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Globalnie uznane ogdlne zasady wyceny i definicje sa
obecnie zawarte w Miedzynarodowych Standardach
Wyceny (International Valuation Standards, IVS)
publikowanych przez Miedzynarodowy Komitet Standardéw
Wyceny (International Valuation Standards Council,

IVSC). RICS od dtuzszego czasu wspiera rozwoj takich
uniwersalnych standardéw i nie tylko sam je stosuije, ale tez
aktywnie wspiera ich stosowanie przez inne podmioty na
Swiecie.

Standardy Praktyki Zawodowej RICS — Wycena, 2014

r., powszechnie zwane Czerwong Ksiega, formalnie

uznajg i przyjmuja IVS, zobowigzujac cztonkdéw RICS

do ich przestrzegania. Standardy te rowniez uzupetniajg
IVS przedstawiajgc szczegdtowe wytyczne i szczegodine
wymagania zwigzane z ich wdrozeniem w praktyce.

Dziatania cztonkéw i firm opierajg sie na stosowaniu Zasad
Postepowania oraz Globalnych Standarddéw Praktyki
Zawodowej i Standardéw Etycznych, a zgodnos¢ zapewnia
sprawdzony system regulacyjny. W ten sposoéb cztonkowie
RICS i firmy stosujace regulacje zyskuja pozycje wiodacych
globalnych rzeczoznawcédw oferujacych wyceny zgodne z
IVS.

Nota wytyczna, w przypadku zalecen dotyczgcych
poszczegodinych zagadnien zawodowych, powinna stanowic
,najlepsza praktyke”, tj. zalecenia, ktére zdaniem RICS
spetniajg wysokie standardy kompetenciji zawodowych.

Chociaz cztonkowie RICS nie sg zobowigzani do
przestrzegania zalecen zawartych w niniejszej nocie
wytycznej powinni oni wzigé pod uwage postanowienia
przedstawione ponize;.

W razie zarzucenia rzeczoznawcy zaniedbania
zawodowego, ustalajgc, czy czlonek dziatat w sposob
zasadnie kompetentny, sad lub trybunat moze wzig¢ pod
uwage tres¢ okreslonych not wytycznych opublikowanych
przez RICS.

Zdaniem RICS przestrzeganie praktyk zalecanych

W niniejszej nocie wytycznej przez cztonka, powinno
przynajmniej czesciowo zapewni¢ ochrone przed zarzutem
zaniedbania. Czlonkowie sg jednak sami odpowiedzialni
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za podjecie decyzji, w jakich sytuacjach przestrzeganie
wytycznych bytoby niewtasciwe.

Kazdy cztonek samodzielnie okresla wiasciwg procedure
dla poszczegdlnych zadan zawodowych. Nieprzestrzeganie
praktyki zalecanej w niniejszych nocie wytycznej przez
cztonkdw powinno mie¢ jednak witasciwe uzasadnienie.

W razie sporu prawnego, sad lub trybunat moze zazadac
wyjasnienia decyzji odnosnie rezygnaciji ze stosowania
zalecanej praktyki.

Ponadto cztonkowie, ktérzy nie przestrzegali ninigjszych
wytycznych i ktorych dziatania zostaty zakwestionowane
przez RICS w postepowaniu dyscyplinarnym, zostang
poproszeni 0 uzasadnienie podjetych przez siebie dziatan,
a przedstawione uzasadnienie moze by¢ wzigete pod uwage
przez komisje dyscyplinarng.

W niektorych przypadkach mozliwe jest istnienie
standardéw krajowych, ktére mogag mie¢ pierwszenstwo
przed niniejsza notgwytyczng. Standardy krajowe

mozna zdefiniowac jako standardy praktyki zawodowe;
wprowadzone przez prawo lub przepisy federalne/lokalne
albo opracowane we wspotpracy z innymi wtasciwymi
organami.

Ponadto stosowanie not wytycznych swiadczy o
kompetencjach zawodowych, poniewaz wymagajg one od
cztonkdw aktualizowania swojej wiedzy oraz zapoznawania
sie z nowymi notami wytycznymi w rozsgdnym terminie od
momentu ich wejscia w zycie.

Uznaje sig, ze niniejsza nota wytyczna odzwierciedla
orzecznictwo oraz ustawodawstwo w dniu jej publikacii.
Obowigzkiem cztonkdw jest ustalenie, czy zmiany
orzecznictwa lub przepiséw po dacie publikacji miaty
wptyw na wytyczne lub informacije zawarte w niniejszym
dokumencie.

RICS publikuje szereg dokumentéw zawierajgcych
wytyczne zawodowe i standardy. Zostaty one okreslone w
tabeli ponizej.Niniejszy dokument jest notg wytyczna.
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zawodowe RICS

zasady lub wytyczna, ktorg cztonek lub firma sa
zobowigzani przestrzegac.

Termin ten obejmuje rowniez kodeks
postepowania standardy zawodowe Red Book,
Globalny kodeks postepowania dotyczgcy wyceny,
przepisy wykonawcze, Kodeks Postgpowania RICS
oraz rzadowe kodeksy dobrych praktyk.

Typ dokumentu Definicja Status
Standard
Standard Migdzynarodowy standard najwyzszej Obowigzkowy
Migdzynarodowy rangi, oparty na obowigzujacych zasadach i

opracowany we wspétpracy z innymi wtasciwymi

organizacjami.
Oswiadczenie zawodowe
Oswiadczenie Dokument opisujacy obowiazujace cztonkow Obowiazkowy

Wytyczne i informacje

Kodeks praktyk RICS

Dokument zatwierdzony przez RICS i
zaaprohowany przez inng organizacje zawodowa
/ interesariusza, zawierajacy rekomendacje

w zakresie zatwierdzonych dobrych praktyk,
przestrzeganych przez rzetelnych praktykow.

Obowigzkowe lub zalecane dobre
praktyki [potwierdzone nastepnie w
dokumencie].

W przypadku zaniedbania i nie
przestrzegania najlepszych praktyk,
zastosowanie majg standardowe
zasady.

Nota wytyczna RICS
(GN)

Dokument zawierajacy zalecenia lub wyjasnienia
odnoszace sie do zatwierdzonych dobrych
praktyk przestrzeganych przez kompetentnych i
rzetelnych praktykdw.

Zalecana najlepsza praktyka.

W przypadku zaniedbania i nie
przestrzegania najlepszych praktyk,
zastosowanie maja standardowe
zasady.

Dokument
informacyjny RICS

(IP]

Dokument zawierajacy informacje dotyczace
praktyki zawodowej w tym najnowszg wiedze i
osiggniecia w zakresie technologii i powszechnie
obowiazujace ustalenia w zakresie regulacji.

Informacyjny i/lub zalecane najlepsze
praktyki.

W przypadku zaniedbania zastosowanie
maja standardowe zasady, jesli
informacje techniczne sa znane na
rynku

Opinie RICS

Dokumenty poruszajace kluczowe zagadnienia
dla rynku i jego uczestnikéw. Terminem tym
objete sa publikacje opiniotwarcze, aktualne
analizy rynkowe, hiate ksiggi, dokumenty
strategiczne, raporty i aktualnosci.

Wytacznie charakter informacyjny.

Raporty
ekonomiczne/
rynkowe RICS

Dokument opracowany zazwyczaj na podstawie
ankiety przeprowadzonej wsrad cztonkow lub
dokument wskazujgcy na trendy ekonomiczne.

Wytacznie charakter informacyjny.

Wytyczne RICS dla

Dokument opracowany przede wszystkim mysla o

Wytacznie charakter informacyjny.

dokument majacy na celu informowanie
cztonkadw, profesjonalistow rynku, koricowych

uzytkownikdw i innych interesariuszy.

konsumentéw konsumentach, zawierajacy pewne ogolne porady
techniczne.
Badania Niezalezny, recenzowany przez cztonkdw Wytgcznie charakter informacyjny.

2 Nota wytyczna RICS,

Polska
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1.1 Celem ninigjszej noty wytycznej jest wsparcie cztonkéw
RICS w zastosowaniu Standarddéw Praktyki Zawodowej
RICS — Wycena ze stycznia 2014 r. (,Czerwona Ksiega”)
podczas wycen, ktdre majg by¢ przeprowadzane zgodnie z
polskim prawem.

