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OSEtONA PODATKOWA A OPLACALNOSC LEASINGU

1. WPROWADZENIE

Specyficzng i jednocze$nie dynamicznie rozwijajacg sie formg finanso-
wania inwestycji przedsiebiorstw jest leasing. Umozliwia on bowiem dys-
ponowanie $rodkiem trwatym bez koniecznosci angazowania jednorazowo
znacznych naktadéw finansowych. Przedsiebiorstwo moze za uzywanie lub
uzywanie i pobieranie pozytkow z leasingowanego sktadnika majgtku wno-
si¢ optaty z wptywdéw pienieznych, uzyskanych w trakcie eksploatacji tego
sktadnika majatku.

Leasing jako forma finansowania inwestycji stwarza takze szczegdlne moz-
liwosci w zakresie wykorzystania ostony (tarczy) podatkowej. To wiasnie zagad-
nienie stanowi¢ bedzie gtéwny przedmiot zainteresowan niniejszego opracowania.

2. POJECIE LEASINGU

Lesing jest stosunkowo nowg kategorig ekonomiczng. W praktyce gos-
podarczej pojawit sie na poczatku lat pieédziesigtych XX w. w USA, jako
efekt presji postepu technicznego i ostrej konkurencji na rynku zbytul
W Europie rozpowszechnit sie niespetna 10 lat pdzniej. Stanowi on popularng
forme obrotu gospodarczego oraz metode finansowania inwestycji2

Mimo ze stowo ,leasing” pochodzi od angielskiego czasownika to lease
- dzierzawi¢, najmowaé¢ - umowy leasingu nie mozna utozsamia¢ z umowa
dzierzawy lub najmu. Umowe leasingu odrézniajg bowiem od tych ostatnich
trzy nastepujgce przestanki3

* Dr w Katedrze Finanséw i Bankowosci UL.

1 M. P. Zyrek, Leasing w podatkach i ksiegowosci, Difin, Warszawa 2001, s. 22.

2 Ibidem, s. 23. oraz M. Gotda, Leasing. Zagadnienia prawne, Difin, Warszawa 1999, s. 14.

3 D. Zatupka, M. Zyniewicz, Leasing ABC oraz D. Wszystko o ekonomicznych i podat-
kowych aspektach leasingu, Oficyna Wydawnicza UNIMEX, Wroclaw 1999, s. 12.
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- przedmiotem umowy jest Srodek trwaty, wykorzystywany przez leasin-
gobiorce w dziatalnosci gospodarczej;

- okreslony jest czas trwania umowy;

- wynagrodzenie za uzywanie przedmiotu leasingu ma charakter pie-
niezny.

Najogdlniej leasing mozna okresli¢ jako transakcje potwierdzong umowsa,
polegajgcg na oddaniu przez jedng strone (leasingodawce, finansujacego)
drugiej stronie (leasingobiorcy, korzystajgcemu) rzeczy lub prawa majat-
kowego (przedmiotu leasingu) do odptatnego uzytkowania w okresie ozna-
czonym w umowie4.

Warto jednocze$nie podkresli¢, ze wszystkie umowy leasingowe majg
okreslong specyfike wyrozniajacg je sposrdd innych umoéw. Zwykle stanowig
one, ze:

- przedmiot leasingu jest zawsze w okresie umowy wiasnoscig lea-
singodawcy;

- leasingobiorca wnosi optate za uzytkowanie przedmiotu leasingu w fo-
rmie pienieznej;

- optata leasingowa uiszczana jest w formie ptatnosci roztozonych
w czasie;

- leasingodawca moze odebra¢ przedmiot leasingu korzystajagcemu tylko
w szczegélnych przypadkach - okreslonych w umowie;

- leasingobiorca nabywa uprawnienia wynikajgce z umowy, lecz rowno-
cze$nie obejmuje obowigzki okre$lone w tej umowie;

- niektére umowy zapewniajg leasingobiorcy prawo zakupu przedmiotu
leasingu, z ktérego nie musi on jednak skorzystac¢h

Umowy leasingu wystepujgce w praktyce gospodarczej majg charakter
dynamiczny i podlegajg ciggtym zmianom. Czesto u podstaw tych zmian
lezy che¢ spetnienia, w mozliwie najszerszym zakresie, oczekiwan leasin-
gobiorcy oraz zabezpieczenia intereséw stron transakqi leasingowych. Sprzyja
to rozwojowi réznych form leasingu, a w efekcie rozszerza game umow
leasingowych. Dlatego ze wzgledow zarowno teoretycznych, jak i praktycz-
nych niezbedna jest systematyzacja réznorodnych form umow leasingowych.

Transakcje leasingowe mozna klasyfikowaé¢ z punktu widzenia réznych
kryteriow. Przyktadami najczesciej stosowanych kryteriow moga byé: chara-
kter umowy, liczba stron umowy, przedmiot umowy, czas trwania umowy,
waluta transakcji, wysoko$¢ opiaty wstepnej itp. Ze wzgledu na charakter
tego opracowania nalezy zwréci¢ uwage na kryterium charakteru umowy,
ktore pozwala wyrdzni¢ leasing finansowy i leasing operacyjny.

4 Por.: ibidem, s. 11. oraz A. Helin, K. G. Szymanski, Leasing finansowy - nowe regulacje
w prawie bilansowym, ,,Przeglad Podatkowy” 2001, nr 10, s. 3.
5A. Helin, K. G. Szymanski, op. cii., s. 3.



Leasing finansowy w nauce ekonomii jest traktowany jako leasing sensu
stricto6 i okreslany jest mianem leasingu kapitatowego. Czas trwania umowy
jest zblizony do okresu ekonomicznej przydatnosci przedmiotu leasingu.
Przedmiot ten zaliczany jest do skladnikow majatku leasingobiorcy (korzys-
tajacego). Suma optat leasingowych z reguly przekracza warto$¢ obiektu
umowy. Finansujacy w leasingu finansowym w pewnym stopniu kredytuje
korzystajgcego, ktéry po okresie umowy ma prawo przejag¢ przedmiot leasin-

u.

) Umowa leasingu operacyjnego zawierana jest na czas krétszy od okresu
ekonomicznej przydatnosci leasingowego skiadnika majatku7. Wobec tego
przedmiot leasingu moze by¢ wielokrotnie oddawany w uzytkowanie kolej-
nym leasingobiorcom. Wnoszone przez korzystajagcego optaty leasingowe sg
z zasady nizsze od wartoSci leasingowanego sktadnika majatku. Przedmiot
transakcji leasingowej wykazywany jest w ewidencji finansujgcego i przez
niego jest réwniez amortyzowany.

Wspomniany podziat ma podstawowe znaczenie z punktu widzenia tarczy
podatkowej. Przesagdza on bowiem o wielkosci czesci odsetkowej raty leasingu
oraz o zaliczeniu przedmiotu leasingu do majatku finansujacego lub korzys-
tajgcego, a tym samym wskazuje podmiot amortyzujacy skitadnik majatku
trwatego, ktory jest przedmiotem umowy leasingu. Istotnym czynnikiem
wptywajagcym na ostone podatkowg sg réwniez przepisy podatkowe obowig-
zujgce w danym Kraju.

W polskiej praktyce gospodarczej rozwdj leasingu integralnie tgczy sie
z poczatkiem transformacji spoteczno-gospodarczej, czyli przetlomem lat
osiemdziesigtych i dziewiecdziesigtych. Jednak do 2000 r. zasady funk-
cjonowania leasingu nie byly okreslone przepisami prawa, a umowa lea-
singu byta umowg nienazwang. Dopiero wprowadzone w 2000 r. zmiany
w kodeksie cywilnym usankcjonowaly istniejgcg praktyke leasingu i wpro-

wadzity nazwe ,leasing” do polskiego prawa8 Popularne terminy - lea-
singodawca” i ,leasingobiorca”, zostaly we wspomnianym akcie prawnym
zastgpione pojeciami ,finansujgcy” i ,,korzystajacy”, a leasing zdefiniowa-

no w nastepujacy spos6b: ,Przez umowe leasingu finansujacy zobowiazuje
sig, w zakresie dziatalnosci swego przedsiebiorstwa, naby¢ rzecz od ozna-
czonego zbywcy na warunkach okreslonych w tej umowie i oddac te
rzecz korzystajgcemu do uzywania albo do uzywania i pobierania pozyt-
kéw przez czas oznaczony, a korzystajagcy zobowigzuje sie zaptaci¢ finan-
sujagcemu w uzgodnionych ratach wynagrodzenie pieniezne, réwne co

