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WYCIAG Z OPERATU SZACUNKOWEGO

zgodnie z art.158 ustawy z dnia 21 sierpnia 1997 r o gospodarce nieruchomosciami

1. Oszacowanie wartosci rynkowej nieruchomosci gruntowej niezabudowanej potozonej w
m. Makowiska, gmina Solec Kujawski, powiat bydgoski;

2. Oznaczenie w ewidencji gruntow:
dziatki nr 128/1 i 128/2, obreb nr 0002 - Makowiska, gmina Solec Kujawski, powiat bydgo-
ski, wojewbdztwo kujawsko-pomorskie;

3. Ksiega wieczysta Sgdu Rejonowego w Bydgoszczy, X Wydziat Ksiag Wieczystych:
- KW. nr BY1B/00049542/3.

4. Prawa do nieruchomosci:
- prawo wiasnosci nieruchomosci gruntowej niezabudowanej nalezy do spotki pod firma
GOLDEN CAPITAL MANAGMENT Spdtka z ograniczong odpowiedzialno$cig z siedzibg w
Warszawie,

5. Krétki opis nieruchomosci:
Nieruchomos$¢ gruntowa niezabudowana opisana dziatkami ewidencyjnymi nr 128/1 i
128/2 o tgcznym obszarze 27.200 m? nie objeta obowigzujgcym planem zagospodaro-
wania przestrzennego a w Studium uwarunkowan i kierunkéw zagospodarowania prze-
strzennego gminy Solec Kujawski stanowigca obecnie tereny rolne oznaczone w pasie o
gtebokosci ok. 100 m na poéinoc od drogi DK10 jako obszary dziatalnosci inwestycyjnej,
potozona bezposrednio przy drodze krajowej DK10 (,Warszawa” - Ptofisk — Torun —
Bydgoszcz - Szczecin) — potudniowej obwodnicy Bydgoszczy.
Uzbrojenie — energia elektryczna.

6. Cel dokonane] wyceny: oszacowanie wartosci rynkowej nieruchomosci dla celéw ra-
chunkowosci lub zabezpieczenia wierzytelnosci oraz w celu ustalenia jej ceny w przy-
padku sprzedazy;

7. Do wyceny nieruchomoséci zastosowano podejscie porownawcze, metode korygowania
ceny sredniej;

8. Operat szacunkowy sporzadzono we wrzesniu 2016 roku, warto$¢ okreélona zostata na
dzien 23 wrzesnia 2016 r.;

9. Operat zostat wykonany przez rzeczoznawce majgtkowego:
mgr inz. ARTURA SZCZERBINSKIEGO (uprawnienia zawodowe nr 311);

10. Okreslone wartosci rynkowe prawa do nieruchomosci:

WARTOSC RYNKOWA NIERUCHOMOSCI GRUNTOWEJ NIEZABUDOWANEJ
w zaokragleniu do 1.000 - zt 4822000,' zt

slownie: cztery miliony osiemset dwadziescia dwa tysigce ziotych

ZASTRZEZONE PRAWA AUTORSKIE, SZCZEGOLNIE DLA PUBLIKACJI, WYKONYWANIA PRZEDRUKOW,

KOPII l WYKORZYSTANIA NIEZGODNEGO Z PRZEZNACZENIEM.

OPRACOWANIE JEST OBJETE KLAUZULA POUFNOSCI NA ZYCZENIE ZAMAWIAJACEJ.

NINIEJSZY WYCIAG NIE ZOSTAt DOSTARCZONY ORGANOW!I PROWADZACEMU EWIDENCJE GRUNTOW | BUDYNKOW

>
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Warszawa, 23 wrzesnia 2016 r.

OPERAT SZACUNKOWY

dotyczacy okreslenia wartosci rynkowej nieruchomosci gruntowej niezabudo-
wanej - prawa wiasnosci gruntu w dziatkach nr 128/1 i 128/2, obreb nr 0002 - Ma-
kowiska, potozonej w m. Makowiska, gmina Solec Kujawski.

Opracowanie obejmuje wycene nieruchomosci niezabudowanej wraz z infrastruktura,
bez obiektow niezwigzanych trwale z nieruchomoscia.

1 PODSTAWY OPRACOWANIA

1.1 PODSTAWY FORMALNOPRAWNE

1.1.1 ZAMAWIAJACY
Niniejsze opracowanie zostato wykonane na podstawie umowy o dzieto zawartej
pomiedzy Zamawiajaca — spotkg pod firmg GOLDEN CAPITAL MANAGMENT Spétka z
0.0. Z siedzibg w Warszawie a Wykonawcg — rzeczoznawcg majgtkowym Arturem
Szczerbifskim.
Opracowanie zostato wykonane w oparciu o informacje, wyja$nienia i dokumenty
zrédiowe przygotowane przez Zamawiajgcg oraz materialy i informacje pozyskane
przez rzeczoznawce, niezbedne w procesie okreslenia warto$ci nieruchomosci.

1.1.2 AUTOR OPERATU

mgr inz. ARTUR SZCZERBINSKI, rzeczoznawca majatkowy, uprawnienia zawodowe
nr 311 nadane przez Ministra Gospodarki Przestrzennej i Budownictwa, posiadajgcy
specjalistyczne przeszkolenia w zakresie szacowania majatku dia potrzeb skarbowo
— podatkowych oraz zabezpieczen kredytowych.

Oswiadczam, Ze nie mam oraz nie planuje zadnych zwigzkéw z Zamawiajgcg - Wiascicielkg nie-
ruchomosci, ani tez nie mam oraz nie planuje zadnych innych kontaktéw, ktére moglyby wpfy-
nagé na bezstronnos$¢ opracowania. Wynagrodzenie autora operatu w 2aden sposob nie jest uza-
leznione od warto$ci szacowanej nieruchomosci.

ZASTRZEZONE PRAWA AUTORSKIE, SZCZEGOLNIE DLA PUBLIKACJI, WYKONYWANIA
PRZEDRUKOW, KOPII | WYKORZYSTANIA NIEZGODNEGO Z PRZEZNACZENIEM.
OPRACOWANIE JEST OBJETE KLAUZULA POUFNOSCI NA ZYCZENIE ZAMAWIAJACEJ.
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PRZEDMIOT | ZAKRES WYCENY

1.1.4

Przedmiotem wyceny jest nieruchomo$¢ gruntowa niezabudowana potozona w
m. Makowiska, gmina Solec Kujawski opisana w ksiedze wieczystej Sadu Rejonowe-
go w Bydgoszczy, X Wydziat Ksigg Wieczystych nr kw. BY 1B/00049542/3 obejmuja-
ca prawo wiasnosci gruntu w dziatkach nr 128/1 i 128/2, obreb nr 0002 - Makowiska,
0 tacznym obszarze 27.200 m?.

Zakres wyceny obejmuje wycene warto$ci rynkowej nieruchomoéci (WR) w przypadku
sprzedazy w normalnych warunkach rynkowych. Nie okreslono wartosci rynkowej
dziatki nr 128/1, ktéra jest przeznaczona na poszerzenie pasa drogowego drogi kra-
jowej DK10 z uwagi na jej przeznaczenie pod droge.

Zestawienie podstawowych informacji dotyczgcych przedmiotu wyceny

s . 2 Ksiega wieczysta
Dziatki nr 128/1 i 128/2 Obszar 27.200 m kw. nr BY1B/00049542/3

CEL WYCENY

1.1.5

W niniejszym operacie szacunkowym okreslono warto$é rynkowg nieruchomosci
gruntowej potozonej w m. Makowiska, gmina Solec Kujawski.

Operat moze zosta¢ wykorzystany do celéw zabezpieczenia wierzytelnosci z tytutu
kredytu udzielonego przez Bank na zasadzie okreslonej w art. 93 ustawy z dnia 29
sierpnia 1997 roku prawo bankowe (tekst jednolity Dz.U. z 2015 r. poz. 128 z p6z-
niejszymi zmianami) oraz art. 65 ustawy z dnia 6 lipca 1982 roku o ksiegach wie-
czystych i hipotece (tekst jednolity Dz. U. z 2001 r. nr 124 z 1361, z pozniejszymi
Zmianami).

Niniejsze opracowanie zostato wykonane $cisle do wyzej opisanego celu i za jego wyko-
rzystanie do innych celéw autor nie ponosi odpowiedzialnosci. Metodologia oszacowania
wartosci rynkowej nieruchomosci jest zgodna z przepisami prawa oraz ze standardami
zawodowymi Polskiej Federacji Stowarzyszen Rzeczoznawcow Majatkowych i z wytycz-
nymi TEGoVA obrazujac najbardziej zblizona cene transakcyjng, jakg moZna uzyskac
wystawiajgc szacowang nieruchomosc na wolnym rynku.

WARUNKI WYKONANIA WYCENY

Oszacowania wartosci rynkowej nieruchomosci zabudowanej wykonano przy
uwzglednieniu aktualnie ksztattujgcych sie cen w obrocie tego typu nieruchomo-
$ciami, celu wyceny, rodzaju nieruchomosci i jej potozenia, funkcji wyznaczonej dla
niej w planie zagospodarowania przestrzennego, stopnia wyposazenia w urzgdzenia
komunalne, energetyczne i gazowe oraz stanu zagospodarowania.

1.1.6 DATYISTOTNE DLA WYCENY

Data sporzadzenia wyceny: 23 wrzesnia 2016 r.

Data, na ktorg okreslono warto$¢ przedmiotu wyceny: | 23 wrzeénia 2016 r.

Data, na ktérag okreslono i uwzgledniono w wycenie

stan przedmiotu wyceny: data ogledzin nieruchomosci

Data dokonania ogledzin nieruchomosci: 13 wrzesénia 2016 r.

© Artur Szczerbinski
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1.2 PODSTAWY MATERIALNOPRAWNE

1.2.1 PRZEPISY PODSTAWOWE

Za podstawe wyceny postuzyly nastepujgce akty prawne:

Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r. kodeks cywilny (tekst jednolity Dz.U. z 2014 r.
poz. 121 z pdzniejszymi zmianami);

Ustawa z dnia 21 sierpnia 1997 r. o gospodarce nieruchomosciami (tekst jednolity
Dz. U. 22015 r. poz. 782 z pdzniejszymi zmianami),

Ustawa z dnia 29 wrze$nia 1997 r. Prawo Bankowe (tekst jednolity Dz.U. z 2015 r.
poz. 128 z pdZniejszymi zmianami);

Rozporzadzenie Rady Ministréw z dnia 21 wrzeénia 2004 roku w sprawie wyceny
nieruchomosci i sporzadzania operatu szacunkowego (Dz. U. nr 207, poz. 2109 z
pézniejszymi zmianami);

1.2.2 PRZEPISY UZUPELNIAJACE | NORMY ZAWODOWE

Przy wycenie, jako przepisy uzupetniajgce, zastosowano nastepujace przepisy
prawne:

o Ustawa z dnia 6 lipca 1982 roku o ksiegach wieczystych i hipotece (tekst jednolity Dz.
U. z 2001 r. nr 124 z 1361, z p6zniejszymi zmianami);

e Ustawa z dnia 27 marca 2003 roku o planowaniu i zagospodarowaniu przestrzen-
nym (Dz. U. Nr 80, poz. 717, z pdzniejszymi zmianami);

e Powszechne Krajowe Zasady Wyceny - standardy zawodowe rzeczoznawcédw ma-
jatkowych opracowane i wydane przez Polskg Federacje Stowarzyszen Rzeczo-
znawcow Majgtkowych, a w szczegdlnosci:

- Krajowy Standard Wyceny Podstawowy Nr 1 (KSWP 1) ,Warto$¢ rynkowa i war-
tosc¢ odtworzeniowa”:

- Krajowy Standard Wyceny Podstawowy Nr 3 (KSWP 3) ,Operat szacunkowy”,

- Krajowy Standard Wyceny Specjalistyczny Nr 3 (KSWS 3) ,Wycena dla zabez-
pieczenia wierzytelnoSci”,

- Nota Interpretacyjna Nr 1 (NI 1) ,Zastosowanie podejscia porownawczego w wy-
cenie nieruchomosci”:

1.2.3 ZRODLA INFORMACJI

W celu sporzgdzenia wyceny wykorzystano nastepujgce zrodta i opracowania oraz
dokumenty uzyskane przez autora operatu i przedtozone przez Zamawiajgca:
dokumenty przedtozone przez Zamawiajgcg zatagczone do niniejszego operatu;
,Ogoblnopolski raport o kredytach mieszkaniowych i cenach transakcyjnych nieru-
chomosci 1/2016 — maj 2016” Zwigzek Bankéw Polskich, Warszawa 31 maja 2016
(Raport AMRON SARFiN),

»Raport o stanie rynku nieruchomosci - wiosna 2016” mBank Hipoteczny, W-wa 2016;
+Raport z Rynku Nieruchomo$ci 2015 Polska” Ober-Haus, Warszawa 2016;
,Marketbeat Polska — Wiosna 2016” Cushman & Wakefield 2016;

WWycena nieruchomosci migjskich” Wactaw Ktopocinski, Wydawn. SGP W-wa 1995;
~Wycena nieruchomosci przy zastosowaniu podejscia poréwnawczego” Mieczystaw
Prystupa, Warszawa 2003,

LInwestowanie w nieruchomo$ci” praca zbiorowa pod kierunkiem Ewy Kucharskiej —
Stasiak, Instytut Nieruchomosci VALOR t.6dz 1999,

.Zasady gospodarki przestrzennej i szacowanie nieruchomo$ci” Andrzej Hopfer z
zespotem — wyd. Zachodnie Centrum Organizacji, Zielona Géra 1996;

e Wycena mienia” Mieczystaw Prystupa, CIM, Warszawa 2000;

- BEPERT
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,Europejskie standardy wyceny 2000” (wydanie polskie). Polska Federacja Stowa-
rzyszen Rzeczoznawcoéw Majatkowych, Warszawa 2001;

,Leksykon rzeczoznawcy majgtkowego”. Praca zbiorowa. Polska Federacja Stowa-
rzyszen Rzeczoznawcow Majagtkowych, Warszawa 2004;

baza danych autora operatu oraz dane uzyskane w Urzedzie Miasta oraz w Staro-
stwie Powiatowym w Bydgoszczy o notowaniach cen rynkowych nieruchomos$ci w
powiecie bydgoskim;

informacje udzielone przez wiasciciela nieruchomosci;

wizja lokalna nieruchomosci przeprowadzona w dniu 13 wrzeénia 2016 roku.

2 OPIS PRZEDMIOTU WYCENY

Zgodnie z art. 4 pkt 17 ustawy o gospodarce nieruchomo$ciami przez stan nieru-
chomoséci nalezy rozumie¢ stan zagospodarowania, stan prawny, stan techniczno -
uzytkowy, stopien wyposazenia w urzadzenia infrastruktury technicznej, a takze
stan otoczenia nieruchomosci, w tym wielko$é, charakter i stopier zurbanizowania
miejscowosci, w ktérej jest potozona.

2.1 STAN PRAWNY

Wyceniana nieruchomo$¢ ma urzgdzong ksiege wieczystg prowadzong przez Sad
Rejonowy w Bydgoszczy, X Wydziat Ksigg Wieczystych nr kw. BY1B/00049542/3.
Niniejsza ksiega wieczysta zostata ujawniona w Centralnej Informacji Ksigg Wieczy-
stych i jest prowadzona w formie elektroniczne;.

Zapisy w ksiedze sprawdzono za posrednictwem Internetu w dniu 23 wrzeénia 2016
roku, wydruk zapiséw ksiegi zatgczono do operatu.

