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OD REDAKTOR NA

Drodzy Czytelnicy,

oddajemy w Wasze rece kolejny, tym razem wakacyjny, numer naszego
kwartalnika ,Rzeczoznawca Majgtkowy”, tak aby czy to na plazy, czy to na
szczytach gorskich, kazdy z nas mogt chtonac wiedze i poszerzac¢ swoje
horyzonty myslowe. O tym, w jak fascynujgco niepewnym momencie
historii sie znajdujemy, pisze systematycznie, zachecajgc Paristwa tym
samym do pogftebionej analizy obecnej sytuacji gospodarczej i spotecznej,
zaréwno w aspekcie makro- jak i mikroekonomicznym. Postpandemiczny
tad na rynku nieruchomosci, jaki przychodzi nam budowacd, tworzy¢
i ksztattowac¢ bez watpienia bedzie Scisle potgczony z V falg A. Tofflera — gospodarka opartg na
potencjale intelektualnym. Galopujgcy rozwdj naukowo-techniczny oraz rozstrzygajaca (coraz
czesciej wrecz wykluczajgca) rola informacji, wiedzy, umiejetnosci, kompetencji wzmocnig
ow paradygmat swiata po (w trakcie) Covid-19. Juz dzisiaj wiemy, jak wiele pandemia dokonata zmian
w otoczeniu gospodarczym. Bez watpienia konkluzje pfyngce z doktadnej i szeroko dyskutowanej
sytuacji na rynku nieruchomosci stanowig wyzwanie tak dla zawodu, jak i kwartalnika ,Rzeczoznawca
Majatkowy”. Jest absolutnie celem Federacji, aby czasopismo, jakie trzymacie Paristwo w rekach,
byto wieloptaszczyznowym spojrzeniem na wspofczesne problemy zawodu, przez co stanie sie, na co
mam nadzieje, impulsem pobudzajgcym do zazartych dysput odnosnie ksztaftu zawodu rzeczoznawcy
majatkowego | warsztatu jego pracy w najblizszych tygodniach, miesigcach i latach.

Zachecajgc Panstwa do lektury prezentowanych artykutow, zapraszam do otwartej dyskusji nad
przedstawianymi problemami. Paristwa uwagi stanowig, bez watpienia, wazny wktad w tworzenie
praktycznej teorii ksztattujgcej zawdd, ktory wykonujemy. Swoje uwagi, spostrzezenia i propozycje
zachecam, aby Paristwo nadsytali na adres Federacji.

Zycze wielu owocnych przemysler podczas letniego wypoczynku.

Renata Chréstna,
Redaktor Naczelna
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ZAWOD RZECZOZNAWCA

Henryk Jedrzejewski

Standardy zawodowe — wygrana czy przegrana
srodowiska rzeczoznawcow majgtkowych?”

Odpowiedzi na pytanie postawione w tytule artykutu nie
beda jednoznaczne, zalezg bowiem od indywidualnego po-
strzegania sprawy przez zainteresowane osoby, organizacje
lub instytucje. Jednak dla pozbawionej emocji oceny sprawy
zawsze dobrze jest spojrze¢ wstecz i poréwnac to, co sie juz
stato oraz to, co niebawem sie stanie ze standardami zawodo-
wymi rzeczoznawc6éw majgtkowych, z zatozeniami pierwotny-
mi przyjetymi w poczatkach tworzenia nowego zawodu rzeczo-
znawcy majgtkowego.

Doskonale pamietam te zatozenia, kierowatem bowiem ze-
spotem specjalistéw tworzgcych system wyceny nierucho-
mosci w Polsce w latach 90. ub. w., a jednoczes$nie prowadzi-
tem w imieniu naczelnego organu administracji rzgdowej prace
legislacyjne zwigzane z nadaniem opracowanym propozycjom
mocy prawnej. Przyjeto wtedy, ze standardy zawodowe rzeczo-
znawcow majgtkowych majg by¢ powszechnie obowigzujace
i to nie tylko dla autoréw operatéw szacunkowych, ale réwniez
dla tych, ktérzy bedg korzystac¢ z operatdéw, a takze je oceniac.
Z jednej strony miaty kierunkowa¢ dziatania rzeczoznawcéw
majatkowych (a wiec nieco ograniczaé¢ swobode), ale z drugiej
strony miaty ich broni¢ przed nieuzasadnionymi atakami oséb
i instytucji niezadowolonych z wynikéw dokonanej wyceny nie-
ruchomosci. Po uptywie prawie 30 lat wyraZnie wida¢, jak stusz-
ne byto to zatozenie. Wystarczy zapoznac sie z bardzo przykry-
mi doswiadczeniaminaszych kolezanek i kolegéw atakowanych
brutalnie w procedurach sadowych i administracyjnych,
a takze w postepowaniach karnych. Dla zrealizowania zasady
powszechnego obowigzywania standardéw zawodowych nale-
zato nada¢ im odpowiednig moc prawng. Uznano zatem, Ze po-
winny wej$¢ do porzadku prawnego obowigzujgcego w Polsce
jako normy zawodowe stanowiace trzeci (najnizszy) stopien
regulacji prawnych po zapisach ustawowych oraz po zapisach
zawartych w przepisach wykonawczych do przepiséw ustawo-
wych. Powinny takze spetnia¢ wtasciwg dla przepiséw prawa
zasade jednorodnosci dla wyeliminowania sytuacji, w ktorej
réwnoczesnie funkcjonowatyby réznorodne standardy zawo-
dowe, czesto przeciwstawne, wydawane przez nielimitowane
w zakresie kompetencji organy rzgdowe i samorzadowe oraz
organizacje zawodowe i inne instytucje. Jednoczes$nie uzna-
no zasadnos¢ istotnego udziatu organizacji zawodowych re-
prezentujgcych rzeczoznawcéw majatkowych w procedurach
tworzenia standardéw. Takie byty zatozenia twércow systemu
wyceny nieruchomosci. W tym miejscu przypomne takze, ze
w tamtym czasie Polska Federacja Stowarzyszen Rzeczoznaw-

coéw Majatkowych byta w powszechnym mniemaniu uznawana
za jedyng organizacje zawodowg reprezentujgca cate $rodo-
wisko rzeczoznawcéw majatkowych (chociaz formalnie tak
nie byto), a obecnie wiele organizacji zawodowych przypisuje
sobie te role. Jak sprawy potoczyly sie w latach nastepnych,
wykaze w dalszej czesci mojego artykutu.

Do napisania tego tekstu sktonity mnie przygotowywane
obecnie zmiany legislacyjne w ustawie z dnia 21 sierpnia 1997 .
o gospodarce nieruchomosciami. Nositem sie jednak juz
wczesniej z tym zamiarem, obserwujac w srodowisku rzeczo-
znawcow majatkowych ogromne zamieszanie wokét sprawy
standardéw zawodowych. Ujawnity sie ogromne emocje, przy
ktérych czesto zapominano o istocie sprawy, o celu wydania
standarddéw i ich znaczeniu dla $rodowiska zawodowego. Naj-
wieksze emocje, wbrew racjonalnym przestankom, budzito
autorstwo standardéw oraz ich szczeg6towos¢, zapominano
przy tym o roli, jakg powinny one odgrywac przy ksztattowaniu
zasad wyceny nieruchomosci. W wielu wypowiedziach oséb
zabierajgcych gtos w tej sprawie nie znalaztem podjecia tema-
tu umocowania w polskim porzadku prawnym tych naszych
norm zawodowych. Jako wzorce w tym zakresie przywotywa-
no miedzynarodowe i europejskie standardy zawodowe oraz
standardy ustalane przez RICS, nie biorgc pod uwage prostego
i oczywistego faktu, ze one w $wietle naszego prawa w 0gé-
le nie obowigzujg! Nie oceniam ich jakosci lub przydatnosci,
wskazuje tylko na fakt, ze nie majg w Polsce zadnej mocy praw-
nej. Istota sprawy sprowadza sie, moim zdaniem, do scisle ze
soba powigzanych odpowiedzi na nastepujace pytania:

e Czy standardy zawodowe powinny byé powszechnie obo-
wigzujace jako czastka obowigzujgcego w Polsce porzadku
prawnego?

e Kto powinien je ustalaé?

e Czy standardy mogg broni¢ rzeczoznawcéw majgtkowych
przed atakami na wykonane przez nich operaty szacunkowe?

e Jaka powinna by¢ szczegétowos$é standardow?
Rzeczoznawcy majgtkowi w Polsce sg zrzeszeni (nie wszy-

scy) w stowarzyszeniach regionalnych. Od 1993 r. istnieje tak-

ze Polska Federacja Stowarzyszen Rzeczoznawcéw Majgtko-
wych, skupiajgca 24 organizacje regionalne (ponad 3,5 tys.
cztonkdéw). Nie ma natomiast korporacji o uprawnieniach sa-
morzgdu zawodowego. Organizacje zawodowe rzeczoznaw-
céw majagtkowych nie maja zadnych uprawnien wtadczych nad
Srodowiskiem zawodowym.

* Artykut ukazuje sie rownolegle w kwartalniku Wycena Nieruchomosci i Przedsiebiorstw 2021, 18, nr 2
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ZAWOD RZECZOZNAWCA

Zawod rzeczoznawcy majgtkowego jest regulowany prze-
pisami ustawy o gospodarce nieruchomosciami oraz przepi-
sami wykonawczymi do tej ustawy. Uregulowane przepisami
ww. ustawy oraz przepisami rozporzadzenia Rady Ministréow
z dnia 21 wrze$nia 2004 r. w sprawie wyceny nieruchomosci
i sporzadzania operatu szacunkowego sg réwniez podstawo-
we zasady wyceny nieruchomosci. W ustawie o gospodarce
nieruchomosciami znalazto sie takze miejsce dla standardéw
zawodowych, ktére staty sie elementem obowigzujgcego
w Polsce systemu prawnego, nakazujac ich bezwzgledne sto-
sowanie przez wszystkich bez wyjatku rzeczoznawcéw ma-
jatkowych i wprowadzajac kary dyscyplinarne za naruszanie
tej zasady. Potraktowano je jako szczegétowe (warsztatowe)
rozwiniecie przepiséw wyzszego rzedu (ustawy i rozporzga-
dzenia). Wigzato sie z tym uregulowanie kompetencji do usta-
lania standardéw zawodowych. Podjeto prébe powierzenia
tych spraw wspdlnie organizacjom zawodowym rzeczoznaw-
céw majatkowych oraz wtasciwemu ministrowi (organizacje
ustalajg, minister uzgadnia). Udziat naczelnego organu ad-
ministracji rzgdowej w tworzeniu standardéw byt niezbedny,
jezeliby standardy miatyby by¢ powszechnie obowigzujgce —
organizacje zawodowe o charakterze stowarzyszen nie maja
bowiem kompetencji prawotwérczych. Ta ,spétka” z réznych
wzgledéw sie nie sprawdzita, co doprowadzito w 2017 r. do
zmiany przepisu ustawowego, na mocy ktérego kompeten-
cje do ustalania i ogtaszania standardéw zawodowych przy-
pisano wytgcznie wtasciwemu ministrowi, z zachowaniem
rangi standardéw zawodowych jako przepisu powszechnie
obowigzujgcego, co oczywiscie miescito sie w polskim po-
rzadku prawnym. Minister podjat temat i powotat Rade ds.
Standardéw Zawodowych, powierzajac jej opracowanie pro-
jektéw poszczegdlnych standardéw. Na przewodniczgcego
Rady zostat powotany pan prof. Mieczystaw Prystupa. Rada
sktada sie z zespotu ds. opracowywania standarddéw, ktéremu
przewodniczy pani Monika Szapiro-Nowakowska oraz z zespo-
tu ds. opiniowania standardéw, ktéremu przewodniczy pan Jan
Konowalczuk. Rada opracowata projekty pieciu standardéw
zawodowych dotyczgcych:

e wyceny nieruchomosci przy zastosowania podejscia poréw-
nawczego,

e wyceny nieruchomosci drogowych,

e okreslania wartosci stuzebnosci przesytu oraz wynagrodzen
zwigzanych z urzadzeniami przesytowymi,

e wyceny nieruchomosci przy zastosowaniu podejscia kosz-
towego,

e metody analizy statystycznej rynku.

Wyzej wymienione standardy nie zostaty jednak przez mi-
nistra formalnie ustalone i ogtoszone do dnia dzisiejszego, ze
wzgledu na bezprzyktadny ferment w $rodowisku tworzony
przez niektérych rzeczoznawcéw majgtkowych. Podstawg
tego fermentu byto wyeliminowanie przez ustawodawce orga-
nizacji zawodowych dziatajgcych w tym srodowisku z udziatu
w opracowywaniu i ustalaniu standardéw zawodowych, pozo-
stawiajgc tym organizacjom wytgcznie kompetencje konsulta-
cyjne, co nie spodobato sie niektérym liderom zawodu. Ponad-
to srodowisko niechetnie widziato normy prawne naktadajgce
dodatkowe (chociaz konieczne) obowigzki na wykonawcéow wy-
cen, co zaktadaty projekty opracowane przez Rade Standardéw

Zawodowych. Odbito sie to na procedowaniu opracowanych
standardéw przed ich ustaleniem. Na przyktad do standardu
+Wycena nieruchomosci przy zastosowaniu podej$cia poréw-
nawczego”, ktéry zawierat rozwigzania przeéwiczone juz prak-
tycznie przy wycenie nieruchomosci, uwagi zgtosito kilkaset in-
stytucji, organizacji zawodowych oraz oséb fizycznych. Uwagi
te wzajemnie sie na siebie naktadaty, a praktycznie mozna je
sprowadzi¢ do trzech kwestii:

e obowiagzku czytania aktéw notarialnych z dokonanych trans-
akcji na nieruchomosciach podobnych przyjetych do ana-
liz, a nie wytgcznie korzystania z rejestru cen wchodzacego
w sktad ewidencji gruntéw i budynkéw,

e obowigzku ogledzin nieruchomosci podobnych przyjetych
do analiz,

e nadmiernejilosci szczegétéw, wigzgcych rzekomo rece rze-
czoznawcom majatkowym.

Jednakze ze wzgledu na liczbe oséb, ktore wypowiedziaty
sie w ramach konsultacji oraz wielokrotne powtarzanie tych
samych kwestii, liczba uwag wydawata sie astronomiczna. Po-
nadto powstaty powazne kontrowersje, czy nalezy wydawac
standard ,Metoda analizy statystycznej rynku” przy bardzo
krancowych stanowiskach w tej kwestii. W Ministerstwie Roz-
woju, Pracy i Technologii, w ktérego gestii znajduja sie obecnie
sprawy gospodarki nieruchomosciami, sytuacja ta doprowa-
dzita do pytania, czy organy parfstwowe powinny bra¢ na siebie
obowigzek ustalania norm zawodowych. Dla rozstrzygniecia
sprawy resort zorganizowat w dniu 10 marca 2021 r. debate
na ww. temat. W wyniku debaty resort nabrat przekonania,
ze ustalanie standardéw zawodowych nie musi koniecznie
naleze¢ do kompetencji organéw panstwowych (ze wszystki-
mi konsekwencjami z tym zwigzanymi). Szczegétowo sprawy
te opisane zostaty w artykule pt. ,Komentarz do stanowiska
PFSRM w sprawie standardéw zawodowych” autorstwa Zbi-
gniewa Brodaczewskiego, Moniki Szapiro-Nowakowskiej oraz
Mieczystawa Prystupy, zamieszczonym w kwartalniku Wycena
Nieruchomosci i Przedsiebiorstw 2021, 17, nr 1, nie bede wiec
tego tematu bardziej rozwijat.

Od przekonania do decyzji w przedmiotowej sprawie uptyne-
to niewiele czasu. Szybko opracowano w Ministerstwie Rozwo-
ju, Pracy i Technologii projekt nowelizacji ustawy o gospodarce
nieruchomosciami, ktérego cze$¢ dotyczy wtasnie standardéw
zawodowych. W chwili oddawania tego artykutu do druku pro-
jekt przeszedt juz etap uzgodnien miedzyresortowych i zostat
przyjety przez Komitet Rady Ministréw, a w dniu 1 czerwca
2021 r. przez Rade Ministréw. Niebawem projekt zostanie skie-
rowany do Sejmu RP. Zatem proces legislacyjny zmiany ustawy
jest juz bardzo zaawansowany.

Ponizej oméwie szczegétowo proponowane zmiany usta-
wowe w czesci dotyczacej rzeczoznawstwa majatkowego,
a nastepnie wskaze na skutki tych zmian dla podstawowych
kwestii zawartych w pytaniach, ktére postawitem na poczatku
artykutu.

Zmiana do art. 4 pkt 14

Zmiana polega na wykresleniu z ustawy tego przepisu. Dla
czytelnosci podaje jego brzmienie przed wykresleniem: art.4
pkt 14. llekro¢ w ustawie jest mowa o standardach zawodowych -
nalezy przez to rozumie¢ reguty postepowania przy wykonywaniu
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zawodu rzeczoznawcy majatkowego, ustalone zgodnie z przepi-
sami prawa. Przepis zawierat urzedowg definicje standardéw
zawodowych. Wykreslenie go spowoduje, ze z punktu widzenia
prawa pojecie ,standardy zawodowe rzeczoznawcéw majgtko-
wych” nie bedzie istniato.

Zmiana do art. 159

Przepis zawierat delegacje ustawowgq dla Rady Ministréw do
okreslenia w drodze rozporzadzenia: rodzajéw metod i technik
wyceny nieruchomosci, sposobéw okreslania wartosci nieru-
chomosci, wartos$ci naktadéw i szkéd na nieruchomosci oraz
sposobu sporzadzania, formy i tre$ci operatu szacunkowego.
Zmiana polega na przeniesieniu tej delegacji z Rady Ministréw
na ministra wtasciwego ds. budownictwa, planowania i zago-
spodarowania przestrzennego oraz mieszkalnictwa (obec-
nie jest to Minister Rozwoju, Pracy i Technologii). Zmiana ta
spowoduje konieczno$¢ wydania nowego rozporzadzenia,
co pozwoli na jego dostosowanie do potrzeb wynikajgcych
z aktualnej sytuacji (likwidacja mocy obowigzujgcej stan-
dardéw zawodowych), w tym jego rozbudowanie w kierunku
dodania niektérych zapiséw z projektéw standardéw zawo-
dowych.

Zmiana do art. 175 ust. 1

Wykreslono z tego przepisu obowigzek stosowania stan-
dardéw zawodowych przez rzeczoznawcéw majgtkowych.
Wprowadzenie tej zmiany spowoduje, ze standardy zawodowe
rzeczoznawcow majgtkowych nikogo nie bedg obowigzywaty.

Zmiana do art. 175 ust. 6

Wykreslono kompetencje ministra wtasciwego ds. budow-
nictwa, planowania i zagospodarowania przestrzennego oraz
mieszkalnictwa do ustalania i ogtaszania w drodze obwiesz-
czenia standardéw zawodowych rzeczoznawcéw majatko-
wych. W miejsce ministra nie przyznano nikomu kompetencji
w tym zakresie.

Zmiana do art. 178 ust. 1

Na skutek zmiany do art. 175 ust. 1, na ktéry to przepis po-
wotuje sie art. 178 ust. 1, wykreslono mozliwos¢ stosowania

Henryk Jedrzejewski
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kar dyscyplinarnych wobec rzeczoznawcéw majgtkowych za
nieprzestrzeganie (niestosowanie) standardéw zawodowych.

Zmiana do art. 191 ust. 7

Na skutek tej zmiany cztonkom Panstwowej Komisji Kwa-
lifikacyjnej oprécz wynagrodzenia przystugiwat bedzie takze
zwrot kosztow podrézy.

Na zakonczenie przedstawie, w sposéb by¢é moze brutalny,
ale zgodny z prawdg, skutki wprowadzenia ww. zmian ustawo-
wych dla zawodu rzeczoznawcy majatkowego. Po zmianach
nie istnieje formalnie pojecie standardy zawodowe rzeczo-
znawcow majatkowych. W takim razie nie wiadomo, co ozna-
czatoby opracowanie o tej nazwie. Nazwa nie jest co prawda
zastrzezona, ale nie przyznano nikomu kompetencji do ich
ustalania, a tym samym do blokowania nazwy. Moze zatem
zrobi¢ to ktokolwiek (stowarzyszenia, ich Federacja, podmioty
gospodarcze i inne instytucje). Mogtyby funkcjonowac réz-
ne standardy zawodowe, wydawane przez rézne organizacje
i instytucje niekoniecznie ze sobg wspétpracujgce. Standardy
takie mogtyby by¢ réwniez przeciwstawne. Moc prawna tak
ustalonych standardéw bedzie zadna, miatyby one moc litera-
tury fachowej. Nie sg powszechnie obowigzujace jako czast-
ka istniejgcego w Polsce porzgdku prawnego, tym samym
nie mogg broni¢ rzeczoznawcéw majgtkowych przed ataka-
mi na wykonane przez nich operaty szacunkowe. Nikt nie ma
obowigzku ich przestrzegania. Nie grozg kary dyscyplinarne
za nieprzestrzeganie standardéw zawodowych przez rzeczo-
znawcow majgtkowych. Ich szczegétowos¢é moze byé dowolna,
skoro i tak nie obowigzujg, o ich szczegétowosci bedzie decy-
dowat podmiot, ktéry je wyda.

Tym cztonkom $rodowiska rzeczoznawcéw majgtkowych, kté-
rzy optowali za zaniechaniem ustalania standardéw zawodowych
przez wtasciwego ministra i utrudniali, jak mogli proces ich legis-
lacji, chciatoby sie teraz powiedzie¢: macie wymarzong swobode
i z niej korzystajcie, a za skutki tej swobody dla catego $rodo-
wiska odpowiecie tylko we wiasnych sumieniach. Czy zatem
jest to wygrana czy przegrana Srodowiska rzeczoznawcow
majatkowych? Ocena tej kwestii nalezy do samych zaintereso-
wanych.

- rzeczoznawca majatkowy (ma uprawnienia zawodowe nr 1), geodeta specjalizujacy sie w prob-
lematyce katastru nieruchomosci, gospodarki nieruchomosciami i gospodarki przestrzennej.
Wieloletni dyrektor departamentu w Gtownym Urzedzie Geodezji i Kartografii, w Ministerstwie
Gospodarki Przestrzennej i Budownictwa oraz w Urzedzie Mieszkalnictwa i Rozwoju Miast. Kierowat
w organach centralnych sprawami gospodarki nieruchomosciami i gospodarki przestrzennej. Pro-
wadzit legislacje ustawy Prawo geodezyjne i kartograficzne na poziomie rzadowym i parlamen-
tarnym az do jej uchwalenia. Byt gtdwnym autorem i legislatorem ustawy o gospodarce nierucho-
mosciami oraz przepisow wykonawczych do tej ustawy. Przez kilkanascie lat kierowat Paristwowg
Komisjg Kwalifikacyjna ds. uprawnieri zawodowych w zakresie geodezji i kartografii oraz Paristwow3g
Komisjg Kwalifikacyjng ds. uprawnieri zawodowych w zakresie szacowania nieruchomosci,
posrednictwa w obrocie nieruchomosciamiizarzgdzania nieruchomosciami. Wspottwadrca procedur
prawnych funkcjonowania zawodow nieruchomosciowych. Autor wielu publikacji i ekspertyz
zawodowych oraz wyktadowca na studiach podyplomowych i kursach specjalistycznych
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Znaczenie publikacji metodycznych i1 szkolen
w wycenie nieruchomosci — wyniki badan
ankietowych rzeczoznawcow majgtkowych

W okresie od lutego do kwietnia 2021 r. Polska Federacja
Stowarzyszen Rzeczoznawcoéw Majgtkowych zbierata opinie
natemat przydatnosci w prowadzonej dziatalnosci zawodowej
rzeczoznawcow majatkowych waznych opracowan metodycz-
nych powstatych w ramach Federacji oraz innych publikaciji
zaréwno o charakterze naukowym, jak i bardziej praktycznych,
dotyczacych problematyki analiz rynku i wyceny nierucho-
mosci. Pytania dotyczyty réwniez oceny, czy i w jakim zakresie
przydatne okazato sie uczestnictwo w szkoleniach przeprowa-
dzanych przez Federacje, w tym szczegdlnie od wielu lat reali-
zowanym tzw. szkoleniu bankowym. Ankieta zostata rozestana
do wszystkich organizacji zawodowych rzeczoznawcéw ma-
jatkowych bedgcych cztonkami Federacji. W ciggu 3 miesiecy
naptynety odpowiedzi od 840 rzeczoznawcoéw, co zwazywszy
na powszechnga nieche¢ do wypetniania ankiet niezaleznie od
ich tematyki, nalezy uzna¢ za wynik satysfakcjonujgcy.

Pytania dotyczyty zagadnien, ktére mozna ujgé w cztery
grupy: (i) ogdlna charakterystyka respondentdw, (if) najczes-
ciej wykorzystywane w wycenie wydane przez Federacje za-
sady metodyczne i publikacje naukowe opracowane zaréwno
przez przedstawicieli nauki, jaki i praktykéw, (iii) stosowanie
algorytmoéw statystycznych oraz wykorzystywanie map war-
tosci, oraz (iv) potrzeby w zakresie szkolen oraz oczekiwana
przez czytelnikéw tematyka zawartosci tresci kwartalnika Rze-
czoznawca Majatkowy.

Rzeczoznawcy majatkowi, ktérzy zdecydowali sie odpo-
wiedzie¢ na ankiete skierowang do nich przez lokalne stowa-
rzyszenie pochodzg z réznych czesci Polski. Najliczniejszg
grupe respondentéw stanowili rzeczoznawcy mieszkajacy
w woj. mazowieckim (16%), a najmniejsza liczba od-
powiedzi wptyneta od rzeczoznawcéw mieszkajgcych
w woj. opolskim (ponizej 1% wszystkich responden-
téw). Procentowy udziat respondentéw ze wzgledu na
wojewddztwo zamieszkiwania w ogdlnej liczbie otrzy-
manych odpowiedzi przedstawiono narys. 1.

Na wypetnienie ankiety zdecydowali sie rzeczo-
znawcy o réznej dtugosci stazu w zawodzie, zaréw-
no mtodzi, dziatajgcy na rynku krécej niz 5 lat, jak
i ci, ktérzy wyceniajg juz ponad 20 lat. Udziat danej
grupy respondentéw ze wzgledu na lata dziatalnosci
zawodowej przedstawia rys. 2. Wynika z niego, ze po-
$réd og6tu respondentédw nieznacznie przewazali rze-
czoznawcy mogacy pochwali¢ sie doswiadczeniem
w wycenie od 6 do 10 lat (24%) oraz powyzej 20 lat (25%).

Strukture najczestszych celdw, dla ktérych respondenci wy-
konywali wyceny przedstawiono na rys. 3. WyraZnie zauwaza
sie najwiekszy udziat wycen dla celéw uzyskania kredytu, gdy
wierzytelno$é kredytodawcy ma byé zabezpieczona hipote-
ka na nieruchomosci. Drugie miejsce zajmuje szeroko pojety
obrét nieruchomosciami. Ankietowani rzeczoznawcy majgtko-
wi petnili takze wazna role, okreslajgc warto$¢ nieruchomosci

Rys. 1. Respondenci z podziatem na wojewddztwo zamieszkania

Rys. 2. Respondenci z podziatem na lata stazu pracy w zawodzie
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Rys. 3. Najczestsze cele realizowanych wycen nieruchomosci

w postepowaniach dotyczacych stuzebnosci przesytu i w in-
nych procedurach administracyjnych i sgdowych.
Réznorodnosé celdw swiadczy takze o potrzebie posiadania
rozlegtej, dobrze ugruntowaneji jednoczesnie aktualnej wiedzy
os6b potrafigcych wiarygodnie te warto$¢ okresla¢, zwazywszy
m.in. na uwarunkowania prawne i ekonomiczne kazdego z tych
celéw. Dlatego tez druga grupa pytan ankietowych dotyczyta
zagadnien korzystania przez rzeczoznawcéw majatkowych
zistniejacych opracowan metodycznych wyceny, zaréwno tych
o charakterze formalnym, jak i publikacji naukowo-technicz-
nych. Analiza udzielonych odpowiedzi wskazuje, ze prawie co
drugi respondent najczesciej korzystat z Noty interpretacyj-
nej 1 ,Zastosowanie podej$cia poréwnawczego w wycenie
nieruchomosci”, a nastepnie z Noty interpretacyjnej 2 ,Zasto-
sowanie podejscia dochodowego w wycenie
nieruchomosci” (tgczenie 70% wszystkich
wskazanych opracowan). Warto podkresli¢,
ze obie te Noty zostaty opracowane przez
Komisje Standardéw dziatajagcg w ramach
Polskiej Federacji Stowarzyszen Majgtko-
wych, a nastepnie uchwalone przez jej Rade
i zalecane do stosowania jako zasady do-
brej praktyki zawodowej. Przydatnos$¢ tych
opracowan zapewne wynika z faktu, ze sy-
stematyzujg one i konkretyzujg w stosunku
do przepiséw prawa dwa najczesciej stoso-
wane podejscia do wyceny nieruchomosci
niezaleznie od celu wyceny. Nota interpreta-
cyjna 3 ,Zastosowanie metody pozostatos-
ciowej w wycenie nieruchomosci” uzyskata
15% wszystkich odpowiedzi. Wyniki ankiet
wskazujg réwniez na istotne znaczenie Stan-
dardu zawodowego rzeczoznawcéw majgt-
kowych nr 1 ,Wycena dla zabezpieczenia
wierzytelnosci”. Jest to jak na razie jedyne
opracowanie w randze standardu zawodo-
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wego. Warto podkresli¢, ze mimo
Ze jest on dzisiaj opracowaniem
spetniajgcym prawng definicje
standardu zawodowego rzeczo-
znawcow majgtkowych, gdyz
zostat ogtoszony przez Ministra
Infrastruktury i Budownictwa
w 2017 r., to jednak jego tresé
zostata opracowana przez Ko-
misje Standardéw dziatajgca

w ramach Federacji (rys. 4).
Rzeczoznawcy poszukuja
takze opracowan teoretycz-
nych i konkretnych wskazéwek
praktycznych przy realizacji
niektérych czynnosci szaco-
wania nieruchomosci. Na rys. 5
przedstawiono wyniki wskazan
przez respondentéw najczes-
ciej wykorzystywanych przez
nich opracowan ksigzkowych.
Sposréd wielu opracowan do-
stepnych na rynku ksiegarskim respondenci najczesciej
wskazywali Metodyke okreslania wartosci rynkowej nierucho-
mosci pod red. Sabiny Zrébek i Gospodarke nieruchomoscia-
mi z komentarzem do wybranych procedur, ktérej autorami sg
Ryszard Zrébek, Sabina Zrébek, Jan Kuryj (odpowiednio 23%
i 20% wszystkich wskazywanych publikacji). Przydatne byty
takze takie publikacje, jak: Szacowanie nieruchomosci J. Dydenki
i Komentarz do stawy o gospodarce nieruchomos$ciami napisa-
ny przez Gerarda Bierika, Stanistawe Kalus, Zenona Marmaja
i Eugeniusza Mzyka. Rzeczoznawcy siegali takze do$¢ czesto
po pozycje ksigzkowe, ktérych autorami byli: Ewa Kucharska-
-Stasiak, Piotr Parzych i Jozef Czaja, J6zef Hozer, Sebastian Ko-
kot i Wojciech Kuzminski. Rzeczoznawcy majgtkowi wskazywali
réwniez na rézne opracowania nie wymienione wyzej, zaliczo-
ne do grupy oznaczonej na wykresie jako ,Inne”. Tylko nieliczna

Rys. 4. Korzystanie z zasad wyceny opracowanych przez PFSRM
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Rys. 6. Publikacje naukowe pomocne w rozwigzaniu
ztozonych zagadnier praktycznych (A — Kowalczyk C.
(red.), Bezumowne korzystanie z nieruchomosci zajetych
pod infrastrukture przesytowa, B — Inne, C — Doszyn M.,
Ekonometryczna wycena nieruchomosci. Metody ilo$-
ciowe w ekonomii, Studia i Prace Wydziatu Nauk Ekono-
micznych i Zarzgdzania, 26, 41-52, C — Renigier-Bitozor
M., Wisniewski R., Kaklauskas A., Bitozor A., Meto-
dologia ratingu rynkéw nieruchomosci — studium
przypadku w Polsce, International Journal of Strategic
Property Management 18, (2), 198-212, D - Forys I,
Wykorzystanie analizy dyskryminacyjnej do typowa-
nia rynkéw podobnych w procesie wyceny nierucho-
mosci niemieszkalnych, Prace Naukowe Uniwersytetu

Rys. 5. Publikacje ksigzkowe wspomagajace
rzeczoznawcow majatkowych w szacowaniu
nieruchomosci (A — Zrébek S. (red.), Metody-
ka okreslania wartosci rynkowej nieruchomosci,
B — Zrébek R., Zrébek S., Kuryj J., Gospodarka
nieruchomosciami z komentarzem do wybranych
procedur, C — Dydenko J. (red.), Szacowanie nie-
ruchomosci, D — Bieniek G., Kalus S., Marmaj Z.,
Mzyk E., Ustawa o gospodarce nieruchomosciami.
Komentarz, E —Kucharska-Stasiak E., Ekonomicz-
ny wymiar nieruchomosci, F —Parzych P., Czaja
J., Szacowanie rynkowej wartosci nieruchomosci,
G - Inne, H — Hozer J., Kokot S., Kuzminski W.,
Metody analizy statystycznej rynku w wycenie nie-
ruchomosci, | — Zadne)

Ekonomicznego we Wroctawiu, 328, E — Renigier-Bitozor M., Janowski A., d’Amato M., Automatyczny model wyceny oparty na teorii zbioréw rozmytych
i przyblizonych na rynkach z ograniczonymi zbiorami danych, Land Use Policy, 87, F — Cellmer R., Modelowanie przestrzenne w procesie opracowywania
map wartosci gruntéw, G — Barariska A., Statystyczne metody analizy i weryfikacji proponowanych algorytméw wyceny nieruchomosci)

grupa respondentéw nie korzystata w swej pracy zawodowej
z opracowan ksigzkowych.

Rzeczoznawcy majatkowi niejednokrotnie stajg przed ztozo-
nymi problemami praktycznymi wymagajacymi specjalistycz-
nej wiedzy lub zastosowania zaawansowanych narzedzi sta-
tystycznych i nowych technologii obliczeniowych. Z badania
ankietowego wynika (rys. 6), ze pomocne w tym celu byty rézne
publikacje naukowe, z ktérych najwiekszg liczbe wskazan otrzy-
mato opracowanie Bezumowne korzystanie z nieruchomosci za-
jetych pod infrastrukture przesytowg pod redakcjg Cezarego Ko-
walczyka, a nastepnie Ekonometryczna wycena nieruchomosci.
Metody ilosciowe w ekonomii autorstwa Mariusza Doszynia,
Metodologia ratingu rynkéw nieruchomosci — studium przypadku
w Polsce Matgorzaty Renigier-Bitozor, Radostawa Wisniew-
skiego, Artura Kaklauskasa i Andrzeja Bitozora. Na rys. 6
grupa ,Inne” stanowi sume rozproszonych wskazan respon-
dentéw wielu réznych innych publikacji. Moze to $wiadczy¢
z jednej strony o przydatnosci juz opracowanych metod anali-

tycznych, z drugiej strony o potrzebie publikowania pogtebio-
nych wynikéw badan z zakresu stosowania nowych osiggnie¢
naukowych w analizie rynku i wycenie nieruchomosci.

Respondenci wskazali, Ze narzedzia statystyczne i/lub no-
woczesne technologie obliczeniowe zaprezentowane w publi-
kacjach byty im pomocne w procesie wyceny nieruchomosci
(rys. 7). Wérdd korzysci wynikajacych z ich stosowania wymie-
niano najczesciej podniesienie wiarygodnos$ci wynikéw oraz
przyspieszenie procesu analizy rynku.

Coraz wieksza dostepno$¢ map wartosci gruntéw opraco-
wywanych na potrzeby samorzgdoéw lokalnych (np. Olsztyn,
Poznan) oraz map $rednich cen nieruchomosci sporzagdzanych
wg zasad wydanych przez GUGIK sprawia, Ze rzeczoznawcy
majatkowi coraz czesciej wykorzystujg takze to zrédto infor-
macji w procesie wyceny nieruchomosci. Wiekszo$¢ rzeczo-
znawcow (51%) wykorzystuje te opracowania do analizy rynku
nieruchomosci, ale réwniez jako pomoc przy wyborze nieru-
chomosci podobnych i do okreslenia lokalizacji sprzedanych
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kolejnych szkolen. Warto doda¢, ze wsréd
0sO6b szkolgcych sa takze wspétautorzy
standardu zawodowego o tej samej na-
zwie, stanowigcego podstawowg kanwe
programu szkolenia. Respondenci uznajg
ukonczenie szkolenia bankowego za przy-
datne w ich dziatalno$ci zawodowej. Ukon-
czyto je az 95% ankietowanych (by¢é moze
cze$¢ z tych oséb uczestniczyto w szkole-
niu prowadzonym przez innego organiza-
tora, np. Zwigzek Bankéw Polskich — nie
pytano o to w ankiecie). Prawie potowa
uczestnikéw po jego ukorczeniu zostata
wpisana na liste rzeczoznawcéw prowa-
dzong przez ZBP. Z ich odpowiedzi wyni-
ka, ze otrzymuja dzieki temu wiecej zlecen
na sporzgdzanie operatéw szacunkowych
dla sektora bankowego. Nie bez znaczenia

Rys. 7. Korzysci ze stosowania narzedzi statystycznych i/lub nowoczesnych jest réwniez podniesienie umiejetnosci

technologii obliczeniowych komunikowania sie ze zleceniodawcg —
bankiem lub innym podmiotem. Tylko 2%
respondentéw nie wykorzystato zdobytej
wiedzy w praktyce (rys. 9).

