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Streszczenie:

Przedsigbiorstwa, bez wzgledu na swoja wielko$¢, miejsce czy zakres dzia-
talnosci potrzebuja zrodet finansowania. Finansowanie przybiera rézne formy
1 rozmiary, zaleznie od potrzeb i mozliwos$ci przedsicbiorstwa finansowanego
oraz przyjetej przez nie strategii finansowania.

W obecnej dobie przedsigbiorstwa maja do dyspozycji bardzo wiele mozliwo-
$ci finansowania prowadzonej dziatalno$ci gospodarczej. Tradycyjnie do form
finansowania nalezng m.in.: emisje akcji, obligacji czy papierow komercyjnych,
leasing, faktoring, franczyza, kredyt handlowy (kupiecki), kredyty bankowe i po-
zyczki pienigzne, a takze formy takie jak private equity, czy kapital wysokiego ry-
zyka (venture capital). Dokonujac wyboru zrodet finansowania nalezy wzia¢ pod
uwage szereg czynnikow definiujacych, ktore sposoby pozyskania kapitatu sa
dla przedsigbiorstwa w danym momencie najbardziej odpowiednie i komponuja
si¢ ze sobg tak, by tworzyly jak najkorzystniejsza strukture kapitatu. Zastosowa-
nie odpowiednich rozwigzan i narzedzi umozliwia podmiotom gospodarczym
ograniczenie ryzyka, przez co wptywa na osiagniecie stawianych celéw doty-
czacych maksymalizacji wartosci i rozwoju przedsiebiorstwa.

Specyficzng forma finasowania dzialalnosci inwestycyjnej jest leasing. Jest to
obecnie wazna forma realizowania inwestycji, zwlaszcza w tych jednostkach,
ktére wykazuja niedobor kapitatu, za§ wykorzystanie kredytu jest z réznych
wzgledow utrudnione lub wrecz nieoptacalne. Leasing jest narzedziem shuzacym
finansowaniu inwestycji, a jednoczes$nie odznaczajacym si¢ istotnymi korzyscia-
mi podatkowymi dla leasingobiorcy. Korzysci podatkowe ptynace z leasingu sa
dostgpne zardwno dla duzych przedsigbiorstw, jak i przedsi¢biorstw z sektora
MSP. Coraz wicksza liczba przedsigbiorcow w Polsce podejmuje proby skorzy-
stania z ushug firm leasingowych. Na przestrzeni ostatnich dwudziestu lat rynek
leasingu w Polsce ulegt ogromnym przeobrazeniom. Leasing z pojecia czysto
podrecznikowego stal si¢ powszechnie znang ustuga finansujaca co trzecig ru-
chomo$¢ w Polsce. Rynek leasingowy jest szczegdlnie wrazliwy na zmiany
w koniunkturze gospodarczej oraz zmiany w otoczeniu regulacyjnym.
Pomimo swojej krétkiej historii leasing stal si¢ w Polsce waznym instrumen-
tem finansowania wspierajacym inwestycje wielu przedsiebiorstw. Rozwojo-
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wi tego rynku nie stuzyly przez dlugi czas rozwigzanie prawne. Przetomowe
znaczenie miata, unikalna w skali $§wiatowej, regulacja umowy leasingu,
wprowadzona do kodeksu cywilnego nowelg z 2000 roku. Nawigzujac do po-
stanowien ottawskiej Konwencji Miedzynarodowego Instytutu Ujednolicenia
Prawa Prywatnego (UNIDROIT) o migdzynarodowym leasingu finansowa-
nym z 1988 roku, unormowano kompleksowo w art. 709'-709'8 tego kodeksu
definicj¢ umowy leasingu, zawarcie, prawa i obowigzki oraz odpowiedzial-
nos$¢ stron, a takze jej zakonczenie. Regulacja kodeksowa leasingu jako zja-
wiska cywilnoprawnego stanowi plaszczyzne odniesienia dla traktowania go
w prawie podatkowym i bilansowanym. W ten sposob stworzono jednolite
ramy prawne dla leasingu, ktore sg jedng z glownych przestanek jego rozwoju.

Stowa kluczowe: rynek leasingowy, zmiany w koniunkturze, zmiany w otocze-
niu regulacyjnym, regulacja umowy leasingu, regulacja kodeksowa leasingu

Wprowadzenie

Przedsigbiorstwa, bez wzgledu na swoja wielko$¢, miejsce czy zakres
prowadzonej dziatalno$ci potrzebuja Zrodet finansowania — kapitatu. Kapitat jest
jednym z najwazniejszych czynnikéw warunkujacych prowadzenie dziatalno$ci
gospodarczej, na kazdym etapie rozwoju przedsicbiorstwa, niezaleznie od jego
wielkos$ci 1 rodzaju. O potrzebach i najodpowiedniejszych formach finansowa-
nia dla zaspokojenia potrzeb decyduja liczne czynniki, m.in.: wyniki finansowe,
biezacy koszt kapitatu, poziom kontroli akcjonariuszy oraz ich stosunek do po-
dejmowania ryzyka przedsigbiorstwa, jako$¢ kadry menadzerskiej, perspektywy
rozwoju przedsiebiorstwa, jego pozycja i ryzyko rynkowe, cechy specyficzne
branzy, a takze faza rozwoju, w ktorej znajduje si¢ przedsigbiorstwo, czy rodzaj
systemu finansowego, w jakim dziata. Jak wskazuja obserwacje polskie przed-
sigbiorstwa nadal dosy¢ tradycyjne podchodza do zagadnienia zwigzanego, ze
zrodtami kapitatu.

Specyficzng forma finasowania dzialalno$ci inwestycyjnej jest leasing.
Jest to obecnie wazna forma realizowania inwestycji, zwtaszcza w tych jednost-
kach, ktére wykazuja niedobor kapitatu, za§ wykorzystanie kredytu jest z roznych
wzgleddéw utrudnione lub wrecz nieoptacalne. Coraz wigksza liczba przedsigbior-
coOw w Polsce podejmuje proby skorzystania z ustug firm leasingowych [Grzy-
wacz i Burzacka-Majcher, 2007, s. 12-13]. Na przestrzeni ostatnich dwudziestu
lat rynek leasingu w Polsce ulegl ogromnym przeobrazeniom. Leasing z pojgcia
czysto podrecznikowego stat si¢ powszechnie znang ustugg finansujacg co trzecia
ruchomo$¢ w Polsce.

