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PORADNIK WEASCICIELI NIERUCHOMOSCI

WARTOSC NIERUCHOMOSCI A JEJ DOCHODOWOSC
co zrobi¢, by podnies¢ wartoS¢ nieruchomosci i sprawi¢, by byta atrakcyjna dla
najemcy

Nieruchomoéé W ujeciu ekonomicznym jest traktowana jako zrodto osiggania korzysci

materialnych. W zwigzku z tym, Ze rynek staje sie coraz bardziej wymagajacy, przeznaczenie
nieruchomosci na wynajem wigze sie ze znacznymi inwestycjami i ryzykiem.

Podstawowa wiedzg dla wiasciciela nieruchomosci komercyjnej jest rentowno$¢ najmu - a
ta z kolei uzalezniona jest od wielu czynnikbw makro- i mikroekonomicznych. Nie na
wszystkie mozna mie¢ bezposredni wpltyw. Istniejg pewne mechanizmy, ktére umozliwiaja
zwiekszenie zyskow pochodzacych z najmu i tym samym podnoszg wartos¢ budynku.
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WARTOSC NIERUCHOMOSCI

DEFINICJA, CZYNNIKI JA KSZTALTUJACE

Wartoéé nieruchomosci komercyjnej wyznacza zdyskontowany strumien dochodoéw, jaki jest

ona w stanie osiagng¢ w ciggu kilku najblizszych lat przy niezmiennych warunkach
rynkowych. Innymi stowy - nieruchomos¢ jest warta tyle, ile jest w stanie zarobi¢ dla swojego
wiasciciela.

Czynniki ksztattujace wartos¢ nieruchomosci pod wzgledem przestrzeni planistycznej mozna
usystematyzowac nastepujgco:

¢ egzogeniczne czyli tworzgce otoczenie nieruchomosci; jest to wynik rozwoju catego
obszaru pod wzgledem osadniczym, potencjatu gospodarczego, dazenia do
zapewnienia i poprawy warunkow zycia i przemian technologicznych; sg to czynniki
ekonomiczne, prawne, technologiczne i spoteczne, majg charakter makro i wykraczajg
poza cechy samej nieruchomosci. WartoS¢é nieruchomosci w tym ujeciu oparta jest na
czynnikach takich jak: lokalizacja, zaawansowanie rozwoju i stopien infrastruktury
(technologicznej, drogowej, komunikacyjnej, dostepnosci ustug bedacych
bezposrednim udogodnieniem dla uzytkownikéw nieruchomosci) zlokalizowanych w
bezposrednim sasiedztwie nieruchomosci. W ujeciu makro istotne jest rowniez
otoczenie prawne i gospodarcze.

¢ endogeniczne czyli charakteryzujgce dana nieruchomos$é bezposrednio; jest to
rezultat dziatania charakterystycznych cech obszaru o charakterze jakosSciowym i
ilosciowym, ma charakter mikro i decyduje o podazy przestrzeni. Czynniki te to m.in.
poziom technologicznego zaawansowania budynku, iloS¢ i dostepnos¢ miejsc
parkingowych, wielkoS¢ pietra i efektywnosS¢ wykorzystania przestrzeni uzytkowej dla
najemcow.

Znaczaca zaleznoscig jest fakt, iz czynnik endogeniczny w istotny sposéb decyduje o
poziomie wartosci pojedynczej nieruchomosci w konkretnych warunkach egzogenicznych.
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W analizie technicznej wyceny budynku jednym z podstawowych czynnikow ksztattujgcych

wartos¢ nieruchomosci jest funkcja terenu, ktora okreSla sposob jego wykorzystania i
zagospodarowania. To takze nieodtgczny element fazy cyklu zycia nieruchomosci
komercyjnej:

¢ przeksztatcenie gruntu - podnoszenie wartosci gruntu poprzez przygotowanie go do
zabudowy:

= regulacja stanu prawnego

= dopasowanie ksztattu i wielkoSci dziatki do planowanej inwestycji
= uzbrojenie terenu

= uzyskanie niezbednych pozwolen i decyzji administracyjnych

¢ zabudowa gruntu - podnoszenie wartoSci poprzez tworzenie nowych obiektow
budowlanych lub rozbudowie istniejacych. Przyrost wartoSci odbywa sie w aspekcie
technicznym - przez pojawienie sie czeSci sktadowych nieruchomosci oraz w aspekcie
rynkowym - poprzez zmiane funkcji nieruchomosci.

