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Wartos¢ w procesie inwestowania
w nieruchomosci zabytkowe

Wstep

Nieruchomosci zabytkowe, czyli takie, ktére stanowia spuscizne
poprzednich pokolen, odgrywaja istotng role w gospodarce w wymia-
rze zaréwno spolecznym, jak i ekonomicznym. Wptywaja na tozsamos¢
narodowaq i terytorialng spoteczenstw oraz swiadczg o minionych wyda-
rzeniach, jednoczesnie moga stanowi¢ wazny czynnik rozwoju gospodar-
czego danego regionu, oddziatujac miedzy innymi na jego atrakcyjnos¢
turystyczng. Zatem ochrona i rewitalizacja dorobku kulturowego to nie
tylko badania w obszarze kultury i sztuki, konserwacji zabytkow, technik
budowlanych itd., ale to rowniez ptaszczyzna badan z zakresu szeroko
rozumianej ekonomii.

Istotnym czynnikiem we wszelkich procesach ekonomicznych jest
wartos¢. Celem artykulu jest przyblizenie kwestii wartosci zabytkow,
ze szczegolnym uwzglednieniem ekonomicznych aspektéw inwestowa-
nia w nieruchomosci historyczne. Artykut zostat oparty na badaniach
literaturowych oraz na wywiadach przeprowadzonych z zarzadcami nie-
ruchomosci zabytkowych.

1. Specyfika nieruchomosci zabytkowych

W naukach socjologicznych zabytek jest rozumiany jako obiekt mate-
rialny lub duchowy, z ktérym okreslona grupa spoleczna (reprezentowana
na przyklad przez nardd, grupe etniczna, spotecznos¢ miasta) odnajduje
wlasna tozsamos$¢ historyczna i buduje wiez, tworzac relacje grupa — relikt.
Pojawia sie poczucie odpowiedzialnosci i che¢ sprawowania nad zabytkiem
wladzy [Zeidler, 2007, s. 66].

Definicja zabytku obowiazujaca w naszym systemie prawnym znajduje
sie¢ w ustawie o ochronie zabytkdéw i opiece nad zabytkami: ,zabytkiem
jest nieruchomos¢ lub rzecz ruchoma, ich czesci lub zespoty, bedace dzie-
fem czltowieka lub zwiazane z jego dziatalnoscig i stanowigce swiadec-
two minionej epoki badz zdarzenia, ktdrych zachowanie lezy w interesie
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spotecznym ze wzgledu na posiadang wartos¢ historyczna, artystyczna
lub naukowgq” [ustawa, 2003, art. 3].

Powyzszy przepis nie jest precyzyjny, brakuje w ustawie formalnego
kryterium uznawania nieruchomosci za zabytkowa. Zatem nie tylko obiekty
wpisane do rejestru zabytkow traktowane sa jako zabytki, ale wszystkie
nieruchomosci posiadajace wymienione wyzej wartosci. Jednoczesnie nie
zawsze cata nieruchomo$¢ charakteryzuije sie jako historyczna, mozna wiec
zaltozy¢, ze zabytkiem nieruchomym moze by¢ rowniez czes¢ skladowa
nieruchomosci gruntowej, na przyklad pojedyncze urzadzenie, budynek
czy budowla [Drela, 2006]. Brak jednoznacznego okreslenia statusu zabytku
stanowi problem natury prawnej i nie pozostaje bez wptywu na procesy
gospodarowania nieruchomosciami o charakterze historycznym.

Pojecie zabytku rodzi wiele trudnosci i nie zawsze jednoznacznie mozna
okresli¢ dang nieruchomos¢ jako zabytkowa [Lopatecki, 2007, s. 193].
Problematyczne jest rGwniez okreslenie rangi oraz oszacowanie warto-
Sci ,,zabytkowosci” obiektu. Brak jest precyzyjnych metod obiektywnego
i jednoznacznego wartosciowania nieruchomosci zabytkowych. Teoretycy
konserwatorstwa, ktérzy podejmowali si¢ zagadnienia waloryzacji zabyt-
kéw, stawali przed wieloma problemami metodologicznymi i efekty ich
prac przedstawiono w nastepnej czesci pracy.