Wielu ankietowanych skorzystato z mo-
zliwosci przestania swoich sugestii odnos-
nie tematyki potrzebnych jeszcze innych
szkolen praktycznych (rys. 10). Na trzech
pierwszych miejscach najbardziej pilnych
tematéw do podjecia znalazty sie metody
statystyczne w wycenie i w analizach ryn-
ku (20%, dodatkowo analizy rynku w szer-
szym ujeciu respondenci wymieniali takze
jako oddzielny temat szkoleniowy — 14%),
aspekty (a wiasciwie czesto zawitosci)
prawne, problematyka sporzadzania ope-
ratéw szacunkowych dotyczacych stuzeb-
nosci, w tym stuzebnosci przesytu. Prawie

Rys. 8. Przydatno$¢ map wartosci i $rednich cen
gruntéw w pracy rzeczoznawcy majgtkowego

nieruchomosci (rys. 8). Biorgc pod uwage jeszcze
stosunkowo matg powszechnos$¢ tego typu opra-
cowan tematycznych w Polsce, wynik ten nalezy
traktowac¢ z jednej strony jako potwierdzenie przy-
datnosci takich map, a z drugiej strony wskazujacy
na potrzebe ich szerszego upowszechnienia.

W ankiecie umieszczono takze pytania doty-
czgce przydatnosci szkolen organizowanych juz
od kilku lat przez Federacje z zakresu wyceny dla
potrzeb zabezpieczenia wierzytelnosci, a takze do-
tyczace potrzeb rzeczoznawcéw co do tematyki

Rys. 9. Wptyw ukoriczonego szkolenia ,bankowego”
na dziatalno$¢ w zakresie wyceny nieruchomosci
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tak samo oczekiwane jest szkolenie dotyczace praktycznego
zastosowania podejscia dochodowego w wycenie, a szczegdl-
nie metody zysku i okreslania stép zwrotu.

W odniesieniu do pytania o pozgdane przez respondentéw
tresci ukazujace sie w kwartalniku Rzeczoznawca Majatkowy
otrzymano nieco mniej sugestii, niz oczekiwano uzyska¢,
cze$¢ z respondentéw pozostawita bowiem to pytanie bez od-
powiedzi. Natomiast Ci, ktérzy prawdopodobnie traktujg nasze
czasopismo nie tylko jako Zrédto informacji organizacyjnych,
ale takze wiedzy z zakresu wyceny sformutowali swoje ocze-
kiwania. Objety one szeroki wachlarz tematyczny, tym samym
trudny do przedstawienia na jednym wykresie. Zgtoszone
propozycje mozna jednak ujgé¢ w grupy w miare jednotema-
tycznych zagadnien (rys. 11). Analiza odpowiedzi wskazuje,
ze podobnie jak w odniesieniu do zagadnien szkoleniowych
respondenci najchetniej w Rzeczoznawcy Majatkowym widzie-
liby artykuty przedstawiajgce metody i wyniki analiz rynkéw

Rys. 10. Oczekiwana tematyka
szkolen organizowanych przez
PFSRM

Rys. 11. Oczekiwania respondentéw
w odniesieniu do tematyki
kwartalnika Rzeczoznawca
Majatkowy

nieruchomosci (31%) i takie tresci, ktére zawierajg przyktady
praktyczne rozwigzywania probleméw pojawiajacych sie na
réznych etapach procedury wyceny nieruchomosci (18%).
Pewng nowoscig sg zgtoszone potrzeby przedstawiania
w kwartalniku mozliwo$ci wykorzystania w pracy rzeczoznawcy
majatkowego GIS (geograficznych systemow informacyjnych).
Na zakoriczenie kierujemy wyrazy podziekowania do tych
wszystkich oséb, ktére zechciaty zapoznaé sie z pytaniami
ankiety, a zwtaszcza do tych, ktérzy na nie odpowiedzieli. Za-
prezentowane wyniki mozna interpretowac jako odwzorowanie
funkcjonujacych w naszym srodowisku opinii na temat przydat-
nosci istniejgcych opracowan, ktére stanowig niezaprzeczalny
dorobek Federacji i konkretnych oséb zaangazowanych narzecz
wsparcia metodycznego pracy rzeczoznawcy majgtkowego.

Zespot redakcyjny kwartalnika ,Rzeczoznawca Majatkowy”
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Analiza ekonomicznej efektywnosci inwestycji
na rynku nieruchomosci.

Studium przypadku na przyktadzie zakupu lokalu
mieszkalnego w Warszawie

Analysis of the economic efficiency of investments in the real estate market.

Case study: purchase of a flat in Warsaw

Celem artykutu jest ocena efektywnosci inwestycji na rynku nieruchomosci na wybranym przyktadzie zakupu lokalu mieszkalnego
w Warszawie czesciowo finansowanego kredytem hipotecznym w poréwnaniu z gromadzeniem oszczednosci na lokatach bankowych
i péZniejszym zakupem nieruchomosci w 100% ze srodkéw wtasnych.

Stowa kluczowe: efektywnosc, inwestycje, rynek nieruchomosci

The aim of the article is to evaluate the effectiveness of investments in the real estate market on the selected example of purchasing a flat
in Warsaw partially financed with a mortgage loan compared to accumulating savings on bank deposits and the subsequent purchase of

real estate 10% from own funds.
Keywords: efficiency, investments, real estate market

Cel i metody badan

Celem artykutu jest ocena efektywnos$ci inwestycji na ryn-
ku nieruchomosci na przyktadzie zakupu lokalu mieszkalnego
w Warszawie cze$ciowo finansowanego kredytem hipotecz-
nym w poréwnaniu z zakupem poprzedzonym gromadzeniem
oszczednosci na lokatach bankowych i péZniejszym nabyciem
nieruchomosci w 100% ze srodkéw wtasnych. Przeprowadzo-
ne analizy ukierunkowane zostaty na uzyskanie odpowiedzi
na pytanie, ktéry sposéb zakupu nieruchomosci jest bardziej
zasadny. Analize ekonomicznej efektywnosci inwestycji wyko-
nano przy uzyciu metody zdyskontowanych przeptywoéw pie-
nieznych. Uwzgledniono biezgce uwarunkowania rynkowe oraz
rézne warianty sptaty zadtuzenia. Autor wychodzi z zatozenia,
ze inwestycja w nieruchomos¢ lokalowg z wykorzystaniem
kredytu hipotecznego jest bardziej efektywna w poréwnaniu
z gromadzeniem oszczednos$ci na lokatach bankowych
i pézniejszym zakupem nieruchomosci w 100% ze srodkéw
wiasnych. Kredyt hipoteczny jest bowiem efektywnym zréd-
tem finansowania inwestycji na rynku nieruchomosci, a przy
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tym mozliwosci krétko- badz dtugoterminowego wynajmu
nieruchomosci podnosza rentowno$¢ inwestycji.

Analizg objete zostaty: rynek nieruchomosci, rynek lokat
bankowych, dane GUS, oferty kredytéw hipotecznych, oferty lo-
kat bankowych, bazy cen transakcyjnych i ofertowych na rynku
nieruchomosci oraz stawki czynszu wynajmu krétko- i dtugo-
terminowego. Badaniami objeto okres biezgcy (2021), uwzgled-
niajgc dane historyczne na przestrzeni ostatnich 10 lat oraz
perspektywy rozwoju sytuacji na ww. rynkach. Uwzgledniono
takze trend zmiany cen zakupu i wynajmu nieruchomosci lo-
kalowych.

W celu uzyskania odpowiedzi na stawiane w pracy pytania
przeprowadzone zostaty nastepujgce prace analityczne:

a) analiza wybranego przyktadu zakupu lokalu mieszkalnego
w Warszawie z uwzglednieniem szczegétowych warunkéw
transakc;ji i finansowania nieruchomosci,

b) analiza cen transakcyjnych i ofertowych na rynku nierucho-
mosci w Warszawie,

¢) analiza efektywnosci ekonomicznej inwestycji z uwzgled-
nieniem réznych wariantéw sptaty zadtuzenia hipotecznego,
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Rys. 1. CPI (inflacja) w Polsce w latach 2018—2021 obrazujacy zmiane (%) do analogicznego miesigca poprzedniego roku (Zrédfo: [2])

Rys. 2. Srednie ceny transakcyjne mieszkari w Warszawie (zt/mkw.) na przestrzeni lat 2014—2020 (Zrédto: [6])

d) analiza mozliwej do uzyskania stopy zwrotu z inwestycji na
podstawie mozliwego do uzyskania czynszu na rynku nieru-
chomosci w Warszawie.

Zakup nieruchomosci lokalowe;j.
Studium przypadku

Zgodnie z ostatnimi decyzjami Rady Polityki Pienieznej sto-
py procentowe zostaty obnizone do historycznych miniméw.
Obecnie stopa referencyjna NBP wynosi 0,1% [1]. Jednoczes-
nie, zgodnie z danymi Gtéwnego Urzedu Statystycznego [2],
inflacja w Polsce na przestrzeni ostatniego roku ksztattowata

sie na poziomie 2,4—-4,7% (rys. 1). Wedtug wstepnych danych
w marcu 2021 r. inflacja konsumencka wyniosta w ujeciu rocz-
nym 3,2%. Powyzsze dane wskazujg, ze obecnie w Polsce wy-
stepuje realnie ujemna stopa procentowa. Inflacja znacznie
przewyzsza oprocentowanie stép procentowych, co oznacza,
ze oszczednosci zgormadzone na rachunku bankowym czy lo-
kacie tracg na wartosci w skali roku. Przyktadowo dla kwoty
100 tys. zt wptaconej na roczng lokate mozliwe do uzyskania
$rednie oprocentowanie (stan na poczatek Il kw. 2021 r.) wynosi
0,37% [4]. Dodatkowo niewykluczone jest wprowadzenie przez
banki ujemnego oprocentowania $rodkéw znajdujgcych sie na
rachunkach oszczednosciowych [5]. Niesie to za sobg koniecz-
nos$¢ szukania alternatywnych sposobéw lokowania srodkéw
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finansowych. Naturalnym wyborem w takiej sytuacji moze by¢
inwestycja na rynku nieruchomosci. Obecnie na rynku nieru-
chomosci nie tylko w Warszawie, ale i w catym kraju obserwuje
sie stabilny wzrost cen nieruchomosci mieszkaniowych [6].

Sredni wzrost cen transakcyjnych mieszkan w Warszawie
wynidést w ostatnim roku 4,3-6,9% w zaleznos$ci od metrazu
nieruchomosci (rys. 2). Procentowy wzrost cen nierucho-
mosci mieszkaniowych rok do roku jest zdecydowanie wyz-
szy niz wzrost obecnie obowigzujacych stép procentowych
i jednoczes$nie wyzszy niz poziom inflacji, co bardzo zacheca
do lokowania oszczednosci wtasnie w tego typu aktywa. Do-
datkowym argumentem jest mozliwo$¢ wynajecia takiej nieru-
chomosci i zwiekszenie w ten sposéb rentownosci z inwestycji.
Jednak mieszkanie jest dobrem drogim [7] i nie zawsze wy-
soko$¢ zgromadzonych oszczednos$ci pozwala na jego zakup
ze $srodkéw wtasnych. W wiekszosci przypadkéw konieczne
jest positkowanie sie kredytem hipotecznym [8]. Obecnie (po-
czatek Il kw. 2021 r.) oprocentowanie kredytéw hipotecznych
(uwzgledniajgc marze banku) wynosi 4,2—-6,9% [9].

Bioragc pod uwage powyzsze dane, przeprowadzono analizy
ukierunkowane na uzyskanie odpowiedzi na pytanie: czy bar-
dziej zasadne jest uprzednie gromadzenie srodkéw finanso-
wych i zakup nieruchomosci w péZniejszym czasie bez kredytu,
czy moze lepszy jest jak najszybszy zakup nieruchomosci przy
jak najmniejszym wktadzie wtasnym? Analize wykonano na
przyktadzie studium przypadku zakupu lokalu mieszkalnego
w Warszawie.

Charakterystyka nieruchomosci
Cel zakupu nieruchomosci

Gtéwnym celem zakupu lokalu mieszkalnego byta lokata
srodkéw oraz mozliwos¢ jego ewentualnego dtugotermino-
wego wynajmu w celu uzyskania dodatkowego miesiecznego
dochodu. Obecnie nieruchomos$¢ zostata odswiezona oraz do-
posazonai jest przygotowana do wynajmu.

Lokalizacja

Rozwazany lokal mieszkalny znajduje sie w Warszawie
w dzielnicy Praga Pétnoc, w budynku mieszkalnym wieloro-
dzinnym (9-kondygnacyjny budynek typu blok) przy ul. Wi-

Rys. 3. Usytuowanie budynku przy ul. Wileiskiej 16 (Zrédto: [11])
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leriskiej 16, na zamknietym osiedlu na dziatce o powierzchni
5401 mkw. Jest to jedyny budynek znajdujacy sie na dziatce.
Oprocz bloku znajdujg sie na niej: cze$¢ zielona z placem za-
baw dla dzieci oraz cze$¢ utwardzona z drogami (wjazdowa
i wyjazdowa) okalajgcymi budynek, a takze z parkingiem, na
ktéry sktada sie ponad 50 miejsc parkingowych do wytgcznego
uzytku mieszkancéw bloku. Na osiedle mozna dostacé sie przez
furtke od strony ul. Wileriskiej oraz furtke od strony al. Solidar-
nosci, aw przypadku samochodu dwoma bramami wjazdowy-
mi od strony ul. Wilenskiej.

Budynek z przedmiotowym lokalem znajduje sie pomiedzy
aleja Solidarnosci i ulicami: Szwedzkg oraz Stalowa. Nieru-
chomosé zlokalizowana jest w centralnej czesci dzielnicy na
terenach zagospodarowanych od kilkudziesieciu lat, co jest
bardzo dobrg lokalizacjg dla funkcji mieszkalnej. Zabudowa
tej czesci miasta jest gesta, zwarta, murowana. Sktada sie
z przedwojennej i powojennej zabudowy wielorodzinnej, no-
wych budynkéw (tzw. plomb) wzniesionych po 2000 r. oraz
wolnostojgcych wysokich budynkéw typu bloki.

Budynek przy ul. Wileriskiej 16 znajduje sie w okolicy, gdzie
zlokalizowane sg osrodki i punkty handlowo-ustugowe, kultu-
ralno-o$wiatowe oraz urzedy publiczne. Po sgsiedzku znajduje
sie nowo wybudowany budynek wielorodzinny. W poblizu jest
takze kompleks szkolny i niewielki park. W niedalekiej odlegto-
$ci jest potozony kompleks starych zaktadéw Koneser, obecnie
przeksztatcony w nowoczesne osiedle mieszkaniowe, niedale-
ko znajdujg sie bazar Rézyckiego oraz Dworzec Wileriski z duzg
galerig handlowg. W odlegtosci ok. 500 m znajduje sie duzy
zaktad pracy — centrala PKP Polskie Linie Kolejowe SA. W od-
legtosci ok. 2 km jest potozone warszawskie Z0O. Najblizszym
wiekszym sklepem jest supermarket Lidl oddalony o niecate
200 m. Do centrum handlowego Wilenska jest ok. 700 m, do
centrum Warszawy ok. 4 km, do rzeki Wisty ok. 2,5 km, a do
Stadionu Narodowego ok. 2,5 km.

Dojazd do przedmiotowej nieruchomosci jest dogodny,
droga o nawierzchni asfaltowej. Przed budynkiem znajduje
sie cigg pieszo-jezdny o nawierzchni utwardzonej. Dostep
do srodkéw komunikacji miejskiej jest bardzo dobry, liczne
linie autobusowe oraz tramwajowe ZTM odjezdzajg z ulic 11
Listopada i Targowej oraz z alei Solidarnos$ci (przystanki nie-
daleko, czestotliwo$¢ kursowania duza). Bardzo blisko znaj-
duja sie dwie stacje Il linii warszawskiego metra — Wilenska
i Szwedzka — odlegtos$¢ do kazdej z nich to ok. 600 m. Do duzej,
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Rys. 4. Potozenie nieruchomosci przy ul. Wileriskiej 16 w przestrzeni miejskiej (Zrédfo: opracowanie wiasne)

weztowej stacji kolejowej PKP Warszawa Wschodnia jest ok.
1,5 km. Dodatkowo w odlegtosci 600 m jest zlokalizowana
stacja PKP Warszawa Wileniska. Dojazd do Scistego centrum
miasta komunikacjg publiczng zajmuje ok. 25 min [10]. Na rys.
3i4 zaznaczono potozenie opisywanej nieruchomosci.

Miejscowy plan zagospodarowania przestrzennego

Zgodnie z art. 154 ustawy o gospodarce nieruchomos$ciami
[12] przeznaczenie nieruchomosgci ustala sie na podstawie miej-
scowego planu zagospodarowania przestrzennego (MPZP).
W przypadku braku takiego planu, przeznaczenie nierucho-
mosci ustala sie na podstawie studium uwarunkowan i kie-
runkéw zagospodarowania przestrzennego gminy lub decyzji
o warunkach zabudowy i zagospodarowania terenu.

Dla terenu, na ktérym znajduje sie budynek z przedmioto-
wym lokalem obowigzuje Studium uwarunkowan i kierunkéw
zagospodarowania przestrzennego m.st. Warszawa przyje-
te uchwatg Rady m.st. Warszawy nr LXII/1667/2018 z dnia
1 marca 2018 r. Nieruchomos¢ znajduje sie na obszarze oznaczo-
nym symbolem U.30 — tereny o przewadze zabudowy ustugowe;,
strefa miejska (rysunek nr 14: Struktura funkcjonalno-przestrzen-
na — kierunki zagospodarowania przestrzennego) [13].

Stan techniczno-uZytkowy nieruchomosci

Budynek przy ulicy Wileinskiej 16 zostat wybudowany
w technologii mieszanej (rama H, cegta) w 1994 r. Jest w do-
brym stanie technicznym, wykonano w nim termomoderniza-
cje, wymieniono stolarke okienng i drzwiowg oraz zamontowa-
no nowe windy.

Przedmiotowy lokal o powierzchni 34,22 mkw. znajduje sie
na 5. kondygnacji i sktada sie z: przedpokoju, pokoju, widnej
kuchni i tazienki z we. Do lokalu przynalezy piwnica o po-
wierzchni 4,29 mkw., do wytgcznego uzytku wihascicieli loka-
lu, zlokalizowana w podziemnej czesci budynku. Jest to lokal
srodkowy jednostronny, jego okna wychodzg na potudniowy
wschdd na al. Solidarnosci. Lokal posiada réwniez loggie, ktéra
zabudowana jest przesuwnymi zastonami umozliwiajgcymi jej
otwieranie i zamykanie. Funkcjonalno$¢ catego lokalu naleza-
toby oceni¢ jako $rednig z uwagi na przechodni uktad pomiesz-
czen (wejscie do kuchni z pokoju), co jednak przy niewielkiej
powierzchni mieszkania i tylko jednym pokoju nie stanowi az
tak duzej wady.

Tabela I. Koszty zakupu nieruchomosci, zt (Zrédfo: opracowanie wiasne
na podstawie danych rynkowych)

Koszt nieruchomosci, zt 358 000,00
Podatek od czynnosci cywilno-prawnych, zt 7179,00
Taksa notarialna, zt 3112,00
Wycena, zt 500,00
Prowizja agencji nieruchomosci, zt 13 250,00
Koszty zwigzane z od$wiezeniem i doposazeniem
nieruchomosci (malowanie, wymiana wigcznikéw swiatet,
. ) . ) 3800,00

wymiana gniazdem elektrycznych, zakup pralki, wersalki,
stotu i krzeset), zt
Suma 385 841,00
Koszt 1 mkw. nieruchomosci liczac jedynie koszt zakupu, zt 10 461,72
Koszt 1 mkw. nieruchomosci uwzgledniajac wszystkie

L 11 275,31
poniesione koszty, zt

Mieszkanie jest wykoriczone materiatami dobrej jakosci,
jego stan techniczny oraz standard wykonczenia sg dobre.
W lokalu znajdujg sie: okna nowego typu PCV (wymienione ok.
2 lata temu), grzejniki starego typu, stolarka drzwiowa we-
wnetrzna ptycinowa. Podtogi w pokoju i przedpokoju to mozaika
parkietowa, na $cianach tynk cementowo-wapienny, w przedpo-
koju siding i szafa wbudowana (starszego typu), w kuchni oraz
w tazience glazura i terakota. Umeblowanie, armatura i biaty
montaz dobrej jakosci.

Ogrzewanie, ciepta woda, zimna woda oraz kanalizacja sg
miejskie. W lokalu znajduja sie instalacje elektroenergetyczna,
teletechniczna, gazowa i domofonowa. Wymienione sg wszyst-
kie piony wodnokanalizacyjne, ciepta i zimna woda oliczniko-
wane, grzejniki opomiarowane. Liczniki wody i ogrzewania
znajduja sie wewnatrz lokalu.

Dlalokaluzatozonajest ksiega wieczysta o nr WA3M/00442592/4
prowadzona przez Sad Rejonowy dla Warszawy-Mokotowa w War-
szawie, IX Wydziat Ksigg Wieczystych [14].

Finansowanie nieruchomosci

Koszty zakupu

Przedmiotowa nieruchomos$¢ zostata zakupiona w 2020 r.
jako wspotwtasnosé matzenska. Zakup sfinansowano czescio-
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Tabela Il. Finansowanie nieruchomosci, zt (Zrédfo: opracowanie wiasne
na podstawie danych rynkowych)
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Tabela lll. Warunki kredytu hipotecznego (Zrédfo: opracowanie wtasne

na podstawie danych rynkowych)

Catkowity koszt, zt 385 841,00 100,0% Warunek Wartos$é Uwagi
Koszt nieruchomosci, z 358 000,00 92,8% Okres kredytowania 360 miesiecy -
Zadatek, z 15 000,00 3,9%
adatek z ’ kil Kwota kredytu 200 000,00 zt wyptacane
j w jednej transzy
Wktad wtasny oprécz zadatku, zt 143 000,00 37,1%
) Sposoéb sptaty rata annuitetowa -
Catkowity wktad wiasny, z 158 000,00 41,0%
Wysokos$¢ raty 862,85 zt -
Pozostate koszty, zt 27 841,00 72%
Oprocentowanie bazowe 1,95% w skali roku
Kwota kredytu, zt 200 000,00 51,8%
. . 0 t i i .
Stosunek wielkosci kredytu do 200 000,00 56.0% ar(:\fs;;)r\:i?zlze;vrglri?:e 1.19% w skali roku
kosztu nieruchomosci (LtV), zt 358 000,00 e . e (WIBOR 6M)
umowy kredytowej
Podwyzszenie
< . < ‘L ) ) oprocentowania do czasu o .
wo ze $rodkéw wiasnych nabywcéw, a czesciowo ze srodkéw P 0,05% w skali roku

pochodzacych z kredytu hipotecznego. W tabelach i Il przed-
stawiono wszystkie poniesione koszty zwigzane z zakupem
nieruchomosci oraz jej od$wiezeniem i doposazeniem.

Warunki kredytu hipotecznego

Kazdy kredyt charakteryzuje sie indywidualnymi warunka-
mi okreslajgcymi procedure udzielenia finansowania i sposéb
sptaty. W tabeli lll szczegbétowo przedstawiono warunki udzie-
lenia i sptaty kredytu hipotecznego zaciggnietego na zakup
przedmiotowej nieruchomosci.

Symulacja roznych wariantéw spfaty

Rozwazono rézne warianty sptaty kredytu hipotecznego:

e sptata zgodnie z pierwotnym harmonogramem,

e sptata w okresie dwukrotnie krétszym niz pierwotnie zato-
zony (180 miesiecy), kazda rata nadptacona dwukrotnie,

e sptataw okresie trzykrotnie krétszym niz pierwotnie zatozo-
ny (120 miesiecy), kazda rata nadptacona trzykrotnie.

W kazdym wariancie zatozono, ze obowigzkowa polisa ubez-
pieczeniowa Ochrona Zycia Plus bedzie utrzymywana przez
jednego z kredytobiorcéw nie dtuzej niz wymagany w umowie
kredytowej okres, tj. 36 miesiecy. Uwzgledniono takze podwyz-
szenie oprocentowania do czasu wpisu hipoteki do ksiegi wie-
czystej w wysokos$ci 0,05% przez okres pierwszych 9 miesiecy
(data zawarcia umowy kredytowej: 05.05.2020 r., data ztozenia
wniosku do Sadu Wieczystoksiegowego: 11.05.2020 ., faktycz-
na data wpisu hipoteki: 24.02.2021 r.). Rozwazono réwniez po
dwa podwarianty (a oraz b) wynikajgce z ryzyka zmiennej sto-
py procentowej. W momencie wykonywania analizy faktyczne
oprocentowanie kredytu wynosito 2,20%. Biorgc pod uwage, ze
obecnie stopy procentowe wptywajace na zmienne oprocen-
towanie kredytu (WIBOR 6M) sg praktycznie najnizsze z moz-
liwych, zatozono, ze Srednie oprocentowanie kredytu w skali
catego okresu sptaty wyniesie 3,50% (wariant korzystniejszy)
lub 5,50% (wariant mniej korzystny). W tabelach IV-IX przed-
stawiono catkowite koszty sptaty kredytu w kazdym z ww.
wariantéw w rozbiciu na koszty ponoszone w poszczegélnych
latach. W obliczeniach nie uwzgledniono réznej liczby dni ka-
lendarzowych w poszczegdlnych miesigcach oraz lat przestep-
nych, ktére wystagpig w okresie sptaty kredytu. Obliczone roczne
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wpisu hipoteki do ksiegi
wieczystej

Zawarcie przez minimum
jednego z kredytobiorcéw
polisy ubezpieczeniowej

0,035% od kapitatu
pozostatego do sptaty,

obowigzkowe
przez pierwsze

Ochrona Zycia Plus z Avivg ptatne co miesiac 3 lata
. . zgodnie z warunkami
Wymagane ubezpieczenie
? o towarzystwa -
nieruchomosci . .
ubezpieczeniowego
RRSO 3,48% wg umowy
kredytowej

koszty ponoszone przez kredytobiorcéw z tytutu zaciggnietego
zobowigzania zostang wykorzystane do obliczenia rocznych
zdyskontowanych przeptywéw pienieznych. Poréwnanie wa-
riantéw 1a—3b przedstawiono w tabeli X. Wynika z niego, ze im
krétszy okres sptaty, tzn. im miesieczne nadptaty kredytu sg
wieksze, tym catkowita kwota do zaptaty jest nizsza.

Analiza ekonomicznej efektywnosci
Koszty eksploataciji

W ocenie efektywnosci ekonomicznej inwestycji zawsze na-
lezy bra¢ pod uwage koszty eksploatacyjne ponoszone przez
wiascicieli, ktére pomniejszajg ich dochdd (tabela XI).

Uwarunkowania rynkowe

Ze wzgledu na potozenie analizowanego lokalu mieszkal-
nego analizie poddany zostat rynek obrotu i wynajmu nieru-
chomosci w warszawskiej dzielnicy Praga-Pétnoc, na terenie
ktoérej znajduje sie przedmiotowa nieruchomos$¢. Praga-Pét-
noc jest jedng z 18 jednostek pomocniczych m.st. Warszawy,
potozong w prawobrzeznej cze$ci miasta. Ma powierzchnie
11,42 km?, a jejliczbamieszkaricow (stanna 1 stycznia 2020r.) wy-
nosi 63 481. Dzielnica Praga-Pétnoc graniczy ze Srédmiesciem
i Zoliborzem poprzez Wiste, z Targéwkiem poprzez linie kolejo-
wg Warszawa-Gdansk oraz z Biatotekg poprzez Trase Toruriskg
i z Pragg-Potudnie poprzez kolej srednicowa. Jako jedna z nie-
licznych dzielnic Warszawy zachowata swdéj historyczny charak-
ter. Znaczna cze$¢ zabudowy pochodzi z korica XIX w., poczat-
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Tabela IV. Koszty sptaty kredytu — wariant 1a (Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych rynkowych)

WARIANT 1a: sptata przez 360 m-cy, $érednie oprocentowanie 3,5% w skali roku, miesieczna wysoko$¢ raty kapitatowej: 555,56 zt, ubezpieczenie Ochrona Zycia
Plus 0,035% wartosci kapitatu pozostajgcego do sptaty przez 36 m-cy, podwyzszenie oprocentowania do czasu wpisu hipoteki do ksiegi wieczystej 0,05%
w skali roku przez 9 m-cy

Rok splaty Roczny catkowity Roczng wysokosé Roczna wysokos¢ R_oczne_ Kapitat do sptaty na Kapit_a{ do sptaty na
koszt, zt rat kapitatowych, zt  rat odsetkowych, zt ubezpieczenie, zt poczatku okresu, zt koniec okresu, zt
1 14 461,06 6 666,67 6 967,22 827,17 200 000,00 193 333,33
2 14 125,56 6 666,67 6 659,72 799,17 193 333,33 186 666,67
3 13 864,22 6 666,67 6 426,39 M7 186 666,67 180 000,00
4 12 859,72 6 666,67 6 193,06 0,00 180 000,00 173 333,33
5 12 626,39 6 666,67 5959,72 0,00 173 333,33 166 666,67
6 12 393,06 6 666,67 5726,39 0,00 166 666,67 160 000,00
7 12159,72 6 666,67 5 493,06 0,00 160 000,00 153 333,33
8 11 926,39 6 666,67 5259,72 0,00 153 333,33 146 666,67
9 11 693,06 6 666,67 5026,39 0,00 146 666,67 140 000,00
10 11 459,72 6 666,67 4793,06 0,00 140 000,00 133 333,33
1 11 226,39 6 666,67 4559,72 0,00 133 333,33 126 666,67
12 10 993,06 6 666,67 4326,39 0,00 126 666,67 120 000,00
13 10 759,72 6 666,67 4093,06 0,00 120 000,00 113 333,33
14 10 526,39 6 666,67 3859,72 0,00 11333333 106 666,67
15 10 293,06 6 666,67 3626,39 0,00 106 666,67 100 000,00
16 10 059,72 6 666,67 3393,06 0,00 100 000,00 93 333,33
17 9 826,39 6 666,67 3159,72 0,00 93 333,33 86 666,67
18 9 593,06 6 666,67 2926,39 0,00 86 666,67 80 000,00
19 9359,72 6 666,67 2 693,06 0,00 80 000,00 7333333
20 9126,39 6 666,67 2459,72 0,00 7333333 66 666,67
21 8893,06 6 666,67 222639 0,00 66 666,67 60 000,00
22 8659,72 6 666,67 1993,06 0,00 60 000,00 53 333,33
23 8426,39 6 666,67 1759,72 0,00 53 333,33 46 666,67
24 8193,06 6 666,67 1526,39 0,00 46 666,67 40 000,00
25 7959,72 6 666,67 1293,06 0,00 40 000,00 3333333
26 772639 6 666,67 1059,72 0,00 3333333 26 666,67
27 7 493,06 6 666,67 826,39 0,00 26 666,67 20 000,00
28 7259,72 6 666,67 593,06 0,00 20 000,00 13 333,33
29 7026,39 6 666,67 359,72 0,00 1333333 6 666,67
30 6 793,06 6 666,67 126,39 0,00 6 666,67 0,00
Suma 307 763,33 200 000,00 105 365,83 2 397,50 - -
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Tabela V. Koszty sptaty kredytu — wariant 1b (Zrédfo: opracowanie wtasne na podstawie danych rynkowych)

WARIANT 1b: sptata przez 360 m-cy, érednie oprocentowanie 3,5% w skali roku, miesieczna wysoko$¢ raty kapitatowej 555,56 zi, ubezpieczenie Ochrona Zycia
Plus 0,035% wartosSci kapitatu pozostajacego do sptaty przez 36 m-cy, podwyzszenie oprocentowania do czasu wpisu hipoteki do ksiegi wieczystej 0,05%
w skali roku przez 9 m-cy
Rok sptaty Roczny catkowity Rocznf'a wysokos¢ Roczna wysokos$é R.oczne' Kapitat do sptaty na Kapitf’al do sptaty na
koszt, zt rat kapitatowych, zt  rat odsetkowych, zt ubezpieczenie, zt poczatku okresu, zt koniec okresu, zt

1 18 399,94 6 666,67 10906,11 82717 200 000,00 193 333,33

2 17931,11 6 666,67 10 465,28 79917 193 333,33 186 666,67

3 17 536,44 6 666,67 10 098,61 a7 186 666,67 180 000,00

4 16 398,61 6 666,67 9731,94 0,00 180 000,00 173 333,33

5 16 031,94 6 666,67 9 365,28 0,00 173 333,33 166 666,67

6 15 665,28 6 666,67 8998,61 0,00 166 666,67 160 000,00

7 15 298,61 6 666,67 8 631,94 0,00 160 000,00 153 333,33

8 14 931,94 6 666,67 8 265,28 0,00 153 333,33 146 666,67

9 14 565,28 6 666,67 7 898,61 0,00 146 666,67 140 000,00

10 14198,61 6 666,67 7531,94 0,00 140 000,00 133 333,33

11 13 831,94 6 666,67 7165,28 0,00 133 333,33 126 666,67

12 13 465,28 6 666,67 6 798,61 0,00 126 666,67 120 000,00

13 13 098,61 6 666,67 6 431,94 0,00 120 000,00 113 333,33

14 12731,94 6 666,67 6 065,28 0,00 113 333,33 106 666,67

15 12 365,28 6 666,67 5698,61 0,00 106 666,67 100 000,00

16 11 998,61 6 666,67 533194 0,00 100 000,00 93 333,33

17 11 631,94 6 666,67 4 965,28 0,00 93 333,33 86 666,67

18 11 265,28 6 666,67 4 598,61 0,00 86 666,67 80 000,00

19 10 898,61 6 666,67 423194 0,00 80 000,00 73 333,33

20 10 531,94 6 666,67 3 865,28 0,00 73 333,33 66 666,67

21 10 165,28 6 666,67 3 498,61 0,00 66 666,67 60 000,00

22 9798,61 6 666,67 3131,94 0,00 60 000,00 53 333,33

23 9431,94 6 666,67 2765,28 0,00 53 333,33 46 666,67

24 9 065,28 6 666,67 2 398,61 0,00 46 666,67 40 000,00

25 8 698,61 6 666,67 2031,94 0,00 40 000,00 33 333,33

26 8331,94 6 666,67 1 665,28 0,00 33 333,33 26 666,67

27 7 965,28 6 666,67 1298,61 0,00 26 666,67 20 000,00

28 7 598,61 6 666,67 931,94 0,00 20 000,00 13 333,33

29 723194 6 666,67 565,28 0,00 13 333,33 6 666,67

30 6 865,28 6 666,67 198,61 0,00 6 666,67 0,00

Suma 367 930,00 200 000,00 165 532,50 2 397,50 - -
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Tabela VI. Koszty sptaty kredytu — wariant 2a (Zrddfo: opracowanie wtasne na podstawie danych rynkowych)

WARIANT 2a: sptata przez 180 m-cy, $rednie oprocentowanie 3,5% w skali roku, miesieczna wysoko$¢ raty kapitatowej 1111,11 zi, ubezpieczenie Ochrona
Zycia Plus 0,035% warto$ci kapitatu pozostajgcego do sptaty przez 36 m-cy, podwyzszenie oprocentowania do czasu wpisu hipoteki do ksiggi wieczystej 0,05%
w skali roku przez 9 m-cy

Rok splaty Roczny catkowity Roczn_a wysokos¢ rat  Roczna wysokosc¢ rat R_oczne_ Kapitat do sptaty na Kapit_a* do sptaty na
koszt, zt kapitatowych, zt odsetkowych, zt ubezpieczenie, zt poczatku okresu, zt koniec okresu, zt
1 21 007,11 1333333 6 859,44 814,33 200 000,00 186 666,67
2 20 411,11 13 333,33 6319,44 758,33 186 666,67 173 333,33
3 19 888,44 1333333 5852,78 702,33 173 333,33 160 000,00
4 18719,44 1333333 5386,11 0,00 160 000,00 146 666,67
5 18 252,78 1333333 491944 0,00 146 666,67 133 333,33
6 17 786,11 1333333 445278 0,00 133 333,33 120 000,00
7 17 319,44 1333333 3986,11 0,00 120 000,00 106 666,67
8 16 852,78 1333333 351944 0,00 106 666,67 93 333,33
9 16 386,11 1333333 305278 0,00 93 333,33 80 000,00
10 15919,44 1333333 2586,11 0,00 80 000,00 66 666,67
1 15 452,78 1333333 211944 0,00 66 666,67 53 333,33
12 14 986,11 1333333 1652,78 0,00 53 333,33 40 000,00
13 14 519,44 1333333 1186,11 0,00 40 000,00 26 666,67
14 14 052,78 1333333 719,44 0,00 26 666,67 1333333
15 13 586,11 1333333 252,78 0,00 13 333,33 0,00
Suma 255 140,00 200 000,00 52 865,00 2 275,00 - -

Tabela VII. Koszty sptaty kredytu — wariant 2b (Zrédfo: opracowanie wtasne na podstawie danych rynkowych)

\_NARIANT 2b: sptata przez 180 m-cy, $rednie oprocentowanie 5,5% w skali roku, miesieczna wysokos$¢ raty kapitatowej 1111,11 zt, ubezpieczenie Ochrona
Zycia Plus 0,035% warto$ci kapitatu pozostajgcego do sptaty przez 36 m-cy, podwyzszenie oprocentowania do czasu wpisu hipoteki do ksiegi wieczystej 0,05%
w skali roku przez 9 m-cy
Rok splaty Roczny catkowity Roczng wysokos¢ rat  Roczna wysokosc¢ rat R.oczne. Kapitat do sptaty na Kapit.a} do sptaty na
koszt, zt kapitatowych, zt odsetkowych, zt ubezpieczenie, zt poczatku okresu, zt koniec okresu, zt