¢ eksploatacja nieruchomosci - nieruchomosé spetnia okreslone funkcje, zaspokaja
potrzeby uzytkownikéw. Jest to najdtuzsza faza cyklu zycia nieruchomosci, w ktorej
rozrézniamy trzy podstawowe etapy:

= wprowadzenie zabudowanej nieruchomosci na rynek; wzrost wartosSci
nieruchomosci zabudowanej spowodowany coraz wiekszym wypetnieniem
obiektu

= petne wykorzystanie nieruchomosci; stabilizacja wartoSci nieruchomosci,
pojawiajace sie spadki wartosci na skutek obnizenia waloréw uzytkowych
ograniczane sa dziatalnoScig remontowo-modernizacyjng

= postepujgce zuzycie obiektu; bieg czasu implikuje fakt, iz nieruchomos¢ traci
na atrakcyjnosci relatywnie do innych, nowszych obiektow konkurencyjnych, jej
walory uzytkowe i techniczne ulegajg ostabieniu a to prowadzi do utraty
wartosci. Spadek tej wartoSci mozna ograniczaé poprzez: prowadzenie dziatan
modernizacyjnych wydtuzajgc faze uzytkowania nieruchomosci.

¢ zmiana statusu nieruchomo$ci - warto§¢ wchodzi w tzw. faze niepewnosci, ulega
zmianie jej stan techniczny i uzytkowy. Witasciciel musi podjgé decyzje odnosnie
dalszego funkcjonowania nieruchomosci i tworzenia jej wartosci, np. modernizacja
obiektu czy jego likwidacja itp.
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WPLYW CZYNNIKA LUDZKIEGO NA WARTOSC NIERUCHOMOSCI

By moc osiagnacé mozliwie jak najwyzsza wartoS¢ nieruchomosci warto takze rozwazy¢ cele i
oczekiwania poszczegblnych grup interesariuszy nieruchomosci:

Interesariusz

Przyktadowy cel i oczekiwanie

Wiasciciel

Zarzadca

Pracownik

Najemca

Klient najemcy

Kredytodawca

Spotecznos¢ lokalna
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CZYNNIKI OBIEKTYWNE WPLYWAJACE NA WARTOSC NIERUCHOMOSCI

¢ lokalizacja - im blizej centrum, im lepszy dostep do infrastruktury miejskiej i Scistego centrum
miasta tym cena bedzie wyzsza, dodatkowo najwyzszg warto$é maja nieruchomosci znajdujace sie w
duzych miastach, szczegblnie w stolicy

¢ powierzchnia nieruchomos$ci - im wieksza powierzchnia budynku tym wyzsza bedzie jego cena

¢ stan prawny nieruchomosci - w zaleznosci jakie prawno wiasnosci przystuguje wiascicielowi -
uzytkowanie wieczyste, petna wtasnosc, wspétwiasnosé, ewentualnie obcigzenia na rzecz os6b trzecich
i/lub roszczenia

¢ stan zagospodarowania nieruchomos$ci - czy nieruchomosé jest zabudowana czy nie, w jakim
stanie sg znajdujgce sie na niej budynki, czy sg inne elementy zagospodarowania np. ogrodzenie,
utwardzenie terenu etc.

+ stopien wyposazenia nieruchomosci w urzadzenia infrastruktury technicznej - media,
uzbrojenie tj. energia elektryczna, woda, kanalizacja, technika grzewcza, telefon, Internet, odbior
odpadéw komunalnych, droga dojazdowa

¢ otoczenie nieruchomos$ci - sasiedztwo czyli dostep do urzedéw, instytucji publicznych, lokali
gastronomicznych, oSrodkéw wypoczynku, sklepow, rodzaj sasiadujacych nieruchomosci

¢ spos6b korzystania z danej nieruchomosci - biurowy, handlowy, magazynowy itp.

