Fundusze Europejskie Rzeczpospolita Dofinansowane przez
dla Rozwoju Spotecznego - Polska Unie Europejska

Politechnika Swietokrzyska
Wydziat Inzynierii Srodowiska,
Geodezji i Energetyki Odnawialnej

Kierunek studiow:
Geodezja i Kartografia

Piotr Semaniak

Materiaty dydaktyczne do przedmiotu

PODSTAWY SZACOWANIA WARTOSCI
NIERUCHOMOSCI

opracowane w ramach realizacji Projektu
,Dostosowanie ksztalcenia
w Politechnice Swietokrzyskiej do potrzeb
wspotczesnej gospodarki”
FERS.01.05-1P.08-0234/23

Kielce, 2025

Politechnika SWtBtDkr?ySka Projekt ,, Dostosowanie ksztafcenia w Politechnice Swietokrzyskiej do potrzeb wspéfczesnej gospodarki”

ﬁ Kielce University of Technology nr FERS.01.05-1P.08-0234/23



Fundusze Europejskie Rzeczpospolita Dofinansowane przez :** *
dla Rozwoju Spotecznego - Polska Unig Europejska Bl

Spis tresci

1. ZAKres PrZedmMUOtOWY ......coeiiiiiiiiiie et 3
2. Zasady sporzgdzania operatu SZACUNKOWEJO .........ceeeviiiiiiiiiiiiiiiiieiiieeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeees 4
2.1. FormaitresS¢ operatu SZaCuNKOWEGO ........ccoeeiiiiiiiiiiiiii e 4
2.2, Przedmiot i ZAKreS WYCENY......ccooiiii i 5
2.3, Gl WYCENY . 6
2.4. Dane o nieruchomosciach wykorzystywane w operacie szacunkowym....................... 7
2.5.  Zrodto danych o cenach transakCyjNyCh ...........ccvoveveveoeieeeee e 9
2.6. ODbszar badanego MYNKU.........oooiiiiiiiii e 10
2.7.  Rodzaje warto$ci NieruChOMOSCi.........coooeiiiiiiiii 10
3. POdEj|SCIE POIOWNAWECZE ... ... e 11
3.1.  Definicja podejScia POrdWNAWCZEO ........cceeeeiiiiii e e 11
3.2.  Metoda pOrOWNYWaNIa PAraM .....coeeii e 15
3.3.  Metoda korygowania Ceny Sredni€]........ccooioiiiiii e 19
3.4. Metoda analizy statystyCznej rynKu..........ccoooii e 22
4. PodejScie dOChOAOWE ... ... 22
4.1. Definicja podejscia dOChOJOWEJO ........ccoeiiiiiiiiiiiee e 22
4.2, Metoda INWESTYCYJNEA.....cco i 24
4.3. Technika kapitalizacji prostej dochodu netto ..., 25
4.4. Technika dyskontowania strumieni dochoddw ..............cccoi 30
4.5, Metoda ZYSKOW......coooiiiiiieee e 31
5. POdejSCIEe KOSZEOWE ... s 31
6. POdeSCIE MIESZANE ... .. s 35
7. [ =T = (1] 40

OF

Materiaty dydaktyczne objete licencjg Creative Commons BY 4.0.

Licencja dostepna pod adresem: https://creativecommons.org/licenses/by/4.0/

Strona 2 z 41
PR=  Politechnika Swwmkrzyska Projekt ,, Dostosowanie ksztafcenia w Politechnice Swietokrzyskiej do potrzeb wspéfczesnej gospodarki”
&= Kielce University of Technology ~ nr FERS.01.05-1P.08-0234/23




Fundusze Europejskie Rzeczpospolita Dofinansowane przez :** *
dla Rozwoju Spotecznego - Polska Unig Europejska Bl

1. Zakres przedmiotowy

1) Zasady sporzadzania operatu szacunkowego.

2) Podejscie poréwnawcze wyceny nieruchomosci:
e metoda poréwnywania parami;
e metoda korygowania ceny Sredniej
e metoda analizy statystycznej rynku.

3) Podejscie dochodowe wyceny nieruchomosci:
e metoda inwestycyjna:
o technika kapitalizacji prostej,
o technika dyskontowania strumieni dochodow.
e metoda zyskéw,
o technika kapitalizacji prostej,
o technika dyskontowania strumieni dochodow.

4) Podejscie kosztowe wyceny nieruchomosci::
e metoda kosztow odtworzenia,
o technika szczegdtowa,
o technika elementow scalonych,
o technika wskaznikowa,
e metoda kosztéw zastgpienia,
e technika szczegotowa,
e technika elementdéw scalonych,
¢ technika wskaznikowa,

5) Podejscie mieszane wyceny nieruchomosci::
e metoda pozostatosciowa;
e metoda kosztow likwidaciji;
o technika szczegdtowa,
o technika elementow scalonych,
o technika wskaznikowa,
e metoda wskaznikow szacunkowych gruntu.
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2. Zasady sporzadzania operatu szacunkowego

21. Forma i tres¢ operatu szacunkowego

Operat szacunkowy jest opinig sporzgdzong w formie pisemnej lub elektronicznej
przez rzeczoznawce majgtkowego. Forma i tres¢ operatu szacunkowego sg
okreslone w przepisach prawa, w szczegolnosci w rozporzgdzeniu Rady Ministrow
z dnia 21 wrzesnia 2004r. w sprawie wyceny nieruchomosci i sporzgdzania operatu
szacunkowego (Dz. U. 2023 poz. 1832).

§ 36. ust. 1. rozporzgdzenia okre$la, iz w operacie szacunkowym nalezy
przedstawié czynnosci przeprowadzone w postepowaniu zwigzanym

Z okresleniem wartosci nieruchomosci, a w szczegolnosci:

1) okreSlenie nieruchomos$ci i zakresu wyceny,

2) okreslenie celu wyceny,

3) okreslenie podstaw formalnych i materialnoprawnych wyceny nieruchomosci oraz
zrodet danych merytorycznych,

4) ustalenie daty sporzgdzenia wyceny,

5) okreslenie stanu nieruchomoS$ci, w tym stanu prawnego, techniczno-uzytkowego
oraz przeznaczenia w planie miejscowym,

6) okreslenie sposobu wyceny, w tym wskazanie rodzaju okreslanej wartosci, wyboru
podejscia, metody i techniki szacowania,

7) analize i charakterystyke rynku nieruchomoS$ci w zakresie dotyczgcym celu i
sposobu wyceny,

8) okreslenie wartoSci nieruchomosci, z przedstawieniem obliczen tej wartosci i
wyniku korncowego wyceny.

Operat szacunkowy jest sporzgdzany w okreslonym celu i tylko w tym celu moze by¢
wykorzystywany. Ograniczona jest rowniez czasowo mozliwosc¢ jego
wykorzystywania. Jest on aktualny przez 12 miesiecy od daty jego sporzgdzenia,
jesli w tym okresie nie wystgpity zmiany uwarunkowan prawnych lub istotne zmiany
czynnikow wptywajgcych na wartos¢ nieruchomosci. Po tym czasie operat
szacunkowy moze by¢ nadal wykorzystywany, ale tylko po potwierdzeniu jego
aktualnosci przez rzeczoznawce majgtkowego. Musi by¢ to rzeczoznawca
majgtkowy, ktory sporzadzit ten dokument. Potwierdzenie aktualnosci operatu
szacunkowego obejmuje kolejne 12 miesiecy liczone od dnia uptywu jego
~pierwotnego okresu aktualnosci”. Potwierdzenia aktualnosci operatu szacunkowego
mozna dokonac tylko jeden raz, co oznacza, ze operat szacunkowy moze zachowac
walor aktualno$ci maksymalnie przez 24 miesigce od daty jego sporzgdzenia.
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Potwierdzajgc aktualno$¢, rzeczoznawca majgtkowy dotgcza do operatu
szacunkowego klauzule, w ktdrej oswiadcza o aktualnosci tego dokumentu oraz
analize. Z analizy powinno wynikaé, ze od daty sporzgdzenia operatu szacunkowego
nie wystgpity zmiany uwarunkowan prawnych lub istotne zmiany czynnikéw
majgcych wptyw na okreslenie wartosci nieruchomosci. Dotgczanie tej analizy nie
jest wymagane, jezeli potwierdzenie operatu szacunkowego nie bedzie mozliwe.

Potwierdzenie aktualnosci operatu szacunkowego, a aktualizacja operatu
szacunkowego

Pojecie ,potwierdzenia aktualno$ci operatu szacunkowego” nie jest tozsame

z pojeciem ,aktualizacji operatu szacunkowego”. Przepisy nie przewidujg rowniez
mozliwosci aneksowania operatu szacunkowego w sytuacji, gdy zmienita sie wartosc
nieruchomosci, na przyktad z powodu zmiany cen na rynku. Jesli wartosc
nieruchomosci ulegta zmianie, rzeczoznawca majagtkowy poproszony o potwierdzenie
aktualnosci operatu powinien odmowi¢ dokonania tej czynnosci. W takim przypadku
konieczne jest sporzgdzenie nowego operatu szacunkowego.

2.2. Przedmiot i zakres wyceny

Przedmiot wyceny

Okreslenie przedmiotu wyceny to odpowiedz na pytanie ,co wyceniamy?”.
Zazwyczaj bedzie to pojedyncza nieruchomos$¢ opisana w ramach jednej ksiegi
wieczystej. Istniejg jednak przypadki, w ktérych przedmiotem moze byc kilka
nieruchomosci potozonych blisko siebie, tworzgcych funkcjonalng catosé.
Wycenianie ich osobno moze zaburzyé wynik wyceny, np. jesli tylko jedna

z nieruchomos$ci w ramach kompleksu posiada dostep do drogi publicznej,

albo gdy budynek znajduje sie jednoczesnie w granicach dwoch nieruchomosci.
Z drugiej strony przedmiotem moze byc tylko cze$¢ nieruchomosci, np. pojedyncza
dziatka przeznaczona do wydzielenia.

Doktadne okreslenie przedmiotu wyceny na wstepnym etapie jest bardzo wazne,
nie tylko z uwagi na poprawnos¢ sporzgdzenia operatu szacunkowego, ale tez
dlatego, ze to przedmiot wyceny determinuje wszystkie parametry niezbednej

do przeprowadzenia analizy rynku.

Zakres wyceny

Zakres wyceny to rodzaj prawa do nieruchomosci objety szacowaniem. Moze to by¢
prawo wtasnosci przedmiotowej nieruchomosci, ale moze go stanowic takze prawo
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uzytkowania wieczystego oraz rézne ograniczone prawa rzeczowe, np. spotdzielcze
wiasnosciowe prawo do lokalu. W zakresie wyceny moze znalez¢ sie cata
nieruchomo$¢ lub udziat w niej, jesli nieruchomos¢ jest przedmiotem wspotwtasnosci.

Zdefiniowanie przedmiotu i zakresu wyceny ma wptyw na kolejny etap procesu
szacowania wartosci nieruchomosci, a mianowicie — ustalenie metody wyceny,
czyli odpowiedz na pytanie ,jak wyceniamy?”. Jesli nasza nieruchomosc jest racze;j
standardowa i zlokalizowana na rozwinietym rynku nieruchomosci, najwtasciwsze
bedzie podejscie porownawcze. Dotyczy to zwykle nieruchomosci o przeznaczeniu
mieszkaniowym. Jesli natomiast przedmiot wyceny moze przynosic (lub przynosi)
dochody, np. z czynszéw najmu, stosuje sie wtedy podejscie dochodowe.