1 24 884,89 13 333,33 10737,22 814,33 200 000,00 186 666,67

2 24 022,22 13 333,33 9 930,56 758,33 186 666,67 173 333,33

3 23 232,89 13 333,33 9197,22 702,33 173 333,33 160 000,00

4 21 797,22 13 333,33 8 463,89 0,00 160 000,00 146 666,67

5 21 063,89 13 333,33 7730,56 0,00 146 666,67 133 333,33

6 20 330,56 13 333,33 6 997,22 0,00 133 333,33 120 000,00

7 19 597,22 13 333,33 6 263,89 0,00 120 000,00 106 666,67

8 18 863,89 13 333,33 5 530,56 0,00 106 666,67 93 333,33

9 18 130,56 13 333,33 479722 0,00 93 333,33 80 000,00

10 17 397,22 13 333,33 4 063,89 0,00 80 000,00 66 666,67

11 16 663,89 13 333,33 3 330,56 0,00 66 666,67 53 333,33

12 15930,56 13 333,33 2 597,22 0,00 53 333,33 40 000,00

13 15197,22 13 333,33 1 863,89 0,00 40 000,00 26 666,67

14 14 463,89 13 333,33 1 130,56 0,00 26 666,67 13 333,33

15 13 730,56 13 333,33 397,22 0,00 13 333,33 0,00

Suma 285 306,67 200 000,00 83 031,67 2 275,00 - -
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Tabela VIII. Koszty sptaty kredytu — wariant 3a (Zrédfo: opracowanie wtasne na podstawie danych rynkowych)

WARIANT 3a: sptata przez 120 m-cy, $rednie oprocentowanie 3,50% w skali roku, miesieczna wysoko$é raty kapitatowej 1666,67 zi, ubezpieczenie Ochrona Zycia
Plus 0,035% wartosci kapitatu pozostajacego do sptaty przez 36 m-cy, podwyzszenie oprocentowania do czasu wpisu hipoteki do ksiegi wieczystej 0,05%
w skali roku przez 9 m-cy

Rok splaty Roczny catkowity Roczng wysokosé rat  Roczna wysoko$é rat R.oczne_ Kapitat do sptaty na Kapitgi do sptaty na
koszt, z kapitatowych, zt odsetkowych, zt ubezpieczenie, zt poczatku okresu, zt koniec okresu, zt
1 27 553,17 20 000,00 6 751,67 801,50 200 000,00 180 000,00
2 26 696,67 20 000,00 597917 717,50 180 000,00 160 000,00
3 2591267 20 000,00 527917 633,50 160 000,00 140 000,00
4 24 579,17 20 000,00 457917 0,00 140 000,00 120 000,00
5 2387917 20 000,00 387917 0,00 120 000,00 100 000,00
6 2317917 20 000,00 317917 0,00 100 000,00 80 000,00
7 22 47917 20 000,00 247917 0,00 80 000,00 60 000,00
8 2177917 20 000,00 177917 0,00 60 000,00 40 000,00
9 2107917 20 000,00 107917 0,00 40 000,00 20 000,00
10 2037917 20 000,00 379,17 0,00 20 000,00 0,00
Suma 237 516,67 200 000,00 35364,17 2152,50 - -

Tabela IX. Koszty sptaty kredytu — wariant 3b (Zrédfo: opracowanie wtasne na podstawie danych rynkowych)

WARIANT 3b: sptata przez 120 m-cy, $rednie oprocentowanie 5,5% w skali roku, miesieczna wysoko$¢ raty kapitatowej 1666,67 zt, ubezpieczenie Ochrona Zycia
Plus 0,035% wartosci kapitatu pozostajacego do sptaty przez 36 m-cy, podwyzszenie oprocentowania do czasu wpisu hipoteki do ksiegi wieczystej 0,05% w skali
roku przez 9 m-cy

Rok sptaty Roczny catkowity Roczn_a wysokos¢ rat  Roczna wysokosc¢ rat R_oczne_ Kapitat do sptaty na Kapit_a} do sptaty na
koszt, zt kapitatowych, zt odsetkowych, zt ubezpieczenie, zt poczatku okresu, zt koniec okresu, zt
1 31 369,83 20 000,00 10 568,33 801,50 200 000,00 180 000,00
2 30113,33 20 000,00 9 395,83 717,50 180 000,00 160 000,00
3 28 929,33 20 000,00 8295,83 633,50 160 000,00 140 000,00
4 27 195,83 20 000,00 7195,83 0,00 140 000,00 120 000,00
5 26 095,83 20 000,00 6 095,83 0,00 120 000,00 100 000,00
6 24 995,83 20 000,00 4995,83 0,00 100 000,00 80 000,00
7 23 895,83 20 000,00 3895,83 0,00 80 000,00 60 000,00
8 22 795,83 20 000,00 2795,83 0,00 60 000,00 40 000,00
9 21 695,83 20 000,00 1 695,83 0,00 40 000,00 20 000,00
10 20 595,83 20 000,00 595,83 0,00 20 000,00 0,00
Suma 257 683,33 200 000,00 55 530,83 2152,50 - -

ku XX w. i okresu miedzywojennego. Spotka¢ tu mozna rzadkie
w Warszawie zachowane zespoty zwartej przedwojennej sub-
stancji miejskiej, zaréwno mieszkalnej, jak i przemystowe;j.
Centralnym punktem dzielnicy jest plac Wilenski, w poblizu
ktérego znajduje sie dworzec kolejowy Warszawa Wilenska,
stacja metra Dworzec Wileriski, monumentalny budynek, w kté-
rym siedzibe ma Spétka Polskie Linie Kolejowe oraz cerkiew
Swietej Réwnej Apostotom Marii Magdaleny, bedaca cerkwia
metropolitalng Polskiego Autokefalicznego Kosciota Prawo-
stawnego. Osig dzielnicy jest ulica Targowa, przy ktérej znaj-
duja sie zabytkowe kamienice, w tym najstarszy zachowany
murowany dom mieszkalny na Pradze, w ktérym ma swojg sie-
dzibe Muzeum Warszawskiej Pragi, oraz Bazar Rézyckiego. Na
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Tabela X. Poréwnanie wariantéw 1a—3b (Zrédfo: opracowanie wfasne
na podstawie danych rynkowych)

Srednie

Wariant Cﬁise:?e:z:y' oprocef\towanie Ckégls(gt‘?’ Iztly
w skali roku, %
la 360 35 307 763,33
1b 360 55 367 930,00
2a 180 35 255 140,00
2b 180 55 285 306,67
3a 120 35 237 516,67
3c 120 55 257 683,33
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Starej Pradze miesci sie rowniez neogotycki kosciot Swietego
Michata i swietego Floriana — katedra diecezji warszawsko-
-praskiej. Od ul. Targowej w kierunku wschodnim odchodzi
ul. Zgbkowska z zabytkowymi kamienicami i zespotem zabudo-
wy przemystowej dawnego Monopolu Spirytusowego (obecnie
Centrum Praskie Koneser) na Szmulowiznie. Jej przedtuzeniem
jest ul. Kaweczynska z monumentalng bazylikg Naj$wietszego
Serca Jezusowego oraz zabytkowym zespotem zajezdni tram-
wajowej. Nowa Praga to zachowany bez wiekszych zniszczen
XIX-wieczny uktad urbanistyczny wraz z bedgcymi w ztym
stanie, ale oryginalnymi budynkami mieszkalnymi i przemysto-
wymi. Z kolei osiedla Praga |, Praga Il i Praga Ill, zbudowane
w latach 50. i 60. XX w., stanowig przyktad architektury socre-
alistycznej. Z powodu niewielkich zniszczen wojennych cen-
tralna czes$é dzielnicy (Stara Praga) od wrzesnia 1944 r. petnita
funkcje administracyjne. Przez péZniejsze dziesieciolecia ule-
gta zaniedbaniu i byta uwazana za ,ztg dzielnice”. W ostatnim
czasie prowadzona jest rewitalizacja starych kamienic, efekty
odnowienia elewacji widoczne sg m.in. na ul. Zgbkowskiej,
jednak wobec wieloletnich zaniedban nadal wiele doméw
wymaga pilnie kapitalnych remontéw.

Na Pradze zachowat sie czesciowo folklor warszawski, za-
uwazalny w ubiorze, wystroju mieszkan, niektérzy najstarsi
mieszkancy uzywajg jeszcze gwary warszawskiej. W ostat-
nich latach dzielnica staje sie coraz bardziej popularna, wrecz
modna. W starych praskich kamienicach oraz opuszczonych
murach fabryk, m.in. przy ul. Zgbkowskiej, Inzynierskiej, 11 Li-
stopada, powstajg galerie, centra sztuki, pracownie autorskie,
atakze modne lokale gastronomiczne i rozrywkowe. W 2003 r.
jedna z bardziej znanych praskich ulic, Zgbkowska, zostata
uznana w plebiscycie Gazety Wyborczej za miejsce magiczne.
Na potudniowym skraju dzielnicy potozony jest dworzec kole-
jowy Warszawa Wschodnia. Blizej Wisty rozciagajg sie tereny
Portu Praskiego, z duzym potencjatem inwestycyjnym. Wzdtuz
rzeki, bardziej na pétnoc, w rejonie dawnej historycznej Pra-

Najbardziej na pétnoc wysunietg czes¢ dzielnicy stanowi
dawne przemystowo-kolejowe osiedle Pelcowizna, na kto-
rym w okresie powojennym powstata Fabryka Samochodéw
Osobowych (FSO) [15].

Wiele nowych zabudowan i przeprowadzonych w ostatnich
latach remontéw, a takze duza liczba miejsc rekreacyjnych
oraz dobry dojazd do centrum miasta sprawiajg, ze dzielnica
Praga-Pétnoc stata sie atrakcyjnym obszarem pod wzgle-
dem wyboru miejsca zamieszkania. Jest to réwniez obszar
coraz czesciej wybierany przez inwestoréw dziatajgcych na
rynku nieruchomosci w obszarze pozyskiwania mieszkan
i ich pozniejszego wynajmu (na dzien pisania tego tekstu zna-
leziono ponad 300 ogtoszen wynajmu réznego rodzaju lokali
mieszkalnych). Jeszcze wieksza liczbe ogtoszen, bo ponad
400, znaleziono jako oferty sprzedazy mieszkan w tej loka-
lizacji [16].

Analiza mozliwych do uzyskania stawek
wynajmu lokalu

Ponizej przedstawiono ceny ofertowe, jakich oczekujg wy-
najmujacy lokale mieszkaniowe w warszawskiej dzielnicy
Praga-Pétnoc. Ceny zestawiono dla wariantu wynajmu krot-
koterminowego (ponizej 5 dni) oraz dtugoterminowego (min.
kilka miesiecy) [16, 17]. Analize przeprowadzono w kwietniu
2021r.

Dla wynajmu krétkoterminowego przyjeto poziom pusto-
stanéw na poziomie 50%, czyli ze nieruchomo$¢ jest wyna-
jeta jedynie przez potowe dni w miesigcu. Uzyskano $redni
roczny przychéd z tytutu tego typu wynajmu na poziomie

Tabela XII. Zestawienie przeptywow pienieznych z wynajmu nieru-
chomosci (Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych rynkowych)

Rocznie

Przeptyw pieniezny

Miesiecznie

gi zbu.r.zonej w czasie wojen X\{III i XIX w., znajduje sie .Park Praychéd z wynajmu, zt 2 000,00 22 000,00
Praski i warszawski Miejski Ogréd Zoologiczny, a dalej osiedle
Goledzinéw Koszty eksploatacyjne, zt
o . L ) Czyn? administracyjny 242,93 291516
Tabela XI. Miesieczne koszty eksploatacyjne (Zrodfo: opracowanie (cze$¢ stata)
wiasne na podstawie danych rynkowych) . )
Czyn? adr_nmlstracyjny 1896 2 085,60
s . (cze$¢ zmienna)
Koszt Wartos¢, zt Uwagi
L . . . . Gaz 40,00 440,00
Czynsz administracyjny 24293 czes¢ niezmienna, niezalezna
(czesc stata) ! od zuzycia mediow Prad 60,00 660,00
L . czes$¢ zmienna, zalezna od Ubezpieczenie 11,00 131,00
Czynsz administracyjny N L .
PR 189,60 zuzycia mediéw (zaliczka na ] ]
(cze$¢ zmienna) wode i ogrzewania) Podatek od nieruchomosci 4,00 48,00
cze$¢ zmienna, zalezna od Przychod catkowity, zt 145247 15719,24
Gaz ok. 40 Jusveia
y Podatki, zt
Prad ok. 60 Czesc zmienna, zalezna od Podstawa opodatkowania 1 467,47 1614217
zuzycia
. . Podatek — 8% 117,40 1291,37
. . optata za ubezpieczenie
Ubezpieczenie .
nieruchomosci 1 trzyletnie za okres 05.2020~ Dochéd po opodatkowaniu 1335,07 14 427,87
05.2023 wynosi 396 zt
] - Biezaca konserwacja i naprawy eksploatacyjnie lokalu, zt
Podatek od nieruchomosci 4 podatek w sakli roku jest réwny
48 zt Koszty operacyjne 133,51 1442,79
Suma ok. 547,53 - Zysk, zt 1201,57 12 985,08
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40 116,77 zt. Dla wynajmu dtugoterminowego przyjeto poziom
pustostanéw na poziomie 10%, czyli ze nieruchomos¢ jest
wynajeta przez okoto 11 miesiecy w roku. Wzieto pod uwage
nieruchomosci podobne do analizowanej nieruchomosci pod
wzgledem standardu wykonczenia i powierzchni. Uzyskano
$redni miesieczny przychdéd z tytutu tego typu wynajmu na
poziomie 59,55 zt/mkw. Powierzchnia analizowanego lokalu
mieszkalnego wynosi 34,22 mkw., co oznacza, ze mozliwy do
uzyskania miesieczny przychéd wynosi 2 037,97 zt. Uwzgled-
niajac 1 miesigc pustostanu w roku z tytutu wynajmu dtugo-
terminowego, mozna bytoby osiggna¢ przychéd na poziomie
22 417,68 zt.

Wynajem krétkoterminowy generuje wiekszy potencjalny
przychéd, natomiast niesie za sobg réwniez wieksze obcigze-
nia dla wtascicieli nieruchomosci, takie jak koniecznos$¢ sprza-
tania lokalu po wymeldowaniu sie kazdej grupy wynajmujacych
oraz przekazywania i odbierania kluczy. Wigze sie réwniez
z wiekszym ryzykiem zniszczen lokalu. Wynajem dtugotermi-
nowy jest mniej dochodowy, ale bardziej wygodny i mniej ab-
sorbujgcy dla wtasciciela. Wtasciciel moze réwniez zabezpie-
czyc¢ sie przed potencjalnymi zniszczeniami, pobierajac kaucje
od lokatoréw jako zaliczke na poczet napraw wyrzadzonych
przez nich uszkodzen.

Na potrzeby dalszych analiz przyjeto, ze przedmiotowa nie-
ruchomosé bedzie wynajeta srednio przez 11 miesiecy w roku,
za 2000 zt miesiecznie, co w skali roku wygeneruje przychéd
na poziomie 22 000 zt. Nalezy podkresli¢, ze wyszczegdlnio-
ne powyzej ceny sg cenami brutto. Dochdd netto wtasciciela
stanowig ww. kwoty pomniejszone o wysokos¢ czynszu ad-
ministracyjnego oraz optaty za zuzycie mediéw (woda, ogrze-
wanie, prad, gaz czy wywoz $mieci). Przyjeto wysokos$¢ tych
optat na poziomie ok. 550 zt miesiecznie. Dodatkowo nalezy
uwzgledni¢ 8-proc. stawke podatku od dochodu z tytutu wy-
najmu nieruchomosci [18]. Przyjeto, ze lokatorzy bedg optacac
rachunki za media i czynsz administracyjny bezposrednio na
konta wspélnoty mieszkaniowej i dostawcéw mediéw, a za-
tem podstawa opodatkowania dla wtascicieli bedzie kwota
czynszu pomniejszona o miesieczne koszty eksploatacyjne
(zwytgczeniem ubezpieczenia oraz podatku od nieruchomosci,
ktoére wtasciciele sami optacajg na konta ubezpieczyciela oraz
Urzedu Miasta). Przyjeta w ten sposéb podstawa opodatkowa-
nia wynosi 1467,47 zt, a wartos¢ podatku 117,40 zt. Roczny bi-
lans przychoddéw, dochodéw i kosztéw z tytutu wynajmu lokalu
przedstawiono w tabeli XII.

Zatozono, ze w catym rozwazanym okresie stawka wynajmu
oraz czynsz i optaty eksploatacyjne, a takze wysokos$¢ podat-
ku od nieruchomosci nie ulegng zmianie lub inaczej, ze wzrost
stawek czynszu administracyjnego i optat eksploatacyjnych
zostanie pokryty ze wzrostu stawki wynajmu brutto. Innymi sto-
wy przyjeto, ze na konto wtascicieli bedzie wptywaé miesiecz-
nie kwota 1 467,47 zt pomniejszona o 8% podatku dochodowe-
go, z zastrzezeniem $rednio 1 miesigca pustostanu rocznie.
Dodatkowo uwzgledniono, ze 10% z miesiecznego zysku netto
witasciciele bedg musieli przeznaczyé¢ na biezgca konserwacje
i naprawy eksploatacyjnie lokalu. Po uwzglednieniu wszyst-
kich czynnikéw warto$¢ netto, ktérg wtasciciele analizo-
wanego lokalu moga uzyskaé wynosi 12 985,08 zt w skali
roku.
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Analiza potencjatu wzrostu ceny nieruchomosci

W analizie rynku uwzgledniono transakcje obrotu lokalami
mieszkalnymi na obszarze dzielnicy Praga-Pétnoc m.st. War-
szawy w latach 2019-2020. Z informacji uzyskanych z Biura
Geodezji i Katastru m.st. Warszawy wynika, ze w badanym
okresie na terenie objetym analizg zaistniato kilkaset trans-
akcji sprzedazy lokali mieszkalnych. Poszukiwano transakcji
lokalami mieszkalnymi charakteryzujgcymi sie zblizonymi ce-
chami do nieruchomosci wycenianej, w tym przede wszystkim
lokalizacjg oraz powierzchnig. Wszystkie transakcje oceniono
pod wzgledem warunkéw ich zawarcia i przedmiotu sprzedazy.

Lokalny rynek lokali mieszkalnych nie wykazuje w analizo-
wanym okresie istotniejszych zmian po stronie podazy, popytu
i cen. Podaz nieruchomosci jest znaczna, a popyt wysoki. Ceny
nieruchomosci lokalowych o przeznaczeniu mieszkaniowym
okreslonych na podstawie transakcji sprzedazy w dzielnicy
Praga-Pétnoc w analizowanym okresie byty bardzo mocno
zréznicowane i ksztattowaty sie na poziomie 8800-12 600 zt
za mkw. Wynika to z duzej réznorodnosci zabudowy w dziel-
nicy, gdyz znajdujg sie w niej murowane nowe budynki w tzw.
plombach lub cate nowoczesne osiedla na zagospodarowa-
nych terenach poprzemystowych, np. na terenie bytych zakta-
déw Koneser, strefa zabudowy mieszkaniowej na terenach
peryferyjnych zlokalizowanych z dala od centrum dzielnicy,
osiedla z lat 70. i 80. z tzw. wielkiej ptyty, lokale w kamieni-
cach i budynkach powojennych i przedwojennych. Najwyzsze
ceny dotyczyty lokali w nowych apartamentowcach lub lokali
zlokalizowanych w odrestaurowanych kamienicach.

Dla potrzeb wyceny ograniczono analize rynku do lo-
kali mieszkalnych zlokalizowanych w podobnych budyn-
kach (wybudowanych w latach 1951-2004), o powierzchni
23,90-48,80 mkw. oraz z najblizszej okolicy w stosunku do wy-
cenianej nieruchomosci. Z bazy danych wyeliminowano takie,
ktére nie spetniajg warunkéw rynkowych oraz takie, ktérych
ceny znacznie odbiegajg od srednich cen transakcyjnych za-
notowanych na rynku lokalnym.

Wszystkie nieruchomosci obejmowata transakcja prawem
wiasnosé lokalu wraz z prawem do nieruchomosci wspdlnej.
Wtasciciele lokali mieszkalnych posiadali prawo wtasnosci
gruntu, na ktérym znajduje sie budynek wielorodzinny, lub pra-
wo jego uzytkowania wieczystego, ktére zostanie przeksztat-
cone w prawo wtasnosci w trybie ustawy z dnia 20 lipca 2018 .
o przeksztatceniu prawa uzytkowania wieczystego gruntéw za-
budowanych na cele mieszkaniowe w prawo wtasnosci tych
gruntéw [19].

Do analizy zakwalifikowano 55 transakcji sprzedazy dotyczg-
cych nieruchomosci najbardziej podobnych do nieruchomosci
wycenianej. Odrzucono transakcje najbardziej skrajne cenowo
irodzace watpliwosci pod wzgledem atrybutéw, ktére powinna
spetniaé transakcja rynkowa. Cena $rednia ksztattowata sie na
poziomie 10 192,10 zt/mkw., a cena $rednia po uwzglednieniu
trendu zmiany ceny w czasie na poziomie 11 017,50 zt/mkw.
Trend zmiany cen zostat uwzgledniony przy zastosowaniu
regres;ji liniowej [20—-22], ktdéra zaktada, ze wzrostowi jednej
zmiennej (w rozwazanym przypadku czas) towarzyszy wzrost
lub spadek drugiej zmiennej (w rozwazanym przypadku cena).
Funkcja regresji przyjmuje posta¢ funkcji liniowej, wyrazo-
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nej réwnaniem f(t) = at + b. Regresja liniowa ma na celu wy-
liczenie takich wspétczynnikéw kierunkowych (a oraz b), aby
btad oszacowania byt jak najmniejszy. W wyniku analizy do
okreslonych danych dopasowuje sie takg linie prostg (zalez-
nosé liniowa), aby model byt jak najlepszy (tj. obarczony jak
najmniejszym btedem losowym). W tym celu wykorzystuje sie
metode najmniejszych kwadratéw. Metoda ta pozwala obliczy¢
wspotczynniki a oraz b, dla ktérych linia regresji jest najbardziej
dopasowana do zebranych danych. Po ustaleniu parametréw
funkcji regresji obliczono zalezno$¢ warto$ci funkcji f(t) w dniu
analizy (01.04.2021 r.) w stosunku do wartosci tej funkcji w ter-
minach poszczegdlnych transakcji i pomnozono poszczegélne
ceny bazowe przez wspétczynniki wyznaczone indywidualnie
dla kazdego przypadku, otrzymujac skorygowane wielkosci na
dzien przeprowadzenia analizy. Na rys. 5 przedstawiono obli-
czenie trendu zmiany cen przy zastosowaniu regres;ji liniowej
dla nieruchomosci podobnych przyjetych w procesie analizy.

Analiza mozliwej do uzyskania stopy zwrotu

Z przeprowadzonych w poprzednich podpunktach analiz wy-
nikajg nastepujgce wartosci, dzigki ktérym wyznaczono stope
zwrotu mozliwg do uzyskania z inwestycji w lokal mieszkalny
przeznaczony na wynajem dtugoterminowy:

e Srednia cena zakupu mkw. nieruchomosci podobnych do
analizowanego lokalu potozonych w obszarze dzielnicy
Praga-Pétnoc m.st. Warszawy wzrasta o ok. 5,30% w skali
roku,

e Srednia cena zakupu mkw. nieruchomosci podobnych do
analizowanego lokalu potozonych w obszarze dzielnicy Pra-
ga-Pétnoc m.st. Warszawy po uwzglednieniu trendu zmiany
ceny w czasie ksztattowata sie na poziomie 11 017,50 zt/mkw.
na dzien przeprowadzania niniejszej analizy (01.04.2021 r.),

e Srednia cena wynajmu dtugoterminowego mkw. nierucho-
mosci podobnych do analizowanego lokalu potozonych
w obszarze dzielnicy Praga-P6tnoc m.st. Warszawy wynosi
59,55 zt/mkw. miesiecznie.

W analizowanym przypadku przyjeto miesieczny czynsz na
poziomie 2000 zt miesiecznie. Przy uwzglednieniu powierzchni
analizowanego lokalu (34,22 mkw.) daje to 58,45 zt/mkw. mie-
siecznie. Przy zatozeniu jednego miesigca pustostanu rocz-
nie daje to miesieczny czynsz na poziomie 1833,33 zt. Przy
uwzglednieniu powierzchni analizowanego lokalu (34,22 mkw.)
daje to 53,57 zt/mkw. brutto miesiecznie. Roczny zysk wtasci-
cieli po uwzglednieniu wszelkich kosztéw eksploatacyjnych,
podatkéw, remontéw, ubezpieczenia ksztattuje sie na poziomie
12 985,08 zt. Miesiecznie jest to 1082,09 zt. Przy uwzglednie-
niu powierzchni analizowanego lokalu (34,22 mkw.) daje to
31,62 zt/mkw. netto miesiecznie. Zestawiajgc stawki netto
i brutto dla przedmiotowego lokalu, uzyskano wspétczynnik
netto/brutto na poziomie 0,59, ktéry w zestawieniu z rynkowa
wysokoscia sredniej ceny (59,55 zt/mkw.) wynajmu dtugoter-
minowego nieruchomosci podobnych do analizowanego lokalu
potozonych w obszarze dzielnicy Praga-P6tnoc m.st. Warsza-
wy daje 35,15 zt/mkw. miesiecznie.

Wykorzystujgc powyzsze wartosci: miesieczng stawke
czynszu netto za mkw. (35,15 zt) i $rednig cene zakupu mkw.
po uwzglednieniu trendu zmiany ceny w czasie (11 017,50 z}),

otrzymamy rynkowg roczng stope zwrotu z inwestycji na po-
ziomie 3,83 %. Uwzgledniajac rzeczywistg stawke czynszu dla
przedmiotowego lokalu (31,62 zt/mkw.), roczna stopa zwrotu
z inwestycji ksztattuje sie na poziomie 3,44%.

Wartos$¢ biezgca netto

Do okreslenia ekonomicznej efektywnosci inwestycji wybra-
nego przyktadowego zakupu lokalu mieszkalnego w Warsza-
wie wykorzystano wskaznik biezgcej wartosci netto (NPV) [23].
Metoda ta jest oparta na analizie zdyskontowanych przepty-
wow pienieznych przy podanej stopie dyskontowej. Wskaznik
NPV stanowi réznice pomiedzy zdyskontowanymi przepty-
wami pienieznymi a naktadami poczatkowymi na inwestycje.
Wskaznik NPV jest okreslony wzorem (1):

DON,
NPV = Z(1+R)f Ky M

w ktérym NPV oznacza wartos$é biezacg netto, DON dochéd
operacyjny netto w danym roku t, t numer rozwazanego roku,
n liczbe rozwazanych lat, R stope dyskontowg, a K poniesione
naktady poczatkowe.

Dodatnia warto$¢ wskaznika NPV>0 oznacza nadwyzke
zdyskontowanych przychodéw netto nad poniesionymi nakta-
dami poczatkowymi, a takze, Ze inwestycja jest akceptowalna
z ekonomicznego punktu widzenia. Warto$¢ wskaznika NPV=0
oznacza réownowage zdyskontowanych przychodéw netto i po-
niesionych naktadéw poczatkowych. Ujemna warto$¢ wskaz-
nika NPV<0 oznacza niedobér zdyskontowanych przychodéw
netto nad poniesionymi naktadami poczatkowymi, a takze, ze
inwestycja jest nieakceptowalna z ekonomicznego punktu wi-
dzenia.

Wykorzystujgc rozwazania przeprowadzone w poprzednim
podpunkcie, do dalszych analiz przyjeto wartos¢ 3,6% jako stope
dyskontowg oraz wartos$¢ 4,0% jako srednioroczny wzrost war-
toéci nieruchomosci. Srednioroczny wzrost wartosci obnizono
w stosunku do obliczonego z uwagi na 30-letni horyzont rozwa-
zan, w czasie ktérego na rynku nieruchomosci moga zdarzy¢ sie
przejsciowe, mniejsze bgdz wieksze zatamania koniunktury. Za-
tozono jednak, ze $rednio w catym okresie rynek nieruchomosci
bedzie stabilnie wzrastat. W tabelach XIII-XVIIl przedstawiono
wyniki obliczerh wskaznika NPV dla wszystkich wariantéw wy-
szczegolnionych w pierwszej czesci pracy. Zestawienie wartosci
biezacej netto dla kazdego z wariantéw zamieszczono w tabeli
XIX. Analizujgc uzyskane wyniki, nalezy podkresli¢ duzy wptyw
sredniego rocznego oprocentowania kredytu w relacji do rocz-
nej stopy zwrotu (stopy dyskontowej) na uzyskiwane wartosci.
W przypadku, gdy $rednie roczne oprocentowanie kredytu prze-
wyzsza stope dyskontowa, tak jak w wariantach z literg b w ozna-
czeniu, to korzystniejsze jest jak najwieksze nadptacanie kredytu
i jego jak najszybsza sptata. W przypadku, gdy te dwie wartosci
(Srednie roczne oprocentowanie kredytu i stopa dyskontowa) sg
na zblizonym poziomie (jak w wariantach z literg aw oznaczeniu),
czas sptaty kredytu nie ma wiekszego znaczenia — w kazdym
z wariantéw 1a, 2a oraz 3a NPV jest na zblizonym poziomie.
Ciekawym przypadkiem bytaby sytuacja, w ktérej $rednie
roczne oprocentowanie kredytu jest duzo nizsze niz stopa
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dyskontowa. Symulacje takiego rozwigzania zamieszono
w tabeli XX. Celowo przyjeto wyzszg stope dyskontowg niz
rynkowa (na poziomie 5,0% oraz nizsze $rednie oprocentowa-
nie 2,2% w skali roku). W takiej sytuacji wczesniejsza sptata
kredytu bytaby wrecz niekorzystna z ekonomicznego punktu
widzenia.

Kolejna istotng kwestig do rozstrzygniecia jest to, jaki wptyw
na biezagca wartos$¢ netto inwestycji miatby fakt, ze nierucho-
mo$¢ zostataby kupiona tylko jako lokata kapitatu i nie gene-
rowataby zadnych dochodéw z jakiegokolwiek wynajmu. Sy-
mulacje dla takiego rozwigzania zamieszczono w tabeli XXI.
W tej sytuacji kosztem wtascicieli jest nie tylko rata kredytu,
ale réwniez stata miesieczna stawka czynszu (242,93 zt), ubez-
pieczenie (11 zt miesiecznie), podatek od nieruchomosci (4 zt
miesiecznie) oraz state optaty za prad i gaz niewynikajace ze
zuzycia (przyjeto ok. 30 zt miesiecznie). Rozwazono réwniez
trzy warianty czasu trwania sptaty kredytu. Uzyskane warto-
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$ci w kazdym z wariantéw s mniejsze od 0, co oznacza, ze
taki wariant inwestycyjny jest nieoptacalny z punktu widzenia
ekonomicznego.

Analiza wariantu bez kredytu hipotecznego

W celu sprawdzenia gtéwnej hipotezy badawczej posta-
wionej we wstepie pracy, tj. stwierdzenia, ze inwestycja
w nieruchomos$¢ lokalowg z wykorzystaniem kredytu hipotecz-
nego jest bardziej efektywna w zestawieniu z gromadzeniem
oszczednosci na lokatach bankowych i pézniejszym zaku-
pem nieruchomosci w 100% ze srodkéw wtasnych, ponizszej
przedstawiono, jak ksztattowataby sie biezgca warto$¢ netto
przedsiewziecia, gdyby w tym przypadku przyszli jeszcze wta$-
ciciele wstrzymywali sie z zakupem do czasu zgromadzenia
100% s$rodkoéw finansowych. Przyjeto nastepujgce warunki
brzegowe:

Rys. 5. Obliczenie trendu zmiany cen dla dzielnicy Praga-Pétnoc m.st. Warszawy przy zastosowaniu regres;ji liniowej (Zrédfo:

opracowanie wfasne)

Rys. 6. Rézne warianty tempa gromadzenia oszczednos$ci w zestawieniu z przyrostem wartosci nieruchomosci (Zrédto: opra-

cowanie wtasne)
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1) w momencie poczatkowym przyszli wtasciciele maja zgro-
madzone srodki w wysokosci 185 841 zi, czyli wartos¢ wktadu
witasnego, jaki wniesli w wariantach z kredytem hipotecznym,
2) warto$¢ mieszkania (wraz z dodatkowymi kosztami, takimi
jak np. podatek, taksa notarialna, koszty zwigzane z od$wie-
zeniem i doposazeniem nieruchomosci) w momencie poczat-
kowym wynosi 385 841 zti bedzie rosta 0 4,0% w skali roku.

Rozwazono rézne mozliwos$ci gromadzenia brakujgcego ka-
pitatu przez przysztych wiascicieli. Rozwazono warianty, w kté-
rych wiasciciele sg w stanie odtozy¢ miesiecznie kwote 2500,
3000, 3500, 4000 lub 4500 zt, czyli odpowiednio 30 000, 36 000,
42 000,48 000i54 000 zt rocznie. Kwoty te sg suma wszelkich
oszczednosci poczynionych ze srodkéw uzyskanych z tytutu
$wiadczenia pracy, dziatalnos$ci gospodarczej czy odsetek od
$rodkéw zgromadzonych na lokatach bankowych.

Na rys. 6 kolorem czerwonym oznaczono warto$¢ nieru-
chomosci w poszczegélnych latach. Pozostatymi kolorami
oznaczono warto$¢ kapitatu, jaki bedg mieli zgromadzony
witasciciele w poszczegdlnych latach, w zaleznosci od tego,
jaka kwote bedg w stanie odktada¢ w skali roku.

Wtasciciele bedg w stanie kupi¢ nieruchomo$é¢ w 100% ze
$rodkéw wiasnych w momencie, gdy czerwona linia (warto$¢
mieszkania) zostanie przecieta przez linie innego koloru (suma
oszczednosci). Sytuacja taka bedzie miata miejsce, gdy zosta-
nie spetniona ponizsza zaleznos$¢ (2):

185 841 + OR X t = 385 841 x (100% + 4%)¢ 2)

w ktérej 185 841 zt oznacza sume oszczednosci poczatko-
wych, OR oszczednos$ci mozliwe do zgromadzenia w skali
roku, t numer rozwazanego roku, 385 841 zt poczatkowa war-
to$¢ nieruchomosci, a 4% wzrost wartosci nieruchomosci
w skali roku. Zauwazono, ze w przypadku, w ktérym planujgcy
zakup odktadaliby w skali roku 30 tys. zt, to biorgc pod uwage
wzrastajgcg wartos¢ nieruchomosci, nigdy nie uzyskaliby
$rodkéw pozwalajacych na zakup lokalu bez kredytu. W tym
przypadku réwnanie: 185 841 + 30 000 x t = 385 841 x (100% +
4%)! nie ma rozwigzania rzeczywistego.

W tabeli XXl zamieszczono obliczone wartosci, po ilu latach
oszczedzania warto$¢ zgromadzonych srodkéw zréwna sie
z wartoscig mieszkania. Rozwigzania wykonano dla réznych
wartos$ci oszczednos$ci gromadzonych w skali roku [24].

Dla okreslonych powyzej parametréw wykonano obliczenie
biezgcej wartosci netto (NPV). Zbiorcze zestawienie wynikéw
zamieszczono w tabeli XXIIl. Zatozono, ze zakup nierucho-
mosci zostanie sfinalizowany wraz z koficem roku, w ktérym
uda sie zebra¢ wymagang kwote i bez opdznien od razu zo-
stanie wynajete. Zatem pierwszy rok, w ktérym nieruchomos¢
zacznie generowac dochdd to odpowiednio 12,9, 7i 6.

Zestawiajgc wartos$ci NPV uzyskane dla wariantéw bez kre-
dytu hipotecznego z wartosciami NPV dla wariantéw 1a—2c,
nalezy stwierdzi¢, ze jedynie dla wariantu zaktadajgcego gro-
madzenie rocznie 54 000 zt uzyskano wynik korzystniejszy niz
dla wariantu 1b. Trzeba jednak podkresli¢, ze wariant 1b jest
wariantem najmniej korzystnym spos$réd wariantéw zaktada-
jacych korzystanie z kredytu hipotecznego — ma najdtuzszy
okres sptaty kredytu i oprocentowanie kredytu znacznie wyz-

sze niz zatozona stopa dyskontowa. Dodatkowo najkorzystniej-
szy wariant bez kredytu zaktada odktadanie przez przysztych
wiascicieli 4500 zt miesiecznie przez okres ponad 5 lat. Jest
to bardzo wysoka kwota. Pozostate warianty bez kredytu daja
znacznie nizszg efektywnos$é ekonomiczng, np. dla wariantu
zaktadajgcego miesieczne oszczednosci na poziomie 3 000 zt
biezgca wartos$¢ netto jest az 0 47% nizsza niz dla najlepszego
wariantu wykorzystujacego kredyt hipoteczny.