¢ alternatywny sposé6b korzystania z nieruchomosci - czy istnieje mozliwo$é innego sposobu
korzystania z nieruchomosci bgdz adaptacji na inne potrzeby niz jest obecnie

+ charakterystyka miasta, w ktérej zlokalizowana jest nieruchomos$¢é - jego wielkoScé, status, stopien
zurbanizowania, ilos§¢ firm majgcych siedzibe w danym miescie, iloS¢ uczelni wyzszych, infrastruktura
drogowa, perspektywy rozwoju, atrakcyjnosé dla inwestorow, perspektywy prowadzenia biznesu

¢ technologia budowlana, w jakiej wzniesiono obiekt - najbardziej cenione sa technologie
zrownowazonego rozwoju potwierdzone certyfikatem ekologicznym.
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ROLA ZARZADCY W PROCESIE ZARZADZANIA WARTOSCIA NIERUCHOMOSCI

Zarzadzanie wartoscig nieruchomosci ma praktycznie zawsze charakter inwestycyjny.
Nieruchomos¢ to czeS¢ majatku wtasciciela, ktérego celem powinna by¢é maksymalizacja jej
wartosci bez wzgledu na rodzaj, funkcje, stan i sposéb wykorzystania.

Rola zarzgdcy na etapie projektowania nieruchomosci jest jeszcze w Polsce nieznana.
Zarzadca zaczyna wykonywaC swoje obowigzki w momencie przejecia nieruchomosci w
zarzad czyli gdy budynek jest juz zrealizowany i oddany do uzytkowania. W wielu krajach
zarzadca zaczyna swojg prace zazwyczaj jako doradca inwestora.

Réznorodnoéé nieruchomosSci sprawia, ze nie ma jednego uniwersalnego sposobu na
ksztattowanie jej wartoSci. Mozna rzec, iz jest to wypadkowa réznorodnych czynnikow.
Zaréwno zwiekszanie jej wartosci jak i zabezpieczenie na dotychczasowym poziomie wymaga
indywidualnego sposobu zarzadzania. Jest to ostatni i najdtuzszy etap procesu
inwestycyjnego rozpoczynajacy sie w momencie oddania budynku do uzytkowania.

Decyzje inwestycyjne podejmowane celem podniesienia wartosci nieruchomosci maja
prowadzi¢ do osiggania w przysztosci korzysci ekonomicznych: dochodu, zysku i/lub
nadwyzki finansowa. Zarzadca przejmujac nieruchomo$é w zarzadzanie powinien przede
wszystkim poznac cele wtasciciela. Do najczestszych z nich nalezg:
¢ zabezpieczenie zainwestowanego kapitatu
¢ osigganie stabilnych, wzglednie wysokich dochodéw
¢ zwiekszenie wartosci nieruchomosci
¢ przywrocenie budynku do stanu pierwotnego celem zwiekszenia dochodowoSci
poprzez remont
¢ minimalizacja kosztow funkcjonowania przy zachowaniu dbatosci o stan techniczny i
funkcjonalny.

Jedna z podstawowych rél zarzadcy nieruchomos$ci inwestycyjnej jest
ocena:

potencjatu nieruchomosci mozliwoSci podniesienia jej wartosci

Ma on kreowaé wartoS¢ juz istniejacego obiektu i aktywnie uczestniczy¢é w procesach
restrukturyzacji. Dlatego tez zarzadzanie nieruchomoscia dochodowg skupione jest na
maksymalizacji wartoSci danego obiektu celem uzyskania jak najlepszego wyniku
finansowego w cyklu zycia danej nieruchomosci w specyficznym otoczeniu rynku.
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Finansowy

Techniczny

Prawny

Marketingowy

Relacje z najemcami

CZYNNIK KSZTALTUJACY
WARTOSC NIERUCHOMOSCI

- stan techniczny
budynku

- infrastruktura
teletechniczna

- wyposazenie budynku

- wizerunek
nieruchomosci i jej
renoma

- struktura najemcow
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CELE SZCZEGOLOWE

