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HIPOTECZNE ZABEZPIECZENIE WIERZYTELNOSCI
LEASINGOWYCH

W ostatnich miesigcach ogtoszono w Polsce upadto$¢ szeregu firm lea-
singowych. Niewykluczone, iz to nie koniec, bo coraz wiecej matych firm
leasingowych ma trudnosci ze zdobyciem $rodkéw na prowadzenie swojej
dziatalnosci. Podstawowg przyczyng tych klopotéw jest niewtasciwa strategia
firm leasingowych odnos$nie do ryzyka leasingowego. W jej wyniku bowiem
powstajg naleznosci przeterminowane klientow (korzystajacych), ktdre nie-
rzadko stawiajg pod znakiem zapytania ich dalszg egzystencje. Mogg one
by¢ takze powodem znacznych klopotéw klientow tych firm, ktérzy ter-
minowo regulujg swoje ptatnosci leasingowe. la ostatnia sytuacja moze
wystapi¢ w przypadku, kiedy z braku pieniedzy firma leasingowa (finan-
sujacy) zaprzestanie splacania kredytu w banku, jaki zaciggneta na zakup
przedmiotu leasingu.

Najczesciej bowiem firma leasingowa, zwlaszcza mata, nie ma wiasnych
pieniedzy na zakup przedmiotéw leasingu i aby mogta prowadzi¢ swoja
dziatalno$¢, musi zaciggna¢ kredyt w banku. Za ten kredyt kupuje sprzet
i oddaje go klientom do uzytkowania. Bank, chcac zabezpieczyé sie przed
ryzykiem poniesienia strat, domaga sie, by przedmiot leasingu byt np.
obcigzony zastawem lub przewlaszczony. Dodatkowo bank (cesjonariusz)
moze sie zabezpieczy¢ w formie cesji naleznosci, przystugujacej firmie leasin-
gowej (cedent) od jej klientow (dtuznicy przelanych wierzytelnosci). Bywa
tez, iz bank dba o bezpieczenstwo swoich intereséw, zapewniajgc sobie
prawo do odszkodowania, wyptacanego przez firme ubezpieczeniowg (ubez-
pieczyciel) w przypadku uszkodzenia bgdZ zaginiecia przedmiotu leasingu,
a takze wystepowania zalegtosci korzystajgcego (ubezpieczenie wierzytelnosci
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leasingowych). Formg zabezpieczenia interesdbw banku moze tez by¢ prawo
do pobierania swoich naleznosci z rachunkéw (petnomocnictwo do dys-
ponowania rachunkiem) firmy leasingowej zlokalizowanych u siebie lub tez
w innych bankachl

W przypadku braku ptatnosci ze strony firmy leasingowej bank moze
wypowiedzie¢ jej umowy kredytowe i zgda¢ natychmiastowej splaty wszys-
tkich kredytéw. Moze on takze zada¢ od korzystajacych jednorazowej spiaty
wszystkich pozostatych rat wynikajgcych z umowy leasingowej lub wydania
przedmiotu leasingu. Znacznie lepiej dla korzystajgcego jest, gdy bank
korzysta ze swoich praw, wynikajacych z cesji wierzytelnosci. W tym przy-
padku bowiem korzystajgcy, zamiast na rachunek firmy leasingowej, wptaca
pienigdze na rachunek banku. Aby tego typu sytuacji uniknaé w przysztosci,
konieczne jest wiasciwe podejscie firm leasingowych do oceny ryzyka leasin-
gowego. Niezalezne (niebankowe) spotki leasingowe nadal bowiem bedg
zaciggaty kredyty na zakup przedmiotow leasingu oraz borykaty sie z ko-
niecznoscig ich obstugi2 Bedzie to dotyczyto takze bankowych firm leasin-
gowych, ktére bedg nadzorowane przez swoje banki w znacznie wiekszym
(niz dotychczas) stopniu.

Wszystko to zyskuje dodatkowo na znaczeniu w kontek$cie znacznych
mozliwosci rozwoju leasingu w Polsce3 Lata, w ktérych rynek leasingowy
przyrastat w tempie 30-50% rocznie (lata 1996-2000) juz chyba bezpowrotnie
minely, jednakze nie widac¢ jednoczesnie sygnatow, ktore nie pozwalatyby
rozwija¢ sie mu w tempie 10-25% rocznie. Lokomotywami tego rozwoju
moga by¢ dotychczasowi liderzy rynku, np. EFL, BRE Leasing, BEL
Leasing, ktore wykazujg konsekwentny wzrost w granicach 20-30%, jak
réwniez te firmy leasingowe, ktore powstaly stosunkowo niedawno, a juz
udato sie im wejs¢ do pierwszej dziesigtki, np. Raiffeisen Leasing, BZ WBK
Finanse & Leasing, Volksbank Leasing.

Stabilnemu rozwojowi moze sprzyja¢ unormowanie, po wielu latach,
przepiséw dotyczacych leasingu, i to we wszystkich waznych dla branzy
dziedzinach. W grudniu 2000 r. do kodeksu cywilnego wprowadzono definige
leasingu, w pazdzierniku 2001 r. za$ regulacje podatkowe w ustawach podat-
kowych zaréwno dla oséb fizycznych, jak i prawnych. Od stycznia 2002 r.
obowigzujg nowe standardy rachunkowe dla leasingu. To oznacza, iz po
okresie dowolnosci zachowan finansujagcych oraz dowolnosci interpretacji
przepisbw po stronie organéw skarbowych wprowadzone zostaty spojne
zasady leasingu tak po stronie cywilno-prawnej, jak i podatkowej. Wpro-
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wadzenie definicji leasingu w kodeksie cywilnym oraz okre$lenie praw i obo-
wigzkéw stron umowy leasingu daje pewnos$¢ korzystajagcym, iz zawarta
umowa bedzie znajdowata sie w okreslonych ramach prawnych. Prowadzi
to w efekcie do zwiekszenia zainteresowania leasingiem firm, ktére dotad
wstrzymywaty sie od zawierania takich kontraktéw ze wzgledu na brak
jednoznacznych uregulowan.

Wprowadzenie zapisow dotyczacych leasingu w kodeksie cywilnym po-
zwolito na sprecyzowanie zasad podatkowych, tj. obszaru, ktory byt naj-
wiekszym problemem zaréwno finansujacych, jak i korzystajgcych. Jasno
sprecyzowane zasady wskazujg jednoznacznie korzystajgcemu, jak nalezy
amortyzowac przedmiot leasingu (leasing finansowy), jakie sg normatywne
okresy leasingu, na jakich zasadach powinien odby¢ sie wykup przedmiotu
leasingu ijaka warto$¢ tego wykupu mozna przyja¢ za wiasciwg, aby organy
skarbowe nie mialy do takiej transakcji zastrzezen.

Wreszcie pojawity sie tez jasne reguly dotyczace leasingu samochodow
osobowych. Pozwalajg one na wyeliminowanie, w znacznym stopniu, przera-
biania samochoddéw osobowych na cigzarowe. Od stycznia 2002 r. limit
dokonywania odpiséw amortyzacyjnych od oddanych w leasing samocho ow
osobowych zwiekszyt sie z 10 000 do 20 000 euro. Stwarza to duze mozliwosci
dla finansujgcych w oferowaniu nowego produktu. Mozliwos¢ zaliczenia
w koszty uzyskania przychodéw dwukrotnie wyzszej (niz dotychczas) amorty-
zacji wptynie na zmniejszenie kosztu takiej oferty, ktdry moze by¢ 0 ok. 20 /o
nizszy niz poprzedniod Powinna by¢ ona szczeg6lnie atrakcyjna a 0so
fizycznych. Dotad bardzo istotng barierg byta niemoznos$é odliczenia przez
finansujgcego podatku VAT przy zakupie samochodu osobowego. | owodo-
wata ona, iz firmy leasingowe zmuszone byly stosowa¢ wobec korzystajacyc
»Zasade podwdjnego opodatkowania podatkiem VAT”, co sprawiato, iz byta
ona dla nich skrajnie niekorzystna pod wzgledem komercyjnym . Polegata ona
na naliczaniu wszelkich ptatnosci leasingowych (a w szczeg6lnosci wysokosci
rat netto) od wartosci brutto samochodu osobowego i powiekszaniu ich
nastepnie o podatek VAT. Obecnie, gdy te restrykcje nie obowigzujg, nie ma
przeszkod dla dynamicznego rozwoju leasingu samochodow osobowych.

