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Seria kursow ASM prezentuje w sposob rozbudowany i kompleksowy zasady zarzadzania
nieruchomos$cig jako inwestycja. Kurs jest rozwinigciem 1 uzupelieniem zagadnien
prezentowanych podczas szkolenia FIN402: Nieruchomo$¢ jako inwestycja - narzedzia
finansowe. Podczas pieciu dni zaje¢ szkolenia ASM dowiesz si¢ miedzy innymi:

w jaki sposob przygotowaé si¢ do zaprojektowania strategii zarzadzania
nieruchomoscig jako inwestycja: jak zrozumie¢ cele 1 oczekiwania wilasciciela
nieruchomosci, jak analizowaé cykle gospodarcze — w tym na rynku nieruchomosci,
rozumie¢ wptyw zjawisk makroekonomicznych na rynek nieruchomosci;

jakie sg mozliwe zrodta finansowania na rynku nieruchomosci oraz ich wady i zalety;
wszystkiego o finansowaniu nieruchomosci jako inwestycji z kredytu: na podstawie
jakich kryteriow 1 w jaki sposob oceniani sg potencjalni kredytobiorcy, jak
poréwnywaé rozne rodzaje kredytow, jak oceni¢ ryzyka zwigzane z kredytem
i obliczy¢ zwrot z kredytu (przedstawione zostang m.in.: wskaznik kredyt do wartosci
(LTV), wskaznik pokrycia obstugi dtugu (DCR), zasady okreslania rodzaju dzwigni,
zasady analizy zapehienia progowego);

jakie sa zasady prawidlowej wyceny i okreslania wartosci nieruchomosci (podejscie
kosztowe, podejscie rynkowe i podejscie dochodowe);

jakie metody obliczania stop kapitalizacji stosowa¢ w odniesieniu do prognozowanego
przychodu, aby prawidlowo okresli¢ warto$¢ nieruchomos$ci (m.in. analiza zwrotu z
kredytu i1 zwrotu z kapitalu, metoda sumaryczna, model obliczania wartosci
rezydualnej kapitatu inwestora do okreslania wartosci inwestycyjnej); jak zmienia si¢
warto$¢ pienigdza w czasie 1 w jaki sposob wykorzysta¢ t¢ wiedze przy zarzadzaniu
nieruchomoscig jako inwestycja;

wszystkiego o analizie zdyskontowanych srodkow pieni¢znych jako narzgdziu wyceny
nieruchomos$ci, jak réwniez waznym narzedziu wykorzystywanym do obliczania
zwrotu z inwestycji;

jak dzialajg 1 jak stosowaé rozne miary zwrotu z inwestycji (stopa zwrotu ze srodkow
wlasnych; wzrost warto$ci; warto$¢ biezaca netto; wewnetrzna stopa zwrotu;
prowadzenie analizy posrednie;j);

jakie sa rodzaje najmu i czynszu, jak okresli¢ czynsz efektywny oraz jak ustali¢ kwoty
czynszu w oparciu o czynniki ekonomiczne aby zoptymalizowaé przychod;

jak zaprojektowaé alternatywne rozwigzania zarzadzania nieruchomos$cig jako
inwestycja, jak oblicza¢ dla nich stopy zwrotu, analizowac alternatywy przed
wdrozeniem strategii, przedstawia¢ wlascicielowi rekomendacje zgodne z jego celami;
jakie potencjalne konsekwencje podatkowe moga mie¢ przeplywy S$rodkow
pieni¢znych zwigzane z nieruchomoscia dla wiasciciela.



ASM605 Finansowanie i wycena nieruchomosci jako
iInwestycji — Czes¢ trzecia

1. Analiza przeplywow przed opodatkowaniem

Kluczowe koncepcje

Zarzadcy nieruchomos$ci wykonujac analize prognozowanych przeptywow $srodkow
pieni¢znych moga zbada¢ szereg aspektow funkcjonowania nieruchomos$ci. Pomiar zwrotu
pozwala im na podejmowanie najlepszych decyzji finansowych, ktore zawsze powinny miec¢
na uwadze realizacje celow i zamierzen wiasciciela.

Cele nauczania
* Omdwienie znaczenia zrozumienia celdw 1 zamierzen wilasciciela
* Zastosowanie analizy przed opodatkowaniem do pomiaru wynikéw inwestycji

Tematy
» Powtodrzenie: Cele 1 zamierzenia wlasciciela
* Analiza przeplywow przed opodatkowaniem

2. Analiza alternatywnych sposobéw dzialania

Kluczowe koncepcje

Analizy finansowe pozwalaja zarzadcom nieruchomosci oceni¢ rentownos$¢ roznych dziatan
przed ich rozpoczeciem. Dzigki analizom, mogg oni pomdc wlascicielom nieruchomos$ci w
podejmowaniu najlepszych decyzji.

Cele nauczania
* Przeprowadzenie analizy skutkow finansowych wdrozenia réznych sposobdéw postepowania
z nieruchomoscia

Tematy
* Analiza dziatan alternatywnych

3. Rekomendacja

Kluczowe koncepcje

Po przeprowadzeniu analizy rentownosci alternatywnych sposoboéw dzialania przy pomocy
réoznych miernikow finansowych, nadchodzi czas zaprezentowania wlascicielowi lub
inwestorowi rekomendowanego sposobu dziatania. Jak zawsze, rOwniez w tej sytuacji nalezy
kierowa¢ si¢ konkretnymi celami i zamierzeniami wlasciciela.

Cele nauczania
* Przedstawienie wlasciwej rekomendacji zgodnej z celami wilasciciela

Tematy
* Przedstawienie rekomendacji



4. Analiza przeplywow srodkow pieni¢znych po opodatkowaniu

Kluczowe koncepcje

Decyzje podejmowane w zwigzku z zarzadzaniem nieruchomos$cia czesto maja powazne
konsekwencje podatkowe dla jej wlasciciela. Dlatego zarzadcy musza mie¢ wiedzg¢ na temat
przepisow dotyczacych podatku dochodowego oraz podatku od zysku kapitalowego. Jednak
w celu otrzymania konkretnej porady podatkowej powinni kierowa¢ oni swoich klientoéw do
doradcow podatkowych lub ksiegowych specjalizujacych si¢ w rozliczeniach podatkowych.

Cele nauczania

* Poréwnanie dwoch federalnych podatkéw od inwestycji na rynku nieruchomosci (fragment
dotyczacy realiow amerykanskich)

» Wyjasnienie, jakie elementy sktadowe tworza dochdd podlegajacy opodatkowaniu

* Obliczanie podatku od zysku kapitalowego

» Wykonanie analizy przeptywow srodkéw pienig¢znych po opodatkowaniu

Tematy

* O podatkach

* Podatek dochodowy

* Podatek od zysku kapitalowego

* Przeptywy srodkow pienieznych po opodatkowaniu

Czas trwania: 1 dzien



