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POWSZECHNE KRAJOWE ZASADY WYCENY (PKZW)

KRAJOWY STANDARD WYCENY PODSTAWOWY

KSWP
WARTOSC RYNKOWA

1. WPROWADZENIE

I.I. Celem niniejszego standardu jest przedstawienie definicji wartosci rynkowej, a takze
wyjasnienie podstawowych poje¢ 1 wymagan dotyczacych definicji oraz ich zastosowania w

wycenie nieruchomosci w sytuacji, gdy cel wyceny wymaga okres§lenia wartosci rynkowe;.

1.2. Przedstawione w niniejszym standardzie rozwigzania dostosowane zostaty do aktualnego stanu

rozwoju krajowego rynku nieruchomosci, w tym do otoczenia instytucjonalno-prawnego.

1.3. Jesli cel wyceny wymaga okreslenia wartosci rynkowej zdefiniowanej w odrgbnych przepisach

to podane w niniejszym Standardzie interpretacje nie maja zastosowania.

2. DEFINICJA WARTOSCI RYNKOWEJ 1 JEJ INTERPRETACJA Z
ROZPORZADZENIEM PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO I RADY W SPRAWIE
WYMOGOW OSTROZNOSCIOWYCH DLA INSTYTUCJI KREDYTOWYCH I FIRM
INWESTYCYJIJNYCH

2.1. Definicja

Stosownie do zapisOw rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie wymogow
ostrozno$ciowych dla instytucji kredytowych 1 firm inwestycyjnych warto§¢ rynkowa jest
definiowana, jako ,,szacunkowa kwota, jakag w dniu wyceny mozna uzyska¢ za nieruchomos$¢, w
transakcji sprzedazy zawieranej na warunkach rynkowych pomiedzy kupujacym a sprzedajacym,
ktorzy maja stanowczy zamiar zawarcia umowy, dziatajg z rozeznaniem 1 postepuja rozwaznie,
nie znajdujg si¢ w sytuacji przymusowe;j.

2.2. Interpretacja poje¢ uzytych w definicji

2.2.1. Pojecie szacunkowa kwota
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Jest to cena wyrazona w pienigdzu do zaptacenia za nieruchomo$¢ w transakcji
zawieranej na warunkach rynkowych, przy ktorej obie strony dzialaja niezaleznie
od siebie. Warto$¢ rynkowa to najbardziej prawdopodobna cena osiggalna na rynku
na dat¢ wyceny. Jest to najlepsza cena osiggalna przez sprzedajacego i
najkorzystniejsza cena osiggalna przez kupujgcego. Szacunek ten wyklucza w
szczegolnosci: ceng zawyzong lub zanizong przez jakiekolwiek szczegdlne warunki
lub okolicznosci (np. finansowanie), ktdre sg nietypowe, umowy sprzedazy i najmu
zwrotnego, szczegbdlne wynagrodzenia lub koncesje udzielone przez kogokolwiek
zwigzanego z transakcja lub tez jakiekolwiek elementy wartosci szczegolnej (tzn.
uwzgledniajacej cechy nieruchomosci, ktore posiadaja specyficzng warto$¢ dla
konkretnego nabywcy).

Uzyte tu pojecie ,,na warunkach rynkowych” oznacza, ze uptynat odpowiedni
okres eksponowania nieruchomos$ci na rynku. Nalezy rozumie¢ zatem, ze
transakcja musi by¢ poprzedzona odpowiednimi dziataniami marketingowymi.
Nieruchomos$¢ powinna by¢ wyeksponowana na rynku w najwlasciwszy sposob,
tak aby umozliwi¢ sprzedaz za najlepsza, rozsadnie osiggalng cen¢ zgodnie z
definicja wartosci rynkowej. Dlugo$¢ okresu ekspozycji moze by¢ rézna w
zalezno$ci od warunkow rynkowych, ale musi by¢ wystarczajaca, by umozliwi¢
przyciagnigcie  uwagi  odpowiedniej liczby  potencjalnych  nabywcow

nieruchomosci. Okres ekspozycji na rynku poprzedza dat¢ wyceny.

