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PIT OD NIEUJAWNIONYCH ŹRÓDEŁ NA NOWYCH ZASADACH

BANKIER ROZWIĄŻE PROBLEMY NIE TYLKO Z SUKCESJĄ

Po wyroku Trybunału 
Konstytucyjnego  
z 18 lipca 2013 r.,  
sygn. SK 18/09, w którym 
Trybunał wskazał  
na niezgodność z Konstytucją 
dotychczasowych przepisów  
w zakresie opodatkowania 
dochodów z nieujawnionych 
źródeł, Sejm uchwalił zmianę 
przepisów, która wejdzie  
w życie od 1 stycznia 2016 r. 
Sankcyjny podatek został 
doregulowany, a nowe przepisy 
ujęto w nowym rozdziale 
ustawy o PIT (5a).

Naturalnym kierunkiem 
rozwoju bankowości prywatnej 
na całym świecie jest  
tzw. family office – model,  
w którym zaufany bankier 
zarządza nie tylko jednym  
czy dwoma elementami,  
ale wszystkimi sprawami 
majątkowymi rodziny.  
Zgodnie z kilkusetletnimi 
tradycjami bankowości,  
w takim modelu bankier  
– jak dobry prawnik czy lekarz 
– staje się często biznesowym 
powiernikiem i przyjacielem 
domu. Stoi na straży 
rodzinnych interesów,  
czuwa nad przyszłością 
kolejnych pokoleń.

Problem przekazania majątku
Prawdziwą sztuką jest nie tylko pomno-

żyć majątek, ale też utrzymać go i zbudo-
wać kapitał na lata. Co ciekawe, choć nie-
mal 100 proc. klientów potrzebuje pomocy 
w tym zakresie, zaledwie niewielu z nich 
zajęło się z wyprzedzeniem kwestiami ta-
kimi jak np. zabezpieczenie majątku na 
wypadek śmierci. Często to bankier jest 
pierwszą osobą, która zadaje klientowi py-
tanie czy spisał testament?

Kilkanaście miesięcy temu Noble Bank 
wdrożył specjalny pakiet rozwiązań, od-
powiadających na takie właśnie wyzwa-
nia. Wealth Guard, czyli kompleksowe 
zabezpieczenie majątku, to dopełnienie 
modelu, w którym klienci mogą powierzyć 
zaufanym doradcom nie tylko kwestie za-
rządzania prywatnymi inwestycjami czy 
majątkiem firmy, ale także doradztwo 
prawne i podatkowe oraz zabezpieczenie 
przyszłości najbliższych. Usługi zostały 
przygotowane we współpracy z najwięk-
szą polską kancelarią prawniczą – Do-
mański Zakrzewski Palinka. 

Dlaczego to ważne? W Polsce świado-
mość potrzeby rozplanowania sukcesji 
majątku jest wciąż bardzo niska, co wyni-
ka głównie z uwarunkowań kulturowych. 
Polacy, także ci najzamożniejsi, niechętnie 
rozmawiają na temat śmierci kierując się 
utartą maksymą, że jakoś to będzie. Do-
datkowo, w okresie komunizmu problem 
płynnego przekazania poważnej fortuny 
czy firmy w Polsce praktycznie nie istniał 
w związku z powszechną nacjonalizacją 
przedsiębiorstw po drugiej wojnie świato-
wej. Dziś pierwsze pokolenie milionerów 

– przedsiębiorców, którzy budowali swoje 
majątki po 1989 r., wkracza w wiek 50-60 
lat – dlatego temat transferu majątku staje 
się bardzo aktualny.

Spokój dla rodziny
Warto pamiętać, że uporządkowanie 

kwestii związanych z sukcesją jest istot-
ne na dwóch płaszczyznach: zarówno 
kapitału prywatnego, jak i przyszłości 
firmy. Z naszego doświadczenia wyni-
ka, że wielu bardzo zamożnych klientów 
nie ma świadomości jak poważne ryzy-
ko wiąże się np. z brakiem testamentu 
lub jego niewłaściwym spisaniem. Brak 
zabezpieczenia prawnego może narazić 
najbliższych posiadacza majątku, w razie 
jego nagłej śmierci, nawet na pozostanie 
beż środków do życia – np. w przypadku 
długiego postępowania spadkowego, poja-
wienia się dodatkowych osób roszczących 
prawa do majątku, konfliktów pomiędzy 
spadkobiercami o podział poszczególnych 
elementów spadku, jak np. dom itd. Jeśli 
kwestie te nie zostaną uregulowane od-
powiednio wcześniej, środki mogą bardzo 
długo pozostać poza zasięgiem małżonka 
czy dzieci zmarłego. 