2.3. Cel wyceny

Rzeczoznawca majgtkowy w operacie szacunkowym zawsze musi wskazac cel
wyceny. Wymdg wskazania celu wyceny wynika z przepiséw prawa,
a w szczegolnos$ci z ustawy o gospodarce nieruchomosciami.

Ponizej przedstawiono najpopularniejsze cele wyceny nieruchomosci:

pod kredyt (zabezpieczenie kredytu hipotecznego lub pozyczki hipotecznej)
e dla celu sprzedazy
e dla potrzeb negocjacji ceny kupna/sprzedazy
e dla potrzeb rozliczen miedzy matzonkami przy rozwodach
e w celu rozliczen naktadéw poczynionych na nieruchomosci np. przez

matzonkow w trakcie trwania matzenstwa
e dla potrzeb rozliczen majgtkowych miedzy spadkobiercami
e dla potrzeb zniesienia wspotwtasnosci nieruchomosci
e dla potrzeb podatku od spadku
e dla potrzeb naliczenia podatku od darowizny
e dla potrzeb odrolnienia nieruchomosci (wytgczenie z produkc;ji rolnej)
e dla potrzeb odlesienia nieruchomosci (wytgczenie z produkcji lesnej)
e dla potrzeb hipotek odwréconych
e dla potrzeb wyliczenia stuzebnosci osobistej
e dla potrzeb wyliczenia stuzebnosci gruntowej, przesytu
e dla potrzeb skarbowo-podatkowych
e dla celow ksiegowych np. w celu okreslenia wartosci poczatkowej
e dla potrzeb aportu do spokki
e jako element wyceny przedsigbiorstwa (wycena sktadnikdw majgtkowych
przedsiebiorstwa)
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dla potrzeb naliczenia optaty adiacenckiej

dla potrzeb naliczenia optaty planistycznej (renta planistycznej)
ustalenie ceny sprzedazy nieruchomosci uzytkownikowi wieczystemu
dla potrzeb aktualizacji optaty z tytutu uzytkowania wieczystego

dla potrzeb ustalenia odszkodowania za wywlaszczone nieruchomosci np. na
potrzeby budowy drogi ekspresowe;j

dla potrzeb ustalenia odszkodowania za szkody na nieruchomosci np.
podczas budowy linii elektroenergetycznych

dla potrzeb ubezpieczenia nieruchomosci

w celu ustalenia stawek czynszu najmu

dla potrzeb prowadzonego procesu upadtosciowego np. przez syndyka.

24. Dane o nieruchomosciach wykorzystywane w operacie

szacunkowym

Wykorzystane w operacie szacunkowym dane poswiadczone przez rzeczoznawce
majgtkowego mogg mie¢ forme wypisow i wyrysow z dokumentdéw lub rejestréw.

Przy szacowaniu nieruchomosci wykorzystuje sie wszelkie, niezbedne i dostepne
dane o nieruchomosciach, zawarte w szczegdlnosci w:

ksiegach wieczystych;

katastrze nieruchomosci;

ewidenciji sieci uzbrojenia terenu;

ewidencji numeracji porzadkowej nieruchomosci;

rejestrach zabytkow;

tabelach taksacyjnych i na mapach taksacyjnych;

planach miejscowych, studiach uwarunkowan i kierunkow zagospodarowania
przestrzennego gminy, decyzjach o warunkach zabudowy i zagospodarowania
terenu oraz pozwoleniach na budowe;

wykazach prowadzonych przez urzedy skarbowe;

dokumentach bedacych w posiadaniu agencji, ktorym Skarb Panstwa
powierzyt, w drodze ustaw, wykonywanie prawa wiasnosci i innych praw
rzeczowych na jego rzecz;

w aktach notarialnych znajdujgcych sie w posiadaniu spotdzielni
mieszkaniowych, dotyczgcych zbywania spétdzielczych praw do lokali;
umowach, orzeczeniach, decyzjach i innych dokumentach, bedgcych
podstawg wpisu do ksigg wieczystych oraz do rejestréw wchodzgcych w sktad
operatu katastralnego;

Swiadectwie charakterystyki energetycznej.
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Ponizej wskazano dokumenty zwigzane z nieruchomoscia, ktére bedg niezbedne do
sporzadzenia operatu, w zaleznosci od przedmiotu wyceny:

Mieszkanie (prawo wiasnos$ci lub spétdzielcze wiasnosciowe prawo do lokalu)

e numer ksiegi wieczystej lokalu (jezeli zostata zatozona)

e zaswiadczenie ze spotdzielni o przystugujacym prawie do lokalu (w przypadku
spétdzielczego witasnosciowego prawa do lokalu i braku ksiegi wieczystej)

e podstawa nabycia nieruchomosci np. akt notarialny kupna nieruchomosci,
umowa darowizny, orzeczenie o nabyciu spadku, przydziat lokalu

e umowa przedwstepna sprzedazy nieruchomosci (jezeli zostata podpisana)

e wypis z kartoteki lokalu.

Dom (réwniez te w budowie)

e numer ksiegi wieczystej nieruchomosci

e Wypis z rejestru gruntéw

e podstawa nabycia nieruchomosci tj. akt notarialny zakupu nieruchomosci,
umowa darowizny, orzeczenie o nabyciu spadku,

e umowa przedwstepna sprzedazy nieruchomosci (jezeli zostata podpisana)

e mapa (kopia mapy ewidencyjnej lub kopia mapy zasadniczej)

e decyzja o warunkach zabudowy (jezeli zostata wydana)

e pozwolenie na budowe

e projekt architektoniczno-budowlany (ostateczna wersja z naniesionymi
Zmianami)

e Kkosztorys budowy

e zaswiadczenie o zgtoszeniu zakonczenia budowy / pozwolenie na
uzytkowanie

Dziatka budowalna
e numer ksiegi wieczystej dziatki
e Wypis z rejestru gruntéw
e podstawa nabycia nieruchomosci tj. akt notarialny zakupu nieruchomosci,
umowa darowizny, orzeczenie o nabyciu spadku,
e mapa (kopia mapy ewidencyjnej lub kopia mapy zasadniczej)
e decyzja o warunkach zabudowy (jezeli zostata wydana)
e umowa przedwstepna sprzedazy nieruchomosci (jezeli zostata podpisana)

Lokal uzytkowy
e numer ksiegi wieczystej lokalu
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e podstawa nabycia nieruchomosci np. akt notarialny kupna nieruchomosci,
umowa darowizny, orzeczenie o nabyciu spadku

e umowa przedwstepna sprzedazy nieruchomosci (jezeli zostata podpisana)

e wypis z kartoteki lokalu

e umowa najmu

Budynek komercyjny (réwniez w budowie)

e numer ksiegi wieczystej nieruchomosci

e Wypis z rejestru gruntéw

e podstawa nabycia nieruchomosci np. akt notarialny zakupu nieruchomosci,

e umowa przedwstepna sprzedazy nieruchomosci (jezeli zostata podpisana)

e mapa (kopia mapy ewidencyjnej lub kopia mapy zasadniczej)

e decyzja o warunkach zabudowy (jezeli zostata wydana)

e pozwolenie na budowe

e projekt architektoniczno-budowlany (ostateczna wersja z naniesionymi
zmianami) lub inwentaryzacja obiektu,

e Kkosztorys budowy

e pozwolenie na uzytkowanie

e inne np. decyzja o optacie z tytutu uzytkowania wieczystego, kopia polisy
ubezpieczeniowej, deklaracja podatku od nieruchomosci, wykaz rocznych
kosztéw utrzymania nieruchomosci, umowy najmu, inne dane finansowe,
ksigzka obiektu, przeglgdy okresowe

Dziatka inwestycyjna
e numer ksiegi wieczystej dziatki
e Wypis z rejestru gruntéw
e podstawa nabycia nieruchomosci np. akt notarialny zakupu nieruchomosci,
e mapa (kopia mapy ewidencyjnej lub kopia mapy zasadniczej)
e decyzja o warunkach zabudowy (jezeli zostata wydana)
e umowa przedwstepna sprzedazy nieruchomosci (jezeli zostata podpisana)
e inne

2.5. Zrédto danych o cenach transakcyjnych

Zrédtem informacji o cenach transakcyjnych nie moga byé informacje

o transakcjach, w ktorych wystgpity szczegdlne warunki zawarcia transakcji
powodujgce ustalenie ceny w sposob razgco odbiegajgcy od przecietnych cen
uzyskiwanych na rynku nieruchomosci.
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Ceny uzyskane przy sprzedazy w drodze przetargu mogg by¢ Zzrédtem informacji
o cenach transakcyjnych, jezeli nie odbiegajg o wiecej niz 20% od przecietnych cen
uzyskiwanych na rynku za nieruchomosci podobne.

Za szczegolne warunki transakcji uwaza sie w szczegolnosci:
e sprzedaz dokonang w postepowaniu egzekucyjnym,
e sprzedaz z bonifikatg,
e sprzedaz z odroczonym terminem zaptaty lub
e sprzedaz z odroczonym terminem wydania nieruchomosci nabywcy.

2.6. Obszar badanego rynku

Rodzaj rynku, jego obszar i okres badania okresla rzeczoznawca majgtkowy,
uwzgledniajgc w szczegolnosSci:

e przedmiot,

o zakres,

o celi

e sposob wyceny,

e dostepnosé¢ danych oraz

e podobienstwo rynkéw.

Przy okres$laniu wartosci nieruchomosci, ktére ze wzgledu na ich szczegdlne cechy

i rodzaj nie sg przedmiotem obrotu na lokalnym rynku nieruchomosci. Jednak w
przypadku braku stawek czynszu na tym rynku, mozna przyjmowac¢ odpowiednio
ceny transakcyjne lub stawki czynszu uzyskiwane za nieruchomosci podobne na
regionalnym albo krajowym rynku nieruchomos$ci.

W przypadku braku cen transakcyjnych za nieruchomosci podobne lub braku stawek
czynszu uzyskiwanych na krajowym rynku nieruchomosci, przy okreslaniu wartosci
nieruchomos$ci mozna przyjmowac odpowiednio ceny transakcyjne lub stawki
czynszu uzyskiwane za nieruchomosci podobne na zagranicznych rynkach
nieruchomosci.

2.7. Rodzaje wartosci nieruchomosci

Rzeczoznawca majgtkowy moze okresli¢ jedng z trzech rodzajow wartosci
nieruchomosci:

e rynkowa,

e odtworzeniows i
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e katastralna.

Wartos¢ rynkowa nieruchomosci stanowi szacunkowa kwota, jakg w dniu wyceny
mozna uzyskac¢ za nieruchomosc¢ w transakcji sprzedazy zawieranej na warunkach
rynkowych pomiedzy kupujgcym a sprzedajgcym (strony transakcji byty od siebie
niezalezne, np. nie byty cztonkami rodziny albo spétkami w ramach jednej grupy
kapitatowej, a takze uptynagt czas niezbedny do wyeksponowania nieruchomosci na
rynku i do wynegocjowania warunkéw umowy — nieruchomos¢ byta przez jakis czas
oferowana na rynku, a nie zaoferowana wytgcznie zamknietej, matej grupie oséb lub
podmiotow i szybko sprzedana), ktérzy majg stanowczy zamiar zawarcia umowy (ich
decyzja o sprzedazy nie zostata podjeta na skutek chwilowego kaprysu), dziatajg

z rozeznaniem i postepujg rozwaznie oraz nie znajdujg sie w sytuacji przymusowej
(np. gdy sprzedajacy jest zadtuzony i chce sprzedac nieruchomo$c¢ jak najszybciej
nawet za mniejszg cene).

