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ZEWNĘTRZNE FORMY FINANSOWANIA 
DZIAŁALNOŚCI OPERACYJNEJ ORAZ INWESTYCJI 
W MAŁYCH I ŚREDNICH PRZEDSIĘBIORSTWACH 
W OKRESIE KRYZYSU GOSPODARCZEGO

Streszczenie: Małe i średnie przedsiębiorstwa, uznawane za te, które w głównej mierze de-
cydują o aktywności gospodarczej, wciąż napotykają liczne bariery w prowadzeniu działal-
ności. Do głównych barier zalicza się problemy z utrzymywaniem płynności finansowej oraz 
z pozyskiwaniem zewnętrznych źródeł finansowania inwestycji. Celem artykułu jest wskaza-
nie instrumentów, które MŚP wykorzystują w finansowaniu działalności operacyjnej i inwe-
stycyjnej, ze szczególnym uwzględnieniem warunków ograniczonego dostępu do kapitału,  
tj. kryzysu gospodarczego.

Słowa kluczowe: źródła finansowania, przedsiębiorstwo.

1. Wstęp

W 2010 r. w Polsce działalność gospodarczą prowadziło 1,7 mln przedsiębiorstw 
niefinansowych1. Podobnie jak w latach poprzednich, wśród wszystkich przedsię-
biorstw dominowały jednostki małe, stanowiąc 98,9% całej populacji2. Małe i śred-
nie przedsiębiorstwa (MŚP) są zatem najważniejszą siłą gospodarki. Jednak aby 
MŚP mogły kontynuować swój byt, muszą nieprzerwanie uzupełniać i powiększać 
kapitał. Kapitał może dopływać do przedsiębiorstwa z różnych źródeł i w różnej 
formie. Ich dobór lub raczej dostępność zależy od fazy rozwoju i związanych z nią: 
wielkości firmy, formy własności i innych uwarunkowań wewnętrznych, oraz od sy-
tuacji w otoczeniu firmy, czyli uwarunkowań zewnętrznych.

1 Dane nie obejmują jednostek zaklasyfikowanych według PKD do sekcji A (rolnictwo, leśnic-
two, łowiectwo i rybactwo), K (działalność finansowa, ubezpieczeniowa), O (administracja publiczna 
i obrona narodowa, obowiązkowe zabezpieczenie społeczne). Źródło: [Działalność przedsiębiorstw… 
2011, s. 15].

2 Wśród nich z kolei najliczniejszą grupą są mikroprzedsiębiorstwa (zatrudniające do 9 osób), 
które stanowią 95,9% całej populacji. Udział jednostek średnich i dużych stanowił odpowiednio 0,9% 
i 0,2% wszystkich przedsiębiorstw. Źródło: [Działalność przedsiębiorstw… 2011, s. 15].
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Biorąc pod uwagę podstawową klasyfikację kapitału (według kryterium włas- 
ności), można wymienić kapitał własny i kapitał obcy. Kapitał własny może być 
pozyskiwany ze źródeł wewnętrznych i zewnętrznych. Za kapitał własny wewnętrz-
ny przyjmuje się wypracowany i pozostający do dyspozycji przedsiębiorstwa zysk 
netto, czyli tzw. zysk zatrzymany. Pozyskanie kapitału własnego zewnętrznego na-
stępuje, w zależności od formy prawnej przedsiębiorstwa, m.in. w postaci wkładów, 
udziałów, emisji akcji (pierwszej i kolejnych), wpłaty wpisowego z tytułu przyjęcia 
nowych wspólników, venture capital/private equity itp. Kapitały własne zewnętrzne 
zależą od formy organizacyjno-prawnej własności przedsiębiorstwa.

