruchomosci gruntowych i zabudowanych zesta-
wia sie w tabelach zbiorczych lub opisuje za pomocg réwnan
empirycznych. Najbardziej znanym réwnaniem empirycznym
jest rownanie Tiemana (Jager, 1995):

Wi = 0,6 V G’FZ] + 0,2 G’FZ1 + 0,2

Kolejng grupe danych niezbednych do wyceny stanowig
stopy kapitalizacji nieruchomosei. Stope kapitalizacji nieru-
chomodci okreéla sie jako przecietng stope, wedlug ktorej
oprocentowana jest wartos¢ nieruchomoscei na lokalnym ryn-
ku. Stopy te wyznaczane sg wedlug zasad przyjetych w po-
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dejsciu dochodowym (tzn. z relacji cen transakeyjnych i do-
chodéw netto) dla nieruchomoéci charakteryzujacych sie jed-
nakowym rodzajem i sposobem uzytkowania zabudowy
z uwzglednieniem pozostalego okresu uzytkowania budyn-
kow. W praktyce stopy kapitalizacji ustalane sa oddzielnie
dla nieruchomoéci mieszkaniowych, komercyjnych i o mie-
szanym uzytkowaniu.

Dla nieruchomosci charakteryzujacych sie dtuzszym okre-
sem pozostalego uzytkowania budynkdéw (powyzej 50 lat)
rynkowg stope kapitalizacji ustala sie z formuly:

RE

P, = * 100

gdzie:

P, - rynkowa stopa kapitalizacji nieruchomosci (wartos¢
przyblizona);

RE - roczny dochdd netto z nieruchomoéci;

KP - cena transakcyjna (wartos¢ dochodowa) nieruchomosei.

W przypadku okreslania stopy kapitalizacji nieruchomogei
o krotszym okresie pozostalego uzytkowania budynkéw, for-
muta ulega modyfikacji do postaci rozwinietej (Méller, 1995):

_100+(g-1) , KP-BW
’ qr-1 KP
gdzie:
RE, KP - 0zZnaczenia jw.
P - stopa kapitalizacji nieruchomosci o krotszym

okresie pozostalego uzytkowania budynkaw;
p,= RE /KP - wartos¢ przyblizona okreslanej stopy kapi-

talizacji;
n - pozostaly okres uzytkowania budynku
(w latach);
q=1+p, - wielko&é pomocnicza,
BW — wartoéci gruntu;
10-@-b , BE-EW poprawka do wartoéci
q-1 KP przyblizonej stopy kapita-

lizacji z tytulu krotszego
okresu uzytkowania
budynkdw.

Analiza literatury wskazuje, ze poprawke do wartosci
przyblizonej stopy kapitalizacji stosuje si¢ wowezas, gdy prze-
kracza ona poziom 0,25% (Kleiber, Simon 1 Weyers, 1990).

Ostatnig grupe danych niezbednych do wyceny tworza
tzw. wskazniki porownawcze nieruchomosci zabudowanych.
Wskazniki te sa wyznaczane z cen transakeyjnych nierucho-
moéci podobnych. Za nieruchomoéci podobne uznaje sie takie
nieruchomoéci zabudowane, ktore charakteryzuja sie poréw-
nywalnym stanem nastepujacych cech:

B lokalizacja (ogdlna i szczegdlowa),
B rodzaj i intensywno§é uzytkowania budowlanego (zabu-

dowy),

m  wielkos¢ i wiek naniesien budowlanych (tzn. budynkéw,
budowli i innych urzadzen trwale zwigzanych z gruntem).

Przepisy rozporzadzenia Wert V zalecaja okreslanie dwoch
rodzajow wskaznikow poréwnawczych nieruchomoéei zabudo-
wanych — tzw. wskaZnikéw dochodowych i wskaznikéw bu-
dynkowych. Wskaznik dochodowy zdefiniowany jest w postaci
ilorazu ceny transakcyjnej i rocznego dochodu (brutto lub net-
to) trwale uzyskiwanego (lub mozliwego do uzyskania) z nie-
ruchomosci. Z kolei wskaznik budynkowy jest ilorazem ceny
transakcyjnej nieruchomoéci (zabudowanej) i liczby odpowied-
nich jednostek odniesienia w budynku, w tym szczegélnie licz-
by m* kubatury lub liczby m? powierzchni (catkowitej, uzytko-
wej lub mieszkalnej). Ogoélnie rzecz biorac, kryteria wyboru
pomiedzy wskaznikami dochodowymi i budynkowymi sa zgod-
ne z kryteriami wyboru pomiedzy podejsciem dochodowym
i kosztowym do wyceny. Nie zmienia to jednak faktu, ze pod-
stawowym obszarem zastosowania obu rodzajéw omawianych
wskaznikow jest podejscie poréwnawcze.

Raport o stanie rynku nieruchomosci

Obok map wartosci orientacyjnych gruntéw drugim do-
kumentem - do ktérego opracowania i opublikowania zobli-
gowane sg komisje rzeczoznawcOow - jest coroczny raport
o stanie rynku nieruchomosci. Jest to opracowanie tekstowe,
zwykle bogato ilustrowane mapami, tabelami, schematami
i wykresami. Raport taki, prezentujac ogdlng charakterysty-
ke lokalnego rynku nieruchomosci, z reguly zawiera infor-
macje na temat stanu i tendencji zmian takich parametréow
rynkowych, jak wielkos¢ i struktura obrotéw oraz poziom
cen i czynszow. Poza tym przedstawione sa w nim lokalne ze-
stawy danych niezbednych do wyceny. W treéci podkresla sie,
ze opublikowane dane maja na celu umozliwienie lepszej oce-
ny stanu lokalnego rynku nieruchomosei przez podmioty
uczestniczgce w obrocie i inne osoby zainteresowane. Prowa-
dzi to w efekcie do znacznej poprawy przejrzystosci poszcze-
golnych segmentoéw rynku oraz do wzrostu stopnia zgodno-
$ci wycen dokonywanych przez komisje 1 przez rzeczoznaw-
cow prywatnych. Podobny raport opracowuje i publikuje
takze wilasciwa komisja krajowa (nadrzedna). Jednakze za-
warte tam informacje majg wiekszy zasieg terytorialny i sg
przedstawiane w bardziej zgeneralizowane] formie.

Whioski

1. Nadrzednym celem powolania sytemu monitorowania ryn-
ku nieruchomosci w Niemczech jest zapewnienie przejrzy-
stosci tego rynku i przeciwdziatanie nieracjonalnym proce-
som rozwojowym. System ten prowadzg urzedowo powoly-
wane — niezalezne — gremia (komisje) lokalnych specjalistéw
z zakresu szacowania nieruchomosci za posrednictwem pod-
legtych biur szacunkowych. Pod wzgledem organizacyjnym
jest on umiejscowiony w strukturach lokalnych (powiato-
wych lub miejskich) urzedow katastralnych.

' Rzeczoznawca Majqtkowy

-



Rynek nieruchomosci

. Przedstawiony system funkcjonuje wediug jednolitych za-
sad ogolnych okreglonych przepisami federalnymi. Zasady
te dotycza organizacji, zadan i uprawnien komisji rzeczo-
znawcow, w tym prowadzenia zbiordw cen transakeyjnych
nieruchomosei 1 udostepniania informacji z tych zbiorow,
jak réwniez obowiazkowego ustalania i publikowania
wartosei orientacyjnych gruntow i pozostalych danych
niezbednych do wyceny. Na mocy przepisow krajowych
i lokalnych wskazane zasady ramowe zostaly nastepnie
uszczegdlowione z punktu widzenia potrzeb i specyfiki lo-
kalnego rynku. Dotyczy to takich kwestii, jak: dodatkowe
zadania komisji, formy i sposoby rejestracji danych
o transakcjach, tres¢ raportu o stanie rynku itp.

. Podstawg rozpatrywanego
systemu sg powiatowe (lub
miejskie) zbiory cen trans-
akcyjnych nieruchomosci. 4 [ E
Zbiory te sa prowadzone i /
w formie opisowo-kartogra- :
ficznej, z wykorzystaniem
dokumentacji katastralnej g 14
i numerycznych technolo-
gii przetwarzania zebra-
nych informacji.

. Podkregli¢ nalezy, ze anali-
zowany system ma charak-
ter wielozadaniowy. Dane
z tego systemu sg bowiem
udostepniane nie tylko
urzedom skarbowym, T o
sadom i organom admi- » '
nistracji, ale takze rze-
czoznawcom prywatnym
oraz innym zaintereso-
wanym osobom i instytu- V7 o -
cjom (z zachowaniem za- ’
sad ochrony danych osobi- |- Pt
stych). Poza tym informa- /’“
¢je przetworzone sg corocz-

nie publikowane w postaci map i raportow.

. Publikowane wartoéci orientacyjne gruntow i pozostale
dane niezbedne sg szeroko wykorzystywane przez pry-
watnych rzeczoznawcow majgtkowych, co w efekcie przy-
czynia sie do uwiarygodnienia, uporzadkowania i udosko-
nalenia dzialalnosci praktycznej w zakresie szacowania
nieruchomoéci metodami rynkowymi.

. Przedstawiona analiza niemieckiego systemu monitorowa-
nia rynku nieruchomosei sklania do ogélnego wniosku, ze
koncepcja tego systemu moze i powinna by¢ tworczo wyko-
rzystana w Polsce. Tworzenie zbioréw informacji o nieru-
chomoséciach na potrzeby powszechnej taksacji stanowi bo-
wiem doskonalg okazje do wdrozenia u nas publicznego
systemu informacji o cenach (wartosciach) i atrybutach
nieruchomosci o przeznaczeniu znacznie szerszym niz tyl-
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ko taksacja powszechna. Wdrozenie takiego systemu wyni-
ka z potrzeb szeroko pojetego gospodarowania przestrzenig
(w tym teorii i praktyki wyceny) i wymagan profesjonalnej
obstugi rynku nieruchomosei. Jest takze uzasadnione ra-
¢jonalnym wykorzystaniem informacji sukcesywnie groma-
dzonych w formie wyciagéw z operatéw szacunkowych. Za
celowoscig wykorzystania do§wiadezen niemieckich w tym
zakresie przemawia dodatkowo podobienstwo w obu kra-
jach takich elementow, jak: system prawny, katastralny
1 planowania przestrzennego oraz instytucje ksiag wieczy-
stych i organizacja stuzby geodezyjnej. a

Przypisy

1. Verordnung iiber die Grundsdtze
fr die Ermittlung der Verkehrswer-
te von Grundstiicken — rozporzg-
dzenie federalne w sprawie zasad

= ustalania wartosei rynkowej nieru-
W chomosct (wersja aktualna 6.12.

| V'ti - 1988 ).
! 2. Baunutzungsverordnung - za-
=X rzqdzenie w sprawie uzythowania
AW ] budowlanego nieruchomosci (z dn.

23.01.1990 r.).
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PROGNOZY ROZWOJU RYNKU NIERUCHOMOSCI
PO REFORMIE ADMINISTRACYJNEJ

Anna Pawlikowska-Piechotka

Znaczenie dla przyszlego rozwoju rynku nieruchomosci majg zaistniale zmiany strukturalne po reformie admi-
nistracyjnej kraju i powstanie nowych jednostek, jakimi sq samorzqdy terytorialne: wojewddzkie i powiatowe. Zmiany
te sq spdjne z gwarantowanqg przez Konstytucje (Art. 15) decentralizacjq wiladzy publicznej.! Swoboda dysponowania
prawami majgtkowymi, gwarantowana ustawami, pozwala rowniez powolanym jednostkom terytorialnym na samo-
dzielng gospodarke nieruchomosciami (w tym nabywanie, zbywanie, obcigzanie nieruchomosci oraz ich dzierzawienie

I wynajmowanie).

Wérod krajow Europy Srodkowej Polska zajmuje pozycje
gospodarczg cechujacg sie wzgledna stabilnoscig ekonomiczng
1 stale obnizajacym sie wskaznikiem inflacji. Obserwowany
rozwoj przedsighiorczogci (sektor ustug finansowych, prze-
myst) sprzyja naplywowi obcego kapitalu, znaczniejszemu niz
w krajach sasiedzkich. O pozytywnych zmianach obserwowa-
nych na rynku nieruchomosci w Polsce $wiadezy jego staly od
1989 roku rozwdj, wzrost liczby transakeji i zaangazowanego
kapitatu (ktére jednoczeénie odzwierciedlaja kondycje i pozy-
tywne zmiany calej gospodarki).?

7 uwagi na wcigz nieustabilizowany charakter rynkow nie-
ruchomosci niezwykle trudno jest snué¢ wiarygodne prognozy.
Niejednokrotnie wielu ekonomistow zwracalo uwage na nie-
przewidywalnosé zachowan rynku nieruchomoéei, z natury
~kapryéniejszego” nawet od gieldy. Dzieje si¢ tak z uwagi na
roznorodne uwarunkowania (réwniez decyzje ,zewnetrzne”
i zmiany sytuacji politycznej).3

Czynnikiem utrudniajacym opracowanie wiarygodnych
prognoz jest ponadto trudnos¢ w zebraniu dokladnych i pel-
nych danych. Prowadzone badania (GUS, IGM, PAIZ) czesto
sg nieprzejrzyste 1 wyrywkowe, stosujgc niejednolite kryte-
ria, uniemozliwiaja rzetelne analizy stanu istniejacego i na
ich podstawie szacowanie tendencji na przyszlosc.

Nalezy przypuszcezaé, ze do czynnikéw wspomagajacych
rozwdj rynku nieruchomosci w przyszlej dekadzie bedg nale-
zet, poza wspomnianymi zmianami w strukturze wladzy pu-
blicznej, ogolny wzrost gospodarczy, stabilizacja ekonomiczna
i polityczna, wzrost bezpieczenstwa wewnetrznego oraz dal-
sze kroki w kierunku integracji z krajami Unii Europejskie;j.

Ocenia sie, ze trendy wzrostowe w gospodarce polskiej,
optymistycznie spodziewane rowniez w kolejnej dekadzie,
przyczynia sie do dalszego pomyslnego rozwoju rynkéw nie-
ruchomoéci, nie tylko w oSrodkach niezmiennie ,silnych” od
poczatkow obecnej dekady (Warszawa, Krakow, Poznan, Wro-
claw), ale i innych miastach. W nadchodzacej dekadzie ocze-
kuje si¢ zwiekszonego ruchu na rynkach nieruchomoéci za-
réwno w stolicach obszarowo rozleglych nowych wojewodztw
(ktére moga stac sie silnymi osrodkami rozwoju), jak i moc-

nych gospodarczo miastach powiatowych (Gdynia, Jelenia
Gora, Gliwice, Leszno, Sopot). Nalezy jednak braé¢ pod uwa-
ge, ze rozwd] rynku nieruchomosci moga ograniczy¢ w pray-
szlosci nastepujace czynniki:

B relatywnie niska sila nabywcza ludnoéci,

B wysoko oprocentowane i ,trudne” kredyty,

B zmienno&¢ i brak przejrzystosci przepiséw prawa (szcze-
golnie widoczne w sektorze podatkowym).

Prawdopodobnie zmienna aktywnosé rynkéw w skali re-
gionu bedzie zalezeé, obok kondycji gospodarczej wystepujacej
na danym obszarze, od wielu innych czynnikéw, skiadajacych
sie na ,przychylny klimat inwestycyjny”. Znaczace rdznice
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miedzy atrakeyjnoécia oérodkéw na zachodzie i wschodzie
kraju widoczne sa szczegolnie w kryteriach dostepnosei ko-
munikacyjnej, efektywnosei dotychcezasowej transformacji go-
spodarczej, chlonnosci rynku i jakoéci rynku pracy.

Przykladowo, silny potencjal, jakim sg szczegdlnie niskie
w pordwnaniu do innych regionéw kraju koszty prowadzenia
dzialalnodci gospodarczej w regionach wschodnich, nie jest
w stanie zrownowazy¢ innych wystepujacych na tym obsza-
rze istotnych ograniczen (czynnikéw hamujgeych rozwdj ryn-
kéw nieruchomosei).

Regiony o stosunkowo niskich potencjatach gospodar-
czych cechuje réwniez rezygnacja i brak energii wtadz lokal-
nych w prowadzeniu polityki proinwestycyjnej, wyrazajace
sig m.in. lekcewazeniem znaczenia aktywnego marketingu
i promocji (czytelna jest wowczas korelacja miedzy niskim
poziomem rozwoju a pasywnoscia i apatia).

Niemniej, zdecydowanie nie sg wcigz wykorzystane silne
atuty polozonych we wschodnich rejonach osrodkéw: prawi-
dlowa struktura szkolnictwa (przewaga licedw ogélnoksztal-
cacych nad szkolami zawodowymi, ktéra owocuje wysoka ja-
koscig rynku pracy); ogromne potencjaly waloréw przyrodni-
czych i kulturowych, ktore mogg byé¢ wykorzystane dla zago-
spodarowania turystycznego.

Prognozy na temat przysziego rozwoju rynkéw nierucho-
moscl moga tez sie rozni¢ w zaleznodei od rodzaju rynku
(mieszkaniowy, komereyjny).

Przykladowo, na danym rynku odmienng kondycje (skale
rozwoju) mogg mie¢ rynki ,nieruchomosei turystycznych”
i ,,nieruchomosci biurowych”. Zgodnie z danymi Instytutu Tu-
rystyki i Dziatu Analiz WGN z IV kwartatu 19984 w skali kra-
ju czytelny jest przestrzenny rozklad zainteresowania rynka-
mi nieruchomosci w tradycyjnie turystycznych regionach:

m Wybrzeze (Szczecinskie, Stowinskie i Gdanskie),
B Pojezierza Pomorskie, Mazurskie,
B Sudety i Karpaty.

W wymienionych regionach, szczegdlnie w miejscowosciach
typowo ,turystycznych”, niekoniecznie musi zapanowaé ozy-
wienie w sektorze nieruchomosci np. powierzchni biurowej lub
magazynowej.

Z kolei rozwdj rynku powierzchni magazynowej jest zy-
wiolowy w rejonach przygranicznych (przy znacznie nizszej
dynamice obrotéw w pozostalych sektorach rynku).5

Miernikiem znacznego zréznicowania lokalnych rynkow
nieruchomosci mogg by¢ dane ilustrujgce liczhe agencji nie-
ruchomosei dziatajgeych na danym terenie.f Jakkolwiek ba-
dania Polskiej Federacji Rynku Nieruchomosci 7 dowodza, ze
sa to dane o ograniczonej wiarygodnosci i plynne (ktére nale-
zy przyjmowac z duzg ostroznoscig), mozna na ich podstawie
wysnué spostrzezenia co do aktywnosci danego rynku i jego
(prawdopodobnego) miejsca w hierarchii krajowej.

Najwiecej agencji zarejestrowano w Warszawie (ok. 2160)
- szacuje sie, ze faktycznie dziala 800 biur zatrudniajacych
blisko 2500 pracownikéw.

Tabela 1. Atrakcyjno&c inwestycyjna

nowych miast wojewddzkich

grupa A" grupa ,,B”! grupa ,,C"2
Warszawa Gdansk Biatystok
Poznan Lédz Bydgoszcz
Krakow Katowice Gorzow
Wroclaw Opole Kielce
Olsztyn Lublin
Szcezecin Rzeszow

Zielona Gora

Tabela 2. Atrakecyjno&é inwestycyjna

nowych miast powiatowych
grupa A" grupa ,,.B” Grupa ,,C”
Kolobrzeg Malbork Lebork
Pruszcz Gdanski Kwidzyn Starogard Gdanski
Pita Szezecinek Tezew
Ciechanow Stargard Szezecinski ~ Goleniow
Szamotuly Stubice Gryfino
Swiebodzin Oborniki Pyrzyce
Zary Nowy Tomysl Watcz
Koscian Wolsztyn Miedzyrzecz
Gniezno Srem Gostyn
Swidnica Sroda Wielkopolska ~ Wagrowiec
Cieszyn Jarocin Stupea
Zywiec Ostrow Wielkopolski ~ Koto
Grodzisk Maz. Ostrzeszow Krotoszyn
Piaseczno Sieradz Kepno
Otwock Bolestawiec Jawor
Glogow Sroda Slaska
Zgorzelec Olesnica
Lubin Nysa
Klodzko Kedzierzyn
Dzierzoniow Lubliniec
Racibérz Kedzierzyn-Kozle
Brzeg Pszezyna
Olawa Olkusz
Zakopane Chrzanéw
Bochnia Wadowice
Oéwigeim Myslenice
Pabianice Gorlice
Lowicz Debica
Kutno Sanok
Zyrardéw Jarostaw
Wieliczka Lezajsk
Mielec Starachowice
Lancut Wielun
Sandomierz Belchatow
Pulawy Zdunska Wola
Wolomin Sochaczew
Zgierz Plonsk
Radomsko Brodnica
Legionowo Inowroclaw
Glogow Swiecie
Ostroda
Mragowo
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Rynek nieruchomosci

A

Tabela 3. Rynek nieruchomosci w wybranych miastach wojewddzkich

Miasto Ceny sprzedazy mieszkan’® Ceny wynajmu mieszkan!? Ceny wynajmu biur'® Ceny wynajmu magazynow'®
Warszawa 930 USD/1m? 300 USD/1m? 20-40 USD/1m?® 5-10 USD/1m?
Krakow 850 USD/1m? 200 USD/1m* 10-20 USD/1m? 3-8 USD/1m?
Poznan 690 USD/1m? 230 USD/1m? 10-30 USD/1m? 3-7,5 USD/1m?
Wroclaw 685 USD/1m? 210 USD/1m? 10-25 USD/1m? 3,5-7 USD/Im?
Tréjmiasto 605 USD/1m? 200 USD/1m? 8-22 USD/1m? 2-6 USD/1m?
Katowice 385 USD/1m? 170 USD/1m? 7-15 USD/1m? 2-6 USD/1m?

Na drugim miejscu znajdujg si¢ Katowice z liczbg 500
dzialajgcych biur, nastepnie: Poznan (300), Tréjmiasto (300),
Wroclaw (250), Lodz (250), Szezeein (200), Krakow (150).
Ponizej stu agencji zarejestrowanych jest w Rzeszowie, Bia-
tymstoku i Olsztynie; po kilkanascie — kilka w pozostalych
miastach (np. Plock - 10, Biata Podlaska - 3).

Na zakonczenie nalezy wspomnieé, ze spodziewana w naj-
blizszym czasie nowelizacja ustawy o nabywaniu nieruchomosci
przez cudzoziemcow wniesie zmiany, ktore, jakkolwiek mogg
nadal by¢ uznawane jako kontrowersyjne, powinny zostac gene-
ralnie przyjete jako ,przychylne” dla kapitalu zagranicznego.

Najwazniejsze (oczekiwane) nowelizacje to przede wszyst-
kim zniesienie potrzeby uzyskiwania przez inwestora zagra-
nicznego zezwolenia na nabywanie akcji spotek dopuszezo-
nych do obrotu gieldowego (jezeli spolki te sg wiascicielami
lub uzytkownikami wieczystymi nieruchomosci w Polsce).

Oczekuje sie, ze zmiany ustawy o nabywaniu nierucho-
mogécl przez cudzoziemeow oraz inne przygotowywane akty
legislacyjne (np. prawa dewizowego)® beda spdjne z tenden-
cja do kreowania ,przychylnego klimatu” dla inwestycji za-
granicznych i przyczynig sie do wzrostu zainteresowania ob-
cego kapitatu atrakeyjnymi rynkami w Polsce. a

Przypisy

1. Por. ,,Konstytucja Rzeczypospolitej Polskiej” z dnia 2 kwietnia
1997 (Art. 15): , Ustraj terytorialny Rzeczypospolitej Polskiej za-
pewnia decentralizacje wtadzy publicznej”.

2. Od ok. 12 mld PLN (1993} do ok. 16 mld (1996) - por. Ewa Ku-
charska-Stasiak ,Rozwadj rynku nieruchomosct w Polsce — stan
aktualny i prognozy na przysziosé” [w] ,Swiat Nieruchomosci”
nr 25/1998-1999, Krakow 1999 (str. 7).