Rozwojowi tego rynku przez dtugi okres nie stuzyly rozwigzania legisla-
cyjne. Przelomem w otoczeniu prawnym i funkcjonowaniu leasingu w Polsce
stato si¢ zdefiniowanie umowy leasingu w Kodeksie Cywilnym w 1999 roku oraz
w ustawach podatkowych (2000 rok) i w ustawie o rachunkowosci (2001 rok).

Z uwagi na fakt, ze podstawowym zrédlem uregulowan umowy leasingu
jest prawo cywilne, podatkowe i bilansowe, nadal niepoko6j budzi brak spdjno-
sci migdzy obowigzujacymi rozwigzaniami okreslonymi przez te akty prawne.
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Wrazliwo$¢ rynku na cz¢ste zmiany prawne data si¢ wyraznie zauwazy¢ na rynku
leasingu samochoddéw osobowych, na ktéorym zmiany koniunktury byly $cisle
skorelowane z nowymi rozwigzaniami prawnymi. Oceniajgc atrakcyjnosc le-
asingu nalezy zauwazy¢, ze daje on mozliwos$¢ finasowania inwestycji, bez ko-
nieczno$ci angazowania duzych, wtasnych §rodkéw kapitalowych, gdyz koszty
uzytkowania przedmiotu leasingu pokrywane sg z biezacych przychodéw dzia-
falno$ci firmy. Leasing wydaje si¢ by¢ szczegdlnie korzystny dla matych oraz
nowo powstalych przedsigbiorstw o ograniczonych kapitatach wlasnych, ktérym
zbyt niska zdolno$¢ kredytowa nie pozwala na uzyskanie wsparcia kredytowego
ze strony banku.

1. Historia leasingu

Leasing jest specyficzng forma finasowania dziatalno$ci inwestycyjnej po-
legajacej na korzystaniu przez przedsigbiorstwo z rzeczowych sktadnikow ma-
jatku trwatego, w zamian za okresowe (z reguly miesi¢czne) optaty [Grzywacz,
2012, s. 35-36]. Umozliwia on uzytkowanie dobr inwestycyjnych bez koniecz-
nosci nabywania ich na wlasnos¢, co jest wazne szczegolnie dla jednostek nowo
powstalych oraz nieposiadajacych odpowiedniego kapitatu. Miedzynarodowy
Standard Rachunkowosci okresla leasing jako umowe, w ktérej wydzierzawiajg-
cy przekazuje dzierzawcy prawo do uzytkowania danego aktywu w uzgodnionym
okresie w zamian za okre$lone ptatnosci [MSR 17 Leasing, 2008].

Mogtoby si¢ wydawaé, ze leasing, czgsto taczony z innowacyjnoscia, to je-
den z najnowszych produktow finansowych dostgpnych na rynku. Tymczasem hi-
storycy przypisuja mu bogate i ciekawe dzieje w odleglej przesztosci. Niektorzy
autorzy utrzymuja, ze poczatkow leasingu mozna si¢ dopatrywaé juz w starozyt-
nos$ci. Przed rozpoczeciem nowej ery zawierano umowy, ktore mozna by porow-
na¢ do wspodtczesnych umow leasingowych. Przedmiotem tych umow byly proste
narzgdzia i sprzet rolniczy. W czasach rzymskich w prawie statutowym dokonano
rozroznienia miedzy leasingiem operacyjnym, a finansowym [Podrecki, 1993].

Patrzac na karty historii, utwierdzamy si¢ w przekonaniu, iz idea leasingu
jest starozytna, aczkolwiek leasing we wspotczesnej formie pojawit si¢ u schytku
XIX wieku, a o miano pierwszej firmy leasingowej rywalizowaty British Rail-
way Wagons i kompania telefoniczna Bell. Obie oparty swoj biznes na leasingu
w 1877 roku.

Wykorzystanie leasingu na skalg gospodarcza rozpoczeto sie w ubiegtym
wieku, a przetomowym okresem byta II wojna §wiatowa. W tym czasie wysiltek
gospodarczy Standéw Zjednoczonych w gtownej mierze zostat po§wiecony pro-
dukcji sprzetu wojennego. Firmy motoryzacyjne produkowaty czolgi, transpor-
tery 1 inny sprz¢t wojenny. Odbywato si¢ to na zamdéwienia rzadowe i z pomoca
maszyn leasingowanych od rzadu, ktore po zwycigstwie nie byly juz firmom po-
trzebne. Jednocze$nie po wojnie wraz z odbudowsg zniszczen wojennych, wzra-
stato zapotrzebowanie na kapitat, a wraz z nim rosta cena kredytéw bankowych.
Zaczgto zatem poszukiwac alternatywnych zrédet finansowania.
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W latach 50-tych nastapit dynamiczny rozwoj leasingu, ktory spowodowa-
ny byla trzema podstawowymi czynnikami. Po pierwsze wprowadzono korzysci
podatkowe, polegajace na rozdziale uprawnien, pomiedzy stronami umowy, do
zaliczania optat w koszty uzyskania przychodow i dokonywania odpisow amor-
tyzacyjnych. Po drugie korzystajacy nie miat obowigzku ujawniania w bilansie
uzytkowanych dobr, poprawiajac sobie tym samym zdolno$¢ kredytows. Po trze-
cie w aspekcie marketingowym stanowit on doskonatg alternatywe dla sprzedazy
za gotowke.

W 1952 roku powstala pierwsza spotka leasingowa, ktdra zajmowata si¢ le-
asingiem $rodkow produkcji dla przemystu spozywczego. Na terenie USA zacze-
ty bardzo szybko powstawac nowe przedsi¢gbiorstwa leasingowe, ale popularnos¢
i rozpowszechnienie leasingu zawdzigczamy koncernowi Ford Motor Company,
ktory w latach 50-tych i1 60-tych XX wieku masowo zawieral umowy leasingowe,
ktérych przedmiotem byly produkowane przez niego samochody. Duze znacze-
nie miato wprowadzenie leasingu w najnowoczesniejszych i najszybciej rozwija-
jacych si¢ gateziach gospodarki: w przemysle elektronicznym i komputerowym
[Walica, 1999].

Rosnace szybko dochody spotek leasingowych sprawily, iz takze wielkie
korporacje finansowe bardzo zainteresowaly si¢ tym produktem. Od 1960 roku
rozpoczeta si¢ ekspansja leasingu w Kanadzie, Europie Zachodniej i na Dalekim
Wschodzie. W latach 70-tych leasing pojawit si¢ takze w Afryce i Ameryce Potu-
dniowej. W Polsce leasing pojawit si¢ na poczatku lat 90-tych.