2. Waloryzacja nieruchomosci zabytkowych

W latach 60. i 70. ubieglego wieku Osrodek Dokumentacji Zabytkow
sprobowat nada¢ rangi zabytkom, dokonat ich weryfikacji i podzielit
na klasy. Pomimo ze ta operacja nie miata zadnego znaczenia z punktu
widzenia prawnego (poniewaz kazdy obiekt wpisany do rejestru podlegat
w réwnej mierze ochronie prawnej) [Kropidtowski, 1971, s. 44] i miata miej-
sce ponad czterdziesci lat temu, to w sSwiadomosci wielu oséb dokonany
podzial nadal funkcjonuje — swiadczy to o trafnosci kryteriow przyjetych do
opisywanego przedsiewziecia. Wyniki klasyfikacji i nadania rang zawiera
tablica 1.

Podobna klasyfikacje zwiazana z wartosciami historycznymi przepro-
wadzono na potrzeby Listy Swiatowego Dziedzictwa Kulturowego i Przy-
rodniczego Ludzkosci UNESCO (tab. 2).
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Tablica 1. Préba klasyfikacji zabytkow i nadania im rang dokonana
przez Osrodek Dokumentacji Zabytkéw w latach 1965-1970

Grupa

Opis

0

Zabytki o najwyzszych walorach artystycznych, historycznych czy
naukowych w skali Swiatowej.

Zabytki reprezentatywne w skali kraju, zabytki unikalne i o znaczeniu
prekursorskim, zabytki o niewielkich warto$ciach artystycznych, ale
o duzych wartos$ciach historycznych ze wzgledu na powiazanie z oso-
bistosciami lub wydarzeniami o ogdlnonarodowym lub swiatowym
Znaczeniu.

II

Zabytki reprezentatywne w skali regionalnej lub miejscowej; zabytki
o niewielkiej wartosci, ale zaliczone do tej grupy wobec cech tradycyjnej
architektury i budownictwa, majace znaczenie dla utrzymania trady-
cyjnych ukladéw urbanistycznych i zespotdw zabytkowych; zabytki
o wybitnych walorach krajobrazowych; zabytki zwigzane z osobisto-
$ciami lub wydarzeniami godnymi upamigtnienia.

I

Zabytki o przecietnej, lecz bezspornej wartosci artystycznej, historycznej
czy naukowe;j.

v

Obiekty, ktére ze wzgledu na mate walory artystyczne, historyczne lub
naukowe lub na stan zniszczenia niepozwalajacy na racjonalng konser-
wacje nie zasluguja na wpisanie do rejestru zabytkow.

Zrédto: [Kropidtowski, 1972, s. 2].

Tablica 2. Kryteria ustalania wartosci historycznych nieruchomosci
lub ich elementow

Wartosc¢ obiektu Charakterystyka

Bardzo wysoka |Obiekty rozumiane jako uniwersalne dobro, wazne dla catej

ludzkosci jak te wpisane na liste Swiatowego Dziedzictwa
UNESCO, inne obiekty o miedzynarodowym znaczeniu
i stawie.

Wysoka Obiekty wpisane do krajowych rejestrow zabytkow, odznacza-

jace sie warto$ciami istotnymi dla catej narodowej spotecznosci,
inne obiekty o wyjatkowej i bezsprzecznej wartosci o charakte-
rze krajowym nieobjete ochrong prawna, obszary objete ochrona
ze wzgledu na wazne budynki znajdujace sie na ich terenie.

