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Szanowni Czytelnicy,

oddajemy do Waszych rak
ostatni tegoroczny numer na-
szego czasopisma, ktory jedno-
cze$nie jest ostatnim w do-
tychczasowe] formule wydaw-
niczej. Rok 2015 przyniesie
powazne zmiany Biuletynu,
ktore jak ufamy spotkajg si¢ ze
zrozumieniem i zostang przez
Czytelnikdw docenione. Zapro-
ponowane modyfikacje o cha-
rakterze ewolucyjnym bedg si¢
koncentrowac przede wszystkim
na wprowadzeniu poéirocznego
trybu wydawniczego 1 redakcji
materialow umozliwiajace]j
odbior rdwniez poza granicami
kraju. Wydluzony okres przy-
gotowania kolejnych numerow
zapewne poprawi poziom
periodyku 1 umozliwi przy-
gotowywanie wydan tema-
tycznych, co dotychczas uda-
wato si¢ potowicznie, a od
poczatku bylo wpisane w kon-
cepcje Biuletynu. I tytut pisma,

majagc na wzgledzie towa-
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rZyszgcy nam progres i otwarcie
na szeroka problematyke wyce-
ny majatku, ulegnie zmianie, na
wierniej odzwierciedlajacy ak-
tualny charakter wydawnictwa
Stowarzyszenia Rzeczoznaw-
cow Majatkowych Wojewddz-
twa Wielkopolskiego.

Zatem do mitego spotkania
Szanowni Czytelnicy w Nowym
Roku, niech 2015 Wam sprzyja
iobfituje w same dobre mysli!

Grzegorz Szczurek
Redaktor Naczelny
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ANALIZA DZIALALNOSCI
OPERACYJNEJ
W HOTELARSTWIE
DLA POTRZEB
WYCENY NIERUCHOMOSCI

W artykule przedstawiono najwazniejsze elementy analizy dzialalnosci opera-
cyjnej obiektéw hotelarskich, ktore majq istotne znaczenie w procesie wyceny
nieruchomosci o takim profilu. W pierwszej kolejnosci ukazano istote hote-
larstwa oraz najwazniejsze wspolczesne tendencje wystepujace na tym rynku.
Nastepnie opisano najwazniejsze cechy zaréwno gospodarki turystycznej,
jak 1 obicktéw hotelarskich, ktére sa istotne z punktu widzenia analizy rynku.
Kluczowym przedmiotem rozwazan sa rézne aspekty dziatalnosci operacyjnej,
takie jak: yield management, USALI, wskazniki eksploatacyjne do oceny efekty-
wnosci zarzadzania hotelem oraz struktura kosztow.

Wprowadzenie — wspol-
czesne tendencje na ryn-
ku hotelarskim w Polsce
inaswiecie

otelarstwo, jako dzialalnosé

polegajaca na udzielaniu gos-

ciny przyjezdnym, ma dluga
histori¢ — jego poczatkéw upatruje si¢
w czasach starozytnych. Najstarsze
formy zorganizowanego udzielania
goscinny pojawily si¢ wraz z rozwojem
migracji zwigzanej z podrézami do
miejsc kultu religijnego, do wod w celach
leczniczych, na widowiska, a takze
z podréozami handlowymi i dyploma-
tycznymi. Przemyst gospodni reprezen-
towany byl przez domy =zajezdne
lokalizowane w centrach miast oraz przy
glownych traktach komunikacyjnych.
Pierwsze obiekty hotelarskie o uktadzie
funkcjonalnym typowym dla wspotczes-
nych hoteli powstaty na przetomie X VIII
i XIX w. w Europie i Stanach Zjed-
noczonych. W tym czasie upowszechnita
si¢ nazwa hotel [Milewska i Wiodarczyk
2009].

Analizujac wspotczesne tendencje na
rynku hotelarskim nie sposob nie od-
wotaé si¢ do gospodarki turystycznej,
ktorej fundamentalnym sektorem jest
hotelarstwo. Zapotrzebowanie na zakwa-
terowanie nalezy bowiem do gléwnych

segmentow popytu wywotanego przez
migracje turystyczne. Jednocze$nie
obiekty hotelarskie, dzigki szerokiemu
wachlarzowi oferowanych ushug, zas-
pokajaja nie tylko potrzeby uczestnikow
ruchu turystycznego. Zgodnie z wyni-
kami rachunku satelitarnego turystyki'
dla Polski za lata 2005-2011 wspotczyn-
nik turystycznej warto$ci dodanej
(j. udziatl spozycia turystycznego w pro-
dukcji globalnej danego rodzaju
dziatalnosci) w hotelarstwie wahat si¢ od
60,2% do 77,7% (dla poréwnania analo-
giczne warto$ci w gastronomii wynosity
24.8% — 33,7%; w pasazerskim trans-
porcie lotniczym 56,2% — 82,9%;
a w rekreacji 10,0% — 17,6%) [IT 2008,
2010; EU-Consult 2012; SRBRPT2014].

Powigzanie hotelarstwa z turystyka
znajduje swoje odzwierciedlenie w no-
menklaturze stosowanej w statystyce
publicznej — gromadzone dane dotycza
turystycznych obiektow noclegowych
(obiektow zakwaterowania turystycz-
nego). Obecnie Gléwny Urzad Statys-
tyczny gromadzi informacje o wielkosci
oraz wykorzystaniu dwudziestu rodza-
jow obiektow w Polsce w podziale na
obiekty hotelowe (tj. hotele, motele,
pensjonaty i inne obiekty hotelowe) oraz

PRAKTYKA

5 BV :
dr Marlena Bednarska
Uniwersytet Ekonomiczny w Poznaniu

dr Lukasz Nawrot
Uniwersytet Ekonomiczny w Poznaniu

pozostale obiekty noclegowe. Dzia-
falno$¢ ushugowa polegajaca na zaspo-
kajaniu podstawowych potrzeb byto-
wych 0s6b czasowo przebywajacych
poza miejscem swojego statego zamiesz-
kania moze by¢ prowadzona przez szereg
roznorodnych turystycznych obiektow
noclegowych. Hotele nie wyczerpuja tej
kategorii, a stanowia jedynie jeden
zwielu jej rodzajow.

W 2013r. w Polsce funkcjonowato
7152 turystycznych obiektow zakwa-
terowania zbiorowego (tj. bez kwater
prywatnych i agroturystycznych), ktore
lacznie oferowaly 626,3 tys. miegjsc
noclegowych (co daje $rednig na
poziomie 87,6 miejsc na 1 obiekt).
Udzial hoteli i obiektéw podobnych
w rynku wynidst odpowiednio 48,7%
i 43,8% (3485 obiektow i 274,3 tys.
miejsc), a udziat samych hoteli — 29,5%
i 33,3% (2107 obiektow i 208,6 tys.
miejsc) [GUS 2014].

I''W obowigzujacym systemie rachunkéw narodowych turystyka nie stanowi odrebnej kategorii,
dla oceny wktadu tego typu dziatalnosci w gospodarke kraju stworzono tzw. rachunki satelitarne.
Rachunek satelitarny turystyki jest zatem narzedziem pomiaru wpltywu turystyki na gospodarke

narodowa.
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Analiza danych z dwoch ostatnich de-
kad pozwala stwierdzi¢, ze na rynku
hotelarskim w Polsce zachodza znaczne
zmiany w liczebnosci i strukturze rodza-
jowej obicktow hotelarskich (Rysu-
nek 1). Systematycznie zmniejsza si¢
ranga obicktoOw zwigzanych z tzw.
turystyka socjalng (zwlaszcza o$rodkow
wczasowych, osrodkéow kolonijnych,
domoéw wycieczkowych oraz schronisk
mtodziezowych i obozowisk turystycz-
nych). Jednocze$nie regularnie zwigksza
si¢ znaczenie grupy hotele i obiekty
podobne, a zwlaszcza hoteli, ktorych
liczba na przestrzeni analizowanych lat
wzrosta ponad trzykrotnie. O wzro$cie
znaczenia hoteli w strukturze rodzajowe;j
obicktow zakwaterowania zbiorowego
oraz obstudze ruchu turystycznego
jednoznacznie $wiadczy powigkszanie
si¢ ich udziatu w wazniejszych wielk-
osciach charakteryzujacych rynek hote-
larski (Tabela 1).

W 2013r. w Polsce funkcjonowato
2107 hoteli, ktoére tacznie oferowaly
105,8 tys. pokoi (co daje $rednig na
poziomie 50,2 pokoi na 1 obiekt) [GUS
2014]. W latach 1994-2013 $rednio-
rocznie tempo wzrostu liczby obiektow
wyniosto 6,6%, a pokoi — 5,4%.
Przyczyn tak relatywnie wysokiego
wskaznika nalezy upatrywa¢ w niedoroz-
woju infrastruktury turystycznej na
poczatku okresu transformacji, otwarciu
granic dla ruchu osobowego, wzroscie
ruchliwos$ci spotecznej zwiagzanej z roz-
wojem prywatnej przedsiebiorczosci
oraz zwigkszaniem si¢ sity nabywczej
ludnosci.

Powszechng tendencjg na rynku
ustug hotelarskich, ktora nie omingta
takze Polski, jest spadek znaczenia hoteli
niezaleznych na rzecz réznego rodzaju
ugrupowan hotelowych. Pierwsze sieci
hotelowe uksztattowaty si¢ na poczatku
ubiegtego stulecia, ich dynamiczny
rozwdj rozpoczal si¢ jednak po drugiej
wojnie $wiatowej, kiedy przeksztatcity
si¢ one w organizacje o globalnym
zasiggu, zwlaszcza za sprawa ekspansji
na inne kontynenty sieci utworzonych
w Stanach Zjednoczonych. Szczego6lna
pozycje na S$wiatowym rynku turys-
tycznym zajmujg migdzynarodowe
systemy hotelowe (MSH), ktére zajely
wiodacg rolg w obstudze ruchu turys-
tycznego, stajac si¢ gtownymi partne-
rami organizatorow turystyki, zawierajac
porozumienia z przewoznikami, zwlasz-
cza liniami lotniczymi, i podejmujac inne
rodzaje aktywnosci (np. gastronomia,
kasyna gry, centra kongresowe, wypo-
zyczalnie samochodow, ustugi zwigzane

Rysunek 1

Turystyczne obiekty zakwaterowania zbiorowego w Polsce w latach 1994-2013
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Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie GUS 2014 i wezesniejszych edycji.

Tabela 1

Hotele na tle obiektow zakwaterowania zbiorowego w Polsce

udzial [w %]
hoteli w liczbie

OIS o eomych  moclgiw KOTSRS
1994 8,3 10,8 X 424 69,4
2000 | 118 14,4 244 439 77,0
2005 | 183 24 33,6 524 79,9
2010 | 249 28,8 38,0 56,8 81,8
2013 | 295 333 443 63,8 83,0

Zrédio: Opracowanie wlasne na podstawie GUS 2014 i wezesniejszych edycji.

z zagospodarowaniem czasu wolnego,
obrét nieruchomosciami, produkcja
elementdw wyposazenia wngtrz). Syste-
my okazaly si¢ takze sila napedowa
postepu technicznego i organizacyjnego
w branzy, wyznaczaja wzory i standardy
rozwigzan architektonicznych, ksztalto-
wania programow funkcjonalno—uzyt-
kowych i oferty ustugowej, wyposazenia
i obstugi, metod organizacji pracy,
doboru i szkolenia kadr, nadzoru nad
jakoscig oferty [ Witkowski 2003].

W Polsce pierwszy obiekt funkcjonu-
jacy w strukturze MSH rozpoczat
dziatalno$¢ w 1974r. Byt to wybudowany
w ramach tzw. importu dewizowego
hotel Forum w Warszawie koncesjono-
wany przez Inter—Continental Hotels
Corporation. W sumie w latach
1973-1976 dzigki tej koncepcji oddano
do uzytku 15 obiektow (wszystkie sta-
nowity wlasno$¢ Zjednoczenia Przedsie-
biorstw Turystycznych Orbis), z czego
9 zostalo wlaczonych do globalnych sieci
hotelowych [Blgdek i Tulibacki 2003].
Znaczacy wzrost zaangazowania MSH
na polskim rynku hotelarskim nastapit od
konca lat 90-tych XXw. Odpowiedzia na
rosnacg role globalnych systemow byto
tworzenie sieci o zasiegu krajowym.

Wedlug firmy konsultingowej Hor-
wath w 2013r. w Polsce dziatato 15
miedzynarodowych sieci hotelowych,
zrzeszajacych 139 obiektow i dysponu-
jacych ok. 23 tys. pokoi oraz 25 polskich
sieci hotelowych zrzeszajacych 144
obiekty i dysponujacych ok. 16 tys.
pokoi. Lacznie sieci hotelowe skupiaja
12% obiektow i 36% pokoi w kraju.
Wsréd migdzynarodowych sieci naj-
wigkszym potencjatem ustugowym
dysponuje Accor (ponad 11 tys. pokoi),
wsrod polskich — Gotebiewski (ponad
2 tys. pokoi). Najwyzszym poziomem
,usieciowienia” charakteryzuje sig woje-
wodztwo mazowieckie oraz segment
hoteli pieciogwiazdkowych [Horwath
2014].

Grudzien 2014
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Rozwojowi sieci hotelowych towa-
rzyszy proces rozdzielania funkcji wtas-
no$ci i zarzadzania obicktami. Biorgc
pod uwagg relacje pomiedzy wlascicie-
lem nieruchomosci, w ktorej prowa-
dzona jest dziatalno$¢ hotelarska, wtas-
cicielem marki, pod ktoérg prowadzona
jest dziatalno$¢ hotelarska i operatorem,
ktory prowadzi dzialalno$¢ hotelarska,
mozna wyodrebni¢ cztery gtéwne mo-
dele zarzadzania ta dzialalnoscia:

e samodzielne prowadzenie dziatalnos$ci
— wszystkie trzy funkcje sprawuje ten
sam podmiot;

e umowa dzierzawy/leasingu — umowa
pomiedzy wlascicielem nierucho-
mosci a wlascicielem marki lub
wyspecjalizowanym podmiotem (ope-
ratorem), na podstawie ktorej operator
prowadzi dzialalno$¢ na wilasny ra-
chunek i ryzyko i wyptaca wilascicie-
lowi obiektu wynagrodzenie w postaci
czynszu dzierzawnego; wysokosé
czynszu jest wynikiem negocjacji
i moze by¢ ksztaltowana jako stata
kwota lub uzalezniona od osigganych
przychodow ze sprzedazy (ewentu-
alnie jako kombinacja statej kwoty
iprocentu od obrotu);

umowa o zarzadzanie/kontrakt mene-
dzerski —umowa pomiedzy wiascicie-
lem nieruchomosci a wlascicielem
marki lub wyspecjalizowanym pod-
miotem (operatorem), na podstawie
ktérej menedzer otrzymuje pelno-
mocnictwo do podejmowania bie-
zacych decyzji 1 otrzymuje okreslone
wynagrodzenie, a wilasciciel ponosi
petna odpowiedzialno$¢ prawng
i finansowa; wynagrodzenie sktada si¢
najczesciej z dwoch czesci — uzalez-
nionej od poziomu przychodow ze
sprzedazy (3 — 6%) oraz od wynikow
operacyjnych (do 15%);

e ymowa franchisingu — umowa po-
miedzy wlascicielem nieruchomosci
(biorcg) a whascicielem marki (dawcg),
na podstawie ktorej biorca uzyskuje
prawo do prowadzenia dziatalnos$ci
pod marka i wedlug koncepcji dawcy
w zamian za zaplatg za uzyskane
prawa, dawca za§ zobowiazuje si¢ do
udzielenia biorcy statej pomocy w pro-
wadzeniu dziatalnosci i ma prawo do
jej stalej kontroli; optata sktada sig
zazwyczaj z dwoch czesci — stalej za
uzyskanie licencji 1 zmiennej uzalez-
nionej od poziomu przychodow ze
sprzedazy (3—12%).

W praktyce umowa franchisingu
moze towarzyszy¢ umowie dzierzawy
lub umowie o zarzadzanie. W takim
przypadku kazda z trzech funkcji jest
sprawowana przez inny podmiot.

Relatywnie nowym rozwigzaniem na
polskim rynku hotelowym jest system
condo, w ktorym glowny wilasciciel
nieruchomosci odsprzedaje poszcze-
gdlne pokoje indywidualnym inwesto-
rom. Obiekt zarzadzany jest przez ope-
ratora, a wilascicielom wyptacany jest
czynsz — wysoko$§¢ czynszu moze by¢
okreslona jako stata kwota lub uzaleznio-
na od osigganych przychodow ze sprze-
dazy (czgsto kombinacja — przez
pierwsze 2 — 5 lat stata kwota stanowigca
6 — 9% warto$ci netto inwestycji,
nastepnie 50% udziat w przychodach).

Cechy dzialalnosci hote-
larskiej — implikacje dla
szacowania wynikow ope-
racyjnych

omimo licznych podobienstw

pomigdzy obiektami hotelarskimi

i innymi nieruchomosciami ko-
mercyjnymi, warto zwréci¢ uwage na
pewne charakterystyczne cechy dzia-
falnosci hotelarskiej, ktore maja wptyw
na zdolno$¢ do generowania dochodu dla
wiasciciela.

Turystyka jest zjawiskiem gospodar-
czym o charakterze przestrzennym, co
jest zwigzane z koniecznos$cig migracji
w celu konsumpc;ji turystycznej. Zazwy-
czaj w miejscu wzmozonej konsumpcji
mamy do czynienia z koncentracja
podazy turystycznej, w szczego6lnosci na
obszarach cechujacych si¢ wystepowa-
niem atrakcyjnych walorow turystycz-
nych. Powoduje to okreslone zjawiska
gospodarcze, ktorych cechy wyrdzniaja
obszar koncentracji podazy turystycznej
sposrod innych, w efekcie czego naste-
puje wyodrgbnienie regiondw ekono-
micznych o charakterze turystycznym
[Nawrot i Zmyslony 2009]. W zwiazku
z tym skutki ekonomiczne zwigzane
z rozwojem gospodarki turystycznej
w najwigkszym stopniu dotycza rejonéw
koncentracji podazy turystycznej. Stad
mowi si¢ o tzw. regionalnym charakterze
gospodarki turystycznej i pomiedzy
obszarami daje si¢ obserwowaé ogromne
roéznice dotyczace korzysci ekonomicz-
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nych wynikajacych z koncentracji ruchu
turystycznego. Rodzi to okre§lone kon-
sekwencje nie tylko na postrzeganie
korzysci ekonomicznych na szczeblu
regionalnym?, ale i mikroekonomicznym
w odniesieniu do pojedynczych podmio-
tow gospodarki turystycznej — w tym
obiektow noclegowych. Ma to kapitalne
znaczenie w procesie analizy wynikow
operacyjnych takich obiektéw. Infor-
macja o skali ruchu turystycznego ujgciu
lokalnym ma duze znaczenie dla pod-
stawowych wskaznikow eksploatacyj-
nych, takich jak wykorzystanie pokoi
hotelowych oraz wykorzystanie miejsc
noclegowych srednio w skali roku.

Przy wykorzystywaniu tego rodzaju
wskaznikow nalezy jednak zwrocicé
szczegblng uwage na zroéznicowanie
gospodarki turystycznej wewnatrz woje-
wodztw. Trzeba pamigtac¢, ze wskazniki
powstaja w oparciu o dane z calego
regionu i stanowig tylko $rednia, a nic nie
mowig o zrdéznicowaniu wewnatrz-
regionalnym, ktére w niektdrych przy-
padkach moga by¢ bardzo znaczace.
Przykladem moze by¢ wojewddztwo
mazowieckie 1 wielkopolskie, gdzie
z punktu widzenia $redniego oblozenia
powinno si¢ wyodrebni¢ aglomeracje
metropolitarng i pozostalg czgs¢ obszaru.
Dlatego tez jest to tylko jeden z elemen-
tow, na ktory zwraca si¢ uwage przy
projekcji przychodow obiektéw hote-
larskich, stanowiacy catos¢ tylko z po-
zostatymi branymi pod uwage.

2 Dane dotyczace zroznicowania przestrzennego ruchu turystycznego oraz poziomu obtozenia w uktadzie
wojewodztw podaje Instytut Turystyki np: http://www.intur.com.pl/bazy/korz/ul.php?rok=2008.
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Kolejng istotng cecha gospodarki
turystycznej, ktéra warto bra¢ pod uwage
przy szacunku dochodéw z obiektu hote-
larskiego, jest jej sezonowos¢ a takze
wielosegmentowos¢ popytu turystyczne-
go wynikajaca z roéznych motywow
uczestnictwa w ruchu turystycznym.
Sezonowos$¢ gospodarki turystycznej
wynika z faktu, Zze na popyt turystyczny
wplywa bardzo wiele czynnikow a i ich
wplyw jest uzalezniony od charakteru
tegoz popytu. Generalnie mozna wy-
odrebni¢ wahania popytu w zaleznosci
od ich powtarzalnos$ci [ Galecki i Golem-
bski 1980]:

e wahania regularne (wywolane istnie-
niem trwatych przyczyn) — klimat,
charakter walorow turystycznych (go-
ry, morze, pojezierza), tradycje doty-
czace sposobu spedzania wolnego
czasu (okresy wakacyjne — rozktad dni
wolnych w ciggu roku);

e wahania nieregularne (spowodowane
zjawiskami o charakterze niecyklicz-
nym) — kleski zywiotowe, napigcia
polityczne, terroryzm czy aktualnie
panujace trendy w popycie (moda,
efekt snobizmu).

O ile wahania nieregularne trudniej
przewidzie¢ i uwzgledni¢ w rachunkach,
o tyle wahania regularne powinny by¢
w kregu zainteresowania na etapie
szacowania wartosci obiektéw hote-
larskich. Wahania popytu turystycznego
o charakterze regularnym mozna podzie-
li¢ w zaleznosci od okresu wystepowania
[Niezgoda i Zmyslony 2003]:

e wahania w cyklu rocznym (sezonowe);
e wahaniaw cyklu tygodniowym;

e wahania w cyklu dobowym.

Z punktu widzenia szacowania war-
tosci nieruchomosci szczegolnie istotne
sa wahania w cyklu rocznym oraz
tygodniowym. W zasadzie powinny one
by¢ analizowane jednocze$nie gdyz ich
amplituda zalezy zazwyczaj od dwoch
grup czynnikow, ktore wzajemnie si¢ na
siebie naktadajg. Pierwsze z nich to
wspomniane juz przyczyny cykliczne
o charakterze og6lnym, wywotujacym
wahania regularne. Ich wplyw mozna
zaobserwowa¢ chociazby analizujac
wykorzystanie pokoi i miejsc nocle-
gowych w poszczegdlnych miesigcach
i kwartatach w poszczegélnych latach
(Rysunek 2). Wida¢ wyraznie dominacj¢
I i II kwartatu, gdzie wskazniki
obtozenia sg szczeg6lnie wysokie. Z jed-
nej strony stanowi to istotng informacje,
ktérg powinno si¢ wykorzystaé w pro-
jekeji przychodow, z drugiej zas, o czym

Rysunek 2
Wykorzystanie pokoi i miejsc noclegowych w Polsce w latach 2001-2009
wujeciu kwartalnym
(%)
,_‘,4\ /,.4'.\.
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Wykorzystanie miefsc nodegowych godlem \Wyhor zystanie pokol w hotelact #rodio: GUS

Zrédlo: http://www.intur.com.pl/images/amcharts/baza5.htm, 13.10.2014.

Rysunek 3

Przyktadowy dochdd operacyjny netto hotelu biznesowego w ujeciu miesiecznym
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Zrédlo: Opracowanie wlasne.

czesto si¢ zapomina, nalezy na ten
wykres natozy¢ druga grupe czynnikow
dotyczacych motywu wyjazdoéw turys-
tycznych. W szczegdlnosci chodzi o dwa
kryteria podziatu ruchu turystycznego:

e turystyka wypoczynkowa vide turys-
tykabiznesowa,

e wyjazdy dlugookresowe vide wyjazdy
krotkookresowe.

Kazda z wyzej wymienionych kate-
gorii charakteryzuje si¢ odmienng
amplitudg wahan i szacujac przychody
obiektu nalezy wyraznie okresli¢ jego
specyfike. Turystyka wypoczynkowa
charakteryzuje si¢ bowiem tzw. ,,standar-
dowa” sezonowoscia i ze wzgledu na jej
udzial w rynku turystycznym przewaza
w statystykach (Rysunek 2 — wlasnie
przewaga obtozenia w II i Il kwartale
wynika z rozktadu dni wolnych w ciggu
roku i klimatu panujacego w Polsce). Nie
mozna jednak tych wskaznikow przeto-
zy¢ na obiekty typowo biznesowe, gdzie
struktura obtozenia moze by¢ zgota inna,
a co za tym idzie w odmienny sposob
wygladat bedzie rozktad dochodu hotelu
W ujeciu miesigcznym. Przykladem
moze by¢ analiza zjawiska sezonowosci
i jej wplyw na dochéd z nieruchomosci
W ujeciu miesiecznym w zalezno$ci od
charakteru obiektu i1 jego lokalizacji
(Rysunek 3).

Mozna tu zaobserwowaé typowo
biznesowy obiekt hotelarski ze szczegol-
nym spadkiem dochodu w okresach
letnich poza wysokim sezonem konfe-
rencyjnym. Co istotne dla analizy to
zupetnie odmienna sytuacja w odniesie-
niu do stabilnosci dochodu. W obiektach
biznesowych jest on bardziej stabilny
w ciagu calego roku, z wystepujacymi
spadkami oblozenia w miesigcach
letnich, kiedy zdecydowanie zmniejsza
si¢ aktywno§¢ w zakresie turystyki
biznesowej —hotel przynosi wtedy straty,
ktore musi rekompensowa¢ nadwyzka
z pozostalych okresow. W przypadku
obiektow nastawionych na turystyke
wypoczynkowg zroéznicowanie docho-
doéw jest zdecydowanie wicksze —
oblozenie w okresach wakacyjnych
nierzadko przekracza 70-80% by w mie-
sigcach przestoju spadac ponizej 20%.

O tej wilasnie prawidtowosci warto
pamigta¢ W procesie szacowania war-
tosci obiektow, tym bardziej, ze w mie-
sigcach ,martwego” sezonu poziom
kosztow jest nadal wysoki, co wynika
z ich struktury i dominacji kosztow
o charakterze staltym lub skokowo
statym. Z jednej strony wysokie koszty
state sg istotnym obcigzeniem, z drugie;j
taka struktura daje szczego6lne mozli-
wosci w zakresie ksztattowania cen ustug
hotelarskich.
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Jednym z kluczowych parametrow
szacowania wynikow operacyjnych ho-
telu jest ustalenie cen jakie go$¢ bedzie
placit w przysztosci za uslugi (jest to
analiza ex ante). W zasadzie sytuacja
wydaje si¢ dosy¢ prosta, gdyz ogolno-
dostepne sa cenniki konkurencji, infor-
macje o sugerowanych cenach réznych
ustug. Przyjecie zatem odpowiedniej
sredniej do dalszych wyliczen jest
zadaniem co najwyzej pracochtonnym,
ale nie trudnym. W tym miejscu warto
jednak zwrdci¢ uwage na istotny aspekt
funkcjonowania obiektow hotelarskich —
charakterystyke dziatalno$ci operacyjne;j
ze wzgledu na struktur¢ kosztow
w zaleznosci od wielkosci sprzedazy.
Chodzi o podziat na koszty state i koszty
zmienne.

Struktura kosztéw w kazdym przed-
sigbiorstwie okreslana jest przez udzial
kosztow statych i zmiennych w kosztach
catkowitych. Przedsi¢cbiorstwa z branzy
hotelarsko—gastronomicznej cechuje
wysoki udzial kosztow statych i niski
kosztow zmiennych, co powoduje, ze
osiggaja one punkt rentownosci przy
wyzszym poziomie sprzedazy niz np.
przedsigbiorstwa produkcyjne. Sa jedno-
czesnie bardziej wrazliwe na zmiany
popytu. Stosunkowo mala zmiana
w wielkosci sprzedazy spowoduje duza
zmian¢ rozmiardw zysku operacyjnego
(wysoki poziom dzwigni operacyjnej)
stad ryzyko dziatalno$ci gospodarczej
w tych przedsiebiorstwach jest wzgle-
dnie wysokie [ Golembski 2007]. Zuwagi
na duze uzaleznienie od uzyskiwanych
przychodow hotele winny stosowac
orientacj¢ rynkowag w planowaniu zys-
kow [Kotas i Sojak 2009]. Podobnie
w przypadku szacowania warto$ci przed-
sigbiorstw hotelarskich zwrdocenie uwagi
na ten element moze by¢ kluczowy dla
calej analizy — wrazliwos$¢ zysku jest
w tym przypadku tak duza, ze 10% btad
przy analizie np. frekwencji moze
znieksztatci¢ warto§¢ nieruchomosci
20-50%.
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Rysunek 4

A
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Mozliwosci roznicowania cen w przedsigbiorstwie hotelarskim

KM gcp

Zrédio: Opracowanie wlasne.

Szczegblnie cena sprzedazy moze
by¢ ustalana na bardzo réznym poziomie
— co czesto przy szacunkach warto$ci
nieruchomosci nie jest brane pod uwage.
Moze to wynika¢ z nieu$wiadamiania
sobie jakie mozliwoséci ma hotel w za-
kresie réznicowania ceny sprzedazy
i z czego to wynika. Wyjasnienie tej
kwestii daje analiza marginalna przedsig-
biorstwa (Rysunek 4). Dolng granica
ceny w krotkim okresie sg koszty
zmienne przypadajace na jednostke.
Analiza struktury kosztow wskazuje na
istotne prawidtowosci dla hoteli - im
wyzszy udzial kosztow stalych, tym
hotel jest bardziej wrazliwy na zmiany
popytu tzn. jednostkowa zmiana wiel-
kosSci sprzedazy powoduje bardziej niz
proporcjonalne zmiany w poziomie
wyniku finansowego (wysoka dzwignia
operacyjna). Zatem im wyzszy udzial
kosztow statych, tym przedsigbiorstwo
ma szerszy margines swobody w ustala-
niucen.

Co to oznacza w praktyce funkcjo-
nowania obiektow hotelarskich? Inten-
sywnie wykorzystuja one w swoich
strategiach marketingowych réznicowa-
nie cen, co jest kluczowym elementem
metody okreslanej jako revenue lub yield
management (YM). YM jest metoda,
ktéra pomaga optymalizowa¢ przychody
ze sprzedazy w przypadku sektordw,
ktore wyrdzniaja si¢ nietrwaloscig pro-
duktu, statym potencjatem ustugowym,
niestabilnym popytem i niskim kosztem
marginalnym (zmiennym) oraz ktorych
produkty oferowane sg roznym segmen-
tom nabywcow (charakteryzujagcym sig
zroéznicowang elastycznoscia cenowa
popytu). Jej celem jest maksymalizacja
przychoddw ze sprzedazy ustug poprzez
dostosowywanie cen do prognozo-
wanego popytu [ Vinod 2004].

Technika ta stanowi potaczenie
dwdch tradycyjnych podejs¢ do zarza-
dzania utargiem hotelu: maksymalizacji
sredniej stawki za pokdj albo maksymali-
zacji stopnia wykorzystania zdolno$ci
eksploatacyjnej obiektu. Podejscia te nie
mogg by¢ realizowane jednoczesnie,
gdyz wykluczaja si¢ nawzajem (prawo
popytu). Zaleca si¢ kontrole obydwu
czynnikow i dazenia do ich optymalnego
poziomu. Wymaga to ciggltego monitoro-
wania relacji miedzy podaza i popytem
na ushugi obiektu i elastycznego reago-
wania na sytuacje na rynku: w okresach
wzmozonego popytu nalezy dazy¢ do
podnoszenia ceny, w okresach nadwyzki
podazy nalezy koncentrowaé si¢ na
zwigkszaniu frekwencji.

Szeroki zakres stosowanych stawek
pozwala na uzyskanie wyzszych przy-
chodow. Osiagnigcie pozadanego celu
wymaga podje¢cia przez hotel dziatan
zapobiegajacych korzystaniu z nizszych
stawek przez gosci sktonnych do uisz-
czenia wyzszej ceny (tzw. sell-down).
Dzialania te polegaja na okresleniu
restrykcji (ograniczen) w dostgpnosci
zredukowanych stawek, dotycza one
najczesciej [ Vinod 2004):

e czasu dokonywania rezerwacji (odpo-
wiednie wyprzedzenie);

e czasu $wiadczenia ustugi;

e minimalnej dtugosci pobytu;

e warunkow ptatnosci;

e warunkéw odwotlania lub zmiany
rezerwacji.
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W praktyce implementacja YM
polega na kontroli trzech gldéwnych
obszarow [Zygartowski 1996]:

e liczba przyjetych rezerwacji — rzadko
jest ona rowna liczbie faktycznie
wynajetych pokoi w danym okresie;
nietrwatos$¢ i1 brak mozliwos$ci maga-
zynowania ustugi w celu pozniejszej
sprzedazy powoduje, iz dla obiektow
hotelarskich powazne konsekwencje
maja niezrealizowane rezerwacje
(tzw. no show) i rezerwacje odwolane
w ostatniej chwili; powszechnym
sposobem ograniczania nastepstw
niepojawienia si¢ gosci w hotelu jest
wprowadzenie podziatu rezerwacji na
niegwarantowang 1 gwarantowana,
innym z instrumentéw stosowanych
w celu minimalizowania strat z tego
tytutu jest overbooking, czyli przyj-
mowanie wigkszej liczby rezerwacji
niz wynosi zdolnos$¢ eksploatacyjna
obiektu;

e dlugos¢ pobytu — dla obiektu korzys-
tniejszy jest jeden dtuzszy pobyt niz
kilka krotszych, nawet jesli gwarantuja

O skuteczno$ci YM decyduje przede
wszystkim trafno$¢ prognoz doty-
czacych ksztaltowania si¢ popytu na
ushugi obiektu. Prognozy te sporzadzane
sa na podstawie danych historycznych
z uwzglednieniem wplywu niewyste-
pujacych do tej pory czynnikdéw (np.
nowa atrakcja, sytuacja polityczna).
Prognozowanie odbywa si¢ na kilku
poziomach agregacji. Zarzadzajacy
hotelem musi dysponowa¢ informacjami
o przewidywanym stopniu wykorzysta-
nia zdolnosci ustugowej w konkretnym
dniu, udziale gosci z wczesniejsza
rezerwacja 1 tych bez (tzw. walk-in),
czasie dokonywania rezerwacji, nie-
zrealizowanych rezerwacjach, odrzuco-
nych rezerwacjach, dlugosci pobytu.
Wszystkie te prognozy sporzadzane sa
odrebnie dla poszczegdlnych segmentow
odbiorcow.

Pomiarowi efektow stosowania tech-
niki shuzy wskaznik yield, ktory infor-
muje o stopniu wykorzystania potencjatu
przychodowego (zdolnosci do genero-
wania przychod6éw) obiektu.

Xk .
PSP, = 2P

pat
) o
gdzie:
L, — liczbapokoi
L; — liczbapokoii-tej kategorii

pi — cenapodstawowa pokoju i-tej kategorii

Przyklad

Tabela 2 zawiera informacje o po-
tencjale ustugowym i jego wykorzyst-
aniu w dwoch obiektach nalezacych do
pewnej sieci (dane roczne). Ktory
z obiektow w sposob bardziej efektywny
stosowat technike yield management?

YM moze by¢ w praktyce stosowana
w duzych i $rednich obiektach hotelar-
skich; decyduje o tym rachunek ekono-
miczny — wdrozenie tej techniki wymaga
poniesienia okre§lonych kosztow w zwia-
zku z konieczno$cig stworzenia odpo-
wiednich warunkow organizacyjnych
(specjalistyczna komorka), zapewnienia
wlasciwie przygotowanego personelu
i wyposazenia go w stosowne narzedzia
(system informatyczny shuzacy groma-

one takie samo wykorzystanie zdol- s - M i :
nosci ustugowej; wynika to z mniej- yield = 2% x100 % dzen1u1anallgle 1nf0rmacpstaty.styczne]).
szych kosztow jednostkowych (re- it W maiyc,h 0 b1§ktagh mog}.ob.y si okazac,
dukcji ulegaja koszty zmienne przygo- iz korzysc; osiagniete dz1e{‘k1 zastorsow'aj
towania pokoju) oraz wigkszej skton- Sy - s — WRCP x W7 i Y.M e zrekompensujg kosztow jej
no$ci gosci do korzystania z innych Sye PSP, *Z, g wdrozenia. . . .
ustug oferowanych w hotelu (poza Reasumujac, $rednie stawki rzeczy-
noclegiem); gdzie: wiscie wypracowane przez hotel sa
e zakres stosowanych znizek — polityka g — faktyczne przychody ze sprzedazy zdecydowanie nizsze od stawek’ .pqd-
rabatowa obiektu powinna by¢ elas- ustug noclegowych stawowych (cenmkowyoch), roznice
tyczna, tzn. musi by¢ uzalezniona od St — potencialne przychody ze sprzedazy mogy si¢ga¢ od 201 d<(1) 40%. Ralc(l)c ”1 astoe/s
sytuacji na rynku; w okresach 0 spo- P ustug noclegowych stosowane sg zaledwie w 10-15%
dziewanym wysokim popycie hotel transakcji.
zwigksza ograniczenia w dostgpnosci PSP — faktyczna przecigtna stawka za pokoj
nizszych stawek, aby sprzedawac¢ PpSp,, — potencjalna przecigtna stawka za
swoje ustugi gldwnie po cenie pod- pokdj
stawowej (tz.w' rack ra te), w sytua.cji, WRCP — wskaznik realizacji ceny podsta-
gdy spodmewanq jest nadwy;ka wowej .
podazy dostep do nizszych stawek jest o - i
ulatwiony. WZ. — wskaznik frekwencji \
Tabela 2
Hotel Alfa Hotel Omega
liczba cena podstawowa liczba cena podstawowa

pokoje jednoosobowe 20 160 10 170

pokoje dwuosobowe 40 210 50 220

apartamenty 10 310 15 320

liczba wynajetych pokoi 13096 12610

przychody ze sprzedazy 1975 000 2 150 000

PSP 1975000 / 13096 = 150,8 2150000/ 12610 = 170,5

PSP, (20x 160 +40x210+10x310)/70 =210,0 (10x170+50x220 + 15x 320 ) / 75 =233,3

WRCP 150,8 /210,0 = 71,8% 170,5/233,3 =73,1%

WZ. 13096 /(70 x 365 ) =51,3% 12610/ (75 x 365) = 46,1%

yield 71,8% x51,3% =36,8% 73,1% x46,1% =33,7%
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USALI - system ewidencji
przychodow i kosztow
w hotelarstwie

ednym ze sposobow precyzyjnej

analizy przychoddéw oraz kosztow

w hotelarstwie jest zastosowanie
szczegbdlnego uktadu operacyjnego
rachunku wynikoéw zgodnego z branzo-
wymi standardami rachunkowosci za-
rzadczej USALIL. Uniform System of
Accounts for the Lodging Industry
(USALI), wczesniej Uniform System of
Accounts for Hotels (USAH), opracowa-
ny zostal w 1926r. z inicjatywy Hotel
Association of New York City i zatwier-
dzony przez American Hotel and Motel
Association. Zasadniczym celem wpro-
wadzenia branzowych standardow bylo
osiggniecie maksymalnej spojnosci
pomiegdzy struktura operacyjna dziatal-
nosci hotelarskiej a metodyka oceny tej
dziatalno$ci. Od 1926r. standardy byty
wielokrotnie aktualizowane — obecnie
obowiazuje ich dziesigta edycja, a 1 sty-
cznia 2015r. wprowadzona bedzie jede-
nasta [Sarnecki 2014]. Wraz z ekspansja
amerykanskich sieci hotelowych poza
granice USA USALI stato si¢ migdzyna-
rodowym rozwigzaniem stosowanym
w hotelach na calym $wiecie, réwniez
iw Polsce.

Jednym z elementéw USALI jest
sprawozdanie z dziatalno$ci operacyjnej,
ktorego struktura odpowiada trzem
zasadniczym typom centréw/o$rodkow
odpowiedzialnos$ci, sa to [Pajgk i
Sarnecki2014):

e centra zyskow, ktore majg mozliwosé
generowania przychodow ze sprze-
dazy;

e centra kosztéw, ktére nie generuja
przychodéw, ale sa jednostkami
niezb¢ednymi do biezacego funkcjo-
nowania obiektu hotelarskiego jako
calosci;

e centra inwestycyjne, w ktorych pode;j-
muje si¢ decyzje dotyczace rozmiarow
potencjatu ustugowego obiektu i spo-
sobow jego finansowania.

Uproszczona struktura operacyjnego
rachunku wynikow przedstawia si¢ jak
w Tabeli 3 [USALI 2006]:

PRAKTYKA

Tabela 3

PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY

KOSZTY WYDZIALOWE
Wydziatowy wynik operacyjny

NIEROZDZIELONE KOSZTY OPERACYJNE

administracja
marketing
eksploatacja budynku
energia
Wynik operacyjny brutto (GOP)
OPLATY 1 KOSZTY STALE
czynsze
podatki i optaty
ubezpieczenie
Wynik operacyjny netto (NOI)

1. Przychody ze sprzedazy

W czgsci tej wszystkim wyodrebnio-
nym rodzajom dziatalnosci (wydziatom /
departamentom / pionom ustugowym)
przypisuje si¢ szczegotowe zrodia przy-
chodow:

e pion noclegowy — przychody ze
sprzedazy pokoi hotelowych;

e pion gastronomiczny — przychody
restauracji, barow, kawiarni, z room—
service, z organizacji bankietow,
z dziatalnosci cateringowej itp.;

® pozostale piony uslugowe — przychody
z tytulu wynajmu sal konferencyjnych,
z ustug rekreacyjnych, ustug parkingu,
ustug prania i czyszczenia, ustug SPA
itp.;

e wynajem powierzchni — czynsz od
firm prowadzacych dziatalnos¢ na
terenie hotelu.

2. Koszty wydzialowe

Koszty bezposrednie przyporzadko-
wuje si¢ poszczegdlnym rodzajom
dziatalnos$ciiujmuje w podziale na:

e koszty materiatowe — warto$¢ towarow
nabytych w celu dalszej sprzedazy oraz
warto$¢ surowcoéw 1 potproduktow
nabytych w celu przetworzenia i sprze-
dazy (glownie koszty nabycia zyw-
nosci i napojow dla czgsci gastro-
nomicznej);

e koszty osobowe — wynagrodzenia oraz
$wiadczenia na rzecz pracownikow,
tj. ptace zasadnicze, ptace dodatkowe,
réznego rodzaju nagrody i odprawy,
wynagrodzenia z innych tytulow niz

umowa o prace (np. umowa zlecenie),
positki pracownicze, sktadki z tytutu
ubezpieczenia spolecznego, odpisy na
fundusze specjalne (ZF SS,F P);

e pozostale koszty — miedzy innymi:
srodki i drobny sprzet utrzymania
czystosci, odziez shluzbowa, dostar-
czanie gosciom czasopisma, rekwizyty
toaletowe itp. (tzw. wstawki), prowizje
posrednikow 1 operatorow kart plat-
niczych, dekoracje sal.

3. Nierozdzielone koszty opera-
cyjne

Czgsé¢ ta uwzglednia koszty posred-
nie, zalezne. Dotycza one biezacego
funkcjonowania obiektu, a nie sg po-
wigzane bezposrednio z poszczegolnymi
wydziatami operacyjnymi. Poza kosz-
tami pracowniczymi obejmujg m.in.
koszty obshugi systeméw IT, zlecane na
zewnatrz ustugi doradcze, ksiggowe,
kadrowe czy prawnicze, koszty promocji
i reklamy, koszty konserwacji i napraw,
zuzycie mediow. Koszty te rejestruje si¢
w podziale na:

e koszty osobowe;

e pozostalekoszty.

4. Oplaty i koszty stale

Ostatnia z czgSci obejmuje koszty
posrednie i niezalezne, niepodlegajace
biezacej kontroli kadry zarzadzajace;.
Koszty te pozostaja poza decyzjami
operacyjnymi zarzadzajacych dziatal-
noscia hotelarska i wynikaja z przyjetej
przez wilascicieli strategii inwestycyjne;j.
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PRAKTYKA

Przyktad zobrazowano w Tabeli 4.

Wsrod glownych zalet przedstaw-
ionego wzoru nalezy wymieni¢ naste-
pujace:

e ma uniwersalny charakter — obejmuje
wigkszo$¢ mozliwych zrodet przycho-
dow i tytutéw kosztow spotykanych
w branzy;

¢ maelastyczny charakter —jest fatwy do
dostosowania do specyfiki poszczego-
Inych obiektow;

e umozliwia skuteczng analize i kontrole
wszystkich podstawowych czynnosci
sktadajacych si¢ na prowadzenie
dziatalnosci hotelarskiej;

e uwzglednia rozktad odpowiedzial-
no$ci kadry kierowniczej — poszcze-
golnym centrom przyporzadkowuje
si¢ te przychody i koszty, ktore ich
kierownicy kontroluja.

Przychody z dzialalnosci
hotelarskiej

zacowanie wynikow operacyj-
nych hotelu wymaga przyjecia
pewnych zatozen dotyczacych
ksztattowania si¢ wybranych wskazni-
kow eksploatacyjnych. Wskazniki eks-
ploatacyjne stuza do oceny efektywnosci
zarzadzania hotelem. Podzieli¢ je mozna
na dwie glowne grupy:
e wskazniki charakteryzujace wielkos¢
uzytkowa/ potencjat obiektu (podaz),
e wskazniki charakteryzujace rozmiary
$wiadczonych ustug / wykorzystanie
potencjatu obiektu (popyt).

Dla potrzeb szacowania przychodow
w dziatalno$ci hotelarskiej szczegodlne
znaczenie maja wskazniki dotyczace
rozmiarow $wiadczonych ustug w zes-
pole mieszkaniowym (pobytowym),
ktory stanowi kluczowy element struk-
tury funkcjonalno—uzytkowej hotelu,
pozwalajacy na spetnienie jego gtdwnej
funkgcji, jaka jest oferowanie krotkotrwa-
lego zakwaterowania. Najwazniejszymi
wskaznikami w tej grupie sa:

e wykorzystanie zdolno$ci eksploata-
cyjnej;

e przychody najeden sprzedany pokdj;

e przychody na jeden pokdj w dyspo-
ZyCji.

Wskaznik wykorzystania zdolnosci
eksploatacyjnej WZe (wskaznik frek-
wencji, oblozenie, occupancy ratio/per-
centage) informuje o tym, w jakim

Tabela 4
Przychody Koszty Koszty Inne Wynik
netto materialowe osobowe  Kkoszty operacyjny

Wydzialy operacyjne 7656 916 1014144 | 1781098 | 1388234 3473 440
Noclegi 3962223 754268 | 1082768 2125187
Gastronomia 3396707 1014 144 980 634 224 499 1177 430
restauracja 2784 405 835321 909 309 210 160 829 615
room service 38310 11493 61120 7443 -41 746
minibar 48 672 9734 438 38500
obstuga wydarzen 525320 157 596 10 205 6458 351061
Pozostale ustugi 231463 46 196 80967 104 300
sala konferencyjna 106 642 13330 93312
SPA 124 821 46 196 67 637 10 988
‘Wynajem powierzchni 66 523 66 523
ON;;‘;‘;J?::"“ koszty 801735 | 1741544

Administracja 416 307 603 994

Marketing 201 834 549 431

Eksploatacja budynku 183 594 216 342

Energia 371777

Wynik operacyjn

beato (é)OP) o 930161
Obciazenia stale 175 004

podatki i oplaty 119 461

‘Wynik operacyjn

nefto (N(I;I) yny 755 157

stopniu oddane przez hotel do dyspozycji
gosci pokoje zostaty przez nich wyko-
rzystane. Oblicza si¢ go ze wzoru:

L
Wz.=—%x100%; Z_- L xT

=}

gdzie:

Lup —liczba wynajetych pokoi (pokojo-
noclegow)

Z. —zdolnos¢ eksploatacyjna obiektu

L, —liczba pokoi w eksploatacji

T —czas eksploatacji (w dniach)

Przy ocenie wykorzystania obiektu
hotelarskiego wykorzystuje si¢ takze
wskazniki o charakterze wartoSciowym.
Jednym z nich jest wskaznik przychodow
na jeden sprzedany pokoéj (przecigtna
stawka za pokoj PSP, average room rate
ARR, average daily rate ADR), ktory
ustala si¢ w oparciu o formule:

S
PSP =t
e
gdzie:
Sn —przychody ze sprzedazy ustug
noclegowych

Z kolei wskaznik przychodow na
jeden pokoj w dyspozycji (revenue per
available room RevPAR) przyjmuje za
podstawe nie liczb¢ wynajetych pokoi,
a liczb¢ pokoi, ktore mogly by¢ wyna-
jete, czyli zdolno$¢ eksploatacyjna;
uwzglednia zatem 1 $rednig cene,
i wykorzystanie potencjalu obiektu.
Z uwagi na swoja pojemnos$¢ informa-
cyjng ksztaltowanie si¢ tego wskaznika
powinno by¢ przedmiotem szczegdlnej
uwagi zarzadzajacego obicktem. Ustala
si¢ go wedhug wzoru:

S
RevPAR = Z—N; RevPAR= PSP xWZ_

a

Integralng czes$¢ struktury funkcjo-
nalno—uzytkowej hotelu tworzy zespot
gastronomiczny, gdyz potrzeby zywie-
niowe, obok noclegowych, stanowig
podstawowe potrzeby bytowe podroz-
nych. Do najistotniejszych wskaznikéw
wykorzystania potencjalu gastrono-
micznego obiektu naleza:

e wskaznik rotacji konsumentow,

e wskaznik przychodow na jedno danie,

e wskaznik przychodéw na jedno miej-
sce konsumpceyjne w dyspozycji.
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Wskaznik rotacji Ry okresla prze-
pustowos$¢ zakladu gastronomicznego
i informuje o przecigtnej liczbie konsu-
mentow, ktorzy skorzystali z jednego
miejsca w czasie otwarcia lokalu
gastronomicznego w ciggu doby. Na jego
wielkos¢ ma wplyw miedzy innymi
rodzaj i kategoria zakladu gastrono-
micznego, forma obshugi (system orga-
nizacji pracy), czas otwarcia zaktadu
gastronomicznego, zakres oferowanego
asortymentu potraw i napojow. Znajo-
mos¢ ksztaltowania si¢ tego miernika
pozwala na racjonalizowanie wielkosSci
zatrudnienia. Wskaznik ten ustala si¢
zgodnie z formuly:

R = LI{
4
Lrnk
gdzie:
Ly —liczba konsumentéw (wydanych
positkéw, nakry¢)
Lok —liczba miejsc konsumpcyjnych

w eksploatacji

Do najczgéciej stosowanych mier-
nikéw wartosciowych w ocenie wyko-
rzystania zdolnoéci ustugowej lokalu
gastronomicznego naleza wskazniki
przychodéw na jedno danie (przecigtna
cena positku PCP, average food check
AFC) i na jedno miejsce konsumpcyjne
w dyspozycji (revenue per available
seat-hour RevPASH). Pierwszy mowi
o faktycznej $redniej cenie uzyskanej za
positek w analizowanym okresie, drugi
pokazuje, jaki przychdd zostat wypra-
cowany przez statystyczne miejsce na

sali konsumpcyjnej w ciggu godziny,
uwzglednia zatem i $rednig ceng sprze-
dazy, i rotacje. Oblicza si¢ je na podsta-
wie formut:

L =T
MK
gdzie:
Sg —przychody ze sprzedazy ustug
gastronomicznych
T —czas eksploatacji (w godzinach)
Przyklad

Tabela 5 zawiera informacje o po-
tencjale ustugowym i jego wykorzysta-
niu w dwodch obiektach nalezacych do
pewnej sieci (dane dla kwietnia). Ktory
z obiektéw charakteryzuje si¢ wyzsza
sprawnoscig operacyjna?

