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METODA INWESTYCJNA - OBLICZENIA WARTOSCI NA DWA ROZNE SPOSOBY

(szczego6towy opis szkolenia oraz programu iCCS - DCF Real Estate Valuation)

Szanowni Panstwo,

Serdecznie zapraszamy do wziecia udziatu w 8-godzinnym szkoleniu o charakterze warsztatowym
z zakresu praktyki wyceny nieruchomosci komercyjnych przy zastosowaniu podejscia dochodowego,

metody inwestycyjnej, techniki dyskontowania strumieni dochodow.

Czes¢ 1 szkolenia:  Jak policzy¢ warto$¢ nieruchomosci ,na piechote”.

Pierwsza cze$¢ warsztatéw bedzie polegata na oszacowaniu wartos$ci rynkowej nieruchomosci dla
kilkunastu przypadkéw o rosngcym poziomie trudnosci. Dla kazdego z tych przypadkéw uczestnicy
dostang arkusze Excel z wstepnie wprowadzonymi danymi wejsciowymi, a nastepnie, krok po kroku,

kazdy z tych przypadkéw bedzie wspélnie rozwigzany w spos6b nastepujacy:
1. Omoéwienie danych wejsciowych, w szczegdlnosci specyfiki dochodow i wydatkow.
2. Modelowanie dochodéw operacyjnych brutto i netto w kolejnych latach prognozy.
3. Obliczenie wartosci biezacej tych dochodéw (wartosci rynkowej nieruchomosci).

4. Analiza uzyskanego wyniku, w tym poréwnanie wynikow dla r6znych modeli wyceny.



Czes¢ 2 szkolenia:  Oszczedno$¢ czasu, pewno$¢ prawidlowosci wyniku.

Nastepnie, w drugiej czesci szkolenia, kazdy z tych przyktadéw zostanie rozwigzany raz jeszcze, przy
uzyciu oprogramowania, ktérego autorem jest dr Piotr Cegielski, MAI, MRICS. Program jest dostepny

w Internecie w formule on-line. Syntetyczny opis programu jest w dalszej czeSci zaproszenia.

Podczas szkolenia kazdy z uzytkownikéw uzyska dostep do tego oprogramowania i bedzie mégt sam
wprowadzac dane, na biezgco dokonywac¢ ich zmiany i na biezaco obserwowa¢ uzyskiwane wyniki

obliczen - oszacowane wartosci rynkowe nieruchomosci dla kazdego z przypadkéw obliczeniowych.

Czes¢ 3 szkolenia:  Co jeszcze uzyskam ze szKolenia, oprécz samej wiedzy.

Przewiduje sie, Ze program zostanie skomercjalizowany na poczatku 2027 roku. Przed
komercjalizacjg programu uczestnicy szkolenia przez pewien okres bedg mogli bezptatnie korzystac
zZ programu w ramach trybu demonstracyjnego (jest to tryb standardowy z wyltaczonym
generowaniem plikéw wynikowych PDF oraz Excel).

Po komercjalizacji kazdy uczestnik bedzie mégt wykorzystac otrzymane podczas szkolenia 2 tokeny
do wykonywania obliczen w trybie standardowym.

W ramach pojedynczego tokena mozliwe jest zdefiniowanie projektu, a nastepnie wielokrotnego
przeliczania warto$ci nieruchomosci dla réznych mozliwych kombinacji danych wejsciowych, takich
jak stawki czynszu, poziomy pustostandw, wydatki operacyjne, stopa dyskontowa itp.

Po kazdej zmianie danych automatycznie uzyskuje sie wynik — zwrotng informacje na temat wartosci
nieruchomosci dla przyjetych danych. Pojedynczy token oznacza zatem mozliwos¢ wielokrotnego

przeliczenia szacunkowej wartosci dla pojedynczego projektu w trybie standardowym programu.

