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STATYSTYCZNE BADANIE WPELYWU DETERMINANT RYNKU
NIERUCHOMOSCI NA POZIOM ROZWOIJU LEASINGU
NIERUCHOMOSCI W POLSCE

Streszczenie rozprawy doktorskiej

Rozwoj gospodarki rynkowej w Polsce po 1989 r. przyczynit si¢ powstania podatnego
gruntu dla rozwoju leasingu a tym réwniez leasingu nieruchomos$ci. Rozwdj gospodarki
polskiej przyczynit si¢ do rozwoju rynku nieruchomosci, co spowodowato wzrost liczby, jak
1 poziomu inwestycji na tym rynku, podejmowanych przez podmioty gospodarcze. Wedlug
danych Leasurope w wielu krajach odnotowuje si¢ bardzo duzy wzrost leasingu
nieruchomosci bedacym popularnym sposobem finansowania nieruchomosci. W zwiazku z
tym nasuwa si¢ pytanie, dlaczego finansowanie nieruchomos$ci za pomoca leasingu jest tak
rzadko wybierane przez polskich przedsigbiorcow? Postawione pytanie stalo si¢ przestanka
sformutowania celu gltéwnego, jakim jest ocena leasingu nieruchomosci na tle innych
sposobow finansowania i dysponowania nieruchomoscia oraz identyfikacja i analiza przyczyn
niskiego zainteresowania przedsigbiorcow ta forma finansowania nieruchomosci. W celu
znalezienia odpowiedzi na to pytanie dokonano falsyfikacji hipotezg, ze Gtéwna determinantg
niskiej popularnosci leasingu nieruchomosci w Polsce jest niekorzystne dla leasingu otoczenie
ekonomiczno—prawne rynku nieruchomosci oraz cechy przedmiotu leasingu w -aspekcie
fizycznym, ekonomicznym i prawnym. W celu realizacji powyzszego celu postawiono sobie
nastepujace cele czastkowe:

1)  ocena mozliwosci finansowania nieruchomosci przez podmioty gospodarcze;

2)  klasyfikacja i ocena struktury leasingu nieruchomosci;



3)  wskazanie stymulant i destymulant rozwoju rynku nieruchomos$ci wptywajacych na
poziom leasingu nieruchomosci w Polsce;

4)  ocena popularno$ci leasingu nieruchomosci wsérdd przedsigbiorcoOw.
W procesie badawczym sformutowano rowniez trzy hipotezy pomocnicze:

H1: Leasing nieruchomos$ci cechuje wysoki poziom ryzyka systematycznego
1 specyficznego, wlasciwego dla inwestycji na rynku nieruchomosci.

H2: Nieche¢ do finansowania nieruchomosci srodkami obcymi jest odwrotnie proporcjonalna
do wielkosci podmiotu gospodarczego.

