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Bycie rentierem i zakup
nieruchomosci na
wynajem fo dla wielu
kuszgca perspektywa.
Warto przyjrzec sie
szczegdtom takiego
projektu, zanim zapadnie
decyzja.

ynek nieruchomosci w sekto-

rze nieruchomosci komercyj-

nych to przede wszystkim ry-

nek najmu, czego przejawem
jest miedzy innymi znaczna przewa-
ga ofert powierzchni dostepnej do
wynajecia nad tg do nabycia. Prze-
gladajac portale prezentujace oferty
dotyczace nieruchomosci komercyj-
nych, mozna zauwazy¢, ze ok 25%
wszystkich ogloszen dotyczy sprze-
dazy. Mozna oczywiScie podnosic,
i to catkiem stusznie, ze przeciez
w zakresie jednej nieruchomosci
ofert wynajmu moze by¢ kilka, pod-
czas gdy oferta sprzedazy jest jed-
na, ale nie pozostawia to wiekszych
watpliwosci, co do przewagi rynku
najmu. Powodem takiego stanu rze-
czy jest to, ze inwestorzy wola uzy-
skiwa¢ staly dochéd z najmu i w ten
sposéb utrzymywac oraz zwiekszaé
posiadany kapital, niz odklada¢ pie-
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nigdze na lokate lub inwestowaé al-
ternatywnie, przez co bardziej sklon-
ni sg nieruchomo$¢ wynajmowac niz
sprzedawac¢. Wzigwszy pod uwage,
ze kluczowym parametrem dla inwe-
stora jest zwrot z inwestycji, nalezy
przyjac, ze w takim wypadku najem
jest finalnie korzystniejszy.

W drodze do zysku

Oplacalnoé¢ inwestycji w nieru-
chomo$¢ na wynajem to temat czesto
przewijajacy sie w opracowaniach
wielu specjalistow, ktoérzy, dogleb-
nie oceniajac wplyw réznych czyn-
nikéw, zaréwno na rynek, jak i sa-
ma nieruchomos¢, nierzadko wydaja
negatywna opinie o tej formie lokaty
kapitatu. Oczywiscie, jak kazda in-
westycja, tak rowniez i ta w nieru-
chomos$¢ obarczona jest ryzykiem.
Wymaga znacznego zaangazowa-
nia zar6wno w jej przygotowanie,
jak i pdzniejszy okres eksploatacji.
Ponadto gléwna cechg inwestycji
w nieruchomod$ci jest brak mozliwo-
ci szybkiego wycofania zainwesto-
wanego kapitalu (stosunkowo niska
plynnosé) — czas ekspozycji na ryn-
ku, okres pozyskania kredytu przez
nabywce czy czas na zgromadze-
nie dokumentacji obiektu i dopiecie
formalnosci to przynajmniej kilka,
a czesto kilkanascie miesiecy. Jedno-
cze$nie dla pewnej réwnowagi na-
lezy doda¢, ze popyt na powierzch-
nie do wynajecia jest i bedzie na sto-

SZJmun Mojzesowicz
MRICS

Managing Leader

— LEGE ARTIS Biuro
Doradcaw Majatkowych,
Partner Biznesowy Expander
Advisors 8p. z 0.0.

sunkowo wysokim poziomie, gdyz
z uwagi na model biznesowy ustug
malo ktéra placéwka banku czy ap-
teka wykorzystuje wlasne pomiesz-
czenia do prowadzenia dziatalnosci.

Niezbyt jeszcze w Polsce
wyksztatcony rynek
finansowania najmu w krajach
Europy zachodniej stanowi na
tyle istotny sektor rynku
nieruchomosci, w tym réwniez
mieszkalnych, ze oferta kredytéw
BUY-TO-LET jest szeroka i
powszechnie dostepna.

