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inwestowanie w nieruchomosci

Wstep

Nieruchomosci petnia w kazdej gospodarce funkcje szczegdlna. Zaspoka-
jaja one wiele zréznicowanych potrzeb: sa obiektem inwestowania, dla gminy
i panstwa obiektem fiskalnym, dla wtasciciela nieruchomosci obiektem docho-
dowym lub konsumpcyjnym, poprzez instytucje hipoteki moga stanowi¢ srodek
pozyskiwania kapitatu. Aby rynek nieruchomosci mogt prawidtowo funkcjo-
nowa¢, niezbedna jest obecnos¢ licznych kupujacych i sprzedajacych, co po-
zwala na powstawanie konkurencji oraz na swobode¢ ksztaltowania si¢ cen.
Spetnienie tych wymogdéw musi byé poprzedzone stworzeniem prawnych, eko-
nomiczno-finansowych oraz instytucjonalnych uwarunkowan.
Do prawnych aspektéw obrotu nieruchomosciami naleza normy prawne:
® umozliwiajace powstanie rynku, zapewniajace swobodg¢ obrotu nieruchomo-
sciami, wyceng nieruchomosci i udziat w ich transakcjach,
® umozliwiajace uzyskanie informacji o stanie prawnym nieruchomosci (dostgp
do ksiag wieczystych, ewidencji gruntow itp.),

® dotyczace zawierania umow i zapewnienia ich waznos$ci (umowa powinna
zawiera¢ okreslona tres¢, by¢ zawarta przed notariuszem i zarejestrowana),

® majace na celu szybkie i skuteczne wprowadzenie zmian do obowiazujacej
ewidencji lub rejestru (zgloszenie wniosku do sadu rejonowego o wpis do
ksigegi wieczystej o zawartym akcie notarialnym musi nastapic¢ w ciggu 7 dni),

® pobudzajace obrot nieruchomosciami, obejmujg one podatki, ulgi i zwolnienia
podatkowe.

Po stronie ram instytucjonalnych istnieje koniecznos$¢ stworzenia na rynku
nieruchomosci jego infrastruktury, zapewniajacej fachowa obstuge uczestnikow
transakcji. Infrastruktura ta obejmuje instytucje obstugujace rynek, tj. firmy
ubezpieczeniowe, banki finansujace nieruchomosci, osrodki badawcze oraz
fachowcoéw dziafajacych na rynku: rzeczoznawcy majatkowi, deweloperzyl,
doradcy ds. nieruchomosci, posrednicy w obrocie nieruchomosci i zarzadcy.

' Deweloperzy to osoby prawne prowadzace caly proces inwestycyjny budowy miesz-
kani/doméw, bedace jednoczesnie przedstawicielami indywidualnych inwestoréw.
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Wazna rolg odgrywaja rowniez czynniki ekonomiczno-finansowe, kreuja-
ce popyt i podaz nieruchomosci. Do czynnikow popytowych mozemy zaliczy¢:
® poziom zamoznosci spofeczenstwa,
® istnienie na rynku nieruchomosci dlugoterminowego kapitatu inwestycyjnego,
® dostgpnos¢ kredytow nisko oprocentowanych ze wzgledu na wysokq kapitato-

chtonno$¢ inwestowania w nieruchomosci.

Do czynnikdw majacych wplyw na sprawnie dziatajacy rynek naleza jego
podmioty. Wsrod uczestnikow rynku transakcji wyrézniamy: inwestoréw in-
dywidualnych i instytucjonalnych, kredytodawcéw, posrednikow, dewelope-
réw, maklerdw. Inwestorzy i kredytodawcy podejmujg podstawowe decyzje na
rynku nieruchomosci. Pierwsi decydujg o zakupie (budowie) czy przebudowie,
rzadko finansujac je z wtasnych srodkow, drudzy natomiast udzielajg kredytow
na realizacj¢ przedsigwzigcia inwestycyjnego. Oba te podmioty ponosza ryzyko
zwigzane z dziatalnoscia inwestycyjna.