Leasing wprowadzil wiele zamieszania w systemach ksiegowo-finan-
sowych tych krajow. Okazato si¢, ze inwestycje mozna finansowac nie tylko
w oparciu o kredyty bankowe czy wlasny kapitat, ale takze o inne zrédta znane od
wielu lat [Debski, 1991].

Leasing utozsamiany jest glownie z samochodami, komputerami, lecz
przedmiotem leasingu moga by¢ wszelkie $rodki trwate, tj.: maszyny, urzadzenia,
samochody dostawcze i cigzarowe, linie technologiczne, specjalistyczny sprzet
czy wyposazenie sklepow, hoteli, oprogramowanie komputerowe, a takze stacje
benzynowe, samoloty [Wectawski, 2000].

2. Leasing - alternatywne zroédio finansowania

W praktyce gospodarczej spotyka si¢ obecnie szereg roznorodnych form
i odmian leasingu, ktore mozna klasyfikowa¢ w oparciu o wiele kryteriéw. Kry-
teria te, a takze rodzaje leasingu taczg si¢ ze sobg w roznych konfiguracjach,
w zaleznosci od indywidualnych potrzeb przedsiebiorstw [Grzywacz i Burzac-
ka-Majcher, 2007, s. 25]. Ze wzgledu na ilo$¢ stron transakcji leasing mozna po-
dzieli¢ na bezposredni i posredni.

Leasing bezposredni polega na zawarciu przez producenta lub wilasciciela
umowy bezposrednio z uzytkownikiem $rodka trwalego. Natomiast leasing po-
sredni charakteryzuje si¢ tym, ze umowa zawierana jest z udziatem posrednika
w postaci wyspecjalizowanego przedsi¢biorstwa leasingowego, czyli wystepuja
wigcej niz dwie strony transakcji [Jaworski i Zawadzka, s. 205 ,308-309].
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Kolejnym podzialem leasingu jest podzial na leasing operacyjny, finan-
sowy 1 zwrotny. Z praktycznego punktu widzenia leasing operacyjny polega na
czasowym przekazaniu $rodka trwatego do uzytkowania. Charakteryzuje si¢ krot-
szym, niz uzyteczno$¢ ekonomiczna srodka trwatego, cyklem zycia. Ze wzgle-
du na to, przedsiebiorstwo korzystajace nie dokonuje pelnej amortyzacji srodka
trwatego w okresie uzytkowania, a leasingodawca musi liczy¢ si¢ z koniecznoscia
odnowienia umowy leasingu, badz tez sprzedazy przedmiotu leasingu za cen¢
jego warto$ci rezydualnej w momencie wygasnigcia umowy. Umowy leasingu
operacyjnego zakltadaja najczescie], iz obowigzek poniesienia kosztow ubezpie-
czenia i utrzymania przedmiotu leasingu spoczywa na leasingodawcy. Zawieraja
tez opcje wypowiedzenia umowy przed datg jej wygasnigcia. Z punktu widzenia
zasad rachunkowosci przedmiot leasingu stanowi wlasno$¢ finansujacego, ktory
wykazuje go w bilansie i dokonuje jego amortyzacji. Dla finansujacego przez caly
okres trwania umowy raty leasingowe stanowig przychdd, a amortyzacja $rodka
trwatego stanowi koszt uzyskania przychodu. Korzystajacy wykazuje w ksiggach
rachunkowych raty leasingowe, jako koszt uzyskania przychodu.

Leasing finansowy charakteryzuje si¢ nastgpujacymi cechami:

. przedmiot leasingu podlega pelnej amortyzacji w okresie trwania
umowy,

. leasingobiorca sam musi ponie$¢ koszty eksploatacji i ubezpiecze-
nia wyleasingowanych srodkow trwatych,

. leasingobiorca zazwyczaj ma prawo przedtuzenia umowy leasingu
1 odkupu przedmiotu leasingu po zakonczeniu trwania umowy,

. umowy leasingu finansowego nie mozna rozwigzac¢ przed terminem

jej wygasniecia.

Leasing finansowy jest wiec przeciwienstwem leasingu operacyjnego.
Rata leasingu dzieli si¢ na dwie czesci: kapitatlows i odsetkowg. W rachunko-
wosci korzystajacego czg$¢ kapitalowa jest traktowana jak sptata kapitatu przy
kredycie bankowym, natomiast odsetkowa zaliczana jest do kosztoéw uzyskania
przychodu i jako taka pomniejsza podstawe opodatkowania. W przypadku leasin-
gu finansowego to leasingobiorca a nie leasingodawca, wykazuje przedmiot le-
asingu w swoim bilansie i dokonuje jego amortyzacji.

Leasing zwrotny natomiast polega na odsprzedaniu $rodka trwatego spotce
leasingowej i jednoczesnie zawarciu umowy leasingu na jego wykorzystanie. Korzy-
$cig z tego typu umowy jest dla przedsigbiorstwa natychmiastowe uzyskanie srodkow
finansowych ze sprzedazy aktywa, przy zachowaniu mozliwosci korzystania z niego.

Porownanie leasingu operacyjnego i finansowego przedstawia tabela 1.
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Tabela 1. Leasing operacyjny a leasing finansowy

Leasing operacyjny Leasing finansowy

Okres umowy krotszy od okresu ekono- | Dtugosé okresu umowy zbiezna z dtu-
micznego zuzycia przedmiotu leasingu | goscig okresu catkowitej amortyzacji
przedmiotu objetego leasingiem

Koszty naprawy, amortyzacji, remontéw | Koszty napraw, amortyzacji, remontow
ponosi leasingodawca ponosi leasingobiorca

Oplaty leasingowe w catosci traktowa- | Optaty leasingowe tylko w czesci
ne sg jako koszty uzyskania przychodu |odsetkowej traktowane sa jako koszty
leasingobiorcy uzyskania przychodu

Oplaty leasingowe nie pokrywaja ceny | Oplaty leasingowe pokrywaja peing
przedmiotu leasingu amortyzacj¢ przedmiotu leasingu

Przedmiot objety umowg leasingu wyka- | Przedmiot objety umowg leasingu wyka-
zywany jest w ksiggach leasingodawcy | zywany jest w ksiggach leasingobiorcy

Przed wygasnigciem umowy mozna od | Konieczno$¢ zaptaty odszkodowania
niej odstapic przystugujacego leasingodawcy w przy-
padku wczesniejszego odstapienia od
umowy.