3. Por. Ewa Kucharska-Stasiak ,,Rozwdj rynku nieruchomos’ci
w Polsce — stan aktualny i prognozy na przyszlosé” [w] ,Swiat
Nieruchomosei” nr 25/1998-1999, Krakéw 1999 (str. 7-22)

4. Por. ,Rynek nieruchomosci turystycznych” [w] ,Polska Gielda
Nieruchomosci” nr 10/1998 (str. 15).

5. Prawdopodebnie w przysziosci bedg nadal interesujqcymi rynka-
mi nieruchomosei, szczegolnie tereny w pasie zachodniego i za-
chodnio-poludniowego pogranicza (granica polsko-niemiecka
i polsko-czeska). Od lat szczeglnym zainteresowaniem cieszq sig
tam nieruchomosci komercyine, zwigzane z obstugq ruchu przy-
granicznego, tranzytu i handlu (hale magazynowe, obiekty pro-
dukeyjne, obiekty handlu i ustug). Przy czym najwyzsze ceny wy-
stepujq w miejscowosciach w kiorych zlokalizowane sq ruchliwe
przejscia graniczne (Stubice, Zgorzelec, Chyzne, Kolbaskowo),
w bezposrednim sgstedztwie tras komunikacyinych. Ceny gruntow

10.
I1.

12.
13.

14,

15.

16.

17.

18.

19,

20.

w wymienionych miejscowosciach dochodzg do 30 USD{Im?.

. Na podstawie oficjalnych danych statystycznych poszczegdlnych

WUS.

. Por. ,Swiat Nieruchomosci” nr 25/1998-1999, Krakow 1999

(str. 9-11).

. Inne oczekiwane w najblizszej przysztosci zmiany legislacyjne to

m.in.: zmiana ordynacji podatkowej, dalsze zmiany w procedu-
rze egzekucyjnej hipotek, usprawnienie wpiséw hipotecznych.

. Klasyfikacja miast jest przyjeta na podstawie syntezy danych

(przygotowanych na podstawie analizy ponad 70 wskaznikiw
atrakeyjnosci) — por. ,Ranking miast” [w] ,Inwestycje” nr 1/1999,
Warszawa 1999.

Grupa ,A”: scista czoldwka, miasta uznane za najbardziej atrak-
cyjne dla inwestorow. ‘

Grupa ,B”: miasta uznane za atrakcyjne dla inwestordw.
Grupa ,,C”: miasta uznane za mniej atrakeyjne dla inwestorcuw.
Zgodnie z art. 91 (rozdzial 9: ,Miasta na prawach powiatu”) usta-
wy o samorzqdzie powiatu z dnia 5 czerwea 1998 (Dz.U. z dnia
18 lipca 1998 nr 91, poz. 578) ,Miastem na prawach powiatu
Jest miasto liczgee wiecej niz 100 000 mieszkarncow oraz miasto,
ktdre przestalo byc siedzibg wojewody z dniem 31 grudnia 1998”
oraz ,Rada Ministréw moze: 1) odstqpic od nadania miastu li-
czqeemu wiecej niz 100 000 mieszkanicow prawa powiatu, jezeli
nadanie tego prawa mogtoby ograniczyé wspdlnotom samorzg-
dowym wehodzgeym w skiad dotychezasowego powiatu dostep
do ustug publicznych o charakterze powiatowym; 2) nadaé na
wniosek wiasciwej rady miejskiej miastu liczgeemu mniej niz
100 000 mieszkancow prawa powiatu, jezeli miasto to ma nie-
zbedng infrastrukture do wykonywania zadan powiatowych,
a nadanie tego prawa nie ograniczy wspdlnotom samorzqdo-
wym wehodzgeym w skiad dotychezasowego powiatu dostepu do
uslug publicznych o charakterze powiatowym”.

Klasyfikacja miast przyjeta na podstawie syntezy danych pre-
zentowanych w materiatach ,Unikat-Media” [w] ,Inwestycje”
nr 1/1999; Warszawa 1999 (grupa ,A”: scista czoldwka; grupa
»B": miasta uznane za atrakeyjne dla inwestyeji; grupa ,,C”
miasta uznane 2a mniej atrakcyjne).

Srednie ceny transakeyjne za rok 1998 ustalono na podstawie
badarn Dziatu Analiz Wroctawskiej Gieldy Nieruchomosci (por.
~Polska Gielda Nieruchomosct” nr 2/1999 (str. 7-10).
Uwzgledniono rynek wtérny sprzedazy.

Uwzgledniono mieszkania jednopokojowe w dzielnicach $rdd-
miejskich.

Uwzgledniono rynek wynajmu powierzchni biurowej

a) dobry standard, b) bardzo wysoki standard.

Uwzgledniono rynek wynajmu powierzchni magazynowej

a) Sciste centrum, b) przecietne lokalizacje.

Rynek wynajmu powierzchni magazynowej w rejonie tzw. wezla
bielanskiego pod Wroctawiem ksztattuje sie na poziomie 11,5
USD/1m?,
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Rynek nieruchomosci

EFEKTYWNOSC INWESTOWANIA
NA RYNKU NIERUCHOMOSCI

Ewa Kucharska-Stasiak
Michat Sopiriski

Kategoria efektywnosci rynku

W ekonomii efektywnoéé rozpatrywana jest na obszarze
poszukiwania odpowiedzi na pytanie: ,co” i ,jak” oraz ,dla
kogo” produkowaé. W praktyce sprowadza si¢ ona do najlep-
szego wykorzystania czynnikéw produkeji.

W literaturze ekonomicznej rozwazane sg rozne klasyfi-
kacje efektywnosei, m.in.:

®  efektywnosé gospodarowania, w tym efektywnosé mikro-
ekonomiczna i makroekonomiczna,

m efektywnos¢ inwestycji, ktora jest kategoria wezsza, po-
zwalajacg okregli¢ wynik dzialalnoSci inwestyeyjnej pole-
gajacej na wydatkowaniu érodkéw finansowych celem po-
wiekszenia rzeczowych i finansowych skladnikéw majatku
trwalego.

Efektywnosé gospodarowania w skali makro nalezy jeszcze
do poje¢ w duzym stopniu abstrakcyjnych, gdyz nie wypraco-
wano jednoznacznych metod jej pomiarul. Jednoznacznie zo-
stala natomiast okreslona efektywnosé mikroekonomiczna.
Opiera si¢ ona na trzech formutach®:

m efektywnosci jednostkowej, wyznaczonej jako relacja
efektow do wielkosci nakladow,

B wskaznika stopy nadwyzki, rozumianej jako relacja efektu
netto (po zmniejszeniu o naklady) do wielkoéci nakltadow,

B poziomu absolutnej nadwyzki, wyznaczonej jako réznica
pomiedzy efektami i nakladami.

Efektywnosé inwestycji rozpatrywana jest oddzielnie dla
inwestycji rzeczowych i finansowych. Z punktu widzenia ni-
niejszego opracowania interesuje nas efektywnosé inwestycji
kapitalowych. Efektywnosé rozwazana jest czesto jako alo-
kacyjna i operacyjna. Obie realizowane moga by¢ w pelni
w gospodarce wolnorynkowej.

Efektywnosé¢ alokacyjna odnosi si¢ do maksymalizacji
calkowitej wartosci dostepnych zasobéw. Oznacza to, 7e za-
soby sa przesuwane do takich zastosowan, w ktérych maja
najwyzszg wartos¢. O tym, co jest produkowane i jak jest
produkowane, decyduje mechanizm cenowy. Pojedynczy
uczestnicy rynku, kierujac sie dazeniem do osiagniecia wyso-
kiej efektywnosci (efektywnoéé w skali mikro), wplywaja na
efektywnosé gospodarowania w skali makro. Jednakze nie
zawsze dazenia te zapewniaja maksymalizacje efektywnosci
makroekonomicznej. Nie ma bowiem bezposredniej zalezno-

Sci pomiedzy tymi poziomami efektywnosci. Jednakze trud-
no osiggngé wysoka efektywnosé makroekonomiczng bez
efektywnosci mikroekonomiczne;j.

Efektywnoéé operacyjna odnosi sie do wyboréw pozwala-
jacych dokonywaé inwestycji po najnizszych kosztach. Im
drozsze sa czynniki produkcji (ziemia, kapital, praca), tym
wigcej wystepuje bodzeow do oszezednego ich uzywania.

Efektywnos¢ operacyjna

W odniesieniu do rynku nieruchomoéei sformutowana zo-
stala teza o jego niskiej efektywnosci (stabej formie efektyw-
noci)®. Rynek nieruchomosci wykazuje mala efektywnosé
operacyjng. Negatywnie na te efektywnosé wplywa niepo-
dzielnoé¢ nieruchomosci, stalos¢ w miejscu (a wiec znaczenie
lokalizacji), mata przejrzystosé rynku, wysokie koszty mani-
pulacyjne kupna-sprzedazy, mata plynno&é nieruchomosci.

Nie ma zgodnosci co do alokacyjnej efektywnosci rynku
nieruchomosci, rozpatrywanej z punktu widzenia ekonomicz-
nych efektow inwestycji. Obok sformutowan, ze rynek jest
nieefektywny, co oznacza, ze ceny nie sa dobrym odbiciem in-
formacji, gdyz rynek nie reaguje elastycznie na nowe infor-
macje z zakresu popytu i podazy, co utrudnia alokacje kapita-
lu, istnieje teza, iz rynek nieruchomosei jest efektywny, ale na
niskim poziomie we wszystkich segmentach rynku. Na ryn-
kach prawdziwie efektywnych osiaganie wyjatkowo wysokich
dochodéw byloby niemozliwe. Gdyby rynek byl ogélnie nie-
efektywny, oznaczaloby to sytuacje odwrotna. Historia rynku
nieruchomoéci dostarcza informacji o powstaniu w latach
szescdziesiatych i siedemdziesiatych milionowych fortun in-
westor6w, ale, jak pisze G.R. Brown, milczy ona jednak na te-
mat liczby tych, ktérzy zbankrutowali. Dojécie do poufnych
informacji, dotyczacych pojedynczych nieruchomosci, wyni-
kajacych np. ze zmian w planie przestrzennego zagospodaro-
wania albo z wystapienia uprzywilejowanego nabywecy, z pew-
noscig zmniejsza efektywnosc, ale nie oznacza, ze caly rynek
nieruchomoscei jest nieefektywny. Im bardziej ograniczony
Jest dostep do informacji, tym rynek staje sie coraz bardziej
nieefektywny, wzrasta prawdopodobienstwo osiagania anor-
malnych dochodéw. Nie ma natomiast zadnej pewnosci, ze te
wyjatkowo wysokie dochody moga byé uzyskiwane konse-
kwentnie w kazdym kolejnym okresie uzytkowania nierucho-
moscl. Stanowi to podstawe tezy, iz rynek nieruchomogci jest
efektywny, ale na niskim poziomie.
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Rynek nieruchomosci

Ryzyko a zwrot

W teorii ekonomii rozrdznia sie rozne miary efektywno-
§ci®. Do najezeéciej stosowanych nalezy tzw. stopa zwrotu, wy-
razajaca relacje efektéw do wielkosci poniesionych naktadéw.

Poziom stopy zwrotu pozostaje w $cislej zaleznosei od ry-
zyka inwestowania. Ryzyko jest funkcja liczby i jakosci pozo-
stajacych do dyspozycji informacji o procesach gospodar-
czych i spoteczno-politycznych oraz zmiennosci i konflikto-
wosci wewnetrznych i zewnetrznych warunkéw dzialania®.
Oznacza to, ze jest ono inne w kazdym kraju, a takze w kaz-
dym regionie. Decyduje o tym sila ekonomiczna regionu,
a takze perspektywy jego rozwoju, zréznicowane w odniesie-
niu do poszczegdlnych rodzajow aktywow.

Wystepuja rozne zrédla ryzyka. Naleza do nich, m.in., ry-
zyko rynku, zwigzane ze zmienng wartoscig aktywow, wyni-
kajace z wahan gospodarczych, ryzyko inflacji, ryzyko ptyn-
noéci, ryzyko finansowe, ryzyko zarzadzania, ryzyko ban-
kructwa czy ryzyko prawne.

Relacja pomiedzy stopg zwrotu z inwestycji (r) a zwigza-
nym z tym ryzykiem (o) jest kluczowym problemem dla kaz-
dego inwestora. Jezeli istnieje alternatywa lokaty w dwa pro-
jekty inwestycyjne o podobnej stopie zwrotu, racjonalnie
dziatajacy inwestorzy wybieraja te inwestycje, ktora charak-
teryzuje sie nizszym poziomem ryzyka. Z kolei w wypadku
dwéch inwestycji o zblizonym ryzyku lokujg swoje kapitaly
w aktywa oferujgce wyzszy zwrot.

Powszechnie uwaza sie, ze instrumentem finansowym
o0 najnizszym poziomie ryzyka sa bony skarbowe o mozliwie
krétkim terminie wykupu. Ze wzgledu na krotki okres zapa-
dalnoéci ich ceny sa w miare stabilne. Poza tym maja gwa-
rancje Skarbu Panstwa. Z tego tez wzgledu stope zwrotu
z tego instrumentu okresla sie mianem wolnej od ryzyka
(rp).% Kosztem malego ryzyka jest niska efektywnosé. Jezeli
inwestor decyduje sie na zaakceptowanie wyzszego ryzyka
(0,), spodziewa si¢ w zamian wyzszego zwrotu. Réznica po-
miedzy wolng od ryzyka stopg zwrotu a stopa zwrotu z in-
nych aktywéw nosi nazwe premii za ryzyko (r; - ry). Im wigk-
sze ryzyko inwestycji — tym wiekszej premii za jego podjecie
spodziewajg si¢ inwestorzy (por. rys. 1).

}

Efektywnos¢ inwestowania w nieruchomosci
w poréwnaniv z akcjami i obligacjami

Tabela 1 zawiera zestawienie wynikow roznych opracowan
dotyczacych stopy zwrotu i ryzyka inwestycyjnego zwiazanego
z lokatami w rozne kategorie aktywow ze szczegdlnym
uwzglednieniem nieruchomosci. Dokonujge pomiaréw ren-
townoéci i ryzyka, badacze postugiwali sie roznymi danymi
zrodiowymi. Robichek i Cohn (1972) swoje wyliczenia oparli
na indeksie Pélnocnoamerykanskiego Departamentu Rolnic-
twa — USDA". Autorzy wskazuja, ze Srednioroczna wartosé
indekséw opartych na stopie zwrotu z nieruchomosei rol-
nych finansowanych kapitalem wlasnym? przed opodatko-
waniem wynosi 9,5%. Ibbotson i Fall (1979) dokonali pomia-
row efektywnosci lokowania na podstawie dwoch indeksow —
USDA oraz indeksu cen nieruchomosci mieszkaniowych HPI®,
Badania McMahana bazuja na informacjach uzyskanych z piet-
nastu zakladéw ubezpieczen na zycie, dotyczacych indeksow
kosztowych opartych na zobowigzaniach hipotecznych. Kilku
autoréw w swoich raportach wykorzystalo dane uzyskane
z funduszy inwestycyjnych CREF? (Brachman 1981; Bruegge-
man, Chen, Thibodeau 1984).

Do poréwnania nieruchomosei z bonami skarbowymi Fro-
land, Gorlow i Sampson (1996) skonstruowali indeks oparty
na stopie kapitalizacji dla nieruchomogci biurowych.

Wiekszosé badaczy stwierdza, ze lokaty w nieruchomosci
pod wzgledem stopy zwrotu plasuja si¢ pomiedzy papierami
warto§ciowymi o statym dochodzie a akcjami. Z kolei w prze-
liczeniu na jednostke ryzyka wedlug wiekszosci raportow
nieruchomosci reprezentujg najwyzszg stope zwrotu. Ryzyko
akeji zwyklych mierzone wariancja, wedlug przewazajacej
czeéel badaczy, jest wyzsze od ryzyka zwigzanego z inwesty-
cjami w nieruchomoéci. Niektérzy jednak wykazuja zblizone
odchylenie standardowe akeji i nieruchomosei lub wyzsza
wariancje nieruchomo$ci. Sg tez nieliczne raporty, wedlug
ktorych odchylenie standardowe nieruchomosci jest nizsze
od obligacji przedsiebiorstw, a nawet skarbowych. W tabeli 1
przedstawione zostaly najciekawsze z rezultatow badan.

Analizujge te wyniki, mozna stwierdzi¢, ze przecietna sto-
pa zwrotu z nieruchomosci plasuje sie z reguly pomiedzy ak-
cjami a papierami wartoSciowymi o statym dochodzie. Zwlasz-
cza w raportach obejmujacych okres od polowy lat 70. naj-
rentowniejszymi inwestycjami byly akcje przedsiebiorstw.
JednakZe poréwnanie zwrotu przypadajacego na jednostke
ryzyka w wigkszodci badan (np.: Robichek, Cohn, Pringle,
1972; Ibbotson, Fall 1979; Webb, Rubens, 1986 i 1988; Gili-
berto, 1990; Schilling, 1993) wskazuje na przewage nieru-
chomoéci nad innymi aktywami. Badania obejmujace swoim
zakresem okres lat 50., 60. i 70. (Hoag, 1980; Smith, 1980;
Brachman, 1981; McMahan, 1981, Burns, Epley, 1982; Brueg-
geman, Chen, Thibodeau, 1984; Ibbotson, Siegel, 1984) dowo-
dza, ze w okresie tym nieruchomosci oferowaty wyzsza stope
zwrotu niz obligacje, a nawet akcje. Jednakze sg tez badania
(Frogel, 1984) wykazujace, ze w latach 1915-1978 nierucho-
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Rynek nieruchomosci

Tabela
Przecietna . Zwrot
Okres P Odchylenie :
Autorzy (rok) . Typ aktywow roczna stopa na jednostke

obserwacji et standardowe Tyzyka

Robichek, Cohn, 1951-1969 nieruchomoéci 9,5 45 211
Pringle (1972) akcje 11,9 174 0,68
obligacje 1,3 5,0 0,26

bony skarbowe 3,0 1,5 2,00

Davidson, Palmer 1972-1977 nieruchomosei 8,8 17,0 0,52
(1978) akcje (S&P 500)1 5.5 10,0 0,565
akcje sp. bud. mieszk. 9.2 39,0 0,23

Ibbotson, Fall 1947-1978 nieruchomoéci 8,1 3,5 2,31
(1979) akgje 10,3 18,0 0,57
obligacje 2,9 5,5 0,53

bony skarbowe 3,5 2.1 1,67

Hoag (1980) 1973-1978 nieruchomoéci 14,2 17,2 0,83
akcje 3,7 20,8 0,18

obligacje 6,4 8,0 0,80

bony skarbowe 6,2 1,0 6,20

Smith (1980) 1965-1977 nieruchomoéei 9,8 22,1 0,44
akcje 4,6 18,4 0,25

obligacje 4,2 8,7 0,48

bony skarbowe 54 1,3 4,15

Brachman (1981) 1970-1979 nieruchomoéei 10,3 49 2,10
akcje 4,7 19,6 0,24

obligacje 5,6 8,0 2,83

bony skarbowe 6,3 1,8 3,50

McMahan (1981) 1951-1978 nieruchomosci 13,9 3,8 3,66
akcje 11,4 18,3 0,62

obligacje 3.5 6,7 0,52

bony skarbowe 39 1,9 2,05

Burns, Epley (1982) 1970-1977 nieruchomogei 16,0 8,5 1,88
akcje 4,7 19,6 0,24

obligacje 5,6 8,0 0,70

bony skarbowe 6,32 1,8 3,51

Miles, McCue (1982) 1972-1978 nieruchomosei biurowe 8,62 - =
nieruchomoéci mieszkaniowe 9,62 - -

nieruchomoéei handlowe 8,44 - -

Webb, Sirmans (1982) 1979-1983 nieruchomosci mieszkaniowe - 9,58 0,75 12,77
nieruchomosci handlowe 9,65 0,80 12,06

nieruchomosci biurowe 9,56 1,05 9,11

nier. przeznaczenia medycznego 9,64 0,78 12,23

Brueggeman, Chen, 1972-1983 nieruchom. dwoch CREF w latach

Thibodeau (1984) 1972-1983 11,73 8,35 1,41
1972-1977 8,37 4,14 2,02

1978-1983 15,09 9,99 1,51

akcje (1972-1983) 9,71 34,99 0,28

oblig. przedsiebiorstw (1972-1983) 6,54 26,50 0,25

Fogler (1984) 1915-1978 nieruchomogci 11,00 4,00 2,75
akcje 13,00 4,00 3,25

obligacje 8,00 2,60 3,08

bony skarbowe 6,00 0,00 6,00
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Tabela 1 cd. Zestawienie wynikéw badan rentownoéci i ryzyka inwestycji w nieruchomosci na tle innych aktywoéw

Przecietna

Zwrot _'

Okres p Odchylenie :
Autorzy (oK) e Typ sktgwim rocana 008 gianarowe "2 dnosthe
Ibbotson, Siegel 1947-1982 nieruchomosci 11,32 7,89 1,44
(1984) akcje 3,76 6,47 0,58
papiery wart. o stalym dochodzie emit.
przez przedsiebiorstwa 4,09 4,92 0,83
obligacje gminne 2,24 10,83 0,21
Raport NCREIF 1978-1983 indeks NCREIF* 15,60 3,91 3,99
(1984) nieruchomosel mieszkaniowe 18,28 6,99 2,62
nieruchomoéei handlowe 11,58 8,08 1,43
nieruchomoéci hotelowe 24,62 24,82 0,99
nieruchomoéci przemystowe 14,97 3,28 4,56
nieruchomosei biurowe 18,02 5,95 3,03
Froland, Gorlow, 1970-1984 nieruchomosci biurowe 25,40 53,00 0,48
Sampson (1986) bony skarbowe 7,80 3,00 2,60
Webb, Rubens 1967-1982 nieruchomoséci mieszkaniowe 7,02 3,84 1,83
(1986) nieruchomoéci rolne 10,19 4,99 2,04
nieruchomosci komercyjne 8,14 2,45 3,32
akcje 7,48 15,25 0,49
obligacje przedsiebiorstw 4,30 11,26 0,38
akcje malych przedsiebiorstw 17,76 27,22 0,65
Irwin, Landa 1975-1985 bony skarbowe 1,6 3,5 0,46
(1987) obligacje skarbowe 29 16,3 0,18
akgje 9,5 14,7 0,65
nieruchomoéci 3,2 2,9 1,10
futures -4.9 11,5 -
fundusze futures 9,9 22,9 0,43
zloto 3,7 38,8 0,10
Hartzel, Webb 1977-1987 nieruchomosci 13,3 2.7 4,93
(1988) obligacje 11,9 15,7 0,76
akcje 20,2 15,1 1,34
Webb, Curcio, 1947-1983 akcje’ 12,54 17,24 0,73
Rubens (1988) akcje rynku pozagieldowego 15,05 21,12 0,71
dhugoterminowe oblig. przeds. 3,53 9,75 0,36
weksle kupieckie 5,29 3,51 1,51
bony skarbowe 453 3,38 1,34
dtugoterminowe oblig. komunalne 2,34 11,52 0,20
nieruchomoéci rolne 11,17 7,39 1,51
nieruchomosci mieszkaniowe 7,78 3,89 2,00
Webb, Rubens 1967-1986 akcje 9,31 14,55 0,64
(1988) akcje malych spotek 16,89 25,48 0,66
obligacje przedsiebiorstw 5,19 10,99 0,47
obligacje skarbowe 5,71 11,32 0,50
nieruchomosei rolne 7,83 8,10 0,97
nieruchomogei mieszkaniowe 7,45 3,99 1,87
Goebel, Kim 1984-1987 REIT* -3,23 36,77 -
(1989) FREIT -11,90 36,84 -
pap. wart. zabezpieczone hipoteka -5,86 34,87 -
akgje (S&P 500) 10,63 49,64 0,21
zmiany indeksu CPI! 3,26 2,66 1,23
bony skarbowe 6,63 1,70 3,90
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Tabela 1 cd. Zestawienie wynikéw badafi rentownosci i ryzyka inwestycji w nieruchomoéci na tle innych aktywow