W ciggu ostatnich trzech, czterech lat tradycyjne rozumienie inwestora
ulegto zmianie. Inwestorami zostaja osoby fizyczne lub firmy, dla ktérych ce-
lem nie jest nabycie prawa wiasnosci, lecz zaangazowanie Srodkéw finanso-
wych w proces realizacji po to, aby po jego ukonczeniu odsprzedac gotowa
nieruchomos$¢, odzyskac kapital oraz uzyskaé procent za jego zaangazowanie.

Druga grupa inwestoréw, ktérzy przy tworzeniu portfela inwestycyjnego
wybieraja inwestowanie w nieruchomosci sa inwestorzy instytucjonalni, a
wsrod nich:
® fundusze emerytalne,
® instytucje ubezpieczeniowe,
® banki komercyjne i inwestycyjne,
® fundusze powiernicze, przedsigbiorstwa inwestujace na rynku,
® gmina i panstwo.

Kredytodawcy udzielaja kredytow wiascicielowi nieruchomosci pod tzw.
zabezpieczenie hipoteczne. Ryzyko zwigzane z udzieleniem kredytu wigze sig
glownie z wyptacalnoscia kredytobiorcy, ktéra w duzej mierze zalezy od do-
chodowosci nieruchomosci zabezpieczajacej kredyt. Czgsto zdarza sig, ze in-
stytucje finansowe, petniace rolg kredytodawcy, wystgpuja w roli akcjonariu-
szy, stajac si¢ jednoczesnie wiascicielami kredytowej nieruchomosci.

Kolejna grupa uczestnikéw rynku nieruchomosci sg posrednicy nierucho-
mosci. Otrzymujg oni wynagrodzenie lub prowizje za kojarzenie kupujacych ze
sprzedajacymi. Wynagrodzenie zalezy od atrakcyjnosci oferty, czasu, jaki zle-
ceniodawca wyznaczyt na wykonanie zlecenia i od popytu oraz podazy. Po-
srednicy poprzez swoje dziatania stymulujg rozwdj rynku nieruchomosci. Wy-
konuja czynnosci majace na celu doprowadzenie do zawarcia transakcji, za-
pewniaja prawne i fachowe jej bezpieczenstwo.
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Osobng grupa podmiotéw dziatajacych na rynku tworza specjalisci, do kto-
rych zalicza si¢: rzeczoznawcdw zajmujacych si¢ wyceng nieruchomosci: ar-
chitektow, projektujacych budynki i nadzorujacych przebieg robot zwigzanych
z ich wzniesieniem; prawnikéw, obstugujacych strong prawng transakcji;
agentow ubezpieczeniowych; zarzadcoOw nieruchomosci. Niektorzy uczestnicy
rynku petnig jednoczesnie rézne funkcje, np. duze biura obrotu nieruchomo-
$ciami zajmuja si¢ nie tylko posrednictwem, ale réwniez deweloperstwem, wy-
ceng i zarzadzaniem nieruchomosciami.