Wartos¢ odtworzeniowa nieruchomosci to kwota, jakg musielibysmy zaptaci¢ za
nabycie gruntu oraz wybudowanie budynkéw i innych obiektéw, by mieé takg
nieruchomos$¢, jaka podlega wycenie. Poniewaz jednak w takim przypadku
otrzymalibysmy w efekcie nieruchomos$¢é z nowymi budynkami i obiektami,
rzeczoznawca majgtkowy musi jeszcze uwzgledni¢ stopien ich zuzycia i odpowiednio
zmniejszy¢ ostateczng wartos¢. Wartosc¢ te okresla sie, jesli okreslenie wartosci
rynkowej jest niemozliwe, gdyz np. na rynku nie byto transakcji sprzedazy
nieruchomosci, ktore bytyby podobne do wycenianej (np. czynne obiekty wojskowe).

Wartos¢ katastralna nieruchomosci nie jest dotychczas ustalana, poniewaz bedzie
dotyczyC przysztego procesu powszechnej taksacji nieruchomosci. W Polsce nie
rozpoczeto procesu powszechnej taksacji nieruchomosci, dlatego tez wartos¢ ta nie
jest ustalana.

3. Podejscie porownawcze

3.1. Definicja podejscia poréwnawczego

Podejscie poréwnawcze polega na okresleniu wartosci nieruchomosci przy
zatozeniu, ze warto$¢ ta odpowiada cenom, jakie uzyskano za nieruchomosci
podobne, ktore byty przedmiotem obrotu rynkowego. Ceny te koryguje sie ze
wzgledu na cechy réznigce nieruchomosci podobne od nieruchomosci wycenianej
oraz uwzglednia sie zmiany poziomu cen wskutek uptywu czasu. Podejscie
poréwnawcze stosuje sie, jezeli sg znane ceny i cechy nieruchomosci podobnych do
nieruchomos$ci wycenianej.
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Nieruchomos¢ podobna - nieruchomos$é, ktéra jest porobwnywalna

z nieruchomoscig stanowigcg przedmiot wyceny, ze wzgledu na potozenie, stan
prawny, przeznaczenie, sposob korzystania oraz inne cechy wptywajgce na jej
wartosc.

Przy stosowaniu podej$cia porownawczego konieczna jest znajomos¢ cen
transakcyjnych nieruchomosci podobnych do nieruchomosci bedgcej przedmiotem
wyceny, a takze cech tych nieruchomosci wptywajgcych na poziom ich cen - § 4
ust. 1 rozporzadzenia w sprawie wyceny nieruchomoS$ci i sporzgdzania operatu
Szacunkowego.

Cechy rynkowe to wtasciwosci, ktore réznicujg ceny w zbiorze nieruchomosci
stanowigcym podstawe wyceny. Ustala sie je na podstawie znajomosci cech
nieruchomosci podobnych ze zbioru stanowigcego podstawe wyceny oraz ich cen.
Kazda ceche rynkowg nalezy opisac, a takze okresli¢ i opisac jej skale ocen. Przyjeta
skala ocen cechy rynkowej powinna wynikac z cen i cech nieruchomosci w zbiorze
nieruchomosci podobnych stanowigcym podstawe wyceny.

Dla kazdej cechy rynkowej nalezy takze ocenié jej wptyw na zré6znicowanie cen
w zbiorze nieruchomosci podobnych stanowigcym podstawe wyceny. Wptyw ten
okresla sie w szczegdlnosci na podstawie analizy cen i cech nieruchomosci w
zbiorze nieruchomosci podobnych stanowigcym podstawe wyceny lub w inny
wskazany w operacie szacunkowym sposob.

Cechy nieruchomosci podobnych ustala sie wykorzystujgc wszelkie, niezbedne
i dostepne dane w zakresie uzasadnionym rodzajem nieruchomosci wycenianej

i celem wyceny. Mogg to by¢ w szczegodlnosci dane zawarte w aktach notarialnych,
rejestrach cen nieruchomosci prowadzonych przez starostéw, dokumentach
planistycznych, katastrze nieruchomosci, geodezyjnej ewidenc;ji sieci uzbrojenia
terenu oraz informacje pochodzgce z ogledzin nieruchomos$ci.

Na podstawie znajomosci cen transakcyjnych nieruchomosci podobnych, warunkéw
zawarcia transakcji, a takze cech tych nieruchomosci ocenia sie mozliwosc¢ przyjecia
cen transakcyjnych do wyceny nieruchomosci i tworzy sie zbidr nieruchomosci
podobnych stanowigcy podstawe wyceny.

W tabeli nr 1 przedstawiono przyktadowego charakterystyki cech uzytkowych
w zaleznosci od rodzaju nieruchomosci:
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Tabela 1. Cechy (atrybuty) rynkowe

Rodzaj

nieruchomosci Cechy uzytkowe

lokalizacja, kondygnacja, powierzchnia, stan techniczny budynku

i lokalu, technologia budowy, wiek, standard wykonczenia,
funkcjonalno$é lokalu, sgsiedztwo,

lokalizacja, stopien uzbrojenia, powierzchnia, ksztatt,

sgsiedztwo, bezpieczenstwo, dostep do ustug i handlu, dostep do
komunikacji publicznej, uksztattowanie terenu

lokalizacja, dojazd, parking, wielko$¢ powierzchni biurowej, renoma,
komercyjne biurowe | stan techniczny budynku i lokalu, funkcjonalno$é powierzchni biurowe;j,
standard wykonczenia, kondygnacja

lokalizacja, wielkos¢ powierzchni handlowej, usytuowanie w stosunku
do ciggéw komunikacyjnych, samochodowych i pieszych, ekspozycja
wystawiennicza, stan techniczny obiektu

i lokalu handlowego, parking, funkcjonalnos¢ powierzchni handlowe;j,
wyposazenie techniczne

wartos¢ bonitacyjna, przydatno$¢ rolnicza, potozenie w odniesieniu do
rolne (grunty) zagréd, lokalizacja, powierzchnia, trudnosci uprawy, ksztatt dziatki,
kultura rolna

lokalizacja, klasa bonitacji drzewostanu i jego gatunek, cechy
taksacyjne drzewostandw, siedliskowy typ lasu, stan
zagospodarowania, powierzchnia, jakos¢ drogi dojazdowej, warunki
terenowe zwigzane z przeprowadzeniem zrywki

lokalowe
(mieszkalne)

dziatki
niezabudowane

komercyjne
handlowe

lesne

Wielko$¢ wptywu cech rynkowych na zréznicowanie cen transakcyjnych oraz skale
ocen danej cechy mozna okresli¢ w zaleznosci od stanu rynku, uwzgledniajac:

a) wyniki analizy danych o cenach i cechach rynkowych nieruchomosci
podobnych bedgcych przedmiotem obrotu rynkowego na okreslonym na
potrzeby wyceny rynku nieruchomosci;

b) analogie do podobnych pod wzgledem rodzaju i obszaru rynkéw lokalnych;

c) badanie i/lub obserwacje preferencji potencjalnych nabywcéw nieruchomosci;

d) inny wiarygodny sposob.

Ustalanie wag cech rynkowych

Wagi cech rynkowych ustala sie poprzez ustalenie zaleznos¢ wyznaczonej dla j-tej
cechy w i-tej parze:

Wj,i = ——————%100% (1)

gdzie:
wj,i — zaleznos¢ (waga) wyznaczona dla j-tej cechy w i-tej parze,
Cw,i —wyzsza cena jednostkowa nieruchomosci w i-tej parze,
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Cm,i —nizsza cena jednostkowa nieruchomosci w i-tej parze,
AC  —roznica pomiedzy ceng maksymalng Cmax, a ceng minimalng Cmin
w zbiorze analizowanych nieruchomosci.

Przyktad

Na podstawie ponizszych danych obliczy¢ wagi cech rynkowych na okreslonym
rynku lokali mieszkalnych. Pod uwage wziete zostang nastepujgce cechy:

e lokalizacja

e powierzchnia

e kondygnacja

e standard.

Wiadomo, iz cena maksymalna uzyskana na tym rynku wynosi 3800 zt/mkw, zas
cena minimalna 6000 z{/mkw.

Tabela 2. Okreslenie wag cech rynkowych

. Ceny mieszkan réznigcych L. Cw,i—Cm,i
Cechaj sie tylko cecha j Wj,i = AC *100%
Cw,1 = 4870 zZmkw. .
ComA = 4200 ztfmkw. 30%
Cw.2 = 5250 ztfmkw.
N ’ 24%|
Lokalizacja Cm,2 = 4720 zZtmkw.
Cw,3 = 5500 zt/mkw. 250
Cn.3 = 4950 ztimkw. 5%
Lokalizacja - $rednia: 26%
Powierzchnia - srednia: 15%
Kondygnacja - $rednia: 6%
Standard — Srednia: 9%
o 26%
— 0 ~ 0
o lokalizacja ST IS T 46% ~ 50%
. . 15%
— 0 ~ 0
o powierzchnia RPN 27% = 25%
. 6%
— 0 ~ 0
o kondygnacja e TIS0 T T 11% =~ 10%
9%
— 0 ~ 0
o standard ST IS T 16% =~ 15%
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W praktyce uzyskane wagi czesto zaokragla sie np.do 5%, stad w powyzszych
obliczeniach, dokonano réwniez takiego przeliczenia.

Okresbadaniacen (trend)

W przypadku zmian poziomu cen wskutek uptywu czasu na analizowanym rynku
nieruchomosci, ceny nieruchomosci podobnych aktualizuje sie na dzien okreslenia
wartosci nieruchomosci. Przyjety poziom zmian cen lub stwierdzenie braku

zmian cen wymaga uzasadnienia w operacie szacunkowym.

Tren czasowy okresla sie wzorem:

.. _Chi-Cdi 100% 2
= *
rot Cdi ti

gdzie:

rt,i — jednostkowy wspotczynnik zmiany cen w czasie dla i-tej pary nieruchomosci
podobnych,

Cq,i — cena jednostkowa uzyskana za nieruchomosg, ktorej data zawarcia

transakcji jest dalsza od momentu wyceny w i-tej parze (inaczej: cena
nieruchomosci sprzedanej wczesniej),
Cp,i —cena jednostkowa uzyskana za nieruchomos¢, ktorej data zawarcia

transakcji jest blizsza momentowi wyceny w i-tej parze (inaczej: cena
nieruchomosci sprzedanej pézniej).

t; — liczba jednostek czasu miedzy transakcjami w i-tej parze (najczesciej
miesiecy)

W podejsciu porownawczym wyceny nieruchomosci stosuje sie:
e metode poréwnywania parami;
e metode korygowania ceny Sredniej
e metode analizy statystycznej rynku.

