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Rynek ~prawdziwego” leasingu nleruchomoscl to 500 milionéw - miliard zlotych rocznie

Z Robertem Mandzunowskim,
prezesem LHI Leasing Polska,
rozmawia tukasz Wilkowicz

Leasing nieruchomosci szybko
robi w Polsce karierg...

Ale jest problem juz z samym
pojeciem leasingu nieruchomosci.
Najczgsciej w polskich mediach
spotykam ostatnio pojecie trans-
akcji , sale and lease back”. Pod tg
nazwg okresla si¢ kupno i oddanie
nieruchomosci do uzywania pod-
miotowi, ktéry sprzedat obiekt,
a migdzy sprzedajgcym i kupuja-
cym nie ma uzgodnionego scena-
riusza odkupienia obiektu przez
sprzedajacego (po zakoficzeniu
umowy) po okreslonej cenie. To
transakcje, gdzie chodzi o speku-
lacjg wartoscig nieruchomosci za
10, 15 czy 20 lat. W ich wypadku
ceny wykupu przez uzytkownika,
po uplywie okresu uzytkowania
nieruchomosci, si¢ nie ustala. Je-

- zeli kto$ na rynku méwi, ze ma

coraz wigcej transakeji typu sale
and lease back, to nasi partnerzy —
biura posrednikéw nieruchomo-
§ci, szczeg6inie dziatajacy w skali
globalnej — bedg pod tym poje-
ciem rozumieli co$ zupelnie inne-
£20 niz my, a mianowicie typ trans-
akeji, ktdrg opisatem. :

My réwniez realizujemy takie
transakcije, jesteSmy np. wspél-
wiascicielem warszawskiego biu-
rowca Focus, ale to dla nas jest
tylko jeden z typ6w transakcji na
rynku nieruchomosci komercyj-
nych i nie rozumiemy tego jako
leasing nieruchomosci.

Co jest wobec tego ,,prawdzi-
wym” leasingiem nieruchomo-
$ci?

LHI Leasing Polska wywodzi
si¢ z rynku niemieckiego i po-
strzegamy ten produkt tak, jak on
Jjest postrzegany na rynku przez
naszego whasciciela i wigkszo$¢
niemieckich firm od ponad 30 lat.
On przede wszystkim ma na celu
wywolanie pewnego efektu bilan-
sowego. Stad gléwnie oferujemy
produkt nazywany leasingiem
operacyjnym W znaczeniu ra-

chunkowym, zgodnie z miedzy- .

narodowymi standardami rachun-
kowosci. To oznacza muin., ze is-
totng rolg pelni mozliwos¢ kupna
tej nieruchomosci po okresie lea-
singu za z gory ustalong ceng, kt6-
rej wysokos§¢ nie bedzie ponizej
rynkowej wartosci nieruchomosci
na koniec okresu leasingu. To jest
dla nas leasing nieruchomosci.
Przy tego typu transakcjach lea-
singodawca i leasingobiorca
wsplnie ponosza ryzyko zwigza-
ne z nieruchomoscig, np. znacznej
utraty jej wartosci. Leasing nieru-
chomosci moze mie¢ tez wymiar

gu. To byl zawsze produkt drugo-
rzgdny; poréwnywalny z kredy-
tem bankowym.

Dlaczego?

Nasi klienci to z reguly duze i
bardzo duze przedsigbiorstwa,
dziatajace globalnie, dla kt6rych
najwazniejszym celem jest zreali-
zowanie duzej transakcji w taki
spos6b, by nie obcigzala ona ma-
jatku i zobowiazar.

Jak duzy jest ten rynek?

Jesli bedziemy bra¢ pod uwage
,szeroki” rynek nieruchomosci
komercyjnych, obejmujgcy trans-
akcje ,,sale and lease back”, to ta-
klch transakeji jest duzo. Nato-
‘st jesli pod pojgciem leasingu
nieruchomosci bedziemy rozu-
mieli to, co jest wazne dla nas - to
rynek weale nie jest duzy. Wedlug
naszych szacunk6w, waha sig
migdzy 500 milionami a miliar-
dem zlotych w skali roku.

To niewiele w poréwnaniu
ztym, jak wiele jest inwestycji
w nieruchomosci.

Nasza sp6tka réwniez kupuje

" nieruchomosci, zajmuje si¢ dzia-

talnoscig czysto inwestycyjna.
Dzigki temu inwestorzy, gléwnie
zagraniczni, mogg skorzystaé ze
wzrostu wartosci nieruchomogci
na polskim rynku. W przypadku
Focusa, ktéry kupilismy z partne-
rem za ponad 100 min euro, dla
najemc6w nic sie nie zmienito ~
oni jak tam byli, tak pozostali.
O to whasnie chodzi. Jak ktos ku-
puje Warsaw Financial Center, to
wlasnie dlatego, Ze s3 tam zawar-
te umowy najmu. Wazne jest je-
dnak to, ze inwestorzy spekuluja
na temat ceny tej nieruchomosci
po zakoriczeniu inwestycji. Ale to
nie jest leasing nieruchomosci.