Ksiega Wieczysta Nr BY1B/00049542/3

NIERUCHOMOSC GRUNTOWA

Dziat | Potozenie: Makowiska, gmina Solec Kujawski, powiat bydgoski,

wojewbdztwo kujawsko-pomorskie.
1 | Numer dziatki: 128/1

Numer obrebu eW|dencyjnego -

Potozenie: 1 _
Sposébl(olzystania: t —fgkitrwate

2 Numerd2|a+k| 128/2

Numer obrebu ewidencyjnego: -—-
Nazwa obrebu ewidencyjnego: Makowiska

Po’fozenle 1

Obszar; ---

Budynek: Brak wpisu

Urzadzenie: Brak wpisu

Lokal: Brak wpisu

Obszar nieruchomosci: 2,7200 ha

Komentarz: ---

DziatI1SP | 1 Numerprawa1

Tresé prawa Kazdorazowemu wiascicielowi dziatki nr 122/3 przysiuguje bez-
pfatna stuzebno$¢ przejscia i przejazdu przez dziatke nr 122/2 objetej ksiegg

N
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. |Kolejny numerwpisu: -—-
Udziat zwigzany: —- -
Rodzaj zmiany: Ujawniono przedmiotowe uprawnienie w zwigzku z przylgcze-
niem do tej ksiegi dziatek nr 128/1 i 128/2 po ich odfgczeniu z ksiegi wieczy-
stej Kw. nr BY1B/00049542/3.

Komentarz: - S ——
Przy wniosku ujawniono Dz.Kw. 6421-2/03 natomiast dla potrzeb migracji
przyjeto Dz. Kw. 6421/03;

Przy wniosku ujawniono Dz.Kw. 6419-20/03, 17918/03 natomiast dla potrzeb
migracji przyjeto Dz. Kw. 6419/03.
Dziat Il Numer udziatu w prawie; 2

Wielkos$€ udziatu (licznik/mianownik): 7/1
Rodzaj wspélnosci: ---

Inna osoba prawna lub jednostka organizacyjna niebedgca osobg prawng
‘Nazwa: GOLDEN CAPITAL MANAGMENT Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig
Siedziba: Warszawa
REGON: 146029714
Komentarz:

Przy wniosku ujawniono Dz Kw. 973-8/83 natomiast dla potrzeb migracji przyjeto
Dz.Kw. 973/83.
Dziat lll Brak wpisow

Dziat IV | Brak wpisow aktualnych

Stan prawny nieruchomosci opisany w ksiedze wieczystej — co do wiasciciela, ob-
szaru, potozenia i sposobu uzytkowania dziatek jest zgodny ze stanem faktycznym.

tecznych, nie analizujagc wplywu ewentualnych obcigzen hipotecznych na jej

o Rzeczoznawca okreslit warto$é nieruchomosci, jako wolng od obcigzen hipo-
wartos¢ rynkowa.

2.2 (OZzNACZENIE W EWIDENCJI GRUNTOW

Na podstawie uproszczonego wypisu z rejestru gruntéw z dnia 13 wrzesnia 2016 roku
prowadzonego przez Staroste Bydgoskiego stwierdzono, Zze zapisy w rejestrze sg na-

stepujgce:
_— Blizsze '
Obreb Nr Pow. dziatki i . Rodzaj
ewidencyjny dziatki [m? b eascigohoninty %‘g,%if:i': uzytku
£tV -0,1423
128/1 1.810 - W -0,0034
0002 GOLDEN CAPITAL Lzr+VI-0,0353
- BY1B/00049542/3 | MANAGMENT Sp. Z 0.0. tV-0,2576
Makowiska
128/2 25 390 Warszawa ) £VI-1,1500
' W ~0,1552
Lzr-LVI - 0,9762
Razem: 27.200

Stan prawny nieruchomosci opisany w ewidencji gruntéw — co do wiascicielki, prawa
do gruntu, numeracji i powierzchni dziatek jest zgodny ze stanem faktycznym.

© Artur Szczerbinski
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2.3 FUNKCJA W MIEJSCOWYM PLANIE ZAGOSPODAROWANIA PRZESTRZENNEGO

&
S

(="

Teren nieruchomosci nie jest objety obowigzujacym miejscowym planie zagospoda-
rowania przestrzennego.

Zgodnie z zapisami Studium uwarunkowan i kierunkéw zagospodarowania prze-
strzennego gminy Solec Kujawski zatwierdzonego Uchwatg nr XVI/138/08 Rady
Miejskiej w Solcu Kujawskim z dnia 27 czerwca 2008 roku nieruchomos$¢ stanowig-
ca obecnie tereny rolne jest oznaczona w pasie o gtebokosci ok. 100 m na pétnoc
od drogi DK10 jako obszary dziatalnosci inwestycyjnej, dziatka nr 128/1 jest prze-
znaczona na poszerzenie drogi krajowej DK10. Pozostata, péthocna cze$¢ dziatki nr
128/2 jest oznaczona na rysunku Studium... jako tereny rolne.

Cata nieruchomosc nie jest lasem w rozumieniu Ustawy z dnia 3 lutego 1995 r. o
ochronie gruntéw rolnych i lesnych (tekst jednolity Dz.U. z 2015 roku poz.909 z
p6zn. zmianami) i nie podlega przepisom powyzszej ustawy w tym zakresie.

Cze$¢ gruntow w tej nieruchomosci jest opisana jako grunty zadrzewione i zakrze-
wione na uzytkach rolnych.

Dla gruntéw potozonych w pasie o gtebokosci ok. 100 m na pétnoc od drogi DK10
oznaczonych w Studium... jako obszary dziatalnosci inwestycyjnej, potozonych bez-
posrednio przy drodze krajowej DK10 (,Warszawa” - Ptorisk — Torun — Bydgoszcz -
Szczecin) — potudniowej obwodnicy Bydgoszczy mozliwe jest uzyskanie warunkow
zabudowy oraz pozwolenia na budowe dla inwestycji polegajacej na budowie obiek-
tu komercyjnego.

Fragment rysunku Studium uwarunkowan i kierunkéw zagospodarowania prze-
strzennego gminy Solec Kujawski ponizej:

P =0 f’___‘").,"-ﬁBﬁ:a i (,:_: s
Lokalizacja - [l S o WCERagl N & LT
nieruchomosci § o ey a, S S el

. : . . By - w——

)

e
LAY d
+) g

e f la o
F Y P

Potozenie nieruchomosci przy drodze krajowej DK10 (,Warszawa” — Ptonsk — Torun
— Bydgoszcz - Szczecin) — potudniowej obwodnicy Bydgoszczy (planowanej drodze
ekspresowej S10), w sasiedztwie zjazdu z niej do wschodnich dzielnic Bydgoszczy
— Fordonu, terenéw przemystowych i ustugowych miasta, doskonale podnosi war-
tos¢ nieruchomosci biorgc pod uwage stan zainwestowania w sasiedztwie.

« DraPENT
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3 CzESC OGOLNA OPERATU SZACUNKOWEGO

3.1 RoODzAJ OKRESLONEJ WARTOSCI

W procesie wyceny okreslona zostata warto$¢ rynkowa nieruchomosci (WR). Za-
tozono, iz zbycie nieruchomosci nastepuje w dniu wyceny. Ustalona wartos¢ nieru-
chomosci odzwierciedla stan rynku lokalnego na dzieh wyceny i odpowiada najbar-
dziej prawdopodobnej cenie, jakg mozna by uzyskac¢ za szacowang nieruchomos¢
przy zawarciu umowy sprzedazy. Przyjeto, iz w okresie ekspozycji nieruchomosci na
rynku oraz w okresie negocjowania umowy ceny nie ulegtyby zmianie.

Zatozono, iz nieruchomos$¢ wystawiona zostata na sprzedaz na nieograniczonym
rynku przez czas wystarczajacy dla jego zbadania, wykonania odpowiedniego mar-
ketingu i wynegocjowania ceny sprzedazy.

Warto$¢ rynkowa nieruchomosci (WR) ustalana jest dla funkcji nieruchomosci
zgodnie z zapisami w miejscowym planie zagospodarowania przestrzennego.

W celu okreslenia wartosci rynkowej rzeczoznawca majgtkowy powinien ustali¢
spos6b najkorzystniejszego uzytkowania nieruchomosci. Uzytkowanie to moze
stanowi¢ kontynuacje aktualnego sposobu uzytkowania lub moze polega¢ na innym
sposobie jej uzytkowania. Wyboru sposobu uzytkowania nieruchomosci dokonuje
rzeczoznawca majatkowy, uwzgledniajac przepisy prawa, cel wyceny, stan i
przeznaczenie nieruchomosci oraz stan rynku.

Wartoé¢ rynkowa moze by¢ okreslona przy zastosowaniu podejScia
poroéwnawczego, podejécia dochodowego i podejscia mieszanego z wykorzystaniem
danych rynkowych odpowiednich do zastosowanej metody wyceny, w szczegdInosci
dotyczgcych cen, dochodow, stép zwrotu i kosztéw.

Warto$¢ rynkowa przedstawia warto$¢é wymienng lub kwote, ktérg mozna uzyskac
za nieruchomos$¢ sprzedawang na rynku w okoliczno$ciach spetniajgcych wymogi
definicji wartosci rynkowej. Pojecie warto$ci rynkowej nie jest uzaleznione od
faktycznego zawarcia transakcji w dniu, na ktéry sporzadzona zostaje wycena.

3.2 DOBOR METODY WYCENY

Rzeczoznawca oszacowat warto$¢ nieruchomosci zgodnie z art. 134 ust. 2 i ust. 3
ustawy z dnia 21 sierpnia 1997 r. o0 gospodarce nieruchomosciami o tresci:

Art. 134.

2. Przy okreslaniu wartosci rynkowej nieruchomos$ci uwzglednia sie w szczegélnosci jej rodzaj,
polfozenie, sposob uZytkowania, przeznaczenie w planie miejscowym, stopienn wyposazenia w
urzadzenia infrastruktury technicznej, stan zagospodarowania oraz aktualnie kszlaftujgce si¢ ceny w
obrocie nieruchomosciami.

3. Warto$é rynkowg nieruchomosci okresla sie wedfug aktualnego sposobu jej uZytkowania, jezeli
przeznaczenie nieruchomosci w planie miejscowym, ..., nie powoduje zwigkszenia jej wartosci.

Lokalizacja i funkcja rozpatrywanej nieruchomosci oraz dostepno$¢ danych z
lokalnego rynku nieruchomosci zobligowaty rzeczoznawce do obliczenia warto$ci
rynkowej nieruchomosci gruntowej korzystajac z podejscia poréwnawczego. W
obecnych warunkach rynkowych na rynku lokalnym - terenie wschodniej czesci
aglomeracji bydgoskiej odnotowano odpowiednig liczbe transakcji podobnymi
nieruchomos$ciami, co pozwolito na zastosowanie podej$cia poréwnawczego w
wycenie tej nieruchomosci.

W opracowaniu zastosowano metode korygowania ceny $redniej w podejsciu po-
rébwnawczym.

o
T b
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Wedtug mojej oceny oszacowanie wartosci rynkowej nieruchomosci przy pomocy
powyzszej metody pozwala na doktadne uwzglednienie wptywu sposobu uzytkowa-
nia, lokalizacji, funkcji nieruchomosci okreslonej w planie zagospodarowania prze-
strzennego i stanu koniunktury na rynku nieruchomosci na jej warto$¢. Warto$¢ nie-
ruchomosci oszacowana podejéciem porownawczym, z uwagi na obecny standard i
stan prawny nieruchomosci, powinna by¢ najbardziej wtasciwa do okreslenia jej war-
tosci rynkowej (WR).

Zastosowanie podejécia poréwnawczego jest zgodne w szczegdinosci z § 4 rozpo-
rzgdzenia Rady Ministrow z dnia 21 wrzesnia 2004 roku w sprawie wyceny nieru-
chomosci i sporzadzania operatu szacunkowego.

3.3 PODEJSCIE POROWNAWCZE - OPIS METODY KORYGOWANIA CENY SREDNIEJ

Szacowanie wartoéci rynkowej przy zastosowaniu podej$cia poréwnawczego jest
procesem, w ktorym obliczona warto$¢ rynkowa wynika z analizy rynku lokainego
tego typu nieruchomosci i poréwnywania ich z obiektem szacowania. Podstawg po-
dejécia poréwnawczego sg relacje do cen innych nieruchomosci poréwnywanych
przy zastosowaniu zasady substytucyjnosci, zatozeniu réwnowagi popytu i podazy
oraz zasady najlepszej i najbardziej efektywnej funkciji.

Zgodnie z § 4 pkt. 4 rozporzadzenia Rady Ministréw z dnia 21 wrzesnia 2004 roku w
sprawie wyceny nieruchomosci i sporzadzania operatu szacunkowego, w podejsciu
poréwnawczym, przy metodzie korygowania ceny $redniej do poréwnan przyjmuje
sie z rynku wiasciwego ze wzgledu na pofozenie wycenianej nieruchomosci co naj-
mniej kilkanascie nieruchomos$ci podobnych, ktére byly przedmiotem obrotu rynko-
wego i dla ktérych znane sg ceny transakcyjne, warunki zawarcia transakcji oraz
cechy tych nieruchomosci. Warto$¢ nieruchomo$ci bedgcej przedmiotem wyceny
okres$la sie w drodze korekty Sredniej ceny nieruchomosci podobnych wspotczynni-
kami korygujgcymi, uwzgledniajgcymi roznice w poszczegélnych cechach tych nie-
ruchomosci.

Powyzsze podejscie zastosowano w niniejszej wycenie z uwagi na mozliwo$¢ wyko-
rzystania danych dotyczacych transakcji zawieranych na lokalnym rynku nierucho-
mosci. Funkcjonujgcy rynek lokalny pozwolit na zebranie wiarygodnych danych o
zaistniatych transakcjach mieszczgcych sie w definicji wartoéci rynkowej.

Przy podej$ciu tym uwzglednia sie nastepujgce atrybuty porownawcze:
e ceny nieruchomosci uzyskiwane na niewymuszonym rynku,
data transakc;ji i warunki rynkowe,
lokalizacja nieruchomosci i jej otoczenie,
potozenie szczegdtowe — osiedle, ulica, sgsiedztwo itp.
mozliwo$é zabudowy gruntu, mozliwy do uzyskania sposéb zagospodaro-
wania gruntu,
e stopien wyposazenia gruntu w urzgdzenia infrastruktury komunaine;j,
o forma nabycia i wladania,

W praktyce ilo$¢ atrybutéow ogranicza sie jedynie do tych, ktére majg istotny wptyw
na cene nieruchomosci przyjetych do poréwnania, a w nastepstwie na ceneg nieru-
chomosci podlegajacej oszacowaniu. Wielkosé poprawek ustala si¢ w oparciu o
specyfike i znajomosé rynku.

© Artur Szczerbinski
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3.4 PROCEDURA OKRESLANIA WARTOSCI RYNKOWEJ

Procedura okreélania wartosci rynkowej metodg korygowania ceny $redniej sktada
sie z nastepujacych etapow:

1. Ustalenie rynku lokalnego, na ktérym znajduje sie wyceniana nieruchomos¢,
w szczegodlnosci poprzez okreslenie jego rodzaju, obszaru oraz okresu ba-
dania cen.

2. Okreslenie liczby i wag cech rynkowych na podstawie bazy danych cen

transakcyjnych z rynku lokalnego.

W metodzie korygowania ceny Sredniej sposéb okreslania wag cech rynkowych wy-

maga przyjecia zatozenia , ze
wartos¢ rynkowa nieruchomosci bedgcej wyceny miesci sie w przedziale pomig-
dzy ceng minimaing (Cmin) @ ceng maksymalng (Cpax) jakie znajdujq sie w zbio-
rze transakcji przyjetym przez rzeczoznawce,

- przy przyjeciu powyzszych warunkéw brzegowych zastosowac nalezy w proce-
sie szacowania nieruchomosci ogéing metode interpolacji ,

- wprzypadku, gdy wyceniana nieruchomo$¢ posiada cechy rynkowe korzystniej-
sze od cech nieruchomosci o cenie maksymalnej lub gorsze od cech nierucho-
mosci o cenie minimalnej nalezy stosowac¢ metode ekstrapolacji.

