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DZIESIECIOLECIE
Warszawskiego Stowarzyszenia Rzeczoznawcow Majgtkowych
4 kwietnia 2003 r. Hotel Grand

Musimy sie spotykac czesciej w tak milej
atmosferze....

Trzy gracje: Sylwia Hilarowicz, Aldona Gozdz i
Barbara Baszynska.

Delegacja oddziatu z Zyrardowa: Jola Przedlacka,
Zofia Owczarczyk, Jan Kedziora z zong Hanna.

Szampanem rozpoczynajg uraczystosc jubileuszu:
,ojciec zawodu” Henryk Jedrzejewski, wiceprezes
UMIRM Urszula Stowik i zatozyciel i od 10 lat prezes
WSRM Mieczystaw Prystupa.

Renata Kuczynska z usmiechem prezentuje
dyplom od bratniego stowarzyszenia, obok
prezes WSRM Mieczyslaw Prystupa.

Tyle lat, tyle problemow..... “Ojciec zatozyciel”
Henryk Jedrzejewski i Mieczystaw Prystupa.

Gratulacje od prezydenta PFSRM dla prezesa
WSRM (Wactaw Baranowski i Mieczysiaw Prystupa).

e ..

— : Jiids Prezes MSRM Tadeusz Tyminiski zyczy owocnej
Szacowne grono: Henryk Jedrzejewski, Urszula w ekstazie .... Alek Kiziniewicz, wspélpracy starszemu stowarzyszeniu.
Stowik, Wactaw Baranowski i Stanistaw Rézanka. obok Jerzy Pindelski.
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USTAWA DLA ZABUZAN

rozmowa z dyrektorem departamentu Regulacji Rynku Nieruchomosci UMIRM Henrykiem Jedrzejewskim

We  wtorek 17
czerwca Rada Minis-
trow przyjela pro-
jekt ustawy o zali-
czaniu na poczet ce-
ny sprzedazy albo
oplat z tytulu uzyt-
kowania wieczystego
nieruchomosci Skar-
bu Panstwa wartosci
nieruchomoséci pozo-
stawionych poza o-
becnymi granicami
panstwa polskiego.
Jaki jest cel projek-
towanej ustawy i jak
ona powstawala?

Stworzenie ustawy wynikalo z checi kompleksowego ure-
gulowania problemu roszczen dotyczacych mienia zabuzan-
skiego, a takze z konieczno&¢ zrealizowania postanowien wy-
roku Trybunalu Konstytucyjnego z 19 grudnia 2002 r. doty-
czgcego przepisow regulujgcych sprawe roszczen za mienie
zabuzanskie.

Ze wzgledu na szczegolng wage i duza wrazliwosé poli-
tyczno-spoleczng tej problematyki uznano, ze nalezy uregu-
lowaé wszystkie kwestie zwigzane z realizacjg uprawnien za-
buzanskich w akcie prawnym rangi ustawy. To spowodowato
z kolei konieczno$é znacznego rozbudowania istniejacych
przepisdw prawnych w zakresie wykraczajacym daleko poza
art. 212 ustawy o gospodarce nieruchomosciami. Dlatego
tez zaproponowano uchylenie ww. art. 212 i zmiane art. 213.
Ze wzgledu na pilnos¢ zaproponowano, aby ustawa weszla
w zycie po uplywie 14 dni od dnia ogloszenia.

Ustawa bedzie miata duze znaczenie dla ponad 80 tys.
0s0b, ktore zlozyly wnioski o potwierdzenie uprawnien zabu-
zanskich oraz dla majatku Skarbu Panstwa, z ktérego rosz-
czenia bytyby zaspokajane.

Projekt ustawy zostal opracowany w oparciu o kierunki
dzialan zaproponowanych przez Zespot Miedzyresortowy po-
wolany przez Prezesa Rady Ministrow i przyjete przez rzad
na posiedzeniu w dniu 8 kwietnia br. Projekt ustawy zostal
przestany do konsultacji: organizacjom zrzeszajacym Zabu-
zan (5 stowarzyszen), zwigzkom zawodowym i Radzie Legi-
slacyjnej przy Prezesie Rady Ministréw.

Jakie przepisy dotychczas regulowaly problematyke
wZabuzan”?

Podstawowymi przepisami prawnymi regulujacymi pro-
blematyke uprawnien do zaliczania wartosci nieruchomogci
pozostawionych poza obecnymi granicami panstwa polskiego
na poczet ceny sprzedazy albo oplat z tytulu uzytkowania
wieczystego nieruchomosci Skarbu Panstwa, zwanymi
uprawnieniami ,,zabuzanskimi” sg dzi$: art. 212 i 213 usta-
wy z 21 sierpnia 1997 r. o gospodarce nieruchomoéciami (Dz.
U. z 2000 r. Nr 46 poz. 543 ze zm.) oraz rozporzadzenie Rady
Ministrow z 13 stycznia 1998 r. w sprawie sposobu zaliczania
wartodci nieruchomosci pozostawionych za granica na po-
krycie ceny sprzedazy nieruchomosci lub oplat za uzytkowa-
nie wieczyste oraz sposobu ustalania wartosci tych nierucho-
moéci (Dz.U. Nr 9 poz. 321z 2001 r. Nr 90, poz. 999).

Przepis art. 212 jest kontynuacjg podobnych przepisow za-
mieszczonych uprzednio w ustawie z 14 lipea 1961 r. o gospodar-
ce terenami w miastach i osiedlach oraz w ustawie z 29 kwiet-
nia 1985 r. 0 gospodarce gruntamii wywlaszezaniu nieruchomo-
gci. Przepisy te, dorainie zreszta modyfikowane, mialy
regulowaé problematyke uprawnien zabuzanskich w okresie
przejéciowym - do czasu wydania odrebnych regulacji prawnych.
Zawsze byly fragmentaryczne, wlasciwie sztucznie przylgczane
do ustaw regulujacych sprawy gospodarki nieruchomog§ciami.

Z regulacjami prawnymi zamieszczonymi w art. 2121213
ustawy o gospodarce nieruchomo$ciami korespondowaty
przepisy prawne zamieszczone w: artykule 17 ustawy z 29
grudnia 1993 r. 0 zmianie ustawy o gospodarowaniu nieru-
chomoéciami rolnymi Skarbu Panstwa oraz o zmianie nie-
ktorych ustaw (Dz.U. z 1994 r. Nr 1, poz. 3), oraz w artykule
31 ust. 4 ustawy z 30 maja 1996 r. o gospodarowaniu niektorymi
skladnikami mienia Skarbu Pafstwa oraz o Agencji Mienia Woj-
skowego (Dz. U. Nr 90, poz. 405 ze zm.).

Na podstawie tych przepisow osoba posiadajaca upraw-
nienia zabuzanskie mogla nabywaé, z zaliczeniem na poczet
ceny nabycia wartosci nieruchomoéci pozostawionych za gra-
nica, nieruchomosei Skarbu Panstwa przeznaczone na cele
budowlane wchodzace w sklad zasobéw bedacych w dyspozy-
¢ji starostow (przed wdrozeniem drugiego etapu reformy sa-
morzadowej — kierownikéw urzedow rejonowych) oraz w dys-
pozycji Wojskowej Agencji Mieszkaniowej i Laséw Panstwo-
wych. Nie mogly natomiast nabywaé zadnych nieruchomosci
Skarbu Panstwa (zaréwno rolnych jak i budowlanych) beda-
cych w dyspozycji Agencji Wiasnoéci Rolnej Skarbu Panstwa
i Agencji Mienia Wojskowego oraz nieruchomosci niebudow-
lanych (gléwnie lesnych) bedacych w dyspozycji Lasow Pan-
stwowych. Ponadto na mocy artykulu 53 ust. 3 ustawy z 30
sierpnia 1996 r. o komergjalizacji i prywatyzacji przedsie-
biorstw panstwowych (Dz. U. z 2002 r. Nr 171, poz. 1397,
Nr 240, poz. 2055) uprawnienia zabuzafskie moga byé reali-




zowane z mienia przedsighiorstw, w stosunku do ktérych roz-
wigzano umowy leasingowe przed koficem terminu na ktéry
zostaly zawarte. Uprawnienie to przystuguje dopiero od 15
stycznia 2003 r. Analiza sytuacji, jaka powstala w zwiazku
z ww. przepisami prawnymi wskazuje, ze realizacja upraw-
nien zabuzanskich byla bardzo utrudniona, a najczesciej
wrecz niemozliwa. Wynikalo to z niewielkiej liczby nierucho-
mosci Skarbu Panstwa, ktére byly sprzedawane na wolnym
rynku przez starostow, Wojskowa Agencje Mieszkaniowg lub
Lasy Panstwowe. Znaczna czeéé tych nieruchomoéci zostala
bowiem skomunalizowana na rzecz gmin, sprywatyzowana
lub uwlaszezona albo byla sprzedawana na rzecz oséb posia-
dajacych odrebne uprawnienia np. do kwatery wojskowej.

Potrzeba uchwalenia kompleksowego aktu prawnego
regulujacego kwestie roszczeh Zabuzan wynikla
z orzeczenia Trybunalu Konstytucyjnego z dnia 19
grudnia 2002 roku?

Trybunal Konstytucyjny po rozpatrzeniu wystapienia
Rzecznika Praw Obywatelskich stwierdzit niezgodnosé z Kon-
stytucja Rzeczypospolitej Polskiej nastepujacych przepiséw:

D art. 212 ust. 1 ustawy z 21 sierpnia 1997 r. o gospodarce
nieruchomoéciami, w zakresie w jakim wytacza on reali-
zacje uprawnien Zabuzan w zakresie zaliczania wartosci
mienia pozostawionego poza granicami kraju, w zwigzku
z wojng rozpoczetg w 1939 r., na poczet ceny sprzedazy
nieruchomoéci rolnych Skarbu Pafistwa,

b art. 213 w/w ustawy w zakresie, w jakim wylacza stoso-
wanie art. 212 tej ustawy do nieruchomosci wchodzacych
w skiad Zasobu Wlasnosci Rolnej Skarbu Panstwa,

b art. 17 ustawy z 29 grudnia 1993 r. 0 zmianie ustawy
o gospodarce nieruchomoéciami rolnymi Skarbu Pan-
stwa oraz zmianie niektérych ustaw,

b art. 31 ustawy z 30 maja 1996 r. o gospodarowaniu nie-
ktéorymi skladnikami mienia Skarbu Panhstwa oraz
o Agencji Mienia Wojskowego.

Wyrok Trybunalu zacza} obowiazywaé z dniem jego pu-
blikacji w Dzienniku Ustaw nr 1 z 2003 r. ezyli z dniem
8 stycznia 2003 r.

Analiza uzasadnienia wyroku Trybunatu Konstytucyjne-
go wskazuje, ze Trybunal uznat za niezgodne z Konstytucja
RP ograniczenia co do rodzajéw nieruchomosci Skarbu Pan-
stwa przeznaczanych dla realizacji uprawnien zabuzanskich,
natomiast nie stwierdzil, ze uprawnienia te maja by¢ w pel-
ni ekwiwalentne. Uprawnienia te s prawem majatkowym
o charakterze publicznoprawnym i polegajg na prawie do za-
liczenia wartosci nieruchomoéci pozostawionych za granicg
na poczet ceny sprzedazy albo oplat z tytulu uzytkowania
wieczystego nieruchomoéci Skarbu Panstwa. Przy czym zali-
czenie to musi odbywaé sie w rozsadnych granicach uwzgled-
niajacych racje ekonomiczne panstwa, w tym oczekujaca na
rozwigzanie kwestie reprywatyzacji, jak réwniez aspekty
spoleczne tej sprawy. Obecnie ohowiazujace przepisy prawne

nie przewidujg takze pelnej ekwiwalentnosci, a nie zostaly
przez Trybunal Konstytucyjny zakwestionowane.

Co oznacza ten wyrok dla Skarbu Pafistwa?

Wyrok ten spowoduje znaczne skutki dla budzetu pan-
stwa. Otwiera on bowiem wszelkie zasoby nieruchomosci
Skarbu Panstwa dla potrzeb realizacji uprawnien zabuzafi-
skich, w ramach ktérych sprzedaz nieruchomosci z w/w za-
sobow nastepuje nie za gotéwke, ale za okazaniem decyzji
potwierdzajgcej uprawnienia.

Jaka jest skala problemu?

Obecnie oczekuje na zalatwienie okolo 82 tys. wnioskéw
0 przyznanie uprawniei z czego, jak sie przewiduje, do zala-
twienia bedzie okolto 78 tys. wnioskéw.

Rownoczesnie ujawniane sa przypadki wnioskéw o przy-
znanie uprawniefi, w ktérych podawane sg informacje o ro-
dzaju i wielkoéci nieruchomosci pozostawionych za granica
nie poparte dokumentami urzedowymi i budzace watpliwo-
sci co do ich rzetelnosci. Dowody potwierdzajace rodzaj
1 wielkos¢ nieruchomosci pozostawionych za granica opiera-
ja sie gléwnie na zeznaniach §wiadkéw, co dopuszczaja obec-
nie obowigzujace przepisy. Powoduje to obawe, e zaspokoje-
nie wszystkich zlozonych wnioskéw sprawi, ze Skarb Pan-
stwa zostanie pozbawiony znaczacej liczby nieruchomosci, co
moze utrudnic¢ lub wrecz uniemozliwié realizacje innych ce-
low zwiazanych z funkcjonowaniem Pahstwa.

Jakie rozwigzania przyjeto w projekcie ustawy?

W pracach nad ustawa nalezalo z jednej strony uwzgled-
ni¢ stanowisko Trybunatu Konstytucyjnego zawarte zaréwno
w sentencji wyroku jak i w jego uzasadnieniu, ale z drugiej
strony takze realne mozliwoci zaspokojenia uprawnief za-
buzanskich z majatku nieruchomego Skarbu Panstwa, ktéry
zostal uszczuplony na skutek m. in. komunalizacji, uwlasz-
czenia 0s6b prawnych oraz proceséw prywatyzacyjnych.

W projekcie ustawy przyjeto, ze maksymalna kwota war-
tosci nieruchomosci pozostawionych za granica, ktora moze
byé zaliczona przy nabywaniu wszelkich nieruchomoseci
Skarbu Panstwa nie moze by¢ wigksza niz 20 tys. zlotych dla
osoby uprawnionej.

Przy formulowaniu tej propozycji wzieto pod uwage usta-
lenia wynikajace z ukladéw republikanskich zawartych
w 1944 r. pomiedzy Polskim Komitetem Wyzwolenia Narodo-
wego, a rzadami b. republik ZSRR; ukrainskiej, bialoruskiej
i litewskiej. Z ukladéw republikanskich wynika, ze osoby
ewakuowane z terytorium w/w republik otrzymajg ziemie
w rozmiarach przewidzianych ustawg o reformie rolnej.
W dekrecie z 6 wrzesnia 1944 1. o przeprowadzeniu reformy
rolnej okreflono, ze obszar nowotworzonych gospodarstw
rolnych nie powinien przekraczaé¢ 5 ha, a w przypadku go-
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spodarstw ogrodniczo-warzywnych nie powinien przekra-
czat 2 ha. Takie normy obszarowe obhowigzywaly nie tylko
Zabuzan, ale takze wszystkich uprawnionych do otrzymywa-
nia gospodarstw rolnych, w tym réwniez wywlaszczonych
wlascicieli i wspélwlascicieli nieruchomosci ziemskich prze-
jetych na cele reformy rolnej, ktérym przystugiwato miedzy
innymi prawo otrzymania ekwiwalentu w formie innego go-
spodarstwa rolnego polozonego poza obrebem powiatu, na
terenie ktorego polozony byl przejety majatek o powierzchni
okreslonej w przepisach dekretu o reformie rolnej.

Majac to na uwadze, w projekcie przyjeto, ze w zamian za
nieruchomoéci pozostawione za granica bedzie mozna zali-
cza¢ na poczet ceny sprzedazy albo oplat z tytutu uzytkowa-
nia wieczystego kazda nieruchomosé Skarbu Panstwa bez
wzgledu na rodzaj i przeznaczenie w miejscowym planie za-
gospodarowania przestrzennego, rownowarto§é nieruchomo-
8ci rolnej o powierzchni 5 ha, co érednio odpowiada kwocie
okotlo 20 tys. zlotych.

Komu bedzie przystugiwalo to prawo?

W projekcie ustawy utrzymano nadal obowigzujace obec-
nie przepisy prawne stanowigce, ze zaliczenie wartosci nieru-
chomoéci pozostawionych za granicg przystuguje wlascicielo-
wi tych nieruchomosci albo jego spadkobiercom (wszystkim
lub jednemu z nich). Zasada ta obowiazuje w przepisach usta-
wowych nieprzerwanie od 1961 roku, ponadto zostala po-
twierdzona wyrokami Sadu Najwyzszego i wieloletnig prakty-
ka. Zmienienie tej zasady byloby zatem nieuzasadnione, gdyz
podwazaloby zaufanie obywateli do stanowionego prawa.

Jakie warunki musza spelnié¢ uprawnione osoby?

Okreslajac w artykule 2 projektu ustawy warunki, jakie
muszg spelniaé¢ osoby uprawnione uwzgledniono postano-
wienie uchwaly skladu siedmiu sedziow Sadu Najwyzszego
z dnia 10 kwietnia 1991 r. (IIT CZP 84/90). Zgodnie z tezg po-
wolanej uchwaly ,,prawo do zaliczenia warto$ci mienia pozo-
stawionego na terenach nie wchodzacych w sklad obecnego
obszaru Panstwa Polskiego przystuguje obywatelom pol-
skim, zamieszkalym w dniu 1 wrzeénia 1939 r. na tych tere-
nach, ktérzy po tym dniu opuscili je w zwigzku z wojng roz-
poczeta w 1939 r. i zamieszkuja w Polsce.”

Jak nalezy udowodnié swoje prawo do rekompensaty?

Projekt ustawy zawiera przepisy usci§lajace procedury
oraz dyscyplinujace udowadnianie faktu pozostawienia oraz
rodzaju i wielkoéci nieruchomosei pozostawionych za granica
—art. 415 ustawy. Jest to szczegdlnie wazne w sytuacji ,,otwo-
rzenia” dla Zabuzan mozliwosci nabywania prawie wszyst-
kich nieruchomosci Skarbu Panstwa. Wprowadzenie oho-
wigzku przedstawiania dokumentéw urzedowych skutecznie
zapobiegnie naduzyciom w tym zakresie, dzisiaj jeszcze po-

wszechnym ze wzgledu na przyjmowanie dowodéw watpli-
wych np. w postaci zeznan §wiadkéw i o§wiadezen stron.

Ze wzgledu na to, ze realizacja uprawnief zabuzanskich
bedzie nastepowala wytacznie z nieruchomosci Skarbu Pas-
stwa zaproponowano, zeby potwierdzenia uprawnien zabu-
zanskich dokonywat organ administracji rzadowej — wojewo-
da, a nie tak jak dotychczas starosta. Zapewni to wiekszg
ochrone majatku panstwowego. Zaproponowano takze, aby
wnioski o potwierdzanie uprawnien zabuzanskich mozna by-
to skladaé tylko do konca czerwca 2005 roku. Wydaje sie, ze
jest to wystarczajacy czas dla zlozenia wnioskéw przez
wszystkie zainteresowane osoby, a pozwoli na ,zamkniecie”
tematu uprawnien zabuzanskich.

Jak panstwo bedzie kontrolowaé zaspokajanie
procesu roszczen Zabuzan?

Majac na wzgledzie potrzebe stworzenia pelnego i rze-
telnego systemu informacji o uprawnieniach zabuzanskich
oraz o stanie realizacji tych uprawnien w projekcie ustawy
zaproponowano zapisy wprowadzajace obowiazek zaloze-
nia i prowadzenia krajowego oraz wojewddzkich rejestrow
o0s6b posiadajgcych uprawnienia zabuzahskie. Rejestry te
beda prowadzi¢ odpowiednio wojewodowie oraz Prezes
Urzedu Mieszkalnictwa i Rozwoju Miast. Zaproponowano
takze system przeplywu informacji pomiedzy organami
prowadzacymi rejestry, organami potwierdzajacymi
uprawnienia zabuzanskie oraz podmiotami realizujgcymi
te uprawnienia.

Wprowadzono normy prawne zabraniajace podmiotom go-
spodarujacym nieruchomog$ciami Skarbu Panstwa odmawia-
nia sprzedazy albo oddawania tych nieruchomosci w uzytko-
wanie wieczyste za zaliczeniem wartoéci nieruchomoséci pozo-
stawionych za granica.

Czy zaproponowano jakies szczegblne zasady wyceny
nieruchomosci pozostawionych za granica?

Tak, ustalono szczegdlne zasady wyceny nieruchomoéci
pozostawionych za granica. Podstawe wyceny stanowia do-
wody zataczone do wniosku o potwierdzenie uprawnien. Za-
sady te sa szczegdlnie wazne, gdyz w przypadku nieruchomo-
sci pozostajacych za granica nie mozna stosowaé w pelni za-
sad ogolnych ze wzgledu na brak mozliwosci ustalenia stanu
nieruchomosci na dzien pozostawienia mienia na podstawie
obecnie dokonanej stosownej wizji na gruncie (z reguly za
wschodnig granica).

Czy sa jeszcze jakie§ zmiany w stosunku do
istniejgcych przepiséw?

Ze wzgledu na to, ze Agencja Mienia Wojskowego jest
platnikiem podatku dochodowego od 0séb prawnych a przy-
chody z tytulu zbywania nieruchomosci w ramach upraw-




nien zabuzanskich nie beda powodowaty faktycznego zyska-
nia gotéwki (zaliczenie na poczet ceny nabycia wartoéci nie-
ruchomogci pozostawionych za granica) przewidziano zmia-
ne ustawy z 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od oséh
prawnych w kierunku zwolnienia Agencji z podatku docho-
dowego od tych przychoddw.

W projekcie zaproponowano takze skreglenie wylaczenia
mozliwodci realizacji uprawnien zabuzahskich z nierucho-
mosci Skarbu Pafistwa znajdujacych sie w dyspozycji Woj-
skowej Agencji Mieszkaniowej, ktora juz po wydaniu wyroku
przez Trybunal Konstytucyjny uzyskala to wylaczenie na
mocy przepisu art. 8 pkt 2 ustawy z 5 grudnia 2002 r. 0 zmia-
nie ustawy o zasadach wykonywania uprawnieni przystugu-
jacych Skarbowi Panstwa. Pozostawienie tego wylaczenia
w systemie prawnym pozostawaloby w sprzecznoéci z wyro-
kiem Trybunalu Konstytucyjnego.

Jakie beda skutki przyjecia tej ustawy?

Beda to skutki prawne, spoleczne i finansowe. Przyjecie
ustawy spowoduje zmiane ustaw: z 15 lutego 1992 r. o podat-
ku dochodowym od oséb prawnych, ustawe z 22 czerwca
1995 r. o zakwaterowaniu Sit Zbrojnych Rzeczypospolite;
Polskiej, ustawy z 30 sierpnia 1996 r. o komercjalizacji i pry-
watyzacji, ustawy z 21 sierpnia 1997 r. o gospodarce nieru-
chomo$ciami.
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Uwzgledniajac propozycje zamieszczone w projekcie ustawy
dokonano oceny skutkéw finansowych dla budzetu pafstwa
opierajac sie na oficjalnych danych przekazanych przez Mini-
stra Skarbu Panstwa, dotyczacych liczby zlozonych wnioskéw
0 potwierdzenie uprawnien zabuzanskich oraz wartoéci zglo-
szonych roszczen. Dane te zostaly zebrane od wszystkich staro-
stow metoda ankiety wedlug stanu na dzien 4 lutego 2003 r.

Skutki finansowe wynikajgce z realizacji uprawnien za-
buzanskich oszacowano na okolo 1,73 mld zlotych, za$ skut-
ki finansowe wynikajace z obslugi systemu zwiazanego z re-
alizacjg uprawnien zabuzanskich w samym roku 2003 osza-
cowano na 550 tys. zt.

Odnoénie skutkéw spoleczno — gospodarczych ustawy na-
lezy sig spodziewac przeciwstawnych opinii Zabuzan i orga-
nizacji ich zrzeszajacych ze wzgledu na ograniczenie wysoko-
$ci mozliwych do realizacji roszczen.

Projekt ustawy spowoduje powazne skutki dla budzetu
panstwa. Szacuje sie, ze w latach 2003-2007 ogétem nie wply-
nie do budzetu panstwa kwota 1.73 mld zl, a ponadto z budze-
tu trzeba bedzie wydaé w roku 2003 kwote 250 tys. zlotych na
opracowanie informatycznego systemu rejestracji uprawnien
zabuzanskich oraz w roku 2003 lub 2004 kwote 300 tys. zlo-
tych na fundusz plac dla sfinansowania 66 etatéw w urzedach
wojewodzkich i 6 etatéw w Urzedzie Mieszkalnictwa i Rozwo-
ju Miast niezbednych dla prowadzenia tych spraw.

rozmawiala: Magdalena Jedrzejewska
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OPLATY ADIACENCKIE
PO WYBUDOWANIU KANALIZACJI

Krzysztof Gabrel

Naczelny Sqd Administracyjny w uchwale z 5 czerwea 2000 roku stwierdzit, ze warunkiem umozliwiajgeym
ustalenie oplaty adiacenckiej, 2wigzanej ze wzrostem wartosci nieruchomosci po wybudowaniu kanalizacji, jest
obok wykonania samej sieci, wybudowanie réwniez odgalezien do poszczegolnych nieruchomosci. Uchwala ta spowo-
dowala zaprzestanie przez wigkszos¢ gmin w Polsce ustalania tych oplat i to nie tylko z tytutu wybudowania kanali-
zacji sanitarnej, ale réwniez w zwigzku z budowq innych urzqdzeri wymagajgceych wybudowania praylaczy, jak cho-
ciazby sieci wodociggowych. Taki stan trwa do dzisiaj. Uwazam, ze zmiany przepiséw na ktdre powolywal sie NSA

zaszty na przestrzeni minionych trzech lat tak daleko, ze stanowisko NSA stracito na aktualnosei.

Wlasciciele nieruchomogci uczestniczg w kosztach bu-
dowy urzadzen infrastruktury technicznej przez wnoszenie
na rzecz gminy oplat adiacenckich. Rozwigzanie to wynika
z art. 144 ust. 1 ustawy z 21 sierpnia 1997r o gospodarce
nieruchomoéciami (dalej: ugn, Dz. U. z 2000 r Nr 46,
poz. 543 ze zm.).

Przez budowe urzadzen infrastruktury technicznej nalezy
rozumie¢ urzadzanie lub modernizacje drogi oraz wybudowa-
nie pod ziemig albo nad ziemig przewoddéw lub urzadzen wo-
dociagowych, kanalizacyjnych, cieplowniczych, elektrycznych,
gazowych i telekomunikacyjnych. Oplate adiacenckg mozna
ustali¢ po stworzeniu warunkéw do podliaczenia nieruchomo-
§ci do poszczegblnych urzadzen infrastruktury technicznej

(art. 145 ust. 1 ugn). Ustalenie i wysokosé oplaty adiacenckiej
zalezy od wzrostu wartoci nieruchomoéei spowodowanego
budows urzadzen infrastruktury technicznej, natomiast war-
tos¢ nieruchomosci przed wybudowaniem urzadzeh infra-
struktury technicznej i po jej wybudowaniu okreélaja rzeczo-
znawcy majatkowi, wedlug stanu i cen na dzien wydania decy-
zji o ustaleniu oplaty adiacenckiej.

Przepisy te maja zastosowanie do nieruchomoéei bez
wzgledu na ich rodzaj i polozenie, jezeli urzadzenia infrastruk-
tury technicznej zostaly wybudowane z udzialem érodkéw
Skarbu Panstwa lub jednostek samorzadu terytorialnego,
z wylgczeniem nieruchomosci przeznaczonych w planie miej-
scowym na cele rolne i leéne.
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Rozwiazania te, podobnie jak cala ustawa, zaczely obo-
wiagzywaé od 1 stycznia 1998 roku, zastepujac regulacje za-
warte w uchylonej ustawie z dnia 29 kwietnia 1985 r. 0 go-
spodarce gruntami i wywlaszezaniu nieruchomoéci. Stoso-
wanie powyzszych przepisow zostalo znaczgco ograniczone
trzy lata temu i taki stan trwa nadal.

Naczelny Sgd Administracyjny w uchwale z 5.06.2000 ro-
ku (sygn. Akt OPK 4-7/00) sprecyzowal znaczenie ustawowe-
go zwrotu ,,po stworzeniu warunkéw do podlgczenia nieru-
chomoséci do poszezegélnych urzadzen infrastruktury tech-
nicznej” (art. 145 ust. 1 ugn). Posilkujac sie ustawg Prawo
wodne stwierdzil, ze postuguje sie ono, tak jak i ustawa o go-
spodarce nieruchomo$ciami identyczng terminologia ,urza-
dzenia kanalizacyjnego”. Zgodnie z tym, do urzadzen kanali-
zacyjnych nalezalo zaliczy¢ urzgdzenia sluzgce do ujecia,
oczyszczania oraz odprowadzenia Sciekéw., To wlasnie ten
przepis (bardzo ogodlny), umozliwil postawienie tezy, ze urza-
dzenie kanalizacyjne to nie tylko kanal sanitarny, ale takze
przykanaliki — odgalezienia — prowadzgce do poszczegélnych
nieruchomosci. Prostg konsekwencja, bylo juz stwierdzenie,
ze stworzenie warunkow do podlaczenia nieruchomosei do
urzgdzenia kanalizacyjnego, umozliwiajgcych wymierzenie
oplat adiacenckich, to wykonanie kanatu sanitarnego wraz
z przykanalikami do poszezegolnych nieruchomosci.

Uchwala ta zablokowala ustalanie oplat adiacenckich
z tytulu wybudowania urzadzen nie tylko kanalizacyjnych,
ale rowniez innych, w tym wodociagowych. Poglad taki poja-
wil sie juz w komentarzach bezposrednio po jej ogloszeniu.
Przyktadowo: ,Rzeczpospolita” Nr 132 z 7 czerwca 2000 ro-
ku str. C1 — ,Mozna zakladaé, ze uchwata NSA bedzie stoso-
wana rowniez do innych urzadzen miejskiej infrastruktury”.

Rada Ministréw przesylajac do Sejmu projekt ustawy
0 zmianie ustawy o gospodarce nieruchomo$ciami oraz
o zmianie niektérych ustaw (Druk nr 1421 z 12.03.2003 r.,
s. 89) podaje w uzasadnieniu, ze ,(...) przepisy dotyczace
oplat adiacanckich praktycznie sg martwe”.

Stato sie tak dlatego, poniewaz budowa sieci kanalizacyj-
nych lub wodociggowych lgcznie z wlaciwymi przylaczami
jest z punktu widzenia gmin nieuzasadniona ekonomicznie,
a czesto rowniez niemozliwa z przyczyn techniczno — organi-
zacyjnych.

Dokonujac dzisiaj oceny przedstawionego powyzej stano-
wiska wyrazonego przez Naczelny Sgd Administracyjny
w 2000 roku nalezy stwierdzié, ze zmianie ulegl podstawowy
akt prawny na ktory powolywal sie NSA w swojej uchwale.

Ustawa o zhiorowym zaopatrzeniv w wode

W miejsce wlasciwych przepisow ustawy Prawo wodne
ustawodawca wprowadzil ustawe o zbiorowym zaopatrzeniu
w wode 1 zbiorowym odprowadzeniu $§ciekéw (ustawa
z 7 czerwea 2001 roku - Dz. U. nr 72, poz. 747 z pdzniejszy-
mi zmianami).

Ustawa ta - w odréznieniu od prawa wodnego — bardzo
szezegdlowo wyjadnia pojecia: urzadzenia kanalizacyjnego,
urzgdzenia wodociagowego, sieci oraz przylacza (kanaliza-
cyjnego lub wodociggowego).

Przez urzadzenie kanalizacyjne nalezy rozumie¢ sieci ka-
nalizacyjne, wyloty urzadzen kanalizacyjnych shuzacych do

wprowadzania Sciekow do wéd lub do ziemi oraz urzadzenia
podczyszczajace i oczyszezajgce Scieki oraz przepompownie
§ciekdéw — art. 2 pkt. 14.

Zgodnie z art. 2 pkt. 7 tej ustawy za sieé mozna przyjaé
przewody wodociagowe lub kanalizacyjne wraz z uzbroje-
niem i urzadzeniami, ktérymi dostarczana jest woda lub kté-
rymi odprowadzana sq §cieki, bedgce w posiadaniu przedsie-
biorstwa wodociggowo — kanalizacyjnego.

W omawiane]j ustawie pojecie przykanalik, zostato zasta-
pione terminem przylacze.

Przylacze kanalizacyjne to odcinek przewodu laczacego
wewnetrzng instalacje kanalizacyjng w nieruchomosei od-
biorcy ustug z siecig kanalizacyjna, za pierwszg studzienka,
liczac od strony budynku, a w przypadku jej braku, od grani-
¢y nieruchomoéci (art. 2 pkt. 5).

Ustawodawca wprowadzajge rozroznienie omoéwionych powy-
zej poje¢, wyraznie okreslil, ze przylacze nie jest czescig siec,
a tym samym nie jest réwniez czeécia urzadzenia kanalizacyjnego.

Na podkreslenie zastuguje réwniez art. 15 ust. 2 ustawy
o zbiorowym zaopatrzeniu w wode 1 zbiorowym odprowadze-
niu §ciekdw, zgodnie z ktérym realizacje budowy przylaczy
do sieci zapewnia na wlasny koszt osoba ubiegajaca sie o ta-
kowe przylaczenie.

Dla przypomnienia — zgodnie z ustawa o gospodarce nie-
ruchomogciami w kosztach budowy urzadzen infrastruktury
technicznej wladciciele nieruchomoéci uczestnicza przez
wnoszenie na rzecz gminy oplat adiacenckich.

Przylacze obok instalacji jest w posiadaniu odbiorcy ustug
(wlasciciela nieruchomoéci), co wynika z art. 5 ust. 2 ustawy
o zhiorowym zaopatrzeniu w wode i zbiorowym odprowadze-
niu $ciekow. Wlasciciel nieruchomodei odpowiada réwniez za
zapewnienie niezawodnego jego dzialania.

Odréznia to przylacza wodociagowe badZ kanalizacyjne
od urzadzen wodociggowych i urzadzen kanalizacyjnych,
ktore z kolei sg w posiadaniu wiaéciwych przedsiebiorstw
wodociagowo — kanalizacyjnych (art. 5 ust. 1).

Warto réwniez przywolaé przepisy zawarte w ustawie
z 7 lipca 1994 roku Prawo budowlane (tekst jednolity Dz. U.
z 2000r. Nr 106, poz. 1126 z péZniejszymi zmianami), ktore
takze zdecydowanie rozdzielaja pojecia sieci uzbrojenia tere-
nu od terminu przylacza.

W art. 3 pkt. 3 sieci uzbrojenia terenu zostaly zaliczone
do budowli, natomiast art. 3 pkt. 9 zakwalifikowal przyla-
cza jako urzadzenia budowlane zwigzane z obiektem bu-
dowlanym.

Qd 8 stycznia 2003 roku uszczegdtowieniu ulegly rowniez
przepisy dotyczace okreslania wartosci nieruchomosdei dla
potrzeb ustalenia oplat adiacenckich. W rozporzadzeniu Ra-
dy Ministréw z 27 listopada 2002 r. w sprawie szczegolowych
zasad wyceny nieruchomoéci oraz zasad i trybu sporzadzania
operatu szacunkowego (Dz. U. z 2002 r. nr 230, poz. 1924)
pojawit sie §41 ust. 2, ktéry mowi, ze przy okre§laniu warto-
§ci nieruchomoéci po wybudowaniu urzadzen infrastruktury
technicznej uwzglednia sie odlegloéé nieruchomosci od urza-
dzen infrastruktury technicznej oraz warunki podiaczenia
nieruchomoéci do tychze urzadzen.

Z przepisu tego wynika jednoznacznie, ze mozliwa jest
zroznicowana odlegloéé nieruchomoscei od urzadzen infra-




struktury technicznej oraz moga wystapi¢ zréznicowane wa-
runki podigczenia nieruchomosci do tych urzadzen, a jedno-
czeénie mozliwy jest wzrost wartoSci nieruchomosci oraz
mozliwe jest ustalenie oplat adiacenckich.

Jezeliby przyjaé twierdzenia Naczelnego Sadu Admini-
stracyjnego z 2000 roku za aktualne, to powyzej zaprezento-
wany przepis bylby bezprzedmiotowy. Przeciez, gdyby w sy-
tuacji ustalenia oplat adiacenckich istniata koniecznosci wy-
budowania lacznie z siecia rowniez przylaczy, to bez
najmniejszego znaczenia bylaby ,,odleglos¢ nieruchomoéci od
urzadzen infrastruktury technicznej”. Podobnie rzecz sie ma
z analiza warunkéw podlaczenia nieruchomosci do tychze
urzadzen.

Wyrazne odréznienie przylacza od urzadzenia (sieci)
skutkuje réwniez tym, ze koszty poniesione na realizacje
przylaczy nie moga stanowi¢ $wiadczen wniesionych przez
wlasciciela lub uzytkownika wieczystego nieruchomogci, na
rzecz budowy poszczegdlnych urzgdzen infrastruktury tech-
nicznej w rozumieniu ustawy o gospodarce nieruchomoscia-
mi (art. 148 ust. 4) i w zwigzku z tym nie powinno sie ich za-
liczaé na poczet oplat adiacenckich.

Przylacza - co szczegolowo motywowalem powyzej — nie
stanowia przeciez urzgdzen infrastruktury technicznej
(urzadzen kanalizacyjnych), a przeciez tylko §wiadezenia na
rzecz budowy takich urzadzen mozna zaliczyé na poczet
oplat adiacenckich.

Koszt wybudowania przylacza, nie jest uczestnictwem
w budowie urzadzenia kanalizacyjnego (sieci).

Uwagi te traktuje jako poboczne problemu. Oplate adia-
cencka ustala wdjt, burmistrz albo prezydent miasta
(art. 145 ust. 1 ugn). Na poczet tak ustalonej oplaty adiacne-
kiej zalicza sie wartos¢ §wiadezefh wniesionych przez wlasei-
ciela lub uzytkownika wieczystego nieruchomoéci, w gotow-
ce lub w naturze, na rzecz budowy poszczegéolnych urzadzen
infrastruktury technicznej (art. 148 ust. 4 ugn) i jest to pro-
blem do rozwiazania przez wlasciwy organ. Rzeczoznawca
nie okresla procentowej stawki oplaty adiacenckiej, nie po-
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dejmuje decyzji o rozlozeniu oplaty na raty, nie waloryzuje
oplaty, nie ma rowniez uprawnien ustawowych do ustalania
i zaliczania Swiadczen wniesionych na rzecz budowy urzg-
dzefi na etapie okreSlania wartosci zgodnie z art. 146 ust.
3 ugn. Jednak wiasciwe zdefiniowanie poszczegélnych pojeé
(urzadzenie, sieé, przylacze), jest niezwykle waznym elemen-
tem przy okreslaniu wzrostu wartosci nieruchomosci spowo-
dowanego budowa konkretnego urzadzenia infrastruktural-
nego dla potrzeb ustalania oplat adiacenckich. Wazne jest
przeciez, co przyjmiemy jako czynnik réznicujgcy cechy nie-
ruchomosci, okreslajac warto$é nieruchomoéci przed wybu-
dowaniem urzadzen infrastruktury technicznej oraz okregla-
jac warto$¢ nieruchomosci po jej wybudowaniu, zwlaszeza je-
zeli musimy to uczyni¢ wedlug stanu na dzien wydania
decyzji o ustaleniu oplaty.

Podsumowujac, nalezy stwierdzié, ze analiza aktualnie
obowiazujacych rozwiazan prawnych prowadzi do konkluzji,
ze stworzenie warunkdéw do podlaczenia nieruchomosci do
urzadzenia kanalizacyjnego umozliwiajacych wymierzenie
oplaty adiacenckiej w oparciu o art. 145 ust 1 ustawy o go-
spodarce nieruchomogciami, to wybudowanie sieci kanaliza-
¢ji w sposdb umozliwiajacy wykonanie przylacza przez wia-
§ciciela nieruchomoéei (osobe ubiegajacy sie o przylaczenie
nieruchomoéci do sieci), a nie wybudowanie sieci Iacznie
z przylaczami jak twierdzil Naczelny Sad Administracyjny
w omawianej uchwale.

Analogia do budowy innych urzadzen infrastruktury
technicznej, w tym urzadzen wodociagowych jest oczywista.

Przepisy dotyczace oplat adiacenckich, moga juz teraz
przestac by¢ przepisami ,,martwymi”,

Krzysztof Gabrel jest z wyksztatcenia prawnikiem i wykonuije
zawdd rzeczoznawcy majgtkowego (uprawnienio zawodowe
nr 2055). Prowadzi wtasnq firme zajmujqeg sie obstugq nieru-
chomosci, gtéwnie w zakresie szacowania nieruchomosci.
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Nowy wiceprezes UMiRM

Urszula Slowik jest od 3 kwiet-
nia 2003 r. nowym wiceprezesem
Urzedu Mieszkalnictwa i Rozwoju
Miast, gdzie odpowiada m.in. za
gospodarke nieruchomog$ciami.

Urszula Stowik urodzila sie
w 1973 r. w Chrzanowie

Edukacja

1997 - Akademia Ekonomicz-

: na w Krakowie — tytul magistra
ekonomil, specjalnoéé Ekonomika Nieruchomosci i Inwestycji.

W trakcie realizacji doktorat (SGH w Warszawie).

Praca zawodowa

2003 - asystent polityczny, doradca Prezesa Urzedu
Mieszkalnictwa i Rozwoju Miast,

2002 - Szkola Glowna Handlowa w Warszawie, Katedra
Inwestycji 1 Nieruchomoéci,

1997 - 2002 - Akademia Ekonomiczna w Krakowie, Kate-
dra Ekonomiki Nieruchomosci i Procesu Inwestycyjnego.

Dydaktyka - prowadzila zajecia dydaktyczne na stu-
diach podyplomowych, kursach specjalistycznych, szkole-
niach, wyklady na uczelniach wyzszych o tematyce:

D ekonomika nieruchomogci,

P rynek nieruchomosci — funkcjonowanie, organizacja, pod-
mioty, analiza, finansowanie,

inwestycje, proces inwestycyjny,

wycena nieruchomosci i przedsigbiorstw,

zrodla informacji o nieruchomoéciach,

analiza ekonomiczno-finansowa przedsighiorstw,

finanse przedsiebiorstw,

ekonomika i organizacja przedsiebiorstw.
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0d 2002 jest czlonkiem Panstwowej Komisji Kwalifikacyj-
nej do spraw Uprawnien i Licencji Zawodowych w zakresie
posrednictwa obrotu nieruchomoéciami przy Urzedzie Miesz-
kalnictwa i Rozwoju Miast.

Autorka publikacji naukowych m. in. na temat rynku nie-
ruchomoéci.
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KALENDARZ PRAWNY

Hanna Skéra

1. Obwieszczenie Prezesa Gléwnego Urzedu Sta-
tystycznego z 15 stycznia 2003 r. w sprawie
wskaznika cen towardéw i uslug konsumpcyjnych
ogolem w IV kwartale 2002 r. w stosunku do IV
kwartalu 1995 r. (M. P. nr 6, poz. 94).

2. Komunikat Prezesa Gléwnego Urzedu Staty-
styeznego z 15 stycznia 2003 r. w sprawie wskaz-
nika cen towaréw niezywnosSciowych trwalego
uzytku w IV kwartale 2002 r. (M. P. nr 6, poz. 97).

3. Komunikat Prezesa Glownego Urzedu Staty-
stycznego z 15 stycznia 2003 r. w sprawie wskaz-
nika cen towardow i uslug konsumpeyjnych ogé-
lem w II poélroczu 2002 r. (M. P. nr 6, poz. 98).

4. Komunikat Prezesa Glownego Urzedu Staty-
stycznego z 15 stycznia 2003 r. w sprawie wskaz-
nika cen towardéw i uslug konsumpcyjnych ogé-
lem w IV kwartale 2002 r. (M. P. nr 6, poz. 99).

5. Komunikat Prezesa Gléwnego Urzedu Staty-
stycznego z 15 stycznia 2003 r. w sprawie Sred-
niorocznego wskaznika cen towaréw i uslug
konsumpcyjnych ogélem w 2002 r. (M. P. nr 6,
poz. 100).

6. Rozporzadzenie Rady Ministréw z 11 lutego
2003 r. w sprawie warunkow i trybu ustalania
wysokosci oraz poboru oplaty melioracyjnej
(Dz.U. nr 41, poz. 345).

Weszlo w zycie z dniem 25 marca 2003 r.,

7. Ustawa z 14 lutego 2003 r. o przenoszeniu tre-
sci ksiegi wieczystej do struktury ksiegi wieczy-
stej prowadzonej w systemie informatycznym
(Dz.U. nr 42, poz. 363).

Wejdzie w zycie z dniem 1 lipca 2003 r, z wyjatkiem art, 24
pkt 7, ktory wszedt w zycie z dniem 11 marea 2003 r.,
z mocg od dnia 1 stycznia 2003 .

8. Ustawa z 23 stycznia 2003 r. o powszechnym
ubezpieczeniu w Narodowym Funduszu Zdrowia
(Dz.U. nr 45, poz. 391).

Weszta w zycie z dniem 1 kwietnia 2003 r., z wyjgtkiem:
1) art. 200, 201 i 211, ktdre weszty w zycie z dniem

17 marca 2003 r.,
2) art. 136 ust. 3, ktory wejdzie w zycie z dniem
1 stycznia 2004 r.

9. Ustawa z 14 lutego 2003 r. o zmianie ustawy
o przeznaczeniu gruntéw rolnych do zalesienia
oraz ustawy Prawo ochrony srodowiska (Dz.U.
nr 46, poz. 392).

Weszta w zycte z dniem 2 kwietnia 2003 r., z wyjgtkiem
art. 3, ktory wszedl w zycie z dniem 18 marca 2003 r.,
z mocg od dnia 31 stycznia 2003 r.

10. Obwieszczenie Prezesa Gléwnego Urzedu
Statystycznego z 25 lutego 2003 r. w sprawie
wskaznika cen débr inwestycyjnych za IV kwar-
tal 2002 r. (M. P. nr 12, poz. 188).

11. Rozporzadzenie Ministra Infrastruktury
z 5 marca 2003 r. w sprawie wzoru formularza
zbiorczego rozliczenia doplat do oprocentowa-
nia kredytéow mieszkaniowych o stalej stopie
procentowej (Dz.U. nr 47, poz. 403).

Weszlo w zycie z dniem 19 marca 2003 r.

12, Ustawa z 14 lutego 2003 r. o zmianie ustawy
Kodeks cywilny oraz niektérych innych ustaw
(Dz.U. nr 49, poz. 408).

Wejdzie w zycie z dniem 25 wrzesnia 2003 r.,
z tym ze art. 6471 i art. 6851 Kodeksu cywilnego
weszly w zycie z dniem 24 kwietnia 2003 r.

13. Ustawa z 14 lutego 2003 r. o0 udostepnianiu in-
formacji gospodarczych (Dz.U. nr 50, poz. 424).

Weszta w zycie z dniem 26 kwietnia 2003 r., z wyjgtkiem
art. 7 ust. 1 pkt 13, ktory wejdzie w zycie
z dniem 12 paZdziernika 2003 r.

14. Rozporzadzenie Ministra Srodowiska z 25
lutego 2003 r. w sprawie stawek oplat za udo-
stepnianie informacji o $rodowisku i jego ochro-
nie oraz sposobu uiszczania oplat (Dz.U. nr 50,
poz. 435).

Weszto w zycie z dniem 9 kwietnia 2003 r.
15. Rozporzadzenie Rady Ministréow z 25 lutego
2003 r. w sprawie rozliczenn z bankami z tytulu
przejsciowego wykupienia ze Srodkéw budzetu
panstwa odsetek od kredytow mieszkaniowych
(Dz.U. nr 51, poz. 440).

Weszto w zycie z dniem 11 kwietnia 2003 .
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16. Rozporzadzenie Rady Ministrow z 25 lutego
2003 r. w sprawie umorzen zadluzenia z tytulu
przejsciowego wykupienia odsetek od kredytow
mieszkaniowych (Dz.U. nr 51, poz. 441).

Weszlo w zycie z dniem 11 kwietnia 2003 r.

17. Rozporzadzenie Rady Ministrow z 18 marca
2003 r. w sprawie oplat za korzystanie ze srodo-
wiska (Dz.U. nr 55, poz. 477).

Weszto w zycie z dniem 1 kwietnia 2003 r.

18. Rozporzadzenie Ministra Finansow z 28 mar-
ca 2003 r. w sprawie przedluzenia bankom, reali-
zujacym program zwigzany z udzielaniem pozy-
czek (kredytow) na cele budownictwa mieszka-
niowego ze Srodkéw Funduszu Hipotecznego,
terminéw wplat zaliczek i podatku dochodowe-
go od os6b prawnych (Dz.U. nr 58, poz. 511).

Weszlo w zycie z dniem 4 kwietnia 2003 r.

19. Ustawa z 28 lutego 2003 r. Prawo upadloscio-
we i naprawcze (Dz.U. nr 60 poz. 535).

Wejdzie w zycie z dniem 1 paZdziernika 2003 r., z tym ze
art. 451, art. 454-470, art. 481 i art. 482 stosuje sie
z dniem przystgpienia Polski do Unii Europejskiej
20. Ustawa z 11 kwietnia 2003 r. o ksztaltowaniu
ustroju rolnego (Dz.U. nr 64, poz. 592).

Wejdzie w zycie z dniem 16 lipca 2003 r., z wyjgtkiem
art. 7 ust. 3, ktdry wejdzie w zycie z dniem uzyskania
przez Polske cztonkostwa w Unii Europejskiej

21. Rozporzadzenie Rady Ministréw z 4 marca
2003 r. zmieniajace rozporzadzenie w sprawie
programu badan statystycznych statystyki pu-
blicznej na rok 2003 (Dz. U. nr 70, poz. 637).
Weszto w zycie z dniem 9 maja 2003 r.

22. Obwieszczenie Prezesa Glownego Urzedu
Statystycznego z 14 kwietnia 2003 r. w sprawie
wskaznika cen towarow i uslug konsumpcyjnych
ogolem w I kwartale 2003 r. w stosunku do IV
kwartalu 1995 r. (M. P. nr 20, poz. 309).

23. Komunikat Prezesa Glownego Urzedu Staty-
stycznego z 14 kwietnia 2003 r. w sprawie wskaz-
nika cen towaréw niezywnosciowych trwalego
uzytku w I kwartale 2003 r. (M. P. nr 22, poz. 335).

24, Komunikat Prezesa Glownego Urzedu Staty-
stycznego z 14 kwietnia 2003 r. w sprawie wskaz-
nika cen towaréw i uslug konsumpcyjnych ogé-
lem w I kwartale 2003 r. (M. P. nr 22, poz. 336).

25. Rozporzadzenie Ministra Sprawiedliwosci

z 22 kwietnia 2003 r. zmieniajgce rozporzadzenie
w sprawie okreslenia wysokosci wpiséw w spra-
wach cywilnych (Dz. U. nr 70, poz. 649).

Weszlo w zycie z dniem 24 kwietnia 2003 r.

26. Rozporzadzenie Prezydenta Rzeczypospoli-
tej Polskiej z 25 kwietnia 2003 r. w sprawie utwo-
rzenia wojewodzkich sadéw administracyjnych
oraz ustalenia ich siedzib i obszarow wlasciwo-
§ci (Dz.U. nr 72, poz. 652).

Wejdzie w zycie z dniem 1 stycznia 2004 r.

27.. Ustawa z 27 marca 2003 r. o planowaniu i za-
gospodarowaniu przestrzennym (Dz.U. nr 80,
poz. 717)

Wejdzie w zycie z dniem 11 lipca 2003 r.

28. Ustawa z 27 marca 2003 r. o zmianie ustawy
Prawo budowlane oraz o zmianie niektérych
ustaw (Dz.U. nr 80, poz. 718).

Wejdzie w zycie z dniem 11 lipca 2003 r. z tym ze

art. 1 pkt 50 w czesci dotyczqcej obowigzku przeprowa-
dzania kontroli wejdzie w zycie z dniem 1 stycznia
2004 r.

29. Ustawa z 28 marca 2003 r. o zmianie ustawy
o komercjalizacji, restrukturyzacji i prywatyzacji
przedsiebiorstwa panstwowego ,Polskie Koleje
Panstwowe” oraz o zmianie ustawy o gospodarce
nieruchomosciami (Dz.U. nr 80, poz. 720).

Weszta w zycie z dniem 25 maja 2003 r.

30. Ustawa z 10 kwietnia 2003 r. o szczegélnych
zasadach przygotowania i realizacji inwestycji
w zakresie drog krajowych (Dz. U. nr 80 poz. 721).

Weszla w zycie z dniem 25 maja 2003 .

31. Ustawa z 28 marca 2003 r. o transporcie kole-
jowym (Dz.U. nr 86, poz. 789).

Weszla w zycie z dniem 1 czerwea 2003 r.

32. Obwieszczenie Marszalka Sejmu RP z 14
kwietnia 2003 r. w sprawie ogloszenia jednolite-
go tekstu ustawy o ochronie konkurencji i kon-
sumentéw (Dz.U. nr 86, poz. 804).

33. Ustawa z 13 marca 2003 r. o szczegolnych za-

sadach rozwiazywania z pracownikami stosun-

kow pracy z przyczyn niedotyczacych pracowni-

kow (Dz.U. nr 90, poz. 844).

Wejdzie w zycie z dniem 1 stycznia 2004 r., z wyjgtkiem
art. 15, ktory wejdzie w zycie z dniem 1 lipca 2003 r.

34. Obwieszczenie Prezesa Gléwnego Urzedu
Statystycznego z 23 maja 2003 r. w sprawie
wskaznika cen débr inwestycyjnych za I kwartat
2003 r. (M. P. nr 28, poz. 398).
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WYCENA NIERUCHOMOSCI

A OCHRONA SRODOWISKA
Drzewa na nieruchomosci

Ryszard Cymerman, Krystyna Kurowska

Wstep

Rosliny na nieruchomoéciach mogg wystepowaé w réznych
formach: jako pojedyncze drzewa lub grupy drzew, krzewy,
drzewostan w lasach, rosliny uprawne jednoroczne, wielolet-
nie, czy plantacje kultur wieloletnich. Ninigjsze opracowanie
dotyczy tylko czeSci roélin, a mianowicie drzew lub krzewow
albo ich zgrupowan, nie tworzacych drzewostandw leénych.

Rola drzew i krzew6w w Srodowisku jest ogromna. Poprzez
odpowiednie zadrzewienie krajobrazu mozna m. in. zwiekszy¢
wodng retencyjnoéé Srodowiska, poprawic jakosé wody, ograni-
czy¢ wodng i wietrzng erozje gleby, wzmocni¢ naturalny opér
s§rodowiska przed szkodnikami roélin uprawnych oraz zwiek-
szy€ turystyczno-wypoczynkows atrakeyjnosé terenu. Drzewa
w miastach ksztaltuja korzystne warunki rodowiska zamiesz-
kiwania, pracy i wypoczynku. Zadrzewienia pelnig tu przede
wszystkim funkcje sanitarno-higieniczne, ulepszajac biologicz-
ng i zdrowotng wartoéé érodowiska. Bardzo wazne sg réwniez
funkcje spoleczno-kulturowe (np. estetyka otoczenia). Na ob-
szarach wiejskich podstawows rola zadrzewien jest poprawa
przyrodniczych walorow rolniczej przestrzeni produkeyjnej.

W niniejszym opracowaniu podjeto probe dania odpowie-
dzi na kilka pytan, a mianowicie:

P jaki wplyw na warto$é nieruchomosci maja drzewa i krzewy?

P jakie parametry drzew powinny byé brane pod uwage
przy okreSlaniu wartodci nieruchomogei?

D czy usuwane drzewa i krzewy z nieruchomosci maja war-
tosé rynkowa, a jesli tak to jak ja okre§laé?

Nalezy jeszcze zwrécic¢ uwage na fakt, ze kazde drzewo w pew-
nym wieku moze nie spelniaé swych funkgji 1 ze wzgledéw zdro-
wotnych moze by¢ zagrozeniem i wéwezas powinno byé usuniete,

Pojecie zadrzewien i terendéw zieleni

Zadrzewienia stanowia bardzo wazny element ochrony
§rodowiska przyrodniczego. Moga one wystepowaé jako poje-
dyncze drzewa i krzewy lub ich skupiska, nie stanowiace jed-
nak - wraz z zajmowanym terenem oraz pozostalymi sktadni-
kami jego szaty roslinnej — zbiorowisk leénych', Na obszarach
wiejskich przez zadrzewienia rozumie sie drzewa i krzewy po-
za lasem oraz poza terenami zieleni miejskiej i samodzielnymi
lub publicznymi ohiektami terenéw zieleni wiejskiej.

Zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Rozwoju Regionalne-
go i Budownictwa z 29 marca 2001 r. w sprawie ewidencji grun-

téw i budynkéw (Dz. U. 38, poz. 454) - gruntami zadrzewiony-

mi i zakrzewionymi sg grunty porosniete roélinnoécia leéna,

ktorych pole powierzchni jest mniejsze od 0,1000 ha, a takze:

a) Srodpolne skupiska drzew i krzewdow nie zaliczone do lasow,

b) tereny torfowisk, pokrytych czesciowo kepami krzewow
i drzew karlowatych,

¢) grunty poroéniete wikling w stanie naturalnym oraz krzewia-
stymi formami wierzb w dolinach rzek i obnizeniach terenu,

d) przylegajace do wod powierzchniowych grunty poroénie-
te drzewami lub krzewami, stanowigce biologiczng strefe
ochronng ciekéw i zhiornikéw wodnych,

e) jaryiwawozy pokryte drzewami i krzewami w sposéb na-
turalny lub sztuczny w celu zabezpieczenia przed erozja,
nie zaliczone do lasow,

f) wysypiska kamieni i gruzowiska poro$niete drzewami
i krzewami,

g) zadrzewione i zakrzewione tereny nieczynnych cmenta-
rzy, poza zwartymi kompleksami lasow,

h) skupiska drzew i krzewéw majace charakter parku, ale
nie wyposazone w urzadzenia i budowle stuzgce rekreacji
i wypoczynkowi.