Z kazda optata leasingowq naliczony jest | Podatek VAT naliczony jest tylko przy
podatek VAT pierwszej racie leasingu, od catkowitej
warto$ci przedmiotu leasingu

Zrbdto: Opracowanie wlasne na podstawie: Bien [ 2011, s. 277] oraz Skowronek- Miel-
czarek [ 2007, s. 83]

Podsumowujac nalezy zauwazy¢, ze zarowno leasing operacyjny, jak tez
finansowy charakteryzujg si¢ specyficznymi cechami, majgcymi istotny wptyw na
zasady funkcjonowania uméw w praktyce gospodarcze;.

Leasing jest uznawany za alternatywe kredytu inwestycyjnego. Koszt ka-
pitatu pozyskanego z leasingu jest wyzszy od zwyktego dlugu przedsiebiorstwa,
poniewaz leasing jest charakteryzowany przez duzy koszt finansowy [Fierla,
2008, s. 149]. W praktyce zatem powodem, dla ktorego uczestnicy zycia gospo-
darczego decyduja si¢ na skorzystanie z leasingu jest miedzy innymi atrakcyj-
ne roztozenie platno$ci oraz korzysci podatkowe. Wyzsza cena leasingu wynika
z faktu, ze wigkszos$¢ dziatajacych firm leasingowych refinansuje si¢ w bankach
komercyjnych. Dostep do leasingu jest drozszy od kredytu, jednak w oczach
klienta jest on do$¢ atrakcyjny. Swiadcza o tym nastepujace cechy:

. tagodniejsze procedury oceny klienta, tatwos$¢ przyznawania leasin-
gu w przeciwienstwie do skomplikowanych procedur kredytow,

. przedmiot leasingu stanowi zabezpieczenie,

. przedmiot leasingu zarabia na siebie zaraz od momentu jego
pozyskania,

. mozliwos$¢ dostepu do najnowszej technologii.

Wiele firm w krotkim czasie nabyto srodki produke;ji, $rodki transportowe
i inne przedmioty trwatego uzytku, ktore jako naktady inwestycyjne byly pla-
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nowane w okresie pozniejszym a leasing przyspieszyt realizacje. Jednoczesnie
wielu dostawcow wyraznie zwigkszyto sprzedaz srodkow trwatych dzieki leasin-
gowi. Innym bardzo istotnym argumentem w dyskusji o leasingu jest liczba pod-
miotéw gospodarczych, jakie powstaty do §wiadczenia tego rodzaju ustug i liczba
powstalych z tego tytulu miejsc pracy [Gazeta Prawna, Nr 3/1997].

3. Sytuacja na rynku leasingu i perspektywy jego rozwoju

Leasing, w ktorym przedsigbiorcy widza wigcej zalet niz wad, szybko
rozpowszechnit si¢ jako nowy sposob finansowania inwestycji w krajach euro-
pejskich: Wielkiej Brytanii, Francji, Wtoszech, Hiszpanii, a nastgpnie Szwajcarii
i Austrii. W tych pierwszych pieciu krajach zawiera si¢ % operacji leasingowych
catej Europy [Dworniak, 2000]. Wsrdd krajow europejskich w zakresie ustug
leasingowych przoduje Wielka Brytania. Na przestrzeni kolejnych lat czotéwka
panstw przodujacych na rynku leasingu nie ulegta zmianie (por. wykres 1 i4).
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Wykres 1. Udzial panstw w rynku leasingu
Zrodlo: Leaseurope
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Wykres 2. Podzial europejskiego rynku leasingowego wedlug rodzaju

Zrodto: Leaseurope

Istotng przeszkoda rozwoju leasingu w Polsce byt brak regulacji prawnych
racjonalnie normujgcych te sfer¢ gospodarcza. Pojawienie si¢ odpowiednich zapi-
sow w Kodeksie Cywilnym, nowelizacja ustawy o rachunkowosci oraz przepisow
podatkowych (ustawy o podatku dochodowym od 0s6b prawnych oraz od 0sob fi-
zycznych), stworzyly realne przestanki dla ucywilizowania stosunkow pomigdzy
firmami leasingowymi oraz ich klientami, w ramach otoczenia ksztattowanego
m.in. przez urzgdy skarbowe [Grzywacz i Burzacka-Majcher, 2007, s. 267].

Rynek leasingowy jest szczeg6lnie wrazliwy na zmiany w koniunktu-
rze gospodarczej oraz zmiany w otoczeniu regulacyjnym. W latach 2003-2007
branza leasingowa byta najdynamiczniej rozwijajacym si¢ segmentem rynku fi-
nansowego, czemu sprzyjat popyt inwestycyjny ze strony podmiotéw gospodar-
czych. Rozwoj leasingu byl stymulowany przede wszystkim przez dynamicznie
rosngcy popyt na samochody osobowe i cigzarowe oraz maszyny i urzadzenia,
w tym sprz¢t budowlany. Rosto znaczenie leasingu nieruchomosci (budynkow
przemystowych i biurowych oraz obiektow handlowych i ustugowych).

W starych krajach Unii Europejskiej sredni poziom finasowania inwestycji
za pomocg leasingu wynidst ok. 20%. W Polsce na koniec 2008 roku wynosit
11,8%. Wskazuje to na przestrzen dla dalszego rozwoju tego segmentu rynku
finansowego w Polsce. Polski rynek leasingowy rozwijat si¢ w latach 2003-2007
dynamiczniej niz rynek europejski. Jego udzial w rynku europejskim wzrdst
z 1,2% 2003 roku do 2,6% w 2007 roku (wykres 3).



Alternatywne mozliwosci finansowania... 189

N

1,5

0,5 A

2003 2004 2005 2006 2007

Wykres 3. Udzial polskiego leasingu w rynku europejskim
Zrodto: ZPL.

Wedlug stanu na koniec 2012 roku przedsigbiorstwa leasingowe przeka-
zaty w leasing 1 143 tys. srodkow (przedmiotdéw), obstugujac 387 tys. leasingo-
biorcow (dane GUS). Polska plasuje si¢ na 8. miejscu w Europie pod wzgledem
udziatu w rynku europejskim, przed wszystkimi panstwami postkomunistyczny-
mi (oprocz Rosji) i m.in. Austrig, Belgia, Hiszpania, Finlandia, Holandig i Norwe-
gia. Jest rowniez jednym z 12 panstw cztonkowskich Leaseurope, ktore osiggngto
wzrost sprzedazy w 2012 roku w poréwnaniu do 2011 roku.

W 2012 roku firmy zrzeszone w Leaseurope sfinansowaty transakcje na
sume 252,6 mld EUR. Liderami na europejskim rynku leasingowym sa Niemcy
(45 mld EUR w 2012 roku), Wielka Brytania (44,7 EUR) i Francja (39 mld EUR).