Dla wzrostu znaczenia leasingu jako formy finansowania o charakterze
zewnetrznym nie bez znaczenia sg malejace stopy procentowe, co zmniejsza
koszty dziatania (kredytu bankowego) znacznej czesci firm leasingowych.
Mniejsze koszty finansowania inwestycji rzeczowych sg za$ bardzo istotnym
czynnikiem sktaniajacym do ich realizacji. A

Ostatnia zmiana, czyli przepisy w zakresie rachunkowosci, systematyzuja
zasady ksiegowe dla podmiotow prowadzacych tzw. peing ksiegowosé.
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Zasady te nie sg jednak uproszczeniem procedur, jednakze systematyzujgc
je, wprowadzajg jednakowe standardy dla wszystkich przedsiebiorstw, co
prowadzi do wiekszej przejrzystosci ich sprawozdan finansowych. Jest to
rdbwniez bardzo istotne z punktu widzenia wilasciwej oceny ich kondycji
finansowej i okreslenia ewentualnych zagrozen z niej wynikajacych.

Oprocz tych korzystnych zmian dla leasingu jego stabilny rozw6j wymaga
od firm leasingowych bardziej zdecydowanego (niz dotychczas) wkroczenia
w finansowanie przedmiotdw leasingu o charakterze niestandardowym. Dla
wielu firm leasingowych oznacza¢ to bedzie konieczno$¢ zmiany dotych-
czasowych procedur dziatania, dla niektérych za$ bedzie réwnoznaczne
z okre$leniem nowej strategii. Zmiany te koncentrowac sie powinny w szcze-
gélnosci na wypracowaniu czytelnego i skutecznego sposobu postepowania
w zakresie oceny podwyzszonego (ponadprzecietnego) ryzyka zwigzanego
z oddawaniem do uzywania przedmiotow leasingu o charakterze niestan-
dardowym.

Uzyty termin obejmuje przedmioty o niskim stopniu mobilnosci oraz
ptynnosci na rynku wtérnym (przedmioty trudno zbywalne). Klasycznym
przyktadem takich srodkow trwatych sg maszyny i urzadzenia, a w skraj-
nym przypadku linie (ciagi) technologiczne, ktore nierzadko zainstalowane
sg w sposéb trwaty (potaczone z nieruchomosciag) w miejscu ich uzyt-
kowania. Powoduje to, iz ewentualna windykacja oparta na tego rodzaju
przedmiotach wymaga ich demontazu oraz ponownego montazu, co czyni
caty proces czaso- i kosztochtonnym, a wielu przypadkach - ze wzgledu
na znaczng utrate wartosci przez przedmiot leasingu - wypacza w ogoéle
jego sens.

Ryzyko firmy leasingowej znacznie wzrasta, gdy wiascicielem nieruchomo-
§ci (miejsca instalacji i uzytkowania przedmiotu leasingu) jest osoba (pod-
miot) rézna od korzystajgcego, ktory wiada nig jedynie np. na podstawie
umowy najmu. Trwale potgczenie przedmiotu leasingu z nieruchomoscig
powoduje, iz jego faktycznym wiascicielem moze sta¢ sie wiasciciel nieru-
chomosci, a nie firma leasingowa. Zaleznos$¢ ta stwarza wiascicielowi nie-
ruchomosci mozliwo$é skutecznego zablokowania firmie leasingowej procesu
windykacji. Sytuacja firmy leasingowej przedstawia sie niewiele lepiej w przy-
padku wypowiedzenia korzystajgcemu przez wilasciciela nieruchomosci umowy
najmu. Dodatkowym, bardzo istotnym przejawem ryzyka leasingowego w tej
sytuacji moze by¢ fakt obcigzenia tej nieruchomosci na rzecz innych pod-
miotow, w formie ograniczonych praw rzeczowych (np. hipoteka i prawo
uzytkowania), co uwidocznione jest wpisami do ksiegi wieczystej. Ewentualne
pojawienie sie nowych najemcéw nieruchomos$ci lub nowych jej wiascicieli
(np. w wyniku sprzedazy egzekucyjnej) moze wigza¢ sie¢ z inng koncepcja
jej zagospodarowania, co niekoniecznie musi zaktada¢ wykorzystanie za-
instalowanego tam przedmiotu leasingu. Sytuacja taka pozbawia korzys-



tajagcego mozliwosci uzytkowania przedmiotu leasingu, a tym samym gene-
rowania przychodu, tj. zrodta ptatnosci rat leasingowych. Natomiast moz-
liwosci szybkiej sprzedazy badz innego zagospodarowania przedmiotu leasin-
gu przez firme leasingowg sg znikome.

W tym przypadku firma leasingowa dodatkowo zdana jest na dobrg wole
nowego najemcy lub wiasciciela nieruchomosci, ktdra moze utnozliwi¢ prze-
chowywanie przedmiotu leasingu do czasu jego sprzedazy badz jego ponow-
nego zagospodarowania. Brak porozumienia w tym zakresie naraza bowiem
firme leasingowag na znaczne koszty zwigzane z konieczno$cig wnoszenia
optat za przechowanie przedmiotu leasingu w miejscu jego instalacji lub jego
szybkim demontazem w sytuacji, kiedy nie ma perspektyw na jego uptynnie-
nie, umozliwiajgce odzyskanie choCby czesci zaangazowanej kwoty.

Wysokie ryzyko finansujgcego, w przypadku leasingu maszyn i urzadzen,
spowodowane jest takze niekorzystng procedurg rozliczania. Ze wzgledu na
bardzo niska, 7-procentowg, amortyzacje tych S$rodkoéw trwatych kwota
leasingu przez caty okres trwania umowy pozostaje stosunkowo wyso a.
Takze cena wykupu maszyny czy urzadzenia po zakonczeniu leasingu jest
niewspOtmiernie wysoka, np. w poréownaniu z samochodem cigezarowym,
maszyng budowlang lub komputerem, co moze zniechecaé korzystajacego
do jej zaptaty6.

Oprdcz wspomnianych linii technologicznych do niestandardowyc prze
miotow leasingu zaliczy¢ nalezy takze m. in. sprzet gastronomiczny, rusz-
towania, meble, systemy antykradziezowe, urzgdzenia klimatyzacyjne, ac
rozbieralne oraz sprzet komputerowy. Ich trudna zbywalno$¢ jest wynikiem
zar6wno stosunkowo niskich cen jednostkowych i szybkiego tempa zuzycia
fizycznego (np. sprzet gastronomiczny), szybkiego tempa zuzycia moralnego
(np. sprzet komputerowy), jak i niskiego stopnia identyfikowalnosci (np.
rusztowania, meble, sprzet gastronomiczny). Niektore z wymienionych przed-
miotow leasingu (np. systemy antykradziezowe, urzadzenia klimatyzacyjne,
hale rozbieralne) spetniajg swojg funkcje (i w tym tkwi ich warto$¢) jedynie
w Scisle okreslonych warunkach lokalowych, co powoduje, iz nie nadajg sie
one wiasciwie do ponownego wykorzystania.

Dlatego tez prawo wiasnosci przedmiotow leasingu przystugujace finan-
sujgcemu, co jest istotg transakcji leasingowej, w przypadku przedmiotow
niestandardowych ma dla niego, z punktu widzenia zabezpieczenia ryzyka,
niewielkie znaczenie. Odgrywa ono istotng role w przypadku, kiedy przed-
miotami leasingu sg $rodki transportu drogowego badz wozki widtowe, tj.
Srodki trwate o najwyzszym stopniu piynnosci na rynku wtornym. Ich
ewentualna windykacja zapewnia bowiem szybkie odzyskanie zaangazowa-
nych $rodkéw, zwlaszcza w przypadku, kiedy klient wplacit przynajmniej
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20-procentowg optate wstepng, a cena zakupu S$rodka trwalego nie byla
zawyzona.