Kapitały obce, podobnie jak kapitały własne, mogą mieć formę kapitału we-
wnętrznego (zobowiązania wobec pracowników, rezerwy) i zewnętrznego (kredyty, 
pożyczki, emisja dłużnych papierów wartościowych itp.). Kapitał obcy reprezentuje 
zobowiązania przedsiębiorstwa wobec pożyczkodawców i kredytodawców. Dawca 
kapitału obcego nie ma wpływu na podejmowane przez przedsiębiorstwo decyzje. 
Korzystanie z kapitału obcego pozwala pozyskać kapitał bez powiększania grona 
właścicieli kapitałów, umożliwia też utrzymanie płynności finansowej przedsiębior-
stwa w razie zmiennego zapotrzebowania na środki pieniężne do finansowania ma-
jątku obrotowego3.

Kapitał może służyć do finansowania działalności operacyjnej przedsiębior-
stwa, wówczas pełni funkcję kapitału obrotowego, lub może służyć do finansowa-
nia działalności inwestycyjnej – pełniąc funkcję kapitału inwestycyjnego. Kapitał 
w działalności operacyjnej służy utrzymaniu płynności finansowej, a w działalności 
inwestycyjnej – do pomnażania szeroko rozumianych zasobów. Im większa będzie 
wielkość zgromadzonego przez przedsiębiorstwo kapitału, tym większe są możli-
wości inwestycyjne przedsiębiorstwa w zakresie podejmowania przedsięwzięć roz-
wojowych i tym większe będą potencjalne efekty ich wykorzystania w działalności 
operacyjnej.

Gospodarka majątkiem i kapitałami przedsiębiorstwa polega na tym, aby upłyn-
nianie majątku było zsynchronizowane z terminami wymagalności zobowiązań pie-
niężnych. Chodzi o to, by nie doprowadzić do sytuacji, w której mógłby wystąpić 
brak środków pieniężnych na spłatę wymagalnych zobowiązań. Zdolność przed-
siębiorstwa do pokrywania bieżących płatności, czyli zachowanie krótkookresowej 
zdolności do wywiązywania się ze swoich zobowiązań płatniczych, określa się mia-
nem płynności finansowej. Ocena tej zdolności pozwala odpowiedzieć na pytanie, 
czy przedsiębiorstwo jest w stanie spłacać swe bieżące zobowiązania (wymagane 

3 Cechą charakterystyczną kapitału obcego jest ściśle określony czas, na jaki pozostaje w dys-
pozycji przedsiębiorstwa, co oznacza, że w terminie wymagalności musi być zwrócony. Zaciągnięty 
przez przedsiębiorstwo kapitał obcy ma też charakter uprzywilejowany przed kapitałem własnym, gdy 
przedsiębiorstwo znajduje się w likwidacji lub upadłości, ponieważ roszczenia wierzycieli są zaspoka-
jane w pierwszej kolejności, przed roszczeniami właścicieli kapitału własnego. Kapitał ten jest na ogół 
niezbędny w finansowaniu działalności przedsiębiorstwa, gdyż poszerza jego bazę kapitałową i stwa-
rza możliwość powiększania działalności. 
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w ciągu jednego roku) swymi bieżącymi aktywami, a więc takimi, które mogą być 
szybko zamienione na gotówkę4. Ważnym zagadnieniem dla utrzymywania płynno-
ści finansowej jest sposób finansowania majątku obrotowego. Na kapitał obrotowy 
składają się oprócz zobowiązań handlowych także krótkoterminowy kapitał pożycz-
kowy (m.in. kredyty bankowe, pożyczki). Ważne jest też, aby część majątku obroto-
wego finansować kapitałem stałym, który jest zabezpieczeniem płynności przedsię-
biorstwa. Mówi się wówczas o kapitale obrotowym netto (kapitale pracującym) jako 
tej części kapitału stałego, która finansuje majątek obrotowy5. Kapitał inwestycyjny 
jest przeznaczony na sfinansowanie majątku trwałego. Typowy kapitał inwestycyj-
ny ma charakter średnio- lub długoterminowy. MŚP mają możliwość finansowania 
przedsięwzięć inwestycyjnych wieloma instrumentami. Do najbardziej znanych 
przedsiębiorstwom zaliczyć można: kredyty, pożyczki, środki z UE6, leasing.