W obiektach kontynuujacych dzia-
falnos¢, ktorych struktura funkcjona-
Ino—uzytkowa nie podlegta znaczacym
modyfikacjom i w otoczeniu ktoérych nie
zaszly istotne zmiany, przychody szacuje
si¢ czegsto na podstawie danych histo-
rycznych poprzez modyfikowanie wiel-
kosci z ubieglego okresu (tzw. formuta
przyrostowa). W innych przypadkach
warto pokusic si¢ o bardziej szczegotowa
analizg, ktéra polega na szacowaniu
wielkos$ci sprzedazy, jak gdyby dziatal-
no$¢ podejmowano po raz pierwszy (tzw.
koncepcja podstawy zerowej) [Kotas
iSojak 2009].

PRAKTYKA

Szacujac przychody z podstawowej
dziatalnosci hotelarskiej, tj. ze sprzedazy
ustug noclegowych, nalezy okresli¢:

e liczbeidlugosé sezondw w ciggu roku;

e ceny podstawowe poszczegolnych
rodzajow pokoi w sezonach;

e wskaznik frekwencji w poszczegol-
nych sezonach;

e liczbe i udzial poszczegdlnych se-
gmentow odbiorcow w sprzedazy;

e struktur¢ wykorzystania poszczeg6l-
nych rodzajow pokoi;

e znizki dla poszczegdlnych segmentéw
odbiorcow,

Na potrzeby okreslenia przychodéw
ze sprzedazy ustug gastronomicznych
nalezy przyjaé:

e wskaznik rotacji konsumentow w po-
szczeg6lnych lokalach gastronomicz-
nych;

e Srednig ceng positkuinapoju;

e odsetek gosci hotelowych korzysta-
jacych zminibaru i room—service;

e przecietny wydatek w powyzszych
ustugach;

e liczb¢ wydarzen i przecigtng liczba
uczestnikéw wydarzenia;

e odsetek wydarzen z obstugg gastro-
nomiczna;

® przecigtng ceng zestawu oferowanego
podczas wydarzenia.

Tabela 5
Pokoje
liczba pokoi 100 150
w tym sezonowe (VI-VIII) 20 30
liczba wynajetych pokoi 1280 1740
przychody ze sprzedazy 319650 478350
Gastronomia
czas eksploatacji (liczba godzin dziennie) 12 10
liczba miejsc konsumpcyjnych 120 160
liczba wydanych positkow 3250 3870
przychody ze sprzedazy 228670 334570
WZ. 1280/ (80x30)=53,3% 1740/ (120x30)=48,3%
PSP/ADR 319650/ 1280 = 249,7 478350/1740 =274,9
RevPAR 319650/ (80x30)=133,2 478350/ (120 x 30) = 132,9
R 3250/30/120=0,9 380/30/160=0,8
PCP/AFC 228670 /3250 =70,4 334570 /3870 = 86,5
RevPASH 228670/ (120x 12x30)=5,3 334570/ (160 x 10 x 30) = 7,0
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Koszty dzialalnos$ci hote-
larskiej

rzychody wypracowane w cen-

trach zyskéw w hotelu musza

pokry¢ trzy gtowne grupy kosz-
tow, tj. koszty bezposrednie (wydzia-
lowe), nierozdzielone koszty operacyjne
oraz obcigzenia stale. W procesie
szacowania kosztow dziatalnosci hote-
larskiej przydatna jest znajomos$¢ ich
struktury ze wzgledu na reakcje na
zmian¢ poziomu sprzedazy, tzn. relacji
kosztow zmiennych i statych. Poziom
kosztéw zmiennych mozna okresli¢ na
podstawie wskaznika ich udziatu w przy-
chodach zaobserwowanego w latach
poprzednich. W celu okreslenia poziomu
kosztow statych mozna wykorzystac
dane z lat poprzednich Iub informacje
pierwotne.

Koszty zmienne w dzialalnosci
hotelarskiej nie przekraczaja zazwyczaj
30%, a ich udziat jest pochodna rangi
ustug gastronomicznych w ofercie
ustugowej hotelu. W grupie kosztow
bezposrednich typowymi kosztami
zmiennymi sa:

e koszty zywno$ciinapojow,

e zuzycie artykutdéw kosmetycznych
i innych materialéw udostgpnianych
gosciom,

e pranie poscieli i tekstyliow,

e zuzycie $srodkow czystoscei,

e prowizje posrednikow od rezerwacji
ioperatorow kart ptatniczych.

W grupie nierozdzielonych kosztow
operacyjnych charakter kosztoéw zmien-
nych ma czg$¢ zuzycia medidw i wy-
wozu odpadoéw. Pozostale koszty nie
zaleza od poziomu wykorzystania
potencjalu ushugowego obiektu.

Na poziom kosztéw duzy wplyw ma
zakres ustug, ktory jest badz powinien
by¢ swiadczony. W szczegdlnosci chodzi
o skategoryzowane obiekty, ktore maja
obowigzek w tej materii wynikajacy
z przepisow prawa. Jednak i nieskate-
goryzowane obiekty dostosowuja si¢ do
tych wymogow bo wymusza to konku-
rencja i ciaggle wzrastajace oczekiwania
go$ci. Najbardziej widoczne jest to
w hotelach wysokiej klasy 4 1 5 gwiazd-
kowych.

Chodzi w szczeg6lnosci o rozporza-
dzenie Ministra Gospodarki i Pracy
z dnia 19 sierpnia 2004r. w sprawie
obiektow hotelarskich i innych obiektow,
w ktorych sa $wiadczone ustugi hote-
larskie (Dz.U. z 2004r. Nr 188, poz. 1945
z pozniejszymi zmianami) oraz zatagcznik
Nr 1 do tego rozporzadzenia, ktory

Tabela 6
Wybrane wymagania w zakresie dostepnosci ustug dla hoteli 4 i 5 gwiazdkowych

Wymagania

V. Oferta ustug podstawowych i uzupekniajacych

1. | Zapewnienie sprzedazy go$ciom goracych napojow przez catg dobe (6] (6]
2. | Budzenie O O
3. | Podawanie positkow do j.m. - room-service czynny przez:
4. 1) cata dobe (6] (6]
5. | Obstuga bagazowa (6] (6]
Przechowywanie bagazu gosci, takze przed zajeciem i po zwolnieniu
6. | pokoju, a takze przechowywanie pieni¢dzy i przedmiotow warto$ciowych (6] (6]
gosci - czynne caty dobe
7. | Kwiaciarnia lub mozliwo$¢ dostarczenia kwiatow O O
8. | Akceptacja kart platniczych o (6]
9. | Sprzedaz lub udostepnianie prasy codziennej (6] (6]
10. | Sprzedaz kosmetykow, srodkow higieny osobistej (6] (6]
11. | Ustugi gastronomiczne:
12 1) restauracja, dopuszcza si¢ w hotelu***, motelu*** brak restauracji
’ jezeli w odlegtosci max 200 m od obiektu znajduje si¢ restauracja
13. 2) aperitif -bar lub bar kawowy (6] (6]
14. 3) podawanie $niadan (6] (¢]
Zespot sal wielofunkceyjnych, dostosowanych do charakteru obiektu -
15. | konferencyjnych, klubowych, szkoleniowych itp. (6] (6]
Przechowywanie sprzgtu rekreacyjnego w obiektach zlokalizowanych w
16. | miejscowosciach wypoczynkowo-turystycznych i rejonach O (6]
niezurbanizowanych o duzych walorach przyrodniczych
17. | Zespét odnowy biologicznej:
(basen kapielowy, sauna, sitownia, solarium, masaze i inne ustugi
18. rekreacyjne - minimum dwa rodzaje ustug; w obiektach*** wymagane w O (6]
miejscowosciach wypoczynkowych)
19. | Pranie, prasowanie i czyszczenie bielizny i odziezy gosci (6] (6]
20. |Zmiana poscieli i rgcznikow:
21. 1) codziennie lub na zyczenie go$ci (6] O

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie RMGiT.

okres$la wymagania co do wyposazenia,
oraz zakresu $wiadczonych ustug, w tym
ushug gastronomicznych.

Dla lepszego uzmystowienia, ze
rozporzadzenie moze mie¢ wplyw nie
tylko na poziom naktadow inwestycyj-
nych, ale i kosztoéw operacyjnych obiek-
tu, warto blizej przyjrze¢ si¢ wymaga-
niom stawianym w odniesieniu do ushug
podstawowych i uzupetniajacych dla
obiektow hotelarskich, poddanych kate-
goryzacji (Tabela 6 — przyktad dla
obiektow 4 i 5 gwiazdkowych), ktorych
zakres ushug 1 udogodnien jest niematy.
W praktyce oznacza to koniecznosé
postawienia do dyspozycji goscia pe-
wnego potencjatu uslugowego bez
wzgledu na to czy skorzysta z niego czy
nie np. calodobowy room—service, ustugi
w zakresie odnowy biologicznej czy
wreszcie pranie, prasowanie i noszenie
bagazu. Ustugi te moga stanowi¢ zrodto
przychodu, najczesciej jednak koszty
gotowosci do wykonania tych ustug
znacznie przewyzszaja uzyskiwane ko-
rzy$ci. Gléwne kategorie kosztow zwig-
zanych ze $wiadczeniem tych ushug

dotycza dodatkowego zatrudnienia w ho-
telu, zwiekszonych kosztéw utrzymania
obiektu —szczegdlnie w zakresie odnowy
biologicznej czy wreszcie kosztow
zakupu wszelkiego rodzaju materiatow,
dodatkéw. Czesto hotele korzystaja
z ushig firm zewnetrznych, ale to
rowniez oznacza koszty, szczeg6lnie gdy
dodatkowe ustugi wliczone sg w ceng
noclegu. Dla czystosci rachunku warto
zwraca¢ uwage i na ten aspekt dzialal-
nos$ci hotelarskiej, ktory wydaje si¢ by¢
mato dostrzegany w praktyce, czg¢sto
uznawany jako malo istotny dla osta-
tecznej wartosci nieruchomosci.
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Dokonujac uproszczonej symulacji
wptywu réznych czynnikéw na warto$¢,
mozna przyjaé, ze niedoszacowanie
jednego pracownika do obshugi bagaz-
owej moze zwigkszy¢ wynik wyceny
o okoto 136 tysiecy zlotych®. Przy
hotelach wysokiej klasy, o duzym
wymaganym poziomie zatrudnienia
zmniejszenie liczby zalogi o 10 o0séb
moze ,,przejs¢” praktycznie niezauwa-
zalnie w zalozeniach, ale wynik osta-
teczny zmieni znaczaco. Jest to tym
trudniejsze do skorygowania, im wyzsza
bedzie wartos¢ obiektu w stosunku do jej
zwigkszenia. Warto w tym miejscu
doda¢, ze generalnie w produkcie
turystycznym dominuja ustugi, co z ich
istoty wymaga kontaktu nabywcy z ustu-
godawca, totez gospodarka turystyczna
wymaga duzego udziatu czynnika ludz-
kiego. Powoduje to wysoki udziat ko-
sztow pracy w dziatalno$ci turystyczne;.

Podsumowanie
aprezentowane wyzej tre§ci mia-
ty na celu przyblizenie istoty

Z dzialalnos$ci operacyjnej w hote-

larstwie w konteks$cie szacowania poten-
cjalnych dochodow z tej dziatalnos$ci. Za
szczegoblnie istotne nalezy tuuznaé cechy
gospodarki turystycznej oraz dzialal-
nosci hotelarskiej, w tym zlozonosé
strukturalng takich obiektow. Nie bez
znaczenia dla analiz rynkowych jest
rowniez rozproszony charakter infor-
macji o zjawiskach turystycznych.

Z punktu widzenia procesu wyceny

nieruchomosci sa to elementy kluczowe

dla okreslenia mozliwosci dochodowych
obiektow hotelarskich. Analiza wynikow
operacyjnych jest jednak tylko jednym

z ctapéw szacowania wartoséci, ktore

wynikaja ze szczegdlnych zapisow

regulacyjnych okreslajacych reguly
postepowania w zakresie wyceny.

Znane podejscia i metody szacowa-
nia warto$ci sg nastgpujace [Cymerman
i Hopfer, 2000]:

e poréwnawcze (metoda porownywania
parami, analizy statystycznej rynku,
korygowania ceny $redniej);

e dochodowe (metoda inwestycyjna,
zyskow);

e kosztowe (metoda kosztow odtwo-
rzenia, zastapienia);

¢ mieszane (metoda kosztow likwidacji,
pozostato$ciowa, wskaznikow szacun-
kowych gruntu).

W literaturze przedmiotu stwierdza
si¢, iz ,,metod¢ zyskow, alternatywna
w stosunku do metody inwestycyjnej,
stosuje si¢ tylko wtedy, kiedy nie ma
mozliwosci ustalenia potencjalnego

PRAKTYKA

Rysunek 5

Zastosowanie podejscia dochodowego do szacowania wartosci rynkowej

nieruchomosci hotelarskich

Podejscie
dochodowe

Metoda

inwestycyjna

Technika kapitalizacji

Technika dyskontowania

prostej

[======

I
1
1
1
I
..n.--------.--------l
1
I
I
I
1
1

strumieni dochodow

Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie Dydenko 2006.

czynszu najmu lub dzierzawy dla
wycenianej nieruchomosci — nierucho-
mos$ciami takimi w Polsce sg na przyktad
stacje benzynowe lub hotele.

Podstawa szacowania warto$ci nie-
ruchomosci hotelowych jest wigc metoda
zyskow z zastosowaniem dwoch technik.
Zatem jednym z kluczowych elementow
tej metody jest zysk generowany przez
nieruchomo$¢. Nie jest to jednak wprost
przeniesiony ze sprawozdan finanso-
wych wynik finansowy netto, ale tzw.
dochod operacyjny netto, ktorego
wyliczenie opiera si¢ na innych zatoze-
niach. Jest to strumien pieni¢zny
dochodu (nota interpretacyjna nr 2),
ktory odwzorowuje dochody operacyjne
netto przewidywane w poszczegdlnych
latach prognozy. Na etapie jego okresla-
nia dla potrzeb wyceny nieruchomosci
nie uwzglednia si¢ amortyzacji, podatku
dochodowego, optat lub podatkow
zwigzanych z ewentualng sprzedaza
nieruchomos$ci. Zaleca si¢ rowniez
przeprowadzenie odpowiednich prognoz
w okresie 5-10 lat, co jest zwigzane
z malejagca wiarygodno$cia prognozy
w dtuzszej perspektywie. Bardziej
szczegblowa procedura postgpowania
w szacowaniu dochodu netto uzytkown-
ika i dalej ustalania udziatu wiasciciela
nieruchomo$ci w tym dochodzie wy-
glada nastg¢pujaco:

a) okreslenie przychodow osigganych
przez uzytkownika z dziatalnosci
prowadzonej na nieruchomosci;

b) okreslenie kosztow zakupu (towa-

réw, materiatow), ushug i wyna-
grodzenia pracownikow;

c) obliczenie dochodu brutto uzyt-
kownika przez odjecie kosztow
zakupu od przychodow z dzia-
falnosci;

okreslenie wydatkoéw operacyjnych
(bez optat czynszowych, wyna-
grodzenia dla zarzadcy lub kon-
cesjonariusza);

obliczenie dochodu operacyjnego
netto uzytkownika przez odjgcie
wydatkow operacyjnych od docho-
du brutto;

okreslenie poprzez analiz¢ rynku
wysoko$ci procentowego udziatu
wlasciciela w dochodzie netto
uzytkownika;

okreslenie dochodu wiasciciela jako
iloczynu dochodu operacyjnego
netto uzytkownika i procentowego
udzialu wlasciciela nieruchomosci.

d)

e)

2

Ze wzgledu na zakres analizy
wynikéw operacyjnych glownym zro-
dlem zainteresowania byly podpunkty od
,»a~ do ,.e” — dalsze etapy sg juz zrédlem
reminiscencji w procesie wyceny przez
rzeczoznawcow majatkowych. Wydaje
si¢, ze osobne rozwazania warto po-
$wigci¢ proceduralnym elementom wy-
ceny hoteli, a w szczego6lno$ci ustaleniu
dochodu wiasciciela w zyskach oraz
szacowaniu poziomu stopy kapitalizacji,
ktérej w tym przypadku nie sposob
ustali¢ z rynku. Duze trudno$ci w proce-
sic analizy wynikaja z niszowego
charakteru rynku wyceny nieruchomosci
hotelarskich.

3 Przy zalozeniu miesigcznego kosztu pracy dla pracodawcy na poziomie 3 tys. ztotych miesigcznie
oraz stopy dyskontowej 10% przyjetej rowniez do wyliczenia wartosci rezydualne;j.
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Summary

HOTEL OPERATIONS ANALYSIS FOR REAL PROPERTY ASSESSMENT PURPOSES

The paper presents fundamental elements of hotel operations analysis, which are crucial for the real property assessment process
in the lodging industry. To begin with, contemporary hospitality market trends are reviewed. Then essential features of the tourism
and hospitality industry are discussed. Finally, selected aspects of accommodation operations are analysed — special attention was
paid to yield management, USALI, operating performance ratios, and cost structure.
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DUE DILIGENCE
NIERUCHOMOSCI
- WYBRANE ASPEKTY
PRAWNE

Wstep

ue diligence nieruchomosci

miesci si¢ w szeroko pojetym

doradztwie na rynku nierucho-
mos$ci. Wnioski z przeprowadzanego
badania moga si¢ stac tre§cig opracowa-
nia czy eckspertyzy, niestanowigcej
operatu szacunkowego, wpisujac si¢ tym
samym w szeroki zakres uprawnien
rzeczoznawcow majatkowych (art. 174
ust. 3a UGN). Ekspertyzy takie moga
dostarczy¢ ich odbiorcom szczegoto-
wych informacji o nieruchomosci,
wskazujac na efektownosci inwestowa-
nia w tym zakresie i mozliwosci rozwoju
przedmiotu badania. Celem niniejszego
referatu jest przyblizenie, czym jest
procedura Due diligence nieruchomosci
i na co nalezy zwréci¢ uwage w trakcie
audytu, w szczegolnosci w zakresie
badania stanu prawnego.

VVVVV

Wg stanu na dzien 24 sierpnia 2014r. pozostato
do przemigorwania ok. 125 tys. ksiag papie-
rowych. Migracji zostalo poddanych ok. 99,2%
ksiag papierowych (zrodto: odpowiedz Minis-
terstwa Sprawiedliwosci z dnia 1 wrzesnia
2014r. na zapytanie autora).

Due diligence nierucho-
mosci

dostownym tlumaczeniu due
diligence oznacza nalezyta
starannos$¢. W praktyce pod po-

jeciem tym rozumiemy przeprowadzenie
audytu (badania), najcze$ciej nieru-
chomosci badz przedsigbiorstwa, doko-
nywanego z nalezyta starannoscia.
Zazwyczaj przeprowadza si¢ g0 w zwiaz-
ku z planami wprowadzenia do obrotu, na
zlecenie potencjalnego nabywcy badz
sprzedajacego. W pierwszym przypadku
nabywca uzyska informacj¢ o mozliwos-
ciach wykorzystania, potencjalnych
zagrozeniach 1 ryzyku zwigzanym
z transakcjg. Celem takiego audytu dla
sprzedajacego jest przede wszystkim
oznaczenie potencjalu przedmiotu
sprzedazy. Audyt tego typu moze byc
takze przydatny dla ewentualnych
najemcoéw, w szczegolnosci wiazacych
znieruchomoscig plany dtugookresowe.

Nie istnieje sformalizowany sposob
przeprowadzenia due diligence nieru-
chomosci. Czynnosci, jakie nalezy
wykona¢ w ramach badania, zdetermino-
wane sg przede wszystkim rodzajem
nieruchomo$ci i planami, jakie wobec
nich moze mieé zlecajgcy. Ostatecznie
kwestie, jakie miatyby by¢ przedmiotem
badania, okreslane sg przez zlecajacego
przeprowadzenie due diligence nieru-
chomosci.

Najczesceiej due diligence nierucho-
mosci koncentruje si¢ wokot czterech
nastepujacych zakresow:

1. stanuprawnego

2. potencjatu zagospodarowania rozu-
mianego jako stanu wynikajacego
z funkcji planistyczne;j

3. stanutechnicznego

4.  kwestii podatkowych

Ww. zakresy przeplataja si¢ ze soba,
a czynnikiem spajajacym je sa regulacje
prawne, ktére w ostatecznosci deter-
minujg oceng potencjatu.

Katarzyna Opechowska
Radca Prawny

Kancelaria Radodw Prawnych Obidzifiski,
Opechowska sp.p.

Ksiegi wieczyste i prawa
rzeczowe

iewatpliwie najwazniejszg kwe-
stig jest zbadanie stanu praw-
nego nieruchomosci, ktory

W polaczeniu ze stanem wynikajacym
z funkcji planistycznej, w wielu przy-
padkach determinuje potencjat przy-
sztego wykorzystania nieruchomosci.
O ile te okolicznosci zazwyczaj sa
sprzedajacemu znane, o tyle dla nabywcy
moga stanowi¢ novum.

Podstawowa czynnoscia, od jakiej
nalezy zaczaé, to sprawdzenie wpisow
w ksigdze wieczystej. Ksiggi wieczyste
zaktadane sa i prowadzone w systemie
informatycznym (art. 251 ust. | UKWH).
Aktualnie juz prawie wszystkie ksiegi
papierowe zostaly zmigrowane'. Ich
tre$¢ jako jawna jest dostgpna juz nie
tylko w sadzie, ale takze za posred-
nictwem strony internetowej Minis-
terstwa Sprawiedliwo$ci. Dla kazdej
ksiggi prowadzi si¢ akta ksiggi wieczy-
stej, do ktorych sktada si¢ dokumenty
i pisma jej dotyczace (art. 28 UKWH),
przy czym akta ksiggi wieczystej moze
przeglada¢ w obecnosci pracownika sadu
tylko osoba majgca interes prawny oraz
notariusz (art. 361 ust. 4 UKWH). Dostep
do akt ksiggi wieczystej nie jest wigc
jawny 1 powszechny. Osoba majaca
interes prawny z cala pewnoscig jest
wlasciciel nieruchomosci badz uzytko-
wnik wieczysty. Jest nig takze osoba,
ktorej inne prawa zostaly wpisane do
ksiggi wieczyste;j.
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W literaturze przedmiotu przyjmuje
si¢, ze ,,interes prawny” w rozumieniu
art. 361 ust. 4 UKWH posiadaja osoby
profesjonalnie zajmujace si¢ obrotem
nieruchomo$ciami?. Sg nimi rzeczo-
znawcy majatkowi. Niewatpliwie moga
oni wspierajaco wskazywaé na jeszcze
inng podstaw¢ prawnag, uzasadniajaca
wglad do dokumentow akt ksiegi
wieczystej, a mianowicie z art. 155 ust. 1
pkt 1) i 7) UGN. Przepis ten jako zrédio
informacji przy szacowaniu, wskazuje
ksiege wieczysta i dokumenty (umowy,
orzeczenia, decyzje i inne) stanowigce
podstawe wpisu do ksigg wieczystych
irejestrow wchodzacych w sktad operatu
katastralnego, co potwierdza, iz z doku-
mentami tymi rzeczoznawca moze
zapoznaé si¢ przegladajac akta ksiggi
wieczystej. Bez watpienia przegladanie
akt ksiegi wieczystej moze by¢ cennym
zroédlem informacji przy badaniu stanu
prawnego nieruchomosci, nie tylko
wujeciu historycznym.

Ksigga wieczysta sktada si¢ z czte-
rech dzialow (art. 25 UKWH). Dziat
pierwszy obejmuje oznaczenie nieru-
chomosci oraz wpisy praw zwigzanych
z jej wlasnoscig, przy czym podstawa
oznaczenia nieruchomosci w ksiedze
wieczystej sa dane z katastru (art. 26
UKWH). Jednocze$nie w razie niezgod-
nosci danych katastru z oznaczeniem
nieruchomosci w ksiedze wieczystej sad
na wniosek wlasciciela (uzytkownika
wieczystego) lub z urzedu dokonuje
sprostowania oznaczenia nieruchomosci
na podstawie danych katastru nieru-
chomosci. W innych przypadkach nie-
zgodno$ci stanu ujawnionego w ksigdze
z rzeczywistym stanem prawnym
zastosowanie znajdzie procedura prze-
widziana w art. 10 UKWH, wymagajaca
wytoczenia odrgbnego powddztwa.
Usterki wpisu moga by¢ prostowane
przez sad z urzedu, o ile takie sprosto-
wanie nie wywota niezgodnos$ci tresci
ksiegi wieczystej z rzeczywistym stanem
prawnym (art. 62613 §2 kpc). Dotyczy to
w szczegoblnosci niedoktadnoscei, bledow
pisarskich i rachunkowych oraz innych
oczywistych omytek.

Drugi dzial ksiegi wieczystej obej-
muje wpisy dotyczace wlasnosci i uzyt-
kowania wieczystego. Dzial trzeci
przeznaczony jest na wpisy dotyczace
ograniczonych praw rzeczowych, z wy-
jatkiem hipotek, na wpisy ograniczen
w rozporzadzaniu nieruchomos$cia lub
uzytkowaniem wieczystym oraz na
wpisy innych praw i roszczen, z wyjat-
kiem roszczen dotyczacych hipotek.

Dzial czwarty przeznaczony jest na
wpisy dotyczace hipotek. Ksiega
wieczysta moze by¢ prowadzona takze
dla spoétdzielczego wlasnosciowego
prawa do lokalu (art. 241 i art. 25 ust. 2
UKWH).

Sprawdzenie zapisow ksiggi wie-
czystej jest czynno$cia o znaczeniu
podstawowym. Wpisy sa jawne i nie
mozna zastania¢ si¢ nieznajomoscia
wpiséw w ksigdze ani wnioskow,
o ktorych uczyniono w niej wzmianke
(art. 2 UKWH). Zaniechanie sprawdze-
nia treSci ksiggi wieczystej nie moze
stanowi¢ podstawy do uchylenia si¢ od
skutkéw prawnych o$wiadczenia woli
ztozonego pod wplywem btedu, np.
o$wiadczenia zawartego w akcie notar-
ialnym>*. 1 tak, tytulem przyktadu
wskaza¢ nalezy na wpis zamieszczany
w dziale I1I ksiggi o wszczeciu egzekucji
z nieruchomosci. W takim przypadku
zgodnie z art. 930 §1 KPC rozporza-
dzenie nieruchomoscia po jej zajgciu nie
ma wplywu na dalsze post¢gpowanie, co
oznacza, ze egzekucja toczy si¢ dalej.
Nabywca zajetej nieruchomosci nie
bedzie mogt sie powotywac na blad, gdy
nabyl nieruchomos¢ z wpisem o wszcze-
ciu egzekucji. Nie bedzie tez mial prawa
do wytoczenia powodztwa przeciwegze-
kucyjnego. Zgodnie z art. 930 §4 KPC
oddanie zaj¢tej nieruchomosci w uzycze-
nie, leasing, najem lub dzierzawe jest
bezskuteczne wobec nabywcy nierucho-
mosci w egzekucji. Taki jawny wpis
wylacza wigc ochrong potencjalnego
najemcy.

Ustawodawca chcac zagwarantowac
minimum pewno$ci obrotu w art. 5
UKWH wprowadzit r¢kojmi¢ wiary
publicznej ksiag wieczystych, zgodnie
z ktéra w razie niezgodnosci miedzy
stanem prawnym nieruchomosci ujaw-

nionym w ksigdze a rzeczywistym
stanem prawnym, tres¢ ksiggi rozstrzyga
na korzy$¢ tego, kto przez czynnosé
prawng z osobag uprawniong wedlug
tresci ksiegi nabyl wlasno$¢ lub inne
prawo rzeczowe. Przy czym rekojmia nie
chroni rozporzadzen nieodptatnych lub
dokonanych na rzecz nabywcy dziata-
jacego w zlej wierze, tj. takiego, ktory
wie, ze tres¢ ksiggi wieczystej jest
niezgodna z rzeczywistym stanem
prawnym lub ktory z tatwoscig mogt sie
o tym dowiedzie¢ (art. 6 UKWH).

Badajagc stan prawny nie nalezy
zapominaé, ze rowniez pewne dhugo-
trwale stany faktyczne moga prowadzi¢
do zmiany stanu prawnego tylko z uwagi
na uptyw czasu. Mowa tu o zasiedzeniu.
Zasiedzenie dotyczyé moze zaréwno
prawa wilasnos$ci, uzytkowania wieczys-
tego, jak i stuzebno$ci gruntowe;j.
Zaznaczy¢ przy tym trzeba, iz zasie-
dzenie prowadzi do zmiany wlasciciela
z chwila uptywu wymaganego terminu,
aorzeczenie, ktore to bedzie w przysztos-
ci potwierdzato, ma jedynie charakter
deklaratoryjny. Samo zatem ustalenie,
iz w stosunku do nieruchomos$ci wyko-
nywane jest samoistne posiadanie, wska-
zywa¢ moze na potencjalne ryzyko
zwigzane z ustaleniem, komu przystu-
guja prawa do nieruchomos$ci. W razie
zbiegu nicujawnionego w ksi¢dze prawa
wlasno$ci nieruchomosci, nabytego
przez zasiedzenie jeszcze przed data
odptatnej transakcji, z rekojmia wiary
publicznej ksiag wieczystych nabywcy,
zastosowanie znajdzie r¢kojmia (tak Sgd
Najwyzszy w wyroku z dnia 21 lutego
2013r. sygn. akt IV CSK 481/12,
http://www.sn.pl/orzecznictwo’). Z pun-
ktu widzenia rekojmi wiary publicznej
ksiag wieczystych i bezpieczenstwa
transakcji istotne w takim przypadku

2, Pojecie "interesu prawnego", o ktérym mowa w art. 361 ust. 4 ustawy, a wymaganym do przeglgdania
akt ksiegi wieczystej, jest pojeciem szerszym od pojecia "osoby zainteresowanej", na ktorej zgdanie
wydaje si¢ odpis z ksiggi. Wymieniony interes prawny zawsze majq osoby, ktorych prawa wpisane sq do
ksiegi, wierzyciele wiasciciela nieruchomosci, osoba profesjonalnie zajmujqca si¢ obrotem

nieruchomosciami.”
wieczystych”, opublikowano ABC 2002 (LEX)

Borkowski Piotr, Trzesniewski-Kwiecien Jarostaw, ,,Wpisy do ksiag

3 Tak Sad Najwyzszy w wyroku z dnia 13 grudnia 2012r. sygn. akt IV CSK 204/12

(http://www.sn.pl/orzecznictwo)

4 Zob.,,Jawnos¢ ksigg wieczystych a blad — glosa — IV CSK 204/12”, M. Krolikowski, Monitor Prawniczy

2014,nr12

5 Sad Najwyzszy w uzasadnieniu wyroku z dnia 21 lutego 2013r. sygn. akt IV CSK 481/2013
(http://www.sn.pl/orzecznictwo ) stwierdzit: ,, Przewidziana w art. 5 u.k.w.h. rekojmia wiary publicznej
ksiqg wieczystych jest sposobem nabycia wilasnosci lub innego prawa rzeczowego od osoby
nieuprawnionej. Wylgcza dzialanie wywodzqcej sie z prawa rzymskiego zasady nemo plus iuris in alium
transferze potest quam ipse habet, w imig ochrony zaufania do stanu prawnego ujawnionego w ksiggach
wieczystych, jako rejestrze majgcym zapewnic bezpieczenstwo obrotu i kredytu hipotecznego. Rekojmia
gwarantuje, ze nabycia w dobrej wierze prawa od osoby, ktora figuruje w ksiedze wieczystej jako
wtasciciel nie bedzie mozna skutecznie zakwestionowac z powodu nieprzystugiwania jej tego prawa.
Przyczyny, dla ktorych doszto do rozbieznosci pomiedzy stanem ujawnionym w ksiedze wieczystej
a rzeczywistym stanem wlasnosci nieruchomosci nie sq istotne w swietle art. S u.k.w.h.”
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bedzie, czy potencjalny nabywca
nieruchomosci posiada o wiedze o tym,
ze tres$¢ ksiegi wieczystej jest niezgodna
z rzeczywistym stanem prawnym (tzn.
czy wie o odpowiednio dlugim samo-
istnym posiadaniu nieruchomosci,
prowadzacym do zasiedzenia) lub czy
z tatwoscig si¢ mogt o tym dowiedziec.
Takie bowiem okoliczno$ci zgodnie
art. 6 ust. 2 UKWH wylaczaja rekojmig.
Wtedy nabywca nie bgdzie mogt si¢ nia
zastonic.

Stan prawny zmieni¢ si¢ moze takze
z powodu $mierci wlasciciela. Ujaw-
nienie tej okolicznosci w ksigedze
wieczystej nastapi po stwierdzeniu
nabycia spadku na podstawie postano-
wienia o stwierdzeniu nabycia spadku
czy tez na podstawie notarialnego
poswiadczenia dziedziczenia. Oczy-
wiscie wniosek w tym zakresie obowia-
zani sg zlozy¢ spadkobiercy. Sad
prowadzacy ksiege wieczysta, zawia-
domiony przez sad spadku lub notariu-
sza, z urzgdu wpisuje o ostrzezenie
dotyczace niezgodnosci stanu prawnego
ujawnionego w ksiedze z rzeczywistym
stanem prawnym nieruchomosci (art. 36
ust. 3 UKWH), wylaczajac tym samym
rekojmi¢ wiary publicznej ksiag wie-
czystych. Sytuacja, gdy nieruchomosc
przed data transakcji weszta w sklad
masy spadkowej po dotychczasowym
wlascicielu, co do zasady nie stanowi
potencjalnego zagrozenia. Notariusz,
ktory przygotowuje akt notarialny,
z tatwoscig t¢ okoliczno$¢ dostrzeze.
Zeby jednak mogto doj$¢ do podpisania
aktu notarialnego, niezbgdne bedzie
uzyskanie przez spadkobiercow stwier-
dzenia nabycia spadku lub poswiadcze-
nia dziedziczenia, aby to oni mogli stana¢
do aktu notarialnego.

Zdarzaja si¢ oczywiscie inne przy-
padki, gdy stan prawny ujawniony
w ksiedze nie zgadza si¢ z rzeczywistym
stanem prawnym. Tytulem przyktadu
wskaza¢ mozna stwierdzenie niewaz-
nos$ci decyzji, ktéra wezesniej stanowita
podstawe wpisu, np. decyzji komuna-
lizacyjnej czy wywlaszczeniowe;j.

Z niezgodno$cig stanu ujawnionego
w ksiedze z rzeczywistym stanem
prawnym bedziemy mieli do czynienia
takze, gdy dojdzie do wadliwego
podpisania aktu notarialnego, nawet gdy
nabycie takie zostanie ujawnione
w ksiedze. Podkreslenia wymaga tu,
iz pewnosci obrotu strzega notariusze
sporzadzajacy akty notarialne, a takze
sady wieczystoksiggowe, co eliminuje
prawie w 100% takie przypadki.

Do wyprostowania sytuacji stuzy
wspomniane wyzej powodztwo o uzgod-
nienie tresci ksiggi wieczystej. To droga
do obalenia domniemania, ze prawo
jawne z ksiggi wieczystej jest wpisane
zgodnie ze stanem rzeczywistym. Warto
zatem uwaznie czyta¢ zapisy ksiegi
1 upewni¢ si¢, czy nie zostalo wpisane
ostrzezenie dotyczace roszczenia o usu-
nigciu niezgodnosci. Wpis takiego
ostrzenia wylacza rekojmi¢ wiary
publicznej ksiag wieczystych (art. 8§
UKWH).

Badajac stan prawny nieruchomosci
pamigta¢ nalezy takze o tym, Ze nie
wszystko co istotne, wyczytamy z ksiggi
wieczystej. Zgodnie z art. 7 UKWH
r¢kojmia wiary publicznej ksiag wie-
czystych nie dziata przeciwko:

1) prawom obciazajacym nierucho-
mos$¢ z mocy ustawy, niezaleznie od
wpisu (kiedys byta to hipoteka
ustawowa);

2) prawudozywocia;

3) stuzebno$ciom ustanowionym na
podstawie decyzji wlasciwego
organu administracji panstwowej;

4) shuzebno$ciom drogi koniecznej
albo ustanowionym w zwiazku
z przekroczeniem granicy przy
wznoszeniu budynku lub innego
urzadzenia;

5) stuzebno$ciom przesytu.

Z powyzszego wynika, iz nabywca
nie bedzie mogt skutecznie podnosié
nieistnienia tych obcigzen z uwagi na ich
niewpisanie do ksi¢gi, powotujac si¢ na
rekojmi¢. Nabywca, mimo braku wpisu
tych praw, nabedzie nieruchomos¢ z ob-
cigzeniami. Warto zatem sprawdzi¢ na
gruncie i w ewidencji gruntow i budyn-
kow, jak wyglada potozenie interesujacej
nas dzialki — czy dziatka sgsiednia ma
zapewniony dostep do drogi publiczne;j.
Jesli nie wynika to z ksiggi wieczystej,
istnieje prawdopodobienstwo, ze stu-
zebnos$¢ drogi koniecznej zostata
ustanowiona, lecz nie zostata ujawniona.
Z kolei brak ustanowienia stuzebnos$ci
drogi koniecznej potencjalnie rodzi
ryzyko wystosowania zadania jej usta-
nowienia przez wlasciciela nierucho-
mosci s3siedniej w przyszlosci, co nie-
watpliwie moze mie¢ znaczenie do
planéw inwestycyjnych zwigzanych
zinteresujacym nas gruntem.

PRAWO

Dane w ewidencji pozwola nam na
oceng, czy budynki i inne urzadzenia nie
zostaly wzniesione z przekroczeniem
granicy. Takie przypadki sugeruja
mozliwo$¢ istnienia (mimo braku wpisu
w ksiedze) stuzebnosci zwigzanej
z przekroczeniem granicy. Moga tez
$wiadczy¢, co w praktyce chyba
czgstsze, o wadach dokonywanej przed
laty modernizacji ewidencji gruntow
i budynkow. Wizyta na gruncie pozwoli
takze na zlokalizowanie istniejace;]
napowietrznej sieci energetycznej.
A zapoznanie si¢ z przebiegiem innych
mediow w geodezyjnej ewidencji sieci
uzbrojenia terenu wskaze na istnienie
ewentualnych stuzebnosci przesyhu badz
na potencjalny konflikt, dotyczacy
mozliwosci ich przebiegu z gestorami
sieci.

Dalej wskaza¢ nalezy, iz rekojmie
wiary publicznej ksiagg wieczystych
wylacza wzmianka o wniosku, o skardze
na orzeczenie referendarza sadowego,
o apelacji lub kasacji oraz — jak to bylo
podniesione wyzej — ostrzezenie doty-
czace niezgodnosci stanu prawnego
ujawnionego w ksigdze wieczystej
Z rzeczywistym stanem prawnym nieru-
chomosci (art. § UKWH).

Na koniec doda¢ trzeba, iz r¢kojmia
wiary publicznej ksiag wieczystych nie
dotyczy danych zawartych w zbiorze
dokumentow.®

Badajac stan prawny nieruchomosci
trzeba pamigta¢ takze o innych ograni-
czeniach, wynikajacych wprost z ustawy
czy umowy. Tytutem przyktadu wskazac
nalezy ustawowe prawo pierwokupu.
W takim przypadku sprzedaz nierucho-
mosci podmiotowi trzeciemu nastapi pod
warunkiem, ze uprawniony z prawa
pierwokupu nie wykona przystuguja-
cego mu uprawnienia. W sytuacji, gdy
umowa sprzedazy zostanie zawarta
z pominigciem warunkowej umowy
sprzedazy, gdy sprzedawca nie zawiado-
mit uprawnionego o sprzedazy lub podat
uprawnionemu istotne postanowienia
umowy sprzedazy niezgodnie z rzeczy-
wisto$cig, ponosi on odpowiedzialnosé¢
za wyniklg stad szkode, przy czym
sprzedaz bezwarunkowa jest niewazna,
gdy prawo pierwokupu przystuguje na
podstawie ustawy Skarbowi Panstwa,
gminie, wspotwlascicielowi lub dzier-
Zawcy (art. 599 §2 KC)’.

6 Tak Sad Najwyzszy w wyroku z dnia 16 listopada 1999r. sygn. akt Il CKN 621/98 (Legalis)

7« Ustawowe prawo pierwokupu udziatu we wspotwlasnosci nieruchomosci rolnej przewiduje art. 166 §1 KC.
« Ustawowe prawo pierwokupu nieruchomosci rolnej przystugujace jej dzierzawcy i Agencji Nieruchomosci
Rolnych dziatajacej na rzecz Skarbu Panstwa, reguluje art. 3 ustawy o ksztattowaniu ustroju rolnego.
* Ustawowe prawo pierwokupu przystugujace Skarbowi Panstwa wobec nieruchomosci potozonych w gra-
nicach parku narodowego przewiduje art. 10 ust. 5 o ochronie przyrody.
» Gminie przyshuguje ustawowe prawo pierwokupu na podstawie art. 109 UGN, art. 38 ust. 5 ustawy o la-
sach, art. 26 ust. 2 ustawy o zagospodarowaniu wspdlnot gruntowych.
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PRAWO

Jezeli przedmiotem zainteresowania
w ramach due diligence jest uzytkowanie
wieczyste, konieczne jest zapoznanie si¢
z trescia umowy o oddanie nierucho-
mosci w uzytkowanie wieczyste. Odnaj-
dziemy tam informacj¢ o sposobie
korzystania z nieruchomos$ci. Zgodnie
z art. 30 UGN postanowienia umowy
w tym zakresie podlegaja ujawnieniu
w ksiedze wieczystej. W praktyce zdarza
si¢ jednak czgsto, ze ksigga wieczysta nie
zawiera takich informacji. Dlatego tez
warto siegna¢ do umowy o oddanie
nieruchomosci gruntowej w uzytkowa-
nie wieczyste czy tez wprost wystapic¢ do
wlasciciela gruntu o podanie takiej
informacji. Terminy zagospodarowania
nieruchomosci oddanych w uzytkowania
wieczyste przed 1 stycznia 1998r. (dniem
wejscia w zycie UGN), mogly byc¢
okreslone w ciggu roku od dnia wejscia
w zycie UGN przez wlasciwy organ
odpowiednig decyzja (art. 220 UGN),
gdy przy oddaniu nieruchomosci w uzyt-
kowanie wieczyste okre§lono sposob
zagospodarowania, a nie ustalono ter-
minow.

Uzytkowanie wieczyste w zaleznoS$ci
od celu, na jaki si¢ oddaje nieruchomos$é
w uzytkowanie wieczyste, ustanawia si¢
na okres od 40 do 99 lat. Zgodnie
z art. 239 §2 KC oddanie gruntu w uzyt-
kowanie wieczyste nastapi¢ moze w celu
wzniesienia na gruncie budynkow lub
innych urzadzen. W takim przypadku
W umowie powinien znalez¢ si¢ zapis
m.in. o rodzaju budynkéw i urzadzen
oraz o terminie rozpoczecia i zakoncze-
nia robot. Jest to o tyle istotna infor-
macja, ze w razie korzystania z nierucho-
mosci w sposob sprzeczny z ustalonym
w umowie (np. zaniechanie rozpoczecia
budowy lub jej zakonczenia w uméwio-
nym terminie, wybudowanie innych
budynkéw lub urzadzen niz wskazane
w umowie) uzytkownikowi wieczys-
temu grozi rozwigzanie umowy (art. 33
ust. 3 UGN i 240 KC). W takim przy-
padku za budynki wzniesione wbrew
postanowieniem umowy uzytkownikowi
nie przysluguje wynagrodzenie (art. 33
ust. 2 zd. 3 UGN). Ponadto wtasciciel
nieruchomos$ci moze natozy¢ na uzyt-
kownika wieczystego dodatkowa oplate
roczng, ktorej obowigzek uiszczenia
powstaje z dniem 1 stycznia roku
nastepnego po roku, w ktérym bezsku-
tecznie uplynat termin zagospodaro-
wania nieruchomosci. Nie jest przy tym
konieczne, aby wiasciwy organ wyzna-

czatuzytkownikowi wieczystemu dodat-
kowy termin na zagospodarowanie nie-
ruchomosci.® Wysokos$¢ optaty dodat-
kowej wynosi 10% wartosci nierucho-
mosci, okreslonej na dzien ustalenia
oplaty za pierwszy rok, po bezsku-
tecznym uplywie terminu jej zagospoda-
rowania. Za kazdy nastepny rok opfata
podlega zwickszeniu o dalsze 10% tej
wartosci (art. 63 1 64 UGN). Przy czym
istotne jest, ze optaty dodatkowe naktada
si¢ na aktualnego uzytkownika wieczys-
tego, czyli np. na nastgpce prawnego
pierwszego uzytkownika wieczystego,
takze wtedy gdy budynki i urzadzenia nie
zostaty wzniesione z przyczyn lezacych
po stronie poprzednika. Nabywca uzyt-
kowania wieczystego wstepuje bowiem
w prawa i obowiazki poprzednika (takze
te dotyczace zagospodarowania) nawet,
gdy sposob korzystania z nieruchomosci
nie zostal ujawniony w ksigdze wieczys-
tej.

Art. 65 UGN stanowi, iz nie pobiera
si¢ dodatkowych optat rocznych m.in.
w razie niewybudowania urzadzen infra-
struktury technicznej na obszarze, na
ktérym nieruchomo$¢é gruntowa jest
potozona, jezeli do wybudowania tych
urzadzen byl zobowigzany wlasciwy
organ, a ich brak uniemozliwiatby
korzystanie z obiektow, do ktorych
wybudowania zostal zobowigzany
uzytkownik wieczysty na podstawie
umowy lub decyzji. Orzecznictwo
administracyjne przyjmuje, iz obowig-
zek wybudowania urzadzen infrastruktu-
ry technicznej, spoczywajacy na wias-
ciwym organie w rozumieniu art. 65

UGN, musi mie¢ wyrazng podstawe. Nie
wystarczy tu ogélna norma kompeten-
cyjna z ustawy o samorzadzie gminnym.
. Zobowigzanie do wybudowania
urzqdzen infrastruktury technicznej
przez wlasciwy organ w rozumieniu tego
przepisu oznacza bowiem istnienie
zwigzku przyczynowo-skutkowego
pomiedzy oddaniem nieruchomosci
w uzytkowanie wieczyste i natozeniem na
uzytkownika wieczystego obowigzkow
w zakresie okreslonej zabudowy tej
nieruchomosci w wyznaczonym terminie,
a zobowigzaniem sie wltasciwego organu
do wybudowania takich urzgdzen, od
ktorych uzalezniono wykonanie obo-
wigzkow nalozonych na uzytkownika
wieczystego. (...) art. 7 ustawy o samo-
rzqdzie gminnym jest normq kompeten-
cyjng okreslajgcqg zakres wlasciwosci
gminy w realizowaniu zadan publicz-
nych, dlatego nie stanowi zrodta zobo-
wigzania w stosunkach cywilnopraw-
nych wobec 0sob trzecich, lecz wyznacza
Jjedynie zakres zadan realizowanych na

rzecz spolecznosci lokalnej”.°

Niezwykle istotne jest takze porow-
nanie celu, dla jakiego zostato ustano-
wione uzytkowanie wieczyste, z zapi-
sami miejscowego planu zagospodaro-
wania przestrzennego. Rozbieznos$¢
moze stanowi¢ powazne utrudnienia,
jakie napotka nabywca uzytkowania
wieczystego. Moze si¢ bowiem zdarzy¢,
ze plan miejscowy (lub zmiana dotych-
czasowego) spowoduje, iz nowa funkcja
planistyczna bedzie uniemozliwiala
korzystanie z nieruchomos$ci zgodnie
z umowg o oddanie nieruchomosci
w uzytkowanie wieczyste, w szczegdl-
nosci np. uniemozliwi zabudowanie
nieruchomos$ci zgodnie z warunkami
umowy. Zgodnie z art. 62 ust. 4 UGN
termin zagospodarowania nierucho-
mos$ci moze by¢ przedtuzony na wniosek
uzytkownika wieczystego, gdy termin
ten nie mogt by¢ dotrzymany z przyczyn
niezaleznych od uzytkownika. Zmiana
planu miejscowego, uniemozliwiajaca
zagospodarowanie nieruchomosci zgod-
nic z umowa, stanowi niewatpliwie
przyczyne niezalezng od uzytkownika'’.