Zupetnie inny charakter maja zadrzewienia wystepujace

w miastach, stanowia tu one bardzo istotny, choé nie jedyny

sktadnik terenéw zieleni miejskiej i osiedlowej. Tereny ziele-

ni miejskiej sg zréznicowane przede wszystkim ze wzgledu
na przeznaczenie (funkeje, jaka pelnig), zajmowana po-
wierzchnie, dostepnosc dla mieszkancéw i polozenie.
Zgodnie z ustawg z 16 pazdziernika 1991 r. o ochronie
przyrody (t. j. z 2001 r. Dz. U, nr 99, poz. 1079 z pézn. zm.)
poprzez tereny zieleni rozumie sie znajdujgce sie na terenach
miast i wsi o zwartej zabudowie tereny przeznaczone na ce-
le rekreacyjno-wypoczynkowe, zdrowotne, dydaktyczno-wy-
chowawcze i estetyczne, a w szczegdlnosei: parki, zielenice,
bulwary, promenady, ogrody jordanowskie, ogrody botanicz-
ne i zoologiczne, ogrody etnograficzne, wystawy ogrodnicze

i rolne, ogrody zabytkowe, cmentarze grzebalne i nie grze-

balne, grzebowiska zwierzat, grodziska, kurhany, zabytkowe

fortyfikacje, ogrody przydomowe i zielefi osiedlowa,
Wyrozniamy nastepujace rodzaje terendw zieleni miejskiej?:

D Zielen ogdlnie dostepng - tereny zieleni otwartej (parki,
bulwary, promenady, pasy izolacyjne, zielen zwigzana
z komunikacja).

D Zielen towarzyszacg obiektom o réznorodnej funkeji (za-
kladom przemyslowym, szkolom, obiektom sportowym,
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i pozostalym obiektom uzytecznosci publicznej).

D Zielen w osiedlach mieszkaniowych (towarzyszaca zabu-
dowie wielorodzinnej i jednorodzinnej).

Tereny zieleni mogg wystepowac rowniez fragmentarycz-
nie w obrebie miasta. Sg to:

P Tereny gospodarki rolnej i le$nej (ogrody warzywnicze,
kwiaciarskie, sady, lasy produkeyjne, szkotki).

D Tereny wypoczynkowe i wycieczkowe (lasy podmiejskie,
rezerwaty przyrody, parki narodowe i krajobrazowe,
osrodki wypoczynkowe wodne i lesne).

Zielen (rézne jej formy) moze byé wprowadzona na da-
nym terenie poprzez ustalenia miejscowego planu zagospo-
darowania przestrzennego. Aktualnie brak jest wytycznych
odnoénie oznakowania poszczegdlnych funkeji planistycz-
nych w miejscowych planach zagospodarowania przestrzen-
nego. Jednak przyjelo sie stosowaé oznaczenia zgodnie
z wezeéniej obowiazujaea instrukeja. Wsrdd terendw zieleni
(ogolnie oznaczanych symbolem ,,Z”) mozna wyrdznié rozne
rodzaje pod wzgledem funkeji planistycznych:

b tereny zieleni urzadzonej (ZP),

D tereny cmentarzy (ZC),

b tereny parkow lesnych (ZL),

D tereny zieleni urzadzonej lub czeSciowo urzadzonej

z przewags zieleni niskiej (ZN),

tereny ogrodow dziatkowych (ZD),

tereny dzialek rekreacyjnych z dopuszczeniem zabudowy

letniskowej (ZR),

D tereny baz gospodarczych zieleni urzadzonej (ZB).

Funkcje zadrzewien

Zadrzewienia pelnig liczne funkcje: ochronne, produkeyj-
ne i spoleczno-kulturowe. Przeciwdzialajg wielu czynnikom
zagrazajacym ekologicznej réwnowadze agroekosystemow
oraz przyczyniajg sie do ulepszenia §rodowiska.

Szczegélnie wazng role w ksztaltowaniu przyrodniczej
rownowagi krajobrazu rolniczego odgrywaja zadrzewienia
drogowe, w ktérych znajduje sie ponad 20% wszystkich
drzew rosnacych w Polsce w zadrzewieniach na obszarach
wiejskich.

Funkcje ochronne wynikaja z roli zadrzewien w ochronie
1 ksztaltowaniu érodowiska przyrodniczego, rozumianego ja-
ko zespol naturalnych elementéw przyrody zywej, nieozy-
wionej oraz elementéw sztucznych, wyodrebniajgcy sie prze-
strzennie swoistym ukladem tych elementéw, specyfika ich
wzajemnych oddzialywan oraz charakterystycznym wygla-
dem zewnetrznym.

Funkcje produkcyjne wynikajg z roli zadrzewien jako
zrodla surowea drzewnego lub uzytkéw niedrzewnych.

Funkcje spoleczno-kulturowe zadrzewien przyczyniaja
sie do zaspokajania potrzeb czlowieka w zakresie wypoczyn-
ku, estetyki otoczenia, rozwoju umystowego i kultury.

Tabela 1: Funkcje zadrzewien

Funkicje podstawowe | Funkcje szezegotowe

Ochronne 1. Fitomelioracyjne (ekologiczne, biologiczne)
a) klimatyczne,

b) glebochronne,

¢) wodochronne,

d) biocenotyczne,

e) sanitarno-higieniczne.

2. Techniczne

a) produkeja uzytkow drzewnych,
b} produkeja uzytkéw niedrzewnych,

Produkeyjne

a) wypoczynkowe,

b} estetyczne,

c¢) wychowawczo-dydaktyczne,
d) kulturowe.

Spoteczno-
-kulturowe
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Rodzaje zadrzewien

W zaleznoéci od lokalizacji wyréznia sie rézne rodzaje za-
drzewiefi:

P Zadrzewienia uzytkow rolnych - znajduja sie wéréd grun-
téw uzytkowanych rolniczo. Mozemy wyodrebnié wérod
nich zadrzewienia érdédpolne, lgkowo-pastwiskowe oraz
ochronno-ogrodnicze.

P Zadrzewienia terendéw komunikacyjnych - przy drogach
kolowych i liniach kolejowych oraz towarzyszacych tym
szlakom komunikacyjnym obiektach budowlanych, urza-
dzeniach drogowych i kolejowych.

P Zadrzewienia przywodne - polozone przy wodach po-
wierzchniowych plynacych i stojacych oraz przy urzadze-
niach i budowlach wodnych. Dziela sie one na: zadrzewie-
nia rzek i potokdéw, wod stojacych i1 zadrzewienia budow-
li i innych urzadzen wodnych.

P Zadrzewienia terendw przemyslowych oraz wysypisk Smieci:
zadrzewienia ochronno-izolacyjne polozone wokét (i na tere-
nie) zakladéw przemyslowych i energetycanych, czynnych
zwalowisk odpad6w czy wysypisk $mieci oraz zadrzewienia re-
kultywacyjne, wprowadzone w celu rekultywacji nieuzytkow.

b Zadrzewienia wiejskich terenéw budowlanych - potozone
na terenach zabudowanych lub przeznaczonych pod za-
budowe w wiejskich jednostkach osadniczych. Mozemy
wyr6zni¢ wérdd nich: zadrzewienia przydomowe, zabudo-
wan gospodarczych, oérodkéw administracyjno-gospo-
darczych oraz zadrzewienia specjalne.

P Zadrzewienia urzadzen turystyczno-wypoczynkowych -
zlokalizowane wokoél i na terenie osrodkéw turystycznych,
oérodkdow wypoczynku, schronisk, stacji turystycznych.

Formy zadrzewien

W zaleznoéci od wzajemnego usytuowania oraz ksztattu
i wielko$ci zajmowanej przez nie powierzchni wystepujg roz-
ne formy zadrzewien:

D Pojedyncze - niezaleznie od siebie rozmieszczone w kra-
Jjobrazie pojedyncze drzewa lub krzewy,

» Rzedowe — tworzone przez drzewa lub krzewy (lub drze-
wa i krzewy lacznie), rozmieszczone w pojedynczych rze-
dach, w ktorych odleglosci miedzy sasiednimi drzewami
nie przekraczajg 50 m, a miedzy krzewami 15 m,

b Pasmowe - co najmniej dwurzedowe pasy zadrzewienio-
we o szeroko$ci do 20 m i dlugoéci co najmniej 5 razy
wiekszej niz szerokosé,

P Grupowe - zadrzewienia o powierzchni mniejszej niz
0,02 ha, nie tworzace rzedu lub pasa,

b Kepowe - zadrzewienia o powierzchni wiekszej niz
0,02 ha, lecz mniejszej niz 0,10 ha, nie tworzacej rzedu
lub pasa,

D Powierzchniowe - zadrzewienia o powierzchni co naj-
mniej 0,10 ha, nie tworzacej rzedu lub pasa.

b Alejowe - tworzone przez dwa rzedy lub pasy drzew poto-
zone po dwoch stronach drogi lub &ciezki, stanowiace
wspdlng kompozycje przestrzenna.

Ograniczenia w dziatalnosci na nieruchomosci
wynikajgce z wystgpowania drzew i krzewéw

Zmiana przeznaczenia terendw zieleni i zadrzewieni mo-
ze nastapic tylko w nastepstwie uchwalenia miejscowego pla-
nu zagospodarowania przestrzennego lub jego zmiany.
Ochrone terenéw zieleni, drzew oraz krzewoéw reguluje usta-
wa 0 ochronie przyrody.

Zgodnie z powyzsza ustawg wlasciciele (badZ inne pod-
mioty wladajace nieruchomoscia) sg zobowigzani utrzymy-
waC we wlaSciwym stanie drzewa i krzewy rosnace na ich
nieruchomosciach.

W przypadku usuniecia drzew lub krzewow z terenu nie-
ruchomoéci, istnieje obowigzek uzyskania stosownego zezwo-
lenia wydanego przez wdjta, burmistrza albo prezydenta mia-
sta oraz poniesienia stosownej oplaty. Istniejace w tym zakre-

Tabela 2. Uregulowania dotyczace usuwania drzew z nieruchomosei zawarte w Ustawie z dnia 16 pazdziernika 1991 r. o ochro-

nie przyrody (Dz. U. z 2001 r. Nr 99, poz. 1079 z pézn. zm.)

Uregulowanie

Artykut

Zezwolenie
na usuniecie |usuniecia innymi drzewami lub krzewami.

Usuniecie drzew lub krzewow z terenu nieruchomoécei moze nastapi¢ za zezwoleniem
wojta, burmistrza albo prezydenta miasta wydanym na wniosek wladajacego, z tym ze
organ moze uzalezni¢ udzielenie zezwolenia od przeniesienia drzew lub krzewdw we
wskazane przez siebie miejsce albo zastgpienia drzew lub krzewdw przewidzianych do

Art. 47e. 2

drzew
i krzewow

Zezwolenie na usunigcie drzew lub krzewow z terenu nieruchomosci wpisanej
do rejestru zabytkow wydaje wojewddzki konserwator zabytkéw.

Art. 47e. 3

Przepiséw ustepu 2 nie stosuje sie do:

zabytkow,

¢ drzew i krzewdw owocowych, z wylaczeniem nieruchomosci wpisanych do rejestru

e drzew i krzewow sadzonych na plantacjach,
e drzew i krzewow, ktorych wiek nie przekracza 5 lat
* drzew i krzewow stanowigcych przeszkody lotnicze

Art. 47e. 4
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sie uregulowania przedstawiono w tabelach 21 3.

Przepiséw ustawy o ochronie przyrody dotyczacych usu-
wania drzew i krzewow, pobierania oplat i wymierzania kar
nie stosuje sie do:

D drzew i krzewow w lasach i na gruntach leénych,

D drzew i krzewéw na terenie parkéw narodowych, parkow
krajobrazowych, rezerwatow przyrody, w przypadku po-
mnikéw przyrody, itp.),

) drzewikrzewdéw usuwanych na podstawie decyzji wlasci-
wego organu z obszaréw narazonych na niebezpieczen-
stwo powodzi oraz z waléw przeciwpowodziowych i tere-
now w odlegloéci co najmniej 3 m od stopy watu.

W odniesieniu do terenéw zieleni albo drzew lub krze-
wow, w przypadku ich zniszczenia, spowodowanego niewla-
§ciwym wykonywaniem rob6t ziemnych lub wykorzystaniem
sprzetu mechanicznego albo urzadzen technicznych oraz za-
stosowaniem $rodkéw chemicznych w sposéb szkodliwy dla

roslinnosci oraz za usuwanie drzew lub krzewéw bez wyma-

ganego zezwolenia, a takze za zniszczenie spowodowane nie-
wlasciwa pielegnacja wymierzone sg kary pieniezne.

Drzewa i krzewy a wartos$¢ nieruchomosci

Drzewa i krzewy z prawnego punku widzenia stanowia
czes¢ sktadowa gruntu (nieruchomosci). Jest to jednak czeéé
specyficzna, inna niz pozostale (budynki, wody, kopaliny), a in-
noé¢ ta wynika z kilku powodéw, a gléwnie z nastepujacych:

D drzewa i krzewy sa elementem biologicznie zywym,

D pojawiaja sie na nieruchomoéci z udzialem lub bez udzia-
tu czlowieka,

D sa lub mogg by¢ elementem stanu zagospodarowania
dziatki (podnoszacym lub pogarszajacym),

D moga stanowié produkt lub przymosié inne pozytki ludziom.

Cechy drzew i krzewow wynikajace z bogactwa gatunkéw

Tabela 3. Oplaty za usuniecie drzew lub krzewéw z nieruchomoéei

Oplaty Uregulowanie Artykut
za usuniecie | Wladajacy nieruchomoécia ponosi oplaty za usuniecie drzew lub krzewow. Art. 47f 1
drzew Oplaty za usuniecie drzew ustala sie w zaleznosci od obwodu pnia, rodzaju lub Art. 47f 3
i krzewow | gatunku (odmiany) drzewa, a za usunigcie krzewow — w zaleznoéci od powierzchni
z terenu poroénietej krzewami.
nieruchomoscei| Organ gminy odracza na okres dwéch lat termin uiszczenia oplaty za usuniecie Art. 471 6
drzew lub krzewodw, jezeli zezwolenie przewiduje przesadzenie ich w inne miejsce.
Jezeli przesadzone drzewa lub krzewy zachowaly zywotnosci po uptywie dwéch lat Art. 471 7
od dnia ich przesadzenia lub nie zachowaly Zywotnosci na skutek sily wyzszej lub
kleski suszy, nalezno§c z tytulu ustalonej oplaty za usuniecie drzew lub krzewéw
podlega umorzeniu przez organ gminy.
Nie pobiera sie oplat za usuniecie drzew: Art. 47g. 1

1. na ktérych usuniecie nie jest wymagane zezwolenie,

2. na ktérych usuniecie uzyskata zezwolenie osoba fizyczna nie bedaca przedsiebiorea,

3. jezeli usunigcie bylo zwigzane z wykonywaniem i utrzymaniem urzadzen melio-
racji wodnych w zakresie niezbednym do wykonania i utrzymania tych urzadzen,
po uzgodnieniu z wojewoda,

4. jezeli usuniecie jest zwigzane z odnows i zabiegami pielegnacyjnymi drzew znaj-
dujacych sie na terenach nieruchomosci wpisanych do rejestru zabytkéw,

5. ktore zagrazajg bezpieczenstwu ludzi lub mienia w istniejacych obiektach budow-
lanych albo bezpieczenstwu zeglugi,

6. ktore zagrazajg bezpieczenstwu ruchu kolejowego oraz drogowego,

7. z obszardéw narazonych na niebezpieczenstwo powodzi, watéw przeciwpowodzio-
wych i terenéw w odlegloéci co najmniej 3 m od stopy walu oraz z koryt ciekow —
w zwiazku z ochrong przed powodzig oraz utrzymywaniem wad,

8. ktore posadzono na terenach przeznaczonych w planach zagospodarowania prze-
strzennego na cele nieprzewidujgce zadrzewien lub zakrzywien

9. usuwanych z terenow zieleni miejskiej, z parkéw ustanowionych przez rade gminy,
z ogrodoéw dziatkowych i z zadrzewieh w zwiazku z zabiegami pielegnacyjnymi

Za usuwanie drzew lub krzew6w z terendéw ochrony uzdrowiskowej, terenéw nieru-
chomosci wpisanych do rejestru zabytkéw oraz terenéw zieleni miejskiej ustala sie
jednostkowe stawki oplat o 100% wyzsze od stawek podstawowych
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i bogactwa form przestrzennych (wysoko§é, ksztalty koron,
kolorystyka) - pozwalaja na wykorzystywanie ich przy zago-
spodarowaniu dzialki, na eksponowanie elementéw pozytyw-
nych, na ukrywanie elementéw malo atrakeyjnych. Drzewa
i krzewy sa zaréwno materig tworzgcg stan zagospodarowa-
nia jak i przynoszgeg pozytki, sa najpowszechnigjszym, naj-
bardziej plastycznym materialem wykorzystywanym w ar-
chitekturze krajobrazu.

Biorac powyzsze pod uwage nalezy szukaé odpowiedzi na
pytanie zasadnicze: Czy drzewa i krzewy na dzialce podnosza
jej warto§¢, czy obnizajg, czy moze nie majg wplywu?

Odpowiedz moze tu byé bardzo rdzna. Jezeli beda stanowi-
ly pozytywny element i bedg na dziatkach zagospodarowa-
nych, to mogg wartod¢ podnosi¢. Na dzialkach przeznaczo-
nych pod inwestygje moga utrudniaé wpasowanie projektow
budowlanych, a problemy z ich usunigciem moga by¢ cecha
ujemna. Drewno z takich drzew i krzewdw ma najczesciej war-
tos¢ drewna opalowego, co w stosunku do wartoéci gruntu jest
wielkoécig mato znaczaes.

A zatem mozna stwierdzié, ze drzewa i krzewy jako czesé
sktadowa nieruchomosci:

D same posiadajg okreslong wartoéé rynkows,
P wplywaja na wartoéc¢ rynkowa nieruchomosci.

Sposob podejécia do okreslenia wartosci drzew i krzewow
na dziatkach jest uzalezniony od celu wyceny.

Przy okre§laniu wartosci do ustalenia odszkodowan za
zniszezenie drzew lub krzewow ich wartosé moze byé réwna
kosztom odtworzenia (koszty zakupu i pielegnacji).

Tabela 4: Parametry drzew 1 krzewdw istotne przy wycenie

Parametry drzew i krzewow brane pod uwage przy
okres$laniu wartosci nieruchomoséci

Rodzaj i gatunek drzewa | drzewa lub krzewy pospolite;

rzadkie, lisciaste, iglaste,

samosiewy lub sadzone

przez czlowieka,

do lat 5;

6-20;

21-50;

powyzej 50

bardzo dobry

dobry

éredni

zly

dobra

§rednia

zla

na granicy, przy granicy

dziatki, wewnatrz dzialtki

ozdobne

produkeyjne

plotowe (graniczne)

Wiek

Stan zdrowotny

Jakoé¢ bonitacyjna
(dostosowanie do siedliska

Lokalizacja na dzialce

Funkeja

Przy okreélaniu wartoéci rynkowej nieruchomoéci do
ustalenia ceny sprzedazy, zabezpieczenia kredytu bankowe-
go, drzewa stanowig element stanu zagospodarowania i tyl-
ko w takim wzgledzie wplywaja na wartosé nieruchomosei.
W takim przypadku przy wycenie nieruchomosci nalezy ana-
lizowaé cechy (parametry) roslin, ktére moga wplywaé na
warto§c.

Parametry drzew i krzewdw, na ktore powinno sie zwra-
cac uwage przy wycenie przedstawiono w tabeli nr 4.

Przypisy:
1. Zajgczkowski Z., 1982; Zagadnienia definicji zadrzewien.
2. Zajgczkowski K. (red.), Dobor drzew i krzewdw do zadrzewien
na obszarach wiejskich, Instytut Badawczy Lesnictwa, Warsza-
wa 2001.

Ryszard Cymerman | Krystyna Kurowska sq
pracownikami Katedry Planowania i Zagospodarowania Prze-
strzennego Uniwersytetu Warminsko-Mazurskiego w Olsztynie.
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Zagadnienia dyskusyjne '

| 'T
PROPOZYCJE OKRESLANIA STOPY KAPITALIZACJI

| STOPY DYSKONTOWEJ W PRZYPADKU BRAKU
DANYCH NA RYNKU NIERUCHOMOSCI

Maria Trojanek

Przepisy rozporzadzenia Rady Ministrow z dnia 27 listopada 2002 1. w sprawie szezegotowych zasad wyceny nie-
ruchomosci oraz zasad i trybu sporzgdzania operatu szacunkowego (Dz.U. nr 230 poz. 1924) okreslajq zasady usta-
lania wspotczynnika kapitalizacji i stopy dyskontowej przy okreslaniu wartosci rynkowej nieruchomosci w podejsciu
dochodowym. W przypadku braku danych z rynku nieruchomosci, wspélczynnik kapitalizacji i stope dyskontowq
okresla sie odpowiednio na podstawie rentownosci bezpiecznych, dlugoterminowych lokat na rynku kapitatowym,
z uwzglednieniem stopnia ryzyka przy inwestowaniu w nieruchomosct podobne do nieruchomosci wycenianej.

W celu ujednolicenia praktycznego stosowania wiw normy przez rzeczoznawcéw majgtkowych, Komisja ds. Ana-
lizy Rynku Polskiej Federacji Stowarzyszei Rzeczoznawcow Majgtkowych pod przewodnictwem prof. M. Trojanek
proponuje stosowanie zasad ustalania stopy kapitalizacyi i stopy dyskontowe] wedtug rozwigzan zamieszczonych
w artykule ponizej.

Sposoby ustalania tych stop — wypetniajq tres¢ normy §13 rozporzqdzenia - poddaje sie pod ocene rzeczoznawcow
majatkowych. Po zebraniu ewentualnych uwag i opinii, Zarzqd Federacji, po wyrazeniu opinii przez Komisje ds.
Analizy Rynku, zaproponuje rzeczoznawcom majgtkowym sposdb okreslania stopy kapitalizacji i stopy dyskontowey.

Docelowo zdgzamy do publikowania przez w/w komisje wielkosci stop w okresach pétrocznych.

Tomasz Telega, wiceprezydent PFSRM

1. Istota stopy zwrotu

Stopa zwrotu informuje o tym, jaka czes¢ wylozonego ka-
pitatu zwréci sie inwestorowi w ciagu roku w postaci docho-
du (zysku, nadwyzki finansowej).

W literaturze stope zwrotu najczeéciej okreSla sie jako
stope procentowa, stope dyskontowa, stope przychodu, stope
kapitalizacji, czasem takze stope rentownoéci. Roznie ujmo-
wane sa zakresy wymienionych okreslen, co powoduje rézno-
rodnoéé rozumienia ich istoty i funkeji.

Przyktadowo:

D Przy inwestycjach rzeczowych stopa zwrotu przedstawia
relacje rocznego zysku (nadwyzki finansowej) uzyskane-
go w wyniku realizacji projektu do nakladéow poniesio-
nych na jego realizacje. W praktyce wykorzystuje si¢ tu
szereg formut dla okreslenia jej poziomu.

D Stopa zwrotu z inwestycji w papiery wartosciowe emitowa-
ne przez przedsiebiorstwo jest relacja calkowitego zrealizo-
wanego dochodu do poniesionych przez inwestora nakla-
déw na zakup danego papieru wartoéciowego. Dochod
(w przypadku akcji) obejmuje dywidende wyplacana
w okresie od zakupu do sprzedazy danej akcji oraz réznice
w cenie sprzedazy i zakupu danego papieru wartoSciowego.

D Stopa zwrotu w odniesieniu do obligacji panstwowych
(komunalnych, przedsigbiorstw) obejmuje oprocentowa-
nie otrzymane przez obligatariusza w okresie od zakupu
do sprzedazy.

D Stopa zwrotu na rynku nieruchomosci wyznaczana jest
jako relacja dochodu z nieruchomoégci (operacyjnego net-
to badz brutto dla jednego roku) do poniesionych wydat-
kéw na zakup nieruchomosci. Na gruncie teorii wyceny
wielkoéé ta nazwana zostala stopa kapitalizacji. Czesto
nazywana jest calkowitg stopa obejmujaca zaréwno
zwrot wylozonego kapitalu na zakup nieruchomoéei jak
i zwrot na kapitale.

Takie rozumienie stopy zwrotu dotyczy miedzy innymi inwe-
storéw na rynku nieruchomoéci, ktérzy spodziewaja si¢ zaréwno:
» zwrotu wylozonego kapitatu oraz
b dochodu z tego kapitalu.

Uogdlniajac, zysk inwestora moze wystepowaé zatem

w formie:

» dochodu (dywidendy, odsetki) i (lub)

b zyskow kapitalowych.

W pierwszym przypadku zysk rozumie sie jako usprawie-
dliwiona premie za odlozenie konsumpcji na pézniej, (w przy-
padku akcji zysk przybiera forme dywidendy, w przypadku
bonéw skarbowych i lokat - forme procentu). W drugim przy-
padku zrédlem zysku dla inwestora jest, obok dochodu z in-
westycji, takze wzrost wartosci aktywu. Dotyczy to sytuacji
kiedy wystepuje aprecjacja kapitatu. Niektére inwestycje ta-
cza obydwa sposoby powstawania dochodu inwestora.
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2. Stopa kapitalizacji a stopa dyskontowa

Stopa kapitalizacji na rynku nieruchomosci przedstawia
relacje dochodu z nieruchomosei (dochéd operacyjny netto
lub brutto) do ceny transakcyjnej za nieruchomoéé¢ podobna

pod wzgledem:
b charakteru,
D lokalizacji,
» standardu i stanu techniczno-uzytkowego,
D sgsiedztwa,
» dostepnosci i dogodnoéci komunikacyjne;j,
» innych cech wplywajacych na cene.
R= N
C
gdzie:
D - strumien rocznych dochodéw z nieruchomosci o jedna-
kowym poziomie,

C - cena transakeyjna nieruchomodci.

Stopa kapitalizacji wyznaczana w oparciu o dane rynko-
we okresla akceptowana przez rynek stope zwrotu w okreslo-
nym segmencie rynku. Obejmuje ona zaréwno zwrot wylozo-
nego kapitalu jak i dochdd z tego kapitatu.

2.1 Technika dyskontowania strumieni dochodéw
Technike dyskontowania strumieni pienieznych stosuje

si¢ do okreslania wartosci nieruchomoéci, dla ktérych realna

wartos¢ dochodu ulegnie zmianie w przewidywanej przyszlo-

§ci. Zmiana dochodu moze byé spowodowana:

» sukcesywnym dochodzeniem nieruchomosci i jej czesci
sktadowych do zalozonego programu i zdolnosci §wiad-
czenia uslug,

» zmianami koniunkturalnymi na rynku,

P zmianami dochodu nieruchomosci wywolanym jej rozwojem.

1

V=CF,- T + CFy » _"—(1+r)2 +

1 " RV
(I+r)*  (1+r)m

+ CF, * (standard III. 6)

gdzie:
A% - wartosé nieruchomoéci,
CF - strumien pienigzny dochodu na koniec roku,
r - stopa dyskontowa,
1,2, ...,n - kolejne lata prognozy,
RV - warto¢ rezydualna (koncowa) nieruchomoéci
po uplywie roku prognozy.

2.2, Stopa dyskontowa (r)

D powinna odzwierciedlaé wymagana przez inwestoréw
stope zwrotu na rynku kapitalowym,

D odzwierciedla¢ stopien ryzyka postrzegany przez inwe-
stordw przy inwestowaniu w okreslonym segmencie ryn-
ku nieruchomoéci. Stopa dyskontowa nie musi uwzgled-
nia¢ ryzyka zwigzanego ze zmiang czynszéw a takze po-
ziomem wartoSci koficowej nieruchomosci. Sa one
uwzglednione w formule, na podstawie ktérej szacuje sie
wartos¢ nieruchomoéci.

W swietle powyzszych okolicznoéci, zaréwno stopa kapi-
talizacji jak i stopa dyskontowa to stopy zwrotu na rynku
nieruchomosci. Za taks interpretacjg obu pojeé¢ przemawiaja
ponizsze okolicznoéei:

» Inwestowanie na rynku nieruchomosci jest jednym
z mozliwych kierunkéw alokacji srodkow.

D Rynki réinych lokat (akji obligacji, dziet sztuki, lokat
bankowych, obligacji itp.) nie sa niezalezne.

Nie s to jednak synonimy i nie mogg by¢ uzywane w pro-
cesie szacowania wartosci rynkowej nieruchomoéei zamien-
nie. Inne parametry determinujg bowiem ich poziom. Stopa
kapitalizacji odzwierciedla relacje strumienia dochodu na po-
ziomie jednego roku do ceny (lub wartosci nieruchomosci).
Stopa dyskontowa jest stopg zwrotu na kapitale (stopa ren-
townosci) 1 jest wykorzystywana do okreslenia aktualnej
wartosci dochodéw (wplywéw) z nieruchomosci osiaganych
w przyszlosci. Jest to wymagana stopa zwrotu na rynku nie-
ruchomosci, wyrazajaca relacje pomiedzy rocznym docho-
dem uzyskiwanym z nieruchomosci a nakladami oraz od-
zwierciedlajaca stopien ryzyka.

Tabela 1. Podobienstwa i réznice stopy kapitalizacji i stopy dyskontowej

Stopa kapitalizacji (R)

Stopa dyskontowa (r)

1. Istota Stopa zwrotu

Oczekiwana stopa zwrotu

2. Zakres Catkowita stopa zwrotu

Stopa zwrotu na kapitale

3. Czynniki determinujace poziom

- zmiany w wydatkach,

— Prognozowane zmiany czynszu,
- prognozowane zmiany wartoéci
koncowej nieruchomoéei,

- wzrost atrakeyjnosci innych form lokat

— oprocentowanie lokat pozbawlonych
ryzyka

- premia za ryzyko inwestowania
na rynku nieruchomoéci

4. Sposob odzyskania kapitalu Okresowe wplywy

poczatkowego

Wartos¢ rezydualna - sprzedaz

po zakoniczeniu okresu utrzymywania
nieruchomosci na rynku i niekiedy
okresowe wplywy

L ey =
SIIOE RS

e et e TR R e R e pu———) T S P .
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3. Parametry w procedurze wyceny nieruchomosci
w podejsciv dochodowym — aspekt teoretyczny

3.1. Stopa kapitalizacji
Stopa kapitalizacji moze byé¢ wyznaczana®:
D Bezposrednio z poréwnywalnych transakeji rynkowych:

D
R =
C
gdzie:
D - strumien rocznych dochodéw z nieruchomosci o jedna-
kowym poziomie,

C - cenatransakeyjna za nieruchomoéé podobna pod wzgle-
dem:

charakteru,

lokalizacji,

standardu i stanu techniczno-uzytkowego,

sasiedztwa

dostepnosci i dogodnosci komunikacyjnej,

D innych cech wplywajacych na cene.

Stopa kapitalizacji wyznaczana w oparciu o dane rynko-
we okresla akceptowang przez rynek stope zwrotu w okreglo-
nym segmencie rynku.

) Za pomocy Efektywnego Mnoznika Dochodu Brutto (Ef-
fective Gross Income Multiplier)

Formute Efektywnego Mnoznika Dochodu Brutto najeze-
§ciej stosuje sie w przypadku niemoznodci wyznaczenia sto-
py kapitalizacji z powodu braku wystarczajgcych ilosci wia-
rygodnych wymaganych danych transakeyjnych.

Stopa kapitalizacji wyznaczana jest wedlug formuly:

1-OER
Ry = EGIM

gdzie:

Ry - stopa kapitalizacji,

OER - stopa wydatkéw operacyjnych (operating expense
ratio), liczona jako relacje wydatkéw operacyjnych
do efektywnego dochodu brutto,

EGIM - Efektywny Mnoznik Dochodu Brutto (Effective
Gross Income Multiplier), wyznaczany jest jako
stosunek ceny transakcyjnej nieruchomosci i efek-
tywnego rocznego dochodu brutto.

» Dla nieruchomoéei zadluzonych i z obcym kapitatem
(Mortgage and Equity Components). Ideg tej metody jest
przyjecie zalozenia, ze stopa zwrotu wylozonych kapita-
téw musi spelniaé rynkowe wymagania kazdej ze stron
angazujgcych kapital. Stope kapitalizacji w tym przypad-
ku ustala sie nastepujgco:

Ry=M+*R, + (1-M) * R,

gdzie:
R, - stopa oprocentowania w odniesieniu do kapitatu wila-
snego,
M -wskaznik kredytu hipotecznego, albo pozyczki do wartosci,
R, - stale oprocentowanie kredytu hipotecznego (pozyczki).

¥

Stopa kapitalizacji jest Srednia wazong stopy oprocento-
wania kredytu hipotecznego i kosztu kapitatu wiasnego od-
powiednio udzialem kredytu do wartosci nieruchomosci
i udziatu kapitalu wlasnego.

D Poprzez oszacowanie stopy kapitalizacji oddzielnie dla
gruntu i budynku (Land and Building Components)
Rﬂ =L~ RL +B- Re

gdzie:

L - wskaznik wartosci gruntu w wartoSci nieruchomosci,

B - wskaznik wartosci budynku do wartoéci nieruchomoéci,

Ry, - stopa kapitalizacji dla gruntu, wyznaczona z poréwny-
walnych danych rynkowych,

R, - stopa kapitalizacji dla budynku wyznaczona jak wyzej.

Ten sposéb okreslania stopy kapitalizacji jest stosowany
w przypadku odpowiedzi na pytanie: jakie jest (mogloby byé)
najkorzystniejsze wykorzystanie gruntu?

D Zmodyfikowana formula nawiazujgca do analizy DCR:

Ry=M-+*Ry)+ (1-M)*Y.-M-P- : - AO i
n Sn
gdzie:
M — wskaZnik kredytu hipotecznego, albo pozyczki do
wartoéci,
R, - stale oprocentowanie kredytu hipotecznego (po-
zyczki).
1-M - wskaznik kapitalu
Y. - stopa zwrotu z kapitalu,
P ~ splacona czesé kredytu,
%— - wskaznik amortyzacji kredytu,
n
AO - zmiana wartosci (dochéd i wartosé zmieniajg sie

proporgjonalnie).
Formutla ta stosowana jest do ustalania stopy kapitaliza-
¢ji na drodze kolejnych przyblizen i z uwzglednieniem oko-
licznoéei majacych wplyw na jej poziom.

3.2, Stopa dyskontowa
‘Stopa dyskontowa jest wykorzystywana do okreélenia ak-
tualnej wartoéci dochodéw (wplywdw) z nieruchomoéei osia-
ganych w przyszloei. Stopa dyskontowa uwzglednia zatem:
D stope zwrotu z bezpiecznych inwestycji (powinna to byé
stopa zwrotu z obligacji Skarbu Panstwa),
D premie za ryzyko inwestowania na rynku nieruchomoéci
(ryzyko specyficzne),
Na rynku kapitalowym stopa dyskontowa szacowana jest:
1. Poprzez sumowanie roznych rodzajow ryzyka (model addytywny)

n
I'=l‘h+i§1‘l'i

gdzie:
r, -stopaoprocentowania bonéw skarbowych, dlugotermino-
wych obligacji Skarbu Panstwa po wyeliminowaniu inflacji
r; - premia za okreslone rodzaje ryzyka
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Przecietne rynkowe premie? za ryzyko w roznych krajach
wyznaczone na podstawie dlugoletnich obserwacji ksztattujg
sie odpowiednio na poziomie:

D rynki rozwijajace sie (emerging markets) - 6,0% - 7,0%

(do tych rynkéw zaliczana jest Polska),

b rynki rozwiniete z duza liczbg notowanych spétek (USA,

Japonia, Wielka Brytania) — 4,5% - 6,5%,

P rynki rozwinigte z malg liczbg notowanych spétek (Niem-

cy, Szwajcaria) do 4,5%.

2. Jako $redniowazony koszt kapitalu (WACC - Weighted

Average Cost of Capital), wagami sa udzialy kapitalu

wlasnego i diugu.

+k

WACC = k4 (1-T) » 5 E<D

E+D

gdzie:

- koszt oprocentowania kapitatu obcego,

- koszt kapitalu wlasnego,

- stopa podatkowa,

— wartoé¢ oprocentowanych zobowiazan,

— wartosé kapitatu wlasnego

Koszt kapitatu obcego oblicza sie na podstawie oszacowania

stopy zwrotu wolnej od ryzyka. Stope wolna od ryzyka w okre-

sie prognozy mozna okresli¢ na podstawie struktury czasowej

Obligacji Skarbu Panstwa o 2- do 5-letnim terminie wykupu.
Koszt kapitatu wlasnego mozna oszacowaé przy uzyciu Mo-

delu Wyceny -Aktywéw kapitalowych (CAMP). Na podstawie

tego modelu mozna stwierdzic, ze koszt kapitatu wlasnego jest

stopa wolng od ryzyka powiekszona o premie za ryzyko zwia-

zane z inwestowaniem w akcje danego przedsiebiorstwa.

R
A

=g

k, = rgg + B, (ryTgp)

Wykorzystanie powyzszego réwnania do oszacowania
kosztu kapitalu wlasnego wymaga okreslenia:

- aktualnej stopy zwrotu wolnej od ryzyka (rgp),

- przecietnej rynkowej premii za ryzyko (ry - rgp),

- wspolezynnika beta dla akcji danej firmy (wspdlezynnik
regresji pomiedzy stopa zwrotu z danych papierow war-
tosciowych a rynkowa stopg zwrotu),

Jako stope wolng od ryzyka przyjmuje sie najezeéciej:

- biezaca rentownosé krotkoterminowych bonéw skarbowych,

- aktualna rentownoéé érednio- lub dtugoterminowych ob-
ligacji skarbowych.

Polski rynek kapitalowy jest w poczatkujacej fazie rozwo-
ju - jest plytki i niestabilny, po okresach silnego wzrostu no-
towan akcji, nastepujg okresy znacznych spadkéw. Przeciet-
na rynkowa stopa zwrotu z inwestycji w akcje dla catego
okresu funkcjonowania GPW w Warszawie bylaby w zwiaz-
ku z tym érednig bardzo wysokich dodatnich i bardzo wyso-
kich ujemnych stop zwrotu, ktore przy wyliczaniu Sredniej
kompensowalyby sie wzajemnie.

Model CAMP moze by¢ zastosowany przy szacowaniu
kosztu kapitalu wlasnego tylko wowezas, gdy mozliwe jest

zebranie odpowiednich danych z przeszlosci charakteryzuja-
cych caly rynek kapitalowy i poszczegdlne papiery wartocio-
we notowane na tym rynku

Stad dla warunkéw polskich proponuje sie wykorzystaé
pewne zalozenia tego modelu i wyznaczaé koszt kapitalu
wlasnego.

Sposob I - Polega na uwzglednieniu rzeczywistej, nomi-
nalnej, wolnej od ryzyka stopy oraz wyprowadzeniu premii
za ryzyko z realnej, Sredniej premii wyliczonej dla typowej
gospodarki.

1+ nominalna premia

realna premia za ryzyko =
P i 1+ stopa inflacji

W literaturze proponuje sie przyjmowanie (dla warun-
kéw polskich) jako realna premig za ryzyko $rednig nominal-
na premie uzyskana przez spétki amerykanskie (5,5%) sko-
rygowang o éredni wskaZnik inflacji (3,2% dla warunkéw
amerykanskich).

Sposéb II — polega na wyznaczaniu kosztu kapitatu wia-
snego poprzez uwzglednienie rzeczywistej, nominalnej, wol-
nej od ryzyka stopy oraz przyjeciu nominalnej premii za ry-
zyko w wysokoéci obowigzujacej dla rynkéw wschodzacych.

Sposob III - przyjecie zalozenia na podstawie obserwacji
z rynku kapitalowego, ze koszt kapitalu wlasnego jest wyz-
szy od kosztu dtugu przed opodatkowaniem (czyli od stopy
rentownoéci obligacji) o okolo 2-5 punktéw procentowych.

Metody kalkulacji kosztu kapitalu wlasnego nie prowa-
dzg do identycznych wynikéw. Uzyskuje sie w ten sposéb
przedziat, w ramach ktérego miesci sie oczekiwana przez in-
westorow stopa zwrotu.

3. Jako koszt kapitalu szacowany za pomoca modelu APM

- stope dyskontows wyznacza sie wedlug wzoru

k =R;+ fBi [E{R;} - R{]
i=1

Model ten stwarza trudnosci w okre§leniu parametrow
wystepujacych we wzorze i stad nie znajduje w praktyce
wigkszego zastosowania.

Poziom stopy dyskontowej zalezy w tym modelu od:

P wolnej od ryzyka stopy dyskontowej (Ry)
b indeksu ryzyka obrazujacego zmiennosé zwrotow danej

spotki (B;)

D liczby czynnikéw ryzyka uwzglednionych w modelu (p)

D premii rynkowej z tytulu ryzyka przypisanej do i-tego
czynnika [E {R;}- Ryl

4. Na podstawie przyszlej dywidendy (technika stopy dywidendy)

Stopa dyskontowa wyznaczona w tym modelu przedsta-
wia relacje oczekiwanej dywidendy w nastepnym roku i dzi-
siejsza ceny akcji powigkszona o stalg stope wzrostu dywi-
dendy. Wyznaczona jest w oparciu o wzor:
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gdzie:
k, - koszt kapitatu wiasnego
d; - globalna wartos¢ dywidend w nastepnym roku
ky - aktualna wartos¢ kapitalu wlasnego
g. — stala stopa wzrostu dywidendy

Uzytecznoéé powyzszych wzordw jest zréznicowana. Sto-
sunkowo najczesciej wykorzystywane sg do szacowania stopy
dyskontowej na rynku kapitatlowym model CAPM i technika
sktadania.

Podejmujac probe adaptacji przedstawionych modeli do
szacowania stopy dyskontowej na rynku nieruchomosci, nale-
zy zawsze uwzgledni¢ specyfike rynku nieruchomoéei, podo-
bienstwa i réznice z pozostalymi segmentami rynku kapitato-
wego, poziom jego rozwoju jak réwniez trudnosci w wyzna-
czeniu parametréw uwzglednianych w opisanych modelach.

4. Szacowanie stopy kapitalizacii i stopy dyskon-
towej na potrzeby wyceny nieruchomosci

W warunkach polskich podejmowane sg proby szacowania
poziomu ryzyka na rynku kapitalowym. Badania te dotycza
stosunkowo kratkiego okresu czasu za$ analogiczne badania
w krajach o rozwinietej gospodarce rynkowej siegaja kilku-
dziesieciu 1 wiecej lat. W Swietle powyzszych okolicznosei,
a przede wszystkim braku badan indeksu ryzyka i analiz stop
zwrotu na rynku nieruchomoéci na tle innych instrumentéw
finansowych, stopy zwrotu (w sytuacji niemoznoéci ich osza-
cowania z rynku nieruchomosci), szacuje sie — zgodnie z Roz-
porzadzeniem - z rynku kapitalowego z uwzglednieniem
stopnia ryzyka przy inwestowaniu w nieruchomosci podobne.

Na obecnym etapie rozwoju rynku kapitatlowego najwlasciw-
sze wydaje sie podejicie do wyznaczania premii za ryzyko
z wszechstronnej analizy réznych raportéw, pordwnan i ocen,
ktore moga by¢ podstawg oceny ryzyka inwestowania w okreglo-
ne segmenty rynku kapitalowego w tym takze nieruchomoéci.

Mozna takze wykorzystaé analizy i oceny dotyczace rynkéw
bardziej rozwinietych. W dobie globalizacji gospodarki wzrostu
otwartosci i swobody przeplywu m. in. kapitalu takie podejécie
Jest uzasadnione. Bledem byloby wszakze hezkrytyczne prze-
noszenie poziomu stop zwrotu z tamtych rynkéw, bez uwzgled-
niania réznic i specyfiki badanych segmentdw rynkéw.

Przedstawione w opracowaniu propozycje nawigzuja do
dotychczasowej praktyki szacowania stopy kapitalizacji i sto-
py dyskontowej a w szczegdlnosci przyjmuje sie iz:

b stopa kapitalizacji jest wyznaczana na podstawie danych

z okreslonego segmentu rynku nieruchomoéci
D stopa dyskontowa jest parametrem wyznaczonym z ryn-

ku kapitalowego i okre§la wymagang rentowno§é zaanga-

zowanego kapitalu

D pomiedzy stopg kapitalizacji a stopa dyskontowg wyste-
puja réznice (opisane wezesniej)

D stopa dyskontowa okrelana jest zgodnie ze stosowang
technikg skladania, wykorzystywana do szacowania sto-
py dyskontowej na rynku kapitalowym.

% u
4.1. Wyznaczanie stropy kapitalizacji w przypadku
braku danych na rynku nieruchomosei

Sposéb wyznaczania stopy kapitalizacji zdeterminowany
Jest dostepnoscig danych dotyczacych warunkow zawierania
transakcji w okreslonym segmencie rynku nieruchomosci.
W przypadku, gdy nieruchomoéci nie sg przedmiotem trans-
akcji na rynku, przy zalozeniu, ze istnieje rynek nierucho-
‘mosci podobnych, stopa kapitalizacji moze by¢ wyznaczana:
D poprzez wykorzystanie Efektywnego Mnoznika Dochodu

Brutto

R = 1- OER
" EGIM
gdzie:
R - stopa kapitalizacji,
OER - stopa wydatkéw operacyjnych (operating expense

ratio), liczona jako relacje wydatkéw operacyjnych
do efektywnego dochodu brutto,

EGIM - Efektywny Mnoznik Dochodu Brutto (Effective
Gross Income Multiplier), wyznaczany jest jako
stosunek ceny transakcyjnej nieruchomoéci i efek-
tywnego rocznego dochodu brutto.

» poprzez korekte stopy kapitalizacji wyznaczonej w po-

dobnych segmentach rynku nieruchomoéci

W praktyce rzeczoznawca sam musi okreslié czynniki
majgce wplyw na stope kapitalizacji oraz kryteria, ktére nie-
ruchomoéci uzna za podobne.

Przy wyborze nieruchomosci podobnych nalezy w szcze-
gblnosci uwzglednié:

D rodzaj nieruchomosci i lokalizacje,

D zakres wielkosci wyznaczajacych poziom dochodéw i wy-

datkow operacyjnych,

» oczekiwania rynkowe co do poziomu stép zwrotu,

» zakladany okres uzytkowania nieruchomosci,

D date i warunki sprzedazy.

4.2. Szacowanie stopy dyskontowej

4.2.1. Wykorzystanie analizy ryzyka inwestycyjnego branzy
oraz regionu
Stopa dyskontowa liczona jest za pomoca metody sktada-

nia. Elementami skiadowymi, ktére powinny byé uwzgled-
nione w calkowitej stopie dyskonta sg odpowiednio:

1. Stopa zwrotu wolna od ryzyka — przyjmuje sie¢ nomi-
nalng rentownos¢ obligacji Skarbu Panstwa. Praktycznie
stopy wolne od ryzyka wyznaczane beda za pomoca krzywej
dochodowosci wyznaczonej na podstawie rzadowych papie-
row wartosciowych o réznym terminie wykupu, odpowiednio
do zakladanego okresu prognozy.

2. Premia za ryzyko krajowe — zakladajac, iz w stopie wolnej
od ryzyka nie jest uwzgledniona premia za ryzyko inwestycji w da-
nym kraju, do wartoéci uzyskanych w pkt. 1 nalezatoby doda¢ pre-
mie z tytutu ryzyka. Wartos¢ ta nalezy przyja¢ na podstawie prze-
prowadzonych badafi statystycznych. A. Damodaran w analizach
premii z tytulu ryzyka oszacowal premie dla Polski na poziomie
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1,88%. Mniej szczegblowe analizy szacujg premie na poziomie 3-
4,5%. Premia za ryzyko liczona jest jako roznica w stopie zwrotu
inwestycji w rzadowe papiery wartosciowe oraz papiery obarczone
ryzykiem inwestycyjnym. Nalezy pamietaé, iz wykorzystanie pre-
mii za ryzyko krajowe zwigzane jest z zalozeniem, iz ten rodzaj ry-
zyka nie jest uwzgledniony w stopie wolnej od ryzyka.

3. Inwestycje w nieruchomoéci charakteryzujg sie odmien-
nym poziomem ryzyka, niz inwestycje w papiery wartoéciowe
(np. akeje). Nie mozna zatem w sposob bezpoéredni przeniesé
premii za ryzyko inwestycyjne z rynku kapitalowego. Oszaco-
wanie ryzyka specyficznego inwestycji w nieruchomosci moz-
liwe jest poprzez relatywne okreslenie ryzyka wzglednego in-
westycji w sektor nieruchomosci na tle inwestycji w inne bran-
ze gospodarki w Polsce.

Pomocnym narzedziem analitycznym moze byé tu mapa
ryzyka inwestycyjnego opracowywana przez Instytut Badan
nad Gospodarka Rynkowa oraz BRE Bank S. A. Na podstawie
analizy polozenia sektora nieruchomoéci na tle innych branzy
wyznaczy¢ mozna relatywne ryzyko zwiazane z inwestycjami
w danym segmencie rynku.

4. Inwestycje realizowane w réznych regionach Polski cha-
rakteryzuja sie réznym poziomem ryzyka inwestycyjnego.
Zwigzane jest to m. in. z odmiennym poziomem rozwoju gospo-
darczego, réznymi poziomami aktywnogci gospodarczej itp. Ry-
zyko tego typu powinno zatem zostaé uwzglednione w stopie
dyskonta szacowanej dla konkretnej inwestycji (nieruchomo-
§ci). Oszacowanie ryzyka specyficznego zwigzanego z inwesty-
c¢ja na danym obszarze odbywac moze sie w oparciu o mape ry-
zyka inwestycyjnego opracowana w ukladzie regionalnym.

Podsumowanie

Stopa dyskontowa = stopa wolna od ryzyka + pre-
mia za ryzyko kraju (1,88%) + premia za ryzyko bran-
Zowe + premia za ryzyko regionalne

4.2.2. Stopa zwrotu z instrumentow wolnych od ryvzyka skorygo-

wana o premie z tytulu inwestowania na nieruchomosci

Stopa kapitalizacji dla rynku nieruchomosci okresla ak-
ceptowang przez rynek stope zwrotu w okreslonym segmen-
cie rynku. Liczona jest ona najczeéciej jako iloraz strumienia
rocznych dochodéw z nieruchomoéei o jednakowym poziomie
i ceny transakcyjnej za nieruchomosé podobng pod wzgledem
m. in. charakteru, lokalizacji itp.

Stopa dyskontowa informuje jakiej stopy zwrotu z inwe-
stycji mozna oczekiwac przy danym poziomie ryzyka, charak-
terystycznym dla wybranego segmentu rynku nieruchomosci.

Poréwnanie stopy zwroty z instrumentéw pozbawionych ryzy-
ka oraz wyznaczonej w wyzej opisany sposob stopy kapitalizacji
umozliwi nam wyznaczenie implikowanej premii z tytutu ryzyka
za inwestowanie w wybranym segmencie rynku nieruchomosci.

Wyliczona w ten sposob premia za ryzyko uwzgledniaé
bedzie zaréwno ryzyko rynkowe (systematyczne) zwigzane
z inwestowaniem, jak i ryzyko specyficzne zwigzane z wybra-
nym segmentem rynku nieruchomosci. W przypadku, kiedy
dysponujemy stopami kapitalizacji dla wielu segmentéw ryn-

ku nieruchomosci mozliwe jest wyodrebnienie premii za ry-
zyko systematyczne oraz premii za ryzyko specyficzne.
Etapy szacowania stopy dyskontowej
5. Oszacowanie bazowej premii za ryzyko

Sposob I
Py =R-Py
gdzie:
Py - premia za ryzyko na rynku nieruchomoci,
R - stopa kapitalizacji w roku t,
P(y) — stopa zwrotu wolna od ryzyka

Sposdb 11
R-P
Py =P —5— )
(w)
gdzie:

P, - premia za ryzyko na rynku nieruchomogci,
R - stopa kapitalizacji w roku t,
Pw1) - stopa zwrotu wolna od ryzyka w roku t;.

6. Oszacowanie stopy dyskontowej
r = Peyp) + Pip)

gdzie:

P(wp) — prognozowana stopa zwrotu z inwestycji w instru-
menty pozbawione ryzyka

Pp) — prognozowana premia za ryzyko inwestycji na rynku
nieruchomogci.

Nalezy zauwazy¢, iz pierwszy sposéb wyznaczania stopy
dyskontowej zaklada proporcjonalny spadek premii za ryzy-
ko wraz ze spadkiem stopy wolnej od ryzyka. Druga metoda
zaklada stalg wysoko$¢ premii za ryzyko w okresie analizy.
Wybér metody uzalezniony powinien byé przede wszystkim
od oceny poziomu rozwoju rynku nieruchomoéci w Polsce.

Przyklad I
Tabela 2
Rok
Stopa procentowa
(zwrotu) wolna od

2000| 2001 | 2002| 2003| 2004

ryzyka P () 13%| 9,6%| 5,9%|5,0%*|4,5%*
Stopa kapitalizagi™ R _|24,9% (17,6% |11,6%
Réznica 11,9%| 8%| 5,1%| 5,1%| 5,1%

*  Prognoza
¥%  Powierzchnie biurowe Centrum Poznania

Stopa dyskontowa w 2003 roku wynosi (5%+5,7%) 10,7%
Stopa dyskontowa w 2004 roku wynosi (4,5%+5,7%)10,2%

Prognozowang premie za ryzyko inwestowania na rynku
nieruchomosci mozna wyznaczy¢ korygujac dotychczasowy po-
ziom premii. Ponizej przedstawione zostana grupy czynnikéw,
ktore nalezaloby uwzglednic przy szacowaniu wysokosci premii
za inwestowanie w okreslony segment na rynka nieruchomoéei.
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Przyklad 11
Tabela 3
Rok 2000( 2001 2002 | 2003| 2004
Stopa procentowa

(zwrotu) wolna
od ryzyka P 13%)| 9,6%| 5,9%| 5%*| 4,5%*

Stopa kapitalizagi™ R | 24,9%|17,6% 11,6% | 9,5% | 8,55%
Réznica 11,9%| 8%| 5,7% | 4,5%| 4,05%
Wspolczynnik

relacji M/P,, 091 083 096| 09| 09

*  Prognoza
**  Powierzchnie biurowe Centrum Poznania

Sredni wspolezynnik relacji dla lat 2000-2002 wynosi 0,9
Stopa dyskontowa w 2003 roku wynosi (5% + 4,5%) 9,5%
Stopa dyskontowa w 2004 roku wynosi (4,5% + 4,05%) 8,55%

Opis cech okreslonych sktadowych ryzyka

Dostepnoéé zrodet finansowania:

- zrdznicowana oferta bankow,

- atrakcyjne formy splaty,

- oprocentowanie kredytow,

- rodzaj stosowanych zabezpieczen,

- relacja kwoty udzielonego kredytu do wartoéci zabezpieczenia

Stan prawny nieruchomodci:

- uregulowany stan prawny,

- mozliwos¢ zmiany obciazen podatkowych,

- obciazenia nieruchomosci okres§lonymi prawami,
- mozliwoé¢ wzrostu oplat rocznych z tytulu UW,

P i zdolnosé d
- funkcjonalnosé,

enerowania dochodu;

- podatnoéé na zmiane funkcji,

- konkurencyjnoéé,

- warunki zawartych umoéw.

Prognozy rozwoju analizowanego segmentu:

- poziom zamoznosci,
- poziom bezrobocia,

- zasieg rynku lokalnego,

- struktura spoleczno-zawodowa,

- mozliwoéé rozszerzenia rynku,

- konkurencja na rynku.

Popyt:

- koszt zaciaganego kredytu,

- stopa bezrobocia,
- koszty utrzymania,
- poziom oszezednoSei.

Regulacje dotyczace najmu:

- rodzaje czynszow,

- sposdb zawierania umow,

- czasokres zawieranych umaéw,

- przedmiot umoéw,
- system odliczen,

- przepisy w zakresie ochrony najemcéow.

W zaleznosci od oceny prognoz dotyczacych zmian ksztaltowa-
nia sie w/w wielkodci dokonuje sie szacunku premii za inwestowa-
nie w okre§lony segment rynku nieruchomosci. W ponizszej tabeli
przedstawiono propozycje okreglania wysokogci premii z uwzgled-

4

- wspolwlasnosé. nieniem prognozowanych zmian na rynku nieruchomosci.
Czynniki Ocena Ocena Ocena
Dostepnosé zrodet Duza srednia mala
finansowania
Stan prawny pelne prawo wlasnosci wspotwlasnosé stuzebnogé
nieruchomoéci uzytkowanie wieczyste dzierzawa, dozywocie
najem prawo
Potencjalna zdolnosé wiarygodni najemcy, przecietna wiarygodnosé Niska wiarygodnosé
do generowania dochodu | wysoki standard najemedw, najemcow, niski
budynku, stabilnoéé dochodéw przecietny standard, standard budynkaow,
w dhuzszym okresie czasu stabilnoé¢ dochodow brak stabilnoéei dochodéw
w okresie do 3 lat w diuzszym okresie czasu
Prognozy analizowanego | korzystne (wzrost) stagnacja niekorzystne
segmentu rynku
Popyt Wysoki §redni niski
- potengjalny
- efektywny
Regulacje dotyczace stabilne w dluzszym okresie Wzglednie stabilne niestabilne
najmu w okresie do 5 lat
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Bk 4

Przyjete wielkoéci premii czastkowych zostaly ustalone
w nawigzaniu do rozpoznanych prawidlowosci na rynku nie-
ruchomosci.

Jednym ze sposobéw wyznaczania stopy dyskontowej
w tak zwanych gospodarkach wschodzacych polega na
uwzglednieniu rzeczywistej, nominalnej, wolnej od ryzyka
stopy obowigzujacej w danym kraju oraz wyprowadzeniu
premii za ryzyko z realnej, §redniej premii wyliczonej dla ty-
powej gospodarki. Premia realna, po skorygowaniu o indeks
ryzyka, jest doprowadzona do warunkéw danego kraju przez
uwzglednienie prognozowanej stopy inflacji.