Moze nam sie wydawac, ze proces
inwestowania w nieruchomo$é¢ na
wynajem wydaje sie wrecz banalny —
kupujemy lub budujemy, wrzucamy
oferte do biura posrednictwa, pod-
pisujemy umowe najmu i inwestycja
sie splaca, a my raz w roku placimy
podatek od nieruchomosci, ewen-
tualnie dodatkowo czynsz raz na
miesigc, i jednoczesnie sprawdzamy,
czy wplywa nam na konto oplata za
najem i odpowiednia kwota z tytutu
oplat eksploatacyjnych. Takie sche-
matyczne podejscie raczej nie przy-
niesie nam spodziewanego efektu,
a w dluzszej perspektywie czasu mo-
ze okazac sie bardzo zgubne i prowa-
dzi¢ do straty.



Najbezpieczniej i najefektywniej
jest podeprze¢ sie wiedza specjali-
stow i przygotowac sobie biznesplan
z warunkami brzegowymi, a péZniej
sie go trzymac. Sg jednak i tacy, kt6-
rzy samodzielnie chca zadbaé o swo6j
interes i zapewnic¢ sobie zysk z wy-
najmu.

Jakie sa =zatem czynniki, kto-
re moga nam pomoc osiggnaé suk-
ces? W naszej opinii przede wszyst-
kim jest to zaangazowanie i wtasci-
we rozeznanie tematu, zar6wno pod
wzgledem sposobu zarzadzania, jak
i samej nieruchomo$ci.

Kupié - ale co?

Chcac zainwestowaé¢ w nierucho-
mos$¢, ktéra chcemy pézniej wy-
najmowac, rownolegle powinni$my
rozwazac kilka podstawowych czyn-
nikéw. Pierwszym z nich jest stan
zaawansowania inwestycji — czyli
to, na jakim etapie gotowosci be-
dzie nabywana przez nas nierucho-
mos$¢, np. czy bedzie to grunt pod
zabudowe, czy moze nieruchomos$é
do remontu, lokal w inwestycji de-
weloperskiej czy tez istniejaca nie-
ruchomosé, wymagajaca jedynie nie-
wielkich prac remontowych. Bez
wchodzenia w szczegdly zwiazane
z wysokosécia czynszu, atrakcyjno-
$cia obiektu na tle rynku czy tez
potencjalnym najemca, decyzja do-
tyczaca stanu nieruchomosci wy-
znaczy nam moment (przynajmniej
w przyblizeniu), w ktérym bedziemy
mogli zacza¢ realizowaé przychdd,
co nie jest bez znaczenia w sytuaciji,
gdy co najmniej cze$é zrédta finan-
sowania pochodzi z kredytu i bez
wzgledu na to, czy powierzchnia
jest juz wynajmowana, czy tez nie,
musimy ten kredyt sptaca¢. Wazne
jest, aby mie¢ na uwadze, jakie be-
da okolicznosci na rynku w momen-
cie osiggniecia gotowosci do najmu.
Czy przypadkiem nie okaze sig, ze
podobnych obiektéw bedzie kilka
w okolicy? Koniecznie trzeba to roz-
wazy¢ na etapie podejmowania de-
cyzji.

Kolejnym krokiem jest oczywiscie
zbadanie, jaki rodzaj powierzchni
jest lub bedzie poszukiwany w da-
nym rejonie, czyli kto potencjalnie
moze zosta¢ naszym najemca. Naby-
wajac maly lokal uzytkowy, w kté-
rym istnieje mozliwos¢ prowadze-
nia handlu lub ustug, raczej moze-
my zalozy¢, ze dokladne badanie
rynku w zakresie wystepowania lo-
kalnych przedsiebiorstw czy liczby
i struktury mieszkancéw nie jest nie-