6 M. Gotda, op. cit., s. 21.

7 A. Helin, K. G. Szymanski, op. cit., s. 3.

8 Ustawa z dnia 26 lipca 2000 r. o zmianie ustawy - Kodeks cywilny, DzU 2000, nr 74,
poz. 857.



najmniej cenie lub wynagrodzeniu z tytutu nabycia rzeczy przez finan-
sujgcego” 9

W przywotanej definicji wyeksponowano fakt, ze raty leasingowe powin-
ny pokryé wydatki finansujacego zwigzane z zakupem rzeczy (przedmiotu
leasingu), co sugeruje, ze regulacje prawne zawarte w kodeksie cywilnym
koncentruja sie na leasingu finansowym. Oznacza to jednocze$nie pominie-
cie leasingu operacyjnego, jako dziatalnosci gospodarczej polegajacej na
wielokrotnym najmie lub dzierzawie tej samej rzeczy réznym podmiotom
gospodarczym10

Zmieniona ustawa o rachunkowos$ci z 2000 r.11, okreslajgca warunki
zaliczania leasingowanego $rodka trwalego do aktywow korzystajgcego lub
finansujacego, nie uzywa okreslenia ,leasing”. Jednak postuguje sie terminami
»finansujacy” i ,korzystajacy”, ktére zostaty uzyte w definicji leasingu
zawartej w kodeksie cywilnym.

Z kolei ustawy o podatku dochodowym od os6b fizycznych i od
os6b prawnych, definiujgc umowe leasingu, odwotujg sie do definicji
zawartej w kodeksie cywilnym. Obie wspomniane ustawy czynig to
w sposOb identyczny stwierdzajac, ze przez umowe leasingu ,rozumie sie
umowe nazwang w kodeksie cywilnym, a takze kazdg inng umowe, na
mocy ktérej jedna ze stron, zwana »finansujagcym« oddaje do odptatnego
uzywania albo uzywania i pobierania pozytkéw na warunkach okreslo-
nych w ustawie drugiej stronie, zwanej »korzystajagcym«, podlegajace
amortyzacji $rodki trwate lub wartoSci niematerialne i prawne, a takze
grunty” 12

Warto podkres$li¢, ze w przeciwienistwie do definicji kodeksowej w usta-
wach podatkowych przedmiot leasingu (rzecz) zostat ograniczony do pod-
legajacych amortyzacji srodkéw trwatych oraz gruntow. Jednocze$nie zakres
pojecia umowy leasingu zostatl rozszerzony na inne umowy, na mocy ktdérych
finansujgcy oddaje $rodki trwate do odpiatnego uzywania albo uzywania
i pobierania pozytkow korzystajgcemu. Oznacza to, ze cytowana tu definicja
leasingu (sformutowana w ustawach podatkowych) obejmuje zaréwno leasing
finansowy, jak i leasing operacyjny. Ze wzgledu na charakter opracowania
w dalszych rozwazaniach wykorzystywana bedzie ta wiasnie definicja umowy
leasingu.

9 Art. 7091' kodeksu cywilnego, Ustawa z dnia 26 lipca 2000 r..... poz. 857, ust. 1

10 M. Turzynski, Ewidencja leasingu u korzystajgcego - kierunki zmian, ,,Rachunkowos$¢”
2001, nr 4, s. 222.

11 Ustawa z dnia 9 listopada 2000 r. o zmianie ustawy o rachunkowosci, DzU 2000, nr 113,
poz. 1186, art. 3, ust. 4 i 5.

12 Ustawa z dnia 26 lipca 1991 r. o podatku dochodowym od os6b fizycznych, DzU 2000,
nr 14, poz. 176 z p6zn. zm. art. 23a oraz Ustawa z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym
od oséb prawnych, DzU 2000, nr 54, poz. 654 z p6zn. zm. art. 17a.



3. OSLONA PODATKOWA W LEASINGU

Leasing to niekonwencjonalne i atrakcyjne zrédto finansowania inwes-
tycji. Umozliwia sfinansowanie nie tylko $rodka trwatego, ale takze kosztow
transportu i zainstalowania tego Srodka - przedmiotu leasingu. Leasin-
gobiorca (korzystajacy) nie musi jednorazowo angazowaé znaczacych $rod-
kow wilasnych na zakup danego sktadnika majgtku. W ten sposob za-
chowuje rezerwe gotdwkowa, ktdrag moze przeznaczy¢ na inne cele inwes-
tycyjne lub biezace. Natomiast optaty zwigzane z wykorzystywaniem przed-
miotu leasingu moze finansowaé¢ z wptywdw jakie ten przedmiot przynosi
w okresie trwania umowy. Taki sposéb rozliczania kosztow leasingu sta-
nowi jednocze$nie forme zabezpieczenia leasingobiorcy przed skutkami
inflaciji.

Umowa leasingu pozwala na elastyczne dostosowanie warunkéw transak-
cji do potrzeb i oczekiwan stron. Wyrazem tego moze by¢ roztozenie w czasie
ptatnosci leasingowych zgodnie z mozliwoSciami patniczymi i potrzebami
korzystajgcego.

Przyktadowo, wymienione cechy leasingu, to giéwnie korzysci dla leasin-
gobiorcy (korzystajacego). Warto podkresli¢, ze cechy te nie wyczerpujg
petnej listy korzysci ani tez nie uwzgledniajg wad leasingu, takich jak np.
brak mozliwosci rozwigzania umowy leasingu przez korzystajgcego (oprécz
przypadku gdy przedmiot leasingu ma wady, za ktore ponosi odpowiedzial-
nos$¢ finansujacy). Niemniej jednak leasing jest atrakcyjng forma finansowania
inwestycji podmiotéw gospodarczych, a zwilaszcza nalezacych do sektora
matych i $rednich przedsiebiorstw, ktére dysponujg skromnymi zasobami
kapitatbw wiasnych, a jednocze$nie majg ograniczony dostep do Zzrodet
finansowania obcego.

Transakcje leasingu wplywajg nie tylko na sytuacje ekonomiczno-fi-
nansowg stron umowy leasingu, lecz takze oddziatujg na catg gospodarke
kraju. Mozna wiec mowi¢ o korzysciach makroekonomicznych leasingu,
takich jak13 pobudzanie koniunktury inwestycyjnej, wzrost poziomu te-
chnologicznego poprzez szybsze wdrazanie nowosci technicznych i przy-
spieszong amortyzacje, zwiekszanie wptywéw budzetowych z tytutu podatku
obrotowego i dochodowego, angazowanie instytuq'i finansowych w dzia-
tania gospodarcze.

Wsrod pozytywnych cech leasingu na szczegélng uwage zastuguje moz-
liwos¢ wykorzystania ostony podatkowej. Ostona podatkowa (tarcza podat-
kowa) pozwala na zaliczenie okre$lonych wydatkéw (kosztéw) do kosztoéw
uzyskania przychodéw, co uzasadnia odliczenie tych wydatkéw od podstawy

3 M. Stupczynski, Opodatkowanie leasingu w polskim prawie, OLYMPUS, Warszawa
1995, s. 32.



opodatkowania. Tarcza podatkowa wykazuje zwigzek ze strukturg kapitatu,
a w efekcie réwniez z wartoscig przedsiebiorstwald

F. Modigliani i M. H. Miller wykazali wystepowanie wptywu struktury
kapitatu na warto$¢ przedsiebiorstwa w sytuacji, kiedy przedsiebiorstwo placi
podatek dochodowy15 Odsetki od kapitatléw obcych, zmniejszajace podstawe
opodatkowania, po uwzglednieniu opodatkowania, stanowig ostone podat-
kowa, ktora powoduje wzrost przeptywdw pienieznych dla wiascicieli. Wzrost
udziatu dtugu w finansowaniu przedsiebiorstwa zwieksza ostone podatkows,
a w efekcie warto$¢ przedsiebiorstwale. Warto$¢ przedsiebiorstwa korzys-
tajagcego z dzwigni finansowej jest wieksza od wartoSci przedsiebiorstwa
niewykorzystujacego kapitatow obcych o odsetkowa tarcze podatkowa, czyli
o iloczyn kwoty odsetek od kapitatow obcych i stopy podatku dochodowego.
Dlatego wzrost wartosci firmy zalezny jest od:

- kwoty odsetek (wielkosci zadtuzenia - struktura kapitatu i oprocen-
towanie kapitatdw obcych);

- stopy podatku dochodowego.