Wobec tego ryzyko leasingowe zwigzane z przedmiotami leasingu o chara-
kterze niestandardowym powinno by¢ dodatkowo zabezpieczone. Dotyczy to
w szczeg6lnosci umow leasingowych o wysokiej kwocie zaangazowania firmy
leasingowej (powyzej 1 min zb) i dtugim okresie trwania umowy leasingowej
(przynajmniej 48 miesiecy). Czynnikiem ograniczajgcym ryzyko moze byc¢
dobra biezaca kondycja finansowa wnioskodawcy oraz realistyczny biznes-
plan. Jednakze elementéw tych, wobec wspomnianych parametréw, nie mozna
uzna¢ za wystarczajagce. Zalezg one bowiem w duzym stopniu od czynnikow
niezaleznych od wnioskodawcy, ktére moga doprowadzi¢ do trwatego pogor-
szenia sytuacji finansowej, a co za tym idzie, zachwiania zdolnosci do obstugi
rat leasingowych. Stosunkowo rzadko zdarza sie, iz dobrze prosperujgce firmy
popadajg nagle w problemy finansowe. Skutki negatywnych zdarzen lub
decyzji, jesli nie uda sie ich skorygowaé, uwidaczniajg sie zazwyczaj w diuz-
szym okresie. Innymi stowy, prawdopodobieristwo otrzymania pierwszych rat
leasingowych jest zazwyczaj wyzsze niz platnosci otrzymywanych w okresach
pézniejszych. Im odleglejszy termin ptatnosci, tym mniejsza pewnos$¢ jego
otrzymania7. Dlatego tez w przypadku firm wykazujacych bardzo dobra,
biezacg kondycje finansowga wieksze bezpieczenstwo finansujgcemu zapewnic
moze, jesli mozliwos¢ taka wynika z biznesplanu, krotszy okres leasingu.
Dodatkowe zabezpieczenie powinno réwniez obejmowac ewentualne dodatko-
we koszty, ktére moga sie pojawi¢, np. koszty egzekucji.

Jednakze umowy leasingowe charakteryzujgce sie tymi cechami - abs-
trahujgc od niestandardowego charakteru przedmiotu leasingu - majg dla
wiekszosci polskich firm leasingowych znaczenie strategiczne i ewentualne
ktopoty z ich obstuga przez korzystajgcego (prowadzace do jej wypowie-
dzenia) mogg stanowi¢ realne niebezpieczenstwo (zagrozenie) dla dalszej ich
egzystencji. Stad rodzi sie konieczno$¢ dodatkowego zabezpieczenia - poza
standardowym wekslem witasnym in blanco korzystajgcego - wierzytelnosci
leasingowych. Obejmujg one kwote zaangazowanego przez finansujgcego
kapitatu na zakup przedmiotu leasingu (wartos¢ przedmiotu leasingu), koszt
kredytu bankowego zaciggnietego w celu sfinansowania zakupu przedmiotu
leasingu, a takze koszt jego dziatania i planowany zysk, a ich odzwiercied-
leniem jest zdyskontowana suma ptatnosci leasingowych.

Hipoteka na nieruchomosci jest jedng z najstarszych form rzeczowego
zabezpieczenia wierzytelnosci. Jest ona ograniczonym prawem rzeczowym,
zabezpieczajgcym wierzytelno$é pieniezng. W przeciwienstwie do standardowej
formy zabezpieczenia wierzytelnosci leasingowych (weksel in blanco) hipoteka

7J. Tuczko, Ocena optacalnosci transakcji leasingu operacyjnego z punktu widzenia
leasingodawcy i leasingobiorcy, ,,Bank i Kredyt” 1997, nr 9.



na nieruchomosci stanowi silne podporzadkowanie jej przedmiotu ewentualnej
windykacji. Decydujg o tym cechy nieruchomosci, m. in. jej trwato$¢ w miej-
scu przedmiotu zabezpieczenia, ktdéra oznacza, iz wiasciciel nie moze uciec
przed prawami cigzacymi na nieruchomosci. Hipoteka oznacza bowiem, iz
finansujagcy moze dochodzi¢ swoich wierzytelnosci z obcigzonej nieruchomosci
bez wzgledu na to, czyjg stata sie wiasnoscig i z pierwszenstwem przed
wierzycielami osobistymi jej wiasciciela8.

W praktyce okazuje sig, ze pierwszenstwo hipoteki umownej (bedacej
wynikiem zawartej umowy, np. umowy leasingowej) nie ma charakteru
bezwzglednego. Jest tak woéwczas, gdy pewnym rodzajom wierzytelnosci
ustawodawca nadaje bardziej uprzywilejowang pozycje niz wierzytelnosciom
zabezpieczonym hipotecznie. Tego rodzaju przywileje egzekucyjne wynikaja
z art. 1025 kodeksu cywilnego i majg wpltyw na kolejnos¢ zaspokojenia
wierzycieli9. Zgodnie z treScig tego przepisu w pierwszej kolejnosci, tj. przed
wierzytelnosSciami zabezpieczonymi hipotekg umowng, zaspokajane sg takie
zobowigzania dtuznika jak koszty egzekucyjne, naleznosci alimentacyjne oraz
wynagrodzenia za prace. Zasada pierwszeristwa hipotek, stanowigca, iz jezeli
kilka hipotek umownych obcigza te samg nieruchomos$¢, hipoteka powstata
pdzniej nie moze by¢ wykonywana z uszczerbkiem dla hipoteki powsta €]
wczesniej, doznaje catkowitego wylgczenia takze w razie ustanowienia ipo
teki ustawowej, powstajgcej z mocy prawa, zazwyczaj na poczet podatkow
i innych naleznosci, do ktorych stosuje sie przepisy o0 zobowigzaniach
podatkowych wraz z dodatkiem za zwitoke i kosztami egzekucyjnymi, Ipo-
teka ustawowa w istotny sposéb ostabia pozycje finansujgcego, ktéry zabez-
pieczyt swag wierzytelno$¢ hipotekg (umowng) na nieruchomosci Obecnie
obowigzujgce przepisy rozszerzyty zakres hipoteki ustawowej, tora oc
1 stycznia 1998 r. przystuguje réwniez gminom. Jest ona skuteczna wobec
kazdego wiasciciela przedmiotu hipoteki i ma pierwszenstwo przed innymi
hipotekami, chociazby wierzytelno$¢ z tytutu podatkéw nie zostata ujawniona
w ksiedze wieczystej. . N

Jednakze istotng zaleta zabezpieczenia hipotecznego jest zdolno$¢ meru
chomosci do ochrony przed inflacja w dtugim okresie. la fun cja nieru
chomosci jest szczegdlnie widoczna w okresach postepujacej in acji. ao
zuzyte ekonomicznie nieruchomosci nie tylko zachowujg warto$¢ realng, ale
nawet wykazujg jej wzrost. Jest on wywotany gwattownie zwiekszajgcymi
sie kosztami budowy oraz wzrostem oprocentowania kredytu

Nojoa hipoteki zawarta jest w art. 65 ustawy z 6.06.1982 o ksiegach wieczystych

i hipotece (Dz.U. nr 19, poz. 147 z p6zn. zm.).
9T. Gieraszek, Skuteczno$¢ hipotecznego zabezpieczenia wierzytelnosci bankéw na nie-

ruchomosciach, ,,Bank i Kredyt” 1998, nr 3.
DE. Stasiak-Kucharska, Problemy wyceny nieruchomos$ci na potrzeby zabezpieczenia

wierzytelnosci kredytodawcy, ,,Bank i Kredyt” 1997, nr 4.



Skuteczne dochodzenie wierzytelnosci zabezpieczonej hipotecznie wymaga
spetnienia Kkilku istotnych warunkéw, do ktérych zaliczy¢ nalezy prawng
skuteczno$¢ wpisu hipotecznego, a takze wiasSciwie dobrane proporcje miedzy
wartoscig rynkowga nieruchomosci, wartosciami dotychczasowych wpiséw oraz
wysokoscig wierzytelnosci.

Pierwszy z wymienionych warunkéw dotyczy momentu uznania przez
finansujgcego hipoteki za ustanowiong, co réwnoznaczne jest z wejsciem
umowy leasingu w zycie i uruchomieniem ptatnosci do sprzedawcy przed-
miotu leasingu. Maksymalny poziom bezpieczenistwa zapewnienia finansu-
jacemu przedstawienie przez korzystajgcego prawomocnego odpisu z ksiegi
wieczystej, stwierdzajgcego dokonanie wpisu na jego rzecz. Czesto jednak
dochodzi do uznania tego faktu na wczesniejszych etapach procesu prawnego,
co zwieksza ryzyko finansujgcego i moze doprowadzi¢ do sytuacji, ktora
w praktyce oznacza¢ bedzie przyjecie zabezpieczenia prawnie nieskutecznego.
Bowiem w przypadku hipoteki zwyklej i kaucyjnej wpis ma charakter
konstytutywny, tzn. moze by¢ dokonany wdwczas, gdy nie zachodzg prze-
szkody jego dokonania. W razie jej wystgpienia sgd moze wyznaczy¢ termin
jej usuniecia.