Przecigtna : Zwrot
Okres . Odchylenie :
Autorzy (rok) obserwacji Typ aktywoéw roc:vr:raﬂ e;:tuopa standaid owe D2 _I];dz;]g:tke
Rubens, Bond, 1960-1986 bony skarbowe 5,69 2,88 1,98
Webb (1989) akcje (S&P 500) 8,78 12,55 0,70
nieruchomoéci mieszkaniowe 8,44 3,78 2,23
nieruchomosci handlowe 8,43 4,03 2,09
nieruchomoéei rolne 9,73 9,71 1,00
Giliberto (1990) 1978-1989 nieruchomosei 11,31 2,81 4,03
EREIT 16,56 12,84 1,29
akcje 16,86 15,96 1,06
obligacje 9,97 10,25 0,97
Goetzmann, 1969-1987 CREF 10,90 2,60 4,19
Ibbotson (1990) REIT 15,70 15,40 1,02
nieruchomosci mieszkaniowe 8,60 3,00 2,87
akcje (S&P 500) 10,50 18,20 0,58
obligacje diugoterminowe 8,40 13,20 0,64
bony skarbowe 7,60 1,40 5,43
CPI 6,40 1,80 3,56
Goslings, Petri 1960-1990 nieruchomosei 3,40 3,50 0,97
(1991) akcje 5,00 16,10 0,31
obligacje 2,00 5,90 0,34
Ross, Zisler 1978-1985 nieruchomoéei (FRC) 13,87 2,55 5,44
(1991) EREIT 24,43 16,32 1,50
akcje (S&P 500) 17,44 14,23 1,23
akcje malych spotek 24,24 23,15 1,05
obligacje przedsiebiorstw 11,20 17,15 0,65
obligacje skarbowe 10,90 16,91 0,656
bony skarbowe 9,80 1,14 8,59
Philips & Drew 1971-1991 nieruchomosci 4,60 - -
(1992) akcje 5,00 - -
MacGregor, 1968-1990 nieruchomosci 5,70 10,90 0,52
Nanthakumaran'® akcje 8,80 21,70 0,41
(1992) obligacje 0,70 12,50 0,06
MacGregor, 1973-1990 nieruchomosei 4,50 12,00 0,38
Nanthakumaran akcje 7,60 21,70 0,35
(1992) obligacje 1,70 13,70 0,12
Shilling 1981-1986 akcje 20,46 14,64 1,40
(1993) obligacje 19,06 7,94 2,40
nieruchomoéci - ogdlnie 10,84 1,26 8,60
nieruchomoéei biurowe 11,14 5,36 2,08
nieruchomosei przemystowe 10,92 2,96 3,69

Zrodlo: opracowanie wlasne na podstawie: E.J. Norman, G.S. Sirmans, J.D. Benjamin: The Historical Environment of Real Estate Returns,
The Journal of Real Estate Portfolio Management, Vol. 1, No 1, 1995; oraz R. van Gool, R.M. Weisz, PG.M. van Wetten:
Onroerend goed als bellegging, Educative Partners Netherland, Culemborg, 1993 .

mosci przyniosly inwestorom nizszg stope zwrotu niz akcje
przy podobnym poziomie ryzyka. A wiec zaréwno w warto-
sciach absolutnych, jak i w przeliczeniu na jednostke ryzyka
w okresie tym korzystniejsze byly lokaty na rynku akeji. Co
wiecej, w stosunku do ponoszonego ryzyka stopa zwrotu

z nieruchomosci byla nizsza niz w wypadku obligacji i bonéw
skarbowych. Byly tei okresy szczegélnie niekorzystne dla
rynkow nieruchomosci, jak lata 1984-1987 (Goebel, Kim,
1989), kiedy to inwestycje zaréwno bezposrednie, jak i po-
grednie przyniosly straty.
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Tabela 2. Poziom stép zwrotu na rynku nieruchomosci w Wielkiej Brytanii 1981-98 (w %)

Rok Nieruchomoéci razem  Nieruchomoéci handlowe
1981 15,0 17,4
1982 7,5 10,4
1983 7.6 12,3
1984 8,6 13,8
1985 8,3 12,7
1986 11,1 17
1987 25,8 20,8
1988 29,7 24.9
1989 15,4 9,9
1990 -8,4 -8,3
1991 -3,2 3,2
1992 -1,7 3,5
1993 20,0 20,4
1994 12,0 13,0
1995 3,5 41
1996 10,0 11,7
1997 16,8 18,5
1998 11,8 11,6

Nieruchomoéci biurowe  Nieruchomosci przemysiowe
15,1 12,1
6,7 5,7
55 6,1
6,4 6,0
7,6 3,6
11,8 9,3
30,6 24,8
31,6 39,0
16,6 29,1
-9,9 -3,5
-10,8 9,1
-1,3 1,5
19,2 20,9
10,9 11,8
2,9 2,7
7.5 10,3
145 : 16,5
11,6 13,2

Iréinicowanie stop zwrotu
na rynku nieruchomosci

Przedstawione dane dotycza przecietnych stop zwrotu
w badanym okresie na danym segmencie rynku. Stopy zwro-
tu wykazuja zréznicowanie w ujeciu czasowym, rodzajowym
oraz przestrzennym. W ujeciu czasowym stopy zwrotu ulega-
ja silnym wahaniom, odwzorowujac szeroko rozumiane
zmiany w gospodarce. Rynek nieruchomosci przejmuje
zmienng aktywnoéé w gospodarce, reaguje réwniez na
zmienna atrakeyjnoéé nieruchomosci w stosunku do innych
instrumentow finansowych. Przykladem rynku o silnych wa-
haniach stép zwrotu jest Wielka Brytania (por. tab. 2).

Zdecydowana poprawa gospodarcza, ktéra byla obserwo-
wana w Wielkiej Brytanii w latach 1982-87, znalazla swoje od-
bicie na rynku nieruchomosei. Niski poziom inflacji, poprawa
bilansu obrotu z zagranica oraz przelamanie w 1985 r. sily
gorniczych zwiazkéw zawodowych to tylko niektore przyczy-
ny dobrej sytuacji ekonomicznej. Instytucje finansowe odczu-
waly nadmiar wolnych $rodkow (rywalizacja o kredytobiorcow
toczyla sie miedzy Towarzystwami Budowlanymi i bankami),
co wraz z deregulacja zasad funkejonowania tych podmiotow
spowodowalo bardzo silng akcje kredytowa. Powszechne stafo
sie zaciaganie kredytow i zabezpieczanie ich splat hipotekami
(kredyty miaty przede wszystkim charakter konsumpcyjny,
wykorzystywano je na polepszenie warunkow zycia — nowy sa-
mochéd, zagraniczng podrdz). Uwaza sie, Ze wzrost cen nieru-
chomosci, ktéry nastapil w tym czasie, byt przyczyna, a nie
efektem boomu na rynku nieruchomosci. Na zwigkszenie
atrakeyjnoéei rynku nieruchomosci wplynal takze krach ryn-
ku papieréw wartosciowych, ktory wystapit w Wielkiej Bryta-

Zrodio: IPD Annual Index

nii w 1987 r. To wydarzenie przypomnialo inwestorom, ze ak-
cje s ryzykownym instrumentem i spowodowalo naplyw ka-
pitatu na rynek nieruchomosci.

Dla inwestoréw istotny jest nie tylko wybér instrumentu
finansowego (akcje, obligacje, nieruchomoéci). Ich strategia
obejmuje réwniez wybor przestrzenny (kraj, miasto), a takze
wybér rodzaju nieruchomoéci (wybér segmentu rynku). Do-

Tabela 3. Stopy zwrotu z nieruchomosci biurowych
w wybranych krajach w 1998 roku

Nazwa kraju Stolica Zwrot w % (biura)
Austria Wieden 6,25
Belgia Bruksela 7,00
Czechy Praga 10,00
Francja Paryz 5,88
Niemcy Berlin 5,00
Grecja Ateny 10,25
Wegry Budapeszt 10,75
Irlandia Dublin 5,00
Wiochy Rzym 6,00
Holandia Amsterdam 6,25
Polska Warszawa 12,75
Portugalia Lizbona 9,50
Rosja Moskwa 25,00
Hiszpania Madryt 5,38
Szwecja Sztokholm 5,00
Turcja Istambut 13,00
Wielka Brytania Londyn 5,75

Zrodlo: Opracowanie wlasne na podstawie:
European Commercial Property Markets Overview, DTZ, 1999.
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Tabela 4. Zréznicowanie stép zwrotu nieruchomoéci w latach 1992-1996

s e SR =

NIERUCHOMOSCI

Kraj .

tmiisstd) Biurowe Handlowe Przemystowe

1992 1993 1996 1992 1993 1996 1992 1993 1996

Belgia

Bruksela 6,75-7,50 | 6,75-7,25 | 6,65-7,00 | 6,00-8,00 | 6,00-8,00 | 6,00-8,00 9,00-10,00 | 9,00-11,00 | 9,00-11,00

Antwerpia 7,25-8,75 | 7,75-8,75 | 8,00-8,50 | 6,00-8,00 | 6,00-8,00 | 6,00-8,00 | 9,50-1 1,00 | 9,50-12,00 | 9,00-11,00
Francja

Paryz 6,0-6,5 6,0-6,5 6,25-6,75 b.d. b.d. 7,00-8,00 |11,00-12,00] 11,50 |11,00-12,00

Lyon 8,5-9,5 9,0-9,5 b.d. b.d. 8,50-9,50 b.d. b.d. 11,50-13,50
Niemcy 4,755,007 | 5,00-5,00¢'

Berlin 5,00-5,25 | 5,25-5,75 | 5,50-5,75 5,60-6,00 | 7,00-8,00 | 7,25-8,25 | 7,00-9,00

Hamburg 5,00-5,25 | 5,00-5,50 | 5,00-5,50 5,00-6,00 | 7,00-8,00 | 7,25-8,25 | 7,25-8,25

Diisseldorf 5,00-5,25 | 5,00-5,50 | 5,25-5,50 5,00-6,00 | 6,75-8,00 | 7,00-8,00 | 7,00-8,50

Franfurkt 5,00-5,25 | 5,00-5,50 | 5,50-5,75 5,00-6,00 | 6,75-8,00 | 7,00-8,00 | 800-10,00

Monachium 4,75-5,25 | 5,00-5,50 | 5,50-6,00 5,00-6,00 | 6,75-8,00 | 7,00-8,00 | 7,50-8,50
Irlandia 6,75-7,25 | 7,00-7,50 | 6,25-6,75 6,25 6,00 5,000 9,25-10,00 | 9,75-10,00 8,00—8,50“’
Whochy 5,50-6,00 | 5,00-6,00 b.d. b.d. b.d. b.d. b.d. b.d. b.d.
Holandia 7,509 7,00-7,50 9,500 [9,00-11,00%

Amsterdam 7,00-7,50 | 7,00-7,75 | 6,25-6,75 b.d. b.d. 6,75-7,25 b.d. b.d. 8,75-11,00

Haga 7,25-8,00 | 7,00-7,75 | 6,75-7,25 b.d. b.d. 6,75-7,25 b.d. b.d. 10,00-11,00

Rotterdam 7,25-8,00 | 7,25-8,00 | 7,00-7,50 b.d. b.d. 6,75-7,25 b.d. b.d. 10,00-11,00

Utrecht 7,25-8,00 | 7,25-8,00 | 6,75-7,00 b.d. b.d. 6,75-7,25 b.d. b.d. 9,00-10,00
Hiszpania

Madryt 6,75-7,50 | 7,00-8,00 | 6,00-6,50 | 7,50-9,00 | 7,50-9,00 | 6,00-6,50 11,00-12,00 10,50 9,25-10,00

Barcelona 7,00-9,00 | 8,00-9,00 | 7,00-7,50 | 7,50-9,00 | 7.50-9,00 6,25 11,00-12,00|10,50-11,50| 10,50
Wielka Brytania 5,00-6,75 | 4,00-6,00 8,50-10,00 | 7,50-8,00

Londyn 7,25-7,50

- centrum 7,00 6,50-7,00 | 5,50-6,00

- zach. czeéé 6,50 5,60-6,00 | 5,00-5,50

- przedmiescie | 9,00-9,50 | 7,50-8,00 b.d. 5,00-5,50

Glasgow 8,50 7,50 6,50 b.d. b.d. 4,75 b.d. b.d. 8,50
Czechy

Praga 10,5-15,00 | 10,5-14,00 | 9,00-12,00 b.d. b.d. 10,00 b.d. b.d. b.d.
Wegry

Budapeszt 10-12 10,5-13 b.d. b.d. b.d. b.d. b.d. b.d. b.d. ]

a) — wszystkie miasta
b} - Dublin

wodem zréznicowania przestrzennego stop zwrotu sa dane
zawarte w tabeli 3. Na obszarze tego samego sektora - biu-
rowego — wystepuja az pieciokrotne rozhieznosci w osiaga-
nych stopach zwrotu w stolicach analizowanych krajéw.
Rozpietos¢ wynosi od 5% (w Berlinie i Dublinie) do 25%
w Moskwie. Tak wielka rozpietosé, co dokumentowali$my
wezesnie], stanowi wynik réznic w ryzyku inwestowania.
W Moskwie, z uwagi na powolny przebieg proceséw trans-
formacji, stabos¢ gospodarki, silne naciski partii lewico-
wych, nasilenie dzialalnosci mafijnej, ryzyko inwestowania
Jest relatywnie najwieksze, co ujawnilo sie w najwyzszej sto-
pie zwrotu. Zréznicowanie przestrzenne stop zwrotu doku-
mentujg dodatkowo dane zestawione w tabeli 4. Ukazuja nie
tylko réznice pomigdzy poszczegolnymi krajami, ale siegajg
dalej, wskazujg na zréznicowanie wewnatrz danego kraju,
a takze zréznicowania pomiedzy poszczegélnymi rodzajami

Zrédlo: Quarterly Investment Report, The European Property Market,
Jones Lang Wootton, Winter 1993/1994.

rynku. W ujeciu przestrzennym nizsza stopa zwrotu odzna-
czaja sig¢ inwestycje podejmowane na ogél w stolicach — sg to
obszary najbardziej preznie rozwijajace sie, o najsilniejszej
gospodarce. Ale nawet w stolicy stopy zwrotu wykazujg
zroznicowanie - nizsze sg w centrum, wyzsze na jego obrze-
zach (por. Londyn).

W ujeciu rodzajowym najwyzsza stope zwrotu majg nie-
ruchomosci przemystowe, z reguly nizsza - nieruchomogci
handlowe, nastepnie biurowe. I znowu, jak w przypadku réz-
nic pomiedzy krajami czy miastami, i tym razem ich zrédlem
Jest zréznicowany poziom ryzyka inwestowania w poszcze-
golne segmenty rynku. Przyktadowo, popyt na mieszkania,
ktore stanowia powszechne dobro konsumpcyjne, nie nadaza
za przebiegiem faz cyklu koniunkturalnego. Relatywnie sia-
be zwigzki wykazuje réwniez popyt na powierzchnie handlo-
we. Wynika to z faktu, ze popyt na nieruchomogci ma cha-
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rakter komplementarny w stosunku do débr, ktére sa w nich
wytwarzane lub ustug w nich realizowanych. Wigksza podat-
noé¢ na zmienno$é cyklu koniunkturalnego wystepuje w od-
niesieniu do powierzchni biurowych. Zjawiska recesyjne eli-
minuja szereg podmiotéw z rynku, zmniejszajac tym samym
popyt ze strony najemcow. Jednakze najwigksza podatnosé
wystepuje w odniesieniu do nieruchomosei przemystowych -
popyt na produkty tam wytwarzane, w obliczu silnego spad-
ku sily nabywezej ludnoéci, gwaltownie spada. A zatem ryzy-
ko inwestowania w te obiekty jest relatywnie wysokie, Ozna-
cza to, ze sposGb wykorzystania nieruchomoéci to jeden
z najwazniejszych czynnikéw wplywajacych na dochodowosé.

Warto zaznaczyé, iz badania dotyczace stép zwrotu sg
szalenie utrudnione i to co najmniej z dwoch powodow:

Po pierwsze, w przypadku obligacji, ktére sa papierami
wartosciowymi o stalym dochodzie, publikowane dane infor-
muja o dochodzie, jaki faktycznie otrzymuje inwestor. W od-
niesieniu do nieruchomoéei, publikatory informujg o docho-
dowoéci poczatkowej (a nie faktycznym dochodzie), w odnie-
sieniu do akeji - podaja relacje ceny do zysku w danym
momencie.

Nie sposob pominaé tutaj réwniez kwestii tzw. efektu wy-
gladzania (ang. smoothing effect). Warto&¢ papierow warto-
éciowych, takich jak akcje, obligacje, bony skarbowe, mozna
okreslaé na podstawie regularnie zawieranych nimi transak-
cji. Dla przykiadu, w wypadku akeji notowanych na gieldach
papieréw warto$ciowych cena jest wyznaczana poprzez skla-
dane codziennie zlecenia kupna i sprzedazy reprezentujgce
popyt i podaz. Wartoé¢ nieruchomosci, w zwigzku z niskg
czestotliwoécig zawierania transakeji, najezesciej wyznacza-
na jest na podstawie szacunkéw rzeczoznawcéw majatko-
wych. Lecz rowniez czestotliwosé dokonywania wycen jest
ograniczona. Skutkuje to tym, iz w okresach pomiedzy kolej-
nymi wycenami wartos¢ nieruchomosci okresla si¢ poprzez
ekstrapolacje. W wypadku tak heterogenicznego rynku, na
ktérym o wartosci w duzej mierze przesadza unikalna loka-
lizacja i utrudniony jest przeplyw informacji, trudno o zo-
biektywizowanie wyceny. Zazwyczaj wartos¢ nieruchomosci
jest szacowana metoda dochodowa opierajaca sie na analizie
rynku, a wiec m.in. obserwacji dochodéw generowanych
przez podobne nieruchomoécei lub tez metoda porownawczg
bazujgeg na cenach transakeyjnych innych przyjetych do po-
réwnania, zblizonych obiektéw. Czynniki te powoduja to, iz
czesto szacowana warto§¢ nieruchomosei nie odzwierciedla
wszystkich zmian zachodzgcych na rynku, a co za tym idzie,
wykazuje tendencje do zmniejszania rozproszenia. Ryzyko
nieosiagniecia stopy zwrotu mierzone odchyleniem standar-
dowym zostaje zanizone.

Po drugie, metody okre§lania dochodéw w kazdej z tych
lokat réznia sie — w przypadku nieruchomosci bazuja na
rocznych dochodach czynszowych i pozaczynszowych,
w przypadku obligacji wyrazone sg stopa oprocentowania,
akcji — dochodem w postaci dywidendy powiekszonym o zysk
kapitatowy (réznice pomiedzy ceng zbycia a kupnem).

Efektywnos¢ inwestowania
na polskim rynku nieruchomosci

W poczatkowym okresie swojego rozwoju rynek nierucho-
mosci w Polsce charakteryzowal sie wyjatkowo wysokg efek-
tywnoécig inwestowania. Przykladowo, inwestycje w biurowce
najwyzszej klasy w Warszawie (klasy A} przynosily w 1993 r.
zwrot na poziomie 28%, w biurowce klasy B - 16,5%.

Wysoki zwrot osiagany byl rowniez z powierzchni maga-
zynowych — wg szacunku ,,Unikatu” jeszcze w 1996 r. siegal
25%. Popyt na powierzchnie biurowe i magazynowe byl bar-
dzo wysoki, adaptowano budynki przemyslowe na biura, na
magazyny nawet szklarnie oraz inne obiekty gospodarcze.”

Wysokie zwroty stanowily nie tylko wyraz silnego popytu
na te powierzchnie, stanowily takze rekompensate za wyjat-
kowo wysoko szacowane ryzyko inwestowania na rynku nie-
ruchomogcei; zaréwno ryzyko polityczne, gospodarcze (w tym
wysokie ryzyko inflacji), a takze prawne (m.in. brak reformy
systemu wieczystoksiegowego, nieuregulowane stany praw-
ne nieruchomoéei, brak przeprowadzonej reprywatyzacji
itp.). Przy tak wysokim ryzyku rynek ten byl zdominowany
przez inwestoréw krotkoterminowych.

Dopiero stabilizacja calej gospodarki, a takze rynku nieru-
chomoéel, z pewnoscig wejscie Polski do struktur NATO, per-
spektywa wejécia do Unii Europejskiej, kryzys gospodarczy
w Rosji, ktory ujawnit, ze gospodarka polska nie jest juz silnie
zwigzana z gospodarka rosyjska, spowodowaly, iz rynek zaczal
byé postrzegany jako bardziej bezpieczny. W efekcie zaczal na-
plywaé kapital diugoterminowy, reprezentowany przez inwe-
storéw instytucjonalnych, ktérzy akceptujg nizszy zwrot z ka-
pitatu na rzecz redukcji ryzyka. 1 rzeczywiscie, badania empi-
ryczne potwierdzajg spadek stopy zwrotu (por. tab. 5).

W hiurowcach klasy B stopa zwrotu w Warszawie spadla
z 28% do 17% na przestrzeni lat 1993—1998, w biurowcach kla-
sy A z 16,5% do 12,5%. Spadek wystapil nie tylko w sektorze
biurowym, mozna go réwniez dostrzec na rynku luksusowych
nieruchomoéei rezydencjalnych, gdzie stopa zwrotu w ciggu
czterech lat (od 1995 do 1998 r.) spadta z 20% do 18,5%.

Dane zamieszczone w tabeli 5 nie tylko informuja o male-
jacych trendach stop zwrotu, dostarczaja rowniez informacji
o réznicach w ich poziomach w zaleznoéci od sektora rynku
nieruchomoéci. W drugiej polowie lat 90. zwrot kapitatu zain-
westowanego na rynku rezydencjalnym byl wyzszy niz na
rynku powierzchni biurowych - w 1996 r. - 25% wobec
20,5%, w 1997 - 22,3% wobec 18,8%, w 1998 r. 18,6% wobec
17%. Stanowi to odwzorowanie atrakcyjnosei rynku najmu,
a takze wysokiego ryzyka inwestowania w luksusowe aparta-
menty, na ktdre popyt jest relatywnie plytki. Ryzyko inwe-
stowania w luksusowe apartamenty ma swoje uzasadnienie.
Na poczatku lat 90. gléwng grupa najemcow byli zagraniczni
specjaliéci, ktorzy rozwijali polskie oddzialy swoich firm. Ko-
rzystali oni z mieszkan stuzbowych, a koszty ich utrzymania
pokrywaly zatrudniajace ich instytucje. Akceptowaly one wy-
sokie czynsze. Obecnie popyt ze strony firm zagranicznych
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Rynek nieruchomosci

Tabela 5. Ksztaltowanie sie¢ zwrotu z kapitatu

zainwestowanego w Warszawie w luksusowe
apartamenty i w inwestycje biurowe.

Stopy zwrotu w Warszawie
Lata Nieruchomoéci biurowe
am‘;ffy KiasaA | KasaB | 2800

1993 - 16,52 28,0t -

1994 - 16,0 95,02 &

1995 20,0° 16,02 22,00 -

1996 25,00 16,0® 20,5% 25,00
1997 99,3 14,8 18,8 -

1998 18,5° 12,5* 17,00 —

Frodia:

a.J. Muszynski, Wahania stopy zwrotu
z kapitalu inwestycyjnego, ,Nieruchomogei” 1998.
b. Nieruchomosei, trendy i transakeje, Unikat, kwartalnik 1996,

nie jest juz tak wysoki; ponadto wyksztaleily one polskie ka-
dry, ktdre nie maja przywileju korzystania z mieszkan stuzbo-
wych®, Realizacja luksusowych powierzchni jest zatem ryzy-
kowna, moze — wobec relatywnie niskiej zamoznoéei polskie-
go spoleczenstwa i braku nisko oprocentowanego zasilania
finansowego ze strony sektora bankowego — napotkaé na ba-
riere popytu. Jednoczesnie rynkiem tym coraz bardziej inte-
resuja si¢ firmy deweloperskie, aktywnie dzialajace dotych-
czas na rynku biurowcow. Przyktadem moze byé Skanska,
ktéra w Wilanowie realizuje kompleks apartamentéw po 1700
USD/m? p.u. Innym przyktadem moze byé Globe Trade Cen-
tre, ktéra realizuje projekt mieszkaniowy na Mokotowie
a takie przygotowuje projekt zagospodarowania na cele
mieszkaniowe 46 ha w Konstancinie Bielawie.