Urealnienie premii za ryzyko przeprowadza sie w naste-
pujacy sposob:
[1+ nominalna premia]

[1+ stopa inflacji]

(realna premia za ryzyko+1) =

Przyklad 1

b ustalenie nominalnej stopy rentownosci z wolnych od ry-
zyka diugoterminowych lokat. Zostala wyliczona ona na
podstawie wskaznikéw rentownosci obligacji skarbo-
wych. R = 5,82%.

b zalozenie co do wielkosci stopy inflagji i =1,3-2,0%.

D urealnienie premii rynkowej:

; 1+0,0582
ko = ———— -1 =4,46%
realna premia za ryzyko 170,013 1=446%
: 1+0,0582
ko=—"—"- -1=375%
realna premia za ryzyko 170,02 ,15%

P wyznaczenie stopy dyskontowej realne;:
r; = realna premia za ryzyko + rentownoé¢ obligacji
- inflacja = 4,46% + 5,82% - 1,3% = 8,98%
r; = realna premia za ryzyko + rentownos¢ obligacji
- inflacja = 3,75% + 5,82% - 2%= 7,57%

Metoda II
Inny sposob wyznaczenia stopy dyskontowe]j polega na
uwzglednieniu rzeczywistej nominalnej, wolnej od ryzyka

stopy obowigzujacej w danym kraju oraz przyjeciu nominal-

nej premii za ryzyko w wysokosci rekomendowanej dla ryn-
kéw wschodzacych z ryzykiem polityczne] niestabilnoéci.
Premia ta, wg wyliczen A. Damodarana na koniec stycznia
2008, dla Polski wynosi 6,39%.

Stopa dyskonta przyjmuje nastepujaca postac:
r = nominalna premia za ryzyko — inflacja + rentownoéé
obligacji skarbowych

Przyklad 2

Przyjmujac te same zalozenie co w przykladzie pierw-
szym, stopa dyskontowa wynosi:

1y = 6,39% - 1,3% + 5,82% = 10,91%

Iy = 6,39% - 2,2% + 5,82% = 10,01%

Opisane w opracowaniu propozycje szacowania stopy
dyskontowej nie dajg identycznych wynikéw. Nalezaloby je
traktowac jako pewne przedzialy ksztaltowania sie tych pa-
rametrow.

Spoéréd zaproponowanych metod szacowania stopy dys-
kontowej i kapitalizacji wydaje sie, ze najprostszy do wykorzy-
stania (przy akceptacji przyjetych zaloien) jest propozycja
oparta na szacowaniu realnej premii za ryzyko i stopy inflacji.

Kolejny sposéb opisany w pkt. 4.2, wymaga znajomosci
poziomu stop kapitalizacji w przeszlosei i ich korekty ze
wzgledu na ksztaltowanie sie wielkoéci determinujacych ich
poziom w momencie szacowania.

Szacowanie stopy dyskontowej w oparciu o model CAPM,
ze wzgledu na brak niezbednych danych jest niemozliwe.

Przedstawiony sposéb szacowania stopy dyskontowej na-
wigzuje do proponowanych w literaturze przedmiotu. Nale-
zy podkreéli¢, iz jest to jeden z mozliwych do wykorzystania
i nie wyczerpuje stosowanych w praktyce wyceny. Zaliczy¢ do
nich mozna®:

- metode sumowania. Stopa dyskontowa stanowi sume:

* stopy wolnej od ryzyka,

* prowizji za ryzyko,

* prowizji za ograniczenie plynnoéeci,

* ryzyka zarzgdzania.

- éredniowazony koszt kapitalu,

- metode poréwnawczg z rynku. Metoda ta uwzglednia ta-
kie czynniki jak: ryzyko, lokalizacje nieruchomosci, ja-
kos¢ i ilos¢ szacowanego strumienia dochodéw.

Przypisy:

1. Opracowanie na podstawie Ch. B. Akerson, Capitalization
Theory and Techniques, Second Edition, Chicago, 2000.

2. Poziom premii za ryzyko inwestowania na rynku kapitatowym
podano za A. Damodaran‘em, Country default spreads and risk
premiums, hitp://pages.stern.nyu.edu/~adomadar. W poréwna-
niu do wezesniefszych szacunkow w kazdej grupie krajow odno-
towano spadek poziomu premii.

3. Property Appraisal and Assessment Administration, J. K. Ec-
kert, Chicago 1990.

Maria Trojanek jest rzeczoznaweg majgtkowym, profesorem
Akademii Ekonomicznej w Poznaniu, cztonkiem Panstwowej Ko-
misji Kwalifikacyjnej ds. uprawnien w zakresie szacowania nie-
ruchomodci, przewodniczqeg Komisji ds. Analizy Rynku Polskiej
Federacji Stowarzyszern Rzeczoznawcéw Majgtkowych.
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PROBLEMATYKA RYZYKA PRZY OKRESLANIU
STOP KAPITALIZACJI | STOP DYSKONTOWYCH

Mieczystaw Prystupa, Radostaw Gaca

»Lepiej znaé prawde niedokladnie, niz dokladnie sig mylic.”

John Maynard Keynes

1. Wybrane okreslenia i poglqdy dotyczgce poje-
cia ryzyka

Ryzyko jest nieodiacznym skladnikiem naszego zycia. Kaz-
da decyzja, a zwlaszcza decyzje inwestycyjne wymagaja od nas
dokonania jego oceny. Zdaniem profesora Kenetha Arrowa
zdobywcey nagrody Nobla! ,Na ryzyko i reakcje ludzi na nie
powolujemy sie w celu wyjasnienia wszystkiego- od zakupu lo-
su w grze liczbowej do kapitalistycznej struktury gospodarki”.
Ludzie od niepamietnych czaséw prébowali zaréwno definio-
wac ryzyko jak rowniez podejmowali préby jego ograniczania.
Na écisly zwigzek ryzyka z ludzka codziennoécia wskazuje juz
sama nazwa tego zjawiska, slowo ryzyko znaczylo bowiem
pierwotnie po arabsku ,zarabianie na codzienny chleb”2

Zgodnie ze Stownikiem Wyrazéw Obcych (PWN, wyd.
1995), ryzyko, pochodzace od niemieckiego Risiko, lub wio-
skiego risico to:

D mozliwoéé, prawdopodobienistwo, ze cos sie nie uda,

D przedsiewziecie, ktérego wynik jest nieznany, niepewny,
problematyczny,

D odwazenie sie na takie niebezpieczenstwo; ryzykowanie,

D w ujeciu prawniczym - prawdopodobienstwo powstania
szkody obciazajgce osobe poszkodowang niezaleznie od
jej winy, jeéli umowa lub przepis prawny nie zobowigzaly
innej osoby do wyréwnania szkody.

W jezyku starowloskim slowo risicare, oznaczalo nato-
miast — odwazy¢ sie.

W tym znaczeniu stowo ryzyko rozumieé mozna raczej ja-
ko wolny wyboér, a nie nieuchronne przeznaczenie. Ryzyko
inwestowania mozna zatem utozsamiaé z jednej strony z za-
grozeniem poniesienia straty, z drugiej z kolei z potencjal-
nym stopniem zagrozenia lub szansy w osiagganiu oczekiwa-
nych korzyéci. Wedtug drugiego z przedstawionych ujeé ryzy-
ko stanowi zatem niebezpieczenstwo wystapienia efektu
inwestowania niezgodnego z oczekiwaniami, a wiec takiego,
w ktérym efekt ten moze byé gorszy lub lepszy niz oczekiwa-
ny (strata lub wigkszy zysk).

Roéwniez w literaturze swiatowej nie ma catkowitej zgod-
noéci co do definicji zagadnienia ryzyka. Pojecie to nieco ina-
czej definiowane jest na niwie nauk i praktyki zwigzanej
z problematyks ograniczania i zabezpieczania ryzyka, inaczej
w obrebie nauk zwigzanych z samym opisem tego zjawiska.

Niezwykle waznym elementem w analizie ryzyka jest od-
rdznienie go od pojecia niepewnosci.

Przy obecnym rozwoju nauk ekonomicznych jak rowniez
praktyki gospodarczej istnieja coraz wigksze potrzeby i moz-
liwosci identyfikacji i kwantyfikacji ryzyka. Wydaje sie, ze
wprowadzenie do praktyki metod umozliwiajacych kwantyfi-
kacje ryzyka uznaé nalezy za jedno z wazniejszych osiagnie¢
teorii zarzadzania finansami w okresie ostatnich lat. Zauwa-
zy¢ nalezy, ze we wspolczesnej teorii i praktyce inwestowania
zaczyna dominowa¢ koncepcja zréwnania rangi dwéch pod-
stawowych kryteriéw oceny inwestowania, tj. stopy zwrotu
z inwestycji oraz ryzyka z nig zwigzanego.

Wedlug H. M. Markowitza istotne jest postrzeganie oczeki-
wanej stopy zwrotu jako efektu pozadanego przez inwestora
oraz wariancji stopy zwrotu jako zjawiska niepozadanego. Za-
uwazmy, ze zamiast stowa ,ryzyko” H. M. Markowitz w swo-
ich pracach uzyl terminu , wariancja” stopy zwrotu. Wariangje
ta utozsamiamy z efektami niepozadanymi, do ktérych mini-
malizacji zmierza kazdy racjonalnie dzialajacy inwestor. Mo-
zemy wiec powiedzied, ze ryzyko jest okreslane jako dyspersja
mozliwych wynikow (stop zwrotu) wokolo oczekiwanej stopy
zwrotu, co jest zgodne z wezesniej przedstawionym podejéciem
do rozumienia zagadnienia ryzyka jako mozliwego odchylenia
od zaktadanego wyniku inwestowania.

Ryzyko jest w tym przypadku miarg niepewnoéci rezulta-

‘téw oczekiwanych w przysziodei jako efektu okreglonych

dziatan (inwestycji).

O obrebie badan zwigzanych z zagadnieniami inwestycji,
zar6wno rzeczowych jak i, w szczegélnosci finansowych, wy-
rézniono szereg rodzajow ryzyk. Ryzyka te pogrupowaé moz-
na w zaleznoéci od ich Zrédla na ryzyka systematyczne i spe-
cyficzne.

Za ryzyko systematyczne przyjmuje sie ryzyko wyni-
kajace z czynnikéw zewnetrznych (zewnetrzne warunki ma-
kroekonomiczne) oddziatujacych w réwnym stopniu na calg
gospodarke lub jej okreslone sektory.

Za ryzyko niesystematyczne (specyficzne) przyjmu-
je sie ryzyko typowe dla inwestowania w okre§lony rodzaj ak-
tywow. Ryzyko to czesto okresla sie jako ryzyko dywersyfiko-
walne.

W ramach ryzyka systematycznego wyrdznié mozemy na-

Ao Poepninng AT 0

stepujace rodzaje ryzyka:
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Ryzyko inflacyjne wigie sie z nieprzewidywalnym
ksztaltowaniem sie sily nabywczej, czyli niekorzystnymi
zmianami cen. Ma ono znaczenie dla przedsiebiorstw, ktore
nie mogg przekladaé w caloéei wzrostu cen ,na wejéciu” na
wzrost cen ,przy wyjéciu” (do takich przedsiebiorstw mozna
zaliczy¢ zwlaszcza przetworstwo spozywcze, oraz producen-
tow i dystrybutoréw energii). Ryzyko to jest szczegodlnie
istotne dla inwestoréw lokujacych érodki w papiery takich
przedsiebiorstw. Ryzyko inflacyjne dotyka takze papiery
diuzne o stalym oprocentowaniu (o czym bedzie szczegélowo
mowa w dalsze]j czedci opracowania). Przy nieoczekiwanym
wzroscie inflacji, inwestorzy oczekuja wyzszych przychodéw
z nowych emisji, np. obligacji, co skutkuje spadkiem zainte-
resowania na rynku wtérnym obligacjami o stalym oprocen-
towaniu poprzednich emisji.

Wedlug wiekszosci teorii makroekonomicznych, ryzyko
inflacyjne jest jakby pierwotnym w stosunku do ryzyka walu-
towego i stopy procentowej, tak ze zabezpieczanie nieprzewi-
dzianych zmian sity nabywezej danej waluty odbywa sie glow-
nie poprzez monitorowanie tych dwoch rodzajow ryzyka.

Ryzyko stopy procentowej dotyczy glownie inwestycji
w papiery dluzne i wierzytelnoéei o stalym oprocentowaniu.
Ryzyko to zwigzane jest bezposrednio z ryzykiem inflacyjnym
(przy wzroscie stop procentowych), akcje, a takze przy udzie-
laniu kredytéw (przy spadku stop procentowych).

Ryzyko kursowe to niebezpieczefistwo niekorzystnego
uksztaltowania sie relacji miedzy walutami. Dotyczy nie tyl-
ko eksporteréw i importerdw, lecz takze bankéw oraz inwe-
storéw, lokujacych érodki w walutach lub zagranicznych pa-
pierach wartosciowych. Ryzyko to poérednio dotyka réwniez
nieruchomoéci, zwlaszcza w tych regionach kraju, w ktérych
zwyczajowo (wlaénie w celu zabezpieczenia sie przed tym ry-
zykiem) wyraza sie ceny w przeliczeniu na jednostke waluty
obcej.

Ryzyko polityczne oznacza niebezpieczenstwo strat
wartoéci posiadanych papierdw czy inwestycji bezpoérednich
wynikajgee z przyczyn politycznych, np. zmian ustrojéw, pra-
wa, urzednikéw czy klimatu inwestycyjnego. Szczegélnie do-
tyka kraje strefy rynkéw rozwijajacych sie (emerging mar-
kets). Brakuje rynkowych instrumentéw zabezpieczajacych
przed takim ryzykiem, nie liczac krotkiej sprzedazy czy in-
strumentéw pochodnych na obligacje rzgdowe danego pan-
stwa czy indeksy akgji.

Ryzyko rynku polega na nieprzewidywalnej zmianie
cen papieréw wartoéciowych i inwestycji rzeczowych. Na ta-
kie ryzyko jest z pewnoscia narazony nabywca akeji w we-
zwaniu, ktéry musi ustali¢ ceng na poziomie co najmniej
éredniej z ostatnich 6 miesiecy i obawia sie, ze cena akeji
wzroénie na fali ogblnego wzrostu, czy spotka, ktéra chce
przeprowadzi¢ nowg publiczna emisje i obawia sie ogdlnego
spadku cen akeji, co moze skutkowa¢ mniejszymi wplywami
albo nawet nie dojéciem emisji do skutku. Ryzyko to ma réw-
niez ogromne znaczenie w inwestycjach rzeczowych, w szcze-
goélnosci w obrebie nieruchomoéci i zwigzane jest najczesciej

rowniez z oparciem wiekszosci analiz o wskazniki historyez-

ne oraz stosunkowo dlugim okresem realizacji inwestycji,

ktora po zakonczeniu moze natrafi¢ na zupelnie inne oko-
licznos$ei zewnetrzne (,rynkowe”) niz w momencie jej projek-
towania.

W ramach ryzyka specyficznego (niesystematycznego)
wyrozni¢ mozemy miedzy innymi:

Ryzyko kredytowe, ktore wigze sie z niebezpieczen-
stwem nie odzyskania zainwestowanych czy pozyczonych
srodkow. Moze dotyczyé funduszy typu venture capital, ktére
moga straci¢ zainwestowane w dang firme pieniadze oraz ban-
kow, ktore nie sg w stanie odzyskaé udzielonych kredytéw. Ge-
neralnie nie istnieje w przypadku papieréw rzadowych.

Ryzyko przedsiebiorstwa mozna okresli¢ jako niehez-
pieczefistwo straty inwestora lokujacego swoje érodki w pa-
piery danego przedsiebiorstwa na skutek wydarzen w nim
zachodzacych, dotyczacych gléwnie organizacji (np. strajki,
wypadki, niepewne procesy sadowe, niska kultura zarzadza-
nia) oraz struktury pasywow, ktore niosa ze soba zwiekszone
ryzyko, wykladniczo wrecz zwigzane z poziomem wskaznika
zadluzenia w stosunku do kapitalow wlasnych,

Ryzyko utraty plynnosci polega na mozliwosci zmniejsze-
nia stanu gotéwki do poziomu uniemozliwiajacego biezaca
splate zobowigzan. Jego zabezpieczanie powinno polegaé na
stosowaniu odpowiednich modeli optymalizujacych poziom
gotéwki, biezgce monitorowanie CF (cash flow), a takze do-
bre relacje z instytucjami kredytujgcymi.

Klasyfikacja przyczyn ryzyka nie oznacza, ze poszczegél-
nym skladnikom potrafimy przypisaé odpowiednie wartosci.

Dla konkretnego przedsiebiorstwa czy nieruchomosci, jesli
miarg ryzyka jest zmienno&é przychodéw, szacowane ryzyko
nie jest sumg ryzyka systematycznego i niesystematycznego.

W konkretnym przypadku ryzyke jako skladnik stopy
dyskontowej moze by¢ wieksze lub mniejsze od ryzyka syste-
matycznego.

Za nieco odrebng kwestie uznaé nalezy zagadnienia zwig-
zane ze sposobami reagowania na zaistniate ryzyko.

7 doéwiadczenia wiemy, ze kazda instytucja inaczej trak-
tuje napotykane ryzyko. Mozna powiedzieé, ze istniejg czte-
ry gléwne, podstawowe podejécia do tego problemu:

) unikanie ryzyka, czyli takie zarzadzanie dzialalnoécig
organizacji, ktore wyklucza angazowanie sie w ryzykow-
ne projekty 1 inwestycje. Jest to najbardziej prymitywna
forma zarzadzania ryzykiem, nie pozwalajgca na wyko-
rzystanie wielu okazji inwestycyjnych,

D retencja ryzyka (zatrzymanie ryzyka), polegajaca na
stworzeniu specjalnego, wewnetrznego funduszu na po-
krycie szkod, lub po prostu §wiadomoéci mozliwosei za-
istnienia nieprzewidzianych strat i pokrywanie ich z bie-
zacych érodkéw.

Tego podejscia nie nalezy stosowaé do ryzyk, ktore nie
spelniajg ponizszych warunkow:

P latwe do przewidzenia skutki i wysokoéé potencjalnej
szkody,
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P relatywnie niska wysokos¢ pojedynczej szkody,

P male prawdopodobienstwo znacznej kumulagi szkdod
redukcja ryzyka poprzez planowanie i utrzymywanie

jego akceptowalnego poziomu. To podejscie oznacza stosowa-

nie zabezpieczen zaleznych od rodzaju i wagi ryzyka. Moze
to by¢ zmiana organizacji lub sposobu dziatania firmy. Jed-
nym z bardziej popularnych sposobéw, zwlaszcza w firmach
produkcyjnych jest wprowadzanie zarzgdzania jakoscig
opartego chocby na normach ISO 9000. Systemy te sa wpro-
wadzane z innych powoddéw niz ryzyko, ale miedzy innymi to
wlasnie ryzyko redukuja poprzez ograniczanie liczby po-
wstajacych bledéw. ,Redukcja ryzyka” wymaga powstania

w organizacji stanowiska lub komérki zajmujacej sie tym

problemem (risk management). O ile w instytucjach finanso-

wych zarzadzanie ryzykiem jest wpisane w strategie dziala-
nia, o tyle w przedsiebiorstwach produkcyjnych nadal ryzy-
ko i zarzadzanie nim traktuje sie po macoszemu.

Redukeje ryzyka w ujeciu inzynierii finansowej mozemy
osiggaé za pomocg wielu szczegolowych metod. Do niekto-
rych z nich zaliczamy:

D wybdr dogodnej formy platnoéci np. akredytywa, ktorej
zastosowanie pozwala na wyeliminowanie ryzyka tak im-
portera jak i eksportera,

b dywersyfikacja aktywow, przy czym powoduje to zwykle
zmniejszenie efektywnosci zyskownosci aktywow rozpa-
trywanych ogdlem. Jest to metoda w swej podstawowej
postaci nader prymitywna. Pewnym jej rozwinieciem
w instytucjach kapitalowych jest technika tzw. ,ubezpie-
czania portfela”, w ktdrej portfel jest na biezgco uzupel-
niany przez aktywa (akcje i inne papiery wartosciowe)
uznane za rosnace i na biezgco pomniejszany przez akty-
wa bedace w trendzie spadkowym,

b skonstruowanie optymalnego portfela zgodnie z podej-
gciem znanym jako pocisk Markovitza. Jest to rozwinie-
cie metody dywersyfikacji aktywow o statystyczne ujecie
relacji (korelacji) pomiedzy poszczegblnymi sktadnikami
portfela. Chodzi tu gléwnie o wyznaczenie takiej struktu-
ry aktywow (najlepiej, gdy mozna wykorzystaé krotkg
sprzedaz i kredyt), aby uzyskaé najwieksza stope zwrotu
przy zadanym ryzyku, lub najmniejsze ryzyko, przy zada-
nej oczekiwanej stopie zwrotu, albo mozliwie najlepsza
relacje tych dwéch zmiennych (niski wspdiczynnik
zmiennosci stopy zwrotu),

D transakecje terminowe.

Jeszcze inny podzial ryzyka proponujg w swojej ksiazce
Jinwestowanie” Krzysztof i Teresa Jajuga. Autorzy propo-
nuja by ryzyko podzieli¢ na:

D ryzyko wynikajace z niepewnoéci natury, ryzyko wynika-
jace ze stosunku inwestora do ryzyka.®
Jak wynika z analizy literatury przedmiotu metodyka

kwantyfikacji ryzyka inwestowania jest stosunkowo dobrze

rozwinieta. W ujeciu ogélnym, mozemy wyréznié trzy zasad-
nicze grupy miar ryzyka.

Naleza do nich: miary zmiennoéci, wrazliwosci i zagrozenia.

f %I

Miary zmiennosci odzwierciedlajg zmiany stop zwrotu
na podstawie rozproszenia ich rozkladu (np. wariancja, od-
chylenie standardowe, wspélezynnik zmiennosci), a w efek-
cie usredniaja ryzyko. Miary te zmierzaja w zasadzie tylko do
pomiaru skutkéw wystepowania ryzyka ohjawiajacego sie
zmianami stop zwrotu. ‘

Miary wrazliwosci informujg o wplywie réznych czyn-
nikéw ryzyka (zmiennych) na stopy zwrotu. Zatem im wiek-
sza jest wrazliwo$é stopy zwrotu na zmiany czynnikéw ja de-
terminujacych, tym wieksze jest ryzyko. W rezultacie liczba
wyznaczonych miar wrazliwosei zalezy od liczby analizowa-
nych czynnikéw ryzyka, co daje podstawe do wyznaczenia
wartoéci krytycznych i stref bezpieczehstwa inwestycji.
Istotng i powszechnie znana miarg wrazliwosci jest wspél-
czynnik beta, bedacy jedna z miar ryzyka rynkowego. Wspél-
czynnik ten informuje o skali zmiany stopy zwrotu, gdy da-
ny czynnik ryzyka (zmienna) wzroénie o jednostke w warun-
kach niezmiennoéci pozostalych czynnikéw ryzyka. Jednak
to istotne zalozenie ceteris paribus w praktyce inwestycyjnej
jest czesto malo prawdopodobne. Miary wrazliwosei w odréz-
nieniu od miar zmiennoéci prowadzg nas do przyczyn po-
wstawania ryzyka.

Miary zagrozenia, najogélniej rzecz ujmujac, informu-
Ja natomiast o mozliwogci poniesienia straty. Do najpopular-
niejszych miar zagrozenia nalezg obecnie VaR (value at risk)
stanowigce miare wartoSci zagrozonej. Stosowane sa tu row-
niez takie miary jak semiwariancja i semiodchylenie stan-
dardowe uwzgledniajace tylko ujemne odchylenie stép zwro-
tu od oczekiwanej wartoSci oraz prawdopodobiefistwo straty.
W metodach tych wykorzystuje sie rowniez elementy strate-
gii gler.

Pojeciem zwigzanym $cisle z pojeciem ryzyka jest
pojecie niepewnosci.

Jedng z mozliwych klasyfikacji decyzji, w tym decyzji in-
westycyjnych, jest podzial na:

P decyzje podejmowane w warunkach ignorancji, gdy skut-
kéw decyzji nie sposob przewidzieé,

D decyzje podejmowane w warunkach niepewnoéci, gdy po-
trafimy okresli¢ nastepstwa alternatywnych dzialan de-
cyzyjnych,

D decyzje podejmowane w warunkach ryzyka, gdy zaréwno
potrafimy przewidzie¢ nastepstwa dzialan jak réwniez
ich prawdopodobienstwa.

Wydaje sie jednak, ze dla rozwoju teorii ryzyka najistot-
niejsze bylo ogloszenie przez F. Knighta teorii niepewnoéci
mierzalnej i niemierzalnej. Wedlug tego autora, ryzyko to
niepewnos¢ mierzalna, a niepewno$é sensu stricto to nie-
pewno$¢ niemierzalna. W pézniejszych pracach J. Pfeffer
okreélil relacje miedzy ryzykiem a niepewnoécig stwierdza-
jac, ze ryzyko ... jest kombinacjg hazardu i jest mierzone
prawdopodobienistwem, niepewnos¢ jest mierzona przez po-
ziom wiary. Ryzyko jest stanem Swiata niepewno$é jest sta-
nem umystu”l.
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2. Oprocentowanie obligacji juko sktadnik stopy
dyskontowej

Okreélanie ryzyka, a zwlaszeza jego pomiar, stuzy rzeczo-
znawcom majatkowym do szacowania stép dyskontowych
wykorzystywanych w procesie wyceny.

Nowe regulacje prawne zawarte w rozporzadzeniu Rady
Ministréw z 27 listopada 2002 r. w sprawie szczegélowych za-
sad wyceny nieruchomoéci oraz zasad i trybu sporzgdzania
operatu szacunkowego (Dz. U. Nr 230, poz. 1924) poprzez tresé
par. 13 pozwalajg rzeczoznawcy na okreslanie wspolezynnika
kapitalizacji i stopy dyskonta na podstawie rentownosci bez-
piecznych diugoterminowych lokat na rynku kapitatowym
z uwzglednieniem ryzyka obserwowanego przy inwestowaniu
w nieruchomoéci podobne do nieruchomosei wycenianej.

Zawarta w rozporzadzeniu definicja oparta jest o zaloze-
nie, ze stopa dyskontowa jak réwniez stopa kapitalizacji na
rynku (nie tylko nieruchomosci) skladajg sie z stopy bez-
piecznej oraz premii za ryzyko.

Zaleznoé¢ te mozna przedstawié wzorem:

r=r,tr,
gdzie:
r - stopa dyskontowa
1}, — stopa bezpieczna
r, - premia za ryzyko

Przeksztalcajge podany wzér otrzymamy wzoér na okre-
§lenie wielkoSci premii za ryzyko w postaci:

I,=r-r,

Wzér ten pokazuje nam wyraznie, ze jedyna drogg do bez-
poéredniego okreslenia premii za ryzyko inwestowania w nie-
ruchomoéci jest okreélenie go na podstawie danych pocho-
dzacych bezposrednio z tego rynku. Niestety, jak dosko-
nale wiemy, rynek nieruchomoéci nalezy do rynkéw
niezwykle malo przejrzystych i bardzo nieefektywnych.
Oznacza to, ze informacja majgca istotne znaczenie dla proce-
séw zachodzacych w obrebie tego rynku nie jest dostepna
w rownym wymiarze dla jego poszczegélnych uczestnikéw.
Stan taki powoduje sytuacje, w ktorej poszczegélni uczestni-
cy rynku podejmujg czesto decyzje w stosunku do tej samej
nieruchomosci na podstawie zupetnie innych przestanek. Sy-
tuacja taka dotyczy w jeszcze wiekszym stopniu nieruchomo-
§ci podobnych.

Jak wiec sprosta¢ wymaganiom postawionym przez tresé
par. 13 skoro jego zastosowanie wynika wlaénie z braku da-
nych rynkowych dotyczacych nieruchomoéci podobnych
w zakresie ich cen oraz mozliwych do uzyskania z nich do-
chodow? Jak zmierzyé ,poziom ryzyka przy inwestowaniu
w nieruchomoéci podobne” w takiej sytuacji?

Jak wynika z analizy istniejgcej literatury, dotychczas nie
udalo sie wypracowa¢ w tym zakresie jednolitej metodyki,
chociaz zagadnieniem tym zajmowalo sie wielu autordw.

Whprzytoczonych opracowaniach autorzy proponujg rozne
modele dla okreslania wielkosci premii za ryzyko.

3. Okreslenie stopy bazowej

Przyjmuje sie, ze stopy bazowe okresla sie na podstawie
oprocentowania bezpiecznych lokat, najczesciej obligacji
gwarantowanych przez Skarb Panstwa.

Nie ma jednolitych pogladéw na temat rodzaju obligagji
wykorzystywanych dla potrzeb ustalania stopy bazowej ry,.
Cze&t autoréw publikacji* uwaza, ze najwladciwsze s3 obliga-
cje krétkoterminowe jako najmniej ryzykowne. Dla potrzeb
ustalenia r}, bada sie takze historyczne stopy zwrotu obligacji.

Analiza stop zwrotu na rynku obligacji skarbowych tylko
w sposob posredni moze by¢ wykorzystywana do praktyczne-
go ustalania stopy wolnej od ryzyka. Dla inwestoréw maja-
cych dylematy gdzie zainwestowaé, istotna jest aktualna ofer-
ta obligacji o gwarantowanych wykupie przez rzad. Dla po-
trzeb wyceny nieruchomoéci rzeczoznawcy majatkowi musza
na hiezgco §ledzi¢ rynek obligacji.

Na rynkach zachodnich przy wycenie przedsighiorstw ko-
rzysta sie zaréwno z obligacji krétkoterminowych np. rocz-
nych, az do obligagji o terminie wykupu do lat 30. Wybér ro-
dzaju obligacji zalezy czasami od charakteru wycenianego
przedsiebiorstwa lub wycenianego biznesu. Wielu autoréw pu-
blikacji dotyczacych wyceny przedsiebiorstw sklania sie do po-
gladéw, ze najlepiej korzystaé jest z obligacji dziesiecioletnich
lub o zblizonych okresach wykupu. Trzeba takze pamietaé, ze
w krajach o niskiej inflacji, do ktorych to krajow dolgczyla Pol-
ska, wiekszos¢ obligacji zaklada stale nominalne oprocentowa-
nie. Takie oprocentowanie nie zabezpiecza jednak przed ryzy-
kiem wzrostu inflagji. Przed ryzykiem wzrostu inflagji zabez-
pieczaja natomiast dzisiaj obligacje skarbowe czteroletnie. Np.
list emisyjny Nr 2/2003 z dnia 17 stycznia 2003 roku dla obli-
gacji o terminach wykupu od dnia 3 lutego do dnia 28 lutego
2007 r. przewiduje, ze stopa procentowa dla pierwszego roku
wyniesie 5,2% powyzej inflacji roku poprzedniego, a w trzech
latach nastepnych odpowiednio po 3,5%. Nowy list emisyjny
Nr 12/2003 o terminach wykupu do dnia 30 maja 2007 r. usta-
la wysokos¢ odsetek powyzej inflacji dla roku pierwszego 4,9%,
a dla trzech pozostalych po 3%. Te obligacje rzeczywiscie reali-
zuja postulat zysku bez ryzyka, w tym ryzyka wzrostu inflacji.
Dla potrzeb okreslenia wartoéci nieruchomosci w podejéciu
dochodowym, w przypadku gdy do oszacowania stopy brakuje
danych z rynku nieruchomosci, stope wolng od ryzyka ry, moz-
na zatem przyja¢ na poziomie 2,5-3%. Przy szacowaniu tej
stopy jako wartoéci realnej, uwzgledniono koniecznoéé zapla-
cenia 20% podatku od odsetek.

4. Szacowanie premii za ryzyko dla potrzeb okre-
$lania stopy dyskontowej

Przy szacowaniu premii za ryzyko nalezy przyjac naste-
pujace zalozenia:
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b premie za ryzyko wyrazamy w procentach,

D ryzyko systematyczne (przecietne) dotyczy calej gospo-
darki danego kraju lub wyodrebnionego rynku,

D ryzyko niesystematyczne dotyczy konkretnego aktywu,
waloru, jak np. danej nieruchomoéei,

P ryzyko niesystematyczne moze byé wieksze lub mniejsze
od ryzyka systematycznego,

D przy kalkulacji stopy potrzebnej do konkretnej wyceny,
uzywamy ryzyka niesystematycznego,

P warto$¢ premii za ryzyko systematyczne oblicza sie jako
roznice pomiedzy przecietng stopg zwrotu z przedsie-
wzie¢ inwestycyjnych dla danego kraju lub rynku a war-
toscig stopy bazowej,

D stopy zwrotu okre§lane sa najczesciej na podstawie efek-
tywnego zwrotu kapitalu wydatkowanego na inwestycje,
to jest po wszelkich obcigzeniach podatkowych,

P podstawg do obliczania przecietnych stép zwrotu sg in-
westycje gieldowe oraz inne badane przedsiewziecia in-
westycyjne,

D przecietne stopy zwrotu moga byé obliczane dla réznych
okreséw od roku do kilku lub wiecej lat,

D dla aktywu, waloru, ktory charakteryzuje sie ryzykiem
przecietnym, stopa dyskontowa bedzie suma stopy bazo-
wej oraz premii za ryzyko przecietne np. 3% + 7% = 10%,

D stopy dyskontowe obliczane na podstawie rynku kapita-
fowego sa wspélmierne (wiasciwe) dla czystych sald prze-
plywow pienieznych (CF),

Ten dodatek, premia za ryzyko podejmowania dzialan in-
westycyjnych, wedlug badan amerykanskich, zalezny jest od
rodzaju rynku kapitalowego oraz od stopnia jego rozwoju.

Ponizsza tabela przedstawia premie za ryzyko, ktére mo-
zemy wykorzystac przy okre§laniu stop dyskontowych takze
przy wycenie nieruchomoéci.

Tabela Nr 1. Przecietne rynkowe premie za ryzyko w roz-
nych krajach wyznaczone na podstawie diugoletnich obser-
wacji przez instytuty amerykanskie

| Charakterystyka rynku kapitalowego
Rynki rozwijajace sie (emernging
markets), np. w Ameryce Potudniowej,
Azji, Europie Wschodniej

Rynki rozwiniete z duzg liczbg
notowanych spélek, np. USA, Japonia,
Wielka Brytania

Rynki rozwiniete z malg liczhg spotek,
np. Niemcy, Szwajcaria 3,5% — 4%

Rynkowa premia za ryzyko

7,5% - 8,5%

5,5% - 6,5%

Zrédlo: A. Duliniec, Struktura i koszt kapitalu w przedsigbiorstwie, str. 945%

Wedlug badan najnowszych, aktualng przecietna
premie za ryzyko dla Polski mozna przyjmowac w wy-
sokosci ok. 6,5%.

5. Model CAPM (Capital Assets Princing Model)

Model CAPM zbudowany zostat na uzytek wyceny ryzy-
ka zwigzanego z inwestowaniem na rynku papieréw warto-
sciowych. Metoda stworzona do szacowania stopy zysku z da-
nego papieru wartosciowego (dla rynku papieréw wartoécio-
wych bedacego w réwnowadze) zbudowana zostala przez
Williama Sharpa, a w nastepnych latach, rozwinieta wraz
z innymi autorami, Lintnerem i Mossinem w ostateczny
ksztatt modelu réwnowagi rynku kapitatlowego - CAPM.

Model CAPM oraz wspélczesna teoria rynku kapitatowe-
go opiera si¢ na kilku podstawowych zalozeniach:®
» Na rynku dzialajg racjonalni inwestorzy, ktérzy pragna

posiada¢ aktywa o najwyzszych oczekiwanych stopach

zwrotu dla danego poziomu ryzyka i charakteryzujg sie
niechecig do podejmowania ryzyka.

» Rynki s rynkami efektywnymi, na ktérych ceny od-
zwierciedlaja publiczne dostepne informacje, a zmiany
cen sg od siebie niezalezne.

P Rozklad stop zwrotu jest rozkladem normalnym lub loga-

rytmiczno-normalnym.

Dodatkowo w modelu CAPM zaklada sie ze:

nie ma kosztow transakcji,

jest doskonala podzielnos¢ instrumentéw finansowych,

nie ma podatkéw od dochodéw osobistych.

transakcje pojedynczego inwestora nie moga mie¢ wply-

wu na ceng instrumentu finansowego,

wystepuje krotka sprzedaz akcji,

P istnieje nieograniczona mozliwos¢ udzielania badz zacia-
gania kredytu przy stopie wolnej od ryzyka

P wszyscy inwestorzy podejmuja decyzje na jeden okres,

D wszystkie instrumenty moga by¢ bez przeszkod kupowa-
ne lub sprzedawane na rynku

Oczekiwang stope przychodu dla danego papieru warto-
Sciowego (dla rynku bedacego w réwnowadze) okreéla wzor:

r =1y +p(ry - 1y)

gdzie:
ry, — stopa przychodéw z waloréw pozbawionych ryzyka (np.
obligacje gwarantowane przez rzad),
ry, — oczekiwana stopa przychodu z portfela rynkowego,
okreslona dla calego rynku papieréw wartoéciowych,
B — wspétezynnik okreflajacy miare ryzyka zwiazanego z po-
jedynezym walorem.

Wyrazenie (r;, - ry,) okresli¢ mozna takze wartoécig ryzy-
ka przecigtnego, systematycznego dla danego rynku.

Wspélezynnik B wyznaczany jest na podstawie relacji
wigzace]j przychdd z danego waloru, z przychodem z walorow
z calego portfela rynkowego. Relacja ta moze byé okreslona
statystycznie poprzez oszacowanie linii regresji pomiedzy
stopg przychodu z danego papieru wartoéciowego i stopy
przychodu z portfela rynkowego:
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gdzie:

cov (1, ryy) kowariancja (wspélzaleznosé) pomiedzy stopg
przychodu z danego papieru warto$ciowego i stopg przycho-
du z portfela rynkowego,

o? (ry,) wariancja (kwadrat odchylenia standardowego)
stopy przychodu z portfela rynkowego.

Wspélczynnik [ odzwierciedla zmienno$é przychodu

z danego papieru wartosciowego wzgledem zmiennoéci &red-

niego przychodu na catym rynku kapitalowym.

Wskazowki ulatwiajace zrozumienie wspélczynnika f7;

Bp=0 przychdd z papieru wartosciowego nie zalezy od sy-
tuacji na rynku; np. jest to wspélczynnik dla papie-
row wartoSciowych gwarantowanych przez Skarb
Panstwa,

p=0,5 przychod z papieru wartosciowego jest w polowie
tak zmienny jak przychdéd z portfela rynkowego,

B =1,0 przychdd z papieru wartosciowego jest tak samo
zmienny, jak przychdd z portfela rynkowego jest to
wiec papier wartosciowy o przecietnym ryzyku,

B = 2,0 przychody z papieru wartoéciowego sg dwukrotnie
bardziej zmienne od przychodéw z portfela rynko-
wego dany papier jest wiec dwukrotnie bardziej ry-
zykowny od pakietu wg portfela rynkowego.

_ cov (T, rp)
T oty

Beta jako miara ryzyka okreéla zmiennos¢, ale zmiennoéé
najczesciej rynkowa, w zwigzku z tym miara ta ogranicza sie
tylko do szacowania ryzyka rynku. Jezeli instrumenty wolne
od ryzyka majg zerowa bete, wiec wszelkie odchylenia od tej
wartoéci sg uznawane za ryzykowne.

Z opisanych zaleznoci jak rowniez samej definicji ryzyka
bedacego wyrazem nie tyle samej mozliwosci poniesienia straty
na rynku jak zdecydowanie bardziej miara rozproszenia wyni-
ku koncowego wynika, ze im wigksza p tym wigksze ryzyko
zwigzane z inwestowaniem w okreslony instrument kapitatowy.

Jednak w ostatecznym wymiarze musimy sobie zdaé
sprawe z tego, ze przy niezwykle ograniczonym w informacje
rynku nieruchomosei wielkoéé wspolezynnika f jako wyrazu
ryzyka indywidualnego zwigzanego z okreslona nieruchomo-
$cig bedzie wyrazem oszacowania dokonanego przez rzeczo-
znawece majatkowego.

5. Koncepcja zaadaptowania modelu CAPM do
okreslania ryzyka na rynku inwestycji budowla-
nych oraz nieruchomosci

5.1 Potrzeba wlasnych badan rynkowych

Model CAPM mozna poprzez analogie zastosowac
w okreslaniu stopy dyskontowej dla potrzeb wyceny nieru-
chomoéci. W szezegolnoéei nalezy poslugiwaé sie nim wow-
czas, gdy na podstawie rynku inwestycyjnego nie mozna

okresli¢ stopy dochodu jako zaleznosci D/C (relacji dochodu

z nieruchomoéci do jej ceny). Potrzebne sg jednak szeroko za-

krojone badania umozliwiajace okreélanie podstawowych pa-

rametréw modelu.

Zatozenia dla procesu badan rynkowych:

D Badania rynkowe powinny obja¢ rynek inwestycji budow-
lanych oraz rynek obrotu nieruchomosciami,

» Badanymi parametrami powinny byé stopy kapitalizacji
na podstawie dochodu operacyjnego netto (DON) oraz
efektywne stopy zwrotu obliczane na podstawie przeply-
wow pienieznych (CF),

P Na podstawie dostarczanych jednostkowych informacji
bylyby opracowane przecietne stopy kapitalizacji oraz
stopy zwrotu dla calej Polski, poszczegdlnych regionéw
oraz rodzajéw inwestycji i nieruchomoéci,

D Badania powinien koordynowa¢ samorzad zawodowy,
a obecnie PFSRM,

D Podstawowe informacje powinny dostarczaé odptatnie re-
gionalne stowarzyszenia,

D Opracowane parametry dotyczace calego badanego ryn-
ku oraz jego segmentow potrzebne do wyceny powinny
by¢ sprzedawane rzeczoznawcom majgtkowym.

Przy okreélaniu wartosci konkretnych nieruchomosei,
rzeczoznawcy majatkowi korygowaliby przecietne parame-
try w zaleznosci od oceny tychze nieruchomosci w granicach
zakreg§lonych przez standardy zawodowe.

Zalozmy, ze $rednia stopa zwrotu na rynku nieruchomeo-
§ci oraz inwestycji budowlanych wynosi 10%, a ry, wynosi 3%.

Zalézmy takze, ze B moze byC przyjmowany w granicach
[0,8; 1,2],

Rzeczoznawca majatkowy uznal, Ze wyceniana nierucho-
moéé jest bardziej ryzykowna niz ryzyko przecietne i przyjat
wspdlezynnik 0,8.

Stosujgc ponizszy wzor:

l'=rb'|'B(rm-rb)

obliczymy stope dyskontows r jak ponize;:
r=3%+08(10%-3 %) = 8,6 %.
Bedzie to stopa dyskontowa realna, pozbawiona wptywu
inflacji.

5.2 Wsp6Imiernosé stop do dyskontowanych dochodow

Im wieksze ryzyko tym wigksze stopy, a wieksze stopy po-
woduja, ze w procesie wyceny okresla sie mniejsze wartosci
nieruchomoéci, przedsiebiorstw, opcji czy innych szacowa-
nych waloréw.

Dyskontowanie oznacza bowiem potracanie, pomniejsza-
nie prognozowanych dochodow czy przeplywow.

W procesie wyceny nieruchomosci postugujemy sie stopa
kapitalizacji brutto, dostosowang do dochodu efektywnego
brutto, lub stopa kapitalizacji netto wspétmierng do dochodu
operacyjnego netto. Wyceniajac konkretng nieruchomoéé
techniky kapitalizacji prostej powinniémy otrzymaé taka sa-
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ma warto§¢ niezaleznie czy uzyjemy stopy brutto czy stopy
netto, pod warunkiem, ze zastosujemy odpowiedni dochéd.
W technice dyskontowania strumieni pienieznych, tez moze-
my uzy¢ réznych stép w zaleznosci od rodzaju dyskontowa-
nych dochodéw lub przeplywéw. Jesli dochody czy przeplywy
beda wyrazane w tzw. cenach biezacych to i stopy powinny
uwzgledniaé wplyw inflacji, lub moze deflacji.

Nie ma zadnych przeszkéd merytorycznych by nierucho-
mosci wycenia¢ wykorzystujac przeplywy pieniezne. Warun-
kiem jest zastosowanie stop adekwatnych do tych przepltywow.

Nalezy przy tym pamietac, ze kategoria dochodu opera-
cyjnego netto jest kategorig autonomiczna, funkcjonujgca
w zasadzie tylko na gruncie teorii i praktyki wyceny nieru-
chomoéci. Jak wynika z przeprowadzonych analiz inni
uczestnicy rynku nieruchomosci (np. inwestorzy, dewelope-
rzy) postuguja sie w swoich analizach zazwyczaj kategoria
przeplywu strumieni pienieznych CE, a wiec kwota, ktéra po
wszelkich obcigzeniach podatkowych zostaje w przystowio-
wej kieszeni.

Ponadto nalezy zauwazyé, ze wielu inwestoréw dziala na
réznych rynkach. Inwestujg w nieruchomoéci, ale takze dzia-
lajg na gieldzie, kupuja i sprzedaja przedsiebiorstwa czy obli-
gacje. Dla takich inwestoréw waznym problemem jest poréw-
nywanie roznych wariantéw inwestycyjnych wedtug tych sa-
mych zasad 1 wskaznikéw. Jegli poréwnuja warianty wedlug
wewnetrzne] stopy zwrotu IRR, to taka stopa jest najczesciej
rozumiana jako miara efektywnodci inwestycji po pokryciu
wszelkich wydatkow, 1acznie z podatkiem dochodowym.

Jesli za$ chcemy obliczaé stope z rynku kapitatowego,
najpierw jako stope r wlasciwa dla przeptywu pienieznego,
ale dyskontowaé dochéd operacyjny netto, to dla zachowania
wspélmiernoéci parametréw nalezy zwiekszyé stope dyskon-
towa ,r” do poziomu ,R”, tj. do poziomu odpowiadajacego
dochodowi operacyjnemu netto.

Stope R mozna wyliczy¢ z proporcji:

~

CF (cash flow) D operacyjny netto
: r - R

Jednoczesnie, przed dokonaniem obliczen ,R” wedtug po-
wyzsze] formuly, nalezy okreli¢ na konkretnym przykladzie,
jaki procent dochodu operacyjnego netto (DON) stanowi
przeplyw pieniezny CF (cash flow).

Wielkoéé ryzyka, ktore ma wplyw na wielkosé stopy dys-
kontowej mozna rozpatrywac takze w sposoh dynamiczny, je-
§li potrafimy w latach prognozy dochodéw czy przeplywéw
przewidzie¢ zmieniajacy sie rynek w aspekcie jego ryzykow-
noéci. Zmienna stopa moze by¢ okreélana zwlaszcza w przy-
padku, gdy dochody przyjmiemy jako dochody nominalne
uwzgledniajace prognoze inflacji w okresie prognozy.

Kontrowersyjny jest natomiast poglad, zeby stopy rézni-
cowat ze wzgledu na technike wyceny. Méwi sie nawet, ze dla
techniki kapitalizacji prostej stopa R powinna by¢ wieksza
niz stopa dla techniki dyskontowania strumieni pienieznych
rozumianych jako dochody operacyjne netto, gdyz stopa ka-
pitalizacji R powinna takze zawieraé ryzyko zwiazane z tym,
ze nie mozna z duza pewnoscig przewidzie¢ dochodéw sta-
tych w dlugim okresie. Taka sugestia wynika ze standardu
III 6. Ta logiczna przestanka nie uwzglednia jednak faktu, ze
w praktyce, technika kapitalizacji prostej postugiwaé sie po-
winni$my przy wycenie nieruchomo$ci nowych, lub po re-
montach, a takze wowczas gdy sg zawarte wieloletnie umo-
wy dotyczace wynajmu takich nieruchomosci. Takie prze-
stanki uzasadniajg przyjecie zalozenia o stalych dochodach
w diugim okresie. Nieruchomosci wyceniane technikg dys-
kontowania strumieni pienieznych sa to nieruchomoéci dla
ktérych istnieje wiecej niewiadomych. Mimo, ze staramy sie
okreslaé¢ dochody czy przeplywy dla kazdego roku prognozy,
to niepewnos¢ dotyczaca trafnoSci zatozonych parametréw
jest czesto wieksza niz dla nieruchomosci wycenianych tech-
nika kapitalizacji proste;.

Tabela 2. Wspdimierno$¢ parametrow przy wyeenie nieruchomosci

Lp. | Dochody lub przeplywy

Stopy

1 | Dochéd efektywny brutto Dy,

Stopa kapitalizacji brutto Ry,

2 | Dochéd operacyjny netto DON

Stopa kapitalizacji netto Ry

3 | Przeplyw pieniezny nominalny
(z inflacja) CF o

Stopa dyskontowa nominalna
(z inflacja) ryom

4 | Przeplyw pieniezny realny
(bez inflacji) CFeq

Stopa dyskontowa realna
(bez inflacji) rpoq

5 | Strumien dochodéw =DON

Stopa dyskontowa skorygowana r,
. ="* Doon
R= s~ CF

r}, — oprocentowanie dlugoterminowych lokat,
r; - rodzaje ryzyka (i = 1,..., n).
Zrédto: opracowanie wlasne, M. Prystupa®
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b 4

Ostateczna wielkosé stopy dla wyceny konkretnej nieru-
chomoéci powinna byé¢ ksztaltowana w zaleznosci od oceny
danej sytuacji rynkowej oraz przy zachowaniu zasady wspot-
miernoéei doboru stép do rodzaju dyskontowanych docho-
déw. Ta sama nieruchomoéié moze by¢ wyceniana réznymi
technikami, ale jej wartos¢ powinna by¢ taka sama bez
wzgledu na sposdb wyceny.

Tabela nr 2 przedstawia zasade wspélmiernego doboru
parametrow przy wycenie nieruchomosci.

Uwagi koricowe

Jak wynika z przeprowadzonych analiz oraz zapropono-
wanych metod obliczeniowych mozliwa jest pewna kwantyfi-
kacja ryzyka w odniesieniu do danych rynkowych na rynku
nieruchomodci.

Oczywiscie przedstawiona metodyka nie rozwigzuje
wszystkich probleméw 1 chociaz, jak wykazano, jej wyniki
oraz algorytm obliczeniowy sa bliskie sposobowi analizy sto-
sowanemu przez potencjalnych inwestoréw, to nie wyczerpu-
ja one z cala pewnoécig katalogu czynnikéw wplywajacych na
ostateczng wielko§¢ premii za ryzyko w ujeciu rynkowym.
Nalezy rowniez pamietaé, ze problem premii za ryzyko nie
jest do konca kwantyfikowalny, a ryzyko nie moze by¢ do
konca dokiadnie mierzone.

Taki sam poglad wyrazil w swojej ksigzce ,,Podstawy za-
rzgdzania finansami”® Eugenne F. Brigham. Jak czytamy w
tomie I na str. 142 ,, Niestety, poniewaz ryzyko nie moze byé
dokladnie mierzone, nie ma dobrego sposobu okreélania, o
ile dokladnie podwyzszona lub obnizona powinna by¢ stopa (
dyskonta).

Biorac pod uwage obecny stan wiedzy, poprawki na ryzy-
ko s3 z koniecznoéci zdroworozsadkowe i nieco arbitralne”.
Jak wiec wida¢ nie tylko polscy rzeczoznawcy majatkowi bo-
rykaja sie z problemem wlasciwego sposobu okre§lania pre-
mii za ryzyko, ale problem ten jest o wiele szerszy, a jego
ostateczne rozwigzanie wydaje sie jednak doéé odlegle.

W tym kontekécie za zasadnicze zadanie dla regional-
nych organizacji zawodowych uznaé nalezy podjecie szer-
szych prac analitycznych zwigzanych z pomiarem opisanej
premii.

Wydaje sie, ze na obecnym etapie rozwoju rynku oraz
wiedzy, zmagania pojedynczych rzeczoznawcow z opisang
problematyka moga by¢ mato skuteczne i prowadzié do duze-
go rozproszenia wynikéw koncowych.
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EKONOMETRYCZNE MODELOWANIE
WARTOSCI RYNKOWEJ NIERUCHOMOSCI
— polskie doswiadczenia

Roman Pawlukowicz

Dlugo i mocno trzeba bylo przekonywac, ze w wycenie
rynkowej nieruchomoéci nie mozna pomingé metod stosowa-
nych do analiz statystycznych. Starania o prawne usankcjo-
nowanie tych metod dla wyceny nieruchomoéci zakonczyly
si¢ powodzeniem. Faktem bowiem stalo sie dopuszczenie
tych metod do zbioru profesjonalnych narzedzi polskiego
rzeczoznawcy majatkowego!.

Tym samym otwiera sie szerokie spektrum znanych juz
statystyce i ciagle poszerzanych metod wykrywania prawi-
diowoéci w zjawiskach masowych, ktére mogg by¢ wykorzy-
stane do okreslania wartoéci rynkowej nieruchomosci. Bar-
dzo znaczgce wérdd nich miejsce zajmujg modele ekonome-
tryczne, ktore umozliwiajg przelozenie prawidlowosci
rynkowych dotyczacych ksztaltowania sie cen transakeyj-
nych nieruchomoéci, ktére zostaly sprzedane, na wartosé
rynkowa nieruchomoséci do nich podobnej.

W srodowisku ludzi zwigzanych w Polsce z problematyksg
wyceny nieruchomosel wystepujg ekstremalnie zréznicowa-
ne opinie na temat uzytecznosci modeli ekonometrycznych
do okreslania rynkowe]j warto$ci nieruchomogci?.

Ponizej przedstawiono wystepujace w polskiej literaturze
modele ekonometryczne odwzorowujace niektore lokalne
rynki nieruchomosci oraz okreslono bardzo ogélne ramy ich
praktycznej uzytecznoéci - jako narzedzia wspomagajacego
rzeczoznawee majgtkowego w okre§laniu wartosci rynkowej
nieruchomoéci®. Tworza one przeslanke do podjecia przez
statystykow i ekonometrykow dyskusji o poprawnosci for-
malnej i merytorycznej proponowanych rozwiazan, a w kon-
sekwencji o mozliwoSciach zastosowan modeli ekonome-
trycznych do praktyki wyceny nieruchomosci.

Model 1 [45, s. 160 -161].

Model ceny transakcyjnej nieruchomosci gruntowej,
oszacowany na podstawie 24 transakcji sprzedazy i oddania
w uzytkowanie wieczyste nieruchomosci gruntowych
w 1994 r. we Wroclawiu:

Y=-+555X;+17,68X, +467Xs + ¢
R? = 0,708; S, = 4,51

gdzie: wszystkie parametry strukturalne sg istotne na pozio-
mie istotnosci = 0,05,

R? — wspélezynnik determinacji,

S, - Sredni blad resztowy,

Y - cena transakeyjna w zi.,

X3 - przeznaczenie w planie zagospodarowania przestrzen-
nego (3 - budownictwo jednorodzinne, 2 - ogrodnictwo,
1 - rolne),

X4 - wyposazenie w urzadzenia komunalne, energetyczne
i gazowe (0,15 - droga, 0,10 - woda, 0,10 - gaz, 0,05 -
elektrycznoéé, 0,30 - kanalizacja),

X; - strefa funkcjonalna (3 - centrum, 2 - posrednia, 1 — pe-
ryferyjna).

Model 2 [10, s. 25 -27].

Model ceny 1 m? lokalu, oszacowany na podstawie 28
transakeji nieruchomoéciami lokalowymi przy ul. Koéciuszki
w Olsztynie (ceny transakeyjne przed szacowaniem modelu
sprowadzone do wspdlnej daty):

Y = 221,8254 X + 1,0704 X5 + 11,9720 X4 + 37,5789 X,
+ 27,2113 X5 + 52,9115 X¢
R? = 0,3242;
gdzie: Y — cena 1 m? w zl.,
X, - cennoc
X, = exp ( S v )
Tmax ~ T'min
r — érednia geometryczna odlegtosci budynku na dzialce lub
naroznika nalezgcego do frontu dziatki od szczegélnie
atrakcyjnych punktéw lub linii osiedla (miasta), tu — od
Ratusza,
X, - polozenie lokalu,
Xy = Hppe - H (Hppe -
" danego lokalu),
X3 - metraz (m?),
X, - centralne ogrzewanie (zmienna zero_]edynkowa 1-jest,
0 - brak),
X, - ciepla woda (zmienna zerojedynkowa: 1 - jest, 0 — brak),
Xg - gaz (zmienna zerojedynkowa: 1 - jest, 0 - brak),
R? - wspélezynnik determinacji.

pietro maksymalne; H - ﬁigtro dla

Model 3 [26, s. 323]; [28, s. 188-190].

Model o funkeji nieliniowej skladajacej sie z trzech czlo-
néw: potegowego, wielomianowego i liniowego, zbudowany
na potrzeby masowej wyceny nieruchomoéci w celu aktuali-
zacji oplat rocznych z tytulu uzytkowania wieczystego grun-
tow — przez J. Czaje:
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Kk
C = ag ()" [1+ag(%9)* + agg(xp) + agy(xy)] ¢ [Z; %Xz] +a

C - wartoé¢ rynkowa 1 m? gruntu (w zl.),

X - liczba mieszkancow miasta (w tys. osob),

X, - data transakeji (miesiac/rok),

X - strefa miasta,

X4 — przeznaczenie w planie zagospodarowania przestrzennego,

X; - uzbrojenie terenu,

X — powierzchnia dzialki (w arach),

Xy - ogrodzenie trwale (w m/pow. dziatki),

Xz - dostepnoéé komunikacyjna,

Xg — ksztalt dzialki i topografia terenu,

X, - zageszczenia zabudowy i wplyw otoczenia,

X11 - moda na lokalizacje.

Zmiennym o charakterze jakoSciowym przypisane zosta-
1y nastepujace wartosci:

X3: 40 - strefa centralna, 30 - strefa srodmiejska, 20 - stre-
fa poérednia, 10 - strefa peryferyjna;

X4: 10 - parki, tereny zielone i rekreacyjne, 20 - budownic-
two mieszkaniowe niskie, 25 — budownictwo mieszkanio-
we wysokie, 30 — budownictwo komunalne, 35 — budow-
nictwo dla handlu, 40 — budownictwo dla ustug, 50 - bu-
downictwo dla przemystu;

Xx: 6 — telefon, 10 - sie¢ elektryczna, 16 - sie¢ wodociggowa,

20 - sie¢ gazowa, 16 — ogrzewanie lokalne, 20 - ogrzewa-
nie sieciowe (c. 0.), 16 — kanalizacja lokalna, 20 — kanali-
zacja sieciowa, 20 — droga.
Wartoéci tych atrybutéw sg przemnazane przez 1 w przy-
padku istniejgcego podigezenia do odpowiedniej sieci,
przez 0,5 w przypadku mozliwosci podiaczenia oraz przez
0 w przypadku braku mozliwosci podigezenia.

