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W ramach transformacji catego systemu gospodarczego lat dziewiecdziesigtych
nastapity przeksztatcenia systemu inwestycyjnego polegajgce na powstaniu
oczekiwanych relacji pomiedzy uczestnikami systemu inwestycyjnego, tj.:

- rynku z systemem przetargdéw i mozliwoscig wyboru dostawcow, wykonawcow,
projektantdw, a nawet banku, w oparciu o rachunek ekonomiczny,

- umow jako podstawy prawnej wszelkiej dziatalnosci gospodarczej, okreslajacej
jej przedmiot, warunki wykonania, terminy, gratyfikacje, kary, a przede wszystkim
zawieranych dobrowolnie na skutek swobodnych decyzji podmiotow
gospodarczych, z petng odpowiedzialnoscig za ich wykonanie.

Kolejne przeksztatcenia dotyczyty spadku znaczenia zaplecza produkujacego
materiaty niezbedne do realizacji inwestycji, co wigzato sie z wytworzeniem rynku
odbiorcy, konkurencji miedzy producentami w tym takze zagranicznymi.
Wykonawstwo inwestycyjne, czyli budowanie mieszkan jako system powigzan i
relacji pomiedzy inwestorem okazato sie by¢ identyczne, niezaleznie od tego, kto
jest inwestorem mieszkaniowym ale sposdb pozyskiwania srodkéw finansowych
przez inwestoréw nie jest identyczny. Co wiecej w zaleznosci od kategorii
inwestorow mozemy moéwic o réznych systemach inwestowania w mieszkania
sktadajacych sie z tych dwdch podsystemow, co wyraznie jest widoczne na
rysunku 3. Biorgc pod uwage fakt, ze podsystem realizacyjny jest niezmienny w
systemie inwestycyjnym, na rysunkach 4-6 przedstawiam tylko podsystemy
zasilania funkcjonujace w réznych modelach inwestowania w mieszkania. Na
modelach staram sie pokaza¢ wszystkie mozliwe relacje wystepujace w danym
podsystemie, ale nalezy podkresli¢, ze w konkretnej sytuacji nie zawsze one
wystepuja. Model uogdlnia bowiem konkretne przypadki, ktére zachowujg jednak
swojg odrebnos¢. Przyktadem mogg by¢ kasy kredytu kontraktowego, ktore
funkcjonowaty przed wojng i skutecznie dziatajg np. w Niemczech, ale w Polsce
udzielajq kredytéw od niedawna, gdyz powstaty dopiero na bazie ustawy z 1995 r,,
przy czym poczatkowo gromadzity oszczednosci. (1) Model A opisuje sytuacje, w
ktérej inwestor buduje na potrzeby witasne.

(1) Opracowanie wtasne na podstawie: , M. Bryx, Finansowanie..., rozdz. 1.5
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-l"'.f'l Otoczenie

Inna Dyspananci
instytucje finansowe Erodkdw publicznych

INWESTOR
zasllania

Wihadza lakalne Wykonawea

Projekiant
@ Padsystem
roalizacyjny

Sprzezenia:
1. Oszczedzanie wieloletnie, gromadzenie Srodkéw.
2. Premia gwarancyjna z tytutu wieloletniego oszczedzania, odsetki, itp.
3. Kredytowanie i sptacanie kredytu.
4. Refundacja premii gwarancyjnych.
5. Oszczedzanie i kredytowanie w systemie kontraktowym.
6. Podatki.
7. Ulga podatkowa z tytutu inwestycji mieszkaniowych.
8. Warunki zabudowy, pozwolenia na budowe, zgoda na uzytkowanie.
9. Uzgodnienia.

10. Wybor projektanta, projekt, kosztorys, zatgczniki, rozliczenia, odbiory.
11,12,14. Poszukiwanie i promowanie nowych rozwigzan i materiatow.

13. Wybdr wykonawcy, zlecenie, nadzér, odbidr, rozliczenia.

15. Nadzér autorski.

Rys. 3. Model A: Inwestor budujacy na potrzeby wtasne
Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie: M. Bryx, Finansowanie..., rozdz. 1,5
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Mimo to mozliwo$¢ uzyskania kredytu z takiej kasy przez oszczedzajgcego w niej, chociaz
nie w kazdym przypadku wystepuje (trzeba byto zgromadzi¢ oszczednosci), zostata na
modelu odnotowana. W poszczegdlnych modelach istnieje duze zréznicowanie
podsystemow zasilania. Jakkolwiek wystepujg w nich w zasadzie te same podmioty, to
jednak nie tylko intensywnosc relacji, ale same regulacje sg zmienne. Uogdlniajac
przedstawione modele podsystemow zasilania w systemach inwestowania w mieszkania,
warto zwrdéci¢ uwage na ponizsze kwestie:

Oloczanie

Instytucje Dysponanci

flnansawa grodkdw publlcznych
s I "
zasilania INWESTOR E Hajemca

Podayatem
realizacyjny

Sprzezenia:

Gromadzenie i uzytkowanie $srodkéw wtasnych.