Nawet wśród klientów, którzy starali 
się uporządkować sami podstawowe for-
malności, niezwykle często spotykamy 
się z klasycznymi błędami – np. testa-
mentem spisanym w sposób, który po-
woduje, że nie jest on ważny (np. wydruk 
komputerowy z samym podpisem) czy 
zapisanie całego majątku małoletniemu 

dziecku, bez świadomości jakie niesie to 
konsekwencje.

 Dodatkowe ryzyko wiąże się z nieupo-
rządkowaniem spraw związanych z mająt-
kiem w postaci firmy.

Porządek w biznesie
Dlaczego sukcesja jest ważna z punktu 

widzenia przedsiębiorstwa i kiedy należy 
zacząć o niej myśleć? 

Koncentrując się na rozwoju samego biz-
nesu, niewiele osób przywiązuje wagę do 
kwestii zabezpieczenia kwestii prawnych, 
nie wspominając już o sukcesji czy planie 
na wypadek nieszczęśliwych zdarzeń. Naj-
częściej punktem zwrotnym, kiedy klienci 
uświadamiają sobie taką konieczność, jest 
sytuacja, kiedy działalność wieloletnie-
go partnera biznesowego z ich otoczenia 
kończy się wraz z gwałtowną śmiercią 
właściciela i na jego przykładzie widać jak 
ogromne zagrożenia są z tym związane. 
Upadek firmy, pozostawienie rodziny bez 
środków, niejasności wśród pozostałych 
wspólników...

Oczywiście, największym ryzykiem 
obarczone są osoby prowadzące przedsię-
biorstwa na podstawie wpisu do ewidencji 
działalności gospodarczej, kiedy rozdział 
środków pomiędzy majątkiem prywatnym 
a biznesowym ulega zatarciu i jest najbar-
dziej problematyczny. O dziwo, zdarzają 
się klienci, którzy nawet przy kilkudziesię-
ciomilionowym obrocie, pozostali (z na-
wyku) przy takiej formie. W przypadku ich 
śmierci firma właściwie przestaje istnieć. 

Jan Czerwiński

Jan Czerwiński

Utrzymana została stawka 75 proc., któ-
ra znajdzie zastosowanie w odniesieniu 
do przychodów nieznajdujących pokrycia 
w ujawnionych źródłach lub pochodzących 
ze źródeł nieujawnionych. Przez „przychody 
nieznajdujące pokrycia w ujawnionych źró-
dłach” należy rozumieć przychody, których 
uzyskanie nie jest możliwe do udowodnie-
nia, pomimo wskazania ich źródła (np. gdy 
podatnik twierdzi, że osiąga znaczne docho-
dy z niewielkiej działalności gospodarczej, 
a nie jest w stanie wykazać ich uzyskania). 

Z kolei przez „przychody ze źródeł nie-
ujawnionych” należy rozumieć przychody, 
których źródeł nie wskaże podatnik, ani 
też nie ustali organ podatkowy (np. podat-
nik nie wyjaśni źródła finansowania naby-
cia nieruchomości, a jednocześnie organ 
podatkowy nie ustali źródła pochodzenia 
majątku podatnika).

Podstawą opodatkowania będzie nad-
wyżka wydatków nad dochodami opo-
datkowanymi oraz nieopodatkowanymi 
(np. zwolnionymi, przedawnionymi etc.) 
osiągnięta w roku podatkowym. Nadwyż-

ka ta będzie obliczana dla poszczególnych 
wydatków i sumowana. Jeśli w danym roku 
podatkowym podatnik kupił nierucho-
mość, samochód i motorówkę, podstawą 
opodatkowania będzie łączna kwota nad-
wyżek poniesionych wydatków i uzyska-
nych dochodów (opodatkowanych oraz 
nieopodatkowanych). Wydatki będą bada-
ne chronologicznie, co oznacza, że docho-
dy uzyskane jeszcze w tym samym roku 
podatkowym, ale po dacie poniesienia wy-
datku, nie będą uznane za źródło finanso-
wania danego wydatku.