3.2. Metoda poréwnywania parami

Przy metodzie poréwnywania parami porownuje sie nieruchomo$¢ bedaca
przedmiotem wyceny, ktorej cechy sg znane, kolejno z nieruchomosciami
podobnymi, ktore byty przedmiotem obrotu rynkowego i dla ktérych znane sg ceny
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transakcyjne, warunki zawarcia transakcji oraz cechy tych nieruchomosci. Do
poréwnan wybiera sie co najmniej trzy nieruchomosci ze zbioru nieruchomosci
podobnych stanowigcego podstawe wyceny. Korekty cen transakcyjnych dokonuje
sie na podstawie réznic ocen cech rynkowych nieruchomos$ci wycenianej

i nieruchomosci przyjetych do poréwnan okreslonych w przyjetych skalach.

Procedura metody poréwnywania parami

1. Utworzenie zbioru nieruchomosci podobnych, o znanych cenach
transakcyjnych i cechach, stanowigcego podstawe wyceny.

2. Aktualizacja cen transakcyjnych na date wyceny.

3. Ustalenie cech rynkowych wptywajgcych w sposob zasadniczy na
zroznicowanie cen na rynku nieruchomosci.

4. Ocena wielkosci wptywu cech rynkowych na zréznicowanie cen

transakcyjnych.

Ustalenie zakresu skali ocen dla kazdej z przyjetych cech rynkowych.

6. Wybor do poréwnan z utworzonego zbioru nieruchomosci, co najmniej trzech
nieruchomosci najbardziej podobnych pod wzgledem cech rynkowych do
nieruchomosci stanowigcej przedmiot wyceny, z ich niezbedng
charakterystyka.

7. Charakterystyka wycenianej nieruchomosci z przedstawieniem jej ocen
w odniesieniu do przyjetej skali cech rynkowych.

8. Przeprowadzenie poréwnan nieruchomos$ci wycenianej kolejno
z nieruchomosciami wybranymi do wyceny i okreslenie wielko$ci poprawek
wynikajgcych z réznicy ocen nieruchomosci wycenianej i nieruchomosci
wybranych do poréwnan.

9. Obliczenie skorygowanej ceny transakcyjnej kazdej nieruchomosci przyjetej
do poréwnan przy uzyciu okreslonych poprawek.

10.Obliczenie wartosci jednostkowej wycenianej nieruchomosci jako sredniej
arytmetycznej z cen transakcyjnych skorygowanych, uzyskanych z poréwnan
w poszczegdlnych parach, lub sredniej wazonej, jesli wiarygodnosé
otrzymanych wynikéw jest zroznicowana.

11. Okreslenie wartos$ci wycenianej nieruchomosci na podstawie iloczynu wartosci
jednostkowej i liczby jednostek poréwnawczych (np. m? powierzchni gruntu,
budynku czy lokalu).

o

Przyktad

Okreslenie wartosci nieruchomosci gruntowej niezabudowanej jako przedmiotu
prawa wtasnosci.
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Tabela 3. Zestawienie transakcji niezabudowanych nieruchomosci gruntowych

L Data Obreb Powierzchnia | Cena transakcyjna Cena
P- transakgcji ¢ dziatek [m?] [z1] [zt/m?]
1. 03.02.2025 0007 2525 1994 750 790,00
2. 23.10.2024 0007 2029 1775 392 875,01
3. 20.08.2024 0012 7144 2927 000 409,71
4, 09.07.2024 0007 2442 1818 000 744,47
5. 25.04.2023 0007 5248 4569 718 870,75
Obliczenie zakresu kwotowego dla przyjetych cech rynkowych:
C min. = 409,71 zt/m?
C max. = 875,01 zt/m?
AC = Cmax.— Cmin. = 465,30 zHm?
Ustalenie wptywu cech rynkowych na wartos¢ nieruchomosci:
Tabela 4. Cechy rynkowe nieruchomosci i ich wagi
Zakres
Rozbietosé
Lp. Cechy Waga rynkowa ozpietosé kwotowy cechy
rynkowe cechy [%] cenAc [24]
1 Lokalizacja i otoczenie 40 186,12
2 Cechy indywidualne 25 116,33
3 Dostepnosé nieruchomosci 20 465,30 93,06
4 Powierzchnia nieruchomosci 10 46,53
5 Dostep do uzbrojenia 5 23,27
x 100 465,30

Dla potrzeb okres$lenia wartosci rynkowej ze zbioru cen transakcyjnych wykorzystano
3 transakcje sprzedazy nieruchomosci o cechach najbardziej podobnych do
wycenianej. Sg to nieruchomosci opisane w tabeli 3 pod pozycjami nr 3, nr 4, nr 5.

Tabela 5. Nieruchomosci przyjete to poréwnan

¥a Politechnika Swietokrzyska
4= Kielce University of Technology

L Data Obreb Powierzchnia | Cena transakcyjna Cena
P- transakgcji ¢ dziatek [m?] [z1 [zt/m?]
3. 20.08.2024 0012 7144 2927 000 409,71
4, 09.07.2024 0007 2442 1818 000 744,47
5. 25.04.2023 0007 5248 4569 718 870,75
Strona 17 z 41

Projekt ,, Dostosowanie ksztatcenia w Politechnice Swietokrzyskiej do potrzeb wspdtczesnej gospodarki”
nr FERS.01.05-1P.08-0234/23



Fundusze Europejskie Rzeczpospolita Dofinansowane przez :** *
dla Rozwoju Spotecznego - Polska Unig Europejska Bl

Obliczenia warto$ci rynkowej nieruchomosci gruntowej niezabudowanej dokonano
w tabeli ponizej:

Tabela 6. Okreslenie wartosci jednostkowej prawa wiasnosci nieruchomosci

. .. Nieruchomosci do poréwnan
Nieruchomosé
Cechy rynkowe . 3 4 5
wyceniana
pow. 7144 | pow. 2442 | pow. 5248
Lokalizacja i otoczenie 1 1 2 2
Cechy indywidulane 2 3 1 3
Dostepnosé nieruchomosci 1 1 2 1
Powierzchnia nieruchomosci 2 1 2 2
Dostep do uzbrojenia 2 1 2 1
Cena jedn. obiekt. poréwn. Cj (zt) ? 409,71 744,47 870,75
AC = C max - C min
Udziat . Roéznica atrybutu dla
Udziat . o .
kwotowy nieruchomosci wycenianej
. 2 kwotowy - . .
Wagi [z/m?] na i porbwnywanej
Cechy rynkowe cech .
(%) Max. jednostke
Rozpietosé | atrybutu Poprawka korygujaca dla
skal [zim?] poszczegdlnego atrybutu [zH/m?]
atrybutow
L . 186,12 0,00 -1,00 -1,00
Lokalizacja i otoczenie 40 1 186,12 0,00 186,12 186,12
. . 116,33 -1,00 1,00 -1,00
Cechy indywidulane 25 5 58,16 58,16 58.16 58,16
Dostepnosé 93,06 0,00 -1,00 0,00
nieruchomosci 20 1 93,06 0,00 -93,06 0,00
P.OW|erzchn|,a . 10 46,53 46,53 1,00 0,00 0,00
nieruchomosci 1 46,53 0,00 0,00
. 23,27 1,00 0,00 1,00
Dostep do uzbrojenia 5 1 23,27 23,27 0,00 23,27
Suma 100 465,30 | SUM3 11,64 221,02  -221,01
poprawek
Ceny skorygowane o sume poprawek (z{/m2) 421,35 523,45 649,74
Cena srednia (z/m2) 531,51

Warto$¢ jednostkowa prawa wtasnosci nieruchomosci gruntowej wynosi 531,51 zt/m?

Wartos¢ rynkowg prawa wiasnosci nieruchomos$ci gruntowej niezabudowanej
potozonej w Kielcach, oznaczonej jako dziatki ewidencyjne XYZ o tgcznej
powierzchni 0,5135 ha obr. 0007 oszacowano w wysokosci:

Wr =Wrjx* P 3)
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gdzie:
W:j; —warto$¢ 1 m? powierzchni gruntu — 531,51 z{/m?
P — powierzchnia gruntu — 5135 m?

WR =531,51 zt/m? x 5135 m? = 2 729 303,85 zi, przyjeto w zaokragleniu:

WR =2729 300 zt
(stownie: dwa miliony siedemset dwadziescia dziewie¢ tysiecy trzysta ztotych)

3.3. Metoda korygowania ceny sredniej

Przy metodzie korygowania ceny sredniej do poréwnan przyjmuje sie co najmniej
kilkanascie nieruchomosci podobnych, ktore byty przedmiotem obrotu rynkowego
i dla ktorych znane sg ceny transakcyjne, warunki zawarcia transakcji oraz

cechy tych nieruchomosci. Wartos¢ nieruchomosci okresla sie w drodze korekty
Sredniej ceny nieruchomosci podobnych w zbiorze stanowigcym podstawe wyceny
wspoétczynnikami korygujgcymi wynikajgcymi z oceny wycenianej nieruchomosci

w odniesieniu do przyjetej skali ocen poszczegolnych cech rynkowych,

z uwzglednieniem potozenia ceny Sredniej w przedziale pomiedzy ceng minimalng

i ceng maksymalnag.

Procedura postepowania — metoda korygowania ceny srednie;j:

1. Utworzenie zbioru nieruchomosci podobnych o znanych cenach
transakcyjnych i cechach, stanowigcego podstawe wyceny.

2. Okreslenie liczby i wag cech rynkowych

3. Podanie charakterystyki wycenianej nieruchomos$ci oraz nieruchomosci
0 cenie max i cenie min z wyeksponowaniem ich cech rynkowych

4. Okreslenie ceny $redniej C¢r ze zbioru transakcji przyjetych do analizy.

5. Obliczenie dolnej granicy [Cmin/Csr] i gornej granicy [Cmax/Csr] sumy
wspotczynnikdw  korygujacych oraz obliczenie zakresdw wspoétczynnikow
korygujgcych dla poszczegodlnych cech rynkowych

6. Okreslenie wielkosci wspotczynnikéw  korygujgcych wynikajgcych z ocen
wycenianej nieruchomosci z uwzglednieniem okreslonych granic i potozenia
ceny sredniej w przedziale [Cmin , Cmax].

7. Obliczenie wartosci jednostkowej wycenianej nieruchomosci wedtug formuty:

Wrj = Cér * Zui 4)

gdzie:
Csr — $rednia cena 1 m? powierzchni gruntu na rynku lokalnym okreslona na
podstawie probki reprezentatywnej;
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ui — wspoétczynniki korygujgce odpowiadajgce cechom rynkowym.
8. Okreslenie wartosci wycenianej nieruchomosci na podstawie iloczynu wartosci
jednostkowej i liczby jednostek porownawczych ( m? powierzchni gruntu).

Przyktad
Z posiadanego zbioru cen transakcyjnych lokali mieszkalnych dokonano wyboru
transakcji sprzedazy lokali mieszkalnych, najbardziej zblizonych do wycenianego

lokalu, ktorych charakterystyka zostata przedstawiona w ponizszej tabeli.