Xg: 2—bardzo dobra, 1 —dobra, 0 - przecietna, -1 — utrudniona;

Xg: 2 - bardzo korzystne, 1 - korzystne, 0 - przecietne, -1 -
niekorzystne;

X1¢: 2 - bardzo korzystne, 1 - korzystne, 0 - przecietne, -1 -
niekorzystne;

X1: 5 - najmodniejsza w okolicy, 3 — bardzo modna, 1 - mod-
na, 0 - przecietna, -1 — niemodna.

Do modelu tego wniesiono wiele zarzutéw formalnych

i merytorycznych, ktére wymienione sa w pracy (26, s. 322]

1 szeroko oméwione w pracy [28, s. 190-203].

Model 4 [26, s. 322 -323]; [28, s. 194-195].

Oszacowany przez zesp6l autoréw pod kierunkiem J. Ho-
zera na podstawie danych dotyczacych Krakowa - dla zmien-
nej objasnianej oraz trzech zmiennych objasniajacych z mode-
lu 3 (z zastosowaniem przyjetych tam skal dla tych zmiennych
objaéniajacych). Alternatywny do modelu 3 model liniowy
wartosci rynkowej 1 m? gruntu przedstawia sie nastepujaco:

(5, 93) (1 45) [Z 43)

0,825; 8, = 12,814,

gdzie: w nawiasach pod parametrami strukturalnymi po-

dano bledy standardowe oceny poszczegdlnych parametrow,
R? — wspélezynnik determinacji,
S, — éredni blad resztowy.

Empiryczna weryfikacja tego modelu wykazata [26, s. 322],
ze — mimo o wiele prostszej postaci - daje on zblizone, a niekie-
dy dokladniejsze wyniki od generowanych przez model 3.

Model 5 [20, s. 163-171]; [24 s. 15-31]; [30, s. 35-40];
[31]; [32, s. 69-73].

Nieklasyczny model ekonometryczny skonstruowany na
potrzeby wycen nieruchomosci gruntowych w sposéb masowy:

p
WWI’i = WWR;I ® pow ® Wbazi . H (1+A1),
1=1

gdzie:
WW_; - wartos¢ rynkowa 1 m? wycenianej dziatki gruntu w i-
-tym terenie elementarnym,

WWR,; = s, . wspblezynnik wartoéci rynkowej w i-tym
Wi terenie elementarnym,

W,; — wartos¢ rynkowa 1 m? powierzchni nieruchomosei
gruntowych reprezentacyjnych w i-tym terenie elemen-
tarnym okre§lona przez rzeczoznawcéw majatkowych,

Wy,; - wartos¢ hipotetyczna 1 m? powierzchni nieruchomosci
gruntowych w i-tym terenie elementarnym,

p

Whi = pow ¢ Wiy, ¢ H (1+4y,

1=1

pow — powierzchnia dziatki wycenianej w m?,

Whasi — wartos¢ 1 m? najtanszego (nieuzbrojonego gruntu
rolnego) w i-tym terenie elementarnym,

A, - skalibrowane wartoSci parametréw, przypisane konkret-
nym atrybutom nieruchomosci wycenianej, okreslone na
podstawie analiz i diagnoz rynku lokalnego i odzwiercie-
dlajace sile wplywu poszczegdlnych atrybutéw na war-
tos¢ nieruchomoéei gruntowej (baza wartodci atrybutéw
nieruchomoéci gruntowych dla miasta Szczecina podana
jest m. in. w pracy [31, s. 12-13]).

Praktyczna weryfikacja przedstawionego modelu dowio-
dia zgodnoSci uzyskanych w rezultacie jego zastosowania
rozkladéw wartoci z rozkladem wartosci okredlonych indy-
widualnie przez rzeczoznawcow majatkowych [30, s. 37-40];
[31, s. 22-25].

Model 6 [6, s. 69 -70].

Model ceny 1 m? gruntu zbudowany na podstawie danych
o 15 transakcjach dziatkami gruntu:

Y =16,437+ 0,0035X; - 1,554 X, + 9919 X3 + 14,055 X, +¢,

(10 972) (D 006) (0,287 (2,070 (4,046)

R? = 0,98;

gdzie:

w nawiasach pod parametrami strukturalnymi podano
bledy standardowe oceny poszezegdlnych parametréw,
R? — wspélezynnik determinacji,
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Y - cena 1 m? gruntu,

X, - powierzchnia gruntu w m?,

X, — polozenie (odleglos¢ od centrum w setkach metréw),

X3 - uzbrojenie terenu (1 dla kazdego wystepujacego elemen-
tu: woda, elektrycznoéé, kanalizacja i gaz),

X, - charakter wladania (1 - uzytkowanie wieczyste, 2 — wla-
Snosc).

Model 7 [50, s. 6-16].

Modele ekonometryczne dla cen 1 m? nieruchomosci
gruntowych nie zabudowanych (dzialek gruntu) jako przed-
miotu prawa wlasnoéci 1 uzytkowania wieczystego, zbudowa-
ne na paru setkach danych o transakcjach z obszaru wybra-
nych miejscowosci w calej Polsce, jakie mialy miejsce w la-
tach 1995-1998.

Autorzy nie prezentuja poszczegolnych modeli, informu-
ja tylko o niektorych charakterystykach ich jakosci, wskazu-
ja jednak zmienne obja$niajace, ktore zawierajg przedmioto-
we modele. Obejmujg one:

X, - liczba mieszkancow miasta w tysigcach, ktéra w mode-
lach wystepowala jako transformanta: U; = 0,88 X,%%,

X - liczba mieszkaficéw miasta wyrazona w tysiacach przy-
padajgca na 1 km?® powierzchni danego miasta,

X3 - lokalizacja ogolna, strefa miasta (1 - strefa centralna,
2 — strefa érédmiejska, 3 - strefa poérednia, 4 - strefa pe-
ryferyjna), ktéra transformowano do postaci:

4
Us = X,

X, - przeznaczenie nieruchomoéci w miejscowym planie za-
gospodarowania przestrzennego (1 - rekreacja, 2 — bu-
downictwo mieszkaniowe jednorodzinne, 3 — budownic-
two mieszkaniowe wielorodzinne, 4 - handel i ustugi),
ktéra transformowano do postaci: U, = \/X4

X5 — wyposazenie nieruchomosci w urzadzenia infrastruktu-
ry technicznej (1 - gaz, 2 - telefon, 3 - droga utwardzona,
4 — woda, 5 - energia elektryczna), ktorg transformowa-
no do postaci*;

5
= (111 X5i)115

Xg — front dzialki, ktéry wyrazono za pomocg transformanty,
Ug = VB gdzie - powierzchnia dziatki,

X, - data transakeji wyrazona iloécig miesiecy w stosunku do
daty badania -T}, ktéra okrelono jako U; = Ty, - X;.

Model 8 [55, s. 117 -119].
Model ekonometryczny ceny 1 m? gruntu, zbudowany na
podstawie danych o 40 transakecjach w Olsztynie.

Y=2775- 022X1+002X2+421X3+755X4 +4,26X;
58 030 (00D (1,62) @,19) (1,38)

R? = (,811; S, = 3,544.
gdzie: w naw:asach pod parametrami strukturalnymi po-

i .

dano bledy standardowe oceny poszezegdlnych parametrow,

R? — wspélczynnik determinacji,

S, — éredni biad resztowy,

Y - cena transakcyjna 1 m? gruntu,

X, - data transakcji (numeracja od 1 do n),

X, - powierzchnia dziatki gruntu w m?,

X3 - dostepnoéé komunikacyjna (1 - droga gruntowa, 2 - dro-
ga utwardzona),

X, - lokalizacja (1 - strefa peryferyjna, 2 - strefa poérednia,
3 — strefa centralna),

X5 — wyposazenie w infrastrukture techniczng (suma, przy
czym kazdy element uzbrojenia - 1).

Model 9 [55, s. 60-74].

Model ekonometryczny ceny 1 m? powierzchni lokalu
uzytkowego, zbudowany na podstawie danych o 15 transak-
¢jach lokalami uzytkowymi.

Y =-6414-2372%; - 10,62X, + 1522 X + 054X, + 419 X; - 493X, + 13937X;

(361,37) (33,84) (12,31) (11,03 (0,49) (4,56) (24,88) (33,31)
R? = 0,95103; S, = 29,119;
gdzie:

w nawiasach pod parametrami strukturalnymi podano

bledy standardowe oceny poszczegdlnych parametréw,

R? - wspolezynnik determinacji,

S, — éredni blad resztowy,

Y - cena transakeyjna 1 m? powierzchni uzytkowej lokalu,

X; - lokalizacja ogélna, polozenie w strefie miasta (3 — cen-
tralna, 2 - poérednia, 1 - peryferyjna),

X, - polozenie lokalu na kondygnacji (1 - I pietro, 2 - II pie-
tro, 3 - III pietro, 4 — IV pietro, 5 - V pietro),

X3 - data transakeji (1 - styczen 1999 r., 2 - luty 1999 r.,....,

— lipiec 1999 r.).

X, - powierzchnia uzytkowa lokalu w m2,

X; - rok wybudowania budynku (ostatnie dwie cyfry roku
budowy),

X; — lokalizacja szczegdlowa, atrakeyjnoéé polozenia (1 ni-
ska, 2 — érednia, 3 — wysoka),

X; - dojazd do nieruchomoéci (1 staby, 2 - dobry, 3 - bardzo
dobry).

Model 10 [14, s. 53-56].
Model ekonometryczny ceny 1 m? powierzchni lokalu
mieszkalnego, zbudowany na podstawie 136 informacji.

Y= 196,27+ 15467X, + 3983, + 009X + 941X, + 151X, + 0,14 X, - 0,12 X, - 264%,
(21,04)  (17,85) (0,52} (0,12) (5,30} 0,48) 0,11} (0,20) (0,39)
R? = 0,899; S, = 20,74;
gdzie: w namasach pod parametrami strukturalnymi po-

dano bledy standardowe oceny poszczegélnych parametrow,

R? - wspélezynnik determinacji,

S, — Sredni blad resztowy,

Y - cena transakcyjna 1 m? powierzchni uzytkowej lokalu,

X, - polozenie przy ulicy - nazwy ulic (1,2 - lokalizacja naj-
lepsza, 1,1 - lokalizacja dobra, 1,0 - lokalizacja przeciet-
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na, 0,9 - lokalizacja slaba, 0,8 - lokalizacja najgorsza),
X, - data sprzedazy, kolejne numery miesigca w roku,
X3 — powierzchnia lokalu w m?,
X4 - system grzewczy (1 - c. o. z sieci miejskiej, 0 - piece),
X5 - polozenie w budynku (1 - parter, 10 - I pietro, 7 - II pie-
tro, 3 - III pietro, 3 — IV pietro, 1 — poddasze),
X - liczba lokali w budynku,
X; - okres eksploatacji budynku w latach,
Xg - zuzycie techniczne w %.

Model 11 [13, s. 42]

Model ekonometryczny ceny 1 m? gruntu nie zabudowa-
nego w planie zagospodarowania przestrzennego Olsztyna
przeznaczonego pod zabudowe jednorodzinna, bedacego
przedmiotem prawa wiasnoéci, zbudowany na podstawie da-
nych z 263 transakgji.

Y =-1156,24 + 0,033 X; + 3,852 X5 - 0,003 X5 + 1,757 X,
(15,96) (18,22) (-2,08) (2,46)
R2 = 0,708;
gdzie: w nawiasach pod parametrami strukturalnymi po-
dano statystyki t-Studenta,

R? - wspdlezynnik determinacji,

Y - cena 1 m? gruntu,

X, - data transakeji, sformatowana w systemie daty 1900
MSExcel,

X, - ocena lokalizacji w dzielnicy miasta — wyliczona przez
Solver: (Brzeziny — 19,53, Dajtki — 9,63, Dywity - 12,02,
Gutkowo - 0,06,...),

X3 - powierzchnia dziatki w m?,

X, - uzbrojenie techniczne (1,0 - E; 2,0 - W E; 3,0 - K, W, E;
31-K,WE, T;40-K,WE,G;41-K,WE,G,T,51-
K,WE,GT,C.O0.).

Model 12 [4, s. 9-11].
Model ekonometryczny ceny 1 m? gruntu oszacowany na
podstawie danych z 15 transakeji.

Y=-2217 + 0,033 X; - 242 X, - 0,60 X3 + 92,32
(64,55) (0,03) (1,69} (12,18) 23, 80)
R? = 0,87,
gdzie: w nawiasach pod parametrami strukturalnymi po-
dano bledy standardowe oceny poszczegolnych parametrow,
R? — wspolczynnik determinacji,
Y - cena 1 m? gruntu,
X, - powierzchnia dziatki w m?,
X, — polozenie (odleglosé w setkach metréw od centrum),
X3 - uzbrojenie (suma, przy czym kazdy element - 1),
X4 - funkeja w planie zagospodarowania przestrzennego (1 -
zabudowa mieszkaniowa, 2 - handlowo-ustugowa).

Model 13 [35, s. 13-15].
Model ekonometryczny ceny mieszkania zbudowany na
podstawie danych o sprzedazy 730 mieszkan w Krakowie z bi-

narnymi zmiennymi objasniajacymi o charakterze opisowym.

Y = 2,758 X; — 28,492 X, - 32,820 X3 - 7,959 X, + 16,954
(65,106) (11,402) (11,056) (2,839) 5,09)

R? = 0,828; S, = 29,632;
gdzie: w nawiasach pod parametrami strukturalnymi po-

dano statystyki t-Studenta,

R? - wspblczynnik determinacji,

S, — éredni blad resztowy,

Y - cena mieszkania (w tys. z1.),

X, - powierzchnia mieszkania w m?,

X, - zmienna zerojedynkowa; 1 - rejon Podgérze,

X4 - zmienna zerojedynkowa; 1 - rejon Nowej Huty,

X, - polozenie mieszkania w budynku (1 - mieszkanie na
parterze, 0 — mieszkanie na wyzszym pietrze).

Model 14 [35, s. 13-15].

Model ekonometryczny ceny mieszkania zbudowany na
podstawie danych o sprzedazy 730 mieszkan w Krakowie ze
zmiennymi objasniajacymi o charakterze opisowym mierzo-
nymi metodg S. Bartosiewicz [3, s. 95-103].

Y =2755X%; + 33,6927, - 17,160
(13,661) (54,930) (5,573)
R? = 0,826; S, = 29,751,
gdzie: w nawiasach pod parametrami strukturalnymi po-
dano statystyki t-Studenta,
R? - wspélczynnik determinacji,
S, — Sredni blad resztowy,
Y - cena mieszkania (w tys. z1.),
X, - powierzchnia mieszkania w m?,
Z, - nowa zmienna ilociowa — lokalizacja (Srédmiescie: Z1
= 0,9559; Krowodrze: Z1 = 1; Nowa Huta: Z1 = 0; Pod-
gorze: Z1 = 0,1235).

Model 15 [47, s. 113]; [52, s. 9-11].

Model ekonometryczny ceny 1 m? gruntu rekreacyjnego,
zbudowany na podstawie danych z 46 transakeji niezabudo-
wanymi dziatkami rekreacyjnymi w miejscowoéci Rabien,
gmina Aleksandréw Lédzki, jakie mialy miejsce w okresie od
maja 1998 r. do kwietnia 1999 r. 5.

Y - cena 1 m? dziatki o przeznaczeniu rekreacyjnym z do-
puszczeniem zabudowy jednorodzinnej w zi.,

X; - zmienna zerojedynkowa (wystepowanie przylgcza wod-
nego lub jego brak),

X, - szeroko§¢ dziatki (do modelu wprowadzono nieliniowo
jako iloraz dlugoéci do szerokosci),

X3 - polozenie - otoczenie, walory rekreacyjne i estetyezne (-

1 - zle, 0 - érednie, 1 - bardzo dobre),

X, - powierzchnia dzialki w m? (do modelu wprowadzono
nieliniowo),

X - odleglos¢ dziatki od drogi asfaltowej w metrach (do mo-
delu wprowadzono nieliniowo),

X - zmienna zerojedynkowa (istnienie linii telefoaicznej lub
jej brak).
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R? = 0,577; S, = 2,38 (przy Sredniej cenie ok. 7,00 zi/m?),
gdzie:

R? - wspblczynnik determinacji,

S - Sredni biad resztowy.

Model 16 [51, s. 72-74].

Model ekonometryczny ceny 1 m? powierzchni nierucho-
moéci gruntowej niezabudowanej na osiedlu Warminskim
w Olsztynie przeznaczonej pod zabudowe jednorodzinna,
zbudowany na podstawie danych o 32 transakcjach w okre-
sie od 02.12.1999 r. do 28.11.2000 r.

Y =32916X; + 0,816 X; + 5,705 X, + 11,475 X5 - 0,015 X + 20,622 X;;,

(8,622) (0,345) (2,375) (2,570) (0,008) (1,858)

R? = 0,876; S, = 5,596;

gdzie: w nawiasach pod parametrami strukturalnymi po-
dano bledy standardowe oceny poszczegdlnych parametrow,

R? - wspélezynnik determinacji,

S, — éredni blad resztowy,

Y - cena transakcyjna 1 m? powierzchni nieruchomoéci grun-
towej niezabudowanej,

X, - data transakcji, przedstawiona jako kolejny numer mie-
sigca (1 — grudzien 1999 r, 2 - styczen 2000 r.,...., 12 li-
stopad 2000 r.),

X, - lokalizacja, wyrazona na nastepujacej skali: 3 — bardzo atrak-
cyjna (blisko lasu, brak ucigzliwosci), 2 - atrakeyjna (typowa
lokalizacja), 1 - érednio atrakeyjna (ucigzliwoéé sgsiedztwa),

X3 - dojazd do dzialki, wyrazony na nastepujacej skali: 1,5 -
bardzo dobry, 1,0 - dobry, 0,5 — utrudniony,

X, - powierzchnia wyrazona w m?,

Xy - uzbrojenie techniczne, przedstawione jako suma wspéi-
czynnikow okreglonych dla kazdego z mediow w nastepu-
jacy sposdb: 0,7 — wodociag, 0,5 - kanalizacja, 0,3 - ener-
gia elektryczna, 0,3 - instalacja gazowa.

Z dokonanej wyzej prezentacji widaé, ze:

b wiekszo§é (z wyjatkiem modelu 3 i 5) to klasyczne linio-
we modele ekonometryczne jednostkowych cen nierucho-
moéci (model 5 - wartoéci rynkowej nieruchomosci),

b wszystkie modele w zbiorach zmiennych objasniajacych
(regresyjnych) zawierajg zmienne niemetryczne (jako-
sciowe), ktére mierzone sq na stabej (porzadkowej) skali
pomiarowej,

D wszystkie modele maja rodzajowo, przestrzennie i czaso-
wo ograniczony charakter,

D sposéb uwzgledniania w modelach niemetrycznych
zmiennych objaéniajgcych jest bardzo zréznicowany, cze-
sto daleki od klasycznie proponowanych (w szczegélnoéei
w modelu 11 14),

D jako$¢ modeli jest mocno zrdznicowana - tak w sensie
stopnia zgodnoSci z rzeczywistoScig, jak i sensownosci
i dopuszczalnoéei interpretacji ekonomiczne;s.
Podniesione wyzej spostrzezenia na temat ogdlnego cha-

rakteru proponowanych w literaturze modeli cen nierucho-

mosci (wartodei nieruchomosci) nie upowazniajg do jedno-
znacznych ocen ich pragmatycznej uzytecznosci. Osobnego
badania wymaga przede wszystkim dopuszczalnosé — w sen-
sie skal pomiaru - wprowadzania do modeli zmiennych obja-
$niajacych mierzonych na skali porzadkowej’. Godzi sie za-
pytac, czy w procedurach modelowania nie wyolbrzymiono
znaczenia merytorycznych kryteriéw istotnodci zmiennych
objaéniajacych? Nalezy bowiem zauwazy¢, ze modele ekono-
metryczne dla potrzeb rynkowej wyceny nieruchomosci wy-
korzystaé mozna w sposob bezpoéredni lub posredni [5,
s. 25]; [13, s. 43]; [59, s. 176]; [55, s. 29]. Tym samym pelnié
one mogg dwie funkcje. Funkcja modelu ekonometrycznego
- cel, dla ktorego ma by¢ on wykorzystany - wplywa za$é na
jego ocene [19, s. 24]%. Zastanawia tez liniowa postaé zapre-
zentowanych modeli, gdy gdzie indziej [41, s. 29] wskazuje
sie na niesymetryczny charakter rozkladu cen na rynkach
nieruchomoéci®. Najwazniejsza jednak kwestia jest wykaza-
nie zasadnoéci ekstrapolacji modelu poza probe statystyczng
na podstawie ktorej zostal zbudowany, bo - jak ustala R.
Pawlukowicz [407] - wycena ma ekstrapolacyjny charakter.

Nalezy mie¢ na uwadze, ze [1, s. 16] ,modelowanie mate-
matyczne zjawisk realnych jest czynnocia par exellence
konstrukeyjng, poniewaz model matematyczny jest pewna
konstrukcja metafizyczna, ktéra powinna dziataé przynaj-
mniej analogicznie, jezeli nie dokladnie, tak jak zachowuje
sie modelowany obiekt realny. Jedynym i wlaciwym uzasad-
nieniem takiego tworu matematycznego jest oczekiwanie, ze
sprawdzi sie on w dzialaniu. Jednym z najwazniejszych ka-
nonéw modelowania jest celne powiedzenie, Ze nie nalezy
tworzy¢ nowych bytéw bez realnej potrzehy”.

W dyskusjach i ocenach omawianych tutaj narzedzi trze-
ba uwzgledniaé odpowiedz na pytanie ,po co budujemy mo-
dele ekonometryczne?”, jakg w dyskusji o jakosci modelu
ekonometrycznego udzielit Z. Czerwinski [9, s. 269]: ,Budo-
wanie modelu ekonometrycznego jest celows dzialalnoéciag
czlowieka i sukces lub niepowodzenia tego zabiegu powinny
by¢ oceniane w §wietle tego, czy lub w jakim stopniu, osia-
gniety zostal zamierzony cel.”

" Nie mozna przy tym zapomnieé, co podnosi A, Zelias [53,
s. 19], ze ,,... dopdki nowe rozwigzania nie sa nalezycie dosto-
sowane do warunkow, w jakich majg byé wykorzystane, do-
poty lepiej nie wprowadzaé ich zbyt pochopnie do praktyki
gospodarczej. Takie postepowanie przynosi wielkg szkode
teoretycznemu kierunkowi badan, ktéry zaczyna budzié nie-
ufnoéé, rodzi uczucie zawodu i ustala bledng opinie, iz jest on
forma uprawiania sztuki dla sztuki”,

Podsumowujac, nalezy zauwazyé, ze ,stosowanie metod
regresji wielorakiej nie jest proste i wymaga dalszych prac
studialnych i wdrozeniowych” [44, s. 79]. Zaprezentowany
zatem wyzej dorobek polskiej szkoly ekonometrycznej wyce-
ny nieruchomoéci ma stanowié asumpt dla tych prac. Prze-
strzega sie zatem odbiorcéw niniejszej tresci przed
bezkrytyczng aplikacja podanych w niej modeli na
potrzeby wykonywanych wycen nieruchomosci, gdyz
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. w przypadku konkretnej wyceny moze sie to okazaé
zupelnie nieuzasadnione. Stusznie bowiem zauwazajg
autorzy pracy [27, s. 15], ze wszystkie metody statystyczne
(takze ekonometryczne) — jako narzedzia stosowane w wyce-
nie nieruchomoéci — sa zlozone i trudno oczekiwaé, a tym
bardziej wymagaé od kazdego rzeczoznawecy majgtkowego,
aby sprawnie sie tymi metodami postugiwali. Metody te po-
winny by¢ stosowane raczej przez rzeczoznawcow majatko-
wych o specjalistycznym przygotowaniu do takich prac.
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Przypisy:

1. Dokonano tego zapisem § 5 ust. 1 i ust. 5 rozporzqdzenia Rady
Ministrow z dnia 27 listopada 2002 r w sprawie szczegdtowych
zasad wyceny nieruchomosci oraz zasad i trybu sporzqdzania
operatu szacunkowego (Dz. U. Nr 230, poz. 1924). Wyprzedzajg-
co metody te dopuscil uchwalony 7 czerwca 2001 r. Standard
II. 7 (*) Wycena nieruchomosci przy zastosowaniu podejscia
pordwnawezego - posiadajgcy status Standardu zalecanego do
stosowania do daty wejscia w zZycie zmienionego rozporzqdze-
nia, o ktdrym wyzej mowa.

2. Wyrazem tego sq poglady wyrazone chociazby w nastepujgcych
pracach: [2, 5. 37]; [11, s. 38]; [18, s. 5]: [58]; [8]; [6, s. 65]; [14,
s.62[;[34, 5. 11]; [65, 5. 2 - 31, [56, 5. 29]; [59, 5. 177]; [62, 5. 7];
[7,5.24]; [51, 5. 20]; [36, 5. 6]; [50, s. 5. 7]; [42, 5. 16]; [33, 5. 10];
[39]; [25, s. §7- 62]; [35, s. 11]; (22, s. 24 -27]; [21, 5. 13 -14];
[44, 5. 74 -84]; (16, s. 160 -162]: [51, 5. 56 — 64]; [49, 5. 90]; [43,
8. 21]; (38, s. 105 -113].

3. Nie jest to z pewnoscig wyczerpujgcy zestaw zbudowanych
w Polsce modeli ekonometrycznych cen nieruchomosci ale wy-
starczajqeo reprezentatywny dla istniejgeego w tym zakresie sta-
nu faktycznego. Nie ujeto w nim np. modeli wielu regresji poje-
dynczych, zaprezentowanych w pracy [27 s. 91-101], stanowig-
cych odmienng od tu przedstawionych koncepcje okreslania
wartosci nieruchomoset.

4. Formuly transformacji zmiennych X1, X3 i X5 wzieto z pracy [8].

5. Autorzy nie podajg szczegolowych charakterystyk modelu odsy-
tajqe zainteresowanych do Zrédla jego powstania.

6. Z tego gléwnie powodu niektére modele poddano surowej kryty-
ce (por. [26, s. 321-324]; [28, 5. 18 -203]; [42 5. 16-17]).

7. M. Walesiak [48, s. 24 i 74] ustala, ze typ skali determinuje sto-
sowalnosé rozmaitych technik statystyczno-ekonometrycznych.
Dla zmiennych niezaleznych w modelach analizy regresji wielo-
rakiej nie dopuszcza skali porzqdkowej. S. Zrdbek i J. Kuryj [57,
s. 33] widzq wlasnie ograniczenie zastosowania modeli mate-
matycznych do szacowania nieruchomosei w trudnosciach
uwzglednienia w nich zmiennych niezaleznych mierzonych na
stabych skalach pomiaru. Inaczef uwazajg autorzy pracy [29, s.
17-19].

8. Przy funkcji prognostycznej (bezposredni sposdb wykorzystania
modelu do szacowania wartosci nieruchomoset) - takq quasi
funkcje przypisuje R. Pawlukowicz [37] wycenie rynkowej nie-
ruchomosci — mozna inacze] patrze¢ na tresé poszczegdlnych
charakterystyk ,dobrego modelu ekonometrycznego” (por. [10,
s. 72-75]). Z. Hozer (20, s. 185] wycene nieruchomosci za pomo-
cq metod statystycznych wigze generalnie z ich funkcjg progno-
styczng.

9. Wiecej dowodow dotyczqeych asymetrii cen na rynkach nieru-
chomosci przywoluje R. Pawlukowicz w pracy [37].

Roman Pawlukowicz jest rzeczoznawcg majgtkowym (upr. nr
1166) i pracownikiem naukowo-dydaktycznym w Katedrze Eko-
nometrii i Informatyki Akademii Ekonomicznej we Wroctawiu,
Wydziat Gospodarki Regionalnej i Turystyki w Jelenie] Gérze.
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PROBLEMY WYPROWADZANIA STOP ZWROTU
W PROCESIE OKRESLANIA
WARTOSCI RYNKOWEJ NIERUCHOMOSCI
PODEJSCIEM DOCHODOWYM

Ewa Kucharska-Stasiak

Dochdd a wartosé

O wartoéci nieruchomosei decyduje nie tylko strumien
generowanych przez nig dochodéw ale réwniez ryzyko jego
osiggania. Gdyby nie bylo ryzyka, nieruchomoéci o podob-
nych dochodach osiggalyby takie same wartodci. Ryzyko
wplywa na wartos¢ i to odwrotnie proporcjonalnie: im wiek-
sze ryzyko, tym mniejsza warto$¢ i im mniejsze ryzyko, tym
wieksza warto§¢. Ryzyko odwzorowane jest w stopie zwrotu,
ktéra zmienia dochdéd w wartosc.

Dualizm stop zwrotu — stopy dochodu i stopy ren-
townosci

Na kazdym rynku, w tym réwniez na rynku nieruchomo-
§ci, inwestor oczekuje zwrotu kapitatu i dochodu na wylozo-
nym kapitale. Oznacza to, ze kalkulowana przez inwestoréw
stopa zwrotu ma zawsze podwdjny aspekt: zawiera zwrot ka-
pitalu i premie za wylozony kapital, ktéra jest dochodem
z wylozonego kapitatu. Ten dualizm powoduje, ze w ramach
stép zwrotu mozna wyrozni¢':

D stopy dochodu (income rates),
D stopy rentownodci (yield rates).

Przykladem stopy dochodu jest stopa kapitalizacji (R),
wyznaczona jako relacja dochodu do wylozonego kapitatu.
Zmienia ona dochdd w kapital przy przyjeciu zalozenia o sta-
tosci strumienia dochodu. Brytyjezycy nazywaja ja stopa wyj-

sciowg (initial yield). Przykladem stopy rentownosci jest sto-
pa procentowa, rozumiana jako dochéd z pozyczonego kapi-
talu, stopa dyskontowa (r) i wewnetrzna stopa zwrotu (IRR).
Stopa dyskontowa, sluzaca do wyceny nieruchomosci, nazy-
wana jest stopg zrownang (equated yield).

Kazda wycena, bez wzgledu na technike, rozwaza zwrot
kapitalu i dochéd z kapitatu. Skladowe te moga byé ujete
w spos6b wyrazny lub ukryty. W sposob ukryty przedstawia
je technika kapitalizacji prostej (schemat myslowy przedsta-
wiony na rys. 1), w sposob wyrazny technika dyskontowa-
nych strumieni pienigznych (rys. 2-4).

Stopa kapitalizacji a stopa dyskontowa
— podobieristwa i réznice

Tradycyjnie definiowana stopa kapitalizacji (R) jest rela-
¢ja rocznego dochodu do ceny. Dochdd generowany przez nie-
ruchomoéé ma zapewni¢ zaréwno zwrot kapitatu, jak i premie
z tytutu zaangazowania tego kapitalu. Nie ma tu bowiem wy-
raznego oddzielenia obu elementéw sktadowych. Nie jest tu
bowiem odwzorowany schemat myslowy inwestora co do dal-
szych loséw nieruchomosci. Wycenie podlega prawo do osia-
gania dochodu, ktére trwa nieskoficzenie diugi okres czasu
(rys. 1). Drugs, istotna cechg stopy kapitalizacji jest uwzgled-
nienie wszelkiego rodzaju ryzyka zwigzanego z inwestowa-
niem na rynku nieruchomosci a takze w konkretna nierucho-
mosé. Dlatego tez czesto uzywanym dla jej §def"1niowa.nia

D A Dochéd w nieskonczenie dtugim okresie zapewnia
zwrot kapitatu i dochéd na wytozonym kapitale
K wylozony kapitat czas t
w
Rys. 1. Staly strumieri dochodu w nieskorczenie dfugim okresie
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okregleniem jest ,,the all risk rate”. Stopy kapitalizacji odwzo-
rowujg znaczne zréznicowanie w zaleznoécei od kraju, miasta,
lokalizacji fizycznej w miescie, segmentu rynku nieruchomo-
sci. Poniewaz przyjecie zalozenia o stalosci strumienia docho-
du jest oczywiscie duzym uproszczeniem, nie odwzorowuja-
cym realiéw rynku, postugiwanie sie tg technikg moze by¢ za-
sadne tylko wtedy, jezeli stopa kapitalizacji uwzgledni

rowniez ryzyko zmienno$ci dochodu. Musi zatem zawieraé
poprawki na potencjalny wzrost kapitalu. Na zréznicowanie
stop wplywa takze stan techniczny i standard uzytkowy sa-
mej nieruchomoéci a nawet jakos¢ najemcow. Stopy te nie mo-
ga i nie s stale i niezmienne w czasie (por. tabela 1).

Elementy skiladowe stopy kapitalizacji, a wiec zaréwno
dochad jak i cena wymagajg blizszego wyjasnienia.

D A
K" - zwrot wylozonego kapitatu
(réwny K)
L ' .
K wylozony kapitat czas t
w
Rys. 2. Zmienny strumier dochodu
o 4
K" >K
| | R
K wylozony kapitat czas t
w
Rys. 3. Zmienny strumieri dochodu
D 4
K' <K
>
czas t
K wylozony kapitat
w
Rys. 4. Zmienny strumien dochodu
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Tabela 1. Zréznicowanie stop zwrotu w latach 1992-2001

Kraj (miasto) Biurowe Handlowe Przemystowe

1992 1996 1992 1998 1992 2000 2001
Belgia 8,00
- Bruksela 6,75-750 | 6,75-7,00 | 6,00-8,00 9,00 - 10,0 8,75 8,50
- Antwerpia 7,25-8,75 | 8,00-8,50 | 6,00-38,00 9,50 -11,0 9,25 8,75
Francja 9,60
- Paryz 6,0 - 6,5 6,25 - 6,75 b. d. 11,0 - 12,0 9,37 9,12
- Lyon 856-9,5 b. d. b. d. 9,37 9,12
Niemcy 4,75 - 5,00 7,50
- Berlin 5,00-5,25 | 550-5,75 7,00 - 8,00 7,87 7,87
- Frankfurt 5,00-525 | 550-5,75 6,75 - 8,00 7,60 7,50
Irlandia 6,75 - 17,25 | 6,25-6,75 6,25 b. d. 9,25 -10,0 6,87 6,25
Wielka Brytania 5,00 - 6,75 5,50 8,50 - 10,0 6,12 6,62
- Londyn -centrum 7,00 5,60 - 6,00
- Przedmiescie 9,00 - 9,50 b. d.

Zrédlo: Dane podawane m. in. przez J. L. LaSalle; Cushman and Wakefield Healey and Baker Research Services

Analizujac dochdd, nalezy wyjagnié jego konstrukcje, kto-
ra powinna by¢ zgodna z teorig ekonomiczna; czas ujawnia-
nia dochodu musi byé zgodny z teorig dokonywania wyceny.
Jako dochéd przyjmowany jest najchetniej dochéd operacyj-
ny netto (DON), ktéry odwzorowuje zdolnosé nieruchomogei
do generowania dochodu. Na etapie obliczania DON pomija-
ne sg te elementy, ktére nie maja wplywu na te zdolnoéé. Na-
leza do nich: podatek dochodowy, koszty finansowania
1 amortyzacja. Dlug hipoteczny ani podatek dochodowy nie
wplywaja na wzrost ani na spadek stawek czynszowych ani
na wypetnienie.

Idea okreslania dochodu, po dtugich sporach, zostala w Pol-
sce rozstrzygnieta poprzez zapis ustawowy (Rozporzadzenie
Rady Ministrow z dnia 27 listopada 2002 r. w sprawie szczegé-
lowych zasad wyceny nieruchomosci i trybu sporzadzania ope-
ratu szacunkowego, Dz. U. z 2002 r. nr 230, poz. 1924).

Dalszej dyskusji warto poddaé dochodzenie do okreslenia
DON stanowigcego licznik w stopie kapitalizacji — czy jest to
dochéd generowany przez nieruchomo$é w momencie jej
sprzedazy, czy jest to dochdd, dla ktérego kupowana jest nie-
ruchomos¢. Problem ten rozwazany jest w zachodniej litera-
turze przedmiotu. Zgodnie z naczelng zasada wyceny. tzw.
zasada antycypacji, inwestor kupuje nieruchomoéé¢ dla ko-
rzysci osigganych w przyszlosci, chociaz cene, jaka cheiatby
zaplaci¢ modeluje na poziomie obecnie osiaganych dochodéw.
Oznacza to, ze koncepcja stopy kapitalizacji, jako instrumen-
tu przeksztalcajacego dochdd w wartosé, powinna by¢ oparta
na przewidywanym dochodzie, dla ktérego typowy inwe-
stor kupuje nieruchomoéé?. Teza ta znajduje potwierdzenie
w definicji stopy kapitalizacji podanej w amerykanskim pod-
reczniku wyceny. Stopa kapitalizacji jest relacja przewidy-
wanego rocznego dochodu do catkowitej ceny®. Taki spo-
s6b rozumowania, lansowany w metodyce amerykanskiej,
wydaje sie by¢ szczegélnie trafny w procesie wyznaczania

stopy kapitalizacji w warunkach funkejonowania polskiego
rynku nieruchomosci. W sferze sprzedazy znalazly sie i znaj-
dujg sie bowiem nieruchomosci stanowiace mase upadtoscio-
wa w postaci hektaréw nie wynajetej powierzchni badz wy-
najetej czesto przy bardzo niskim czynszu. Dochéd ze zbywa-
nej nieruchomosci jest albo zerowy, albo ksztaltuje sie na
niewielkim poziomie. Przyjecie dochodu, dla ktérego inwe-
stor kupuje nieruchomoéé¢, odwzorowuje zaréwno tzw. inwe-
storski model wyceny, jak i zasade antycypacji. Zasada ta glo-
si, ze wartoé¢ wyprowadza sie na podstawie opinii uczestni-
kow rynku, dotyczacych przewidywanych korzysci, jakie
mozna bedzie osiggaé z nieruchomosei w przyszloscit. Dla in-
westora dochody osiagane z nieruchomosci czy tez ceny pla-
cone na tym rynku w przeszloéci stanowig mniej wazny
punkt wsparcia dla jego decyzji w poréwnaniu z oczekiwa-
niami dotyczgeymi przyszlosei.

Wsréd zachodnich metodykow powszechny jest poglad,
ze wycena powinna uwzglednia¢ podstawowy, motywujacy
czynnik zakupu. Kiedykolwiek kto§ kupuje jakis obiekt ma-
Jatkowy, kupuje przyszlosés. Jezeli przedmiotem zakupu jest
obiekt inwestycyjny, to dokonywany jest zakup prawa do
otrzymywania przyszlych strumieni dochodu i wplywéw ka-
pitalowych. Jezeli jest to nieruchomosé do uzytkowania, to
kupuje sie przyszla zdolnosé tej nieruchomoéci do wnoszenia
wkladu jako czynnika produkeji. Nie oznacza to jednak, ze
rzeczoznawca w procesie wyceny ma przedstawié¢ wyprzedza-
Jacy oglad rynku. Wigezenie do procesu wyceny przewidywa-
nych tendencji rynkowych, wykorzystujacych techniki pro-
gnozowania, uznaje si¢ za niebezpieczne i mylace. W proce-
sie wyceny rzeczoznawca, chociaz postuguje sie danymi
z przeszlosci, ma odwzorowaé dzisiejsze oczekiwania doty-
czace przyszlo§ei. Wyceny rynkowe muszg bowiem postugi-
wac si¢ informacjami rynkowymi, a jakiekolwiek uzyte pro-
gnozy beda odzwierciedla¢ r y n k o w e oczekiwania przy-
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sztych zmian w strumieniu dochodu®. ,,Oczekiwanie” opi-
sywane jest jako przedstawianie nastroju na rynku’. Ko-
nieczno$é patrzenia w przyszloéé jest spotegowana mala
efektywnoécig rynku nieruchomosdcei — na rynku tym zarow-
no ceny transakcyjne jak i stawki czynszu nie odwzorowuja
zmian zachodzacych w otoczeniu, informacje historyczne nie
mogg byé uznane za dobrg podstawe wyceny. Wysoka efek-
tywnosé rynku papieréw wartoéciowych powoduje, ze ma on
sktonnoéé do wyprzedzania cyklu koniunkturalnego, pod-
czas gdy rynek nieruchomosci ma tendencje pozostawa-
nia w tyled.

Pod wplywem miedzynarodowego przeplywu kapitatu
stopa kapitalizacji (R) w coraz wiekszym stopniu pozostaje
pod wplywem globalnym. Przeplyw kapitalu wplywa bowiem
na ceny transakcyjne. Natomiast dochdd, generowany przez
nieruchomosé, ksztattuje sie zawsze pod wplywem rynku lo-
kalnego.

W procesie wyceny, przy przyjeciu zmiennego modelu do-
chodu, dochody operacyjne netto zostaja przeksztalcone
w wartos¢ za pomocg stopy dyskontowej. Przyjecie zmienne-
go modelu dochodu pozwala wyraznie odréznic zwrot kapita-
hu od dochodu na wylozonym kapitale (por. rys. 2 - 4). Wply-
wa to w sposob oczywisty na istote i konstrukeje stopy dys-
kontowej. Stopa ta odwzorowuje jedynie zwrot na
wylozonym kapitale, czyli dochéd z wylozonego kapitatu.
Zwrot wylozonego kapitatu zaktadany jest na koniec okresu
prognozy i ujawniony jest w warto$ci rezydualnej. Najczest-
sz postacig wyrazania wartoéci rezydualnej jest wzor:

RV=D, 1/

R

gdzie:

D,, - dochéd na koniec okresu

R - stopa kapitalizacji (zaklada sie, ze dla strumienia po
okresie prognozy zmiany sg zerowe, czyliq = 0).

Zgodnie z zasadg antycypacji, dochdd podlegajacy kapita-
lizacji powinien odwzorowywaé dochdd spodziewany po dacie
sprzedazy. Warto§¢ rezydualna okredlana jest bowiem
z punktu widzenia kolejnego nabywcy. Zaklada sie, ze na-
bywca podejmuje decyzje inwestycyjne w oparciu o spodzie-
wany dochéd jaki bedzie mogt otrzymywac z nieruchomoéci.

Pomiedzy stopa dyskontows a stopa kapitalizacji wyste-
puje zaleznoéé. Ujawnia ja nastepujaca relacja

R=r-q 12/

wyprowadzona z wzoru Gordona, wykorzystywanego do
wyceny akcji.

Jezeli nieruchomo$é wykazuje potencjal wzrostu, stopa
kapitalizacji bedzie mniejsza od stopy dyskontowej, stuzacej
do dyskontowania dochoddw w okresie prognozy, co wplynie
podwyzszajaco na poziom wartosci rezydualnej. Jezeli stru-
mien dochodéw a wiec i wartos¢ beda wykazywaly spadek,
stopa kapitalizacji bedzie wyzsza od stopy dyskontowej,

przyczyniajac sie do obnizenia wartosci.

Stopa dyskontowa, w przeciwienstwie do stopy kapitali-
zacji, nie musi zawiera¢ poprawek na wzrost wartosci kapi-
tatu, poniewaz zmiany kapitalowe sg uwzglednione w zmie-
niajacym sie strumieniu dochodéw. Oznacza to, ze stopy te
konceptualnie wykazujg istotne réznice i nie powinny byé
utozsamiane, chociaz, jak wynika ze wzoru 10, moga rownac
sie arytmetycznie. Wystapi to jedynie wtedy, gdy parametr
»q", odwzorowujacy zmiany dochodéw i wartoéci, bedzie
réwny zero.

Skoro strumien przyjmowany jest na zmiennym pozio-
mie, to istotnym problemem metodologicznym jest zalozenie
o staloéci czy zmiennosci stopy dyskontowej w okresie pro-
gnozy generowania dochodu i na etapie naliczania warto§ci
rezydualnej. Na ogél panuje przekonanie, ze stopa przyjeta
do wyznaczania wartosci rezydualnej powinna by¢ oparta na
poczatkowej stopie kapitalizacji (R) i by¢ korygowana w gére
lub w dol, jesli sg uzasadnienia dla dokonywania takich ko-
rekt?. Uzasadnieniem moze by¢ stan techniczny czy uzytko-
wy nieruchomosci w chwili sprzedazy, stan zawartych uméw
najmu, sytuacja ekonomiczna w skali mezo i makro.

Czynnikami zachecajgcymi do podwyzszenia stopy wyj-
sciowej bedzie ograniczona pozostala zywotnoéé ekonomicz-
na czy tez oczekiwania pogarszajacych sie warunkow rynko-
wych, czynnikami zachecajacymi do obnizenia stopy bedzie
whbudowanie w model dochodu zalozenia o przeprowadzeniu
modernizacji czy tez argumenty przemawiajgce za wzrostem
popytull.

Zasady okreslania stép zwrotu

Zasady okreslania stopy kapitalizacji
Sposéb wyznaczania stopy kapitalizacji zalezy od ilodci

1 dostepnoéci danych. Pierwszg, uwazang za najlepsza me-

tode jest analiza transakeji sprzedazy nieruchomoéci podob-

nych. Jako minimalng liczbe transakeji przyjmuje sie 4.
Wazna zasada jest zgodno$é wyznaczanie dochodu dla

wycenianej nieruchomoéci ze sposobem obliczania dochodu

do okreslenia R. Gdy jest mala rozpietosé¢ stop, przyjeta sto-
pa moze byé wyznaczona jako §rednia z rynku, przy wiekszej
rozpietosci jako warto§¢ dominujaca lub zblizona do stopy
kapitalizacji dla najbardziej podobnej nieruchomosci.

Poprawne stosowanie tej metody wymaga jednak zacho-
wania pewnych warunkow:

1. wplywy i wydatki musza by¢ wyliczane dla przedmioto-
wej nieruchomoéci i nieruchomoéei podobnych na takich
samych zasadach,

2. oczekiwania rynkowe dotyczace ceny ponownej sprzeda-
zy, ulg podatkowych oraz okresoéw zwrotu kapitalu muszg
by¢ podobne dla wszystkich nieruchomoéci,

3. warunki rynkowe majace wplyw na nieruchomosci mu-
szgq byé podobne do tych, ktére dotyczg nieruchomoéci
przedmiotowej, w przypadku rdznic trzeba dokonaé od-
powiednich korekt,
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4. nalezy pamieta¢ o zaleznosci pomiedzy poziomem R a sza-
cowanym strumieniem dochodu, np. osigganie dochodu
na poziomie 1200 jednostek uzasadnia przyjecie stopy ka-
pitalizacji na poziomie 13%, ale 1500 jednostek dochodu
wymaga podniesienia poziomu stopy do 14%,

5. jezeli pomiedzy porownywalnymi nieruchomosdciami
a nieruchomoécig przedmiotows istniejg réznice, ktore
moglyby mie¢ wplyw na wybrang calkowita stope kapita-
lizacji, rzeczoznawca musi odzwierciedlaé te rdznice!?.
Korekta moze byé¢ w gore lub w dét. Korekta w gore po-
wieksza wyjSciows stope, w dol jg pomniejsza;

6. stopa kapitalizacji powinna mie¢ charakter prospektyw-
ny a nie retrospektywny, to znaczy wyznaczona powinna
by¢ na podstawie dochodu spodziewanego a nie wystepu-
jacego przed sprzedaza's.

Jednakze w procesie wyceny rzeczoznawcy na wielu ryn-
kach natrafiaja na niewystarczajaca liczbe lub nawet brak
informacji o zawartych transakcjach. Jak metodyka uzasad-
nia dobér wysokoéci stopy? Jezeli brak na rynku dowodéw ze
sprzedazy nieruchomosci gruntowych zabudowanych, zrddet
informacji o cenach transakcyjnych mozna poszukiwaé przy
sprzedazy nieruchomoéci lokalowych (druga metoda). Jed-
nakze wyznaczona stopa kapitalizacji dla nieruchomosci lo-
kalowych musi zosta¢ skorygowana w gore przy wycenie nie-
ruchomodei gruntowych zabudowanych czy nieruchomoéci
budynkowych. Korekta ta ma odwzorowaé wyzsze ryzyko in-
westowania w duze kubaturowo obiekty.

Trzecig proponowang metods jest okreglenie stopy kapi-
talizacji przy uzyciu mnoznika dochodu brutto. Gdy brak da-
nych o charakterze rynkowym, wtedy R mozna wyznaczyé
na podstawie rynkowych danych dotyczacych wskaznikéw
wydatkow operacyjnych oraz mnoznikéw dochodéw brutto
dla podobnych nieruchomosci w sposéb nastepujacy:

1-WWO

Ries e 3
MDB 2
WOoP
WWO = ————
c
B=——
MD EDB

WWO - wskaznik wydatkow operacyjnych
EDB - efektywny dochéd brutto
C - cena transakcyjna
MDB - mnoznik dochodéw brutto

Nawet na dojrzalych rynkach nieruchomosci wystepuja
dlugoletnie okresy bez informacji rynkowych o zawartych
transakcjach. Przykladem takiego rynku jest rynek nieru-
chomoéci biurowych w écistym centrum Sydney, w ktérym
w latach 1990-1993 nie bylo zadnej sprzedazy. Jednoczesnie
wyceniane byly nieruchomosci dla potrzeb posiadajacych je
spolek gieldowych. Wyprowadzenie kapitalizacji oparte zo-
stalo na zawodowym osadzie (por. tabela 2).

gdzie:

Kierujac si¢ zawodowym osadem', rzeczoznawcy ustala-
jac stope kapitalizacji wzieli pod uwage szereg czynnikéw de-
terminujacych jej wysoko&é. Do czynnikéw tych zaliczone zo-
staly przede wszystkim: jako§¢ najemcy, potencjal wzrostu
nieruchomoéci, ryzyko inwestowania na rynku nieruchomo-
§ci, stan rynku nieruchomosci, lokalizacja, stan techniczny
i uzytkowy zabudowan, sytuacja gospodarcza, sytuacja praw-
na, nieruchomos¢ jako element portfela inwestycyjnego, na-
stroj inwestycyjny na rynku nieruchomoéci, konkurencyj-
noé¢ innych lokat kapitalu. Proces wyznaczania stopy kapi-
talizacji byl mys§lowym zonglowaniem czynnikéw o niemal
identycznej waznoéci. Badania wykazaly rowniez, ze waga
poszezegblnych czynnikéw moze byé zmienna, powodujac
zmiane poziomu stopy kapitalizacji. Metoda ta nazwana jest
metodg indukeji (metoda czwarta).

Zasady okreSlania stopy dyskontowej

Powszechnie uznaje sig, ze okreélenie ,,r” wymaga znacz-
nie szerszej perspektywy niz ,R”. Przyjety bowiem jest
zmienny strumien dochodu a takze wymagane jest okresle-
nie koficowej wartosci nieruchomosci.

Wyznaczenie ,r” zawsze musi odwzorowywaé postawy
inwestoréw. Inwestorzy ci majg rézne mozliwosci lokowania
kapitatu. Nieruchomo$é jest jedna z lokat kapitatu — tworze-
nie ,,r” musi uwzgledni¢ stopy na calym rynku kapitatowym.

Wyprowadzenie ,,r” jest zwykle realizowane przez rozwa-
zenie trzech metod. Metody te nie wykluczajg sie.’® Obej-
mujg one:

b metode wyciagu polegajaca na analizie sprzedazy po-
rownywalnych'®. Ma charakter pasywny. Stopa dyskonto-
wa, wyprowadzona za pomocg tej procedury, stanowi sy-
nonim wewnetrznej stopy zwrotu (IRR) tworzonej przez
konkretna transakcje. Oznacza to, ze w procesie wyceny
przyjmowana jest taka stopa dyskontowa, ktéra spowo-
duje zréwnanie przyszlych dochodéw netto z poczatko-
wym nakladem inwestycyjnym??. Poprzez przeglad i ana-
lize szeregu niedawnych sprzedazy podobnych nierucho-
moéci mozna uzyskaé wskazania co do przewazajacych
na rynku stop zwrotu dla takich nieruchomosci. Nastep-

Tabela 2
Wyceny w centrum Sydney przy braku informacji rynkowej

Nieruchomosé Data wyceny Prayjeta stopa
kapitalizacji
MLC Centre 12/90 5,50%
Australia Squere 12/90 5,50%
State Bank Centre 3/91 5,75%
MLC Centre 6/91 5,75%
Australia Squere 6/91 6,00%
State Bank Centre 3/92 6,50%
State Bank Centre 3/93 7,75%

Zrodlo: D. R. R. Parker, Determinants of the Capitalization Rate: A Hie-
rarchical Framework, The Appraisal Journal, Aprail 1994, s. 278-288
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nie nalezy poréwnaé¢ nieruchomosci i dokonaé korekt,
aby dojé¢ do ,,r” uwazanej za odpowiednig dla szacowanej
nieruchomoéci. Niektérzy metodycy uwazaja, ze jest to
najlepsze Zrédlo wyprowadzenia stop dyskontowych'®, in-
ni podwazajg te metode'®. Podstaws podwazenia jest brak
uwzglednienia zasady antycypacji, czyli szacunku korzy-

§ci przyszlych, dla ktérych nieruchomosé zostata zaku-

piona;

D metode nazwang wywiadem rynkowym (metoda ak-
tywna), polegajaca na odwolaniu sie do wymogéw &rodo-
wiska inwestycyjnego, dla ktérego nieruchomosci stano-
wig jeden z miernikéw lokaty kapitalu. To metoda prze-
wazajaca, pozwala odwzorowywaé postawy 1 preferencje
inwestycyjne i oczekiwania zmian stawek czynszowych
i cen nieruchomoéci. Nie jest to procedura naukowa czy
arytmetyczna. Czesto jest konieczne konkretne zidenty-
fikowanie nieruchomosci wycenianej lub, jesli charakter
zlecenia jest poufny, przedstawienie modelu podobnej
nieruchomoéci. Nalezy przedstawié perspektywy wzrostu
dochodéw i wzrostu wartosci kapitalu. Elementy tej me-
tody wystepuja réwniez w metodzie trzeciej, zwanej me-
todg sumowania,

D metode sumowania, ktora oparta jest na idei kosztu al-
ternatywnego, czyli kosztu utraconych korzysci. W meto-
dzie tej wyrdzniono wyraznie dwa warianty: metode
uproszczong i rozwinieta.

Metoda uproszczona polega na wyznaczeniu ,,r” na pod-
stawie wywiadow dotyczacych podstawowe] stopy niezbednej
do przyciagniecia kapitalu na rynek nieruchomoéei (r podst.).
Nastepnie jej wysokos¢ jest korygowana dla wyprowadzenia
ogélnej stopy dyskontowej dla danej nieruchomosci.

Podstawowa stopa nie stanowi stopy, ktdra bedzie dalej ko-
rygowana ze wzgledu na okolicznosci bezposrednio wplywaja-
ce na strumien dochoddw, prognozowanych dla nieruchomosci.
Ich wplyw zostaje bezpoérednio ujawniony w zmieniajacym
sie strumieniu dochoddw. Przy jej ustaleniu nie ma odniesienia
sie do innych segmentéw rynku kapitalowego®. To stopa gra-
niczna lub progowa, konieczna aby przyciggnaé kapital inwe-
stycyjny na dany rynek dla najlepszych nieruchomosci,
uwzgledniajac pltynnoéc, koszty zarzadzania, skutki podatkowe.
Dalszym etapem jest korekta tej stopy o narzut z tytulu ryzyka
inwestowania w konkretna nieruchomoéé (por. zatgeznik 1).

Metoda pelna polega na wyznaczeniu na podstawie ryn-
ku kapitalowego bezpiecznego poziomu stopy dyskontowej.
Nalezy zwraca¢ uwage na typ inwestoréow, ktérzy za-
interesuja sie nieruchomos$cig. Wyprowadzana jest na
podstawie konkurencyjnych lokat kapitatu, najczeéciej usta-
lana jest z obligacji rzadowych (r bezpieczne). Tak ustalona
stopa zwana stopg bazows zostaje powiekszona o:

P ,r,, ryzyko inwestowania na rynku nieruchomosci
w najlepszg nieruchomo$é¢ danego typu

r bezp. + r,; = podst. stopa dyskontowa

P 1, - ryzyko z poréwnan cech inwestycyjnych wycenia-

nej nieruchomosei w stosunku do najlepszej nieruchomo-

ci. Narzut ten uwzglednia cechy przedmiotowej nieru-

chomosci, takie jak gorsza lokalizacja, stan techniczny,

standard uzytkowy, gorsi najemcy — por. zalacznik 2.

Oszacowanie stopy dyskonta opiera sie zwykle na realne;j,
rzadziej nominalnej, bezpiecznej stopie zwrotu z dodatkows
premig za ryzyko rynku nieruchomoéci i samej nieruchomo-
§ci. Ustalenie kazdego z elementéw nie jest proste. Bardzo
czesto jako ekwiwalent bezpiecznej stopy przyjmowana jest
stopa zwrotu z obligacji rzadowych. Chociaz w ujeciu nomi-
nalnym sg one bezpieczne, w ujeciu realnym nie sg pozba-
wione ryzyka. Jego Zrédlem jest nieoczekiwana inflacja - np.
w 1999 r. stopa rentownosci szacowana z rocznych obligacji
rzadowych byla 10% przy inflacji na poziomie 7,4%. Okazato
sie, ze inflacja wzrosla do 9,8%. Dodatkowo, chociaz powi-
nien istnie¢ uogélniony margines ryzyka dla nieruchomosci,
kazda nieruchomo$¢ ma swoja specyficzna premie za ryzyko.
Korekty te sg bardzo subiektywne. Na zachodnich rynkach
uwaza sie, ze odpowiedni zwrot za ryzyko inwestowania na
rynku nieruchomoéci wynosi od 2% do 5% powyzej oprocen-
towania obligacji 10-letnich?!.

Wybér obligacji nie jest przypadkowy. Do wyznaczania
ryzyka za bezpieczne inwestowanie przyjeto instrument po-
dobny do nieruchomoéci pod wzgledem okresu inwestowania
(10 lat), pod wzgledem ryzyka (najlepiej jest przyjaé obligacje
o statym dochodzie, co zwigksza poréwnywalnoéé) i wielkosci
angazowanego kapitalu (inwestycji tych nie dokonuja inwe-
storzy drobni lecz angazujacy wielkie kapitaty, kupujacy cale
pakiety). W ten spos6b uwzgledniony zostaje typ inwestowa-
nia, ktory moze zainteresowaé sie nieruchomoécia.