8 Tak Naczelny Sad Administracyjny w wyroku z dnia 8 listopada 2006r. sygn. akt I OSK 1031/05 oraz
w wyroku z dnia 28 kwietnia 2010r. sygn. akt | OSK 912/09 ( http://orzeczenia.nsa.gov.pl)

9 Tak Naczelny Sad Administracyjny w wyroku z dnia 10 sierpnia 2012r. sygn. akt I OSK 1096/11
(http://orzeczenia.nsa.gov.pl). Podobna argumentacj¢ odnajdujemy w uzasadnieniu wyroku
Wojewodzkiego Sadu Administracyjnego w Lodzi z dania 29 czerwca 2012r. sygn. akt Il SA/L.d 220/12
(od ktorego skarg kasacyjna zostata przez Naczelny Sad Administracyjny wyrokiem z dnia 22 lipca
2014r. sygn. akt 1 OSK 3077/12 oddalona; uzasadnienie wyroku NSA nie zostato jeszcze opublikowane)
(http://orzeczenia.nsa.gov.pl). WSA w Lodzi dodatkowo wskazal, iz zapisy miejscowego planu
zagospodarowania przestrzennego nie stanowia zobowiazania do wybudowania urzadzen infrastruktury
technicznej, umozliwiajacych potaczenie dziatek z sieciag wodociagowa, kanalizacyjna i deszczowq.

10 Zob. ,,Ustawa o gospodarce nieruchomosciami. Komentarz” E. Bonczak-Kucharczyk (LEX, 2013)
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W takiej sytuacji nalezatoby przedtuzac
termin zagospodarowania. Tylko czy ma
to sens, gdy z gory wiadomo, ze zmiana
planu miejscowego nie ma charakteru
tymczasowego?

Ponadto kwestia optat dodatkowych,
jakie moze natozy¢ wiasciwy organ,
mimo iz w zasadzie jest determinowana
obiektywnym faktem niezagospoda-
rowania nieruchomo$ci w ustalonych
terminach (pierwotnym, przedtuzonym
lub dodatkowym), podlega ocenie
w ramach uznania administracyjnego'!.
W takiej sytuacji uwadze organu nie
moze uj$¢ okoliczno$é, ze niezagospo-
darowanie w ustalonych terminach byto
zwyczajnie niemozliwe z przyczyn za-
leznych od gminy, a niezaleznych od
uzytkownika wieczystego.

W takim przypadku zdecydowanie
nalezy zaleca¢ zmiang umowy w zakre-
sie sposobu zagospodarowania, nawet
gdy organ odstepuje od naliczenia optat
dodatkowych. Zgodnie z art. 33 ust. 2
zd. 3 UGN w razie wygasnigcia uzytko-
wania wieczystego na skutek uplywu
okresu ustalonego w umowie albo na
skutek rozwigzania umowy przed upty-
wem tego okresu, uzytkownikowi wie-
czystemu nie przyshiguje wynagrodze-
nie za budynki i inne urzadzenia
wzniesione wbrew postanowieniom umo-
wy. Zagospodarowanie nieruchomosci
wbrew postanowieniem umowy, cho¢
zgodnie z warunkami planu miejsco-
wego 1 pozniejszym pozwoleniem na
budowe, pozbawi uzytkownika wieczys-
tego petnej rekompensaty. Zaznaczy¢
przy tym, iz kwestig odrgbng, pozosta-
jaca poza niniejszym opracowaniem,
sa roszczenia przystugujace uzytko-
wnikowi wieczystemu na podstawie
art. 36 UPZP.

Warto podkresli¢, iz nie zawsze przy
oddaniu nieruchomosci w uzytkowanie
wieczyste okreslony byt cel czy warunki
zagospodarowania. Dlatego tez w takim
przypadku stawke procentowg optaty
rocznej przyjmuje si¢ stosownie do celu
wynikajacego ze sposobu korzystania
z nieruchomosci (art. 221 ust. 3 UGN).
W razie trwalej zmiany sposobu ko-
rzystania z nieruchomosci, powodujacej
zmiang celu, na jaki oddano nierucho-
mo$¢ w uzytkowanie wieczyste, stawke
procentowa zmienia si¢ stosownie do
tego celu, stosujac tryb wypowiedzenia
optaty za uzytkowanie wieczyste (art. 72
ust. 3 UGN).

Badajac stan prawny nieruchomosci
oddanej w uzytkowanie wieczyste trzeba
pamigta¢ o uzyskaniu informacji, kiedy
dokonywana byla ostatnia aktualizacja
optat z tytutu uzytkowania wieczystego
i czy ewentualnie istnieje mozliwosé

przeksztalcenia tego prawa w prawo
wiasnosciina jakich warunkach.

Analizujac potencjal nabywanego
gruntu trzeba sprawdzié, czy interesujaca
nas dziatka nie powstala w wyniku
podziatu. Jezeli tak, a podzial spowo-
dowatl pozbawienie cho¢by jednej z no-
wowydzielonych dziatek dostgpu do
drogi publicznej, to w decyzji zatwier-
dzajacej projekt podzialu znajdzie si¢
warunek dotyczacy przyszlej transakcji.
Zbycie nowowydzielonej dziatki moz-
liwe bedzie tacznie z zapewnieniem
dostepu do drogi publicznej dzialce,
ktéra go nie posiada. poprzez wystarcza-
jace bedzie ustanowienie odpowiedniej
stuzebnosci drogowej badz zbycie
udzialu w dzialce stanowiacej droge
wewnetrzng, zapewniajaca komunikacje
z drogg publiczna (art. 99 UGN). Zbycie
nowowydzielonej dziatki z pominigciem
warunku wskazanego w decyzji zatwier-
dzajacej podzial jest obarczone sankcja
niewaznosci.!

Prawa obligacyjne

rzedmiotem badania w trakcie
audytu nalezy obja¢ ewentualne
umowy najmu i dzierzawy.'3

Zbycie przedmiotu najmu w trakcie

trwania umowy nie powoduje automa-

tycznego rozwigzania stosunku najmu.

Przeciwnie — nabywca wstepuje w sto-

sunek najmu w miejsce zbywcy z mocy

prawa, automatycznie, nawet wbrew
woli stron.'* Nabywca moze przy tym
wypowiedzie¢ umowg najmu z zachowa-
niem ustawowych termindéw wypowie-
dzenia (analogicznie rzecz ma sig

z umowg dzierzawy (art. 694 KC)),

chybaze:

1) umowa byla zawarta na czas ozna-
czony w formie pisemnej, z data
pewna, a przedmiot najmu zostat
najemcy wydany (art.678 §2 KC),

2) przedmiotem umowy jest lokal
mieszkalny, ktory przed dniem
zbycia zostal wydany najemcy (art.
692 KCO).

PRAWO

Uprawnienia nabywcy do wypowie-
dzenia najmu, gdy nabywca nie moze
skorzysta¢ z wypowiedzenia na podsta-
wie art. 678 §2 KC, zdeterminowane
beda trescig stosunku najmu, w jaki
wstepuje nabywca i oczywiscie przepisa-
mi ustawowymi. Pamigta trzeba, ze
w przypadku najmu lokali mieszkalnych,
zarowno w przypadku gdy lokal zostat
wydany, jak i w sytuacji, gdy lokal nie
zostal jeszcze objety, pierwszenstwo
bedzie miata jako lex specialis UOPL.

Zbadanie umowy najmu (dzierzawy)
pozwoli zatem oceni¢ mozliwos$¢ wyko-
rzystania nieruchomosci przez samego
nabywce, warunki ewentualnego roz-
wigzania najmu 1 rozliczen miedzy
stronami'®, gdy np. najemca poczynit
naktady na nieruchomo$¢, a takze jakie
przychody generuje dany stosunek. Na
szczegdlng uwage zastuguja zapisy
umowy, ktore odsuwaja w czasie
rozpoczegcie najmu, np. poprzez odrocze-
nie terminu wydania. W takich sytu-
acjach potencjalny nabywca nie jest
w stanie naocznie stwierdzi¢, czy
nieruchomo$¢ zostata wynajeta. Czy
mozna mowi¢ wtedy o zbyciu rzeczy
najetej w trakcie trwania najmu, gdy
najem rozumiany jako uzywanie rzeczy,
mimo zawartej umowy jeszcze si¢ nie
rozpoczal? 1 czy watpliwosci te znikaja
takze, gdy umowa najmu zostala
ujawniona w dziale III ksiggi wieczystej?
Ochrona najemcy, ktora przy$wiecala
ustawodawcy przy konstruowaniu tego
przepisu (mimo licznych watpliwosci'®),
przemawia w mojej ocenie za przyjeciem
stanowiska, iz odroczenie wydania
przedmiotu najmu, nie stoi na przeszko-
dzie wstapieniu nabywcy w stosunek
najmu. Nabywcy przystuguje wtedy
mozliwo$¢ wypowiedzenia najmu z za-
chowaniem ustawowych terminow.
Przepisy KC nie wskazuja, w jakim
terminie nabywca uprawniony do wypo-
wiedzenia najmu moze tego dokonad.
Przyja¢ nalezy, iz decyzja nabywcy nie
moze by¢ odsuwana w czasie i powinna

11 Tak Wojewodzki Sad Administracyjny w Krakowie w prawomocnym wyroku z dnia 21 kwietnia 2009r.
sygn. akt I SA/Kr294/09 (http://orzeczenia.nsa.gov.pl)

12 Tak Sad Najwyzszy w uchwale z dnia 4 czerwca 2009r. sygn. akt III CZP 34/09

(http://www.sn.pl/orzecznictwo )

13 Szerzej o umowie najmu i dzierzawy w ,JKomentarz do Kodeksu cywilnego. Ksigga trzecia.
Zobowiazania, tom 2”, G. Bieniek, H. Ciepla, S. Dmowski, J. Cudowski, K. Kotakowski, M. Sychowicz,
T. Wisniwski, Cz. Zutawski, LexisNexis, 2008, wydanie 9

14 Szerzej o zmianach podmiotowych w trakcie trwania najmu w ,,Zmiana stron umowy najmu i dzierzawy
w czasie obowigzywania umowy, cz. I’ K. Siwiec, Nieruchomosci 2013, Nr 8

15 Zob. , Kodeks Cywilny. Komentarz”, E. Gniewek, P. Machnikowski, Legalis, 2013, wydanie 5, ,,Status
nabywcy wynajmowanej nieruchomosci”, R. Golat, Nieruchomos$ci 2004, nr 12

16 Zob. ,,Wpltyw zbycia nieruchomosci na umowy najmu, w ktérych najem si¢ nie rozpoczal”
A. Krzyzanowski, Nieruchomosci 2012, nr 1, ,,Zbycie rzeczy najetej w czasie trwania najmu — zakres
zastosowania art. 678 §1 KC”, D. Dabrowski, Monitor Prawniczy 2013, nr 20, ,,Przejscie praw zumowy
najmu nieruchomosci w razie zbyciarzeczy najetej”, W. Koczara, A. Brzoza, Nieruchomos$ci 2009, nr 2
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nastgpi¢ jak najwczesniej. W istocie
okolicznosci kazdego przypadku nalezy
ocenia¢ indywidualnie. Nie ma przesz-
kod, aby takze najemca, ktory powziat
informacj¢ o zbyciu przedmiotu najmu,
wystosowal do nabywcy wniosek
oniezwloczng decyzje w tym zakresie.

Z punktu widzenia zbywcy nieru-
chomosci istotne znaczenie ma art. 679
§1 KC, zgodnie z ktérym najemca ma
w stosunku do dotychczasowego wynaj-
mujacego roszczenie odszkodowawcze,
gdy nabywca wypowiada najem, a na-
jemca jest zmuszony zwroci¢ przedmiot
najmu wczesniej anizeli bytby zobowig-
zany wedlug umowy najmu. W szcze-
g6lnosci chodzi tu o najem zawarty na
czas okreslony, ktorego wypowiedzenie
przez nabywce jest dopuszczalne oraz
0 najem zawarty na czas nieoznaczony
z dluzszym niz ustawowy terminem
wypowiedzenia.

W kontekscie potencjalnego zbycia
nieruchomosci, ktoéra jest wynajeta,
istotne znaczenie ma czas trwania najmu,
a takze okoliczno$¢ czy obie strony
umowy najmu sg przedsigbiorcami.
Zgodnie z art. 661 §1 KC najem zawarty
na czas dtuzszy niz lat dziesi¢¢ poczytuje
si¢ po uplywie tego terminu za zawarty
na czas nieoznaczony, przy czym
zgodnie z §2 tego artykulu najem
zawarty migdzy przedsigbiorcami na
czas dhuzszy niz lat trzydziesci poczytuje
si¢ za zawarty na czas nieoznaczony
dopiero po uplywie tego terminu.
Ustawodawca zdecydowatl si¢ zamiescic
w KC w art. 695 §1 podobng (cho¢ nie
identyczng) regulacje dotyczaca dzier-
zawy. Zgodnie z tym przepisem dzier-
zawe zawarta na czas dluzszy niz lat
trzydziesci poczytuje si¢ po uptywie tego
terminu za zawarta na czas nieozna-
czony. Warto zatem ustali¢, jak dlugo
trwa danaumowa.

Odrebnego podejscia wymaga usta-
lenie, iz w pewnym okresie wynajmujacy
moze udostgpnia¢ przedmiot najmu
nieodplatnie. Nie nalezy wyklucza¢, iz
analiza umowy, mogtaby prowadzi¢ do
wniosku, ze w tym czasie strony taczy
stosunek uzyczenia, a nie najmu (wbrew
np. literalnej nazwie umowy), co ma
istotne znaczenie dla pozycji nabywcy
nieruchomosci. Przepisy KC o uzyczeniu
nie zawierajg analogicznej regulacji jak
art. 678 KC przy umowie najmu.
Orzecznictwo staneto na stanowisku, iz
W przypadku zbycia rzeczy uzyczonej
w czasie trwania umowy uzyczenia, jej
nabywca nie wstepuje w stosunek

uzyczenia wmiejsce zbywey .\

Na koniec w tym miejscu wskazaé
nalezy, iz zgodnie z art. 16 ust. 2 UKWH
prawo najmu lub dzierzawy moze zostaé
ujawnione w dziale I1I ksiegi wieczystej,
a umowa dzierzawy dotyczaca gruntu
o charakterze rolnym moze by¢ ujawnio-
na takze w ewidencji gruntéw (art. 20
ust. 2 pkt 6 PGK). Zatajenie za$§ przez
zbywce informacji o najmie (dzierzawie)
bedzie skutkowato odpowiedzialno$cia
zbywcey za wady prawne na podstawie
przepisow rekojmi (art. 556 §2 KC).

Przeznaczenie terenu

iewatpliwie istotne z punktu
widzenia planow inwestycyj-

nych jest zbadanie funkcji
planistycznej. I tak z zakresu dotyczace-
g0 stanu stricte prawnego przez badanie
mozliwosci zagospodarowania terenu
przechodzimy do badania funkcji pla-
nistycznej.

Zgodnie z art. 4 ust. 1 UPZP ustalenie
przeznaczenia terenu, rozmieszczenie
inwestycji, celu publicznego oraz okres-
lenie sposobdéw zagospodarowania
i warunkow zabudowy terenu nastepuje
w miejscowym planie zagospodaro-
wania przestrzennego. Plan miejscowy
nie narusza ustalen studium uwarunko-
wan 1 kierunkéw zagospodarowania
przestrzennego gminy. Plan miejscowy
jest (w przeciwienstwie do studium)
aktem prawa miejscowego (art. 14 ust. 8
UPZP). Uchwala rady gminy w sprawie
planu miejscowego podlega publikacji
w dzienniku urzegdowym wojewoddztwa
oraz na stronie internetowej gminy
(art. 29 UPZP). Zapisy planéw miejsco-
wych sa jawne. Kazdemu bowiem
przystuguje prawo wgladu do planu
iotrzymania z niego wypisow i wyrysow
(art. 30 ust. 1 UPP). Z planu miejscowego
uzyskamy informacj¢ m.in. (art. 15 ust. 2
UPZP) o przeznaczeniu terendw (z za-
znaczeniem linii rozgraniczajacych tere-
ny o réoznym przeznaczeniu lub réznych
zasadach zagospodarowania), o zasa-
dach ochrony $rodowiska, przyrody
i krajobrazu kulturowego, dziedzictwa
kulturowego 1 zabytkow oraz dobr
kultury wspotczesnej, o zasadach ksztat-
towania zabudowy oraz wskaznikach
zagospodarowania terenu, maksymalnej
i minimalnej intensywnosci zabudowy,
minimalnym udziale procentowym
powierzchni biologicznie czynnej w od-
niesieniu do powierzchni dziatki
budowlanej, maksymalnej wysokosci

zabudowy, minimalnej liczbie miejsc do
parkowania, liniach zabudowy i gaba-
rytach obiektow, szczegoélnych warun-
kach zagospodarowania terenow oraz
ograniczeniach w ich uzytkowaniu,
w tym zakazach zabudowy, o zasadach
modernizacji, rozbudowy i budowy
systemow komunikacji i infrastruktury
technicznej, o granicach i sposobach
zagospodarowania terendw lub obiektow
podlegajacych ochronie na podstawie
odrebnych przepisow.

W przypadku braku planu miejsco-
wego okreslenie sposobow zagospoda-
rowania i warunkow zabudowy terenu
nastgpuje w drodze decyzji o lokalizacji
inwestycji celu publicznego (w przy-
padku lokalizacji inwestycji celu
publicznego) badz decyzji o warunkach
zabudowy (w przypadku innych in-
westycji), ktore zwane sa decyzjami
o warunkach zabudowy i zagospodaro-
wania terenu (art. 4 ust. 2 UPZP). Istotna
z punku widzenia oceny potencjatu
nieruchomos$ei jest mozliwos¢ wysta-
pienia w wydanie decyzji o warunkach
zabudowy przez podmiot, ktéremu nie
przyshuguje prawo do nieruchomosci.
Decyzja o warunkach zabudowy nie
rodzi praw do terenu oraz nie narusza
prawa wlasnosci i uprawnien o0so6b
trzecich (art. 63 ust. 2 zd. 1 UPZP). Co
oznacza, ze nie majac zadnych praw do
terenu, mozliwe jest sprawdzenie w ten
sposob dopuszczalnego sposobu zagos-
podarowania gruntu, w szczegélnosci,
gdy zabudowa w sasiedztwie nie daje
jednoznacznego rozstrzygnigcia co do
wymagan w zakresie kontynuacji fun-
kcji. W stosunku do tego samego terenu
organ moze wyda¢ decyzje o warunkach
zabudowy wigcej niz jednemu wnio-
skodawcy (art. 63 ust. 1 UPZP), co
w praktyce oznacza, ze w obrocie moze
funkcjonowa¢ wigcej niz 1 decyzja. Co
wigcej, decyzja o warunkach zabudowy
moze zosta¢ przeniesiona na rzecz innej
osoby, gdy przyjmuje ona wszystkie
warunki zawarte w decyzji (art. 63 ust. 5
UPZP).

17 Tak Sad Najwyzszy w wyroku z dnia 7 kwietnia 2005 r. sygn. akt Il CK 569/04, podobnie Sad Najwyzszy
w wyroku z dnia 6 lipca 2012r. sygn. akt V CSK 344/11 (http://www.sn.pl/ orzecznictwo)
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Inne aspekty, ktore na-
lezy wzia¢ pod uwage

punktu widzenia potencjalnego
nabywcy warto zwroci¢ uwage
jeszcze na kilka kwestii, ktore
moga mie¢ istotne znaczenie w kontek-
Scie planowanej transakcji. Niebagatelne
mogg by¢ bowiem okolicznosci faktycz-
ne, dotyczace samego nabywcy badz
jego zamierzone dziatania, ktore chcial-
by podja¢ na nieruchomos$ci w przy-
szto$ci.

Jesli nabywca bedzie spotka, warto
przesledzi¢, czy jej struktura udzialowa
nie bedzie powodowala koniecznosci
rozwazenia zastosowania UNNC. Cu-
dzoziemcem w rozumieniu tej ustawy
jest nie tylko osoba fizyczna nieposia-
dajaca obywatelstwa polskiego czy
osoba prawna majaca siedzibg¢ za granica
badz spolka ww. osob nieposiadajaca
osobowo$ci prawnej, majgca siedzibe za
granicg (art. 1 pkt 1-3 UNNC), ale takze
osoba prawna lub spétka nieposiadajaca
osobowo$ci prawnej, majaca siedzibe
w Polsce, ale kontrolowana bezposred-
nio lub posrednio przez ww. podmioty.
Jesli wiec zatem okaze si¢, ze nabywca to
cudzoziemiec w rozumieniu UNNC, to
kolejnym krokiem jest ustalenie, czy
transakcja, jakg planuje nabywca, bedzie
podlegata ograniczeniom UNNC,
w szczegdlnosci czy wymagane bedzie
uzyskanie zezwolenia.

Kolejny przyktad to zadrzewienie
i zakrzewienie. Okoliczno$¢ ta dla
audytu nieruchomo$ci ma znaczenie
raczej faktyczne niz prawne, lecz
dopuszczalno$¢ ewentualnej wycinki, jej
warunki i zwigzane z tym koszty
niewatpliwie wplywaja na kalkulacje
optacalnosci inwestycji. Jezeli plano-
wane zagospodarowanie gruntu bedzie
wymagalo usunigcia drzew i krzewdw,
co do zasady nie obejdzie si¢ bez
zezwolenia'®. Zezwolenie na wycinke
drzew lub krzewow moze przewidywac
obowigzek przesadzenia drzew na inne
miejsce lub dokonanie nowych nasadzen
(art. 83 ust. 3 UOP). Organ wydajacy
zezwolenie nalicza nalezne oplaty (ktore
W razie przyjecia si¢ nasadzen podlegaja
umorzeniu) i ustala termin ich wniesie-
nia, a takze termin dokonania wycinki
(art. 84 ust. 3 UOP), ktory uzalezniony
jest gtownie od cyklu wegetacyjnego
iokresow legowych ptactwa.

Istotna z punktu widzenia planow,
jakie wobec nieruchomosci ma poten-
cjalny nabywca, jest takze tres¢ art. 16
UDP. Jezeli w zwiazku z planowana
inwestycja konieczne okaze si¢ wybu-

dowanie nowej drogi lub przebudowanie
juz istniejacej, koszty z tym zwiazane
beda obcigzaé w ostatecznym rozra-
chunku nabywce. Finansowanie prac
drogowych wigze si¢ ze znacznymi
kosztami, ktére warto juz na etapie
wyboru lokalizacji planowanej inwes-
tycji bra¢ pod uwage. Samorzady
skrupulatnie korzystaja z powyzszej
regulacji UDP i juz na etapie wydawania
decyzji o pozwoleniu na budowg czy
nawet decyzji o warunkach zabudowy,
oczekujg podpisania stosownej umowy
zinwestorem.

Zreszty sprawy zwigzane z przyszia
obstuga komunikacyjng nieruchomosci
pojawiaja si¢ na juz etapie postepowania
w sprawie decyzji o warunkach zabudo-
wy 1 zagospodarowania terenu. Wias-
ciwy zarzadca drogi w odniesieniu do
obszaréw przyleglych do pasa drogo-
wego uzgadnia bowiem wydanie decyzji
w zakresie mozliwosci wlaczenia do
drogi ruchu drogowego, spowodowa-
nego zmiang zagospodarowania terenu
przylegtego do pasa drogowego (art. 53
ust. 4 pkt 9, art. 64 UPZP, art. 35 ust. 3
UDP).

Dokonujac oceny nieruchomosci pod
katem przysziej transakcji niewatpliwie
nalezy zbada¢ legalno$¢ zabudowan,
jakie znajduja si¢ na nieruchomosci. Po
pierwsze dlatego, ze koszty legalizacji
moga okazaé si¢ znaczace, a po wtore
dlatego, ze w przypadku braku mozli-
wosci zalegalizowania samowoli bu-
dowlanej, organ nadzoru budowlanego
wyda decyzje nakazujaca rozbiorke.
Zgodnie z art. 52 PB nakaz rozbiorki jest
kierowany do inwestora, wtasciciela lub
zarzadcy obiektu budowlanego.
W orzecznictwie i doktrynie przyjeto sie,
iz nakaz rozbiorki w pierwszej kolejnosci

powinien by¢ skierowany do inwestora,
posiadajacego tytul do dysponowania
nieruchomo$cia, ktory umozliwia mu
wykonanie nakazu rozbiérki. Dopiero
w razie ustalenia, ze inwestor nie ma
mozliwo$ci zrealizowania nakazu, de-
cyzje kieruje si¢ do wiasciciela, ewen-
tualnie zarzadcy, ktory wiada nieru-
chomosciag w imieniu wiasciciela.!
W razie zbycia nieruchomosci nakaz
rozbidrki ma obowigzek wykonac¢ nowy
wlasciciel, mimo ze to nie on byt
inwestorem i nie do niego byla skiero-
wana ostateczna decyzja nakazujaca
rozbiérke. 202!

Zbycie nieruchomo$ci moze przy-
bra¢ forme zbycia praw do podmiotéw
korporacyjnych, bedacych wiascicielami
nieruchomo$ci. Nie jest to typowy obrot
nieruchomos$ciami, bo w sensie praw-
nym wlascicielem nieruchomosci po-
zostaje ten sam podmiot. Transakcje
dotyczag bowiem praw udzialowych.
Zlozono$¢ tematu, ktory w takich
przypadkach dotyczy czesto rowniez
przedsigbiorstwa jako zorganizowanego
zespotu sktadnikéw materialnych
i niematerialnych, przeznaczonego do
prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej
(art. 551 KC), wykracza jednak poza
ramy niniejszego opracowania. W takim
przypadku bedziemy mieli do czynienia
z due diligence przedsigbiorstwa.

18 Zgodnie z art. 83 ust. 6 UOP zezwolenie na usuniecie drzew i krzew6w nie jest wymagane:

1) wlasach;

2) owocowych, z wylaczeniem rosnacych na terenie nieruchomosci wpisanej do rejestru zabytkéw oraz
w granicach parku narodowego lub rezerwatu przyrody - na obszarach nieobje¢tych ochrona

krajobrazowa;
3) naplantacjach drzew i krzewow;
4) ktorych wiek nie przekracza 10 lat;

5) usuwanych w zwiagzku z funkcjonowaniem ogrodow botanicznych lub zoologicznych;

6) usuwanych na podstawie decyzji wlasciwego organu z obszaré6w potozonych migdzy linig brzegu
a watem przeciwpowodziowym lub naturalnym wysokim brzegiem, w ktéry wbudowano tras¢ watu
przeciwpowodziowego, z watdw przeciwpowodziowych i terenéw w odlegltosci mniejszej niz 3m

od stopy watu;
7

-

ktore utrudniaja widoczno$¢ sygnalizatorow i pociagow, a takze utrudniaja eksploatacje urzadzen

kolejowych albo powoduja tworzenie na torowiskach zasp $nieznych, usuwanych na podstawie

decyzji wlasciwego organu;

8) stanowiacych przeszkody lotnicze, usuwanych na podstawie decyzji wtasciwego organu;
9) usuwanych na podstawie decyzji wlasciwego organu ze wzgledu na potrzeby zwiazane
z utrzymaniem urzadzen melioracji wodnych szczegotowych.

19 Tak Naczelny Sad Administracyjny w wyroku z dnia 6 marca 2008r. sygn. akt I OSK 158/07

(http://orzeczenia.nsa.gov.pl)

20 Tak Wojewddzki Sad Administracyjny w Bialymstoku w wyroku z dnia 8 grudnia 2005r. sygn. akt I
SA/Bk 604/05 11 SA/Bk 604/05 (‘http://orzeczenia.nsa.gov.pl )

21 7Zob. ,Prawo budowlane. Komentarz”, Z. Niewiadomski, T. Asman, J. Dessoulavy—gliwiﬁski,
E. Janiszewska-Kuropatwa, A. Plucinska-Filipowicz, Legalis, 2013, wydanie 1
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PRAWO

Z.akonczenie

spotczesny obrot nierucho-
mos$ciami, charakteryzujacy
si¢ wielo$cig 1 zlozonoscig

stanow faktycznych, wymaga dogleb-
nego zbadania wielu elementow, jakie
mogg mie¢ znaczenie dla stron transak-
cji. W niniejszym materiale przedsta-
wiono tylko kilka kwestii jakie trzeba
obja¢ due diligence. Mozliwos$é

wiarygodnego przyblizenia cech nieru-
chomosci, jest niewatpliwie pozadana
1w istocie sprowadza si¢ do sprecyzowa-
nia (niekiedy takze do zminimalizowa-
nia) ryzyk potencjalnej transakcji.
Kompleksowe due diligence to
wyzwanie dla profesjonalistow o szero-
kim spektrum umiejetnosci. To takze
wyzwanie dla ekspertow wezszych
specjalizacji, ktorzy gotowi sg wspolnie
podjaé si¢ przeprowadzenia audytu.

Wykaz skrotow

S I o e

10.

11.

KC -
KPC -
PB -
PGK -
UDP -
UGN -
UKWH
UNNC

ustawa z dnia 23 kwietnia 1964r. Kodeks cywilny (tj. Dz.U. z 2014r. poz. 121)

ustawa z dnia 17 listopada 1964r. Kodeks postgpowania cywilnego (tj. Dz. Uz 2014r. poz. 101 ze zm.)
ustawa zdnia 7 lipca 1994r. Prawo budowlane (tj. Dz. U. z 201 37. poz. 1409 ze zm.)

zdnia 17 maja 1989r. Prawo geodezyjne i kartograficzne (tj. Dz. U. z 2010r. nr 193, poz. 1287 ze zm.)
ustawazdnia 21 marca 1985r. o drogach publicznych (tj. Dz. U. z 201 3r. poz. 260 ze zm.)

ustawa 21 sierpnia 1997r. o gospodarce nieruchomosciami (tj. Dz. U. z 2014r. poz. 518 ze zm.)

ustawa z dnia 6 lipca 1982r. o ksiggach wieczystychihipotece (tj. Dz. U. z 2013r. poz. 707 ze zm.)

ustawa z dnia 24 marca 1920r. o nabywaniu nieruchomosci przez cudzoziemcow (tj. Dz.U. z 2014r. nr 167,
poz. 1380)

[0/0) — ustawazdnia 16 kwietnia 2004r. o ochronie przyrody (tj. Dz.U. z 2013r. poz. 627 ze zm.)

UOPL - ustawazdnia2l czerwca2001r. o ochronie prawa lokatorow, mieszkaniowym zasobiegminy i o zmianie

kodeksu cywilnego (tj. Dz.U. z 2014r. poz. 150)

UPZP ustawa z dnia 27 marca 2003r. o planowaniu i zagospodarowaniu przestrzennym (tj. Dz.U. z 2012r.

poz. 647 zezm.)
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ZMIANY RYNKOWYCH
STAWEK DZIERZAWY
GRUNTOW NA WYBRANE
CELE W POZNANIU
W LATACH 2004-2013

Wstep

ieloletnie wladanie gruntem

stanowigcym czyja$ wilas-

no$¢ bez koniecznosci jego
zakupu oraz wilasnos$¢ posadowionych
(przez uzytkownika wieczystego lub
wieloletniego dzierzawce) na tym grun-
cie budynkoéw, zabudowan czy obiek-
tow! wystepuje w wielu krajach o gos-
podarce rynkowej, aczkolwiek wyste-
powanie tej formy jest zroznicowane
w zaleznos$ci od uwarunkowan spoteczno
—gospodarczych i ekonomiczno—finan-
sowych.

Instytucja wieloletniej dzierzawy jest
formg wladania znang nie tylko w kra-
jach europejskich ale takze w gospo-
darkach na innych kontynentach (Azja,
Ameryka czy Australia)?, aczkolwiek
zakres wykorzystywania tej instytucji
w obrocie czy szczegdltowe roz-
strzygnigcia sg zroéznicowane 1 zmie-
niaja w czasie.

W Polsce nieruchomosci publiczne
mogg by¢ przedmiotem uzytkowania
wieczystego, za§ dzierzawa wielo-
letnia (do 30 lat) jest wyko-
rzystywana stosunkowo
w bardzo znikomym za-
kresie.

Gminy natomiast oddaja w dzierzawe
grunty na czas oznaczony (do trzech lat)
z opcja przedtuzenia umowy dzierzawy.
W dzierzawe¢ najczgsciej oddawane sa
grunty, co do ktorych docelowe prze-
znaczenie jest inne (stanowia rezerwy
terenow pod realizacj¢ celow publicz-
nych w przysztosci), badz nie jest
okres$lone ich docelowe przeznaczenie
(brak miejscowych planow zagospoda-
rowania przestrzennego). Oddajac grun-
ty w dzierzawe wiasciciel nie ponosi
kosztow zwigzanych z utrzymaniem
porzadku na nieruchomosci, zapewnie-
niem bezpieczenstwa, a zyskuje przez
czas trwania umowy dzierzawy nieru-
chomosci (gruntu) wplywy z czynszu
dzierzawy.

Przedmiotem rozwazan w opracowa-
niu sg zmiany stawek rynkowych
dzierzawy gruntow udostgpnianych na

okreslone cele: kioski i pa-

wilony, garaze oraz par-
kingi w Poznaniu (strefa
$rodmiejska i centralna).
Inne warunki zapisane
w umowach, ze wzgledu na
niemozno$¢ ich roz-
poznania, nie
stanowia

I Kwestie te s3 w sposdb wyczerpujacy opisane zaréwno w literaturze prawniczej jak i ekonomicznej
poswigconej kwestiom prawa zabudowy, prawa wieloletniej dzierzawy czy prawa uzytkowania
wieczystego. Patrz m.in. Truszkiewicz, Z., 2006, Uzytkowanie wieczyste. Zagadnienia konstrukcyjne,
Kantor Wydawniczy, Zakamycze; Uzytkowanie wieczyste w gospodarkach rynkowych. Raport dla
Ministerstwa Gospodarki Przestrzennej i Budownictwa, Krakowski Instytut Nieruchomosci, grudzien
1996r.; Kokot, S., 2009, Ekonomiczne zagadnienia uzytkowania wieczystego w gospodarce
nieruchomos$ciami gmin. Studium diagnostyczno-statystyczne na przykladzie gmin wojewodztwa
zachodniopomorskiego, wyd. Uniwersytetu Szczecinskiego, Rozprawy i Studia, T. (DCCCXXII) 748,
Szczecin.; Dobek A., Wajszczuk K., Wielicki W., 2009, Uzytkowanie wieczyste. Perpetualusufruct,
wyd. Polskie Wydawnictwo Prawnicze, Warszawa — Poznan.

Por. Raport przygotowany dla Ministerstwa Gospodarki Przestrzennej i Budownictwa pt: Uzytkowanie

wieczyste w gospodarkach rynkowych, Krakowski Instytut Nieruchomosci, Krakow 1996; Nystrom, S. L.,
2007, Risk and Time in Land Lease Economy, XXX FIG General Assembly, Hong Kong 2007, s. 2-3

prof. dr hab. Maria Trojanek
Rzeczoznawca Majatkowy Nr 3160
Uniwersytet Ekonomiczny w Poznaniu
Katedra Inwestycji i Nieruchomosci

dr Radostaw Trojanek
Rzeczoznawca Majatkowy Nr 5048
Uniwersytet Ekonomiczny w Poznaniu
Katedra Mikroekonomii

przedmiotu rozwazan. Z rozwazan
wylaczono takze stawki dzierzawy
gruntOw na omawiane cele, ale sta-
nowigce wlasno$¢ podmiotéw pub-
licznych. Zatem zakres przedmiotowy
rozwazan dotyczy stawek rynkowych
dzierzawy gruntow stanowigcych wias-
no$¢ prywatna, za$ zakres czasowy
analizy obejmuje lata2004—2013.

Charakterystyke stawek czynszu
zgodnie z celem dzierzawy przepro-
wadzono dla kazdej grupy na podstawie
podstawowych miar statystycznych
($rednie, minimalne i maksymalne
poziomy, odchylenie standardowe,
wspotczynnik zmiennosci) oraz wyli-
czonych indekséw rynkowych stawek
dzierzawy (nominalnych 1 realnych)
iprocentowych zmian tych stawek rok do
roku (1/1).
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1. Stawki dzierzawy grun-
tow przeznaczonych pod
kioski i pawilony

yliczone miary statystyczne
charakteryzujgce zmiany
poziomu czynszu dzierzawy

gruntdw przeznaczonych pod kioski i

pawilony w strefie posredniej i §rodm-

iejskiej w zalezno$ci od lokalizacji

(strefy) gruntu przedstawiono w Tabeli 1

i2.

Wskazuja one na:

e zalezno$¢ Sredniej stawki czynszu od
miejsca lokalizacji (jest wyzsza
w strefie srodmiejskiej);

e wigksze réznice pomiedzy maksymal-
ng a minimalng stawka dzierzawy
(wicksze wystepuja w strefie posred-
niej). Najwigksza roznica (99 zt) miala
miejsce w 2010r. (strefa posrednia),
za$ w strefie srddmiejskiej rdznica ta
(68,3 zt/m2) wystgpita w 2010r.;

e stawki dzierzawy, w kazdej ze stref,
wykazuja silne zréznicowanie, o czym
Swiadczy poziom wspotczynnika
zmiennosci (jest on wyzszy w strefie
posrednie;j).

Zmiany stawek dzierzawy (nominal-
nych i realnych) opisuja takze indeksy
(rok 2004 =100).

Zmiany nominalnych stawek dzier-
zawy gruntoOw przeznaczonych pod
pawilony i kioski w kolejnych latach
analizy wskazuja, iz w strefie posredniej
w 2012r. nominalne stawki dzierzawy
wzrosty jedynie o 3% w stosunku do
poziomu z 2004 roku, za§ w badanym

e . ‘

okresie wykazujg tendencj¢ malejaca.
Odwrotna za$§ tendencja wystepuje
w odniesieniu do stawek dzierzawy
w strefie srodmiejskiej.

Realne indeksy rynkowych stawek
dzierzawy za grunty pod pawilony
1 kioski w 2013 roku, zardbwno w strefie
srédmiejskiej jak i posredniej sg nizsze
od stawek z 2004r. odpowiednio o 13%
120%.

Analiza zmiany rynkowych stawek
dzierzawy (r/r) opisana zostala na
Wykresie 3

Tabela 1

Podstawowe miary statystyczne dotyczgce stawek dzierzawy gruntow pod kioski

i pawilony (Strefa posrednia)

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

$rednia stawka
dzierzawy
za 1l m2/m-c w zt

17,9

16,8

16,3

16,8

15,5

mediana stawek
dzierzawy
zal m2/m-c w zt

14,1

13,0

12,3

14,0

12,0

minimalna stawka
dzierzawy
za 1l m2/m-c w zt

11

2,0

2.3

1,0

1,6

maksymalna
stawka dzierzawy
za 1l m2/m-c w zt

69,9

80,0

100,0

78,0

odchylenie
standardowe w zt

12,9

12,9

14.4

12,5

12,4

wspotczynnik
zmiennosci

0,8

0.8

0,8

0.8

0,8

0.8

0,7

liczebnos¢

proby 207

254

269

260

432

503

279

Zrédlo: Opracowanie wlasne.

Tabela 2

Podstawowe miary statystyczne dotyczgce stawek dzierzawy gruntow pod kioski

i pawilony (Strefa srodmiejska)

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

$rednia stawka
dzierzawy
zal m2/m-c w zt

20,4 | 1838 17,9 1

8,3

17,3

19,0

19,7

17,6

17,1

mediana stawek
dzierzawy
za 1l m2/m-c w zt

146 | 150 | 160 | 1

6,0

15,0

17,5

17,0

15,2

15,2

minimalna stawka
dzierzawy
zal m2/m-c w zt

5,5

5.2

maksymalna
stawka dzierzawy
zal m2/m-c w zt

73,8

70,0

odchylenie
standardowe w zt

9,9

12,4

10,5

wspotczynnik

. o 0,6
zmiennosci

0,6

0,6

0,6

0,6

liczebno$é¢

proby o8

109

106

73

104

69

Zrédlo: Opracowanie wlasne.
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Wykres 1

Nominalne indeksy rynkowych stawek dzierzawy za grunty pod pawilony i kioski w Poznaniu w latach 2004-2013 (2004=100)

140

120
w T~

80 — strefa posrednia
60
40
20

0 T T T T T T T T T 1
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

= strefa srédmiejska

Zrédlo: Opracowanie wlasne.

Wykres 2
Realne indeksy rynkowych stawek dzierzawy za grunty pod pawilony i kioski w Poznaniu w latach 2004-2013 (2004=100)
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- . em—

v

- strefa posrednia
60

40 - — strefa srédmiejska
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Zrédlo: Opracowanie wlasne.

Wykres 3
Procentowe zmiany r/r rynkowych stawek dzierzawy za grunty pod kioski i pawilony w Poznaniu w latach 2004-2013

30,00%
25,00%
20,00%
15,00%
10,00%
5,00%
0,00%
-5,00% -t
-10,00%
-15,00%
-20,00%

m strefa posrednia

m strefa srodmiejska

Zrédlo: Opracowanie wlasne.
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2. Stawki dzierzawy grun-
tow przeznaczonych pod
garaze

odobnie jak w analizie stawek
dzierzawy gruntéow pod stragany
i pawilony handlowe wyliczone
zostaly w odniesieniu do analizowanej
grupy podstawowe miary statystyczne.

Przedstawiono je w Tabelach 3 14.

Wyliczone wielko$ci wskazujg na:

e niewielkg réznicg w poziomie $redniej
stawki dzierzawy gruntu przezna-
czonego pod garaze;

e wzrost S$redniej stawki (zaréwno
w strefie Srodmiejskiej jak i posred-
niej) dzierzawy, maksymalna stawka
dzierzawy w kazdej ze stref ksztattuje
si¢ na podobnym poziomie, za$
minimalna jest nizsza w strefie §rod-
miejskiej;

e stosunkowo male zrdznicowanie sta-
wek dzierzawy gruntdéw na omawiany
cel, o czym $wiadczy poziom wspot-
czynnika zmiennosci;

e Srednie stawki dzierzawy wykazuja
wzrost (w kazdej ze stref) od roku
2008.

Zmiany (nominalne i realne) stawek
dzierzawy opisuja obliczone indeksy
stawek dzierzawy (2004 = 100).

Nominalne indeksy rynkowych sta-
wek dzierzawy za grunty pod garaze
w poréwnaniu z ich poziomem z roku
2004 rosnag w strefie posredniej od 2010r.
za§ w strefie $rodmiejskiej od 2008r.
Najwyzsze wzrosty mialy miejsce
w dwoch ostatnich latach analizy.

Zmiany realnych stawek dzierzawy
w poszczegolnych latach sa zrdznico-
wane. Do roku 2009 i w roku 2011 realne
stawki dzierzawy sa nizsze niz w 2004r.
W latach 2010, 201212013 realne stawki
dzierzawy przekraczaja ich poziom
72004 roku.

Procentowe zmiany rynkowych sta-
wek dzierzawy sg zréznicowane w po-
szczeg6lnych latach. Nalezy jednak
zauwazy¢, ze sa one wyzsze (spadki)
w strefie posredniej niz w strefie §rod-
miejskiej.

Tabela 3

Podstawowe miary statystyczne dotyczqce stawek dzierzawy gruntow pod garaze

(Strefa posrednia)

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

$rednia stawka
dzierzawy 1,6 1,6 1,5 1,7
za 1l m2/m-c w zt

1,6

1,6

2,0

1.8

2,7

2,7

mediana stawek
dzierzawy 1,5 1,5 1,4 1,6
za l m2/m-c w zt

2,6

minimalna stawka
dzierzawy 0,7 0,9 1,3 1,2
za 1l m2/ m-c w zt

2,1

maksymalna
stawka dzierzawy 3.8 4,0 3.5 3,1
za 1l m2/ m-c w zt

4,1

odchylenie

standardowe w zt 0,2 0.4 03 0.3

0.4

0,7

0.4

wspotczynnik

X .. 0,1 0,2 0,2 0,2
zmiennosci

0,3

0,3

0,2

liczebnos¢
proby

45

Zrédlo: Opracowanie wlasne.

Tabela 4

Podstawowe miary statystyczne dotyczqce stawek dzierzawy gruntow pod garaze

(Strefa srodmiejska)

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
$rednia stawka
dzierzawy 1,7 1,7 1,8 1,7 1,8 1,8 23 2,1 2,9 29
za 1 m2/ m-c w zt
mediana stawek
dzierzawy 1,6 1,6 1,6 1,6 1,7 1,7 2,1 1,9 2,5 2,6
za 1l m2/m-c w zt
minimalna stawka
dzierzawy 0,9 1,0 1,0 1,2 1,2 1,3 1,4 1,4 1,5 1,5
za 1 m2/ m-c w zt
maksymalna
stawka dzierzawy 3,3 3,4 3,4 3,1 3,1 2,4 3,5 3,0 3,7 4,0
za 1 m2/ m-c w zt
odchylenie 04 | 03 | 04 | 05| 040207 05] 04] 05
standardowe w zt
wspblezynnik 02 | 02 ] 02103 ] 020103 o02]o02]o02
Zmiennosci
fiezebnos¢ 34 | 51| 47 | 39 | 57 | 45 | 49 | 145 | 138 | 142
proby

Zrédlo: Opracowanie wlasne.
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Wykres 4
Nominalne indeksy rynkowych stawek dzierzawy za grunty pod garaze w Poznaniuw latach 2004-2013 (2004=100)
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Zrédlo: Opracowanie wlasne.

Wykres 5
Realne indeksy rynkowych stawek dzierzawy za grunty pod garaze w Poznaniu w latach 2004-2013 (2004=100)
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Zrédlo: Opracowanie wlasne.

Wykres 6
Procentowe zmiany rynkowych stawek dzierzawy za grunty pod garaze w Poznaniuw latach 2004-2013
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-10,00%
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Zrédlo: Opracowanie wlasne.
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3. Stawki dzierzawy grun-
tow przeznaczonych pod
parkingi

oziom stawek dzierzawy ($red-

nia, minimalna, maksymalna,

odchylenie standardowe, wspot-
czynnik zmienno$ci) gruntdw przezna-
czonych pod parkingi, wskazuje (Tabela
5i6)na:

e wyzsza S$rednig stawke dzierzawy
w strefie srodmiejskiej niz posredniej,

® nizszg minimalng stawka dzierzawy
w strefie posredniej (0,3 zl/m2) niz
w strefie srodmiejskiej (0,5 zH/m?2),

e wyzszy poziom maksymalnej stawki
dzierzawy w strefie posredniej (6,8 zt
w 2011r.). W kazdym z badanych lat
(wyjatek 2010r.) stawka maksymalna
wystepuje w strefie posrednie;.

Z analizy wykresow 7 i 8 opisujacych
zmiany stawek dzierzawy wynika, iz
nominalnie wigcej wzrosty stawki
dzierzawy w strefie posredniej (wzrost
040% w stosunku do 2004r.) niz w strefie
$rodmiejskiej, za$ zmiany realnych

|

indeksow stawek dzierzawy wskazuja na
niewielkie zmiany w 2013r. w strefie
posredniej, przy braku zmian w strefie
srédmiejskiej (realny indeks cen 2004 =
100% pozostaje bez zmian).

Procentowe zmiany rynkowych sta-
wek dzierzawy zostaly przedstawione na
Wykresie 9.

Zmiany te w poszczegdlnych latach
ksztattuja si¢ rdznie jesli chodzi o poziom
jak 1 kierunek (wzrost/spadek). Naj-
wigksze wzrosty odnotowano w 2009r.,
zarowno w strefie posredniej, jak i $rod-
miejskie;.

Tabela 5
Podstawowe miary statystyczne dotyczqce stawek dzierzawy gruntow pod
parkingi (Strefa posrednia)

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

$rednia stawka
dzierzawy 1,3 1,5 1,3 1,4 1,4 1,6 1,7 1,8 1,8 1,8
za 1l m2/m-c w zt

mediana stawek
dzierzawy 1,2 1,3 1,2 1,1 1,2 1,5 1,6 1,6 1,7 1,6
zal m2/m-c w zt

minimalna stawka
dzierzawy 0,6 0,6 0,6 0,7 0,3 0,8 0,4 0,5 0,4 0.4
za 1l m2/m-c w zt

maksymalna
stawka dzierzawy | 3.4 4,1 4,0 4,8 6,3 6,3 6,5 6,8 5,7 7,4
za 1l m2/m-c w zt

odchylenie

0,5 0,5 0,4 0,6 0,6 0,6 0,6 0,8 0,7 0,9
standardowe w zt

wspélezynnik 0.4 03 03 0,4 0,4 0,4 0,3 0,5 0,4 0,5
Zmiennosci

liczebnos¢

. 54 43 34 33 65 25 65 101 97 63
proby

Zrédlo: Opracowanie wlasne.

Tabela 6
Podstawowe miary statystyczne dotyczqce stawek dzierzawy gruntow pod
parkingi (Strefa srodmiejska)

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

$rednia stawka
dzierzawy 1,8 1,9 2,0 1,9 1,6 1,8 2,0 2,0 2,0 2,2
za 1l m2/m-c w zt

mediana stawek
dzierzawy 1,6 1,7 1,6 1,6 1,5 1,7 1,9 1,9 2,0 2,1
za 1l m2/ m-c w zt

minimalna stawka
dzierzawy 0,6 0,7 0,7 1,0 0,6 0,7 0,9 0,7 0,9 0,5
za 1l m2/m-c w zt

maksymalna
stawka dzierzawy 2,6 3,4 6,1 5,2 3,4 4,2 6,5 3,5 3,3 3.3
za 1l m2/m-c w zt

odchylenie

0,6 0,7 1,0 0,8 0,8 0,6 0,9 1,0 0,8 0,8
standardowe w zt

wspblezynnik 03 | 04 | 05 ] 04 |05 03| 05| 05/ 04] 04
Zmiennosci
liczebno$é
by 23 | 20 | 36 7 13 7 7 19 | 16 | 16

Zrédlo: Opracowanie wlasne.
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Wykres 7
Nominalne indeksy rynkowych stawek dzierzawy za grunty pod parkingi w Poznaniuw latach 2004-2013 (2004=100)
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= strefa srodmiejska

Zrédlo: Opracowanie wlasne.