Tabela 7. Transakcje sprzedazy lokali mieszkalnych

Lp. tralr?::‘(cji Pow. u[zrzz] lokalu Cena transakcyjna [zf] | Cena jednostkowa [z{/m?]
1 09.07.2024 25,64 266 000,00 10 374,41
2 28.11.2024 29,35 290 000,00 9 880,75
3 30.10.2024 30,87 302 000,00 9782,96
4 03.01.2025 32,10 300 000,00 9 345,79
5 26.04.2024 24,00 220 000,00 9 166,67
6 14.11.2024 23,60 209 000,00 8 855,93
7 25.09.2024 29,50 260 000,00 8 813,56
8 13.02.2024 26,80 235 000,00 8 768,66
9 11.01.2024 28,70 239 000,00 8 327,53
10 | 05.09.2024 28,83 240 000,00 8 324,66
11 29.10.2024 19,00 155 000,00 8 157,89
12 | 29.05.2024 31,60 249 999,00 7 911,36
13 | 03.03.2025 26,60 209 000,00 7 857,14
14 17.01.2024 26,80 209 000,00 7 798,51
15 29.11.2024 31,87 240 000,00 7 530,59
16 | 29.02.2024 32,00 230 000,00 7 187,50
17 | 29.02.2024 32,00 220 000,00 6 875,00
Tabela 8. Ustalenie zakresu cen
Ustalenie zakresu cen na podstawie bazy
Cena minimalna - ¢ min [z/m?] Cena maksymalna - ¢ max [2Z/m?] |Cena $rednia - ¢ &. [zH/m?]
6 875,00 10 374,41 8 526,99
Ustalenie zakresu wspétczynnikéw korygujacych
min = C min/C sr. U max = C max / C &r.
0,8063 1,2167
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Charakterystyke ze wzgledu na cechy rynkowe szacowanego lokalu mieszkalnego
oraz lokali o cenie minimalnej i maksymalnej na analizowanym rynku zawiera
ponizsza tabela:

Tabela 9. Cechy rynkowe wycenianego lokalu mieszkalnego oraz lokali o cenie
minimalnej i maksymalnej

Cechy . Lokal o cenie Lokal o cenie
. o Lokal wyceniany . . . -
nieruchomosci lokalowych minimalnej maksymalnej
Lokalizacja i otoczenie dobra (2) Srednia (1) dobra (2)
Stan techniczny budynku Sredni (1) Sredni (1) dobry (2)
Standard wykonczenia lokalu niski (1) niski (1) dobry (2)
Potozenie na pietrze mniej korzystne (1) | mniej korzystne (1) | korzystne (2)
Cechy indywidualne mniej korzystne (1) | mniej korzystne (1) | korzystne (2)

Obliczenie wartosci wspoétczynnikdéw korygujgcych w tabeli ponizej:

Tabela 10. Wartosci wspotczynnikow korygujgcych

Zakres zmiennosci i
Waga wspétczynnikéw Wart. wspol..koryg.
Cechy rynkowe cechy korygujacych dl?,:g:::lﬂ‘ej
0,8063 1,2167 e

Lokalizacja i otoczenie nieruchomosci 30 0,2419 0,3650 0,3650
Stan techniczny budynku 25 0,2016 0,3042 0,2016
Standard wykohczenia lokalu 25 0,2016 0,3042 0,2016
Potozenie na pietrze 5 0,0403 0,0608 0,0403
Cechy indywidualne 15 0,1209 0,1825 0,1209
Suma 100 - - 0,9294

Jednostkowa warto$¢ rynkowa 1m? powierzchni szacowanego lokalu mieszkalnego
okreslona zostata w wysokosci:

WRj = 8 526,99 [zt/m?] x 0,9294 = 7 924,98 [zt/m?]

Warto$¢ rynkowa nieruchomosci lokalowej o powierzchni uzytkowej 18,21m?
okreslona zostata w wysokosci:

WR =7 924,98 [zt/m?] x 18,21 [m?] = 144 313,89 zt, przyjeto w zaokrggleniu:

WR = 144 000 z}
(stownie: sto czterdziesci cztery tysigce ztotych).
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3.4. Metoda analizy statystycznej rynku

Przy metodzie analizy statystycznej rynku przyjmuje sie zbior cen transakcyjnych
wiasciwych do okreslenia wartosci nieruchomosci reprezentatywnych, o ktorych
mowa w art. 161 ust. 2 ustawy o gospodarce nieruchomos$ciami. Warto$é
nieruchomosci okresla sie przy uzyciu metod stosowanych do analiz statystycznych.

4. Podejscie dochodowe

4.1. Definicja podejscia dochodowego

Podejscie dochodowe polega na okreslaniu wartosci nieruchomosci przy zatozeniu,
ze jej nabywca zaptaci za nig cene, ktorej wysokos¢ uzalezni od przewidywanego
dochodu, jaki uzyska z nieruchomosci. Stosuje sie je przy wycenie nieruchomosci
przynoszacych lub mogacych przynosi¢ dochod.

Przy stosowaniu podej$cia dochodowego konieczna jest znajomos¢ dochodu
uzyskiwanego lub mozliwego do uzyskania z czynszéw i z innych dochodéw
z nieruchomosci stanowigcej przedmiot wyceny oraz z nieruchomosci podobnych.

W podejsciu dochodowym stosuje sie:
e metode inwestycyjng albo
e metode zyskow.

Metode inwestycyjng i metode zyskéw stosuje sie przy uzyciu:
e techniki kapitalizacji prostej albo
e techniki dyskontowania strumieni dochoddw.

Metode inwestycyjna stosuje sie przy okreslaniu wartos$ci nieruchomosci
przynoszacych lub mogacych przynosi¢ dochody. Dochody z nieruchomosci
obejmujg wptywy z czynszéw najmu lub dzierzawy, ktérych wysoko$¢ mozna ustali¢
na podstawie analizy ksztattowania sie stawek rynkowych tych czynszéw, oraz
wpltywy pozaczynszowe mozliwe do uzyskania z udostepnienia nieruchomosci.

Metode zyskoéw stosuje sie przy okreslaniu wartosci nieruchomosci przynoszacych
lub mogacych przynosi¢ dochdd, ktérego wysokosci nie mozna ustali¢ w sposob,

o dochody uzyskiwane z nieruchomosci. Dochdd ten odpowiada udziatowi
witasciciela nieruchomosci w dochodach osigganych z dziatalnosci prowadzonej na
nieruchomosci stanowigcej przedmiot wyceny i na nieruchomosciach podobnych.

Strona 22 z 41
PR=  Politechnika SWtemkr?yska Projekt ,, Dostosowanie ksztafcenia w Politechnice Swietokrzyskiej do potrzeb wspéfczesnej gospodarki”
Reds (ielce University of Technology ~ nr FERS.01.05-1P.08-0234/23




* ok

Fundusze Europejskie Rzeczpospolita Dofinansowane przez :* =
dla Rozwoju Spotecznego - Polska Unie Europejska e

Przy uzyciu techniki kapitalizacji prostej wartos¢ nieruchomosci okresla sie jako
iloraz stabilnego strumienia dochodu rocznego i stopy kapitalizaciji lub jako iloczyn
stabilnego strumienia dochodu rocznego mozliwego do uzyskania z wycenianej
nieruchomosci i wspétczynnika kapitalizaciji.

Stope kapitalizacji ustala sie na podstawie badania rynku nieruchomosci
podobnych do nieruchomosci wycenianej jako wzajemne relacje miedzy dochodami
mozliwymi do uzyskania z nieruchomosci podobnych a cenami transakcyjnymi
uzyskanymi za te nieruchomosci, przy uwzglednieniu stopnia ryzyka inwestowania
w wyceniang nieruchomosc.

Wspoditczynnik kapitalizacji odzwierciedla okres, w ktorym powinien nastgpi¢ zwrot
Srodkow, poniesionych na nabycie nieruchomosci podobnych do nieruchomosci
wycenianej, z dochodoéw mozliwych do uzyskania z tych nieruchomosci

podobnych.

Przy uzyciu techniki dyskontowania strumieni dochodéw wartos¢ nieruchomosci
okresla sie jako sume zdyskontowanych strumieni zmiennych dochodéw
przewidywanych do uzyskania z nieruchomosci wycenianej w poszczegdélnych latach
przyjetego okresu prognozy, powiekszong o zdyskontowang wartos¢ rezydualng
nieruchomosci. Wartosé rezydualna przedstawia wartos¢ nieruchomosci po uptywie
ostatniego roku okresu prognozy przyjetego do dyskontowania strumieni dochododw.
Liczba lat okresu prognozy jest zalezna od przewidywanego okresu, w ktorym
dochody z wycenianej nieruchomosci bedg ulegaty zmianie. Dyskontowania
dokonuje sie na dzien okreslenia wartosci nieruchomosci przy uzyciu stopy
dyskontowe;.

Stope dyskontowg ustala sie na podstawie badania rynku nieruchomosci. Stopa
dyskontowa powinna uwzglednia¢ stope zwrotu wymagang przez nabywcow
nieruchomosci podobnych do nieruchomosci wycenianej, przy uwzglednieniu
stopnia ryzyka inwestowania w wyceniang nieruchomosgé.

Przy obliczaniu strumieni dochodéw nie uwzglednia sie:
e amortyzacji,
e kredytu i jego kosztow,
e podatku dochodowego oraz
e innych opfat i podatkow zwigzanych ze sprzedazg nieruchomosci.

W przypadku niewystarczajgcych danych z rynku nieruchomosci stope kapitalizacji
okresla sie na podstawie stopy dyskontowej z uwzglednieniem przewidywanych
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zmian w poziomie dochodéw z nieruchomosci podobnych. W przypadku
niewystarczajgcych danych z rynku nieruchomosci stope dyskontowg okresla sie na
podstawie rentownosci bezpiecznych, dtugoterminowych lokat na rynku kapitatowym,
z uwzglednieniem stopnia ryzyka przy inwestowaniu w nieruchomosci podobne do
nieruchomos$ci wycenianej.

Stope kapitalizacji i stope dyskontowg okresla sie z zachowaniem zasady
wspotmiernosci do sposobu obliczania strumieni dochoddw z nieruchomosci.

4.2. Metoda inwestycyjna

Typowymi nieruchomosciami, w przypadku ktorych stosuje sie metode inwestycyjna,
sg obiekty: biurowe, magazynowe, handlowe, lokale uzytkowe, garaze
wielostanowiskowe itp. Wptywy w tego rodzaju obiektach dotyczg gruntu i jego czesci
sktadowych, ktorymi sg w szczegolnosci budynki i budowle

Etapy okres$lania dochodu z nieruchomosci to:

e okreslenie potencjalnego dochodu rocznego brutto z nieruchomosci
(PDB),

e okreslenie efektywnego dochodu brutto (EDB), uwzgledniajgcego
w dochodzie straty typowe dla danego rynku, a wynikajgce z niewykorzystane;j
powierzchni i zalegto$ci czynszowych,

o okreSlenie rocznych wydatkéw operacyjnych (WO) zwigzanych
z eksploatacjg wycenianej nieruchomosci,

e okreslenie dochodu operacyjnego netto (DON) poprzez pomniejszenie
efektywnego dochodu brutto o wydatki operacyjne.

Potencjalny dochéd brutto (PDB) — wyznaczany przy zatozeniu, ze potencjat
nieruchomosci jest wykorzystany w 100%, co oznacza, ze nie wystepujg straty z
tytutu pustostandéw, zwolnien z ptatnosci czynszu i zalegtosci czynszowych, przy
czym szacunek dochoddéw uwzglednia zasady panujgce na danym rynku i stan
wycenianej nieruchomosci.

