
dr £ukasz NawrotW artykule dokonano próby okreœlenia zale¿noœci pomiêdzy dochodami 
z nieruchomoœci rolnych a ich cenami w Polsce. W pierwszej kolejnoœci wyjaœ-
niono proceduralne implikacje w zakresie szacowania wartoœci nieruchomoœci 
rolnych, szczególnie w odniesieniu do wybranych metod podejœcia porównaw-
czego. Nastêpnie na podstawie wyliczonego dochodu z wybranych nierucho-
moœci rolnych w latach 2005-2012, oszacowano ich hipotetyczn¹ wartoœæ 
i zestawiono z cenami rynkowymi, które by³y oparte o podejœcie porównawcze. 
Mo¿e to stanowiæ asumpt do dyskusji nad mo¿liwoœci¹ okreœlania wartoœci 
nieruchomoœci rolnych przy wykorzystaniu podejœcia dochodowego. W pod-
sumowaniu zaleca siê refleksjê przy interpretacji publikowanych powszechnie 
cen gruntów rolnych w Polsce, w kontekœcie mo¿liwych do uzyskania z nich 
dochodów.

DOCHÓD Z NIERUCHOMOŒCI 

ROLNEJ, A JEJ WARTOŒÆ 

W WARUNKACH POLSKICH – 

KOHERENCJA CZY DYCHOTOMIA?

Wprowadzenie

W ed³ug spisu rolnego z 2010 
roku, w Polsce jest tylko 9% 
gospodarstw rolnych gospo-

daruj¹cych na powierzchni powy¿ej 
15 ha, a œrednia powierzchnia gospo-
darstwa to 6,82 ha. Przyjmuj¹c za 
podstawê nowoczesn¹ strukturê gospo-
darcz¹ oraz wysok¹ efektywnoœæ gospo-
darowania jako wyznacznik sukcesu 
transformacji, nale¿y stwierdziæ, ¿e za 
zmianami w wielu sektorach gospodarki 
polskiej nie nad¹¿y³y zmiany struktu-
ralne w polskim rolnictwie. S¹ nawet 
g³osy, ¿e te zmiany po prostu siê jeszcze 
nie uda³y. Je¿eli przyj¹æ, ¿e œrednia 
wielkoœæ w Unii Europejskiej to 18,3 ha, 
a w pañstwach o nowoczesnej strukturze 
agrarnej jak Wielka Brytania – 59,2 ha 
czy Francja – 52,2 ha [Zegar 2009, s.33], 
to mo¿na sytuacjê w Polsce nazwaæ 
archaiczn¹. Du¿e rozdrobnienie i liczba 
ma³ych gospodarstw ma istotny wp³yw 
na liczbê zawieranych transakcji ryn-
kowych, gdzie grunty s¹ najwiêkszym 
segmentem w obrocie nieruchomoœciami 
w Polsce przy oko³o 140 tys. transakcji 
rocznie o wartoœci 11 mld rocznie 
[Ka³kowski 2007, s.175].

W przeci¹gu ostatniej dekady obraz 
polskiego rolnictwa ulega³ jednak inten-
sywnym przeobra¿eniom. I choæ nie by³y 
to zmiany, które nale¿a³oby uznaæ za 
spektakularne, to mo¿na uznaæ, ¿e coraz 

czêœciej gospodarstwa rolne poprzez 
unowoczeœnianie organizacji produkcji, 
zwiêkszanie efektywnoœci bli¿sze s¹ 
dzia³alnoœci przedsiêbiorstw, ni¿ trady-
cyjnie pojmowanych gospodarstw 
ch³opskich. W ostatnich latach mo¿emy 
ponadto dostrzec proces zmiany struk-
tury w³asnoœciowej w Polsce. Po pier-
wsze, wst¹pienie Polski do Unii Euro-
pejskiej oraz wprowadzony system 
dop³at bezpoœrednich spowodowa³y 
trwa³y wzrost zainteresowania gruntami 
rolnymi przez gospodarstwa chc¹ce 
zwiêkszyæ poziom produkcji. Po drugie, 
na rynku wyraŸnie uaktywni³ siê istotny 
podmiot dysponuj¹cy w swoim zasobie 

1oko³o 2 milionami hektarów  – Agencja 
Nieruchomoœci Rolnych Skarbu Pañstwa 
[2011]. Tylko w trzech kwarta³ach 2011 
roku z zasobu Agencji sprzedano ponad 
80 tysiêcy hektarów gruntów. To jednak 
nie koniec – wraz ze zmian¹ przepisów 
prawa [Ustawa z 16 wrzeœnia 2011] 
proces sprzeda¿y ma zdecydowanie 
przyspieszyæ, na co równie¿ ma wp³yw 
sytuacja bud¿etowa Polski w okresie 
ogólnoœwiatowego spowolnienia gospo-
darczego (nadwy¿ka trafia do bud¿etu 
Pañstwa). Tylko w 2011 roku Agencja 
sprzeda³a ponad 125 tysiêcy hektarów 
gruntów, czyli o 30% wiêcej ni¿ w 2010 
roku, co oznacza oko³o 2 miliardy 
z³otych wp³ywu do kasy pañstwowej 
[Agencja 2012].

Aktualnie z dwóch milionów hek-
tarów znajduj¹cych siê w zasobie 
Agencji oko³o 75% jest dzier¿awionych. 
Spoœród przeprowadzanych transakcji 
sprzeda¿y mo¿na wyodrêbniæ i takie, 
które s¹ realizowane na rzecz by³ych 
dzier¿awców lub by³ych w³aœcicieli. 
Oprócz transakcji nieruchomoœci o nie-
wielkiej powierzchni obserwuje siê 
ostatnio intensyfikacjê sprzeda¿y nie-
ruchomoœci o du¿ym areale, przekra-
czaj¹cym 200, 300 i nawet 400 hektarów, 
o wielofunkcyjnym charakterze, bêd¹-
cymi de facto zorganizowanymi oœrod-
kami gospodarczymi, prowadz¹cymi 
dzia³alnoœæ rolnicz¹ lecz w sposób 
bli¿szy prowadzeniu dzia³alnoœci gospo-
darczej. Bior¹c pod uwagê liczbê 
transakcji, nie jest ona jednak imponuj¹-
ca. Pomimo faktu, ¿e w zasobie Agencji 
jest wiele wielkoobszarowych gospo-
darstw rolnych, ich sprzeda¿ jest 
utrudniona z uwagi na brak odpowied-
nich uregulowañ prawnych dotycz¹cych 
roszczeñ reprywatyzacyjnych by³ych 
w³aœcicieli i d³ugotrwa³e procedury 