Uznanie przez finansujgcego hipoteki za ustanowiong moze mie¢ miejsce
z chwilg ztozenia przez korzystajgcego do sadu wniosku o ustanowienie
hipoteki i wniesienia optat sgdowych. Ryzyko finansujagcego w tej sytuacji
wigze sie m. in. z mozliwos$cig wystgpienia we wniosku uchybiert formalnych,
a takze omytkowego wniesienia przez korzystajgcego optat, ktdre sg niewy-
starczajgce do rozpoczecia pracy przez sad. Wyznaczanie dodatkowych
terminéw na skorygowanie i uzupetnienie powyzszych kwestii w potgczeniu
z urlopem lub chorobg sedziego spowodowaé¢ moze znaczne wydtuzenie
procesu ustanawiania hipoteki. Jesli w tym okresie trzeba bedzie wypowie-
dzie¢ umowe leasingu, finansujacy pozostanie bez zabezpieczen. Nawet jesli
korzystajgcy terminowo ptaci, doprowadzenie do uzyskania prawomocnego
wpisu do ksiegi wieczystej staje sie bardziej problemem finansujacego niz
korzystajacego.

Finansujgcy nie moze czué sie catkowicie bezpieczny z chwilg uzyskania
postanowienia sadu o ustanowieniu hipoteki. Postanowienie to dla swej
skutecznosci prawnej wymaga bowiem (najczesciej 14-dniowego) okresu
uprawomocnienia, ktdrego bieg rozpoczyna sie z chwilg uptywu (najczesciej
7-dniowego) okresu doreczenia (jeSli korzystajacy zrzeknie sie tego okresu,
to okres uprawomocnienia postanowienia sgadu zaczyna sie w momencie
jego wydania). Ten moment uznania wpisu hipotecznego za , dokonany”
nie moze przesadzi¢ wihasciwego jego miejsca (kolejnosci) w dziale IV ksiegi
wieczystej po uplywie okresu uprawomocnienia. Wtedy bowiem okaza¢ sie
moze, ze przed wymaganym wpisem hipotecznym pojawity sie np. wpisy
0 charakterze ustawowym, ktére majg pierwszenstwo przed hipotekami



umownymi bez wzgledu na czas ich powstawania. Sytuacja taka podwazy¢
moze nie tylko sens zabezpieczenia hipotecznego, ale i catej transakcji, ktdra
(niestety) zostata juz zrealizowana. W okresie uprawomacniania sie hipoteki
trzeba tez liczy¢ sie z mozliwo$cig wniesienia odwotan od postanowienia
sadu. Wydtuzy¢ to moze znacznie okres uzyskania przez finansujgcego
prawomocnego odpisu z ksiegi wieczystej, co w potagczeniu z przypadkami
losowymi, o ktérych byfa juz mowa, w praktyce pozbawi¢ go moze zabez-
pieczenia.

W przypadku leasingu zwrotnego potgczonego z zabezpieczeniem hipo-
tecznym, ustanawianiu przedmiotowej hipoteki nierzadko towarzyszy lik-
widacja innej, istniejacej w zwigzku z zadiuzeniem Kkorzystajacego wobec
innej instytucji. W tej sytuacji cze$¢ kwoty przystugujacej mu z tytutu
leasingu zwrotnego (korzystajacy jest jednocze$nie sprzedawcag przedmiotu
leasingu) przekazywana jest przez finansujgcego bezposrednio na rachunek
tej instytucji celem zwolnienia istniejgcej hipoteki. Nalezy przy tym jednakze
pamieta¢, iz instytucja ta przed przekazaniem S$rodkéw powinna wystawi¢
promese zwolnienia hipoteki, w ktdrej jednoznacznie powinna by¢ okreslona
kwota wraz z podaniem terminu jej zaptaty. Czesto niepowodzenie tej
operacji zwigzane jest z brakiem tego drugiego elementu, co powoduje, iz
konieczna do zwolnienia hipoteki kwota narasta z dnia na dziefi o nalezne
odsetki. Podobnie jak w przypadku ustanawiania hipoteki, takze jej likwida-
cja wymaga uprawomochienia.

Nie mniej istotng kwestig, decydujacg o skutecznosci zabezpieczenia
hipotecznego, jest okreslenie wiasciwych proporcji miedzy wartoscig ryn-
kowg nieruchomosci, warto$ciami dotychczasowych wpiséw oraz wysoko-
Scig zabezpieczanej wierzytelnosci. Podstawowe znaczenie dla prawidtowego
wyznaczenia tych proporcji ma oszacowanie warto$ci rynkowej nierucho-
mosci. Istotng role w tym zakresie odgrywa wycena nieruchomosci spo-
rzadzona przez uprawnionego rzeczoznawce. Dokument ten obejmowac
powinien m. in. nastepujace podstawowe elementy, dotyczace wycenianej
nieruchomosci:

» ksztalt, powierzchnie oraz podziat na dziatki nieruchomosci gruntowej,

» charakter i powierzchnie zabudowy, powierzchnie uzytkowg i kubature
obiektow oraz ich stan techniczny;

* wyposazenie obiektow;

» forme wiladania nieruchomoscia;

* przeznaczenie w planie zagospodarowania przestrzennego;

» stan zagospodarowania nieruchomosci oraz jej faktyczne przeznaczenie,

» uzbrojenie terenu;
« warunki lokalizacyjne;

« warunki komunikacyjne;
» dostepnos¢ i atrakcyjnos¢ waloréw i elementow przestrzeni,



» walory krajobrazowe oraz dtugo$¢ sezonu rekreacyjnego (element szcze-

gélnie istotny w przypadku nieruchomos$ci o charakterze rekreacyjnym).

Z wyceny powinno takze jednoznacznie wynika¢, jakg metodg zostata
sporzagdzona. Najpowszechniej stosowana jest tzw. metoda poréwnawcza.
Zdaje ona szczeg6lnie egzamin w przypadku wystepowania dostatecznego
popytu na rynku oraz dobrze rozwinigtego i rejestrowanego obrotull Metoda
ta polega na porownaniu cen oraz cech stanowigcych o warto$ci wycenianej
nieruchomosci w relacji do innych nieruchomosci, majgcych podobne cechy,
ktérych cena rynkowa jest znana. Wazne w przypadku zastosowania tej
metody jest, aby ograniczy¢ sie tylko do tych cech, ktére majq istotny
wplyw na warto$¢ rynkowag nieruchomosci. Istotnym elementem wyceny jest
dobor wzorcowych (modelowych) nieruchomos$ci do wzajemnego poréw-
nywania oraz podanie kryteriow okreslajgcych stopien podobienstwa, ktore
moga wplywacé na zwiekszenie lub zmniejszenie ich wartosci w stosunku do
wzorca. Metoda ta daje najlepsze wyniki, gdy porédwnywane sg przynajmniej
trzy nieruchomosci prawie identyczne i potozone w niewielkiej odlegtosci od
siebie oraz transakcje zawarte zostaty stosunkowo niedawno.

Stosowanie tej metody wymaga jednak od rzeczoznawcy posiadania
(i przedstawienia) odpowiednich danych (statystycznych) dotyczacych cen
nieruchomosci o okreslonych cechach, w danym mieScie czy nawet jego czesci
oraz w okreSlonym czasie. Bardzo istotng kwestig przy tym jest wiasciwe ich
przetworzenie i wykorzystanie. Czesto bowiem punktem odniesienia dla
wyznaczenia ceny rynkowej wycenianej nieruchomosci jest $rednia arytmetycz-
na cen sprzedazy nieruchomosci wzorcowych. Pominiecie przy tym obliczenia
podstawowych miar statystycznych charakteryzujacych ten parametr, np.
$redniego odchylenia standardowego, powoduje, iz moze on byé obarczony
(zbyt) duzym btedem, zakidcajgcym ostateczny wynik wyceny.

Nalezy mie¢ takze przy tym na uwadze, ze zrédta informacji cenowych
moga by¢ czesto zawodne, gdyz ceny nieruchomosci wystawianych na sprze-
daz w rdéznego rodzaju biurach posrednictwa sg cenami oferowanymi, ktére
mogg ulec zmianom w trakcie negocjacji, tak ze rzeczywiste ceny transak-
cyjne moga by¢ odmienne (zazwyczaj nizsze). Ponadto ceny nieruchomosci
wynikajgce z aktow notarialnych sg czesto zanizane przez strony w celu
zmniejszenia optat skarbowych, notarialnych i sgdowych. Trudno takze
oprze¢ sie wrazeniu, iz w zdecydowanej wiekszosci wycen sporzadzonych
metodg porownawczg niemalze reguilg jest, iz warto$¢ nieruchomosci bedacej
przedmiotem wyceny jest wyzsza anizeli wartosci nieruchomosci modelowych.
Mimo tych uwag trzeba jednak stwierdzi¢, ze metoda poréwnawcza w naj-
wiekszym stopniu pozwala na odzwierciedlenie cen rynkowych nieruchomosci.

n W. Kunka, Wybrane metody szacowania wartosci nieruchomosci jako zabezpieczenia
kredytowego, ,,Bank™ 1999, nr 11.