- poprawa stanu
technicznego

- efektywne
wykorzystanie
powierzchni

- unowoczesnienie
wyposazenia

- budowanie wizerunku
obiektu

- poprawa pozycji
rynkowej nieruchomosci

- promocja obiektu
- selekcja najemcow

EFEKT REALIZOWANYCH
CELOW SZCZEGOLOWYCH

- zmniejszenie stopnia
zuzycia budynku

- wzrost bezpieczenstwa
eksploatacji
nieruchomosci

- poprawa estetyki

- zwiekszenie sprawnosci
urzadzen

- pozyskanie nowych
najemcow

- Zzmniejszenie
pustostanow

- ujednolicona struktura
najemcow

- poprawa wizerunku
nieruchomosci
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Podnoszenie wartosci budynku to proces polegajgcy na lokowaniu / relokowaniu kapitatu w
nieruchomosci celem osiggniecia biezacych i/lub przysztych korzySci majatkowych.
Inwestowanie w nieruchomosci zwykle ma na celu osiagniecie konkretnego celu
ekonomicznego tj. uzyskiwanie regularnych przychodéw z najmu, dzierzawy etc. Ma to takze
na celu osiggniecie zysku z tytutu sprzedazy.

Aktywnoéé zarzadcy odnosnie troski o wartoS¢ nieruchomoSci nakierowane sg na dwa
aspekty:

¢ dochodowos¢ czyli wartoSé czynszowa

¢ bezpieczenstwo zainwestowanego kapitatu tj. wartos¢ kapitatowa.

KREOWANIE dochodow RYZYKO w osigganiu dochodow

dbatosé o stan techniczny i standard uzytkowy

dazenie do dostosowania funkcji obiektow do dbatosé o najemce
Zmieniajgcych sie potrzeb rynku

szybko$¢ reakcji na sygnaty cenowe

dobér dobrych, stabilnych najemcéw synchronizacja w czasie zawieranych uméw najmu

umiejetnosé zawierania uméw najmu

kontrola wydatkow eksploatacyjnych dbatos¢ o dostosowanie funkcji obiektu do potrzeb
rynku

ksztattowanie wizerunku nieruchomosci poprzez jej
promocje

W’raéciwa strategia, jako sposOb osiggania celéow, umozliwia budowanie dtugotrwatej i
trudnej do nasladowania przewagi konkurencyjnej na rynku, odrézniajac dany podmiot od
innych. JednoczeSnie zapewnia to wtascicielowi korzysci wynikajgce ze wzrostu skali, zakresu
dziatania, ograniczenia kosztow, wzrostu jakosci produktu i - w efekcie koncowym - wzrostu
wartosci ekonomiczne;.

Cele i czynnosSci podejmowane przez zarzadce ksztattujgcego wartoS¢ rynkowa
nieruchomosci zalezg m.in od:

¢ jejrodzaju

sposobu wykorzystania
stanu technicznego
fazy cyklu zycia

pozycji rynkowe;j.

.
.
.
¢

Le wzgledéw finansowych cele w strategii wzrostu wartosci nieruchomosci nie moga byé

realizowane jednoczes$nie. Istotne jest, by opracowac¢ plan dziatania z analizg koszto
korzySci danego przedsiewziecia, zrealizowac najbardziej niezbedne cele.

Wood Lark Group sp. z. 0. 0.

@ Belwederska 9a f tel: +48 22 625 40 40
00-761 Warszawa tel: +48 22 625 40 40 ZNAJDZ BIURO NA:
4 J.IE OFFICEBOOK.PL

@ www.woodlark.pl ™y info@woodlark.pl



.

TP

I




k4 (100D LARK

EROUP

KONCEPCJA ZARZADZANIA WARTOSCIA NIERUCHOMOSCI
VALUE BASED MANAGEMENT - VBM

Nieruchomoééjako obiekt inwestycji winna zapewnic:

¢ bezpieczenstwo kapitatu
¢ regularne uzyskiwanie dochodu

Powyzsze czynniki przektadaja sie na poziom wartosci nieruchomosci.

|nwestycja to rzecz ryzykowna. Elementu niepewnosci niestety nie da sie wyeliminowac

catkowicie, poniewaz inwestowanie jest nieodtgcznie zwigzane z przysztoScia. Waznym
elementem jest gromadzenie informacji uzytecznych podczas analizy czynnikéw
wptywajgcych na niepowodzenie inwestycji.

