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Wprowadzenie

Inwestowanie w nieruchomosci jest zagadnieniem ztozonym, skupiajacym wy-
zwania ekonomiczne, spoteczne oraz polityczne. Coraz czeSciej dostrzega sie
zwigzek tych inwestycji z polityka zrownowazonego rozwoju, co znajduje od-
zwierciedlenie w prowadzonych badaniach naukowych, ktérych efektem sg liczne
analizy prowadzace do syntetycznych wnioskoéw oraz budowa narzedzi utatwia-
jacych podejmowanie decyzji i zarzgdzanie tg trudng materig. Celem monografii
jest przyblizenie Czytelnikom wybranych probleméw wystepujacych w Polsce
1 za granica. Opracowanie podzielono na nastepujace czesci:

- Wycena, komercjalizacja i zarzadzanie nieruchomosciami;

- Inwestycje w odnawialne zrédta energii;

- Inwestycje na rynku mieszkaniowym;

- Rozwdj i rewitalizacja miast;

- Inwestycje przedsiebiorstw w Polsce i za granica;

- Inwestowanie w nieruchomosci na rynkach zagranicznych.

W rozdziale pierwszym przeprowadzono identyfikacje i strukturalizacje sy-
tuacji negocjacyjnych zwigzanych z zarzadzaniem nieruchomosciami komercyj-
nymi. Analiza procesu zarzadzania nieruchomog$ciami komercyjnymi w systemie
zleceniowym pozwolita wskazac trzy zasadnicze grupy problemow mozliwych do
rozwigzywania za pomocg negocjacji. Nalezg do nich umowa o zarzadzanie nieru-
chomoscig pomiedzy wlascicielem a firmg zarzadzajaca, umowa najmu oraz umo-
wy na dostawe materiatow i ustug. W opracowaniu wskazano znaczenie tych
problemow w efektywnym zarzadzaniu nieruchomos$ciami komercyjnymi oraz
ogolne zasady ich rozwigzywania.

Rozdziat drugi zgtebia istot¢ prowadzenia analiz na rynku najmu nierucho-
mosci. Wiadomo bowiem, ze dane dotyczace umow sa czesto niejawne, a warunki
w nich zawarte skomplikowane. Konstrukcja umowy najmu najczesciej przybiera
prosta forme, ze stalym czynszem miesiecznym. Coraz cze$ciej jednak inwestorzy
(zar6wno wynajmujacy, jak i najemcy) staraja sie zabezpieczy¢ przed ryzykiem
rowniez 1 w tej dziedzinie swojej dziatalnosci. Jest to mozliwe poprzez zastosowa-
nie umow najmu z wbudowana opcja. Niniejszy rozdziat traktuje o wycenie takich
wlasnie umow, z podkresleniem ich znaczenia w wycenie nieruchomosci podej-
sciem dochodowym.

Autorka rozdzialu trzeciego porusza kwestie zwigzane z analizami due dili-
gence w wycenie warto$ci nieruchomosci komercyjnych na przykladzie stacji pa-
liw. Stacje paliw, jako specyficzny rodzaj nieruchomosci, wymagajg w procesie
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wyceny szczegolnego podejscia do ogledzin i analizy niezbednych danych. Omo-
wiono tu teoretyczne aspekty due diligence oraz mozliwo$¢ ich praktycznego za-
stosowania, w szczegolno$ci w wycenie stacji paliw. Ponadto zaproponowano au-
torski zakres due diligence oraz liste zagadnien, ktére powinny by¢ analizowane
W procesie wyceny stacji paliw.

Przejawem dbatosci o zrownowazony rozwoj gospodarczy sg obserwowane
przez naukowcow inwestycje zwigzane z wykorzystaniem odnawialnych zrodet
energii (OZE). Dlatego tez w rozdziale czwartym przyblizone zostaty gtowne
pojecia dotyczace polityki zrownowazonego rozwoju, inwestowania w OZE oraz
miejsca tego typu inwestycji w tejze polityce. Na tym podiozu teoretycznym
ukazana zostata wielko$¢ inwestycji zwigzanych z OZE w Polsce oraz wybranych
krajach Unii Europejskiej (UE).

Celem autorki rozdziatu pigtego byto przeprowadzenie wnikliwego, systema-
tyzujacego studium rozwoju energetyki wiatrowej, ktora w niektorych krajach
osiggneta juz swojg dojrzatos¢ rynkowa i mozna jg tam uznac za technologie
w pelni konkurencyjng wobec energetyki konwencjonalnej. Jest to niewatpliwa
szansa dla rozwoju nowoczesnej gospodarki oraz mozliwos¢ wdrozenia zasad
Zrownowazonego rozwoju.

W rozdziale szostym poruszone zostaty istotne kwestie zrownowazonego roz-
woju spolecznego, ktory znajduje swoj wyraz w poszukiwaniu skutecznych roz-
wigzan zmierzajgcych do ograniczania podziatow spotecznych oraz niwelowania
zagrozen wykluczenia z powodu ubostwa. Celem gtownym w tej czesci jest wska-
zanie miejsca inwestycji w mieszkania spoteczne, w systemie zaspokajania po-
trzeb mieszkaniowych, poprzez odniesienie do przyktadow panstw UE. Autorka
koncentruje si¢ na wskazaniu zasad ich udostepniania uzytkownikom oraz zna-
czenia mieszkan spolecznych dla systemu mieszkaniowego. W tym kontekscie
przeprowadzono analiz¢ polskich uwarunkowan realizacji obowigzku gmin two-
rzenia podstaw do zaspokajania potrzeb mieszkaniowych obywateli.

Rozdziat si6dmy ukazuje natomiast problematyke S$cisle komercyjnych,
mieszkaniowych przedsiewzie¢ deweloperskich jako ztozonych form inwestowa-
nia bezposredniego. Sukces inwestycji deweloperskiej zalezy gtownie od zakresu
dopasowania projektu do aktualnych potrzeb rynku. Tymczasem dopasowanie
oferty deweloperow nie do konca odpowiada preferencjom klientéw. Celem auto-
ra byla analiza aktualnej oferty mieszkan na rynku pierwotnym w Poznaniu
1 wskazanie rozbieznosci z preferencjami podmiotow reprezentujacych popytowa
strone rynku. Rozdziat ten zostal przygotowany w oparciu o studia literaturowe,
rezultaty grantu badawczego realizowanego w Katedrze Inwestycji i Nierucho-
mosci Uniwersytetu Ekonomicznego w Poznaniu oraz systematyczne badania
oferty mieszkaniowej na lokalnym rynku. Stanowi ono przyczynek do pogtebio-
nego studium dotyczacego podstaw podejmowania decyzji inwestycyjnych w za-
kresie przedsiewzie¢ deweloperskich.
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W czesci poswieconej rozwojowi 1 rewitalizacji miast rozdziat 6smy zawiera
analize inwestycji w wielkopowierzchniowe 1 wielofunkcyjne obiekty kubaturo-
we galerii handlowych jako obiektéw nadajacych coraz czesciej nowg jako$¢ prze-
strzeni miejskiej. W zamknietej przestrzeni koncentrujg sie réznorodne funkcje,
w tym takze publiczne. Podj¢to tu ztozong problematyke funkcjonowania galerii
handlowych w tkance miejskiej 1 roli, jaka im przypadta w oferowaniu rézno-
rodnych ustug, dotychczas zarezerwowanych dla przestrzeni publicznej miasta.
Celem rozdziatu jest wskazanie miejsca galerii handlowej w przestrzeni miejskiej,
zagrozen 1 korzysci ptyngcych z dynamicznie rozwijajacego si¢ rynku nierucho-
mosci handlowych w miastach.

W rozdziale dziewigtym celem autora jest analiza wykorzystania funduszy eu-
ropejskich w procesie rewitalizacji miast w Polsce. Dokonano tutaj wnikliwej
analizy dokumentéw programowych oraz wielkosci srodkow finansowych pocho-
dzacych z budzetu Unii Europejskiej przeznaczonych na ten rodzaj przedsigwzigc.
Weryfikacji poddano przede wszystkim Zintegrowany Program Operacyjny Roz-
woju Regionalnego na lata 2004-2006 oraz 16 Regionalnych Programéw Opera-
cyjnych na lata 2007-2013 oraz prognozy w ramach perspektywy budzetowej na
lata 2014-2020.

Tres¢ piatej czesci monografii obejmuje teoretyczne i praktyczne aspekty
inwestycji przedsiebiorstw. Rozdziat dziesiaty zwraca uwage na fundamentalne
kwestie zwigzane z inwestycjami rzeczowymi. We wspotczesnej literaturze ekono-
micznej wystepuje czesto termin: nieruchomos$¢ przedsigbiorstwa, ktory w szer-
szym ujeciu odnosi sie do catosci kontrolowanych nieruchomosci, bez wzgledu na
tytut prawny, niezaleznie od tego, czy sa wykorzystywane do dziatalnosci ope-
racyjnej, czy stanowig inwestycje. Gléwnym celem tego rozdziatu jest zidentyfi-
kowanie i analiza réznic wystepujacych pomiedzy deweloperami a przedsie-
biorstwami niedeweloperskimi w zakresie: znaczenia (roli) nieruchomosci dla
dziatalnos$ci przedsigbiorstwa, celow bezposrednich inwestycji w nieruchomosci,
przebiegu procesu inwestycyjnego i ryzyka dziatalnosci inwestycyjne;j.

W rozdziale jedenastym zaprezentowano wazne zagadnienia zwiazane z dzia-
talno$cig inwestycyjng przedsiebiorstw z kapitalem polskim za granicg w latach
2008-2011. Analiza koncentruje si¢ na porownaniu aktywnosci inwestycyjnej
przedsiebiorstw w podziale na rodzaje dziatalnosci w oparciu o PKD jednostki
sprawozdawczej. Rozdziat ten pozwala zapoznac si¢ z inwestycjami polskich pod-
miotow na rynkach miedzynarodowych w podziale na poszczegolne sekcje przed-
sigbiorstw, zgodnie z obowiazujaca w kraju klasyfikacja.

Autor rozdziatu dwunastego zaprezentowal znaczenie audytu jako podstawy
oceny dziatalnos$ci organizacji prowadzonej przez specjalistow w celu ujawnienia
ewentualnych probleméw czy nieprawidtowosci w jej funkcjonowaniu. Zwrécono
przy tym uwage na wielos¢ terminow i1 roznych rodzajow audytu, a takze precy-
zyjne ich zdefiniowanie, rozroznienie i uporzadkowanie w autorskiej klasyfikacji.
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Opracowanie stanowi bogaty przeglad literatury dotykajacej problemu audytu,
tworzac swego rodzaju baze mozliwg do wykorzystania w dalszych badaniach tej
materii.

Ostatnia cze$¢ monografii zawiera rozdzialy przygotowane przez zespot
naukowcow zagranicznych. Stanowig one zrédto wiedzy o aktualnych wyzwa-
niach inwestycji w nieruchomosci wystepujacych poza granicami Polski, co poz-
wala na pewng analize pordwnawczga tamtejszego oraz lokalnego stanu wiedzy.
W rozdziale trzynastym autor omawia wybrane problemy inwestowania na rynku
nieruchomosci w Europie Srodkowo-Wschodniej, wykorzystujac jako przyktad
Stowacje i Czechy. Zwraca sie tutaj uwage na powigzanie pomiedzy rodzajami re-
alizowanych projektéw inwestycyjnych i sposobem zagospodarowania przestrze-
ni a wartoscig gruntow wykorzystywanych pod inwestycje oraz znajdujacych si¢
w bezposrednim sgsiedztwie. Postawiono tez teze, ze w przypadku wystepowania
spekulacyjnego wzrostu cen gruntéw, administracja panstwowa powinna miec in-
strumenty przeciwdziatania takim zjawiskom.

Rozdziat czternasty omawia problematyke rozwoju rynku nieruchomosci na
Stowacji i wptywu tego rynku na cata gospodarke. W panstwie tym, podobnie jak
w Polsce, uwarunkowania inwestowania w nieruchomosci ulegty istotnym zmia-
nom po roku 1989. Celem gtéwnym rozdziatu jest analiza otoczenia instytucjo-
nalnego rynku nieruchomosci mieszkaniowych Stowacji oraz okreslenie czyn-
nikéw, ktore majg istotny wptyw na jego dojrzatosc.

Kolejny rozdziat, pietnasty, pokazuje, ze w gldéwnych miastach panstw sgsia-
dujacych z Polska duzg wage przywiazuje sie do ksztalttowania rozwoju centrow
handlowych. Stowaccy naukowcy podejmujg badania i prowadzg analizy tego ro-
dzaju inwestycji komercyjnych, formutujagc wnioski dotyczace miedzy innymi
wplywu tych inwestycji na otaczajace je nieruchomosci i styl zycia, co, jak pod-
kresla autor rozdziatu, nie zawsze postrzegane jest pozytywnie.

W rozdziale szesnastym autor przedstawia wyniki analiz cen na rynku nieru-
chomosci mieszkaniowych, prowadzonych z wykorzystaniem metod ilosciowych.
Podjeto tu probe budowy modelu rozwoju gospodarczego, ktory opisuje relacje
mi¢dzy cenami mieszkan i wybranymi czynnikami spoteczno-ekonomicznymi.

Na zakonczenie chcemy wyrazi¢ przekonanie, ze niniejsza monografia bedzie
dla Czytelnikoéw interesujacg lekturg oraz inspiracja do zapoczatkowania badan
w nowych obszarach naukowych. Moze byc¢ takze okazjg do uzupetnienia wiedzy
o nieznane dotychczas obserwacje 1 watki praktyczne. W ten sposob spetniona zo-
stalaby idea wzbogacenia rozwoju naukowego w Srodowisku zajmujacym sie
problematyka inwestycji i nieruchomosci.

Krzysztof Szczepaniak
Anna Wojewnik-Filipkowska
Sopot, 2014
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Rozdziat 1
Analiza sytuacji negocjacyjnych w zarzadzaniu
nieruchomos$ciami komercyjnymi

Adam Nalepka

Wstep

Zarzadzanie nieruchomos$ciami polega na wiasciwym utrzymaniu 1 racjonalnej

eksploatacji obiektéw budowlano-technicznych, petniacych rézne funkcje uzyt-

kowe, ekonomiczne i spoteczne. Wspotczesne budynki i budowle nie sg wytwo-
rem wytgcznie techniki budowlanej, ale w tworzeniu ich jakosci, funkcjonalnosci

1 wartosci wykorzystywane sg rozne dziedziny techniki. Obecnie budynki sg wy-

posazone w wyrafinowane instalacje i urzadzenia techniczne, reagujgce na stany

zewngetrzne 1 wewnetrzne obiektu. Zaangazowanie w nich nowoczesnych techno-
logii, szczegolnie z zakresu IT, sprawia, ze stajg si¢ one ,budynkami inteligent-
nymi’.

Stad tez wlasciwa eksploatacja obiektow budowlano-technicznych staje si¢
bardzo waznym zadaniem zarzadzania nieruchomosciami. Wymaga ona dostaw
réznorodnych ustug warunkujacych sprawne funkcjonowanie obiektow. Dla za-
pewnienia dostaw tych ustug do obiektu zarzadzajacy musi zawiera¢ umowy
z rdznymi firmami na dostawe energii elektrycznej, ciepta, wody i odbidr §ciekow,
o $wiadczenie ustug telekomunikacyjnych itp.

W praktyce uksztattowaty sie trzy podstawowe modele organizacyjne za-
rzadzania nieruchomosciami [Nalepka, 2004, s. 130]:

- system bezposredni, gdy funkcje zarzadzania pelni osobiscie wtasciciel nieru-
chomosci lub zatrudnieni przez wiasciciela pracownicy;

- system posredni, gdy ogot funkcji zarzgdzania spetnia jednostka organizacyj-
na (spétka celowa) utworzona przez witasciciela, a nieruchomos$¢ stanowigca
przedmiot zarzadzania zostaje wniesiona jako aport rzeczowy;

- system zleceniowy, gdy funkcje zarzadzania spetnia wybrana przez wtasci-
ciela nieruchomosci profesjonalna firma zarzadzajaca; wtasciciel przekazuje
swojg nieruchomos$¢ do zarzadzania na podstawie umowy o zarzadzanie nie-
ruchomoscia.

Przedmiotem dalszych rozwazan bedzie zarzadzanie nieruchomosciami ko-
mercyjnymi przez profesjonalne firmy (system zleceniowy). Nieruchomosci ko-
mercyjne to obiekty o réoznych funkcjach uzytkowych (mieszkalne, handlowo-
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-ustlugowe, biurowe, przemystowe, rekreacyjne i wypoczynkowe), ktére zostaty
nabyte lub wybudowane w celu osiggania dochodéw z wynajmu powierzchni.
Nieruchomosci komercyjne winny wiec generowa¢ regularne dochody na po-
ziomie zadawalajagcym inwestora. Firmy zarzadzajace nieruchomos$ciami komer-
cyjnymi, na podstawie umowy o zarzadzanie nieruchomoscia, realizujg uzgod-
nione z wlascicielem nieruchomosci cele strategiczne, taktyczne i operacyjne z nig
zwigzane. Musza przy tym godzi¢ interes wtasciciela nieruchomosci z oczekiwa-
niami uzytkownikdw (najemcéw) oraz dostawcow ustug.

Podstawowym przedmiotem rozwazan w niniejszym rozdziale sg problemy
zwigzane z efektywnym zarzadzaniem nieruchomosciami komercyjnymi w sys-
temie zleceniowym, rozwigzywane za pomocg negocjacji.

1.1. Istota negocjacji

Negocjowanie to postgpowanie odpowiednie w sytuacji sprzecznych interesow

dwoch stron, wspoétzaleznych w takim stopniu, ze porozumienie moze by¢ wzajem-

nie korzystne. Sytuacja negocjacyjna to zdarzenie, w ktorym przynajmniej dwie

strony widzg koniecznos¢ osiggniecia swych celow dzieki wspolnemu zaanga-

zowaniu sie, ale poczatkowo roznig si¢ oczekiwaniami. Mimo ze strony nie

zgadzaja sie, to pragng osiggnac porozumienie, poniewaz zaréwno brak takiego

porozumienia, jak i wspétzawodnictwo bytyby dla obu stron niekorzystne [Ma-

stenbroek, 1996, s. 16]. W procesie negocjacji strony dyskutujg o swoich wymaga-

niach, oczekiwaniach i preferencjach oraz probuja uzgodni¢ warunki obustronnie

akceptowalne. Moga za pomocg argumentow 1 perswazji przezwyciezy¢ dzielace

je roznice oraz znalez¢ wzajemnie satysfakcjonujace rozwiazanie [Fowler, 2001,

s. 12]. Negocjacje podejmowane s3 w nastepujacych sytuacjach:

- w problem zaangazowane s3 co najmniej dwie strony, ktore dgzac do osiggnie-
cia pewnego celu, potrzebuja udziatu tej drugiej,

- mimo pewnej wspolnoty intereséw strony majg odmienne zdania lub cele,

- mozliwe sg réznorodne rozwigzania powstatego problemu, sposrod ktorych
zadne nie jest oczywiste 1 jednoznaczne,

- strony widzg mozliwo$¢ zawarcia porozumienia na obustronnie korzystnych
warunkach,

- pertraktacje majg prowadzi¢ do znalezienia rozwigzania satysfakcjonujacego
obie strony.

Czynnikiem wptywajacym na sukces przeprowadzanych negocjacji jest wtas-
ciwe ich przygotowanie [Kozina, 2012, s. 19]. Dotyczy to nie tylko aspektow me-
rytorycznych, ale przede wszystkim samej strategii rozwigzywania problemu.
Skuteczna strategia negocjacji charakteryzuje sie nastepujagcymi czynnikami:
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- gruntowng wiedzg opartg na drobiazgowym przygotowaniu,
- opracowaniem planu negocjacji,

— wrazliwg 1 elastyczng postawg negocjujacego,

- uwaznym $ledzeniem rozmowy.

Z negocjacji nalezy sporzadza¢ notatki, przygotowywa¢ podsumowania spot-
kan, zawierajace pozycje, co do ktdrych zostato osiggniete porozumienie, oraz te,
ktore wymagajg dalszej dyskusji, celem unikniecia nieporozumien i utatwienia
prowadzenia dalszych rozmdéw negocjacyjnych w sprzyjajacej atmosferze oraz
doprowadzenia do wzajemnie korzystnego porozumienia.

1.2. Analiza procesu zarzadzania nieruchomoscig komercyjng

Analiza zarzadzania nieruchomoscia komercyjng przeprowadzona zostanie pod
katem wskazania 1 opisu typowych sytuacji negocjacyjnych wystepujgcych w tym
procesie. Istote zarzadzania nieruchomos$cig mozna sprowadzi¢ do utrzymania
technicznego i eksploatacji obiektow budowlano-technicznych, petniacych rézne
funkcje uzytkowe, ekonomiczne i spoteczne, w taki sposob, aby realizowac okres-
lone cele wiasciciela.

Zarzadzanie nieruchomosciami komercyjnymi podejmowane jest z reguty
przez wyspecjalizowane firmy zarzgdzajace na podstawie odpowiedniej umowy
o zarzadzanie 1 polega na realizacji postawionych przez witasciciela nieruchomosci
celow strategicznych i taktycznych zwigzanych z nieruchomoscia, przy pomocy
zatrudnionych ludzi, posiadanych zasobéw materialnych i niematerialnych [Ter-
telis, 2003, s. 3].

Proces zarzadzania nieruchomoscig komercyjng przedstawia rysunek 1.1.
Jego uktad wskazuje podstawowe sytuacje negocjacyjne w tym procesie, ktorych
rozwigzaniem jest zawarcie odpowiednich umow.

Jak wynika z rysunku, firma zarzadzajgca nieruchomos$ciami musi godzi¢ inte-
res wtasciciela nieruchomosci, uzytkownikow (najemcéw) oraz dostawcoéw ustug,
przestrzegajac odpowiednich przepisow prawnych.

Cze$¢ problemow zwigzanych z zarzgdzaniem nieruchomosciami komercyj-
nymi ma charakter sytuacji negocjacyjnych, ktére winny by¢ rozwigzywane
w drodze negocjacji. Przeprowadzona analiza procesu zarzadzania nieruchomo-
scig komercyjng w systemie zleceniowym pozwala wskaza¢ trzy zasadnicze grupy
sytuacji negocjacyjnych:

- uzgodnienie zasad wspotpracy miedzy wiascicielem nieruchomosci a firma
zarzadzajacg, ktore znajduja swdj wyraz w umowie o zarzadzanie nierucho-
moscia,
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Rysunek 1.1. Relacje miedzy podmiotami uczestniczgcymi w zarzadzaniu nieruchomoscia
komercyjng w systemie zleceniowym

Zr6dto: [Nalepka, 2004].

— ustalenie relacji firmy zarzadzajacej nieruchomoscig z uzytkownikami nieru-
chomosci, ktore bedg zapisane w umowach najmu,

- uzgodnienie zasad dostarczania mediow i innych ustug, warunkujacych po-
prawne utrzymanie techniczne i eksploatacje nieruchomosci, pomiedzy firma
zarzadzajacg a firmami obstugujacymi nieruchomosci.

1.3. Negocjowanie umowy o zarzadzanie nieruchomoscia

Dazenie do maksymalizacji efektow zarzadzania nieruchomos$ciami komercyjny-
mi sktania wielu wtascicieli do przekazywania zadan zarzadzania takimi nieru-
chomos$ciami w rece profesjonalistow (firm zarzadzajacych nieruchomos$ciami).
Wtasciciel nieruchomosci, zlecajac zarzadzanie nieruchomoscig firmie zarzadza-
jacej, liczy, ze bedzie zwolniony z niedogodnosci zarzadzania, a dodatkowe koszty
zwigzane z wynagrodzeniem firmy zostang zrekompensowane poprzez uzyskiwa-
nie wyzszych wptywow czynszowych i obnizenie kosztow eksploatacji [Najbar,
2013, s. 47]. Podstawowe znaczenie ma tu ustalenie zasad wspotpracy wtasciciela
nieruchomosci z firmg zarzadzajaca, co jest przedmiotem umowy o zarzadzanie
nieruchomos$cig. Umowa o zarzadzanie nieruchomoscig to taki stosunek obliga-
cyjny, w ktorym firma zarzadzajaca nieruchomosciag zobowigzuje si¢ do podej-
mowania decyzji i czynno$ci majacych na celu zapewnienie wtasciwej gospodarki
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ekonomiczno-finansowej (w tym wygospodarowanie okreslonej nadwyzki finan-
sowej), zapewnienie wlasciwej, bezpiecznej eksploatacji nieruchomosci, a whas-
ciciel nieruchomosci zobowigzuje si¢ do wyptaty za to odpowiedniego wynagro-
dzenia [Lewandowski, 2005, s. 163].

Przy sprecyzowaniu w umowie o zarzadzanie nieruchomos$cig wzajemnych
praw i obowigzkdw stron — wiasciciela i zarzgdzajacego — nalezy mie¢ na uwadze,
ze znaczna ich czes$¢ wynika z odpowiednich, ogélnie obowigzujacych przepisow
prawnych, a tylko cz¢s¢ z wynegocjowanych zasad wspoétpracy miedzy stronami
tej umowy [Andrzejewska, Opalinski, 2010]. Prawa i obowigzki zarzadzajacego
wynikajace z ogdlnie obowigzujacych przepiséw prawnych nie mogg by¢ przed-
miotem negocjacji, bowiem muszg by¢ zawsze realizowane. Najczesciej zalicza
sie do nich:

— realizowanie obowigzkéw wynikajacych z ustawy Prawo budowlane i wielu
innych przedmiotowych ustaw,

—  przestrzeganie obowigzkow fiskalnych,

- nieprzeszkadzanie swoim zachowaniem podmiotom, ktore funkcjonujg w ich
bezposrednim sgsiedztwie,

- wykonywanie czynnos$ci zarzadzania zgodnie ze standardami zawodowymi
oraz zasadami etyKki,

- kierowanie si¢ zasadg ochrony interesu 0sob, na rzecz ktorych wykonuje sie
ustuge.

Wszystkie pozostate kwestie zwigzane z technicznym utrzymaniem i eksploa-
tacjg nieruchomosci, marketingiem i wynajmem powierzchni mogg by¢ uregulo-
wane w sposob dowolny i przekazane do realizacji firmie zarzadzajacej nierucho-
moscig.

Podstawowe znaczenie ma tu prezentacja oczekiwan wtasciciela nieruchomo-
sci 1 uzgodnienie gléwnego, z punktu widzenia wtasciciela, celu zarzadzania, kto-
ry bedzie w istotnym stopniu okresla¢ faktyczne dziatania podejmowane przez fir-
me zarzgdzajaca. Wiasciciel nieruchomos$ci moze by¢ zainteresowany:

- utrzymaniem nieruchomosci w stanie niepogorszonym, zgodnie z jej przezna-
czeniem,
- inwestowaniem w nieruchomos$¢, prowadzacym do jej rozwoju, modernizacji

1 wzrostu wartosci,

- dostarczaniem statych dochodow,
- zwrotem zainwestowanego kapitatu, poprzez zbycie nieruchomosci za okres-
long ceng.

Whasciwe przygotowanie i prowadzenie negocjacji umowy o zarzadzanie nie-
ruchomos$cig komercyjng wymaga [Kulesza, 2002, s. 44]:

— poznania nieruchomosci i jej uwarunkowan technicznych (stan techniczny,
potrzeby remontowe, mozliwosci zmian), prawnych (stosunki miedzy wtas-
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cicielami, umowy na korzystanie z nieruchomosci i jej obstuge), finansowo-

-ekonomicznych (przychody, koszty, naleznosci, uwarunkowania podatkowe),
— identyfikacji probleméw nieruchomosci: technicznych, prawnych, finanso-

wych i zwigzanych ze sposobem zarzadzania,

— ustalenia celow wlasciciela — weryfikacji wskazanych lub zaproponowania in-
nego sposobu postepowania,

- okreslenia praw 1 obowiagzkéw stron,

— ustalenia wynagrodzenia za wykonywane czynnosci.

W procesie negocjacji umowy o zarzadzanie nieruchomoscig wiasciciel nieru-
chomosci przedstawia swoje wymagania, oczekiwania i preferencje, zas przedsta-
wiciel firmy zarzadzajacej — ocene mozliwosci ich realizacji, a obydwie strony
probuja uzgodni¢ warunki obustronnie akceptowalne. Pomimo dzielgcych ich
réznic probujg za pomocg argumentow i perswazji przezwyciezyc je oraz znalez¢
wzajemnie satysfakcjonujgce rozwigzanie. Po uzgodnieniu, ktére oczekiwania
wilasciciela zarzadzajacy godzi si¢ zrealizowa¢, okresla sie zakres odpowiedzial-
nosci zarzadzajacego. Duze znaczenie majg rdwniez ustalenia dotyczace zakon-
czenia stosunku prawnego.

1.4. Negocjowanie umowy najmu

Nieruchomosci komercyjne zostaty nabyte lub wybudowane w celu osiggania do-
chodéw z wynajmu powierzchni. Stad komercjalizacja powierzchni zarzadzanej
nieruchomosci komercyjnej stanowi podstawowe zadanie zarzadzajacego. Za-
rzadzajacy nieruchomoscig musi zainteresowac potencjalnych najemcéw dang
nieruchomoscig 1 doprowadzi¢ do zawarcia umow najmu. Przez umowe najmu
wynajmujacy (w tym przypadku zarzadzajacy nieruchomoscia) zobowiazuje sie
odda¢ najemcy nieruchomos¢ lub okreslong jej czes¢ (lokal uzytkowy, mieszkal-
ny) do uzywania na czas oznaczony lub nieoznaczony, a najemca zobowiazuje sie
ptaci¢ wynajmujacemu okreslony czynsz.

7 formalnego punktu widzenia cata umowa najmu nieruchomosci (lokalu)
podlega negocjacji, wyjatek stanowig tylko te postanowienia, ktore okreslaja prze-
pisy bezwzglednie obowigzujace (najwiecej takich ograniczen wystepuje w przy-
padku wynajmu lokali mieszkalnych). Podejmowane tu negocjacje zmierzajg do
znalezienia ,,ztotego srodka’, to jest rozwigzania satysfakcjonujacego zaréwno za-
rzadzajacego, jak i kazdego najemce nieruchomosci [Kucharska-Stasiak, 2000, s. 92].

Podczas negocjacji zarzadzajacy nieruchomos$cig prezentuje potencjalnym
najemcom standardowy wzor umowy najmu (umowe predefiniowang), ktora na-
stepnie jest korygowana o zawarte w trakcie negocjacji postanowienia. Jak wska-
zuje praktyka, wiekszo$¢ punktéw umowy najmu nieruchomosci komercyjnych
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nie wymaga dtugich pertraktacji. Negocjacje zwykle koncentrujg si¢ na kilku spe-

cyficznych punktach: ulepszeniach i przerébkach (zwykle dtugo negocjowanych),

wzrostach czynszow i optat eksploatacyjnych (indeksacjach), formach ptatnosci

oraz opcjach dla najemcéw [Downs, 1980, s. 220].

W zalezno$ci od stosunku sit miedzy stronami zarzadzajacy — celem nakto-
nienia potencjalnego najemcy do podpisania umowy najmu - stosuje roznego ro-
dzaju zachety. Dobra znajomo$¢ sytuacji strategicznej 1 finansowej wiasciciela
nieruchomosci, rynku nieruchomosci oraz motywacji potencjalnego najemcy po-
zwoli wybra¢ przez zarzadzajacego wlasciwy rodzaj i zakres ustepstw. Do najcze-
sciej stosowanych zachet naleza: upusty czynszéw, czasowe zwolnienia z czyn-
szow, opcje dla najemcow [Mucha, 2001, s. 191].

Upusty czynszéw sa najbardziej wptywowym, a zarazem szkodliwym bodz-
cem do zawarcia umowy najmu, dostepnym dla zarzgdzajacego. Powinny by¢ uzy-
wane tylko na wysoce konkurencyjnym rynku [Kyle, 1984, s. 131]. Zarzadzajacy
nieruchomoscig podczas negocjacji z potencjalnymi najemcami chce utrzymac
bazowg stawke czynszu badz, o ile to konieczne, przyznawac tylko czasowe zwol-
nienia z czynszu. Jest to bowiem mniejszg stratg dla wtasciciela nieruchomosci
anizeli nizszy poziom czynszu przez caty okres najmu. Upusty i zwolnienia
z czynszOw stosowane sa zwykle na lokalnych rynkach nieruchomosci, na ktorych
wystepuje wysoki poziom pustostanow badz duze zasoby powierzchni konkuren-
cyjnej. Zasada jest tu, ze najemca zamierzajacy uzytkowac wiekszg powierzchnie
1 przez dluzszy okres najmu ma wigksze uzasadnienie dla uzyskania czasowego
zwolnienia lub upustu czynszu. Zwolnienia i upusty czynszowe sg kosztowne dla
wiasciciela, bowiem redukujg przychody z eksploatacji nieruchomosci, zmniej-
szaja dochod operacyjny netto i mogg tym samym obniza¢ wartos¢ nieruchomos-
ci. Gdy finansowe zachety sg konieczne do zawarcia umow najmu, obowigzkiem
zarzadzajacego jest minimalizacja negatywnego wplywu tych zachet na dochdd
operacyjny z zarzgdzanej nieruchomosci.

Opgcje to zastrzezone dla najemcy w umowie szczegdlne warunki najmu dzia-
Tajace na jego korzysc. Oznaczajg prawo wolnego wyboru dla posiadacza opcji
w okreslonym terminie. Najczesciej naleza do nich [Mucha, 2001, s. 192]:

- opcja powickszenia, w ktorej zarzadzajacy nieruchomoscig gwarantuje na-
jemcy realizacje jego potrzeb w zakresie dodatkowej powierzchni w okres-
lonym czasie w przysztosci;

— opcja prawa pierwszej umowy, daje najemcy prawo pierwszenstwa wyboru
obecnie zajmowanej badz innej powierzchni w budynku (okreslonej w umo-
wie najmu). Nie jest to korzystna opcja dla wtasciciela, bowiem obcigza nie-
ruchomos¢, ograniczajac atrakcyjnosc jej powierzchni oraz mozliwos¢ uzys-
kania wysokiej ceny;
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- opcja odnowienia, przyznaje najemcy prawo odnowienia najmu na tych sa-
mych warunkach. Zwykle wiasciciele niech¢tnie ja przyznajg, bowiem nie
uwzglednia ona zmieniajacej si¢ sytuacji rynkowej, przez co nie gwarantuje
utrzymania najemcy w nieruchomosci;

- opcja odwotania, gwarantuje najemcy prawo odwotania najmu przed termi-
nem wygasniecia umowy. Czesto konieczne jest przyznawanie takiej gwaran-
¢ji, by nieruchomo$¢ mogta by¢ konkurencyjna i odzwierciedlata stan rynku.
W procesie negocjacji umow najmu zarzadzajacy nieruchomoscig musi miec¢

na uwadze wplyw zatwierdzanych postanowien umownych na mozliwos¢ wyko-

nania zobowigzan wzgledem wiasciciela nieruchomosci, uzgodnionych w umo-
wie o zarzagdzanie nieruchomoscig.

1.5. Negocjowanie umoéw z dostawcami ustug

Wtasciwe utrzymanie i eksploatacja nieruchomosci wymaga systematycznej do-
stawy roznorodnych ustug, warunkujacych sprawne funkcjonowanie obiektow.
Do takich firm nalezg przedsicbiorstwa energetyki cieplnej, wodociggéw i kana-
lizacji, dostarczajgce energie elektrycznag, gaz, firmy swiadczace ustugi serwisowo-
-konserwacyjne, remontowo-budowlane, utrzymania czystosci, ochrony osob
1 mienia, cateringowe, kurierskie itp. Dla zapewnienia dostaw tych ustug do
zarzadzanego obiektu zarzadzajacy zawiera umowy z réznymi firmami.
Przedmiotem negocjacji moga by¢ w zasadzie wszystkie postanowienia umo-
wy o dostawe ustug, z wyjatkiem tych postanowien, ktorych tres¢ okreslaja sto-
sowne przepisy prawne, bezwzglednie obowigzujace. Przedmiotem negocjacji sg
tu najczesciej postanowienia dotyczace [Kusztal, Nalepka, 2001, s. 82]:
- rodzaju umowy, ktérg strony majg zamiar zawrzec,
- przedmiotu $wiadczenia 1 sposobu jego wykonania,
— optaty za realizacje $wiadczenia i sposobu jej waloryzacji,
- termindw i sposobow platnosci,
- sposobu wydania rzeczy, towaru,
- warunkéw gwarancji jakosci, rekojmi,
- odpowiedzialnosci z tytutu niewykonania lub nienalezytego wykonania umo-
wy 1 kar umownych,
- Czasu umowy,
- sposobow 1 mozliwo$ci rozwigzania umowy,
- innych, dodatkowych zastrzezen.
Na mozliwosci i zakres negocjacji z dostawcami ustug istotny wptyw wywiera
pozycja rynkowa dostawcy, z ktorym pertraktuje zarzadzajacy nieruchomoscia.
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Jezeli jest to firma monopolistyczna, sktonna dyktowa¢ warunki wspétpracy, to
negocjacje beda znacznie utrudnione lub w ogole nie beda mialy miejsca. Nie-
zbednos$¢ danej ustugi dla poprawnego funkcjonowania nieruchomosci oraz mo-
nopolistyczna pozycja dostawcy znacznie ograniczajg obszar negocjacji. Do ta-
kich firm zaliczy¢ mozna przede wszystkim przedsigbiorstwa energetyki cieplnej,
zaklady energetyczne, gazownicze, przedsiebiorstwa wodociggow 1 kanalizacji.

Firmy te — jako monopolisci — wymuszajg na odbiorcach ustug bezwzgledng ak-

ceptacje podanych przez siebie warunkow wspolpracy.

Natomiast firmy $wiadczace ustugi w sektorach, w ktorych jest konkurencja,
majg ograniczone mozliwosci dyktowania swoich warunkow zarzadzajgcemu nie-
ruchomoscig i godza si¢ na negocjacje, prowadzace do zawierania umow z ustep-
stwami, zgodnie z oczekiwaniami zarzadzajacego nieruchomoscig. Do takich firm
zaliczy¢ mozna:

- firmy serwisowo-konserwacyjne, $wiadczace ustugi utrzymania technicznego
instalacji 1 urzadzen znajdujacych sie na terenie obiektu, gwarantujgce nie-
zawodnosc¢ 1 bezpieczenstwo ich uzytkowania,

- firmy remontowo-budowlane, odpowiedzialne za usuwanie nagtych usterek
1 awarii, prowadzenie planowych remontéw oraz prac adaptacyjnych i mo-
dernizacyjnych na obiekcie,

- firmy sprzatajace, koncentrujgce sie na utrzymywaniu czystosci i estetyczne-
go wygladu obiektow,

- firmy ochrony 0sdb i mienia, oferujace caty wachlarz ustug zwigzanych z bez-
pieczenstwem, takich jak: ochrona osobista, ochrona stacjonarna obiektow,
monitoring, catodobowy nadzér elektroniczny z natychmiastowg reakcja
zatog interwencyjnych, konwojowanie wartosci pienieznych, projektowanie
1 instalacja systemow alarmowych,

- firmy cateringowe, $wiadczace tzw. ustugi dodatkowe, ktore nie sg niezbedne
dla prawidtowego funkcjonowania nieruchomosci, a jedynie podwyzszajg jej
standard,

- firmy kurierskie, bardzo przydatne dla sprawnego dziatania najemcéw w nie-
ruchomosci komercyjnej. Umowy z takimi firmami s najczesciej zawierane
przez samych najemcow, zdarza sie jednak, ze zarzadzajacy nieruchomoscia
wybiera jedng firme, ktora obstuguje w tym zakresie wszystkich najemcéw.
Przed przystapieniem do negocjacji zmierzajacych do zawierania umow z do-

stawcami ustug, warunkujgcych sprawne funkcjonowanie nieruchomosci, nalezy
doktadnie zdefiniowa¢ oczekiwania i wymagania wzgledem dostawcow ustug
oraz wskazac¢ ich parametry jakos$ciowe i ilosciowe [Kolud, 2007]. Doktadna spe-
cyfikacja warunkow $wiadczenia ustug moze by¢ traktowana jako gwarant ich ja-
kosci 1 terminowosci.
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Wymiernymi korzy$ciami negocjacji z firmami obstugujacymi nieruchomosci
mogg by¢ nizsze ceny ustug, lepsza ich jakos¢, dtuzsze terminy platnosci itp. Na-
lezy tu jednak pamieta¢ o kosztach uptywu czasu, jakiego wymagaja zbyt dlugie
negocjacje z wieloma partnerami. Czasem te koszty sg niewspotmiernie wysokie
w stosunku do mozliwych do osiggniecia korzysci.

Zakonczenie

Zarzadzanie nieruchomosciami komercyjnymi jest ztozonym procesem, obar-
czonym wysokim poziomem ryzyka. Wtasciciele nieruchomosci dazg do zwolnie-
nia sie z niedogodnosci zarzadzania nieruchomosciami i zlecajg to zadanie wyspe-
cjalizowanym firmom zarzadzajagcym. Podjecie decyzji o zleceniu zarzadzania
nieruchomoscig komercyjng wyspecjalizowanej firmie winno by¢ poprzedzone
analiza kosztow i korzysci takiego rozwigzania. W kazdym przypadku musi by¢
zastosowane indywidualne podejs$cie. Mozna tu wskaza¢ tylko ogolne przestanki
takiego wyboru.

Decyzja o zleceniu zarzadzania nieruchomoscig rodzi potrzebe wynegocjo-
wania odpowiedniej umowy o zarzadzanie nieruchomoscig. Oprocz tego w za-
rzadzaniu nieruchomosciami komercyjnymi wskaza¢ mozna jeszcze dwie wazne
sytuacje negocjacyjne: negocjowanie uméw najmu powierzchni nieruchomosci
oraz negocjowanie umow na dostawe materialéw 1 ustug niezbednych do wtas-
ciwego utrzymania technicznego 1 eksploatacji nieruchomosci.

W opracowaniu gléwny nacisk potozono na strukturyzacje sytuacji negoc-
jacyjnych, jakie wystepuja w zarzadzaniu nieruchomosciami komercyjnymi
w systemie zleceniowym.
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Rozdzial 2

Zastosowanie modeli wyceny opcji w wycenie
umow najmu

Piotr Cegielski, Anita Makowska

Wstep

Rynek najmu jest rynkiem trudnym do analizy. Wahania rynkowych stawek czyn-
szu powodujg, ze warunki zawarte w umowach najmu zaré6wno po stronie na-
jemcy, jak 1 wynajmujacego sg obarczone dos¢ duzym ryzykiem, tym bardziej, ze
umowy te czesto podpisuje sie na relatywnie dtugi okres. Stad nie jest niczym za-
skakujgcym, iz zarowno najemcy, jak i wynajmujacy, starajac si¢ przewidzie¢
zachowanie otoczenia, coraz chetniej zabezpieczajg si¢ przed wymienionym ryzy-
kiem, a wrecz starajg si¢ na nim zarobi¢. Typowymi instrumentami zabezpiecza-
jacym przed utrata korzysci majatkowych sg opcje. Odpowiednio wbudowane
w konstrukcje umowy najmu mogg przynie$¢ znaczne korzysci kazdej ze stron ta-
kiej umowy.

Odrebng kwestie stanowi wycena umow najmu dla potrzeb wyceny nierucho-
mosci podejsciem dochodowym. W podejsciu tym dazy sie do poszukiwania
wartosci danego obiektu, ktora to moze by¢ rozumiana jako pojedyncza, zdyskon-
towana na moment biezacy cena czasu odpowiadajgca catkowitej przyszlej ren-
townosci netto. Oszacowanie wartosci rynkowej nieruchomosci jest wiec ustale-
niem pewnej ceny, ktora powinna by¢ jak najbardziej zblizona do realnej wartosci
danego aktywa, wynikajacej z relacji podazy 1 popytu na danym rynku, a takze z fi-
zycznych, jak i niefizycznych cech przedmiotu wyceny. W przypadku umoéw naj-
mu zawierajacych opcje istotnym zagadnieniem jest wycena wiasnie tej dodat-
kowej opcji.

Celem opracowania jest ocena mozliwosci wykorzystania modelu wyceny
opcji w okresleniu dochoddw i kosztow umoéw najmu nieruchomosci.

2.1. Modele opcji

Wstepem do rozwazan na temat wyceny umow najmu z wbudowang opcja jest
wyjasnienie zagadnienia samej opcji jako instrumentu pochodnego, jej charakte-
rystyka, a takze przedstawienie modeli wyceny. Stad pojawia si¢ konieczno$¢ wy-
jasnienia kilku podstawowych poje¢ bedacych podstawg dalszych rozwazan.
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Instrumenty pochodne stanowig jedng z grup instrumentéw finansowych. Ich
celem jest transfer ryzyka', a doktadniej jego ograniczenie poprzez uzaleznienie
wartosci danego instrumentu pochodnego od zmian warto$ci innego instrumentu
zwanego bazowym (podstawowym). Wsrdd instrumentéw bazowych wystepuja
najczesciej akcje, obligacje, waluty badz indeksy pochodzace z rynku finansowe-
go. Potrzeba zabezpieczenia sie przed ryzykiem rynkowym wynika z kilku przy-
czyn, a w szczegolnosci wlasnie ze zmiennosci wartosci instrumentu podstawo-
wego.

Wyroéznia sie kilka réznych klasyfikacji instrumentow pochodnych, przykta-
dowo ze wzgledu na miejsce obrotu czy tez ze wzgledu na rodzaj instrumentu
podstawowego. Tym niemniej z punktu widzenia niniejszego opracowania istotna
jest klasyfikacja tego typu instrumentow ze wzgledu na relacje miedzy stronami
kontraktu. I tu wymienia si¢ takie instrumenty, jak: kontrakty terminowe, kon-
trakty swap oraz opcje. Te ostatnie stanowig czesto istotny element umow najmu,
stad ponizej szczegotowo je scharakteryzowano.

Opcja to tzw. instrument asymetryczny, w ktorym jedna ze stron nabywa pra-
wo, podczas gdy druga przyjmuje zobowigzanie. W szczegdlnosci wyrdznia si¢
opcje kupna (tzw. opcja call) oraz opcje sprzedazy (tzw. opcja put).

Opcja call daje prawo do zakupu pewnej ilosci instrumentu podstawowego
w okreslonym czasie, po z gory ustalonej cenie. Stad wykonuje si¢ ja, gdy cena in-
strumentu podstawowego jest wyzsza niz cena wykonania opcji.

Opcja put daje prawo do sprzedazy pewnej ilo$ci instrumentu podstawowego
w okreslonym czasie, po z gory ustalonej cenie. Stad wykonuje si¢ jg, gdy cena in-
strumentu podstawowego jest nizsza niz cena wykonania opcji.

Z przedstawionych wyzej definicji wynika, iz posiadacz opcji (tzw. strona
dtuga) ma prawo, podczas gdy wystawca opcji (tzw. strona krétka) przyjmuje na
siebie zobowiazanie, za ktore posiadacz opcji musi mu zaptaci¢. Optata ta, stano-
wigca de facto cene opcji, nazywana jest premia.

Niezwykle istotnym zagadnieniem w inwestowaniu przy wykorzystaniu opcji
jest wycena tego instrumentu finansowego. Wyrdznia si¢ tu w szczegolnosci dwa
podstawowe modele: dwumianowy oraz Blacka-Scholesa, ktore to zostang w tym
miejscu pokrdtce scharakteryzowane.

Model dwumianowy, ktérego autorami sg John Cox, Stephen Ross oraz Mark
Rubinstein, opiera si¢ na zasadzie wyceny arbitrazowej. Zastosowanie transakcji
arbitrazowej ma na celu osiggniecie zysku bez ponoszenia ryzyka poprzez zawar-
cie transakcji na dwéch lub wiecej rynkach [Hull, 1997, s. 12]. Stad arbitraz polega
na kupnie instrumentu finansowego po nizszej cenie na jednym z rynkow i sprze-

1 Poprzez instrumenty pochodne dokonuje si¢ transferu ryzyka zamiast transferu kapitatu, jak
przyktadowo w przypadku akeji.
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daniu go po cenie wyzszej na innym. Wycena arbitrazowa polega natomiast na
wyznaczeniu takiej ceny wycenianego instrumentu finansowego, przy ktorej arbi-
traz jest niemozliwy [Cegielski, 2011, s. 52].

W modelu dwumianowym nalezy wyjs¢ od zatozenia, iz zmiany ceny instru-
mentu podstawowego ksztattuja sie zgodnie z rozktadem dwumianowym [Jajuga,
Jajuga, 2006, s. 281]. Zaktada sie takze skokowe zmiany ceny instrumentu podsta-
wowego w kolejnych okresach (wzrost lub spadek). Stad okreslajac wzrost ceny
przez symbol u oraz spadek ceny przez symbol 4, a takze cene akcji symbolem S,
otrzymujemy nastepujace drzewo dwumianowe (rysunek 2.1).

uS

< (Cu)

S

(c) S
(cy)

Rysunek 2.1. Schemat drzewa dwumianowego

Zr6dto: Opracowanie whasne.

Wartos¢ opcji na rysunku 2.1 zostata oznaczona symbolem u na gtéwnym
wezle oraz w zaleznos$ci od wzrostu badz spadku ceny akcji odpowiednio jako c,
oraz ¢,

Ostatecznie wartos$¢ opcji w modelu dwumianowym stanowi wartos¢ obecng
$redniej wazonej mozliwych wartosci opcji w terminie wygasniecia [Jajuga, Ja-
juga, 2006, s. 284] i moze zosta¢ zaprezentowana poprzez nastepujaca formute™

g’ +(1— g)c*
C=—

= (2.1)
badz ogdlnie, dla n okresow:
= n n ’ n— n—

c=e TZkZO mgk(l—g) ¢ maX{O;ukd kS—X} (2.2)

gdzie wagi zaleza od parametru g wyrazonego nastepujgcym wzorem:

e"—d

= 23
8= (2.3)

2 Formuly te przedstawiaja warto$¢ opcji call, co prezentowane jest poprzez poprzedzajace je ozna-
czenie ,¢"; jednakze dla opcji put formuta ta niczym sie nie r6zni.
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Kluczowym problemem w stosowaniu zaprezentowanego wyzej modelu wy-
ceny opcji jest okreslenie zmiennos$ci cen instrumentu podstawowego (symbole u
oraz d). Jest to jednym z podstawowych zadan analityka, cho¢ warto$¢ ta nie musi
by¢ ustalana arbitralnie, istniejg bowiem narzedzia wspomagajace ten proces. Te-
mat ten nie jest jednak przedmiotem rozwazan niniejszej pracy.

Inny model wyceny opcji zostat zaprezentowany przez Blacka, Scholesa
i Mertona na poczatku lat 70. Jest on w pewnym sensie uogdlnionym modelem
dwumianowym, przenoszgcym ten model na liczb¢ okresow dgzacych do nie-
skonczonosci. Podstawowym zatozeniem tej metody jest traktowanie procesu cen
jako tzw. geometrycznego ruchu Browna, o statej wartosci oczekiwanej, zakto-
conego sktadnikiem losowym, ktérego wartosci zalezg od parametru zmiennosci
[Jajuga, Jajuga, 2006, s. 290]. W bardzo duzym skrdcie mozna powiedzie¢, iz
omawiany model polega (podobnie jak model dwumianowy) na konstrukcji port-
fela wolnego od ryzyka. Ogolna posta¢ modelu Blacka-Scholesa-Mertona dla wy-
ceny opcji call (c) oraz put (p) prezentuje sie nastepujgco:

c=S-Wd0.t)- N(d,) - X - Wd(0.5)- N(d,) (2.4)
p=X-Wd0.0)- N(~=d,)— S- Wd(0.,5)- N(—d,) (2.5)
gdzie:
s :

ln(¥)+(b+ 050°)T
d = oIT (2.6)

ln(§)+(b— 050°)T
4, = —= (27)

S - cena instrumentu podstawowego,

X - cena wykonania opcji,

T - czas do wygasniecia opcji,

r — stopa procentowa (stopa wolna od ryzyka),

0 - zmienno$¢ instrumentu podstawowego mierzona odchyleniem standardowym stopy zwrotu,
MN(d) — wartos¢ dystrybuanty standaryzowanego rozktadu normalnego w punkcie 4,

Wd(0,t) — wspotczynnik dyskonta w ¢ = 0 dla okresu waznosci opcji (2),

b - stopa ,,cost of carry”.

Odrebnego komentarza wymaga ostatni z zaprezentowanych parametrow,
okreslony jako stopa ,cost of carry”. Jego warto$¢ pozwala na uszczegotowienie
przypadku, dla ktérego prowadzona jest wycena opcji. I tak dla opcji na akcje nie-
dajaca dywidendy b = r, dla opcji na akcje dajaca dywidende lub na indeks
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gieldowy b =r-g¢, gdzie q oznacza stope dywidendy, dla opcji walutowej b =r - 1f,
gdzie rfoznacza stope wolng od ryzyka w kraju obcej waluty, oraz dla opcji na kon-
trakty futures: b = 0.

2.2. Charakterystyka uméw najmu z wbudowanymi opcjami

Umowa najmu jest zobowigzaniem wynajmujgcego wobec najemcy do oddania
rzeczy do uzywania przez czas oznaczony lub nieoznaczony oraz zobowigzaniem
najemcy wobec wynajmujacego do zaptaty umowionego czynszu. W szczegolno-
sci przedmiotem zainteresowania niniejszego rozdziatu sg dwa elementy umowy
najmu — wysokos¢ i sposob placenia czynszu oraz mozliwos¢ przedwczesnego
wypowiedzenia umowy.

Bioragc pod uwage wysoko$¢ czynszu ustanowionego w umowie, moze on
przybierac¢ posta¢ s$wiadczenia jednorazowego lub okresowego, jednakze najczes-
ciej okreslany jest jako miesieczny. Jego wysokosc¢ ustala sie¢ w formie statej badz
zmiennej, zaleznej od ksztattowania sie wartosci dodatkowego przedmiotu (in-
strumentu bazowego) wymienionego w umowie, od ktérego wysoko$¢ czynszu
zostata uzalezniona. O ile w przypadku umoéw o stalym czynszu warunki sg dos¢
jasne, o tyle w przypadku umow drugiego wymienionego typu dochodzi wiele
niuansow, ktdére znaczaco mogg wptywac na warto$c takiej umowy. Stad w dalszej
czesci rozdziatu nacisk potozony zostanie wiasnie na tego typu umowy najmu.

Omawiajac umowy najmu o zmiennej warto$ci czynszu, nie sposob nie wyjs$c¢
od najprostszego typu takiej umowy, a mianowicie umowy waloryzowanej przy
zastosowaniu wskaznika wzrostu cen towardow i ustlug konsumpcyjnych. Naj-
czesciej waloryzacja taka odbywa si¢ raz w roku 1 wowczas moze obniza¢ czynsz
umowny wylacznie w przypadku zaistnienia deflacji’.

Odrebng grupe umow o zmiennej wartos$ci czynszu stanowig umowy z wbu-
dowang opcja typu CAP i/lub FLOOR. Dla zobrazowania tego typu umow najmu
przyjrze¢ nalezy si¢ nastepujacemu zapisowi przyktadowej umowy najmu lokalu
uzytkowego:

»Poczawszy od dnia rozpoczecia uzytkowania lokalu najemca bedzie ptacit
wynajmujgcemu miesieczny czynsz, ktoérego wysokosc netto bedzie wynosita 5%
przychodéw netto osiggnietych przez najemce w miesiacu, za ktory naliczany jest
czynsz, z tytutu przychodéw ze sprzedazy uzyskiwanych przez najemce z dzia-
talnosci prowadzonej na terenie przedmiotu najmu (...). Strony zgodnie ustalaja,
iz taczna kwota czynszu netto, o ktérym mowa powyzej, bedzie wynosita nie
mniej niz 5000 PLN w stosunku miesiecznym”.

3> Chyba ze strony umowy postanowity inaczej.
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Z. powyzszego zapisu wynika, iz czynsz z tytutu umowy najmu uzalezniony
jest od wysokosci pewnego dodatkowego ,instrumentu’, ktorym jest przychdd ze
sprzedazy prowadzonej na terenie obiektu najmu. Instrument ten moze by¢ inter-
pretowany jako instrument bazowy (podstawowy) pewnej quasi-opcji’. W szcze-
gblnosci interesujace jest ustanowienie minimalnej warto$ci tego czynszu w wy-
sokosci 5000 PLLN. Wartosc¢ ta w terminologii umow najmu czesto nazywana jest
warto$cig FLOOR stanowiaca dolny prog wysokosci czynszu. Jak widac z powyz-
szego przyktadu, wynajmujgcy uzyskuje tu mozliwos¢ uzyskania czynszu o roz-
nej wysokosci, jak rowniez ma zagwarantowang pewng minimalng wysokos$¢
czynszu na ustalonym poziomie. Tym samym mozna powiedzie¢, iz jest on po-
siadaczem dodatkowej opcji wbudowanej w umowe najmu (opcji FLOOR), pod-
czas gdy hipotetycznym wystawcg tej opcji jest najemca. Z charakterystyki opcji
wynika, iz najemca powinien dosta¢ zaptate za wystawienie tej opcji, zwang pre-
mig. Podkresli¢ nalezy jednak ponownie, iz w przypadku umow najmu mowi si¢
0 quasi-opcjach, a tym samym premia jako zaplata za produkt nie wystepuje tu
w formie typowej dla opcji. Moze natomiast by¢ ona ukryta w nizszej niz ryn-
kowa, typowa dla umoéw o statej wysokosci czynszu, oplacie miesigcznej z tytutu
najmu’. Profil wyptaty posiadacza opcji bytby w tym przypadku zgodny z rysun-
kiem 2.2°.

zysk/strata

1000 2000 3000 4000 5000 000 7000 8000 9000

wartos¢ instrumentu bazowego

Rysunek 2.2. Przyktadowy profil wyptaty posiadacza opcji

Zrédto: Opracowanie wlasne.

Innymi stowy, w przypadku ksztaltowania si¢ przychoddw ze sprzedazy netto
najemcy (0$ X) ponizej 5000 zt, wynajmujacy otrzymuje 5000 zt czynszu, co sta-
nowi jednak realnie mniejszg wartos¢ z uwagi na fakt, iz ustanowiona wysokos¢

4 'W dalszej czesci bedziemy méwic o opcjach, biorac jednak pod uwage specyficzny charakter opcji
wbudowanych w umowe najmu, nalezy pamigta¢, iz bedg to pewnego rodzaju quasi-opcje.

> W naszym przykladzie minimalna wysoko$¢ czynszu wynosi 5000 PLN miesiecznie, podczas
gdy stawka czynszu za podobny lokal, w podobne;j lokalizacji, jednak bez mozliwosci uzaleznienia
wysokos$ci czynszu od przychodow netto ze sprzedazy, wynosi 10 000 PLN.

6 Podobny wykres mozna zaprezentowa¢ takze dla umowy najmu z opcja typu FLOOR oraz w obu
przypadkach od strony najemcy.



2. Zastosowanie modeli wyceny opcji w wycenie umow najmu 29

czynszu byla nizsza niz przecietny czynsz rynkowy uzyskiwany z podobnej nieru-
chomosci. W miare zwigkszania si¢ przychodow ze sprzedazy wynajmujacy uzys-
kuje coraz wyzszy czynsz.

7 powyzszego przyktadu wynika, iz umowy najmu o zmiennej wysokosci
czynszu mogg mie¢ wbudowang dodatkowg opcje typu FLOOR. Istnieje jednakze
mozliwo$¢ wbudowania w umowe najmu rowniez gornego limitu stawki czynszu
(tzw. CAP badz ceiling), co zaprezentowane zostato na rysunku 2.3.

listopad 2005

wrzesien 2013

e |Jstalony procent z przychodu ze sprzedazy netto CAP e F| OOR

Rysunek 2.3. Ksztattowanie si¢ stawek czynszu w zaleznosci od wysokosci ustalonego
limitu CAP i FLOOR

Zrédto: Opracowanie wiasne.

