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Finansowanie inwestycji: Leasing nieruchomosci

Na przetomie ostatnich lat oprocz najpopularniejszej na polskim rynku nieruchomosci metody
finansowania projektu inwestycyjnego kredytem pojawita si¢ grupa innych, konkurencyjnych
rozwiazan dajacych alternatywe¢ w kwestiach pozyskiwania kapitatu i finansowania
inwestycji. Zauwaza si¢ wsrod inwestorow i1 deweloperow potrzebe zdywersyfikowania
portfela inwestycyjnego. Obok popularnego finansowania calo$ci inwestycji kredytem —
jakkolwiek stanowiacego wciaz najbardziej charakterystyczna forme finansowania — polscy
inwestorzy oraz deweloperzy na rynku nieruchomosci zaczynaja czerpa¢ korzysci, jakie daje
leasing nieruchomosci, mezzanine finance oraz fundusze nieruchomosci tworzone czgsto
tylko w celu realizacji konkretnego przedsigwzigcia.

Finansowanie inwestycji deweloperskiej przy pomocy leasingu

Finansowania dzialalno$ci przy wykorzystaniu leasingu nieruchomosci jest mozliwe dzigki
zapisom, ktore mozna znalez¢ w art. 7911 kodeksu cywilnego. Na mocy umowy o leasingu
instytucja finansujaca nabywa w zakresie dzialalnosci swojego przedsigbiorstwa rzecz bedaca
przedmiotem danego porozumienia i oddaje ja korzystajacemu do uzytkowania, uzywania
1 pobierania pozytkoéw. Kosztem korzystajacego jest ustalona rata pieni¢zna pobierana przez
finansujacego przez okreslony czas. Leasing nieruchomosci charakteryzuje si¢ tym, ze obrot
nieruchomo$ciami wymaga zawarcia umowy w postaci aktu notarialnego. Wyrdznia sig
leasing finansowy i operacyjny. Rdéznice pomigdzy nimi zauwazalne sa przede wszystkim
w sposobie opodatkowania.

Podczas wykorzystywania leasingu operacyjnego za przychod uznaje si¢ cata ratg leasingowa.
Kosztem dla finansujacego jest warto$§¢ amortyzacji nieruchomosci, dla korzystajacego zas
koszt stanowi warto$¢ catej raty leasingowej. W leasingu finansowym nie uznaje si¢ optat
leasingowych z tytutu korzystania w tym przypadku z nieruchomos$ci. Skutkiem tego jest
zmniejszenie tzw. efektu ,tarczy podatkowej”, gdyz do kosztow korzystajacego zalicza si¢
jedynie odsetki wynikajace z umowy o leasingu i amortyzacji obiektu.

Za najbardziej popularny uznaje si¢ leasing zwrotny. Z finansowania inwestycji przy
wykorzystaniu leasingu deweloper korzysta przede wszystkim budujac obiekt w celu jego
pézniejszego wynajmowania i czerpania zyskéw z tego tytutu. Kolejne kroki postgpowania
w przypadku finansowania procesu deweloperskiego przy pomocy leasingu mozna podzieli¢
na poszczegoélne etapy.

Proces deweloperski rozpoczyna si¢ od krotkoterminowego finansowania. Z tego zrddia
deweloper nabywa grunt, buduje okreSlony kompleks i wynajmuje go docelowym
uzytkownikom.

Nastgpnie deweloper sprzedaje tak przygotowana nieruchomo$¢ inwestorowi na
uzgodnionych wcze$niej warunkach. W tym samym czasie inwestor przenosi na dewelopera
korzysci i pozytki ptynace z zawartych uméw najmu, do ktérych naleza przychody czynszowe
od najemcédw powierzchni oraz okreslony i1 wczes$niej uzgodniony przez obydwie strony
czynsz placony od tej chwili inwestorowi przez dewelopera. Deweloper ptaci inwestorowi
czynsz (optat¢ leasingowa), z ktdrego pokrywane sa sptaty pozyczonego przez dewelopera
kapitalu wraz z odsetkami. Zyskiem dewelopera sa nadwyzki czynszowe, bedace roznica
pomigdzy czynszem otrzymanym od najemcoéw powierzchni i czynszem (oplata leasingowa)
ptaconym inwestorowi.
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Leasing nieruchomosci - schemat
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Cecha transakcji leasingu jest to, ze inwestor nie tylko ma mozliwos¢ wigkszego wgladu w
dziatalno$¢ dewelopera, lecz — chociaz w ograniczonym stopniu, to jednak — partycypuje
takze w przysztych zyskach z inwestycji. Dla dewelopera istotne jest to, ze jesli
przedsigwzigcie zostanie dobrze zrealizowane i zacznie przynosi¢ wigksze przychody niz
gwarantowane splaty czynszowe na rzecz inwestora, to deweloper moze spodziewacé sig
wysokich udzialow w zyskach.

Ubiegajac si¢ o zawarcie umowy leasingu, przedsigbiorca musi przedstawi¢ instytucji
finansujacej raport ukazujacy jego kondycje finansowa, przy czym warunki, jakie musza
zosta¢ spelnione, sa zdecydowanie tatwiejsze do spetnienia przez leasingobiorcg niz przez
przedsigbiorstwo, starajace si¢ o kredyt bankowy.

»Istotng cecha leasingu jest wysoka warto$¢ jednostkowa transakcji liczona zazwyczaj
w milionach ztotych. Realizacja takiego kontraktu wiaze si¢ czgsto z kosztami dodatkowymi,
m.in. kosztami wycen, doradztwa prawnego, podatkowego czy tez technicznego oraz
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koniecznos$cia budowania odrgbnych ofert dla transakeji
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