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Anna Pyka

Uniwersytet Ekonomiczny w Katowicach

ZEWNETRZNE FORMY FINANSOWANIA
DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ ORAZ INWESTYCJI
W MALYCH I SREDNICH PRZEDSIEBIORSTWACH
W OKRESIE KRYZYSU GOSPODARCZEGO

Streszczenie: Male i srednie przedsigbiorstwa, uznawane za te, ktore w glownej mierze de-
cyduja o aktywnosci gospodarczej, wcigz napotykaja liczne bariery w prowadzeniu dziatal-
nosci. Do glownych barier zalicza si¢ problemy z utrzymywaniem ptynnosci finansowej oraz
z pozyskiwaniem zewnetrznych zrodel finansowania inwestycji. Celem artykutu jest wskaza-
nie instrumentow, ktore MSP wykorzystuja w finansowaniu dziatalnosci operacyjnej i inwe-
stycyjnej, ze szczegdlnym uwzglednieniem warunkow ograniczonego dostgpu do kapitatu,
tj. kryzysu gospodarczego.

Stowa kluczowe: Zrodta finansowania, przedsigbiorstwo.

1. Wstep

W 2010 r. w Polsce dziatalno$¢ gospodarcza prowadzito 1,7 min przedsigbiorstw
niefinansowych'!. Podobnie jak w latach poprzednich, wsréd wszystkich przedsie-
biorstw dominowaty jednostki mate, stanowiac 98,9% calej populacji’>. Mate i $red-
nie przedsiebiorstwa (MSP) sa zatem najwazniejsza sila gospodarki. Jednak aby
MSP mogly kontynuowaé swéj byt, musza nieprzerwanie uzupetiaé i powiekszaé
kapitat. Kapitat moze doptywac do przedsigbiorstwa z réznych zrodet i w roznej
formie. Ich dobor lub raczej dostgpnos¢ zalezy od fazy rozwoju i zwiazanych z nig:
wielko$ci firmy, formy wtasnosci i innych uwarunkowan wewnetrznych, oraz od sy-
tuacji w otoczeniu firmy, czyli uwarunkowan zewngtrznych.

' Dane nie obejmuja jednostek zaklasyfikowanych wedtug PKD do sekeji A (rolnictwo, lesnic-
two, fowiectwo i rybactwo), K (dziatalno$¢ finansowa, ubezpieczeniowa), O (administracja publiczna
i obrona narodowa, obowiazkowe zabezpieczenie spoteczne). Zrodto: [Dziatalnosé przedsiebiorstw...
2011, s. 15].

2 'Wsrdd nich z kolei najliczniejsza grupa sa mikroprzedsigbiorstwa (zatrudniajace do 9 osdb),
ktore stanowia 95,9% catej populacji. Udziat jednostek Srednich i duzych stanowit odpowiednio 0,9%
i 0,2% wszystkich przedsicbiorstw. Zrédto: [Dzialalnosé przedsiebiorstw... 2011, s. 15].
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Biorac pod uwage podstawowa klasyfikacje kapitalu (wedlug kryterium wias-
no$ci), mozna wymieni¢ kapital wtasny i kapitat obcy. Kapitat wlasny moze by¢
pozyskiwany ze zrodet wewnetrznych i zewnetrznych. Za kapitat wlasny wewnetrz-
ny przyjmuje si¢ wypracowany i pozostajacy do dyspozycji przedsigbiorstwa zysk
netto, czyli tzw. zysk zatrzymany. Pozyskanie kapitatu wlasnego zewngtrznego na-
stepuje, w zaleznosci od formy prawnej przedsigbiorstwa, m.in. w postaci wkladow,
udziatow, emisji akcji (pierwszej i kolejnych), wptaty wpisowego z tytutu przyjecia
nowych wspdlnikow, venture capital/private equity itp. Kapitaly wlasne zewngtrzne
zaleza od formy organizacyjno-prawnej wlasnosci przedsigbiorstwa.

