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Wstep

Leasing stanowi korzystne zrodlo finansowania dobr inwestycyjnych. szcze-
golnie w sytuacji. gdy przedsigbiorstwo uzytkuje drogi przedmiot o wysokim poziomie
zaawansowania technicznego i szybkim zuzyciu ekonomicznym. Leasing pozytywnie
wplvwa na wyplacalnosé 1 plynnos¢ finansows oraz umozliwia szybkie zmiany wypo-
sazenia technicznego przedsigbiorstwa. tworzac mozliwosci uzyskania technicznej
przewagi konkurencyjnej”.

Poczatki leasingu w Polsce siggaja 1989 roku. Pierwsze transakcje leasingowe
nie przypominaty jednak w swej konstrukeji obecnie funkcjonujace) umowy leasingu.
araczej dzierzawe lub sprzedaz na raty. Na przetomie lat 1990.1991 _powolywaniem
do zycia” firm leasingowych zainteresowane byly zarowno banki. jak 1 prywatne grupy
kapitalowe. Szczegdlnym stymulatorem powstawania prywatnych firm leasingowych
byto zwolnienie z podatku dochodowego przez okres trzech lat podmiotéw z udziatem
kapitalu zagranicznego. W latach 1990-1996 kapital zagraniczny w sektorze leasingo-
wym pochodzit w duzej mierze z prywatnych zasobow finansowych Polakow zyjacych
na Zachodzie. Szacuje sie, ze w 1996 roku na okoto 200 dzialajacych w Polsce firm
leasingowych zaledwie kilka (nalezacych do polskich bankow) nie korzystalo ze zwol-
nien z podatku dochodowego. Mozliwosci zwolnien podatkowych zostaly /niesione
w 1997 roku.

Umowa leasingu w Polsce zostala uregulowana ustawg z dnia 9 grudnia 2000
roku zmieniajacg kodeks cyvwilny. Przyjete w znowelizowanym kodeksie regulacje
dotyczace umowy leasingu w istotny sposob dostosowaty polskie prawo do wymogow
ustawodawstwa Unii Europejskiej.

Przez umowe leasingu finansujacy zobowigzuje si¢ naby¢ rzecz od oznaczone-
20 zbywey na warunkach okreglonveh w tej umowie i oddac te rzecz korzystajagcemu do
uzywania albo uzywania i pobierania pozytkéw przez czas oznaczony, a korzystayjacy
zobowigzuje sie zaplaci¢ finansujacemu w uzgodnionych ratach wynagrodzenie pie-

Dr, Katedra Ekonomiki Przedsigbiorstw, Wydzial Nauk Ekonomicznych, Uniwersytet Warminisko-Ma-
zurski w Olsztynic.
T AN, Duraj. M. Borzvkowska, Finansowanie projektow inwestvevinveh, [w:] 1 Durg (red). Merody
oceny projektow gospodaresveh. Wydawnictwo Uniwersytete Lodzkicgo. £odz 2006, s, 154,
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nigzne. réwne co najmniej cenie lub wynagrodzeniu z tvtulu nabycia rzeczy preez fi-
nans' .cego’.

Obecnie firmy leasingowe stanowiy gldwnie sp- 1 bedace czlonkami poter-
nyct :rup kapitalowych dzialajacych w brar.zy leasingowt, Wynika to glownie z taktu,
iz maya one dostgp do Zrodet finansowania ze strony bankow, bedacych czronkami grup
finansowych. Dodatkowo Zrodia te mogg byé tansze niz zewnetrzne™. Za przyklad moze
postuzyé Bank Millennium i nalezacy do tey samej grupy finansowej Millennium Le-
asing.

Niewatpliwie waznym impulsem dla rozwoju leasingu bylo wlaczenie tego
produktu do listy instrumentow wspieranych finansowaniem z funduszy unijnych.
Z leasingu mogy korzysta¢ przedsigbiorcy, jak i osoby nie prowadzace dzialalnosci
gospodarczej. W realiach polskich leasing konsumencki (skierowany do klientow indy-
widualnych. nie prowadzacych dziatalnosci gospodarczej) jest stosunkowo nowy i mato
populamng usluga na rynku finansowym. Biorac jednak pod uwage rynkowe wzorce
zachodnie i przewidywania ekspertow nalezy domniemywac, iz produkt ten ma szansg
na dynamiczniejszy rozwoj.

