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Nieruchomo ci inwestycyjne
– niechciana (?) kategoria aktywów

– analiza wybranych problemów i wnioski
z dyskusji na amach czasopisma

SKwP „Rachunkowo ”

Katarzyna Trzpio a*

Artyku  dotyczy identyfikacji i analizy wybranych zagadnie  zwi zanych z kwalifikowaniem 
nieruchomo ci w sprawozdaniach finansowych. Na tle regulacji prawnych ustawy o rachun-
kowo ci przedstawiono praktyczne w tpliwo ci i rozbie no ci dotycz ce tej grupy aktywów. 
W artykule odniesiono si  – na tle dorobku literatury i prowadzonej dyskusji na amach 
jednego z uznanych przez praktyków czasopism o wyzwaniach dotycz cych sprawozdawczego 
ujmowania tych sk adników maj tkowych – do kluczowych problemów i determinantów uj -
cia takich aktywów w bilansie oraz powi zanych z nimi przychodów i kosztów. Omówiono 
tylko trzy najistotniejsze aspekty: kwalifikacj , ujmowanie przychodów i kosztów oraz skutki 
wyboru modelu wyceny. Opracowanie jest elementem prac prowadzonych nad nowym krajo-
wym standardem rachunkowo ci.

S owa kluczowe: koszt historyczny, warto  godziwa, nieruchomo ci inwestycyjne, spra-
wozdanie finansowe.
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Investment real estate – unwanted (?) category of assets
– analysis of selected problems and conclusions from discussions

in the journal SKwP “Accounting”

The study is the identification and analysis of selected issues related to the qualification of 
real estate in the financial statements. Against the background of the legal provisions of the 
Accounting Act, practical doubts and divergences concerning are presented this group of 
assets. The article referred to the literature and the ongoing discussion in one of the journals 
recognised by practitioners on the challenges of reporting these assets into key problems and 
determinants of the inclusion of such assets in the balance sheet and related revenues and 
costs. Only the three most important aspects are discussed: qualification, accounting for 
revenues and costs, and the effects of choosing a pricing model. The study is part of the work 
being carried out on a new national accounting standard.
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1. Wprowadzenie

Nieruchomo ci inwestycyjne s  rela-
tywnie m od  kategori  aktywów, do nie-
dawna nieznan  lub ma o znan  polskim 
ksi gowym. Dyskusja na temat ujmowania 
nieruchomo ci jako inwestycji pojawi a 
si , paradoksalnie, jako „pok osie” zmian 
w podatku dochodowym, gdy od 2018 r. 
zosta  wprowadzony dodatkowy podatek 
od nieruchomo ci przeznaczonych na wyna-
jem. Niniejsze opracowanie stanowi syntez  
wniosków i postulatów, które pojawi y si  po 
publikacji artyku u autorki w czasopi mie 
„Rachunkowo ” (nr 12/2019) i zaproszeniu 
rodowiska ksi gowych do dyskusji o roli 

wyodr bniania kategorii bilansowej „Inwe-
stycje w nieruchomo ci”. Odniesiono si  do 
zagadnie  najbardziej kontrowersyjnych 
dla praktyków. To opracowanie ma na celu 
zebranie wniosków i opinii, które pojawi y 
si  jako odpowiedzi ekspertów i praktyków. 
Istot  pierwszego opracowania opublikowa-
nego w „Rachunkowo ci” (nr 12/2019) by a 
refleksja nad tym, jak po prawie dwudziestu 
latach do wiadcze  jednostki, sporz dzaj c 
sprawozdanie finansowe, rozumiej  istot  
tej pozycji i stosuj  wymogi uor dotycz ce 
kwalifikacji i ujmowania, wyceny, prezen-
tacji i ujawniania danych o inwestycjach 
w nieruchomo ci. W opracowaniu odnie-
siono si  w sposób dyskusyjny do wybranych 
problemów, jakie rodzi ujmowanie i wycena 
nieruchomo ci, które mog  by  uznane za 
nieruchomo ci inwestycyjne. Poproszono 
równie  o komentarze do analizowanych 
zjawisk. Mimo szerokiego kr gu odbiorców 
sztandarowego pisma Stowarzyszenia Ksi -
gowych w Polsce (wydawanego od ponad 
50 lat) nie pojawi o si  w wiele komenta-
rzy i odpowiedzi na problemy podniesione 
w opracowaniu. Najwa niejsze z nich, te, 
które budz  najwi cej kontrowersji i w t-
pliwo ci, zosta y przeanalizowane poni ej. 
Dyskusja, jaka zosta a zainicjowana na 
amach czasopisma SKwP „Rachunkowo ” 

jest jednym z etapów prac, jakie prowadzi 
autorka w zwi zku z przygotowywanym pod 
jej kierownictwem nowym krajowym stan-
dardem rachunkowo ci.

2. Inwestycje w nieruchomo ci 
jako relatywnie nowa pozycja 
bilansowa – kontekst problemu

Kwalifikacja i wycena aktów b d cych 
nieruchomo ciami w kontek cie inwestycji 

to problematyka istotna, dlatego e w ostat-
nich latach warto  nieruchomo ci (g ów-
nie gruntów, budynków i budowli) wci  
si  zwi ksza, zarówno ze wzgl du na liczb  
oddawanych do u ytku nieruchomo ci, jak 
i wzrost cen; rosn  stawki czynszów lokali 
mieszkalnych. Wzgl dnie stabilny poziom 
wykazuj  natomiast stawki czynszów nieru-
chomo ci komercyjnych (biurowców, cen-
trów handlowych, zaplecza magazynowego 
itp.)1. Mimo up ywu lat od wprowadzenia 
tej kategorii do polskiego prawa bilanso-
wego opracowa  dotycz cych tej tematyki 
nie ma wiele (Gierusz, 2009). Problematyka 
ta podejmowana jest najcz ciej w kontek-
cie zmian prawa oraz wyceny, i to g ównie 

przez autorów zwi zanych ze Stowarzy-
szeniem Ksi gowych w Polsce. Najcz ciej 
g os w tym obszarze zabierali prof. J. Gie-
rusz (2002 i pozosta e), S. Ho ko (2014, 
2015 i pozosta e), R. Ignatowski (2014) 
czy Kabalski (2006), A. Kuzior (2014), 
K. Romanowski (Romanowski, 7/2015), 
K. Tkocz-Wolny (2009, 2011, 2012 i 2014), 
M. Gmytrasiewicz (2002), M. Rowi ska 
(2011).

Nale y przypomnie , e oficjalne wyod-
r bnienie nieruchomo ci inwestycyjnych ze 
rodków trwa ych nast pi o w 2000 r., w toku 

tzw. du ej nowelizacji ustawy o rachunko-
wo ci, cho  nadal niewiele postanowie  
uor jest im po wi conych. St d wci  wiele 
kwestii zwi zanych z nieruchomo ciami 
inwestycyjnymi pozostaje otwartych. Dodat-
kowe trudno ci niesie ze sob  okoliczno , 
e nie jest okre lony cel, któremu maj  s u-
y  informacje o warto ci nieruchomo ci 

inwestycyjnych mierzonych – alternatywnie 
– w historycznej cenie nabycia lub aktual-
nej warto ci rynkowej (godziwej). W swoim 
opracowaniu autorka nie analizowa a zmian 
przepisów prawa bilansowego w zakresie 
nieruchomo ci zaliczanych do inwestycji. 
Uczyni  to potem dr hab. S. Ho ko (2020), 
co, zdaniem autorki, pozwala lepiej zrozu-
mie , dlaczego ta kategoria aktywów nie 
jest w kompleksowy sposób uregulowana 
w ustawie z 29 wrze nia 1994 r o rachun-
kowo ci.