Miemcy
Pozostale kraje 17,8%

49,0%

Wielka Brytania
17,7%

Francja
15.4%

Wykres 4. Udzial panstw w rynku leasingu w 2012 roku
Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych ZPL.

Dynamicznemu rozwojowi leasingu w Polsce w latach 2003-2007 sprzy-
jata koniunktura gospodarcza. Wskaznik CAGR 2007/2003 dla skumulowane;j
wartosci leasingu wynidst 24,1% wobec $redniej rocznej dynamik na rynku euro-
pejskim wynoszacej ok. 10% (wykres 5).
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Wykres 5. Sytuacja na rynku leasingu 2002-2008
Zrédto: Obliczenia whasne na podstawie danych ZPL

Zahamowanie wzrostu warto$ci leasingu nastgpito w 2008 roku wraz
z ostabieniem polskiej gospodarki. Niepewnos$¢ odnosnie perspektyw wzrostu
gospodarczego i stabnacy popyt inwestycyjny w 2008 roku wplynety na istot-
ne wyhamowanie dynamiki rynku leasingowego. Warto$¢ leasingu w 2008 roku
wzrosta 0 1,4% t/r (do 33,1 mld zt) wobec 49,8% w 2007 roku. Gdyby uwzgled-
ni¢ deprecjacj¢ polskiej waluty w IV kwartale 2008 roku odnotowaliby$Smy spa-
dek warto$ci leasingu o ok. 1 mld zt. Udzial leasingu w finasowaniu inwestycji
w $rodki trwate spadt w 2008 roku do 11,8% wobec 12,9% w 2007 roku.

W 2008 roku skumulowana warto$¢ leasingu wzrosta o 0,5 mld zt r/r
wobec 10,9 mld zt w 2007 roku. Istotny wplyw na silne spowolnienie na rynku
leasingu w 2008 roku miat kryzys w branzy transportowej (spowodowany wyso-
kimi cenami paliw 1 silnym kursem ztotowki w I pétroczu 2008 roku) potaczony
ze spadkiem popytu na ustugi §wiadczone dzigki ciezkim $rodkom transportu,
w tym czasie wyleasingowano o 14% mniej ciagnikow siodtowych wraz z nacze-
pami i przyczepami niz w analogicznym okresie 2007 roku. W II potowie 2008
roku sytuacja ulegal dalszemu pogorszeniu na skutek poglebiajacego sie kryzysu
na rynkach §wiatowych.
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Wykres 6. Wartos$¢ leasingu — skumulowana w latach 2007-2015 (w mld zl)

Zrodto: Obliczenia wiasne na podstawie danych ZPL

Jak wskazuje analiza rozwoju rynku leasingu od 2008 roku (wykres 5),
to dopiero w 2013 roku nastgpuje zmiana trendu. W 2013 roku warto$¢ leasingu
wzrosta do 35,3 mld zt i byla najwyzsza w historii. Wzrost wartosci leasingu
w 2013 roku zostal zrealizowany w warunkach stopniowej poprawy koniunktury
gospodarczej. Pozytywnie na rozwoj rynku leasingu oddzialywata utrzymujaca
si¢ ograniczona podaz kredytow, a takze obnizki stop procentowych przez Rade
Polityki Pieni¢znej wpltywajace na wysokos¢ rat leasingowych. W 2013 roku
rynek leasingu rozwijat si¢ dynamicznej niz rynek kredytéw niefinansowych
podmiotow gospodarczych na cele inwestycyjne. Na t¢ sytuacje miata wptyw za-
ostrzona polityka kredytowa bankow realizowana przez wigksza cze$¢ 2013 roku,
szczegolnie w odniesieniu do matych i srednich przedsigbiorstw. W 2014 roku na-
stapit istotnie dynamiczniejszy rozwoj rynku leasingu niz w 2013 roku. Warto$é
aktywow sfinansowanych przez firmy leasingowe (warto$¢ leasingu) wzrosta r/r
021,3 % (+7,5 mld zt) do 42,8 mld zt.

Pozytywny wptyw na rozwdj rynku leasingu mialy rozwigzania regula-
cyjne, w tym umozliwiajace w okresie styczen-marzec 2014 roku odliczenie
100% podatku VAT przy leasingu samochodéw dostawczych (cigzarowe do
3.5 t.), a takze korzystne rozwigzania w zakresie podatku VAT dla samochodéw
z segmentu premium. Rozw¢j branzy leasingowej byt wspierany utrzymujacg si¢
dobrg koniunkturg gospodarcza. Na rynek leasingu korzystnie wplywata dobra
sytuacja ekonomiczna w sektorze przedsigbiorstw, pomimo niewielkiego pogor-
szenia optymizmu ocen koniunktury ekonomicznej (w II potroczu), wysokie wy-
korzystanie mocy produkcyjnych oraz relatywnie niskie koszty finansowania.
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Wykres 7. Warto$¢ leasingu narastajaco (mld PLN)
Zrédto: dane ZPL

W 2015 roku rynek leasingu kontynuowat dynamiczny rozwdj. Byl on
jednak stabszy niz w 2014 roku (16,3 % rt/r vs. 21,3% w 2014 roku). wartos§¢
aktywow sfinansowanych przez firmy leasingowe wyniosta 49,8 mld zt, z tym ze
w [ kwartale 2015 roku rynek odnotowat stabsze tempo rozwoju (3% r/r — efekt
wysokiej bazy odniesienia w zwigzku z korzystnymi rozwigzaniami regulacyjny-
mi, tj. ,,okienka kratkowe”, lista derogacyjna dla pojazdéw ci¢zarowych z norma
emisji Euro 5), ktore w kolejnych kwartatach przyspieszyto. W 2015 roku udziat
pozyczki w aktywach sfinansowanych przez firmy leasingowe wyniost 14,8%
wobec 15,1% w 2014 roku, na co mogto mie¢ wptyw wykorzystanie srodkéw
unijnych z konczacej si¢ perspektywy finansowej 2007-2013.

Istotny wplyw na rozwoj rynku leasingu ma kondycja ekonomiczna przed-
siebiorstw i ocena przysztosci ich rozwoju. Wedtug NBP:

1. W IV kwartale 2015 roku kondycja ekonomiczna przedsig-
biorstw byta korzystana, mimo to nastgpito ostabienie optymizmu
inwestorow.