H3: Brak zainteresowania leasingiem nieruchomo$ci wynika z niskiej aktywnos$ci

przedsigbiorcoOw na rynku nieruchomosci

Na potrzeby niniejszej dysertacji przyjete zostalo zatozenie, ze korzystajacym jest
podmiot gospodarczy. Stad szerokie omodwienie sposobu finansowania aktywow trwatych
przez przedsigbiorstwa, w nawigzaniu przede wszystkim do finansowania nieruchomosci
srodkami obcymi. Szczegdlne miejsce w pracy zajmie problematyka ram prawnych
funkcjonowania leasingu w Polsce, w konteks$cie prezentowanych cech (determinant) rynku
nieruchomosci oraz samej nieruchomosci jako przedmiotu finansowania. Wyodrgbnienie cech
rynku nieruchomosci, ktore sg stymulantami oraz destymulantami rozwoju leasingu, stanowi
osnow¢ zardwno rozwazan teoretycznych, jak 1 badan ankietowych podmiotow
gospodarczych. Badania empiryczne dotycza okresu 2012-2016 r. Dla przyjetego okresu
badawczego, dane zrodtowe dotyczace struktury i przedmiotu leasingu w Polsce pozyskano
z biezace] rocznej sprawozdawczosci podmiotdw gospodarczych, udostepnione z zasobu
statystyki publicznej przez GUS. Natomiast dane dotyczace podmiotow gospodarczych
zarejestrowanych w rejestrze REGON dla miasta Bydgoszcz, ktore stanowily podstawe
konstrukcji badania ankietowego, uzyskano indywidualnie z zachowaniem tajemnicy
statystycznej. Rozprawa obejmuje wstep oraz szes$¢ rozdziatow
0 charakterze opisowym i empirycznym. W rozdziale pierwszym opisane sg studia
literaturowe dotyczace zrddel finansowania przedsigbiorstw oraz wplywu sposobu
finansowania na ksztattowanie struktury kapitalu, w kontekscie efektéw diugoterminowych
decyzji finansowych. Ponadto, przedstawione zostaty studia literaturowe, w ktorych rozwaza
si¢ skutki decyzji podejmowanych przez przedsigbiorcoOw przy wykorzystaniu leasingu, oraz
w ktorych dokonuje si¢ poréwnania determinant wykorzystania leasingu z innymi zrodtami
finansowania. Rozdziat drugi rozprawy jest rozdzialem opisujacym rynek nieruchomosci i

definiujgcym podstawowe pojecia 1 cechy nieruchomosci z punktu widzenia finansowania



oraz formy wtadania nieruchomoscig. W dalszej czesci rozdzialu opisane zostaty sposoby
finansowania rynku nieruchomosci, przyjmujac zatozenie, ze dostep do kapitatoéw jest
podstawowg determinantg rozwoju tego rynku. Rozdzial trzeci ma na celu szczegolowe
omowienie instytucji leasingu, w tym leasingu nieruchomosci jako zrédta finansowania, oraz
poréwnanie jej z innymi sposobami finansowania nieruchomosci w polskim porzadku
prawnym. W tym miejscu, na podstawie dostepnych publikacji w literaturze §wiatowej,
dokonano réwniez przegladu wynikéw badan w roznych krajach, w zakresie poréwnania
leasingu przede wszystkim z kredytem, w zakresie substytucyjnosci lub wzajemne;j
komplementarnosci tych instytucji prawnych. Kolejnym istotnym problemem, ktory zostat
przedstawiony w tym rozdziale byta proba przedstawienia genezy definicji pojecia leasingu
oraz poréwnania regulacji leasingu w judykaturze réznych panstw. Ma to szczegdlne
znaczenie z uwagi na proces globalizacji, ktory przejawia si¢ rowniez w swobodnym
przeptywie kapitatow.

Rozdzial czwarty zawiera omowienie znaczenia gospodarczego leasingu nieruchomosci
na §wiecie i w Polsce oraz jego wplyw na rozw6j makroekonomiczny. W rozdziale pigtym
zostal opisany zostal proces uzyskiwania danych za pomoca badan statystycznych.
Szczegbdlna uwage poswigcono metodzie reprezentacyjnej, ktora zostala wykorzystana w
badaniu empirycznym omowionym w rozdziale szostym. Zostaly tam przedstawione wyniki
badan ankietowych podmiotéw gospodarczych w Bydgoszczy dotyczace wptywu determinant
rynku nieruchomos$ci na poziom rozwoju leasingu nieruchomos$ci w Polsce. Prace koncza
wnioski, bibliografia, spisy tabel i rysunkow oraz zataczniki.

Glownym celem badania jest identyfikacja 1 analiza przyczyn niskiego zainteresowania
przedsigbiorcow finansowania nieruchomosci leasingiem, tym samym wskazanie barier
rozwoju leasingu nieruchomosci w Polsce. Poniewaz dostepne badania i publikowane raporty
dotycza przede wszystkim leasingodawcoéw, a leasingobiorcéw od strony struktury
finansowania dziatalnosci, stad pojawita si¢ konieczno$¢ pozyskania opinii klientow lub
potencjalnych klientow firm leasingowych w zakresie korzystania z leasingu nieruchomosci.