mgr in¿. Krzysztof Nawrot

Uniwersytet Przyrodniczy w Poznaniu

1 Stan na wrzesieñ 2011 roku [Agencja 2011].
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przygotowania nieruchomoœci do sprze-
da¿y [Gryglaszewski i Rawecka 2010, 
s.22]. Na potwierdzenie tej zale¿noœci 
mo¿na przywo³aæ liczbê tylko 35 
transakcji sprzeda¿y powy¿ej 100 
hektarów w województwie wielkopol-
skim w latach 2007-2009! W obrocie 
prywatnym liczba transakcji du¿ych 
oœrodków rolno-gospodarczych w Pol-
sce jest jeszcze ni¿sza i prawdopodobnie 
nie przekracza liczby kilkunastu rocznie. 
W zwi¹zku z niewielk¹ liczb¹ transakcji 
obiektywnie trudniej precyzyjnie okre-
œliæ wartoœæ takich nieruchomoœci, które 
maj¹ byæ przedmiotem sprzeda¿y. 
Problemy te znajduj¹ swoje odzwier-
ciedlenie w statystykach œrednich cen 
gruntów rolnych w poszczególnych 
latach, gdzie zró¿nicowanie zarówno 
czasowe, jak i przestrzenne jest trudne do 
uzasadnienia. Dla przyk³adu œrednia 
cena 1 hektara sprzeda¿y z zasobu 
Agencji w województwie ³ódzkim 
w I kwartale 2012 roku wynios³a 11,9 tys. 
z³otych, a w IV kwartale 2011 roku 17,5 
tysi¹ca, co oznacza³oby spadek o prawie 
jedn¹ trzeci¹, co jest trudne do wyt³uma-
czenia poprzez mechanizmy rynkowe 
(Tabela 1). Bior¹c pod uwagê zró¿nico-
wanie przestrzenne to z udostêpnionych 
danych wynika, ¿e ju¿ w s¹siaduj¹cym 
z ³ódzkim, województwie wielkopol-
skim, œrednia cena 1 hektara jest prawie 
dwukrotnie wy¿sza [Agencja 2012]. Te 
wyniki mo¿na t³umaczyæ dostêpnymi 
danymi statystycznymi, niemniej nie da 
siê ich proporcjonalnie prze³o¿yæ na 
istotn¹ kategoriê, bezpoœrednio zwi¹zan¹ 
z wartoœci¹ nieruchomoœci, mianowicie 
z dochodem, który mo¿na z niej uzyskaæ. 
W tym miejscu nale¿y podkreœliæ, ¿e 
chodzi o grunty rolne, na których zgodnie 
z przeznaczeniem prowadzona jest dzia-
³alnoœæ o charakterze rolniczym i nie 
przewiduje siê zmiany tego przezna-
czenia. Powstaje wiêc pytanie sk¹d tak 
du¿e rozbie¿noœci w wartoœci nierucho-
moœci rolnych, zarówno je¿eli chodzi 
o zró¿nicowanie czasowe, jak i prze-
strzenne? 

Warto wiêc postawiæ pytanie o zale¿-
noœci pomiêdzy przedstawian¹ wartoœci¹ 
gruntów rolnych wycenianych na pod-
stawie podejœcia porównawczego a fak-
tycznym dochodem, jaki mo¿na z nich 
uzyskaæ. Je¿eli bowiem wystêpuj¹ 
transakcje gruntów rolnych, których 
przeznaczeniem jest przynoszenie do-
chodu z dzia³alnoœci rolniczej, a ich cena 
nie umo¿liwia zwrotu z tych nierucho-
moœci dziêki dzia³alnoœci operacyjnej, to 
sytuacja taka zaprzecza wszelkim regu-
³om gospodarki rynkowej i nale¿y 

przeanalizowaæ taki stan rzeczy. Mo¿e 
siê wrêcz okazaæ, ¿e istnieje zasadniczy 
problem z realizacj¹ podstawowych 
celów reformy maj¹cej na celu poprawê 
struktury agrarnej w Polsce. Celem tego 
artyku³u jest zatem próba okreœlenia 
dochodu z wybranych nieruchomoœci 
rolnych na przestrzeni ostatnich lat, co 
pozwoli na hipotetyczne okreœlenie ich 
wartoœci. Zestawienie tych wyliczeñ 
z podanymi wartoœciami cen gruntów 
rolnych w ostatnich latach, porówny-
walnych w poszczególnych zakresach 
analizy, mo¿e stanowiæ asumpt do 
dyskusji nad mo¿liwoœci¹ okreœlania 
wartoœci nieruchomoœci rolnych przy 
wykorzystaniu podejœcia dochodowego 
w formie, która nie jest obecnie dopusz-
czona do stosowania. Poza tym, powinna 
pojawiæ siê refleksja przy interpretacji 
publikowanych powszechnie cen grun-
tów rolnych w Polsce, w kontekœcie 
mo¿liwych do uzyskania z nich docho-
dów. Do analizy zosta³y wybrane dwie 
nieruchomoœci z po³udniowej wielko-
polski, natomiast dane ekonomiczne 
zosta³y zebrane z wykorzystaniem wy-
wiadu bezpoœredniego niestandaryzo-
wanego z osobami dysponuj¹cymi 
wszelkimi informacjami dotycz¹cymi 
tych nieruchomoœci. Zakres czasowy 
analizy obejmowa³ lata 2005-2012.

ledz¹c statystyki dotycz¹ce ten-
dencji na rynku nieruchomoœci 
rolnych trudno zrozumieæ zarówno 

du¿e zró¿nicowanie cenowe w kolejnych 
latach, jak równie¿ pomiêdzy poszcze-
gólnymi województwami (Tabela 1). 
Szczególnie du¿e rozbie¿noœci mo¿na 
dostrzec analizuj¹c statystyki przeka-
zywane przez podmiot maj¹cy du¿y 
wp³yw na rynek nieruchomoœci rolnych – 
Agencjê Nieruchomoœci Rolnych. Nie 
ma w¹tpliwoœci, ¿e Agencja ma istotny 
wp³yw na kszta³towanie siê cen gruntów 
rolnych, gdy¿ tylko w 2011 roku z jej 
zasobu sprzedano ponad 125 tysiêcy 
hektarów i by³ to rezultat lepszy o 30% 
w stosunku do roku 2010. St¹d te¿ 
stanowi istotne Ÿród³o informacji o ryn-
ku, a publikacje i raporty o cenach ziemi 
wyznaczaj¹ kierunki kszta³towania siê 
wartoœci ofertowych i transakcyjnych 
nieruchomoœci rolnych w Polsce. W pier-
wszej kolejnoœci warto przeœledziæ for-

Proceduralne uwarun-
kowania szacowania war-
toœci nieruchomoœci rol-
nych

Œ

malne zale¿noœci w tym zakresie, 
i przyjrzeæ siê w jaki sposób procesy 
sprzeda¿y s¹ odpowiednio uregulowane 
z prawnego punktu widzenia.

Dzia³aj¹c jako jednostka z sektora 
publicznego, Agencja przy sprzeda¿y 
musi zachowaæ okreœlone standardy 
i procedury, w tym dotycz¹ce ustalania 
wartoœci przeznaczonych na sprzeda¿ 
nieruchomoœci. Wystawiona do sprze-
da¿y nieruchomoœæ powinna zostaæ 
wyceniona przez osoby maj¹ce szczegól-
ne uprawnienia – rzeczoznawców maj¹t-
kowych i w zgodzie z obowi¹zuj¹cymi 
przepisami prawa. W wiêkszoœci przy-
padków to sytuacja typowa zarówno dla 
Agencji, jak i œrodowiska rzeczo-
znawców maj¹tkowych, które na prze-
strzeni wielu lat dopracowa³o siê 
odpowiednich norm, procedur i zasad 
wyceny nieruchomoœci. Zgodnie wiêc 
z przepisami prawa obowi¹zuj¹cymi 
przy wycenie nieruchomoœci rolnych, ich 
wartoœæ rynkow¹ okreœla siê przy 
zastosowaniu podejœcia porównawczego 
lub podejœcia dochodowego, natomiast 
zastosowanie tych podejœæ wymaga 
uwzglêdnienia szczególnych cech nieru-
chomoœci rolnych [PFSRM 1998].