3. Opis wycenianej nieruchomosci pod katem cech rynkowych.

4. Opis nieruchomosci o cenie minimalnej (Cin) i Nieruchomosci o cenie mak-
symainej (Crmax) Wraz z podaniem cech rynkowych tych lokali.

5. Okresélenie ceny $redniej (Cg;) z bazy danych transakcyjnych oraz zakresu

sumy czynnikéw korygujacych jako:

CHHII Cllltl\
c,' C,

Powyzszy zakres zapewni, ze warto$¢ rynkowa nieruchomosci znajduje sig pomig-
dzy Cmin a Cmax-

6. Okreslenie zakresu wspotczynnikdw korygujacych u; poszczegéinych cech.

Poszczegoine wspotczynniki korygujace okresla sig osobno dla kazdej cechy rynko-
wej podajgc zakres ich dopuszczalnych wartosci w nastepujgcy sposob :

waga; *(Cmin / Cmaxd) < = U; <= waga; * (Cmax / Cpin)
Przyjmujgc powyzsze warunki brzegowe, nalezy zastosowac¢ w szacowaniu nieru-
chomosci ogding metode interpolacji.

7. Okreslanie jednostkowej wartosci rynkowej wedtug ponizszego wzoru:
WR = C\'r x Zul
i=1

gdzie:

e u;—wielko$¢ i-go wspdtczynnika odzwierciedlajgcego wpltyw danej cechy
na warto$¢ nieruchomosci.

e n - liczba wspoétczynnikéw odpowiadajgca okreslonej wczeséniej liczbie
cech rynkowych dla danego rodzaju nieruchomosci.

Nalezy podkreslic, Ze liczba wspélczynnikéw jest réwna okreslonej wczesniej liczbie

cech rynkowych nieruchomo&ci na danym rynku lokalnym.

EXPERT
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3.5 ZALOZENIA | DEFINICJE

W opracowaniu przyjeto nastepujgce zatozenia:

e definicja warto$ci rynkowej nieruchomosci jest przyjeta wedtug Powszechnych
Krajowych Zasad Wyceny - standarddw zawodowych rzeczoznawcow
majgtkowych opracowanych i wydanych przez Polskg Federacj¢ Stowarzyszen
Rzeczoznawcow Majatkowych,

e definicja wartoéci rynkowej nieruchomosci jest zgodna z ustawg z dnia 21
sierpnia 1997 roku o gospodarce nieruchomo$ciami oraz z wytycznymi
Europejskiej Grupy Rzeczoznawcdw Majatkowych TEGoVA,

e nieruchomos¢ jest wyceniana jako ,wolna” tj. bez najemcéw i dzierzawcow,

e obecna funkcja nieruchomosci jest zgodna z zapisami i wytycznymi planu
zagospodarowania przestrzennego,

e kontynuacja obecnej funkgji nieruchomosci jest uzasadniona i mozliwa,

¢ instalacje i ich podtgczenia sg zgodne z obowigzujgcymi normami,

o elementy niezbadane i ukryte nie majg wptywu na wartosé nieruchomosci.

W trakcie realizacji wyceny oparto sie na zasadzie ‘najlepszego i najbardzief
efektywnego wykorzystania’ (Highest and Best Use) definiowanego wedtug , The
Appraisal of Real Estate”, 10th Edition oraz Krajowy Standard Wyceny Podstawowy
Nr 1 ,Warto$¢ rynkowa i wartos¢ odtworzeniowa”. Sposéb najkorzystniejszego
uzytkowania oznacza wykorzystanie nieruchomosci, ktére jest fizycznie mozliwe,
odpowiednio uzasadnione, prawnie dopuszczalne, ekonomicznie opfacalne i
zapewniajgce najwiekszg wartos¢ wycenianej nieruchomosci.

Zgodnie z wymogami standardéw zawodowych oraz ustawy o gospodarce
nieruchomos$ciami wycena nieruchomosci, ktére sg lub mogg by¢ przedmiotem
obrotu ma byé przeprowadzona przez rzeczoznawcow na podstawie jej wartosci
rynkowe;j.

Definicje wartosci nieruchomosci przyjeto wedtug art. 151 ust. 1 ustawy z dnia 21
sierpnia 1997 roku o gospodarce nieruchomosciami, w tresci:

1. Wartos$¢ rynkowg nieruchomosci stanowi jej przewidywana cena, moZliwa do uzyskania
na rynku, ustalona z uwzglednieniem cen transakcyjnych uzyskanych przy spefnieniu
nastepujgcych warunkow:

1) strony umowy byly od siebie niezalezne, nie dziataly w sytuacji przymusowej oraz miaty
stanowczy zamiar zawarcia umowy,

2) uplyngt okres niezbedny do wyeksponowania nieruchomo$ci na rynku | do

wynegocjowania warunkow umowy.
tekst definicji podano za ustawa z dnia 21 sierpnia 1997 r. 0 gospodarce nieruchomosciami
(tekst jednolity Dz. U. Z 2004r. nr 261 poz. 2603 z péZniejszymi zmianami)

przy uwzglednieniu definicji opublikowanej w Krajowym Standardzie Wyceny
Podstawowym Nr 1 ,Warto$¢ rynkowa i warto$¢ odtworzeniowa” Polskiej Federaciji
Stowarzyszen Rzeczoznawcow Majatkowych w tresci -

Jezeli przepisy prawa nie stanowig inaczej warto$¢ rynkowa jest definiowana, jako
.Szacunkowa kwota, jakg w dniu wyceny mozna uzyskac¢ za nieruchomo$¢, zakfadajgc, ze
strony majg stanowczy zamiar zawarcia umowy, S§ od siebie niezalezne, dziafajg z
rozeznaniem i postepujg rozwaznie, nie znajdujg sie w sytuacji przymusowej, oraz upfynaf
odpowiedni okres eksponowania nieruchomo$ci na rynku’.

tekst definicji podano za Krajowym Standardzie Wyceny Podstawowym Nr 1 ,Warto$¢ rynkowa i warto$c odtworzeniowa”
Polskiej Federacji Stowarzyszeri Rzeczoznawcéw Majgthkowych, Warszawa 2009

EXSPERT
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Warto$¢ rynkowg nieruchomosci okreslono bez uwzgledniania kosztéw transakciji
kupna — sprzedazy oraz zwigzanych z tg transakcja podatkow i optat.

W niniejszym operacie szacunkowym jako podstawe do obliczen przyjeto wartos¢
nieruchomoséci dla aktualnego sposobu uzytkowania (WR), wynika to z
nastepujgcych czynnikow:

- celu sporzgdzenia wyceny,

- stanu rynku nieruchomosci,

- uwarunkowan prawnych szacowanej nieruchomosci.

Warto$é nieruchomosci okreslono z uwzglednieniem obowigzujgcych przepiséw i
przytoczonych wyzej metod i zatozen.

3.6 DATA STANU NIERUCHOMOSCI | POZIOMU CEN

Wycene sporzadzono wedtug stanu nieruchomosci z dnia 13 wrzeénia 2016 roku ;.
daty przeprowadzenia wizji lokalnej nieruchomosci, wedtug poziomu cen na dzien

23 wrzesnia 2016 roku.
g e
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4 OPIS NIERUCHOMOSCI

4.1 LOKALIZACJA | OTOCZENIE

Wyceniana nieruchomos$c¢ zlokalizowana jest w m. Makowiska, w zachodniej czgsci
miejscowosci, bezposrednio przy drodze krajowej DK10 (,Warszawa” — Ptonsk — To-
run — Bydgoszcz - Szczecin) — potudniowej obwodnicy Bydgoszczy (planowane;
drodze ekspresowej S10), w sgsiedztwie zjazdu z niej do wschodnich dzielnic Byd-
goszczy — Fordonu, terenéw przemystowych i ustugowych miasta.

SZKIC LOKALIZACYJNY NIERUCHOMOSCI

Lokalizacja
nieruchomosci

3 wasis
Zribdio — geoporial gov.pl - iluslracja zalaczona wylacznie dia celow infarmacyjnych

4.2 BYDGOSzCz

BYDpGoszcz (tac. Bidgostia, niem. Bromberg) — miasto na prawach powiatu w pot-
nocnej Polsce, siedziba wojewody i jednostek mu podporzadkowanych oraz naj-
wieksze miasto wojewodztwa kujawsko-pomorskiego. Potozone na styku czterech
¥ makroregionow Pojezierzy Potudniowobattyckich, nad rzeka Brdg i Kanatem Bydgo-
skim, od wschodu graniczy z Wista, ktéra poprzez Przetom Fordonski zwraca sie ku
Morzu Battyckiemu.

Bydgoszcz jest jednym z najwiekszych miast w Polsce, zajmuje 8. miejsce pod
wzgledem liczby ludnosci (355,6 tys.) oraz 10. pod wzgledem powierzchni
(176 km?). Jest duzym osrodkiem przemystu, handlu i logistyki oraz weztem drogo-
wym, kolejowym i zeglugi $rédladowej. Na terenie miasta jest zlokalizowany Mig-
dzynarodowy Port Lotniczy im. Ignacego Jana Paderewskiego oraz port rzeczny.
Bydgoszcz jest jednym z gtownych krajowych osrodkéw branzy IT oraz ustug dla
biznesu Business Process Outsourcing / Share Service Center. W Bydgoskim Parku
Przemystowo-Technologicznym dziata Pomorska Specjalna Strefa Ekonomiczna.

© Artur Szczerbiriski “PRO -
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Bydgoszcz to takze osrodek akademicki, naukowy i kulturalny. W 15 szkotach wyz-
szych studiuje ok. 35 tys. os6b. Dziatajg m.in.: opera, filharmonia, teatry, kina, mu-
zea, galerie sztuki, orkiestry i zespoty muzyczne, rocznie odbywa si¢ ok. 100 prze-
gladow i festiwali kulturalnych. Atrakcyjno$¢ turystyczng Bydgoszczy oprocz zabyt-
kow podkresla oryginalny waterfront od strony rzek i kanatéw, Wyspa Mtynska oraz
bogactwo architektury z okresu belle epoque. Od 2010 swiatowe witryny turystyczne
polecajg Bydgoszcz wérdd grona dziesieciu najlepszych celow podrézy w Polsce. W
miescie zlokalizowany jest duzy garnizon wojskowy oraz siedziby wiekszo$ci insty-
tucji NATO obecnych w Polsce. Bydgoszcz jest takze siedzibg diecezji kosciota
rzymskokatolickiego, cztonkiem Unii Metropolii Polskich, Eurocities, Stowarzyszenia
Miast Kréla Kazimierza Wielkiego, siedzibg osmiu konsulatéw honorowych.

Bydgoszcz wraz z powiatem bydgoskim i otaczajgcymi gminami tworzy aglomeracje
zamieszkatg przez ok. 600 tys. osob. Jest jednym z miast centralnych i siedzibg
wtadz Bydgosko-Torunskiego Obszaru Funkcjonalnego zamieszkatego przez 853
tys. osob. Miasto wyrdzniajg m.in. Bydgoski Wezet Wodny oraz najwigkszy w Polsce
Le$ny Park Kultury i Wypoczynku ,Mys$lecinek”. Miasto otaczajg duze kompleksy le-
$ne: Puszcza Bydgoska od potudnia i Bory Tucholskie od pétnocy. Z uwagi na do-
godne warunki naturalne i szkoleniowe (Brda, tor regatowy, infrastruktura wodna,
Bydgostia i inne kluby) miasto uchodzi za ,stolice polskiego wio$larstwa”. Od 1928
sportowcy bydgoscy (gtdwnie wioSlarze i kajakarze) zdobyli 29 medali, co stanowi
10% wszystkich medali zdobytych na letnich olimpiadach przez Polakéw. Od 1999
odbywa sie w Bydgoszczy szereg miedzynarodowych imprez sportowych, ktorych
baze stanowig m.in. stadion im. Zdzistawa Krzyszkowiaka oraz hala sportowo-
widowiskowa tuczniczka.

Bydgoszcz byta miastem krélewskim Korony Krélestwa Polskiego, w XIX wieku sie-
dzibg wtadz departamentu bydgoskiego, rejencji bydgoskiej, a od 1945 wojewddz-
twa bydgoskiego. Patronami miasta sg biskupi: $w. Marcin i éw. Mikotaj. Swietem
miasta jest 19 kwietnia, dla upamigtnienia nadania Bydgoszczy praw miejskich w
1346 roku. Historyczne centrum miasta (Stary Rynek) znajduje sie doktadnie na 18.
potudniku dtugosci geograficznej wschodniej.

- et
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Bydgoszcz jest jednym z nielicznych duzych miast w Polsce otoczonych ze wszyst-
kich stron lasami. Zajmujg one 32% powierzchni miasta. W wiekszoéci sg to lasy
ochronne. Dominujg bory sosnowe i mieszane, ale na pétnocnych wysoczyznach
znajdujg sie lasy mieszane oraz enklawy laséw lisciastych, np. w okolicy Miedzynia,
Osowej Géry, Optawca, Rynkowa, Fordonu.

Bydgoszcz liczy 358.337 mieszkancow (dane z 30 wrze$nia 2014 r.) (GUS) — dane
te obejmujg wytacznie osoby zameldowane na pobyt staty. Populacje miasta w 47%
stanowig mezczyzni, a 53% kobiety. W ostatnich kilkunastu latach wystepuje stata
tendencja wyludniania sie miasta, spowodowana starzeniem sie spoteczenstwa i
wyprowadzaniem sie poza miasto do gmin o$ciennych oraz rzadziej poza region.
Znaczna liczbe migracji mieszkancéw stanowi emigracja zarobkowa do Wielkigj
Brytanii i Irlandii.

AGLOMERACJA BYDGOSKA

Bydgoszcz razem z otoczeniem tworzy zespdt miejski — aglomeracje, w ktérej
mieszka ponad 530 tys. oséb. Z tego jedna trzecig stanowi ludno$¢ mieszkajgca na
obszarach wiejskich otaczajgcych miasto, lecz w odczuwalny sposéb zwigzanych z
Bydgoszcza. Dwie gminy podmiejskie: Biate Btota i Osielsko majg charakter sypialni
dla ludnosci, ktéra w duzej mierze pracuje w Bydgoszczy i korzysta z oferty
edukacyjnej, kulturalnej i rozrywkowej, o czym $wiadczg wskazniki spoteczno-
gospodarcze. Parametry przedsiebiorczosci, dochoddw, aktywnosci zawodowej tych
gmin sa typowe dla ludnosci miejskiej. Dynamika budownictwa mieszkaniowego i
wzrost demograficzny od 1990 roku sg najwyzsze w wojewodztwie kujawsko-
pomorskim i wyrézniajgce sie w kraju. W kolejnych gminach podmiejskich: Nowa
Wie$ Wielka, Sicienko, Solec Kujawski obszary enklaw miejskich taczg sie z lasami i
obszarami wiejskimi. Wskazniki budownictwa mieszkaniowego sg na poziomie
miasta lub lepsze. Migracja jest wyraznie dodatnia. Przedsigbiorczos¢ wyzsza, a
bezrobocie nizsze od $redniej. Dynamizujacy wptyw miasta Bydgoszczy wptywajgcy
na wyniki migracji, budownictwa mieszkaniowego, dochody i rynek pracy odczuwajg
takze pozostate gminy powiatu bydgoskiego: Dobrcz, Dabrowa Chetmiriska,
Koronowo, a takze poza powiatem: gminy: Szubin, tabiszyn, Nakto, Pruszcz,
Unistaw, Znin i Barcin. Wiekszo$¢ tych gmin razem z Bydgoszcza tworzy Bydgoski
Obszar Funkcjonalny.