7 zaprezentowanego wykresu wynika, iz w przypadku tej przyktadowej umo-
wy najmu z limitem CAP 1 FLOOR w listopadzie 2005 roku wysoko$¢ ustalonego
procentu przychodu ze sprzedazy netto byta wyzsza od ustalonego limitu CAP.
Tym samym najemca zaptacil wynajmujacemu wartos¢ limitu CAP. Z kolei we
wrzesniu 2013 roku wysokos$¢ ustalonego procentu przychodu ze sprzedazy netto
byta nizsza od ustalonego limitu FLOOR, stad najemca zaptacit wynajmujacemu
warto$¢ limitu FLOOR.

Powyzszy przyktad pokazuje, iz wbudowana w umowe najmu opcja typu
CAP jest korzystna dla najemcy (najemca jest posiadaczem opcji; wynajmujacy
jest wystawcg opcji), podczas gdy opcja typu FLOOR - dla wynajmujgcego (wy-
najmujacy jest posiadaczem opcji; najemca jest wystawcg opcji).

Do innych typéw umoéw najmu z wbudowang opcjg nalezg umowy upowaz-
niajace do ich wczes$niejszego wypowiedzenia, zarowno ze strony najemcy, jak
1 wynajmujgcego. Ideg tego typu umow jest wbudowanie opcji ograniczajjcej
okres waznosci trwania umowy. Jesli posiadaczem opcji wypowiedzenia jest wy-
najmujacy, w nawigzaniu do nomenklatury zwigzanej z obligacjami z opcjg wy-
powiedzenia mozna mowi¢ o umowie typu callable. W przypadku odwrotnym,
gdy posiadaczem takiej opcji jest najemca, bedzie to umowa typu putable.
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Sposob wypowiedzenia umowy, a dokladniej warunki przebiegu wypowie-
dzenia zawarte w umowie najmu, odgrywaja do$¢ wazng role na etapie ksztatto-
wania sie wysokosci stawki czynszu. Zwyczajowo opcja moze by¢ wykonywana
w kazdym terminie trwania umowy poza tzw. okresem karencji, ktory to stanowi
pewng forme ochrony dla ,wystawcy” opcji. Ponizej zostaly szczegotowo zapre-
zentowane dwa typy uméw z mozliwo$cig wezesniejszego wykupu.

Umowa typu callable daje mozliwo$s¢ wypowiedzenia umowy wynajmu-
jacemu przed upltywem terminu jej waznosci. Jej podpisanie jest korzystne dla po-
siadacza opcji w przypadku ksztattowania si¢ cen na rynku najmu na niskim po-
ziomie. Stad wynajmujacy spodziewa si¢ w przyszlosci wzrostu stawek czynszu.
Gdy jego oczekiwania sie sprawdzg, wypowie umowe najemcy i doprowadzi do
podpisania innej, na korzystniejszych dla niego warunkach. Z drugiej strony wy-
konanie opcji jest dos¢ problematyczne dla dotychczasowego najemcy z uwagi na
fakt, iz w celu kontynuowania najmu jest on zmuszony do podpisania kolejnej
umowy z okreslonym wyzszym niz dotychczasowy czynszem. Z drugiej strony
najemca moze by¢ wynagrodzony przez wynajmujacego za zgode na warunki naj-
mu z wbudowang opcja, poprzez nizszy niz rynkowy w momencie podpisania
umowy czynsz (premia opcyjna). Oczywista rzecza jest wiec, iz najemca nie spo-
dziewa si¢ wzrostu stawek czynszow rynkowych w przysztosci, a tym samym nie
oczekuje, iz opcja bedzie kiedys wykonana przez wynajmujgcego.

Na podobnej zasadzie dziata umowa typu putable. Daje ona prawo posiada-
czowi opcji, a wiec najemcy, do wczesniejszego wypowiedzenia umowy najmu.
Tym samym najemca spodziewa sie w przysztosci spadku rynkowych stawek
czynszu, a podpisanie tego typu umowy jest dla niego korzystne w przypadku
ksztaltowania sie cen na rynku najmu w danym czasie na wysokim poziomie.
Pewnego rodzaju premia opcyjna dla ,wystawcy takiej quasi-opcji jest moz-
liwo$¢ uzyskania w momencie podpisania umowy nieco wyzszej stawki czynszu
niz wynikatoby to z analizy rynku. Wynajmujacy nie spodziewa si¢ wiec w przy-
sztosci obnizenia stawek czynszu na rynku, a tym samym zaktada, iz opcja nigdy
nie zostanie wykonana przez najemce.

Oprocz wymienionych umow najmu na rynku moga pojawic si¢ jeszcze pew-
ne hybrydy, ztozone z kilku opcji, np. umowa z wbudowang opcjag CAP oraz
z mozliwoscig wypowiedzenia jej przez wynajmujacego. Oprocz samej charak-
terystyki umow najmu o konstrukcji sktadajacej sic m.in. z instrumentu pochod-
nego, najbardziej istotnym, chociaz réwniez dos¢ skomplikowanym zagadnie-
niem, jest wycena tego typu umow, co zostalo szczegoétowo zaprezentowane
w dalszej cze$ci niniejszego rozdziatu.



2. Zastosowanie modeli wyceny opcji w wycenie umow najmu 31

2.3. Przyklad adaptacji modeli wyceny opcji do uméw najmu

Przyktad dotyczy trzyletniej umowy najmu na czas oznaczony ze stalg stawka
czynszu w okresie trwania umowy. Poniewaz zasady platno$ci czynszu sa rézne —
czynsz moze by¢ platny z gory lub z dotu, w okresach miesi¢cznych lub kwartal-
nych - przyjmijmy, ze czynsz platny jest z dotu w ujeciu rocznym.

Poziom rocznego czynszu jest wielokrotnoscig czynszu miesiecznego, rowne-
go 50 zt za 1 m” lokalu o tacznej powierzchni 200 m’ i wynosi 120 000 ztotych.
Jednoczesnie rynkowy poziom stawek czynszu ksztattuje sie w wysokosci rowne;j
40 zt za 1 m” powierzchni, a w kazdym kolejnym roku moze wzrosna¢ lub spas¢
0 20%, przy poziomie stop kapitalizacji 8%, co oznacza, ze warto$¢ rynkowa ana-
lizowanego lokalu (przy zatozeniu, iz nie bylby on przedmiotem najmu na zasa-
dach szczego6lnych) bytaby rowna:

1
40,00-200,00-12- — =1200000.
8%

0

Kwota 1 200 000 zt reprezentuje warto$¢ rynkowg lokalu wynajetego na za-
sadach rynkowych, w szczegdlnosci przy stawkach czynszu obowigzujacych
w dacie zawierania umowy najmu, ale rowniez typowy okres obowigzywania.
Przyjeto tez zalozenie, ze obecnie na rynku tego typu lokale sg wynajmowane na
okres 3 lat, przy statej stawce czynszu w okresie obowigzywania umowy.

W sytuacji, w ktorej umowa najmu analizowanego lokalu nie miataby opcji jej
przedterminowego wypowiedzenia przez wynajmujacego (whasciciela nierucho-
mosci), jej wartos¢ bytaby rowna réznicy wartosci lokalu oszacowanego z uwzgled-
nieniem oraz z pominieciem opcji najmu. Zaktadajac, ze poziom stopy dyskon-
towej jest rowny poziomowi stopy kapitalizacji, a warto$¢ oczekiwana realnej
stawki czynszu na koniec okresu trwania umowy najmu jest réwna warto$ci
obecnej’, warto$¢ umowy najmu bez opcji jej przedterminowego wypowiedzenia
bytaby réwna:

1
(1+8%)*> 1200000

+
8% (1+8%)°

1—

120000 - — 1200000 = 61850.

Kwota 61 850 odzwierciedla wartos¢ wynikajaca z faktu, ze obowigzujaca
umowna stawka czynszu jest w dacie wyceny wyzsza od stawki rynkowe;.

7 Wrynika to z zatozenia, ze prawdopodobienstwo wzrostu lub spadku stawki czynszu w kolejnym
roku jest takie samo.
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Rozwazy¢ mozna teraz analogiczng umowe najmu, ale z opcja dajaca wynaj-
mujgcemu prawo do jej wypowiedzenia na koniec kazdego roku. Poniewaz wyste-
puje tu umowa z wbudowang opcja na rzecz wynajmujgcego, to jej wartos¢ musi
by¢ wyzsza (z punktu widzenia wta$ciciela) od umowy najmu bez takiej opcji.

W analizowanym przypadku warto$¢ rynkowa nieruchomosci na koniec dru-
giego roku, w scenariuszu kolejnych dwoch wzrostow stawek czynszu o 15%,
bedzie rowna:

1
40,00-1,15* - 200,00-12- % 1587000,

0

przy czym, zgodnie z zatozeniami, prawdopodobienstwo takiego scenariusza wy-
nosi 25%. Przy tym scenariuszu wtasciciel ma do wyboru:
- wypowiedzie¢ umowe najmu i sprzedac lokal za kwote 1 587 000 zt,
— kontynuowa¢ najem przez kolejny rok, co oznacza wartos¢ (na koniec dru-
giego roku) roéwna:
50,00-200,00-12 1

1
108 + 3 (1825050 + 1348 950) - 108~ 1580 556.

Wynoszaca 6444 zt roznica odzwierciedla wartos¢ prawa wypowiedzenia
przez najemce umowy najmu po dwoch latach, w przypadku dwukrotnego wzro-
stu czynszu o 15% rocznie. Warto$¢ biezgca tej opcji wynosi zatem:

6444 )
1087 5525.

W przedstawionym przyktadzie tylko w jednym scenariuszu wystapita sytua-
cja, w ktorej wiascicielowi optacalo si¢ wypowiedzie¢ umowe najmu. W ogolnym
przypadku takie zjawisko moze wystgpi¢ w kilku weztach, a zaktadajac, ze prawo
do wypowiedzenia najmu przystuguje wiascicielowi na koniec kazdego okresu,
oznacza to, iz model dwumianowy do wyceny opcji wbudowanej w umowe najmu
powinien dotyczy¢ opcji amerykanskich.

W szczegolnosci mozna si¢ tu doszukac¢ analogii do modelu wyceny obligacji
z opcja przedterminowego wykupu przez emitenta (dotyczy opcji przystugujace;j
wynajmujacemu) lub obligacji z opcja przedterminowego wykupu na zadanie po-
siadacza obligacji (dotyczy opcji przystugujacej najemcy).

Zaprezentowany przyktad znacznie upraszcza rzeczywistos¢, lecz jednoczes-
nie doskonale pokazuje, iz wbudowana w umowe najmu opcja powoduje wzrost
jej wartosci. Stworzenie modelu wyceny uméw najmu dla bardziej realnych wa-
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runkow jest jak najbardziej mozliwe, ale wymagatoby podania znacznie wigkszej
ilosci informacji wstepnych. Tym niemniej nalezy podkresli¢, iz wycena umow
najmu w oparciu o podejscie dochodowe z wykorzystaniem metod wyceny opcji
w praktyce sprawdza sie lepiej niz popularnie stosowane metody®.

Zakonczenie

Wycena umdéw najmu z wbudowana opcja nie jest prostym zagadnieniem, ale
w dobie dzisiejszych, czesto skomplikowanych konstrukcji tego typu umow — bar-
dzo waznym. W szczegdlnosci dla potrzeb wyceny podejsciem dochodowym na-
lezy zwroci¢ uwage na fakt, iz wartos¢ nieruchomosci w zaleznosci od typu pod-
pisanej umowy najmu moze znacznie sie rozni¢. Dodatkowo podkresli¢ nalezy, iz
przedstawione w pracy modele nie wyczerpujg zagadnienia, lecz sg jedynie pro-
pozycja ich adaptacji do uszczegotowionego wyzej celu.
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Rozdziat 3
Zastosowanie due diligence w wycenie stacji paliw

Mirostawa Czapliriska

Wstep

Nieruchomo$¢ zabudowana stacjg paliw stanowi nieruchomos¢ ztozona fizycznie,
prawnie i ekonomicznie. Jej budowanie, a nast¢pnie funkcjonowanie, wigze si¢
z konieczno$cig realizacji wielu przepisow prawnych, m.in. w zakresie warunkow
technicznych, jakim powinny odpowiada¢ stacje paliw, czy w zakresie ochrony
srodowiska. Stacje paliw ze wzgledu na réznorodnos¢ form ich prowadzenia
i zarzadzania (nie tylko przez wtasciciela, ale rowniez w systemach ajencyjnych,
franczyzowych, na prawach dzierzawy) sa rowniez ztozone pod wzgledem bizne-
sowym i prawnym. Dziatalno$¢ stacji nie jest jednorodna. Oprocz sprzedazy paliw
ich wtasciciele zbywajg inne towary oraz ustugi, a ponadto rozbudowujg obiekty
o hotele, motele czy restauracje. Wycena nieruchomosci komercyjnej generujacej
dochéd w zwigzku z prowadzong na niej dziatalnoscig, jaka niewatpliwie jest sta-
cja paliw, odbywa si¢ najczesciej z zastosowaniem metody zyskow wykorzystu-
jacej m.in. dane o juz realizowanej w takim obiekcie sprzedazy i poziomie jej ko-
SZtOwW.

Na rzeczoznawcach majgtkowych cigzy ustawowy obowigzek zachowania
szczegolnej staranno$ci w wycenie nieruchomosci. Majac petng swiadomos¢, ze
wycena stacji paliw nie stanowi audytu technicznego, prawnego czy finansowego,
zbieranie informacji o obiekcie wyceny w zakresie zblizonym do badania due dili-
gence (DD) z pewnoscig bedzie pomocne przy wycenie takiego obiektu i zapewni
jego wysoka jakosc.

Autorka wykorzystata w pracy studia literatury polsko- i obcojezycznej, a tak-
ze wlasne doswiadczenie wynikajace z kilkunastoletniej pracy zawodowej w fir-
mie paliwowej, w tym doswiadczenie w zawieraniu transakcji kupna nieruchomo-
sci stacji paliw z wykorzystaniem due diligence, a ponadto doswiadczenie w pracy
rzeczoznawcy majatkowego. Celem opracowania jest ocena uzytecznosci badania
due diligence do wyceny specyficznych nieruchomosci, jakimi sg stacje paliw.
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3.1. Due diligence — pojecie, cel, zastosowanie

Wyrazenie ,due diligence” w ttumaczeniu z jezyka angielskiego na jezyk polski
oznacza nalezyta staranno$¢, zas stowo ,diligence” oznacza gorliwos¢, pracowitosé
[Wielki stownik angielsko-polski, 2007, s. 321]. Wedtug W. Fottyna [2005, s. 26]
»due diligence” oznacza przeprowadzenie (badania, procesu, postepowania) z na-
lezytg starannos$cia. Czesto due dilligence okresla si¢ mianem audytu przedinwe-
stycyjnego. Autor definiuje due diligence jako specjalng analiz¢ przedtransakcyj-
na, a catoksztatt tego badania, w postaci okreslonej metodyki i zatozen, pozwala na
uzyskanie bardzo konkretnych informacji [Fottyn, 2005, s. 26]. Jan D. Antoszkie-
wicz w przedmowie do ksiazki W. Fottyna napisal, ze: , przygotowanie transakcji
metoda DD to prowadzenie badania aktywow firmy przejmowanej z nalezyta
starannos$cig, gorliwoscia, pracowitoscig i rzetelnoscia. Jej celem jest uzyskanie
niezbednych informacji, ktére stuzg ustaleniu stanu faktycznego i opisaniu go
w szczegotach mozliwie najdrobniejszych, ale istotnych, oddajacy rzeczywisty
obraz sytuacji” [Fottyn, 2005, s. 7]. Autorzy ksigzki Due diligence pisza, ze ,,due dili-
gence” to nazwa przypisana samemu procesowi zbierania informacji, jak i rapor-
towi, ktory powstaje w nastepstwie takiego badania” [Kocembaiinni, 2011,s.12].

Celem due diligence jest zatem pozyskanie informacji do oceny ryzyka towa-
rzyszacego transakcji w krotkim 1 w dluzszym horyzoncie czasowym.

Badanie due diligence, znane i stosowane w wiekszosci krajow $wiata, jest ko-
jarzone z transakcjami fuzji i przeje¢ przedsiebiorstw. Analiza ta po raz pierwszy
byta wykorzystana wtasnie na ich uzytek, a pozniej tez najczesciej do nich stoso-
wana. Badania takie sg obecnie wykorzystywane takze w innego typu transak-
cjach, np. w inwestycjach dokonywanych przez inwestorow, procesach prywa-
tyzacyjnych, réznego typu transakcjach gospodarczych. Ich celem jest uzyskanie
informacji zwigzanych z wartoscig oraz ryzykiem towarzyszacym danej transakcji
[Fottyn, 2005, s. 27]. Badanie to jest takze wykorzystywane do kompleksowej
oceny przedmiotu transakcji kupna-sprzedazy, jakim sa nieruchomosci (w tym
nieruchomo$ci zabudowane stacjami paliw), a elementy due diligence z powo-
dzeniem mozna zaimplementowa¢ do wyceny nieruchomosci, ktéra czesto jest
jednym z etapow takich transakcji.

3.2. Due diligence — obszary analizy

Wsrdd obszarow badania due diligence, przeprowadzanego na potrzeby nabycia
przedsiebiorstw, w tym takze aktywow takich jak nieruchomosci, wyrodznia sie
najczesciej czes¢ finansowq i prawng [Fottyn, 2005, s. 40].
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Finansowe due diligence dotyczy gtéwnie badania sprawozdan finansowych
przedsiebiorstwa, ale jego cel jest szerszy. Celem nie jest weryfikacja prezentowa-
nych warto$ci liczbowych (jak w audycie), lecz interpretacja tych liczb [Fottyn,
2005, s. 42]. Finansowe due diligence, cho¢ jest oparte na danych historycznych,
skupia si¢ gtdwnie na przyszlosci i pomaga w weryfikacji zdolnosci do generowa-
nia zyskow. Moze by¢ zatem bardzo pomocne dla wyceny nieruchomosci metodg
zyskow, tj. dla nieruchomosci generujacych dochdd z dziatalnosci wykonywane;j
na nieruchomosci. Zrédtem informacji o wysokosci dochodéw z takich nierucho-
mosci sg dane rynkowe 1 dane z szacowanej nieruchomosci. W szczegdlnosci
metode zyskow wykorzystuje sie do wyceny stacji paliw [Powszechne Krajowe
Zasady Wyceny, Nota Interpretacyjna Nr 2, pkt 3.2.1.b].

Prawne due diligence obejmuje badanie wszelkich aspektéw prawnych, po-
zwala na zidentyfikowanie ryzyk prawnych w poszczegolnych obszarach dziatal-
no$ci nabywanego przedsiebiorstwa (lub w przypadku nieruchomosci, ryzyk
prawnych dotyczacych badanej nieruchomosci), a ponadto pozwala na przygo-
towanie dziatan minimalizujacych negatywne skutki prawne [Fottyn, 2005, s. 48].

W. Fottyn wyréznia takze operacyjno-zarzadcze due diligence, ktore obejmu-
je wiele czynnosci, poczawszy od procesow produkcyjnych, po kulture organiza-
cyjng, due diligence zasobow ludzkich oraz z zakresu ochrony srodowiska
[Fottyn, 2005, s. 50]. Inni autorzy oprocz wyzej wymienionych wyszczegdlniajg
rowniez komercyjne due diligence - ,,jest to badanie stanu interesow badanego
podmiotu w najscislejszym biznesowym sensie stowa” [Kocemba i inni, 2011,
s. 25] oraz wspominajg réwniez o technicznym due diligence [Kocemba i inni,
2011, s. 27]. Royal Institution of Chartered Surveyors w Londynie (dalej RICS)
w 2011 roku opracowata wytyczne dla technicznego due diligence dotyczacego
nieruchomosci komercyjnych, przemystowych i mieszkaniowych w Europie Kon-
tynentalnej [Best Practice & Guidance Note...].

Ze wzgledu na przedmiot badania due diligence, jakim moga by¢ nieruchomo-
sci, istotnym obszarem jest nie tylko obszar finansowy czy prawny, ale przede
wszystkim obszar technicznego due diligence. Zgodnie z koncepcja tego badania
przedstawiong przez RICS raport z technicznego due diligence opisuje fizyczna
kondycje nieruchomosci. RICS zwraca uwage na z jednej strony ogromne zna-
czenie takich raportow w transakcjach kupna-sprzedazy, a z drugiej strony — na
réznorodne podejscie do ich stosowania w poszczegdlnych panstwach europej-
skich. Zakres technicznego due diligence w poszczegdlnych panstwach europej-
skich jest réznie definiowany, czasem jest, a czasem nie jest regulowany przez
przepisy prawne, dlatego tez dokument ten nie stanowi standardu, ale raczej zarys
obszaru ustug, ktore moga by¢ oferowane w ramach technicznego due diligence.
RICS postawita sobie za cel przygotowanie wytycznych dotyczacych techniczne-
go due diligence specyficznych dla poszczegdlnych krajow [Best Practice &
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Guidance Note...]. Instytucja definiuje techniczne due diligence jako badanie,
analize, w ktorej przyszly nabywca, najemca czy podmiot finansujacy zbiera in-
formacje dotyczace fizycznych cech nieruchomosci. Wigkszo$¢ nieruchomosci
posiada bowiem defekty, ktore moga w kroétszej, sredniej lub dtuzszej perspek-
tywie czasu mie¢ wplyw na jej oceng.

Korzys$ci wynikajace z technicznego due diligence to [Best Practice & Guidan-

ce Note...]:

zrozumienie technicznej kondycji nieruchomosci poprzez gruntowne badanie
dostepnej dokumentacji budowlanej z uwzglednieniem identyfikacji wyste-
pujacych nieprawidlowosci, stabo ocenianych elementéw technicznych i jed-
noczes$nie wskazanie mozliwosci ich ulepszenia,

okre$lenie, czy badana nieruchomo$¢ jest przydatna (dogodna) do zamie-
rzonego uzytkowania,

rozumienie potrzeby przysztych kosztéw napraw, modernizacji lub innych
dziatan niezbednych do podjecia w stosunku do nieruchomosci,
dostarczenie rzetelnej podstawy do negocjacji cenowych 1 alokacji ryzyka,
dostarczenie pewnego stopnia ochrony dla inwestorow instytucjonalnych.
Zakres technicznego due diligence powinien by¢ dostosowany do indywi-

dualnych potrzeb klienta. RICS proponuje nast¢pujace gtowne komponenty ra-
portu technicznego due diligence:

1

. Wskazanie podstawy sporzgdzenia raportu (umowa miedzy zlecajacym a wy-

konawca).

. Opis nieruchomosci (m.in. dane adresowe, dane z odpowiednich rejestréw

nieruchomosci, opis otoczenia, w tym infrastruktury, opis zabudowan 1 zagos-
podarowania, wiek budynkow oraz szczegoéty zrealizowanych dobuddowek,
renowacji, remontow, wpis do rejestru, ewidencji zabytkow czy potozenie
w obszarze ochrony konserwatorskiej, powierzchnie).

. Dostep (zleceniobiorca musi mie¢ zapewniony wystarczajacy dostep do catej

nieruchomosci, wizj¢ lokalng powinna poprzedzac analiza danych o nierucho-
mosci oraz zapewnienie zlecajacego o mozliwosci ogledzin wszystkich po-
mieszczen, w tym pomieszczen technicznych, piwnic, klatek schodowych
1 korytarzy, strychow, dachu, a takze zewnetrznych elementdw, jak parkingi
czy zielence).

. Prawa posiadania - zleceniobiorca powinien pozyska¢ informacje o celu

transakcji, np. nabycie dla potrzeb inwestycyjnych, sprzedaz z opcjg leasingu
zwrotnego, przyszte nabycie, a ponadto uzyska¢ informacje o umowach naj-
mu, dzierzawy i innych umowach obcigzajacych nieruchomosc.

. Struktura nieruchomosci - identyfikacja pierwszych strukturalnych elemen-

tow nieruchomosci. Ogledziny moga ujawniac zniszczenie, przecigzenie i in-
ne defekty, ktore moga uzasadnia¢ pozniejsze przeglady lub monitorowanie.
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10.

11

13.
14.

15.

16.

17.

18.

19.

. Opis konstrukeji budynku.
. Obszar zewnetrzny (charakterystyka zewnetrznych elementéw nieruchomos-

ci, tj. poza budynkiem).

. Instalacje (techniczne wyposazenie nieruchomosci, ogrzewanie, klimatyzacja,

wentylacja, elektryczne, ochrony i bezpieczenstwa, wodno-kanalizacyjne).

. Aspekty srodowiskowe (w zaleznosci od uregulowan prawnych poszczegdl-

nych panstw europejskich ten punkt technicznego due diligence moze by¢ ob-
jety odrebnym opracowaniem posiadajgcym charakter srodowiskowego due
diligence).

Zrownowazony rozwo0j — zarowno wiasciciele nieruchomosci, jak 1 uzytkow-
nicy zmierzajg do polepszania ich wizerunku spotecznej odpowiedzialnosci
1 tagodzenia potencjalnego, przyszlego ryzyka inwestycyjnego poprzez naby-
wanie lub budowe obiektow, ktore oferujg wiekszg efektywnos¢ energetyczng
i redukujg wplyw na srodowisko lub modernizacje tych elementéw nierucho-
mosci, ktore nie spetniaja kryteriow srodowiskowych.

. Plan zagospodarowania przestrzennego.
12.

Dokumentacja formalnoprawna (w tym niezbedne certyfikaty, przeglady
roczne, okresowe).

Zagadnienia ochrony konserwatorskiej 1 zabytkéw.

Podstawowe parametry powierzchni budynku i efektywnos$¢ (powierzchnia
catkowita, powierzchnia netto, liczba miejsc parkingowych).

Identyfikacja geodezyjna (dotyczy geodezyjnych granic nieruchomosci, geo-
dezyjnej lokalizacji budynku, ale rowniez dotyczy aspektéw dostepu do nieru-
chomosci 1 wszelkich stuzebnosci).

Amortyzacja podatkowa nieruchomosci.

Szacowane koszty odtworzenia (przygotowywane na potrzeby ubezpieczenia
obiektu od zdarzen losowych).

Szacunek wydatkow kapitatowych — capital expenditure (CAPEX) — odzwier-
ciedlajacy okres 5-10 lat.

Szacunek wydatkow operacyjnych — operational expenditure (OPEX).

3.3. Stacja paliw — nieruchomos$¢ o zlozonym charakterze

Definicja formalna stacji paliw jest zawarta w rozporzadzeniu Ministra Gospo-
darki z dnia 21 listopada 2005 r. w sprawie warunkéw technicznych, jakim powin-
ny odpowiada¢ bazy i stacje paliw ptynnych, rurociggi przesytowe dalekosiezne
stuzace do transportu ropy naftowej i produktéow naftowych i ich usytuowanie.
Stacje¢ paliw ptynnych zdefiniowano jako ,obiekt budowlany, w sktad ktorego
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moga wchodzi¢: budynek, podziemne zbiorniki magazynowe paliw ptynnych,
podziemne lub nadziemne zbiorniki gazu ptynnego, odmierzacze paliw ptynnych
1 gazu ptynnego, instalacje technologiczne, w tym urzadzenia do magazynowania
1 zatadunku paliw ptynnych oraz gazu ptynnego, instalacje wodno-kanalizacyjne
1 energetyczne, podjazdy i zadaszenia oraz inne urzadzenia ustugowe i1 pomiesz-
czenia pomocnicze” [rozporzadzenie, 2005, § 1]. Cytowana definicja nie zawiera
gruntu jako podstawowego sktadnika nieruchomosci, na ktorym sg posadowione
wymienione w definicji czesci sktadowe. Odnosi sie ona zatem do aspektu czysto
technicznego [Trojanowski, Czaplinska, 2012, s. 202] a nie prawnego.

Nieruchomosci stacji paliw sg wykorzystywane do prowadzenia dziatalnosci
w zakresie sprzedazy paliw i1 innych towarow w sklepie, a ponadto $wiadczenia
ustug, najczesciej mycia pojazdow, matej gastronomii i innych. Stacja paliw stano-
wi nieruchomos$¢ samg w sobie, catos¢ badz czes¢ przedsiebiorstwa. Istotne jest
zatem, czy przedmiotem wyceny 1 analizy z nig zwigzanej ma by¢ przedsi¢bior-
stwo (lub jego czesc), czy tez nieruchomos¢ zabudowana stacjg paliw. W transak-
cjach kupna-sprzedazy stacji paliw wystepuja rowniez elementy wyposazenia sta-
¢ji paliw, takie jak meble, lodowki, komputery i drukarki, systemy telewizji
przemystowej, a ponadto wartosci niematerialne 1 prawne, jak np. oprogramowa-
nie. W zwigzku z tym mozna wyr6znié nastepujace obiekty wyceny [ Trojanowski,
Czaplinska, 2012, s. 202]:

— stacje paliw zbywane jako przedsiebiorstwa lub zorganizowane czesci tych
przedsiebiorstw,

- stacje paliw zbywane jako nieruchomosci zabudowane wraz z wyposazeniem,

- stacje paliw zbywane jako nieruchomosci zabudowane bez wyposazenia.

D. Trojanowski i M. Czaplifiska [2012, s. 202] definiuja stacje paliw jako
funkcjonalnie zorganizowang pod wzgledem formalnym, technicznym i ekono-
micznym nieruchomo$¢ komercyjng generujacg dochdd ze sprzedazy paliw oraz
innych towarow i ustug komplementarnych, zwigzanych przede wszystkim z ob-
stugg zmotoryzowanych klientow.

Stacje paliw jako nieruchomosci generujace dochdd sa wyceniane najczescie;
w podejsciu dochodowym, metoda zyskow. Wielkosci sprzedazy stacji paliw,
a przez to dochdd operacyjny netto stanowiacy podstawowg kategorie w wycenie
wartosci rynkowej nieruchomosci w podejsciu dochodowym, sg $cisle zwigzane
z tzw. ,potencjatem lokalizacyjnym” wynikajacym z popytu na sprzedawane to-
wary oraz liczba i jako$cig stacji paliw konkurencyjnych w obszarze oddziatywa-
nia wycenianego obiektu. Wartos¢ sprzedazy zarowno w ujeciu wartoSciowym,
jak iilosciowym, jej struktura ze szczegdlnym uwzglednieniem odbiorcow, koszty
dziatalnosci, a ponadto zmiany w blizszym i dalszym otoczeniu konkurencyjnym
stacji 1 tendencje rynkowe w zakresie marz detalicznych, powinny by¢ zatem
szczegotowo analizowane w procesie wyceny.
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Stacje paliw sg ponadto obiektami prowadzonymi w r6znorodny sposob: przez
wtasciciela, ajenta, franczyzobiorce, dzierzawce, a ich funkcjonowanie wigze sie
z szeregiem uméw cywilnoprawnych oraz decyzji administracyjnych, ktore po-
winny by¢ uwzglednione przez rzeczoznawcow w ich rachunku wyceny.

Stacje paliw stanowia obiekty technicznie skomplikowane. Z tego wzgledu
funkcjonowanie stacji paliw jest uregulowane w Polsce wieloma przepisami, do
ktorych w szczegdlnosci nalezg przepisy ww. rozporzadzenia Ministra Gospo-
darki z dnia 21 listopada 2005 r. W $wietle przepisoéw tego rozporzadzenia [roz-
porzadzenie, 2005, § 97 ust. 1 pkt 1-5] stacje paliw pltynnych powinny by¢ wy-
posazone w:

1) instalacje kanalizacyjne i inne urzadzenia zabezpieczajace przed przenika-
niem produktéw naftowych do gruntu, wéd powierzchniowych 1 gruntowych,

2) urzadzenia do pomiaru i monitorowania stanu magazynowych produktow
naftowych,

3) urzadzenia do sygnalizacji wycieku produktow naftowych do gruntu, wéd po-
wierzchniowych i gruntowych,

4) urzadzenia zabezpieczajace przed emisjg par produktéw naftowych I klasy do
powietrza atmosferycznego w procesach zasilania zbiornikow magazynowych
stacji ptynnych,

5) urzadzenia zabezpieczajace przed emisjg par produktow naftowych I klasy do
powietrza atmosferycznego podczas wydawania tych produktow do zbiorni-
kow pojazdow drogowych.

Wiasciciele stacje paliw wzniesionych przed terminem wejscia w zycie cy-
towanego rozporzadzenia zostali zobligowani przepisami do wyposazenia w urzg-
dzenia do pomiaru i monitorowania stanu magazynowych produktéw naftowych
oraz urzadzenia do sygnalizacji wycieku produktéw naftowych do gruntu, wod
powierzchniowych i gruntowych do dnia 31 grudnia 2013 r.

Funkcjonowanie stacji paliw nie jest obojetne dla srodowiska naturalnego.
Stacje paliw jako obiekty z instalacjami do magazynowania produktéw naftowych
oraz z instalacjami do dystrybucji produktow naftowych sg w mysl rozporzadze-
nia Rady Ministréw z dnia 9 listopada 2010 r. w sprawie przedsiewzie¢ mogacych
znaczaco oddzialywa¢ na srodowisko zaliczane do przedsiewzie¢ mogacych po-
tencjalnie znaczgco oddziatywac na srodowisko [rozporzadzenie, 2010, § 3 ust. 1
pkt 35]. W konsekwencji zaliczane sg do obiektow, dla ktorych sporzadzenie
raportu o oddziatywaniu przedsiewziecia na srodowisko moze by¢ wymagane
[ustawa, 2008]. Podmioty prowadzace stacje paliw sa zobligowane prawem do
spetnienia szeregu wymogéw prawnych i realizowania obowigzkow zwigzanych
z ochrong $rodowiska. Eksploatacja stacji powoduje bowiem mi¢dzy innymi
wprowadzanie gazéw lub pytéw do powietrza (podczas zatadunku i roztadunku
paliwa do zbiornikow, tankowania paliwa do zbiornikoéw pojazdow), wprowadza-
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nie $ciekéw do wdd lub do ziemi, wzglednie do kanalizacji (systemy wewnetrzne;j
kanalizacji deszczowej, system kanalizacji odprowadzajgcej $cieki z myjni, sanita-
riatow, czesci gastronomicznych), wytwarzanie odpaddw (odpady z czesci biurowo-
-administracyjnej, socjalnej stacji, gastronomicznej, odpady wyrzucane przez
klientéw stacji), emitowanie hatasu (praca odmierzaczy, dziatanie kompresora,
odkurzacza przemystowego, systemow klimatyzacyjnych, ruch pojazdow).

Whasciciel/uzytkownik stacji w szczegoélnosci zobowigzany jest zapewnic
funkcjonowanie stacji w sposob bezpieczny dla srodowiska, zdrowia i zycia ludz-
kiego, posiada¢ wszelkie wymagane prawem pozwolenia i umowy dotyczace korzys-
tania ze $rodowiska, nadzorowa¢ sprawne funkcjonowanie wszystkich urzadzen
chronigcych srodowisko, zapewni¢ przestrzeganie przepisow z zakresu ochrony
srodowiska, prowadzi¢ wymagang prawem dokumentacje z zakresu ochrony sro-
dowiska, zapewni¢ wykonanie zarzadzen i innych zalecen wydanych przez organy
ochrony srodowiska.

3.4. Due diligence w wycenie stacji paliw

Wycena nieruchomosci (w tym wycena nieruchomosci zabudowanej stacja paliw)
stanowi postepowanie, w wyniku ktorego dokonuje sie okreslenia wartosci nieru-
chomosci [ustawa, 1997, art. 4 ust. 6]. R. Cymerman, A. Hopfer [2010, s. 5] pisza,
ze: ,wycena wartosci to proces, w wyniku ktérego dokonuje si¢ okreslania war-
tosci dla réznych celow przy zastosowaniu réznych podejsé¢, metod i technik”.
Okreslanie wartosci odbywa sie z wykorzystaniem zespotu czynnosci, ktore sg de-
finiowane ogdlnym mianem szacowania wartosci. W odniesieniu do wartosci ryn-
kowej, odtworzeniowej 1 katastralnej czynnosci te w mysl przepiséw ustawy o go-
spodarce nieruchomos$ciami sg zastrzezone dla rzeczoznawcéw majatkowych
[ustawa, 1997, art. 150 ust. 6]. Zgodnie z art. 175 ust. 1 tej ustawy rzeczoznawca
majatkowy jest zobowigzany do wykonywania czynnosci szacowania nierucho-
mosci zgodnie z zasadami wynikajgcymi z przepisoOw prawa i standardami zawo-
dowymi, ze szczegdlng starannoscig wiasciwg dla zawodowego charakteru tych
czynnosci oraz zasadami etyki zawodowej, kierujac si¢ zasadg bezstronnosci
w wycenie. Do zachowania szczegolnej staranno$ci rzeczoznawcy majatkowi zo-
stali zatem zobligowani ustawowo. R. Cymerman i A. Hopfer wskazujg, ze zasada
szczegblnej starannosci odnosi sie w szczegdlnosci do wskazania podstaw praw-
nych, rozwigzan merytorycznych, przedstawiania toku obliczen i wyniku konco-
wego, przedstawiania wnioskdéw i ich uzasadnien [Cymerman, Hopfer, 2010
s. 28]. Przy szacowaniu nieruchomosci wykorzystuje sie wszelkie, niezbedne i do-
stepne dane o nieruchomosciach, zawarte w szczegélnosci w [ustawa, 1997,
art. 155]: ksiegach wieczystych; katastrze nieruchomosci; ewidencji sieci uzbroje-
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nia terenu; ewidencji numeracji porzagdkowej nieruchomosci; rejestrach zabytkow;
tabelach taksacyjnych i na mapach taksacyjnych; planach miejscowych, studiach
uwarunkowan i kierunkow zagospodarowania przestrzennego gminy, decyzjach
o warunkach zabudowy i1 zagospodarowania terenu oraz pozwoleniach na budo-
we; wykazach prowadzonych przez urzedy skarbowe; dokumentach bedacych
w posiadaniu agencji, ktorym Skarb Panstwa powierzyt, w drodze ustaw, wyko-
nywanie prawa wilasnosci i innych praw rzeczowych na jego rzecz; w aktach nota-
rialnych znajdujacych si¢ w posiadaniu spétdzielni mieszkaniowych, dotyczacych
zbywania spotdzielczych praw do lokali; umowach, orzeczeniach, decyzjach i in-
nych dokumentach, bedacych podstawg wpisu do ksigg wieczystych, rejestrow
wchodzacych w sktad operatu katastralnego, a takze w wyciggach z operatow
szacunkowych przekazywanych do katastru nieruchomosci; $wiadectwie charak-
terystyki energetycznej budynku, lokalu mieszkalnego lub czesci budynku sta-
nowigcej samodzielng cato$¢ techniczno-uzytkows. Operat szacunkowy, jako
pisemna opinia o wartosci nieruchomosci, musi by¢ jednoczes$nie sporzadzony
zgodnie z przepisami prawa. Przepisy prawa nie narzucajg koniecznosci stoso-
wania tak szerokiej analizy, jaka obejmuje due diligence, niemniej jednak warto
jest zaimplementowac pewne aspekty takiego badania z uwagi na ztozonosc¢ nie-
ruchomosci stacji paliw jako obiektu wyceny.

W tablicy 3.1 zamieszczono proponowany zakres due diligence, ktory moze
by¢ pomocny przy wycenie stacji paliw.

Tablica 3.1. Zakres due diligence stacji paliw

I. | ASPEKTY FINANSOWE

1. | Badanie sprawozdan finansowych przedsiebiorstwa stacji paliw (bilansu, rachunku
wynikow, rachunku przeptywow pienieznych) lub danych przygotowanych w formie
zestawien udostepnionych przez wiasciciela dla nieruchomosci stacji paliw,

w szczegblnosci w celu ustalenia:

a) | warto$ci sprzedazy paliw, towaréw w sklepie, ustug: myjni, gastronomicznych i innych
oferowanych przez stacj¢

b) | struktury sprzedazy paliw, udziatow sprzedazy bezgotéwkowej, z odroczonym
terminem ptatnosci, z wykorzystaniem programow lojalnosciowych i innych
programéw wspierajacych sprzedaz

¢) | marz sprzedazy na poszczegdlnych towarach i ustugach

d) | kosztéw gotowkowych dziatalno$ci gospodarczej zwigzanej z prowadzeniem stacji
paliw, w tym podatek od nieruchomosci i inne koszty zwigzane z utrzymaniem
nieruchomosci (np. uzytkowanie wieczyste, koszty dostawy mediow)

e) | sktadnikéw majatkowych stacji (nieruchomosci, rzeczy ruchome, warto$ci niematerialne
i prawne)

2. | Prognozowany obrét paliwem: benzyna, olej napedowy LPG oraz innymi towarami
i ustugami z uwzglednieniem wptywu istniejacego i potencjalnego otoczenia
konkurencyjnego
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II. | ASPEKTY PRAWNE
1. | Badanie stanu prawnego w ksiegach wieczystych, stanu w ewidencji gruntow
i budynkow
2. | Analiza miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego
3 Badanie dostepu do drogi publicznej (lokalizacje zjazdow i wyjazdow ze stacji,
ewentualne drogi serwisowe, dost¢p czasowy czy nieograniczony w czasie)
4. | Umowy dotyczace prowadzenia stacji (np. ajencyjne, franczyzowe i koszty z nimi
zwigzane)
5. | Ograniczone prawa rzeczowe dotyczace stacji paliw (np. stuzebnosci)
6. | Umowy dzierzawy gruntéw, naktadow
7. | Umowy leasingu
8. | Umowy dostaw paliw i innych towarow oraz ustug, ktorych odbiorcami jest stacja paliw
9. | Umowy handlowe sprzedazy wraz z warunkami sprzedazy na rzecz odbioréow
instytucjonalnych
III. | ASPEKTY TECHNICZNE
1. | Opis zagospodarowania terenu, identyfikacja geodezyjna, sprawdzenie stopnia
wykorzystania dziatki/ek gruntu na potrzeby stacji paliw i ewentualne wnioskowanie
o istnieniu ,,gruntu nadmiarowego”
2. | Opis poszczegolnych elementéw funkcjonalnych (wiata, dystrybutory, sklep, myjnia
itp.)
3. | Charakterystyka elementow konstrukcyjnych obiektu oraz instalacji
4. | Lokalizacja stacji: czy stacja usytuowana jest w granicach miasta; czy jest potozona poza
obszarami z zabudowg istniejaca, w odlegtosci nie mniejszej niz 50 m od budynkow
mieszkalnych, budynkow zamieszkania zbiorowego oraz obiektow uzytecznosci
publicznej, w pasie drogowym, inne
5. | Czy stacja byta modernizowana w rozumieniu przepisoéw Prawa budowlanego po dniu
17 stycznia 19977
Stan nawierzchni szczelnych zabezpieczajacych grunt
Opis gospodarki wodno-$ciekowej: — woda: — $cieki socjalne: — Scieki przemystowe: —
$cieki deszczowe: — stan separatorow
8 Stan studni nazbiornikowych
9. | Decyzja o warunkach zabudowy, w tym
a) |raport o oddziatywaniu na srodowisko
10. | Decyzja o pozwoleniu na budowe, w tym:
a) | dokumentacja hydrogeologiczna
b) | dokumentacja piezometréow
¢) | dokumentacja projektowa, w tym dokumentacja kanalizacji sanitarnej i deszczowej
11. | Pozwolenie na uzytkowanie
12. | Dokumentacja powykonawcza (w tym kanalizacji deszczowej i sanitarnej)
a) | projekt budowlany
b) | dziennik budowy
¢) | inwentaryzacja geodezyjna powykonawcza
d) | dokumentacja powykonawcza z wykonania piezometrow zatwierdzona w Starostwie,
wyniki badan wody gruntowej z piezometrow
e) | protokot odbioru wjazdow i wyjazdow
13. | Ksigzka obiektu budowlanego
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14. | Zgtoszenie do starostwa instalacji do przetadunku paliw ptynnych

15. | Branze — uzgodnienia, projekty, umowy, decyzje

a) | warunki techniczne na zaopatrzenie w wodg i odprowadzenie $ciekow

b) | projekt techniczny sanitarny zatwierdzony przez Przedsiebiorstwo Wodociggéw
i Kanalizacji

c) | projekt sieci deszczowej z uwzglednieniem sposobu i miejsca odprowadzania
deszczowki z wiaty, z odwodnieni liniowych, z tacy szczelnej, z pozostatego terenu
stacji

d) | umowa na dostawe wody, na odbidr $ciekow sanitarnych i deszczowych, na odbiér
nieczystosci ptynnych, z zaktadem energetycznym na dostawe energii, na dostawy gazu
- z kim zawarto 1 na jaki okres

e) | warunki techniczne zaktadow energetycznych

f) | uzgodniony z zaktadem energetycznym projekt branzy energetycznej

g) | warunki techniczne i uzgodniony projekt przylacza — gaz

16. | Uzgodniony projekt drogowy wraz z projektem organizacji ruchu

17. | Urzad Dozoru Technicznego [UDT] - Ksiegi rewizyjne zbiorniki paliw, ilos¢
zbiornikow, pojemnosci poszczegolnych komor, rodzaj paliwa magazynowanego
w komorach

18. | UDT - Ksiegi rewizyjne: zbiorniki, rurociagi LPG, terminy waznosci decyzji

19. | UDT - Ksiggi rewizyjne urzadzen technicznych: spr¢zarki (agregaty), agregaty
gasnicze, kotty grzewcze

20. | Dokumentacja instalacji paliwowej: — rurociagi; — proby szczelnos$ci, badania; — rodzaj
wypelnienia przestrzeni mi¢dzyptaszczowej; — hermetyzacja zbiornikow podczas
napetniania, dok. poswiadczajaca sprawno$¢ systemu hermetyzacji; — dystrybutory
paliw, hermetyzacja VRS, dokumentacja po$wiadczajgca sprawnos$¢ systemu
hermetyzacji [%] emisji par przy dystrybutorach

21. | Dokumentacja instalacji LPG: - zbiornik, rurociagi, dystrybutor

22. | Dokumentacja urzadzen kontrolno-pomiarowych paliw.

23. | Dystrybutory: — $wiadectwa legalizacji: dystrybutorow, sond pomiarowych, zbiornikow
paliwowych (tablice litrazowania)

24. | Dokumentacja nawierzchni szczelnych zabezpieczajacych grunt — atesty, aprobaty na
geomembrang, protokot z wykonania

25. | W zakresie dotyczacym prowadzenia gastronomii:

a) | decyzja zywieniowa o dopuszczeniu do dziatalnosci czesci spozywczo-gastronomicznej

b) | badanie wody

26. | W przypadku odprowadzenie $ciekow do wdod powierzchniowych lub ziemi:

a) | operat wodnoprawny — sposob odprowadzenia deszczowki — zbiorniki, rozsgczanie, rowy

b) | pozwolenie wodnoprawne (PWP): nr decyzji, termin waznosci, dokumenty $wiadczace
o wykonaniu zobowiazan wynikajacych z decyzji

27. | W przypadku wlasnego ujecia wody (studnia): operat wodnoprawny + pozwolenie
wodnoprawne

28. | W przypadku myjni DTR (paszport maszyn) myjni, oddzielny licznik dla myjni

29. | Reklamy w pasie drogi

30. | DTR dla urzadzen: klimatyzatory, separatory i osadniki, myjnia, sprezarka, kompresor,

urzadzenia kottowni, regatu chtodniczego, DTR instalacji paliwowej i zamontowanych
urzadzen wraz z instrukcjami obstugi zawierajacymi wymagania bezpieczenstwa obstugi;
DTR instalacji LPG i zamontowanych urzadzen wraz z instrukcjami obstugi

zawierajacymi wymagania bezpieczenstwa obstugi, opis awaryjnego wytaczania instalacji
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31. | Dokumentacja bezpieczenstwa stacji paliw:

a) | Instrukcja bezpieczenstwa pozarowego stacji paliw

b) | Dokumentacja zabezpieczenia przed wybuchem

32. | Zaistniate awarie, zanieczyszczenia gruntu, wylewy, skazenia gruntu, incydenty

33. | Dokumentacja pokontrolna organéw kontrolujgcych: np.. WIOS; uwagi z protokotow

34. | Usterki urzadzen redukujgcych emisje (np. VRS)

Zrédto: Opracowanie wlasne.

Zakonczenie

W opracowaniu zaprezentowano definiowane w literaturze pojecie due diligence,
jego cel 1 praktyczne zastosowanie, scharakteryzowano obszary due diligence,
a szczegolng uwage poswigcono technicznemu due diligence. Stacja paliw jako
obiekt bardzo ztozony fizycznie, prawnie, ekonomicznie 1 nieobojetny dla $rodo-
wiska naturalnego wymaga badania wielu aspektow.

Szacowanie nieruchomosci jest postepowaniem skomplikowanym, wymaga-
jacym wiedzy interdyscyplinarnej. Czasami ztozonos¢ przedmiotu wyceny
wymaga zaangazowania w prace zwigzane z okreslaniem warto$ci nieruchomosci
zespotu 0sob o roznym doswiadczeniu i wiedzy. Zwazywszy na specyfike przed-
miotu wyceny, jaka jest nieruchomos$¢ zabudowana stacjg paliw, zasadne jest wy-
korzystanie badania due diligence (niekoniecznie w pelnym zakresie) jako ele-
mentu wspomagajacego prac¢ rzeczoznawcy majatkowego.
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Inwestycje w odnawialne Zrédla energii a polityka
Zréwnowazonego rozwoju

Katarzyna Piechota

Wstep

Wspotczesnie, kiedy cztowiek zdobyt praktycznie wszystko to, co chciat, bacz-
niejszg uwage zaczyna przyktadac si¢ do poszanowania tego, co juz osiagniete. Do
tej pory wazny byt rozwdj, bez wzgledu na konsekwencje. Obecnie zwraca si¢
uwage na to, co pozostanie przysztym pokoleniom. I nie chodzi tu tylko o dobra
materialne, ale takze o stan srodowiska naturalnego. Zamknigty zostat pewien
cykl - ludzko$¢ od zarania dziejow szanowala swoje otoczenie, baczng uwage
przyktadano do tego, co matka natura jest w stanie zaoferowac. Nastepnie, wraz
z rozwojem, zapomniano o tym, aby w czasach obecnych powrdci¢ do starych za-
sad — poszanowania srodowiska naturalnego. Naprzeciw tym zatozeniom wycho-
dzi polityka zrownowazonego rozwoju, czyli rozwoju stanowigcego synergie
aspektow ekonomicznych, srodowiskowych i spotecznych [Ministerstwo Gos-
podarki, 1999, s. 4].

Energia 1 zywnos$¢ sg podstawg rozwoju spoteczenstw. Wraz z postepem tech-
nicznym powstawaty coraz wydajniejsze metody ich wytwarzania. Zdawato sie,
ze w rozwoju spotecznym problemy z zaspokojeniem zapotrzebowania na te dob-
ra majg mniejszg range. Jednak ograniczono$¢ zasobow przyrodniczych i energe-
tycznych wymaga ciggtej troski o jak najlepsze ich wykorzystanie, co podkresla
sic¢ w zatozeniach zréwnowazonego rozwoju. W dalszym ciggu problem nie-
dobordw energii oraz ubdstwa i glodu dotyczy wiekszosci gospodarek na swiecie
[Graczyk, 2011¢, s. 9].

Jak uwaza Paul Crutzen', zyjemy obecnie w epoce antropocenu’, charaktery-
zujacej si¢ gwattowng urbanizacja, wyczerpywaniem paliw kopalnianych, zanie-
czyszczeniem srodowiska oraz zwigkszong emisjg gazow cieplarnianych. Szansg
dla ludzkosci staje sie zréwnowazony rozwdj [Ulanowski, 2010].

Opracowanie niniejsze ma na celu przyblizenie tematyki inwestowania w od-
nawialne zrodta energii (OZE) w odniesieniu do warunkow zréwnowazonego
1 Paul Crutzen - holenderski chemik atmosfery i meteorolog, laureat Nagrody Nobla w dziedzinie

chemii za prace nad zmianami ilo$ci ozonu [Paul J. Crutzen, 2014].

2 Epoka antropocenu — nazwa epoki geologicznej, catkowicie zdominowanej przez cztowieka, trwa-
jaca od przeszto 200 lat [Ulanowski, 2010].
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rozwoju. Poruszone zostang w nim gtéwne pojecia zwigzane z polityka zrowno-
wazonego rozwoju, energetyka w warunkach zrownowazonego rozwoju, inwes-
towaniem w OZE oraz z ich miejscem w tej polityce. Ukazana zostanie skala oraz
perspektywy tych inwestycji w Polsce oraz wybranych krajach Unii Europejskiej,
zgodnie z zatozeniami zréwnowazonego rozwoju.

W pracy zostang wykorzystane takie metody badawcze, jak metoda opisowa,
metoda analizy danych czy metoda prezentacji danych.

4.1. Od ekorozwoju do zielonej gospodarki — zalozenia
koncepcji zréwnowazonego rozwoju

Zatozenia koncepcji zrownowazonego rozwoju zostaty poruszone po raz pierw-
szy na I Konferencji Organizacji Narodow Zjednoczonych (ONZ) ,Srodowisko
irozwdj” w Sztokholmie w 1972 roku. W czasie tej konferencji zwrocono uwage
na wyniszczajacg sSrodowisko naturalne ekspansj¢ dziatalnosci cztowieka i potrze-
be redukowania powstajacych w wyniku tego zniszczen. Po raz pierwszy uzyto
pojecia ekorozwoju, ktore rozumiano jako uznawanie wyzszos$ci kwestii $ro-
dowiskowych kosztem rozwigzywania problemow spotecznych i ekonomicznych.
Jednakze roztam miedzy bogatg Potnoca a biednym Potudniem utrudnit egzek-
wowanie zatozen konferencji. Kraje ubozsze podnosity zarzut, ze podejmowanie
dziatan na rzecz ochrony srodowiska wigzac si¢ bedzie z zatrzymaniem ich roz-
woju [Mazur-Wierzbicka, 2006, s. 317; 2005, s. 33].

Wychodzac naprzeciw oczekiwaniom krajéw biedniejszych, Organizacja Na-
rodow Zjednoczonych postanowita nie skupiac sie jedynie na zagadnieniach eko-
logicznych, ale dotgczy¢ takze rozwazania dotyczace rozwoju. Stworzyto to pod-
waliny do sprecyzowania pojecia trwatego rozwoju’, ktory rozumiany jest jako
taki przebieg nieuchronnego i pozadanego rozwoju gospodarczego, ktory nie na-
rusza w sposob istotny i nieodwracalny srodowiska zycia cztowieka, nie doprowa-
dza do degradacji biosfery i nie godzi w prawa przyrody, ekonomii i kultury [Ma-
zur-Wierzbicka, 2006, s. 318; 2005, s. 34].

Na kanwie trwalego rozwoju w raporcie ,,Our common future™ doprecyzo-
wano pojecie ekorozwoju, jako rozwoju gospodarczego i spotecznego, ktory za-
pewni zaspokojenie potrzeb wspotczesnej generacji bez ryzyka, ze przyszte po-
3 Pojecie trwatego rozwoju jest w literaturze przedmiotu stosowane zamiennie z pojeciami eko-
rozwoju 1 Zzrownowazonego rozwoju. ]est to wynikiem réinego ttumaczenia z jezyka angielskiego
wyrazenia sustainable development. W niniejszej publikacji p01¢c1a te takze beda stosowane zamiennie.
4 Raport ,Our common future” przedstawiony przez Swiatowa Komls]q do spraw Srodowiska

1 Rozwoju w 1987 roku, nazywany takze Raportem Brundtland, zawiera list¢ zagrozen i wyzwan dla
przysztego rozwoju ludzkosci [Mazur-Wierzbicka, 2005, s. 34].
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kolenia nie beda mogly zaspokoi¢ swoich potrzeb, naruszania mozliwosci
zaspokajania potrzeb przysztych pokolen, pozwalajac jej na wybér stylu zycia.
W raporcie podkreslono, ze zrownowazony rozwdj powinien stac sie¢ celem poli-
tyk rzadow wszystkich panstw [United Nations, 1987, s. 37].

Rozwdj mysli proekologicznej wsrod najwazniejszych decydentow $wiata
przyniost kolejne wazne spotkania oraz deklaracje w dziedzinie trwatego, zrow-
nowazonego rozwoju. Szczyt Ziemi w 1992 roku w Rio de Janeiro zaowocowat
przyjeciem ,Deklaracji z Rio w sprawie Srodowiska i Rozwoju”, w ktorej okres-
lonych zostato 27 zasad globalnego zrownowazonego rozwoju, oraz ,Agendy 21 -
planu dziatania dla zréwnowazonego rozwoju globalnego na wiek XXI”, ktora sta-
nowita wytyczne dla opracowania regionalnych, narodowych i lokalnych strategii
zrownowazonego rozwoju [Ministerstwo Gospodarki, 1999, s. 8-11].

Kolejne lata nie przyniosty wymiernych efektow realizacji dziatan zawartych
w dokumentach z Rio de Janeiro. Organizacja Narodow Zjednoczonych w dal-
szym ciggu prowadzita polityke przekonywania panstw do trwatego rozwoju.
W 2002 roku w Johannesburgu odbyt siec Swiatowy Szczyt Zréwnowazonego
Rozwoju. Szczyt potwierdzit ide¢ zrownowazonego rozwoju jako jeden z gtow-
nych przedmiotow zainteresowania spoteczno$ci miedzynarodowej oraz zdyna-
mizowat globalne starania na rzecz ograniczenia ubdstwa oraz ochrony srodowis-
ka. Poszerzono i podkreslono znaczenie zréwnowazonego rozwoju. Efektem prac
Szczytu Ziemi w Johannesburgu byto przyjecie przez panstwa cztonkowskie De-
klaracji, w ktorej odnowiono zobowigzania zwigzane z realizacja ,Agendy 21~
[United Nations, 2002a; 2002b].

Kontynuujac prace zwigzane z wprowadzaniem polityki trwatego rozwoju na
swiecie oraz podsumowujgc doswiadczenia ze Swiatowego spowolnienia gospo-
darczego, Organizacja Narodéw Zjednoczonych wydata w 2011 roku raport , To-
wards a Green Economy: Pathways to Sustainable Development and Poverty
Eradication”, w ktorym zdefiniowata pojecie zielonej gospodarki (green economy)’.
Uznano, ze dotychczasowy model spoteczno-gospodarczy okazatl sie niedosko-
naty, poniewaz doprowadzit do licznych kryzysow i zagrozen, obejmujgcych mie-
dzy innymi zmiany klimatyczne, uszczuplenie zasobow wody pitnej, wymieranie
gatunkow, szybkie zmniejszanie powierzchni lasow, uzaleznienie od paliw ko-
palnych oraz kryzys finansowy z 2008 roku. Zielong gospodarke rozumie si¢ jako
gospodarke przyczyniajaca si¢ do poprawy dobrobytu cztowieka i zwigkszenia
sprawiedliwosci spotecznej, znacznie zmniejszajacg jednoczesnie zagrozenia dla
srodowiska 1 niedobdr zasobow [United Nations, 2011a, s. 9].
mospodarki jest wypadkowa pojecia zielonego wzrostu (green growth), do ktorego

w swoich opracowaniach nawigzywata po 2008 roku Organizacja ds. Wspotpracy Gospodarczej
i Rozwoju (OECD).
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W 2012 roku odbyta sie kolejna konferencja ONZ poswiecona zréwno-
wazonemu rozwojowi — Szczyt Ziemi Rio 20+. Spotkanie to miato na celu po-
nowne pobudzenie zainteresowania zrownowazonym rozwojem oraz dokonanie
oceny postepu, jaki dokonat sie po poprzedniej konferencji. Obrady skupiaty si¢
na zagadnieniach ram instytucjonalnych zréwnowazonego rozwoju oraz zielo-
nych gospodarek w kontekscie zrownowazonego rozwoju. Efektem konferencji
jest dokument koncowy ,,Future We Want”, w ktérym potwierdzono wszystkie
dotychczasowe ustalenia i decyzje dotyczace trwatego rozwoju oraz zachecono
kraje $wiata do realizacji kierunkéw zielonej gospodarki w kontekscie zrowno-
wazonego rozwoju [United Nations, 2012a].