Analiza ryzyk

W przeprowadzonej analizie przyjeto szereg zatozen, ktére
majg wptyw na ekonomiczng efektywno$¢ catej rozwaznej in-
westycji. Ponizej wyszczegodlniono czynniki mogace zaistnie¢
w okresie 30 lat, w jakim przeprowadzana jest analiza. Mogag
mie¢ one wptyw korzystny, jak np. $rednioroczny wzrost war-
toscinieruchomosci wyzszy niz zatozone 4,0%, lub negatywny,
jak np. wzrost $redniego oprocentowania kredytu do wartosci
znacznie wyzszej niz zatozone maksymalnie 5,5%:

e zmiana wartosci stop procentowych — wptyw korzystny
w przypadku obnizenia, wptyw niekorzystny w przypadku
podwyzki,

e wzrost wartosci nieruchomosci — wptyw korzystny,

e spadek wartosci nieruchomosci — wptyw niekorzystny,

e ryzyko wystepowania dtugich okreséw, gdy nieruchomos¢
pozostaje niewynajeta — wptyw niekorzystny,

e rozwoj obszaru, w ktérym potozona jest nieruchomos¢ — np.
powstanie nowych duzych zaktadéw pracy, co zwiekszy po-
pyt na rynku wynajmu lokali mieszkalnych — wptyw korzy-
stny,

e rozwdj infrastruktury komunikacyjnej zwiekszajgcej atrak-
cyjnos¢ nieruchomosci — wptyw korzystny,

e wptyw pandemii koronawirusa na dtugoterminowe trendy na
rynku mieszkaniowym — zwiekszenie udziatu pracy zdalnej
i wiekszy popyt na mieszkania o wigkszej powierzchni lub
domy poza miastem — wptyw negatywny,

® ryzyko wystapienia czarnych tabedzi — zdarzen, ktére zanim
sie wydarzyty, uznawano za niemozliwe — wptyw niekorzyst-

ny [25, 26],

o ryzyko wystapienia konfliktéw zbrojnych — wptyw nieko-
rzystny,

o ryzyko wystapienia katastrof naturalnych — wptyw nieko-
rzystny,

e ryzyko niekorzystnych regulacji prawnych, np. podwyzsze-
nie podatkéw od nieruchomosci, wprowadzenie podatku
katastralnego — wptyw niekorzystny.

Podsumowanie i wnioski

W artykule przedstawiono analize ekonomicznej efektywno-
$ci inwestycji na rynku nieruchomosci na wybranym przykta-
dzie zakupu lokalu mieszkalnego w Warszawie. Jest to lokal
o powierzchni 34,22 mkw. znajdujacy sie w budynku wielo-
rodzinnym zlokalizowanym w dzielnicy Praga-Pétnoc m.st.
Warszawy. Lokal zostat zakupiony czesciowo ze $rodkow
wtasnych, czesciowo z kredytu hipotecznego z zamierzeniem
wynajmu dtugoterminowego.
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Tabela XIll. NPV — wariant 1a (Zrédfo: opracowanie wlasne na podstawie danych rynkowych)

Wartos¢ rezydualna, zt Zdyskontowana warto$¢ rezydualna, zt

1161 136,31 401 874,59 253 717,75
Przeptywy pieniezne
Roczny catkowity koszt, zt Roczny zysk netto, zt Bilans, zt Zdyskontowany przeptyw pieniezny, zt
0 (KP) -185 841,00 0,00 -185 841,00 -185 841,00
1 -14 461,06 12 985,08 -1 47598 -1 424,69
2 -14125,56 12 985,08 -11404 -1 062,59
3 -13 864,22 12 985,08 -879,14 790,64
4 -12 859,72 12 985,08 125,36 108,82
5 -12 626,39 12 985,08 358,69 300,55
6 -12 393,06 12 985,08 592,02 478,83
7 -12159,72 12 985,08 825,36 644,35
8 -11 926,39 12 985,08 1 058,69 797,79
9 -11 693,06 12 985,08 1292,02 939,79
10 -11 459,72 12 985,08 1 525,36 1 070,96
1 -11 226,39 12 985,08 1 758,69 1191,88
12 -10 993,06 12 985,08 1 992,02 130310
13 -10 759,72 12 985,08 222536 1 405,15
14 -10 526,39 12 985,08 2 458,69 149854
15 -10 293,06 12 985,08 2 692,02 158374
16 -10 059,72 12 985,08 292536 1661,20
17 -9826,39 12 985,08 3158,69 1731,38
18 -9 593,06 12 985,08 3392,02 1 794,66
19 -9359,72 12 985,08 362536 1851,46
20 -9126,39 12 985,08 3858,69 190215
21 -8 893,06 12 985,08 4092,02 1947,08
22 -8659,72 12 985,08 432536 1 986,59
23 -8426,39 12 985,08 4 558,69 2021,00
24 -8193,06 12 985,08 4792,02 2 050,62
25 -7 959,72 12 985,08 5025,36 207574
26 772639 12 985,08 5 258,69 2 096,64
27 -7 493,06 12 985,08 5492,02 211358
28 -7 259,72 12 985,08 5725,36 2126,81
29 -7 026,39 12 985,08 5958,69 2136,57
30 -6 793,06 12 985,08 6192,02 2143,09
Suma -493 604,33 389 552,39 -105 051,94 -148 156,83
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Tabela XIV. NPV — wariant 1b (Zrédfo: opracowanie wtasne na podstawie danych rynkowych)

Wartosé rezydualna, zt Zdyskontowana warto$¢ rezydualna, zt

1161 136,31 401 874,59 210989,84
Przeptywy pieniezne
Roczny catkowity koszt, zt Roczny zysk netto, zt Bilans, zt Zdyskontowany przeptyw pieniezny, zt
0 (KP) -185 841,00 0,00 -185 841,00 -185 841,00
1 -18 399,94 12 985,08 -5414,86 -5226,70
2 -17 931,11 12 985,08 -4 946,03 -4 608,26
3 -17 536,44 12 985,08 -4 551,36 -4093,19
4 -16 398,61 12 985,08 -3413,53 -2 963,23
5 -16 031,94 12 985,08 -3 046,86 -2 553,02
6 -15 665,28 12 985,08 -2 680,20 -2167,75
7 -15298,61 12 985,08 -2313,53 -1 806,16
8 -14 931,94 12 985,08 -1 946,86 -1 467,09
9 -14 565,28 12 985,08 -1 580,20 -1149,41
10 -14 198,61 12 985,08 -1213,53 -852,03
1 -13 831,94 12 985,08 -846,86 -573,93
12 -13 465,28 12 985,08 -480,20 -314,13
13 -13 098,61 12 985,08 -113,53 -71,69
14 -12731,94 12 985,08 253,14 154,28
15 -12 365,28 12 985,08 619,80 364,63
16 -11 998,61 12 985,08 986,47 560,18
17 -11 631,94 12 985,08 135314 741,70
18 -11 265,28 12 985,08 1719,80 909,92
19 -10 898,61 12 985,08 2086,47 1 065,56
20 -10 531,94 12 985,08 245314 1 209,28
21 -10 165,28 12 985,08 2819,80 1341,73
22 -9798,61 12 985,08 318647 1 463,51
23 -9431,94 12 985,08 355314 1575,21
24 -9 065,28 12 985,08 3919,80 167737
25 -8 698,61 12 985,08 4286,47 177054
26 -8331,94 12 985,08 465314 1 855,21
27 -7 965,28 12 985,08 5019,80 1931,85
28 -7 598,61 12 985,08 5386,47 2000,93
29 -7231,94 12 985,08 575314 2 062,87
30 -6 865,28 12 985,08 6119,80 2118,09
Suma -555 771,00 389 552,39 -164 218,61 -190 884,61
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Tabela XV. NPV - wariant 2a (Zrédfo: opracowanie wtasne na podstawie danych rynkowych)

Wartos¢ rezydualna, zt Zdyskontowana warto$¢ rezydualna, zt
1161 136,31 401 874,59 253 462,53
Przeptywy pieniezne
Roczny catkowity koszt, zt Roczny zysk netto, zt Bilans, zt Zdyskontowany przeptyw pieniezny, z
0 (KP) -185 841,00 0,00 -185 841,00 -185 841,00
1 -21 007,11 12 985,08 -8022,03 774327
2 20411,11 12 985,08 -7 426,03 -6918,90
3 -19 888,44 12 985,08 -6 903,36 -6 208,43
4 -18719,44 12 985,08 -5 734,36 -4 977,90
5 -18 252,78 12 985,08 -5 267,70 -441390
6 -17786,11 12 985,08 -4 801,03 -3883,08
7 -17 319,44 12 985,08 -4 334,36 -3383,82
8 -16 852,78 12 985,08 -3 867,70 -2914,57
9 -16 386,11 12 985,08 -3401,03 247385
10 -15919,44 12 985,08 -2934,36 -2 060,23
1 -15 452,78 12 985,08 -2 467,70 -1672,38
12 -14986,11 12 985,08 -2001,03 -1 308,99
13 -14 519,44 12 985,08 -1 534,36 -968,84
14 -14 052,78 12 985,08 -1 067,70 -650,75
15 -13 586,11 12 985,08 -601,03 -353,59
16 0,00 12 985,08 12 985,08 737375
17 0,00 12 985,08 12 985,08 711752
18 0,00 12 985,08 12 985,08 6870,19
19 0,00 12 985,08 12 985,08 6 631,46
20 0,00 12 985,08 12 985,08 6 401,02
21 0,00 12 985,08 12 985,08 6178,60
22 0,00 12 985,08 12 985,08 596390
23 0,00 12 985,08 12 985,08 5 756,66
24 0,00 12 985,08 12 985,08 5 556,62
25 0,00 12 985,08 12 985,08 536353
26 0,00 12 985,08 12 985,08 517715
27 0,00 12 985,08 12 985,08 499725
28 0,00 12 985,08 12 985,08 4 823,60
29 0,00 12 985,08 12 985,08 4 655,99
30 0,00 12 985,08 12 985,08 4 494,20
Suma -440 981,00 389 552,39 -51 428,61 -148 412,06
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Tabela XVI. NPV — wariant 2b (Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych rynkowych)

Wartos$¢ rezydualna, zt

Zdyskontowana warto$¢ rezydualna, zt

1161 136,31 401 874,59 228 459,73
Przeptywy pieniezne
Roczny catkowity koszt, zt Roczny zysk netto, zt Bilans, zt Zdyskontowany przeptyw pieniezny, zt

0 (KP) -185 841,00 0,00 -185 841,00 -185 841,00

1 -24 884,89 12 985,08 -11 899,81 -11 486,30
2 -24 022,22 12 985,08 -11 037,14 -10 283,41
3 -23 232,89 12 985,08 -10 247,81 -9216,20
4 -21797,22 12 985,08 -8812,14 -7 649,67
5 -21 063,89 12 985,08 -8 078,81 -6 769,37
6 -20 330,56 12 985,08 -7 345,48 -5941,03
7 -19 597,22 12 985,08 -6612,14 -5162,07
8 -18 863,89 12 985,08 -5 878,81 -4 430,08
9 -18 130,56 12 985,08 -5145,48 -3742,72
10 -17 397,22 12 985,08 441214 -3097,79
11 -16 663,89 12 985,08 -3678,81 -2493,16
12 -15930,56 12 985,08 -2 945,48 -1 926,81
13 -15197,22 12 985,08 -2212,14 -1 396,81

14 -14 463,89 12 985,08 -1 478,81 -901,31

15 -13 730,56 12 985,08 -745,48 -438,57
16 0,00 12 985,08 12 985,08 737375
17 0,00 12 985,08 12 985,08 7117,52
18 0,00 12 985,08 12 985,08 6870,19
19 0,00 12 985,08 12 985,08 6 631,46
20 0,00 12 985,08 12 985,08 6 401,02
21 0,00 12 985,08 12 985,08 6178,60
22 0,00 12 985,08 12 985,08 5963,90
23 0,00 12 985,08 12 985,08 5756,66
24 0,00 12 985,08 12 985,08 5556,62
25 0,00 12 985,08 12 985,08 5363,53
26 0,00 12 985,08 12 985,08 517715
27 0,00 12 985,08 12 985,08 4997,25
28 0,00 12 985,08 12 985,08 4 823,60
29 0,00 12 985,08 12 985,08 4 655,99
30 0,00 12 985,08 12 985,08 4 494,20

Suma -471 147,67 389 552,39 -81 595,27 -173 414,85
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Tabela XVII. NPV — wariant 3a (Zrédfo: opracowanie wtasne na podstawie danych rynkowych)

Wartos¢ rezydualna, zt Zdyskontowana warto$¢ rezydualna, zt
1161 136,31 401 874,59 253 422,89
Przeptywy pieniezne
Roczny catkowity koszt, zt Roczny zysk netto, zt Bilans, zt Zdyskontowany przeptyw pieniezny, zt
0 (KP) -185 841,00 0,00 -185 841,00 -185 841,00
1 -27 553,17 12 985,08 -14 568,09 -14 061,86
2 -26 696,67 12 985,08 -13711,59 -12775,21
3 -25912,67 12 985,08 -12 927,59 -11 626,21
4 -24 579,17 12 985,08 -11 594,09 -10 064,62
5 -23 879,17 12 985,08 -10 894,09 -9128,35
6 -23179,17 12 985,08 -10 194,09 -8244,98
7 -22 479,17 12 985,08 -9 494,09 -7411,99
8 -21 77917 12 985,08 -8 794,09 -6 626,93
9 -21 079,17 12 985,08 -8 094,09 -5 887,49
10 -20379,17 12 985,08 -7.394,09 -5191,43
1 0,00 12 985,08 12 985,08 8800,09
12 0,00 12 985,08 12 985,08 8494,30
13 0,00 12 985,08 12 985,08 8199,13
14 0,00 12 985,08 12 985,08 7914,22
15 0,00 12 985,08 12 985,08 7639,21
16 0,00 12 985,08 12 985,08 737375
17 0,00 12 985,08 12 985,08 711752
18 0,00 12 985,08 12 985,08 6870,19
19 0,00 12 985,08 12 985,08 6 631,46
20 0,00 12 985,08 12 985,08 6 401,02
21 0,00 12 985,08 12 985,08 6178,60
22 0,00 12 985,08 12 985,08 5963,90
23 0,00 12 985,08 12 985,08 5 756,66
24 0,00 12 985,08 12 985,08 5 556,62
25 0,00 12 985,08 12 985,08 5363,53
26 0,00 12 985,08 12 985,08 517715
27 0,00 12 985,08 12 985,08 4997,25
28 0,00 12 985,08 12 985,08 4823,60
29 0,00 12 985,08 12 985,08 4 655,99
30 0,00 12 985,08 12 985,08 4494,20
Suma -423 357,67 389 552,39 -33 805,27 -148 451,70
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Tabela XVIII. NPV — wariant 3b (Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych rynkowych)

Wartos$¢ rezydualna, zt Zdyskontowana warto$¢ rezydualna, zt
1161 136,31 401 874,59 235 771,55
Przeptywy pieniezne
Roczny catkowity koszt, zt Roczny zysk netto, zt Bilans, zt Zdyskontowany przeptyw pieniezny, zt
0 (KP) -185 841,00 0,00 -185 841,00 -185 841,00
1 -31 369,83 12 985,08 -18 384,75 -17 745,90
2 -30113,33 12 985,08 -17128,25 -15 958,56
3 -28 929,33 12 985,08 -15944,25 -14 339,20
4 -27 195,83 12 985,08 -14 210,75 -12 336,11
5 -26 095,83 12 985,08 -13110,75 -10985,73
6 -24 995,83 12 985,08 -12 010,75 971430
7 -23 895,83 12 985,08 -10910,75 -8517,98
8 -22 795,83 12 985,08 -9810,75 -7 393,06
9 -21 695,83 12 985,08 -8710,75 -6 336,04
10 -20 595,83 12 985,08 -7610,75 -5 343,55
11 0,00 12 985,08 12 985,08 8800,09
12 0,00 12 985,08 12 985,08 8494,30
13 0,00 12 985,08 12 985,08 8199,13
14 0,00 12 985,08 12 985,08 7914,22
15 0,00 12 985,08 12 985,08 7 639,21
16 0,00 12 985,08 12 985,08 737375
17 0,00 12 985,08 12 985,08 711752
18 0,00 12 985,08 12 985,08 6 870,19
19 0,00 12 985,08 12 985,08 6 631,46
20 0,00 12 985,08 12 985,08 6 401,02
21 0,00 12 985,08 12 985,08 6178,60
22 0,00 12 985,08 12 985,08 5963,90
23 0,00 12 985,08 12 985,08 5756,66
24 0,00 12 985,08 12 985,08 5 556,62
25 0,00 12 985,08 12 985,08 5363,53
26 0,00 12 985,08 12 985,08 517715
27 0,00 12 985,08 12 985,08 4997,25
28 0,00 12 985,08 12 985,08 4823,60
29 0,00 12 985,08 12 985,08 4 655,99
30 0,00 12 985,08 12 985,08 4494,20
Suma -443 524,33 389 552,39 -53 971,94 -166 103,04
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Tabela XIX. NPV - poréwnanie wariantéw 1a—3b (Zrédto: opracowanie wfasne na podstawie W pracy okreslono biezacg wartosc
danych rynkowych) netto takiej inwestycji przy uwzglednie-
niu ré6znych okreséw sptaty zadtuzenia

Srednie roczne Stopa dyskontowa, Czas sptaty,

WETED NPV, zt

oprocentowanie kredytu, % % miesiace oraz réznych wysokosci oprocentowania

1a 3,50 3,60 360 25371775 zwigzanego z ryzykiem zmiennej stopy
procentowej. Wykorzystano metode zdys-

2a 3,50 3,60 180 253 462,53 kontowanych przeptywéw pienieznych.
3a 3,50 3,60 120 253 422,89 Stope dyskontowg przyjeto jako realng
stope zwrotu z podobnych inwestycji na

podstawie dokonanej analizy lokalnego

1b 550 3,60 360 21098984 rynku, zaréwno jesli chodzi o obrét nieru-
2b 5,50 3,60 180 228 459,73 chomosciami, jak i ich wynajem. Wzieto
3b 5,50 360 120 23577165 pod uwage zmieniajgcg sie w czasie war-
tos$¢ nieruchomosci, na podstawie trendu

Tabela XX. NPV — poréwnanie wariantéw 1c—3c cenowego obliczonego na podstawie kilku-
dziesieciu rzeczywistych transakcji obrotu

Wariant Srednie roczne oprocento-  Stopa dyskontowa, Czas s_platy, nieruchomos$ciami podobnymi na lokal-
SIS ekl nym rynku. W analizie wykorzystano fak-

1c 2,20 5,00 360 135 825,70 tyczne koszty eksploatacji lokalu, takie jak
2 220 5,00 180 116 186,37 czynsz administracyjny, rachunki za media
czy ubezpieczenie i podatek od nierucho-

3¢ 220 500 120 107 475,63 mosci, a takze koszty zwigzane z samym

zakupem, takie jak taksa notarialna, poda-
tek od czynnosci cywilno-prawnych, pro-

Tabela XXI. NPV - poréwnanie wariantéw 1d—3d (Zrédfo: opracowanie wtasne na podstawie

danych rynkowych) wizja posrednika nieruchomosci czy koszt

operatu szacunkowego. Uwzgledniono

Wariant bl e opro::ento- Stopa dyskontowa, % 2 SRl NPV, zt wszelkie koszty wptywajace na zwieksze-
wanie kredytu, % miesigce . . .

nie realnej stopy oprocentowania kredytu

1d 3,50 3,60 360 -44 898,85 hipotecznego, takie jak zmienna stopa

2d 3,50 3,60 180 4515407 WIBOR 6M, obowigzkowe ubezpieczenie

na zycie i podwyzszenie oprocentowania

3d 3,50 3,60 120 -45193,71 . . ..
do czasu wpisu hipotecznego do ksiegi
] wieczystej.
Tabela XXII. Warianty gromadzenia oszczednosci (Zrédfo: opracowanie wtasne) Przeprowadzone analizy upowazniaja

i do sformutowania wniosku, ze bardziej
Wartos$¢ nierucho-

Oszczedno$ci mozliwe Liczba lat oszczedzania, po ktérych warto$é mosci na dzien, optacalny z punktu widzenia ekonomicz-
do zgromadzenia w skali ~ zgromadzonych srodkéw zréwna sie z biezaca w ktérym mozliwy nego jest szybszy zakup nieruchomosci

roku, zt warto$cig nieruchomosci bytby :’:ijezai(:p bez z wykorzystaniem kredytu hipotecznego,
4 niz wstrzymywanie sie z zakupem do cza-

su zgromadzenia $rodkéw finansowych
36 000,00 11,9918 11 lat 362 dni 617 545,23 pozwalajacych pokryé¢ caty koszt zakupu.
Taki wniosek jest prawdziwy w przypad-
ku, gdy nieruchomos$¢ jest przeznaczana
na wynajem, generujgcy staty dochdd.
54 000,00 5,3835 5 lat 140 dni 476 548,77 W przypadku, gdy nieruchomos$é pozo-
staje niewynajeta, biezgca warto$¢é netto
takiej inwestycji (NPV) jest ujemna, co
oznacza, ze takie rozwigzanie jest nie-
Pierwszy przyjety rok, optacalne. Kredyt hipoteczny to efektywny
spos6b finansowania inwestycji na rynku
nieruchomosci i czesto jedyny sposéb na
36 000,00 12 3,60 13422051 rozpoczecieinwestycji. Dobrze widaé to
42 000,00 9 360 177 572,96 na przyktadzie, kiedy (dla przyjetych wa-
runkéw) nawet pomimo odktadania mie-
siecznie sporej kwoty (réwnej 2500 zt),
54000,00 6 3,60 211 214,36 potencjalni nabywcy nigdy nie zaoszcze-
dzg $srodkéw umozliwiajacych catkowi-

tego sfinansowania nieruchomosci. Jak
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30 000,00 - - -

42 000,00 8,2933 8lat 107 dni 534 159,51

48 000,00 6,5014 6 lat 183 dni 497 907,80

Tabela XXIII. Warianty gromadzenia oszczednosci — NPV (Zrédto: opracowanie wtasne)

Wariant cenowy, zt w ktérym nierucho- Stopa dyskontowa, % NPV, zt
mos$¢ bedzie wynajeta

48 000,00 7 3,60 197 312,42
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pokazaty przeprowadzone obliczenia, nawet przy odktadaniu
miesiecznie bardzo wysokiej kwoty (4500 zt) optacalno$é
gromadzenia $rodkow jest na poziomie jedynie najmniej ko-
rzystnego wariantu z wykorzystaniem kredytu. Zasadnos$¢
nadptacania rat kredytu hipotecznego i w konsekwencji jego
wczesniejsza sptata wynika z zaleznosci pomiedzy oprocen-
towaniem kredytu i stopg dyskontowa. W przypadku, gdy opro-
centowanie jest wyzsze niz stopa procentowa, korzystna jest
szybsza sptata, w przeciwnym razie nadptacanie kredytu pro-
wadzi do obnizenia biezgcej wartosci netto przedsiewziecia.
Wynajem krétkoterminowy zwieksza rentowno$é inwestycji,
jednak niesie za sobg wieksze ryzyko wystepowania pusto-
stanéw oraz jest duzo bardziej absorbujacy dla wtascicieli
lokalu.

W toku wykonanej analizy potwierdzono postawiong we wste-
pie pracy gtéwna hipoteze badawczg, ze inwestycja w nierucho-
mosé lokalowa z wykorzystaniem kredytu hipotecznego jest
bardziej efektywna w zestawieniu z gromadzeniem oszczed-
nosci na lokatach bankowych i pézniejszym zakupem nieru-
chomosci w 100% ze srodkow wtasnych. Potwierdzono réw-
niez dwie hipotezy pomocnicze, czyli: a) kredyt hipoteczny jest
efektywnym sposobem finansowania inwestycji na rynku nie-
ruchomosci oraz b) mozliwosci krétko- bagdz dtugoterminowego
wynajmu nieruchomosci podnoszg rentowno$é inwestycji
na rynku nieruchomosci. Wskazano réwniez na ryzyka i po-
tencjalne szanse zwigzane z inwestycjg w lokal mieszkalny
przeznaczony na wynajem dtugoterminowy, takie jak ryzy-
ko zmiennej stopy procentowej, mozliwosé¢ wzrostu/spadku
wartos$ci mieszkan, zagrozenie wystapienia zdarzen nieprze-
widzianych czy rozwdj obszaru, w ktérym potozona jest nieru-
chomosé.

Artykut zrecenzowany w formule double-blind review process
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Projekty mixed-use jako odpowiedz
na ewolucje rynku nieruchomosci

Mixed-use projects as a response to the evolution of the real estate market

Odpowiedzig na ewolucje handlu sg dzisiaj projekty mixed-use, a ich rosngca popularnosc zostata jeszcze wzmocniona przez pandemie.
Skupienie uwagi na zdrowiu oraz zyskujgcy na znaczeniu trend lokalnosci sprawiaja, ze klienci chcg zaspokajac¢ swoje potrzeby blisko

miejsca zamieszkania.

Stowa kluczowe: rynek nieruchomosci handlowych, projekty mixed-use

Today mixed-use projects are the answer to the evolution of trade, and their growing popularity has been further strengthened by the
pandemic. The focus on health and the growing importance of the local trend make customers want to meet their needs close to their

place of residence.
Keywords: commercial real estate, mixed-use projects

Branza nieruchomosci handlowych przechodzi jedng
z najgtebszych przemian w historii. Szybki postep technologii
i rosngcy wptyw sprzedazy elektronicznej (e-commerce) nie po-
zostajg bez znaczenia dla konsumentéw, a nierzadko wynika-
jac zich potrzeb i pragnien, przyczyniaja sie do poszukiwania
odpowiedzi: dokad zmierza branza handlowa? Pojawiajg sie
takze préby znalezienia odpowiedzi na pytanie, jak sprawié,
by tradycyjny handel (brick-and-mortar) byt nie tylko atrakcyjny
dla klientéw, lecz takze zapewniat wcigz nowe do$wiadczenia
i doznania.

Organizacje zrzeszajgce branze nieruchomosci handlowych
(w tym ICSC — Miedzynarodowa Rada Centréw Handlowych
czy PRCH — Polska Rada Centréow Handlowych) kazdego roku
debatujg nad przysztoscig obiektéw handlowych. Regularnie
publikowane opracowania najwiekszych firm consultingowych
dziatajgcych na rynku nieruchomosci (m.in. JLL, Colliers, C&W.
Knight Frank) wskazujg kierunki ewolucji branzy nierucho-
mosci handlowych. Srodowisko tgczy wspdélna teza: odpo-
wiedzig na ewolucje handlu s3 projekty mixed-use. Najnowsze
publikacje wskazuja takze, Ze mixed-use to nie chwilowa moda,
a prawdziwy symbol nowych czaséw. Wedtug danych JLL
podaz powierzchni komercyjnej w nowoczesnych obiektach
mixed-use w Polsce przekroczyta 1 min mkw., z czego ponad
potowa zostata oddana do uzytku w ciggu ostatnich 5 lat [1].

W tym miejscu nalezy zwrdci¢ uwage, ze mianem mixed-
-use przyjeto sie w Polsce okreslaé projekty w branzy nieru-
chomosci taczace m.in funkcje handlowe, biurowe, hotelowe,
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gastronomiczne, mieszkalne oraz tworzace spoteczne miejsca
spotkan i wymiany biznesowej. Pewng niejasnos¢ wprowadza
tu drugie okreslenie: multi-use, ktére nie jest tozsame z okresle-
niem mixed-use, jednak w jezyku polskim (dosy¢ potocznie) dla
obu typow projektéw uzywa sie okreslenia ,projekty wielofunk-
cyjne”. Autorka bedzie uzywaé zamiennie okreslen mixed-use
i projekty o funkcjach mieszanych.

Zmiany spoteczno-ekonomiczne i trendy
wptywajace na transformacje branzy
handlowej

W ostatnich latach sektor handlu detalicznego przeszedt
duze przeobrazenia, w duzej mierze za sprawg rozwoju han-
dlu w Internecie, zmieniajgcych sie preferencji konsumentoéw,
a takze sity nabywczej, szczegdlnie klasy sredniej bedacej
najwazniejszg grupg odbiorcéw produktéw oferowanych przez
sieci handlowe. Kryzys gospodarczy i finansowy z 2008 r.
(atakze obecnie przezywany kryzys roku 2020, zwigzany z glo-
balng pandemig) miat znaczacy wptyw na site nabywczg kon-
sumentéw. Na rynkach wiekszosci panstw cztonkowskich UE
nastgpit wzrost sprzedazy detalicznej, jednak po nizszych ce-
nach, gdyz liczba klientéw chetnych do wydawania jest mniej-
sza. Skupiajg sie oni tez na poszukiwaniu nizszych cen, nieob-
cy jest réwniez wszechobecny research cen, tj. poréwnywanie
cen towaréw w réznych punktach, takze w Internecie. Niesta-
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bilno$¢ gospodarcza nie wptywa na wszystkie grupy spoteczne
w jednakowy sposéb, pogtebiajgc nieréwnosciipolaryzacje ryn-
ku. Przechodzgc na polski grunt, nie bez znaczenia dla wzrostu
sity nabywczej sa wprowadzone programy socjalne czy zmiana
stawki ptacy minimalnej. Nalezy podkresli¢, ze tempo wzrostu
dochodéw przekracza wskazniki inflacji, a wieksze dochody
oznaczajg wzrost i zmiany w strukturze wydatkéw. Badania
pokazuja [2], ze w odréznieniu od krajow europejskich coraz
wieksze kwoty Polacy wydajg na produkty zwigzane ze stylem
zycia i autoprezentacjg, a cena nie gra juz nadrzednej roli, li-
czy sie jakos¢ produktéw i ustug. Sytuacje z pewnoscig jednak
zmienita pandemia i kryzys nig zapoczatkowany, wptywajgc na
liczne zwolnienia lub redukcje dotychczasowych pensji.

Analizujgc rynek handlowy, nalezy zwréci¢ uwage nie tylko
na dane ekonomiczne, ale takze dokona¢ analizy uwarunkowan
spotecznych, prébujac nakresli¢ trendy spoteczne i kulturowe,
ktére wptywajg na zachowania oraz wybory konsumentéw.
Szybkie tempo Zycia, potrzeba wygody, a jednoczesnie troska
o zdrowie i poszukiwanie réwnowagi w Zyciu, to trendy o zasiegu
globalnym, zwigzane przede wszystkim z urbanizacjg. Dodatko-
wo na globalne zmiany naktadajg sie lokalne preferencje, tradycje
i nawyki. Szczegdlnie wyraZnie widac to w przypadku trendu zwig-
zanego z powrotem do tradycji i zdrowg Zywnoscia, ktéry powoduje
wzrost znaczenia produktéw wytwarzanych lokalnie [2].

W raporcie przygotowanym przez firme Knight Frank we
wspotpracy z agencjg badawczg Inquiry [2] nakreslonych zo-
stato sze$¢ kierunkéw rozwoju branzy handlowej, ktére zostaty
poddane analizie w tym artykule.

Seniorzy — konsumenci jutra

Wymagania konsumentéw sg nierozerwalnie zwigzane ze
zmianami demograficznymi krajéw UE. Populacja kurczy sie,
przy jednoczesnym wzroscie liczby oséb starszych. Polskie
spoteczenstwo jest jednym z najszybciej starzejgcych sie
w Europie. Prognoza demograficzna na rok 2020 wskazywata,
Ze ponad 20% beda stanowi¢ osoby w wieku 65 lat i starsze.
Przyrostowi liczby senioréw towarzyszy znaczny spadek lud-
nosci w wieku produkcyjnym. Prognozy wskazuja, ze w ciggu
30 lat grupa ta zmniejszy sie o ok. 2 min oséb (dane GUS [3]).
W kontekscie handlu detalicznego prowadzi to do ciggtej i zin-
tensyfikowanej konkurencji o pozostatych klientéw, ale takze
do zmiany struktury produktowej — skierowanej gtéwnie do
osob starszych (jak zdrowa zywno$¢, bliskosé oferty do miejsc
zamieszkania czy dostawy do domu) [4]. Jednak grupa ta, po-
zostajgc aktywnga i cieszac sie czasem wolnym i stabilnym do-
chodem, staje sie takze ciekawym klientem dla branzy, a udziat
senioréw w wydatkach rosnie szybciej niz liczebno$¢ tej grupy.
Jak wynika z danych GUS, emeryci dysponujg kwotg przekra-
czajacag 110 mld PLN rocznie, z czego ok. 75% wydawane jest
na artykuty i ustugi konsumpcyjne.

W zwigzku ze zmiang dominujacej roli zakupéw na rzecz
doswiadczenia placéwki handlowe stajg sie miejscem, gdzie
coraz wazniejsze sg ustugi dodatkowe, rozrywka i rekreacja
(shoppertainment). Zaczyna liczy¢ sie doswiadczenie (experien-
ce) i emocje zwigzane z markami czy produktami. Przeprowa-
dzone przez Knight Frank [2] poréwnanie struktury najemcow
centréw handlowych oddanych do uzytku w latach 2011-2013

ze strukturg najnowszych centréw handlowych (2016-2018)
pokazuje, ze udziat najemcoéw z sektora rozrywki i gastronomii
wynosi obecnie ok. 13% i wzrést o 2 pp. w poréwnaniu z okre-
sem sprzed 5 lat.

Coraz szybsze tempo zycia sprawia, ze wspoétczesny kon-
sument oczekuje, ze wszystkie swoje potrzeby i wymagania
bedzie mégt zaspokoi¢ w réwnie szybkim tempie. Opisana
wczesniej rosngca che¢ doswiadczania sprawia, ze czas prze-
znaczony na podstawowe codzienne zakupy czy korzystanie
z niezbednych ustug ulega kompresji. Trend lokalnosci i wygo-
dy, ktére byty obserwowane jeszcze przed pandemig, w trakcie
jej trwania umocnity sie, co ma odzwierciedlenie w nowo od-
dawanej powierzchni handlowej w Polsce. W 2020 r. dewelo-
perzy ukoniczyli budowe 430 000 mkw. powierzchni w ramach
wielkopowierzchniowych obiektéw handlowych (powierzchnia
najmu GLA wieksza niz 5 000 mkw.), a takze centréw codzien-
nych zakupoéw (convenience centres), dla ktorych przyjmuje sie
powierzchnie najmu w przedziale 2 000—4 999 (ptp.) mkw. Pra-
wie 41% ukonczonej powierzchni oddano do uzytku w ramach
projektéw jednokondygnacyjnych z dostepem dla kazdego
sklepu do parkingu (parki handlowe), a kolejne 28% w centrach
codziennych zakupow [5]. Centra handlowe nadal pozostajg po-
pularnym formatem w Polsce (20% nowo oddanej powierzchni),
jednak wynika to takze z historii rozwoju tego formatu w Pol-
sce. Powoli oddaja one pole parkom handlowym i centrom co-
dziennych zakupéw zlokalizowanym na terenie osiedli lub tuz
przy duzych skupiskach populacji. Réwnoczes$nie z rozwojem
tych formatéw dynamicznie powieksza sie sie¢ i oferta dys-
kontéw, w ktérych mozna zakupi¢ produkty z kazdej kategorii,
aktére swoim charakterem upodabniajg sie do supermarketéw
i powstajg w otoczeniu zabudowy mieszkalnej (rys. 1).

Rys. 1. Podaz handlowa oddana do uzytku w 2020 r., mkw. GLA
(Zrédto: JLL)

Samo zdrowie

Konsumenci nalezgcy do szybko rosnacej klasy $redniej po-
$wiecajg coraz wiecej uwagi kwestiom ochrony zdrowia, me-
dycyny estetycznej czy dobrego samopoczucia. Dla Polakéw
wazne jest zaréwno zdrowe odzywanie, jak i styl zycia. Wzrost
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Rys. 2. Obroty e-commerce
business-to-consumer w Polsce
w latach 2013-2019, mld EUR
(Zrédfo: www.ecommerce-europe.eu)

$wiadomosci wptywu zywnosci na zdrowie i kondycje przekta-
da sie na rozszerzenie oferty sklepéw o tzw. zdrowg zywnos$¢
oraz produkty ekologiczne. Jednoczesnie rosnie takze aktyw-
nosé fizyczna, potrzeba rekreacji i regeneracji. Wedtug ,Europe-
an Health & Fitness Market Report 2018" [6] przychody sektora
fitness w 2017 r. w Europie wzrosty o niemal 4% i osiggnety
26,6 mld EUR. Trend ten ksztattowany byt przede wszystkim
przez wzrost liczby klubéw fitness, ale réwniez przez powiek-
szajgcg sie grupe ich cztonkéw. Sposréd 33 krajéw przeanali-
zowanych w raporcie Polska znalazta sie na 7. pozyciji z przy-
chodami na poziomie 872 miln EUR (wzrost 3% r/r i wzrost
0 4,5% w poréwnaniu z 2013 r.). Liderami rynku pozostajg
Niemcy (5,2 mld EUR) i Wielka Brytania (5,1 mld EUR). Ponad
2,9 min Polakéw nalezy do ok. 2 600 klubéw fitness. W ciggu
4 lat liczba éwiczgcych w Polsce wzrosta o niemal 500 tys.
(15%). Okoto 7,7% populacji Polski korzysta z ustug fitness
(wzrost o 0,5 pp. w ciagu 4 lat). Liderami pod tym wzgledem
sg Szwecja (21,4%) oraz Holandia (17%). Z kolei rynek zywnosci
ekologicznej rozwija sie w Polsce bardzo dynamicznie, $red-
nio o 10—20% rocznie [7]. Powyzsze trendy potwierdza analiza
najemcoéw w najlepszych centrach handlowych w Polsce prze-
prowadzona przez Knight Frank [2]. Najemcy operujgcy w sek-
torach: fitness, zdrowie i uroda oraz zywnos$¢ specjalistyczna
stanowili niewiele ponad 8% liczby najemcéw w nowoczesnych
centrach handlowych oddanych do uzytku w latach 2011-2013.
Udziat tych najemcéw w nowo otwieranych centrach handlo-
wych (w latach 2016-2018) to juz 11,5%.