Cechy nieruchomoœci istotne do 
uwzglêdnienia przy szacowaniu wartoœci 
nieruchomoœci rolnych to w szczegól-
noœci [PFSRM 1998]:

Dla nieruchomoœci niezabudowanych 
i nie przeznaczonych pod zabudowê :
a) lokalizacja i po³o¿enie,
b) ró¿norodnoœæ rodzajów u¿ytków 

gruntowych,
c) ró¿norodnoœæ utworów tworz¹cych 

glebê i jej o¿ywiony charakter,
d) wystêpowanie gleb o ró¿nej przy-

datnoœci rolniczej,
e) wystêpowanie szczególnych cech 

okreœlaj¹cych zdolnoœci produk-
cyjne gleb w tym zagro¿enie erozj¹, 
przydatnoœæ do produkcji okreœ-
lonych roœlin, kultura gleb, trudnoœæ 
uprawy, kamienistoœæ,

f) wyposa¿enie w budowle i urz¹dze-
nia s³u¿¹ce produkcji rolnej,

g) mo¿liwoœæ innego, ni¿ rolnicze, wy-
korzystania.

Dla nieruchomoœci zabudowanych lub 
przeznaczonych do zabudowy :
a) lokalizacja i po³o¿enie,
b) ró¿norodnoœæ istniej¹cej lub mo¿li-

wej zabudowy oraz stan tej zabu-
dowy,

c) wystêpowanie gruntów o ró¿nej 
przydatnoœci do zabudowy,

d) wyposa¿enie w sieci infrastruktury 
technicznej.

www.rzeczoznawcy-wielkopolska.pl
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Warto w tym miejscu nadmieniæ, i¿ 
taka lista cech istotnych do uwzglêd-
nienia przy szacowaniu wartoœci nie-
ruchomoœci rolnych nie u³atwia procesu 
doboru jednostek podobnych, choæ 
w istocie wszystkie one maj¹ niebagate-
lny wp³yw na wartoœæ. To wa¿ne, gdy¿ 
w praktyce szacowanie wartoœci nieru-
chomoœci rolnych dokonywane jest przy 
pomocy metod podejœcia porówna-
wczego. Polega ono na okreœleniu 
wartoœci nieruchomoœci przy za³o¿eniu, 
¿e wartoœæ ta odpowiada cenom, jakie 
uzyskano za nieruchomoœci podobne, 
które by³y przedmiotem obrotu rynko-
wego. Ceny te koryguje siê ze wzglêdu 
na cechy ró¿ni¹ce nieruchomoœci po-
dobne od nieruchomoœci wycenianej 
oraz uwzglêdnia siê zmiany poziomu cen 
wskutek up³ywu czasu. Podejœcie po-
równawcze stosuje siê, je¿eli s¹ znane 
ceny i cechy nieruchomoœci podobnych 
do nieruchomoœci wycenianej [Ustawa 
z 28 sierpnia 1997r., § 15]. Istotne jest 
wiêc, ¿e przy stosowaniu podejœcia 
porównawczego konieczna jest znajo-
moœæ cen transakcyjnych nieruchomoœci 
podobnych oraz cech tych nierucho-
moœci, które maj¹ wp³yw na poziom cen. 
Wydaje siê, ¿e nie ma wiêkszych 
kontrowersji w stosowaniu tego po-
dejœcia – mo¿na jedynie zastanawiaæ siê 
nad kategori¹ nieruchomoœci podobnej, 
w kontekœcie podobieñstw na przyk³ad 
du¿ych oœrodków rolnych, niejedno-
krotnie oddalonych od siebie o 200 
kilometrów i wiêcej. W¹tpliwoœci poja-
wiaj¹ siê natomiast przy wyborze kon-
kretnej metody. W podejœciu porównaw-
czym mo¿na stosowaæ trzy metody: 
(analizy statystycznej rynku, korygowa-
nia ceny œredniej i metodê porówny-
wania parami). 

Istot¹ pierwszej z nich, metody ana-
lizy statystycznej rynku jest wyodrêb-
nienie i przyjêcie zbioru cen transak-
cyjnych w³aœciwych do okreœlenia war-
toœci nieruchomoœci reprezentatywnych. 
Wartoœæ nieruchomoœci okreœla siê przy 
u¿yciu metod stosowanych do analiz 
statystycznych [Cymerman i Hopfer 
2006, s.15]. Jednak lokalny charakter 
rynku nieruchomoœci i raczej niewystar-
czaj¹ca liczba transakcji sprawiaj¹, ¿e 
zastosowanie metody analizy statysty-
cznej rynku do szacowania wartoœci 
nieruchomoœci rolnych jest utrudnione, 
by nie uznaæ, ¿e niew³aœciwe.

Ustalaj¹c wartoœæ kolejn¹ z metod, 
metod¹ porównywania parami, nale¿y 
porównaæ nieruchomoœæ bêd¹c¹ przed-

miotem wyceny, której cechy s¹ znane, 
kolejno z nieruchomoœciami podobnymi, 
które by³y przedmiotem obrotu rynko-
wego i dla których znane s¹ ceny tran-
sakcyjne, warunki zawarcia transakcji 
oraz cechy tych nieruchomoœci [Rozpo-
rz¹dzenie z 21 wrzeœnia 2004r., § 4.3].

Dokonuj¹c krótkiej oceny zaleceñ 
metody porównywania parami od razu 
mo¿na zauwa¿yæ istotn¹ prawid³owoœæ 
i zarazem jej zaletê z punktu widzenia 
ograniczonej liczby transakcji – dopusz-
cza siê dokonanie szacunków poprzez 
wybór trzech nieruchomoœci, które 
cechuj¹ siê najwiêkszym podobieñ-
stwem do obiektu wycenianego. To 
niezwykle istotne, gdy¿ w przypadku 
transakcji np. nieruchomoœci wielko-
obszarowych ³atwiej znaleŸæ kilka 
obiektów podobnych, sprzedanych 
w ostatnich dwóch latach, które bêd¹ siê 
znajdowa³y w akceptowalnym zakresie 
przestrzennym. Trzeba mieæ na uwadze, 
¿e czêsto na wielkoobszarow¹ nieru-
chomoœæ roln¹ sk³adaj¹ siê grunty 
z innym przeznaczeniem ni¿ tylko rol-
nicza, pomimo dominuj¹cej jej roli 
w ca³ej strukturze. Reasumuj¹c nale¿y 
stwierdziæ, ¿e metoda porównywania 
parami wydaje siê byæ jak najbardziej 
odpowiedni¹ do szacowania wartoœci 
nieruchomoœci rolnych wielkoobsza-
rowych, wielofunkcyjnych (Rysunek 1), 
przy czym wydzielone funkcjonalnie 
obszary o marginalnym znaczeniu mog¹ 
byæ wyceniane inaczej, np. wartoœæ drze-
wostanu w oparciu o techniki wskaŸni-
kowe.

Stosowanie metody porównywania 
parami pozwala tak¿e unikn¹æ stosowania 
powszechnych miar statystycznych dla 
wielu transakcji, takich jak np. œrednia 
arytmetyczna, które stosowane w odnie-
sieniu do gruntów rolnych mog¹ byæ 
niezwykle myl¹ce. Po pierwsze wynika to 
z istoty samej œredniej, która uwzglêdnia 
nieruchomoœci nietypowe, a po drugie 
z ogromnego zró¿nicowania cenowego 
dla nieruchomoœci rolnych. Przyk³adowo 
w IV kwartale 2009 roku najni¿sza cena 
transakcyjna dla tych nieruchomoœci 
sprzedawanych z zasobu Agencji Nie-
ruchomoœci Rolnych w Wielkopolsce 
wynios³a 5 299 z³otych a najwy¿sza 
57 493 z³ote. Warto dodaæ, ¿e œrednia 
arytmetyczna dla tego okresu wynios³a 
17 604 z³ote natomiast mediana 14 840 
z³otych [Gryglaszewski i Rawecka 2010, 
s.21]. W zasadzie te dane nie wymagaj¹ 
szerszego komentarza poza tym, ¿e 
stosowanie przedstawionych miar mo¿e 
byæ trudne w interpretacji.