© Artur Szezerbinski
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Z bliskosci Bydgoszczy korzysta takze ludno$¢ znajdujgca si¢ na znacznie
wiekszym obszarze potozonym dalej od miasta. Rola Bydgoszczy wyraza sig
gtéwnie w udostepnianiu miejsc pracy (w 2006 r. 20 tys. oséb dojezdzajacych do
pracy z zewnatrz), obstudze zdrowotnej, ofercie edukacyjnej, kulturainej, handiowej,
rozrywkowej. Razem otoczenie Bydgoszczy, w ktérym obserwuje si¢ dynamizujacy
wplyw miasta liczy ok. 180 tys. osob i sgsiaduje na wschodzie (linia Ztawies Wielka
— Przylubie) ze strefg oddzialywania Torunia (110 tys. oséb). Razem oba osrodki
generujg obszar podwyzszonego rozwoju spoteczno-gospodarczego, ktéry stanowi
strefe metropolitarng regionu kujawsko-pomorskiego (Bydgosko-Torunski Obszar
Funkcjonalny) o potencjale 850 tys. osob (z czego 63% przypada na Bydgoszcz i
okoliczne gminy — BOF, a 37% na Torun z gminami — TOF).

TURYSTYKA

Bydgoszcz jest miastem o historycznej metryce, ktérej specyfika wyraza si¢ przede
wszystkim w symbiozie Staréwki z rzekg oraz powszechnosci XIX-wiecznej
zabudowy z okresu ,belle epoque”. Spuscizne architektury staropolskiej stanowiag
trzy gotyckie kosécioty, byte kolegium jezuickie, kilka szachulcowych spichlerzy z
XVIII w. oraz kilkanascie budynkow i kamienic z XVII-XVIII w. Bogata jest natomiast
zabudowa architektoniczna z okresu 1850-1914. Podstawowym i oryginalnym
walorem Bydgoszczy jest jednak woda: rzeki, kanaty, budowle hydrotechniczne,
bulwary, nabrzeza, kaskady oraz elewacja zabudowy miasta od strony rzeki.

Na uwage zastuguje Stare Miasto potozone w meandrach rzeki Brdy (drugim
obszarem staromiejskim jest Stary Fordon nad Wistg), Wyspa Miynska, Wenecja
Bydgoska oraz Srédmiescie z wielkomiejskg zabudowa secesyjna. Unikatowym
zabytkiem jest najstarsza, czynna w Polsce sztuczna droga wodna — Kanat
Bydgoski (1774 r.) z systemem $luz.

Produktem turystycznym jest Stare Miasto i Srodmiescie ze swym historycznym
rozplanowaniem i zabytkami architektury: kosciotami, spichrzami, gmachami
uzytecznosci publicznej, ulicami zabudowanymi zdobionymi kamienicami. W
wojewbdzkim rejestrze zabytkow znajduje sig¢ 245 obiektéw z Bydgoszczy, w tym
przestrzenny zesp6t Starego Miasta, pozostato$ci muréw miejskich, Wyspa Miyriska
(w catosci), Stary Kanat Bydgoski (w catosci wraz ze $luzami i jazami), Sluza
Miejska, 16 kosciotéw, synagoga, 7 cmentarzy, 10 starych spichlerzy, dawna wieza
cisnien, ok.35 obiektdw uzytecznosci publicznej, ponad sto kamienic |
przedwojennych willi. Gminna ewidencja zabytkéw obejmuje natomiast okoto 2.800
obiektéw, z czego ponad 2 tys. (75%) znajduje sie w obszarze zwartej zabudowy
Srédmiescia wraz z Bocianowem, Bielawami, Okolem i Wilczakiem([94].

W miescie warto zobaczyé zabytkowe ko$cioty, zwlaszcza katedre — sanktuarium
maryjne Matki Bozej Pieknej Mitosci, bazylike sw. Wincentego a Paulo oraz
pozostate trzy miejskie sanktuaria. W miescie znajduje si¢ kilkanascie muzeéw oraz
obiekty kulturalne, ktére przyciagajg publicznos¢ ze wzgledu na swoj repertuar, jak
rowniez z powodu imprez i festiwali. W miescie tworzony jest rowniez kulturowy
Szlak Wody, Przemystu i Rzemiosta TeH2O, na ktérym ustanowiono 16
przystankéw[95] oraz Bydgoski Szlak Kulinarny.

Wielkim atutem Bydgoszczy jest rowniez przyroda. Miasto rozcztonkowane jest
dolinami trzech wielkich ciekéw wodnych. W zwigzku z tym istnieje w Bydgoszczy
wiele miejsc, skad mozna zobaczy¢ panorame miasta. Kolejne dzielnice, z zachodu
na wschod mozna podziwiaé idgc $ciezkg spacerowg wzdtuz Zbocza Bydgoskiego —
krawedzi gornego tarasu Bydgoszczy o wysoko$ci wzglednej 20—40 m.

- EXPERT
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W miescie nie brakuje parkéw, w tym wielu zatozonych w wieku XIX. Godne
polecenia sg przede wszystkim: Lesny Park Kultury i Wypoczynku, Planty nad
Kanatem Bydgoskim oraz szereg parkéw w obrebie Srodmiescia.

GOSPODARKA

Bydgoszcz jest 6smym pod wzgledem wielko$ci w kraju i najwigkszym w regionie
kujawsko-pomorskim osrodkiem gospodarczym. Jest réwniez czwartym w Polsce
potnocnej miejscem pracy najemnej, ktérego zasieg oddziatywania wykracza poza
wojewodztwo  kujawsko-pomorskie. Zatrudnienie w sektorze przedsigbiorstw
wynosito 56 tys. osob (7 miejsce w kraju), z czego 90% przypadato na sektor
prywatny.

Pierwszoplanowe znaczenie w gospodarce miasta majg ustugi i przemyst. Jego
struktura jest zdywersyfikowana, lecz najwazniejsze znaczenie majg branze:

e chemiczna, w tym przetworstwa tworzyw sztucznych, skupione w ramach
Bydgoskiego Klastra Przemystowego,

e informatyczna (IT) i nowoczesnych ustug dla biznesu Business Process
Outsourcing (BPO) / Share Service Center (SSC), skupione w ramach
Bydgoskiego Klastra Informatycznego,

e elektromaszynowa, w tym produkcji taboru kolejowego i tramwajowego
skoncentrowana wokot firmy PESA jej poddostawcow,

e spozywcza.

Wizytéwka gospodarczg miasta i najwiekszym miejscowym przedsigbiorstwem sa
Pojazdy Szynowe PESA Bydgoszcz, produkujgce tabor kolejowy i tramwajowy. W
miescie obecnych jest wiele grup kapitatowych, koncernéw i korporacii
miedzynarodowych. W Bydgoszczy znajduje si¢ okoto 25% kujawsko-pomorskich
firm eksportujgcych swoje wyroby za granice. Duze znaczenie posiada rozwinigte
otoczenie biznesu — banki, ustugi finansowe, instytucje ubezpieczeniowe, obstuga
nieruchomoéci i firm, targi, klastry przemystowe, organizacje gospodarcze, baza
hotelowa klasy prestiz, potgczenia lotnicze (w tym towarowe).

Specyfike gospodarczg Bydgoszczy dopetnia otoczenie, powiat bydgoski, a zwtasz-
cza najblizej potozone i rozwiniete gminy: Biate Btota, Osielsko, Nowa Wies Wielka i
Solec Kujawski, ktérych parametry gospodarcze sg wyraznie lepsze niz przecigtne
obszary wiejskie. Aglomeracja Bydgoszczy grupuje 30% podmiotéw gospodarczych
w wojewodztwie kujawsko-pomorskim, w tym ponad 50% podmiotow duzych, za-
trudniajgcych ponad 1000 osob. Aktywnosé zawodowa w Bydgoszczy jest najwyz-
sza w regionie, natomiast stopa bezrobocia — najnizsza. Dodatkowo Bydgoszcz sta-
nowi miejsce pracy dla 30 tys. oséb dojezdzajacych z zewnatrz (dane z 2011). Sal-
do dojazdow daje Bydgoszczy 4 miejsce w Polsce pétnocnej, po Warszawie, Po-
znaniu i Gdansku.

Najwiekszymi pracodawcami w Bydgoszczy w 2014 roku byty m.in.: Pojazdy Szy-
nowe PESA Bydgoszcz (3300 oséb), Atos IT Services (1500), Poczta Polska (1500,
Centralny Osrodek Rozliczeniowy i regionalne centrum logistyczne w Lisim Ogonie),
iQor Global Services (1400), PKP Cargo (1400), Enea (1400), MZK Bydgoszcz
(1300), Stomil Bydgoszcz (1000), IMS Sofa (1000), Alcatel-Lucent (1000), Wojsko-
we Zakfady Lotnicze nr 2 (1000), Bank Pocztowy (950), Tyco Electronics (930) i in-
ne. Duzymi pracodawcami sg rowniez podmioty sfery spotecznej, np. szpitale, szko-
ty, uczelnie oraz urzedy.

@& Artur Szezerbiniski
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4.3 GMINA SOLEC KUJAWSKI

Zrédla: soleckujawski.pl, wikipedia org

SoLEC KUJAWSKI - gmina miejsko-wiejska w wojewddztwie kujawsko-pomorskim, w
powiecie bydgoskim. Siedzibg gminy jest miasto Solec Kujawski. Gmina stanowi
12,6% powierzchni i 15,1% ludnosci powiatu bydgoskiego. Odznacza si¢ najwyzszg
lesisto$cig w powiecie i w wojewodztwie kujawsko-pomorskim.

Gmina Solec Kujawski potozona jest w wojewoddztwie
kujawsko-pomorskim, w powiecie bydgoskim. Od za-

chodu sasiaduje z Bydgoszczg i gming Nowa Wie§ | A afo ot
Wielka, od potudnia z gming Rojewo w powiecie ino- 7 ot e

wroctawskim, od wschodu z gming Wielka Nieszawka, | KUTAWSK]
a od poétnocy poprzez Wiste z gming Ztawies Wielka — - :
obie w powiecie torunskim. Stolica gminy — miasto So-

lec Kujawski potozony jest 20 km od Bydgoszczy i 35

km od Torunia.

Wedtug danych z 31 grudnia 2015r. gmine zamieszki-

wato 16.257 osob.

Gmina Solec Kujawski ma obszar 175,35 km?, w tym:

e uzytkirolne: 16,35%

o uzytki lesne: 72,8%

e tereny przemystowe: 2,59%

Gmina stanowi 12,6% powierzchni powiatu bydgoskiego.

Nazwa miasta pochodzi od staropolskiego wyrazu séf, sofek - tzn. spichrz, magazyn
zbozowy, gdzie sktadowano daniny dla ksiecia z catego ksigstwa kujawskiego, a w
szczegolnosci zboze. W 1325 roku osada otrzymata prawa miejskie z rak ksigcia
Kujaw - Przemysta. Prawie przez cate swoje istnienie miasto byto znane jako wazny
osrodek przemystu drzewnego.

Lokalizacja
nieruchomosci

Sie¢ osadniczg gminy tworzy miasto Solec Kujawski wraz z 4 osiedlami (jednostki
pomocnicze miasta) i 14 miejscowosciami wiejskimi o liczbie mieszkafcow zawiera-
jacej sie w przedziale od 1 do ok. 300. Sg to: Chro$na, Otorowo, Makowiska, Przy-
tubie, Rudy, Wypaleniska i Kabat oraz lesnictwa: Chojnaty, Gajtowo, Jarzg¢biec, Le-
sisko, Osiek, Ustronie i Zawiszyn. Miejscowos$ci wiejskie wchodza w sktad czterech
sotectw liczacych do 500 oséb. W liczbie mieszkarcow gminy w 2013 roku az 93%
stanowita ludno$¢ Solca Kujawskiego. Okoto 300 mieszkarncoéw liczy Otorowo, po-
wyzej 200 — Przytubie, a 140 — Rudy, Chro$na i Makowiska.

© Artur Szczerbirniski
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Przez teren gminy przebiegajg nastepujace drogi: nr 10, a takze drogi wojewodzkie:
nr 204 (dojazd do stacji kolejowej w Solcu Kujawskim), nr 249 (Czarnowo - prom na
Wisle - Solec Kujawski), nr 394 (Solec Kujawski - Przytubie do drogi krajowej nr 10)
oraz nr 397 (Otorowo - Makowiska do drogi krajowej nr 10). W gtab Puszczy Bydgo-
skiej, do Chros$nej i Wypalenisk wiodg drogi powiatowe.

Droga krajowa nr 10 przewidziana jest do rozbudowy w droge ekspresowg S10. Od
lat 70. XX w. w Solcu planowany jest stopien pietrzacy na Wisle, na ktérym ma po-
wstaé réwniez droga przez rzeke. W planach zagospodarowania wojewodztwa ku-
jawsko-pomorskiego istniejg zapisy o budowie mostu przez Wiste w Solcu Kujaw-
skim, ktory potaczytby drogi krajowe nr 10 i 80.

GOSPODARKA

W 2013 r. w gminie zarejestrowanych byto 1,6 tys. podmiotéw gospodarczych, a
bezrobocie byto nizsze niz w regionie i kraju. 94% podmiotéw gospodarczych w
gminie prowadzi dziatalno$¢ w Solcu Kujawskim. W gminie funkcjonujg trzy duze i
okoto 110 matych i érednich przedsiebiorstw. Trzy czwarte podmiotéw gospodar-
czych stanowig firmy oséb fizycznych, wéréd ktérych przewazajg dziatajgce w sferze
ustug, przemystu i budownictwa.

Od 2001 r. w Solcu Kujawskim trwa budowa Parku Przemystowego. | etap tworzenia
Parku zostat zrealizowany na obszarze 36,3 ha i zostat wypetniony inwestorami do
konca 2006 roku. |l etap powstat na obszarze 31,0 ha. Park Przemystowy w Solcu
Kujawskim potozony jest miedzy linig kolejowg nr 18 na pétnocy, a drogg krajowa nr
10 na potudniu. W parku dziata kilkanascie przedsigbiorstw, gtéwnie z branzy two-
rzyw sztucznych, kamienia naturalnego, produkcji mebli, drobiarstwa, przemystu
motoryzacyjnego i logistyki. Wybudowano tam takze Inkubator Przedsigbiorczosci
oraz Regionalne Centrum Przedsiebiorczosci.

Do wiekszych przedsiebiorstw na terenie gminy nalezg m.in. Solbet Sp. z 0.0. (naj-
wiekszy w Polsce producent betonu komérkowego), Fabryka Autobusow Solbus Sp.
z 0.0., KMW Engineering (produkcja systeméw wentylacyjnych i klimatyzacyjnych),
P.P.H.U. ,Autos” (dystrybutor czesci do pojazdéw ciezarowych), P.W.P.U. Granit
(jedna z wigkszych firm kamieniarskich w Polsce), Pasaco Sp. z 0.0. (produkcja pa-
pierow powlekanych), Drobex Sp. z 0. 0., Ortis S.A.
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4.4 OPIS LOKALIZACJI

Szczegdtowa lokalizacja nieruchomosci, ktéra jest poddana wycenie jest wskazana
na ponizszym wycinku ortofotomapy:

Lokalizacja

nieruchomosci

7rédlo — maps.google.pl, ilustracja zatgczona wylgcznie dia c fmacyjych

Teren, ktdry obejmuje wyceniana nieruchomos¢ jest potozony w | linii zabudowy od
drogi krajowej DK10 (,Warszawa” — Plonsk — Torun — Bydgoszcz - Szczecin) — po-
tudniowej obwodnicy Bydgoszczy (planowanej drodze ekspresowej S10), w sgsiedz-
twie zjazdu z niej do wschodnich dzielnic Bydgoszczy — Fordonu, terenow przemy-
stowych i ustugowych miasta.

