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OPERAT SZACUNKOWY

z okreslenia wartosci rynkowej prawa uzytkowania wieczystego gruntu stanowigcego
dz. nr ew. 198/5 oraz udziatu w prawie uzytkowania wieczystego gruntu stanowigcego
dz. nrew. 173/1, obreb G-13, wraz z prawem witasnosci do zabudowy o charakterze
komercyjnym, potozonej w todzi przy ul. Rymanowskiej 4, dzielnica £6dz-Gorna.

Dla przedmiotu wyceny prowadzone sg Ksiegi Wieczyste nr LD1M/00107840/4,
LD1M/00092885/2 przez XVI Wydziat Ksigg Wieczystych Sgdu Rejonowego dla todzi -
Srodmiescia w kodzi.
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Autor operatu:
Tomasz Skrzecz, upr. 6649

Warszawa, 6 marca 2023 r.



Operat szacunkowy

tédz, ul. Rymanowska 4

WYCIAG Z OPERATU SZACUNKOWEGO

Adres nieruchomosci

Wojewodztwo:

Powiat:

Gmina: Adres:

todzkie

todz

todz £6dz, ul. Rymanowska 4

Kroétki opis lokaliza-
cji

Przedmiot wyceny potozony jest w potudniowej czesci todzi przy ul. Ry-
manowskiej, w dzielnicy £6dZ-Gérna na terenach o przewadze zabudowy
przemystowo - ustugowej i mieszkaniowej.

Dostep do nieru-
chomosci

Nieruchomos¢ posiada
manowskiej.

bezposredni dostep do drogi publicznej - ul. Ry-

Opis nieruchomosci

Rodzaj nieruchomosci

Nieruchomos¢ gruntowa zabudowana budynkiem
o charakterze komercyjnym.

Stan nieruchomosci

Istniejgca.

Powierzchnia uzytko-
wa [m?]: 418,38

Powierzchnia gruntu [m?]:
7 100 - dz. nr ew. 198/5

Rok budowy:
lata 30-te - lata 80-te

Przewidywana data konca inwestycji (jesli doty-
czy): -

Oznaczenie nieru-
chomosci

Przewazajaca forma
wtadania

Prawo uzytkowania wieczystego gruntu wraz z
prawem wtasnosci zabudowy.

Nr KW LD1M/00107840/4, LD1M/00092885/2
Obreb G-13
Nr dziatki/ek w 198/5,

ewidencji gruntéw

udziat 3/6 w dz. 173/1

Przeznaczenie w STU-
DIUM:

tereny wielkich zespotéw mieszkaniowych, potu-
dniowa czes¢ dz. nr ew. 198/5 potozona jest na
obszarze teren6w drég i ulic publicznych

Wartosc nierucho-
mosci

Wartos$¢ rynkowa ak-

961 000 z¢
tualna
Wartosc 1914 000 z¢
odtworzeniowa
Wartos¢ gruntu 1242 000 zt

Ptynnos¢ nierucho-
mosci/okres ekspo-
zycji na rynku

Srednia / 12 miesiecy

Dane dot. operatu:

Cel wyceny: dla potrzeb zabezpieczenia wierzytelnosci.

Metoda wyceny: Zastosowano podejscie dochodowe, metode inwestycyj-
ng, technike kapitalizacji prostej netto do okreslenia wartosci rynkowej
przedmiotu wyceny w stanie na dzien wyceny. Wartos¢ odtworzeniowg
okreslono stosujgc podejscie kosztowe, metode kosztéw odtworzenia,
technike wskaznikowa.

Specjalne zatozenia do wyceny: brak.

Data sporzadzenia
operatu:

06.03.2023 r.

Imie i nazwisko au-
tora operatu, nr
uprawnien podpis i
pieczatka

Tomasz Skrzecz, upr. nr 6649

ESTIM
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1. PRZEDMIOT | ZAKRES WYCENY

1.1. Przedmiot wyceny

Przedmiotem wyceny jest prawo uzytkowania wieczystego gruntu stanowigcego dziatke nr ew.
198/5 o powierzchni 7100 m? oraz udziat 3/6 w prawie uzytkowanie wieczystego gruntu stanowig-
cego dz. nr ew. 173/1 o pow. 798 m?, obreb B-13, wraz z prawem wtasnosci kompleksu zabudowy
o charakterze komercyjnym o tacznej powierzchni uzytkowej 418,38 m?, potozonego w todzi przy
ul. Rymanowskiej 4, dzielnica £6dz-Gorna.

Dla przedmiotu wyceny prowadzone sg Ksiegi Wieczyste nr LD1M/00107840/4, LD1M/00092885/2

przez XVI Wydziat Ksigg Wieczystych Sadu Rejonowego dla kodzi - Srédmiesécia w kodzi.

1.2. Zakres wyceny

Zakres wyceny obejmuje okreslenie wartosci rynkowej prawa uzytkowania wieczystego gruntu
wraz z prawem wiasnosci zabudowy o funkcji komercyjnym w stanie na dzieh wyceny oraz warto-

$ci odtworzeniowej nieruchomosci.

2. CEL WYCENY

Celem wyceny jest okreslenie aktualnej wartosci rynkowej prawa uzytkowania wieczystego gruntu

wraz z prawem wiasnosci zabudowy dla potrzeb zabezpieczenia wierzytelnosci kredytodawcy.

3. PODSTAWA OPRACOWANIA OPERATU SZACUNKOWEGO

3.1. Podstawa formalna

Podstawg opracowania operatu szacunkowego jest zlecenie firmy: Cognor S.A.

©— Ustawa z dnia 21 sierpnia 1997 r. o gospodarce nieruchomosciami (t.j. Dz. U. z 2021 r. poz.
1899, 2 2022 r. poz. 1846);

©— Rozporzadzenie Rady Ministréw z dnia 21 wrzes$nia 2004 r. w sprawie wyceny nieruchomo-
$ci i sporzadzania operatu szacunkowego (t.j. Dz.U. z 2021 poz. 555);

©— Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 z dn. 26 czerwca 2013 r.

w sprawie wymogow ostroznosciowych dla instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych;

Cansulling

ul. Hery 72, 01-497 Warszawa | tel: (22) 864 6177 | operaty@estim.pl | www.estim.p
(C: ESTIM 4



Operat szacunkowy

tédz, ul. Rymanowska 4

-

-
- -

Obwieszczenie Ministra Infrastruktury i Budownictwa z dnia 1 wrzesnia 2017 r. w sprawie
standardu zawodowego rzeczoznawcow majgtkowych nr 1 Wycena dla zabezpieczenia wie-
rzytelnosci (Dz. U. Ministra Infrastruktury i Budownictwa, poz. 59 2 01.09.2017 r.);

Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r. Kodeks Cywilny (t.j. Dz. U. z 2022 r. poz. 1360);

Ustawa z dnia 6 lipca 1982 r. o ksiegach wieczystych i hipotece (t.j. Dz. U. z 2022 r. poz.
1728, 1846);

3.2. Podstawy materialno - prawne

(=

Ustawa z dnia 21 sierpnia 1997 r. o gospodarce nieruchomosciami (t.j. Dz. U. z 2023 r. poz.
344);

Rozporzadzenie Rady Ministrow z dnia 21 wrzesnia 2004 roku w sprawie wyceny nieru-
chomosci i sporzadzania operatu szacunkowego (Dz.U. z 2005.196.1628 z pézn. zm.)
Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 z dn. 26 czerwca 2013 r.
w sprawie wymogoéw ostroznosciowych dla instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych
Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r. Kodeks Cywilny (t.j. Dz. U. z 2022 r. poz. 1360, 2339 .
2337, 2023-02-14);

Ustawa z dnia 6 lipca 1982 r. o ksiegach wieczystych i hipotece (t.j. Dz. U. z 2023 r. poz.
146.);

Standard zawodowy rzeczoznawcow majatkowych ,Wycena dla zabezpieczenia wierzytel-

nosci” - Komunikat Ministra Infrastruktury i Budownictwa z dnia 01.09.2017 r.

3.3. Podstawy metodyczne wyceny

o
-

-

~Standardy Zawodowe Polskiej Federacji Stowarzyszeh Rzeczoznawcoéw Majatkowych”;
~Wycena nieruchomosci i przedsiebiorstw w podejsciu dochodowym”, Mieczystaw Prystupa
- wyd, Frel 2019 r.;

~Podejscie dochodowe w wycenie nieruchomosci. Przyktady i zadania” Maria Trojanek, wyd.
Uniwersytet Ekonomiczny w Poznaniu, 2019 r.;

»Szacowanie nieruchomosci” praca zbiorowa pod redakcjg naukowa Jerzego Dydenko wyd.
Wolters Kluwer, 2020 r.;

~Wycena nieruchomosci” Jerzy Dydenko, Tomasz Telega, wyd. Wolters Kluwer, 2016 r;
Zasady okreslania wartosci nieruchomosci. Metodyczne i prawne, Ryszard Cymerman, An-
drzej Hopfer, Lech Kotlewski, wyd. Educaterra, 2016 r.;

~Prawo nieruchomosci”, Ryszard Strzelczyk, wyd. C.H. Beck, 2019 r.;
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~Wycena nieruchomosci do celéw kredytowych” Jan Konowalczuk, wyd. Poltext, 2014 r.;
Materiaty ze szkolenh specjalistycznych;

Czasopisma, informacje i publikacje branzowe;

. Zrédta danych merytorycznych

Ksiegi Wieczyste nr LD1M/00107840/4, LD1M/00092885/2;

Wypisy z rejestru gruntéw z dnia 31.01.2023 r;

Mapa ewidencyjna gruntéw i budynkéw z dnia 31.01.2023 r.;

Informacje uzyskane w Miejskim Osrodku Dokumentacji Geodezyjnej i Kartograficznej w
todzi;

Informacje uzyskane od zleceniodawcy;

Wizja lokalna oraz wywiad terenowy przeprowadzona w dniu 26.01.2023 r,;

Deklaracja na podatek za rok 2023;

Studium Uwarunkowan i Kierunkéw Zagospodarowania Przestrzennego Miasta todzi;
Ksiazki obiektéw budowlanych;

Informacje o cenach transakcyjnych nieruchomosci;

Informacje z lokalnych biur posrednictwa w obrocie nieruchomosciami;

Informacje z agencji nieruchomosci na temat cen nieruchomosci niezabudowanych i zabu-
dowanych na analizowanym terenie oraz stawek czynszowych za najem pomieszczeh ma-
gazynowo - produkcyjnych i biurowych;

Analiza rynku stawek najmu powierzchni komercyjnych;

Wiasna baza danych.

4. DATY ISTOTNE DLA CZYNNOSCI RZECZOZNAWCY

1. Data sporzadzenia wyceny - 20.02.2023r.
2. Data, na ktérg okreslono wartos¢ przedmiotu wyceny - 20.02.2023rr.
3. Data, na ktérg okreslono stan przedmiotu wyceny - 20.02.2023 r
4. Data ogledzin wycenianej nieruchomosci - 26.01.2023 .

5. OPIS, OKRESLENIE STANU PRZEDMIOTU WYCENY

5.1.

Okres$lenie stanu prawnego nieruchomosci
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Stan prawny przedmiotu wyceny okreslono na podstawie nastepujgcych dokumentow:

©— Ksiega Wieczysta nr LD1M/00107840/4 prowadzona przez XVI WKW dla todzi -Srédmiescia
w todzi:

Typ ksiegi: grunt oddany w uzytkowanie wieczyste, budynek i urzadzenie stanowigce odrebnga
nieruchomos¢.

DZIAt 1-O Oznaczenie nieruchomosci

Dziatki ewidencyjne

1. Numer dziatki: 198/5.

Obreb ewidencyjny (numer): G-13.

Potozenie (wojewddztwo, powiat, gmina, miejscowos¢, dzielnica): tédzkie, M. £6dz, £6dz M, , L6dz-
Gorna.

Ulica: Rymanowska nr 4.

Sposéb korzystania: Ba - tereny przemystowe.

Obszar catej nieruchomosci: 0,7100 ha.

Budynki

1. Potozenie (wojewddztwo, powiat, gmina, miejscowos¢, dzielnica): tédzkie, M. £édz, £6dz M, ,
£6dz-Gorna.

Ulica: Rymanowska nr 4.

Przeznaczenie budynku: budynki.

Odrebnos¢ (budynek stanowi odrebng nieruchomos¢): tak.

Przytaczenie - numer ksiegi wieczystej, z ktérej odtgczono budynek: /00101337/.

Urzgdzenia

1. Potozenie (wojewddztwo, powiat, gmina, miejscowos¢, dzielnica): tédzkie, M. £édz, £6dz M, ,
t£6dz-Gorna.

Opis: urzadzenie.

Przytaczenie - numer ksiegi wieczystej, z ktérej odtgczono urzadzenie: / 00101337 /.

Komentarz do migracji: W tamie 8 przy wniosku nr 20231/94 ujawniono - decyzje o podziale z
dnia 24 listopada 1994r. Gg.ii.7231/3705-5/131/94 (k.12) oraz postanowienie z dnia 24 marca
1995r. Gg.ii.7231/3705-5/131-1/95 (k.11) - wpisano dnia 19 kwietnia 1995r.

Dziat I- SP Spis praw zwiazanych wtasnoscia

1. Numer prawa: 1.

Napis: wpisy dotyczgce uzytkowania wieczystego, wtasnosci budynku stanowigcego odrebng nie-
ruchomosc i urzadzenia stanowigcego odrebny przedmiot wtasnosci.

Rodzaj prawa: prawo zwigzane z prawem uzytkowania wieczystego nieruchomosci.

2. Prawo uzytkowania wieczystego.
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Okres uzytkowania: 2089-12-05.
Sposéb korzystania: dziatka oddana w uzytkowanie wieczyste oraz stanowigce odrebng nieru-
chomos¢ budynki i urzadzenie znajdujace sie na gruncie.

Dziat Il Wtasnos¢

Wtasciciele

1. Lista wskazan udziatdw w prawie (numer udziatu w prawie/ wielko$¢ udziatu/rodzaj wspolno-
sci):1/1/1 /-,

Jednostka samorzadu terytorialnego (zwigzek miedzygminny): Gmina Miejska £6dz.

Uzytkownicy wieczysci

Napis: wpisy dotyczgce uzytkowania wieczystego, wtasnosci budynku stanowigcego odrebng nie-
ruchomos¢ i urzadzenia stanowigcego odrebny przedmiot wtasnosci

1. Lista wskazan udziatdw w prawie (numer udziatu w prawie/ wielko$¢ udziatu/rodzaj wspolno-
$ci):3/1/1 /-

Inna osoba prawna lub jednostka organizacyjna niebedaca osobg prawng: COGNOR Spotka Ak-
cyjna, Poraj.

Dziat Ill Prawa, Roszczenia, Ograniczenia

Brak wpisow.

Dziat IV Hipoteka

Wzmianki (numer wzmianki, chwila zamieszczenia, opis wzmianki):

1. REP.C. / nota / 741132/ 21 - 2021-07-14, 18:32:39.

1. Numer hipoteki (roszczenia): 6.

Napis: wpisy dotyczgce uzytkowania wieczystego, wtasnosci budynku stanowigcego odrebng nie-
ruchomos¢ i urzadzenia stanowigcego odrebny przedmiot wtasnosci.

Rodzaj hipoteki (roszczenia): hipoteka umowna taczna.

Suma (stownie), waluta: 250 000 000,00 (dwiescie piecdziesigt milionéw), zt.

Wierzytelnos¢ i stosunek prawny (wierzytelnos¢): Na zabezpieczenie wierzytelnosci posiadaczy
obligacji, bez imiennego ich wskazywania, to jest wszelkich istniejgcych i przysztych wierzytelnosci
przystugujgcych tym obligatariuszom w stosunku do emitenta z tytutu obligacji, a w szczegblnosci
z tytutu sptaty kwoty gtéwnej, w tym z tytutu kwot wykupu, rat wykupu, premii, odsetek oraz przy-
znanych kosztéw postepowania, jak réwniez innych roszczen o $wiadczenia uboczne, wynikaja-
cych z opisanej w par. 2 aktu emisji obligacji, prowadzonej na podstawie przepiséw ustawy z 15
stycznia 2015 r. O obligacjach (dz. U. 2021 r. Poz. 187 z p6Zn. Zm.) Oraz na podstawie uchwat, ce-
lem zabezpieczenia emisji nie wiecej niz 200.000 sztuk nieposiadajacych formy dokumentu (zde-

materializowanych) obligacji na okaziciela, o wartosci nominalnej 1.000 pIn (stownie: tysigc zto-
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tych) kazda, o terminie wykupu 15 lipca 2026 r. Oraz na pozostatych warunkach emisji obligacji
opisanych w par. 2 aktu.

Pierwszenstwo: Wierzycielowi hipotecznemu przystuguje roszczenie o przeniesienie jego hipoteki
na miejsce opréznione przez hipoteke wpisang do kwoty 7.500.000,00 zt na rzecz Banku PKO S.A.
- hipoteke wpisang pod numerem "4",

Ksiega wspotobcigzona: LD1M /92885 / 2.

Inne informacje: wspotobcigzone ksiegi wieczyste:

Prowadzone przez Sad Rejonowy w Myszkowie V Wydziat Ksigg Wieczystych: CZ1M/00051050/9,
CZ1M/00082182/9, CZ1M/00082956/6, CZ1M/00056620/1,

Prowadzone przez Sad Rejonowy Katowice-Wschdd w Katowicach-XI Wydziat Ksigg Wieczystych:
KA1K /00072627/8, KA1K/00122180/8;

Sagd Rejonowy dla Krakowa-Podgérza w Krakowie IV Wydziat Ksiag Wieczystych:
KR1P/00286076/6, KR1P/00331269/7;

Sad Rejonowy w Gliwicach-VIII Wydziat Ksigg Wieczystych: GL1G/00084766/6, GL1G/00121403/6,
GL1G/00084767/3, GL1G/00103076/2

Sad Rejonowy w Zawierciu-V Wydziat Ksigg Wieczystych: CZ1Z/00033483/1;

Sad Rejonowy w Stalowej Woli-V Wydziat Ksigg Wieczystych: TB15/00045540/4, TB1S/00047784/0,
TB1S/00053829/3, TB15/00052870/8,TB15S/00057958/4, TB1S/00036294/8,TB15/00045533/2 ;

Sad Rejonowy Lublin-Wschéd w Lublinie z Siedzibg w Swidniku-V Wydziat Ksigg Wieczystych:
LU11/00248556/0

Sad Rejonowy w Opolu-VI Wydziat Ksigg Wieczystych: OP10/00117990/4, OP10/00112308/2;

Sad Rejonowy Poznan-Stare Miasto w Poznaniu-VI Wydziat Ksigg Wieczystych: PO2P/00035922/4,
PO2P/00158081/4, PO2P/00257742/0;

Sad Rejonowy w Sosnowcu-VI Wydziat Ksigg Wieczystych: KA15/00030874/5, KA15/00032262/6;
Sad Rejonowy w Tarnowie-VI Wydziat Ksigg Wieczystych: TR1T/00101810/5, TR1T/00123081/5,

Sad Rejonowy w Tomaszowie Mazowieckim-V Wydziat Ksigg Wieczystych,PT1T/00034513/5,

Sad Rejonowy w Olsztynie-VI Wydziat Ksigg Wieczystych: OL10/00019863/6, OL10/00045353/9
Rodzaj zmiany: Lp.1. W POLU 4.4.1.10 zamieszczono informacje o przystugujgcym wierzycie-
lowi hipotecznemu roszczeniu

Wierzyciel hipoteczny / Administrator hipoteki (nazwa, siedziba, REGON, KRS, administrator hipo-
teki): Gide Tokarczuk Grzeskowiak Sadownik Spoétka Komandytowa, Warszawa, 016440459,
0000069465, administrator hipoteki.

©— Ksiega Wieczysta nr LD1M/00092885/2 prowadzona przez XVI WKW dla todzi -Srédmiescia

w todzi:

Cansulling
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Operat szacunkowy

tédz, ul. Rymanowska 4

Typ ksiegi: grunt oddany w uzytkowanie wieczyste i budynek stanowigcy odrebng nieruchomosc¢.

DZIAt 1-O Oznaczenie nieruchomosci

Dziatki ewidencyjne

1. Numer dziatki: 173/1.

Potozenie (miejscowos¢, dzielnica): £6dz m, , £6dz-Gérna.

Ulica: Tuszynhska.

Sposéb korzystania: dziatki zbudowane.

Obszar catej nieruchomosci: 0,0798 ha.

Budynki

1. Potozenie (miejscowos¢, dzielnica): £6dz m, , £6dZz-Goérna.

Ulica: Tuszynhska 69A.

Przeznaczenie budynku: budynki.

Odrebnos¢ (budynek stanowi odrebng nieruchomos(): tak.

Komentarz do migracji:

W tamie 8 wpis - po odtgczeniu z ksiegi rep. Hip. 135259 hip. 477 na podstawie wniosku z dnia 11
czerwca 1992 r. Nr dz kw 6894/92 i mapy k-5 z pominieciem wpiséw z dziatéw iii i iv ksiegi rep.
Hip. 135259, wpisano dnia 16 wrzesnia 1993 r.;

Znr 1i1 wu odtgczono do kw nr 129140 dziatke nr: 173/2 o pow. 7652 m2, do kw nr 129142
dziatke nr 173/4 o pow. 3404 m?, pochodzace z podziatu dziatki nr 173. Pozostata czes$¢ pod bie-
zacym nr 2 i 2 wu. Na podstawie wnioskoéw z dnia 17 czerwca 1997 r. Nr dz. Kw. 8256-8257/97 i
decyzji w przedmiocie podziatu z dnia 21 marca 1997 r., znak gu. I. li. 7231/947-5/16/97 (k. 5i 6 w
kw 129140) - wpisano dnia 24 marca 1998 .