1.2 Czerwona Ksiega uznaje i przyjmuje Migdzynarodowe
Standardy Wyceny z 2013 r. (IVS), ktére zostaty
zatwierdzone 1 czerwca 2013 r. i weszly w zycie z dniem

1 stycznia 2014 r. Czerwona Ksiega uznaje rowniez
standardy wyceny okreslone przez stowarzyszenia
krajowe oraz wytyczne krajowe, ktére dotyczg okreslonych
wymagan ustawowych lub wymagan organéw nadzoru

w jurysdykcjach lokalnych, a jednoczesnie sg zgodne ze
standardami miedzynarodowymi (zobacz: SPZ 1, pkt. 5,
standardy wyceny stowarzyszen krajowych RICS).

1.3 Polskie prawo i przepisy wptywaja na zobowigzania
wyceniajgcego, ktory Swiadczy ustugi w zakresie wyceny w
polskiej jurysdykcii.

1.4 W szczegdlnosci polskie prawo wymaga przestrzegania
nastepujacych przepiséw:

e Ustawy z dnia 21 sierpnia 1997 r. o gospodarce
nieruchomosciami (Dz.U. z 2015 r., poz. 782, z
pozniejszymi zmianami) — zwanej dalej ,Ustawg o
gospodarce nieruchomosciami”;

e Rozporzadzenia Rady Ministréw z dnia 21 wrzesnia
2004 r. w sprawie wyceny nieruchomosci i
sporzgdzania operatu szacunkowego (Dz.U. z 2004
r. Nr 207, poz. 2109, z pbézniejszymi zmianami) —
zwanego dalej ,Rozporzagdzeniem”;

e Standardu zawodowego rzeczoznawcow
majgtkowych: Wycena dla zabezpieczenia
wierzytelnosci opracowanego przez Polska Federacje
Stowarzyszen Rzeczoznawcow Majgtkowych (PFSRM)
i zatwierdzonego przez Ministerstwo Infrastruktury
— zwanego dalej ,Standardem doty czacym
zabezpieczenia wierzytelnosci”.

1.5 SPZ 1: W Czerwonej Ksiedze przestrzeganie
standarddw i wskazdwek dotyczacych praktyki w razie
przedstawiania wyceny na pismie dotyczy standardow
wyceny stowarzyszen krajowych RICS w pkt. 5. W Polsce
najlepiej znane standardy lokalne to Krajowe Zasady
Wyceny opracowane przez Polskg Federacje Stowarzyszen
Rzeczoznawcdw Majgtkowych (PFSRM) — dalej zwane
»otandardami Lokalnymi”. W chwili obecnej, za wyjgtkiem
Standardu dotyczgcego zabezpieczenia wierzytelnosci,
ktory jest obowigzkowy i w zasadzie nie jest sprzeczny

ze standardami i wytycznymi RICS, co powoduije, ze
mozna uzna¢ go za note wytyczng, Standardy Lokalne nie
zostaty zatwierdzone przez organ nadzoru (Ministerstwo
Infrastruktury).

1.6 Podczas $wiadczenia ustug wyceny w jurysdykcii
polskiej cztonek RICS musi zapewni¢ ich zgodnos¢ z
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polskim prawem i zatwierdzonymi lub polskimi Standardami
Lokalnymi, co zostato potwierdzone w Czerwonej Ksiedze
w SPZ 1, pkt. 4, Zgodnos¢ z innymi standardami wyceny.
Czlonkowie RICS mogg stosowac nieobowigzkowe, w
Swietle przepiséw, Standardy Lokalne, pod warunkiem ze
nie sg one sprzeczne ze standardami i wytycznymi RICS.

1.7 SPZ-W 1: Minimalne warunki zlecenia, obejmuje IVS
101, Zakres prac, we wskazdwkach dotyczgcych praktyki
w zakresie wyceny. Cztonkowie RICS muszg zapewni¢
zgodnos¢ z globalnymi standardami wyceny zawartymi w
Czerwonej Ksiedze, jak rowniez z prawem i przepisami w
jurysdykgji polskiej. Standardy praktyki zawodowej RICS
oraz wskazéwki dotyczgce praktyk w zakresie wyceny

sg zgodne z zasadami i definicjami zawartymi w IVS (na
dzien 1 stycznia 2014 r.). Wycena zgodna ze standardami i
wskazowkami RICS bedzie réwniez zgodna z IVS.

1.8 Czerwona Ksiega dotyczy przede wszystkim wyceny
majgtku rzeczowego i osobistego, natomiast:

e  WPW-Z 3: Wycena przedsigbiorstw i udziatbw
W przedsiebiorstwach przedstawia wytyczne
dotyczace wyceny przedsiebiorstw i udziatow w
przedsigbiorstwach; oraz

e WPW-Z 6: Wycena wartosci niematerialnych i
prawnych przedstawia wytyczne dotyczgce wyceny
wartosci niematerialnych i prawnych.

1.9 Ninigjsza nota wytyczna wchodzi w zycie z datg
publikacji. Dokument ten odzwierciedla przepisy polskie na
dzien 2 wrzesnia 2015 .
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2.1 W globalnych standardach wyceny w Czerwonej Ksiedze przyjeto pojecia i definicje zawarte w IVS. Zostaty one
uzupetnione pewnymi pojeciami i definicjami opracowanymi przez RICS (zobacz: Glosariusz w Czerwonej Ksiedze). W tabeli
ponizej przedstawiono odpowiedniki polskie, o ile takie istnieja:

Pojecie w Czerwonej Ksiedze

Odpowiednik polski w przepisach prawnych
dotyczacych wyceny (zobacz: 1.4)

Komentarz do przepisow
polskich

Zatozenie nie dotyczy Zobacz: 3.7.2
Podstawa wyceny Podstawa wyceny Zohacz: 3.7.1
Podejscie kosztowe Podejscie kosztowe Zobacz: 4.2

Data operatu

Data operatu

Data podpisania operatu przez
rzeczoznawce majatkowego

Odejscie od standardu

Odejscie od standardu

Termin opisany wytacznie w
pkt. 6 Standardu dotyczacego
zabezpieczenia wierzytelnosci

Zamartyzowany koszt
odtwarzenia (ZK0]

Zamartyzowany koszt odtworzenia [Wartosc
odtworzeniowa)

Zobacz: 3.71.1i4.2

Zewnetrzny rzeczoznawca
majatkowy

nie dotyczy

Wartos¢ godziwa

Wartos¢ godziwa

Zobacz: 3.7.1.5

Sprawozdanie finansowe nie dotyczy Zohacz: 3.9

Firma nie dotyczy

Wartose¢ firmy nie dotyczy

Nota wytyczna (GN) nie dotyczy Brak definicji w polskich

przepisach prawnych. Krajowe
Zasady Wyceny opracowane
przez PFSRM (za wyjatkiem
Standardu dotyczacego
zabezpieczenia wierzytelnosci]
nie sg w swietle prawa
obowigzkowe i moga by¢ uznane
za note wytyczna. Zobacz: 1.5
16

majatkowy

Podejscie dochodowe Podejscie dochodowe Zobacz: 4.1
Wizja lokalna nie dotyczy Zohacz: 3.5
Wartosc niematerialna i .

nie dotyczy
prawna
Wewngtrzny rzeczoznawca nie dotyczy

Miedzynarodowe Standardy
Sprawozdawczosci
Finansowej [MSSF]

Migdzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci

Finansowej [MSSF]

Nieruchomose¢ inwestycyjna

Nieruchomose¢ inwestycyjna

4 Nota wytyczna RICS, Polska
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Wartosc inwestycyjna

Wartosc indywidualna [Wartaosc dla
indywidualnego inwestora)

Zobacz: 3.7.1.4

Standardy IVSC

nie dotyczy

Podejscie rynkowe

Podejscie poréwnawcze

Zobacz: 4.3

Czynsz rynkowy [MR]

nie dotyczy

Zobacz: 3.7.1.3

Wartos¢ rynkawa [MV)

Wartos¢ rynkawa

Zobacz: 3.7.1.2

Cztonek

nie dotyczy

Nieruchomosc¢

Nieruchomos¢é

Prawa do nieruchomosci

Prawa do nieruchomosci

Zarejestrowany do celdw

prowadzonej dziatalnosci

regulacyjnych/zarejestrowany | Polski uprawniony rzeczoznawca majatkowy Zohacz: 3.3.3

przez RICS

Zatozenia szczegdlne nie dotyczy Zohacz: 3.7.3

Nabywca szczegdlny nie dotyczy Zobacz: Wartos$¢ inwestycyjna
Wartos¢ szczegolna nie dotyczy Zohacz: Wartosc inwestycyjna
Nieruchomos¢ specjalistyczna | nie dotyczy

