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Streszczenie: Nieustanne zmiany otoczenia i rosngca konkurencja na rynku zmuszajg przed-
sigbiorstwa do cigglego rozwoju, ktérego istotnym czynnikiem, bez wzgledu na rozmiar pro-
wadzonej dziatalno$ci, sg innowacje. Niemniej wezszy zakres dziatania, niewystarczajace
wlasne zasoby finansowe oraz problemy z pozyskaniem $rodkow ze zrédet zewngtrznych
przektadaja si¢ na poziom aktywnosci innowacyjnej matych i srednich przedsigbiorstw. Reali-
zacja procesOw innowacyjnych wymaga bowiem znacznych naktadow kapitatowych, z reguty prze-
wyzszajacych mozliwosci finansowe przedsigbiorstw, a towarzyszace im wysokie ryzyko inwesty-
cyjne utrudnia dostep do zewnetrznych Zrodet finansowania, szczegolnie dla podmiotow sektora
MSP. Celem artykutu jest ocena dziatalnosci innowacyjnej matych i srednich przedsigbiorstw
w latach 2010-2016 ze szczegdlnym uwzglednieniem zrédet finansowania innowacji realizo-
wanych przez podmioty sektora MSP w przyjetym okresie badawczym.

Stowa kluczowe: mate i $rednie przedsigbiorstwa, proces innowacyjny, zrodta finansowania
innowacji.

Summary: Constant changes in the surrounding world and growing competition on the
market force enterprises to continuous development, an important factor of which, regardless
of the size of their operations, is innovation. Nevertheless, a narrower scope of activity,
insufficient own financial sources and difficulties in obtaining funds from external sources
make up for the level of innovative activity of small and medium enterprises. The
implementation of innovative prosesses requires significant capital outlays that usually exceed
the financial capabilities of enterprises, and the accompanying high investment risk hinders
access to external sources of financing, especially for entities in the SME sector. The aim of
the article is to assess the innovative activity of small and medium-sized enterprises in the
years 2010-2016, with particular emphasis on sources of financing innovation implemented
by entities of the SME sector in the research period.

Keywords: small and medium enterprises, innovative process, sources of innovation finan-
cing.
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1. Wstep

Mate i §rednie przedsigbiorstwa odgrywaja istotng rolg w funkcjonowaniu gospodar-
ki danego kraju w zwigzku z dominacjg ilosciowa wsrdd jednostek gospodarczych,
wielkos$cig zatrudnienia oraz wysokim udziatem w tworzeniu PKB. Sg to podmioty
dostosowujace sie stosunkowo szybko do zachodzacych w ich otoczeniu zmian, ce-
chujace sie duza mobilnoscia i elastycznos$cia dziatania, niemniej jednak ze wzgledu
na duze rozdrobnienie nie majg znacznego wptywu na warunki gospodarowania.

Wspotczesnie funkcjonujace przedsigbiorstwa, aby utrzymac si¢ na rynku
1 wzmacnia¢ swoja pozycj¢, muszg si¢ charakteryzowaé wysoka innowacyjnoscia,
czyli umieje¢tnoscig wykorzystywania bedacych w dyspozycji zasobow, dzigki kto-
rym mozliwe jest osigganie przewagi konkurencyjnej. W matych i srednich przed-
sigbiorstwach wzrasta $wiadomos$¢ faktu, Ze nowoczesne rozwigzania pozwalajg na
poprawe pozycji rynkowej. Mimo licznych czynnikdéw ograniczajacych wdrazanie
innowacji w jednostkach sektora MSP ich realizacja jest konieczna, bowiem pozwa-
la na dalszy rozwdj przedsigbiorstwa oraz lepsze i szybsze dostosowanie do zmian
nieustannie zachodzacych w ich otoczeniu. Celem artykutu jest przyblizenie istoty
procesu innowacyjnego oraz analiza, w oparciu o dane GUS, naktadéw na innowa-
cje matych i $rednich przedsigbiorstw w latach 2010-2016. Majac natomiast na
wzgledzie ograniczone mozliwo$ci finansowe matych i $rednich przedsigbiorstw
poddano ocenie zrodta finansowania innowacji realizowanych w przemystowych
1 ustugowych jednostkach sektora MSP.