Powyzsze cechy ujawniaja, ze obligacje sg blizszym sub-
stytutem nieruchomosci dla diugoterminowego inwestowa-
nia niz inne papiery wartosciowe. Dodatkowo podkreéla sie,
ze rynek obligacji jest wiekszy niz np. rynek bonéw skarho-
wych i mniej spekulacyjny n i z rynek akgji a dochody z obli-
gacji dostarczaja lepszego wskazania o koszcie dlugotermino-
wego kapitalu inwestycyjnego®.

Narzut z tytulu ryzyka inwestowania na rynku nierucho-
mosei stanowi premie za mala plynnoéé, niepodzielnoéé inwe-
stycji rzeczowej, dtugi okres zwrotu zainwestowanego kapita-
tu a takze koniecznoé zarzadzania. Na wysoko&é narzutu
wplynie rowniez sytuacja ogélnogospodarcza, zainteresowa-
nie nieruchomo&ciami jako lokatg a takze sytuacja na danym
segmencie rynku. Rzadziej jako punkt odniesienia z rynku fi-
nansowego przyjmuje sie¢ dla wyprowadzenia stopy dyskonto-
we]j przewazajgcg rentownosé na certyfikatach, czy dochody
z portfela akcji. Wynika to z cech nieruchomosci i cech rynku
nieruchomoéci: warto$ci czynszowe sg bardziej stabilne niz
dochodowos¢ spotek, dochdd z czynszow jest bardziej pewny
niz dochéd z akeji w postaci dywidendy (czynsz jest zobowia-
zaniem umownym, a dywidendy nie, czesto sg zawierane
UmoWy najmu na czas oznaczony), a wartoéci nieruchomoéci
sa bardziej stabilne niz ceny akeji.

Rzeczoznawca powinien by¢ §wiadomy, ze preferencje inwe-
storéw ulegajg zmianom wraz ze zmiang atrakcyjnoéci poszcze-
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golnych lokat kapitalowych®, Najpowszechniejszym punktem
odniesienia — jak wykazano wezeéniej — sg tradycyjnie diugoter-
minowe obligacje rzadowe. Ich dominacja wynika takze z faktu,
ze sg one publikowane i powszechnie znane inwestorom, od-
wzorowujg réwniez typ inwestora, ktéry moze — uwzgledniajac
wielko$é kapitalu, horyzont czasowy i aprobowanie ryzyka - in-
westowaé na rynku nieruchomosci. Przyjecie innej podstawy do
wyprowadzenia stopy dyskontowe] (np. rentownoéci certyfika-
téw czy akeji) wymagaloby dokonania innych korekt, co wynika
oczywiscie z innego ryzyka inwestowania®!,

Bez wzgledu na to, jak zostata wyprowadzona stopa podsta-
wowa (metodg wywiadu czy poprzez odwolanie si¢ do konku-
rencyjnych lokat kapitalowych), musi ona uwzgledniaé narzut
odwzorowujacy ryzyko inwestowania na rynku nieruchomogei
w najlepszg nieruchomosé i narzut ryzyka inwestowania w wy-
ceniang nieruchomo$é. Ryzyko rynku nieruchomosci zostaje
uwzglednione w narzucie za malg plynnosé¢, koniecznoéé zarza-
dzania oraz relatywng atrakcyjno$c tej inwestycji.

Na rozwinietych rynkach nieruchomosci narzut z tyta-
lu matej plynnosci jest rzedu 0,5-1% powyzej rentownosci
obligacji, z tytutu koniecznoéci zarzadzania® do 1%. Wysokoéé
narzutu z tytulu relatywnej atrakcyjnosci inwestycji zalezy od
kondycji rynku nieruchomoéci. W fazie ozywienia narzut mo-
ze by¢ niewielki (do 1%) a nawet by¢ wielkoScia ujemna, w fa-
zie spadku aktywnosci rynku nieruchomoéei, gdy preferencje
inwestoréw przesuwaja sie do innych obszaréw rynku kapita-
fowego, korekta powinna by¢ wyzsza. Uwaza sie, ze na rozwi-
nietych rynkach moze ona siegac od 1% do 2% w stosunku do
stop rentownosci przewazajacych na rynku kapitalowym?.
Elementem wplywajacym na atrakcyjnosé tej lokaty jest row-
niez zdolnoéé nieruchomoéci do dlugoterminowego zabezpie-
czenia kapitalu a takze ochrona tego kapitalu przed inflacja.
Jezeli inwestorzy przewidujg dlugoterminowy wzrost inflacji,
narzut z tytulu ryzyka inwestowania na rynku nieruchomoéci
bedzie mniejszy. Laczna suma narzutéw dodawana do rentow-
nosci dlugoterminowych obligagji rzadowych na rozwinietych
rynkach szacowana jest w przedziale od -2% do +4%*". Liczby
te wskazuja, ze poszezegdlne korekty moga byé nawet ujemne,
ale takze, ze sg one zmienne w czasie. Nie istnieje bowiem sta-
la zaleznosé pomiedzy stopniem zwrotu z obligacji rzadowych
1 zwrotem z nieruchomogci.

Oprocz trzech wyzej wskazanych i najezeéciej stosowa-
nych sposobéw wyznaczania stop dyskontowych, srodowisko
inwestycyjne proponuje réwniez inne sposoby. Jednym z nich
jest wyprowadzenie stopy dyskontowe] ze wzoru Gordona.

D1 (1+
r:—(.—(l)+
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Stosowanie koncepcji wyceny aktywéw czy tez wyznacza-
nia stopy dyskontowej na bazie wzoru Gordona moze by¢
rozwazane na rynkach rozwinietych, na ktérych dziala wie-
lu inwestoréw uzyskujacych dlugoterminowe dochody. Polski
rynek kapitalowy, w tym z pewnoscig rynek nieruchomoéci,
nie spetnia takich wymogéw. Model ten pozostaje zbyt teore-

tycznym. Posiada on z pewnoscig walor poznawezy, pozwala
bowiem lepiej wniknaé w konstrukcje stopy kapitalizacji
(por. wzor 2).

Podstawowa stopa dyskontowa, bedaca suma stopy wyj-
Sciowej, bezpiecznej i narzutu z tytulu inwestowania w naj-
lepszg nieruchomos¢ danego segmentu na rynku lokalnym
zostaje dodatkowo skorygowana o narzut z tytutu inwestowa-
nia w przedmiotowa nieruchomos§é - ,r..”. Korekta ta
uwzglednia narzut z tytulu lokalizacji, cech fizycznych i stan-
dardu funkcjonalnego, ktére wplywaé beda na naklady re-
montowe i inwestycyjne w przyszlosei, na przyrost wartosci
kapitatu. Narzut z tytutu tych czynnikéw moze siegaé nawet
8%. Stopa dyskontowa wymaga rowniez korekty z uwagi na
jakos¢ najemedw, stabilnosé zawartych umow, jako§é i praco-
chlonnosé zarzadzania. Tu wysokoéé korekty siega 1%.

baczna suma korekt za specyfike rynku nieruchomoéei
i inwestowania w dang nieruchomoéé w badaniach zachod-
nich waha sie od 2-3% dla bardzo dobrze zlokalizowanej in-
westycji i o stabilnym strumieniu dochodéw, do 6-8% powy-
zej rentownoéci obligacji dla mniej atrakeyjnych, do 8-10%
dla najstabszych jakoéciowo?®. W dotychczasowych rozwaza-
niach czesto podkre§lano, ze narzuty te odwzorowuja sytu-
acje na rozwinietych rynkach nieruchomo$ci. Na polskim
rynku, gdzie zasobnos¢ kapitalu jest o wiele mniejsza, nie-
ktére narzuty z pewnoscig sa wyzsze w ocenie inwestorow,
np. narzut z tytulu malej plynnoéci czy ryzyka zarzadzania.

Niezaleznie od sposobu wyprowadzenia stopy dyskontowej,
przyjety jej poziom - podobnie jak przy stopie kapitalizacji ~
musi zawsze korespondowa¢ z zalozeniami dotyczacymi stru-
mienia dochodéw. Jezeli zalozony jest silny wzrost dochodéow,
to musi to znalez¢ odwzorowanie w wyzszym poziomie ,,r” i od-
wrotnie, np. jezeli r = 16% przy prognozie wzrostu czynszow
6%, to przy 4% ,,r” moze by¢ przyjete na poziomie 14-15%.

Stopa dyskontowa — w $wietle dotychczasowych rozwa-
zaf - pozostaje pod wplywem stép zwrotu na innych seg-
mentach rynku kapitalowego, w szczegdlnosci stopy zwrotu
wolnej od ryzyka. Nalezy zaznaczyé, ze jest to konstrukeja
myslowa, ktora postuguja sie inwestorzy, ale ktéra nie za-
wsze znajduje odwzorowanie w rzeczywistosci gospodarczej.
Dlatego tez wéréd metodykéw wyceny nie ma jednomyélno-
sci co do stusznosci zastosowania stop dyskontowyceh, wypro-
wadzanych na podstawie dilugoterminowych stép zwrotu
rynku kapitalowego. Zrédlem tego niepokoju sa:

1. ograniczone dowody rynkowe potwierdzajace ten zwigzek,
2. inne czynniki ryzyka wplywajace na stope zwrotu z obli-
gacji i na stope zwrotu z nieruchomoéci??.

Oznacza to, ze zaleznosé jest bardziej zlozona, niz sie wydaje.

Wyprowadzenie stop dyskontowych dla nieruchomoéci ze
stop zwrotu z obligacji, ktorych rentownoié wykazuje ten-
dencje wzrostowa, prowadzi do wzrostu zwrotu z nierucho-
mosci, zmniejszajac jej wartosé. Przy spadajacej rentownosei
obligacji prowadziloby to do obnizenia stopy zwrotu z nieru-
chomosci. Oznacza to, ze wartosé nieruchomosci bedzie
okreslona na wyzszym poziomie. W rzeczywistosci inwesto-
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rzy moga aprobowaé inne ceny — w pierwszym przypadku go-
towi byliby zaplaci¢ wiecej za nieruchomoéci, bowiem rzeczy-
wisty ich zwrot bedzie nizszy, w drugim mniej. Praktyka wy-
kazuje bowiem, ze spadek rentownosci na rynku kapitalo-
wym wcale nie oznacza godzenia sie inwestoréw na
obnizenie przyszlych stop zwrotu z nieruchomoéci.

Niektére badania wykazujg niezmiennag lub wrecz ujem-
ng korelacje miedzy stopami z rynku obligacji i rynku nieru-
chomosci®. Ponadto rentownoéé obligacji jest znacznie bar-
dziej zmienna (wykazano pieciokrotnie wiekszg zmiennoé
stoép zwrotu z obligacji w poréwnaniu do stép zwrotu
z biur)®. Stopy zwrotu z nieruchomosci wykazuja swg wia-
sng tendencje, ktora rézni sie od tendencji pokazywanej
przez stopy zwrotu rynku kapitalowego. Przytoczone argu-
menty udowadniaja, ze rzeczoznawca nie moze wyprowadzié
stopy dyskontowej z zadnego wzoru. Zastosowanie wzo-
ru ma jedynie na celu udowodnienie przyjetego po-
ziomu stopy.

Postugiwanie sie wzorami ma niewatpliwie pewien urok
dla rzeczoznawcy, ale okazuje sie to wielce niebezpieczne.
Stopy zwrotu, stanowigce podstawe wyprowadzenia bez-
piecznej stopy, mogg wykazywaé silne fluktuacje, ze spad-
kiem wigcznie. Weale to nie musi oznaczaé, ze inwestorzy
checacy ulokowaé kapital na rynku nieruchomoéci, godza sie
na obnizenie stopy zwrotu. Nawet, gdybydmy przyjeli te me-
tode za wlaéciwa, szacowanie narzutéow z tytulu ryzyka in-
westowania na rynku nieruchomoéci ma zawsze subiektyw-
ny charakters?,

Rozwazania te nie majg na celu dyskwalifikacji metody
wyprowadzania stopy zwrotu metods sumowania. Byé moze,
ze w kraju, ktéry ma slabo rozwiniety rynek inwestycyjny,

ten sposob odwzorowuje schemat myélowy inwestora. Roz-
wazania te maja jedynie uswiadomi¢ calg zlozono&é procesu
wyprowadzania stopy dyskontowej. Nic dziwnego, ze sg kra-
Jje, w ktorych stopa dyskontowa jest ustalana odgérnie.

Whioski

Istnieje do&c¢ zlozona zalezno&é pomiedzy dochodem
a wartoscig. Na warto&é nieruchomoéci wplywaja bowiem ta-
kie czynniki, jak:
D ryzyko. Im wigksze ryzyko, tym wyzsza stopa zwrotu,
tym nizsza warto§é
P poziom dochodu i jego zmiany. Im wiekszy wzrost dochodu,
tym nizsza stopa zwrotu, tym wieksza wartoéé. Im wyzszy
spadek dochodu, tym wyzsza stopa zwrotu i nizsza warto¢.
Pozostajg jednak, trudne do empirycznego udowodnienia
zwigzki pomiedzy rynkiem nieruchomoéci a konkurencyjnymi
kierunkami lokat kapitatu, co stanowi trudno§é wyznaczenia
i uzasadnienia przyjetej stopy dyskontowej. Dyskusja nad sposo-
bami wyprowadzania stopy dyskontowej w dalszym ciagu trwa.
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Zalacznik 1
SCHEMAT WYPROWADZENIA STOPY DYSKONTOWEJ METODA SUMOWANIA
Metoda pelna

1. biezaca przewazajaca rentownosc
diugoterminowych obligacji rzadowych Theeons

2. korekta o premie z tytulu ryzyka
inwestowania na rynku nieruchomosei: r,.....

= podstawowa stopa dyskontowa 1)+ (2)
3. korekty z tytulu poréwnania cech

inwestycyjnych wycenianej nieruchomosci

w stosunku do najlepszej nieruchomoéci

na danym rynku 5 T

= ogdlna stopa dyskontowa

dla danej nieruchomogci 1)+ @2+ @3

Zalacznik 2
SCHEMAT WYPROWADZENIA STOPY DYSKONTOWEJ METODA SUMOWANIA
Metoda uproszczona

4. Stopa bazowa, przyciggajaca kapital
do rynku nieruchomosei, wyznaczona
na podstawie wywiadu Psisss

5. Korekty modyfikujace podstawows stope
dyskontowa, wynikajace z konkretnych
czynnikéw zewnetrznych: Feen

6. Inne korekty: S

= ogoblna stopa dyskontowa

dla danej nieruchomoéci (D +(@2)+ (3
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CO NOWEGO W POLSKIEJ FEDERACJI RYNKU NIERUCHOMOSCI
Tomasz Bleszynski, rzecznik PFRN

Zjazd i Kongres PFRN

31 marca w Warszawie odbyl sie Zjazd Sprawozdawczo-
-Wyborczy Rady Krajowej Polskiej Federacji Rynku Nieru-
chomosci. W spotkaniu wdzial wzieli przedstawiciele 24 sto-
warzyszen regionalnych poérednikéw w obrocie nieruchomo-
gciami, zarzadcéw nieruchomosci zrzeszonych w Polskiej
Federacji Rynku Nieruchomosci.

W trakcie spotkania obyly sie wybory do Zarzadu PFRN
na V kadencje. Wladze Polskiej Federacji Rynku Nierucho-
moéci w latach 2003-2005 reprezentowaé beda;

Prezydent - Zbigniew Kubinski (Lodz)

Wiceprezydent — Zbigniew Brzezifiski (Warszawa)

Wiceprezydent - Tomasz Bleszynski (Lodz)

Czlonek Zarzadu - Barbara Litobarska-Jama (Poznan)

Czlonek Zarzadu - Jarostaw Krajewski (Poznan)

Czlonek Zarzadu — Wojciech Kuc (Warszawa)

Czlonek Zarzadu — Waldemar Winiarski (Katowice)

13-14 czerwca w Jaworze nad Soling odby! sie IX Kra-
jowy Kongres PFRN, zorganizowany przez Rzeszowskie Sto-
warzyszenie Poérednikéw w Obrocie Nieruchomogciami. Te-
mat przewodni Kongresu - ,,Zawody rynku nieruchomosci w
UE”. Z ramienia PFSRM kierownik biura Maria Rymaro-
wicz przekazala uczestnikom Kongresu pozdrowienia od pre-
zydenta PFSRM.

_ Biaty kruk na rynku nieruchomosci

Ukazal sie ,,Almanach Polskiego Rynku Nieruchomosci”.
Pomyslodawca i wydawcs tego opublikowanego po raz pierw-
szy unikatowego dziela jest Polska Federacja Rynku Nieru-
chomosci. Prace na wydaniem ,Almanachu” trwaly dlugo
i zaowocowaly zebraniem bardzo ciekawego materiatu ilu-
strujacego rozwoj polskiego rynku nieruchomosci.

Wydawnictwo encyklopedyczne (format B5, 608 stron) za-
wiera 126 not biograficznych znanych postaci zwiazanych
z polskim i zagranicznym rynkiem nieruchomosci. Ksigzke
ilustruje ponad 300 kolorowych zdjeé oraz ponad 20 interesu-
jacych artykuléw merytorycznych m.in. z za-
kresu prawa, etyki, inwestycji, wykorzystania
internetu, o wspdlpracy miedzynarodowej,
o zawodzie dewelopera, doradcy, posrednika,
zarzadey nieruchomoéci. Obszerna czesé |, Al-
manachu Polskiego Rynku Nieruchomosci”
zajmuje baza teleadresowa 1500 osdb, ktérych
firmy zajmuja sie obrotem i zarzadzaniem nie-
ruchomosciami z terenu calej Polski, zrzeszonych w 24 stowa-
rzyszeniach regionalnych nalezacych do Polskiej Federacji
Rynku Nieruchomoéci oraz instytucji wspierajacych.

Cena 60 zl. (+ koszt wysylki) informacje na stro-
nie www.pfrn.pl
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WARSZAWSKI RYNEK
POWIERZCHNI BIUROWYCH W 2002 ROKU

raport Cushman & Wakefield Healey & Baker

Streszczenie

D Rynek powierzchni biurowych w roku 2002 nadal kon-
centrowal sie w Warszawie. Inne miasta charakteryzowa-
ly sie ograniczonymi zasobami nowoczesnych powierzch-
ni o wysokim standardzie oraz wieksza iloécig pustosta-
néw, gdyz najemcy na ogdl wybierali powierzchnie
0 nizszym standardzie.

b Lokalizacje poza centrum (NCL) stanowia obecnie 54%
calosci nowoczesnych zasobéw biurowych w Warszawie.
Ta proporcja powinna utrzymac sie w 2003 r. w zwiazku
z bardziej rownomierng podazg nowych powierzchni
w lokalizacjach poza centrum oraz w Centralnym Obsza-
rze Biznesu (COB).

b O 30% wzrosta iloéé zajetej powierzchni w 2002, w duzej
czeSci za sprawa renegocjacji uméw i zajmowania po-
wierzchni przez firmy budujace obiekty na wiasne po-
trzeby. W zwiazku ze spowolnieniem gospodarczym odno-
towano nizszy poziom popytu ze strony nowych firm
wchodzacych na rynek (absorpcja spadta o 18% w stosun-
ku do poprzedniego roku).

P Ogodlny poziom pustostanéw w Warszawie wzrést pod ko-
niec roku do 16,9%, co wynikalo z nadpodazy spowodo-
wanej licznymi inwestycjami w drugiej polowie lat 90-
tych. Wskaznik pustostanéw wzrést w lokalizacjach poza
centrum, a pozostal na niezmienionym poziomie w COB.

P Zmiany poziomu czynszu w 2002 r. byly spowodowane
wysokim poziomem pustostandw i stalg podaza nowej po-
wierzchni.

Podaz

Pod koniec 2002 r. nowoczesne powierzchnie biurowe
w Warszawie osiggnety poziom 1.787.565 m2, co stanowilo
wzrost 0 11% w stosunku do poprzedniego roku. Powierzch-
nie poza centrum stanowily 968.492 m? (ok. 54% wszystkich
stolecznych zasobéw), natomiast w COB - 819.073 m? (ok.
46% stolecznych zasobow). W 2003 r. proporcje te powinny
sie utrzymaé w zwiazku z réwnomierng podazg nowych po-
wierzchni w COB i poza centrum.

Po gwaltownym spadku podazy nowych powierzchni
w 2001 r. odnotowano jej dalszy niewielki spadek w 2002 r.
(4% w stosunku do poprzedniego roku). Catkowita wielkosé
powierzchni ukonczonej w 2002 r. wyniostg 210.209 m?
(w 2001 r. — 219.222 m2).

Do koiica roku 2000 wigkszoéé inwestycji realizowano

w COB. Sytuacja ulegta odwrdceniu w 2001 r., kiedy to 80%
powierzchni oddanej do uzytku bylo zlokalizowane poza cen-
trum Warszawy. Rowniez w 2002 r. wiekszoéé inwestycji re-
alizowano poza centrum. Wielko§¢ powierzchni ukonczonej
w 2002 r. wyniosta 173.931 m? poza centrum (83% nowych
zasobéw biurowych) i 36.278 m? w COB.

W 2002 r. ukoniczono 6 budynkéw biurowych COB i 20
poza centrum, natomiast rok wezeéniej ~ odpowiednio 2 i 19.
Srednia wielkoé¢ nowo oddanego obiektu zmalala z ok.

Redlizacje powierzchni w rozbiciv na obszary
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Transakcje w rozbiciuv na kwartaty
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10.000 m? w 2001 r. do nieznacznie ponad 8.000 m? w 2002 r.
Trend ten mozna przypisac ostroznej strategii deweloperow
polegajacej na realizowaniu inwestycji etapami.

Popyt

W ostatnich trzech latach (2000-2002) poza centrum wy-
najeto wiecej powierzchni niz w COB. W 2002 r. tendencja ta
jeszcze sie nasilila i powierzchnie zlokalizowane poza centrum
stanowily 77% calodci wynajetych powierzchni w Warszawie.

W 2002 r. zawarto w Warszawie transakcje obejmujace
laczng powierzchnie nieznacznie przekraczajaca 237.000 m?
(30% wzrost w stosunku do poprzedniego roku). Zdecydowa-
na wiekszos¢ z tych transakeji to renegocjacje (19%) oraz zaj-
mowanie powierzchni przez firmy budujace obiekty na wia-
sne potrzeby (29%). W rzeczywistoSci absorpcja w 2002 r.
spadla o 18% w stosunku do poprzedniego roku.

Najwiekszg liczbe nowych transakeji odnotowano
w pierwszym kwartale 2002 r. przy popycie na poziomie
przeszio 84.000 m?. Wielkoé¢ ta zawiera jednak duzy udzial
powierzchni zajmowanych przez firmy budujgce budynki na
wlasne potrzeby (70%). Po spadku popytu w drugim kwarta-
le 2002 r., w trzecim i czwartym kwartale wielkoéci nowo wy-
najmowanych powierzchni stopniowo poprawialy sie.

Srednia wielkos¢ wynajmowanej powierzchni wzrosta
z 924 m? w 2001 r. do 1.017 m? w 2002 r. Najczestsze byly jed-
nak transakeje do 500 m? (stanowigce ponad 50% wszystkich
umoéw najmu). Tendencja ta byla szczegélnie wyrazna
w COB, gdzie ponad 60% transakcji w 2002 r. dotyczylo po-
wierzchni do 500 m?.

W 2002 roku popyt byt kreowany przede wszystkim, po-
dobnie jak w latach 2000-2001, przez instytucje finansowe
oraz firmy informatyczne i telekomunikacyjne. Sektor finan-
sowy zajal 22% calkowitej wynajetej powierzchni, w wiekszo-
éci w centralnym obszarze biznesu. Sektor informatyczny

Transakcje najmu w rozbiciv na branze i lokalizacje
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i telekomunikacyjny zajal okolo 17% catkowitej wynajetej po-
wierzchni i preferowal tereny poza centrum.

Pustostany

Po gwaltownym wzroscie ilosci pustostanéw w latach
1998-1999, éredni odsetek pustostanéw w Warszawie ustabi-
lizowal sie w latach 2000-2001 na poziomie 15%, a w 2002 r.
wzrdst do ok. 16%.

Poziom pustostanéw w COB spadt z rekordowego pozio-
mu 19,58% w czwartym kwartale 2000 r. do niecalych 15%
pod koniec 2001 r. W 2002 r., po przejéciowym wzroscie do
ponad 16% w pierwszej polowie roku, poziom nie wynajetych
powierzchni w COB pod koniec roku spadt do nieco ponad
15%. Liczba pustostanéw w COB najprawdopodobniej zwiek-
szy si¢ w trakcie roku 2003, z czego znaczng czeéé stanowié
beda nowo oddane powierzchnie.

Pustostany poza centrum wykazywaly tendencje wzro-
stowg od drugiego kwartalu 2001 r. W czwartym kwartale
2001 r., poziom pustostanéw poza centrum przekroczy! po-
ziom nie wynajetych powierzchni w COB. W 2002 r., odsetek
pustostanow poza centrum wzrdst z niecalych 17% w pierw-
szym kwartale do ponad 18% w czwartym kwartale.

Nalezy zauwazy¢, Ze znaczna czeéé pustostanéw nadal
skupia sie w kilku budynkach. Pod koniec 2002 r. trzy bu-
dynki o najnizszym poziomie wynajetej powierzchni stanowi-
ly ok. 40% pustostanéw w COB i prawie 25% poza centrum.
W poréwnaniu z 2001 r. pustostany byly bardziej réwnomier-
nie rozlozone miedzy budynkami.

Czynsze

W 2002 1. czynsze w calej Warszawie ulegaly dalszej re-
dukeji z powodu utrzymujacej sie podazy, zmniejszonej ab-
sorpcji 1 silnej konkurencji czynszowej pomiedzy niektérymi
deweloperami. W COB odnotowano najwyzsze czynsze za no-
woczesne powierzchnie w wysokosei 28 USD/m2/miesigc, na-
tomiast poza centrum czynsze spadaly w szybszym tempie —
najwyzsze czynsze za nowoczesne powierzchnie ksztaltowa-
ly sie na poziomie ok. 17 USD/m?¥miesiac.

Realizacje powierzchni w rozbiciv na obszary

1995 2002

240 300 m2

1787 565 m2

D poza centrum

i COB

Zrédto: Dziat Studiéw i Analiz Cushman & Wakefield Healey & Baker,
Warsaw Research Forum, marzec 2003
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Czynsz mozliwy do osiagniecia zalezy od kilku czynnikow, m.
in. wielkosci transakeji, okresu najmu i konstrukeji oferty. Okre-
sowe zwolnienia z czynszu i partycypacja w wykoficzeniu po-
wierzchni stajg, sie standardowymi zachetami, stad tez nastepu-
je wzrost redukcji czynszu. Typowy okres najmu wynosi 3-5 lat,
a okres bezczynszowy 3-9 miesiecy. Wraz z partycypacja w wy-
koficzeniu powierzchni korekta czynszu nominalnego wynosi
ok. 10-20%, zaleznie od rodzaju najemcy (stosowane sg dodatko-
wo obnizki w przypadku pozyskania kluczowego najemcy).

Wydaje sie, ze czynsze w COB nie osiggnely jeszcze trwa-
lej rownowagi, zwazywszy na podtrzymany poziom inwesty-
¢ji w 2003 r. Szacuje sie, ze w 2003 r. czynsz za najlepsze po-
wierzchnie hiurowe wyniesie ok. 26 USD/m?miesigc w COB
oraz 16 USD/m?/miesiac poza centrum, jednak w przypadku
powierzchni biurowej o nizszym standardzie moze pojawié
sie silniejsza presja na obnizanie czynszdw.

Pustostany - koniec 2002 r.
(0B poza centrum

Liczba budynkéw oferujgcych

nowoczesna powierzchnie hiurows 28 77
Wspélczynnik powierzchni

niewynajetej 15% 18%
Calkowita oferowana

powierzchnia 127,000 m2 175,000 m?

Procent powierzchni niewynajetej
w trzech budynkach o najwyzszych
wspélczynnikach powierzchni

niewynajetej 39% 24%
Liczba budynkéw o wspétezynniku

powierzchni niewynajetej

przekraczajacym 50% 6 10
Zrédto: Dziat Studiéw i Analiz Cushman&Wakefield Healey&Baker, WRE,
marzec 2003

Typowe warunki najmu (COB, Klasa A)

Okres najmu 3-5 lat
Wspélezynnik powierzchni
wspolnych 0-15%
Czynsz 20-28 USD/m%miesigc
Platnoéé czynszu Euro lub USD, platny w PLN
Koszty eksploatacyjne 5-6 USD/m*miesiac
Zachety dla najemcy 3-9 miesiecy,
aranzacja powierzchni
na koszt wlaciciela
Parking podziemny 120-200 USD/miejsce/miesigc
Parking naziemny 80-130 USD/miejsce/miesigc
VAT 22%
Indeksacja lub US CPI
Depozyt 3-6 miesiecy, gotéwka

lub gwarancja bankowa
lub gwarancja firmy macierzystej
Zrédio: Dziat Studiéw i Analiz Cushman&Wakefield Healey&Baker, WRE,
marzec 2003

Koszty uzytkowania nie wchodzgce w sklad czynszu sg
bardziej stabilne, zwlaszcza w COB. Optaty eksploatacyjne
wynosza 5-6 USD/m*miesigc w COB i 3-5 USD/m?¥miesiac
poza centrum. Koszty parkowania w COB pozostajg bez
zmian i wynoszg 120-200 USD za miejsce miesiecznie. Poza
centrum koszty parkowania wynoszg 75-100 USD za miejsce
miesigcznie w parkingu podziemnym i 30-70 USD za miejsce
miesigcznie na parkingu naziemnym (oplata za parking na-
ziemny jest wliczana do czynszu).

Strefy

Ksztaltujgce sie strefy okreSlono i zanalizowano wedtug
koncentracji powierzchni biurowych, dostepnoéci §rodkéow
komunikacji i struktury urbanistycznej. COB podzielono na
7 stref, a obszar poza centrum na 6 stref (patrz mapki obok).

Udziat pustostanéw w rozbiciv na lata i kwartafy
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Zrédto: Dziat Studiéw i Analiz Cushman & Wakefield Healey & Baker,
Warsaw Research Forum, marzec 2003

Czynsze w Warszawie

1998 1999 2000 2000 2002 2003*

[l :éredni czynsz w COB
D $redni czynsz poza miastem
[ nojwyiszy czynsz w COB

. najwyiszy czynsz poza miastem
* Prognoza

Zrédto: Dziat Studiéw i Analiz Cushman & Wakefield Healey & Baker,
Warsaw Research Forum, marzec 2003
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Pod koniec 2002 r. nowoczesna powierzchnia biurowa
w strefach COB wahala sie od 69.000 m? (strefa 5) do ponad
150.000 m? (strefa 1), za§ w strefach poza centrum od
70.000 m? (strefa N-W) do okolo 390.000 m? (strefa S). Naj-
wiekszg strefa w COB byla strefa 1 (okolo 20% catkowitej po-
wierzchni COB). Strefy 2 i 5 reprezentowaly mniejszg czeéé
nowoczesnej powierzchni - odpowiednio 11% i 8% catkowitej
powierzchni COB. Najwiekszg strefg poza centrum byta stre-
fa S (okolo 20% catkowitej powierzchni w Warszawie), nato-
miast najmniejszg strefa N-W (ponad 4% caltkowitej po-

wierzchni w Warszawie).

Realizacje powierzchni w rozbiciv na obszary
(ksztaftujqce sie strefy)
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2000-2002 Transakcje w rozbiciv na lokalizacje
(ksztaftujqce sig sirefy)
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W latach 2000-2002 najwigkszg podaz nowych powierzchni
w COB odnotowano w strefie 1 (ok. 96,000 m?), natomiast
w strefach S, 2 i 5 zrealizowano mniejsze inwestycje (acznie
ponizej 33.000m?). Poza centrum najwieksza podaz nowych po-
wierzchni odnotowano w strefie S-W (ponad 150.000 m?) i stre-
fie S (ponad 140.000 m?), podczas gdy w strefie N-W w tym sa-
mym okresie oddano mniej niz 25.000 m? nowych powierzchni.

W ciagu ostatnich trzech lat najwiekszg iloéé transakcji
w COB odnotowano w strefie 4 (ok. 85.000 m?), strefie
S i1 (w kazdej ponad 40.000 m?). Poza centrum wiekszosé
powierzchni wynajeto w strefie S (ok. 134.000 m?) i strefie S-
-W (ok. 88.000 m?).

Catkowita powierzchnia niewynajeta w strefach COB wa-
hata sie od okolo 6.000 m? w strefach 21 5 do okoto 57.000 m?

Zasoby powierzchni w ksztattujgcych sig strefach
w Warszawie w 2002

W-7%

Zrédfo: Dziat Studiéw i Analiz Cushman & Wakefield Healey & Baker,
Warsaw Research Forum, marzec 2003

Pustostany w ksztattujqcych sie strefach
w Warszawie w 2002
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w strefie 1 (koniec 2002). W strefach poza centrum najmniej
niewynajetej powierzchni znajdowalo sie¢ w strefach S-
-E 1 W (okolo 7.000 m?), podczas gdy okoto 75.000 m? niewy-
najetej powierzchni znajdowalo sie w strefie S.

W strefach COB poziom pustostanéw waha sie od 5%
(strefa 2) do niemal 28% (strefa 1). Ilo§é pustostanéw wzro-

Koncentracja nowoczesnej powierzchni biurowej
w COB

70 000 - 100 000 m2
100 000 - 120 000 m?2
[ 120 000 - 140 000 m?2
W 140 000 - 160 000 m2
B powyiej 160 000 m2

Strefy (1, 2, 3, 4, 5, N, S) nawiqzuiq
do definicji ,Centrum Miasta”
okreslonej przez Warsaw Research Forum

Zrédio: Dziaf Studiéw i Analiz Cushman&Wakefield Healey&Baker, WRF,
marzec 2003

Koncentracja nowoczesnej powierzchni biurowej
w Warszawie
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Zrédito: Dziot Studidw i Analiz Cushman&Wakefield Healey&Baker,
WRF, marzec 2003

sta w strefie 3 do nieco ponad 18% z powodu stosunkowo ni-
skiej absorpcji i oddania nowych powierzchni w zeszlym ro-
ku. Najwyzsza ilos¢ pustostanéw zanotowano w strefie 1,
glownie za sprawg dwoch budynkéw (w ktérych znajduje sie
ok. 70% pustych zasobéw w strefie).

W strefach poza centrum wskaznik pustostanéw jest mniej
zréznicowany niz w COB i waha sie od 9% (strefa W) do ok.
25% (strefa E). Wraz ze wzrostem podazy nowych powierzch-
ni w strefie S odnotowano znaczny wzrost wskaznika pusto-
stanéw (z 20% do 24% w stosunku do poprzedniego roku).

Nowa mapa

Firma Cushman&Wakefield Healey&Baker, doradcy ds.
nieruchomos$ci komercyjnych, wydala piata edycje mapy
Warsaw Business Space ilustrujacej warszawska powierzch-
ni¢ biurows. Mapa sklada sie z trzech czeéci:

» budynki biurowe klasy A i B w warszawskim centralnym

obszarze biznesu, naniesione na mape w skali 1: 10.000
» budynki biurowe klasy A i B poza centrum Warszawy, na-

niesione na mape w skali 1: 50.000
D budynki biurowe klasy A i B na Mokotowie, skala

1: 15.000.

W centralnym obszarze biznesu zaznaczono ponad 120
budynkéw biurowych (istniejgcych, w budowie lub w za-
awansowanym procesie uzyskiwania pozwolenia na budo-
we), natomiast poza centrum 180 obiektow (park biznesowy
traktowano jako jeden projekt). Aby otrzymaé egzemplarz
mapy, prosimy o kontakt z: Iwong Kamysz, e-mail: Iwo-
na.Kamysz@eur.cushwake.com.

Ustugi w zakresie badan rynkowych oraz doradziwa

JesteSmy Swiadomi znaczenia badan rynkowych i to dzie-
ki nim pomagamy naszym klientom osiagaé cele oraz zapew-
niamy ustugi dodane w calym zakresie uslug zwigzanych
z nieruchomog$ciami.

Nasza dziatalnosé jest wyjgtkowa, gdyz lgczymy specja-
listyczng wiedze praktykéw dzialajacych na co dzieh na
swiatowych rynkach nieruchomosci z obiektywna i nieza-
lezng analiza naszego miedzynarodowego zespolu badaw-
czego. Dzieki regularnym, bezposrednim kontaktom oraz
platformie technologicznej zaprojektowanej z mysla o nas,
przedstawiciele z naszych biur na calym $wiecie czynnie
uczestnicza w procesach badawczych oraz czerpia z nich
korzyéci.

Aby poméc naszym klientom zmierzyé oraz ocenié obec-
ne i przewidywane warunki rynkowe, ktére majg wplyw na
nieruchomosci, dazymy do Swiadczenia ustug dodanych
w zakresie doradztwa. Dzigki badaniom obecnych i przy-
szlych warunkéw ekonomicznych, warunkéw na rynkach
nieruchomoéei i na rynkach kapitalowych oraz dzieki zasto-
sowaniu wlasnych analitycznych metod obliczania ryzyka
1 korzyéci pomagamy naszym klientom okreélié wyzwania
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Rynek nieruchomosci

i szanse wynikajace ze zmieniajacych sie cykli gospodarczych
i warunkéw rynkowych.

Dzieki zespolowi skladajacemu sie z ponad 50 profesjo-
nalnych badaczy z calej Europy nasza Europejska Grupa Ba-
dawcza cieszy si¢ reputacjg lidera rynkowego. Ten wielody-
scyplinarny zespél wykwalifikowanych profesjonalistow
z dziedziny nieruchomoéci, specjalistéw od informacji, geo-
grafow, ekonomistow i demografow oferuje zréznicowang ga-
me umiejetnosci oraz glebie analizy, ktére daja naszym klien-
tom wartos¢ dodana.

Nasza filozofia to zapewniaé¢ klientom szczegdlowe, do-
kladne, istotne i aktualne informacje o rynku.

Zakres naszych uslug obejmuje:

D prognozy
D Dane i informacje
» Konsulting w zakresie informacji

Analizy rynku i badania dotyczace wejécia na rynek
Strategie inwestycyjne

Analizy konkurencji

Analizy demograficzne

Badania oplacalnosci inwestycji

Badania rynku

Konsulting w zakresie lokalizacji firm

Kompleksowa ocena stanu nieruchomoséci - due diligence

Aby uzyska¢ dalsze informacje o naszej dziatalnoéci w Pol-
sce lub na §wiecie, prosimy o kontakt z:

Methieu Giguere, Head of Research & Consultancy
Cushman&Wakefield Healey&Baker Polska Sp. z 0. o.

UL Sienna 73, 00-833 Warsaw, Poland

Tel. (48 22) 820 20 20, fax (48 22) 820 21 21
Mathieu.Giguere@eur.cushwake.com
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ATRYBUT LOKALIZAUJI
INWESTYCJI TURYSTYCZNYCH

Anna Pawlikowska-Piechotka

Wprowadzenie

Atrakeyjne rynki nieruchomosci turystycznych prze-

strzennie pokrywaja sie z obszarami o specyficznych cechach
$rodowiska naturalnego i kulturowego — uznanych za wyso-
ce atrakeyjne dla turystyki i wypoczynku, charakteryzuja-
cych sie odpowiednim zagospodarowaniem (baza noclegowag,
gastronomiczna, komunikacyjng i uzupetniajaca).

Silne rynki nieruchomoéci powstajg w tych oérodkach tu-
rystycznych, w ktérych inwestorzy moga liczyé na efektywna
lokate kapitalu. Sg to najczesciej te miejscowosci, w ktorych
wystepuje duzy ruch furystyczny i notowane sg najwyzsze
ceny ustug turystycznych (np. noclegowych, gastronomicz-
nych)'.

Najchetniej odwiedzanymi przez turystow sg te obszary,
ktore posiadaja wysokie walory wypoczynkowe stuzace rege-
neracji sil fizycznych i psychicznych (klimat o wartosciach
terapeutycznych), walory krajoznawcze (malownicze poloze-
nie, osobliwosci flory i fauny; zabytki i historyczne zespoly
urbanistyczne) lub walory specjalistyczne umozliwiajace
uprawianie roznych form turystyki kwalifikowanej (zeglar-
stwo, windsurfing, wedréwki gorskie, narciarstwo, snowbo-
ard). Nalezy podkresli¢, ze w literaturze poéwiecone] zagad-
nieniom turystyki autorzy zwracajg uwage na wiodaca role
zasobéw przyrodniczych, traktowanych jako najsilniejszy
czynnik wplywajacy na popyt turystyczny.?

Zgodnie z danymi statystycznymi® najwiekszy ruch tury-
styczny w Polsce notowany jest:

a) w pasie nadmorskim, na terenach jeziorno-leénych oraz

terenach gérskich - z uwagi na walory przyrodnicze §ro-
dowiska;

b) w wielkich miastach (Warszawa, Krakow, Gdansk, Po-
znan) - z uwagi na walory kulturowe, a w ich strefach
podmiejskich - z uwagi na zasieg turystyki weekendowej.
Sg to jednoczesnie obszary na ktorych wystepuja najbar-

dziej dynamiczne rynki nieruchomosci: o najwyzszych noto-

waniach cen ofert i najwigkszej ilosci transakeji.4

Rynek nieruchomosci w pasie nadmorskim

Wybrzeze jest regionem turystycznym o najintensywniej-
szym zagospodarowaniu dla celow turystyki i wypoczynku.
Niektoére plaze baltyckie (Pétwysep Helski, Sopot, Miedzyz-
droje) maja zageszczenie w pogodne dni siegajace do 1000
0s6b/1 ha. Swiadezy to wysokiej atrakeyjnosci waloréw i au-
tomatycznie jest wskaznikiem dla inwestoréw gdzie znajdu-
ja sie najbardziej pozadane lokalizacje dla inwestycji o funk-
cjach turystycznych.

Zagospodarowanie turystyczne jest nieréwnomierne.
Obiekty wypoczynkowe znajdujg si¢ przede wszystkim na
Wybrzezu Wschodnim i Zachodnim, znacznie mniejszy ruch
turystyczny notowany jest na Wybrzezu Srodkowym. Ogo-
lem w ponad 60 miejscowosciach nadmorskich znajduje sie
ponad 30 000 miejsc noclegowych.3

Klasyczny walor trzech ,,S” (sea-sun-sand) pasa nadmor-
skiego, na ktéry skladajg sie klimat i wody morskie, szerokie,
piaszczyste plaze, waly wydmowe i pasy laséw - sprawia, ze
zainteresowanie nieruchomosciami kapielisk nadmorskich
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B 4

jest od wielu lat
bardzo wysokie.
Agencje nieru-
chomosci twier-
dza, ze nasila sie
ono w miesigcach
letnich, a wyso-
kie ceny (pomi-
mo klimatyczne-
go ograniczenia
sezonu), sg kon-
sekwencja znacz-
nego popytu za
ktérym nie nada-
za umiarkowana
podaz. Szczegdl-
nie wysokie ceny
osiagane sa
w  najbardziej
znanych miejsco-
wosciach uzdro-
wiskowych (So-
pot, Jurata, Mie-
dzyzdroje,
Swinougscie i Ko-
lobrzeg). Ceny najbardziej atrakeyjnych ofert podawane sa
najczesciej w dolarach USA i sa wyzsze od poréwnywalnych
w regionie gorskim.,

Ceny najdrozszych nieruchomosci uzdrowisk Wybrzeza
dochodza do okoto 4000z1/1m? (1000USD/1m?) i ich wysokoéé
nie odbiega od wystepujacych na rynku Warszawie. Przy
czym wystepujg znaczne réznice w cenach ofert miedzy naj-
modniejszymi oérodkami (Jurata, Sopot, Miedzyzdroje)
a przykladowo mniej popularnymi wérdd turystéw miejsco-
wosciami Wybrzeza Srodkowego. Miejscowosci nadmorskie
posiadajace formalny status uzdrowisk MZiOS (o calorocz-
nym ruchu turystycznym), sg postrzegane przez kupujacych
jako bardziej atrakcyjne i obserwowane tam ceny nierucho-
moéci sg wyraznie wyzsze.

Na potencjalnych nabywcow czekaja wciaz atrakeyjne ce-
nowo oferty gruntéw niezabudowanych, oferowane przez
wlascicieli prywatnych i gminy w drodze przetargu. I tu wi-
doczne sa znaczne rdéznice cenowe. Przykladowo, w pelni
uzbrojona dziatka w Ustroniu Morskim, polozona ok 200 m
od morza zostala wyceniona na 10 USD/m?; dzialka uzbrojo-
na we Wladystawowie na 45 USD/m?; natomiast na uzhrojo-
ng dziatke w Sopocie nalezy wydaé¢ sume wielokrotnie wyz-
szg, bo ok 100 USD/m2

Rynki nieruchomosci w osrodkach gérskich

Rozwdj funkeji turystycznych w gérskich osrodkach, du-
zy ruch turystyczny (stale rosnaca popularnoéé sportow zi-
mowych) tworza warunki do powstania atrakeyjnych dla ka-

pitalu terenéw in-
westycyjnych.

Do najttumniej
odwiedzanych
oérodkéw gérskich
w Polsce nalezg
Zakopane (okolo 4
mln os6b rocznie,
w tym zimg ok.
0,5 mln), Szklar-
ska Poreba (ok.
200 tys. 0sdb rocz-
nie, w tym ok. 60
tys. w miesigcach
zimowych)® oraz
Krynica Gérska,
Karpacz i Szezyrk.

Jednoczednie
~ s3 to najsilniejsze

rynki nieruchomo-
§ci turystyeznych.

Pod wzgledem
dynamiki rynku,
bogactwa  ofert
i wysoko$ci cen
nieruchomosci turystycznych niezmiennie od lat wiodgce
jest Zakopane. Obecnie wéréd ofert przewazajg dziatki pod
zabudowe mieszkaniowa, mieszkania i domy jednorodzinne,
ale zdarzaja sie rowniez hotele i osrodki wypoczynkowe.” Ce-
ny za grunt wahaja sie od 20 USD/m? (Zakopane-Zebie, Mu-
rzazichle) do 100 USD/m? (w Zakopanem, Cyhrli i Koscieli-
sku). Domy jednorodzinne sa oferowane w Zakopanem za ce-
ne okolo 1000 USD/m? (Zakopane, Koscielisko), nizej
wyceniane sa w Koscielisku (ok 700 USD/m?), Szaflarach (ok
400 USD/m?) i w Poroninie (okoto 500 USD/m?). Mieszkania
o wysokim standardzie w Zakopanem wycenione sg nawet
wyzej od doméw jednorodzinnych (luksusowe mieszkanie
o powierzchni 43 m? w nowym budownictwie jest oferowane
za 52 000 USD).® Nowy, luksusowy (trzykondygnacyjny) ho-
tel wyceniono na 3,2 mln USD, oérodek weczasowy (270
miejsc noclegowych, restauracja, kawiarnia, 2 baseny, polo-
zony blisko terendéw narciarskich) - oferowany jest za 600
000 USD.

Inne popularne goérskie oérodki turystyczne (Szczyrk,
Szklarska Poreba, Karapacz) nie doréwnujg pod wzgledem
wielkosci ruchu turystycznego i cen notowanych na rynku
nieruchomosci ani Zakopanemu ani nawet jego okolicom9
Oferowane na lokalnych rynkach nieruchomoéci sg wycenio-
ne znacznie nizej, co §wiadezy o bezkonkurencyjnej ,inwe-
stycyjnej atrakeyjnosci” Zakopanego.

Przykladowo:

P pensjonat w Szczyrku o powierzchni 200 m? oferowany
jest za 300 USD/m?; posiadioéc 4,7 ha z dwoma domami

w Szezyrku wyceniona jest na 200 000 USD; nowa willa
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Rynek nieruchomosci

Tab 1. Zestawienie tygodniowych cen (w zlotyeh) wynajmu
mieszkan wakacyjnych w osrodkach turystycznych poszcze-
golnych regionéw Polski

Region/Miejscowosé cena najwyisza cena najniisza
(sezon) (poza sezonem)
POMORZE
JURATA 4363 2504
MIEDZYZDROJE 2070 1079
USTKA 1252 1153
WLADYSEAWOWO 1153 868
WARMIA I MAZURY
BOGACZEWO 1450 1314
TEAWA 1376 1004
PLUSKI 1388 1116
STARE JUCHY 1240 1066
TATRY I BESKIDY
SZCZYRK 2752 2380
USTRON 955 769
ZAKOPANE 2380 1388
Uwaga:

~ zestawienie dotyczy ofert mieszkan dla 4 oséb w standardzie
dwu- i trzygwiazdkowym;

~ w stosunku do niektorych kwater wakacyjnych doliczana jest od-
dzielnie oplata za sprzatanie koficowe, podatek miejscowy (np
taksa klimatyczna);

- tzw. ,sezon” jest pojeciem zindiwidualizowanym dla poszczegol-
nych regionéw kraju (dla miejscowoéci nadmorskich i potozonych
nad jeziorami jest to najczesciej okres od 23.06 do 17.08; dla miej-
scowosci gorskich jest to najezesciej okres od 16.12 do 01.01);

Zrodio: Opracowanie wiasne na podstawie katalogu ,Interhome Pol-
ska Sp Zoo”: ,,Wakacje 2001 (str 15-19), Warszawa 2001

w Szczyrku o pow. 230 m? oferowana jest za 90 000 USD;
dom w okolicach Szezyrku o pow 270 m? — wyceniono na
60 000 USD;

» dwa domy w Karpaczu (o lacznej powierzchni 300 m?)
oferowane sg 150 000 USD;

P dom mieszkalny w Szklarskiej Porebie o powierzchni
200 m? z garazem (dzialka 450 m?) wyceniono na 100 000
USDw,

Rynek wynajmu doméw, mieszkan wakacyjnych

Ceny oferowanych do sprzedazy dziatek, mieszkan i do-
méw wiaza sie ze spodziewanymi dochodami jakie mozna
czerpaé z ustug hotelarskich, gastronomicznych, z wynajmu
pokojow godcinnych oraz mieszkan i doméw wakacyjnych.

Sa to kwoty tym wyzsze, im ustugi majg wyzszy standard
1 sg oferowane w osrodkach powszechnie uznanych za popu-
larne (jednoznaczng miarg jest wystepujacy ruch turystyez-

ny czyli iloé¢ udzielonych noclegéw w skali roku).

Nalezy podkresli¢ ze rynek wynajmu mieszkan i rynek
sprzedazy nieruchomosci sg zbiezne - najwyzsze ceny na obu
rynkach wystepuja niewatpliwie w miejscowosciach nadmor-
skich, wcigz najpopularniejszym kierunku letniego wypo-
czynku. Zwraca uwage réowniez fakt, ze w Zakopanem,
Szezyrku i Karpaczu - najttumniej odwiedzanych polskich
kurortach narciarskich, ceny ustug hotelarskich w sezonie
nie odbiegaja znacznie od cen (za poréwnywalny standard)
innych gérskich osrodkéw europejskich.!

Zagroienie srodowiska w osrodkach turystycznych

Istotnym zadaniem wystepujacym w gospodarce prze-
strzennej na obszarach o wysokich walorach przyrodniczych
i kulturowych jest ograniczanie ujemnych skutkéw rozwoju
masowej turystyki (w tym np. narciarstwa zjazdowego, uzna-
nego za szezegolnie silny czynnik stresujacy srodowisko).

Poniewaz od zachowania dobrego stanu $rodowiska
w ,,obszarach turystycznych” zalezy utrzymanie ruchu tury-
stycznego (a w konsekwencji wysokiej atrakeyjnoSci inwesty-
cyjnej), dazenie do spelnienia wymogéw bezpieczenistwa eko-
logicznego na tych obszarach jest waznym zadaniem dla
wiadz terytorialnych i powinno by¢ traktowane priorytetowo
w planach zagospodarowania przestrzennego!2.

Przykladowo, na terenach gérskich (uznawanych za wy-
jatkowo wrazliwe na stresy ekologiczne a zarazem trudne do
rehabilitacji) zaré6wno intensywny ruch turystyezny w sezo-
nie letnim jak i masowe narciarstwo zima przyczyniaj sie do
zmian krajobrazu: zanikajg tradycyjne uktady polan i obsza-
réw zalesionych, nastepuje wzrost podatnosci drzewostanéw
na wiatrolomy, choroby i szkodniki, powieksza sie wrazliwoéé
srodowiska na zanieczyszczenie atmosfery i gleby, nastepuja
trwale zmiany w klimatyczne. Jednoczeénie, poniewaz wzra-
sta ilos¢ obszaréw trwale zabudowanych (powstajacych dla
zapewnienia turystom odpowiedniej bazy turystycznej nocle-
gowej, gastronomicznej, transportowej), zmniejsza sie areal
dotychczas czynnych biologicznie terenéw. Ponadto nowe bu-
dynki i urzadzenia wymagaja zwigkszonych dostaw energii,
budowy drég komunikacyjnych i parkingéw, skladowisk od-
padéw. Towarzysza im tez inne inwestycje liniowe takie jak li-
nie energetyczne, gazowe, wodociggowe a takze kanalizacyj-
ne (ktérym nie zawsze towarzyszy realizacja efektywnie dzia-
tajacych oczyszcezalni Sciekdw).

Z punktu widzenia ochrony $rodowiska najbardziej nara-
zone na trwala degradacje sg gorskie stoki intensywnie uzyt-
kowane dla narciarstwa, saneczkarstwa i snowboardu, oraz
tereny bedace pod wplywem silnej presji pieszych wedréwek
w okresie letnim. Z obserwacji zachowan turystéw w rodo-
wisku gérskim wynika, ze szerokie korytarze nartostrad sa
chetniej uczeszezane niz waskie éciezki oznakowanych szla-
kéw, w rezultacie zniszczona w okresie zimowym gleba nie
regeneruje si¢ w okresie letnim, a wydeptane latem na nar-
tostradzie Sciezki poglebiaja procesy erozyjne.
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W wielu znanych oérodkach alpejskich juz obecnie wi-
doczne sg skutki poglebiajacej sie tam od wielu lat erozji gle-
by — w postaci lokalnych katastrof ekologicznych (np. wyste-
pujacych lawin blotnych, ktére pociagajg wiele ofiar i sg po-
wodem ogromnych zniszczen).

Wskutek eksplatacji tras zjazdowych nastepujg trwale
mechaniczne uszkodzenia pni i galezi drzew (niszczonych
przez ratraki, sprzet zaéniezajacy lub samych narciarzy), ma
takze miejsce §wiadoma wycinka drzew i krzewéw — wszyst-
ko to prowadzi do powaznego ubozenia szaty ro§linnej.

Do negatywnych skutkéw posrednich eksploatacji stokow
gorskich w okresie zimowym, jako tras zjazdowych lub §cie-
zek turystycznych, nalezy réwniez zmiana struktury pokry-
wy $nieznej, stanowigcej wazny czynnik ekologiczny (w nor-
malnych warunkach ma na celu jako pokrywa terenu lub wa-
ly zasp chronié drzewa i krzewy przed oddzialywaniem
silnych wiatrow i niskich temperatur).!®

Konsekwencjg rozwoju narciarstwa sa pojawiajace sie na
stokach szpecace krajobraz gorski trwale wyciagi i urzadze-
nia im towarzyszace, znaczne ubytki szaty roslinnej wskutek
wycinki lasu pod korytarze zjazdowe, realizacja obiektow ku-
baturowych (stacji, gastronomii), linie energetyczne, sklado-
wiska odpaddéw. Badania ekologéw dowodza, ze harmonia
krajobrazu jest szczegdlnie zagrozona w partiach szczyto-
wych (powyzej gornej granicy lasu), gdzie budynkéw i urza-

Tab 2. Zestawienie usrednionych cen nieruchomosci na ob-
szarach
o silnym ruchu turystycznym

POLOZENIE cena | pensjonaty domy
gruntu rekreacyjne
(# Im?) (zl Im?) (zt 1m?)

PAS NADMORSKI

Miedzyzdroje 2000 3500

Dziwndéwek 4000

Kolobrzeg 3500

Sopot 2000 5500

PAS JEZIOR

Orneta 2500

Kartuzy 50 1000

Piecki 100

Suwalki 2000

PAS GORSKI

Jordanow 1000

Szezyrk 4000 2000

Wista

Zakopane 1600 4500

Szklarska Poreba 400 4500 2500

Zrédio: opracowanie wlasne na podstawie ofert katalogu ,Polska
Gietda Nieruchomoéci” (II pétrocze 2001), Wroctaw 2001

dzen nie oslaniaja wysokie drzewa. Postepujaca degradacja
obszaréw gorskich nastepujaca pod wplywem intensywnego
turystycznego zagospodarowania wymaga podjecia dzialan
majacych na celu minimalizowanie negatywnego oddzialy-
wania narciarstwa i turystyki gorskiej i przywrdcenie stanu
réwnowagi érodowiska przez dzialania rekultywacyjne.!

Jedna z naczelnych zasad zréwnowazonej gospodarki prze-
strzennej na obszarach o dominujgcej funkgji turystycznej jest
rygorystyczne przestrzeganie wyznaczonych indywidualnie
w raportach Oceny Oddziatywania na Srodowisko granic: chlon-
nosci'®, pojemnodci® i przepustowoscil? turystycznej.

Niestety, w wielu oérodkach turystycznych zagadnienia
zrownowazonej gospodarki srodowiskiem nie sg uwzglednia-
ne w decyzjach inwestycyjnych.

Konsekwencjg takiej krétkowzrocznej polityki prze-
strzennej wladz lokalnych moze byé co prawda chwilowy
wzrost gospodarczy (osiggany dzieki rosnagcemu ruchowi tu-
rystycznemu), ale w diugim horyzoncie czasowym moze na-
stapi¢ zahamowanie rozwoju turystyki, poniewaz zagospoda-
rowanie przestrzenne dla tej funkcji nastepowalo kosztem
degradacji §rodowiska i turysci stracili zainteresowanie tym
obszarem wypoczynku.