2. W I kwartale 2016 roku mozna oczekiwa¢ obnizenia si¢ aktywno-
$ci inwestycyjnej przedsiebiorstw, pomimo dobrej stabilnej sytuacji
ekonomicznej oraz oczekiwanej poprawy w zakresie popytu i za-
moéwien. Ograniczeniu ulegta liczba deklarowanych nowych inwe-
stycji. Ponadto zwickszyta si¢ liczba inwestorow zapowiadajacych
rezygnacj¢ z juz rozpoczetych projektow. Niemniej jednak prognozy
dotyczace zmian wielko$ci naktadow sa korzystne. Dominujacym
celem rozpoczynania inwestycji jest utrzymanie istniejacego ma-
jatku (33,5% ankietowanych), drugim — najcze$ciej wymienianym
— jest zwigkszenie potencjatu produkcyjnego (24,3%). Czynnikiem
hamujgcym inwestycje, najczesciej wymienianym przez inwesto-
réw (po raz pierwszy w historii badania NBP) jest niepewnosc.
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3. Oczekiwanie wyhamowania aktywnosci inwestycyjnej moze mieé
charakter przej$ciowy.

55
45
35
25
15 . : : : : : — &0
2005 2007 2009 2011 2013 2015
zZmiana rir (prawa os) w——y ckaznik 5.3
--------- wsk_ nowych inwestyg Srednia

= nowe Inwesfycje - plany roczne

Wykres 8. Wskaznik nowych inwestycji — udzial przedsiebiorstw planuja-
cych rozpoczecie nowych inwestycji

Zrédto: Informacja o kondycji sektora przedsiebiorstw ze szczegdlnym uwzglednieniem
stanu koniunktury w IV kw. 2015r. oraz prognoz na I kw. 2016 r., NBP.

Wedlug NBP pomimo korzystnej sytuacji na rynku kredytowym przedsig-
biorstwa nie wykazujg zwickszonego zainteresowania kredytem bankowym wy-
raznie preferujac samofinansowanie przedsiewzig¢ rozwojowych (46% badanych
inwestoréw deklaruje sfinansowanie rozpoczynanych inwestycji ze sSrodkow wta-
snych), tylko 29% ankietowanych przedsiebiorstw deklaruje zwigkszenie zadtu-
zenia z tytuhu kredytu (wykres 9). W I kwartale 2016 roku z alternatywnych zrodet
finansowania zamierza skorzysta¢ ok. 20% przedsiebiorcow. Najczesciej przed-
sigbiorcy deklaruja wybor leasingu operacyjnego. Leasingiem zainteresowane sg
czesciej firmy korzystajace z kredytow, niz firmy nie korzystajace z tego zrodta
finasowania, co moze wskazywac¢ na komplementarno$¢ tych dwoch produktow.
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Wykres 9. Poréwnanie udzialu inwestoréw deklarujacych finansowanie no-
wych inwestycji ze Srodkéw wlasnych i kredytéw bankowych. Podgrupa in-
westorow planujacych nowe inwestycje

Zrédto: Informacja o kondycji sektora przedsiebiorstw ze szczegdlnym uwzglednieniem
stanu koniunktury w IV kw. 2015r. oraz prognoz na I kw. 2016 r., NBP.
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Wykres 10. Odsetek przedsi¢biorstw zamierzajacych zwiekszy¢ swoje zadtu-
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Zrédto: Informacja o kondycji sektora przedsiebiorstw ze szczegdlnym uwzglednieniem
stanu koniunktury w IV kw. 2015r. oraz prognoz na I kw. 2016 r., NBP.
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W 2015 roku nastapit wzrost penetracji leasingu w Polsce oraz wzrost pe-
netracji kredytéw inwestycyjnych i na nieruchomosci podmiotéw instytucjonal-
nych, mierzonej relacja warto$ci leasingu i kredytow do PKB.
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Wykres 11. Leasing vs. kredyty dla niefinansowych podmiotéw gospodarczych
Zrédlo: PKB w 2015 — ZPL, NBP, GUS.
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Wykres 12. Udzial leasingu w finansowaniu inwestycji
Zrédto: ZPL, GUS.

Zgodnie z wynikami ankiety przeprowadzonej przez NBP wérod przewod-
niczacych komitetéw kredytowych w IV kwartale 2015 roku wigkszo$¢ bankow
nie zmienita kryteriow udzielania kredytéw dla MSP, jednoczesnie banki pod-
wyzszyly marze dla kredytoéw obarczonych wyzszym ryzykiem. W I kwartale
br. banki przewidujg nieznaczne zaostrzenie polityki kredytowej w segmencie
przedsigbiorstw, z wyjatkiem kredytow dtugoterminowych dla MSP, gdzie poli-
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tyka nie ulegnie zmianie. Banki nie oczekujg zmian popytu na kredyty ze strony
przedsigbiorstw dla wigkszosci kategorii kredytow (oczekiwany niewielki wzrost
popytu w segmencie kredytow krotkoterminowych dla MSP).
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Wykres 12. Rozwdj leasingu vs. kredyty dla niefinansowych podmiotow go-
spodarczych — narastajgco
Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych ZPL, NBP'

W dalszym ciggu zainteresowanie firm kredytem pozostaje umiarkowane.
Wigkszo$¢ planowanych na I kw. br. projektow inwestycyjnych zostanie sfinan-
sowana z innych zrodet niz kredyt bankowy, w tym nadal najczgéciej wybierane
beda srodki wlasne. Warto tez zaznaczy¢€, ze inne zewngtrzne zrédla finansowa-
nia, takie jak pozyczki od spotek zaleznych (w tym od zagranicznych matek) czy
tez leasing operacyjny lub finansowy nie stanowia swego rodzaju ,.konkurencji”
dla kredytu, a raczej wzajemnie si¢ uzupetniajg. Ostatnie dane sugeruja bowiem,
ze przedsigbiorstwa, ktdre siegaja po wymienione instrumenty finansowania czg-
$ciej niz inne firmy korzystaja rowniez z finansowania bankowego. Jeszcze mniej
istotne z punktu widzenia przecigtnej firmy (zwlaszcza matej) jest finansowanie
pozyskane z rynku kapitatowego, ktore trafia w sumie do kilku procent, gtownie
najwickszych firm w sektorze przedsiebiorstw. Kredyt zastgpowany jest zatem
przede wszystkim $rodkami wlasnymi firm.