Zarzadzanie wartoscig nieruchomosci czyli Value Based Management (VBM) polega na
pomnozenia zainwestowanego juz kapitatu celem maksymalizacji jego wartosci. W przypadku
nieruchomosci jest to wzrost wartosSci budynku oraz osigganie z niej regularnych dochodow.
Wykorzystanie koncepcji VBM w sferze zarzadzania nieruchomosciami, to koncentracja
dziatan z kazdej ze sfer zarzadzania celem osiggniecia jak najwyzszej wartoSci rynkowej
nieruchomosci.

Koncepcja VBM i jej wykorzystanie to koncentracja dziatan realizowanych réwnolegle w
poszczegblnych obszarach zarzgdzania, celem osiagniecia najwyzszej wartoSci rynkowej
nieruchomosci. Wymaga to identyfikacji i zrozumienia czynnikéw wptywajacych na poziom
wartosci. Wyr6zniamy cztery etapy:

¢ wyznaczanie konkretnych celéw

¢ opracowanie strategii

¢ ustalenie i przyjecie plandéw dziatania wraz z przygotowaniem odpowiednich budzetow

¢ ustalenie i wdrozenie pomiaru wynikow.

Koncepcja VBM to proces dtugotrwaty, a nie jednorazowe przedsiewziecie. Wymaga ona
zaangazowania wszystkich uczestnikbw procesu zarzadzania: najemcow, zarzadcow i
personelu obstugujgcego nieruchomosé. Mozliwos¢ jej wykorzystania ograniczajg ponizsze
czynniki:

celowos¢ jej zastosowania

mozliwosci wdrozenia

wyznaczenie obszaréw jej zastosowania

zakres czynnosci realizowanych celem podnoszenia wartosci
wskazanie miernikéw efektywnos$ci zastosowanej koncepcji.

® & & o o
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Efekty wdrozenia koncepcji VBM sg odczuwalne w dtuzszej perspektywie czasowej bowiem
inwestowanie niemal zawsze zwigzane jest zponoszeniem dodatkowych naktadow
finansowych - zamrozeniem kapitatu na dtugi okres czasu, np. kilka lat. Wskaznikami dla
pomiaru efektow wdrozonych dziatan to m.in.:

¢ poziom wartosci rynkowej nieruchomosci

wartos¢ poszczegblnych czesci nieruchomosci

poziom rocznych dochoddéw operacyjnych netto

poziom wydatkoéw operacyjnych

stopien wynajecia powierzchni

liczba najemcow i ich rotacja

wskazniki ptynnosci finansowej i rentownosci zainwestowanego kapitatu.

® & & & o o
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Analityk Rynku Nieruchomosci
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Robert Zalewski
Partner

T: +48 509 08 44 33
E: r.zalewski@woodlark.pl
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Aby uzyskac¢ wiecej informacji,

zapraszamy do kontaktu z naszym biurem:

WOOD LARK Sp. Z o.0. Sp. K.
Ul. Belwederska 9A, 00-761 Warszawa

f tel: +48 22 625 40 40
E fax: +48 22 625 40 40
ﬂ info@woodlark.pl
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@ www.woodlark.pl

..NAJLEPSZE OFERTY BIUR,
W JEDNYM MIEJSCU OFFICEBOOK.PL

Niniejszy raport zawiera informacje ogélnodostepne, a firma Wood Lark Group wykorzystata
je przy zatozeniu, ze sg one prawdziwe i kompletne. Wood Lark Group nie przyjmuje zadnej
odpowiedzialnosci w przypadku, gdyby informacje te okazaty sie nieprawdziwe Iub
niekompletne, ani nie sktada Zzadnych oswiadczen ani zapewnien, wyraznych lub
dorozumianych, co do prawdziwosci lub kompletnosSci informacji zawartych w niniejszym
raporcie.

Raport moze zawiera¢ btedy lub pominiecia, a ceny, warunki najmu lub inne warunki moga
ulec zmianie lub by¢ wycofane bez zawiadomienia. Raport moze podlegaé szczegdinym
warunkom w zakresie publikacji informacji, ustanawianym przez osoby trzecie. Dokladne
informacje przydatne przy podejmowaniu decyzji w zakresie nieruchomosci zamieszczone sg
na stronie www.officebook.pl, www.woodlark.pl.
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