Efektywnos¢ inwestowania w nieruchomosci

Inwestorzy zainteresowani lokatami na rynku kapitalowym réznig sig
przede wszystkim motywacjq inwestowania. Zalezy ona od wieku, warto$ci
zgromadzonego kapitatu, sktonnosci do poniesienia ryzyka oraz czasu, jakim
dysponuje inwestor na zajmowanie si¢ inwestycja. Dla kazdego inwestora ce-
lem sg korzysci, jakie moze on osiagnaé przez inwestowanie. Dla jednego beda
to korzysci finansowe, inny inwestujac chce uchroni¢ swoéj kapitat przed infla-
cja. Wielu inwestoréw wybierze zakup obligacji czy budowg¢ domu, dazac do
uzyskania ulg w podatku dochodowym. Dla niektoérych inwestowanie bgdzie
prezentacja wlasnych umiejetnosci, dla innych wazniejsze jest uczestnictwo
w grze rynkowej. Podobnymi motywacjami kieruje si¢ rowniez inwestor wkra-
czajacy na rynek nieruchomosci. Czg$¢ uczestnikow tego rynku dokonuje wy-
boru nieruchomosci nie tylko ze wzgledow finansowych. Najbardziej obiek-
tywnym motywem tegoz wyboru jest potrzeba zaspokojenia lub poprawy wa-
runkéw mieszkaniowych oraz dazenie do osiagniecia dochodéw. Kierujac si¢
ré6znymi motywacjami, inwestor bgdzie zainteresowany zrdznicowanymi seg-
mentami rynku nieruchomosci. Inwestor dazacy do zaspokojenia potrzeb
mieszkaniowych kieruje swoje zainteresowanie na rynek mieszkaniowy, inwe-
stor posiadajacy kapitat i chcacy go pomnozy¢ zainwestuje na rynku nierucho-
mosci komercyjnych czy przemystowych. Obie grupy ulokujg kapitat w nieru-
chomosci, gdy zamierzaja:
® uzyska¢ ulgi podatkowe w podatku dochodowym czy w podatku od nieru-

chomosci,
® uchroni¢ kapitat przed inflacja,
® zabezpieczy¢ kapital, np. przed wydatkowaniem na nadmierng konsumpcje

biezaca,
® uzyska¢ dodatkowe zrddito dochodu.

Jak wspomniano, korzysci z inwestowania w nieruchomosci mogg by¢ ,
w postaci oszczednosci w wysokosci ptaconego podatku, dochodu z nierucho-
mosci, ucieczki przed inflacja i inne.
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Dla konkretnego inwestora lokata kapitalu w nieruchomosci daje trzy zro-
dta dochodow: gotdwke ptynaca z rocznych dochodéw z czynszéw, dochody
pozaczynszowe (opfata za parkingi, reklamy itp.), zwrot kapitatu po opodatko-
waniu w chwili sprzedazy nieruchomosci. Poszczegdlne nieruchomoscei sg
#rédtem odmiennych korzysci. Zrodtem dochodéw niektorych z nich sa giow-
nie wplywy z czynszéw, w mniejszym stopniu spodziewany wzrost wartosci
nieruchomosci. Przyktadem pierwszej grupy nieruchomosci sq magazyny i lo-
kale ustugowe, do drugiej grupy zaliczamy inwestowanie w lokale mieszkalne.
Jest to dobry sposob na pomnozenie wartosci kapitatu, gdyz od poczatku lat
dziewigcédziesigtych na podstawie analizy cen mieszkan obserwuje si¢ staty
wzrost ich wartosci, znacznie wigkszy niz przynidstby dochéd z lokaty banko-
wej czy obligacji.

Inwestora, ktory chee ulokowac kapitat na rynku nieruchomosci, interesuje
nie tylko poréwnanie dochodowosci poszczegoinych rodzajow nieruchomosci,
ale rowniez pordéwnanie przecigtnej dochodowosci nieruchomosci z innymi
instytucjami finansowymi, jak np. akcje czy obligacje. Badania przeprowadzo-
ne przez firme¢ Healey and Baker® na rynku londynskim wykazaty, ze w dtugich
okresach (analizowano lata 1970-1990) na rozwinigtych rynkach kapitalowych
dochodowo$¢ z nieruchomosci jest relatywnie nizsza niz z akeji, ale wyzsza niz
dochodowos$¢ z obligacji. W przytoczonym przyktadzie obligacje miaty docho-
dowos¢ 480%, akcje — 1018%, nieruchomosci — 575%. Nizsza optacalnos¢
inwestowania w nieruchomosci w zamian za niskie ryzyko jest akceptowana
przez inwestoréw dtugoterminowych, ktérzy dlatego nie inwestuja w akcje.

Zakup mieszkania jako lokata kapitatu jest jedng z najpowszechniejszych
form inwestowania, dostgpna dla osob prywatnych. Dostgpnos¢ ta wynika
z niskiego, np. w poréwnaniu do inwestycji biurowych, poziomu inwestycji.
Do roku 1998 takie inwestycje byly bardzo atrakcyjne, ich optacalnos¢ prze-
kraczata 20%, szczegolnie widoczne to bylo na przykladzie apartamentow wy-
najmowanych w dalszej kolejnosci obcokrajowcom i zagranicznym firmom®.