Dziat I- SP Spis praw zwiazanych wiasnoscia

1. Numer prawa: 1.

Napis: wpisy dotyczgce uzytkowania wieczystego, wtasnosci budynku stanowigcego odrebng nie-
ruchomos¢ i urzagdzenia stanowigcego odrebny przedmiot wiasnosci.

Rodzaj prawa: prawo zwigzane z prawem uzytkowania wieczystego nieruchomosci.

2. Prawo uzytkowania wieczystego.

Okres uzytkowania: 2089-12-05.

Sposo6b korzystania: dziatki ziemi w uzytkowaniu wieczystym oraz stanowigce odrebng nierucho-
mos¢ budynki.

Dziat Il Wtasnos¢

Wrasciciele

1. Lista wskazanh udziatdw w prawie (numer udziatu w prawie/ wielkos¢ udziatu/rodzaj wspolno-

Sci:1/1/1/ -

Cansulling
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tédz, ul. Rymanowska 4

Jednostka samorzadu terytorialnego (zwigzek miedzygminny): Gmina Miejska £6dz.

Uzytkownicy wieczysci

1. Lista wskazanh udziatdw w prawie (numer udziatu w prawie/ wielko$¢ udziatu/rodzaj wspolno-
Sci):5/73/6/ --—-.

Inna osoba prawna lub jednostka organizacyjna niebedaca osobg prawng: COGNOR Spotka Ak-
cyjna, Poraj.

2. Lista wskazan udziatéw w prawie (numer udziatu w prawie/ wielkos¢ udziatu/rodzaj wspélno-
$ci): 6/1/4/ -,

Osoba fizyczna (Imie pierwsze imie drugie nazwisko): tukasz Marek Gajewski.

3.Lista wskazan udziatéw w prawie (numer udziatu w prawie/ wielkos¢ udziatu/rodzaj wspélnosci):
71147 .

Osoba fizyczna (Imie pierwsze imie drugie nazwisko): Krzysztof Marian Gajewski.

Dziat Il1l Prawa, Roszczenia, Ograniczenia

Brak wpisow.

Dziat IV Hipoteka

Numer hipoteki (roszczenia): 3.

Napis: wpisy dotyczace uzytkowania wieczystego i wiasnosci budynku stanowigcego odrebng nie-
ruchomosc.

Rodzaj hipoteki (roszczenia): hipoteka umowna taczna.

Suma (stownie), waluta: 250000000,00 (dwiescie piecdziesigt milionéw), zt.

Wierzytelnos¢ i stosunek prawny (wierzytelno$¢): Na zabezpieczenie wierzytelnosci posiadaczy
obligacji, bez imiennego ich wskazywania, to jest wszelkich istniejgcych i przysztych wierzytelnosci
przystugujacych tym obligatariuszom w stosunku do emitenta z tytutu obligacji, a w szczegdlnosci
z tytutu sptaty kwoty gtdwnej, w tym z tytutu kwot wykupu, rat wykupu, premii, odsetek oraz przy-
znanych kosztéw postepowania, jak rowniez innych roszczen o Swiadczenia uboczne, wynikaja-
cych z opisanej w par 2 aktu emisji obligacji, prowadzonej na podstawie przepiséw ustawy z 15
stycznia 2015 r. O obligacjach (dz. U. 2021 r. Poz. 187 z pézn. Zm.) Oraz na podstawie uchwat, ce-
lem zabezpieczenia emisji nie wiecej niz 200.000 sztuk nieposiadajacych formy dokumentu (zde-
materializowanych) obligacji na okaziciela, o wartosci nominalnej 1.000 pIn (stownie: tysigc zto-
tych) kazda, o terminie wykupu 15 lipca 2026 r. Oraz na pozostatych warunkach emisji obligacji
opisanych w par. 2 aktu

Pierwszenstwo: Wierzycielowi hipotecznemu przystuguje roszczenie o przeniesienie jego hipoteki
na miejsce opréznione przez hipoteke wpisang do kwoty 7.500.000,00 zt na rzecz Banku PKO S.A.
- hipoteke wpisang pod numerem "1".

Ksiega wspotobcigzona: LD1M /107840 / 4.
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Inne informacje: wspotobcigzone ksiegi wieczyste:

Prowadzone przez Sad Rejonowy w Myszkowie V wydziat ksigg wieczystych: CZ1M/00051050/9,
CZ1M/00082182/9, CZ1M/00082956/6, CZ1M/00056620/1,

Prowadzone przez Sad Rejonowy Katowice-Wschdd w Katowicach-XI Wydziat Ksigg Wieczystych:
KA1K /00072627/8, KA1K/00122180/8;

Sad Rejonowy dla Krakowa-Podgérza w Krakowie IV Wydziat Ksigg Wieczystych:
KR1P/00286076/6, KR1P/00331269/7;

Sad Rejonowy w Gliwicach-VIll Wydziat Ksigg Wieczystych: GL1G/00084766/6, GL1G/00121403/6,
GL1G/00084767/3, GL1G/00103076/2

Sad Rejonowy w Zawierciu-V wydziat ksigg wieczystych: CZ12/00033483/1;

Sad Rejonowy w Stalowej Woli-V Wydziat Ksigg Wieczystych: TB15/00045540/4, TB1S/00047784/0,
TB1S/00053829/3, TB15/00052870/8,TB15/00057958/4, TB15/00036294/8,TB15/00045533/2 ;

Sad Rejonowy Lublin-Wschéd w Lublinie z siedzibg w Swidniku-V Wydziat Ksigg Wieczystych:
LU11/00248556/0

Sad Rejonowy w Opolu-VI Wydziat Ksigg Wieczystych: OP10/00117990/4, OP10/00112308/2;

Sad Rejonowy Poznan-Stare Miasto w Poznaniu-VI Wydziat Ksigg Wieczystych: PO2P/00035922/4,
PO2P/00158081/4, PO2P/00257742/0;

Sad Rejonowy w Sosnowcu-VI Wydziat Ksigg Wieczystych: KA1S/00030874/5, KA1S5/00032262/6;
Sad Rejonowy w Tarnowie-VI Wydziat Ksigg Wieczystych: TR1T/00101810/5, TR1T/00123081/5,

Sad Rejonowy w Tomaszowie Mazowieckim-V Wydziat Ksigg Wieczystych, PT1T/00034513/5,

Sad Rejonowy w Olsztynie-VI Wydziat Ksigg Wieczystych: OL10/00019863/6, OL10/00045353/9
Rodzaj zmiany: W polu 4.4.1.10 zamieszczono informacje o przystugujgcym wierzycielowi hipo-
tecznemu roszczeniu.

Wierzyciel hipoteczny / Administrator hipoteki (nazwa, siedziba, REGON, KRS, administrator hipo-
teki): Lp. 1. Gide Tokarczuk Grzeskowiak Sadownik Spoétka Komandytowa, Warszawa,

016440459, 0000069465, administrator hipoteki.

©— Wypisy z rejestru gruntéw z dnia 31.01.2023 r.
Wojewddztwo: todzkie.
Powiat: miasto £6dz.

Jednostka ewidencyjna: £6dz-Goérna.

e~ - S Pow. .
dziatki Nr obrebu | Adres dziatki | Opis uzytku ewid. [ha] Tytut wiasnosci
198/5 G13 | Rymanowska4 | e 0,7100 | LD1M/00107840/4
przemystowe
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5.2. Opis stanu techniczno - uzytkowego nieruchomosci

Lokalizacja nieruchomosci

Przedmiot wyceny potozony jest w potudniowej czesSci todzi przy ul. Rymanowskiej 4 w dzielnicy
Gorna na terenach o przewadze zabudowy przemystowo - ustugowej oraz mieszkaniowej. W
promieniu okoto 200 m od przedmiotu wyceny przebiega ul. Paderewskiego, stanowigca miejski
odcinek drogi krajowej nr 14. Ulica Rymanowska w kierunku wschodnim od przedmiotu wyceny
krzyzuje sie z ul. Tuszyniskg, a ta w odlegtosci okoto 450 m krzyzuje sie z ul. Paderewskiego. W od-
legtosci okoto 900 m ul. Paderewskiego krzyzuje sie z ul. Rzgowska, a ta w odlegtosci okoto 4,5 km
od przedmiotu wyceny w kierunku potudniowym, przechodzi w droge krajowg nr 91 i w odlegtosci
okoto 11 km krzyzuje sie z droga ekspresowg S8. Sciste centrum miasta oddalone jest od przed-
miotu wyceny o okoto 5 km. Najblizszy wjazd na autostrade A1 oddalony jest od przedmiotu wy-
ceny o okoto 10 km, a najblizszy wjazd na autostrade A2 o okoto 22 km.

Najblizsze otoczenie stanowig tereny zabudowy ustugowo - przemystowej, mieszkaniowej wielo-
rodzinnej i jednorodzinnej, szkota oraz obiekty rekreacyjno - sportowe. W bliskim sgsiedztwie
przedmiotu wyceny zlokalizowane sg réwniez ogrodki dziatkowe. Dziatka nr ew. 198/5 wzdtuz po-
tudniowej granicy przylega do terendéw kolejowych, na ktérych usytuowana jest m.in. linia kolejo-
wa tgczgca dworce ,£6dz Kaliska” oraz ,£6dz Widzew".

Sie¢ przystankdéw komunikacji publicznej w obrebie przedmiotu wyceny jest dobrze rozwinieta.
Najblizsze przystanki komunikacji miejskiej zlokalizowane sg w promieniu okoto 700 m od
przedmiotu wyceny, wzdtuz ul. Rzgowskiej, ul. Paderewskiego. Najblizsze przystanki tramwajowe,
zlokalizowane sg w promieniu okoto 500 km wzdtuz ul. przy ul. Padewskiego. Dodatkowo w odle-
gtosci okoto 1,3 km od przedmiotu wyceny zlokalizowany jest najblizszy przystanek PKP ,tédz
Chojny”.

W zwigzku z powyzszym lokalizacje ogdlng przedmiotu wyceny na tle miasta i dzielnicy okreslono
jako srednio korzystna.

Opis przedmiotu wyceny

Przedmiot wyceny stanowi dz. nr ew. 198/5 o pow. 7 100 m? oraz udziat w dziatce nr ew. 173/1.
Dziatka nr ew. 173/1 zabudowana jest czescig bocznicy kolejowej. Dziatka nr ew. 198/5 stanowi
gruntu o nieregularnym ksztatcie, umozliwiajgcym racjonalne zagospodarowanie terenu. Dziatka
nr ew. 198/5 wzdtuz pétnocnej granicy przylega bezposrednio do ul. Rymanowskiej o nawierzchni
nieutwardzonej. Teren dz. 198/5 ogrodzony ogrodzeniem z przeset betonowych oraz czeSciowo
wzdtuz potudniowej granicy ogrodzeniem z przeset stalowych i blachy. Dodatkowo znaczna czesc
zachodniej granicy nieogrodzona, budynki sgsiednie posadowione sg bezposrednio na granicy

dziatek. Teren dz. 198/5 w znacznej czesci utwardzony, czeSciowo nawierzchnig betonows, cze-
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Sciowo ptytami betonowymi. Dodatkowo w potudniowej czesci dziatki zlokalizowana jest bocznica

kolejowa, ktora tworzy jedng bocznice kolejowg z torami usytuowanymi na dz. nr ew. 173/1.

Zrédfo: https://polska.geoportal2.pl/map/www/mapa.php?mapa=polska

Dziatka nr 198/5 zabudowana jest budynkiem biurowo-socjalnym, budynkiem wiaty magazynowej
konstrukcji stalowej oraz budynkiem magazynowym. Ponadto na dziatce znajdujg sie kontenero-
we obiekty nietrwale zwigzane z gruntem. W pétnocnej czesci dziatki nr 198/5 zlokalizowana jest
réowniez najazdowa waga samochodowa o nosnosci 60t, a w potudniowo-wschodnim narozniku
dziatki umiejscowione sg prasonozyce - maszyna trwale zwigzana z gruntem, stuzgca do praso-
wania i ciecia ztomu.

Badanie dostepu do drogi publicznej

Nieruchomos¢ posiada bezposredni dostep do drogi publicznej stanowigcej droge gminng o na-
wierzchni gruntowej - ul. Rymanowskiej.

Opis zabudowy

Rzeczoznawcy nie przedstawiono dokumentacji technicznej odnosnie zabudowy stanowiqgcej przedmiot
wyceny. W zwigzku z tym wyceny dokonano przy zatoZeniu, Ze zostata ona wzniesiona zgodnie z obo-

wiqzujgcymi przepisami prawa.
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Budynek 1 - biurowo - socjalny

Budynek jednokondygnacyjny, wykonany na planie prostokata, w zabudowie wolnostojacej, wy-
budowany w technologii tradycyjne;.

Opis materiatowo - konstrukcyjny:

- stopy fundamentowe i tawy zelbetowe,

- $ciany murowane z cegty,

- stropodach ptaski, kryty papa

- tynki zewnetrzne cementowo-wapienne,

- stolarka okienna PCV,

- stolarka drzwiowa ptytowa i ptycinowa,

- tynki wewnetrzne cementowo-wapienne, malowane farbami emulsyjnymi i olejnymi, ptytki ce-
ramiczne,

- wykonczenie podtég- ptytki ceramiczne, panele podtogowe.

Instalacje w budynku:

elektryczna,

wodociggowa,

kanalizacji sanitarnej do sieci,

cieptej wody z bojlera elektrycznego,

ogrzewanie z grzejnikéw elektrycznych,

teletechniczna,

odgromowa,
- monitoring.

Parametry powierzchniowe obiektu:

Powierzchnia uzytkowa: 56,97 m?
Powierzchnia najmu: 56,97 m?
Powierzchnia do podatku: 56,97 m?
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Powierzchnie uzytkowg budynku okreslono na podstawie przeprowadzonej uproszczonej inwentaryza-
¢ji obiektu.

Ponizej w tabeli zestawiono rozktad funkcjonalny pomieszczen w obiekcie oraz ich powierzchnie:

Tabela 1

Pomieszczenie | Pow.[m?]
Magazyn 3.15
Biuro 10.79
WC 4.36
Biuro 4.49
Wiatrotap 2.36
Korytarz 5.25
Biuro 10.13
Biuro 16.44
SUMA 56.97
tACZNA P.U. 56.97
e rons | sas
HACINAPOWL | oo

Budynek 2 - wiata magazynowa

Budynek jednokondygnacyjny, niepodpiwniczony, konstrukcji stalowej, wzniesiony na planie pro-
stokata, w zabudowie wolnostojgce;.

Opis materiatowo - konstrukcyjny:

- stopy fundamentowe zelbetowe,

- konstrukcja budynku stalowa ryglowa,

- $ciany obtozone blachg trapezowg ocynkowang

- dach konstrukgji stalowej (belki i ptatwie stalowe), kryty blachg trapezowg

- posadzka utwardzona betonowa,

- wrota bram stalowe, dwuskrzydtowe,

- instalacje w budynku: instalacja elektryczna.

Obiekt znajduje sie w ogdlnym korzystnym stanie technicznym. Obiekt nieocieplony, widoczne sg

nieznaczne ubytki w pokryciu $cian i tgczeniu pokry¢ bocznych.

ul. Hery 72, 01-497 Warszawa | tel: (22) 864 6177 | operaty@estim.pl | www.estim.p
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Parametry powierzchniowe obiektu:

Powierzchnia uzytkowa: 300,31 m?
Powierzchnia najmu: 300,31 m?
Powierzchnia do podatku: 300,31 m?

Powierzchnie uzytkowg budynku okreslono na podstawie przeprowadzonej uproszczonej inwentaryza-
¢ji obiektu.

Ponizej w tabeli zestawiono rozktad funkcjonalny pomieszczen w obiekcie oraz ich powierzchnie:

Tabela 2
Pomieszczenie | Pow.[m?]

Wiata 300.31

SUMA 300.31

tACZNAP.U. 300.31
tACZNA POW.

DO PODATKU 300.31
tACZNA POW.

NAJMU 300.31

Budynek 3 - budynek magazynowy

Budynek jednokondygnacyjny, na planie prostokata, w zabudowie wolnostojacej, wykonany w
technologii tradycyjnej.

Opis materiatowo - konstrukcyjny:

- fundamenty betonowe,

- Sciany murowane z cegly ceramicznej,

- dach konstrukcji drewnianej (belki i dzwigary drewniane), kryty papg na petnym deskowaniu,

- tynki wewnetrzne cementowo-wapienne, biatkowane,

- posadzki betonowe,

- stolarka okienna stalowa,

- drzwi wejSciowe stalowe.

- instalacje w budynku: elektryczna.
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Budynek znajduje sie w ogdlnym stabym stanie technicznym, gospodarka remontowa prowadzo-
na niedostatecznie.

Parametry powierzchniowe obiektu:

Powierzchnia uzytkowa: 61,10 m?
Powierzchnia najmu: 0,00 m?
Powierzchnia do podatku: 61,10 m?

Powierzchnie uzytkowg budynku okreslono na podstawie przeprowadzonej uproszczonej inwentaryza-
¢ji obiektu.

Ponizej w tabeli zestawiono rozktad funkcjonalny pomieszczen w obiekcie oraz ich powierzchnie:

Tabela 3
Pomieszczenie | Pow.[m?]

Magazyn 61.10

SUMA 61.10

tACZNA P.U. 61.10
tACZNA POW.

DO PODATKU 61.10
tACZNA POW.

NAJMU 0,00

6. PRZEZNACZENIE NIERUCHOMOSCI W PLANIE MIEJSCOWYM

Zgodnie z art. 154 ustawy o gospodarce nieruchomosciami przeznaczenie nieruchomosci ustala
sie na podstawie miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego. W przypadku braku
planu przeznaczenie ustala sie na podstawie studium uwarunkowan i kierunkéw zagospodaro-
wania przestrzennego gminy lub decyzji o warunkach zabudowy i zagospodarowania terenu.
Obszar, na ktérym lezy przedmiotowa nieruchomos$¢ nie jest objety ustaleniami Miejscowego
Planu Zagospodarowania Przestrzennego.

Zgodnie ze Studium uwarunkowan i kierunkéw zagospodarowania przestrzennego miasta todzi,
uchwalonego przez Rade Miejskiej w todzi Uchwatg Nr LXIX/1753/18 z dnia 28 marca 2018 r.,
zmienionego Uchwatg Nr VI/215/19 Rady Miejskiej w todzi z dnia 6 marca 2019 r. oraz Nr
LII/1605/21 Rady Miejskiej w £odzi z dnia 22 grudnia 2021 r., przedmiot wyceny lezy na terenach:

- dziatka nr ew. 173/1 oraz p6tnocna czes¢ dz. nr ew. 198/5 potozone sg na obszarze oznaczonym
w studium symbolem ,M1" - tereny wielkich zespotéw mieszkaniowych.,

- potudniowa czes¢ dz. nr ew. 198/5 potozona jest na obszarze terendw drog i ulic publicznych.

7. ANALIZA | CHARAKTERYSTYKA RYNKU LOKALNEGO

W procesie wyceny przeanalizowano:
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O Obszar - miasto £6dz i aglomeracja t6dzka;

O Obszar - rynek stawek czynszu najmu powierzchni biurowo - ustugowych, produkcyjnych i
magazynowych;

O Rynek sprzedazy nieruchomosci niezabudowanych;

O Okres analizy cen transakcyjnych oraz stawek najmu: od 20120 r. do dnia wyceny

tédz to miasto wojewodzkie w Srodkowej Polsce, potozone na Wysoczyznie tddzkiej, siedziba
wiadz wojewddztwa tdédzkiego, wazny osrodek akademicki (6 uczelni panstwowych oraz 19 pry-
watnych), a takze kulturalny. £édz stanowi trzecie pod wzgledem liczby mieszkancéw miasto w
Polsce (ok. 786 tys. oséb). Miasto posiada centralne potozenie w skali kraju.

Potozone w sercu kontynentu miasto od lat aktywnie uczestniczy w strukturach europejskich.
tédz zawarta umowy partnerskie z 16 miastami na catym Swiecie (m.in. Stuttgart, Lyon, Wilno,
Tampere, Tel Awiw, Tianjin), a od 1991 roku jest cztonkiem Eurocities - organizacji skupiajgcej du-
ze miasta europejskie. Wtadze todzi zainicjowaty rowniez szereg dziatarh zmierzajacych w strone
usprawnienia komunikacji z podmiotami zagranicznymi i nawigzania nowych kontaktéw bizne-
sowych.

Zalety todzi jako centrum biznesu dostrzegajg miedzynarodowe firmy doradcze, takie jak: Colliers
International, KPMG oraz Instytut Badan nad Gospodarkg Rynkowa, wg raportu ktérego, opubli-
kowanego pod koniec 2009 roku, wojewdédztwo tédzkie utrzymato 1 miejsce pod wzgledem atrak-
cyjnosci inwestycyjnej dla dziatalnosSci ustugowej, 2 miejsce dla dziatalnosci zaawansowanej tech-
nologicznie i 3 miejsce dla dziatalnosci przemystowej. Wg rankingu magazynu Forbes, ogtoszone-
go w 2010 r., £6d7 zajeta 3 miejsce na liscie najwiekszych miast w Polsce najatrakcyjniejszych dla
biznesu. £6dz - kolebka polskiego kapitalizmu, po latach stagnacji na dobre staje sie miastem, w
ktérym warto rozpoczyna¢ nowe przedsiewziecia biznesowe.