Z uwagi na obszerny zakres probleméw, do ktorych nalezatoby si¢ odnies¢ w takim
badaniu zdecydowano si¢ na wybor Bydgoszczy. Badanie sktadato si¢ z dwoch etapow
pozyskiwania danych:

— wykazu podmiotow zarejestrowanych w Bydgoszczy w rejestrze REGON (stan na

30.04.2017 r.);

— autorskiego badania ankietowego przeprowadzonego metoda bezposrednich wywiadow

telefonicznych.



Badanie cze$ciowe speilnia wymogi metody reprezentacyjnej, z losowym doborem
proby ze skonczonej zbiorowos$ci generalnej, ktora stanowi zbidr wszystkich podmiotow
gospodarczych zarejestrowanych systemie REGON. Zgodno$¢ z wymogami metody
reprezentacyjnej pozwolila na statystyczny opis proby losowej 1 uogolnienie otrzymanych
wynikow na podmioty gospodarcze zarejestrowane w Bydgoszczy.Wywiady telefoniczne
zostaly zrealizowane w okresie od 31.08.2017 r. do 15.09.2017 r.

Populacja generalna liczyta 40257 podmiotéw gospodarczych z dziatalno$cig
gospodarczg zarejestrowang na terenie miasta Bydgoszcz.

Kolejnym waznym etapem badania byta weryfikacja bazy respondentéw 40 257

podmiotdw gospodarczych z uwagi na ich aktywno$¢ na rynku oraz aktualno$¢ danych
teleadresowych. W efekcie losowania warstwowego, a wewnatrz warstw losowania prostego
(przy 100% wyborze proby z warstw najmniej licznych 4 1 5) uzyskano wstepna probe 1 269
obiektéw . Z analizy wynikow badan uzyskano informacje identyfikujace ankietowane
podmiotu w kontekscie znalezienia odpowiedzi na postawione hipotezy badawcze.
Z posrdéd podmiotdw biorgcych udziat w badaniu, dziatalno§¢ gospodarcza wyltacznie na
terenie Polski prowadzilo 82,2% przedsigbiorstw natomiast 17,8% prowadzilo réwniez
dzialalno$¢ gospodarcza za granica.
Zdecydowana wiekszos¢, gdyz az 82,13% respondentdw, prowadzi dziatalnosci gospodarcza
jako jednoosobowe podmioty gospodarcze wpisane do Centralnej Ewidencji i Informacji
Gospodarczej (CEIDG).
Sposrod ankietowanych 33,70% posiada nieruchomos$ci w majatku przedsigbiorstwa. W
latach 2012-2016 spos$rod badanych podmiotow 61,47% zadeklarowato, Zze poniosto naktady
na Srodki trwate, przy czym grunty, budynki 1 lokale oraz obiekty inzynierii ladowej 1 wodne;j
stanowily tacznie 20,4% poniesionych naktadow na $rodki trwate.

Jednym z podstawowych czynnikow ograniczajagcych finansowe zaangazowanie
przedsigbiorstwa w inwestycje na rynku nieruchomosci jest wystepowanie zewnetrznych
barier.

W zwiazku z tym zadano pytanie jaka jest najwazniejsza bariera obecnie ograniczajaca
dziatalno$¢ operacyjna przedsigbiorstwa? Z uzyskanych odpowiedzi wynika, ze 23,15%
przedsigbiorstw nie widzi zadnych barier, natomiast niepewno$¢ ogoélnej sytuacji zostata
wskazana przez 13,09% podmiotow, a niejasne 1 niespojne przepisy prawa jako bariere
wskazato 6,06% respondentow.