2. Proces innowacyjny i jego finansowanie

Innowacja jest wynikiem procesu innowacyjnego, ktory postrzegany jest jako cato-
ksztalt dziatan ukierunkowanych na wprowadzenie innowacji w praktyce, obejmuja-
cy etapy od przygotowania pomystu rozwigzania sytuacji problemowej, poprzez
dostosowanie jej do stanu faktycznego, az do zastosowania w przedsigbiorstwie,
facznie z jej upowszechnieniem [Targalski (red.) 2014]. Istotne dla skutecznego
przebiegu procesu innowacyjnych jest efektywne zarzadzanie innowacjami. Szcze-
gblnego znaczenia nabierajg tu konkretne funkcje zarzadzania, tj. planowanie, orga-
nizowanie, motywowanie i kontrolowanie [Griffin 2007]. W procesie planowania
innowacji, ktérego podstawa jest podejmowanie decyzji, formutuje si¢ cele i sposo-
by ich osiggania. Organizowanie wdrazania innowacji oznacza pozyskanie niezbed-
nych zasobow, wybor kierownikow procesu wdrozeniowego, zapewnienie koordy-
nacji na réznych szczeblach zarzadzania, okreslenie systemu przeplywu informacji,
opracowanie kompleksowego planu dziatania, a takze przygotowanie uczestnikow
procesu innowacyjnego na zmiany. Motywowanie z kolei ma na celu zachgcanie
pracownikéw do zachowania w sposob sprzyjajacy realizacji innowacji, natomiast
kontrola ma przede wszystkim umozliwi¢ wykrycie wszelkich nieprawidlowosci po-
wstatych podczas ich wdrazania.
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Srodki finansowe na dzialalno$¢ innowacyjna mozna pozyskiwaé z réznorod-
nych zrodet, co oznacza koniecznos$¢ postugiwania si¢ okreslonymi instrumentami,
by ich wybér byt najbardziej racjonalny. Odpowiednie ksztaltowanie struktury
kapitatowej, mozliwe poprzez wykorzystanie réznorodnych zrodet finansowania,
pozwala zmniejszy¢ $redniowazony koszt kapitatu oraz obnizy¢ poziom ryzyka.
Mozliwosci finansowe przedsigbiorstwa zaleza jednak od zakresu prowadzonej
dziatalnos$ci, formy wlasno$ci, sytuacji w otoczeniu zewnetrznym, ale przede
wszystkim od wdrazanej innowacji. Finansowe potrzeby przedsigbiorstw realizu-
jacych innowacje ulegaja takze zmianom, ktére wynikajg migdzy innymi z okresu
funkcjonowania przedsigbiorstwa, kosztow dotyczacych rozwoju nowego produktu
badz fazy procesu innowacyjnego, ktorego finansowanie dotyczy. We wczesnej
fazie rozwoju, w zwigzku ze stosunkowo malg warto$ciag inwestycji obarczonej
jednak wysokim ryzykiem oraz czgsto niewielkim do§wiadczeniem przedsigbiorcy,
wykorzystywane sg srodki wlasne, powigkszone w razie koniecznosci o pozyczki
od krewnych i znajomych. Banki, zachowujace zazwyczaj duzg ostrozno$¢ podczas
finansowania ryzykownych projektow innowacyjnych realizowanych przez przed-
sigbiorstwa sektora MSP, z reguty udzielaja kredytow dopiero na etapie ich istotne-
go zaawansowania. Kiedy kredyty sa osiagalne, ale ich kwoty niewystarczajace,
przedsiebiorcy mogg skorzystac takze z funduszy venture capital. Ponadto na r6z-
nych etapach realizacji procesu innowacyjnego mozliwy jest dostep do wszelkich
srodkéw publicznych pochodzacych z budzetu krajowego oraz unijnego, ukierun-
kowanych przede wszystkim na wspieranie procesow innowacyjnych matych
1 $rednich przedsigbiorstw [Glodek, Gotgbiewski 2006].