Nalezy mie¢ bowiem na uwadze, ze ewentualne zaspokojenie wierzytelnosci
finansujacego zabezpieczonej hipoteka na nieruchomos$ci zawsze bedzie na-
stepowato w drodze jej sprzedazy, czy to przez publiczng licytacje, czy tez
przez sprzedaz ,z wolnej reki”, a osiggnieta cena bedzie ceng rynkowa.
Przy braku (rozwinietego) rynku obrotu pewnymi specyficznymi rodza-
jami nieruchomosci, jak np. hotele, biura, sklepy, stacje benzynowe itp.,
ustalenie ich wartosci rynkowej z uzyciem metody poréwnawczej jest dosc
trudne. W tej sytuacji stosowana jest tzw. metoda dochodowa, w ktérej
podstawowym kryterium szacowania wartosci rynkowej nieruchomosci jest
wielko$¢ mozliwego do uzyskania dochodu z tytutu wydzierzawienia budynku
i prowadzenia w nim dziatalnosci produkcyjnej, handlowej badz ustugowe;j.
Istotg podejscia dochodowego jest wiec okreslenie warto$ci ryn owej me
ruchomosci poprzez relacje do dochodu, ktory moze ona przynie$¢ poten
cjalnemu jej wiascicielowi w wyniku jej wykorzystania. Takze w tym przypa
ku rzeczoznawca powinien dysponowac¢ (i przedstawi¢) odpowie nig azg
danych (statystycznych), obejmujacg dochody uzyskane z innyc inwestycji
0 podobnym charakterze. Ich wykorzystanie, podobnie jak w przypa u
metody poréwnawczej, powinno zostaé poprzedzone wyznaczeniem po
stawowych miar statystycznych, pozwalajgcych na okreslenie wic osa pope
nianego btedu. Przesledzi¢ takze nalezy zasadno$¢ doboru wspo czynni a
kapitalizacji dochodu oraz wptyw, jaki moze wywrze¢ jego zmiana (wzrost)
na warto$¢ rynkowga (jej spadek) nieruchomosci. W przypa u wyc zicr
zawienia budynku za btad nalezy uznac¢ nieuwzglednienie tzw. pustostandw,
tzn. przyjecie zatozenia, iz cata dostepna powierzchnia uzyt owa jest wy
korzystana (generuje dochdd). Metoda dochodowa nie odzwiercic a w s op
niu satysfakcjonujgcym cen rynkowych nieruchomosci i jej znaczenie jest
raczej teoretyczne. . ,
Takze niewielkie znaczenie praktyczne przypisaé nalezy meto zie o
tworzeniowej i ksiegowej. Pierwsza z nich znajduje stosun owo najszersze
zastosowanie przy szacowaniu wartosci rynkowych nieruchomosci przemys
towych. Jej stosowanie wynika z braku wystepowania rynku o szero im
zasiegu, na ktorym nastepuje obrét nieruchomosciami tego typu. rzy
okre$laniu wartosci rynkowej danej nieruchomosci bardzo wazne jest o res
lenie stopnia jej zuzycia funkcjonalnego oraz stopnia jej przy a nosci o0
wypetniania swej podstawowej funkcji. Stopien zuzycia u yn u we ug <
metody jest sumg ilorazéw stopnia zuzycia poszczego ncgo eemen u (U
grupy elementéw) budynku i procentowego udziatu tego elementu (lub tej
grupy elementéw) w kosztach budynku. Normatywny okres eksploatacji
poszczegOlnych czesci budynkéw, budowli i urzadzen okreslony jest normami
branzowymi. Jak juz wspomniano, wyceny sporzadzone metoda odtworze-
niowg, jako podstawg ustalenia wartosci rynkowej nieruchomosci dla celéw
zabezpieczenia wierzytelnosci, majg bardzo ograniczone znaczenie, est to



wynik braku powigzania jej zasad z rynkiem oraz braku mozliwosci doko-
nania korekty w stosunku do przeinwestowanych budynkow i budowli, co
zazwyczaj skutkuje znacznym zawyzeniem ceny.

Podobna sytuacja wystepuje w przypadku metody ksiegowej, ktora nalezy
wprawdzie do najbardziej znanych, ale i najbardziej krytykowanych metod
wyceny nieruchomosci. Warto$é nieruchomosci wynika z sumowania wszys-
tkich poniesionych kosztéw na wybudowanie nieruchomos$ci po odjeciu
amortyzacji. Metoda ta nie uwzglednia racjonalnosci poniesionych naktadow,
nie ujmuje inflacyjnych zmian cen, ponadto poszczeg6lne skiadniki nieru-
chomosci ujete sg na podstawie zapiséw ewidencji ksiegowej, ktdrych wartosé
czesto rozmija sie z ich wartoscig rynkowg. Dlatego tez metoda ta nie
odzwierciedla wartos$ci rynkowej szacowanej nieruchomosci i wobec tego nie
powinna by¢ stosowana do wyceny nieruchomosci w zwigzku z zabez-
pieczeniem wierzytelnosci.

Kazda wycena powinna ona zawiera¢ okreslenie kategorii wartosci ryn-
kowej, ktora zostata wyznaczona. Dla celdw zabezpieczenia wierzytelnosci
leasingowych w wycenie nie moze zabrakng¢ okre$lenia wartosci rynkowej
nieruchomosci dla biezacego sposobu jej uzytkowania (przy jej okreslaniu
zaktada sie, iz nie zmieni sie funkcja nieruchomosci). Jako dodatkowa
wartos¢ w operacie szacunkowym moze byé podana warto$¢ rynkowa dla
alternatywnego sposobu uzytkowania, wyznaczona przy zatozeniu przysziego
wykorzystania nieruchomosci do celow innych niz biezagce (moze to byc¢
uzasadnione z uwagi na obecne lub potencjalne mozliwos$ci zmiany popytu).

Niezaleznie od zastosowanej metody wyceny nieruchomosci oraz wy-
znaczonej wysokosci i kategorii wartosci rynkowej, jej warto$¢ powinna
zosta¢ przez finansujacego ,wewnetrznie” zweryfikowana i skonfrontowana
z ryzykiem, wynikajacym z transakcji oraz kwotg zabezpieczanej wierzytel-
nosci. Rzeczoznawcy bowiem zazwyczaj nie uwzgledniajg czynnikdw ryzyka
zwigzanych z transakcja, ograniczajgc sie do aspektow zwigzanych bezpo-
$rednio z wyceniang nieruchomoscig. Ponadto wyznaczana przez nich warto$¢
rynkowa nieruchomosci jest ,,najbardziej prawdopodobng ceng” mozliwg do
uzyskania na rynku przy przyjeciu szeregu zatozen. Bardzo ogolnikowy
charakter tych zatozen (warunkéw) oraz brak precyzyjnie okreslonych kry-
teriow ich spetnienia powoduje, iz nalezy je raczej postrzegaé jako czynniki
asekuracji rzeczoznawcOw w przypadku (znacznych) rozbieznosci wyznaczo-
nych wartosci rynkowych nieruchomosci z cenami mozliwymi do uzyskania
na rynku. W tych warunkach znaczenie wyceny nieruchomos$ci na potrzeby
zabezpieczenia wierzytelnosci leasingowych jest w wielu przypadkach bardziej
teoretyczne niz praktyczne. Jest to wynikiem nastepujacych, najbardziej
typowych zatozen12

DE. Stasiak-Kucharska, op. cit



» strony umowy sg od siebie niezalezne i dziatajg w sposob racjonalny, nie
kierujgc sie szczeg6lnymi motywami;

e strony umowy majg stanowczy zamiar zawarcia umowy;

« strony umowy s3 Swiadome wspotistniejgcych okolicznosci, majacych
wptyw na warto$¢ nieruchomosci;

e strony umowy nie dzialajg w sytuacji przymusowej;

e uptynat okres niezbednego wyeksponowania nieruchomosci na rynku, przy
odpowiedniej reklamie, oraz potrzebny do wynegocjowania warunkow
umowy, ze wzgledu na charakter nieruchomosci i rynku,

e nieruchomos$¢ zostata wystawiona na sprzedaz na nieograniczonym rynku
przez czas wystarczajagcy dla jego zbadania, wykonania odpowiedniego
marketingu i wynegocjowania ceny sprzedazy.