Wykres 8
Realne indeksy rynkowych stawek dzierzawy za grunty pod parkingi w Poznaniu w latach 2004-2013 (2004=100)
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Zrédlo: Opracowanie wlasne.

Wykres 9
Procentowe zmiany rynkowych stawek dzierzawy za grunty pod parkingi w Poznaniuw latach 2004-2013
25,00%
20,00%
15,00% -f

10,00% - m strefa posrednia

5,00% -

m strefa srodmiejska

0,00% - .
2005 2 2009 2010 2011 2012 2013

-5,00% -

-10,00%

Zrédlo: Opracowanie wlasne.
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Z.akonczenie

opracowaniu przedstawiono

zmiany rynkowych stawek

dzierzawy gruntdw przezna-
czonych na okreslone cele.

Z przeprowadzonych badan wynika,
ze poziom tych stawek jest zréznicowany
w omawianych strefach, w zaleznos$ci od
atrakcyjnosci lokalizacji dzierzawy
gruntow dla omawianych rodzajow
dziatalnosci.

Ksztattowanie si¢ $rednich stawek
dzierzawy gruntdw pod kioski i pawi-
lony, nie jest zalezna od wartosci

Literatura

rynkowej tych gruntéw. Wskazuje
raczej, ze o ich poziomie decyduja
przychody z dziatalnosci prowadzonej na
tych gruntach realne stawki dzierzawy
w 2013r. stanowig 80% stawek dzier-
zawy z 2004r. (strefa posrednia) i 87%
dla strefy srodmiejskiej). W porownaniu
z nominalnymi i realnymi indeksami cen
gruntow przeznaczonych pod garaze
i parkingi, sa to zmiany najbardziej
nickorzystne (spadki).

Z kolei ograniczone mozliwosci
pozyskania gruntéw pod garaze w strefie
$rédmiejskiej, czy rosnacy popyt na te
grunty pod garaze w strefie posredniej
1 srodmiejskiej, powoduja, ze od 2008r.,

zardwno w strefie posredniej i Srodmiej-
skiej, wystepuje wzrost nominalnych
i realnych indeksow stawek dzierzawy.
Sposrdd rozpatrywanych celéw dzier-
Zawy, jest to wzrost najwyzszy.

Takze wzrostowa tendencja w zakre-
sie omawianych indeksow wystepuje
w odniesieniu do gruntéw przeznaczo-
nych pod dzierzawe gruntow, cel:
parkingi. Wydaje si¢, ze o zmianach
w segmencie dzierzawy gruntow pod
cele: garaze i parkingi, decyduje przede
wszystkim relacja podazy gruntow
niezagospodarowanych w omawianych
strefach do popytu na te grunty zgtasza-
nego przez potencjalnych dzierzawcow.
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PRAWO

PROJEKT USTAWY O BIEGLYCH SADOWYCH

W dniu 29 pazdziernika 2014r. Ministerstwo Sprawiedliwosci

opublikowato projekt ustawy o bieglych sadowych opracowany przez
Rzgdowe Centrum Legislacji. Akt ten ma uregulowaé¢ warunki i tryb
ustanawiania bieglym sadowym, zawieszania w pelnieniu oraz pozbawiania tej
funkcji. Zgodnie z projektem, bieglym moze zosta¢ osoba fizyczna lub jednostka

organizacyjna ustanowiona przez prezesa sadu okregowego. Warunkami, ktore musi spetnia¢ osoba fizyczna pretendujaca do

objecia takiej funkcji sa:

¢ posiadanie petnej zdolnosci do czynno$ci prawnych,
¢ rckojmia prawidlowego wykonywania czynnos$ci biegtego,

o znajomos¢ jezyka polskiego,

o Dl ~

i~
-~ ‘:.‘__‘H» b
ra sy

—_—

o posiadanie teoretycznych i praktycznych wiadomosci specjalnych w okreslonej dziedzinie wiedzy poparte trzyletnim

doswiadczeniem,
o niekaralnosc.

Przed ustanowieniem bieglym prezes sadu moze powota¢ komisje lub eksperta w celu oceny posiadania wiadomosci

specjalnych w okreslonej dziedzinie.

Osoba ustanowiona biegltym bedzie wedtug projektu ustawy miata obowigzek ukonczenia organizowanego przez prezesa
sadu okregowego szkolenia z zakresu przepisow dotyczacych jego praw i obowigzkow w postepowaniu sagdowym
i przygotowawczym oraz zasad przeprowadzania dowodu z opinii biegtego w ciagu 6 miesigcy od daty ztozenia Slubowania.

Przed ustanowieniem bieglym na kolejny okres prezes sadu okrggowego bedzie zasiggal opinii sadéw lub organow
korzystajacych z ustug biegtego pod katem dotychczasowego wykonywania czynnosci przez biegtego.

Projekt okresla rowniez przestanki do zawieszenia lub pozbawienia biegltego jego funkcji.

W dniu 1 grudnia 2014r. Polska Federacja Stowarzyszen Rzeczoznawcow Majatkowych przedstawita Ministrowi
Sprawiedliwosci uwagi Srodowiska rzeczoznawcéw majatkowych do opublikowanego projektu. Ich tres¢ dostgpna jest na

stronie internetowej www.pfsrm.pl.

Opr. Wojciech Gryglaszewski

Grudzien 2014

www.rzeczoznawcy-wielkopolska.pl



ZAWGD
RZECZOZNAWCY
MAJATKOWEGO

W NIEMCZECH

O ile w Polsce zawdd rzeczoznawcy majatkowego jest zawodem regulowanym
i prawnie chronionym, to w Niemczech dzialalno$¢ w zakresie wyceny nierucho-
mosci nie jest prawnie uznana za odrebny zawod. Wynika to z faktu, ze funkcjo-
nowanie rzeczoznawcdw majatkowych w Niemczech, podobnie jak w wigk-
szos$ci krajow cztonkowskich UE, jest ksztaltowane przez zasadniczo liberalne podejscie do gospodarki, w tym do prawnej
regulacji grup zawodowych. Z drugiej strony, wystepuje tu takze duze zapotrzebowanie na usltugi wykwalifikowanych
w pelni profesjonalnych fachowcéw z zakresu wyceny nieruchomosci. Fakt ten wymaga przejrzystosci (transparentnosci)
rynku ustug rzeczoznawcoéw majatkowych, co rowniez w polaczeniu z daznoscia do harmonizacji w tym zakresie na
poziomie UE, staje si¢ obecnie gléwnym celem dziatan funkcjonujacych stowarzyszen rzeczoznawcow, izb oraz orga-
nizacji gospodarczychiktére to dziatania maja w efekcie prowadzi¢ do rozwojui podnoszenia rangi tego zawodu.

dr inz. Janusz Jasinski

Uniwersytet Warmirisko-Mazurski
w Olsztynie

Definicja pojecia ,,rzeczo-
znawca” oraz rodzaje
rZeCZOZNawcow

rak regulacji zawodu rzeczo-
znawcy majatkowego powoduje
takze brak jednoznacznie praw-

nie obowigzujacej (z uwagi na rozlegtosc
problematyki wyceny nieruchomosci
oraz wspomniany powyzej liberalizm
gospodarczy) definicji pojecia rzeczo-
znawcy. W znaczeniu potocznym za
rzeczoznawce (eksperta) uchodzi ten, kto
w okre§lonym zakresie swojego zawodu
zdobyt szczegélowa wiedze. Jednak
wbrew rozpowszechnionej takiej opinii
nie kazdy moze nazywacé si¢ rzeczo-
znawcg 1 pomimo braku prawnego
definiowania tego zawodu, jego prak-
tyczne wykonywanie w Niemczech,
regulowane jest szeregiem przepisow
prawnych dotyczacych réznych dzie-
dzin. Przepisy te daja si¢ w duzym
uproszczeniu podzieli¢ na trzy grupy:

e regulacje dotyczace kwalifikacji i ety-
ki osoby rzeczoznawcy (eksperta);

e regulacje zobowigzujace zlecenio-
dawcow do korzystania z ustlug
ZeCZ0ZNawcow;

e regulacje okre$lajace metodyke wy-
ceny nieruchomos$ci oraz sposob
opracowania opinii (operatu szacun-
kowego).

Zatem, nalezy stwierdzié, ze w Niem-
czech zaré6wno w zakresie wymagan
stawianych osobom wykonujacym
wycen¢ nieruchomosci, jak i w zakresie
stosowanych procedur (metod) wyceny,
obowigzuje wiele regulacji, ktore jednak
nie zawsze s3 z sobg w pelni skoordyno-
wane. Do tego dochodzi jeszcze bogate
w tym zakresie orzecznictwo sadowe.
Podobnie jak i w Polsce orzecznictwo
niemieckie, szczegdlnie w zakresie
prawa o zakazie nieuczciwej konkuren-
cji, prawa o wynagrodzeniach oraz
odpowiedzialno$ci cywilnej, zawiera
szereg wymagan formalnych wobec 0sob
wykonujacych czynnosci rzeczoznawcy.
Osoba mienigca si¢ rzeczoznawca w za-
kresie wyceny nieruchomosci, m.in.:

e musi posiada¢ szczegdlng znajomos$é
przedmiotu i doswiadczenie w jasno
okreslonej dziedzinie;

e musi potrafi¢ wlasciwie opracowaé
swoja opini¢ (operat szacunkowy);

e musi wykona¢ zlecenie bezstronnie,
niezaleznie;

e jest zobowigzana do wykonywania
ustug osobiscie;

e musi oferowac swoje ustugi publicznie.

W zwigzku z powyzszym, nalezy
stwierdzi¢, ze w istocie tak sformuto-
wane wymagania kierowane do osoby
rzeczoznawcy majatkowego (Immobi-
lien-Gutachter), przy braku prawnych
regulacji tego zawodu w Niemczech,
definiuja ten zawod w sposob posredni.

Zasadniczo w duzym uproszczeniu,
wyodrebni¢ mozna rodzajowo pie¢ grup
rzeczoznawcow (ekspertow) w zakresie
wyceny nieruchomosci:

e rzeczoznawcy (eksperci) urzedowi
(amtliche Sachverstindig) wchodzacy
w sktad Komisji ekspertow ds. wyceny
nieruchomosci (Mitglieder Gutachter-
ausschiisse);,

e rzeczoznawcy (eksperci) urzedowo
mianowani — rzeczoznawcy przysiegli
(dffentlich bestellte und vereidigte
Sachverstindige);

e rzeczoznawcy (eksperci) powolywani
przez organizacje zawodowe, stowa-
rzyszenia rzeczoznawcow, organizacje
ekspertow (verbandlich anerkannte
Sachvrestdindige);

e rzeczoznawcy (eksperci) certyfiko-
wani (zertifizierte Sachverstdndige);

e _wolni” rzeczoznawcy (,, freien’
Sachverstindige).

>
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Komisje ekspertow ds. wyceny
nieruchomosci

Komisje ekspertow ds. wyceny nie-
ruchomosci zostaly powotane w 1960r.
wraz z wprowadzeniem jednolitego
prawa urbanistycznego (tzw. federalnej
ustawy budowlanej). Zawarte w tej
ustawie regulacje prawne dotyczace
funkcjonowania tych Komisji zostaly
czgsciowo zmienione w ustawie budo-
wlanej z 1986r. Celem ich utworzenia
bylo zapewnienie we wszystkich krajach
zwigzkowych (na poziomie powiatow
ziemskich 1 grodzkich), wlasciwego
funkcjonowania rynku ziemi oraz
zapobiezenie spekulacyjnym zmianom
jej cen. Komisja ekspertow jest niejako
sama w sobie ,,rzeczoznawcag z urzedu”,
dziala suwerennie i jako organ kole-
gialny jest niezalezna i nie jest podlegla
samorzadom lokalnym. Podstawowym
zadaniem Komisji jest monitorowanie
rynku nieruchomosci, pozyskiwanie
i archiwizacja danych istotnych dla
potrzeb okreslania wartosci nierucho-
mosci oraz ich udostgpnianie, jak
roOwniez opracowywanie opinii o war-
tosci nieruchomosci. Komisje ekspertow
zobowigzane sg do prowadzenia rejestru
cen transakcyjnych nieruchomosci oraz
opracowywania i publikowania infor-
macji rynkowych w postaci wartosci
referencyjnych (kierunkowych), spo-
rzadzania 1 publikowania raportéw
dotyczacych rynku nieruchomosci. Spo-
rzadzaja one takze operaty szacunkowe
nieruchomosci — w przypadkach gdy
wymagaja tego przepisy kodeksu budo-
wlanego lub innych ustaw, a takze gdy ze
stosownym wnioskiem wystapi wlas-
ciwy urzad lub organ sadowy, wzglednie
wlasciciel albo posiadacz innych praw do
nieruchomosci. W celu realizacji przez
Komisje ekspertow ustawowo nalozo-
nych na nig obowiazkéw, sa m.in.
przekazywane do niej odpisy wszystkich
umoé6w kupna—sprzedazy nieruchomosci.

Przewodniczacym Komisji eksper-
tow jest z reguty urzednik samorzadowy
(kierownik urzedu katastralnego), ktory
przedstawia propozycje jej sktadu
osobowego uwzgledniajac specyfike
danego regionu oraz fakt, aby Komisja
posiadata ckspertow ze wszystkich
istotnych obszaréw wyceny nierucho-
mosci, a nastepnie przedstawia on swoja
propozycj¢ jej skladu wlasciwemu
urzedowi. Ponadto bardzo waznym
kryterium wyboru Komisji jest warunek,
zeby jej czlonkowie odznaczali sig¢

nienaganng etyka zawodowa. W jej sktad
zwykle wchodza zarowno rzeczoznawcy
przysiegli (mianowani), jak rowniez
osoby, ktore nie wykonuja zawodu
rzeczoznawcey. Czlonkowie Komisji
(eksperci) sa zatrudniani nieetatowo
i powolywani z urzedu przez wiadze
powiatowe lub migjskie lub tez w nie-
ktérych landach mianowani przez
Ministerstwo Spraw Wewngtrznych,
ktore jest jednoczesnie dla niej organem
nadzoru prawnego.

Rzeczoznawcy (eksperci) urze-
dowo mianowani — rzeczoznaw-

cy przysiegli

Rzeczoznawcy przysiggli stanowig
najbardziej uznang w Niemczech kate-
gori¢ ekspertow w zakresie wyceny
nieruchomosci. Postgpowanie ustana-
wiajace rzeczoznawcow przysieglych
jest okreslone przez prawo federalne,
konkretnie w §36 prawa dziatalnosci
gospodarczej (Gewerbordnung GewO).
Zapis ten daje mozliwos¢ powotania
wykwalifikowanych biegtych sadom,
wymiarowi sprawiedliwosci, przedsie-
biorstwom jak i osobom prawnym.
Urzedowe powotanie rzeczoznawcy
(eksperta) ds. wyceny nieruchomosci
potwierdza publicznie jego szczego6lna
wiedze¢ i doswiadczenie. Powotanie takie
nastgpuje w trybie postgpowania admi-
nistracyjnego prowadzonego przez
wlasciwe miejscowo Izby Przemysto-
wo—Handlowe (Industrie-und Handel-
skammer — IHK) oraz takze, w zaleznosci
od obowigzujacego prawa w danym
landzie, izby rolnicze, izby architektow,
izby inzynierdbw oraz izby wolnych
zawodow. Zadaniem tych izb jest
sprawdzenie wiedzy specjalistycznej
kandydatow w danej branzy, ktdra
zgodnie z niemieckim orzecznictwem
musi by¢ wyraznie wigksza niz przecigt-
na. Kandydat ubiegajacy si¢ o tytut
rzeczoznawcy przysi¢glego sktada wnio-
sek do wlasciwego terytorialnie oddziatu
IHK, ktéra na wstepie sprawdza spet-
nienie wszystkich formalnych warun-
kéw wnioskodawey (w tym, w zakresie
wymaganego wyksztalcenia i praktyki
zawodowej). Po pozytywnym przej$ciu
etapu wstepnego kandydat sktada
egzamin przed wyodrgbniong w ramach
izby komisja egzaminacyjng. Egzamin
obejmuje, podobnie jak w Polsce, czgsc
pisemng 1 ustng z zakresu znajomosci
szerokorozumianej gospodarki nieru-
chomosciami oraz znajomos$ci metodo-

logii i procedur wyceny nieruchomosci.
Sprawdzeniu prze IHK podlegaja row-
niez cechy moralne i etyczne kandydata
na rzeczoznawcg. Pozytywny wynik
egzaminu stanowi podstawe do powola-
nia przez Izb¢ na rzeczoznawce przy-
sieglego.

Funkcjonowanie w Niemczech ujed-
noliconych zasad powotywania rzeczo-
znawcow przysiggltych zapewnione jest
poprzez:

1) Wspélne uzgodnienia izb gospo-
darczych i zawodowych doty-
czace stanowionych przepisow
W tym zakresie, np.: Federacja
Niemieckich Izb Przemystowo—
Handlowych (Der Deutsche Indu-
strie-und Handelskammertag)
wydata ,,Regulamin powotywania
ekspertow (rzeczoznawcodw)”
(Mustersachvertdindigenordnung
MSVO), ktéry stanowi wzorzec dla
innych izb i ktére tworza na jego
podstawie wlasne regulaminy;

2) Zharmonizowane przepisy admi-

nistracyjne (harmonisierte Ver-
waltungsvorschriften)
Izby opieraja swoj tryb poste-
powania przy powotywaniu rzeczo-
znawcow na wydanych przez
Instytut Rzeczoznawstwa (Instytut
fiir Sachverstindigenwesen)
»Zasadach powotywania rzeczo-
znawcow” (Fachlichen Bestellung-
svoraussetzungen), ktore stanowia
takze podstawg¢ do stosowania
w praktyce ujednoliconych zasad
oceny kwalifikacji rzeczoznawcoéw
poprzez opracowany przez izby
»~Regulamin powolywania rzeczo-
Znawcow”’;

3) Tworzenie wspolnych komisji

egzaminacyjnych (Gemeinsame
Fachausschiisse)
Niezaleznie od uprawnien poszcze-
go6lnych izb, dla zapewnienia
jednolitego trybu postgpowania
kwalifikacyjnego sa tworzone
wspolne komisje egzaminacyjne dla
kilku izb, ktore przeprowadzaja na
okreslonym terenie postepowanie
kwalifikacyjne dla kandydatéw na
rzeczoznawcow, np.: w Berlinie
i Bradenburgii uprawnienia w za-
kresie ustanawiania (powotywania)
rzeczoznawcOw ma w sumie 8 izb
(4 przemystowo—handlowe, 2 archi-
tektow, 1 2 inzynierow). Jesli
tworzylyby one wlasne komisje
oceniajace wiedze kandydatow,
sposob postgpowania i wyniki
bylyby trudne do poréwnania.
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Po powotaniu rzeczoznawca przy-
siegly podlega nadzorowi sprawowa-
nemu przez wlasciwe izby. Rzeczo-
znawca przysiggly moze takze prowa-
dzi¢ swoja dziatalno$¢ poza zasiggiem
terytorialnym swojej izby, jednak jest
zobowigzany do utworzenia swojej
gtdwnej siedziby na terenie jej dziatania.
Dodatkowo, aby utatwi¢ nadzoér, ogra-
niczono ilo$¢ filii do dwodch biur.
W przypadku naruszenia przez rzeczo-
znawce jego powinnosci, wlasciwa izba
moze nakaza¢ rzeczoznawcy dopelnie-
nic wykonania okre$lonych obowigz-
koéw, a w przypadku powtarzajacych si¢
naruszen moze odwota¢ jego powotlanie.
Mianowanie rzeczoznawcy przysi¢gltego
ograniczone jest do 5 lat i moze by¢
przedtuzone kazdorazowo o kolejne 5
lat. Wygasa w momencie ukonczenia
przezrzeczoznawce 68 lat.

Sady niemieckie, zgodnie z przepi-
sami prawa cywilnego 1 karnego sa
zobligowane co do zasady, powotywac
do czynnosci zwigzanych z wycena
nieruchomos$ci wylacznie takie osoby,
ktore legitymuja si¢ mandatem ,,pub-
licznego powotania” oraz zostali zaprzy-
sigzeni. Obowigzek wskazywania sgdom
rzeczoznawcow legitymujacych si¢ od-
powiednia wiedzg fachowa maja Izby
Przemystowo—Handlowe. Rzeczoznaw-
cy przysiggli podlegaja tym samym
posrednio nadzorowi panstwowemu. Oni
sami jednak nie s3 zobowigzani do
realizacji zadnych zadan wtadzy zwie-
rzchniej. Ich wyzsza pozycja w stosunku
do wolnych rzeczoznawcow, wynika
raczej z prawnej ochrony ich tytulu
zawodowego (rzeczoznawca przysiggly)
oraz zobowiazania sagdéw do powotywa-
nia tylko tej grupy tych rzeczoznawcow
na biegtych (§404 k.p.c). Maja oni takze
prawo do uzywania im przynaleznego
wzoru pieczeci okraglych, ktory to jest
zakazany do stosowania przez innych
rzeczoznawcow nie bedacych rzeczo-
znawcami przysieglymi. Jednocze$nie
w stosunku do rzeczoznawcow przysieg-
lych obowiazuja ograniczone formy
zrzeszania (mowi o tym ich kodeks etyki
zawodowej) oraz ograniczone prawo do
swobodnego osiedlania si¢ i swobodnego
wykonywania zawodu. Za efekty swojej
pracy ponosza odpowiedzialno$¢ wtas-
nym majatkiem. Rzeczoznawcy przy-
siegli wykazywani sa w centralnym
rejestrze federalnym i w rejestrach kra-
jowych.

Rzeczoznawcy (eksperci) certy-
fikowani

Certyfikacja rzeczoznawcow ma po-
rownywalne cele z powotywaniem
rzeczoznawcow przysiegtych, ale rézni
si¢ istotnie w zakresie formy prawnej.

Pod ogélnym pojeciem ,,certyfika-
cja” rozréznia si¢ trzy jej rodzaje:
certyfikacje produktu, certyfikacje syste-
mow zarzadzania jakos$cia oraz certyfi-
kacje osobowa.

Certyfikacja osobowa (0s6b pry-
watnych) zgodnie z niemiecka norma
DIN 45000 (1990) i europejska EN
17000 (2003) ma swoje zrodto w ,,Glo-
balnej koncepcji certyfikacji i systemu
kontroli” (Globale Konzept fiir Zerti-
fizeriung und Priifwesen) Komisji UE
z roku 1989. Podstawowym celem tego
dokumentu bylo wprowadzenie na
obszarze Unii Europejskiej jednolitego
rynku wewnetrznego poczawszy od
1.01.1993r. oraz usunigcie przeszkdd
w zakresie §wiadczenia usthug i przepty-
wu towarow. Komisja ta zwrocita z si¢
apelem do rzadow wszystkich panstw
UE do stworzenia narodowych struktur
akredytacyjnych i zapewnienia funkcjo-
nowania systemoéw akredytacji i certy-
fikacji. Norma DIN 45013/EN1724
stanowi ogodlne kryteria w zakresie
struktury placowki akredytacji osobowe;j
oraz jej funkcjonowania. Nie okresla
jednak ona kryteriow ktore powinien
spetniac rzeczoznaweca.

Tak wige, podstawa prowadzenia
certyfikacji osobowej jest akredytacja
(uznanie) placowek, ktére sg uprawnione
do wydawania certyfikatow. Wynika to
z przyjetego zatozenia, ze zapewnienie
standardow jakosci ustug rzeczoznaw-
cow, ktorzy legitymuja si¢ certyfikatem,
powinno gwarantowa¢ jednolity tryb
postepowan placowek (jednostek) certy-
fikujacych. Ich akredytacja odbywa sig¢
na podstawie tzw. ,,normatywnego
dokumentu” wtasciwej placowki akredy-
tacyjnej, ktory w wymiarze prawnym jest
czgscia umowy zawieranej przez nig
umowy z jednostka certyfikujaca. Przy
czym, certyfikaty moga wydawac tylko
te jednostki organizacyjne, ktore
otrzymaty uprawnienia (akredytacje)
w zakresie ich wydawania. Procedura
nadawania uprawnien jednostkom
uprawnionym do prowadzenia proce-
dury certyfikacyjnej (akredytacja) oraz
wydawanie przez nie certyfikatow odby-
wa si¢ na podstawic uméw cywilno-
prawnych. W tym zakresie niemiecki

system akredytacji ma strukture trdj-
stopniowg. Na poziomie krajowym
funkcjonuje Niemiecka Rada Akredy-
tacyjna, w ktorej sa reprezentowane
placowki akredytacyjne, przedstawiciele
przemyshu oraz wladze federalne w po-
staci Ministerstwa Gospodarki i Pracy
(Bundesministerium fiir Wirtchaft und
Arbeit). Niemiecka Rada Akredytacyjna
mie$ci si¢ przy Urzedzie Kontroli
Materiatlow (Materialpriifungsanstalt),
ktoéry podlega Ministerstwu Gospodarki
i Pracy. Do zadah Rady nalezy koordy-
nacja krajowych systemow akredytacji
ireprezentowanie rzeczoznawcow w pla-
cowkach akredytacyjnych na zewnatrz.
Drugi poziom stanowi Zrzeszenie
Placéwek Akredytacyjnych (7Trdger-
gemeinschaft fiir Akkreditierung), ktore
jest odpowiedzialne za akredytacje
i nadzér nad jednostkami certyfiku-
jacymi. Zrzeszenie Placowek Akredy-
tacyjnych jest spotka osob prywatnych,
w ktorym sg wyodrebnione w dla kazdej
branzy tzw. Komitety sektorowe (Sekto-
renkomitees), w ramach ktorych to
zostalty powotane Spotki certyfikacyjne
(die Zertifizierungsgesellschafen), ktore
stanowig trzeci poziom struktury akredy-
tacyjnej. Nadawanie im uprawnien do
wydawania certyfikatow odbywa si¢ na
podstawie umowy, w ktorej jednostka
certyfikacyjna zobowigzuje si¢ do nada-
wania certyfikatow wg zasad placowki
akredytacyjnej odnoszacych si¢ do
spetnienia wymogow stawianym rzeczo-
znawcom w zakresie ich przygotowania
do praktycznego wykonywania czyn-
nos$ci zawodowych. Spotka akredyta-
cyjna jest uprawniona do wydawania
certyfikatow rzeczoznawcy na podsta-
wie zawartej z nim umowy. Okres
waznos$ci certyfikatu, podobnie jak
mianowanie 1zeczoznawcOw przysie-
glych, wynosi 5 lat i moze by¢ przedtu-
zany na kolejne okresy 5-cio letnie. Po
uzyskaniu certyfikatu rzeczoznawca ma
prawo do jego wykorzystania przy
reklamowaniu swoich ushug. Jedno-
czesnie w okresie waznoS$ci certyfikatu
rzeczoznawca jest zobowigzany do
spetnienia okreslonych w umowie
obowigzkow (w zakresie doskonalenia
zawodowego oraz praktycznego wyko-
nywania zawodu), ktorych dotrzymania
nadzoruje placéwka certyfikacyjna.
W przypadku gdy jednostka certyfi-
kacyjna stwierdzi razace (powtarzajace
si¢) naruszenie warunkow umowy moze
zakaza¢ rzeczoznawcy poshugiwania si¢
certyfikatem w reklamie swoich ustug.
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W Niemczech uprawnienia w zakre-
sie wyceny wydawania certyfikatow
rzeczoznawcom maja trzy spotki certy-
fikacyjne: IfS Zert GmbH — placowka
Instytutu Rzeczoznawstwa, Hyp Zert
GmbH — placowka wiodacych instytucji
kredytujacych oraz prywatne przedsig-
biorstwo WF Zert GmbH. Nalezy
podkresli¢ takze fakt, ze wymienione
powyzej spotki certyfikacyjne na rynku
niemieckim konkuruja ze soba.

Niezaleznie od wprowadzonych juz
wczesniej systemow certyfikacji rzeczo-
znawcow, Niemcy podchodza entuzja-
stycznie do nowej certyfikacji Reco-
gnised European Valuer REV (uznanego
europejskiego rzeczoznawcy majatko-
wego). W okresie ostatnich dwodch lat
Hyp Zert, wiodacy organ certyfikujacy
niemieckich rzeczoznawcdéw majatko-
wych, uzyskat certyfikaty REV dla
ponad 900 swoich najlepiej wykwalifi-
kowanych rzeczoznawcdéw majatko-
wych (dla porownania takimi certyfika-
tami w Europie legitymuje si¢ prawie
2000 rzeczoznawcow; w tym w Polsce
102 rzeczoznawcoéw majatkowych —
w 2013r.). Istotne jest to o tyle, ze
obecnie wiele instytucji finansowych
i prawie kazdy bank panstwowy
i hipoteczny w Niemczech zatrudnia
gléwnie rzeczoznawcoOw posiadajacych
certyfikat Hyp Zert oraz REV.

Nalezy takze zauwazyc¢, ze certyfika-
ty REV nie sa z zalozenia nowym
rodzajem kwalifikacji ocenianych z pun-
ktu widzenia spetnienia szeregu wymo-
gow minimalnych. Celem ich nadawania
jest zapewnienie mozliwoSci porow-
nania wysokich kwalifikacji i doswiad-
czenia rzeczoznawcow z certyfikatami
REV we wszystkich krajach, ktore
wprowadzily te certyfikaty. W tym
miejscu nalezy rowniez zaznaczy¢, ze
chociaz dyrektywa UE tzw. ,,dyrektywa
ustugowa” zapewnia rzeczoznawcom
mozliwo$¢ do wykonywania wycen poza
krajem zamieszkania, to jednak nie
uwzglednia ona (nie podaje szczegodto-
wych kryteriow) w zakresie niezbednych
umiejetnosci do prowadzenia takiej
dziatalno$ci poza granicami wlasnego
kraju. Dotyczy to w szczegolnosci
rzeczoznawcOw wykonujacych zlecenia
funduszy inwestycyjnych w catej
Europie, ktére przyktadaja szczegoélng
dbatos¢ aby rzeczoznawcy ktorych
zatrudniajg w réznych krajach Europy,
spetniali przynajmniej minimalne wy-
mogi dotyczace wyksztatcenia, umiejet-
nosci 1 do$wiadczenia. Zaktada sig, ze
program REV wprowadzony przez
TEGoVapowinien da¢ im taka pewnos¢.

Reasumujgc, podstawowe wymogi
zarbwno w przypadku powotywania
rzeczoznawcow przysiggtych, jak i cer-
tyfikacji rzeczoznawcow sa podobne,
tj. dotycza: sprawdzenia spelnienia
kryteriow formalnych przez kandydata,
kontroli jego szczegdlnej wiedzy, trybu
mianowania wzglednie certyfikacji. Przy
czym, wystepuja istotne réznice natury
prawej w zakresie ich ustanawiania
i funkcjonowania. Powotywanie rzeczo-
znawcoOw przysiegltych odbywa si¢ na
podstawie ustawy, natomiast certyfikacja
rzeczoznawcoOw na podstawic umowy.
Rzeczoznawca przysiegly musi posiadac
wymagang przez ustawodawce wiedzg
fachowa 1 do$wiadczenie, natomiast
wymogi w zakresie uzyskania certyfika-
tu sa okreslone w umowie. Tytut
rzeczoznawca przysiggly jest prawnie
chroniony, z kolei pojecia akredytacja
i certyfikacja nie sa objete regulacja
prawna. Rzeczoznawca przysiggly pod-
lega kontroli publiczno—prawnej, rzeczo-
znawca certyfikowany podlega kontroli
wynikajacej z umowy. Rzeczoznawcy
przysiegli zostaja zaprzysiezeni, certy-
fikowani nie skladajg przysiegi, maja
jedynie wypelia¢ postanowienia umo-
wy. Rzeczoznawcey przysiggli nie moga
odmoéwi¢ wykonania zlecenia na rzecz
sadu; sady zobowigzane sg do korzysta-
nia z ushug rzeczoznawcoOw przysigg-
tych. Rzeczoznawcy przysiegli podle-
gajg surowszemu prawu zawodowemu;
nie moga mie¢ wigcej niz dwoch filii
swojej firmy; podlegaja licznym ograni-
czeniom reklamy; ich mianowanie wyga-
sazmocy prawa po ukonczeniu 68 lat.

Rzeczoznawcy powolani przez
organizacje zawodowe (stowa-
rzyszenia)

W Niemczech orzecznictwo sgdowe
uznato prawo stowarzyszen i zwigzkow
gospodarczych do powotywania swoich
rzeczoznawcow. Powotanie na rzeczo-
znawce ,,stowarzyszeniowego” nie rodzi
zadnych skutkow prawnych. Faktycznie,
znaczenie takiego powotania w Niem-
czech jest w odroznieniu do krajow
anglosaskich (RICS) niskie, co wynika
z ,,dominacji” rzeczoznawcOw przysieg-
tych.

Najwigkszym stowarzyszeniem rze-
czoznawcow w Niemczech jest Fede-
ralne Stowarzyszenie Rzeczoznawcow
Przysiggltych. Celem stowarzyszenia jest
promocjarzeczoznawstwa.

W 1972r. zostal wspoélnie z izbami
zalozony w formie stowarzyszenia
niezalezny Instytut Rzeczoznawstwa,

ktéry prowadzi doskonalenie zawodowe,
wspiera wymiang do§wiadczen w zakre-
sie wyceny nieruchomos$ci oraz repre-
zentuje niemieckich rzeczoznawcow na
poziomie Unii Europejskiej (TEGOVA).
Instytut Rzeczoznawstwa — jak wspo-
mniano wczesniej — opracowuje zasady
ustanawiania rzeczoznawcOw przysi¢g-
tych (tzw. Zasady powotywania rzeczo-
znawcow) oraz jest od 1996r. instytucja
certyfikujaca.

Ponadto, swoich rzeczoznawcow
powotuja takze wiodace towarzystwa
kredytowe, ktore organizuja w tym
zakresie rowniez liczne kursy doskonale-
nia zawodowego dla swoich rzeczo-
znawcow (ekspertdw).

»Wolni” rzeczoznawcy

W Niemczech funkcjonuja rowniez
tzw. ,,wolni” rzeczoznawcy (,,freien”
Sachverstindige), majacy prawo wyko-
nywania tego zawodu, w stosunku do
ktorych brak jest regulacji (formalnych
przepisow) w zakresie wyksztalcenia,
udokumentowania wiedzy oraz formy jej
sprawdzenia, co w efekcie skutkuje tym,
ze nie przystuguje im prawna ochrona
wykonywanego zawodu. O wykonywa-
niu przez ta grupg rzeczoznawcow
czynnosci z zakresu szacowania nieru-
chomosci decyduje fakt, ze ,,wolny
,Izeczoznawca posiada wymaganag
szczegblng wiedze i prowadzi zarejestro-
wang w tym zakresie dziatalno$¢. Moga
oni prowadzi¢ dzialalno$¢ rzeczoznawcy
w ramach posiadanego zawodu (np.
architekt, inzynier), prowadzonej dzia-
falnos$ci gospodarczej (np. biura posred-
nictwa), umowy o prac¢ lub dziatalnosci
na wlasny rachunek. Ponadto dziatalnos¢
»wolnego” rzeczoznawcy moze by¢
dziatalnoscia gtéwna lub uboczna.

Na uwage zastuguje takze fakt, ze
w Niemczech, zasadniczo wigkszo$¢
zleceniodawcow ma wolny wyboér, do
kogo zwrdci si¢ ze zleceniem wykonania
wyceny nieruchomosci, czy do wolnego
rzeczoznawcy, czy do innych grup
rZeczozZnawcOw — rzeczoznawcy przy-
siggtego, certyfikowanego, czy tez sto-
warzyszeniowego. Dotyczy to réwniez
rozstrzygnie¢ sadowych obejmujacych
problematyke okreslania wartosci nie-
ruchomosci. Operat szacunkowy wyko-
nany przez rzeczoznawce na zlecenie
strony jest w kazdym przypadku ,,0pinia
strony”. Rzeczoznawca przysiegly
rowniez nie jest w takim przypadku
biegtym sadowym, lecz ,bieglym
$wiadkiem strony”, ktéra zlecita mu
wykonanie operatu.
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Podsumowanie

zeczoznawstwo majatkowe

w Niemczech podlega prawne;j

regulacji, w =zasadzie tylko
w czesci. Dotyczy to w szczegdlnosci
rzeczoznawcow przysiggltych oraz
rzeczoznawcow funkcjonujacych w Ko-
misjach ekspertow ds. wyceny nierucho-
mos$ci — sg to dwa przypadki, gdzie
prawnej regulacji podlegaja wymagane
kwalifikacje rzeczoznawcow oraz ich
czynno$ci wykonywane dla potrzeb
administracji panstwowej, sadow, przed-
siebiorstw oraz rowniez dla osob
prywatnych (w przypadkach realizacji
celow szczegodlnych wymagajacych od
rzeczoznawcoOw o wysokich i prawnie
uznanych kwalifikacji).

W rzeczywistosci najwigksza po-
zycje zawodowa maja rzeczoznawcy
przysiegli (wymog posiadania szczegol-
nych kwalifikacji; zobowigzania pu-
bliczne itd.). Natomiast dziatajace
w imieniu panstwa Komisje ekspertow
maja ograniczona mozliwo$¢ udzialu
w rynku, moga dziata¢ jedynie w zakre-
sie swoich kompetencji, ktore sg takze
ograniczone przepisami poszczegolnych
landow.

PiSmiennictwo

Pomimo, ze certyfikacja osobowa
wg DIN45013EN17024 nie zostata
jeszcze w petni wprowadzona w Niem-
czech jako instrument harmonizacji
rzeczoznawstwa, to nalezy sadzié, ze
w przysztosci certyfikacja osobowa
ma perspektywy szerszego zaistnie-
nia jako uzupeinienie réznych
form ustanawiania rzeczo-
znawcow w krajach czton-
kowskich UE i przyczyni€ si¢
do harmonizacji w tej dzie-
dzinie (w tym dopasowania
niemieckiego rzeczoznaw-
stwa do standardéw europej-
skichimigdzynarodowych).

Z powyzszego nalezy
wnioskowa¢, ze w najblizszym
czasie w Niemczech zaréwno
instytucja publicznego powo-
fania rzeczoznawcy, jak i cer-
tyfikacja beda istnialy obok
siebie. Jednoczes$nie znaczacym :
uzupehieniem na rynku, obok tych
dwoch podstawowych, najbardziej
uznanych form wykonywania zawodu
bedzie takze ,,wolny” rzeczoznawca.
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STATYCZNE I DYNAMICZNE
MIERNIKI OPLACALNOSCI
INWESTOWANIA NA RYNKU
NIERUCHOMOSCI

Wprowadzenie

nwestorzy dziatajacy na rynku

kapitatlowym maja r6zne motywacje

do tego, aby swdj kapitat ulokowaé
w danej formie inwestycji. Zalezy to od
wielu czynnikoéw takich jak: wiek
inwestora, wysoko$¢ zgromadzonego
kapitatu, dos§wiadczenie, sklonnosci do
ponoszenia ryzyka badz tez czas, jakim
dysponuje potencjalny kupiec. W zwigz-
ku z tym kazdy inwestor inaczej bedzie
pojmowat pojecie ,,korzys$ci”. Moga to
by¢ korzysci zwigzane z samorealizacja,
ochrong kapitatu przed inflacja, uczest-
nictwo w grze rynkowej badz tez
korzysci finansowe.

Od wielu lat duzym zainteresowa-
niem inwestorow ciesza si¢ nierucho-
mosci. Wkraczajac na ten rynek, nalezy
mie¢ jednak $§wiadomo$¢é dysponowania
sporym kapitatem oraz uwzglgdniac
ryzyko wynikajace ze specyfiki przed-
miotu inwestycji. W tym miejscu nalezy
szczegolnie podkreslic roznorodnosé
motywacji inwestora, ktory wkracza na
rynek nieruchomos$ci. Wedlug Ewy
Kucharskiej-Stasiak, motywacje te
mozna podzieli¢ na obiektywne i su-
biektywne. Przykltadem motywacji
obiektywnej moze by¢ dazenie do
uzyskania dochodow, che¢ zaspokojenia
czy tez poprawy warunkow mieszka-
niowych. Motywacjom obiektywnym
mogg towarzyszy¢é rdwniez przyczyny
subiektywne. Objawiaja si¢ one jako
che¢ zdobycia uznania oraz statusu
spotecznego, osiagnigcie indywidualnej
satysfakcji poprzez dysponowanie nie-
ruchomoscia, zagwarantowanie poczu-
ciabezpieczenstwa, komfortuiwygody.

Inwestor kierujac si¢ r6znymi moty-
wacjami zainteresuje si¢ roznymi
segmentami wchodzacymi w sktad rynku

nieruchomosci. Przyktadowo inwestor
chcac zaspokoi¢ swoje potrzeby miesz-
kaniowe (mozna przyjaé, iz bedzie to
miody kupiec) lub je poprawié¢ (kupiec
w wieku lat 30-40) skieruje swe zaintere-
sowanie na rynek mieszkaniowy. Jesli
inwestor chce pomnozy¢ swoj kapitat
wtedy jego wybdr moze pasc¢ na rynek
nieruchomosci komercyjnych lub prze-
mystowych.!

Mozna zatem stwierdzi¢, ze w oby-
dwu przypadkach inwestor wybierze
nieruchomos$¢ jako lokate kapitatu,
zamiarem:?

e zabezpieczenia Srodkow finansowych
(np. przed wydatkowaniem ich na
przesadng konsumpcje biezaca lub
przed kradzieza);

e ochrony kapitatu przed inflacja;

e uzyskania ulg podatkowych w podatku
od nieruchomosci lub podatku docho-
dowym,;

e zaciagnigcia kredytu hipotecznego.

Profesjonalni inwestorzy zanim ulo-
kuja swoje fundusze na rynku nierucho-
mosci dokonaja niewatpliwie mniej lub
bardziej szczegdtowych analiz finanso-
wych stosujgc mierniki optacalnosci
inwestycji, dzigki ktorym latwiej jest
oszacowaé¢ kwote 1 czas zwrotu z in-
westycji.

dr Elzbieta Gotabeska

Adiunkt w Zaktadzie Informacji
Przestrzennej

Wydziatu Budownictwa i InZynierii
Srodowiska

Politechnika Bialostocka

1. Mierniki statyczne
oplacalnosci inwestycyj-
nej na rynku nierucho-
mosci

odjecie decyzji o inwestowaniu

w nieruchomosci nie jest rzecza

tatwa. Wynika to z cech nierucho-
mosci oraz cech samego rynku takich jak
wysoka kapitatochtonno$¢ oraz mata
ptynnos¢. Inwestorzy, aby zminimali-
zowac ryzyko swoich poczynan, stosuja
metody pomiaru oplacalnosci inwestycji,
przeprowadzaja obliczenia, prognozuja
sytuacje na rynku w przysztych latach.
Proste metody kalkulacji czy dana
inwestycja jest oplacalna, zwane rowniez
uproszczonymi, opieraja si¢ gtdwnie na
wartosciach, jakie zanotowane zostaly na
rynku w niedlugim okresie wstecz.
Stosowne sg wowczas dane z okresu
ostatniego roku do trzech lat. Uzyskane
informacje przy pomocy tych miernikow
moga okazac¢ si¢ wigc niemiarodajne.’

I Kucharska — Stasiak E., Nieruchomo$¢ a Rynek, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2000
2 Kucharska—Stasiak E., Nieruchomo$¢ a Rynek, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2000

3 Marcinek K., Finansowa ocena inwestowania w nieruchomosci komercyjne, Wydawnictwo Akademii

Ekonomicznej w Katowicach, Katowice 2009
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W celu przeprowadzenia analizy
oplacalno$ci inwestycji mozna:*

¢ obliczyé stope zwrotu netto z in-
westycji

DN DON-0OD—-A

SZ e = = T (1)
gdzie:
SZxw - stopa zwrotu z inwestycji;
DN - roczny dochdd netto;
Kw - kapital zainwestowany przez
iwestora;
DON - roczny dochdd operacyjny netto;
OD - odsetki;
A - amortyzacja;

Obliczona stopa zwrotu netto z in-
westycji informuje o finansowej ren-
townos$ci poswigconego kapitatu przez
inwestora. Uzyskany wynik $wiadczy
o stopniu atrakcyjnosci projektowane;j
inwestycji. Im ten wynik jest wyzszy,
tym inwestycja jest bardziej korzystna
i warto upewnic si¢ co do jej przeprowa-
dzenia na podstawie innych miernikow,

¢ obliczyé stope zwrotu gotowki

G DON-0QZD

o= kw KW @

gdzie:

SZg - stopa zwrotu gotowki;

G - $rodki pienigzne po obstudze
zadluzenia;

Kw - kapitat wlasny inwestora;

0ZD - $§rodki potrzebne do obstugi
zadluzenia;

DON - roczny dochéd operacyjny netto.

Wskaznik stopy zwrotu gotowki
porownuje ilo§¢ srodkoéw pienigznych
pozostajacych po obstudze zadluzenia
z zaangazowanym kapitalem przez
inwestora. Wykazuje on, jaki zysk moze
osiggna¢ inwestor z kazdej zainwesto-
wanej przez siebie ztotowki. Wskaznik
stopy zwrotu gotowki z inwestycji
przedstawia stosunek osigganych zys-
kéw z inwestycji do kapitatu wlasnego
jaki musi on wnie$¢ w dany projekt.
Inwestycje najkorzystniejszg wskazuje
maksymalnie najwyzszy wynik,

¢ obliczy¢ calkowitg stope zwrotu z in-

westycji
sz, - DON-OZD+RK 3)
KW
gdzie:
SZc - calkowita stopa zwrotu z in-
westycj1;
DON - roczny dochdd operacyjny netto;
0zZD - koszt obstugi zadtuzenia;
RK - rata kapitatowa;
Kw - kapitat wlasny inwestora.

Wskaznik catkowitej stopy zwrotu
z inwestycji moze stuzy¢ rowniez do
wyznaczenia stopy zwrotu gotowki. Jest
on relacjg kapitalu pozostajacego po
obstudze zadluzenia oraz rocznej jego
splaty do kapitatu poswigconego przez
inwestora. Miernik ten jest w swej
interpretacji podobny do wskaznika
stopy zwrotu gotowki. W swoich
obliczeniach uwzglednia jednak ratg
kapitatowa, ktéra czeSciowo zmienia
uzyskiwane wyniki. W zwigzku ze splata
kolejnych rat kredytu inwestor staje si¢
wlascicielem nieruchomosci z wigkszy-
mi udziatami,

¢ obliczyé stope kapitalizacji

gz DOV @
ViubCz

gdzie:

R - stopa kapitalizacji;

DON - roczny dochdd operacyjny netto;

V - warto$¢ nieruchomosci;

cz - cena transakcyjna zakupu lub

sprzedazy nieruchomosci.

Stopa kapitalizacji jest uwazana
przez inwestoréw za jeden z najwazniej-
szych miernikow. Miernik poréwnuje
wktad operacyjny netto do wartosci lub
ceny kupna-sprzedazy wybranej nie-
ruchomosci. Wyraza on stope zwrotu
z inwestycji, jakiej moze spodziewac si¢
inwestor. Dzigki temu wskaznikowi,
inwestor moze tez oszacowal, czy
planowany przez niego zysk nie jest zbyt
duzy lub zbyt maty. Porownan tych
dokonuje si¢ w oparciu o dane z rynku
nieruchomosci, na podstawie przypty-
wow i wartosci tych nieruchomosci,

e obliczyé wskaznik pokrycia obshlugi
zadluzenia

DON
WPoZzZ = DD )
gdzie:
WPOZ - wskaznik pokrycia obstugi
zadtuzenia;
RK - ratakredytu;
oD - odsetki od kredytu.

Wskaznik pokrycia obstugi zadhu-
zenia pomaga inwestorowi w wyzna-
czeniu relacji dochodu operacyjnego
netto w okresie inwestycji do kosztow
obshugi zadluzenia w okresie trwania
inwestycji. Przedstawiony wskaznik
wykazuje czy zyski z planowanej in-
westycji sg w stanie pokry¢ wydatki
zwigzane ze splatg kredytu. Miernik ten
jest wigc wykorzystywany zaréwno
przez inwestoréw jak i kredytodawcow.
Banki niechetnie udzielajg kredytow na
inwestycje, ktore charakteryzuja sig
niskim poziomem wskaznika pokrycia
obstugi zadluzenia. Wynik ponizej 1
oznacza, ze inwestor bedzie musiat
pozyskaé¢ $rodki z dodatkowego zrodta
na pokrycie raty. Minimalny wskaznik,
tolerowany przez kredytodawcow wy-
nosi 0,75. Inwestora interesuje wigc jak
najwyzszy wynik uzyskany w oblicze-
niach. Zbyt wysoki wynik, moze
$wiadczy¢ jednak o btedach w oblicze-
niach lub zbyt optymistycznej wersji
szacowanych zyskow,

¢ obliczy¢ mnoznik dochodu brutto

(VA

MDB = 7B (6)
gdzie:
MDB - mnoznik dochodu brutto;
(/4 - cena zakupu nieruchomosci;
DB - roczny dochod brutto.