Omnichannel

Najnowszym i najsilniejszym trendem, ktéry wptywa na han-
del detaliczny jest tzw. e-commerce (handel elektroniczny), kto-
ry rozszerza rynek konsumencki, oferujgc jednoczesnie duzy
wybdér, konkurencyjne ceny, wygode i jakos¢, jakiej poszukujg
poszczegdlne grupy spoteczne. Handel ten ma takze nowg od-
miane — omnichannel, co wynika z kolei z potrzeby bycia wsze-
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dzie tam, gdzie potencjalny klient, czyli w: Internecie, smartfo-
nie, na tablecie, w centrum handlowym i w centrum wydarzen
w miescie. W tym miejscu warto takze zaznaczy¢ globalizacje
rynku handlowego, gdyz przy dostepie do Internetu zakupy on-
line sa mozliwe z wiasciwie kazdego miejsca na Ziemi, ograni-
czeniem jest jedynie mozliwos$¢ wysyitki do danego panstwa.
Oznacza to, ze konsument nie musi sie ogranicza¢ wytgcznie
do najblizszego mu obiektu handlowego. Powracajac do naj-
silniejszego trendu wptywajgcego na zmiany w branzy handlo-
wej, czyli e-commerce, nie mozna poming¢ wptywu pandemii,
z jakg obecnie mierzg sie spoteczestwa na catym $wiecie. Nie
nalezy traktowac¢ pandemii jako powdd zmian, ale jako kolejny
czynnik wptywajacy na przyspieszenie dynamiki ewolucji han-
dluw kierunku sprzedazy wielokanatowej. Tylko w | kw. 2020 r.
liczba sklepéw internetowych w Polsce zwiekszyta sie 0 1,7 tys.
Na platformie Allegro sprzedaz rozpoczeto 15 tys. nowych firm.
Z kolei z danych platformy Shoper wynika, ze w kwietniu 2020 .
liczba transakcji online w sklepach spozywczych wzrosta
0 374%, a w drogeriach o 126% [8]. Wiekszo$¢ platform zaku-
powych zapewniata takze matym i srednim firmom wsparcie
i pakiety promocyjne w organizacji sklepéw wiasnych marek.
Okres pandemii przyspieszyt to, co od pierwszej dekady 2000r.
przewidywano dla branzy handlowej (w strategiach i opracowa-
niach trendéw), a ponadto spowodowal, ze strategia digitaliza-
cji stata sie fundamentem w utrzymaniu stabilnosci finansowe;j
przedsiebiorstw. Wraz z kolejnymi obostrzeniami naktadanymi
na centra handlowe udziat handlu internetowego w sprzedazy
detalicznej og6tem ulegat wahaniom, osiggajgc max. 11,9%
w kwietniu 2020 r. [5]. Zaprezentowane narys. 2 i 3 dane: trend
wzrostowy, prognoza dla Polski na 2019 r. i rzeczywistos¢
z2020r. pokazujg, ze niezaleznie od wybuchu pandemii, wzrost
e-commerce jest niezaprzeczalnym faktem. Pandemia podkre-
slitawyzwania, jakim od dtuzszego czasu prébuje stawiaé czota
rynek handlowy i nie dotyczy to jedynie sprzedazy wielokanato-
wej (w tym w Internecie). Dotyczy to zwtaszcza poszukiwania
nowych formatéw centrow handlowych (takze poprzez prze-
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ksztatcenia i przebudowy) oraz pozyskiwania lokalizacji alter-
natywnych (w tym partery budynkéw mieszkalnych, biurowych
w centralnych lokalizacjach, powierzchni ulicznych) [5].

Projekty mixed-use — nowy wymiar branzy
handlowej

Projekty komercyjne o funkcjach mieszanych to nie nowy
produkt na rynku inwestycyjnym. Jednak dotychczas w kaz-
dym z nich poszczegdlne funkcje byty niezalezne i dziataty
w oderwaniu od catosci inwestycji. Negatywne zjawisko prze-
tamaty projekty mixed-use powstajace z reguty w odrestauro-
wanych obiektach historycznych (gtéwnie poprzemystowych,
ale takze w dawnych halach targowych i miejscach wymiany
handlowej okresu przedwojennego). Wyjatkowy charakter tych
miejsc uzupetniajg zaplanowane z géry funkcje podnoszace ich
atrakcyjnos$é. Te nowe formaty stajg sie takze przeciwwagg dla
tradycyjnych centréw handlowych, ktére sg traktowane jako kon-
cepty powtarzalne. Wkraczajgc do miejsca z historig, a obecnie
obiektu o funkcjach mieszanych, konsument moze pozna¢ losy
budynku, zapoznac¢ sie z estetyka i architekturg czaséw dawnych
orazideg, jaka przyswiecata odtwércom tych miejsc. Obiekty ta-
kie stajg sie miejscami doswiadczen (opisywanych jako jeden z
trendéw w tej pracy), a potgczone z komponentem F&B (food and
beverage) takze ulubionymi miejscami spotkan.

Podsumowujgc i oceniajac raport (z 2018 r.), warto zestawic
go z najnowszymi opracowaniami i komentarzami, jakie poja-
wiajg sienarynkuw 2021 r. Branza majuz za sobg trudny rok pan-
demiczny i coraz $mielej méwi sie o tym, ze pandemia wzmoc-
nita popularnos¢ projektéw mixed-use (komentarz Polskiej
Izby Nieruchomosci Komercyjnych PINK z dnia 24.03.2021 r.)
czy tez poszukiwania symbiozy z miastem — czyli jak potaczy¢
biuro, sklep i mieszkanie w jedng tkanke (komentarz portalu Mo-
ney.pl we wspétpracy z Cavatina z dnia 31.03.2021 r.).

Wedtug Autorki projekty mixed-use tgczg co najmniej cztery
cechy, o jakich pisze Knight Frank [2] w kontekscie trendow

Rys. 3. Udziat e-commerce
w sprzedazy detalicznej
ogétem, % (Zrodto: GUS)

ksztattujagcych rynek. Projekty te dziatajg inkluzywnie, wia-
czajac i stuzgc wszystkim grupom spotecznym. Odniesienie
do tradycji i historii miejsca, ktére pamietajg najstarsi uzyt-
kownicy daje mozliwo$é powrotu do ich czaséw mtodosci.
Z kolei mtodsze pokolenia poszukujg nowych, ciekawych
miejsc, w ktorych pojawia sie mozliwo$¢ opisywanego w rapor-
cie Knight Frank experience. Projekty o funkcjach mieszanych
dazg takze do pewnej demokratyzacji oferty, jednak nalezy
zwrdci¢ uwage, ze po czesci z uwagi na ceny (mieszkan, pro-
duktow, ustug) stuzg gtéwnie zamozniejszym grupom spotecz-
nym. Doskonatym przyktadem jest opisywany dalej w pracy
przyktad praskiego Konesera, gdzie oferta biur czy mieszkan
jest oderwana od charakteru miejsca. Jednak podjete dziatania
aktywizujgce lokalng spoteczno$¢ przyczynity sie do wiekszej
inkluzyjnos$ci tego miejsca na mapie warszawskiej Pragi.

Podsumowujac, projekty mixed-use zaspokajajg potrzebe
doswiadczenia ponad zakupami, kierujg swoja oferte do réz-
norodnych, ale zamoznych grup spotecznych, ustugii dziatania
w nich prowadzone aktywizuja lokalne spotecznosci w zakre-
sie aktywnosci zdrowotnej i spoteczno-artystycznej, a takze
kompleksowo zaspokajajg ich potrzeby. Chce zwréci¢ uwage
na fakt, ze projekty mixed-use moga by¢ takze odpowiedzig na
$wiat omnichannel. Jednoczesnie przeciwdziatajg negatywnym
skutkom przenoszenia zycia i handlu do Internetu (nie da sie
tam zaspokoi¢ potrzeby spotkania ze znajomymi czy nowych
doswiadczen kulinarnych), jednoczes$nie bedac bardzo waz-
nym elementem w sieci powigzan omnichannel. Ze wzgledu na
bliskos¢, dostepnosé i szybkos¢ dotarcia mozna z tatwoscia
odebra¢ zaméwiony produkt, dokona¢ wymiany, a takze obej-
rzeé produkty w showroomie, ktéry staje sie niejako podstawo-
wym formatem sklepéw w projektach o funkcjach mieszanych.
Rosnaca popularnos¢ inwestycji mixed-use zostata dodatkowo
wzmochione przez pandemie. Skupienie uwagi na zdrowiu oraz
zyskujacy na znaczeniu trend lokalnosci sprawiaja, ze najwaz-
niejsze funkcje chca by¢ przez klientéw zaspokajane najchet-
niej blisko miejsca zamieszkania.
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Koncepcja projektu mixed-use

Inwestycja o funkcjach mieszanych to projekt nierucho-
mosciowy z planowang integracja i potagczeniem m.in. funkcji
handlowych, biurowych, mieszkalnych, hotelowych i rekrea-
cyjnych [9]. Jest to takze projekt zorientowany na ruch pieszy
i rowerowy oraz przestrzen ,miejscotwércza” (place making).
Z punktu widzenia planowania przestrzennego takie inwestycje
maksymalizujg wykorzystanie dostepnego gruntu, zapewniajg
wszelkie udogodnienia miejskie, posiadajg wyraz architekto-
niczno-urbanistyczny oraz tagodzg negatywne zjawiska, takie
jak rozlewanie sie miast i rosngce natezenie ruchu samocho-
dowego.

Nalezy w tym miejscu zwréci¢ uwage, ze w literaturze an-
glojezycznej takze pojawia sie okreslenie projektéw multi-use,
ktére ttumaczone na jezyk polski bedzie oznaczaé projekty
wielofunkcyjne. Autorka przyjmuje teze, ze projekty mixed-use
oraz multi-use nie moga by¢ stosowane wymiennie, bowiem
projekty multi-use obejmujg dwa lub wiecej sposobéw zago-
spodarowania terenu na jednej dziatce, nie posiadajgc przy
tym takiego stopnia planowania i integracji réznych funkcji,
jak w przypadku projektéw mixed-use. Gtéwnga réznicg jest
brak koordynacji funkcji ,zycia-pracy-zabawy”, a takze mniej-
sze zorientowanie na ruch pieszych i stworzenie przestrzeni
.miejscotworczej”. Klasycznym przyktadem projektu wielo-
funkcyjnego jest uzupetnienie funkcji biurowych o ustugi, np.
klinike prywatnej opieki medycznej, filie banku lub kantyne
z positkami dla pracownikéw. Doprecyzowujac okreslenie mul-
ti-use, nalezy zwrdci¢ uwage na definicje prezentowang przez
Niemira [10]: Powszechnie uwaza sie, ze multi-use to dodatkowe
wykorzystanie nieruchomosci, ktore jest niewielkie (pod wzgledem
wielkosci lub przychodéw) w stosunku do caftego projektu. Jest
ono jednak istotne z punktu widzenia zwiekszania atrakcyjno-
$ci budynku dla jego pracownikdw, a z kolei spdjne funkcjono-
wanie tych funkcji wptywa na zainteresowanie inwestycyjne
takimi budynkami.

Projekty o funkcjach mieszanych nie sg ustandaryzowanym
produktem inwestycyjnym na rynku nieruchomosci. Moga réz-
ni¢ sie w zaleznosci od lokalizacji (moga powstawaé zaréwno
w tkance wielkomiejskiej, jak i na obszarach przedmiescia)
oraz intensywnosci zabudowy, a takze konfiguracji funkciji.
Wedtug autoréw [9] projekty o funkcjach mieszanych moga
przyjmowa¢ cztery gtéwne formy:

1. Pojedyncza konstrukcja wysokos$ciowa, ktéra zawiera dwie
lub wiecej zintegrowanych funkcji. Zazwyczaj ta forma obej-
muje zabudowe wielofunkcyjng ze sklepami na poziomie ulicy
i biurami nad czescig handlowg oraz lokalami mieszkalnymi
lub hotelowymi nad powierzchnig biurowa.

2. Dwa lub wiecej budynkéw wysokosciowych na jednej dziat-
ce, z ktérych kazdy petni odrebng funkcje, np. wieza biurowa,
wieza mieszkalna i hotelowa. Handel pojawia sie w parterach
tych budynkéw, jednak jest on jedynie niezbedng funkcja to-
warzyszgcg, 0 mniejszym znaczeniu kreowania unikatowosci
tego miejsca.

3. Struktura niskich budynkéw na jednej dziatce z handlem
w parterach i funkcjami mieszkalnymi nad nimi w jednym bu-
dynku oraz handlem w parterach i funkcjami biurowymi nad
nimi w kolejnym budynku.
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4. Pojedyncza konstrukcja o Sredniej wysokosci na jednej dziat-
ce charakteryzujaca sie funkcjami handlowymi w parterze oraz
mieszkalnymi i biurowymi nad nimi.

Powyzsze zestawienie form, jakie mogg przyjmowac pro-
jekty mixed-use zdaniem Autorki pracy tgczy w sobie omawia-
ne juz projekty o funkcjach mieszanych oraz wielofunkcyjne
(multi-use). Najblizej omawianym w pracy i realizowanym
w Polsce projektom mixed-use jest typ trzeci (3), gdzie funkcje
wzajemnie sie uzupetniajg, a same budynki przyjmujg charak-
ter srodmiejski (nizsza, intensywna zabudowa) i rozktadaja sie
na kilka budynkéw tworzacych urbanistyczng cato$¢. Coraz
czesciej w Polsce pojawiajg sie takze projekty z grupy czwartej
(4), czego przyktadem moze by¢ Hala Koszyki czy Royal Wila-
néw. Rzadko spotykane sg jednak projekty z grupy pierwszej
(1) i drugiej (2), poniewaz na rynku polskim projekty wysoko$-
ciowe przyjmujg raczej charakter multi-use, jak opisywane
wczesniej w pracy uzupetnienie funkeji biurowej o restauracje
w parterze lub filie banku, sklep spozywczy czy showroom mar-
ki, ktora w kolei w budynku ma swoje biuro (na wyzszej kon-
dygnacji). Ze wzgledu na stopy zwrotu z inwestycji biurowych
(wysokosciowych) funkcje majg raczej charakter monolityczny
lub sg elementem wigkszego zatozenia inwestycyjnego, gdzie
np. odrestaurowana zostaje czes$¢ zabytkowa, skupiajgca sie
na handlu, ustugach i ekskluzywnych biurach (o charakterze
showroomow), a w jej sgsiedztwie powstajg budynki wysokie
o monofunkcji biurowej. Projekty z grupy (1) i (2), dotychczas
rzadkie na rynku polskim, mogg jednak pojawia¢ sie wraz
z sukcesem pierwszego tego typu obiektu przy ul. Kieleckiej
w Gdyni. Projekt w grudniu 2020 r. doczekat sig rozstrzyg-
niecia w miedzynarodowym konkursie na koncepcje archi-
tektoniczng. Wedtug projektéw bedzie to prestizowy kom-
pleks typu mixed-use, taczacy funkcje mieszkalne, biurowe
i ustugowe. Dominanta mieszkaniowa bedzie miata ok. 120 m,
co ulokuje jg w czotéwce polskich wysokosciowcéw. W tym
miejscu nalezy zwréci¢ uwage na podobny projekt z 2006 r.
(takze w Gdyni) — Sea Towers, ktory takze projektowany byt
jako mixed-use (tgczacy funkcje mieszkalng, biurowg, hotelowg
i ustugowa).

W zaleznos$ci od zamystu i potencjatu inwestycyjnego,
wszystkie cztery formy mogg powstac zaréwno w tkance in-
tensywnej zabudowy miejskiej, jak i w obszarach podmiejskich
oraz moga byé rozwazane jako projekty rozbudowy o dang
ustuge, jak réwniez projekty tworzone od podstaw w zamysle
mieszania funkcji.

W tym miejscu nalezy takze doprecyzowac pojecie ,funkcji
dominujacej” (dominant use) oraz ,funkcji korowej” (od kamie-
nia wegielnego, cornerstone use). Funkcja kamienia wegielne-
go zwykle jest funkcjg dominujaca ze wzgledu na fakt, ze jest
tozsama z najbardziej optacalnym sposobem wykorzystania
nieruchomosci. Funkcja ta jest przewodnia w kreowaniu kon-
cepcji projektu, a takze spéjnosci i kompatybilnosci pozosta-
tych funkcji. Funkcja dominujgca z kolei charakteryzuje sie
najwiekszg powierzchniag mkw. w projekcie. Funkcja ta nie
musi by¢ korowa, jednak musi dominowa¢ przychodowo i ge-
nerowaé znaczne zwroty z inwestycji. W tym miejscu nalezy
zada¢ pytanie, dlaczego projekty mixed-use stajg sie coraz
popularniejszym i pewniejszym produktem inwestycyjnym na
rynku nieruchomosci?
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Tego typu projekty to nie tylko odpowiedz na zmieniajacy sie
styl zycia uzytkownikéw rynku, ale tez wazny element strategii
biznesowych deweloperéw i funduszy inwestycyjnych, skupia-
jacych sie na osiggnieciu odpornosci biznesowej w dtugim ho-
ryzoncie czasowym. Zainteresowanie projektami o funkcjach
mieszanych byto widoczne na dtugo przed pandemiga, jednak
tak jakiw przypadku innych trendéw (np. e-commerce), réwniez
on zyskat na sile w trakcie pandemii i realnie wptynat na decy-
zje inwestycyjne. Jest to takze zwigzane z kierunkiem zmian
w miastach: skupieniem sie na rewitalizacji zaniedbanych
kwartatéw czy budynkéw. Projekty o charakterze mixed-use sg
takze faworyzowane przez samorzady, szczegdlnie, gdy w gre
wchodzg grunty w historycznych czes$ciach miasta, okreslone
w planach rewitalizacji lub MPZP. Przekazujac je deweloperom,
samorzady oczekujg, Ze nowe przedsiewziecia bedg odpowia-
daty na potrzeby wszystkich, czyli zaréwno mieszkancéw, jak
i biznesu. Z kolei kurczace sie zasoby atrakcyjnych gruntéw
inwestycyjnych pod praktycznie kazdy typ nieruchomosci
sktaniajg deweloperéw, a zwtaszcza tych dziatajgcych w kilku
segmentach jednoczesnie, do realizacji ztozonych inwestycji
zaspokajajacych popyt ze strony réznych grup najemcéw. Po-
nadto projekty mixed-use pozwalajg na dywersyfikacje ryzyka
i do$¢ ptynne nawigowanie w czasach niepewnosci rynkowe;.
Nieruchomosci mixed-use przektadajg sie na szybszg komercja-
lizacje czesci biurowych projektéw i zapewniajg staty poziom
przychodéw z tytutu czynszéw bez wzgledu na koniunkture.

Analizujgc te projekty pod katem produktu inwestycyjnego,
warto opisag, jak okresli¢ optymalng stope zwrotu z tego typu
inwestycji. Studium wykonalnosci (feasibility study) projektow
o funkcjach mieszanych w ogdlnym znaczeniu okresla zwrot
z inwestycji, ktéry powinien by¢ réwny lub powinien przekra-
cza¢ oczekiwany przez inwestora ROI (zwrot z inwestycji).
Rzadko w literaturze lub raportach branzowych mozna jednak
przeczyta¢ o stopach zwrotu z tego typu projektéw. Wedtug
danych JLL [1] stopy zwrotu (prime yields) dla inwestycji o funk-
cji handlowej przyjmuje sie na poziomie ok. 5,25%, z kolei dla
funkcji mieszkaniowej 5,25-5,50% (odpowiednio Warszawa,
miasta regionalne). Dla funkcji biurowych w najlepszych loka-
lizacjach i najwyzszym standardzie stopy zwrotu przyjmuje sie
na poziomie 4,50-5,75% (odpowiednio Warszawa, miasta regio-
nalne). W duzym uproszczeniu mozna przyjaé, ze stopy zwrotu
z najlepszych projektéw mixed-use sa przewidywane w zakre-
sie 5,20-5,50% dla Warszawy.

Podobnie jak w przypadku analizy optacalnosci innych
projektéw w branzy nieruchomosci, wskaznikami pomiaru
powodzenia finansowego inwestycji sg: analiza zdyskontowa-
nych strumieni pienieznych oraz wskaznik wewnetrznej sto-
py zwrotu (IRR). Z kolei ocena ryzyka inwestycji w projektach
o funkcjach mieszanych wydaje sie by¢ bardziej subiektywna.
Niektérzy gracze rynku inwestycji twierdza, ze ryzyko zale-
zy od doboru funkgc;ji [9]. Inna grupa z kolei zwraca uwage, ze
ztozono$¢ finansowa i fizyczna inwestycji tego typu zwieksza
niepewnos$¢ zwigzang z projektem, tym samym zwiekszajac
poziom ryzyka. W rzeczywistosci obie sytuacje mogg wystapic¢
wspoélnie w ramach jednego projektu.

Piszac o sukcesie finansowym inwestycji o charakterze mie-
szanym, nalezy okresli¢, co oznacza ten sukces. Po pierwsze
zalezy on od szybkiego czasu powstania projektu i jego wyna-

jecia. Im krétszy okres developmentu i wyzszy poziom komer-
cjalizacji, tym lepsze perspektywy na osiggniecie zaktadanych
zwrotow [11]. Po drugie moze wynikaé z minimalizaciji odptywu
$rodkow, ktére po krétce mozna zdefiniowaé jako zmniejsze-
nie wydatkéw w procesie inwestycyjnym (np. tarisza obstuga
kredytu, zwolnienia podatkowe, minimalizacja zachet dla na-
jemcow) [9]. Wreszcie sukces finansowy zalezy od zdolnosci
maksymalizowania i mieszania funkcji w taki sposob, aby naj-
petniej odpowiedzie¢ na potrzeby rynku, wykorzysta¢ szanse
lub wrecz wyprzedzi¢ i wykreowac nisze na rynku [12].

Czynniki wptywajace na powodzenie finansowe
projektéw mixed-use

Autorka skorzystata z opracowania [9] porzadkujgcego czyn-
niki majgce wptyw na finansowy sukces inwestycji w projekty
o funkcjach mieszanych. Mozna je podzieli¢ na pie¢ kategorii:
czynniki rynkowe, finansowe, geograficzne, projektowe i admi-
nistracyjne.

Czynniki rynkowe

Analizujac te czynniki zwraca sie szczegélng uwage na fakt,
ze kazda z funkcji, jaka sktada sie na inwestycje, powinna ge-
nerowaé oddzielny (wtasny) popyt rynkowy. Nalezy podkresli¢,
Ze rozwoj projektéw o funkcjach mieszanych wykracza poza
wyzwania typowe dla projektéw o jednej funkcji. Poszczegdl-
ne funkcje powinny osigga¢ oddzielnie zatozony prég, a jedno-
czesnie by¢ wzajemnie komplementarne i kompatybilne. Mu-
szg takze doskonale ze sobg wspétgrac i osiggac synergie [9].
Osiagniecie synergii zwieksza wartos$¢ inwestycji oraz rynkowg
wartos¢ projektu. Jak w takim razie osiggnac synergie? Ponizej
przedstawiono cztery gtéwne tezy:

1. Kazda funkcja ma zdolno$¢ generowania przychodéw, ko-
rzystajgc z synergii z innymi funkcjami w inwestycji, np. miesz-
kancy lub uzytkownicy biur korzystajg ze sklepu czy restauracji
znajdujgcych sie na terenie obiektu, a uzytkownicy biur i handlu
kupuja lub wynajmujg mieszkania na terenie inwestycji.

2. Kazda funkcja jest jednoczes$nie udogodnieniem dla innych,
np. zarzadcy powierzchni biurowych potrzebujg restauracji
i hoteli w poblizu, aby przyciggaé¢ nowych najemcéw biuro-
wych, a z kolei hotele czerpig korzysci z gosci biur.

3. Potaczenie funkcji zapewnia podaz w celu zaspokojenia ist-
niejacego, lecz niemozliwego do spetniania popytu na ograni-
czonej przestrzeni.

4. Generowanie i utrzymanie silnych powigzan z innymi uzyt-
kownikami spoza inwestycji, np. lokalne restauracje powinny
obstugiwac takze potencjalnych klientéw z zewnatrz projektu
(prywatnych i biznesowych), mieszkajgcych lub pracujacych
w poblizu. Sklepy takze powinny oddziatywac¢ poza projekt.

Piszgc o synergii, nalezy zwréci¢ uwage na komentarz Kobela
[13], ktéry pisze, ze fakt posiadania oferty handlowej z wyzszej
potki, wecale nie oznacza automatycznie powodzenia tak samo
licznej oferty mieszkaniowej w najwyzszym standardzie. Ozna-
czato, ze wysoki popyt na jedng funkcje nie gwarantuje duzego
zapotrzebowania w zakresie innej funkcji. Kazda z funkcji po-
winna by¢ analizowana odrebnie pod katem stosunku popytu
i podazy. W tym miejscu nalezy takze wzig¢ pod uwage konku-
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Tabela I. Poréwnanie czynnikéw wptywajacych na sukces inwestycji w poszczegélnych projektach (Zrédto: opracowanie wiasne)

Czynniki
rynkowe

Czynniki
finansowe

Czynniki
geograficzne

Czynniki
projektowe
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Hala Koszyki

pierwszy projekt tego typu
w Polsce; wygenerowanie popytu
rynkowego na projekty mixed-use

Koneser Praga

nawigzanie do historii miejsca

Elektrownia Powisle

nawigzanie do historii miejsca
i projektéw zagranicznych

Browary Warszawskie

nawigzanie do historii miejsca
w zakresie ustug

gastronomicznych i tworzenie
miejsca spotkan

inspiracje z rynkéw zagranicznych

stabe powigzanie z obszarem
poza projektem

wyjatkowa oferta handlowa
w skali Polski

nawigzanie do projektow

zagranicznych z zakresu
projektéw mieszkaniowych
(resi-to-rent) oraz biurowych

synergia funkcji gastronomicznej
i biurowej

brak wypracowanej synergii
miedzy funkcjami

silna synergia miedzy funkcjami

silna synergia miedzy funkcjami

silne powigzanie z obszarem poza
projektem

projekt boryka sie z wieloma
wyzwaniami (finansowymi,
popytowymi, spotecznymi,
sasiedztwo)

funkcja korowa: gastronomiczna

funkcja korowa: brak

funkcja korowa: gastronomiczna,
handlowa

funkcja korowa: gastronomiczna,
biurowa, publiczna

funkcja dominujaca: biurowa

funkcja dominujaca: biurowa

funkcja dominujgca: mieszkalna,
biurowa

funkcja dominujgca: mieszkalna,
biurowa

finansowanie inwestora we
wsparciu srodkéw bankowych

finansowanie inwestora we
wsparciu srodkéw bankowych

przychody ze sprzedazy
i wynajmu mieszkarn oraz biur
pozwolity na zrealizowanie
ponadprzecietnej funkcji
handlowej i gastronomicznej,
finansowanie inwestorow

finansowanie inwestora we
wsparciu srodkéw bankowych

wysokie koszty budowy
wynikajace z rewitalizacji
budynkéw historycznych

wysokie koszty budowy
wynikajace z rewitalizacji
budynkéw historycznych

wysokie koszty budowy
wynikajace z rewitalizacji
budynkéw historycznych

wysokie koszty budowy
wynikajace z rewitalizacji
budynkéw historycznych

centralne potozenie

potozenie w sercu dzielnicy
Praga Pétnoc

potozenie w centralnej czesci
Srédmiescia — Powisle

centralne potozenie
w warszawskiej dzielnicy biznesu
w odradzajgcej sie dzielnicy Wola

dostepnos$¢ komunikacyjna
i piesza

dostepnos¢ komunikacyjna
i piesza

dostepnos$¢ komunikacyjna
i piesza

dostepno$¢ komunikacyjna
i piesza

dostepnos$¢ komunikacji
publicznej

dostepnos$¢ komunikacji
publicznej

dostepnos$¢ komunikacji
publicznej

dostepnos¢ komunikacji
publicznej

jasny i wypracowany system
identyfikacji wizualnej

jasny i wypracowany system
identyfikacji wizualnej

jasny i wypracowany system
identyfikacji wizualnej,
nawiazujacy do historii miejsca

jasny i wypracowany system
identyfikacji wizualnej

odrestaurowany budynek
zabytkowej hali targowej
(pierwszej w Warszawie pod
zaborami)

odrestaurowane budynki dawnej
Fabryki Wodki;
nawigzanie do produkcyjnego
charakteru miejsca;
przeksztatcenie dawnych funkcji
na nowe i uzupetnienie o funkcje
nowoczesne

odrestaurowane budynki dawnej
Elektrocieptowni Powisle;
nawigzanie do przemystowego
charakteru miejsca;
przeksztatcenie dawnych funkcji
na nowe i uzupetnienie o funkcje
nowoczesne

odrestaurowane budynki dawnych
Browaréw Haberbusch i Schiele;
nawigzanie do produkcyjnego
charakteru miejsca;
przeksztatcenie dawnych funkgji
na nowe i uzupetnienie o funkcje
miejskie (przestrzenie wspdlne,
mieszkania, biura)

nawigzanie w projekcie do tradycji
i historii miejsca;
czerpanie z dawnych tradycji
architektonicznych;
nagradzany projekt
architektoniczno-urbanistyczny

nawigzanie w projekcie do tradycji
i historii miejsca;
czerpanie z dawnych tradycji
architektonicznych;
nagradzany projekt
architektoniczno-urbanistyczny

nawigzanie w projekcie do tradycji
i historii miejsca;
czerpanie z dawnych tradycji
architektonicznych;
nagradzany projekt
architektoniczno-urbanistyczny

nawigzanie w projekcie do tradycji
i historii miejsca;
czerpanie z dawnych tradycji
architektonicznych i wytwérczych
(browary)

podtrzymanie historycznej funkcji
i jej uzupetnienie

projekt place-making Pragi

projekt place-making Warszawy
i Powisla, pretendujacy do
miejsca znanego takze poza
Polska

projekt jest kreowany na place-
making dla dzielnicy Wola
i catej Warszawy

projekt place-making znany takze
poza Polska;
miejsce spotkan, wydarzen
i doswiadczen

integracja budynkéw i przestrzeni
wspolnych;
mato terenéw zielonych
przestrzenie wspdlne miedzy
budynkami (Plac Konesera)

integracja budynkéw i przestrzeni
wspdlnych (wewnatrz food hall)
oraz na zewnatrz — tereny placéw
i zieleni miedzy budynkami

integracja budynkoéw i przestrzeni
wspdlnych;
duze powierzchnie terendéw
zielonych;
integracja funkciji dzieki
przestrzeniom ogélnodostepnym

integracja budynkéw i przestrzeni
wspolnych;
mato terenéw zielonych;
przestrzenie wspoélne w budynku
(food hall) i na zewnatrz (na placu
przed)
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dla terenu brak uchwalonego
MPZP

dla terenu obowigzujacy MPZP.
(MPZP Praga-Centrum), data
uchwalenia 21.10.2010 .

dla terenu brak uchwalonego
MPZP

projekt powstat w oparciu
o decyzje WZ

Czynniki admini-

przeznaczenie wg MPZP, ustugi
handlu i biur, ustugi kultury
i handlu, zabudowa wielorodzinna
z ustugami, ustugi handlu, zieler
urzadzona

projekt powstat w oparciu
o decyzje WZ

stracyjne

dla obszaru brak jest MPZP
(w sporzadzeniu)

dla obszaru podjeto uchwate
z dnia 19.10. 2006 r.
o przystapieniu do sporzadzania
MPZP

wysoka intensywnos$c¢ zabudowy
dziatki;
niski wspoétczynnik powierzchni

wysoka intensywnos$¢ zabudowy;
$redni wspétczynnik powierzchni
biologicznie czynnej

wysoka intensywnos$¢é zabudowy
dziatki;
$redni wspoétczynnik powierzchni

biologicznie czynnej

biologicznie czynnej

rencje z projektami zewnetrznymi. Na przyktad rozbudowany
komponent handlowy, kiedy projekt znajduje sie w sgsiedztwie
duzego centrum handlowego o znaczeniu ponadregionalnym,
moze wptyng¢ negatywnie na proces komercjalizacji i skutko-
wac pustostanami, kiedy z kolei powierzchnie biurowe i hotel
sg w petni skomercjalizowane. Podobnie wprowadzenie kom-
ponentu handlowego moze stanowi¢ wyzwanie, jesli w otocze-
niu wystepuje nadpodaz powierzchni hotelowych.

Analiza rynku jest bardzo istotna przy okreslaniu stosunku
podazy do popytu dla poszczegdlnych funkcji w inwestyciji.
W efekcie w dobrze zbilansowanych obiektach blisko$¢ biur,
mieszkan czy handlu podnosi ich warto$¢. Dziatalno$¢ na-
jemcow projektu o funkcjach mieszanych zalezy bowiem od
popytu ze strony otoczenia inwestycji [14]. Nastepnie nalezy
doliczy¢ potencjalng premie z tytutu osigganego czynszu wy-
nikajaca z wielu funkcji zintegrowanych w jednym projekcie
(efekt synergii) [9]. Uwarunkowania rynkowe nie sg statyczne
i zmieniajg sie w czasie oraz pod wptywem réznych czynnikéw
[14]. Ekonomisci zwracajg uwage, ze te czynniki z kolei wptywa-
ja na popyt — liczbe konsumentéw, site nabywczg, preferencje
oraz ksztattowanie sie cen produktéw komplementarnych lub
zastepczych. Dlatego analiza rynku powinna by¢ dynamiczna.
Trischler [14] twierdzi, ze kluczem do sukcesu jest regularne
powtarzanie analizy rynku po kazdym etapie oraz na zakon-
czenie budowy. Te analizy rynkowe muszg by¢ szczegétowe
i dostosowane do charakteru lokalizacji, tak aby uwzgledniaty
zaréwno zmiany w preferencjach, jak i identyfikowaty nisze.
Wymaga to podwdjnego spojrzenia: po pierwsze oceny rynku
w danym momencie, a po drugie oceny, w jakim stopniu za-
potrzebowanie rynku jest spetnione przez inwestycje. Piszac
o analizie rynku, nie sposéb poming¢ geograficznego aspek-
tu inwestycji z komponentem handlowym (catchment areas),
zaréwno dla najemcoéw-kotwic (anchor tenants), jak i poszcze-
golnych, mniejszych najemcéw. Jednym z btedéw w analizie
rynku, jaki mozna popetni¢, to traktowanie kazdego najem-
cy jednakowo, co oznacza, ze obszar oddziatywania tychze
jest taki sam. Niektdre sklepy bowiem przyciggajg klientéw
z wiekszego obszaru niz inne, a 5-minutowy obszar catchmen-
tu moze oznaczac¢ duzo dla matego sklepu zaspokajajacego
podstawowe potrzeby, ale o wiele za mato dla duzego najemcy
o znaczeniu lokalnym czy regionalnym. Komentarz branzy tak-
Ze potwierdza zatozenia, jakie stojg za realizacjg projektéw mi-
xed-useikoniecznoscig analiz rynkowych. Wedtug dewelopera

i inwestora Cavatina Holding: Kazdy rynek lokalny ma swojg spe-
cyfike i potrzeby — nie ma jednej recepty na tego typu projekty. Klu-
czem jest dobra identyfikacja tych potrzeb i dopasowanie pod nie
funkcjonalnosci inwestycji, np. w ramach projektu Quorum zloka-
lizowanego w centrum Wroctawia nad Odrg, z blisko 100 tys. mkw.
wielofunkcyjnych powierzchni do pracy i Zycia, zaproponowano
tez wiele miejsc do relaksu i wzbogacono miejska zielen. Archi-
tekci zaprojektowali na kilku poziomach dostepne dla wszystkich
pracownikow i mieszkaricow tarasy i zielone przestrzenie. Ponadto
przygotowano ogdlnodostepne tereny zielone oraz deptak. Do kaz-
dejinwestycji podchodzi sie bardzo indywidualnie, aby jak najlepiej
dobraé¢ mix funkcji (komentarz Daniela Dragi, wiceprezesa za-
rzagdu Cavatina Holding, dla portalu Money.pl we wspétpracy
z Cavatina z dnia 31.03.2021 r.).

Czynniki finansowe

Czynniki finansowe nalezy rozpatrywaé¢ z dwéch perspek-
tyw. Pierwsza dotyczy skomplikowania finansowania inwe-
stycji o mieszanych funkcjach w poréwnaniu z projektem
monofunkcyjnym o takiej samej wielkosci [9]. Dotyczy to
w szczegolnosci:
® wymogu znacznie wiekszego kapitatu wtasnego,

e finansowania zwykle dtuzszego procesu inwestycyjnego,
dodatkowo podzielonego na etapy,

e trudnosciw znalezieniu partnera wspétfinansujacego z uwa-
gi nakapitatochtonnos$¢ oraz ztozono$¢ projektu (instytucje
finansowe skupiajg sie gtéwnie na monofunkcyjnych inwe-
stycjach, np. finansowaniu biurowcéw czy centréw handlo-
wych),

e zabezpieczenia finansowego kazdej z funkcji odrebnie (trak-
towanie oddzielnie inwestycji biurowej, handlowej, mieszka-
niowej), oraz

® postrzegania projektéw o mieszanych funkcjach jako ztozo-
nych, skomplikowanych i ryzykownych.

