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Wprowadzenie

easing jest obok kredytu bankowego jednym z waz-
niejszych sposobéw finansowania potrzeb inwesty-
cyjnych przedsiebiorstw. Sektor leasingu przez ostatnie 15
lat rozwijat si¢ bardzo dynamicznie i podobnie jak sektor
bankowy jest ograniczany regulacjami w zakresie dostep-
nosci leasingu. Sektor leasingu korzysta w wielu przypad-
kach z finansowania bankowego i jest pewng alternatywa,
a takze konkurencjg dla kredytu.

Artykul ten ma na celu analize sytuacji finansowej sekto-
ra leasingu w Polsce, w tym zbadanie zaleznoéci taczacych
sektor leasingu z sektorem bankowym oraz z przedsigbior-
stwami. W pracy przyjeto hipotezg, ze sektor leasingu, fi-
nansujac przedsigbiorstwa, jest rownie efektywny jak sektor
bankowy, a jego rozwéj zalezy od podobnych czynnikéw.
Aby zrealizowal cele zalozone w artykule i zweryfikowac¢
hipoteze, poréwnano najwazniejsze dane finansowe sekto-
réw leasingu oraz bankowego w Polsce, na tle wskaznikow
wzrostu gospodarczego Polski w ostatnich latach. Pozwoli
to na sformutowanie okreélonych wnioskéw i ujawni tren-
dy ekonomiczne, jakie wystepujg w sektorze leasingu.

Leasing

easing jest alternatywng wobec kredytu forma fi-
nansowania i polega na dostarczeniu przez leasin-
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godawce leasingobiorcy ustalonego umownie wyposa-
zenia, urzadzen czy budynkéw. Leasingobiorca zobo-
wigzuje si¢ do placenia okreslonej oplaty leasingowej
rozlozonej na raty. Wtadcicielem przedmiotu umowy
leasingowej w leasingu operacyjnym jest leasingodaw-
ca, ale strony moga przewidzie¢ w umowie przeniesie-
nie wlasnosci na leasingobiorce. Wowczas raty leasin-
gowe, précz oplaty leasingowej, obejmuja takzie czesé
zaplaty za nabywany obiekt. Leasingodawcg moze by¢
wyspecjalizowana firma leasingowa, producent, ktére-
go wyroby beda przedmiotem leasingu, a takze bank.
Leasing jest znang forma finansowania potrzeb inwe-
stycyjnych przedsigbiorstw, wigc analizy teoretyczne,
jakie mozna napotkaé w tym obszarze, koncentrujg sie
na nowelizacjach obowiazujgcego prawa podatkowego,
zrdznicowaniu pomiedzy leasingiem operacyjnym a fi-
nansowym w zakresie podatkowym, amortyzacji czy
przeniesienia wlasno$ci. Dobre spojrzenie na histo-
ryczng perspektywe rozwoju leasingu w Polsce daje pu-
blikacja A.S. Martowskiego, M. Ko$midra (2004), dzie-
ki ktorej mozna si¢ dowiedzie¢ o historii leasingu czy
rozwigzaniach prawnych. Z kolei aktualnej wiedzy le-
gislacyjnej dostarcza publikacja A. Majchrzyckiej-Gu-
zowskiej (2011, s. 431-432). M. Kruk (2006, s. 86-98),
w swoim opracowaniu systematyzuje wiedze na temat
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leasingu w Polsce. Brak regulacji systemowych utrud-

nial rozwdj tego narzedzia finansowania, co bylo spo-

wodowane przez rézne interpretacje urzedéw skarbo-
wych. Tlem poréwnawczym dla artykutu jest rozwoj
przedsigbiorstw leasingowych w Europie.