Dane zestawione w tabeli 5 wskazuja, Ze pojawia sie ten-
dencja zréwnywania sie stop zwrotu na obu segmentach ryn-
ku - rynku apartamentéw i rynku powierzchni biurowych.
Do wyréwnywania sie stop zwrotu przyczynia sie wzrost cen
powierzchni mieszkalnych (ceny przekroczyly 1000 USD/m?2)
i spadek stawek czynszéow na powierzchnie biurowe. Na
przestrzeni lat 1995-1998 stawki czynszu spadly z 45 do 36
USD/m?, czyli 0 20% w klasie A, w klasie B - przy duzych wa-
haniach - wykazaly sie znaczna stabilizacja w omawianym
okresie ujawniajac jedynie lekka tendencje wzrostowa (24 USD
w1995 1. 126 w 1998 r.).

Przedstawione stopy zwrotu reprezentuja wielkosci prze-
cietne - roznig sie w danej grupie nieruchomosei w zalezno-
§ci od lokalizacji (centrum miasta czy dzielnica Srodmiejska),
a takze szczegolnych cech nieruchomosci, zwigzanych ze
standardem wykonczenia, wyposazenia czy zakresem §wiad-
czonych uslug. Stopy zwrotu wykazujg réwniez zroznicowa-
nie przestrzenne - sg one relatywnie najnizsze w Warszawie,
gdzie wystepuje nie tylko wysoki popyt na rynku najmu i lo-
kat, decydujac o wysokosci czynszdéw i cen nieruchomodci, ale
relatywnie w stolicy jest najnizsze ryzyko inwestowania.
Przykladowo, wyzsze stopy zwrotu na rynku powierzchni

biurowych w 1997 r. wystapily w Poznaniu (14%-15%), jesz-
cze wyzsze w Krakowie (15%-16%)". Z pewnoscig odwzoro-
wujg one site danego miasta i perspektywy jego rozwoju,
wplywajac na poziom ryzyka inwestowania.

Wysoki poziom stép zwrotu, odwzorowujacy wysoki po-
ziom ryzyka, spowodowal, ze rynek nieruchomogei w Polsce
stal si¢ domena inwestoréw krétkoterminowych, liczacych
na szybki wzrost wartoéci (zysk kapitatowy). Dopiero ostat-
nie lata, okres systematycznie zmniejszajacego sie ryzyka,
zwrocily uwage inwestoréw na ten segment rynku kapitato-
wego. Dla nich niski poziom ryzyka inwestycyjnego jest waz-
niejszy od wysokiej stopy zwrotu. a
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PROJEKTOWANE ZMIANY W PODATKACH
OD NIERUCHOMOSCI W POLSCE

Gizegorz Gerard Nowecki

Aktualny system opodatkowania
i ewidencjonowania nieruchomosci

Obecny system opodatkowania nieruchomosci dzieli sie
na trzy podsystemy. Kryterium podzialu stanowi rodzaj nie-
ruchomoéci, a mianowicie:

B gospodarstwa rolne,
| Jasy,
® pozostale nieruchomodei.

Zgodnie z tym podzialem funkcjonujg nastepujace podatki:

® podatek rolny, ktérym opodatkowane sa grunty go-
spodarstw rolnych,

B podatek lesny, ktorym opodatkowane sg grunty lesne
(lasy),

B podatek od nfieruchomosci — opodatkowaniu podlega-
ja budynki, budowle oraz grunty, ktére nie sa opodat-
kowane podatkiem rolnym lub lesnym.

Wymienione podatki sg powtarzalnymi podatkami rocz-
nymi. Organami podatkowymi w zakresie tych podatkow sa

organy gmin.

Obowiazujacy system opodatkowania nieruchomosei za-
wiera wady, z ktérych najistotniejsza jest to, ze o objeciu opo-
datkowaniem jednym z wymienionych podatkéw decyduje
powierzchnia i rodzaj nieruchomosci. Na przyklad uzytki
rolne o powierzchni do 1 ha opodatkowane sa podatkiem od
nieruchomosci, za§ powyzej 1 ha podatkiem rolnym. Powo-
duje to, ze grunty tego samego rodzaju i w identyczny sposob
uzytkowane opodatkowane sa w réznej wysokosci - wyso-
ko$é opodatkowania podatkiem rolnym jest 2-3-krotnie niz-
sza niz opodatkowanie podatkiem od nieruchomosci.

Ponadto do uzytkéw rolnych (o powierzchni powyzej 1 ha),
ktore wechodza w sklad gospodarstwa rolnego, ma zastosowa-
nie rozbudowany system ulg i zwolnien nie majacy zastoso-
wania do uzytkéw rolnych nie wchodzacych w skiad gospo-
darstwa rolnego, a uzytkowanych w identyezny sposéb.

Wyznacznik, jakim jest kryterium obszarowe gospodar-
stwa rolnego, sprzyja réwniez mozliwosciom przejécia (przy
niewielkich obszarowo powierzchniach) z opodatkowania od
nieruchomoéci do duzo nizszego opodatkowania podatkiem
rolnym.

Wads opodatkowania podatkiem od nieruchomosei bu-
dynkéw jest przyjmowanie jako podstawy opodatkowania ich

powierzchni uzytkowej, ktora wskazuje tylko na ich rozmia-
ry, nie uwzgledniajgc innych obiektywnych cech majacych
wplyw na wartosé tych budynkow.

Wprowadzony system opodatkowania lasow i gruntow le-
$nych podatkiem lesnym okazal sie systemem skomplikowa-
nym z uwagi na sposob ustalania podstawy i wymiar podat-
ku, przy réwnoczesnej niskiej efektywnosci ze wzgledu na
niewielkie wplywy.

W konkluzji nalezy stwierdzi¢, iz obowiazujace rozwiaza-
nia wypada uzna¢ za anachroniczne i calkowicie niedostoso-
wane do potrzeb rozwijajacej sie gospodarki rynkowej. Po-
twierdzaja to analizy ostatnio przeprowadzone przez Zwig-
zek Miast Polskich w wybranych gminach. Z danych tych
wynika, iz najwiekszg i chyba jedyna zaletg obecnie obowia-
zujacego podatku od nieruchomoéci jest to, iz jest dosé¢ pro-
sty. Ma natomiast wiele wad:

B jest niesprawiedliwy spolecznie, obciazajac jednakowo
wlascicieli drogich, luksusowych nieruchomoéci
i skromnych domow mieszkalnych, bez wzgledu na
ich wartose,

B stawki podatku od nieruchomosei od budynkéw miesz-
kalnych sg zupelnie symboliczne. Powoduje to, iz ob-
cigzenie podatkowe z tytulu posiadania nieruchomosei
bytowych jest bardzo niskie. Drastycznie zanizone po-
datki od nieruchomoéci pozwalaja na blokowanie
atrakeyjnych gruntéw w celach spekulacyjnego obro-
tu. Potencjalnie rozwojowe fereny sa niewlasciwie wy-
korzystywane. Bardzo niskie stawki nie pozwalajg na
wykorzystanie tego podatku jako (klasycznego w in-
nych krajach) narzedzia do prowadzenia w miastach
polityki racjonalnego gospodarowania przestrzenia,
a co za tym idzie — kreowania polityki rynku nierucho-
moéci, w tym rowniez lokali mieszkalnych,

® wielka liczba nieuzasadnionych obecnie zwolnien
ustawowych ogranicza znacznie potencjalne dochody
gmin z tego tytulu. Okreslone zostaty w ponad 40 roz-
nych ustawach pozapodatkowych. Trudno tez w takiej
sytuacji mowié o tym podatku jako powszechnym,

B administrowanie podatkiem, przy powszechnym bra-
ku aktualnych baz danych o nieruchomosciach, pro-
wadzone jest czesto w sposob nieskuteczny, nie po-
zwalajac na efektywnosé jego poboru,

® fatwosé udzielania ulg i zwolnien, czesto przypadko-
wych (badz pod naciskiem roznych instytucji publicz-
nych lub politycznych), nie majacych systemowego
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uzasadnienia (gléwnie w gminach mniejszych), powo-
duje dalsze ograniczenie dochodéw gmin.

W latach 1992-97 udzial podatku od nieruchomosci w do-
chodach gmin zmniejszyt sie o 5%. Rola tego podatku w bu-
dzetach gmin w ostatnich latach maleje na rzecz dotacji z bu-
dzetu panstwa.

W systemie opodatkowania nieruchomoéei jednym z naj-
bardziej newralgicznych elementéw jest sposob ich ewiden-
cjonowania. Petna i aktualna ewidencja podmiotéw i przed-
miotéw opodatkowania pozwala na realizacje zasady po-
wszechnoéel opodatkowania, wplywa bowiem bezpoérednio
na wiaéciwy wymiar i pobér podatkéw. Istniejaca obecnie ewi-
dencja gruntéw i budynkéw jest malo przydatna dla potrzeb
fiskalnych, gdyz jest ukierunkowana na realizacje innych za-
dan. Dokonana w 1996 r. nowelizacja przepisow prawa geode-
zyjnego 1 kartograficznego nie przyniosta pozytywnych efek-
tow dla realizacji celow fiskalnych. Aby zapewni¢ wieksze do-
chody z podatkéw od nieruchomoéei, organy podatkowe gmin
tworzg wlasng ewidencje nieruchomosci (fragmentaryczng
i niepelng). Skutkiem takiego stanu rzeczy jest znaczna tzw.
szara strefa podatkow lokalnych, ktora wstepnie szacuje sie
na 10-30% wplywow z podatku od nieruchomosci.

Zatozenia i cele reformy opodatkowania
nieruchomosci (system ad valorem)

Fiskalne zalozenia i cele reformy to:

B poprawa struktury finanséw publicznych poprzez zmia-
ne zasad finansowania jednostek samorzadu teryto-
rialnego, w wyniku stworzenia stabilnego i wydajnego
Zrodia ich dochodéw wiasnych,

B zwickszenie dochodéw samorzadu terytorialnego oraz
budzetu panstwa przy nieznacznym wzroscie obcig-
zen z tytutu posiadania nieruchomosci,

B realizacja konstytucyjnej zasady réwnosci i powszech-
noéci opodatkowania poprzez zmiane podstawy opo-
datkowania oraz sposobu ewidencjonowania nieru-
chomoéci, jak réowniez bardziej proporcjonalnego roz-
tozenia ciezaru podatkowego,

B instytucjonalne oraz organizacyjne wzmocnienie
struktur administracji samorzadowej,

B usprawnienie funkcjonowania lokalnej administracji
podatkowej (miedzy innymi efektywnosci poboru i eg-
zekucji podatkéw) w wyniku zastosowania nowocze-
snych technik informatycznych oraz systemow ewi-
dencyjnych,

B uproszczenie systemu podatkéw lokalnych poprzez
zastapienie dotychczasowych trzech podatkéw (od
nieruchomoégei, rolnego i lenego) jednym zmodyfiko-
wanym podatkiem od wartoéci nieruchomosei, ktory
bedzie uwzglednial potozenie nieruchomosci, prze-
znaczenie, rodzaj, sposéb wykorzystania,

B dokonanie istotnej] weryfikacji dotychczasowych ulg
i zwolniei w obecnych podatkach zwigzanych z nieru-
chomo$ciami.

Cele pozafiskalne wynikajace z reformy:

B stopniowe porzadkowanie stanéw prawnych nieru-
chomoéci,

® rozwdj lokalnych rynkow obrotu nieruchomoéciami,

B ozywienie inwestycji, w tym zwlaszcza w zakresie bu-
downictwa mieszkaniowego,

B rozwd] inwestycji ubezpieczen i kredytow zabezpie-

czanych hipotecznie,

poprawa pewnodci 1 jakosci obrotu gospodarczego nie-

ruchomosci,

przyspieszenie proceséw prywatyzacji,

ograniczenie szarej strefy gospodarczej,

wzmocnienie demokracji bezposredniej,

przeciwdzialanie nieefektywnemu procesowi zabudo-

wy miast,

dostosowanie rozwigzan do standardéw obowigzuja-

cych w krajach Unii Europejskiej.

Realizacja reformy
opodatkowania nieruchomosci

We wrzesniu 1998 r. w Ministerstwie Finansow powstat
Departament Podatkow Lokalnych i Katastru, ktdorego ce-
lem jest miedzy innymi przygotowanie i realizacja przedmio-
towej reformy. Departament prowadzi obecnie prace, ktd-
rych celem jest:

B stworzenie nowoczesnego systemu ewidencjonowania
nieruchomoéci, tj. katastru fiskalnego,

B okreSlenie jednolitych zasad wyceny fiskalnej nieru-
chomosci dla celow podatkowych,

B wprowadzenie powszechnego podatku majatkowego,
naliczanego zgodnie z formula opodatkowania nieru-
chomoéci ad valorem.

Osiagniecie zamierzonych celow nalezy jednak poprze-
dzi¢ okresem przejéciowym z takimi uregulowaniami, ktére
dawalyby mozliwodé tagodnego przejécia z tego okresu do
opodatkowania nieruchomosci w oparciu o zblizong do rze-
czywiste] wartos¢. Wprowadzenie okresu przejéciowego byto-
by réwniez istotne z uwagi na odbidr spoteczny i edukacyjny
w zakresie opodatkowania nieruchomoéci.

Pozwoli to tez na zgromadzenie niezbednych danych i in-
strukeji oraz zalozenie ewidencji nieruchomosci dla celéw
podatkowych (katastru fiskalnego), gwarantujacej powszech-
noéc opodatkowania i sprawno$c¢ poboru pedatku.

Na tym etapie prac zrealizowane zostalyby nastepujace
cele:

B wprowadzenie powszechnosci i réwnosci opodatkowa-
nia wszystkich nieruchomosci, uwzgledniajacej miej-
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sce polozenia, przeznaczenie, rodzaj, sposob wykorzy-
stania, co jest wymogiem zasad konstytucyjnych,

B wyeliminowanie nieuzasadnionych zwolnien i ulg po-
datkowych,

B zwiekszenie dochodéw budzetéw gmin oraz budzetu
panstwa, przy nieznacznym wzroscie jednostkowych
obciazen dla przecietnego podatnika z tytutu posiada-
nia nieruchomoéci,

B utworzenie na szczeblu gminy jednolitego systemu
ewidencjonowania nieruchomosci dla celow podatko-

wych.

Sposob realizacii

Realizacja podstawowego celu reformy opodatkowania
nieruchomo$ci wymaga wprowadzenia zasady okreslania
podstawy opodatkowania, odmiennej od obecne], opartej na
wielkosci fizyczne] (powierzchni), ktéra uwzgledniataby
atrybuty skladnikéw majatkowych wyraznie wskazujacych
na wystepujace réznice miedzy poszezegélnymi nieruchomo-
gciami. Zobiektywizowanym miernikiem okreglajacym pod-
stawe opodatkowania nieruchomoséci, niewatpliwie jest war-
tos¢ odpowiadajgca wartosci rynkowej. Nalezy jednak stwier-
dzié, ze wiekszoéé nieruchomosci w Polsce nie ma jeszcze
okreslonej (przepisanej) wartosci rynkowej. W tej sytuacji,
aby warto§é rynkowa mogla stanowi¢ podstawe opodatkowa-
nia, konieczne jest przeprowadzenie powszechnej wyceny
wszystkich nieruchomosei. Przeprowadzenie powszechnej
wyceny wiaze sie z wysokimi kosztami dla budzetu panstwa
(co najmniej kilka mld z}), przy czym proces ten trwaltby kil-
ka lat. Nalezy sie spodziewac, iz nawet podwyzszenie podat-
kow o kilka lub kilkanascie procent przez wiele lat nie zrow-
nowazy wydatkow poniesionych na wycene.

Ponadto, biorgc pod uwage fakt, ze w obecnej sytuacji
w Polsce brak jest wiasciwie uksztaltowanego rynku nieru-
chomoéci, istnieje obawa, ze okre§lona przez rzeczoznawcow
majatkowych warto$éé bytaby oceng subiektywng osoby doko-
nujacej wycene. Zrodzitoby to podstawe do licznych odwolan
od wycenionej wartosei nieruchomosei i skutecznie moglo za-
blokowaé funkcjonowanie systemu podatkowego.

Poza tym, przy dokonywaniu powszechnej wyceny kazdej
nieruchomosci nalezaloby sie réwniez liczyé z negatywnym
odbiorem spotecznym.

Whioski

7 powyzszych wzgleddw powszechne przyjecie wartosei
rynkowe] jako podstawy opodatkowania wszystkich nieru-
chomosci, w obecnej sytuacji i stanie prac, nie znajduje uza-
sadnienia. W zwigzku z powyzszym proponuje sie:

m likwidacje obecnie funkcjonujacych podatkéw: rolnego,
leénego i od nieruchomosci, bez wzgledu na jej rodzaj
(rolna, leéna, budowlana lub inna),

® dokonanie zmiany zasad opodatkowania nieruchomoéci;
opodatkowaniu podlegalyby wchodzace w sklad nieru-

chomosci nastepujgce przedmioty: grunty, budynki, bu-
dowle zwigzane z dzialalno$cia gospodarcza,

B przyjecie za podstawe opodatkowania fiskalnej wartoéci
nieruchomogci.

Dla gruntéw zaliczonych wg ewidencji gruntéw do uzyt-
kéw rolnych, lasow i gruntéw lednych - podstawe opodatko-
wania bedzie stanowila warto$§é szacunkowa okreslona
w rozporzadzeniu Ministra Skarbu Panstwa z dnia 8 sierp-
nia 1997 r. (Dz.U. nr 102, poz. 647), zwaloryzowana w ten
sposob, aby byla zblizona do cen gruntéw osiaganych przy
wyprzedazy panstwowych nieruchomosei rolnych. W ten
sposob okreslona wartosé¢ dotyczylaby 27,629 mln ha grun-
tow, tj. 88,4% ogolnej powierzchni gruntow. Dla pozostalych
gruntow, ktdére obejmowaly miedzy innymi grunty zaliczane
do terendw mieszkalnych, grunty zwigzane z dzialalnoscig
gospodarcza 1 grunty zwigzane z dzialalnodciag w zakresie
uzytecznosci publicznej — podstawe opodatkowania stanowi-
taby wartoéé odpowiadajaca wartosei przyjmowanej przez
gminy dla ustalenia oplaty z wieczystego uzytkowania grun-
tow. Zatem warto$c¢ ta bylaby zblizona do wartosci rynkowej
gruntéw (wystepuje tu pelna zgodnosé z przyjetym Progra-
mem Rozwoju Budownictwa Mieszkaniowego w Polsce).
Stawki podatkowe okreslone bylyby procentowo i zréznico-
wane w zaleznosci od rodzaju przeznaczenia i sposobu wyko-
rzystania gruntow.

Dla budynkéw proponuje sie przyjaé dwa sposoby okre-
§lania wartosci stanowigce] podstawe ich opodatkowania,
ktora stalaby sie:

B wartosc poczatkowa, okreslona wedlug ewidencji érod-
kow trwalych; dotyczylaby budynkéw zwigzanych
z dzialalnoécia gospodarcza, a takze wszystkich bu-
dynkow stanowiacych wlasnosé osob prawnych (war-
tosé ksiegowa),

m dla pozostalych budynkow, ktére nie maja wartosci
poczatkowej, wartos¢ ustalana bylaby wedlug ustawo-
wo okreslonych zasad, na podstawie norm kosztow
budowy 1 m? powierzchni zabudowy (sparametryzo-
wana warto$¢ odtworzeniowa).

Okreslajac wartos¢ budynku, uwzglednione bylyby: wy-
miary budynku, liczba kondygnacji, rodzaj materiatu budow-
lanego, wiek oraz wyposazenie w instalacje, takie jak: wodo-
ciggowo-kanalizacyjne, gazowe i ogrzewcze.

Ta metoda okreslania wartosci budynkow nie jest skom-
plikowana i od dawna sprawdzona w praktyce przez towa-
rzystwa ubezpieczeniowe. W ten sposob wartos¢ okreslona
bylaby dla budynkdéw mieszkalnych i gospodarczych osab fi-
zycznych.

Dla budowli podstawe opodatkowania stanowitaby ich
wartos¢ poczatkowa, podobnie jak w odniesieniu do budyn-
kow zwigzanych z dzialalnoScig gospodarczg.
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Skutki

proponowany sposob zreformowania opodatkowania nie-
ruchomosci realizuje te same cele, co przy powszechnej
wycenie nieruchomosci, a wiec réwnosé i powszechno§é
opodatkowania, z tym ze moze to zostaé osiagniete
w krotkim czasie (juz od 2001 r.) bez znacznych nakladéw
finansowych,

wprowadzenie wartosci fiskalnej, zwlaszeza w odniesie-
niu do wartodci poczatkowej srodkéw trwalych i wartosei
odtworzeniowej, mimo iz nie odnosi si¢ bezpoérednio do
wartoéei rynkowej, to jednak odzwierciedla stan majetno-
$ci podatnikow,

okreslona warto$¢ skladnikéw majgtkowych w oparciu
o atrybuty nie budzace watpliwosci (wymiary budynku,
rodzaj materialu budowlanego, wyposazenie) nie powin-
na wywolywaé kontrowersji i sytuacji konfliktowych przy
ustalaniu podstawy opodatkowania,

wysokosé obciazenia podatkiem bylaby zwigzana ze staw-
kami podatkowymi i skalkulowana w oparciu o analize
obecnego obciazenia w taki sposob, aby nie spowodowaé
znacznego wzrostu obciazen podatnikdw, a jednoczesnie
zapewnic staly wzrost dochodéw samorzadom lokalnym,
nastapi zréznicowanie obcigzen poszezegolnych podatni-
kow w zaleznoéci od wartoéci posiadanego majatku, co

wyeliminuje podstawowg wade obecnego systemu opo-
datkowania nieruchomosci, w ktérym wysokosé podatku
uzalezniona jest od powierzchni,

zaproponowane rozwiazania w odbiorze spolecznym mo-
ga by¢ przyjete ze zrozumieniem i uzyskaé akceptacje
parlamentarzystow,

przy wprowadzeniu nowych regulacji prawnych w zakre-
sie opodatkowania nieruchomosci zostanie zweryfikowa-
ny system zwolnien i ulg podatkowych (obecnie nadmier-
nie rozbudowany) co spowoduje zwiekszenie dochodéw
budzetéw gmin, a posrednio i budzetu panstwa,
wykorzystane zostang dla celéw podatkowych operaty
szacunkowe wartosei gruntéw sporzadzonych dla celéw
oplaty z tytulu wieczystego uzytkowania, co przyniesie
gminom oszezednosci w wydatkach, ktore musialyby po-
nies¢ w przypadku przyjecia innego sposobu okreglania
wartoSei gruntéw dla celow podatkowych. Pozwoli to
réwniez na wykorzystanie na tym etapie reformy wiedzy
i doSwiadezenia rzeczoznaweow majatkowych, co winno
spowodowac ograniczenie ewentualnych skarg i odwotan.

Grzegorz Gerard Nowecki jest dyrektorem Departamentu
Podatkéw Lokalnych i Katastru Ministerstwa Finanséw.

Kolega Tadeusz Korzekwa znalazt tadng dziatke do kupienia w gminie Janéw (Jura Krakowsko-Czestochowska)
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ZAEOZENIA SYSTEMU CERTYFIKACII
RZECZOZNAWCOW W EUROPIE

Magdalena Kalus

Na ostatniej sesji Europejskiej Organizacji Stowarzyszen
Rzeczoznawcow Majatkowych (TEGoVA) w Atenach przed-
stawiono projekt jednolitego systemu certyfikacji rzeczo-
znawcow. Wladciwie chodzi tu nie tyle o certyfikacje pojedyn-
czych ,,wyceniaczy”, ale organdow wydajacych im uprawnienia
(tak jak to w Polsce czyni Urzad Mieszkalnictwa i Rozwoju
Miast). System ten nadzorowany bylby przez TEGoVA,
a krajowe organy/instytucje zajmujace sie nadawaniem ta-
kich uprawnien, po spelnieniu szeregu kryteriow, otrzymy-
walyby certyfikat ,Approved by TEGoVA” (,Zatwierdzone
przez TEGoVA”).