Efektywny dochéd brutto (EDB) — obliczany z réznicy pomiedzy potencjalnym
dochodem brutto a stratami w dochodach, uzasadnionymi rynkowo i stanem
wycenianej nieruchomosci, np. zwolnieniami w ptatnosciach, pustostanami,
zalegtosciami czynszowymi.
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Dochéd operacyjny netto (DON) — obliczany z réznicy pomiedzy efektywnym
dochodem brutto a wydatkami operacyjnymi zwigzanymi z utrzymaniem danej
nieruchomosci, ktérych rodzaj i poziom wynikajg z warunkéw rynkowych.

Wydatki operacyjne ponoszone przez wiasciciela obejmuja: podatki od
nieruchomosci, optaty roczne za uzytkowanie wieczyste gruntu, koszty mediow,
naktady na konserwacje i naprawy biezgce, koszty zarzgdzania, koszty
ubezpieczenia i ochrony nieruchomosci oraz inne koszty ponoszone okresowo. Przy
ich obliczaniu, uwzgledniajgc w szczegdlnosci rodzaj okreslanej wartosci
nieruchomosci, odwzorowaé nalezy warunki zawierania uméw na wtasciwym rynku.
Do wydatkéw operacyjnych zalicza sie réwniez sredni roczny naktad zwigzany

z powtarzajgcymi sie regularnie wydatkami na wymiane elementéw statego
wyposazenia — z czestotliwoscig co najmniej raz na kilka lat, co jest uzasadnione
wymogami rynkowymi.

4.3. Technika kapitalizacji prostej dochodu netto

Technika kapitalizacji prostej opiera sie na zatozeniu, iz nieruchomos¢ przynosi¢
bedzie w przysztosci state strumienie dochoddw. Stad do obliczenia jej wartosci
stosuje sie wzor na wartosc renty wieczyste;j:

D

gdzie:

D - staty dochod roczny z nieruchomosci w kolejnych latach projekciji,
R - stopa kapitalizacji,

WKk — wspotczynnik kapitalizacji.

W przypadku omawianej techniki mozna zastosowaé typowe wzory bazujgce

na zaleznosciach pochodzgcych z matematyki finansowej. Stad pomiedzy
wymienionymi formutami istniejg Sciste zaleznosci. | tak w przypadku metody
kapitalizacji prostej mimo podkreslenia, iz wystepujgce tu dochody powinny byc state,
mogg one takze rosng¢ w tempie geometrycznym. Wéwczas formuta wzoru nr 5
powinna zosta¢ odpowiednio przeksztatcona do postaci:

Dx* (1
e ©)
gdzie:
g — procentowy, staty, roczny wzrost przeptywdw pienieznych.
Przy stosowaniu tej formuty wazne jest zatozenie, aby stopa kapitalizacji (R) byta
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wieksza od stopy wzrostu (q). Jednoczesnie przedstawiony wzdér wobec zerowego
tempa wzrostu jest dokladnym odzwierciedleniem wzoru na technike kapitalizacji

Przy stosowaniu podej$cia dochodowego konieczne jest ustalenie stopy kapitalizaciji
czy dyskonta. Stopa zwrotu w przypadku nieruchomosci stanowi wskaznik dochodu
od zainwestowanego w nieruchomos$¢ kapitatu. Powinna uwzglednia¢ dochdd jaki
mozna uzyskac z instrumentéw wolnych od ryzyka typu obligacje Skarbu Panstwa
oraz pewng premie wyniktg z podejmowanego przy tego typu inwestycjach ryzyka.

Przyktad

Okreslenie catkowitej warto$ci rynkowej nieruchomosci gruntowej zabudowanej przy
zastosowaniu metody inwestycyjnej, techniki kapitalizacji prostej dochodu netto.

Na podstawie badania rynku ustalono, iz stawki czynszu najmu za powierzchnie
przeznaczone pod dziatalnos¢ handlowo - ustugowg na obszarze objetym badaniem
ksztattujg sie w zakresie:

C min. = 31,00 Z*
C max. = 51,00 zt
Cs. =40,67 zt
Gg = C min. / Cs’r = 0,762 Gd = C max. / Cs’r = 1,254

Cechy obiektu wycenianego okreslono nastepujaco:

e |okalizacja i sgsiedztwo nieruchomosci — dobra
e ekspozycja budynku - dobra

e powierzchnia uzytkowa budynku - dobra

e standard wykonczenia i wyposazenia - niski

e stan techniczny budynku - $redni

Okreslenie zakresu sumy wspotczynnikow korygujgcych w ujeciu szczegotowym oraz
okreslenie sumy wspotczynnikow korygujacych cene s$rednig u; dla wycenianej
nieruchomosci gruntowej zabudowanej przestawiono w tabeli ponizej:
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Tabela 11. Okreslenie zakresu sumy wspotczynnikow korygujgcych

Udziat cechy o
Cechy charakteryzujace w AC 'Zakres. . V'Vartosc.l .
Lp. nieruchomosé (waga cechy) wspoétczynnikéw wspoétczynnikéw
[%] korygujacych [u]

1 'r:(':fgzsgr:(') ésgs'edZtWO 35% 0,267 0,439 0,439
2 ekspozycja budynku 25% 0,191 0,314 0,314
3 Eﬁ‘é";iffh”'a uzytkowa 20% 0,152 0,251 0,251
4 standard wykonczenia 10% 0,076 0,125 0,076
5 stan techniczny budynku 10% 0,076 0,125 0,076

100 0,762 1,254 1,156

Stawka jednostkowa czynszu brutto dla 1 m? powierzchni uzytkowej zostata
obliczona wedtug nastepujgcego wzoru:

n

Scz = Scz.$r * Zui (7)
i=1
gdzie:
Scz — stawka czynszu najmu dla przedmiotu wyceny
Scz.sr — $rednia stawka najmu = 40,67 zt/m?
> U — suma wielkosc i-tego wspotczynnika odzwierciedlajgcego wptyw danej
cechy na wartos¢ nieruchomosci
n — liczba wspodtczynnikdéw odpowiadajgca okreslonej wczesniej liczbie

cech rynkowych nieruchomosci = 5

Warto$¢ stawki czynszu najmu za 1m? powierzchni uzytkowej czesci handlowo-
ustugowej dla przedmiotowej nieruchomosci wynosi:

Scz = 40,67 zt/m? x 1,156 = 47,01 zt/m?

Do oszacowania rocznych przychoddéw z nieruchomosci przyjeto stawke czynszu
najmu przy zatozeniu:
e statego poziomu rocznych przeptywow pienieznych po stronie przychodow
i kosztow,
e stawka z czynszu jest czystym przychodem z nieruchomosci,
e najemca przy tym poziomie czynszu ponosi koszty za dostarczane media {j.
ogrzewanie lokalu, wode i kanalizacje, energie elektryczng oraz koszty
napraw biezgcych zwigzanych z eksploatacjg, wywdz nieczystosci.
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Wiasciciel budynku przy tym poziomie czynszu ponosi koszty zwigzane z:
e podatkiem od nieruchomosci (od gruntu i od budynku),
e ubezpieczeniem budynku,
e zarzgdem nad nieruchomos$cig i kosztami eksploatacyjnymi.

Okreslenie potencjalneqo dochodu rocznego brutto z wynajmu powierzchni
uzytkowych (PDF)

Potencjalny dochdd roczny brutto = 42,28 m? x 47,01 zt/m?x 12 m-cy = 23 850,99 zi

Okreslenie efektywnego dochodu brutto (EDB)

Na podstawie badan i analizy runku, uwzgledniajgc sytuacje rynkowa, przewidywang
koniunkture na rynku, rzetelno$¢ najemcéw, a takze lokalizacje nieruchomosci
przyjeto stopien wykorzystania powierzchni na poziomie 90%.

Efektywny dochdd roczny brutto: 23 850,99 zt x 0,90 = 21 465,89 z}

Okreslenie wydatkéw operacyjnych — WO (wydatkow ponoszonych przez
wiasciciela, zwigzanych z utrzymaniem nieruchomos$ci):

e podatek od nieruchomosci (lokale ustugowe i biurowe — 24,50 zt/m? + grunt —
0,91 zt/m?) — 1191,47 zt rocznie;

e Kkoszty zarzadu — (1 % z kwoty rocznego efektywnego dochodu brutto) —
214,66 zt rocznie;

e koszty eksploatacyjne i konserwacyjne oraz ubezpieczenie — (10% rocznie
z kwoty rocznego efektywnego dochodu brutto ) — 2 146,59 zt rocznie.

e ubezpieczenie budynku — 1000,00 zt rocznie.

Razem wydatki operacyjne wynoszg — 4 552,72 zt rocznie

Dochéd operacyjny netto (DON) mozliwy do uzyskania z wynajmu powierzchni
WYynosi:

21 465,89 zt — 4 552,72 zt =16 913,17 zt rocznie

Okreslenie stopy kapitalizacji prostej — ..r”

Stope kapitalizacji okreslono odpowiednio na podstawie rentownosci bezpiecznych,
dtugoterminowych lokat na rynku kapitatowym (np. obligacjach Skarbu Panstwa,
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praktycznie wolnych od ryzyka), uwzgledniajgc stopien ryzyka przy inwestowaniu

w nieruchomosci podobne do nieruchomosci wycenianej.

Stopa kapitalizacji to wyznacznik rentownosci, przy ktorej inwestujgcy jest gotowy
zaangazowac swoj kapitat w okreslong nieruchomo$é. Stopa kapitalizacji powinna

by¢ zatem akceptowang przez rynek (inwestoréw) stopg zwrotu.

Wobec powyzszego stope kapitalizacji obliczono na podstawie ponizszego wzoru:

ra=rr+rkn+rn (8)
la — realna stopa kapitalizacji,
re — stopa realna wolna od ryzyka stopa procentowa (wielkos¢ bazowa),
ren  — ryzyko konkretnej nieruchomosci zalezne od lokalizacji, stanu technicznego,
przeznaczenia w planie itp.,
N — ryzyko wejscia na rynek nieruchomosci.

Wielkos¢ bazowa ( r, ) - stopa realna, czyli wyczyszczona ze znieksztatcen
inflacji. Okre$la sie jg na podstawie $redniego oprocentowania bondéw i obligaciji
Skarbu Panstwa oraz stopy inflacji.

wielkos¢ bazowa (rr) —
e Srednia rentownos¢ obligacji skarbowych 5-letnich (notowania z dnia
21.04.2022r.) — 6,6720%,
e Srednia rentownos¢ obligacji skarbowych 10-letnich (notowania z dnia
21.04.2022r.) — 6,1700%,
e inflacja — 7,90 (wskaznik inflacji bazowej, poziom z marzec 2022 r.)

Realny poziom oprocentowania dtugoterminowych depozytow bankowych (r):

(1 + stoparealna)

-1 = i
(1 + stopa inflagj) stopa rzeczywista (9)
Stopa realna (rr5) — wolna od ryzyka stopa procentowa — -1,14
Stopa realna (rr10) — wolna od ryzyka stopa procentowa — -1,60

Srednia stopa realna —-1,37

e ryzyko konkretnej nieruchomosci (rgn) ustalono w wysokosci (od 1 -5%) — 5,00%
e ryzyko wejscia na rynek (ry) ustalono w wysokosci (od 1% - 5%) —4,00%
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Przecietna stopa kapitalizacji na badanym rynku wynosi:

R=-1,37 + 5,00 + 4,00 = 7,63% => Przyjeto R=8%

Obliczenie wartosci nieruchomosci (wg wzoru nr 5)

16 913,17 zt
W = = 211 414,63 zt
0,08

Przyjeto w zaokragleniu : W =211 000 ztotych
(stownie: dwiescie jedenascie tysiecy ztotych)

44. Technika dyskontowania strumieni dochodéw

W ramach kazdej z wymienionych metod podejscia dochodowego stosuje sie
technike dyskontowania strumieni pienieznych. Polega ona na obliczaniu sumy
wartosci biezgcych przysztych przeptywow pienieznych mozliwych do uzyskania

z nieruchomos$ci i powiekszeniu jej o tak zwang wartos¢ rezydualng nieruchomosci
(rowniez zdyskontowang).