3. Ocena aktywnosSci innowacyjnej
malych i Srednich przedsi¢biorstw w latach 2010-2016

W latach 2010-2016 naktady na innowacje w przedsigbiorstwach sektora MSP
ksztaltowaly si¢ naprzemiennie, przy czym najnizsza ich warto§¢ w podmiotach za-
réwno matych, jak i §rednich odnotowano w roku 2011 (odpowiednio 2105,8 mln zt
1 5078 mln z}), natomiast najwyzsza w 2014, w ktoérym przedsiebiorstwa zatrudnia-
jace od 10 do 49 osdb, na skutek corocznego wzrostu naktadow, poczawszy od roku
2012, przeznaczyly na innowacje 4281,9 min zt, a Srednie — 8192,2 min zt, czyli
prawie dwukrotnie wigcej. Niemniej jednak w roku 2015 nastgpito odwrocenie tren-
du, ktéry utrzymat sie do konca analizowanego okresu, i ostatecznie naktady matych
przedsigbiorstw wyniosty 2164 min zl, a w $rednich — 6221 mln zt. W jednostkach
zatrudniajacych od 50 do 249 0s6b poziom aktywnosci innowacyjnej byt zdecydo-
wanie wigkszy w przedsigbiorstwach przemystowych niz ustugowych, w ktorych
naktady stanowily od 63% w roku 2012 do 84% w roku wcze$niejszym. Z kolei
w malych podmiotach gospodarczych rowniez znacznie cze$ciej naktady na inno-
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wacje w przedsigbiorstwach przemystowych przewyzszaly naktady w podmiotach
sektora ustug, jednak w latach 2013 i 2014 sytuacja ksztaltowata si¢ odmiennie:
wieksza aktywno$cig innowacyjna odznaczaty sie przedsiebiorstwa ustugowe, ktore
w roku 2013 przeznaczyly na innowacje 840 mln zt wigcej niz przedsigbiorstwa
przemystowe, a ich udziat w tacznej kwocie naktadow matych jednostek gospodar-
czych wynosil az 61%. Nalezy przy tym podkresli¢, Zze inwestycje w innowacje ro-
sng stosunkowo szybko w przedsiebiorstwach, ktore je podejmuja, niemniej w dal-
szym ciggu niewiele podmiotéw sektora MSP inicjuje takie dziatania.

9000
8000
7000
6000
5000
4000
3000
2000 +
1000 +

0 A

10-49|50-249| 10-49 [50-249| 10-49 |50-249| 10-49 [50-249| 10-49 |50-249] 10-49 [50-249| 10-49 |50-249
2010 2011 2012 2013

Oprzemyslowe Bustugowe Bogdlem

Rys. 1. Poziom naktadéw na innowacje w malych i $rednich przedsigbiorstwach

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie danych GUS.

Mate przedsigbiorstwa, odczuwajac skutki kryzysu finansowego, w roku 2011
przeznaczyly na innowacje ponad 6% mniej Srodkow finansowych niz w roku wezes-
niejszym, przy czym spadek ten zwigzany byt przede wszystkim z ograniczeniem
aktywnosci w sferze innowacji w podmiotach sektora ustug, ktorych naktady w roku
2011 w stosunku do roku 2010 zmalaty o 208 mlIn zt, czyli az o 24%. Natomiast
w roku 2012 to przedsigbiorstwa przemystowe zmniejszyly o 14% poziom wydat-
kéw na innowacje, jednak w wyniku 46-procentowego zwigkszenia naktadow na
innowacje w podmiotach sektora ustug, ktore w dziatalnosci innowacyjnej upatry-
waly mozliwo$¢ przetrwania, a takze utrzymania czy nawet wzmocnienia swojej
pozycji rynkowej, taczne naktady w matych jednostkach wzrosty o prawie 5%.
W roku kolejnym, na skutek stabilizacji gospodarczej, zarowno w matych przedsie-
biorstwach przemystowych, jak i ustugowych zwigkszyt si¢ zakres dziatalno$ci in-
nowacyjnej. Trend rosngcy w pierwszej grupie podmiotow utrzymat si¢ do roku
2015, natomiast w jednostkach sektora ustug, po spadku naktadow na innowacje w
latach 2014-2015, powrocit dopiero w roku 2016. Z kolei w §rednich podmiotach
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zwickszenie tacznych naktadow na innowacje widoczne byto tylko w roku 2012
12014, natomiast w pozostatych latach poziom $rodkéw finansowych na innowacje
byl mniejszy w poréwnaniu z rokiem wczesniejszym. Od roku 2012 do roku 2015
wlgcznie srednie przedsigbiorstwa przemystowe zwigkszaty systematycznie naktady
na innowacje, niemniej jednak bardzo duzy spadek (o ponad 56%) aktywnosci inno-
wacyjnej w podmiotach sektora ustug zatrudniajacych od 50 do 249 os6b w roku
2013 oraz istotny, bo o 33% w 2015, przetozyl si¢ bezposrednio na zmniejszenie
naktadow na innowacje w ogole srednich jednostek gospodarczych. W ostatnim ana-
lizowanym roku zar6wno przedsiebiorstwa przemystowe, jak i ustugowe zmniejszy-
ty zakres dziatalno$ci innowacyjnej, w wyniku czego naklady na innowacje w $red-
nich podmiotach gospodarczych zmalaty o 18%, z 7561,3 mln zt w 2015 do
6221 mln zt w roku 2016. Pamicetajac, ze niewielkie lub diametralne zmiany w ofer-
cie 1 pozycji rynkowej danej jednostki gospodarczej moga pojawi¢ si¢ nawet przy-
padkiem, nalezy stwierdzi¢, ze nieustanne ich dostarczanie wymaga juz systemu
rozwoju nowych produktow oraz ustug, ktory wlasciwie przygotuje fundament dla
innowacyjnosci. Jedynie systemy i procesy wewnetrzne ukierunkowane na innowa-
cje, wsparte odpowiednig kulturg organizacyjng, tworzg trwatg innowacyjnosc.