Srednia

Obiekty wpisane do rejestru zabytkow (ew. wojewodzkich
i gminnych ewidencji zabytkéw), lecz o mniejszej wadze,
o regionalnym znaczeniu, obszary zawierajace budynki, ktére
przyczyniaja sie do ich zabytkowego charakteru, niebedace
same w sobie obiektami o wysokiej wartosci historycznej.

Niska

Obiekty objete jakakolwiek ochrona prawna, znaczace dla
lokalnych spotecznosci, obiekty o niskiej wartosci historycznej.

Nieistotna Brak jakiegokolwiek znaczenia historycznego, naukowego czy

architektonicznego.

Zrédto: [DMRB, 2009].
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Identyfikacja wartosci historycznych zwigzanych zaréwno z catym
obiektem, jak i jego poszczegdlnymi elementami jest procesem skompli-
kowanym. Jednak pomimo obiektywnych trudnosci, zwiazanych z wycena,
definiowaniem i opisem wartosci historycznych, mozna podejmowac préby
obiektywizacji wartosci i dokonywac ich ogolnego uszeregowania.

3. Wycena nieruchomosci zabytkowych
Unikatowos¢ zabytkdw wplywa na proces ich wyceny, ktéra jest prze-
prowadzana praktycznie przy kazdej inwestycji. Wycena wartosci histo-
rycznych, naukowych czy architektonicznych jest istotna, ale niekoniecznie
dla inwestora, ktory w swoich decyzjach kieruje si¢ stopa zwrotu. Wartos¢
»zabytkowosci” obiektu w przypadku takich inwestycji ma drugorzedne
znaczenie. Istotna dla inwestora jest wowczas wartos$¢ rynkowa nierucho-
mosci, ktora stanowi wazny element rachunku oplacalnosci inwestycji.
Obrot nieruchomosciami zabytkowymi jest niewielki i w dodatku prak-
tycznie kazda transakcja dotyczy zupelnie odmiennej nieruchomosci. Zrdz-
nicowanie obiektéw pod wzgledem formy, funkcji, stylu architektonicz-
nego, okresu powstania itp. narzuca indywidualne i wnikliwe podejscie
do kazdej wyceny [Zygmunt, 1999]. Wycena nieruchomosci zabytkowych
wymaga fachowej wiedzy z zakresu nie tylko ekonomii, szczegdlnie gospo-
darki nieruchomosciami, ale rowniez historii, sztuki, kultury i architektury.
Operat szacunkowy dotyczacy zabytku techniki musi uwzgledniac
obnizajace warto$¢ rynkowgq ograniczenia, wynikajace ze szczegotowych
dla danego obiektu i jego otoczenia wytycznych konserwatorskich, jak
i powiekszajacy warto$¢ nieruchomosci potencjat, zwigzany miedzy innymi
zjej walorami historycznymi i artystycznymi [Pawlikowska-Piechotka, 1999,
s. 172]. Odpowiedni balans pomiedzy warto$cia techniczna, uzytkows,
architektoniczna i historyczna zabytku umozliwia oszacowanie warto$ci
rynkowej nieruchomosci, lecz precyzja takiej wyceny nie zawsze osiaga
zadowalajacy poziom, przez co ryzyko inwestycyjne znacznie wzrasta.
Czynnikami odrozniajacymi nieruchomosci zabytkowe od innych nieru-
chomosci sa w szczegoInosci [Standard PESRM V.3. Wycena nieruchomosci
zabytkowych]:
— ich szczegdlna ochrona prawna,
— wartos¢ architektoniczna, historyczna, naukowa lub artystyczna,
— ograniczenia w zakresie: korzystania i rozporzadzania nimi, zmiany
przeznaczenia lub sposobu uzytkowania oraz dokonywania zmian
i prac modernizacyjnych,
— obowiazek udostepniania spoteczenstwu i wykorzystywania dla
celow naukowych i dydaktyczno-oswiatowych,
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— integralnosc ich traktowania wraz z przestrzeniq i bezposrednim oto-
czeniem (gruntem, ukltadem przestrzennym, percepcja i wzajemnymi
relacjami widokdw z nieruchomosci i widokiem na nieruchomos¢,
jej tto, kulisy i obrzeza itp.),

— sporadycznos$¢ ich pojawiania si¢ w powszechnym obrocie rynko-
wym,

— czesta utrata lub pogorszenie standardu przestrzennego, funkcjonal-
nego i uzytkowego przypisanego ich pierwotnej funkcji.