Od 1 stycznia 2002 r, w dziale A bilansu, 
w ramach gr. IV Inwestycje d ugotermi-
nowe, wyodr bniono si  pozycj  1. Nieru-
chomo ci (por. Gierusz, 2020). Regulacje 
te nie by y jednak od samego pocz tku 
spójne. Dopiero kolejna nowelizacja umo -
liwi a amortyzacj  tych obiektów, a wi c 
usankcjonowa a ich wycen  w cenie naby-
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cia, nast pna za  zmiana – która wesz a 
w ycie od 2009 roku – wprowadzi a mo li-
wo  ich wyceny w warto ci rynkowej b d  
inaczej ustalonej warto ci godziwej.

Jak wskazuje S. Ho ko (2020) „prze-
pisy dotycz ce inwestycji w nierucho-
mo ci zosta y mechanicznie „wt oczone 
w istniej cy wcze niej stan prawny, mi -
dzy rzeczowe aktywa trwa e a inwestycje 
finansowe, bez kompleksowego uregu-
lowania zwi zanych z tymi nieruchomo-
ciami zagadnie ”. Autor zauwa y , i  

taka sytuacja mo e by  niebezpieczna dla 
obrotu gospodarczego, gdy  brak wytycz-
nych uor w po czeniu z przyznan  przez 
ustaw  mo liwo ci  wyceny nieruchomo-
ci inwestycyjnych w warto ci rynkowej lub 

w inaczej ustalonej warto ci godziwej daje 
kierownictwu jednostek nadmiern  swo-
bod  w kszta towaniu warto ci aktywów 
i poziomu wyniku finansowego. W skraj-
nym przypadku mo e to u atwi  „wyprowa-
dzanie” pieni dzy z jednostki.

Z prawnego punktu widzenia nale y 
wskaza , e obecnie regulacje dotycz ce 
tego rodzaju nieruchomo ci s  zawarte 
w ogólnych zasadach ujmowania i wyceny 
aktywów i pasywów (art. 28 ust. 1 pkt 1a 
uor) oraz pozosta ych przychodów i kosz-
tów operacyjnych (art. 3 ust 1 pkt 17 
i pkt 32c uor). Wydawa oby si , e to troch  
ma o, ale z drugiej strony, je li na o y si  
ogólne zasady rachunkowo ci, a w szczegól-
no ci zasad  ostro no ci i przede wszystkim 
wiernego i rzetelnego obrazu, okazuje si , 
e przy rozwi zywaniu problemów, jakie 

wywo uj  wyodr bnienie, uj cie i prezen-
tacja nieruchomo ci inwestycyjnych prze-
wa nie nie ma potrzeby korzystania z MSR, 
na co zezwala art. 10 ust 3 uor. W sprawach 
nieuregulowanych w ustawie i krajowych 
standardach rachunkowo ci jednostki mog  
korzysta  z postanowie  MSR.

 Kryteria klasyfikacji 
nieruchomo ci w bilansie
– problem zwi zku z dzia alno ci  
operacyjn

Samo poj cie nieruchomo ci nie budzi 
w tpliwo ci. S  to grunty, prawo u ytkowa-
nia wieczystego gruntu, budowle i budynki, 
a tak e b d ce odr bn  inwestycj  lokale, 
spó dzielcze w asno ciowe prawo do lokalu 
mieszkalnego oraz spó dzielcze prawo do 

lokalu u ytkowego, których przewidywany 
okres ekonomicznej u yteczno ci jest d u -
szy ni  rok, kompletne i zdatne do u ytku 
(art. 3 ust. 1 pkt 15 uor). Generalnie nie-
ruchomo ci zalicza si  do rodków trwa-
ych, je eli s  przeznaczone na potrzeby 

jednostki, Krajowy Standard Rachunkowo-
ci 11 rodki trwa e (KSR 11), w punkcie 

4.24 wyja nia, e rodek trwa y jest prze-
znaczony na w asne potrzeby wtedy, gdy 
jednostka b dzie go u ytkowa a w ramach 
w asnej dzia alno ci operacyjnej (statuto-
wej) o charakterze produkcyjnym, us u-
gowym lub handlowym albo dla celów 
administracyjnych. Nale y te  zauwa y , 
e w prawie polskim nie wyst puje for-

mu a wyja niaj ca poj cie nieruchomo ci 
komercyjnej. Jedynie w kodeksie cywilnym 
mo na znale  definicj  samej nierucho-
mo ci (Kodeks cywilny z dnia 23 kwietnia 
1964 r., art. 46 § 1), która okre lona jest 
jako cz  powierzchni ziemskiej stanowi -
cej odr bny przedmiot w asno ci w przy-
padku gruntu, a tak e trwale z nim zwi -
zany budynek lub jego cz , który na mocy 
konkretnych przepisów stanowi odr bny 
od gruntu przedmiot w asno ci. Kodeks 
cywilny rozró nia nieruchomo ci gruntowe 
na zabudowane i niezabudowane oraz 
nieruchomo ci budynkowe i wspomniane 
w pierwszym podrozdziale nieruchomo ci 
lokalowe. Natomiast okre lenie „nierucho-
mo  komercyjna” jest wykorzystywane na 
przyk ad przez inwestora, doradc  czy w a-
ciciela lokalu. Naj atwiej mo na j  okre li  

jako nieruchomo , z której jej w a ciciel 
czerpie zyski i która jest przeznaczona do 
prowadzenia dzia alno ci gospodarczej 
(Jo ska, 2011, s. 16; Fory , 2008, s. 18).

Z punktu widzenia rachunkowo ci 
cechy przes dzaj ce o tym, e nierucho-
mo  zalicza si  do inwestycyjnych nale a-
oby natomiast wywie  z ogólnej definicji 

inwestycji, a wi c analizy tekstu art. 3 ust 1 
pkt 17 uor. Przepis ten wskazuje, i  inwe-
stycje to aktywa posiadane (utrzymywane) 
przez jednostk  w celu osi gni cia z nich 
korzy ci ekonomicznych w postaci przyro-
stu ich warto ci lub uzyskania dzi ki nim 
przychodów w formie odsetek, dywidend 
(udzia ów w zyskach) lub innych po yt-
ków, w tym równie  z transakcji handlo-
wej. W szczególno ci s  to aktywa finan-
sowe oraz te nieruchomo ci i warto ci 
niematerialne i prawne, które nie s  u yt-
kowane przez jednostk  (nie s u  potrze-
bom jednostki) (Remlein, 2008, s. 101), 
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lecz s  posiadane przez ni  w celu osi -
gni cia wymienionych korzy ci. A zatem 
nie tylko rodzaj (sk adnika aktywów), ale 
i cel jego posiadania (utrzymywania przez 
jednostk ) decyduje o ich zakwalifikowa-
niu do nieruchomo ci.