Polityka zrownowazonego rozwoju na arenie mi¢dzynarodowej ksztalttowata
sie gtownie w oparciu o dziatania Organizacji Narodow Zjednoczonych (rys. 4.1).

Konferengja na temat
fazonego

0zwoju w Rio de Janeiro
IELONA GOSPODARKA

Konferencjanatemat
rébwnowazonego
Rozwoju

w Johannesburgu

198

aport ,Our Common
Future”
ZROWNOWAZONY
ROZWOJ

Konferencja

,Srodowisko

i Rozwoj”

w Sztokholmie

EKOROZWOJ

Rysunek 4.1. Od ekorozwoju do zielonej gospodarki — dziatania ONZ

Zr6dto: Opracowanie whasne.

Istotnos¢ tego zagadnienia dostrzegaly takze inne organizacje. OECD podej-
mowato dziatania na rzecz zielonego wzrostu, ktéry rozumiany jest jako sposob
realizacji wzrostu i rozwoju gospodarczego, przy jednoczesnym zapobieganiu de-
gradacji srodowiskowej, zmniejszenia bioroznorodno$ci oraz wykorzystywania
zasobow naturalnych w sposob naruszajacy rownowage ekologiczna. Bazuje on na
istniejgcych juz w krajach inicjatywach promujacych zrownowazony rozwoj
[OECD, 2010].

Unia Europejska (UE), obserwujgc podejmowane przez ONZ dziatania, row-
niez zwracala uwage na coraz bardziej istotny problem ochrony $rodowiska natu-
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ralnego. Szczyt UE w Dublinie w 1990 roku ustanowil zréwnowazony rozwoj za-

sadg ustrojowg i jednym z podstawowych zadan Unii Europejskiej. W Traktacie

z Maastricht zostato podkreslone wejscie UE na droge zréwnowazonego rozwoju.

Podstawg dziatan stal si¢ V Program Dziatan Unii Europejskiej na lata

1993-2000°, w ktérym akcentowano zwigzek ochrony $rodowiska ze zréwno-

wazonym rozwojem. Traktat Amsterdamski z 1997 roku uznatl trwaly rozwdj za

gléwny cel Wspdlnoty [Mazur-Wierzbicka, 2006, s. 323].

Spotkanie Rady Europejskiej w 2001 roku w Goteborgu zaowocowalo przy-
jeciem VI Programu ,Nasza przyszios¢, nasz wybor’, ktory stanowit pierwsza
strategie zrownowazonego rozwoju Unii Europejskiej, a ktéra uzupetniata stra-
tegie rozwoju UE na lata 2000-2010 przyj¢ta w Lizbonie. Trwaly rozwoj defi-
niowany byt podobnie jak w raporcie ONZ ,,Our Common Future”. Zgodnie ze
strategia zrownowazony rozwoj pozwala zagwarantowac, ze dzisiejszy wzrost nie
bedzie zagrazat mozliwosciom wzrostu przysztych pokolen. Zwrocono uwage, ze
obejmuje on trzy elementy: gospodarczy, spoteczny i1 Srodowiskowy, ktére na po-
ziomie politycznym nalezy rozwaza¢ jednakowo. Podczas konferencji ONZ w Jo-
hannesburgu w 2002 roku UE przedstawita swoje stanowisko w sprawie trwatego
rozwoju oraz podjeto dziatania na rzecz globalnego partnerstwa dla zrownowa-
zonego rozwoju [Mazur-Wierzbicka, 2006, s. 323-324; Sustainable development).

Kolejne lata przyniosty Unii Europejskiej wiele wyzwan — nowe panstwa
cztonkowskie, nowe programy budzetowe, kryzys gospodarczy, jednak caly czas
podstawa dzialan byta polityka zrownowazonego rozwoju. W nowej strategii
dziatania UE podkresla sig, ile pracy i zaangazowania zostato zniweczone przez
kryzys roku 2008 i jego skutki. Jednoczesnie wskazuje si¢, ze aby zbudowac
zrownowazong przysztos¢, Europa musi rozwija¢ sie¢ w sposob inteligentny
1 zrdwnowazony, sprzyjajacy wiaczeniu spotecznemu. Strategia Europa 2020
obejmuje wzajemnie ze sobg powigzane priorytety:

- rozw¢j inteligentny — rozwdj gospodarki opartej na wiedzy i innowacji,

- rozwoj zrownowazony — wspieranie gospodarki efektywniej korzystajacej
z zasobow, bardziej przyjaznej srodowisku i bardziej konkurencyjne;j,

- rozw0j sprzyjajacy wilaczeniu spotecznemu - wspieranie gospodarki o wyso-
kim poziomie zatrudnienia, zapewniajacej spdjnosc¢ spoteczng i terytorialng.
Priorytety powyzsze bedg realizowane za pomocg projektow przewodnich.

Dazenie do ich realizacji ma skierowa¢ UE na $ciezke prowadzaca do dobrobytu

[Komisja Europejska, 2010].

Polska jako cztonek Organizacji Narodéow Zjednoczonych, Organizacji ds.
Wspétpracy Gospodarczej i Rozwoju oraz Unii Europejskiej takze stopniowo

6 Program nosil tytut ,Na drodze do zréwnowazonego rozwoju. Polityka i program dziatania
Wspolnoty Europejskiej w dziedzinie ochrony srodowiska i zréwnowazonego rozwoju’.
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podporzadkowywata swdj system prawny dotyczacy ochrony srodowiska natu-
ralnego oraz rozwoju gospodarczego zagadnieniom zréwnowazonego rozwoju,
realizujgc zobowigzania, jaki natozyty na nig poszczegolne dokumenty tych or-
ganizacji. O tym, ze Polska chce podaza¢ $ciezka zrownowazonego rozwoju
swiadczy art. 5 Konstytucji, w ktérym zapisano, ze Rzeczpospolita Polska,
strzegac niepodlegtosci 1 nienaruszalnosci swojego terytorium, zapewniajac wol-
nosci 1 prawa cztowieka i obywatela oraz bezpieczenstwo obywateli, strzegac
dziedzictwa narodowego oraz zapewniajac ochrone srodowiska, kieruje sie zasadg
zréwnowazonego rozwoju [Konstytucja, 1997, art. 5].

W polskim ustawodawstwie definicje zrOwnowazonego rozwoju zawarto
w Prawie ochronie srodowiska. W akcie tym w art. 3 pkt 50 czytamy, ze zréwno-
wazony rozwoj to taki rozwoj spoteczno-gospodarczy, w ktorym nastepuje proces
integrowania dziatan politycznych, gospodarczych i spotecznych, z zachowaniem
rownowagi przyrodniczej oraz trwalosci podstawowych proceséow przyrodni-
czych, w celu zagwarantowania mozliwosci zaspokajania podstawowych potrzeb
poszczegolnych spotecznosci lub obywateli zaréwno wspoétczesnego pokolenia,
jak 1 przysztych pokolen. Definicja ta jest spdjna z zatozeniami trwatego rozwoju
proponowanymi przez ONZ, UE czy OECD [ustawa, 2001, art. 3 pkt 50].

4.2. Energetyka w koncepcji zréwnowazonego rozwoju

Narodziny koncepcji zrownowazonego rozwoju spowodowaly zwrdcenie uwagi
na odpowiednie korzystanie z zasoboéw naturalnych, w szczegolnosci tych, kto-
rych nie da si¢ odtworzy¢. Podkreslano to szczegolnie w odniesieniu do zasobow,
ktorych przeznaczenie gwarantowato otrzymywanie energii.

7. czasem do postulatow o ograniczonych zasobach w odniesieniu do energe-
tyki dotgczyt postulat zmian klimatu, zwigzany z emisjami gazow cieplarnianych,
ktorych spora czes¢ powstawata w sektorze energetycznym. Dazenie do ograni-
czania ich emisji, a tym samym szacunek dla zasobow naturalnych, stanowity
(i nadal stanowig) gtdéwny element trwatego rozwoju.

Rozwdj ludzkosci, a co za tym idzie - rosngcy popyt na energie, oraz w dal-
szym ciggu obecno$¢ na mapie Swiata miejsc, gdzie energia elektryczna nie docie-
ra (tzw. biate plamy), staty sie przyczyng rozwiniecia problematyki energetyki
w odniesieniu do zréwnowazonego rozwoju.

W koncepcji zrownowazonego rozwoju podkresla sie znaczenie energetyki
w odniesieniu do odpowiedniego wykorzystania zasobow naturalnych, sprzy-
jajacego ograniczeniom emisji gazow cieplarnianych i likwidacji biatych plam.

W Raporcie ,,Our common future” ONZ podkreslito, ze znaczenie energetyki
dla rozwijajacych sie gospodarek $wiata bedzie wzrastato. Wazne jest, aby pozys-
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kiwana byta ona z niezawodnych, bezpiecznych i przyjaznych dla srodowiska
zrodet. Zwrocono uwage takze na efektywnosc energetyczna. Rozwéj musi powo-
dowac nizszg energochtonnos¢, niz miato to miejsce w przesztosci. Podkreslono,
ze nie ma jednego zrodta energii, ktdre zaspokoitoby catkowicie §wiatowy popyt
na energie, zwracajac tym samym uwage na stworzenie odpowiedniego miksu
energetycznego, w ktorego sktad bedg wchodzi¢ zaréwno zrédta konwencjonalne,
jak i odnawialne [United Nations, 1987, s. 18-19, 119].

Kolejne lata wraz z rozwojem koncepcji trwatego rozwoju przynosza coraz
czestsze 1 $mielsze glosy dotyczace energetyki. Ma ona by¢ coraz bardziej efek-
tywnie produkowana i wykorzystywana, z mozliwie jak najwiekszym udziatem
odnawialnych zasobéw naturalnych, aby tym samym przyczyniac si¢ do ochrony
srodowiska, a takze do zmniejszania tzw. biatych plam na mapie Swiata. Konferen-
cja Organizacji Narodow Zjednoczonych w Johannesburgu zaktadata zagwa-
rantowanie dostepu do niezawodnych, niedrogich, optacalnych ekonomicznie,
spoteczne akceptowanych i przyjaznych dla srodowiska ustug energetycznych
[United Nations, 2002a].

Nowy wymiar rozwazan o energetyce w odniesieniu do trwatego rozwoju po-
jawia sie¢ wraz z zaproponowaniem koncepcji zielonej gospodarki. Adekwatnie
proponuje sie koncepcje zielonej energii (zrbwnowazonej energii), ktora ma zwiek-
sza¢ dostawy energii ze zrodet odnawialnych, zmniejsza¢ ryzyko zwigzane z ros-
nacymi i niestabilnymi cenami paliw kopalnych oraz ogranicza¢ emisje gazéw cie-
plarnianych.

Termin ,zrownowazony rozwoj energetyczny (sustainable energy) nalezy rozu-
mie¢ jako taki sposob gospodarowania energia, ktory, po pierwsze, zapewni dostep
do wystarczajacej ilosci energii nie tylko nam, lecz takze przysztym pokoleniom,
a po drugie - nie bedzie oddziatywal negatywnie na srodowisko naturalne w skali
lokalnej, a przede wszystkim globalnej. Konieczne jest podjecie dziatan w kie-
runku zwiekszenia udziatu odnawialnych zrédet energii (biomasa, energia wiatru,
promieniowania stonecznego, wody) w globalnym bilansie energetycznym oraz
zwickszenia efektywnosci wykorzystania energii. Energetyka zostaje uznana za
jeden z filaréw, na ktérych powinno opiera¢ si¢ dazenie do zielonej gospodarki.
Zwracano uwage na potrzebe cigglego inwestowania w ten sektor. W latach
2004-2012 zainwestowano ponad 1500 mld USD na rzecz zréwnowazonego roz-
woju energetycznego (rys. 4.2) [United Nations, 2011a, s. 22; Bloomberg, 2013].

Intensywny wzrost inwestycji w sektorze energetyki przypadt na lata
2004-2007. Zwiazane bylo to z egzekwowaniem postanowien Konferencji Orga-
nizacji Narodow Zjednoczonych w Johannesburgu. Wysokie tempo wzrostu tych
inwestycji utrzymywato si¢ do roku 2008, aby w roku 2009 przyja¢ wartos$c
ujemna, co bylo skutkiem $wiatowego kryzysu na rynkach finansowych. Kolejne
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lata przyniosty znaczny wzrost wartosci inwestycji w energetyke zréwnowazona,
aby w roku 2011 osiagna¢ wielkos¢ 302 mld USD.
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Rysunek 4.2. Inwestycje w zrownowazong energetyke w latach 2004-2012 na $wiecie
(wmld USD)

Zr6dto: [United Nations, 2011a, s. 22; Bloomberg, 2013].

Niestabngce zainteresowanie polityka trwatego rozwoju przyczynito sie do
wzrostu zainteresowania zagadnieniami zréwnowazonej energetyki i jej rozwoju.
Konferencja ONZ Rio20+ w dokumencie ,Future we want” potwierdzita do-
tychczasowe ustalenia zwigzane z rozwojem tego sektora gospodarki oraz zapro-
ponowata inicjatywe, podjeta przez Sekretarza Generalnego, ,Zrownowazona
Energia dla Wszystkich”. Inicjatywa ta zaktada przyspieszenie dziatah na rzecz
trzech zasadniczych celow, ktore powinny zosta¢ osiggnigte do 2030 roku:

- zapewnienie powszechnego dostepu do energii,

- istotna poprawa efektywnosci energetycznej oraz

- zwiekszenie udzialu energii ze zZrodet odnawialnych w globalnym miksie
energetycznym [United Nations, 2012a, s. 20; 2012b].

Réwniez Unia Europejska w swoim prawodawstwie podkreslata znaczenie
zrownowazonej energetyki w odniesieniu do trwatego rozwoju. Wsrod najistot-
niejszych programow poruszajacych zagadnienia zielonej energii nalezy wymie-
ni¢ program ,Inteligentna Energia dla Europy” oraz ,Strategia Europa 2020".

»Inteligenta Energia dla Europy” to program wsparcia finansowego, ktory
miat na celu dostarczanie niezbednych czynnikéw dla promowania efektywnosci
energetycznej i rozwoju odnawialnych zrédet energii, ktérych celem byto zmniej-
szenie zuzycia energii oraz emisji CO, [Intelligent Energy for Europe).

»Strategia Europa 2020” zaktada, ze do roku 2020 zostanie ograniczona emi-
sja dwutlenku wegla co najmniej o 20% w poréwnaniu z udziatem z 1990 roku,
zwigkszony zostanie udziat odnawialnych zrodet energii w catkowitym zuzyciu
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energii do 20% oraz zwigkszona zostanie o 20% efektywnos$¢ wykorzystania
energii. Zagadnieniom zréwnowazonej energetyki poswiecony zostal priorytet
~Europa efektywnie korzystajagca z zasobow’. Priorytet ten doktadnie okresla
dzialania, jakie muszg zosta¢ podjete, aby spetni¢ zatozenia strategii. Wskazuje, ze
konieczne jest stworzenie systemu energetycznego niskoemisyjnego oraz efek-
tywnie korzystajgcego z zasobow, a takze reforma infrastruktury energetycznej
w Europie, co przyczyni sie do zwiekszenia bezpieczefistwa energetycznego [Ko-
misja Europejska, 2010, s. 12; 2011a].

Pod koniec 2011 roku Komisja Europejska przyjeta plan dziatan w zakresie
energii do 2050 roku — tzw. ,Energy Roadmap 2050”. Zaktada on, ze w ciaggu ko-
lejnych 30 lat europejski sektor energetyczny stanie si¢ bezpieczny, konku-
rencyjny i niskoemisyjny. Plan jest ambitny i przewiduje, ze do roku 2050 osigg-
nigty zostanie cel polegajacy na obnizeniu emisji o ponad 80%. Aby tak si¢ stato,
produkcja energii w Europie bedzie musiata si¢ charakteryzowa¢ niemal catko-
witym brakiem emisji dwutlenku wegla. Dokument Komisji zawiera analize roz-
nych scenariuszy, ktore umozliwig osiggniecie wyznaczonego celu bez zaktocen
w dostawie energii i pogorszenia konkurencyjnosci europejskiej gospodarki [Ko-
misja Europejska, 2011b].

Dziatania ONZ 1 UE w zakresie zrownowazonego rozwoju, a tym samym
zrownowazonej energii, wymogly na Polsce konieczno$¢ podjecia szeregu dzia-
tan. Juz w ,Strategii zrownowazonego rozwoju Polski do roku 2025 zaktadano
gwarancje, ze dziatalno$¢ proekologiczna, w tym wykorzystanie odnawialnych
zrodel zasobow energetycznych i recykling surowcow, stanie si¢ konkurencyjna
na rynku poprzez whasciwg polityke finansowg i fiskalng [Ministerstwo Gospo-
darki, 1999, s. 18].

Nowoczesna zrownowazona energetyka Polski wymaga przede wszystkim
zdywersyfikowania wykorzystywanych zrodet energii — polska elektroenergetyka
w 94% bazuje na weglu, a w niewielkim stopniu wykorzystuje sie gaz ziemny czy
odnawialne zrédta energii. Koniecznos¢ dywersyfikacji oraz zwickszania efek-
tywnosci energetycznej dostepnych zrodet energii oraz zwiekszania bezpieczen-
stwa energetycznego wymaga od nas polityka unijna. Rozwoj zréwnowazonej
energii w Polsce wymaga takze sporych naktadow inwestycyjnych, w szczegolno-
$ci w infrastrukture [PwC i inni, 2012, s. 56-63].

4.3. Inwestycje w odnawialne Zrédla energii

Ksztattujac koncepcje zrownowazonego rozwoju, w szczegdlnosci w odniesieniu
do energetyki, zwracano uwage na wykorzystanie odnawialnych zrodetl energii.
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Poczatkowo jedynie wzmiankowano o nich, wskazujac na ich wykorzystanie (cze-
sto prymitywne) w szczegdlno$ci w regionach $wiata, do ktorych nie docierata
konwencjonalna energetyka. Z czasem w odnawialnych zrédtach energii zaczeto
upatrywac szans na zrOwnowazony rozwoj, co wymagato jednak sporych i trwa-
tych zobowigzan.

Juz w 1972 roku ONZ zaktadalo, ze z odnawialnych zZrodet energii mozna
bedzie wytworzy¢ rocznie okoto 10-13TW energii, czyli tyle, ile wynosita w tym
czasie catkowita konsumpcja energii na $wiecie’. Uwazano, ze od konica 1970
roku udzial OZE w zuzyciu energii ogotem wzrastat na §wiecie w tempie 10%
rocznie, mimo ze ten sektor energetyki znajdowat sie woéwczas w poczatkowym
stadium rozwoju. Odnawialne zrodia energii nabraly nowego znaczenia po kry-
zysie energetycznym lat siedemdziesigtych [United Nations, 1987, s. 132-134].

Inwestycje w OZE rozwijaty si¢, ale postanowienia Konferencji w Johan-
nesburgu w 2002 roku przyspieszyty te procesy — zaczeto wymagac od panstw
sygnatariuszy realizacji podejmowanych celow. Podobnie rzecz sie miata w pra-
wie Unii Europejskiej. Na arenie mi¢gdzynarodowej podkreslano, ze odnawialne
zrodla energii stanowig istotny punkt dla realizacji zatozen zrownowazonego roz-
woju energetycznego. Organizacja Narodow Zjednoczonych podkresla, ze od-
nawialne zrédta energii nie sa tozsame ze zrownowazong energia. Zrownowazona
energia jest pojeciem szerszym, obejmujacym takze konwencjonalne zrodta i ich
efektywniejsze wykorzystanie [United Nations, 2011b, s. 235].

Wzrost znaczenia odnawialnych zrodet energii zwigzany jest z licznymi za-
chetami do podejmowania inwestycji w tego typu instalacje energetyczne. Liczne
dotacje 1 subwencje, a takze preferencyjne kredyty sprzyjajg zwiekszaniu liczby
inwestycji w OZE. Dla inwestorow dostepne sg liczne programy wpierajace, jak
cho¢by w krajach UE w ramach kolejnych perspektyw finansowych. Inwestycje
w OZE sprzyjaja takze efektywnosci wykorzystania zasobow.

W latach 2004-2012 wartos¢ inwestycji w odnawialne zZrédia energii na
$wiecie wyniosta 1362 mld USD (rys. 4.3). W samym 2012 roku zainwestowano
244 mld USD, gtéwnie w krajach rozwinietych (rys. 4.4). Rok 2012 byt pierw-
szym, w ktorym wartos¢ inwestycji w tym sektorze byta nizsza niz w roku po-
przednim, i to o 35 mld USD.

Inwestycje w odnawialne zrédta energii w 2012 roku charakteryzuja si¢ duza
rozpietoscig zardéwno w zasoby, w ktore inwestowano, jak i skalg tych inwestycji
w krajach rozwinietych i rozwijajacych sie. Ogolnie inwestowano gtownie w ener-
gi¢ stoneczng oraz wiatrowa. Kraje rozwijajace si¢ wigcej zainwestowaty nato-
miast w biomase, energetyke wodng oraz geotermalng.

7 W 1972 roku wg danych ONZ produkcja energii z OZE wynosita 2TW rocznie, co stanowito 21%

ogolnego zuzycia energii na $wiecie. 15% stanowita energia pochodzaca z biomasy (gtéwnie drewna,
ktore przestano zalicza¢ do biomasy) oraz 6% energetyka wodna [United Nations, 1987,s.132-133].
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Rysunek 4.3. Warto$¢ inwestycji w OZE na $wiecie w latach 2004-2012 (w mld USD)
Zrédto: [United Nations, 2011b, s. 211; REN21, 2013, s. 14].
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Zrodto: [REN21, 2013, s. 61].

Udziat energii wytworzonej z odnawialnych zrédet w $wiatowym zuzyciu
energii ogotem, zgodnie z zatozeniami polityk zrownowazonego rozwoju ONZ
i UE, stale wzrasta. W roku 2011 wynidst 19% (rys. 4.5).

Gléwnym odnawialnym zrédlem energii jest biomasa tradycyjna (drewno),
wykorzystywana gtéwnie dla celow grzewczych. Jej udzial w swiatowym zuzyciu
energii wynosi 9%. Wsrod klasycznych odnawialnych zrédet energii najwickszy
udziat w zuzyciu energii ogotem ma energetyka wodna (3,7%). Udziat energii od-
nawialnej w zuzyciu koncowym energii ogotem w 2011 roku byt wickszy 0 12,3
punktu procentowego niz w roku 2010, kiedy to wynosit 6,7% [REN21, 2012,
s.21; 2013, . 19].
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Rysunek 4.5. Udziat energii z odnawialnych zrodet w $wiatowym zuzyciu koncowym
energii ogotem w 2011 roku (%)

Zrodto: [REN21, 2013, s. 19].

Dazenie do ciagtego wzrostu wykorzystania odnawialnych zrodet energii,
ktore egzekwowane jest w prawie unijnym, zaktada dla Polski 15% udziat energii
z OZE w zuzyciu energii ogétem do 2020 roku (rys. 4.6). W Unii Europejskiej
udziat ten powinien ksztattowac¢ si¢ na poziomie 20%.
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Rysunek 4.6. Udziat energii pochodzacej ze zrédet odnawialnych w zuzyciu energii ogotem
w roku 2005, 2012 i 2020 (%)

Zrédto: [GUS, 2012, s. 11; Eurostat, 2014].
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Na rysunku 4.6 wida¢, ze wybrane kraje dgzg do realizacji natozonych na nie
przez UE zobowiazan, dotyczacych udziatu energii odnawialnej w zuzyciu ener-
gii ogotem. Butgaria, obok Estonii i Szwecji, osiggneta w 2012 roku poziom wy-
magany na rok 2020 i wynidst on 16,3% ogotu zuzywanej energii. Latwo zauwa-
zy¢, ze z inwestowaniem w OZE, a tym samym z uniezaleznianiem sie od
konwencjonalnych zrodet energii, lepiej radza sobie kraje stabiej rozwiniete Eu-
ropy Srodkowo-Wschodniej, z krétszym stazem cztonkostwa w Unii Europejskiej
[GUS, 2012, s. 11; Eurostat, 2014].

Zgodnie z zatozeniami ,Energy Roadmap 2050 silne instytucjonalne wspar-
cie wykorzystania odnawialnych zrodet energii miatoby prowadzi¢ do wzrostu
udziatu odnawialnych zrédet energii w koncowym zuzyciu energii brutto do 75%
1 udziatu energii ze zrédet odnawialnych w zuzyciu energii elektrycznej do 97%
do 2050 roku [Komisja Europejska, 2011b].

Zakonczenie

Zrownowazony rozwoj jest ideg harmonijnego, trwalego wspotistnienia podsta-
wowych podsystemoéw: ekonomicznego, spotecznego i ekologicznego. Koncepcja
ta ma charakter uniwersalny 1 holistyczny. Nie mozna uznac jej za petng i skon-
czong. Podlega przeksztatceniom, ktére sg odpowiedzig na kluczowe problemy
przysztego rozwoju. Nie ma pewnosci, przed jakimi wyzwaniami stanie w przy-
sztosci $wiat, ale pewne jest, ze podejmujac decyzje, nalezy pamictac o przysztych
pokoleniach [Graczyk, 2011a, s. 11; 2011b, s. 9].

Energetyka zajmuje istotne miejsce w koncepcji zrOwnowazonego rozwoju,
a szczegolng role petnig tu odnawialne zrodta energii. Sg niejako fundamentem tej
koncepcji, stajac naprzeciw takim wyzwaniom, jak ograniczanie emisji zanie-
czyszczen, uniezaleznianie sie od paliw kopalnych, czy lepsze wykorzystanie po-
siadanych zasobow i zwickszanie efektywnosci energetyczne;.

Ostatnie lata przyniosty znaczny wzrost liczby inwestycji w odnawialne
zrodta energii. Koniecznos$¢ sprostania wymogom Unii Europejskiej w dziedzinie
poszanowania energii, a tym samym dgzenie do petni koncepcji zrownowazonego
rozwoju, wigzac si¢ bedzie z jeszcze bardziej dynamicznym wzrostem udziatu
energii pochodzacej z OZE w zuzyciu energii ogdtem.
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Rozdziat 5
Tendencje rozwoju energetyki wiatrowe;j

Katarzyna Anna Jabloriska

Wstep

W niniejszym rozdziale przedstawione zostang tendencje rozwoju energetyki
wiatrowej, ktore moga znalez¢ swoje odzwierciedlenie na polskim rynku. Energe-
tyka wiatrowa jest najdynamiczniej rozwijajacg sie technologia wytworczg energii
elektrycznej sposrod wszystkich technologii wykorzystujacych odnawialne
zrodia energii. Fakt ten wynika bezposrednio z wieloptaszczyznowych korzysci
jej rozwoju, rozpatrywanych zarowno w aspektach ekologicznych, spotecznych,
jak 1 gospodarczo-ekonomicznych. Do niekwestionowanych zalet energetyki wia-
trowej zaliczamy m.in. niewielkg ingerencje w srodowisko naturalne, relatywnie
wysoka akceptacje spoteczna (w poréwnaniu do akceptacji energetyki konwen-
cjonalnej), potencjal rozwoju nowej gatezi przemystu elektroenergetycznego oraz
atrakcyjno$¢ biznesowg 1 inwestycyjng. Ponadto energetyka wiatrowa doskonale
wpisuje sie w koncepcje dywersyfikacji zrédet pochodzenia energii, co w ujeciu
terytorialnym znaczaco wpltywa na wzrost bezpieczenstwa energetycznego kraju.

Nalezy jednakze zaznaczy¢, ze obok atutow energetyki wiatrowej istniejg jej
specyficzne uwarunkowania technologiczne. Zaliczamy do nich niestabilno$¢
w produkcji energii elektrycznej, wynikajaca z silnych powigzan z warunkami
atmosferycznymi, oraz brak skojarzenia z popytowa strong rynku elektroenerge-
tycznego. Niniejsze cechy, aby nie przerodzity si¢ w wady technologiczne, wyma-
gaja systemowych dziatan dostosowawczych, ktére bedg umozliwia¢ dalszy, $wia-
domy rozwoj energetyki wiatrowe;j.

Istniejg trzy zasadnicze odmiany energetyki wiatrowej: ladowa energetyka
wiatrowa (wielkoskalowa), morska energetyka wiatrowa oraz rozproszona (mata)
energetyka wiatrowa. Z uwagi na fakt, ze jedynie wielkoskalowa energetyka
ladowa osiagneta juz swoja dojrzatos¢ rynkowq, w niniejszym opracowaniu ogra-
niczono sie wytgcznie do zbadania jej tendencji rozwoju oraz oceny potencjalnego
wplywu na rozwoj rynku energetyki wiatrowej w Polsce.
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5.1. Postep techniczno-technologiczny

Od lat 90. XX wieku energetyka wiatrowa jest najszybciej rozwijajaca si¢ techno-

logia produkcji energii [Global Wind Energy Council, 2010]. Jej rozwdj wynika

nie tylko ze wzrastajacej popularnos$ci, ale rowniez osigganych mocy i1 gabarytow.

W bilansach energetycznych poczatkowych faz rozwoju energetyki wiatrowej do-

minowaty niewielkie turbiny o mocy od 100 do 150 kilowatow [kW] i wysokosci

wiezy okoto 30-35 m. Obecnie s3 one zastepowane przez ich aktualne odpowied-

niki 0 mocach od 2 do 4 megawatéw [MW] i wysokosci wiez okoto 100-120 m'.

Przyczyng zmiany jest znaczaca ilo§¢ wdrozen w zakresie zarowno usprawnien

inzynierii materiatowej, jak i elektrotechniki. Oto najwazniejsze z nich:

1) latwiejsze do montazu wieze elektrowni wiatrowych, ktére pomimo wiek-
szych rozmiarow sg wykonane z nowszych materiatow umozliwiajacych
montaz segmentow za pomocg dzwigow teleskopowych,

2) stosowanie wiekszych wirnikéw elektrowni wiatrowych wykonanych z 1zej-
szego materiatu i o ulepszonej aecrodynamice,

3) bardziej efektywne i mniej awaryjne skrzynie biegdw, przektadnie, generatory
i cata elektronika [Berry, 2009].

Powyzsze usprawnienia wptynety na wzrost wydajnosci energetyki wiatro-
wej, ktory najlepiej obrazujg rosngce wartosci nastepujacych dwoch wskaznikow
— produktywnos$ci mierzonej w wyprodukowanych megawatogodzinach [MWh]
oraz wspotczynnika wykorzystania mocy liczonego w procentach. Pierwszy z nich
okresla ilos¢ wyprodukowanej energii w perspektywie roku, natomiast drugi to
stosunek wyprodukowanej energii do potencjalnej rocznej produkcji. Wspotczes-
ne, dobrze zlokalizowane turbiny wiatrowe charakteryzujg si¢ rosnacg produk-
tywnoscig oraz wspotczynnikami wykorzystania mocy powyzej 30% [Instytut
Energetyki Odnawialnej, 2012].

W zwiazku z dostgpnoscig rynkowg coraz to wickszych oraz bardziej efek-
tywnych elektrowni wiatrowych pojawita si¢ tendencja polegajaca na wymianie
elektrowni o mniejszych mocach na ich nowoczesniejsze odpowiedniki. Niniejszy
trend zostat nazwany w literaturze branzowej repoweringiem. Zjawisko to zapo-
czatkowat na swiecie w 2001 roku dunski program rzgdowy, ktéry polegat na wy-
mianie 1480 sztuk elektrowni wiatrowych o tacznej mocy 122 MW na ich nowsze
zamienniki - facznie 272 sztuk o mocy 332 MW [Repowering ahead, 2012]. Re-
powering w dunskim wydaniu spowodowat lepsze wykorzystanie lokalizacji elek-
trowni wiatrowych oraz ich mniejszg ingerencje w srodowisko naturalne poprzez
ograniczenie ich liczebnosci. Zjawisko to zyskuje na popularnosci. Na chwile
obecng jest zauwazalne w Niemczech 1 Stanach Zjednoczonych.

1 Mowa jest tu o najpopularniejszych turbinach wiatrowych. W ofercie producentéw elektrowni
wiatrowych mozna znalez¢ elektrownie o mocy do 7 MW.
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Wraz z rozwojem oraz ekspansjg energetyki wiatrowej pojawila si¢ watpli-
wos¢ dotyczgca bezpieczenstwa systemu przesytowego. Rozpoczeta ona dyskusje
nad potencjalnym kosztem, jaki bedzie musiat ponosi¢ operator sieci przesytowej
1 dystrybucyjnej w zwigzku z przylagczaniem generacji wiatrowej oraz listg ewen-
tualnych zaktécen wynikajacych z nasycenia systemu elektroenergetycznego
energetyka wiatrowa. Na tej podstawie zostata stworzona dodatkowa pozycja
kosztowa natozona na wytworcoéw energii elektrycznej z instalacji wiatrowych,
zwigzana z koniecznoscig dodatkowego bilansowania podazy energii wiatrowej
do aktualnego popytu. Polega ona na sfinansowaniu dodatkowych dziatan opera-
torow systemow dystrybucyjnych oraz przesytowego w zakresie zmian harmo-
nogramu dyspozycyjnosci w celu utrzymania odpowiedniego poziomu napiecia
[Krawiec, 2010].

Kontynuujgc watek bezpieczenstwa systemu przesylowego przy wzrastajace;j
generacji wiatrowej, nalezy si¢ odwota¢ do wynikow licznych badan, ktore zostaty
przeprowadzone na przestrzeni ostatnich kilku lat. Wspomniane badania prezen-
tuja czesto wyniki sprzeczne i trudno weryfikowalne, gdyz oparte o czysto teore-
tyczne symulacje oraz zatozenia. Dlatego tez nalezy szuka¢ sposobow na empi-
ryczng weryfikacje kontrowersyjnych zagadnien. Odpowiednim przyktadem jest
Dania, ktora prowadzac $wiadomg polityke energetyczng, juz w 2007 roku osigg-
neta poziom tzw. niskiego stopnia penetracji niestabilnych mocy w systemie elek-
troenergetycznym. Wynosit on 20% udziatu mocy pochodzacych z elektrowni
wiatrowych w systemie. Owczesny stan rzeczy umozliwil przeprowadzenie ba-
dan nad wptywem elektrowni wiatrowych na system elektroenergetyczny. Co cie-
kawe, wyniki uzyskane z licznych dunskich analiz nie wydajg si¢ w zadnej mierze
kontrowersyjne [Instytut Energetyki Odnawialnej, 2012]. Podkresli¢ tu nalezy, ze
udziat 20% mocy pochodzacych z energetyki odnawialnej jest scenariuszem przy-
jetym dla Polski przez Ministerstwo Gospodarki w Krajowym Planie Dziatania
dopiero w roku 2018.

Odnoszac sie do polskich opracowan dotyczgcych oceny wptywu wzrasta-
jacego udziatu energetyki wiatrowej na funkcjonowanie krajowego systemu ener-
getycznego oraz ewentualnych potrzeb regulacyjnych, mozna si¢ odwota¢ do ba-
dan wykonanych przez Piotra Kacejke 1 Michata Wydre. Autorzy stwierdzaja, ze
w analizowanych przez nich scenariuszach rozwoju energetyki wiatrowej w Pol-
sce do 2020 roku, na skutek znacznego terytorialnego rozproszenia lokalizacji
farm oraz braku korelacji pomiedzy zmianami predkosci wiatru i losowymi zmia-
nami obcigzenia w przypadku gwattownego spadku predkosci wiatru i zrzutu
obcigzenia w momencie jej wzrostu, energetyka wiatrowa nie tylko nie zwigksza
w sposob zasadniczy wymagan wobec mozliwosci regulacyjnych jednostek kon-
wencjonalnych, ale w niektorych przypadkach nawet je tagodzi [Kacejko, Wydra,
2001]. Kolejng pracg zrealizowang przez tych samych autorow byta wykonana
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w 2011 roku analiza oceny wptywu generacji wiatrowej na funkcjonowanie i po-
tencjalne zwiekszenie potrzeb regulacyjnych jednostek konwencjonalnych. Jak
wynika z badan, farmy wiatrowe o szacowanej mocy 12 000 MW, ktére miatyby
powstac¢ do 2020 roku, nie beda istotnie wptywaty na funkcjonowanie systemu
elektroenergetycznego [Kacejko, Wydra, 2011]. Przy czym warto$¢ 12 000 MW
jest zatozeniem poczynionym w Wizji rozwoju energetyki wiatrowej w Polsce do
2020 roku autorstwa Polskiego Stowarzyszenia Energetyki Wiatrowe;.

Nawigzujgc do opisanych powyzej wnioskow z badan przeprowadzonych
przez P. Kacejke¢ i M. Wydre, mozna stwierdzi¢, ze energetyka wiatrowa bedzie
stanowi¢ w przysztosci kolejng zmienng w systemie elektroenergetycznym. Jej
charakterystyczne uwarunkowania technologiczne bedg miaty wptyw na system
elektroenergetyczny, jednakze nie bedzie on destruktywny. Pojawiajace si¢ ry-
zyka zwigzane z niestabilno$cig systemowg nalezy eliminowaé wraz z inwesty-
cjami w nowoczesne systemy elektroenergetyczne. Mozna to robi¢ w sposéb
dwojaki. Po pierwsze, poprzez inwestycje w nowoczesne technologie produkcji
energii charakteryzujace si¢ wysokg elastycznoscig. Zaliczamy do nich techno-
logie gazowe oraz parowo-gazowe, ktore w bardzo szybkim tempie s w stanie
dostosowac si¢ do wymagan systemowych. Po drugie, poprzez rozw¢j 1 wdrazanie
nowoczesnych rozwigzan sieciowych. Zaliczamy do nich zintegrowane plany roz-
woju elektroenergetycznego (Integrated Resource Planning) — programy polegajace
na $wiadomym wdrazaniu usprawnien zaréwno po stronie popytowej, jak i poda-
zowej rynku energii elektrycznej [Chochowski, Krawiec, 2008] oraz inteligentng
sie¢ (Smart grid) — system polegajacy na koordynacji sterowania wielkoobsza-
rowego oraz lokalnego poprzez monitowanie wszystkich dostaw energii, w tym ze
zrédet odnawialnych [Billewicz, 2011].

Usprawnienia technologiczne elektrowni wiatrowych polegajace na elimina-
¢ji niedoskonato$ci technologicznych znajdujemy rowniez w ofertach produ-
centow elektrowni wiatrowych. Interesujgcym przyktadem jest innowacja firmy
General Electric, ktéra w 2013 roku stworzyta aplikacje dla elektrowni wiatrowej,
stanowigcg maly magazyn energii. Inne interesujgce usprawnienia technologiczne
umozliwiajg sporzadzanie samodzielnych prognoz pogody, a na ich podstawie —
doktadng estymacje ilosci wyprodukowanej energii elektrycznej przez elektrow-
nie wiatrowe.

Wszystkie omowione w niniejszym podrozdziale usprawnienia wskazujg, ze
przyszlosc technologiczna energetyki wiatrowej bedzie ukierunkowywana na dal-
sze usprawnienia technologiczne oraz na minimalizacje ryzyk zwigzanych z bra-
kiem elastycznosci.
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5.2. Trendy makrogospodarcze

Od samego poczatku rozwoju energetyki wiatrowej byty w niej poktadane na-
dzieje inwestycyjne, nie tylko w zakresie alternatywy wobec energetyki konwen-
cjonalnej, ale rowniez jako nowoczesnego przemystu elektroenergetycznego. Po-
wyzsze stwierdzenie mozna zweryfikowa¢ poprzez analize rozwoju przemystu
elektroenergetycznego krajow, ktore od lat sg europejskimi prekursorami w zain-
stalowanych mocach w energetyce wiatrowej, tj. Niemiec, Hiszpanii, Wielkiej
Brytanii czy Danii. Przemyst wytworczy komponentow elektrowni wiatrowych
stanowi w tych krajach silng galaz nowoczesnego przemystu.

Skutki koncentracji przemystu wytworczego komponentow elektrowni wia-
trowych mozna zbadac¢ poprzez analize struktury zainwestowanych srodkoéw przy
budowie farm wiatrowych. Odwotujac sie do wynikoéw badan ankietowych prze-
prowadzonych przez firme Ernst & Young na zlecenie Polskiego Stowarzyszenia
Energetyki Wiatrowej, jedynie okoto 27% catkowitych naktadéw inwestycyjnych
przypadajacych na kazdy MW zainstalowanych mocy w energetyce wiatrowej
pozostaje w Polsce. Tak niski udzial wynika z faktu kapitatlochtonnosci zakupu
turbin od koncernow miedzynarodowych. Naktady inwestycyjne, ktore sg wydat-
kowane na rynku krajowym, wigza si¢ z kosztami przytaczenia do sieci elektro-
energetycznej, korzystaniem z ustug 1 porad eksperckich, budowg infrastruktury
towarzyszacej parkom wiatrowym itp.

Sytuacja ta do pewnego stopnia moze ulec zmianie, gdyz coraz wi¢ksza czes¢
przemystu wytwoérczego komponentow energetyki wiatrowej przenosi si¢ do Pol-
ski. Wynika to z racjonalnego dostosowywania przestrzennego produkcji w kra-
jach perspektywicznych dla globalnego rozwoju branzy. Polska juz rozpoczeta
rozwijanie tej gatezi przemystu elektroenergetycznego, czego przykltadem jest
wykorzystanie przemystu stoczniowego w produkcji wielkogabarytowych kon-
strukcji dla morskich elektrowni wiatrowych, produkcji $migiet wirnika, podzes-
potow elektrowni wiatrowych itp. Jest to niewatpliwie szansa polskich przed-
siebiorstw na rozwdj oraz przebranzowienie na przysztosciowe technologie.

Kolejnym aspektem makroekonomicznym, wynikajgcym bezposrednio z prze-
noszenia zaktadow produkujacych komponenty dla energetyki wiatrowej do Pol-
ski, jest ozywienie rynku pracy. Szacuje si¢, ze obecnie w Europie sektor energe-
tyki wiatrowej zapewnia ponad 150 tys. petnoetatowych stanowisk pracy ($rednio
15 miejsc pracy na 1 MW zainstalowanej mocy). Dotychczasowa dynamika wzro-
stu zatrudnienia dochodzita do 30% rocznie, co wynika z silnej korelacji zatrud-
nienia w energetyce wiatrowej z jej skumulowanym wzrostem [European Wind
Energy Association, 2012]. W Polsce z koncem 2011 roku byto zatrudnionych po-
nad 3 tys. osob w sektorze energetyki wiatrowej. Przewiduje sie, ze w perspek-



72 Katarzyna Anna Jabtonska

tywie 2020 roku liczba ta wzrosnie do okoto 66 tysiecy [Instytut Energetyki Od-
nawialnej, 2009].

Wzrost dochodow budzetéow gmin z tytutu wptywéw podatkowych i innych
optat publicznoprawnych stanowi kolejny, istotny aspekt lokalizacyjny farm wia-
trowych. Wynika on z faktu uiszczanego przez inwestora podatku od nieruchomo-
$ci, stanowigcego znaczace zrodto dochodow gmin [Zajdler, 2012]. W przypadku
powstania parku wiatrowego na terenie danej gminy wpltywy podatkowe beda
pewnym zrodiem dochodéw w catym okresie funkcjonowania inwestycji. Oczy-
wiscie ich wysoko$¢ jest zalezna od liczebnosci farmy wiatrowej czy typu zastoso-
wanej turbiny (do podstawy opodatkowania brana jest warto$¢ wiezy i fundamen-
tu), a udzial w budzecie gminy moze osiaga¢ udzial nawet 20%, jak to ma miejsce
w Margoninie, jednej z wiekszych farm wiatrowych w Polsce. Odwotujac sie do
przyjetych planéw rzadowych rozwoju energetyki wiatrowej, w 2020 roku do kas
gminnych moze wptyng¢ nawet 212 min zt z tytutu podatku od nieruchomosci
[Instytut Energetyki Odnawialnej, 2012].

Jednakze najwazniejszy wptyw energetyki wiatrowej na makrootoczenie wy-
nika z obecnosci inwestorow. Dotychczas byty to gtéwnie miedzynarodowe kon-
cerny energetyczne oraz producenci turbin wiatrowych. Obecnie coraz czgsciej
role inwestoréw przejmujg miedzynarodowe fundusze inwestycyjne, banki oraz
nowe podmioty realizujgce zatozenia dywersyfikacji dziatalnosci. Zaliczamy do
nich m.in. dziatalno$¢ bankéw inwestycyjnych Goldman Sachs’ oraz Morgan
Stanley’, inicjatywy ze strony przedsiebiorstw uzytecznosci publicznej, np. Elec-
tricité de France, Floryda Power, Light, Scottish Power oraz rosnacg popularnosc¢
inwestycji w ramach inicjatyw typu venture capital’. Najciekawszym przyktadem
inwestycyjnym na polskim rynku energetyki wiatrowej byt zakup w 2011 roku
przez spotke IKEA okoto 28 MW zainstalowanych w energetyce wiatrowej.
W planach IKEA jest realizacja kolejnych inwestycji z zakresu odnawialnych zro6-
det energii.

Jednakze dzialalno$¢ inwestycyjna to nie jedyny motyw inwestowania
w energetyke wiatrowa. Moze by¢ nim niezaleznos$¢ energetyczna regionu. Ni-
niejszg strategie inwestycyjng przyjeto miasto Monachium, ktore realizuje jg za-
réwno poprzez inwestycje’, jak i kampanie na rzecz ekspansji energetyki odna-
wialnej w regionie. Efektem niniejszych dziatan w perspektywie do roku 2025 ma
by¢ wyprodukowanie ilosci energii adekwatnej do Sredniego rocznego zapotrze-
bowania calej aglomeracji, tj. 7,5 biliona kilowatogodzin.
2GS kupit od Zilkha Renewable Energy farme¢ wiatrowa w USA o mocy 4 GW.

3 MS rozpoczat dziatalno$¢ inwestycyjng na rynku energetyki wiatrowej w Hiszpanii.
4 'W 2004 r. w USA przeznaczono na ten cel 1 mld dolaréw [Kostecka, 2006].
5

Inwestycje w budowe parkow wiatrowych typu offshore w DanTysk, Gwynt y Mor, Global Tech I
oraz wspotudziat w realizacji farm wiatrowych na terenie catej Europy.
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Wszystkie powyzsze przyklady oddziatywania energetyki wiatrowej na gos-
podarke wskazuja, ze beneficjentami jej rozwoju sg instytucje samorzadu teryto-
rialnego, przedsi¢biorstwa przemystowe, inwestycyjne, deweloperskie oraz osoby
fizyczne. Mozna przyjac, ze korzysci sg wieloptaszczyznowe, co jest zauwazalne
w krajach, ktore od lat inwestujg w rozwoj energetyki wiatrowe;.

5.3. Ekonomika energetyki wiatrowej

Znajdujemy si¢ w momencie dziejowym, ktory charakteryzuje si¢ wysokg $wia-
domoscig energetyczng. W okresie ostatnich trzydziestu lat przetomu XX i XXI
wieku znaczgco wzrosta rola energii elektrycznej. Stata sie ona produktem za-
rowno deficytowym, jak 1 wysoko pozagdanym. Doceniono jej rol¢ jako nieodzow-
nego elementu zycia codziennego wspotczesnych spoteczenstw, gwarancje nie-
zachwianego funkcjonowania oraz dalszego rozwoju gospodarczego. Dlatego tez
inwestycje w energetyke stanowig dziatania na rzecz budowania przewag konku-
rencyjnych gospodarek swiatowych.

Dawniej dobra narodowe oceniato si¢ w odniesieniu do zasobnosci zt6z su-
rowcow kopalnych, ktore stanowity podstawe do wymiany mi¢dzynarodowe;.
Obecnie coraz wiekszg wage przywiazuje sie do zasobno$ci w energie oraz bez-
pieczenstwa jej dostaw. Dlatego tez pojawito si¢ pojecie eksportera energii, tj. kra-
ju, ktory jest na tyle zasobny w tanig energie, ze moze nig handlowa¢ na arenie
miedzynarodowej. Sposobem na stworzenie niniejszej przewagi konkurencyjnej
jest rozwoj energetyki wiatrowej, ktora wbrew tezom stawianym przez jej opo-
nentéw umozliwia obnizenie kosztow energii elektryczne;.

Koszt energii elektrycznej wytwarzanej przez elektrownie wiatrowe obejmu-
je dwie zasadnicze pozycje: koszty inwestycyjne (zakup maszyn i organizacja
budowy) oraz koszty operacyjne (eksploatacja, obstuga i konserwacja). Oba ele-
menty bezposrednio wptywajg na ceng, jakg osiaga kazda wyprodukowana me-
gawatogodzina [MWh] pochodzaca z energetyki wiatrowej. Obecnie pozycja
kosztowa, ktora najmocniej oddziatuje na cene energii, sg koszty inwestycyjne.
Pod ich pojeciem kryja sie koszty zakupu turbiny, budowy fundamentu, instalacji,
zakupu systemow elektronicznych i przytaczenia do sieci [Krawiec, 2010]. Stano-
wig one okoto 75% catkowitego kosztu energii elektrycznej. Jednakze niniejsza
tendencja ulega zmianie, gdyz na przestrzeni ostatnich kilku lat odnotowano spa-
dek $redniej ceny turbiny wiatrowej o 18% w przeliczeniu na 1 MW zainstalowa-
nych mocy. Niniejszy kierunek zmian odzwierciedla rosnaca konkurencje wsrod
producentow urzadzen, a takze wzrastajacg sprawnos¢ elektrowni wiatrowych,
ktore zwigksza ilos¢ wyprodukowanych MWh. W zwiazku z powyzszym zaktada
sie tendencje spadkowg ceny energii pochodzacej z generacji wiatrowej.
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Spadajace koszty inwestycyjne energetyki wiatrowej skutkujg zwickszeniem
atrakcyjnosci inwestycji [TPA Horwath, 2011]. Dla poparcia powyzszego stwier-
dzenia mozna zaprezentowa¢ przyktad Stanow Zjednoczonych, ktore zaraz po
Chinach instaluja najwigcej mocy w energetyce wiatrowej. Obecnie na rynku
amerykanskim koszt budowy 1 MW mocy nie przekracza 1,3 mln euro. Wartos¢
ta jest nizsza od sredniej europejskiej i wskazuje tendencje rozwoju globalnego
wraz z rozwojem rynkéw. Dlatego tez na podstawie tego przypadku Komisja Eu-
ropejska przewiduje, ze w 2020 roku koszty inwestycyjne duzych farm wiatro-
wych na ladzie bedg wynosi¢ odpowiednio 1,0-1,35 mln euro na 1 MW.

Odnoszac sie natomiast do wysokosci kosztow operacyjnych oraz ich udziatu
w catej strukturze kosztow, sa one uzaleznione od szeregu elementéw, ktore wyni-
kajg z wieku i skali systemow wiatrowych. Rosngce koszty operacyjne sg efektem
starzenia sie turbin — czeste awarie wymagaja kosztownych napraw. W nowych
instalacjach naktad ten jest znacznie nizszy [Krawiec, 2010]. Dane hiszpanskie
wskazujg, ze nie mniej niz 60% wartosci kosztow operacyjnych mozna przypisac
eksploatacji i konserwacji turbiny oraz pozostatych urzadzen. Pozostate 40% dzie-
li sie na ubezpieczenie, koszt dzierzawy gruntu oraz koszty ogolne [Gajowiecki,
2011].

Wszystkie podane powyzej informacje dotyczace kosztow inwestycyjnych
oraz operacyjnych sg jednakze trudne do catosciowego oszacowania bez odpo-
wiedniego porownania. W zwigzku z tym do uzyskania petnego obrazu kosztow
catej energetyki zawsze stosuje si¢ metode walidacji wyréwnanego kosztu energii
elektrycznej, tzw. LCOE (Levelised cost of electricity). Odwotujac sie do analiz wy-
konanych przez Instytut Energii Odnawialnej w raporcie Energetyka wiatrowa - stan
aktualny i perspektywy rozwoju w Polsce, energetyka wiatrowa jest juz jedng z najtan-
szych technologii generacji energii elektrycznej z odnawialnych zrédet energii
[Instytut Energetyki Odnawialnej, 2012]. Z jednej strony fakt ten wynika z re-
dukcji kosztow inwestycyjnych oraz wzrostu produktywnosci, o ktorych byta
mowa wczesniej. Z drugiej, zauwazalny jest wzrastajacy koszt konwencjonalnej
energetyki w zakresie rosngcych optat srodowiskowych oraz koniecznosci re-
dukcji CO,, co pociaga za soba konieczne inwestycje dostosowawcze.

Odwotujac sie do polskiej struktury wytwarzania energii, mamy do czynienia
z dominacjg energetyki weglowej. Okoto 90% energii elektrycznej produkowane;j
w Polsce pochodzi z elektrowni wykorzystujgcych do produkcji energii wegiel ka-
mienny i brunatny. Sa one w duzej mierze przestarzate technologicznie, nieefek-
tywne ekonomicznie oraz posiadajg niskg sprawnos¢. Niniejszy fakt bedzie w przy-
sztosci powodowat wzrost cen energii elektryczne;.

Oprocz powyzszych okoliczno$ci energetyka wiatrowa wptywa na zjawisko
cenowe zwane merit order. Pojawia si¢ ono na hurtowym rynku energii elek-
trycznej, na ktorym zasada jest wlaczanie do systemu elektrowni w kolejnosci wa-
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runkowanej najnizszym kosztem zmiennym wytwarzania energii. Zatem jezeli
koszty inwestycyjne zostang pominig¢te, to elektrownie wiatrowe oraz kolektory
stoneczne sg pierwszymi zrédtami energii do wigczenia. W Polsce dodatkowo zja-
wisku merit order podlegajg elektrownie opalane weglem brunatnym.

Nature tego zjawiska doglebnie zbadali oraz opisali niemieccy naukowcy,
gdyz jest ono powszechnie znane w Niemczech z uwagi na ok. 35 000 MW zain-
stalowanych w energetyce wiatrowej oraz ogromne nasycenie rynku energetyka
solarng. Przeprowadzone badania nad zjawiskiem merit order wskazuja, ze nie
wplywa na nie wylgcznie wzrost generacji ze zrodet odnawialnych, ale rowniez
elementy cenotworcze energii elektrycznej. Sa to ceny surowcow kopalnych oraz
emisji CO, [SensfuR iinni, s. 8]. Zjawisko to bedzie si¢ pogtebia¢ wraz z cenowym
wzrostem wartosci surowcow kopanych oraz emisyjnych, co spowoduje znaczace
rozbieznos$ci cen na gieldach energetycznych.

Ekonomiczna optacalnos¢ energii wiatrowej poprawia sie, a jej pozycja ryn-
kowa staje si¢ coraz silniejsza wraz ze wzrostem kosztu energii wytwarzanej przez
konwencjonalne elektrownie. Z uwagi na specyfike funkcjonowania energetyka
wiatrowa posiada niskie koszty operacyjne oraz brak optat zwigzanych z zakupem
surowcow energetycznych, co znaczaco poprawia jej pozycje rynkowa. Co wiecej,
wszystkie dotychczasowe tendencje zwigzane z rozwojem energetyki wiatrowej
dodatkowo korzystnie wptywajg na jej optacalnos¢. Jednak nalezy pamictac, ze
technologia ta nie zapewnia ciagglosci w produkcji energii.

5.4. Magazynowanie

Magazynowanie energii stanowi jedno z pozadanych kierunkoéw rozwoju wiel-
koskalowej energetyki wiatrowej na ladzie oraz na morzu. Wynika to z duzych
mozliwo$ci produkcyjnych niniejszych instalacji. Dlatego tez, aby zapewniatly
one bezpieczenstwo dostaw energii, nalezy je wspomagac¢ instalacjami, ktore
umozliwig odpowiednie dostosowanie podazy do popytu na energie. Takie funk-
cje beda spetniaty magazyny energii, gromadzace nadmiary energii, a nast¢pnie
uwalniajace jg do sieci w szczytach popytowych. Dzieki takiemu rozwigzaniu
energetyce wiatrowej zostanie zapewniona przewidywalnos¢. Jest to szczegdlnie
istotne w szacowaniu szczytow podazowych energii, ktére niekiedy w ogole nie
pokrywajg sie ze szczytami produkcyjnymi.

Nalezy zaznaczy¢, ze magazyny energii, od lat badane i rozwijane technolo-
gicznie, nie s3 w dalszym ciggu komercyjnie wykorzystywane, gdyz nie roz-
wigzuja aktualnych problemow elektroenergetyki. Posiadaja one jeszcze zbyt
niska sprawnos¢ technologiczng lub nierealistyczne wymagania, co sprawia, ze
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nie sg stosowane w praktyce projektowej. Systemowa przysztos¢ energetyczna
wskazuje jednak, ze magazyny energii bedg statym elementem energetyki, petniac
zaréwno funkcje stabilizujace, jak 1 antykryzysowe.

Klasyfikacje wspotczesnych systemow magazynowania energii wraz z po-

dziatem na poszczegdlne technologie przeprowadzit K. Hajdrowski [2012]:

1)

mechaniczne:

- elektrownie szczytowo-pompowe,

— magazyny sprezonego powietrza,

- koto zamachowe;

elektrochemiczne:

- ogniwa wtérne,

— ogniwa przeptywowe;

chemiczne:

- wodor;

cieplne:

- magazynowa ciepta utajnionego;
elektryczne:

- superkondensator,

- cewka magnesu nadprzewodzonego.
Sposrod przedstawionych technologii magazynowania energii szczegdlnie

cztery sg interesujace ze wzgledu na mozliwosci skojarzenia z energetykg wiatro-
wa. Sa to:

1)

elektrownie szczytowo-pompowe — stuzgce do przetwarzania w okresie noc-
nym energii elektrycznej na energie potencjalng wody 1 zwracania jej do sieci
elektroenergetycznej w okresie szczytowego zapotrzebowania w ciggu dnia
[Lewandowski, 2007]. Wykorzystanie elektrowni szczytowo-pompowych
jako magazynu energii wiatrowej posiada swoje zalety, polegajace na duzych
mozliwo$ciach magazynowania oraz wysokiej efektywnosci systemowej. Wa-
dami natomiast sg koniecznos¢ przeznaczenia duzych areatoéw powierzchni
oraz tworzenie sztucznych jezior;

magazyny sprezonego powietrza — system sktadajacy sie ze sprezarki powiet-
rza, ktora napedzana jest energia wiatrows, magazynu powietrza, rozprezarki
uwalniajgcej zgromadzone w magazynie powietrze i napedzajacego generatora
dostarczajacego energie do sieci. Niniejsze rozwigzanie umozliwia zmagazy-
nowanie wytworzonej energii oraz jej sprzedaz do sieci w momencie Szczy-
towego zapotrzebowania. Osiggana sprawnos¢ procesu sprezania i rozpreza-
nia odniesiona do energii elektrycznej osiaga wartosci 40-50% w zaleznosci,
czy wykorzystuje sie ciepto odpadowe za pomoca rekuperatora [Dzierzanow-
ski, 2011];
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3) woddr — system, ktory poprzez integracje silnikow wiatrowych z produkcja
wodoru w procesie elektrolizy wody pozwala magazynowac energi¢ elek-
tryczng [Ciechanowicz, Szczukowski, 2010]. Wodér posiada bardzo duza po-
jemnos¢ cieplng, a magazynowany w podziemnych komorach moze by¢ wy-
korzystany do ponownego wytworzenia energii elektrycznej [Chodura, 2012].
Wadami niniejszego systemu sg jednakze niewielka sprawno$¢ wynoszaca
okoto 50% oraz wtasciwosci fizyczne wodoru powodujace problemy z prze-
trzymywaniem w zbiorniku pod cisnieniem;

4) akumulatory - szeroka kategoria sposrdod technologii magazynowania energii,
ktora caty czas ewoluuje. Nie stworzono jeszcze modelu akumulatora, ktory
odpowiadatby energetyce wiatrowej skutecznoscig oraz gabarytami. Cieka-
wym rozwigzaniem, ktore wpisuje si¢ w niniejszg technologie, jest magazyno-
wanie energii w akumulatorach samochodow oraz rowerow elektrycznych
[Kucinski, 2006]. Niniejsze rozwigzanie umozliwi odbiorcom dysponujgcym
pojazdami elektrycznymi wprowadzi¢ do sieci energie elektryczng w godzi-
nach szczytu oraz fadowa¢ akumulatory w godzinach nocnych, gdy energia
jest najtansza [Hajdrowski, 2012]. Efektem bedzie oddziatywanie na ksztatt
krzywej dziennego zapotrzebowania mocy, zmniejszenie jej amplitudy i do-
prowadzenie do sptaszczenia jej ksztattu.