Rysunek 1. Zaleznos$ci miedzy wartosciami: techniczna, architektoniczna,
historyczna i rynkowa

warto$¢ w zasadzie malejaca z uptywem czasu

warto$¢ w zasadzie rosnaca z uptywem czasu
imalejaca ze wzrostem zuzycia

N

[ Wartos¢ architektoniczna ]

]

[ Warto$¢ historyczna ]

& warto$¢ w zasadzie rosnaca z uptywem czasu

[ Wartos¢ techniczna ]

[ Inne parametry ]

VV _VV
[ Wartos¢ rynkowa ]

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie [Chrzanowski, 1996].

W wycenie nieruchomosci zabytkowych stosuje si¢ réwniez wartosc¢
godziwg, ktéra w rachunkowosci jest wykorzystywana od wielu lat.
Wartos¢ godziwa jest zorientowana zaréwno na wycene biezacg, jak i na
potencjal nieruchomosci [Honko, 2012, s. 82]. Metoda ta posiada swoich
zwolennikoéw, jak i przeciwnikéw, co dodatkowo wptywa na trudnosci
procesu wyceny.

Z tych powoddw szacowanie warto$ci nieruchomosci zabytkowych jest
procesem skomplikowanym metodycznie oraz charakteryzuje sie stosun-
kowo wysokim ryzykiem nieprecyzyjnych szacunkow.

4. Proces inwestycyjny w obszarze nieruchomosci zabytkowych

Warto$¢ nieruchomosci jest kluczowym pojeciem procesu inwestowania
w nieruchomosci zabytkowe. Proces ten mozna zobrazowac na prostym
schemacie:
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pierwotna funkcja — zanikanie funkcji lub pogorszenie stanu technicznego
(czesto obiekt opuszczony) — odnowa ekonomiczna (adaptacja, remont)
— nowa dziatalno$¢ ekonomicznie uzasadniona.

Prostota schematu nie przeklada si¢ na rzeczywiste dziatania w ramach
procesu inwestycyjnego. Proces ten jest na tyle skomplikowany, Ze jedynie
wyspecjalizowane podmioty sa w stanie sprosta¢ wyzwaniom stawianym
przez zabytki. Obserwacja wielu inwestycji w obszarze nieruchomosci
zabytkowych oraz duzy zasob obiektow wciaz czekajacych na nowa funkgje
pozwalaja na potwierdzenie postawionej tezy. Problem ten jest istotny tym
bardziej, ze jako efekt uboczny wielu inwestycji w zabytki, szczegodlnie
w dziataniach zakrojonych na szersza skale (na przyktad rewitalizacja
nieruchomosci poprzemystowych czy duzych zespotow mieszkaniowych),
korzysci o charakterze ekonomicznym pojawiaja si¢ rdwniez w otoczeniu
inwestycji, do ktorych mozna zaliczy¢:

— zwigkszenie liczby miejsc pracy — spadek bezrobocia,

— pobudzenie aktywnosci gospodarczej wéréd mieszkancow regionu,

— wprowadzenie innowagji w technikach produkgji i organizagji,

— podniesienie standardu zycia,

— dziatania zmierzajace do wzrostu wartosci nieruchomosci,

— zwiegkszenie atrakcyjnosci turystycznej.

