WYCENA NIERUCHOMOSCI KOMERCYJNYCH W PODEJSCIU DOCHODOWYM

(materiat dydaktyczny z przygotowywanego 2-dniowego szkolenia w formule on-line)

ZADANIE OBLICZENIOWE

(elementy matematyki finansowej i modelowania danych w metodach dochodowych)

Nieruchomos¢ generuje dochéd operacyjny netto na poziomie 750.000 zl miesiecznie. Zaktada sie, ze poziom tych

dochodéw bedzie staty w ujeciu nominalnym?, w nieskonczenie dtugim okresie.

Aktualna warto$¢ rynkowa gruntu wynosi 25.000.000 zl. Zaktada sie, Ze ceny gruntéw beda rosty w tempie 0,50%

miesiecznie, w nieskonczenie dtugim okresie.

Efektywna stopa procentowa, wiasciwa do dyskontowania dochodéw operacyjnych netto oraz wartosci rezydualnej
(wartos¢ rynkowa gruntu po zakonczeniu uzytkowania budynku i czerpania dochodéw z wynajmu), wynosi 9,38%

w skali roku (miesieczna stopa dyskontowa jest réwna 0,75%)?2 i jest stala przez caly okres trwania inwestycji.
Przyjmujgc zatozZenie, Ze koszty rozbiérki budynku sg pomijalne i zaktadajac, ze zakoniczenie wynajmu oraz rozbiérka
budynku nastapi w dacie maksymalizujgcej wartos$¢ nieruchomosci3 nalezy dokona¢ nastepujacych czynnosci:

a) Przedstawi¢ formuly matematyczne (wzory) przyjetego rozwigzania#.

b) Poda¢ przewidywany okres uzytkowania budynku® (z doktadnoscia do 1 roku).

c¢) Poda¢ szacunkowa biezgca wartos¢ rynkowa nieruchomosci (w zaokragleniu do 1.000.000 zt).

Termin nadsytania rozwigzan: 30 listopada 2020 r.

! Przyjmuje sie zatozenie, Ze o ile czynsze sa okresowo waloryzowane, o tyle poziom wydatkéw operacyjnych ro$nie
w szybszym tempie, a dodatkowo w dtugim okresie spada stopienn wynajmu nieruchomosci (wzrost pustostanéw).
Przyjeto zatem w uproszczeniu, ze dochody operacyjne netto sa state w ujeciu nominalnym. Ponadto uproszczenie

wynika z edukacyjnego charakteru przyktadu.
2 Zgodnie z zaleznoscia: (1+ 0,75%)"12 = (1 + 9,38%).

3 Przez maksymalizacje wartoSci rozumie sie tutaj zatozenie, zgodnie z ktérym zakonczenie najmu, rozbiérka budynku

i sprzedaz nieruchomosci nastapi w dacie najbardziej optacalnej z punktu widzenia wtasciciela nieruchomosci.

4 Obliczenia moga by¢ wykonane w Excelu i nie ma potrzeby ich prezentacji (wystarczg uzyskane wyniki), natomiast

nalezy przedstawi¢ wzory stanowigce podstawe tych obliczen.

5 Przez przewidywany okres uzytkowania rozumie sie okres, w ktérym uzytkowanie budynku i czerpanie dochodéw

z wynajmu jest ekonomicznie optacalne. Okres ten nazywany jest zywotnoscig ekonomiczng (Economic Life).
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