Druga perspektywa skupia sie z kolei na poréwnaniu kosztow

inwestycji i przychodéw z projektu o funkcjach mieszanych

versus projektu monofunkcyjnego o tej samej lub zblizonej po-

wierzchni, i tak koszty przygotowania i obstugi inwestycji s

zwykle wyzsze, idgc dalej, wyzsze sg takze koszty budowy,

a nastepnie koszty utrzymania takich projektéw oraz rozlicze-

nie miedzy najemcami, np. kosztéw wspélnych czy kosztéw

marketingu. Zatrzymujgc sie w tym miejscu, nalezy podkresli¢,
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ze nalezne koszty wspdlne perjedna funkcja nie powinny doto-
wac innej funkgiji, a takze, ze w analizie finansowej pojawi sie
takze podwdéjny wspétczynnik powierzchni wspélnej (budyn-
kowy i pietrowy), ktéry jest charakterystyczny dla rynku biu-
rowego i wptywa na podwyzszenie kosztéw dziatalno$ci bran-
zy handlowej. Trzeci aspekt, ktéry nalezy rozwazyé, piszac o
czynnikach finansowych, to mozliwo$¢ osiggania przychodoéw
i rentownos$¢ catego projektu. Royal Wilanéw to dobry przyktad
projektu mixed-use, ktéry poradzit sobie w trudnym czasie roz-
woju e-commerce i pandemii. Mocno zréznicowany miks funkcji
i silna dywersyfikacja wynajmowanej powierzchni to najmoc-
niejsze strony takiego obiektu. Poziom komercjalizacji utrzy-
muje sie na poziomie 97%, a udziat poszczegdlnych najemcéw
w przychodzie projektu nie przekracza 7% (komentarz Marci-
na Juszczyka z Grupy Capital Park z dnia 24.03.2021 r.) [15],
niwelujgc tym samym zagrozenie, ze upadek jednego zna-
czgcego powierzchniowo najemcy wptywa na deprecjacje
catego obiektu. W tym przypadku duze znaczenie ma lokali-
zacja budynku na granicy miasta, poza $cistym centrum oraz
w otoczeniu tzw. sypialni, ktéra zyskata na znaczeniu ze wzgle-
du na konieczno$¢ pozostawania w swoim miejscu zamiesz-
kania. Miedzy innymi z tego powodu po zniesieniu obostrzen
dla branzy gastronomicznej i otwarciu restauracji ogrodki
w Royal Wilanéw szybko sie zapetnity, a niektérzy najem-
cy notowali rekordowe obroty, podczas gdy w tradycyjnych
obiektach w dzielnicach biurowych lokale gastronomicz-
ne nadal borykaja sie niskim poziomem obtozenia budyn-
kéw. Poniewaz cykle koniunkturalne dla réznych sektoréw
sg zwykle inne, kiedy jeden przechodzi przez turbulencje, to
inne radzg sobie lepiej. Dzieki temu projekty mixed-use sg
najbardziej odporne na zmiany rynkowe i jako catos$¢ pozostajg
stabilne.

Czynniki geograficzne

Projekty mixed-use majg miastotwoérczy charakter. Biorgc
pod uwage specyfike miejsca i otoczenia, najlepiej odpowia-
dajg na zmieniajgce sie oczekiwania uzytkownikéw. Szcze-
godlnie w duzych miastach coraz bardziej liczy sie mozliwos¢
organizacji zycia tak, aby unikngé marnowania czasu na prze-
jazdy — obserwuje sie powrét do idei ,15-minutowego miasta”
(pisata o tym juz Helena Syrkusowa w 1976 r., a takze Jan
Gehl), zgodnie z ktérg wiekszo§¢ codziennych potrzeb moz-
na zaspokoi¢ w niewielkim zasiegu od miejsca zamieszkania.
Dlatego w projektach mixed-use nie chodzi jedynie o taczenie
funkcji mieszkaniowych i biurowych, ale o stworzenie takze
przestrzeni do spedzania wolnego czasu, osrodkéw kultury,
ustug i innych, oczywiscie w zaleznosci od lokalnych uwa-
runkowan.

Z czynnikéw fizycznych nalezy w szczegdlnosci wymienié
blisko$¢, dostepnos$é srodkéw transportu zbiorowego i indywi-
dualnego, wygode i atrakcyjnosé ruchu pieszego, dostepnosé
terenédw sasiadujgcych, widocznos$é¢ projektu, oznakowanie
projektu, system identyfikacji wizualnej projektu. Jesli chodzi
o topografie, dla handlu preferowane sg tereny ptaskie, niepo-
siadajace utrudnien wizualnych i fizycznych. Z kolei dla funkciji
biurowej i hotelowej moga by¢ one lokalizowane na podwyzsze-
niach i oddalone od ulicy.
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Czynniki administracyjne

Rabianski i Sherwood [9] wskazujg jeszcze jeden wazny
czynnik majacy wptyw na finansowe powodzenie inwestycji
mixed-use — osadzenie projektu w polityce przestrzennej gminy
(gtéwnie miejskiej). W zaleznosci od kraju, w jakim analizujemy
tego typu projekty, przepisy i polityka przestrzenna réznig sie
od siebie, dlatego tez na potrzeby tej pracy zwrécono uwage
na podstawowe, ogélne aspekty:

e plany miejscowe (plany rozwoju) powinny uwzglednia¢ nie
tylko mozliwo$¢ lokalizacji projektu o funkcjach mieszanych,
ale takze definiowa¢ zasady zwigzane z transportem, infra-
strukturg techniczng i spoteczng,

o |okalizacja funkcji dajgcych mozliwo$é realizacji przedsie-
wziecia inwestycyjnego w planach rozwoju powinna by¢
poprzedzona analizami ekonomiczno-podatkowymi,

e plany miejscowe (plany rozwoju) powinny traktowac szerzej
projekty typu mieszanego; zwykle akty prawa miejscowego
skupiajg sie na dopuszczeniu realizacji pojedynczej,

e funkcje na danej dziatce lub funkcje towarzyszace sg ogra-
niczone (metrazem, procentem powierzchni), co z kolei
uniemozliwia realizacje petnego zamierzenia o funkcji mie-
szanej,

e plany miejscowe powinny dopuszczaé zwigkszenie inten-
sywnosci zabudowy na takich gruntach.

Czynniki projektowe

Na gruncie polskim projekty o funkcjach mieszanych powin-
ny opierac sie na miejscowym planie zagospodarowania prze-
strzennego (zwtaszcza kiedy powierzchnia sprzedazy bedzie
przekraczac 2 000 mkw.) [16]. W praktyce jednak cze$ciej sto-
sowane sg decyzje WZ. W MPZP (czy decyzji WZ) okresla sie
takze wspotczynnik miejsc parkingowych oraz powierzchnie
biologicznie czynng, oba aspekty bedace nie tylko koniecznos-
cig, ale takze benefitem projektu mixed-use. Nalezy w tym miej-
scu podkresli¢, ze ogdlna liczba miejsc parkingowych moze
by¢ zmniejszona dzieki komplementarnosci funkcji, co w prak-
tyce oznacza, ze parkingi majg swoje dobowe maksima i dla
kazdej funkcji majg one miejsca w réznych porach. Stad moz-
na realizowac¢ miejsca rotacyjne (szczegoélnie miedzy handlem
a biurami), oszczedzajgc tym samym znaczne kwoty na budo-
we parkingéw dedykowanych i osiggajgc tym samym wyzszy
wskaznik miejsc parkingowych (np. niezbedny dla zapewnienia
najemcoéw powierzchni biurowych czy przychodéw z parkin-
géw) [17]. Idea parkingdw rotacyjnych ma takze swoje wady.
Mieszkancy projektéw mixed-use preferujg wtasne, zamkniete
przestrzenie parkingowe, oddzielone od funkcji komercyjnych
i dostepne niezaleznym wej$ciem.

Waznym aspektem projektowania jest poruszana na poczat-
ku tej pracy idea place making [18]. W literaturze ideg przestrze-
ni ,miastotworczej” okresla sie stworzenie miejsca dynamicz-
nego, energetycznego, skierowanego na ruch pieszy, z wieloma
funkcjami na jednej przestrzeni [19]. W odniesieniu do handlu
oznacza to kreowanie nie jedynie miejsca zakupéw, ale takze
doswiadczenia zwigzanego z produktami, ofertg gastrono-
miczna, kulturowg, co w pracy byto juz poruszane w kontekscie
trendéw rynku handlowego. W literaturze [9] mozna znalezé
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nastepujgce aspekty projektowe majgce wptyw na sukces in-

westycji mixed-use:

e projekty takie powinny uwzgledniac historie i tradycje miej-
sca, w ktérym powstajg, a takze kreowaé przestrzen przy-
sztosci poprzez nowe rozwigzania wprowadzane w tkanke
zabytkowa,

e projekty takie powinny takze reprezentowac wysokg jakos¢
projektowania,

e projekty powinny charakteryzowac sie zr6znicowang, wrecz
eklektyczng architekturg, nie powinny by¢ jednakowe; od-
biorca ma odnie$¢ wrazenie, ze przestrzen byta projektowa-
na przez wielu architektéw na przestrzeni kilku dekad,

e projekty powinny zaktadaé integracje zaréwno budynkéw,
jak i przestrzeni otwartych,

e w celu stworzenia przestrzeni ,miastotwoérczej” nalezy za-
dbac¢ o wspdlne strefy,

e parki i skwery (cho¢ nie wliczane w dochéd z inwestycji)
zwiekszajg atrakcyjnos¢ i wolumen sprzedazy lokali han-
dlowo-ustugowych [20].

Przyktad warszawskiej Hali Koszyki' pokazuje, jak wazna
jest integracja projektu mixed-use z otoczeniem i lokalng spo-
tecznoscig. Wypracowanie modelu wspétpracy miedzy oko-
licznymi mieszkancami i pracownikami biurowymi wptywa
niezaprzeczalnie na bezproblemowe dziatanie obiektu, jak i bu-
dowanie jego marki. Wpisanie projektu w tkanke Srédmiescia
Potudniowego, pomimo nawigzania do historii tego miejsca,
byto nie lada wyzwaniem — jak zrealizowaé zamierzenie inwe-
stycyjne i jednoczes$nie nie odwrdécic sie (nie zrazi¢ do siebie)
spotecznoscilokalnej. Zwrécono sie do spotecznosci lokalnej
juz na etapie projektowania obiektu, zwtaszcza ze wiekszos¢
z mieszkancéw pamieta dawny budynek Hali Koszyki i wigzata
Z nim swoje wspomnienia, i z nich stworzono tam wystawe pa-
miatek. Z kolei wspotpraca ze spétdzielniami mieszkaniowymi
daje mozliwo$¢ technicznego funkcjonowania obiektu.

Podsumowujac, gtéwnym czynnikiem wptywajgcym na
powodzenie projektu mixed-use jest horyzontalne powigza-
nie wszystkich funkcji i aspektéw. Takie zaprojektowanie
przestrzeni, w ktérej uzytkownik nie czuje dysonansu miedzy
funkcjami, czuje sie jak uczestnik czegos$ wiekszego, doswiad-
cza catosci, nierzadko nie zauwazajac nawet kiedy przechodzi
z jednej funkcji do drugiej [21]. Kolejnym aspektem jest ta-
kie zaprojektowanie przestrzeni, aby kazda z funkcji miata
swojg czes¢ charakterystyczng. Chodzi o to, aby jednoczes-
nie zaciera¢ granice miedzy funkcjami, ale z drugiej strony
podkresla¢ je, wykorzystujgc elementy architektoniczne [9].
W koncu projekt mixed-use powinien odpowiadaé potrzebom
réznych uzytkownikéw o kazdej porze dnia i czesciowo w nocy.
Analizowane w dalszej czesci tekstu przyktady realizacji po-
kazuja, jak wazne jest takie dobranie funkcji i aktywnosci, aby
przestrzen nie zamykata sie kompletnie w godzinach np. po
pracy biurowcéw, pozostawiajac przestrzenie wspélne puste
i pozbawione zycia. Powinny to by¢ miejsca, gdzie przez caty
dzien obecnos$é ludzi jest rownomiernie roztozona, nie ma mo-
mentéw kumulacji, a uktad budynkéw jest tak zaprojektowany,
by pozostawi¢ jak najwiecej otwartych, zielonych przestrzeni,

' Na temat Hali Koszyki jako przyktadu inwestycji o funkcjach miesza-
nych Autorka pisze w dalszej czesci pracy.

ktore gwarantujg dostep do naturalnego $wiatta i swobodny
przeptyw uzytkownikéw i odwiedzajgcych.

Zaprezentowane powyzej czynniki wptywajgce na powo-
dzenie inwestycji o charakterze mixed-use pozwolg Autorce
przeanalizowac¢ i oceni¢ wybrane cztery inwestycje: Hale Ko-
szyki, Centrum Praskie Koneser, Elektrownie Powisle i Browary
Warszawskie.

Préba oceny projektow mixed-use
na podstawie przyktadow

W ponizszym rozdziale Autorka skupi sie na analizie studiow
przypadku, czyli czterech projektow mixed-use zrealizowanych
lub bedgcych w trakcie budowy w Polsce: Hali Koszyki, Cen-
trum Praskiego Koneser, Elektrowni Powisle oraz Browaréw
Warszawskich. Nastepnie zostang przedstawione wybrane
cechy podobne i réznigce projekty.

Hala Koszyki

e Adres: ul. Koszykowa 63, Warszawa

e Funkcje: handlowa, ustugowa, gastronomiczna, biurowa

e Powierzchnia najmu GLA: 22 200 mkw., 6 700 mkw. (handel
i gastronomia), 15 500 mkw. (biura)

® Liczba miejsc parkingowych: 202

e Rok ukonczenia inwestycji: 2016

o Inwestor/Wtasciciel: Griffin Real Estate / Globalworth

Historia warszawskiej Hali Koszyki siega 1909 r. Dzigki re-
witalizacji ukoriczonej w 2016 r. miasto odzyskato tradycyjng
hale targowa uzupetniong o funkcje gastronomiczng, handlo-
wa, ustugowg i biurowa. Byta to pierwsza tego typu inwestycja
w Polsce, wyznaczajaca trend dla projektéw mixed-use. Hala
stata sie centrum miejskiego zycia towarzyskiego, zyskujgc
sympatie Warszawiakéw, turystéw i gosci biznesowych. Klimat
Hali Koszyki odwotuje sie do ponad stuletniej tradycji handlo-
wej Hali, ktéra od poczatku swojego istnienia byta bardzo waz-
nym punktem ustugowo-handlowym na mapie Warszawy. Hala
Koszyki stawia na sztuke, mieszczg sie tu galerie artystow z
catego $wiata oraz odbywajq wydarzenia kulturalne (m.in. kon-
certy muzyki klasycznej, wystepy teatralne, wernisaze). Funk-

Rys. 4. Wnetrze Hali Koszyki (Zrédfo: www.propertydesign.pl)
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cje uzupetnia nowoczesna powierzchnia biurowa, w projekcie
brak jest funkcji mieszkaniowej czy hotelowej, ktéra z uwagi na
zabudowe $rédmiejska jest reprezentowana w otaczajgcych
nowobudowanych hotelach i mieszkaniach. Powierzchnia biu-
rowa zostata zlokalizowana w nowoczesnych budynkach na
tytach i po sasiedzku historycznej Hali Koszyki(rys. 4).

Centrum Praskie Koneser

o Adres: ul. Zgbkowska / Plac Konesera, Warszawa

e Funkcje: handlowa, ustugowa, gastronomiczna, biurowa, ho-
telowa, mieszkaniowa

e Powierzchnia catkowita: 100 000 mkw.

e Powierzchnia najmu GLA: 22 500 mkw. (handel, gastrono-
mia), 25 500 mkw. (biura)

® Liczba miejsc parkingowych: 1 200

e Rok ukonczenia inwestycji: 2018 (2019 — hotel)

e Inwestor / Wtasciciel: BBI Development

Koneser to centrum kulturalno-rozrywkowe potozone
w historycznej czesci warszawskiej Pragi. Projekt oferuje
powierzchnie biurowe, handlowo-ustugowe i mieszkaniowe.
Miesci sie tu takze hotel sieci Moxy Warsaw Praga, Muzeum
Polskiej Wodki, klub fitness Zdrofit oraz Centrum Medyczne
Damiana (Grupa Medicover). Na terenie Konesera dziata Cam-
pus Warsaw, inicjatywa Google dedykowana startupom. Oferte
uzupetniajg restauracje i kawiarnie zlokalizowane w lokalach
dostepnych z Placu Konesera. W projekcie, w odréznieniu od
Hali Koszyki, brak jest jednej przestrzeni gastronomicznej, tzw.
food hall. Praski Koneser stawia na sztuke i wydarzenia kultu-
ralne oraz organizacje konferencji i targéw (rys. 5).

Rys. 5. Centrum Praskie Koneser na tle panoramy warszawskiej Pragi
(Zrédto: www.propertydesign.pl)

Elektrownia Powisle

e Adres: ul. Dobra 42 / ul. Zajecza 2B, Warszawa

e Funkcje: handlowa, ustugowa, gastronomiczna, biurowa,
hotelowa

Powierzchnia uzytkowa: 73 000 mkw.

Powierzchnia najmu GLA: 15 000 mkw. (handel, gastrono-
mia), 20 000 mkw. (biura), 150 pokoi hotelowych

Liczba miejsc parkingowych: 517
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e Rok ukoniczenia inwestycji: 2020
e Inwestor / Wtasciciel: Tristan Capital Partners i White Star
Real Estate

Historia Elektrowni Powisle siega 1904 r., kiedy to stotecz-
ne wtadze ogtosity przetarg na budowe elektrocieptowni dla
Warszawy. Kolejne lata przyniosty rozbudowy, a w 2005 r. za-
konczono dziatalnosé. Inwestycja rozpoczeta sie w 2017 r.
od doktadnej archiwizacji zabytkowych elementéw archi-
tektonicznych (do dzi$ zachowato sie na tym terenie wiele
niezwykle cennych zabytkéw dawnej inzynierii), a nastepnie
budowy pasazu handlowego wzorowanego na zachodnioeu-
ropejskich domach towarowych. Kompleks sktada sie takze
z nowoczesnych budynkéw biurowych nawigzujgcych w stylu
do historycznej tkanki. Funkcjg towarzyszacg jest gastronomia
i ustugi beauty, w tym pierwszy w Polsce Beauty Hall. Wzorowany
na Hali Koszyki powstat tam réwniez tzw. food hall z restaura-
cjami, barami i kawiarniami. Kompleks uzupetniajg restauracje
w parterach budynkéw biurowych, czterogwiazdkowy hotel sieci
Barcelo oraz mieszkania przeznaczone wytacznie na wynajem.
Istotg projektu jest wykreowania przestrzeni dla ludzi, w ktdrej cy-
kliczne, interdyscyplinarne wydarzenia kulturalno-artystyczne, za-
réwno na placach miejskich, jak i we wnetrzach spowodujg, Ze miej-
sce to nie bedzie nigdy spato. R6znorodnos¢ funkcji zapewnia kazdej
z nich walory na najwyZzszym poziomie, a jednoczesnie umoZliwia
funkcjonalne powigzanie i intuicyjng komunikacje — pisza o pomy-
$le Elektrowni Powisle jej tworcy [22]. Odnowione zabytkowe oraz
wkomponowane pomiedzy nie nowe bryty zostaty uzupetnione
licznymi przestrzeniami publicznymi i pétprywatnymi, ktére nie
tylko uatrakcyjniajg ten obszar, ale przede wszystkim lepiej wpi-
sujg go w otaczajgcg miejska tkanke (rys. 6).

Rys. 6. Elektrownia Powisle (Zrodto: www.sztuka-architektury.pl)

Browary Warszawskie

e Adres: ul. Grzybowska 58/70, Warszawa

e Funkcje: handlowa, ustugowa, gastronomiczna, biurowa,
mieszkalna

e Catkowita powierzchnia zabudowy: 100 000 mkw.

e Powierzchnia najmu GLA: 6 000 mkw. (handel, gastronomia),
50 000 mkw. (biura), 50 000 mkw. (mieszkania, docelowo
planowane 1 000 mieszkan)
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Tabela Il. Analiza SWOT projektow mixed-use na podstawie analizowanych czynnikéw i studiéw przypadku (Zrédfo: opracowanie wtasne)

Zalety Wady

wyjatkowa architektura projektéw nawigzujaca do historii i tradycji miejsc;
centralna lokalizacja na mapie miasta lub dzielnicy;
powigzanie réznych funkcji w jednym miejscu;
charakter ,miejscotwérczy” projektow, czerpanie z historii;
projekty mixed-use kreujg przestrzenie miejskie, spoteczne — place making;
wygoda funkgji ,zycia-pracy-zabawy” w jednym miejscu;
zaspokojenie potrzeb zycia w przestrzeni nawigzujacej do
»matomiasteczkowej”;
zmniejszenie korkow i dostepnos¢ wszystkich funkcji w bliskiej odlegtosci

dostepnos¢ dziatek tzw. brown fields, na ktérych mozliwa jest realizacja takiej
inwestyciji (rewitalizacja);
plany rewitalizacji coraz powszechniejsze w polityce planowania rozwoju miast;
rozwoj partnerstwa publiczno-prywatnego;
wzrost zainteresowania klientéw i inwestoréw instytucjonalnych;
wpisanie sie w trend ,do$wiadczenia ponad zakupami”;
miks funkcji w projektach pozwala na realizacje rozwigzarn omnichannel;
dywersyfikacja inwestycji w przypadku cyklu ekonomicznego

Szanse Zagrozenia

ztozone zarzadzanie procesem inwestycyjnym wymagajgce duzego
doswiadczenia i interdyscyplinarnego podejscia;
ztozono$¢ procesu planistycznego (wspotpracy z organami), jak i projektowego
(w tym uzgodnienia z konserwatorem), konieczne sg liczne uzgodnienia;
kosztochtonno$¢ procesu inwestycyjnego;
dtugosc¢ procesu inwestycyjnego;
wielo$¢ czynnikoéw, ktore nalezy bra¢ pod uwage przy realizacji inwestycji
(opisane szerzej w rozdziale 2 pracy);
koszty operacyjne projektéw mixed-use sg wyzsze niz inwestycji
monofunkeyjnych

skomplikowanie procesu pozyskiwania dziatek;
niedoskonato$¢ systemu planowania przestrzennego nieuwzgledniajgcego
projektéw tego typu;

stosunkowo nowy produkt inwestycyjny przeznaczony dla doswiadczonych

inwestorow;
dostepnos¢ finansowania inwestycji;
protesty ze strony spotecznosci lokalnych czy organizacji pozarzadowych
chronigcych budynki wydtuzajace proces inwestycyjny;
stopy kapitalizacji i okres zwrotu z inwestycji;
odpowiedni balans miedzy funkcjami dajgcy mozliwo$¢ osiggniecia
zaktadanego NOI w pierwszym okresie inwestycji i w ramach kolejnych
roll-overéw;
zarzadzanie projektem mixed-use

o Liczba miejsc parkingowych: 300 (dane tylko dla 1 budynku
biurowego)

e Rok ukonczenia inwestycji: czesciowo ukoriczona w 2020
(mieszkania, biura), Q3 2021 (planowane)

o Inwestor / Deweloper: Echo Investment

Niemal 4,5-hektarowy teren Browaréw Warszawskich to
jedna z najwiekszych stotecznych budéw. W kwartale ulic
Grzybowskiej, Wroniej, Chtodnej i Krochmalnej na warszaw-
skiej Woli powstaje kilkanascie budynkéw mieszkalnych i biu-
rowych, skupionych wokoét przestronnych, miejskich placéw.
Waznga czes$cig Browaréow Warszawskich bedg ogélnodostep-
ne przestrzenie publiczne: place, miejskie ogrody i dziedzin-
ce. Powstanie blisko 16 tys. mkw. nowej przestrzeni publicz-
nej dostepnej catg dobe dla wszystkich. Zielone, przystepne,
przyjazne, przemyslnie umeblowane — to wokét nich toczy¢ sie
bedzie zycie kwartatu. Na placach skupi sie zycie kompleksu,
wokot nich powstang restauracje, kawiarnie, sklepy i punkty
ustugowe. Szczegdélnym elementem catego zatozenia bedzie
tez odrestaurowany fragment (ok. 1 750 mkw.) XIX-wiecznych

Rys. 7. Wizualizacja projektu Browaréw Warszawskich
(Zrédto: www.archinea.pl)

piwnic. Bedzie mozna tu skorzysta¢ z gastronomii i lokali
handlowych kultywujgcych tradycje rzemies$lnicze. Pierwsi
mieszkancy wprowadzili sie do mieszkalnej czesci Browaréw
Warszawskich na poczagtku 2019 r. Z atutéw Browaréw War-
szawskich bedg mogty skorzystaé¢ réwniez firmy, czesciowo sg
juz dostepne powierzchnie biurowe w budynkach klasy A, jak
i historycznych, odrestaurowanych zabudowaniach dawnych
Browaréw. Wzdtuz ulicy Grzybowskiej powstang jeszcze trzy
biurowce, ktére wpiszg sie w biznesowy charakter tej czesci
Warszawy (rys. 7).

W tabeli | przedstawiono poréwnanie czynnikéw wptywa-
jacych na sukces poszczegdlnych projektéw. Zestawione
czynniki charakterystyczne dla kazdej z inwestycji odnoszg
sie jedynie do wycinka rynku. Ponizsza analiza podobienstw
i réznic bedzie wiec bazowata na wybranych przyktadach,
jednak pewne cechy wg Autorki sg obecne i powtarzal-
ne w kolejnych projektach zrealizowanych czy w budowie
w Polsce.

Rozpoczynajac od czynnikéw rynkowych, kazdy z projek-
téw byt poprzedzony szeroka analizg lokalizacji, historii oraz
biznesowg. Na uwage zastuguje fakt, ze w gtéwnej mierze
w Polsce projekty mixed-use sg realizowane w ramach projek-
téw rewitalizacyjnych, w ktérych wykorzystuje sie doskonate
potozenie, powigzania komunikacyjne z miastem i dzielnicg
oraz znane mieszkaricom miejsca dawne i tradycyjne. Najczes-
ciej sa to projekty nawigzujace do tradycji handlowej miejsca
(Hala Koszyki) lub wykorzystujgce przemystowa architekture
XIX=XX w. i przeksztatcajgce ja na nowe funkcje (Koneser,
Elektrownia Powisle, Browary Warszawskie). Dogtebna anali-
za rynku pozwala takze na ustalenie strategii komercjalizacji
obiektu, a takze doboru funkcji w zaleznosci od mozliwosci
osiggniecia obrotéw, trendéw rynkowych i cyklu koniunktural-
nego. Waznym aspektem w czynnikach rynkowych jest jednak
samo otoczenie obiektu. To co rézni Hale Koszyki od Konesera,




to otoczenie. Hala Koszyki wpisata sie w tetnigcg zyciem tkan-
ke Sré6dmiescia, podczas gdy Koneser jest ,obiektem-wyspa”
oderwanym funkcjonalnie i majgtkowo od przestrzeni go ota-
czajacej. Klient Konsera w poczatkowym etapie projektu to
nie byt mieszkaniec zdewastowanych praskich kamienic. Ob-
szar ten podlega jednak pozytywnym przeksztatceniom funk-
cjonalno-transportowym, buduje sie coraz wiecej mieszkan
w wyzszym standardzie, jednak wcigz widoczny jest negatyw-
ny proces gentryfikacji. Z kolei Elektrownia Powisle wpisata sie
bardzo dobrze w otoczenie, gdzie dominujg drogie mieszkania,
powierzchnie biurowe oraz zycie towarzyskie wyzszych klas
spotecznych. Ze wzgledu na fakt, ze Browary Warszawskie sg
jeszcze w budowie, trudno méwi¢ o odbiorze tej przestrzeni
przez otoczenie. Juz dzi$ mozna jednak okresli¢, ze w tej czesci
Woli tworzy sie Centrum Biznesowe (CBD) i stad najwiekszym
wyzwaniem bedzie zapewnienie zycia w przestrzeniach po go-
dzinie 18 i w dni wolne od pracy.

Najczesciej funkcjg korowg staje sie gastronomia, jak mag-
nes przyciggajgca zainteresowania klientéw, oferujgca nowe
doswiadczenia, a takze $wietnie uzupetniajgca kazdg z funkc;ji:
handlowa, biurowg, hotelowg i mieszkaniowg. Na uwage zastu-
guje fakt, ze funkcja korowa nie jest tozsama z funkcjg domi-
nujacy, ktéra z kolei zapewnia najwyzsze zwroty z inwestycji.
W projektach powstajgcych przed pandemig i upowszech-
nieniem sie pracy zdalnej dominujgca funkcjg byta biurowa
wraz z ustugami towarzyszgcymi (hotelowa, konferencyjna),
z kolei przyktad Browaréw Warszawskich i Elektrowni Powisle
pokazuje, ze pojawia sie inna funkcja dominujgca — miesz-
kaniowa. Wynika to takze z pewnego przej$cia inwestoréw
z sektora biurowego do dywersyfikujgcego portfel sektora
mieszkaniowego (zaréwno prywatnego, jak i instytucjonalne-
go). Niestety przyktady pokazujg takze, ze projekty realizowane
w trudnych kwartatach miejskich do dzi$ nie majg swojej
funkcji korowej, poniewaz gastronomia nie jest wystarcza-
jacym wyréznikiem, a dziatalno$¢ eventowa czy spoteczna
zaczyna odgrywac coraz wiekszg role w aktywizacji miesz-
kancéw.

Czynniki geograficzne sg tak samo zréznicowane jak
historia tych miejsc. Kazde z nich ma swdj odrebny charakter
i nawigzuje do tradycji miasta w réznych jej aspektach. Na
uwage zastuguje jednak fakt, ze w kazdym z analizowanych
projektéw zadbano o dostepno$é komunikacyjng (stacje
metra, stacje roweréw, autobusy, tramwaje) oraz parkingéw
dla uzytkownikéw i gosci. System identyfikacji wizualnej po-
zwala natomiast na odréznienie projektéw i sprawne porusza-
nie sie po tych kompleksach. Ciekawym aspektem jest takze
odwotanie sie do historii w budowaniu SIW-u (Systemu Iden-
tyfikacji Wizualnej) i modernizacja napiséw, neonéw, typolo-
gii czcionek, aby zachowa¢ ciggtos¢ przesztosci i terazniej-
szosci.

Jako ceche wspdélng czynnikéw projektowych nalezy pod-
kresli¢ fakt, ze kazdy z analizowanych projektéw o funkcjach
mieszanych jest oparty na projekcie rewitalizacji budynkéw,
komplekséw historycznych oraz ma charakter place making.
Wszystkie analizowane obiekty charakteryzujg sie wysoka
dbatoscig o detale i zachowanie cech charakterystycznych
budynkéw. W dwdéch z nich, Koneserze i Browarach Warszaw-
skich, w zwigzku z tym pojawity sie takze funkcje muzealno-
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-edukacyjne, aby wraz z funkcjami komercyjnymi petnié¢ takze
misje edukacyjna. Z kolei w Hali Koszyki czy Elektrowni Powi-
$le realizowane sg wystawy zdje¢ pokazujacych historie miej-
sca i proces odnawiania przestrzeni. Podsumowujac, czynniki
projektowe majg podwdjnie wazng role. Z jednaj strony dajg
mocny argument za przyznaniem wszelkich nagréd architek-
toniczno-urbanistycznych, tym samym promujac projekt w Pol-
sce i zagranica. Z drugiej strony przyciagajg takze klientéw,
najemcoéw, uzytkownikoéw, ktérzy korzystajac z funkcji czy wy-
najmujac powierzchnie w tak charakterystycznych miejscach,
dajg mozliwosé uzyskiwania przez inwestoréw przychodéw
i zwrotéw z inwestycji.

Ostatni analizowany aspekt to czynniki administracyjne. Tu
juz projekty réznig sie znacznie od siebie, jednak wynika to nie
z ich charakteru, ale z potozenia na mapie Warszawy, a co za
tym idzie z efektywnosci procesu planistycznego. Dwa na czte-
ry analizowane projekty sg zrealizowane w oparciu o decyzje
WZ, a dwa pozostate w oparciu o MPZP. Biorgc pod uwage fakt,
ze — jak to czesto okresla sie — Nowa Wola (CBD) jest obecnie
najintensywniej rozwijang czescig Warszawy, kolejne inwe-
stycje mixed-use bedg dokonywane takze w oparciu o MPZP
(np. Art Norblin). Miasto chetnie wspétpracuje przy projektach
o charakterze mieszanym, stuzagcym nie tylko biznesowi, ale
takze mieszkancom, stad coraz powszechniejsze stang sie
MPZP dla obszaréw z takim przeznaczeniem.

Podsumowanie i wnioski

Podsumowujac analize trendéw rynkowych, zatozen teore-
tycznych zwigzanych z koncepcja projektéw mixed-use oraz
dokonujac poréwnania czterech wybranych inwestycji, Autorka
zestawita cechy projektéw o charakterze mieszanym w anali-
ze stabych i mocnych stron oraz szans i zagrozen tego typu
produktéw inwestycyjnych na rynku nieruchomosci. Analiza
SWOT przedstawiona w tabeli Il bazuje na literaturze, opraco-
waniach branzowych oraz wybranych przyktadach z pracy,
ale obejmuje takze szerszy zakres wynikajgcy z obserwacji
i uczestnictwa w rynku nieruchomosci komercyjnych, jakie
majg okazje by¢ udziatem Autorki pracy. Ponizsze opracowanie
pomoze w sformutowaniu wnioskéw i odpowiedzi na pytanie,
czy projekty mixed-use sg odpowiedzig na ewolucje rynku nie-
ruchomosci.

Dokonana analiza SWOT oraz branzy (koncepcja, przy-
ktady) pod katem inwestycji mixed-use wykazata, ze projek-
ty takie moga by¢ traktowane jako odpowiedZ na ewolucje
sektora nieruchomosci zaréwno w zakresie branzy biurowej,
mieszkaniowej i handlowej oraz towarzyszacej (np. hotelo-
wej, eventowej, edukacyjnej). Rozwdj takich projektéw jest
jednym z kluczowych elementéw ksztattujgcych polski sek-
tor nieruchomosci. Dla branzy biurowej projekty tego typu
wyrézniajg sie niespotykang architekturg i odnoszg sie do
historii, prestiz tejze dla wielu firm staje sie priorytetem
w wyborze siedziby gtéwnej. Dodatkowo funkcje towarzysza-
ce stanowig kompletng oferte dla pracownikéw biurowych.
Z kolei dla sektora mieszkaniowego aspekt lokalizacji
i dostepnos$¢ ustug w najblizszym sgsiedztwie przesagdzajg
o atrakcyjnosci mieszkan do zakupu, najmu instytucjonalnego,
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a takze inwestycji. Funkcja handlowa dziata natomiast
w dwdjnasob, tzn. uzupetnia pozostate, a jednoczesnie ,korzy-
sta” z klientéw budynkéw biurowych, hotelowych i mieszka-
niowych.

Przeprowadzona analiza SWOT wykazata takze, ze projek-
ty mixed-use posiadajg liczne zalety, a koniunktura rynkowa
wskazuje na szanse, jakie stojg przed tymi inwestycjami.
Warto wskazaé¢ w tym miejscu graczy, takich jak EPP z Echo
Investment czy Capital Park, ktére sg aktywne na rynku biu-
rowym, handlowym i mieszkaniowym, a ktére wchodzac
w projekty o funkcjach mieszanych z jednej strony, posiada-
ja duze doswiadczenie w partykularnych sektorach, a jed-
noczesnie dywersyfikujg ryzyko zwigzane z cyklami gospo-
darczymi.

Wsrod wad takich projektéw nalezy wskazacé fakt, ze powin-
ny podchodzi¢ do nich raczej podmioty o ugruntowanej pozy-
cji, zdywersyfikowanym zapleczu finansowym oraz dziatajace
dotad w réznych sektorach sktadajgcych sie na inwestycje
o funkcjach mieszanych. Zagrozenia i wyzwania, jakie nale-
zy bra¢ pod uwage sa takze zwigzane z osadzeniem projektu
w przestrzeni miejskiej i realne powigzanie ich z charakterem
miejsca i spotecznoscig lokalng. Analizowane w pracy przykta-
dy pokazujg, ze aspekt odwotania do historii czy dopracowa-
ny projekt architektoniczny nie bedg sukcesem, jesli analiza
rynku w skali mikro nie zostanie doktadnie wykonana, a sam
projekt zamiast stuzy¢ spotecznosci lokalnej, bedzie wrogim
obiektem.

Podsumowujac, Autorka chciataby zwréci¢ uwage na fakt,
ze w Polsce rynek w zakresie projektéw mixed-use dopiero roz-
wija sie i brak jest jeszcze szczegétowych opracowan doty-
czgcych tego, jakie elementy tych produktéw inwestycyjnych
moga by¢ powielane, a ktére powinny sta¢ sie podstawg do
dyskusiji, jak unika¢ ich w przysztosci. To, co jest znane np.
zUSA lub Europy Zachodniej, moze sta¢ sie przyktadem, jednak
wymagana jest szczegétowa analiza rynkowa zaréwno w skali
najblizszego catchmentu, jak i skali dzielnicy czy miasta. Konty-
nuacja tej pracy moze by¢ pogtebiona analiza poszczegdlnych
inwestycji o charakterze mieszanym oraz préba ich oceny fi-
nansowej lub pod katem badan spotecznych - relacji projektéw
mixed-use z najblizszym sgsiedztwem. Autorka uwaza, Zze opra-
cowanie moze stac sie ciekawym punktem wyjscia do dalszych
badan, zwtaszcza ze, jak ocenita, projekty mixed-use w chwili
obecnej sg odpowiedzig na zmiany spoteczno-ekonomiczne
i trendy, jakie obserwuje sie na rynku nieruchomosci komercyj-
nych (zwtaszcza handlowych) i mieszkaniowych. Inwestycje
mixed-use wpisuja sie takze w $ciezke zakupowa klientéw, be-
dac waznym punktem w doswiadczeniach konsumentéw ery
omnichannel. Co wazne, projekty mixed-use moga stac sie takze
odpowiedzig na negatywne zjawiska, jakimi sg np. problemy
spoteczne wynikajgce z przeniesienia wszelkich aspektéw zy-
cia codziennego do komputeréw i Internetu.