Wartos¢ rezydualna oznacza warto$¢ nieruchomosci po uptywie okresu projekcji.

Ogodlna formuta w przypadku tej techniki prezentuje sie nastepujgco:

n

Di RV 1
W=7 G+t @rom (10)
i=1
gdzie:
Di — dochody z nieruchomosci w poszczegodlnych latach projekcji,
RV  —wartosc¢ rezydualna nieruchomosci,
r — stopa dyskonta,
i — kolejne lata projekcii,
n — ostatni rok projekciji.

Powyzsza zaleznosc jest typowg formutg na dyskontowanie strumieni pienieznych,
a tym samym na obliczenie ich wartosci biezgcej. Charakterystyczna natomiast dla
tej techniki jest druga cze$¢ cztonu formuty, a mianowicie zdyskontowana wartosé
rezydualna. Nalezy potraktowac jg, jako sume wszystkich przeptywow pienieznych
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mozliwych do uzyskania z danej nieruchomosci po okresie projekcji. W szczegolnych
przypadkach drugi czton formuty moze w ogole nie wystgpi¢. Dzieje sie tak wowczas,
gdy ustalana ma by¢ wytgcznie wartos¢ dzierzawy, po ktoérej nieruchomosc jest
zwracana wiascicielowi.

4.5. Metoda zyskéw

Metoda zyskow jest wykorzystywana w przypadku, gdy brakuje informacji rynkowych
zarowno o transakcjach sprzedazy, jak i ksztattowaniu sie stawek czynszowych.
Typowymi nieruchomosciami dla ktérych stosuje sie metode zyskow, sa: hotele,
stacje benzynowe, restauracje, obiekty sportowo-rekreacyjne, sale widowiskowe,
kina itp. Wptywy w tego rodzaju obiektach uzaleznione sg od dochodow z
dziatalnosci prowadzonej na nieruchomosci, w szczegolnosci przez uzytkownika,

i stanowig odpowiednik wptywow czynszowych.

Wartos¢ wspoétczynnika kapitalizacji w tym przypadku jest wyznaczana z rynku
kapitatowego, tj. publikowanego wskaznika:

C
cena/zysk = = (11)
gdzie:
C — cena,
y4 — zysk.

Analiza obejmuje spotki o podobnej dziatalnoéci jak wyceniana, dla ktérych okresla
sie wskazniki kapitalizacji C/Z. Ich $rednia wartos¢ stanowi najbardzie;
prawdopodobng warto$¢ Wk. Udziat dochodu operacyjnego netto jest ustalany na
podstawie analizy przychoddw i rozchoddw spotki oraz struktury srodkéw trwatych

i obrotowych tej spotki. W celu ustalenia udziatu wycenianej nieruchomosci

w operacyjnym dochodzie netto generowanym przez caty podmiot stosuje sie wariant
oparty na wartosci ksiegowej, na wartosci gruntu i wartosci odtworzeniowej czesci
sktadowych gruntu oraz oparty na rynkowej wartosci wskaznikéw okres$lajgcych
strukture udziatéw poszczegdlnych nieruchomosci w operacyjnym dochodzie netto

5. Podejscie kosztowe

Podejscie kosztowe polega na okreslaniu warto$ci nieruchomosci przy zatozeniu, ze
wartosc¢ ta odpowiada kosztom jej odtworzenia, pomniejszonym o wartos¢ zuzycia
nieruchomosci. Przy podejsciu tym okresla sie oddzielnie koszt nabycia gruntu i
koszt odtworzenia jego czesci sktadowych.
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W podejsciu kosztowym ustala sie wartos¢ odtworzeniowg nieruchomosci. Zgodnie
z art. 150 ust. 3 Ustawy o gospodarce nieruchomosciami wartosc¢ tg ,okresla sie dla
nieruchomosci, ktére ze wzgledu na rodzaj, obecne uzytkowanie lub przeznaczenie
nie sg lub nie mogag by¢ przedmiotem obrotu rynkowego, a takze jezeli wymagajg
tego przepisy szczegolne”.

Wartos¢ nieruchomosci okresla sie tu jako koszt jej odtworzenia pomniejszony
owarto$¢ zuzycia. Stad nalezy oddzielnie dokona¢ oszacowania kosztu nabycia
gruntu i jego czesci sktadowych. W przypadku gruntu oblicza sie wartos¢ rynkowg
wykorzystujgc do tego celu grunty podobne (o takich samych cechach). Przy
szacowaniu kosztu nabycia czesci sktadowych mozna wykorzystac jedng

z dwdch dostepnych metod: kosztow odtworzenia lub kosztow zastgpienia.

Metoda kosztéw odtworzenia polega na przyjeciu takich kosztow, ktére sg rowne
wartosci odwzorowania czesci sktadowych gruntu czyli przy wykorzystaniu tej samej
technologii i materiatow. Nalezy uwzglednic tu takze w koncowej fazie wyceny
zuzycie obiektu zaréwno pod kagtem technicznym, funkcjonalnym jak i
Srodowiskowym.

Ogdlna formuta pozwalajgca na oszacowanie warto$ci nieruchomosci przedstawia
sie tu nastepujgco:

W=Wg+ZWbi (1 = Szi) (12)
i=1
gdzie:
W — wartos¢ nieruchomosci,
Wg - koszt nabycia gruntu,
Wbi — wartos¢ obiektu budowlanego i w stanie nowym — uwzgledniajgca koszty
jego repliki,
Szi - stopieh zuzycia obiektu i, wyrazony w postaci dziesietnej,

i — oznaczenie (kolejny numer) obiektu wchodzgcego w skfad nieruchomosci.
Warto$¢ obiektu budowlanego i w stanie nowym szacuje sie wedtug wzoru:

Whbi = Kbi + Kdi (13)
gdzie:
Wbi — wartos¢ obiektu budowlanego i w stanie nowym — uwzgledniajgca koszty
jego repliki,
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Kbi  — koszty bezposrednie wykonania i-tego obiektu budowlanego uwzgledniajgce
aktualne dla daty wyceny i podstaw opracowania zasady ustalania sktadnikow
wartosci kosztorysowej rob6t budowlanych,

Kdi - koszty inwestycyjne (dodatkowe) dla obiektu i.

W sktad kosztéw odtworzenia obiektu budowlanego wchodzg koszty bezposrednie
takie jak koszt rob6t budowlanych czy materiatéw oraz koszty dodatkowe zwigzane
z opracowaniem dokumentacji, nadzorem budowlanym, przygotowaniem terenu

i inne.

W przypadku metody kosztéw zastgpienia odtwarzane obiekty budowlane muszg
réwniez mie¢ takg sama funkcje i podobne parametry uzytkowe co obiekt wyceniany,
ale szacuje sie je przy zastosowaniu aktualnie wykorzystywanej technologii i
materiatow. Koniecznie jest tu uzasadnienie wyboru tej wtasnie metody a wiec
wskazanie z jakich przyczyn nie dokonuje sie doktadnego odwzorowania wycenianej
nieruchomosci. Nowy obiekt powinien nie tylko by¢é nowoczesniejszy od obecnego
pod wzgledem technologii ale takze wymagan uzytkowych. Formuty stosowane w
przypadku omawianej metody sg tozsame do formut wykorzystywanych w metodzie
kosztéw odtworzenia.

Podejscie kosztowe w ramach stosowanych metod wyréznia obecnie trzy techniki
e szczegotowa,
e elementow scalonych,
e wskaznikowa.

Technika szczegétowa wymaga bardzo szczegdétowej inwentaryzaciji obiektu, na
podstawie ktdrej mozna ustali¢ rodza;j i ilo$¢ robot na nim przeprowadzonych.
Rzeczoznawca majatkowy bazuje tu wiec na dokumentach zaktadajgc, iz nie
zawierajg one zadnych znaczgcych btedéw. Informacje brakujgce musi natomiast
przyjac arbitralnie, w wysokos$ci standardowej dla danego typu

obiektu.

Technika elementéw scalonych wykorzystuje mozliwos¢ pewnego powigzania ze
sobg réznych elementéw nieruchomosci. Do wyceny wykorzystuje sie tu (podobnie
jak w przypadku techniki szczegotowej) specjalistyczne katalogi ze wskaznikami cen.
Mimo stosowanych uproszczen, technika elementéw scalonych réwniez wymaga
dogtebnej analizy dokumentéw technicznych nieruchomosci wycenianej i dokonania
jej inwentaryzaciji.
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Sposdb szacowania kosztéw odtworzenia/zastgpienia w technice szczegotowej, t;.
suma iloczynow ilosci niezbednych robot budowlanych i ich cen jednostkowych:

Kb =ZVk*Cjk (14)
k=1
gdzie:
Kb  — koszty wykonania obiektu,
k — oznaczenie kolejnych robét budowlanych do wykonania,
VK  —ilos¢ roboty k™ w jednostkach technicznych,
Cjk  — cena jednostkowa roboty w zt/jednostke odniesienia,

Sposob szacowania kosztow odtworzenia/zastgpienia w technice elementéow
scalonych, tj. suma iloczynéw ilosci scalonych elementéw robot budowlanych i ich
cen scalonych:

m
Kb=ZVe*Cje (15)
e=1
e — oznaczenie kolejnego elementu scalonego,
Ve  —ilos¢ robdt elementu ,e” w przyjetych jednostkach,
Cje - cena jednostkowa w zi/jedn. elementu scalonego,

Sposdb szacowania kosztéw odtworzenia/zastgpienia w technice wskaznikowej, {j.
suma iloczynéw ceny wskaznikowej i liczby jednostek odniesienia, dla ktorych ta
cena zostata ustalona:

Kb = Q * Cjq (16)
Q — wielko$¢ wskaznika na jednostke odniesienia dla danego obiektu,
Cjg - cena jednostkowa wskaznika.

Technika wskaznikowa wymaga ustalenia pewnej jednostki technicznej
nieruchomosci jako podstawy obliczen. Moze nig by¢ na przyktad kubatura budynku,
powierzchnia uzytkowa lub catkowita. Nastepnie odszukuje sie cene jednostkowg dla
konkretnej jednostki technicznej i przemnaza jg przez liczbe jednostek odniesienia.
W technice tej mozna poszukiwa¢ pewnej analogii do modeli porownawczych.
Nalezy bowiem zidentyfikowac tu takie obiekty, ktére sg podobne do nieruchomosci
wycenianej i dla ktérych jednoczesnie znane sg ceny jednostkowe wskaznika.
Inaczej jednak niz przy tego typu modelach, obiektu takiego poszukiwac trzeba nie
na rynku lecz w specjalistycznym katalogu.
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Przyktad
Obliczenie warto$ci odtworzeniowej muru oporowego

Do wyceny wykorzystano:

- Scalone normatywy do wycen budynkéw i budowli Nr 121, poziom cen |ll kwartat
2022 r., Wacetob Sp. z 0.0;

- wspotczynnik korygujgcy dla woj. swietokrzyskiego — 0,61.