Warto,sE: synergiczna lub nie dotyczy Zobacz: Wartosc inwestycyjna
wartosc potaczenia

Warunki zlecenia nie dotyczy Zobacz: 3.4

Strona trzecia nie dotyczy

Nieruchomosc uzytkowana Nieruchomosc¢ uzytkowana do celow

do celéw prowadzonej y Zohacz: 3.11

dziatalnosci

Zapasy handlowe nie dotyczy

Data wyceny nie daotyczy Brak doktadne;j definicji w
obowiazujacych przepisach
prawnych, chociaz operat
szacunkawy powinien
przedstawiac daty istotne w
kontekscie oszacowania wartosci
nieruchomosci

Wytyczne dotyczace praktyki

wyceny - Zastosowanie nie dotyczy Zobacz Nota wytyczna [GN)

(WPW-Z7]

Wytyczne dotyczace praktyki nie dotyczy 70bacz GN

wyceny

Wskazowkl dotyczace praktyk nie dotyczy 7obacz GN

w zakresie wyceny

Operat szacunkowy Operat szacunkowy Zobhacz: 3.6

Standard wyceny nie dotyczy Zohacz GN
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3.1.1 Ponizsze, szczegdtowe wytyczne majg stuzy¢ jako
pomoc cztonkom RICS $wiadczgcym ustugi w zakresie
wyceny w jurysdykcji polskiej, w sytuacji gdy cztonek RICS
jest zobowigzany do przestrzegania zaréwno Standarddéw
Praktyki Zawodowej RICS — Wycena, jak i prawa polskiego.
Generalnie przestrzeganie regulacji zawartych w Czerwonej
Ksiedze zapewni zgodnos$¢ z wymogami polskiego prawa,
a nawet przewyzszy te wymagania, co opisano w pkt.

1.4 niniejszego dokumentu. W kilku przedstawionych
przypadkach zgodno$¢ z polskim prawem bedzie wymagac
modyfikacji w sposob okreslony w Czerwonej Ksiedze, SPZ
1, pkt. 4. Polskie prawo i polskie Standardy Lokalne sg
jednak bardziej szczegdtowe w odniesieniu do metodologii
wyceny przyjmowanej w réznych okolicznosciach lub w
odniesieniu do okreslonych rodzajéw aktywéw.

3.2.1 Zawéd rzeczoznawcy majatkowego jest
regulowany przez polskie przepisy prawne, jak wskazano w
pkt. 1.4 powyzej. Zatem zgodnie z Ustawg o gospodarce
nieruchomosciami, Dziat V, art. 174, ust. 6 i art. 175 ust.

6, wytacznie polscy uprawnieni rzeczoznawcy majgtkowi
moga $wiadczy¢ ustugi w zakresie wyceny i sporzadzac
operaty szacunkowe w okreslonym formacie. Uprawnieni
rzeczoznawcy majgtkowi sg zobowigzani do przestrzegania
wszystkich polskich przepiséw dotyczacych wyceny w
Polsce, podczas gdy przepisy RICS (w tym Czerwona
Ksiega) obowigzujg wytgcznie cztonkéw RICS lub

osoby, ktore wyrazity zgode na sporzadzanie operatow
szacunkowych zgodnie ze standardami RICS.

3.2.2 Forma operatow: Polskie operaty powinny by¢
sporzgdzone na piémie, zgodnie z postanowieniami
Rozporzgdzenia.

3.2.3 Firmy stosujace regulacje: SPZ 1 w Czerwonej
Ksiedze odnosi sig firm stosujgcych regulacje RICS, ktére
nie majg swojego odpowiednika w polskich przepisach
prawnych.

3.2.4 Miedzynarodowe Standardy Wyceny (IVS)
IVSC: RICS uznaje IVSC jako organ odpowiedzialny za
Miedzynarodowe Standardy Wyceny, natomiast polskie
prawo nie odwotuje sie do IVS.

3.2.5 Lokalne standardy wyceny RICS: SPZ 1 w
Czerwonej Ksigdze odwotuje sie w pkt. 5 do standardéw
wyceny krajowych stowarzyszen RICS w niektorych krajach
lub stanach. W Polsce nie ma takich lokalnych standardow
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RICS, chociaz — jak stwierdzono w pkt. 1.5 powyzej — istniejg
Standardy Lokalne opracowane przez PFSRM.

3.2.6 SPZ 1 pkt. 6 opisuje wyjatki w zakresie stosowania
standardéw RICS SPZ-W 1, 2, 3i 4. SPZ 1 pkt. 7 opisuje
kwestie odejscia od standarddw, natomiast polskie przepisy
przewidujg odejscie od standardu wytgcznie w przypadku
Standardu dotyczgcego zabezpieczenia wierzytelnosci.

Czionkowie RICS mogg by¢ zobowigzani do przedstawienia
RICS lub IRRV przyczyn odejscia od standardu, natomiast w
Swietle polskich przepiséw (wytacznie Standard dotyczacy
zabezpieczenia wierzytelnosci, pkt. 6) odstepstwo musi zostaé
opisane i uzasadnione, przy czym nie jest ono dopuszczalne,
jezeli:

e moze wprowadza¢ w biad;
e jest niezgodne z prawem

3.2.7 Polskie przepisy nie okreslaja standardéw etycznych;
sg one ustanawiane indywidualnie przez polskie
stowarzyszenia rzeczoznawcow majgtkowych (lokalne
organizacje rzeczoznawcow majgtkowych) i obowigzujg
wytgcznie ich cztonkdw. Zobacz jednak: 3.3.1 ponize;.

3.3.1 Ogdlne i najwazniejsze zasady opisane na poczgtku
SPZ 2 sg bardzo podobne do art. 175 ust. 1-3 Ustawy o
gospodarce nieruchomosciami.

3.3.2 Jak wspomniano wczesnigj, chociaz lokalne
stowarzyszenia rzeczoznawcow majgtkowych stosujg
wiasne standardy, to nie ma krajowych standardéw
etycznych, ktére obowigzywatyby wszystkich uprawnionych
rzeczoznawcow majatkowych w Polsce. W SPZ 2 pkt. 2
opisano standardy etyczne RICS, ktére sg powigzane z
Zasadami Postgpowania RICS.

3.3.3 Kwalifikacje cztonkow RICS opisano w SPZ 2 pkt.

3. Postanowienia polskiego prawa regulujg zawdd poprzez
udzielanie uprawnier zawodowych w ramach procedur
kwalifikacyjnych, ktére obejmuijg formalny egzamin, jak
opisano w art. 177 Ustawy o gospodarce nieruchomosciami.
SPZ 2 odnosi sie w pkt. 3.3 do mozliwosci istnienia takich
wiasnie odmiennych wymagan lokalnych.

3.3.4 Niezaleznos$é, obiektywizm i konflikt interesow:

Podobnie jak SPZ 2 pkt. 4, polskie przepisy prawne
podkreslajg konieczno$¢ zachowania niezaleznosci przez
rzeczoznawce majgtkowego (Ustawa o gospodarce
nieruchomosciami, art. 176) i obowigzek nieujawniania
przez nich informacji poufnych. Pkt. 4.5-4.15 SPZ 2
szczegOtowo opisujg sytuacje stanowigce konflikt interesow
oraz istotne dla rzeczoznawcdw majgtkowych kwestie

Obowiazuje od czerwca 2016 .



niezaleznosci. Poza ogélnymi stwierdzeniami dotyczgcymi
niezalezno$ci rzeczoznawcow majgtkowych, polskie
przepisy nie oferujg szczegdtowych wytycznych w tym
wzgledzie, zblizonych do Czerwonej Ksiegi.

3.3.5 Kwestie opisane w SPZ 2, takie jak Zachowanie
Scistego rozdziatu doradcéw, Obowigzek starannosci
wobec stron trzecich oraz Warunki zlecenia, nie zostaty
uwzglednione w przepisach polskich. Polskie przepisy
prawne nie wymagaja tez ujawniania okreslonych kwestii

w ramach warunkoéw zlecen dotyczacych wycen do celdow
szczegdlnych (takich jak sprawozdawczos$¢ dla podmiotow
notowanych na Gietdzie Papieréw Wartosciowych).

Polskie przepisy nie uwzgledniajg rotacji rzeczoznawcow
majatkowych ani oséb uprawnionych do ztozenia

podpisu. Ponadto kazdy polski uprawniony rzeczoznawca
majatkowy, ktéry uczestniczyt w realizacji wyceny,

musi podpisa¢ operat szacunkowy. Jezeli uprawniony
rzeczoznawca majgtkowy podpisze wyceng, mozna
zatozy¢, ze ponosi on pethg odpowiedzialno$¢ za kazdy
aspekt operatu szacunkowego.