4. Analiza zrodel finansowania innowacji
w przedsi¢biorstwach sektora MSP

Mate i $rednie podmioty gospodarcze, zard6wno sektora przemystu, jak i ustug, dzia-
talno$¢ innowacyjna finansuja w gtownej mierze z wlasnych srodkow finansowych,
co niestety przeklada si¢ na zakres ich aktywnosci innowacyjnej. Wsrod wielu
przedsiebiorcow panuje bowiem przekonanie, ze pozyskanie funduszy z zewnatrz na
realizacj¢ czgsto bardzo ryzykownych przedsigwzieé o charakterze innowacyjnym
jest trudne badz wrecz niemozliwe.

Mate przedsigbiorstwa przemystowe w roku 2015 przeznaczyty najwiecej, bo az
879,4 mln zt wlasnych zasobow na sfinansowanie przedsiewzig¢ innowacyjnych,
z kolei najmniej w roku 2011 (520,8 mln zt), w ktorym to ich aktywno$¢ innowacyjna
byla najmniejsza. Natomiast $rednie podmioty tego samego sektora w najwigkszym
stopniu pokryty wydatki na innowacje z wlasnych srodkow finansowych w ostatnim
analizowanym roku (3124,8 mln zl), natomiast w najmniejszym w roku 2014, mimo
iz naktady na dziatalno$¢ innowacyjng w przedsi¢gbiorstwach sektora MSP uksztat-
towaly si¢ wowczas na najwyzszym poziomie. Uwzgledniajac caty okres badawczy,
w przypadku jednostek gospodarczych sektora przemystu zatrudniajacych od 10 do
49 o0sob, udzial wlasnych $rodkow w finansowaniu innowacji wahat si¢ od 36%
w roku 2011 do 58% w roku 2016. Mimo iz w roku 2015 przedsiebiorcy na sfinan-
sowanie przedsiewzig¢ innowacyjnych przeznaczyli prawie 880 mln zt wlasnych
zasobow, w roku tym ich udziat wynosit tylko 40%. Wynikato to przede wszystkim
z wykorzystania w znacznie wigkszym stopniu srodkow pochodzacych z zagranicy,
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glownie w postaci dotacji unijnych, ktore az w 30% pozwolily pokry¢ naktady
na innowacje matych przedsigbiorstw przemystowych. Ponadto w roku 2015 do
433,5 min zt zwigkszyta si¢ kwota kredytow bankowych (przez co ich udziat wzrost
do 20%), z ktorych sfinansowano realizowane przedsigwzigcia innowacyjne. Jed-
nakze w roku nastepnym wilasne $rodki zdominowaly pozostate zrodta finansowa-
nia. Mimo ze ich kwota zmalata do 668,5 min zl, przy zdecydowanie mniejszym
wykorzystaniu kredytow bankowych (spadek o 60%) i srodkow pozyskanych z za-
granicy (spadek az o 88% w stosunku do roku poprzedniego), z wlasnych srodkow
pokryto 58% nakladéw poniesionych na innowacje przez ta grupe podmiotow.
Natomiast uwzgledniajac jednostki gospodarcze sektora przemystu zatrudniajace od
50 do 249 oso6b, zauwaza si¢ zdecydowanie wigksze wykorzystanie wiasnych $rod-
kéw w finansowaniu innowacji, ktorych udzial z kwotg 3124,8 mln zt w roku 2016
wyniost nawet 69%, natomiast rok wczesniej wynosit najmniej bo tylko 44% (przy
kwocie 2491,1 min zt). Kredyty bankowe i §rodki pozyskane z zagranicy to kolejne
istotne zrédta finansowania przedsiewzie¢ innowacyjnych srednich przedsigbiorstw
przemystowych, przy czym tutaj rowniez, podobnie jak w przypadku wczesniej ana-
lizowanych podmiotow, w ostatnim badanym roku ich udziat znaczaco zmalat.
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Rys. 2. Struktura zrodet finansowania innowacji w przedsigbiorstwach przemystowych sektora MSP