2. Popularność form finansowania działalności operacyjnej  
i inwestycyjnej MŚP w polskiej praktyce gospodarczej

Jak wynika z danych GUS, problemy z otrzymywaniem należności i regulowaniem 
swoich zobowiązań ma coraz więcej firm. W pierwszym kwartale 2012 r. terminowo 
płaciły jedynie przedsiębiorstwa duże (o liczbie pracujących powyżej 250 osób). 
Przed się bior stwa na ko niec 2011 r. za le ga ły kon tra hen tom co naj mniej 1,2 mld zł. 
To wzrost o prze szło jedną trze cią w po rów na niu z koń cem 2010 r. Z ba da nia wy-
wia dow ni go spo dar czej D&B Po land wy ni ka, że w ska li dwóch lat w po rów na niu 
z kry zy so wym 2009 r. war tość niezapłaconych na czas fak tur wzro sła aż o 48% 
[Fandrejewska 2011, s. B3].

Według badania prze pro wa dzonego w stycz niu 2012 r. wśród pra wie 2,5 tys. przed- 
siębiorstw, przedsiębiorstwa wię cej niż co pią tą fak tu rę pła ciły po ter mi nie. Do dat-

4 Najczęściej spotykanymi wskaźnikami służącymi do oceny płynności finansowej przedsiębior-
stwa są: a) wskaźnik bieżącej płynności (current ratio), b) wskaźnik szybki, zwany także kwaśnym 
testem (quick ratio lub acid-testratio) lub też wskaźnikiem podwyższonej płynności, c) wskaźnik płyn-
ności gotówkowej (cash ratio). Szerzej: [Bednarski 2007, s. 78-81; Golawska-Witkowska, Rzeczycka, 
Zalewski 2006, s. 114-118].

5 Problemy udziału kapitałów własnych i długoterminowych kapitałów obcych w finansowaniu 
majątku obrotowego są ujęte w strategiach finansowania aktywów obrotowych, z którymi w bezpo-
średnim związku pozostaje wielkość wskaźnika bieżącej płynności. Szerzej na temat strategii finanso-
wania aktywów obrotowych i ich wpływie na poziom płynności: [Michalski 2005, s. 111-114; Sierpiń-
ska, Wędzki 2005, s. 106-108]. 

6 W latach 2007-2013 MŚP mogą korzystać ze środków z dwóch programów: Programu Ope-
racyjnego Kapitał Ludzki oraz Programu Operacyjnego Innowacyjna Gospodarka. Pierwszy z nich, 
w którym do dyspozycji jest 11,5 mld euro, jest finansowany w 85% ze środków Unii Europejskiej, 
a w 15% ze środków krajowych. W drugim programie przedsiębiorcy mają do dyspozycji niemal  
5 mld euro. Oba programy mają przyczynić się do rozwoju gospodarczego, spadku bezrobocia i uno-
wocześnienia firm, tak by w konsekwencji stały się bardziej konkurencyjne na rynkach polskim i eu-
ropejskim.
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ko wo po trze bu ją na to co raz wię cej cza su. Prze cięt nie są to czte ry mie sią ce i dzie-
więć dni (po ter mi nie za pła ty). W czwar tym kwar ta le 2011 r. by ło to o dwa ty go dnie 
mniej [Białowolski 2012, s. 4-7].

Badania wskazują, że na po cząt ku 2011 r. tyl ko co dzie wią ta fir ma przy zna ła, 
iż nie ma pro ble mów z od zy ski wa niem na leż no ści. W lip cu 2011 r. by ło to nie speł-
na 20% przedsię biorstw. Wię cej pro ble mów z od zy ski wa niem na leż no ści ma ją ma-
łe przed się bior stwa. Ich fak tu ry są re ali zo wa ne prze cięt nie po 4,5 mie sią ca (du że 
i śred nie fir my otrzy mu ją pie nią dze mie siąc szyb ciej). Dla 60% ma łych przedsię-
biorstw za to ry płatnicze są ba rie rą dalszego funkcjonowania. W najszybszym tem-
pie zatorów płatniczych przybywa w firmach handlowych i budowlanych [Fandre-
jewska 2012, s. B2]. W bu dow nic twie za to ry ro sną, bo spo ro du żych firm przy ję ło 
wa run ki prze tar go we in we sty cji, mi mo że by ły trud ne do speł nie nia. Do wzrostu 
zatorów przyczynia się również specyfika sposobu płatności za inwestycje infra-
strukturalne i finansowane z pieniędzy UE, które są długo rozliczane [Cieślak-Wró-
blewska 2011, s. B3].
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Rys. 1. Źródła finansowania w zależności od wielkości firmy (w %)