Artykuf zrecenzowany w formule double-blind review process
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Tomasz Ciodyk

Ujezdzanie ziemi, czyli jak wtadza regulowata
rynek ziemi rolniczej. Czes$¢é |

Po okresie liberalizacji na ryku ziemi rolniczej, ktéry rozpo-
czat sie wraz z transformacjg ustrojowg, kolejne rzady (poczaw-
szy od 2003 r.) systematycznie wprowadzaty przepisy reguluja-
ce obrét ziemig rolnicza, zaréwno prywatng, jak i pozostajaca
w rekach panstwa, ktére ograniczaty swobode zbywania i naby-
wania gruntéw, zwiekszaty role panstwa na rynku i limitowaty
dostep do prywatyzowanego mienia Skarbu Panstwa. To ,przy-
krecanie $ruby” uzasadniane byto wzgledami gospodarczymi,
doktrynalnymi i politycznymi. Jako nadrzedng przestanke
wskazywano konieczno$¢ wspierania nabywania ziemi przez
polskich rolnikéw, przy jednoczesnym ograniczeniu tej moz-
liwosci podmiotom spoza rolnictwa, duzym spétkom rolnym,
a przede wszystkim cudzoziemcom. Podkreslano przy tym ko-
niecznos$¢ poprawy struktury obszarowej polskiego rolnictwa.

Cecha charakterystyczng tworzenia ustawodawstwa w oma-
wianym zakresie byt po$piech i presja czasu. Ustawy uchwa-
lano najczesciej pod koniec danej kadencji Parlamentu lub na
krotko przed pewnymi przetomowymi dla kraju i rynku ziemi
datami. Bywato i tak, ze na ostatniej prostej projekty ulegaty
zasadniczym zmianom, w poréwnaniu z tym, nad czym praco-
wano przez dtugie miesigce. Statg praktyka kolejnych ekip rza-
dowych byta ostra krytyka dokonan swoich poprzednikéw oraz
brak kontynuacji przyjetych wczesniej kierunkéw polityki grun-
towej, czego skrajnym przyktadem byto zablokowanie wejscia
w zycie jednej z uchwalonych juz ustaw. Mozna powiedzie¢, ze
kazda ekipa rzgdowa miata wiasny pomyst. Brak kontynuacji
i forsowanie coraz to nowych idei powodowaty, ze przez kilka-
nascie ostatnich lat nie wyksztatcita sie jedna, trwata wizja,
ktora bytaby konsekwentnie realizowana przez dtuzszy okres.

Nalezy takze wskaza¢ mizerne efekty, jakie przynosity
w praktyce uchwalane ustawy, biorgc pod uwage cele, jakie miaty
zostaé zrealizowane. Okazywato sie takze, ze skutki dziatania
ustaw wykraczaty poza oczekiwania ich autoréw, przynoszac
czesto nieoczekiwane i niepozgdane skutki dla gospodarki, ryn-
ku nieruchomosci, instytucji panstwowej realizujgcej te przepisy
oraz dla samych rolnikéw. Ustawodawca potrzebowat takze naj-
czesciej bardzo duzo czasu (kilka lat), aby poprawi¢ wprowadza-
ne regulacje, zlikwidowa¢ rodzace sie patologie, czy uszczelnié¢
pewne rygory, ktére funkcjonowaty tylko na papierze.

Powotanie AWRSP

Zmiany ustrojowe zapoczatkowane w 1989 r. objety réw-
niez rynek ziemi rolniczej. Nowelizacja przepiséw kodeksu
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cywilnego z 1990 r. uwolnita go spod ograniczen w obrocie,
obowigzujacych za czaséw PRL. Jednoczesnie w 1991 r.
(19 pazdziernika) Sejm uchwalit ustawe o gospodarowaniu nie-
ruchomosgciami rolnymi Skarbu Panstwa (ugnrsp), ktora stata
sie podstawg restrukturyzacji i prywatyzacji mienia panstwo-
wego w rolnictwie, pochodzgcego gtéwnie ze zlikwidowanych
panstwowych gospodarstw rolnych (PGR) i Panistwowego Fun-
duszu Ziemi (PFZ). Zadanie to powierzono nowoutworzonej in-
stytucji — Agencji Wtasnosci Rolnej Skarbu Panstwa (AWRSP).

Do 2003 r. rynek ziemi rolniczej dziatat na nieskrepowanych,
liberalnych zasadach. Rynek prywatny (obrét nieruchomoscia-
mi rolnymi stanowigcymi wtasno$¢ obywateli i réznego rodzaju
firm) nie byt w zasadzie uregulowany, za wyjgtkiem ogdélnych
przepiséw kodeksu cywilnego. Natomiast rynek panstwowy
(obrét nieruchomosciami rolnymi Skarbu Parnstwa zarzgdza-
nymi przez AWRSP) podlegat regulacjom wspomnianej ustawy
z dnia 19 pazdziernika 1991 r., jednak ich charakter powodo-
wat, ze proces prywatyzacji byt otwarty dla wiekszosci zainte-
resowanych i miat charakter rynkowy. Istotne ograniczenia na
obu rynkach dotyczyty jedynie cudzoziemcoéw, ktérzy zgodnie
z przepisami pochodzgcymi jeszcze z 1920 r. mogli nabywa¢
nieruchomosci wytacznie na podstawie zezwoler wydawanych
przez ministra spraw wewnetrznych. W praktyce nabycie grun-
téw rolnych przez obcokrajowcéw miato marginalng skale.

AWRSP byta instytucjg powierniczg Skarbu Panstwa, reali-
zujgcg przede wszystkim zadania zwigzane z zarzgdzaniem
i prywatyzacjg mienia przejetego po zlikwidowanych PGR-ach.
Przejete przez nig 4,7 min ha gruntéw w pierwszych 4 latach
dziatalnosci zostato przeznaczone gtéwnie do dzierzawy.
W pézZniejszych latach systematycznie wzrastato znaczenie
sprzedazy, ktéra byta realizowana gtéwnie w trybie bezprze-
targowym na rzecz dzierzawcéw ziemi panstwowej oraz
w otwartych przetargach licytacyjnych, do ktérych przystapic¢
magt kazdy (nie tylko rolnik), a nabywcg zostawat ten, kto pro-
ponowat najwyzszg cene.

Przepisy nie okreslaty jakichkolwiek ograniczen dla nabyw-
cow i dzierzawcow, ktére ograniczatyby powierzchnie nabywa-
nych czy dzierzawionych gruntéw. Liberalna polityka skutko-
wata m.in. powstaniem na gruntach bytych PGR-6w znacznej
liczby duzych obszarowo dzierzaw, gtéwnie w Polsce pétnoc-
nej i zachodniej (ziemie odzyskane, gdzie dominowat sektor
panstwowy). Pionierami dzierzawy byto kierownictwo bytych
PGR-6w, ktore inicjowato zawigzywanie sie tzw. spétek pra-
cowniczych, przejmujacych ziemie w dzierzawe. Trudno jednak
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mowié o typowej ,prywatyzacji nomenklaturowej”, poniewaz
przekazywanie w dzierzawe odbywato sie w trybie ogtasza-
nych publicznie przetargéw. Ponadto inwestorzy spoza rolni-
ctwa nie wyczuli wéwczas interesu, jakim po latach okazata
sie produkcja rolna oraz posiadanie ziemi i raczej nie wchodzili
w ten sektor. Ludzie przedsiebiorczy parali sie wtedy gtéwnie
handlem i importem.

W latach 90. Polska byta otwarta na inwestoréw z Zacho-
du, chcacych inwestowaé w rolnictwo. Cudzoziemcy, gtéwnie
z Niemiec, Holandii, Danii i Wielkiej Brytanii, mogli podejmo-
wac dziatalno$¢ w rolnictwie wytgcznie w formie spétek prawa
handlowego. Przewaznie byty to spotki mieszane z udziatem
kapitatu zagranicznego i polskiego (tzw. joint ventures). Spét-
ki takie stawaty sie dzierzawcami w wyniku przetargéw lub
w drodze cesji uméw od dzierzawcoéw krajowych, ktérzy so-
bie nie poradzili. Zawarcie umowy dzierzawy przez spoétke
z udziatem zagranicznym przez dtugie lata, do 2001 r., wymaga-
to uzyskania zgody najpierw Ministra Przeksztatcer Wtasnos-
ciowych, a potem Ministra Skarbu Panstwa. Organy te nie ro-
bity raczej probleméw zagranicznym inwestorom. W kolejnych
latach spétki te, o ile nie miaty wiekszosciowego udziatu kapi-
tatu zagranicznego, bez problemu mogty korzystac z prawa
do zakupu ziemi panstwowej bez przetargu. Szczegdlnie duzy
udziat cudzoziemcéw w dzierzawie wystepowat i wystepuje
w woj. zachodniopomorskim, pomorskim, warminsko-mazur-
skim i dolnoslgskim.

W tym czasie rolnictwo prébowato odnaleZ¢ sie po kuracji
wstrzgsowej Balcerowicza. Wysoka inflacja i stopa procento-
wa, brak jakichkolwiek preferencji np. kredytowych, brak ka-
pitatu wtasnego i mata dostepnos$¢ do kredytu spowodowaty,
ze rolnicy nie byli zainteresowani, a raczej nie byli w stanie
powiekszaé¢ swoich gospodarstw. AWRSP nie notowata z ich
strony duzego popytu na ziemie. Sytuacja ta miata sie zmie-
ni¢ pod koniec pierwszej dekady XXI w., kiedy to kondycja rol-
nictwa indywidualnego polepszyta sie, m.in. dzieki doptatom
bezposrednim, innym formom pomocy unijnej oraz rosnace;j
optacalnosci produkcji.

Ustawa o ksztattowaniu ustroju rolnego

W 2003 r. powstat pierwszy akt prawny gwarantujgcy pan-
stwu wptyw na obrét ziemiag prywatng oraz modyfikujacy pry-
watyzacje gruntéw panstwowych — ustawa z dnia 10 kwietnia
2003 r. o ksztattowaniu ustroju rolnego (ukur). Uchwalano ja
w ekspresowym tempie, po fiasku 3 projektéw (rzagdowy
i dwa poselskie PSL i PiS), ktérym zarzucano m.in. zbyt duze
ograniczanie prawa wtasnos$ci, niezgodnos$¢ z Konstytucjg,
ograniczanie wolnosci gospodarczej oraz ingerencje w sfere
dziedziczenia. Pospiech spowodowany byt zatozeniem, ze
po podpisaniu Traktatu Akcesyjnego (ktére miato miejsce
16 kwietnia 2003 r.) nie bedzie mozna wprowadzac przepisow,
ktdére ograniczatyby na rynku ziemi w Polsce prawa obywateli
i przedsiebiorcow z Europejskiego Obszaru Gospodarczego.
W poréwnaniu z pézniejszymi regulacjami pierwotna postac
ukur byta stosunkowo liberalna. Nie zmuszata wtadzy publicz-
nej, reprezentowanej przez Agencje Nieruchomosci Rolnych
(ANR), nastepczynie AWRSP, do interwencji w okreslonych

sytuacjach, stwarzata jedynie takie mozliwos$ci. Ustawa miata
na celu, jak to okreslono, poprawe struktury obszarowej go-
spodarstw rolnych, przeciwdziatanie nadmiernej koncentracji
nieruchomosci rolnych i zapewnienie prowadzenia dziatalnosci
rolniczej w gospodarstwach rolnych przez osoby o odpowied-
nich kwalifikacjach. Realizacji tych celéw stuzyé miaty nowe
instrumenty, w jakie zaopatrzona zostata ANR, do wykorzy-
stania w odniesieniu do rynku prywatnego oraz paristwowego
podlegajgcego przepisom ustawy o gospodarowaniu nierucho-
mosciami rolnymi Skarbu Parnstwa.

Instrumentem wprowadzonym w 2003 r. przez ukur, za po-
moca ktérego ANR miata oddziatywaé na obrét prywatny, byto
prawo pierwokupu (w odniesieniu do uméw sprzedazy grun-
téw rolnych) oraz prawo do nabycia, powszechnie nazywane
prawem wykupu (do innych umoéw przenoszacych wtasnosé
nieruchomosci rolnych, np. darowizn czy wniesienia aportem
do spotek). Realizacja tych uprawnien polegata na tym, ze ANR
mogta wstapi¢ w miejsce nabywcy, ptacac cene lub réwnowar-
tos¢ pieniezng nieruchomosci ustalong przez strony transak-
cji, ktére miaty jg zawrzeé. Wprowadzony mechanizm miat na
celu stworzenie mozliwosci sterowania przeptywem ziemi na
rynku prywatnym w kierunku preferowanych gospodarstw
rodzinnych poprzez skupowanie ziemi przez Skarb Panstwa
i jej udostepnianie rolnikom. Samo obcigzenie pierwokupem
lub wykupem miato sktania¢ wtascicieli zamierzajgcych zby¢
ziemie do dokonania wyboru takich nabywcéw (rolnikéw), kto-
rzy gwarantowali wytgczenie transakcji spod dziatania tych in-
strumentéw. Ustawa wytgczyta uprawnienia ANR do nabycia
w odniesieniu m.in. do rolnikéw indywidualnych pozyskuja-
cych ziemie w celu powiekszenia gospodarstwa rodzinnego do
300 ha uzytkéw rolnych oraz transakcji zawieranych pomiedzy
cztonkami najblizszej rodziny. Podobnie byto z dziedziczeniem
— do tej sfery ustawodawca nie dat wtadzy panstwowej zad-
nych uprawnien.

Ustawa zdefiniowata pojecie ,gospodarstwa rodzinnego”,
czyli gospodarstwa rolnego prowadzonego przez rolnika indy-
widualnego, o powierzchni nie wiekszej niz 300 ha uzytkéw
rolnych. Z kolei za ,rolnika indywidualnego” uznano osobe
fizyczng bedaca wiascicielem lub dzierzawca nie wiecej niz
300 ha uzytkoéw rolnych, prowadzgca gospodarstwo osobi-
$cie, posiadajaca kwalifikacje rolnicze, zamieszkatg w gminie,
w ktérej lezy gospodarstwo. Co ciekawsze, przez 6 lat w pra-
wodawstwie polskim nie byto definicji gospodarstwa rodzinne-
go, o ktérym wspomina Konstytucja z 1997 r. (art. 23, zgodnie
z ktérym podstawg ustroju rolnego panstwa jest gospodarstwo
rodzinne).

Obydwie definicje stuzyty m.in. do wprowadzenia i stosowa-
nia instytucji przetargéw ograniczonych na sprzedaz i dzier-
zawe, organizowanych przez ANR na ziemie panstwowa, tj. ta-
kich, do ktoérych przystgpi¢ moze jedynie okreslona kategoria
oferentéw. W praktyce Agencja przeprowadzata takie przetargi
wytgcznie dla rolnikéw indywidualnych powiekszajgcych go-
spodarstwa rodzinne. Formuta przetargu ograniczonego mia-
ta gwarantowag, ze ziemia panstwowa trafia¢ bedzie gtéwnie
do takich oséb. Praktyka przetargéw ograniczonych szybko
uwidocznita powazne btedy i niedociagnigcia, jakie znalazty
sie w ustawie. Okazato sie, ze taka forma dystrybucji ziemi,
wbrew intencjom ustawodawcy, wcale nie gwarantuje, ze na-
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bywcami lub dzierzawcami beda wytgcznie ,prawdziwi rolni-
cy”. Ustawa byta dziurawa jak ser szwajcarski i tatwo mozna
byto jg obejs¢. Bez wiekszych probleméw i w krétkim czasie
osoba zamierzajgca wzigé udziat w przetargu ograniczonym,
nie bedaca rolnikiem indywidualnym mogta sobie taki status
.zatatwié¢". Wystarczyto wydzierzawi¢ ziemie, np. od znajo-
mego, zameldowa¢ sie u niego w domu, a spetnienie warun-
kéw osobistego prowadzenia gospodarstwa i kwalifikacji byto
dziecinnie proste. Humorystycznie wrecz potraktowaé¢ mozna
ustawowy wymaog posiadania kwalifikacji rolniczych, bowiem
za takie ustawa uznawata m.in. kazde wyksztatcenie wyzsze
lub $rednie. Nie uszto to uwadze dziennikarzy wskazujgcych
ztosliwie nardézne ,egzotyczne” kwalifikacje jako gwarantujace
status rolnika. Z kolei za spetnienie obowigzku osobistego pro-
wadzenia gospodarstwa przepisy uznaty podejmowanie wszel-
kich decyzji dotyczacych prowadzenia dziatalnosci rolniczej
w gospodarstwie. Tak wiec mozna byto osobisécie prowadzi¢
gospodarstwo przez telefon lub email, nawet przebywajac np.
w USA. Udowodnienie statusu rolnika indywidulanego naste-
powato poprzez przedtozenie pisemnych o$wiadczen zainte-
resowanych, z ktérych czes¢ podlegata potwierdzeniu przez
woéjta (burmistrza, prezydenta miasta), a takze zaswiadczen
o zameldowaniu i ewentualnie dyploméw szkolnych. Samorza-
dy w sytuacji, gdy zainteresowany znajdowat sie w ewidencji
ptatnikéw podatku rolnego nie robity najczesciej probleméw
z potwierdzaniem posiadania ziemi i osobistego prowadzenia
gospodarstwa. W efekcie do zakupu ziemi od Skarbu Panstwa
na przetargach ograniczonych zgtaszaty sie osoby niekoniecz-
nie majace cokolwiek wspdlnego z rolnictwem. Za takg forme
przedsiebiorczosci braty sie réwniez niektére osoby publicz-
ne z kregéw polityki, kupujgc ziemie od ANR, np. pod upra-
we orzecha witoskiego, ktora to dziatalnosé byta w pewnym
okresie szczegdlnie sowicie wspierana unijnymi doptatami.
W niektérych przypadkach sprawami fikcyjnych meldun-
kéw i innych naduzy¢ zainteresowata sie prokuratura. Po-
mimo ze ANR sygnalizowata mozliwo$¢ wystepowania
takich nieprawidtowosci juz pod koniec 2003 r., uszczel-
nienie omawianych przepiséw nastgpito dopiero 8 lat
pozniej.

Innym nieoczekiwanym zjawiskiem, jakie wywotata usta-
wa byto objecie jej rygorami gruntéw, ktére w ogdle nie
posiadaty charakteru rolnego. Nie do$¢, ze w ustawie nie
przyjeto zadnego limitu powierzchniowego, powyzej kté-
rego ANR przystugiwatoby uprawnienie do pierwokupu lub
wykupu, to jeszcze przepisy wytgczaty spod ich dziatania
tylko grunty przeznaczone na cele nierolne (np. budowlane)
w miejscowym planie zagospodarowania przestrzennego. Ale
jak na zto$¢, mniej wiecej w tym samym okresie, gdy weszta
w zycie ukur, plany te masowo wygasty, a nowych gminy nie
uchwality. Dlatego mate byty mozliwosci ucieczki przed ko-
niecznoscig oferowania gruntéw Agencji do pierwokupu lub
wykupu. ANR zasypywana byta tysigcami umoéw sprzedazy
matych obszarowo dziatek, ktére do niedawna posiadaty
w planie przeznaczenie budowlane czy rekreacyjne. Do Agen-
cji wptywaty np. umowy sprzedazy doméw jednorodzinnych,
zaktadéw przemystowych czy nawet takich obiektéw, jak
petla autobusowa. Urzednicy ANR przelewali wiec z pustego
w prézne, a ich czysto biurokratyczne dziatania polegajgce na
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analizie umoéw, ich rejestracji i udzielaniu odpowiedzi o niesko-
rzystaniu z uprawnienia do nabycia nie miaty nic wspdlnego
zrealizacjg celéw ustawy. Podobng niepotrzebng prace wyko-
nywali notariusze sporzadzajagcy umowy warunkowe przeka-
zywane do Agencji, a ich klienci ponosili zbedne koszty z tym
zwigzane.

W odniesieniu do ziemi panstwowej ukur wprowadzit cieka-
wy przepis, ktéry w zatozeniu miat mieé charakter antykoncen-
tracyjny. Przewidywal, ze sprzedaz gruntéw przez ANR moze
nastapic, jezeli w jej wyniku powierzchnia uzytkéw rolnych
(UR) stanowigcych wtasno$¢ nabywcy nie przekroczy 500 ha.
Czyli jesli ktos miat 300 ha UR, to od ANR mégt naby¢ jesz-
cze tylko 200 ha UR. Wbrew pozorom regulacja ta nie okazata
sie zbyt bolesnym ograniczeniem. Hektary liczyto sie bowiem
na dzien zawarcia umowy sprzedazy. Jezeli wigc kto$ chciat
naby¢ ziemie od Agencji, a miat juz tyle, ze limit zostatby prze-
kroczony, to przed zakupem magt wyzby¢ sie swoich gruntéw
(np. darowizna narzecz dzieci, wniesienie aportem do ,swojej”
spotki), zmniejszajgc lub zerujgc saldo posiadanych hektaréw.
Agencja przez wiele lat przymykata oko na takg praktyke, po-
niewaz sama byta zainteresowana sprzedazg jak najwiekszej
powierzchni gruntéw i maksymalizacjg wptywow z tego tytutu.
Do dzi$ nie wiadomo, czy przy uchwalaniu ukur ustawodaw-
ca miat rzeczywiscie zamiar administracyjnego ograniczenia
mozliwosci nabywania ziemi panstwowej, ale mu nie wyszto
przez niefortunng redakcje przepisu, czy tez norme wprowa-
dzono tylko pro forma, tak by formalnie byta, ale nikomu nie
szkodzita.

Inng wazna regulacjg wprowadzong przez ukur byto przy-
znanie ANR prawa odkupu sprzedanej nieruchomosci przez
okres 5 lat od daty sprzedazy. Prawo to podlegato wpisowi
do ksiegi wieczystej i obcigzato nieruchomos$¢ niezaleznie
od tego, kto byt jej wtascicielem. Jezeli np. osoba, ktéra na-
byta nieruchomo$¢ od ANR odsprzedata jg kolejnej osobie,
to z ryzykiem odkupu musiat liczy¢ sie nastepny witasciciel.
Najgorsze dla nabywcy byto to, Zze odkup realizowany byt
za cene sprzedazy okreslong w umowie zawartej z ANR. Ze
wzgledu na fakt, ze poczawszy od 2004 r. ceny nieruchomosci
rolnych nieustannie rosty i to znacznie, w wyniku wykonania
odkupu wtasciciel otrzymywat kwote nizszg niz aktualna war-
tos¢ rynkowa. Niektdrzy okreslali to prawo jako zbdjeckie.
Szczegdlnie bolesna sytuacja dla wiasciciela wystepowata,
gdy np. wskutek zmian przeznaczenia gruntu z rolnego na
budowalny, np. w wyniku zmiany planu miejscowego, warto$¢
gruntu znaczgco wzrosta. Omawiany przepis miat charakter
antyspekulacyjny. Agencja stosowata go stosunkowo rzadko,
najczesciej w sytuacji odsprzedazy zakupionej wczesniej od
Skarbu Panstwa nieruchomosci ze znacznym zyskiem, lub gdy
wartos$¢ nieruchomosci wzrosta po sprzedazy wskutek zmian
planistycznych. Odkup budzit wiele kontrowersji i ostatecz-
nie zostat usuniety z ustawy w 2010 r. wyrokiem Trybunatu
Konstytucyjnego. Regulacji zarzucono m.in. brak w ustawie
przestanek umozliwiajgcych skorzystanie przez ANR z tego
prawa oraz nierynkowy charakter sposobu rozliczenia sie
stron przy jego realizacji. Pomimo usuniecia odkupu z ustawy,
ANR nadal zamieszczata takg mozliwo$¢ w umowach sprze-
dazy gruntéw rolnych, bo takg mozliwosé przewiduje kodeks
cywilny.
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Skala korzystania przez ANR z nowych instrumentéw byta
ograniczona. W latach 2003-2015 ANR nabywata, gtéwnie na
zasadzie prawa pierwokupu, przecietnie 1000 ha rocznie, czyli
ok. 1% powierzchni, ktérg corocznie sprzedawata. Wynikato
to przede wszystkim z priorytetéw polityki paristwa. Agencje
postawiono bardziej w roli ptatnika do budzetu niz operatora
zmudnej i kosztownej polityki strukturalnej. Pierwokupy
wykonywano rzadko, organizowano niewiele przetargéw
ograniczonych. Zresztg sami rolnicy w pierwszych latach po
integracji z UE nie byli specjalnie zainteresowani powieksza-
niem gospodarstw. Eksplozja popytu nastgpita dopiero kilka
lat péZniej. Takze rynek dostosowat sie w pewnym stopniu
do rygoréw ukur. Wymyslono sposoby skutecznego znieche-
cania lub uniemozliwiania Agencji skorzystania z jej upraw-
nien do nabycia (np. obcigzanie zbywanych nieruchomosci
hipoteka).

Przystagpienie Polski do Unii Europejskiej nie przyniosto
zmian, jesli chodzi o mozliwo$¢ nabywania gruntéw rolnych
przez cudzoziemcéw z Europejskiego Obszaru Gospodarcze-
go (EOG). Polska wynegocjowata 12-letni okres przej$ciowy,
co oznaczato, ze dotychczasowe obostrzenia w tym zakresie
nadal obowigzywaty. Zniesiono jednak ustawowy wymaog uzy-
skiwania zezwolen przez podmioty z EOG na nabycie udziatéw
lub akcji w spétkach posiadajacych ziemie rolng, co stato sie
posrednig formg przejmowania kontroli nad gruntami stano-
wigcymi przedmiot wiasnosci lub dzierzawy spotek.

W 2007 r. podjeto w Sejmie prébe naprawienia ukur poprzez
m.in. uszczelnienie definicji rolnika indywidualnego (obowigzek
pracy w gospodarstwie, uscislenie kwalifikacji rolniczych) oraz
wprowadzenie limitu powierzchniowego (1 ha), od ktérego ANR
przystugiwac bedzie pierwokup lub wykup. Proponowano réw-
niez obnizenie granicy powierzchni gospodarstwa rodzinnego
z 300 do 100 ha UR. Projekt poselski autorstwa postow PiS
nie zostat jednak uchwalony. Trzy lata pézniej, 6 maja 2010 .,
Sejm uchwalit krétka, ale bardzo istotng nowelizacje ukur. Doty-
czyta ona limitu powierzchni gruntéw, od ktérego ANR przystu-
guje przy obrocie prawo pierwokupu lub wykupu. Dotychczas
uprawnienia te przystugiwaty tej instytucji w przypadku kazdej
nieruchomosci, niezaleznie od jej obszaru. Po nowelizacji doty-
czyto to jedynie nieruchomosci o powierzchni 5 ha i wiekszych.
Zmiana ta oznaczata dla uczestnikéw rynku znaczna ulge.
Oile w2009 r. do ANR wptyneto do rozpatrzenia 81 tys. uméw
przenoszgcych wtasnos$¢ nieruchomosci rolnych, to w 2011 r.
byto ich jedynie 2,5 tys.

Dnia 16 wrzesnia 2011 r., w ostatnim dniu éwczesnej ka-
dencji Parlamentu, uchwalono nowelizacje ukur i przepiséw
dotyczacych rozdysponowania gruntéw panstwowych przez
ANR. Poprawiona (uszczelniona) zostata krytykowana od kilku
lat definicja rolnika indywidualnego. Wprowadzono dodatkowy
wymaog 5-letniego zameldowania oraz osobistego prowadzenia
gospodarstwa przez ten okres. Niemozliwe stato sie uzyska-
nie statusu rolnika indywidualnego w ekspresowym tempie
i matym wysitkiem, umozliwiajgce startowanie w przetargach
ograniczonych na ziemie panstwowg oraz ucieczke od pierwo-
kupu lub wykupu ANR w transakcjach na rynku prywatnym.
Samo pojecie osobistego prowadzenia gospodarstwa rozsze-
rzono o wymaog pracy we witasnym gospodarstwie. Poprawio-
no takze przepisy dotyczgce uznania kwalifikacji rolniczych,

ktére w wiekszym stopniu utozsamiono z kierunkowym wy-
ksztatceniem rolniczym i pracg w rolnictwie. Tytut magistra
lub inzyniera albo matura juz nie wystarczaty. Zmiany w ukur
nie zmienity jednak ogélnego sensu ustawy jako przepiséw od-
dziatujgcych na obrét na rynku prywatnym. ANR nadal miata
pozycje nadzorcy, ktdry jesli ma ochote, moze interweniowac
i skupowacé ziemie, ale nie jest do tego zmuszony. Podobnie
z mozliwoscig, ale nie obowigzkiem organizowania przez ANR
przetargéw ograniczonych dla rolnikéw.

Przys$pieszenie prywatyzacji ziemi
panstwowej

0 ile nowelizacje ukur mozna oceni¢ jako uszczelniajaca
i porzadkujgca, to zmiany dotyczace prywatyzacji gruntéw
panstwowych miaty gtebszy charakter. Wynikaty one z polityki
resortu rolnictwa kierowanego przez Marka Sawickiego z PSL.
Minister niechetnie odnosit sie do formy dzierzawy gruntéw,
wyraznie preferujgc wtasno$é. Do dzi$ niektérzy wspominaja
jego publiczne wystgpienia, w ktérych méwit o ,uwtaszczeniu
sie” duzych dzierzawcéw i urzednikéw ANR na majatku Skarbu
Panstwa, trzecim pokoleniu urzednikéw pracujacych w ANR,
czy o koniecznosci szybkiej sprzedazy ziemi panstwowej i li-
kwidacji ANR w perspektywie kilku lat. Jakkolwiek by nie oce-
niac¢ takiego spojrzenia, to trzeba przyznac, ze Minister Sawicki
byt jednym z nielicznych szeféw resortu, ktéry przyjat jasna,
konkretng wizje w odniesieniu do gruntéw panstwowych. Miaty
one zostac sprzedane w mozliwie szybkim tempie, zaréwno
na rzecz gospodarstw rodzinnych, jak i wiekszych podmiotéw
dzierzawigcych grunty Skarbu Panstwa.

Wyrazem przyjetej linii byt przepis wprowadzony do ustawy
stanowiacy, ze ANR dysponuje gruntami w pierwszej kolejno-
$ci w formie sprzedazy. Miato to istotny wptyw na pézniejszy
kilkuletni okres dziatania tej instytuc;ji, kiedy to znacznie ogra-
niczono wydzierzawianie ziemi oraz mozliwo$¢ przedtuza-
nia funkcjonujgcych uméw dzierzawy. Preferowang i niemal
wytaczng aktywnoscig Agencji stata sie sprzedaz. Intensyfi-
kacja sprzedazy gruntéw przez panstwo zwigzana byta réw-
niez z faktem, ze z koricem 2013 r. wygasat wynegocjowany
przez Polske z UE okres przejsciowy umozliwiajacy
stosowanie pomocy publicznej poprzez udzielanie rolnikom
kredytéw na zakup ziemi na utworzenie lub powiekszenie
gospodarstw rodzinnych z obnizonym oprocentowaniem
oraz preferencyjne oprocentowanie rat przy nabywaniu ziemi
od ANR.

Przyspieszeniu sprzedazy gruntéw panstwowych stuzy¢
miat wprowadzony ustawg mechanizm wytgczania 30% z wiek-
szych obszarowo uméw dzierzawy. Polegat on na tym, ze ANR
proponowata dzierzawcom gruntéw panstwowych o obszarze
wiekszym niz 429 ha UR wytaczenie 30% dzierzawionej po-
wierzchni. W zamian za zgode na wytgczenie dzierzawcy mieli
prawo wskaza¢ termin nabycia pozostatych dzierzawionych
gruntéw, z uwzglednieniem ,limitu” 500 ha UR. ANR uznawata,
Ze dzierzawcom, ktérzy wyrazili zgode na wytgczenie przystu-
guje roszczenie o nabycie i przez nastepne kilka lat oferowata
im dzierzawione grunty do nabycia. Brak zgody na wytagczenie
oznaczat utrate prawa do nabycia dzierzawionych gruntéw
oraz mozliwosci przedtuzenia umowy dzierzawy. Przepisy
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o wytgczeniu 30 % z umow dzierzawy byty kontestowane przez
niektérych przedstawicieli srodowisk dzierzawcéw, ktérzy
uznali ustawe za niekonstytucyjng z racji pogwatcenia trwa-
tosci umoéw i praw nabytych. Podjeto inicjatywy skierowania
ustawy do Trybunatu Konstytucyjnego, ktére zakonczyty sie
jednak fiaskiem.

Grunty wytaczane z duzych dzierzaw miaty byé przeznacza-
ne przez ANR do sprzedazy narzecz rolnikéw. Rzad podkreslat,
Ze dzieki ustawie gospodarstwa rodzinne uzyskajg mozliwos¢
powiekszenia sie. Oczywiscie narracja éwczesnej wtadzy
w tym zakresie nie byta wolna od potrzeb kampanii przed zbli-
Zajgcymi sie wyborami parlamentarnymi. Obietnice sktadane
byty rolnikom na wyrost, bo tylko w nielicznych czesciach
Polski (gtéwnie na pétnocy i zachodzie) funkcjonowaty duze
dzierzawy, ktére potencjalnie mogty sta¢ sie zrédtem ziemi
dla rolnikéw. Ustawa w zaden sposéb nie mogta wptyngé i nie
wptyneta na poprawe struktury obszarowej w skali kraju. Wy-
taczenia dotyczyty obszaru 77 tys. ha, a nawet gdyby wszyscy
dzierzawcy zgodzili sie naich dokonanie, bytoby to 136 tys. ha.
W stosunku do liczby gospodarstw rolnych w Polsce powyzej
1 ha (1,4 mIn) oraz powierzchni uzytkéw rolnych w Polsce (po-
nad 18 min ha) byta to ilo$¢ sladowa.

Zmiany ustawowe dokonane we wrzesniu 2011 r. zapoczat-
kowaty proces istotnego przys$pieszenia sprzedazy gruntéw
panstwowych, ktéry trwat do jesieni 2015 r. Jednoczesnie
w okresie tym rzad znacznie zwiekszyt obowigzki ANR w za-
kresie wptat do budzetu panstwa z tytutu wptywéw z prywa-
tyzacji, ktére siegaty nawet ok. 2 mld zt rocznie. ANR stata
sie olbrzymim biurem sprzedazy ziemi w skali catego kraju.
Chyba nigdy i nigdzie na swiecie nie przeprowadzono po-
dobnej operacji. Ziemie kupowali gtéwnie dzierzawcy, ktérzy
wyrazili zgode na wytaczenie 30% oraz rolnicy indywidualni
namawiani przez ministra i ANR, by korzysta¢ z mozliwosci
kupna ziemi na warunkach finansowych korzystniejszych niz
rynkowe. Wzrastata takze sprzedaz na rzecz bytych wtascicieli
i ich spadkobiercéw, ktorzy byli w pierwszej kolejnosci (przed
dzierzawcami) uprawnieni do nabycia gruntéw bez przetargu
iz prawa tego coraz czesciej korzystali. Nabyte przez nich grun-
ty byly przewaznie odsprzedawane niedtugo po nabyciu innym
podmiotom, czesto gospodarujagcym na nich dzierzawcom.
W szczytowym 2013 r. ANR sprzedata 148 tys. ha gruntéw (dla
poréwnania w latach 2003-2012 srednioroczna sprzedaz wy-
nosita 106 tys. ha).

Protesty rolnikéw na Pomorzu Zachodnim

Intensyfikacja proceséw prywatyzacyjnych prowadzonych
przez ANR, polegajgca na masowej sprzedazy ziemi i pewnego
rodzaju przymuszaniu dzierzawcow i rolnikéw do jej zakupu nie
wszedzie spotkata sie z akceptacjg srodowisk rolniczych. Naj-
wiekszy op6r nastgpit na Pomorzu Zachodnim. Dlaczego tam?

Jak wspomniano wczes$niej, w woj. zachodniopomorskim
funkcjonowata duza liczba spétek dzierzawigcych ziemie pan-
stwowa, w tym z udziatem zagranicznym. Spoétki te wyrazity
zgode na wytaczenie 30%, tak wiec ANR zamierzata sprze-
da¢ im znaczne obszary na podstawie prawa pierwszernstwa
w nabyciu. Wywotywato to protesty i oburzenie okolicznych
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rolnikéw, bo grunty te byly czesto potozone w sasiedztwie go-
spodarstw indywidualnych. Sprzedaz tej ziemi przez panstwo
oznaczataby, ze ziemia ta nigdy nie trafi do rolnikéw. Jedno-
czesnie sytuacja ta wzmagata wrogosé rolnikéw do cudzo-
ziemcow, zwtaszcza Niemcow i Dunczykéw, bo z tych krajow
pochodzit kapitat zaangazowany w spétkach rolnych z udzia-
tem zagranicznym. W lutym 2012 r. powstat w Szczecinie ko-
mitet protestacyjny, ktéry przeprowadzit tam kilkudniowg oku-
pacje biura ANR, potgczong z przejazdami ciggnikéw ulicami
miasta. Domagano sie utatwien dla rolnikéw w dostepie do zie-
mi, przywrécenia mozliwos$ci dzierzawienia gruntéw, eliminacji
z przetargéw ograniczonych tzw. stupéw (za takie uwazano
gtéwnie osoby fizyczne, ktére faktycznie dziata¢ miaty narzecz
cudzoziemcéw) oraz wstrzymania sprzedazy na rzecz spétek
z udziatem kapitatu zagranicznego. Pod koniec 2012 r. wybucht
tam kolejny protest. Przez 77 dni rolnicy okupowali biuro ANR
w Szczecinie, ciggniki jezdzity po miescie, uprzykrzajac zycie
mieszkancom. Wsréd postulatéw protestujgcych pojawit sie
postulat wstrzymania sprzedazy ziemi pafnstwowej w woj.
zachodniopomorskim do czasu wprowadzenia przepiséw pra-
wa gwarantujacych skuteczng realizacje tworzenia i poprawy
struktury obszarowej gospodarstw rodzinnych oraz przygoto-
wania rozwigzan prawnych wzorowanych na innych krajach UE
ograniczajacych petng swobode obrotu ziemig rolniczg i wspie-
rajagcych rodzinny charakter gospodarstw rolnych. Nieustannie
podnoszono takze problem ,wykupu” ziemi przez cudzoziem-
cow. Protest zakonczyt sie podpisaniem w styczniu 2013 r.
tréjstronnego porozumienia (komitet protestacyjny, minister
rolnictwa, prezes ANR), na podstawie ktérego ANR dokonata
pewnych zmian w dotychczasowej polityce prywatyzacji, do-
tyczacych m.in. wprowadzenia sprzedazy w formie przetargow
ograniczonych ofert pisemnych dla rolnikéw, zwiekszenia roli
przedstawicieli izb rolniczych w procedurach przetargowych
(odstepowanie od przetargéw na ich wniosek, uczestnictwo
w komisjach przetargowych), przywrécenia mozliwosci orga-
nizowania przetargéw na dzierzawe, wprowadzenia sankcji za
odsprzedaz nieruchomosci nabytych od ANR oraz zmniejsze-
nia zabezpieczen finansowych przy sprzedazy gruntu na raty
na rzecz rolnikéw. Wszelkie modyfikacje zasad gospodarowa-
nia ziemig panstwowg, zwtaszcza w zakresie przetargéw na
sprzedaz, ANR wprowadzita na podstawie zmian wytycznych
prezesa. ANR usitowata prowadzi¢ ,stuszng”, korzystng dla
rolnikéw polityke sprzedazy i dzierzawy, nie majagc ku temu
stosownego oprzyrzadowania prawnego. Rodzito to w wielu
przypadkach okreslone problemy, np. liczne zarzuty co do pro-
cedur przetargowych i ich wyniku, konieczno$¢ uniewazniania
niektérych przetargéw, czeste odstepowanie od przeprowadze-
nia przetargoéw czy kierowanie spraw przez niektérych oferen-
téw do sgdéw cywilnych.