Za najwazniejsza barier¢ dziatalnosci operacyjnej zaledwie 4,32% podmiotow wskazato duze

obcigzenie na rzecz budzetu. Jednak sposrod podmiotéw, ktére poniosty naktady na Srodki
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trwate (pytanie 8) jako najwazniejszg barier¢ ograniczajacag dzialalnos¢ operacyjng wskazano
przede wszystkim (pytanie 34) wysokie obcigzenia na rzecz budzetu, niepewno$¢ ogolnej
sytuacji gospodarczej, koszty zatrudnienia, koszty finansowej obstugi zatrudnienia, niejasne i

niespojne przepisy prawa, niedostateczny popyt oraz konkurencje na rynku.

Jednym z istotnych czynnikow, majacych wptyw na decyzje o leasingu nieruchomosci,
podejmowane przez przedsigbiorcow, jest poziom wiedzy jaka dysponujg osoby zarzadzajace
badanymi przedsigbiorstwami oraz zrodto informacji o leasingu, z ktorego pozyskiwana jest
wiedza na ten temat. W zwiazku z tym, ankietowanym podmiotom zadane zostato pytanie:
skad czerpig wiedz¢ na temat leasingu nieruchomosci oraz jaki jest stopien istotnosci zrodia
wiedzy na podejmowane decyzje. Wedlug respondentéw zadne ze wskazanych zrodet wiedzy
(zarébwno bezposrednio od firm leasingowych, medialnej czy nieformalnej) nie ma wysokiego
wplywu na podejmowane decyzje. Wigkszos¢ decyzji (poza innymi nieformalnymi zrodtami)
oceniono jako $rednio skorelowane ze wskazanymi zrodtami pozyskiwania informacji o
leasingu. Mozna domniemaé, iz przyczyna niewielkiego zainteresowania leasingiem
nieruchomos$ci moze by¢ brak wystarczajacej informacji na ten temat. Posrednim sposobem
na sprawdzenie czy przedsigbiorcy orientujg si¢ w mozliwos$ciach jakie niesie ze sobg leasing
badano, czy w latach 2012-2016 przedsi¢biorstwa podejmowaty probe korzystania z leasingu
nieruchomosci. Z uzyskanych informacji wynika, ze 98,61% przedsigbiorcow nigdy nie
probowalo korzysta¢ z leasingu nieruchomosci, a tylko 1,39% takie dziatania podjgto
przynajmniej raz. Jednak Zzaden z przedsigbiorcow, we wskazanych latach, nie zawart umowy
leasingu nieruchomosci, przy czym w tym samym okresie wigkszos¢ (61,47%) poniosta
naktady na $rodki trwate.

Sktonno$¢ do korzystania z leasingu nieruchomos$ci w badanych podmiotach nie miata
zwigzku z sytuacja finansowg przedsigbiorstwa, mimo przeciwnych wnioskow wynikajacych
z badan prezentowanych w przegladzie literatury przedmiotu. Blisko 80% przedsigbiorstw
okreslito swoja sytuacje finansowg jako dobra lub nie budzaca zastrzezen i mimo to, w tym
samym czasie nie finansowato nieruchomosci leasingiem, a nawet nie podejmowato takich
prob. Zatem z analizy tej wynika, Zze subiektywna ocena dokonana przez wlasciciela (zarzad)
o stanie ekonomicznym przedsigbiorstwa nie ma wplywu na podejmowane decyzje o
skorzystaniu z leasingu nieruchomosci.

Biorac pod uwage, ze niemalze wszystkie podmioty nie zdecydowaty si¢ nawet na
podjecie prob korzystania z leasingu nieruchomosci, szukano merytorycznego uzasadnienia

takiego dziatania. Jednak niewiele z nich potrafito udzieli¢ takiej odpowiedzi, wskazujac na



brak wystarczajacej informacji (4,6%), mniej korzystne warunki umowy niz w przypadku
kredytu (2,3%), trudnosci w dostegpie do ustug (0,1%) mimo, ze cz¢$¢ z nich poniosta w tym
czasie naktady na §rodki trwate, w tym nieruchomosci.