Takze samo inwestowanie wolnej gotéwki w mieszkania o $rednim stan-
dardzie bylo i nadal jest inwestycja odznaczajaca si¢ duza dochodowoscia.
Rozpatrzmy nastepujacy przyktad. Inwestor w 1995 roku dysponujac gotdwka
w wysokosci 75 tys. zt rozwazal trzy mozliwosci zainwestowania:

1) ulokowanie kapitatu w dolarach USD, stanowito to réwnowartos¢ 30 935

USD;

2) ulokowanie kapitatu w markach niemieckich DM, stanowito to rownowar-

tos¢ 44 305 DM;

3) zakup mieszkania spoidzielczego wiasnosciowego o powierzchni 50 m®

w dobrej dzielnicy Warszawy.

2 Ewa Kucharska-Stasiak, Nieruchomos¢ a rynek. PWN, Warszawa 1997.
* Nieruchomosci — raport 99. Unikat 2000.
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Jezeli wybrat mozliwo$¢ trzecia, uzyskat po dwéch latach najwigkszy zysk,
gdyby nawet uwzglednic¢ optaty dodatkowe zwiazane z kupnem nieruchomosci,
ktore wyniosty 2628 zt (w tym: oplata notarialna 1128 zt i optata skarbowa
1500 zt).

Tabela 1

Dane wyjsciowe (w z1)
Rok Srednia cena Srednia cena Srednia cena Cena mieszkania

dolara USD w marki niemiec- 1m? o powierzchni
NBP = 100 USD kiej w mieszkania na 50 m? na
NBP = 100 DM Mokotowie Mokotowie

1995 242,44 169,28 1500 75 000
1997 328,08 189,18 1800 130 000
1997 328,08 189,18 1800 130 000
1999 401,83 199,58 3 500 175 000

Zrédio: Opracowanie whasne.

Tabela 2
Wysokos¢ zysku z zainwestowania w dolara USD, marke DM i zakupu mieszkania
w Warszawie (w %)

Zakup
Wyszczegbinienie usSb DM mieszkania w
Warszawie
Zysk w 1997 r. w stosunku do 1995 r. 135 112 173
Zysk w 1999 r. w stosunku do 1997 r. 122 105 135

Zrédio: Obliczenia wiasne.

Nieruchomos$¢ chroni zainwestowany kapitat finansowy przed inflacja. Ta
rola jest szczegolnie widoczna w okresach postgpujgcej inflacji. Mato zuzyte
ekonomicznie nieruchomosci przez gwattowny wzrost kosztow budowy i opro-
centowania kredytu wykazuja realny wzrost warto$ci. Wyraznie bylo to wi-
doczne w latach transformacji gospodarczej. To, ze nieruchomos$¢ chroni zain-
westowany kapitat przed inflacja, wyrdznia ja pozytywnie sposréd innych in-
strumentéw finansowych. Niektdrzy ekonomisci uwazaja, ze zaden z instru-
mentdéw finansowych tak dobrze nie petni wymienionej funkcji4. Cecha ochro-
ny kapitatu przed inflacja powoduje, ze nieruchomosci che¢tnie wigczane sg do
portfeli inwestycyjnych inwestoréw instytucjonalnych, zwilaszcza funduszy
emerytalnych i firm ubezpieczeniowych. Instytucje te przyjmuja srodki od lud-
nosci na dtugie okresy, starajac si¢ bez zwigkszenia ryzyka utrzymac realng
warto$¢ lokat.

Z. Komar, Jak sig robi pieniadze. Wyd. ,,Thaurus”, Warszawa 1990.
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Oszczednosci dochodow z tytutu inwestowania
w nieruchomosci mieszkaniowe

Na decyzje inwestycyjne, obok bezposrednich efektéw finansowych,
wplywaja oszczgdnosei z tytutu niezaptaconych podatkow.