Miernik mnoznika dochodu brutto
mierzy stosunek dochodu brutto do ceny
zakupu nieruchomos$ci. Miernik ten
poréwnuje cen¢ zakupu nieruchomosci
do szacowanego przez inwestora rocz-
nego dochodu brutto. Wynik wskazuje
inwestorowi ile razy cena zakupu jest
wigksza niz planowany dochdd z inwes-
tycjipo jego opodatkowaniu. Oznacza to,
Zze im mniejszy jest osiagniety wynik,
tym bardziej optacalna jest operacja,

4 Tbidem
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¢ obliczy¢ wskaznik wydatkéw ope-
racyjnych
wopr

WWO =—— (7)
DB
gdzie:
Wwwo - wskaznik wydatkow operacyj-
nych;
/40)4 - roczne wydatki operacyjne;
DB - roczny dochdd brutto;

Wskaznik wydatkow operacyjnych
przedstawia relacje pomiedzy catkowi-
tymi rocznymi kosztami operacyjnymi
i rocznym efektownym dochodem
brutto. Wskazuje na efektywnos¢ zarza-
dzania dang nieruchomoscia. Miernik
wykorzystywany jest najczesciej] w za-
rzadzaniu nieruchomosciami komercyj-
nymi. Wéwczas, najbardziej optymal-
nym wynikiem jest przedziat taki, ktory
miesci si¢ w przedziale od 30% do 70%.
Przy zastosowaniu do nieruchomosci
mieszkaniowych wskaznik ten moze
osiggna¢ wyzsze wartosci. Inwestora
interesuje tu maksymalnie najnizszy
wynik. Wysoki rezultat moze $§wiadczy¢
o tym, ze koszty utrzymania danej
nieruchomosci sg za wysokie,

e obliczy¢ wskaznik efektywnoSci
operacyjnej
WOrP

WWOR=—— 8
POT ®
gdzie:
WWOR - wskaznik wydatkow operacyj-
nych;
/40)d - roczne wydatki operacyjne;
POT - potencjat fizyczny nierucho-

mosci.

Wskaznik efektywnosci operacyjnej
jest skonstruowany w celu okreslenia
relacji pomiedzy rocznymi wydatkami
operacyjnymi a fizycznym potencjalem
nieruchomosci. W przypadku nierucho-
mos$ci mieszkaniowej, moze by¢ to
powierzchnia pod wynajem.

Miernik ten, podobnie jak wskaznik
wydatkow operacyjnych, wskazuje na
inwestycje o najnizszym wyniku. Porow-
nuje on jednak wydatki zwigzane
z przeprowadzang inwestycja do poten-
cjatu nieruchomosci, jakim jest jego
powierzchnia,

e obliczy¢ prog rentownosci

Wskaznik ten wyraza relacje po-
miedzy catkowitymi wptywami gotowki
a calkowitymi wydatkami inwestycyj-
nymi. Prég rentowno$ci wyraza wigc
skale aktywnosci jednostki gospodar-
czej, przy ktorej osiggane przychody
pokryja poniesione koszty.

Prog rentownosci traktowany jest
przez inwestoréw jako wstepne kryte-
rium oceny oplacalnosci danej inwes-
tycji. Uzyskany wynik pozwala podjac
decyzj¢ odnosnie dalszym analizom
wybranego wariantu. Prég rentownosci
Iaczony jest czesto z innymi miernikami
w celu upewnienia si¢ co do shusznosci
wyliczen. Wynikiem obliczen jest iloraz
wydatkow na inwestycje i opodatkowa-
nego dochodu z operacji. Oznacza to, ze
jezeli wynik jest wigkszy niz 1, wydatki
przewyzszaja dochody. W sytuacji kiedy
wynik jest mniejszy niz 1, dochody
przewyzszaja wydatki.

2. Mierniki dynamiczne
oplacalnosci inwestycyj-
nej na rynku nierucho-
mosci

rakteryzuja si¢ potrzeba rozpatrywa-

nia ich w okresie wieloletnim.
Mierniki proste uwzgledniaja analizg
rynku w okresie zaledwie do dwoch lat
wstecz, a czasem nawet krocej. Dlatego
tez czesciej stosowane sg mierniki
dyskontowe (dynamiczne) optacalnosci
inwestycyjnej. Niemniej jednak aby je
stosowac nalezy posiadac szersza wiedzg
dotyczaca wieloletniego funkcjonowa-
nia rynku nieruchomosci. Dyskontowe
metody badania optacalnosci inwestycji
stosowane sg w przypadku inwestycji nie
krétszychniz 5 lat.>

I nwestycje nieruchomosciowe cha-

W przypadku inwestycji, zarowno
wydatki jak 1 przychody wystepuja
w roéznych okresach. Ze wzgledu na
zmienno$¢ wartos$ci pienigdza w czasie
osiggane zyski w pierwszym roku
inwestycji moga mie¢ inng warto$¢ niz
przychody w ostatnim jej okresie. Ilo§¢
pieniedzy, ktora inwestor posiada
obecnie ma wigkszg warto$¢ niz to co uda
mu sie zarobié za kilka lat.

W celu przeprowadzenia analizy
optacalno$ci inwestycji przy zastosowa-
niu miernikéw dyskontowych nalezy:

¢ obliczyé warto$é przyszla

WP =Wo(l+i)" (10)

gdzie:

wP - warto$¢ przyszta wktadu w in-
westycje;

wo - warto$¢ obecna inwestycji;

i - stopa procentowa dla danego
okresu;

n - ilo§¢ okresow przyjetych na
inwestycje.

Miernik warto$ci przysztej pozwala
ustali¢ inwestorowi ile warta bedzie jego
kwota pieni¢zna po uptywie przyjetego
okresu czasu. Zaklada on inwestycj¢
swoich oszczednosci przy okreslonej
stopie procentowej. W przypadku
niektorych inwestycji mozliwe jest
naliczanie odsetek czeSciej niz raz
w roku. Przykladem mogg by¢ lokaty
krétkoterminowe. Wowczas stopg pro-
centowg mozna obliczy¢ stosujac wzor:

; £y
i =[1+_] < (11)
. i m
gdzie:
lop - stopa procentowa w danym
okresie;
i - stopa procentowaroczna,
m - liczba okresow, w ktorej nali-

czane sg odsetki w ciggu roku.

£ RO

5> Marcinek K., Finansowa ocena inwestowania w nieruchomosci komercyjne, Wydawnictwo Akademii

Ekonomicznej w Katowicach, Katowice 2009
6 Tbidem

WOP+QZD
PR=—"—7-—" )
DB
gdzie:
PR - prog rentownosci;
/40)4 - roczne wydatki operacyjne;
0zZD - koszt obstugi zadtuzenia;
DB - roczny dochdd brutto.
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Oszacowanie warto$ci przysziej
inwestycji pozwala oszacowaé zysk
osiggniety po uplywie okre§lonego
czasu. Jesli osiagnigty zysk nie spetnia
oczekiwan inwestora, mozna obliczy¢
czas, po jakim dana inwestycja np.
podwoi wktad inwestujacego:

oy 1

e zdyskontowaé¢ — obliczy¢ warto$é
obecng

WP 1

0= =WpP 13

I+ 1+ (13

gdzie:

wpP - warto§¢ przyszta wktadu w in-
westycje;

wo - warto$¢ obecna inwestycji;

i - stopa procentowa dla danego
okresu;

n - ilo§¢ okresow przyjetych na
inwestycje.

Obliczanie wartosci obecnej jest
procesem odwrotnym do obliczenia
warto$ci przyszlej. Oznacza to, ze przy
uzyciu tego wskaznika inwestor jest
w stanie okre$li¢ jaka kwote musi
zainwestowaé dzi§ na przyjety przez
siebie okres, o okre$lonej stopie pro-
centowej, aby osiggna¢ planowany zysk.
Za pomocag miernika dyskontowania
mozna wigc obliczy¢, jaka kwote nalezy
zainwestowa¢ w chwili obecnej, aby
osiggna¢ zamierzony cel w przysztosci,

e obliczy¢ wartosci annuitetowe

W przypadku inwestycji polegajacej
na kupnie i sprzedazy nieruchomosci
dochod wystepuje jednorazowo w po-
staci roznicy w cenach transakcji.
W przypadku wielu inwestycji przy-
chody wystepuja czesciej. Przyktadem
moga by¢ dochody z wynajmu nierucho-
mosci. Takie wplywy nazywane sa an-
nuitetami. Dochody te mogg rowniez po-
siada¢ swoja wartos$¢ przyszta i obecna.

Wartos¢ przyszla annuitetow

WP, = RAN “*%H (14)
gdzie:
WP, - wartos¢ przyszta annuitetow;
RAN - annuitet;
i - stopa procentowa;
n - liczba okresow inwestycji.

W celu powickszenia kapitatu
poczatkowego inwestor wynajmuje
nieruchomo$¢. Czynsz z nieruchomosci
odkladany jest raz w roku na lokatg
bankowa z oprocentowaniem stalym.
Ponadto nalezy pamigtaé¢, ze dochod
z wynajmu jest opodatkowany (18%
stawka podatkowa). Po ustalonym
okresie inwestor zgromadzi na lokacie
pewna kwote. Celem inwestora jest
podwojenie swojego kapitalu poczatko-
wego. Z tatwoscig mozna obliczy¢ po
jakim czasie nastapi podwojenie kapitatu
poczatkowego z tytulu odktadania
przychodow z wynajmu nieruchomosci.

Wartos$¢ obecna annuitetow

1+ =1
wo, = gay - LF =1 (15)
i1+
gdzie:
wo, - warto$¢ obecna annuitetow;
RAN - annuitet;
i - stopa procentowa;
n - liczba okreséw inwestycji.

W przeciwienstwie do wartosci
przysztej annuitetow mozliwe jest
wyznaczenie warto$ci obecnej. Przy jej
pomocy inwestor moze okresli¢c jaka
kwote musiatby ulokowaé co roku
w banku na ustalony okres, na lokacie
o staltym oprocentowaniu aby osiggnac
kwot¢ przychodu réwnag stawce tyle
samo-letnich czynszow znajmu.

Rata annuitetowa, kiedy znana jest jej
warto$¢ obecna

i(1+8)"
RAN, =W0O ——— 16
) i(1+0)" =1 (16)
lub
RAN, —WO-————  (17)
1
L= A
(1+i
gdzie:
RAN, - rata annuitetowa, kiedy znana
jestjej warto$¢ obecna;
/40 - warto$¢ obecna annuitetow;
i - stopa procentowa;,
n - liczba okresow inwestycji.

Zaktadajac, ze inwestor w celu
przeprowadzenia inwestycji postanawia
wzig¢ kredyt w banku na ustalony okres
1 pamigtajac, ze zaciagnigty kredyt jest
oprocentowany, przy pomocy tego
wskaznika mozliwe jest wyznaczenie
rocznej raty kredytowe;.

Nalezy pamigtaé, ze roczna rata
kredytu wraz z odsetkami ptacona
w dlugim okresie czasu niewatpliwie
sprawi, ze ilo§¢ wplaconych do banku
pieniedzy bedzie o wiele wyzsza niz
kwota zadtuzenia.

Warto$¢ annuitetowa, kiedy znana jest
jej wartos$¢ przyszia

i

RANP—WP-W (18)
gdzie:
RANp - rata annuitetowa, kiedy znana
jestjej warto$¢ przyszta;
wo - warto$¢ przyszta annuitetow;
i - stopa procentowa;
n - liczba okresow inwestycji.

Jesli inwestor osigga dochody
w okreslonej wysoko$ci rocznie z tytutu
wynajmu nieruchomosci mieszkaniowej
i planuje w przeciggu najblizszych lat
pozyska¢ druga taka nieruchomosé¢, to
przy pomocy tego wskaznika jest w sta-
nie ustali¢, jaka kwote musi wptaci¢ co
roku na lokate, aby byto go sta¢ na zakup
kolejnej inwestycji. Moze si¢ okazac, ze
osiggane zyski z wynajmu nierucho-
mosci nie pozwalaja mu odlozenie
potrzebnej kwoty na zakup mieszkania.

W celu wyznaczenia wartosci ele-
mentow przedsigwziecia, ktore pocho-
dza z r6znych okreséw oraz przetozenie
ich na warto$¢ obecng, niezbgdne jest
posiadanie stopy procentowej danej
inwestycji. Stopa ta nazywana jest stopa
dyskontowg i stuzy do bezposredniego
wyznaczenia stop dyskontowych.
W analizie finansowej petni ona rézne
funkcje. Przy jej zastosowaniu inwestor
jest w stanie skalkulowa¢ m.in. stope
zwrotu jakiej oczekuje od przyjetej
inwestycji. Stopa dyskontowa staje si¢
wiec parametrem niezb¢dnym do
podjeciaanalizy.

Celem przeprowadzania analizy
finansowej jest sprawdzenie czy in-
westor wdrazajac swoj projekt osiagnie
zyski na poziomie pozwalajagcym po-
krycie wiazacych si¢ z nim kosztéw oraz
pozwoli mu na dalsze oszczgdzanie.
Nadwyzka przychodéw nad kosztami
utrzymania inwestycji nazywana jest
stopa zwrotu. Wyznaczajac stopg zwrotu,
inwestor moze porowna¢ oplacalnosé
przeprowadzanej operacji z innymi
opcjami inwestycyjnymi dostgpnymi na
rynku.
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3. Wady i zalety inwes-
towania w nieruchomosci

$rod wielu mozliwosci in-
westowania wtasnego kapi-
tatu, rynek nieruchomosci

moze okaza¢ si¢ bardzo atrakcyjng

alternatywa. Nalezy jednak pamigtac, ze

kazdy z instrumentéw finansowych
przynosi swojemu inwestorowi zysk
badz strate. Tak jest tez i z inwestycjami

w nieruchomos$ci. Zyski z tytulu

posiadania nieruchomosci dzielg si¢ na

czynsze z wynajmu, prowadzenie
dziatalno$ci w ramach posiadania
nieruchomosci, np. powierzchnia maga-
zynowa lub platny parking, czy tez

z r6éznicy w kwotach kupna i sprzedazy

nieruchomosci. Inwestowanie w nieru-

chomosci posiada zardéwno swoje wady,
jak 1 zalety. Do podstawowych zalet
mozna niewatpliwie zaliczy¢:

e ochrong kapitatu przed kradzieza;

e ochrong kapitatu przed inflacja;

e mozliwo$¢ uzyskania ulg podatko-
wych w podatku dochodowym lub
podatku od nieruchomosci;

e mozliwo$¢ zaciggnigcia kredytu hipo-
tecznego pod zastaw nieruchomosci.

Inwestycje zwigzane z zakupem
nieruchomosci wiaza si¢ takze z proble-
mami i niedogodno$ciami dla inwestora,
w$rod ktorych mozna wymieni¢ m.in.:

e brak mozliwosci podzialu inwestycji.
W przypadku zakupu akcji spoiki,
inwestor ma mozliwo$¢ odsprzedania
czgSci z nich w sytuacjach gdy
niezwlocznie potrzebuje odzyskaé
czes¢ funduszy;

e konieczno$¢ zarzadzania nierucho-
mosciami. Poza procesem inwestycji
w nieruchomos$¢ poprzez jej zakup,
wazne jest jej rowniez dalsze prowa-
dzenie i dbanie stan techniczny tej
nieruchomosci. W przypadku zakupu
akcji, inwestor zobligowany jest do
kontroli wartos$ci tych akceji;

¢ ryzyko inwestowania w nieruchomosci;
¢ mata ptynnos¢ na rynku nieruchomosci.

Bibliografia

Zestawiajac ze soba wady i zalety
inwestycji w nieruchomo$¢ mozna
podja¢ decyzje, ze pelni ona funkcje
gtownie ochronng dla posiadanego
kapitatu i jest nieoptacalna ze wzgledu na
duze naktady pracy jakie trzeba ponies¢
aby inwestycja przyniosta zyski. Poza
cigzka praca inwestycja ta charaktery-
zuje si¢ potrzebg ponoszenia wysokich
naktadow finansowych.

W obliczu takiej sytuacji, inwestycja
majatku zycia w celu osiagnigcia
przychodu, ktéry zapewni nam jedynie
uniknigcie negatywnych skutkdéw in-
flacji moze zniechgcic¢ inwestora.

Inwestowanie w nieruchomosci nie
musi by¢ wecale postrzegane jako
ochrona oszczednosci. Dowodzi tego
sytuacja jaka miata miejsce na polskim
rynku nieruchomos$ci mieszkaniowych w
latach 2004-2010, kiedy to ceny
nieruchomosci mieszkaniowych w naj-
wigkszych miastach wzrosty o ok. 428%
w przeciagu 6 lat. Do dzi§ w wielu
artykutach prasowych mozna przeczytac
o mozliwosci zarobku na nierucho-
mosciach w granicach 100% zysku
rocznie. Przedstawiona sytuacja mogta
mie¢ jednak charakter jednorazowy.
Wynikneta ona z faktu przystepowania
Polski do Unii Europejskiej. Obawa
spoteczenstwa przed zmianami z tym
zwigzanymi sklonila do tradycyjnego
oszczedzania i zmniejszenia popytu na
nieruchomosci przed rokiem 2004.

Inwestor do swojej dyspozycji ma
wiele mozliwosci lokowania kapitatu.
Lokaty kapitatlowe, czyli inaczej in-
westycje finansowe sg sposobem na
lokate kapitalu pienigznego w innym
podmiocie gospodarczym. Celem prze-
prowadzania lokat kapitalowych jest
osiggni¢cie zysku na podstawie wypla-
canych odsetek, dywidend, oraz na mocy
przyrostu wartosci kapitahu.

Podsumowanie

godnie z zapisami w literaturze

poswieconej analizie inwesty-

cyjnej na rynku nieruchomosci
istnieje wiele miernikoéw umozliwiaja-
cych skuteczng selekcje korzystnych
inwestycji. Dziela si¢ one na mierniki
statyczne i dyskontowe. Uproszczone
wskazniki opierajg si¢ o dane pocho-
dzace z rynku nieruchomos$ci w prze-
kroju ostatnich kilku lat. Wskazniki
dyskontowe uwzgledniajg zmiang war-
to$ci pienigdza w dtuzszym czasie.

Profesjonalni inwestorzy w swoich
analizach stosuja cze¢$ciej mierniki
dyskontowe. Przeprowadzona analiza
przy uzyciu tych wskaznikow, pozwala
ustali¢ konkretny zysk jaki jest mozliwy
do osiagnigcia przez inwestora. Uzys-
kane wyniki pozwalajg stwierdzi¢, jakie
naktady musi ponies¢ inwestor lub jakie
annuitety musi pozyskaé aby osiggnac
cel. Rezultaty tych kalkulacji pozwalaja
oszacowaé czy przyjete wartosci kwo-
towe maja swoje odzwierciedlenie
W rzeczywistosci.

Przy prowadzonych analizach opta-
calnoéci inwestycji w nieruchomosci
nalezy pamigtaé, ze w obecnej chwili
mamy do czynienia ze stabszym okresem
na rynku nieruchomos$ci. Wynika to
z trudnej sytuacji finansowej spoteczen-
stwa, duzego bezrobocia, a takze
zwigkszajacych si¢ wymagan banku co
do preferencji przyznawania kredytow
hipotecznych. Wszystkie te czynniki
znaczaco wptywaja na obnizenie popytu
na dobro jakim jest nieruchomo$¢.
W zwigzku z tym cena musi zostaé
skorygowana do poziomu, ktory pozwoli
na ozywienie tego sektora gospodarki.

Odwrotna sytuacja miala miejsce
kilka lat temu, kiedy mozna bylo
powiedzie¢, ze wystepuje boom na rynku
nieruchomos$ci. Wowczas aprecjacja na
nieruchomosci siggala poziomu ponad
400%, a zysk znaczaco przewyzszal
dochody z innych mozliwych lokat
kapitatowych. Uzyskiwane obecnie
wyniki obliczen poziomu miernikow
optacalno$ci inwestycyjnej upewniaja,
ze aktualnie inwestowanie w nierucho-
mosci ma raczej charakter ochronny
kapitatu.

1. Kucharska—Stasiak E., Nieruchomos¢ a Rynek, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2000

2. Marcinek K., Finansowa ocena inwestowania w nieruchomosci komercyjne, Wydawnictwo Akademii Ekonomicznej

w Katowicach, Katowice 2009
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OPODATKOWANIE PODATKIEM
VAT SPRZEDAZY GRUNTOW
ZABUDOWANYCH PRZEZ
PODATNIKOW PODATKU
0D TOWAROW I USLUG,
KRYTERIA DECYDUJACE 0 ICH
OPODATKOWANIU BADZ
ZWOLNIENIU Z VAT

PODATHKI

Elzbieta Ochocka

Doradca Podatkowy
Dalc i Ochocki - Doradcy Sp. z 0.0.

Kontynuujac temat opodatkowania badZ zwolnienia z podatku VAT dostawy nieruchomosci, w artykule tym prezentuje na

przykladach, podstawowe kryteria, ktore decyduja o uznaniu sprzedazy nieruchomosci zabudowanej budynkami, budo-

wlami lub ich czg¢$ciami za zwolniong badz opodatkowana podatkiem VAT.

Definicja pierwszego za-
siedlenia

odstawowym kryterium decydu-

jacym o opodatkowaniu dostawy

gruntow zabudowanych jest
rozpoznanie, czy nastapito pierwsze
zasiedlenie w rozumieniu definicji
zawartej w przepisie art. 2 ust. 14
ustawy o podatku od towarow i ushug
(Dz.U. 2011.177.1054 z pozniejszymi
zm.) —zwanej dalej ustawa VAT. Zgodnie
z jej brzmieniem, przez ,pierwsze
zasiedlenie — rozumie si¢ oddanie do
uiywania, w wykonaniu czynnosci
podlegajgcych opodatkowaniu, pier-
wszemu nabywcy lub uZytkownikowi
budynkow, budowli lubich czesci, po ich
swybudowaniu lub ulepszeniu, jeieli
wydatki na ulepszenie w rozumieniu
przepisow o podatku dochodowym,
stanowily co najmniej 30% wartosci
poczgtkowej”.

Kryterium pierwszego za-
siedlenia

dostawy budynkéw, budowli lub

ich czeSci w ramach pierwszego
zasiedlenia lub przed pierwszym
zasiedleniem i pomiedzy pierwszym
zasiedleniem a dostawa uplynal okres
krotszy niz 2 lata, to sprzedaz tych
budynkoéw, budowli lub ich czeSci
podlega opodatkowaniu podatkiem
VAT.

Taki sposéb opodatkowania wynika
z brzmienia artykulu 43 ust. 1 pkt 10
ustawy VAT.

Jezeli, pomiedzy pierwszym za-
siedleniem a dostawa budynkoéw,
budowli lub ich czesci uplynal okres
dluzszy niz 2 lata, to sprzedaz tych
obiektow bedzie zwolniona z podatku
VAT.

Przyklad 1

Podatnik VAT — deweloper — wybudowat
budynek mieszkalny z lokalami na
sprzedaz, sprzedat wszystkie lokale
mieszkalne pierwszemu nabywcy -
dostawa podlega opodatkowaniu VAT —
sprzedaz nastgpila przed pierwszym
zasiedleniem.

Przyklad 2

Podatnik VAT — deweloper wybudowat
budynek mieszkalny, czgé¢ lokali
sprzedat a cze¢$¢ przed sprzedaza
wynajmowat, okres wynajmu liczony od

Jeieli podatnik VAT dokonuje

momentu oddania do uzywania najemcy
a sprzedaza tych lokali byt krétszy niz 2
lata — dostawa wszystkich lokali miesz-
kalnych podlega opodatkowaniu VAT —
sprzedaz wynajmowanych lokali
mieszkalnych nastapila w trakcie
pierwszego zasiedlenia.

Jezeli deweloper, wybudowane loka-
le mieszkalne, wynajmowat przez okres
dhuzszy niz dwa lata — to dostawa tych
lokali korzystalaby ze zwolnienia
z podatku VAT - spelniony bylby
warunek, iz dostawa nastgpila po
pierwszym zasiedleniu.

Przyklad 3

Podatnik VAT wybudowal hal¢ maga-
zynowa w roku 2009, wykorzystywat ja
w ramach prowadzonej dziatalnosci
gospodarczej tylko na sktadowanie
wlasnych towarow. W roku 2013 za-
mierza sprzeda¢ obiekt — dostawa hali
bedzie podlegata opodatkowaniu VAT —
sprzedaz nastapi przed pierwszym
zasiedleniem, nie nastgpilo oddanie do
uzywania w wykonaniu czynnoSci
opodatkowanych VAT pierwszemu
nabywcy.

Jezeliby podatnik z przyktadu jw.,
wybudowang przez siebie hale¢ maga-
zynowa wynajmowal by przez okres
dhuzy niz 2 lata — to sprzedaz tej hali
korzystalby ze zwolnienia z podatku
VAT. Sprzedaz nastapitaby po pier-
wszym zasiedleniu — w wyniku oddania
do uzywania najemcy w wykonaniu
czynnosci opodatkowanych.
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PODATKI

Kryterium zwigzane z ulep-
szeniem nieruchomosci
i okresem ich wykorzys-
tywania w dzialalnoSci
opodatkowanej, nieobje-
tych zwolnieniem z Kryte-
rium pierwszego zasiedlenia
tj. z art. 43 ust. 1 pkt 10
ustawy VAT

ezeli podatnik VAT dokonuje

dostawy nieruchomosci,przy na-

byciu ktérych nie przystugiwalo
mu prawo do odliczenia podatku
naliczonego, jednakze w trakcie ich
uzywania poniést wydatki na ulepsze-
nie tych obiektéw,przekraczajace 30%
warto$ci poczatkowej (W rozumieniu
przepiséow ustaw o podatkach docho-
dowych) i przystugiwato mu prawo do
obnizenia kwoty podatku naleZnego
o podatek naliczonego od tych
wydatkéw — to sprzedaz ulepszonych
nieruchomosci przed uplywem 5
letniego okresu ich wykorzystywania
w jego dzialalnoS$ci, bedzie podlegaé
opodatkowaniu VAT.

Taki sposéb opodatkowania wynika
z art. 43 ust.l pkt 10b w zwiazku
zart. 43 ust. 7austawy VAT.

Jezeli podatnik VAT dokonuje
dostawy nieruchomos$ci, przy nabyciu
ktérych nie przystugiwalo mu prawo
do odliczenia podatku naliczonego,
a w trakcie uzywania ponidst wydatki
na ulepszenie tych obiektow nie prze-
kraczajace 30% ich wartosci poczat-
kowej (w rozumieniu przepisow ustaw
o podatkach dochodowych) i przystu-
giwalo mu prawo do obnizZenia kwoty
podatku naliczonego od tych wydat-
kow — to sprzedaz tych nieruchomosci
korzystalaby ze zwolnienia z podatku
VAT. Nie ma znaczenia dla stosowania
tego zwolnienia — okres wykorzysty-
wania tej nieruchomos$ci w dzialal-
nos$ci gospodarczej.

Zwolnienie z VAT dostawy tej nieru-
chomosci wynika z art. 43 ust. 1
pkt 10b.

Przyklad 4

Podatnik VAT nabyt w roku 2010 od 0s6b
fizycznych kamienicg za kwotg 1 milion
PLN. Przy jej nabyciu nie przystugiwato
mu prawo do odliczenia podatku VAT,
poniewaz sprzedajacy zbyli nierucho-
mo$¢ z majatku prywatnego i z tego
tytulu nie dziatali w charakterze podat-

nikow VAT. Nabywca ponidst wydatkina
modernizacje 1 adaptacj¢ kamienicy
w wysokos$ci 1,5 mln PLN, przekracza-
jace znacznie 30% wartos$ci poczatkowej
tego obiektu i odliczyl podatek naliczony
od tych naktadow. Po modernizacji, od
stycznia 2012r. do maja 2013r. wyko-
rzystywat nieruchomo$¢ na cele pro-
wadzonej dziatalno$ci — kancelarii
notarialnej. W czerwcu 2013r. sprzedat
kamienicg — sprzedaz bedzie podlegala
opodatkowaniu VAT, poniewaz wyko-
rzystywana byla na cele opodatkowa-
nej dzialalno$ci gospodarczej przez
okres krotszy niz 5 lat, podatnik
odliczyl podatek naliczony od wydat-
kéw poniesionych na modernizacje
kamienicy a wydatki te znacznie
przekraczaly 30% wartosci nabycia
tej nieruchomosci.

Gdyby podatnik z przyktadu jw. —
notariusz, wykorzystywat kamienicg, po
jej ulepszeniu na cele prowadzonej
dziatalno$ci przez okres dtuzszy niz 5 lat,
to jej sprzedaz korzystataby ze zwolnie-
niaz VAT.

Zwolnienie z VAT dostawy tej nieru-
chomosci — ze wzgledu na okres jej
wykorzystywania w dzialalno$ci po-
datnika wynika z art. 43 ust. 7a ustawy
VAT.

Wybor opcji opodatkowa-
nia gruntow zabudowa-
nych budynkami, budowla-
mi lub ich cze¢sciami zwol-
nionymi ustawowo z VAT —
przez podatnikow zareje-
strowanych jako podatnicy
VAT czynni

| | stawodawca polski zdecydowat

si¢ wprowadzi¢ do ustawy VAT

regulacje umozliwiajace podat-
nikom VAT rezygnacj¢ z ustawowego
zwolnienia z dostawy gruntéw zabudo-
wanych, wynikajacego z przepisu art. 43
ust. 1 pkt 10 ustawy VAT. Wybor opcji
opodatkowania obejmuje dostawy
nieruchomosci, ktore spetniaja kryterium
pierwszego zasiedlenia. Oznacza to, ze
podatnicy VAT moga zrezygnowac ze
zwolnienia, gdy dostawa budynkow,
budowli lub ich czesci dokonywana jest
a) po pierwszym zasiedleniu, b) pomig-
dzy pierwszym zasiedleniem a dostawa
budynku, budowli lub ich czg¢sci uptynat
okres dtuzszy niz 2 lata.

W celu wyboru opcji opodatko-
wania i rezygnacji z tego zwolnienia,
dokonujacy dostawy i nabywca musza
spelnié¢ warunki wynikajace z przepisu
art. 43 ust. 10i 11 ustawy VAT, a s3 one
nastepujace:

1) dostawca i nabywca sg zarejestro-
wani jako podatnicy VAT czynni;

2) dostawca i nabywca zloza, przed
dokonaniem dostawy tych obiektow
wlasciwemu naczelnikowi urzedu
skarbowego, zgodne o§wiadczenie,
ze wybieraja opodatkowanie dosta-
wy budynku, budowli lub ich
czescl.

Oswiadczenie musi zawierac :

1) imiona i nazwiska lub nazwg,
adresy oraz numery identyfikacji
podatkowej dokonujacego go dos-
tawy oraz nabywcy;

2) planowana date zawarcia umowy
dostawy budynku, budowli lub ich
czesci;

3) adres budynku budowli lub ich
czesSci.

Uwaga: o$wiadczenie musi by¢ ztozone

przed zawarciem umowy przenoszacej

wlasno$¢ nieruchomosci.

W przypadku sprzedazy nierucho-
mosci objgtej wspotwlasnoscia, wszyscy
wspotwiasciciele powinni mieé status
podatnika VAT czynnego. W przypadku
sprzedazy nieruchomosci przez osoby
prawne 1 inne jednostki organizacyjne
nie majace osobowosci prawnej nalezy
zadba¢ o prawidlowa reprezentacje
podmiotu. Os$wiadczenie bedzie sku-
teczne, jezeli zostanie ztozone i podpi-
sane przez osoby do tego umocowane.
Prawidtowa reprezentacja stron wynika
z przepisoOw okreslajacych ustr6j pod-
miotu tj. z Kodeksu spotek handlowych,
Kodeks cywilny oraz z aktéw zalozy-
cielskich (umowa spofki, status).

Wyboér opcji opodatkowania i re-
zygnacja z ustawowego zwolnienia
dostawy nieruchomos$ci moze by¢
oplacalna podatkowo. Dostawa nieru-
chomosci podlegajacych zwolnieniu
z VAT dokonana przed uptywem 10 lat
podlega korekcie podatku naliczonego
z tytulu jej zakupu, ulepszeniu lub
budowy. Ponadto, zawarcie umowy
sprzedazy podlega opodatkowaniu 2%
podatkiem od czynnosci cywilno-
prawnych. W przypadku dostawy
nieruchomosci opodatkowanej, nie
dokonuje si¢ korekty podatku naliczo-
nego, jak réwniez umowa zbycia nie
zostaje obciazona podatkiem od czyn-
nos$ci cywilnoprawnych.
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Podstawa opodatkowania
gruntow zwiazanych z bu-
dynkami — stawka VAT
badz zwolnienie z VAT.

godnie z brzmieniem art. 29a

ust. 8 ustawy VAT, w przypadku

dostawy budynkow, budowli lub
ich czgsci trwale z gruntem zwigzanych
z podstawy opodatkowania nie wyodrgb-
nia si¢ wartos$ci gruntu. Oznacza to,ze dla
podatku VAT przyjeto zasadeg, ze
budynek, budowla Iub ich czegSci sa
towarem, natomiast grunt jest ich czgscia
sktadowa. Dlatego, o opodatkowaniu
(stawce podatku), badz zwolnieniu
z VAT dostawy gruntéw zabudowanych
decyduje status budynku a nie gruntu.
Konsekwencja takiej definicji jest
przyjecie jednolitej stawki podatku dla
dostawy gruntow zabudowanych.
Dostawa gruntu, na ktérym posado-
wiony jest budynek opodatkowana
jest taka sama stawka VAT jak
budynek. Jezeli sprzedaz budynku
podlega zwolnieniu z podatku VAT — to
réwniez dostawa gruntu z tego po-
datku jest zwolniona.

PRAWO

Jezeli budynki, budowle i ich czg$ci
znajduja si¢ na gruncie oddanym
w uzytkowanie wieczyste, to bez
wzgledu na kwalifikacj¢ budynku,
budowli lub ich cze$ci w zakresie stawki
VAT, oddanie w uzytkowanie wieczyste
gruntu, z ktérym te budynki sa zwiazane,
bedzie podlegato opodatkowaniu wg
stawki podstawowej 23%. Taki sposob
postepowania wynika z regulacji
zawartej w art. 29 a ust. 9 ustawy VAT.
Natomiast, zbycie prawa uzytkowania
wieczystego gruntu, w przypadku
dostawy budynkow lub budowli trwale
z gruntem zwiazanych albo czgsci takich
budynkow, jezeli te nieruchomos$ci sa
zwolnione z podatku VAT, korzysta
rowniez ze zwolnienia. Taka regulacja
wynika z §13 ust. 1 pkt 11 rozporzadze-
nia Ministra Finanséw z 3 stycznia 2013r.
w sprawie ogloszenia jednolitego tekstu
rozporzadzenia Ministra Finansow
w sprawie wykonania niektérych prze-
pisow ustawy o podatku od towarow
i ustug (Dz.U. z dnia 21 lutego 2013r.
poz.247).

NOWE REGULACJE W ZAKRESIE
CHARAKTERYSTYKI ENERGETYCZNEJ

BUDYNKOW

o Dl ~

W dniu 8 wrze$nia 2014r. zostat ogloszony tekst ustawy z dnia 29 sierpnia 2014r.
o charakterystyce energetycznej budynkéw (Dz.U. 2014 poz. 1200). Wigkszo$¢
jejregulacji wejdzie w zycie w marcu 2015r.
Obecnie kazdy nowy budynek musi mie¢ $§wiadectwo charakterystyki energetycznej, ktore okresla zapotrzebowanie
budynku na energig; w przysztosci takie §wiadectwa beda musiaty mie¢ wszystkie wigksze budynki. Wtasciciele lub zarzadcy
budynkow, checacy je sprzeda¢ badz wynajac, beda musieli zleci¢ jego sporzadzenie. Bedzie to dotyczylo rowniez osob

posiadajacych spotdzielcze wlasno$ciowe prawo do lokalu, w przypadku jego sprzedazy.

PODATHKI

Whioski

odatnicy VAT dokonujacy

sprzedazy gruntéow zabudowa-

nych — powinni kazdorazowo
sprawdzac, czy ich dostawa spetnia ww.
kryteria. Natomiast, o opodatkowaniu
(stawce podatku) lub zwolnieniu z VAT
decyduje kwalifikacja budynku, budowli
lub jej czesci, a nie gruntu, na ktorym sa
posadowione te obiekty. Wyjatek sta-
nowi dostawa budynku na gruncie
bedacym w wieczystym uzytkowaniu,
pod warunkiem, ze dostawa budynku nie
jest zwolniona z podatku VAT. Sko-
rzystanie z opcji wyboru opodatkowania
ustawowo zwolnionej z VAT dostawy
budynku, budowli lub ich czesci moze
by¢ korzystna podatkowo, poniewaz
pozwala uniknaé sporzadzania uciazli-
wych korekt podatku naliczonego z ty-
tutu nabycia, wybudowania lub ulep-
szenia nieruchomos$ci w okresie 10 lat.
Ponadto, umowa sprzedazy nie podlega
podatkowi od czynnosci cywilno—
prawnych.

W ustawie zapisano, ze z przygotowania §wiadectw charakterystyki energetycznej zwolnione beda domy budowane na
wlasny uzytek. Obowiazek sporzadzania §wiadectw nie bgdzie tez dotyczyt m.in. zabytkowych kamienic, kosciolow, a takze
budynkéw mieszkalnych, przeznaczonych do uzytkowania nie dtuzej niz cztery miesiace w roku. Zgodnie z regulacja takie
swiadectwo beda musiaty mie¢ istniejace budynki o powierzchni uzytkowej przekraczajacej 500 m kw., a od 9 lipca 2015r. — od
250 m kw., zajmowane przez: prokuraturg, wymiar sprawiedliwosci i administracj¢ publiczna. Budynki zajmowane przez te
instytucje o powierzchni uzytkowej od 250 m kw. beda musiaty mie¢ $wiadectwa charakterystyki energetycznej zaraz po wejsciu
w zycie ustawy. Nowe przepisy zaktadaja takze, by §wiadectwa nie dotyczyly budynkow przemystowych i gospodarczych, ktore
nie maja instalacji zuzywajacych energig. Przewiduja one rowniez, ze jezeli w ramach osiedla budynki jednorodzinne maja takie
same rozwiazania konstrukcyjno-materiatlowe i instalacyjne, a jeden z nich posiada §wiadectwo charakterystyki energetycznej,

to pozostate moga z niego korzystac.

Regulacja rozszerza tez katalog 0sob, ktore beda mogly sporzadzac swiadectwa energetyczne. Beda to inzynierowie i osoby
z uprawnieniami budowlanymi. Obecnie sa to osoby z wyzszym wyksztalceniem i ukonczonymi studiami podyplomowymi
w tym zakresie lub zdanym egzaminem panstwowym.
Swiadectwo charakterystyki energetycznej ma byé wazne 10 lat. Jesli jednak np. w wyniku prowadzonych robot
budowlanych zmieni si¢ charakterystyka energetyczna budynku lub jego czgsci, straci ono waznos$¢ przed uptywem tego terminu.

Opr. W.G.
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OBLIGACJE PRZYCHODOWE,
JAKO ALTERNATYWNE
ZRODLO FINANSOWANIA

BUDOWNICTWA
KOMUNALNEGO

Celem opracowania jest zbadanie 1 ocena mozliwosci wykorzystania obligacji

przychodowych w finansowaniu inwestycji z zakresu budownictwa komunal-
nego. Z przeprowadzonej w niniejszym opracowaniu analizy wynika, ze z uwagi
na swojq charakterystyke obligacje przychodowe umozliwiaja elastyczne oraz bardzo dlugoterminowe finansowanie
inwestycji. Jednakze, od ponad 14 lat ich rola w finansowaniu inwestycji z zakresu zaspokajania potrzeb spolecznosci

lokalnych w Polsce pozostaje marginalna.

Maurycy Michalski

Absolwent XI edycji niestacjonarnych
studiow doktoranckich KNOP,
SGH w Warszawie

Wprowadzenie

igkszo$¢ jednostek samo-
rzadu terytorialnego (dalej:
JST) posiada potrzeby inwes-

tycyjne w zakresie budownictwa komu-
nalnego, ktoérych realizacja przekracza
mozliwosci ich budzetow. Finansowanie
inwestycji tego typu z dochodow
biezacych, chociaz jest jedna z po-
wszechniejszych metod, nigdy nie
bgdzie metoda optymalna, przede
wszystkim z tego wzgledu, ze konieczne
staje si¢ ograniczanie wydatkow
biezacych, co prowadzi¢ moze do
obnizenia standardu zycia spolecznosci
lokalnych. Biorac pod uwagg, iz budynki
mieszkalne powigkszaja zasdb miesz-
kaniowy JST i stuzy¢ beda kilku
pokoleniom mieszkancow, sprawiedliwe
bytoby, aby rowniez przyszle pokolenia
partycypowaty w realizowanych
w obecnym czasie inwestycjach. W celu
sprostania tym dlugoterminowym
potrzebom rozwojowym, a takze reali-
zujac ,,miedzypokoleniowa sprawied-
liwos$¢” wiele JST sigga po zewngtrzne
zrodta finansowania, takie jak kredyty
bankowe, pozyczki, a takze coraz
czgsciej po obligacje.

Zdolno$¢ do emisji obligacji przez
JST zostala zapisana w ustawie o finan-
sach publicznych, jak réwniez przepi-
sach ustrojowych takich jak ustawa
o0 samorzadzie gminnym oraz w ustawie
o obligacjach. Zdaniem autora, nowa-
torskim, chociaz dotychczas nalezycie
nie wykorzystanym!, sposobem pozys-
kania $rodkéw finansowych przez JST na

realizacje inwestycji zwiazanych z bu-
downictwem komunalnym moze by¢
emisja obligacji przychodowych. Obli-
gacje te, w odroznieniu od obligacji
zwyklych zawgzaja zakres odpowie-
dzialno$ci emitenta wobec wierzycieli,
jak réwniez umozliwiaja znaczace
wydtuzenie horyzontu czasowego zacia-
ganego zobowiazania.

1. Obligacje jako zewne-
trzne zrodlo finansowa-
nia JJST

bligacja jest papierem wartos-

ciowym, w ktorym emitent,

czyli wystawca potwierdza
zaciagnigcie okreslonej kwoty pozyczki
i zobowiazuje si¢ do jej zwrotu wiasci-
cielowi obligacji w ustalonym z gory
terminie oraz do zaplaty odsetek [/, s. 31,
2, 5. 9]. Dlatego tez obligacje zaliczane sa
do dluznych papierow wartosciowych
[17,s.17].

JST moga by¢ emitentami obligacji
z mocy ustawy. Upowaznienie to wynika
z ustawy o finansach publicznych, ktora
jednoznacznie stwierdza, ze przychody
budzetu JST ze sprzedazy papierow
warto$ciowych sa srodkami publicznymi
[20, art. 5 ust. 1 pkt 4 lit. a oraz art. 89
ust. 1]. Ustawa ta zawiera rowniez
dodatkowe ograniczenia dotyczace wy-
lacznie emisji obligacji, takie jak
konieczno$¢ ponoszenia kosztow obstu-

gi co najmniej raz w roku, ograniczenie
dotyczace maksymalnej wartosci do-
puszczalnego dyskonta od emitowanych
papierow warto$ciowych, ktore nie moze
przekracza¢ 5% wartosci nominalnej
oraz zakaz kapitalizacji odsetek. Nato-
miast, zasady emisji obligacji oraz
obrotu nimi zostaty okre$lone w ustawie
oobligacjach[2/].

Obligacje sa alternatywna wobec
kredytu bankowego forma finansowania
dzialalnos$ci, umozliwiajaca JST zacia-
gniecie zobowiazania jednocze$nie
u wielu wierzycieli, a bardzo czgsto na
dtuzszy okres czasu niz w przypadku
bankowych kredytow inwestycyjnych
[4, s. 84]. W przewazajacych przypad-
kach obligacje sa tanszym oraz bardziej
elastycznym instrumentem finansowania
zewngtrznego. Przede wszystkim, z uwa-
gi na nizsze efektywne koszty obshugi
zadtuzenia, chociazby wynikajace
z mniejszej czestotliwosci platnosci
odsetek (kwartalnie, polrocznie czy raz
do roku), niz w przypadku kredytow
(miesigcznie), co wynika z uwzgled-
nienia wartosci pieniadza w czasie. Po
drugie, JST w przypadku emisji obligacji
nie maja obowiazku stosowania ustawy
Prawo zamoéwien publicznych, co
znacznie przyspiesza proces pozyskania
finansowego przez JST. Najwazniejsze
jest to, ze emitent ma mozliwosé
planowania emisji w konkretnych
przedzialach czasowych, oraz wielkos-
ciach poszczegdlnych serii, dzigki czemu
moze uruchamia¢ $rodki pod konkretne

' Ramy prawne dla tego dedykowanego JST instrumentu finansowego obowiazuja w Polsce juz ponad 14 lat.

Grudzien 2014
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faktury, co w sposdb znaczacy umozliwia
eliminowanie ponoszenia kosztow
niewykorzystanych srodkow. W efekcie
to emitent decyduje o glownych
aspektach takiej operacji finansowej,
czyli zupelnie inaczej niz jest to w przy-
padku kredytu. Jednakze, wybodr
optymalnej formy finansowania wymaga
kazdorazowo szczegotowej analizy kon-
kretnego przypadku|[7, s. 471-472].

2. Obligacje przychod-
owe, jako szczegdlny
rodzaj obligacji

2000 roku wprowadzono do
ustawy o obligacjach zmiany,
ktére daly podstawe prawna

emitowania obligacji przychodowych,
jako szczegodlnego rodzaju obligacji.
Lista podmiotow, ktore moga emitowaé
obligacje przychodowe stanowi katalog
zamknigty, ograniczony do JST lub ich
zwiazkow, spotek z wigkszosciowym
udzialem JST, gdy jedynym przedmio-
tem ich dzialalno$ci jest zaspokajanie
potrzeb spotecznosci lokalnych lub
wykonywanie zadan z zakresu uzytecz-
nosci publicznej, BGK i Krajowego
Funduszu Kapitatlowego S.A. oraz
podmiotéw prawa handlowego wyko-
nujacych zadania uzytecznosci publicz-
nej na podstawie koncesji lub zezwolen.
Oznacza to, ze obligacje przychodowe sa
pierwszym instrumentem dtuznym dedy-
kowanym przede wszystkim na finan-
sowanie inwestycji realizowanych przez
IST[17,s.100].

Powyzsze podmioty, co do zasady nie
sa nastawione na osiaganie zysku, a to
z kolei powoduje utrudniony dostep do
dhugoterminowego finansowania ze-
wnetrznego. Z drugiej strony realizowa-
ne zadania zwigzane z zaspokajaniem
potrzeb lokalnych spotecznosci takie jak:
infrastruktura drogowa czy wodno—
kanalizacyjna, transport publiczny oraz
mieszkalnictwo; sa kapitatochtonne
i maja charakter dlugoterminowy, co
niejednokrotnie przewyzsza mozliwosci
obshugi i splaty tradycyjnych kredytow
czy niezabezpieczonych obligacji.

Wprowadzenie do polskiego prawo-
dawstwa obligacji przychodowych byto
wzorowane na rozwigzaniach amerykan-
skich (ang. revenue bonds) znanych tam
juz od konca XIX w. Pierwsza emisja
obligacji przychodowych miata miejsce
w dniu 1 stycznia 1897r. i zostala
przeprowadzona przez Miasto Spokane
w stanie Waszyngton. Emisja o wartosci
350 tys. USD byta catkowicie zabez-
pieczona na przychodach generowanych

przez sie¢ wodociagowa [6, s. 22]. Popu-
larnoé¢ obligacji przychodowych na
rynku amerykanskim ro$nie nieprzer-
wanie od lat 50-tych XX w. Obecnie 2/3
wartego ponad 3.700 mld USD rynku
obligacji emitowanych przez JST w Sta-
nach Zjednoczonych stanowia obligacje
przychodowe. Lista rodzajow inwestycji
finansowanych przy udziale obligacji
przychodowych jest dtuga i obejmuje
m.in.: sieci wodno—kanalizacyjne,
produkcja oraz dystrybucja energii
elektrycznej oraz gazownictwo, mosty,
tunele, parkingi, drogi, lotniska, porty
rzeczne i morskie, transport publiczny,
obiekty sportowe, szpitale, sanatoria,
akademiki, budynki mieszkan komu-
nalnych, jak réwniez cmentarze miejskie
[18,s.59].

Gltowna idea obligacji przychodo-
wych opiera si¢ na zasadzie, ze roszcze-
nia obligatariuszy ograniczone sa do
okreslonych przychodow (lub aktywow)
wskazanych w warunkach emisji, a nie —
jak w przypadku zwyktych obligacji — sa
nieograniczone [22, art. 23a]. Przychody
z przedsigwzigcia stanowia zabezpie-
czenie obligacji przychodowych, co
oznacza, ze obligatariusze obligacji
przychodowych nie moga liczy¢ na
zaspokojenie swoich roszczen z innych
aktywow emitenta, ktore nie zostaly
wskazane w warunkach emisji. Jednak-
7e, ustawa o obligacjach daje obligatariu-
szom obligacji przychodowych prawo
zaspokojenia ich roszczen przed innymi
wierzycielami emitenta. Obligatariusze
maja takze prawo do zaspokojenia
swoich roszczen z majatku przedsigwzig-
cia, to jest aktywow sfinansowanych
w drodze emisji obligacji przychodo-
wych. Jest to szczegélnie istotne, gdy
emitentem obligacji jest spotka komu-
nalna, bo aktywa przedsigwzigcia sa
wylaczone z masy upadlosciowej takiego
podmiotu. W przypadku bankructwa
spotki pozostali wierzyciele staja sig
podporzadkowani obligatariuszom obli-
gacji przychodowych.

W celu umozliwienia egzekwowania
prawa pierwszenstwa do zaspokojenia
roszczen, ustawa o obligacjach wymaga,
aby wszelkie przychody z przedsig-
wzigcia gromadzone byty na wydzielo-
nym rachunku, tzw. rachunku przedsig-
wzigcia. Emitent ma ograniczony dostep

do $rodkéw zgromadzonych na tym
rachunku. Ustawa zabrania dokonywa-
nia jakichkolwiek ptatnosci z tego
rachunku z wyjatkiem sptaty zobowiazan
wobec obligatariuszy. Dokonywanie
innych ptatnosci z rachunku przedsig-
wzigcia jest mozliwe tylko wtedy, gdy
kwota na rachunku przedsigwzigcia
przewyzsza kwot¢ dwunastomiesigcz-
nych zobowiazan emitenta wobec obli-
gatariuszy obligacji przychodowych.
Daje to preferencje w odniesieniu do
termindw obstugi zobowiazan. Dodat-
kowym zabezpieczeniem jest to, ze
warto$¢ minimalng $rodkéw zgroma-
dzonych na rachunku przedsigwzigcia
kazdorazowo okresla bank — agent
emisji, anie emitent.