Sposrod tych, ktore podjety decyzje o niekorzystaniu z leasingu nieruchomosci 87,1%
uznalo za przyczyne brak takiej potrzeby, ale juz 5,9% wskazywalo na brak wystarczajacej
informacji o warunkach umowy leasingu (rysunek 6.10). Na podobnym poziomie (4,3%)
respondenci, ktorzy nie podejmowali proby korzystania z leasingu nieruchomosci podkreslali
regulacje prawne jak mniej korzystne warunki umowy leasingowej oraz utrudniony dostep do
ushug leasingowych.

Na podstawie poréwnania odpowiedzi przedsiebiorcow na pytanie czy w badanym
okresie ponosili naktady na $rodki trwale z analiza gtownych powoddéw niekorzystania w
ostatnich 5 latach z ustug leasingu, 67% ogotu odpowiadajacy wskazato, ze "nie podejmowato
takich decyzji" (z czego 55,8% nie poniosto naktadéw na $rodki trwate), natomiast 21,3%
wskazato opcje "inne" (z czego 66,9% odpowiadajacych poniosto naktady). Z ogéhu
odpowiadajacych najwicksza cze¢$¢ stanowiag pzredsigbiorstw, ktore zardwno nie poniosty
naktadéw na $rodki trwale, a w odniesieniu do leasingu nieruchomos$ci wskazaty odpowiedz
"nie podejmowalismy takich decyzji" (37,4%).

Na potwierdzenie przypuszczenia o niskiej wiedzy na temat leasingu nieruchomosci,
podjeto probe uszczegotowienia przestanek, dla ktorych ankietowane przedsigbiorstwa
zdecydowatyby si¢ na finansowanie przy pomocy leasingu nieruchomosci.

W wigkszosci przypadkow, zalety leasingu nieruchomosci byty dla przedsigbiorcow bez
znaczenia lub miato niskie znaczenie mimo, ze obcigzenia podatkowe byly dla wielu z nich

znaczacym czynnikiem decydujacym o nie najlepszej kondycji firmy.

Zaledwie dwie cechy leasingu nieruchomos$ci zyskaty wysokie uznanie wsrdd
badanych: mozliwo$¢ do korzystania z nieruchomos$ci bez ryzyka jakie niesie za soba
posiadanie nieruchomosci oraz mozliwo$¢ finansowania do 100% wartosci nieruchomosci, co

zazwyczaj jest niemozliwe przy kredycie (wymagany tzw. ktad wlasny).

W pytaniu 29 poproszono respondentdow o dokonanie oceny wagi przestanek, dla

ktérych badane podmioty nie zdecydowaly si¢ na leasing nieruchomosci.

Do przestanek o duzym znaczeniu 24,1 % podmiotéw wskazato, iz preferujag wtadanie
nieruchomoscig poprzez tradycyjne nabywanie na wtasno$¢ nieruchomosci, niz korzystanie z
innych form. Natomiast 15,7% stwierdzito, ze nie widzi istotnych korzysci jakie mogiby

przynie$¢ leasing nieruchomos$ci w pordwnaniu z innymi formami finansowania. Az 14,2%
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przedsigbiorcow wyrazito obawe przed zbyt czesta zmiang przepisow, co moze mie¢ wptyw
na podjete decyzje w dlugiej perspektywie. Zdaniem 12,6% respondentow tatwiej jest
uzyska¢ inne formy finansowania, a 11,5% stwierdzito, ze korzystniejsze warunki cenowe

mozna uzyska¢ w przypadku zakupu nieruchomosci lub najmu dtugoterminowego.

Najwigcej ankietowanych podmiotéw wskazato, ze wszystkie wymienione w pytaniu
przestanki 29 sg bez znaczenia, co moze ponownie sktania¢ do wniosku, ze przedsi¢gbiorcy nie

orientujg si¢ zbyt dobrze w tej formie finansowania nieruchomosci.

Zaledwie 17,3% przedsigbiorcow przyznato si¢, ze bariera w korzystaniu leasingu jest
zbyt mata wiedza o leasingu w badanym przedsiebiorstwie. W przypadku pozostatych
odpowiedzi 19,6% podmiotdw uznalo za bariere zbyt wysokie koszty leasingu, a 17,1%

posiada wtasne $rodki wiec nie musi korzysta¢ z obcych.