Wartos¢ obiektéw niezagospodarowanych w wyniku braku remontow
i nieprowadzenia prac zabezpieczajacych, dziatania warunkow atmos-
ferycznych oraz bardzo czesto w rezultacie niezapewnienia wlasciwej
ochrony spada. Jezeli nie zostang podjete zadne dziatania naprawcze, zaby-
tek, na skutek nieodwracalnych zniszczen, zostaje wykreslony z rejestru
zabytkow, tracac tym samym specyficzng ochrone prawna. Wyburzenie
takiego obiektu jest w takiej sytuacji mozliwe, dzigki czemu dana nieru-
chomosc fatwiej moze zostac¢ zagospodarowana (wyburzenie zabudowan
i wzniesienie nowych jest tansze od adaptagji istniejacych, zabytkowych
obiektdw), a spoteczenstwo i przyszle pokolenia traca bezpowrotnie obiekt
historyczny.

Najskuteczniejszym sposobem ochrony zabytkow jest jego adaptacja do
nowej, aktualnie oczekiwanej przez spoteczenstwo (lub inwestora) funkgji.
Jest to jednak sposob czasochtonny, wieloaspektowy, wymagajacy wspot-
pracy z wieloma podmiotami, ktory charakteryzuje sie¢ wysokim ryzykiem
i w opinii wielu specjalistow i entuzjastow zabytkéw wymaga wiele cier-
pliwosci i serca, moze w wielu przypadkach przypomina¢ odradzanie
si¢ feniksa z popiotow. W najprostszym ujeciu proces zagospodarowania
zabytku zobrazowano na rysunku 2.
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Rysunek 2. Wartos¢ w procesie inwestowania w nieruchomosci zabytkowe

wartoé¢ 4

wartos¢ w chwili zakoriczenia pig,

Adaptacja

»
»

czas

4 Wyburzenie

Zrédto: Opracowanie whasne na podstawie publikacji nieznanego autora.

Linia ciaggla na rysunku obrazuje wartos$¢ przykladowej nieruchomo-
$ci zabytkowej. Poczatek tej linii oznacza zakonczenie pierwotnej funkcji
i ,nowe zycie” nieruchomosci (zanikanie funkcji lub pogorszenie stanu
technicznego). Czesto w konsekwengji albo obiekt stawat si¢ nieuzytkiem,
co prowadzi najczesciej do jego ruiny, albo wprowadzano nowa funkdje,
zblizong do pierwotnej (odnowa ekonomiczna — adaptacja, remont).

W drugim przypadku (linia kropkowana) dziatania na zabytkach miaty
charakter wzglednie nietrwaly, ktéry nie gwarantowat kompleksowych
remontoéw zabudowan, a jedynie przeprowadzanie biezacych remontow, co
obrazuja okresowe wzrosty wartosci/uzytecznosci obiektéw. Swiadomosé
wysokich nakladéw na modernizacje obiektow zabytkowych skutecznie
odstraszala drobnych inwestoréw od wielonaktadowych inwestycji, co
w konsekwencji moze prowadzi¢ do trwatej utraty wartosci nieruchomosci,
a w konsekwencji do ich catkowitej degradacji.

Adaptacja zabytku zwigksza wartos$¢ i uzytecznos¢ nieruchomosci,
mogac doprowadzi¢ do wiekszej wartosci anizeli przedstawiata owa nieru-
chomos¢ w chwili petnienia pierwotnej funkcji. Na skutek nadania obiek-
towi nowej funkcji zwigksza sie nie tylko wartos¢ rynkowa nieruchomo-
$ci, ale rowniez jej warto$¢ historyczna, wynikajaca z promocji i ochrony
dziedzictwa, zwigkszonej przydatnosci obiektu dla spotecznosci lokalnych
i pozytywnego wplywu na lokalng gospodarke.