Zespdt dziatek nr 128/1 i 128/2 ma nieregularny ksztatt zblizony do romboidu a jej

granice stanowig:

- od potudnia — droga krajowa DK10 jednojezdniowa o nawierzchni asfaltowe;j,

- od wschodu — row melioracyjny a za nim tereny przeznaczone w planie zagospo-
darowania przestrzennego pod zabudowe magazynowo-skifadows,

- od zachodu — tereny niezabudowane rolne,

- od pétnocy — tereny lesne.

Nieruchomo$é w Studium uwarunkowar i kierunkéw zagospodarowania przestrzen-
nego gminy Solec Kujawski stanowi obecnie tereny rolne oznaczone w pasie o gig-
bokosci ok. 100 m na potnoc od drogi DK10 jako obszary dziatalno$ci inwestycyjne;.

Wijazd na teren nieruchomosci z drogi krajowej DK10 — potudniowej obwodnicy
Bydgoszczy, drogi ponadiokalnej o nawierzchni asfaltowej. Stan zagospodarowania
nieruchomosci jest niski, na pétnocnej czesci terenu stanowigcej okoto 38% dziatki
(wedtug zapisbw w rejestrze gruntéw) znajdujg si¢ zadrzewienia. Teren nie jest
ogrodzony.

Nieruchomos$é nie ma obecnie bezposredniego dostepu do infrastruktury komunal-
nej (przytaczy), infrastruktura mozliwa do uzyskania to:

o sie¢ energetyczna,

e sie¢ wodociggowa,

® Artur Szczerbiriski
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Zrodio - geopontal gov.pl ilustracia zalgczona wylgcznie dia celdw informacyinych

Z uwagi na cel i zakres oszacowania rzeczoznawca nie oszacowaf odrgbnie wartosci
rynkowych obiektéw niekubaturowych, wychodzgc z zatozenia, 2e sa one elemen-
tami towarzyszacymi, niezbednymi i warunkujacymi prawidfowe funkcjonowanie
obiektéw kubaturowych, tym bardziej, ze nie miat mozliwosci wykonania szczego-
fowej inwentaryzacji oraz jednoznacznego okreslenia zastosowanych materialow i
parametréw technicznych elementéw uzbrojenia gruntu.

Wartosé rynkowa nieruchomos$ci zostafa oszacowana podej$ciem poréwnawczym
na podstawie transakcji rynkowych dla nieruchomosci, gdzie udziat obiektow nie-
kubaturowych oraz obiektéw pomocniczych zawiera si¢ w cenach transakcyjnych
przyjetych do poréwnania w procedurze wyceny.

- ENEPEAT
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4.5 AKTUALNY STAN ZAGOSPODAROWANIA GRUNTU

Teren nieruchomosci nie jest zabudowany. Nieruchomos$¢ jest stabo zagospodaro-
wana, nieogrodzona, wymaga przygotowania pod inwestycje.

= =it Ll

Panorama nieruchomosci — widok z potudniowego zachodu

Widok nieruchomoéci od pofudniowego wschodu, z drogi wjazdowej

Widok nieruchomosci od wschodu, z terenu serwisu SCANIA

© Artur Szczerbinski
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N e e

Widok nieruchomosci od pofudnia
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Widok na DK10 w kierunku zachodnim

r Widok nieruchomosci od pofudniowego zachodu, z DK10

© Artur Szczerbiriski
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Granica potudniowa nieruchomo$ci, droga DK10 I Granica potudniowa nieruchomoéci, droga DK10

S BT

Sgsiedziwo nieruchomoéci — serwis samochodow cigzarowych Scania
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b AT

Sasiedztwo nieruchomosci — serwis samochodéw ciezarowych Scania

il - 2
i N e ks

serwis samochodéw ciezarowych Scania

Sasiedztwo nieruchomo$ci —

- EKSPERT

Warszawa

P
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5 PROCEDURA SZACOWANIA

Dla potrzeb niniejszej wyceny zbadano lokalny rynek nieruchomosci oraz dokonano
jego analizy na podstawie wskazanych zrodet informaciji.

Zakres analizy i stopien jej szczegotowosci wynikat w szczegdlnosci z:

stanu prawnego wycenianej nieruchomosci, w tym przypadku nierucho-
moséci gruntowej niezabudowanej,

celu i zakresu wyceny, w tym przypadku okreslenia wartosci rynkowej
przedmiotowe] nieruchomosci dla celéw sprawozdawczosci rachunkowej.
dostepnosci i liczebnosci danych rynkowych odnoszacych sie zwtaszcza
do transakgji rynkowych nieruchomosciami o atrybutach poréwnywalnych
do atrybutéw nieruchomosci bedacej przedmiotem wyceny.

metodologii przyjetej do sporzgdzenia wyceny.

Celem dokonanej analizy rynku bylo okreslenie podstaw rynkowych sporzadzenia
wyceny, a w szczegdlnosci:

stanu i stopnia rozwoju rynku w odniesieniu do rodzaju nieruchomosci sta-
nowigcej przedmiot wyceny,

uwarunkowan tego rynku, w tym stosunkéw w zakresie popytu i podazy
oraz ksztattowania sie cen transakcyjnych na tym segmencie rynku,
stopnia spetnienia przez nieruchomo$¢ wymogow rynku lokalnego,

wybér danych przyjetych w procesie szacowania.

5.1 OPIS RYNKU

5.1.1 RODzAJ RYNKU

5.1.2

Rynek nieruchomosci gruntowych niezabudowanych bedacych przedmiotem prawa
wlasnosci i uzytkowania wieczystego. Inwestorzy rynkowi nie rozrézniajg obu praw i
roznica pomiedzy cenami transakcyjnymi gruntéw bedacych przedmiotem prawa
wlasnosci a uzytkowania wieczystego nie przekracza 5 % zaréwno w gore jak i w

OBSZAR RYNKU

51.3

Teren aglomeracji bydgoskiej — Bydgoszcz, powiat bydgoski — gminy Solec Kujaw-
ski, Biate Btota, Osielsko.

OKRES BADANIA CEN

Od roku 2002.
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5.2 OTOCZENIE MAKROEKONOMICZNE

Gospodarka polska — mimo stagnacji na gtéwnych rynkach eksportowych — wcigz
znajduje sie na Sciezce wzrostu. Zapoczatkowane w 2013 roku ozywienie gospo-
darcze byto kontynuowane réwniez w 2014 roku — wzrost gospodarczy przekroczyt
3,0%. Jednoczeénie odnotowano przyspieszenie wzrostu wynagrodzen ponad 4%,
a liczba oséb pozostajgcych bez pracy spadta po raz pierwszy od ponad dwoéch lat
ponizej dwoch milionow. Tym niemniej, | pétrocze 2015 roku bylo réwniez okresem
wzrastajgcej niepewnosci co do krétkoterminowych perspektyw polskiej gospodarki.
Negatywnie w 2014 r. zaskoczyta inflacja. Wbrew prognozom rok uptynat pod zna-
kiem niemal monotonicznego jej spadku — w lipcu po raz pierwszy w historii spadta
onha ponizej zera a na koniec roku siegneta -1%.

W 2014 rok polska gospodarka weszta solidnie rozpedzona, a wzrost gospodarczy
w | kwartale wyniést az 3,4%, zaskakujgc pozytywnie ekonomistéw, przebijajgc
oczekiwania nawet najwiekszych optymistow. Cho¢ nie brakowato czynnikéw ryzyka
i towarzyszgcych im obaw o polska gospodarke, a takze negatywnych niespodzia-
nek w danych o wyzszej czestotliwosci, wzrost gospodarczy w kolejnych kwartatach
utrzymat sie powyzej 3% (3,5% w |l kwartale, 3,1% w IV kwartale).

10
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Zrédio — mBank Hipoteczny

Na bardzo dobre wyniki polskiej gospodarki ztozyto sie kilka czynnikow:

e Dalsze przyspieszenie w konsumpcji, wspierane wyzszym realnym wzrostem
dochodéw gospodarstw domowych (dotyczy to nie tylko ptac, ale réwniez in-
nych zrodet dochodu takich jak $wiadczenia spoteczne) i systematycznie po-
prawiajgcymi sie nastrojami konsumentéw. W 2014 roku, przy do$¢ umiarkowa-
nych wzrostach sprzedazy detalicznej, za gros wzrostéw konsumpcji odpowia-
daty ustugi.

e Silne wzrosty inwestycji prywatnych, ktére odpowiadaty w 2014 roku za wigkszg
cze$é imponujgcego, bo siegajgcego 10% wzrostu naktadow na $rodki trwate w
gospodarce. Sita inwestycji prywatnych to w opinii Banku przede wszystkim
efekt odroczonego popytu inwestycyjnego (w okresie dekoniunktury przedsig-
wziecia byly odktadane na pozniej) i silnej poprawy sentymentu przedsigbiorstw
na przetomie roku, a takze konieczno$¢ zwiekszania mocy wytwoérczych, kto-
rych wykorzystanie jest relatywnie wysokie.

e Duza zywotno$¢ polskiego rynku pracy — w 2014 roku obserwowali$my dalszy
spadek stopy bezrobocia, ktéra w grudniu siegneta zaledwie 11,4% (wobec
13,4% na koniec 2013 r.). Jednocze$nie, w minionym roku dynamicznie rosta

RO -8
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liczba pracujgcych — w zaleznoéci od przyjetej miary i Zrodta danych, wzrost ten
wyniost od 0,7 do 2%.

e Drastyczne ztagodzenie polityki pienieznej w poprzedzajgcym roku, ktére obok
natychmiastowych skutkéw w postaci zmniejszenia obcigzen budzetow gospo-
darstw domowych obstugg zadtuzenia, wptyneto réwniez na strukture ich akty-
wéw (wycofywanie $rodkéw z kont oszczednosciowych i przenoszenie do fun-
duszy inwestycyjnych lub ich wydawanie), wspierajgc wydatki konsumpcyjne.

Whbrew powszechnym prognozom i wbrew oczekiwaniom NBP, w 2014 inflacja nie
powrécita do wzrostow. Przeciwnie — to wiasnie w 2014 roku inflacja spadta ponizej
zera i to wtasnie w tym roku notowano w kolejnych miesigcach kolejne rekordy na
tym obszarze. Na przestrzeni roku inflacja spadta z 0,5% notowanych w styczniu
2014 do -1% w grudniu 2014. Ztozylo sie na to wiele czynnikéw, poczgwszy od sil-
nych spadkéw cen zywnosci zwigzanych z bardzo dobrymi zbiorami i pdzniejszg
wojng handlowg z Rosja, a skoriczywszy na ,szoku naftowym” pod koniec 2014
(spadek cen ropy naftowej o ponad 50%), ktérego efekty jeszcze w petni nie znala-
zly odzwierciedlenia w danych CPl. Na te impulsy natozyt sig¢ niski poziom inflacji
bazowej, ktéry nalezy wigzac ze zjawiskami deflacyjnymi w otoczeniu zewnetrznym
polskiej gospodarki (ujemne tempo wzrostu cen débr importowanych przez wigkszg
cze$é doku) i weigz niepetng odbudowg popytu wewnetrznego w kraju. W takich wa-
runkach $rednioroczne tempo wzrostu cen konsumentéw wyniosto w 2014 roku
niemal dokfadnie zero.

Po pierwsze, wptyw konfliktu ukrainsko-rosyjskiego, jego politycznych reperkus;ji i
zatamania aktywno$ci ekonomicznej w obydwu krajach zaczat by¢ odczuwalny w
sposob wyrazny przez polskich przedsiebiorcow. Zgodnie z danymi GUS, wyrazony
w ziotych eksport do panstw Europy Srodkowo - Wschodniej (a wiec przede wszyst-
kim do Rosji i na Ukraine) spadt w pierwszych pieciu miesigcach roku o 10% w sto-
sunku do analogicznego okresu 2014 roku, przy czym spadek warto$ci dobr wysy-
tanych z Polski na Ukraine siegnat w tym okresie 30%.

Po drugie, aktywnosci gospodarczej w | kwartale walnie pomogty korzystne warunki
atmosferyczne, jako ze ciepta i sucha zima pozwolita ha wczesne rozpoczecie prac
budowlanych. Przesuniecie to dostrzezono zaréwno w danych miesigcznych dot.
produkcji budowlano-montazowej i liczby mieszkan, ktérych budowy rozpoczeto, jak
i w wynikach tych branz przetworstwa przemystowego, ktérych produkty znajdujg
zastosowanie przede wszystkim w budownictwie (cement i produkty rafineryjne, me-
tale).

Po trzecie, obowigzujace przez pierwsze trzy miesigce roku zmienione zasady odli-
czania VAT od samochodow innych niz ciezarowe (popularne ,samochody z krat-
ka") pozwolity na istotne zwiekszenie sprzedazy samochoddéw, klasyfikowanych
réwnoczesénie jako srodki trwate (Srodki transportu) przez przedsigbiorcow dokonu-
jacych zakupéw. Stanowito to czynnik zwiekszajgcy jednoczesnie konsumpcje i in-
westycje prywatne.

Wymienione wyzej czynniki natozyly sie¢ na pozytywne tendencje istniejace juz
wczesniej w polskiej gospodarce — mowa tu przede wszystkim o rosngcej sktonnosci
przedsiebiorstw do inwestowania (do czego zmusza wzrost popytu i wysoki poziom
mocy wytworczych) oraz o stale poprawiajgcym si¢ sentymencie gospodarstw do-
mowych, ktdére na konsumpcje wydajg coraz wigksze strumienie dochoddéw (przede
wszystkim ptac). Tym niemniej, o ile | kwartat byt czasem pozytywnych zaskoczen, o
tyle w kolejnych trzech miesigcach dominowaty negatywne niespodzianki. Spowol-
nienie dynamiki produkcji przemystowej i produkcji budowlano-montazowej w I
kwartale, w potaczeniu z zakonczeniem odzialywania jednorazowych czynnikéw
sprawia, ze — w ocenie Banku — wzrost gospodarczy w Il kwartale najprawdopodob-
niej spowolnit do ok. 3,0 % r/r. Zmienne koleje polskiej gospodarki znalazty rowniez

e
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odzwierciedlenie w pogorszeniu sentymentu przedsiebiorcéw, najsilniej widocznym
w odpowiedziach udzielanych przez menadzeréw logistyki (indeks PMI).

| potowa roku w polityce pienieznej uptyneta pod znakiem kontynuacji tagodnego
nastawienia, uzasadnionego przez brak presji inflacyjnej w gospodarce. Konsensus,
zaréwno w tonie Rady Polityki Pienieznej, jak i wéréd analitykéw i uczestnikoéw rynku
wskazywat na utrzymywanie stop procentowych na rekordowo niskim poziomie
przez kolejne miesigce. Zmiana w polityce pienigznej przychodzita jednak powoli.

Oczekiwania wznowienia cie¢ stép procentowych pojawity sie¢ w maju i czerwcu,
wraz z pogorszeniem krajowych danych makroekonomicznych, intensyfikacjg wojny
handlowej z Rosjg oraz rozpoczeciem nowej fazy luzowania monetarnego przez Eu-
ropejski Bank Centralny. Informacje naplywajace w miesigcach wakacyjnych tylko
ten trend wzmochity i ostatecznie na wrzesniowym posiedzeniu RP zasygnalizowata
rozpoczecie nowego cyklu cie¢ stép procentowych. Doszto do tego w pazdzierniku,
kiedy stopa referencyjna zostata obcieta o 50 pb (lombardowa az o 100 pb).