zbedne, ale juz zakup gruntu i roz-
poczecie budowy magazynu bez
wczesniejszego zobrazowania czyn-
nikéw otoczenia moze okazaé sie
malo trafione, gdy w promieniu naj-
blizszych kilkunastu kilometréw nie
ma zadnej drogi o charakterze po-
nadlokalnym lub nie wystepuja fir-
my produkcyjne. Nie zawsze trafio-
ne jest réwniez podejscie ,jako$ in-
nym sie udaje” opierajace sie na
zatozeniu, ze skoro na sgsiedniej
dzialce powstal magazyn i wlasciciel
ma w pelni wynajeta powierzchnie,
to i my w koncu wszystko wynajmie-
my. Nadwyzka podazy dostepnej po-
wierzchni powoduje bowiem wydtu-
zenie czasu ekspozycji i nadmierny
udzial wystepowania pustostanow,
konieczno$¢ ustalenia konkurencyj-
nej stawki najmu czy tez wprowa-
dzenie atrakcyjnych dla najemcow
warunkow, ktore nie zawsze sa opla-
calne dla wynajmujgcego (najcze-
$ciej nie sg).

Za najbardziej atrakcyjne na
wynajem nalezy uzna¢ obiekty,
ktdre sg mozliwie uniwersalne
pod wzgledem wykorzystania,
oraz takie, ktére sg najczescie)
poszukiwane na rynku (biura/
ustugi/handel czy tez takie,
ktdrych sposdb uzytkowania
mozna zmieni¢ bez
konieczno$ci ponoszenia
znacznych naktaddw.

Wziawszy pod uwage, ze inwe-
stowanie w nieruchomosci to pro-
ces wieloletni, za najbardziej atrak-
cyjne nalezy uznac¢ obiekty, ktére sa
mozliwie uniwersalne pod wzgle-
dem wykorzystania, oraz takie, ktére
sg najczesciej poszukiwane na rynku
(biura/ustugi/handel), czy tez takie,
ktérych sposéb uzytkowania mozna
zmieni¢ bez konieczno$ci ponosze-
nia znacznych naktadéw. Struktura
obiektu, ktéra nie jest mocno skon-
kretyzowana, powoduje bowiem,
ze mnasza oferta moze by¢ zainte-
resowana wieksza liczba potencjal-
nych najemcéw. Nie mozna zapo-
minac¢ o tym, Ze nie jesteSmy w sta-
nie do konca przewidzie¢, na jakie
powierzchnie bedzie popyt w przy-
szlosci, a inwestycja jest przeciez
wieloletnia i zalezy nam, aby by-
ta konkurencyjna w diugim okresie
eksploatacji.

Komentarz
Moniki Mojzesowicz

BUY-TO-LET (pol. kupi¢, aby wynajgc) jest
to typ kredytu charakteryzujgcy sie tym, ze
podstawg do liczenia zdolnosci kredytowe;j
jest czynsz uzyskiwany z najmu nierucho-
mosci, jakg chcemy zakupic.

Ryzyko finansowania takiej inwestycji pole-
ga na tym, ze rynkowo kwoty najmu moga
by¢ rézne, co stanowi ryzyko dla banku pod
wzgledem odpowiedniego okreslenia staw-
ki czynszu, a w przypadku okresow, kiedy
lokal/mieszkanie nie ma najemcy, ryzykiem
jest brak dochodu z najmu.

Dla zmniejszenia ryzyka inwestorzy decydu-
jacy sie na taki rodzaj inwestycji powinni po-
siadac tzw. rezerwy na czas braku ewentu-
alnego najmu.

Kredyty buy to let przyznawane sg na zakup
nieruchomosci niekomercyjnych.

A co w przypadku komercji?

W bankach dominuje prosta zasada: wskaz-
nik udziafu kredytu w fgcznych kosztach
projektu (LTC), stosunku kwoty kredytu do
wartos$ci rynkowej nieruchomosci (LTV) oraz
pokrycia diugu (DSCR) nie powinny prze-
kracza¢ odpowiednio: 70% (LTC oraz LTV)
i 120% (DSCR). Co potocznie oznacza, ze
klient powinien mie¢ 30% wkfadu wtasnego
liczonego od kwoty netto zakupu; rata kre-
dytu nie powinna przekracza¢ 70% wartosci
czynszu. Kredyt udzielany jest na 10 lat plus
5 lat amortyzacji (nie diuzej niz okres umo-
wy najmu). Inwestor ma mozliwos¢ powota-
nia spotki celowej, ale pod warunkiem, ze
ma doswiadczenie w prowadzeniu tego ty-
pu inwestycji.