Syntetyczny opis programu ,,iCCS - DCF Real Estate Valuation”

Cechy szczegodlne programu w trybie standardowym:

e Mozliwos¢ zadeklarowania dowolnej liczby rynkowych czynszéw (uméw) najmu, réznigcych
sie pod wzgledem stawki czynszu, tempa indeksacji, rynkowego stopnia wynajmu. Ponadto
kazdej z zadeklarowanych rynkowych zasad najmu mozna okresli¢, ktére wydatki operacyjne

dodatkowo obcigzajg najemcéw poprzez tzw. optaty eksploatacyjne.

e Mozliwos$¢ zadeklarowania dowolnej liczby budynkdw, a dla kazdego z budynkéw dowolne;j
liczby powierzchni najmu réznigcych sie pod wzgledem wielkosci i przypisanej mu rynkowej
stawki czynszu. Dla kazdego z budynkéw jest mozliwos¢ zadeklarowania jego przewidywanej

zywotnosci technicznej (okresu, po ktérym dalsze uzytkowanie budynku nie jest mozliwe).



e Mozliwos¢ zadeklarowania kilkunastu réznych wydatkéw operacyjnych. Kazdy z wydatkow
moze sie r6zni¢ pod wzgledem wysokosci, tempa wzrostu w kolejnych latach oraz sposobu,
w jaki jest alokowany na poszczeg6lne powierzchnie. Ponadto mozna zdefiniowad jaka czes¢
kazdego z wydatku jest stata (niezalezna od stopnia wynajmu), a jaka jego cze$¢ jest zmienna

(ros$nie wraz ze wzrostem stopnia wynajmu).

e Uzytkownik moze wprowadzi¢ informacje co do aktualnej wartosci rynkowej gruntu oraz
dynamiki cen gruntéw. Umozliwi to obliczenie zywotnosci ekonomicznej budynkéw, czyli
okresu, po ktérym dalsze czerpanie dochodéw z ich wynajmu przestaje by¢ optacalne. Jest to

zarazem sposob okreslenia wartosci rezydualnej nieruchomosci.

o Uzytkownik moze tez zdefiniowa¢ pozaczynszowe Zrédta dochodéw, okresowe state koszty
i optaty obcigzajace wtasciciela oraz naktady kapitatowe na nieruchomosé. Ponadto program
umozliwia uwzglednienie okresowych ptatnosci za posrednictwo w wynajmie, naktady typu

Out-Fit oraz prowizje za zarzadzanie najmem, zalezne od wysokosci czynszu.

Po wprowadzeniu danych mozna dokonywa¢ obliczen i obserwowa¢ wyniki. W kazdym momencie
mozna zmieni¢ dowolne dane (np. stawe czynszu, stopient wynajmu itp.), a program automatycznie

przeliczy wartosc¢.

Po wykonaniu wstepnych, wariantowych obliczen, a nastepnie po ich ostatecznym zatwierdzeniu
program generuje pliki wynikowe - kilkunastostronicowy plik PDF z danymi wej$ciowymi, wynikami
w formie tabel i wykreséw oraz plik Excel z przeptywami pienieznymi z nieruchomosci w kolejnych
latach prognozy, m.in. w rozbiciu na dochody z najmu, dochody z refakturowania kosztéw, ze zrédet
pozaczynszowych, wydatki operacyjne oraz dodatkowe koszty i optaty. Dane liczbowe w pliku Excel

(przeptywy) sa przedstawione w ujeciu nominalnym, realnym oraz po ich zdyskontowaniu na date

wyceny.



W ramach trybu zaawansowanego, uzZytkownik uzyskuje nastepujace dodatkowe opcje, m.in.:

e Wyznaczanie stopy dyskontowej przy uzyciu jednego z dwdch modeli addytywnych. Kazdy
ztych modeli dziala w oparciu o dane z rynku kapitatlowego, ktére s3g na biezgco
aktualizowane (stopy kapitalizacji Prime, stopy zwrotu z inwestycji wolnej od ryzyka,

prognoza inflacji itp.) w odstepach tygodniowych, miesiecznych lub kwartalnych.

