PROBLEM OBCIAZEN FINANSOWYCH
W SPOLKACH LEASINGOWYCH

Anna GRZES

Proces prywatyzacji gospodarki polskiej zostal podyktowany wprowadzeniem me-
chanizmu rynkowego. Charakteryzuje si¢ on kilkoma istotnymi cechami [1, s. 7]:

e wielo$cig metod, form oraz $ciezek i programéw prywatyzacyjnych; jest to zwia-
zane z mozliwoscia ich dostosowania do poszczegélnych przedsigbiorstw, a jed-
noczes$nie znacznie komplikuje caly proces;

e decydujacym wplywem zaldg przedsigbiorstw na przebieg procesu prywatyzacji;

e uznawaniem prywatyzacji za proces prowadzacy do realnych zmian ekonomicz-
nych w przedsigbiorstwie;

¢ dazeniem do zapewnienia udzialu w projektach prywatyzacyjnych inwestora strategicz-
nego, gdyzjego cele z reguly powinny by¢ zwiazane z dlugofalowym rozwojem firmy;

e powigzaniem proceséw prywatyzacji z realizacja waznych celéw ekonomicznych
i spotecznych, m.in. wykorzystanie zasobow majatku panstwowego na splate zo-
bowiazan panstwa wobec obywateli, np. roszczenia reprywatyzacyjne, zalegle
$wiadectwa rekompensacyjne i wsparcie reformy systemu emerytalnego;
traktowaniem wpltywow budzetowych jako jednego z celéw prywatyzacji;
powiazaniem procesu prywatyzacji z rozwojem rynkow kapitalowych; na potrze-
by procesu stworzony zostat rynek kapitalowy w formie Gieldy Papierow Warto-
$ciowych, Komisji Papieréw Warto$ciowych, a takze prawo o publicznym obro-
cie papierami warto$ciowymi i funduszami powierniczymi, domy maklerskie.

Cechy te korzystnie oddzialuja na przebieg procesu prywatyzacji, jednak znacznie
gorzej przedstawia si¢ tempo jego realizacji. Z ogdlnej liczby 8 441 przedsigbiorstw
panstwowych istniejacych w dn. 31.12.1990 r. sprywatyzowano do korica 1997 roku
4 234 (stanowi to 50,2% ogdtu) [4, s. 10]. Niewatpliwie hamujacy wplyw na tempo
zmian wlasno$ciowych ma upolitycznienie procesu.

Biorac pod uwagg cechy, jakimi sa: decydujacy wplyw zaldg przedsigbiorstw na prze-
bieg procesu oraz wielo$¢ metod powstat leasing pracowniczy, czyli oddanie do odptatnego
korzystania na oznaczony czas. Leasing, oprdcz sprzedazy przedsigbiorstwa lub jego czgsci,
whiesienia przedsigbiorstwa do spolki, jest jedna z metod prywatyzacji bezposredniej.
Traktuje si¢ go jako patent prywatyzacyjny gospodarki polskiej Ze wzglgdu na szeroki
zasigg zastosowania tej metody (rysunek 1) oraz specyficzng jej konstrukcje (ograniczone
prawa wlasnosci) budzi ona duze zainteresowanie. Duza liczba sprywatyzowanych przed-
sigbiorstw (983 przedsigbiorstwa, co stanowi 66,1% ogdtu prywatyzowanych bezposrednio
firm panstwowych) $wiadczy o akceptacji tej metody wsérdd osdb zatrudnionych. Staly si¢
one wspdtodpowiedzialne za losy firmy, w ktdrej pracowaly do momentu prywatyzacji.
Efekty pozniejszych dziatai prowadzonych w réznych sferach dziatalnosci okazaly sig
bardzo zréznicowane. W znacznej mierze ich rezultat zalezal od kondycji ekonomiczno
-finansowej nowo utworzonej spotki na bazie przedsigbiorstwa panstwowego oraz od
sprawnego zarzadzania w trakcie jej funkcjonowania.
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RYSUNEK 1
Struktura prywatyzacji bezposredniej, stan na 31.12.1997

Mieszane techniki Sprzedaz
5,6% przedsigbiorstwa

- 22,7%

Whiesienie
do spétki
5,6%

Leasing
66,1%

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie tabeli 12, [w:] [4, s. 41].