Źródło: opracowanie własne na podstawie: MŚP pod lupą, badanie TNS Pentor dla Europejskiego Fun-
duszu Leasingowego, 9-23.08.2011, s. 17.
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Jak pokazują badania przeprowadzone przez TNS Pentor7, małe i średnie fir-
my najczęściej wykorzystują środki własne jako źródło finansowania8. Jak wynika  
z rys. 1, aż 98% średnich przedsiębiorstw, 92% mikro- oraz 88% małych przed-
siębiorstw wykorzystuje środki własne do finansowania działalności operacyjnej 
i inwestycyjnej. Z zewnętrznych źródeł największą popularnością cieszyły się kre-
dyty bankowe. O kredycie bankowym mówi już 56% małych i średnich firm (37% 
mikroprzedsiębiorstw). Z kolei z leasingu korzysta 40% małych i 42% średnich 
przedsiębiorstw. W przypadku wykorzystywania funduszy unijnych widać, że naj-
lepiej radzą sobie z tym średnie firmy. Z tych środków korzysta niemal 1/5 z nich. 
To znaczna różnica w porównaniu z małymi firmami, wśród których z unijnych 
pieniędzy korzysta tylko 9%, i firmami mikro, gdzie ten odsetek wynosi zaledwie 
5%. Aż 71% małych i średnich firm nigdy nie starało się o pozyskanie dodatkowych 
środków z funduszy unijnych czy międzynarodowych instytucji finansowych. 27% 
przedsiębiorców odpowiedziało, że starało się o pieniądze z Unii Europejskiej, a tyl-
ko 3% wspomniało o międzynarodowych instytucjach finansowych. Do finansowa-
nia działalności operacyjnej faktoring wykorzystuje 7% małych i średnich przedsię-
biorstw i tylko 2% mikroprzedsiębiorstw [MŚP pod lupą… 2011, s. 18].

Wartość nakładów inwestycyjnych poniesionych przez MŚP w 2010 r. wyniosła 
71,3 mld zł (w tym nakłady małych przedsiębiorstw – 41,7 mld zł, średnich przed-
siębiorstw – 29,6 mld zł). W 2010 r. struktura nakładów inwestycyjnych małych 
podmiotów kształtowała się bardzo podobnie jak w latach poprzednich: 82,5% sta-
nowiły nakłady na nowe obiekty majątkowe oraz ulepszenie istniejących (dla mikro-
przedsiębiorstw było to 84,3%), a 17,5% – na zakup używanych środków trwałych 
(dla mikroprzedsiębiorstw było to 15,7%). Przedsiębiorstwa średnie 86% poniesio-
nych nakładów przeznaczyły na zakup nowych obiektów majątkowych [Działalność 
przedsiębiorstw… 2011, s. 15, 22, 29, 35].

Jeśli małe i średnie firmy w Polsce decydują się na inwestycje, to jako źródło 
finansowania swoich inwestycji wybierają przede wszystkim własne oszczędności, 
a dopiero potem zewnętrzne środki, takie jak kredyt bankowy czy leasing. Również 
dane Polskiej Agencji Rozwoju Przedsiębiorczości z 2010 r. potwierdzają, że ponad 
70% przedsiębiorców jako źródło finansowania swoich inwestycji wskazało środki 

7 MŚP pod lupą, badanie TNS Pentor dla Europejskiego Funduszu Leasingowego, przeprowadzo-
ne w dniach 9-23.08.2011 na próbie 600 małych i średnich przedsiębiorstw dobranych metodą losowo-
-kwotową, s. 4.