Magazyny energii sa bez watpienia przyszto$cig energetyki wiatrowej. Stano-
wig one szans¢ na eliminacje¢ gtownej bariery energetyki wiatrowej, ktdra jest nie-
przewidywalnos$¢. Na chwile obecng sa one zbyt drogie i nieefektywne techno-
logicznie, a sam rynek jeszcze nie wykazuje na nie zapotrzebowania. Warto
rowniez pamigtac, ze alternatywa dla magazynow energii jest implementacja in-
teligentnych sieci, ktore znajdujg si¢c na podobnym stadium rozwoju. Zapewne po-
trzeby rynkowe 1 oplacalno$¢ wskaza, ktére z tych rozwigzan bedzie korzyst-
niejsze.

Zakonczenie

Potencjat rozwoju energetyki wiatrowej w Polsce jest bardzo duzy. Wptywa na to
zarowno wczesne stadium rozwoju branzy, jak i ogromny potencjat ekonomiczny.
Stan ten stanowi niewgtpliwg szanse rynkowg zarowno dla rozwoju przemystu
zwigzanego bezposrednio z wytworstwem komponentow dla energetyki wiatro-
wej, jak 1 poprzez szereg ustug posrednio z nig zwigzanych. Jak to zostato przed-
stawione w opracowaniu, korzysci wynikajgce z niniejszej sytuacji mogg by¢ wie-
loptaszczyznowe, jednakze nalezy je umiejetnie wykorzystac.

W niniejszym rozdziale przedstawiono tendencje rozwoju energetyki wiatro-
wej, ktore mogg znalez¢ swoje odzwierciedlenie na polskim rynku. Zalicza si¢ do
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nich powstanie nowej gal¢zi przemystu, wzrost zatrudnienia w energetyce od-
nawialnej, wzrost przychodow budzetow gmin oraz zwiekszone srodki na badania
1 rozw¢j. Jednakze nalezy pamietad, ze technologia wiatrowa posiada tez manka-
menty, ktére powinny by¢ minimalizowane poprzez zapewnienie spojnego roz-
woju sieci elektroenergetycznych. Dbatos¢ o jakos¢ linii przesytowych, imple-
mentacja zintegrowanych systeméw powinny sta¢ sie kolejnym z priorytetow
wspierajacych rozwoj energetyki wiatrowe;j.

Aspekt, ktory najlepiej przemawia do wyobrazni kazdego z nas, to ceny ener-
gii elektrycznej w perspektywie dlugoterminowej. Jak to zostato przedstawione
w opracowaniu, energetyka wiatrowa nie stanowi gléwnej przyczyny rosngcych
cen energii. Jest wrecz przeciwnie. Dzieki rosngcej konkurencyjnosci zaczyna za-
graza¢ energetyce konwencjonalnej z uwagi na rosngce koszty zwigzane z zaku-
pem surowcow kopalnych, koszty emisji CO, oraz inne koszty srodowiskowe.

Niestety, rozwdj energetyki wiatrowej w Polsce nie jest wspierany i rozwija-
ny. Ministerstwo Gospodarki jawnie wycofuje si¢ ze wsparcia niniejszej technolo-
gii na rzecz technologii drozszych oraz mniej ekologicznych, bazujacych na
wykorzystaniu wegla kamiennego 1 brunatnego. Niniejszy fakt powoduje, ze po-
dejmowane decyzje strategiczne dotyczace kierunku rozwoju energetyki w Polsce
prowadza do wyzszych cen energii elektrycznej oraz zmniejszenia atrakcyjnosci
kraju dla inwestoréw na rynku miedzynarodowym.
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INWESTYCJE NA RYNKU
MIESZKANIOWYM







Rozdzial 6

Mieszkania spoteczne jako cz¢$¢ zréwnowazonego
systemu zaspokajania potrzeb mieszkaniowych

Magdalena Zateczna

Wstep

Mieszkanie jest niezbednym elementem w procesie zaspokajania podstawowych
potrzeb cztowieka. Preferencje mieszkaniowe zmieniajg sie¢ wraz z rozwojem cy-
wilizacyjnym, poniewaz wzrastajg wymagania co do standardu zycia, pojawiaja
si¢ nowe rozwigzania technologiczne 1 wzrasta $wiadomos¢ ekologiczna ludzi.
Obok osob, ktore sg w stanie samodzielnie zapewni¢ sobie godne warunki zycia,
zawsze pewna grupa bedzie oczekiwa¢ pomocy ze strony podmiotow publicz-
nych. Zakres tej pomocy jest zroznicowany w zaleznosci od przyjetej polityki
mieszkaniowej, mozliwosci finansowych podmiotéw zobowigzanych do jej udzie-
lenia i potrzeb zgtaszanych przez uprawnionych.

Rozwoj panstwa to nie tylko wzrost PKB, to takze dobrobyt obywateli uzalez-
niony od poziomu integracji spotecznej, kapitatu spotecznego. Glebokie podziaty
spoteczne, silne zagrozenie wykluczeniem z powodu ubodstwa, takze mieszka-
niowego, wptywajg negatywnie na mozliwosci rozwoju spotecznego i gospodar-
czego. Pogtebiajg sie bowiem konflikty spoleczne, nasilajg trendy emigracyjne ze
wzgledu na brak mozliwosci realizacji aspiracji zyciowych.

Polityka mieszkaniowa to ogélny kierunek oraz metody dziatania stosowane
przez panstwo lub inne podmioty publiczne czy organizacje do osiggniecia okres-
lonych celow w dziedzinie mieszkalnictwa oraz zaspokojenia potrzeb mieszka-
niowych [Andrzejewski, 1987]. Cele te sa okreSlane przez rzadzaca grupe poli-
tyczng. System mieszkaniowy sktada sie z wielu elementow, ktére wzajemnie sie
uzupelniajac, powinny tworzy¢ komplementarny i zrownowazony system, do-
stosowany do potrzeb spotecznych. Niedostosowanie zatozen i pozadanych re-
zultatow do stosowanych instrumentow, brak logicznego i1 konsekwentnego
dziatania podmiotow decydujacych o ksztatcie polityki mieszkaniowej powoduja
fragmentaryczno$¢ realizacji zatozonych celow.

Celem opracowania jest wskazanie miejsca mieszkan spotecznych w systemie
zaspokajania potrzeb mieszkaniowych poprzez odniesienie do przyktadow panstw
UE. Autorka koncentruje si¢ na wskazaniu zasad ich udost¢pniania uzytkowni-
kom oraz znaczenia mieszkan spotecznych dla systemu mieszkaniowego. W tym



84 Magdalena Zateczna

kontekscie analizuje polskie uwarunkowania realizacji obowigzku gmin tworze-
nia podstaw do zaspokajania potrzeb mieszkaniowych obywateli. Autorka stawia
hipoteze, iz istnienie segmentu mieszkan spotecznych jest niezbedne dla funk-
cjonowania zrownowazonego systemu zaspokajania potrzeb mieszkaniowych.
Badania oparto na danych statystycznych opisujacych zasob mieszkaniowy
w panstwach UE i analizie literatury przedmiotu.

6.1. Miejsce mieszkan spolecznych w systemie mieszkaniowym

Jedna z najwazniejszych form ingerencji podmiotéw publicznych w sfere zaspo-
kajania potrzeb mieszkaniowych jest tworzenie, udostepnianie i zarzadzanie seg-
mentem mieszkan spotecznych. Brak jest jednoznacznej definicji pojecia ,miesz-
kanie spoteczne”, co powoduje trudnosci w klasyfikacji, analizowaniu zasad
funkcjonowania, okresleniu znaczenia i potencjatu, jaki moze by¢ stworzony dzig-
ki wykorzystaniu zasobu spotecznego. Wskazuje sie na kryteria odrdzniajace za-
sob spoteczny, takie jak: nizszy od rynkowego poziom czynszu i udogodnienia
w sprzedazy najemcom, czesto przybierajace posta¢ wysokich bonifikat (strona
popytowa) oraz wykorzystywanie srodkéw publicznych, korzystanie z przywile-
jow podatkowych, utatwienia w pozyskiwaniu gruntéw pod budowe (strona poda-
zowa). Eurostat w swoich badaniach postuguje sie okreS$leniem ,mieszkania
0 obnizonych czynszach”, do ktorych zalicza mieszkania spoteczne, wynajmowa-
ne z obnizong stawka czynszu od pracodawcy, mieszkania o stawce czynszu
okreslanej przez prawo.

Do najwazniejszych skladnikéw systemu mieszkaniowego nalezy struktura
wlasno$ciowa, w tym udziat mieszkan spotecznych w rynku najmu. Struktura ta
jest uzalezniona od czynnikow politycznych, spotecznych i prawnych, podlega tez
przeksztatceniom wynikajacym ze zmian kulturowych, rozwoju spotecznego,
przeksztatcen gospodarczych. W teorii wyroznia sie dwa skrajne modele: pierw-
szy w postaci wysokiego poziomu wlasnosci w polgczeniu z najmem o charak-
terze przede wszystkim prywatnym, z niewielkim segmentem mieszkan spotecz-
nych, w zasadzie tylko dla najbardziej potrzebujacych, oraz drugi — z rozwinigtym
rynkiem najmu, na ktérym konkurujg ze sobg wiasciciele prywatni i podmioty do-
starczajgce mieszkan spotecznych [Kemeny, 1995]. W praktyce zacierajg si¢
roznice miedzy tymi skrajnymi modelami, pojawiajg sic odmienne rozwigzania,
takze z dominujgcym rynkiem najmu mieszkan spotecznych - jako przyktad moz-
na tu wymieni¢ Holandi¢. Unikalno$¢ przyjmowanych rozwigzan na poziomie
krajowym wynika z préb dostosowania mozliwosci technicznych zasobu miesz-
kaniowego do istniejacych uwarunkowan politycznych i gospodarczych oraz po-
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trzeb spotecznych. Nie mozna wskaza¢ jednego rozwigzania jako najlepszego,
proby uznania rynku z rozwinigtym segmentem mieszkan spotecznych za doj-
rzaty i docelowy spotkaty sie z krytyka [Conijn, 2011].

6.2. Zas6b mieszkan spolecznych

Wielkos¢ zasobu spotecznego i zasady przydziatu oraz polityka czynszowa sg po-
chodng zatozen polityki spotecznej, roli dobrostanu obywateli w przyjetej poli-
tyce panstwa oraz jego zamoznosci. Model powszechnej dostepnosci mieszkan
spotecznych jest rzadziej stosowany, jego przejawy widoczne sa w Holandii,
Francji czy Szwecji. Jako jego niewatpliwa zalete podkresla si¢ przemieszanie na-
jemcow z roznych grup spotecznych, o zréznicowanych dochodach, co zapobiega
swoistej ich stygmatyzacji. Natomiast model przydziatu mieszkan spotecznych
tylko osobom najbardziej potrzebujacym ze wzgledu na ubodstwo, trudng sytuacje
zyciowa czy problemy zdrowotne wywotuje segregacje i stygmatyzuje najemcow
mieszkan spotecznych. Proby rozwigzania tego problemu sg podejmowane w po-
staci specjalnej polityki tenancy-mix.

Wielkos¢ zasobu spolecznego i1 jego znaczenie w odniesieniu do calego rynku
mieszkaniowego jest pochodng przyjetej polityki krajowej 1 znaczaco rézni si¢
miedzy panstwami UE (tab. 6.1). Najwickszg role mieszkan spotecznych w za-
spokajaniu potrzeb mieszkaniowych przewiduje Holandia, Austria, Szwecja,
Wielka Brytania, Dania 1 Francja.

Tablica 6.1. Udzial mieszkan spotecznych w zasobach mieszkaniowych i poziom
nadmiernego obcigzenia najemcow kosztami mieszkaniowymi w UE, w 2011

Udzial mieszkan | Udzial mieszkan Nadmierne Nadmierne
spotecznych na spotecznych obciazenie obciazenie
Krai wynajem w zasobach kosztami mieszk. | kosztami mieszk.
) w zasobach mieszkan najemcoOw najemcoOw
mieszk. ogéltem czynszowych w zasobie w zasobie
(w %) ogotem (w %) prywatnym* spotecznym*

Austria 23 56 11,3 5
Belgia 7 24 38,1 149
Butgaria 31 - 32,8 15,4
Cypr 0 - 17 11
Czechy 17 - 25 18,7
Dania 19 51 36,9 Bd
Estonia 1 25 28,4 9,3
Finlandia 16 53 12,5 83
Francja 17 44 16 9,4
Grecja 0 0 42,7 30,6
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Udzial mieszkan | Udzial mieszkan Nadmierne Nadmierne
spotecznych na spotecznych obciazenie obciazenie
Krai wynajem w zasobach kosztami mieszk. | kosztami mieszk.
raj R . . R . ,
w zasobach mieszkan najemcoOw najemcoOw
mieszk. ogéltem czynszowych w zasobie w zasobie
(w %) ogotem (w %) prywatnym* spotecznym*

Hiszpania 2 15 48,1 10,1
Holandia 32 75 18,2 6,6
Irlandia 8,7 41 19,9 8,4
Litwa 3 43 66,5 12,8
Luksemburg 2 7 13,7 1,6
Lotwa 0,4 2,5 16,5 12,8
Malta 6 - 32,5 1,5
Niemcy 4,6 7.8 21,4 16,5
Polska 10 64 271 14,3
Portugalia 33 16 25,5 31
Rumunia 2,3 - 65,3 11,4
Stowacja 2,6 87 12,9 8,9
Stowenia 6 - 18,3 5,6
Szwecja 18 48 17,5 46,5
Wegry 3,7 53 438 16,8
Wielka Brytania 18 54 45 23,9
Wtochy 53 28 33,3 9,3

* Wedtug terminologii Eurostatu nadmierne obcigzenie kosztami mieszkaniowymi oznacza, ze catkowite
koszty mieszkaniowe przekraczaja 40% dochodu do dyspozycji gospodarstwa domowego.

Zrédto: [Pittini, Laino, 2012; Eurostat].

Rozwinigty zaséb mieszkan spotecznych pozwala na zmniejszenie doleg-
liwosci kosztow mieszkaniowych najemcow, tworzy bowiem konkurencje dla
rynku najmu prywatnego. Uzytkownicy zasobu prywatnego w takich krajach, jak:
Litwa, Hiszpania, Grecja, Rumunia, Wegry, ale takze Wielka Brytania, odczuwaja
silnie koszty mieszkaniowe. Poza Wielka Brytanig sg to panstwa, w ktorych sektor
mieszkan spotecznych nie jest duzy. Co ciekawe, w Szwecji problemy z wysokimi

kosztami mieszkaniowymi dotyczg tez najemcow sektora spotecznego, ma to jed-
nak zwigzek ze specyficzng klasyfikacjg mieszkan spotecznych w tym panstwie.

6.3. Podmioty uprawnione do mieszkan spolecznych —
problemy interpretacyjne

Koniecznos¢ odniesienia sie do problemu pomocy publicznej doprowadzita do
sformutowania przez Komisje Europejska definicji mieszkan spotecznych. Zawe-
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zita ona ten segment rynku do mieszkan dla najbardziej potrzebujacych. Uznano
bowiem, iz mieszkalnictwo spoteczne nalezy do ustug w ogdélnym interesie gospo-
darczym, a pomoc publiczna, ktéra rekompensuje straty wywotane przede
wszystkim zredukowanymi stawkami czynszu, moze przyjmowacé posta¢ obni-
zonej ceny na grunt pod budownictwo spoteczne, przywilejow podatkowych czy
specjalnych gwarancji. Definicja przyjeta przez KE nie spotkata sie z catkowity
akceptacja, poniewaz powstat problem interpretacji przepisow w odniesieniu do
mieszkan spotecznych powszechnie dostepnych w Szwecji, Holandii czy Francji.
Wigkszo$¢ panstw UE nie musiata dostosowywaé swojego ustawodawstwa,
poniewaz przewidywato ono juz wczesniej, ze jedynie podmioty w najtrudniejszej
sytuacji zyciowej mogg stac sie beneficjentami pomocy mieszkaniowej. Najczes$-
ciej wykorzystywanym kryterium dost¢pnosci jest limit dochodu, natomiast sto-

suje sie takze przywileje pierwszenistwa (tab. 6.2).

Tablica 6.2. Kryteria dostepnosci 1 pierwszenstwa w uzyskiwaniu mieszkan spotecznych

w wybranych panstwach UE

Panstwo Kryterium dost¢pnosci Pierwszenstwo Podmiot ‘dostar,cza) acy
mieszkan
Austria Limit maksymalnego Dodatkowe kryteria Samorzad lokalny,
dochodu spoteczne przedsiebiorstwa
panstwowe, spotdzielnie,
przedsiebiorstwa
prywatne non profit,
przedsigbiorstwa
prywatne
Belgia Limit maksymalnego Dodatkowe kryteria Samorzad lokalny,
dochodu, brak bazujace na pilnosci przedsigbiorstwa
mieszkania, wielkos¢ potrzeb mieszkaniowych | panstwowe,
gospodarstwa domowego przedsigbiorstwa
prywatne non profit,
Bulgaria Niskie dochody, brak Szczegolne potrzeby, Samorzad lokalny
mieszkania, state najemcy opuszczajacy
zamieszkanie w danej nieruchomosci zwracane
gminie bytym wiascicielom
Czechy Zréznicowane wg Zazwyczaj ze wzgledu na | Rzad cetralny
schematow zaspokajania | niskie dochody
potrzeb mieszkaniowych
Dania Rejestracja na liscie Kategorie okreslane Samorzad lokalny,
oczekujacych lokalnie spotdzielnie,
przedsiebiorstwa
prywatne non profit
Finlandia Na bazie zgtaszanych - Przedsigbiorstwa
potrzeb i pilnosci ich panstwowe,
zaspokojenia przedsiebiorstwa
prywatne non profit,
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Panstwo Kryterium dost¢pnosci Pierwszenstwo Podmiot ‘dostar,cza) acy
mieszkan
Francja Limit maksymalnego Osoby bezdomne, inni ze | Przedsiebiorstwa
dochodu wzgledu na potrzeby panstwowe, spotdzielnie,
i pilnos¢ ich zaspkojenia | przedsigbiorstwa
prywatne non profit,
Niemcy Limit maksymalnego Gospodarstwa domowe | Przedsiebiorstwa
dochodu, okreslany w najwiekszej potrzebie | prywatne
niezaleznie przez kazdy
Land
Wegry Brak ogolnokrajowe;j Brak ogolnokrajowe;j Samorzad lokalny
regulacji, lokalnie limit regulacji, zazwyczaj
dochodowy i brak rodziny z dzie¢mi
mieszkania
Irlandia Limit maksymalnego Kryteria spoteczne Samorzad lokalny,
dochodu spotdzielnie,
przedsigbiorstwa
prywatne non profit,
Wtochy Limit maksymalnego Warunki mieszkaniowe | Samorzad lokalny,
dochodu, zwigzanie 1 liczba dzieci przedsigbiorstwa
z lokalng gming panstwowe, spotdzielnie,
miejscem zamieszKkania, przedsiebiorstwa
obywatelstwo wiloskie prywatne non profit,
przedsi¢biorstwa
prywatne
Eotwa Gospodarstwa domowe | Osoby starsze Samorzad lokalny
o niskich dochodach
Litwa Osoby z grup - Samorzad lokalny
zagrozonych ubostwem,
patologia
Holandia Brak ogdlnokrajowe;j Gospodarstwa domowe | Przedsiebiorstwa
regulacji, lokalnie limit o nizszych dochodach prywatne non profit,
dochodowy
Portugalia Zréznicowane wg - Samorzad lokalny,
roznych programow przedsigbiorstwa
pomocowych panstwowe, spotdzielnie,
przedsigbiorstwa
prywatne non profit
Rumunia Zréznicowane lokalnie, | Grupy w ztej sytuacji, Samorzad lokalny
zazwyczaj gospodarstwa | najemcy z nieruchomosci
domowe o niskich oddawanych poprzednim
dochodach, mtodzi wtascicielom
profesjonalisci, rodziny
Romow
Stowenia Limit maksymalnego Kryteria spoteczne Samorzad lokalny,
dochodu (ale przedsiebiorstwa
wystarczajacy dochod do prywatne non profit
optacania czynszu), zte
warunki mieszkaniowe
Hiszpania Limit maksymalnego Okreslane lokalnie Samorzad lokalny,
dochodu,brak przedsigbiorstwa
mieszkania, osoby panstwowe, spotdzielnie,
niepelnosprawne przedsigbiorstwa
1 starsze prywatne
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Panstwo Kryterium dostepnosci Pierwszenstwo Podmiot ‘dostar,cza] acy
mieszkan
Szwecja Otwarte dla wszystkich | - Samorzad lokalny,
spotdzielnie
Wielka Gospodarstwo domowe | Bezdomni, osoby Samorzad lokalny,
Brytania w potrzebie 1 zwigzane W potrzebie przedsiebiorstwa
mieszkaniem z dang panstwowe, spotdzielnie,
gming przedsiebiorstwa
prywatne non profit,
przedsigbiorstwa
prywatne

Zrodto: [Pittini, 2012].

Problemy prawno-interpretacyjne pojecia ,mieszkalnictwo spoteczne” prze-
jawiajg si¢ w sprawach, ktore rozstrzyga Komisja Europejska. W 2002 r.1 2005 r.
Europejska Federacja Nieruchomosci (European Property Federation) wystoso-
wata skargi dotyczace pomocy publicznej dla mieszkalnictwa spotecznego
w Szwecji [Braga, Palvarini, 2013]. Wskazata w nich, ze podmioty publiczne
okreslajg stawke czynszu w zasobie spotecznym i de facto wyznaczajg tez taka
stawke w zasobie czynszowym prywatnym, a poniewaz zasob spoteczny jest do-
towany, to podmioty prywatne s3 w gorszym potozeniu i nie moga konkurowac na
rownych zasadach. W odpowiedzi rzad szwedzki zmienit prawo w 2007 r. w ten
sposob, iz wykluczyt budownictwo spoteczne z obszaru ustug w ogolnym intere-
sie gospodarczym i zniost doptaty dla podmiotéw publicznych. Natomiast utrzy-
mano szwedzkie znaczenie pojecia mieszkan spotecznych jako powszechnie dostep-
nych, co jednakze skutkuje wzrostem czynszoéw w miastach [Elsinga, Lind, 2012].

Problemy wystgpity takze w Holandii, gdzie system finansowania mieszkal-
nictwa spotecznego prowadzil wedtug skarzacych — Stowarzyszenia Inwestorow
Instytucjonalnych Nieruchomosci (Association of Institutional Property Inves-
tors) — do nadmiernej rekompensaty dla towarzystw mieszkaniowych [Braga, Pal-
varini, 2013]. Komisja Europejska przyznata racje skarzacym, na skutek pod-
jetych dzialan zmieniono prawo w Holandii i od 2009 r. 90% zasobu mieszkan
spotecznych powinna by¢ wynajmowana tym osobom, ktére majg dochdd ponizej
33 tys. euro rocznie. To rozstrzygniecie spotkato sie z krytyka organizacji dzia-
tajacych w sektorze mieszkan spotecznych, dalsze spory zostaty uciszone zmiang
systemu prawnego.

W Belgii prywatni deweloperzy takze wystapili o uznanie, iz mieszkalnictwo
spoteczne tamie zasady konkurencyjnosci. Regulty 6wczes$nie obowigzujace naka-
zywaly deweloperom budujagcym wiecej niz 50 mieszkan przekaza¢ co najmniej
20% gruntéw organizacjom dostarczajgcym mieszkania spoteczne lub taniej
sprzeda¢ czes¢ wybudowanego przez siebie zasobu tym podmiotom lub wptaci¢
po 50 tys. euro za kazde nieprzekazane mieszkanie. Skarzacy wskazywali, iz jest to
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pomoc publiczna, poniewaz mieszkania nie byly przeznaczone tylko dla najbar-
dziej potrzebujacych.

We Francji w 2012 r. prywatni deweloperzy wystapili o uznanie specjalnych
grantow na rzecz podmiotéw zajmujgcych sie budownictwem spotecznym za
niezgodne z zasadami konkurencyjnosci. Wskazali, podobnie jak we wczesniej
opisywanych wypadkach, iz mieszkania spoteczne nie sg przeznaczane tylko dla
najbardziej potrzebujacych, nie nalezg wiec do ustug w ogdlnym interesie gospo-
darczym 1 nie powinny by¢ zwolnione od procedury zwigzanej z pomoca pu-
bliczna.

6.4. Odnowienie roli mieszkar spolecznych

W panstwach Europy Zachodniej problemy mieszkaniowe pozostawaty do nie-
dawna poza gtéwnym nurtem dyskusji politycznych (te toczyty sie dziesieciolecia
wczesniej), wprowadzane zmiany nie mialy charakteru zasadniczego, a jedynie
uzupekniajacy, przede wszystkim dotyczyty nowych zasad finansowania. Jednak-
ze ostatnie lata zmienily ten obraz. Spowolnienie gospodarcze dotkneto wielu
panstw Unii Europejskiej i wymusito okreslone dziatania, w szczegdlnosci w po-
staci cie¢ wydatkow publicznych. Z drugiej strony czes¢ obywateli odczuwa po-
gorszenie wlasnej sytuacji zyciowej, co wynika z utraty pracy lub czesci docho-
déw, oczekuje pomocy ze strony podmiotow publicznych [szerzej: CECODHAS,
2012]. Wyrazem powrotu tematu mieszkalnictwa do dyskusji politycznych jest
wskazanie mieszkalnictwa spotecznego jako istotnego elementu rozwoju w doku-
mentach Europa 2020.

W skali unijnej bezposrednia pomoc mieszkaniowa w potaczeniu z przeciw-
dzialaniem wykluczeniu spotecznemu nie byta znaczagcym wydatkiem w sferze
wydatkéw na pomoc spoteczng — stanowita bowiem 3,4% transferow dokonywa-
nych w tym zakresie i 0,9% PKB (Eurostat, ostatnie dostepne dane z 2008 r.).
Jednakze na poziomie krajowym ksztaltowala si¢ w zréznicowany sposob — naj-
wyzsza byta na Cyprze i stanowita 10,6% wydatkéw na pomoc spoteczng i 1,9%
PKB, w Holandii - odpowiednio 8% i 2,1%, w Wielkiej Brytanii — odpowiednio
6,1% i1 1,4% oraz Danii — odpowiednio 5,1% 1 1,5%. W Polsce wielkosci te
ksztattowaly si¢ nastepujaco — na bezposrednig pomoc mieszkaniowa wydano
w 2008 1. 1,2% wydatkéw na pomoc spoteczng 1 0,2% PKB.

Oczywiste jest, ze oddziatywanie podmiotéw publicznych na rynek mieszka-
niowy jest znacznie szersze, niz wynika to z danych o bezposrednich transferach.
Przejawia sie bowiem w dziatalnosci legislacyjnej, planistycznej, regulacji sektora
finansowego oraz zasadach podatkowych. Jednakze w sytuacji dekoniunktury go-
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spodarczej rosnie rola bezposredniej pomocy mieszkaniowej ze wzgledu na
zwigkszone potrzeby spoteczne. W 1997 r. w Wielkiej Brytanii na listach oczeku-
jacych na przydzial mieszkania z zasobu spotecznego byto 1,02 miln osdb,
w 2012 1. - 1,85 mln, pomimo rozwini¢tego systemu instytucjonalnego stuzacego
udzielaniu pomocy mieszkaniowej. Podobnie w Irlandii w 1993 r. oceniano, iz
gospodarstw domowych potrzebujgcych pomocy mieszkaniowej byto 28,2 tys.,
aw 2011 r. juz 98,3 tys. [Housing needs assessment, 2011].

Dyskusje nad ksztattem mieszkalnictwa spotecznego trwaja, natomiast nie
ulega watpliwosci, ze problem poprawy dostepnosci mieszkan w aspekcie ko-
niecznego wsparcia mobilnosci pracownikow poszukujacych pracy jest niezwykle
istotny. Dostrzegt to Parlament Europejski, ktory 11 czerwca 2013 r. uchwalit
rezolucje w sprawie mieszkan spotecznych, wskazujac koniecznos¢ okreslenia
wielkosci zasobu takich mieszkan w miastach z niezaspokojonym popytem miesz-
kaniowym. W uzasadnieniu wskazano, iz mieszkania spoteczne nie powinny by¢
traktowane jako wydatki publiczne, ktore redukuje si¢ w okresie kryzysowym,
ajako inwestycje, ktora przynosi w dtugim okresie zyski w postaci poprawy stanu
zdrowia i stosunkow spotecznych, lepszej dostepnosci pracy i wigkszej zdolnosci
do samodzielnego zycia ludzi, szczegolnie starszych [Stothart, 2013]. W styczniu
2014 r. prezydenci 30 duzych europejskich miast wystgpili z rezolucja, ktorej
trescig byto zwrdcenie uwagi na koniecznos¢ rozwoju spotecznego i zrowno-
wazonego mieszkalnictwa w Europie. Z Polski podpisali ja prezydenci Warszawy,
Krakowa i Wroctawia.

Mozna wyrdzni¢ wiele sposobow finansowania mieszkalnictwa spotecznego,
podlegaja one przeksztalceniom, podobnie jak podmioty zajmujgce si¢ dostar-
czaniem mieszkan spotecznych. Jednymi z najwczesniejszych form byty granty
z budzetu centralnego lub jednostki samorzadu lokalnego oraz pozyczki pu-
bliczne. Zaczeto stosowac gwarancje, przy spetnieniu okreslonych warunkow tak-
ze emisj¢ obligacji oraz finansowanie przez partnera prywatnego. Zmienialy sie
bowiem podmioty dostarczajgce mieszkan, poczatkowo byty to jednostki pu-
bliczne i uzaleznione od nich, nastepnie pojawily sie organizacje non profit oraz
podmioty prywatne dazace do osiagniecia zysku [Szelagowska, 2011]. W syste-
mie finansowania wazne takze sg dochody uzyskiwane z czynszéw, wyptacane
przez podmioty publiczne dodatki mieszkaniowe, dochody z nieruchomosci.
Oszczednosci wywotane globalnym kryzysem gospodarczym ograniczyty moz-
liwosci finansowania nowych 1 utrzymywania starych spotecznych zasobow
mieszkaniowych, poniewaz ograniczono dotacje, podwyzszono podatek VAT,
podniesiono wymagania co do efektywnosci wykorzystania zasobu, zmniejszyta
si¢ dostepnosc kredytow, a deweloperzy nie sg tak aktywni jak w okresie boomu
(w niektérych panstwach mieli obowigzek przekazywania cze$ci whasnych inwes-
tycji na rzecz podmiotéw zajmujacych sie budownictwem spotecznym, sprywa-
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tyzowano duzg czesc¢ istniejagcych zasobow). W tym samym czasie zwigkszyta sie
liczba 0s6b zgtaszajacych zapotrzebowanie na mieszkania spoteczne.

6.5. Brak zréwnowazonego i komplementarnego systemu
mieszkaniowego w Polsce

Polityka UE zmierzajaca do zapewnienia zrGwnowazonego rozwoju, ktdra rozwi-
ja sie od lat 90. ubiegtego wieku, korzysta z nowych zasad, m.in. podkreslajac zna-
czenie dobrostanu czlowieka, koniecznos¢ ochrony $rodowiska naturalnego,
dazenie do zachowania wartosci etycznych i waloréw jakosciowych [Gaciarz,
Bartkowski, 2012]. Komfort zycia cztowieka uzalezniony jest od warunkow
mieszkaniowych, sg one cze$cig ustug niekomercyjnych, ktore tworzg dobrobyt.
Mechanizmy rynkowe nie sprawdzaja sie w tej sferze, przemyslane i konse-
kwentne dziatanie podmiotéw publicznych jako interwenientéw powinno stwo-
rzy¢ warunki zmniejszania napie¢ spotecznych, ograniczania réznic w szansach
rozwojowych cztonkéw spoteczenstwa. Rozwdj zrownowazony uzalezniony jest
nie tylko od decyzji na najwyzszych szczeblach wtadzy, ale takze od dziatan lo-
kalnych, bowiem jego celem jest dobrobyt spoteczno$ci lokalnych [Strange,
Bayley, 2008].

Transformacja ustrojowa bazujgca na neoliberalnych reformach oznaczata
poczatkowo negatywne zmiany w poziomie zycia spoleczenstwa, dopiero
w 1996 r. zostat przekroczony poziom PKB z 1989 r., cze$¢ kosztéw spotecznych
starano sie ztagodzi¢ utrzymaniem przywilejow socjalnych [Jasiecki, 2013].
W sferze mieszkaniowej, tak istotnej dla zycia spotecznego, zapanowat chaos.
Z jednej strony uwazano, iz polityka mieszkaniowa powinna by¢ oparta na zasa-
dzie, ze nabycie lub budowa mieszkania na wtasnos¢ ma by¢ podstawowg drogg
jego uzyskania, ale z drugiej strony utrzymano nierynkowe podejscie do najmu,
takze w zasobach prywatnych. Prywatyzacja jawita sie jako odpowiedz na niepra-
widtowosci 1 braki sfery mieszkaniowe;.

Zasadniczym problemem Polski jest niedostosowanie zakresu odpowiedzial-
nosci i zadan gmin do mozliwos$ci finansowych, co w sferze mieszkaniowej byto
niejednokrotnie podkreslane [Najwyzsza Izba Kontroli, 2011].

Badanie systeméw mieszkaniowych panstw UE wskazuje na to, iz w tak
skomplikowanej sferze spoteczno-gospodarczej nie ma jednego podejscia i uni-
wersalnego rozwigzania. Struktura wlasnosciowa polskiego rynku mieszkaniowe-
go wynika z path dependence dotychczasowej $ciezki rozwoju. Przywigzanie do
wlasnosci prywatnej byto silnym imperatywem spotecznym, aczkolwiek wtadza
socjalistyczna starala sie propagowac¢ dobra publiczne, spoteczne. Wedtug bada-
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nia Eurostatu Polacy sa wtascicielami ok. 80% zasoboéw mieszkaniowych, sa wigc
w czotowce, ktorej liderem jest Rumunia. To wtasnie w panstwach postsocjalis-
tycznych odnotowuje sie obecnie najwyzszy poziom wtasnosci mieszkan. Czy
wynika to tylko z naturalnego odreagowania po okresie ograniczania prywatnej
wlasnosci, czy moze jest wyrazem bezradnosci wtadzy publicznej wobec bardzo
powaznego problemu mieszkaniowego? Wyzwania krotkoterminowe dla podmio-
tow publicznych w warunkach nadmiernego obcigzenia zadaniami i braku $rod-
kow do ich finansowania powodujg odrzucenie wszystkiego, co wydaje sie zbed-
nym wydatkiem. Najprostsze jest wobec tego sprywatyzowanie zasobow
mieszkaniowych, ktore sa w zlym stanie technicznym, przeniesienie ci¢zaru
utrzymania na nowych wtascicieli, ktorzy sg nieSwiadomi zagrozen wynikajacych
z tego procesu. Wykup mieszkan za kilka procent ich warto$ci wydaje si¢ bardzo
korzystny dla obu stron, jednakze wynik finalny jest inny. Nabywcy czg¢sto nie sg
w stanie odnowi¢ zasobu — nie zostala bowiem zweryfikowana ich zdolnos¢ eko-
nomiczna do bycia wtascicielami. Gminy majg problem z budynkami w ztym
stanie technicznym, czesto sg ich wspdétwiascicielami, a nawet gdy catkowicie wy-
zbeda sie zasobu, sg odpowiedzialne za jakos$¢ zycia mieszkancow i majg obo-
wigzek przeciwdziata¢ degradacji architektonicznej, funkcjonalnej i spotecznej
zasobow mieszkaniowych.

W analizowanych systemach mieszkaniowych mieszkania spoteczne sa udo-
stepniane na zasadach bedacych pochodng polityki spotecznej panstwa. W tym
kontekscie nalezy stwierdzi¢ fragmentarycznos¢ przyjetych w Polsce rozwigzan.
Wtasnos¢ mieszkan uzyskiwana w drodze prywatyzacji jest dla kazdego, kto zna-
lazt sie na uprzywilejowanej pozycji najemcy komunalnego (poza mieszkaniami
z problemami prawnymi). Podobny proces miat miejsce w odniesieniu do miesz-
kan lokatorskich w spotdzielniach mieszkaniowych. Zasdb mieszkan spotecznych
w Polsce teoretycznie istnieje, w praktyce jest jednak ograniczony do ok. 90 tys.
mieszkan udost¢pnianych przez Towarzystwa Budownictwa Spotecznego 1 ok.
79 tys. mieszkan socjalnych (dane GUS za 2012 r.), bowiem zaréwno mieszkania
komunalne, jak i spotdzielcze lokatorskie nie sa dostepne dla nowych najemcow
z powodu braku procesu weryfikacji uprawnien. Co wiecej, czesto sg komercyjnie
wykorzystywane przez najemcow albo s3 niezamieszkane. W zasobie TBS role
kryterium weryfikacji pelni limit dochodu najemcy, mieszkania socjalne teore-
tycznie wynajmowane sg na czas okreslony.
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Zakoniczenie

Analizujac polskie rozwigzania, dostrzega si¢ ogromng luke — brak dost¢pnych
mieszkan spotecznych. Nalezy tu wyrozni¢ dwie grupy bezposrednio dotknietych
ta sytuacjg — ludzi pozbawionych zdolno$ci kredytowej (moze to by¢ wynikiem
stosowanych w Polsce form zatrudnienia, wkraczania na rynek pracy), posia-
dajacych skromne zasoby finansowe, 1 ludzi znajdujacych si¢ w bardzo trudnym
potozeniu zyciowym ze wzgledu na choroby, wiek, brak zatrudnienia. Brak kom-
plementarnego systemu mieszkaniowego powoduje, ze zostajg oni skazani na pry-
watny rynek najmu, co jest jednak zbyt duzym obcigzeniem finansowym dla ich
budzetow. Reakcjg 0sob z pierwszej grupy jest emigracja w poszukiwaniu lep-
szych warunkow zycia lub odktadanie planow powickszenia rodziny. Efekty
polska gospodarka odczuje w najblizszej przysztosci. Osoby w najtrudniejszej sy-
tuacji zyciowej zalegajg z ptatnosciami czynszu najmu, pomimo wyrokow eksmi-
syjnych nie przenosza sie do lokali socjalnych, poniewaz ich nie ma (wg GUS
w 2012 1. w Polsce pojawito sie 7059 mieszkan socjalnych, a 2828 utracito ten sta-
tus). W ten sposob gminy sg obcigzone dodatkowym obowigzkiem wyptaty od-
szkodowan prywatnym wlascicielom mieszkan. W swietle aktualnej polityki UE
w zakresie mieszkalnictwa spotecznego oraz potrzeb polskiego spoteczenstwa
nalezy zbudowac¢ w Polsce komplementarny i zréwnowazony system mieszkanio-
wy, w ktorym dopelnia¢ si¢ bedg rynek wlasnosciowy oraz najmu, w segmencie
prywatnym i spotecznym.
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Rozdzial 7

Analiza rynku a decyzje deweloperéw w swietle
badan lokalnego rynku mieszkaniowego
w Poznaniu

Anna Mazurczak, Lukasz Strgczkowski

Wstep

Przedsiewziecie deweloperskie jest ztozong formg bezposredniego inwestowania
na rynku nieruchomosci, ktorej gtdwnym celem jest rozwoj nieruchomosci. Suk-
ces inwestycji deweloperskiej zalezy gtoéwnie od zakresu dopasowania projektu
do aktualnych potrzeb i oczekiwan rynku. Tymczasem dopasowanie oferty dewe-
loperéw nie do konca odpowiada preferencjom klientow.

Celem opracowania jest wskazanie i analiza rozbieznosci oferty mieszkan na
rynku pierwotnym w Poznaniu z preferencjami poznanskich podmiotow repre-
zentujacych popytowa strone rynku. Zostato ono przygotowane w oparciu o studia
literaturowe, rezultaty grantu badawczego realizowanego w Katedrze Inwestycji
1 Nieruchomosci Uniwersytetu Ekonomicznego w Poznaniu oraz systematyczne
badania oferty mieszkaniowej na lokalnym rynku. Stanowi to pierwszy krok i za-
razem przyczynek do pogtebionego studium dotyczgcego podstaw podejmowania
decyzji inwestycyjnych w zakresie przedsigwzie¢ deweloperskich.

7.1. Specyfika inwestycji deweloperskiej

W literaturze brak jednoznacznej i ogolnie przyjetej definicji inwestycji dewe-
loperskiej. Proces deweloperski rozpatrywany jest cz¢sto wielowymiarowo, gdyz
skutkuje przeksztatceniem przestrzeni w aspekcie fizycznym, materialnym, spo-
tecznym i ekonomicznym [Henzel, 2004, s. 122]. S. Peca definiuje przedsie-
wziecie deweloperskie polegajace na rozwoju nieruchomosci jako proces wyma-
gajacy wysoce kreatywnego podejscia, podczas ktorego rzeczowe sktadniki, jak
grunt czy budynki, sg efektywnie taczone z zasobami finansowymi i marke-
tingowymi w celu stworzenia przestrzeni, w ktérej mozna mieszkac, pracowac
i bawic sie [Peca, 2009, s. 8]. Pozwala to na wyodrebnienie podstawowych, wspol-
nych dlakazdego rodzaju inwestycyjnego przedsigwzigcia deweloperskiego cech:
- rozwoj nieruchomosci,

- wysoki stopien kreatywnosci,
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- efektywne potaczenie i wykorzystanie sktadnikéw przestrzeni, jak grunt i bu-
dynki,

- 1aczenie zasobow finansowych i marketingowych.

Zgodnie z ta definicja dopiero odpowiednie potgczenie zasobow finansowych
oraz marketingowych, w szczego6lnosci dotyczacych analiz rynkowych, jest czyn-
nikiem kluczowym warunkujacym optacalnos¢ inwestycji deweloperskich. Aspekt
wykorzystywania zasobow mozna takze odnalez¢ w definicji przytaczanej przez
M. Dabrowskiego i K. Kirejczyka, w ktorej podstawg inwestycji deweloperskiej
jest odpowiednie potgczenie lokalizacji, pomystu i kapitatu [Dabrowski, Kirej-
czyk, 2001, s. 13]. W kazdym przypadku punktem wyjscia przedsiewziecia dewe-
loperskiego powinien by¢ pomyst, dopasowany do preferencji potencjalnych na-
bywcow.

Celem inwestycji deweloperskiej jest stworzenie nowej przestrzeni, nowego
srodowiska, w ktorym mozna mieszka¢, pracowac¢ lub odpoczywac. Takie podej-
scie powinno zwiekszy¢ szanse efektywnego, pod wzgledem zaspokojenia potrzeb
rynku i oczekiwan finansowych inwestora, przedsiewziecia deweloperskiego.

W kontekscie przedsiewzie¢ deweloperskich S. Peca przytacza pojecie enter-
prise concept wykorzystywane przez J. Grasskampa. Proces deweloperski trakto-
wany jest jako przedsiewzigcie wymagajace aktywnego zarzadzania. Wedtug
J. Grasskampa kazdy prowadzacy przedsiewziecia deweloperskie powinien zada¢
sobie cztery pytania:

1. Co tworzy? Jaki rodzaj inwestycji?

2. Dla kogo?

3. Na kogo bedzie to przedsigwziecie oddziatywac?

4. Czy jest to ekonomicznie uzasadnione? [Peca, 2009, s. 9].

Deweloperzy najczesciej odwracaja kolejnos¢ zadawanych sobie pytan i roz-
poczynajg inwestycje od aspektow finansowych. Jednak w kontekscie braku wie-
dzy dotyczacej specyfiki przedmiotu inwestycji, grupy odbiorcow oraz grup, kto-
re sg w obszarze oddziatywania, informacje finansowe sg wlasciwie bezuzyteczne.
Podmioty, ktére nie zadajg sobie powyzszych pytan, a zatem nie wykorzystujg
w swojej dziatalnosci podejscia zdefiniowanego jako enterprise concept, ryzykuja
brakiem zadowalajacych wynikéw sprzedazy lub komercjalizacji wytworzonej
powierzchni.

Mozna wyrdznic¢ trzy podejscia do przedsiewzie¢ deweloperskich:

1. Podejscie tradycyjne, najczesciej stosowane przez wigkszos¢ deweloperow,
polegajace na znalezieniu terenu pod inwestycje i zrealizowaniu przedsie-
wzigcia deweloperskiego.

2. Podejscie idealistyczne, ktorego podstawe stanowi zaspokojenie potrzeb po-
tencjalnych nabywcow.
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3. Podejscie pragmatyczne, w ktorym przedsiewziecie deweloperskie jest wy-
padkowg ograniczen wynikajgcych z otoczenia nieruchomosci, w szczegol-
nosci czynnikdw prawnych, politycznych, finansowych oraz techniczno-tech-
nologicznych.

Wskazane podejscia rézni przede wszystkim kolejno$¢ i znaczenie dla dewe-
lopera tresci pytan wymienionych powyzej. Istotne jest umiejscowienie w catym
procesie deweloperskim takiego momentu, w ktorym nalezy te pytania zadac.

D. Karnaszewski wyrdznia cztery etapy budowlanego procesu inwestycyj-
nego: faze przedinwestycyjng, faze przygotowania inwestycji, faze realizacji oraz
faze zakonczenia inwestycji i oddania do uzytkowania [Karnaszewski, 2000,
s. 66]. Przebieg procesu deweloperskiego jest takze czesto zamykany w trzech
podstawowych fazach: fazie przedinwestycyjnej (przygotowawczej), realizacji,
eksploatacji (operacyjnej) [Dziworska, Trojanowski, 2007]. S. Peca ujmuje na-
tomiast dzialania w procesie deweloperskim w szesciu podstawowych fazach:
analizy rynku, oceny wykonalnosci (feasibility study), przedprojektowej, projekto-
wej, poszukiwania najemcow/nabywcow, zarzadzania najemcami i inwestycja.

Rola dewelopera w fazie przedinwestycyjnej, w ktorej przeprowadza analize
potrzeb rynku, definiuje projekt i parametry mozliwe do zrealizowania w procesie
deweloperskim, jest nieoceniona. Dziatania podj¢te na poczatkowych etapach
procesu deweloperskiego sg najczestszym zrodtem niedopasowan oferty dewe-
loperskiej do potrzeb i oczekiwan rynku nieruchomosci.

7.2. Znaczenie analiz i badania rynku

Deweloperzy na rozwinietych rynkach nieruchomosci bazujg w swojej dziatal-
nos$ci na analizach dotyczacych roznorodnych aspektow realizacji projektoéw in-
westycyjnych, m.in. aspektow spotecznych, ekonomicznych, finansowych, praw-
nych. Analizy te pozwalajg na przygotowanie spektrum danych rynkowych
stanowigcych podstawe podejmowania decyzji inwestycyjnych. Wiedza dewe-
lopera opierajgca si¢ jedynie na historycznych danych rynkowych nie jest wystar-
czajacg wiedza do przeprowadzenia zakonczonego sukcesem przedsigwziecia de-
weloperskiego. Biorgc pod uwage czas trwania samej inwestycji, od kilku do
nawet kilkunastu lat, dane historyczne nie mogg w sposob niezawodny wskazac,
co sie w tym czasie moze wydarzy¢. Deweloper, ktéry odnosi sukces, to dewelo-
per potrafigcy wykorzystywaé zebrane dane 1 przewidywac przyszte zjawiska.
Mozna przypuszczaé, ze ograniczone wykorzystanie analizy rynku w kon-
tekscie procesu deweloperskiego stanowi jeden z powodow niedopasowan oferty
deweloperskiej do potrzeb lokalnych rynku nieruchomosci. Podstawa decyzji
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o rozpoczeciu przedsiewziecia deweloperskiego powinna by¢ swiadomosc¢ nieza-
spokojonych potrzeb potencjanych nabywcéw. Najwazniejsze dla dewelopera jest
znalezienie takiej luki w rynku, ktéra nie zostata dotad wykorzystana przez kon-
kurencje. W tym kontekscie deweloper powinien przed podjeciem decyzji o roz-
poczeciu inwestycji szczegotowo przeanalizowac rynek, identyfikujac szczegd-
towe potrzeby lub segment rynku do tej pory niezaspokojony przez funkcjonujace
inwestycje deweloperskie. Dlatego podstawe stanowig trzy zadane juz wczesniej
pytania: Co robimy? Dla kogo robimy? Na kogo oddziatuje planowana inwestycja?

Gtéwnym celem przeprowadzenia analizy rynku jest konfrontacja danych do-
tyczacych nieruchomosci oraz danych pochodzacych z rynku. Czesto takie po-
roéwnanie moze prowadzi¢ do koniecznosci weryfikacji poczynionych juz wczes-
niej planow inwestycyjnych, zarowno pod wzgledem pomystu, jak i wstepnych
zatozen finansowych. Na rynkach rozwinietych idea realizacji przedsiewzie¢ de-
weloperskich taczy w sobie koniecznos¢ prowadzenia dialogu z lokalng spotecz-
nos$cig czy tez lokalnymi wtadzami. Dostrzeganie nieocenionych waloréw tego
dialogu moze stanowic¢ kluczowy czynnik sukcesu dewelopera. Ludzie sg bowiem
w stanie okresli¢, jak chcieliby, aby wygladata otaczajaca ich przestrzen i w ktéorym
kierunku ta przestrzen powinna sie rozwija¢. Uzgodnienia pomiedzy przedsie-
biorcg a lokalnymi wtadzami dotycza kwestii sposobu i intensywnosci plano-
wanego zagospodarowania terenu. Celem tych dziatan jest uzyskanie akceptacji
potrzebnej do realizacji inwestycji. S. Peca podkresla, ze nigdy dane ilosciowe po-
zyskiwane w toku prowadzonej analizy lokalnego rynku nie bedg miaty tak wyso-
kiej wartos$ci jak dane jakosciowe pozyskiwane dzieki rozmowom z ludzmi [Peca,
2009, s. 52].

Rysunek 7.1. przedstawia czynno$ci w zakresie analiz rynku przeprowadza-
nych na potrzeby przedsiewziecia deweloperskiego. Punktem wyjscia sg oczy-
wiscie ilosciowe dane dotyczace rynku, tj. wielko$¢ popytu, podazy czy tez ceny
kupna lub najmu powierzchni. Drugim krokiem jest odniesienie planowanej
inwestycji deweloperskiej do aktualnych potrzeb i oczekiwan rynku. Ostatnim
etapem powinno by¢ wykorzystanie zebranych danych w ocenie finansowych
aspektow wykonalnosci inwestycji. Istotna jest oczywiscie aktualno$¢ danych wy-
korzystywanych do podejmowania decyzji. Majac na uwadze zmieniajgce si¢ wa-
runki rynku oraz odmiennos¢ poszczegolnych projektow, adekwatnosc¢ 1 aktual-
nos$¢ danych stanowig czesto zrédta biedow decyzyjnych.
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4 N N
Ocena chtonnosci rynku

(badanie grupy docelowej
. pod katem atrakcyjnosci
Badania rynku oferowanego produktu,
(ocena popytu, jakim jest planowana
podazy, ceny) inwestycja, lokalizacji,
czynnikow
demograficznych i sity
nabywczej)

- N /

Finansowa ocena
wykonalnosci inwestycji
(ocena zakresu
wygenerowania przez
projekt oczekiwanej
stopy zwrotu z inwestycji)

Rysunek 7.1. Proces badania rynku w przedsigwzieciu deweloperskim
Zrédto: [Peca, 2009, s. 59].

7.3. Sytuacja na pierwotnym rynku mieszkaniowym w Poznaniu

7.3.1. Podaz mieszkan

Podaz mieszkan na rynku pierwotnym w Poznaniu zwi¢kszata si¢ w ostatnich la-
tach gléwnie dzieki firmom deweloperskim. Z biezgcego monitoringu wynika, ze
okoto 70-80% nowej substancji mieszkaniowej to tzw. mieszkania na sprzedaz lub
wynajem (deweloperskie).

W latach 2011-2012 liczba mieszkan deweloperskich oddawanych do uzytku
w Poznaniu przekraczata 2 tys. lokali. Jest to liczba mniejsza w poréwnaniu do
2007 roku, w ktérym do uzytku oddano 3,2 tys. lokali. Warto zaznaczy¢, ze
w 2007 roku oddano najwickszg liczbe tego typu lokali, analizujac dane od 1995
roku (rys. 7.2).

Przecietna powierzchnia mieszkania deweloperskiego oddawanego do uzytku
(wedtug statystyk Gtownego Urzedu Statystycznego) w ostatnich trzech latach
siegneta poziomu 57 m’. Powierzchnia ta zmniejszyta sie w stosunku do lat
2004-2008, w ktérych przekraczata 60, a nawet 70 m”. Ogdlnie uwaza sie, ze
zmniejszenie przeci¢tnej powierzchni jest efektem dopasowania oferty inwes-
torow do wymagan rynkowych — duze mieszkania sg relatywnie dtuzej sprzeda-
wane ze wzgledu na mozliwosci finansowe nabywcoéw mieszkan i konkurencje ze
strony segmentu doméw jednorodzinnych.
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Rysunek 7.2. Liczba mieszkan deweloperskich oddawanych do uzytku w latach 1995-2012

Zr6dto: Opracowanie whasne na podstawie [stat.gov.pl].

Jesli wzia¢ pod uwage obecna oferte mieszkan na rynku w Poznaniu', to uzna¢
ja nalezy za stosunkowo mocno zroznicowang pod wzgledem réznych kryteriow,
tj.: wielko$ci mieszkan (powierzchnia i liczba pokoi), lokalizacji, usytuowania lo-
kalu na pietrze (kondygnacji).

Ogolnie mozna powiedzie¢, ze przecietne oferowane na rynku mieszkanie ce-
chowato sie powierzchnig 61 m”. Polowa mieszkan nie przekraczata 55 m’. Typo-
wa oferta rynkowa, zawierajgca wickszos¢ lokali, to mieszkania o powierzchni
od 37 do 84 m’.

Biorac pod uwage pierwsze ze wskazanych wyzej kryteriow - lokalizacje
oferty, mozna powiedzie¢, ze najwiecej oferowanych na rynku mieszkan znajdo-
wato si¢ w dzielnicy Stare Miasto — 32% lokali w sprzedazy. Stosunkowo duza po-
daz nowych lokali znajduje si¢ w dzielnicy Grunwald - 1/4 ogétu ofert — oraz na
Wildzie — 18%. Wzglednie mniej mieszkan w sprzedazy znalez¢ mozna w dziel-
nicach Nowe Miasto oraz Jezyce — odpowiednio 13% 1 12% ogoétu oferty.

Gdy pod uwage bierze si¢ kolejne kryteria — powierzchnie i liczbe pokoi ofero-
wanych na rynku mieszkan - rezultaty badan oferty mieszkaniowej s nastepujace:

- w przypadku powierzchni mieszkan — w ofercie dominujg mieszkania o met-
razu od 51 do 65 m’ (33% ogdtu oferty) oraz od 36 do 50 m” (28% oferty). Sto-
sunkowo liczna jest takze grupa mieszkan, ktorych powierzchnia oscyluje
miedzy 66 a 80 m’ (19% oferty). Warto zauwazy¢, Ze mniej liczne s3 mieszka-
nia mate, tzw. kawalerki (do 35 m®) oraz mieszkania najwieksze (pow. 80 m’) —
por. rys. 7.3a;

! Na potrzeby zaprezentowanej w niniejszym opracowaniu analizy zgromadzono zbi6r ofert lokali

mieszkalnych oferowanych przez deweloperow na poznanskim pierwotnym rynku mieszkaniowym

(zakres przestrzenny obejmowatl granice administracyjne miasta Poznania) w IV kwartale 2013

roku. Badanie w zatozeniu miato charakter catosciowy, udato sie zgromadzi¢ liczbe ofert na pozio-
mie n=2860.
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- w przypadku liczby pokoi — zdecydowana wiekszos¢ oferowanych na rynku
mieszkan to lokale dwupokojowe (45%), wzglednie trzypokojowe (30%) — por.
rys. 7.3b. Doda¢ nalezy, ze liczba pokoi nie pokrywa si¢ z wyznaczonymi
przedziatami powierzchni lokali z uwagi na rézne projekty podzialu po-
wierzchni stosowane przez deweloperow. Zaleznos¢ pomiedzy powierzchnig
a liczba pokoi zaprezentowano na rysunku 7.4.

4 pok. 5p00k' 1 pok.

12% 12%
66—-80 m?
19%

3 pok.

30%
2 pok.
45%

51-65 m?
33%
a) wedtug powierzchni b) wedtug liczby pokoi

Rysunek 7.3. Rozktad oferty mieszkaniowej na badanym rynku pierwotnym w Poznaniu
wedtug powierzchni i liczby pokoi (IV kwartat 2013 roku)

Zrédto: Badania whasne prowadzone w Katedrze Inwestycji i Nieruchomosci Uniwersytetu Ekonomicznego

w Poznaniu.
100%
80%
60%
40%
20%
0%
do 35 m? 36-50 m2 51-65 m? 66-80 m? pow. 80 m?
01 pok. m 2 pok. m 3 pok. m 4 pok. m 5 pok.

Rysunek 7.4. Powierzchnia a liczba pokoi w projektach mieszkaniowych na rynku
pierwotnym w Poznaniu (IV kwartat 2013 roku)

Zrédto: Badania whasne prowadzone w Katedrze Inwestycji i Nieruchomosci Uniwersytetu Ekonomicznego
w Poznaniu.
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Lokale o powierzchni do 35 m” to w wiekszosci lokale jednopokojowe, cho¢
na rynku pojawiajg si¢ oferty z dwoma pokojami w tej klasie powierzchni. Z kolei
mieszkania o metrazu od 36 do 50 m’ to w wiekszosci lokale dwupokojowe. Warto
jednak zauwazy¢, ze w tej klasie pojawiajg sie takze lokale jednopokojowe oraz
trzypokojowe. W przedziale powierzchniowym od 51 do 65 m’ oferta dzieli sie
w zasadzie na mieszkania dwu- i trzypokojowe”.

Wedtug ostatniego z kryteriow — pietra, na ktérym usytuowane jest mieszka-
nie - z przeanalizowania oferty wyraznie wynika, ze wiekszo$¢ stanowig oferty na
nizszych kondygnacjach. Jest to charakterystyczne dla zdecydowanej wiekszosci
poznanskich inwestycji — przez deweloperow budowane sg osiedla z budynkami
nisko kondygnacyjnymi.

7.3.2. Ceny mieszkani

W ostatnich latach na rynku w Poznaniu, podobnie jak w innych duzych miastach
Polski, mozna byto zaobserwowa¢ spadek cen mieszkan. Biorac pod uwage lata
2009-2013, nominalny spadek cen wynidst 7% (liczony wedtug przecietnej ceny
1 m’ powierzchni mieszkaniowej) — por. rys. 7.5.