Pomimo wigkszego skomplikowania
procesu emisji, a co za tym idzie
wyzszych kosztoéw wynagrodzenia dla
organizatora, wsrdod zalet obligacji
przychodowych nalezy wymieni¢ przede
wszystkim:

e Wigksza elastyczno$é: jeszcze wigk-
sza niz w przypadku obligacji zwyk-
tych. Emisja obligacji przychodowych
pozwala na zaciaganie dlugotermino-
wych zobowigzan nawet do 25 Ilat.
Srednia wazona zapadalno$é¢ dotych-
czas wyemitowanych obligacji przy-
chodowych wynosi 20 lat, podczas
zwyktych obligacji 10 lat>. Tak
wydhuzony okresu splaty umozliwia
lepsze dopasowanie harmonogramu
sptat do mozliwosci finansowych
projektu. W zwiazku z powyzszym
obligacje przychodowe sa odpowied-
nim instrumentem finansowania in-
westycji o dtugim horyzoncie zwrotu,
ktore nie sa nastawione wylacznie na
generowanie zysku;

e Wylaczenie z limitu zadluzenia
wedlug ustawy o obligacjach zobowia-
zania emitenta wobec obligatariuszy
nie s brane pod uwage podczas okres-
lania limitu zadluzenia zapisanego
w ustawie o finansach publicznych?;

e Dostep do szerszej grupy inwesto-
réw: wieloletni horyzont emisji spra-
wia, ze obligacje przychodowe moga
zainteresowa¢ dlugoterminowych
inwestordéw z sektora pozabankowego,
Towarzystwa Ubezpieczeniowe oraz
Fundusze Emerytalne.

3.

2 Wg stanu na koniec wrzesnia 2014r. Obliczenia wlasne na podstawie na podstawie danych Fitch Ratings [3].

3 Jest to istotne tylko w przypadku emisji dokonanej przez JST. Z mocy art. 9 pkt 14 ustawy o finansach
publicznych spotki prawa handlowego wytaczone z zakresu sektora finansow publicznych.

4

W art. 243 ustawy o finansach publicznych zapisano limit zadtuzZenia, ktorym podlegaja JST. Poczawszy

od 2014r. kazda JST musi spetni¢ indywidualny wskaznik zadtuzenia. Sprowadza si¢ on do tego, ze
budzet JST musi spelni¢ nastgpujaca zaleznos¢, aby mogt zosta¢ uchwalony. Warto§¢ planowane;j
obstugi dtugu (odsetki i kapital) w danym roku w relacji do planowanych dochodow ogétem nie moze
przekraczaé $redniej z ostatnich trzech lat relacji nadwyzki biezacej powigkszonej o dochody ze

sprzedazy majatku do dochodow ogotem.
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3. Rynek obligacji JST
w Polsce

a koniec wrzesnia 2014r. zadhu-

zenie JST wyniosto 67,6 mld zt

(8% zadluzenia sektora finan-
sow publicznych przed konsolidacja)
[11, s. 2], dla porownania na koniec
1999r. wynosito tylko 6,2 mld zt (2%)
[72]. Udzial zadtuzenia JST w panstwo-
wym dlugu publicznym wydawac sig
moze nieznaczny, jednakze kiedy
przesledzimy dynamike zmian, mozemy
zauwazy¢, ze zadtuzenie sektora samo-
rzadowego rosto kilkakrotnie szybciej
niz zadluzenie catego sektora finansow
publicznych[8].

Dominujacym zrédtem finansowania
zewngtrznego inwestycji JST sa w dal-
szym ciggu kredyty i pozyczki, ktére
stanowity ponad 92% zadluzenia JST.
Jednakze, nalezy przyja¢ poprawke na to,
ze wg statystyki dlugu publicznego,
ktora opiera si¢ definicjach statystyki
publicznej zgodnej z Europejskim
Systemem Rachunkéw Narodowych,
tzw. ESA2010 (do konca 2013r. ESA95).
Wedlug tej metodologii dtuzne papiery
wartosciowe, dla ktoérych nie istnieje
ptynny rynek wtorny klasyfikuje sig jako
kredyt lub pozyczke [9, s. 154-155; 10,
s. 5111, z tego wzgledu, iz z ekonomicz-
nego punktu widzenia maja forme
zblizona do kredytu. Pod t¢ definicje
podpadaja wszelkie emisje obligacji,
ktore byty nabywane w ofercie prywatnej
przez jeden bank (organizatora emisji)
i pozostawaly w obrocie niepublicznym.
Jest to szczegodlnie widoczne w struktu-
rze nabywcow obligacji JST, gdzie
dominujacymi inwestorami sa banki
z udziatem przekraczajacym 90%.
Wedlug Fitch Ratings warto$¢ wszyst-
kich obligacji JST w obrocie publicznym
oraz niepublicznym na koniec 3 kwartatu
2014r. wyniosta 18,4 mld z1, czyli ponad
27% Yacznego zadtuzenia JST.

W 2000r. rynek obligacji JST w Pol-
sce wart byl zaledwie 860 mln zl, przy
czym emisji dokonato 89 JST. Jak wyzej
wspomniano, w 2014 r. warto$¢ emisji
w posiadaniu inwestorow przekroczyta
18 mld zt, natomiast liczba emitentow
wzrosta do 728. Chociaz zadtuzenie JST
z tytulu obligacji systematycznie ro$nie
od 2000r. o okoto 24% rocznie liczac
skumulowanym wskaznikiem wzrostu
(z ang. compound annual growth rate —
CAGR), to jednak rynek obligacji JST
rozwija si¢ wolniej niz zaktadano
W momencie tworzenia podstaw praw-
nych[4, s. 87-88].

W zakresie obligacji przychodowych
statystyki sg jeszcze gorsze. Do konca
wrzesnia 2014r. w Polsce w obrocie byty
obligacje z siedmiu programow emisji
obligacji przychodowych o lacznej
warto$ci 885,4 mln zi. Wszystkie emisje
byty przeprowadzone przez spotki
miejskie i ani jedna przez JST. Srodki
pochodzace z emisji przeznaczone byly
na finansowanie budowy badz rozbu-
dowy infrastruktury wodno—kanalizacyj-
nej (3 programy emisji i 60% warto$ci
nominalnej wszystkich obligacji w po-
siadaniu inwestorow wg stanu na dzien
30 wrze$nia 2014r.) lub na zadania
z zakresu rozwoju transportu publicz-
nego (4 programy emisji i 40%; patrz:
Tabela 1)°. Instrumenty te stanowity
zaledwie 4% warto$ci rynku obligacji
JST powigkszonego o obligacje korpo-
racyjne wyemitowane przez spotki
zalezne od JST (3,5 mld zt).

Pierwsza JST w Polsce, ktora doko-
nata emisji obligacji przychodowych jest
Miasto Lublin, ktore w 2014r. zawarto
z Bankiem Gospodarstwa Krajowego
umowg na organizacjg programu emisji
na kwotg do 40 mln zt. Srodki pozyskane
z emisji obligacji przeznaczone zostang
na sfinansowanie przedsigwzigcia doty-
czacego zespotu krytych ptywalni,
ktorego celem jest zwigkszenie dostgp-
nosci bazy sportowo-rekreacyjnej dla
mieszkancow miasta [/9]. Pierwsze serie
przedmiotowych obligacji trafia do
inwestorow nie wczesniej niz na prze-
fomie roku201412015.

4. Finansowanie budo-
wnictwa komunalnego
w drodze emisji obligacji
przychodowych

aspokajanie zbiorowych potrzeb

wspolnoty samorzadowej m.in.

w zakresie gminnego budowni-
ctwa mieszkaniowego jest jednym
z zadan wiasnych kazdej JST tego
szczebla [22, art. 7 ust Ipkt 7).
Zdecydowana wigkszo$¢ zadan z tego
zakresu gminy finansuja wykorzystujac
wlasne $rodki budzetowe oraz $rodki
wlasne gminnych spotek kapitatlowych,
gdyz na przestrzeni ostatnich kilkudzie-
sigciu lat udziat panstwa w dotowaniu
gminnych przedsigwzig¢ mieszkanio-
wych zostal znaczaco ograniczony [/6,
s. 256). Z uwagi na kapitatochtonnos¢
oraz dlugowieczno$¢ inwestycji z za-
kresu budownictwa komunalnego,
niejednokrotnie JST positkowa¢ musiaty
si¢ kredytem [5, 5. 84-85]. Inwestycje te,
jednak musiaty i w dalszym ciagu musza
konkurowaé¢ z innymi projektami,
zwlaszcza takimi, ktore pozyskaty
dofinansowanie ze S$rodkow unijnych
i z tego wzgledu traktowane prioryte-
towo przez wladze JST — glownie
transport publiczny i infrastruktura
drogowa, sie¢ wodno—kanalizacyjna,
instytucje kultury oraz obiekty sportowe
[13,s.5].

Tabela 1

Obligacje przychodowe w posiadaniu inwestorow, stan na 30 wrzesnia 2014r.

Program
emisji
w min zt

Rok

emisji

Wartos¢ obligacji
w posiadaniu
inwestoréw

w min zt

Obszar
dziatalnosci

Miejskie Wodociagi i Kanalizacja 2005 600.,0 466.6 Gospodarka

w Bydgoszczy Sp. z 0.0. wodno-kanalizacyjna
Miejskie Przedsiebiorstwo 2007 166.0 1156 Transport publiczny
Komunikacyjne — Lodz Sp. z 0.0.

Zaktad Komunikacji Miejskiej Transport publiczny
w Gdarnsku Sp. z 0.0. (2 programy — | 2010 353,0 216,4

autobusowy i tramwajowy)

Przedsiebiorstwo Wodociggéw 2012 281 158 Gospodarka

i Kanalizacji (Gniezno) wodno-kanalizacyjna
Sanockie Przedsiebiorstwo 2013 390 390 Gospodarka
Gospodarki Komunalnej sp. z 0.0. wodno-kanalizacyjna
Tramwaj Fordon Sp. z 0.0. 2014 145,7 32,0 Transport publiczny
tacznie 885,4

Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie danych Fitch Ratings [3].

5 Obliczenia wiasne na podstawie na podstawie danych Fitch Ratings [3].
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Na przestrzeni ostatnich 5 lat,
pomimo ze wydatki majatkowe JST
w Polsce wynosity $rednio powyzej 20%
wydatkéw ogolem, to jednak udziat
nowych inwestycji zwiazanych z reali-
zacja polityki mieszkaniowej byt zni-
komy — niecate 6% (patrz Tabela 2.).
W ostatnich JST koncentrowaty si¢
przede wszystkim na infrastrukturze
drogowej oraz transporcie publicznym
(gtéwnie zakup taboru autobusowego
oraz tramwajowego) — prawie 40%
wydatkéw majatkowych. Gospodarka
komunalna pochtongta ponad 15%
wydatkéw inwestycyjnych z lat 2010—
2014.

Jednym z charakterystycznych zja-
wisk obrazujacych sytuacj¢ mieszka-
niowa w Polsce jest wystgpowanie
statystycznego deficytu mieszkanio-
wego mierzonego roznica pomigdzy
liczba zamieszkanych mieszkan a liczbg
gospodarstw domowych. Minister
wlasciwy do spraw dziatu administracji
rzadowej — budownictwo, gospodarka
przestrzenna i mieszkaniowa, w odpo-
wiedzi na interpelacj¢ poselska szacuje,
ze deficyt ten w 2013r. wynosit 735 tys.
Mieszkan [/4]. Za najwazniejszy czyn-
nik, ktéry moze doprowadzi¢ do redukcji
tego deficytu to przyspieszenie inwes-
tycji mieszkaniowych [16, s. 249].
Pomimo pozytywnego trendu w sektorze
budownictwa w ciagu ostatnich lat
(okoto 1,1% CAGR w latach 2008-
2013), nalezy bra¢ pod uwage mozliwos¢
zaspokajania potrzeb mieszkaniowych
osob, ktorych sytuacja materialna, nie
tylko uniemozliwia zakup mieszkania,

ale takze jego wynajem po stawkach
rynkowych. Wzmocnienie oraz rozwoj
sektora mieszkalnictwa komunalnego
jest jednym kluczowych wyzwan,
z ktorym polityka mieszkaniowa w Pol-
sce powinna si¢ zmierzy¢.

Emisja obligacji przychodowych
zuwagina cechy charakterystyki opisane
wczesniej] wydaje si¢ by¢ dobrym
instrumentem na finansowanie inwes-
tycji powigkszajacych zasoby mieszka-
niowe JST. Chociaz emisja obligacji
przychodowych moze by¢ przeprowa-
dzona przez JST to jednak, zdaniem
autora, dla przejrzystosci przeptywow
finansowych oraz w celu wyodrgbnienia
majatku, ktorego przychody stanowi¢ ma
zrodlo sptaty zobowiazan wynikajacych
z emisji, emisja taka powinna zostaé
przeprowadzona przez spotke specjal-
nego przeznaczenia (ang. Special Pur-
pose Vehicle — SPV), istniejaca lub
powotana wylaczenie do zrealizowania
inwestycji z zakresu mieszkalnictwa.
JST w celu dokapitalizowania spotki
moze wnies¢ aportem grunt, na ktérym
miataby by¢ zrealizowana inwestycja
oraz w razie konieczno$ci wktad pie-
ni¢zny, w celu zabezpieczenie wktadu
wiasnego SPV. Nastepnie, na wydzielo-
nym w ten sposoéb majatku z pochodza-
cych z emisji $rodkéw, powstatby
budynek lub budynki mieszkalne. Emisja
obligacji odbywataby si¢ w seriach
w ramach programu emisji obligacji
przychodowych, ktore dopasowane
bytyby do realizowanego przedsigwzig-
cia. Po zakonczeniu budowy SPV
odpowiedzialna bytaby za zarzadzenie
obiektem oraz za pobor czynszu.

Przychodami z przedsigwzigcia
bytyby czynsze pobierane od lokatorow.
Srodki wptywatyby na rachunek przed-
sigwzigcia 1 z pierwszenstwem przezna-
czenia na splatg zobowiazan wobec
obligatariuszy a dopiero w nastgpne;j
kolejnosci na pokrycie kosztow eksplo-
atacji, remontow itp. Z uwagi na nie-
komercyjny charakter przedsigwzigcia,
gdyz w ramach budownictwa komu-
nalnego oferowane sa lokale o czynszu
srednio ponizej 15% czynszu rynkowego
[15, s. 11], oznacza to, ze niezbgdne jest
drugie zrodto przychodow SPV, ktore
umozliwiloby obsluge zobowiazan, jak
rowniez utrzymywaé majatek przed-
sigwzig¢cia w dobrym stanie. Tym drugim
przychodem mogloby by¢ wynagro-
dzenie dla SPV za realizowanie zadania
z zakresu polityki mieszkaniowej JST.

Na podstawie kontraktu wielolet-
niego, o czasie trwania nie krotszym niz
zapadalno$¢ obligacji przychodowych,
JST zobowiazatoby si¢ do przekazywa-
nia na rachunek przedsigwzigcia SPV
kwot stanowiacych roznicg pomigdzy
czynszem rynkowym, a czynszami
pobieranymi przez lokatorow w ramach
prowadzonej przez JST programu
gospodarowania gminnym zasobem
mieszkaniowym (patrz Rysunek 1.).
W razie konieczno$ci JST, w ramach
zawartej umowy wsparcia mogloby
dokonywa¢ podwyzszenia kapitatu SPV,
co dodatkowo gwarantowato stabilno$¢
wplywow 1 pokrycie zobowiazan finan-
sowych wynikajacych z emisji obligacji
przeptywow.

Tabela 2
Wydatki majgtkowe gmin oraz miast na prawach powiatu

Rok 2010 2011 2012 tacznie 2010-2014
Dziat budzetu w min zt min zt udziat (%)
Wydatki majatkowe 33105,7 31319,9 26 861,4 25588,2 38 689,1 155 564,3 100,0
w tym:
Transport i tacznosé 112939 12 305,0 10 653,7 10170,0 16 191,5 60 614,1 39,0
Gospodarka komunalna 5129,7 4589,0 4052,0 3819,6 6070,5 23 660,9 15,2
Kultura fizyczna 4005,9 2944,7 2106,5 1608,8 25417 13 207,5 8,5
Kultura i dziedzictwo narodowe 1946,8 1590,4 1633,1 1680,4 2578,1 9428,8 6,1
Gospodarka mieszkaniowa 1843,4 1830,8 1780,4 1639,3 1961,7 9 055,6 58
% wydatkow ogotem 23,9 22,2 18,9 17,8 23,4 21,3
* Plan po zmianach — czerwiec 2014r.
Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie danych Ministerstwa Finanséw
Nr 4/42
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Konstrukcja przeptywow zwiaza-
nych z przedsigwzigciem powinna
przyczynic¢ si¢ do tego, ze generowac ono
bedzie dodatnie przeptywy finansowe
w okresie zycia obligacji przychodo-
wych, co oznaczaloby ze obligacje
przychodowe z powodzeniem moglyby
postuzy¢ na finansowanie zadan zwia-
zanych z powigkszaniem zasoboéw
mieszkaniowych JST.

5. Podsumowanie

bligacje przychodowe, ktore sa

specyficzng odmiang obligacji,

z uwagi na swoja konstrukcje
oraz wynikajaca z niej elastycznos$e,
wydaja si¢ by¢ instrumentem, ktory JST
moglyby, a nawet powinny rozwazy¢
przy finansowaniu budowy nowego
zasobu mieszkaniowego. Zapadalnosc
powyzej 20, na jaka moga te obligacje
zosta¢ wyemitowane, sprawia ze z jedne;j
strony splata kapitatu nie stanowi
znaczacego obciazenia dla budzetu JST
czy zaleznej SPV. Z drugiej strony,
zuwagi na fakt, ze majatek przedsigwzig-

o

Odsetki, wyku{nbligacji

Obligatariusze

Zrédlo: opracowanie wlasne

Rysunek 1
Struktura przeptywow
Lokatorzy
Przychody z tytutu
czynszow + Przychody z tytutu
umowy wieloletniej
o I — IsT Pozostate przychody
Przedsiewziecia

R Negwyiki 2 rachunku
przeaﬁqwgiecia <

Podniesiepie kapitatu

~
-~
- -~

s A Y
~a| Rachunek bankowy Emitenta
obligacji przychodowych

cia stuzy¢ ma kilku pokoleniom miesz-
kancow danej JST, odciazenie obecnych
podatnikow z ponoszenie catego cigzaru
budowy wydaje si¢ by¢ sprawiedliwe.
Wtlasciwe skonstruowanie przeplywow,
ktére zagwarantuje dodatni bilans
przedsigwzigcia w okresie zycia obli-

gacji, moze przyczyni¢ si¢ do zaintere-
sowania emisja obligacji dtugofalowych
inwestorow, a to dodatkowo umozliwi-
loby powigkszenie grona potencjalnych
inwestordw, co mogtoby przyczynié si¢
do zmniejszenia kosztow obstugi wyni-
kajacych z obligacji przychodowych.
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Summary

REVENUE BONDS, AS AN ALTERNATIVE SOURCE OF MUNICIPAL HOUSING FUNDING

The aim of this paper is to analyse and evaluate the role of revenue bonds in financing investments in the field of municipal
housing. The conducted examination shows that revenue bonds, thanks to their characteristics could provide flexible and very
long-term funding for investments. However, for over 14 years their role in financing investments related to satisfying the needs
oflocal communities remains marginal.
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RYNEK NIERUCHOMOSCI
BIUROWYCH
W WARSZAWIE I POZNANIU
- ANALIZA POROWNAWCZA

Wprowadzenie

elem artykulu jest charakterys-

tyka i pordéwnanie rozwoju

warszawskiego i poznanskiego
rynku nieruchomos$ci biurowych. Ana-
liza powstata w oparciu o dostgpna
literatur¢ naukowa, raporty migdzynaro-
dowych firm doradczych dziatajacych
w obszarze nieruchomosci komercyj-
nych oraz badania wlasne i obserwacje
autora. Analizie poddane zostaly pod-
stawowe parametry charakteryzujace
rynek powierzchni biurowych, takie jak
wielko$¢ rynku, popyt i podaz w po-
szczegdlnych latach, bazowe stawki
czynszOow oraz wspolczynniki pustosta-
néw. Scharakteryzowana zostala row-
niez struktura funkcjonalno—przestrzen-
na omawianych rynkow.

Badania nad rozwojem rynku biu-
rowego w Polsce wydaja si¢ bardzo
interesujace, gdyz pomimo jego krotkiej
historii, niespelna ponad dwie dekady,
Polska stala si¢ w tym segmencie
nieruchomosci komercyjnych niekwes-
tionowanym liderem w Europie Srod-
kowo—Wschodniej. Cecha charakterys-
tyczna ewolucji polskiego rynku nie-
ruchomosci biurowych jest silna domi-
nacja rynku warszawskiego 1 jego
dynamiczny rozw6j od samego poczatku
transformacji systemowej w Polsce.
Regionalne rynki ksztattowaly sig
stopniowo i nierownomiernie, co dobrze
wida¢ na przyktadzie Poznania. Porow-
nanie warszawskiego 1 poznanskiego
rynku biurowego, wydaje si¢ by¢
zasadne dla zobrazowania procesu
rozwoju 1 obecnego obrazu polskiego
rynku nieruchomosci biurowych.

L _

'._,

Pojecie nieruchomosci
komercyjnejibiurowej

iejednolitos¢ i ztozonos¢ rynku

nieruchomosci, powoduje, zZe

w jego obrgbie mozna dokonaé
wielu podziatow i segmentacji wedtug
przyjetych kryteriow, takich jak loka-
lizacja, charakter zabudowy czy fun-
kcja.! To ostatnie pozwala nam na
wyodrgbnienie nieruchomos$ci miesz-
kaniowych, rolnych i le$Snych, przemys-
lowych, rekreacyjno-wypoczynkowych,
specjalnego przeznaczenia i wreszcie
komercyjnych, do grupy ktorych naleza
wlaénie nieruchomosci biurowe.? Inny
podziat rynku nieruchomosci zapropo-
nowany zostal przez Europejski Bank
Centralny (EBC) — poréwnaj Rysunek 1.
W polskich przepisach prawnych
nieruchomo$¢ komercyjna nie jest
zdefiniowana, natomiast w literaturze
przedmiotu podjgtych zostato wiele prob
opisania tej kategorii. Cecha wspdlna

Tomasz Dyta

Doktorant Szkoty Glownej Handlowej
w Warszawie

Kolegium Nauk o Przedsiebiorstwie

wigkszosci podejs¢ do definiowania
nieruchomosci komercyjnych, jest
zalozenie, ze generuja one dochdd dla
wlasciciela. Nieruchomos$ci biurowe sa
definiowane natomiast jako ,, pojedyncze
lokale lub budynki, w ktorych sq
realizowane specyficzne, szczegolne
funkcje niezwigzane bezposrednio z
produkcjq dobr materialnych Ilub ich
sprzedazq”? Nieruchomo$ciami biu-
rowymi sa zarowno zaadaptowane na
cele biurowe mieszkania, kamienice czy
wille, starsze budynki biurowe oraz
najnowoczesniejsze pojedyncze biu-
rowce czy cale paki biznesowe. Dla
potrzeb niniejszego artykutu, analizie
zostal poddany jedynie zasob nowo-
czesnej powierzchni biurowej, czyli
obiektow powstatych po roku 1989r.

Rysunek 1
Rodzaje nieruchomosci

Handlowe

Komercyjne Mieszkaniowe

Mieszkaniowe

Zrédlo: Opracowanie wlasne na postawie: Commercial Property Markets- Financial Stability
Risks, Recent Developments and EU Banks' Exposures, European Central Bank, December 2008
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komercyjne z wykorzystaniem opcji rzeczowych, [w:] Inwestowanie w aktywa rzeczowe i finansowe,
Praca zbiorowa pod red. K. Marcinek, "Zeszyty Wydzialowe Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego
w Katowicach", Wydawnictwo Uniwersytetu Ekonomicznego w Katowicach, Katowice 2013,s. 98

3 1. Fory$, Rynek nieruchomosci... op.cit., str. 15
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Charakterystyka polskie-
go rynku nieruchomosci
biurowych

omentem przetomowym dla
rozwoju polskiego rynku
nieruchomos$ci biurowych

wydaje si¢ by¢ rok 1989, kiedy w Polsce
zapoczatkowane zostaly istotne zmiany
systemu politycznego oraz ekonomicz-
nego. W zwiazku z naglym rozwojem
sektora ustug, ktoéry wczesniej prak-
tycznie nie funkcjonowal, na rynku
nieruchomos$ci komercyjnych pojawit
si¢ silny popyt na powierzchnie biurowe.
Do Polski zaczety wkracza¢ migdzyna-
rodowe firmy, wzrost gospodarczy
pozwalat réwniez polskim spdtkom
dynamicznie si¢ rozwija¢, a siedziba
stala sig¢ istotnym elementem wizerunku
firmy.* Zasoby biurowe w Polsce do
momentu transformacji gospodarczej,
odpowiadaty , iloscig, poziomem
organizacji przestrzeni, techniki
i wyposazenia, biurom w Europie
Zachodniej z przetomu lat 50. i 60.”.
Odpowiedzia na wzrastajacy popyt na
powierzchni¢ biurowa, byto pojawienie
si¢ inwestorow, ktorych model bizne-
sowy zaktada budowg i1 wynajem
powierzchni dla potrzeb dziatalnosci
ushugowe;j.

Szacuje sig, ze na koniec I potowy
2014r. catkowite zasoby nowoczesnej
powierzchni biurowej w Polsce, na
9 glownych rynkach, wyniosty ok.
6,6 mln m2. Warszawa bezspornie
pozostaje najwigkszym 1 najbardziej
rozwinigtym rynkiem, a catkowita podaz
powierzchni biurowej w stolicy wynosi
ok. 4,3 mln m2, co stanowi ok. 69%
catkowitych zasobow. Poznan, oferujacy
aktualnie ok. 268 tys. m2, jest piatym co
do wielkos$ci skupiskiem biurowym
w Polsce, ustgpujac miejsca, poza
stolica, takim rynkom jak Krakow,
Wroctaw oraz Trojmiasto. Jak pokazano
na Wykresie 1., Poznan w ostatnich
latach utracit pozycje lidera regionalnego
pod wzgledem zasobéw nowoczesnej
powierzchni biurowej. Krakow i Wro-
ctaw sa aktualnie najwickszymi regio-
nalnymi rynkami biurowymi.6 Duza
dynamika wzrostu podazy odnotowana
zostala w ostatnim roku réwniez
w Szczecinie i Lublinie, ktore do tej pory
mialy zdecydowanie slabsza pozycje
rynkowa.”

Rys historyczny warsza-
wskiego i poznanskiego
rynku nieruchomosci biu-
rowych

Warszawie rynek nierucho-

mosci biurowych rozwinat

si¢ W najszybszym tempie
W poréwnaniu ze swoimi regionalnymi
konkurentami, co zwiazane byto przede
wszystkim z koncentracja funkcji repre-
zentacyjnych 1 ustugowych stolicy.
Pierwsze nowoczesne budynki biurowe
zaczely powstawa¢ na warszawskim
rynku juz w 1989r. (przyktadem moze
by¢ LIM Centre zlokalizowany przy
al. Jerozolimskich). Od poczatku lat
90tych, podaz nowoczesnej powierzchni
biurowej w Warszawie systematycznie
wzrastata, jednak nie byta w stanie
zaspokoi¢ bardzo wysokiego popytu.
W tym okresie, wigkszo$¢ projektow
biurowych wynajmowana byta przed
oddaniem do uzytku lub od razu po ich
ukonczeniu. W latach 1995-1997 poziom
pustostandw w Warszawie oscylowat
w okolicach 1%, czego wynikiem byt
bardzo wysoki poziom stawek czynszow.
Na poczatku 1995 roku $redni czynsz
ptacony w Warszawie za nowoczesng

powierzchnig biurowa, osiagnal poziom
50 USD/m2, co czynito Warszawe trzecia
najdrozsza lokalizacja biurowa w Euro-
pie. Niewystarczajaca podaz, wysokie
stawki czynszoéw i spektakularny sukces
finansowy pierwszych projektéw, wy-
wotatl w latach 1998-2000 boom inwes-
tycyjny, ktory doprowadzit do gwattow-
nego wzrostu podazy, ktora prze-
wyzszyta popyt. W latach 2000-2001,
diametralnie zwigkszyl si¢ poziom
pustostanow, a stawki czynszow zaczgly
spadaé.® W roku 2000 oddano w Warsza-
wie do uzytkowania ponad 400 tys. m2,
co do dnia dzisiejszego pozostaje
rekordowa wielkoscia. Dekada 2000-
2010 byta okresem najbardziej dyna-
micznego okresu dla warszawskiego
rynku w historii. W tym okresie oddano
do uzytku zaréwno najdrozszy — Ron-
do 1, jak i najwyzszy budynek biurowy
w Warszawie — Warsaw Trade Tower.’
Bardzo istotnym momentem dla war-
szawskiego rynku nieruchomosci biuro-
wych byto rowniez przystapienie Polski
do Unii Europejskiej. Akcesja poprawita
wiarygodno$¢ inwestycyjna Polski
i przyciagngta wielu zagranicznych
inwestorow. Po 2004 roku zauwazy¢
mozna bylo znaczace ozywienie na
warszawskim rynku nieruchomosci
biurowych — wzrost absorpcji pusto-

Wykres 1

Zasoby nowoczesnej powierzchni biurowej w Polsce w roku 2002 i 2014
—procentowy udzial poszczegolnych miast
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Zrédto: Opracowanie wlasne na postawie: Zawada-Pegiel K., Wplyw rozwoju funkcji...op.cit.,
$.90 a takze Raport: Przeglgd rynku nieruchomosci, I potowa 2014, Colliers International,

Poland

4 E. Wisniewska, Wptyw cykli koniunkturalnych rynku nieruchomosci na poziom wartosci rynkowej
nieruchomos$ci, [w:] Ryzyka banku w zakresie okreslania wartosci nieruchomosci dla celéw
kredytowych w Polsce na tle trendow w Unii Europejskiej, Praca zbiorowa pod red. E. Kucharskiej-
Stasiak, Fundacjana Rzecz Kredytu Hipotecznego, Warszawa 2006, s. 145

M. Zawtodzki, Technologiczne i srodowiskowe projektowanie architektury biur, Wydawnictwo

Politechniki Krakowskiej, Krakow 1997, cyt. za: E. Jaroszewska, T. Stryjankiewicz, Lokalizacja
obiektow biurowych w Poznaniu, Bogucki Wydawnictwo Naukowe, Poznan 2009, s. 6

6 Raport: Przeglad rynku nieruchomosci, I potowa 2014, Colliers International, Poland
7 Raport: Przewodnik po rynku biurowym w Polsce, wiosna 2014, DTZ Polska

E. Wisniewska, Wptyw cykli koniunkturalnych rynku nieruchomosci na poziom wartosci rynkowej

nieruchomos$ci, [w:] Ryzyka banku w zakresie okreslania wartosci nieruchomosci dla celéw
kredytowych w Polsce na tle trendow w Unii Europejskiej, jw., s.145-149

9 W calej Polsce jest 951 nowoczesnych biurowcow, http://wyborcza.pl/1,75478,16103864,-
W _calej Pol-sce jest 951 nowoczesnych biurowcow.html
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stanow. Ozywienie utrzymywato si¢ do
roku 2009, kiedy popyt na powierzchnie
biurowe zdecydowanie zmalal, co bylo
spowodowane S$wiatowym kryzysem
gospodarczym. Okres stagnacji potrwat
do 2012r., kiedy stoteczny rynek znow
wkroczyt w faze ozywienia. Od tego
momentu zauwazy¢ mozna bylo syste-
matycznie rosnaca podaz, ktorej towa-
rzyszyta wzrastajaca absorpcja.' War-
szawski rynek nieruchomosci biurowych
od poczatku swojego istnienia byt
nickwestionowanym liderem pod wzglg-
dem podazy powierzchni, a potwier-
dzeniem tej dysproporcji moze by¢
poréwnanie z jego poznanskim odpo-
wiednikiem — porownaj Wykres 2.
Aktualna sytuacja na warszawskim
rynku biurowym zostanie opisana
w dalszej czesci artykutu.

Rynek nowoczesnych powierzchni
biurowych w Poznaniu zaczal powsta-
wac w drugiej potowie lat 90-tych, a jego
cecha charakterystyczna jest nierbwno-
mierny rozw6j. W poczatkowej fazie
rozwoju, tj. w latach 1990-1997, popyt
zaspakajany byl przede wszystkim
poprzez dostosowywanie do dziatalnosci
biurowej zabytkowych kamienic w Srod-
mieéciu oraz adaptowanie budynkoéw
willowych, gtownie w dzielnicach So-
facz 1 Grunwald. Pierwsze nowoczesne
budynki biurowe w Poznaniu powstaty
w latach 1997 1 1998, a pierwszym
projektem, ktory zaliczy¢ mozna do tej
grupy byt Dwoér Hamburski, zrealizowa-
ny przez spotke Kuball&Partner w 1997
roku. Biurowiec zlokalizowany jest
w poblizu centrum miasta, w bezpo-
Srednim sasiedztwie dworca PKS,
nieopodal Dworca Gloéwnego PKP
i Migdzynarodowych Targow Poznan-
skich. Drugim nowoczesnym budynkiem
biurowym wybudowanym w Poznaniu,
w roku 1998, byto Centrum Biznesu
Glogowska, a inwestorem byla spotka
Pekao Development. Poczatkowo
nowoczesne obiekty biurowe byty
lokalizowane w centrum miasta, nato-
miast po roku 1999 zauwazy¢ mozna
byto rozw¢j lokalizacji pozacentralnych.
Bardzo istotnym dla rozwoju poznan-
skiego rynku okazal si¢ rok 2003, ktory
byt rekordowy pod wzgledem ilosci
dostarczonej na rynek powierzchni.
Ukonczone zostaly wtedy migdzy
innymi takie projekty jak: PGK II przy
ul. Marcelinskiej, budynki Delta i Globis
oraz otwarty zostal Stary Browar, ktory
rowniez oferuje powierzchnie biurowe
do wynajgcia. Lata 2004-2006 charakte-
ryzowatly si¢ duzym zastojem na rynku
nieruchomosci biurowych, a w okresie

tym nie zostata ukonczona zadna istotna
inwestycja. Dopiero w roku 2007 oddany
zostal budynek Andersii zlokalizowany
przy Pl. Andersa. Do roku 2005, poza
Warszawa, Poznan byl najdynamiczniej
rozwijajacym si¢ biurowym rynkiem
w Polsce i liderem pod wzgledem
wielko$ci podazy nowoczesnej po-
wierzchni biurowej. Wielko$¢ poznan-
skiego rynku w tym czasie ksztaltowata
si¢ na poziomie ok. 121 tys. m2. W ciagu
ostatnich kilku lat sytuacja zmienita sig,
a Poznan, pod wzgledem podazy
powierzchni biurowej, wyprzedzony
zostal przez Wroctaw, Krakéw oraz
Trojmiasto 1 spadl na czwarte miejsce
wéréd miast regionalnych.!! Zatamanie
optymizmu inwestorow w latach 2004—
2006 byto spowodowane przede wszys-
tkim nadpodaza powierzchni biurowej
we wczesniejszych latach. Wskaznik
pustostandéw w roku 2003 wyniost az
35%, a stawki czynszow zaczgly spa-
daé.'? Kolejne lata 2007-2014 to okres
stabilnego rozwoju rynku, gdzie bardzo
istotny pod wzgledem wysokiej podazy
powierzchni biurowej okazal si¢ rok
2008, w ktorym taczne zasoby nowo-

czesnej powierzchni biurowej przekro-
czyly 185 tys. m2.!3 Rozwoj sektora BPO
w Polsce ma istotny udzial w tworzeniu
popytu na poznanskim rynku nierucho-
mosci biurowych. W 2012r. w Poznaniu
funkcjonowato ok. 30 tego typu centréw,
dajacych zatrudnienie dla ok. 6000
0s6b.'* Ze wzgledu na bliskos¢ Berlina,
Poznan wybierany jest najczgsciej przez
firmy poszukujace lokalizacji dla swoich
centow finansowych. Obecny stan
poznanskiego rynku biurowego scharak-
teryzowany zostal w dalszej czg$ci
analizy.

Wykres 2

Roczna podaz powierzchni biurowej (w tys. m2) oraz stopa pustostandow

w Warszawie i Poznaniu
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Zrédlo: Opracowanie wlasne na postawie: Raporty rynkowe publikowane przez: Colliers

International Poland, Knight Frank, DTZ Polska

10 Raport: Polska na tle Europy- rynek biurowy w ujeciu 10-letnim, Knight Frank, 2014

IL'E, Jaroszewska, T. Stryjankiewicz, Lokalizacja obiektow biurowych w Poznaniu, Bogucki

Wydawnictwo Naukowe, Poznan 2009, s. 33-48

12K, Celka, Stan i perspektywy rozwoju rynku nieruchomosci biurowych w Poznaniu, "Swiat

Nieruchomosci", 2010, nr72,s. 19-27

13 E. Jaroszewska, T. Stryjankiewicz, Lokalizacja....op.cit., str. 44

14 K. Celka, Preferencje najemcéw na rynku nieruchomosci biurowych, "Studia i Materiaty Towarzystwa
Naukowego Nieruchomosci", vol. 20 nr 2, Olsztyn 2012, 5.260
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Lokalizacja obiektow biu-
rowych w przestrzeni
miejskiej Warszawy i Poz-
nania

Warszawie najwicksza kon-
centracja zabudowy biurowej
charakteryzuje si¢ centrum

miasta, gdzie powstat tzw. Centralny
Obszar Biznesu. Na szczegodlna uwage
zastuguje rowniez Mokotow—Stuzewiec
Przemystowy, gdzie znajduje si¢ zna-
czace skupisko obiektow biurowych,
powstate na skutek odzyskiwania tere-
néw po upadajacym przemysle oraz ze
wzgledu na blisko$¢ portu lotniczego.'?
Gesta zabudowa biurowa zlokalizowana
jest rowniez w poludniowo—zachodniej
czgsci miasta — wzdluz Al Jerozo-
limskich. Na znaczeniu nabiera rowniez
Wola, gdzie w ostatnich latach powstato
wiele znaczacych projektow biurowych,
a kilka inwestycji jest aktualnie w trakcie
realizacji. Rosngca popularnosc¢ tej
dzielnicy spowodowana jest m.in.
budowa drugiej linii metra. Warte
podkreslenia jest réwniez istnienie
w Warszawie tzw. parkow biurowych —
czyli grup obiektéw usytuowanych na
obrzezach miasta, ktore charakteryzuja
si¢ bliskoscia gltownych arterii komu-
nikacyjnych czy lotniska.!® Przyktadem
takiej inwestycji moze by¢ Poleczki
Business Park, ktory docelowo bedzie
oferowat ok. 210 tys. m2 powierzchni
biurowej do wynajecia.!’

W Poznaniu najwigksza koncentracja
powierzchni biurowej wystgpuje w loka-
lizacjach centralnych, gdzie znajduje si¢
ok. 50% zasobow, a pozostata czgsc
rozproszona jest w innych cze$ciach
miasta, bez wyraznie dominujacych
obszaréw koncentracji.'® W centrum
miasta zlokalizowane sa migdzy innymi
takie projekty jak: Poznanskie Centrum
Finansowe (16 600 m?2), Centrum Biu-
rowe Globis (12 000 m2) czy Szyperska
Office Centre (15900 m2). Wraz
z rozwojem rynku, znaczenia nabieraja
rowniez inne lokalizacje, a szczegolnie
dynamiczna podaz powierzchni biuro-
wej zaobserwowaé mozna w zachodniej
czgéci Poznania (ulice Grunwaldzka,
Butgarska, Marcelinska) oraz w okoli-
cach Jeziora Maltanskiego — we wschod-
niej czg$ci miasta. Dynamiczny rozwoj
zachodniej czg$ci miasta przypisac
mozna migdzy innymi blisko$ci Portu
Lotniczego Lawica oraz Dworca Gltow-
nego.!” Charakterystyczna cecha rynku
biurowego stolicy Wielkopolski jest brak
jednoznacznie okreslonego tzw. Cen-
tralnego Obszaru Biznesu.

Aktualna sytuacja na
warszawskim i poznans-
kim rynku biurowym
oraz perspektywy ich
rozwoju.

aséb nowoczesnej powierzchni

biurowej w Warszawie szaco-

wany jest aktualnie na ok.
4,3 mln m2. Na koniec czerwca 2014
w budowie znajdowaty si¢ 32 projekty,
ktorych ukonczenie w najblizszych
latach zasili rynek o ok. 614 000 m2.
Zaktada sig, ze do konca 2014r. odda-
nych zostanie ok. 159 000 m2, w 2015r.
258 000 m2, a w 2016r. 197 000 m2.
Analizujac dane z [T kw. 2014r. zauwazy¢
mozna kontynuacj¢ wzrostu wskaznika
pustostandw, ktéry w czerwcu 2014r.
wyniost 15,1%. W 1 polowie 2014r.,
w Warszawie, wynajgte zostalo ok.
130 800 m2 nowoczesnej powierzchni
biurowej, co w pordwnaniu z analogicz-
nym okresem w 2013r. jest wynikiem
0o 27% nizszym. Wywolawcze stawki
czynszéw w Centralnym Obszarze
Biznesu ksztaltuja si¢ w przedziale
16-26 EUR, natomiast w lokalizacjach
pozacentralnych 11-18 EUR/m2. Liczne
zachety finansowe przyznawane najem-
com, takie jak na przyktad tzw. wakacje
czynszowe, sprawiaja, ze efektywne
stawki czynszow sa nizsze o ok. 15-30%
od ofertowych. Przewiduje sig, ze
wysoka, planowana podaz, przy utrzy-
mujacym si¢ niskim popycie, wptynie na
dalszy wzrost wskaznika powierzchni
niewynaj¢tej, a to wzmocni silng juz
presj¢ na obnizanie bazowych i efektyw-
nych stawek czynszow.?’

W Poznaniu, catkowity zasob nowo-
czesnej powierzchni biurowej to ok.
268 tys. m2, a w budowie znajduje si¢
aktualnie ok. 70 tys. m2. W I polowie
2014r. wynajete zostato ok. 12,3 tys. m2,
a z powodu bardzo niskiej podazy
w ostatnim okresie, wspotczynnik
powierzchni niewynajgtej obnizyt si¢ do
ok. 11%. Aktualnie najwigksza planowa-
ng inwestycja biurowa w Poznaniu jest
kompleks Business Garden, ktory
docelowo zaoferuje najemcom ponad
80 tys. m2 powierzchni do wynajgcia.
Pierwsza faza projektu, ktéra aktualnie
jest realizowana zaklada budowg
40 tys. m2. Innymi znaczacymi obiekta-
mi bedacymi aktualnie w budowie, to
migdzy innymi: Centrum Biurowe
Podwale (ok. 9,6 tys. m2), Ubiq Business
Park (ok. 5,8 tys. m2) czy Nobel Tower
(ok. 4 tys. m2). Ofertowe stawki czyn-
szOw za najlepsze powierzchnie biurowe
w Poznaniu ksztaltuja si¢ w przedziale
12,5-15,5 EUR/m2. Z powodu wysokiej,
planowanej podazy, prognozuje si¢
wzrost wspotczynnika pustostanow,
ktory wywola obnizke stawek czynszu.?!

15 K. Zawada-Pegiel, Wplyw rozwoju funkcji biurowych na przemiang struktury funkcjonalno-
przestrzennej miast ze szczegdlnym uwzglednieniem Krakowa, Biblioteka Cyfrowa Politechniki

Krakowskiej, Krakow 2013, .93
16 Tamze, s.93

17 zgodnie z danymi inwestora, http://www.poleczkibusinesspark.pl/static/show/id=3

18 Raport: Rynek biurowy w Poznaniu, Knight Frank, Poznafn 2013

19 Raport: Poznanski rynek nieruchomosci, Colliers International, Poznaf 2013
20 Raport: 1 kw. 2014 Rynek komercyjny, Knight Frank, 2014
21 Raport: Przeglad rynku nieruchomosci, I potowa 2014, Colliers International, Poland
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Podsumowanie

ak pokazuja dane zestawione

w niniejszym artykule, rynek

nieruchomos$ci biurowych w Wa-
rszawie znacznie roézni si¢ od swojego
poznanskiego odpowiednika. Podsta-
wowa dysproporcja przejawia si¢
w wielko$ci porownywanych rynkow,
gdzie rynek warszawski jest kilkunasto-
krotnie wigkszy od poznanskiego —
odpowiednio: 4,3 mln m2 i 268 tys. m2.
Jest on rowniez o niemal dekadg starszy,
gdyz za poczatek jego rozwoju przyj-
muje si¢ rok 1989, natomiast w Poznaniu
pierwsze nowoczesne budynki biurowe
zaczgly powstawac dopiero w roku 1997.
Stoteczny rynek rost dos¢ stabilnie,
natomiast cecha charakterystyczna
Poznania byl bardzo nieréwnomierny
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rozwoj, ktoéry uwidocznit si¢ szczegolnie
znacznym spowolnieniem wzrostu
w latach 2004-2006. W kwestii prze-
strzennej, w kazdej z omawiany aglo-
meracji wystepuja skupiska biurowe, ale
w Poznaniu sg one bardziej rozproszone.
Istotng roéznica pomigdzy omawianymi
rynkami, jest wyksztalcenie si¢ w War-
szawie tzw. Centralnego Obszaru
Biznesu i widoczny brak jego odpo-
wiednika w Poznaniu. Stawki czynszow
w Warszawie za powierzchnie o podo-
bnym standardzie sa wyzsze, a znaczaca
dysproporcja uwidacznia si¢ najmocnie;j
w centralnych lokalizacjach, gdzie
w Warszawie najwyzsze stawki czyn-
szOw osiagaja poziom 27 EUR/m?2,
natomiast w Poznaniu najdrozsze po-
wierzchnie oferowane sa w cenie
16 EUR/m2. W najblizszych latach,

zardwno w Warszawie jak i w Poznaniu,
planowana jest wysoka podaz powierz-
chni biurowych, czego wynikiem bedzie
prawdopodobnie silna presja na obnizki
czynszOow oraz wzrost zasobow powierz-
chni niewynajgtej.

1. Celka K., Preferencje najemcow na rynku nieruchomosci biurowych, "Studia i Materialy Towarzystwa Naukowego

10.
11.
12.
13.
14.
15.
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Wstep

arowno dyskusja naukowa jak

i prace nad reforma opodatko-

wania nieruchomos$ci tocza si¢
w Polsce od poczatku transformacji
ustrojowej. W 1993 roku zostat powo-
fany zespdt do spraw reformy systemu
podatkowego. Gtownym jego zadaniem
byto przygotowanie podstawowych
warunkow opodatkowania nierucho-
mosci nowym podatkiem. W 1994r.
zespot ten przedstawit szczegdtowe
zatozenia projektu ustawy o katastrze
nieruchomos$ci, w ktorym mowa byta
o stworzeniu katastru fizycznego oraz
o wprowadzeniu reformy w ZzZycie
w styczniu 1999 roku (Kalinowska,
2000). Z kolei Rada Ministrow w zaak-
ceptowanej 7 czerwca 1994r. ,,Strategii
dla Polski” zobowigzata resort finansow
do wprowadzenia cato$ciowej i kom-
pleksowej reformy ewidencji nierucho-
mosci — dla celow fiskalnych — w tym
okre$lenia warto$ci nieruchomosci dla
potrzeb ustalania podstawy opodatko-
wania (Sfowik, 2001). Natomiast we
wrzesniu 1998r. w Ministerstwie
Finanso6w powstal Departament Po-
datkéw Lokalnych i Katastru, ktorego
celem bylo migdzy innymi przygotowa-
nie i realizacja reformy opodatkowania
nieruchomosci (Nowecki, 1999). Ostat-
nim znanym dokumentem rzadowym
w ktorym mowa byla o gruntownej
reformie opodatkowania nieruchomosci
byt projekt z maja 2012 roku pt. ,,Zato-
zenia Krajowej Polityki Miejskiej do
2020 roku”, opracowany przez Mini-
sterstwo Rozwoju Regionalnego (w osta-
tecznej wersji dokumentu, propozycja
reformy opodatkowania nie znalazta sig).
Celem artykulu jest charakterystyka
podatku od nieruchomosci w Polsce
i wskazanie potencjalnych kierunkow
zmian. Praca oparta jest na analizie
literatury przedmiotu oraz analizie aktow
prawnych.