Ponadto w literaturze krajowej mozna napotkaé naste-
pujace nurty analizy leasingu:

o Wplyw na ekonomie - Kruczak K., Leasing i jego gospo-
darcze zastosowanie, INFO - LEX, Gdarisk 1993.

o Efektywno$¢ i podatki ~ Bien W., Zarzgdzanie finan-
sami przedsiebiorstwa, wyd. 2, SKwP, Warszawa 1995;
Brigham E.E, Podstawy zarzgdzania finansami, t. 1-3,
PWE, Warszawa 1996; Debski W., Kozera K., Leasing
czy kredyt, Poltext, Warszawa 1991.

o Wplyw leasingu na przedsiebiorstwa — Langier A,
Leasing w teorii i praktyce funkcjonowania przedsie-
biorstw, Wyisza Szkola Zawodowa ,Oeconomicus’,
Zeszyt Naukowy, 2006, nr 4, Szczecin 2006.

o Aspekty prawne - Stecki L., Leasing, ,Dom Organi-
zatora’, Torunt 1999; Trocka M., Leasing alternatywg
dla zakupu srodka trwatego, ,Prawo Przedsigbiorcy”
2003, nr 31.

W przypadku literatury zagranicznej prowadzone
analizy i badania wykraczajg poza statystyczng czy
prawng analiz¢ leasingu, ale raczej koncentrujg sie na
oddziatywaniu leasingu na gospodarke, zachowaniach
przedsiebiorstw, prowadzonej polityce inwestycyjnej
czy wykorzystaniu leasingu jako finansowania ze-
wnetrznego w krajach rozwijajacych sie. Jedng z takich
publikacji jest artykul G.W. Brown i inni (2008). Ba-
dania wykonane przez autoré6w dla raportu opubliko-
wanego przez Bank Swiatowy dotyczyly analizy 70 tys.
matych i §rednich przedsiebiorstw w 103 rozwijajacych
si¢ i rozwinigtych krajach. Badacze wykazali, ze wiek-
sz0$¢ matych firm, nawet z biednych krajéw, ma do-
step do tych samych Zrédet finansowania, réznigcych
si¢ jednak pod wzgledem instytucjonalnym. Dostep
do kapitalu zewnegtrznego jest rézny w zaleznoéci od
dynamiki rozwoju. Leasing jest jedynym Zrédlem sko-
relowanym ze wzrostem PKB oraz wzrostem sektora
produkeji.

Inny ciekawy artykul zaprezentowali K.M. Eades
i inni (2002). Autorzy badajg zachety dla leasingu
poprzez skonstruowanie wykazu 100 najwiekszych le-
asingodawcow i leasingobiorcé6w w USA. Préba skupia
wiecej niz 60% leasingu w dolarach na terenie USA
i w przypadku biorcéw okolo 80% rynku leasingowego.
Tak skonstruowana préba daje szanse okreslenia czyn-
nikéw wplywu na podaz i popyt na leasing w USA. Au-
torzy w swoim artykule testuja oddzialywanie leasingu
z punktu widzenia podazy i popytu na rézne aspekty
ekonomii, stosujgc modele wyceny, szukajac syner-
gii w okredlonych rodzajach firm wykorzystujacych
leasing itd.

Z kolei E. Kichler i P. Haiss (2009), skoncentrowali
sie na analizie wplywu leasingu na rozwdj sektora fi-
nansowego w krajach transformujacych swojg gospo-
darke. Analiza zostala wykonana w latach 1999-2006.
Analizowano wzrost sektora finanséw dla dziesieciu

A

krajow europejskich w stosunku do funkeji produkcji
zawierajacej leasing. Badania wykazaly, ze leasing i kre-
dyt pozytywnie oddzialywaja na wzrost ekonomiczny,
ponadto badacze wykazali, ze kredyt i leasing sg raczej
komplementarnymi produktami finansowymi, a nie
substytutami.

Przeanalizowana literatura wskazuje na duze znaczenie
leasingu w gospodarce oraz wzajemne powigzanie leasin-
gu i kredytu.

Sektor leasingu w Polsce

7 ewzgledunafakt, ze GIéwny Urzad Statystyczny poraz
pierwszy przeprowadzit badania dotyczgce dzialalno-
$ci przedsiebiorstw leasingowych w Polsce w 2008 roku,
w ktérym to badaniu objeto lata 2006-2007, w kolejnych
latach badanie to odbywalo sie juz co roku, zatem po-
zwolilo to na zgromadzenie poréwnywalnych danych
w przedziale czasowym 2006-2011. O ile w pierwszym
przeprowadzonym badaniu uwzgledniono 56 przedsie-
biorstw (2007 rok), to w roku 2011 bylo to juz 89 pod-
miotéw (tab. 1).