Wobec tego finansujagcy nie moze traktowaé wyceny jako gwarancji
realizacji wyznaczonej w niej wartosci (ceny). Rzeczoznawcy majgtkowi
wyraznie wskazujg takze na to, iz nie odpowiadajg oni za skutki decyzji
finansujacego podjetych pod wpltywem (z wykorzystaniem) wycen. Podkres-
lane to jest czesto poprzez wprowadzanie do wycen stwierdzen o typowo
asekuracyjnym charakterze. Podnoszone sg one zwilaszcza w przypadku
znaczacych rozbieznosci miedzy cenami mozliwymi do osiggniecia na rynku
a wycena. Swiadcza o tym nastepujace przyktady, zaczerpniete z szeregu
wycen nieruchomosci:

» ,autor nie ponosi odpowiedzialno$ci wobec oséb trzecich |,

» ,okreslona w niniejszym operacie warto$¢ rynkowa jest S$cisSle zwigzana
z okreslong funkcjg nieruchomosci i moze ulec zmianie w wyniku zmiany
funkcji, a takze wskutek zmian koniunktury gospodarczej ,

» ,.przy ocenie ryzyka i okreS$leniu warunkéw udzielenia kredytu kredyto aw
ca powinien bra¢ pod uwage nie tylko niniejszy raport, ale takze uwarun-
kowania rynku bankowego oraz status finansowy kredytobiorcy, niniejszy
raport sporzadzony przez rzeczoznawce ma dla kredytodawcy znaczenie
positkowe i nie moze przesadza¢ o wysokosci udzielanego kiedytu ,

» ,w opracowaniu nie dokonano oceny ryzyka odzyskania wierzytelnosci
w przypadku windykacji naleznosci; ocena ryzyka lezy w kazdym przypad-
ku w gestii kredytodawcy”;

* ,przy zmianach podazy i popytu w obrocie wolnorynkowym w zaleznosci
od sytuacji gospodarczej warto§¢ moze ulega¢ zmianom |,

» ,istotg niniejszego opracowania jest okreslenie aktualnej wartosci, a nic

ceny; cena powstaje w akcie kupna-sprzedazy ;

» ,warto$¢ rynkowa w warunkach wymuszonej sprzedazy moze byc mzsza
0 15% od wartoSci oszacowanej”;

» ,warto$¢ rynkowa nieruchomosci moze ulec zmianie w wyru u wa an
koniunktury rynku, relacji miedzy podazg i popytem” poziomu zamoznosci
potencjalnych nabywcéw wycenianej nieruchomosci



»autor niniejszego opracowania jest ubezpieczony od odpowiedzialnosci
cywilnej z tytutu wykonywanych czynnosci zawodowych rzeczoznawcy
majatkowego”.

Jak wynika z tych stwierdzen, wycena nieruchomosci nie moze ,narzu-
ca¢” wartoSci rynkowej nieruchomos$ci dla celéw zabezpieczenia wierzytel-
nosci leasingowych. Swiadomo$¢ tego jest szczegélnie istotna w przypadku
pionu komercyjnego firmy leasingowej, ktéry nierzadko, podpierajac sie
wycena, prze do zawarcia transakcji. Czesto istotng role odgrywa przy tym
koniecznos¢ zrealizowania natozonego nan planu sprzedazy. Pion weryfiku-
jacy firmy leasingowej jako wspdtuczestnik procesu decyzyjnego, ktéry zaleca
daleko idacg ostrozno$¢ w akceptowaniu wartosci nieruchomosci wynikajacej
z wyceny, naraza sie czesto na zarzuty jej ,podwazania” czy ,nierespek-
towania”. Niejednokrotnie, w celu roztadowania powstatego sporu, zleca sie
sporzadzenie jeszcze jednego operatu szacunkowego. Zapomina sie przy tym
jednakze o tym, iz zawiera¢ on bedzie podobne utomnosci, co poprzedni
i nie zastagpi on, jak juz wspomniano, koniecznosci dokonania weryfikacji
»wewnetrznej” wartosci nieruchomosci.

Dokumentem mogacym zapewniC inne spojrzenie na warto$¢ rynkowg
nieruchomosci jest akt notarialny jej nabycia. Cena wystepujagca w tym
dokumencie jest jednak czesto zanizana w celu redukcji optat notarialnych.
Moze byé ona rowniez wynikiem ,okazjonalnego” kupna, np. od syndyka
masy upadtosciowej. Dlatego tez podstawowe znaczenie aktu notarialnego
kupna nieruchomosci tkwi w mozliwosci weryfikacji jej stanu prawnego
i kontroli harmonogramu p#atnosci za nig (czesto ptatno$¢ roztozona jest
na raty) oraz spetnienia ewentualnych dodatkowych warunkéw natozonych
na nabywce przez sprzedajgcego, np. obowigzku poniesienia naktadoéw in-
westycyjnych w okre$lonej wysokosci i terminach. Dokument ten nie umniej-
sza zatem znaczenia ,wewnetrznej” weryfikacji wartosci nieruchomosci.

~Wewnetrzna” weryfikacja wartosci nieruchomos$ci polega m. in. na
zbadaniu bazy danych wykorzystanych przez rzeczoznawce pod katem ich
zgodnosci z rynkiem (np. poprzez konfrontacje z niezaleznymi opracowa-
niami) i sposobu ich wykorzystania (przetworzenia). Kazdorazowo powin-
na by¢ zachowana uniwersalna hierarchia warto$ci nieruchomosci, wedtug
ktérej, przy zalozeniu poréwnywalnosci pozostatych parametréw, najwyz-
szg warto$¢ przedstawia metr kwadratowy zabudowarn mieszkalnych, biu-
rowych i socjalnych, najnizsza za§ metr kwadratowy zabudowan przemys-
towych czy gospodarczych. Wyzej nalezy szacowa¢ metr kwadratowy nie-
ruchomosci gruntowych niezabudowanych, lecz z prawem do zabudowy,
niz metr kwadratowy nieruchomosci gruntowych o charakterze rolnym
badz leSnym. W tym pierwszym przypadku wiekszg warto$¢ przedstawiac
powinno prawo zabudowy o charakterze mieszkalno-socjalno-ustugowym
niz przemystowym.



Szczegdblng uwage nalezy zwrdci¢ na obiekty, ktore figurujg w centralnym
rejestrze zabytkoéw, bowiem ich mozliwosci wykorzystania podlegajg za-
zwyczaj ograniczeniom wynikajagcym z przepiséw o ich ochronie. Przepisy
te narzucajag tez ostre wymogi (rygory) dotyczace warunkoéw inwestowania,
ktore sprowadzajg sie do koniecznosci poniesienia wyzszych kosztow. lo
powoduje, iz nieruchomosci zabytkowe charakteryzujg sie nizszym stopniem
ptynnosci, co, z wyjatkiem obiektow o wysokim znaczeniu muzealnym nie
przeznaczonych do dziatalnosSci gospodarczej, powinno znalez¢é odzwiercied-
lenie w ich nizszej cenie rynkowej. Dotyczy to takze nieruchomosci ,szcze-
gdlnego przeznaczenia”, do ktorych zaliczy¢ nalezy np. huty, kosScioty itd.
Praktycznie nieruchomosci te nie powinny by¢ przedmiotem zabezpieczenia
hipotecznego.