W kolejnych miesigcach na decyzjach RPP zawazyly wewnetrzne roznice zdan co
do adekwatnej reakcji na potgczenie solidnego wzrostu gospodarczego i pogarsza-
jacych sie perspektyw inflacyjnych, i na posiedzeniach w listopadzie i grudniu nie
doszto do obnizek, choé¢ gotebie skrzydto Rady Polityki Pienieznej takie wnioski re-
gularnie zgtaszato.
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5.3 RYNEK NIERUCHOMOSCI W POLSCE

Wsrod najwazniejszych czynnikéw ryzyka dla polskiej gospodarki wymieni¢ nalezy
recesje na rynkach zagranicznych utrudniajacg eksport, kryzys na swiatowych ryn-
kach finansowych i coraz wieksze uzaleznienie polityki kredytowej bankéw krajo-
wych od zewnetrznych zrédet finansowania.

Dwa pierwsze czynniki znajdujg sie poza zasiegiem oddziatywania krajowej polityki
gospodarczej, ktéra moze wykorzystywac jedynie $rodki o charakterze buforowym,
ochraniajgce polski rynek przed skutkami zewnetrznych zawirowan. Wydaje sig, ze
wyjasnienia wymaga czynnik trzeci, wazny co najmniej z dwoch powodow. Jest cze-
sto niedoceniang, endogeniczng przyczynag kryzyséw bankowych i gospodarczych
oraz znajduje sie w zasiegu wptywu krajowej polityki gospodarcze;.
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Rynek nieruchomosci w Polsce jest silnie zwigzany z rynkiem kredytow hipotecz-
nych, ktére finansujg obecnie ponad 85 % zakupdéw mieszkan. Budownictwo stano-
wito jak dotychczas silng lokomotywe wzrostu catej gospodarki.

W tych trudnych okolicznosciach, ktorych jednym z powazniejszych katalizatoréw
byt rynek nieruchomosci w USA i Europie warunki funkcjonowania tego rynku na te-
renie naszego kraju tez ulegty znaczacemu pogorszeniu. Przede wszystkim pojawity
sie powazne utrudnienia ze strony kapitatu finansujgcego rynek nieruchomosci, kto-
ry do niedawna podejmowat sie finansowania inwestycji powyzej ich wartoci za$
obecnie wymaga znacznego wktadu wiasnego. Decyzja ta utrudnita zycie zaréwno
jednostkowym konsumentom, ktérzy nie majg mozliwosci sfinansowania wtasnego -
mieszkania przy takich wymaganiach instytucji finansowych, jak i deweloperom.

Deweloperzy ubiegajacy sie o finansowanie nie majg juz zagwarantowanego pozy-
tywnego nastawienia bankéw, ktére nauczone gorzkim doswiadczeniem przeswie-
tlajg wszelkie inwestycje i bardzo ostroznie finansujg nowe inwestycje. Nie inaczej
jest tez z tymi, ktérzy konczg inwestycje i z réznych wzgledéw nie sg w stanie, ze
wzgledu na réznice kursowe czy tez inne czynniki, sfinansowaé jej do korica a ban-
ki niechetnie przyznajg nastepne $rodki ha dokorczenie, dla ratowania tych, juz wy-
korzystanych. Powoduije to silne napigcia na rynkach nieruchomosci i w niektérych
przypadkach skutkuje ogtoszeniem bankructwa przedsiebiorcéw, a czasami tylko
znacznymi obnizkami cen nieruchomosci. Jest to forma reakcji na sytuacje na rynku
gdzie podaz jest ciggle znacznie wyzsza od popytu, sttumionego przez instytucje fi-
nansowe. Kredyt na zakup nowych mieszkan na rynku wtérnym zaczat stanowic
nieoczekiwang konkurencje dla deweloperéw. Finansuje bowiem zakup mieszkan
oferowanych przez niedawnych nabywcéw. W ten sposéb firmy deweloperskie na-
razone sg na silng konkurencje ze strony swoich bylych klientéw. Po trzecie — na-
stapita gwattowna zmiana modelu finansowania mieszkan. Dotychczasowy model,
polegajgcy na zaliczkach wptacanych okresowo przez nabywcédw, ulegt zmianie.
Klienci majg coraz bogatszg oferte nabycia nieruchomosci gotowych, dlatego nie
chcg akceptowaé zaliczkowego finansowania mieszkan, ktére sg dopiero w fazie
projektowania lub budowy.

Sytuacja kryzysu na rynkach finansowych nie jest jedynym czynnikiem majgcym
wplyw na rynek nieruchomosci. W obliczu kryzysu, obnizenia prognoz wzrostu go-
spodarczego, przewidywanego wzrostu bezrobocia oraz wahan stabilnosci waluto-
wej ztotowki nowego znaczenia zaczynajg nabiera¢ takze takie czynniki jak brak
miejscowych planéw zagospodarowania przestrzennego. Dotychczas ten element
mimo, Zze zauwazany, powodujacy wzrost wartosci kosztéw i dtugotrwatosci oczeki-
wania na zwrot z zainwestowanego kapitatu byt rekompensowany przez systema-
tyczny wzrost cen nieruchomosci i tatwg zbywalno$¢ przy rosngcym popycie. Jed-
nak gdy zabrakto sity napedowej dla rynku — popytu, zaczety sie problemy takze z
cenami nieruchomosci, inwestorzy znacznie baczniej obserwujg wszelkie czynniki
powodujgce wzrost koniecznych nakladow i dgzg do obnizenia kosztow. Spadajgce
tempo inwestycji w nieruchomosci musiato sie takze odbi¢ na rynku nieruchomosci
niezabudowanych przeznaczonych pod zabudowe. Jeszcze w 2007 roku widaé byto
determinacje wielu inwestoréw, ktérzy nie baczac na dtugotrwate procedury admini-
stracyjne walczyli o odrolnienie kazdego skrawka ziemi nadajgcego sie pod zabu-
dowe, najchetniej mieszkaniowg. Obecnie nie wida¢ juz tej determinacji, szczegélnie
jezeli chodzi o grunty, dla ktérych istnieje mozliwo$¢ wydania warunkéw tylko i wy-
tacznie pod zabudowe mieszkaniowa.

Niestety okazuje sie, ze ograniczenie popytu powoduje znaczne ostabienie zainte-
resowania zakupem gruntéw i cho¢ nie obserwuje sie jeszcze znaczgcych spadkow
cen transakcyjnych gruntéw niezabudowanych to jednak zmiany, ktére zamierza
wprowadzi¢ ustawodawca moga wraz z aktualnie panujgcymi warunkami ekono-
micznymi doprowadzi¢ do niewielkiej korekty cen transakcyjnych.
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W duzo lepszej sytuaciji znajduje sie sektor nieruchomosci gruntowych niezabudo-
wanych o mozliwym wykorzystaniu pod zabudowe komercyjng i ustugowg. Tutaj
kwestie zwigzane z wptywem szeroko pojetego kryzysu i zmniejszenia popytu jest
znacznie mniej odczuwalna. Powodem jest mocniejszy zwigzek tego sektora z ro-
dzimg sytuacjg gospodarczg. Oczywiscie tempo wzrostu popytu na tego rodzaju
gruntu tez poddato sie ogdlnie przyjetej tendenciji, ktéra prowadzi do zmniejszenia,
jednak spowodowato to tylko niewielkie spowolnienie rynku.

W granicach miast jest coraz mniej gruntéw, na ktérych mozliwa jest zabudowa
obiektem o przeznaczeniu komercyjnym lub ustugowym. Zdecydowana wigkszos¢
wydanych decyzji dotyczy budynkéw mieszkalnych ewentualnie mieszkalno — ustu-
gowych. Wynika to z inercji rynku nieruchomosci, ktérego reakcja na warunki ma-
kroekonomiczne jest zawsze opdzniona o kilka miesiecy, ale takze z duzo wigksze-
go popytu, jakimi charakteryzowaty sie grunty o tym przeznaczeniu w poprzednich
latach.

5.4 OPIS RYNKU NIERUCHOMOSCI NIEZABUDOWANYCH

Analiza transakgcji z rynku nieruchomosci gruntowych przeznaczonych pod zabudo-
we przemystowg i uzytkowg zawartych w powiecie bydgoskim w latach 2014 — 2016
prowadzona przez autora operatu oraz danych uzyskanych od firm zajmujgcych si¢
obrotem nieruchomos$ciami — pozwala na stwierdzenie, ze obrét gruntami niezabu-
dowanymi przeznaczonymi pod zabudowe uzytkowg — przemystowo-sktadowsg jest
do$¢ duzy z wyrazng przewagg popytu nad podazg. Popyt inwestoréw (dewelope-
row) jest w wiekszosci skierowany w strone terenéw $redniej wielkosci (ok. 3.000 —
15.000 m?), potozonych w atrakcyjnych lokalizacjach, z bezposrednim wjazdem i
dobrym dojazdem. Popyt inwestoréw instytucjonalnych, skierowany na zakup nieru-
chomosci na cele inwestycyjne jest réwniez duzy, z wyraznym trendem wzrosto-
wym. Duzym powodzeniem cieszg sie rowniez tereny duze kilku- czy kilkunastohek-
tarowe pozwalajace deweloperom na racjonalne planowanie duzych inwestycji, od-
bija sie to réwniez w cenach tych gruntéw osiggajgcych putapy przekraczajgce ceny
dziatek $rednich — do 5.000 m%

Analiza cen transakcyjnych w powiecie bydgoskim potwierdza prawdziwos¢ danych
statystycznych. W procesie szacowania nieruchomosci analizie poddano kilkadzie-
sigt transakcji zawartych na terenie powiatu, w ktérym potozona jest nieruchomo$¢
oraz w powiatach sgsiadujacych. Fakt ten potwierdza ogéina tendencje, gdzie na te-
renie aglomeracji wroctawskiej wiekszo$¢ zawartych uméw sprzedazy dotyczy grun-
téw o przeznaczeniu mieszkaniowym.

Ceny gruntow budowlanych ustugowych w powiecie bydgoskim w latach 2014 -
2016 zawieraly sie w przedziale od 100,- ztm? do 800,- zi/m? za dziatke budowlana,
a cena jest gtéwnie uzalezniona od dwéch czynnikow:

- zapis6w w planie zagospodarowania przestrzennego,

- obszaru i ksztattu terenu,

dodatkowe czynniki wptywajgce na cene gruntu to:

- uzbrojenie terenu w media,

- tzw. wystawa, czyli szerokos¢ frontu dziatki,

- warunki gruntowo — wodne.
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Popyt, kreowany w latach 2006 — 2009 przez duzych inwestoréw na grunty pod za-
budowe mieszkalng i uzytkowg spowodowat utrzymywanie si¢ cen wywotawczych
gruntéw na wysokim poziomie. Odnotowuje sie takze wysoki poziom cen wywotaw-
czych nieruchomosci gruntowych sprzedawanych przez inwestoréw prywatnych.
Sprzedajgcy oczekujg na powrét koniunktury gdyz pomimo recesji gospodarcze; i
spadku oprocentowania lokat bankowych oraz ich opodatkowania podatkiem do-
chodowym wystepuje caty czas zwigzane z tym dos¢ mocne zainteresowanie inwe-
storéw lokowaniem oszczednosci w inwestycje o niskim stopniu ryzyka.

Wiekszo$¢ transakcji na rynku wtérnym jest finansowana kredytami hipotecznymi.

Niewielka oferta rynku wolnych gruntéw przeznaczonych pod zabudowe w grani-
cach gminy Solec Kujawski powoduje, ze na rynku wtérnym obrét nieruchomosciami
niezabudowanymi jest ograniczony, a ceny za te nieruchomosci sg na wysokim po-
ziomie. Dominujgcym czynnikiem cenotwérczym, w przypadku gruntéw niezabudo-
wanych, poza lokalizacja, jest stopien i standard uzbrojenia, dojazd oraz wielko$¢
dziatki.

5.5 OGOLNA CHARAKTERYSTYKA RYNKU NIERUCHOMOSCI KOMERCYJNYCH

Utrzymujgca sie od wielu miesigcy niepewnosé wobec przyszioéci strefy euro silnie
wplywa na rynek inwestycyjny nieruchomosci komercyjnych. Priorytetem instytuciji
finansowych jest ochrona kapitatu oraz utrzymanie jego wysokiej ptynnosci, gwaran-
tujacej elastycznos¢ dziatania na wypadek zmiany warunkéw rynkowych. O ile ren-
townos$¢ inwestycji w nieruchomosci jest wyraznie wyzsza niz np. w obligacje najsil-
niejszych gospodarek strefy euro, o tyle ich relatywnie niska ptynno$¢ powstrzymuje
kupujacych od inwestyciji.

W 2014 r. wolumen transakgji na rynku nieruchomosci komercyjnych wyniost ponad
3,1 mld euro (| ok. 8% r/r). Podobnie jak w poprzednich latach, wéréd nabywcow
dominowali zagraniczni inwestorzy, w tym gtéwnie fundusze REIT i emerytalne.
Zmienity sie jednak kierunki, z ktérych kapitat naptywa do Polski. Dominujgcymi in-
westorami byly amerykanskie fundusze, ktére w 2014 r. wydaty ok. 1,1 mid EUR, {;.
35% catkowitego wolumenu transakcji. Wplyw na te sytuacje miata aktywnos$¢ takich
podmiotow jak: Griffin Group, W.P. Carey i Deutsche Assets & Wealth Managment.

Wolumen transakcji na rynku
nieruchomosci komercyjnych

w mid EUR
5,0 —

4,0 -

Miniony rok byt kolejnym, w ktérym prym wiodty transakcje w sektorze nieruchomo-
éci biurowych. Bardzo dobry wynik odnotowat rynek nieruchomosci magazynowych,
ktérego udziat w catkowitym wolumenie transakcji wyniost ok. 23% i byt po raz
pierwszy w historii wyzszy niz w sektorze handlowym.

s
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taczna kwota transakcji na biurowym rynku inwestycyjnym na koniec 2014 r. za-
mkneta sie kwotg ok. 1,54 mld EUR. Najwieksze transakcje odnotowano na war-
szawskim rynku nieruchomosci biurowych, do ktérych nalezaty: Rondo I (ok. 300
min EUR), Plac Unii (ok. 226 min EUR), Metropolitan (ok. 187 min EUR) oraz Lipo-
wy Office Park (108 min EUR).

Do grona najwiekszych transakcji nalezy réwniez zaliczy¢ sprzedaz krakowskiego
Quattro Business Park (ok. 115 min EUR) oraz zakup trzech biurowcéw przez Fun-
dusz Starwood (dwoch potozonych w Warszawie: topuszariska Business Park, T —
Mobile Office Park oraz Business Point w Katowicach za ok. 192 min EUR).

Stopy kapitalizacji w 2014 r. pozostaly stabilne, dla najlepszych obiektow biurowych
potozonych w Warszawie wynosity ok. 6,0 - 6,5%, a poza stolicg Srednio ok. 7,2%.

Wolumen transakgji na rynku nieruchomosci handlowych wyniést ok. 562 min EUR
wobec ok. 1,5 mld EUR w 2013 roku. Wynika to z ograniczonej liczby centréw han-
dlowych, nowej generaciji, w najwiekszych miastach, przeznaczonych na sprzedaz.
Do najwiekszych transakcji mozna zaliczy¢ sprzedaz m.in.. Poznari City Center
(ok. 227 min EUR), Centrum Handlowe Focus Mall w Bydgoszczy (ok. 122 min
EUR), Galeria Mazovia w Plocku oraz Galeria Dexa w Rzeszowie. W | potowie 2014
roku miaty miejsce transakcje obiektami w mniejszych miastach m.in. CH Park Nova
w Gorzowie Wielkopolskim, Galeria Ostrowiec i Galeria Aura w Mielcu.