Podstawa prawna funkcjonowania tej metody jest art. 37 ustawy z dn. 13 lipca 1990
roku (Dz. U. Nr 51, poz. 298) dla przedsigbiorstw, ktére wybraty t¢ metod¢ do wejscia
W Zycie nowej ustawy prywatyzacyjnej oraz artykuly S1-54 ustawy o komercjalizacji
i prywatyzacji przedsigbiorstw panstwowych (ustawy o k. i p. p. p.) z dn. 30 sierpnia
1996 roku [12]. Zgodnie z art. 51 oddanie przedsigbiorstwa do odptatnego korzystania
moze nastapic na rzecz spoiki, jezeli facznie zostang spetnione warunki:

1. Do spéiki przystapita ponad potowa pracownikow.

2. Akcjonariuszami (udziatowcami) spétki sa wylacznie osoby fizyczne.

3. Optacony kapitat akcyjny (zaktadowy) spoiki nie jest nizszy niz 20% wysokosci
obu funduszy przedsigbiorstwa w dniu, na ktéry zostal sporzadzony bilans za rok
obrotowy poprzedzajacy wydanie zarzadzenia o prywatyzacji bezposredniej.

4. Co najmniej 20% akcji zostato objgtych przez osoby nie zatrudnione w prywaty-

zowanym przedsigbiorstwie panstwowym.

Wymogi 1 i 3 s wymogami bezwzglednymi, zas 2 i 4 wzglgdnymi. Decyzje w tym
zakresie podejmuje Minister Skarbu Panstwa. Moze on zezwoli¢ na uczestnictwo
w spélce osobom fizycznym zamieszkalym za granica lub osobom prawnym, badz inwe-
storzy z zewnatrz obejma mniej niz 20% akcji / udziatow.

Akceptacje organu zatozycielskiego na leasing pracowniczy mogly w pierwszej kolejnosci
uzyska¢ przedsigbiorstwa znajdujace si¢ w bardzo dobrej i dobrej sytuacji ekonomiczno
-finansowe;j, rokujace nadziej¢ na splatg zobowiazan wobec Skarbu Panstwa, zwlaszcza rat
kapitatowych i optat dodatkowych. Oprocz powyzszego laryterium, poza warunkami zawarty-
mi w ustawie, istotne do spelnienia byly jeszcze inne, takie jak: dobry stan majatku trwatego
nie wymagajacy inwestycji w pierwszych latach prywatyzacji, co najwyzej srednia wielko$¢
firmy oraz klarowna sytuacja prawna. Mimo okreslonych wymogéw prywatyzowano réwniez
przedsigbiorstwa znajdujace si¢ w gorszej sytuacji ekonomiczno-finansowe;.

Oddanie przedsigbiorstwa do odptatnego korzystania nast¢puje w drodze umowy za-
wartej miedzy organem zatozycielskim', reprezentujacym Skarb Panstwa, a spéika
przejmujaca majatek przedsigbiorstwa panstwowego najdiuzej na okres 10 lat.

' Organem zalozycielskim jest wojewoda lub wlasciwy minister.

kontynuacja
dukacji i Nauki




PROBLEM OBCIAZEN FINANSOWYCH W SPOLKACH LEASINGOWYCH 267

Przeniesienie na spotkg¢ prawa wiasnosci przedsigbiorstwa (zamiana umowy leasin-
gowej na umowe kupna-sprzedazy w ratach) nastgpuje po uplywie okresu, na ktéry zo-
stata zawarta umowa i po spetnieniu warunkéw w niej okreslonych. Moze ono nastgpié
wczesniej, tzn. przed uptywem okresu obowiazywania umowy, jesli [12, art. 52]:

e splacona zostata przez przejmujacego co najmniej jedna trzecia wartosci pod-
miotu umowy oraz terminowo byly regulowane zobowiazania wobec Skarbu Pan-
stwa z tytutu zawartej umowy przez okres dwoch lat;

e splacona zostala co najmniej polowa naleznosci, okres obowigzywania umowy
ulega skroceniu o potowe, pozostata do zaptacenia cz¢$¢ naleznosci oprocento-
wana jest ponizej wskaznika wzrostu cen dobr inwestycyjnych, oglaszanego co
kwartat przez prezesa GUS.