Z ofenty leasingowe) najczesciej korzystaja mate i srednie przedsiebiorstwa. To
wiasnie do sektora MSP skierowany jest tzw. leasing europejski oferowany przez Euro-
pejski Fundusz Leasingowy (EFL). EFL podpisal umowe kredytowa z Europejskim
Bankiem [nwestycyjnym, w ramach ktorej uzyskal srodki finansowe na realizacje
wspolnego programu wspierajacego rozwdj malych i srednich podmiotéow gospodar-
czych.

Leasing europejski dotyczy srodkow trwalych, kiorych wartosé ofertowa znaj-
duje sie w przedziale 20 000- 1000 000 euro dla MSP oraz 5000 250 000 euro dla mi-
kroprzedsigbiorcow. Oferta ta nie dotyezy samochodow osobowych. Z leasingu euro-
peiskiego mogg skorzystaé tirmy spelniajace ponizsze kryteria:

*  zatrudniaja mniej niz 250 0sdb,

*  sg spolkami autonomicznymi (mniej niz 25% kapitalu jest kontrolowance

przeziinnq osobg prawna, a cala grupa kapitalowa zatrudnia mniej niz 250
0s0b)’.

Metodyka badawcza

W artykule zaprezentowano wyniki sondazu diagnostycznego przeprowadzo-
nego przez Katedre Ekonomiki Przedsigbiorstw Uniwersytetu Warminsko-Mazurskiego
w Olsztynie w 2008 roku. Narzedziem badawczym byt kwestionariusz ankiety. Bada-
niami objgto 67 przedsigbiorstw z wojewoddziwa warmiisko-mazurskiego. ktore korzy-
staly z ustug towarzystw leasingowych. Celem badan byta identyfikacja i ocena znacze-
nia przestanek wyboru leasingu jako zZrodla finansowania zakupow inwestycyjnych
w przedsigbiorstwach. Przedsigbiorcy — inwestorzy okreslajac poziom waznosci po-
szezepolnyeh przeslanck przypisywali im odpowiednia range: bardzo wana. wazna,
mato wazna i nieistotng. Badania dostarczyly rowniez informacji na temat przedmiotu i
zakresu wykorzystana leasingu przez przedsigbiorstwa.

Kodeks avwilny., Akwualny stan prawny, 7. wydamie 2000 r., art. 709°, Wvd. C.H. Beck, Warszawa 2001,
s. 165,
Y P Trybala. Leasing. Przewodnik preedsighiorey, PARP, Warszawa 2004, 5. 16.
* hup: www.ell.plpage leasing_curopejski.
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Charakterystyka przedsiebiorstw objetych badaniami

W badanej zbiorowosci przewazaly spotki z ograniczong odpowiedzialnoscia
(43.2%). Na kolejnym miejscu uplasowala si¢ jednoosobowa dzialalnos¢ osoby tizycz-
nej (31.3%). Szes¢ przedsigbiorstw sklasyfikowano jako spotki jawne (9%). Strukturg
uzupelnialy przedsigbiorstwa panstwowe, spotki cywilne i spotki akcyjne (po 4.5%).
Wsrod analizowanej populacji znalazly si¢ rowniez spoldzielnia i spotka komandytowa.

Prawie 42% podmiotéw stanowily jednostki swiadczace ustugi (transportowe,
budowlane, posrednictwo finansowe i inne). Sposrdd ankietowanych przedsigbiorstw —
dwanascie (17.9%) prowadzilo dzialalnos¢ przemyslowa. Byly to w przewazajace)
mierze firmy bedace producentami dobr finalnych. Taki sam odsetek stanowily placow-
ki handlowe. Pi¢tnastu respondentow (22.4%) realizowalo dzialalno$¢ mieszang (taka,
ktora uwzglednia wigeej niz jeden rodzaj dzialalnosci gospodarczej. np. polaczenie
dzialalnosci handlowej i transportowe), produkcyjnej, transportowej i handlowej).

Wedlug kryterium wielkosci zatrudnienia podzielono badang zbiorowos¢ na
cztery grupy przedsigbiorstw:

= mikro — zatrudniajace do 9 osob (25,4%).
male — 1049 pracujacych (20.9%),

s drednie - 50-249 pracujacych (44.8%).

*  duze - zatrudniajgce powyzej 249 0sob (8.9%).