Glownymi podatkami naliczanymi od nieruchomosci sa: podatek docho-
dowy, podatek od nieruchomosci, podatek od spadkéw i darowizn. Obecnie
w Polsce istotng zache¢te do budowy czy zakupu nowego mieszkania stanowig
ulgi w podatku dochodowym.

1) z tytutu zakupu gruntéw pod budowg budynku mieszkalnego;
2) ztytutu budowy domu lub mieszkania;

3) remontowa;

4) z tytutu budowy domu z mieszkaniami pod wynajem;

5) ztytutu oszczedzania w kasie mieszkaniowe;.

Dla korzystania z ulg mieszkaniowych nie ma znaczenia aktualna sytuacja
mieszkaniowa podatnika. Kto buduje — ma prawo do ulgi, jednej w okresie
obowiazywania ustawy z 1992 roku. Ulgi mieszkaniowe podlegaja podwdjne-
mu ograniczeniu: objety ulga jest tylko wydatek w granicach limitu, a od po-
datku odlicza si¢ tylko czgs$¢ tak ograniczonego wydatku — jest to 19%, a wy-
jatkowo przy oszczgdzaniu w kasie mieszkaniowej — 30%. Ulga sg objete zaw-
sze wydatki na wlasne potrzeby mieszkaniowe podatnika. Nie ma wigc prawa
do ulgi osoba, ktéra wptacita np. wktad budowlany na mieszkanie spotdzielcze
dla cztonka rodziny. Limity wszystkich ulg mieszkaniowych przystuguja kaz-
demu z podatnikéw z osobna. Jezeli jednak podatnik pozostaje w zwigzku mat-
zenskim, limity dotycza lacznie obojga matzonkdéw, bez wzgledu na to, czy
rozliczajg si¢ wspdlnie czy oddzielnie. Nie jest tez wazne, czy istnieje migdzy
nimi rozdzielczo$¢ majatkowa, czy tez zyja w separacji. Jezeli jeden budynek
buduje na wspotwiasnosé wiele osob, kazdy ze wspdtwlascicieli ma prawo do
wilasnego limitu ulgi. Kazdy ze wspotinwestujacych musi woéwcezas miec faktu-
ry na wilasne imi¢ i nazwisko, stwierdzajace wydatki przypadajace na czgs¢
domu lub mieszkania, réwna jego udziatowi we wspotwtasnosci.

Ulga z tytutu zakupu gruntu lub odptatnego przeniesienia
prawa wieczystego uzytkowania gruntu pod budowe budynku
mieszkalnego

Ulga ta od 1997 r. polega na odliczeniu od podatku 19% faktycznie ponie-
sionego wydatku, ale tylko w granicach limitu wydatkéw. Limit ten wyznacza
iloczyn powierzchni 350 m® i ceny z dnia nabycia zaptaconej za 1 m* gruntu
lub prawa wieczystego uzytkowania. Za ceng nabycia uznaje si¢ proporcjonal-
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nie do 350 m® cene zakupu powiekszona o optate skarbowa, notarialna i ewen-
tualnie prowizj¢ posrednika. Ulga na zakup gruntu przystuguje tylko raz
w okresie obowigzywania ustawy, jest samodzielna tj. nie obcigza limitu in-
nych ulg budowlanych, przystuguje jedynie nabywcom gruntu w formie nota-
rialne;j.

Ulga z tytutu budowy, przebudowy, adaptacji domu
lub mieszkania

Ulge na budowg, przebudowg, adaptacj¢ domu lub mieszkania nazywa si¢
potocznie, ze wzgledu na limit przystugujacych odliczen, duza ulga budowlang
(mieszkaniowa). Za 2000 rok mozna bylo odliczy¢ od podatku 19% wydatkow,
ale nie wigcej niz 19% ze 154 000 zt, co daje kwotg maksymalnego odpisu w
wysokosci 29 260 zt. W mySl art. 27a ustawy o podatku dochodowym od 0s6b
fizycznych, obejmuje ona wydatki na:
® budowg domu mieszkalnego,

e wkiad budowlany lub mieszkaniowy oraz na przeksztatcenie statutu mieszka-
nia spotdzielczego na status wlasnosciowy,