Kredytowanie i sptacanie kredytu.

Ewentualne inne pozyczki i ich sptata.

Ptacone podatki.

Ulgi podatkowe w zwigzku z inwestycjami mieszkaniowymi.

Podatki ptacone przez najemcoéw.

Dofinansowanie czynszu (dla najubozszych) dodatek mieszkaniowy.
Czynsz (rynkowy lub regulowany przez panstwo).

XN AWM

) Rys. 4. Model B: Inwestor budujacy na wynajem.
Zrodto: Opracowanie wtasne na podstawie: M. Bryx, Finansowanie..., rozdz. 1,5

(7) W.L. Jaworski..., s. 62-64
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- Stosunkowo najprostszy jest system, w ktorym inwestor buduje mieszkania na potrzeby
wiasne. Pokazane na modelu A relacje inwestora z bankiem mogg dotyczy¢:

- gromadzenia $srodkdéw, gtownie poprzez celowe oszczedzanie wieloletnie (dodatkowo -
prowadzenia rachunku i rozliczen),

- uzyskania premii gwarancyjnej za oszczedzanie wieloletnie,

- uzyskania kredytu hipotecznego i jego zwrotu.

Ponadto w przesztosci inwestor mdgt otrzymacd finansowe wsparcie ze swojego zaktadu
pracy, a obecnie moze dodatkowo oszczedzac¢ w kasie oszczed-nosciowo-mieszkaniowej i
otrzymac z niej kredyt kontraktowy. Inwestor moze w rozliczeniach z dysponentami
Srodkow publicznych (urzedami skarbowymi) skorzysta¢ z przystugujgcej mu ulgi w
podatku dochodowym.

| Podsystem
Erodicamil publicznymi | rasllania

BANK ) o
-
B
(4] (1)
SPOEDFIELCA

(17)

Podsystem
raalizacy[ny

Sprzezenia:

1. Oszczedzanie wieloletnie, gromadzenia srodkow.

2. Premia gwarancyjna z tytutu wieloletniego oszczedzania.

3,5. Kredytowanie i sptacanie.

4. Gromadzenie srodkow, prowadzenie rachunkow.

6. Refundacja premii gwarancyjnych dla spoétdzielcy oraz innych ulg i doptat dla
spoétdzielni.

7. Oszczedzanie i kredytowanie w systemie kontraktowym.

8. Podatki.

9. Ulga podatkowa.

10. Dofinansowanie czynszu (dla najubozszych) dodatek mieszkaniowy.
11. Dotacje i dofinansowania.

12. Kupno sprzedaz spotdzielczego prawa do lokalu (dawniej przydziat)

Rys. 5. Model C: Inwestor spoétdzielnia mieszkaniowa.
Zrodto: Opracowanie wiasne na podstawie: M. Bryx, Finansowanie..., rozdz. 1,5
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- Podobnie prosty jest model D, w ktorym doktadnie takie same regulacje odnoszga sie do
nabywcy mieszkania kupujacego od developera. Jednakze nabywca mieszkania nie jest
inwestorem z punktu widzenia realizacji procesu inwestycyjnego, lecz kupuje gotowy
produkt lub prawie gotowy, od inwesto-ra-developera. Z jego punku widzenia jest to
zastgpienie sieci powigzan podsystemu realizacyjnego, w ktorej jako inwestor bytby
uwiktany, jednym powigzaniem z developerem, a mianowicie - transakcjg kupna-

sprzedazy.
@_ Moczenie
Dryspanenci
srodkdw publicznych
Podeystam
Easilania
DEVELOPER
s
4
Podsystem
realizacy|ny
Sprzezenia.
1. Oszczedzanie wieloletnie i gromadzenie Srodkow.
2. Premia gwarancyjna z tytutu wieloletniego oszczedzania.
3. Kredytowanie i sptacanie.
4. Refundacja premii gwarancyjnych.
5. oszczedzanie i kredytowanie w systemie kontraktowym.
6. Podatki.
7. Ulga podatkowa z tytutu inwestycji mieszkaniowych.
8. Kupno sprzedaz mieszkania.