Jak wynika z danych statystycznych, najwyiszg dy-
namike wzrostu zaobserwowano w 2009 roku, bowiem
odnotowano blisko 25-procentowy wzrost liczby bada-
nych przedsigbiorstw. Ostatnie dwa lata charakteryzuja
si¢ znacznie nizszym tempem wzrostu (odpowiednio 4
i 6%). Biorac pod uwage ilo$¢ zawartych uméw w roku
2011, zrealizowano 130 tys. nowych uméw na lgczng
kwote okoto 27,8 mld zt. Rok wczeéniej bylo to odpo-
wiednio 133 tys. klientéw na kwote okoto 23,9 mld zt
[Raport Dziatalnoé¢..., 2011, s. 2]. Zatem wydaje sie,
ze roénie $rednia warto$¢ jednej umowy, odpowiednio
ze 180 tys. do 214 tys. z1. Rok 2009 charakteryzowat
sig¢ znacznym zahamowaniem sprzedazy ustug leasin-
gowych, odnotowano bowiem az 26% spadek wartoéci
zawieranych nowych uméw leasingowych, pomimo
wzrostu liczby przedsiebiorstw oferujgcych te ushu-
gi. W 2010 roku nastgpila znaczna poprawa (blisko
12-procentowy wzrost), a w 2011 roku ma miejsce dal-
szy wzrost sprzedazy (16%).

Tab. 1. Rozwdj rynku ustug leasingowych w Polsce w latach 2006-2011.

2006 bd. 168 158
2007 56 271 251
2008 65 289 275
2009 81 214 204
2010 84 239 22,9
2011 89 278 270

b,.d.b - brak danych
Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych z GUS z lat
2008-2012 (Dziatalnos¢ przedsiebiorstw leasingowych).
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Rynek ustug leasingowych ze wzgledu na swéj cha-
rakter dzieli si¢ na leasing ruchomosci i nieruchomosci.
Udzial leasingu ruchomosci w ogdlnej sprzedazy ustug
leasingowych wahat si¢ w badanym okresie od 94 do 97%
z wyrazng tendencjg rosngcg. Leasing nieruchomosci, ze
wzgledu na do$¢ skomplikowane procedury, realizowany
jest przez przedsigbiorcéw doéé rzadko.

Tabela 2 zawiera strukture sprzedazy ustug leasingo-
wych wg rodzajéow ruchomosci (tab. 2).

Tab 2. Struktura wartosci ustug leasingowych wg rodzajéw ruchomo-
sci w latach 2006-2011

Srodki transportu 6523 | 68,29 | 69,32 | 64,89 | 68,71 | 6590

Maszyny iurzadzenia | 31,16 | 28,92 | 27,26 | 31,12 | 2826 | 29,09

Pozostale ruchomodci 3,61 2,79 342 | 399 | 3,03 5,01

Ogolem 100 100 100 100 100 100

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: Dziatalnos¢ przedsie-
biorstw leasingowych w 2011 roku, GUS, Warszawa 2012, s. 14;
Dziatalnos¢ przedsiebiorstw leasingowych w 2010 roku, GUS,
Warszawa 2011, s. 13; Dziatalnos¢ przedsiebiorstw leasingowych
w 2009 roku, GUS, Warszawa 2010, s. 10;

Dziatalnos¢ przedsigbiorstw leasingowych w 2008 roku, GUS,
Warszawa 2009, s. 13; Dziatalnos¢ przedsigbiorstw leasingowych
w 2007 roku, GUS, Warszawa 2008, s. 9.