Opfata leasingowa za korzystanie z majatku sklada si¢ z dwdch czgscei: raty kapitatowej

i optaty dodatkowej. Spdtka splaca wartos¢ (ceng) w ratach kapitalowych (miesigcznych lub
kwartalnych) z zysku netto. W trakcie trwania umowy rata kapitalowa jest stata. Oplata
dodatkowa (réwna potowie stopy procentowej kredytu refinansowego) uiszczana jest
z tytutu oprocentowania pozostatej do splaty naleznosci Skarbu Panstwa i stanowi jeden ze
sktadnikow kosztow finansowych spolki. Istnieje mozliwo$¢ umorzenia odroczonej kwoty
oplaty dodatkowe;j, jesli firma co najmniej 50% zysku netto przeznaczy na inwestycje.

Ulomnoscig polskiego leasingu, mimo iz cieszy si¢ do$¢ duza populamoscia, jest to, e nie
wprowadza inwestora strategicznego. Po utworzeniu spétki niewiele si¢ zmienia, zwlaszcza jesli
nie pozyskano stosunkowo duzego kapitatu na dalszy rozwdj. Nie przychodzi nowe zarzadzanie,
ani nowa technologia, a cze$¢ kapitalu przeznacza si¢ na splaty optat leasingowych. Spotka nie
moze zaciaga¢ laedytow, gdyz nie jest whascicielem uzytkowanego majatku [8, s. 18].

Dzigki wprowadzeniu nowacji, czyli mozliwosci zamiany umowy leasingowej na
umowg kupna-sprzedazy w ratach dla spotek leasingowych zaawansowanych w splacie
wszystkich zobowiazan wobec Skarbu Panstwa, zmienia si¢ ich status prawny. Nabywaja
one prawa wiascicielskie w stosunku do dzierzawionego dotad majatku. Maja mozliwo$é
zaciagania kredytu na firme, staja si¢ bardziej wiarygodnymi w oczach partneréw gospo-
darczych. Pozostale do splaty na rzecz organu zalozycielskiego zobowiazania finansowe
moga by¢ zabezpieczone hipoteka, ustanowiong na nieruchomosciach fabrycznych nale-
zacych do spofki [6, s. 13]. Nowacja zostato objetych ok. 15% spotek [8, s. 19]. Wsrdd
nich znalazta si¢ firma z regionu péiocno-wschodniego, Browar Dojlidy Biatystok,
ktora w ciagu dwoch lat splacita oplaty leasingowe oraz poczynita wysokie inwestycje.
Nastgpnie zostala sprzedana inwestorowi zagranicznemu, niemieckiej firmie Binding
Brauerei oraz polskiej Ambresa.

Fakt, ze tylko ok. 15% firm skorzystalo z nowacji $wiadczy, iz wigkszo$¢ z nich
nie spetnia warunk6éw zawartych w art. 52 ustawy o k. i p. p. p. W tej grupie znajduja sie¢
spotki majace trudnag sytuacj¢ finansowa, ktére potrzebuja inwestora strategicznego.
W jego pozyskaniu widza jedyne perspektywy funkcjonowania i rozwoju.

Od rozpoczgcia procesu prywatyzacji prowadzone sa na zlecenie Ministerstwa Skarbu
Panstwa (wczesniej Ministerstwa Przeksztalcen Wlasnosciowych) badania dotyczace efek-
tow prywatyzacji roznymi metodami (w tym leasingu pracowniczego) (2, 10, 11, 3, 7].