' Kredyty na cele inwestycyjne i nieruchomosci niefinansowych podmiotow gospodarczych:
przedsigbiorstwa, przedsigbiorcy indywidualni, rolnicy indywidualni, instytucje niekomer-
cyjne dzialajace na rzecz gospodarstw domowych



Alternatywne mozliwosci finansowania... 197

4. Finasowanie MSP w Polsce i Europie
Tabela 2. Gléwne sposoby finasowania MSPw Polsce i w UE w latach 2009-2013
2009

Zrédta finansowania

UE Polska UE Polska UE Polska
Zyck zatrzymany lub sprzedaz aktywow bd. 24.4% 27,3% 25,9% 26,3%
Debet w rachunku 29,8% 38,0% 39,9% 43.4% 38,8% 41,6%
Kredyt bank 26,2% 24 6% 30.4% 28.1% 31.6% 33.1%
I Leasing/ zakup ratalny,/faktoring 229% 29,3% 35,7% 39,0% 34,5% 38,2%
Kredyt handiowy T6.2% T3 T% 37 3% IT.6% I 9% 36,5
Grant lub subsydiowana pozyczka bankowa 10,3% 3,6% 12,7% 10,9% 12,8% 10,2%
Pozyczka podporzgdkowana, udzialowa lub podobne 0,8% 0,4% 2.0% 0,7% 1,9% 0,6%
Inna pozyczka 6,8% 6,8% 13.4% 12,1% 15.4% 13,4%
Emisja instrumentéw diuznych 1,2% 1,9% 1,9% 0,3% 2,0% 0,5%
Emisja instrumentéw udzialowych lub zewnetrzne
finansowanie udzialowe 1,6% 0,8% 6,7% 2.8% 5.4% 2.4%

Zrédlo: na podstawie NBP, Dostepnosé finasowania przedsiebiorstw niefinansowych
w Polsce, 2016 rok, za (Waga 2014).

Leasing jest najpopularniejszym instrumentem zewngtrznego finansowa-
nia wéréd mikroprzedsigbiorstw oraz firm sektora MSP. Tylko w ostatnich trzech
latach dzigki leasingowi sfinansowano inwestycje o wartosci blisko 100 miliar-
dow ztotych. Leasing finansuje juz co trzecig inwestycj¢ na rynku ruchomosci
[ZPL, 2014].

Systematycznie wzrasta rowniez udziat leasingu w odniesieniu do PKB.
W 2011 r., gdy wzrost PKB wynidst 4,5%, ponad 12% inwestujacych przedsig-
biorstw skorzystato z leasingu. W 2012 roku, gdy gospodarka zwolnita, o potowe
zmniejszyt si¢ odsetek leasingobiorcow. Ale juz w 2013 roku, mimo trwajace-
go oslabienia gospodarczego, zainteresowanie leasingiem wzrosto (9% MMSP).
Firmy nieznacznie zaczety zwickszac¢ naktady na inwestycje, ale przede wszyst-
kim zwigkszyly udziat zewng¢trznych zrédet w ich finansowaniu, w tym przede
wszystkim leasingu. W ten sposob zasygnalizowaly, ze dostrzegaja szanse na po-
prawe koniunktury gospodarczej. Prognozy wzrostu gospodarczego dla Polski sa
bowiem optymistyczne. A to oznacza, z¢ MMSP bedg zwiekszaé zainteresowanie
zewnetrznym finasowaniem. Przy relatywnie niskiej wartosci posiadanych przez
te firmy aktywow, a tym samym niewielkiej zdolnosci do zabezpieczania kredy-
tow, naturalnym partnerem dla MMSP bedzie branza leasingowa.

Sktonnos¢ firm do inwestowania bedzie takze wspierana przez fundusze
unijne, bowiem to MMSP beda gtownymi beneficjentami $rodkow skierowanych
do przedsigbiorstw w ramach nowej perspektywy finansowej 2014-2020. Leasing
powinien i tutaj dostrzec swoje szanse i zrobi¢ wszystko, aby je wykorzystaé.

Biorgc pod uwage sytuacje w Europie, Polska jest stosunkowo nadal
daleko za czotéwka panstw, gdzie leasing stanowi znaczacy element wsparcia
kapitatlowego inwestycji. Jednak nalezy zauwazy¢, ze udziat leasingu w Polsce
w inwestycjach systematycznie wzrasta, a poza tym coraz wyrazniejsze sg ten-
dencje zblizenia struktury leasingowanych aktywow do standardow europejskich.
Dotyczy to w szczegdlnosci leasingu nieruchomosci i samochodéow osobowych.
Poza tym, tempo wzrostu warto$ci umow leasingowych przewyzsza ponad dwu-
krotnie $rednig w panstwach europejskich.
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Systematycznie wzrasta rowniez udziat leasingu w odniesieniu do PKB.
Na tym tle wydaje si¢, ze leasing w Polsce staje si¢ powoli integralnym elemen-
tem wsparcia kapitatlowego inwestycji, zwazywszy na ogromne nadal potrzeby
sektora MSP i potencjat, jaki reprezentuje ten segment gospodarki. Mniejsze fir-
my pozbawione mozliwo$ci wsparcia w postaci kredytu, stusznie coraz czgsciej
upatrujg w leasingu szanse na prowadzenie dziatalnosci gospodarczej i realizo-
wanie inwestycji.
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Wykres 13. Struktura finansowania nakladéw na Srodki trwale w sektorze
MSP bez firm mikro
Zroédto: na podstawie NBP, Dostepnosé finasowania przedsiebiorstw niefinansowych

w Polsce, 2016 rok, za (Tarnawa i Zadura- Lichota, 2013), na podstawie danych
z 2011 roku.

Struktura finansowania MSP nie odbiega w sposob znaczacy od $redniej
dla wszystkich krajow UE. Istotne réznice dotycza finasowania w postaci emisji
instrumentéw dtuznych, udziatowych i1 pozyczek podporzadkowanych. Stopien
wykorzystania ww. instrumentéw jest znacznie nizszy niz w EU. Srodki wiasne
byly i sa najwazniejszym zrodlem finansowania MSP (por. wykres 81 9).

Nie ulega watpliwosci, ze rynek ustug leasingowych w Polsce ma trwale
podstawy do dalszej ekspansji. W warunkach ciggtego braku kapitatu w tysigcach
przedsigbiorstw, ta forma finasowania musi cieszy¢ si¢ stale rosngcym zaintere-
sowaniem pomimo pewnych cech negatywnych, ktére posiada [Grzywacz i Bur-
zacka-Majcher, 2007, s. 263]. Trudno jest wyobrazi¢ sobie dzisiaj rozwoj sektora
MSP pozbawionego wsparcia ze strony firm leasingowych, ktore zdotaly juz od-
budowac zaufanie do calej branzy po serii bankructw przedsigbiorstw leasingo-
wych, majacych miejsce po roku 2000. Nalezy dodaé, ze zostala juz usunigta czes$¢
istotnych barier legislacyjnych hamujacych rozwdj transakceji leasingowych.
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5. Sytuacja na rynku leasingu w Europie?