We wcze niejszych opracowaniach bar-
dzo wielu autorów w sposób lakoniczny 
odnosi si  do okre lenia, czym jest nieru-
chomo  zaliczana do inwestycji. W wielu 
przypadkach sprowadza si  to jedynie do 
przytoczenia definicji z MSR 40 (Tkocz-
-Wolny, 2009, s. 94; Barburski, 2010, s. 122), 
bez odnoszenia si  do polskiej specyfiki. 
Dotychczas autorzy nie analizowali kwe-
stii, która jest, zdaniem autorki niniejszego 
artyku u i autorów pozosta ych artyku ów 
opublikowanych w „Rachunkowo ci”, klu-
czowa dla prawid owego uj cia nierucho-
mo ci jako inwestycji, a mianowicie: „Czy 
celem posiadania takich aktywów s  korzy-
ci wynikaj ce z wykorzystania w ogóle tego 

sk adnika aktywów, czy korzy ci wynikaj ce 
z jego wykorzystywania na inne potrzeby ni  
obs uga dzia alno  operacyjnej jednostki 
(w asne potrzeby)?”. Jest to pytanie klu-
czowe nie tylko dla dzia ów finansowych, 
lecz tak e dla zarz dzaj cych jednostkami; 
pojawia si  dlatego, e poj cie „inwesty-
cje” jest ró nie rozumiane w teorii ekono-
mii i finansach. Dla ekonomisty teoretyka 
inwestowanie oznacza pozyskiwanie dóbr, 
które zostan  wykorzystane przy wytwarza-
niu innych dóbr lub przy wiadczeniu us ug 
– g ównie w postaci rodków trwa ych czy 
materia ów. Takie dobra s  ci le powi -
zane z dzia alno ci  operacyjn  jednostki, 
a uzyskiwane korzy ci ekonomiczne wi  
si  przede wszystkim z ich u ytkowaniem 
( rodki trwa e) lub ze zu yciem do produk-
cji (materia y).

„Inwestycje” to nak ady gospodarcze, 
których celem jest stworzenie nowych lub 
powi kszenie istniej cych rodków trwa-
ych (Szymczak, 1994, s. 806). Finansi ci 

rozumiej  inwestycje szerzej ni  nak ady 
na rodki trwa e. Uznaj , e s  to wszel-
kie zasoby wy czone z bie cej konsump-
cji, a wi c np. wydatki na zakup udzia ów 
w innej jednostce, które – zgodnie z ocze-
kiwaniami – przynios  korzy ci ekono-
miczne. Inwestowanie oznacza rezygnacj  
z bie cej konsumpcji na rzecz przysz ych 
korzy ci, które powinny przewy sza  ponie-
sione wcze niej na zakup wydatki, jednak 
spe nienie tego oczekiwania jest obarczone 
pewnym ryzykiem.

Jak zauwa a S. Ho ko (2020), takie spoj-
rzenie na inwestycje nieobce jest równie  
rachunkowo ci. Jest dostrzegalne w uk a-
dzie rachunku przep ywów pieni nych (za . 
nr 1 do uor). Wydatki dzia alno ci inwesty-
cyjnej obejmuj  m.in. wydatki na nabycie 
rodków trwa ych, warto ci niematerialnych 

i prawnych (wnip), inwestycji w nierucho-
mo ci i prawa, instrumentów finansowych, 
a tak e inne wydatki inwestycyjne.

Wa ny w okre leniu, czym mo e by  
inwestycja w nieruchomo , jest g os 
M. Michalaka (2018 s. 81). Wskaza , e 
skoro brak odr bnej definicji inwestycji 
w nieruchomo ci, to do definicji takiej 
mo na doj  po rednio, skracaj c ogóln  
definicj  do nast puj cej postaci: „Inwe-
stycje [w nieruchomo ci] to aktywa posia-
dane przez jednostk  w celu osi gni cia 
z nich korzy ci ekonomicznych wynika-
j cych z przyrostu warto ci tych aktywów 
(…) lub innych po ytków (…), a w szcze-
gólno ci (…) te nieruchomo ci (…), które 
nie s  u ytkowane przez jednostk , lecz s  
posiadane przez ni  w celu osi gni cia tych 
korzy ci”. W definicji inwestycji jest mowa 
o „innych korzy ciach, w tym z transakcji 
handlowej”, co równie  stanowi „spadek” 
po definicji zaczerpni tej z nieobowi zuj -
cego ju  MSR 25. Niestety, poj cie to jest 
enigmatyczne (niedookre lone), a jego zbyt 
szerokie rozumienie prowadzi do stwier-
dzenia, e definicj  inwestycji spe niaj  
w zasadzie wszystkie aktywa.

W kontek cie sprawozdawczo ci, w opra-
cowaniu b d cym punktem wyj cia do dys-
kusji, autorka zwróci a uwag , i  je li jed-
nostka prowadzi, jako g ówn  dzia alno  
np. dzia alno  produkcyjn  i wynajmuje 
nieruchomo , która nie s u y tej produkcji 
– nie mamy w tpliwo ci (Trzpio a, 12/2019). 
Ale gdy biznes polega na lokowaniu rod-
ków w nieruchomo ci i potem ich odsprze-
dawaniu albo przekazywaniu w najem, 
i innej dzia alno ci jednostka nie prowa-
dzi, sytuacja nie wydaje si  tak oczywista. 
Uor nie zawiera wskazówek dotycz cych 
bezpo rednio kwalifikowania nieruchomo-
ci do inwestycji, tak jak to czyni MSR 40 

Nieruchomo ci inwestycyjne, na którym 
wzorowano si , wprowadzaj c t  katego-
ri  do uor. I by  mo e na tym tle rodz  
si  problemy. W wietle tego stwierdzenia 
autorki S. Ho ko (2020) podkre li , e aby 
nieruchomo  mog a by  zaliczona do inwe-
stycji, nie tylko musi spe ni  wymagania sta-
wiane aktywom, tzn. musi stanowi  efekt 



73Wydzia  Zarz dzania UW https://doi.org/10.7172/1733-9758.2020.33.6

zdarze  przesz ych, by  kontrolowana przez 
jednostk  (by  w jej w adaniu), dostarcza  
korzy ci ekonomicznych, i wreszcie, – co 
szczególnie istotne w przypadku nierucho-
mo ci inwestycyjnych – jej warto  musi by  
ustalona w wiarygodny sposób, lecz tak e 
musi spe nia  warunki okre lone w definicji 
inwestycji, a mianowicie:
• nie mo e by  u ywana przez jednostk , 

tj. wykorzystywana w jej zwyk ej dzia al-
no ci operacyjnej,

• powinna przynosi  korzy ci ekono-
miczne, wynikaj ce z jej posiadania (kon-
trolowania), a nie z prowadzonej w niej 
dzia alno ci; korzy ci te powinny by , 
– co do zasady – niezale ne od korzy ci 
przynoszonych przez inne aktywa; takie 
nieruchomo ci s  aktywami wypracowu-
j cymi korzy ci ekonomiczne pojedyn-
czo, w du ym stopniu niezale nie od 
innych sk adników maj tku.