Czynsz rynkowy

Kiedy nabywamy nieruchomosé,
powinniémy wstepnie ustali¢ moz-
liwa do uzyskania rynkowa stawke
czynszu. Pozwoli nam to odpowie-
dzie¢ na pytanie, czy na danej inwe-
stycji mozemy potencjalnie uzyskaé
oczekiwany zwrot. Szerokie anali-
zy, publikowane przez firmy consul-
tingowe, daja pewien obraz tego, jak
w poszczegblnych regionach kraju
(zazwyczaj duzych miastach) ksztal-
tuja sie stawki najmu. Z cala pewno-
$cia mogg one wskaza¢ ogdlne ten-
dencje, warto jednak doktadnie prze-
§ledzi¢, jak to wyglada na rynku
lokalnym, szczegdlnie jezeli planu-
jemy zainwestowa¢ w innej miejsco-
wosci niz miasta wojewddzkie. Tutaj
pomocna bedzie wiedza lokalnych
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specjalistéw branzy nieruchomosci
ale takze oferty i informacje ogélno-
dostepne.

Analizujac rynek ofertowy, war-
to réwniez zrobi¢ zestawienie czyn-
nikéw, od ktérych zalezy wysokosé
czynszu czy najmu, i dopasowac
nasza nieruchomo$é¢ do wystepu-
jacych na rynku lokalnym realidw.
Jako podstawowe czynniki, ktére
wplywaja na wysokos¢ stawki czyn-
szu, poza czynnikami typowo ryn-
kowymi, jak popyt i podaz, wyréz-
nia sie przede wszystkim lokalizacje
(pod katem planowanej dziatalno-
§ci), przy czym wazne jest tu zarow-
no polozenie na tle miasta/miejsco-
wosci, jak réwniez najblizsze otocze-
nie. Innym czynnikiem jest rowniez
wielko$¢ oferowanej powierzchni,
ktéra z reguly jest odwrotnie propor-
cjonalna do wysokosci jednostko-
wej stawki najmu. Nie bez znacze-
nia pozostaja rowniez stan technicz-
ny budynku i standard wykoniczenia
lokalu, wyposazenie w technologie
i udogodnienia dla najemcéw (win-
da, klimatyzacja, monitoring, sys-
tem kontroli dostepu), a w przypad-
ku lokali — takze usytuowanie w bu-
dynku. Wskazane czynniki wynikaja
gléwnie z cech samej nieruchomo-
§ci, jednak o tym, czy powierzch-
nia zostanie wynajeta i jaka stawke
czynszu gotowy bedzie zaplaci¢ na-
jemca, decyduja réwniez inne czyn-
niki, ktérych wplywu nie da sie Sci-
§le okresli¢. Zalicza sie do nich mie-
dzy innymi mode na dane miejsce,
jak réwniez operatywno$¢ zarzadcy
czy po prostu ogdlna ocene obiektu
i wynajmujacego.

Umiejetne zarzqdzanie

Na etapie eksploatacji obiektu
dzialania wtlasciciela sa nie mniej
istotne niz w fazie poczatkowe;j,
kiedy podejmowana jest decyzja
o szczegbtach inwestycji, gdyz to
od nich w duzym stopniu zalezy,
czy w dluzszej perspektywie czasu
podtrzymamy umowy, a powierzch-
nia naszego obiektu bedzie wyna-
jeta. Szczegblnego znaczenia fakt
ten nabiera w sytuacji, kiedy mamy
do czynienia z nadpodaza dostep-
nej powierzchni i powinni$my, po
pierwsze, stara¢ sie mozliwie diugo
utrzymac istniejgca umowe najmu,
a po drugie, dba¢, abysmy byli po-
strzegani jako dobry partner bizne-
sowy. Malo korzystnie postrzegana
jest czesta rotacja najemcéw. War-
to przed podpisaniem kolejnej umo-
wy omoéwi¢ z najemca jego plany na