3.3.6 Weryfikacja wyceny opracowanej przez innego
rzeczoznawce majatkowego: Podczas gdy Czerwona
Ksiega (zobacz: SPZ 2 pkt. 9) zezwala, aby cztonek RICS
przeprowadzit weryfikacje wyceny sporzgdzonej przez
innego rzeczoznawce majgtkowego, polskie przepisy
prawne nie dopuszczajg takich praktyk, a weryfikacje
moze przeprowadzi¢ wytgcznie organizacja zawodowa
rzeczoznawcow majgtkowych.

Umowa: Poza Kodeksem cywilnym, ktdry wyczerpujgco
reguluje gtdwne obszary prawa prywatnego (w tym
zawieranie kontraktow), polskie przepisy prawne nie
zawierajg zadnych szczegdlnych postanowien okreslajacych
spos6b sporzadzania zlecenia na wykonanie wyceny lub
zawierania kontraktow na wycene.

Wizja lokalna: Lokalne przepisy prawne nie zawierajg
wytycznych dotyczacych realizacji wizji lokalnych
nieruchomosci do celéw wyceny.

3.6.1 Operaty szacunkowe: Zgodnie z rozporzgdzeniem
operat szacunkowy powinien zawiera¢ wszystkie informacje
niezbedne przy dokonywaniu wyceny nieruchomosci przez
rzeczoznawce majgtkowego, w tym miedzy innymi:

a) okreslenie przedmiotu i zakresu wyceny;
b) okreslenie celu wyceny;

c) podstawe formalng wyceny oraz zrodta danych o
nieruchomosci

d) ustalenie dat istotnych dla okreslenia wartosci
nieruchomosci
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€) opis stanu nieruchomosci;
f)  wskazanie przeznaczenia wycenianej nieruchomosci;

g) analize i charakterystyke rynku nieruchomosci w
zakresie dotyczacym celu i sposobu wyceny;

h) wskazanie rodzaju okreslanej wartosci ,wyboru
podejscia, metody i techniki szacowania; oraz

i) przedstawienie obliczen wartosci nieruchomosci oraz
wyniku wyceny wraz z uzasadnieniem.

3.6.2 Wartos¢ nieruchomosci wyraza sie w ztotych polskich,
warto$¢ mozna zaokragli¢ do tysiecy ztotych polskich
(Rozporzgdzenie).

3.6.3 Kazdy operat szacunkowy powinien by¢ podpisany
oraz (zgodnie z prawem) musi by¢ opatrzony pieczecig
przez rzeczoznawce majgtkowego (Rozporzadzenie). Jezeli
operat szacunkowy zostat sporzadzony przez wiecej niz
jednego rzeczoznawce majatkowego, operat podpisuja
WSZySCy sporzadzajgcy go rzeczoznawcy majgtkowi i
WwSzyscy ponoszg odpowiedzialnos¢ za wycene.

3.6.4 Operat szacunkowy powinien zawiera¢ klauzule
wskazujgce na szczegdlne okolicznosci dotyczace wyceny
(Rozporzadzenie).

3.6.5 Do operatu szacunkowego dotgcza sie dokumenty
wazne i istotne dla wyceny (Rozporzgdzenie).

3.6.6 Wycigg z operatu przedstawiajgcy cel wyceny,

opis nieruchomosci, date wyceny oraz wartosci nalezy
przedstawi¢ na poczatku operatu szacunkowego, a

jego kopie nalezy w ciggu 2 miesiecy od daty operatu
szacunkowego przesta¢ do wtasciwego organu lokalnego
zarzgdzajgcego systemem katastralnym (Ustawa o
gospodarce nieruchomosciami).

3.6.7 Generalnie operat szacunkowy moze by¢
wykorzystywany dla celu dla ktérego zostat sporzadzony
przez okres 12 miesiecy od daty sporzgdzenia , chyba
ze wystgpity zmiany uwarunkowan prawnych lub istotne
zmiany czynnikdw np. rynkowych. Po uptywie 12
miesiecy rzeczoznawca majgtkowy moze potwierdzic¢
wazno$¢ operatu dotgczajge do operatu szacunkowego
stosowng podpisang klauzule (Ustawa o gospodarce
nieruchomosciami).

3.6.8 Poza operatem szacunkowym rzeczoznawca
majgtkowy moze sporzadzi¢ inne opracowania dotyczace
(Ustawa o gospodarce nieruchomosciami):

*  rynku nieruchomosci oraz doradztwa w zakresie tego
rynku;

e efektywnosci inwestowania w nieruchomosci i ich
rozwoju;

e skutkdw finansowych uchwalania lub zmiany plandw
miejscowych;

e oznaczania przedmiotu odrebnej wiasnosci lokali
w budynkach (w praktyce, tylko jesli rzeczoznawca
majgtkowy ma witasciwe wyksztatcenie techniczne);

e bankowo-hipotecznej wartosci nieruchomosci;
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e okreslania wartosci nieruchomosci na potrzeby
indywidualnego inwestora (wartosci inwestycyjnej);

e wyceny nieruchomosci zaliczanych do inwestycji w
rozumieniu ustawy o rachunkowosci; oraz

e wyceny nieruchomosci jako srodkdw trwatych
jednostek w rozumieniu ustawy o rachunkowosci.

3.6.9 Rzeczoznawca majgtkowy moze opracowac wtasne
odpisy i notatki z oryginalnego dokumentu, (Ustawa o
gospodarce nieruchomosciami).

3.6.10 Rzeczoznawca majgtkowy nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystanie operatu bez
jego zgody do celu innego niz cel, dla ktérego operat
zostat pierwotnie sporzgdzony (Ustawa o gospodarce
nieruchomosciami).

3.6.11 Cztonkowie RICS w odniesieniu do operatow
szacunkowych (SPZ-W 3) powinni przestrzega¢ regulacii
zawartych w Czerwonej Ksiedze, w razie potrzeby
uzupetnionych wymogami polskich przepiséw prawnych.
Nalezy przedstawi¢ wszelkie przyczyny odstepstw (SPZ 1
pkt. 7.5).

3.6.12 Przepisy prawne opisane w pkt. 1.4 powyzej nie
odnosza sie do jezyka operatu szacunkowego. Nalezy
jednak zauwazy¢, ze zgodnie z Ustawg o jezyku polskim
(Dz.U. Nr 90 poz. 999, z pdzniejszymi zmianami), tylko
dokumenty, ktére majg by¢ wykorzystywane przez organy
publiczne, takie jak administracja terenowa lub centralna,
muszg by¢ sporzadzone w jezyku polskim.

3.7.1.1 Uznane podstawy wyceny

W dacie niniejszego dokumentu jedynymi podstawami
wyceny uznanymi zgodnie z polskim prawem (Ustawa o
gospodarce nieruchomosciami) sa:

e wartos¢ rynkowa;

e zamortyzowany koszt odtworzenia (Wartos¢
Odtworzeniowa) — odpowiadajgcy kosztom, ktdrych

poniesienie jest niezbedne, aby odtworzy¢ lub zastgpic

nieruchomosc¢, z uwzglednieniem stopnia zuzycia;

e wartos$¢ katastralna do celéw podatku od
nieruchomosci — warto$¢ oszacowana w procesie
powszechnej taksacji nieruchomosci, jak wskazano w
Ustawie o gospodarce nieruchomosciami;

* inne rodzaje wartosci przewidziane w odrebnych
przepisach.

3.7.1.2 Wartos$¢ rynkowa

Ustawa o gospodarce nieruchomosciami definiuje wartosé
rynkowg jako:

»najbardziej prawdopodobng cene,
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mozliwg do uzyskania na rynku, okreslong

z uwzglednieniem cen transakcyjnych przy
przyjeciu nastepujacych zatozen: strony umowy
byly od siebie niezalezne, nie dziataty w sytuacii
przymusowej oraz miaty stanowczy zamiar
zawarcia umowy, uptynat czas niezbedny do
wyeksponowania nieruchomosci na rynku i do
wynegocjowania warunkdw umowy”.

Zgodnie z definicjg przyjeta przez IVS i RICS wartos¢
rynkowa to:

»Szacunkowa kwota, za ktdérg sktadnik aktywow
mogtby zosta¢ wymieniony, a zobowigzanie
uregulowane w dacie wyceny pomiedzy
zainteresowanym nabywcg a zainteresowanym
sprzedajgcym w transakcji na warunkach
rynkowych, po odpowiednim czasie ekspozycii
na rynku, jezeli strony dziataty w sposéb
kompetentny, ostrozny i bez przymusu”.