® na zakup nowo wybudowanego domu lub mieszkania od osoby lub firmy,
ktéra wybudowata 6w budynek w ramach prowadzonej dziatalnosci gospodar-
czej,

® nanadbudowe lub rozbudowg budynku na cele mieszkalne,

® na przebudowe strychu, suszarni lub przystosowanie innego pomieszczenia na
cele mieszkalne oraz na wykonczenie lokalu mieszkalnego w nowo wybudo-
wanym budynku do dnia zasiedlenia tego lokalu.
Nie mozna skorzysta¢ z ulgi budowlanej w przypadku poniesienia wydat-
kéw na:
®  zakup mieszkania na wolnym rynku,
® wykup mieszkania kwaterunkowego lub zaktadowego (z wyjatkiem wykupu
mieszkania zaktadowego przejetego przez spoldzielnig),
® budowe obiektow towarzyszacych budynkowi mieszkalnemu, np. garazu,
® splate kredytu mieszkaniowego (z wyjatkiem sptaty kredytow udzielonych
spotdzielcom przed dniem 31.05.1992 r. — w tym wypadku od dochodu, a nie
od podatku mozna odliczy¢ do 29 260 zt; odlicza si¢ raty sptacanego kredytu
wraz z odsetkami),

® budowe domu, na ktéry pozwolenie otrzymat nie podatnik, lecz cztonek jego
rodziny,

® wkiad na mieszkanie, gdy cztonkiem spétdzielni nie jest podatnik tylko jego
bliski,

®  kupno lub budowg domu rekreacyjnego,



58

finansowanie doméw mieszkalnych Towarzystwo Budownictwa Spofecznego,
w tym wydatki wnoszone na podstawie umdéw o partycypacje w kosztach bu-
dowy.

Kontrowersyjne orzeczenia Trybunatu Stanu spowodowato sytuacje, ze od

1998 roku istnieja dwie kategorie podmiotéw korzystajacych z ulgi budowlane;:

1)

2)

podatnicy majacy korzystniejszg ulge (odlicza od dochodu) to ci, ktorzy
rozpoczeli przed 1997 r. budowg, nadbudowe lub rozbudowe domu, prze-
budowujg badz przystosowuja strychy, suszarnie badzZ inne pomieszczenia
na cele mieszkalne, wykanczaja lokal mieszkalny w nowo wybudowanym
budynku przed tzw. dniem zasiedlenia; dotyczy to podatnikéw, ktorzy roz-
poczeli powyzsze dziatania przed 1998 rokiem;

podatnicy majacy mniej korzystng ulge — ulga jest odliczana od podatku
w maksymalnej wysokosci poniesionych wydatkow. Osoby, ktére stracity
prawo do korzystniejszej ulgi odliczanej od dochodu to te, ktore:

kupity dziatki budowlane, ale nie rozpoczety budowy,

wptacity wktad budowlany lub mieszkaniowy do spotdzielni,

kupity nowo wybudowany dom lub mieszkanie od gminy albo od firmy, ktora
wybudowata je w ramach prowadzonej dziatalnosci gospodarczej,
remontowatly swoje domy lub mieszkania.

Te inwestycje sa — jak napisat w uzasadnieniu swojego kontrowersyjnego

orzeczenia Trybunal — ,jednorazowymi zdarzeniami gospodarczymi, ktore
z natury zamykaty si¢ w ramach jednego roku podatkowego”.