6600
cena [z/m?]
6500
6400
6300
6200

6100

6000

5900

1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q 3Q 4Q
2009 2009 2009 2009 2010 2010 2010 2010 2011 2011 2011 2011 2012 2012 2012 2012 2013 2013 2013 2013

Rysunek 7.5. Zmiany przecietnej ofertowej ceny 1 m? (w z1) powierzchni mieszkaniowej
w Poznaniu na badanym rynku pierwotnym w latach 2009-2013

Zrédto: Badania whasne prowadzone w Katedrze Inwestycji i Nieruchomosci Uniwersytetu Ekonomicznego
w Poznaniu.

2 Komentarza wymaga takze rozktad oferty mieszkan 4-, 5-pokojowych — w ofercie znalez¢ mozna
mieszkania, gdzie inwestor daje klientowi mozliwos¢ samodzielnej aranzacji wnetrza — dokonania
podziatu na wigkszg liczbe pokoi. Stad mozna znalez¢ pojedyncze oferty o matej liczbie pokoi do
tzw. dalszego podziatu.
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W 2013 roku nie odnotowano juz wickszych ruchow cen, jesli wzia¢ pod uwa-
ge przecietng ofertowg cene 1 m” powierzchni mieszkaniowej na rynku pierwot-
nym. W pierwszym kwartale wyniosta ona 6017 zt, w kolejnych trzech odpo-
wiednio: 5943 zt, 5964 zt oraz 5965 zt. Porownujac za$ cene ofertows z IV kw.
2013 roku z ceng z analogicznego okresu sprzed roku, mozna powiedzie¢, ze ruch
cen nominalnych wynidst zaledwie 1%.

Z ostatnich danych wynika, ze przecigtna ofertowa cena 1 m” powierzchni
mieszkaniowej na rynku pierwotnym w Poznaniu jest bliska 6 tys. zt (5965 zt)
1jest nizsza od mediany o 62 zt.

Jak wczesniej wspomniano, w 2013 roku nie odnotowano wiekszych ruchow
cen, jesli wzia¢ pod uwage przecietna ofertowa cene 1 m’ powierzchni mieszkanio-
wej na rynku pierwotnym. Z informacji dotyczacych IV kwartatu 2013 roku wy-
nika, ze:
~ przecietna cena 1 m’ powierzchni mieszkania wyniosta 5965 zt brutto (po-

dobnie jak w III kw. 2013 1.),

- mediana cen wyniosta 6027 zt, co oznacza, ze w potowie mieszkan oferowa-
nych na poznanskim rynku cena 1 m” nie przekroczyta tej kwoty,

~ minimalna cena 1 m” mieszkania oscylowata wokot 2,5 tys. zt, za§ maksymal-
na si¢gneta poziomu bliskiego 10 tys. zt.

Biorac pod uwage rozktad oferty wedtug ceny 1 m®, zauwaza sie, ze najwiek-
sza cze$¢ w sprzedazy stanowig mieszkania w cenach od 6,1 do 6,5 tys. zt (1/3
ogotu oferty). Co piata oferta rynkowa dotyczy lokali, w ktorych cena waha sie od
5,1 do 5,5 lub od 5,6 do 6,0 tys. zI. Warto jednak zwrdci¢ uwage, ze okoto 10%
oferty stanowia mieszkania, ktorych cena nie przekracza 5 tys. zt - por. rys. 7.6.

35% -
30% -
25% -

20% -

% oferty

15% -

10% -

5% -

0%

do 4,5 4,6-5,0 5,1-5,5 5,6-6,0 6,1-6,5 6,6-7,0 pow. 7,0

cena 1 m? [tys. zi]

Rysunek 7.6. Struktura oferty na badanym poznanskim pierwotnym rynku mieszkaniowym
w IV kwartale 2013 roku wedtug przecietnej ofertowej ceny 1 m? (w z1)

Zrédto: Badania wlasne prowadzone w Katedrze Inwestycji i Nieruchomosci Uniwersytetu Ekonomicznego
w Poznaniu.
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Uwzgledniajac czynnik przestrzenny, mozna powiedzie¢, ze ceny mieszkan
w Poznaniu s3 wzglednie zr6znicowane — obserwuje si¢ pomiedzy dzielnicami
roznice w wartosciach przecietnych (takze minimalnych i maksymalnych). I tak
stosunkowo najwyzsze ceny przeci¢tne obserwuje si¢ w dzielnicy Wilda oraz
Grunwald, najnizsze zas na Nowym i Starym Miescie (tab. 7.1).

Tablica 7.1. Przecietne ceny 1 m? (w zt) powierzchni mieszkania na badanym rynku
pierwotnym w uktadzie przestrzennym

Cena 1m? ) Dzielnica
Poznan N N . .
(wzb) Grunwald Jezyce Nowe Miasto | Stare Miasto Wilda
$rednia 5965 6146 5677 5848 5848 6197

Zrédto: Badania wlasne prowadzone w Katedrze Inwestycji i Nieruchomosci Uniwersytetu Ekonomicznego
w Poznaniu.

W kolejnych dwdch tablicach (tab. 7.2-7.3) zawarto informacje dotyczace cen
przecictnych wedtug takich kryteriéw, jak: powierzchnia lokalu oraz liczba pokoi.

Tablica 7.2. Ceny 1 m?(w zt) powierzchni mieszkania na badanym rynku pierwotnym
wedtug powierzchni mieszkania

Cena 1m? , Lokal o powierzchni
Poznan
(w ) do35m? | 36-50m? | 51-65m? | 66-80m? | pow. 80 m?
$rednia 5965 6199 6154 6124 5822 5246

Zrédto: Badania whasne prowadzone w Katedrze Inwestycji i Nieruchomosci Uniwersytetu Ekonomicznego
w Poznaniu.

Tablica 7.3. Ceny 1 m? powierzchni mieszkania na badanym rynku pierwotnym wedtug
liczby pokoi w mieszkaniu

Cena 1m? P : Liczba pokoi
oznan
(w ) 1 pok. 2 pok. 3 pok. 4 pok. 5 pok.
$rednia 5965 6276 6139 5958 5235 6248

Zrédto: Badania whasne prowadzone w Katedrze Inwestycji i Nieruchomosci Uniwersytetu Ekonomicznego
w Poznaniu.

7.3.3. Popyt na mieszkania

Realny popyt na mieszkania w Poznaniu nadal jest nizszy niz w poprzednich la-
tach — szacuje sie go na okoto 500 lokali kwartalnie’. Wydaje sie, ze pewna szansa
ozywienia popytu jest wigksze dostosowywanie oferty do mozliwosci finanso-
wych nabywcow mieszkan oraz program ,Mieszkanie dla Mtodych”, ktorego
realizacje trudno oceni¢ z uwagi na krotki termin jego obowigzywania. Nadal jed-

3 Szacunek przeprowadzony w Katedrze Inwestycji i Nieruchomosci Uniwersytetu Ekonomicz-
nego w Poznaniu, wynikajacy z poréwnania ofert w uktadzie kwartat do kwartatu.
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nak poznanski rynek mieszkaniowy charakteryzuje si¢ stosunkowo niewielkg do-
stepnoscia mieszkan, szczegolnie dla osob mtodych (tab. 7.4)*.

Tablica 7.4. Dostgpno$¢ mieszkan na rynku w Poznaniu w latach 2009-2013 (wedtug

wskaznika P/I)
. Przecietne roczne Wskaznik dostepnosci mieszkan’
Rok Hl;neilgt{la cena} wynagrodzenie netto Poziom .
ieszkania (w zt) 2 0s6b (w z3) (w punktach) Opis

2009 349 644 62953 5,6| wysoka niedostepnosc¢

2010 355 381 65 374 5,4| wysoka niedostepnosc

2011 348 599 68 274 5,1 | wysoka niedost¢pnosc

2012 342295 70 493 4.9 | umiarkowana niedost¢pnos¢
2013 340 005 73 684 4,6 | umiarkowana niedostepnos¢

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie badan wtasnych prowadzonych w Katedrze Inwestycji i Nierucho-
mosci Uniwersytetu Ekonomicznego w Poznaniu i danych Gtownego Urzedu Statystycznego.

Popyt mieszkaniowy jest zalezny przede wszystkim od dwoch czynnikéw: cen
sprzedazy mieszkan oraz dochodow gospodarstw domowych. Wedtug ostatnich
danych rynkowych - cen i dochodéw netto — na rynku poznanskim wystepuje zja-
wisko umiarkowanej niedostepnosci mieszkan. W celu osiggniecia poziomu
umiarkowanej dostepno$ci mieszkan nalezatoby obnizy¢ przecietng cen¢ o 14%
(w stosunku do ceny w IV kwartale 2013 r.), tj. do poziomu 5158 zt/m”. Z kolei by
osiagna¢ tzw. poziom pelnej dostepnosci mieszkaniowej, nalezatoby obnizy¢
przecigtng ceng o 35% (w stosunku do ceny w IV kwartale 2013 r.), tj. do poziomu
3865 zt/m’.

Na rynku poznanskim ukonczonych lub realizowanych i bedacych w sprze-
dazy jest kilkadziesiat inwestycji (przy kilkudziesieciu deweloperach). Swiadczy
to takze o do$¢ wysokim poziomie konkurencji — wskaznik HHI (Herfindahla-
-Hirschmanna) na poziomie ponizej 1000 punktéw. W zakresie sprzedazy z prze-
prowadzonej analizy wynika, ze:

- przeci¢tnie inwestycja w catosci sprzedaje si¢ w Poznaniu w czasie 3,5 roku,
- kwartalnie mozna liczy¢ na przecietng sprzedaz na poziomie 7% inwestycji,
— przeci¢tnie w kwartale sprzedaje si¢ 10 mieszkan u jednego dewelopera, przy

czym typowa sprzedaz moze wzrasta¢ do poziomu 19 lokali kwartalnie.

4 Uwzgledniajgc ceny nowych mieszkan, a takze srednie wynagrodzenia netto osiggane w Poznaniu
i obliczajgc wskaznik - relacje obowigzujacej sredniej ceny mieszkania (P) do $redniego rocznego
dochodu rozporzadzalnego gospodarstwa domowego (I), dochodzi sie do wniosku, ze poznanski
pierwotny rynek mieszkaniowy od kilku lat jest dostepny dla stosunkowo waskiego grona klientow.
Woynika to z faktu, ze warto$¢ wskaznika (P/1), bliska poziomu réwnego 5 lub powyzej 5, wskazuje
na stan permanentnej niedostepnosci mieszkan dla dos¢ duzej grupy osob.

> Poziom wskaznika (P/I) do 3 punktéw oznacza dostepno$¢ mieszkan dla gospodarstw domo-

wych, poziom od 3,1 do 4 punktéw — umiarkowang dostepnos¢, od 4,1 do 5 punktow — umiarkowang
niedostepnos¢, zas powyzej 5 punktow oznacza wysoka niedostepnos$¢ mieszkan.
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Popyt na mieszkania zwiazany jest takze z preferencjami ich nabywcow. Oce-
niajac sytuacje na rynku pierwotnym, warto zwroci¢ uwage, na ile oferta dewe-
loperow jest zgodna z preferencjami klientow. Do poréwnania struktury oferty
mieszkaniowej na badanym rynku pierwotnym z preferencjami klientéw (struktu-
rg ich odpowiedzi) wykorzystano dane zebrane w ramach grantu badawczego re-
alizowanego w Katedrze Inwestycji 1 Nieruchomosci Uniwersytetu Ekonomicz-
nego w Poznaniu’. Wynika z nich, Ze obserwuje sie rozbieznosci w uktadzie
preferencje-oferta, co oznacza, ze deweloperzy nie posiadajg oferty w petni zgod-
nej z preferencjami kupujacych (rys. 7.7). Réznice te dotycza kolejno: cen mie-
szkan, dzielnicy, powierzchni mieszkan i liczby pokoi.

a) wedtug dzielnicy Wilda
Stare Miasto

Nowe Miasto

Jezyce

Grunwald

~15% —10% -5% 0% 5% 10% 15%

b) wedtug powierzchni pow. 80 m2 |
mieszkania od 66 do 80 m? |
od 51do65m2 |

0d36do50m2 | —9% | |
do35m2 | —9% | |
-15% -10% -5% 0% 5% 10% 15%

c) wedtug liczby 4 i wiecej | 1 1
pokoi w lokalu 3 l 1
2 | ‘ 1
11 o
1 6% 1 1

-15% -10% -5% 0% 5% 10% 15%

Rysunek 7.7. Rozbieznosci w uktadzie preferencje mtodych matzenstw—oferta
deweloperéw na pierwotnym rynku mieszkaniowym w Poznaniu

Uwaga: Przedstawione na rysunkach wartosci stanowia poréwnania (réznice) deklaracji par matzenskich (od-
setki odpowiedzi) z analizowang oferta mieszkaniowg (jej strukturg). Dodatni wskaznik oznacza, ze oferta
mieszkan w danym segmencie jest wicksza od preferencji (wyborow) mtodych matzenstw.

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie badan wtasnych prowadzonych w Katedrze Inwestycji i Nierucho-
mosci Uniwersytetu Ekonomicznego w Poznaniu.

% Wykorzystano dane z badania mlodych par wstepujacych w zwiazek matzenski, deklarujacych
zamieszkanie w Poznaniu (n = 451 par). Badania wykonano w ramach projektu badawczego zreali-
zowanego pod kierunkiem prof. zw. dr. hab. Henryka Gawrona, o numerze: NN 112 019539 pt.
,Potrzeby mieszkaniowe na lokalnym rynku nieruchomosci mieszkaniowych i sposoby ich zaspoka-
jania”. Wyniki przeprowadzonych prac opublikowano m.in. w raporcie zbiorowym [ Potrzeby mieszka-
niowe. .., 2012].
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I tak w przypadku dzielnic wida¢, ze oferta mieszkaniowa deweloperow jest
wieksza (o 11 punktéw procentowych) niz wybory (odsetek deklaracji) mtodych
par. Podobng sytuacje obserwuje si¢ na Grunwaldzie. Z kolei w trzech pozo-
statych dzielnicach - Jezycach, Nowym Miescie i Starym Miescie — odnotowano
wieksze odsetki wyboréw mtodych par niz odsetki ofert deweloperéw.

Biorac pod uwagg kolejne kryterium — powierzchnie lokali i liczbe pokoi — wi-
da¢, ze oferta mieszkan relatywnie wigkszych jest szersza od wskazan miodych
par, mniejsza za$ (od wspomnianych deklaracji) w przypadku lokali mniejszych.
Moze to oznaczac, ze oferta mieszkan deweloperskich jest nie do konca dopa-
sowana do potrzeb i wyborow gospodarstw domowych.

Zakonczenie

Powyzsze obserwacje rodzg gtebsze pytania o:

- sposoby gromadzenia informacji rynkowej przez deweloperow,

—  zakres prowadzenia przez nich prac badawczych (jak i czy w ogole prowadza
samodzielne badania rynku lub korzystaja z wyspecjalizowanych podmio-
tow),

- powszechnos¢ stosowania narzedzi i technik badawczych wsrod dewelo-
perow na innych lokalnych rynkach,

- umiejscowienie analiz rynkowych w procesie podejmowania decyzji inwes-
tycyjnych, jak réwniez o racjonalnos¢ decyzji deweloperskich.

Trudno jednoznacznie oceni¢ problem i udzieli¢ odpowiedzi na powyzsze
kwestie. Niniejsze opracowanie stanowi jedynie przyczynek do dalszych pogte-
bionych prac, bedacych w planach autoréw tego opracowania. Skoro jednak ob-
serwuje sie pewne niedopasowania, mozna przypuszcza¢ i zaktada¢ (w przy-
szto$ci) hipoteze o niewielkim zakresie stosowania narzedzi analizy rynku. By¢
moze u podstaw takiej sytuacji lezg réwniez inne czynniki, ktérych badanie
1 identyfikacja pozwoli na zweryfikowanie przyjetych zatozen.
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Rozdziat 8

Galerie handlowe w przestrzeni miejskie;j
na przykladzie Szczecina

Twona Forys

Wstep

W historii handlu zaréwno miejsce, jak i forma dokonywania zakupéw ewoluuja.
Od klasycznego targu, po wielkopowierzchniowe obiekty kubaturowe, a w miare
postepu technologicznego — rowniez w wirtualnej przestrzeni. Zmienity sie tez
oczekiwania klientéw - juz nie tylko zakupy sktaniajg konsumentow do odwie-
dzania obiektow handlowych, a rownie wazne sg dla nich pozostate ustugi i atrak-
cje oferowane w galeriach handlowych. Natomiast globalizacja gospodarek, fat-
wos¢ przemieszczania si¢ ludzi 1 kapitatu stwarzajg silng konkurencje na rynku
nieruchomosci handlowych. Powstaja kolejne galerie handlowe, ktore nietuzinko-
wa ofertg zachecajg konsumentéw do dokonywania zakupow w konkretnym
obiekcie. Wspolczesny konsument ma wysokie oczekiwania w stosunku do miej-
sca oraz formy dokonywania zakupow. Galerie handlowe w centrach miast sg dla
wielu klientow rowniez substytutem ogodlnodostepnej przestrzeni miejskiej,
w ktorej realizowane sg rowniez inne potrzeby niz tradycyjnie rozumiany handel.
Nie mozna rowniez pomijac¢ potrzeb pokolenia nowoczesnych technologii.

W niniejszym rozdziale podj¢to ztozong problematyke funkcjonowania gale-
rii handlowych w tkance miejskiej 1 roli, jaka im przypadta w oferowaniu rézno-
rodnych ustug, dotychczas zarezerwowanych dla przestrzeni publicznej miasta.
Celem badania jest wskazanie roli galerii handlowych w ksztattowaniu przestrze-
ni miejskiej, zagrozen i korzysci ptynacych z dynamicznie rozwijajacego si¢ rynku
nieruchomosci handlowych. Rozwazania teoretyczne, poparte studiami literatu-
rowymi oraz badaniami wlasnymi, zilustrowano przyktadem trzech galerii hand-
lowych w Szczecinie: Galerii Galaxy, Galerii Kaskada oraz Galerii Turzyn.
W badaniu wykorzystano opublikowane raporty i dostepne wyniki badan wyspe-
cjalizowanych instytucji.

Analizowany problem jest kontynuacja szerszej dyskusji, jaka miata miejsce
w 2006 roku podczas nieudanej proby (ustawa zaskarzona do Trybunatu Konsty-
tucyjnego) wdrozenia ustawy ograniczajacej powstawanie kolejnych obiektow
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handlowych wielkopowierzchniowych', z uwagi na ich znaczacy wpltyw na funk-
cjonowanie spoteczno-gospodarcze miast.

8.1. Problemy definicyjne obiektéw handlowych

Obiekt handlowy to stata lub tymczasowa konstrukcja, stanowigca catos¢ tech-
niczno-uzytkows, przeznaczona do sprzedazy detalicznej. Sg to zarowno obiekty
wolnostojace, jak rowniez znajdujace sie w zabudowie ciagtej pierzei ulicznych,
a takze samodzielne lokale w budynkach [Forys, 2006, s. 16].

Mnogos¢ okreslen i definicji obiektéw handlowych wynika z réznorodnych
kryteriow klasyfikacji oraz z lokalnych, branzowych definicji. Jedng z pierwszych
klasyfikacji centrow handlowych zaproponowal Urban Land Institute z USA
w 1947 roku [Schwanke, 1994, s. 15], wskazujac na wydzielong w przestrzeni
kubature, zlokalizowana, zaplanowana, wybudowang oraz zarzadzang przez jed-
nego operatora, w ktorej prowadzony jest handel, a potozenie wzgledem miejsc
parkingowych 1 ich dostepnos¢ definiujg charakter centrum handlowego. Jako
gtowne kryteria klasyfikacji obiektow handlowych najczesciej przyjmuje sie [Pei-
ser, Frej, 2004, s. 302]:

- lokalizacje obiektu w miescie,

- zasigg oddziatywania centrum handlowego,
- strukture najemcow (tenant mix),

- powierzchnie najmu,

- funkcje realizowane w obiektach.

Tradycyjna klasyfikacja obiektéw handlowych zwigzana jest z ich powierzch-
nig oraz z uktadem pionowym konstrukcji. Przyjmujac to kryterium, za galeri¢
handlowg uznaje si¢ obiekt wolnostojacy, wielokondygnacyjny o powierzchni
sprzedazy powyzej 10 tys. m’, z funkcjami uzupetniajacymi gastronomiczno-
-rekreacyjnymi. Klasyfikacja centrow handlowych oparta na kryterium wielkosci
powierzchni moze by¢ dodatkowo uzupetniona przez kryterium zasi¢gu oddzia-
tywania danego obiektu, czyli obszarem obejmujacym potencjalnych klientow.
Wowczas wyroznia sie obiekty handlowe: w $cistych centrach i strefach posred-
nich aglomeracji, lokalne centra handlowe, regionalne oraz ponadregionalne centra
handlowe. Te ostatnie maja powierzchnie handlowa przekraczajaca 150 tys. m’,
ponad 200 sklepow i zasieg oddziatywania w promieniu ponad 80 km.
mja 2007 r. o tworzeniu i dziataniu wielkopowierzchniowych obiektow hand-
lowych, Dz. U. Nr 127, poz. 880, obowigzujaca od 18 wrzesnia 2007 r. do 11 lipca 2008 r. Z dniem

11 lipca 2008 r. ustawa utracita moc zgodnie z wyrokiem Trybunatu Konstytucyjnego z dnia 8 lipca
2008 r., Dz. U. Nr 123, poz. 803.
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Unifikacji nazewnictwa centéw handlowych dokonata International Council
of Shopping Centers. Przyjmujac jako kryterium podziatu funkcje oraz powierzch-
ni¢ najmu, wyrdzniono dwie kategorie centrow handlowych: tradycyjne oraz spe-
cjalistyczne (tab. 8.1).

Tablica 8.1. Typy centrow handlowych w Europie

Kategoria Typ centrum handlowego Powierzchnia najmu
Bardzo duze 80 i wiecej tys. m?

Duze 40-79,999 tys.

Tradycyjne Srednie 20-39,999 tys.
Mate Typowe (Comparision-Based) 5-19,999 tys. m?
Osiedlowe 5-19,999 tys. m?

(Convenience-Based)

Parki handlowe Duze 20 i wiecej tys. m?
(Retail Park) Srednie 10-19,999 tys. m?
L Mate 5-9,999 tys. m?
Specjalistyczne Centra wyprzedazowe (Factory Outlet Center) 51 wigcej tys. m?
Centra branzowe Rozrywkowe 51 wiecej tys. m?
(Theme-Oriented Center) Pozostate 5 i wigcej tys. m?

Zrodto: [www.icsc.org].

Zaproponowano réwniez definicje europejskiego centrum handlowego. Jest
to nieruchomos¢ handlowa zaprojektowana, wybudowana (rozbudowywana) i za-
rzadzana przez jeden podmiot (operatora), obejmujaca sklepy i czesci wspdlne,
z powierzchnig najmu minimum 5 tys. m’. Centra handlowe s3 podzielone na dwie
kategorie: tradycyjne i specjalistyczne. Tradycyjne centra handlowe maja uniwer-
salne rozwigzania architektoniczne z typowym uktadem powierzchni, ktore moga
by¢ zorganizowane w formule otwartych lub zamknigtych przestrzeni. Obiekty te
klasyfikowane sg wedtug typu i powierzchni najmu. Nie wyrdznia si¢ wsrod nich
galerii handlowych.

Podejmujac probe zdefiniowania galerii handlowych, nalezy zwréci¢ uwage
na ich specyfike. Wsrod centrow handlowych galerie cechuje r6znorodnos¢ reali-
zowanych w nich funkcji, uktad pionowej konstrukcji (obiekty wielokondygna-
cyjne, z kondygnacja podziemna), pasaze jedno- lub kilkukondygnacyjne i galerie
wykorzystywane jako elementy strefy ruchu pieszego z przezroczystym zada-
szeniem, nawiazujace do pasazy w tradycyjnych ulicznych ciagach handlowych.
Charakterystyczne sg rowniez wyspy pod przeszklong kopulg imitujace miejskie
place, na ktérych przecinajg sie szlaki piesze pasazy handlowych. Uktad prze-
strzenny i funkcjonalny galerii handlowych sktania do refleksji nad rolg, jaka
petnig te obiekty w przestrzeni miejskiej, skoro z zatozenia majg imitowac prze-
strzen miejska, ciagi i place uliczne.
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8.2. Rola galerii handlowej w przestrzeni miejskiej

Omawiane zjawisko mozna rozpatrywac w kilku aspektach: urbanistycznym, lo-
gistycznym, handlowym i socjologicznym. W kontekscie urbanistycznym nalezy
zauwazy¢, ze galerie handlowe moga wnie$¢ pozytywne przemiany w zdegra-
dowanych dzielnicach, chociazby adaptujac na swoje potrzeby budynki poprze-
mystowe. Wpisujg sie tym samym w proces rewitalizacji dzielnic miejskich oraz
wzbogacaja architektur¢ na danym terenie. Rozbudowany uktad logistyczny,
wsparcie transportu miejskiego (wtasny transport, przebudowa okolicznych drog
i weztéw komunikacyjnych wokot galerii handlowej) to kolejne zalety lokalizacji
centrum handlowego. Funkcja handlowa galerii, chociaz uzupetniana przez inne
jej towarzyszgce, stanowi dominujgcy element chrakteryzujacy tego typu obiekty.
Nalezy rowniez zwréci¢ uwage na fakt, ze galerie handlowe nie sg miejscem ta-
nich zakupéw. Ma to zwigzek z efektywnoscig inwestycji i tym samym wyso-
kos$cig czynszu najmu gwarantujgcg zwrot naktadow inwestycyjnych. Poza pres-
tizowymi lokalizacjami miejskimi w galeriach handlowych czynsze najmu sg
relatywnie najwyzsze. Wptywa to rowniez na aspekt socjologiczny, ktéry nalezy
uwzgledni¢, analizujac rolg galerii handlowych w przestrzeni miejskiej. Galerie
handlowe stajg sie czescig popkultury, wptywajg na styl zycia rodzin. Sq miejscem
dostepnym dla kazdego, nawet dla tej grupy odwiedzajacych, ktéra nie dysponuje
wysokimi dochodami, dajac poczucie luksusu i poprawiajac samopoczucie odwie-
dzajacych. W aspekt socjologiczny wpisujg si¢ réwniez roznorodne dziatania
marketingowe prowadzone przez galerie handlowe. Wspétczesny konsument to
cztowiek niemajacy czasu, zapracowany, ktory docenia wielofunkcyjnos¢ obiektu
1 nowoczesne rozwigzania technologiczne utatwiajace korzystanie z ustug ofero-
wanych w galerii.

Galerie handlowe w centrach miast petnig specyficzng role. Na ich znaczenie
dla przestrzeni miejskiej wplywaja przede wszystkim funkcje realizowane w tych
obiektach oraz ich kubatura (walory architektoniczne) i lokalizacja.

Geneze przemiany galerii handlowych mozna zaobserwowac, sledzac kolejne
generacje tych obiektow [Forys, 2014, s. 75]. Galerie handlowe pierwszej gene-
racji to obiekty, ktore powstawaty w Polsce w latach 90. XX w. Dominujacg role
petnity w nich hipermarkety spozywcze zajmujace okoto 70% powierzchni hand-
lowej. W pasazach uzupelniaty je sklepy innej branzy o matej powierzchni oraz
punkty ustlugowe. Obecnie tego typu obickty handlowe sg zlokalizowane na
osiedlach mieszkaniowych i petnig funkcje¢ miejsca dokonywania codziennych,
podstawowych zakupow. Druga generacje galerii handlowych charakteryzuje
zmiana struktury najemcéw. Supermarket spozywczy zajmuje nie wigcej niz 40%
powierzchni najmu, a pozostatg powierzchnie sieci handlowe z branzy obuwni-
czej, odziezowej czy sprzetu RTV, AGD, sieci sklepdw sportowych, wyposazenia
wnetrz. Mniejsze powierzchnie uzupelniane sg handlem butikowym i rozbu-
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dowanymi ustugami. Trzecia generacja centréw handlowych to obiekty, w kto-
rych dotychczasowe funkcje zostaty uzupetnione rozbudowanymi funkcjami re-
kreacyjnymi i gastronomicznymi. W galeriach handlowych tej generacji znajdujg
sie liczne kawiarnie, restauracje, otwarte powierzchnie gastronomiczne (food court)
oraz obiekty rekreacyjne typu kino, kregielnia, fitness club czy place zabaw dla
dzieci. W tym celu sezonowo wykorzystuje si¢ rowniez zewnetrzne powierzchnie
parkingowe oraz tereny wokot galerii handlowych (letnie ogrodki gastronomicz-
ne, boiska sportowe na parkingach, lodowiska itp.). Tym samym galeria handlowa
nawiazuje do otoczenia handlowego miasta, wychodzi z wtasna ofertg na zewnatrz
1 wtapia sie w miejska przestrzen publiczng. Omawiane w opracowaniu przyktady
trzech galerii handlowych w Szczecinie to galerie trzeciej generacji. Centra hand-
lowe czwartej generacji sg obiektami wielofunkcyjnymi, w ktorych obok funkcji
handlowych, ustugowych i rekreacyjnych pojawiajg si¢ inne funkcje, na przyktad
biurowe czy hotelowe. Multifunkcyjne projekty galerii handlowych czwartej
generacji obejmujg rowniez powierzchnie o funkcji kongresowej czy wystawien-
niczej. Kolejna faza rozwoju galerii handlowych zwigzana jest z wlgczaniem in-
nych, dotychczas nierozwazanych, funkcji do kompleksu galerii, np. funkcji
mieszkaniowej.

Wielkopowierzchniowe i wielofunkcyjne obiekty kubaturowe galerii handlo-
wych nadajg nowg jakos¢ przestrzeni miejskiej. Jak wspomniano, w zamknigtej
przestrzeni galerii koncentruja si¢ réznorodne funkcje, w tym takze publiczne.
W kolejnych fazach rozwoju galerie kreuja nowe przestrzenie. Pod dachy centrow
handlowych z ciggdéw miejskich przenosza si¢ kolejne podmioty gospodarcze roz-
nych branz, co w efekcie oznacza, ze galerie handlowe w centrach miast przejmujg
funkcje, jakie dotychczas pelnily publiczne przestrzenie miejskie. Sg miejscem,
w ktérym spedza sie wolny czas, miejscem wypoczynku, rekreacji i spotkan to-
warzyskich, czyli budowania wiezi miedzyludzkich. Obiekty te przejmuja funkcje
kulturotworcze, sa lokalnymi centrami zycia towarzyskiego dla catych rodzin.
Klienci oczekujg imprez towarzyszacych codziennej dziatalnosci handlowej obiek-
tu. Sg to np. pokazy mody promujgce polskich projektantéw, moda $lubna, ale
rowniez bezptatne badania medyczne, spotkania promocyjne dla seniorow, im-
prezy charytatywne z udziatem organizacji pozarzagdowych. Oczekiwania klien-
tow zwigzane sg rowniez z powtarzalnoscig imprez — statym kalendarzem, ale jed-
noczesnie z nowy, ciekawa oprawa planowanych wydarzen.

Lokalizacja galerii handlowych w centralnych cze$ciach miasta wraz z oto-
czeniem wykreowanym przez galeri¢ handlowa prowadzi do wydzielania w prze-
strzeni miejskiej specyficznych enklaw. W wielu przypadkach zerwana zostaje
ciaglos¢ dotychczasowych funkcji miejskich. Z drugiej strony, dobrze zaprojekto-
wane obiekty s3 wkomponowane w uliczne ciggi handlowe, a przejscie przez
galeri¢ stanowi naturalny uktad komunikacyjny dla ruchu pieszego. Nietuzinko-
we formy przestrzenne, jakimi sg galerie handlowe, wptywaja w istotny sposob na
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ksztaltowanie si¢ nowoczesnych uktadow przestrzenno-funkcjonalnych, zmiang
tradycyjnego uktadu miast i terenéw podmiejskich. Rosngca konkurencja sktania
wlascicieli 1 inwestorow galerii handlowych do poszukiwania rozwigzan na-
dajacych im indywidualny charakter. Projekty nawiazuja do lokalizacji, w tym do
najblizszego sgsiedztwa. Inspiracjg dla projektantéw sg rowniez lokalne symbole
oraz charakter miasta. Rowniez sposob poprzedniego zagospodarowania terenu,
na ktérym powstaje obiekt, rzutuje na proponowane rozwigzania architektonicz-
ne, czgsto rowniez na nazwe galerii.

Galerie handlowe w Polsce staly si¢ nieroztacznym elementem tkanki miej-
skiej. Stajg sie symbolem danego miejsca i punktem odniesienia dla innych obiek-
tow w sgsiedztwie.

8.3. Studium przypadku — galerie handlowe w Szczecinie

W Szczecinie, uwzgledniajac zaproponowang klasyfikacje centrow handlowych
pod wzgledem powierzchni i konstrukcji, mozna wskazac trzy obiekty spetniajgce
wymagania stawiane galeriom handlowym. Naleza do nich: Centrum handlowo-
-rozrywkowe Galaxy, Galeria handlowa Kaskada oraz Galeria handlowa Turzyn.
W tablicy 8.2 zamieszczono podstawowe parametry omawianych galerii hand-
lowych.

Tablica 8.2. Charakterystyka wybranych galerii handlowych w Szczecinie

Galeria Galaxy ‘ Galeria Kaskada ‘ Galeria Turzyn
Rok budowy (otwarcia galerii)
2003 | 2011 | 2001
Powierzchnia uzytkowa
93 000 m? | 11 000 m? | 61 440 m?
Powierzchnia sprzedazy
42000 m? | 43 000 m? | 27 800 m?
Liczba punktéw handlowych
170 | 143 | 81
Liczba miejsc parkingowych
1800 | 1000 | 800
Funkcje realizowane w obiekcie (dziaty handlowe)
Lokale handlowo-ustugowe, 11 dziatow Lokale handlowo-ustugowe,
gastronomia, Multikino, handlowo-ustugowych, gastronomia
kregielnia, plac zabaw dla gastronomia (18 lokali),
dzieci rekreacja (fitness)

Zrédto: Opracowanie wlasne.
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Centrum Galaxy powstalo w sgsiedztwie nowoczesnej zabudowy biurowe;j
1 hotelowej w $cistym centrum miasta. Zostato otwarte 1 pazdziernika 2003 roku.
Otwarcie obiektu wprowadzito nowg funkcje handlowa na obszarze dotychczas
niewyeksponowanym w tej roli. Obiekt sktada si¢ z dwdch bryt: gtéwnej trzy-
kondygnacyjnej z parkingiem podziemnym oraz drugiej, ktorg stanowi pigcio-
kondygnacyjny parking.

Gtownym atutem obiektu jest potozenie w $cistym centrum miasta oraz bo-
gata cze$¢ rozrywkowa (kino, kregielnia, rozbudowana cze$¢ gastronomiczna)
obok czesci handlowo-ustugowej. Wykorzystano réwniez cze$¢ podziemng par-
kingu na ustugi motoryzacyjne (myjnia, punkt wymiany opon itp.). Jest to najpo-
pularniejsze i najwicksze centrum handlowe w Szczecinie. O powodzeniu obiektu
zadecydowata jego lokalizacja, dogodny dojazd srodkami komunikacji miejskiej
nawet z odlegtych dzielnic miasta (w sasiedztwie wezet komunikacyjny), blisko$¢
funkcji wspierajacych funkcje realizowane w obiekcie (biurowce, hotel, instytucje
i urzedy panstwowe). Dla powodzenia pierwszego w miescie wielofunkcyjnego
1 nowoczesnego obiektu niezmiernie wazny byt moment wejscia na rynek. Zaletg
Galerii Galaxy jest rdwniez zaplecze terenu pod dalszg rozbudowe (dziatka po
bytym hotelu Neptun). Obiekt swojg architektura wpisat sie w nowoczesng i po-
wojenng zabudowe tej czesci miasta, powstat na niezagospodarowanej przez wiele
lat dziatce, przyczyniajac si¢ jednoczesnie do poprawy tadu urbanistycznego tej
czesci miasta. Przez mieszkancow miasta powierzchnia galerii jest postrzegana
jako substytut brakujacego w Szczecinie rynku miejskiego. Jest miejscem spotkan
wielu pokolen mieszkancéw, czemu sprzyja centralna cze$¢ parteru w postaci
okragtego placu i otwartej przestrzeni przez wszystkie kondygnacje, z doswietle-
niem z kulistej koputy przykrywajacej obiekt. Jest to rowniez miejsce, w ktorym
odbywajg sie liczne imprezy, znajdujg si¢ tu kawiarnie i miejsca do odpoczynku.
Galeria przez pierwsze osiem lat swojego funkcjonowania nie miata w miescie
konkurencji, zwlaszcza w aspekcie funkcji towarzyszacych handlowi. Natomiast
z uwagi na duza powierzchni¢ handlowg przyczynita si¢ do zniknigcia handlu
z centralnych ulic miasta, jej powstawanie rozpoczeto dynamiczne 1 nieodwra-
calne zmiany w strukturze tradycyjnego handlu w Szczecinie.

Galeria Kaskada zostata wybudowana w miejscu, ktore od XIX wieku petnito
funkcje handlowo-rozrywkowa. Przed I wojna swiatowa w omawianej lokalizacji
powstal wielofunkcyjny budynek z kawiarniami, restauracjami, sklepami oraz
urzedami. W okresie miedzywojennym w budynku nazwanym ,Haus Ponath”
stworzono kompleks rozrywkowo-klubowy (sale restauracyjne, klubowe, kino, bi-
lard). Gruntowny remont budynku pozwolit na uruchomienie w nim w 1962 roku
znanego klubu nocnego Kaskada (cztery kondygnacje sal restauracyjnych i klu-
bowych). Obiekt funkcjonowat do 27 kwietnia 1981 roku, kiedy pozar zniszczyt
budynek w tak duzym zakresie, ze nie nadawat si¢ do odbudowy. Projekt zabudo-
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wy terenu galerig handlowg podjeta spotka ECE. W efekcie tej decyzji w 2011
roku oddano do uzytkowania trzykondygnacyjny budynek, ktéry zaréwno bryta,
jak réwniez nazwg nawigzywal do poprzedniej zabudowy.

Galerie cechuje znakomita lokalizacja i narozna ekspozycja przy gtéwnej dro-
dze wjazdowej do centrum Szczecina. Budowa obiektu wraz z nowa funkcja dla
omawianej lokalizacji ozywita sgsiednig zabudowe i spowodowata renesans tej
cze¢scl centrum miasta. Jest to obiekt wkomponowany w tkanke miejska i neokla-
syczng zabudowe mieszkaniowa. Inwestycja pozytywnie wplyneta rowniez na
przebudowe 1 modernizacje¢ sgsiednich ulic oraz zmiang organizacji ruchu. Jest to
najmtodsza z trzech omawianych galerii i jej otwarcie mialo miejsce w okresie wi-
docznego kryzysu na rynku nieruchomosci. Mimo to komercjalizacja obiektu
zakonczyta sie sukcesem. Pojawity si¢ marki, ktore dotychczas nie miaty swoich
sklepow w Szczecinie. Inwestycja miata rowniez swoj oddzwiek spoteczny, po-
niewaz zabudowany zostat pusty kwartat po bytej Kaskadzie, ktéry kojarzyt si¢
mieszkancom miasta z tragedia 1 ofiarami pozaru z 1981 roku, sprzyjata temu row-
niez nowa funkcja.

Galerig handlowg, ktérej lokalizacja historyczna nawigzuje do funkcji hand-
lowej, jest Galeria Turzyn. Pierwsze zapiski mowiace o targowisku na tym terenie
siegajg X VIII wieku, a sgsiedztwo dworca kolejowego Turzyn przez kolejne wieki
wspieralo funkcje targowg na tym terenie. ROwniez po wojnie utrzymano w tej lo-
kalizacji tradycje kupieckie i do 2009 roku funkcjonowato tu jedno z dwoch naj-
wiekszych targowisk w miescie. Likwidacja targowiska sktonita kupcow do rea-
lizacji w sasiedztwie omawianego obiektu kolejnej zabudowy handlowej (Nowy
Turzyn). Natomiast omawiana Galeria handlowa Turzyn powstata na terenie
bytych zaktadow Meratronik. Budowa czterokondygnacyjnej galerii handlowe;j
zakonczyta si¢ 27 listopada 2001 roku.

Galeri¢ cechuje szeroki zakres ustug i duza liczba sklepow, w tym lokale ga-
stronomiczne. Mankamentem jest brak oferty rozrywkowej. W uktadzie prze-
strzennym miasta bryta galerii nie wpisuje sie¢ w okoliczng zabudowe, a jej po-
wstanie nie przyczynito si¢ w znacznym stopniu do poprawy jako$ci zycia w jej
otoczeniu. Lokalna spotecznos¢ oraz kupcy dazyli do utrzymania w omawianym
miejscu tradycyjnego targowiska. Tak jak w poprzednich lokalizacjach powstanie
galerii wigzato si¢ z przebudowg uktadu drogowego, korzystng dla mieszkancow
miasta. Obiekt nie jest jednak postrzegany jako miejsce, w ktorym spedza si¢ czas
wolny, s to celowe 1 zaplanowane wizyty zakupowe 1 ustugowe. Z uwagi na
dogodny wyjazd w kierunku drogi S3 i przejscia granicznego galeri¢ odwiedzajg
Niemcy i Skandynawowie.

Z trzech analizowanych galerii najwigkszym powodzeniem wsréod mtodych
ludzi cieszy si¢ Galeria Galaxy. Badanie przeprowadzone w ramach pracy dyplo-
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mowej wérod grupy studentéw pierwszego roku Uniwersytetu Szczecinskiego’
wskazato, ze 42% ankietowanych bywa w galerii handlowej co najmniej raz w ty-
godniu, a 66% potwierdzito, ze do wizyt sktania ich przede wszystkim oferta hand-
lowa, a 14% oferta rozrywkowa galerii. W odniesieniu do dokonywanych zakupow
81% ankietowanych korzysta z hipermarketu spozywczego, 22% zawsze korzysta
z ustug gastronomicznych w trakcie takiej wizyty, natomiast sporadycznie 72%
respondentéw. Ponad 60% respondentow powigzato czestos¢ odwiedzin w galerii
z multikinem.

Kazda z omowionych galerii handlowych powstawata w innych, historycznie
uwarunkowanych lokalizacjach. Okazato si¢, ze utrwalona latami funkcja handlo-
wa nie jest wystarczajaca do odniesienia sukcesu galerii handlowe;j. Tak specyficz-
ny obiekt, ale dobrze zaplanowany i wkomponowany w tkanke miejskg, ma szans¢
na wykreowanie nowej funkcji, majac réwniez ogromny wptyw na ksztalttowanie
swojego otoczenia.

Zakonczenie

Galerie handlowe najnowszej generacji nadajg charakter srodmiejskim przestrze-
niom publicznym, ksztattuja centrum miast, kreujg styl zycia mieszkancow. Wo-
kot nich koncentruja sie liczne funkcje miejskie, zmianie ulega dotychczasowa za-
budowa i rola, jaka pelnily centralne obszary miasta zajete obecnie przez galerie.
Zanika tradycyjny uliczny handel, ktory przenosi si¢ do galerii handlowych. Loka-
lizacja omawianych obiektow moze rowniez sprzyja¢ rozwojowi i ozywieniu zde-
gradowanych dotychczas dzielnic miasta.

Galerie handlowe szybko odpowiadajg na zmieniajace si¢ oczekiwania konsu-
mentéw. Ich pozycje na rynku wzmacniajg dziatania marketingowe, ktore ksztat-
tujg poglady 1 preferencje nabywcow. Tak duzej sity oddziatywania na wybory
konsumentéw nie ma drobny, tradycyjny handel. Nie mozna jednak pomina¢ za-
grozenia, jakie dla galerii handlowych niosg zakupy internetowe. Zwolennicy
dynamicznie rozwijajacych si¢ sklepow internetowych wskazuja na porowny-
walnos¢ ofert, szybkos¢ dostaw, dostepnos¢ szerokiego asortymentu towarow,
nizsze ceny oraz atrakcyjng forme prezentacji towardw, tzw. wirtualny show-room.
Wspomniane tendencje przyczynia si¢ do poszukiwania kolejnych funkcji miej-
skich, ktdére bedzie mozna realizowac na setkach tysiecy powierzchni uzytkowej
galerii handlowych. Réwnolegle, tradycyjne ulice handlowe w Polsce bedg zagos-
2 Badanie przeprowadzone na prébie 124 respondentéw w ramach pracy dyplomowej K. Mar-

chockiej Analiza powierzchni komercyjnych na przyktadzie szczecitiskich galerii handlowych pod kierunkiem
L. Fory$ [Marchocka, 2013].
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podarowywane przez handel butikowy, sklepy specjalistyczne, gastronomig
1 ustugi, na co wskazujg doswiadczenia zagranicznych rynkow nieruchomosci.
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Rozdzial 9

Fundusze europejskie w zasilaniu finansowym
rewitalizacji miast w Polsce

Ryszard Zrdbek, Malgorzata Prusik

Wstep

Zjawisko degradacji, obok aspektéw przestrzennych, urbanistycznych i architek-
tonicznych, potocznie uznawanych za pogorszony stan fizyczny zabudowy tkanki
miejskiej, dotyczy rowniez zlej sytuacji wymiaru gospodarczego, spotecznego
i srodowiskowego [Sztando, 2010]. Obszary miejskie — zabytkowe centra, proble-
mowe osiedla mieszkaniowe czy tereny powojskowe i poprzemystowe, ktore
ulegaja degradacji — bez wzgledu na jej przyczyne nalezy poddawac procesowi
sukcesywnej rewitalizacji. Celem rewitalizacji jest wiec odnowa zaniedbanej
1 zdegradowanej tkanki miejskiej. Z uwagi na wielowymiarowos¢ tego procesu
wymaga ona duzych naktadow finansowych, ktérych zwykle brakuje w budzecie
gmin w Polsce. Z tej przyczyny wladze lokalne realizujg projekty przy udziale
srodkow z roznych zrodel. Niezbedne jest zatem poszukiwanie alternatywnych
badz dodatkowych zrédet finansowania tych inwestycji, w tym takze angazowanie
inwestoréw prywatnych [Gralak, 2010]. Wtadze lokalne powinny posiada¢ umie-
jetno$¢ zainteresowania sektora prywatnego wspolnym finansowaniem projektow
i osig- ganiem korzysci z tego tytutu [Skalski, 2006]. Dobrze sporzadzony przez
wladze lokalne program rewitalizacji moze by¢ podstawg do zainteresowania
wspolpracg sektora prywatnego, a takze umozliwia zdobycie funduszy unijnych
czy kredytow bankowych. Rola gminy powinna ogranicza¢ sie do zainicjowania
procesu rewitalizacji, a nie przejmowania funkcji gldwnego inwestora biorgcego
na siebie ciezar pokrywania wiekszosci kosztéw realizacji inwestycji [Kope¢,
2011].

W 2000 roku, z chwilg przyjecia Narodowej Strategii Rozwoju Regionalnego
na lata 2001-2006, rewitalizacja w Polsce zaczeta by¢ postrzegana jako przedmiot
strategicznego planowania na poziomie krajowym. Lata 2001-2004 to okres,
w ktorym Polska obowigzana byta dostosowac polityke regionalng do wytycznych
obowigzujgcych w Unii Europejskiej. Wprowadzono kontrakty wojewodzkie — in-
strumenty wsparcia inwestycyjnych dziatan regionalnych z poziomu kraju przy
udziale srodkow przedakcesyjnych [Jadach-Sepioto, 2010]. Mimo wsparcia ze
strony Unii Europejskiej do roku 2004 proces odnowy miast w Polsce nie przy-
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niost oczekiwanych efektéw. Powodem takiego stanu rzeczy byto zle zwymiaro-
wanie 1 zdiagnozowanie potrzeb i problemow osrodkéw miejskich, a dziatania
w zakresie procesu rewitalizacji byty nieprzemyslane i chaotyczne [Skalski, 2010].
W latach 2004-2006 potrzeby rewitalizacyjne zaspokajane byty dzieki fundu-
szom unijnym w ramach Zintegrowanego Programu Operacyjnego Rozwoju Re-
gionalnego [Jadach-Sepioto, 2010]. W kolejnym okresie rewitalizacja, bedaca
sktadowa polityki regionalnej, przebiegata w oparciu o Strategic Rozwoju Kraju
na lata 2007-2015. Szersze ujecie procesu rewitalizacji w tym okresie przedsta-
wia dokument Narodowe Strategiczne Ramy Odniesienia na lata 2007-2013,
bedacy planem wykonawczym Strategii Rozwoju Kraju [Skalski, 2010]. Obecnie
wladze lokalne ksztattuja polityke odnowy miast gléwnie na podstawie Lokal-
nych Programow Rewitalizacji. Dokument stanowi istotne informacje dotyczace
obszarow kryzysowych oraz przedstawia dziatania zwigzane z wdrazaniem okre$-
lonych projektéw. Jego sporzadzenie jest niezbedne do uzyskania funduszy unij-
nych na realizacje procesu rewitalizacji [Swierczewska-Pietras, 2010].

W niniejszym rozdziale dokonano analizy funduszy europejskich zasilajacych
proces rewitalizacji miast w Polsce w trzech okresach, obejmujacych lata
2004-2020. Metodg badawczg, jakg zastosowano w pracy, jest analiza dokumen-
tow dotyczacych funduszy europejskich, w ramach ktérych finansowany jest pro-
ces rewitalizacji miast w Polsce. Weryfikacji poddano przede wszystkim Zinteg-
rowany Program Operacyjny Rozwoju Regionalnego na lata 2004-2006 oraz
16 Regionalnych Programow Operacyjnych na lata 2007-2013 oraz Projekty Re-
gionalnych Programéw na lata 2014-2020. W szczegolnos$ci rozpatrywana jest
wysokos¢ srodkow unijnych przeznaczonych na ten cel oraz liczba podpisanych
umow o dofinansowanie z Unii Europejskiej z podzialem na lata 2004-2006 oraz
2007-2013. Przedstawiono rowniez prognoze srodkoéw przewidzianych na dota-
cje w latach 2014-2020.

9.1. Analiza okresu 2004-2006

Inwestycje z zakresu rewitalizacji w latach 2004-2006 realizowano w ramach dzia-
tania 3.3. Zdegradowane obszary miejskie, poprzemystowe i powojskowe Zinteg-
rowanego Programu Operacyjnego Rozwoju Regionalnego (ZPORR). W tablicy
9.1 przedstawiono zestawienie orientacyjnych srodkow na realizacje tego dziatania
dla poszczegolnych wojewodztw oraz liczbe zrealizowanych projektow.

W pierwszym okresie dotowania na przedsiewziecia zwigzane z rewitalizacjg
zdegradowanych struktur miejskich przeznaczono ponad 96 min euro. Najwiecej
srodkow unijnych przekazato na ten cel wojewodztwo slaskie i warminsko-ma-
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zurskie — ponad 13 mln euro, w czotéwce znalazlo si¢ rowniez wojewodztwo dol-
noslaskie, prawie 9,5 mln euro. Najnizsze dofinansowanie otrzymaty wojewodz-
twa: lubuskie, opolskie oraz podlaskie, nie osiggajac nawet 3 mln euro. W ramach
dziatania 3.3 ZPORR 1acznie zrealizowano 222 projekty.

Tablica 9.1. Orientacyjny podziat funduszy strukturalnych dla wojewodztw w ramach
dziatania 3.3. Zdegradowane obszary miejskie, poprzemystowe i powojskowe
Zintegrowanego Programu Operacyjnego Rozwoju Regionalnego 2004-2006,
z uwzglednieniem liczby projektow

L Wktad unijny [euro] . L
Wojewodztwo . . Liczba projektow
dziatanie 3.3

dolnoslaskie 9496 578 24
kujawsko-pomorskie 4061 200 8
lubelskie 5 000 000 16
lubuskie 2975 800 6
t6dzkie 5498 500 9
matopolskie 4 748 000 11
mazowieckie 6 847 764 40
opolskie 2770000 18
podkarpackie 6 929 004 18
podlaskie 2182400

pomorskie 5754259 2
$laskie 13977 514 23
swietokrzyskie 4 800 000 1
warminsko-mazurskie 13261111 20
wielkopolskie 3115225 6
zachodniopomorskie 5047 421 16
Razem 96 464 776 222

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie [Ministerstwo Rozwoju Regionalnego 2007b; 2010].

9.2. Analiza okresu 2007-2013

Srodki unijne w analizowanym okresie rozdysponowano miedzy poszczegélne
Regionalne Programy Operacyjne przy zastosowaniu algorytmu zbudowanego
w oparciu o nastepujgce kryteria: ludnosciowe, poziomu bezrobocia oraz poziomu
zamoznosci w danym wojewodztwie [Ministerstwo Rozwoju Regionalnego, 2007a].
Narodowe Strategiczne Ramy Odniesienia, dokument obejmujacy lata 2007-2013,
zawiera orientacyjny podzial srodkéw miedzy programy operacyjne. Inwestycje z za-
kresu rewitalizacji realizowane byty przede wszystkim za posrednictwem 16 Regio-
nalnych Programoéw Operacyjnych, sporzadzonych dla kazdego wojewodztwa w Pol-
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sce. Wysokos¢ wsparcia z Unii Europejskiej przeznaczonego na realizacje dziatan
zwigzanych z rewitalizacja w ramach 16 Regionalnych Programéw Operacyjnych
przedstawiono w tablicy 9.2.

Tablica 9.2. Orientacyjny podziat funduszy strukturalnych dla wojewodztw w ramach osi
priorytetowych dotyczacych rewitalizacji miast Regionalnych Programow
Operacyjnych 2007-2013, z uwzglednieniem liczby projektow

Opl::e%cig?r?)lfnvzol;?\:vgg;:tlwa Wklad wspolnotowy [euro] Liczba projektow
dolnoslgskiego 107 160 013 402
kujawsko-pomorskiego 85 590 344 157
lubelskiego 73351273 55
lubuskiego 73543153 84
t6dzkiego 100 638 091 35
matopolskiego 115 872 669 114
mazowieckiego 89 743 340 120
opolskiego 34171 585 42
podkarpackiego 49 206 547 127
podlaskiego - -
pomorskiego 106 207 892 24
slaskiego 312 802 445 104
swigtokrzyskiego 74 522 654 65
warminsko-mazurskiego 82923 363 137
wielkopolskiego 54 060 000 9
zachodniopomorskiego 116 780 745 83
Razem 1476 574114 1558

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie uszczegotowieh Regionalnych Programéw Operacyjnych oraz da-
nych dotyczacych liczby podpisanych uméw o dofinansowanie.

Do analizy liczby projektow zastosowano sprawozdania i raporty wdrazania
RPO. Nie wszystkie dane udostepnione przez wojewddztwa sg aktualne (kwiecien
2013), rozciagto$¢ czasowa dokumentéw zastosowanych do analizy to lata
2011-2013. Z dostepnych informacji wynika, iz w ramach osi priorytetowych do-
tyczacych procesu rewitalizacji podpisano w 16 wojewodztwach 1558 umow
o dofinansowanie projektéw. Najwiecej — 402 — w wojewodztwie dolnoslaskim,
powyzej 100 w wojewodztwach: kujawsko-pomorskim, matopolskim, mazowiec-
kim, podkarpackim, $laskim i warminsko-mazurskim. Najmniej za$, zaledwie
9 umow, podpisano w wojewodztwie wielkopolskim. Niewielka liczba projektow
realizowana jest takze w wojewddztwie todzkim i pomorskim, kolejno 35 i 24.

Przewidywany udziat dofinansowania z Unii Europejskiej w latach 2007-2013
na inwestycje z zakresu rewitalizacji wynosit 1 476 574 114 euro. Najwickszy ka-
pitat wsparcia z funduszy strukturalnych przewidziano dla wojewddztwa $laskie-
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go, prawie 313 mln euro, kwota ta znaczaco odbiega od pozostatych. Powyzej
100 min euro przeznaczono dla wojewddztw: dolnoslaskiego, t6dzkiego, mato-
polskiego, pomorskiego i zachodniopomorskiego. Najmniejsze wsparcie unijne
przewidywano dla wojewddztwa opolskiego — nieco ponad 34 mln euro.

9.3. Analiza okresu 20142020

Zgodnie z polityka spdjnosci w latach 2014-2020 Polska otrzyma 82,5 mld euro
dofinansowania z budzetu Unii Europejskiej. Jak wynika z tablicy 9.3, orientacyj-
na suma dotacji na osie priorytetowe Programow Regionalnych zwigzanych
z rewitalizacja wynosi prawie 3 mld euro. Wojewodztwo todzkie przewidziato na
ten cel najwicksza sume, ponad 400 mln euro. W nastepnej kolejnosci slaskie, pra-
wie 300 mln. Ponad 200 mln szacuje si¢ w wojewddztwach: kujawsko-pomor-
skim, lubuskim, podkarpackim i wielkopolskim. Najmniejszg cze¢s¢ swojego bud-
zetu na realizacj¢ inwestycji z zakresu rewitalizacji okreslono w wojewddztwie
lubelskim, §wictokrzyskim i warminsko-mazurskim.

Tablica 9.3. Orientacyjny podziat funduszy strukturalnych dla wojewodztw w ramach osi
priorytetowych dotyczacych rewitalizacji miast Regionalnych Programow
Operacyjnych 2014-2020

Regionalny Program Operacyjny wojewodztwa Wktad wspolnotowy [euro]

dolnoslaskiego 157 526 832
kujawsko-pomorskiego 256 441 426
lubelskiego 84 937 892
lubuskiego 227 424 000
16dzkiego 427 240 592
matopolskiego 170 000 000
mazowieckiego 172 375061
opolskiego 100 500 000
podkarpackiego 215096 500
podlaskiego 151 400 000
pomorskiego 143 868 000
slaskiego 293 437 140
swietokrzyskiego 98 574181
warminsko-mazurskiego 64 848 510
wielkopolskiego 261 600 000
zachodniopomorskiego 145 000 000
Razem 2970270134

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie projektéw Regionalnych Programéw Operacyjnych na lata 2014-2020.
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9.4. Analiza por6wnawcza

Biorac pod uwage dane zawarte w tablicach 9.1-9.3, dokonano podsumowania
wysokosci srodkow unijnych kierowanych przez wojewddztwa na dziatania zwia-
zane z rewitalizacja w trzech okresach dotowania, obejmujacych lata 2004-2020
(tab. 9.4). We wskazanym okresie na przedsiewziecia dotyczace rewitalizacji
przewiduje si¢ facznie ponad 4,5 mld euro. Na przestrzeni lat najwicksza pule
srodkow pochodzacych z budzetu unijnego przekazato i przez najblizsze lata
bedzie przekazywac wojewddztwo $laskie oraz todzkie. Najmniej zas, ponizej 200
mln euro w skali 17 lat, wojewodztwa lubelskie, opolskie, podlaskie, $wieto-
krzyskie 1 warminsko-mazurskie.

Tablica 9.4. Orientacyjny podziat funduszy strukturalnych dla wojewodztw w ramach osi
priorytetowych dotyczacych rewitalizacji miast w latach 2004-2020 [euro]

Wojewodztwo Wktad wspolnotowy [euro]
dolnoslaskie 274183 423
kujawsko-pomorskie 346 092 970
lubelskie 163 289 165
lubuskie 303 942 953
16dzkie 533377183
matopolskie 290 620 669
mazowieckie 268 966 165
opolskie 137 441 585
podkarpackie 271 232051
podlaskie 153 582 400
pomorskie 255830 151
slaskie 620 217 099
swietokrzyskie 177 896 835
warminsko-mazurskie 161 032 984
wielkopolskie 318775 225
zachodniopomorskie 266 828 166
Razem 4543 309 024

Zr6dto: Opracowanie whasne na podstawie tablic 9.1-9.3.