Nowością w przepisach ustawy będzie 
zasada, zgodnie którą w toku postępowa-

nia ciężar dowodu spoczywa na podatniku 
w zakresie wykazania istnienia dochodów 
opodatkowanych lub nieopodatkowanych 
stanowiących pokrycie wydatku. Organy 
podatkowe w praktyce także na gruncie 
dotychczasowych przepisów stosowały ten 
mechanizm, jednakże od 2016 r. takie dzia-
łanie będzie oparte wprost na przepisach 
ustawy. Jednocześnie rygoryzm w zakre-
sie ciężaru dowodowego będzie łagodzo-
ny przez regułę, zgodnie z którą podatnik 
będzie mógł uprawdopodobnić uzyskanie 
przychodów, a nie wyłącznie je udowodnić. 
Dopiero brak udowodnienia lub uprawdo-
podobnienia uzyskania dochodów spowo-
duje, że wobec podatnika będą mogły zna-
leźć zastosowanie przepisy o sankcyjnym 
podatku. 

Zmianie uległy także przepisy w zakresie 
przedawnienia i powstania obowiązku po-
datkowego. Zgodnie z nowym brzmieniem 
przepisów Ordynacji podatkowej, zobo-
wiązanie podatkowe z tytułu opodatkowa-
nia przychodów z nieujawnionych źródeł 
nie powstaje, jeżeli decyzja ustalająca to zo-

bowiązanie została doręczona po upływie 
5 lat, licząc od końca roku kalendarzowego, 
w którym powstał obowiązek podatko-
wy, tj. na ostatni dzień roku podatkowe-
go, w którym powstał przychód w kwocie 
odpowiadającej nadwyżce wydatku nad 
dochodami opodatkowanymi lub nieopo-
datkowanymi. Inaczej mówiąc, obowiązek 
podatkowy będzie ustalany na rok, które-
go będzie dotyczyć postępowanie, tj. rok 
w którym powstał przychód odpowiada-
jący nadwyżce wydatków nad dochodami.

Zmienione przepisy, które zaczną obo-
wiązywać od 2016 r. wydają się wypełniać 
zalecenia Trybunału Konstytucyjnego 
w zakresie pewności prawa oraz zasad pra-
widłowej legislacji. Życie zweryfikuje, czy 
ta wstępna ocena zostanie potwierdzona. 

Kolejnym przykładem problemu poja-
wiającym się z kolei w przypadku spół-
ek, w wypadku śmierci współwłaściciela 
firmy, który nie uregulował wcześniej 
kwestii prawnych, jest zaniżenie war-
tości firmy przez jego wspólników i wy-
prowadzenie części środków ze spółki, co 
znacznie lub całkowicie umniejszy środ-
ki dziedziczone przez rodzinę zmarłego. 
Dlatego tak ważne jest np. zarządzenie 
zawczasu wyceną wartości spółek. Ko-
lejny przykład ryzyka dotyczy firm ro-
dzinnych, prowadzonych np. przez ojca 
rodziny – w momencie jego wypadku lub 
śmierci, najbliżsi bardzo często nie mają 
wiedzy na temat umów, zobowiązań 
i działania firmy, a wtedy łatwo o jej upa-
dek. Można się przed tym zabezpieczyć, 
porządkując prawne aspekty działalno-
ści i powierzając zaufanemu doradcy, np. 
bankierowi, kluczową wiedzę o spółce, 
głównych dokumentach, strukturze fi-
nansowej etc. – tak, by najbliżsi mogli ją 
w razie potrzeby uzyskać. 

Zaufany bankier 
Na rynku pojawia się coraz więcej wy-

specjalizowanych kancelarii prawnych 
świadczących usługi w zakresie plano-
wania dziedziczenia. Problemem może 
być fakt, że właściciele firm polegają 
w tej kwestii na opiniach własnego dzia-
łu prawnego lub na opiniach dyrektorów 
finansowych, czyli często osób nieobiek-
tywnych, działających w ramach swoich 
partykularnych interesów. 

Sprawę tak poważną jak transfer całe-
go majątku należy planować strategicznie 
– z doświadczonym, obiektywnym i pro-
fesjonalnym doradcą, który jest w stanie 
spojrzeć na nią zarówno z punktu widzenia 
finansów, jak i prawnego. Dlatego klientom 
Noble Banku proponujemy obsługę Wealth 
Guard – doradztwo w partnerstwie z reno-
mowaną kancelarią prawną DZP. 