Punkt wyijscia

Jednym z fundamentéw Unii Europejskiej jest swobodny
przeplyw pracownikow. Wérdd nich znajduja sie takze rzeczo-
znawcy majatkowi. Na porzadku dziennym sa wyceny np. nie-
ruchomosei belgijskich wykonywane np. przez rzeczoznawce
z Francji, czy wycena przez Brytyjezyka nieruchomosei polozo-
nych w Hiszpanii. Ponadto, w wielu krajach zachodnich (cho¢
nie tylko, dzieje sie tak réwniez i na Ukrainie) istnieje kilka in-
stytucji wydajacych réznorakie certyfikaty dla rzeczoznawcow.

TEGoVA, jako organizacja starajgca sie koordynowac
rozwdj zawodu w Europie, uznata, ze w takiej sytuacji nale-
zy doprowadzi¢ do jednolitego systemu wydawania upraw-
nien. Nalezy dodaé, iz dzialania te ida w parze z zaleceniami
Komisji Europejskiej, ktora wskazala na potrzebe ujednolice-
nia systemow akredytacji nie tylko w skali poszczegdlnych
krajow, ale i w skali miedzynarodowej.

W tej sytuacji TEGoVA powolala specjalny zespél pod
przewodnictwem Raymonda Trotza z Niemiec, ktory miat
przygotowaé strategie dzialania. Spoérod trzech przedsta-
wionych propozycji Grupa dokonata podczas wiosenne] sesji
w Maastricht wyboru optymalnego rozwigzania.

Przewiduje ono utworzenie sieci (poprzez krajowe stowa-
rzyszenia rzeczoznawcow-czlonkow TEGoVA) tzw. biur
akredytacji. Biura te zajmowalyby sie badaniem istniejacych
systemow certyfikacji rzeczoznawcow i sprawdzaly, czy odpo-
wiadaja one normom ustalonym przez TEGoVA. Owe normy
to po prostu pewien ,,przewodnik”, instrukeja, jak powinien
przebiegaé proces nadawania uprawnien poszczegolnym rze-
czoznawcom. Chodzi tu np. 0 wymodg organizowania dwu-
stopniowego egzaminu, przediozenia sporzadzonych wcze-
Sniej operatow itd. Jesli weryfikacja danego systemu przebie-
glaby pomyélnie, organ/instytucja nadajaca uprawnienia
zawodowe uzyskalaby godlo ,Approved by TEGoVA”. Tak

wiec to nie pojedynczy rzeczoznawcy otrzymajg owe godlo,
a jedynie instytucje, ktére zajmujg sie nadawaniem upraw-
nien lub uczestnicza w procesie ich nadawania.

Przestanki i skutki uzyskania oznaczenia
~Approved by TEGoVA”

Jesli powyzsze plany wejdg w zycie i zostang przyznane
pierwsze dyplomy ,Approved by TEGoVA”, to organizacja ta
bedzie sprawowala ciagly nadzér nad kazdym systemem
nadawania uprawnien, ktory zostal przez Grupe zaaprobowa-
ny. Co wiecej, uzyskanie takiego godla ma jedynie charakter
czasowy, gdyz przyznawane jest ono tylko na okres 5 lat, po
uplywie ktorych mozna wystapi¢ o ponowne przyznanie godia.
Z drugiej strony, zapewnia ono kontrole, czy poszczegdlne sys-
temy nadawania uprawnien pozwalajg na realizacje wysokich
wymagan certyfikacyjnych wobec rzeczoznawcow, co musi
by¢ warunkiem promowania ich na rynkach miedzynarodo-
wych. Nalezy takze mieé¢ na uwadze, ze rzeczoznawcy, ktorzy
uzyskali uprawnienia zawodowe w systemie uznawanym
przez te organizacje, bedg niewatpliwie w lepszej sytuacji na
miedzynarodowym rynku wycen anizeli ci, ktorych system
certyfikacji nie odpowiada tym wymogom. Ma to ogromne
znaczenie, zwlaszeza dla rzeczoznawceéw w krajach unijnych,
gdyz w zwigzku z konieczno$cig stworzenia warunkéw do
swobodnego przeplywu fachowcow w krajach, ktorych organy
licencyjne nie uzyskaly wspomnianego godta, nie hedzie moz-
na tworzy¢ barier dla rzeczoznawcow z innych krajow, ktore
takie organy licencyjne posiadaja. Nie ulega zatem watpliwo-
ci, ze tacy rzeczoznawcy krajowi utracg swe znaczenie
w konfrontacji z rzeczoznawcami zagranicznymi.

Uzyskanie omawianego godla wiaze sie, niestety, z pewny-
mi wydatkami. Instytucje ubiegajgce sie o przyznanie certyfi-
katu ,Approved...” bedg musialy pokryé wszelkie koszty ad-
ministracyjne zwigzane z tym procesem, a mianowicie: oplata
za zbadanie wniosku wynosi 3000 EURO. Nastepne 2000 EU-
RO za nadanie godla oraz 1000 EURO rocznie na pokrycie
kosztéw nadzoru. Niemniej jednak sa to wydatki oplacalne,
gdyz godlo to, wg Raymonda Trotza, ,,bedzie w calej Europie
symbolem jakosci”. Stanowié¢ ma takze synonim profesjonali-
zmu i ustug najwyzszej jakosei.

Poki co, nie podjeto jeszcze zadnych radykalnych dziatan
zmierzajacych do wprowadzenia w zycie tego bezsprzecznie
ambitnego projektu. Specjalna komisja powolana do tej spra-
wy ma dalej badaé¢ mozliwosci zrealizowania planu. O wyni-
kach jej prac dowiemy si¢ w pazdzierniku.
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Stanowisko rzeczoznawcéw polskich

Wydaje mi sie, ze wiekszosci polskich rzeczoznawcow
czytajacych ten projekt nasunie sie od razu kilka pytan:

® (Czy w naszych warunkach, kiedy istnieje tylko jeden
system nadawania uprawnien, nadawanie mu jakiego§ godta
czy dyplomu mialoby sensu? Rzeczoznawca (a raczej kandy-
dat) i tak nie ma wyboru, musi podda¢ sie takiemu, a nie in-
nemu procesowi licencjonowania (ktoéry ma zreszta swoje
podstawy prawne w ustawie), ale tu nalezy uwzgledni¢, ze
skoro Polska posiada jeden z najwyzej ocenianych w Europie
systemow nadawania uprawnien, to czy nie nalezaloby
wzmocnié¢ go o znaczek miedzynarodowej jakosei?

® Jak przekona¢ Urzad Mieszkalnictwa, zeby wylozyt
10000 EURQ, aby otrzymaé owo ,Approved...”, skoro i tak
jest monopolista? Tu jednak znowu istnieje droga wyjscia, sko-
ro czynnosci wykonawcze w systemie polskim wykonuje
PFSRM, to koszty tej akredytacji mozna by przerzucié na nia.

® Poniewaz i tak wiadomo, ze ,dyplom” czy tez ,godlo”
TEGoVA nie bedzie mialo szczegdlnego znaczenia w Polsce, to
nie mozna nie zauwazaé, ze brak takiego godta automatycznie
stawiatby krajowych rzeczoznawedw na gorszej pozycji wobec
kolegéw z zagranicy, u ktorych system ten bedzie dziatal.

Czekamy na Panstwa uwagi w tej sprawie. Postaramy sie
wlaczyé je do dyskusji nad ewentualng realizacja projektu,
juz na forum TEGoVA. o

ZASADY WYCENY ODSZKODOWAN
W INWESTYCJACH LINIOWYCH W NIEMCZECH

Roman Wiktor Osypiuk

Zagadnienie wyceny odszkodowan w inwestycjach linio-
wych w Polsce nie jest dostatecznie rozwigzane w dziedzi-
nach uregulowan prawnych i stosowanych metod okreslania
wartoéei. Powoduje to wiele konfliktéw miedzy inwestorami
a wlascicielami obeigzonych nieruchomosei. Brak jest takze
w §rodowisku rzeczoznawcow majatkowych publikacji i dys-
kusji na ten temat.

Autor badal, jak problemy te rozwigzywane sg w krajach
Unii Europejskiej. W niniejszym artykule przedstawiono, na
podstawie specjalistycznej literatury'?, zasady wyceny od-
szkodowan w inwestycjach liniowych w Niemczech.

Pod pojeciem inwestycji liniowej nalezy rozumieé budowe
sieci przewodow elektryecznych, telekomunikacyjnych, a tak-
ze ropociagow, rurociggéw gazowych, wodnych i kanalizacyj-
nych (zaréwno nadziemnych, jak i podziemnych) wraz z to-
warzyszacymi obiektami (na przykiad stupy, studnie, szafy
kablowe).

Podstawy prawne okreglania wartoéci odszkodowan w in-
westycjach liniowych w Niemczech zawarte sg w ustawach
0 gospodarce energetycznej i liniach telegraficznych oraz
w rozporzgdzeniu o ogolnych warunkach zaopatrzenia
w energie klientow taryfowych. Istnieje tez bogate orzecznic-
two sgdow dotyczace tych zagadnien, w szczegdlnogei linii
elektrycznych napowietrznych. Inwestorami obiektow linio-
wych sg w przewazajacej czesci przedsiebiorstwa, a nie pan-
stwo czy jednostki samorzadu terytorialnego. Zasady okre-

§lania odszkodowan uwzgledniajg jednak fakt, ze linie budo-
wane sg w interesie ogélu (w celach publicznych).

Odszkodowanie za szkody w uprawach obejmuje szkody
biezace i nastepeze, ktore wystapia w przysziosci. W przypad-
ku gdy budowa prowadzona jest w okresie wegetacji roélin
i z powierzchni zajetych pod budowe oraz przeznaczonych na
dojazd nie mozna uzyskaé zbioru, okresla sie warto¢ utraco-
nego plonu. W przypadku gdy inwestycja przechodzi przez
uprawy roélin pastewnych, okresla sie koszt koniecznego za-
kupu pasz zastepczych. Odszkodowanie pomniejsza sie
o koszty, ktére moga byé zaoszezedzone, na przyklad o kosz-
ty zbioru. Inwestorzy z reguly przeprowadzaja rekultywacje
gruntéw po zakonczeniu budowy, ale gdy tak nie jest, oszaco-
wane koszty rekultywacji zwiekszajg odszkodowanie. Szkody,
ktore wystapia w latach nastepnych, wynikajace z naruszenia
struktury gleby, oceniane sg na podstawie poréwnan z po-
wierzchniami nie dotknietymi szkods i rekompensowane co-
rocznie. Przy niewielkich szkodach nastepczych, jak réwniez
przy dajacych sie przewidzie¢ stratach przyszlych, okreélane
jest jednorazowe odszkodowanie ryczaltowe. Szkody w polu
wystepujace na skutek pozniejszych prac zwigzanych z kon-
serwacjg i napraws sieci, rekompensowane sg na takich sa-
mych zasadach.

Odszkodowanie za lokalizacje stupéw wchodzi w rachube
tylko wtedy, jezeli sa to stupy linii wysokiego napiecia lub li-
nii nie spelniajacej zadan sieci lokalnej. Odbiorcy pradu mu-
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szg zaakceptowac lokalizacje i budowe linii przylaczeniowej
bez odszkodowania. Wyjatkiem od tej zasady jest sytuacja,
kiedy zajecie gruntu obciaza jego wlasciciela bardziej niz jest
to niezbedne do przytaczenia do sieci. Aby otrzymac odszko-
dowanie, wlasciciel musi udowodnié obcigzenie nieruchomo-
gci ,,ponad miare”,

Odszkodowanie za lokalizacje stupow uwzglednia naste-
pujace szkody i koszty odnoszace sie do jednego roku:

B strata plondw na skutek utraty powierzchni z powodu loka-
lizacji stupdéw i koniecznoéci zachowania bezpiecznej od-
leglosci od stupa przy pracach polowych,

B zmniejszenie plonéw w okolicy stupa na skutek wielokrot-
nego przejezdzania i niedoktadnosci w pracach polowych,

B koszty dodatkowego czasu pracy (ludzi i maszyn),

B koszty zwalczania chwastGw na nie uprawianej powierzchni.

Odszkodowanie liczone jest jako skapitalizowana wartosé
powyzszych strat i kosztow.

Zaklady energetyczne, ktore sa wlascicielami sieci elek-
trycznych, zawieraja umowy dotyczace odszkodowan z orga-
nizacjami rolnikow. Umowy te oparte sg czeSciowo na bada-
niach empiryeznych strat. Wysokosé odszkodowania ,za slu-
py” zalezy od ich wysokosci i umiejscowienia, a takze od liczby
stupéw na nieruchomogei. Za drugi stup dodatkowe odszko-
dowanie wynosi 10% wartosci odszkodowania za pierwszy
stup, a za trzeci stup dodatek wynosi 20% itd. Odszkodowa-
nie uwzglednia takze rodzaj i poziom uprawy.

Poza odszkodowaniem wynikajacym ze strat w wykorzy-
staniu gruntu okreéla si¢ odszkodowanie za zmniejszenie war-
tosci rynkowej obcigzonego gruntu lub calego gospodarstwa.
Odszkodowanie to przysiuguje tylko wtedy, gdy linie stuza za-
opatrzeniu ponadlokalnemu i prawo do budowy i eksploatacji
linii jest wpisane do ksiegi wieczystej jako stuzebno$¢ osobista.
Ten skladnik odszkodowania odpowiada zmniejszeniu warto-
§ci pasa ochronnego gruntu pod linia, a w wyjatkowych przy-
padkach zmniejszeniu wartosci graniczgeych gruntéw lub ca-
tego gospodarstwa. Przyczyng zmniejszenia wartosci jest
utrudnienie przeprowadzania zabiegéw agrotechnicznych, na
przyktad agrolotniczych czy deszczowania, a takze inne ogra-
niczenia.

Zasady okreélania odszkodowan za zmniejszenie wartosci
rynkowe]j pasa gruntu na skutek budowy linii zostaly okre-
slone przez orzecznictwo sadéw. Do 1963 roku wlasciciele
gruntéw w Niemczech otrzymywali tylko niewielka oplate
uznaniowg. Wyrok Trybunalu Federalnego z roku 1963
zmienit te praktyke. Od tego czasu stosowano zasade 20%
zmniejszenia wartosci rynkowej. W latach siedemdziesigtych
stopa ta spadla do 10-13%, co bylo gléwnie spowodowane
znacznym wzrostem cen gruntéw. Obecnie zaklady energe-
tyczne zawierajg z organizacjami rolnikéw umowy, w ktorych
preferowane jest kwotowe okreslenie zmniejszenia wartoseci
1 m? gruntu. Dla gruntéw o niskiej wartosci rynkowej zmniej-
szenie wartoéci wynosi 20%, a w przypadku wzrostu warto-
sei rynkowej stopa ta spada do 10%. Szerokos¢ pasa ochron-

nego okreéla sie na podstawie rzutu drgan przewoddw mie-
dzy slupami. Gdy grunt jest dzierzawiony, odszkodowanie za
szkody wyrzadzone w polu przystuguje dzierzawey. Odszko-
dowanie za lokalizacje stupéw przyznawane jest wlascicielo-
wi gruntu. Powinien on jednak przyznac dzierzawcy odpo-
wiedni rabat w czynszu dzierzawnym. Umowy okreslajace
warto$é odszkodowania moga zawieraé¢ dodatkowe klauzule
dotyczace zmiany przeznaczenia gruntow w przysziosci.
Zgodnie z nimi, w przypadku zmiany przeznaczenia gruntu
w pewnym okresie (5 do 8 lat), przyznawane jest dodatkowe
odszkodowanie zwigzane ze spadkiem wartosci gruntu
wskutek przebiegajacej nad nieruchomoécig linii przewodow.
Dotyezy to przede wszystkim zmiany przeznaczenia gruntu
z rolnego na budowlany.

W przypadku podziemnych sieci odszkodowania szacowa-
ne sg na podobnych zasadach. Odszkodowania nie sg wypla-
cane, gdy linie stuzg zaopatrzeniu miejscowemu. Po zakon-
czeniu prac budowlanych na trasie linii wystepuja straty na-
stepcze. Oszacowanie tych strat moze nastapié przez pordw-
nanie z powierzchniami nie dotknietymi szkoda. W praktyce
wyplaca sie kilkuletnie odszkodowanie lub jednokrotne od-
szkodowanie zryczaltowane. Najwazniejszym odszkodowa-
niem jest odszkodowanie za zmniejszenie wartosei rynkowej
dotknietej szkoda powierzchni pasa ochronnego. Przy prze-
wodach gazowych ma on zwykle szerokos¢ 10 m. W tym
przypadku, tak jak przy sieciach elektrycznych, stosuje sie
kwotowe lub procentowe zmniejszenie wartosci. Stawki sg
rézne w zaleznoéel od regionu Niemiec. W umowach moga
by¢ zawarte klauzule dodatkowe dotyczace terendéw pod za-
budowe lub bogactw naturalnych. Warunkiem udzielenia od-
szkodowania za zmniejszenie wartosci jest wpisanie stuzeb-
nosci osobistej do ksiegi wieczystej.

Podsumowanie

Zasady wyceny odszkodowan w inwestycjach liniowych
w Niemczech wynikaja z odnoénych federalnych ustaw
i orzecznictwa sgdow. Zasadniczo, odszkodowania przyzna-
wane sg zawsze, z wyjatkiem sytuacji, gdy sie¢ stuzy nieru-
chomoscei, czyli w przypadku linii o charakterze lokalnym.

W skiad odszkodowania wchodzi wartos$é utraconych plo-
néw z uwzglednieniem strat przysziych i ewentualnych na-
ktadéw na rekultywacje. W przypadku shupéw odszkodowa-
nie liczone jest jako skapitalizowana warto&¢ strat i kosztow,
ktére wiazg si¢ z istnieniem stupa na nieruchomoéci. Od-
szkodowanie zawiera takze skladnik réwny utraconej warto-
sci rynkowe] pasa ochronnego gruntu, co odpowiada wyna-
grodzeniu za ustanowiong shuzebnogc. a

Przypisy
1 Kéhne M.: Landwirtschaftliche Taxationslehre. Hamburg und
Berlin 1993.
2 Aust M., Jacobs R.: Die Enteignungsentschddigung. Berlin—
New York 1997.
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Rzeczoznawcy dociekliwego przypadki

Matematyk Ian Malcolm, jeden z bo-
hateréw ,,Parku Jurajskiego”, opisuje tzw.
efekt motyla. Zachodzi on wtedy, gdy
blahy z pozoru czynnik (trzepot motylich
skrzydelek w Kalifornii) wywoluje nie-
wspotmiernie wielki efekt w nieoczeki-
wanym miejscu (np. huragan w Tokio).

W naszym ciekawym zawodzie (czy
Parnisiwo dostrzegaja zwiazek ze starym,
chinskim przeklenstwem: ,Obys Zyl
w clekawych czasach™?) nie musimy od-
wiedzaé tak egzotycznych rejonéw.

Problem ujawnil mi sie przy okazji
wyceny bardzo standardowej. Klientka
postanowila podzielié duze gospodarstwo
rolne na mnigjsze dzialki, ktore zamie-
rzata podarowaé swoim dzieciom. W jej
gminie wyznaczono trzydziestoprocen-
towg oplate adiacencka od wzrostu war-
tosci gruntu na skutek podziatu. Dzialke
wydzielona pod droge gmina miala prze-
jaé za odszkodowaniem. Zamowiony
u mnie operat dotyczyl wige trzech sum.
Nazwijmy je: W,, W, 1 W, gdzie:

W, — wartos¢ gruntu przed podzialem,
W, — wartosé gruntu po podziale,

W, — wartosé gruntu wydzielonego pod
droge.

Na tej podstawie miato nastapic roz-
liczenie miedzy gming a wiascicielka,
czyli pani ta winna byla zaplacié gminie
sume rowng 0,3 * (W, - W,), zas gmina
Jej sume Ws. W podobnych przypadkach
sprowadzalo sie to do wplacenia przez
Jjedna ze stron réznicy tych wartosci.

Ta spi'awa oczywiscie zupelnie mnie
nie dotyczyla. Ja mialam wyznaczyé W,
Wa, Wy I nic wiecey.

Nieruchomosé znajdowala sie w miej-
scowosci, ktora przylegala do drugiej,
blizniaczej jak poléwka przekrojonego
bochenka chleba. Sytuacja obu wsi tez
byla blizniacza: ta sama wielkosc, ta sa-
ma gmina, ta sama struktura zatrudnie-
nia, podobnie ozywiony rynek gruntow
budowlanych przy bardzo zblizonych
cenach. Transakeji duzych nieruchomo-

EFEKT MOTYLA

Ewa Wojciul

sci rolnych bylo mniej: cztery w jedney,
dwie w drugiej wiosce.

Po namysle potraktowalam teren
obu migjscowosci jako jednolity rynek lo-
kalny, biorac pod uwage wszystkie szesc
transakcji. Przyznaje sie jednak, ze nie
podeszlam do problemu ze szczegolng
atencja, skoro réznica wartoscl jednost-
kowej wynikajaca z uwzglednienia o dwa
akty notarialne wiecej wynosita 5%. Ohy
tak zawsze — myslatam — mie¢ pieciopro-
centowe watpliwosci, to zZycie rzeczo-
znawcy byloby uslane rozami.

Skonczylam prace, wycyzelowatam
Jezyk 1 forme. I wtedy zly duch rzeczo-
znawcow (pewnie ma na imie Chorobliwa
Ciekawos¢) podkusil mnie. Postanowi-
tam sprawdzié¢ finansowe skutki operatu,
a wiee obliczy¢ wartos¢ bezwzgledna roz-
nicy: 0,3 « (W, —W,) - W,

Otrzymalam sume 200 zl (slownie:
dwiescie ziotych). Bylo to niepokajace.
Rozliczenia tego typu to zwykle co naj-
muniej tysigce zlotych, a czesto i wyzsze
rzedy wielkosci. Ta za$ suma lezala tak
blisko zera, ze intrygowala. Zasymulo-
walam wiec wyceny przy wahaniach
oszacowanej wartosci jednostkowej
gruntu rolnego wiasnie o 5%, tj. 2,6%
w gore 1 2,6% w dol.

W pierwszym przypadku gmina wy-
placilaby maojej klientce dwadziescia ty-
siecy zlotych, w drugim podobna suma
wplynelaby od wiascicielki gruntu do
kasy gminnej.

Powiedzmy, ze dla gminy suma
dwudziestu tysiecy nie jest ogromna, ale
Juz nalezy ja uznaé za znaczagca. Dla
wlascicielki gruntu roznica miedzy wa-
riantami byla kolosalna.

Problem stworzyly: wielkos¢ nieru-
chomosci, proporcje miedzy powierzch-
niami gruntow rolnych i budowlanych
oraz miedzy ich cenami, ponadto zas
fakt, iz droge wytyczono przez tereny
najdrozsze. Oplata adiacencka i odszko-
dowanie prawie sig zrownaly.

Suma rozliczeniowa byla oczywiscie
funkeja liniowa ceny gruntu rolnego,
ale w tym konkretnym przypadku ope-
rowalam w poblizu miejsca zerowego tej
funkgji. Jesli w dodatku prosta bedaca
wykresem tej funkeji ma — méwiae po
szkolnemu - duzy wspdlezynnik kierun-
kowy, czyli jest bardzo ,stroma”, nie-
znaczne zmiany argumentu spowoduja
ogromne zmiany wartosci.

Gdybym pominela jedna, jedyna
transakcje z rozpatrywanych, zmienia-
jac cene o zaledwie pare procent, war-
tosé koncowego rozliczenia miedzy pod-
miotami wzrostaby stukrotnie,

Mozna by, oczywiscie, przestrzec
przed zbytnig ciekawoscia, ale... znajdz-
my rzeczoznawce, ktory nie bylby nad-
miernie ciekawy. To po prostu obciaze-
nie zawodowe.