Jako obiekt porownywalny przyjeto:

Obiekt 102 — ,,Mur oporowy zelbetowy monolityczny”

Mur wykonany z betonu B-20, w gruncie kat. |-, ksztatt muru litera L, grubo$¢ muru
0,25cm, izolacja przeciwwodna z papy na lepiku. Wysokos¢ do 3 m.

- cena jednostkowa za 1 mb muru do 3m (roboty ziemne i Zelbetowe): 5 825,85 zt/mb

Obiekt wyceniany — mur oporowy o wys. 1,90 m.

- dlugosc¢ biezgca muru oporowego — 20,1 m

- stopien zuzycia technicznego: 5%

- wspotczynnik podobienstwa: 0,65 (wysokos¢é muru 1,90 m).
- koszt dokumentacji i nadzoru: 1%

Obliczenie wartosci odtworzeniowej muru oporowego:
Wodt muru = 5825,85 z/m? - 20,10 mb - (1 - 0,05) - 1,01 0,61 - 0,65 =44 549,57 zt

Przyjmuje : Wodt muru = 44 550 zt
(stownie: czterdziesci cztery tysigce piecset piecdziesigt ztotych)

6. Podejscie mieszane

Zgodnie z art. 152 ust. 3 Ustawy o gospodarce nieruchomosciami: ,Jezeli istniejgce
uwarunkowania nie pozwalajg na zastosowanie podejscia porownawczego lub
dochodowego, warto$¢ rynkowg nieruchomosci okresla sie w podejsciu mieszanym”.
Z przepisu tego wynika, iz podejscie mieszane pozwala na okreslenie wartosci
rynkowej nieruchomosci lecz wowczas muszg istnie¢ wyrazne przestanki
zezwalajgce na jego zastosowanie (nalezy wykluczy¢ mozliwos¢ zastosowania
innych podejsc).
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W podejsciu mieszanym stosuje sie trzy metody wyceny:
e metode pozostatosciows;
e metode kosztow likwidaciji;
e metode wskaznikow szacunkowych gruntu.

Metoda pozostatosciowa (stosowana do okreslenia warto$ci rynkowe;j
nieruchomosci) moze by¢ wykorzystana w przypadku wyceny nieruchomosci bedacej
przedmiotem robo6t budowlanych. Roboty te bedg polega¢ na budowie, odbudowie,
rozbudowie, nadbudowie, przebudowie, montazu lub remoncie. Oblicza sie tu
réznice pomiedzy wartoscig nieruchomosci po wykonaniu robét, a przecietnym
kosztem tych robét. Metoda ta zawiera w sobie elementy roznych podejs¢. Zezwala
na okreslenie wartosci gruntu wraz z czesciami sktadowymi lub oddzielnie samego
gruntu czy samych jego czeséci sktadowych.

Podstawowg formute obliczeniowg przedstawia ponizsza zaleznos¢:

W =Wu-—-(K+7) (17)
gdzie:
W — aktualna wartos¢ nieruchomosci (przed ulepszeniem),
Wu  — wartos¢ nieruchomosci ulepszonej,
K — przecietny koszt wykonanych robot,
Z — zysk inwestora.

Zysk inwestora jest zyskiem mozliwym do uzyskania z danej nieruchomosci na
rynku nieruchomosci podobnych. Jak wynika z przedstawionej formuty, moze okazac
sie, iz warto$¢ nieruchomosci bedzie liczbg ujemng. Taka sytuacja jest prawnie
dozwolona, co prezentuje Rozporzgdzenie w sprawie wyceny nieruchomosci i
sporzgdzania operatu szacunkowego. W art. 24 tego dokumentu czytamy, iz

.W przypadku koniecznosci poniesienia naktadéw na przywrédcenie nieruchomosci do
stanu umozliwiajgcego korzystanie zgodne z jej przeznaczeniem, przekraczajgcych
wartos¢, jakg nieruchomos¢ miataby, gdyby te naktady nie byty konieczne, warto$¢
tej nieruchomosci moze by¢ wyrazona liczbg ujemng”. W dalszej czesci cytowanego
artykutu zwraca sie jednakze uwage na fakt, iz ujemna warto$¢ nieruchomos$ci musi
by¢ zawsze bardzo szczegdtowo uzasadniona w operacie szacunkowym.

Metoda kosztow likwidacji stosowana jest w przypadku, gdy czesci sktadowe
gruntu sg przeznaczone do rozbiérki. Wartos¢ nieruchomosci stanowi tu réznica
pomiedzy kosztami nabycia gruntu (warto$¢ gruntu) a kosztami likwidacji jego czesci
sktadowych. Materiaty pozostate po rozbiérce, a posiadajgce jakgs wartos¢ moga
dodatkowo zwiekszy¢ wynik wyceny. Wykorzystywana tu zaleznos¢ przedstawia sie
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wiec nastepujgco:

W =Wg —Kr+Wm (18)
gdzie:
W — wartos¢ nieruchomosci,
Wg - koszt nabycia gruntu,
Kr — koszt likwidaciji (rozbidrki) czesci sktadowych gruntu,

Wm — wartos¢ materiatow z odzysku.
Dodatkowo:
Wm = Z Wmi * (1 — Szmi) (19)
i=1
gdzie:
Wm — wartos¢ odzyskanego materiatu z prac porozbiorkowych i, przyjeta jak dla
materiatow w stanie nowym, oraz

Wmi = Vi * Ci * wi (20)

Szmi — stopienh zuzycia i-tego materiatu,

Vi — ilos¢ materiatu i-tego w stanie nowym,
Ci — cena jednostkowa i-tego materiatu w stanie nowym,
wi — wskaznik odzysku i-tego materiatu.

Do kosztow likwidacji czesci sktadowych gruntu zalicza sie nie tylko koszty same;j
rozbiorki ale rowniez koszty posrednie z tg rozbidrkg zwigzane, jak na przyktad
uprzatniecia terenu czy transportu materiatéw pozostatych po rozbiorce. Wartos¢ ich
mozna ustali¢ przy wykorzystaniu jednej z technik podejs$cia kosztowego:
szczegotowej, elementow scalonych lub wskaznikowej.

Przyktad

Okreslenie kosztu likwidacji budynku mieszkalnego, bedgcego czescig sktadowg
wycenianej nieruchomosci.

Do wyceny wykorzystano:

- Katalog Cen Jednostkowych Robdét i Obiektow Remontowych, poziom cen | kwartat
2023r., Bistyp;

- wspotczynnik korygujgcy dla woj. Swietokrzyskiego (0,84 — 0,93) - przyjeto
wspétczynnik na poziomie 0,93;
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Jako obiekt porownywalny przyjeto:

Obiekt BCOR.12.004 — Rozbiorka budynku mieszkalnego o konstrukcji drewniane;j
Powierzchnia zabudowy obiektu: 1010,00 m?,

Powierzchnia uzytkowa obiektu: 969,40 m?,

Kubatura: 4 288,00 m3.

Podpiwniczenie: czeSciowe

Cena jednostkowa: 372,10 zt/m? p.u.

Parametry obiektu wycenianego - budynku mieszkalnego jednorodzinnego
- powierzchnia uzytkowa: 53,25 m?

- powierzchnia zabudowy: 55,00 m?

- kubatura: 239,00 m3

- ilos¢ kondygnaciji - 1

Na podstawie analizy rynku regionalnego przyjeto wspotczynnik okreslajgcy
koszt dokumentacji i nadzoru w wysokosci 4%.

Obliczenie szacunkowego kosztu likwidacji budynku mieszkalnego
przedstawiono ponizej:

Kr =372,10 zZ/m? - 53,25 m? - 1,04 - 0,93 = 19 164,42 zt

Przyjmuje : K, =19 000 zt
(stownie: dziewietnascie tysiecy ztotych)

Uwaga:
1. Ceny jednostkowe nie zawierajg podatku VAT.
2. Nie przewiduje sie odzysku materiatdw porozbiorkowych (Wm) ze wzgledu
na ich niskg jakos¢ i trudnosci zwigzane ze znalezieniem nabywcow na te
materiaty.

Metoda wskaznikéw szacunkowych gruntu jest wykorzystywana przy wycenie
nieruchomosci przeznaczonych na cele rolne lub lesne. W przypadku takich obiektow
czesto trudno znalez¢ na rynku transakcje nieruchomosciami podobnymi. Stad
metode tg mozna stosowac gdy brakuje odpowiedniej bazy transakcji rynkowych.
Zgodnie z §18.2 rozporzgdzenia w sprawie wyceny nieruchomosci i sporzgdzania
operatu szacunkowego ,warto$¢ gruntu okresla sie jako iloczyn wskaznika
szacunkowego 1 ha gruntu i ceny 1 decytony ziarna zyta albo ceny 1 m3 drewna”.
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Podstawowa formuta przy wykorzystaniu metody wskaznikow szacunkowych gruntu
dla wyceny nieruchomosci przeznaczonej na cele rolne przedstawia sie nastepujgco:

Wn=ZPi*SSZ*CZ*Wk (21)
i=1
gdzie:
Pi — powierzchnia uzytkow rolnych,
Ssz — wskaznik szacunkowy gruntu,
Cz  —cena 1 decytony zyta,

Wk  — wspofczynniki korygujace.

Cena ziarna zyta pochodzi z rynku lokalnego. Cena drewna dodatkowo powinna
uwzgledniaé koszty jego pozyskania i transportu. Ta wartos¢ réwniez moze
pochodzi¢ z rynku lokalnego lub (czesciej) z nadle$nictwa wiasciwego dla miejsca
potozenia nieruchomosci czy nadlesnictw sgsiednich.

Dla okreslenia klasy gruntu wykorzystuje sie dane pochodzgce z katastru
nieruchomosci. Typy siedliskowe lasow sg zdefiniowane w planie urzgdzenia laséw.
Wycena omawiang metoda jej objasniania jest bardzo skomplikowana w swoje;j
procedurze i jej zastosowanie czesto wymaga specjalistycznej wiedzy ekspertéw,

z ktérych pomocy korzysta sie przy wycenie.

W odniesieniu do nieruchomosci przeznaczonych na cele rolne nalezy bra¢ pod
uwage nastepujgce cechy: potozenie w stosunku do gtéwnych drég, jakos¢ drog
dojazdowych, zagrozenie erozjg, trudnos¢ uprawy, kulture rolng, wielko$¢
zanieczyszczen $rodowiska, strukture uzytkdéw gruntowych, wystepowanie urzadzen
melioracyjnych, wystepowanie infrastruktury utrudniajgcej agrotechnike. Wycena
nieruchomosci przeznaczonych na cele le$ne uwzglednia takie cechy jak: stopien
degradacji siedliska leSnego, szkodliwe oddziatywanie przemystu na drzewostan,
masowe wystepowanie szkodnikéw, potozenie w stosunku do siedlisk i gtdwnych
drog, mozliwos¢ przemieszczenia drewna do miejsca odbioru transportem
mechanicznym, jako$¢ drég dojazdowych, rodzaje gruntéw przylegtych, walory
rekreacyjne. Katalog wymienionych atrybutéw jest unormowany prawnie

w Rozporzgdzeniu w sprawie wyceny nieruchomosci i sporzgdzania operatu
szacunkowego §19.
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