Stopy kapitalizacji dla najlepszych obiektow wyniosty ok. 6,5 - 7,0% i nie zmienity sig
az od 2011 roku. Mozna przypuszczaé, biorgc pod uwage planowang podaz nowej
powierzchni, iz szacowana warto$¢ transakcji w 2015 r. wyraznie wzroénie i bedzie
oscylowata w okolicy 1 mid EUR.

Najwigkszymi transakcjami na rynku nieruchomoséci magazynowych w | potowie
2014 roku byly: trzech obiektow Panattoni Park Wolumen transakgcji na rynku nieru-
chomoséci magazynowych siegnat kwoty ok. 324 min EUR.

Wolumen transakcji na rynku nieruchomosci magazynowych wyniost ok. 750 min
EUR. Najwiekszymi transakcjami na rynku nieruchomosci magazynowych w 2014 r.
byty: zakup przez Hillwood trzech obiektéw Panattoni Park, Business Center £odz
przez PZU TFI, obiektu Select Portfolio przez Blackstone oraz portfela obiektow
magazynowych Tristana przez Segro.

Stopy kapitalizacji dla najlepszych obiektéw wyniosty rednio ok. 7,5%.

Wolumen transakcji na rynku
nieruchomosci komercyjnych
w 2014 r. wg rodzaju obiektu

-\\"‘-\.
“PRO g

© Artur Szczerbiriski

Operat szacunkowy — Nieruchomo$¢ gruntowa niezabudowana — Makowiska dz. 128/1 i 128/2, gm. Solec Kujawski



Rzeczoznawca Majgtkowy ARTUR SZCZERBINSKI

35

Polski rynek nieruchomosci komercyjnych przeksztatca si¢ w rynek dojrzaty. Polska
przyciagga coraz wiekszg liczbe inwestorow, ktérzy poszukujg réznego typu nieru-
chomosci juz nie tylko w Warszawie, ale takze w miastach regionalnych. Utrzymanie
relatywnie wysokiego poziomu wzrostu gospodarczego w 2015 r., wraz z utrzyma-
niem wskaznikéw makroekonomicznych na zadawalajacym poziomie pozwala sg-
dzi¢, iz w obecnym roku wolumen transakcji utrzyma si¢ na poréwnywalnym do
2014 r. poziomie. Ostatecznie wynik ten uzalezniony bedzie od dostgpnosci naja-
trakcyjniejszych aktywéw, ktore do tej pory byly najchetniej kupowanymi nierucho-
mosciami.

Kondycja rynku inwestycyjnego w drugiej potowie roku bedzie silnie uzalezniona od
obranej strategii wyjécia z kryzysu strefy euro. Dalsza niepewnos$¢ bedzie pogtebiata
nieche¢ inwestoréw do przedsiewzigé diugoterminowych. Istotny bedzie zwlaszcza
sposob rozwigzania problemu nadmiernego obcigzenia europejskich bankéw ryzy-
kownymi inwestycjami w obligacje krajoéw strefy euro, ktérym grozi bankructwo. W
obecnej sytuacji niemozliwe jest prowadzenie szerokiej akcji kredytowej, ktéra po-
zwalataby swobodnie dziata¢ na rynku.

Stopy kapitalizacji w Polsce

Wb U N O
|
|

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

—= nieruchomosci biurowe
nieruchomosci handlowe
nieruchomosci magazynowe

Zrodio: opracowanie mBank Hipoteczny SA

Najwieksze transakcje inwestycyjne zawarte w 2014 r.
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5.6 OKRES EKSPOZYCJI NA RYNKU

Typowy okres ekspozycji dla gruntow niezabudowanych o duzych obszarach (przy
zatozeniu ,rozsagdnej” ceny wywotawczej) to okoto 4 do 6 miesiecy obecnosci na
rynku.

Dla tej nieruchomosci typowy okres ekspozycji to czas okoto szesciu miesigcy, jest

on zalezny gtownie od sytuacji na rynku, ktory dla gruntéw komercyjnych nalezy
obecnie do najbardziej stabilnych segmentéw rynku.

5.7 PROGNOZA RYNKU NA ROK 2016

Dalszy rozwoj rynku kryje sie przede wszystkim w mozliwosciach finansowych przy-
sztych nabywcow nieruchomosci tj. w zdolnosci kredytowej ludnosci. Z tego powodu
nie byto widocznego wzrostu cen w latach 2011 - 2014 i pierwszej potowie 2015 ro-
ku, a takze oczekuje sie niewielkiego wzrostu cen w 2016 roku, ktéry mimo wszyst-
ko nie wystgpit w roku 2015 w znacznym stopniu. Dalszych znacznych wzrostow
cen mieszkan nie mozna oczekiwac¢ w stolicy. W innych aglomeracjach nie mozna
spodziewaé sie duzych wzrostdéw cen, jednak nie prognozowatbym tak duzych wa-
han cen jak w zesztym roku.

Czynnikami stymulujgcymi popyt na rynku nieruchomosci mieszkaniowych bgda:
> prognozy obnizki poziomu stép procentowych od Il potowy 2016 r.;
> perspektywa docelowego obnizania poziomu LTV,
> stabilizacja cen mieszkan na rynku nieruchomosci mieszkaniowych, niewiel-
kie fluktuacje w wysokosci cen nieruchomosci na rynku pierwotnym, nato-
miast w przypadku rynku wtoérnego przewiduje si¢ stabilizacje cen;

Czynnikiem negatywnie wptywajacym na popyt na rynku nieruchomos$ci mieszka-
niowych bedzie:
» wysoka niepewnos$¢ na rynku;
> wejécie w zycie nowej rekomendacji S, ktéra uniemozliwi zaciggnigcie kredy-
tu na 100% wartosci nieruchomosci.

Czynniki wptywajgce na podaz na rynku nieruchomosci mieszkaniowych :

» zmniejszenie skali rozpoczynanych nowych inwestycji mieszkaniowych w
ubiegtych latach bedzie skutkowato wyhamowaniem iloéci mieszkan odda-
nych do uzytkowania, ktére najsilniej bedzie odczuwalne w |l potowie 2016 .
i | potowie 2017 r;

> malejgca oferta mieszkan dostepnych na rynku pierwotnym bedzie sprzyjata
ozywianiu podazy i zachecata do rozpoczynania nowych inwestycji;

» utrzymujaca sie na wysokim poziomie (ok. 20%) rentownos¢ deweloperskich
projektéw mieszkaniowych bedzie zachecata do rozpoczynania nowych in-
westycji. Utrzymanie ceny mieszkan na statym poziomie, przy niskich, spa-
dajgcych cenach czynnikéw produkcji zapewni wysokie stopy zwrotu.
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6 OSZACOWANIE WARTOSCI RYNKOWEJ NIERUCHOMOSCI

6.1 OBJASNIENIA | OPIS NIERUCHOMOSCI POROWNYWANYCH

W oszacowanej wartoéci rynkowej nieruchomosci gruntowej niezabudowanej jest
uwzgledniona wartos¢ infrastruktury towarzyszacej, poniewaz kazda z nieruchomosci
poréwnywanych zostata sprzedana wraz z tg infrastrukturg i jej warto$¢ zawarta jest w
cenie transakcyjne;.

Do celéw oszacowania warto$ci nieruchomosci gruntowej — prawa wtasnosci gruntu
wykorzystano transakcje sprzedazy nieruchomosci gruntowych niezabudowanych
zaistniate na rynku lokalnym powiatu bydgoskiego oraz rozszerzono obszar rynku o
miasto Bydgoszcz. Selekgji obiektéw poréwnawczych dokonano w ten sposob, aby
podstawowe cechy cenotworcze byly zblizone do nieruchomosci wycenianej (przede
wszystkim w zakresie polozenia, przeznaczenia w miejscowym planie
zagospodarowania przestrzennego, powierzchni dziatki (m?), formy wtasnosci i
dostepnoéci infrastruktury komunalnej). Uzyskane ceny transakcyjne zostaty
sparametryzowane cechami cenotwérczymi dziatek poréwnywanych i zréznicowane
w stosunku do cech dziatki objetej wyceng. Wagi cech rynkowych ustalono na
podstawie analizy bazy danych o cenach i cechach nieruchomosci bedacych
przedmiotem obrotu rynkowego.

Obszary gruntu podano na podstawie odpowiednich aktéw notarialnych transakcii
sprzedazy tych nieruchomosci.

Wykorzystujac istniejace unormowania prawne wycene niniejszg sporzadzono po-
dejsciem pordwnawczym, metodg korygowania ceny $redniej z wykorzystaniem na-

stepujacych transakciji:
Lp Adies nieruchomogc Dala transakcji Obsr?runlu o Mkazmk s“wowan? | Skovygo;vana IR
[m*] [PLN] %] [PLN] cena 1 m*grunty Studium
1 Zielonka, gm Biale Blota, dz,166/43, 168/50 2014-02-10 3020 450.000,- z{ 6,5% 479 404,- 21 168,74 zI brak MPZP
2 Koronowo - Pomianowskiego dz 1076/18 2014-03-31 4398 | 615.000,- z4 6.2% 653 122.- 21 148,50 zI WUH
3 Niemcz - Matejki 24 dz 97/23, 97/25-27 2014-04-18 5748 | 950.000,- 21 6,1% 1007 716,- zt 175,32 z1 WZ> MN
4 Niemcz, gm Osielsko, dz 130/35, 130/36, 131/14 2014-07-10 3668 | 861.000,- z{ 5,5% 908 414.- zt 247,66 zI
5 Niemcz, gm Osielsko, dz 77/4 2014-10-01 7875 1.220.000,- zi 4.9% 1280248.- zt 162,57 21 e
6 Osielsko, gm Osielsko, dz 41/1 - 41/6 2015-01-23 23726 3.900.000,- zt 4.2% 4062 144 - Zi 171,21 2zt brak MPZP
7 Osielsko, gm Osielsko, dz 804/23, 804/24 2015-02-18 3030 499.000,- z1 4.0% 518 857.- 21 171,24 zt Uzdr
8 Niemcz, gm Osielsko, dz 130/35, 130/36, 131/14 2015-04-09 3668 959.400,- 2} 3,6% 994 203,- zt 271,07 zt R
9 Osielsko, gm Osielsko, dz 541/37 2015-08-13 6843 1.635.000,- zI 2,8% 1680 354,- 2 245,56 z| MN/U
10 Niemcz, gm Osielsko, dz 112/1, 115/6-115/8 2015-07-14 29430 5.317.800,- zt 3.0% 5476241 -21 186,08 zt brak MPZP
1" Osielsko, gm Osielsko, dz 10/30, 10/45 2015-10-14 5661 1.675.000,- zt 2,3% 1.714.351- 21 302,64 zt um
12 Bydgoszcz - Pulaskiego 25 dz 25 2015-02-06 3.867 1.545.833,- zt 4,1% 1608 619,- zI 415,99 z| MW
13 Bydgoszcz - Deszczowa dz 455/5 2015-01-13 9644 2.894.357,- 20 4.2% 3016 673,-zI 312,80 21 Mw
14 Bydgoszcz - Bydgoskich Olimpijczykéw 10 dz 171/1 2015-04-30 6481 2.050.000,- z¢ 3.5% 2121610,-21 327,36 zt MWIAG
15 Bydgoszcz - Glinki dz 75/8 2015-03-05 5428 3.173.400,- 21 3.8% 3.296 424 - 2| 607,30 zt MW
16 Bydgoszcz - Kraszewskiego Jozefa lgnacego dz 35/7, 35/10 2015-06-12 6319 1.741.300,- zt 3.2% 1.796 998,- zI 284,38 zt u
17 Bydgoszcz - Skorupki 90A dz 109/1 - 109/2, 9%/8, 93/7 2015-09-10 4719 2.859.750,- zI 2.6% 2933 594,- 21 621,66 zt Mw
18 Bydgoszcz - Brzozowa - Zachem dz 7/196, 7/194, 7/182 2015-12-28 5571 940,208, - z| 1.8% 957.467,- z| 171,87 zt P
19 Bydgoszcz - Michalowskiego - Zachem dz.7/239 2015-12-28 11.085 1.813.395,- z| 1,8% 1.846 682,- zt 166,59 zi P
20 Bydgoszcz - Dziewonskiego - Zachem dz 7/129 2016-02-25 4 469 772.420,- zI 1,4% 783477-20 17531zl u
21 Bydgoszcz - Chemiczna dz 1/9 2016-06-16 61235 16.184.192,-z1 0.7% 16291 717,- zt 266,05 zI PS, U
Trend wzrostu cen [roczny]: 2,50% Cena Srednia w zbiorze lransakcji 266,20 z!
Cena y w zbiorze ji 621,66 z¢
Cena minimalna w zbiorze transakcji 148,50 zt
W rubryce ,adres nieruchomosci’ wykazano ulice, przy ktorej potozony jest nieruchomos$¢ poréwnywana.
e

© Artur Szczerbinski
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Ceny transakcyjne wziete do poréwnania zwiekszono z uwagi na uptyw czasu wskaznikiem
wynoszgcym (+ 2,5%), poniewaz podczas analizy rynku zanotowano w latach 2009 - 2016
widoczny niewielki dodatni trend zmiany cen gruntéw. W 2016 roku ceny transakcyjne waha-
ly sie w przedziale + 6,0 % rocznie co bylo wynikiem znacznej determinacji sprzedajacych,
ktorzy powstrzymywali sie od sprzedazy w sytuacjach niesatysfakcjonujgcych ofert kupna. W
roku 2016 zastosowano dodatni wskaznik zmiany cen z uwagi na coraz mniejszg stagnacije
rynku i wzrastajgcy popyt oraz mozliwg korekte trendu cenowego w przysziosci.

Rzeczoznawca zbadat takze transakcje, w ktérych nieruchomosci gruntowe nieza-
budowane osiggnety ceny minimalng i maksymailna.

Transakcja o cenie minimainej:
Transakcja z 31 marca 2014 roku,
Dziatka niezabudowana, przeznaczona pod zab. ustugowo-handlowa,
Koronowo, ul. Pomianowskiego, dziatka nr 1078/18,
dziatka gruntu o obszarze 4.398 m?, prawo wiasnosci gruntu,
cena transakcyjna — 615.000,- z

Transakcja o cenie maksymalnej:
Transakcja z 10 wrzesnia 2015 roku,
Dziatka niezabudowana, przeznaczona pod zab. mieszkalng wielorodzinng,
Bydgoszcz, ul. Skorupki 90A, dziatki nr 109/1, 109/2, 93/7, 93/8,
dziatki gruntu o facznym obszarze 4.719 m?, prawo wtasnosci gruntu,
cena transakcyjna — 2.859.750,- zi

Uwaga - ze wzgledu na poufno$¢ niektorych danych nie podano ich w opracowaniu, dane
te sg do wgladu dla uprawnionego podmiotu w archiwum autora.

6.2 PROCEDURA OBLICZENIOWA | TABELA WYCENY GRUNTU

W ponizszej tabeli ustalono wagi cech rynkowych dla poréwnywanych nieruchomo-
$ci a takze cene minimalng Cy,i, i cene maksymalng Cnax z€ zbioru transakcji dla po-
trzeby ustalenia zakresu poprawek kwotowych AC.

Wagi cech rynkowych okreslono przyjmujac zatozenie, ze warto$¢ rynkowa szaco-
wanej nieruchomosci znajduje sie pomiedzy ceng minimalng Cni, @ ceng maksy-
malng Cnax z€ zbioru transakcji — obiektéw przyjetych do poréwnania z nieruchomo-
$cig wyceniang z bazy danych obiektéw poréwnawczych.