pozyskanie klientow i rozwdéj dzia-
falnosci, a nawet zastanowié¢ sie nad
mozliwym wsparciem. Dzieki takim
zabiegom nie tylko nasz lokal bedzie
dobrze postrzegany, ale réwniez my
bedziemy cieszy¢ sie lepsza opinia
jako wynajmujacy. Mozna zatozy¢,
ze najemca jest w zasadzie klientem
wynajmujacego i ,kupuje” co mie-
siagc prawo do uzywania nierucho-
modci. Jak w kazdym biznesie, war-
to o klienta zadba¢ i utrzymac¢ z nim
dobre relacje.

W przypadku inwestycji w obiek-
ty wielkopowierzchniowe nie obe-
dzie sie bez zatrudnienia wykwalifi-
kowanego zarzadcy lub nawet firmy
zarzgdzajacej, ktéra powinna zadbaé
zar6wno o sama nieruchomos¢, jak
ijej opinie na rynku.

Jedna nieruchomosé na

wynajem to juz biznes

Tak wlasnie jest. Wtasciciel nie-
ruchomosci na wynajem ma spo-
ro zaje¢ i odpowiedzialnosci. O ile
w przypadku jednego lokalu moz-
na to robi¢ ,przy okazji”, o tyle przy
wynajmie kilku lokali uzytkowych
nalezy zaklada¢, ze bedzie to pelen
etat. Umowy, koszty, rozliczenia, po-
datki, negocjacje, awarie itp. to tyl-
ko czes$¢ zagadnien, z jakimi przyj-
dzie sie zmierzy¢ wynajmujacemu.
Niezaleznie jednak od tego, jak in-
westor zorganizuje sobie oferowa-
nie na rynku i pdzniejsza obstuge na-
jemcéw (samodzielnie czy skorzysta
z posrednika i zarzadcy), kluczowe

W przypadku inwestycji

w obiekty wielkopowierzchniowe
nie obedzie sie bez zatrudnienia
wykwalifikowanego zarzgdcy
lub nawet firmy zarzgdzajgce,
ktdra powinna zadbaé zardwno
0 samq@ nieruchomose, jak i jej
opinie na rynku.

sg — jak w kazdym biznesie — zato-
zenia i biznesplan oparty na danych
rynkowych. Jak pokazuje doswiad-
czenie, zdecydowanie warto zainwe-
stowa¢ w stosowng analize rynku na
etapie planowania i wspdlnie z kon-
sultantem przygotowaé biznesplan
z realnymi prognozami w oparciu
o potwierdzone informacje. Opiera-
nie decyzji wylacznie na danych do-
stepnych na portalach ofertowych
moze by¢ ryzykowne, szczegdlnie,
ze oferty sa bardzo wstepna i ogra-

niczona informacja, a finalny sposéb
rozliczania to nie tylko wynegocjo-
wany ostatecznie poziom czynszu,
ale i szereg innych warunkéw, kto-
re wprost wplywajg na zwrot z in-
westycji. Przy finansowaniu z kredy-
tu kluczowy wplyw na oplacalnosé
beda mialy warunki kredytowe, kt6-
re nalezy uwzgledni¢ w prognozach.

Niezbyt jeszcze w Polsce wy-
ksztalcony rynek finansowania naj-
mu w krajach Europy zachodniej
stanowi na tyle istotny sektor ryn-
ku nieruchomosci (w tym réwniez
mieszkalnych), ze oferta kredytéw
BUY-TO-LET jest szeroka i po-
wszechnie dostepna.

Kiedy patrzy sie na rozwdj ryn-
ku w Polsce pod katem mozliwo-
§ci inwestycyjnych w ostatnich kil-
ku latach, wida¢, ze oferta w Polsce
znacznie sie poszerzyla — i to chy-
ba najlepsza prognoza, szczegdélnie
dla przysztych rentieréw. |