W analizie spdtek pracowniczych istotnym elementem jest problem obciazen finan-
sowych zwigzanych ze splata zobowiazan wobec Skarbu Panstwa z tytulu optat leasin-
gowych, ptaconych z zalozenia z zysku. Jednakze wsréd tych podmiotéw problem ten
przedstawia si¢ w sposdb bardzo zréznicowany, co wynika z tabeli 1.
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TABELA 1
Zdolnos¢ spotek do sptacania dtugu leasingowego

Sytuacja Dhug Okres splaty | Okres splaty | Obciazenia roczne
. Zysk netto , -
ekonom.- | leasingo- (w min dlugu zys- uméw le- | zysku wynikajace z
-finans. | wy (wmln PLN) kiem netto | asingowych | okresu splaty dtugu
spotki PLN) (w latach) (w latach) (w min PLN)
B. dobra 3,88 2,73 2,6 7,7 0,53
Dobra 2,37 0,74 5,0 8,5 0,25
Staba 2,11 0,11 33,8 8,9 0,75
Zagrozona 1,35 -0,3 - 8,9 0,17

Zrédlo: [10, s. 11].

Z powyzszego zestawienia danych z 1994 roku wynika, ze spétki znajdujace w bardzo
dobrej i dobrej sytuacji majg pelna zdolnos¢ do splaty zobowigzan kapitalowych wobec
Skarbu Paristwa. Sredni zysk w grupie spofek o bardzo dobrej sytuacji pozwala splaci¢ za
jeden rok az 70% catosci opfat leasingowych. Z kolei $redni okres sptaty uméw leasingo-
wych wynidst 7,7 lat. Oznacza to, ze spdtki nie sa nadmiernie obcigzone optatami i moga
znaczng czg$¢ zysku przeznaczy¢ na inwestycje. Niewatpliwie na taka sytuacj¢ miala
wplyw korzystna wycena majatku firmy. Jako przyktad mozna wymieni¢ Browar Dojlidy
Bialystok, ktérego cena wynosita 4,3 min zlotych, a oplaty leasingowe sptacit w rekordo-
wym tempie dwdch lat [8, s. 18]. Réwniez korzystnie przedstawia si¢ w grupie spotek
o dobrej kondycji. Jednak moga one przeznaczy¢ znacznie mniej na inwestycje niz spotki
o bardzo dobrej kondycji. Tendencja taka utrzymuje si¢ takze w latach nastgpnych, o czym
moze $wiadczy¢ fakt, ze tylko spotki znajdujace si¢ w bardzo dobrej i dobrej sytuacji eko-
nomiczno-finansowej przystepuja do umowy nowacji.

W grupie spdlek zagrozonych tylko 2 z 11 zanotowaly zysk nie pozwalajacy
na splat¢ oplat leasingowych.

Ponad 1/3 spétek leasingowych ma trudnosci ze splata optat za korzystanie z majatku
przedsigbiorstwa z réznych zrédet (teoretycznie zakladano, ze splaty powinny nastepo-
wa¢é z zysku netto), przede wszystkim z amortyzacji, ktéra z zalozenia nalezatoby prze-
znaczy¢ na inwestycje odtworzeniowe [10, s. 12]. W firmach tych kwota dokonywanych
odpisé6w amortyzacyjnych byla do$¢ wysoka, poniewaz dysponowaly one majatkiem,
bedacym w dobrym stanie technicznym.

Trudnosci ze splata zobowiazan wobec Skarbu Panstwa sklaniaja firmy do nastepuja-
cych posunig¢:

e renegocjowania ceny przedsigbiorstwa;

e wydluzenia okresu splaty rat kapitatowych;

e umorzenia czgéci odroczonych optat dodatkowych;

e przesunigcia splaty rat kapitalowych oraz optat dodatkowych.

W roku 1997 wyniki spétek pracowniczych nie byly zadowalajace, odstawaly one od po-
zostalych przedsigbiorstw funkcjonujacych na rynku i uczestniczacych wraz z nimi w ostrej
walce konkurencyjnej. 82,7% spétek leasingowych chcialo renegocjowa¢ umowg, 67,2%
chciato zmieni¢ wysoko$¢ opfat, a 37,3% przesuna¢ terminy sptaty rat (5, s. 7].