Wzrost udziatu kapitatéw obcych w finansowaniu, przy uwzglednieniu
podatku dochodowego, wigze sie z nastepujacymi przestankamilrz:

- kapitat obcy jest relatywnie tanszy niz kapitat wiasny;

- zwieksza sie ryzyko finansowe, a przez to zwieksza sie koszt kapitatu
wiasnego;

- powstajg odsetkowe tarcze podatkowe.

Przedsiebiorstwo korzystajgce z dzwigni finansowej - zwiekszajagc udziat
kapitatow obcych - powieksza swojg wartosé. Jednak zjawisku temu czesto
towarzyszy wzrost ryzyka finansowego, gdyz wyzszy poziom zadiuzenia moze
powodowa¢ pojawienie sie trudnosci finansowych, a w konsekwencji nawet
bankructwo. Innymi czynnikami ograniczajagcymi zakres wykorzystania od-
setkowej tarczy podatkowej: sg poziom dochodéw podlegajacy opodatkowa-
niu oraz podatki osobistel8 Rentowno$¢ przedsiebiorstwa, a w szczegolnosci
generowany przez nie dochdd przed opodatkowaniem powinien byé przynaj-
mniej na tyle wysoki, aby mozliwe bylo peine wykorzystanie ostony podat-
kowej. Z kolei wysokie podatki osobiste mogag zacheca¢ wiascicieli do
zwigkszania zyskéw zatrzymanych, a tym samym ograniczania zapotrzebo-
wania na kapitaty obce.

14 Por.: J. lwin, Z. Niedzielski, Rzeczowy majatek trwaty. Amortyzacja i inwestycje w finan-
sach przedsiebiorstw, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2002, s. 101 i 102.

15 Ibidem.

16 A. Duliniec, Struktura i koszt kapitalu w przedsiebiorstwie, Wydawnictwo Naukowe
PWN, Warszawa 2001, s. 114 oraz M. Jerzemowska, Ksztattowanie struktury kapitatu tv spétkach
akcyjnych, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 1999, s. 81.

11 M. Jerzemowska, op. cit., s. 82.

18 lbidem, s. 82.



Przedsiebiorstwo moze, oprécz odsetkowej tarczy podatkowej, wykorzys-
tywaé rowniez réwniez inne - tzw. nieodsetkowe tarcze podatkowe, wynika-
jace z amortyzacji i ulg inwestycyjnych. Nieodsetkowe tarcze podatkowe
moga ogranicza¢ efekt odsetkowej tarczy podatkowejl19.

Zalezno$¢ miedzy odsetkowgq tarcza podatkowgq a wartoscig przedsiebior-
stwa mozna przenies¢ na amortyzacyjng tarcze podatkowg. Wartos¢ firmy
stosujacej przyspieszong amortyzacje jest wieksza o amortyzacyjng tarcze
podatkowg od wartosSci przedsiebiorstwa stosujgcego liniowag amortyzacje0.

Przedsiebiorstwa korzystajgce z wyzszych odpiséw amortyzacyjnych
w mniejszym stopniu wykorzystujg kapitaty obce, czyli wyzsza wartos¢
amortyzacyjnej tarczy podatkowej przyczynia sie do obnizenia odsetkowej
tarczy podatkowej2l J. lwin i Z. Niedzielski stwierdzajg, ze optymalna
struktura kapitatdbw wystapi woéwczas, gdy suma wartosci odsetkowej tarczy
podatkowej i amortyzacyjnej tarczy podatkowej jest najwieksza przy danym
opodatkowaniu przedsiebiorstwa22.

Z punktu widzenia transakq'i leasingowych mozna wyréznic:

- odsetkowg ostone podatkowg, zwigzang z odsetkowg czeScig raty
leasingowej;

- ostone podatkowa, wynikajacg z amortyzacji leasingowanych srodkow
trwatych;

- ostone podatkowg z tytutu zaliczenia optat leasingu operacyjnego do
kosztéw uzyskania przychoddw.

Rata optat leasingowych sktada sie z dwoch zasadniczych czesci: kapitato-
wej i odsetkowej.

R1 = Rk + RO

gdzie:

R1 - rata optaty leasingowej,

Rk - cze$¢ kapitatowa raty leasingowej,

Rn - cze$¢ odsetkowa raty leasingowej.

Czes¢ kapitatowa odzwierciedla $rodki refinansujace wydatki, jakie ponidst
finansujgcy na zakup przedmiotu leasingu. Natomiast cze$¢ odsetkowa jest
forma wynagrodzenia dla finansujgcego za zaangazowanie kapitatow w re-
alizacje transakcji leasingowej.

Méwigc o odsetkowej ostonie podatkowej w transakcjach leasingu, rozu-
mie sie przez to tarcze podatkowa, jaka powstaje w zwigzku z okresowymi
ptatnosciami czesci odsetkowej raty kapitatowej. Zgodnie z art. 17a oraz 17f

19 Ibidem, s. 83.

20 J. lwin, Z. Niedzielski, op. cit., s. 102.
21 Ibidem, s. 102.

2 lbidem, s. 102 i 103.



ustawy podatkowej23 cze$¢ odsetkowa zaliczana jest do kosztéw uzyskania
przychodu korzystajacego, jezeli sa spetnione tgcznie nastepujgce warunki:

- umowa leasingu zostata zawarta na czas oznaczony,

- suma ustalonych w umowie leasingu optat bez podatku VAT rowna
jest przynajmniej wartosci poczatkowej leasingowanego S$rodka trwatego:
przedmiotu leasingu;

- umowa stanowi, ze odpisy amortyzacyjne w okresie trwania umowy
leasingu dokonywane sg przez korzystajgcego24.

Umowa leasingu spetniajgca powyzsze warunki, to leasing finansowy.
Upowaznia ona korzystajgcego do zaliczenia kosztow optaty odsetkowej
i amortyzacji do kosztow uzyskania przychodéw. Natomiast cze$¢ kapitatowa
raty jest traktowana jako refinansowanie $rodkéw finansowych, zaangazo-
wanych przez finansujgcego. Korzystajacy, ptacac raty kapitatowe, sptaca
warto$¢ leasingowanego dobra, ktére po okresie leasingu stanie sie jego
wiasnoscig zgodnie z warunkami okreslonymi w umowie.

Inne zasady zaliczania ptatnosci leasingowych do kosztow uzyskania przy-
chodu (z punktu widzenia podatkowego) wystepujag w przypadku leasingu
operacyjnego. Zgodnie z art. 17b ustawy podatkowej25 optaty ustalone
w umowie leasingu z tytutu uzywania srodkéw trwatych oraz wartosci niema-
terialnych i prawnych stanowig koszt uzyskania przychodow korzystajacego.
Warunkiem zaliczenia petnej kwoty optat leasingowych do kosztow uzyskania
przychodow jest spetnienie przez umowe leasingu nastepujacych warunkdéw:

- umowa winna by¢ zawarta na czas oznaczony, stanowiacy co najmniej
40% normatywnego czasu amortyzacji rzeczy ruchomych oraz wartosci
niematerialnych i prawnych, albo zawarta na co najmniej 10 lat, jezeli jej
przedmiotem s nieruchomos$ci podlegajace amortyzacji;

- suma ustalonych w niej optat, pomniejszona o nalezny podatek VAT,
odpowiada co najmniej wartosci poczatkowej srodkéw trwatych lub wartosci
niematerialnych i prawnych;

- finansujgcy w dniu zawarcia umowy nie korzysta ze zwolnien w poda-
tku dochodowym26.

Rozliczanie peinej kwoty optat leasingu operacyjnego powoduje, ze w tym
przypadku nie wystepuje problem amortyzacji i czeSci odsetkowej raty
leasingowej.

Umowy leasingu mogg uwzglednia¢ tzw. rate inicjalng (pierwszg rate,
czynsz inicjalny, czynsz wstepny), czyli jednorazowg optate wnoszong w mo-
mencie zawierania umowy. Rata ta w przypadku leasingu operacyjnego

23 Ustawa z dnia 15 lutego 1992 r...., rozdz. 4a, art. 17a oraz 17f.

24 M. Turzynski, Umowa leasingu: rachunkowo$¢ a podatki, ,,Rachunkowos$¢” 2002, nr 7,
s. 6. oraz Ustawa z dnia 15 lutego 1992 r...., rozdz. 4a, art. 17f.