Rynek, w ktdrym inwestor po-

nosi ryzyko wartosci obiektu na

koniec, to gigantyczny rynek glo-
‘balnie i bardzo duzy w Polsce. Na _

nim graczy jest wielu — poczyna-
jac od Apollo Rida, kt6ry kupit od
zwigzanej z nami struktury obiek-
ty sieci handlowej ‘Metro AG,
przez GE Capital z Golubem, furi-
dusze nieruchomosci austriackie,
niemieckie, do - Irlandczykéw,
Brytyjczykéw, inwestoréw z Iz-
racla, Amerykan6w. Szacuje, 7e
na tym rynku jest — wedlug dekla-
racji — kilka mjliardéw euro, ktére
83 przygotowane na to, zeby ku-
powac nieruchomosci w. Polsce:
To sq albo ,,opportunity funds” —
kupujemy, czekamy trzy—cztery
lata i sprzedajemy, bo cena wzros-
la. Albo inwestorzy z dhuizszym
horyzontem inwestycyjnym, kt6-
rzy w zapleczu majy amerykati-
skie i kanadyjskie fundusze eme-
rytalne. Po rozszerzeniu Unii Eu-
l'Ope_]Sk]e_] pojawily si¢ po prostu

nieco mniej wysubli

postaci leasingu finansowego w
ujeciu rachunkowym. Réznica
jest taka, ze w tym wypadku
obiekt jest w ksiggach leasingo-
biorcy plus oczywiscie odpowied-
nia wielkos§é zobowigzar, ktérych
w leasingu operacyjnym nie ma.
Tu jest tez prawo do nabycia - za-
zwyczaj za Korzystng ceng, nizsza
od wartosci rynkowej przewidy-
wanej po uplywie okresu leasin-

wany — w

igdze na nieruchomosci.
Z leasingiem nie ma to wiele
wspblnego.

Jaka jest specyfika leasingu nie-
ruchomosci?

To jest rynek, na kiérym przy-
gotowanie transakgji trwa dugo —
czgsto diuzej niz rok, a czasami
nawet ponad dwa lata. Wazna jest
sumienno$¢ w postrzeganiu celéw
klienta i realizacji tego, co sig
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Problemy z pojeciem

obiecalo. To s3 transakcje czasami
nawet 25-letnie i tu nie ma tylu
Klient6w, by przeprowadzac wiele
transakgji. Poza tym jest to pro-
dukt dla Klientéw, ktérzy sq moc-
ni. Dla takich, kt6érzy nie majg
probleméw, a jednoczesnie po-
trzebuja finanséw na finansowa-
nie swojej gléwnej dzialalnosei.
Taniego, dhugiego pienigdza, kt6-
ry dotychczas jest zamrozony w
nieruchomosciach, albo kt6rego
nie cheieliby pozyskiwaé w trady-
cyjny spos6b — przez kredyt.

Jak wyglada przygotowanie
transakeji w leasingu nierucho-
mosci? W jaki sposéb trafiajg
do Was klienci? Jakie s ograni-
czenia wartoci transakcji?
Akwizycja jest prowadzona
przede wszystkim z Warszawy,
ale mamy tez biuro w Krakowie.
To s ludzie, ktérzy juz diugo z
nami pracujg. Oni si¢ z nami wy-

chowywali i nabierali wiedzy. Nie -

sqdzimy, Ze te produkty moglyby
by¢ sprzedawane przez przedsta-
wicieli handlowych. One nie sg
poréwnywalne z produktami ty-
powo konsumenckimi. To muszg
by¢ pracownicy, ktérzy sq w sta-
nie szczeg6lowo porozmawiaé o
prawie podatkowym, o rachunko-
wosci. Takze powinni by¢ mocni
w wiedze zwigzang z bizneso-
wym wymiarem transakcji. Wy-
ksztalcenie takiego czlowieka zaj-
muje kilka lat. To-jest akwizycja
wewngtrzna, Prowadzg ja réwniez
osoby na réznych szczeblach ma-
nagementu. Oczywiscie, wazni sg
16ini partnerzy — wspélpracujemy
z ponad setka instytucji finanso-
wych na catym $wiecie. I pamig-
tamy o sobie przy réznych okaz-
jach. Szczeg6lng wage przyktada-
my do wspélpracy z bankiem
Nord/LB, ktéry nalezy do tej sa-
mej grupy kapitalowej co my.
Mamy poza tym sie¢ akwizycyjng
wsréd naszych partner6w posre-
dnikéw nieruchomosci, firm bu-
dowlanych.

Leasing nieruchomosci jest
zwykle kojarmny z wigkszymi

projek Jaka jest 1
na warto§¢ pi‘pjektu w przypad-
ko LHI? "~ .