Wśród najzamożniejszych osób, korzy-
stających z usług bankowości prywatnej 
na Zachodzie, proces ten już od pokoleń 
wygląda właśnie w taki sposób. Planowa-
nie transferu majątku jest jednym z pod-
stawowym elementów całego zarządzania 
majątkiem. Bankier jest w tym modelu 
dla klienta partnerem do rozmowy nie 
tylko na temat inwestycji, finansowania, 
optymalizacji podatkowej, ale też właśnie 
rozplanowania szeroko rozumianej suk-
cesji majątku – w zakresie prowadzonego 
biznesu ale również majątku prywatnego. 

radca prawny | Tax Manager w praktyce podatkowej 

kancelarii Domański Zakrzewski Palinka

JAK UNIKNĄĆ 
KŁOPOTÓW
Klienci często są przekonani, że biz-

nes, który budowali przez wiele lat  
i który znają „na wylot” jest optymalny 
pod każdym względem. Tymczasem 
zewnętrzna, obiektywna ekspertyza 
pokazuje, że przyjęte rozwiązania wca-
le nie są najlepsze albo już dawno stra-
ciły na aktualności. Prawo w Polsce, 
szczególnie podatkowe, zmienia się 
niezmiernie szybko i trzeba ciągle trzy-
mać rękę na pulsie. Kancelaria DZP i 
Noble Bank stawiają sobie za cel by nie 
tylko dokonywać zmian skostniałych 
struktur biznesowych klientów, ale z 
wyprzedzeniem reagować na pojawia-
jące się ryzyko. To dodatkowa korzyść 
płynąca z naszej współpracy.

Restrukturyzacja biznesu pozwala 
często nie tylko na wygenerowanie spo-
rych oszczędności, które można prze-
znaczyć na dalszy rozwój działalności, 
ale także może zabezpieczyć przyszłość 
firmy i przekazanie jej kolejnemu poko-
leniu. Uporządkowany i zoptymalizo-
wany biznes to ochrona przed wieloma 
problemami, jak np. konflikty o wycenę, 
podział, zarządzanie, które w toku suk-
cesji mogłyby zniechęcić następców 
właściciela do prowadzenia spółki. 

Elżbieta Lech
SENIOR ASSOCIATE

DOMAŃSKI ZAKRZEWSKI PALINKA

dyrektor regionalny sprzedaży

DZIEWIĘĆ POWODÓW WZROSTU CEN MIESZKAŃ
Aktualna sytuacja  
ekonomiczno-społeczna skłania 
do refleksji nad możliwym 
scenariuszem wzrostu cen 
mieszkań po stabilizacji 
trwającej od połowy 2013 r. 
Głównymi czynnikami, które 
mogą być przyczyną podwyżek 
jest bardzo dobra sprzedaż  
przez deweloperów napędzana 
zakupami inwestycyjnymi  
i tanim kredytem oraz programy 
pomocowe ze strony państwa.

1. Państwo skupi mieszkania 
od deweloperów
Fundusz BGK Nieruchomości, powoła-

ny przez Bank Gospodarstwa Krajowego 
na potrzeby programu Fundusz Miesz-
kań na Wynajem, chce wydać w najbliż-
szych trzech latach 5 mld zł na zakup 
mieszkań, które będą przeznaczone na 
wynajem. Fundusz planuje zakup całych 
budynków lub ich części, tak aby łatwo 
było nimi zarządzać. Zgodnie z zapowie-
dziami, większość z zaplanowanej kwoty 
ma zostać wydana w najbliższych dwóch 
latach, co oznacza skupienie od dewelo-
perów ok. 20 tys. mieszkań i tym samym 
uszczuplenie oferty rynkowej. Ograni-
czenie podaży w warunkach stabilnego 
popytu może powodować presję na ceny, 
jeśli deweloperzy nie zdążą uzupełnić 
oferty wprowadzając do sprzedaży nowe 
projekty.

2. Mieszkanie dla Młodych 
napędza popyt
W połowie roku powinny wejść w życie 

zmiany w programie Mieszkanie dla Mło-
dych, które między innymi umożliwią 

zmiennej marży, która jest stała przez cały 
okres kredytowania.