2.2.2. Pojecie w dniu wyceny
Stwierdzenie to wymaga, aby warto$¢ rynkowa byta okreslona na konkretng date

hipotetycznej sprzedazy. Poniewaz warunki rynkowe moga ulec zmianom, warto$¢
W innym terminie moze by¢ inna. Warto§¢ podana w wycenie odzwierciedla
faktyczny stan rynku i okoliczno$ci na dat¢ wyceny, a nie na date przesztg lub
przyszta. Definicja zaklada takze rownoczesne zawarcie i wykonanie umowy
sprzedazy w dacie wyceny. Warto$¢ rynkowa jest okresleniem wartos$ci na chwile
hipotetycznej transakcji, a nie w ujeciu dlugookresowym, jak np. przy okreslaniu

wartosci bankowo-hipoteczne;.
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2.2.3. Pojecie kwota jakg mozna uzyskac
Jest to kwota szacunkowa, a nie uprzednio okreslona lub faktycznie ustalona cena

sprzedazy. Jest to cena, po ktorej rynek spodziewa si¢ zrealizowaé transakcje na
date wyceny przy spetnieniu wszystkich innych elementéw definicji warto$ci
rynkowej. Wykorzystanie slowa ,,mozna” oddaje sens rozsadnego oczekiwania
odnosnie ceny.

Rzeczoznawca nie moze zatem przyjmowac nierealistycznych zatozen dotyczacych
warunkow rynkowych lub tez zaktada¢ poziomu wartosci rynkowej powyzej tej,

jaka jest rozsadnie osiggalna.

2.2.4. Pojecie nieruchomosc
Przy wycenie nieruchomos$ci nalezy uwzgledni¢ wszystkie jej atrybuty prawne,

fizyczne, ekonomiczne 1 inne oraz wszelkie pozytywne 1 negatywne aspekty. Przy
wycenie nieruchomosci rzeczoznawca majatkowy powinien wykluczy¢ elementy
niezwigzane trwale z nieruchomoscia, takie jak np.: wyposazenie lub inne
ruchomosci, poza cenowe zache¢ty do zakupu lub inne.

Warto$¢ rynkowa nieruchomosci odzwierciedla potencjat nieruchomosci, ktory
bylby uwzgledniony przez uczestnikow rynku w dniu wyceny. Moze zatem
uwzglednia¢ inne mozliwe wykorzystanie nieruchomosci, ktore stanie si¢ mozliwe
po wprowadzeniu odpowiednich zmian, np. nowych decyzji planistycznych i
budowlanych, rozwoju odpowiedniej infrastruktury, rozwoju rynku lub innych.
Stad warto$¢ rynkowa moze odzwierciedla¢ dodatkowy element uwzgledniany w
wartos$ci rynkowej, ale tylko taki, jaki kupujacy jest sktonny zaptaci¢ w nadziei, ze
nieruchomo$¢ uzyska mozliwos$¢ lepszego sposobu uzytkowania lub nastapia
mozliwosci jej rozwoju, ktore zaowocuja zwyzka jej wartosci nad tg osiggalng przy
obecnie obowigzujacych ograniczeniach. Przyszta mozliwo$¢ wykorzystania
nieruchomos$ci w sposob, ktory w dniu wyceny nie jest jeszcze dopuszczalny, musi
by¢ jednak na tyle prawdopodobna, aby realnym byto zalozenie, ze racjonalnie
dziatajacy uczestnicy rynku takg mozliwo$¢ w dniu wyceny dostrzegaja i sg gotowi

uwzglednic jej istnienie w cenie sprzedazy.

2.2.5. Pojecie pomiegdzy kupujgcym a sprzedajgcym, ktorzy majq stanowczy zamiar
zawarcia umowy
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Zaktada si¢ tu hipotetycznego kupujacego, a nie faktycznego nabywce. Osoba ta
jest zmotywowana, ale nieprzymuszona do zakupu. Kupujacy ten nie jest ani
przesadnie zainteresowany zakupem ani zdeterminowany do zakupu za kazda ceng.
Jest rowniez osobg, ktéra dokonuje zakupu z uwzglednieniem biezacych realiow
rynkowych 1 biezacych oczekiwan, nie za§ w oparciu o wyimaginowany lub
hipotetyczny rynek, ktory nie moze by¢ scharakteryzowany ani nie ma pewnosci co
do jego zaistnienia. Przyjmuje si¢, ze hipotetyczny kupujacy jest pragmatyczny i
nie zaplacitby wyzszej ceny niz ta, ktorg dyktuje rynek. Nie mozna przy tym
zaktada¢, ze waha si¢ lub jest niech¢tny do zakupu. Obecny wiasciciel
nieruchomosci jest takze zaliczony do tych oséb, ktore stanowia rynek i mogltby
by¢ potencjalnym nabywca w hipotetycznej transakc;ji.