Kapitaty obce, podobnie jak kapitalty wlasne, moga mie¢ forme¢ kapitatu we-
wnetrznego (zobowigzania wobec pracownikow, rezerwy) i zewngtrznego (kredyty,
pozyczki, emisja dluznych papierow warto$ciowych itp.). Kapitat obcy reprezentuje
zobowigzania przedsigbiorstwa wobec pozyczkodawcoéw 1 kredytodawcow. Dawca
kapitatu obcego nie ma wptywu na podejmowane przez przedsigbiorstwo decyzje.
Korzystanie z kapitalu obcego pozwala pozyska¢ kapital bez powigkszania grona
wilascicieli kapitalow, umozliwia tez utrzymanie ptynnosci finansowej przedsigbior-
stwa w razie zmiennego zapotrzebowania na $rodki pieni¢zne do finansowania ma-
jatku obrotowego?®.

Kapital moze shizy¢ do finansowania dzialalno$ci operacyjnej przedsiebior-
stwa, wowczas pelni funkcje kapitatu obrotowego, lub moze stuzy¢ do finansowa-
nia dzialalnos$ci inwestycyjnej — petniac funkcje kapitatu inwestycyjnego. Kapitat
w dziatalno$ci operacyjnej stuzy utrzymaniu ptynnosci finansowej, a w dziatalno$ci
inwestycyjnej — do pomnazania szeroko rozumianych zasobow. Im wigksza bedzie
wielko$¢ zgromadzonego przez przedsicbiorstwo kapitatu, tym wigksze sg mozli-
wosci inwestycyjne przedsiebiorstwa w zakresie podejmowania przedsigwzig¢ roz-
wojowych i tym wigksze bedg potencjalne efekty ich wykorzystania w dziatalnosci
operacyjnej.

Gospodarka majatkiem i kapitatami przedsi¢biorstwa polega na tym, aby uptyn-
nianie majatku bylo zsynchronizowane z terminami wymagalno$ci zobowigzan pie-
ni¢znych. Chodzi o to, by nie doprowadzi¢ do sytuacji, w ktorej mogtby wystapic¢
brak $rodkow pienieznych na splate wymagalnych zobowigzan. Zdolnos¢ przed-
siebiorstwa do pokrywania biezacych ptatnosci, czyli zachowanie krétkookresowej
zdolnosci do wywigzywania si¢ ze swoich zobowigzan ptatniczych, okresla si¢ mia-
nem ptynnosci finansowej. Ocena tej zdolnosci pozwala odpowiedzie¢ na pytanie,
czy przedsigbiorstwo jest w stanie sptaca¢ swe biezace zobowigzania (wymagane

3 Cechg charakterystyczng kapitatu obcego jest $cisle okreslony czas, na jaki pozostaje w dys-
pozycji przedsi¢biorstwa, co oznacza, ze w terminie wymagalno$ci musi by¢ zwrdcony. Zaciagnigty
przez przedsigbiorstwo kapital obcy ma tez charakter uprzywilejowany przed kapitalem wlasnym, gdy
przedsigbiorstwo znajduje si¢ w likwidacji lub upadlosci, poniewaz roszczenia wierzycieli sg zaspoka-
jane w pierwszej kolejnosci, przed roszczeniami wlascicieli kapitatu wtasnego. Kapitat ten jest na ogot
niezbedny w finansowaniu dziatalno$ci przedsigbiorstwa, gdyz poszerza jego baze kapitatlowa i stwa-
rza mozliwo$¢ powickszania dziatalnosci.
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w ciggu jednego roku) swymi biezacymi aktywami, a wigc takimi, ktore mogg by¢
szybko zamienione na gotowke*. Waznym zagadnieniem dla utrzymywania ptynno-
$ci finansowej jest sposob finansowania majatku obrotowego. Na kapitat obrotowy
sktadaja si¢ oprocz zobowigzan handlowych takze krotkoterminowy kapital pozycz-
kowy (m.in. kredyty bankowe, pozyczki). Wazne jest tez, aby czg$¢ majatku obroto-
wego finansowac kapitatem statym, ktory jest zabezpieczeniem ptynno$ci przedsie-
biorstwa. Mowi si¢ wowczas o kapitale obrotowym netto (kapitale pracujacym) jako
tej czeSci kapitatu statego, ktora finansuje majatek obrotowy’. Kapital inwestycyjny
jest przeznaczony na sfinansowanie majatku trwatego. Typowy kapitat inwestycyj-
ny ma charakter $rednio- lub dtugoterminowy. MSP maja mozliwoé¢ finansowania
przedsiewzig¢ inwestycyjnych wieloma instrumentami. Do najbardziej znanych
przedsiebiorstwom zaliczy¢ mozna: kredyty, pozyczki, srodki z UE®, leasing.