Poréwnujac trzy okresy naptywu wsparcia finansowego kierowanego do Pol-
ski z Unii Europejskiej, zauwazy¢ mozna pewng prawidtowos¢. Srodki unijne za-
silajace inwestycje z zakresu rewitalizacji wzrastajg z kazdym okresem. Analizu-
jac rysunek 1, tatwo zauwazy¢, ze w latach 2004-2006 przeznaczono na ten cel
najmniej srodkow w poréwnaniu do kolejnych. Taki stan rzeczy zwigzany jest
przede wszystkim z dos$¢ szczegolnym okresem dla Polski, ktora w roku 2004
przystapita do Unii Europejskiej. Pierwszy okres dotowania postuzyt zatem jako
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czas niezbedny do zaznajomienia si¢ z procesem pozyskiwania i wykorzystywania
otrzymanego wsparcia. W latach 2007-2013 widoczny jest znaczacy wzrost
w stosunku do pierwszego okresu. Szczegdlnie wyrdznia sie w tym czasie woje-
wodztwo $laskie, ktore uznato rewitalizacje jako problem wymagajacy duzych
naktadow pienieznych. W $wiadomosci decydentow rewitalizacje z biegiem lat
zaczeto postrzegac jako proces wielowymiarowy, ktorego celem jest osigganie
korzysci na wielu ptaszczyznach. By¢ moze z tego wtasnie wzgledu w okresie
2014-2020 wojewodztwa zwiekszyly orientacyjng sume srodkow unijnych prze-
znaczonych na odnowe zdegradowanych przestrzeni w porownaniu do poprzed-
nich lat.
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Rysunek 9.1. Porownanie wysokosci funduszy unijnych zasilajacych rewitalizacje w Polsce
w trzech okresach dotowania

Zr6dto: Opracowanie whasne na podstawie tablic 9.1-9.3.

Zakonczenie

Polska jako jeden z krajow cztonkowskich Unii Europejskiej otrzymata i wcigz
otrzymuje wsparcie w ramach funduszy strukturalnych. Pozwala to na niwelowa-
nie dysproporcji w rozwoju regionalnym polskich wojewodztw z regionami pozo-
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statych panstw cztonkowskich. Wsparcie UE stato si¢ silnym katalizatorem pro-
wadzacym do realizacji inwestycji z zakresu rewitalizacji.

Bazujac na analizowanych dokumentach, z pelng odpowiedzialnoscig mozna
stwierdzi¢, ze fundusze unijne to gtéwna cze¢s¢ budzetu przeznaczonego na in-
westycje z zakresu rewitalizacji. W latach 2004-2006 w ramach Zintegrowanego
Programu Operacyjnego Rozwoju Regionalnego, na realizacje dziatania 3.3. Zde-
gradowane obszary miejskie, poprzemystowe i powojskowe w ramach osi priory-
tetowej 3. Rozwoj lokalny przeznaczono 70% $rodkéw unijnych (w wysokosci po-
nad 96 mln euro), 23% srodkow krajowych i lokalnych o charakterze publicznym
1 7% $rodkow prywatnych. Kwota, jakg wojewodztwa przeznaczyty na ten cel
w ramach Regionalnych Programéw Operacyjnych w drugim okresie obejmu-
jacym lata 2007-2013, osiagneta poziom prawie 1,5 mld euro.

Wraz ze wzrostem srodkéw unijnych ksztattuje si¢ wyrazny wzrost liczby
podpisanych umow o dofinansowanie na realizacje projektow z zakresu procesu
rewitalizacji. Dzigki uzyskanemu wsparciu z Unii Europejskiej liczba projektow
w latach 2007-2013 w stosunku do lat 2004-2006 wzrosta 0 1336. W pierwszym
okresie dotowania zrealizowano ich 222, natomiast w kolejnych latach przewi-
dziano realizacje 1558 inwestycji w ramach Regionalnych Programéw Operacyj-
nych.

Dzieki funduszom unijnym ros$nie $wiadomo$¢ potrzeby odnowy miast
w Polsce, $wiadczy o tym zwiekszajacy sie na przestrzeni lat budzet kierowany
przez wojewddztwa na zaspokojenie potrzeb zwigzanych z programem napraw-
czym dla obszaréw objetych kryzysem. Realizacja 1780 projektow dotyczacych
rewitalizacji w latach 2004-2013 oraz kwota osiggajaca ponad 1,5 mld euro dofi-
nansowania z Unii Europejskiej wskazuje na to, ze rewitalizacja staje si¢ jednym
z gtownych celow polityki rozwoju regionalnego kraju. Rosngca $wiadomos$¢ po-
trzeby rewitalizacji miast przejawia si¢ przede wszystkim wzrostem przeznaczo-
nych na ten cel $srodkéw unijnych, ktorych wysokos$¢ w okresie 2014-2020 okres-
lono na prawie dwukrotnie wiekszym poziomie w stosunku do poprzedniego
okresu.

Wtadze lokalne, posiadajac wiedzg i do§wiadczenie w rozporzadzaniu dota-
cjami, powinny racjonalnie i efektywnie dysponowac otrzymanym wsparciem. Po-
nadto dla osiggniecia wickszych efektow wiadze samorzadowe winny sukcesyw-
nie pracowa¢ nad poprawg wspotpracy z sektorem prywatnym, co w rezultacie
przyniostoby wigksze korzysci. Niewgtpliwie na sukces kompleksowej rewitali-
zacji miast w kolejnym okresie dotowania wptyw ma zdobyta wiedza oparta na
dobrych praktykach innych krajow w tym zakresie, a jej pogtebianie moze przy-
czyni¢ si¢ do osiagnigcia jeszcze wiekszych efektow w Polsce.
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Rozdziat 10

Uwarunkowania realizacji inwestycji rzeczowych
przedsicbiorstw

Halina Henzel, Tomasz Ramian

Wstep

We wspotczesnej gospodarce nieruchomosci stanowig jeden z istotnych sktadni-
kéw aktywow przedsiebiorstwa, przy czym ich znaczenie dla prowadzonej dzia-
falnosci jest rozne w poszczegdlnych branzach. W opracowaniu przedstawione
zostang podstawowe uwarunkowania procesow inwestycyjnych, w tym cele i mo-
tywacje inwestorow, porownawczo dla dwéch grup podmiotow, tj. deweloperow
i przedsiebiorstw spoza sektora nieruchomosci (produkcyjnych, ustugowych
i handlowych). Problematyka inwestowania w nieruchomosci bedzie rozpatrywa-
na w sposob kompleksowy, z uwzglednieniem aspektéw strategicznych i poza-
finansowych. Przeanalizowana zostanie rola i funkcje, jakie petnig nieruchomosci
w wybranych grupach przedsi¢biorstw.

Glownym celem opracowania jest zidentyfikowanie i charakterystyka réznic
wystepujacych pomiedzy deweloperami a przedsiebiorstwami niedeweloperski-
mi w zakresie:

—  znaczenia (roli) nieruchomosci dla dziatalno$ci przedsiebiorstwa,
- celow bezposrednich inwestycji w nieruchomosci,

- przebiegu procesu inwestycyjnego,

- ryzyka dzialalnosci inwestycyjne;j.

Opracowanie jest efektem badan literaturowych przeprowadzonych w ra-
mach I etapu realizacji 3-letniego projektu badan statutowych pt. ,Inwestycje
przedsiebiorstw na rynku nieruchomosci”'.

10.1. Nieruchomosci przedsiebiorstw

Problematyka inwestowania w nieruchomosci przez przedsi¢biorstwa powinna
by¢ rozpatrywana w sposob kompleksowy, tzn. inwestycje (inwestowanie) jest
1 Badania statutowe pt. ,Inwestycje przedsiebiorstw na rynku nieruchomosci” realizowane s3 w la-

tach 2013-2015 w Katedrze Inwestycji i Nieruchomos$ci Uniwersytetu Ekonomicznego w Kato-
wicach (kierownik: dr Tomasz Ramian).
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traktowane nie jako ocena optacalnosci poszczegdlnych przedsiewzie¢ inwesty-
cyjnych, ale jako dokonywanie wyboréow w ramach funkcjonujgcego podmiotu
z uwzglednieniem aspektow pozafinansowych. Takie podejscie wprowadza do
rozwazan okres$lony kontekst strategiczny, tzn. na podejmowane decyzje inwes-
tycyjne wplywaja nie tylko finansowe kryteria oceny optacalnosci, ale takze
aspekty strategiczne.

Wykorzystujemy definicj¢ terminu nieruchomosci przedsiebiorstwa wyste-
pujaca w literaturze anglojezycznej (Corporate Real Estate — CRE). Wspotczesnie
kategoria ta jest szerzej pojmowana i obejmuje catos¢ kontrolowanych nierucho-
mosci, bez wzgledu na tytut prawny oraz sposob ich ekonomicznego wykorzy-
stania, wlgczajac nieruchomosci inwestycyjne. Niezaleznie czy nieruchomo$¢ jest
traktowana jako operacyjna, czy inwestycyjna, analizowane jest najlepsze wyko-
rzystanie, na poziomie samej nieruchomosci, jako sktadnika aktywow, czastki
portfela nieruchomosci [Konowalczuk, Ramian, 2014, s. 61]. Punktem wspolnym
rozwazan dla nieruchomosci, niezaleznie od ich kategorii, jest perspektywa przed-
siebiorstwa i jego wartos$ci.

Zagadnienia CRE powinny by¢ rozpatrywane z perspektywy wtascicieli przed-
siebiorstwa, poniewaz skuteczna realizacja strategii nieruchomos$ciowych ma pro-
wadzi¢ do wzrostu wartosci dla akcjonariuszy, poprzez wzrost sprzedazy i/lub
wzrost rentownosci [Lindholm, 2008, s. 349-350]. Jednak zdaniem wielu autorow
precyzyjna ocena wptywu strategii CRE na wartos$¢ przedsi¢biorstwa jest bardzo
trudna [Roulac i inni, 2005, s. 364-365]. Wyniki badan spotek gietdowych w tym
zakresie sg niejednoznaczne, tzn. chociaz CRE wptywajg na wartos¢ dla akcjona-
riuszy poprzez wynik operacyjny netto i koszt kapitatu, wartos¢ CRE jest zazwy-
czaj ukryta dla inwestora i nie w petni odzwierciedlona w wartosci kapitalizacji
rynkowej [Liow, Ooi, 2004, s. 386]. Ciekawe wyniki przyniosty badania grupy
polskich spoétek gietdowych, w ktorych autorzy analizowali wptyw inwestycji
w nieruchomosci na rentownos¢ przedsiebiorstwa [Wolski, Zateczna, 2011, s. 145].
Przeprowadzona analiza nie wykazata zadnej zaleznosci liniowej pomiedzy in-
westycjami w nieruchomosci a rentownoscig spotek. Dla wybranego przez au-
torow okresu analizy jest to mozliwe, cho¢ jednym z podstawowych celow inwes-
tycji przedsiebiorstw jest wzrost sprzedazy i poziomu marzy, a przez to wzrost
wartosci kapitalizacji rynkowej’.

Nalezy podkresli¢, ze na warto$¢ przedsicbiorstwa wpltywa bardzo wiele
czynnikow zewnetrznych 1 wewnetrznych, w zwigzku z tym okreslenie, w jakim
stopniu przyczynia si¢ do tego jedna wyizolowana sfera dziatalnosci, jest trudne
albo niemozliwe. Z drugiej strony warto wykorzystywac spotki notowane na
2 Wplyw strategii inwestycyjnej, operacyjnej i finansowej na wartos¢ przedsigbiorstwa opisuje

koncepcja analizy wartosci dla akcjonariuszy (wtascicieli) — SVA (shareholder value analysis), opraco-
wana w latach 80. ubiegtego wieku przez A. Rappaporta [Pike, Nile, 1999, s. 112-113].
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gietdzie papierow wartosciowych do analiz inwestycyjnych, takze na obszarze
nieruchomosci, np. poprzez skuteczno$¢ réoznych strategii inwestycyjnych, nieru-
chomosciowych i ich wplyw na wartos¢ przedsiebiorstwa.

W badaniach podjetych przez zespot zatozono przeprowadzenie analizy po-
rownawczej uwarunkowan realizacji inwestycji rzeczowych dla deweloperow
i przedsiebiorstw niedeweloperskich (produkcyjnych, ustugowych, handlowych).
Przyjety podziat wymaga doprecyzowania, poniewaz rozwoj rynku doprowadzit
do powstania wielu typow deweloperow, ktorzy diametralnie r6znig si¢ miedzy
soba [Trojanowski, 2004, s. 217]. Pomijajac dziatalno$¢ w réznych segmentach
rynku nieruchomosci (mieszkaniowi, komercyjni, przemystowi), wspotczesni de-
weloperzy w roznym stopniu uczestnicza w procesie deweloperskim 1 w réznym
stopniu lokujg swoj kapitat. W skrajnym przypadku, np. fee developer (ustugo-
dawca), moze dziata¢ jedynie jako firma ustugowa/konsultingowa i nie angazuje
kapitatu. Z kolei czes¢ spotek deweloperskich po wybudowaniu i oddaniu obiektu
do uzytkowania utrzymuje je w swoich aktywach i wynajmuje na rynku, przez co
upodabnia si¢ do firm zarzadzajacych nieruchomosciami.

Z. drugiej strony, cz¢$¢ przedsicbiorstw niedeweloperskich, realizujac duze
projekty inwestycyjne, realizuje tradycyjne zadania inwestora, nie wykluczajac
outsourcingu (wybranych obszarow/zadan procesu deweloperskiego) [Ramian,
Smietana, 2014, s. 10; Huffman, 2002, s. 33]. Realizacja przedsiewziecia dewe-
loperskiego pociaga za sobg wiele czynnikow ryzyka, ktore nie wystepujg w przy-
padku obiektéw istniejacych. Jest to opcja zdecydowanie bardziej ryzykowna
i stad (poza deweloperami) niewiele przedsiebiorstw decyduje sie na ten sposéb
realizacji inwestycji.

10.2. Klasyfikacja nieruchomosci wedtug kryterium
wykorzystania i znaczenia nieruchomosci

Nieruchomosci przedsiebiorstw stanowig aktywa mato elastyczne, majgce ograni-
czong mozliwos¢ alternatywnego wykorzystania oraz bardzo niski stopien ptyn-
nosci.

Nieruchomosci przedsigbiorstw cechujg si¢ duzym zréznicowaniem, dlatego
tez mozna je klasyfikowac, przyjmujgc rozne kryteria. Za najistotniejsze uwaza si¢
kryterium gospodarczego wykorzystania i ewidencjonowania, ktore pozwala wy-
odrebnic cztery kategorie nieruchomosci przedsigbiorstw, tj. operacyjne, zbedne,
inwestycyjne i obrotowe.

W polskiej literaturze mozna znalez¢ t¢ klasyfikacje w nieco rozbudowane;j
postaci, w ktorej wyrdznia sie: nieruchomosci operacyjne (ogélnego przezna-
czenia i specjalistyczne), nadwyzkowe (w tym zbedne), inwestycyjne (kapitatowe
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i czynszowe) oraz stanowigce aktywa obrotowe [Konowalczuk, 2009, s. 157
inast.]. W odniesieniu do wymogéw Europejskich Standardow Wyceny 2012 na-
lezy je uzupetni¢ o nieruchomosci kontrolowane na podstawie umow leasingu
operacyjnego i finansowego. Na tle klasyfikacji uzupeinionej o leasing nierucho-
mosci wskaza¢ nalezy na utrzymujacy sie brak uyjmowania w ewidencji ksiggowe;j
innych umoéw obligacyjnych, np. odptatnych umow dzierzawy i najmu. Jednak
wedtug opinii niektorych ekspertow nalezy w przysziosci spodziewac si¢ zmian

Miedzynarodowych Standardow Rachunkowosci zmierzajagcych do ujmowania

w Dbilansie réznorodnych uméw najmu (w tym leasing operacyjny, finansowy,

zwrotny i inne) [Haynes, Nunnington, 2010, s. 123].

Rozwdj rynku powoduje pojawianie sie nowych form inwestycji, nowych
form uméw zobowigzaniowych i sposobow pozyskiwania nieruchomosci. Do roz-
woju rynku dostosowywane sg przepisy prawa, standardy rachunkowosci, stan-
dardy wyceny i metody oceny optacalnosci inwestycji.

Nieruchomosci stanowig jeden z istotnych sktadnikow aktywow przedsie-
biorstwa, co przektada si¢ m.in. na:

— udziat poszczegdlnych rodzajow nieruchomosci w aktywach, ktory moze by¢
mierzony np. liczbg nieruchomosci, powierzchnig, powierzchnig uzytkows,
wartoscig poczatkowg, warto$cig rynkowa, wartoscig uzytkowg;

— koszty korzystania z nieruchomosci, inne przy posiadaniu na wtasnos¢, inne
przy wynajmowaniu nieruchomosci; koszty nieruchomosci mogg stanowic
bardzo duzy odsetek kosztow operacyjnych [Rymarzak, 2009];

-~ dochody generowane przez nieruchomosci, tatwe do wyodrebnienia i zmie-
rzenia dla nieruchomosci inwestycyjnych, trudne do bezposredniego wyod-
rebnienia i oszacowania dla nieruchomosci operacyjnych;

- poziom ryzyka nieruchomosci, ktére moze wptynaé na ryzyko dziatalnosci
catego przedsigbiorstwa.

W tablicy 10.1 przedstawiono znaczenie poszczegolnych rodzajow nierucho-
mosci w wybranych przedsiebiorstwach. Znaczenie rozumiane jako spodziewany
udziat w aktywach i zrodlo przychodéw/kosztéw. Zastosowano trojstopniows
skale oceny: max — najwieksze znaczenie, $r — $rednie, min — minimalne, w nie-
ktorych przypadkach max/ér — wieksze niz $rednie. Przypisane oceny stanowia
hipoteze potwierdzong jedynie analizg jednostkowych przypadkow i1 warto byto-
by przeprowadzi¢ badania w tym zakresie.

Sposrod wyodrebnionych kategorii nieruchomosci szczegdlne znaczenie po-
siada wyszczegdlnienie nieruchomosci operacyjnych i inwestycyjnych. W przed-
siebiorstwach nieruchomosci operacyjne zwigzane sg w sposob bezposredni lub
posredni z realizacjg jego podstawowych zadan. Sg one z reguty nieodzowne do
realizacji zadan produkcyjnych przedsiebiorstwa. Warunkujg podejmowanie i re-
alizacje zadan produkcyjnych przedsigbiorstwa, przy czym wartos¢ nieruchomo-
sci operacyjnych moze w réznych branzach by¢ bardzo zréznicowana.
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Tablica 10.1. Znaczenie poszczegolnych rodzajow nieruchomosci w wybranych

przedsi¢biorstwach
Operacyj- . Inwesty- Inwesty- | Stanowiaca
y . . Operacyj- . . .
Przedsi¢biorstwo | Operacyjna | na specja- cyjna czyn- | cyjna kapi- aktywa
. ne zbedne

listyczna szowa talowa obrotowe
Przemystowe max max/sr $r min min min
Ustugowe max/sr min min $r min min
Handlowe max min min/sr $r $r min
Deweloper inw. min min min max/sr max max
Fee Developer min min min min min min

Zr6dto: Opracowanie whasne.

Whasciciel nieruchomosci inwestycyjnej moze jg traktowac jako zrédto przy-
chodow z czynszu lub tez utrzymywac¢ w swym posiadaniu, liczac na znaczny
wzrost jej warto$ci w czasie. W pierwszym przypadku mowimy o nieruchomosci
inwestycyjnej czynszowej, natomiast w drugim — o nieruchomosci inwestycyjnej
kapitatowej.

Nieruchomos$ci operacyjne i inwestycyjne, z uwagi na odmienny udziat
w strukturze majatkowej przedsiebiorstwa, uymowane sg w bilansie przedsiebior-
stwa w odmiennych pozycjach aktywow. Nieruchomosci operacyjne ujmowane
s3 w bilansie jako $rodki trwate, natomiast nieruchomosci inwestycyjne wykazy-
wane s3 w grupie inwestycji dtugoterminowych. W przypadku gdy nieruchomo-
$ci przeznaczone sg do obrotu, a ten stanowi podstawowa dziatalnos¢ firmy (np.
deweloperskiej), nieruchomosci sa ewidencjonowane jako sktadniki majatku ob-
rotowego (zapasy lub inwestycje krotkoterminowe).

10.3. Cele bezposrednich inwestycji w nieruchomosci

Inwestycje przedsigbiorstw sg determinowane zarowno przez otoczenie, jak i we-
wnetrzne uwarunkowania wystepujace w przedsiebiorstwie.

Czesto w literaturze spotykany jest podzial otoczenia na makrootoczenie
1 otoczenie konkurencyjne. Cechg makrootoczenia jest to, ze bardzo silnie okresla
mozliwos$ci dziatania 1 kierunki rozwoju przedsi¢biorstwa, przedsiebiorstwo jed-
nak nie jest w stanie zmieni¢ tych warunkow. W ramach makrootoczenia najwaz-
niejszym segmentem jest otoczenie ekonomiczne, a ponadto: otoczenie spoteczne,
demograficzne, polityczne i prawne oraz miedzynarodowe. Otoczenie ekono-
miczne poprzez takie parametry, jak np. kursy wymiany walut, stope procentowa
1 inflacji, stope wzrostu gospodarczego i zwrotu kapitatu, stwarza przedsiebior-
stwom dogodne warunki inwestowania, ale moze réwniez aktywnos$¢ inwestycyj-
ng przedsiebiorstw hamowac¢ lub uniemozliwiac.
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Otoczenie konkurencyjne tworza dostawcy, odbiorcy, konkurenci, kooperanci
itp. Cechg charakterystyczng otoczenia konkurencyjnego jest to, ze miedzy jego
podmiotami a przedsiebiorstwem zachodzi sprze¢zenie zwrotne. Oznacza to, ze
podmioty otoczenia konkurencyjnego mogg pod adresem przedsicbiorstwa for-
mutowac¢ okreslone oczekiwania, np. co do rozmiaru i struktury produkcji, roz-
szerzenia wachlarza asortymentowego, a takze poprawy funkcjonalnosci i stan-
dardow uzytkowych wyrobow. W odpowiedzi na te sygnaty przedsicbiorstwo,
majac na uwadze swoj potencjat i mozliwosci wykonawcze, uwzglednia podpo-
wiedzi ptyngce z otoczenia konkurencyjnego w swojej strategii inwestycyjnej.

Jak juz wczesniej wspomniano, zrodlem aktywnosci inwestycyjnej przedsie-
biorstwa moga by¢ réwniez jego potrzeby wlasne, niewynikajace ze wskazan
otoczenia. Mogg to by¢ inwestycje o charakterze modernizacyjnym i odtworze-
niowym, inwestycje podporzadkowane zabezpieczeniu bhp pracownikow, przed-
siewzigcia pozwalajace na redukcje kosztow wytwarzania, realizacja zadan
inwestycyjnych podporzadkowanych wymogom ekologicznym, realizacja przed-
siewzie¢ prowadzgcych do wzrostu prestizu firmy itp.

Inwestycje zwigzane z wlasnymi celami statutowymi przedsi¢ebiorstwa majg
charakter inwestycji rzeczowych 1 moga przejawiac si¢ w:

- zwiekszeniu zdolnosci wytworczych/ustugowych,

— poprawie jakosci produktow i ustug,

- poprawie funkcjonalnosci i standardow uzytkowych wyrobdw,

-  wdrozeniu rozwigzan proekologicznych (standardéw zielonego budownictwa).

Nadrzednym celem wspoélczesnego przedsiebiorstwa jest wzrost wartosci,
ktory moze by¢ osiggany poprzez ww. cele szczegotowe. Cele inwestowania
w nieruchomo$ci inwestycyjne (np. na wynajem) nie pokrywaja sie z przestan-
kami inwestowania w obiekty o charakterze rzeczowym (operacyjne). Obejmuja
te wszystkie cele, ktore sg typowe dla wynikow inwestowania operacyjnego, jak:
- maksymalizacja zysku na projekcie,

— osiggniecie wymaganej stopy zwrotu z inwestycji,
- wzrost wartosci dla akcjonariuszy,

-  prestiz,

—  wzrost udziatu w rynku,

- poprawa pozycji konkurencyjnej,

— realizacja strategii rozwoju/planu strategicznego,
- inne.

Sklonnos¢ do inwestowania w nieruchomosci wynika z szeregu uwarunkowan,
0 dos¢ zréznicowanym charakterze. Wérod nich wyrédznia sie przede wszystkim:

- potrzeby rozwojowe przedsicbiorstwa,
- dostepnos$¢ kapitatu i jego koszt,
- poprawe koniunktury w poszczegolnych branzach,
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- zmiany cen nieruchomosci i stawek czynszowych,

- zmiany cen na rynku budowlanym,

— wymagania gtoéwnego klienta/kooperanta,

- szanse/okazje inwestycyjne,

- polityke mieszkaniows,

— zmiany modeli biznesowych,

- ulgi inwestycyjne.

Nietrudno zauwazy¢, ze mozliwosci uwzglednienia tych przestanek sa zréz-
nicowane w zaleznosci od sytuacji konkretnego przedsicbiorstwa. W wielu przy-
padkach moga wystepowac tgcznie lub wzajemnie sie uzupetniac.

7 aktualnych badan przeprowadzonych przez PwC i Urban Land Institute
nad perspektywami amerykanskiego rynku nieruchomosci w roku 2014 wynika,
ze najwicksze znaczenie dla inwestoréw maja (w skali 1 — bez znaczenia, 3 - $red-
nie znaczenie, 5 — najwieksze znaczenie):

— czynniki ekonomiczno-finansowe — wzrost zatrudnienia 4,6, stopy procen-
towe 4,46, wzrost wynagrodzen 4,1, inflacja 3,7, polityka podatkowa 3,6;

- kwestie nieruchomosciowe 1 deweloperskie — ceny na rynku budowlanym/
koszty budowy 4, poziom pustostanow 3,99, ceny gruntow 3,85, refinanso-
wanie 3,6, fundusze na infrastrukture i przyszte ceny nieruchomosci 3,58.
Jako czynniki o najnizszym znaczeniu respondenci wskazali na zielone bu-

downictwo 2,75 i globalne ocieplenie 2,34.

10.4. Proces inwestycyjny

Juz od wielu lat literatura przedmiotu dokumentuje wyniki badan empirycznych
poswieconych problemom inwestycji kapitatowych w praktyce przedsiebiorstw.
Ich wyniki przyczyniajg si¢ do lepszego zrozumienia uwarunkowan procesu po-
dejmowania decyzji inwestycyjnych 1 prowadzg do rozwoju dyscypliny nauko-
wej. Realizowane badania dotycza roznych zagadnien, m.in.:
- stosowanych technik oceny oraz kryteriow wyboru przedsiewzie¢ inwesty-
cyjnych,
— behawioralnych aspektow podejmowania decyzji inwestycyjnych,
- strategicznego 1 finansowego podejs$cia w podejmowaniu decyzji inwestycyj-
nych,
- stosowanych analiz przedinwestycyjnych,
- ryzyka.
Publikowane badania zazwyczaj dotyczg stosowanych praktyk przedsi¢biorstw,
znaczenia poszczegdlnych metod i analiz, zagrozen na poszczego6lnych etapach
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procesu inwestycyjnego. W niektérych przypadkach sg to analizy poréwnawcze
dla réznych branz czy krajow. Niekiedy w zakresie poszukiwania ,najlepszej
praktyki” procesu planowania inwestycji w przedsiebiorstwach. Na rysunku 10.1
zaprezentowano schemat ideowy najlepszej praktyki planowania inwestycji. Ma
on pomodc w zrozumieniu catego procesu. Po lewej stronie rysunku umieszczono —
jako typowe dane wejsciowe — potrzeby 1 wymagania najwazniejszych interesa-
riuszy (stakeholders) przedsiebiorstwa, ktére powinny by¢ brane pod uwage przy
formutowaniu strategii oraz planéw operacyjnych [Neely i inni, 2001, s. 10].
Oczywiscie, planowanie inwestycji musi by¢ $cisle zwigzane z realizacjg strategii
przedsi¢biorstwa uwzgledniajgcej interesariuszy.

typowe dan, typowe
ypowe dane strategie > procesy > zdolnosci rezultaty

wejsciowe

wnioski N /
i dostgpnosé inwestycyjne - Nowe
Potrzeby 1 b rozszerzone
wymagania kapitatu R
akcjonariuszy produkty ustugi
— dostep do nowych
rynkow
Inwestorzy N strategia Proces H — przejgcia
—/ biznesu ::> podejmowania : — joint
.. cyzii H o entures
(lie('yZJl 0 p realizacja N - V0 r:wione
iL p anowan}p ) planu ) pop!
R K inwestycji H procesy
Pracownicy strategia : — wzmocnione
operacyjna :> : zdolnosci
zmodernizowane
Prawod metody oceny kluczowe maszyny
rawodawcy czynniki ryzyka i urzadzenia
— umowy
pt ’ outsourcingowe
finansowe niefinansowe niepewnosé realizacja — nowe SI
— spelnienie norm
Potrzeby i
wymagania 1
organizacji N—| Przeglad (audyt) porealizacyjny <
Biezace a planowane wyniki

Rysunek 10.1. Proces inwestycyjny

Zr6dto: Opracowanie whasne na podstawie [Adams i inni, 2004, s. 26].

Po prawej stronie rysunku przedstawiono liste typowych rezultatéw progra-
mow inwestycyjnych, ktore zostaly zaplanowane 1 wdrozone, aby zaspokoic te
roznorodne potrzeby i wymagania. Naleza do nich m.in. nowe produkty/ustugi,
dostep do nowych rynkow, nowe maszyny i urzadzenia, przejecia, joint ventures.
W srodkowej czesci zaprezentowano wszystkie istotne sktadniki procesu podej-
mowania decyzji w planowaniu inwestycji. Ponadto przeglady (audyty) poreali-
zacyjne powinny powodowac ciggla poprawe (ulepszanie) procesu planowania in-
westycyl.
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Wykorzystujac zaprezentowany schemat jako podstawe, zespol badawczy
przeprowadzi badania ankietowe dotyczace poszczegdlnych elementow procesu
inwestycyjnego w grupie badanych przedsigbiorstw.

Projekt deweloperski nie rézni si¢ zasadniczo od innych przedsiewzie¢ inwes-
tycyjnych o charakterze rzeczowym, z drugiej jednak strony dziatalnos¢ dewelo-
perska jest najbardziej ztozong formg inwestowania w nieruchomosci [Dziworska,
Trojanowski, 2007, s. 26].

Analiza inwestycyjna jest kluczowym elementem procesu podejmowania de-
cyzji w projektach deweloperskich. Podejmowanie decyzji o sposobie zagospoda-
rowania gruntu jest w literaturze przedmiotu powszechnie traktowane jako pro-
ces, w ktérym wyr6znia sie kilka etapow (faz), od pomystu do uzytkowania
(sprzedazy).

W praktyce wyrdznia sic dwa podejscia: poszukiwanie nieruchomosci dla po-
siadanej koncepcji uzytkowania lub poszukiwanie sposobu uzytkowania dla po-
siadanej nieruchomosci. W tym drugim przypadku deweloper posiada prawa do
nieruchomosci 1 przeprowadzana jest analiza optymalnego sposobu uzytkowania.
W praktyce wielu deweloperdw i spekulantow posiada ,,.banki” ziemi, w ktérych sg
tez nieruchomosci o niskiej wartosci, w danej chwili nieprzewidywane do zagos-
podarowania [Trojanowski 2004, s. 214; Geltner i inni, 2014, s. 733]. W duzych
firmach deweloperskich przewaza podejscie poszukiwania najlepszych gruntow
pod wypracowang koncepcje rozwojowg — firmy specjalizuja sie¢ w réznych ty-
pach nieruchomosci, np. mieszkaniowych, biurowych, handlowych, przemysto-
wych.

Niezaleznie od tego realizacje projektow deweloperskich mozna przedstawic
jako proces, z wyroznieniem kilku etapow, ktore charakteryzuje rézne zaangazo-
wanie kapitatu i rozny poziom ryzyka inwestycyjnego (rys. 10.2).

Poziom ryzyka w poszczegdlnych fazach realizacji jest postrzegany jako
prawdopodobienstwo wystgpienia finansowego lub ekonomicznego niepowodze-
nia projektu. Zaprezentowany na rysunku 10.2 poziom ryzyka odnosi si¢ do
jednostkowego przypadku - nie sg to wartosci srednie dla jakiej$ grupy przedsie-
biorstw, z drugiej strony odzwierciedlaja mozliwy poziom stop zwrotu na rynku
amerykanskim.

W fazie poprzedzajacej nabycie gruntu odbywaja si¢ wszelkie prace 1 analizy
zwigzane z przygotowaniem gruntu do zakupu. W praktyce amerykanskiej ozna-
cza to, ze deweloper oferuje poprzedniemu wtascicielowi gruntu opcje zakupu,
czyli cene, ktorg zaptaci, pod warunkiem ze uda si¢ uzyska¢ dla gruntu wszystkie
wymagane zezwolenia, warunki przytgczenia infrastruktury i inne. W tej fazie wy-
stepuje najwyzsze ryzyko, ze nie uda si¢ uzyska¢ wymaganych pozwolen i projekt
nie bedzie realizowany. Ta faza moze trwac od kilku miesiecy do kilku lat, w tym
czasie deweloper moze straci¢ wtozone pienigdze. Alternatywny koszt kapitatu
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moze si¢ ksztattowac na poziomie ok 40% [Geltner i inni, 2014, s. 735]. Trzeba
zauwazy¢, ze naklady ponoszone w poczatkowym okresie sg relatywnie niskie
1 stanowig koszty operacyjne dewelopera, s finansowane zazwyczaj kapitatem
wilasnym. Na tym etapie moze dojs¢ do oczekiwanego przez dewelopera wzrostu
wartos$ci gruntu - i moze by¢ to inwestycja spekulacyjna (land development), ktora
z zyskiem mozna sprzeda¢ innemu deweloperowi do realizacji. W momencie na-
bycia praw do nieruchomosci jest ona gotowa do rozpoczecia procesu budowlane-
go. Ryzyko na tym etapie moze spas¢ do poziomu wynoszgcego ok. 20-25%. Faza
budowlana wymaga poniesienia najwiekszych naktadéw, zazwyczaj finansowa-
nych ze zrodet zewnetrznych. Ryzyko spada stopniowo wraz z postepem prac, od
ok. 20% do ok. 10% po ukonczeniu budowy. W nastepnej fazie nastepuje dosto-
sowywanie pomieszczen do wymagan najemcéow 1 ich przyjmowanie do obiektu.
Na tym etapie ryzyko wyrazone kosztem kapitatu spada do poziomu ok. 10%.
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Rysunek 10.2. Proces deweloperski

Zr6dto: Opracowanie whasne na podstawie [Geltner i inni, 2014, s. 735].

Po zakonczeniu procesu deweloperskiego projekt moze sta¢ sie aktywem
przedsiebiorstwa, generujagcym stabilne dochody. Zazwyczaj nastepuje w tym
momencie sprzedaz inwestycji (zwrot kapitatu dla dewelopera inwestora). Cho¢
wspotczesnie duza czesé spotek deweloperskich sama wynajmuje i zarzgdza nie-
ruchomosciami, o ile jest to bardziej optacalna opcja niz szybka sprzedaz.

Przyczyn niepowodzenia duzych projektow inwestycyjnych (w tym dewelo-
perskich) moze by¢ relatywnie duzo. Moga one by¢ spowodowane zaréwno przez
czynniki ptyngce z makrootoczenia, jak rowniez przez uwarunkowania otoczenia
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konkurencyjnego i przyczyny majace swe zrodto w warunkach przedsigbiorstwa,

jak 1 w samym projekcie.
Do przyczyn natury najogolniejszej zalicza sig:

- powody makroekonomiczne, np. niekorzystne zmiany cen ropy, Surowcow,
stali itp.,

- zmiany kursow walutowych,

— czynniki srodowiskowe,

- silng konkurencje,

- niewystarczajacy popyt,

- wzrost kosztow operacyjnych, ryzyko specyfikacji technicznych,

- spadek cen produktow/ustug/stawek czynszu,

- wydtuzenie fazy realizacji projektu,

— wzrost wartosci naktadow inwestycyjnych,

- brak dopasowania projektu do preferencji nabywcow/uzytkownikow.

10.5. Ryzyko nieruchomosci inwestycyjnych i deweloperskich

Dla nieruchomosci inwestycyjnych przydatna moze by¢ klasyfikacja zaprezento-
wana przez K. Smietane [2013]’, ktora wyréznia nieruchomosci:

- core — strategiczne, inwestycyjne czynszowe, stabilne,

—  value added — rozwojowe,

—  opportunistic — spekulacyjne.

Nieruchomosci core charakteryzujace sie najbardziej stabilnym poziomem
wplywow (czynszowych) sg ulokowane na najlepszych rynkach nieruchomosci
w poszczegolnych krajach. Stanowig najbardziej atrakcyjne dla inwestorow in-
stytucjonalnych nieruchomosci biurowe, handlowe, magazynowe i centra logis-
tyczne, budynki mieszkaniowe apartamentowe oraz obiekty hotelowe.

Value added oznacza nieruchomosci majace potencjat wzrostu wartosci. Zali-
cza sie do tej grupy, oprocz gtéwnych typow nieruchomosci, obiekty kultury,
szpitale, osrodki wypoczynkowe.

Nieruchomosci spekulacyjne bedace przedmiotem spekulacyjnych inwestycji
deweloperskich to nieruchomos$ci przeznaczone do obrotu lub wynajmu oraz
przedsiewziecia land deweloperskie. Aktywa te charakteryzuje bardzo wysokie
ryzyko, a ewentualne zyski sa realizowane na wartosci rezydualnej [Smietana,
2013,s. 5].

3 Klasyfikacja ta uwzglednia typologie zaproponowang przez NCREIF (The National Council of
Real Estate Investment Fiduciaries).
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W tablicy 10.2 zaprezentowano wyniki badan w zakresie ustalanej przez in-
westorow wymaganej stopy zwrotu (hurdle rate) dla poszczegdlnych rynkow re-
gionalnych na $wiecie.

Tablica 10.2. Wymagana stopa zwrotu przez inwestorow instytucjonalnych

Rynek docelowy Rodzaj rynku Core Value-added Opportunistic
Ameryka Potnocna Rynki podstawowe 6% 9% 15%
Australia 10% 13% 19%
Europa Zachodnia 10% 13% 19%
Azja Rynki rozwijajace 10% 13% 19%
Bliski Wschod si¢ 1 w transformacji 14% 17% 23%
Europa Wschodnia 14% 17% 23%
Ameryka Facinska Rynki wymagajace 15% 18% 24%
Afryka 17% 20% 26%

Zr6dto: Opracowanie whasne na podstawie [Leiser, 2011].

W tablicy 10.3 poréwnane zostaty stopy zwrotu (tu stopy dyskontowe, we-
wnetrzne stopy zwrotu) dla nieruchomosci inwestycyjnych i deweloperskich wg
danych dla rynku USA. Przedstawione w tablicy dane dotyczace $rednich realizo-
wanych stop zwrotu (IRR) dotycza stop zrealizowanych przy sprzedazy. Badania
obejmowaty rowniez oczekiwane/przewidywane przez deweloperdéw 1 inwestorow
stopy zwrotu, réznica poziomu byta niewielka. Zaprezentowane dane potwierdzajg
wczesniej omawiany przyktad zilustrowany na rys. 10.2. Mozna stwierdzi¢ ze
srednia IRR dla inwestycji land deweloperskich wynosi w badanym okresie 36%,
€0 oznacza, ze jest 0 ok. 15 p.p. wyzsza od $redniej IRR dla inwestycji deweloper-
skich zabudowanych. Nieruchomosci inwestycyjne, istniejace 1 wynajmowane, sg
najmniej ryzykowne. Sredni poziom wewnetrznej stopy zwrotu wynosi w ich
przypadku ok. 8,1%, tj. o ok. 13 p.p. mniej niz dla inwestycji deweloperskich zabu-
dowanych i o ok. 27,5 p.p. od niezabudowanych gruntéw deweloperskich.

Tablica 10.3. Srednia stopa dyskontowa za I1I i IV kwartat 2013 roku dla nieruchomosci
deweloperskich i inwestycyjnych

Deweloperskie deweloperskie inwestycyjne

Do zabudowy Zabudowane
Mieszkalne 35% | Apartamenty 22% 8,1%
Mixed-use 36% | Resort &second 24%

home

Bloki mieszkalne 38% | Biurowe CBD 20% 8,1%
Biznes parki 36% | Handlowe 21% 8,8%
Parki przemystowe 32% | Przemystowe 20% 7,4%

Zr6dto: Opracowanie whasne na podstawie [www.realtyrates.com].
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Zakoniczenie

Na podstawie przeprowadzonych studiow literaturowych i analizy danych ryn-

kowych mozna sformutowac nastepujace wnioski co do mozliwos$ci prowadzenia

pogtebionych badan naukowych (dotyczy to prac realizowanych przez autorow

niniejszego opracowania, jak réwniez badan prowadzonych przez inne osrodki):

1.

Przyjety wstepnie podziat podmiotow do badan porownawczych w dwoéch
grupach - na deweloperéw i niedeweloperow (przedsiebiorstwa produkcyjne,
ustugowe, handlowe) — wymaga doprecyzowania. Z grupy deweloperéw trze-
ba bedzie wytaczy¢ te podmioty, ktore nie inwestujg na rynku nieruchomosci,
swiadczgc jedynie ustugi.

Przyjeta klasyfikacja nieruchomosci wg kryterium wykorzystania, uzupetnio-
na o nowoczesne umowy zobowigzaniowe (leasing zwrotny, finansowy), jest
przydatna do planowanych badan terenowych i ankietowych. W badaniach
uwzgledni¢ trzeba ponadto typy inwestycji nieruchomosciowych wedtug
stopnia ryzyka (core, value added i opportunistic). Nalezy dokona¢ rowniez do-
datkowego podziatu inwestycji deweloperskich, np. na land deweloperskie
i budowlane.

W odniesieniu do ryzyka inwestycji przeprowadzona analiza danych z rynku
USA potwierdza powszechnie wystepujacy w literaturze przedmiotu poglad,
ze inwestycje land deweloperskie nalezg do najbardziej ryzykownych. Gene-
ralnie przedsiewziecie deweloperskie jest zdecydowanie bardziej ryzykowne
od inwestycji w nieruchomos¢ zabudowang. Dla inwestycji land deweloper-
skich srednia IRR wyniosta ok. 36%, spadajac do ok. 21% dla inwestycji dewe-
loperskich zabudowanych. W tym samym okresie oczekiwana stopa zwrotu
z najlepszych istniejacych nieruchomosci inwestycyjnych ksztattuje sie na
poziomie 8%.

Warto prowadzi¢ badania dotyczace inwestycji w nieruchomosci w kontek-
scie ich wptywu na wartos¢ przedsiebiorstwa, wykorzystujac spotki notowane
na gietdzie papieréw wartosciowych.

W analizach porownawczych nie mozna pomijaé zréoznicowanego znaczenia
nieruchomosci w przedsiebiorstwach, zaleznie od ich przynalezno$ci branzo-
wej.
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Rozdzial 11
Aktywno$¢ inwestycyjna przedsi¢biorstw
z polskim kapitalem za granica

Madgorzata Jaworek

Wstep

Prowadzenie dziatalnosci w obecnych czasach wymusza na przedsiebiorstwach
przyjecie perspektywy miedzynarodowej. Dotyczy to takze przedsigbiorstw, kto-
re obecnie prowadza dziatalnos¢, ograniczajac sie wylacznie do rynku lokalnego.
Przedsiebiorstwa, funkcjonujac w centrum silnych i gwattownych zmian, wszech-
obecnej ostrej konkurencji, aby zapewnic sobie zdolnos$¢ przetrwania, struktural-
ng sile, a ostatecznie zrownowazony rozwdj, musza myslec o jutrze. Z mysleniem
o0 jutrze zwigzane sg inwestycje, ktorych efekty uwidocznig si¢ w przysztosci. ,,Ju-
trzejszymi zwyciezcami niekoniecznie zostang dzisiejsi czy wczorajsi zwyciezey”
[Gajecki, 1997, s. 11], przy czym zwycigstwo oznacza utrzymanie si¢ na rynku
i rozwdj. E. Pernose, jeden z tworcow teorii firmy, twierdzi, ze przetrwanie,
wzrost 1 zyskownos¢ przedsigbiorstwa w gtownej mierze zalezg od umiejetnosci
stworzenia przez podmiot solidnej podstawy, ktora pomoze mu adaptowac si¢ do
potrzeb rynku i dokonywac¢ ekspansji, w tym na nowe rynki [Penrose, 1959, za:
Gajecki, 1997, s. 29-30]. Mozna zatem stwierdzi¢, ze jednym z narzedzi two-
rzacych site, zdolnos¢ przetrwania i rozwdj sa bezposrednie inwestycje zagra-
niczne (BIZ). Jednak tylko takie, ktore tworza odpowiednig warto$¢ dodana. Jest
ona kreowana przez podmioty bezposredniego inwestowania powstate w drodze
BIZ. Podmioty te jako elementy struktury miedzynarodowej powinny przyczy-
nia¢ si¢ do rozwoju catej grupy kapitatowej. Muszg zatem charakteryzowac si¢
odpowiednig intensywnos$cia inwestowania, ktora uzalezniona jest m.in. od cha-
rakteru spotki-corki 1 prowadzonej przez nig dziatalnosci.

Celem opracowania jest pomiar aktywnosci inwestycyjnej polskich przedsie-
biorstw z polskim kapitatem za granicg w latach 2008-2011. Przyjety okres wyni-
ka ze sprawozdawczosci Gtéwnego Urzedu Statystycznego. W 2009 roku GUS
przeprowadzit po raz pierwszy roczne badanie podmiotow z siedzibg w Polsce po-
siadajgcych za granicg udziaty, oddziaty lub zaktady, nazywane jednostkami za-
granicznymi (za rok 2008). Celem badania byta obserwacja podmiotéw posia-
dajacych siedzib¢ w Polsce - jednostek sprawozdawczych, ktore miaty udziaty
w podmiotach prowadzacych dziatalnos¢ gospodarczg za granicg. Badanie umoz-



152 Matgorzata Jaworek

liwito zidentyfikowanie kraju, w ktérym polskie przedsigbiorstwo posiadato
udziaty, okreslenie wielkos$ci i struktury tych udziatéw, opis charakteru powigzan
podmiotu polskiego z podmiotem za granicg oraz charakterystyke dziatania pod-
miotu zagranicznego (przychody, eksport, import, zatrudnienie). Badanie jest
zgodne z rozporzadzeniem nr 716/2007 Parlamentu Europejskiego i Rady Unii
Europejskiej z dnia 20 czerwca 2007 roku w sprawie statystyki wspolnotowej do-
tyczacej struktury i dzialalnosci zagranicznych podmiotow zaleznych [rozpo-
rzadzenie, 2007].

Pomiaru aktywnosci inwestycyjnej dokonano, bioragc pod uwage rodzaj dzia-
falno$ci podmiotow sprawozdawczych. Niestety, na podstawie danych GUS nie
mozna ustali¢ rodzaju dziatalnos$ci spotek z polskim kapitatem za granicg. W opra-
cowaniu przyjeto zatozenie, ze rodzaj dziatalnosci spétki-cérki w pewnej mierze
determinowany jest rodzajem dziatalnosci spotki-matki w Polsce.

Dokonujgc pomiaru aktywnosci inwestycyjnej, postuzono sie wskaznikiem
intensywno$ci inwestowania (relacja naktadow na rzeczowe aktywa trwate do
wartosci przychodéw ze sprzedazy) oraz warto$ciami naktadow na rzeczowe ak-
tywa trwate w przeliczeniu na jedno przedsigbiorstwo i jednego zatrudnionego.

11.1. Skala i struktura przedsi¢biorstw z polskim kapitalem
za granicg w latach 2008-2011

Wedtug stanu na koniec 2011 roku 1501 podmiotéw z Polski posiadato za granicg
udziaty, oddzialy lub zaktady, w tym 971 byty to spotki z ograniczong odpo-
wiedzialnoscig, 453 — spotki akcyjne, 25 — spotki jawne, 15 — spétki komandytowe
oraz 37 podmiotow zorganizowanych w innej formie prawnej [GUS, 2013, s. 4].
W badanym okresie najwiecej polskich przedsiebiorstw prowadzito dziatalno$¢ za
granicg za pomocg spotki, w ktorej posiadaty udziaty. W 2011 roku byto ich 2664
(88,3% ogotu jednostek zagranicznych). Ponad 10% podmiotow z Polski prowa-
dzito dziatalnos¢ za granica w postaci oddziatu, przy czym w 2008 roku byto ich
155, natomiast w 2011 roku - 376. Nieznaczny odsetek polskich przedsigbiorstw
prowadzit dziatalno$¢ za granicg, ustanawiajac zaktad [GUS, 2010, s. 4; 2011, s. 4;
2012,s.4;2013,s. 2, 4].

W analizowanym okresie dziatalnos¢ za granicg podj¢to najwiecej podmiotow
zajmujacych si¢ w Polsce przetworstwem przemystowym — w 2008 roku byto ich
408 (posiadajacych udzialty w 866 jednostkach zagranicznych), natomiast w 2011
roku — 522 (udziaty w 1016 podmiotach zagranicznych). Mimo iz liczba tych
przedsiebiorstw rosta, malat nieznacznie ich udziat w zbiorowosci podmiotow,
ktore podjety dziatalnosc zagraniczng. W 2008 roku udziat ten wynidst 36,9%, na-
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tomiast w 2011 roku spadt do poziomu 34,8%. Znaczng grupe zagranicznych in-
westorow stanowity przedsiebiorstwa zajmujace sie w Polsce dziatalnoscia przy-
pisang do sekcji ,Handel, naprawa pojazdéw samochodowych”. W 2009 roku
stanowity one okoto 1/4 polskich inwestorow (posiadajac udziaty w 716 jednost-
kach zagranicznych), natomiast w 2011 roku ich udziat obnizyt sie do poziomu
20,9% (udziaty w 688 podmiotach zagranicznych). W badanym okresie przed-
siebiorstwa z sekcji ,Budownictwo” okazaty sie takze jedng z bardziej aktywnych
grup w zakresie podejmowania dziatalnosci poza granicami kraju. W 2008 roku
takich podmiotow byto 143 (posiadaly one udziaty w 210 podmiotach zagra-
nicznych), a w 2011 roku - 202 (udzialy w 327 jednostkach za granicg). Warto
takze wspomnie¢ o polskich przedsigbiorstwach z sekcji ,,Dziatalnos¢ profesjo-
nalna, naukowa i techniczna”. Grupa ta stanowita w latach 2009-2011 prawie 8%
polskich podmiotow, ktore podjety dziatalno$¢ za granica [GUS, 2010, s. 4; 2011,
s. 4; 2012, s. 4; 2013, s. 5].

Wedtug stanu na koniec 2011 roku podmioty z siedzibg w Polsce zaangazo-
waty swoj kapitat w 94 krajach. Polskie przedsi¢biorstwa posiadaly jednostki
zagraniczne we wszystkich panstwach Unii Europejskiej. Eacznie takich podmio-
tow byto 1980. Wedtug krajow lokalizacji najwiecej jednostek zagranicznych
znajdowato sie w Niemczech — 427 (13,4%), na Ukrainie — 355 (11,2%) oraz
w Czechach 270 (8,5%) i Rosji 242 (7,6%). Poza Europa najwiecej jednostek za-
granicznych polskie przedsigbiorstwa posiadaty w Stanach Zjednoczonych, przy
czym w 2008 roku byto takich podmiotow 49, natomiast w 2011 roku — 68. W ba-
danym okresie na Stany Zjednoczone przypadalo okoto 2% jednostek zagra-
nicznych utworzonych przez przedsiebiorstwa z Polski [GUS, 2010, s. 6; 2011,
s. 6;2012,s. 6; 2013, s. 7].

11.2. Dzialalnos¢ inwestycyjna przedsi¢biorstw z polskim
kapitalem za granica w latach 2008-2011

Warto§¢ naktadow na rzeczowe aktywa trwale poniesionych przez przedsie-
biorstwa z polskim kapitalem umiejscowione za granicg w latach objetych analizg
wyniosta: w 2008 roku 3 499,4 mln PLN, w 2009 roku - 4734,4 mIln PLN, w 2010
roku - 3694,3 min PLN, a w 2011 roku 3554,4 mIn PLN. Skala dziatalnosci in-
westycyjnej w 2011 roku byta wyzsza w poréwnaniu z rokiem 2008, jednak niz-
sza anizeli w latach 2009 1 2010. Ujecie wzgledne, tzn. w przeliczeniu na
jedno przedsiebiorstwo, wskazuje tendencje spadkowg (1,38 mln PLN w 2008,
1,24 mIn PLN w 2010 roku oraz 1,12 mln PLN w 2011 roku). Wyjatek stanowit
rok 2009, w ktéorym warto$¢ naktadow inwestycyjnych na rzeczowe aktywa
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trwate na jedno przedsiebiorstwo byta najwieksza i wyniosta 1,72 mln PLN. Po-
dobnie wygladata sytuacja w odniesieniu do warto$ci naktadéw w przeliczeniu na
jednego zatrudnionego. W 2011 roku wartos¢ naktadow wyniosta 24,38 tys. PLN
na jednego zatrudnionego w porownaniu z 29,08 tys. PLN w 2008 roku.
Powyzsze tendencje miaty wptyw na poziom wskaznika intensywnosci inwe-
stowania, ktory w badanych okresie obnizyt sie z poziomu 2,87% w 2008 roku do
2,59% w roku 2011. Najwickszy poziom tego wskaznika odnotowaly przedsie-
biorstwa w roku 2009, kiedy to wyniost on 4,42%'. Spadek wskaznika wynikat
z faktu, iz wielkosci przychodow ze sprzedazy w badanych przedsiebiorstwach
rosty zdecydowanie szybciej niz naklady na rzeczowe aktywa trwate” (tab. 11.1).

Tablica 11.1. Wartos¢ naktadéw inwestycyjnych na rzeczowe aktywa trwate oraz
intensywnos$¢ inwestowania przedsigbiorstw z kapitatem polskim za granicg
w latach 2008-2011

L. Lata
Wyszczegolnienie
2008 2009 2010 2011
Ogolna warto$¢ naktadow na rzeczowe aktywa trwate 3499.4| 47344 36943| 35544
(mln PLN)
Liczba jednostek zagranicznych 2541 2747 2988 3178
Wartos¢ naktadow na rzeczowe aktywa trwate 1,38 1,72 1,24 1,12
przypadajaca na jedno przedsiebiorstwo (mln
PLN)
Wartos¢ naktadow na rzeczowe aktywa trwate 29,08 36,48 24,95 24,38
w relacji do wielkosci zatrudnienia (tys. PLN)
Intensywnos¢ inwestowania (%) 2,87% 4,42% 3,37% 2,59%

Zr6dto: Opracowanie whasne na podstawie [GUS, 2010, s. 4; 2011, s. 6; 2012, s. 6; 2013, 5. 71.

1 'W 2009 roku przedsiebiorstwa z polskim kapitalem za granica odnotowaty najnizszy poziom
przychodow ze sprzedazy i zarazem najwyzszy poziom naktadow na rzeczowe aktywa trwale.
Doktadnie odwrotng sytuacje odnotowano w roku 2011, przy czym wysokie przychody ze sprze-
dazy mogty by¢ efektem znacznych inwestycji w latach poprzednich.

2 Przedsiebiorstwa z kapitalem polskim za granicg charakteryzujg sie nizszymi wskaznikami inten-
sywnosci inwestowania w poréwnaniu do przedsicbiorstw z udziatem kapitatu zagranicznego
w Polsce. Dla tej drugiej grupy wskaznik wynidst kolejno: 5,55% w 2008 roku, 4,39% w 2009 roku,
3,73% w 2010 roku oraz 3,98% w roku 2011. Nalezy podkresli¢, ze réznica moze by¢ jeszcze wigk-
sza, gdyz dla tych podmiotow wskaznik inwestowania liczony byt jako relacja naktadow na srodki
trwate do przychodow z catoksztattu dziatalnosci. Por. [Jaworek, Kuzel, 2013, s. 314-322]. Badania
na temat intensywnosci inwestowania spotek z udzialem kapitatu zagranicznego przeprowadzita
takze E. Maczynska [2000, s. 45-64].
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11.3. Dzialalnos¢ inwestycyjna przedsi¢biorstw z polskim
kapitatem za granica w podziale na rodzaje dzialalnosci
podmiotéw sprawozdawczych

Analizujac informacje zamieszczone w tablicy 11.2, mozna zauwazy¢, ze najwiek-
sze naktady na rzeczowe aktywa trwate w przeliczeniu na jedno przedsiebiorstwo
w badanym okresie osiagnety zagraniczne podmioty, z udziatem kapitatu przed-
siebiorstw z Polski dziatajacych w sekcji ,,Przetwérstwo przemystowe”. Nalezy
jednak zwréci¢ uwage na fakt, ze wskaznik ten obnizyt sie z poziomu 2,36 min
PLN w 2008 roku do 1,58 mln PLN w roku 2011, co oznacza spadek o 33,05%.
Spadek wskaznika spowodowany byt spadkiem wartosci naktadéw przy jedno-
czesnym wzroscie liczby zagranicznych podmiotow.

Mniejsze naktady w przeliczeniu na jedno przedsigbiorstwo ponosilty przed-
sigbiorstwa zagraniczne, w ktdrych zainwestowaty przedsicbiorstwa z Polski
przynalezne do sekcji ,Handel, naprawa pojazdéw samochodowych” oraz ,Dzia-
falno$¢ profesjonalna, naukowa i techniczna”. Dla pierwszej grupy przedsie-
biorstw sredniorocznie wskaznik ksztattowat sie na poziomie 0,71 mln PLN (przy
czym najwicksza warto$¢ odnotowano w 2008 roku — 1,21 mln PLN, a naj-
mniejszg w 2010 roku- 0,47 mln PLN), natomiast dla drugiej 0,65 min PLN (przy
czym najwickszg warto$¢ odnotowano w 2011 roku — 0,77 mln PLN, a naj-
mniejszg w 2010 roku — 0,41 mln PLN).

Najmniejsze naktady na rzeczowe aktywa trwate w przeliczeniu na jedno
przedsigbiorstwo osiggaty podmioty zagraniczne, w ktorych kapitat posiadaty
podmioty zajmujace sie w Polsce budownictwem - $redniorocznie 0,32 min PLN.
W analizowanym okresie wskaznik ksztattowat si¢ na podobnym poziomie - od
0,20 mIln PLN do 0,25 mIln PLN, z wyjatkiem roku 2009, kiedy to wyniést
0,63 mln PLN (tab. 11.2).

Podobnie sytuacja wygladata w odniesieniu do wskaznika wartosci naktadow
na rzeczowe aktywa trwate w relacji do wielkosci zatrudnienia. Najwyzszy po-
ziom wskaznika osiagnely podmioty, w ktorych kapitat pochodzi z przedsie-
biorstw z Polski dziatajacych w sekcji ,,Przetworstwo przemystowe” — $rednio-
rocznie 34,86 tys. PLN. W tej grupie wskaznik wyniost: w 2008 roku - 35,63 tys.
PLN, w 2009 roku - 42,63 tys. PLN, w 2010 roku - 25,26 tys. PLN oraz w 2011
roku - 35,92 tys. PLN.

Znaczne naktady w przeliczeniu na jednego zatrudnionego ponosity takze
podmioty zagraniczne z polskim kapitalem pochodzacym z przedsigbiorstw
z Polski z sekcji ,Handel, naprawa pojazdéw samochodowych”. W badanym
okresie sredniorocznie wynosity one 18,77 tys. PLN. Nalezy jednak zwrdci¢ uwa-
ge na fakt, iz wskaznik miat zasadniczo tendencje malejacg — w 2008 roku wyniost
28,79 tys. PLN, a w 2011 roku spadt do poziomu 13,39 tys. PLN.
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Na trzecim miejscu, mierzonym wskaznikiem naktadéw do zatrudnienia, zna-
lazty sie przedsiebiorstwa zagraniczne, w ktérych akcje/udziaty posiadaty pod-
mioty sprawozdawcze z sekcji ,Budownictwo”. Sredniorocznie wskaznik ten
wyniost 7,65 tys. PLN. Najwieksza wartos¢ wskaznika odnotowano w tej grupie
przedsiebiorstw w 2009 roku, kiedy osiaggnat poziom 15,56 tys. PLN.