Wykres 14. Wskazniki finansowe firm dzialajacych na europejskim rynku

leasingowym
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2 Na podstawie badania Leaseurope Index obejmujacego 23 europejskich firm leasingowych.
Celem badania byto dostarczenie informacji nt. sytuacji na europejskim rynku leasingu.
Jest to jedyne badanie na rynku obejmujace wolumeny biznesowe i dane finansowe anki-
etowanych firm.



200 Anna Jabtonska

1,4% - Koszt ryzyka
1,2% -
1,0%
0,3% -

0,65% -
0,4%
0.4% +
0,2% -+ I
0,0% -
8 & 2 2 @ 9 X x ¥ x v owow
® ® 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8
(=] [=] o o o* (= (=] o o o (=] (=] o

Zrodbo: www leaseurope.org.

W III kwartale 2015 roku rynek leasingu w Europie utrzymat relatywnie
wysoka efektywnos$¢ i zyskownos¢ kw/kw, warto$¢ nowych kontraktow wzrosta
0 9,2% r/r wobec 9,4% 1/r w 11 kwartale 2015 roku. Wedlug dostepnych danych
[PZL, 2015] w III kwartale 2014 roku zyskowno$¢ branzy leasingowej w Euro-
pie znacznie poprawita si¢ r/r, co wplyneto pozytywnie na wskaznik rentowno$ci
aktywow (1,9% na koniec III kwartatu ) w warunkach obnizajacych si¢ kosztow
ryzyka i utrzymywania si¢ wskaznika C/L na poziomie ok. 45%.

Podsumowanie

Pomimo swojej krétkiej historii leasing stat si¢ w Polsce waznym instru-
mentem finansowania wspierajacym inwestycje wielu przedsigbiorstw. Rozwo-
jowi tego rynku nie stuzyly przez dlugi czas rozwigzanie prawne. Przelomowe
znaczenie miata, unikalna w skali $wiatowej, regulacja umowy leasingu, wpro-
wadzona do kodeksu cywilnego nowelg z 2000 roku. Nawigzujac do postano-
wien ottawskiej Konwencji Migdzynarodowego Instytutu Ujednolicenia Prawa
Prywatnego (UNIDROIT) o mi¢dzynarodowym leasingu finansowanym z 1988
roku, unormowano kompleksowo w art. 7091-70918 tego kodeksu definicje umo-
wy leasingu, zawarcie, prawa i obowiazki oraz odpowiedzialnos$¢ stron, a takze
jej zakonczenie. Regulacja kodeksowa leasingu jako zjawiska cywilnoprawne-
go stanowi plaszczyzng odniesienia dla traktowania go w prawie podatkowym
1 bilansowanym. W ten sposob stworzono jednolite ramy prawne dla leasingu,
ktore sg jedng z gtdéwnych przestanek jego rozwoju [Poczobuta, 2015].

Obecnie przedsigbiorstwa maja do dyspozycji bardzo wiele mozliwosci fi-
nansowania prowadzonej dziatalnosci. Wybor, ktory majg przedsiebiorstwa jest
bardzo szeroki. Naturalnie nie wszystkie formy finasowania sg odpowiednie dla
kazdego przedsigbiorstwa. Dokonujac wyboru przedsiebiorstwa uwzgledniaja
wiele czynnikdéw. Okazuje si¢ bowiem, ze polskie przedsiebiorstwa nadal do$¢ tra-
dycyjnie podchodza do zagadnienia zwigzanego ze zrodtem kapitatu. Istotng role
w tym zakresie odgrywa oczywiscie koszt finansowania i wiedza przedsigbiorcy.
Trudno jest wyobrazi¢ sobie dzisiaj rozwoj sektora MSP pozbawiony wsparcia
ze strony firm leasingowych. Mniejsze firmy, pozbawione mozliwo$ci wsparcia
w postaci kredytu, stusznie coraz czesciej upatrujg swoja szanse w leasingu.
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ALTERNATIVE FINANCING OPTIONS FOR SMALL
AND MEDIUM-SIZED ENTERPRISES. LEASING

Summary:

Irrespective of their size, location or scope of activities, the enterprises need
funding sources. The financing takes various forms and sizes, depending on
the needs and potential of the funded business and adopted funding strategy.

In the current era the businesses have at their disposal a lot of possibilities of
financing their business activities. Traditionally, the forms of funding include
e.g.: issues of shares, bonds or commercial papers, leasing, factoring, fran-
chising, commercial (merchant) credit, bank loans and cash loans, and forms
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such as private equity or venture capital. When selecting sources of financing,
one should take into account a number of factors that define which methods of
raising capital are at the very moment most appropriate for the enterprise and
blend together so as to form the most favorable capital structure. The use of
appropriate solutions and tools allows operators to reduce the risk, thus affec-
ting the achievement of their goals on maximizing the value and development
of the company.

A specific form of financing of investment activity is leasing. It is now an im-
portant form of investment implementation, especially in those units that have
a shortage of capital, and the use of the loan is for various reasons difficult
or even unprofitable. Leasing is a tool for investment financing, at the same
time presenting significant tax benefits for the lessee. Tax benefits related to
the leasing are available for both large enterprises and enterprises from the
SME sector. An increasing number of entrepreneurs in Poland attempts to use
the services of leasing companies. Over the last twenty years the leasing mar-
ket in Poland has undergone a huge transformation. From a purely textbook
notion, the leasing has become a well-known service funding every third mo-
bile property in Poland. Leasing market is particularly sensitive to changes in
the economic situation and changes in the regulatory environment.
Despite its short history, leasing has become in Poland an important financing
instrument, supporting investments of many companies. For a long time, the
development of this market has not been supported by legal solutions. A tur-
ning point was, unique in the world, regulation of the leasing agreement, in-
troduced to the Civil Code by amendment of 2000. Referring to the provisions
of the Ottawa Convention, the International Institute for Unification of Private
Law (UNIDROIT) on international financial leasing 1988, there was compre-
hensively codified in art. 709'-709'% of this Code the definition of the leasing
agreement, conclusion, rights and obligations and liability of the parties, as
well as its termination. Code regulations of the leasing as a phenomenon of
civil law is the reference plane for its treatment in tax and balanced law. In this
way, uniform legal framework for the leasing was created, which is one of the
main reasons for its development.

Keywords: Leasing market, changes in the economic situation, changes in the
regulatory environment, regulation of the leasing agreement, Code regulations
of the leasing.