4. Coraz więcej inwestorów
Niskie stopy procentowe spowodowały 

również masową obniżkę oprocentowa-
nia lokat bankowych. Jak podaje portal 
Bankier.pl, na rynku zostały już ostatnie 
depozyty, które umożliwiają ulokowanie 
środków na 3,5 proc. brutto, a większość 
banków oferuje już oprocentowane poniżej 
3 proc. To skłania wiele osób do przenosze-
nia środków z rynku finansowego na rynek 
nieruchomości i inwestycji w mieszkanie 
na wynajem. Ta forma inwestowania, przy 
racjonalnych założeniach, umożliwia zysk 
ok. 5 proc. netto w skali roku. Jednocze-
śnie, dobrze dobrana nieruchomość może 
zyskać na wartości, co dodatkowo podnosi 
opłacalność inwestycji. 

Jak wynika z analizy transakcji dokony-
wanych za pośrednictwem Home Brokera, 
odsetek osób płacących gotówką rośnie od 
kilku lat i obecnie wynosi już niemal 40 
proc. wszystkich kupujących.

5. Środki z Unii napędzają 
gospodarkę
Jednym z głównych katalizatorów wzro-

stu gospodarczego w Polsce były w ostat-
nich latach unijne fundusze. Sytuacja ta 
powinna trwać dalej, bowiem co najmniej 
do 2020 r. Polska pozostanie jednym z naj-
większych odbiorców funduszy. W okre-
sie 2014–2020 do naszego kraju ma tra-
fić łącznie nawet 500 mld euro unijnych 
środków, które zostaną przeznaczone na 
rozwój kraju. Rosnące PKB i zarobki po-
walają oczekiwać podniesienia poziomu 
życia i sytuacji gospodarczej Polaków, a to 
będzie stymulować rozwój rynku nieru-
chomości. Według statystyk GUS, ponad 
połowa gospodarstw domowych o złej 
sytuacji materialnej mieszka w budynku 
oddanym do użytkowania przed 1961 r. 
Jednym z następstw poprawy ich sytu-
acji finansowej będzie zwiększenie po-
wierzchni mieszkania i liczby pokoi.

rodzinom wielodzietnym jednorazowe 
dofinansowanie zakupu mieszkania w wy-
sokości nawet ponad 100 tys. zł – Na tej 
podstawie przewidujemy, że zaintereso-
wanie programem Mieszkanie dla Mło-
dych może znacząco wzrosnąć. Planowane 
zmiany w ustawie też zapewne wpłyną na 
większe wykorzystanie tegorocznego limi-
tu – mówi Bogusław Białowąs z Banku Go-
spodarstwa Krajowego. 

Środki przyznane w ramach programu 
Mieszkanie dla Młodych mogą być prze-
znaczone na obowiązkowy wkład własny, 
co dla wielu młodych osób jest ogromnym 
odciążeniem przy zakupie nieruchomości. 
Poza obowiązkowym wkładem (obecnie 
min. 10 proc. wartości mieszkania), trzeba 
jeszcze posiadać środki na wykończenie 
wnętrza i opłaty okołotransakcyjne. Wie-
lu deweloperów wykorzystuje program 
MdM w działaniach marketingowych i do-
stosowuje nowo budowane inwestycje do 
wymogów programu. Jeśli wojewodowie 
dostosują limity do warunków rynkowych, 
zainteresowanie dopłatami może znacząco 
wzrosnąć.

3. Kredyt najtańszy w historii
Najniższe w historii stopy procentowe 

nie pozostaną bez echa na rynku. Niższe 
oprocentowanie, a co za tym idzie niższa 
rata kredytu mieszkaniowego, zwiększa 
dostępność mieszkań. Po pierwsze, zyskają 
gospodarstwa domowe, które dotychczas 
nie miały zdolności kredytowej i żaden 
bank nie chciał im dać kredytu oraz ci, któ-
rzy nie chcieli zaciągać kredytu ze względu 
na zbyt duże obciążenie dla domowego 
budżetu. Kolejną grupą beneficjentów są 
osoby, które chcą zmienić mieszkanie na 
większe. Obecnie rata przeciętnego kre-
dytu na 200 tys. zł na 30 lat wynosi mniej 
niż 1000 zł, na 300 tys. zł poniżej 1500 zł, 
a przy kredycie na 400 tys. zł poniżej 2000 
zł miesięcznie.