Najmniej w przeliczeniu na jednego zatrudnionego inwestowaty podmioty
zagraniczne, ktorych jednostki sprawozdawcze w Polsce prowadzity dziatalnos¢
w sekcji ,Dziatalno$¢ profesjonalna, naukowa i techniczna”. W tej grupie pod-
miotow wskaznik sredniorocznie ksztattowat sie na poziomie 4,34 tys. PLN (tab.
11.2).

Nieco inaczej wygladata sytuacja w odniesieniu do wskaznika intensywnos$ci
inwestowania. W tej dziedzinie najlepsze wyniki osiggaly w badanym okresie
podmioty zagraniczne z kapitatem polskich przedsiebiorstw z sekcji ,Handel, na-
prawa pojazdéw samochodowych”. Srednioroczny wskaznik inwestowania dla
tych podmiotow wynidst 3,52%, przy czym najwiekszy poziom - 5,53% - odno-
towaly podmioty tej grupy w 2008 roku, a najnizszy w 2011 roku — 2,12%. Nalezy
ponadto zwrdci¢ uwage na fakt, ze z roku na rok poziom wskaznika spadat.

Na drugim miejscu, biorac pod uwage ten wskaznik, znalazty si¢ podmioty,
ktorych jednostki sprawozdawcze w Polsce prowadzity dziatalnos¢ w sekcji ,,Bu-
downictwo”. Wskaznik ten $redniorocznie ksztattowat sie na poziomie 3,03%, na
co wptyw miat rekordowo wysoki poziom wskaznika w 2009 - 6,16% - najwyzszy
dla wszystkich analizowanych grup, jak i analizowanych lat.

Tablica 11.2. Wartos¢ naktadéw inwestycyjnych na rzeczowe aktywa trwate oraz
intensywno$¢ inwestowania przedsigbiorstw z kapitatem polskim za granicg
w podziale na PKD podmiotu sprawozdawczego w latach 2008-2011

Lata
2008 | 2009 | 2010 | 2011
Przetworstwo przemystowe

Wyszczegolnienie

Ogolna wartos¢ naktadow na rzeczowe aktywa trwate 2039,6| 1762,8| 12014 1604,1

(mln PLN)

Liczba jednostek zagranicznych 866 839 921 1016

Warto$¢ naktadow na rzeczowe aktywa trwate 2,36 2,10 1,30 1,58

przypadajaca na 1 przedsiebiorstwo (mln PLN)

Warto$¢ naktadow na rzeczowe aktywa trwate 35,63 42,63 25,26 35,92

w relacji do wielkosci zatrudnienia (tys. PLN)

Intensywnos¢ inwestowania (%) 2,25% 2,76% 1,63% 1,61%
Budownictwo

Ogolna wartos¢ naktadow na rzeczowe aktywa trwate 45,7 163,8 57,3 80,2

(mln PLN)

Liczba jednostek zagranicznych 210 262 288 327
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Lata
Wyszczegolnienie
2008 2009 2010 2011

Warto$¢ naktadow na rzeczowe aktywa trwate 0,22 0,63 0,20 0,25
przypadajaca na 1 przedsiebiorstwo (mln PLN)

Warto$¢ naktadow na rzeczowe aktywa trwate 4,56 15,56 4,96 5,50
w relacji do wielko$ci zatrudnienia (tys. PLN)

Intensywno$¢ inwestowania (%) 1,79%| 6,16%| 2,07%| 2,11%

Handel, naprawa pojazdéw samochodowych

Ogolna warto$¢ naktadow na rzeczowe aktywa trwate 6722 500,7 330,9 332,7
(mln PLN)

Liczba jednostek zagranicznych 557 716 709 688

Warto$¢ naktadow na rzeczowe aktywa trwate 1,21 0,70 0,47 0,48

przypadajgca na 1 przedsiebiorstwo (mln PLN)

Warto$¢ naktadow na rzeczowe aktywa trwate 28,79 19,58 13,31 13,39

w relacji do wielkosci zatrudnienia (tys. PLN)

Intensywnos¢ inwestowania (%) 5,53% 3,90% 2,53% 2,12%
Dziatalnos¢ profesjonalna, naukowa i techniczna

Ogolna wartos¢ naktadow na rzeczowe aktywa trwate - 163,9 104,6 2144

(mln PLN)

Liczba jednostek zagranicznych - 217 258 279

Warto$¢ naktadow na rzeczowe aktywa trwate 0,76 0,41 0,77

przypadajaca na 1 przedsigbiorstwo (mln PLN)

Warto$¢ naktadow na rzeczowe aktywa trwate - 4,71 2,83 5,47
w relacji do wielkosci zatrudnienia (tys. PLN)

1,97% 1,07%| 3,02%

Intensywnos¢ inwestowania (%)

Objasnienia i uwagi: Znak ,-” oznacza brak danych. Niestety, niemozliwe jest zaprezentowanie informacji
z sekcji ,Dziatalnos¢ profesjonalna, naukowa i techniczna” za 2008 rok, gdyz nie istniata ona w sprawozdaw-
czosci za ten okres. Mimo iz z poczatkiem 2008 roku zaczeta obowigzywa¢ Polska Klasyfikacja Dziatalnosci —
PKD 2007, klasyfikacja PKD 2004 mogta by¢ stosowana do konca 2009 roku.

Zrodto: Opracowanie wlasne na podstawie [GUS, 2010, s. 5; 2011, s. 5; 2012, s. 5; 2013, s. 6].

Nieco mniejsza intensywnoscig inwestowania charakteryzowaty sie podmioty
zagraniczne z kapitatem przedsiebiorstw dziatajacych w Polsce w sekcji ,,Prze-
tworstwo przemystowe”. Srednia warto$¢ tego wskaznika w badanym okresie wy-
niosta 2,06%, przy czym mozna zaobserwowac spadek w ostatnich latach do po-
ziomu 1,61% w 2011 roku. Podobnie wygladata sytuacja w przedsigbiorstwach,
w ktorych kapitat zainwestowaly polskie podmioty z sekcji ,,Dziatalnos¢ profes-
jonalna, naukowa i techniczna” — $rednioroczny poziom tego wskaznika wyniost
2,02%.
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Zakonczenie

Podsumowujac, mozna stwierdzié, ze przedsigbiorstwa z kapitatem podmiotow
sprawozdawczych z sekcji ,Przetworstwo przemystowe™ charakteryzowatly sie
w badanym okresie najwigckszymi naktadami na rzeczowe aktywa trwate zarowno
w przeliczeniu na jedno przedsiebiorstwo, jak 1 na jednego zatrudnionego. W du-
zej mierze wynika to z faktu, ze spotki zagraniczne majg charakter produkcyjny,
ktory wymusza naktady na srodki trwate. Ta grupa przedsiebiorstw z natury rze-
czy jest bardziej kapitatochtonna.

W zakresie dziatalnosci inwestycyjnej podmiotow zagranicznych, w ktorych
kapitat zaangazowaty przedsi¢biorstwa z Polski z sekcji ,,Handel, naprawa pojaz-
déw samochodowych”, mozna zauwazy¢ zdecydowane ochtodzenie. W badanym
okresie spadata warto$¢ bezwzgledna naktadow na rzeczowe aktywa trwate. Ob-
nizyly si¢ takze wskazniki naktadow w przeliczeniu na jedno przedsigbiorstwo
1 jednego zatrudnionego, co spowodowane byto wspomnianym spadkiem warto-
sci naktadow, jak tez wzrostem liczby zagranicznych podmiotow i wielkosci za-
trudnienia. Takze wskaznik intensywnosci inwestowania mial tendencje ma-
lejaca, na co wptyw miat spadek naktadéw (o 50,5% w badanym okresie) oraz
wzrost przychodow ze sprzedazy (o 28,9% w badanym okresie). Dla tej grupy
podmiotéw najlepszym rokiem okazat si¢ 2008 rok, kiedy naktady inwestycyjne
na rzeczowe aktywa trwate w ujeciu bezwzglednym i wzglednym, a takze inten-
sywnos$c¢ inwestowania byty na najwyzszym poziomie.

Odmienng tendencje mozna zaobserwowac¢ dla zagranicznych przedsiebiorstw,
dla ktorych podmioty sprawozdawcze z Polski wywodzity sie z sekcji ,,Budow-
nictwo”. Mimo zdecydowanie mniejszych naktadéw w poréwnaniu do dwdch
powyzszych grup, wartos¢ bezwzgledna naktadéw na rzeczowe aktywa trwate
rosta. Rost takze wskaznik naktadow na rzeczowe aktywa trwate w przeliczeniu
na jednego zatrudnionego oraz wskaznik intensywnosci inwestowania. Tendencje
burzyt rok 2009, ktory okazat sie rekordowo dobry, biorgc pod uwage omawiane
wielkosci.

Najmniejsze naktady na rzeczowe aktywa trwate w przeliczeniu na jednego
zatrudnionego ponosity podmioty zagraniczne, w ktorych kapital zaangazowaty
przedsiebiorstwa z Polski funkcjonujace w sekcji ,,Dziatalnos¢ profesjonalna, na-
ukowa i techniczna’. Charakteryzowaly sie one takze najnizszym wskaznikiem
intensywnos$ci inwestowania. Zapewne wynika to ze specyfiki tych podmiotow,
ktore kreuja wartos¢ przy wykorzystaniu aktywow niematerialnych. Dla tej grupy
podmiotéw, w analizowanym przekroju, najlepszym rokiem okazat sie¢ rok 2011.

Przeprowadzona analiza potwierdza zatozenie, ze wielkos¢ naktadow zalezy
od rodzaju prowadzonej dziatalnosci. Najwicksza wartoscig naktadow na rze-
czowe aktywa trwale charakteryzowaty sie (w ujeciu zarowno bezwzglednym, jak
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i na jednego zatrudnionego) podmioty bezposredniego inwestowania, w ktérych
kapitat pochodzit z przedsiebiorstw przynaleznych w Polsce do sekcji ,,Przetwor-
stwo przemystowe”. Najmniejszg wartos$cig naktadéw charakteryzowaty sie nato-
miast podmioty, w ktorych kapitat zainwestowaty przedsiebiorstwa-matki z sekcji

,Dziatalno$¢ profesjonalna, naukowa i techniczna”. Stosunkowo niskie naktady
podmiotéw, ktérych przedsiebiorstwa macierzyste dziataja w sekcji ,Budow-
nictwo”, mozna wigza¢ z faktem, ze podmioty bezposredniego inwestowania ko-
rzystaja z aktywow trwatych spotek-matek, na bazie ktorych $wiadcza ustugi bu-
dowlane na rynku lokalnym.
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Rozdziat 12

Audyt jako narzedzie oceny przedsi¢biorstwa —
definicja i klasyfikacja

Rafat Kramer

Wstep

Audyt jest niejednoznacznie definiowany w literaturze przedmiotu, a w szczegol-
nosci w praktyce gospodarczej. Utrudnia to stworzenie praktycznej i poprawnej
metodologicznie klasyfikacji. Btedy w definiowaniu audytu wynikajg w gléwne;j
mierze z niejednoznacznego zakresu czynnosci podejmowanych przez audyto-
row, a takze z przekonania osob wykonujacych te zadania, iz dokonujg oni czynno-
sciaudytu, gdy tak naprawde sg oni po prostu kontrolerami. Moda na audytowanie
ogarnia dzi$ przedsiecbiorstwa, ktore pragng audytowa¢ niemal wszystko, nie
wszystko jednak podlega audytowi.

Przedmiotem rozwazan w niniejszym rozdziale jest audyt w przedsi¢bior-
stwie, zas dwoma zasadniczymi, rownowaznymi celami s3: uporzadkowanie na-
zewnictwa audytu, a takze sformutowanie jednolitej 1 poprawnej metodologicznie
klasyfikacji réznych kategorii audytu.

12.1. Uzyteczno$¢ audytu w badaniu przedsi¢biorstw

W gospodarce rynkowej wystepujg trzy podstawowe elementy sktadowe majace
wplyw na prowadzenie dziatalno$ci gospodarczej. Sa to: rynek, ktory umozliwia
realizacje produkcji dzieki tworzeniu warunkow do spelniania si¢ transakcji kup-
na-sprzedazy, panstwo, ktore petni funkcje stabilizacyjno-regulacyjno-kontrolna,
oraz przedsiebiorstwo [Zurek, 2003, s. 13].

Przedsiebiorstwo nalezy traktowac¢ jako ,,podstawowg jednostke gospodarczg
(podmiot gospodarczy), prowadzgca dziatalno$¢ produkcyjng, ustugowa badz
handlowg na wlasny rachunek, wyodr¢bniong pod wzgledem ekonomiczno-praw-
nym 1 organizacyjnym, ktéra dysponuje okreslonymi zasobami czynnikéw pro-
dukcji i ma na celu przede wszystkim ich efektywne zagospodarowanie” [Zurek,
2003, s. 14]. Stanowi ono okreslong ,,forme organizacji dziatalnosci gospodarczej,
bedacej efektem uwarunkowan prawnych, spotecznych, ekonomicznych i tech-
nicznych” [Zurek, 2003, s. 13]. W swojej dziatalnosci wykorzystuje okreslone za-
soby czynnikow produkcji, ktorymi sa: zasoby materialne, zasoby kapitatowe (fi-
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nansowe), zasoby informacyjne, zasoby niematerialne i prawne (nienamacalne)
oraz zasoby ludzkie (kapitatu ludzkiego) [Marek, 1999, s. 275-309].

Przedsiebiorstwo podlega nieustannym badaniom, ktore okresli¢ mozna jako
,»zbior technik i zasad systematycznego gromadzenia, zapisywania, analizowania
i interpretowania informacji, ktore utatwiaja podejmowanie decyzji’ [Garbarski
iinni, 1995, s. 131]. Badania to ,,wieloetapowy, $wiadomy proces zr6znicowanych
wewngetrznie dziatan poznawczych. Sg one regulowane konkretnymi zasadami
1 procedurg badawcza, aby otrzymane wyniki byly pewne, rzetelne i adekwatne
w stosunku do zglebionej rzeczywistosci” [Czerminski i inni, 2001, s. 25]. Przy-
ktadem takich badan jest wtasnie audyt.

12.2. Kategoria audytu w naukach ekonomicznych

Audyt to pojecie stosunkowo mtode, zaréwno w polskiej, jak i §wiatowej literatu-
rze, 1 cho¢ czesto uzywane, to jednak ciagle aktualna jest kwestia jego zdefiniowa-
nia. Stowo ,audyt” pochodzi od tacinskich auditio, co oznacza: stuchanie, styszenie,
lub auditus — przestuchanie [Ptuciennik-Napierata, 2006, s. 235]. Jego geneza wy-
wodzi si¢ ze starozytnego Rzymu, w ktorym odbywato sie ,przestuchiwanie
rachunkéw”, polegajace na poréwnywaniu i weryfikacji dokumentéow jednego
urzednika z dokumentami drugiego, majgce na celu ochrone finanséw publicznych
[Winiarska, 2008, s. 10]. Pochodzenie terminu ,audyt” zwigzane jest tez z daw-
nym, jawnym prezentowaniem kont organizacji przez ich publiczne czytanie do-
no$nym gtosem. Taki sposob kontrolowania kont rekomendowat francuski traktat
z XIII wieku ,La Seneschaucie” baronom 6wczesnej Francji. W tamtych czasach
osoba sposrod publicznosci (audytor) miata za zadanie uwaznie stuchac¢ w czasie
czytania kont, by moc wyrazi¢ niezalezng opinie [Frydlender, Collins, 1983]. Au-
dyt znany dzi$ rozpoczat sie w Anglii w okresie rewolucji przemystowej, byt on
juz czyms$ wigcej niz tylko przestuchiwaniem 1 ustng weryfikacja kont, a szcze-
gotowa kontrolg zapiséw w ksiegach rachunkowych [Winiarska, 2007, s. 11].

W jezyku polskim stowo ,audyt” pojawilo sie jako neologizm zaczerpniety
z jezyka angielskiego, w ktorym stowo audit posiada dwa znaczenia [Wyzynski,
2002, s. 63; Longman Business. .., 2003, s. 271: jest to, po pierwsze, kontrola ksiag
rachunkowych, po drugie, czynno$¢ przeprowadzenia kontroli ksigg rachunkowych
(aspekt czynnosciowy). Btedne jest jednak uzywanie w praktyce zamiennie ze sto-
wem ,audyt” terminu ,audit”, ktére nie wystepuje w stowniku jezyka polskiego'.
Jedyna poprawna forma, zgodna z zasadami jezyka polskiego, jest forma ,,audyt™.

1 Komunikat Rady Jezyka Polskiego nr 2(15) z 2004 roku.

2 Zgodnie z tradyc;q obCOJfgzyczne potaczenia ,di” przyblera;q w polszczyznie forme ,dy” (por. dy-
rektor). Obecnie najcze$ciej z formg ,audit” mozna spotkac sie przy audycie jakosci, a bledne sto-
sowanie stowa ,audit” w Polsce jest konsekwencja niewtasciwego ttumaczenia norm ISO przez Pol-
ski Komitet Normalizacyjny.
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Termin ,audyt”, cho¢ obecnie powszechnie stosowany w literaturze nauko-
wej, nie doczekat sie jednoznacznej interpretacji. Pierwotnie pojecia tego uzy-
wano w wezszym ujeciu, odnoszgcym sie wyltacznie do okreslenia czynnosci
biegtych rewidentow zajmujacych si¢ kontrolg finansowo-ksiegowa przedsie-
biorstw. Wyrazem tego jest definicja audytu (auditingu) pochodzaca z Podrecznej
encyklopedii rachunkowosci, ktora okresla, iz jest to ,,system rewizji gospodarczej jed-
nostek (podmiotdw) prowadzacych dziatalnos¢ gospodarcza, wykonywanej przez
wyspecjalizowane instytucje zewnetrzne na podstawie przepisdw prawnych,
zarowno o zasi¢gu krajowym, jak i migdzynarodowym. Dziatalno$¢ rewizyjna
tych instytucji jest realizowana przez wyspecjalizowanych ekspertéw, tzw. au-
dytoréw, ktorych odpowiednikiem w Polsce sa biegli rewidenci” [Klimas, 2000,
s. 92]. W podobnym tonie wypowiada sie J. Penc, ktory pisze, iz jest to ,.kontrola,
badanie ksigg rachunkowych pod wzgledem ich prawdziwo$ci i rzetelno$ci”
[Penc, 1997, s. 32]. Natomiast G. Gotebiowski i K. Marchewka-Bartkowiak poda-
ja, ze audyt to ,system rewizji gospodarczej 1 doradztwa ekonomicznego, reali-
zowany przez wyspecjalizowanych ekspertow. Jest on realizowany wedtug okres-
lonych wzorcéw, zalecen i1 standardéow, polega na rewizji ksigg rachunkowych
1 innych dokumentéw. Jego celem jest stwierdzenie czy dokumenty dajg praw-
dziwy i jasny obraz sytuacji finansowej danego podmiotu gospodarczego”
[Gotebiowski, Marchewka-Bartkowiak, 2004, s. 8].

7 czasem pojecie audytu przestato by¢ wigzane tylko z kontrola ksiag ra-
chunkowych i nabrato bardziej ogdlnego znaczenia. Obecnie jest postrzegane jako
systematyczne, regularne i wszechstronne badanie przedsiebiorstwa, realizowane
przez specjalistow, ktorego celem jest identyfikacja nieprawidtowosci oraz trud-
nosci wystepujacych w organizacji. Wielka Encyklopedia PWN podaje, ze audyt to
»System rewizji’ gospodarczej i doradztwa ekonomicznego, ktory jest realizowany
przez wyspecjalizowanych ekspertow” [ Wielka Encyklopedia PWN, 2001, s. 16].
J. Niewiadomska pisze, iz audyt jest to ,,szczegdtowa analiza dziatalnosci danej or-
ganizacji, prowadzona przez specjalistow w celu ujawnienia ewentualnych prob-
leméw czy nieprawidtowosci w jej funkcjonowaniu. Moze dotyczy¢ kazdego
aspektu funkcjonowania firmy, jednak najczesciej stosowany jest audyt finansowy
organizacji (badanie sprawozdania finansowego), prawny, informatyczny i per-
sonalny” [Niewiadomska, 2005, s. 36].

Niekt6rzy autorzy rozrézniaja dwa pojecia — audyt i audytowanie (auditing).
Encyklopedia rachunkowosci pod redakcja M. Gmytrasiewicza oddzielnie definiuje
auditing i audyt. Wedtug tej publikacji auditing to ,,zespot czynnosci kontrolnych,
audytorskich, doradczych i sprawdzajacych, realizowany przez wyspecjalizowa-
nych audytorow na podstawie standardow i przepisow o zasiegu krajowym 1 mig-

> Rewizja - to badanie, sprawdzenie, ponowne zbadanie, kontrola [Kopaliniski, 2013, hasto: rewizja].
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dzynarodowym”, natomiast audyt to ,forma nadzoru i kontroli zarzadczej jako
zespot czynnosci sprawdzajacych, diagnostycznych i doradczych” [Gmytrasie-
wicz, 2005, s. 90].

Polskie prawo zawiera legalna* definicje audytu w art. 272 ustawy o finansach
publicznych. Zgodnie z tym artykutem audyt jest dziatalnoscig niezalezng i obiek-
tywna, ktdrej celem jest wspieranie osoby kierujacej dziatem lub kierownika jed-
nostki w realizacji celow 1 zadan, przez systematyczng ocene¢ kontroli zarzadczej
oraz czynnoS$ci doradcze [ustawa, 2009, art. 272 ust. 1].

Audyt traktowany jest ,jako funkcja przedsicbiorstwa wspierajgca zarzadza-
nie informacjami i podejmowanie decyzji” [Jedynak, 2004, s. 5]. Podstawowym
zadaniem audytu jest ,,ustalenie stanu faktycznego oraz jego diagnoza, dokonywa-
ne dla potrzeb proceséw informacyjno-decyzyjnych na réznych szczeblach hie-
rarchicznych organizacji. Chodzi wiec o dostarczenie wiarygodnych i aktualnych
informacji, niezbednych w procesie zarzadzania przedsiebiorstwem” [Jedynak,
2004, s. 5].

Czesto audyt utozsamia sie z diagnozowaniem’, a doktadniej z diagnozowa-
niem ekonomicznym’, bedacym zespotem czynnosci badawczych dotyczacych
stanu ekonomicznego, dziatalnosci oraz wynikow jednostek gospodarczych
(przedsiebiorstw) [Wieckowski, 1982, s. 71]. Jest swego rodzaju diagnoza orga-
nizacji (diagnosis of the organization), czyli dziataniem polegajgcym na rozpoznaniu
oraz ocenie sytuacji jednostki na rynku i jej otoczeniu oraz okresleniu dziatan, kto-
re zmierza¢ majg do podniesienia sprawnosci jej funkcjonowania. Owa diagnoza
dotyczy¢ moze catego przedsi¢biorstwa lub jego wybranych czesci [Penc, 1997,
s. 80]. Diagnozowanie jest umiejetnoscia ,rozpoznawania rzeczywistego stanu ba-
danych obiektéw”, bedgca metoda ,myslenia dialektycznego, ktéra umozliwia
rozpatrywanie zjawisk we wzajemnym powigzaniu i rozwoju. Dzi¢ki niej mozna
uzyska¢ informacje o zmianie stanu badanych obiektow, co moze stanowi¢ pod-
stawe opracowania zalecen na przyszto$¢” [Machaczka, 1998, s. 129].

Celem diagnozowania ekonomicznego, podobnie jak audytu, jest przygotowa-
nie informacji dla organu zarzadzajacego stanowigcych podstawe podejmowania
decyzji. Lecz to, co nadaje audytowi specyficzny charakter, to permanentne
odwotywanie si¢ do kryteriow i do norm lub standardéw. Tak przyjeta zasada jest
stosowana do tego stopnia systematycznie i konsekwentnie, ze audyt stosuje jg do
samego siebie w formie norm zawodowych. Diagnostyka r6zni si¢ od audytu tym,
ze ogranicza swoje badania i ocen¢ do stanu i tendencji zmian danej dziatalnosci

4 Prawnie sformutowana przez ustawodawce.

> Diagnozowanie jest naukowg metodg umozliwiajaca poznanie i ocene faktow oraz zjawisk. [Wiec-
kowski, 1982, s. 72].

% Wyrdznia si¢ diagnozowanie: medyczne, techniczne, gospodarcze (ekonomiczne), spoteczne (so-
cjologiczne).
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przedsi¢biorstwa. Diagnozowanie w przedsi¢biorstwie nie odwotuje si¢ do norm
czy standardow, lecz polega na poréwnaniu rezultatow, stanow lub tendencji
z przyjetymi przez to przedsiebiorstwo celami.

W mowie potocznej audyt bywa tez nazywany analiza’, ktora jest rozumiana
jako ,,metoda postepowania naukowego, polegajaca na podziale badanego zjawis-
ka na czesci i rozpatrywanie kazdej z nich z osobna” [Leszczynski, Skowronek-
-Mielczarek, 2004, s. 29]. Poznawane sg w ten sposéb ,.struktura i zalezno$ci ba-
danego zjawiska, szczegolnie powigzania przyczynowo-skutkowe oraz jest
wykrywany mechanizm jego funkcjonowania” [Leszczynski, Skowronek-Miel-
czarek, 2000, s. 13]. Powinna ona pozwoli¢ ,,z jednej strony na ustalenie, czy do-
tychczasowa dziatalnos$¢ data zamierzone efekty (analiza ex post), z drugiej za$ na
okres$lenie kierunkow i sposobow dalszej dziatalno$ci (analiza ex ante)” [Bednarski,
1999, s. 7]. Nalezy jednak zauwazy¢, iz utozsamianie audytu i analizy jest btedne,
analize mozna traktowac jedynie jako instrument (narzedzie) procesu audytu.

12.3. Rodzaje audytu

Tak jak i inne kategorie ekonomiczne audyt mozna klasyfikowa¢ wedtug wielu
roznych kryteriow, a ich dobdr zalezy od potrzeb badawczych. Audytowac teore-
tycznie mozna wszystko, dlatego tez przedmiot audytowania jest bardzo szeroki,
a'w zwiazku z tym wystepujaca réznorodnosc klasyfikacji, czasem wzajemnie wy-
kluczajacych sie. Literatura, a przede wszystkim praktyka gospodarcza, rozroznia
wiele rodzajow audytu. Niektore z nich dotyczg tego samego obszaru dziatalnosci
przedsigbiorstwa, a granica miedzy nimi si¢ zaciera. Trudno jest dokonac ich po-
dziatu oraz przedstawi¢ szczegotows klasyfikacje. Problem ten wyraza si¢ w bra-
ku jednolitego nazewnictwa i ttumaczen z jezykdw obcych, zakresow oraz proce-
dur poszczegdlnych audytow, jak réwniez braku opracowan naukowych. Co
istotne, nie wszystkie audyty w sposob bezposredni dotykajg jednostek gospodar-
czych, robig to w sposdb posredni lub wcale ich nie dotycza. Poszczegolne rodzaje
audytow prezentuje rysunek 12.1, ktory jest probg ich uporzadkowania. To zbior-
cze zestawienie zawiera kilka najczesciej wystepujacych podziatow, ktore zostaty
omoéwione w dalszej czesci niniejszego opracowania®.

7 Termin ,analiza” nalezy do poje¢ wieloznacznych. Wynika to z szerokiego jego zastosowania. Nie
ma nauki, ktora nie korzystataby z réznych metod analizy. Nie ma tez praktycznej dziatalnosci
cztowieka, w ktorej nie bytyby stosowane rézne narzedzia analizy. Ten szeroki zakres zastosowania
analizy sprawia, ze jest ona terminem bardzo pojemnym i roznie interpretowanym [Gabrusewicz,
2007, s. 11].

8 Ze wzgledu na ograniczenia stawiane niniejszemu opracowaniu, scharakteryzowane zostang tylko

gtéwne kategorie audytu. Szczegotowe podziaty majg jednak na tyle jednoznaczng nomenklature, iz
dajg si¢ bez problemu zidentyfikowac.
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Rysunek 12.1. Rodzaje audytu

Zrédto: Opracowanie wiasne.

Jak juz wspomniano, w literaturze przedmiotu mozna znalez¢ bardzo wiele
roznych klasyfikacji i podziatéw. Najczesciej wyrdznia sie jednak dwa rodzaje au-
dytu w zaleznosci od podmiotu prowadzacego:

— audyt zewnetrzny — prowadzony przez podmiot niezalezny od organizacji,
- audyt wewngtrzny — prowadzony przez podmiot zatrudniony w organizacji.

Poczatkowo audyt miat jedynie charakter zewnetrzny, dopiero rozwoj eko-
nomiczny dziatajacych na rynku podmiotow zrodzit koniecznos¢ stworzenia au-
dytu wewnetrznego i zatrudnienia specjalistow na co dzien pracujgcych w danej
organizacji. Pierwsze komérki audytu wewnetrznego powstaty po Il wojnie $wia-
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towej 1 koncentrowaty si¢ na sprawach zwigzanych z ksiggowoscig 1 finansami
[Gotebiowski, Marchewka-Bartkowiak, 2004, s. 8].

Audyt zewnetrzny to audyt przeprowadzany przez osobe, ktéra nie jest za-
trudniona w badanej jednostce podlegajacej badaniu. Prowadzony jest przez nie-
zalezne, samodzielne oraz wyspecjalizowane instytucje konsultingowe lub audy-
torskie, ktore zatrudniajg ekspertow 1 doradcow z uprawnieniami audytora lub
biegtego rewidenta badz tez przez osoby prywatne posiadajace te uprawnienia
[Gmytrasiewicz, 2005, s. 93].

Audyt wewnetrzny’ jest stosunkowo mtoda koncepcja wspierajaca zarzadza-
nie 1 nadal nie jest w pelni zrozumiaty. W przeciwienstwie do audytu zewnetrz-
nego jest on w zasadzie prowadzony przez osobe zatrudniong w badanej orga-
nizacji (np. umowa o prace) lub tez osobe, ktorej czynnosc¢ ta zostata zlecona (np.
umowa-zlecenie). Jedng z bardziej znanych definicji audytu wewnetrznego za-
proponowat Instytut Audytoréw Wewnetrznych (Institute of Internal Auditors),
wedtug ktorej jest on ,niezalezng, obiektywng dziatalnoscig o charakterze dorad-
czym, prowadzong w celu wniesienia do organizacji wartosci dodanej i uspraw-
nienia jej funkcjonowania (...) Pomaga organizacji w osiaganiu jej celow poprzez
systematyczne i metodologiczne podejscie do oceny i doskonalenia skutecznos$ci
proceséw zarzadzania ryzykiem, kontroli i zarzadzania organizacja” [Opolski
i inni, 2008, s. 24].

Zgodnie z przytoczona przez E. J. Saundersa'® definicja audyt wewnetrzny
jest ,niezalezng jednostkg organizacyjng, stworzong w ramach struktury danego
przedsiebiorstwa, w celu badania 1 oceny jego dzialalnosci; petni ona zatem role
ustlugows dla danego przedsigbiorstwa. Naczelnym celem audytu wewnetrznego
jest $wiadczenie pomocy osobom tworzgcym te organizacje w zakresie efektyw-
nego wykonywania swoich obowigzkow. Aby osiagnac¢ ten cel, audyt wewnetrzny
dostarcza im analizy, oceny, zalecen, rady oraz informacji dotyczgcych dziatal-
nosci bedacej przedmiotem kontroli” [Saunders, 2002, s. 37]. Z uwagi na ochrone
waznych intereséw wiascicieli lub klientow w niektorych sektorach wprowadza
si¢ ustawowy wymaog istnienia komorek audytu wewnetrznego. Taki obowigzek
wystepuje m.in. w jednostkach sektora finansow publicznych i bankowosci.

Audyt wewnetrzny jest ,nowoczesng metoda zarzgdzania organizacja, gdyz jest
zorientowany na jej cele 1 zadania, identyfikacje i ocene¢ ryzyka, doradztwo, efek-
tywnosc¢ zarzgdzania i wnoszenie wartosci dodanej. Moze on wspiera¢ zarzad przez:
- monitorowanie czynnosci, ktorych zarzad sam nie jest w stanie nadzorowac,
— identyfikowanie i minimalizowanie ryzyka,

Wewnqtrzny” zostat wprowadzony w ustawie z dnia 27 lipca 2001 r. [ustawa, 2001,

art. 1 ust. 4].
19 Doradca Ministra Finanséw ds. Kontroli i Audytu Wewnetrznego w latach 2001-2002.
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— opiniowanie sprawozdan dla Scistego zarzadu,

- wspomaganie cztonkdw zarzadu w zakresie spraw nie nalezacych do ich spec-

jalnosci,

- dostarczanie informacji dla procesow decyzyjnych,

— analize przysztosci, a nie przesztosci,

- pomaganie kierownictwu nizszego szczebla w zarzadzaniu przez wskazanie
naruszen procedur i regut zarzadzania” [Winiarska, 2005b, s. 221-222].

Roéznice migdzy audytem zewnetrznym i wewnetrznym zostaty zaprezento-

wane w tablicy 12.1.

Tablica 12.1. Poréwnanie audytu zewnetrznego i wewnetrznego

Kryteria

Audyt zewnetrzny

Audyt wewnetrzny

Cel audytu

Audyt zewnetrzny stuzy podmiotom
zewnetrznym, ktore sg
zainteresowane sytuacjg danej
jednostki

Audyt wewnetrzny ma na celu
wniesienie wartosci dodanej do
jednostki. Stuzy interesom
organizacji

Zakres audytu

Badanie skupia si¢ gtdwnie na
finansowych aspektach dziatalnosci
jednostki

Wszystkie obszary dziatalnosci
jednostki — zarowno finansowe, jak
i niefinansowe

Okres objety Zdarzenia zaistniate (informacje Stan obecny i przyszte zdarzenia —
badaniem historyczne) — w szczegdlno$ci ocena | w mniejszym stopniu zdarzenia
informacji zawartych zaistniate
w sprawozdaniach finansowych
Czgstotliwos¢ | Najczgsciej raz do roku Wedtug planu, przez caly rok
badan w okres§lonym przedziale czasowym
Znajomos$¢ Audytor zewnetrzny musi poznac Audytor wewngtrzny zna swojg
jednostki jednostke bezposrednio przed jednostke
badaniem lub w trakcie realizacji
zadania audytowego
Podmiot Audyt zewngtrzny jest Audyt wewnetrzny przeprowadza
badajacy przeprowadzany przez podmiot audytor zatrudniony w organizacji

niezalezny od organizacji

(cho¢ nie wyklucza si¢ zlecenia tego
podmiotowi z zewnetrz)

Zrodto: Opracowanie wtasne na podstawie [Krzemien, Winiarska, 2004, s. 20; Czerwinski, 2005, s. 25].

Audyt wewnetrzny ma za zadanie wspiera¢ kadre kierowniczg w wypetnianiu

powierzonych jej zadan. Funkcja ta jest realizowana poprzez ocen¢ systemow
kontroli wewnetrznej, za ktore to kadra kierownicza jest odpowiedzialna. Nalezy
zatem odrozni¢ audyt wewnetrzny od kontroli wewnetrznej [Czerwinski, 2005,
s. 23], nie mozna utozsamiac¢ tych pojec¢. Zwiazki (relacje) miedzy audytem a kon-
trola wewnetrzng sg subtelne - ,ich zakresy przedmiotowe nachodzg na siebie.
Mozna przyjac poglad, ze audyt wewnetrzny sprawdza funkcjonowanie i skutecz-
no$¢ rozwigzan (mechanizmdw) kontroli wewnetrznej” [Kuc, 2007, s. 80].
Kontrola wewnetrzna jest to , zaprojektowany i zalezny od oséb sprawujacych
nadzér nad jednostka, kierownictwa i innych pracownikéw proces, ktory ma do-
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starczy¢ wystarczajacej pewnosci, ze cele jednostki dotyczace wiarygodnosci
sprawozdawczosci finansowej, skutecznosci i wydajnosci dziatalnosci oraz prze-
strzegania przepisow 1 regulacji sg realizowane. Wynika to z faktu, ze kontrola
wewnetrzna jest zaprojektowana i wdrazana w taki sposob, aby umozliwi¢ ograni-
czenie rozpoznanego ryzyka dziatalnosci gospodarczej, ktore zagraza realizacji
kazdego z wymienionych celéw” [Mi¢dzynarodowe..., 2005, s. 376, za: Sawicki,
2006, s. 88-89].

Kontrola'' jest ,nieodzownym elementem funkcjonowania organizacji, za
ktorag odpowiedzialne jest cate kierownictwo. Audyt wewnetrzny interweniuje
tylko w drugim etapie (weryfikacyjnym), aby skontrolowac¢ istnienie i skutecznos¢
rozwigzan kontrolnych. Dobrze zorganizowany system kontroli wewnetrznej
moze by¢ jednym z celéw audytu” [Kuc, 2007, s. 80]. Jednak niektorzy eksperci,
jak choéby byly prezes Najwyzszej Izby Kontroli - M. Sekuta'?, pomiedzy audy-
tem a kontrola wewnetrzng stawiaja znak rownosci, twierdzac, ze audyt to tylko
~specyficzny rodzaj kontroli” [Sekuta, 2004, s. 2]. Takie ujecie wydaje sie jednak
by¢ biedne. Podstawowe réznice migdzy kontrolg wewnetrzng i audytem we-
wnetrznym przedstawia tablica 12.2.

Tablica 12.2. Poréwnanie kontroli wewnetrznej i audytu wewnetrznego

Kontrola wewnetrzna Audyt wewnetrzny
Reaguje przede wszystkim na objawy Ktadzie nacisk na przyczyny niekorzystnego
niekorzystnego zjawiska zjawiska
Dziata wylacznie po fakcie Moze dziata¢ zapobiegawczo, wskazujac

potencjalne ryzyka

Ograniczona zakresem upowaznienia — zalezy | W duzej mierze niezalezny
od woli dajgcego zlecenie

Nastawiona na wykrycie sprawcy Nastawiony na usprawnienie dziatalnosci

nieprawidtowosci

Dziata na podstawie uregulowan Dziata na podstawie standardow zawodowych,

wewngtrznych a w sektorze publicznym takze przepisow
prawa

Zrédto: Opracowanie whasne na podstawie [Knedler, Stasik, 2005, s. 15].

11 Kontrola to proces polegajacy na poréwnaniu stanu faktycznego ze stanem wymaganym
(pozadanym). Kontrola jest niezbednym elementem (czescig sktadowg) procesu kierowania
(zarzadzania) kazdym zorganizowanym dziataniem ludzkim bez wzgledu na dziedzine i szczebel, na
jakim jest realizowane to dziatanie. Wystepuje zatem zaréwno w zarzgdzaniu catg gospodarkg naro-
dowa, jej poszczegdlnymi dziedzinami oraz jednostkami organizacyjnymi (przedsiebiorstwami).
W literaturze na temat kontroli ugruntowat si¢ poglad, ze do poj¢cia kontroli jako funkcji kierowania
wchodza nastepujace fazy kontroli, sktadajace si¢ na pojecie kontroli tacznie (zadna z nich trakto-
wana z osobna nie moze by¢ uznana za kontrole). Sg nimi: 1) ustalenie stanu rzeczywistego (fak-
tycznego), 2) ustalenie stanu obowigzujacego (wyznaczonego), 3) poréwnanie stanu faktycznego ze
stanem wyznaczonym w celu ustalenia ich zgodnosci lub niezgodnosci, 4) wyjasnienie przyczyn
i skutkow stwierdzonej zgodnosci lub niezgodnosci stanu faktycznego ze stanem wyznaczonym
[Gmytrasiewicz, 2005, s. 314-322].

12 Mirostaw Sekuta, prezes Najwyzszej Izby Kontroli w okresie: 07.2001-08.2007.
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Kolejna klasyfikacja audytu dotyczy przedmiotu audytowania. Jest to najczes-
ciej wystepujacy w polskiej literaturze podziat. Wyréznia sie tu zwykle [Czer-
winski, 2005, s. 215-289; Forystek, 2005, s. 171]: audyt finansowy, audyt opera-
cyjny oraz audyt informatyczny"’.

Audyt finansowy 1 operacyjny ,,przypominaja dwie strony tej samej monety.
Stanowig nierozerwalng catos¢, a jednocze$nie przedstawiaja dwa rozne obrazy”
[Knedler, Stasik, 2005, s. 18]. Podziat audytu na audyt finansowy i operacyjny jest
»podzialem catkowicie naturalnym, pierwotnym, gdyz wynika on z podziatu ob-
szaru dziatalno$ci jednostki organizacyjnej (gospodarczej) na obszar operacyjny
i finansowy. Nierealne wydaje si¢ zatozenie niezaleznego funkcjonowania powyz-
szych dwdch obszardw, jak i powyzszych dwdch rodzajéw audytu” [Tatoj, 2006,
s. 264].

Audyt finansowy jest to ogot dziatan, ktérych wynikiem jest obiektywna i nie-
zalezna ocena funkcjonowania jednostki w zakresie szeroko pojetej gospodarki fi-
nansowej pod wzgledem jej gospodarnosci i celowosci. Analizuje si¢ tu wszelkie
procesy zwigzane z gromadzeniem i rozdysponowaniem srodkéw finansowych,
a wiec obszar finansow i rachunkowosci jednostki. W ramach audytu finansowego
bada sie przede wszystkim sprawozdania finansowe, dlatego tez utozsamiany jest
on bardzo cze¢sto, cho¢ niewtasciwie, z badaniem prowadzonym przez bieglych
rewidentow. Ustawa o rachunkowosci stanowi, ze ,,celem badania sprawozdania
finansowego jest wyrazenie przez biegtego rewidenta pisemnej opinii wraz z ra-
portem o tym, czy sprawozdanie finansowe jest zgodne z zastosowanymi zasa-
dami (polityka) rachunkowosci oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia sytuacje
majatkows i finansowg, jak tez wynik finansowy badanej jednostki” [ustawa, 1994,
art. 65 ust. 1]. Takie ujecie sprowadza sie rowniez do btednego traktowania audytu
finansowego jako audytu zewnetrznego, gdyz jest on przeprowadzony przez nie-
zaleznego biegtego rewidenta. Jednak nie wszystkie jednostki, ktore stosujg
w pelni ustawe o rachunkowosci', podlegaja corocznemu badaniu ich spra-
wozdan finansowych przez biegtego rewidenta (audytora zewnetrznego)”. W ta-

13 Postrzegany czesto jako wsparcie dla audytu finansowego i operacyjnego.

14 Wiekszos¢ jednostek nie stosuje nastepujacych rozdzialéw ustawy o rachunkowosci: rozdziatu 5
- Sprawozdania finansowe jednostki, rozdziatu 6 — Skonsolidowane sprawozdania finansowe grupy
kapitatowej, rozdziatu 7 - Badanie, sktadanie do wtasciwego rejestru sagdowego, udost¢pnianie
i oglaszanie sprawozdan finansowych.

15 Wedtug ustawy o rachunkowosci corocznemu badaniu sprawozdan finansowych podlegaja jed-
nostki, , ktore w poprzedzajacym roku obrotowym, za ktory sporzadzono sprawozdanie finansowe,
spetnity co najmniej dwa z nastepujgcych warunkow:

1) srednioroczne zatrudnienie w przeliczeniu na pelne etaty wyniosto co najmniej 50 o0sob,

2) suma aktywow bilansu na koniec roku obrotowego stanowita rownowarto$¢ w walucie polskiej
co najmniej 2.500.000 euro,

3) przychody ze sprzedazy netto towardw i produktéw oraz operacji finansowych za rok obrotowy
stanowity rownowarto$¢ w walucie polskiej co najmniej 5.000.000 euro” [ustawa, 1994, art. 64 ust. 1
pkt 4].
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kim przypadku obowigzki te przejmuje audytor wewnetrzny, ktory przeprowadza
audyt finansowy [Winiarska, 2005a, s. 6].

W literaturze 1 praktyce spotka¢ mozna bardzo wiele poje¢, ktore utrudniajg
jednoznaczne zdefiniowanie audytu operacyjnego. Wyrdzni¢ tu mozna [Knedler,
Stasik, 2005, s. 29; Winiarska, 2008, s. 28-29]: audyt zarzadzania, audyt dziatal-
nosci, audyt optacalnosci, audyt wykonania, audyt wszechstronny, audyt zorien-
towany na zarzadzanie. W najszerszym ujeciu audyt operacyjny mozna okresli¢
jako ten, ktéry zajmuje si¢ badaniem skutecznosci i efektywnosci organizacji.
Skutecznos$¢ okresla, na ile organizacja osigga postawione sobie cele, natomiast
efektywnos$¢ okresla, jak dobrze wykorzystuje ona swoje zasoby do osiggniecia
tych celow [Forystek, 2005, s. 173]. Audyt operacyjny obejmuje ,badanie
oszczednosci, wydajnosci i skuteczno$ci systemow i jednostek organizacyjnych”
[Winiarska, 2008, s. 25]. Do jego zakresu nalezy rowniez ,ocena efektywnosci
zarzadzania, czyli sposobu, w jakim kierownictwo jednostki planuje swoje dzia-
tanie, a nastepnie kontroluje realizacje planéw” [Winiarska, 2008, s. 25]. Opiniuje
on ,,obszary badania pod wzgledem ich zgodnosci z celami organizacji” [Winiar-
ska, 2008, s. 31] oraz ,bada relacje miedzy wynikami i kosztami” [Winiarska,
2008, s. 25]. Skoncentrowany jest na tych obszarach, w ktérych wystepujg istotne
ryzyka dla organizacji.

W praktyce przeprowadzenie audytu operacyjnego bez elementow audytu fi-
nansowego 1 na odwrot jest niezwykle trudne. ,,O zakwalifikowaniu danego pro-
jektu do jednej, czy drugiej kategorii decyduje bardzo czesto potozenie nacisku na
weryfikacje celow operacyjnych lub finansowych” [Knedler, Stasik, 2005, s. 18].
Zaleznosci pomigdzy tymi audytami przedstawia tablica 12.3.

Audyt informatyczny (audyt systemow informatycznych) jest to ,,proces zbie-
rania 1 oceniania dowodéw w celu okreslenia, czy systemy informatyczne
1 zwigzane z nimi zasoby wtasciwie chronig majatek, utrzymujg integralnos¢ da-
nych 1 systemu, dostarczaja odpowiednich i rzetelnych informacji, osiggaja efek-
tywne cele organizacji, oszczednie wykorzystuja zasoby” [Forystek, 2005, s. 24].
Zadaniem tego audytu jest , dostarczanie kierownictwu organizacji niezaleznych
1 obiektywnych ocen dotyczacych wdrazanych i eksploatowanych systeméw in-
formatycznych” [Winiarska, 2008, s. 25]. Powinien swoim zakresem objac zasoby
[Kiziukiewicz, 2007, s. 290]: fizyczne (komputery, systemy kablowe, systemy
energetyczne, nosniki pamieci), intelektualne (oprogramowanie wraz z dokumen-
tacjg) oraz kadrowe (uzytkownicy, programisci, projektanci, administratorzy).

W wielu przypadkach duza cze$¢ prac audytoréw informatycznych wyko-
rzystywana jest na rzecz audytow operacyjnych lub finansowych, dlatego tez
w tym ujeciu stanowi wsparcie dla tych typéw audytéw [Forystek, 2005, s. 173].
W zwigzku z tym B. Nadolna proponuje rozgraniczy¢ audyt systemow informa-
tycznych od audytu informatycznego. Jej zdaniem audyt systemow informatycz-
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nych powinien dotyczy¢ badania oraz oceny funkcjonowania tychze systemow,
natomiast audyt informatyczny miatby miejsce wowczas, gdyby wykorzystywany
byt jako narzedzie informatyczne na potrzeby innych audytéw [Kiziukiewicz,
2007, s. 289].

Tablica 12.3. Poréwnanie audytu operacyjnego i finansowego

Audyt operacyjny Audyt finansowy
Koncentruje sie na badaniu oszczednosci, Koncentruje sie¢ na zgodnosci z regutami
wydajnosci i skutecznosci rachunkowosci
Z reguty jego wyniki wykorzystuje si¢ w celu | Z reguly ma charakter atestacyjny, potwierdza
poprawienia przysztych dziatan pewien stan rzeczy
Trudno znalez¢ obiektywne kryteria Kryteria sg okreslone w regutach

postepowania

Zalecenia stanowig najistotniejsza cz¢$¢ Opinia (opis stanu faktycznego) stanowi
sprawozdania najwazniejszg cze$¢ sprawozdania
Wykorzystuje wszelkie dostgpne zrodia Wykorzystuje rézne zrodta, ale ostatecznie
pomocne przy ustalaniu dowodow podstawa sg dowody ksiggowe
Koncentruje si¢ na oszcz¢dnosci, wydajnosci | Koncentruje si¢ na wiarygodnosci
1 skutecznosci operacji sprawozdania finansowego
Podejscie systemowe jest konieczne Podejscie systemowe nie jest konieczne
Ocena systemow kontroli wewngtrznej jest Badanie systemow kontroli jest czyms$
celem samym w sobie dodatkowym, zamierzeniem stuzacym celowi

ogolnemu, jakim jest ocena wiarygodnosci
sprawozdania finansowego

Moze by¢ dziataniem ukierunkowanym na Jest dziataniem ex post

przyszios¢

Sprawdza nie tylko formalng $ciezke Z reguty nie weryfikuje racjonalnosci
podejmowania decyzji, ale takze jej podejmowania decyzji, ogranicza si¢ do
racjonalno$¢ sprawdzenia formalnosci $ciezki

Zrédto: Opracowanie whasne na podstawie [Knedler, Stasik, 2005, s. 19].

Niezaleznie od podziatu audytu na zewnetrzny i wewnetrzny oraz finansowy,
operacyjny i informatyczny, ktére sa najcze$ciej wymieniane w literaturze przed-
miotu, mozna spotkac jeszcze wiele innych podziatow:

1) ze wzgledu na obszar, ktéry poddawany jest badaniu, audyt moze mie¢ cha-

rakter [Niedzwiedzka, Kowalski, 2003, s. 11]:

- kompleksowy — obejmuje catos¢ dziatalnosci,

- tematyczny - dotyczy wybranego obszaru dziatalnosci;

2) ze wzgledu na etap badania audyt mozna podzieli¢ na:

— wstepny — ma na celu zebranie podstawowych informacji,

- szczeg6lowy (pelny) — ma na celu przeprowadzenie szczegdtowego ba-

dania,

— sprawdzajgcy — ma na celu monitorowanie wykonalnosci zalecen audytu;
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3) ze wzgledu na przedmiot audytu mozna wyodrebni¢ audyt [Zytyniec, 2004,
s. 359, za: Winiarska, 2008, s. 26]:

- finansowy - ktéry koncentruje si¢ na finansach jednostki,

- niefinansowy — ktory koncentruje si¢ na zasobach niefinansowych jed-

nostki;

4) ze wzgledu na typowos$¢ prowadzonych badan audyt moze by¢:

- standardowy — majgcy schematyczny przebieg,

- niestandardowy - zindywidualizowany i dopasowany do badanego pod-

miotu;

5) ze wzgledu na pojemnos¢ poruszanego zagadnienia audyt moze mie¢ charakter:
- ogblny - dotyczy ogdlnego zagadnienia gospodarczego,

— branzowy — odbywa si¢ wewnatrz instytucji lub branzy, przy pomocy spe-

cjalistow;

6) ze wzgledu na zwiazek z badana jednostkg gospodarcza wyrdzni¢ mozna audyt:
— organizacyjny — dotykajacy bezposrednio jednostek gospodarczych,

— pozaorganizacyjny — dotykajgcy posrednio lub niedotyczacy jednostek

gospodarczych.

B. Luczak i D. Kuklinska przedstawity dwie kolejne klasyfikacje audytow: ze
wzgledu na ich zakres oraz wzajemne zalezno$ci pomiedzy uczestniczacymi w ba-
daniu stronami. Klasyfikacja w zaleznosci od zakresu audytu wyréznia:

- audyt produktu (ustugi), ktéry okresla, ,,czy dany produkt lub ustuga spetnia
okreslone wymagania zawarte m.in. w specyfikacji technicznej czy standar-
dach postepowania” [Fuczak, Kuklifiska, 2007, s. 38];

— audyt procesu, ktory okresla, ,,czy spelnione s3 wymagania dotyczace jednego
lub kilku procesow albo tylko wybranych etapéw, przyktadowo realizacji za-
kupdw, procesow zarzadzania czy konkretnych dziatan” [Euczak, Kuklinska,
2007, s. 38];

— audyt systemu, ktdéry okresla, ,,czy spetnione s3 wymagania dotyczace catego
systemu. W przeciwienstwie do audytu produktu/ustugi i audytu procesu,
ktore badajg wykonywanie poszczegolnych czynnosci w mikroskali, audyty
systemu obejmujg swoim zakresem skale makro” [Fuczak, Kuklinska, 2007,
s. 39].

Natomiast podziat ze wzgledu na wzajemne zaleznosci pomiedzy uczestnika-
mi badan wyro6znia [Fuczak, Kuklinska, 2007, s. 40-41]:

— audyt pierwszej strony (audyt wewnetrzny), ktory jest przeprowadzany
wewnatrz organizacji, przez zatrudnione w niej osoby,

- audyt drugiej strony, w ktorym istnieje zalezno$¢ miedzy strong audytujacg
i audytowana (np. badanie przeprowadzane u dostawcy lub przez klienta
w danej organizacji),
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— audyt trzeciej strony (audyt zewnetrzny), w ktérym strona audytujaca jest
zupetnie niezalezna od audytowanej (moze nig by¢ przyktadowo jednostka
certyfikujaca).

Jak wida¢ z réznorodnosci rodzajow audytow, przedmiotem audytu przed-
siebiorstwa mogg by¢ rézne sfery jego dziatalno$ci. Problematyka audytu wyste-
puje zatem w nastepujacych obszarach [Jedynak, 2004, s. 5-6]: znormalizowa-
nych systemach zarzadzania, kulturze organizacyjnej, zarzgdzaniu personelem,
dziatalno$ci operacyjnej, dziatalno$ci marketingowej, gospodarce finansowe;j
przedsigbiorstwa.

Reasumujgc, audyt jest to fundamentalne narzedzie zarzadzania, ktorego
»podstawowym celem jest weryfikacja czy systemy i procesy sg zgodne z zasa-
dami przyjetymi przez firme” [Opolski i inni, 2008, s. 24]. Powinien by¢ on oparty
na faktach 1 liczbach, nigdy na iluzjach. Audyt potwierdza prawidtowos¢ wyko-
nywania dziatan, proceséw i procedur wewnatrz przedsi¢biorstwa oraz zapewnia,
ze wszystkie standardy, regulacje, a takze polityka firmy sg odpowiednio wdro-
zone [Opolski i inni, 2008, s. 24]. Jednak aby audyt mogt stuzy¢ kierownictwu jako
cenne narzedzie, ktore wspiera ich zamierzenia, a takze prowadzi do doskonalenia
zarzgdzanej przez nich dziatalno$ci, musi spetnia¢ kilka zasad. Trzy pierwsze od-
noszg sie bezposrednio do audytoréw, natomiast dwie kolejne do samego procesu
audytowania [Euczak, Kuklinska, 2007, s. 45-53]: etyczne postepowanie, rzetelna
prezentacja, nalezyta staranno$¢ zawodowa, zapewnienie niezaleznosci oraz po-
dejscie oparte na dowodach.

Zakonczenie

Pomimo krotkiej historii audytu w Polsce temat ten jest coraz czesciej poruszany
w literaturze przedmiotu, ktora jednak jest jeszcze dos¢ ograniczona. W wyniku
przeprowadzonych studiow literatury ustalono, ze pojecie ,audyt” przedstawia sie
niejednolicie. Niektorzy autorzy utozsamiajg audyt wylacznie z rewizjg, inni zas
z analizg lub kontrolg.

Na uzytek niniejszego opracowania audyt zostal okres$lony jako proces szcze-
gbétowej oceny dziatalnosci danej organizacji, prowadzony przez specjalistow
w celu ujawnienia ewentualnych probleméw czy nieprawidtowosci w jej funk-
cjonowaniu, ktérego podstawowym zadaniem jest ustalenie stanu faktycznego
oraz diagnoza, majgca na celu dostarczenie wiarygodnych i aktualnych informacji,
niezbednych w procesie zarzadzania w organizacji, zmierzajacy do oceny spra-
wnosci 1 skutecznosci jej systemu zarzadzania wraz z propozycja wprowadzenia
zmian i ich pdzniejszym monitorowaniem. Ocena ta moze dotyczy¢ kazdego
aspektu funkcjonowania przedsiebiorstwa.
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Land and economic aspects in real estate
development process in selected CEE countries

Julins Golej

Introduction

The main objective of this paper is to pointing out to weaknesses and critical as-
sessment of the legislative environment, economic, planning and executive instru-
ments relating to land in real estate development processes in the Slovak Republic
and the Czech Republic. At the outset, it should be added that the situation on this
issue in these countries is very similar.

The methodology of this paper is based on an analysis of the theoretical bases
of economic instruments related to real estate development in the area.

Research method of the contribution is based on empirical research — gather-
ing information for analysis of the current stage of issues. It is also based on collec-
tion of primary and secondary data about the economic and legislative instru-
ments which are relating to development process and land development in
selected countries. These analyzes were performed on publications (books, maga-
zines, scientific conference proceedings and other available materials) of foreign
and domestic authors that relate to the research problems.

This paper is supported and funded from the project VEGA grant no.
1/1013/12, entitled “Economic aspects of energy savings in buildings”.

13.1. A brief overview of the real estate market in Central and
Eastern Europe

The real estate market in Central and Eastern Europe (CEE) for the last more than
twenty years has developed and undergone a long period of change. From the col-
lective ownership of land, which was one of the main factors of production and the
main idea of communist ideology through privatization and restructuring has
passed on personal ownership of the land. However, this process has many short-
comings, such as the problem of identifying the original owners, whom the land
had been unjustly taken and insufficient records in the land cadastres. Neverthe-
less, the last 20 years in CEE there was a huge real estate boom, as evidenced by
the amount of development projects both domestic and foreign companies.



180 Julius Golej

In the early nineties, in the former socialist countries have become real estate
development very disorganized and often reckless real estate competition. Com-
mercial real estate transactions were primarily the result of direct negotiations be-
tween buyer and seller, which is increasingly more carried out with the contribu-
tion of lawyers, because these operations have become much more complicated.

Land plays a key role in real estate development projects. Differently is per-
ceived the price and value of the property by the developer or investor, and differ-
ently is perceived by the landowner. This raises for instance problems arising from
the two values of land, but only one price. Therefore it is necessary the importance
of coordination objectives of public and private sector in the development of a land
use plan and development activities in the area.

Global land use and tax issues in recent decades have become much more
complex. The introduction of breakdowns, planning and permitting system cre-
ated ambiguity in the definition of private and socially created land values
[Connellan, 2004]. In other words, difficulties arise in separating and measuring of
public and private components of land value. It may even be impossible to com-
pletely separate these two components of values, because of the changing technol-
ogy and social norms create new property forms [Malme, Youngman, 2001].

Development process and any real estate development in the area implies
a certain burden for a given land with which it is closely linked inducing additional
cost to the developer beyond these processes. In contrast, the view of the munici-
pality, these costs can be described as conditional investments or brought invest-
ments.

There are various forms how investor should co-finance brought investments
or related investments of public sector, or how he shall pay a tax or fee for im-
provement the creditworthiness of the property from public investment.

A similar principle existed in Slovakia until 1989, when it was necessary for
the larger investments to define, quantify and appreciate conditional and related
investments for transport, technical equipment and community amenities
[Niznansky, 2013, p. 2]. Precisely this issue is very actual and need for its solution
is more than necessary.