8 Mniejsze zainteresowanie zewnętrznymi źródłami finansowania wśród małych i średnich firm 
wcale nie wynika z nieznajomości lub małej świadomości istnienia takich możliwości. Przedsiębiorcy 
zapytani w badaniu o znane im źródła finansowania znacznie częściej od środków własnych (57%) 
spontanicznie wymieniali kredyty bankowe (84%). Na trzecim miejscu znalazł się leasing, na który 
wskazało 44% firm. Faktoring odnotował 11% wskazań, a pożyczki od innych przedsiębiorców bądź 
instytucji innych niż banki uzyskały odpowiedzi na poziomie 6%. Spontanicznie przedsiębiorcy nie 
wymieniali za to takich źródeł finansowania, jak chociażby środki z międzynarodowych instytucji fi-
nansowych czy też fundusze venture capital. Źródło: [MŚP pod lupą… 2011, s. 18].
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własne [Stan dostępu… 2010]. Zewnętrzne źródła finansowania cieszyły się mniej-
szą popularnością. Wzrost popularności zewnętrznych źródeł finansowania, w tym 
kredytów, może spowodować fakt, że banki w pierwszym półroczu 2011 r. złagodzi-
ły swoją politykę kredytową wobec przedsiębiorców. Chodzi m.in. o spadek marż. 
Jako główną przyczynę takich decyzji wskazywały przede wszystkim wzrost presji 
konkurencyjnej ze strony innych banków. Sytuacja wydaje się więc sprzyjać temu, 
aby firmy decydowały się na poszukiwanie zewnętrznego finansowania. Tak się 
jednak nie dzieje, bo w tym samym czasie, gdy dostępność kredytów rośnie, popyt 
na nie spada. Według NBP zainteresowanie kredytami bankowymi wśród przedsię-
biorców utrzyma się na niskim poziomie, dopóki postrzegane przez firmy ożywienie 
koniunktury nie będzie na tyle trwałe, by „skłonić je do zwiększenia aktywności in-
westycyjnej w skali przekraczającej posiadane środki własne” [Informacja o kondy-
cji… 2011, s. 39].

3. Bariery w pozyskiwaniu finansowania ze źródeł zewnętrznych

W badaniu MŚP pod lupą 52% przedsiębiorstw, które nie korzystają z zewnętrznych 
źródeł finansowania, mówi, że nie ma takiej potrzeby, bo wystarczają im środki  
własne. Inni przedsiębiorcy wskazują jednak na problemy związane z pozyskiwa-
niem zewnętrznego kapitału. W graficznym ujęciu te bariery przedstawia rys. 2. Jak 
wynika z rysunku, co czwarte MŚP wskazuje na zbyt dużą biurokrację, a co piąte na 
skomplikowane i czasochłonne procedury uzyskania finansowania. 18% MŚP oba-
wia się zbyt wysokich wymogów stawianych przez instytucje finansujące. Nie bez 
znaczenia są też koszty pozyskania kapitału – na zbyt wysokie koszty pozyskania 
kapitału wskazuje 13% przedsiębiorstw. Wśród innych znaczących barier pojawił 
się jeszcze wymóg posiadania zabezpieczenia na zaciągane zobowiązanie (13%) 
oraz konieczność sporządzania wielu dokumentów (11%).