Inwestowanie w nieruchomosci zabytkowe jest procesem, ktérego ramy
wyznaczane sa przez wlasciwe przepisy ustaw i stuzby konserwatorskie.
Wymagaja potaczenia duzych naktadow finansowych i kapitatu intelek-
tualnego i najczesciej obejmuja cztery ponizsze plaszczyzny:
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— procesy techniczne (majace dzieki robotom budowlanym doprowa-
dzi¢ do usunigcia brakéw konstrukcyjnych i modernizacji wyposa-
zenia technicznego budynkow i zwigzanej z nimi infrastruktury) —
wzrost wartosci odtworzeniowej,

— adaptacje funkcjonalng (majaca doprowadzi¢ do wyznaczenia zabyt-
kom wspolczesnych, pozadanych funkgji, uwzgledniajacych wymog
poszanowania zagospodarowywanego na nowo dziedzictwa), wzrost
wartosci uzytkowej i rynkowej,

— rewaloryzacje architektonicznag (majaca umozliwic pelne wydobycie
lub wzbogacenie jakosci zabytkowej architektury), wzrost wartosci
historycznej, architektonicznej,

— rewaloryzacje przestrzenna i sSrodowiskowa (polegajaca na odpo-
wiednim zagospodarowaniu terenu i jego otoczenia, usunigciu
ewentualnego skazenia srodowiska w przypadku zabytkéw tech-
niki, barier i obiektow niepozadanych), wzrost wartosci uzytkowej
i rynkowej.

5. Ocena efektywnosci inwestycji w zabytki
Inwestycje w zabytki nie maja czysto finansowego charakteru, ktorych
ocene mozna opierac jedynie na przeptywach pienigeznych i stopie zwrotu
z kapitatu — posiadaja one cechy projektéw komercyjnych i publicznych
(spotecznych). Efekty inwestycji sa odczuwane nie tylko przez inwestora,
ale takze przez otoczenie nieruchomosci [Foltyn-Zarychta, 2011].
Wartosci historyczne, emocjonalne czy symboliczne zabytkéw nie
pozwalaja na ich traktowanie jedynie w kategoriach finansowych. Korzysci
pozafinansowe inwestycji w zabytki, na przyktad wzrost prestizu wtasci-
ciela, wptyw na tozsamos¢ regionalna i narodowa, zwigkszenie walorow
turystycznych i ekonomicznych okolicy, musza by¢ uwzgledniane w oce-
nie efektywnosci inwestycji. Szacowanie kosztow i korzysci spotecznych
powinno by¢ rowniez uwzglednione. Tradycyjne rachunki efektywnosci,
oparte jedynie na przeptywach pienieznych, sa niewystarczajace.
Wydaje sig, ze najlepszym sposobem na ocene efektywnosci inwestycji
w nieruchomosci zabytkowe jest zastosowanie analizy kosztow-korzysci
(AKK, Cost-Benefit Analysis, CBA), ktéra ujmuje zagadnienia z szerszej,
spolecznej perspektywy [Foltyn-Zarychta, 2011] i uwzglednia szeroki zakres
spoteczno-ekonomicznych efektow inwestycji [Rogowski, 2008, s. 143].
AKK zalicza si¢ do stosowanych nauk spotecznych, nie jest nauka $ci-
sta. Opiera si¢ na szacunkach, hipotezach, ekspertyzach. Pomimo wielu
staran o obiektywnosc¢ nie jest pozbawiona wielu elementow subiektywi-
zmu. AKK, ktora jest przeprowadzona z nalezyta starannoscia, w nieza-
leznym i uczciwym srodowisku, jest narzedziem poprawnie opisujacym
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efektywnosc¢ inwestycji [ Przewodnik do analizy kosztow i korzysci projektéw. ..,
2008, s. 13]. Pomimo wielu wad i ograniczen wspominanej analizy jest
to metoda, ktéra z powodzeniem moze by¢ zastosowana do zagadnien
oceny efektywnosci inwestycji rowniez w nieruchomosci zabytkowe,
szczegolnie te cechujace sie¢ wysokimi, wrecz unikalnymi warto$ciami
historycznymi.