Dla 13,9% przedsigbiorcow bardzo wysoka barier¢ jest zbyt duza biurokracje, a 15,4%
nie widzi propozycji dla finansowania leasingiem tych nieruchomosci, ktére sg przedmiotem
zainteresowania przedsi¢biorcy.

Niekorzystne rozwigzania podatkowe zwigzane z korzystaniem z leasingu sg bez
znaczenia (z czego 96,1% wskazato iz brak wyboru w zakresie nieruchomosci dostgpnych do
leasingu" jest bez znaczenia) dla 73,1% z ogdtu odpowiadajacych, natomiast 9,8% uznato, ze
maja wysoki stopien znaczenia.

Sposrod badanych podmiotow 75,7% odpowiadajacych wskazato, iz korzystniejsza w
stosunku do leasingu oferta kredytowa bankow komercyjnych jest bez znaczenia (z czego
96,3% wskazato, iz brak wyboru w zakresie nieruchomosci dostepnych do leasingu jest bez
znaczenia.), natomiast 7,2% uznato, ze ma ona wysokie znaczenie Z ogotu badanych 68,3%
wskazato, ze fakt 1z ma wtasne $rodki i nie musi korzysta¢ z zewnetrznego finansowania jest
bez znaczenia (z czego 95,9% wskazato, iz brak wyboru w zakresie nieruchomosci
dostepnych do leasingu jest bez znaczenia.), natomiast 15,9% ankietowanych uznato, ze
posiadanie wlasnych srodkow jest barierg o wysokim znaczeniu Zbyt mata wiedza w firmie o
leasingu jest zdaniem ogo6tu 65,3% respondentow bez znaczenia jako bariera w korzystaniu z
leasingu nieruchomosci (z czego 93,5% wskazato iz brak wyboru w zakresie nieruchomosci
dostgpnych do leasingu jest bez znaczenia), natomiast wysokie znaczenie przypisato 17,3%
ankietowanych.

W ocenie wysokosci tacznego kosztu leasingu 1 jego porownywalnosci np. z kredytem sg bez

znaczenia dla 74,3% ogdtu odpowiadajacych (z czego 96,2% wskazato, iz brak wyboru w



zakresie nieruchomosci dostepnych do leasingu jest bez znaczenia.), a 11,% ankietowanych
uznalo, ze stanowig barier¢ o wysokim stopniu znaczenia.).

Niewielki odsetek podmiotow, ktore podejmowatly proby finansowania nieruchomosci
leasingiem, widza w niejasnych i niespojnych przepisach prawa, kosztach finansowej obstugi
dzialalno$ci czy obcigzeniach dla budzetu, jako barierach prowadzonej dziatalno$ci operacyjne;.
Wysoki odsetek przedsigbiorstw, dla ktorych wysokie koszty leasingu nieruchomosci sg bez znaczenia
jest dwukrotnie wyzszy w przypadku przedsigbiorstw, ktore w latach 2012—-2016 poniosty naklady na
srodki trwate w stosunku do tych, ktore tego nie robily. Relacja jest przeciwna w przypadku wysokiej
oceny znaczenia kosztow leasingu jako bariery w korzystaniu z tej formy finansowania. Podmiotow,
ktoére nie ponosity nakltadow i dokonaty takiej oceny jest 12,5%, a tych ktore deklaruja naktady w
srodki trwate poniesione w latach 20122016 tylko 7% (rysunek 6.13).