25 Ustawa z dnia 15 lutego 1992 r...., rozdz. 4a, art. 17b.

2% lbidem, oraz M. Turzynski, Umowa leasingu..., s. 6.



stanowi u korzystajacego (leasingobiorcy) koszt uzyskania przychodu. Nato-
miast jezeli umowa dotyczy leasingu finansowego, to rata inicjalna jest
zaliczana do sptaty wartosci przedmiotu leasingu, a wiec nie moze byé
zaliczona przez leasingobiorce do kosztu uzyskania przychodu?r.

Odsetkowa ostona podatkowa integralnie taczy sie z kosztami kapitatu
obcego. Jej rozmiar zalezy od kwoty ptaconych odsetek z tytutu wykorzys-
tania obcych srodkdw finansowych. Wobec tego jej skala zalezy od wielkosci
kapitatbw obcych angazowanych w dziatalno$¢ inwestycyjng, stopy procen-
towej (kosztu kapitatdéw obcych) oraz stopy podatku dochodowego.

Podmioty, ktore wykorzystujg srodki trwate oraz wartosci niematerialne
i prawne oraz jednocze$nie majg prawo amortyzowania tych obiektow
majatku trwatego, moga wykorzystywa¢ ostone podatkowg z tytutu amor-
tyzacji. W przypadku leasingu sytuacja taka wystepuje tylko w warunkach
leasingu finansowego, kiedy umowa jednoznacznie stanowi, ze odpisoéw
amortyzacyjnych bedzie dokonywaé korzystajacy, przy jednoczesnym spet-
nieniu pozostatych dwdéch warunkéw (umowa jest zawarta na czas oznaczo-
ny, a suma ptatnosci leasingowych bez naleznego podatku VAT rdéwna jest
przynajmniej warto$ci poczatkowej przedmiotu leasingu). Amortyzacja nali-
czana jest zgodnie z ogdlnymi zasadami amortyzacji, okreslonymi w ustawach
0 podatku dochodowym. Jednocze$nie korzystajacy moze skorzysta¢ z prze-
pisow art. 161, ust. 5 ustawy o podatku dochodowym od o0s6b prawnych28,
Przywotane przepisy pozwalajg korzystajagcemu, w przypadku leasingu $rod-
kow trwatych, zaliczanych do grupy 3-6 klasyfikacji, oraz umowy leasingu
nieruchomosci, zawartej na okres przynajmniej 60 miesiecy, ustali¢ stawki
amortyzacyjne w proporcji do okresu leasingu.

Zgodnie z obowigzujgcymi przepisami podatkowymi wyroznia sie piec
sposobow amortyzowania Srodkéw trwatych, ktére wykorzystuja:

- metode jednorazowego odpisu (art. 16f, ust. 3);

- metode liniowg uwzgledniajacg: stawke z wykazu (art. 16i, ust. 1),
stawke z wykazu podwyzszong (art. 16i, ust. 2-A oraz 6 i 7), stawke
z wykazu obnizong (art. 16i, ust. 5), stawke indywidualng (art. 16j), stawke
wynikajagca z okresu trwania umowy (art. 16t);

- metode degresywno-liniowg (art. 16k, ust. 1-3);

- metode stanowigcg kombinacje jednorazowego odpisu (30%) i metody
liniowej lub degresywno-liniowej (art. 16k, ust. 4-6)29.

27 Por.: H. Kowalewska, Podatek dochodowy od oséb prawnych. Czynsz inicjalny leasin-
gobiorcy jako jego koszt uzyskania przychodu, ,,Przeglad Podatkowy” 2002, nr 1, s. 25.

28 Ustawa z dnia 15 lutego 1992 r . art. 16t ust. 5 oraz B. Ogrodowczyk, Nowe przepisy
podatkowe o leasingu, ,,Rachunkowos$¢” 2001, nr 11, s. 688.

29 M. Wasilewicz, Amortyzacja podatkowa S$rodkéw trwatych v spétkach kapitatowych,
»Controlling i Rachunkowo$¢ Zarzadcza™ 2003, nr 6, s. 25 oraz Ustawa z dnia 15 lutego
1992 r rozdz. 3.



Z punktu widzenia interesow leasingobiorcy korzystny jest wybdr metody
amortyzacji, zapewniajacy wyzszy jej poziom. Wyzszy poziom amortyzacji
zapewnia wiekszy efekt ostony podatkowej oraz przyczynia si¢ do wzrostu
przeptywow pienieznych.

Warto zwréci¢ uwage na sposéb obliczania odsetkowej tarczy podatkowej
w praktyce gospodarczej. W przypadku realizacji inwestycji finansowanej
kapitatami obcymi odsetki od tych kapitatéw, naliczone w okresie budowy
(realizacji inwestycji), zwiekszajg wartos¢ inwestycji (zaliczane sg do naktadow
inwestycyjnych). Konsekwencjg takiego podejscia jest nizsza wartos¢ odset-
kowej tarczy podatkowej30. Jednoczes$nie wzrost naktadéw inwestycyjnych
wplywa na wzrost warto$ci inwestycji, a tym samym wzrost amortyzacyjnej
tarczy podatkowej.

4. OCENA OPLACALNOSCI LEASINGU A OSLONA PODATKOWA

Wykorzystanie leasingu w finansowaniu inwestycji uzaleznione jest od
korzysci osigganych przez strony umowy. Podstawowe znaczenie ma opta-
calno$¢ leasingu z punktu widzenia inwestora, ktérego decyzje wplywajg
na rozwo0j i zakres zastosowania tej formy finansowania inwestycji. Stad
tez w procesach decyzyjnych inwestoréw zasadnicza role spetnia ocena
optacalnos$ci leasingu. W teorii i praktyce gospodarczej wykorzystywanych
jest wiele uje¢ metodologicznych tego zagadnienia. Mimo to przedsiebio-
rstwa ciagle zgtaszajg zapotrzebowanie na proste, a jednocze$nie wiarygodne
narzedzia oceny.

W metodologii oceny optacalnosci leasingu, podobnie jak w kazdej formie
finansowania obcego, wazng role odgrywa ostona podatkowa z tytutu od-
setek, ktdre zgodnie z obowigzujgcymi przepisami zaliczane sg do kosztow
uzyskania przychodéw. Umowa leasingu stwarza jednoczes$nie dodatkowe
mozliwosci wykorzystania ostony podatkowej z tytutu kosztéw obstugi
leasingu operacyjnego oraz amortyzowania uzytkowanych $srodkéw trwatych
w ramach leasingu finansowego. Dlatego warto zwréci¢ uwage na wybrane
aspekty ostony podatkowej w transakcjach leasingowych. W tym celu przy-
jeto przedstawione dalej zatozenia.

Przedsiebiorstwo budowlane w zwigzku z zawartym czteroletnim kon-
traktem na realizacje inwestycji drogowej musi powiekszy¢ potencjat produk-
cyjny o maszyny do robot ziemnych wartosci 2500 tys. zt. Maszyny te

0 Por.: W. Behrens, P. M. Hawranek, Poradnik przygotowania przemystowych studiéw
feasibility, wydanie poprawione i rozszerzone, UNIDO, Warszawa 1993, s. 337 oraz J. lwin,
Z. Niedzielski, op. cit., s. 101.



zaliczane sg do srodkow trwatych, a ich stawka amortyzacji (st"J wynosi
18%3L Ze wzgledu na bardziej intensywne w stosunku do warunkéw prze-
ciethnych wykorzystanie tych maszyn mozliwe jest zwiekszenie stawki o wspoi-
czynnik 1,3. Po zrealizowaniu kontraktu przedsiebiorstwo nie przewiduje
dalszego uzytkowania wspomnianych maszyn.

Przyjeto, ze przedsiebiorstwo moze pozyska¢ potrzebne maszyny, zawie-
rajac umowe leasingu. Mozliwy jest leasing operacyjny lub finansowy. W obu
przypadkach wystepuje czynsz inicjalny w wysokosci 10% wartosci przed-
miotu leasingu. Raty zwigzane z obstugg leasingu sg jednakowej wysokosci
i mogg byC¢ ptacone, albo na poczatek, albo na koniec kwartatu. Ze wzgledu
na poréwnywalno$é poszczeg6lnych form leasingu przyjeto identyczny po-
ziom oprocentowania transakcji leasingu.

Zgodnie z obowigzujgcymi przepisami czynsz inicjalny w przypadku
umowy leasingu operacyjnego traktowany jest jako element optaty leasin-
gowej i zaliczany do kosztow uzyskania przychodéw. Natomiast w umowach
leasingu finansowego stanowi on element sptaty kapitatu i nie jest zaliczony
do kosztu uzyskania przychodu.