Roéwniez w odniesieniu do sprzedajacego, nalezy przyjac, ze jest to hipotetyczny
sprzedajacy, a nie faktyczny wiasciciel. Zaktada sig, ze nie jest on ani przesadnie
zainteresowany ani zmuszony do sprzedazy za kazda ceng. Nie jest on tez
przygotowany do wstrzymywania sprzedazy w oczekiwaniu na osiggnigcie ceny,
ktora nie jest racjonalna w obecnej sytuacji rynkowej. Sprzedajacy jest
zmotywowany do sprzedania nieruchomosci na warunkach rynkowych za najlepsza
cen¢ osiggalng na wolnym rynku po przeprowadzeniu odpowiednich dziatan
marketingowych. Faktyczne okoliczno$ci istniejace w przypadku rzeczywistego
wlasciciela nie sa czegScig tych rozwazan, poniewaz ,sprzedajacy majacy

stanowczy zamiar zawarcia umowy’ jest wlascicielem hipotetycznym.

2.2.6. Pojecie strony dzialajq z rozeznaniem i postepujq rozwaznie
Zaklada sie, ze zardwno kupujacy, jak i sprzedajacy sa poinformowani, co do

charakteru i cech nieruchomosci, jej faktycznego i potencjalnego wykorzystania
oraz stanu rynku na dzienh wyceny. Strony opierajg si¢ wi¢c na tym, co na
podstawie informacji dost¢gpnej] na ten dzien mozna w rozsadny sposob
przewidziec.

Przyjmuje si¢, ze kazda ze stron dziata we wlasnym interesie i w zgodzie ze swoja
wiedzg, a takze rozwaznie szuka najlepszej dla siebie ceny w tej konkretnej
transakcji. Rozwaga powinna by¢ oceniana w kontek$cie stanu rynku na dzien
wyceny, a nie z perspektywy czasu na przyszta date. Niekoniecznie nierozwaznym

jest dla sprzedajacego sprzedawaé nieruchomo$¢ na rynku charakteryzujacym sie
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spadkiem cen, ktore juz sa nizsze niz te, wystepujace we wczesniejszych
warunkach rynkowych. W takich przypadkach, tak jak w innych sytuacjach kupna-
sprzedazy na rynkach charakteryzujacych si¢ zmiennos$cig cen, rozwazny kupujacy
lub sprzedajacy postepuje w zgodzie z najpetniejszymi dostgpnymi w danym

momencie informacjami rynkowymi.

2.2.7. Pojecie strony nie znajdujq si¢ w sytuacji przymusowej
Zaktada sie¢, ze kazda ze stron jest zmotywowana do dokonania transakcji, nie jest

jednak zmuszona ani nadmiernie naktaniana do jej zakonczenia.

2.3. Zasady stosowania
Nalezy zaznaczy¢, ze definicja ma zastosowanie wtedy, gdy banki stosuja preferencyjna

wage ryzyka w procesie udzielania kredytow hipotecznych. Dlatego tez definicja ta nie
musi mie¢ zastosowania przy wycenach dla celow zabezpieczenia wierzytelnosci w
przypadkach, gdy banki nie stosujg preferencyjnej wagi ryzyka w procesie udzielania

kredytow hipotecznych.

3. DEFINICJA WARTOSCI RYNKOWEJ I JEJ INTERPRETACJA Z USTAWY O
GOSPODARCE NIERUCHOMOSCIAMI

3.1. Definicja
Stosownie do przepisow ustawy o gospodarce nieruchomo$ciami warto§¢ rynkowa

nieruchomosci jest definiowana jako najbardziej prawdopodobna jej cena, mozliwa do
uzyskania na rynku, okre$lona z uwzglednieniem cen transakcyjnych przy przyjeciu
nastepujacych zatozen:

1) strony umowy byty od siebie niezalezne, nie dziatalty w sytuacji przymusowej oraz

miaty stanowczy zamiar zawarcia Umowy;

2) uptynat czas niezbedny do wyeksponowania nieruchomos$ci na rynku i do

wynegocjowania warunkow umowy”.

