KOMENTARZ DO STANDARDU V.4

WYBRANE OGRANICZONE
PRAWA RZECZOWE | ZOBOWI AZANIOWE.
ZASADY WYCENY

1. Uzytkowanie.
Wartas¢ prawa uytkowania mae by okreslona przy zastosowaniu podeg
dochodowego, metody inwestycyjnej, techniki dyskerdnia strumieni
pienkznych (DCF), poprzez przeksztatcanie przysztych msiemi dochodu
uzyskanych z poytkOw rzeczy w warté prawa przy gyciu odpowiedniej
stopy dyskontowej.
Suma zdyskontowanych strumieni pigmych w czasie trwania umowy
uzytkowania podanych w wielkgiach bigacych mae by uznawana za
wartas¢ prawa wytkowania nieruchomiei, poniewa inwestorzy zwykle $
sktonni zaptadi za to prawo cenrowmn tej wielkasci.

Wpy = CFy x 1/(1+r) + CRx 1/(1+r? + (...) + CREx 1/(1+r)

w ktérym:
Wpy —wartd¢ prawa aytkowania
CF - strumié pienkzny dochodu na koniec kolejnego okresu (zwykle

roku), obliczony jako rznica (Wp - Wo)
gdzie:
Wp - wartd¢ pazytkdw rzeczy (naturalnych i cywilnych w rozumieratt.
53 Kodeksu cywilnego) zastrzenych dla aytkownika na czas trwania
umowy wytkowania
Wo - wydatki operacyjne zwdane z uzyskaniem dochodéw zptkdw
rzeczy
(m.in. wynikagce z umowy #ytkowania; w tym koszty: napraw i
innych naktadow zwizanych ze zwyklym korzystaniem z rzeczy to
jest: napraw i konserwacji, zgodnie z art. 258-R@@leksu cywilnego,
dostawa mediow, wywO0z nieczy$tp optaty z tytutu aytkowania
wieczystego gruntu, ubezpieczenie, ochrona obiekitue optaty).
1,2, ...t— okres trwania umowyzytkowania (np. lata)
r — stopa dyskontowa.

W procesie wyceny warfoi prawa uytkowania ustala sistog dyskontow
odzwierciedlajca trendy na rynku kapitalowym w przyym okresie czasu (i).
korzysci z rezygnacji z alternatywnego zainwestowaniaite&y) oraz stopig
ryzyka dla danej nieruchordm postrzegany przez potencjalnych
uzytkownikéw.

2. Pracownicze ogrody dziatkowe.



2.1. Zgodnie z art. 6 ust. 1 ustawy o pracowniczych dgotn dziatkowych
pracowniczym ogrodem dziatkowym jest obszar gruntnego podzielony
na dziatki przeznaczone pod uprawy ogrodowe i oddanuwytkowanie
os6b fizycznych, wyposany w urzdzenia niez&dne do prowadzenia
upraw ogrodowych oraz stacy zarazem do wypoczynkuzytkownikow
dziatek i innych osob.

2.2. Podstawowymi urgzeniami pracowniczego ogrodu dziatkowege: s
ogrodzenia, drogi, uszlzenia nawadniage, si€ elektryczna, sanitariaty
oraz pomieszczenia administracyjne, socjalne i ggdagcze, przeznaczone
do zaspokojenia wspolnych potrzelytkownikéw dziatek. Urzdzenia
pracowniczego ogrodu dziatkowego przeznaczone dopoego
korzystania przezaytkownikow dziatek § wlasndgcia Polskiego Zwizku
Dziatkowcow.

3. Stuzebndici.

Wartas¢ prawa staebnaci (gruntowej i osobiste]) nie by takze okré&lona
zarowno przy zastosowaniu techniki kapitalizacjiogiej lub techniki
dyskontowania strumieni pieginych (DCF). Przy zastosowaniu techniki DCF
przeksztatceniu podlegajprzyszie przeptywy dochodu uzyskane zzyikdw
rzeczy w wart& dochodow prawa przy #yciu odpowiedniej stopy
dyskontowej. Suma strumieni pieanych w czasie trwania umowy skbndgci
podanych w wielkéciach bigacych mae by uznawana za wardd prawa
stuizebnaci nieruchoméci.