Kolejn¹ metod¹, która wymaga 
w³aœnie stosowania wymienionych miar 
statystycznych jest metoda korygowania 
ceny œredniej. Metoda, która bywa tak¿e 
stosowana w praktyce do wyceny 
nieruchomoœci rolnych wielkoobszaro-

2wych . Zgodnie z not¹ interpretacyjn¹ 
przy stosowaniu metody korygowania 
ceny œredniej do porównañ przyjmuje siê 
z w³aœciwego rynku nieruchomoœci co 
najmniej kilkanaœcie nieruchomoœci 
podobnych, dla których znane s¹ ceny 
transakcyjne, warunki zawarcia tran-
sakcji oraz cechy tych nieruchomoœci. 

Rysunek 1
Metody podejœcia porównawczego do szacowania wartoœci rynkowej 
nieruchomoœci rolnych.

�ród³o: Opracowanie w³asne na podstawie [Dydenko 2006, s. 293].

2 W trakcie prowadzenia badañ spotykano siê z sytuacj¹ oszacowania kilkusethektarowych nieruchomoœci 
wielofunkcyjnych w oparciu o metodê korygowania ceny œredniej [Nawrot 2011].
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Wartoœæ nieruchomoœci bêd¹cej przed-
miotem wyceny okreœla siê w drodze 
korekty œredniej ceny nieruchomoœci 
podobnych wspó³czynnikami koryguj¹-
cymi. W odniesieniu do szacowania 
wartoœci nieruchomoœci rolnych nale-
¿a³oby wskazaæ na dwa istotne zalecenia 
dla tej metody [PFSRM 2008, s. 5]:
! utworzenie zbioru nieruchomoœci 

podobnych w liczbie co najmniej kil-
kunastu, o znanych cenach transak-
cyjnych, i cechach, stanowi¹cego pod-
stawê wyceny,

! obliczenie ceny œredniej (C ) ze œr
zbioru cen transakcyjnych stanowi¹-
cego podstawê wyceny oraz ustalenie 
ceny minimalnej (C ) i ceny mak-min
symalnej (C ).max

W tych dwóch wymienionych pod-
punktach zawarte s¹ w zasadzie naj-
wa¿niejsze konsekwencje wynikaj¹ce ze 
stosowania metody korygowania ceny 
œredniej. Po pierwsze wycena opiera siê 
o œredni¹ arytmetyczn¹ oraz cenê naj-
wy¿sz¹ i najni¿sz¹ – co by³o ju¿ przed-
miotem komentarza. Ponadto ju¿ me-
diana jako miara znacznie bardziej 
odporna na elementy odstaj¹ce ni¿ 
œrednia arytmetyczna, czy dominanta 
wydaj¹ siê byæ lepszymi miarami do 
analiz statystycznych [M¹czyñska, Pry-
stupa i Rygiel 2004, s.120]. Po drugie, 
niezwykle problematyczne staje siê 

utworzenie zbioru nieruchomoœci po-
dobnych i to w liczbie kilkunastu 
w odniesieniu do wielkoobszarowych 
nieruchomoœci rolnych o powierzchni 
kilkuset hektarów. Przez nieruchomoœæ 
podobn¹ nale¿y tu rozumieæ nierucho-
moœæ, która jest porównywalna z nieru-
chomoœci¹ stanowi¹c¹ przedmiot wy-
ceny, ze wzglêdu na po³o¿enie, stan 
prawny, przeznaczenie, sposób korzys-
tania oraz inne cechy wp³ywaj¹ce na jej 
wartoœæ. Do tego dochodz¹ jeszcze cechy 
fizyczne oraz dwuletni okres transakcji. 
W przypadku wyboru metody korygowa-
nia ceny œredniej szacowanie wartoœci 
nieruchomoœci wielkoobszarowej mo¿e 
byæ obarczone po pierwsze s³aboœci¹ 
podstawowych miar statystycznych, a po 
drugie wymuszon¹ analiz¹ rynku nie-
ruchomoœci podobnych.

Stosuj¹c metodê korygowania ceny 
œredniej, do porównania przyjmuje siê 
z rynku w³aœciwego ze wzglêdu na 
po³o¿enie przedmiotowej nieruchomoœci 
co najmniej kilkanaœcie nieruchomoœci 
podobnych, które by³y przedmiotem 
obrotu rynkowego i dla których znane s¹ 
ceny transakcyjne, warunki zawarcia 
transakcji oraz cechy tych nierucho-
moœci. Wartoœæ nieruchomoœci bêd¹cej 
przedmiotem wyceny okreœla siê w dro-
dze korekty œredniej ceny nieruchomoœci 
podobnych wspó³czynnikami korygu-
j¹cymi, uwzglêdniaj¹cymi wartoœci 

przypisane poszczególnym cechom 
nieruchomoœci [Rozporz¹dzenie z 21 
wrzeœnia 2004r., § 4.3]. Dlatego te¿ 
metoda ta mo¿e byæ stosowana bez 
wiêkszych zniekszta³ceñ wartoœciowych 
przy dobrze rozpoznanym rynku i wy-
starczaj¹cej liczbie transakcji nierucho-
moœci podobnych, o co ³atwiej jest na 
rynku nieruchomoœci rolnych mono-
funkcyjnych, o niedu¿ej i œredniej 
powierzchni (Rysunek 1). Z pewnoœci¹ 
do takich rynków nie nale¿y rynek 
nieruchomoœci rolnych wielofunkcyj-
nych, o du¿ych powierzchniach, funkcjo-
nuj¹cych jako zorganizowane oœrodki 
gospodarcze.

Tabela 1
Œrednie ceny gruntów rolnych z zasobu ANR w latach 2008-2012

�ród³o: Na podstawie ANR [2008-2012]

www.rzeczoznawcy-wielkopolska.pl
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Dochód z nierucho-
moœci rolnych a ich 
war toœæ  –  case study

K rótka wzmianka na temat 
tendencji cenowych na rynku 
nieruchomoœci rolnych zosta³a 

poczyniona w poprzedniej czêœci ar-
tyku³u. Jak ju¿ wspomniano statystyki 
œrednich cen gruntów rolnych w poszcze-
gólnych latach, gdzie zró¿nicowanie 
zarówno czasowe, jak i przestrzenne 
wydaje siê byæ bardzo du¿e wydaje siê 
nie znajdowaæ uzasadnienia w odniesie-
niu do mo¿liwoœci generowania przez nie 
dochodu. W tym miejscu nale¿y pod-
kreœliæ, ¿e chodzi o grunty rolne, na 
których zgodnie z przeznaczeniem 
prowadzona jest dzia³alnoœæ o charakte-
rze rolniczym i nie przewiduje siê 
zmiany tego przeznaczenia. Dla przy-
k³adu œrednia cena 1 hektara sprzeda¿y 
z zasobu Agencji w województwie 
³ódzkim w I kwartale 2012 roku wynios³a 
11,9 tys. z³otych, a w IV kwartale 2011 
roku 17,5 tysi¹ca, co oznacza³oby spadek 
o prawie jedn¹ trzeci¹ i co jest trudne do 
wyt³umaczenia poprzez mechanizmy 
rynkowe (Tabela 1). W II kwartale 2012 
w województwie ³ódzkim mo¿na zaob-
serwowaæ wzrost cen o prawie 5 tysiêcy 
z³otych w stosunku do I kwarta³u 2012 co 
oznacza 41% – w praktyce musi to wy-
wo³ywaæ ostro¿ne zdziwienie w dalszej 
interpretacji. Tym bardziej, ¿e w s¹sied-
nim województwie wielkopolskim, ceny 
gruntów rolnych w I kwartale 2012 by³y 
niemal dwukrotnie wy¿sze.