3.2. Interpretacja poje¢ uzytych w definicji

3.2.1 Pojecie najbardziej prawdopodobna jej cena
Jest to cena wyrazona w pienigdzu do zaptacenia za nieruchomo$¢ w transakcji

zawieranej na warunkach rynkowych, przy ktorej obie strony dzialaja niezaleznie
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od siebie. Warto$¢ rynkowa to najbardziej prawdopodobna cena osiggalna na rynku
na datg wyceny. Jest to najlepsza cena osiggalna przez sprzedajacego i
najkorzystniejsza cena osiggalna przez kupujacego. Szacunek ten wyklucza w
szczegblnosci: cene zawyzong lub zanizong przez jakiekolwiek szczegdlne warunki
lub okolicznosci (np. finansowanie), ktore sg nietypowe, umowy sprzedazy i najmu
zwrotnego, szczegdlne wynagrodzenia lub koncesje udzielone przez kogokolwiek
zwigzanego z transakcja lub tez jakiekolwiek elementy wartosci szczegodlnej (tzn.
uwzgledniajacej cechy nieruchomosci, ktore posiadajg specyficzng wartos¢ dla

konkretnego nabywcy).

3.2.2. Pojecie mozliwa do uzyskania na rynku
Interpretacja zgodna z pkt. 2.2.3.

3.2.3 Pojecie okreslona z uwzglednieniem cen transakcyjnych
Warto$¢ rynkowa jest okres§lana poprzez analiz¢ cen nieruchomosci podobnych, w

tym ich cen transakcyjnych, rynkowych dochodow, stop zwrotu, pozioméw

pustostanow oraz kosztow dotyczacych sprzedazy i wydatkow operacyjnych.

3.2.4. Pojecie strony umowy byly od siebie niezalezne
Pojecie to oznacza, ze stron, ktore zawarly transakcje dotyczace nieruchomosci

stanowigcych podstawe wyceny jak i stron, ktore beda zawieraly transakcje
dotyczaca szacowanej nieruchomosci nie faczy konkretny lub szczegdlny stosunek,
mogacy sprawié, iz poziom ceny nie byl 1 nie bedzie typowy dla rynku. Zaktada
sie, ze transakcj¢ zawierajg niezwigzane ze sobg strony, dziatajgce niezaleznie od

siebie.

3.2.5. Pojecie nie dzialaly w sytuacji przymusowej
Interpretacja zgodna z pkt. 2.2.7.

3.2.6. Pojecie mialy stanowczy zamiar zawarcia umowy
Interpretacja zgodna z pkt. 2.2.5.

3.2.7 Pojecie uplyngt czas niezbedny do wyeksponowania nieruchomosci na rynku
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4.

4.1.

4.2.

4.3.

4.4.

Pojecie to oznacza, ze nieruchomos$¢ jest zaprezentowana na rynku w najbardziej
odpowiedni sposob, jezeli chodzi o mozliwosci zbycia jej po najlepszej cenie,
ktora, rozsadnie rzecz biorac, mozna uzyska¢ na warunkach zawartych w definicji
wartosci rynkowej. Czas eksponowania moze si¢ zmienia¢ w zaleznosci od
warunkow rynkowych, lecz musi by¢ wystarczajagcy do tego, by stosowna
informacja dotarta do odpowiedniej liczby potencjalnych nabywcow. Zaktada sie,
ze eksponowanie nieruchomo$ci na rynku odbywa si¢ przed data, na ktoérg

okreslono warto$¢ rynkows.

OPRACOWANIE I DATA WPROWADZENIA STANDARDU

Zatozenia do standardu przygotowal zespdt Komisji Standardow pod kierownictwem
Magdaleny Maleckiej w sktadzie: Jerzy Adamiczka, Anna Beer-Zwolinska, Zbigniew
Brodaczewski, Iwona Fory$, Radostaw Gaca, Krzysztof Grzesik, Magdalena Malecka,

Fukasz Maciak, Edward Sawitow, Monika Szapiro-Nowakowska, Tadeusz Zurowski.

Komisja Standardow Zawodowych, w skladzie przewodniczacy: Radostaw Gaca,
cztonkowie: Jerzy Adamiczka, Anna Beer-Zwolinska, Zbigniew Brodaczewski, Jerzy
Dydenko, Iwona Fory$, Krzysztof Grzesik, Magdalena Matecka, Lukasz Maciak, Edward
Sawilow, Monika Szapiro-Nowakowska, Tadeusz Zurowski przyjeta ostateczng wersje

redakcyjng Standardu.

Standard zostat uchwalony przez Rad¢ Krajowg PFSRM na posiedzeniu w dniu 27 marca
2017 r. 1 wlaczony jako Standard Podstawowy KSWP do zbioru Powszechnych Krajowych
Zasad Wyceny (PKZW).

Standard od dnia 10 kwietnia 2017 r. jest zalecany do stosowania.
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