Tabela 1. Podzia  nieruchomo ci

Rodzaj nieruchomo ci Charakterystyka

1. Nieruchomo ci o charakterze 
lokacyjnym (typowe inwestycje)

Nabyte w celu uzyskania korzy ci ze wzrostu warto ci
i/lub z czynszów, przy czym najem nie stanowi przedmiotu 
g ównej dzia alno ci operacyjnej jednostki – w tym 
przypadku kryteria uznania za inwestycje s  spe nione bez 
adnych w tpliwo ci, lokaty pozostaj  „obok” podstawowej 

dzia alno ci operacyjnej

2. Nieruchomo ci wynajmowane 
przez jednostki, których g ówn  
dzia alno ci  jest najem lokali

W tym przypadku dzia alno  lokacyjna staje si  
dzia alno ci  operacyjn , a ryzyko zwi zane z posiadaniem 
nieruchomo ci przek ada si  na efektywno  kluczowego 
przedmiotu dzia alno ci – nie s  to inwestycje
w rozumieniu uor, poniewa  wykorzystuje si  je w bie cej 
dzia alno ci operacyjnej

3. Nieruchomo ci 
przekwalifikowane do inwestycji 
ze rodków trwa ych (uprzednio 
rodki trwa e)

Nieruchomo ci, które przesta y by  potrzebne
w dzia alno ci operacyjnej, a ich wynaj cie jest 
ekonomicznie uzasadnione – w tym przypadku kryteria 
kwalifikacji do inwestycji s  spe nione tylko wtedy, gdy 
jednostka zawar a umow  najmu i czerpie z niej korzy ci; 
pustostany nie spe niaj  kryterium kwalifikacji

4. Nieruchomo ci 
przekwalifikowane do inwestycji 
z zapasów (uprzednio produkty 
lub towary)

Gdy w wybudowanym przez siebie budynku deweloper 
przeznacza niesprzedane lokale na wynajem lub rezygnuje 
z budowy na danym gruncie – spe nienie kryteriów 
zaliczenia do inwestycji – jak w pkt wy ej

ród o: opracowanie w asne na podstawie Gierusz, J. (2020). Zakres nieruchomo ci inwestycyjnych 
– g os w dyskusji. Rachunkowo , 3.

Na tej podstawie mo na doj  do wnio-
sku, e inwestycjami, w my l uor, bez w t-
pienia s  jedynie nieruchomo ci posiadane 
w celach lokacyjnych (pkt 1). Natomiast 
nieruchomo ci przekwalifikowane (pkt 3 
i 4) mog  by  uznane za inwestycje, pod 
warunkiem udowodnienia przez jednostk , 
e taka zmiana wi e si  z rzeczywist  

zmian  (a nie tylko z zamiarem zmiany) 
przeznaczenia nieruchomo ci.

Tak e prof. J. Gierusz (2020) zwróci  
uwag , i  inwestycje w nieruchomo ci nie 
s  kategori  jednorodn . Przedstawione 

warunki u atwiaj  oddzielenie nieruchomo-
ci inwestycyjnych od b d cych rodkami 

trwa ymi. J. Gierusz, bior c pod uwag  
stopie  trudno ci przy klasyfikowaniu nie-
ruchomo ci do rodków trwa ych lub do 
inwestycji, wyró ni  trzy grupy obiektów, 
które mog  by  uznane za nieruchomo ci 
inwestycyjne. S  to:
• typowe inwestycje,
• nieruchomo ci, których wynajem sta-

nowi g ówny przedmiot dzia alno ci 
podmiotu,

• zb dne rodki trwa e.
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Warto wykorzysta  ten podzia , aby zwe-
ryfikowa , czy dana nieruchomo  spe nia 
kryteria zaliczania do inwestycji.

W opracowaniach opublikowanych 
w „Rachunkowo ci” (numery 12/2019, 
3/2020 oraz 5/2020) zwrócono uwag  na to, 
i  przy kwalifikowaniu aktywów do nieru-
chomo ci inwestycyjnych jednostki korzy-
staj  z MSR. Mo e by  to jedna z przyczyn 
rozbie no ci w praktyce kwalifikowania 
tych aktywów w ró nych podmiotach reali-
zuj cych dzia alno  polegaj c  na wynaj-
mie. Po wi cony tej tematyce MSR 40 
wskazuje, e „nieruchomo  inwestycyjna” 
to nieruchomo  (grunt, budynek lub cz  
budynku albo oba te elementy), utrzymy-
wana przez w a ciciela lub leasingobiorc , 
jako sk adnik aktywów z tytu u prawa do 
u ytkowania, w celu uzyskania przychodów 
z najmu lub ze wzgl du na wzrost ich war-
to ci, wzgl dnie z obu przyczyn. Nierucho-
mo  taka nie jest przy tym:
a) wykorzystywana przy produkcji, dosta-

wach dóbr (w handlu), wiadczeniu 
us ug2 lub czynno ciach administracyj-
nych (zalicza si  j  wtedy do rodków 
trwa ych) (Ho da, 2013, s. 55–56); lub

b) przeznaczona na sprzeda  w ramach 
zwyk ej dzia alno ci jednostki (zalicza 
si  j  wtedy do zapasów).
„Nieruchomo  zajmowana3 przez w a-

ciciela” to z kolei wg MSR 40 nierucho-
mo , któr  w a ciciel lub leasingobiorca 
utrzymuje jako sk adnik aktywów ( rodek 
trwa y) z tytu u prawa do u ytkowania, 
ze wzgl du na jej wykorzystanie przy pro-
dukcji, dostawach dóbr, wiadczeniu us ug 
lub czynno ciach administracyjnych (Inter-
national GAAP 2019, s 1361 (na potrzeby 
jednostki – stosuj c poj cie u yte w uor). 
Kluczowe jest przy tym, co z kolei podkre-
li  J. Gierusz (Gierusz, 2020) w MSR 40 

zwrócenie uwagi na fakt, i  istotny jest 
rodzaj ryzyka zwi zany z danym sk adni-
kiem aktywów. Z MSR 40 wynika zatem, e 
nieruchomo ciami zaliczanymi do inwesty-
cji s  zarówno te, które s u  podstawowej 
dzia alno ci operacyjnej, jak i tylko po red-
nio z ni  zwi zane (inaczej ni  wg ustawy 
o rachunkowo ci).

Oczywi cie nale y przypomnie , e 
w MSR/MSSF poj cie zwyk ej dzia alno ci 
(ordinary course of business) nie jest zdefi-
niowane, co powoduje ró nic  zda  w ród 
komentatorów i stosuj cych MSSF w prak-
tyce. Uznanie dzia alno ci za zwyk , „nor-
maln ” dzia alno  jednostki jest istotne 

dlatego, e obliguje (pozwala) do uj cia 
realizowanych korzy ci ekonomicznych 
w kwotach brutto i wykazania ich w pierw-
szych wierszach sprawozdania z zysków 
lub strat i innych elementów ca kowitego 
dochodu (rachunku zysków i strat). Nato-
miast uznanie dzia alno ci za „niezwy-
k ”, co do zasady, powoduje uj cie salda 
korzy ci w kwotach netto (wynik) i zapre-
zentowanie ich w rachunku zysków i strat 
w pozycji „Inne dochody”. Z kolei w US 
GAAP przez zwyk  dzia alno  rozumie 
si : „ci g e, g ówne lub kluczowe dzia ania” 
(engling major or central operations) (SFC 
No. 6, par 78).

