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WYCENA NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNYCH

Wycena nieruchomosci wykorzystywanych przez jednostke w celu osiggniecia korzysci
ekonomicznych odbywa sie wedtug zasad stosowanych dla srodkéw trwatych albo
wedtug cen rynkowych badz inaczej okreslonej wartosci godziwej.

Nieruchomosci inwestycyjne - zgodnie z ustawa o rachunkowosci - to aktywa
posiadane przez jednostke w celu osiggniecia korzysci ekonomicznych wynikajacych z
przyrostu wartosci tych aktywéw lub uzyskania przychodéw w formie czynszéw z
dzierzawy, najmu lub innych pozytkdw.

METODA WYCENY
Wybrana metoda wyceny powinna zosta¢ opisana w polityce rachunkowosci.

Raz wybrang metode wyceny powinno sie stosowaé w kazdym roku w sposdb ciggty. W
polityce rachunkowos$ci nalezy szczegétowo okresli¢ dodatkowe zasady dotyczace:

- uznawania danej nieruchomosci za nieruchomosé inwestycyjna;

- wyznaczania momentu oddania nieruchomosci do uzytkowania zaréwno dla celéw
podatkowych, jak i bilansowych;

- wskazania kosztéw mozliwych do aktywowania;

- wskazania metodologii ustalania wartosci godziwej nieruchomosci oraz sposobu
ujecia réznicy w wycenie nieruchomosci w wyniku finansowym jednostki.

Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci réwniez przewidujg dwie mozliwosci
wyceny nieruchomosci inwestycyjnych, tj. wedtug wartosci godziwej lub wedtug ceny
nabycia.

Wycena nieruchomosci wedtug zasad stosowanych dla srodkéw trwatych polega na
poczatkowym ujeciu srodkdéw trwatych wedtug historycznej ceny nabycia i
systematycznym dokonywaniu odpiséw amortyzacyjnych wg ekonomicznego okresu ich
uzytkowania, z uwzglednieniem odpiséw z tytutu trwatej utraty wartosci.

Wycena nieruchomosci wedtug wartosci godziwej jest bardziej ztozona i wymaga
aktualizacji jej wartosci co najmniej raz na koniec roku obrotowego. Dlatego doktadnie
przeanalizujemy problemy z nig zwigzane.

KTO WYCENIA
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Pierwszym problemem przy wycenie nieruchomosci inwestycyjnych wedtug wartosci
godziwej jest znalezienie odpowiedniej osoby, ktdra wyceni takag nieruchomosé. Moze to
by¢ albo wtasny ekspert z odpowiednig wiedzg specjalistyczna z zakresu wyceny
nieruchomosci, albo zewnetrzna firma rzeczoznawcy majgtkowego.

Wycena przez wlasnego eksperta moze byé stosowana tylko dla wewnetrznych potrzeb
spotki i nie moze by¢ udostepniana podmiotom trzecim. Zgodnie z ustawg o gospodarce
nieruchomosciami sporzgdzanie wyceny nieruchomosci bez posiadania uprawnien
zawodowych rzeczoznawcy majgtkowego i przekazywanie jej podmiotom trzecim
podlega karze grzywny i jest niewazne z mocy prawa. Dlatego stosowanie takiej
wewnetrznej wyceny zaleca sie tylko w przypadku, gdy nieruchomosci inwestycyjne nie
sg istotnym sktadnikiem sprawozdania finansowego lub gdy cena sprzedazy jest juz
znana i potwierdzona z nabywca.

W kazdym innym przypadku wycena nieruchomosci inwestycyjnych powinna by¢
sporzgdzona przez rzeczoznawcg majatkowego. Zasady te sg zgodne z
miedzynarodowym standardem rachunkowosci nr 40, ktéry zaleca, aby ustalajgc
wartos¢ godziwa nieruchomosci inwestycyjnej, jednostka korzystata z ustug
wykwalifikowanego i niezaleznego rzeczoznawcy majgtkowego.

RZECZOZNAWCA MAJATKOWY

Rzeczoznawcy majatkowi przy sporzadzaniu wyceny nieruchomosci sg zobowigzani do
stosowania rozporzadzen i standardéw zgodnie z ustawg o gospodarce
nieruchomosciami, ktéra w konkretnych przypadkach nakazuje im stosowanie
okreslonych metodologii i technik wyceny.

Do ustalenia wartosci godziwej nieruchomosci, ktérych gtéwnym Zrédtem pozytkéw sa
przychody z najmu, rzeczoznawcy majatkowi stosujg najczesciej podejscie dochodowe -
metode inwestycyjna. Podejscie pordwnawcze - metoda pordwnywania parami - jest
stosowane do wyceny nieruchomosci gruntowych niezabudowanych lub innych
nieruchomosci, dla ktérych mozliwe jest ustalenie ceny transakcyjnej nieruchomosci
podobnej. W pozostatych niestandardowych przypadkach stosowana jest wycena
wedtug podejscia mieszanego.

METODA INWESTYCYJNA

Najczesciej wystepujacg metoda wyceny nieruchomosci jest metoda inwestycyjna.
Zgodnie ze standardem dla rzeczoznawcdédw majatkowych powinna uwzgledniaé¢ zmiane
w przeptywach pienieznych dotyczgcg zaptaconych prowizji od najemcoéw, udzielonych
wakacji czynszowych lub poniesionych naktaddéw na rzecz przysztych najemcdéw oraz
innych niestandardowych przeptywéw. Dlatego najwazniejsza rzecza, jaka powinien
zrobié gtéwny ksiegowy przed zaksiegowaniem wyceny otrzymanej od rzeczoznawcy
majatkowego, jest sprawdzenie metodologii wyceny oraz zakresu przeptywow
pienigznych, ktére byty podstawg do sporzadzenia takiej wyceny (tzw. osrodka
generujgcego korzysci ekonomiczne).