Bezwzgledna warto$¢ AC stanowi zakres kwoty wszystkich poprawek w procesie
poréwnywania nieruchomosci wycenianej z nieruchomoscig wzorcows.

Waga cechy rynkowej jest jej udziat procentowy w przedziale cenowym AC.

W niniejszym operacie wagi cech rynkowych okreslono na podstawie badania prefe-
rencji potencjalnych nabywcow odnosnie do cech, ktére sg przez nich brane pod
uwage przy zakupie gruntow. Badanie takie jest prowadzone pod kierunkiem autora
operatu w agencjach obrotu nieruchomosciami w Warszawie i okolicach w sposob
ciggly od 1998 roku.

Lp. Cechy nynkowe - opis Waga cechy [%]

1 |Lokalizacja ogélna (strefa cennosci, strefa miasta) 20%

2 |Lokalizacja szczegblowa / sasiedztwo 10%

3 |Przeznaczenie w planie zagosp. przestrzennego, uzytkowanie 50%

4 |Uzbrojenie terenu w media 10%

5 |Obszar dziatki 5%

6 |Dojazd do gruntu 5%
Suma 100%

- EXSPERT
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Kazda z wymienionych nizej preferencji mozna scharakteryzowa¢ przy pomocy skali
ocen od 1 do 5, gdzie 1 oznacza ,bardzo niekorzystne”, 2 - ,mierne”, 3 - ,przeciet-
ne’, 4 - ,korzystne”, 5 - ,bardzo korzystne”. Nalezy zaznaczy¢, ze oceny te nie majg
charakteru bezwzglednego, a dokonywane sg na tle zbioru nieruchomosci przyje-
tych do poréwnan. Tak np. relatywnie atrakcyjna i w petni uzbrojona dziatka moze
zostaé oceniona jako ,przecietna” na tle innych bardzo atrakcyjnych gruntow w bar-
dzo dobrych lokalizacjach lub jako ,bardzo korzystna” na tle mniej atrakcyjnych
gruntéw w gorszych lokalizacjach.

Szacowang nieruchomos$¢ gruntowa opisang dziatkami nr 128/1 i 128/2 potozong w
m. Makowiska gmina Solec Kujawski, obreb nr 0002 - Makowiska mozna oceni¢ na-

stepujgco:

Charaklerystyka

Lp. Cechyrynkowe - opis Waga cechy %] o G Ocena cechy
1 |Lokalizacja ogdlna (strefa cennosci, strefa miasta) 20% $rednio atrakcyjna 2
2 |Lokalizacja szczegdtowa / sasiedztwo 10% $rednio atrakcyjna 2
Przeznaczenie w planie zagosp. przestrzennego, uzytkowanie 50% Studium - AG 1
4 |Uzbrojenie terenu w media 10% brak 1
_5 Obszar dziatki 5% duzy 2
6 |Dojazd do gruntu 5% miemy 1

Suma 100% Osen 1,35
$redniowazona v

Ze zbioru danych transakcyjnych stanowiacego podstawe do poréwnan o liczbie po-
rownywanych transakcji n = 21, okreslono:

Cene minimalng Cpin = 148,50 zt/m”
Cene maksymalng Cpax = 621,66 zH/m?
Cene érednig Cg, = 266,20 zt/m?

Zakres sumy wspotczynnikow korygujgcych okreslono wedtug formuty:

"
Cmin S Zu,‘ S Cma.\'
C\'r' i=1 C.\'r

Obliczenia granicy dolnej i gérnej wspdiczynnika korygujacego przedstawia sig¢ na-
stepujaco:

C,
Granica dolna Gy = ﬁ= 0,5580
: . Crn
Granica gorna Gq = % = 2,3354

Zakres wspotczynnikéw korygujacych dla okreslanej wartosci nieruchomosci grun-
towej wynosi:

0,5580 < U, < 2,3354

i=1

W tabeli przedstawionej na stronie nastepnej dokonano oszacowania wspotczynnika
wptywu cech rynkowych na warto$¢ rynkowa nieruchomoséci wycenianej w drodze
poréwnania jej cech z cechami kolejno kazdego z porownywanych gruntow.
Wyliczenia poprawek dokonano na podstawie tabeli oceny cech rynkowych.

© Artur Szczerbiriski
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W obliczeniach zastosowano ogélng metode interpolacji w zaleznoéci od rodzaju
cech rynkowych. W operacie nie zastosowano metody ekstrapolacji poniewaz zadna
z cech rynkowych nie wykraczata poza warunki brzegowe tj. poza przedziat [Chin ;

Cmax] .

Lp Rodzaj ws pdiczynnika Waga cechy [%] = ws:\t’ﬁ:z(;if\ika
dolny gomy

1 |Lokalizacja ogoina (strefa cennosci, strefa miasia) 20% 0,116 0,4671 0,2005
2 |Lokalizacja szczegbtowa / sgsiedztwo 10% 0,0558 0,2335 0,1002
3 |Przeznaczenie w planie zagosp. przesirzennego, uzytkowanie 50% 0,2790 1,1677 I 0,2790
4 |Uzbrojenie terenu w media 10% 0,0558 0,2335 0,0558
5 |Obszar dziatki 5% 0,0279 0,1168 0,0501
6 |Dojazd do gruntu 5% 0,0279 0,1168 0,0279

Razem: 0,5580 2,3354 0,7135

Przy zastosowaniu metody korygowania ceny $redniej mozna stosowac dodatkowy
wspétczynnik korekcyjny K z przedziatu [0,90 - 1,10]. Wspdtczynnik ten moze by¢
uwzgledniany wytacznie w szczegdinych, uzasadnionych przypadkach, na przyktad,
gdy nieruchomo$¢ posiada szczegdine wady Iub zalety wykraczajace poza cechy
rynkowe lub wystepuje wyrazna zmiana relacji pomiedzy popytem i podazg.

Oszacowana podejéciem poréwnawczym, metodg korygowania ceny Sredniej war-
tos¢é rynkowa nieruchomosci gruntowej nie odbiega od cen transakcyjnych na rynku
lokalnym oraz od cen wywotawczych gruntéw. W opracowaniu przyjeto K rowne 1.

Warto$é rynkowa 1 m? obszaru dziatki, dla aktualnego sposobu uzytkowania, beda-
cego przedmiotem wyceny, bez zastosowania wspétczynnika korekcyjnego K, wy-
nosi:

266,20 zt/m? x 0,7135 = 189,93 zH/m?

stownie ziotych: sto osiemdziesiagt dziewie¢ 93/100

Warto$é rynkowa nieruchomosci gruntowej niezabudowanej (WR), oszacowa-
na podejsciem poréwnawczym, metodg korygowania ceny éredniej, prawa wiasno-
$ci gruntu opisanego dziatkg nr 128/2 (pominigto dziatk¢ drogowa nr 128/1), obreb
nr 0002 - Makowiska, potozonej w m. Makowiska, gmina Solec Kujawski wynosi, w
zaokragleniu do 1.000,- ztotych:

25.390 m? x 189,93 zt/m” = 4.822.322,70 zt

w zaokragleniu - 4.822.000,' ZI'

stownie: cztery miliony osiemset dwadzieécia dwa tysigce ztotych

TEL. 805-047-769
317
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7 WARTOSC RYNKOWA NIERUCHOMOSCI

W celu okreélenia wartosci rynkowej nieruchomosci rzeczoznawca proponuje przy-
jac jako warto$é rynkowg nieruchomosci niezabudowanej jej warto$¢ obliczong
ha podstawie podejécia poréwnawczego, poniewaz bedzie to najbardziej prawdopo-
dobna cena, po ktérej mozna sprzedaé tg nieruchomo$¢ na rynku lokalnym w jej
obecnym stanie prawnym. W warto$ci nieruchomosci nie ujeto dziatki nr 128/1, ktéra
zostanie przeznaczona na poszerzenie drogi krajowej DK10.

Wybér podejécia poréwnawczego jest najbardziej wiarygodny, poniewaz sposob
oszacowania warto$ci nieruchomosci opiera sie na zaistniatych transakcjach rynko-
wych | pozwala wiekszg doktadno$é oszacowania wartosci nieruchomosci niz innymi
podejsciami.

Zgodnie ze szczegbtowymi wyliczeniami stanowigcymi integralng czes¢ niniejszego
opracowania wartoéé rynkowa nieruchomosci gruntowej potozonej w m. Makowi-
ska, gmina Solec Kujawski tj. prawa wtasnosci gruntu w dziatkach nr 128/1 i 128/2,
obreb nr 0002 - Makowiska, oszacowano, w zaokragleniu do 1.000,- ztotych, w wyso-
kosci:

4.822.000,- zt

stownie: cztery miliony osiemset dwadzie$cia dwa tysigce ztotych

Autor operatu:

L £05-047-769
TE 37

il S
« EMNPENT
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8 DANE KONCOWE

8.1 OGRANICZENIA | ZASTRZEZENIA

e Zadne informacje posiadane przez autora operatu mogagce mie¢ wptyw na warto$¢
budynku nie zostaty utajnione.

e Autor operatu nie ponosi odpowiedzialno$ci za wady ukryte przedmiotu wyceny, kto-
rych nie mozna byto stwierdzi¢ w czasie wizji lokalnej, ani na podstawie dokumentow
technicznych i prawnych. Przedstawione dokumenty odnoszgce sig do stanu praw-
nego uznano za wiarygodne i nie byly one przedmiotem odregbnego dochodzenia.

e Niniejszy operat szacunkowy nie moze by¢ publikowany w catoéci lub w czesci
w jakimkolwiek dokumencie bez zgody autora i bez uzgodnienia z nim formy i tresci
takiej publikacii;

« Wynikbw wyceny nie mozna wykorzystywa¢ do innego celu anizeli okreslony
w punkcie 1.1.4 niniejszego operatu szacunkowego;

e Autor operatu zaktada, ze wszystkie informacje mogace mie¢ wptyw na warto$¢ zo-

staty ujawnione oraz, ze uzyskane informacje i dostarczone przez Zamawiajacq da-
ne s3 aktualne, prawdziwe i kompletne.

e  Ustalona warto$¢ rynkowa nieruchomosci nie zostata powigkszona o sume odpo-
wiadajgcg podatkom i optatom, jakie potencjalny nabywca nieruchomoséci bedzie
zobowigzany zaptaci¢ w zwigzku z jej nabyciem.

8.2 WYKAZ ZALACZNIKOW

Dokumentacja fotograficzna nieruchomosci znajduje sie wewnglrz operatu.
Zatgcznikami do operatu sa dokumenty przediozone przez Zamawiajgca:

- wydruk elektronicznej ksiegi wieczystej,

- wypis z rejestru gruntow,

- kopia mapy ewidencyjnej,

OPRACOWANIE WYKONANO W TRZECH EGZEMPLARZACH - W TYM W DWOCH DLA ZLECENIODAWCY | JEDNYM
ARCHIWALNYM PRZECHOWYWANYM PRZEZ AUTORA.

OPRACOWANIE ZAWIERA 42 STRONY PONUMEROWANE [ SPIETE ORAZ ZALACZNIKI.

DOKUMENTACJA FOTOGRAFICZNA ZAWIERA 22 ZDJECIA.

BCPERT
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Nr kancelaryjny: GK.6621.5478.2016

Wojewoddztwo: kujawsko-pomorskie
Powiat: bydgoski
Jednostka ewidencyjna: 040308_5, Solec Kujawski - G
Obreb ewidencyjny: Nr 0002, Makowiska

STAROSTA BYDGOSKI

(nazwa organu wydajgcego dokument)

UPROSZCZONY WYPIS Z REJESTRU GRUNTOW
sporzgdzono dnia: 13.08.2016 12:52:11 wedlug stanu na dzien: 13.09.2016 12:52:11

Nr jednostki rejestrowej. G6 KW BY1B/00049542/3
Osoby: 1
Udziat | . -
Forma wiadania Dane osoby fizycznej / instytucji
111 Kedzierski Ryszard Leszek (Tomasz, Ksawera)
wiasnosc zam. ul. Tadeusza Kosciuszki 60/3, 85-079 Bydgoszcz

Dziatki ewidencyjne: 2

L L | Powierzchnia | Uzytek i Kiasa bonitacyjna Nr KW lub
Arkusz Nr dziafki Adres lub pofoZenie [ha] Rodzaj Pow fhal inne dokumenty
tv | 0.1423
1 128/1 - 0.1810 w 0.0034 BY1B/00049542/3
____________ Lzr-L VI 0.0353
Identyfikator: 040308_5.0002.128/1
' v [ 02576
Lvi 1.1500
1 128/2 - 2.5390 W 01552 BY1B/00049542/3
Lzr+ Vi ‘ __0.9762
Identyfikator: 040308_5.0002.128/2
Razem powierzchnia dzialek: 2.7200 ha
Stownie: | dwa hektary siedem tysiecy dwiescie metréw kwadratowych

Oznaczenia klas i uzytkéw

Lzr-£VI - Grunty zadrzewione i zakrzewione na uz.
rolnych

LV - taki trwate

LVI - Laki trwate

W - Grunty pod rowami

(imig i nazwisko osoby réprezentujcej organ)
data’i podpis



K

e

J ¢

.4

CONLEK

(JA'

yoleg K

G S
b/

i
i

iy

‘
.

%)

‘wie

)
v

Of Tt

(o

0

. 'f')O.

ALAT

SK

s o = e — -z
" }
>
i i) = w
o
L k4
/ - v S
7/ _f 5 i
’ P Bl
r. 4
Paind -
- -
-
W
!
il L)
LT ALl
-3 N
- -~
H N
i L7
i -~ -
! @
i (4} — Tl
i
i
! -
-
SN
> ~

TR5140

{s

/9

o
= o
o o
-~
-
-
- -

are! o

t

s .
oo
Wt
R
b "
K|

A

S

Eromem ot

587

a

sz 23 S

1
]
i
I|

{

.
g.]._ e L

PRS-

N

~a7

|
e e —
]

& —

N |
= 4
1

-y

P 3]

P |

o v g

Z7% L1

~
= .
|
/i
s
/A=
-I ‘
~ o | v—
ol
Y e
==
b
. 1
. i
N .
e 4
>
)
—— i
—
Bl
+
s
~




UPRAWNIENIA
RZECZOZNAWCY



URZAD MIESZKALNICTWA | ROZWOJU MIAST

SWIADECTWO

NADANIA UPRAWNIEN ZAWODOWYCH W ZAKRESIE
SZACOWANIA NIERUCHOMOSCI

Na podstawie art. 231 ustawy z dnia 21 sierpnia 1997 r.
o gospodarce nieruchomosciami
(Dz. U. Nr 115, poz. 741 i z 1998 r. Nr 106, poz. 668)
stwierdza sig, 2ze

...............................................................

w. S

w zakresie szacowania nieruchomogci, i posiada tytul
rzeczoznawcy malgtkowego
oraz prawo wykonywania dzialalnosci zawodowej w zakresie
szacowania nieruchomosci, a takze maszyn i urzadzen
trwale zwigzanych z gruntem,

~ PREZES
JRZEDU MIESZKALNICTWA
| ROZWOJU MIAST

foptief




Pan Artin: Scezerbinski

ukoniezyl kars specjalistyczny nt.

"METODOLOGIA SZACOWANIA WARTOSCI
| MAJATKU W CELU
ZABEZPIECZENIA KREDYTOWEGQ"

ZOrganizowany preez

POLEKI BANK ROZWOJU 8.A.
- w Warszawie
w dniach 2 - 3 grudnia 1883 r.

o

Tt Batelenyk
Drvelion Departammentiy
Py § Sziicdenn PER 8. A

iy zasweindezeny 54 (0'{ ‘(3?; Whrtzawa, 3 prudnia 1993 v,

................