Najliczniejsza grupa przedsigbiorcow (prawie 27%) uzyskala w 2007 roku
roczne obroty w przedziale 3-10 min zi. Okolo 16.5% stanowily firmy osiagajace obro-
1y na poziomie 10-30 min zt. Stosunkowo wysoki byt réwniez odsetek przedsigbiorstw
o najnizszych rocznych obrotach. tj. ponizej 0.25 min zt (11.9%). Zaledwie jeden z res-
pondentow (1.5%0) wskazal. iz dziatalnos¢ gospodarcza, ktora prowadzi ze wspolnika-
mi, generuje roczne obroty na poziomie wyzszym niz 100 min zi.

Przestanki wyboru leasingu

Rozwo) rynku kapitalowego i towarzyszace temu rozwojowi mozliwosci wy-
boru zrédet finansowania inwestycji stawiajg przed przedsigbiorcami obowigzek doko-
nywania rzetelnych analiz stuzacych decyzjom wyboru. Podstawowym kryterium sa
z reguly relacje migdzy kosztami zdobycia kapitatu i uzyskanymi korzysciami. niemnie)
w decyzjach wyboru istotng rol¢ pelnia tez czynniki niewymierne lub trudno wymicerne.
takie jak na przyklad mozliwosci manewru organizacyjnego, unikanie nadmiernego
ryzyka. itp”.

Inwestor ma do wyboru rézne formy zasilania tinansowego: srodki wiasne, po-
zyczki, kredyt bankowy, emisje papierow wartosciowych, srodki unijne. Coraz wigkszy
role w finansowaniu dzialalno$ci inwestycyjnej odgrywa leasing. Nie wymaga on anga-
zowania duzych poczgtkowych zasobow finansowych, nie ogranicza tez mozliwosci
korzystania przez leasingobiorce z tradycyjnych form pozyskiwania srodkow na inwe-
stycje (np. kredytu bankowego).

Transakcje leasingowe stwarzaja ogromna szans¢ finansowania przedsigwzi¢é
inwestycyjnych przedsigbiorstw. Szybki rozwoj leasing zawdzigcza giownie zaletom,
jakie wynikaja z tej dzialalnosci dla roznych uczestnikow zycia gospodarczego. Pod-

S W.A. Wemer. Proces inwestveviny dla architektow, Oficyna Wydawnicza Politechniki Warszawskicj.

Warszawa 2007, s. 48.
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stawowym warunkiem podjecia wlasciwej decyzji przez przedsigbiorcow jest doglebna
analiza zas...niczych asp -at0w wptywajacych na oplacalnosé tej formy tinansowania
inwestycjt

Baaunia potwie-  uja, Zze przedsiebiorcy, ktorzy raz skorzystali z ot rty spotek
leasingowych. zwykle .. jne inwestycje finansujg w ten sposob.

O wyborze le:~mgu jako Zrédia finansowania zakupéw inwestycyjnych decy-
duje wiele przeslanek o roznorodnym charakterze.

Tabela 1. Ocena znaczenia przestanck wyboru leasingu jako Zrodia finansowania zakupow inwe-
stycyjnych.

Odsetek przedsigbiorstw
e . Ocena znaczenia z poszczegolnych klas wielkoéci”
Wyszczegolnienie
; przeslanek
mikro male $rednie duze
nigistotne 143 - 6.7 -
Nizsze koszty mato wazne 357 11.8 36.7 50.0
w stosunku do innych -
form finansowania wazne 28.6 235 333 333
bardzo wazne 35,7 17.6 16.7 -
nieistotne 42.8 17.6 233 50.0
Trudnosci z mato wazne 21.4 17.6 20.0 -
uzyskaniem kredytu
bankowego wazne 357 17.6 33 16,7
bardzo wazne 7.1 59 16.7 16.7
nicistotne 214 11.8 133 16.7
e 2 7 -
Brak wlasnych mato wazne 214 17.1 16.7
srodkow finansowych wadne 50.0 294 36.7 333
bardzo wazne 14.3 17.1 26.7 333
nicistotne - - 6.7 16,7
mato wazne 7.1 1.8 20.0 333
Korzysci podatkowe
wazne 50,0 28.6 46.7 16.7
bardzo wazne 57.1 294 20.0 16.7
s nicistotne 7.1 - - -
Unowocze$nienie
parku maszynowego mato wazne 7.1 59 0.7 16.7
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Ocena znaczenia

Odsetek przedsi¢biorstw

z poszezegolnych klas wielkosci”