Ws= CFy x 1/(1+r) + CR x 1/(1+r? + (...) + Ckx 1/(1+r)

w ktérym:
Ws —wart@¢ prawa staebndci (gruntowej lub osobistej)
CF - strumidé pienkzny dochodu na koniec kolejnego okresu (zwykle rpku)
obliczony jako ranica(Wp - Wo)
gdzie:
Wp —wartd¢ pazytkdw rzeczy (naturalnych i cywilnych w rozumieradt.
53 Kodeksu cywilnego) zastrzenych dla posiadacza skbndci na
czas trwania umowy stebndci
Wo - wydatki operacyjne zawgane z uzyskaniem dochodéw zpixow
rzeczy (m.in. wynikagce z umowy stzebndgci)

1,2, ...t— okres trwania umowy stebndgci (np. lata). W przypadku
stizebnaci osobistej naley uwzgkdni¢ wiek osoby, na rzecz ktorej
ustanowiona ma ltystwzebna¢ (stad okres trwania siebndci dla
potrzeb obliczeniowych przyjmujemy jako prawdopoaplatugasé
zycia osoby okrdonej pici i okréglonego wieku podawannp. przez
GUS)
r — stopa dyskontowa (oldlena odpowiednio jak w punkcie 2.4.).



4. Prawa zobowjzaniowe.

4.1. Do okrélenia wartdci praw zobowizaniowych (w tym prawa najmu,
dziezawy, wyczenia i daywocia) oraz wplywu tych praw na
nieruchoméé¢ rzeczoznawca makowy, w zalenosci od celu wyceny
moze w szczegolnii wzia¢ pod uwag:

a) tres¢ umowy,

b) rodzaj umowy (w tym: charakter umowy staty lub «zag, umowa
konsensualna np. najem lub dzmwa - dochodzi do skutku w
momencie zawarcia umowy lub umowa realna myceenie - dochodzi
do skutku w momencie wydania rzeczy),

c) zakres umowy (umowa dotyczy catej nieruchéanolub jej czsci
sktadowych, a nawet e& czsci sktadowe] np.sciana budynku
wynagta na reklang),

d) odpowiednie przepisy prawa (uwzdhiapce np. ranice pomégdzy
umowa namu lokalu mieszkalnego | lokalu zyikowego,
uniemaliwiajace podwyke czynszu najmu itp.),

e) skuteczné¢ prawa wobec nabywcy nieruchofeo (prawa
zobowhzaniowe z zasady skuteczne tylkoedamy stronami stosunku
prawnego czasami zyskugzersz ochrore i np. obcazenia z tych praw
przechodz na nabywe nieruchoméci),

f) czas trwania umowy (w tym zdice pomé¢dzy umows na czas
oznaczony w formie pisemnej z dapewrn lub umowy na czas
nieoznaczony) oraz mbwosci przedhizenia umowy, a tate mazliwosci
jej wypowiedzenia,

g) rodzaj i wysoké¢ czynszu, w tym: czynszu wolnego /rynkowego/
(obowhzujacego na rynku w dacie wykonania wyceny) lub czynszu
umownego (ustalonego przez strony w dacie zawiaramowy, Czsto
nieaktualnego w dacie wykonania wyceny) albo czynsynikapcego z
odpowiednich przepisbw prawa np. czynszu reguloganezynszu
przy najmie lokali socjalnych,

h) forme platnaci: czynsz oznaczony w pigggizach lubswiadczeniach
innego rodzaju npswiadczenie rzeczy zamiennych lub ustug, czynsz
okreslony np. przy dzierawie w postaci utamkowej efci pazytkdw
(niekoniecznie pochodeych z dzietawionej nieruchomii),

1) rodzaj i wysoké¢ innych swiadcze (np. zobowdzanie wynajmujcego
do spratania, ogrzewania lub zoboszianie najemcy do napraw,
remontow lub adaptacji nierucholop zobowhzanie najemcy do
uiszczania optat za odbior nieczystiostatych, ptynnych, optat za wiad
antery zbiorcz, ochror itp., zobowazanie dzierawcy do uiszczania
podatkéw i innych eizarow zwhzanych z wlasnieia nieruchomeci),

]) sposob i terminy uiszczania czynszu i innyshiadczér (np. najem
zwykle miesgcznie z gory, dzielawa zwykle po6trocznie z dotu),



4.2.

4.3.

k) obowizki i uprawnienia wynikajce z praw zobowzaniowych oraz z
zawartych uméw (np. obowdek wynajmujcego utrzymania
nieruchoméci w stanie zdatnym dozytku przez caly okres trwania
umowy najmu, obowdzek najemcy w zakresie dokonywania drobnych
naktadow zwizanych ze zwyklym zywaniem rzeczy, obowzek
wynajmupcego ponoszenia kosztéw napraw koniecznych, odzeki
dziezawcy ponoszenia zarowno kosztow drobnych naktadé ij
wszystkich napraw niezdnych do zachowania nieruchofoow stanie
nie pogorszonym,

l) roszczenia stron zazane z rozliczeniami naktadéw poniesionych na
nieruchoméci (roszczenie wynajmagego lub wydzierawiapcego o
naprawienie szkody z powodu uszkodzenia nierucBoirlab o zwrot
drobnych naktadéw; roszczenie o0 odszkodowanie z uluyt
przedwczesnego rozg@ania umowy, roszczenie hajemcy 0 zwrot
naktadéw ulepszagych lub zwrot nadptaconego czynszu, rozliczenie
naktadow w momencie zakozenia umowy itp.),

m) dostpne informacje dotyexe szacowane] nieruchodw oraz
wyodrecbnionego rodzaju i obszaru rynku obejpoggo prawa
zobowhzaniowe.