W ramach wdrazania strategii rozwoju gospodarczego todzi i poprawy jakosci zasobdw ludzkich,
zainicjowano projekt ,Mtodzi w todzi", ktérego gtébwnym zatozeniem jest zachecenie dobrze wy-
kwalifikowanych mtodych ludzi do zwigzania swojej przysztosci z miastem, do wspotpracy zaan-
gazowano tddzkie uczelnie wyzsze oraz wiodgcych w regionie pracodawcow.

tédz to wazny punkt na mapie Polski. Oprécz strategicznego wezta komunikacyjnego, stanowi
duzy osrodek akademicki z 23 uczelniami wyzszymi oraz 30 instytutami i jednostkami naukowo-
badawczymi. Powotanie do zycia tédzkiej Specjalnej Strefy Ekonomicznej pobudzito lokalng go-
spodarke i Sciggneto do miasta wielu krajowych i zagranicznych inwestorow. £6dz jest takze nie-
kwestionowang stolicg filmowga Polski, wyrdznia sie, jako inicjator miedzynarodowych imprez kul-

turalnych i miejsce spotkan artystow z catego Swiata.
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Swdéj niepowtarzalny klimat zawdziecza wtdkienniczej przesztosci, po ktérej pozostaty fabryczne
kompleksy, odzywajgce dzi$ na nowo - jako nowoczesne biura i powierzchnie mieszkalne (m.in.
lofty 'U Scheiblera' biurowce: Jaracza 47 Prestlge czy Textorial Park).

t6dz to idealne miejsce dla kazdego pracodawcy. Ponad 30% osOb poszukujacych statego za-
trudnienia to ludzie mtodzi, ponizej 35 roku zycia. Wérdd nich znajdziemy blisko 3000 specjalistow
z wyksztatceniem wyzszym oraz wielu fachowcow nizszego szczebla. Rozbudowana oferta eduka-
cyjna zapewnia staty naptyw wysoko wykwalifikowanych pracownikéw, a ogdélna specyfikacja re-
gionu wptywa na konkurencyjne koszty pracy.

£6dz to miejsce wielu inwestycji. W centrum miasta rozbudowuje sie zaplecze biurowo-hotelowe,
natomiast na przedmiesciach powstajg bazy produkcyjno-logistyczne najwiekszych Swiatowych
koncerndéw (Indesit, BSH, Gillette, Rossman, Panattoni). Plany na najblizsze lata obejmujg rewitali-

zacje infrastruktury miejskie;.

Rynek nieruchomosci magazynowych, 28.09.2022 r., wg. PKO Bank Polski.

Na koniec 2922 monitorowane przez Polskg Izbe Nieruchomosci Komercyjnych (PINK)1 zasoby
nowoczesnych powierzchni magazynowych w Polsce to 25,9 min m2 (w tym 5,37 min m2 na naj-
wiekszym w kraju rynku mazowieckim). Liczgc 4gq skum. zasoby na pieciu najwiekszych rynkach
wzrosty r/r az o 18%. Ostatni raz roczna dynamika wzrostu zasobow byta wyzsza pod koniec 2009,
jednak rynek byt wtedy czterokrotnie mniejszy. W wartosciach bezwzglednych zasoby (na pieciu
wiodgcych rynkach) po raz pierwszy urosty o ponad 3 min m2, tj. o ponad 1,2 min m2 wiecej niz
$rednia z lat 2018-21. Z tym, ze na najbardziej dojrzatym rynku mazowieckim wzrost zasoboéw byt

wolniejszy niz srednia wieloletnia.
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Zasoby nowoczesnej powierzchni magazynowej na 4 naj-
wiekszych rynkach
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Zrodto: Colliers International Polska.

Dynamika wzrostu zasobow w niektérych regionach wyniosta nawet w okolicach 40% r/r (dolno-
$laskie, zachodniopomorskie), jest to zjawisko zupetnie bezprecedensowe na rozwinietych ryn-
kach.

Wzrost zasobdw na polskim rynku magazynowym jest najszybszy w jakimkolwiek znaczgcym ryn-
ku europejskim. Na koniec 2g22 zasoby na mieszkanca zblizaty sie 0 0,7 m2, gdy na wiodgcym w
Europie rynku niemieckim na osobe wynoszg okoto 0,85-0,9 m2 na mieszkanca. Bezposrednio
przed epidemig zasoby w Polsce wynosity okoto 50% poziomu z rynku niemieckiego na mieszkan-
ca.

W samej 1h22 zasoby na pieciu wiodgcych rynkach wojewddzkich wzrosty o ponad 1,9 min m2 (
wzrost w tym samym okresie w 2021 to 734 tys. m2). W 2q22 zasoby wzrosty o stosunkowo
skromne 534 tys. m2 dla 5 najwiekszych rynkéw oraz 895 tys. m2 dla catego kraju. Niemniej pro-
gnozy na caty 2022 wskazuja na kolejny rok z rekordowym wzrostem zasobdéw (o co najmniej 3,5
mln m2 dla pieciu najwiekszych rynkéw oraz ponad 5 min dla catego kraju).

Bedzie to wynikiem zupetnie bezprecedensowym, dotychczas roczne przyrosty dla 5 gtownych
rynkow nigdy nie przekraczaty 2 min m2.

Sektor magazynowy okazat sie wyraznym beneficjentem wystepujacej od 2020 sytuacji pande-
micznej. Konsekwencja byt radykalny wzrost zasobéw, ktéry w Europie byt najwyrazniejszy wita-
$nie w Polsce. Epidemia zaréwno przyspieszyta rozwoj e-commerce oraz zachecita firmy do ne-
arshoring'u. Najwazniejsze w Srodowisku epidemicznym dla rozwoju rynku okazato sie jednak (w
obliczu problemoéw z stabilnoscig taricucha dostaw), stopniowe odchodzenie od systemu ,just in

time”.
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Na koniec 222 liczac 4q skum. nowa podaz na pieciu najwiekszych rynkach wyniosta 2,93 min
m2 (wzrost o 102% r/r), podaz byta zdecydowanie rekordowa dla jakichkolwiek czterech kolejnych
kwartatow (dotychczasowy rekord wyniést 1,97 min m2).

Najszybsze wzrosty miaty miejsce w todzkiem, Zachodniopomorskiem oraz Kujawsko-
Pomorskiem (ponad 300% r/r).

W 1h22 nowa podaz rosta jeszcze szybciej bijgc nowe rekordy. W catym kraju oddano do uzytku
2,39 min m2, w tym 1,7 min m2 na pieciu najwiekszych rynkach, co oznacza wzrost r/r o az 131%.
Dotychczasowy rekord za 1h roku padt w 2020 na poziomie 804 tys. m2.

W 2422 podaz w kraju wyniosta 1,12 m2, natomiast na pieciu najwiekszych rynkach wyniosta bli-
sko 750 tys. m2, co jest wynikiem 0 269% wyzszym r/r i byto rowniez na rekordowym poziomie.
Istotne réznice pomiedzy nowa podazg, a wzrostem zasobu wynikajg z bilansu uje¢ oraz dodan
do zasobéw. Liczac 4q skum. najwyzsza nowa podaz wystgpita na rynkach dolnoslgskim oraz $la-
skim. Jednak w pozostatych wojewddztwach odnotowano wysokg podaz z rynkéw. Poza pierwsza
pigtkg wyrdzniat sie rynek zachodniopomorski. Caty czas wida¢ wyrazng dominacje sciany za-
chodniej oraz stotecznego Mazowsza na rynku krajowym.

Plany deweloperéw na kolejne kwartaty sg nadal wyjatkowo wysokie. Niemniej powierzchnia w
budowie spadta pomiedzy 1922 a 2922 o okoto 500 tys. m2. Obecnie w budowie pozostaje ponad
4,25 mIn m2. Przewidujemy, ze w kazdym kolejnym kwartale az do 1922 oddawane do uzytku
bedzie blisko 1,5 min m2.

Czynniki takie jak rozwoj e-commerce, budowanie zapaséw oraz perspektywa nearshoring'u sg
odpowiedzialne za silny wzrost nowej podazy. Obecnie wedtug JLL okoto 60% nowej podazy jest
realizowana na zasadach spekulacyjnych, jest to wzrost o ponad 10 pp od poczatku 2022.

Liczac 4q skum. absorpcja na pieciu wiodgcych rynkach wyniosta 3,31 min m2, po wzroscie o
110% r/r. Absorpcja od roku utrzymuje sie na historycznych maksimach i od wielu lat jest silnie
skorelowana z nowg podazg (por. wykres ponizej), co powoduje utrzymywanie wspoétczynnika pu-
stostandw na stabilnym poziomie.

Niemniej w okresie od poczatku epidemii absorpcja regularnie przekracza nowg podaz, skutkujac
spadajgcymi pustostanami.

Wynik absorpcji dla wiodgcych rynkéw za 1h22 (1,81 min m2) byt najwyzszym w historii za 1h ro-
ku, odnotowano tutaj réwniez fenomenalnie wysokg dynamike wzrostu 104% r/r. Absorpcja w
1h22 byta ponownie wyzsza od nowej podazy za ten okres (1,7 min m2).

Liczac 4q skum. popyt brutto dla wiodgcych 5 rynkéw wynidst zdecydowanie rekordowe 4,48 min
m2 po wzroscie o 21,7% r/r. W samym 222 wynik osiggnat 1,9 min m2 w kraju, w tym 1,36 min

m2 na wiodacych rynkach, po wzroscie r/r o 44%.
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Wspotczynnik pustostanéw nowoczesnych powierzchni
magazynowych w Polsce
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Zradto: Colliers International Polska.

Na koniec 2922 wspotczynnik pustostandéw wyniost zaledwie do 3,21%. Dla pieciu gtdwnych ryn-
kow dla ktorych dostepne sg dane historyczne pustostany wyniosty 3,34%. Jest to wynik histo-
rycznie najnizszy, a pustostany spadty r/r o 281 pb, natomiast od poczatku pandemii az o 472 pb.
Obecnie wspétczynnik pustostanéw (dla wiodacych 5 rynkéw) jest o 293 pb nizszy od $redniej za
lat 2018-2021 (6,21%).

W samym 2g22 spadek pustostandéw zatrzymat sie. Na wiekszosci rynkéw wspétczynnik pusto-
stanoéw r/r spadt silnie lub gwattownie, wzrost natomiast odnotowano jedynie w Zachodniopo-
morskim, jednak nawet tam pustostany pozostajg umiarkowane. W ujeciu kwartalnym oraz h/h
mimo generalnych spadkéw dla niektérych rynkéw sytuacja pogorszata sie nieznacznie (por. tab.
powyzej). Na zadnym z rynkdw nie wystepuje obecnie wysoki poziom pustostanow.

Nie tylko wspotczynniki pustostandéw spadaty w ostatnich kwartatach sytuacja na rynku najmu by-
ta na tyle dobra, ze przy szybkim przyroscie zasob6éw nawet dostepna powierzchnia w gotowych
obiektach kurczyta sie.

Na koniec 2922 na pieciu wiodacych rynkach powierzchnia pustostandéw spadta do 671 tys. m2,
spadek wynidst 376 tys. m2 r/r. Liczac rynek jako caty w 2g22 odnotowano niewielki wzrost, o 57
tys. m2. Gtdwnie za sprawg wzrostow w Zachodniopomorskiem i t6dzkiem.

W kolejnych 2-3 kwartatach przewidujemy utrzymanie sie niskiego wspoétczynnika pustostanow
(niemniej prawdopodobnie odnotujemy delikatne wzrosty). Z jednej strony podaz bedzie na bez-
precedensowo wysokim poziomie, jednak ma to miejsce przy wystepowaniu fundamentéw uza-
sadniajacych dalszg bardzo wysoka absorpcje. Wskaznik wyprzedzajacy jakim jest wynajem po-

wierzchni brutto, jest na historycznie wysokich poziomach.
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Najwyisze czynsze efektywne w EUR miesiecznie za 1 m? nq
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Zrédto: Colliers International Polska.

Na koniec 2922 czynsze efektywne po wieloletnim okresie w trendzie bocznym zaczety rosngc. Ze
wzgledu na silny wzrost EUR/PLN czynsze wyrazone w ztotych wzrosty jeszcze wyrazniej.

Liczac r/r, jak i k/k na kazdym z rynkéw dla ktérych sg dane odnotowano wzrost lub stabilizacje,
zaden rynek w tym roku nie wykazat spadku czynszéw. Najwieksze wzrosty r/r odnotowano na
Mazowszu (poza Warszawg) oraz na Dolnym Slgsku. Natomiast liczgc k/k najwieksze wzrosty, bli-
skie 20%, odnotowano w tédzkiem oraz w woj. Dolnoslaskim. Estymowane czynsze wywotawcze
sg obecnie zaledwie 10-15% powyzej poziomu czynszéw efektywnych. W ostatnim kwartale r6zni-
ca ta zmalata bardzo istotnie, dotychczasowe zréznicowanie wynosito 25-30%.

Rynek lokalny

tédz daje mozliwosci dla wszelkich przedsiewzie¢ gospodarczych w oparciu o lokalny poten-
cjat. Oferuje przy tym liczne obiekty do adaptacji oraz w wiekszosci uzbrojone tereny. Na rynku
nieruchomosci komercyjnych szczegblne zainteresowanie budzg sektory: duzych powierzchni
przemystowo - magazynowo - biurowych oraz gruntéw inwestycyjnych.

Obserwuje sie rosnacy popyt zaréwno ze strony polskich, jak i zagranicznych firm. Na rynku ro-
$nie zainteresowanie powierzchnig o coraz wyzszym standardzie. Najemcy majg coraz wieksze
oczekiwania co do walorow uzytkowych budynkéw wynajmowanych. Caty czas wazna jest atrak-
cyjna lokalizacja utozsamiana gtéwnie z dobrym dostepem do tras ekspresowych.

Aglomeracja tédzka cieszy sie duzg popularnoscig wsréd operatoréw sieci handlowych, gtownie z
uwagi na potencjat inwestycyjny uwarunkowany korzystng lokalizacjg, bliskoscig weztéw komuni-
kacyjnych jak rowniez wzglednie niskim poziomem rozproszenia handlu na mapie miasta.
Najwyzsze stawki czynszu najmu obowigzujg w obiektach reprezentujgcych najlepszg powierzch-

nie magazynowo - biurowa sg ustalane indywidualnie dla kazdego najemcy. Ich wysokos¢ jest
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wypadkowa branzy, tzw. ,good will" najemcy, reputacji reprezentowanej marki, wielkosci wynaj-
mowanej powierzchni.

tédz postrzegana jest jako atrakcyjny rynek przez operatoréw sieci handlowych funkcjonujacych
na terenie Polski.

Analiza cen transakcyjnych

W celu okreslenia wartosci rynkowej przedmiotowej nieruchomosci przeprowadzono badanie cen
transakcyjnych dotyczacych obiektéw zwigzanych z branzg obiektéw komercyjnych z terenu to-
dzi. W wyniku analizy danych cen transakcyjnych nie odnotowano transakcji dotyczacej nieru-
chomosci o zblizonej charakterystyce co przedmiot wyceny. Analiza zgromadzonych danych po-
zwala na wysnucie wniosku, iz sprzedaze wolnorynkowe dotyczgce obiektow komercyjnych zda-
rzajg sie sporadycznie, a jesli juz sg zawierane dotyczg budynkdéw o bardzo réznych parametrach
techniczno - uzytkowych. Ceny takich nieruchomosci ksztattujg sie na bardzo réznym poziomie,
ktéry zalezy m.in. od czynnikéw takich jak: lokalizacja ogélna i szczeg6towa, stan techniczny bu-
dynkéw i ich standard wykonczenia, powierzchnia uzytkowa, a takze od szeregu indywidualnych
cech, ktére posiada kazda nieruchomosé. Ze wzgledu na brak dostatecznych danych (m.in. po-
wierzchni uzytkowej) zastosowanie podejscia poréwnawczego jest niemozliwie.

Z uwagi, ze do wyceny nie mozna byto zastosowac podejscia poréwnawczego do wyceny zasto-
sowano podejscie dochodowe. W tym celu dokonano analizy stawek czynszu najmu powierzchni
biurowo - ustugowych i magazynowo - produkcyjnych oraz placéw sktadowych.

Stawki czynszéw

Czynsze nieruchomosci o przeznaczeniu magazynowo - produkcyjnymi z zapleczem socjalnym

oraz powierzchni biurowo - ustugowych zalezg od takich czynnikéw jak:

stan techniczny budynku

lokalizacja wzgledem weztéw komunikacyjnych

standard wyposazenia

ilos¢ miejsc parkingowych (mozliwos¢ parkowania)

wielkos¢ powierzchni uzytkowej

zaplecze magazynowe.

Najwyzsze stawki czynszédw, za wynajem powierzchni z przeznaczeniem na prowadzenie
dziatalnosci magazynowo - produkcyjnej z terenu miasta todzi osiggajg obiekty o dogodnej
dostepnosci komunikacyjnej oraz dobrym standardzie wykonczenia.

Z uzyskanych informacji w agencjach posredniczgcych w obrocie nieruchomosciami a takze biur
zarzadcdw nieruchomosci w segmencie powierzchni magazynowych, stawki czynszu ksztattujg sie
na poziomie: od 10 - 25 zi/m?, natomiast w segmencie powierzchni biurowo - ustugowych na

poziomie od 20-60 z/m? Ceny zalezg od lokalizacji obiektu, dostepnosci komunikacyjnej,
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wyposazenia w media, zapasu terenu na place parkingowe, standardu obiektu oraz wielkosci

powierzchni przeznaczonej do najmu. Czym nowszy budynek, lepszy dojazd, mozliwos¢

parkowania, warunki do przystosowania pomieszczehh do wiasnego profilu dziatalnosci, tym

stawka za wynajem jest wyzsza. W przypadku powierzchni magazynowo - produkcyjnych istotny

jest fakt wystepowania dodatkowej powierzchni socjalno - sanitarne;j.

Ponizej przedstawiono przyktadowe stawki transakcyjne za wynajem powierzchni biurowo - ustu-

gowe na analizowanym terenie:

Tabela 4
o Czynsz Powierzchnia .
Lokalizacja najmu [zH/m?] [m?] Opis dodatkowy
£6dz, ul. Rokicinska 37,78 900 biuro
£6d2, ul. Rokicifiska 32,00 1000 biuro, ustugi, ma-
gazyn
£6dz, ul. Rokicinska 21,53 130 biuro
£6dz, ul. Wysoka 26,00 73,87 Biuro
£6dz, ul. Zgierska 28,65 60,00 Biuro
£6dz, ul. Zgierska 26,80 64.00 Biuro
£édz, ul. Zgierska 38,00 23,50 Biuro
22-24 plus opta-
£édz, ul. Papiernicza | ty eksploatacyj- Biuro
ne
£édz, ul. Rewolucji .
1905 r. 34,00 50,00 Biuro
£6dz, ul. Milionowa 29 146 Ustugi
£6d2, ul. Milionowa 26 153,12 Ustugowo - han-
dlowa
t6dz, ul. Milionowa 40,00 600,00 Biurowa
£6dz, ul. Rewolucji .
1905 r. 34 50,00 Biuro, klasy B
£6d2, ul. Kosciuszki 50,00 115,00 Ustugowo - han-
dlowa
- - . Ustugowo - han-
£6dz, ul. Kosciuszki 60,00 100,00
dlowa
i - : Ustugowo - han-
+6dz, ul. KosSciuszki 55,00 86,00
dlowa
i - . Ustugowo - han-
+6dz, ul. KosSciuszki 55,30 85,00
dlowa
i - : Ustugowo - han-
£6dz, ul. Kosciuszki 35,00 40,95
dlowa
i - : Ustugowo - biuro-
£6dz, ul. Kosciuszki 36,00 197,00 wa
todz, ul. Kosciuszki 36 200,90 Biuro
£édz, ul. Inzynierska 43,00 173,00 Biurowa

@ESTIM ul. Hery 72, 01-497 Warszawa | tel: (22) 864 6177 |
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£édz, ul. Pitsudskiego 50,00 300,00 Biurowa
£édz, ul. Sienkiewicza 50,00 220,00 Biurowa
£6d2, ul. Rzgowska 50,00 200,00 USJ‘“gOV\‘;\f’a' biuro-
£édz, ul. Inzynierska 46,00 80,00 Biurowa
£édz, ul. Obywatelska 33,00 120,00 Biurowa
tédz, ul. Obywatelska 38,00 39,50 Biurowa
£édz, ul. Obywatelska 32,00 148,00 Biurowa
£édz, ul. Obywatelska 39,97 68,00 Biurowa
£6dz, ul. Ustronna 26,15 1481 Biurowa
£6dz, ul. Senatorska 33,82 200,00 Biurowa
£6dz, ul. Senatorska 30,15 26,00 Biurowa
£6dz, ul. Brukowa 909 36,20 Biurowo - socjalna
£6dz, ul. Brukowa 166,40 37,91 Biurowo - socjalna

Ponizej przedstawiono przyktadowe stawki transakcyjne za wynajem powierzchni magazynowo -

przemystowych na analizowanym terenie:

Tabela 5
Powierzch- Stawka czynszu
Adres nia Rodzaj dziatalnosci y
5 [zH]
[m?]
stan techn: bardzo
dobry, duzo miejsc
. parkingowych, plac
4 I D -
6dZ, ul Dabrow 1350 | manewrowy dla TIR- 17,00
skiego/Kilinskiego .
ow, teren dozoro-
wany, budynki no-
woczesne, internet
£6dz, ul Rokicinska 130 magazyn, biuro 21,54
tédz, ul Rokicinska 505 magazyn 16,00
tédz, ul Rokicinska 264 magazyn 16,00
£6dz, ul Ustronna 1100 magazyn 15,00
tédz, ul Ustronna 1447 Magazyn + biura 19,68
tédz, ul Ustronna 889 magazyn 15,39
stan techn: bardzo
. dobry, duzo miejsc
:Ei((jeZ’oulll%iﬁZSbIZiZW;) 142 parkingowych, plac 17,14
& & manewrowy dla TIR-
ow, teren dozoro-
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Ponizej przedstawiono réwniez odnotowane stawki za wynajem placow z terenu catej Polski:

wany, budynki no-
woczesne, internet
powierzchnia maga-
tédz, ul. Traktorowa 1083 zyhowo - produk- 17,31
111 cyjna z zapleczem
socjalno - biurowym
s g Powi hni -
£6d2, Widzew 42000 owierzchnia maga 23,00
zZynowo - biurowa
tédz, ul. Kurczaki 1565 Magazyn 20,00
tédz, ul. Traktorowa powierzchnia maga-
111 216 zynowa z zapleczem 15,93
socjalno - biurowym
powierzchnia maga-
tédz, ul. Traktorowa 1140 zynowo - produkcyj- 17,31
111 na z zapleczem so-
cjalno - biurowym
tédz, ul. Wélczan-
6az ul. Wélczan 2000 magazyn 23,00
ska
todz, ul. Obywatel- 400,00 magazyn 18,00
ska
216 m? na
parterze oraz rodukevine — so-
£6d?, ul. Brukowa gam2na | ProdHedl 15,00
) cjalna
pietrze bu-
dynku
pOW. magazynowo -
biurowo - socjalna,
1 5 dodatkowo na nie-
tédz, ul. Brukowa 528 m L 24,63
ruchomosci wiaty
stalowe i hala na-
miotowa
£édz, ul. |- ,
SESZ' ul. Obywate 157,50 magazyn z biurem 15,00
£6dz, ul. Senatorska 414,00 magazyn z biurem 19,15
£6dz, ul. Senatorska 87,00 magazyn z biurem 14,59

Tabela 6
Potozenie Ro_dzaj po- POW|erzzchn|a Stawka zt/m?
wierzchni [m?]
Legnica, :
ul. Kilitiskiego sktad, parking 100 1,80
Zgierz, ul. Twarda plac 505 2,00
. . plac utwardzony
zgierz, UI'. Snie (ptytami betono- 3500 2,50
chowskiego )
wymi)

Cansulling
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£6dz, Widzew plac 600 3,00
tédz, Gorna plac 500 2,50
£6dz, Widzew plac 2000 2,20
Gliwice, ul. Pszczyn- plac utwardzony 100 2,60
ska
Gliwice, ul. Pszczyn- | - 4 1ersawa gruntu 1600 3,00
ska
Gliwice, ul. Pszczyn- plac utwardzony 750 3,20
ska
Gliwice, ul. Pszczyr- plac utwardzony 600 2,34
ska
Biatogard, ul. Koto- plac utwardzony 3267 2,25
brzeska
Biatystok, ul. I Armii
Wojska Polskiego plac utwardzony 500 2,65
Piaseczno, ul. Pu- plac utwardzony 235 4,43
tawska
Mystowice, ul. Fa- plac 1000 250
bryczna
Kosakowo, ul. Rum- plac 10019 3,00
ska
Kosakowo, ul. Rum- plac 8938 3,00
ska
Otawa, ul. 3-go Maja plac 300 2,20
Olsztyn, ul. Sielska plac parkingowy 1080 3,00
Wroctaw, ul. Tyska plac 12000 3,20
Wroctaw, ul. Tyska plac 10498 2,91
Wroda\fv’, ul. Szcze- plac 100 4,20
cinska
Wroda\fv’, ul. Szcze- plac 155 4,20
cinska
Wroda\fv’, ul. Szcze- plac 155 4,20
cinska
Konin, Maliniec plac 4390 2,50
Poznan, ul. Gtéwna plac 1420 2,50
Poznan, Golecin plac 779 4,88
Wrodawl,(:I. Brodz- plac utwardzony 5000,00 2,00
Wroc’rawi(:I. Brodz- plac utwardzony 500,00 4,00
Strzelge Opolskle, plac utwa'rdzony 2500,00 2,00
ul. Dziewkowicka thuczniem

Przeanalizowano roéwniez oferty najmu powierzchni komercyjnych z terenu miasta todzi,

prezentowane na portalach internetowych. Ponizej przedstawiono kilka z nich:

ul. Hery 72, 01-497 Warszawa | tel: (22) 864 6177 | operaty@estim.pl | www.estim.p
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Tabela 7

t6dz Gérna www.otodom.pl

mieszczenie produkcyjno-magazynowe wyposazone jest w brame o wys. 3 m, i szer. 3m).
Wysokos¢ hali 6 m. Pomieszczenia biurowe-socjalne zajmujg powierzchnie 120 m2. Hala
stanowi cze$¢ wiekszego budynku na ogrodzonej dziatce. Powierzchnia dziatki czesciowo
utwardzona.

Obiekt jest dobrze skomunikowany z trasami wylotowymi z todzi.

Proponowana nieruchomos¢ jest doskonatym miejscem na siedzibe firmy o charakterze
produkcyjnym, ustugowym lub magazyn

Dostepne media:

-woda miejska,

- kanalizacja miejska,

- energia elektryczna (100kW),

- gaz

- ogrzewanie lokalne gazowe.

Cena za wynajem 6 000 zt netto (14 z/m2) + media

t6dz, Gorna www.otodom.pl

Posiadam do wyjecia hale magazynowg o powierzchni 400m, znajdujgcag sie na ternie
przemystowym przy ulicy Demokratycznej 115,0grzewanie w sezonie grzewczym oraz me-
dia ptatne dodatkowo , nieruchomos$¢ dostepna 24/7 teren utwardzony, poziom 0 duze
wrota wjazdowe. Wysokos¢ hali ok.5 m. Nr kontaktowy 501091828. Cena netto.Mozliwos¢
wynajecia dodatkowej powierzchni biurowo magazynowej 480 m, przylegajgcej do hali.
300m do trasy Gorna i 7 km do centrum.

OPLATY: czynsz najmu: 15 zt/m2 netto.

L6dz, Gorna www.otodom.pl

Przedmiotem oferty jest nieruchomos$¢ na wynajem pod lokal handlowo-ustugowy i maga-
zynowy lub biurowy, znajdujacy sie w todzi przy ul. Paderewskiego.
Catkowita powierzchnia lokalu to 60m2.
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W sktad lokalu wchodzg trzy pomieszczenia , aneks kuchenny z zabudowa oraz WC.

Lokal posiada wszystkie media w tym niezalezne ogrzewanie gazowe.

Swietna lokalizacja ze wzgledu na zbieg 3 gtéwnych ulic todzi: Paderewskiego/ TuszyAska /
Broniewskiego. Miejsce idealne na dziatalno$¢ gospodarczg w zakresie ustug handlowych,
biurowych badz ustugowych typu gabinet masazu, ustugi kosmetyczne czy punkt krawiecki
lub szewski; sklep odziezowy, salon prasowy itp.

Dodatkowo dostepnos¢ wielu pomieszczenh oraz zaplecza daje mozliwos¢ prowadzenia in-
nych dziatalnosci w postaci gabinetéw, przechowywania towarow lub innych.

Miejsce to jest doskonale skomunikowane z catym miastem. Niemal bezposrednio przy
budynku mamy przystanek tramwajowy co sprzyja widocznosci lokalu.

Cena najmu 1 m? p.u.: 25,00 zt netto

Do wyceny przyjeto nastepujgce dane i zatozenia:

Koszt podatku od nieruchomosci przyjeto na podstawie informacji o stawkach podatkowych uzy-
skanych w Urzedzie Miasta todzi oraz przedstawionej deklaracji na podatek od nieruchomosci. W
obliczeniach przyjeto koszt réwny powierzchni gruntu oraz powierzchni budynku pomnozone
przez aktualnie obowigzujgce stawki podatku.

Czynsze:

Biorgc pod uwage atrybuty przedmiotowej nieruchomosci, w wyniku analizy ustalono stawki
czynszu dla poszczegodlnych powierzchni budynkéw i placu sktadowego dla stanu na dzieh wyce-
ny:

- 25 zt/m?2 za najem powierzchni biurowej w budynku nr 1,

- 10 zt/m?2 za najem powierzchni magazynowej w budynku nr 2,

- 2,5 zt/m? za najem powierzchni placu sktadowego.

Nalezy podkresli¢, ze przyjecie stawek najmu na powyzszym poziomie za powierzchnie w wyce-
nianych budynkach wynika ze standardu wykonczenia i wyposazenia budynkéw oraz z faktu loka-
lizacji na tle drég krajowych, jak i na tle miasta. Przedmiotowa nieruchomos¢ stanowi Srednio
atrakcyjng nieruchomos¢ przeznaczong pod produkcje, jak i réwniez pod dziatalnos¢ zwigzang z
dystrybucjg artykutéw drobnicowych czy prowadzenie dziatalnosci ustugowe;j.

Sredni wspotczynnik powierzchni niewynajetych utrzymuije sie na poziomie 4-10 % i nie wzrést
znacznie w nastepnych kwartatach. Nalezy podkresli¢, ze do niskiej wartosci Srednich wspoétczyn-
nikdw powierzchni niewynajetych mogta sie przyczynic¢ nieche¢ deweloperéw do angazowania sie
w inwestycje w powierzchnie magazynowe o charakterze spekulacyjnym. Wiekszos¢ inwestorow
odktada rozpoczecie etapu budowy do czasu podpisania umoéw z gtdwnymi najemcami.

Na podstawie analizy lokalnego ryku oraz na podstawie raportéw rynku powierzchni magazyno-

wych, biurowych i produkcyjnych przyjeto wskaznik pustostanéw na poziomie 7,3 %.
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Po rozmowach przeprowadzonych z licencjonowanym zarzgdcg nieruchomosci ustalono, iz kosz-
ty biezacych napraw i remontdéw oraz utrzymania pustostanow ksztattujg sie na poziomie 4 %, a
koszty zarzadu na poziomie 2 % efektywnego przychodu z czynszu, koszty zarzadu zawierajg juz
w sobie koszty monitoringu.

Przecietna dtugos¢ zawieranych uméw na rynku nieruchomosci o standardzie i atrybutach zbli-
zonych do przedmiotu wyceny ksztattuje sie na poziomie 5 lat.

Po wygasnieciu umowy, przy obecnym poziomie popytu i podazy oraz biorgc pod uwage przed-
stawione prognozy, nastepuje okres okoto 2-4 miesigce (w zaleznosci od typu powierzchni), w
czasie ktérego przy przecietnym eksponowaniu nieruchomosci na rynku i dziataniach marketin-
gowych dochodzi do pozyskania nowego najemcy na warunkach odpowiadajgcych tendencjom
rynkowym. Prowizja firmy za znalezienie nowego kontrahenta wynosi wéwczas 2 miesieczny
czynsz.

Analiza rynku nieruchomosci niezabudowanych

Lokalny rynek nieruchomosci jest sSrednio rozwiniety. W monitorowanym okresie stwierdzono kil-
ka transakcji kupna - sprzedazy nieruchomosci gruntowych niezabudowanych.

Rynek gruntéw w centrum todzi oraz w lokalizacjach blisko centrum na terenach wysoko zurba-
nizowanych jest rynkiem specyficznym, gdzie nie odnotowuje sie duzej liczby transakcji. Podaz
gruntdw w centrum miasta réwniez jest ograniczona.

Popyt na zakup dziatek niezabudowanych utrzymuje sie w ostatnim okresie na poziomie ustabili-
zowanym. Z analizy zbioru zawartych transakcji wynika, ze najwiekszym zainteresowaniem na
badanym rynku lokalnym cieszyty dziatki o petnym uzbrojeniu, ktére osiggaty najwyzsze ceny
transakcyjne za 1 m2. Ceny transakcyjne dziatek niezabudowanych podobnych do wycenianej,
wynosity na analizowanym terenie od ok. 170 zt/m? do ok. 480 zt/m2. Rozbiezno$¢ cenowa tego
typu nieruchomosci na badanym rynku lokalnym wynika od lokalizacji ogélnej, otoczenia i sa-
siedztwa, uzbrojenia, wielkosci dziatki.

Zauwazono, iz na przestrzeni okresu analizy nie odnotowano wzrostu cen nieruchomosci
niezabudowanych na analizowanym obszarze, w zwigzku z czym do wyceny nie przyjeto trendu
czasowego.

Odrzucono transakcje o charakterze nierynkowym i transakcje niewiarygodne, skrajnie
odbiegajace od Sredniej ceny rynkowej uzyskiwanej na analizowanym rynku lokalnym.

W tabeli ponizej przedstawiono kilka transakcji z rynku lokalnego wzietych do poréwnan.

Tabela 8
Data Ulica Powierzchnia Cena transak- Cena 1 m?
transakgji dziatki [m?] cyjna [zi] gruntu [zi]
04.01.2022 Brzezinska 4000 861 000 215,25
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09.08.2021 Laskowicka 6784 1899 520 280,00
14.10.2021 Rokicinska 7577 3650000 481,72
17.06.2021 Nowy J6zeféw 5964 1198 764 201,00
07.05.2021 Obywatelska 5195 1569 444 302,11
17.06.2021 Nowy J6zeféw 5964 1198 764 201,00
25.03.2022 Chocianowicka 6528 1365005 209,10
29.12.2021 Nery 9998 2500 000 250,05
09.06.2022 Chocianowicka 40 859 8263595 202,25
11.02.2022 Wersalska 6 207 2006 504 323,26
02.02.2022 Zuchoéw 10781 4471 545 414,76
16.02.2022 ul. Brzezinska 15402 2618340 170,00

8. RODZA] OKRESLANE] WARTOSCI NIERUCHOMOSCI, ZASTOSOWANE
PODEJSCIE, METODA | TECHNIKA WYCENY

Wyboru metody zastosowanej do okres$lenia wartosci rynkowej przedmiotu wyceny dokonano
uwzgledniajac:

e postanowienia obowigzujgcych przepiséw prawnych regulujgcych tryb, zasady i metody wy-
ceny nieruchomosci;

e celwyceny;

e wyniki analizy podazy i popytu na nieruchomosci o zblizonej wartosci uzytkowej na rynku lo-
kalnym;

e lokalizacje i rodzaj nieruchomosci.

Przedmiotowa nieruchomos¢ to obiekt o funkcji komercyjnej i w taki sposéb jest uzytkowana od
chwili powstania. Ustalono, ze optymalnym a jednocze$nie najbardziej prawdopodobnym sposo-
bem uzytkowania przedmiotowej nieruchomosci, jest funkcja komercyjna. W zwigzku z powyz-
szym, okreslono wartos¢ rynkowg przedmiotowej nieruchomosci dla sposobu uzytkowania jako
obiekt komercyjny.

Zgodnie z Rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 z dnia 26.06.2013
r. w sprawie wymogéw ostroznosciowych dla instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych, zmie-
niajgcym rozporzadzenie (UE) nr 648/2012 wartos¢ rynkowa w odniesieniu do nieruchomosci
oznacza szacunkowa kwote, jakg w dniu wyceny mozna uzyskac za nieruchomos¢ w transakgcji
sprzedazy zawieranej na warunkach rynkowych pomiedzy kupujgcym a sprzedajgcym, ktérzy ma-
jg stanowczy zamiar zawarcia umowy, dziatajg z rozeznaniem i postepujg rozwaznie oraz nie

znajdujg sie w sytuacji przymusowe;.
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Wartos$¢ rynkowa pozwala odzwierciedli¢ wartos¢ zabezpieczenia kredytu z punktu widzenia Kre-
dytodawcy i uwzglednia mozliwos¢ zbycia nieruchomosci w przypadku koniecznosci egzekucji na-
leznosci.

Wspomniang warto$¢ rynkowa, zgodnie z ustawg o gospodarce nieruchomosciami z dn.
21.08.1997 r. (Dz. U. 2 2018 r. poz. 121, 50, 650, 1000.) art.151.1, stanowi szacunkowa kwota, jakg
w dniu wyceny mozna uzyskac¢ za nieruchomos¢ w transakcji sprzedazy zawieranej na warunkach
rynkowych pomiedzy kupujacym a sprzedajacym, ktdrzy majg stanowczy zamiar zawarcia umowy,
dziatajg z rozeznaniem i postepujg rozwaznie oraz nie znajdujg sie w sytuacji przymusowe;j.

Ww. ustawa stanowi, ze warto$¢ rynkowg nieruchomosci okresla sie przy zastosowaniu podejscia
poréwnawczego, dochodowego lub w podejsciu mieszanym.

Przedstawione przestanki wyboru metody wyceny oraz obowigzujgce przepisy prawne, w tym
Rozporzadzenie Rady Ministrow z dnia 21 wrzesnia 2004 r., w sprawie wyceny nieruchomosci i
sporzadzania operatu szacunkowego - a takze Standardy Zawodowe, daty podstawe do zastoso-
wania podejscia dochodowego, metode inwestycyjng, technike kapitalizacji prostej netto do okre-
$lenia wartosci rynkowej prawa wtasnosci nieruchomosci dla stanu na dzien wyceny. Wartos¢ od-
tworzeniowg okreslono wykorzystujgc podejscie kosztowe, metode odtworzeniowg, technike
wskaznikowa. Warto$¢ rynkowa gruntu niezabudowanego okres$lono w podejsciu poréwnaw-
czym.

Do obliczenia wartosci rynkowej nieruchomosci zastosowano podejscie dochodowe, metode
inwestycyjng, technike kapitalizacji prostej dochodu netto, tzn. wartos¢ dochodowg okreslo-
no w oparciu o mozliwy do uzyskania dochéd wynajmu powierzchni. Stope kapitalizacji oszaco-
wano w modelu addytywnym w oparciu o analize transakcji na rynkach analogicznych oraz in-
formacji o rentownosci inwestycji, oczekiwaniach inwestoréw i ryzyku inwestowania. Okreslona w
podejsciu dochodowym wartos¢ rynkowa opiera sie na zatozeniu, ze wartos¢ nieruchomosci od-
powiada wartosci prawa do pobierania przysztych dochodéw. Pod pojeciem dochodu z nieru-
chomosci rozumie sie dochdéd, jaki mozna uzyskac z gruntu wraz z jego czesciami sktadowymi.
Tak wiec wartos¢ rynkowa okreslona w podejsciu dochodowym obejmuje wartos¢ praw do grun-
tu wraz z jego czesciami sktadowymi. Stawki rynkowe za wynajem powierzchni komercyjnych
przyjeto na podstawie analizy rynku lokalnego i informacji o stawkach ofertowych oraz stawkach
z obowigzujgcych umoéw, przy uwzglednieniu indywidualnych cech nieruchomosci wyceniane;.
Decydujac sie na przyjecie opisanej powyzej metody wyceny, wzieto pod uwage charakter nieru-
chomosci, jej indywidualne mozliwosci funkcjonalne na istniejgcym rynku lokalnym, a takze zgod-

nos¢ z funkcja wyznaczong w miejscowym planie zagospodarowania przestrzennego.
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Proces szacowania polega na wykorzystaniu podejscia dochodowego, metody inwestycyjnej,
techniki kapitalizacji prostej netto, w wyniku ktérego otrzymano wartos¢ rynkowg catej nieru-
chomosci.

Na podstawie analizy najbardziej efektywnego wykorzystania przyjeto ponizsze zatozenia:

e nieruchomos¢ wykorzystywana bedzie komercyjnie, co przyniesie dochody z czynszu za wy-
najmowane pomieszczenia,

Zgodnie z procedurg szacowania nieruchomosci w podejsciu dochodowym przy wykorzystaniu
metody inwestycyjnej, techniki kapitalizacji prostej dochodu netto przeprowadzono nastepujgce
czynnosci:

- okreslenie powierzchni uzytkowej zabudowy

- okreslenie poziomu pustostanéw (wskaznika obtozenia)

- obliczenie rocznego potencjalnego dochodu brutto nieruchomosci (PDB)

- obliczenie rocznego efektywnego dochodu brutto nieruchomosci (EDB) jako dochodu potencjal-
nego skorygowanego o wskaznik obtozenia

- oszacowanie rocznych wydatkéw operacyjnych pozostajgcych po stronie wiasciciela

- obliczenie rocznego Dochodu Operacyjnego Netto (DON)

- przeprowadzenie kalkulacji wartosci rynkowej nieruchomosci poprzez kapitalizacje dochodu
operacyjnego netto nieruchomosci.

Wartos$¢ rynkowa nieruchomosci okresla sie bez uwzglednienia kosztéw transakcji kupna-

sprzedazy oraz zwigzanych z tg transakcjg podatkéw i optat.

Wartos¢ odtworzeniowa przedmiotowej nieruchomosci okreslono, stosujgc podejscie koszto-
we, metode odtworzeniowa, technike wskaznikowa.

Warto$¢ odtworzeniowa okresla sie dla nieruchomosci, ktére ze wzgledu na obecne uzytkowanie
lub przeznaczenie nie sg lub nie moga by¢ przedmiotem obrotu rynkowego, a takze jezeli wyma-
gajg tego przepisy szczegolne.

Warto$¢ odtworzeniowg nieruchomosci jest rowna kosztom jej odtworzenia, z uwzglednieniem
stopnia zuzycia.

Przy okres$laniu wartosci odtworzeniowej nieruchomosci stosuje sie podejscie kosztowe. Okresla
sie oddzielnie warto$¢ gruntu i oddzielnie wartos¢ jego czesci sktadowych. Za warto$¢ gruntu
przyjmuje sie koszty, jakie nalezatoby ponies¢ na zakup gruntu o takich samych cechach. Za war-
tos¢ czesci sktadowych gruntu przyjmuje sie kwote réwng kosztom ich odtworzenia pomniejszo-
ng o wartos¢ zuzycia tych czesci sktadowych. Przez zuzycie rozumie sie utrate wartosci szacowa-

nej nieruchomosci wyniktg z jej zuzycia technicznego (fizycznego) i funkcjonalnego (uzytkowego).
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Przy metodzie kosztéw odtworzenia okresla sie, ile wyniostyby koszty odtworzenia czesci sktado-
wych gruntu przy zastosowaniu tej samej technologii i materiatéw, ktérych uzyto do wzniesienia

lub powstania tych czesci sktadowych.