Po okresie umowy przedmiot leasingu operacyjnego jest zwracany finan-
sujgcemu (leasingodawcy), a leasingobiorca nie ma z tego tytutu zadnych
korzysci. Z kolei umowa leasingu finansowego w rozwazanym przypadku
umozliwia nabycie przez korzystajgcego przedmiotu leasingu za 5% jego
wartosci poczatkowej. Poniewaz przedmiot ten nie bedzie dalej wykorzys-
tywany, leasingobiorca moze go sprzeda¢ zgodnie z ceng rynkowg za 500
tys. zt. Koszt uzyskania tego przychodu wynosi 125 tys. zt (5% z 2500 tys.
zt), totez leasingobiorca bedzie musiat zaptaci¢ podatek dochodowy od 375
tys. zt (500 tys. zt - 125 tys. zb).

Przedstawiony przykiad i przyjete zatozenia postuzyly do ukazania pra-
ktycznych aspektéw ostony podatkowej w ocenie optacalnosci leasingu
oraz jej skali i znaczenia. W tym celu wykorzystano zestawienia wydatkéw
pienieznych popularne w réznych metodach oceny optacalnosci leasingu3
Postuzono sie czterema wariantami finansowania przedsiewziecia inwes-
tycyjnego:

I. Leasing operacyjny - raty platne z gory;

Il.  Leasing operacyjny - raty piatne z dotu;

I1l. Leasing finansowy - raty ptatne z géry;

IV. Leasing finansowy - raty piatne z dotu.

3l Zatgcznik 1: Wykaz rocznych stawek amortyzacyjnych, [w:] Ustawa z dnia 27 lipca
2002 r. o0 zmianie ustawy o podatku dochodowym od os6b prawnych, DzU 2002, nr 141, poz. 1179.

2 Zob.: A. Rutkowski, Analiza opfacalnosci leasingu, ,,Monitor Rachunkowosci i Finanséw”
2001, nr 7-8, s. 82-85; R. A. Brealey, S. C. Myers, Podstawy finanséw przedsiebiorstw, t. II,
Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 1999, s. 1045-1056.



Kazdy z rozwazanych wariantéw zapewnia mozliwo$¢ dysponowania
Srodkami trwatymi w okresie realizacji czteroletniego kontaktu.

W ujeciu bazowym przyjeto: kwartalng stope oprocentowania leasingu
(rkl) na poziomie 3% oraz roczng stope dyskontowg réwng 9,72%
{(r**x 4)x @ - 7)}. Wykorzystujagc metodologie opisang w artykule
Z. Koniecznego33 okreslono dla poszczeg6lnych wariantéw leasingu raty
leasingu: w podziale na cze$¢ kapitatowg i odsetkowg. W ten sposob
ustalone ptatnosci zwigzane z obstugg leasingu wykorzystano w dalszej
czesci analizy. Przyktadowa kalkulacje dla wariantu | zaprezentowano
w zatgczniku 1

Uzyskane rezultaty postuzyty do sporzadzenia zestawieni przeptywow
pienieznych, uwzgledniajagcych wydatki pieniezne oraz ostone podatkows.
W zestawieniach tych pominieto doptyw Srodkéw pienieznych odzwiercied-
lajacych fakt oddania do dyspozycji korzystajagcemu (leasingobiorcy) przed-
miotu leasingu, a takze odptyw Srodkdéw pienieznych w momencie zwrotu
tego Srodka zgodnie z umowga leasingu operacyjnego. Podobnie w wydat-
kach pienieznych nie uwzgledniono amortyzacji, ktéra mimo ze jest kosz-
tem, nie powoduje odptywu gotéwki. Tak rozumiane wydatki pieniezne
oraz ostone podatkowg przedstawiono w zalgczniku 2. Zalgcznik ten
zawiera obok wariantu | réwniez trzy pozostate warianty finansowania
przedsiewziecia.

Informacje zamieszczone w zatgczniku 2 stanowity podstawe zestawie-
nia wydatkéw pienieznych oraz wartosci ostony podatkowej dla poszcze-
goélnych form leasingu (tab. 1). W tab. 1 ukazano warto$¢ wydatkéw
pienieznych oraz wielko$¢ ostony podatkowej zaréwno w wartosciach
biezacych, jak i zdyskontowanych (sprowadzonych na moment zawierania
umowy leasingu). W obu tych przypadkach mozna zauwazy¢ pewne pra-
widtowosci.

Przyjete warunki umowy leasingu operacyjnego (tak przy platnosciach
z gory, jak i z dotu) pozwalajg cato$¢ ptatnosci leasingowych zaliczy¢ do
kosztéw uzyskania przychod6w, czyli ostona podatkowa wigze sie z catoscig
wydatkow i pozostaje w zaleznosci wprost proporcjonalnej do stopy podatku
dochodowego. Zaréwno w przypadku leasingu operacyjnego o ptatnosciach
z gory, jak i ptatnosciach z dotu, ostona podatkowa stanowi 19% wartosci
poniesionych wydatkéw. Udziat rozpatrywanej ostony podatkowej ksztattuje
sie na identycznym poziomie w ujeciu biezagcym i zdyskontowanym analizo-
wanych wartosci.

¢ Z. Konieczny, Leasing jako alternatywa kredytu iv finansowaniu inwestycji, [w:] K. Piot-
rowska-Marczak, B. Mikotajczyk (red.), Wybrane problemy transformacji finanséw i bankowosci,
»Acta Universitatis Lodziensis” 2002, Folia Oeconomika 161, s. 205-222.



Tabela 1 Wydatki pieniezne i ostona podatkowa wedtug przyjetych wariantéw leasingu

Lata

Wydatki pieniezne
Ostona podatkowa
Razem

Wydatki pieniezne
Ostona podatkowa
Razem

Wydatki pieniezne
Ostona podatkowa
Razem

Wydatki pienigezne
Ostona podatkowa
Razem

Lata

Wydatki pieniezne
Ostona podatkowa
Razem

Wydatki pieniezne
Ostona podatkowa
Razem

Wydatki pieniezne
Ostona podatkowa
Razem

Wydatki pieniezne
Ostona podatkowa
Razem

Wydatki pieniezne w wartosciach biezacych
0 1 2 3 4

I. Leasing operacyjny - platnosci z géry

-431 =723 =723 -723 -543
82 137 137 137 103
-349 -586 -586 -586 -439

11. Leasing operacyjny - ptatnosci z dotu

-250 -745 -745 -745 -745
48 142 142 142 142
-203 -604 -604 -604 -604

I11. Leasing finansowy - platnosci z géry

-431 -723 -723 -723 -239
111 156 145 132 117
-320 -567 -579 -592 -122
IV. Leasing finansowy - ptatnosci z dotu
-250 -745 -745  -745 -441
0 160 149 136 121
-250 -585 -596 -609 -320

Wydatki pieniezne w wartosciach zaktualizowanych
0 1 2 3 4

. Leasing operacyjny - ptatnosci z gory

-431 -659 -601 -548 -374
82 125 114 104 71
-349 -534 -487 -444 -303
Il. Leasing operacyjny - pfatnosci z dotu
-250 -679 -619 -564 -514
48 129 118 107 98
-203 -550 -501 -457 -416

I11. Leasing finansowy - platnosci z gory

~431 -659 -601 -548 -165
111 142 120 100 81
-320 -517 -481 -448 -84
IV. Leasing finansowy - pfatnosci z dotu
-250 -679 -619 -564 -305
0 146 124 103 84
-250 -533 -495 ~M61 -221

razem

-3 144
597
-2 546

-3 231
614
-2 617

-2 840
661
-2 179

-2 927
566
-2 361

razem

-2 613
497
-2 117

-2 626
499
-2 127

-2 404
554
-1 849

-2 417
456
-1 961

struktura

(%)

19,0%

19,0%

23,3%

19,3%

struktura

(%)

19,0%

19,0%

23,1%

18,9%



Inaczej ksztattuje sie ostona podatkowa w sytuacji leasingu finansowego,
w ktorym laczy sie z czeSciag odsetkowa raty leasingu oraz z amortyzacja.
Dodatkowo na poziom przeptywdw pienieznych wplywaja wydatki na zakup
obiektu leasingu po okresie umowy oraz wplywy z tytutu jego sprzedazy po
uwzglednieniu zaptaconego podatku dochodowego. W tym przypadku ostona
podatkowa nie pozostaje w zaleznosci wprost proporcjonalnej do wartosci
stopy podatku dochodowego. Przyjmuje nieco wyzszg warto$¢ w przypadku
leasingu finansowego o ptatnosciach z géry (661 z4) niz w przypadku leasingu
finansowego przy ptatnosciach z dotu (566 zi). Natomiast zdyskontowane
wartosci omawianej ostony sg nizsze i przyjmujg odpowiednio wartosci: 554
zk i 456 zt. Podobne tendencje wykazuje udziat ostony podatkowej w pono-
szonych wydatkach. Przyjmuje on nastepujgce wartosci 23,3% i 19,3% dla
wartosci biezacych oraz 23,1% i 18,9% dla wartosci zaktualizowanych.