Kluczowym pojeciem zwigzanym z AKK jest szacowanie kosztow
i korzysci projektow, ktore sa uzyskiwane na wielu ptaszczyznach, miedzy
innymi finansowej, gospodarczej, spotecznej, kulturowej, ochrony $rodo-
wiska, a nastepnie przeliczenie ich na wartos¢ pieniezna, by mdc uzyskac
jednolite i czytelne kryterium oceny efektywnosci inwestycji [Rogowski,
2008, s. 143]. Sklada sie¢ z dwdch podstawowych etapow: pierwszego,
tozsamego z tradycyjnymi metodami oceny efektywnosci inwestycji,
ktory jest oparty na przeptywach pienigeznych, oraz drugiego, zwanego
etapem wyceny spotecznej, ktéry obejmuje te efekty (koszty, korzysci)
projektu, ktore nie podlegaja efektywnej wymianie rynkowej, zatem nie
posiadaja obiektywnego wymiaru pienieznego. Obejmuje wszelkie efekty
wystepujace w plaszczyznie spotecznej, a wigec powigzanej miedzy innymi
z ochrong srodowiska i dziedzictwem kulturowym. Zakres wyceny obej-
muje wszystkich interesariuszy inwestycji — beneficjentéw oraz tych, ktérzy
odczuja negatywne skutki realizacji przedsiewzigcia [Perman i inni, 2003;
Rogowski, 2008; Foltyn-Zarychta, 2011].

Zintegrowanie rezultatow uzyskanych w powyzszych etapach pozwala
nie tylko oceni¢ oplacalnos¢ inwestycji z komercyjnego punktu widzenia,
ale rowniez wskazac¢ na te inwestycje, ktore nawet pomimo braku efek-
tywnosci w plaszczyznie finansowej sa na tyle wartosciowe spotecznie, ze
warto je realizowac [Rogowski, 2008, s. 147].

6. Wartos¢ w procesie formulowania decyzji inwestycyjnej
Kryteria decyzyjne r6znig si¢ w zaleznosci od charakteru zagospoda-
rowania nieruchomosci, jej rodzaju i wartosci historycznej. W przypadku
obiektu, ktéry ma petnic¢ funkcje publiczne, dominujacymi kryteriami
decyzyjnymi sa:
1. Zachowanie wartosci historycznych zabytku i mozliwosci ich eks-
pozycji. Wptyw zabytku na wartosci krajobrazowe.
2. Potrzeby lokalnych spotecznosci w zakresie budynkow uzytecznosci
publicznej (wartos¢ uzytkowa obiektu).
3. Naktady inwestycyjne oraz koszty utrzymania obiektu (wartosci
rynkowe roboét i materiatow oraz rynkowe koszty utrzymania).
4. Mozliwos¢ uzyskania zewnetrznego finansowania, na przyklad
ze $rodkow celowych lub unijnych.
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W przypadku nieruchomosci komercyjnych gléwnym kryterium decy-
zyjnym jest zazwyczaj stopa zwrotu, jako pochodna wartosci rynkowej
nieruchomosci. Kwestie zwigzane z zachowaniem dziedzictwa kulturo-
wego maja charakter drugorzedny. Przeprowadzane analizy finansowe
(oraz wymogi konserwatora zabytkow) wskazujg inwestorowi, ktore ele-
menty dziedzictwa powinny by¢ zachowane i gtéwnie dzieki temu, a nie
z powodow wewnetrznych imperatywow, zabytki staja si¢ przedmiotem
inwestycji.

Zakonczenie

Wartos¢ rynkowa nieruchomosci zabytkowych i mozliwos¢ generowa-
nia przeptywdéw pienieznych stanowia wazne kryterium podejmowania
decyzji inwestycyjnych, jednak w przypadku zabytkéw kwestie finansowe
nie powinny by¢ wiodace. Pomijanie jednak rachunku ekonomicznego
i koncentrowanie sie jedynie na wartosciach historycznych jest rowniez
niedopuszczalne.