Uwaga: Trzeba pamiętać, że stopy pro-
centowe mogą w przyszłości wzrosnąć 
i wtedy rata kredytu wzrośnie, przy nie- Jerzy Węglarz

Jerzy Węglarz

6. „Frankowe” mieszkania 
ograniczają podaż
W Polsce od 2000 r. udzielono 775 tys. 

kredytów hipotecznych we frankach szwaj-
carskich, z czego 210 tys. zostało już spła-
conych. Obecnie aktywnych jest nadal 565 
tys. kredytów w szwajcarskiej walucie. Naj-
więcej z nich zostało zaciągniętych w latach 
2006-2008, po kursie od 2 do 2,5 zł za fran-
ka. Do dziś kredyty te mają spłacone 20-25 
proc. kapitału. Po ostatnim niekorzystnym 
wzroście kursu, który utrzymuje się na po-
ziomie ok. 4 zł, wartość zadłużenia tych 
zobowiązań może wynosić nawet 160 proc. 
początkowej kwoty. Dla przykładu, saldo 
kredytu zaciągniętego w 2007 r. na kwotę 
300 tys. zł na 30 lat, obecnie wynosi ok. 
480 tys. zł. To praktycznie uniemożliwia 
sprzedanie tego mieszkania, bo nawet za-
kładając, że ceny się nie zmieniły, aby teraz 
sprzedać to mieszkanie za 300 tys. trzeba 
byłoby dopłacić do banku jeszcze 180 tys. 
zł. To ogranicza podaż mieszkań i wyłącza 
z obrotu wiele tysięcy nieruchomości.

7. Polacy będą się przeprowadzać
Ze statystyk Eurostatu wynika, że prze-

ciętnie 17 proc. obywateli Unii Europejskiej 
mieszka w przeludnionym mieszkaniu. 
W Polsce wskaźnik ten jest znacząco wyż-
szy i wynosi 46,3 proc. W Belgii na miesz-
kanie przypada średnio 2,3 pokoju, podczas 
gdy w Polsce przeciętna wynosi dokładnie 
1. To daje spory potencjał rozwoju rynku 
nieruchomości, bo wielu właścicieli może 
chcieć w kolejnych latach zamienić swoją 
nieruchomość na większą. Według staty-
styk, jedynie w Rumunii i na Węgrzech od-
setek obywateli mieszkających w za małych 
mieszkaniach jest wyższy niż w Polsce.

8. Deweloperzy planują 
podwyżki cen
Po rekordowym pod względem sprzeda-

ży roku, deweloperzy ze sporą dozą opty-
mizmu patrzą w przyszłość. Oprócz aktyw-
ności na rynku (dane GUS o rosnącej liczbie 
rozpoczętych budów i wydanych pozwoleń) 

świadczą o tym zapowiedzi o podwyżkach 
cen. Home Broker przeprowadził ankietę 
wśród reprezentatywnej grupy dewelope-
rów i wynika z niej, że co piąty zapowiada 
na ten rok nieznaczne podwyżki cen miesz-
kań, a co czwarta firma podwyżkę rozwa-
ża. Nieco ponad połowa deweloperów nie 
planuje zmiany cen, ale brakuje chętnych 
do obniżek. Na obniżki stawek za mieszka-
nie możemy liczyć jedynie za sprawą czaso-
wych promocji lub wyprzedaży ostatnich 
mieszkań w inwestycji.

9. Zamknięty rachunek 
powierniczy zwiększy koszty
Po wejściu w życie w kwietniu 2012 r. 

ustawy deweloperskiej, która obliguje de-
weloperów do zakładania rachunków po-
wierniczych (otwartych lub zamkniętych), 
znacznie wzrósł poziom bezpieczeństwa za-
kupu mieszkania na rynku pierwotnym. Ra-
chunek powierniczy jest specjalnym typem 
rachunku bankowego, na który wpłacane 
są środki klientów kupujących mieszkanie 
w trakcie budowy. W przypadku otwartych 
rachunków powierniczych, wraz z postę-
pem prac na budowie środki są wpłacane 
na konto dewelopera. I to nie podoba się 
UOKIK, który chce, aby pozostały tylko ra-
chunki zamknięte. Wtedy deweloper otrzy-
mywałby środki klientów po zakończeniu 
budowy. Niestety oznacza to, że dewelo-
perzy będą musieli budować albo za swoje 
środki (kilka-kilkadziesiąt mln zł), albo na 
kredyt bankowy. Większość jednak nie po-
siada takiego zasobu gotówki, co oznacza że 
będą musieli posiłkować się kredytem, a to 
podwyższy koszt pieniądza, a więc i całej 
inwestycji. A ten prawdopodobnie zostanie 
przerzucony na klientów, w postaci zmian 
w cennikach. Dodatkowo, z rynku zniknie 
wiele małych firm, które nie posiadają go-
tówki i nie otrzymają kredytu.