Historia opodatkowania
nieruchomosci w Polsce

podatkowanie na terenach
Polski znane jest od poczatku
panstwowosci tj. od X wieku,
aczkolwiek nalezy pamigtac, ze piszac
o podatkach np. w okresie piastowskim,
nie mozna ich doktadnie rozumie¢
W sposob wspodltczesny, w szczegdlnosci
w znaczeniu $wiadczenia na rzecz
panstwa. We wspomnianym okresie
piastowskim —jak pisze G. K. Walkowski
(2012, s. 84) — pod pojeciem podatkow
nalezy rozumie¢ ogoét cigzarow, w tym
tych ktore stuzyly osobiscie np. wiadcy
lub ksigciu. Dlatego tez analiza histo-
rycznych rozwiazan w zakresie opod-
atkowania nieruchomosci zostanie ogra-
niczona do omoéwienia najwazniejszych
koncepcji funkcjonujacych w zdecy-
dowanie blizszych nam latach, poczy-
najac od okresu odzyskania przez Polske
niepodleglosci tj. po zakonczeniu
I'wojny $wiatowe;j.
Jak pisze G. K. Walkowski (2013,
s. 349) w pierwszym okresie istnienia
panstwa po dhugich latach zabordw,
w Polsce wprowadzono w zycie szereg
regulacji zmierzajacych do zwigkszenia
dochodéw, stuzacych pokryciu lawino-
wo rosnacych wydatkéw panstwowych.
Z punktu widzenia opodatkowania
nieruchomosci, nalezy w pierwszej
kolejnosci wspomnie¢ o Dekrecie Na-
czelnika Panstwa z 29 stycznia 1919 roku
o jednorazowej daninie od nierucho-
mosci 1 majatkow w kapitale, ktory

dr Bartlomiej Marona
Uniwersytet Ekonomiczny w Krakowie

Wydziat Ekonomii i Stosunkow
Miedzynarodowych

przewidywal pobranie jednorazowej
zaliczki na ogélna panstwowa daning od
majatku, z obszar6w ziem polskich
bylego zaboru rosyjskiego. Podatkowi
temu podlegaty (i) nieruchomosci
w miastach i miasteczkach wedlug
przyblizonej czystej wartosci, (ii) grunty,
podlegajace panstwowemu podatkowi
gruntowemu, takze grunty leSne, wolne
od podatku gruntowego, wedtug obszaru
i urodzajnosci jak rowniez (iii) majatki
w kapitale wedhug ich czystej warto$ci.
Szczegdlnie jednak istotne z punktu
widzenia majatkowego systemu podat-
kowego w okresie migdzywojennym,
byly podatki ptacone permanentnie
tj. podatek gruntowy, ktory naliczany byt
od wtasnosci lub posiadania ziemi rolnej
oraz lesnej, jak rowniez podatek od
nieruchomos$ci. Trudno jest skrétowo
opisa¢ istote funkcjonowania tych
podatkéw nie tylko z uwagi na bardzo
czgste zmiany prawne w opisywanych
latach, lecz gltéwnie ze wzgledu na
istnienie trzech zabor6éw i trzech zupelnie
r6znych modeli opodatkowania, ktore
niejako w spadku odziedziczyto panstwo
polskie po odzyskaniu niepodlegtosci.
Przyktadowo, jak podaje G. K. Wal-
kowski (2013), na obszarze zaboru
austriackiego podatkowi gruntowemu
podlegaty wszystkie ziemie uprawne,
przy czym grunty podzielone byly na
10 rodzajow upraw, a te na 8 klas
wydajnosci. W zaborze pruskim podatek

I Artykul powstat w ramach grantu naukowego finansowanego ze $rodkéw Narodowego Centrum Nauki
pt. ,,Ekonomiczne i przestrzenne skutki wprowadzenia podatku od wartosci nieruchomosci w Polsce na
przyktadzie Krakowskiego Obszaru Metropolitarnego” (umowa nr UMO-2011/03/B/HS4/01160).
Catosciowa analiza systemu opodatkowania nieruchomosciami w Polsce wraz z symulacja zmian
zostanie przedstawiona w monografii autorstwa Michata Gtuszaka i Bartlomieja Marony, ktora ukaze si¢
w pierwszej potowie 201 5r. naktadem Wydawnictwa Poltext.
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gruntowy mial charakter katastralny
i oparty byt na katastrze parcelowym
i przychodowym. Z kolei na obszarze
bylego zaboru rosyjskiego funkcjono-
waly az trzy podatki gruntowe: dworski,
wlo$cianski w osadach i z nieruchomosci
potozonych w osadach. Dodatkowo
pobierano od budynkow posadowionych
na gruntach podymne (Walkowski, 2013,
s. 310-316). Ponadto na obszarze bylego
Kroélestwa Kongresowego — w przy-
padku podatku od nieruchomosci —
pobierano podymne dworskie i wlo$cian-
skie, w przypadku bylego zaboru
austriackiego tzw. podatek domowo —
klasowy, a w granicach zaboru pruskiego
podatek budynkowy.

Po drugiej wojnie $wiatowej rowniez
uregulowania w zakresie opodatkowania
nieruchomos$ci podlegaty czgstym
przeobrazeniom. Jeszce na poczatku lat
piecdziesiatych, na mocy ustawy z dnia
26 lutego 1951r. o podatkach tereno-
wych, podatek od nieruchomosci
bazowal na wartosci; w przypadku
budynkéw wynajetych lub wydzierza-
wionych podstawg opodatkowania
stanowil czynsz, a dla budynkéw
niewynajgtych i niewydzierzawionych
warto§¢ czynszowa. W przypadku
budynkoéw dla ktérych nie mozna bylo
ustali¢ podstawy opodatkowania w opi-
sany sposob, brano pod uwagg dla celow
podatkowych warto§¢ amortyzacyjna
oraz tzw. warto$¢ biezaca. Warto$¢
stanowita rowniez podstawg naliczania
podatku w przypadku gruntow. W za-
lezno$ci od rodzaju gruntu byta to
warto$¢ biezaca, bilansowa lub tez
czynszowa (np. w przypadku hoteli czy
tez pensjonatdw).

Za pierwowzor aktualnie obowiazu-
jacego podatku od nieruchomosci nalezy
uwazaé podatek wprowadzony kilka lat
pézniej dekretem z 20 maja 1955r.
o niektérych podatkach i1 optatach
terenowych (Etel, 2001, s. 23). Na mocy
tego aktu prawnego (art. 8) podstawe
opodatkowania gruntdow powiazano
z powierzchnia wyrazonag w metrach
kwadratowych. Jak pisze S. Kokot
(2009), takie rozwiazanie funkcjonowato
przez kolejnych dwadziescia lat, kiedy to
w 1975 roku powierzchnia zaczeta
stanowi¢ podstawg opodatkowania
zaroOwno gruntow jak i budynkow
niewynajgtych i niewydzierzawionych
stanowiaca wlasno§¢ osob fizycznych
i prawnych niebgdacych jednostkami
gospodarki uspotecznionej. Powigzanie
podatku od nieruchomosci z powierz-
chnia w przypadku budynkéw oraz
gruntow trwa w Polsce do dzi$.

Obecny system opodatko-
wania nieruchomosci

ktualnie podatek od nierucho-

mosci uregulowany jest w Pol-

sce w ustawie z dnia 12 stycznia
1991 roku o podatkach i1 optatach
lokalnych. Na system opodatkowania
nieruchomosci w Polsce, oprocz podatku
od nieruchomosci sktadaja si¢ rowniez
podatek rolny oraz podatek lesny, ktore
ze wzgledu na cel opracowania oraz jego
ograniczony format, nie beda przedmio-
tem osobnych analiz.

Opodatkowaniu podatkiem od nieru-
chomosci podlegaja nast¢pujace nieru-
chomosci lub obiekty budowlane:

e orunty (chyba ze sa opodatkowane
podatkiem lesnym lub rolnym, gdyz
jak wskazuje ustawa opodatkowaniu
nie podlegaja uzytki rolne, grunty
zadrzewione i zakrzewione na uzyt-
kach rolnych lub lasy, z wyjatkiem
zajetych na prowadzenie dziatalno$ci
gospodarczej);

e budynki lub ich czgsci;
e oraz budowle lub ich cz¢sci zwiazane

z prowadzeniem dziatalnos$ci gospo-
darcze;.

Samo pojecie nieruchomos$ci nie
zostalo w ustawie sprecyzowane, gdyz
ustawodawca postuguje si¢ definicja
z kodeksu cywilnego, wedlug ktorego
nieruchomos$ciami sa czgsci powierzchni
ziemskiej stanowiace odrgbny przedmiot
wiasnosci (grunty), jak rowniez budynki
trwale z gruntem zwiazane lub czgsci
takich budynkéw, jezeli na mocy
przepiséw stanowia odrgbny przedmiot
wilasnosci. Nalezy zwroci¢é w tym
wypadku uwagg na fakt, ze przedmiot
opodatkowania podatkiem od nierucho-
mosci nie jest tozsamy z powyzsza
definicja, gdyz przedmiotem podatku
jest tez obiekt budowlany. ,,Kazdy obiekt
budowlany (z wyjatkiem obiektéw malej
architektury) podlega opodatkowaniu
podatkiem od nieruchomos$ci nawet
woweczas, gdy nie stanowi nieruchomos-
ci lub jej czgsci sktadowej. Stad tez
postugiwanie si¢ pojeciem nierucho-
mosci przy okreslaniu podmiotu podatku
jest malo precyzyjne” (Etel, 2012, s. 94-
95). W przypadku obiektu budowlanego
ustawodawca postuguje si¢ przepisami
wynikajacymi z innego aktu prawnego
tj. ustawy z dnia 7 lipca 1994r. Prawo
budowlane. Do tej kategorii zaliczamy
budynki oraz budowle (one jedynie
podlegaja opodatkowaniu) oraz obiekty
matej architektury wytaczone z opo-

datkowania (w szczegolnosci niewielkie
obiekty kultu religijnego jak kapliczki,
krzyze przydrozne, figury, posagi
wodotryski i inne obiekty architektury
ogrodowej, piaskownice, hustawki,
drabinki oraz $mietniki).

Kolejnym elementem konstruujacym
kazdy podatek jest podatnik czyli ten na
kim z mocy prawa ciazy obowiazek
zaptaty okreslonej kwoty podatku
(Litwinczuk, 1994, s.157). W przypadku
analizowanej ustawy regulacje w tym
zakresie zmienialy si¢ na przestrzeni lat
wielokrotnie co doprowadzito do roz-
wiazania wigkszo$ci problemow zwia-
zanych ze stosowaniem artykulu 3
ustawy o podatkach i optatach lokalnych
(Etel, 2011), ktory precyzuje, ze
podatnikami podatku od nieruchomosci
sa osoby fizyczne, osoby prawne,
jednostki organizacyjne, w tym spotki
nieposiadajace osobowoS$ci prawnej
bedace (z pewnymi zastrzezeniami): (i)
wtadcicielami nieruchomosci lub
obiektow budowlach, (ii) posiadaczami
samoistnymi nieruchomosci lub obiek-
tow budowlanych, (iii) uzytkownikami
wieczystymi gruntow jak réwniez (iv)
posiadaczami nieruchomos$ci lub ich
czgsci albo obiektow budowlanych lub
ich czg$ci, stanowiacych wlasnosé
Skarbu Panstwa lub jednostek samo-
rzadu terytorialnego.

Podstaweg opodatkowania stanowi:

e dla gruntéw — powierzchnia, przy
czym brane sa tu pod uwage dane
wynikajace z ewidencji gruntow
prowadzonej dla konkretnej nierucho-
mosci,

e dla budynkéw lub ich czgs$ci —
powierzchnia uzytkowa; w tym
wypadku dane dotyczace powierzchni
uzytkowej wyrazonej w metrach
kwadratowych ustalane sa na podsta-
wie fizycznego obmiaru powierzchni
budynku po wewngtrznej dhugosci
$cian,

e dla budowli lub ich czg$ci zwiazanych
z prowadzeniem dziatalnosci gospo-
darczej (z pewnymi wyjatkami) —
warto$¢ o ktérej mowa w przepisach
o podatkach dochodowych, ustalona
na dzien 1 stycznia roku podatkowego,
stanowiaca podstawg obliczenia amor-
tyzacji w tym roku, niepomniejszona
o odpisy amortyzacyjne, a W przy-
padku budowli catkowicie zamortyzo-
wanych — ich warto$¢ z dnia 1 stycznia
roku, w ktérym dokonano ostatniego
odpisu amortyzacyjnego.
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Tak wigc poczawszy od 1991 roku —
jak pisze Kokot (2009) — jedynym
przejawem opodatkowania nierucho-
mosci wg formuly ad valorem jest
opodatkowanie budowli, za podstaweg
ktorych wskazuje si¢ ich wartosé
amortyzacyjna. Nalezy jednak doprecy-
zowaé, ze w przypadku niektorych
budowli lub ich czegsci o ktérych jest
mowa powyzej, odpisOw amortyza-
cyjnych si¢ nie dokonuje i w takim
wypadku podstawe opodatkowania
stanowi ich warto$¢ rynkowa, okreslona
przez podatnika na dzien powstania
obowiazku podatkowego. W sytuacji
przeniesienia obowiazku okreslenia
podstawy opodatkowania na podatnika
istnieje zawsze mozliwos¢ wystapienia
pewnych nieprawidlowosci. W tym
wypadku ustawodawca przewidziat
mozliwo$¢ powotania przez organ
podatkowy bieglego rzeczoznawce
majatkowego do okreslenia wartosci,
gdyby podatnik uchylat si¢ od okreslenia
warto$ci budowli Iub podat ja w sposob
nicodpowiadajacy wartosci rynkowe;.

Nastepnym elementem konstru-
ujacym podatek od nieruchomosci sa
stawki podatkowe, ktore w przypadku
podatku od nieruchomos$ci zostaty
uregulowane w art. 5 ustawy o podatkach
i oplatach lokalnych; ich wysokos¢
okreslana jest przez rad¢ gminy, a ich
wysokos¢ nie moze przekroczy¢ stawek
maksymalnych corocznie waloryzowa-
nych przez Ministra Finansow i ogta-
szanych w drodze obwieszczenia. Warto
podkresli¢, ze od 1 stycznia 2003 roku
w zakresie uchwalania stawek podatku
od nieruchomo$ci rady gmin nie sa
ograniczone zapisami, wg. ktorych
stawka nie moze by¢ nizsza niz 50%
stawki maksymalnej. Ponadto nalezy
pamigta¢, ze ustawa daje mozliwosé¢
réznicowania stawek podatkowych
przez gminy dla poszczegoélnych
rodzajow nieruchomosci. Ustawa w tym
wypadku postuguje sig¢ kryterium
przedmiotowym o charakterze otwartym
(wyliczenie w ustawie nie ma charakteru
wyczerpujacego), czego konsekwencja
jest mozliwo$¢ rozszerzenia czynnikéw
roznicujacych stawki podatku tylko
i wylacznie w oparciu o przedmiotowe
kryterium (tj. kryterium to powinno by¢
adekwatne do tych, ktore zostaly
wymienione w ustawie — zob. Wyrok
z dnia 5 grudnia 2007r. Wojewoddzkiego
Sadu Administracyjnego w Bydgosz-
czy). Warto tez zauwazy¢, ze rady gmin
posiadaja uprawnienia do r6znicowania
wysokosci stawek podatku od nierucho-
mosci, moga w sposob posredni wiagzac

podatek od nieruchomosci z warto$cia
przedmiotu opodatkowania (w szczego6l-
nosci uwzgledniajac lokalizacje nieru-
chomosci oraz wiek oraz stan techniczny
budynkéw).

Na koniec nalezy przyjrzeé sig
rozwiazaniom wystgpujacym w zakresie
zwolnien podatkowych. Co do zasady,
zwolnienia podatkowe polegaja na
catkowitym lub czg$ciowym zwolnieniu
pewnej grupy podatnikéw lub pewnej
czgs$ci przedmiotu opodatkowania
z obowiazku podatkowego. W przy-
padku podatku od nieruchomosci,
zwolnienia mozemy podzieli¢ na trzy
grupy: (i) te ktore sa wymienione wprost
w ustawie o podatkach i optatach
lokalnych, (ii) zwolnienia wprowadzane
na mocy uchwaty rady gminy lub tez (iii)
zwolnienia uregulowane w odrgbnych
ustawach. Do pierwszej grupy zaliczamy
zwolnienia zaréwno o charakterze
przedmiotowym jak 1 podmiotowym
(zob. art. 7). Z kolei do drugiej grupy
zwolnien obowiazujacych przy okazji
podatku od nieruchomosci — czyli tych,
ktore moze ustanawia¢ rada gminy —
zaliczamy jedynie zwolnienia, ktore
moga przybiera¢ charakter przedmio-
towy. Ustawodawca w tym przypadku
nie wprowadza zadnych innych kon-
kretnych ograniczen w zakresie wpro-
wadzania przez gminy zwolnien, z wy-
jatkiem uwzgledniania przepiséw regu-
lujacych zasady udzielania pomocy
publicznej. Jak pisze L. Etel (2012,
s. 437), pozostawienie radzie gminy
duzej swobody przy okreslaniu zwolnien
jest uzasadnione tym, ze wplywy
z podatku od nieruchomosci w catosci
stanowia dochdd budzetu gminy, a rada
gminy jest organem najbardziej wias-
ciwym do decydowania o potrzebie
stosowania i rodzajach zwolnien podat-
kowych.

W kontekscie zwolnien podatkowych
na mocy innych ustaw, w szczegolnosci
nalezy wspomnie¢ o artykule 1b.
analizowanej ustawy, ktory zaklada, ze
(i) ulgi i zwolnienia podatkowe w zakre-
sie podatkow i optat lokalnych przyznane
kosciotlom 1 zwiazkom wyznaniowym
reguluja odrgbne ustawy, (ii) zwolnienia
z podatku od nieruchomosci przyznane
z tytulu prowadzenia dziatalno$ci
gospodarczej na terenie specjalnych stref
ekonomicznych reguluja przepisy usta-
Wy o0 zmianie ustawy o specjalnych
strefach ekonomicznych i1 niektorych
ustaw oraz (iii) zwolnienie z podatku od
nieruchomos$ci gruntéw 1 budynkéw
wchodzacych w sklad nieruchomosci
przeznaczonych na budowg drog

publicznych, nabytych odpowiednio na
wlasno$¢ lub w trwaly zarzad Skarbu
Panstwa oraz przekazanych Generalnej
Dyrekcji Drog Krajowych i Autostrad jak
rowniez wilasciwych jednostek samo-
rzadu terytorialnego reguluja przepisy
ustawy z dnia 10 kwietnia 2003r.
o szczegolnych zasadach przygotowania
i realizacji inwestycji w zakresie drog
publicznych.

Kierunki zmian opodat-
kowania nieruchomosci
w Polsce

iewatpliwie najwigcej emocji

w dyskusjach nad podatkiem od

nieruchomosci i jego ewentual-
nymi zmianami, budzi powiazanie tego
podatku z powierzchnia i nie zmienito si¢
w tym zakresie nic, nawet od momentu
pojawienia si¢ mozliwosci (z ktorej
gminy bardzo rzadko korzystaja) rdzni-
cowania przez rady gmin wysokoSci
obciazenia podatkowego w zaleznoS$ci
np. od lokalizacji nieruchomosci, czy tez
stanu technicznego oraz wieku budyn-
kéw. Pomocne w reformowaniu obec-
nego systemu moga okazac¢ si¢ doswiad-
czenia innych panstw, aczkolwick
analizujac wybrane systemy opodatko-
wania nieruchomo$ci w krajach na
$wiecie, zwroci¢ nalezy uwage na fakt,
iz nie wystepuje ujednolicony model,
ktory w cato$ci mozna by przenies$¢ na
grunt krajowy. W poszczegbdlnych
systemach, elementy konstrukcji po-
datku (podstawa, przedmiot oraz
podmiot opodatkowania, ulgi i zwolnie-
nia oraz stawki podatkowe), byly
ksztattowane przez uwarunkowania
spoteczne, kulturowe jak i historyczne,
co doprowadzito do sytuacji, iz w nie-
ktérych panstwach istnieja rozwiazania
bardzo specyficzne, nie wyst¢pujace
w innych systemach podatkowych
(Marona, 2006). W ramach toczacej si¢
dyskusji nad catosciowym zreformo-
waniem systemu odpakowania nierucho-
mosci w Polsce, warto zwrdci¢ uwagg na
przynajmniej dwa potencjalne rozwia-
zania.

W pierwszym przypadku wychodzi
si¢ z zalozenia, ze jedyna mozliwoscia
racjonalnego zrestrukturyzowania obec-
nego systemu opodatkowania nierucho-
mosci jest wprowadzenie podatku od
warto$ci, opartego na danych wynika-
jacych z katastru fiskalnego nierucho-
mosci. Jednym z wielu oredownikéw
takiego rozwiazania, jest prof. Leonard
Etel. Jako rozwiazanie przej$ciowe — do
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momentu stworzenia kompleksowego
katastru fiskalnego — L. Etel proponuje
zastapienie obowiazujacej podstawy
opodatkowania budynkow ich warto$cia
przyjeta na potrzeby amortyzacji
(dotyczytoby to jedynie budynkoéw
przedsigbiorcow). Zgodnie z koncepcja
Etela, jeszcze przed sfinalizowaniem
powszechnej taksacji nieruchomosci
nalezatoby tam, gdzie warto$¢ mozliwa
jest do ustalenia, wprowadzac ja jako
podstawe opodatkowania budynkdow
i gruntow. Dla przyktadu — podaje Etel —
skoro organy podatkowe na potrzeby np.
podatku od spadkow i darowizn lub
podatku od czynno$ci cywilnoprawnych
sa w stanie bardzo precyzyjnie ustali¢
ceng 1 mkw. dziatki potozonej na danym
obszarze, to nie mialyby roéwniez
ktopotow z weryfikowaniem warto$ci na
potrzeby podatku katastralnego (Etel,
2011).

Nalezy w tym miejscu pamigtac
o pewnych zagrozeniach proponowa-
nego rozwiazania. Po pierwsze (Pietras-
zko, 2003) wprowadzenie reformy
w takim ksztalcie moze przyczynié si¢ do
zwigkszenia rdéznic migdzy poszcze-
g6lnymi gminami (niektére bogate
gminy, gldwnie o charakterze miejskim,
na ktorych znajduja si¢ wartosciowe
nieruchomos$ci beda zyskiwaé duzo
wigcej niz te biedne, ktore w swoich
granicach nie maja zbyt duzej liczby
warto$ciowych nieruchomosci). Ponadto
cze$¢ podatnikow obawia si¢ podnie-
sienia cigzaru podatkowego ponad ich
mozliwo$ci, co spowodowane jest tym,
iz w poprzednim systemie nierucho-
mosci (np. mieszkania) przydzielano bez
wzgledu na dzisiejsza ceng otrzymanego
kiedy$ majatku (Brzeski, 1999). W tym
wypadku Etel (2011) postuluje, aby
przyjecie warto$ci jako podstawy
opodatkowania nie doprowadzilo do
skokowego wzrostu ptaconego podatku.
Nie mozna zapomina¢ rowniez o tym, ze
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OBOWIAZUJE USTAWA O ODWROCONYM d
i~
KREDYCIE HIPOTECZNYM o i = & Ml 0
ra
Nowa instytucja odwrdconego kredytu hipotecznego to szczegdlny g ___2 -

rodzaj umowy kredytu, na mocy ktorej bank bedzie mogt udostepnic¢
kredytobiorcy na czas nieoznaczony okreslong sumg srodkow pieni¢znych, ktorych
splata nastapi dopiero po $mierci kredytobiorcy, w zamian za ustanowienie przez kredytobiorce
zabezpieczenia jej splaty wraz z odsetkami oraz innymi kosztami, na nieruchomosci bedacej wiasnoscia kredytobiorcy.
Ustawa z dnia 23 pazdziernika 2014r. o0 odwroconym kredycie hipotecznym (Dz.U. 2014 poz. 1585) weszta w zycie
15 grudnia 2014r. Akt okresla zasady i tryb zawierania umowy odwrdconego kredytu hipotecznego, prawa i obowiazki stron
umowy oraz zasady rozliczenia zobowiazan wynikajacych z tej umowy. Do oferowania uméw odwrdoconego kredytu
hipotecznego uprawnione zostaly banki. Druga strong umowy odwroconego kredytu hipotecznego bgda osoby fizyczne, ktore
posiadaja prawo wtasnosci nieruchomosci, spotdzielcze wtasnosciowe prawo do lokalu lub prawo uzytkowania wieczystego.
Wysoko$¢ udostgpnionych na podstawie umowy odwroconego kredytu hipotecznego srodkow pienigznych bedzie ustalana
w oparciu o warto$¢ rynkowa nieruchomosci szacowana przez rzeczoznawceg majatkowego. W mysl ustawy catkowita kwota
do zaplaty stanie si¢ wymagalna z uptywem okresu wypowiedzenia umowy odwroconego kredytu hipotecznego badz z uptywem
roku od dnia $mierci kredytobiorcy. W przypadku jezeli spadkobiercy kredytobiorcy, w terminie 12 miesigcy od dnia jego
$mierci, dokonaja sptaty catkowitej kwoty do zaplaty, roszczenie banku o przeniesienie wlasno$ci nieruchomosci wygasnie.
Jezeli spadkobiercy nie zdecyduja si¢ na dokonanie splaty, nastapi przeniesienie na rzecz banku prawa do nieruchomosci
stanowiacego zabezpieczenie hipoteczne.
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OPLACALNOSC
INWESTOWANIA W LOKALE
MIESZKALNE NA
PRZYKLADZIE POZNANSKIEGO
RYNKU NIERUCHOMOSCI
W LATACH 2008-2012

W opracowaniu podjeto probe okreslenia oplacalnosci inwestowania w lokale
mieszkalne na przyktadzie lokalnego rynku nieruchomosci w Poznaniu w latach
2008-2012. Wyznaczono stopy zwrotu (uwzgledniajace koszty dzialalnosci na
rynku) z inwestycji w lokale mieszkalne w Poznaniu.

Wstep

ieszkanie jest dobrem wyroz-
niajacym si¢ w stosunku do
innych dobr wytwarzanych

i konsumowanych przez czlowieka.
Zaspokaja bowiem ono podstawowa
potrzebe, jaka jest schronienie. Nalezy
zauwazy¢, ze mieszkanie jest dobrem
wysoce kapitatochtonnym, co stwarza
problemy na etapie zaspokojenia tej
potrzeby, stad zaspokojenie calego
kompleksu zwigzanych z nim potrzeb
stanowi istotne miejsce w budzetach
gospodarstw domowych.

W gospodarce rynkowej mieszkanie
pelni podwojna funkcje — funkcje
spoteczna, podstawowe dobro zaspo-
kajajace potrzeby cztowieka oraz funkcjg
ekonomiczng — mieszkanie jako forma
inwestycji — lokaty kapitalu. Wedlug
K. 1 T. Jajugdw najlepsza definicja
inwestycji jest motywacyjne podejscie
J. Hirschleifera, ktére brzmi: ,,inwestycja
jest w istocie biezacym wyrzeczeniem
dla przysztych korzysci. Ale terazniej-
szo$¢ jest wzglednie dobrze znana,
natomiast przyszto$¢ to zawsze taje-
mnica. Przeto inwestycja jest wyrze-
czeniem si¢ pewnego dla niepewnej
korzysci” [Jajuga, Jajuga 1994].
W przytoczonej definicji podkreslono
trzy niezwykle istotne z punktu widzenia
inwestora elementy. Po pierwsze, zwrd-
cono uwage na psychologiczny aspekt
inwestowania, ktore samo w sobie jest

wyrzeczeniem (rezygnacja z biezacej
konsumpcji). Po drugie, wzigto pod
uwage czas, ktéry nierozerwalnie
zwiazany jest z inwestowaniem, mimo
tego, ze nie jest przyczyna powstawania
przyszlych korzysci. Po trzecie, podkres-
lono aspekt ryzyka, ktore wystepuje
zawsze W procesie inwestowania. In-
westorzy, o0 czym juz wspomniano,
lokujacy kapitat na rynku nierucho-
mosci, kieruja si¢ motywami obiek-
tywnymi 1 subiektywnymi. Inwestor
decydujac si¢ na inwestycje na rynku
nieruchomos$ci dokonuje wyboru ich
okreslonego rodzaju (np. mieszkalne,
handlowe, biurowe badz produkcyjne),
majac na uwadze fakt, ze sq one zrdédlem
zrdéznicowanych dochodéw uzaleznio-
nych od sposobu wykorzystania nie-
ruchomosci. Do glownych motywow
lokowania §rodkow pieni¢znych w nie-
ruchomoscinaleza:
e uzyskiwanie okresowych dochodow,
e ochrona kapitatu przed inflacja,
e zabezpieczenie kapitatu, np. przed
kradzieza,
e uzyskiwanie ulg podatkowych.

Glownym motorem podejmowania
decyzji inwestycyjnych najczgsciej jest
cheé zysku [Mayo 1997]. W przypadku
inwestowania w nieruchomosci miesz-
kaniowe mozna moéwi¢ o zyskach
kapitatlowych (wzrost warto$ci w czasie)
oraz zyskach dochodowych (rozumia-
nych jako premia za odlozenie kon-
sumpcjina pozniej).

dr Radostaw Trojanek
Rzeczoznawca Majatkowy Nr 5048
Uniwersytet Ekonomiczny w Poznaniu
Katedra Mikroekonomii

Ewa Rudnicka

Studentka Szkoty Giéwnej Handlowej
w Warszawie

Z badan przeprowadzonych w takich
krajach jak Wielka Brytania czy tez
Stany Zjednoczone wynika, Zze najwyz-
sze stopy zwrotu, jednocze$nie jednak
obarczone duzym ryzykiem, osiagane sa
z akcji notowanych na gietdach papierow
warto$ciowych [lbottson, Siegel 1984].
Na drugim miejscu, biorac pod uwage
oplacalno$¢ inwestycji, znajduja sig
nieruchomos$ci. Na pewny zysk moze
liczy¢ inwestor lokujacy $rodki finan-
sowe w obligacje rzadowe jednak stopy
zwrotu sa w tym przypadku nizsze.

Ryzyko jest nierozwiazalnie zwia-
zane z kazdym rodzajem inwestycji bez
wzgledu na rodzaj aktywow, w ktore sig
inwestuje. Ryzyko oznacza sytuacjg,
w ktorej co najmniej jeden ze skltada-
jacych sig¢ na nia elementéw nie jest
znany, ale znane jest prawdopodo-
biefistwo jego wystepowania [Dobbins,
Frgckowiak, Witt 1992]. Nalezy je
rozumiec jako stopien niepewnosci co do
oczekiwanych z inwestycji zyskow.
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Kazda decyzja inwestycyjna wiaze
si¢ z ryzykiem. Przy wyborze akcji jako
instrumentu finansowego, ryzyko polega
na mozliwosci nie otrzymania dywid-
endy i1 spadku kursu akcji. Lokujac
kapitat w nieruchomos$¢ inwestor ponosi
ryzyko na etapie wyboru lokalizacji
inwestycji, decyzji co do rodzaju
nieruchomosci, zawierania warunkow
umowy z przyszlymi uzytkownikami.
Od tych rozstrzygnig¢ zalezy, czy
inwestor osiagnie zaktadany dochod
i wzrost wartosci kapitalowej nierucho-
mosci oraz czy zaspokoi potrzebe
prestizu [Kucharska-Stasiak 1997].

O ogoélnym poziomie ryzyka decy-
duje kompilacja jego rodzajow. Inwestor
godzac si¢ na jego wyzszy poziom, liczy
na wyzszy dochdod z inwestycji, gdyz
wzrost dochodu rozpatruje si¢ jako
premig za ryzyko. W przypadku rynku
nieruchomosci nalezy zwroci¢ uwage na
ryzyko rynkowe, ptynnos$ci, niedotrzy-
mania warunkéw umowy oraz w okres-
lonych sytuacjach ryzyko walutowe
i finansowe. W odniesieniu do inwestycji
na obszarze nieruchomosci, najwigkszy
wplyw na ogélny poziom ryzyka ma
ryzyko plynnosci. Jednym z manka-
mentow inwestowania w nieruchomosci
jesttrudno$é wyjscia z takiej inwestycji.

Panuje powszechna opinia, ze ze
wzglgdu na swoje cechy fizyczne
(trwato$§¢ w miejscu i czasie), a takze
mozliwo$¢ ubezpieczenia od naglych
zdarzen, inwestycje w nieruchomosci
naleza do jednych z najbardziej bez-
piecznych.

Zaréwno inwestorzy indywidualni
jak 1 instytucjonalni poszukuja inwes-
tycji chroniacych ich oszcz¢dnosci przed
utrata wartosci. W wielu krajach in-
westycje w nieruchomosci dtugo uwa-
zane byly za najskuteczniejsze zabez-
pieczenie przed inflacja. Z przeprowa-
dzonych badan nad powiazaniami
migdzy stopa zwrotu z nieruchomosci
a inflacja wynika, ze w wigkszoSci
analiz, nieruchomos$ci stanowig efek-
tywne zabezpieczenie przed inflacja.
Jednym z pierwszych, a zarazem naj-
czgsceiej w literaturze przytaczanym, ba-
dan byta analiza przeprowadzona przez
Fama i Schwert’a [Fama, Swchwert
1977]. Autorzy zbadali efektywno$¢
zabezpieczenia obligacji skarbowych,
nieruchomos$ci mieszkaniowych, obli-
gacji korporacyjnych, akcji zwyktych
zarowno przed inflacja oczekiwang jak
i nieoczekiwang. Oczekiwana inflacje
oszacowano jako nominalng rentownos¢
bonéw skarbowych. Na podstawie
uzyskanych wynikdéw stwierdzili, ze
bony skarbowe oraz obligacje rzadowe
Stanéw Zjednoczonych sa skutecznym
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zabezpieczeniem przed inflacja oczek-
iwana, natomiast nieruchomosci miesz-
kaniowe zarowno przed oczekiwana jak
réwniez nieoczekiwang inflacja.

Zrédla danych oraz
metodyka badania

celu stop zwrotu na rynku
mieszkaniowym zebrano
informacje o cenach oferto-

wych mieszkan oraz ofertowych staw-
kach czynszu za powierzchni¢ miesz-
kalna w Poznaniu w latach 2008-2012.
Usunigto puste rekordy, rekordy powta-
rzajace sig, czy tez takie, w ktorych
okreslenie ceny ofertowej bylo niemo-
zliwe. Powtorzenia danych byly spowo-
dowane ogtaszaniem jednej oferty przez
kilka biur posrednictwa nieruchomosci,
a wigc wielokrotnym umieszczaniem
w bazie danych tej samej oferty.

Kolejny etap analizy dotyczyt otrzy-
manych danych pod katem ich wiary-
godnos$ci. Etap ten miat na celu wyeli-
minowanie tych ofert, ktore, bez jasno
okreslonej przyczyny, znacznie odbie-
galy od $redniej. Ponadto przyjgto, ze
analizie poddane zostang mieszkania
o powierzchni do 120 m2 oraz o liczbie
pokoi nie wigkszej niz cztery. Przed-
miotem zainteresowania byly prawo
wlasnosci jak i spotdzielcze wtasnoscio-
we prawo do lokalu. Liczba zebranych
ofert spetnia warunek reprezenta-
tywnosci proby.

W artykule wyznaczono calkowite,
kapitalowe oraz dochodowe stopy
zwrotu. Catkowita stopa zwrotu to miara
calej mozliwej korzysci finansowej do
uzyskania z danego aktywu w ujeciu
procentowym. W rozpatrywanym przy-
padku catkowita stopa zwrotu stanowi
sumg kapitalowej i dochodowej stopy
zwrotu, co mozna przedstawi¢ w formie
WZoru:

CSZ =DSZ + KSZ

gdzie:

CZS —catkowita stopa zwrotu;
DSZ —dochodowa stopa zwrotu,
KSzZ —kapitatowa stopa zwrotu.

We wspolczesnej gospodarce ryn-
kowej inwestycje podejmowane sa
czgsto nastawieniem na zyski kapitato-
we, rozumiane jako wzrost warto$ci
aktywu. Sposdb wyznaczenia kapitato-
wej stopy zwrotu sprowadza si¢ do
okreslenia procentu zmiany warto$ci
aktywu, co mozna wyrazi¢ wzorem:

KSZ =(P1-Py)/ Py

gdzie:

P —$rednia cena 1 m2 mieszkania
w okresietl;

Py —$rednia cena 1 m2 mieszkania
w okresie t0.

Uzyskane stopy zwrotu nie uwzglg-
dniaja kosztow zwiazanych z zakupem
i sprzedaza lokali. Kolejnym Zrédlem
korzysci z inwestycji na rynku lokali
mieszkalnych jest dochod osiagany
z wynajmu. Miarag tych korzysci jest
dochodowa stopa zwrotu. Wyraza si¢ ona
wzorem:

DSZ = (D)/ Py

gdzie:

Py —S$rednia cena 1m2 mieszkania
w okresiet;

D —roczny $redni czynsz za Im2

pow. mieszkania z okresu t.

Dla oszacowania poziomu docho-
dowej stopy zwrotu ustalono S$rednie
stawki wynajmu 1 m2 powierzchni
uzytkowej tych lokali. Dochodowa stopa
zwrotu z inwestycji w lokale mieszka-
niowe zostala wyznaczona przy nastgpu-
jacych zatozeniach:

e mieszkanie wynajmowane jest na
okres 1 roku,

e czynsz obowiazuje przez caly rok
zgodnie z poziomem z poczatku
danego okresu,

e najemca pokrywa koszty eksploata-
cyjne (ciepta woda, ogrzewanie, itd.).

Ponadto, w artykule uwzgledniono
koszty zwiazane z transakcja sprzedazy:
e oplata skarbowa — 2% warto$ci nieru-
chomosci, pokrywana przez kupu-
Jacego,

e opfata notarialna — 1% pokrywana
przez sprzedajacego i kupujacego,

e prowizja dla pos$rednika — 2% wartosci
nieruchomos$ci, pokrywana przez
sprzedajacego i kupujacego.
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Stopy zwrotu na rynku
mieszkaniowym w Poz-
naniu w latach 20082012

naliza stop zwrotu z rynku

nieruchomosci przeprowadzona

zostata na podstawie przecigt-
nych ofertowych cen lokali mieszkal-
nych zlokalizowanych na terenie Poz-
nania. Ceny mieszkan pochodzity
z poszczegolnych kwartatow lat 2008—
2012 i cechowaly si¢ zmiennoscia
w zalezno$ci od liczby pokoi.

W celu interpretacji sytuacji na
poznanskim rynku wtérnym na prze-
strzeni calego roku, z danych kwartal-
nych wyliczono roczne przecigtne ceny
(Tabela 1).

W 2008 roku zaobserwowano naj-
wyzsze przecigtne ofertowe ceny Im?2
lokalu mieszkalnego sposrod wszystkich
lat objetych analiza. Gwalttowny spadek
cen miat natomiast miejsce w 2009 roku,
gdzie przecigtna ofertowa cena 1m?2
kawalerki spadta o 7,8%, mieszkania
dwupokojowego o 5,4%, trzypokojo-
wego o 5,6%, a czteropokojowego
03,7%. W kolejnym roku ceny ponownie
wzrosly, jednak w wigkszosci nie
osiagnely juz poziomu cen z 2008 roku
(za wyjatkiem mieszkan dwupoko-
jowych). W latach 2011 1 2012 mieszka-
nia na rynku wtérnym zndéw potaniaty,
jedynie ceny lokali mieszkalnych
o dwoch pokojach pozostaly w danych
latach na takim samym poziomie. We
wszystkich latach mozna zauwazy¢
zalezno$¢ migdzy cena 1m?2 mieszkania,
a liczba pokoi w danym lokalu. Wraz ze
spadkiem liczby pokoi w mieszkaniu,
przecigtna ofertowa cena sprzedazy
ro$nie.

Pierwszym krokiem w kierunku
wyznaczenia catkowitej stopy zwrotu
netto z poznanskiego rynku nierucho-
mosci bylo wyznaczenia kapitatowej
stopy zwrotu netto (uwzgledniono koszty
transakcyjne)—patrz Tabela 2.

W przypadku wszystkich typow
mieszkan kapitalowe stopy zwrotu netto
ksztattowaly si¢ na poziomie ponizej
zera. Ujemne kapitalowe stopy zwrotu
spowodowane byly tym, ze w analizo-
wanym czasie ceny mieszkan glownie
spadaty, a fakt uwzglednienia kosztow
dziatalno$ci na rynku poglebiat ujemne
stopy zwrotu. Zdecydowanie najnizsze
stopy zaobserwowano w 2008 roku.
Najwigksze wahania kapitatowej stopy
zwrotu odnotowano w przypadku miesz-
kan jednopokojowych, natomiast
wzglednie stale stopy w przypadku
mieszkan czteropokojowych.

Wykres 1
Przecigtme ceny Im? lokali mieszkalnych w zaleznosci od liczby pokoi
w Poznaniuw latach 2008-2012
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Zrodto: opracowanie wlasne

Tabela 1
Przecigtna roczna ofertowa cena sprzedazy 1 m? lokalu mieszkalnego na rynku
wtornym w Poznaniuw latach 2008—2012 w zaleznosci od liczby pokoi

2009 2010 2011

Zrodto: opracowanie wlasne

Tabela 2
Kapitatowe stopy zwrotu netto dla poszczegolnych typow mieszkan

Liczba pokoi 2008 2009 2010 2011

Zrodlo: opracowanie wlasne
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Do wyznaczenia catkowitej stopy
zwrotu z inwestycji na poznanskim
rynku nieruchomosci, poza kapitatowa
stopa zwrotu niezbedne bylo réwniez
wyznaczenie dochodowej stopy zwrotu,
wyznaczonej na podstawie wysokosci
stawek czynszow (Tabela 3).

Przecigtne stawki czynszow byly
zdecydowanie najwyzsze w 2008 roku.
Przy wynajeciu kawalerki najemca
musial by¢ przygotowany na koszt
34,7 zt/m2, co przy mieszkaniu o po-
wierzchni 35 m2 dawato sum¢ w wyso-
kosci 1214,5 zt miesigcznie. W 2009
roku ceny nieznacznie spadty. Wyjatek
stanowitly mieszkania dwupokojowe,
gdzie spadek ten byl wyrazny i ksztal-
towat si¢ na poziomie 8,9%, co w przy-
padku lokalu mieszkalnego o po-
wierzchni 45 m2, powodowato spadek
czynszu z 1564 zt do 1394 zt. Kolejny
rok przyniost ponowny, nieznaczny
spadek cen za wynajem 1m?2 lokalu
mieszkalnego, poza mieszkaniami
czteropokojowymi, ktore zdrozaty
0 1,01 zt w przeliczeniu na 1 m2. W roku
2011 za wynajem wszystkich mieszkan
z wyjatkiem lokali trzypokojowych,
trzeba bylo z kolei zaplaci¢ wigce;.
Najwigkszy wzrost, 0 9,4%, zanotowano
ponownie w przypadku najwigkszych
mieszkan. W przeliczeniu na 75 m?2
powierzchni, dawato to wzrost z 1992 zt
do 2112 zt. W 2012 roku ofertowe ceny
wynajmu mieszkan jedno-, dwu-
i trzypokojowych utrzymaly si¢ na
podobnym poziomie jak rok wczesniej,
znacznie spadly natomiast ceny wy-
najmu mieszkan czteropokojowych, co
spowodowane byly wzrostem popytu na
mieszkania mate.

W celu okreslenia dochodowych stop
zwrotu z wynajmu lokali mieszkalnych
na terenie Poznania w latach objgtych
badaniem (Tabela 4), przyjeto ponizsze
zalozenia:

e lokal mieszkalny wynajmowany jest
na 1 rok,

e cena zakupu nieruchomosci przyjgta
do obliczen zawiera koszty zwiazane
znabyciem tej nieruchomosci,

e czynsz przez caly rok jest na niezmien-
nym, ustalonym na poczatku okresu
poziomie,

e najemca jest podmiotem pokry-
wajacym koszty eksploatacyjne,

e przyjete srednie powierzchnie poszcze-
golnych typow mieszkan: M1: 35m2,
M2:45m2, M3: 60m2, M4: 75m2,

¢ podatek dochodowy w wysokosci 8,5%.

W badanym okresie, wigkszo$¢
dochodowych stép zwrotu ksztattowata
si¢ na poziomie powyzej 5%. W 2009,
201012012 roku najwyzsze stopy zwrotu

Tabela 3

2009

Przecigtna roczna ofertowa stawka czynszu na rynku poznanskim w latach 2008—
2012 wedlug typu lokalu mieszkalnego [w zt za m?]

2010 2011

odnotowywano w przypadku mieszkan
jednopokojowych, w roku 2008 w lo-
kalach mieszkalnych dwupokojowych,
natomiast w 2011 w najwigkszym z pod-
dawanych badaniu typie mieszkania.
W danym okresie najwyzsza dochodowa
stopg zwrotu netto osiagnigto w 2009
roku w przypadku lokali jednopo-
kojowych, natomiast najnizsza odnoto-
wano rok wczesniej w stosunku do
mieszkan czteropokojowych. W celu
ustalenia catkowitej stopy zwrotu netto
z poznanskiego rynku nieruchomosci
mieszkaniowych dodano do siebie
kapitatowe i dochodowe stopy zwrotu
netto z poszczegodlnych lat (Tabela 5).

Okres 2008-2012 nie nalezat do
najkorzystniejszych jesli chodzi o opta-
calno$¢ inwestowania na rynku nieru-
chomosci w Poznaniu. Calkowite stopy
zwrotu netto byly ujemne w wigkszo$ci
okresow poddanych analizie. Rok 2008
to najgorszy okres nainwestycje w lokale
mieszkaniowe w Poznaniu (w badanym
okresie). Wszystkie przeanalizowane
typy mieszkan przyniosty starty. Naj-
wigcej mozna byto straci¢ w skali roku na

mieszkaniach jednopokojowych -
ok. 10%, najmniej na lokalach z cztero-
ma izbami — ok. 4%. W 2010 roku
catkowite stopy zwrotu byly juz na
o wiele wyzszym poziomie niz rok
wczesniej, stopa zwrotu z lokali byla
dodatnia, jedynie z mieszkan cztero-
pokojowych oscylowata w granicach
-1,5%. Sposréd analizowanych lat,
najkorzystniejsze okazalo si¢ inwes-
towanie na poznanskim rynku nierucho-
mosci w roku 2010, kiedy calkowite
stopy zwrotu netto byly na poziomie
powyzej zera dla mieszkan jedno-, dwu-
i trzypokojowych i oscylowaly ponizej
zera w przypadku mieszkan czteropoko-
jowych. Wroku 2011 stopy zwrotu z tych
typéw mieszkan ponownie jednak
spadty, ksztaltujac si¢ w okolicach -2%,
nieco bardziej korzystna stopg zwrotu
zanotowano natomiast w przypadku
mieszkan czteropokojowych, pozostata
ona jednak wciaz ujemna. Rok 2012
przyniost nieznaczna poprawe, jednak
wszystkie catkowite stopy zwrotu netto
ksztaltowaly si¢ nadal na poziomie
ponizej zera.
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Podsumowanie

opracowaniu podjgto probe

wyznaczenia stoép zwrotu

z inwestycji na rynku miesz-
kaniowym w Poznaniu w latach 2008—
2012. Na poziom optacalnoSci maja
wptyw dochody w postaci stawek najmu
oraz zmiany wartosci kapitatowej
nieruchomosci.
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Stopy zwrotu wyznaczono na pod-
stawie danych ofertowych, uwzgledniono
koszty transakcyjne na rynku nieru-
chomosci. Ponadto, przyjete zatozenie, ze
czas posiadania nieruchomosci wynosi
1 rok. Catkowite stopy zwrotu netto byty
ujemne w wigkszosci okresow poddanych
analizie. Rok 2008 to najgorszy okres na
inwestycje w lokale mieszkaniowe
w Poznaniu (w badanym okresie).
Sposrdéd  analizowanych lat, najkorzy-

ZMIANY W PRAWIE ZAMOWIEN PUBLICZNYCH

19 pazdziernika 2014 weszta w zycie nowelizacja ustawy Prawo

zaméwien publicznych z 29 sierpnia 2014 roku (Dz.U. 2014 poz. 1232).
Zmienione regulacje przewiduja, ze kryteriami oceny ofert sa cena albo
cena i inne kryteria odnoszace si¢ do przedmiotu zamowienia, w szczegdlnosci

jakos¢, funkcjonalno$¢, parametry techniczne, aspekty S$rodowiskowe, spoleczne,

stniejsze okazalo si¢ inwestowanie na
poznanskim rynku nieruchomos$ci w roku
2010, kiedy calkowite stopy zwrotu netto
byly na poziomie powyzej zera dla
mieszkan jedno-, dwu- i trzypokojowych
i oscylowaly ponizej zera w przypadku
mieszkan czteropokojowych.

Inwestycje w nieruchomosci ze
wzgledu na wysokie koszty transakcyjne
powinny by¢ zawierane na zdecydo-
wanie dluzszy okres.

Dobbins R., W. Frqckowiak, S.F. Witt, Praktyczne zarzqdzanie kapitatami firmy, Paanpol, Poznan 1992.

FamaE. F,, G.W.Schwert, Asset Returns and Inflation, Journal of Financial Economics 1977, vol. 5, nr 2.
Ibottson R.G., Siegel L.B., Real Estate Returns: A Comparison to Other Investments, AREUEA Journal 1984, nr 3.
Jajuga K., T. Jajuga, Jak inwestowac w papiery wartosciowe, Wyd. PWN, Warszawa 1994.

Kucharska-Stasiak E. , Nieruchomos¢ a rynek, Wyd. PWN, Warszawa 1997.
Mayo H.B., Wstep do inwestowania, Wyd. K.E.LIBER, Warszawa 1997.

innowacyjne, serwis, termin wykonania zamdwienia oraz koszty eksploatacji. Kryterium ceny moze by¢ zastosowane jako
jedyne kryterium oceny ofert wytacznie jezeli przedmiot zamoéwienia jest powszechnie dostgpny oraz ma ustalone standardy
jakosciowe, z zastrzezeniem sytuacji, gdy zamowienie realizowane jest w drodze licytacji elektronicznej, a w przypadku
zamawiajacych, ktorymisa jednostki sektora finanséw publicznych lub inne panstwowe jednostki organizacyjne nieposiadajace
osobowosci prawnej, jezeli dodatkowo wykaza w zataczniku do protokotu postgpowania, w jaki sposdb zostaty uwzglednione
w opisie przedmiotu zamowienia koszty ponoszone w catym okresie korzystania z przedmiotu zamowienia.

Ustawa wprowadzita rOwniez obowiazek zadania wyjasnien od oferenta, w przypadku, gdy cena oferty wydaje mu sie
razaco niska w stosunku do przedmiotu zamoéwienia i budzi watpliwosci co do mozliwosci nalezytego wykonania
przedmiotu zamoéwienia, w szczegolnosci gdy jest nizsza o 30% od wartosci zamoéwienia lub §redniej arytmetycznej cen
wszystkich zloZzonych ofert, zamawiajacy zwraca si¢ o udzielenie wyjasnien, w tym zlozenie dowodow, dotyczacych
elementow oferty majacych wptyw na wysokos$¢ ceny. Obowiazek wykazania, ze oferta nie zawiera razaco niskiej ceny,

spoczywana wykonawcy.