Podsumowanie

Wartos¢ obszaru mierzona ,,wskaznikami atrakcyjnosci
turystycznej” (walory érodowiska przyrodniczego 1 kulturo-
wego, infrastruktura uslugowa i techniczna) jest najpow-
szechniejszg podstawsg decyzji inwestycyjnych. Inwestycje
w dziedzinie turystyki sa poza klasycznymi lokalizacyjnymi
(renomowanymi miejscowosciami turystycznymi) uznawane
za niepewne i czesto tylko duze koncerny miedzynarodowe
moga pozwolié¢ sobie na ryzyko. Najwiekszym czynnikiem ry-
zyka jest nieprzewidywalnoé scenariusza rozwoju turystyki
na obszarach bez takich tradycji, zagospodarowywanych ,,od
zera” dla celow turystycznych i wypoczynkowych.

Z punktu widzenia inwestora i zabezpieczen jego kapita-
tu istotnymi informacjami przed podjeciem decyzji zakupu
nieruchomoéci na rynku beda, poza wymienionymi, takze
miedzy innymi:

D rodzaj dominujgcej turystyki na danym obszarze (wypo-
czynkowa, uzdrowiskowa, krajoznawcza, specjalistyczna,
kongresowa) od czego zalezy charakterystyka grup przy-
jezdzajacych goécei, ich liczebnoéé, zasobnoéé, preferencje
i oczekiwania; jedno- lub wielosezonowo$é miejscowosci;

P imprezy sportowe i kulturalne, targi i wystawy, a takze
ich krajowa i miedzynarodowa ranga — wzmagajace atrak-
cyjnosc turystyczna miejscowosci w oczach turystow;

D siec drog i polaczen kolejowych, skomunikowanie z przej-
&ciami granicznymi oraz silnymi gospodarczo osrodkami

) nastawienie spolecznosci miejscowej do turystéw, lokalny
rynek pracy i przygotowanie do obstugi ruchu turystycz-
nego oraz bezpieczenstwo publiczne;

b strategie gospodarki przestrzennej i jej konsekwentna re-
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alizacja wplywajaca na lad przestrzenny, ochrone érodo-
wiska, charakter ,turystyczny” obszaru.!®

Bez watpienia ,bezpieczniejsze” lokalizacje nieruchomo-
§ci turystycznych to obszary juz dobrze zagospodarowane tu-
rystycznie i nie wymagajace tak wielkiego wysitku dla osig-
gniecia spodziewanej efektywnogci. Nalezy jednak dodaé, ze
niepewnoé¢ inwestycji zwiazanych z nieruchomo$ciami tury-
stycznymi uwarunkowana jest takie czynnikami ktore
w momencie transakcji sg zadng miarg nie do przewidzenia.

Dla inwestoréw poza intuicyjnym, umiejetnym kupieckim
prognozowaniem, waznym instrumentem pomocy poza roze-
znaniem stanu istniejacego (atrakeyjnosé turystyczna, zago-
spodarowanie turystyczne) jest poznanie przyszlej strategii
gospodarowania przestrzennego na podstawie planéw prze-
strzennych na réznych szczeblach planowania (krajowe, re-
gionalne, miejscowe). Stad potencjalni inwestorzy powinni
by¢ zainteresowani czy dla danego obszaru istnieje zatwier-
dzony miejscowy plan zagospodarowania przestrzennego
i w jakim stopniu funkcje obszaréw i strategie rozwoju sg
zbiezne z planami inwestycyjnymi zwiazanymi z turystyka.

Atrakcyjnoé¢ inwestycji turystycznej moze hy¢ rowniez
zwigzana ze spodziewanymi ulgami (np. samorzadu terytorial-
nego zbywajacego obiekt lub grunt) dla tzw. ,,inwestoréw stra-
tegicznych”, na ktorych gminie w szczegdlny sposob zalezy.
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Srodowiska przyrodniczego na degradacje zwigzang z ruchem
turystycznym.

16 Przez ,pojemnosc turystyczng” rozumiemy optymalng liczbe
0s6b, kfdre mogg rownoczesnie przebywaé na danym obszarze
nie wywolujge negatywnych konsekwencji dla srodowiska.

17 Przez ,przepustowosc¢ turystyczng” rozumiemy maksymalng
liczbe turystéw mogaqeych jednoczesnie korzystad z infrastruktu-
ry liniowej: szlakow turystycznych, tras zwiedzania, wyciqgéw
narciarskich, tras sptywdw -bez pogarszania komfortu wypo-
czynku.

18 Prakiykg prawidiowg z punktu widzenia ochrony i ksztaltowa-
nia srodowiska oraz zachowania ladu przestrzennego na tere-
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dagzenie priorytetu funkcji turystyczno-rekreacyjnej.
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POLSKIE NIERUCHOMOSCI W UNII EUROPEJSKIEJ
— LEKI | NADZIEJE

Konferencja pod takim tytulem zorganizowana zostala
przez Polskie Stowarzyszenie Doradcow Rynku Nierucho-
moéci pod patronatem Polskiej Fundacji im. Roberta Schu-
mana 27 maja 2003 r. w Warszawie.

Odbyly sie dwa panele tematyczne:

I Polski rynek nieruchomoéci na tle rynku europejskiego

w warunkach integracji.

II. Funkcjonowanie zawodéw nieruchomo&ciowych po wstg-
pieniu Polski do Unii Europejskiej

W panelu I wzieli udziat:
D jako moderator redaktor Marek Wielgo z Gazety Wyborczej
D jako panelisci:

dr Angus McIntosh - dyrektor Departamentu Badan
i Analiz Rynku Nieruchomoéci w Europie w firmie King
Sturge w Londynie,

Darren Battle — partner Jones Lang La Salle w Warszawie

Desmond Byrne - Prezydent Society of Chartered Su-
rveyors w Irlandii,

prof. Stanistawa Kalus — Uniwersytet Slaski,

Tomasz Krawczyk — UKIE,

Jolanta Sterzynska — Instytut Zachodni

dr Maciej Grafowski, dyrektor Instytutu Badan nad Go-
spodarka Rynkowa w Gdansku.

Na poczgtku Angus Macintosh przedstawil analizy,
z ktérych wynika nieuchronnoéé giebokich zmian w polskiej
gospodarce. Zmniejszy si¢ drastycznie — do kilku procent -
udzial ludnoéci czynnej zawodowo w rolnictwie, do kilkuna-
stu procent w produkeji, natomiast udzial zatrudnionych
w ustugach radykalnie wzroénie do blisko 60-80%. Proces
ten bedzie dtugotrwaly i bolesny. Skutkiem jego bedzie roz-
wdj duzych aglomeracji miejskich (szczegblnie Warszawy), co
przelozy sie bezposrednio na rynek nieruchomosci.

Darren Battle przedstawil plusy i minusy wstapienia
do UE.

Jego zdaniem do pluséw nalezs:
» dostep do funduszy,
» dostep do rynkéw (Polska jako najwieksze z nowowstepu-
jacych panstw, odniesie najwieksze korzysci),
zniesienie kontroli na granicach,
wspédlne standardy (réwniez na rynku nieruchomoéci),
wzrost stabilno$ci gospodarki i politycznej,
stabilno$é waluty w strefie Euro,
rozwdj rynku uslug, szybsza prywatyzacja, restrukturyzacja,
wiece] przejrzystoSci na rynku, zdrowsza konkurencja,
wzrost zaméwien publicznych,

D lepsza atmosfera do inwestowania,

» mozliwos¢ bezposrednich inwestycji przez firmy europejskie.
Minusami sg za$:

D konieczno&é bolesnej restrukturyzacji niektérych sektorow,

» koszty zmian (np. wprowadzenia norm ochrony srodowiska),

» koszty migracji sily roboczej ze wsi do miast i zwigzany
z tym wzrost kosztow utrzymania,

) odplyw wykwalifikowanej sily roboczej za granice,
koniecznos¢ konkurowania z pafstwami przyjmowanymi
do UE razem z Polsks (poprzednie rozszerzenia nie byly
tak duze),

D konieczno$é dostosowania wszystkich przepiséw w ciagu
10 lat,

D trudnoéci z finansowaniem deficytu budzetowego,

D koniecznoé¢ cig¢ w wydatkach socjalnych wynikajaca
z punktu powyzszego,

D mniejsze mozliwosci stymulowania przez rzad zjawisk
gospodarczych,

D wyzsze bezrobocie (wynikajace z koniecznoéci restruktu-
ryzacji i wejScia do strefy euro).

Na rynek nieruchomosci akcesja wplynie poprzez:

» ujednolicenie procedur i warunkéw na rynku nierucho-
mo&ci,

D wazrost przejrzystosci skutkujacy wzrostem inwestycji,

D przyspieszenie prywatyzacji bedzie stymulatorem rynku
nieruchomoéei,

d denominacje transakcji w Euro nie w USD (juz sie to
dzieje na rynku powierzchni handlowych),

W poszczegblnych segmentach rynku:

D rynek biurowy ulegnie stabilizacji na obecnym poziomie by
w przyszloSci intensywnie wzrosnaé, lecz tylko w duzych
miastach (w malych bedzie stagnacja, a nawet spadek)

D rynek powierzchni handlowych wzbogaci sie o duzg ilo$é no-
wych operatoréw, mozliwe jest wejscie operatoréw polskich
na rynki Europy; powierzchni handlowej bedzie duzo wiecej
niz obecnie, lecz zmieni si¢ charakter obiektéw handlowych:
mniejsza liczba obiektéw przy ich wiekszej powierzchni,

d rynek powierzchni produkcyjnych i magazynowych moze
ulec najwiekszym zmianom; cze§é produkji zostanie prze-
mieszczona na wschod poza granice Polski, powstang ogél-
noeuropejskie centra dystrybucyjne, krajowe centra zanik-
na, powstang na ich miejsce mate, lokalne, specjalistyczne.
Desmond Byrne z Irlandii, przedstawit zrédta sukcesu

jego kraju w UE. Irlandia przed wejéciem do UE miata PKB

na poziomie 60%, obecnie ma PKB na poziomie 120 % éred-
niego PKB w UE. Zdaniem prelegenta jedynie dlugotrwale

i zaplanowane kompleksowo dzialania moga przynie§é rezul-
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taty. Przykladami takich rozwigzan jest np. mozliwosé 100%
amortyzacji podatkowej kosztow poniesionych na budowe,
czy tez mozliwoéé zaliczania w koszty 200% kwot wydanych
na wynajem,

Prof. Stanistawa Kalus krytycznie ocenila stopien
przygotowania prawodawstwa polskiego do przysztej akeesji
w zakresie nieruchomosci. Podala przyklad bankéw hipo-
tecznych (bedacych zazwyczaj wlasnoécia kapitalu niemiec-
kiego) zabezpieczajacych swe wierzytelnosci na nieruchomo-
§ciach. Nieruchomoéci te w przypadku niewyplacalnoéci kre-
dytobiorcy przechodza na wlasno§c banku, co kloci sie z ideg
przyswiecajaca Ustawie o zasadach nabywania nieruchomo-
§ci przez cudzoziemcéw. Do tej pory nie uregulowano tez no-
wych form prawa rzeczowego wystepujacych w Unii np. tzw.
dtugu gruntowego wystepujacego w prawie niemieckim.

Ciekawa byla wypowiedZ socjologa pani Jolanty Ste-
rzynskiej. Poparcie dla Unii jest wysokie na poziomie 70%,
lecz niechet do tego, by obcokrajowcy mieli prawo do zakupu
nieruchomoéci w Polsce, jest rownie wysoka (od 70% na za-
chodzie Polski do ponad 80% na wschodzie). Charaktery-
styczne jest, ze im dalej na wschdd tym ta niecheé wieksza.
Nie jestedmy tez za tym, by miec za sasiada nie Polaka

W panelu II wzieli udziat:
» jako moderator Radostaw Gorecki, redaktor z programu

Puls Biznesu
d jako panelisci:

Jil Craig — dyrektor RICS w Brukseli,

Urszula Stowik - wiceprezes Urzedu Mieszkalnictwa
i Rozwoju Miast,

Tadeusz Zurowski - prezes Stowarzyszenia Zarzadcow
Nieruchomosei,

Adam Polanowski - prorektor WSGN,

Zbigniew Kubinski — prezydent PFRN,

Waclaw Baranowski — prezydent PFSRN,

Szymon Sedek - prezes PSDRN.

Jako pierwsza pani Jil Craig przedstawita, czym aktual-
nie zajmujg sie specjaliSci z RICS na rynku nieruchomoéci,
zwracajac uwage, ze sa to dzialania bardzo
réznorodne, zwigzane takze z doradztwem in-
westycyjnym, analizami finansowymi, pro-
gnozami i analizami rynku. Oméwila podej-
écie RICS do procesu certyfikacji, podkreslita
tez, ze dzialanie na europejskim rynku nieru-
chomosci wymaga obecnoéei (bezposredniej,

fizycznej) w Brukseli. Namawiala na stworze- \ %

nie brukselskiego biura reprezentujgcego N el

i lobbujacego nasze nieruchomos$ciowe intere- =

sy. Stwierdzila, ze nieobecni w Brukseli sg po / /// ‘

prostu ignorowani.

§ -

a zwlaszceza licencje zawodowe obowigzujace w Polsce, obro-
nig dotychczasowe pozycje rzeczoznawcow, posrednikéw i za-
rzadeéw, z drugiej za$ podkreslano, ze juz obecnie zagranicz-
ne firmy dzialaja na naszym rynku, dajac prace i mozliwosci
podnoszenia swych kwalifikacji polskim specjalistom. Zaryso-
waly sie tu duze réznice zdan pomiedzy panelistami, jak
i uezestnikami spotkania co do prawidlowosci dziatan, zaréw-
no administracyjnych jak tez stowarzyszen.

Tadeusz Zurowski zauwazy! duze przywiazanie nieru-
chomosciowcow polskich do faktu iz maja licencje. Stwierdzit
ze sama licencja nie zagwarantuje wysokiego poziomu ustug,
choé brak jakichkolwiek licencji wydawanych osobom kieru-
jacym gospodarka najprawdopodobniej doprowadzit rynek
do obecnego stanu.

Obecni na sali przedstawiciele firm zachodnich zwrécili
uwage, zZe w ich strategicznych planach przewiduje sie obslu-
ge rynku Europy Srodkowej przez specjalistow krajowych.

Prezydent PFSRM Waclaw Baranowski zaprezentowat
nasz zawo6d. Krotka liste tego co osiggnelismy i dluzsza tego
co jeszcze trzeba zrobi¢ — za co zostal zreszta skrytykowany
jako malkontent. Odnoszac si¢ do procesu certyfikacji
stwierdzil, ze jest to perspektywa kilku lat i ze bedzie dobro-
wolng decyzja kazdego indywidualnie.

Minister Urszula Slowik z UMiRM poinformowala
o wydaniu licencji nr 13100 dla zarzadcy (licencjonowanych
poérednikow jak i rzeczoznaweow jest po 4000). Urzad widzi
zjawiska niekorzystne wynikajace z nadmiernej ilosci za-
rzadecow, skutkujace niska jakoscig $wiadczonych przez nich
ustug (sa negatywne reakcje rynku). Konieczne jest kontro-
lowanie licencjonowanych specjalistow zaréwno od strony
formalnej jak i merytorycznej. Trwajg w Urzedzie ostatnie
prace nad reformg systemu ksztatcenia i doksztalcania usta-
wicznego.

Na zakoniczenie architekt Adam Eliasiewicz pocieszyl
wszystkich, ze prawdziwi profesjonalisci nie muszq sie nicze-
go obawia¢.

Szczatkowe i subiektywne uwagi spisat
Tomasz Bielinski

W nastepnych wypowiedziach prezeséw A
stowarzyszen zawodowych z jednej strony
wyrazano nadzieje, ze uregulowania prawne,
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TEGOVA — NOWA ERA?

Krzysztof Grzesik

12 kwietnia 2003 odbylo si¢ w Tallinie Generalne Zgro-
madzenie czlonkéw Tegovy, na ktérym wybrano nowy zarzad
pod przewodnictwem Raymond’a Trotz'a, reprezentanta
Niemieckiego Stowarzyszenia Bankow Hipotecznych. Wielu
obserwatoréw traktuje ten wybér jako zwiastun przeobraza-
nia ,Grupy” w organ przedstawicielski, czyli bardziej for-
malne stowarzyszenie rzeczoznawcow majatkowych w Euro-
pie. To piekna wizja, ale czy sie zrealizuje na rynku global-
nym, na ktérym niektére organizacje czlonkowskie majg
wlasne miedzynarodowe ambicje, inne majg zamiar chronié
swoj lokalny rynek przed ingerencjg, a inne (wlaczajac TE-
GOVA) szukajg wyzsze] instancji, np. IVSC w obrebie ktérej
dzialajge moglyby wplywac na odgrywajace coraz wazniejsza
role standardy zawodowe?

W spotkaniu uczestniczylo ponad 50 delegatéw z 26 kra-
jow czlonkowskich. Polskg Federacje Stowarzyszeh Rzeczo-
znawcow Majatkowych reprezentowalem ja.

Wybory

O stanowisko prezesa Tegovy ubiegalo sie dwich kandy-
datéw wymieniony weze$niej Raymond Trotz i John Hockey
RICS z Wielkiej Brytanii. Wybory byly oczywiscie najwaz-
niejszym punktem dnia. Nie trzeba dodawaé, ze bylo wiele
zakulisowych dyskusji dotyczacych poparcia poszezegdlnych
kandydatéw. Ostateczny wynik nie byt zaskoczeniem. Wiek-
szo&¢ delegatéw uznala, ze nadszedl czas prezesa z Niemiec-
kogo§ ambitnego, efektywnego, ciezko pracujacego. Ray-
mond Trotz przejal wladze po Denis Francois, a poprzednio
to miejsce zajmowat Brytyjezyk, Irlandczyk i Grek. Do zarzs-
du wybrano Johna Hockeya.

Byt to takze koniec ery Petera Champnessa, ktéry usta-
pil ze stanowiska Generalnego Sekretarza po 30 latach pra-
¢y w Grupie. Zarzad opuscili takze: Chris Fowler-Tutt (Wiel-
ka Brytania) i Donald Boltje (Holandia).

Sklad nowego zarzadu jest nastepujacy:
Raymond Trotz (Niemcy) — Prezes

Alexander Benedetti, (Wlochy) - Sekretarz Generalny
Roger Messenger (Wielka Brytania) — Skarbnik

John Hockey (Wielka Brytania)

Patrick Simon (Francja)

Alfons Metzger (Austria)

Arne Stoback (Norwegia)

Tambet Titts (Estonia)

Prezesi TEGOVA:
Peter Champness (ustepujacy) i Raymond Trotz (obecny)

Wtasna wizja TEGOVA

Po wyborach Raymond Trotz zaprezentowal swoja osobi-
stg wizje Tegovy. Kluczowe punkty jego wystapienia zawiera-
Iy nastepujace postulaty:

D Bedzie ona zarzadzana jako demokratyczna organizacja
z naciskiem na prace zespolows.

» Zarzad bedzie ciezko pracowal. Kazdy czlonek zarzadu
bedzie zobowiazany do realizacji wszelkich wyznaczo-
nych zadan. Niewystarczajace (niedostateczne) osiagnie-
cia moga prowadzi¢ do wykluczenia z zarzadu.

D Inne organizacje probujace uzyskaé uprawnienia do
uchwalania europejskich standardéw dla rzeczoznaweéw
majatkowych powinny byé do tego zniechecane.

P Istnieje potrzeba zdyscyplinowanego funkcjonowania
Zgromadzenia, ktorego delegaci powinni powstrzymywaé
sie od krytykowania demokratycznie ustalonych zasad
postepowania.

Tematy rozméw

Gléwnymi tematami rozméw, oprocz wynikéw wyborow
i okreslenia wizji, byly takze majace sie ukazaé nowe Euro-
pejskie Standardy Rzeczoznawcéw Majatkowych (EVS
2003), Edukacja, CPD, a takze Certyfikaty i witryny intrane-
towe Tegovy.

Co do certyfikacji, z kazdym delegatem przeprowadzono
rozmowe prowadzong przez czlonka zarzadu, a takze przez
Reinera Luxa, Dyrektora Zarzadzajacego Hypcerta. Wydaje
sig, ze Niemcy i Republika Czeska sg nadal jedynymi kraja-
mi, ktére sprecyzowaly/przyjely certyfikat aprobaty Tegovy.
Jednakze 8 innych krajow (wliczajgc Francje, Grecje i Esto-
nig¢) jest na zaawansowanym etapie wdrazania w zycie certy-
fikatu, a inne kraje wprowadzaja certyfikat EN45013 nieza-
leznie od Tegovy. W szczegélnosci RICS ustanowit juz swoj
wlasny Certyfikat Praktyki Zawodowej Rzeczoznawcéw Ma-
jatkowych pod EN 45013.

Najwazniejszym elementem strategii Tegovy bylo udzie-
lenie zezwolenia Zarzadowi przez Zgromadzenie w sprawie
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propozycji poparcia wniosku o przyjecie Tegovy jako petnego
czlonka IVSC (Miedzynarodowy Komitet D/S Standardow
Wyceny Nieruchomosci) by reprezentowaé interesy Tegovy
jako regionalnego przedstawiciela jest to takze ukton w stro-
ne stowarzyszen dzialajacych w Europie, ktére nie naleza,
badz nie uczestniczg w pracach IVSC. Gdy Tegova pelni jedy-
nie funkcje obserwatora IVSC, to de facto dwa organy wspél-
pracujg w sprawie przygotowania standardéw miedzynaro-
dowych. IVSC nie uznaje wspélnoty regionalnych cztonkéw,
co, jak sie wydaje utrudnilo Tegovie uzyskanie uznania na
arenie Swiatowej, gdyz jest ona organizacja regionalna.

Istnieje szkola, wedlug ktérej uwaza sie, ze potrzebne sg
tylko Miedzynarodowe (§wiatowe) Standardy -- z jednej stro-
ny - a lokalne (krajowe) z drugiej.

Jednakze Tegova twierdzi, ze Miedzynarodowe Standardy
dla Rzeczoznawcow Majatkowych powinny zawieraé jedynie
formuly wycen dla celéw ksiegowych, a nie mogg zwieraé spe-
cyfikacji réznic spotykanych w Europie dla innych celéw wy-
ceny. Tak wiec uwaza Europejskie standardy za niezbedne.

Niektore stowarzyszenia krajowe (wlaczajac takze Polskg
Federacje Rzeczoznawcow Majatkowych) mogg nie chcieé,
aby w czasach kiedy IVSC wzrasta na waznoSci i staje sie co-
raz bardziej wplywowa, ich rola w IVSC ostabnie.

Zgromadzenie jednoczednie upowznito Tegove do dziatan
majacych na celu uzyskanie pelnego czlonkowstwa w WAVOQ,
nowo utworzonym, ogdlno§wiatowym zwigzku organizacji
rzeczoznawcow majatkowych. Wielu delegatéw wyrazilo opi-
ni¢, ze przed zaangazowaniem sie w nig flanasowo. powinno

\

sie zaczekaé w celu sprawdzenia jak ta organizacja sie rozwi-
ja. Zatem uczestnictwo Tegovy jako pelnoprawnego czlonka
WAVO wydaje sie teraz byé mniej kontrowersyjne.

W Tallinie powitaliémy nowego czlonka zgromadzenia -
»Syndicat National Des Professionels Immobiliers (SNPI)”
z Francji. Reprezentuje on ponad 6000 poérednikéw i za-
rzgdcéw nieruchomosci i dodatkowo niewielki dzial wycen
z 110 cztonkami. Pomimo tak malej proporcji reprezentowa-
nia okolo tysiaca rzeczoznawcéw przez 4 francuskich czlon-
kéw Tegovy, zarzad popiera poglad, Ze przy wyborze nowych
czlonkéw musi byé¢ brana pod uwage nie tylko ilogé, ale
przede wszystkim jakos¢ rzeczoznawcoéw majatkowych.

Na koricu wiele powiedziano o demokratycznym charakte-
rze Tegovy. 26 krajow ma w sumie 100 gloséw. Jednakze 7 kra-
jow ma ponad 50% gloséw, w tym Francja, Niemcy, Wiochy
i Wielka Brytania po 10 glosow. Polska ma jedynie dwa glosy.
Sytuacja ta powinna ulec zmianie po rozszerzeniu sie Unii Eu-
ropejskiej w przysztym roku. Polska i kilka innych krajéw po-
winny zdoby¢ wiecej gloséw 1 wiekszy wplyw, ale czy obecni
»wielcy gracze” zgodzg sie na ostabienie swojej pozycji?

Z13 wiedcia jest, ze zwiekszenie liczhy glosowan bez wat-
pienia spowoduje wzrost kosztéw uczestnictwa. Zatem czlon-
kowstwo w Unii Europejskiej nie bedzie tanie!

Krzysztof Grzesik jest Dyrektorem Zarzqdzajgcym King Stur-
ge w Polsce.

reklama cz.-b.
w formacie A5
wewnatrz numeru
- 800 z1

reklama cz.-b.
w formacie A4
wewngtrz numeru
- 1000 zi

CENNIK REKLAM (ceny bez VAT)

kwartalnik Polskiej Federacji Stowarzyszen Rzeczoznawcéw Majgtkowych
00-819 Warszawa, ul. Zlota 79, fax: 022/620 25 94

Cena reklam na zewnetrznych stronach oktadki wynosi 2500 z1 (peten kolor), wewnatrz oktadki 2000 zi (1 lub 2 kolory).
Dla stalych ogloszeniodawcéw rabaty!

Zainteresowanych prosimy o kontakt z Biurem Federacji, tel. (022) 620 23 21, e-mail: pfva@qdnet.pl

Wizytéwka cz.-b.
(50x90mm)
rZeczoznawcy
majatkowego - firmy,
wewngtrz numeru
- 88 z1

reklama cz.-b.
w formacie A6
wewngtrz numeru
- 400 z1

ilr 37, ﬁw?etiiﬁ-épzefvfet"i’ﬂga

S—feme P foea]




Zagranica

)\ 4

CERTYFIKACJA RZECZOZNAWCOW
— CERTYFIKAT KOMPETENCJI ZAWODOWEJ
W DZIEDZINIE WYCENY NADAWANY PRZEZ RICS

Robert Peto, cztonek RICS

Ponizszy referat zostal wygloszony w czasie konferencji Departamentu Wyceny RICS w dniu 21 listopada 2002
roku. Omawia on zagadnienie certyfikacji i jej implikacje dla rzeczoznawcéw. Materiat ze strony internetowej RICS
(Instytut Dyplomowanych Rzeczoznawcéw Majgtkowych) z 18 grudnia 2002 r. przettumczyta Maria Rymarowicz.

Wstep

Certyfikacja, potwierdzanie jakoéci, certyfikaty kompe-
tencji — jakkolwiek zechcecie to nazwaé, certyfikacja rzeczo-
znawcow to zagadnienie, na ktérego ignorowanie nikt z nas
nie moze sobie pozwolié.

Koncepcje wprowadzenia certyfikacji zapoczatkowaly
niemieckie instytucje kredytéw hipotecznych, ktére poszuki-
waly sposobéw ulatwiajgcych zarzadzanie nieuniknionym
ryzykiem przy udzielaniu kredytéw pod zastaw hipoteczny.
Stanowi to wyzwanie dla dyplomowanych rzeczoznawcow
oraz ich instytutu, poniewaz uwazano od dawna, ze ich wy-
mogi zawodowe i zasady etyczne dajg im niekwestionowang
wysoks pozycje zawodows na rynku nieruchomoéci. Jednak-
ze sprawa dotyczy odpowiedzialnoéci tych profesjonalistow,
ktérych praca stanowi podstawe do decyzji podejmowanych
przez banki oraz innych waznych inwestoréw, aby nie tylko
mieli $wiadomo&¢, ze sq technicznie i zawodowo kompetent-
ni do wykonania tej pracy, ale zeby mogli te kompetencje
w sposdb iloSciowy zademonstrowaé klientom. A wiec jesli
potwierdzenie jakosci jest tym, czego cheg klienci, to musimy
sprostaé temu wyzwaniu w przeciwnym razie, poniesiemy
przykre konsekwencje. Dlatego tez Departament Wyceny
RICS czyni starania aby staé sie europejskg akredytowang
jednostks certyfikujgcg - czyli organizacjg uprawniong do
wydawania swoim czlonkom certyfikatéw potwierdzenia ja-
koéci zgodnie z uznanym standardem europejskim,

Tlo certyfikaciji

Doswiadczenie niemieckie

Bedac obecnie tematem pierwszoplanowym, koncepcja
poddawania rzeczoznawc6w jakiej§ formie ustawicznego po-
twierdzania jakoéci nie jest tematem nowym. W rzeczywisto-
éci byla ona tematem dyskusji poéréd rzeczoznawcéw oraz
ich klientéw juz od jakiego$ czasu.

Po raz pierwszy certyfikacja stala sie rzeczywistoscig
w polowie lat dziewieédziesigtych w Niemczech po serii nie-
splaconych kredytéw bankowych zabezpieczonych niewtasci-
wie wycenionymi nieruchomo&ciami, co doprowadzilo do naj-

wiekszego krachu na niemieckim rynku nieruchomosei od
1945 roku, zwanego aferg Schneidera. W nastepstwie tego
skandalu banki same utworzyly instytucje udzielajacs certy-
fikatu kompetencji zwana Hyp Zert. Oznacza to, ze wszyscy
rzeczoznawcy, ktorzy checa wycenia¢ pod zastaw hipoteczny
w Niemczech, musza posiadaé certyfikat Hyp Zert.

Jednakze dzialalnos¢ gléwnych pozyczkodawcéw, nie-
mieckich czy innych, nie jest ograniczona granicami pan-
stwowymi, wobec tego stale roslo zapotrzebowanie na pan-
-europejska etykiete potwierdzajaca jakosé. Duze ponad na-
rodowe przedsiewzigcia niosg zaréwno zagrozenia jak i duze
mozliwosci dla inwestoréw i kredytodawcéw i dotyczy to tak-
ze jako&ci wyceny, na ktorej si¢ opieraja. Poniewaz praktyka
rynkowa oraz standardy w roznych krajach réznig sie zna-
czgco, stale roénie uznawanie certyfikacji za sposob potwier-
dzania kompetencji zgodnych z przyjetym standardem. Ma
to implikacje dla wszystkich rzeczoznawcéw dzialajagcych
w Europie, ktérzy musza podjaé decyzje, czy poddaé sie cer-
tyfikacji czy nie.

Model ,,Approved by TEGoVA” (potwierdzone przez
TEGoVA)

Europejska Grupa Stowarzyszefi Rzeczoznawcow (TE-
GoVA) jest organizacja, ktéra odpowiedziala na to rosnace
zapotrzebowanie i dwa lata temu opublikowala model proce-
dur certyfikacyjnych zaaprobowany przez Komisje Europej-
skq (akredytowany pod normg europejskg EN 45013 - dalej
szczegdlowe wyjasnienia). Zachecono europejskie stowarzy-
szenia rzeczoznawcow, aby zastosowaly model TEGOVA do
akredytacji pod tg samg normg europejskg w celu certyfika-
¢ji swych czlonkéw wykonujacych praktycznie zawéd rzeczo-
zZnawcy.

Stosownie do modelu zaproponowanego przez TEGoVA
stowarzyszenie moglo zaréwno ubiegaé si¢ o znak , Approved
by TEGoVA” jak i uzyskaé¢ akredytacje pod normg europejska
(EN 45013). Oczywiscie §rodowisko bankéw niemieckich odpo-
wiedzialo pozytywnie na te inicjatywe i pierwszg organizacja,
ktéra otrzymala prawo nadawania znaku , Approved by TEGo-
VA" w trakecie procedury certyfikacyjnej zostat Hyp Zert, po-
myst Stowarzyszenia Niemieckich Bankéw Hipotecznych. Za
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nim podazyla Czeska Izba Rzeczoznawcow. W miedzynarodo-
wej prasie zaczely pojawiac sie artykuly sugerujace, ze w przy-
szlosci rzeczoznawcy bez certyfikatow zostang wyeliminowani
z rynku, z jednoczesnym wyrazaniem poparcia niemieckich
bankéw dla certyfikacji. Rzeczoznawcy w Europie zaczeli trak-
towa¢ sprawe powaznie. W Zjednoczonym Krélestwie IRRV
(Instytut Podatkow, Taksacji Powszechnej i Wyceny Nierucho-
mosci) aktualnie przechodzi procedure certyfikacyjng TEGoVA
1 ma nadzieje uzyskaé jg w nadchodzacym roku.

Model certyfikacji TEGoVA charakteryzuje sie tym,
ze podczas procedury certyfikacyjnej trzeba poddaé sie
zarowno egzaminowi pisemnemu jak i wywiadowi oceniaja-
cemu. Wynika to z faktu, ze w wiekszoéci krajéw europej-
skich nie ma obowigzkowego procesu kwalifikacyjnego i rze-
czoznawcy posiadajg bardzo zroznicowane wyksztalcenie za-
wodowe, od architektury poprzez wszystkie zawody
inzynierskie. Wymég TEGoVA co do pisemnego egzaminu
Jjest zrozumialy, poniewaz jest to organizacja europejska
istad jest zobowiazana do kreowania procesu, ktéry przycia-
gnie najnizszy powszechny mianownik, to znaczy rynki,
gdzie obowiazujg najnizsze kwalifikacje dla rzeczoznawcéw.
Egzamin pisemny jest oczywiScie waznym elementem
w udzielaniu certyfikatu kompetencji rzeczoznawcy, ktory
dotychczas nie byt przedmiotem rygorystycznego akademic-
kiego oraz praktycznego procesu kwalifikacyjnego.

Stanowisko RICS wobec certyfikacji

Dlaczego RICS nie ubiega si¢ 0 model TEGoVA?

RICS przestudiowal model TEGoVA z zainteresowaniem
i uwagg. Podczas gdy egzamin pisemny, oparty na programie
obejmujacym podstawowe tematy dotyczace nieruchomosdei
1 praw do nieruchomosci oraz probleméw finansowych, moze
by¢ istotny aby potwierdzi¢ kompetencje niektérych rzeczo-
znawcow, jednakze nie jest to przypadek dyplomowanego
rzeczoznawcy, ktory jest na tym etapie swej kariery, ze uzy-
skal stopien akredytacji RICS (lub podyplomowy kurs przy-
gotowawczy) oraz ma za soba dwa lata praktycznego szkole-
nia w firmie oraz wieloletnie doéwiadczenie zawodowe po
uzyskaniu kwalifikacji.

Jedli certyfikacja bedzie potwierdzaé te kwalifikacje i do-
§wiadczenie 1 zapewni rzeczoznawcy etykiete ustawicznego
potwierdzania jakoSci w oczach jego klientéw, wazne jest aby
rygorystyczne wymogi zostania czlonkiem RICS uzyskaly
uznanie na jakie zastuguja i staly si¢ integralng czescig pro-
cesu certyfikacyjnego.

Z tego powodu Departament Wyceny byt bardzo niechet-
ny ubieganiu si¢ o model TEGoVA, chyba 7e czlonkowie
RICS uzyskaliby specjalne zwolnienie z odbycia egzaminu pi-
semnego w celu potwierdzenia wymogow kwalifikacyjnych,
ktéremu oni juz byli poddani.

dJednakze zwolnienia tego nie udzielono pozostawiajac
RICS przed wyborem: albo zignorowaé problem certyfikacji
albo znalez¢ wlasciwg droge aby te sprawe rozwigzag.

¥

Po powaznych rozwazaniach podjeto decyzje, ze RICS wi-
nien ubiegac sie o akredytacje europejska na swoj wlasny spo-
s6b, zgodnie z tym samym standardem — czyli EN 45013, ale
nie powinien zajmowaé si¢ uzyskaniem znaku jakosci ,Ap-
proved by TEGoVA”, ktéry wymaga egzaminu pisemnego.

Co to jest Europejska Norma 45013?

Normy Europejskie to do&¢ proste standardy uznawane
w Unii Europejskiej. W kazdym kraju nalezacym do Unii Eu-
ropejskiej istniejg instytucje przyznajace te normy.

W Zjednoczonym Krélestwie ta instytucja to UKAS -
Stuzba Akredytacyjna Zjednoczonego Krélestwa. EN 45013
Jest standardem jakosci personelu i chociaz poczatkowo po-
wstala dla certyfikacji personelu technicznego, jest wystar-
czajgco ogélna aby mie¢ zastosowanie do wolnych zawodéw.
EN 45013 jako taka nie ma nic do czynienia z szacowaniem,
ona jedynie tworzy standard dla procedur, ktérych jednostka
certyfikujaca musi przestrzegaé, tak jak ISO 9001 dla proce-
dur biurowych. Warto tutaj dodaé, ze wkrétce EN 45013 be-
dzie réwnoznaczna z ISO 17024, co oznacza, ze certyfikacja
rzeczoznawcow zgodnie z EN 45 013 bedzie uznawana na ca-
tym swiecie.

Certyfikat kompetencji zawodowej w dziedzinie
wyceny RICS (CPVP)

Co RICS oferuje czlonkom?

Przez ostatnie 7 miesiecy RICS pilotowal projekt certyfi-
kacji dla rzeczoznawedéw, ktory ma byé dostepny dla czion-
koéw w nadchodzacym roku (2003). Certyfikat Profesjonalnej
Wyceny (CPVP) jest dobrowolnym certyfikatem dla czlon-
kow RICS, ktérzy sa doswiadczonymi rzeczoznawcami.
CPVP ma dwa gléwne cele: po pierwsze ma zapewni¢ utrzy-
manie kompetencji rzeczoznawcéw na odpowiednim pozio-
mie z korzyscig dla klientéw, z korzyscig dla ,koncowych
uzytkownikéw” wycen (czyli stron trzecich) i z korzyécig dla
samych rzeczoznawcow, po drugie: ma zapewnié rzeczoznaw-
cy wetykietke” potwierdzajaca wysoka jakosé, ktora moze byé
uzywana w celach marketingowych i promocyjnych.

Dla kogo jest przeznaczony CPVP?

Certyfikat kompetencji zawodowej w dziedzinie wyceny
Jest przeznaczony do potwierdzania technicznej i profesjo-
nalnej kompetencji wszystkich rzeczoznawcéw. Mimo ze cer-
tyfikat jest nastawiony gléwnie na rzeczoznawceéw nierucho-
mosci komereyjnych, posiada elastycznosé wystarczajaca aby
udziela¢ go rzeczoznawcom zajmujacym sie wycena nieru-
chomosci mieszkalnych oraz rzeczoznawcom wyceniajacym
nieruchomosci rolne, o ile stwierdzg oni, ze certyfikat bedzie
dla nich korzystny.

Poniewaz zapotrzebowanie na certyfikacje istnieje wy-
lgeznie w dziedzinie zabezpieczenia kredytéw, proponowano
poczatkowo aby CPVP byt przeznaczony wylacznie dla rze-
czoznawedw zajmujacych sie wycenami dla bankéw. Jednak-




Zagranica

ze w wyniku przemyélen ustalono, ze CPVP winien obejmo-
waé tak szeroki zakres, jak to jest mozliwe. Dzieki temu
unikniemy sytuacji, kiedy klienci z innych sektoréw (na
przyklad wycena dla potrzeb sprawozdan finansowych) zazg-
daja aby rzeczoznawcy posiadali certyfikacje, a czlonkowie
znajda sie w sytuacji przymusu uzyskania kolejnej certyfika-
cji, poniewaz CPVP jest za waski.

Mimo, ze trudno jest na samym poczatku oszacowaé po-
pyt, przypuszczamy, ze liczba chetnych moze siegna¢ 5000
czlonkéw, o ile klienci w Zjednoczonym Krélestwie bedg na-
legaé aby rzeczoznawcy posiadali certyfikacje.

Procedura

Certyfikacja bedzie otwarta dla wszystkich rzeczoznaw-
cow ktorzy uzyskali trzeci poziom APC/ATC.

Proces certyfikacji bedzie polegal na przekazaniu doku-
mentacji oraz poddaniu sie rozmowie kwalifikacyjnej. Uzy-
skany certyfikat bedzie wazny 5 lat, po czym posiadacz cer-
tyfikatu bedzie musial wystapic o certyfikacje.

Co wiec musi kandydat uczyni¢ aby uzyskaé CPVP?

P Minimum 36 miesiecy (w ciggu ostatnich 5 lat) odpowied-
niego do$wiadczenia zawodowego po pomy$lnym ukon-
czeniu APC/ATC.

D Dostarczenie opracowania zawierajgcego:

a) pisemne podsumowanie przedstawiajace aktualng
dziatalnoéé zawodowg kandydata oraz przebieg karie-
ry zawodowej,

b) krytyczng rozprawke na temat 3 operatéw szacunko-
wych, w wykonanie ktérych kandydat byl zaangazo-
wany po uzyskaniu kwalifikacji zawodowych,

¢) wykaz przebiegu CPD - ustawicznego doskonalenia
zawodowego.

Po przekazaniu tych materiatéw pisemnych, kandydat
musi poddac sie rozmowie oceniajacej prowadzonej przez pa-
nel trzech asesoréw. Uzywajg oni materiatu pisemnego kan-
dydata jako bazy do godzinnej dyskusji. W trakcie rozmowy
oceniajace]j asesorzy ustalaja, czy kandydat spelnia wymaga-
ny poziom kompetencji.

Ocena w oparciu o kompetencje

A wiec, jakie kryteria zostang zastosowane przy ocenie
kandydatow? RICS wybral podejécie oparte na kompeten-
cjach. Jest to podejécie stosowane przy APC/ATC, dobrze
znane wiekszosei z was. Poniewaz CPVP jest naturalng kon-
tynuacja zawodowej kariery dyplomowanego rzeczoznawcy
RICS, ktory osiagnal kwalifikacje akademickie i przeszedi
nadzorowane szkolenie, logiczne jest, ze CPVE ktéry po-
twierdza jego ustawicznie poglebiajace sie kompetencje za-
wodowe, jest oparty na takich samych kryteriach oceny. Mo-
wige wprost — przy CPVP nie oceniamy czegoé innego niz
przy APC. Jest rzecza zasadniczg aby zrozumieé, ze przy cer-
tyfikacji nie mamy na celu tworzenia kolejnego poziomu pro-
fegjonalistow wyceny ani kregu ,super-rzeczoznawcow”.

CPVP mozna poréwnaé do testu MOT dla samochodéw, kto-
ry tylko ocenia kompetencje w stosunku do ustalonego
w sposob rozsadny standardu.

Ale co to jest kompetencja i dlaczego RICS faworyzuje to
podejscie do oceny?

Kompetencja to zdolnoié do wypelnienia zadania na
okreSlonym poziomie. Na przyklad, podczas gdybym ja gra-
jac na pianinie — osiggal z trudem kompetencje na poziomie
pierwszym, pianista koncertowy taki jak Alfred Brendell -
z latwosdcig osiagnatby poziom trzeci kompetencji. W zyciu
zawodowym takie podejscie do wyceny jest bardzo uzyteczne,
poniewaz rozpoznaje ono fakt, ze jednostki moga posiadaé
zroéznicowane umiejetnosci na roznych poziomach kompe-
tencji, mimo, ze posiadaja wspélny zestaw podstawowych
umiejetnosei. Dla zawodu naszego, posiadajacego tak rozle-
gle podstawy, jest to idealny sposéb oceny.

Podstawowe umiejetnosci

Dla celow CPVP zarzad departamentu musial ustalié
podstawowy zestaw technicznych i profesjonalnych kompe-
tencji wspolny dla wszystkich rzeczoznawedéw. Biorac pod
uwage, ze wyceny sa wykonywane dla tak wielu celéw, mu-
sieliSmy ustalié, jakie spoiwo jest wspdlne dla rzeczoznaw-
cow. Zestaw podstawowych kompetencji obejmuje podstawo-
wy zakres technicznych i zawodowych umiejetnosci wymaga-
nych aby praktykowaé jako kompetentny i do$wiadczony
rzeczoznawca wyceny. Pelna lista podstawowych kompeten-
¢ji stanowi zalacznik do niniejszego referatu.

Inne odpowiednie umiejetnosci

Jednakze, jak juz wezeéniej podkreslaliSmy, rzeczoznaw-
cy dzialajg w tak zréznicowanych Srodowiskach, ze musiato
to znalez¢ odbicie w sposobie zaprojektowania CPVP Mimo,
ze ocena skupia sie na podstawowych kompetencjach, od
kandydatéw wymaga sie réwniez zaprezentowania, ze osia-
gneli wlasciwy poziom kompetencji w zakresie umiejetnosci
technicznych, zawodowych i biznesowych (prowadzenia
dzialalno$ci gospodarczej) zwiazany z ich doswiadezeniem,
obszarem praktyki i lokalizacja bazy klientéw. Takie podej-
$cie pozwala na realistyczng elastycznosé wokoél tredciwego
zestawu podstawowych umiejetnoéci.

Etyka i tozsamosé zawodowa

I tak zblizylidmy sie do najwazniejszej kompetencji w za-
kresie CPVE, stanowigcej 30% calej oceny. Kandydaci muszg
zademonstrowac szczegdlows wiedze i zrozumienie w zakre-
sie spraw dotyczacych etyki zawodowej 1 struktury RICS, za-
sad postepowania i wymagan ,Czerwonej Ksiggi” (standardy
wyceny RICS). Ta kompetencja (zatytulowana Etyka, Tozsa-
mosé i Odpowiedzialnosé Zawodowa) jest wymagana na po-
ziomie trzecim i jest czescig podstawowego zestawu kompe-
tencji, ktore tworza CPVP,

Fundamentalng zasadg przepisow RICS oraz czerwonej
Ksiegi jest zasada, ze dyplomowani rzeczoznawcy nie podej-
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mujg sie zlecenia, do wykonania ktérego nie posiadajg kwa-
lifikacji lub wystarczajacego doéwiadczenia. Dla uzyskania
CPVP rzeczoznawcy nie tylko muszg znaé takie podstawowe
zasady, ale muszg zademonstrowaé, ze stosuja je w swojej
pracy. W zakresie kompetengji ,,tozsamoéci zawodowej” mie-
§ci sie takze kluczowe zagadnienie bezstronnosci i konfliktu
interesow poruszone w raporcie Carsberga.

Wymagana do CPVP kombinacja studium przypadkéow
wzietych z zycia, podsumowania do$§wiadczenia i szkolenia
zawodowego z doglebng rozmowa oceniajgca, to najlepszy
spos6b upewnienia sie, ze rzeczoznawcy stosujg sie do klu-
czowych zasad w swojej pracy.

7 pewnoscia jest to lepszy sprawdzian niz oparty na wie-
dzy egzamin pisemny, ktéry nie moze sprawdzi¢ zawodowe-
go zastosowania tych zasad.

RICS nie wierzy, ze istnieje jakikolwiek problem z kom-
petencja jego czlonkéw - jesteSmy daleko od takich proble-
moéw. Jednakze kluczowa jest percepcja rynku. Jezeli nasi

klienci beda zadaé abySmy zademonstrowali nasze zasadni-
cze walory polegajace na zaufaniu, uczciwosei zawodowej
1 bezstronnosci w polaczeniu z techniczng doskonatoécig po-
przez procedury potwierdzania jakoéci, wowczas musimy
podja¢ to wyzwanie i RICS jako instytut zawodowy musi
nam zapewnié sposoby przeprowadzania tego. Nie nalezy na
to patrze¢ jak na zagrozenie. Jest to okazja, aby zwiekszyé
status dyplomowanego rzeczoznawcy nie tylko w Zjednoczo-
nym Krélestwie, ale takze w Europie i na §wiecie.
Stworzywszy CPVP Departament Wyceny bedzie prowa-
dzil aktywna kampanie wéréd bankéw niemieckich na rzecz
zaakceptowania naszej procedury certyfikacyjnej.

Jak widzimy, do tej pory zapotrzebowanie na certyfikacje
zaistnialo jedynie w Niemczech i centralnej Europie, ale co
bedzie w przyszlosci? Czy tak pozostanie, czy certyfikacja sta-
nie sie wymogiem klientow w Zjednoczonym Krélestwie? Be-
dziemy informowa¢ czlonkéw w miare naptywu informacji.

Wymagania proceduralne
Warunki:

P minimum trzyletnie do§wiadczenie zawodowe
w zakresie wyceny po uzyskaniu kwalifikacji zawo-
dowych w ciggu ostatnich pieciu lat

D czyste konto odpowiedzialnosci zawodowej

Kandydat przedstawia do oceny:

» Dowody CPD (ustawiczne doskonalenie zawodowe)
minimum 20 godzin odbytych szkolef rocznie,

D Podsumowanie do§wiadczenia zawodowego (maxi-
mum 1500 stow),

» Rozprawke krytyczng na temat trzech przypadkow
wycen, w ktorych uczestniczyl po uzyskaniu kwali-
fikacji (maximum 3000 stow).

Sama ocena polega na jednogodzinnej rozmowie

z kandydatem prowadzonej przez trzech wykwalifiko-

wanych asesoréw (zobacz dalej wymagania dotyczace

kompetencji)

Odnawianie certyfikacji jest wymagane co pie¢é lat.

Wymagania dotyczace kompetencji

Kompetencje RICS okresla sie w trzech poziomach
zaawansowania:
Poziom 1. Wiedza i znajomoé¢ przedmiotu.
Poziom 2. Umiejetnosé zastosowania wiedzy i znajo-
mosci przedmiotu w praktyce.
Umiejetnosc rzeczowego doradztwa i/lub
gruntowna wiedza techniczna.

Poziom 3.

Zatgeznik: Podsumowanie wymagan

Kompetencje podstawowe

Trzeba osiagna¢ co najmnie;:

Wycena - poziom 3

Etyka, tozsamos¢ zawodowa oraz odpowiedzialno§é -
Poziom 3 (patrz: Tozsamo&é zawodowa, sekcja 2,
szczegoly dotyczace tej umiejetnodei)

Inspekcja- Poziom 2

Pomiar - Poziom 2

Prawo —Poziom 2

Uzyskiwanie, odzyskiwanie i analiza informacji i da-
nych —Poziom 2

Umiejetnosé unikania konfliktéw, procedury zarza-
dzania i rozwigzywania sporéw —Poziom 1
Swiadomos¢ srodowiskowa ~Poziom 1
Bezpieczenstwo i higiena pracy —Poziom 1

Troska o klienta —Poziom 2

Technologia informacyjna —Poziom 1

Komunikacja ustna -Poziom 2

Samoorganizacja pracy —Poziom 3

Praca w zespole ~Poziom 2

Komunikacja pisemna/graficzna -Poziom 3

Inne kompetencje

Kandydat musi zademonstrowaé kompetencje w za-
kresie zawodowym, technicznym i prowadzenia dzia-
talnosci gospodarczej majace zwiazek z doéwiadcze-
niem zawodowym, obszarem praktyki oraz miejscem.
Nie ma stalej reguly dotyczacej poziomu i ilosci kom-
petencji dodatkowych, ktore nalezy wybraé, jednakze
kandydaci powinni wybraé¢ pomiedzy dwoma i cztere-
ma kompetencjami dodatkowymi.

j ciid i
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X-LECIE WARSZAWSKIEGO STOWARZYSZENIA
RZECZOZNAWCOW MAJATKOWYCH

Monika Nowakowska

Dzi$, gdy tak uroczyscie obchodzimy jubileusz WSRM,
wskazujemy osiggniecia dziesieciu lat dzialalnoéei jednego
z najstarszych i najliczniejszych wérdd prawie 30 stowarzy-
szen pamietamy, ze dtuzej dzialajg oraz maja wiekszg ilosé
czlonkéw tylko:

D Slaskie Stowarzyszenie Rzeczoznawcéw Majatkowych,
ktorego XX-lecie obchodzilismy na Konferencji w Katowi-
cach 1,5 roku temu oraz

P Polskie Stowarzyszenie Rzeczoznawcéw Wyceny Nieru-
chomoéci, ktorego X-lecie obchodziliémy na Zjezdzie De-
legatéw w Opolu rok temu.

Zawod rzeczoznawcy majatkowego jest postrzegany, row-
niez przez nas, jako zawéd ,,mlody”, posiadajacy dobrg przy-
szloé¢, ale nie mozna zapominaé, ze jest to ,zawod z prze-
szloscig”. Historia naszego zawodu w Polsce posiada znacz-
nie dluzsza - gdyz siegajaca XIX wieku - tradycje.

Tylko powstawanie obecnych formalnych ram zawodu
w Polsce, zwiazanych m. in. z przepisami prawa, w tym
usankcjonowaniem nazwy zawodu rzeczoznawcy majatko-
wego posiada znacznie krotsza historie.

Oczywiscie informacje o transakcjach obejmujacych ob-
rét majatkiem nieruchomym opisywane sg w najstarszej pol-
skiej literaturze — brak jest jednak danych o tym, kto i na ja-
kich zasadach ustalal wartoéé zbywanych nieruchomoéci.

Historia pokrewnych naszemu zawodowi profesji — posia-
da literature znacznie starszg i bogatsza np. geodeci szczycg
sie pierwsza w ogole polska techniczng ksigzka , Geometria,
to jest miernicka nauka po polsku krétko napisana z grec-
kich i laciniskich ksiag” autorstwa Stanistawa Grzebskiego
z 1566 roku.

Natomiast najstarszy polski podrecznik z dziedziny sza-
cowania nieruchomoéci powstal w 1870 r. Inne historyczne
juz informacje dotyczace sposobéw okreélania wartoéci znaj-
duja w takich opracowaniach jak np.:

®  Wskazéwki dla ukladajacych Kontrakty o wieczystg
dzierzawe osad wlodcianskich, podchodzacych pod Przepisy
Najwyzszego Ukazu z roku 1846” - zasady ustalania m. in.:
»CZynszu wieczystego”, omowienie ,rozcigglosei praw wie-
czystym dzierzawcom stuzgcym” oraz ,,prawa do gruntu wla-
§cicielowi débr zachowane”, ,ciezary i powinnosci publiczne
do osady przywiazane”.

® ,Taryffa Domow Miasta Warszawy i Pragi z planem
ogdlnym i 128 szczegdlowych planikéw ulic i doméw” Nakla-
dem i drukiem J. Glucksberga Warszawa 1852 r.

® ,Ustawa Warszawskiego Towarzystwa Kredytowego

Miejskiego” z 1869 r. (z adnotacjg na oryginale wlasng Jego

CESARSKIEJ MOSCI reka napisane , Tak ma byé¢”) - zasa-

dy ustalania wartosci dla potrzeb kredytowych zawierajace:

— wypis z wykazu hipotecznego,

— plan miejscowosci,

— wykaz pobieranych dochodéw z nieruchomoéci,

— zaSwiadczeniem magistratu m. Warszawy co do iloéci
oplacanych z nieruchomoéci podatkéw skarbowych
i miejskich,

— §wiadectw instytucyi asekuracyjnej, na jaka sume budowle
pod bezpieczenstwo poddawane, sg ubezpieczone od ognia,

— poéwiadczona kopja wykazu oszacowania nieruchomosci,

sporzadzonego przy ubezpieczeniu od ognia”.

Ustawa ta zawiera zapis, ze ,,przy dopelnieniu oszacowa-
nia nieruchomoseci bierze sie pod uwage tak materyalna ich
wartosé, jak i dochdd roczny z tychze nieruchomoéei”.

® Przepisy dotyczace ,szacunku placéw”, ,naliczania
czynszéw” i podatkéw (np. ,,podatku podymnego”), udziela-
nia poziyczek przez Towarzystwa Kredytowe Ziemskie,
wdzierzaw podatkéw od mostéw rzgdowych” publikowane
w ,,Ukazach Rzadzacego Senatu — Zbiér praw. Postanowienia
i rozporzadzenia rzadu” — wydanie ,Staraniem i naktadem
Redakeyi Biblioteki Umiejetnoéci Prawnych” 1875 r.

® ,Taksa placéw w mieScie Warszawie i przedmieéciu
Pradze stosowana przez Towarzystwo Kredytowe Miasta
Warszawy przy udzielaniu pozyczek” Warszawa 1911 r, dru-
karni Noskowskiego (praca zawierajaca ,,zasady ogolne” sza-
cowania, z uwzglednieniem takich elementéw . cenotwor-
czych jak wielko&é i ksztalt dziatki ,ponizej 300 m?i w calo-
sci zabudowanych 20% wyzej niz ceny dla danej ulicy”;
ksztalt dziatki ,50 m -~ 100 m od linii frontu w glab liczone
po 70%; 100 m - 150 m - 50% ceny frontowej, a 150 m -
200 m 30% ceny frontowej, pozostala czesé 20% placu fron-
towego”; usytuowanie narozne).

Przelomem w dziedzinie szacowania nieruchomoéci bylo
odzyskanie niepodlegloéci po zakoniczeniu I wojny $wiatowej.
W dwudziestoleciu miedzywojennym opracowano wiele bar-
dzo ciekawych publikacji, w tym:

® ,,0 rejestracji strat wojennych przez Wtasnoéé Ziemska
poniesionych. Organizacja Komisji Szacunkowych. Instruk-
cje o szacowaniu strat” Wydanie Centralnego Towarzystwa
Rolniczego Warszawa 1915 r (reprint PSRWN)

@ ,Przepisy szacunkowe w przedmiocie okreslania war-
tosci szacunkowe]j gospodarstw rolnych i parcel gruntowych
przy udzielaniu przez Pafistwowy Bank Rolny pozyczek w li-
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stach zastawnych” - przepisy Ministra Reform Rolnych

z dnia 27 lipca 1927 r. (wydanie Warszawa 1928 r.)
®  Wycenianie gruntéw i posiadloéci ziemskich” autor-

stwa Stefana Moszczenskiego, profesora Szkoty Giéwnej Go-

spodarstwa Wiejskiego — Warszawa 1933 r.
® ,Kodeks Najmu Mieszkaf i Lokali” dr. Maksymilian

Kornreich, Wydawnictwo Frommer - Krakéw 1933 r. (zasa-

dy ustalania czynszy, prawa i obowiazki stron)

@ ,Szacowanie nieruchomosci w zakresie architektury
i budownictwa ladowego wraz z szacowaniem ogrodéw przy-
domowych” autorstwa Bogdana Laszczki — Krakéw 1944 r.
(reprint PSRWN)

Istotnym jest, ze czynnoci zawodowe z zakresu wyceny
nieruchomosci wykonywane byly przez specjalistéw innych
dziedzin, w szczegdlnosei inzynieréw budownictwa, miernic-
twa i architektéw. I to byl zawdd wykonywany profesjonalnie.