e Mozliwos¢ zadeklarowania stawek czynszu w EUR oraz USD. W ramach programu dane na
temat rynku walutowego (kursy walut i ich dynamika) sg okresowo aktualizowane, a co za
tym idzie automatycznie przeliczane na stan w dacie wyceny. Oczywiscie uzytkownik moze

samodzielnie zmieni¢ dane proponowane przez program.

e Mozliwos¢ wprowadzenia danych dotyczacych uméw najmu zawartych na czas oznaczony.
Kazda z tych umdéw najmu moze by¢ zadeklarowana na innej powierzchni w innym budynku.
Program automatycznie uwzgledni, ze po zakonczeniu umowy najmu, w miejsce dochodéw
wynikajacych z tej umowy pojawig sie dochody wynikajace z czynszu rynkowego, ktéry zostat
przypisany danej powierzchni. Oczywiscie na kazdej powierzchni mozna zadeklarowac wiele
réznych umow najmu. Dodatkowo, dla kazdej z um6w najmu mozna zadeklarowaé okreslone
prawdopodobienstwo jej przedtuzenia na kolejny okres, a program sam dokona wszystkich

odpowiednich obliczen.

e Mozliwos¢ zadeklarowania innego, niz rynkowy stopnia wynajmu kazdej z powierzchni wraz
z zadeklarowaniem przewidywanego okresu ,dojscia” do rynkowego stopnia wynajmu, ktory
zostat zadeklarowany dla danej powierzchni. Program obliczy zmiany poziomu dochodéw
Z wynajmu wraz ze zmiang stopnia wynajmu, ale jednoczes$nie uwzgledni tez zmiany poziomu
tych wydatkéw operacyjnych, ktére w czesci sg wydatkami zmiennymi, czyli ich poziom takze

zalezy od stopnia wynajmu.

e Wykonanie obliczen polegajacych na alokacji oszacowanej warto$ci rynkowej na grunt, kazdy
z budynkéw i na pozostate obiekty budowlane, a opcjonalnie réwniez na wartos¢ przypisang
umowom najmu zawartym na czas oznaczony (co jestistotne, jezeli umowy najmu sg bardziej

lub mniej korzystne, niz wynikatoby to z realiéw rynkowych).

e Dokonanie analizy ryzyka oszacowanej warto$ci rynkowej poprzez przeprowadzenie analizy
wrazliwosci. Polega ona na wykonaniu do 100.000 przeliczen wartoSci dla wprowadzonych
przez uzytkownika zakres6w mozliwych w przysztosci wahan stawek czynszu, pustostanéw
i stop procentowych. Wynikami obliczen sg wybrane statystyki oraz rozktady wartosci (cen)
nieruchomosci i stop zwrotu z inwestycji. Uzyskuje sie zatem informacje, w jakim zakresie
moze zawierac sie oszacowana wartos¢ oraz jak bardzo moga sie rézni¢ zrealizowane stopy
zwrotu z inwestycji, jezeli inwestor zakupilby nieruchomo$¢ za cene réwna oszacowanej

wartosci rynkowej. Informacje istotne z punktu widzenia tzw. ryzyka modelu wyceny.



Przyktadowy zrzut ekranu - wprowadzanie danych o rynkowych czynszach (umowach) najmu:
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Przyktadowy zrzut ekranu - wprowadzanie danych o wydatkach operacyjnych:

PROJEKT - PREZENTACJA PROGRAMU
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Przyktadowy zrzut ekranu - prezentacja automatycznie aktualizujacych sie wynikéw obliczen:

PROJEKT - PREZENTACJA PROGRAMU
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Przyktadowy zrzut ekranu - wyniki analizy wrazliwosci wykonane w trybie STANDAROWYM:
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Przyktadowy zrzut ekranu - alokacja warto$ci rynkowej na poszczegoélne czesci sktadowe:
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Koszt warsztatow:

600 zt od osoby (w tym 2 tokeny do wykorzystania w programie iCCS - DCF Real Estate Valuation)

Terminy warsztatow:
04.11.2026 r. godz. 09:00 - 15:00

02.12.2026 r. godz. 09:00 - 15:00 - termin rezerwowy, niegwarantowany