Podsumowuj c, wydaje si , e uor i MSR 
reprezentuj  podej cie zbie ne – w obu 
przypadkach nieruchomo  ma przynie  
korzy ci ekonomiczne. Uor wskazuje tu 
na przyrost warto ci tych aktywów i inne 
po ytki, w tym równie  z transakcji handlo-
wej. Tymi po ytkami mog  by  przychody 
ze sprzeda y czy czynsze z tytu u najmu, 
o których wprost mówi MSR 40. W obu 
przypadkach (uor, MSR 40) wskazuje si , 
i  nieruchomo  zaliczona do inwestycji 
nie powinna by  u ytkowana przez sam  
jednostk , lecz utrzymywana (posiadana) 
przez ni  w celu osi gni cia wymienionych 
korzy ci. MSR 40 dok adniej wskazuje, i  
nieruchomo  inwestycyjna:
– nie powinna by  wykorzystywana przy 

produkcji, dostawach dóbr, wiadczeniu 
us ug lub do czynno ci administracyj-
nych;

– jest utrzymywana (posiadana) ze 
wzgl du na przychody z czynszów, wzro-
stu jej warto ci lub obu korzy ci jedno-
cze nie.
W polskim prawie bilansowym sposób 

uzyskiwania korzy ci (przep ywów pieni -
nych) nie stanowi jednak g ównego kryte-
rium klasyfikowania aktywów i wyodr bnia-
nia ich od innych zasobów.

Nie ma takich dylematów w odniesieniu 
do nieruchomo ci, które w danym okresie 
sprawozdawczym s  nieu ytkowane przez 
jednostk  i oddane w najem, jako zb dne 
w prowadzeniu „podstawowej” dzia alno-
ci. Tu w sytuacji, gdy czerpanie po ytków 

w ten sposób jest traktowane jako uzu-
pe nienie g ównej dzia alno ci (z punktu 
widzenia celów biznesowych), nierucho-
mo ci takie, jako nies u ce w asnym 
potrzebom, s  inwestycjami. S  to przecie  
aktywa POSIADANE (nienabyte) w celu 
osi gni cia okre lonych korzy ci. Nawet 
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w sytuacji, gdy ze wzgl du na procesy 
restrukturyzacyjne w danym okresie jest to 
g ówne ród o przychodów czy wp ywów. 
Ale kierownictwo z za o enia traktuje tak  
sytuacj  jako przej ciow  (cho , jak poka-
zuje do wiadczenie, mo e trwa  kilka lat). 
Ten obszar zaprezentowany przez autork  
w opracowaniu inicjuj cym dyskusje nie 
zosta  potem szerzej podj ty, jako niebu-
dz cy w tpliwo ci w rodowisku.

Dodatkowo prof. J. Gierusz (2020) 
zwróci  uwag , co nie by o uj te w pierw-
szym opracowaniu, e mog  tak e wyst pi  
trudno ci z odró nieniem nieruchomo ci 
inwestycyjnych od zapasów, w szczególno ci 
towarów. W tym wypadku ustawa o rachun-
kowo ci nie zawiera adnych wskaza , jedy-
nie mog  pomóc zapisy pkt 8 i 9 MSR 40. 
Jak zwróci  uwag  prof. J. Gierusz, je eli 
podstawowa dzia alno  operacyjna jed-
nostki polega na handlu nieruchomo ciami, 
a grunt ma by  sprzedany w ci gu normal-
nego cyklu operacyjnego – zalicza si  go 
do towarów. Je li jest to uboczna forma 
aktywno ci podmiotu – b dzie to inwesty-
cja. Tak e mo e pojawi  si  problem relacji 
mi dzy nieruchomo ciami inwestycyjnymi 
a wyrobami gotowymi – opisuje je Krajowy 
Standard Rachunkowo ci 8 Dzia alno  
deweloperska. Punkt 9.4 tego standardu 
stanowi, e je eli gotowy budynek lub 
lokale w tym budynku s  przeznaczone do 
sprzeda y w ci gu normalnego cyklu ope-
racyjnego, a tak e, gdy sprzeda  ta opó nia 
si  z powodu braku klientów, wymienione 
obiekty przedstawia si  w bilansie, jako 
zapas wyrobów gotowych. W my l pkt. 9.5, 
je eli natomiast deweloper uchwa  swoich 
w adz (np. zarz du) zmieni  przeznaczenie 
nowo wybudowanych lub ulepszonych nie-
ruchomo ci b d  ich cz ci i podj  dzia-
ania potwierdzaj ce zamiar utrzymywania 

ich w celu osi gni cia przychodów w formie 
op at za ich wynajem, leasing lub innych 
po ytków, to zostaj  one zakwalifikowane 
do nieruchomo ci inwestycyjnych.

Podsumowuj c wi c ten problem, mo na 
wskaza , i  w niektórych sytuacjach kwali-
fikacja aktywa jako nieruchomo ci inwe-
stycyjnej jest oczywista. Dotyczy to jednak 
jedynie sytuacji, gdy najem i korzy ci ze  
p yn ce nie s  realizowane w ramach g ów-
nego modelu biznesu jednostki. W prze-
ciwnym wypadku pojawia si  szereg pyta  
i w tpliwo ci. Je eli wiadczenie us ug 
wynajmu jest g ównym albo istotnym przed-
miotem dzia alno ci operacyjnej (modelu 

biznesu) jednostki, to nie mo na uzna  za 
s uszne stwierdzenia, e wiadczenie us ugi 
polegaj cej na udost pnieniu po ytków 
z nieruchomo ci nie stanowi ich u ytko-
wania (wykorzystywania) przez jednostk  
na jej potrzeby, lecz jedynie utrzymywanie 
(posiadanie) w celu osi gni cia tych korzy-
ci.

3. Sposób ujmowania przychodów 
i kosztów a klasyfikacja 
nieruchomo ci

Kolejne z zagadnie  podj te w pierw-
szym artykule dotyczy o sposobu ujmowa-
nia kosztów zwi zanych z utrzymaniem nie-
ruchomo ci zaliczonej do inwestycji oraz 
przychodów wynikaj cych z utrzymywania 
oraz wyceny takich aktywów. W szczególno-
ci pojawi y si  w tpliwo ci, czy przychody 

z najmu, je eli stanowi  g ówne przychody 
jednostki uzyskiwane w ramach prowadzo-
nej przez ni  dzia alno ci gospodarczej 
(operacyjnej), mog  by  kwalifikowane 
i prezentowane jako pozosta e przychody 
operacyjne. Z jednej strony zapis zawarty 
w uor (art. 3 ust. 1 pkt 17 lit. c) wskazuje, 
bowiem, e przychody i koszty powstaj ce 
w zwi zku z utrzymywaniem, obs ug  czy 
wreszcie rozliczeniem rozchodu lub wycen  
nieruchomo ci zaliczanych do inwestycji 
zalicza si  do pozosta ych przychodów/
kosztów operacyjnych. Wynika to wprost 
z art. 3 ust 1 pkt 32 uor. Sposób ujmowania 
i w konsekwencji prezentowania przycho-
dów to zagadnienie szczególnie wa ne dla 
podmiotów, które zajmuj  si  wynajmem 
nieruchomo ci i jednocze nie kwalifikuj  te 
obiekty do aktywów inwestycyjnych. Jest to 
problem wa ny, dlatego, e decyzja o spo-
sobie prezentowania przychodów z najmu 
mo e determinowa  sposób kwalifikacji 
samej nieruchomo ci – czy b dzie ona rod-
kiem trwa ym4. Zwrócona zosta a uwaga, e 
w przypadku, gdy cech  przychodów i kosz-
tów z tytu u inwestycji w nieruchomo ci jest 
spe nienie warunku po redniego zwi zania 
z dzia alno ci  operacyjn , uor rozstrzyga, 
w którym miejscu rachunku zysków i strat 
powinny by  ujmowane przychody i koszty 
spowodowane utrzymywaniem nierucho-
mo ci zaliczonych do aktywów inwestycyj-
nych. S  to pozosta e przychody i koszty 
operacyjne. Je li np. jednostka posiada 
budynek nies u cy jej celom administra-
cyjnym czy dzia alno ci produkcyjnej b d  
us ugowej i wynajmuje go, to przychody 
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z najmu powinny by  ujmowane jako pozo-
sta e przychody operacyjne.