Chociaz definicie nie sg identyczne, obie dotyczg tej samej
koncepciji wartosci rynkowej. Zaleca sie, aby cztonkowie RICS w
swoich operatach szacunkowych uwzgledniali te dwie definicie,
opatrujac je uwaga, ze obie opisuja te samg podstawe wyceny
(wartos¢ rynkowa).

3.7.1.3 Czynsz rynkowy

Polskie prawo ani Standardy Lokalne nie uwzgledniajg
pojecia czynszu rynkowego.

3.7.1.4 Wartos¢ inwestycyjna

W Ustawie o gospodarce nieruchomosciami i
Rozporzadzeniu wspomina sie 0 wycenie na potrzeby
inwestorow indywidualnych, ale termin ten nie jest

jasno zdefiniowany. Zgodnie z przepisami prawnymi w
przypadku wyceny nieruchomosci na potrzeby inwestora
indywidualnego rzeczoznawca majgtkowy powinien wzig¢
pod uwage wymagania i zamierzenia inwestora w zakresie
dalszych inwestycji w nieruchomos$¢. Taka wartos¢
szacunkowa moze stuzy¢ wytacznie do oceny mozliwego
sposobu wykorzystania lub inwestowania w nieruchomosc,
przy czym w operacie nalezy zamiesci¢ odpowiednig
klauzule.

Jezeli chodzi o powyzsze informacie, szacunkowg wartosé
indywidualng nalezy uzna¢ za wartos¢ inwestycyjng zgodnie z
definicjg przedstawiong w SPZ-W 4 pkt. 1.4 Czerwonej Ksiegi:

sjest to wartos¢ sktadnika aktywow dla
wiasciciela lub potencjalnego wiasciciela
w odniesieniu do indywidualnych celéw
inwestycyjnych lub operacyjnych”.

3.7.1.5 Wartos$é godziwa

Polskie przepisy dotyczace wyceny nie zawierajg definicji
wartosci godziwe;.

Wycena do umieszczenia w sprawozdaniach finansowych
musi by¢ zgodna ze standardami sprawozdawczosci
finansowej przyjetymi przez podmiot. Jezeli podmiot
stosuje Ustawe o rachunkowosci, podstawg wyceny bedzie
warto$¢ godziwa zdefiniowana w Ustawie o rachunkowo$ci
w nastepujgcy sposob:
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»Za wartos¢ godziwg przyjmuije sie kwote, za
jakg dany sktadnik aktywow moégtby zostac
wymieniony, a zobowigzanie uregulowane

na warunkach transakcji rynkowej, pomiedzy
zainteresowanymi i dobrze poinformowanymi,
niepowigzanymi ze sobg stronami”.

Jezeli podmiot przyjat MSSF, podstawg wyceny bedzie
warto$¢ godziwa zdefiniowana w MSSF 13 jako:

»cena, ktdrg otrzymano by za zbycie sktadnika
aktywow lub zaptacono by za przeniesienie
zobowigzania w transakcji przeprowadzonej
na zwyktych warunkach migedzy uczestnikami
rynku na dzien wyceny”.

Nalezy zauwazy¢, ze te dwie definicje wartosci godziwe;j,
chociaz nie sg identyczne, dotyczg tej samej koncepciji
wartosci godziwej, jakg przedstawiono w MSSF 13.
Niemniej jednak zaleca sig, aby rzeczoznawcy majgtkowi
okreslili prawidtowg definicje i doktadnie jg przedstawili w
warunkach zlecenia oraz w operacie szacunkowym.

Polskie prawo ani Standardy Lokalne nie uwzgledniajg
pojecia zatozen. Z zasady rzeczoznawca majgtkowy
jest zobowigzany do sprawdzenia stanu nieruchomosci
z uwzglednieniem nastepujgcych obszardw (zgodnie z
Ustawg o gospodarce nieruchomosciami):

* naniesien i zabudowan;

e tytutu prawnego;

* wykorzystania i stanu;

e istniejgcej infrastruktury technicznej; oraz

e otoczenia.

W praktyce rzeczoznawcy majgtkowi przyjmuijg zatozenia
i uwzgledniajg w operacie zastrzezenia dotyczgce
kwestii, ktére zwykle wykraczajg poza zlecenie wyceny
(np. kwestii Srodowiskowych, nosnosci gruntu, roszczen
reprywatyzacyjnych itp.).

Rozporzgdzenie zaleca zamieszczenie w operacie
szacunkowym stosownych klauzul wskazujgcych

na szczegodline warunki i okolicznosci. Do operatu
szacunkowego dotgcza sie wszystkie istotne dokumenty
wykorzystane przy jego sporzadzaniu (Rozporzadzenie).

Polskie prawo nie opisuje wprost zatozen szczegodlnych.
Standard dotyczacy zabezpieczenia wierzytelnosci
wspomina jednak, ze rzeczoznawca majgtkowy moze
oszacowac wartos¢ rynkowg realizowanego projektu, jaka
osiggnie on po ukonczeniu, uwzgledniajgc biezacy stan
prawny i poziom cen, ale zaktadajgc stan nieruchomosci po
zakonczeniu procesu realizacji.

Pewne wytyczne dotyczace wartosci przedsiewziecia po
zakonczeniu robdt przedstawiono réwniez w opisie metody
pozostatosciowej w Rozporzadzeniu (zobacz: 16.4). W
przypadku gdy klient zleci okreslenie wartosci rynkowej na
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podstawie zatozen szczegolnych, zaleca sie, by czionkowie
RICS przedstawili wyjasnienie, poniewaz polskie przepisy
prawne nie zawierajg w tym przypadku definiciji.

Ta kwestia nie zostata uwzgledniona w polskim prawie ani
w Standardach Lokalnych.

Ustawa o gospodarce nieruchomosciami, Rozporzadzenie
ani Standardy Lokalne nie zawierajg zadnych odwotan

do Miedzynarodowych Standardéw Wyceny (IVS).
Rzeczoznawca majgtkowy sporzgdzajgcy wycene zgodnie
Z polskimi przepisami prawnymi nie jest zobowigzany do
przestrzegania Miedzynarodowych Standardéw Wyceny
(IVS).

Jedyne odniesienie do wykorzystania wyceny w
sprawozdaniach finansowych znajduje sie w Ustawie

0 gospodarce nieruchomosciami ktéra wskazuje, ze
polscy uprawnieni rzeczoznawcy majgtkowi mogg
przedstawi¢ wycene do celdw rachunkowosci srodkéw
trwatych i nieruchomosci inwestycyjnych w formie innego
oopracowania np. ekspertyzy, a nie w formie operatu
Szacunkowego.

3.10.1 Jak wskazano w pkt. 1.4 powyzej, w przypadku
wyceny do celdw zabezpieczenia wierzytelnosci wynikajgcej
z kredytu rzeczoznawca majgtkowy jest zobowigzany do
przestrzegania Standardu dotyczacego zabezpieczenia
wierzytelnosci.

3.10.2 W szczegodlnosci cztonkowie RICS powinni
zastosowac i przedstawi¢ w operacie:

e warto$¢ rynkowg jako podstawe wyceny. W razie
przedstawienia w operacie szacunkowym wartoSci
innych niz wartos¢ rynkowa, takie wartosci nalezy
jasno zdefiniowac i podkresli¢, aby unikng¢ btednej
interpretaciji, a takze wskazac jako odstepstwo od
Czerwonej Ksiegi (chyba ze Czerwona Ksiega uznaje
podstawe wyceny lub ta podstawa wyceny jest w
polskigj jurysdykcji obowigzkowa).