9. OKRESLENIE WARTOSCI PRZEDMIOTU WYCENY | PRZEDSTAWIENIE OB-
LICZEN

9.1. Okreslenie wartosci rynkowej nieruchomosci w stanie na dzieh wyceny

Na podstawie umowy zawartej z zamawiajgcym, przedmiotem wyceny jest okreslenie wartosci
rynkowej dla aktualnego sposobu uzytkowania nieruchomosci gruntowej zabudowanej budyn-
kami komercyjnymi.

W procesie wyceny przeanalizowano:

0 Dostepne informacje dotyczace obowigzujgcych uméw najmu powierzchni komercyjnych na
lokalnym rynku.

o Oferty najmu powierzchni uzytkowych ztozone u lokalnych posrednikéw i w agencjach ogol-
nokrajowych bazujacych na portalach internetowych.

W celu okreslenia wartosci rynkowej przedmiotowej nieruchomosci w stanie na dzien wyceny
przyjeto, ze dochéd bedzie generowac wynajmowanie tgcznej powierzchni budynkéw 415,38 mz?,
na ktérg sktadajg sie powierzchnie biurowe i magazynowe z zapleczem socjalno - sanitarnym.
Biorgc pod uwage atrybuty przedmiotowej nieruchomosci, w wyniku analizy ustalono stawki
czynszu dla poszczeg6lnych powierzchni budynkéw dla stanu na dzieh wyceny:

- 25 zt/m?2 za najem powierzchni biurowej w budynku nr 1,

- 10 zt/m?2 za najem powierzchni magazynowej w budynku nr 2,

- 2,5 zt/m? za najem powierzchni placu sktadowego.

Przyjeto pustostany na poziomie 92,7 %.

Obliczenie Efektywnego Dochodu Brutto (EDB)

Na podstawie przyjetych stawek czynszu oszacowano potencjalny roczny dochdd brutto dla catej
nieruchomosci.

Obliczenie potencjalnego dochodu brutto (PDB / rok):

Tabela 9
Nr. Funkcja Powierzchnia cs:;r‘:\:;z PDB/mies PDB/rok
2
bud. [m?] [PLN] [PLN] [PLN]
1 | Biurowa 56,97 25,00 1424,25 17 091,00
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2 | Wiata 300,31 10,00 3003,10 36 037,20
Plac sktadowy 4000,00 2,50 10000,00 |120000,00
SUMA 357,28 14 427,35 | 173 128,20

Przyjmujac okreslony na podstawie analizy rynku wskaznik obtozenia dla powierzchni budynku
okreslono roczny Efektywny Dochéd Brutto.

Obliczenie efektywnego dochodu brutto (EDB / rok):

Tabela 10
. . Stawka ., L.
Nr. Funkcia Powierzchnia czvnszu PDB/mies$ PDB/rok Wskaznik EDB/rok
bud. ] (m? y [PLN] [PLN] | obfozenia [PLN]
[PLN]

1 Biurowa 56,97 25,00 1424,25 17 091,00 92,7% 15 843,36
2 | Wiata 300,31 10,00 3 003,10 36 037,20 92,7% 33 406,48
Plac sktadowy 4000,00 2,50 10 000,00 | 120 000,00 92,7% 111 240,00
SUMA 357,28 14427,35 | 173 128,20 160 489,84

Oszacowanie stopy kapitalizacji

Rozporzadzenie Rady Ministréw z dnia 21 wrzesnia 2004 r. w sprawie wyceny nieruchomosci i
sporzadzania operatu szacunkowego wskazuje na mozliwos¢ znajdowania stopy kapitalizacji na
dwa sposoby:

o—
o—

z rynku nieruchomosci (sposéb preferowany),

z rynku kapitatowego.

Z uwagi na brak wiarygodnych danych (brak zawartych transakcji kupna - sprzedazy
nieruchomosci podobnych nieruchomosci przy jednoczesnej znajomosci uzyskiwanego z nich
dochodu) do obliczenia stopy kapitalizacji z rynku nieruchomosci zdecydowano sie na
wykorzystanie danych z rynku kapitatowego.

Brak obiektywnych danych dotyczgcych cen podobnych nieruchomosci oraz dochodu rocznego
generowanego przez te nieruchomosci sprawia, ze stope dyskontowg mozna okresli¢ jedynie na
podstawie rynku kapitatowego.

Okresli¢ ja mozna w sytuacji, gdy przewiduje sie staty poziom dochoddéw przez dtuzszy okres
czasu, na podstawie stopy dyskonta. Stope dyskonta okreslono zatem na podstawie kosztéw
kapitatu i poziomu ryzyka. Stopa dyskontowa jest stopa procentowa stosowana przy
sprowadzaniu sum pienieznych z réznych okreséw do okresu biezgcego. Stopa dyskontowa

odzwierciedla relacje miedzy rocznymi dochodami uzyskiwanymi z nieruchomosci o podobnej
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charakterystyce, a naktadami jakie nalezy ponies¢ na zakup przy uwzglednieniu aktualnego
stopnia ryzyka postrzeganego przez inwestoréw przy inwestowaniu na rynku nieruchomosci.

Obliczenie stopy kapitalizacji bezposrednio z rynku kapitatowego jest niemozliwe

Mozna jedynie w pewnych okolicznosciach, tj. gdy przewiduje sie staty poziom dochodéw przez
dtuzszy okres czasu, okresli¢ poziom jej wartosci na podstawie stopy dyskonta. Stope kapitalizacji
okreslono zatem na podstawie kosztow kapitatu i poziomu ryzyka. Stopa kapitalizacji jest stopa
procentowa stosowana przy sprowadzaniu sum pienieznych z réznych okreséw do okresu
biezacego. Stopa dyskontowa odzwierciedla relacje miedzy rocznymi dochodami uzyskiwanymi z
nieruchomosci o podobnej charakterystyce, a naktadami jakie nalezy ponies¢ na zakup przy
uwzglednieniu aktualnego stopnia ryzyka postrzeganego przez inwestoréw przy inwestowaniu na
rynku nieruchomosci.

e Stopy kapitalizacji dla najlepszych projektéw biurowych w Warszawie wynoszg obecnie
4,4% bazujgc na ostatnich transakcjach sprzedazy Generation Park Y i The Warsaw Hub. Ze
wzgledu na brak produktéw prime dostepnych do kupna w centrum Warszawy, osiggniecie no-
wego benchmarku nastgpi po pewnym czasie.

= Stopy kapitalizacji dla najlepszych biurowcéw w miastach regionalnych ustalono na po-
ziomie 5,5% (przejecie przez Stena Real Estate biurowca High5ive 3), jednak rynek odnotowat
niewielkie korekty cen od 10 do 25 pb. Juz w pierwszej potowie roku, podazajgc za silniejszymi
trendami z bardziej ptynnego rynku Europy Zachodniej.

e Stopy kapitalizacji w sektorze logistyczno-przemystowym, szczegélnie w segmencie mul-
tilet ustabilizowaty sie po korekcie w | kw. br.

e Pozytywny wptyw na wartosci kapitatowe projektéw moze mieé wzrost czynszow (czesto
dwucyfrowy) w sektorze magazynowym oraz w biurach, wspierany réwniez przez spowolnienie

nowej podazy.
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Najlepsze stopy zwrotu (2002 r. - | pot. 2022 r.)

Epidemia miata umiarkowany wptyw na stopy kapitalizacji zaréwno w Polsce, jak i na szerokim
rynku europejskim

W Polsce, podobnie jak na rynkach zagranicznych, wptyw epidemii Covid-19 na stopy kapitalizacji
mimo silnego wptywu na rynek najmu byt ograniczony zaréwno r/r, jak i kw/kw. Ze wzgledu na
dotychczasowg bardzo luzng polityke monetarng oraz rosnaca inflacje (réwniez tg wyrazong w
EUR), ktéra zdecydowanie ograniczyta oczekiwania co do spadku przysztych wartosci czynszowych
stopy kapitalizacji na szerokim rynku europejskim pozostaty tagodnie spadkowe, a w kraju
zasadniczo stabilne.

Najstabszy pozostaje rynek handlowym, réwniez transparentnos¢ tego sektora zdecydowanie sie
pogorszyta.

Zdecydowanie najstabiej zachowujgcym sie sektorem pozostajg nieruchomosci handlowe, tutaj
stopy kapitalizacji rosng, a ceny spadaja. Ze wzgledu na stabos¢ rynkéw handlowych nie na
wszystkich rynkach stopy kapitalizacji zostaty jeszcze zweryfikowane przez rynek. Poziom wzrostu
stop kapitalizacji w praktyce moze odbiegac od raportowanych wartosci.

Stabilizacja cen ma miejsce w silnie inflacyjnym otoczeniu
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Stopy kapitalizacji - sektor biurowy Stopy kapitalizacji - sektor handlowy
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Zradio: Colliers International Polska Zrodha: Colliers International Polska.

Wartosci kapitatowe przez wiele lat wykazywaly relatywng stabilizacje. Epidemia zasadniczo nie
zmienita tego trendu za wyjgtkiem obiektow handlowych, gdzie widoczne s3 istotne spadki,
udokumentowanych transakcji na rynku handlowym jest jednak niewiele. W przypadku sektora
magazynowego odnotowano wzrosty wartosci kapitatowych. Nalezy jednak zwréci¢ uwage, ze
stabilizacja cen lub ich niewielki wzrost widoczne zwtaszcza w Europie Zachodniej obydwa sie w
sytuacji silnie inflacyjnej.

Wedtug raportu PKO grudzien 2022 r. w Polsce, podobnie jak na rynkach zagranicznych, wptyw
epidemii Covid-19 na stopy kapitalizacji byt ograniczony. Dopiero w wyniku wzrostéw kosztoéw
finasowania wida¢ pierwsze oznaki dekompresji stop kapitalizacji. Ze wzgledu na wysoka inflacje
(réwniez te wyrazong w EUR), ktéra przyspieszyta oczekiwania co do wzrostu przysztych wartosci
czynszowych, stopy kapitalizacji na szerokim rynku europejskim jak i polskim wzrosty jedynie
umiarkowanie. Nadal stabo zachowujgcym sie sektorem pozostajg nieruchomosci handlowe,
stopy kapitalizacji realnie rosng (mimo ze raportowana stawka referencyjna nadal wynosi 6,5%).
Natomiast ceny pozostajg trudne do oszacowania ze wzgledu na czesto bardzo niski i nietypowy
charakter zbywanych nieruchomosci. Ze wzgledu na stabos$¢ rynkéw handlowych nie na
wszystkich rynkach stopy kapitalizacji zostaty jeszcze zweryfikowane przez rynek. W przypadku
sektora magazynowego odnotowano wzrosty wartosci kapitatowych, natomiast na rynku
krajowym ceny nieruchomosci biurowych sg zasadniczo stabilne. Nalezy jednak zwroci¢ uwage,
ze stabilizacja cen lub ich niewielki wzrost widocznie odbywa sie w sytuacji silnie inflacyjnej, a
inflacja dotyczy nie tylko PLN, ale rowniez EUR w ktérej to walucie nieruchomosci na polskim

rynku sg wyceniane.
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Wolumen transakcji inwestycyjnych - podstaowowe done
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Zridbo: Colliers International Polska.

Wedtug Indeksu Green Street wartosci nieruchomosci komercyjnych na szerokim rynku
europejskim na koniec 3922 osiggnety 116,6 pkt (100 = sierpien 2007,). Stanowi to spadek o
14,5% wzgledem poprzedniego szczytu osiggnietego pod koniec 2022, kiedy indeks osiggnat
136,4 pkt. (indeks Green Street jest szybko reagujgcy na zmiany uwarunkowan rynkowych i moze
by¢ traktowany jako wyprzedzajacy) W USA spadki byly niewiele mniejsze bo wyniosty 13% do
konca listopada 2022. Przypuszczamy, ze spadki w Europie do tego czasu wyniosty troche
powyzej 16%. Gtebokie spadki wartosci nieruchomosci komercyjnych w Europie spowodowaty, ze
wartosci sg obecnie nizsze niz w najgorszym okresie w trakcie epidemii Covid-19. Obecne spadki
wartosci nieruchomosci sg najgtebsze od poczatku prowadzenia badan w 2007. Od swojego
szczytowego poziomu osiggnietego na koniec 2022 spadki wartosci nieruchomosci komercyjnych
w Europie zachowywaty sie w sposéb silnie z réznicowany ze wzgledu na sektor. Do kohca 3922
nieruchomosci magazynowe stracity 15%, nieruchomosci biurowe 23%, natomiast nieruchomosci
handlowe zaledwie 11%

Wedtug ostatniego raportu Colliers Market Insights Polska Raport Roczny 2022:

= Stopy kapitalizacji dla najlepszych projektow biurowych w Warszawie powrocity do po-
zioméw sprzed pandemii. Ogtoszona sprzedaz Generation Park Y (finalizacja w Il kw. 2022 r.) jest
najwieksza transakcjg w 2021 r. w regionie Europy Srodkowo-Wschodniej.

o Sprzedaz Il fazy biurowca High5ive w Krakowie (zamkniecie w 2022 r.), potwierdzita
réwniez gotowos¢ kupujgcych do oferowania atrakcyjnych cen dla najlepszych budynkéw.

o Stopy kapitalizacji w sektorze logistyczno-przemystowym pozostajg w trendzie spadko-
wym. W ciggu ostatnich 12 miesiecy stopy kapitalizacji ulegty kompresji o kolejne 120 p.b. do re-
kordowo niskiego poziomu 4,3% dla najlepszych obiektéw z wieloma najemcami oraz ok. 4% w
przypadku duzych nowych nieruchomosci wynajetych pojedynczym najemcom o dobrej reputacji

na okres powyzej 10 lat.
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Majlepsze stopy zwrotu (2002 - 2021)

Stopa zwrotu ustalana jest przy uwzglednieniu stopnia ryzyka nie otrzymania zatozonych
dochodéw. Ryzyko stanowi nieodigczny element inwestowania w nieruchomos¢ z wybranego
segmentu rynku. Obliczana jest na podstawie korekty rynkowych stép kapitalizacji,
uwzgledniajgcej zmiany poziomu dochoddw oraz ceny nieruchomosci wraz z koncem okresu
prognozy.

Przyjmujgc okreslony poziom stopy dyskontowej nalezy wzig¢ pod uwage réznice w poziomie
ryzyka osiggniecia strumieni dochodéw z nieruchomosci podobnych dla ktérych wyznaczono
stopy kapitalizacji i nieruchomosci wycenianej. Ryzyko osiggniecia strumieni dochodéw moze by¢
spowodowane réznicami w np. lokalizacji nieruchomosci, stanie technicznym i standardzie
uzytkowym, warunkach umownych czy wiarygodnosci najemcow. Stopa dyskontowa, podobnie
jak stopa kapitalizacji jest stopg zwrotu i odwzorowuje zwrot na wytozonym kapitale. Innymi
stowy pozwala na przeksztatcenie dochodu z nieruchomosci w jej warto$¢. Przyjmuje sieg, iz na
stope dyskontowa i stope kapitalizacji, przyjete na podstawie badania rynku nieruchomosci
sktada sie stopa bezpieczna (bazowa) i premia za ryzyko.

Na podstawie analizy informacji o rentownosci inwestycji, oczekiwaniach inwestoréw i ryzyku
inwestowania w nieruchomosci podobne oszacowano stope kapitalizacji.

Wk = 1/R, gdzie:

R - stopa kapitalizacji

Na stope kapitalizacji sktadaja sie nastepujace elementy

R=rb+rr+ro

rb - stopa bazowa - realna stopa okreslona na podstawie Sredniego oprocentowania bezpiecz-
nych dtugoterminowych lokat na rynku kapitatowym skorygowana o stope inflacji

rr - ryzyko rynkowe (zwigzane z gospodarka kraju i Swiata)

ro - premia ryzyka operacyjnego.
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Realng stope procentowg okreslono wykorzystujgc réwnanie Fishera, ktory jako pierwszy swoim

wzorem rozrdznit nominalng i realng stope procentowa.

= (1 +10)/(1 +inflacja) - 1

gdzie:

rb - realna stopa procentowa

i - nominalna stopa procentowa.

Analiza rentownosci obligacji skarbowych o oprocentowaniu statym, o terminie do wykupu od 5

do 15 lat na podstawie danych z rynku obligacji Catalyst wskazuje, ze rentownos$¢ brutto YTM jest

na poziomie okoto 6,0% co mozna interpretowac, jako spodziewang stope zwrotu w ujeciu nomi-

nalnym, z inwestycji w obligacje skarbowg przy zatozeniu, ze zostanie ona przetrzymana do okre-

su wykupu, a odsetki beda reinwestowane przy stopie reinwestycji rownej stopie YTM. W skrécie

- stopa zwrotu wolna od ryzyka z dtugoterminowych obligacji skarbowych wynosi 6,0%.

Nazwa A ¥ Emitent & ¥ Kurs Oprocentowanie YTM brutto A ¥ YTM netto A ¥ Zapadalnosc A ¥ Profil

50432 sp 70.38 175% 6.01% 4 86% 920 TB-XC-PO
51029 5P B2.B9 275% 587% 4.79% 6.79 TB-XC-PO
D51030 5P 7101 125% 6.02% 4.98% 778 TB-XC-PO
51033 sp 95.01 6.00% B.65% 537% 10.79 TB-XC-PO
FPCOG30 BGK 74.439 2.13% 6.58% 541% 7.40 TB-XC-PO
FPCO733 BGK 66.30 2.25% 6.84% 567% 1053 TB-XC-PO
P50728 SP 109.00 7.50% 5.55% 4.03% 553 TB-XC-PO
W50428 SP 85.84 2.75% 571% 4.62% 5.28 TB-XC-PO
W50425 SP 99.50 5.75% 582% 4.55% 6.28 TB-XC-PO
WS0437 SP 102.00 5.00% 4.79% 3.78% 1429 TB-XC-PO

Zrédto: https://gpwcatalyst.pl/statystyki-skaner-rentownosci

Analiza oczekiwah inflacyjnych prowadzi do wniosku, ze w diugiej perspektywie Srednioroczna

stopa spodziewanej inflacji jest na poziomie okoto 2,50%. Obecne dane méwig jednak o inflacji na

poziomie ponad 10%. Centralna Sciezka ostatniej projekcji NBP zaktada, ze inflacja CPI w 2022 r.

wyniesie 14,5 proc., a w 2023 roku 13,1 %, w 2024 ma sie obnizy¢ do 5,9, a w 2025 do 3,5 %.

14,5

Inflacja CPIrir (%)
PKB rir (%)
WIBOR 3M* (%)

3,54

Z.EI 3.1
6,95 6,95

* projekcja sporzadzona przy zaloeeniu statych stop procentowych

Zrédto: https://www.nbp.pl/home.aspx?f=/polityka_pieniezna/dokumenty/projekcja_inflacji.html

Ponizej przedstawiono zestawienie wskaznika inflacji z minionych lat. Do bezposrednich obliczen

przyjeto Srednig z ostatnich 3 lat i prognoza na najblizsze 3 lata - 7,57 %
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Tabela 11

Rok Wskaznik inflacji Zrédto

2020 3,40% (Mon. Pol. 22021 r. poz. 58)
2021 5,10% (Mon. Pol. 2022 r. poz. 31)
2022 14,40% (M.P.2023.68)

2023 13,10% Projekcje inflacji (dane NBP)
2024 5,9% Projekcje inflacji (dane NBP)
2025 3,5% Projekcje inflacji (dane NBP)

Srednia 7.57%
Zrédto: www.nbp.pl/ oraz stat.gov.pl/

Przy zatozeniu stopy spodziewanej inflacji na poziomie okoto 7,57 % (Srednia z szesciu lat) poziom
spodziewanej realnej stopy zwrotu z inwestycji w dtugoterminowe obligacje skarbowe wynosi
minus 1,46 %.

Ocena ryzyka inwestowania na rynku lokalnym- analiza w skali makro i mezo - analiza PKB i
prognozy , liczba pracujgcych, stopa bezrobocia i tendencje zmian, przecietne wynagrodzenie
brutto.

Ocena poziomu ryzyka w danej miejscowosci na tle Warszawy, dla ktérej jest najwiecej danych o
transakcjach - w pozostatych miejscowosciach stopa musi by¢ wyzsza - im mniejsze miasto, tym
mniejszy popyt, tym wyzsze ryzyko wieksze osiggania dochodu - tradycyjnie dla najwiekszych
miast przyjmuje sie narzuty z tytutu ryzyka inwestowania na poziomie wyzszym od Warszawy o
okoto 2-3 %, w mniejszych miastach narzut jest wyzszy.

W przypadku przedmiotowej nieruchomosci biorgc pod uwage powyzsze stopa zwrotu dla
podobnych nieruchomosci zlokalizowanych w najlepszych lokalizacjach wedtug raportéw
wynoszg okoto 5,0-7,0 % - przyjeto 5,00 %.

Ryzyko dotyczace inwestowania w przedmiot wyceny w kontekscie rynku nieruchomosci

podobnych

Na poziom ryzyka ma wptyw:

e lokalizacja fizyczna nieruchomosci (im lepsza lokalizacja, tym narzut mniejszy)

e wielkos¢ powierzchni (ryzyko wypetnienia duzych kubatur jest wyzsze w relacji do ma-

tych), narzut wyzszy

e funkcja petniona przez nieruchomos¢ (nizsze ryzyko wystepuje przy nieruchomosciach
mieszkaniowych, wyzsze przy biurowych, najwyzsze przy przemystowych)

= sposoby zawierania umdéw najmu (umowy na czas 0znaczony zmniejszajg ryzyko osig-
gania dochodéw, klauzule szczegdlne, zmniejszajg bezpieczenstwo osiggania dochodu, jakos¢ na-
jemcow)

o waluta w jakiej zawierane sg umowy (czynsze w walutach obcych zmniejsza ryzyko inwe-
stowania dla inwestoréw zagranicznych, ale mogg stanowi¢ zrédto naciskéw ze strony najemcéw

w okresie stabngcego ztotego)

ul. Hery 72, 01-497 Warszawa | tel: (22) 864 6177 | operaty@estim.pl | www.estim.p
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e standard techniczny i standard uzytkowy nieruchomosci (niski standard zwieksza a ryzy-
ko osiggania dochodéw w dtugim okresie czasu)
e inne, np. uwarunkowania planistyczne.