Przeciętna oczekiwana 
rentowność inwestycji  
w mieszkanie na wynajem  
w największych miastach 
wzrosła do 4,39 proc. netto.  
To najwięcej od jesieni 2012 r.

Z danych Domiporta.pl oraz Home Bro-
kera wynika, że obecnie najlepiej rokuje 
zakup lokalu w Gdańsku, który jest jedy-
nym badanym miastem, gdzie rentow-
ność netto przekracza 5 proc. Średnia 
transakcyjna cena metra kwadratowe-
go w tym mieście to 4984 zł, a z wynaj-
mu można otrzymać przeciętnie 32,88 
zł za mkw. na miesiąc. Warto pamiętać, 
że ujęcie netto oznacza uwzględnienie 
w obliczeniach nie tylko podatku i kosz-
tów związanych z prowadzeniem tego ro-
dzaju działalności, ale i ryzyko związane 
z poszukiwaniami najemców (zakłada-
my, że mieszkanie ma najemców przez 
10,5 mies. w roku).

 Atrakcyjne stopy zwrotu powinna 
przynieść też inwestycja w mieszkanie na 
wynajem w Łodzi (oczekiwana rentow-
ność netto 4,99 proc.), Wrocławiu (4,99 
proc.) i Warszawie (4,96 proc.). Cieka-
wostką jest, że oczekiwane rentowności 
się spolaryzowały. W czterech wymienio-
nych miastach wynoszą znacząco ponad 
średnią, a w trzech są poniżej. Słabiej wy-
gląda to w Gdyni (3,69 proc.), Krakowie 
(3,61 proc.) i Poznaniu (3,53 proc.). Inte-
resująco wygląda porównanie Gdańska 
i Gdyni. Sąsiadujące ze sobą miasta mają 
bardzo podobne stawki zakupu mieszka-
nia, ale już w przypadku najmu, w Gdyni 
jest taniej o prawie jedną czwartą.

Kupujący mieszkanie w stolicy muszą 
liczyć się z tym, że przeciętna (liczona na 

INWESTYCJA W LOKAL NA WYNAJEM NADAL OPŁACALNA
podstawie median) cena metra to wydatek 
na poziomie prawie 7,1 tys. zł. W zamian za 
to można liczyć na znacznie wyższe staw-
ki najmu niż w innych dużych miastach.  
Po obniżeniu danych ofertowych zgroma-
dzonych przez serwis Domiporta.pl  
o 5 proc. wynika, że przeciętna stawka 
najmu w Warszawie to 44,39 zł za metr 
kwadratowy. To o ponad 80 proc. więcej 
niż w Łodzi i o 42 proc. więcej niż wy-
nosi średnia dla wszystkich miast, które 
uwzględniono w raporcie.

Z obliczeń Home Brokera wynika, że 
przy niezmienionych warunkach naj-
mu inwestycja w mieszkanie na wyna-
jem w Gdańsku zwróci się po 19,5 roku. 
W przypadku nieruchomości zlokalizo-
wanej w Poznaniu będzie to ponad 28 lat, 
różnica jest więc znaczna.

Trzeba jednak pamiętać, że obliczenia 
opierają się na średnich i medianach, co 
oznacza, że wśród inwestorów będą oso-
by, które zarobią więcej i takie, których 
zysk będzie niższy. Rentowność inwestycji 
w mieszkanie na wynajem zależy zarówno 
od samego mieszkania, jak i inwestora. 
Wszak znalezienie najemcy i wybór odpo-
wiedniej osoby to niełatwa sztuka, a efekty 
tych działań bezpośrednio przekładają się 
na opłacalność całej operacji. Także staw-
ki zakupu i najmu będą się mocno różnić 
w danym mieście w zależności od standar-
du nieruchomości oraz jej lokalizacji.