Nota wytyczna RICS, Polska
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e Operat szacunkowy, ktéry zostat sporzadzony do
celéw sprawozdawczosci finansowej nie moze by¢
uzyty do celdw zabezpieczenia kredytu.

e Poza wymaganiami Czerwonej Ksiegi rzeczoznawcy
sporzadzajgcy wyceny powinni stosowac wytyczne
dotyczace wyceny okreslone przez dang instytucje
kredytowa. W razie niezastosowania wytycznych
instytuciji, rzeczoznawca majgtkowy powinien
podkresli¢ to w operacie szacunkowym i wyjasnic
przyczyny tego niezastosowania.

e W przypadku nieruchomosci komercyjnych,
poza wszelkimi innymi okolicznosciami, o ktérych
rzeczoznawca majatkowy wie, a ktére mogtyby
niekorzystnie wptyng¢ na mozliwos¢ ustanowienia
hipoteki na nieruchomosci, rzeczoznawca majgtkowy
powinien przedstawi¢ uwagi stwierdzajgce czy hipoteka
obcigzajgca nieruchomos¢ stanowi odpowiednie
zabezpieczenia wierzytelnosci wynikajacej z kredytu.

e Rzeczoznawca majgtkowy powinien przedstawic¢
komentarz na temat obszaréw ryzyka —
zidentyfikowanych i przewidywanych na danym rynku,
jak rowniez dotyczgcych nieruchomosci, a takze
powinien oceni¢ ich wptyw na cene nieruchomosci
w przewidywalnej przysziosci. Nalezy tez zwrdci¢ na
nie uwage kredytodawcy poprzez przedstawienie
zatgcznika do operatu szacunkowego.

e W odpowiednich przypadkach rzeczoznawca
majgtkowy powinien przedstawi¢ dodatkowg
ocene ryzyka kredytowego — na przyktad w
ramach dodatkowego zlecenia poza operatem
szacunkowym mozliwe jest opracowanie analizy
wrazliwosci przedstawionej w zatgczniku do operatu
szacunkowego.

3.10.3 Rzeczoznawcy majgtkowi powinni takze wzig¢é pod
uwage nastepujgce wymagania szczegolne:

e Rzeczoznawca majgtkowy powinien spemiac kryteria
dotyczace kwalifikacji, niezaleznosci, wystarczajgcego
doswiadczenia i braku konfliktu interesdw.

e Wycena moze by¢ sporzgdzona w formie wymaganej
przez kredytodawce, jak rowniez zgodnie z jego
procedurami wewnetrznymi, o ile nie jest to sprzeczne
Z polskimi przepisami prawnymi.

e Wycena nieruchomosci inwestycyjnych wchodzacych
w sktad portfela: kazda nieruchomos¢ w portfelu
powinna by¢ wyceniana jako oddzielny sktadnik
aktywow. Ponadto rzeczoznawca majgtkowy moze
by¢ poproszony o przedstawienie swojej opinii przy
zatozeniu, ze dana nieruchomos¢ bedzie przedmiotem
transakgcji jako czes¢ portfela.

e W przypadku nieruchomosci zajmowanych przez
wiasciciela wycene opracowuije sie przy zatozeniu
oferowania nieruchomosci wolnej, a wszelkie inne
zyski obecnego wiasciciela nieruchomosci zwigzane
z dang dziatalno$cig gospodarczg prowadzong przez
wiasciciela nieruchomosci nalezy pomingc.
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e Wycena nieruchomosci w trakcie budowy lub rozwoju:

— nalezy uwzgledni¢ istniejace i potencjalne
zezwolenia dotyczgce zagospodarowania i
budowy;

—  zatozenia szczegdlne dotyczace potencjalnego
przysztego rozwoju (HBU) powinny by¢ uzgodnione
z kredytodawcg przed wyceng;

— nieruchomos¢ nalezy wyceni¢ na date wyceny,
biorac pod uwage biezgce warunki rynkowe i etap
realizacji. Jezeli nieruchomos¢ ma by¢ wyceniona
z uwzglednieniem zatozenia szczegdlnego —
zakonczenia budowy lub rozwoju nieruchomosci,
nalezy przyja¢ biezace warunki rynkowe.

— Na zgdanie kredytodawcy rzeczoznawca
majgtkowy powinien przedstawi¢ wtasng opinie
dotyczgcg budzetu na realizacje wymaganego
w celu zakonczenia realizacji, na podstawie
dokumentacji bazowej dostarczonej przez
kredytodawce lub inwestora. Operat szacunkowy
musi wyraznie przedstawia¢ zatozenia przyjete
przez rzeczoznawce majgtkowego, w tym koszty
realizacji.

Nalezy pomina¢ wszelkie przyszte korzysci ekonomiczne
wynikajgce z dziatalnosci lub udziatu w dziatalnosci (warto$¢
firmy) w przypadku wyceny nieruchomosci uzytkowanych
do celéw prowadzonej dziatalnosci z wykorzystaniem
metody zyskow.

Polskie przepisy prawne nie wymagajg przeprowadzania
wycen przedsigbiorstw i udziatow w przedsiebiorstwach
przez przedstawicieli okreslonej grupy zawodowej (np.
polskich uprawnionych rzeczoznawcéw majgtkowych).

Konieczne jest jednak zachowanie zgodnosci z SPZ 2 pkt.
3 Czerwonej Ksiegi nt. kwalifikacji cztonkow.

Obowiazuje od czerwca 2016 .



3.12 WPW-Z 4: Wycena
poszczegdlnych nieruchomosci
uzytkowanych do celéw
prowadzonej dziatalnosci

3.12.1 Ustawa o gospodarce nieruchomosciami ani
Rozporzgdzenie nie zawierajg odwotan do wyceny
poszczegdlnych nieruchomosci uzytkowanych do celéw
prowadzonej dziatalnosci. Informacje w Rozporzadzeniu
dotyczg wylgcznie metody zyskdw, ktdra jest rowniez
opisana w WPW-Z 4 jako odpowiednia do celow wyceny
tego rodzaju nieruchomosci.

3.12.2 Standard dotyczacy zabezpieczenia wierzytelnosci
zawiera informacje o wycenie nieruchomosci uzytkowanych
do celow prowadzonej dziatalnosci, takich jak hotele,

stacje paliw, szpitale, przychodnie i nieruchomosci
uzytkowane do celéw rekreacyjnych, ktére mogg by¢
wyceniane na podstawie generowanego przez nie dochodu
i nieruchomosci podobnych.

3.13 WPW-Z 5: Wycena
rzeczowych aktywdw trwatych

Polskie przepisy prawne wymagajg wyceny rzeczowych
aktywow trwatych trwale zwigzanych z nieruchomoscig
wytacznie przez polskich uprawnionych rzeczoznawcow
majatkowych, przy czym Ustawa o gospodarce
nieruchomosciami naktada kary za naruszenie tego
warunku. Ustawa o gospodarce nieruchomosciami nie
zawiera odwotan do wyceny rzeczowych aktywow trwatych,
ktdre nie sg trwale zwigzane z nieruchomoscia.

3.14 WPW-Z 6: Wycena wartosci
niematerialnych i prawnych

Ustawa o gospodarce nieruchomosciami ani
Rozporzgdzenie nie zawierajg odwotan do wyceny
wartosci niematerialnych i prawnych. Konieczne jest jednak
zachowanie zgodnosci z SPZ 2 pkt. 3 Czerwonej Ksiegi nt.
kwalifikacji cztonkow.

3.15 WPW-Z 7: Wycena majatku
osohistego, w tym dziet sztuki i
antykow

Lokalne przepisy prawne nie wymagajg dokonywania
wyceny antykow i dziet sztuki przez przedstawicieli
okreslonej grupy zawodowej. Konieczne jest jednak
zachowanie zgodnosci z SPZ 2 pkt. 3 Czerwonej Ksiegi nt.
kwalifikacji cztonkow.

Obowigzuje od czerwca 2016 .

3.16 WPW-Z 8: Wycena portfeli,
pakietow i grup nieruchomosci

Poza Standardem dotyczacym zabezpieczenia
wierzytelnosci, ktory stwierdza, ze w przypadku wyceny
portfela do celéw zabezpieczenia wierzytelnosci kazda
nieruchomos¢ w portfelu powinna by¢ wyceniana
indywidualnie, lokalne przepisy prawne nie zawierajg
wytycznych dotyczacych wyceny portfeli i grup
nieruchomosci. Rzeczoznawca majgtkowy moze by¢
jednak poproszony o przedstawienie swojej opinii na temat
wartosci przy zatozeniu, ze dana nieruchomos¢ bedzie
przedmiotem transakgji jako czes¢ portfela. W Czerwonej
Ksiedze zobacz: WPW-Z 8.

3.17 WPW-Z 9: Wycena na
rynkach podlegajgacych zmianom:
pewnosé i niepewnosé

Polskie przepisy prawne nie zawierajg zadnych odwotan do
tej kwestii. W Czerwonej Ksiedze zobacz WPW-Z 9.
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4.1.1 Zgodnie z polskim prawem (Ustawg 0 gospodarce
nieruchomosciami i Rozporzadzeniem) nieruchomosci
przynoszgce dochdd powinny by¢ wyceniane z
zastosowaniem podejscia dochodowego. Podejscie
dochodowe opiera sie na zatozeniu, ze nabywca zaptaci
cene, ktdra jest powigzana z przewidywanym dochodem
z nieruchomosci. Przepisy prawne uznajg dwie metody
wyceny w podejsciu dochodowym: metode inwestycyjng i
metode zyskow (§ 7 Rozporzgdzenia).