Nie polemizuj¹c z wynikami rachun-
ków statystycznych, rodzi siê jednak 
pytanie o rzeczywist¹ wartoœæ nierucho-
moœci rolnych, która zgodnie z przezna-
czeniem ma przynosiæ dochód z dzia-
³alnoœci na tej nieruchomoœci. Jak ju¿ 
wspomniano, w dzisiejszych czasach 
zmienia siê sposób prowadzenia gospo-
darstw rolnych w ca³ej Polsce i nie 
sposób uznaæ, ¿e na lewym brzegu 
Prosny warunki gospodarowania na roli 
s¹ tak odmienne jak na brzegu prawym, 
co wynika³oby z danych dla powiatów 
kêpiñskiego i wieruszowskiego, s¹sia-
duj¹cych w województwie wielkopol-
skim i ³ódzkim. Gdyby oszacowane 
wartoœci nieruchomoœci rolnych uznaæ za 
skorelowane z dochodem to oznacza³oby 
to porównywalnoœæ warunków do pro-
wadzenia dzia³alnoœci rolnej woje-
wództwa lubuskiego z zawieraj¹cym 
grunty I klas województwem lubelskim. 

Warto zatem dokonaæ próby przeanalizo-
wania dochodowoœci z nieruchomoœci 
rolnych i zestawienia z aktualnymi 
œrednimi cenami gruntów, by ewentual-
nie móc poszukiwaæ dalszych prawid³o-
woœci w tym zakresie. Problem docho-
dowoœci w rolnictwie pojawia siê zreszt¹ 
coraz czêœciej jako istotna kwestia do 
dalszych badañ, chocia¿by ze wzglêdu na 
planowane wprowadzenie podatku do-
chodowego od dzia³alnoœci rolniczej 
i tym samym zast¹pienie podatku 
rolnego. Wydaje siê, ¿e kwestia odpo-
wiedniego podejœcia do wyznaczania 
dochodu do opodatkowania powinna siê 
znaleŸæ w krêgu zainteresowania œrodo-
wiska osób okreœlaj¹cych wartoœæ, gdy¿ 
prêdzej czy póŸniej wprowadzenie 
podatku dochodowego przyczyni siê do 
popularyzacji stosowania podejœcia 
dochodowego w tym segmencie rynku.

W tym miejscu mo¿na przypomnieæ, 
¿e podejœcie dochodowe jest mo¿liwe do 
zastosowania w praktyce w odniesieniu 
do nieruchomoœci rolnych, choæ jego 
rzeczywista u¿ytecznoœæ formalna jest 
raczej niewielka. W Standardzie V.4 
[PFSRM 1998] okreœlono, ¿e przy 
okreœlaniu wartoœci nieruchomoœci z za-
stosowaniem podejœcia dochodowego, 
metod¹ inwestycyjn¹, dochód z nieru-
chomoœci okreœlany mo¿e byæ wy³¹cznie 
na podstawie czynszów dzier¿awnych 
i nie mo¿e byæ uto¿samiany z dochodem 
z dzia³alnoœci rolniczej prowadzonej na 
tej nieruchomoœci. Wysokoœæ czynszu 
dzier¿awnego okreœla siê na podstawie 
analizy kszta³towania siê rynkowych 
stawek czynszów. Tego rodzaju rynek nie 
nale¿y jednak do wystarczaj¹co rozwi-
niêtych i de facto poza Agencj¹ Nieru-
chomoœci Rolnych trudno by³oby o re-
prezentatywn¹ bazê danych, st¹d 
szacowanie wartoœci w oparciu o czynsze 

3zostanie pominiête . Interesuj¹ca nato-
miast jest kwestia dochodu z nieru-
chomoœci rolnej w oparciu o rzeczywisty 
rachunek ekonomiczny, w formie, która 
nie jest formalnie dopuszczona, a zwi¹-
zana jest z dochodem z dzia³alnoœci 
rolniczej prowadzonej na nierucho-
moœci. Nale¿y tu poczyniæ istotne 
za³o¿enie i zarazem uwagê, ¿e poni¿szy 
rachunek ma charakter pogl¹dowy i nie 
aspiruje do miana wyceny nierucho-
moœci! Stanowi rzeczywiste ujêcie 

przychodów i kosztów z nieruchomoœci 
rolnych dotycz¹cych produkcji roœlinnej, 
a obliczenie ich wartoœci ma na celu 
ukazanie faktycznej zdolnoœci do gene-
rowania dochodów dla przyjêtych 
warunków biznesowych.

Analizie poddano dwie nierucho-
moœci rolne po³o¿one w po³udniowej 
Wielkopolsce, w powiecie kêpiñskim. 
Pierwsza z nich o powierzchni 20,47 
hektara jest po³o¿ona w obrêbie Raków, 
gmina £êka Opatowska, sk³adaj¹ca siê 
z trzech dzia³ek w dwóch roz³ogach 
przedzielonych drog¹ o wskaŸniku bo-
nitacji na poziomie 1,2. Nieruchomoœæ 
po³o¿ona jest pod lasem, co ma wp³yw na 
wystêpowanie szkód – zwierzyny. Druga 
nieruchomoœæ po³o¿ona jest w obrêbie 
Teklin, gmina Trzcinica o powierzchni 
28,25 hektara i wskaŸniku bonitacji 0,80, 
która równie¿ przylega do du¿ego kom-
pleksu leœnego. Bior¹c pod uwagê kszta³t 
roz³ogu i przydatnoœæ rolnicz¹ s¹ to 
nieruchomoœci podobne, w przypadku 
po³o¿enia ekonomicznego oraz walorów 
organizacyjnych nale¿a³oby wskazaæ na 
przewagê nieruchomoœci rolnej Raków. 
Maj¹c jednak na uwadze cel analizy, tzn. 
okreœlenie dochodów z nieruchomoœci 
w dalszej czêœci zrezygnowano z ich 
szczegó³owej prezentacji niezbêdnej 
w podejœciu porównawczym, gdzie 
nale¿a³oby dokonaæ nie tylko wyboru 
cech rynkowych, ale i oceniæ ich wp³yw 
na wartoœæ. Do okreœlenia dochodu 
z nieruchomoœci konieczne by³y infor-
macje o przychodach i kosztach prowa-
dzonej dzia³alnoœci rolniczej z produkcji 
roœlinnej. Do ka¿dej z tych grup 
konieczne by³o poczynienie odpo-
wiednich za³o¿eñ, co wynika z niezwyk-
le szerokich mo¿liwoœci szacowania 
zarówno kosztów, jak i przychodów 
w rolnictwie.

W procesie zbierania informacji wy-
korzystano wywiad bezpoœredni niestan-
daryzowany pog³êbiony z przedstawi-
cielami analizowanych nieruchomoœci 

4rolnych . Prowadzona analiza dotyczy 
lat 2005-2012. Do okreœlenia przychodu 
wykorzystano informacje dotycz¹ce 
poziomu produkcji roœlinnej oraz œred-
nich cen sprzeda¿y, jakie rzeczywiœcie 
uda³o siê uzyskaæ na rynku. Wyniki 
ukazuj¹ rzeczywisty obraz funkcjonowa-
nia badanych nieruchomoœci rolnych, nie 

3 Problematyka dotycz¹ca kszta³towania siê czynszu dzier¿awnego z zasobu Agencji Nieruchomoœci 
Rolnych Skarbu Pañstwa by³a przedmiotem rozwa¿añ Autorów Kosmowski i Gryglaszewski [2008].