Rys. 6. Model D: System developerski.
Zrodto: Opracowanie wtasne na podstawie: M. Bryx, Finansowanie..., rozdz. 1,5
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- Znacznie bardziej rozbudowanym systemem jest model C, w ktérym inwestorem
jest spoétdzielnia mieszkaniowa. Spotdzielca tkwi w podsystemie zasilania,
powigzany podobnymi regulacjami jak inwestor budujgcy na potrzeby wtasne w
modelu A lub nabywca w modelu D. Jednakze niezaleznie od tego w modelu tym
wystepuje podmiot reprezentujacy grupe spotdzielcow, czyli spdétdzielnia, majacy
swoje wiasne relacje z bankiem i dysponentami srodkéw publicznych, czyli
odrebny podsystem zasilania. W odniesieniu do relacji z bankiem, spétdzielnia,
podobnie jak developer, zaciaga wieloletni kredyt hipoteczny. Réznica tkwi jednak
w tym, ze developer brat kredyt zawsze na warunkach rynkowych, natomiast
spoétdzielnie przez lata posiadaty w tej dziedzinie szereg przywilejow. Dodatkowo
mogty one otrzymywac takze bezposrednie wsparcie od dysponentéw $réd kéw
publicznych, przez lata byta to np. sprzedaz gruntéw po bardzo zanizonych cenach
w stosunku do rynkowych. Innymi stowy, jakiekolwiek relacje (sprzezenia)
pomiedzy developerem a nabywca sgq prawie, a czasami dokfadnie takie same
(gdyz sprzedawane jest prawo wtasnosci np. do domku szeregowego), jak
pomiedzy spdétdzielnig a spotdzielcg, to jednak nie mozna mowié, ze spétdzielnia i
developer sg identycznymi podmiotami. PodobieAstwo miedzy nimi - z punktu
widzenia stosunkow z klientem - jednak wystepuje, gdyz spétdzielnie
systematycznie tracity swoje przywileje oraz w coraz wiekszym stopniu budujg dla
anonimowych odbiorcéw na warunkach rynkowych..

- Inna jest obecnie sytuacja inwestora budujgcego mieszkania na wynajem
opisanego w modelu B. Jego kontakty z bankiem i ew. innymi instytucjami
kredytujgcymi majg charakter w petni komercyjny, chociaz nie zawsze tak byto.
Natomiast, zgodnie z przepisami podatkowymi, obowigzujgcymi przez ostatnich
kilka lat, mdogt on korzystac z ulgi podatkowej w swoich rozliczeniach z urzedem
skarbowym. (Mozliwos¢ ta zostata zlikwidowana od poczatku 2001 r.)W tym
modelu wystepuje takze najemca mieszkania, ktéry nie korzysta z zadnych ulg,
premii itd. przystugujacych inwestorom, poniewaz w systemie inwestycyjnym nie
petni zadnej roli. Jest tylko czasowym uzytkownikiem mieszkania bedacego cudzg
wiasnoscig, do ktérego nie ma zadnych praw. Na modelu zaznaczono jednak, ze
moze on domagac sie od dysponentdw srodkéw publicznych wsparcia finansowego
z tytutu ptaconego czynszu, poniewaz w niektorych krajach rozwigzanie takie
wystepuje, a co wiecej wydaje sie w petni uzasadnione.(2)

(2) Opracowanie wtasne na podstawie: M. Bryx, Poltext, Finansowanie..., rozdz. 1.5
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Sprzezenie:

1. Kredytowanie niekomercyjne i sptacanie.

2. Wktad partycypanta.

3. Kapitat wtasny inwestora wniesiony przez wspotwiascicieli (udziatowcédw) w tym:
ewentualny aport gruntu wnoszony przez gmine.

4. Zatwierdzenie wysokosci czynszu przez Rade Gminy.

5. Czynsz ptacony przez najemcoéw.

Rys. 7. Model E: System TBS-owski
Zrodio: Opracowanie wiasne na podstawie: M. Bryx, Finansowanie..., rozdz. 1,5

- Zupetnie innym podsystemem zasilania charakteryzuje sie system TBS-owski
przedstawiony na rysunku 7 (model E). W systemie tym zasadnicza rola przypada
Krajowemu Funduszowi Mieszkaniowemu udzielajagcemu kredytéw niekomercyjnych na
warunkach wyraznie korzystniejszych od rynkowych. Dodatkowo wazne jest zebranie
przez TBS co najmniej 30% niezbednych naktadow inwestycyjnych od tzw. partycypantéw
albo jako kapitat wtasny TBS-u. Jesli sSrodki te pochodzg od partycypantéw, to mniejsze
znaczenie ma kapitat wtasny TBS-u, chyba zZe jest to aport rzeczowy w postaci gruntu pod
budowe wniesiony przez gmine.

O racjonalnosci systemow inwestowania w budownictwie mieszkaniowym, a wiec o
skutecznosci oddziatywania na rozwéj budownictwa mieszkaniowego, decydujg w
ogromnej mierze uzywane regulatory. Sq one zréznicowane w zaleznosci od osoby
inwestora. Na przyktad premie gwarancyjne za wieloletnie oszczedzanie byty i sq wyzsze
dla oséb otrzymujacych (obecnie: kupujacych) mieszkanie w spotdzielni, anizeli dla
inwestorow samodzielnie budujacych na wiasne potrzeby. Podobnie byty zréznicowane
wysokosci stop procentowych lub dtugosci okresu kredytowania. Inaczej méwigc, nie
tylko ksztatt systemu, ale takze parametry ustalone przez wtadze w ramach polityki
mieszkaniowej wywierajg ogromny wptyw na racjonalnos¢ dziatania inwestorow w ramach
poszczegodlnych systemow i pomiedzy nimi.

autor: Tomasz Bodek
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