Warto réwniez zwroci¢ uwage na nizszg warto$¢ wydatkéw w przypadku
wyzszej ostony podatkowej, co ma miejsce w umowie leasingu finansowego
i ptatnosciach z gory (por. wariant Il i wariant IV w tab. 1). Oznacza to,
ze wzrost ostony podatkowej wptywa na zmniejszenie wydatkéw pienieznych,
czyli im wieksza warto$¢ ostony podatkowej, tym mniejsze wydatki pieniezne,
zwigzane z obstugg leasingu.

Wartosci przeptywdw pienieznych oraz poziom ostony podatkowej
w umowach leasingu ksztattowane sg gtéwnie przez czynniki okre$lone w ich
tresci. Do czynnikéw tych mozna zaliczy¢ przede wszystkim: forme leasingu,
warunki ptatnosci, stope jego oprocentowania, stawke amortyzacji. Istotna
jest réwniez stopa podatku dochodowego, ktora jest podstawowym para-
metrem decydujgcym o poziomie ostony podatkowej.

Wykorzystujgc przedstawiong metodologie oceny optacalnosci leasingu,
przesledzono wpltyw wspomnianych czynnikéw na poziom wydatkdw pienie-
znych i ostone podatkowa. W analizie postuzono sie zdyskontowanymi
wartoSciami przeptywow pienieznych, ukazujgcymi sumaryczne wartosci wy-
datkéw pienieznych i ostony podatkowej w catym okresie umowy leasingu.
Dla czterech wczesniej przedstawionych wariantéw leasingu zestawiono prze-
ptywy pieniezne uwzgledniajgce nastepujace przypadki:

a) sytuacje bazowag (rbl = 3%, st = 18% oraz T = 19%),

b) wzrost oprocentowania (rkw = 5%, stan- 18% oraz T = 19%),

c) zmniejszenie stawki amortyzacyjnej (rkw = 3%, stun = 12% oraz
T = 19%),

d) wzrost stopy podatku dochodowego (rkw = 3%, stan= 18% oraz
T = 27%),
gdzie:

rel - kwartalna stopa procentowa leasingu,

sth - stawka amortyzacji,

T - stopa podatku dochodowego.

Uzyskane rezultaty zestawiono w tab. 2.



Uwzgledniony wzrost oprocentowania leasingu w przypadku (b) do 5%
spowodowat zwiekszenie wydatkow zwigzanych z obstuga leasingu oraz wiel-
kosci ostony podatkowej. Jednak ostona podatkowa w leasingu operacyjnym
nadal stanowi 19% wydatkéw, gdyz w wariantach | i Il cato$¢ wydatkéw
zwigzanych z obstugg leasingu zaliczana jest do kosztu uzyskania przychodu,
zatem tarcza podatkowa pozostaje w zaleznosci wprost proporcjonalnej do
stopy podatku dochodowego. Z kolei w umowach leasingu finansowego udziat
ostony podatkowej w wydatkach jest nieznacznie nizszy w poréwnaniu z przy-
padkiem bazowym (a), co jest konsekwencjg faktu, ze tylko cze$¢ wydatkéw
stanowi koszt uzyskania przychodu. Jednak i w tym przypadku wyzszej
ostonie podatkowej odpowiadajg nizsze wydatki zwigzane z obstugg leasingu.

Zmiana stawki amortyzacyjnej w leasingu operacyjnym nie wplywa na
wydatki korzystajgcego ani na poziom ostony podatkowej (zob. tab. 2 przy-
padek c). Jest to zgodne z istotg tej formy leasingu i przyjetymi zatozeniami.
Natomiast w leasingu finansowym zmniejszenie stawki amortyzacyjnej po-
woduje zmniejszenie ostony podatkowej i jednoczesny wzrost wydatkow
zwigzanych z obstugg leasingu. Rowniez w tym przypadku wiekszej ostonie
podatkowej odpowiadajg nizsze wydatki z tytutu obstugi leasingu.

Tabela 2. taczne wydatki i ostona podatkowa - analiza przypadkéw

Przypadek (a) Przypadek (b) Przypadek (c) Przypadek (d)

Wyszczegolnienie udziat .. udziat . Udziat . udziat
warto$é wartos¢ wartos¢ warto$¢
(%) (%) (%) (%)
Wariant 1. Leasing operacyjny - platnosci z goéry
Wydatki pieniezne -2 613 -2 635 -2 613 -2 658
Ostona podatkowa 497 19,0 501 19,0 497 19,0 718 27,0
Razem -2 117 -2 135 -2 117 -1 940

Wariant Il. Leasing operacyjny - ptatnosci z dotu

Wydatki pieniezne -2 626 -2 657 -2 626 -2 677

Ostona podatkowa 499 19,0 505 19,0 499 19,0 723 27,0

Razem -2 127 -2 152 -2 127 -1 954
Wariant Ill. Leasing finansowy - platnosci z gory

Wydatki pieniezne -2 404 -2 469 -2 404 -2 462

Ostona podatkowa 554 231 558 22,6 399 16,6 800 325

Razem -1 849 -1 911 -2 005 -1 662

Wariant IV. Leasing finansowy - pfatnosci z dotu

Wydatki pieniezne -2 417 -2 490 -2 417 -2 481
Ostona podatkowa 456 18,9 468 188 338 14,0 662 26,7
Razem -1 961 -2 022 -2 079 -1 820



Wzrost stopy podatku dochodowego z 19% do 27% (przypadek d)
powoduje wzrost ostony podatkowej we wszystkich rozwazanych wariantach
leasingu i jednocze$nie wplywa na zmniejszenie wydatkdw pienieznych.
W przypadku leasingu finansowego wiekszej wartosci ostony podatkowej
odpowiada mniejsza wartos¢ wydatkow leasingowych.

Wielkos$¢ ostony podatkowej w leasingu finansowym wplywa na wydatki
zwigzane z obstugg tej formy leasingu. Wzrost ostony podatkowej powoduje
zmniejszenie ponoszonych wydatkdw. Natomiast w leasingu operacyjnym
taka prawidtowos$¢ nie wystapita, gdyz w rozpatrywanym przyktadzie ostona
podatkowa wigzata sie z pelnymi wydatkami leasingowymi.

Ostona podatkowa z tytutu odsetek ptaconych w ramach umowy leasingu
oraz z tytutu amortyzacji wptywa nie tylko na wielko$¢ wydatkow pieniez-
nych, lecz takze ksztaltuje korzysci leasingobiorcy, ktére mozna wyrazi¢
rentownoscig kapitatbw wiasnych, czyli mozliwoscia pomnazania wartosci
przedsiebiorstwa. Warunkiem wykorzystania ostony podatkowej jest moz-
liwos¢ zmniejszenia wydatkéw zwigzanych z ptatnoSciami podatku dochodo-
wego. Oznacza to, ze przedsiebiorstwo musi by¢ dochodowe, a placone
podatki winny by¢ wieksze od wartosci ostony podatkowej, by mozliwe
byto petne jej wykorzystanie. Wplyw leasingu na rentownos¢ kapitatow
wiasnych zilustrowano zamieszczonym dalej przyktadem.

Podstawe rozwazan stanowié¢ bedzie wczesSniej prezentowany wariant
bazowy, ktéry charakteryzuje sie nastepujgcymi parametrami:

- leasing $rodkow trwatych o wartosci 2500 tys. zk;

- stawka amortyzacji st*, = 18%, zwiekszona o wspotczynnik 1,3 (23,4%);

- stopa podatku dochodowego T = 19%,

- kwartalne oprocentowanie leasingu rkw = 3%.

