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NABYWANIE NIERUCHOMOSCI - ASSET DEAL CZY SHARE DEAL

Rynek nieruchomosci w Polsce od lat przezywa nieustajacy wzrost. Wolumen i wartos¢
transakcji przeprowadzanych w tej branzy rosnie z roku na rok. Jednoczesnie od kilku lat
mozna obserwowac pewng zmiane w strukturze transakcji. Coraz wiecej inwestoréw
decyduje sie nabywaé spétki bedagce wtascicielami nieruchomosci - share deal niz
bezposrednio same aktywa - asset deal.

Zaréwno transakcja asset deal, jak i share deal doprowadza do tego samego celu - przejecie
przez inwestora kontroli nad nieruchomoscia. Jednak obie struktury wigza sie z réznymi
obowigzkami po stronie uczestnikéw transakcji, a takze z réznym ryzykiem, szczegdlnie dla
kupujacego.

TRANSAKCJE NA AKTYWACH

Asset deal to rodzaj umowy sprzedazy, ktérej przedmiotem jest nabycie przedsiebiorstwa lub
jego zorganizowanej czesci, a takze innych sktadnikéw majgtkowych spétki, np. budynku z
powierzchnig biurowa do wynajecia lub wynajeta. Na podstawie tej umowy nie zmienia sie
struktura wtascicielska spotki. Przedmiotem transakcji sg okreslone sktadniki majatkowe
bedace wtasnosciag spotki.

Transakcje typu asset deal pozwalajg kupujacemu poszerzy¢ lub uzupetnié dziatalnosé
wtasnego przedsiebiorstwa o dziatalno$¢ oferowang w ramach przedsiebiorstwa, ktére
kupuje. W ramach tych transakcji mozliwe jest wydzielenie pewnych sktadnikéw
przedsiebiorstwa i nabycie tylko okreslonej czesci majatku spétki.

W transakcjach typu asset deal tytut prawny do udziatéw (akcji) spotki nie jest przedmiotem
transakcji, a kupujgcy nie wstepuje w strukture korporacyjng. Strong umowy sprzedazy jest
sama spotka bedaca sprzedawca przedsigbiorstwa, jego zorganizowanej czesci lub
nalezacych do niej poszczegdlnych sktadnikéw majgtkowych, nie jest nig wspdlnik
(akcjonariusz).

Zbycie przedsiebiorstwa lub sktadnikéw majgtku powinno by¢ dokonane w formie pisemnej z
podpisami notarialnie poswiadczonymi. W przypadku sprzedazy nieruchomosci umowa
sprzedazy powinna zostaé sporzgdzona w formie aktu notarialnego.

Sprzedaz przez spétke z 0.0. oraz spdtke akcyjng prowadzonego przedsiebiorstwa
(zorganizowanej jego czesci) wymaga zgody zgromadzenia wspdlnikéw (walnego
zgromadzenia akcjonariuszy), a bez podjecia wyzej wymienionych uchwat jest dotknigta
sankcjg niewaznosci.

W przypadku transakcji typu asset deal podatnikiem jest spétka (podmiot), ktéra sprzedaje
przedsiebiorstwo (lub jego zorganizowana czes$¢). W tym przypadku dochdd do
opodatkowania stanowi réznica pomiedzy ceng sprzedazy przedsiebiorstwa a wartoscia
podatkowa aktywéw (odpowiadajgcg wydatkom na nabycie aktywéw sktadajgcych sie na
przedsiebiorstwo z uwzglednieniem dokonanych odpiséw amortyzacyjnych).

Na przestrzeni ostatnich lat spotki nabywajgce nieruchomosci (np. wspomniane budynki
biurowe) miaty kwestionowane sprawy zwigzane z odliczeniem VAT naliczonego z faktury
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zakupu nieruchomosci lub budynku. Urzad skarbowy stat na stanowisku, ze to zakup
zorganizowanej czesci przedsigbiorstwa, ktéra nie podlega opodatkowaniu podatkiem VAT.
Tym samym nie ma prawa do odliczenia VAT. Dlatego niezwykle wazna jest interpretacja
indywidualna z doktadnym opisem stanu faktycznego, ktéra udowadnia sprzedaz czesci
sktadnikéw majgtku lub nieruchomosci, a wyklucza sprzedaz zorganizowanej czesci
przedsiebiorstwa.

TRANSAKCJE NA UDZIALACH

Share deal to nabycie udziatéw spétki z ograniczong odpowiedzialnos$cig na podstawie
umowy sprzedazy udziatéw Nabycie catosci udziatéw w kapitale zaktadowym spétki
powoduje, ze kupujacy staje sie wtascicielem udziatéw w spdtce z ograniczong
odpowiedzialnoscig. Przedmiotem transakcji, pomiedzy dotychczasowym wspdlnikiem a
kupujacym sa prawa majgtkowe - udziaty w spétce z ograniczong odpowiedzialnoscia.