2. Popularnos$¢ form finansowania dzialalnos$ci operacyjnej
i inwestycyjnej MSP w polskiej praktyce gospodarczej

Jak wynika z danych GUS, problemy z otrzymywaniem naleznosci i regulowaniem
swoich zobowigzan ma coraz wigcej firm. W pierwszym kwartale 2012 r. terminowo
ptacity jedynie przedsiebiorstwa duze (o liczbie pracujacych powyzej 250 osob).
Przedsigbiorstwa na koniec 2011 r. zalegaty kontrahentom co najmniej 1,2 mld zt.
To wzrost o przeszlo jedng trzecig w porownaniu z koncem 2010 r. Z badania wy-
wiadowni gospodarczej D&B Poland wynika, ze w skali dwoch lat w poréwnaniu
z kryzysowym 2009 r. warto§¢ niezaptaconych na czas faktur wzrosta az o 48%
[Fandrejewska 2011, s. B3].

Wedtugbadaniaprzeprowadzonego w styczniu 2012 r. wérdd prawie 2,5 tys. przed-
sigbiorstw, przedsigbiorstwa wigcej niz co piata fakture ptacity po terminie. Dodat-

4 Najcze$ciej spotykanymi wskaznikami stuzacymi do oceny ptynnosci finansowej przedsiebior-
stwa s3: a) wskaznik biezacej ptynnosci (current ratio), b) wskaznik szybki, zwany takze kwasnym
testem (quick ratio lub acid-testratio) lub tez wskaznikiem podwyzszonej ptynnosci, ¢) wskaznik ptyn-
nosci gotowkowej (cash ratio). Szerzej: [Bednarski 2007, s. 78-81; Golawska-Witkowska, Rzeczycka,
Zalewski 2006, s. 114-118].

> Problemy udziatu kapitatdéw wiasnych i dlugoterminowych kapitatéw obcych w finansowaniu
majatku obrotowego sa ujete w strategiach finansowania aktywow obrotowych, z ktorymi w bezpo-
$rednim zwiazku pozostaje wielko$¢ wskaznika biezacej ptynnosci. Szerzej na temat strategii finanso-
wania aktywow obrotowych i ich wplywie na poziom ptynnosci: [Michalski 2005, s. 111-114; Sierpin-
ska, Wedzki 2005, s. 106-108].

6 W latach 2007-2013 MSP moga korzystaé ze srodkow z dwoch programéw: Programu Ope-
racyjnego Kapitat Ludzki oraz Programu Operacyjnego Innowacyjna Gospodarka. Pierwszy z nich,
w ktorym do dyspozycji jest 11,5 mld euro, jest finansowany w 85% ze srodkow Unii Europejskiej,
aw 15% ze srodkéw krajowych. W drugim programie przedsigbiorcy maja do dyspozycji niemal
5 mld euro. Oba programy maja przyczyni¢ si¢ do rozwoju gospodarczego, spadku bezrobocia i uno-
woczesnienia firm, tak by w konsekwencji staty si¢ bardziej konkurencyjne na rynkach polskim i eu-
ropejskim.
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kowo potrzebuja na to coraz wigcej czasu. Przecigtnie sg to cztery miesiace i dzie-
wie¢ dni (po terminie zaptaty). W czwartym kwartale 2011 r. byto to o dwa tygodnie
mniej [Biatowolski 2012, s. 4-7].