Mamy stale koszty “transakcji,
ponizej ktérych nie jestesmy w

stanie pracowa. Pracujemy w sy- -

stemie SAP, kt6ry umozliwia nam
dokladne policzenie, ile kosztujy
nas poszczeg6lpe projekty. Nasze
oplaty wygladaja w ten spos6b, ze
najpierw jest jednorazowa optata
za przygotowanie transakcji, a po-
tem stala platnos¢ za zarzgdzanie

 calq strukturg. Z naszych wyliczef

wynika, ze transakcja o wartogci
ponizej 8 min z} nie bylaby opla-
calna dla Klienta. W gr¢ wchodzg
réwniez inne ograniczenia — np.
to, e nieruchomo$¢ nie moze byé
przystosowana do uzywania tylko
dla jednego konkretnego klienta,
Wtedy mamy do czynienia z lea-
singiem specjalistycznym. Chyba
ze Klient chcialby mieg leasing fi-
nansowy i nieruchomos¢ w
swoich ksiggach. Interesuje nas
sama nieruchomd§é. Mamy roz-
budowany system oceny ryzyka
zwigzanego z obiektem. Potem

Po 1¢ it Unii E

pre:es LHI l.easmg Polska

szoéé 2 fich jet taka sama, ok d-”

kumenty potrzebne do kupna nie-
ruchomosci. “Specyficzne doku-
menty tez mamy, np. dotyczace
planéw finansowych na’ przy-
sztosé. Cheemy zobaczyd, do cze-
go te pienigdze majg klientowi
stuzy¢. Nie interesuje nas wyko-
rzystanie pienigdzy i brak rozwoju
firmy. Cheemy, zeby firma si¢ roz-

" wijala, Sama transakcja z reguly
. odbywa si¢ tak, Ze nasza spétka

celowa kupuje lub buduje dany
obiekt i oddaje go do uzywania w
oparciu o jakg$ umowg cywilno-
prawng: moze to by¢ leasing, ale
réwniez najem albo dzierzawa.

Czy biznesplan rzeczywiscie ma
tak duze znaczenie?

Jesli mamy do czynienia z biu-
rowcem w Warszawie, $wietnie
wynajetym, o bardzo dobrej loka-
lizacji, wysokim standardzie i je-
dnoczesnie na tyle normalnym od
strony architektonicznej, ze jest

dorozmowyoszcze—_ s
"g% % ‘vdt‘)"f‘neméw}

obac sie wielu oso-

) i-, 3] my, co to omacza.
ok plan jest ”
W mniéjstym stopi

gdy mamy do czynier
produkcyjnq w sekforzg: rolno-

spozywezym, ktéry jest dosé -

zmienny, zaleiny od pogody.
Wtedy dos¢ mocno sig przyglada-
my, na ile zarzad wie, co chee zro-
bi¢ z pieniedzmi. Nie ma tutaj
mozliwosci zastosowania kilku
przegrédek, gdzie kazdg transak-
cj¢ wrzucaliby$my do odpowie-
dniej szuflady. Podobnie jak, we-
diug mnie, nie da sig zrobi¢ stan-
dardowego modelu leasingu nie-
ruchomosci. Z prostej przyczyny
- to jest nieruchomost. Zawsze

. moze si¢ pojawi¢ wada prawna

lub fizyczna. Zawsze moze sig
pojawi¢ ryzyko, co do ktérego
trudno si¢ wypowiedzie¢, budujac

- standard. Dlatego to zawsze beda

transakcje indywidualnie przygo-
towane - one sy czasochtonne,
natomiast ich solidne przygoto-
wanie powoduje, ze uzyskuje si¢
efekt, o jaki chodzi klientowi.

f - twierdzi Robert Mandzunowski,

W jaki sposb firma pozyskuje
Pasywa dla fmansowama dzxa- :
ali :
L EWY ljemy z mstytuqanuv :
banko,%, W znacznej mierze sq -
“to"banki zagraniczne: niemieckie,
austriackie. One znajq od lat te ty-
py transakcji. Nie majg problemu
z diugoscia pieniadza. Majg wy-
specjalizowanych  fachowcéw,
ktérzy nas znajg i s3 w stanie po-
rozmawia¢ o nieruchomosciach
w Polsce. Oni po prostu wiedza,
0 co pytaja. Wazne jest to, ze potra-
fig szybko podejmowac decyzje.

£y

Czy LHI dziala' réwniez w in-
nych krajach regionu?
Transakcje w innych krajach sq

. realizowane z centrali w Mona-
chium. Polska jest jedynym kra-
jem, w ktérym LHI ma spétke
c6rke o tozsamym z¢ spélkg mat-
ka profilu dzialainogci. W 1995 =,
gdy byta podejmowana decyzja,
LHI udalo sig naméwic kitku bar-
dzo powaznych Kklientéw. To
przekonalo zarzad, ze Polska to -
ciekawy rynek.