Patrzac przez pryzmat europejskiego rynku obrotu nieruchomosciami,
nalezy zaznaczy¢, iz nizszym stopniem ptynnosci charakteryzuja te nieru-
chomosci, ktore ,powigzane” sg ze swoimi wiascicielami poprzez ,prawa .
Przedmiotem hipoteki nie jest woéwczas nieruchomos$¢ (witasno$é nierucho-
mosci), a okre$lone prawo, dajace mozliwo$¢ wiadania (dysponowania) nia,
np. prawo uzytkowania wieczystego nieruchomosci, wtasnosciowe spotdzielcze
prawo do lokalu mieszkalnego, spétdzielcze prawo do lokalu uzytkowego
czy prawo do domu jednorodzinnego w spétdzielni mieszkaniowej (prawo
do lokalu mieszkalnego w domu budowanym przez spotdzielnie mieszka-
niowg w celu przeniesienia jego wiasnosci na cztonka spotdzielni). Potencjalni
nabywcy nieruchomosci z krajow europejskich nie bedg bowiem skionni do
zaakceptowania tych form wiasnosci, poniewaz nie wystepujg one w ich
regulacjach prawnych. Jest to bardzo istotne zwlaszcza w kontekscie bliskiego
cztonkostwa Polski w Unii Europejskiej. Utrzymywanie tych form wiasnosci,
a zwiaszcza prawa uzytkowania wieczystego, spowoduje, iz szereg polskich
nieruchomosci praktycznie wytgczona zostanie z miedzynarodowego rynku
obrotu nieruchomosciami. Nalezy takze przy tym zaznaczy¢, iz wihaczenie
ich do tego rynku wcale nie bedzie takie proste, poniewaz wymagato bedzie
czasu i poniesienia znacznych kosztéw w zwigzku z przeksztatceniem prawa
uzytkowania wieczystego nieruchomosci w prawo wilasnosci. Istotng bariere
w dostepie do miedzynarodowego rynku obrotu nieruchomosciami stanowit
bedzie ponadto fakt, iz jedynie ok. 25% nieruchomosci w Polsce ma urza-
dzone ksiegi wieczyste, a czas oczekiwania na wpis w niektorych osrodkach
dochodzi do dwéch latl3

Do rzetelnego przeprowadzenia ,wewnetrznej” weryfikacji wartosci ryn-
kowej nieruchomos$ci niezbedna jest, co wynika takze z wymogoéw profe-
sjonalnie sporzadzonej wyceny, dokumentacja fotograficzna. Obejmowac ona
powinna wszystkie istotne elementy nieruchomosci, przy czym nieruchomosci

BT. Gieraszek, op. cit



budynkowe i lokalowe powinny zosta¢ sfotografowane takze wewnatrz.
Wstepne whnioski wynikajagce z wyceny wymagajg potwierdzenia podczas
bezposredniej wizji lokalnej nieruchomosci, ktéra winna zostaé przeprowa-
dzona przez Finansujgcego przed zakonczeniem procesu weryfikacji ,,we-
wnetrznej”.

Zakonczenie procesu weryfikacji ,wewnetrznej” wartosci rynkowej nie-
ruchomosci nie oznacza jeszcze sytuacji, ktéra przesgdza wysokos¢ wpisu
hipotecznego. Zalezy ona takze m. in. od oceny kondycji finansowej korzys-
tajgcego. Nizsza ocena (wyrazona np. przez okreslenie kategorii badz profilu)
kondycji finansowej zwieksza ryzyko leasingowe zwigzane z transakcja,
a w szczegélnosci ryzyko wypowiedzenia umowy leasingowej i wszczecia
procedury windykacyijnej (siegniecia po zabezpieczenia). Wobec tego zwieksza
sie tez prawdopodobienstwo koniecznosci odzyskiwania $Srodkéw poprzez
egzekucyjng sprzedaz nieruchomosci, co niejednokrotnie moze oznacza¢ dla
finansujagcego sytuacje przymusowa. Uwzgledni¢ nalezy takze mozliwo$é
spadku wartosci rynkowej nieruchomosci na skutek zmian jej otoczeniald
Zmiany te moga mie¢ charakter przestrzenny (np. zmiany w planach zagos-
podarowania przestrzennego), ekonomiczny (zmiany koniunkturalne na rynku
nieruchomosci, zmiany poziomu inflacji itp.), prawny (zmiany w systemach
podatkowych), a takze ludzki (sgsiedztwo).

Dlatego tez nalezy skorygowaé ,,wewnetrznie” wyznaczong warto$¢ ryn-
kowg nieruchomosci ,w do6t” poprzez uzycie wspétczynnikéw korygujacych.
Wysokos¢ tych wspotczynnikdw waha sie w wiekszosci przypadkéw od 65-75
(w przypadku korzystajacych z najwyzszymi ocenami kondycji finansowej)
do 45-55% (w przypadku korzystajagcych z najnizszymi cenami kondycji
finansowej), przy czym goérne granice powyzszych przedziatdw obowigzujg
dla nieruchomosci uznanych powyzej za ,bardziej wartoSciowe”, dolne za$
w przypadku nieruchomosci uznanych za ,,mniej wartosciowe”. Konieczno$¢
zastosowania wspotczynnikow korygujacych takze dla korzystajagcych o wy-
soko ocenianej kondycji finansowej wynika z faktu, iz zalezy ona od wielu
czynnikow, ktore sa niezalezne od korzystajgcego, a ktore doprowadzié
moga do jej pogorszenia czy wrecz do utraty zdolnosSci do obstugi rat
leasingowych. Warto$¢ zabezpieczenia hipotecznego na nieruchomosciach
mozna zatem uzyska¢ wedtug wzoru:

Wh= SWW, x k, @
gdzie:

Wh - warto$¢ zabezpieczen hipotecznych,
Wwt - ,wewnetrznie” zweryfikowana warto$¢ i-tej nieruchomosci,

UE Stasiak-Kucharska, op. cit



kt - wspdiczynnik korygujacy dla i-tej nieruchomosci,
n - ilo$¢ nieruchomosci.

Stosujac zabezpieczenie hipoteczne, nalezy pamigta¢ o tym, co wynika
czesciowo z tej formuly, iz dana wierzytelno$¢ moze by¢ zabezpieczona
kilkoma hipotekami, natomiast dana hipoteka moze zabezpieczaé¢ tylko jedng,
Scisle okres$long i wynikajacg z konkretnego stosunku prawnego (np. umowy
leasingowej), wierzytelnosc.

Na skutecznos$¢ zabezpieczenia hipotecznego istotny wplyw wywiera ro-
dzaj ustanowionej hipoteki. W przypadku hipoteki zwyktej w wiekszosci
przypadkéw wystarczy, gdy jej wartos¢ jest poréwnywalna z wartoscig
zabezpieczanej wierzytelno$ci oraz z wyznaczong za pomocg wzoru (1)
wartoscig zabezpieczen hipotecznych (WhH), co odzwierciedla réwnanie:

W= WZW= Wh Neo
gdzie:
Whe  —warto$¢ zabezpieczern hipotecznych w przypadku hipotek zwy-
ktych,
WZW - warto$¢ zabezpieczonej wierzytelnosci,
Wh - warto$¢ zabezpieczen hipotecznych.

Hipoteka zwykla bowiem zabezpiecza wierzytelno$¢ istniejgcg i Scisle
oznaczong. Wynika stad, iz finansujgcy moze z niej takze skorzystaé w przy-
padku jej wzrostu, np. o naroste odsetki. Innymi stowy, warto$¢ hipoteki
zwyklej zmienia sie (rosnie) wraz ze zmiang (wzrostem) kwoty wierzytelnosci,
ktorg zabezpiecza.

Hipoteka kaucyjna natomiast zabezpiecza wierzytelnos¢ do oznaczonej
sumy najwyzszej. Staje sie ona w zwigzku z tym nieskuteczna w stosunku
do wierzytelnosci powstatych po przekroczeniu powyzszego limitu. Dlatego
tez w przypadku hipoteki kaucyjnej kwota zabezpieczanych wierzytelnosci
powinna by¢ nizsza od wartosci zabezpieczeri hipotecznych (WhH, ktdrg

wyznaczono wzorem (1), co oddaje nierdwnosc¢:
Whk=W h> WZW
gdzie:

Wm  —warto$¢ zabezpieczen hipotecznych w przypadku hipotek kau-

cyjnych,
WZW —warto$¢ zabezpieczonej wierzytelnosci,
Wh  —warto$¢ zabezpieczen hipotecznych.



Uzasadnieniem dla ustalenia wysokosci hipoteki kaucyjnej na wyzszym
poziomie moze by¢ takze prawdopodobny wzrost wartosci rynkowej nieru-
chomosci, np. w wyniku zrealizowanych inwestycji badZz wzrostu cen ryn-
kowych. Czynnikiem zwiekszajgcym atrakcyjnos¢ hipoteki kaucyjnej w sto-
sunku do hipoteki zwyklej jest nizszy koszt zwigzany z jej ustanowieniem.
Powstanie obu rodzajow hipotek uwarunkowane jest bowiem dokonaniem
wpisu do ksiegi wieczystej (art. 67 ustawyl.