Badania wskazuja, ze na poczatku 2011 r. tylko co dziewigta firma przyznata,
iz nie ma problemow z odzyskiwaniem naleznosci. W lipcu 2011 r. byto to niespet-
na 20% przedsi¢biorstw. Wigcej problemoéw z odzyskiwaniem nalezno$ci maja ma-
le przedsigbiorstwa. Ich faktury sg realizowane przeci¢tnie po 4,5 miesigca (duze
i $rednie firmy otrzymuja pienigdze miesiac szybciej). Dla 60% malych przedsig-
biorstw zatory ptatnicze sg bariera dalszego funkcjonowania. W najszybszym tem-
pie zatorow platniczych przybywa w firmach handlowych i budowlanych [Fandre-
jewska 2012, s. B2]. W budownictwie zatory rosng, bo sporo duzych firm przyjeto
warunki przetargowe inwestycji, mimo ze byty trudne do spetlnienia. Do wzrostu
zator6w przyczynia si¢ rowniez specyfika sposobu ptatnosci za inwestycje infra-
strukturalne i finansowane z pienigdzy UE, ktore sa dtugo rozliczane [Cieslak-Wro-
blewska 2011, s. B3].

IIIIIIIII:IIIIIIIIIIIII TIRRRRRRRRRRR RN RE]] 198%
$rednie ' 36%
= 42%
IIIIIIIIIIIII:IIIIIIIIIIIII TIRRRRRRRRRRRNNNNL 88%
mate ' 56%
= 40%
]IIIIIIIIIIII!IIIIIIIIIIII HIRRRRRRR R 929
mikro ‘?7%
0% 20% 40% 60% 80% 100% 120%
srodki wlasne ¥ fundusze UE
B kredyt bankowy T faktoring
= Jeasing % pozyczki od innych przedsigbiorstw

Rys. 1. Zrédta finansowania w zaleznosci od wielkosci firmy (w %)

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie: MSP pod lupg, badanie TNS Pentor dla Europejskiego Fun-
duszu Leasingowego, 9-23.08.2011, s. 17.
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Jak pokazuja badania przeprowadzone przez TNS Pentor’, mate i $rednie fir-
my najczesciej wykorzystuja srodki wlasne jako zrodto finansowania®. Jak wynika
z rys. 1, az 98% S$rednich przedsigbiorstw, 92% mikro- oraz 88% malych przed-
sigbiorstw wykorzystuje $rodki wlasne do finansowania dzialalno$ci operacyjnej
i inwestycyjnej. Z zewngtrznych zroédet najwicksza popularnoscia cieszyty sie kre-
dyty bankowe. O kredycie bankowym moéwi juz 56% matych i $rednich firm (37%
mikroprzedsigbiorstw). Z kolei z leasingu korzysta 40% matych 142% S$rednich
przedsigbiorstw. W przypadku wykorzystywania funduszy unijnych wida¢, ze naj-
lepiej radzg sobie z tym srednie firmy. Z tych $§rodkow korzysta niemal 1/5 z nich.
To znaczna réznica w porownaniu z matymi firmami, wsrod ktorych z unijnych
pienigdzy korzysta tylko 9%, i firmami mikro, gdzie ten odsetek wynosi zaledwie
5%. Az 71% matych i srednich firm nigdy nie starato si¢ o pozyskanie dodatkowych
srodkow z funduszy unijnych czy miedzynarodowych instytucji finansowych. 27%
przedsigbiorcow odpowiedzialo, ze starato si¢ o pienigdze z Unii Europejskiej, a tyl-
ko 3% wspomniato o migdzynarodowych instytucjach finansowych. Do finansowa-
nia dziatalnosci operacyjnej faktoring wykorzystuje 7% matych i $rednich przedsie-
biorstw i tylko 2% mikroprzedsigbiorstw [MSP pod lupg... 2011, s. 18].