Uzyskane wyniki, z uwagi na procedur¢ losowania warstwowego 1 zachowane
w tym wzgledzie zatozenia, moga by¢ uogdlnione na populacje podmiotéw gospodarczych w
Bydgoszczy. Oznacza to niskg sktonno$¢ podmiotow na tym terenie do korzystania z leasingu
nieruchomos$ci oraz odmienne od wskazanych w literaturze przedmiotu przestanek
powodujacych, ze przedsigbiorcy nie sg zainteresowani ta forma finansowania nieruchomosci.
Niepokojace sa przestanki wskazujace na niski poziom wiedzy przedsigbiorcow na temat
innych niz tylko kredyt finansowania przedsigwzie¢ inwestycyjnych w nieruchomosci i brak

umiejetnosci dostrzezenia korzysci finansowych jakie moze da¢ przedsigbiorcy leasing.

Celem gtownym dysertacji byla ocena leasingu nieruchomosci na tle innych sposobow
finansowania i dysponowania nieruchomoscia oraz identyfikacja i analiza przyczyn niskiego
zainteresowania przedsiebiorcéw tg formg finansowania nieruchomosci.

Realizacje celu gldownego osiggnigto miedzy innymi poprzez zdefiniowanie 1

osiggnigcie celow czastkowych:

1. ocena mozliwosci finansowania nieruchomosci przez podmioty gospodarcze;

2. miejsce 1 rola nieruchomosci w strukturze majatku przedsigbiorstw;

3. klasyfikacja i ocena struktury leasingu nieruchomosci;

4. wskazanie stymulant i destymulant rozwoju rynku nieruchomos$ci wptywajacych na
poziom leasingu nieruchomosci w Polsce;

5. ocena popularnosci leasingu nieruchomosci wsrdd przedsigbiorcoOw.
Struktura pracy podporzadkowana zostata realizacji wskazanych celow oraz weryfikacji

hipotezy badawczej. Rozprawa obejmuje wstgp oraz sze$¢ rozdzialow o charakterze

teoretycznym 1 empirycznym. Rozdal pierwszy obejmuje rozwazania teoretyczne dotyczace



zrodel finansowania przedsigbiorstw oraz wplywu sposobu finansowania na ksztattowanie
struktury kapitatu, w kontekscie efektow dlugoterminowych decyzji finansowych. W
rozdziale tym zrealizowano pierwszy oraz drugi cel czastkowy.

Rozdzial drugi rozprawy jest rozdziatlem opisujacym rynek nieruchomosci i
definiujgcym podstawowe pojecia oraz cechy nieruchomosci z punktu widzenia finansowania
oraz formy wladania nieruchomos$cig. Tym samym zrealizowano cze¢$ciowo pierwszy oraz
czwarty cel czastkowy.

Rozdziat trzeci ma na celu szczegétowe omowienie instytucji leasingu, w tym leasingu
nieruchomosci, jako zrédta finansowania oraz poréwnanie jej z innymi sposobami
finansowania nieruchomosci w polskim porzadku prawnym.

Rozdziat czwarty zawiera oméwienie znaczenia gospodarczego leasingu nieruchomosci
na §wiecie 1 w Polsce oraz jego wplyw na rozwo6j makroekonomiczny. W tej czesci pracy

realizowano przede wszystkim trzeci cel czastkowy.

W rozdziale pigtym opisana zostala metodyka uzyskiwania danych i ich opracowania z
wykorzystaniem narzgdzi statystycznych. Szczegdlng uwage poswigcono metodzie
reprezentacyjnej, ktora zostala wykorzystana w badaniu empirycznym omowionym w
rozdziale szostym. W rozdziale tym zrealizowano ostatni cel czastkowy dysertacji. Prace
koncza wnioski, bibliografia, spisy tabel i rysunkéw oraz cztery zalaczniki.

Do podstawowych determinant decydujacych o finansowaniu inwestycji leasingiem w
przedsigbiorstwach literatura przedmiotu zalicza charakterystyki ekonomiczno-finansowe
przedsigbiorstwa jak: zadluzenie, pltynnos$¢, rentownos$¢, wielko$¢ przedsigbiorstwa i
obcigzenia podatkowe, rozmiar przedsigbiorstwa, przynalezno$¢ branzowa, materialny
charakter majatku (warto$¢ zabezpieczen), zyskownos$¢, efektywna stawke podatkowa. Biorac
pod uwage $ladowy rozw¢j leasingu nieruchomosci w Polsce w niniejszej dysertacji poddano

falsyfikacji nastgpujaca hipoteze badawcza:

Glowna determinanta niskiej popularnos$ci leasingu nieruchomosci w Polsce jest

niekorzystne dla leasinqu otoczenie ekonomiczno—prawne rynku nieruchomosci oraz

cechy przedmiotu leasingu w -aspekcie fizycznym, ekonomicznym i prawnym.