Analiza danych z tabeli 2 dotyczacych spétek leasingowych w ujeciu branzowym
wskazuje, ze pod wzgledem wartosci przedmiotu umowy najwigeksze byly przedsiebior-
stwa przemystowe. Tylko ich wielko$¢ ksztaltowala si¢ powyzej sredniej wartosci
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przedmiotu umowy dla badanej grupy spé%ekz. Pi¢ciokrotnie nizsza $rednig wartoscia
przedmiotu umowy charakteryzuja si¢ spotki w branzy ustugowej. Wynika to ze specyfi-
ki branzy, a przede wszystkim z niskiego wyposazenia w $rodki trwale [7, s. 36]. Umowy
leasingowe byly zawierane $rednio na okres 9,4 lat. Oznacza to, ze w badanych przed-
sigbiorstwach przewazaly umowy na 10 lat. Zawierane byly réwniez umowy na 3, 5,7, 9
lat. Poréwnanie wartosci rocznej raty kapitalowej przypadajacej do spiaty w danym roku
ze $rednim zyskiem netto pozwala stwierdzi¢, ze firmy wypracowaly zysk, ktory stanowit
2,5-krotno$¢ naleznej raty kapitalowej. W podziale na branze najlepsza sytuacja ksztal-
towata si¢ dla spétek przemystowych: relacja zysku do naleznej raty kapitalowej w 1995
roku 4,2-krotnie, w 1996 4,75-krotnie, oraz dla spétek ustugowych w 1995 3,35-krotnie,
w 1996 4,86-krotnie.

TABELA 2

Zaleznos$¢ migdzy wartoscia przedmiotu umowy a mozliwoscia splaty
z zysku netto w ujeciu branzowym spotek leasingowych

Wartodé Sredni olfres Roczna nalezno$¢ Zvsk
. na jaki z tytutu splaty ysk netto
przedmiotu .
umowy zawarto wa‘rtosm przed- 19951 | 1996 ¢
umowe miotu umowy : :
Ogoétem 1665,7 9,4 177,2 427,5 2933
Przemyst 2821,9 9,5 297,0 1237,5 | 14122
Budownictwo 1248,8 9,4 132,8 -449,9 |-1390,3
Handel 1308,1 9,7 134,8 212,3 177,1
Ustlugi i transport 489,5 8,4 58,3 195,1 283,5

Zrédto: [7, s. 36].

W najtrudniejszej sytuacji sa spotki budowlane. Wsrdd tej grupy wystepuja spoiki, ktore
zanotowaly dodatni wynik finansowy, Wystarczat on na pokrycie rat kapitatowych.

Z badan przeprowadzonych na zlecenie bylego Ministerstwa Przeksztalcen Wiasno-
$ciowych wynika, ze w ostatnim okresie maja trudnosci w splacie rat kapitalowych. Bra-
kuje réwniez funduszy na inwestycje i realizacje proceséw restrukturyzacyjnych. Nieufne
wobec inwestoréw zewnetrznych decyduja si¢ jednak na ich pozyskanie w celu dokapi-
talizowania spoiki.

Whioski

1. Sytuacja ekonomiczno-finansowa spotek leasingowych ma decydujace znaczenie
w terminowym regulowaniu zobowiazan wobec Skarbu Panstwa. Najgorzej
przedstawia si¢ ten problem w spotkach zagrozonych.

2. Ograniczone prawa wiasnosci zwiazane dzierzawieniem majatku nie pozwalaja
firmom na pozyskanie zewnetrznych zrodet finansowania, takich jak kredyty ban-
kowe, a nieufno$¢ wobec inwestorow zewnetrznych nakazuje im gospodarowaé
zasobami, jakie posiadaja.

3. Niska zdolno$¢ platnicza wiekszosci spotek leasingowych §wiadczy o niskiej
efektywnosci ich funkcjonowania w warunkach gospodarki, a minimalny kapitat

% Badaniami objgto 181 spolek pracowniczych z terenu calej Polski, ktore wybraly metodg leasingu do
1995 roku.
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8.
9.

poczatkowy w wysokosci 20% obu funduszy przedsigbiorstwa jest za maty dla
zapewnienia im szybkiego rozwoju.

4. Wprowadzanie prorozwojowych dziafan restrukturyzacyjnych w spotkach o bar-
dzo dobrej i dobrej sytuacji ekonomiczno-finansowej jest koniecznoscia, jesli
chcg utrzymaé dotychczasowe rynki zbytu oraz pozyska¢ nowe w warunkach
ostrej konkurencji.
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