4 W tym miejscu nale¿¹ siê podziêkowania Pani Urszuli Babis, V-ce Prezes Grupy Producentów Rolnych 
za pomoc w retrospekcji rzeczywistych danych z nieruchomoœci rolnych od 2005 roku, co wykracza poza 
wymagan¹ ewidencjê dzia³alnoœci. Pozwoli³o to na mo¿liwie najpe³niejsze odtworzenie obrazu 
lokalnych warunków gospodarowania i uzyskanie wiarygodnych wyników.
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zaœ potencjalnych, opartych np. o œrednie 
ceny pszenicy z danych MRiRW [2012], 
które dotycz¹ produktów o najwy¿szych 
parametrach i nie uwzglêdniaj¹ lokal-
nych warunków agrotechnicznych. Dla 
pe³niejszego obrazu mo¿liwoœci przy-
chodowych w analizie uwzglêdniono 
równie¿ dop³aty bezpoœrednie do grun-
tów oraz wyst¹pienie tzw. zjawisk 
nadzwyczajnych, jak odszkodowania 
z tytu³u strat w uprawach polowych. 
Nale¿y podkreœliæ, ¿e uwzglêdnienie 
odszkodowañ ma jedynie charakter 
pogl¹dowy, gdy¿ w istocie nie s¹ to 
przychody operacyjne zwi¹zane z dzia-
³alnoœci¹ na nieruchomoœci. Pewne 
w¹tpliwoœci dotycz¹ równie¿ uwzglêd-
nienia dop³at bezpoœrednich i choæ s¹ one 
przyznawane do upraw, to ich ci¹g³oœæ 
i wysokoœæ w przysz³oœci nie maj¹ cha-
rakteru pewnego, co mo¿e budziæ za-
strze¿enia ich korelacji z wartoœci¹.

W przypadku kosztów z nierucho-
moœci rolnych pos³u¿ono siê rzeczy-
wistymi danymi dotycz¹cymi wydatków 
na zakup materia³u siewnego oraz 
podstawowych œrodków do produkcji 
czyli, nawozów mineralnych i œrodków 
ochrony roœlin. Ze wzglêdu na cel 

artyku³u zrezygnowano ze szczegó³owej 
prezentacji agrotechniki, niemniej do-
k³adne dane by³y dostêpne. Druga czêœæ 
kosztów oparta zosta³a o ceny us³ug 
produkcyjnych, które nale¿a³o ponieœæ, 
aby mo¿na by³o osi¹gn¹æ dochód. Tym 
samym zrezygnowano z kalkulacji 
kosztów w innym uk³adzie, mo¿liwym 
do zastosowania, gdy podmiot we 
w³asnym zakresie dysponuje parkiem 
maszynowym niezbêdnym do produkcji 
roœlinnej. Je¿eli chodzi o rodzaje 
kosztów to ich lista nie ma charakteru 
zamkniêtego i mo¿e byæ rozwijana 
w zale¿noœci od konkretnych warunków 
biznesowych. Dla analizowanych nieru-
chomoœci ta lista okaza³a siê wystarcza-
j¹ca, a dodatkowe koszty np., transportu 
jêczmienia jarego do s³odowni, zosta³y 
uwzglêdnione w ni¿szych ostatecznych 
cenach sprzeda¿y. 

Na podstawie uzyskanych informacji 
mo¿na by³o oszacowaæ dochód z nie-
ruchomoœci rolnych, przy czym wyli-
czono trzy rodzaje dochodu: dochód 
ca³kowity i dalej dochód bez przy-
chodów nadzwyczajnych z ubezpieczeñ 
i innych. Na koniec wyznaczono dochód 
bez dop³at bezpoœrednich do produkcji 

rolnej, co oznacza czysty dochód z pro-
dukcji roœlinnej z analizowanych nieru-
chomoœci. Wyliczenia dla nieruchomoœci 
rolnej w Rakowie znajduj¹ siê w Tabe-
lach 2 i 3, natomiast dla nieruchomoœci 
rolnej Teklin w Tabelach 4 i 5. Analizuj¹c 
informacje dotycz¹ce przychodów 
i kosztów z nieruchomoœci rolnej, warto 
zwróciæ uwagê na kilka aspektów, które 
bez wyjaœnienia mog¹ byæ nie do koñca 
zrozumia³e. W pierwszej kolejnoœci 
nale¿y zaakceptowaæ du¿e ró¿nice po 
stronie przychodowej w poszczególnych 
latach, co wynika po prostu z koniecz-
noœci zró¿nicowania produkcji roœlinnej 
i zmiennoœci cenowej dla poszczegól-
nych produktów. St¹d prawie 25 tysiêcy 
z³otych ró¿nicy w przychodach z pro-
dukcji roœlinnej z nieruchomoœci Teklin 
pomiêdzy rokiem 2005 a 2006 wyni-
kaj¹cej z przewagi uprawy rzepaku 
(Tabela 4) – pomimo wysokich cen rze-
paku nie sposób uprawiaæ go co roku! Wy-
jaœnienia wymagaj¹ równie¿ jednostko-
we ceny sprzeda¿y zbó¿, znacznie ni¿sze 
ni¿ np. publikowane przez Ministerstwo 
Rolnictwa i Rozwoju Wsi [2012], co 
spowodowane by³o zazwyczaj sytuacj¹ 
agrotechniczn¹ – ni¿sza jakoœæ ziarna 

�ród³o: Opracowanie w³asne na podstawie badañ pierwotnych

Tabela 2
Przychody i koszty z nieruchomoœci rolnej obrêb Raków, powiat Kêpno, powierzchnia 20,47 ha
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z powodu opadów i póŸnego zbioru, du¿y 
udzia³ zanieczyszczeñ, drobne i wysu-
szone produkty spowodowane nieko-
rzystnymi warunkami atmosferycznymi 
w czerwcu. Nie wchodz¹c w wiêksze 
szczegó³y nale¿y sobie zdawaæ sprawê, 
¿e dochodowoœæ w rolnictwie nie jest 
tylko wypadkow¹ œrednich cen pszenicy 
na gie³dzie MATIF czy og³aszanych 
przez MRiRW oraz przeciêtnych 
zbiorów og³aszanych przez GUS.

Kolejnym aspektem wymagaj¹cym 
komentarza jest nieproporcjonalny wzrost 
kosztów produkcji w obu nierucho-
moœciach w roku 2012. By³o to spowo-
dowane ca³kowitymi wymarzniêciami 
upraw i koniecznoœci¹ przeprowadzenia 
dodatkowych zabiegów agrotechnicz-
nych, w celu obsiania zbo¿ami jarymi. 
Sytuacja ta mia³a miejsce na znacznym 
obszarze kraju w roku 2012. Nale¿y sobie 
zdawaæ sprawê, ¿e w warunkach niedo-
statecznych opadów w Wielkopolsce na 
przestrzeni ostatnich lat, dochodowoœæ 
zbó¿ jarych nie jest tak wysoka jak 
ozimych, co przek³ada siê na œredni 

�ród³o: Opracowanie w³asne na podstawie badañ pierwotnych

Tabela 4
Przychody i koszty z nieruchomoœci rolnej obrêb Teklin, powiat Kêpno, powierzchnia 28,25 ha

�ród³o: Opracowanie w³asne na podstawie badañ pierwotnych

Tabela 3
Dochody z nieruchomoœci rolnej Raków, powiat Kêpno, powierzchnia 20,47 ha

dochód z 1 hektara. Bez dop³at bezpo-
œrednich i ubezpieczenia, na nierucho-
moœci rolnej Raków to oznacza koniecz-
noœæ dop³aty do 1 hektara w wysokoœci 
43,20 z³, a na nieruchomoœci Teklin 
116,64 z³ (Tabela 3 i 5). W tej sytuacji 
ubezpieczenie oraz dop³aty bezpoœrednie, 
które mog¹ wp³yn¹æ od grudnia 2012 do 
czerwca 2013, musz¹ pokryæ stratê oraz 
wystarczyæ na ponowne rozpoczêcie 
cyklu produkcyjnego. Pod wzglêdem 
stabilnoœci plonowania wiêkszy potencja³ 
ma nieruchomoœæ rolna Raków, co wy-
nika z wy¿szej klasy bonitacji i nieco 
lepszych stosunków wodnych – analizu-
j¹c Tabelê 3 i 5 mo¿na zauwa¿yæ mniejsz¹ 
zmiennoœæ dochodu operacyjnego tych 
gruntów.