Przyjeto jednoczesnie, ze przedsigbiorstwo przed zawarciem umowy lea-
singu nie wykorzystywato kapitatow obcych. Jego majatek wynosit 7500 tys.
zt, a przychody ze sprzedazy ksztattowaly sie na poziomie 12 000 tys. zi.
Marza brutto wynosi 30%. Zatozono, ze wzrost majgtku bedacego w dys-
pozycji przedsiebiorstwa o 1/3 dotychczasowej wartosci umozliwi taki sam
wzrost sprzedazy, czyli do 16 000 tys. zh

Wykorzystujgc przedstawione zatozenia oraz koszty finansowe leasingu
okreslone wedlug metodologii prezentowanej w zatgczniku 1, sporzgdzono
rachunek wynikéw, uwzgledniajgc amortyzacje oraz koszty finansowe, sta-
nowigce podstawe ostony podatkowej, zwigzanej z leasingiem. Uzyskane
rezultaty zamieszczono w tab. 3.

W zestawieniu uwzgledniono dwa pierwsze lata okresu leasingu. Rok
pierwszy jest okresem nietypowym, gdyz wystepujg w nim dodatkowe pitat-
nosci zwigzane z pierwszg ratg (czynszem inicjalnym), ktéra w umowie
leasingu operacyjnego zaliczana jest do kosztdw uzyskania przychodu, a w le-
asingu finansowym stanowi cze$¢ splaty wartosci przedmiotu leasingu.



I rok Il rok

Wyszczegdlnienie Baza
l.op.-g l.op.-d I.fin.-g I.fin.-d l.op.-g l.op.-d I-fin.-g I.fin.-d
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Aktywa (w sensie ekon.) 7 500 10 000 10 000 10 000 10 000 10 000 10 000 10 000 10 000
Kapitat wiasny 7 500 7 500 7 500 7 500 7 500 7 500 7 500 7 500 7 500
Kapitat obcy 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Sprzedaz 12 000 16000 16 000 16 000 16 000 16 000 16 000 16 000 16 000
Marza brutto w % 30,0% 30,0% 30,0% 30,0% 30,0% 30,0% 30,0% 30,0% 30,0%
Marza brutto w tys. zt 3 600 4 800 4 800 4 800 4 800 4 800 4 800 4 800 4 800
Koszty state (bez k.fmans.) 1 500 1500 1 500 1500 1 500 1500 1500 1500 1500
Dodatkowa amortyzacja 0 0 0 585 585 0 0 585 585
Zysk operacyjny 2 100 3300 3 300 2715 2 715 3300 3 300 2715 2715
Koszty finansowe 0 1154 995 238 259 723 745 177 199
Zysk przed opodatkowan. 2 100 2 146 2 305 2477 2 456 2 577 2 555 2 538 2 516
Podatek dochodowy (19%) 399 408 438 471 467 490 485 482 478
Zysk netto 1701 1738 1867 2 007 1989 2 087 2 069 2 056 2 038

Ostona podatkowa zwigzana leasingiem
Z tytutlu amortyzacji 0 0 0 111 111 0 0 111 111
Z tytutu odsetek 0 219 189 45 49 137 142 34 38
Razem ostona podatkowa 0 219 189 156 160 137 142 145 149

Rentowno$¢ kapitatu wiasnego

ROE 22,7% 23,2% 24,9% 26,8% 26,5% 27,8% 27,6% 27,4% 27,2%

Objasnienia: lop.-g - leasing operacyjny - raty ptatne z géry, l.op.-d - leasing operacyjny - raty ptatne z dotu, liin.-g - leasing
finansowy - raty ptatne z gory, Lfin.-d - leasing finansowy - raty platne z dotu.
Zrodto: opracowanie wiasne.

emodlepod  euosO



Przyjeto rowniez, ze przy ptatnosciach z géry w pierwszym roku realizo-
wana jest jedna rata wiecej. Bardziej typowy jest rok drugi, w ktérym nie
wystepujg dodatkowe ptatnosci. Wszystko to wptywa na przeptywy pieniezne
i osiggany wynik finansowy.

W tab. 3 ukazano warto$¢ aktywow bedacych w dyspozycji przed-
siebiorstwa (aktywa w sensie ekonomicznym), czyli takich, z ktérych
przedsiebiorstwo moze czerpa¢ korzysci (pobieraé pozytki), natomiast
nie musza one stanowi¢ jego wilasnosci. Wiasnie taka sytuacja wystepuje
w przypadku leasingu, kiedy przedmiot leasingu w trakcie trwania umo-
wy jest wiasnoscig finansujgcego. Zgodnie z przyjetymi zatozeniami, ak-
tywa bedace w dyspozycji przedsiebiorstwa zwiekszyly sie o 2500 tys. zt,
czyli o 33,3% w stosunku do ich wartosci bazowej. W podobnym sto-
pniu zwiekszono przychody ze sprzedazy (o 33,3%), czyli z 12 000 tys. zt
do 16 000 tys. zt. Zachowano réwniez warto$¢ marzy brutto na poziomie
jej wartosci bazowej, rownej 30%. Mimo to efekt ostony podatkowej
(dzwigni finansowej) spowodowat wzrost rentownosci kapitatdéw wiasnych
w przypadku leasingu w pordéwnaniu z wariantem bazowym, wykorzy-
stujgcym jedynie kapitaty wiasne (zob. kol. 2 oraz kol. 3-10 w tab. 3).

W pierwszym roku leasingu (kol. 3-6) rentownos$¢ kapitatu wiasnego
w przypadku leasingu operacyjnego wynosi 23,2% i 24,9%, a w przypad-
ku leasingu finansowego odpowiednio: 26,8% i 26,5%. We wszystkich
wariantach leasingu rentowno$¢ kapitatu wiasnego jest wyzsza niz w wa-
riancie bazowym, w ktérym ksztaltowata sie ona na poziomie 22,7%.
Relatywnie nizszy poziom rentownos$ci w leasingu operacyjnym, mimo
wyzszej ostony podatkowej, jest efektem ponoszonych wyzszych kosztow
zwigzanych z optatag wstepng oraz pierwszg rata. Inaczej przedstawia sie
sytuacja w leasingu finansowym, gdzie pierwsza rata nie jest zaliczana do
kosztow dziatalnoSci operacyjnej, a raty leasingu tylko w czesci odset-
kowej stanowig koszt. Cze$¢ kapitatowa ma charakter wydatku inwes-
tycyjnego podobnie jak pierwsza rata. Powoduje to, ze przedsiebiorstwo
uzyskuje wyzszy poziom zysku netto w przeliczeniu na jednostke kapitatu
wiasnego (ROE).

Inaczej przedstawia sie sytuacja w drugim roku leasingu, Kkiedy nie
wystepuje czynsz inicjalny ani ptatno$¢ raty z wyprzedzeniem (piatnosci
z gory). Dlatego koszty leasingu operacyjnego i finansowego nie rdznig sie
tak istotnie, a w konsekwencji réwniez rentownosci kapitatow dla obu tych
przypadkéw sg bardziej zblizone i zawierajg sie w przedziale od 27,2% do
27,8% (zob. kol. 7-10). Sa to rentownos$ci znacznie wyzsze od wartosci
bazowej, rownej 22,7%. Przyklad ten potwierdza pozytywny wplyw leasingu
na osiggane korzysci przez leasingobiorce.



5. KONKLUZJE

Leasing jest interesujacg, praktyczng i korzystng formg finansowania
przedsiewzie¢ inwestycyjnych. Umozliwia pozyskiwanie sktadnikow majgtku
trwatego bez koniecznosci jednorazowego angazowania znaczacych ilosci
zasobdw pienieznych, a wydatki zwigzane z jego obstugg mogg by¢ fi-
nansowane $rodkami pochodzacymi z wpltywdw pienieznych, uzyskiwanych
dzieki eksploatacji (wykorzystaniu) przedmiotu leasingu. Umowy leasingu
moga w duzym stopniu uwzglednia¢ potrzeby i oczekiwania korzystajgcego,
a jednoczesnie stwarzajg warunki wykorzystania efektow ostony (tarczy)
podatkowej.

Leasing, podobnie jak inne rodzaje finansowania obcego, umozliwia
wykorzystanie ostony podatkowej jako instrumentu pozwalajgcego czerpaé
dodatkowe korzysci leasingobiorcy. W przypadku umowy leasingu ostona
podatkowa #aczy sie nie tylko z ptaconymi odsetkami, lecz takze z amor-
tyzacjag leasingowanych obiektéw Ssrodkoéw trwatych czy nawet z catkowitymi
(petnymi) wydatkami zwigzanymi z obstugg leasingu (peine raty leasingu
operacyjnego). Mozliwosci wykorzystania efektu dzwigni finansowej deter-
minowane sg nastepujacymi przestankami: leasingobiorca osigga zyski i ptaci
podatek dochodowy, a osiggane dochody przekraczajg wartos¢ ostony podat-
kowej, czyli mozliwe jest peine jej odliczenie.

