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SINN, czyli polski REIT

Temat REIT-6w juz od wielu lat powraca i znika z dyskusji nad szansami rozwoju polskiego rynku
nieruchomosci, w tym rowniez nad mozliwoscig zasilenia tego rynku lokalnym kapitatem.
Przedstawione ostatnio przez Ministerstwo Rozwoju i Technologii zatozenia do ustawy o REIT

tym razem pozwalajg z optymizmem spojrze¢ na mozliwos¢ wprowadzenia instytucji REIT-6w w Polsce.

W nomenklaturze zaprezentowanych
zatozen, REIT-y majg funkcjonowac jako
SINN-y, czyli spotki inwestujgce w najem ni-
eruchomosci, najpewniej dziatajgce w formie
spotki akcyjnej notowanej na GPW, ktérej
kapitat zaktadowy ma wynosi¢ 100 min zt.
Wskaznik zadtuzenia (LtV), ma by¢
ustanowiony na poziomie 50%. SINN-y,
zgodnie z praktyka przyjeta na rynku
nieruchomosci beda tworzyty strukture,

w sktad ktorej wejda spotki zalezne posiada-
jace nieruchomosci inwestycyjne na zasadzie
jedna spdtka zalezna to jedna nieruchomosc
inwestycyjna.

Wstepny projekt zaktada, ze do wyliczenia
wyniku finansowego maja by¢ brane pod
uwage przychody spotki pomniejszone

o wszelkie koszty zwigzane z prowadzeniem
dziatalnosci, jednak nieuwzgledniajace
amortyzacji. Najwazniejsze zatozenia projektu
obejmujg kwestie zwigzane z wyptatg zysku

i opodatkowaniem. SINN ma by¢ podmiotem
regularnie wypfacajagcym dywidendy,

na ktérag bedzie przeznaczany istotny procent
jego skonsolidowanego zysku.

Niewatpliwym uatrakcyjnieniem projektu
jest szczegdlna regulacja w postaci
jednokrotnego opodatkowania dochodu
znajmu oraz od sprzedazy nieruchomosci.
Nie beda nim objeci akcjonariusze
(inwestorzy) otrzymujacy dywidendy, a same
SINN-y, ktére w chwili wyptaty dywidend beda
naliczac i ptaci¢ podatek w wysokosci 10%.
Korzys¢ bedzie zauwazalna przede wszyst-
kim dla indywidualnych inwestordw, ktdérzy,
jak wspomniano wyzej, nie zaptacg polskiego
podatku od otrzymywanej dywidendy

i to zaréwno PIT, jaki CIT. SINNy bedg zatem
opcja wartg rozwazenia dla 0sob fizycznych
oraz podmiotow, ktére chcg zainwestowac
w nieruchomosci w Polsce. Opodatkowanie
inwestoréw ma wystapic dopiero

w momencie sprzedazy akcji SINN wedtug
zasad przewidzianych w ustawach o PIT oraz
CIT dotyczacych sprzedazy akdji. Rdwniez
spotki zalezne posiadane przez SINNy,

osiggajace dochody z najmu czy sprzedazy
nieruchomosci, moga liczy¢ na preferencyjne
traktowanie. Spotkom zaleznym ma przystugi-
wac zwolnienie z CIT dla dochoddéw z najmu
oraz ze sprzedazy nieruchomosdi,

a zaptata podatku nastapi dopiero

w momencie wypfaty dywidendy do SINN.

Co istotne, polski system REIT ma by¢ spéjny
zinnymi unijnymi i Swiatowymi regulacjami.
Jest to jedna z kwestii, ktére w poprzednich
latach nie pozwalaty na osiggniecie konsen-
susu, podobnie jak pomysty ograniczenia
mozliwosci inwestorskich tych spotek. Autorzy
zatozen do obecnego projektu eliminuja te
problemy, dostosowujgc go do globalnych
standarddw. SINN-y bedg miaty mozliwos¢
inwestowania jedynie w aktywa przynoszace
dochdéd. Prawdopodobnie bedg mogty
kupowac zaréwno nieruchomosci komercyjne,
jak i mieszkaniowe, bez limitu ich minimalnej
liczby. Moze to bardzo korzystnie wptynac na
bezpieczenstwo inwestoréw oraz ptynnos¢
rynku nieruchomosdi,
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przy jednoczesnym pozytywnym
stymulowaniu polskiej gietdy.
Dodatkowym atutem pomystu jest szansa
na znaczne zwiekszenie ilosci krajowego
kapitatu w transakcjach na rynku
nieruchomosci komercyjnych oraz rozwgj
rynku nieruchomosci mieszkaniowych,

w szczegdlnosci PRS.
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