Mozna by tez doradzi¢ wycenianie
bez emocji 1 nieprzejmowanie sie skut-
kami, ale to tez niewykonalne. Nikt nie
funkcjonuje jak komputer.

Przyznam sig, ze nie potrafie sformu-
lowaé gotowych wnioskow. Los pozwolil
mi zetkngé sie z efektem motyla, nie
zmuszajgc do wielkich rozterek. Maj ope-
rat niost tagodne skutki spoleczne, zado-
walal w jakis sposéb obie strony i jedynie
skionil mnie do dodatkowych rozwazan.

W dziedzinie wyceny nie da sie unik-
na¢ bledu dopuszezalnego. Mysle, ze ten
sam rzeczoznawca, rozwigzujge jakis
problem powtdrnie, gdyby odebrano mu
pamie¢ poprzedniego operatu, otrzymat-
by wynik nieco inny. Bo taka jest natu-
ra procesu szacowania I rynku, pomija-
Jjac juz problemy behawioryzmu.

Ale nasza praca niemal zawsze nie-
sie dla kogos skutki finansowe. Taki za-
wod. I objawiajacy sie czasem efekt mo-
tyla jest denerwujacy.

Nie wiem, jak sobie radzi¢ z tym
problemem poza trywialng starannoscig
pracy. A ona I tak byla oczywista od po-
czatku.

iﬂ'r 22, lipiec—wrzesier 1999
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Z ZYCIA FEDERACJI

Maria Rymarowicz

v 12 lipca Prezydent Andrzej Kalus spotkat sie z Prezyden-
tem Polskiego Stowarzyszenia Rzeczoznawcow Wyceny Nie-
ruchomoéci prof. Andrzejem Hopferem (na jego prosbe). W roz-
mowach uczestniczyl przewodniczacy Komisji Rewizyjnej
PFSRM Waclaw Baranowski. Kolejne spotkanie, tym razem
Zarzadow Federacji i PSRWN w pelnym skladzie, odbylo sie
w dniu 9 wrzeénia w Warszawie. Zarzad PSRWN przedstawil
propozycje zmian w statucie Federacji, a takze wyrazil zanie-
pokojenie wolnym tempem dochodzenia do samorzadu zawo-
dowego rzeczoznawcéw majatkowych, organizacja szkolen
przez Federacje i pogarszajacym sie, jego zdaniem, wizerun-
kiem rzeczoznawcy majatkowego i rangg tego zawodu.

vz 2 lipea zakoriczyla sie we Lwowie konferencja ,, Taksacja
architektonicznych i historycznych zabytkéw”, zorganizowa-
na przez Ukrainskie Stowarzyszenie Taksatorow (UST).
Uczestniczylo w niej ok. 70 rzeczoznawcow z réznych regio-
noéw Ukrainy, a takze reprezentanci z Polski. Rzeczoznawcy
ukrainscy chca rozwija¢ kontakty z polskimi rzeczoznawca-
mi i to nie tylko w zakresie wymiany doswiadczen wyceny
zabytkow, ale takze innego rodzaju nieruchomoéci. Sa zain-
teresowani polskimi standardami i takze w tej dziedzinie
chcieliby nawigza¢ wspolprace z Federacjs.

v VIII Krajowa Konferencja Rzeczoznawcow Majatkowych
odbedzie sie w dniach 14-16 pazdziernika w F.odzi pod haslem
»Rzeczoznawca majatkowy jako doradea inwestycyjny na ryn-
ku nieruchomoéci”. Organizatorami Konferencji sa Lodzkie
Stowarzyszenie Rzeczoznawcow Majatkowych oraz Federacja.

Obrady toczy¢ sie bedg w sali obrad Urzedu Wojewodzkie-
go w Lodzi przy ul. Piotrkowskiej, zainaugurowane w odnowio-
nym teatrze miejskim i uswietnione spektaklem, zas spotkanie
towarzyskie urzadzone zostanie w zabytkowych salach Patacu
Poznanskich. W Konferencji wezmie udzial ponad 300 osob.

W 2000 roku odbedzie sie kolejna, dziewigta Krajowa Kon-
ferencja Rzeczoznawcow Majatkowych, organizowana przez
Stowarzyszenie Rzeczoznawcéw Majatkowych w Toruniu,
przy udziale Federacji. Organizatorzy zapraszaja do udziatu
w konkursie na tematyke konferencji torunskiej. Najtraf-
niejsza propozycja zostanie nagrodzona bezplatnym uczest-
nictwem w tej imprezie. Czekamy na zgloszenial

v+ Rada Krajowa Federacji zbiera sie na dwudniowe posie-
dzenie w dniach 13-14 pazdziernika.

1= Informujemy ponownie, iz w wyniku podpisanego
15 kwietnia br. porozumienia pomiedzy Centralg PZU SA
a Federacjg w sprawie ubezpieczania odpowiedzialnosci cywil-

nej Rzeczoznaweow Majatkowych zrodzila sig mozliwosé po-
gredniczenia sfederowanych stowarzyszen i ich oddzialow
w zawieraniu tego rodzaju ubezpieczen i otrzymywania z tego
tytutu prowizji. Praktycznie, staly personel hiura stowarzysze-
nia po odpowiednim przeszkoleniu moze prowadzié dziatalnosé
agencyjna, wystawiajac polisy nie tylko na OC rzeczoznawcow,
ale takze ubezpieczajac poszczegolne sktadniki ich mienia, np.
mieszkania, domy, domki letniskowe, samochody itp. W ra-
mach wynegocjowanych uméw pomiedzy oddzialami okrego-
wymi PZU SA a stowarzyszeniem rzeczoznawcy ci moga
otrzymaé ulge od sumy pakietu ubezpieczenia, a takze 5% bo-
nifikate skiadki za bezszkodowq trzyletnia dziatalnosé zawo-
dowa, ubezpieczong przez ten okres w PZU SA.

Radzimy zainteresowac sie tymi nowymi ofertami ubezpie-
czeniowymi w najblizszym, sfederowanym stowarzyszeniu.

v=  Prezes Urzedu Mieszkalnictwa i Rozwoju Miast Stawo-
mir Najnigier przekazal na rece Przewodniczacego Komisji
Odpowiedzialnosci Zawodowej Wacltawa Baranowskiego
pierwszych 26 wnioskow o przeprowadzenie przez Komisje
postepowan wyjasniajacych w stosunku do rzeczoznawciw
majatkowych, na dzialalnoéé ktorych wplynely skargi do
UMiRM.

5 Trwa nadal akeja wyrabiania jednolitych pieczatek rze-
czoznawcow majatkowych. Do dzisiaj Stowarzyszenia zamo-
wity 2011 pieczgtek. Oznacza to, ze nadal okoto 1200 rzeczo-
znawcow postuguje sie pieczeciami niezgodnymi ze Standar-
dami Zawodowymi.

v Zarzad Federacji wystosowal pisma dotyczace spraw

duzej wagi dla srodowiska, a mianowicie:

® do Prezesa GUS Tadeusza Toczynskiego z proébg o udzie-
lenie informacji w sprawie terminu publikacji wskazni-
kéw zmian cen nieruchomoéei, ktére zgodnie z przepisem
art. b ustawy z 21 sierpnia 1997 r. o gospodarce nierucho-
mosciami (Dz.U. nr 115, poz. 741 z pdéin. zm.) majg byc
oglaszane przez Prezesa Glownego Urzedu Statyecznego
w drodze obwieszezen w Dzienniku Urzedowym Rzeczy-
pospolitej Polskiej ,Monitor Polski”,
W piSmie wyrazono zaniepokojenie srodowiska rzeczo-
znaweow majatkowych problemem dostepu do wiarygod-
nych baz danych o nieruchomoéciach przez rzeczoznaw-
cow majatkowych, podkreslajac, ze dostep ten warunkuje
mozliwosé prawidlowego odwzorowania rynku nierucho-
moéci w wykonywanych przez nich operatach szacunko-
wych, a tym samym mozliwosci okreélania rzeczywistych
wartoéci rynkowych nieruchomoéci;
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® do Podsekretarza Stanu MSWiA Marka Naglewskiego
z proéba o umozliwienie rzeczoznawecom majatkowym bez-
poéredniego nieodplatnego dostepu do bazy danych ewi-
dencji gruntéw i budynkéw. Obecnie organy prowadzace
ewidencje gruntdw 1 budynkéw stosuja zasade odplatnosei
przy udostepnianiu rzeczoznawcom majatkowym informa-
¢ji zawartych w operatach ewidencyjnych. Stan taki powo-
duje znaczne utrudnienie w dostepie do danych o nieru-
chomos$ciach zawartych w operatach ewidencyjnych i jest
sprzeczny z regulacja zawarta w ustawie z 21 sierpnia
1997 r. o gospodarce nieruchomosciami dotyczacg zasad
udostepniania rzeczoznawcom majatkowym danych o nie-
ruchomosciach przez wlasciwe organy oraz sady. W pismie
argumentowano, iz zgodnie z przepisem art. 155 ust. 2
ustawy o gospodarce nieruchomosciami wykorzystywane
w operacie szacunkowym dane o nieruchomosciach moga
mieé forme wypisow i wyrysow poswiadczonych przez rze-
czoznawcow majatkowych. Poniewaz dokumenty takie po-
wstaja bez angazowania pracownikéw organéw prowadza-
cych ewidencje gruntéw i budynkow i z tego wzgledu do te-
go rodzaju wyrysow i wypiséw nie powinien mie¢
zastosowania przepis art. 24 ust. 3 ustawy Prawo geode-
zyjne i kartograficzne w czesci dotyczacej odplatnosci za
sporzadzane przez rzeczoznawcoéw majatkowych wypisy
i wyrysy z operatu ewidencyjnego.
Przedstawiciele srodowiska rzeczoznawcéw majatkowych
w licznych wystapieniach do Zarzadu Federacji postuluja
koniecznoéé zmiany stosowanej praktyki w sposobie udo-
stepniania rzeczoznaweom majgtkowym danych zawartych
w operatach ewidencyjnych i sa przekonani o stusznosci
przedstawione] wyzej interpretacji przepiséw obu wymie-
nionych ustaw, tym bardziej ze przepis art. 158 ustawy
o gospodarce nieruchomosciami naklada na rzeczoznaw-
c6w majatkowych obowiazek przekazywania nieodplatnie
organom prowadzacym kataster nieruchomosci wyciagow
z wykonywanych przez siebie operatow szacunkowych za-
wierajacych opisy nieruchomosci oraz ich wartosci.

t5  Egzamin panstwowy dla kandydatéw na rzeczoznaweow
majatkowych (sesja I) odbedzie si¢ w dniach 28-29 pazdzier-
nika (etap 1111} i 12-13 listopada (etap III). Bedzie dwéch or-
ganizatoréw technicznych: Oddzial Polskiego Stowarzyszenia
Rzeczoznaweow Wyceny Nieruchomoéci w Warszawie oraz
Polska Federacja Stowarzyszen Rzeczoznawcéw Majatko-
wych. Informacji na ten temat udziela biuro Federacji.

Podajemy wstepny harmonogram egzaminéw do polowy
2000 r.:

Sesja II (listopad-grudzien 1999) Etap I 25-26 listopada
Etap II 26 listopada
Etap III 10-11 grudnia

Sesja III (styczen-luty 2000) Etap I 27-28 stycznia
Etap II 29 stycznia

Etap III 11-12 lutego

Sesja IV (luty-marzec 2000) Etap I 24-25 lutego
Etap II 26 lutego

Etap III 10-11 marca

Etap I 24-25 lutego
Etap II 26 lutego
Etap III 10-11 marca

Etap I 23-24 marca
Etap II 25 marca
Etap III 7-8 kwietnia

Etap I 26-27 maja
Etap II 27 maja
Etap III 9-10 czerwca

Sesja V (luty-marzec 2000)
Sesja VI (marzec-kwiecien 2000)
Sesja VII (maj—czerwiec 2000)

Sesja VIII (czerwiec-lipiec 2000)  Etap I 30 czerwca-1 lipca
Etap I1 1 lipca

Etap III 14-15 lipca 2000

1= Trwajq konsultacje nad aktualizacja niektorych Standar-

déw Zawodowych. Zespol prawno-legislacyjny oraz ds. stan-

dardow zawodowych i etyki PFSRM zamierza przedstawié

Radzie Krajowej Federacji do uchwalenia projekty nastepu-

jacych Standardéw:

e Zasady stosowania standardow zawodowych 1.1

® Rzeczoznawca majatkowy I1.1

® Zasady sporzadzania operatu szacunkowego VII.1

e Aktualizacja, opiniowanie, lub weryfikacja wyceny VII.2
Jednoczeénie prowadzone sa prace nad dalszymi stan-

dardami, na temat: wyceny nieruchomosei przy zastosowa-

niu podej$cia kosztowego, zasad ustalania zuzycia nierucho-

moéci, wyceny nieruchomoéei pod autostrady (nowelizacja),

wyceny nieruchomosei przy zastosowaniu podejécia pordw-

nawczego, wycena nieruchomosei zlokalizowanych na zlozach

kopalin eksploatowanych metoda odkrywkowa, wyceny nieru-

chomosei gruntowych zajetych pod urzadzenia elektryczne.

= W ramach prowadzonych prac nad aktualizacja Stan-
dardow Zawodowych Rzeczoznawceéw Majatkowych PFSRM,
Zespol prawno-legislacyjny, standardéw zawodowych i etyki
Federacji przyjal i skierowal do dalszego zaopiniowania przez
sfederowane stowarzyszenia projekt znowelizowanego Kodek-
su Etyki Rzeczoznawcow Majatkowych. Po przeanalizowaniu
uwag wniesionych przez stowarzyszenia projekt bedzie przed-
miotem obrad najblizszej Rady Krajowej.

v W wyniku porozumienia pomiedzy Bankiem Austria
Creditanstalt Poland SA a PFSRM wiekszoé¢ sfederowanych
stowarzyszen nawigzala bezposrednig wspélprace na swoim
terenie z oddzialami banku.

1= 6 wrzednia pracownicy biur stowarzyszen i biura Fede-
racji uczestniczyli w szkoleniu ,Ja i sekretariat” zorganizo-
wanym w Banku Austria Creditanstalt Poland SA w Warsza-
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wie. Szkolenie prowadzila w wysoce profesjonalny sposéh
Anna Sidorowicz, asystent czlonka zarzadu Banku Austria
Creditanstalt Poland SA. Stuchacze otrzymali ciekawe mate-
rialy szkoleniowe, a takze opracowang przez biuro Federacji
szczegblowa aktualna informacje o Federacji, ktora stanowi-
ta baze do éwiczen praktycznych w trakeie szkolenia.

Celem tego szkolenia bylo zapoznanie sie z najnowocze-
éniejszymi standardami prowadzenia sekretariatow, ktore
moglyby zosta¢ wykorzystane w biezacym prowadzeniu biur
stowarzyszen dla doskonalszej obstugi czlonkow, jak i w bu-
dowaniu pozytywnego wizerunku zawodu rzeczoznawcy ma-
jatkowego. Jedynie 8 stowarzyszen delegowalo na to szkole-
nie swoich przedstawicieli.

v W dniach 22-24 wrzeénia z inicjatywy Zarzadu Federacji
oraz Koszalinskiego Stowarzyszenia Rzeczoznawecow Majat-
kowych odby! sie w Kolobrzegu ogdlnopolski przeglad syste-
mow tworzenia lokalnych baz danych o cenach transakeyj-
nych nieruchomoéci, tworzonych za pomoca oprogramowa-
nia komputerowego. Tworzenie i prowadzenie baz danych
o cenach transakeyjnych nieruchomosci jest nakazem chwili.
Biezgce korzystanie z tego rodzaju baz uwiarygadni¢ moze
bardziej czynnoéci rzeczoznawcow w oczach bankow, jak i or-
ganéow Ministerstwa Finansow, nie méwiac o biezgcej prakty-
ce rzeczoznawcow majatkowych. Wiaze sie to takze z dziala-
niami na rzecz promowania rzeczoznawcow np.dla okreslania
wartosci bankowo-hipotecznej czy tez powszechnej taksacji
nieruchomosci.

5 W dniach 23-25 wrzeénia odbyla sie w Kaliszu VIII Kra-
jowa Konferencja Naukowo-Techniczna z cyklu Kataster
Nieruchomoéei na temat ,, Od ewidencji gruntow do katastru
nieruchomosci”. Konferencje zorganizowali: Stowarzyszenie
Geodetdw Polskich — Glowna Komisja ds. Katastru Nieru-
chomoéei, Zarzad Oddziatu SGP w Kaliszu i Kaliskie Stowa-
rzyszenie Rzeczoznawceow Majgtkowych.

5 Aktualna stawka minimalna roboczogodziny bezposred-
niej rzeczoznawcy majatkowego okreslona na podstawie za-
sad przyjetych przez Rade Krajowa Federacji wynosi 37,34 z1.
Przypominamy, iz w Standardzie Zawodowym nr II 5.3
1 5.4 (obowiazujacym od 7.03.98) zapisano, ze rzeczoznawca
majatkowy nie moze oferowac swoich ustug ponizej ustalo-
nych przez Federacje stawek minimalnych, pod rygorem kar
dyscyplinarnych stosowanych w swoim stowarzyszeniu.
Federacja pragnie zwrdci¢ uwage, ze standardy zawodo-
we, w §wietle Ustawy o gospodarce nieruchomoéciami, obo-
wigzuja wszystkich rzeczoznawcdéw majgtkowych, réowniez
nie bedacych czlonkami Stowarzyszen. Aby przeciwdzialaé
dumpingowi cenowemu prowadzacemu do obnizania jakosei
operatéw szacunkowych i spadkowi rangi zawodu rzeczo-
znawcy majatkowego, Rada Krajowa Federacji na posiedze-
niu w kwietniu br. powolala zespol do opracowania zasad
ustalania wynagrodzenia rzeczoznawcow majatkowych za

sporzadzanie operatéw szacunkowych najczesciej wystepuja-
cych nieruchomosci.

= Postepuja procesy integracyjne w organizacjach Stowa-
rzyszen. | tak: Zamaojskie Stowarzyszenie Rzeczoznawcow Ma-
jatkowych podjelo uchwale o likwidacji i przejéciu czlonkéw do
Regionalnego Stowarzyszenia Rzeczoznaweow Majatkowych
w Lublinie, zas Stowarzyszenie Rzeczoznawcow Majatkowych
w Tarnobrzegu podjelo uchwale o likwidacji 1 wyrejestrowaniu
ich organizacji, natomiast byli czlonkowie tego stowarzysze-
nia zasilili czesciowo Stowarzyszenie Rzeczoznaweow Wyeeny
Nieruchomoéci w Rzeszowie 1 czesciowo Regionalne Stowarzy-
szenie Rzeczoznawcow Majatkowych w Lublinie.

1= Nastgpila zmiana na stanowisku przewodniczacej Re-
gionalnego Stowarzyszenia Rzeczoznawcow Majatkowych
w Lublinie. Beate Szykulsks zastapila p. Jadwiga Zielifiska.
Pani Jadwidze Zielinskiej gratulujemy wyboru. Zegnamy
ustepujacg Beate Szykulsks i serdecznie dziekujemy za do-
tychczasowa wspdlprace.

= Federacja otrzymala do zaopiniowania projekt rozpo-
rzadzenia Ministra Spraw Wewnetrznych i Administracji
zmieniajacego rozporzadzenie w sprawie wprowadzenia obo-
wiazku stosowania niektorych Polskich Norm (Dz.U. nr 22,
poz. 209). Projekt ten opracowany przez Departament Bu-
downictwa, Architektury, Geodezji i Kartografii MSWiA prze-
widuje obowiazek stosowania Polskiej Normy PN-1S0:1997 -
Wiasciwosei uzytkowe w budownictwie. Okreslanie i oblicza-
nie wskaznikow powierzchniowych i kubaturowych w calosei,
ramiast dotychczasowego jej obowigzywania tylko w zakre-
sie p.5.2.2 normy PN-ISO.

0= Lista dyskusyjna na stronie www Federacji dziala
w kregu 35 0sob. Zapraszamy kolejnych rzeczoznawcow ma-
jatkowych — entuzjastow nowoczesnych form wymiany po-
gladéow przy wykorzystaniu internetu. Wejdz na strone
www.pfva.com.pl/lista dyskusyjna i przeczytaj instrukcje.

Recenzenci ,Rzeczoznawcy Majgtkowego”

Redakcja kwartalnika uzyskala zgode grona wybitnych
specjalistow z zakresu wyceny nieruchomosei na ich
udzial w zespole stalych recenzentow wszystkich tek-
stow fachowych, jakie sa zglaszane do publikacji w na-
szym periodyku. Podajemy ponizej peing liste recen-
zentow — profesoréw (wg porzadku alfabetycznego):

Ryszard Cymerman, Andrzej Hopfer, Stanistawa Kalus,
Stanistaw Kasiewicz, Elzbieta Maczyfiska, Mieczyslaw
Prystupa, Ewa Kucharska-Stasiak, Zofia Wieckowicz,
Wojciech Wilkowski, Sabina Zrébek, Mirostaw Zak.
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,,EUROWAZA 99"
Krakow, 17-19 czerwca 1999 roku

Adam Eliasiewicz

Il Miedzynarodowe Warsztaty Wyceny
Nieruchomosci Zabytkowych

W cyklu ,biennale”, a wiec z dwuletnia czestotliwoscia,
spotkalli sie juz po raz drugi, nomen omen w drugiej dekadzie
czerwea w Krakowie na miedzynarodowe] konferencji rze-
czoznawcy majgtkowi specjalizujacy si¢ w wycenie nierucho-
mosei szezegolnych, jakimi sa bez watpienia nieruchomogei
o charakterze zabytkowym. Podobnie jak poprzednio, konfe-
rencje zorganizowala Polska Federacja Stowarzyszen Rze-
czoznaweow Majatkowych wspdlnie z Matopolskim Stowa-
rzyszeniem Rzeczoznawcéw Majatkowych w Krakowie, zag
patronat nad jej organizacja objal Urzad Mieszkalnictwa
i Rozwoju Miast. Podobnie jak w roku 1997, zasadniczym
miejscem obrad bylo sprawdzone juz organizacyjnie Cen-
trum Kultury Japonskiej ,MANGHA”, doskonale zlokalizo-
wane - jak przystalo na problematyke warsztatow - vis-a-vis
Wzgorza Wawelskiego. Tak wiec kontrast wspélczesnej archi-
tektury jednego z najwiekszych tworcow swiatowe] architek-
tury Arata Izosaki z historycznymi peretkami polskich zabyt-
kow, skupionymi wokét Wawelu. Sprzyjajacy obradom klimat
w tych goracych czerwcowych dniach? wspomagala sprawnie
dziatajaca w obiekcie klimatyzacja, co w naszych polskich
warunkach jest jeszcze ciagle ewenementem. Podobnie jak
w czasie pierwszego spotkania ,rzeczoznawcow zabytkowych”,
udziat w konferencji wzieli koledzy z zagranicy: Anglii, Francji,
Litwy, Rumunii i Ukrainy.

I wreszcie, podobnie jak poprzednio, obradom towarzyszy-
ty integralnie warsztaty problemowe wyceny swiadomie wy-
branych obiektow zabytkowych, ktorych, jak na razie, w Kra-
kowie nie brakuje. Nowoéci bylo rowniez kilka. Przede wszyst-
kim miejsce otwarcia warsztatow — Teatr im. Juliusza
Stowackiego, ktorego swietnoei nie trzeba opisy-
wac. Podobnie jak nie trzeba przedstawiac
osohy inaugurujgcej spotkanie rzeczoznaw-
cow majatkowych - profesora Wiktora Zina,
ktorego udalo sie namowic do polaczenia
wyglaszanego z wrodzong mu
swada wykladu inaugurujacego,
traktujacego o architekturze nie
zawsze nam sprzyjajacych Habs-
burgéw, z jego arcydzielami wy-
konywanymi ,piorkiem i we-
glem” ogladanymi na telebimie.
Otwarcie konferencji stalo sie °
takze okazjg do uroczystego za-

konezenia | edycji Studium Podyplomowego w zakresie wyce-
ny nieruchomosei zahytkowych, zorganizowanego przez Pol-
ska Federacje Stowarzyszen Rzeczoznawcow Majatkowych
oraz Instytut Historii Architektury i Konserwacji Zabytkow
Wydziatu Architektury Politechniki Krakowskiej.