Wyszczegolnienie przeslanek
mikro male Srednie duze
wazne 643 28.6 56,7 333
bardzo wazne 357 41.2 36.7 50.0
nieistotne 7.1 59 - -
Wzrost mato wazne 7.1 59 133 333
konkurencyjnosci
przedsigbiorstwa wazne 714 294 50,0 -
bardzo wazne 428 28.6 30.0 50.0
nieistotne 14.3 - - -
. . .. mato wazne 14.3 3.9 23,5 16.7
Szvbszy rozwoj
prredsigbiorstwa wazne 50.0 353 94.1 16.7
bardzo wazne 428 17.6 529 0.0
nicistotne 214 59 235 333
Ulatwienie dostgpu mato wazne 214 17,6 529 16.7
do nowych
technologii wazne 50.0 353 359 16.7
bardzo wazne 214 - 529 -
nieistotne 7.14 - - -
. malo wazne 143 17.6 353 -
Ograniczone
formalnosci wazne 50.0 235 82.3 333
bardzo wazne 42.8 235 58,9 333
nieistotne 7.14 59 89 -
Brak koniecznosci mato wazne 143 17.6 353 -
posiadania wysokicgo
zabezpieczenia wazne 57.1 294 70,6 16,7
bardzo wazne 42.8 17.6 S8.8 66,7

Zrodto: wyniki badan ankictowych.
B NE L s P " . . . I T a s . .
Wyniki nic sumujg si¢ do 100%. ponicwaz ankictowani micli mozliwos¢ wskazania kilku odpowicdzi.
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Wyniki przeprowadzonych badan ujawnily, iz najwazniejszymi przestankami
byly: brak koniecznosci posiadania wysokiego zabezpieczenia. unowoczesnienie parky
maszynowego 1 szybszy rozwoj przedsichiorstwa. Duza role odgrywaly rownicz:
uproszczone formalnosci (procedury), wzrost konkurencyjnosci przedsigbiorstwa i ho-
rzysci podatkowe,

Az 46.5% respondentow uznalo mniejsze wymagania co do zabezpieczen za
bardzo wazny czynnik decydujacy o wyborze leasingu jako instrumentu finansowania
inwestycji. Przestanka ta byla szczegdlnie istotna dla duzych (66,7% wskazan) i sred-
nich (58.8% wskazan) przedsigbiorstw. Wsrod wymienionych przestanek wysokg ocene
zyskalo réwniez unowoczesnienie parku maszynowego. Az 86.6% przedsigbiorcow
uznalo ten czynnik za co najmniej wazny przy wyborze leasingu. Natomiast 8.9% re-
spondentdw ocenito t¢ przestankg jako malo wazng lub nieistotng. Wymiana maszyn,
urzadzen 1 linii technologicznych na nowe o wickszej wydajnosci z pewnoscia moze
przyczynié si¢ do podniesienia jakosci wyrobow, a w konsekwencji do ksztaltowania
konkurencyjnych cen na rynku. Przedsigbiorcy, ktorzy korzystali z leasingu podkreslali,
1z ogromne znaczenie ma dla nich prosta i szvbka procedura (uproszczone tormalnosci).
Dotyczy 10 wymogow w odniesieniu do leasingobiorcey, jak rowniez przejgcie na siebie
przez leasingodawce wszelkich czynnosel zwigzanych z zakupem danego przedmiotu
leasingu, jak i przekazaniem go leasingobiorcy. Leasing nie wymaga spelnienia tak
rygorystycznych warunkow jak kredyt bankowy. Korzysci podatkowe byly bardzo
wazng przestanky dla prawie 31% ankietowanych. Ten czynnik motywujacy mial
szezegolne znaczenie w przypadku mikroprzedsigbiorstw (ponad 57% wskazan). Re-
spondenci podkreslali mozliwosci uzyskania przez przedsigbiorstwo korzysci podatko-
wych w postaci tzw. efektu fiskalnego (finansowanie czesci oplat leasingowych nie
zaplaconym podatkiem dochodowym). W leasingu operacyjnym raty leasingowe sta-
nowig w calosci koszt uzyskania przychodu.

Najmniej znaczacymi przestankami zaangazowania leasingu okazaly sie: trud-
nosci z uzyskaniem kredytu bankowego (prawie 28.4% ankietowanych uznato te prze-
stanke¢ za nieistotng przy wyborze Zzrédla finansowania zakupow inwestycyjnych) oraz
nizsze koszty leasingu w poroOwnaniu z innymi formami finansowania inwestycji
{37.3% respondentow ocenilo te przestanke jako malo wazna lub nieistotna).