W owym czasie wtadza przyjeta wyrazng postawe ulegtosci
wobec zgdan organizacji rolniczych. Resort rolnictwa, kiero-
wany wéwczas przez Stanistawa Kalembe z PSL, nie potrafit
zapobiec nieuchronnej erozji dotychczasowego systemu pry-
watyzacji opartej na przepisach prawa i zasadach rynkowych,
jaka nastepowata na terenie woj. zachodniopomorskiego. Pan-
stwo, reprezentowane przez ANR, zaczeto traci¢ tam kontrole
nad procesem gospodarowania ziemig pafnstwowa, podlegajac
nieustannie naciskom i zgdaniom lokalnych dziataczy organi-
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zacji rolniczych, zwtaszcza izb rolniczych. To oni chcieli decy-
dowag, np. ktére grunty moga by¢ przeznaczone do sprzedazy,
a ktdre do dzierzawy, czy dany przetarg moze sie odbyé, jakie
kryteria wyboru oferenta majg by¢ zastosowane, czy dany ofe-
rent jest ,wtasciwy” i powinien by¢ dopuszczony do przetargu,
czy tez jest ,stupem” wystawionym np. przez spétki zagranicz-
ne, ktéry dzierzawca moze skorzysta¢ z prawa pierwszenstwa
w nabyciu, a ktéry nie. W niektérych przypadkach oczekiwania te
nie miaty wiele wspélnego z prawem. Trzeba réwniez doda¢, ze
niektérzy dziatacze rolniczy, a nawet przywodcy protestéw, nie
wystrzegali sie zachowan, ktére sami oficjalnie potepiali i zwal-
czali. Mowa tu o rozpisywaniu gruntéw na innych cztonkéw ro-
dziny po to, by nie przekroczy¢ limitu gospodarstwa rodzinnego
(300 ha UR) i mdc uczestniczy¢ w przetargach ograniczonych
organizowanych przez ANR. Umozliwiato to kumulowanie w ro-
dzinie znacznych areatéw gruntéw z panstwowych zasoboéw.
Jednym stowem ,ziemia na stupy”, ale blisko spokrewnione.
Jednoczesnie, przy okazji niektérych lokalnych konfliktéw
z ANR dotyczacych okreslonych przetargéw, trudno byto nie
odnie$¢ wrazenia, Ze dziatania przywdédcow protestéw tak na-
prawde motywowane byty ich prywatnym interesem. Ale tak to
juz jest, ze za pieknymi hastami, nawet patriotycznymi, kryjg
sie zgota odmiennego rodzaju motywacje i intencje. Pomimo
probleméw wystepujacych na obszarze Pomorza Zachodniego,
ANR realizowata jednak konsekwentnie polityke przyspieszonej
sprzedazy.

Dziatania w zwigzku ze zblizajgcym sie
uwolnieniem rynku dla nabywcéw z UE

W latach 2013-2015 temat ochrony polskiej ziemi przed
+~wykupem” przez cudzoziemcéw stawat sie coraz bardziej
no$nym hastem politycznym. W okresie luty—czerwiec 2015r.
pod kancelarig Prezesa Rady Ministréw miat miejsce ponad
4-miesieczny protest rolnikéw w formie ,zielonego miastecz-

Tomasz Ciodyk

ka". Jednym z postulatéw byt ,zakaz sprzedazy ziemi w obce
rece”. Podgrzewanie tematu zakupu gruntéw rolnych przez
cudzoziemcoéw w Polsce miato dwie przyczyny: zblizajacy sie
uptyw 12-letniego okresu przejsciowego dla obywateli i przed-
siebiorcéw EOG w tym zakresie (1 maja 2016 r.) i kampania
wyborcza przed wyborami parlamentarnymi w pazdzierni-
ku 2015 r. Ob6z wtadzy, ktéry zostat poniekad wywotany do
tablicy, poczut sie zobowigzany do podjecia w jaki$ sposéb
tematu zmian zasad w obrocie nieruchomosciami rolnymi,
ktére zabezpieczatyby interes polskich rolnikéw wobec nie-
uchronnego otwarcia rynku ziemi rolniczej. W dniu 5 sierpnia
2015 r. Sejm uchwalit nowg ustawe o ksztattowaniu ustroju
rolnego. Akt prawny, ktéry miat wejs¢ w zycie 1 stycznia 2016r.
przewidywat w odniesieniu do rynku prywatnego powazne
ograniczenie obrotu poprzez limitowanie mozliwo$ci podziatu
gospodarstw rolnych, a takze definiowat tzw. pierwokup s3a-
siedzki. Przystugiwaé¢ on miat w drugiej kolejnosci po dzier-
zawcy, a przed ANR, rolnikowi indywidualnemu bedgcemu
wtascicielem nieruchomosci rolnej graniczacej ze sprzeda-
wang nieruchomoscia, a jezeli ten warunek spetniat wiecej
niz jeden wtasciciel — w pierwszej kolejnosci temu, ktérego
wskazat sprzedajacy. Notariusze, prawnicy i eksperci moc-
no krytykowali te regulacje jako niewykonalna. Ustawa pro-
ponowata réwniez wprowadzenie szeregu zmian do ugnrsp
sprzyjajacych nabywaniu ziemi pafnstwowej przez rolnikéw
indywidualnych.

Po wyborach parlamentarnych w 2015 r. nowy rzad jedno-
znacznie negatywnie odnidst sie do rozwigzan proponowanych
w omawianym akcie prawnym, w szczegdlnosci tych dotycza-
cych rynku prywatnego. Podkreslano, ze w Zzaden sposéb nie
chronig one polskiej ziemi przed ,wykupem” przez cudzoziem-
céw po 1 maja 2016 r. Sejm przesunat date wejscia w zycie ukur
z 1 stycznia na 30 kwietnia 2016 r. Podjeto réwnoczesnie pra-
ce nad nowga ustawa. Jednoczesnie, juz w listopadzie 2015 .,
rzad nakazat ANR wstrzymac sprzedaz nieruchomosci pan-
stwowych.

- rzeczoznawca majgtkowy, Prezydent PFSRM, w latach 1995-2017 pracownik AWRSP i ANR
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Krzysztof Gabrel

Uwagi PFSRM do projektu rozporzadzenia
w sprawie ewidencji gruntow | budynkoéow

Polska Federacja Stowarzyszen Rzeczoznawcéw Majgtko-
wych przedstawita Gtéwnemu Geodecie Kraju uwagi do pro-
jektu rozporzadzenia Ministra Rozwoju, Pracy i Technologii
w sprawie ewidencji gruntéw i budynkéw zamieszczonego
na stronie internetowej Rzgdowego Procesu Legislacyjnego
(w wykazie prac legislacyjnych Ministra Rozwoju, Pracy i Tech-
nologii numer 15). Nasze uwagi dotyczyty przede wszystkim re-
jestru cen nieruchomosci (RCN), ktory jest niezwykle waznym
narzedziem pozyskiwania informacji o transakcjach na rynku
nieruchomos$ci, co ma istotne znaczenie zarowno dla wtasci-
wego wykonywania zawodu rzeczoznawcy majatkowego, jak
i stanowi wiarygodne Zrédto informacji dla innych podmiotéw,
w tym podmiotéw publicznych. Wskazali$my, ze obecnie RCN
jest prowadzony w poszczegélnych osrodkach w bardzo réz-
nych formach, z réznym zakresem wprowadzanych danych
i co nalezy zauwazy¢ z r6zng starannoscia. Tym samym ocena
jego funkcjonowania moze by¢ rézna w poszczegoélnych czes-
ciach Polski, a nawet rézna w sasiadujgcych ze sobg os$rod-
kach. Wydaje sie jednak, ze w omawianym projekcie nastepuje
zawezenie zakresu wprowadzanych do RCN danych, a takze
zaproponowane zostato niejako ,odciecie” RCN od danych
ewidencji gruntéw i budynkéw (EGiB). Analizujgc zapisy § 41
projektu rozporzadzenia wraz z danymi zawartymi w zatagcz-
niku nr 9, wydaje sie, ze RCN prowadzony na podstawie tych
projektowanych norm bedzie opiera¢ sie wytgcznie na danych
wynikajgcych z tresci aktu notarialnego w zawezonym zna-
czgco zakresie danych wzgledem aktualnie obowigzujgcego
zakresu wynikajacego z § 74 rozporzadzenia Ministra Rozwoju
Regionalnego i Budownictwa z dnia 29 marca 2001 r. w sprawie
ewidencji gruntéw i budynkdéw (Dz.U. 2019 poz. 393 z p6zn. zm.)
oraz zatgcznika nr 7 do tego rozporzadzenia.

Biorgc pod uwage powyzsze, mozna postawic teze, ze przy-
jecie proponowanych norm i schematéw jako obowigzuja-
cego standardu przyczyni sie do pogorszenia jakosciowego
RCN wzgledem stanu obecnego, co jednoczesnie moze spo-
wodowa¢ cofniecie stanu informacji o transakcjach na rynku
nieruchomosci zawartych w RCN do pierwotnego stanu jego
funkcjonowania z tg tylko réznica, ze poczgtkowo niejednokrot-
nie prowadzono ten rejestr w formie papierowej, a dzisiaj pozy-
skanie tych ograniczonych danych bedzie mogto nastepowa¢
za pomoca ustug sieciowych.

Oczywiscie nalezy zauwazy¢ zdecydowany postep w do-
stepie do wielu informacji o nieruchomosci, ktéry nastgpit
w ostatnich latach. Znajdujemy sie w zupetnie innym miej-
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scu niz jeszcze kilkanascie lat temu. Tym niemniej uwazamy,
ze zachowanie RCN jako kompleksowego Zrédta informa-
cji o transakcjach, tacznie z mozliwie petnymi informacjami
o nieruchomosciach stanowigcych przedmiot tych transakgcji,
przyczyni sie do zwiekszenia bezpieczeristwa w obszarze go-
spodarki nieruchomos$ciami. Istotne znaczenie maja tutaj np.
procesy inwestycyjne z udziatem $rodkéw publicznych (np.
infrastrukturalne, drogowe, kolejowe), w ktorych nastepuje po-
zyskiwanie praw do nieruchomosci na obszarze catego kraju.
Mozliwo$¢ wstepnej selekcji danych transakcyjnych, opartej
na duzej ilosci mozliwie petnych informacji gromadzonych
w catym szeregu osrodkéw, skutkowac bedzie podniesieniem
jakosci wycen i wptynie na usprawnienie postepowan admini-
stracyjnych w tym zakresie, a jest to tylko jeden z wielu obsza-
réw wymagajgcych wiarygodnych informacji o transakcjach
na rynku nieruchomosci. Poza segmentem, ktéry mozemy
okresli¢ jako publiczny (z udziatem $rodkéw Skarbu Parstwa
czy jednostek samorzadu terytorialnego), mozna wskazac jako
kolejny przyktad sektor bankowy.

W czesci szczegbtowej wskazalismy na potrzebe uwzgled-
niania w projekcie rozporzadzenia w sprawie ewidencji grun-
téw i budynkéw takich elementéw RCN, jak obcigzenia nieru-
chomosci oraz uzytki gruntowe, wnioskujac o uzupetnienie
RCN_Nieruchomos$¢ o ,rodzaj obcigzenia” z rozwinieciem jak
w zatgczniku nr 7 do aktualnie obowigzujacego rozporzgdzenia
oraz uzupetnienie RCN_Nieruchomos¢ o ,rodzaj uzytku grun-
towego”. Wnieslismy postulat powigzania RCN_Lokal z EGIiB
poprzez pozyskiwanie atrybutu wprost z bazy danych EGiB
w zakresie: liczby izb, numeru kondygnacji, na ktérej znajduje
sie gtéwne wejscie do lokalu, powierzchnie uzytkowa z podzia-
tem na powierzchnie uzytkowg lokalu i powierzchnie pomiesz-
czen przynaleznych, rodzaj lokalu (pozostate istotne informa-
cje zgodnie z trescig aktu notarialnego).

Z uwagi na fakt, ze jako $rodowisko rzeczoznawcéw majat-
kowych zauwazamy, ze w Polsce zakres dostepnych danych
o budynkach jest obecnie niewystarczajacy, zawnioskowali-
$my o ponowne rozwazenie celowosci dalszego ograniczenia
tych danych w EGiB i uzupetnienie § 17 ust. 1 projektu w za-
kresie danych ewidencyjnych dotyczacych budynku m.in. o:

e status budynku okreslajacy, ze: budowa budynku zostata
zakonczona lub rozpoczete zostato jego faktyczne uzytko-
wanie, budynek jest w trakcie budowy, budynek jest do roz-
biérki, budynek jest przedmiotem pozwolenia na budowe lub
zgtoszenia, ale jego budowa nie zostata rozpoczeta,
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o klase budynku wg PKOB,

e gtéwng funkcje budynku oraz inne funkcje budynku,

e date zakonczenia budowy, a w przypadku przebudowy bu-
dynku réwniez date tej przebudowy,

e informacje o materiale, z ktérego zbudowane sg zewnetrzne
$ciany budynku,

® pole powierzchni uzytkowej budynku.

Dodatkowo zaproponowali$my powigzanie RCN_Budynek
z EGiB poprzez pozyskiwanie atrybutu wprost z bazy danych EGiB
w zakresie m.in.: rodzaju, klasy, gtéwnej funkcji, statusu, konstruk-
cji $cian zewnetrznych, innych funkgji, roku zakoriczenia budowy,
kondygnacji nad-i podziemnych, powierzchni zabudowy (pozosta-
te istotne informacje zgodnie z trescig aktu notarialnego).

Niezwykle istotne znaczenie w ocenie nieruchomosci ma
jej przeznaczenie. Bioragc pod uwage fakt, Zze na terenie catej
Polski duza role w decyzjach inwestycyjnych i planowaniu
przestrzennym odgrywajg decyzje o warunkach zabudowy
(istotne braki w ,pokryciu” terenéw gmin miejscowymi planami
zagospodarowania przestrzennego), to pozostawienie w RCN
wytacznie danych z miejscowych planéw zagospodarowania
przestrzennego wydaje sie naszym zdaniem nieuzasadnione.
Zaproponowali§my zmiane w projektowanym RCN_Dziatka
.przeznaczenie w MPZP" na ,przeznaczenie” i w dodanej defini-
cji pojeciowej uwzglednienie opisu przeznaczenia w przypadku
braku MPZP opisem wydanych decyzji o warunkach zabudowy
lub innych decyzji, np. lokalizacyjnych.

Kolejnym istotnym czynnikiem, ktéry ma zosta¢ wytgczony
w projekcie rozporzadzenia z zakresu RCN jest uzbrojenie i insta-
lacje. Ze wzgledu na istotny wptyw tego atrybutu w ocenie nieru-
chomosci zasadnym wydaje sie pozostawienie tych danych w RCN.
Zawnioskowalismy o uzupetnienie RCN_Dziatka, RCN_Budynek
i RCN_Lokal o odpowiednio ,uzbrojenie” i instalacje” zrozwinieciem
jak zatgczniku nr 7 do aktualnie obowigzujgcego rozporzadzenia.

Podkreslilismy znaczenie ewidencjonowania powierzch-
ni uzytkowej budynkéw. W czesci przypadkéw nie jest ona
ujawniona w EGIB, podobnie jak nie jest wskazywana w ak-
tach notarialnych. Rozumiemy wystepujgce problemy z jej
ustaleniem, ale uwazamy, Ze rozwigzaniem obecnego stanu
rzeczy nie jest jej zupetne pominiecie w EGiB. Nasze zastrze-
Zenia budzi pominiecie w § 17 ust. 1 projektu rozporzadze-
nia w zakresie danych ewidencyjnych dotyczacych budynku
»pola powierzchni uzytkowej budynku ustalonej na podstawie:
a) obmiaréw, b) informacji zawartych w projekcie budowlanym”,
czyli zapisu znajdujgcego sie w aktualnie obowigzujgcym roz-
porzadzeniu Ministra Rozwoju Regionalnego i Budownictwa
zdnia29 marca 2001 r. w sprawie ewidencji gruntéw i budynkéw
z jednoczesnym brakiem wprowadzenia tych danych z innych
Zzrédet. Zdaniem PFSRM zasadnym wydaje sie rozwazenie
instytucjonalnego i systemowego uzupetnienia danych EGiB
w zakresie powierzchni uzytkowej budynku danymi dostep-
nymi w deklaracjach podatku od nieruchomosci (ewidencje
w posiadaniu jednostek samorzadu terytorialnego), a do czasu
znalezienia innego rozwigzania, korzystnym jest pozostawie-
nie tego atrybutu w dotychczasowej formie i na dotychcza-
sowych zasadach pozyskiwania danych. Bioragc pod uwage
powyzsze, zwréciliémy sie o uzupetnienie § 17 ust. 1 projektu
w zakresie danych ewidencyjnych dotyczgcych budynku
o ,pole powierzchni uzytkowej budynku ustalonej na pod-
stawie: a) obmiaréw, b) informacji zawartych w projekcie bu-
dowlanym”. W czesci dotyczgcej rejestru cen nieruchomosci
zaproponowali$my powigzanie RC _Budynek z EGIiB poprzez
pozyskiwanie atrybutu ,powierzchnia uzytkowa” wprost z bazy
danych EGiB z ewentualnym uzupetnianiem danych dotycza-
cych powierzchni uzytkowej budynku w RCN w przypadku jej
braku w EGIB na podstawie tresci aktu notarialnego z oznacze-
niem Zrdédta pozyskania informacji.

SPIS ZAWARTOSCI KWARTALNIKA RZECZOZNAWCA MAJATKOWY
od nr 1 do nr 108 (1994 - 2020)

Do pobrania
na stronie:

www.pfsrm.pl
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Kalendarz prawny marzec—maj 2021 r.

1. Obwieszczenie Marszatka Sejmu Rzeczypospolitej Polskiej
z dnia 31 marca 2021 r. w sprawie ogtoszenia jednolitego tekstu
ustawy o komornikach sagdowych (Dz.U. z 5 maja 2021 r. poz. 850).

2. Obwieszczenie Marszatka Sejmu Rzeczypospolitej Polskiej
z dnia 31 marca 2021 r. w sprawie ogtoszenia jednolitego teks-
tu ustawy o ubezpieczeniach obowigzkowych, Ubezpieczenio-
wym Funduszu Gwarancyjnym i Polskim Biurze Ubezpieczycie-
li Komunikacyjnych (Dz.U. z 6 maja 2021 r. poz. 854).

3. Ustawa z dnia 20 kwietnia 2021 r. o zmianie ustawy o efek-
tywnosci energetycznej oraz niektorych innych ustaw (Dz.U.
z 7 maja 2021 r. poz. 868). Weszta w Zycie z dniem 22 maja
2021 r, z wyjagtkiem: 1) art. 1 pkt 1 lit. a oraz pkt 3 i 6, ktdre weszty
w Zycie z dniem 8 maja 2021 r,; 2) art. 1 pkt 10 lit. b, ktéry wejdzie
w Zycie z dniem 1 lipca 2021 r,; 3) art. 1 pkt 1 lit. b, pkt 4 26, art. 5
oraz art. 13, ktore wejdg w Zycie z dniem 1 stycznia 2022 r.

4. Rozporzadzenie Rady Ministréw z dnia 29 kwietnia 2021 r.
w sprawie minimalnej i maksymalnej szerokosci pasa technicz-
nego i ochronnego oraz sposobu wyznaczania ich granic (Dz.U.
z 10 maja 2021 r. poz. 871). Weszto w zycie z dniem 25 maja 2021 r.

5. Obwieszczenie Marszatka Sejmu Rzeczypospolitej Polskiej
z dnia 15 kwietnia 2021 r. w sprawie ogtoszenia jednolitego
tekstu ustawy o utrzymaniu czystosci i porzagdku w gminach
(Dz.U. z 12 maja 2021 r. poz. 888).

6. Obwieszczenie Prezesa Gtéwnego Urzedu Statystycznego
zdnia 13 maja 2021 r. w sprawie pierwszego szacunku wartosci pro-
duktu krajowego brutto w 2020 . (M.P. z 13 maja 2021 r. poz. 446).

7. Zarzadzenie nr 37 Ministra Rozwoju, Pracy i Technologii
z dnia 12 maja 2021 r. w sprawie odwotania i powotania czton-
kéw Panstwowej Komisji Kwalifikacyjnej (Dz.Urz. MRPIT z 13
maja 2021 r. poz. 38). Weszto w Zycie z dniem 14 maja 2021 r.

8. Rozporzadzenie Ministra Klimatu i Srodowiska z dnia 7
maja 2021 r. w sprawie sposobu ustalania minimalnej mocy
przytgczeniowej dla wewnetrznych i zewnetrznych stanowisk
postojowych zwigzanych z budynkami uzytecznosci publicz-
nej oraz budynkami mieszkalnymi wielorodzinnymi (Dz.U. z 14
maja 2021 r. poz. 892). Weszto w zycie z dniem 29 maja 2021 r.

9. Rozporzadzenie Ministra Rozwoju, Pracy i Technologii z dnia
2 kwietnia 2021 r. w sprawie okreslenia wzoru formularza za-
wiadomienia o zakoniczeniu budowy oraz wniosku o pozwole-
nie na uzytkowanie (Dz.U. z 18 maja 2021 r. poz. 913). Weszto
w Zycie z dniem 1 lipca 2021 r.

10. Ustawa z dnia 20 kwietnia 2021 r. o zmianie ustaw regu-
lujgcych przygotowanie i realizacje kluczowych inwestycji
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w zakresie strategicznej infrastruktury energetycznej (Dz.U.
z 19 maja 2021 r. poz. 922). Weszta w Zycie z dniem 27 maja 2021 r.

11. Rozporzadzenie Rady Ministréw z dnia 14 kwietnia 2021 r.
w sprawie przyjecia planu zagospodarowania przestrzennego
morskich wod wewnetrznych, morza terytorialnego i wytgcznej
strefy ekonomicznej w skali 1:200 000 (Dz.U. z 21 maja 2021 r.
poz. 935). Weszto w Zycie z dniem 22 maja 2021 r.

12. Obwieszczenie Marszatka Sejmu Rzeczypospolitej Polskiej
z dnia 18 maja 2021 r. w sprawie ogtoszenia jednolitego tekstu
ustawy o statystyce publicznej (Dz.U. z 25 maja 2021 r. poz. 955).

13. Rozporzadzenie Ministra Sprawiedliwosci z dnia 24 maja
2021 r. w sprawie wnioskéw sktadanych do Centralnej Informa-
cji Krajowego Rejestru Sadowego za posrednictwem systemu
teleinformatycznego, a takze odpiséw, wyciggéw, zaswiad-
czen, informacji, dokumentéw oraz kopii dokumentéw dorecza-
nych wnioskodawcom za posrednictwem tego systemu (Dz.U.
z 27 maja 2021 r. poz. 963). Weszfo w zycie z dniem 1 lipca 2021 r.

14. Komunikat Prezesa Gtéwnego Urzedu Statystycznego
z dnia 28 maja 2021 r. w sprawie wskaznika cen towarowe;j
produkgciji rolniczej w 2020 r. (M.P. z 31 maja 2021 r. poz. 511).

15. Ustawa z dnia 15 kwietnia 2021 r. o zmianie ustawy o auto-
stradach ptatnych oraz o Krajowym Funduszu Drogowym oraz
niektérych innych ustaw (Dz.U. z 2 czerwca 2021 r. poz. 1005).
Weszta w zycie z dniem 17 czerwca 2021 r, z wyjatkiem: 1) art. 1 pkt
2 lit. e w zakresie art. 37a ust. 33 i art. 3 pkt 6 w zakresie art. 13iba
ust. 11, ktore wejdg w Zycie z dniem 3 sierpnia 2021 r; 2) art. 3 pkt 1,
ktéry wejdzie w Zycie z dniem 1 paZdziernika 2021 r,; 3) art. 1 pkt 2
Iit. a, d i e w zakresie art. 37a ust. 9-27, ust. 28 pkt 1 lit. a, ust. 30, 34
i 35, ktore wejdg w Zycie z dniem 1 grudnia 2021 r.

16. Obwieszczenie Marszatka Sejmu Rzeczypospolitej Polskiej
zdnia21 maja2021 r. w sprawie ogtoszenia jednolitego tekstu ustawy
o systemie instytucji rozwoju (Dz.U. z 4 czerwca 2021 r. poz. 1010).

17. Obwieszczenie Marszatka Sejmu Rzeczypospolitej Polskiej
z dnia 21 maja 2021 r. w sprawie ogtoszenia jednolitego tekstu
ustawy o podatku od spadkéw i darowizn (Dz.U. z 9 czerwca
2021 r. poz. 1043).

18. Obwieszczenie Marszatka Sejmu Rzeczypospolitej Polskiej
z dnia 21 maja 2021 r. w sprawie ogtoszenia jednolitego tekstu
ustawy o wtasnosci lokal (Dz.U. z 10 czerwca 2021 r. poz. 1048).

19. Obwieszczenie Marszatka Sejmu Rzeczypospolitej Polskiej
z dnia 21 maja 2021 r. w sprawie ogtoszenia jednolitego tekstu
ustawy o prawie autorskim i prawach pokrewnych (Dz.U. z 14
czerwca 2021 r. poz. 1062).



WYDAWNICTWA

Nowosci wydawnicze

Nieruchomosci. Ujednolicone
przepisy. Stan prawny 15 marca 2021 r.
Wydawnictwo Legis,

Warszawa 2021.

Publikacja podzielona jest na osiem
gtéwnych dziatéw:
1. Prawo cywilne i administracyjne
2. Gospodarka nieruchomosciami
3. Planowanie i zagospodarowanie
przestrzenne
4. Geodezja i kartografia
5. Lokale (najem, wtasno$c)
6. Dodatki, doptaty, dofinansowanie
7. Prawo spétdzielcze
8. Podatki
Ksigzka ma czytelny i przejrzysty uktad. Ostatnie zmiany zostaty
wyréznione wyttuszczonym drukiem. Przy kazdej zmianie znajduje
sie przypis, informujgcy od kiedy zmiana obowigzuje i jakim aktem
prawnym zostata wprowadzona.

Dominik Bierecki:

Zasada swobody uméw w prawie
spotdzielczym.

Wydawnictwo C.H. Beck,
Warszawa 2021.

Pierwsze monograficzne opraco-
wanie, ktére kompleksowo omawia
problematyke swobody uméw w pra-
wie spétdzielczym. Poruszono w nim
takie zagadnienia, jak:

e konstytucyjne podstawy swobody
uméw w polskim porzadku prawnym
i ich realizacje przez prawo spoétdzielcze,

e wystepowanie zasady swobody umoéw w spétdzielczych nor-
mach miedzynarodowych i jej poréwnanie na tle zagranicz-
nych porzadkéw prawnych,

e dobrowolnos¢ cztonkostwa w spétdzielni jako posta¢ swo-
body zawarcia umowy i swobody wyboru kontrahenta,

e modele ksztattowania swobody tresci umowy w prawie sp6t-
dzielczym (przez zastosowanie norm prawa spétdzielczego
i przepisow kodeksu cywilnego),

e typy umow regulowanych przez prawo spétdzielcze (ze
wzgledu na wywotywane przez nie skutki prawne),

e charakter umoéw stanowigcych realizacje celu spétdzielni,

e swobode wskazania prawa wtasciwego dla stosunkdéw regu-
lowanych przez prawo spétdzielcze,

e swobode formy uméw normowanych przez prawo spétdzielcze,

e ograniczenie swobody uméw w prawie spétdzielczym (w tym
granice wynikajgce z Konstytucji RP i prawa UE),

e wiasciwos¢ stosunku prawnego w prawie spétdzielczym,

e odwotania do zasad wspétzycia spotecznego na gruncie sto-
sunkoéw regulowanych przez prawo spoétdzielcze.

Henryk Jankowski

Agata Antczak-Stepniak,

Malgorzata Grodzicka-Kowalczyk,
Michat Sobczak, Magdalena Zateczna,
Konrad Zelazowski:

Rynek nieruchomosci mieszkaniowych.
Wspoétczesne aspekty przestrzenne
prawne i finansowe.

Wydawnictwo Uniwersytetu tédzkiego,
Lodz 2021

W monografii poruszono problema-
tyke nasilajgcych sie nowych zjawisk
i proceséw, zmian zaréwno w odniesie-
niu do uwarunkowan spoteczno-gospodarczych, jak i Srodowi-
skowych, warunkujacych mechanizmy rynku mieszkaniowego.
Praca nie dotyczy wytgcznie specyfiki polskiego rynku miesz-
kaniowego, ale jest przegladem o charakterze komparatywnym
w konteks$cie miedzynarodowym. Monografia rozpoczyna sie
szerokg analizg wspétczesnych i innowacyjnych przemian prze-
strzeni miejskiej w Holandii, wskazuje praktyczne rozwigzania
dotyczace podazy mieszkan dostepnych wedtug koncepcji
inclusionary housing, analizuje potencjat spétdzielni mieszka-
niowych jako uczestnikéw rynkéw mieszkaniowych we wspét-
czesnych uwarunkowaniach.

Jan Konowalczuk, Magdalena Habdas,
Iwona Forys, tukasz Drobiec:

Wartos¢ nieruchomosci w sasiedztwie
lotnisk. Metodyka szacowania szkéd

i ustalania odszkodowan.
Wydawnictwo C.H. Beck,

Warszawa 2021

Jest to publikacja zbiorowa o zasa-
dach rozwigzywania konfliktu sgsiedz-
kiego, dotyczacego nieruchomosci
mieszkaniowych potozonych w ob-
szarach ograniczonego uzytkowania

lotnisk. Omawia zagadnienia wtasnosci, szkody legalnej i zasad
jej kompensacji oraz kwestie wartosci i metodyki ustalania od-
szkodowan. Ksigzka prezentuje przyktady ilustrujgce zasady sto-
sowania metody dyferencyjnej, ktére sg rekomendowane biegtym
przy sporzadzaniu opinii do celu ustalania odszkodowan, zada-
nych przez wtascicieli nieruchomosci na podstawie przepiséw
Prawa ochrony srodowiska. Ksigzka oparta jest o wyniki badan
pt. ,Odszkodowania dla wtascicieli nieruchomosci w sgsiedztwie
lotnisk — aktualne dylematy i przyszte wyzwania” oraz ,Ograni-
czenie negatywnych skutkéw immisji hatasu z portéw lotniczych
w Polsce” (,Sowa 2020").

Przedstawione wyniki majg za zadanie doprowadzi¢ do po-
prawy i ujednolicenia praktyki rzeczoznawcéw majgtkowych zaj-
mujacych sie okreslaniem zmniejszenia wartosci nieruchomosci
oraz wyceng wartosci naktadéw dokonywanych przez wtascicieli
w celu poprawy izolacyjnosci akustycznej budynkéw.
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INFORMACJE

Rzeczoznawca Majgtkowy — kwartalnik Polskiej Federaciji
Stowarzyszen Rzeczoznawcéw Majatkowych.

Dla Autorow:

Informacje wydawnicze i techniczne:
artykut powinien by¢ zapisany w programie MS Word
(czcionka Times New Roman 12 p., interlinia 1,5),
ilustracje (rysunki) — nalezy kolejno ponumerowac oraz
podpisa¢, a do redakcji przesta¢ w oddzielnych plikach
o rozdzielczos$ci min. 300 dpi,
tytut, stowa kluczowe oraz streszczenie — w jezyku pol-
skim i angielskim,
tabele — w wersji edytowalnej, nalezy ponumerowac oraz
podpisa¢,
literatura — nalezy utozy¢ alfabetycznie,
stopka autorska — nalezy podaé¢ imiona i nazwiska
wszystkich wspétautoréw wraz ze stopniami i tytutami
naukowymi, afiliacjg i adresami e-mail,
redakcja przyjmuje do publikacji tylko prace oryginalne,
artykut nalezy przesta¢ na adres:
sekretarz.redakcji@pfsrm.pl, kazdy artykut naukowy pod-
lega procedurze recenz;ji.

Przesytajac artykut do redakcji autor (autorzy) oswi-
adczaja, ze artykut nie byt publikowany w zadnym innym
czasopi$mie oraz nie byt przedmiotem umowy obejmujacej
prawa autorskie. Po zatwierdzeniu artykutu do druku nas-
tepuje przeniesienie praw autorskich na Wydawce, ktéry ma
odtad prawo do korzystania z utworu, rozporzadzania nim
i zwielokrotnienia dowolng technikg, w tym elektroniczng
oraz rozpowszechniania dowolnymi kanatami dystrybu-
cyjnymi, co autor (autorzy) potwierdzajg przez podpisanie
os$wiadczenia.

Dla Prenumeratorow:

Prenumerate Rzeczoznawcy Majgtkowego mozna zamdéwié:
e-mail: sekretariat@pfsrm.pl
on-line: https://sklep.pfsrm.pl/taxonomy/term/8
listownie: Polska Federacja Stowarzyszen Rzeczoznaw-
céw Majgtkowych ul. Nowogrodzka 50, 00-695 Warszawa.

Cena prenumeraty rocznej z rabatem — 144 zt (wraz z prz-
esytkq).

Zamowienia beda realizowane po zaksiegowaniu ptatnosci
na koncie.

Dane do przelewu:

Polska Federacja Stowarzyszen Rzeczoznawcow Majatkowych
1012406218 1111 0000 4612 9574

Cena 1 egz. Rzeczoznawcy Majgtkowego — 40 zt brutto.

Redakcja nie zwraca materiatdow niezaméwionych oraz zas-
trzega sobie prawo redagowania i skracania tekstéw oraz
streszczen. Przedrukowanie materiatéw lub ich fragmentéw
wymaga pisemnej zgody redakciji.

Redakcja nie odpowiada za tre$¢ materiatéw reklamowych.

MAJATKOWY

€ Prenumerata kwartalnika Rzeczoznawca

Majatkowy 2021 r. 144 z
€ Rzeczoznawca Majgtkowy (nr73/12,75/12,

76/12,77/13,78/13,79/13,80/13,81/14,

84/14,86/15,87/15) 25zt
€@ Rzeczoznawca Majgtkowy (nr99/18,100/18,

101/19,102/19) 35zt
€ Europejskie Standardy Wyceny, PFSRM 2012 60 zt
€ Europejskie Standardy Wyceny, PFSRM 2016 60 zt
€ Miedzynarodowe Standardy Wyceny,

PFSRM 2011 — uzupetnienie do wydania 2007 52,50 zt
€ Wycena stacji paliw metodg zyskow

w podejsciu dochodowym. Przyktady 2018

— D. Trojanowski, M. Czaplinska 194 zt
€ Okreslanie wartosci plantacji kultur
wieloletnich 2012 — K. Zmarlicki 45zt

€ Szacowanie wartosci ogrodniczych plantacji
kultur wieloletnich 2017 — K. Zmarlicki 95 zt
€ Szacowanie wartosci drzew i krzewow
ozdobnych 2017 — K. Zmarlicki, M. Chojnowski 99 zt
€ Wykorzystanie Excela w procesie szacowania
nieruchomosci — A. Hopfer, K. Trynkos
€ Zeszyt metodyczny — wartos$¢ nieruchomosci
na obszarach oddziatywania hatasu lotniczego 15zt
€ Wybrane uwarunkowania okreslania

52,50 zt

wartosci nieruchomosci 2016 — Z. Matecki 99 zt
€ Wskazniki do szacowania upraw ogrodniczych
w 2020 . 21 zt

WARUNKI SPRZEDAZY WYSYLKOWEJ

1. Wplate za wybrane pozycje prosze kierowaé na
konto PFSRM nr.
101240 6218 1111 0000 4612 9574

2. Po otrzymaniu wptaty na konto realizujemy
zamowienie.

3. ,Zaliczenia pocztowego” jako formy sprzedazy Fed-
eracja NIE PROWADZI.

4. TERMIN REALIZACJI WYSYtKI PACZEK
powyzej 3 kg do 7 dni.

5. Do ceny zakupu nalezy dodac¢ koszty przesytki

w zryczaltowanej wysokosci 12,00 zt.




Polska
—ederacja
Stowarzyszen
RZecz0zZNawcow
Majgtkowych

Nowogrodzka 50/430, 00-695 Warszawa
tel. +48 22 627 07 17, +48 797 293 253

www.pfsrm.pl
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