Jego pierwszym 31 absolwentom? - kolezankom i kolegom
rzeczoznaweom majatkowym z calej Polski — dyplomy ukon-
czenia nauk wreczyl sam Profesor Wiktor Zin, zaé uczestnicy
zapowiedzieli, ze spotykac beda sie nadal, co dobrze §wiadezy
o powoli ksztattujacej sie waskiej grupie rzeczoznawcow-spe-
cjalistéw od wyceny nieruchomosci zabytkowych. A potem juz
w innej, wspomnianej na wstepie scenerii rozpoczely sie obra-
dy konferencji. Zainaugurowalo je wystapienie Pana Petera
Champkessa, Prezydenta TEGoVA (Europejskiej Grupy Rze-
czoznawcow Majatkowych), ktory argumentowal o rosnacej
potrzebie standaryzacji wyceny nieruchomosci.

Szkoda, ze jego stow nie slyszeli ci wszyscy sceptycy, kto-
rzy s3 wérdd nas, a ktorzy w sposob krytyczny odnoszg sie do
naszych polskich standardow zawodowych, zarzucajac im
miedzy innymi ,,ograniczanie swobody warsztatowe]” w wy-
konywaniu zawodu. Standardy zawodowe, a szczegilnie te
dotyczace trudnej sztuki wyceny nieruchomosci specyficz-
nych w swoim charakterze, sa niezbedne, czy sie to komus$
podoba czy tez nie. Sluza one bynajmniej nie ograniczaniu
swobody rzeczoznawcom majatkowym, bo tego czyni¢ nie
mogg (skoro ustawodawca jednoznacznie okreslil miejsce
i role, a i prawa, i obowigzki rzeczoznawcy majatkowego
w wycenie nieruchomoéci). Odgrywaja one jedynie role sty-
mulatora porzadkujacego i systematyzujacego pewien zbior
minimum warsztatowego, ktorego jego tworcy oczekujg od
ogolu érodowiska. Standardy zawodowe nigdy nie beda sta-
nowi¢ przeszkody dla dobrego praktyka-rzeczoznawcy, on je
wykorzysta z nalezyta starannoécig dla podbudowy swoich
opinii; mogg jg stanowié¢ (i pewnie stanowig?!) dla rze-

czoznaweow niedouczonych, najczesciej teoretykow
przyuczonych li tylko do zawodu,
ktérym juz tylko ich przeczyta-
nie, nie mowigc o zrozumie-
niu istoty, sprawia nie lada
trudnoéc. Do tej grupy nieru-
chomos$ei o koniecznej stan-
daryzacji wyceny, nierucho-
mosci 0 szczegolnym charak-
terze, Prezydent TEGoVA za-
liczyl rowniez nieruchomosci
= zabytkowe.
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Warto przypomniec, ze nasz polski standard dotyczacy wy-
ceny nieruchomosei zabytkowych jest pierwszym i jak dotad
jedynym standardem zawodowym opracowanym w tym zakre-
sie rzeczowym w calym europejskim (i nie tylko) ruchu zawo-
dowym rzeczoznawstwa majatkowego. Mozemy sie wiec raczej
szezycié tym faktem, anizeli martwié, ze wigze on nam rece.

Kolejnym i chyba najciekawszym prezenterem konferen-
¢ji z uwagi na niebywala osobowosé i duze osobiste dodwiad-
czenia w wycenie nieruchomosci zabytkowych byl David
Tomback - glowny doradca w zakresie nieruchomoéci nale-
zacych do Angielskiego Dziedzictwa Kulturowego. Przedsta-
wione przez niego sugestywnie przyklady wyceny obiektow za-
bytkowych w Wielkiej Brytanii trafily chyba do przekonania
uczestnikéw konferencji. Doswiadczenia francuskie w zakre-
sie wyceny nieruchomoéci zabytkowych przedstawit zebra-
nym Philippe Malagquin, profesor wyceny nieruchomoséci na
paryskiej Sorbonie, postaé¢ znana w europejskim srodowisku
rzeczoznawcow majgtkowych.

Wprowadzenie nowych pojeciowo wartoéci nieruchomo-
§ci, chyba nie uzasadnione docelowo, lecz konieczne w okre-
sie przejéciowym trwajacych transformacji, stanowito podsta-
we do opracowania prezentowanego skrotowo z koniecznoéci
w trakeie wystgpienia metodologicznego usystematyzowania
pojeé zwigzanych z wyceng nieruchomosci zabytkowych. Jak
sadze, byloby dobrze, aby ten obszerny tekst zostal opubliko-
wany na lamach naszego kwartalnika w jego kolejnych nu-
merach jako material otwierajacy szeroka dyskusje na tema-
ty czysto warsztatowe wyceny nieruchomogei, nie tylko
zresztg zabytkowych. Zajecia warsztatowe zorganizowano
w pieciu grupach problemowych. Trzy z nich obejmowaly swo-
im zasiegiem obszar krakowskiego Kazimierza, a $cislej jego
faktyczne centrum — Plac Nowy. Dwa warsztaty prowadzone
przez Davida Tombacka i Lecha Tarnawskiego dotyczyly wy-
ceny tej samej nieruchomosci, zabudowanej charakterystycz-
nym obiektem dawnej zydowskiej jatki rytualnej, zajmujacej
po dzi$ dzien centralne miejsce na tym placu. Obaj prowadzg-
cy i modulujacy niejako dyskusje na temat optymalnej wartoéci
wycenianej nieruchomosci skupili sie na waznym zagadnieniu,
jakim, ich zdaniem, jest wzajemne pogodzenie nakazow i wy-
magan konserwatorskich w odniesieniu do ohjetej ochrona nie-
ruchomosci, przy jednoczesnym uzyskaniu najwiekszych ko-
rzyéei ekonomicznych ze sposobu aranzacji i jej zagospodaro-
wania. Innymi stowy, zasada najlepszego i najefektywniejszego
zagospodarowania w warunkach dozwolonych prawnie. Trzeci
,kazimierzowski” warsztat obejmowal obiekt mieszkalny, zlo-
kalizowany rowniez w pierzei wspomnianego placu, ktory
zgodnie ze stanem aktualnym podlega ciaglym przeobraze-
niom przestrzennym i funkcjonalnym.

Prowadzgcy ten warsztat, a piszacy te slowa, opracowal
pieciowariantowy scenariusz warsztatu wyceny skupiony wo-
kot pieciu roznych wlascicieli rzeczonej nieruchomosci, realizu-
jacych w rézny sposéb swoje potrzeby i cele. Wariantowosé za-
lozen wyjéciowych powodowala, rzecz jasna, diametralnie rézne
rezultaty koncowe wartosci rynkowej ocenianej nieruchomosei.

Przed nieco innym i chyba trudniejszym zadaniem staneli pro-
wadzacy 1 uczestniczacy w dwéch grupach warsztatowych wy-
ceniajacych zabytkowy, aczkolwiek zdewastowany obiekt Fortu
$w. Benedykta na krakowskich Krzemionkach. Alek Kizinie-
wicz 1 Zdzistaw Biczkowski przygotowali dwa odmienne sce-
nariusze wyceny tego samego obiektu. Rozne spojrzenia pro-
wadzacych grupy warsztatowe na ten sam wyceniany obiekt
spowodowaly rézne wyniki koncowe; pojawita sie nawet war-
to&¢ ujemna wycenianej nieruchomosei, goraco dyskutowana
péiniej podezas podsumowania czesci warsztatowej.

Pisane jeszcze na goraco uwagi i pierwsze wnioski z tej
czeSel konferencji wskazujg na potrzebe kontynuacji takiej
roboczej formy spotkan rzeczoznawcéw majgtkowych. Sta-
nowiag one bowiem naturalng forme wymiany do$wiadezen,
a bezposrednie uczestnictwo w kreowaniu sposobhu wyceny
pozwala na natychmiastows korekte niekiedy btednie zasto-
sowanych zalozen czy wrecz procedur.

Jak przystato na konferencje odbywajaca sie w Krakowie
nie zabraklo tez i atrakeji. Organizatorzy wywiezli nas pod
Krakow i zorganizowali niespodziewany uroczysty bankiet
pod ziemia w atrakeyjnych wnetrzach wielickiej kopalni soli.
Byly uroczyste toasty, tance, dobra strawa i alkohole, a nato-
gowi palacze szybko opanowali toalety, gdzie az biato bylo od
dymu, mimo stanowczego zakazu palenia obowiazujacego
pod ziemig - wiadomo: ,palenie tytoniu powoduje raka”.
W trzecim dniu spotkaliSmy si¢ znowu wszyscy razem, by
podsumowa¢ dokonania warsztatowe.

Byla dyskusja, padaly wnioski i znowu wszystkim zrobilo
sie smutno, ze to juz koniec konferencji i ze spotkamy sie zno-
wu dopiero za dwa lata. Tak zapowiedziat w stowach koncza-
cych konferencje jej niestrudzony animator, a jednoczesnie
Prezydent PFSRM Andrzej Kalus. Trzymamy za stowo. Do zo-
baczenia wiec w Krakowie juz w nastepnym wieku! a

Przypisy

1. I Miedzynarodowa Konferencja ,Wycena nieruchomosci zabyt-
kowych — ich nowa funkcja i wykorzystanie” Krakow, 9-11 paz-
dziernika 1997 roku.

2. Termin otwarcia konferencji nieoczekiwanie zbiegt sig z zakon-
czeniem kolejnej pielgrzymki papieia Jana Pawla II; w czasie
kiedy ustalalismy termin konferencji, nie wiedzielismy jeszcze,
ze w tym samym czasie bedzie cheial odwiedzic¢ swdj rodzinny
Krakéw nasz wielki rodak.

3. Z obowiqzku kronikarskiego, a i dla promocji Kolegow wymienie
nazwiska wszystkich absolwentdw Studium w kolejnosci alfabe-
tycznej: Zdzistaw Biczkowski, Bozena Chola, Adam Eliasie-
wicz, Marek Gdrniak, Joanna Grajewska, Lech Gutry, Henryk
Hajdasz, Alina Iwaniec, Magdalena Jarosz, Andrzej Kalus, An-
drzej Kania, Tadeusz Karpina, Jan Kepa, Gabriela Kostera,
Zbigniew Kostka, Blandyna Krzemifiska-Freda, Malgorzata Ma-
catka, Malgorzata Petry-Wectawowicz, Jolanta Nosek-Haich,
Maria Nowordl, Dorota Raclawska, Jerzy Siadek, Czestaw
Simkiewicz, Elzbieta Soltys, Janina Stachura, Wlodzimierz
Szule, Krzysztof Urbanczyk, Monike Wiech, Malgorzata Wi-
sniewska, Malgorzata Zygmunt i Zygmunt Zygmuntowicz.
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PLAN SZKOLEN PFSRM na drugg potowe 1999 roku

13-15
pazdziernik  1-3

wrzesien Seminarium bankowe (650 z1)

Repetytorium (550 zt)

4-6 Studium rzeczoznawstwa sadowego, czesé I
(1150 zb)
25-27  Studium rzeczoznawstwa sadowego, czesc 11
listopad 15-17  Seminarium bankowe (650 z1)
22-24  Seminarium skarbowo-podatkowe

grudzien 1-3 Repetytorium (550 zi)

13-15  Seminarium bankowe

W naszej ofercie znajduje sie rowniez seminarium nt. , Wycena nieru-
chomoéci rolnych w $wietle standardu PFSRM”, ktérego termin za-
planujemy w miare naplywu zgloszen.

Polska Federacja Stowarzyszen Rzeczoznaweow Majatkowych objela pa-
tronat nad szkoleniem organizowanym przez Instytut Nieruchomoégci
— Valor pt. ,Wycena nieruchomosci w podejsciu dochodowym”,
Zgloszenia: Instytu Nieruchomosci - VALOR.

90-037 Lodz, ul Wysoka 40/42 tel. 042/676 20 30

Biuro Federacji przyjmuje zgloszenia za poérednictwem Stowarzyszen
regionalnych. Niezbedne dane zglaszanych oséb to: 1) imie i nazwisko;
2) numer uprawnien zawodowych; 3) data i miejsce urodzenia; 4) adres
zamieszkania (dokladny); 5) telefony kontaktowe; 6) rezerwowaé hotel
czy nie?

Adres PFSRM
Polska Federacja Stowarzyszen Rzeczoznawcéw Majgtkowych
ul. Kopernika 30/224, 00-950 WARSZAWA, skr. poczt. 399
tel./fax: 022/826-41-62, tel./fax: 022/827-11-30,
826-10-81 w. 416, 348, 293

Prosimy o przysylanie zgloszen z wyprzedzeniem, co umozliwi nam
planowanie szkolen. Biuro PFSRM jest gotowe do zorganizowania
wiekszej liczby szkoleni w miare potrzeb z Panstwa strony.

Zgloszenia na seminaria prosimy przesylaé
za posrednictwem Stowarzyszen.

Nie przyjmujemy zgloszen telefonicznie.

Kwalifikujemy na seminaria wg kolejnogci zgloszen. Wysytamy do za-
kwalifikowanych 0s6b komunikat o szkoleniu z proéba o potwierdzenie
udzialu i przeslanie dowodu wplaty w okreslonym terminie, mniej
wiecej 2 tygodnie przed rozpoczeciem szkolenia. W przypadku braku
potwierdzen udzial w szkoleniu proponujemy udzial w nim kolejnym
osobom z listy oczekujacych. Pozwala to na efektywne wykorzystanie
miejsc na seminariach i rozsadne planowanie liczebnosei grupy.

W biurze Federacji szkoleniami zajmuje sie Karolina Czaplarska
tel./fax 022/827-11-30

Zapraszamy!

Otrzymalimy list od jednego z rzeczoznawcow:

Szanowna Redakcjo

Mam zle doswiadczenia w sprawie kierowa-
nia jakichkolwiek uwag dotyczacych przetar-
gow lub zapytania o ceng, lecz w odpowiedzi na
apel Redakcji przedstawiam ponizej pare swo-
ich uwag 1 spostrzezen.

Na kilkanascie ofert skladanych do zarza-
déw gmin (miast) w zwigzku z zapytaniem o ce-
ne lub w trybie przetargu, przy podaniu cen
minimalnyeh (a nawet nizszych) nie uzyska-
fem zadnego zlecenia. Analizujgc powyzsze,
zakladam, ze w przypadku wycen dla gmin
najwazniejsza dla zamawiajacego jest cena
usfugi (cene nieruchomosci okresli zarzad).
Operatow sporzadzonych dla gmin najczesciej
nabywcy nieruchomosci nie widzg, nie wiem
tez, czy podlegaja one jakiejé ocenie. Dochodza
takze takie aspekty, jak zlecanie kilku-kilku-
nastu wycen nieruchomosci polozonych czesto
obok siebie i podobnych, dostarczenia materia-
16w do wyceny przez zamawiajgcego (obnizenia
kosztow), a czesto tez zdecydowany zamiar
utrzymania sie na lokalnym rynku przez rzeczo-
znawee, nawet kosztem obnizenia cen za swoje
ustugi. Nie émiem twierdzi¢, ze kosztem jako-
Sci opracowania wyceny, lecz uwazam, iz tryb
ustalania wykonawcow wycen nieruchomosci
i operaty szacunkowe sporzadzane dla gmin
powinny podlega¢ kontroli zewnetrznej.

Innym problemem jest ustalanie kryteriow
przy wyborze rzeczoznawcy. Zarzady gmin
ustalaja rozne kryteria, np:

1. Cena ustugi...%, termin wykonania...%,
wiarygodnosé... %;

2. Cena uslugi...%, termin wykonania...%;

3. Tylko cena ustugi, okreslajgc wymagany
termin wykonania;

4. Inne, w tym wartoéé prac za rok ubiegly.

Uwazam, iz konieczne jest ujednolicenie
tych kryteriéw, aby stworzy¢ jednakowe wa-
runki oceny wykonawcéw i unikngé doboru
kryteriow umozliwiajacych wybor wykonawcy
z gory przewidzianego. Spotvkam takze sytu-
acje, iz gminie nie jest tak pilnie potrzebna wy-
cena, lecz kryterium czasu powoduje ,,zawody”
rzeczoznawcow I przedstawianie ekspresowych
terminéw wykonania (moze wyceniaja maszy-
ny I programy, a nie ludzie).

W zalaczeniu otrzymaliémy kilka przykiadow
dotyczacych cen i nie tylko. Dziekujemy.
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v Misteten b
agnawciu Rk
Rzecozniicie 5

W dniach 3-5 czerwea 1999 r. odbyly sie w Olsztynie jubileuszowe
V Mistrzostwa Polski Rzeczoznawcow Majatkowych w tenisie ziemnym.
Organizatorem turnieju, ktory odbyl sie jak zwykle pod patronatem Pre-
zydenta Polskiej Federacji Stowarzyszen Rzeczoznawcow Majatkowych,
byto Polskie Stowarzyszenie Rzeczoznawcéw Wyceny Nieruchomodci
Oddziat w Olsztynie.

W turnieju uczestniczylo 22 zawodnikow. Po raz pierwszy wziely
w nim udziat panie. Na razie tylko dwie, ale jestedmy pewni, ze w nastep-
nych turniejach bedzie ich wiecej.

W jubileuszowym turnieju wystartowali nowi koledzy i to z duzymi
sukcesami. Tytut Mistrza Polski zdobyt startujacy po raz pierwszy Lech
Grabowski z Katowic. Pokonal on w finale bylego mistrza Tomka Muraw-
skiego z Bialegostoku. Trzecie miejsce zajal Andrzej Kopezynski z War-
szawy po zwyciestwie nad Wojtkiem Frankowskim z Gdanska.

Pierwszg Mistrzynia Polski zostala Joanna Lexy z Gliwic, pokonujac
w finale najmlodszq uczestniczke turnieju Anie Kolator z Olsztyn.

W grze podwdjne] tytul mistrzowski zdobyli koledzy z Gdanska -
J. Szezygielski i W, Frankowski, pokonujac w finale pare B. Rusak, A. Kop-
czynski.

Klasyfikacje druzynowe wygrali koledzy z Gdanska, a turniej pocie-
szenia Jan Szezygielski przed Tadeuszem Radzkim z Bytomia.

Po raz kolejny w turnieju wystartowal Prezydent PSRWN, prof. An-
drzej Hopfer, ktéry juz w pierwszej rundzie stoczyl zaciety pojedynek
z pozniejszym wicemistrzem Polski. Uhonorowany zostal za to nagroda
Fair Play. Podobnie jak Janusz Jasinski z Olsztyna, grajacy w naszych
turniejach z niezwykla ambicja.

Nagrode seniora turnieju otrzymal, bedacy w znakomitej dyspozycji,
prof. Jerzy Fellmann z Warszawy (po raz pierwszy w turnieju), ktory pod-
czas calego turnieju rozweselat i podtrzymywal na duchu nieco zmeczo-
nych miodszych kolegow.

Glowne nagrody zostaly wreczone przez wiceprezydenta PFSRM pa-
na Zygmunta Bojara, ktory, jak stwierdzil na uroczystej kolacji, nie przy-
puszczal, ze jest to tak Swietna impreza integrujgca srodowisko rzeczo-
ZNawcow.

Przedstawiamy nowych kolegow, ktorzy, oprdocz wyzej wymienionych,
po raz pierwszy wzieli udziat w mistrzostwach: Edward Fura z Kiele, Pa-
wel Wisniewski (nagroda Fair Play) z Dabrowy Gorniczej, Tadeusz Ko-
$ciuk 1 Marek Skulimowski z Warszawy 1 Jerzy Bogacz z Olsztyna.

Bolestaw Rusak — Olsztyn

+Wycena gospodarstw
rolniczych i ich zasobow
majgtkowych”

recenzja ksigziki
Jana Bud-Gusaima

Literatura z zakresu wyceny nierucho-
mosci rolnych jest nadal bardzo skromna.
Dlatego warta jest rozpropagowania oma-
wiana publikacja — rozwiniecie wydanego
przez autora w 1995 r. ,, Zarysu metod wy-
ceny wybranych nieruchomosci rolnych”,
Prezentowana pozycja zostala uzupelnio-
na przede wszystkim o trzy rozdzialy do-
tyczace wyceny: zwierzat gospodarskich,
maszyn rolniczych oraz zarys metody wy-
ceny zapasow, co nadaje jej walor pefnego
opracowania zajmujgcego sie problemami
wyeeny gospodarstw rolniczych. Rozwaza-
nia dotyczace szacowania nieruchomosci
1 innych skfadnikow majatku prowadzone
sg na tle wyceny gospodarstw rolnych, ich
zorganizowanych czesci lub obiektow go-
spodarczych, najczesciej z punktu widze-
nia taksacji rolniczej.

Praca Jana Bud-Gusaima opiera sie
glownie na literaturze krajowej. Rzeczo-
znawcy majatkowi nie znajdg w tym opra-
cowaniu §cislego odniesienia do przepisow
prawa, w tym zwigzanych z wycena nieru-
chomoscl, oraz teorii wartosci formulowa-
nej poza ekonomika rolnictwa. Ma to kon-
sekwencje przede wszystkim w stosowa-
nych definigjach, podejsciu do probleméw
wyceny, takze poprzez poszukiwanie war-
tosci w cechach rzeczy oraz w spojrzeniu
na problemy wartosci majatku z punktu
widzenia organizacji gospodarstw rolnych.
Opracowania z zakresu taksacji rolniczej
nie maja odpowiednika w innych ekonomi-
kach szczegotowych, np. handlu, przemy-
stu, turyvstyki, transportu. Jedynie ekono-
mika rolnictwa rozwinela dyscypline, jaka
Jest taksacja rolnicza. Rzeczoznawcy ma-
Jatkowi specjalizujgcy sie w wycenie nie-
ruchomoécl rolnych powinni znaé proble-
matyke okreslania wartosel gospodarstw
1 ich majatku formutowang przez taksacje
rolnicza. ]

S2

4

| lzgc_z_azn&wsﬂ-ﬂ_ﬁjé’zﬁ@w}t



Informacje -~ wiadomosci

KORESPONDENCJA PFSRM

Moiliwosci dokonywania wycen
nieruchomosci w przypadku brakv miejscowego
planu zagospodarowania przestrzennego

Urzad Mieszkalnictwa 1 Rozwoju Miast zajmuje nastepu-
jace stanowisko w przedmiotowej sprawie. Przepis art. 154
ustawy z dnia 21 sierpnia 1997 r. o gospodarce nieruchomo-
gciami (Dz.U. nr 115, poz. 741 z péZniejszymi zmianami) sta-
nowi, ze wyboru wlasciwego podejécia oraz metody i techniki
szacowania nieruchomosci dokonuje rzeczoznawca majgtko-
wy, uwzgledniajac w szczegolnoscei cel wyceny, rodzaj i potoze-
nie nieruchomoéci, funkcje wyznaczona dla niej w planie
miejscowym, stopien wyposazenia w urzadzenia infrastruk-
tury technicznej, stan jej zagospodarowania oraz dostepnoscé
danych o cenach nieruchomosci podobnych. Uzycie przez
ustawodawce okreslenia ,w szczegdlnosci” oznacza, ze
ww. czynniki zostaly wymienione przykladowo, a wykaz ten
nie tworzy zbioru zamknietego. Zatem rzeczoznawca majat-
kowy powinien uwzgledni¢ takze i inne czynniki, jezeli bedg
mialy wplyw na wartoéé nieruchomosei. Tworzae ten przepis,
ustawodawca wskazal na konieczno$é uwzgledniania tych
wszystkich czynnikow, ktore moga mie¢ wplyw na wartosé
nieruchomoéei. Przy czym dotyezy to wartosei rynkowej, gdyz
na okreslenie wartosci odtworzonej wplywaja na ogél inne
okolicznosei.