Usunigte zostaly dwie przestanki wykluczenia wykonawcow. Dotyczy to wykonawcow, ktorzy wyrzadzili szkodg, nie
wykonujac zamoéwienia lub wykonujac je nienalezycie, lub zobowiazanych do zaptaty kary umownej, jezeli szkoda ta lub
obowiazek zaptaty kary umownej wynosily nie mniej niz 5 procent warto$ci realizowanego zamoéwienia i zostaly stwierdzone
orzeczeniem sadu, ktore uprawomocnito si¢ w okresie 3 lat przed wszczgeiem postgpowania, a takze tych, z ktorymi dany
zamawiajacy rozwiazal umowe w sprawie zamdéwienia publicznego, ktorym wypowiedziat taka umowg albo od umowy
z ktoérymi odstapit, z powodu okoliczno$ci, za ktére wykonawca ponosi odpowiedzialno$é, jezeli rozwiazanie, wypowiedzenie
umowy albo odstapienie od niej nastapito w okresie 3 lat przed wszczgeciem postgpowania, a warto$¢ niezrealizowanego
zamoOwienia wyniosla co najmniej 5 procent wartosci umowy. Zamawiajacy bedzie mogl natomiast wykluczyé
z postepowania o udzielenie zamowienia wykonawce, ktory w okresie 3 lat przed wszczeciem postepowania, w sposéb
zawiniony powaznie naruszyl obowiazki zawodowe, w szczegolnosci, gdy wykonawca w wyniku zamierzonego dzialania
lub razacego niedbalstwa nie wykonal lub nienalezycie wykonalzamoéwienie.

Opr. W.G.
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XX-lecie

Stowarzyszenia Rzeczoznawcow
Majatkowych Wielkopolski Poludniowej
w Kaliszu

W pazdzierniku 2014 r. SRMWP w Kaliszu obchodzito Jubileusz XX-lecia.

Z tej okazji Rzeczoznawcy majatkowi oraz zaproszeni Goscie zebrali sie w Sali Recepcyjnej Kaliskiego Ratusza.

Uroczystosé poprowadzit kaliski aktor, Jacek Jackowicz. Gosci powitat Stanistaw Michat Wegner —

Prezes Stowarzyszenia.

Wsrdd przybytych osdb, poza rzeczoznawcami majgtkowymi, uroczystosé uswietnili swojg

obecnoscia:

Poset na Sejm RP, J6zef Racki;
Prezydent Miasta Kalisza, drinz. Janusz Pecherz;

Przedstawiciel Marszatka Wojewddztwa Wielkopolskiego, Dyrektor
Departamentu Geodezji, Kartografii i Gospodarki Mieniem, Ryszard Taciak;

Starostowie, Prezydenci i Burmistrzowie z powiatéw i gmin Wielkopolski
Potudniowej;

Prezydent Polskiej Federacji Stowarzyszen Rzeczoznawcéw Majgtkowych,
Krzysztof Bratkowski;

wieloletni Dyrektor Departamentu w Ministerstwie Gospodarki
Przestrzennej i Budownictwa, a po jego likwidacji w Urzedzie Mieszkalnictwa i Rozwoju Miast, Rzeczoznawca
Majatkowy Numer 1, Henryk Jedrzejewski;

Prezes Stowarzyszenia Geodetdw Polskich, Stanistaw Cegielski;
Przewodniczacy Rady Stowarzyszenia Rzeczoznawcéw Majgtkowych Wojewddztwa Wielkopolskiego, Adam Futro;

prezesi innych regionalnych stowarzyszen rzeczo-
znawcow majgtkowych;

przedstawiciele innych organizacji zawodowych rynku
nieruchomosci.

Zaproszeni Goscie

Cztonkowie SRMWP
w Kaliszu
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Dotychczasowi Prezesi Stowarzyszenia podzielili sie ze zgromadzonymi
osobami wspomnieniami i przemysleniami. Cztonek — zatozyciel i Prezes
Stowarzyszenia w latach 1994-2010, Stanistaw Cegielski, przedstawit
historie Stowarzyszenia. Gtos zabrat takze Marek Michocki, Prezes

Stowarzyszenia w latach 2010-2013.

Stanistaw Cegielski,

Prezes Stowarzyszenia Geodetdw Polskich,
Cztonek — zatozyciel i Prezes SRMWP

w Kaliszu w latach 1994-2010,

Cztonek Honorowy Stowarzyszenia

Kolejni przemawiajagcy Goscie wskazywali na role rzeczo-
znawcow majgtkowych w zyciu gospodarczym kraju, jednostek
samorzadu terytorialnego, sgdownictwa, a takze ich wptyw na
ksztattowanie procesdow spotfeczno-inwestycyjnych. Prezydent
Miasta Kalisza dr inz. Janusz Pecherz pogratulowat Prezesowi,
Zarzadowi i Cztonkom Stowarzyszenia dtugoletniej tradycji
i wytrwatosci w prowadzeniu dziatalnosci spotecznej oraz
humorystycznie wskazat na potencjalne nowe obszary dziatan

rzeczoznawcow majgtkowych.

Krzysztof Bratkowski,
Prezydent Polskiej Federacji
Stowarzyszen Rzeczoznawcow Majgtkowych

Henryk Jedrzejewski,
Rzeczoznawca Majgtkowy
Numer 1

J ™)

Adam Futro,
Przewodniczqcy Rady Stowarzyszenia
Rzeczoznawcdow Majgtkowych

Wojewddztwa Wielkopolskiego,

wrecza medal pamigtkowy Prezesowi SRMWP
w Kaliszu, Stanistawowi M. Wegnerowi

W

drinz. Janusz Pecherz, Prezydent Miasta Kalisza
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Uhonorowano zastuzone dla Stowarzyszenia osoby: w uznaniu
zastug i wieloletniej ofiarnej pracy w dziedzinie tworzenia i dosko-
nalenia zawodu, nadano tytut Cztonka Honorowego SRMWP
w Kaliszu: Panu Stanistawowi Cegielskiemu oraz Panu postowi
Jézefowi Rackiemu.

Jozef Racki,

Poset na Sejm RP,

Czfonek-zatozyciel SRMWP w Kaliszu,
Cztonek Honorowy Stowarzyszenia

Zastuzonym cztonkom Stowarzyszenia: Marii Gebce, Mar-
cinowi Kaczmarkowi, Irenie Sobisiak, Magdalenie Szydlak, przy-
znano odznaczenia Polskiej Federacji Stowarzyszen Rzeczo-
znawcow Majgtkowych.

Cztonkowie SRMWP w Kaliszu
odznaczeni Odznakami PFSRM

W przerwie Uczestnicy Jubileuszu prowadzili burzliwe
rozmowy.

Bankiet
_‘f

Bankiet w Kaliskim Ratuszu

Bankiet w Kaliskim Ratuszu,
w tle: symbol setnej rocznicy [l
zburzenia miasta
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Ewa Mystakowska,

wokalistka prezentujgca
gatunki muzyczne:

standards, covers and efka style

Po czesci oficjalnej Jubileuszu, Uczestnicy uroczystosci mieli okazje odby¢ wycieczke po Kaliszu zabytkowym

autobusem SAN H-100B wyprodukowanym w 1973 roku, podczas ktdrej Przewodnik PTTK przyblizat pasazerom
historie miasta.

odrestaurowanego autobusu SAN H-100B

& ‘{l Poczqtek trasy turystycznej
|

Uczestnicy wycieczki zabytkowym SAN'em
przed kaliskim Grodem Piastow
(Rezerwat Archeologiczny Zawodzie)

Jubileusz XX-lecia SRMWP w Kaliszu
zakonczyt sie w restauracji Komoda Club, gdzie
Rzeczoznawcy wraz z osobami towarzy-
szagcymi tanczyli miedzy innymi w takt utwo-

réw Anny Jantar do péznych godzin nocnych.

Anna Zebrowska w repertuarze Anny Jantar
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Zabawa
do biatego
rana...

towarzyszenie Rzeczoznawcéw Majgtkowych Wielkopolski Potudniowej (wczesniej Kaliskie
Stowarzyszenie Rzeczoznawcow Majgtkowych) powstato w pazdzierniku 1994r. z inicjatywy: Stanistawa
Cegielskiego, Henryka Gatacha, Aleksandra Kasprzaka, Marka Michockiego, Wtadystawa Miziera i Jozefa
Rackiego. W pierwszym roku istnienia Stowarzyszenia uprawnienia zawodowe w zakresie szacowania nieruchomosci
posiadato jedynie 36 cztonkéw Stowarzyszenia, przez dwadziescia lat podwoito wielko$¢. Podstawowymi zadaniami
Stowarzyszenia, od pierwszych lat jego istnienia, jest dziatanie na rzecz rozwoju i podnoszenia rangi zawodu rzeczo-
znawcy majgtkowego, doskonalenia kwalifikacji zawodowych oraz reprezentowanie Srodowiska rzeczoznawcéw

majatkowych Wielkopolski Potudniowej.

O becnie Prezesem Stowarzyszenia jest Stanistaw M. Wegner, w sktad zarzadu wchodzg: Magdalena Szydlak
(Wiceprezes), Wtadystaw Mizier (Skarbnik), 1zabela Racka (Sekretarz), Maria Gebka, Marcin Kaczmarek,

Irena Sobisiak.
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ARTYKUL SPONSOROWANY

TERENY

INWESTYCYJNE

Stare Bojanowo

Zespot patacowo-parkowy

Patac zbudowany na przetomie XIX/XX w. jako skromna modernistyczna willa,
usytuowany jest w otwartej zabudowie, przy gtéwnej drodze biegnacej przez
wie$, odsuniety od drogi poprzedzony niewielkim parkiem. Od strony
potudniowej dobudowany jest pawilon administracyjny. Obiekt jest wpisany do
rejestru zabytkow pod numerem rejestru 1600/A. Powierzchnia uzytkowa
budynku patacu wynosi 384,11 m.kw

Duszniki

Tereny obiektow produkcyjnych, sktadéw i maga-
zynéw

Kompleks dziatek znajduje si¢ na obrzezu miejscowosci Duszniki bedacej
siedzibg gminy w bezposrednim sasiedztwie lokalnej drogi asfaltowej
prowadzacej z Dusznik do Lwdwka w odlegtosci ok. 20 km od autostrady A2
i 8 km od drogi krajowej E30 Berlin—Warszawa.

Wezet Fatkowo
Tereny aktywizacji gospodarczej

Grunty potozone w odlegtosci ok. 12 km od Gniezna i ok. 38 km od Poznania,
przylegajg do drogi wojewddzkiej nr 434 oraz do wezta drogi ekspresowej
nr 5. Nieruchomosci maja taczna powierzchnie ponad 120 ha. Teren zostat
wytypowany do objecia Watbrzyska Specjalng Strefg Ekonomiczng
"INVEST-PARK" Sp. zo.0.

‘%_v’._,

Pruszewiec

Tereny ustug zdrowia i rehabilitacji

Nieruchomos$¢ o powierzchni okoto 60 ha jest atrakcyjnie potozona w gminie
Pobiedziska w powiecie poznanskim, na potudniowym skraju Puszczy
Zielonka i ok. 1 km od Jezior Kotatkowskiego, Tuczno i Steszewskiego.
Znajduje sie ok. 20 km od Poznania w kierunku pétnocno-wschodnim
i ok. 8 km od drogi krajowej nr 5. Atutem nieruchomosci jest sasiedztwo
Puszczy Zielonki, malowniczo potozonych jezior oraz znajdujace] sie
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Sroda Wielkopolska

Tereny zabudowy mieszkaniowej

Nieruchomo$¢ oznaczona w ewidencji gruntow nr 51 o powierzchni 2,5415 ha,
polozona jest na terenie miasta Sroda Wikp. przy ul. Strzeleckiej, w odlegtosci
ok. 35 km od Poznania. Lokalizacja nieruchomosci jest bardzo korzystna,
bowiem znajduje sie ok. 1300 m do centrum miasta i ok. 1000 m do jeziora
Sredzkiego. W sasiedztwie jest nowo wybudowane osiedle doméw
jednorodzinnych. Skomunikowanie dziatki drogq asfaltowa wzgledem
centrum miasta jest bardzo dobre. Dziatka jest niezabudowana z petnym
dostepem do infrastruktury technicznej tj. energii elektrycznej, sie¢
wodociggowej i kanalizacyjna oraz asfaltowa droga.

Poznan Naramowice
przy ul. Blazeja
Tereny zabudowy mieszkaniowej i ustugowej

Nieruchomo$¢ o facznej powierzchni ok. 1,6 ha bardzo atrakcyjnie potozona
w pdtnocnej czgSci Poznania, przy ul. Btazeja w ktorej rozwija sie intensywnie
wielorodzinne budownictwo mieszkaniowe. Dziatka bezposrednio przylega
do istniejacej zabudowy mieszkaniowej wielorodzinnej i jednorodzinne;.
Znajduje sie kilkadziesiat metréw od ul. Naramowickiej stanowigcej gtéwng
trase dojazdowa do centrum Poznania. W zasiggu nieruchomosci dostepne
sq wszystkie media. Nieruchomos$¢ stanowi bardzo atrakcyjng oferte dla
deweloperdw inwestujacych w budownictw

ARTYKUL SPONSOROWANY

Btazejewko

Osrodek szkoleniowo-wypoczynkowy

Osrodek potozony jest nad brzegiem Jeziora Bnifskiego, ok. 30 km
od centrum Poznania. Zajmuje powierzchnig ok. 30 ha z zagospodarowang
zielenig, lasem i alejkami spacerowymi. Na terenie kompleksu znajduje sig
baza hotelowa z zapleczem gastronomicznym, sportowa z kompleksem
utrzymanych boisk i stadionu, chetnie wykorzystywana przez grupy i kluby
sportowe. Osrodek ma urzadzona plaze, kapielisko i przystan. Rozlegly teren
oraz przeznaczenie terenu na cele ustug turystyki moze stanowic atrakcyjng,
oferte dlainwestoréw z branzy hotelowo-turystycznej z wiasng wizj

Suchy Las

Tereny sportu, turystyki, rekreacji, ustug oswiaty,
kultury

Nieruchomosci o facznej powierzchni ponad 30 ha potozone przy granicy
miasta Poznania, w sasiedztwie sktadowiska odpadéw komunalnych i przy
kompleksie lesnym z rezerwatem przyrody "Meteoryt Morasko".
Od potudniowej strony znajduje si¢ osiedle doméw jednorodzinnych,
a od zachodniej teren ogrédkéw dziatkowych. Doskonale nadaje sie do
wykorzystania na terenochtonne inwestycje rekreacyjne oparte o duzy udziat
zieleni. Moze stanowi¢ zaplecze turystyczno-sportowe dla mieszkancow
Poznania.

Blizsze informacje o nieruchomosci
i warunkach sprzedazy mozna uzyskac
w siedzibie
Agencji Nieruchomosci Rolnych
Oddziat Terenowy
w Poznaniu
ul. Fredry 12.
tel. 61 8560-623
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Nazwisko i imie

2

1. | Adamska Katarzyna
2. | Anders-tuczewska Maria
3. | Andrzejewska Violetta
4. | Andrzejewski Arkadiusz
5. | Andrzejewski Dominik
6. | Andrzejewski Janusz
7. Batkowski Robert
8. | Banaszak Jerzy
9. Banas Ewa

10. Barczyk Wojciech

11. Bartkowiak Mariusz

12. Bartosiewicz Wiestawa

13. Bak-Horata Grazyna

14. Bednarek Roman

15. Bepirszcz Dorota

16. Berus Marcin

17. Biatasik Roman

18. Bielawiak Marcin

19. | Bien Grzegorz

20. Binek Agnieszka

21. Btaszczyk Marek

22. Btazek Marian

23. Bogdanska Ewa

24, Bossy Justyna

25. Bruss Justyna

26. Bryl Marek

27. Bujakowski Waldemar

28. Bukowska Ewa

29. Bukowski Damian

30. Cackowski Robert

31. Cieslak Hanna

32. Cieslak Maria

33. Czarnecki Marcin

34. Czekata Dariusz

35. | Czubak Katarzyna

36. Dabek Jerzy

37. | Dobecka Cyryla

38. Dobrzynska Mirostawska Anna

39. Dobrzyrski Robert

40. Dolata Jerzy

41. Domagalski Lech

42. Domzalska Teresa

43. Dopierata Agnieszka

44, Dyguta Maciej

45. Dymek Katarzyna

46. Erdmann Bartosz

47. Fiatek Zbigniew

48. Florek Piotr

49, Franzkowiak Ewa

50. Futro Adam

51. Futro Michalina

52. Gawron Konrad

53. Giebien Matgorzata

54. | Gliniewicz Jerzy

55. Gliwa Lukasz

56. | Grabowska Agnieszka

57. Gradzik Cezary

58. | Grochowska-Pioch Matgorzata

59. Gryglaszewski Wojciech

60. Gryska Krystyna

61. Halec Franciszek

62. Hasse Mieczystaw

63. Herbst Michat

64. Hermann Barbara

65. Hec¢ka Maria

66. Hoffmann Danuta

67. Hotubicka Barbara

68. Husiar Bogdan

Miejscowos¢ Telefon

4

Inowroctaw 668857943
Poznan 502160736
Steszew 519165333
Poznan 602677045
Murowana Goslina 509081812
Potasze 501617071
Wolsztyn 602248569
Poznan 605277866
Poznan 602262252
Konin 604858141
Kornik 601737939
Krzycko Mate 504201851
Leszno 600270458
Poznan 601876116
Poznan 600383493
Poznan 500181181
Ostrorég 508374310
Chodziez 508318156
Skoki 602303533
Poznan 606455287
Kobylnica 600597743
Pobiedziska 603891858
Poznan 603136393
Poznan 667960602
Skoki 509949685
Konin 693822410
Pobiedziska 667160313
Suchy Las 504820395
Oborniki 501649533
Poznan 889287627
Poznan 602113884
Konin 600294435
Poznan 604544465
Sierakow 607538638
Poznan 607405929
Poznan 502564222
Pita 673518910
Nowy Tomysl| 614422893
Poznan 602136900
Koscian 655122869
Wielkawie$ 601160987
Kaczory 601893176
Mogilno 607073904
Chodziez 509949937
Poznan 509795619
Poznan 793422015
Pita 672132571
Konin 601724468
Poznan 601963746
Poznan 602382995
Poznan 604471104
Poznan 692322742
Poznan 664173078
Trzcianka 602585488
Wolsztyn 692840604
Poznan 501102411
Ztotow 603889439
Poznan 694406984
Poznan 608592052
Kobylnica 603612520
Leszno 601793494
Przezmierowo 600252843
Swarzedz 502287862
Poznan 501644898
Czarnkow 606648975
Rakoniewice 602120708
Poznan 508300255
Kornik 607273708

adamska.katarzyna@interia.pl
mariza.luczewska@interia.pl
v.andrzejewska@poczta.fm
anbud_poznan@op.pl
d.andrzejewski.poz@gmail.com
jand_poz@o02.pl

brit@eranet.pl
jerzy.banaszak@interia.pl
e.banas@wycenaekspert.pl
ba.wojtek@wp.pl
mariusz.bartkowiak@interia.eu
wieslawa.bartosiewicz@bago.info.pl
horala@tlen.pl
bednarek@wlkp.top2.pl
dorota_bepirszcz@krm.com.pl
rzeczoznawca@bzm.pl
r.bialasik@interia.pl
marcin.bielawiak@op.pl
wyceny@poczta.fm
agnieszka.binek@citi.com
markusm@vp.pl
marianblazek@onet.pl
ewa.bogdanska@poczta.onet.pl
justynabossy@gmail.com
joruss@tlen.pl
zup_mb@poczta.onet.pl
bujakowski@poczta.onet.pl
ewa-porebska@wp.pl
biuro@cdnieruchomosci.pl
rcackowski@o2.pl
hanna.kubiak@gazeta.pl
mariacieslak@inea.pl
wycena_czarnecki@wp.pl
keradcz@poczta.onet.pl
katarzyna.maik@gmail.com
geoconsult@home.pl
Cyryla@asta-net.com.pl
amiroslawska@wp.pl
robert.dobrzynski@wycena-dobrzynski.eu
jerzy.dolata@op.pl
lechdomagalski@o02.pl
grunia8@wp.pl
agnieszka.dopierala@gmail.com
biuro@szacowanie-nieruchomosci.pl
kasia_dymek@tlen.pl
bartoszerdmann@gmail.com
taksator@cil.pl

pflorek_xl@wp.pl
e.franzkowiak@wp.pl
adam.futro@neostrada.pl
mf.futro@gmail.com
konrad.gawron@onet.ue
m.radwanska@o2.pl
jerzy.gliniewicz@op.pl
lukegli@poczta.onet.pl
aga.gra@onet.eu

dc@gradzik.pl
malgorzata@pioch.pl
wojciech@biurorzeczoznawcy.pl
krystyna_gryska@po.home.pl
halec-wycena@wp.pl

biuro@intelang.pl
bphermann@wp.pl

marhec@wp.pl

danhoff@interia.pl
barbara_holubicka@poczta.onet.pl
husbud@poczta.onet.pl
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70.
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73.
74.
75.
76.
7.
78.
79.
80.
81.
82.
83.
84.
85.
86.
87.
88.
89.
90.
91.
92.
93.
94.
95.
96.
97.
98.
99.
100.
101.
102.
103.
104.
105.
106.
107.
108.
109.
110.
111,
112.
113.
114.
115.
116.
17.
118.
119.
120.
121.
122.
123.
124.
125.
126.
127.
128.
129.
130.
131.
132.
133.
134.
135.
136.
137.
138.
139.

Iwanicki Piotr
Jabtoriska Joanna
Jabtonski Jarostaw
Jakoébiec Elzbieta
Jakubowski Andrzej
Janaszewski Andrzej
Januszewska-Rawecka Hanna
Jedlinski Zbigniew
Jessa Dariusz

Jokiel Wiktor

Jonas Adam
Jozwiak-Popko Brygida
Kaczmarek Jacek
Kaczmarek-Watesa Grazyna
Kandulski Jan
Kasprzak Andrzej
Kasprzycki Wiodzimierz
Kazmierczak Bernardyna
Kilanowska lwona
Kin Jerzy
Kinastowska Joanna
Klaczyniski Pawet
Kléska-Cackowska Karolina
Ktos Dorota

Knopik Marek
Kobiatkowski Robert
Koteczko Krzysztof
Kominek Anna
Konieczny Tomasz
Korbolewski Jozef
Kosmowski Michat
Koztowicz Marek
Kruchlik Agata
Kruszewski Eugeniusz
Kry$ Dorota

Kujawa Lidia
Kukawka Stawomir
Kup$ Henryk
Kuzmiak Kinga
Lazarek Edmund
Lewandowska Zofia
Lewczuk Agnieszka
Linda Piotr

Liniewicz Katarzyna
Lis Elzbieta

Lis Piotr

Lis Tomasz
takowicz Halina
Leszyk Krzysztof
tuczak Marek
Maciejak Andrzej
Maciejewska Justyna
Mackowiak Jacek
Majchrzycki Michat
Makowska Renata
Malinowski Janusz
Matecka Katarzyna
Matecka Magdalena
Matecki Zdzistaw
Mar¢ Robert
Markiewicz Agata
Markiewicz Maria
Marszatek Pawet
Matuszak Anna
Mazur Roman
Mazurek Elzbieta
Maka Przemystaw
Menke Bogdan
Meszek Wiestaw
Michalak Leszek
Michalak Robert

3. 4 5 6 |

5882
5253
4632
1741
454
4322
5194
2582
6147
4153
4296
3509
3629
4416
3299
875
4616
3728
3467
2117
4264
5952
5199

4392
5814
1284
5660
4348
3532
169
4419
5714
3073
4805
2354
4421
4373
5822
4872
2587
5345
698
5286
3650
4593
170
2478
4133
1632
1804
2700
699
3971
4912

4464
4035
20
4495
5382
2590
4664
5383
3612
2121
4542
3400
87
2189
4874

Poznan
Poznan
Poznan
Poznan
Poznan
Poznan
Poznan
Poznan
Poznan
Poznan
Konin
Poznan
Ostrow Wikp.
Krotoszyn
Trzcianka
Srem
Poznan
Leszno
Pobiedziska
Leszno
Poznan
Bolechowo-Osiedle
Poznan
Przezmierowo
Kobylnica
Przezmierowo
Rawicz
Oborniki
Lubon
Konin
Poznan
Bierzglinek
Poznan
Wrzeénia
Poznan
Leszno
Wronki
Poznan
Poznan
Strzatkowo
Gniezno
Leszno
Szamotuty
Poznan
Ostrow Wikp.
Ostrow Wikp.
Lubon

Pita

Poznan
Zakrzewo
Wrzeénia
Poznan
Czarnkow
Poznan
Leszno
Swarzedz
Lubon
Gruszczyn
Poznan
Warszawa
Plewiska
Plewiska
Leszno
Gniezno
Leszno
Opalenica
Szamotuty
Poznan
Ztotniki

Lad

Sroda Wikp.

LISTA CZLONKOW SRMWW

601475532
606550498
607568018
602634610
618480166
607583525
783326427
502528240
662602585
609794781
632401195
605693795
601949039
695592708
672163880
612834638
660059484
609207199
509348788
508088655
607107017
506179090
880073015
608298967
606909373
602490322
503091922
505059381
508272610
507770886
618339829
604592046
608188319
614361803
605722958
503023230
505420533
694404764
604588641
502105454
606691815
607908383
612927846
606389753
627356617
697198269
602366944
600261575
501084131
602229687
614362196
618232991
602839854
601875169
692462285
608667185
618130279
603317812
601775218
606113998
501976285
501976285
605252737
602451302
601179819
614475039
600413250
602435105
604630749
604151183
696083194

piotriwanicki@onet.eu
[i6@op.pl

jarjab@wp.pl
e_jakobiec@poczta.onet.pl
ajakubowski@projnorm.pl
ajanaszewski@op.pl
nieruchomosc@vp.pl
Zjwycena@op.p!
rzeczoznawca@jessa.com.pl
ablegat@o2.pl

brygida.popko@gmail.com
wycena@operat.biz
kaczmarek.walesa@poczta.onet.pl
jan.kandulski@poczta.onet.pl
erine.ak@interia.pl
w.kas@interia.pl
wyceny.kazmierczak@interia.pl
ikilka@hot.pl

kin@juel.com.pl
joannakinastowska@gmail.com
pawel.klaczynski@onet.pl
karolinakloska@o2.pl
dorota.klos@interia.pl
marek.knopik@unilever.com
r.kobialkowski@op.pl
63kk@interia.pl
anna.kominek.pl@gmail.com
tkonieczny@inea.pl
wycena@konin.Im.pl
michalkosmowski@wp.pl
marek.kozlowicz@wp.pl
agatakruchlik@gmail.com
eugeniusz.kruszewski@vp.pl
dorotakrys@op.pl
info@nieruchomosci-leszno.pl
kukawka-wycena@tlen.pl
henryk_kups@wp.pl
kinga_kolodziej@interia.pl
consulting@nieruchomosci-lazarek.pl
wycenazl@wp.pl

ag-le@wp.pl

linexx@o2.pl
katarzynaliniewicz@op.p!
elzbieta.lis@wp.pl
biuro@lisproperty.pl
tomasz_lis@krm.com.pl
halina@pila24.net
krzysztof@euro-pol.poznan.pl
punio.mimar@op.pl
bih.maciejak@wp.p!
jusma@buziaczek.pl
jacek_mackowiak@poczta.onet.pl
kawit@onet.pl
renatamakowska@interia.eu
geo_tech@wp.pl
kasiamalecka@wp.pl
magdalena.malecka@aimproperty.pl
zdzislaw.malecki@aimproperty.pl
robertmarc@o2.pl
agata_markiewicz7@wp.pl
mariamar1@wp.pl
marszalek56@gmail.com
ania.matuszak@interia.pl
bonmazur@wp.pl
wycela@o2.pl
przemyslaw.maka@real-liver.pl

promex@post.pl
mipro@pro.onet.pl
robert.michalak@poczta.fm
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Michalska Lidia
Mieloch Anna
Mieszczanowicz Lajma
Mijalski Zbigniew
Mikotajczak Alicja
Mikotajczak Jarostaw
Mikotajczak Jerzy
Misiewicz tukasz
Mizera Maciej
Mizeraczyk Ryszard
Mizier Katarzyna
Mocek Danuta

Murias Jerzy
Narbutowicz Stanistaw
Niedziela Barbara
Niedzwiedzinski Szymon
Niewiadomski Krzysztof
Nowacka-Snela Urszula
Nowaczyk Lech

Nowak Ewa

Nowak Jaromir

Nowak Karolina
Nowak Piotr

Nowak Tomasz
Nowakowski Rafat
Nowicki Otton

Nowicki Radostaw
Nozewnik Jakub
Obremska Hanna
Osmola Sylwester
Owsianowski Krzysztof
Ozigbtowska Renata
Paprzycki Jerzy
Paszkiewicz Magdalena
Pawlicki Tomasz
Pawtowska Martyna
Pazdej Stefan

Pecyna Stanistaw
Peczak Jan

Piechnicka Joanna
Pietek Karolina

Plewa Leszek

Pluskota Zofia
Pospieszny Krzysztof
Pospieszynski Andrzej
Postot-Rabczynska Anna
Poszyler Anna
Pruszynska Anita

Pryt Teresa

Przybyta Dorota
Puchalski Dominik
Rachowska Anna
Rajczyk Robert

Rak llona

Rakowska Katarzyna
Ratajczak Roman
Ratajczak Wojciech
Ratajszczak Artur
Raulinajtys Michat
Regulski Piotr

Reszel-Silbernagel Agnieszka

Rezulak Tadeusz
Redziniak Jan
Rosada Marek

Roszak de Tolkmitt Krystyna

Roszkowiak Michat
Rusin Jan

Rusin Krzysztof
Rutkowska Katarzyna
Rutkowski Wojciech
Rybska Matgorzata

3006

1511
6015

3804
701
5756
1852
5016
6087
1880
4951
5437
174
5148
1853
5733
4644
5834
4565
4171
3281
2799
1286
5492
5906
2342
5557
4119
3040
4740
1136
5969
878
5521
4741
5666
3778
5838
4230
5291
2276
4192
4990
4695
5314
2122
536
3307
4145
5840
3409
4298
4406
3972
4288

Watcz
Poznan
Kicin

Stare Miasto
Poznan
Poznan
Poznan
Gniezno
Poznan
Poznan
Poznan
Poznan
Czarnkow
Poznan
Poznan
Poznan
Stare Miasto
Kazmierz
Strzatkowo
Krotoszyn
Wagrowiec
Poznan
Sroda Wikp.
Poznan
Poznan
Szamotuty
Mosina
Poznan
Poznan
Poznan
Poznan
Poznan
Tulce
Poznan
Ostrow Wikp.
Czarnkow
Lwowek
Koto
Koscian
Nekielka
Poznan
Pepowo
Migdzychod
Steszew
Gostyn
Poznan
Puszczykowo
Poznan
Skérzewo
Zalasewo
Poznan
Poznan
Lubon
Poznan
Poznan
Poznan
Szamotuty
Swarzedz
Suchy Las

Grodzisk Wikp.

Poznan
Gniezno
Baranowo
Poznan
Poznan
Poznan
Konin
Stare Miasto
Poznan
Poznan
Poznan

600163094
618269292
603936683
632416100
601854799
603179078
605738157
667341411
602366934
695351899
784088339
600455187
604645958
601711993
604273848
605769974
605780902
507607888
509493417
627253705
602677148
697640156
503038880
606376046
667988105
601439127
509474336
501585999
604451749
601916257
601783828
698779476
602246916
505935196
697350438
606376124
606518801
632723845
655121815
694586767
665070806
605404984
603942444
603536453
602465821
608047554
601781659
694335669
603348901
604199049
502283989
888095822
661444222
691697926
608538890
603926677
612920181
502876349
691052902
601374154
693604544
604258121
602260500
602231893
602380999
698098148
632432949
601890349
503142561
692427239
600932336

3. 4 5 s |

notar.nieruchomosci@interia.pl
anna_mieloch@interia.eu
hasko@hasko.com.pl
investzm@vp.p!
kosztbud@horyzont.com.pl
boiwn1999@poczta.onet.pl
biuro@poz-bud.pl

uders@op.pl
maciej_mizera@krm.com.pl
ryszard.mizeraczyk@bhu.com.pl
katarzyna.mizier@gmail.com
danka61@poczta.onet.pl
jerzymurias@tlen.pl
komplex1@wp.pl
rzeczoznawca@bdn.com.pl
szymon.niedzwiedzinski@poz-bud.pl
constans@nieruchomosci-oferty.pl
ula@snela.com.pl
lechnowaczyk@interia.pl
ewanowak@poczta.onet.pl
biuro@nieruchomosci-szacunek.pl
nowak.karolina.m@gmail.com
pbn@wp.pl
tomasz.nowak@cwm.pl
agolek19@poczta.onet.pl
rafal.nowakowski@o2.pl
radek304@op.pl
j.nozewnik@gmail.com
biuro@obremscy.poznan.pl
smosmola@pro.onet.pl
kancelaria@szacunek.pl
ikrabusy@op.pl
jerzypaprzycki@gmail.com
kancelaria@twojrzeczoznawca.pl
tomek.asia@op.pl
martyna.pawlowska@cwm.pl
spazdej@tlen.pl
pecynast@poczta.onet.pl
wycena@post.pl
joanna.kore@wp.pl
karolina.pietek@yahoo.com
rzeczoznawca.l.plewa@wp.pl
zpluskota@poczta.fm
pospiech30@02.pl
andrzejpospieszynski@o2.pl
anna.postol@02.pl
a.poszyler@wycenaekspert.pl
anitaap@op.p!
tpryl@poczta.onet.pl
d.przybyla@vp.pl
dppuchalski@interia.pl
anna.rachowska@aol.pl
robra@wp.pl
ilonarak2@gmail.com
katarzyna_rakowska@krm.com.pl
ratajczak.roman@onet.eu
wojciech.ratajczak@interia.pl
a.ratajszczak@wp.pl
raulimichal1@wp.pl
p_regulski@wp.p!
agnieszka.reszel@wp.pl
trezbud@poczta.onet.pl
jan.redziniak@op.pl
m.rosada@mark-consulting.pl
detolkmitt@projnorm.pl
michal.roszkowiak@gmial.com

biuro@nieruchomoscikonin.pl
katarzyna.rutkowska@cwm.pl
wojtek.rutkowski@gmail.com
rybskam@neostrada.pl
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264.
265.
266.
267.
268.
269.
270.
271.
272.
273.
274.
275.
276.
277.
278.
279.

2

Scheffler Katarzyna
Scheller Aleksander
Semrau Zygmunt
Sewkowski Marek
Siekanko Agnieszka
Siemiatkowski Jan
Sienko Edyta
Skarzynski Andrzej
Skrzypek Stanistaw
Sobkéw Izabela
Spiralski Tomasz
Stachecki Piotr
Starczewski Romuald
Starega Marek
Stasiak Krzysztof
Straszewska-Dembska Aneta
Sulkowska Dominika
Surma Jerzy
Szarafinska Adrianna
Szczepanik Zbigniew
Szczepanska Agnieszka
Szczepanska Elzbieta
Szczepanski Andrzej
Szczurek Grzegorz
Szulc Hanna
Szymaniska Krystyna
Smigielska Honorata
Swierek Mieczystaw
Tadych Joanna
Talarski Piotr
Talarski Stanistaw
Tarandt Marek
Tierling Maria
Tomczak Kamila
Tomczyk Grzegorz
Trojanek Maria
Trojanek Radostaw
Tyma Jan
Tyszkiewicz Adam
Walczak Bogdan
Walczak Janusz
Walczak Karolina
Walczak-Husiar Anna
Waszak-Danyluk Lidia
Wetnicki Maciej
Wilczyniska Violetta
Wiéniewski Piotr
Witczak Anna
Witczak Marian
Wituski Maciej
Wojdyta Wiestaw
Wojdyto Wojciech
Wojtynek Roman
Wolska Elzbieta
Wota Izabela
Wozniak Arkadiusz
Wozniak Andrzej
Wozniak tukasz
Woznica Michat
Wrutniak Beata
Wysocka Ewa
Wysocki Krzysztof
Zawadka Ireneusz
Zawadka Marian
Zembal Jerzy
Zielezinska Barbara
Zielinski Ryszard
Zak Marcin

Zurawski Jan

3. 4 5 s |

5844
1137
4060
1138
5239
879
5270
89
2123
6021
4328
5045
3349
2534
5356
5667
4020
294
4582
746
5496
4008
4094
4172
1475
880
5779
1855
4214
3774
1601
3974
881
5398
1866
3160
5048
705
2683
882
173
5761
4750
4817
4672
3615
172
3519
3255
3655
3656
3657
2144
3659
5481
2596
885
5260
4864
4702
4098
4409
4431
327
794
4065
707
4954
3482

Poznan
Poznan
Lwowek
Poznan
Poznan
Poznan
Gostyn
Poznan
Poznan
Wielen
Wolsztyn
Zbaszyn
Kazimierz Biskupi
Poznan
Orzechowo
Poznan
Plewiska
Chodziez
Rokietnica
Leczyca
Poznan
Poznan
Swarzedz
Skérzewo
Poznan
Poznan
Witaszyce
Poznan
Poznan
Leszno
Leszno
Tarnowo Podgérne
Poznan
Rogozno
Srem
Poznan
Poznan
Pita
Dabréwka
Poznan
Kobylnica
Kalisz
Poznan
Strzatkowo
Poznan
Poznan
Wagrowiec
Konin
Leszno
Poznan
Leszno
Poznan
Poznan
Kalisz
Oborniki
Poznan
Poznan
Poznan
Poznan
Poznan
Leszno
Poznan
Turek
Turek
Poznan
Suchy Las
Pita
Poznan
Rakoniewice
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604268558
503161191
606316753
609058238
502653803
501498572
605787473
502392693
660688911
790566660
606218535
506187863
603860463
505451446
512489944
501056501
602444057
602673352
603225886
601953630
507153009
604127624
504267167
606376068
601534787
502596962
607917007
601986149
507155485
603668789
605366322
505043197
605765088
606836791
604399668
602139455
607212177
673516234
691035295
605219833
601445979
692298704
512301104
660458179
691736951
502464795
507127665
504026198
609801201
509044339
601055391
509044334
618665024
603848828
604275210
603126701
602217295
501127919
664736542
606834373
655261350
660266085
603624810
604436899
606159384
602356013
602114825
606296810
606683002

katarzyna.scheffler@gmail.com
scheller@talarczyk.com.pl
zygmunt_semrau@poczta.onet.pl
posesor1@poczta.onet.pl
aga.gik@op.pl

jotsiemm@inea.pl
edyta_sienko@tlen.pl
andrzej.skarzynski3@neostrada.pl
geopar@wp.pl
izabela_sobkow@wp.pl
tmk11@wp.pl
piotr.stachecki@gmail.com
rstim@o2.pl
mstarega@pro.onet.pl
k_stasiak@op.pl

aneta@pmaie.pl
dominikasulkowska@onet.pl
surma@post.pl
szaraf.ada@gmail.com
zbigniew.szczepanik@interia.pl
agnieszkaszczepanska.rm@gmail.com
esz_wycena@poczta.onet.pl
andrzej.szczepanski.poczta@gmail.com
grzegorz.szczurek@cwm.pl
hasko@hasko.com.pl
krystyna.net@gmail.com
h.smigielska@interia.pl
wycena.swierek@gmail.com
joanna.tadych@rzeczoznawca.biz.pl
piotr@talster.pl
stanislaw@talster.pl
rzeczoznawca3974@wp.pl
maria.tierling@gmail.com
kamila.tomczak@wp.p!
grzegorztomczyk@tlen.pl
mariatrojanek@wp.pl

rt@carn.pl

jan_tyma@op.pl
adam.t1@onet.pl

wapri@wp.pl
j.walczak@biuroremin.pl
walczakkarola@gmail.com
a.walczak@biuroremin.pl
lidiawaszak@wp.p!
biuro@welnicki.pl
koneser@wilczynscy.poznan.pl
piotr.pawel.wisniewski@wp.pl
geowik@tlen.pl
mwitczak@poczta.fm
maciej.wituski@bka.com.pl
w.wojdyla@leszno.home.pl
w.wojdylo@2com.pl
roman.wojtynek@neostrada.pl
biuro@wolskanieruchomosci.pl
rzeczoznawca.oborniki@wp.pl
arek@arekwozniak.pl
andrzej.wozniak@anwo.poznan.pl
nieruchomosc@vp.p!
michal.woznica@cwm.pl
bwrutniak@poczta.onet.pl
etomwys@op.pl
krzysztofgerardwysocki@o2.pl
irekzawadka@poczta.onet.pl
biurozawadka@op.pl
jzembal@wp.pl
barbara.zielezinska@estimer.com.pl
unikom-pila@wp.p!
mzuczek@o2.pl
janz22@poczta.onet.pl
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KONTAKT, RADA STOWARZYSZENIA
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Adres
61-655 Poznan, ul. Gronowa 22, pok. 310

Biuro Stowarzyszenia czynne od poniedziatku do piatku

w godzinach od 9:00 do 15:00.

Telefon
tel./fax (61) 820-89-51

E-mail
srmww@neostrada.pl
biuro@rzeczoznawcy-wielkopolska.pl

www.rzeczoznawcy-wielkopolska.pl

T e YY ™ we

——
Konto

Bank Zachodni WBK S.A. o/Poznan 74 1090 1737 0000 0000 7201 1680

= RADA STOWARZYSZENIA

Przewodniczacy Rady
Wiceprzewodniczacy Rady
Wiceprzewodniczacy Rady
Skarbnik

Sekretarz Rady
Czlonkowie Rady

Adam Futro

Wojciech Ratajczak

Robert Dobrzynski

Elzbieta Jakobiec

Barbara Zielezinska

Krzysztof Leszyk, Adrianna Szarafinska,
Grzegorz Szczurek, Marian Witczak

=== KOMISJA REWIZYJNA

Przewodniczaca
Czlonkowie Komisji

=== HKOMISJA ETYKI ZAWODOWEJ

Przewodniczaca
Sekretarz Komisji
Czlonkowie Komisji

Ewa Bogdanska
Jarostaw Jablonski, Anna Poszyler

Maria Tierling

Katarzyna Malecka

Marian Blazek, Maria Hecka,
Krzysztof Rusin

=== HKOMISJA OPINIUJACA
Przewodniczacy
Z-ca Przewodniczacego
Z-ca Przewodniczacego
Sekretarz Komisji
Czlonkowie Komisji

= PELNOMOCNICY STOWARZYSZENIA

ds. Praktyk Zawodowych
ds. Szkolen

ds. Ustawicznego Ksztalcenia

Marek Starega
Jerzy Mikolajczak
Andrzej Skarzynski
Ewa Banas

Janusz Andrzejewski, Jerzy Dabek,

Adam Futro, Elzbieta Jakobiec,

Lajma Mieszczanowicz, Martyna Pawlowska,
Wojciech Ratajczak, Hanna Szulc

Adrianna Szarafinska
Wojciech Ratajczak
Wojciech Ratajczak
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PRZEDSTAWICIELE STOWARZYSZENIA

»

PRZEDSTAWICIELE STOWARZYSZENIA
W MINISTERSTWIE INFRASTRUKTURY 1 ROZWOJU
I W POLSKIEJ FEDERACJI
STOWARZYSZEN RZECZOZNAWCOW MAJATKOWYCH

Wiceprezydent PFSRM Robert Dobrzynski

Czlonkowie Panstwowej Komisji Kwalifikacyjnej Adam Futro
Zdzistaw Matecki
Wojciech Ratajczak
Grzegorz Szczurek
Maria Trojanek

Przewodniczacy Komisji Uznania Zawodowego Wojciech Ratajczak

Czlonkowie Komisji Odpowiedzialnosci Zawodowej  Janusz Andrzejewki
Elzbieta Jakobiec
Jerzy Mikolajczak
Martyna Pawlowska

Czlonkowie Komisji Arbitrazowej Ewa Banas
Elzbieta Jakobiec
Jerzy Mikolajczak
Anna Poszyler
Mediatorzy Michal Kosmowski
Marek Starega
Rada Programowa ,Rzeczoznawcy Majatkowego” Grzegorz Szczurek
Komisja Szkolen Anna Poszyler
Komisja Etyki Zawodowej Krzysztof Rusin
Komisja Odznaczen Marian Witczak

Komisja Standardow Magdalena Malecka



JVAL

CENTRUM WYCENY MIENIA

WYCENA NIERUCHOMOSCI, MASZYN, PRZEDSIEBIORSTW
POSREDNICTWO W OBROCIE NIERUCHOMOSCIAMI
ANALIZY | DORADZTWO RYNKU NIERUCHOMOSCI

60-277 Poznan, ul. Grochowska 28A
tel./fax (61) 866 50 00, 8657213  cwm@cwm.pl  www.cwm.pl

LESZCZYNSKIE BIURO WYCEN
1 OBROTU NIERUCHOMOSCIAMI

64-100 Leszno, ul. Sniadeckich 1

N> tel./fax (65) 529 91 00
tel. kom. 609 801 201
e-mail: mwitczak@poczta.fm

RZECZOZNAWCA MAJATKOWY - inz. Marian WITCZAK

Panstwowe Uprawnienia Urzadu Mieszkalnictwa i Rozwoju Miast - Warszawa Nr 3255
Uprawnienia z zakresu szacowania nieruchomosci dla sektora bankowego - Warszawa Nr 1168/XX1/99

KANCELARIA

LIS, MIZERA I WSPOLNICY Sp. z 0.0.

PROFESJONALNA | KOMPLEKSOWA OBSLUGA KLIENTOW

Wycena:

- nieruchomosci

- przedsiebiorstw

- Srodkéw trwalych

- maszyn i urzadzen

- analizy efektywnoSci inwestowania
- ekspertyzy techniczne

60-349 Poznan, ul. Ostroroga 23
tel. (61) 662-55-40; 41; 45

fax (61) 662-55-46

e-mail: biuro@krm.com.pl

PRZEDSIEBIORSTWO PROJEKTOWANIA
BADAN INORMOWANIA PROJNORM sp. z0.0.

60-818 POZNAN, UL. SIENKIEWICZA 22
Tel. (61)848-01-66 Fax (61)848-04-31
e-mail: ajakubowski@projnorm.pl http://www.projnorm.pl

WYCENA NIERUCHOMOSCI

WYCENA SRODKOW TRWALYCH MASZYN I URZADZEN gr. 3-8

WYCENA PRZEDSIEBIORSTW I ZNAKU FIRMOWEGO

ODSZKODOWANIA ZA UTRATE WARTOSCI I BEZUMOWNE KORZYSTANIE
Z NIERUCHOMOSCI ZWIAZANE Z INFRASTRUKTURA TECHNICZNA

(linie energetyczne, shupy, rurocia , gazu, l\anallzac]a)

WYCENA ZLOZ ZWIRU, SURO W SKALNYCH, WOD PODZIEMNY CH
OPINIE TECHNICZNE, INWENTARYZACIJE

KANCELARIA RZECZOZNAWCY MAJATKOWEGO

ROBERT DOBRZYNSKI

wycena nieruchomosci

61-854 Poznan , ul. Mostowa 10

WYCENA-EKSPERT

Ewa Banas, Anna Poszyler

Spotka jawna

WYCENA NIERUCHOMOSCI ¢ EKSPERTYZY TECHNICZNE
WYCENA PRZEDSIEBIORSTW * INWENTARYZACJA

WYCENA SRODKOW TRWALYCH ¢ SWIADECTWA ENERGETYCZNE
DORADZTWO | OBSLUGA PROCESOW INWESTYCYJNYCH

ul. Wojska Polskiego 84, 60-628 Poznan
biuro: (61) 665 87 77; tel. (61) 665 94 00
email: wycena@wycenaekspert.pl www.wycenaekspert.pl

BIURO KOMPLEKSOWE OBSLUGI

POZ‘BUD | WYCENY NIERUCHOMOSCI

NIERUCHOMOSCI | SRODKI TRWALE
WYCENA, POSREDNICTWO, UMOWY, DORADZTWO, KREDYTY
GEODEZJA
MAPY, PODZIALY, OBSLUGA, REGULACJE PRAWNE

BUDOWNICTWO
NADZOR, INWENTARYZACJA, PROJEKTOWANIE, EKSPERTYZY

60-573 Poznan, ul. Niemcewicza 12 biuro@poz-bud.pl
Telefony: (61) 847 12 95, 848 32 09  fax (61) 847 12 95
tel. kom. 605 738 157

’ profesjonalne wyceny
nieruchomosci
’ skuteczna sprzedak,

wynajem nieruchomosci - \

g A N W O

na rynku nieruchomosci

NIERUCHOMOSCI

ul. Mscibora 67

61-062 Poznan
biuro@anwo-nieruchomosci.pl
biuro@anwo.poznan.pl Elﬁ:’r@
tel. 61 653 31 22 ¥

tel. 501 127 919 _?
e b

adsnnti dnn E]{;_hﬂ- ey

Kancelaria Rzeczoznawcéw Majatkowych
Janusz Walczak
ul. Warszawska 169/3, 61-047 Poznan
tel./fax 61-828-99-57
kom. 601-44-59-79

A

www.biuroremin.pl

MIERUCHOMOSC! e-mail: remin@biuroremin.pl
Oferujemy kompleksowg * wyceny nieruchomosci dotyczace zabezpieczenia kredytow, spraw
obstuge w zakresie: procesowych, wywtaszczen i zwrotow, optat z tytutu uzytkowania wieczystego

* wyceny przedsigbiorstw, aportéw, znakéw firmowych, $rodkéw trwatych

+ opinii technicznych, ekspertyz budowlanych, nadzoréw

+ doradztwa technicznego i inwestycyjnego

« analiz ekonomicznych, optacalnosci i wykonalno$ci inwestycji

* wyceny stuzebnosci przesytowych, bezumownego korzystania itp.

+ audytéw energetycznych lokali, mieszkan i budynkow

* posrednictwa w obrocie nieruchomosci

Wyceny nieruchomosci

Inwentaryzacje

fdenr

Posrednictwo w obrocie nieruchomosciami

Ekspertyzy techniczne

os. Piastowskie 62, 61-155 Poznan -« tel./fax 61 221 77 70, tel. 500 181 181
www.bzm.pl ¢ e-mail: rzeczoznawca@bzm.pl
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