W przypadku jednostek, u których 
wynajmowanie powierzchni handlowych, 
biurowych, magazynowych, mieszkalnych 
czy innych stanowi przedmiot prowadzo-
nej przez nie dzia alno ci operacyjnej (biz-
nesu), taka prezentacja by aby niew a ciwa, 
gdy  wprowadza aby czytelnika sprawozda-
nia finansowego w b d. Wskazane zosta o, 
e taka osoba mog aby odnie  wra enie, i  

ustawa, reguluj c sposób zakwalifikowania 
przychodów i kosztów zwi zanych z utrzy-
mywaniem nieruchomo ci inwestycyjnych, 
przes dza o ich po rednim zwi zaniu 
z dzia alno ci  operacyjn . Prof. J. Gierusz 
(2020) jednoznacznie opowiedzia  si  za 
niemo no ci  prezentowania przychodów 
z najmu, jako przychodów z podstawowej 
dzia alno ci jednostki, je li przychody te s  
uzyskiwane w zwi zku z nieruchomo ci  
inwestycyjn ,

W podobny sposób trzeba by spojrze  
na koszty. Koszty utrzymywania, w tym ew. 
amortyzacji nieruchomo ci inwestycyjnych, 
po rednio zwi zanych z dzia alno ci  ope-
racyjn  jednostki, powinny, podobnie jak 
przychody z nieruchomo ci inwestycyjnych, 
by  zaliczane, w my l art. 3 ust 1 pkt 32 
lit. c uor, do pozosta ych kosztów operacyj-
nych. S  one na tym poziomie wyniku ope-
racyjnego konfrontowane z przychodami 
z najmu i innymi po ytkami uzyskiwanymi 
z takich nieruchomo ci, co zapewnia tzw. 
poziom  wspó mierno  wyniku finanso-
wego. Inne ujmowanie kosztów utrzymania 
nieruchomo ci inwestycyjnych, np. ich zali-
czenie do kosztów wg rodzaju, by oby naru-
szeniem przepisów uor. I nie jest zasadne, 
zdaniem autorki, powo ywanie si  w takim 
przypadku na art. 4 ust 1b uor, przewidu-
j cy mo liwo  odst pienia w wyj tkowych 
przypadkach od stosowania okre lonego 
przepisu ustawy, je li nie pozwoli oby to 
na rzetelne i jasne przedstawienie sytuacji 
maj tkowej i finansowej oraz wyniku finan-
sowego jednostki. Jednostka ma bowiem 
mo liwo  wiadomego wyboru sposobu 
zakwalifikowania nieruchomo ci, zale nie 
od tego, co uznaje za swoj  podstawow  
dzia alno  operacyjn , co za  za dzia ania 
j  uzupe niaj ce lub uboczne.

Na podstawie powy szych rozwa a  
nale y wskaza , e przytaczane zatem 
w literaturze, za MSR 40, wskazówki doty-
cz ce tego, kiedy nieruchomo  zaliczy  

do nieruchomo ci zajmowanych przez 
w a ciciela ( rodków trwa ych s u cych 
potrzebom jednostki), a kiedy do inwesty-
cji, nie w pe ni przystaj  do przepisów uor. 
Zgodzili si  z tym autorzy artyku ów, które 
by y odpowiedzi  na opracowanie autorki 
niniejszego artyku u (Trzpio a, 2019).

4. Kwalifikacja nieruchomo ci
a skutki jej wyceny

Warto te  przypomnie , i  kluczow  
konsekwencj  prawid owego uj cia sk ad-
nika aktywów b d cego nieruchomo ci  
jest mo liwo  wyboru (lub nie) sposobu 
jego wyceny. O ile dla rodków trwa ych 
mo liwa jest obecnie wg ustawy o rachun-
kowo ci jedynie wycena wg kosztu histo-
rycznego, o tyle dla inwestycyjnych nieru-
chomo ci na kolejne dni bilansowe wycena 
mo e nast pi  alternatywnie wg dwóch 
rodzajów (modeli) cen (por. art. 28 ust. 1 
pkt 1a uor) (por. te  Tkocz-Wolny, 2011, 
s. 515).

Jak wskazuje J. Gierusz, brak szczegó-
owych regulacji w zakresie wyceny mo e 

by  niebezpieczny z punktu widzenia mo -
liwo ci manipulowania danymi w sprawoz-
daniach finansowych. Jest to szczególnie 
gro ne, gdy inwestycje w nieruchomo ci sta-
nowi  istotn  pozycj  aktywów, np. 80–90% 
sumy bilansowej, a zmiany ich warto ci 
godziwej rok do roku s  o wiele wi ksze ni  
suma przychodów z najmu nieruchomo ci. 
Bior c pod uwag  wzrost cen nieruchomo-
ci i du  dynamik  rynku najmu w Polsce, 

mo na przypuszcza , e liczba jednostek, 
w których inwestycje w nieruchomo ci 
stanowi  istotn  pozycj  aktywów, b dzie 
ros a, co uzasadnia konieczno  dopraco-
wania rozwi za  ksi gowych w tym zakresie 
(Gierusz i Lange, 2019, s. 79–82).

Pierwszy model – tradycyjny – histo-
rycznej ceny nabycia, wynikaj cy z art. 31, 
art. 32 ust. 1–5 uor zak ada kontynuacj  
stosowania warto ci pocz tkowej ustalo-
nej zgodnie z art. 28 po jej powi kszeniu 
o koszty ulepszenia i pomniejszeniu o sys-
tematycznie dokonywane odpisy amorty-
zacyjne oraz odpisy z tytu u trwa ej utraty 
warto ci. Zasady stosowania tego modelu 
szczegó owo wyja niono w Krajowym 
Standardzie Rachunkowo ci 11 (KSR 11). 
Zaznaczy  nale y, i  taki sposób wyceny 
jest zbie ny, (cho  nie identyczny w szcze-
gó ach) z regulacjami prawa podatkowego. 
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Zgodnie z ustawami o podatku dochodo-
wym od osób prawnych oraz od osób fizycz-
nych nieruchomo ci s u ce jakiejkolwiek 
dzia alno ci gospodarczej podlegaj  amor-
tyzacji podatkowej, jako rodki trwa e. Co 
istotne, wad  tego modelu wyceny jest sys-
tematyczne zani anie warto ci d u ej utrzy-
mywanych przez jednostk  nieruchomo ci 
inwestycyjnych, co wypacza obraz sytuacji 
finansowej i maj tkowej jednostki. Wynika 
to d ugiego okresu u ytkowania budyn-
ków i procesów inflacyjnych. Szczególnie 
dotyczy to nieruchomo ci nabytych przed 
laty, znajduj cych si  w du ych miastach, 
gdzie ceny nieruchomo ci szybko ulegaj  
zmianom. Z punktu widzenia zarz dzania 
zaznaczy  trzeba, i  utrudniona staje si  
te  ocena trafno ci decyzji inwestycyjnych, 
Wynika to z faktu, e efekt lokowania 
wolnych rodków pieni nych, jakim jest 
wzrost warto ci nieruchomo ci, nie jest 
wykazywany w ksi gach rachunkowych 
i sprawozdaniu finansowym.