W przypadku przedmiotowej nieruchomosci biorgc pod uwage powyzsze ryzyko przyjeto 5,60 %.

Tabela 12
05 S Ryzyko wynikajace z
= § $ - =2 Ryzyko dotyczace i . .
% 3 T e 5 o . X poréwnania przedmiotu
= 0o 8 S 3= = inwestowania w d
85 € 288 o przedmiot wyceny w yceny do
e Ex S5 = L. rynku nieruchomosci
[TH T g3 i kontekscie rynku
v 35 SHY o s . I podobnych oraz
So B S N® S nieruchomosci X A
S % & w 25 ) najatrakcyjniejszych
0o 2= 5 o podobnych . .
S .g nieruchomosci na rynku
6,00% 7.57% -1,46% 5,60 % 5,00 %
Stopa kapitalizacji 9,14 %
Stopa kapitalizacji przyjeta do obliczen 9,10 %

Przyjeta stopa kapitalizacji w wysokosci 9,10 % odzwierciedla aktualng sytuacje na rynku, jak réwniez
indywidualne cechy nieruchomosci. Zauwazy¢ nalezy, iz przedmiotowa nieruchomosc pofozona jest w
dosc dobrej lokalizacji. Dodatkowo cechuje sie korzystnymi cechami fizycznymi, w tym srednim stanem
technicznym, wystepowaniem miejsc parkingowych zaréwno dla samochoddéw osobowych jak i cieza-
rowych. W zwiqzku z powyzszym, stwierdzono iz okreslona stopa kapitalizacji ustalona zostata na po-
Ziomie wiasciwym i jednoczesnie bezpiecznym, biorgc pod uwage cechy nieruchomosci.

Oszacowanie wydatkéw operacyjnych pozostajgcych po stronie wtasciciela i zwigzanych z
utrzymaniem nieruchomosci

Na podstawie analizy rynku lokalnego, analizy kosztéw zwigzanych z eksploatacjg budynku oraz
informacji od zarzgdcdédw nieruchomosci okreslono wydatki operacyjne zwigzane z utrzymaniem

nieruchomosci:

Tabela 13
Zestawienie kosztéw zwigzanych z eksploatacja nieruchomosci (pozo-
stajacych po stronie wiasciciela)
Wyszczegélnienie Kwota
Podatek od nieruchomosci:
ow. w mkw stawka w
pow. zt/mkw
Grunt 7100 1,16 8 236,00 zt
Grunt - udziat w dz.
173/1 399 1,16 462,84 7+
Budynki 418,38 28,78 12 040,98 zt
Budowle* 389141z
Razem podatki 24 631,23 z¢
Optata z tytutu u.w.** 38322,48 zt
Ubezpieczenie 500,00 zt
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Koszty zarzadu (2 % e.d.b.) 3209,80 zt
Rc?monty biezace, konserwacje, utrzymanie pustosta- 641959 7t
néw (4 % e.d.b.)

SUMA 73 083,10 zt

*Wysokosc podatku od budowli przyjeto na podstawie deklaracji na podatek od nieruchomosci.
**Przyjeto na podstawie informacji uzyskanej od Zleceniodawcy.

Okreslenie wartosci rynkowej przedmiotowej nieruchomosci zabudowanej budynkami o
charakterze komercyjnym w stanie na dzieh wyceny

W oparciu o analize rynku i przyjete powyzej zatozenia dokonano szacowania wartosci rynkowej
przedmiotowej nieruchomosci w podejsciu dochodowym przy uzyciu metody inwestycyjnej i
techniki kapitalizacji prostej dochodu netto generowanego przez nieruchomos¢ w skali roku przy

zatozeniu wynajmu powierzchni budynkoéw i placu sktadowego.

Tabela 14
EDB / rok 160 489,84 zt
Wydatki operacyjne 73083,10 zt
Dochéd Operacyjny Netto (DON) 87 406,74 zt
Stopa kapitalizacji 9,10%
Wartos¢ rynkowa 960 513,68 zt

Wartos¢ rynkowa przedmiotowe] nieruchomosci zabudowanej budyniami o charakterze
komercyjnym w stanie na dzieh wyceny wynosi: Wy =960 513,68 zi.
Przyjeto po zaokragleniu: Wy = 961 000 zi.

Stownie: dziewiecset szescdziesigt jeden tysiecy ztotych.

9.2. Okreslenie wartosci dla sprzedazy wymuszonej

Oproécz wyceny wedtug wartosci rynkowej operat, na zgdanie kredytodawcy, moze zawierac takze
wycene wedtug wartosci rynkowej przy sprzedazy wymuszonej, jezeli spodziewana jest licytacja nie-
ruchomosci. Mozliwos¢ zaciggniecia kredytu pod tzw. zabezpieczenie hipoteczne stanowi jedng z
najwazniejszych zalet nieruchomosci jako lokaty kapitatu. Jednak kredyt daje kredytodawcy przy-
wilej roszczenia w przypadku niewypetnienia warunkoéw sptaty dtugu, a dla banku mozliwos¢ od-
zyskania zainwestowanych srodkéw finansowych ma istotne znaczenie. W tym wypadku moze to na-
stapi¢ na etapie tzw. ,szybkiej sprzedazy nieruchomosci”. Zwigzane jest to z ryzykiem ptynnosci, co
oznacza tatwos¢ likwidacji inwestycji. Uzyskana w takich warunkach cena sprzedazy nieruchomo-
$ci moze by¢ poréwnywalna z ,wartoscig likwidacyjng”, a jej wysokos¢ bedzie uzalezniona przede
wszystkim od atrakcyjnosci nieruchomosci oraz czynnikéw ekonomicznych na rynku.

Warto$¢ nieruchomosci przy sprzedazy wymuszonej moze ksztattowac sie na poziomie drugiej
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licytacji komorniczej w wysokosci 2/3 wartosci oszacowania.
Sprzedaz wymuszona ma miejsce wtedy, gdy nie sg spetnione warunki transakcji wolnorynkowej,
szczegOlnie w zakresie czasu eksponowania nieruchomosci na rynku. Sprzedaz winna nastgpic
mozliwie szybko, aby nie pogtebiac strat kredytodawcy. Pospiech ten powoduje skrdcenie czasu
eksponowania nieruchomosci na rynku, wskutek czego oferta dotrze do ograniczonego kregu
nabywcow.
Wartos¢ wymuszong wyznaczono na podstawie okreslonej wartosci rynkowej w nastepujacy
sposob:
Ww = WRr X Wa X W
gdzie:
Wk - wartos$¢ rynkowa,
W, - wspotczynnik ogdélnej atrakcyjnosci,
W - wspotczynnik zachety ceng wywotawczg.
Wspotczynnik atrakcyjnosci oznacza wzrost lub obnizenie wartosci spowodowane dodatkowy-
mi cechami. Sg to cechy ,drugoplanowe”, mozliwe do wychwycenia dla klienta bardzo zaintere-
sowanego kupnem. Cechy takie posiada kazda nieruchomos¢. To takie wtasnie specyficzne cechy
nieruchomosci powodujg, ze nabywca sposrod kilku podobnych wybiera wtasnie tg nierucho-
mos¢. Czesto jest to spowodowane indywidualnymi preferencjami potencjalnego nabywcy. Nie-
ruchomos¢ zlokalizowana jest w rejonie komercyjno - mieszkaniowym miasta, w posredniej odle-
gtosci od Scistego centrum miasta i z dobrym dostepem do gtéwnych arterii komunikacyjnych.
Przy uwzglednieniu powyzszych cech przedmiotowej nieruchomosci okreslono wspoétczynnik
atrakcyjnosci na poziomie 85 %.
Wspotczynnik zachety cenowej spowoduje, ze nabywca mniej wybredny, sposréd kilku podob-
nych wybierze nieruchomos¢ najtanszg. Poziom wspétczynnika zachety cenowej wynika z aktyw-
nosci rynku. Rynek nieruchomosci gruntowych zabudowanych budynkami o funkcji komercyjnej
jest rynkiem srednio aktywnym. Przy Sredniej podazy nieruchomosci na rynku lokalnym i przy re-
latywnie malejagcym poziomie cen ofertowych, wspétczynnik zachety cenowej dla przedmiotowej
nieruchomosci okreslono na poziomie 85 %.
Dla nieruchomosci szacowanej przyjmuje wspotczynniki:
W, = 0,85 (15% obnizenia wartosci),
w¢ = 0,85 (15% obnizenia wartosci).
Okreslenie wartosci dla sprzedazy wymuszonej dla stanu na dzieh wyceny:

Ww =961 000 zt x 0,85 x 0,85 = 694 322,50 zt
Po zaokragleniu: Wy = 694 000 zt

Stownie: szescset dziewiecdziesiqgt cztery tysigce ztotych.
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9.3. Okreslenie wartosci odtworzeniowej nieruchomosci

Wartos¢ odtworzeniowg nieruchomosci okreslono jako sume:
- ,kosztu odtworzenia” gruntu nieruchomosci (wartosci rynkowej prawa uzytkowanie wieczystego
gruntu)
- wartosci odtworzeniowej budynku i budowli.
Obliczenie wartosci rynkowej prawa uzytkowania wieczystego gruntu stanowigcego dz. nr
ew. 198/5
Na podstawie przeprowadzonej analizy rynku lokalnego oraz zgromadzonych transakcji dotycza-
cych sprzedazy gruntdéw niezabudowanych z analizowanego obszaru (Tabela 8) okreslono jed-
nostkowa wartos¢ rynkowg prawa uzytkowania wieczystego gruntu stanowigcego dziatke nr ew.
198/5 w stanie na dzier wyceny na poziomie140 zt/m?.
Wartos¢ rynkowa prawa uzytkowania wieczystego gruntu stanowigcego dz. nr ew. 198/5 wynosi:

Wer =P XCi m2=7100 m2x 175 z/m?= 1 242 500,00 z}
Okreslenie kosztu odtworzenia zabudowan
Przy uzyciu techniki wskaznikowe] koszty okresla sie jako iloczyn ceny wskaznikowej oraz liczby
jednostek odniesienia, dla ktérych ta cena zostata ustalona.

Kope=Pu*C;j*(1-2)

Kope - koszt odtworzenia budynku
Pu - powierzchnia uzytkowa budynku
Cj - cena jednostkowa powierzchni uzytkowej (m? p. u.) budynku
Z - zuzycie techniczne
Na podstawie analizy rynku lokalnego mozna przyja¢, iz stawki roboczogodziny, wskazniki kosz-
tow zakupu, kosztow posrednich, zysku oraz ceny najmu sprzetu i ceny materiatéw budowlanych
odpowiadajg publikacjom zawartym w Katalogu cen jednostkowych robét i obiektéw inwestycyj-
nych, Il kwartat 2022 r., wydawnictwa Bistyp. Warto$¢ odtworzeniowg zabudowan okreslono
réwniez na podstawie analizy wtasne;.
Z procesem inwestycyjnym zwigzane sg réwniez koszty dokumentacji projektowej i naktady na
nieprzewidziane roboty budowlane, ktérych nie mozna byto przewidzie¢ na etapie projektowania,
pojawiajgce sie w trakcie prac budowlanych. Koszty te nie sg uwzgledniane w publikacjach
dotyczacych cen jednostkowych robét budowlanych. W procesie wyceny przyjeto szacunkowo, na
podstawie analizy rynku i dostepnych materiatéw, iz koszty dokumentacji projektowej ksztattujg
sie na poziomie 1 % - 3% wartosci robét budowlanych, w zaleznosci od technologii, rozwigzan
oraz stopnia skomplikowania projektowanego obiektu. Koszt dodatkowych rob6t budowlanych,

ktérych nie mozna przewidzie¢ na etapie projektu (nieuwzgledniane sg w biuletynach), przyjeto
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na poziomie 5% wartosci robot budowlanych.

Wartosc¢ odtworzeniowa przedmiotu wyceny w stanie na dzien wyceny wynosi:

Tabela 15
llosé Cena Wartosc ze
Ozn. obiektu Obiekt jed. [m?1 | jed. [z4] Wartosc¢ [z}] | Zuzycie| zuzyciem
[z4]
1 BCOI.1.008 56,97 | 2785,77 | 158 705,32 20% 126 964,25
2 BCOI.3.074 300,31 | 1054,63 | 316 715,94 20% 253 372,75
3 BCOI.3.089 61,10 | 1763,30 | 107 737,63 45% 59 255,70
Dokumentacja 10 000,00 10 000,00
nadzor*
Roboty dodatkowe
nieprzewidziane w 29 157,94 21 979,63
projekcie (5%)*
zagospodarowanie 250 000,00 | 20% | 200 000,00
terenu i budowle*
tacznie budynki i budowle 671572,33
Wartos¢ rynkowa prawa U.W. gruntu 1242 500,00
taczna wartos¢ odtworzeniowa nieruchomosci 1914 072,33

*analiza wtasna
Wartos¢ odtworzeniowa nieruchomosci w stanie na dzien wyceny po zaokragleniu wynosi:
Wop = 1914 000 zt

Stownie: jeden milion dziewiecset tysiecy ztotych.

10. WYNIK KONCOWY WRAZ Z WNIOSKAMI | UZASADNIENIEM

Okreslone w podejsciu dochodowym wartos$¢ rynkowa przedmiotu wyceny w stanie na dzien wy-
ceny (961 000 zi) jest wartoscig rynkowg dla aktualnego sposobu uzytkowania i uwzgledniajaca
atrybuty takie jak: potozenie, typ nieruchomosci, stan rynku, rodzaj prowadzonej na niej dziatal-
nosci oraz jej usytuowanie na rynku obiektéw komercyjnych.

Wysokos¢ przychodéw i kosztédw oraz pozostatych danych do okre$lenia dochodu generowanego
przez nieruchomos¢ przyjeto na podstawie danych uzyskanych z rynku najmu nieruchomosci
komercyjnych, przy dodatkowym zatozeniu optymalnego wykorzystania mienia, uwzgledniajgcym
najefektywniejsze i najlepsze jego funkcjonowanie oraz na podstawie analizy rynku lokalnego w
szczegblnosci w odniesieniu do stawek czynszu powierzchni komercyjnych, poziomu pustosta-
néw i stopy kapitalizacji. Wzieto réwniez pod uwage dane z wywiadu Srodowiskowego oraz ob-
serwacji popytu i podazy podobnych obiektéw na rynku lokalnym oraz rozmowy przeprowadzone
z posrednikami. Przedmiot wyceny moze by¢ przedmiotem zabezpieczenia bankowego. Okreslo-

ne stawki najmu odpowiadajg stawkom najmu, ktére sg osiggane na rynku lokalnym.
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Przeanalizowano rynek lokalny miasta £6dzZ i aglomeracji t6dzkiej. Okres monitorowania rynku od

2018 r. do dnia wyceny.

11. KLAUZULE | OGRANICZENIA

11.1.

11.5.
11.6.

12.10.

11.11.

Operat zostat sporzagdzony zgodnie z przepisami prawa i Powszechnymi Krajowymi Zasa-
dami Wyceny.

Oszacowanie wartosci rynkowej nieruchomosci dokonano wg stanu i w poziomie cen ak-
tualnym na dzien wyceny.

Powielanie, publikowanie, lub kopiowanie niniejszego operatu bez zgody autora jest za-
bronione.

Wartos¢ zostata ustalona na podstawie dotychczasowych obserwacji zachowan rynku.
Rynek ten nie jest w petni ustabilizowany, szczegélnie dla obiektéw podobnych do wyce-
nianego.

Opis budynkéw nie stanowi jego ekspertyzy techniczne;j.

Wycene wykonano w oparciu o lustracje przedmiotu wyceny i udostepnione dokumenty,
bez dodatkowych odkrywek, przy zatozeniu, ze nie ukryto faktéw majgcych wptyw na war-
tosc.

O ile wartos¢ okreslona w niniejszym operacie podlegataby wykorzystaniu z istotng zwio-
kg to konieczna jest analiza aktualnosci tej wartosci.

Autor przyjmuje, iz wszystkie informacje zostaty mu ujawnione i wycena zostata wykonana
zgodnie ze sztukg zawodowa.

Wartos¢ nieruchomosci zostata okreslona na okreslony dzien. Za wszelkie zmiany stanu
fizycznego nieruchomosci zaszte po tym dniu wyceniajgcy nie ponosi odpowiedzialnosci.
Rzeczoznawca okreslajgc wartos¢ rynkowg zatozyt, ze ocena ryzyka kredytodawcy oraz
zdolnosci kredytowej kredytobiorcy podlega¢ bedzie analizie i ocenie przez strony umowy
kredytowej. Analiza operatu szacunkowego nalezy do kredytodawcy i stanowi materiat
pomochniczy, nie przesgdzajgc o przyznaniu kredytu badz jego wysokosci.

Wartosci rynkowe nieruchomosci okreslone w operacie szacunkowym nie zostaty zwiek-

szone o sume odpowiadajgcg podatkom i optatom, w szczegblnosci o podatek VAT.

11.12. Operat sporzagdzono wytacznie dla celu okreslonego w punkcie 2.

11.13. Za wykorzystanie operatu do innych celéw, jak réwniez przez osoby trzecie autor nie po-

nosi odpowiedzialnosci.

11.14. Powierzchnie uzytkowa budynkéw ustalono na podstawie dokumentéw dostarczonych

11.15.

przez zleceniodawce i inwentaryzacji uporszczone;.

W zwigzku z aktualng sytuacjg polityczng zwigzang z konfliktem zbrojnym na Ukrainie
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oraz stanem zagrozenia epidemicznego COVID-19 wywotujgcymi negatywne skutki o cha-
rakterze gospodarczym istnieje duza niepewnos¢ rynkowa. Istnieje duze ryzyko ograni-
czenia inwestowania w nieruchomosci. Obecna sytuacja moze powodowa¢ chwilowg sta-
gnacje na rynku. W zwigzku z typowymi zachowaniami konsumentéw w dobie kryzysu tj.
ograniczeniu w podejmowaniu decyzji inwestycyjnych nalezy liczy¢ sie rowniez z bardziej
ograniczong ptynnoscig nieruchomosci. W zwigzku z tym zalecana jest stata kontrola war-

tosci nieruchomosci.

12. PODPIS AUTORA OPRACOWANIA
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13. ZALACZNIKI

13.1. Mapa lokalizacyjna nieruchomosci.

13.2. Dokumentacja fotograficzna.

13.3. Protokoty z badania ksiagg wieczystych.

13.4. Obszary ryzyka zwigzane z wyceniang nieruchomoscis.
13.5. Polisa oc.

13.6. Kopie dokumentéw.

13.7. Oswiadczenie.
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Zalacznik 13.1.

Mapa lokalizacyjna nieruchomosci

Lokalizacja szczegé6towa nieruchomosci
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Widok budynku nr 1

Zalacznik 13.2.

Dokumentacja fotograficzna
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Widok budynku nr 1

Widok budynku nr 2
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Widok budynku nr 2
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Widok zagospodarowania terenu
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Widok zagospodarowania terenu

Widok otoczenia i sgsiedztwa
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Widok otoczenia i sgsiedztwa

ANDAR
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Widok otoczenia i sgsiedztwa
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Zalacznik 13.3.
PROTOKOL
z badania ksiegi wieczystej nr LD1M/00107840/4 prowadzonej przez XVI WKW dla todzi -
Srédmiescia w kodzi
Typ ksiegi: grunt oddany w uzytkowanie wieczyste, budynek i urzagdzenie stanowigce odrebng
nieruchomos¢.

DZIAt 1-O Oznaczenie nieruchomosci

Dziatki ewidencyjne

1. Numer dziatki: 198/5.

Obreb ewidencyjny (numer): G-13.

Potozenie (wojewddztwo, powiat, gmina, miejscowos¢, dzielnica): tédzkie, M. £édz, £6dz M, , L6dz-
Gorna.

Ulica: Rymanowska nr 4.

Sposéb korzystania: Ba - tereny przemystowe.

Obszar catej nieruchomosci: 0,7100 ha.

Budynki

1. Potozenie (wojewddztwo, powiat, gmina, miejscowos¢, dzielnica): tédzkie, M. £édz, £6dz M, ,
t6dz-Gorna.

Ulica: Rymanowska nr 4.

Przeznaczenie budynku: budynki.

Odrebnos¢ (budynek stanowi odrebng nieruchomosg): tak.

Przytaczenie - numer ksiegi wieczystej, z ktérej odtgczono budynek: /00101337/.

Urzgdzenia

1. Potozenie (wojewddztwo, powiat, gmina, miejscowos¢, dzielnica): todzkie, M. toédz, £6dz M, ,
£6dz-Gorna.

Opis: urzadzenie.

Przytaczenie - numer ksiegi wieczystej, z ktoérej odtgczono urzadzenie: / 00101337 /.

Komentarz do migracji: W tamie 8 przy wniosku nr 20231/94 ujawniono - decyzje o podziale z
dnia 24 listopada 1994r. Gg.ii.7231/3705-5/131/94 (k.12) oraz postanowienie z dnia 24 marca
1995r. Gg.ii.7231/3705-5/131-1/95 (k.11) - wpisano dnia 19 kwietnia 1995r.