Z drugiej strony obiekty, ktére cechujq sie najwiekszymi warto$ciami
historycznymi, powinny by¢ bezwzglednie zachowane, nawet kosztem
rachunku ekonomicznego.

W przypadku zabytkéw o niewielkiej wartosci historycznej, ktore
poprzez same te wartosci uzyskaty szczegolng ochrone prawna (wpis do
rejestru zabytkdw), nalezy rozwazy¢ ,lekcewazenie” tych wartosci. Wpis
do rejestru ma zazwyczaj postac restrykcyjna — ograniczen, ktére przez
inwestoréw i wlascicieli nieruchomosci sg postrzegane przewaznie jako
przeszkoda, a wielu przypadkach to wtasnie wymagania konserwatorskie
stanowia gléwna przeszkode w procesie inwestowania w nieruchomos¢
zabytkowa.

Ztagodzenie polityki konserwatorskiej, czyli zgoda na zmniejszenie
wartosci historycznej zabytku, moze znaczaco wpltynaé na mozliwosci
inwestycji na zabytkach, a zatem réwniez i na rachunek ekonomiczny.
Poziom restrykcyjnosci polityki konserwatorskiej ma duzy wplyw na rela-
¢je wartos¢ historyczna — warto$¢ rynkowa nieruchomosci zabytkowych.

W artykule osiggnigto zamierzone cele badawcze. Dokonano przegladu
literatury, wykorzystano wiedze pochodzaca z przeprowadzonych wywia-
dow z zarzadcami nieruchomosci, w wyniku czego powstat artykut o cha-
rakterze pogladowym, omawiajacym najistotniejsze kwestie zwigzane
z warto$ciami nieruchomosci zabytkowych.
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Streszczenie

W artykule poruszono kwestie warto$ci w procesie inwestowania w nieru-
chomosci zabytkowe. Zabytki to obiekty, ktdre cechujg si¢ przed wszystkim
warto$ciami historycznymi, artystycznymi i naukowymi, i z tego powodu sg one
cenne, wiec wymagaja zachowania dla przysztych pokolen.

Ich ochrona jest mozliwa dzieki procesom inwestycyjnym, ktorych jednym
z gfdéwnych celéw jest wyeksponowanie i wzmocnienie wymienionych wartosci.
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W gospodarce rynkowej waznym elementem, a dla niektdrych inwestoréw
jedynym, jest rachunek ekonomiczny, a kryterium decyzyjnym stopa zwrotu.
W procesie zarzadzania inwestycjami w zabytki nalezy rozwazac¢ wszystkie
wartosci, ktore sg istotne zaréwno dla inwestora, jak i spoteczeristwa.

W artykule przedstawiono specyfike oceny efektywnosci inwestycji w nie-
ruchomosci oraz wyceny nieruchomosci. Scharakteryzowano przebieg procesu
inwestycyjnego w nieruchomosci zabytkowe.

Stowa kluczowe
zabytki, wycena nieruchomosci zabytkowych, inwestowanie w nieruchomosci
zabytkowe

Value in the process of investing in heritage (Summary)

The purpose of the paper is to present the issue of values in the process
of investing in historic properties (heritage). Historic properties are objects that are
characterized mostly by historical, artistic and scientific values and for this reason,
they are very valuable, so they require preservation for the future generations.

Their protection is possible due to investment processes whose one of the main
goals is to expose and strengthen these values. In the market economy, an impor-
tant factor, and for some investors, the only one is the economic calculation,
and the decision criterion is the rate of return. In the process of investment in her-
itage, all values mentioned, that are important for both the investor and society
should be considered.

The paper presents the specificity of assessing the effectiveness of investment
in heritage and its valuation. The process of the investment in historic properties
was characterized.
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