Wirdd ruchomosci finansowanych poprzez leasing
najpopularniejszg grupe stanowig $rodki transportu. Ich
udzial w rynku ruchomosci na koniec 2011 roku wynidst
65,9%, podczas gdy w niektdérych latach badanego okresu
odsetek ten osiggal nawet poziom 69% (lata 2008 i 2010).
Motorem napedowym tej grupy sa samochody osobowe
i ciezarowe. Drugim segmentem rynku leasingu rucho-

Tab. 3. Wybrane pozycje bilansu przedsiebiorstw leasingowych
w Polsce w latach 2006-2011
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mosci s3 maszyny i urzadzenia. Udzial tego segmentu
w rynku w analizowanym okresie wahal si¢ od 27%
w roku 2008 do 31% w 2006 roku. Najpopularniejszymi
produktami w tej grupie jest leasing sprzetu budowlane-
go oraz cieszacy si¢ coraz wigkszym zainteresowaniem
leasing maszyn rolniczych. Pozostate ruchomosci stano-
wig zaledwie 3-5% udziatu w rynku.

Analizujac dane z tabeli 3, wyraznie widad, ze roénie
majgtek przedsiebiorstw prowadzacych dziatalnos¢
leasingowa w Polsce. O ile w 2006 roku fgcznie akty-
wa stanowily 27,5 mld zl, to w 2011 r. odnotowano
ponad 2,5-krotny wzrost tej warto$ci. Rosng rowniez
w szybkim tempie kapitaly wlasne, zwlaszcza w latach
2009-2011, osiagajac poziom 12,9 mld zt w ostatnim
badanym roku (blisko 5-krotny wzrost w stosunku do
2006 roku).

Réwniez wybrane elementy rachunku zyskow i strat
wskazuja na wzrostowe tendencje, przy czym przy-
chody z catoksztaltu dzialalnoéci charakteryzowaty sig
nieco wyzsza dynamika anizeli koszty z caloksztaltu
dzialalno$ci, zwlaszcza w ostatnich trzech latach, co
znalazto odzwierciedlenie we wzroécie zysku netto. Na
szczegblne podkreslenie zastuguje rok 2011, w ktérym
to zysk netto osiggngl blisko 1,5 mld zI, co oznacza
wzrost w stosunku do roku poprzedniego o ponad
114% (tab. 4).

Rola sektora bankowego
w gospodarce krajowej

ola sektora bankowego w gospodarce jest znaczaca.
Doswiadczenia ostatnich lat, szczegdlnie kryzysu
2008-2009, pokazaly rzeczywisty zalezno$¢ gospodarki
od sektora bankowego. Jedna z najwazniejszych konkluzji
wynikajacych z ostatnich doéwiadczen jest dostrzezenie
szczegdlnego znaczenia powigzan w ramach systemu fi-
nansowego oraz istotno$ci struktury zobowiazan pomig-

Tab. 4. Wybrane pozycje rachunku zyskéw i strat przedsiebiorstw le-
asingowych w Polsce w latach 2006-2011

2006 27,5 2,7 2006 48 42 046
2007 38,1 3,3 2007 59 51 0,65
2008 43,5 32 2008 6,8 62 041
2009 63,9 9,7 2009 137 128 0,68
2010 66,1 113 2010 14,2 132 0,69
2011 73,1 129 2011 155 135 1,48

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie: Dziatalnos¢ przed-
siebiorstw leasingowych w 2011 roku, GUS, Warszawa 2012,
s. 19; Dziatalnos¢ przedsigbiorstw leasingowych w 2010 roku,
GUS, Warszawa 2011r., s. 18; Dziatalnos¢ przedsiebiorstw le-
asingowych w 2009 roku, GUS, Warszawa 2010, s. 15;
Dziatalnos¢ przedsigbiorstw leasingowych w 2008 roku, GUS,
Warszawa 2009, s. 22; Dziatalnos¢ przedsiebiorstw leasingowych
w 2007 roku, GUS, Warszawa 2008, s. 13.