Warto$é naktadow inwestycyjnych poniesionych przez MSP w 2010 r. wyniosta
71,3 mld zt (w tym naktady matych przedsi¢biorstw — 41,7 mld zt, srednich przed-
sigbiorstw — 29,6 mld zt). W 2010 r. struktura nakladéw inwestycyjnych malych
podmiotow ksztattowata si¢ bardzo podobnie jak w latach poprzednich: 82,5% sta-
nowity naktady na nowe obiekty majatkowe oraz ulepszenie istniejacych (dla mikro-
przedsigbiorstw bylto to 84,3%), a 17,5% — na zakup uzywanych $rodkoéw trwatych
(dla mikroprzedsigbiorstw bylto to 15,7%). Przedsiebiorstwa $rednie 86% poniesio-
nych naktadéw przeznaczyty na zakup nowych obiektow majatkowych [Dziatalnos¢
przedsiebiorstw... 2011, s. 15,22, 29, 35].

Jesli mate i $rednie firmy w Polsce decydujg si¢ na inwestycje, to jako zrodto
finansowania swoich inwestycji wybierajg przede wszystkim wilasne oszczednosci,
a dopiero potem zewnetrzne $rodki, takie jak kredyt bankowy czy leasing. Rowniez
dane Polskiej Agencji Rozwoju Przedsigbiorczos$ci z 2010 r. potwierdzaja, ze ponad
70% przedsiebiorcoéw jako zrodto finansowania swoich inwestycji wskazalo srodki

7 MSP pod lupg, badanie TNS Pentor dla Europejskiego Funduszu Leasingowego, przeprowadzo-
ne w dniach 9-23.08.2011 na probie 600 matych i srednich przedsi¢biorstw dobranych metoda losowo-
-kwotowa, s. 4.

8 Mniejsze zainteresowanie zewnetrznymi zrodtami finansowania wéréd matych i $rednich firm
wecale nie wynika z nieznajomosci lub matej $wiadomosci istnienia takich mozliwosci. Przedsigbiorcy
zapytani w badaniu o znane im zrodla finansowania znacznie czgéciej od srodkow wihasnych (57%)
spontanicznie wymieniali kredyty bankowe (84%). Na trzecim miejscu znalazt si¢ leasing, na ktory
wskazato 44% firm. Faktoring odnotowat 11% wskazan, a pozyczki od innych przedsigbiorcow badz
instytucji innych niz banki uzyskaly odpowiedzi na poziomie 6%. Spontanicznie przedsigbiorcy nie
wymieniali za to takich zrédetl finansowania, jak chociazby srodki z migdzynarodowych instytucji fi-
nansowych czy tez fundusze venture capital. Zrodto: [MSP pod lupg... 2011, s. 18].



188 Anna Pyka

wlasne [Stan dostepu... 2010]. Zewngtrzne zrodla finansowania cieszyty si¢ mniej-
sza popularnosciag. Wzrost popularnosci zewnetrznych zrodet finansowania, w tym
kredytow, moze spowodowac fakt, ze banki w pierwszym potroczu 2011 r. ztagodzi-
ly swoja polityke kredytowa wobec przedsigbiorcow. Chodzi m.in. o spadek marz.
Jako gtowna przyczyne takich decyzji wskazywaly przede wszystkim wzrost presji
konkurencyjnej ze strony innych bankéw. Sytuacja wydaje si¢ wigc sprzyjac¢ temu,
aby firmy decydowaly si¢ na poszukiwanie zewngtrznego finansowania. Tak si¢
jednak nie dzieje, bo w tym samym czasie, gdy dostepnos¢ kredytow rosnie, popyt
na nie spada. Wedlug NBP zainteresowanie kredytami bankowymi wsrod przedsie-
biorcow utrzyma si¢ na niskim poziomie, dopdki postrzegane przez firmy ozywienie
koniunktury nie bedzie na tyle trwale, by ,,sktoni¢ je do zwigkszenia aktywnosci in-
westycyjnej w skali przekraczajacej posiadane $rodki wlasne” [Informacja o kondy-
¢ji... 2011, s. 39].