Wérod ankietowanych wyrazajacych opinig o waznosci przestanek zastosowa-
nia leasingu, brak wlasnych srodkéw finansowych na zakup dobra inwestycyjnego miat
decydujace znaczenie dla 26,7% srednich i 33,3% duzych przedsiebiorstw.

Odpowiedzi uzyskane w drodze badan ankietowych ujawnily takze mankamen-
ty obstugi leasingowej. Wsrod wad leasingu przedsigbiorcy wymieniali najczescie):
wysokice koszty transakeji, brak prawa wilasnosci przedmiotu leasingu, surowe konse-
kwencje niedotrzymania warunkéw umowy, narzucenie przez leasingodawce firmy
ubezpicczajgce).

Finansowanie inwestycji rzeczowych leasingiem

Lecasing staje si¢ coraz powszechniejszym narzedziem finansowania inwestycji
rzeczowych. Nie jest on jeszeze tak popularny jak w USA czy niektorveh krajach Euro-
py Zachodniej, gdzie finansuje 30-40% inwestycji. ale coraz wigcej polskich przedsie-
biorcOw rozwaza leasing jako alternatyw¢ wobec kredytu bankowego. Zakres korzysta-
nia z ustug leasingowych pozostaje w bezposrednim zwiazku z planowanymi przez
przedsigbiorcow inwestycjami. Najwigksza aktywnoscig inwestycyjng charakteryzuja
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si¢ przedsigbiorstwa produkcyjne (najwyzszy odsetek firm planujacych inwestycje
FZeCZOWE).

Z analiz segmentacyjnych wynika. Ze im wigksze przedsigbiorstwo (pod
wzgledem liczby zatrudnionych i poziomu rocznych obrotow), tym czgsciej deklaruje
planowanie przedsigwzigc inwestycyjnych w najblizszym okresie (lata 2009-2010).

Zaangazowanie leasingu w finansowaniu dobr inwestycyjnych bylo zroznico-
wane w badanych przedsigbiorstwach (tabela 1).

Tabela 2. Udziat leasingu w finansowaniu inwestycji rzeczowych w badanych przedsigbiorstwach.

Udzial leasingu Odsetek przedsigbiorstw z poszczegilnych klas wielkosci
w finansowaniu

inwestycji mikro male $rednie duze

PoniZej 10%% 11,9 14.3 20.0 -
1T 20% 235 214 30.0 16,7
21-30% 238 28.7 233 333

31 40% 17.6 7.1 33 -
41-50% 59 214 6.7 16,7
Powyzej 50% 17.6 7.1 16.7 333
Razem 100.0 1000 100.0 100.0

Zrodto: wyniki badan ankictowych,

Otrzymane wyniki badan wskazuja na dos¢ wysoki udzial leasingu w finanso-
waniu zakupow inwestycyjnych w analizowanych przedsi¢biorstwach. Zaangazowanie
leasingu w finansowaniu inwestycji na poziomie 11-20% zadeklarowalo 17 podmiotow
gospodarczych (25.4%). Taki sam odsetek respondentow odnotowano w przypadku
przedzialu 21-30%. Prawie 15% ankietowanych uznalo, iz zakres korzystania z tej
formy finansowania inwestycji nie przekracza 10%. Na podkreslenie zastuguje stosun-
kowo wysoki udzial w badanej prébie podmiotow, dla kiorych leasing stanowil najwaz-
niejsze zrodlo finansowania przedsigwzi¢¢ rozwojowych (16.4%). Przy czym nalezy
zauwazy¢, ze byl on rownie istotny dla srednich. duzych. jak i mikroprzedsigbiorstw.
W portfelu umow leasingowych w Polsce przewazajg srodki transportu drogowego (ok.
65% udzial w rynku leasingu ruchomosci). W segmencie tym dominuje leasing samo-
chodow osobowych, ciagnikow siodiowych i naczep. Wsrdd leasingowanych srodkow
transportu drogowego przewaZajy nowe pojazdy (ok. 86%). Struktura portfela branzy
leasingowej podlega sukcesywnym zmianom. Obniza si¢ w nim odsetck pojazdéw na
korzys¢ maszyn i urzadzen przemystowych. Udzial tej grupy dobr inwestycyjnych
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w rynku ruchomosei wynidst w 2007 roku okolo 31%. Najbardziej popularnym produk-
tem w tym segmencie byl leasing sprzetu budowlanego .