4.1.2 Metode inwestycyjng nalezy stosowac do celdow
wyceny nieruchomosci przynoszacych dochéd z najmu/
dzierzawy.

4.1.3 Metode zyskow wykorzystuje sie w przypadku
wyceny nieruchomosci, ktére mogag przynosi¢ dochdd inny
niz dochéd z najmu. Taki dochéd odpowiada udziatowi

w zysku z dziatalnosci, ktéra moze by¢ prowadzona na
nieruchomosci.

4.1.4 \W przypadku kazdej metody wyceny mozliwe

jest uzycie techniki kapitalizacji prostej lub techniki
dyskontowania przeptywdw pienieznych (ang. skrot

DCF). Technike kapitalizacji stosuje sie przy wycenie
nieruchomosci generujacych staty dochod, a technike DCF
— nieruchomosci generujgcych dochdd zmienny.

4.1.5 W glosariuszu w Czerwonej Ksiedze RICS podejscie
dochodowe zdefiniowano jako ,Podejscie, ktdre okresla
wartos¢ poprzez przeksztatcenie przysztych przeptywodw
pienieznych w pojedynczg biezacg wartos¢ kapitatowg”.
Nalezy stosowa¢ metode inwestycyjng i metode zyskow.
Zarowno definicje jak i metody opisano w polskich
przepisach prawnych w podobny sposob, natomiast nie
uzyto pojecia ,technika”.

4.1.6 Gtéwne réznice dotyczg sposobu interpretacii
metodologii kapitalizacji i DCF. Dokumenty informacyjne
RICS okreslajg rozne techniki kapitalizacji (zobacz:
Komercyjna nieruchomosc inwestycyjna: Metody wyceny,
dokument informacyjny RICS), ktére mozna wykorzysta¢
do wyceny aktywow generujgcych zmienny dochdd (tzw.
hard core/top slice, tzw, term and reversion), podczas
gdy zgodnie z polskim prawem mozliwe jest zastosowanie
wytgcznie techniki DCF.

4.1.7 W takich przypadkach zaleca sig, aby cztonkowie
RICS uwzglednili w swoich operatach szacunkowych
analize DCF, co zapewni zgodno$¢ z wymaganiami prawa
polskiego.

4.1.8 Nalezy zauwazy¢, ze dokumenty informacyjne RICS
przedstawiajg szeroki zakres definicji stop kapitalizacji do
celow metod inwestycyjnych (stopa kapitalizacji poczatkowa
(ang. Initial yield), stopa kapitalizacji ekwiwalentna (ang.
equivalent yield), stopa kapitalizacji dla obecnego czynszu
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rynkowego (ang core yield) , stopa kapitalizacji dla
czynszu rynkowego po zakonczeniu umow najmu (ang.
reversionary yield) roznigcych sie od definicji zawartych w
polskim prawie, ktdre uznaje wylgcznie stope kapitalizacji
uwzgledniajgcg wszystkie rodzaje ryzyka.

4.1.9 W zwigzku z tym zaleca sig, aby cztonkowie RICS
przedstawili petny opis zastosowanej metodologii i definicii.

4.2.1 Zgodnie z polskim prawem (Ustawg 0 gospodarce
nieruchomosciami i Rozporzgdzeniem) w przypadku
wyceny na podstawie kosztéw nalezy zastosowaé
podejscie kosztowe.

4.2.2 Podejscie kosztowe opiera si¢ na zatozeniu, ze
warto$¢ nieruchomosci odpowiada kosztowi odtworzenia
nieruchomosci pomniejszonemu o kwote zuzycia.
Przepisy prawne uznajg dwie metody wyceny: metode
kosztéw odtworzenia i metode kosztow zastgpienia (§ 20
Rozporzgdzenia).

4.2.3 Wycena metoda kosztéw odtworzenia uwzglednia
wartos$¢ rynkowa gruntu i koszt odtworzenia budynkow i
budowli pomnigjszony o zuzycie.

4.2.4 Koszt zastapienia szacuje sie na podstawie
kosztu wymaganego do zastgpienia budynkow i budowli
z wykorzystaniem aktualnie stosowanej technologii i
materiatdw, réwniez z uwzglednieniem zuzycia.

4.2.5 W przypadku kazdej metody dopuszcza sie
zastosowanie trzech technik: techniki szczegdtowej, techniki
elementdw scalonych lub techniki wskaznikowe.

4.2.6 Technika szczego6towa opiera sie na ilosci robot
budowlanych niezbednych do wykonania i koszcie kazdego
rodzaju robot.

4.2.7 Technika elementéw scalonych wykorzystuje ilosci
scalonych elementdw robét budowlanych i ceny takich
robot.

4.2.8 Technika wskaznikowa opiera si¢ na cenie
wskaznikowej pomnozonej przez liczbe jednostek.

4.2.9 Zgodnie z definicjg w Czerwonej Ksiedze RICS
podejscie kosztowe to:

LPodejscie, ktdre umozliwia okreslenie wartosci
zgodnie z zasadg ekonomiczng, ktdra stanowi,
ze nabywca nie zapfaci za sktadnik aktywow
wiecej niz wynosi koszt uzyskania sktadnika
aktywow o takim samym przeznaczeniu w
ramach zakupu lub budowy”.

4.2.10 W wytycznych RICS uwzgledniono wytacznie
metode zamortyzowanego kosztu odtworzenia zaréwno dla
kosztu odtworzenia, jak i kosztu zastgpienia nieruchomosci,
z uwzglednieniem zuzycia. Nie wspominano takze o zadnej
technice.

Obowiazuje od czerwca 2016 .



4.2.11 Koszt zastgpienia (ang. Reinstatement cost)
uznawany jest za odmienng podstawe wyceny, ktorg
stosuje sie do celdw ubezpieczeniowych i jest on opisany
wytgcznie w brytyjskich standardach wyceny RICS.

4.2.12 \W celu zachowania zgodnosci z polskim prawem

i wymaganiami RICS, zaleca sie, aby cztonkowie RICS,
ktérzy dokonujg wyceny na podstawie kosztow, stosowali
wytgcznie metode zamortyzowanego kosztu odtworzenia
(ang. skrot DRC), chyba ze klient wymaga inaczej.

4.2.13 Wszelkie odstepstwa nalezy wyraznie przedstawi¢

w operacie szacunkowym. Na przyktad jesli wycena

nie zaktada ujecia kosztu odtworzenia, ale zastgpienie
nieruchomosci, w operacie nalezy przedstawi¢ odpowiednig
uwage.

4.3.1 Zgodnie z polskim prawem podejscie porownawcze
mozna zastosowac, jezeli znane sg ceny i cechy
nieruchomosci podobnych (art. 153 ust. 1 Ustawy o
gospodarce nieruchomosciami i Rozporzgdzenie). Ustawa
0 gospodarce nieruchomosciami i Rozporzadzenie
zawierajg definicje nieruchomosci podobnej. W niektérych
przypadkach, np. w razie wyceny do celéw podatkowych,
zgodnie z polskim prawem zastosowanie podejscia
poréwnawczego jest obowigzkowe.

4.3.2 W tym podejsciu stosuje sie trzy rézne metody
wyceny. Sg to: metoda poréwnywania parami, metoda
korygowania ceny Sredniej i metoda analizy statystycznej
rynku (§ 4 ust. 2 Rozporzgdzenia).

4.3.3 Metoda poréwnywania parami polega na
indywidualnym poréwnywaniu wycenianej nieruchomosci
z kolejnymi nieruchomosciami podobnymi, ktdre byty
przedmiotem transakcji (§ 4 ust. 3 Rozporzgdzenia).

4.3.4 Metoda korygowania ceny sredniej opiera

sie na probie przynajmniej 11 transakcji dotyczgcych
nieruchomosci podobnych. Warto$¢ okresla sie w

drodze korekty $redniej ceny z proby transakcji, poprzez
zastosowanie odpowiednich wspodtczynnikéw korygujacych
(§ 4 ust. 4 Rozporzadzenia).