3. Bariery w pozyskiwaniu finansowania ze zrodel zewnetrznych

W badaniu MSP pod lupg 52% przedsigbiorstw, ktore nie korzystaja z zewnetrznych
zrodet finansowania, mowi, ze nie ma takiej potrzeby, bo wystarczaja im $rodki
wlasne. Inni przedsigbiorcy wskazuja jednak na problemy zwigzane z pozyskiwa-
niem zewngtrznego kapitalu. W graficznym ujeciu te bariery przedstawia rys. 2. Jak
wynika z rysunku, co czwarte MSP wskazuje na zbyt duza biurokracje, a co piate na
skomplikowane i czasochtonne procedury uzyskania finansowania. 18% MSP oba-
wia si¢ zbyt wysokich wymogoéw stawianych przez instytucje finansujgce. Nie bez
znaczenia sg tez koszty pozyskania kapitatu — na zbyt wysokie koszty pozyskania
kapitatu wskazuje 13% przedsigbiorstw. Wsrdd innych znaczacych barier pojawit
si¢ jeszcze wymog posiadania zabezpieczenia na zaciggane zobowigzanie (13%)
oraz koniecznos$¢ sporzadzania wielu dokumentow (11%).

To, co moze dziwic, to brak wiedzy przedsigbiorcow dotyczacej innych niz le-
asing i kredyt zewnetrznych form finansowania. Brak wiedzy jako barier¢ w po-
zyskiwaniu §rodkow z zewngtrznych zrodet wskazuje 9% przedsigbiorstw. O bra-
ku wystarczajacej wiedzy o srodkach z miedzynarodowych instytucji finansowych
swiadczy fakt, ze tylko 2% matych i $rednich firm uznato, ze $rodki z migdzyna-
rodowych instytucji finansowych sa zdecydowanie dla nich, a 13% stwierdzito,
ze ta forma jest ,,raczej dla takich firm jak moja”. Brak wiedzy lub mata wiedza
na temat zewnetrznych zrodel finansowania powodujg, ze firmom bardzo potrzebna
jest rzetelna i szybka informacja, ktora pozwolitaby im podejmowac wlasciwe decy-
zje dotyczace finansowania inwestycji. Mali i $redni przedsigbiorcy, poszukujac in-
formacji o zrodtach finansowania, z reguly nie korzystaja z pomocy innych oséb czy
zewnetrznych instytucji. Jezeli juz si¢ na to decyduja, wybor pada przede wszystkim
na instytucje finansowa, ktora jednoczesnie udziela finansowania (20%), lub na wy-
specjalizowane biura doradcze (24%).
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Rys. 2. Bariery w korzystaniu z finansowania (w %)

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie: MSP pod lupg, badanie TNS Pentor dla Europejskiego Fun-
duszu Leasingowego, 9-23.08.2011, s. 40.

Mniejszym problemem okazaty si¢ natomiast obawy zwigzane z trudnosciami
z przyszla splata (6%) czy konieczno$¢ jednoczesnego zainwestowania $rodkow
wlasnych (4%), co ma szczegdlne znaczenie zwtaszcza w przypadku staran o §rodki
unijne. Tylko 1% respondentow stwierdzil, ze pozyskiwaniu finansowania nie towa-
rzysza zadne bariery.