Ulga remontowa (zwana potocznie malg ulgg mieszkaniowa)

limit wydatkdw na remont jest z goéry okreslony na okres trzyletni, mozna go
wykorzysta¢ od razu w pierwszym roku albo sukcesywnie w kolejnych 3 la-
tach. Ulga ta przystuguje pod warunkiem, ze dom lub mieszkanie sa zajmo-
wane na podstawie tytulu prawnego, np. prawa wiasnosci, spétdzielczego
prawa do lokalu, umowy najmu, dzierzawy lub uzyczenia, nakazu kwaterun-
kowego. W kazdym okresie trzech kolejnych lat, z ktorych drugi zaczat sig w
2000 roku, mozna odliczy¢ 19% poniesionych wydatkow, ale nie wigcej niz:

z racji remontu i modernizacji budynku mieszkalnego — 3% kwoty bazowe;j
duzej ulgi budowlanej obowiazujacej w pierwszym roku okresu trzyletniego
(ulga w wysokosci 4620 zi, co odpowiada wydatkowi 24 315 zt 78 gr),

z racji remontu czy modernizacji mieszkania — 2,5% tej kwoty (ulga w wyso-
kosci 3850 zt co odpowiada wydatkowi 20 263 zt 15 gr).

Z ulga remontowa zwigzana jest ulga z tytutu modernizacji sieci lub

sprzgtu gazowego. Podatnik moze skorzysta¢ z dodatkowego limitu odliczen od
podatku w kwocie 770 zt. Z ulgi nie mozna skorzystac, jesli wydatki na remont
w kazdym roku byly mniejsze niz 462 zt (tj. 0,3% aktualnej kwoty bazowej).
Aby nie byto watpliwosci, co uwaza si¢ za remont, ulga zostata ograniczona do
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wydatkéw wskazanych osobno dla mieszkan i dla doméw w zataczeniu do roz-
porzadzenia ministra gospodarki przestrzennej i budownictwa z dnia 21 grudnia
1996 r. (DzU z 1996 r., nr 156, poz. 788).

Ulga dla budujacych domy wielorodzinne z przeznaczeniem na wynajem
znajdujacych si¢ w nich mieszkan nadal polega na odliczeniu wydatkow od
dochodu przed opodatkowaniem. Mozna z racji budowy kazdego takiego
mieszkania odliczyé wydatki w kwocie nie przekraczajacej iloczynu 70 m?’
powierzchni uzytkowej budynku mieszkalnego i wskaznika przeliczeniowego
ceny | m”. Korzystanie z ulgi na wynajem nie odbiera prawa do zwyktej ulgi
budowlanej. Ulga obejmuje wydatki na budowg wilasnego lub stanowiacego
wspotwiasnos¢ budynku mieszkalnego wielorodzinnego z przeznaczeniem
znajdujacych si¢ w nim co najmniej pigciu lokali mieszkalnych na wynajem
oraz wydatki na zakup dziatki pod budowg tego budynku. Gdy dom z mieszka-
niami na wynajem budowany jest na wspdtwtasnosé, kwota odliczen przystu-
gujaca kazdemu ze wspdlnikéw, w granicach limitu wydatkéw przypadajacego
na ten budynek (w 2000 r. 154 000 zt razy liczba mieszkan na wynajem), jest
ustalona proporcjonalnie do udziatu we wspdtwiasnosci. Podobnie jak limit
duzej ulgi mieszkaniowej, rowniez limit tej ulgi dotyczy obojga matzonkow.
Ulge traci sig, jezeli przed uptywem dziesigciu lat, liczac od konca roku kalen-
darzowego, w ktérym korzystajacy z niej otrzymat decyzj¢ o pozwoleniu na
uzytkowanie domu oraz lokalu, doszto do:
® sprzedazy mieszkania lub udziatu we wspétwiasnosci,
® wynajg¢cia mieszkania osobom bliskim, ktore w stosunku do wspéiwiasciciela

lub chociazby jednego ze wspotwlascicieli zaliczane s do 1 grupy podatko-

wej,
® dokonania zmiany przeznaczenia budynku lub lokalu mieszkalnego na uzyt-
kowy albo przeznaczenia go na potrzeby wiasciciela lub wspotwiascicieli.