Nawet 3,53 proc. netto w skali roku (czy-
li najniższa oczekiwana rentowność spo-
śród analizowanych miast) to stawka nie 
do osiągnięcia dziś na bankowej lokacie 
dla klientów chcących zdeponować więcej 
niż 5-10 tys. zł. W promocyjnych ofertach 
można wprawdzie coś znaleźć, ale zawsze 
jest tam ograniczenie dotyczące maksy-
malnej kwoty lokaty. Osoby mające do 
zainwestowania np. 100 tys. zł na rocznej 
lokacie zarobią dziś maksymalnie nieco 

ponad 2,5 proc. w ujęciu netto. Podobne 
stawki oferują obligacje skarbu państwa. 
Trzeba jednak dodać, że wyższe niż na lo-
katach i obligacjach zyski wiążą się z ryzy-
kiem, bo nie każdy zarobi tyle, ile wynosi 
średnia rynkowa lub więcej.

Dla rynkowych graczy ważną infor-
macją jest wejście na rynek firmowanego 
przez skarb państwa Funduszu Mieszkań 
na Wynajem. Ma on przez kilka najbliż-
szych lat kupować mieszkania w naj-
większych miastach (łącznie za 5 mld zł) 
i wynajmować je w cenach niższych od 
rynkowych. Owszem, może to w pewnych 
rejonach dużych miast doprowadzić do 
lekkiej obniżki cen czynszów, ale z drugiej 
strony działanie funduszu powinno wpro-
wadzić na rynek wyższe standardy dzia-
łania i zwiększyć zainteresowanie nim. 
Na tle innych krajów Unii Europejskiej, 
w Polsce nadal bardzo mało osób mieszka 
w wynajmowanych mieszkaniach. W su-
mie korzyści będzie więc więcej niż strat.

Od momentu pojawienia się informa-
cji, że Fundusz Mieszkań na Wynajem 
zamierza w ciągu kilku lat udostępnić 
pod wynajem ok. 20 tys. lokali, gdzie 
jedyną formułą umowy najmu będzie 
najem okazjonalny, coraz większa grupa 
inwestorów zaczęła stosować tą samą za-
sadę. Najem okazjonalny to zabezpiecze-
nie interesów właściciela nieruchomości. 
Najemca deklaruje przed notariuszem, 
że w razie problemów podda się egzeku-
cji i opuści mieszkanie. Aby całość mia-
ła sens, należy jeszcze wskazać lokal, do 
którego nierzetelny najemca się przenie-
sie, a jego właściciel musi wyrazić na to 
pisemną zgodę. – Koszt spisania takiej 
umowy to ok. 200 zł, a daje ona dużo 
wyższy poziom bezpieczeństwa niż tra-
dycyjna umowa najmu. Dotychczas, aby 
pozbyć się uciążliwego lokatora, właści-
ciel mieszkania musi przebrnąć przez 

ŹRÓDŁO: CENY TRANSAKCYJNE HOME BROKERA I OPEN FINANCE ZE STYCZNIA 2015 R.

Przeciętna rentowność najmu netto w okresie maj 2010 – styczeń 2015 (w proc.)
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Gdańsk 4 984 32,88 5,72 5,13

Gdynia 4 965 25,33 4,15 3,69

Kraków 6 265 31,06 4,06 3,61

Łódź 3 514 24,50 5,61 4,99

Poznań 5 282 25,65 3,96 3,53

Warszawa 7 096 44,39 5,38 4,83

Wrocław 5 330 35,01 5,55 4,96

ŹRÓDŁO: CENY TRANSAKCYJNE HOME BROKERA I OPEN FINANCE ZE STYCZNIA 2015 R.;
OFERTY NAJMU Z SERWISU DOMIPORTA.PL Z WRZEŚNIA 2014 R. OBNIŻONE O 5 PROC.

Rentowność najmu mieszkań w styczniu 2015 r.
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mało skuteczny tryb eksmisyjny, a bez 
wskazania lokalu socjalnego jest to prak-
tycznie niemożliwe. Aby formuła najmu 
okazjonalnego weszła w życie wynajmu-
jący musi umowę najmu zarejestrować 
w urzędzie skarbowym w terminie 14 dni 
od rozpoczęcia najmu.
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