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie: Dziatalnos¢ przed-
siebiorstw leasingowych w 2011 roku, GUS, Warszawa 2012,
s. 20; Dziatalnos¢ przedsiebiorstw leasingowych w 2010 roku,
GUS, Warszawa 2011, s. 19; Dziatalnos¢ przedsiebiorstw leasin-
gowych w 2009 roku, GUS, Warszawa 2010, s. 16;

Dziatalnos¢ przedsiebiorstw leasingowych w 2008 roku, GUS,
Warszawa 2009, s. 23;Dziatalnos¢ przedsigbiorstw leasingowych
w 2007 roku, GUS, Warszawa 2008, s. 13.
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dzy jego sektorami. Analiza polskiego rynku w tym ujeciu,

z uwzglednieniem relacji z sektorem polskiej gospodarki

oraz podmiotami zagranicznymi, prowadzi do nastepuja-

cych wnioskéw:

o sektor monetarnych instytucji finansowych ma central-
ne znaczenie w sieci relacji sektorowych.

o w sensie powigzan bilansowych znaczenie podmiotéw
rynku kapitalowego jest ograniczone, co réwniez jest
zwigzane z niewielkim wkladem do ryzyka systemu fi-
nansowego jako cato$ci.

o wzrost skali powigzan bilansowych oraz zagregowanej

sumy aktywéw finansowych w ramach krajowego sys-

temu odbywal si¢ w ostatnich latach przy niewielkich
zmianach intensywnosci sieci powigzan.

znaczenie podmiotéw zagranicznych na polskim rynku

roénie, a relacje z nimi sg szczeg6lnie wazne dla krajo-

wych monetarnych instytucji finansowych, sektora pu-
blicznego oraz krajowego sektora niefinansowego.

o efektywne monitorowanie przeplywow miedzy sekto-
rami rynku finansowego oraz w ramach grup kapitalo-
wych, ktdre jest istotne zwlaszcza w okresach kryzyso-
wych, wymaga zintegrowanego nadzoru nad rynkiem
finansowym.

o prowadzone w Polsce dzialania nadzorcze i regulacyjne
zmierzajg do ograniczenia gléwnych rodzajéw ryzyka
identyfikowanych w relacjach sektora finansowego — tak
z innymi segmentami rynku finansowego, jak réwniez
poszczeg6lnymi segmentami krajowej sfery realnej oraz
sektora zagranicznego.

Analiza porownawcza sektora
leasingu, bankow i przedsiebiorstw

by uwypukli¢ zaleznosci pomiedzy sektorem

leasingu, bankami oraz przedsigbiorstwami, zde-
cydowano si¢ na poréwnanie najwazniejszych danych
ekonomicznych i finansowych, charakteryzujacych sek-
tor leasingu oraz sektor bankowy w latach 2005 -2011.
Szczegllnie wazne sg zmienne z zakresu efektywnosci
dziatania, ktére w badaniu beda reprezentowane mie-
dzy innymi przez zysk netto sektora leasingowego. Wy-
korzystano wspétczynnik korelacji Pearsona, poréw-
nujac szeregi czasowe wybranych zmiennych. W ten
sposéb zbudowano macierz korelacji zaprezentowang
w tabeli 5. Dla przejrzystoéci omawianych analiz zasto-
sowano dwa odcienie szarosci, najciemniejszy oznacza
wysoka korelacj¢ zmiennych, jasny szary nizszg korela-
cje, a bialy brak korelacji. Mozna stwierdzié, ze sektor
przedsiebiorstw jest mocno skorelowany z sektorem
firm leasingowych, o czym $wiadcza wysokie wspol-
czynniki korelacji dla takich zmiennych, jak wyniki
finansowe przedsigbiorstw, depozyty finansowe sektora
niefinansowego czy kredyty zagrozone przedsiebiorstw.
Zmienna PKB réwniez jest mocno powigzana z leasin-
giem. Analizujac sektor bankowy, mozna powiedzieé,
ze wystepujg zaleznoéci pomiedzy bankami a firmami
leasingowymi, z wyjatkiem zyskownoséci. Zysk net-
to bankéw nie jest powigzany z zyskiem netto firm
leasingowych.