To, co może dziwić, to brak wiedzy przedsiębiorców dotyczącej innych niż le-
asing i kredyt zewnętrznych form finansowania. Brak wiedzy jako barierę w po-
zyskiwaniu środków z zewnętrznych źródeł wskazuje 9% przedsiębiorstw. O bra-
ku wystarczającej wiedzy o środkach z międzynarodowych instytucji finansowych 
świadczy fakt, że tylko 2% małych i średnich firm uznało, że środki z międzyna-
rodowych instytucji finansowych są zdecydowanie dla nich, a 13% stwierdziło, 
że ta forma jest „raczej dla takich firm jak moja”. Brak wiedzy lub mała wiedza 
na temat zewnętrznych źródeł finansowania powodują, że firmom bardzo potrzebna 
jest rzetelna i szybka informacja, która pozwoliłaby im podejmować właściwe decy-
zje dotyczące finansowania inwestycji. Mali i średni przedsiębiorcy, poszukując in-
formacji o źródłach finansowania, z reguły nie korzystają z pomocy innych osób czy 
zewnętrznych instytucji. Jeżeli już się na to decydują, wybór pada przede wszystkim 
na instytucję finansową, która jednocześnie udziela finansowania (20%), lub na wy-
specjalizowane biura doradcze (24%).
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Rys. 2. Bariery w korzystaniu z finansowania (w %)

Źródło: opracowanie własne na podstawie: MŚP pod lupą, badanie TNS Pentor dla Europejskiego Fun-
duszu Leasingowego, 9-23.08.2011, s. 40.

Mniejszym problemem okazały się natomiast obawy związane z trudnościami 
z przyszłą spłatą (6%) czy konieczność jednoczesnego zainwestowania środków 
własnych (4%), co ma szczególne znaczenie zwłaszcza w przypadku starań o środki 
unijne. Tylko 1% respondentów stwierdził, że pozyskiwaniu finansowania nie towa-
rzyszą żadne bariery.

Jeżeli MŚP decydują się na pozyskanie finansowania zewnętrznego, to za naj-
łatwiej dostępne źródła zdecydowanie uznają kredyt bankowy oraz leasing. Zda-
niem 77% respondentów z leasingu można skorzystać „bardzo łatwo” lub „raczej 
łatwo”. W przypadku kredytów bankowych odsetek tego typu odpowiedzi sięgnął 
49%. Również odsetek negatywnych odpowiedzi jest niższy w przypadku leasingu 
niż w przypadku kredytu. O tym, że leasing jest „raczej trudno” bądź „bardzo trud-
no” dostępny, jest przekonanych 4% firm. W przypadku kredytów ten odsetek to już 
27%. Spore obawy małych i średnich przedsiębiorstw wzbudzają natomiast inne 
formy finansowania zewnętrznego. Wśród nich negatywnie wyróżniają się wspo-
mniane już wcześniej środki unijne, które 66% firm uznaje za „raczej trudno” lub 
„bardzo trudno” dostępne. Finansowanie unijne staje się bardziej popularne wraz 
ze wzrostem wielkości firmy.

Zdaniem małych i średnich przedsiębiorstw dużym ułatwieniem w pozyskaniu 
finansowania zewnętrznego byłoby dla nich dostarczanie przez instytucje finan-
sowe informacji o możliwych sposobach finansowania inwestycji (zob. rys. 3). 
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Na tę sprawę zwróciło uwagę co czwarte przedsiębiorstwo. Z kolei 18% firm wspo-
mniało o uproszczeniu procedur i wymogów formalnych stawianych im przez insty-
tucje. Wśród najważniejszych postulatów znalazły się także uproszczenie samych 
procedur uzyskania finansowania (17%) oraz pomoc w przygotowaniu niezbędnej 
dokumentacji (14%). Mniejsze znaczenie firmy przypisują za to ułatwieniom w po-
staci zmniejszenia liczby dokumentów (7%), szkoleń z możliwych sposobów finan-
sowania (6%) czy złagodzenia zasad dotyczących zabezpieczeń na zaciągane zo-
bowiązania (5%). Również dla 5% sporym ułatwieniem byłoby obniżenie kosztów 
pozyskania kapitału, oprocentowania, opłat i prowizji.
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Rys. 3. Pożądane ułatwienia w pozyskiwaniu finansowania (w %)