Alternatywny model wyceny nierucho-
mo ci inwestycyjnych to wycena w cenie 
rynkowej b d  inaczej okre lonej warto ci 
godziwej, z czym wi e si  zaprzestanie 
dokonywania amortyzacji nieruchomo ci 
inwestycyjnych. Polskie prawo bilansowe 
nie okre la sposobu ustalania warto ci 
godziwej i nie zawiera rozbudowanych 
wskaza  (tak jak MSR 40 i MSSF 13 
Wycena w warto ci godziwej) dotycz cych 
sposobu ustalania warto ci godziwej zale -
nie od okoliczno ci. Skutki zmian warto ci 
odnosi si , jako po rednio zwi zane z dzia-
alno ci  operacyjn , odpowiednio na pozo-

sta e przychody operacyjne lub pozosta e 
koszty operacyjne i prezentuje w rachunku 
zysków i strat, jako pozosta e przychody 
(koszty) operacyjne, co, jak zosta o wska-
zane przez prof. Gierusza, mo e by  obsza-
rem manipulacji.

5. Wnioski

Czytaj c, sporz dzone zgodnie z za . 
nr 1 do uor, sprawozdania finansowe 
spó ek, które zajmuj  si  wynajmowa-
niem powierzchni biurowych, handlowych 
czy magazynowych, jeste my – z jed-
nej strony – w stanie zrozumie  motywy, 
jakimi kieruj  si  ich kierownicy podejmu-
j cy w ramach przyj tych zasad (polityki) 
rachunkowo ci decyzj  o zakwalifikowa-
niu takich nieruchomo ci do inwestycji. 

Kieruj  si  oni przede wszystkim ch ci  
odzwierciedlenia potencja u wzrostowego 
takich inwestycji, szczególnie po o onych 
w du ych miastach i na ich przedmie ciach. 
Z drugiej strony, wczytuj c si  w zapisy uor, 
a w szczególno ci wymogi dotycz ce pre-
zentacji przychodów i kosztów, mo emy 
mie  w tpliwo ci, czy takie rozwi zania nie 
s  „naci gni ciem” postanowie  uor. Obo-
wi zuj ce prawo bilansowe pozwala prze-
cie  na zawarcie w informacji dodatkowej 
wszelkich dodatkowych wyja nie , nawet 
gdy ich ujawnienie nie jest – w my l za . 
nr 1 do uor – wymagane.

Zagadnienia ujmowania i wyceny nie-
ruchomo ci zaliczonych do inwestycji nie 
jest cz sto poruszane w sprawozdaniach 
finansowych jednostek sporz dzanych 
zgodnie z uor. Nieco uogólniaj c, mo na 
postawi  tez , e najcz ciej nieruchomo ci 
inwestycyjne pojawiaj  si  wtedy, gdy poja-
wi a si  konieczno  zidentyfikowania tych 
sk adników aktywów wobec przygotowania 
pakietów konsolidacyjnych w celu sporz -
dzenia skonsolidowanego sprawozdania 
finansowego zgodnie z MSSF. W pozosta-
ych jednostkach inwestycje w nieruchomo-
ci s  zwykle – dla wygody – prezentowane 

jako rodki trwa e. Nie wynika to na ogó  
z pog bionej analizy modelu dzia alno ci 
operacyjnej czy potencjalnych korzy ci, 
jakie mo e przynie  ich ujawnienie. Cz -
sto (niestety) zarz dy jednostek (szczegól-
nie mniejszych) nie zadaj  sobie pytania, 
jakich informacji w zakresie inwestycji nie-
finansowych oczekuj  u ytkownicy ich spra-
wozda , do czego te informacje by yby im 
szczegó owo potrzebne. G ówne powody 
ucieczki od nieruchomo ci inwestycyjnych 
w ogóle, a wycenianych w warto ci godzi-
wej w szczególe, s  bardziej przyziemne 
– przepisy podatkowe, które tej kategorii 
nie uznaj  i k opoty z odroczonym podat-
kiem, zosta y celowo pomini te w niniej-
szym opracowaniu. Warto si  zastanowi , 
czy opisany stan rzeczy jest zasadny, a prak-
tykowane rozwi zania sprzyjaj  prezento-
waniu rzeczywistego obrazu sytuacji maj t-
kowej, finansowej i wyniku finansowego 
(oraz jego sk adowych) jednostki.

Pomoc  w prawid owym kwalifikowaniu 
nieruchomo ci jako rodki trwa e lub inwe-
stycje ma by  przygotowywany obecnie przy 
wspó udziale autorki Krajowy Standard 
Rachunkowo ci.
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Przypisy
1 Raport o sytuacji na rynku nieruchomo ci miesz-

kaniowych i komercyjnych w Polsce w 2018 r., 
NBP, wrzesie  2019, s. 4–9. W raporcie dotycz -
cym II kwarta u 2019 r. stwierdza si , e zaob-
serwowano zjawisko wypierania budownictwa 
komercyjnego (biurowego) przez budownictwo 
mieszkaniowe – zazwyczaj mechanizm dzia a 
odwrotnie, por. Informacja o cenach mieszka  
i sytuacji na rynku nieruchomo ci mieszkanio-
wych i komercyjnych w Polsce w II kwartale 
2019 r., NBP, wrzesie  2019, s. 4.

2 MSR, odmiennie ni  to przyj to w mi dzynaro-
dowej statystyce, nie uwa a najmu, któremu nie 
towarzysz  dodatkowe wiadczenia, za us ug .

3 Przez niezbyt fortunne okre lenie „zajmo-
wana”, rozumie si  posiadane przez w a ciciela 
lub leasingobiorc  nieruchomo ci zaliczane do 
rodków trwa ych.

4 W praktyce, w odniesieniu do konkretnych przy-
padków, cz sto jest to niestety dyskusja typu: 
„Co by o pierwsze: jajko czy kura?”. Cele, jakie 
chc  osi gn  kierownicy jednostek, s  bowiem 
w wietle ustawy o rachunkowo ci sprzeczne 
– prezentuj c przychody z podstawowej dzia-
alno ci – ze sprzeda y us ug, chc  jednocze nie 

wycenia  aktywo, jako inwestycj , w szczególno-
ci aktualizuj c jej warto  do warto ci godziwej, 

stosuj c metody oparte na dochodach.

Bibliografia

Barburski, J. (2010). Nieruchomo ci inwestycyjne 
w uj ciu MSR i MSSF. Zeszyty Naukowe UE w Kra-
kowie, 829.

Fory , I. (red.) (2008). Zarz dzanie nieruchomo-
ciami komercyjnymi. Warszawa: Wydawnictwo 

Poltext.

Gierusz, J. (2001). Zmiany w ustawie o rachunkowo-
ci 2001/2002. Gda sk: ODDK.

Gierusz, J. (2002a). Inwestycje w nieruchomo ci 
– polskie prawo bilansowe na tle MSR 40. Prace 
Naukowe Akademii Ekonomicznej we Wroc awiu, 
691.