Zmierzaj¹c do ustalenia hipote-
tycznej wartoœci nale¿a³oby siê zasta-
nowiæ nad kategori¹ dochodu mo¿liwego 
do dalszych wyliczeñ, i w najmniejszy 
sposób obci¹¿onego danymi mog¹cymi 
wartoœæ zniekszta³ciæ. W analizowanym 
przypadku przyjêto, ¿e mo¿na przyj¹æ 
dochód operacyjny z nieruchomoœci 

wraz z dop³atami bezpoœrednimi do 
produkcji rolnej (choæ jak ju¿ wspom-
niano jego niesta³oœæ w przysz³oœci 
i niepewna wartoœæ mo¿e budziæ w¹tpli-
woœci). Dokonano korekty dochodu 
o sytuacje nadzwyczajne – odszkodo-
wania do upraw, ze wzglêdu na fakt, ¿e 
maj¹ charakter indywidualny, jednora-
zowy i nie wp³ywaj¹ bezpoœrednio 
w sposób sta³y na dochodowoœæ nieru-
chomoœci. Nale¿y nadmieniæ, ¿e kwoty 
ubezpieczenia nie s¹ te¿ uzale¿nione od 
klasy bonitacji i zdolnoœci produkcyj-
nych gruntów, co dodatkowo przemawia 
za tak¹ korekt¹. Ostatecznie przyjêto 
dochód z dzia³alnoœci operacyjnej po-
wiêkszony o dop³aty bezpoœrednie.

Kolejn¹ trudnoœci¹ by³o zmniejsze-
nie rocznych fluktuacji dochodu, co 
wynika z koniecznoœci zmiennoœci 
produkcji w rolnictwie. Przyjêto, ¿e 
odpowiednim okresem uwzglêdnia-
j¹cym te zmiany jest okres czteroletni, 
st¹d w dalszej kolejnoœci wyznaczono 
œredni dochód z ostatnich czterech lat – 
dostêpne dane pozwoli³y wiêc na 
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wyznaczenie œredniego dochodu z obu 
nieruchomoœci za lata 2008-2012. Dla 
nieruchomoœci Raków wyniós³ on od 
1046 z³ w 2009 do 1524 z³ w 2011 i dla 
nieruchomoœci Teklin od 719 z³ w 2008 
do 1434 z³ w 2011 roku na 1 hektar fi-
zyczny (Tabela 6).

Koniecznoœæ uœrednienia dochodu 
wynika³a z faktu, ¿e liczenie wartoœci od 
dochodu w jednym tylko roku, np. 
najkorzystniejszym b¹dŸ najmniej ko-
rzystnym bêdzie zupe³nie pozbawione 
wartoœci poznawczej. Mo¿na ponadto 
przyj¹æ, ¿e w praktyce dzia³alnoœci rol-
niczej w produkcji roœlinnej docho-
dowoœæ mo¿na wyznaczaæ w okresie 
czteroletnim, po ocenie najczêœciej 
spotykanych upraw: rzepaku, pszenicy, 
jêczmienia ozimego, kukurydzy, jêcz-
mienia jarego czy innych zbó¿. 

�ród³o: Opracowanie w³asne na podstawie badañ pierwotnych

Tabela 6
Hipotetyczna wartoœæ nieruchomoœci przy œrednim dochodzie czteroletnim i stopie kapitalizacji 8%

�ród³o: Opracowanie w³asne na podstawie badañ pierwotnych

Tabela 5
Dochody z nieruchomoœci rolnej obrêb Teklin, powiat Kêpno, powierzchnia 28,25 ha

Jedn¹ z technik pozwalaj¹cych na 
oszacowanie wartoœci w oparciu o do-
chód z nieruchomoœci jest powszechnie 
znana technika kapitalizacji prostej. Do 
jej zastosowania wymagana oprócz 
dochodu jest znajomoœæ tzw. stopy 
kapitalizacji, najlepiej wyznaczonej 
z rynku nieruchomoœci podobnych. 
Je¿eli brak tak wyznaczonej stopy ka-
pitalizacji wyznacza siê j¹ z rynku 
kapita³owego. W analizowanym przy-
padku trudno o znalezienie stopy kapi-

5talizacji z rynku nieruchomoœci  st¹d 
nale¿a³oby przyj¹æ odpowiedni poziom, 

adekwatny równie¿ do poziomu ryzyka 
prowadzenia dzia³alnoœci rolnej w spo-
sób zorganizowany, podobny do dzia-
³alnoœci gospodarczej [Trojanek 2003]. 
Na podstawie danych z rynku kapita³o-
wego do wyliczeñ przyjêto stopê ka-
pitalizacji na poziomie 8%, co pozwoli³o 
ceteris paribus okreœliæ hipotetyczn¹ 
wartoœæ obu nieruchomoœci w latach 
2008-2012 (Tabela 6). Wartoœæ wyzna-
czon¹ tylko dla przyjêtych za³o¿eñ, 
powi¹zan¹ bezpoœrednio z dochodem 
z tych nieruchomoœci oraz dla aktualnych 
warunków biznesowych.

5 Analiza stopy kapitalizacji na rynku dzier¿awy gruntów rolnych by³a przedmiotem analizy [Kosmowski 
i Gryglaszewski 2008], gdzie dla aktualnych dzier¿aw jej wartoœæ oscylowa³a od 2,8 do 5,4% Nale¿y 
jednak pamiêtaæ, ¿e czynsze s¹ niejednokrotnie zwi¹zane z umowami podpisywanymi jeszcze na 
pocz¹tku lat 90-tych, st¹d trudno oceniæ, czy ich wysokoœæ ma charakter rynkowy. Ponadto bior¹c pod 
uwagê aktualne ryzyko w prowadzeniu dzia³alnoœci rolnej, podobne do dzia³alnoœci gospodarczej, 
nale¿a³oby podj¹æ szersz¹ dyskusjê na temat tego parametru, jak¿e istotnego w teorii wyceny.
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Podsumowanie