Z kolei z przepisu art. 151 ust. 1 ustawy o gospodarce nie-
ruchomosciami wynika, ze wartoé¢ rynkowa nieruchomosei
stanowl przewidywana jej cena mozliwa do uzyskania na
rynku. Wobec powyzszego rzeczoznawca majatkowy, okresla-
jac wartos¢ rynkowa nieruchomosei, musi wzigé pod uwage
tylko te czynniki, ktére moga mieé¢ w konkretnej sytuacji
wplyw na zachowanie sie podmiotéw na rynku nieruchomo-
sci w zakresie gotowosci zaplacenia za nieruchomo$é okre-
slonej ceny.

Istota problemu poruszonego w pismie Federacji sprowa-
dza sie zatem do rozstrzygniecia, czy nieuwzglednienie przez
rzeczoznawce majatkowego ktoregokolwiek z omawianych
czynnikow moze doprowadzi¢ do blednego okreslenia warto-
gci nieruchomoéci, a tym samym, czy okreslenie wartosci
w takiej sytuacji jest w ogdle dopuszezalne. Przy czym Fede-
racja wskazuje, ze tym czynnikiem, ktérego nie mozna
uwzglednié, jest funkcja wyznaczona w planie miejscowym
dla terenu, na ktérym polozona jest nieruchomosé, ze wzgle-
du na brak planu. Rozstrzygajac te kwestie, nalezy przeana-
lizowad, czy i w jakim zakresie brak planu miejscowego wply-
wa na zachowanie sie podmiotéw na rynku nieruchomogei
w zakresie gotowosci zaplacenia za nieruchomosc okreslonej
ceny oraz czy mozna przewidywa¢, ze pomimo braku planu
miejscowego transakcje beda sie odbywaly, a wiec 1 ceny
transakeyjne za nieruchomosci bedg uzyskiwane. Analiza za-

chowan podmiotéw dzialajacych na rynku nieruchomoéci
wskazuje, ze brak planu miejscowego nie jest przeszkods
w zawarciu transakeji, tym bardziej ze i przepisy prawne re-
gulujace obrét nieruchomosciami nie uzalezniajg mozliwosci
obrotu od istnienia planu miejscowego. Jezeli transakeje
rynkowe sa zawierane, to i ceny transakcyjne za nierucho-
moéci sg uzyskiwane. A jezeli tak, to nieruchomoéci posiada-
ja warto§¢ rynkowa nawet wtedy, gdy wystepuje brak planu
miejscowego. Nie ma wiec przeszkdd do okreslania wartosei
nieruchomoéci réwniez w tych przypadkach, gdy dla terenu,
na ktérym jest polozona nieruchomosé, brakuje planu miej-
scowego.

Moga natomiast wystapi¢ trudnosci techniczne. Rzeczo-
znawca majatkowy musi bowiem odpowiedzieé¢ na pytanie,
w jakim zakresie funkcja wyznaczona w planie miejscowym
wplywa na wartoé¢ nieruchomosci w przypadku, gdy plan
istnieje oraz jak na te wartos¢ wplynie fakt braku planu.
W przypadku, gdy plan miejscowy istnieje, to jego ustalenia
jako aktu prawa miejscowego rozstrzygaja o przeznaczeniu
terenu oraz sposobie jego zagospodarowania. Rozstrzygnie-
cia te moga byé albo korzystne dla wiasciciela (uzytkownika
wieczystego) nieruchomogci, 1 wtedy wartosé rosnie, lub nie-
korzystne, ograniczajace zamierzenia wlasciciela (uzytkow-
nika wieczystego), i wtedy warto§¢ maleje. Bedzie to wyraz-
nie widoczne w zachowaniu sie podmiotéw dzialajacych na
rynku nieruchomosci w zakresie gotowosci do zaplacenia ce-
ny za nieruchomoéé.

A jak podmioty zachowuja sie w przypadku braku planu?
Zachowanie to bedzie uzaleinione oczywiscie od tego, czy
brak planu miejscowego bedzie korzystny, jezeli chodzi o re-
alizacje ich zamierzen, czy tez niekorzystny. Dla rozstrzy-
gniecia tej kwestii ma znaczenie przepis art. 2 ust. 2 ustawy
z dnia 7 lipca 1994 r. o zagospodarowaniu przestrzennym
(jedn. tekst Dz.U. z 1999 r. nr 115, poz. 139). Przepis ten sta-
nowi, ze w przypadku braku planu miejscowego okreglenie
przeznaczenia i ustalenia warunkow zagospodarowania tere-
nu nastepuje w decyzji o warunkach zabudowy i zagospoda-
rowania terenu (WZiZT) wydanej na podstawie obowigzuja-
cych ustaw. Oznacza to, ze w decyzji 0 WZIZT wydanej bez
planu miejscowego wiasciwy organ moze wprowadzié tylko
te ograniczenia w korzystaniu z nieruchomosci, ktore wyraz-
nie wynikajg z obowigzujacych ustaw, nie moze natomiast
wprowadzi¢ ograniczen wynikajacych z polityki gminy, tak
jak by to miato miejsce w przypadku istnienia planu miejsco-
wego. Trudno zatem uznaé, ze brak planu miejscowego jest
generalnie niekorzystny, jezeli chodzi 0 mozliwosei korzysta-
nia z nieruchomosci.

Dla ustalenia mozliwoéci korzystania z nieruchomoéci
dobrze bytoby posiadac decyzje 0 WZiZT. Wydajac taka decy-
zje, organ ustalilby bowiem, na ile obowigzujace ustawy
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wprowadzajg ograniczenia w korzystaniu z nieruchomogei.
O wydanie takiej decyzji moze zreszta wystapic kazdy, takze
rzeczoznawca majatkowy. Z zadnych przepiséw nie wynika
jednak, ze brak decyzji o WZiZT jest przeszkoda do okresle-
nia wartosci nieruchomosci. Powstanie tylko taka sytuacja,
7e to rzeczoznawca majatkowy bedzie zmuszony dokonaé
analizy obowigzujacych ustaw i oceny, na ile ich ustalenia be-
da ograniczaly mozliwosé korzystania z nieruchomosei.

Po dokonaniu tej analizy i oceny rzeczoznawca majatko-
wy bedzie musiat poszukaé do wykonania wyceny tych nieru-
chomosci, ktore byly juz przedmiotem transakeji, a posiada-
1y ograniczenia w korzystaniu podobne do ograniczen wyni-
kajacych z przeprowadzone] analizy 1 oceny.

Reasumujac, zaréwno brak miejscowego planu zagospo-
darowania przestrzennego, jak i brak decyzji o warunkach
zahudowy 1 zagospodarowania terenu nie jest przeszkodsg do
okreslenia wartosci nieruchomoéei, chociaz wymaga wiek-
szych umiejetnoéci oraz dolozenia wiekszych staran ze stro-
ny rzeczoznawcow majatkowych.

Odrebng kwestig jest jednak wycena nieruchomosci
sprzedawanych przez Agencje Mienia Wojskowego.

Z przyktadu podanego przez Federacje wynika, ze na ogot
nieruchomogci te s przeznaczone w planach miejscowych na
cele obronne. Fakt przeznaczenia tych nieruchomosei do dys-
pozycji Agencji Mienia Wojskowego oznacza, ze nieruchomo-
§ci te sa w sposdb oczywisty zbedne dla potrzeb resortu obro-
ny narodowej. Wystepuje wiec widoczna sprzecznosé pomie-
dzy aktem prawa miejscowego a dzialaniami z przepisow
szczegolnych regulujacych dzialalnoéé Agencji Mienia Woj-
skowego. To jednak nie zmienia faktu, ze w istniejacych pla-
nach miejscowych przedmiotowe nieruchomosei sa przezna-
czone na cele obronne. Nie wystepuje tu wiec sytuacja braku
planu miejscowego, ale sytuacja wyraznie niekorzystna dla
ewentualnego nabywecy, przeznaczenia (funkcji) nieruchomeo-
§ci w tym planie. Przy takim przeznaczeniu nabywea nieru-
chomoéci nie moze liczy¢, ze bedzie ja mogt wykorzystaé ina-
czej, niz to wynika z planu. Moze jedynie domniemywaé, ze
w jakim$ okresie plan zostanie zmieniony (skoro nierucho-
moécé jest zbedna na cele obronne), ale nie bedzie mial pew-
nosci, w jakim kierunku i kiedy zmiany zostana dokonane.
Nie bedzie wiec sklonny do zaplacenia takiej ceny, jak przy
oczywistej 1 korzystnej funkeji w planie. Czy zatem nierucho-
moéci te beda miaty wartoéé rynkowa mozliwa do okreslenia?
Niewatpliwie tak, ale z préba okreélenia stopnia ryzyka, ja-
kie moze ponie$¢ nabywca nieruchomosci. Praktycznie nale-
zatoby zdaniem Urzedu postapi¢ w sposéb nastepujacy:

W przypadku gruntéw zabudowanych przyjaé do okresle-
nia wartosci najmniej korzystna funkcje (np. grunty rolne),
z korekta wynikajgca z domniemania zmiany tej funkcji na
bardziej korzystng. W przypadku nieruchomoéci zabudowa-
nych nalezatoby oceni¢ mozliwos¢ korzystania z istniejacej
zabudowy bez zmiany funkcji w planie i do wyceny nierucho-
mosci poszukaé takich nieruchomosci podobnych, ktére byty
juz przedmiotem transakeji, a umozliwialy korzystanie

z wzniesionych na nich obiektéw w sposéb mozliwy dla
obiektow wzniesionych na nieruchomogciach wyecenianych.

Jest to jednak dziatanie ,ratunkowe”, w sytuacji gdy
Agencja Mienia Wojskowego sprzedaje nieruchomoéei bez
wzgledu na okolicznosci. Prawidlowe dzialanie powinno po-
legaé na wnioskowaniu przez Agencje o zmiane planu miej-
scowego, doprowadzenie do zmiany, a dopiero po tych doko-
naniach sprzedanie nieruchomoéci nalezycie przygotowa-
nych do zbycia.

Prawo autorskie

Departament Prawny Orzecznictwa UMiRM, w odpo-
wiedzi na wystapienie z 26 lipca 1999 r. w sprawie interpre-
tacji przepisow ustawy z 21 sierpnia 1997 r. o gospodarce
nieruchomosciami (Dz.U. nr 115, poz. 724 z p6zn. zm.) oraz
ustawy z dnia 4 lutego 1994 r. o prawie autorskim i pra-
wach pokrewnych (Dz.U. nr 24, poz. 83 z péin. zm.)
informuje:

Orzekanie w sprawach o czyny, okre$lone w art. 198
ustawy o gospodarce nieruchomosciami, nastepuje na pod-
stawie przepisow ustawy z 20 maja 1971 r. Kodeks postepo-
wania w sprawach wykroczen (Dz.U. nr 12, poz. 116 z pdin.
zm.). Postepowanie w sprawach o wykroczenia prowadza ko-
legia do spraw wykroczen na podstawie wniosku o ukaranie.
Wniosek moze zlozy¢ na pismie policja, straz gminna (miej-
ska), organ administracji rzadowej lub samorzadowej, organ
kontroli panstwowej lub kontroli samorzadu terytorialnego,
instytucja panstwowa, samorzadowa, spoleczna, pokrzyw-
dzony albo inny podmiot, chyba ze ustawa upowaznia do zlo-
zenia wniosku jedynie podmiot okreslony (art. 20 1 K.w.).
Ustawa o gospodarce nieruchomosciami takiego upowaznie-
nia nie zawiera, wniosek do kolegium o ukaranie osoby, kto-
ra dopuécila sie czynu z art. 198 tej ustawy moze wiec zglo-
si¢ kazdy. Jest to bowiem przyklad instytucji tzw. actio popu-
laris (skargi dostepnej kazdemu).

Przedmiotem prawa autorskiego jest utwor. Zgodnie
z art. 1 ust. 1 ustawy z 4 lutego 1994 r. o0 prawie autorskim
1 prawach pokrewnych, utworem jest kazdy przejaw dzialal-
nosci tworczej o indywidualnym charakterze, niezaleznie od
jego wartosei, przeznaczenia, sposobu wyrazenia i postaci
ustalenia. Tworzenia wedlug prawa autorskiego nie nalezy
utozsamiaé z tworzeniem w potocznym rozumieniu tego sto-
wa. Nie chodzi tu bowiem o powstanie czegokolwiek, co
wezesniej nie istnialo, ale o wykreowanie dobra niematerial-
nego, jakim jest utwor. W kwestii indywidualnosci utworu
nie jest istotne, ze okreslone dzielo zostalo stworzone samo-
dzielnie przez osobe znang z imienia i nazwiska, wazne jest
natomiast wykazanie inwencji tworczej tej osoby, tzn. wnie-
sienie przez nig w powstanie utworu tworczego wkiadu, np.
przez nadanie mu oryginalnej, niepowtarzalnej formy wyra-
zenia. W opinii Departamentu Prawnego i Orzecznictwa
operat szacunkowy, o ktérym mowa w art. 156 ustawy o go-
spodarce nieruchomosciami, stanowiacy opinie o wartosci
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nieruchomoéci, nie jest utworem w rozumieniu ustawy o pra-
wie autorskim i1 prawach pokrewnych. Opinia ta jest sporza-
dzona na podstawie zasad i procedury szczegdélowo okreslo-
nej w ustawie o gospodarce nieruchomosciami i rozporzadze-
niu wykonawezym. W art. 167 ustawa ta przewiduje
w szcezegdlnosel, ze w razie istniejacych rozbieznosel o warto-
§ci tej samej nieruchomosci, sporzadzonych przez rzeczo-
znawcow majatkowych, oceny prawidtowosei tych wycen do-
konuje organizacja zawodowa rzeczoznawcow. Potwierdza to
jednoznacznie, ze opinie te nie maja charakteru tworczego
w rozumieniu prawa autorskiego.

Powotlanie sie¢ na orzecznictwo, ktore jakoby uznaje ra-
port hieglego rewidenta jako przedmiot prawa autorskiego,
nie znajduje potwierdzenia. W wyrokach z dnia 21.11,1996 .
(I SA/Kr 826/96), 19.02.1997 r. (I SA/KR 1062/96) oraz z dnia
15.04.1998 r. (I SA/Lu 306/97) Naczelny Sad Administracyj-
ny stwierdzil, ze zaréwno raport, jak 1 opinia bieglego rewi-
denta nie majg charakteru tworczego (w rozumieniu prawa
autorskiego) ze wzgledu na to, iz opracowane zostaly zgodnie
z powszechnie obowigzujacymi wszystkich bieglych rewiden-
tow zasadami sporzgdzania opinii i raportow, a indywidualna
jest jedynie tresc w takim zakresie, w jakim dotyczy konkret-
nego zakladu. Powyzsze stanowisko stanowi poglad Departa-
mentu Prawnego 1 orzecznictwa Urzedu Mieszkalnictwa
i Rozwoju Miast i nie jest wigzaca dla organow wlasciwych
do orzekania w tych sprawach.

Powierzchnia viytkowa lokali

Departament Gospodarki Mieszkaniowe] w porozumie-
niu z Departamentem Gospodarki Nieruchomogciami infor-
muyje, iz definicja powierzchni uzytkowej lokalu mieszkalne-
go zawarta jest w art. 3 ust. 5 ustawy z dnia 2 lipca 1994 r.
o najmie lokali mieszkalnych i dodatkach mieszkaniowych
(tekst jednolity Dz.U. z 1998 r. nr 120, poz. 787 ze zm.). Zgod-
nie z definicjg zawarta w ww. ustawie, obmiaru powierzchni

¥

lokalu mieszkalnego dokonuje sig w $wietle wyprawionych
§cian wg zasad okreslonych w Polskiej Normie.

Zdaniem Departamentu oznacza to, ze obecnie zasady te
wynikaja z przepisow zawartych w powolanej normie PN-
180 9836 ,,Wlasciwosci uzytkowe w budownictwie. Okresla-
nie i obliczanie wskaznikéw powierzchniowych i kubaturo-
wych”, wprowadzonej rozporzgdzeniem Ministra Spraw We-
wnetrznych i Administracji z dnia 4 marca 1999 r. w sprawie
wprowadzenia obowigzku stosowania niektérych Polskich
Norm (Dz.U. nr 22, poz. 209). Niemniej jednak, majac na
uwadze to, ze ww. norma nie uwzglednia wysokosci pomiesz-
czen przy obliczaniu powierzchni uzytkowej, Prezes Urzedu
Mieszkalnictwa i Rozwoju Miast pismem z dn. 19.07. br,
znak GM 1/732/53/99, wystapil do Ministra Spraw We-
wnetrznych i Administracji o uzupelnienie cytowanej normy
o przepisy normujace sposéb obmiaru w przypadku pomiesz-
czen o zmiennej lub nienormatywnej wysokosci.

Jednoczesnie Departament informuje, iz obecnie jest
w przygotowaniu projekt ustawy o ochronie praw lokatorow,
mieszkaniowym zasobie gminy i o zmianie kodeksu cywilne-
go, w ktorej przewiduje sie zapis normujacy przedmiotowa
kwestie: ,powierzchnie pomieszczen lub ich czesci o wysoko-
Sei w Swietle rownej lub wiekszej od 2,20 m nalezy zaliczaé
do obliczen w 100%, o wysokoéci réwnej lub wickszej od
1,40 m, lecz mniejszej od 2,20 m w 50%, o wysokosci mniej-
szej od 1,40 m pomija sie calkowicie. Pozostale zasady obli-
czania powierzchni nalezy przyjmowaé jak w Polskiej Nor-
mie PN-ISO 9836 ,Wtasciwosci uzytkowe w budownictwie.
Okreslenia i obliczanie wskaznikéw powierzchniowych i ku-
baturowych”.

Zdaniem Departamentu nalezy nadal stosowaé¢ dotych-
czasowe zasady obliczania powierzchni uzytkowej lokali
mieszkalnych, tj. obmiaru w Swietle wyprawionych &cian
i uwzgledniania wysoko$ci pomieszezen wg normy PN-70/B-
02365. Umozliwi to zachowanie jednolitych zasad obliczania
powierzchni uzytkowej lokali mieszkalnych.
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reklama cz-b.
w formacie A4 wewnatrz
numeru - 1000 zi

numeru - 800zt

‘J reklamaczb,
w formacie A6 wewnatrz

numeru - 400 zt

Cena reklam na zewnetrznych stronach okladki wynosi 2500 zt (peten kolor), wewnatrz okladki 2000 zt
(1 Iub 2 kolory). Cena nie obejmuje podatku VAT. Dla stalych ogloszeniodawcow rabaty!
Zainteresowanych prosimy o kontakt z Biurem Federacji
tel./fax (0-22) 826 41 62, e-mail: pfva@qdnet.pl

Nr 22, lipiec—wrzesiert 1999
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ycia w biurze Federacji

1. ,Arkusz aktualizacyjny” do wyd. I1I Standardéw (AA1) - 10 zi. ‘
2. ,Arkusz aktualizacyjny” do wyd. IV Standardow (AA2) - 10 zl. ﬁ&‘
3. NOWOSC: , Postepowanie kwalifikacyjne zwigzane z nadawaniem uprawnien zawodowych w zakre- l}&

&

ste szacowania nieruchomosci” - INFORMATOR - 20 z1.
4. ,Rzeczoznawca Majgtkowy” numery 3/94, 5/95, 6/95, 7/95 - po T zl, numery 8/96, 9/96, 10/96,
11/96 - po 10 zt, numery 12/97, 13/97, 14/97, 15/97, 16/98, 17/98, 18/98, 19/98 — po 12 zi,
numery 20/99, 21/99, 22/99 - po 15 zl.
,Leksykon rzeczoznawey majgtkowego” — T5 zl.
Sytuacie decyzyjne w inwestycjach budowlanych”, dr M. Prystupa — 15 zi.
,Zbior przepisow prawnych dla rzeczoznawcéw majgtkowych”, tom I-1IT - 80 z1.
LZbior przepisow prawnych dla rzeczoznaweow majgtkowych”, tom IV — 40 zi.
»Nowe technologie budownictwa powszechnego. Wskazniki cenowe na potrzeby wyceny
nieruchomosci”, Zdzistaw Lapinski - 50 zi.
10. ,Kalkulacja ceny pienigdza w lokatach, pozyczkach i kredytach”, Andrzej Bien, Witold Bien

— Difin, Warszawa 1999 - 37 zl.

11. ,Metoda rynkowa”, kwartalnik, notowania cen sprzedazy nieruchomosci — 60 z1.
12. Apaszki jedwabne z logo Federacji — 46 z1.
13. Krawatki jedwabne granatowe z logo Federacji dla Pan - 51 zi. v
14. Krawaty jedwabne granatowe z logo Federacji dla Panow - 55 zi.
15. Znaczek srebrny - logo Federacji - 7 zl.
16. Parasol niebieski z logo Federacji - 40 zt.
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Prenumeraty:
- kwartalnik ,, Rzeczoznawea Majgtkowy”, numery 20-23 na 1999 rok - 60 zl.
- abonament ,,Arkuszy aktualizacyjnych” na 1999 rok — 30 zi.

Koszt przesytki wynosi 5,00 zt.
Szezegotowych informacyi udziela Rafal Karpinski, tel. (022) 826-25-26, 826-10-81 w. 292, fax (022) 827-11-30.
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Nasz adres e-mail: pfva@qdnet.pl
Internet: www.pfva.com.pl
Konto: Powszechny Bank Kredytowy SA VIII O/Warszawa Nr 11101037-701705-2700-1-77

,RZECZOZNAWCA MAJATKOWY”
KWARTALNIK POLSKIEJ FEDERACJI STOWARZYSZEN RZECZOZNAWCOW MAJATKOWYCH. Ukazuje sig od 1994 roku.

Redakcja: Magdalena Jedrzejewska (sekretarz redakeji), Mieczystaw Prystupa (redaktor naczelny). Stali wspolpracownicy: Ewa Wojciul, Magdalena Kalus,
Malgorzata Kutyla, Hanna Skora, Maria Rymarowicz.
Adres redakcji: 00-950 Warszawa, ul. Kopernika 30, pok. 224, tel /fax 826 41 62. Prenumerata: Rafal Karpinski, tel. (022) 826-25-26.

Recenzenci: Ryszard Cymerman, Andrzej Hopfer, Stanislawa Kalus, Stanistaw Kasiewicz, Elzbieta Maczynska, Mieczyslaw Prystupa, Ewa Kucharska-Stasiak, Zofia Wieckowicz,
Wojciech Wilkowski, Sabina Zrobek, Mirostaw Zak.

Skiad i druk: Studio Grafiki Komputerowej NAJ-COMP, Warszawa, ul. Miedzyborska 92/2, tel. 810-58-13, fax 870-13-84.

Rysunki: Agnieszka Fijatkowska.

Zdjecia: Bohdan Jachowicz, archiwum redakgiji.

Numer oddano do druku w dniu 4 pazdziernika 1999 r.

Redakcja zastrzega sobie prawo do skrotéw w artykufach nie zamawianych oraz nie bierze odpowiedzialnosci za teksty zamieszczanych reklam.
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Dom to inwestycja na lata. Powodzenie tej inwestycji zalezy od jednej, wiasciwe| decyzji podjete;
w odpowiednim czasie. Teraz jest taki czas: czas ulgi mieszkaniowej i korzystnego kredytu. Bank Austria
Creditanstalt proponuje atrakcyjne warunki kredytow w ztotych i w walutach obcych. Niskie
oprocentowanie czyni kredyt bardziej dostepnym — kredyty we frankach szwajcarskich oprocentowane sa
w wysokosci 7% rocznie. Specjalne warunki kredytowania dla przedstawicieli wolnych zawodow, miedzy
innymi rzeczoznawcow majatkowych oraz kadry kierowniczej: minimalna kwota kredytu - 50 000 ztotych,
okres kredytowania — maksymalnie 15 lat, wymagany udziat wtasny w inwestycji — 30%. Miesieczna rata
sptaty kredytu nie moze przekracza¢ 35% dochodu netto kredytobiorcy. Wtasnie teraz czas i kredyt Banku
Austria Creditanstalt pracuja na twojg korzys¢. I budujesz z ulga.

Zapraszamy do naszych oddziatéow w Warszawie, Poznaniu, Krakowie, Banl\. XUStrla
Wroctawiu, Gdansku, todzi i Katowicach. Infolinia: 0 800 120 118 Cl‘edltanStalt