Co ciekawe juz wéwezas metodologia wyceny byta bardzo
zblizona do stosowanej przez nas, znane juz bylo zaréwno:
B podejscie porownawcze zwane wowezas ,,metodg cen” lub

»metodg wg kontraktéw kupna - sprzedazy”,

B podejécie dochodowe zwane ,metodg osiaganych korzy-
§ci” lub ,,metodg wg dochodowosci”, przy czym rozréz-
niano metode ,renty wieczystej” (,renty gruntowej”)
1 ,metode renty czasowej” - czyli w przyblizeniu nasza
~technike kapitalizacji prostej” i ,technike dyskontowa-
nia strumieni pienieznych”

B podejscie kosztowe zwane dwcze$nie ,metods naklado-
wa” lub ,,metoda kosztéw wloZonych”.

Do obliczen uzywano tablic Ross’a, rozrézniano pojecia
wartosci technicznej, wartoéei dochodowej i podkreslano, ze
»forma zewnetrzna operatu szacunkowego zalezy od rodzaju
nieruchomoéci i celu oszacowania”. Publikacje wskazujg na
przepisy prawne dotyczace bieglych oraz normy wynagro-
dzenia (wg norm Kola Inzynieréw Doradeéw i Inzynieréw —
Rzeczoznawcéw) obliczano honorarium ,wedtug wartoéci
szacowanego obiektu” oraz ,podlug zuzytego czasu”.

7 calg pewnoscig polska sztuka wyceny nie byta gorsza od
angielskiej (opierajacej sie przede wszystkim na mozliwych do
uzyskania dochodach z nieruchomosci), niemieckiej (bazujacej
przede wszystkim na podejsciu kosztowym) czy francuskiej.

Niestety 45 powojennych lat PRL-u spowodowaly nie tyl-
ko przerwanie prac dotyczacych sposobéw wyceny, ale takze
naszg amnezje dotyczaca dorobku w dziedzinie wyceny.

Zapoczatkowany w 1990 r. powrét polskiej gospodarki do za-
sad gospodarki rynkowej znalazl swdj wyraz w obrocie nieru-
chomosciami, a w konsekwencji dotychezas obowiazujace ,.ceny
urzedowe” zastgpiono cenami rynkowymi opartymi na wartosci
nieruchomosci. Zmieniono liczne przepisy prawne, wprowadzo-
no system uprawnienn w zakresie szacowania nieruchomodci
(wprowadzono wymég posiadania wyzszego wyksztaleenia,
ukonezenia kurséw lub studiéw podyplomowych, odbycia prak-
tyk zawodowych oraz zdania trudnego egzaminu).

Od 1991 r. dyskutowano w §rodowisku oséb zajmujacych
si¢ wyceng na temat metodologii wycen, uwarunkowan praw-

Eﬂ
nych oraz uwarunkowan warsztatowych, a takze nazwy za-
wodu (nazwa ,rzeczoznawca majatkowy” obowigzuje dopiero
od czasu wejécia w zycie ustawy z dnia 21 sierpnia 1997 r.
o gospodarce nieruchomosciami). Szukaliémy wzoréw metod
wyceny szczegolnie na zachodzie Europy i w Stanach Zjedno-
czonych, Nawigzywaliémy kontakty, ttumaczyliémy podrecz-
niki wyceny, standardy zawodowe. Obecne polskie zasady wy-
ceny oparte sa w duzej mierze na wzorach zachodnich. Zagra-
niczne sposoby wyceny dopasowywane byly do polskich
warunkéw i przepiséw prawnych. Nie siegali$émy do dorobku
naszych, polskich poprzednikéw. Dla realizacji potrzeb gospo-
darki rynkowej przyjete zostaly, sprawdzone w krajach za-
chodnich, rozwigzania dotyczace metodologii wycen.

Jednoczeénie koledzy odnajdywali materialy, instrukcje,
podreczniki z dziedziny szacowania oraz ciekawe umowy
transakeji i inne bardzo interesujgce dokumenty przedwo-
jenne i ze zdziwieniem zauwazaliSmy, ze juz nasi poprzedni-
cy stosowali te same zasady wyceny, tylko mieli inne nazew-
nictwo, ale podobne problemy.

Sprawe te podniést prof. M. Prystupa w czasie Swiatowe-
go Kongresu Rzeczoznawcow Majatkowych, ktory — jako sto-
warzyszenie — wspolorganizowaliémy w Warszawie w 1996 r.
DyskutowaliSmy z przedstawicielami zachodnich stowarzy-
szen o problemach metodologii wycen i standardach zawodo-
wych w poszezegdlnych krajach oraz o problemie wycen roz-
bieznych (MOCK ARBITRATION).

Jest to problem wainy szczegélnie dzi§, gdy stajemy
przed wieloma problemami zawodu zaréwno w Polsce jak
1 zawodu w Zjednoczonej Europie, potwierdzenia, ze polski
rzeczoznawca majatkowy posiada przygotowania do wykony-
wania zawodu po wejéciu Polski do Unii Europejskiej.

Problem braku zrozumienia zasad wyceny i roli rzeczo-
znawcow majatkowych jest stale obecny w naszej pracy i cia-
gle aktualne jest zdanie Bogdana Laszczki, inzyniera archi-
tekta, wiceprezesa Polskiego Towarzystwa Tatrzanskiego,
budowniczego schroniska na Hali Kondratowej, wyrazone
we wstepie do ksigzki jego autorstwa ,Szacowanie nierucho-
mosci” wydanej w Krakowie przed prawie 60 laty:

»Whrew utartemu wsrdd laikéw mniemaniu, ze do oszaco-
wania nieruchomosci wystarczy jg tylko obejrzec, aby jej war-
tos¢ oznaczyé, sprawa odpowiedzialnego szacowania wartosei
Jest sprawg trudng i nieraz bardzo skomplikowang”.

Monika Nowakowska jest wiceprezesem Warszawskiego
Stowarzyszenia Rzeczoznawcdw Majatkowych. Powyiszy tekst
jest je] wystgpieniem wygtoszonym w dniu 4 kwietnia 2003
roku podczas obchodéw X-lecia WSRM w hotelu Grand.
Fotoreportaz z tego spotkania prezentujemy na Il stronie
oktadki.

Przyktady opracowan historycznych i operatéw szacunkowych
zamieszczono na lll stronie oktadki.
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WARSZAWSKIE STOWARZYSZENIE
RZECZOZNAWCOW MAJATKOWYCH

Stowarzyszenie istnieje od 1992 roku. Zostalo zarejestro-
wane dn. 27 listopada 1992 r. w Sadzie Wojewt6dzkim w War-
szawie, owczesnym VII Wydziale Cywilnym i Rejestrowym,
pod poz. RSt-1956. Poczatkowo dzialaliémy pod nazwsg ,War-
szawskie Stowarzyszenie Rzeczoznawcéw Nieruchomosci”.
W 2000 r. dokonaliémy zmiany statutu, zmieniajac m. in.
ostatni wyraz w nazwie Stowarzyszenia. Mialo to na celu jej
formalne dostosowanie do przewazajacego skiadu osobowego
WSRM oraz terminologii wprowadzonej oficjalnie przepisami
ustawy z 21.08.1997 . o gospodarce nieruchomoéciami (jedn.
tekst Dz. U. z 2000 r. Nr 46, poz. 543, z pdzn. zm.).

WSRM liczy 260 osdb - czionkéw zwyczajnych, w tym
222 rzeczoznawcow majatkowych, tj. oséb z uprawnieniami
panstwowymi w zakresie szacowania nieruchomosci (wg sta-
nu na dziefi 1 marca 2003 r.).

Czlonkiem honorowym naszego Stowarzyszenia jest pan
Henryk Jedrzejewski (Dyrektor Departamentu Regulagji
Rynku Nieruchomosci w Urzedzie Mieszkalnictwa i Rozwo-
ju Miast), a czlonkiem wspierajgcym — osoba prawna, Wyzsza
Szkota Handlu i Finanséw Miedzynarodowych w Warszawie.

Warszawskie Stowarzyszenie Rzeczoznawcéw Majatko-
wych nalezy do zwigzku stowarzyszefi — Polskiej Federacji
Stowarzyszen Rzeczoznawcéw Majatkowych, od powstania
PFSRM. Skladka organizacyjna w WSRM wynosi 25 zl/mies.
od osoby.

Dziatalno$¢ zewnetrzna cztonkéw WSRM

Zarzad utrzymuje stale, robocze kontakty z Urzedem
Mieszkalnictwa i Rozwoju Miast, z Mazowieckim Urzedem
Wojewddzkim w Warszawie, z Zarzgdem M. St. Warszawy,
jak rowniez z Polskg Federacjg Stowarzyszen Rzeczoznaw-
céw Majatkowych.

Czlonkowie naszego Stowarzyszenia aktywnie uczestniczg
w pracach Polskiej Federacji Stowarzyszen Rzeczoznawcow Ma-
jatkowych. Kolega Waclaw Baranowski stoi na czele Zarzgdu
PFSRM - jest Prezydentem Federacji, a kolezanki Monika No-
wakowska i Aldona G67dZ oraz kolega Bogustaw Jastrzebski sg
arbitrami — czlonkami Komisji Arbitrazowej przy PFSRM. Pre-
zes Zarzadu Stowarzyszenia, Mieczystaw Prystupa, petni spo-
lecznie funkcje redaktora naczelnego organu prasowego Fede-
racji - kwartalnika , Rzeczoznawca Majgtkowy”.

Z prawdziwg satysfakcja nalezy rowniez odnotowa¢ zna-
czacy udziat cztonkow WSRM w skladach Panstwowej Komi-
gji Kwalifikacyjnej oraz Komisji Odpowiedzialnosci Zawodo-
wej, dzialajgcych na podstawie art. 191 i 194 ustawy
z 21.08.1997 r. o gospodarce nieruchomosciami (jedn. tekst
Dz.U. z 2000 r. Nr 46, poz. 543, z péZn. zm.).

1 tak:

D W Panstwowej Komisji Kwalifikacyjnej, w podkomisji ds.

szacowania nieruchomogei, pracuje 6 naszych przedsta-
wicieli. Sg to nastepujace osoby: Waclaw Baranowski,
Zbigniew Baranowski, Krzysztof Grzesik, Mieczystaw
Prystupa, Witold Werner i Wojciech Wilkowski.

D Natomiast czlonkami Komisji Odpowiedzialno$ci Zawodo-
wej — sekcji rzeczoznawcow majatkowych sg koledzy: Zhbi-
gniew Brodaczewski, Mieczystaw Cyran i Kazimierz Rygiel.
Nasze Stowarzyszenie wlgczylo sie takze aktywnie w re-

alizacje programu praktyk zawodowych dla kandydatéw na

rzeczoznawceow majatkowych. Stalym pelnomocnikiem Za-
rzadu jest kol. Jolanta Smolifiska, ktéra m. in. przy wspolpra-
cy z WACETOB sprawuje opieke nad ok. 50 praktykantami.

Szkolenie i doskonalenie zawodowe cztonkow
WSRM

Tradycyjnie juz nadajemy priorytet dla tego odcinka na-
szej dzialalnosci. Bardzo powaznie howiem podchodzimy do
zapisanego w ustawie obowigzku stalego doskonalenia kwa-
lifikacji zawodowych rzeczoznawcéw majatkowych. Nasz
program szkolen jest przydatny w pracy zawodowej rzeczo-
znawcy majgtkowego, poglebia jej specjalistyczny i ekspercki
charakter.

Szkolenia realizujemy zaréwno systemem ,zlecenio-
wym”, jak i ,,gospodarczym” (tj. sitami wlasnymi).

Zamawiamy prelekcje 0s6b nie bedgcych czlonkami Sto-
warzyszenia — uznanych specjalistéw w zakresie metodologii
wycen oraz nauk towarzyszacych wycenie praw majgtko-
wych. Wykorzystujemy jednak takze i dzielimy sie pomiedzy
sobg wlasng wiedzg oraz do$wiadezeniem zawodowym. Wy-
chodzimy bowiem z zalozenia, ze kazdy rzeczoznawca majat-
kowy - czlonek WSRM opanowal perfekeyjnie jakis segment
teorii lub praktyki wyceny, a swoje przemyélenia moze i po-
winien przedstawié¢ na forum zebrania szkoleniowego.

Tematyke szkolen dostosowujemy do biezacych potrzeb
wynikajacych ze specyfiki warsztatu pracy rzeczoznawcy
majgtkowego oraz ze zmian przepiséw prawa i standardéw
zawodowych. Wycene praw majgtkowych traktujemy obszer-
nie: w naszym programie szkolenia i doskonalenia zawodo-
wego uwzgledniamy - oprdcz szacowania nieruchomodci -
takze zagadnienia dotyczace wyceny érodkéw trwatych oraz
okre§lania wartodci zorganizowanych podmiotéw gospodar-
czych (przedsiebiorstw).

Przy sporzgdzaniu programéw szkolen opieramy sie na
preferencjach czlonkéw WSRM, wyrazanych w ankietach.
Ich wyniki obliguja zarzad przy pracach nad kolejnymi pro-
gramami szkolenia i doskonalenia zawodowego.

Zebrania szkoleniowe WSRM majg charakter otwarty,
moze wzigé w nich udziat kazdy. Czlonkowie Stowarzyszenia
uczestnicza w zajeciach nieodplatnie.
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Stowarzyszenia

_XIV WALNE ZGROMADZENIE SPRAWOZDA WCZO-WYBORCZE
tODZKIEGO STOWARZYSZENIA RZECZOZNAWCOW MAJATKOWYCH

10 maja 2003 roku odbylo si¢ w Lodzi XIV Walne Zgro-
madzenie Sprawozdawczo Wyborcze Lédzkiego Stowarzy-
szenia Rzeczoznawcow Majgtkowych.

Ustepujacy Zarzad przedstawil sprawozdanie z dziatalno-
sci merytorycznej i finansowej za okres maj 2000 kwiecien
2003 roku uzyskujac absolutorium Walnego Zgromadzenia.

W trakcie obrad Walnego Zgromadzenia dokonano wybo-
ru Prezesa Zarzadu LSRM czlonkéw Zarzadu LSRM.

Mito jest nam powiadomié, ze Prezesem E6dzkiego Sto-
warzyszenia Rzeczoznawcéw Majatkowych wybrana zostala
ponownie Pani Zdzistawa Ledzion-Trojanowska, uzyskujac
stuprocentowe poparcie czlonkéw stowarzyszenia uczestni-
czacych w Walnym Zgromadzeniu.

b) problematyka certyfikacji zawodu,
¢) problematyka praktyk zawodowych, zwlaszeza w kontek-
Scie:
- okresu ich trwania,
- odbywania praktyki w formie warsztatéw grupowych
- jako nie odpowiadajgcych wykonywaniu zawodu za-
ufania publicznego,
d) problemy dotyczgce przyszlosci naszego zawodu.

Przyczynkiem do dyskusji o przyszlosci zawodu stata sie pro-
blematyka ksztattowania cen za wycene nieruchomoéci. Jedno-
znacznie potepiono dzialania o charakterze zaréwno dumpingo-
wym jak i razgeego zanizania cen za wykonana ustuge. Wskaza-

W wyniku wyboréw
ukonstytuowat sie Zarzad
LSEM w skladzie: s

Andrzej Zarychta - [
wiceprezes LSRM, vt

Teresa Bersinska - R\
Czlonek Zarzadu ESRM, |

Elibieta Krepska -
Czlonek Zarzadu LSRM,

Krystyna Reutt-Ko-
walska — Czlonek Zarza-
du LSREM,

Katarzyna Wréblew- [
ska - Czlonek Zarzadu pf
LSEM,

Jacek Dukat - Czlo-
nek Zarzadu LSRM.

W trakcie obrad przy- £
pomniano juz jedenasto- [4
letnig historie Lodzkiego &
Stowarzyszenia Rzeczo- 7
znawcéw Majatkowych
zrzeszajacego wylacznie
rzeczoznawcow majatko-
wych. Liczba oséb zrze-
szonych wynosi aktual-
nie: 106 czlonkéw zwyczajnych i 6 czlonkéw honorowych.
Ponadto omawiano sprawy wazne dla catego, ogélnopolskie-
go srodowiska rzeczoznawcéw majatkowych, a takze sprawy
bezposrednio nurtujace rzeczoznaweéw dziatajacych na ryn-
ku lokalnym.

Do bardziej istotnych zagadnien poruszanych przez Zgro-
madzenie zaliczy¢ nalezy miedzy innymi:

a) stan zaawansowania prac nad projektem ustawy o samo-
rzgdzie zawodowym oraz jej aktualny ksztalt,

w0 na koniecznoéé
M ksztaltowania ceny na pod-
Y stawie stawki godzinowej
1 (np. jak dla bieglych sado-
| wych), normy czasu nie-
| zbednego do wykonania
| wyceny  (przedstawiono
konkretne propozycje jed-
nocze$nie uznajac, ze pod-
stawowa norme dla nieru-
chomoéci typowych powin-
na opracowac organizacja
zawodowa) oraz udzialu
w kosztach ogolnych (kosz-
1 ty materialow do wyceny,
koszty biura, ubezpiecze-
nie, ustawiczne szkolenie,
sprzet shuzacy wykonywa-
nym czynno$ciom a w tym
1 oprogramowanie kompu-
terowe, skladki na stowa-
rzyszenie, itd. itd...).

Podkreslono, ze przy
ksztaltowaniu wynagro-
dzenia za wykonanie wy-
ceny rzeczoznawca wi-
nien uwzgledniaé zardw-
no ryzyko zwigzane
z konsekwencjami okreglenia wartosci, jak réwniez zysk -
niezbedny do dalszej, godnej egzystencji na rynku nierucho-
mosci, uwzgledniajacy rozwdj zawodowy oraz koniecznosé
wypetniania wynikajacych z ustawy obowiazkéw (ubezpie-
czenia, szkolenia).

Obrady zakoriczono wnioskiem o upublicznienie wagi te-
go tematu w catym naszym &rodowisku zawodowym i podje-
cie dalszych dzialan w tej sprawie na forum ogolnokrajowym.

W imieniu Zarzadu ESRM Jacek Dukat.




Rzeqzoznawcy.dociékliwego przypadki

TA PIOSENKA JEST ...

Gdy w ogdle przystepujemy do sza-
cowania, jedno musimy wiedzie¢ na
pewno; po co to robimy?

Nie bez powodu kazdy operat zawie-
ra punkt: ,,Cel wyceny”. Co prawda nie
wszyscy sie tym specjalnie przejmujq,
choé zapewne powinni. Oglgdatam kie-
dy$ operat, w ktérym cel wyceny byt
sformutowany uniwersalnie: ,Celem
sporzqdzania niniejszej wyceny jest
okreslenie wartosci nieruchomosei”.
Wiasciwie bylo to prawdziwe, tyle, ze
absolutnie do niczego nie przydatne.

Bedge dzieckiem diugo zastana-
wialam sie, po co sie uprawia tubin.
Jest sliczny, pieknie kwitnie stonecz-
nym kolorem, ladnie pachnie, ma
Swiezutkie, urocze liscie. Pole kwitng-
cego tubinu wyglgda olsniewajgco
i wyjgtkowo zdobi krajobraz. Ale ani
nikt nie robi z niego bukietow (a przy-
najmniej nie zrywa w tym celu kwiat-
kow z szesciu hektardw), ani nikt nie
zdola tego paskudztwa zjesc. Pisze
oczywiscie o gorzkim tubinie, a nie
o wyhodowanej dla celow paszowych
Jjego stodkiej odmianie. Tu mata dy-
gresja. Jest zupelnie nie na temat, ale
urocza. Doczytalam sie gdzies, jok
udalo sie wyhodowad, a raczej odkryc¢
stodki tubin. Otéz ktéry$ z rolnikow
zauwazyt kiedys, Ze na jego polu tubi-
nu Zerujg sarny. Niektore pojedyncze
roslinki byly poogryzane. Zaskoczyto go
to, styszat bowiem, ze zaden roslinozer-
ca nie thnie fego potwornie niesmaczne-
go zielska. Badajgc sprawe odkryt, ze
wsrod milioncw siewek trafiajg sie mu-
tanty — roslinki stodkie, chciwie wyja-
dane przez uczone w genetyce sarenki.
Starannie zebral z ich niedobitkéw na-
siona i tak ludzkosé dorobita sie cennef
odmiany. Zresztq w identyczny sposéb
zdobylismy kosztele — antondwki bez ge-
nu kwasowosci wytropione przed laty
wsrod tysiecy innych antondwek. A ja
sama prywatnie znalaztam krzak po-
rzeczek, ktdrego owoce tez nie majg sla-

Ewa Wojciul

du kwasnego smaku (smakujg jak owo-
ce morwy). Nikomu nie powiem, gdzie
rosnie.

Ale koniec dygresji. Wréémy do celu
uprawy gorzkiego lubinu. W koricu ja-
ko dziecko wymyslitam teorie - tubin
uprawia sie, zeby cos uprawiaé, gdy sie
nie ma innego pomysiu; a wybiera sig
wlasnie tubin, bo tadnie wyglada.

Nasz cytowany przeze mnie na wste-
pie, nieznany mi kolega zapewne nie mial

zamiaru tracié czasu na namysty. Wyce-
niaf po to, by wycenié i to mu wystarczalo.
Jaki by nie byl jednak powdd, dla
ktdrego go o to poproszono, jeden cel
mial z pewnoscig on sam na uwadze -
wzig€ za to wynagrodzenie. Bardzo zbli-
zony cel rzeczywisty mial tez zapewne je-
go klient - cheial na przyktad za cos za-
placié jak najmniej lub otrzymac za cos
Jjak najwiece], lub jak najlatwiej pozbyc
sie klopotu z jakim$ urzedem, lub uzy-
skac jakqs inng korzy$é. I to sq te naj-
bardziej zywotne, najbardziej rzeczywi-
ste cele naszej pracy — my zarabiamy za
to, ze komu innemu ulatwiamy zycie.
Zwykle udaje si¢ nam sprostac celo-

wi prawnemu wyceny — wyszukijemy
odpowiednie akty prawne, sprawdza-
my, co nalezy zrobié i staramy si¢ te wy-
mogi spetnic.
Oprawiamy dokument, przybijamy
pleczqtke, podpisujemy. Kontec pracy.
I przychodzi pora na cel rzeczywisty
— skutki naszej pracy. Dla nas i dla
klienta.
Blizsza clatu koszula. Najpierw
o tym, co z nami. Mysle, ze przecigtny
Elient rzeczoznawcy jest bardziej rze-
telny, niz w innych branzach. Ale i tu
zdarzajq sie przygody. A to miesigea-
mi czekamy, monitujgc co dwa tygo-
dnie, az instytucja przypomni sobie
o biednym rzeczoznawcy i zrealizuje
przelew. A to zostaniemy po prostu
oszukani. A to klient zupelnie zapo-
mni 0 nas i naszej pracy i jest nie-
uchwytny.

Przypadek jawnego oszustwa spo-
tkal mnie raz. Zostalam okfamana
jak dziecko. Traktuje to jako cenne
doswiadczenie z kategorii ,nigdy
wiecej”. Nigdy wigcej bowiem nie za-
mierzam oddawad klientowi rezulta-
tu mojej ciezkiej pracy bez dostatecz-
nego zabezpieczenia.

Zetknelam sig tez z przypadkiem,
ktdry maja rodzina nezwata ,,wieczny
klient”. Zamawiajgcy 6w prosit o po-

$piech, dzwonil kilkakrotnie z przypo-
mnieniem o terminie. Gdy skonczylam
prace, poinformowatam go o tym telefo-
nicznie. Od tej pory niemozliwe jest
uzgodnienie z nim terminu oddania
pracy. Wiasnie wyjezdza. Albo jest zaje-
ty. Albo nie ma gotéwki. Albo juz czeka
na mnie i w ostatniej chwili przeprasza
i odwoluje. Dzwonie sobie do niego co
tydzieri. Oprawiony, calkowicie skon-
czony operat po dwutygodniowym woze-
niu go w bagazniku lezy w moim biur-
ku, bo balam sie, ze przejdzie wilgocig.
Kazda rozmowa z klientem ma iden-
tyczny przebieg. Slysze zapewnienia, ze
operat jest mu bardzo potrzebny, ze on
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Rzeczoznawcy dociekliwego przypadki

sam cieszy si¢ z pomyslnego ukoriczenia
pracy i niechybnie dzis, najpézniej jutro
skontaktuje sie w sprawie jego odbioru.
W ten sposdb moja praca powolutku sie
dezaktualizuje, a ja mam powdd do roz-
myslan. Mianowicie — po co ten czlowiek
mi i sobie zawracal glowe?

Istotny cel wyceny w tym wypadku
jest dla mnie zupelnie niejasny, choé¢
w odpowiednim podpunkcie wpisalam
odpowiednie sformutowanie. Oczywi-
Scie maojego tez nie osiggnelam, bo nie
dostatam za mojg prace ani zlotéwki.
Za nowe doswiadczenia sie ptaci.

Gdy mam wqipliwosci, a klient jest
uchwytny, wole pytaé¢ niz nie wiedziec,
chocby niewiedza w niczym mi nie prze-
szkadzala. Pewien pan poprosil mnie
0 wycene gruntu przed i po podziale dla
okreslenia oplaty adiacenckiej. Sprawa
Jest prosta - wartos¢ rynkowa gruntu
przed podziatem i po podziale, a reszta
Juz do mnie nie nalezy.

Przed podziafem do tego pana nale-
zaly trzy zgrabne, prostokgine dziatecz-
ki, ustawione w szeregu przy ulicy.

Po podziale powstaly z nich dwie:

a) diugi, chudy prostokat wzdtuz ulicy

b) diuga, chuda siekiera” (znamy ten
ksztatt, prawda?) na cienkim trzonku.

W operacie wykazalam czarno na
bialym, ze wartosé gruntu w wyniku po-
dziatu zmaleje, a nie wzrosnie. Nawet
zadzwonitam w tej sprawie do zaintere-
sowanej oplatg adiacenckq gminy, by
zamawiagjgcemu zaoszczedzi¢ tiuma-
czefi, a [ w operacie wytuszczylam rzecz
obszernie. Panie pracujgce w urzedzie
catkowicie sig ze mng zgodzily - podzial
obnizal wartosé nieruchomosci. Z trzech
malych, zgrabnych dzialeczek robil dwie
wigksze niezgraby.

Aby zaspokoid swojq ciekawosé poroz-
mawiatam z klientem. Bardzo sig ucie-
szyl, Ze nie zapfaci oplaty adiacenckiej.
Zgodzil sie, ze podzial jest paskudny.
A potem podal swoje powody. Znalazt ni
mnigj ni wiecej, tylko nabywce gotowego
kupic¢ grunt pod warunkiem, ze dziatka
bedzie miala ksztalt chudej siekiery. Tak
sobie wlasnie wymarzyt i juz. Wiasnie sie
umowili z notariuszem.

I nie bylo wazne, ze 99% ludzi uzna-
loby takq dziatke za brzydkg i nieprak-
tyczng. On marzyl o chudej siekierze.
Totez maj klient zadzialal racjonalnie.

Wartos¢ rynkowa jego gruntu moze
i spadla, ale on mial szanse uzyskaé za
niego dzieki temu wyzszq cene. A jak pa-
migtamy warto$¢ i cena to dwa rdine
zjawiska rynkowe.

Kilka lat temu pisatam o zjawisku,
ktére nazwatam: goodwill przypadku.
Ze atrybuty rynkowe atrybutami, a i tak
w konkretnef transakefi mogq zadziatac
czynniki nieprzewidywalne i nie do
oszacowania. Bo ktos wymarzyf sobie ta-
ki widok za oknem. Bo obok mieszka
corka. Bo na takiej dzialce spedzal wa-
kacje w dziecinistwie. Podobnie dziwne
przyczyny mogq naszymi powodowac
klientami. Czasem cel, dla ktdrego nas
zatrudniajg jest jasny i logiczny, czasem
nigdy go nie zrozumiemy. Byle przy tym
osiggac nasz wiasny, prawda?

W wypadku fubinu istnieje oczywi-
Scie racjonalny powdd jego uprawy. Wy-
starczy mie¢ elementarng wiedze o rol-
nictwie, by by¢ tego swiadomym.

Przy wycenianiu — przypominam -
oczywiscie tez jest racjonalny cel. Dia
nas - zawsze.

Teraz nalezy dokoriczyé tytul: ..
$piewana dla pieniedzy.”
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SZANSA DLA ELRONDA

Niedawno rozmawiatam z zaprzyjaz-
niong naouczycielkqg matematyki w li-
ceum. Opowiadata, jakie kiopoty ma
z dzieémi rozpoczynajgcymi nauke
w szkole sredniej, nawet gdy byli w gim-
nazjum dobrymi uczniami. Kiedys uczo-
no nas wielu definicji 1 wzordw. Nie byto
to dobre, ale wielu nauczycieli potrafito
Jje doprawi¢ odpowiedniq iloscig wyja-
snien, poglgdowych przykladéw - po
prostu osadzid te suche formutki w suge-
stywnej rzeczywistosci tak, ze mozna by-
lo je zrozumiec, a czasem i polubid.

Obecnie zmierza sig raczej do tego,
aby zaczqé od poglgdowego, praktyczne-
go spojrzenia na problemy, a wzory sg
sprawg drugorzedng i czasem pomija-
ng. Przyjaciotka uznata to za wylanie
dziecka z kgpielq.

Ewa Wojciul

Nowatorskie podejscie do oswiaty
sprawia zas, ze do liceum przychodzq lu-
dzie z kilkoma wersjami wiedzy o wia-
sciwosciach trdjkgta prostokqinego i nie
zawsze la sformalizowana jest gorsza.

Wersja I: ,,Sinus kgta ostrego w trdj-
kgcie prostokginym jest to iloraz przy-
prostokgtnej lezqeej naprzeciwko tego
kata i przeciwprostokatnej, czyli:

Sina = afc

Dla kgta 30 sinus wynosi 1/2.

Suche i dretwe, prawda? No to
spdjrzmy na wersje praktyczng.

Wersja II: Jesli kgt ostry w tréjkgcie
prostokgtnym réwna sie 30, to jego krot-
sza przyprostokgtna stanowi polowe
przeciwprostokqginej.

Czy fo na pewno jest praktyczniej-
sze? Czy ta wiedza bardziej sie przyda,

niz ,2wykuta” definicja sinusa, ktérg
i tak do matury trzeba opanowacd perfek-
cyjnie? _

Jako technokrata” zawsze lubitam
wzory. Jeszcze bardziej polubilam je ja-
ko rzeczoznawca. Jest w nich cos bez-
plecznego, swojskiego i jednoznacznego.

Popatrzmy na przyktad na nasze
»Stare” Rozporzqdzenie (Rady Mini-
strow z dnia 7 lipca 1998 r. w sprawie
szczegolowych zasad wyceny nierucho-
mosci oraz zasad I trybu sporzgdzania
operatu szacunkowego), w ktérym par.
23 ust. 2 mowit: ,Do okreslenia warto-
sci rynkowej nieruchomosci gruntowej
Jako prawo uzytkowania wieczystego,
w przypadku braku transakeji, o kto-
rych mowa w ust. 1, (tj. sprzedazy nieru-
chomosci gruntowych nie zabudowa-
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Rzeczoznawcy dociekliwego przypadki

nych jako przedmiotu prawa uzytkowa-
nia wieczystego, ktory tu wlasnie przy-
padek zachodzi — przypis mdj) przyjmu-
Je sie kwote rowng 25% wartosci rynko-
wej wycentane] nieruchomosci jako
przedmioty prawa wiasnosci powiek-
szong o 0,25% tej wartosci za kazdy rok
nie wykorzystanego okresu prawa uzyt-
kowania wieczystego”.

A jak to sie przeklada na formute
obliczeniowq?

Wuw=25%*Wn+t*0,25%*Wn (co
Jest co, nie musze profesjonalistom ttu-
maczyé). Jedna linijka, absolutnie jed-
noznaczna, plus kilka dodatkowych ob-
Jasnien.

A jak to wyglegda ,po nowemu”?
(Rozporzqdzenie z dnia 27 listopada
2002 roku). W paragrafie 30 znajduje-
my wzor na wspdlczynnik korygujqcy:

Wk=(1-Sr/R)*t/T+0,25% (T-t)/T,

Gdzie:

Wk - wspélczynnik korygujqcy

Sr - stawka procentowa oplaty rocz-
nej nie wieksza niz 3%

R - stopa, o ktorej mowa w art. 70
ust. 3 ustawy (czyli stopa redyskonta
weksli stosowana przez NBP - przyp.
mgj)

t - liczba lat niewykorzystanego
okresu uzytkowania wieczystego

T - liczba lat na ktdre ustanowiono
uzytkowanie wieczyste

Wiasciwie wzor jest bardziej skom-
plikowany, ale nie trzeba wysnuwac go
z prozy prawniczej. Cale szczescie. Bo
Jakby na przyktad mozna by to opisac?

»Wspdlczynnik korygujgcy okresla
sie jako iloczyn liczby lat niewykorzy-
stanego okresu uzytkowania wieczyste-
go podzielonej przez liczbe lat, na ktére
ustanowiono uzythowanie wieczyste
i réznicy jednosci oraz ilorazu stawki
procentowej optaty rocznej (nie wiekszej
niz 3%) i stopy, o ktdrej mowa w art. 70
ust. 3 ustawy, powigkszony o 25% ilora-
zu roznicy liczby lat, na kiore ustano-
wiono uzytkowanie wieczyste i liczby lat
niewykorzystanego okresu uzytkowania
wieczystego oraz liczby lat, na ktdre
ustanowiono uzytkowanie wieczyste.”

W diugi, wolny wieczor mogq Pari-
stwo sprawdzié, czy dobrze to przetiu-
maczylam.

Czy to oznacza, ze ponizszy frag-
ment (paragraf 36, ust. 4) mi sie nie po-
doba?

»W przypadku braku danych umoz-
liwiajgcych  okreslenie  wartosci
uwzgledniajgeej stan nieruchomosci
przed dokonaniem nakfaddw, wartosé
naktadow mozna okreslic jako réwng
wartosci uwzgledniajgcej stan nieru-
chomosci po dokonaniu nakladow, po-
mniejszonej o wartosé gruntu jako
przedmiotu
prawa wlasno-
sci albo prawa
uzytkowania
wieczystego
i pomnozonej
przez wskaz-
nik przelicze-
niowy dokona-
nych nakla-
d ¢ w .
Wskaznik do-
konanych na-
kladow ustala
sie jako:

1) stosunek
kosztow  na-
kiadow obli-
czonych
z uwzglednie-
niem zakresu
rzeczowego do-
konanych na-
kiaddw oraz
cen robot uzy-
skanych  na

»0sWoI¢" nasz nowy akt prawny, bo zy-
cie biegnie i wyceniac trzeba. Zamawia-
Jaey zaczgl od wreczenia mi osmiu kilo-
gramow akt bardzo kontrowersyjnej
sprawy. Wyprowadzenie jej ,,na prostg
zabrafo mi mndstwo czasu | nerwdw,
w koricu zas problemy z wycenianiem
$nity mi sie noc w noc i mialam tego
dosc.

Poszlam do kina na ,,Dwie wieze”
i postanowifam, ze tego dnia przysni

rynku lokal-

nym, wykona-
nych w ra-
mach tych na-
kladow, do kosztow odtworzenia czesci
skiadowych gruntu, ktérych te naktady
dotyczq z uwzglednieniem ich stanu po
dokonaniu naktadow (...) z uwzglednie-
niem stopnia zuzycia technicznego”

Wprost przeciwnie, jest jednoznacz-
ny, logiczny i da sie zrozumiec. Ale chy-
ba bardziej podobataby mi si¢ na przy-
kiad taka formutka:

N=(Wn-Wg)*Kn/Ko*(1-82/100) ze
stosownymi objasnieniami.

Takie mysli nachodzily mnie, gdy
w blyskawicznym tempie musiatam

mi sie co§ pieknego, na przykiad wej-
dciu oddzialu Heldira do Helmowego
Jaru, albo siedziba Elronda w Riven-
del.

Ta mieszanka dota efekt piorunujg-
cy: miatam sen o wycenianiu gruntéw
rolnych, a potem budowlanych w doli-
nie Rivendel dla naliczenia oplaty z ra-
¢ji zmiany planu zagospodarowania
przesirzennego, z uwzglednieniem na-
ktadow poczynionych przez Elronda.
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Ponizej zamieszczamy dwa teksty zwigzane z funkcjonowaniem zawodu rzeczoznawcy majgthowego.
Pierwszy z nich to artykul piéra prezydenta PFSRM Wactawa Baranowskiego, ktiry ukazal si¢g w 5 numerze mie-
sigcznika ,Nieruchomosci”. Autorem drugiego artykutu jest Krzysztof Rozko, rzeczoznawca ze Slgska.

PROBY PODWAZENIA AUTORYTETU ZAWODU RZECZOZNAWCY MAJATKOWEGO

Prace nad nowelizacjg ustawy o gospodarce nieruchomo-
§ciami trwaja. Gléwne obszary planowych zmian, z wyszcze-
gdlnieniem tych dotyczacych wyceny nieruchomoéci, byly juz
obszernie prezentowane na famach miesiecznika , Nierucho-
moéci C. H. Beck”. Jednak jak si¢ okazuje nowe regulacje do-
tyczace ugruntowania pozycji zawodu rzeczoznawcy majat-
kowego jako zawodu zaufania publicznego, a co za tym idzie,
m. in. poszerzania jego spektrum dzialania, nie wszystkim
uczestnikom rynku nieruchomoéci w Polsce ,,s3 na reke”.

Potwierdza to nadestane do Urzedu Mieszkalnictwa i roz-
woju Miast stanowisko dyrektora Biura Unii Metropolii Pol-
skich (UMP) w sprawie proponowanych zmian ustawy o go-
spodarce nieruchomoéciami, ktore dotycza i zawodu rzeczo-
znawcy majgtkowego, i kwestii dotyczacych powszechnej
taksacji nieruchomoéci.

W pierwszych zdaniach tego stanowiska czytamy: ,Rza-
dowy projekt ustawy o zmianie ustawy o gospodarce nieru-
chomosciami jest obszerng i gleboka nowelizacja obowigzuja-
cej ustawy, wkraczajaca w kwestie o charakterze ustroju fi-
nansowego i administracyjnego pafstwa, w szczegdlnoéci
poprzez nowe uregulowania sprawy wyceny nieruchomosci.”.
~Powszechna taksacja nieruchomoéci powinna byé wykonana
w ramach stuzby publicznej przez powolane specjalnie w tym
celu organy publiczne, a nie dzialajacych prywatnie rzeczo-
znawcéw. Przyjecie przez Rzad przepisow zakladajacych od-
danie we wladztwo firm prywatnych powszechnej taksacji
nieruchomosci spowoduje utrate kontroli przez wtadze pan-
stwa 1 gmin nad wycena nieruchomoéci dla celéw fiskalnych
i wywlaszczen oraz moze by¢ przyczyna masowe] korupcji
w zakresie obrotu nieruchomogciami publicznymi, ktérej
skutki finansowe ponosié bedg podatnicy.”

W pierwszym z zacytowanych punktéw, nie sposob oprzeé
sie wrazeniu wazenia stow przez autoréw tego stanowiska.
Dopatruja sie bowiem oni w proponowanych przez Rzad
zmianach ustawy o gospodarce nieruchomoéciami, a szcze-
golnie tych dotyczacych wyceny nieruchomosel, zaburzenia
stabilnogci filaréw finansowych oraz administracyjnych
ustroju Rzeczpospolitej Polskiej. Podsumowujac mozna jedy-
nie rzec, ze jedno do drugiego ma sie jak przyslowiowy , pier-
nik do wiatraka”, bowiem o regulacjach ustrojowych stanowi
Konstytucje RE, za$ o sprawach zwigzanych z gospodarowa-
niem nieruchomosciami, w tym z wycena nieruchomosei,
ustawa o gospodarce nieruchomoéciami. Natomiast wspomi-
nana nowelizacja ostatniej z wymienionych ustaw nie jest
swoistym ,widzi mi sie” grupy rzeczoznawcéw majatkowych,
tylko konsekwencja postepujacego rozwoju i zmian zacho-
dzacych na rynku nieruchomosci w Polsce, takze w kontek-
scie dostosowywania tej materii ustawodawczej do wymogow
Unii, ale Europejskiej, a nie Metropolii Polskich, A jezeli na-

wet mialoby tak by¢, jak twierdzi UMP, to wydaje sie, ze od
rozstrzygniecia kwestii zgodnosci proponowanych zmian
z obowigzujaca Ustaws Zasadnicza mamy w Polsce taki or-
gan jak Trybunal Konstytucyjny.

W drugim z zacytowanych punktéw stanowiska w dogé
niezreczny, a przy okazji w bulwersujacy sposéb, podjeta zo-
stala préba wlozenia na rzeczoznawcéw majatkowych, dzia-
lajacych w ramach prywatnych firm wdzianka pt. ,,masowej
korupcji”. Starajac wykazaé jak najwieksza ostroznoéé dla
tego rodzaju pogladu, nalezy jedynie rzecz, iz mamy tu do
czynienia z ,wielkim nietaktem” ze strony glosicieli takich
pogladéw w stosunku do rzeszy 4 tys. os6b wykonujacych za-
wod zaufania publicznego. Na przyszloéé proponowatbym ra-
czej do siegniecia w pierwszej kolejnosci do niechlubnych,
niestety statystyk dotyczacych zrédet i miejsc popetnienia
korupcji w Polsce, a dopiero pézniej przyszywanie korupeyj-
nej ,tatki”, okreslonej osobie, czy grupie oséb.

Stanowisko takie dziwi tym bardziej, w kontekscie kolej-
nych sformulowan, ktére odnajdujemy w dalszej czeéci uwag.
Unia uwaza bowiem, iz: ,,wzorem panstw demokratycznych za
przeprowadzenie powszechnej taksacji nieruchomosci powinny
by¢ odpowiedzialne specjalne w tym celu powolane interdyscy-
plinarne komisje taksacyjne, skladajace sie z urzednikéw pu-
blicznych, o wysokich kwalifikacjach zawodowych w zakresie
finanséw publicznych. W skiad komisji taksacyjne powinni tak-
ze wchodzi¢ przedstawiciele zawodéw zaufania publicznego,
uczestniczgcy w obrocie nieruchomosciami, jak np. geodeci,
urbaniéci, pracownicy bankéw, a takze rzeczoznawey majatko-
wi, ktérzy z chwilg powolania w sklad komisji taksacyjnej po-
winni zawiesi¢ swojg dziatalnoé¢ na rynku nieruchomosci.”

W tym miejscu jednak rodzi sie szereg dosé zasadniczych
pytan m. in. o to:

D kim jest urzednik publiczny o wysokich kwalifikacjach za-
wodowych z zakresu finanséw publicznych?
P gdzie i w jakim trybie uzyskuje sie kwalifikacje zawodowe

z zakresu finanséw publicznych?

Pragne jedynie przypomnieé, ze w przeciwienstwie do
dosé stabo sprecyzowanej grupy zawodowej, jaka mieliby sta-
nowi¢ ,,urzednicy publiczni, o wysokich kwalifikacjach zawo-
dowych w zakresie finanséw publicznych”, rzeczoznawstwo
zawodowe jest grupa zawodowg ukonstytuowang i funkcjo-
nujacg w oparciu o konkretne regulacje prawne oraz dziala-
jaca w ramach precyzyjnie okreslonej struktury organizacyj-
nej, jaka jest Polska Federacja Stowarzyszen Rzeczoznawcow
Majatkowych. Federacja od samego poczatku swojego istnie-
nia (1992 r.) aktywnie uczestniczy w procesach tworzenia
przepisow prawa dotyczacych gospodarowania nieruchomo-
sciami, wymogow kwalifikacyjnych dla oséb ubiegajacych sie
0 uprawnienia zawodowe w zakresie szacowania nierucho-
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moéci oraz nalozenia na rzeczoznawcow majatkowych norm
wykonywania zawodu Standardow Zawodowych, stanowia-
cych zbiér regut zaré6wno dotyczacych szacowania nierucho-
moéci, jak takze zasad etycznych, jakimi zobowiazani sa kie-
rowaé sie rzeczoznawcy majatkowi.

To jednak w stanowisku UMP jest zupelnie niezauwazal-
ne i jakby tego bylo Unia prébuje dokonaé swoistego podzia-
lu nas rzeczoznawcow na ,prywatnych” i ,panstwowych”.
Czytamy bowiem, ze ,,... szczegélnymi problemami, jakie
muszg zosta¢ uregulowane w nowej ustawie o gospodarce
nieruchomo$ciami sa warunki i zakres wykonywania zawo-
du rzeczoznawcy majgtkowego, odrebnie jako rzeczoznawcy
pracujacego w organach administracji publicznej, m. in. na
potrzeby powszechnej taksacji nieruchomodci, a odrebnie ja-
ko rzeczoznawcy dzialajacego na rynku nieruchomosci w in-
teresie podmiotow prywatnych. Uregulowanie to musi jasno
precyzowaé, czy zawdd rzeczoznawcy majatkowego jest,
zgodnie z art. 17 Konstytucji, zawodem zaufania publiczne-
go, wykonywanym w granicach interesu publicznego i dla je-
go ochrony, czy tez jest zawodem wolnym niezaleznym od re-
glamentacji panstwowej, z czym nie wigzg sie Zadne, okreslo-
ne ustawowo i administracyjnie obowiazki i przywileje,
wynikajace z ochrony interesu publicznego.”

Po przeczytaniu powyzszych sformulowan nasuwajg sie ko-
lejne spostrzezenia, obnazajace jedynie brak wiedzy o elemen-
tarnych zasadach funkcjonowania zawodu rzeczoznawcy majat-
kowego. Azehy zaczerpnaé te podstawowa wiedze wystarczy
przeciez siegnaé do ustawy z dnia 21.8.1997 r. o gospodarce nie-
ruchomoéciami (tekst jedn. Dz. U z 2000 r. Nr 46, poz. 543 ze
zm.) oraz rozporzadzehi wykonawczych do tej ustawy, ktdre
w sposob przejrzysty i zrozumialy moéwig o statusie prawnym
zawodu rzeczoznawcy majatkowego. Z tredci przepiséw tych ak-
téw prawnych jednoznacznie wynika bowiem, ze zawdd ten po-
lega na samodzielnym wykonywaniu czynnosci w zakresie sza-

cowania nieruchomoéci i posiada charakter indywidualnego
dziatania i indywidualnej odpowiedzialno$ci zawodowej, cywil-
nej oraz karnej. Dokonywanie podzialow w obecnej strukturze
rzeczoznawstwa majatkowego wydaje sie zatem pozbawione ja-
kichkolwiek ragjonalnych podstaw i jedynie potwierdza u glo-
szgcych takie poglady brak wiedzy w tym temacie.

I ostatnia kwestia poruszona w zaprezentowanym frag-
mentarycznie stanowisku Biura Unii Metropolii Polskich
kwestia przypisania, badZ tez nie, naszej profesji miana za-
ufania publicznego. Wszystkich zainteresowanych z takich,
czy innych powodow, odsylam w tej kwestii do art. 175 ust.
1 ustawy o gospodarce nieruchomosciami. Dowiadujemy sie
z jego trefci, ze ,o0soba wykonujgca czynnosci szacowania
nieruchomos$ci zobowigzana jest do stosowania przepisow
prawa i standardéw oraz zachowania szczegdlnej starannosei
wiasciwej dla zawodowego charakteru tych czynnosci, zasad
etyki zawodowej, a w szczegélnoSel kierowania sie zasadg
bezstronnoéci w wycenie nieruchomosci.” Jezeli jednak ko-
goé nie przekonujg te ustawowe zapisy proponuje dodatkowo
zapoznaé sie z treécig orzeczenia Trybunalu Konstytucyjne-
go z dnia 2.12.2002 r. (sygn. SK 20/01), w ktérym ten konsty-
tucyjny organ, stojgcy na strazy praworzadnoéci w naszym
kraju, stwierdzil, ze ,istniejgce ograniczenia prawa dostepu
do wykonywania zawodu rzeczoznawcy majatkowego uza-
sadnia donioslos¢ prowadzenia tego typu dzialalnoéci, trak-
towanej jako zawod zaufania publicznego”.

Miedzy innymi dlatego tez promowanie przez dyrektora
Biura UMP pogladu, iz ,,wyraza ona stanowczy sprzeciw wo-
bec préb opanowania interdyscyplinarnego zadania admini-
stracji publicznej, jaka jest powszechna taksacja nierucho-
moéci przez jedng grupe zawodows rzeczoznawcow majatko-
wych”, uzna¢ nalezy jako przejaw tendencyjnego
szkalowania Srodowiska rzeczoznawcéw majgtkowych.

Waclaw Baranowski

SAMORZAD JEST NAM POTRZEBNY

Juz od dawna jako $rodowisko rzeczoznawcoéw majatko-
wych walczymy o zalozenie wlasnego samorzadu zawodowe-
go. Jak dotad bezskutecznie. Mimo wielu lat staran wszyst-
kie nasze dotychczasowe dzialania zakonczyly sie fiaskiem.

Jest jeszcze gorzej. W miare kolejnych lat perspektywa
zalozenia wlasnej korporacji zawodowej zaczyna si¢ oddalaé.
Przez prase przetoczyla sie ogromna fala krytyki wobec do-
tad dzialajacych samorzgdow i mocno poruszyla nasz rzad
i parlament. Obecnie przechodzi nawet przez proces legisla-
cyjny projekt ,superustawy samorzadowej”, ktéra opisuje
ogblne reguly nadzoru nad wszystkimi istniejacymi samo-
rzadami.

Negatywna ocena funkcjonujgcych juz samorzadéw zo-
stala zawarta w notatce, przyjetej przez Rade Ministrow
podczas posiedzenia w dniu 23 lipca 2002 roku. Do najczest-
szych zarzutéw wobec samorzadéw nalezg:

D monopolizacja ustug i wzrost kosztow ich éwiadczenia;
b brak rynkowe]j weryfikacji standardu ustug, spowodowa-

ny staboscig kontroli samorzadowej;

P ograniczanie dostepu do zawodu mtodych i wyksztalco-
nych oséb, nierzadko nabierajgce cech nepotyzmu;

D deprecjonowanie systemu edukacyjnego (wielu miodych
ludzi po studiach ma ograniczony dostep do wykonywa-
nia zawodu);

D Zle rozumiany solidaryzm zawodowy, prowadzgcy do tole-
rowania nieetycznych zachowan czlonkéw korporacji.
Czy wobec tego powinniémy porzuci¢ nasze starania o wla-

sny samorzad? Czy struktura, ktérg cheieliby$my stworzyé, tak

naprawde bedzie szkodzila naszemu spoleczefistwu? Czy jej
stworzenie przyniesie korzys¢ tylko nam - $rodowisku rzeczo-
znawcow — ale odbedzie si¢ to kosztem calego spoleczenstwa?

Dla mnie takie tezy wygladajg absurdalnie. Dziatania
majace na celu stworzenie samorzadu to przede wszystkim
dzialanie na rzecz dobra publicznego. Jest jednak wielu po-
pulistow, ktorzy twierdza inaczej, wiec chee wyjasnié, dlacze-
go uwazam, ze samorzad zawodowy jest nam potrzebny.
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Zle skierowana krytyka

Zanim zaczne dyskutowaé o problemach i korzysciach
zwigzanych z samorzadem, musze stwierdzié, ze mylimy czesto
rozne samorzady z soba. Mamy w Polsce kilkanascie réznych
samorzadéw reprezentujacych zawody o zupetnie odmiennej
specyfice. Niektore z powyzszych zarzutéw tak naprawde sta-
wiane sg tylko niektérym zawodom. Na przyklad zarzut ogra-
niczania dostepu do zawodu miodych stawiany jest gléwnie no-
tariuszom, a zarzut 7le rozumianego solidaryzmu zawodowego
lekarzom. Tymczasem teraz obserwuje proces wrzucania
wszystkich samorzadéw do jednego worka ~ doradey podatko-
wi muszg cierpie¢ za problemy notariuszy, a inzynierowie bu-
downictwa za to, ze ktos krytykuje korporacje lekarzy.

Dlatego tez nie wszystkie zarzuty uwazam w ogéle za
adekwatne wobec $rodowiska rzeczoznaweéw majatkowych.

Jednym z zarzutéw stawianych samorzadom jest ograni-
czanie dostepu do zawodu mlodych i wyksztalconych oséh.
Jako przyklad stawiani sg tu notariusze. Izby notarialne
ustalajg gérny limit nowych notariuszy, ktérych moga przy-
Ja¢ do pracy w danym roku, po czym pojawiaja sie problemy,
bo chetnych do aplikacji notarialnej jest znacznie wiecej.

W naszym zawodzie nie ma jakichkolwiek limitéw nic nie
wskazuje na to, Ze powstanie samorzadu dla rzeczoznawcow
majgtkowych mogloby doprowadzié do ich wprowadzenia.
Owszem, nielatwo jest uzyskaé nasze uprawnienia - trzeba
przejsé studia, praktyke zawodows i trudny egzamin. Jednak
kazdy, kto zda nasz egzamin zawodowy, automatycznie uzy-
skuje uprawnienia i moze wyceniaé.

Innym zarzut stawiany wobec samorzadéw polega na ist-
nieniu Zle rozumianego solidaryzmu zawodowego, prowa-
dzgcego do tolerowania nieetycznych zachowan czlonkéw
korporacji. Tu éwietlistym przykladem sa lekarze, ktérzy
majg nawet stosowne zapisy w swoim kodeksie etyki. Plotka
glosi, ze lekarz nie kwestionuje bledéw innego lekarza, cho-
ciaz tak naprawde réznie z tym bywa.

Czy to mozna odnies¢ do nas? Raczej nie. Konflikty, kté-
re musimy rozstrzygac, to na ogol konflikty miedzy dwoma
roznymi rzeczoznawcami, ktorzy wykonali dwie rozbiezne
wyceny tej samej nieruchomosei.

W przypadku badania takich spraw trudno jest méwié o jakich-
kolwiek oznakach solidaryzmu zawodowego. Zgodnie ze statysty-
kami Komisji Odpowiedzialnosci Zawodowej jedna na dziesieé ba-
danych spraw nie koficzy sie karami dyscyplinarnymi. Powiedzial-
bym nawet, ze czasem to traktowanie wydaje mi sie za ostre.

Obecnie spér z rzeczoznawca, ktéry popemnil blad w sztu-
ce, mozna wygra¢ doé¢ tatwo i bedzie go mozna wygraé row-
niez po ustanowieniu samorzadu zawodowego rzeczoznaw-
cow. Charakter naszej pracy rozni sie od pracy lekarzy tym,
ze znacznie latwiej ja zweryfikowaé.

Samorzad zawodowy rzeczoznaweéw majatkowych,
a dumping cenowy

Jest szereg spraw, ktore wymagaja zalatwienia, a ktérych
zalatwié¢ bez samorzadu po prostu sie nie da.

Uwazam, ze obecnie najbardziej bolesny problem nasze-
go srodowisko to dumping cenowy.

Dumping jest obecnie zjawiskiem nagminnym. Kazdy rze-
czoznawca musi sie z nim zmagaé. Wiaciwie nie da sie obecnie
wygra¢ przetargu na wykonanie wyceny bez koniecznosci zani-
zenia ceny ponizej jakiejkolwiek granicy oplacalnoéci. Spéjrz-
my prawdzie w oczy: przetargi wygrywaja obecnie gléwnie fir-
my zatrudniajgce niskoptatnych pracownikéw niewykwalifiko-
wanych, gdzie rzeczoznawca dziala tasmowo - oglada
nieruchomos¢ i robi krétki opis, daje komus do wykonania wy-
ceng i podbija na niej na koniec swoja pieczatke pod wycena.

Nie byloby nawet nic zlego w takiej organizacji pracy, gdyby
nie to, ze wycena nieruchomosci potrafi byé¢ bardzo zwodnicza.
Latwo jest co§ przeoczy¢ badZ pominaé przy takim systemie
pracy. Tak naprawde nie ma dwoch identycznych nieruchomo-
Sci i potrzeba pewnego doswiadczenia, zeby sie nie pomylié.
Tymczasem ten system pracy sprowadzajacy sie do redukcji
kosztow i czynnosci do absolutnego minimum zwykle prowadzi
do duzego bledu przy okreslaniu wartoci nieruchomosgci.

Zadajmy sobie proste pytanie: co jest wazniejsze — jako§é
czy cena? Czy jest wazniejsze, zeby rzeczoznawca majatkowy
okreslit wartos¢ precyzyjnie, sprawdzajac po drodze wszyst-
kie okoliczno$ci wplywajace na wartoéé? Czy tez wazniejsza
Jest spoleczna potrzeba, zeby zrobil swoja robote taniej, rezy-
gnujac z wykonywania wielu czynnoscei, ktére nalezy wyko-
na¢, aby okreslona wartoéé¢ byta wiarygodna?

Odpowiedz jest prosta — wazniejsze jest, aby wycenia¢ do-
kiadnie. Naszemu klientowi na nic nie przyda sie nasza wy-
cena, jezeli nie dostanie na tej podstawie kredytu, bo bank
uzna jg za zbyt malo wiarygodna, albo podwazy mu ja ktos
inny. Lepiej juz wogéle odstapi¢ od wykonania wyceny.

Dumping cenowy jest spolecznie niebezpieczny albowiem
powoduje wypieranie z rynku rzeczoznawcéw wiarygodnych
przez rzeczoznawcéw malo rzetelnych. Jest to réwniez czyn
nieuczciwej konkurencji w rozumieniu ustawy o zwalezaniu
nieuczciwej konkurencji, ale w obecnej praktyce bardzo trudny
do ukarania. Polska Federacja Stowarzyszen Rzeczoznawcow
Majatkowych za takie czyny moze wyciagna¢ konsekwencje
dyscyplinarne wobec rzeczoznawcéw zrzeszonych w jej struk-
turach, ale wobec tych niezrzeszonych jest obecnie wiasciwie
bezradna. Jezeli jednak samorzad zawodowy rzeczoznawcow
majatkowych zostanie utworzony, to oczekuje po nim zakrojo-
nych na szerokg skale dzialan na rzecz walki z tg patologia.

Istotg samorzadu zawodowego jest to, ze zgodnie z pra-
werm zrzeszeni s3 W nim wszyscy przedstawicieli danego za-
wodu. To znaczy, ze po jego ustanowieniu nie bedzie juz bez-
karnych rzeczoznawcow stojacych z boku - wszyscy bedg
podlegali kontroli samorzadowej. Za to i inne naruszenia ety-
ki bedzie mozna bardzo sprawnie rozliczy¢ kazdego rzeczo-
znawce — o wiele szybciej i skuteczniej niz obecnie.

Czy utworzenie samorzadu doprowadzi do wzrostu cen
za wykonanie wyceny?