Przy okrédenia wartdci prawa zobowizaniowego Ilub warkei
nieruchoméci obchzonej prawem zobowzaniowym mana uwzgédnic:

a) koszty zwiazane z oddaniem nieruchokeo lub jej czsci w najem,
dziezawg lub wyczenie oraz koszty zwzane z utrzymaniem
nieruchoméci w okresie trwania umowy (konieczitodoprowadzenia
nieruchoméci przez wiaciciela do stanu przydatnego do umdwionego
uzytku),

b) koszty zwazane ze zwyklym iywaniem nieruchomi@i w czasie
trwania umowy oraz koszty zwAane ze zwrotem nieruchoguo
(koniecznd¢ doprowadzenia nieruchodm przez najemg lub
bioracego do stanu niepogorszonego, lecz uwdtghjacego zuycie
bedace nasipstwem prawidtowegoaywania oraz przez dziemwce do
stanu, w jakim s powinien znajdow& stosownie do przepiséw o
wykonywaniu dzietawy),

C) czynnik pertraktacji o udziat w pgtkach (w tym dochodach
pozaczynszowych) uzyskiwanych z nieruchéono

d)sposob i terminy pfatrici okreslone w umowie (np. czynsz miesizny
przy najmie, czynsz roczny przy dziawie, inneswiadczenia, w tym
Swiadczenia w sumie piegiine] lub np. udziat w potkach
pochodzacych z tej lub innej nieruchoma, przy dzietawie gruntu
rolnego mae nie by dochodu gdy czynsz zostat oklany jako udziat
w rzeczywistych plonach),

Wart@é prawa zobowszaniowego w podégiu dochodowym mie by
okreslona zaréwno przy zastosowaniu techniki kapitajizacoste] jak i



techniki dyskontowania strumieni pieanych (DCF).Przy zastosowaniu
techniki  dyskontowania strumieni  pieanych  polegajcej na
przeksztatcaniu przysztych strumieni dochodu uzgska z maliwosci
uzywania nieruchonmkei (lub jej czsci) oraz ewentualnego uzyskiwania
pozytkbw  (przy dzietawie) w warté¢ dochodow prawa
zobowgzaniowego przy iyciu odpowiedniej stopy dyskontowej. Suma
strumieni piengznych w czasie trwania umowy zobaaniowej podanych
w wielkosciach bigacych mae by uznawana za warké prawa
zobowgzaniowego do nieruchonsa.

Wpy = CFy X 1/(141) + CRx 1/(1+r? + (..) + Ckx 1/(1+r)

w ktorym:
Wp,; — warta¢ prawa zobowizaniowego
CF - strumid pienkzny dochodu na koniec kolejnego okresu (np.

przy najmie zwykle 1 miesta, przy dzierawie zwykle 1 roku),
obliczony jako ranica Wp - Wo), gdzie:

Wp —dochdd uzyskany z miwosci korzystania z nieruchoraci lub
jej czesci i ewentualnie z poytkow (przy dzierawie - paytkow
naturalnych i cywilnych w rozumieniu art. 53 Kodaks
cywilnego) zastrzeonych dla najemcy, dzigamwcy, bioncego
(komodatariusza) na czas trwania umowy zohaamiowe]

Wo - wydatki operacyjne zawgane z uzyskaniem dochoddéw (m.in.
wynikajace z umowy zobowgkaniowej oraz odpowiednich
przepiséw prawa np. koszty drobnych naktadow)

1,2, ...t— okres trwania umowy zoboyzaniowej (np. miegce, lata). W

przypadku déywocia naley uwzgkdni¢c wiek dazywotnika
(stad okres trwania prawa dgwocia dla potrzeb
obliczeniowych przyjmujemy jako prawdopodabrdtugasc¢
zycia osoby okrédonej pici i okréglonego wieku podawannp.
przez GUS)

r — stopa dyskontowa (oldlena odpowiednio jak w punkcie 2. 4).

5. Opracowania komentarza.

Niniejszy komentarz opracowany zostatanie ze Standardem IV.4. Dane o
opracowaniu zawarte sv punkcie 6 Standardu IV.4.