W przypadku zaistnienia opisanych powyzej okolicznosci podatnik jest zo-
bowigzany do zwrotu wykorzystanej ulgi na budowg mieszkan pod wynajem.
Ulga ta jest adresowana do zamoznych klientow, jest ona prostym sposobem na
»ucieczke” od placenia wysokich podatkow fiskusowi. Jest sposobem lokowa-
nia kapitatu w instrument obarczony niewielkim ryzykiem, a jednoczesnie
czynnikiem napedzajacym koniunktur¢ w budownictwie. Dlatego wiele firm
deweloperskich podejmuje si¢ realizowania procesu inwestycyjnego zmierzaja-
cego do budowy budynkow wielorodzinnych z mieszkaniami na wynajem. Jak
wykazujg statystyki, zapotrzebowanie na takie lokale systematycznie ro$nie.

Ulga z tytulu oszczedzania w kasie mieszkaniowej
Przystuguje podatnikom systematycznie gromadzacym oszczednosci na

jednym rachunku oszczgdnosciowo-kredytowym w jednym banku prowadza-
cym kas¢ mieszkaniowa, wowczas podatnik moze pomniejszy¢ podatek az
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0 30% wydatkoéw. Kwota pomniejszenia nie moze by¢ wigksza niz 6% kwoty
bazowej. W 2000 r. kwota ta wynosita 154 000 zi, a wiec limit odliczen od
podatku w ramach ulgi wyznacza kwota 9240 zt, co odpowiada oszczedno-
$ciom w kasie mieszkaniowej w wysokosci 48 631 zt. Oszczedzanie w kasach
mieszkaniowych jest warunkiem uzyskania kredytu kontraktowego na cele
mieszkaniowe na preferencyjnych zasadach. Po okresie oszczgdzania w kasie
zgromadzony kapitat i otrzymany kredyt mozna wykorzysta¢ na cele mieszka-
niowe, takie same jak w przypadku duzej ulgi budowlanej (dodatkowo
oszczednosci mozna przeznaczy¢ na kupno mieszkania lub domu na rynku
wtornym). Wedlug art. 27 ust. 13 pkt. 4 ustawy o podatku dochodowym od
0s6b fizycznych, ulge traci si¢ w razie wycofania oszcze¢dnosci z kasy lub sce-
dowania ich na osoby trzecie.

Reasumujac nalezy wskaza¢ na toczace si¢ w ostatnich latach dyskusje
dotyczace zniesienia istniejacych ulg mieszkaniowych. Wérdd zabierajacych
publicznie glos znajduja si¢ zaréwno ich zwolennicy, jak i przeciwnicy. Odrzu-
cajac w sprawie kwestie polityczne, nalezy wskaza¢ na ich aspekty meryto-
ryczne. Niewatpliwe jest to, ze istnienie ulg mieszkaniowych przyczynia si¢ do
zmniejszenia biezacych dochodoéw budzetowych. Nalezy zwazy¢ na fakt, ze
ulgi te przyczyniaja si¢ do ozywienia inwestowania w nieruchomosci mieszka-
niowe. Jezeli tak, to proces ten petni role kota zamachowego dla wielu dziedzin
gospodarki narodowej. Z racji prowadzonych inwestycji mieszkaniowych za-
trudnienie majq i zbyt na swoje produkty: transport, przemyst cementowy,
szklarski, drzewny, ceramiczny, geodeci, projektanci itp. Bez prowadzenia ja-
kichkolwiek rachunkow symulacyjnych czy tez szczegotowych badan efekty
dochodowe z racji podatkéw ptaconych przez te sektory beda niewatpliwie
wigksze niz korzysci z racji zlikwidowanych ulg mieszkaniowych.

investing in Real Estate

The paper considers some legal, institutional, economic and financial
aspects of the real estate market with focus on Poland.

Comparative analysis of returns on capital invested in real estate and in fo-
reign exchanges (DEM and USD) has been presented. Results show that in the
years 1997-1999, the investment in home properties was relatively the most
profitable.

Additionally, other benefits resulted from investing in home properties
have been discussed, mainly personal income tax deductions. The informative
description of the latter has been clearly showed by the Author.