Dziat I- SP Spis praw zwiazanych wtasnoscia

1. Numer prawa: 1.
Napis: wpisy dotyczgce uzytkowania wieczystego, wtasnosci budynku stanowigcego odrebng nie-
ruchomosc i urzadzenia stanowigcego odrebny przedmiot wtasnosci.

Rodzaj prawa: prawo zwigzane z prawem uzytkowania wieczystego nieruchomosci.
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2. Prawo uzytkowania wieczystego.

Okres uzytkowania: 2089-12-05.

Sposéb korzystania: dziatka oddana w uzytkowanie wieczyste oraz stanowigce odrebng nieru-
chomos¢ budynki i urzadzenie znajdujace sie na gruncie.

Dziat Il Wtasnos¢

Wtasciciele

1. Lista wskazan udziatdw w prawie (numer udziatu w prawie/ wielkos¢ udziatu/rodzaj wspolno-
sci):1/1/1 /-,

Jednostka samorzadu terytorialnego (zwigzek miedzygminny): Gmina Miejska £6dz.

Uzytkownicy wieczysci

Napis: wpisy dotyczgce uzytkowania wieczystego, wtasnosci budynku stanowigcego odrebng nie-
ruchomos¢ i urzadzenia stanowigcego odrebny przedmiot wtasnosci

1. Lista wskazanh udziatdw w prawie (numer udziatu w prawie/ wielko$¢ udziatu/rodzaj wspolno-
ci):3/1/1 /.

Inna osoba prawna lub jednostka organizacyjna niebedaca osobg prawng: COGNOR Spotka Ak-
cyjna, Poraj.

Dziat Ill Prawa, Roszczenia, Ograniczenia

Brak wpisow.

Dziat IV Hipoteka

Wzmianki (numer wzmianki, chwila zamieszczenia, opis wzmianki):

1. REP.C. / nota / 741132/ 21 - 2021-07-14, 18:32:39.

1. Numer hipoteki (roszczenia): 6.

Napis: wpisy dotyczgce uzytkowania wieczystego, wtasnosci budynku stanowigcego odrebng nie-
ruchomos¢ i urzagdzenia stanowigcego odrebny przedmiot wiasnosci.

Rodzaj hipoteki (roszczenia): hipoteka umowna taczna.

Suma (stownie), waluta: 250 000 000,00 (dwiescie piecdziesigt milionéw), zt.

Wierzytelnos¢ i stosunek prawny (wierzytelno$¢): Na zabezpieczenie wierzytelnosci posiadaczy
obligacji, bez imiennego ich wskazywania, to jest wszelkich istniejgcych i przysztych wierzytelnosci
przystugujgcych tym obligatariuszom w stosunku do emitenta z tytutu obligacji, a w szczeg6lnosci
z tytutu sptaty kwoty gtéwnej, w tym z tytutu kwot wykupu, rat wykupu, premii, odsetek oraz przy-
znanych kosztéw postepowania, jak réwniez innych roszczen o $wiadczenia uboczne, wynikaja-
cych z opisanej w par. 2 aktu emisji obligacji, prowadzonej na podstawie przepisow ustawy z 15
stycznia 2015 r. O obligacjach (dz. U. 2021 r. Poz. 187 z p6Zn. Zm.) Oraz na podstawie uchwat, ce-
lem zabezpieczenia emisji nie wiecej niz 200.000 sztuk nieposiadajacych formy dokumentu (zde-

materializowanych) obligacji na okaziciela, o wartosci nominalnej 1.000 pln (stownie: tysigc zto-
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tych) kazda, o terminie wykupu 15 lipca 2026 r. Oraz na pozostatych warunkach emisji obligacji
opisanych w par. 2 aktu.

Pierwszenstwo: Wierzycielowi hipotecznemu przystuguje roszczenie o przeniesienie jego hipoteki
na miejsce opréznione przez hipoteke wpisang do kwoty 7.500.000,00 zt na rzecz Banku PKO S.A.
- hipoteke wpisang pod numerem "4",

Ksiega wspotobcigzona: LD1M /92885 / 2.

Inne informacje: wspotobcigzone ksiegi wieczyste:

Prowadzone przez Sad Rejonowy w Myszkowie V Wydziat Ksigg Wieczystych: CZ1M/00051050/9,
CZ1M/00082182/9, CZ1M/00082956/6, CZ1M/00056620/1,

Prowadzone przez Sad Rejonowy Katowice-Wschdd w Katowicach-XI Wydziat Ksigg Wieczystych:
KA1K /00072627/8, KA1K/00122180/8;

Sagd Rejonowy dla Krakowa-Podgérza w Krakowie IV Wydziat Ksiag Wieczystych:
KR1P/00286076/6, KR1P/00331269/7;

Sad Rejonowy w Gliwicach-VIII Wydziat Ksigg Wieczystych: GL1G/00084766/6, GL1G/00121403/6,
GL1G/00084767/3, GL1G/00103076/2

Sad Rejonowy w Zawierciu-V Wydziat Ksigg Wieczystych: CZ12/00033483/1;

Sad Rejonowy w Stalowej Woli-V Wydziat Ksigg Wieczystych: TB15/00045540/4, TB1S/00047784/0,
TB1S/00053829/3, TB15/00052870/8,TB15/00057958/4, TB15/00036294/8,TB15/00045533/2 ;

Sad Rejonowy Lublin-Wschéd w Lublinie z Siedzibg w Swidniku-V Wydziat Ksigg Wieczystych:
LU11/00248556/0

Sad Rejonowy w Opolu-VI Wydziat Ksigg Wieczystych: OP10/00117990/4, OP10/00112308/2;

Sad Rejonowy Poznan-Stare Miasto w Poznaniu-VI Wydziat Ksigg Wieczystych: PO2P/00035922/4,
PO2P/00158081/4, PO2P/00257742/0;

Sad Rejonowy w Sosnowcu-VI Wydziat Ksigg Wieczystych: KA15/00030874/5, KA15/00032262/6;
Sad Rejonowy w Tarnowie-VI Wydziat Ksigg Wieczystych: TR1T/00101810/5, TR1T/00123081/5,

Sad Rejonowy w Tomaszowie Mazowieckim-V Wydziat Ksigg Wieczystych,PT1T/00034513/5,

Sad Rejonowy w Olsztynie-VI Wydziat Ksigg Wieczystych: OL10/00019863/6, OL10/00045353/9
Rodzaj zmiany: Lp.1. W POLU 4.4.1.10 zamieszczono informacje o przystugujacym wierzycie-
lowi hipotecznemu roszczeniu

Wierzyciel hipoteczny / Administrator hipoteki (nazwa, siedziba, REGON, KRS, administrator hipo-
teki): Gide Tokarczuk Grzeskowiak Sadownik Spétka Komandytowa, Warszawa, 016440459,
0000069465, administrator hipoteki.
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PROTOKOL
z badania ksiegi wieczystej nr LD1M/00092885/2 prowadzonej przez XVI WKW dla todzi -
Srédmiescia w kodzi
Typ ksiegi: grunt oddany w uzytkowanie wieczyste i budynek stanowigcy odrebng nieruchomosc¢.

DZIAt 1-O Oznaczenie nieruchomosci

Dziatki ewidencyjne

1. Numer dziatki: 173/1.

Potozenie (miejscowos¢, dzielnica): £6dz m, , £6dz-Gérna.

Ulica: Tuszynhska.

Sposéb korzystania: dziatki zbudowane.

Obszar catej nieruchomosci: 0,0798 ha.

Budynki

1. Potozenie (miejscowos¢, dzielnica): £6dz m, , £6dZz-Goérna.

Ulica: Tuszynska 69A.

Przeznaczenie budynku: budynki.

Odrebnos¢ (budynek stanowi odrebng nieruchomos¢): tak.

Komentarz do migracji:

W tamie 8 wpis - po odtgczeniu z ksiegi rep. Hip. 135259 hip. 477 na podstawie wniosku z dnia 11
czerwca 1992 r. Nr dz kw 6894/92 i mapy k-5 z pominieciem wpiséw z dziatéw iii i iv ksiegi rep.
Hip. 135259, wpisano dnia 16 wrze$nia 1993 r.;

Znr1i1 wu odtgczono do kw nr 129140 dziatke nr: 173/2 o pow. 7652 m2, do kw nr 129142
dziatke nr 173/4 o pow. 3404 m?, pochodzace z podziatu dziatki nr 173. Pozostata cze$¢ pod bie-
zacym nr 2 i 2 wu. Na podstawie wnioskow z dnia 17 czerwca 1997 r. Nr dz. Kw. 8256-8257/97 i
decyzji w przedmiocie podziatu z dnia 21 marca 1997 r., znak gu. I. li. 7231/947-5/16/97 (k. 5i 6 w
kw 129140) - wpisano dnia 24 marca 1998 .

Dziat I- SP Spis praw zwiazanych wiasnoScia

1. Numer prawa: 1.

Napis: wpisy dotyczgce uzytkowania wieczystego, wtasnosci budynku stanowigcego odrebng nie-
ruchomos¢ i urzadzenia stanowigcego odrebny przedmiot wtasnosci.

Rodzaj prawa: prawo zwigzane z prawem uzytkowania wieczystego nieruchomosci.

2. Prawo uzytkowania wieczystego.

Okres uzytkowania: 2089-12-05.

Sposéb korzystania: dziatki ziemi w uzytkowaniu wieczystym oraz stanowigce odrebng nierucho-
mos¢ budynki.

Dziat Il Wtasnos¢
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Wtasciciele

1. Lista wskazanh udziatdw w prawie (numer udziatu w prawie/ wielkos¢ udziatu/rodzaj wspdlno-
Sci):1/1/1/ -

Jednostka samorzadu terytorialnego (zwigzek miedzygminny): Gmina Miejska £6dz.

Uzytkownicy wieczysci

1. Lista wskazan udziatdw w prawie (numer udziatu w prawie/ wielkos¢ udziatu/rodzaj wspdlno-
$ci):5/3/6/ ---.

Inna osoba prawna lub jednostka organizacyjna niebedaca osobg prawng: COGNOR Spotka Ak-
cyjna, Poraj.

2. Lista wskazan udziatéw w prawie (numer udziatu w prawie/ wielko$¢ udziatu/rodzaj wspoélno-
$ci): 6/1/4/ ---.

Osoba fizyczna (Imie pierwsze imie drugie nazwisko): tukasz Marek Gajewski.

3.Lista wskazan udziatéw w prawie (numer udziatu w prawie/ wielkos¢ udziatu/rodzaj wspolnosci):
7114/ --.

Osoba fizyczna (Imie pierwsze imie drugie nazwisko): Krzysztof Marian Gajewski.

Dziat Ill Prawa, Roszczenia, Ograniczenia

Brak wpisow.

Dziat IV Hipoteka

Numer hipoteki (roszczenia): 3.

Napis: wpisy dotyczgce uzytkowania wieczystego i wtasnosci budynku stanowigcego odrebng nie-
ruchomosc.

Rodzaj hipoteki (roszczenia): hipoteka umowna taczna.

Suma (stownie), waluta; 250000000,00 (dwiescie pie¢dziesigt milionéw), zt.

Wierzytelnos¢ i stosunek prawny (wierzytelnos¢): Na zabezpieczenie wierzytelnosci posiadaczy
obligacji, bez imiennego ich wskazywania, to jest wszelkich istniejgcych i przysztych wierzytelnosci
przystugujgcych tym obligatariuszom w stosunku do emitenta z tytutu obligacji, a w szczegdlnosci
z tytutu sptaty kwoty gtéwnej, w tym z tytutu kwot wykupu, rat wykupu, premii, odsetek oraz przy-
znanych kosztéw postepowania, jak réwniez innych roszczen o $wiadczenia uboczne, wynikaja-
cych z opisanej w par 2 aktu emisji obligacji, prowadzonej na podstawie przepiséw ustawy z 15
stycznia 2015 r. O obligacjach (dz. U. 2021 r. Poz. 187 z pézn. Zm.) Oraz na podstawie uchwat, ce-
lem zabezpieczenia emisji nie wiecej niz 200.000 sztuk nieposiadajgcych formy dokumentu (zde-
materializowanych) obligacji na okaziciela, o wartosci nominalnej 1.000 pIn (stownie: tysigc zto-
tych) kazda, o terminie wykupu 15 lipca 2026 r. Oraz na pozostatych warunkach emisji obligacji

opisanych w par. 2 aktu
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Pierwszenstwo: Wierzycielowi hipotecznemu przystuguje roszczenie o przeniesienie jego hipoteki
na miejsce opréznione przez hipoteke wpisang do kwoty 7.500.000,00 zt na rzecz Banku PKO S.A.
- hipoteke wpisang pod numerem "1".

Ksiega wspotobcigzona: LD1M /107840 / 4.

Inne informacje: wspotobcigzone ksiegi wieczyste:

Prowadzone przez Sad Rejonowy w Myszkowie V wydziat ksigg wieczystych: CZ1M/00051050/9,
CZ1M/00082182/9, CZ1M/00082956/6, CZ1M/00056620/1,

Prowadzone przez Sad Rejonowy Katowice-Wschod w Katowicach-XI Wydziat Ksigg Wieczystych:
KA1K /00072627/8, KA1K/00122180/8;

Sagd Rejonowy dla Krakowa-Podgérza w Krakowie IV Wydziat Ksigg Wieczystych:
KR1P/00286076/6, KR1P/00331269/7;

Sad Rejonowy w Gliwicach-VIll Wydziat Ksigg Wieczystych: GL1G/00084766/6, GL1G/00121403/6,
GL1G/00084767/3, GL1G/00103076/2

Sad Rejonowy w Zawierciu-V wydziat ksigg wieczystych: CZ1Z/00033483/1;

Sad Rejonowy w Stalowej Woli-V Wydziat Ksigg Wieczystych: TB15/00045540/4, TB15/00047784/0,
TB1S/00053829/3, TB1S/00052870/8,TB15/00057958/4, TB15/00036294/8,TB15/00045533/2 ;

Sad Rejonowy Lublin-Wschéd w Lublinie z siedzibg w Swidniku-V Wydziat Ksigg Wieczystych:
LU11/00248556/0

Sad Rejonowy w Opolu-VI Wydziat Ksigg Wieczystych: OP10/00117990/4, OP10/00112308/2;

Sad Rejonowy Poznan-Stare Miasto w Poznaniu-VI Wydziat Ksigg Wieczystych: PO2P/00035922/4,
PO2P/00158081/4, PO2P/00257742/0;

Sad Rejonowy w Sosnowcu-VI Wydziat Ksigg Wieczystych: KA15/00030874/5, KA1S/00032262/6;
Sad Rejonowy w Tarnowie-VI Wydziat Ksigg Wieczystych: TR1T/00101810/5, TR1T/00123081/5,

Sad Rejonowy w Tomaszowie Mazowieckim-V Wydziat Ksigg Wieczystych, PT1T7/00034513/5,

Sad Rejonowy w Olsztynie-VI Wydziat Ksigg Wieczystych: OL10/00019863/6, OL10/00045353/9
Rodzaj zmiany: W polu 4.4.1.10 zamieszczono informacje o przystugujgcym wierzycielowi hipo-
tecznemu roszczeniu.

Wierzyciel hipoteczny / Administrator hipoteki (nazwa, siedziba, REGON, KRS, administrator hipo-
teki): Lp. 1. Gide Tokarczuk Grzeskowiak Sadownik Spotka Komandytowa, Warszawa,

016440459, 0000069465, administrator hipoteki.
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Zalacznik 13.4.
OBSZARY RYZYKA ZWIAZANE Z WYCENIANA NIERUCHOMOSCIA

- p. 4.3 Standardu Zawodowego Rzeczoznawcédw Majgtkowych Nr 1 ,Wycena dla zabezpieczenia
wierzytelnosci™
Ryzyko zwigzane z zabezpieczeniem wierzytelnosci banku na nieruchomosci wystepuje zawsze, a
na jego ogblny poziom sktada sie kilka elementow:
v' ryzyko btedu szacunku przy okreslaniu wartosci nieruchomosci,
v' ryzyko zmiany wartosci nieruchomosci w przysztosci na skutek czynnikédw niedajacych sie
przewidzie¢ w momencie okre$lania wartosci nieruchomosci,
v' ryzyko ptynnosci rozumiane jako trudnos¢ sprzedazy nieruchomosci za okreslong cene w
standardowym czasie.
Zgodnie ze Standardem Zawodowym Rzeczoznawcow Majgtkowych Nr 1 ,Wycena dla zabezpie-
czenia wierzytelnosci” rzeczoznawca majatkowy ma obowigzek, na podstawie dostepnych zrédet
informacji i znajomosci rynku, wskaza¢ obszary ryzyka zwigzanego z nieruchomoscia, jako przed-
miotem zabezpieczenia, w tym z przewidywanymi zmianami na danym rynku nieruchomosci oraz
ryzykiem zwigzanym z oceng danej nieruchomosci przez inwestorow wraz z ogoélng opinig na te-
mat wplywu powyzszego na poziom wartosci wycenianej nieruchomosci w przysztosci. Uwzgled-
niajgc wymogi stawiane rzeczoznawcy majgtkowemu przy sporzgdzaniu operatu szacunkowego,
nalezy ujawni¢ poznane w trakcie szacowania nieruchomosci okolicznosci ograniczajace jej przy-

datnosc¢ dla zabezpieczenia wierzytelnosci.

Ryzyko zwiazane z nieuregulowanym stanem prawnym.

Na podstawie dostepnej dokumentacji o stanie prawnym przedmiotowej nieruchomosci rzeczo-

znawca majatkowy stwierdzit, ze nieruchomos¢ posiada uregulowany stan prawny.

Ryzyko zwiazane z prawami, roszczeniami i ograniczeniami do

nieruchomosci.

Brak wpisow w dziatach Il ksigg wieczystych prowadzonych dla przedmiotu wyceny.

Ryzyko zwigzane z zapisami w miejscowym planie zagospodarowania przestrzennego

Na dzien wyceny obszar, na ktérym lezy przedmiotowa nieruchomos¢ nie jest objety Miejscowym
Planem Zagospodarowania Przestrzennego.

Zgodnie ze Studium uwarunkowan i kierunkdéw zagospodarowania przestrzennego miasta todzi,
przedmiot wyceny lezy na terenach:

- dziatka nr ew. 173/1 oraz po6tnocna cze$¢ dz. nr ew. 198/5 potozone sg na obszarze oznaczonym

w studium symbolem ,M1" - tereny wielkich zespotéw mieszkaniowych,
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- potudniowa czes$¢ dz. nr ew. 198/5 potozona jest na obszarze terendw drég i ulic publicznych.

Ryzyko zwigzane ze ztym stanem technicznym nieruchomosci

Na podstawie informacji uzyskanych podczas wizji lokalnej rzeczoznawca majatkowy nie wnosi
zastrzezen, aby stan techniczny nieruchomosci uniemozliwiat jej dalsze funkcjonowanie i miat ne-

gatywny wptyw na przydatnos¢ jako dobre zabezpieczenie wierzytelnosci banku.

Ryzyko zwigzane z brakiem dostepu do drogi publicznej

Nieruchomos¢ posiada bezposredni dostep do drogi publicznej stanowigcej droge gminng o na-

wierzchni nieutwardzonej - ul. Rymanowskiej.

Ryzyko zwiazane z ptynnoscig nieruchomosci.

Rynek nieruchomosci o charakterze komercyjnym nie jest rynkiem typowym. Trudno znalez¢
nieruchomosci sprzedane podobne do przedmiotowej. Na przyjetym rynku lokalnym nie
odnotowano transakcji kupna-sprzedazy nieruchomosci podobnych.

Nieruchomos¢ bedgca przedmiotem wyceny charakteryzuje sie Srednig ptynnoscia. Czas ekspozy-
¢ji na rynku wynosi od 12 miesiecy wzwyz. Przedmiotowa nieruchomos$¢ nalezy do grupy nieru-
chomosci, na ktoére jest umiarkowany popyt. W przypadku sprzedazy z uwagi na specyfike tego

segmentu nieruchomosci okres ekspozycji moze by¢ dtuzszy.

Ryzyko wywtaszczenia nieruchomosci

Na podstawie dostepnych zrédet informacji rzeczoznawca majgtkowy nie stwierdzit istnienia ja-
kichkolwiek przestanek zwigzanych z istnieniem ryzyka wywitaszczenia przedmiotowej nierucho-

mosci na podstawie przepiséw Ustawy z 21 sierpnia 1997 r. o gospodarce nieruchomosciami

Ryzyko zwigzane z sektorem rynku nieruchomosci

Dla rynku komercyjnego brak jest podstaw do jednoznacznego okreslenia przewidywanych
kierunkéw zmian.

Nieruchomos$¢ nalezy do grupy nieruchomosci o Srednim poziomie ryzyka. Ryzyko obejmuje
gtdbwnie stan i rozwdj gospodarki, dostepnos¢ kredytéw, popyt konsumpcyjny, nastroje

konsumenckie, wzrost gospodarczy, czynniki makroekonomiczne.

Ocena przydatnosci nieruchomosci jako zabezpieczenie wierzytelnosci

Na podstawie przeprowadzonej analizy ryzyk stwierdza sie, ze nieruchomos¢ jest przydatna jako

zabezpieczenie wierzytelnosci kredytodawcy.
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Zalacznik 13.5.

POLISA UBEZPIECZENIA ODPOWIEDZIALNOSCI CYWILNEJ ZAWODOWEJ

NR 1046921466

[EW Okres ubezpieczenia: od 28.01.2023 r. do 27.01.2024 r.