To bardzo jednostronne pytanie. Odpowiem na nie jasno:
tak. Jezeli stworzymy samorzad, musimy konsekwentnie podjaé
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walke z masowym zjawiskiem dumpingu cenowego, a to z kolei
doprowadzi nas do wzrostu rednich cen za nasze ustugi.

Nie wstydzmy sie tego. Zrobimy tylko to, co jest koniecz-
ne dla uzdrowienia zawodu. Nie mamy tu zadnego wyboru.
Jezeli nie bedzie samorzadu zawodowego zapewne zrobimy
to samo, ale potrwa to znacznie diuzej. Jezeli wszystko do-
brze péjdzie, wiele podmiotéw, ktére wymuszaly na nas wy-
konywanie naszych ustug za grosze - ponizej racjonalnego
poziomu - przezyje szok: oto zaden rzeczoznawca nie bedzie
cheial juz z nimi wspolpracowaé. Pojawi si¢ mnéstwo oskar-
zef o stosowanie zmowy cenowej, beda padaly na nas gromy
z Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw, ale nie be-
dziemy mogli w tej kwestii ustapic.

Musimy walczyé o wysoka jakoé¢ ustug. Musimy walczy¢
o zachowanie etyki. Nie mozna od nas zgda¢, zebySmy z tego
zrezygnowali. I tego wlasnie nalezy spodziewac sie po przy-
szlym samorzadzie — nacisku na rzeczoznawcow, zeby prezen-
towali wysoka jakos¢ ustug i nienaganng etyke postepowania.

Poza walka z dumpingiem cenowym spodziewam sie, ze
samorzad zawodowy bedzie tak dzialal, ze zacznie promowaé
najbardziej rzetelnych, a zarazem bardzo drogich rzeczo-
znawcow. Bedzie to polegato chociazby na wdrazaniu syste-
mu certyfikacji rzeczoznawcow, ktéry w swej istocie jest sys-
temem okresowego sprawdzania kwalifikacji (co pieé lat do-
browolny egzamin potwierdzajacy wiedze i umiejetnosci).

Czy istnienie samorzadu grozi brakiem rynkowej
weryfikacji standardu uslug rzeczoznawcéw?

Odpowiedz na to pytanie brzmi: jest dokladnie na od-
wrét. To brak samorzadu grozi slabg weryfikacjg prezento-
wanych przez nas uslug rynkowych.

W spoleczefistwie panuje wiele mitéw na temat zasad
dziatania rynku ustug i wypadatoby je nieco obali¢. Moze na
normalnym rynku lepszy wypiera gorszego, ale nasz rynek
dziata zupelnie inaczej.

Zacznijmy od tego, ze praktycznie kazda nasza wycena ma
charakter konfliktowy. Wyceniajac zawsze stoimy posrodku
jakiegos konfliktu — pomiedzy kupujacym, a sprzedajacym,
pomiedzy bankiem, a kredytobiorca, pomiedzy ksiegowym,
a bieglym rewidentem...... i zawsze jest kto$ gleboko zaintere-
sowany, zebyémy zawyzyli lub zanizyli okre§lona warto&c.

To jest znakomite podloze do zachowan nieetycznych
w naszym zawodzie - lamania zasady bezstronnosci. Co tu
duzo méwié, wielu naszych zleceniodawcéw prébuje na rze-
czoznawcach wymusié zawyzenie badZ zanizenie wartosci.
Uwazaja, ze skoro placg za nasze ustugi, to moga zadaé
wszystkiego. Kiedy ich Zyczenia nie s spelniane, wowczas
nie placg za wykonana wycene.

Taka jest natura naszego zawodu — presja ekonomiczna
jest tak silna, ze zawsze znajdg sie wéréd nas czarne owece,
ktére nie oprg sie pokusie. To jest zjawisko powszechne na
calym Swiecie.

Zeby sie temu przeciwstawi¢ potrzebna jest przeciwwaga.
Obecnie stanowig ja liczne organy opiniujace — Komisja Od-

powiedzialnosci Zawodowej, Komisja Arbitrazowa PFSRM
i liczne Komisje Opiniujgce poszczegdlnych sfederowanych
stowarzyszen rzeczoznawcow majatkowych. Sg one duzo
sprawniejsze 1 bardziej precyzyjne od sadéw. Przeprowadza-
ne przez nich badanie nie trwa latami.

Od czasu, kiedy komisje te zaczely dzialaé, widoczna jest
ogblna poprawa jakosci ustug rzeczoznawcow albowiem
sprawdzenie efektow naszej pracy stalo sie latwe. Jest jed-
nak pewien problem polegajacy na tym, ze nie dzialaja one
w ramach jednej struktury organizacyjnej. To oznacza, ze nie
ma miedzy nimi wymiany doéwiadczen, a wszelka dyskusja
na temat zasad oceniania wycen jest niezwykle utrudniona.
Doéwiadczenie pokazuje, ze kwestie sporne sg nieraz niejed-
noznaczne i ich wiarygodna ocena jest prawdziwg sztuka —
trudniejsza nawet od samej wyceny.

Zgodnie z projektem wszystkie zadania tych komisji po
wejéciu w zycie ustawy o samorzadzie zawodowym rzeczo-
znaweow majatkowych przejmg samorzadowe Komisje Dys-
cyplinarne, ktére beda prowadzily zaréwno postepowanie
dyscyplinarne, jak i polubowne. To bedzie duzy krok na-
przod. Aparat weryfikacji rynkowych ustug rzeczoznawcéw
bedzie mogt dziala¢ duzo sprawniej.

Zakonczenie

Jest jeszcze wiele rzeczy, ktore sobie obiecuje po samorza-
dzie zawodowym rzeczoznawcéw majatkowych.

Mam przede wszystkim nadzieje, ze samorzad zawodowy
stanie sie silg zdolna przeprowadzi¢ reforme systemu szkole-
nia i egzaminowania rzeczoznawcow — tak aby nowi adepci
zawodu wkraczali do niego lepiej przygotowani i nie popel-
niali btedéw typowych dla nowicjuszy.

Moze dzieki samorzadowi uda sie tez rozwiazaé problem
dostepnoéci danych. W naszym kraju — w przeciwiehstwie do
panstw bedaeych od dziesiecioleci w Unii Europejskiej - rze-
czoznawcy zmagajg sie z problemem trudnoéci w uzyskaniu
informacji z rynku, co bardzo utrudnia wykonywanie wycen.
Moge sie zalozyé, ze samorzad podejmie ogromny wysilek,
aby to rozwigzad.

Jest jeszcze bardzo wiele innych spraw, ktérych zalatwié
obecnie sie nie da, ale jest szansa na ich pozytywne zalatwie-
nie dzieki strukturom samorzadowym. Oczywiscie, samo-
rzad nie da nam wszystkiego - ulatwi tylko osiagniecie nie-
ktorych celéw. Nie da nam chociazby lepszych standardow
zawodowych ani bardziej klarownych zasad opiniowania
operatéw. Mozemy oczekiwaé po nim wiele, ale nie oczekuj-
my cudéw. Jednakze pewne cele bedzie nam tatwiej osiagnac.
Zwiekszy sie efektywnosé dzialania naszego srodowiska.

Wejscie w zycie naszego samorzadu bedzie wigzalo sie tez
dla nas z pewnymi wyrzeczeniami. Pojawia sie konflikty inte-
reséw. Dobrowolna dotad przynaleznoé¢ do stowarzyszenia za-
stapi obowiazkowa przynaleznoé¢ do izby samorzadowej. Czesc
rzeczoznawcow, ktora dotad nigdzie nie nalezata, nagle bedzie
musiala sie gdzie$ zapisaé i placi¢ skladki albo przestanie wy-
konywa¢ zawod. Skldcone i niezalezne dotad stowarzyszenia
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rzeczoznawcow dzialajace na tym samym terenie nagle beda
musialy polaczy¢ sie w jedna calosé i dziataé wspélnie. Pojawia
si¢ problemy organizacyjne, finansowe i prawne, Minie takze
troche czasu zanim istnienie samorzadu pokaze swoje zalety.

Musimy jednak przez to wszystko przejéé. To nasza dro-
ga. Glosy, ktére nawotuja, ze powinniémy z niej zejéé, sa nie-
powazne. Naprawde warto dalej walczyé o samorzad rzeczo-
znawcow majatkowych. To bedzie silna instytucja zdolna do
walki z patologiami i zagwarantowania wysokiej jakosci
ustug przedstawicieli naszego zawodu.

Uchwalenie przez parlament ustawy o samorzadzie za-
wodowym rzeczoznawcow majatkowych to nie tylko dziata-
nie dla dobra garstki rzeczoznawcéw, ale przede wszystkim
dzialanie na rzecz rozwoju spolecznego. Jest bardzo wazne,
zeby wyceny byly wysoce wiarygodne. Jest réwniez bardzo
wazne, zeby mdc sprawnie i wiarygodnie rozstrzygac wszyst-
kie konflikty powstale na tym tle.

Samorzad jest nam potrzebny.

Krzysztof Rozko

...............'...........................'....................

BIEGLI SADOWI - pismo z Bydgoskiej Izby Skarbowej do PFSRM

Izba Skarbowa w Bydgoszczy, uprzejmie dzigkuje za prze-
slang liste rzeczoznawceéw majatkowych posiadajacych spe-
gjalistyczne przeszkolenie w zakresie obstugi sektora skarbo-
wo-podatkowego. W wyniku weryfikacji danych w niej za-
wartych stwierdzono, iz zadna z wymienionych w niej os6b
nie zostala wpisana na liste bieglych skarbowych prowadzo-
ng przez tutejszg Izbe.

Stosownie do art. 67 b ustawy z dnia 17 czerwca 1966 ro-
ku o postepowaniu egzekucyjnym w administracji (Dz. U.
z 2002 roku Nr 110 poz. 968) organ egzekucyjny zwraca sie
do bieglego skarbowego o oszacowanie wartoéci zajetej ru-
chomosci lub prawa majatkowego. Zatem jedynie wpis na li-

ste bieglych skarbowych uprawnia do dokonywania 0SZaco-

wania wartosci ruchomosci na zlecenie organu egzekucyjne-
go w toku prowadzonego postepowania egzekucyjnego.

W zwiazku z powyzszym Izba Skarbowa za posrednic-
twem Polskiej Federacji Stowarzyszefi Rzeczoznawcow Ma-
jatkowych zwraca sie wiec do wszystkich oséb, zainteresowa-
nych wpisem na liste bieglych skarbowych prowadzong
przez Izbe Skarbowa w Bydgoszczy, ktérych miejsce zamiesz-
kania znajduje sie na obszarze wojewédztwa kujawsko - po-
morskiego, a takze spetniajacych wymogi okreglone w art. 67
¢ ustawy o postepowaniu egzekucyjnym w administracji
o sktadanie wnioskéw o wpis na liste do tutejszej Izby.

Wskazany powyzej przepis wymaga by ubiegajacy sie
o wpis na liste biegtych skarbowych:

1. korzystal z pelni praw publicznych,
2. posiadal:

a) dyplom ukoniczenia wyzszej, Sredniej lub zasadniczej
szkoly o profilu technicznym lub artystycznym lub
dyplom mistrza, w zawodzie lub kierunku odpowiada-
Jacym rodzajowi majatku, ktérego wartosé podlega
oszacowaniu,

b) opinie wlaciwego stowarzyszenia, organizacji zawodo-
wej, szkoly wyzszej lub innej instytucji stwierdzajacej
posiadanie przez te osobe teoretycznych i praktycznych
wiadomosci w danej galezi techniki, sztuki, rzemiosta,
a takze innych umiejetnosci niezbednych do oszacowa-
nia wartosci majatku. Do wniosku nalezy dolaczyé:

— uwierzytelniony odpis dokumentu wskazanego
w pkt 2 a),

— opini¢ wskazang w pkt 2 b),

— informacje okreslajacg zakres uprawnien, o ktére
kandydat sie¢ ubiega,

— dokumenty stwierdzajace tozsamosé kandydata
oraz jego niekaralnogé.

— uwierzytelniony urzedowo wzér podpisu jakim be-
dzie sig postugiwal kandydat jako biegly skarbowy.

Podania zawierajgce powyzszy wniosek wraz z zalgczni-
kami podlegaja oplacie skarbowej w kwotach: 5 z1 od podania
oraz 50 gr od zalgcznika do podania.

Wynagrodzenie bieglego ustala sie zgodnie ze wskazania-
mi rozdzialu 5 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
22 listopada 2001 roku w sprawie wykonania niektorych
przepisow ustawy o postepowaniu egzekucyjnym w admini-
stracji (Dz. U. z 2002 roku Nr 110 péz. 968 z pézn. zm.), na
ktére skladaja sie: poniesione koszty przejazdu, jedli biegte-
go wezwano do oszacowania wartoéci majatku znajdujgcego
sie poza jego miejscem zamieszkania; wynagrodzenia za do-
konanie oszacowania, okreslane w wysokosci stanowiacej ilo-
Czyn czasu pracy zwigzanej z szacowaniem wartosci majgtku
zobowigzanego oraz stawki godzinowej wynoszacej 25 zl.
W przypadku pracy zwiazanej z szacowaniem praw majatko-
wych, stawka wynosi 76 zl. '

Do okreglenia wysokoéci wynagrodzenia bieglego skarho-
wego odpowiadajacego wydatkom z tytutu kosztow przejaz-
du i dojazdu érodkami komunikacji miejscowej stosuje sie od-
powiednio przepisy regulujgce wysokosé oraz warunki usta-
lania naleznoéci przystugujacych pracownikowi z tytulu
podrézy stuzbowej na obszarze kraju, wydane na podstawie
art. 77 § 2 Kodeksu pracy. W czasie pracy zwiazanej z szaco-
waniem wartosci majatku zobowigzanego uwzglednia sie
rowniez czas zuzyty na dokonanie przez bieglego skarbowe-
go czynnosci przygotowawczych oraz na opracowanie i spo-
rzadzenie protokolu wyceny tego majatku.

Poszerzenie listy bieglych skarbowych, pomoze uspraw-
ni¢ przyszle postepowania egzekucyjne.
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POSIEDZENIE KOMISJI ARBITRAZOWEJ PFSRM
27-28 MAJA 2003 W RYNI K. WARSZAWY

W dniach 27-28 maja 2003r. odbylo sie w Ryni k. Warsza-
wy posiedzenie Komisji Arbitrazowej PFSRM. Na zaprosze-
nie Przewodniczacego KA, w posiedzeniu uczestniczyli row-
niez wydelegowani czlonkowie Stowarzyszen zainteresowani
problematyka realizacji przez Stowarzyszenia art. 157 usta-
wy o gn. Z zaproszenia skorzystalo 16 osob wydelegowanych
przez 14 Stowarzyszen. W posiedzeniu brali udzial: Prezy-
dent PFSRM P. Waclaw Baranowski w czesci obrad, oraz Wi-
ceprezydent PFSRM P. Zdzistaw Malecki w catosci obrad.

Posiedzenie rozpoczeto wykladem mgr. K. Lechowicza pt.
,Arbiter PFSRM jako ekspert i czlowiek”. Wykliad zostal
przygotowany w konsultacji z dr Zdzistawa Ledzion-Troja-
nowska byla przewodniczacg KA PFSRM.

Zdobyte doswiadczenia wskazujg jak trudna i odpowie-
dzialna jest praca arbitréw, jak oprécz umiejetnosci facho-
wych wazne sa ich cechy osobowe, jak waznym jest jezyk,
ktorym arbiter komunikuje si¢ z autorami operatéw oraz
formuluje swoje opinie. Autor wykladu poddal krytycznej
analizie dokumentacje niektorych opinii oraz sformulowal
propozycje pewnego wzorca opinii arbitrazowe;j.

Wyklad spotkat sie z duzym i zywym zainteresowaniem.

Gléwnym celem posiedzenia byla wymiana doswiadczen
stowarzyszen i Federacji w realizacji zadan wynikajacych
z art. 157 ustawy o gospodarce nieruchomosciami.

Z podsumowania wczeéniej rozestanej ankiety wynika, ze:
D 17 Stowarzyszen podjeto na swoim terenie dzialania wy-

nikajace z art. 157 uogn.

b W 13-tu Stowarzyszeniach dzialajg stale komisje (lub ze-
spoly), w trzech powoluje sie zespoly ad hoc, w jednym
jeszeze nie powolywano zespotu.

» 12 komisji posiada charakter tylko opiniodawczy, 4 komi-
sje majg charakter opiniodawczy i pojednawczy, 1 komisja
prowadzi tylko zalatwianie spraw w trybie polubownym,

b Jedna komisja wykonuje wiasng wycene.

b W 2002 r. w stowarzyszeniach zalatwiono 116 spraw, przy
iloéci od 2 do 40 spraw w poszczegdlnych stowarzyszeniach.

D Odplatnoéé za zalatwienie sprawy w poszczegélnych sto-
warzyszeniach wyniosta od 500 z1 do 3000 21 plus VAT.
Komisja Arbitrazowa PFSRM w roku 2002 r. wydata opi-

nie w 45 sprawach. Srednia odplatnosé wyniosta ok. 3750 z}

plus VAT.

Gléwne watki dyskusji w powyzszym zakresie dotyczyly:
P warunkow formalnych podejmowania przez stowarzysze-

nia dziatan wynikajgcych z realizacji art. 157 uogn,

P kogo moze dotyczyé dzialalnoéé opiniodawcza stowarzyszen,

D wiasciwej identyfikacji stron sporu przy mediacyjnym

sposobie zalatwiania spraw,

D koniecznoéé ujednolicenia odplatnosei w celu zapobieze-
nia tworzenia sie swoistego ,,rynku opinii”,

) koniecznoéé przyjecia jednolitych regulaminow dzialania
i zasad opiniowania operatéw szacunkowych; wyrazano
celowoé¢ wykorzystania w tym zakresie doéwiadczen Ko-
misji Arbitrazowej PFSRM

) wyrazano potrzebe nadzoru ze strony Komisji Arbitrazo-
wej PFSRM,

D w stowarzyszeniach nalezy analizowaé przyczyny po-
wstawania ,,ztych” operatéw szacunkowych.

W podsumowaniu dyskusji Komisja Arbitrazowa PFSRM
przy udziale uczestniczacych przedstawicieli stowarzyszen
przyjela nastepujace oceny, wnioski 1 propozycje do realizacji:

1. System oceny operatéw szacunkowych w wyniku reali-
zacji Uchwaly Rady Krajowej PFSRM z 26 listopada 2001 r.
rozwingl sie i umacnia. W 17-tu Stowarzyszeniach Rzeczo-
znawecoéw Majagtkowych podjeto dziatania wynikajace
z art. 157 ustawy o gn na swoim terenie dzialania. Podstawo-
wg forma dzialania jest opiniowanie operatéw szacunko-
wych. Stosownie do okolicznoéei i specyfiki spraw komisje
stowarzyszeniowe z powodzeniem podejmujy sie dzialan
w trybie pojednawczym i mediacyjnym.

2. Zdobyte doéwiadczenia wskazuja na koniecznoéé za-
pewnienia jednolitych kryteriow oceny operatéw szacunko-
wych. W tym zakresie wiodacg role winna peini¢ Komisja Ar-
bitrazowa PFSRM.

3. W interesie $rodowiska zawodowego jest przeciwdzia-
lanie tzw. ,rynkowi opinii”. Nalezy podja¢ dzialania w celu
ujednolicenia regulaminéw dzialania komisji opiniujacych
w Stowarzyszeniach.

4, Zleceniodawcy (wnioskodawcy) maja prawo wyboru or-
ganizacji zawodowej, ktérej zlecaja sporzadzenie opinii o ope-
racie szacunkowym. Komisja Arbitrazowa PFSRM moze opi-
niowaé operaty niezaleznie od przynaleznoéci stowarzysze-
niowej autordéw, réowniez oséb niezrzeszonych. Komisje
Stowarzyszen podejmuja sprawy dajace sie zalatwi¢ w trybie
pojednawczym (mediacyjnym) oraz opiniujg operaty szacun-
kowe, ktérych autorami sg czlonkowie tych Stowarzyszen.
W przypadku okolicznosci wskazujacych na konflikt intere-
s6w lub moggcych rodzi¢ podejrzenia o stronniczoéé nalezy
za zgoda zamawiajacego sprawe przekazaé do Komisji Arbi-
trazowej PFSRM.

5. Niezbednym warunkiem formalnym w realizacji dzia-
laf wynikajacych z art. 157 ustawy o gn, pod rygorem ich
bezprawnoéci, jest wprowadzenie do postanowief statutow
Stowarzyszen tego rodzaju dzialalnosci.

6. Realizacja zadan wynikajacych z art. 157 ustawy o gn
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wymaga duzej odpowiedzialnoéci i fachowosci. Zadania tego
nie mozna traktowac komercyjnie. Winny sie podejmowa¢ te-
go osoby o uznanym w $rodowisku autorytecie zawodowym
i predyspozycjach osobowych.

7. W interesie érodowiska zawodowego rzeczoznawcow
majatkowych jest przeciwdzialanie przejawom dyskredytacji
wydawanych opinii bez znajomoéci ich szezegélowych uwa-
runkowar.

W celu przygotowania standardowego regulaminu dziala-
nia stowarzyszeniowych komisji opiniujgcych, ktéry w trybie
uchwaly Rada Krajowa PFSRM zaleci do stosowania, powo-
tano zespot w skladzie:

Iwo Betke, Przewodniczacy KA PFSRM, PSRWN

Jan Konowalczuk, SSRM

Mieczystawa Predkiewicz, PTRM

Katarzyna Stasiak, Mazowieckie SRM

Joanna Ulaszewska, Lubuskie SRM w Gorzowie Wlkp.

Drugi dzieh posiedzenia po§wiecono zagadnieniom
warsztatowym.

Wiceprezydent PFSRM Zdzistaw Malecki zreferowat
i wyjasnil wybrane problemy stosowania rozporzadzenia RM
2 27.11.2002 . Jak zwykle referowana tematyka tego przepi-
su spotkala sie z duzym zainteresowaniem.

Niestety, jako srodowisku zawodowemu najbardziej zain-
teresowanemu, nie udalo nam sie wplynaé w stosownym cza-
sie na spojnoéé i klarownosé tego przepisu. Nalezy mieé na-
dzieje, ze po nowelizacji ustawy o gn uda sie nam sie to z lep-
szym skutkiem.

Posiedzenie zakoficzono prezentacjg wybranych opinii
KA PFSRM dotyczacych typowych operatéw szacunkowych:
mienia zabuzanskiego, odszkodowania za drogi powstale po
podziale, odszkodowan z tytulu budowy urzadzer infra-
struktury, warto$ci nieruchomosci dla celéw aktualizacji
oplat za uw., wkladéw niepienieznych do spélek.

_Opracowal: Iwo A. Betke, przewodniczacy KA FSRM.

...............................................................C

SEMINARIUM W UNIESCIU

W dniach 16-18 maja 2003 r. w Uniesciu k. Koszalina od-
bylo sie zorganizowane przez SSRM w Koszalinie semina-
rium o tematyce bardzo istotnej w naszej pracy zawodowej:
a) zasady wyceny nieruchomosci wynikajace z Rozporzadze-

nia Rady Ministréw z dnia 27 listopada 2002 r. w sprawie

szczegblowych zasad wyceny nieruchomosci i trybu spo-
rzadzania operatu szacunkowego - wykladowca pan

Zdzistaw Malecki,

b) wycena przedsiebiorstw i skladnikéw ich majatku dla potrzeb
sprawozdawczych — wykiadowca pani Elzbieta Maczyniska.

Wydawaloby sie, Ze rozporzadzenie, ktére jest dla rzeczo-
znawcow podstawg bezwzgledng sporzadzania operatow,
przyblizane juz w ubieglym roku, jest doktadne i zrozumiale,
ale okazuje sig, ze nigdy dosy¢ nauki. Tyle razy analizowali-
$my drogi, a jednak ¢wiczenie czyni mistrza. Ciagle sa wat-
pliwosci, ktére ze stoicka cierpliwoécia wyjasnial nam wykla-
dowca pan Zdzistaw Malecki - kiedy warto$¢ rynkowa, kiedy
odtworzeniowa, stan nieruchomoéci to na date T1 czy T2,
amoze T3, ceny z T3, a moze T1. Probowat wpoi¢ logike my-
§lenia rzeczoznawcy, podkreslajac, ze doksztalcanie zmniej-

szy ryzyko negatywnej oceny naszych operatéw przez Komi-
sje Odpowiedzialnosci Zawodowej.

Czgs¢ druga seminarium poSwigcong wycenie przedsie-
biorstw, przyblizyla nam pani profesor Elibieta Maczyniska.
Pierwsze pytanie, ktére zadata, to ile oséb na sali jest ksiegowy-
mi. Okazalo sie, ze byla jedyng ksiegowa na sali. Dziedzina, kt6-
ra poruszala w swoim wykladzie, jest przez wiekszoéé rzeczo-
znawcow majatkowych pomijana. Prawodawstwo w niej zmienia
sie szybciej niz nadgzamy z naukg. Doskonale, z humorem, wska-
zywala pani profesor logike myslenia ekonomicznego, tlumaczac
na czym polega dwoistoéé sprawozdan wynikajacych z ustawy
o rachunkowoéci i przepiséw podatkowych. Na czas wykladéw
wartos¢ godziwa zastapila nam warto$é rynkowa i uzmyslowila,
Ze obszary wiedzy muszg sie rozszerzy¢ o przepisy miedzynarodo-
we (np. Miedzynarodowe Standardy Rachunkowoéci).

Wykladow wystuchalo 180 oséb. Pogoda dopisata, tradycyj-
ne bale integracyjne réwniez. Sprawna organizacje czeéci me-
rytorycznej i rozrywkowej zawdzieczamy §wietnym wykladow-
com, dobrej organizacji a przede wszystkim wspanialej atmos-
ferze stworzonej przez wszystkich uczestnikéw seminarium.

Danuta Bocewicz, rzecznik prasowy SSRM

Zapraszamy ponownie w tym roku do Koszalina w dniach 11-13 wrzeénia,
na XII Krajowa Konferencje Rzeczoznawcéw Majatkowych,
ktorej myslg przewodnia bedzie: ,Kierunki rozwoju w teorii i praktyce wyceny”.

2 Biuro XII KKRM pn.-sob. w godz. 8%-17%
Srodkowopomorskie Stowarzyszenie Rzeczoznawcéw Majatkowych
tel./fax (94) 342-25-81, 342-39-13, 341-12-92
75-204 Koszalin, ul. Jana z Kolna 38
Kierownik biura: Teresa Iwankiewicz, tel. kom. 608 33 10 48
Internet: www.ssrm.4nom.com, e-mail: wjasiakiewicz@ekspert-sitr.pl lub ssrm@ekspert-sitr.pl
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Z ZYCIA FEDERACJI

opracowata Maria Rymarowicz

KWIECIEN

1w 2 kwietnia w biurze Federacji odbylo sie spotkanie Ko-
misji Rozwoju Zawodu pod kierunkiem Henryka Czajkow-
skiego. Oméwiono wyniki pracy pieciu podkomisji: Certyfi-
kacja, Prawo, Samorzad, Rynek, Internet.

1w § kwietnia prezydent Waclaw Baranowski uczestniczyl
w zebraniu czlonkéw Oddzialu PSRWN w Bialymstoku,
gdzie przedstawil aktualne problemy wynikajace z dzialalno-
§ci Federagji.

= 7 kwietnia 2003 r. w biurze Federacji odbylo sie posie-
dzenie Zarzgdu PFSRM Omoéwil on sytuacje w érodowisku
na tle opracowanej ustawy o samorzgdzie zawodowym i pro-
jektowanych zmian ustawy o gospodarce nieruchomoéciami.
Oméwiono takze sprawy zamoéwien publicznych, ktore stale
bulwersujg §rodowisko. Zdzistaw Malecki podkreélil, Ze naj-
czedciej przedmiot zaméwienia jest formulowany w sposéh
sprzeczny z ustawg o zamowieniach publicznych. Postano-
wiono zaméwi¢ u eksperta Uniwersytetu Lédzkiego p. An-
drzeja Borowicza analize zgodnoéci prawnej przetargdw
z ustawg o zamowieniach publicznych, a do szefow stowarzy-
szeh apelowaé o przekazywanie informacji na ten temat.

Oméwiono nowe regulaminy Urzedu Mieszkalnictwa i Roz-
woju Miast — praktyki zawodowe, regulamin postepowania kwa-
lifikacyjnego, nowe porozumienie w sprawie prowadzenia poste-
powan kwalifikacyjnych.

Janusz Traczyk, pelnomocnik ds. organizacji egzaminéw,
przedstawil zmiany w regulaminie postepowania kwalifikacyj-
nego zatwierdzonym przez prezesa Marka Bryxa. M. in. czlonek
PKK jest obowigzany wylaczy¢ sie z postepowania kwalifikacyj-
nego dotyczacego osoby, ktorg uczyl. Regulamin wprowadza
zwrot nadptaconych kwot osobom przystepujacym oraz obowia-
zek bardzo doktadnego rozliczania egzamindw. Bedzie wymagat
zmiany regulamin technicznej obstugi postepowan kwalifikacyj-
nych W nowym porozumieniu rozbudowano sprawozdawczosé
dotyczgeg rozliczania egzamindw.

Oméwiono stan prac nad standardami zawodowymi do
konca kadencji.

Tomasz Telega poinformowal o pracach zespolu ds. ana-
liz, ktéremu przewodniczy Maria Trojanek i ktéry pracuje
nad okresleniem zasad wyznaczania stép dyskontowych.

v Walne zebranie sprawozdawezo — wyborcze Pomorskiego
TRM odbylo sie 8 kwietnia. Prezesem zostala ponownie Pa-
ni Halina Jaskulska. Gratulujemy!

= 9 kwietnia odbylo sie zebranie sprawozdawezo-wybor-
cze Stowarzyszenia Rzeczoznawcéw Majatkowych Woje-
wodztwa Wielkopolskiego. Przewodniczgcym Rady Stowa-
rzyszenia zostal Adam Futro. Gratulujemy!

= 10 kwietnia zostal przettumaczony i opracowany pod
kierunkiem Marii Rymarowicz material ze strony interneto-
wej RICS ,Certyfikacja Rzeczoznawcéw Majatkowych w
RICS”. Publikujemy go na str. 62.

w12 kwietnia w Tallinie, stolicy Estonii miala miejsce je-
sienna sesja TEGoVA, w trakcie ktorej odbyly sie wybory do
wladz tej organizacji. Federacje reprezentowal Krzysztof
Grzesik. Jego relacja na str. 60.

W zwiazku z rezygnacja Petera Champnessa z funkcji Se-
kretarza Generalnego TEGoVA prezydent Wactaw Baranow-
ski wystosowal do niego pismo, w ktérym w imieniu PFSRM
wyrazil ubolewanie z powodu tej rezygnacji oraz przekazat
serdeczne i szczere podzigkowanie za jego wieloletni i zna-
czacy wklad w rozwdj ruchu stowarzyszeniowego europej-
skich rzeczoznawcéw. Podzigkowal réwniez za milg wspét-
prace z Federacjg i wsparcie rozwoju zawodu rzeczoznawcy
w Polsce poprzez uczestnictwo w organizowanych przez Fe-
deracje konferencjach i szkoleniach. Ztozy! zyczenia licznych
sukcesow i satysfakcji, zaréwno w zyciu zawodowym jak
1 osobistym.

W dniach 15 - 16 kwietnia 2003r. w biurze PFSRM od-
byto sie po raz pierwszy szkolenie na temat ,,Metody wyzna-
czania stop zwrotu dla potrzeb wyceny nieruchomogci” ma-
terialy opracowal prof. dr hab. Krzysztof Jajuga i mgr inz
Piotr Cegielski, ktory prowadzil zajecia. Uczestnikami tego
szkolenia byli: Wiadystaw Chomicki, Jerzy Filipiak, Seba-
stian Kokot, Wieslaw Koziel, Tadeusz Kryjan, Wladystaw
Mironowicz, Wtodzimierz Sobahski, Stanistaw Szatanik,
Piotr Wendorff. Szkolenie zostalo wysoko ocenione przez
uczestnikéw.

e 23 kwietnia odbylo sie w biurze Federacji spotkanie Ze-
spolu ds. Analizy Rynku pod kierownictwem prof. Marii Tro-
janek.

W dniu 23 kwietnia w biurze Federacji odbyto sie spo-
tkanie Komisji Rewizyjnej, w ktérym uczestniczyli Henryk
Czajkowski, Malgorzata Skapska i Roman Szwarc. Komisja
zajela sie glownie analizg wynikéw finansowych Federacji za
rok 2002 r.

[ et
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w= W dniach 5-6 maja w Warszawie odbylo sie posiedzenie
Rady Krajowej PFSRM na ktorym m. in. Rada:

zatwierdzila sprawozdanie finansowe za 2002 r.: bilans
oraz rachunek zyskéw i strat oraz przeznaczyla osiggnie-
ty zysk finansowy na dzialalnoéé statutowa,

uchwalila zmiany statutu oraz Regulamin Wyboréw Zarzadu,
podjeta uchwale o nadaniu Honorowych Odznak Polskiej
Federacji Stowarzyszenn Rzeczoznawcéw Majatkowych
nastepujacym osobom:

Zlote Honorowe Odznaki

1. Jan Malicki, Koszalinskie SRM

2. Michal Kosmowski, SRM Wojewodztwa Wielkopolskiego
3. Janina Mordacz, Lubuskie SRM w Gorzowie Wlkp.

4. Wojciech Strézniak, Lubuskie SRM w Gorzowie Wlkp.
5. Krzysztof Urbanczyk, Katowickie SRM

6. Iwo Betke, PSRWN O/Plock

7. Mirostaw Chumek, SRM w Stupsku

Srebrne Honorowe Odznaki

1. Halina Jaskulska, Pomorskie Towarzystwo RM

2. Mieczystawa Predkiewicz, Pomorskie Towarzystwo RM
3. Mirostaw Osifiski, Pomorskie Towarzystwo RM

4. Marek Starega, SRM Wojewodztwa Wielkopolskiego
5. Michal Bowanko, Legnickie SRM

wystuchala sprawozdan z dzialalnosci Zarzadu, Komisji
Rewizyjnej, Komisji Arbitrazowej, Komisji Rozwoju Za-
wodu oraz informacji 0 zmianach w ustawie o gospodar-
ce nieruchomosciami.

w6 maja odbylo sie spotkanie robocze dotyczace projektu
»~MATRA II Budowa modelu bazy danych katastralnych”
oraz powolania Rady Uzytkownikéw Informacji Katastral-
nej. W spotkaniu uczestniczyl jako przedstawiciel Federacji
Michal Kosmowski.

ww W dniach 8-10 maja prezydent Waclaw Baranowski na
zaproszenie Rady Slaskiego Stowarzyszenia Rzeczoznawcéw
Majatkowych uczestniczyl w organizowanych przez to sto-
warzyszenie IV Warsztatach Wyceny Nieruchomoéei Niezur-
banizowanych w Zawadzie Pilickiej k. Czestochowy.

w10 maja odbylo sie XIV Walne Zgromadzenie Sprawoz-
dawczo Wyborcze Lodzkiego Stowarzyszenia Rzeczoznaw-
cow Majgtkowych. Prezesem Lodzkiego Stowarzyszenia Rze-
czoznawcow Majatkowych wybrana zostala ponownie Zdzi-
stawa Ledzion Trojanowska, uzyskujac stuprocentowe
poparcie czlonkéw stowarzyszenia uczestniczacych w Wal-
nym Zgromadzeniu. Gratulujemy!

Wiecej na str. 69.
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REGULAMIN WYBOROW ZARZADU
Przyjety na posiedzeniv Rady Krajowej
w dniv 6.05.2003 r.

§1

Wybor Prezydenta i Wiceprezydentéw PFSRM na-
stepuje sposrod rzeczoznawcow majatkowych zgto-
szonych przez zrzeszone w PFSRM stowarzyszenia,
ktorzy:

- legitymuja sie co najmniej 5-letnim doswiadeze-
niem w wykonywaniu zawodu rzeczoznawcy ma-
jatkowego.

- posiadaja pisemne rekomendacje macierzystych
Stowarzyszen;

- wyraza pisemng zgode na kandydowanie.

§2

Rada Krajowa okresli termin zglaszania kandyda-
tow 1 termin ogloszenia programéw wyborczych.

Osoby kandydujace do funkecji Prezydenta
PFSRM przedstawiaja swoje programy Radzie Kra-
Jowej (bez obecnosci pozostatych kandydatéw), a po
zakonczeniu prezentacji wszystkich kandydatow
przekazujg swe programy przygotowane w formie pi-
semnej czionkom Rady Krajowej do prezentacji
w stowarzyszeniach.

§3

W terminie nie krétszym niz 25 dni od dnia oglo-
szenia programow wyborczych, w trakcie obrad w kto-
rych bierze udzial co najmniej 2/3 cztonkéw Rady, Ra-
da Krajowa PFSRM spoérdd zgloszonych kandydatow,
ktérzy spetnili wymogi pkt 1 i 2, wybiera Prezydenta
w glosowaniu tajnym.

Wybory przeprowadza wybrana w tym celu 3-0so-
bowa Komisja Skrutacyjno-Mandatowa sktadajaca sie
wylacznie z oséb nie kandydujacych w wyborach.

§4

Nowo wybrany Prezydent PFSRM przedstawia
proponowanych kandydatéw na Wiceprezydentow
PFSRM, sposrod kandydatéw spelniajacych warunki
okreslone w pkt 1.

§5

Rada Krajowa PFSRM wybiera w glosowaniu taj-
nym kolejno 3 Wiceprezydentéw sposréd kandydatow
zarekomendowanych przez nowo wybranego Prezy-
denta. Wybrani zostajg kandydaci ktérzy uzyskali po-
wyzej 50% waznych glosow.

Michal Kosmowski
Malgorzata Gajdzica
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1= 11 maja odbylo sie Zwyczajne Walne Zebranie Czlon-
kéw Swietokrzyskiego Stowarzyszenia Rzeczoznawcoéw Ma-
jatkowych w Kielcach. Go§émi honorowymi zebrania byli:
prezydent PFSRM Wactaw Baranowski oraz przedstawiciele
Prezydenta Miasta i Starosty Kieleckiego.

Walne Zebranie Czlonkéw SSRM w Kielcach nadato Wa-
clawowi Baranowskiemu tytul honorowego czlonka SSRM,
oraz przyjelo i zatwierdzilo sprawozdanie finansowe z dzia-
talnoéci Zarzgdu za okres 21.04.2002 r— 11.05.2003 r.

W trakcie zebrania przyjeto wnioski dotyczace kierunkéw
dzialah stowarzyszenia w najblizszej przyszloSci. Ponadto
oméwione zostaly problemy nurtujace §rodowisko rzeczo-
znawcow majatkowych, a dotyczgce m. in. samorzadu zawodo-
wego, zmian w ustawie o gospodarce nieruchomoéciami, stan-
dardéw zawodowych i budowania bazy danych.

1z W dniach 21-22 maja w Mikorzynie k/Konina odbyta sie XI
Naukowa Konferencja na temat ,Metodyka ustalania stép pro-
centowych na potrzeby wyceny i gospodarowania nieruchomo-
§ciami” zorganizowana przez Towarzystwo Naukowe Nieru-
chomoéci. Z ramienia Federacji w konferencji uczestniczyli pre-
zydent Waclaw Baranowski oraz wiceprezydent Tomasz Telega.

ww 24 maja Lubuskie Stowarzyszenie Rzeczoznawceow Majatko-
wych w Gorzowie Wlkp. obchodzilo uroczyscie 10-lecie istnienia. Ob-
chody Jubileuszu u$wietnila obecnosé prezydenta Waclawa Bara-
nowskiego, ktéry wreczyl przewodniczacej Elzbiecie Leciejewskiej
herb Federagji z pamigtkowa plakietks.

w W dniach 27-28 maja w Ryni n. Zalewem Zegrzyfiskim od-
bylo sie spotkanie czlonkow Komisji Arbitrazowej oraz przed-
stawicieli komisji arbitrazowych stowarzyszen. Informacja na
str.

w 27 maja w Olsztynie odbylo si¢ konserwatorium na te-
mat ,Mozliwoéci i zagrozenia w geodezji i gospodarce prze-
strzennej w kontekscie integracji Polski z Unig Europejsks”,
organizowane przez dziekana oraz samorzad studencki Wy-
dzialu Geodezji i Gospodarki Przestrzennej Uniwersytetu
Warminsko-Mazurskiego w Olsztynie. W imieniu Prezyden-
ta Waclawa Baranowskiego uczestnikéw spotkania pozdro-
wil wiceprezydent Ryszard Cymerman.

w27 maja odbyla sie w Warszawie konferencja na temat
,Polskie Nieruchomosci w Unii Europejskiej — leki i nadzie-
je” zorganizowana przez Polskie Stowarzyszenie Doradcow
Rynku Nieruchomoséci pod patronatem Polskiej Fundacji
Imienia Roberta Schumana.

W konferencji uczestniczyl prezydent Wactaw Baranow-
ski, a takze liczna reprezentacja rzeczoznawcow z warszaw-
skich stowarzyszen: m.in.Mieczystaw Prystupa, Leonard Ba-
binski, Tomasz Bielinski, Jolanta Smolinska, Zofia Kantoch,
Stanistaw Kolanowski, Stefan Przybylek, Jolanta Mitowska,
Elzbieta Schmidtke. (Wiecej na str.:)

ww W dniach 28-30 maja w Augustowie odbyt sie Kongres
Rachunkowosci Zarzadczej i Controllingu,w ktérym uczest-
niczyt z ramienia Federacji dr. Jerzy Filipiak.

i 31 maja w Poznaniu odbyla sie III sesja Europejskiej
Akademii Nieruchomoéci, organizowana przez Polskg Fede-
racje Rynku Nieruchomoéci. Federacje reprezentowal Adam
Futro, przewodniczacy Rady Stowarzyszenia Rzeczoznaw-
cow Majatkowych Wojewddztwa Wielkopolskiego, ktory
przekazal 200 uczestnikom sesji pozdrowienia w imieniu
prezydenta PFSRM.

Sesje otworzyl Prezydent Polskiej Federacji Rynku Nie-
ruchomoéci Zbigniew Kubinski. Uczestnikow powital wice-
wojewoda Waldemar Witkowski, zZyczgc owocnych obrad.

Profesor dr hab. M. Kempiniski omowil wplyw przepisow
prawa wspolnotowego na obrot nieruchomosciami we Wspal-
nocie Europejskiej. Na temat uznawania kwalifikacji zawo-
dowych w prawie wspolnotowym wykiad miata mgr Katarzy-
na Klafkowska-Wasnikowska. Prezentacje Rynkéw Nieru-
chomoéei w Unii Europejskiej przedstawita dr Mona Moraht
z Niemiec.

vz W dniach 29-31 maja w krakowskim Centrum Kultury

Zydowskiej na Kazimierzu odbyla sie Konferencja Wyceny

Nieruchomoéci Zabytkowych WAZA-2003.GoSciem honoro-

wym Konferencji byl prezydent Wactaw Baranowski.
Relacja w nastepnym numerze kwartalnika.

CZERWIEC

W dniach 4-5 czerwea w Gdansku odbyla sie III Konfe-
rencja Naukowo-Techniczna organizowana przez Polskie
Stowarzyszenie Rzeczoznawcow Wyceny Nieruchomosci pod
patronatem Polskiej Federacji Stowarzyszen Rzeczoznaw-
cow Majatkowych. Temat Konferencji , Gospodarka nieru-
chomosciami jako Zrédlo dochodéw jednostek samorzadu te-
rytorialnego w éwietle nowych uregulowan prawnych”.

e W dniach 5-6 czerwcea odby! sie w Krakowie IT Kongres
Zarzgdcéw Nieruchomoéci, ktorego hastem i ideg przewod-
nig byla problematyka zarzadzania nieruchomoéciami w Pol-
sce w przededniu integracji z Unig Europejska. Federacje re-
prezentowala Lucyllia Glogowska, przewodniczaca Matopol-
skiego Stowarzyszenia Rzeczoznawcéw Majatkowych, ktora
odczytala list prezydenta PFSRM do uczestnikéw Kongresu.

i 6 czerwca obradowala w Gdansku Rada Krajowa
PFSRM. Rada przyjela nastepujace uchwaly:

* 0 nadaniu honorowego czlonkostwa PFSRM Stowarzy-
szeniu Realtoréw Péinocnej Wirginii,

* o nadaniu Waclawowi Baranowskiemu medalu ,, Amicus
de Rebus Peritorum Polonorum” za zastugi dla rozwoju za-
wodu rzeczoznawcy majatkowego i federacyjnej organizagji.
Rada przyjela do stosowania z dniem 1 wrzesnia 2003 r.
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Informacje - wiadomosci'

Standard V.6 - Okreglanie wartoéci nieruchomoéci leénych

oraz zadrzewionych i zakrzewionych. wstepny plun SZkOIQI"' PFSRM
v 7 czerwca odbyla sie w Gdansku w sali Rady Miasta w na " pO'OWQ 2 003 I'OkU

Nowym Ratuszu XI Konferencja Krajéw Baltyckich na temat
~Rynek nieruchomoéci na terenach nadmorskich”organizowa-
na przez PSRWN i PFSRM. Celem konferencji zapoznanie z
problemami i osiagnigciami krajow battyckich w gospodaro-
waniu nieruchomosciami na terenach nadmorskich i poznanie pazdziernik Seminarium bankowe

metod wykorzystywania morza jako czynnika podnoszacego Seminarium skarbowo-podatkowe*
wartoS¢ nieruchomosci. Kilkudziesieciu uczestnikow (w tym
12 z zagranicy) wystuchalo 4 zagranicznych referatéw i 2 pol-
skich. Kolejne spotkanie za rok w Estonii lub Norwegii. grudzien Seminarium w zakresie wyceny dla
potrzeb sprawozdan finansowych

wrzesien Seminarium w zakresie wyceny dla

potrzeb sprawozdan finansowych

listopad Seminarium sgdowe*

©= W dniach 11-12 czerwca w Polaficzyku nad Soling 43

osoby wziely udzial w szkoleniu organizowanym przez Proponowane tematy szkolen na 2003 r.
PFSRM i PFRM dla przedstawicieli tych stowarzyszen na te- Seminarium - Metody wyznaczania stop zwrotu dla
mat , Tworzenie pozytywnego wizerunku zawodéw z rynku potrzeb wyceny nieruchomosci*

Seminarium spéldzielcze*
Seminarium rolne*
Seminarium wyceny mienia zabuzanskiego*

nieruchomoéci oraz ich organizacji”. Szkolenie prowadzily
panie Christine Todd i Jo Ann Johnson ze Stowarzyszenia

Realtoréw Potnocnej Wirginii (obie polskie organizacje wiaze Seminarium sadowe*
z tym stowarzyszeniem umowa o wspélpracy). To juz kolejne Seminarium skarbowo-podatkowe*
takie szkolenie — w 2001 roku odbylo sie szkolenie na temat * - seminarium bedzie organizowane jak bedzie od-

powiednia ilos¢ osob zainteresowanych powyi-

kierowania stowarzyszeniem i lobbingu. 3 : ; ! .
' i Ed szymi tematami, prosimy o przysylanie zgloszen.

Relacja w nastepnym numerze kwartalnika.
ZGLOSZENIA biuro Federacji przyjmuje za posrednictwem
e 13 czerwea w Warszawie przedstawiciele Federacji: Da- Stowarzyszen regionalnych. Niezbedne dane zgtaszanych

nuta Jedrzejewska-Szmek i Alojzy Kiziniewicz uczestniczyli os6b przedstawiaj si¢ nastepujaco: 1. imie i nazwisko; 2. U
R T ervkan- mer uprawnien zawodowych; 3. data i miejsce urodzenia;
W &pa p p Amiery 4. adres zamieszkania (dokladny); 5. telefony kontaktowe.

kami - Anng Jaros i Sally R. Merril (Waszyngtonski Instytut Adres PFSRM:

Urbanistyczny). Oméwiono wiele aspektéw rynku nierucho- 00-819 WARSZAWA, ul. Ztota 79
mosci w Polsce i sytuacje rzeczoznawcéw majatkowych. tel. 0 (prefiks) 22 620 03 45, faks 0 (prefiks) 22 620 25 94

) ) Prosimy o przysylanie zgloszen z wyprzedzeniem,
= 13 czerwea w Lodzi pod patronatem Prezydenta Mia- co umozliwi nam planowanie szkolen.

sta Lodzi odbyly si¢ warsztaty na temat ,Zaméwienia pu- Biu;'o PFSRM jest gotowe zorganizowaé wiecej
bliczne na wyceny nieruchomosci” organizowane przez szkolefi w miare potrzeb z Pafistwa strony.

Urzad Miasta Lodzi i Lodzkie Stowarzyszenie Rzeczoznaw- Polska Federacja Stowarzyszer Rzeczoznawcéw Majat-

cow Majatkowych. kowych objela patronat nad szkoleniem organizowanym
przez Instytut Nieruchomosci - Valor pt. ,,Wycena nierucho-
- il Pk : : 13i2 moéci w podejseiu dochodowym”.
Yiv tdm-ac.thl ?zwle . f 11;21 mla.l‘]a, %, . & i .cz(;rwc-a Zgloszenia: Instytu Nieruchomosci - VALOR
przedstawiciele Federac)l uczestniczyli w posledzeniac s€]- 90-037 Lodé, uI.Wysoka 40/42 tel. 042/ 676 20 30

mowe]j podkomisji nadzwyczajnej do rozpatrzenia rzadowego
projektu dotyczacych zmian w ustawie o gospodarce nieru-
chomoéciami. Polska Federacja Stowarzyszen Rzeczozawciw Majatkowych
00-819 Warszawa, ul. Zlota 79 www.pfva.com.pl

0 (prefiks) 22 620-23-21  Sekretariat
e-mail: pfva@qdnet.pl

: 0 (prefiks) 22 620-03-45  Szkolenia
e-mail: j korbien@qdnet.pl
15.09 25-26.09 0 (prefiks) 22 624-91-22 Egzaminy, Pieczatki
13.10 23-24.10 e-mail;j. korbien@qdnet.pl
1711 97-98.11 0 (prefiks) 22 654-21-23  Wydawnictwa

: . e-mail: wydawnictwa@gqdnet.pl
8.12 18-19.12 0 (prefiks) 22 620-25-94  Fax czynny cala dobe

= Harmonogram egzaminéw na nabycie uprawnien w za-
kresie szacowania nieruchomosci w II polowie 2003 roku
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. Wycena meruchomosm przy zastosowamu podejécia poréwnawczego, wyd drugle Meczyslaw Prystupa 40 z1
. Wycena nieruchomoéci, wydanie polskie (The Appraisal of Real Estate) - 100 zi
. Metody analizy statystycznej rynku w wycenie nieruchomoéci, J. Hozer, S. Kokot, W. Kuzminski — 40 zt
. Okreslenie wartosci ro§lin sadowniczych i upraw ogrodniczych przy wywlaszczaniu nieruchomosci, K. Zmarlicki — 25 zt
. Wycena nieruchomoéci rolnych, prawo, metody, rynek; wyd. IL. — 60 zl
. Europejskie standardy wyceny TEGoVA 2000 - 100 zi
. Standardy zawodowe rzeczoznawcéw majatkowych wydanie VIII - 80 zi
. Standardy zawodowe rzeczoznaweéw majatkowych wyd. VII CD-ROM - 10 z1
. Materialy geodezyjne i kartograficzne Zrodlem informacji do szacowania nieruchomosci, M. Szymanski - 30 zt
. Status prawny osob zajmujacych sie zawodowo rynkiem nieruchomoéci, S. Kalus, LexisNexis — 45 zk
. Sytuagje decyzyjne w inwestycjach budowlanych, prof. dr hab. M. Prystupa - 15 zt
. Panstwowe licencje zawodowe w zakresie poérednictwa w obrocie nieruchomosciami, UMIiRM wrzesien 2001 - 40 zt
. Materialy konferencyjne XI. Krajowej KRM Gdansk 2002 - 50 zl
. Materialy konferencyjne IX. Krajowej KRM Torufi ,,Gospodarowanie nieruchomo$ciami na terenach wiejskich” — 25 zt
. Materialy I. Konferencji Naukowo-Technicznej PSRWN, Gdarisk 15-16.03.2001 r. — 25 zl
. Przyklady wycen nieruchomoéci, IDM luty 2003 - 70 zi
. Podstawy budownictwa, IDM wrzesienr 2002 - 50 zt
. Jak kupié nieruchomo$é?, IDM sierpien 2002 - 10 z1
. Obliczanie powierzchni i kubatury budynkéw, IDM, czerwiec 2002 - 30 z1
. Wycena i zuzycie nieruchomoéci zabudowanych, IDM, 2002 - 35 zi
. Wycena Budynkéw, roboty inwestycyjne i remontowe dla zarzadeéw, marzec 2003 — 50 zi
. Wskazniki rynkowe rob6t remontowych dla zarzgdeéw, Grupa IDM - 30 zt
. Ocena efektywnosci inwestycji rzeczowych, poradnik, Grupa IDM - 28 zt
. Wycena i zarzadzanie nieruchomoéciami, w pytaniach i odpowiedziach, Grupa IDM - 40 zi
Odleglosci, usytuowanie budynkéw na dzialce, komentarz graficzny, IDM 2002 - 30 zt
. Rzeczoznawca Majatkowy numery 24/00, 25/00, 26/00, 27/00 — po 15 zt
. Rzeczoznawca Majgtkowy numery 28/01, 29/01, 30/01, 31/01 — po 20 zt
. Rzeczoznawea Majgtkowy numery 32/02, 33/02, 34/02, 35/02 - po 25 z
. Rzeczoznawca Majatkowy numer 36/03, 37/03 — po 25 zt
. Zarzadzanie nieruchomosciami, VALOR L6dz - 95 zi
. Nieruchomosci CH BECK 4 (56), 5 (57) — po 28 zl
. Cennik maszyn i urzadzen nr 2, IDM - 150 zi
. Almanach Polskiego Rynku Nieruchomosci, PFRN 2003 - 60 z1
. Nieruchomosé Przepisy Prawne zeszyty 2 (38)/2001, 3 (39)/2001, 4 (40)/2001 - po 10 zi
. krawatka jedwabna - 51 zl; znaczek srebrny - 8 zi
. Prenumerata: kwartalnika Rzeczoznawca Majgtkowy numery 36-39 na 2003 rok — 100 zt

Prenumerata: kwartalnika Rzeczoznawca Majgtkowy numery 32-35 na 2002 rok — 100 z1
Roczniki kwartalnika ,,Rzeczoznawca Majatkowy” z lat: 1999, 1998, 1997, 1996
Cena kompletu z 4 lat: 100 z1
Cena pojedynczego rocznika: 30 zt

Informacja: Rafal Karpinski, tel (022) 654.21.23, fax: 620.25.94 w godz. 9.00 - 17.00
www.pfva.com.pl/publics.php
e-mail: wydawnictwa@qdnet.pl
ul. Ziota 79, 00-819 WARSZAWA, Bank: BPH-PBK S. A. O/W-wa Nr 29 1060 0076 0000 4010 3012 0973

JAK OTRZYMAC KSIAZKT:
1. Wplaty za wybrane pozycje prosze kierowaé na konto PFSRM.
2. Dowdd wplaty z czytelnym opisem tytulow i stemplem banku prosze wystaé do biura:
faksem: 022/620.25.94 lub mailem lub poczta
3. Po otrzyma.niu dowodu wplaty realizujemy zaméwienie.
»Zaliczenia pocztowego” jako formy sprzedazy Federacja NIE PROWADZI!!!
TERMIN REALIZACJI WYSYEKI PACZEK pow. 3 kg do 14 dm

+AZECZOZNAWCA MAJATKOWY”

KWARTALNIK POLSKIE) FEDERACJI STOWARZYSZEN RZECZOZNAWCOW MAJATKOWYCH. Ukazuje sig od 1994 roku.

Redakejo: Magdalena Jedrzejewska (sekretarz redakcii), Mieczystaw Prystupa (redaktor naczelny).

Adres redakcji: 00-819 Warszawa, ul. Ztota 79, tel. 620 23 21, fax 620 25 94.

Recenzenci: Ryszard Cymerman, Andrzej Hopfer, Stanistawa Kalus, Elzbieta Mqezyriska, Mieczystaw Prystupa, Ewa Kucharska-Stasiok, Zofia Wieckowicz, Woiciech Wilkowski, Sabina
Zrébek, Mirostaw Zak, Zdzistaw Matecki.

Skiad i druk: Studio Grafiki Kemputerowe] NAJ-COME Warszawa, ul. Minerska 1, tel. 812 70 39, fax 613 18 49, studio@najcomp.com.pl.

Rysunki: Agnieszka Fijatkowska. Zdjecia: Artur Oleszczuk, archiwum.

Numer oddano do druku w dniu 20 czerwca 2003 r.

Redakcja zastrzega sobie prawo do skrotéw w artykutach nie zamawianych oraz nie bierze odpowiedzialnosci za teksty zamieszczanych reklam.
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wykiad na temat
historii wyceny w Polsce

57

“Historia naszego zawodu w Polsce posiada pigkne karty
siegajgce XVIIl wieku...” - tak wiceprezes Warszawskiego
Stowarzyszenia Rzeczoznawcow Majgtkowych Monika
s Nowakowska rozpoczela swéj wykiad.

Na orygisale wlasng
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DOM | ZIEMIA - 2003

24 - 26 pazdziernika 2003 r.
Warszawa, Patac Kultury i Nauki

NA TARGACH:
SCIEZKA MIESZKANIOWA

e mieszkania @ apartamenty, rezydencje ® mieszkania na rynkv wiornym
o kredyty @ ubezpieczenia mieszkan i domow

NIERUCHOMOSCI KOMERCYJNE

@ biura @ magazyny e powierzchnie handlowe

Patronaty honorowe:

Prezydent Miasta Stolecznego Warszawy Urzqd Mieszkalnictwa i Rozwoju Miast

Polska Federacja Stowarzyszeii Rzeczoznawcow Majgtkowych
Krajowa Izba Budownictwa Polska Federacja Rynku Nieruchomosci

ZAPRASZAMY WYSTAWCOW

INFORMACIJI UDZIELA:

BIURO REKLAMY S.A. Zarzad Targéw Warszawskich

02-566 Warszawa, ul. Pulawska 12a; tel.: (0 22) 849 60 06; fax: (0 22) 849 35 84
i @brsa com pl http I/www brsa.com. pl_ -