Nalezy mie¢ na uwadze, iz te relacje zaktadajg wpis hipoteki na pierw-
szym miejscu w dziale IV ksiegi wieczystej, a takze przed wszelkimi wpisami
w dziale Il (dotyczgcymi prawa uzytkowania). Zachwianie tych relacji
(w ksiedze wieczystej istniejg juz wpisy) zmniejsza bowiem w zasadniczy
spos6b warto$¢ wyznaczonego za pomocg réwnania (1) zabezpieczenia o war-
tos¢ dotychczasowych wpiséw. W tym przypadku wartos¢ zabezpieczenia
hipotecznego odzwierciedla ponizszy wzor:

Wh= EWto, x k*hWd, 4
gdzie:

Wh - warto$¢ zabezpieczen hipotecznych,

Wwt — ,wewnetrznie” zweryfikowana warto$¢ i-tej nieruchomosci,

Wdt - suma wartos$ci dotychczasowych wpisdw na i-tej nieruchomosci,

kt - wspotczynnik korygujacy dla i-tej nieruchomosci,

n - ilo$¢ nieruchomosci.

Nalezy jednakze zaznaczy¢, iz wyznaczona wedlug wzoru (4) wartosc
zabezpieczenia hipotecznego nie uwzglednia wartosci sptat, jakich dokonat
korzystajagcy na rzecz innych instytucji finansowych w zwigzku z obstugg
zadtuzenia. Bowiem wraz z obstugg zadtuzenia zmniejsza sie kwota wierzy-
telnosci, ktora zabezpieczaja dotychczasowe wpisy. Mimo, iz w ksiegach
wieczystych pozostaje stan pierwotny, to faktyczny ciezar dotychczasowych
wpiséw jest mniejszy. Hipoteka bowiem jest prawem akcesoryjnym, tj. zalezy
od istnienia wierzytelnosci. W przypadku ich wygasniecia (sptaty) wygasnie
rowniez hipotekals Zalezno$¢ ta zyskuje tym bardziej na znaczeniu, im
bardziej zaawansowany jest proces obstugi zadluzenia, a takze im lepsza
jest kondycja finansowa wiasciciela nieruchomosci (korzystajgcego). Nie bez
znaczenia jest terminowa obstuga zadtuzenia (opinia instytucji finansowej).

Hipoteka na nieruchomosci odgrywa bardzo istotng role w zabezpieczaniu
wierzytelnosci leasingowych. Funkcja tego zabezpieczenia wzrasta, jesli ob-

5 Por. przyp. 8.
¥ M. Jasinska, Dodatkowe zabezpieczenie realizacji uméw (2), SFK 1998, nr 51-52

(141-142).



cigzona hipotecznie nieruchomos$¢ jest (ma by¢) jednocze$nie miejscem in-
stalacji i uzytkowania linii technologicznej (badz innego niestandardowego
przedmiotu leasingu o znacznych gabarytach), bedacej przedmiotem leasingu.
Sprzyja¢ to moze wzrostowi (w przypadku zainteresowania potencjalnego
nabywcy prowadzeniem wiasnie ,tej” dziatalnosci gospodarczej) wartosci
nie tylko nieruchomosci, ale i zainstalowanego w niej przedmiotu leasingu.
Do momentu uzyskania sgdowej klauzuli wykonalnosci hipoteka nie
zapewnia jednakze finansujgcemu mozliwo$ci ponownego zagospodarowania
przedmiotu leasingu w miejscu jego instalacji. Do wskazanej chwili wias-
cicielem nieruchomosci pozostaje bowiem korzystajacy, ktéry decyduje o jej
wykorzystaniu. Prowadzenie dziatalnoSci gospodarczej, do momentu uzys-
kania sgdowej klauzuli wykonalnosci, na obcigzonej hipotecznie nieruchomo-
§ci umozliwi¢ moze finansujgcemu m. in. prawo jej uzytkowania, ktére bedzie
przedmiotem odrebnego opracowania. Dlatego tez istotnego znaczenia na-
bierajg inne ruchomosci, stanowigce standardowe wyposazenie nieruchomosci.
Ich rownoczesne przewtaszczenie moze bowiem znaczaco zwiekszy¢ atra cyj
nos$¢ takiej nieruchomosci dla potencjalnego nabywcy. Moze on bowiem
,0d razu” przystapi¢ do prowadzenia dziatalnosci gospodarczej.  asycznym
przyktadem takich ruchomosci sg dzwigi i suwnice w halach przemystowyc ,
regaly w magazynach, lady chtodnicze w sklepach czy meble i sprzet RI V
w biurach i hotelach. Ewentualny brak przewtaszczenia tych ruchomosci
umozliwia wiascicielowi obcigzonej nieruchomosci (korzystajagcemu) ic e
montaz, co prowadzi do tego, iz nieruchomos$¢ przestaje spetnia¢ swoje
podstawowe funkcje i staje sie poprzez to mniej atrakcyjna d a potencja nego
nabywcy. :
Przestrzeganie tych zalecen przez finansujgcego wzmacnia skutecznosc
zabezpieczenia hipotecznego (zwieksza prawdopodobiefstwo odzyskania sro 1-
kow), nie moze jednak przestoni¢ szeregu jego wad (oprocz wspomnianych
na wstepie hipotek ustawowych oraz wierzytelnosci ,uprzywilejowanyc ).
Juz w czasie ustanawiania wigze sie ono ze znacznym kosztem i ugotrwa g
(w niektérych osrodkach nawet do 6 miesiecy) procedurg. W wypadku
wypowiedzenia umowy leasingowej odzyskanie srodkow zalezne jest od
sprawnego przebiegu procesu egzekucyjnego, co w polskich realiach raczej
rzadko ma miejsce. Gtéwnym tego powodem jest nieprzyznanie finansuja-
cemu prawa wystawiania dokumentdw majgcych moc tytutdw wykonawczyc
(konieczna jest klauzula wykonalnosci sadu). Dlatego tez postepowania
egzekucyjne z nieruchomosci sg dtugotrwate i kosztowne. Czesto tez koncza
sie niesatysfakcjonujacym dla finansujacego efektem. Na pierwszej cytacji
cena wywotawcza wynosi 3/4 wartosci oszacowania, tj. wartosci wyni ajacej

' I7 Koszt ztozenia wniosku o wpis hipoteczny reguluje § 32, pkt 6 Rozporzgdzenia Ministra
Sprawiedliwosci w sprawie okres$lenia wysokosci wpiséw w sprawach cywilnych z 17.12.1996.



z wyceny. Jesli nikt nie przystapi do przetargu, moze nastgpi¢ (na wniosek
wierzyciela) ogtoszenie drugiej licytacji, w ktérej cena wywotawcza stanowi
2/3 wartosci oszacowania. W razie niepowodzenia drugiej licytacji egzekucje
sie umarza, a nowa moze by¢ wszczeta po upltywie roku (w tym czasie
mogg pojawi¢ sie hipoteki ustawowe bgdz wierzytelnoSci majace pierwszen-
stwo nad wierzytelnoSciami zabezpieczonymi hipotecznie). Ten mechanizm
jeszcze raz dobitnie wskazuje na decydujgce znaczenie wilasciwego oszaco-
wania wartosci rynkowej nieruchomosci, ktéra powinna zapewni¢ pokrycie
wierzytelnosci leasingowych.

Trzeba rowniez uwzgledni¢ fakt, iz osoby przystepujace do licytacji dazg
do wykorzystania przymusowej czesto sytuacji finansujgcego, ktdry nie jest
przygotowany do innego wykorzystania nieruchomosci zabezpieczonej hipo-
tecznie poza jej sprzedaza. Aby temu zapobiec, finansujgcy, poza hipoteka,
powinien siegna¢ po prawo uzytkowania nieruchomosci lub stosowac oba
te zabezpieczenia {acznie.

Tomasz Motowidlak

SECURITY OF MORTGAGES OF LEASING RECEIVABLES

On the Polish financial market leasing belongs, besides credit, to the most popular and
used external finance sources. It isn’t now situation for credit, which belonged to the classical
external finance sources for many years ago. However leasing has been obtaining its position
during the last ten years. Recently some important regulations concerning leasing were arranged
in Poland and it would let leasing to develop further. With its development a new type of
risk has appeared, i.e. a leasing risk.

This article refers to the mortgage as the way to secure the leasing receivables of a leasing
company. It is the similiar situation as in the case of other finance companies, for example
bank and because of that this article has in the majority an universal character. However the
leasing risk differs from the credit risk in some points.

The most important point is the risk connected with the leasing object which a leasing
company owns. It means among other things the buy risk which includes the price and
undelivery risk. In case of heavy and big machines and especially in case of technological
lines the property they are installed and run play an significant part. Those can only be used
in places they are installed without losing their value.

Because of that the mortgage on the property secure not only the leasing receivables but
the leasing object installed inside as well. The mortgage on the property can play the double
part in case of leasing. For the efficiency of the second part is however the quickly execution
process necessary.