Przeprowadzona analiza potwierdzita zwigzek miedzy ostong podatkowg
a wydatkami zwigzanymi z obstugg leasingu. Wzrost ostony podatkowej
pozostaje w Scistym zwigzku z wydatkami pienieznymi, zwigzanymi z umo-
wag leasingu. W przypadku leasingu operacyjnego wzrost ostony podatkowej
moze pozostawa¢ w zwigzku wprost proporcjonalnym z wydatkami pieniez-
nymi, dlatego jej relacja do wydatkdw jest stata i rowna stopie podatku
dochodowego, ptaconego przez leasingobiorce. Oznacza to, ze wzrost wy-
datkéw rzeczywistych, nieuwzgledniajacych ostony podatkowej, powoduje
proporcjonalny wzrost ostony podatkowej, a w efekcie réwniez wzrost
wydatkéw po uwzglednieniu ostony podatkowej (wydatkéw efektywnych).
Oczywiscie przedstawiona sytuacja wystepuje wtedy, kiedy wszystkie wyda-
tki zwigzane z obstugg umowy leasingu sg zaliczane do kosztéw uzyskania
przychodu.

Inaczej ksztattuje sie ostona podatkowa w przypadku leasingu finan-
sowego, gdyz nie wykazuje zaleznosci wprost proporcjonalnej do rzeczywis-
tych wydatkéw. Jest to konsekwencjg zaliczenia tylko czesci rzeczywistych
wydatkéw zwigzanych z obstugg leasingu finansowego do kosztow uzys-
kania przychodéw. Dlatego w tym przypadku wzrost ostony podatkowej
powoduje zmniejszenie wydatkow efektywnych (uwzgledniajgcych ostone
podatkowa).



Warto$¢ ostony (tarczy) podatkowej pozostaje w zalezno$ci wprost pro-
porcjonalnej do: stopy oprocentowania leasingu, stawki amortyzacji oraz
stopy podatku dochodowego, wediug ktérej opodatkowane sg dochody
leasingobiorcy (korzystajgcego). Wzrost kazdego z tych parametrow skutkuje
wzrostem ostony podatkowej, a w efekcie przyczynia sie do zmniejszenia
efektywnych (po uwzglednieniu tarczy podatkowej) wydatkéw pienieznych,
zwigzanych z obstugg transakcji leasingu.

Ostona podatkowa wplywa nie tylko na przeptywy pieniezne, lecz takze
na korzysci leasingobiorcy, mierzone rentownoscig kapitatow wiasnych.
Przyczynia si¢ wiec do pomnazania wartosci przedsiebiorstwa.

Wszystko to potwierdza atrakcyjno$¢ leasingu jako formy finansowania
inwestycji oraz rokuje dalszy jego rozwdj.

Zatacznik 1. Raty leasingu i przeptywy gotéwki

Leasing operacyjny - ptatnosci  gory

Wp 2 500 St.dysk. 9,72%
Wk 160 St.podat. 19%
Wp-Wk 2 340 Stam. 23,4% Amon. 585

r (kw.)  3,00%

Doptyw Wart. Rata Pierw. Ost z Ost z Razem Razem Prze-
Kwartat gotow. Rata do spt Odsetki kapi. wpata Amort. tyt. rat tyt. ostona wydatki pi){w
' leas. amort. gotow.
2 340 10% 23,4 19% 19% 8+9 2+6-10 I-11

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 U 12
0 2 500 181 2 159 181 250 82 0 82 349 2 151
1 181 2 043 65 116 34 0 34 146 -146
2 181 1923 61 120 34 0 34 146 -146
3 181 1800 58 123 34 0 34 146 -146
4 181 1673 54 127 34 0 34 146 -146
5 181 1543 50 131 34 0 34 146 -146
6 181 1408 46 135 34 0 34 146 -146
7 181 1270 42 139 34 0 34 146 -146
8 181 1127 38 143 34 0 34 146 -146
9 181 980 34 147 34 0 34 146 -146
10 181 828 29 151 34 0 34 146 -146
U 181 672 25 156 34 0 34 146 -146
12 181 512 20 161 34 0 34 146 -146
13 181 346 15 166 34 0 34 146 -146
14 181 176 10 170 34 0 34 146 -146
15 181 0 5 176 34 0 34 146 -146
16 -160 0 0 0 0 0 0 -160
Razem 2340 2894 554 2 340 250 0 597 0 597 2 546 -206



Zakgcznik 2. Wydatki pieniezne wedtug form leasingu

Lala

Pierwsza rata

ostona z tytutu | raty
Raty leasingu

ostona z tytulu rat
Razem CF

Al

Al x CF

Lata

Pierwsza rata

ostona z tytutu | raty
Raty leasingu

ostona z tytulu rat
Razem CF

Al

Al x CF

Lata
Pierwsza rata
ostona z tytutu | raty
Czes$¢ kapitatowa raty
Czes$¢ odsetkowa raty
ostona z tytutu
odsetki
ostona z tytutu
amortyzacja
Dochéd ze sprzedazy
Srodka
podatek dochodowy
Razem CF
Al
At x CF

St.proc.kw.  3,00% St.dysk.
St.podat. 19%
St.amort. 23,4% Amortyz.
Leasing operacyjny - pfatnosci z géry
0 1 2 3 4
-250
48
-181 -723 -723 -723 -543
34 137 137 137 103
-349 -586 -586 -586 -439
1,00000 0,91141 0,83067 0,75708 0,69001
-349 -534 -487 -444 -303
Leasing operacyjny - pfatnosci z dotu
0 1 2 3 4
-250
48
0 -745 -745 -745 -745
0 142 142 142 142
-203 -604 -604 -604 -604
1,00000 0,91141 0,83067 0,75708 0,69001
-203 -550 -501 -457 -416
Leasing finansowy - ptatnosci z gory
0 1 2 3 4
-250
0
-181 -486 -547 -615 -512
0 -238 -177 -108 -31
0 45 34 21 6
111 111 111 111 111
375
-71
-320 -567 -579 -592 -122
1,00000 0,91141 0,83067 0,75708 0,69001
-320 -517 -481 -448 -84

9,72%

585

Razem
-250
48

-2 894
550

-2 546

-2 117
Razem
-250
48

-2 981
566
-2 617
-2 127
Razem

-250

-2 340
-554

105
556
375
-71

-2 179

-1 849



Zatgcznik 2 (cd.)

St.proc.kw.  3,00% St.dysk. 9,72%
St.podat. 19%
St.amort. 23,4% Amortyz. 585

Leasing finansowy - ptatnosci z dotu

Lata 0 1 2 3 4 Razem
Pierwsza rata -250 -250
ostona z tytutu | raty 0 0
Czeé¢ kapitatowa raty 0 -486 -547 -615 -692 -2 340
Czeé¢ odsetkowa raty 0 -259 -199 -130 -53 -641
ostona z tytutu

odsetki 0 49 38 25 10 122
ostona z tytutu

amortyzacja 111 11 11 111 445
Dochéd ze sprzedazy

$rodka 375 375
podatek dochodowy -71 -71
Razem CF -250 -585 -596 -609 -320 -2 361
At 1,00000 0,91141 0,83067 0,75708 0,69001

At x CF -250 -533 -495 -461 -221 -1 961

Zrodto: opracowanie wiasne.

Zygmunt Konieczny

TAX SHIELD AND THE PROFITABILITY OF LEASING

(Summary)

Leasing is a practical and profitable form of financing the investments; this is why it is
ever more widely used in the economic practice. Leasing creates conditions to acquire the
elements of fixed assets without the necessity of involving reasonable amounts of cash. In the
same time it enables to profit from the effects of tax shield.

The subject of this study is the analysis of the influence that the tax shield has on the
profitability of leasing. The author has indicated the principal factors that shape the level of
the tax shield and its influence on the outcomes connected with the servicing of the operational
and capital leasing. While analyzing the process of shaping these outcomes the author has
distinguished the payments of the leasing rates both in advance and afterwards. The financial
leverage effect, that is connected with leasing, has been emphasized as well. All the conducted
analysis and reasoning take into consideration Polish conditions and legal regulations.

The results that have been obtained fully confirm the tax shield’s positive influence on the
profitability of leasing as a form of financing the companies’ investments.