Majatek spétki nie ulega w tym przypadku zmianie. Spétka zachowuje swojg odrebnos¢ i
posiadane przez siebie prawa (a takze zobowigzania). Zmianie ulega podmiot bedgcy
wiadcicielem spotki - wspdlnik. Jesli chodzi o0 samg umowe sprzedazy udziatéw (SPA - share
purchase agreement) to wskazac¢ nalezy, ze zgodnie z trescig przepisu art. 180 Kodeksu
spétek handlowych powinna byé ona zawarta w formie pisemnej z podpisami notarialnie
poswiadczonymi.

W przypadku, kiedy w umowie jest zawarty zapis, iz zbycie udziatu, jego czesci oraz
zastawienie udziatu jest ograniczone lub uzaleznione od zgody spoétki, koniecznym
elementem poprzedzajacym zawarcie umowy sprzedazy udziatéw bedzie uzyskanie zgody
spotki na to, aby jej udziaty zostaty zbyte. Jesli takiego zapisu nie ma to z samej tresci
przepiséw kodeksu cywilnego nie wynika, ze spétka musi wyrazi¢ zgode na sprzedaz jej
udziatéw.

Po transakcji share deal istnieje konieczno$¢ zgtoszenia zmiany wspdlnika do rejestru
przedsigbiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego (KRS). Zgtoszenie powinno nastgpi¢ w
terminie 7 dni od dnia dokonania czynnosci, ktérego koszt wynosi 350 ztotych. Do
zgltoszenia, oprécz formularza Z3 oraz ZE nalezy dotgczy¢ dowdd uiszczenia optaty. a takze
dokumenty stanowigce podstawe wpisu, tj. umowe sprzedazy (SPA). Do wniosku trzeba
réwniez dotgczyé zaktualizowang liste wspdlnikéw oraz liste podmiotéw uprawnionych do
powotania zarzgdu w spétce. Reasumujgc, w transakcji share deal sprzedawane sg udziaty w
spolce, zmienia sie jej wtasciciel (udziatowiec). W pozostatym zakresie sytuacja pozostaje
niezmieniona.

Bioragc pod uwage kwestie opodatkowania, w przypadku transakcji typu share deal dochéd
opodatkowany jest na poziomie udziatowca (lub akcjonariusza). To on sprzedaje udziaty i tym
samym osigga dochdd. Dla spoétki, w ktérej sprzedawane sg udzialy transakcja jest neutralna
podatkowo. Udziatowiec zbywajacy udziaty rozpoznaje przychéd z kapitatéw pienieznych
zgodnie z art. 7b ustawy o CIT.

CO WYBRAC

Transakcje typu share deal sg popularne w branzach, w ktérych prowadzenie dziatalnosci
jest zwigzane z uzyskiwaniem réznych zezwolen. Przyktadem moze byé¢ branza produkcji
energetycznej, wykorzystujgca odnawialne zrédta energii lub branza budowlana. Transakcje
typu share deal sg wykorzystywane réwniez przez inwestoréw, ktérzy dopiero ,wchodzg na
rynek". Nie posiadajg odpowiednich dokumentéw, aby rozpoczaé dziatalno$é. Kupujac
spotke, ktéra posiada juz uprawnienia do prowadzenia dziatalnos$ci, w zdecydowany sposéb
przyspieszajg swoje wejscie na rynek.

W innych sytuacjach wykorzystywane sg transakcje typu asset deal. Ciesza sie powodzeniem
wsrdd inwestordw, ktérzy dziatajg na okreslonym rynku od dtuzszego czasu i dazg jedynie do
zwigkszenia swoich rozmiaréw, powiekszenia oferty czy otwarcia na nowe rynki. Posiadajg
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juz wszelkie niezbedne zezwolenia zwigzane z prowadzeniem dziatalnosci, a dzieki transakcji
typu asset deal powiekszajg swéj majatek i zwiekszajg mozliwosci rozwoju.

Na ptaszczyznie podatku dochodowego transakcja typu asset deal moze dla sprzedajgcego
okaza¢ sie mniej korzystna niz transakcja share deal. Dochdd ze zbycia przedsiebiorstwa
opodatkowany jest bowiem raz na ptaszczyznie samej spétki, a nastepnie na ptaszczyznie

dywidendy, ktérg otrzymujag udziatowcy. Natomiast zbywajac udziaty, podatek dochodowy
ptaci jedynie udziatowiec.

Benita Soczewka-Piwowarczyk Associate Partner w Rod| & Partner
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