Gierusz, J. (2002b). Inwestycje w nieruchomo ci. 
W: J. Gierusza (red.), Ustawa o rachunkowo ci 
a Mi dzynarodowe Standardy Rachunkowo ci. 
Analiza porównawcza. Gda sk: ODDK.

Gierusz, J. (2009). Dylematy wyceny inwestycji 
w nieruchomo ci. Zeszyty Teoretyczne Rachunkowo-
ci, 53(109).

Gierusz, J. (2020). Zakres nieruchomo ci inwesty-
cyjnych – g os w dyskusji. Rachunkowo , 3.

Gierusz, J. i Lange, K. (2019). Oddzia ywanie 
przeszacowania nieruchomo ci inwestycyjnych do 
warto ci godziwej na wynik operacyjny wybranych 
spó ek deweloperskich notowanych na Gie dzie 

Papierów Warto ciowych w Warszawie. Zeszyty 
Teoretyczne Rachunkowo ci, 102(158).

Gmytrasiewcz, M. (2002). Aktywa inwestycyjne 
przedsi biorstw. Warszawa: Difin.

Ho da, A. (2013). MSR/MSSF w polskiej praktyce 
gospodarczej. Warszawa: Wydawnictwo C.H. Beck.

Ho ko, S. (2013). Wycena w rachunkowo ci. Zna-
czenie, podstawy, parametry, zasady. Szczecin: Uni-
wersytet Szczeci ski.

Ho ko, S. (2014). Inwestycje w nieruchomo ci 
w polskim prawie bilansowym. Ma o zobowi za , 
du o swobody. Rachunkowo , 11.

Ho ko, S. (2015). Inwestycje w nieruchomo-
ci w polskim prawie bilansowym – doko czenie 

Rachunkowo , 1.

Ho ko, S. (2020). O inwestycjach w nieruchomo ci 
raz jeszcze – g os w dyskusji. Rachunkowo , 5.

Ignatowski, R. (2014). Mi dzynarodowe Standardy 
Sprawozdawczo ci Finansowej a ustawa o rachun-
kowo ci. Cz  5 – Nieruchomo ci inwestycyjne. 
Rachunkowo , 6.

International GAAP 2019: Generally Accepted 
Accounting Practice under International Financial 
Reporting Standards. Ernst & Young, John Wiley 
& Sons,

Jo ska, B. (2011). Zarz dzanie nieruchomo ciami 
komercyjnymi. Warszawa: Wydawnictwo C.H. Beck.

Kabalski, R. (2006). Rzeczowe aktywa trwa e, 
nieruchomo ci inwestycyjne, koszty zewn trznego 
finansowanie aktywów, aktywa trwa e przeznaczone 
do sprzeda y oraz aktywa w leasingu. W: A. Jaruga 
(red.), Mi dzynarodowe Standardy Sprawozdawczo-
ci Finansowej. Kluczowe zagadnienia i rozwi zania 

praktyczne. Warszawa: SKwP.

Kuzior, A. (2014). Dylematy wyceny inwestycji nie-
finansowych. Zeszyty Naukowe SGGW. Ekonomika 
i Organizacja Gospodarki ywno ciowej, 106.

Michalak, M. (2018). Komentarz do art. 3 ust. 1 
pkt 17. W: E. Wali ska (red.), Komentarz do ustawy 
o rachunkowo ci. Warszawa: Wolters Kluwer Pol-
ska.

Raport o sytuacji na rynku nieruchomo ci mieszka-
niowych i komercyjnych w Polsce w 2018 r., NBP, 
wrzesie  2019.

Remlein, M. (2008). Inwestycje kapita owe w polityce 
rachunkowo ci grupy kapita owej. Pozna : Wydaw-
nictwo AE w Poznaniu.

Romanowski, K. (2015). Praktyczne problemy 
wyceny nieruchomo ci inwestycyjnych w warto ci 
rynkowej. Rachunkowo , 7.

Rowi ska, M. (2011). Modele wyceny inwestycji 
niefinansowych – zasady odzwierciedlania skutków 
wyceny w kontek cie mi dzynarodowych i polskich 
regulacji rachunkowo ci. W: T. Kiziukiewicz (red.), 
Rachunkowo  w teorii i praktyce. Zeszyty Naukowe. 



79Wydzia  Zarz dzania UW https://doi.org/10.7172/1733-9758.2020.33.6

Finanse, Rynki Finansowe, Ubezpieczenia, 668(41). 
Szczecin: Wydawnictwo Naukowe Uniwersytetu 
Szczeci skiego.

Statement of Financial Concepts No. 6 Elements of 
Financial Statements (1985). FASB.

Szymczak, M. (red.) (1994). S ownik J zyka Pol-
skiego. Warszawa: PWN.

Tkocz-Wolny, K. (2009). Ewidencyjne aspekty 
w zakresie nieruchomo ci inwestycyjnych. Ekono-
mika i Organizacja Przedsi biorstwa, 5(712).

Tkocz-Wolny, K. (2011). Problemy szczególne 
uj cia i wyceny nieruchomo ci inwestycyjnych 
w rachunkowo ci. W: Rachunkowo  – sztuka 
pomiaru i komunikowania. Warszawa: Oficyna 
Wydawnicza SGH w Warszawie.

Tkocz-Wolny K. (2012). Istota warto ci nieru-
chomo ci inwestycyjnych. W: H. Buk, A. Kostura 
(red.), Za i przeciw warto ci godziwej w rachunko-
wo ci. Problemy stosowania i wykorzystania warto-
ci godziwej. Studia Ekonomiczne. Zeszyty Naukowe 

Uniwersytetu Ekonomicznego w Katowicach, 126.

Tkocz-Wolny, K. (2014). Polityka rachunkowo ci 
w zakresie nieruchomo ci inwestycyjnych. Studia 
Ekonomiczne Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Ekono-
micznego w Katowicach, 201, 379–392.

Trzpio a, K. (2019). Nieruchomo ci inwestycyjne 
– wyodr bnienie, uj cie i prezentacja wed ug 
ustawy o rachunkowo ci. Rachunkowo , 12.

Akty prawne

Kodeks cywilny z dnia 23 kwietnia 1964 r. (t. jedn. 
Dz. U. z 2020 r. poz. 1740), art. 46 § 1.

Ustawa z dnia 29 wrze nia 1994 r o rachunkowo ci 
(t. jedn. Dz. U. z 2021 r. poz. 217 ze zm.)

Ustawa z 15 lutego 1992 r. o podatku dochodo-
wym od osób prawnych (t. jedn. Dz. U z 2020 r. 
poz. 1406 ze zm.).

KSR 8 – Komunikat Ministra Finansów, Funduszy 
i Polityki regionalnej z dnia 11.12.2020 r. w sprawie 
og oszenia uchwa y Komitetu Standardów Rachun-
kowo ci w sprawie przyj cia aktualizacji Krajowego 
Standardu Rachunkowo ci nr 8 „Dzia alno  dewe-
loperska”(Dz. Urz. MFFiPR z 2020 r., poz. 38).

KSR 11 – Komunikat Ministra Rozwoju i Finansów 
z dnia 25.05.2017 r. w sprawie og oszenia uchwa y 
Komitetu Standardów Rachunkowo ci w sprawie 
przyj cia Krajowego Standardu Rachunkowo ci 
nr 11 „ rodki trwa e” (Dz. Urz. MRiF z 2017 r. 
poz. 105).