Tab. 5. Macierz korelacji wybranych zmiennych sektora bankowego, leasingu oraz przedsiebiorstw

Dane ekonomiczne gospodarki

Dane firm leasingowych

i sektora bankowego
Aktywa

PKB

‘Wyniki finansowe przedsiebiorstw

Zobowigzania bankéw

Portfel instrumentéw dluznych
ikapitafowych bankéw

Depozyty sektora niefinansnowego

Kapitaly ogétem sektora bankowego

Przychody (wynik odsetkowy)
sektora bankowego

Koszty (wynik odsetkowy)
sektora bankowego

Kapitaty wtasne

Przychody
z dziatalnosci

Koszty
dziatalnosci

Zysk netto

Kredyty zagrozone przedsiebiorstw .

Zrédto: opracowanie wiasne.

Zysk netto sektora bankowego 0,08 0,03

0,52 -0,03 -0,09
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Podsumowanie

ykonane analizy wskazuja na duze znaczenie
sektora leasingowego dla gospodarki krajowe;j.
Wida¢, ze wystgpujace powigzanie miedzysektorowe
wigze dynamike wzrostu aktywéw czy zobowigzan
pomiedzy leasingiem a bankami. Jednocze$nie przed-
siebiorstwa maja duzy wplyw na leasing poprzez za-
kumulowane oszczedno$ci i wyniki finansowe. Warto
zaznaczy¢, ze efektywno$¢ sektora leasingowego nie
jest skorelowana z efektywnoécig sektora bankowego,
poréwnujgc zysk netto wypracowany w sektorach.
Oznacza to, Ze w obrebie tych dwoch sektoréw zjawiska
ksztaltujace zysk netto sg inne. W przypadku leasingu
sg one relatywnie podobne do zachowania sie zysku
netto w sektorze przedsigbiorstw, natomiast w przy-
padku bankéw sg one zupetnie odmienne. Przyczyny
takiego stanu rzeczy moga by¢ dwojakie:

o inna struktura zysku w sektorach,

o specyficzne dla branzy uwarunkowania ksiegowe,
réznicujgce miejsce i czas powstawania kosztéw, co
powoduje wystepowanie réznic na tym poziomie.
Po dalszej analizie argument drugi nalezaloby od-

rzuci¢, bowiem wykonane badania nie obejmowaly
jednego roku, ale cigg zmiennych w latach 2005-2011,
tak wiec w ktéryms$ z lat zysk sektora leasingowego
powinien si¢ ujawni¢ i by¢ zbiezny z zyskiem sekto-
ra bankowego, a tak si¢ nie dzieje. W zwigzku z tym
wystepuja istotne réznice, pomig¢dzy strukturg zysku
netto, bedace wynikiem specyfiki prowadzenia bizne-
su i dalszych zaleznoéci w gospodarce. Okazuje sie, ze
sektor leasingu, umozliwiajacy przeprowadzenie inwe-
stycji przez przedsigbiorstwo, jest bardziej uzalezniony
od kondycji firm, z ktérymi wspélpracuje, w przeci-
wienstwie do sektora bankéw.

W tej perspektywie postawiona hipoteza nie jest
prawdziwa. O efektywnosci sektora leasingu decyduja
inne czynniki niz wprzypadku sektora bankowego.

Kolejnym krokiem badawczym, jaki nalezaloby zro-
bi¢ w analizowanym obszarze w przysztoci, jest iden-
tyfikacja czynnikéw odpowiedzialnych za efektywno$¢
sektora bankowego oraz sektora leasingu. Daloby to
poglad na rzeczywiste réznice co do zaleznoéci pomie-
dzy sektorami oraz gospodarks.
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Conditions for Development
of the Leasing Sector in Poland

Summary

The article aims to analyze the financial situation
of the leasing sector in Poland, and also examine the
relationship connecting the leasing sector with the
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banking sector and companies. The hypothesis of the
paper is as follows: the lease-financing business sector
is as efficient as the banking sector and its development
depends on similar factors. In order to achieve the
objectives established in the article and test the
hypothesis compares key financial data of leasing and
banking sector in Poland compared to overall economic
growth rates in 2005-2011 Polish. analysis consisted

y

of calculating the Pearsona correlation coefficient
for time series. In the performed analysis, hypothesis
proven untrue. Profitability leasing sector and banking
sector is independent of each other. Must be additional
elements that affect the differentiation of profitability
in both sectors.

Keywords: leasing, corporate finance