13.2. The current state of the solving issues

Among the most common brought investments (or conditional investments) may
include, for instance expansion/reconstruction of: transport infrastructure in the
area of implemented a development project; the technical infrastructure (utilities
- water networks, electricity networks, gas networks, waste management net-
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works, etc.); the immediate surroundings of the project (playgrounds, sports fields,
parks, benches, etc.).

Realization of those investments is shifting on the shoulders of public institu-
tions, from which is expected that it will be covered from their budgets or possibly
by means of loans, or in transition from EU funds.

However, this approach burdens of all urban residents while benefits from the
investment have only developers or limited range of living or new urban residents
[Niznansky, 2013, p. 2].

Debate about what costs the developer must be added to the basic project usu-
ally takes place in the preparatory phase of the project. This issue in a concrete
form enters when the application for planning permission is realized and when
government gives binding statements. At this stage both parties must reach a con-
sensus how to deal with and brought investment. Especially nowadays at the time
of the real estate crisis and weakened interest in apartments or office spaces and
increased price sensitivity of buyers is the debate considerably more difficult. De-
velopers are pushing for even greater cost reduction of their projects.

Officially, there are formal and informal instruments which the municipality
has available when dealing with the developers.

Among the formal instruments include the local plan, including land use plans
of zones and regulatory plans of municipality in which are specified limits con-
cerning the maximum building-up of land, buildings distance from the road (street
line), number of storeys of buildings, fence heights, greenery, slope of roofs, colour
of roofs, etc. Binding regulations defining the future shape of urban and architec-
tural division of new locations — e.g. minimum width and shape of roads, emphasis
on clearance limit of streets (during winter maintenance), etc.

On the contrary among informal instruments can be included negotiations be-
tween the municipality and the developer about the design of new construction;
about brought investments related to the planned development project — specifi-
cally the construction of new transport and technical infrastructure, the extension
of existing transport and technical infrastructure, about realization of public build-
ings (schools, parks and other green spaces, public spaces, etc.) [Temelova,
Puldova, 2010, p. 6].

It should be added that, as well as in Slovakia as in the Czech Republic there is
an absence of a set of informal planning tools at the local level, abroad known as
Land Management. Land management it is perceived as system of informal land
use and executive instruments, which is a comprehensive tool for guiding spatial
development and also information platform for achieving consensual as well sus-
tainable solutions in cross-sectional wide range of demand for land.

In general we can say that local authorities currently do not have any instru-
ments that would enable effective negotiation with investors or developers. One of
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the reasons for this unsatisfactory situation in relation to local authorities and de-
velopers in the Czech Republic and Slovakia is legislative environment of both
countries and legislative tools that municipalities and local authorities have or
rather they don't have available tools for effective negotiation with developers.
The only tool at present by which consensus can be reached between municipali-
ties and developers' regarding reimbursement of costs for technical infrastructure
and public facilities associated with new construction is negotiation.

This has resulted in some negative aspects, such as, persuading investors to
the realization of investments that often are not related to development activities.
This often leads to attempts to influence municipal authorities in case of remission
of additional investment and to corrupt practices. On the contrary, investors and
developers are often pushed to absurd expenditure in case of disagreement with
the requirements of municipalities [Niznansky, 2013, p. 2].

One possible solution offers the opportunity to draw inspiration from coun-
tries where the mentioned instruments are sufficiently developed. In Western Eu-
ropean countries, such as the Netherlands, Great Britain and Germany, the situa-
tion is vastly different. There are ongoing extensive discussions to individual
developer's intention between local authorities and representatives of investors,
which are governed by the nationwide rules. This concerns in particular the phi-
losophy of a consensus in the rules towards to both negotiating parties succeeded
as accurately as possible quantify external costs incurred in land as a result of real-
ized investments.

Local politicians set the general rules how high developer contributions to in-
frastructure are expected to receive and officials shall be responsible for the nego-
tiation with investors about these contributions. For example, in the Great Britain
without the conclusion of a legally binding contract between the developer and the
local authority investor does not get building permission, which obviously is not
sufficiently effective mechanism to negotiate terms that are advantageous for the
local authority. Thus, the negotiated conditions shall not apply to only to an inves-
tor who is committed to them, but it concerns to the land upon which the invest-
ment is realized. So if investor sells the land, the commitments remain valid also
for the new owner. In case the investor tries to ask for some mitigation of obliga-
tions under the Contract with the local authority, the local authority may consider
his request [Leps, 2010]. However, it is important to mention that there is also sig-
nificant passivity on the side of developers in area for further development of the
land (brought investments) where the activity is often postponed only to the mu-
nicipality or to the network administrators.

In Slovakia is currently preparing forthcoming proposal of Act on charge for
real estate development and amending and supplementing Act no. 583/2004 Coll.
about financial rules of local governments and amending and supplementing cer-
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tain laws, as amended, of which the proposer is The Union of Towns and Cities of
Slovakia. This proposal is based on the concept of development fees (also exists
e.g. in the UK and the Netherlands), which determines the participation of stake-
holders in land development through the construction of technical and social in-
frastructure.

The creators of this proposal recommend implementing the issue of develop-
ment fees into the law, instead of leaving the powers of this issue only in the nego-
tiations between the municipality and the investor, despite the fact that this
method is most often applied in other European countries. As reason for recom-
mendation they referred the definition of clear rules for the main stakeholders: the
municipality - the investor; acquisition of private resources for the execution of
conditional and brought investment; and reduce corruption.

Development fees represent local taxes paid by investors, undertaking the
construction of a particular object in the issuance of building permits. The fee is
designed to cover capital costs due to investments related with a particular build-
ing, concerning the subsequent increased demand for services for which it is re-
sponsible government, therefore to build up, modernize or capacity expansion of
local transport infrastructure, technical and social infrastructure. Within the struc-
ture of fees are distinguished the individual purposes, so that the payer knows how
much of the total amount of paid fee applies for a particular purpose. By fees are
charged housing and investment construction, with the general exceptions for:
hospitals; religious buildings; construction of buildings associated with agricul-
ture; expansion of industrial buildings with a floor area not exceeding 50% of the
existing floor area [Niznansky, 2013, p. 2].

In the Czech Republic the existing instrument of Planning Agreement was in-
troduced in “new” Construction Act (Act no. 183/2006) three years ago and al-
lows to avoid mentioned problems. Planning agreement is a legally binding agree-
ment about the participation of the applicant to build new or modifying old public
infrastructure [Fibiger, 2009]. Planning agreement closes municipality (or region)
with the applicant for the purposes of implementation of regulatory plan. Current
legislation allows in the zoning plan defining the areas for which is the processing
and issuance of a regulatory plan is necessary condition for making decisions
about changes in the land and at the same time condition of realization plan by en-
tering into a planning agreement. So the developer can be force to land develop-
ment in relation to the size of the planned project to build adequate public infra-
structure of sufficient quality and in a reasonable period. There is no reason to
believe that the planning agreement may only be used in case of lucrative sites
where the developer is negotiating with municipalities and he is more willing to
accept the conditions. Municipalities should use this planning instrument in all
larger housing projects. It is necessary to avoid then a number of undesirable con-
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sequences of new construction, whether on physical, social and natural environ-
ment. Planning agreement may municipality enforce even without regulation plan
within the process of zoning proceedings on the basis of § 88 of the Building Act,
which says: “Building Authority interrupts zoning proceedings, except for reasons
stated in the Administrative Regulations, also if the task puts such requirements
for public transport and technical infrastructure that cannot be realized without
the construction of new buildings and facilities or modifications of the existing,
and also request the applicant to submit a planning agreement” [Maceskova,
2009].

13.3. Impact of brought investments on housing prices

Brought investments belong to several important factors affecting the final price
of projects. Currently, neither in Slovakia nor in the Czech Republic there is no
legislation in force under which developers were obliged to invest in public space
if they build a building. On the contrary, this is done only on a voluntary basis and
investor's obligation is not to contribute on the development of city district in
which something is build. Despite this fact, many of the projects are realized in the
greenfield area where it is practically impossible to operate a future residential
zone without brought investments. Or this is possible only with problems to be
borne by the municipality itself. This burden often remains on municipality to fur-
ther care. This is realized from the municipal budget, which covers only with big
problems the current operations. If the developer agree with the municipality and
the relevant authorities on public beneficial investments related to the imple-
mented project, then those investments (for developer — fees) are charged towards
the final prices of housing.

In Bavaria in Germany reach above mentioned fees in some cases up to 30% of
the cost of construction of the building; in Italy or Austria it is average on one sin-
gle family house € 10,000; in Canada are clear tabular rates depending on the func-
tion and scope of the project.

Compared with the above-mentioned, sounds quite curious example from
Slovakia — the municipality “Cierna Voda”, where the investor pays only charges
associated with planning permission for 200 houses (investor pays for whole pro-
ject an administrative fee of € 16.50) and with a building permission (€ 66). As has
been said, there is no legislation that would have forced the developer to contrib-
ute jointly beneficial infrastructure. Currently, the only way remains suffereth
long discussion and searching of jointly beneficial solutions.
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Conclusion

Czech and Slovak model suffers from many infirmities such as lack of regulation
in the form of spatial plans of zones; deficiencies in land cadastres; absence of ca-
dastral information and publicly available information about market property
prices; lack of economic instruments; weak planning system towards the protec-
tion of the public interest; lack of levers and rules which would allow local authori-
ties to effectively negotiate with investors and the existence of a huge space for
a backroom deals or even corrupt behavior.

The aim, therefore, is to achieve a state in which local authorities would have
been able to consistently quantify the external costs of the development project —
the necessary investment to transportation, education and other services and to
have effective tools to transfer these costs to the investor. Above mentioned prin-
ciples are only the basics, which by per se cannot solve the existing problems.
With legislative and other instruments is inseparably connected the level of politi-
cal culture, the way of public discussion on planned development projects and
land-use planning or methods to ensure the accountability of politicians and offi-
cials to the public.
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Maturity of Real Estate Market in the View
of Institutional Environment in the Slovak
Republic

Janka Babelovd, Daniela Spirkovd

Introduction

In well performing economy, a well performing real estate market has its hetero-
geneous role. The mechanism of its performance is based on market principles
providing meeting of offer and demand. It is resulting in balanced prices of real es-
tates and services and in framework rules of this market performance based on sta-
te regulative factors, the aim of which is its functionality and also providing pro-
tection of investors. Fast development of financial tools in recent two decades
caused that at present the real estate market does not represent an independent
market, but it is an integral part of global financial markets. Taking into consider-
ation the fact that real estate sector is closely interwoven with performance of eco-
nomics as the whole its non-proportional development presents considerable risks
in the development of financial sector and economics as the whole.

The market is a regulator and stabilizer of economic development and at the
same time it represents summary of various tools, forms, mechanisms and
socio-economic relations. It is a summary of economic processes and relations
which originate at purchase and sale and they influence performance of the mar-
ket, division and consumption. From functional view the market is a connection of
demand and offer in a certain area (e.g. real estate market, labour market, financial
market and so on).

The real estate market is a significant part of state economy and deals with
transactions related to transfer of ownership rights to sites and buildings. The
main entities involved into a real estate market are:

— owners or users who buy a real estate or rent it for own use or with the aim to
invest and use it for enterprising,

— investors who renew and modernize buildings and offer them on the real es-
tate market,

- developers who gain and prepare sites for construction of new real estates,

- engineering's offices, ateliers of architects and town-planners,

- renters, who are just consumers,
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— financial institutions oriented to financing and insurance companies which
help realize transactions on the real estate market,

— state organs which provide and supervise the legal side of running transac-
tions,

- construction companies,

— organizations which provide property administration.

Owners and renters create the side of demand and developers and investors
are at the side of offer in the market. Generally it is possible to determine four ba-
sic reasons due to which real estates are gained:

- use-tenure, e.g. housing, enterprise (purposive utilization of the site, space...),

- speculation (tenure in order to expect uncertain and highly risky financial ad-
vantage) — sometimes the concept speculative investment is used for construc-
tion at which the way of utilization is not known in advance (a future owner
enters into a rental relation and additionally he/she adjusts the building to
purpose for which rent was created),

- development (new, or fundamental functional use),

- investment (deposit of money with purpose to expect future profit).

Need for housing is one of the most essential needs of a man and it will be in-
teresting to investigate how far to the history the roots of real estate transactions
reach. The aim of the article is an analysis of institutional environment of the real
estate market of Slovakia and defining of factors which have a significant influence
on its maturity and further development of residential market in the Slovak Re-
public.

14.1. Real estate market maturity

Real estate and workforce is necessary to consider as important economic factors.
Economy performance is inseparably related also sufficient offer of sites, flats, of-
fice space for adequate price which means also good assumption for inhabitant
mobility and so also quicker transfer of workforce due to work.

But on the other side high prices of real estates and rentals discourage inves-
tors from business activities and lower competitive ability of domestic entrepre-
neurs due to high cost.

Maturity is a term which is used for labelling of the degree of development and
at the same time it was reached at the given market [Ivanicka, 2000]. Real estate
markets might be divided according to the level of maturity to developed, devel-
oping and emerging. These markets differ in entrepreneurial opportunities, devel-
opment of institutional environment, risk and expected economic return. In the
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table 1 we show the scheme of market classification from the view of their charac-
teristic properties. Further we investigated the development of institutional envi-
ronment of real estate markets from the historical view with impact on the assess-
ment of its stage of maturity in Slovakia.

Table 14.1. Classification of real estate markets from the view of their basic characteristics

Developed markets | Developing markets | Emerging markets
Opportunities

First class localities for Solvent demand for housing | Residential housing
constructions construction Construction of office spaces
Perspective profitable Retail shopping centres in central business districts in
investments where there is showing growth of incomes | the most important towns
the growth and so lowered Projects of recreational Construction of industrial
risk character and for free time buildings
Long-lasting, developmental | activities Hotels for businessmen
perspective

Developed institutional

environment
Risks
Highinitial costs Significant market fluctuation | Insufficient local demand
Less possibilities for due to incorrect timing of Problems with registration of
construction diversification | development investments real estate in cadastres
Choice of wrong localities Drawbacks at control of
which are not prepared for construction
economic growth Absence of quality

information and professional
services

Source: [Ivanicka, 2000].

14.2. Institutional environment

As we have already stated, real estate markets might be assessed from the view of
their certain reached degree of maturity [Ivanicka, 2000], as developed, develop-
ing and emerging. Their divergence is in the degree of entrepreneurial environ-
ment, business opportunities, development of institutional environment, and cer-
tain optimal level of risk as well as expected return of investments.

Institutional environment in the Slovak Republic is in certain regions insuffi-
ciently developed and we can observe absence of important institutions which
have along-term history on the developed real estate market. It is also necessary to
consider the fact that the Slovak Republic is one of the transitive countries which



190 Janka Babelové, Daniela Spirkova

after 1989 changed for market economy and in this context it was necessary to
build a new system in the area of economic tools, legislative changes and so on.

14.2.1. Housing organizations

In the real estate market housing institutions play an important role. Firstly these
are countries in which rental housing take an important place in the market with
flats. In European countries it is namely Holland, Sweden, France and Austria
[Spirkova et al., 2009]. Abroad non-profitable housing organizations have much
longer tradition than in Slovakia. They are founded with the aim to help segments
with moderate and especially lower income to gain adequate housing. Their form
is various, they might be commercial companies limited by shares, joint stock
companies, housing cooperatives, but also foundations and public service organi-
zations.

A substantial difference between non-profitable and profitable company is in
the creation of profit. Profitable companies are established to create profit via pro-
duction of issues bringing the highest profit.

Reproduction
of the system

A

A

Inputs
mission, goals, resources
A

Implementation
> processes
production of goods

OQutputs
benefits and efficiency

External
environment

A

Figure 14.1. Model “input — output”
Source: [Streckova, Maly, 1998].

Non-profitable housing organizations are preferentially founded to create is-
sues oriented to satisfying of concrete needs, in this case to ensure affordably
priced housing. The effectiveness of such organizations is than detected by com-
parison of gained profit and expended costs — the relation between profit and func-
tion is explained in the figure 1.

Experience from abroad show that permanently sustainable development of
housing, namely rental housing which is considered as important phenomenon,
which might be provided by housing organizations as a new type of a developer. In
the Slovak Republic there is missing a legal regulation which would exactly define
“Non-profitable housing organizations it is in other developed countries of the
world. Despite the fact that at present there is not a law on non-profitable organi-
zations which involves also “provision of housing, procurement, maintenance and
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renewal of housing fund “§ 2 sec. 2 of the Act 213/1997 Coll. as amended. In
Slovakia at present there are two non-profitable organizations in this line of busi-
ness — Company for Development of Housing in Bratislava and Matra in the town
Martin. The biggest problem which these types of companies encounter at the be-
ginning of their activity is lack of financial sources to cover initial working costs as
well as bigger investment plans. In the case that one of founders of an organization
is a financial institution, is possible to assume easier bridging of initial financial
problems. The proof of it is also non-profitable housing organization Society for
Development of Housing in Bratislava, when just the bank financially helped start
activities of the organization, which was a pilot project in this field in Slovakia.
The first non-profitable organization in Slovakia with the name “the Society for
Development of Housing in Bratislava, n.o.” was founded on 31st August 2004 as
PPP (Public Private Partnership) project as a combination of commercial and pub-
lic service activities i.e. as the partnership of public — the capital city Bratislava and
private sector — ISTROBANKA, the member of Austrian financial group
BAWAG, P.S K. [Spirkova et al., 2009]. The philosophy of the origination of the
non-profitable organization which provides housing consists of the need to solve
rental housing in Bratislava.

The project priority and philosophy of the foundation of non-profitable hous-
ing organization were the cheapest financial sources for construction of rental
houses and at the same time to provide housing for individuals and families with
the low income for an adequate rent.

Another company of this type which was founded half a year later — was
founded in January 2005, it is MATRA, n. o. in Martin with 100% share of the
town Martin. The important support at its formation until its origination was pro-
vided by a Dutch company Bouwcentre. It performs the administration of munici-
pal flats which took from the company Martico, Ltd. in Martin. The majority of
flats which it undertook and started to administrate had a lot of bad payers, as they
are inhabited by low-income part of inhabitants and were in bad technical condi-
tion. Its first role was to solve the problem of outstanding rental payments. By set-
ting of provisions the discipline of rental payment improved, and so the outstand-
ing payments of rent continually lowered. In other activity it continually pays
attention to project preparation for building of rental houses utilizing state finan-
cial sources.

14.2.2. Scientific — research organizations

The field of research is partially covered by multinational companies acting al-
ready longer time in Slovakia; they deal besides its development investment inter-
ests also with statistical monitoring of the market in residential field as well as ad-



192 Janka Babelové, Daniela Spirkova

ministrative, office and logistic space and sites. E.g. the National Bank of Slovakia
as a central Slovak institution focuses and elaborates very detailed analysis and
prognosis of price development in the field of residential real estate since the year
2004. It is necessary to say that Slovakia at present lacks a scientific-research insti-
tution of university character, which would provide complex basic and also ap-
plied research of the real estate market. On the basis of analysis we came to the
opinion that field has been dealt by professionals from the Slovak University of
Technology until the year 2008 at Faculty of Civil Engineering at the department
of Economics and management of building industry and since 2009 at the Insti-
tute of Management of the SUT in the section of Real Estate Engineering. Other
Slovak universities deal with partial, but important activities of this market as e.g.
from the view of financing and investment, technical aspects, real estate appraisal
and so on.

14.2.3. Educational organizations

In Slovakia education in the field of the real estate market from institutional point
of view is represented only marginally and it is necessary to say that there are a lot
of drawbacks and also not a special qualification is required from real estate bro-
kers. Real estate engineering and similar programmes to it (Property Manage-
ment, Real Estate Economics and Finance and so on) are wide-spread in Ang-
lo-Saxon countries and in Holland, but in recent years they started also in
Germany, Italy, Austria and so on. An important support they have in Poland
(more than 7 study programmes), but also in the countries of Commonwealth of
Independent States and in Asia. They are practical study programmes which cre-
ate possibilities of good implementation of graduates into multinational compa-
nies (consultancy services, investment financing as well as in the form of real es-
tate funds related to utilization of statistic methods in forecasting of the real estate
market and so on).

In the Slovak Republic a university study programme is missing which would
provide education at individual levels of study in the field of the real estate market.
As we have already mentioned the mentioned programmes are established at im-
portant European and American universities, from which we might mention e.g.
Center for Real Estate Massachusetts Institute of Technology (MIT), Cambridge,
University Reading, UK, University of Ulste, UK, Cracow University of Econom-
ics, Poland, Cracow University of Technology, Poland, University of Alicante,
Spain, London School of Economic and others.
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14.2.4. Institutions for real estate appraisal

Institutions with core business in the field of real estate appraisal have an impor-
tant place in the real estate market. A correct real estate appraisal is an important
activity in the real estate market, as price determination has an important impact
of purchase or sale of real estate.

In Slovakia education of authorized experts are provided at the Institute of Fo-
rensic Engineering (IFE) of Zilina University, which was founded as the first with
this core of business in 1986 on the basis of request of the Ministry of Justice SR.
The mission of the IFE ZU is to deepen scientific, pedagogical, coordination, con-
trol and expertise activities in all technical-legal problems of transport and com-
munications. Gradually its activity was extended to other expert branches — ma-
chinery, civil engineering, electrical engineering, metallurgy and corporate
economy and at the same time it was charged with the task of government depart-
ment of methodology centre for the Ministry of Justice SR for expert questions.

Another institute performing in this field is the Institute of Forensic Expertise
of the Faculty of Civil Engineering in Bratislava, which was established in 1999
and deals with provision of specialized education in the branch of civil engineer-
ing and special education on the way of performing of expertise activities (expert
minimum) - in the branches: structural engineering, miner construction, continu-
ous conduction and distribution, construction physics, statics of constructions,
projections in building constructions, estimate of real estate value, estimate of
value of construction work, construction material, building constructions, build-
ing imperfections.

14.2.5. Price maps of real estates

Price maps of real estates are a highly required tool for information gathering in
the real estate market, which are simplifying of orientation in the field of real es-
tate. They also allow for comparison of inter-annual, inter-month or even in-
ter-week changes in prices on the market. They also might protect against specu-
lations in the real market.

Price maps of real estate in Slovakia (CNM) are created since the year 2007 on
the internet portal www.cmn.sk, which provides information from the real estate
market. Its basis is database of offer and realized prices of sale and rental via real
estate agencies. The source of data is the National Association of Real Estate
Agencies in Slovakia (NAREA); its contributors are some enterprises and bank
subjects. In this case it is questionable to which extend prices of real estate are real,
because price for which real estate is sold or purchased via real estate agency in-
volves also commission and other services, which a particular real estate agency
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provides. These services are not the subject of the price list of the given office. So
the question is what price is presented in the price map?

In the Slovak Republic also Cadastre of Real Estate serves as an information
system for selected fields as protection of rights, tax and fee, real estate appraisal,
namely sites, protection of agricultural soil funds and forest soil funds, creation
and protection of environment, mineral resources, national cultural landmarks
and other cultural landmarks as well as protected areas and natural artefacts and
for building of other information systems on real estate. But the Real Estate Ca-
dastre does not provide information on real prices from purchase-sale contracts.

The source of information on development of prices of real estate is also the
National Bank of Slovakia (NBS) which publishes the development of prices of
residential real estate in quarterly period since 2005. In the years 2002-2004
these data were provided for the NBS in yearly periodicity.

14.2.6. Real estate cadastre

Several integrated lists of sites were created for forming of lists in relation to pro-
viding of owner and user rights of site owners as well as with collection of land tax
in our region:

- records in land books — records in them were done since 1855-1964,

— records in the centres of geodesy — since 1964-1993,

- real estate cadastre — since 1993.

Since 1993 the list of real estate in the Slovak Republic is performed at Cadas-
tral Office. On the basis of the Cadastral law we can define the real estate cadastre
as geometric determination, list and description of real estate. The part of cadastre
are also data on rights to these real estates, namely owner's right, lien, real burden,
option to purchase, if it has to have effects of right in rem, rights resulting from sta-
te property administration, municipality property administration, higher territo-
rial property administration, rental rights to sites, if rental rights persist or should
last at least five years [Cadastral law, 2013]. The cadastre serves also as an infor-
mation system, namely of rights to real estate protection, tax and fee purpose, ap-
praisal of real estates, namely of sites, protection of agricultural land fund and so
on, and also for creating of other information systems on real estates.

Conclusion

Slovak Republic is one of the transition countries, which is since 1989 has pro-
ceeded to market economy. In this context, it was necessary to build a new system
of economic instruments, legislative changes and so on. Institutional environment
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in the Slovak Republic has a number of deficiencies — particularly in the sphere of
educational and research organizations. Missing university education is negative
for the development of the real estate market and knowledge of the activities of de-
velopment organizations, banking institutions, insurance companies, etc. Also the
Real Estate Cadastre of SR currently enables the possibility to gain information
through the electronic system, but the values are not sufficient resources for creat-
ing interactive relevant price charts, which would be used by all the participants in
the real estate market. An easier access to relevant data would enable more organi-
zations and individuals (people) use these data instead of expensive services of es-
tate agents (for example, to get information about the owner, details of the prop-
erty as well as the latest selling price). In conclusion we can say that the
deficiencies have a significant impact on shaping the institutional environment of
this area and by that the real estate market in Slovakia in terms of the matureness
level of the institutional environment is still included among emerging markets.
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Rozdziat 15

Analysis of Shopping Centre Development
in Bratislava

Andrej Adamustin

Introduction

Lifestyle in today’s world is very fast and the standard of living in recent years has
been increasing as well. Thanks to these two factors shopping opportunities dur-
ing the last 10 to 15 years have changed significantly. Since 2001 there has been
a turning point in building of retail real estate in Central European region. Gradu-
ally each year there were some new shopping centres in the capitals of region.
Later on this trend started to spread to other towns as well and today we can find
a shopping centre almost in every bigger town. Developers try to project the cen-
tres in such a way so that their location would be within strategic points and as ac-
cessible as possible whether considering car traffic or public transport.

Shopping centres fulfill the shopping function primarily. In the last decade
shopping centres has been shifting from typical shopping function to the function
of fun or relaxation. Basically there are possibilities within the centre where shop-
pers or just visitors can meaningfully spend their free time. An example in
Bratislava there is the Eurovea shopping centre, which is a model example of con-
necting shopping with relaxation thanks to a promenade, which is created along
the whole shopping centre with options to sit on benches or bean bags in an artifi-
cially created but beautiful surroundings.

The purpose of article is to explore and analyse of development of shopping
centers in Central European region with end focus mainly on the capital of
Slovakia.

The paper was funded by VEGA grant no. 1/0613/10 “New approaches to
land management in the context of advancing integration of Slovak Republic in
the European Union”.
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15.1. Shopping centres (retail) in the European region and in
the context of the Central European region

Great variety of the European regions has reflected to the variety of characteristics
of retail markets as well in the conditions in which the retail segment functions in
individual countries. The retail market of individual countries does not act as
a closed market but it is fully interconnected, influenced and dependent (not only
in local, regional and national but also in interstate conditions) on other economic
sectors (e.g. on building industry, services, industry in general as well as sectors
with the biggest share in the total employment rate) as well as on macroeconomic
indicators (e.g. wages, purchase power, prices of goods and services) and govern-
ment stability (flow of investors, developers, number of inhabitants or social
groups with average, higher and above-standard financial income). Culture of the
nation has also a significant influence and relates to retail in general that means to
shopping centres as well, for example spending of free time (in shopping centres
or parks, nature, in public areas, in city centres), maturity of the nation and trains
of thoughts (visits of common shops vs. purchase via e-shops), values (time spent
in a shopping centre should fulfill the function of purchase, which means to com-
pare supplies and purchase then leave the shopping centre vs. after the purchase
spend time in the shopping centre for example go for a walk, visit a cinema, do
sports activities), crafts (development of traditional, luxury goods and services
with a high added value).

According to Cross Border Retailer Index 2012 created by the Jones Lang
LaSalle consulting company the best (the most competitive for all represented
parties) destinations / cities in the European context are London, Paris, Moscow,
Milano, Madrid, Rome, Munich, Saint Petersburg, Prague and Barcelona (in the
order 1-10). The Central European region has its representation on the 14th place
with Vienna, the 19th — Warsaw, the 29th — Budapest and the 48th place -
Bratislava [Jones Lang LaSalle, 2013, p. 5].

Based on historic development of the Central European region we could de-
fine many common indicators as far as shopping centres, economics as well as life-
style are concerned. However, historical events after the Second World War and
their social and economic development defined a different development for differ-
ent countries. Austria as the only state connected to the “western capitalisation” af-
ter the second world war has rapidly developed its economy. Countries of the east-
ern bloc have had a slower economic growth so the development of
macroeconomic indicators has been left behind Austria (it is needed to point out
that Austria as a centre of the monarchy had already had better background and
sources for development for centuries in the past). After achieving independence
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of the other countries and their connecting to global markets the differences in
macroeconomic indicators started to decrease.

15.1.1. Localisation of retail — developers criteria

Developers can use various approaches in their decision making where to locate

retail space. Choice of suitable space for construction is usually influenced by the

price of parcels of land, locality or by approved town-planning documentation.

This decision is usually made by developers according to a strategic plan, pre-

ceded by extensive analyses or researches. One of the most important elements

that decide in finding a location for new retail real estate is place. The localisation
is influenced by consumers, concentration of other retail stores in surroundings,
traffic infrastructure and accessibility.

There are several location theories but the best known is the central place the-
ory by Walter Christaller. The central place theory solves the issue of urban func-
tions in a relation to surroudings, which means it solves the issue of size, residence
functions and their hierarchical and spatial layout within a residential network.
Every central town has its background which it must provide with central func-
tions (services, retail...). The range of the background grows depending on the
level of the place of the central town in a hierarchical scale of the significant struc-
ture. Inhabitants try to look for such possibilities of satisfying needs that will mini-
mise their costs. Therefore the function of accomodation is situated on a circle, the
centre of which is service, retail.

Based on this theory criteria of locating retail real estate can be specified:

- good traffic accessibility, a low number of competitive retails, connection to
sally roads, costs for parcels of land, sufficient capacity for parking, close dis-
tance to stops of the public transport, accessibility for pedestrians, close dis-
tance to populous parts and to fully occupied workplaces,

— the second most important element in decision making about location of retail
real estate is the economic potential of the place. In the analysis of the eco-
nomic potential detailed researches about consumers are carried out focused
on their behaviour when, what, how, why they shop (the aim is to understand
customers, to define their needs and to bring them what they are interested in),
on suggestibility of a customer by their family, friends, advertisements, society
and on finding out to which income group the customer belongs.

Table 15.1 shows chosen indicators on the state level. Based on the mentioned
criteria for chosing a locality of situating a shopping centre in our subjective point
of view the given transnational data are too misrepresented, however, they can
have a certain but low information value. Besides the given chosen indicators the
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tax burden, the law system, background of consulting companies and others can be

analysed on the state level.

Table 15.1. Comparison of indicators of chosen states in the Central Europe (2014)

Country Population GDll:Pl;)el(-z((I)alpzi;a at “\gif)zg:v:glgl;trlll(liy Uneml_p;ll;yment
salary
Slovakia 5413 000 24 142 883 € 13,5%
Poland 38 548 000 20 562 923 € 13,9%
Austria 8477 000 41 908 2393 € 9,4%
Hungary 9 894 000 19 497 740 € 8,6%
Czech Republic 10 519 000 27 000 998 € 8,6%

Source: Processed by the author according to data gained from several sources: [tradingeconomics.com, Eu-
rostat, Czech Statistical Office, Central Statistical Office of Poland, stat.gov.pl, nbs.sk, 2014].

From a subjective point of view and according to the localisation theories the
most important indicators are the local ones. In the case of shopping centres we
can talk about social, economic, territorial and technical indicators of the applica-
ble territory. Basic indicators are presented in the table 15.2. Besides the pre-
sented data it is necessary to examine the supply of free parcels of land, their de-
fined possible usage, the price policy as well as the tax burden, condition of the
technical and traffic infrastructure and others.

Table 15.2. Chosen social and economic indicators of the capitals of the chosen states from
the Central European region

Average
. monthly gross | Unemployment The total . Area 0 f Average price
City . modern retail shopping >
wage and rate (%) X (m? > per m
salary (€) stock (m?) centers (m?)
Bratislava 1204 5,7 545 500 437 000 38
Prague 1390 4,7 928 000 677 440 90
Vienna 3211 10,1 1365 600 1 000 000 80
Budapest 950 9,9 950 000 730 000 78
Warsaw 1042 3,5 1 330 000 984 200 92

Source: Processed by the author according to data gained from several sources: [Colliers, Jones Lang LaSalle,
2013].

Based on the central place theory the biggest shopping centres of individual
states have been placed just to the central - capital cities (central does not have the
only conotation of the capitals).

An overview of the basic data is shown in the table 15.3.
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Table 15.3. Comparison of data of the biggest shopping centres in chosen cities of the
Central European region

City Bratislava Prague Vienna Budapest Warsaw
Shopping center Avion Shopping Shopping WestEnd Arkadia
Shopping center City Sud City Center
Park Letnany
Developer Inter IKEA | TESCO UNIBAIL- Hungarian | BEG
Centre STORES -RODAMCO | TriGranit In-genierie
Group CR as. Ltd. Polska
The total area (m?2) 103 000 125 000 173 000 186 000 287 000
Storeys 1 2 2 3 2
Number of retails 160 180 330 360 230
Number of 3200 3000 10 000 1 500 4500
parking spaces

Source: Processed by the author based on data gained from several sources: [Inter Ikea Centre Group, Tesco
Stores CR, Unibail-Rodamco, Hungarian TriGranit Ltd., BEG Ingenierie Polska, 2013].

15.2. Analysis of development of shopping centres in Slovakia
and in Bratislava

Since becoming independent from the Czech Republic in 1993 the Slovak Repub-
lic has gone through many economic reforms. Reforms of tax, health service, pen-
sion system and social security helped Slovakia to consolidate the budget and to
get on the way towards joining the European Union in 2004 and receiving a new
currency — Euro in January 2009. The main privatisations are almost completely
finished, the bank sector is almost completely in foreign hands and the govern-
ment made the flow of foreign investments to the country easier with busi-
ness-friendly policy. The Slovak economic growth surpassed expectations in
years 2001 to 2008 in spite of general economic slowdown in Europe. Direct for-
eign investments (mainly in the automobile and electronic branches) drove the
majority of the growth until 2008. The main advantages for foreign investors were
cheap and qualified labour power, low tax, no dividend tax, relatively liberal la-
bour code and also a favourable geographic location of Slovakia. The economy has
contracted in 2009, mainly as a result of a smaller flow of direct foreign invest-
ments. The government of the Prime Minister Robert Fico in 2012 increased the
income tax rate for legal and personal entities with the aim to help fulfilling the
budget with a target deficit of 4,9% GDP in 2012 and 3% GDP in 2013.
Development of shopping centres in Slovakia started at the beginning of the
twentieth century, in the time when the old market hall was built in Bratislava and
later in 1936 the department store Dunaj was built. The biggest boom in building
of department stores in Slovakia was in the 1960s-1980s years. In many towns
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(e.g. in Bratislava, Nitra, Presov) prior was built, which was atypical and had
above-average architecture. Department centres were mostly located in central
parts of towns. In 1989 the planned economy was changed to the market economy.
At the beginning there were changes, such as changes in ownership relations, in-
crease of business subjects in retail, business companies owned by the state were
divided. In the period from 1995 until 1998 there were many retailers in Slovakia
that were placed in flat buildings or family houses. Later there was a revival of de-
partment stores. People started to have a need of wide-spectrum choice at one pla-
ce therefore formats such as supermarkets, disconts, large-scale stores started to
arise, etc. [Petrikova, Finka, 2006].

Years 1999 and 2000 bring foreign companies to Slovakia, such as Tesco,
Billa, Ikea, Carrefour, Kaufland, which have weakened the Slovak companies but
on the other hand, by their arrival they have lowered prices of goods. Intensive
building of various centres has begun, first in the capital and later this trend has
been spread to the whole country.

By the change of regime and the following change of social and economic de-
velopment after the year 1993 Bratislava started to develop its economy rapidly.
After 1993 foreign branches of banking houses, companies and institutions started
to come to Bratislava as well. Together with the development of economy also the
purchase power of inhabitants increased, which influenced demand not only for
goods and services but also for new types of retail real estate. The figures 15.1 and
15.2 show the development of supply of areas for shopping centres in Bratislava
since 1998 until present (2014). Currently Bratislava has 545,500 m’ of shopping
centres area (55 000 m’ of the Borry Mall shopping centre, which is now in con-
struction is involved as well). The Pharos project is not included to the research as
it is not a common concept of a shopping centre but individually placed shopping
objects.

In the present time experts on the market of retail real estate try to find an an-
swer to the question if there is space in Bratislava for new shopping centres. It is
not a question about physical space as much as about sustainability and competi-
tiveness of shopping centres. Already now we can see negative effects of building
new shopping centres for the existing ones. It is a matter of decreasing number of
visitors and a higher percentage of free rentable areas. We are not indicating
subjectivelly that the only factor of competitiveness is the connection to the num-
ber of existing structure and its area but the popularity, locality, infrastructure, ad-
ditional services and visitors saving of time predetermine a part of shopping cen-
tres to be successful and other have to look for new strategies how to attract new
tenants and most importantly customers. Out of the chosen shopping centres new
strategic questions applies mainly to the Palace, which has more than 30,000 m’
that are not occupied.
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Figure 15.1. Development of supply of areas for shopping centres in Bratislava for years
1998-2015

Source: Processed by the author based on data gained from several sources [HB Reavis, EHL, Ballymore, JLL,
Colliers, Hamilton Group, shoppingpalace.sk, ocgaleria.sk, WEON group, oc-danubia.sk, Soravia].
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Figure 15.2. Development of the supply of areas for the years 1998-2013 according to
shopping centres in Bratislava

Source: Processed by the author based on data gained from several sources [HB Reavis, EHL, Ballymore, JLL,
Colliers, Hamilton Group, shoppingpalace.sk, ocgaleria.sk, WEON group, oc-danubia.sk, Soravia].
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The total area of retail real estate in Slovakia makes approximately 1.54 mil-
lion m* consisting of almost 545,500 m” in Bratislava and the remaining almost
1 million m”’ is situated in regions (this space include shopping centres, retail gal-
leries, retail parks and department stores). In figure 15.3 we can see the distributi-
on of retail stocks in Slovakia according to regions. The majority of the retail mar-
ket consists of shopping centres, which make more than 80% and of retail parks,
which make 16.3% of the total real estate area. The remaining area consists of de-
partment stores in their original condition or retail galleries [Jones Lang LaSalle,
2013].

Banska Bystrica region
Zilina region 5,08%

10,91%

Trnava region
6,18%

Trencin region
8,95%

Bratislava region
38,46%

Presov region
5,04%

Nitra region
10,54%

Kosice region
14,82%

Graph 15.3. Retail stocks in Slovakia according to regions
Source: [Jones Lang LaSalle, 201 3], self-processed.

Slovak retail market experience a lack of interest of international brands that
consider the low population of Slovak towns as an obstacle in entering them. This
fact results from the table 15.4, where it can be seen that for example in Zilina
self-governing region the retail area for 1,000 inhabitants is higher than in
Bratislava region and it is mainly because of a low number of inhabitants in Zilina
region. For 1,000 inhabitants in Slovakia there is 210 m” of retail area [Colliers,
2013].
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Table 15.4. Area of retail for 1,000 inhabitants

Region Area of retail (m?)
Bratislava 1270
Trnava 580
Trencin 1120
Nitra 950
Zilina 1340
Banska Bystrica 560
Presov 280
Kosice 430

Source: [Colliers, 2013].

Out of the analysis of the individual retail (tables 15.5-15.9) a conclusion can
be drawn that in Bratislava there are all types of markets, whether considering
kinds or size categories. Bratislava has not so many discont shops available but on
the other hand we can find Metro shops here.

Table 15.5. Number of hypermarkets

Hypermarkets Slovakia Bratislava
Tesco 63 5
Kaufland 49 4
Metro 6 2
Hypernova 20 1
Carrefour 4 2
Source: [Miroslava Andrasikova, 2013], self-processed.
Table 15.6. Number of supermarkets
Supermarkets Slovakia Bratislava
Tesco 79 22
Billa 123 25
Terno 25 22
Albert 4 4
CBA supermarket 16 1
Source: [Miroslava Andrasikova, 2013], self-processed.
Table 15.7. Number of discount stores
Discount stores Slovakia Bratislava
Lidl 121 12
CBA diskont 23 0
Nitrazdroj 17 0

Source: [Miroslava Andrasikova, 2013], self-processed.
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Table 15.8. Number of hobbymarkets

Hobbymarket Slovakia Bratislava
Mountfield 17 2
Baumax 14 2
Hornbach 3 2
Merkury market 15 1

Source: [Miroslava Andrasikova, 2013], self-processed.
Table 15.9. Basic data overview of chosen shopping centres in Bratislava
Shopping centers | Aupark Eurovea Polus Central Palace Avion
Developer Unibail- Ballymore | Trigranit | Immocap | Soravia Inter ikea
rodamco | group develop- group group centre
ment cor- group
poration
Total area (m?) 58 000 56 000 40 100 36 000 85000 103 000
Number of floors 3 3 2 3 2 1
Number of retails 268 171 155 140 109 160
Number of 1800 1729 1683 1380 1754 3200
parking places

Source: Processed by the author based on data gained from several sources: [websites: Aupark, Eurovea,
Avion, Polus, Central, Palace].

Conception of individual shopping centres varies. In some of them a network
of large groceries is dominant; in some shopping elements with clothes prevail.
From analyse of the conception of shopping centres in Bratislava we can say that
clothes, shoes and accessories are the most dominant as far as the total spectrum is
concerned. The second most used part is hypermarkets and supermarkets. The
next order is not so dominant therefore we do not define it.

Conclusion

After Slovakia became independent in 1993 social and economic indicators
started to develop rapidly, which resulted in arrival of foreign banking houses, in-
stitutions and companies. New job vacancies, adjusting and development of life-
style created new demand, which would be more similar to the western concept
that included also a greater choice of goods and services concentrated “under one
roof”. Complex surroundings, in Bratislava as well, had to become more mature
and more importantly — stable. With higher purchase power, suitable conditions
and unsaturated market the first large shopping centre was built in Bratislava in
1998 - retrospectively it can be marked as a modern symbol of new lifestyle. Dur-
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ing 15 years other 5 large shopping centres have been built in Bratislava and it is
needed to say that the next two are in construction and others in a project phase.

After having analysed the market of real estate in Bratislava and with personal
experience with the local lifestyle we can define shopping centres as a stable part
of life of local stakeholders. Shopping centres have become such a strong phenom-
enon in the negative sense of the word that in many cases they substitute other
space and area aimed for spending free time. The present proclaimed lifestyle of
consumption prefers spending of free time in shopping centres. Therefore shop-
ping centres have to change or enrich their functional conception to satisfy the
modern demand.

Quantity of shopping centres within Bratislava offers a possibility of greater
choice or a wider spectrum of the retail infrastructure for its inhabitants and visi-
tors. For shopping centres as private objects market glut means high-competitive
surroundings where it is more and more necessary to fight for tenants and custom-
ers.

Within competitiveness against other retail objects as far as size, type or loca-
tion is concerned shopping centres are in advantage. Negative effect is a still more
reduced share of retail in centres of towns, from where shopping centres move
their visitors and tenants. The only other type, which is also successful as shop-
ping centres in Bratislava, is the Austrian outlet centre Pandorf. In comparison of
social and economic indicators such as the visit rate, the applicable territory, num-
ber of visitors Parndorf has more favourable indicators but it is not a great compe-
tition for shopping centres in Bratislava from the point of view of accessibility.

Modern requirements expect greater integration to the existing structure by
shopping centres as well. The most successful concept of the given requirement is
considered to be Eurovea, which interconnected the phenomenon of a river with
structures of the centre of Bratislava by means of retail.

Shopping centres as a part of town facilities were designed as multifunctional
from their beginning. By means of that they increase their competitiveness and
widen the infrastructure of the given territory. The most common functions are
sports, administration, hotel business or gastronomy.

A new phenomenon that is applied in abroad as well is enriching the area of re-
tail real estate with green objects, which increases its environmental value. As it
was proved by many studies greenery affects cognitive functions of visitors posi-
tively or visitors feel more comfortable at a place where greenery is applied and
they also receive the omnipresent marketing in a better way. The first centre
which should go through “a green change” is Aupark.

Shopping centres in Bratislavary to benefit from their investments as effec-
tively as possible and so they come with various concepts for increasing their com-
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petitiveness. An example can be the cooperation or parthership between Avion
and IKEA or widening of the Palace with the function of accommodation.

Bibliography

1. Andrasikova M. (2013), Retailove nehnutelnosti na Slovensku. Semester project, Consul-
tant: Andrej Adamuscin.

2. Colliers (2013), Retail Market Overview, s.1.: Colliers.

3. IICG (2002), Spadova oblast’ Avion Shopping Centra, http://www.iicg.cz/shopping-cen-
tres/avion-shopping-park-bratislava, date: March 8th 2014.

4. Jones Lang LaSalle (2013), Retrieved 20.03.2014, from http://www joneslanglasalle-
-slovakia.com/: http://www.joneslanglasalle.eu/Research Levell/Retail-Destination-
-Europe-2013.pdf.

5. Nemeth M. (2008), Vizualizacia Centralu, http://www.asb.sk/architektura/projekty/
bratislavsky-central-znovu-oziva-2293.html, date: March 10th 2014.

6. Petrikova D., Finka M. (2006), Trajektorie tizemného rozvoja, Bratislava: Road,
978-80-88999-31-7.

7. Pilc L. (2012), Budova obchodného centra Central na Trnavskom myte, http://spravy.
pravda.sk/regiony/clanok/253558-nakupne-centrum-central-v-bratislave-otvoria-vo-
stvrtok/, date: March 8th 2014.

8. Santorova A.(2010), Retail book, http://centers.viphosting.eu/rb2010/, date: February
25 the 2014.

9. Schaller A. (2012), Vizualizdcia nakupného centra Shopping City Siid, http://www.atp.ag/
home/projects/project-filter/index htm?no_cache=1#dyncont(loadProject::510), date:
March 10th 2013.



Rozdzial 16

Regression and correlation analysis of housing
price in Slovakia

Miroslav Panik

Introduction

Understanding price developments in housing markets is important when analys-
ing assessing macroeconomic conditions. Key determining factors of house prices
include disposable income, interest rates, population growth and number of
households. Monetary policy affects short term interest rates, which either di-
rectly or through their impact on longer term rates and inflationary expectations
will have an impact on house price development. Fiscal policy affects via taxes.
Prudential policies affect house prices through their impact on the cost and ease of
financing house purchases. Labour market policies, land policies affect construc-
tion cost and hence house prices. This chapter is supported and funded from the
project VEGA grant no. 1/1013/12, entitled “Economic aspects of energy savings
in buildings”.

16.1. Housing price

Housing related economic activity represents a significant share of GDP. Hilbers
et al. [2008] estimates this share between 5 and 10 percent of GDP. In the Slovak
republic in 2010 it was 6,46%. Price developments in housing markets can have
a substantial impact on consumption and growth [European Central Bank, 2003].
According Borio and McGuire [2004] GDP growth summarises the information
contained in other more direct measures of household income, such as unemploy-
ment and wages. The topic of house prices is more complicated. Regional house
prices frequently deviate from the fundamental values determined by income per
capita and population growth. In the absence of market imperfections, real estate
prices are fully determined by supply factors, namely, real construction costs and
the price of land [Himmelberg et al., 2005]. A number of recent studies suggest
that changes in house prices may be predictable. Case and Shiller [1989] and Cut-
ler, Poterba, and Summers [1991]. Case and Shiller [1990] find that lagged
changes in real per capita income, construction costs, and house prices all forecast
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future excess returns on houses. Cutler, Poterba, and Summers [1991] show that
there is a strong statistical relationship for the United States as a whole between
the level of real house prices and the housing demand predicted by the age struc-
ture of the population. Miles and Pillonca [2008] develop a simple economic
framework to estimate the likely contributions of fundamental factors, such as
changes in real incomes and population growth, to house price appreciation. They
also quantify how much of price rises might have been driven by rising expecta-
tions of future capital gains. Forecasting the real estate market is neither an easy
task to accomplish nor susceptible to naive, mechanistic approaches. Raymond
Y.C. Tse [1997] apply the Box-Jenkins methodology - ARIMA model to the stu-
dy of Hong Kong's real estate prices. Car [2009] analyses the context of develop-
ment of residential property prices in Slovakia. Car [2009] provides a correlation
matrix of selected factors influencing price developments in real estate in
Slovakia.

According Hilbers et al. [2008] real estate markets are among the less transpa-
rent asset markets. There is no unified data set for Europe yet. Eurostat has already
made steps for obtaining internationally comparable house prices based on unifor-
m methodology. At present many national data-collecting agencies, including sta-
tistical offices and central banks compile housing data, but the coverage and defi-
nitions vary widely. Some data are derived wholly or partly from private sources,
which may not cover the complete market. Available time series are often short.

According to Koetter and Poghosyan [2010], house prices should reflex eco-
nomic cycles [Collyns, Senhadji, 2002; Leamer, 2007]. But this relationship is
likely to be muted for three main reasons. First, real estate involves no standard-
ized assets that differ in quality and are regionally segmented. Second, the absence
of central trading places implies imperfect information and price negotiations that
both lack transparency and involve high transaction costs. Third, supply re-
sponses in the housing market are sluggish due to construction lags and limited
land availability [McCarthy, Peach, 2004]. As a result, sustained deviations from
long-run equilibrium are more likely in the housing market then in financial mar-
kets [Herring, Wachter, 1999]. According to Koetter, Poghosyan [2010] inher-
ently frequent and persistent deviations from fundamental values in real estate
markets are central to the real estate-financial fragility nexus. In a frictionless
world, property (just like any other asset) is priced by discounting expected cash
flows, which in this case depend on demand and supply for real estate. The former
depends on macroeconomic fundamentals, such as population growth, real in-
come, or wealth.

Corrections of real estate prices have preceded financial crises in the past, so
policymakers often assess financial sector vulnerability on the basis of property
prices, among other indicators [IMF, 2003]. Studies use house price indicators
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and other macroeconomic data to predict crises [Kaminsky, Reinhart, 1999]. This
approach largely ignores the inherent heterogeneity of immobile real estate assets
across countries [BIS and IMF, 2005]. In addition, the frequent neglect of regula-
tory differences, such as real estate financing schemes, tax laws, or the use of real
estate as a collateral, seem inadequately reflected in general international house
price indices, which are often based on only a few observations in some major cit-
ies of the sampled countries [Davis, Zhu, 2006; Hilbers et al., 2008]. Activity on
both the real estate and stock markets form significant elements in business cycle
fluctuations. Research on real price fluctuations is less extensive than stock mar-
ket analysis. Amihud and Mendelson [1987] and Chiang, Liu and Okunev [1995]
studied relation to modelling movements of stock prices towards the fundamental
value of the stock. N. Girouard and S. Blondal [2001] review the role of house
prices in influencing private consumption and residential investment in OECD
countries. The principal conclusion of the paper is that house prices have signifi-
cant impact on private consumption through either wealth effects or an easing of
households' liquidity constraints. Girouard and Blondal [2001] notice that in
many OECD countries, movements in real house prices have been closely corre-
lated with the business cycle.

16.2. Methods and material

We analyze 18 factors, which influence prices per 1 m’ of building land. The data
are from NBS and Statistical Office of the Slovak Republic [Car, 2009]. In our mo-
del we include the following variables: prices per 1 m” of building land, average
level of interest rates on housing loans to households, number of population aged
25 to 44 and GDP. The NBS has signed an agreement with the National Associa-
tion of Real Estate Offices of Slovakia (NARKS) on ensuring the processing of
data on real estate prices. Data of prices per 1 m” of building land have been avail-
able since first quarter of 2004. The average level of interest rates on housing loans
to households were provided NBS. GDP and number of population aged 25 to 44
are published by Statistical Office of Slovak Republic.

Main research method is a correlation and regression analysis, which is gener-
ally known, it describes more Pacakova [2009]. To assess the impact of the various
factors the path analysis is used [Moses, 2006]. The key concept of the path analy-
sis is Pearson correlation coefficient, which is the measure of the linear depend-
ence. Thus we consider only those factors, among which there is a linear relation-
ship with analysed variable, i.e. price.

Taking into account that we deal with time series, residuals from the linear re-
gression have to be stationary; in this case the estimated relationship represents
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the long run equilibrium. Otherwise it is so called spurious regression. The sta-
tionary of residuals is tested using Augmented Dickey-Fuller (ADF) test. The null
hypothesis is a unit root, which corresponds to nonstationarity [Hamilton, 1994].
Since the path analysis is a less known method, we describe it in more detail.
Let k be the number of factors X, Y be analyzed dependent variable, r; (i, j = 1,
2, ..., k) be Pearson correlation coefficients between the factors X;and X, r;, (i =1,
2, ..., k) be a Pearson correlation coefficient between the factor X;and Y. Path coef-
ficients p,, (i=1, 2, ..., k) are calculated as the solution of linear equations:

1 ha = Ty || Py Ny
: RS I (16.1)
w1\ Py Tey

Path coefficients are sometimes called the direct effect or the direct influence.
The path coefficient p;y of the factor U, not included in the model, is calculated

from the relation:
k
Py = 1- El Ty Piy (16-2)

The indirect effect of the factor X;through the factor X; on variable Y'is calcu-
lated from the relation:

oy (Lj=1,2,...,k) (16.3)

The total effect T, i.e. the contribution of all factors x directly determining the
variable Y, is:

T=Z_r,py (16.4)

Value T is the square of multiple correlation coefficient ry;, ,. Statistical sig-
nificance of the value T may be estimated by the statistics:

f=TIN-k-D/(1-T) (16.5)

where Nis the sample size. The statistics is compared with the critical value of Fi-
scher distribution F, (k, N — k— 1). If the value fis greater than the critical value
F (k,N — k—1), then the determination of the phenomenon - examined variable
Y - is significant on the significance level a.

Finally we construct a linear model [XinZan, Xiaogang Su, 2009].
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16.3. Results

16.3.1. Correlation analysis and test of stationary, path analysis

The stationary of residuals from linear regressions are tested with Augmented
Dickey-Fuller (ADF) test. The results are presented in table 16.1. The correlation
matrix of the variables is given in table 16.2 and the path coefficients are shown in
table 16.3.

Table 16.1. Results of the ADF test

Correlation
Varale X, of i (5 | P oc
prices (Y)

Number of population — total 0,71 0,0427
Number of population aged 25 to 44 0,86 0,0048
GDP 0,88 0,0043
Gross disposable income of households 0,80 0,0638
Gross savings of households 0,25 0,0893
Volume of term deposits households 0,44 0,0326
Volume of loans to households — total 0,81 0,0022
Volume of loans to households for housing 0,80 0,0318
Interest rates on loans to households -0,43 0,0786
Average level of interest rates on housing loans to households 0,80 0,0547
Volume of gross fixed capital intended for the construction of 0,60 0,0577
buildings

Volume of gross fixed capital relating to households 0,76 0,0056
Volume of construction output in the Czech Republic 0,67 0,0622
Volume of construction production in of residential buildings 0,82 0,0732
Number of started apartments 0,46 0,2524
Number of completed apartments 0,37 0,0291
Number of apartments under construction 0,81 0,0074
Unemployment rate -0,80 0,0303

Source: Processed by the author.

In our model we include variables: number of population aged 25 to 44, GDP
and average level of interest rates on housing loans to households, which show the
best results.
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Table 16.2. The correlation matrix

Average level
. . Number .
Housing price . of interest rates
2 of population GDP .
per 1 m ased 25 to 44 on housing loans
8 to households
Housing price per 1 m? 1 0,86 0,88 0.8
Number of population aged 0,86 1 0,93 0,86
25to 44
GDP 0,88 0,93 0,9
Average level of interest rates 0,8 0,86 0,9
on housing loans to households
Source: Processed by the author.
Table 16.3. Path coefficients
Variable Path coefficient
Number of population aged 25 to 44 0,3
GDP 0,62
Average level of interest rates on housing loans to households -0,02

Source: Processed by the author.

GDP has the expected positive sign indicating that changes in income are pos-
itively related to changes in house prices. Interest rate path coefficient has ex-
pected negative sign and indicates that lowering real interest rates is associated
with rising real house prices. The number of population aged 25 to 44 has ex-
pected positive sign. The results agree with the expectations (table 16.3). The in-
direct effects are in following table 16.4.

Table 16.4. Indirect effects

Number Average level of interest
Variable of population GDP rates on housing loans
aged 25 to 44 to house holds
Number of population aged 25 to 44 X 0,58 -0,02
GDP 0,27 X -0,02
Average level of interest rates 0,26 0,56 X
on housing loans to households

Source: Processed by the author.

The path coefficient py of the factor not included in the model is 0,46538. It is
relatively high, but as we will see later, the model is significant. The total effect T
is 0,7834. The statistics fis equal to 86,81451. It is compared with the critical
value of Fischer distribution F, s (3,24), i.e. 3,008787. The value fis greater than
the critical value, therefore the determination of the phenomenon prices per 1 m”
of building land is significant on the significance level 0,05.
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16.3.2. Linear regression model
In the next step we construct the linear regression model (table 16.5).

Table 16.5. Linear regression model

Dependent Variable: CENY
Method: Least Squares

Sample (adjusted): 2004Q1 2010Q4
Included observations: 28 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -11783.20 2870.895 -4.104366 0.0004
0OB2544 6828.910 1815.460 3.761531 0.0010
HDP 45.17841 19.38087 2.331083 0.0285
UROKUVERDOMBYV 151.3812 30.96306 4.889090 0.0001
R-squared 0.891455 Mean dependent var 1170.497
Adjusted R-squared 0.877887 S.D. dependent var 231.3725
S.E. of regression 80.85223 Akaike info criterion 11.75469
Sum squared resid 156890.0 Schwarz criterion 11.94500
Log likelihood -160.5656 F-statistic 65.70244
Durbin-Watson stat 0.733467 Prob(F-statistic) 0.000000

Source: Processed by the author.
The linear regression model has the following representation:

CENY =-11783.20 + 6828.910 OB2524 + 45.17841 HDP +
+151.3812 UROKUVERDOMBYV

All parameters are significant, since corresponding P values (Prob. in the esti-
mation output) are less than 0.05. Adjusted R-squared 0.8779 is quite high.

Residuals are stationary (Table 16.6). The P-value is 0.0013. Hence estimated
relationship between price per 1 m’ of building land and number of population
aged 25 to 44, GDP, average level of interest rates on housing loans to households
represents the long run equilibrium.

Table 16.5. Stationary of residuals

Null Hypothesis: MODEL_3PREM_RESID has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 1 (Automatic based on SIC, MAXLAG=6)

t-Static Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.462672 0.0013
Test critical values: 1% level -2.656915
5% level -1.954414
10% level -1.609329

* MacKinnon (1996) one-sided p-values

Source: Processed by the author.
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The Durbin-Watson statistics is low (0.7334), i.e. the residuals are auto corre-
lated. The standard errors do not take this into account.

Conclusion

The relative boom of the Slovak real estate market in second half of the last decade
was driven mainly by the favourable development of the Slovak economy, which
constituted the basis for positive expectations of the population and a growing
willingness to procure housing. Important role also played a relatively easily avail-
able credit sources to obtain housing. The situation changed in the 2nd quarter of
2008 due to financial and economic depression, when the real estate market grad-
ually stagnated and residential property prices decreased between the individual
quarters as a result of external and internal influences. Current, the crystallization
in the Slovak housing market has continued and housing price level corresponds
to the housing prices in the second half of 2007. Analysing the impact of various
factors on the development of residential property prices is gaining importance.

Our results confirm the findings of some authors. But the relations between
the economic variables are in general nonlinear. Therefore in the future it could be
interesting to choose the variables using neural networks. They would be suitable
also for predictions of the price development.

A considerably limiting factor in forecasting the development of residential
property prices in Slovakia is the relative shortness of the time series of available
data, which considerably determines also the reliability of possible model esti-
mates.
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