Jezeli MSP decyduja si¢ na pozyskanie finansowania zewnetrznego, to za naj-
latwiej dostgpne zrodla zdecydowanie uznajg kredyt bankowy oraz leasing. Zda-
niem 77% respondentow z leasingu mozna skorzystac ,,bardzo tatwo” lub ,raczej
fatwo”. W przypadku kredytow bankowych odsetek tego typu odpowiedzi siggnat
49%. Rowniez odsetek negatywnych odpowiedzi jest nizszy w przypadku leasingu
niz w przypadku kredytu. O tym, ze leasing jest ,,raczej trudno” badz ,,bardzo trud-
no” dostepny, jest przekonanych 4% firm. W przypadku kredytow ten odsetek to juz
27%. Spore obawy matych isrednich przedsiebiorstw wzbudzaja natomiast inne
formy finansowania zewngtrznego. Wsrdd nich negatywnie wyrdzniajg si¢ wspo-
mniane juz wczesniej $rodki unijne, ktore 66% firm uznaje za ,,raczej trudno” lub
»bardzo trudno” dostgpne. Finansowanie unijne staje si¢ bardziej popularne wraz
ze wzrostem wielko$ci firmy.

Zdaniem malych i $rednich przedsiebiorstw duzym utatwieniem w pozyskaniu
finansowania zewnetrznego bytoby dla nich dostarczanie przez instytucje finan-
sowe informacji o mozliwych sposobach finansowania inwestycji (zob. rys. 3).
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Na te sprawe zwrocito uwage co czwarte przedsigbiorstwo. Z kolei 18% firm wspo-
mniato o uproszczeniu procedur i wymogdéw formalnych stawianych im przez insty-
tucje. Wsrod najwazniejszych postulatow znalazty si¢ takze uproszczenie samych
procedur uzyskania finansowania (17%) oraz pomoc w przygotowaniu niezbednej
dokumentacji (14%). Mniejsze znaczenie firmy przypisuja za to utatwieniom w po-
staci zmniejszenia liczby dokumentow (7%), szkolen z mozliwych sposobow finan-
sowania (6%) czy ztagodzenia zasad dotyczacych zabezpieczen na zaciggane zo-
bowigzania (5%). Rowniez dla 5% sporym ulatwieniem byloby obnizenie kosztow
pozyskania kapitatu, oprocentowania, optat i prowizji.
informacje o mozliwo$ciach 26%
uproszczenie wymogow formalnych
uproszczenie procedur
pomoc w przygotowaniu dokumentéw
zmniejszenie liczby dokumentow
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ztagodzenie zabezpieczen
obnizenie kosztow
dobre wyniki firmy

brak problemow
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Rys. 3. Pozadane utatwienia w pozyskiwaniu finansowania (w %)

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie: MSP pod lupg, badanie TNS Pentor dla Europejskiego Fun-
duszu Leasingowego, 9-23.08.2011, s. 41.
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Rys. 4. Informacje potrzebne do podjecia decyzji o finansowaniu (w %)

Zrédto: MSP pod lupg, badanie TNS Pentor dla Europejskiego Funduszu Leasingowego, 9-23.08.2011,
s. 42.
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Przedsigbiorcy maja do instytucji finansowych zaufanie ito one stanowig dla
nich glowne zrodio informacji na temat mozliwosci finansowania, co potwierdza
raport PARP z grudnia 2010 r. [Stan dostepu... 2010]. Jezeli chodzi o informacje po-
trzebne przedsigbiorcom, aby mogli rozwazy¢ skorzystanie z zewngtrznego finanso-
wania (zob. rys. 4), to ponad jedna trzecia z nich wskazuje, ze chcieliby mie¢ szcze-
gotowe dane dotyczace warunkow, jakie muszg spetniac, by finansowanie otrzymac.

Duze znaczenie majg dla nich réwniez informacje na temat procedur i wymaga-
nych dokumentow (26%), a takze o tym, na co mozna przeznaczy¢ pozyskane $rod-
ki (18%). Nie bez znaczenia sa tez dane o kosztach finansowania, na ktore wskazato
17% MSP. Zaskakujaco duza liczba badanych odpowiedziata, ze nie czuja zadnych
potrzeb w zakresie pozyskiwania informacji dotyczacych zewnetrznych form finan-
sowania.