Ubezpieczajacy: ENTRAZ TOMASZ SKRZECZ
Adres siedziby: KALISKA 42 m. 29, 99-400 LtOWICZ
E-mail: Nieustalony

REGON: 142081310
Telefon: +48692659548

Ubezpieczony: ENTRAZ TOMASZ SKRZECZ
Adres siedziby: KALISKA 42 m. 29, 99-400 £LOWICZ
E-mail: Nieustalony

REGON: 142081310
Telefon: +48692659548

Zakres ubezpieczenia obowiazkowego

Suma gwarancyjna
Na jedno zdarzenie | Na wszystkie zdarzenia

po raz pierwszy w roku, w ktérym umowa ubezpieczenia zostata zawarta.

Postanowienia dodatkowe

Odpowiedzialno$¢ cywilna przedsigbiorcy prowadzacego dziatalnos¢ rzeczoznawcy majatkowego

25 000 EUR 25 000 EUR

Suma gwarancyjna jest ustalana przy zastosowaniu kursu $redniego euro ogtoszonego przez NBP

Klauzula rezygnacji z roszczeri regresowych

Skiadka taczna: 158,89 PLN

Jednorazowo
Termin ptatnodci 27.01.2023
Kwota w PLN 158,89

Numer rachunku bankowego do zaptaty skiadki

20 1240 6960 3014 0110 1367 3092
W tytule przelewu prosimy wpisac: Nr 1046921466

Warunki ubezpieczenia
1. Do umowy obowigzkowego ubezpieczenia ma zastosowanie:
1) Rozporzadzenie Mlnlstra Flnansow z dnia 26.04.. 2019 T. W sprawie ubowlazkuwego

2) Ustawa z dnia 22 maja 2003 r. o ubezpieczeniach obowigzkowych,
Ubezpieczeniowym Funduszu Gwarancyjnym i Polskim Biurze Ubezpieczycieli
Komunikacyjnych.

ubezpieczenia i cywilnej €go
w zakresie czynnoici rzeczoznawstwa majgtkowego (Dz U 2 29 kwietnia 2019 r.
Poz. 805).
Postanowienia dodatkowe
z prawa dochodzenia r i reg ych
1. Klauzula ma ie do obowi ubezpieczenia iedzialnosci
cywilnej.
2. PZU za zaplaty j skladki ubezpiec jje z prawa dochodzenia

od ubezpieczonego lub 0sdb, za ktére ponosi on odpowleé;lalncéé, zwrotu

wymaconego, 2z tytulu obowigzkowego ubezpleaenla odpowiedzialnosci cywilnej,

za szkody wyrza razacym ni

Oswiadczenia

1. Oéwiadczam, ze przed zawarciem umowy ubezpieczenia obowigzkowego
otrzymatem/am Dokument zawierajacy informacje o produkcie ubezpieczeniowym.

2, Oéwiadczam, ze przed zawarciem umowy ubezpieczenia uzyskatem informacje, ze do
umowy ubezpleczenia majq zastosowanie przepisy prawa polskiego.

3.0 * wy 2gode na pr ie informacii i dok w tym OWU oraz
dokumentu zawierajacego informacje o produkcie, a takze informacji, o ktérych mowa
w art. 9 ust.1 ustawy o dystrybucji ubezpieczen, ktére majq zwiazek z wnioskowang lub
zawarta umowg ubezpieczenia w PZU SA za poérednictwem $rodkéw komunikacji
elektronicznej, w tym wiadomosci SMS/MMS lub e-mail, na wskazany przeze mnie
numer telefonu lub adres mallowy w razle zmiany podanych przeze mnie danych

ych, ia¢ moje dane, dzigki ktorym bede otrzymywac
informacje za poérednlctwem srodkow komunikacjl elektronicznej.
4, [0 * Wyrazam zgode na otrzymywanie od PZU SA, PZU Zycie SA, PTE PZU SA, TFI PZU
SA, PZU Pomoc SA, PZU Zdrowle SA PZU CO SA, Link4 TU SA, PEKAO SA, Alior Bank
SA informacji marketi twem polaczeri glosowych (rozmowa
telefoniczna, komunikaty glosowe lVR)

5. Pr informacje o ze danych osobowych, danych kontaktowych
administratora oraz inspektora ochrony danych, celach i podstawie prawnej
przetwarzania danych, okresie ich przechowywania, odblorcach danych oraz prawach
jakie przystuguja podmiotowi danych, informacje o niezbednosci podania danych do
przyg ia oferty oraz o 1 decyzji. Informacje
udostepniono réwniez pod adresem www.pzu.pl.

6. O * Wyrazam zgodeg na ep przez PZU SA moich danych osobowych
podmiotom z grupy P2U, tj. PZU Zycie SA, PTE PZU SA, TFI PZU SA, PZU Pomoc SA,
PZU Zdrowie SA, PZU CO SA, Link4 TU SA, PEKAO SA, Alior Bank SA, w ich wtasnych

celach h, jacych pi zmierzajace do okreslenia
preferencji lub pomeb w zakresce produktow ubezpleczenlowych i innych produktéw
ych oraz oferty.

7. O * Wyrazam zgode na otrzymywanie od PZU SA, PZU Zycie SA, PTE PZU SA, TFI PZU
SA, PZU Pomoc SA, PZU Zdrowie SA, PZU CO SA, Linkd TU SA, PEKAO SA, Alior Bank
SA informaciji ingowych za posrednictwem $rodkéw komunikacji elektronicznej

DSP/P/1046921466/5050/pc:100000457138892/BE20

(e-mail, SMS/MMS).

8. Oswiadczam, ze otrzymalamlem informacje o przetwarzamu mcich danych osobowych,
zawartg w dostarczonym mi dok ie Informacja o Admi e danych
osobowych.

9. O * Wyrazam zgode na przetwarzanie moich danych osobowych przez PZU SA w celu
przekazywania mi treéci marketingowych dotyczacych produktéw ubezpieczeniowych i
innych produktow finansowych, kiedy nie bede posiada¢ ubezpieczenia w tej firmie.

10. W zakresie, w jakim podstawq przetwarzania Pani/Pana danych osobowych jest
2goda, ma Pani/Pan prawo jej wycofania. Zgode mozna odwola¢ w kazdym czasie w
oddziale lub wysytajac e-mail na adres kontakt@pzu.pl albo pismo na adres PZU, ul.
Postepu 18a, 02-676 Warszawa. Wycofanie zgody nie wplywa na zgodnos¢ z prawem
przetwarzania dokonanego na podstawie zgody przed jej wycofaniem.

* 4 w polu oznacza zgode

Pelne nazwy spolek:

PZU SA - Powszechny Zakiad Ubezpieczen Spétka Akcyjna, Rondo Ignacego Daszyriskiego
4, 00-843 Warszawa; PZU Zycie SA - Powszechny Zaklad Ubezpieczen na Zycie Spotka
Akcyjna, Rondo Ignacego Daszyriskiego 4, 00-843 PTE PZU SA - Powszechne
Towarzystwo Emerytalne PZU Spétka Akcyjna, Rondo Ignacego Daszyriskiego 4, 00-843
Warszawa; TFI PZU SA - Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU Spélka Akcyjna,
Rondo Ignacego D: 4, 00-843 PZU Pomoc SA - PZU Pomoc Spotka
Akcyjna, Rondo Ignacego Daszyrish 4, 00-843 ; PZU Zdrowie SA - PZU
Zdrowie Spétka Akcyjna, Rondo Ignacego D | 4, 00-843 ; PZU CO SA
- PZU Centrum Operacji Spétka Akcyjna, Rondo Ignacego Daszyriskiego 4, 00-843
Warszawa; Link4 TU SA - Link4 Towarzystwo Ubezpieczen Spétka Akcyjna, ul. Postepu 15,
02-676 Warszawa; PEKAO SA - Bank Polska Kasa Opieki Spétka Akcyjna, ul. Grzybowska
53/57, 00-950 Warszawa; Alior Bank SA - Alior Bank Spéika Akcyjna, ul. kopuszariska
38D, 02-232 Warszawa; TUW PZUW - Towarzystwo Ubezpieczeri Wzajemnych Polski
Zaktad Ubezpieczeit Wzajemnych, Rondo Ignacego Daszyriskiego 4, 00-843 Warszawa.

Powszechny Zaktad Ubezpieczen Spotka Akcyjna, Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, XIII Wydziat Gospodarczy, KRS 9831, NIP 526-025-10-49, 1/2
kapitat zaktadowy: 86 352 300 zt wplacony w cato$ci, Rondo Ignacego Daszyriskiego 4, 00-843 Warszawa, pzu.pl, infolinia: 801 102 102 (optata zgodna z taryfa operatora)

DSPOCZA/21G11_02/20230113,1233/proddppu03-262288719.3/FILE/pc: 100000457138892
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Postanowienia dodatkowe lub odmienne
e dodatiioni do A

9 9 F
qa iadzinlnode Head deiahi . Aminlalnndd

P b o rey B i
1 Reklamaqq, skarg:: lub zazalenie sktada an w kaszJ jednostce PZU obstugujacej
klienta.
2, Reklamacja, skarga lub zazalenie maga byc ztoZone:

1) na piémie ~ osobiécie albo wyslane przesytkq pocztowq w rozumieniu ustawy
Prawo pocztowe, na przyktad piszac na adres: PZU SA ul. Postgpu 18A,

02-676 Warszawa (adres tylko do korespondencji);

2) na piémie — wystane na adres do doreczen elektronicznych PZU SA w rozumieniu
ustawy o doreczeniach elektronicznych, poczawszy od dnia wpisania tego adresu
do bazy adreséw elektronicznych;

3) w formie ustnej - telefonicznie, na przyktad dzwonige pod numer infolinii
801-102-102, albo osobiscie do protokotu podczas wizyty w jednostee, o ktorej
mowa w ust, 1;

4) w postaci elektronicznej ~ wysylajac e-mail na adres reklamacje@pzu.pl lub
wypelnlajac formularz na www.pzu.pl,

3. PZU rozpatruje reklamacjg, skarge Iub zazalenie i udziela na nie odpowiedzi, bez
zbgdnej zwloki, jednak nie péZniej niz w terminie 30 dni od dnia ich otrzymania,

2 zaslrzezemem ust. 4

10 4.W h przy h, u jacych rozpatrzenie
reklamacji, skargl \ub zaﬁalenla i udzleleme odpow(edzl w terminle, o ktorym mowa

w ust. 3, PZU przekazuje osobie, ktdra zlozyla reklamacje, skarge lub zazalenie

informacje, w ktdrej:

1) wyjasnia przyczyne opbznienia;

2) wskazuje okolicznodci, ktore muszq zosta¢ ustalone dla rozpatrzenia sprawy;

3) okresla przewidywany termin rozpatrzenia reklamacli, skargi lub zazalenia
i udzielenia odpowiedzi, ktory nie moze przekroczy¢ 60 dni od dnia otrzymania
reklamacji, skargi lub zazalenia.

5. Odpowied? PZU na reklamacjg, skarge lub zazalenle zastanie dostarczona osobie,
ktdra je ziozyta:

1) w przypadku, gdy klientem jest osoba fizyczna ~ na pismie, z tym Ze odpowiedZ
mozna dostarczy¢ poczty elektroniczng wylacznie na wniosek Klienta;

2) w przypadku, gdy klientem jest inny podmiot niz wskazany w pkt 1 - na piémie
lub za pomoca innego trwatego noénika informacji.

6. Osobie fizycznej, ktdra Ztozyta reklamacje przystuguje prawo wniesienia

do Rzecznika Finansowego wniosku dotyczacego:

1) nleuwzglednlema roszezen v tryble vozpatrywanla reklamacii;

2 ia czynnosci wy ychz ji rozpatrzonej zgodnie z wolg tej
osoby w terminie okreslonym w odpowiedzi na te reklamacie.

7. Reklamacie, skargi i zazalenia rozpatrywane sg przez jednostki organizacyjne PZU,
ktdre sq wasciwe ze wzgledu na przedmiot sprawy.
8. Reklamacje uregulowane sq w ustawie o rozpatrywaniu reklamaciji przez podmioty

Potwierdzam dane kontaktowe
ENTRAZ TOMASZ SKRZECZ

E-mail: Nie ustalono

Telefon: +48692659548

Data zawarcia umowy: 13.01.2023 r.

rynku finansowego i o Rzecznlku Finansowym oraz w ustawie o dystrybucji
ubezpieczen.

9. P2U przewiduje mozliwos¢ pozasadowego rozwigzywania sporéw.

10. Podmiotem uprawnionym w rozumieniu ustawy o pozasadowym rozpatrywaniu
sporow konsumenckich, whaéciwym dla P2ZU do pozasadowego rozpatrywania
sporéw, jest Rzecznik Finansowy, ktorego adres strony internetowej jest
nastgpujqcy: www.rf.gov.pl.

11, Ubezpieczajacemu, ubezpieczonemu, uposazonemu i uprawnionemu z umowy
ubezpieczenia, bedacemu konsumentem, przysluguje prawo zwrdcenia sl¢ o pomoc
do Miejskich i Powiatowych Rzecznikéw Konsumenta.

12, W przypadku umowy ubezpieczenia zawartej droga elektromczna, konsument ma
prawo skorzystac z pozasadowego sposobu rozstrzygania sporéw i zlozy¢ skarge
2a podrednictwem platformy internetowego systemu rozstrzygania spor6w
(Platforma ODR) zgodnie 2 Rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego | Rady
nr 524/2013 z dnia 21 maja 2013 r, - adres: http://ec.europa.eu/consumers/odr/.
Za dzialanie Platformy ODR odpowiada Komisja Europejska. Adres poczty
elektronicznej do kontaktu z P2U jest nastepujacy: reklamacje@pzu.pl.

13. Jezykiem stosowanym przez PZU w relacjach z konsumentem jest jezyk polski.

14, PZU podlega nadzorowi Komisji Nadzoru Finansowego.

Postanowienia dodatkowe do umowy/6w ubezpi i ierdzonyct

niniejsza Polisy

1. Do OWU majacych zastosowanie do niniejszej umowy ubezpieczenia / umowy
ubezpieczenia obowigzkowego wprowadza sig postanowienie dodatkowe
w brzmieniu:

Podmiotem uprawnionym w rozumieniu ustawy o pozasadowym rozpatrywaniu
sporow konsumenckich, wiaéciwym dla PZU SA do pozasadowego rozpatrywania
sporéw, jest Rzecznik Finansowy, ktérego adres strony internetowej

jest nastgpujacy: www.rf.gov.pl.

2. W umowie ubezpieczenia zawartej na cudzy rachunek Ubezpieczajgcy zobowigzany
jest doreczyé Ubezpieczonemu OWU, ktére majq zastosowanie do tej umowy
ubezpieczenia, na pismie lub za zgoda Ubezpieczonego na innym trwatym noéniku.
W przypadku umowy ubezpieczenia, w ktérej okres ochrony ubezpieczeniowej
rozpoczyna sie pézniej niz w dniu zawarcia umowy ubezpieczenia, OWU powinny byé
dorgczone Ubezpieczonemu przed objeciem go ochrong ubezpleczeniowa.
Przekazanie OWU na trwatym nosniku, wymaga uprzedniej zgody Ubezpieczonego.
Na zadanie PZU SA Ubezpieczajacy zobowiazany jest przedstawit dowdd wykonania
tej powinnosci,

3. Z zachowaniem pozostalych, niezmienionych postanowieri umowy ubezpieczenia,
strony postanawiaja, ze przed dniem platnoéci skladki ubezpieczeniowej PZU SA
wysle e-mail na adres poczty elektronicznej, ktdry ubezpieczajacy podat przy
zawarciu tej umowy, z informacjami dotyczacymi platnosci, w tym z linkiem,
dzieki ktdremu ubezpieczajacy moze optaci¢ skfadke ubezpieczeniowa.

Oswiadczam, Ze przed zawarciem umowy ubezpieczenia dystrybutor ubezpieczen pozyskat ode mnie informacie w celu ustalenia moich potrzeb i wymagari co do zakresu ochrony ubezpieczeniowej

przy uwzglednieniu wysokosci sktadki, jaka jestem sktonny/sktonna zaptaci¢.

| Yowase Sbompee |

Piecze¢ i podpis ubezpieczajacego
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Ubezpieczajacy

DSP/P/1046921466/5050/pc: 100000457138892/BE20

(so1102102 pzu.pl

Pieczec i podpis ubezpieczajacego do polisy

Pieczed 1 podpis przeastawiciela PZU SA wwrwr T 1]

801 102 102 lub (or) +48 22 566 55 55 pzu.pl
w przypadku awarii lub wypadku (in case of accident)
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Operat szacunkowy

tédz, ul. Rymanowska 4

Zalacznik 13.6.
PREZYDENT MIASTA £ODZI Wojewédztwo: wojewddztwo t6dzkie
wykonujacy zadania z zakresu Powiat: miasto £6dz
Pt Ly et B v Jednostka ewidencyjna: tODZ-GORNA
90-113 £6dz, ul. Traugutta 21/23 Obreb ewidencyjny: 106103_9.0013, G-13
tel. 42 637 55 01, tel. 42 272 68 56
Miejscowos$¢: £odz (IdTERYT: 0957650)
EGB.4013.1057.2023
WYPIS Z REJESTRU GRUNTOW
wedlug stanu na dzieri: 2023-01-31 11:18:06
Jednostka rejestrowa gruntéw: 106103_9.0013.G173
WLASCICIELE/ WLADAJACY:
UDZIAL: 111 charakter stanu wiadania: wlasno$é
GMINA MIASTO £ODZ REGON: 472057632
UDZIAL: 111 charakter stanu wiadania: uzytkowanie wieczyste
grupa rejestrowa: 5.4
COGNOR SPOLKA AKCYJNA REGON: 012859760
Siedziba:  42-360 Poraj ul. Zielona 26
DZIALKI EWIDENCYJNE:

Numer Powierzchnia

dziatki Polozenie gruntéw Opis uzytku Symbol T Numer ksiggi

: A Klasouzytku| uzytku dziatki i tei

ewidencyjnej souzytku [hal thal wieczystej
198/5 Rymanowska 4 Tereny przemystowe Ba 0.7109J 0.7100{LD1M/00107840/4
Identyfikator dziatki: 106103_9.0013.198/5
Catkowita powierzchnia jednostki rejestrowej: 0.7100

W dniu: 31.01.2023
dokument sporzadzony przez: Dominik Balcerzak

L6dz, dnia: 31.01.2023

Dokument niniejszy jest przeznaczony d
dokonywania wpisu w ksiedze wi j

(imig i nazwisko osoby upowaznionej)

Strona 1z 1

ul. Hery 72, 01-497 Warszawa | tel: (22) 864 6177 |

ESTIM
Cansulling

operaty@estim.pl | www.estim.p
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Operat szacunkowy

tédz, ul. Rymanowska 4

Mapa niniejsza nie moze stuzyc

do celow prawnych

&

ESTIM

Cansulling

ul. Hery 72, 01-497 Warszawa | tel: (22) 864 6177 |

operaty@estim.pl | www.estim.p
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Operat szacunkowy

tédz, ul. Rymanowska 4

72010y 1701
21917
219/5

NS

's1

G-13

dr

160/4

Skala 1:1000

PREZYDENT MIASTA £ODZI
Wykonujacy zadania z zakresu administracji rzagdowej
Lodzki Osrodek Geodezji
90-113 todz ul. Traugutta 21/23

Identyfikator ewidencyjny

P.1061.2014.6
materiatu zasobu

Nazwa materiatu zasobu | Mapa ewidencji gruntow | budynkow |

2073 -01- 31

Imig, isko i pod
s i st °”2”uL. PREZYDENTA MIASTA tODZI

A p\mxf(',’bc&

Paulina Antczak
INSPEKTOR

Data wykonania kopii
materialu zasobu

ESTIM
Cansulling

ul. Hery 72, 01-497 Warszawa | tel: (22) 864 6177 |

operaty@estim.pl | www.estim.p
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Operat szacunkowy

tédz, ul. Rymanowska 4

Zalacznik 13.7.

Oswiadczenie rzeczoznawcy dot. wykonania operatu szacunkowego dla nieruchomosci:
Adres: £6dz, ul. Rymanowska 4
Nr KW: LD1M/00107840/4, LD1M/00092885/2

Niniejszym o$wiadczam, ze:

I. nie uczestnicze i nie uczestniczytem w obstudze lub w procesie decyzji kredytowych lub w procesie
ubezpieczania dot. przedmiotu wyceny,

2. wynik wyceny nieruchomosci stanowiacej przedmiot wyceny nie rodzi u mnie rzeczywistego lub
mozliwego konfliktu intereséw, ani nie spowoduje w przysztosci takiego konfliktu wzgledem intere-
sow wiascicieli, wspotwtascicieli, uzytkownikow wieczystych lub wspdtuzytkownikow wieczystych
nieruchomosci, kupujacych przedmiot wyceny, posiadaczy zaleznych lub innych osob posiadajacych
jakikolwiek tytut prawny lub faktyczny do przedmiotu wyceny, ani nie spowoduje w przysztosci takie-
go konfliktu,

3. nie jestem wiasdcicielem, wspotwiascicielem, uzytkownikiem lub wspotuzytkownikiem wieczystym
nieruchomosci oraz nie posiadam zadnego innego tytutu prawnego lub faktycznego do nieruchomosci
lub jej czesci,

4. zaréwno ze sprzedajacym jak i kupujacym przedmiot wyceny nie wiaze mnie stosunek pokrewien-
stwa, powinowactwa, przysposobienia, opieki lub kurateli i nie wigza mnie z tymi osobami jakiekol-
wiek relacje, w tym w szczegdlnosci o charakterze zawodowym, gospodarczym lub osobistym.
Jednoczesnie oswiadczam, iz o$wiadczenia i zapewnienia, o ktorych mowa w pkt. |- 3 dot. rowniez
moich krewnych i powinowatych do Il stopnia i oséb zwigzanych ze mna z tytutu przysposobienia,
opieki lub kurateli.

74

Cansulling

@ESTIM ul. Hery 72, 01-497 Warszawa | tel: (22) 864 6177 | operaty@estim.pl | www.estim.p