W procesie badawczym sformutowano rowniez trzy hipotezy pomocnicze:

H1: Leasing nieruchomosci cechuje wysoki poziom ryzyka systematycznego i

specyficznego, wlasciwego dla inwestycji na rynku nieruchomosci.



H2: Nieche¢ do finansowania nieruchomosci srodkami obcymi jest odwrotnie

proporcjonalna do wielkosci podmiotu gospodarczego.

H3: Brak zainteresowania leasingiem nieruchomos$ci wynika z niskiej aktywnosci

przedsigbiorcoOw na rynku nieruchomosci.

Pierwsza hipoteza pomocnicza zostata zweryfikowana pozytywnie z uwagi na otoczenie
prawno-podatkowe leasingu nieruchomosci w Polsce. Ryzyko tej formy finansowania tkwi
przede wszystkim w utrzymaniu wartosci przedmiotu leasingu w dtugim czasie. W dhugim
okresie istnieje duze prawdopodobienstwo zmian jakie moga wystgpi¢ w regulacjach
prawnych, fiskalnych i mozliwa jest zmiana koniunktury. Natomiast z danych uzyskanych z
badania ankietowego nie zostala potwierdzona hipoteza pomocnicza, ze leasing
nieruchomosci cechuje wysoki poziom ryzyka systematycznego i specyficznego, wlasciwego

dla inwestycji na rynku nieruchomosci.

Druga oraz trzecia hipoteza pomocnicza zostaly negatywnie zweryfikowane w badaniu
empirycznym, w ktorym nie znaleziono istotnej zalezno$ci pomiedzy sklonnoscia do
finansowania nieruchomosci leasingiem a wielkoscig podmiotu gospodarczego. Badania
ankietowe réwniez nie potwierdzity, ze brak zainteresowania leasingiem nieruchomosci
wynika z niskiej aktywnoéci przedsiebiorcéw na rynku nieruchomosci. Zadne z przestanek
moéwigce zardwno o przyczynach korzystania jak i niekorzystaniu z leasingu nieruchomosci
nie okazata si¢ na tyle istotna dla podmiotow, aby mozna bylo uznaé, ze maja one istotne

znaczenie dla niskiej popularnosci leasingu nieruchomosci.

Opisane wyniki badan w rozdziale 6 nie pozwalaja rowniez uznaé, ze gldéwnag
determinantg niskiej popularnosci leasingu nieruchomo$ci w Polsce jest niekorzystne dla
leasingu otoczenie ekonomiczno—prawne rynku nieruchomo$ci oraz cechy przedmiotu
leasingu w aspekcie fizycznym, ekonomicznym i prawnym. Wyniki przeprowadzonych badan
empirycznych oraz studiow literaturowych dotyczacych leasingu w Polsce w istotny sposob
odbiegaja od badan literaturowych na $wiecie. Na podstawie badan literaturowych mozna
réwniez zestawi¢ wnioski dotyczace wptywu cech fizycznych, ekonomicznych i prawnych
nieruchomosci na niskg popularno$¢ leasingu nieruchomosci w Polsce . Wynika z niej, Ze nie
ma tu zdecydowanej przewagi cech nieruchomosci, ktore majg pozytywny albo przeciwnie
negatywny wplyw na rozwdj leasingu nieruchomosci. Jest to uzaleznione od stanu rynku
Natomiast w przeprowadzonych badaniach ankietowych nie potwierdzono, iz cechy

nieruchomosci sg stymulantg leasingu nieruchomosci w Polsce.
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