Glownymi przedmiotami uméw leasingu w badanych przedsiebiorstwach
z Warmii i Mazur bvty $rodki transportu drogowego, srednio 79,1% (tabela 2). W gru-
pie malych firm wszyscy ankietowani wskazali na ten rodzaj leasingowanych débr
inwestycyjnych.

Tabela 3. Rodzaje leasingowanych dobr inwestycyjnych w badanych przedsiebiorstwach.

Odsetek przedsigbiorstw z poszczegdlnych klas wielkosci™
Przedmiot leasingu

mikro mate Srednie duze
Nieruchomosci - - 6.7 16.7
Linie technologiczne - 7.1 233 -
Sprzet komputerowy 59 - 33 -
Oprogramowanic informa- 59 7.1 33 i
tvezne
Maszyny i urzadzenia 17.6 214 80.0 83.3
Srodki transportu 88.2 100,0 60.0 66.7
Wyposazenie 17.6 14.3 13.3 -

Zrodlo: wyniki badan ankictowych.
' Wyniki nic sumuja si¢ do 100%, poniewa?, ankictowani michi mozliwos¢ wskazania kilku adpowiedzi.

W portfelu umow leasingowych wysoki odsetek stanowily rowniez maszyny
i urzadzenia przemystowe (Srednio 52.2%). przy czym nalezy zauwazyé. iz byly one
leasingowane w duzym stopniu przez jednostki zatrudniajace powyzej 49 os6b. Znacz-
nie mniej preedsigbiorstw uzytkowato w drodze leasingu linie technologiczne i wyposa-
zenie. Nieruchomoscei stanowity przedmiot leasingu w przypadku 16.7% duzych i 6.7%
srednich przedsigbiorstw. Najmniejszym zainteresowaniem wsrod ankietowanyeh cie-
szyl sig leasing sprzetu komputerowego (srednio ok. 3%).

Podsumowanie

Leasing umozliwia sfinansowanie ze srodkow obeych wigkszej czesei lub na-
wet calosci kosztow inwestycji. Z leasingu korzystaja male firmy, jak rowniez duze
korporacje gospodarcze. Stwarza on mozliwosci realizowania ..szybkich inwestycji®
pozwalajacych elastycznie reagowaé przedsigbiorstwu na zmiany rynkowe 1 rosnacy
konkurencje. Leasing 1o znacznie mniej skomplikowane procedury niz w przypadku

). Roston, Znaczenie leasingu w rozwoju preedsighiorsoy, [w:] A, Birski (red.), Uwarunkowania rinkowe
konkurencyfnosci preedsichiorstw, Wydawnictwo UWNM w Olsztynie, Olsztyn 2008, s, 184,
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kredytu. 10 rowniez tagodniejsze niz przy kredycie wymagania finansujacego co do
kondycji ekonomicznej korzystajacego.

O wyborze leasingu w duzej mierze decyduja rowniez obowiazujace rozwiaza-
nia systemu podatkowego. dajace podmiotom decydujacym sig na leasingowanie dobr
inwestycyjnych wiele preferencji. Finansowanie zakupoéw inwestycyjnych w drodze
Jeasingu zapewnia dostgp do najnowoczesniejszych maszyn. urzadzen. rozwiazan tech-
nologicznych. co jest szczegolnie wazne dla matych i srednich przedsigbiorstw dyspo-
nujacych stosunkowo niewielkim kapitalem. Istnieja towarzystwa leasingowe. kiore
oferuja tzw. full leasing na przyklad komputerdw, zobowigzujac si¢ do wymiany sprze-
tu na nowy po pewnym czasie, kiedy nastapi technologiczne zestarzenie si¢ sprzgtu.
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Summary

PREMISES FOR CHOICE A LEASING AS A SOURCE
OF FINANCING INVESTMENT PURCHESES

This paper presents the results of research into financing investment purchases
by leasing. The study covered 67 enterprises from province of Warmia and Mazury
which were differentiated in relation to the employment and sales level and organiza-
tional forms. The empirical studies allowed to identify and indicate the premises for
choice a leasing as a source of financing material investments in the enterprises. The
respondents indicated the importance of every particular premise and attributed to it
respectively an appropriate rank: very important, important. less important, unimpor-
tant. Answers that were given by respondents exposed also the most important quality
and errors this form of financing of investment. They gave also the information about
a scale of leasing use and kind of investment goods leased by enterprises.
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