Wszelkiego typu zaptacone prowizje handlowe, udzielone wakacje czynszowe czy
poniesione naktady na rzecz najemcéw sg juz czesciowo uwzglednione w sprawozdaniu
finansowym przez ich rozliczenie w czasie wedtug efektywnej stopy procentowej. Z tego
wzgledu niepoprawne jest ujmowanie wyceny nieruchomosci inwestycyjnej
bezposrednio w kwocie wykazanej w operacie szacunkowym jako warto$é rynkowa bez
aktualizowania tej wartosci o pozycje bilansowe, ktére zostaty juz uwzglednione w
wycenie sporzgdzonej przez rzeczoznawce majgtkowego. Taka korekta ma wykluczyé
wykazanie powyzszych aktywdéw w podwdjnej wysokos$ci w sprawozdaniu finansowym
>patrz przyktad.
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PRZEKWALIFIKOWANIE NIERUCHOMOSCI

Spotki w kazdej chwili mogg zmienié przeznaczanie posiadanych przez siebie
nieruchomosci i przekwalifikowaé je na nieruchomosci inwestycyjne. Btedne jest
myslenie, ze rdznica z przekwalifikowania srodkéw trwatych na nieruchomosci
inwestycyjne w catej kwocie wptynie na wynik finansowy jednostki za dany okres. Jest
to niepoprawne, poniewaz poczgtkowe przekwalifikowanie srodkéw trwatych do
nieruchomosci inwestycyjnych ujmuje sie w kapitale z aktualizacji wyceny art. 35 pkt 4
ustawy o rachunkowosci. W zwigzku z tym skutki pierwszego przeszacowania nie
wptywajg na wynik finansowy za dany okres, a tylko na kapitat z aktualizacji wyceny. Na
wynik finansowy jednostki za dany okres bedzie miata wptyw tylko réznica w wycenie
nieruchomosci wedtug wartosci godziwej pomiedzy dniem przeszacowania a dniem
bilansowym.

ZDANIEM AUTORA

Niezaleznie od wybranych metod wyceny nieruchomosci inwestycyjnych zawsze nalezy
analizowac szanse i zagrozenia zwigzane z wyborem danej metody wyceny.

Wycena nieruchomosci inwestycyjnych wedtug zasad dla srodkéw trwatych jest tatwa
do zastosowania i nie wymaga duzych naktadéw finansowych. Metoda wyceny wedtug
wartosci godziwej jest bardziej kosztowna, ale tez przynosi wymierne korzysci
ekonomiczne, giéwnie przez wyzszg wartosé aktywdw, kapitatéw wtasnych i czesto
lepsze wyniki finansowe jednostki. Metoda wedtug wartosci godziwej jest tez
niebezpieczna przy spadku trendu cen transakcyjnych nieruchomosci, poniewaz
powoduje dodatkowe obcigzenie wyniku finansowego jednostki niekorzystna wycena.
Metoda wyceny wedtug wartosci godziwej jest przyktadem agresywnej wyceny
bilansowej, ktérg w wiekszosci wybierajg spotki gietdowe dgzace do optymalizacji
wykazywanych zyskéw i otrzymywanych dywidend.

PRZYKEAD 1

1) Wartos$¢ rynkowa nieruchomosci na 31 grudnia 2020 r. wynosi 8000 TPLN

2) Warto$¢ rynkowa nieruchomosci na 31 grudnia 2021 r. wynosi 10000 TPLN

3) 1 stycznia 2021 r. spétka podpisata umowe najmu na 24 miesigce z miesigcznym
czynszem r?ajmu w wysokosci 50 TPLN, udzielajgc przy tym wakacji czynszowych na
szes$¢ miesiecy.

50 TPLN x 6 = 300 TPLN

50 TPLN x 18 = 900 TPL

N90O TPN / 24 = 37,5 TPLN

37,5 TPLN x 6 miesigecy = 225 TPLN

Echo informuje Paristwa o wizerunku Rod| & Partner w mediach. W Polsce osobg odpowiedzialng za Echo jest Anna
Olencka, Rodl & Partner, ul. Sienna 73, 00-833 Warszawa, e-mail anna.olencka®@roedl.com



Rodl & Partner

Nieruchomosci inwestycyjne
1 8000 300 (5a
2) 2000
3b) 75

Aktywa z tytulu nlezafaktu-
-rowanych przychoddow

sb) 75 | 300 54

Wynik na wycenie

54) 300 2000 (2

Srodki pieniezne

34) 500 I

NaleZnosci handlowe

Ostateczny wpltyw na wynik na wycenie nieruchomosci inwestycyjnej bedzie wynosit
1775 TPLN i bedzie wynikaé z réznicy z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych wedtug
ceny rynkowej w wysokosci 2000 TPLN, pomniejszony o aktywa z tytutu
niezafakturowanych przychodéw w kwocie 225 TPLN.

Piotr Derylak, biegty rewident, rzeczoznawca majatkowy, kierownik dziatu audytu
w krakowskim biurze R6d| & Partner
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