W yniki przeprowadzonych 
obliczeñ sk³aniaj¹ do kilku 
refleksji, ale i nie pozwalaj¹ 

zapomnieæ o przyjêtych za³o¿eniach 
i zakresach analizy, co determinuje ich 
wartoœæ poznawcz¹. W pierwszej ko-
lejnoœci mo¿na odnieœæ siê do wyli-
czonych wartoœci nieruchomoœci w opar-
ciu o wyznaczony dochód i stopê 
kapitalizacji. Wartoœæ nieruchomoœci 
rolnej Teklin, najni¿sza w 2008 roku – 
prawie 9 tysiêcy z³otych, systematycznie 
ros³a do poziomu 17,9 tysi¹ca w 2011, by 
spaœæ o 600 z³otych w 2012 roku, co by³o 
spowodowane niekorzystnymi warun-
kami pogodowymi wp³ywaj¹cymi 
istotnie na prowadzenie dzia³alnoœci. 
Bardziej stabilnie kszta³towa³a siê 
wartoœæ nieruchomoœci Raków, która 
pocz¹wszy od 13,4 tys. z³otych w 2008 
roku ros³a do 19 tysiêcy w roku 2011, po 
czym nast¹pi³a korekta do poziomu 17,7 
tysi¹ca w 2012 roku. Bior¹c pod uwagê 
publikowane dane, by³y to wartoœci 
ni¿sze ni¿ œrednia dla Wielkopolski, 
jednak wy¿sze ni¿ w lubuskim, lubel-
skim, podlaskim czy podkarpackim. Co 
ciekawe, wartoœci te s¹ bardzo zbli¿one 
do œredniej krajowej w poszczególnych 
latach (Rysunek 2), która jest oparta na 
najwiêkszej próbie i która prawdopodob-
nie najlepiej opiera siê wartoœciom 
maksymalnym i minimalnym. War-
toœciom, które dotycz¹ gruntów o pod-
wy¿szonej atrakcyjnoœci ze wzglêdu na 

mo¿liw¹ zmianê przeznaczenia, zloka-
lizowanych w pobli¿u du¿ych aglome-
racji miejskich, których ceny maj¹ 
niewiele wspólnego z mo¿liwym do 
uzyskania dochodem z dzia³alnoœci 
rolniczej. W województwie wielkopol-
skim bywaj¹ transakcje, które znacz¹c¹ 
odbiegaj¹ od œredniej, i tym samym, 
zawy¿aj¹ j¹. Przyk³adowo w IV kwartale 
2009 roku najni¿sza cena transakcyjna 
dla tych nieruchomoœci sprzedawanych 
z zasobu Agencji Nieruchomoœci Rol-
nych w Wielkopolsce wynios³a 5 299 
z³otych, a najwy¿sza 57 493 z³ote. Warto 
dodaæ, ¿e œrednia arytmetyczna dla tego 
okresu wynios³a 17 604 z³ote natomiast 
mediana 14 840 z³otych [Gryglaszewski i 
Rawecka 2010, s.21].

Analizuj¹c dalej dochód z nieru-
chomoœci rolnych, mo¿na stwierdziæ, ¿e 
przed 2007 rokiem œrednia cena sprze-
da¿y gruntów z zasobu Agencji by³a 

niedoszacowana, natomiast dane z ostat-
nich kwarta³ów wskazuj¹, ¿e œrednie 
ceny z punktu widzenia dochodowoœci s¹ 
przeszacowane. Trudno jednoznacznie 
okreœliæ, czy to namiastka tworz¹cej siê 
bañki spekulacyjnej, niemniej nale¿y 
wyraŸnie zaznaczyæ, ¿e regu³y rynkowe 
zosta³y zachwiane i mo¿e zdarzyæ siê 
sytuacja, gdy realizacja reformy ustro-
jowej pañstwa w zakresie poprawy 
struktury agrarnej wœród polskich rolni-
ków zostanie zachwiana.

Warto pamiêtaæ, ¿e zbyt wysokie 
ceny nieruchomoœci rolnych w stosunku 
do dochodów to istotna zachêta dla 
zagranicznych inwestorów, którzy po 
zniesieniu zakazu nabywania ziemi bêd¹ 
mieæ przewagê konkurencyjn¹ w postaci 
o wiele tañszych Ÿróde³ finansowania. 
Je¿eli porównaæ Wibor 3M i Euribor 3M 
to ró¿nica w koszcie kapita³u na wstêpie 
wynosi ponad 4,5% na korzyœæ inwesto-
rów strefy euro – Euribor 3M od 
d³u¿szego czasu znajduje siê na poziomie 
poni¿ej 0,5%. Nawet bior¹c pod uwagê 
zachêty w postaci 5,91% na warunkach 
preferencyjnych ze strony Agencji 
Nieruchomoœci Rolnych dla dzier¿aw-
ców, a nawet 2% przy sprzeda¿y dla 
rolników bior¹cych udzia³ w przetar-
gach, rodzima si³a ekonomiczna mo¿e 
nie wystarczyæ. Nie mo¿na zatem 
ca³kowicie odejœæ od relacji dochodu 
z nieruchomoœci rolnej od jej wartoœci 
szacowanej w podejœciu porównaw-
czym. Przedstawiona analiza nie jest 
wiêc alternatyw¹ dla szacowania war-
toœci nieruchomoœci rolnych, ale prób¹ 
wskazania na istniej¹ce zale¿noœci po-
miêdzy dochodem a wartoœci¹, co nie 
zawsze przek³ada siê na cenê, czêsto 
nakrêcan¹ spiral¹ rosn¹cych œrednich 
arytmetycznych. Co mo¿na zrobiæ z cen¹ 
gruntu rolnego, niech œwiadczy o tym 
wycena 1,2 hektara gruntu rolnego bez 
zmiany przeznaczenia na poziomie 87 
tysiêcy z³otych (nie z zasobu Agencji �ród³o: opracowanie w³asne na podstawie badañ pierwotnych i danych ANR

Rysunek 2
Hipotetyczna wartoœæ nieruchomoœci rolnych Raków i Teklin na tle wybranych 
cen œrednich gruntów rolnych z zasobu ANR w latach 2008-2012
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Nieruchomoœci Rolnych), podczas gdy 
w odleg³oœci 0,5 km grunty z zasobu 
Agencji zbywane s¹ w granicach 19-23 
tysiêcy za hektar, podobnie w obrocie 
prywatnym – w granicach cen rynko-
wych. Dlatego te¿ podczas szacowania 
wartoœci nieruchomoœci rolnych warto 
pamiêtaæ o ograniczeniach stosowania 
wymienionych wczeœniej metod po-
dejœcia porównawczego:
! metoda porównywania parami – 

wydaje siê byæ jak najbardziej 
odpowiedni¹ do szacowania wartoœci 
nieruchomoœci rolnych wielkoob-
szarowych, wielofunkcyjnych (Rysu-
nek 1), przy czym wydzielone fun-
kcjonalnie obszary o marginalnym 
znaczeniu mog¹ byæ wyceniane 
inaczej,
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! metoda korygowania ceny œredniej – 
metoda ta mo¿e byæ stosowana bez 
wiêkszych zniekszta³ceñ wartoœcio-
wych przy dobrze rozpoznanym rynku 
i wystarczaj¹cej liczbie transakcji 
nieruchomoœci podobnych, o co 
³atwiej jest na rynku nieruchomoœci 
rolnych monofunkcyjnych, o niedu¿ej 
i œredniej powierzchni.

Na zakoñczenie mo¿na jeszcze 
wskazaæ na zasadnoœæ dalszych badañ 
pierwotnych w zakresie kszta³towania 
siê dochodów z nieruchomoœci rolnych 
w kontekœcie ich wartoœci, co mog³oby 
w bardziej reprezentatywny sposób zwe-
ryfikowaæ aktualny poziom wiedzy 
o rynku i wystêpuj¹cych na nim tenden-
cjach. Badania, które powinny odnosiæ 

siê zarówno do samej dochodowoœci 
w rolnictwie, szacowania stóp kapita-
lizacji, jak i metodyki wyznaczania 
dochodu z nieruchomoœci bêd¹cego 
podstaw¹ szacowania wartoœci. Nabiera 
to szczególnego znaczenia w obliczu 
dyskusji nad wprowadzeniem podatku 
dochodowego w rolnictwie, gdzie 
obecne standardy sporz¹dzania spra-
wozdañ finansowych gospodarstw 
rolnych nie maj¹ tak d³ugiej tradycji, 
i w zwi¹zku z tym precyzji, jak w przy-
padku sprawozdawczoœci przedsiê-
biorstw.
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