4.3.5 Metoda analizy statystycznej obejmuije zastosowanie
metod statystycznych (§ 4 ust. 5 Rozporzgdzenia).

4.3.6 Czerwona Ksiega RICS uznaje wyceng z
zastosowaniem podejscia poréwnawczego, okreslajac je
mianem podejscia rynkowego. Jego objasnienie techniczne
jest znacznie mniej szczegdtowe niz przedstawione w
polskim prawie — przedstawia ono ogoélng definicje i ramy
metodologiczne. Zgodnie z tymi wytycznymi wycena

w podejsciu poréwnawczym powinna opierac sie na
poréwnaniu ,danego skfadnika aktywow z aktywami
identycznymi lub podobnymi, dla ktérych dostepne sa
informacje o cenie”. Czerwona Ksiega nie klasyfikuje
réznych metod ani technik w ramach tego podejscia,
podczas gdy polskie prawo zawiera takg klasyfikacje.

Nieco bardziej szczegdtowa charakterystyke tego podejscia
przedstawiono w Miedzynarodowych Standardach Wyceny.
Wyjasnione sg na przyktad r6zne aspekty, ktore nalezy
uwzgledni¢ stosujgc to podejscie.

Obowiazuje od czerwca 2016 r.

4.3.7 Biorgc pod uwage powyzsze, zarowno polskie prawo,
jak i Czerwona Ksiega wykorzystujg podobne podstawy dla
podejscia poréwnawczego. W obu przypadkach podstawe
stanowig informacje na temat transakcji podobnych. Zaleca
sie jednak, aby w razie zastosowania tej metodologii
wyceny cztonkowie RICS jasno okredlili i wskazali w
operacie rodzaj metody zastosowanej do celdéw wyceny
zgodnie z klasyfikacjg zawartg w polskich przepisach
prawnych. Zaleca sie rowniez bardziej szczegdtowg analize
dotyczaca cech rdznigeych przedmiotowa nieruchomose
od nieruchomosci podobnych i ich wptywu na wartosé
nieruchomosci.

4.4.1 Zgodnie z polskim prawem podejscie mieszane
stosuje sig, jezeli istniejgce uwarunkowania nie pozwalajg na
zastosowanie podejscia porownawczego lub dochodowego
(art. 152 ust. 3 Ustawy o0 gospodarce nieruchomosciami

i Rozporzadzenie). Rezultatem zastosowania podejscia
mieszanego jest okreslenie wartosci rynkowej (art.

152 ust. 3 Ustawy o gospodarce nieruchomosciami i
Rozporzgdzenie).

4.4.2 Podejscie mieszane zawiera elementy podejscia
poréwnawczego, dochodowego i/lub podejscia
kosztowego (art. 152 ust. 2 Ustawy o gospodarce
nieruchomosciami i Rozporzadzenia).

4.4.3 W podejsciu mieszanym stosuje sie trzy rézne metody
wyceny: metode pozostatosciowg, metode kosztow
likwidaciji albo metode wskaznikéw szacunkowych gruntow
(§ 15 Rozporzadzenia).

4.4.4 Metode pozostatosciowa stosuje sig do okreslenia
wartosci rynkowej, jezeli na nieruchomosci maja by¢
prowadzone roboty polegajgce na budowie, odbudowie,
rozbudowie, modernizaciji itp. (§ 16 ust. 1 Rozporzadzenia).
Wartos$¢ w przypadku tej metody oblicza sie jako réznice
wartosci po wykonaniu robot oraz wartosci przecietnych
kosztéw tych robdt, z uwzglednieniem zysku dewelopera (§
16 ust. 2 Rozporzadzenia). Metode te mozna zastosowac,
tylko jesli spemiono nastepujace warunki:

* jistniejgce uwarunkowania nie pozwalajg na
zastosowanie podejscia poréwnawczego lub
dochodowego;

e znany jest rodzaj i zakres robét budowlanych; oraz

* w przyjetych do tej metody elementach odpowiednich
podejs¢ uwzglednia sie dane odwzorowujgce stan
rynku (§ 16 ust. 3 Rozporzadzenia).

W operacie szacunkowym nalezy przedstawi¢ odpowiednie
uzasadnienie zastosowania metody pozostatosciowej (§ 16
ust. 4 Rozporzadzenia).

4.4.5 Metode kosztéw likwidacji stosuije sie, jezeli
czesci sktadowe gruntu sg przeznaczone do rozbidrki
(8§17 ust. 4 Rozporzadzenia). Metoda ta polega na
odliczeniu odpowiednich kosztow rozbidrki dotyczgcych
czesci sktadowych gruntu od wartosci gruntu (§ 17 ust. 1
Rozporzgdzenia).

Nota wytyczna RICS, Polska
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Wszelkie potencjalne korzysci z wartosci materiatow
pozostatych po rozbiérce dodaje sie do wartosci (§ 17
ust. 3 Rozporzgdzenia). W operacie szacunkowym nalezy
przedstawi¢ odpowiednie uzasadnienie zastosowania
metody kosztow likwidacji (§ 17 ust. 5 Rozporzgdzenia).

4.4.6 Metode wskaznikéw szacunkowych gruntéw
stosuje sie przy okreslaniu wartosci nieruchomosci
przeznaczonych na cele rolne lub lesne, w przypadku braku
transakcji rynkowych (§18 ust. 1 Rozporzadzenia). Metoda
ta opiera sie na zastosowaniu wtasciwych wskaznikow
przedstawionych w Rozporzgdzeniu i cen zyta lub drewna.

4.4.7 W razie zastosowania metody pozostatosciowej do
wyceny do celdw zabezpieczenia wierzytelnosci konieczne
jest przedstawienie ,przyktadowej wrazliwosci wyceny na
przyjete zatozenia”. Szczegdtowe informacje przedstawiono
w Miedzynarodowych Standardach Wyceny. Ogdiny

sens metody pozostatosciowej opartej na uznanych
miedzynarodowych praktykach jest jednak zgodny z
wytycznymi zawartymi w polskim prawie.

Polskie prawo (Rozporzadzenie) zawiera definicje wyceny
do celéw szczegdinych, takich jak okreslenie ptatnosci

z tytutu wieczystego uzytkowania gruntu, zmiany planu
zagospodarowania przestrzennego, nieruchomosci objetych
ochrona konserwatorskg itp., podczas gdy Czerwona
Ksiega nie uwzglednia tej kwestii.

W przypadku zlecenia wyceny nieruchomosci do
takich celow w Polsce zaleca sig, aby cztionkowie RICS
przestrzegali polskich przepisow prawnych.

14 Nota wytyczna RICS, Polska Obowigzuje od czerwca 2016 .



Pewnose¢ dzieki stan

RICS wspiera i upowszechnia rozwdj najwyzszych zawodowych
standarddw i kwalifikacji w sektorze gruntéw, nieruchomosci,
budownictwa i infrastruktury. Gwarancja ich przestrzegania jest
nasza reputacja - cztonkowie RICS wnoszg pewnos¢ na rynki,
ktére obstuguja.

System zapewnienia najwyzszej jakosci RICS obejmuje kazda i
kazdego sposrdd 118 000 naszych specjalistek i specjalistéw oraz
firm zarejestrowanych w RICS. Ich doswiadczenie obejmuje wycene
i zarzadzanie nieruchomosciami komercyjnymi; finansowanie

i inwestowanie w nieruchomasci; planowanie i opracowywanie
projektow i zarzadzanie nimi; zarzadzanie kosztami przedsigwzig¢
budowlanych iinfrastrukturg w abiektach.

0d oceny wptywu na srodowisko po transakcje na rynku
nieruchomasci, jezeli tylko uczestniczg w nich cztonkowie RICS
obowigzujg ich niezmiennie te same standardy i etyka zawodowa.
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W naszym przekonaniu standardy lezg u podstaw dohrych wynikdw
rynkowych. W warunkach gdy nawet siedemdziesiat procent bogactwa
na $wiecie zwigzane jest z gruntami i nieruchomosciami nasz sektor
ma kluczowe znaczenie dla rozwoju gospodarki, wspierajac jej globalny
rozwgj i realizacje stahilnych, zréwnowazonych inwestycji.

RICS posiada przedstawicielstwa we wszystkich najwazniejszych
osrodkach politycznych i finansowych na swiecie, wptywajac na

ich polityke. Wnoszac migdzynarodowe standardy w prace na
migdzyrzadowym szczeblu wspieramy bezpieczny i dynamiczny
rozwgj rynku gruntow, nieruchomosci, budownictwa i infrastruktury, z
korzyscia dla wszystkich jego uczestnikéw.

Jestesmy dumni z naszej reputacji i dbamy o nig dajac pewnosc¢
wspotpracujgcym z cztonkami RICS klientom co do jakosci i etycznosci
Swiadczonych przez nich ustug.
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