4. Podsumowanie

Spowolnienie gospodarcze w 2009 r. spowodowato spadek dynamiki inwestycji
w malych i $rednich przedsigbiorstwach o ponad 6%. W latach 2010-2011 wielu
polskich przedsiebiorcow wstrzymywato si¢ z podejmowaniem inwestycji, co wyni-
kato m.in. z obaw o przysztos¢ gospodarcza Polski i strefy euro. Pogorszeniu ulegta
tez Sciggalnos$¢ naleznosci handlowych, co implikuje konsekwencje w poziomie
ptynnosci finansowej przedsigbiorstw.

Poziom inwestycji i utrzymanie ptynnosci finansowej w MSP bezposrednio lub
posrednio uzaleznione sa od form finansowania przedsigbiorstw. Badanie MSP pod
lupg wskazuje, ze firmy nie sa sklonne do korzystania z zewnetrznych zrédet finan-
sowania inwestycji 1 w pierwszej kolejnos$ci przeznaczaja na ten cel $rodki wlasne
—92%. Na drugim miejscu preferuja kredyty bankowe — 46%, a na trzecim leasing
— 32%. Co dziesiata firma korzysta z funduszy unijnych, tylko nieliczni przedsie-
biorcy wskazali na takie zrodla, jak faktoring (4%) czy pozyczki od innych przed-
sigbiorcow (4%).

Ponad 50% matych i $rednich przedsigbiorstw w Polsce nie korzysta z zewngtrz-
nych zrédel finansowania inwestycji, bo wystarczaja im $rodki wlasne. Przedsig-
biorcy obawiaja si¢ zbyt duzej biurokracji oraz wymogow stawianych przez insty-
tucje finansujace, skomplikowanych i czasochtonnych procedur, a takze wysokich
kosztow pozyskania kapitatu.

Za najtatwiej dostepna forme finansowania zewngtrznego uznawany jest leasing.
Zdaniem 77% matych i $rednich firm mozna z niego skorzystac ,,bardzo fatwo” lub
»raczej fatwo”. W przypadku kredytéw odsetek tego typu odpowiedzi wynosi 49%.

Jedng z barier w pozyskiwaniu finansowania zewnetrznego jest brak wiedzy
przedsigbiorcéw na ten temat. Co pigta firma zdaje si¢ na pomoc i doradztwo in-
stytucji finansowej, ktora udziela finansowania. Zdecydowana wigkszo$¢ matych
i $rednich firm (ponad 90%) oczekuje od instytucji finansowych wsparcia w pozy-
skiwaniu dodatkowego kapitatu. Chodzi o rzetelng i pelng informacje o dostepnych
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mozliwosciach finansowania oraz pomoc w przebrni¢ciu przez niezbedne procedu-
ry. Dla matych i §rednich firm najwazniejsze informacje na temat zrédta finansowa-
nia dotyczg warunkow, jakie firmy muszg spetnic, by uzyska¢ pomoc, oraz procedur
i niezbednych dokumentow.
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EXTERNAL FORMS OF WORKING-CAPITAL AND CAPITAL-
-EXPENDITURE FINANCING FOR SMALL AND MEDIUM-SIZED
BUSINESSES IN TIMES OF AN ECONOMIC CRISIS

Summary: Small and medium-sized businesses, that are those that to a large extent deter-
mine the overall business activity of a given economy, still encounter numerous barriers
to their normal operations. Some of the main obstacles are the problems with maintaining
financial liquidity and obtaining external financing for their capital expenditures. This article
aims to highlight the instruments that the small and medium-sized businesses use to finance
their day-to-day operations and capital expenditures with special attention to external condi-
tions of a limited access to capital that is in a situation of an economic crisis.

Keywords: company, financing sources, capital expenditures, liquidity, an economic crisis.