Źródło: opracowanie własne na podstawie: MŚP pod lupą, badanie TNS Pentor dla Europejskiego Fun-
duszu Leasingowego, 9-23.08.2011, s. 41.
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Źródło: MŚP pod lupą, badanie TNS Pentor dla Europejskiego Funduszu Leasingowego, 9-23.08.2011, 
s. 42.
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Przedsiębiorcy mają do instytucji finansowych zaufanie i to one stanowią dla 
nich główne źródło informacji na temat możliwości finansowania, co potwierdza 
raport PARP z grudnia 2010 r. [Stan dostępu… 2010]. Jeżeli chodzi o informacje po-
trzebne przedsiębiorcom, aby mogli rozważyć skorzystanie z zewnętrznego finanso-
wania (zob. rys. 4), to ponad jedna trzecia z nich wskazuje, że chcieliby mieć szcze-
gółowe dane dotyczące warunków, jakie muszą spełniać, by finansowanie otrzymać.

Duże znaczenie mają dla nich również informacje na temat procedur i wymaga-
nych dokumentów (26%), a także o tym, na co można przeznaczyć pozyskane środ-
ki (18%). Nie bez znaczenia są też dane o kosztach finansowania, na które wskazało 
17% MŚP. Zaskakująco duża liczba badanych odpowiedziała, że nie czują żadnych 
potrzeb w zakresie pozyskiwania informacji dotyczących zewnętrznych form finan-
sowania.

4. Podsumowanie

Spowolnienie gospodarcze w 2009 r. spowodowało spadek dynamiki inwestycji 
w małych i średnich przedsiębiorstwach o ponad 6%. W latach 2010-2011 wielu 
polskich przedsiębiorców wstrzymywało się z podejmowaniem inwestycji, co wyni-
kało m.in. z obaw o przyszłość gospodarczą Polski i strefy euro. Pogorszeniu uległa 
też ściągalność należności handlowych, co implikuje konsekwencje w poziomie 
płynności finansowej przedsiębiorstw.

Poziom inwestycji i utrzymanie płynności finansowej w MŚP bezpośrednio lub 
pośrednio uzależnione są od form finansowania przedsiębiorstw. Badanie MŚP pod 
lupą wskazuje, że firmy nie są skłonne do korzystania z zewnętrznych źródeł finan-
sowania inwestycji i w pierwszej kolejności przeznaczają na ten cel środki własne 
– 92%. Na drugim miejscu preferują kredyty bankowe – 46%, a na trzecim leasing 
– 32%. Co dziesiąta firma korzysta z funduszy unijnych, tylko nieliczni przedsię-
biorcy wskazali na takie źródła, jak faktoring (4%) czy pożyczki od innych przed-
siębiorców (4%).

Ponad 50% małych i średnich przedsiębiorstw w Polsce nie korzysta z zewnętrz-
nych źródeł finansowania inwestycji, bo wystarczają im środki własne. Przedsię-
biorcy obawiają się zbyt dużej biurokracji oraz wymogów stawianych przez insty-
tucje finansujące, skomplikowanych i czasochłonnych procedur, a także wysokich 
kosztów pozyskania kapitału.

Za najłatwiej dostępną formę finansowania zewnętrznego uznawany jest leasing. 
Zdaniem 77% małych i średnich firm można z niego skorzystać „bardzo łatwo” lub 
„raczej łatwo”. W przypadku kredytów odsetek tego typu odpowiedzi wynosi 49%.

Jedną z barier w pozyskiwaniu finansowania zewnętrznego jest brak wiedzy 
przedsiębiorców na ten temat. Co piąta firma zdaje się na pomoc i doradztwo in-
stytucji finansowej, która udziela finansowania. Zdecydowana większość małych 
i średnich firm (ponad 90%) oczekuje od instytucji finansowych wsparcia w pozy-
skiwaniu dodatkowego kapitału. Chodzi o rzetelną i pełną informację o dostępnych 
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możliwościach finansowania oraz pomoc w przebrnięciu przez niezbędne procedu-
ry. Dla małych i średnich firm najważniejsze informacje na temat źródła finansowa-
nia dotyczą warunków, jakie firmy muszą spełnić, by uzyskać pomoc, oraz procedur 
i niezbędnych dokumentów.
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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.