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie danych GUS.

W przedsigbiorstwach sektora ustug, zarowno matych, jak i srednich, rowniez
dominujgcym zrddet finansowania innowacji byly $rodki wiasne, przy czym ich
udzial byl znacznie wigkszy niz w przypadku przedsiebiorstw przemystowych.
W ustugowych jednostkach gospodarczych zatrudniajacych od 10 do 49 o0s6b zasoby
wilasne stanowily od 62% w roku 2014 do az 86% w ostatnim roku obj¢tym bada-
niem, jednakze w roku 2013 na sfinansowanie innowacji przeznaczono 1603,6 min zt
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(kwota najwyzsza). Nalezy jednak zaznaczy¢, ze w roku tym udziat wtasnych zaso-
bow finansowych wyniost 70%, a 23% stanowity $rodki pozyskane z zagranicy, co
wynikato niewatpliwie z faktu, ze wielu przedsi¢biorcéw konczyto realizacje pro-
jektow dofinansowanych srodkami z funduszy UE przyznanych w ramach perspek-
tywy finansowej 2007-2013. Mate przedsiebiorstwa ustugowe nie pokrywaty w du-
zym stopniu nakladow na innowacje z kredytow bankowych. Udzial tego zrodta
finansowania wahat si¢ od 2% w roku 2013 do 11% w pierwszym roku obje¢tym ba-
daniem, przy czym to w roku 2014 na pokrycie kosztow dziatalno$ci innowacyjnej
przeznaczono najwiecej sSrodkow pochodzacych z kredytow bankowych (126,1 min zt).
Stosunkowo wysoki 10-, 11-procentowy udziat tego zrodta finansowania w latach
2010-2012 wynikat przede wszystkim ze znacznie nizszych naktadow na innowacje
w tym okresie, bowiem w roku 2013, w ktérym na dziatalno$¢ innowacyjna przezna-
czono rekordowe 2278,6 mln zt, kredyty na poziomie 49,6 min zt stanowily za-
ledwie 2% wszystkich zrodet finansowania. Uwzgledniajagc natomiast ustugowe
jednostki gospodarcze zatrudniajgce od 50 do 249 os6b, mozna dostrzec, ze w naj-
wiekszym stopniu $rodki wtasne wykorzystano w roku 2014 — 1875 min zt; duze
zaangazowanie w dziatalnosci innowacyjnej srodkéw pochodzacych z dotacji unij-
nych spowodowalo, ze udziat srodkéw wlasnych wynidst okoto 65%. W roku 2011
na innowacje przeznaczono w sumie 805,4 mln zt, z tego z wlasnych zasobow po-
kryto 88% tej kwoty. Niestety w latach 2014-2016 ze wzgledu na konieczno$¢ za-
chowania tajemnicy statystycznej nie opublikowano danych dotyczacych wykorzy-
stania w dziatalno$ci innowacyjnej kredytoéw bankowych, ktore w latach 2010-2013
stanowity od 2% do 13%. W roku 2015 brakuje rowniez danych dotyczacych pozio-
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Rys. 3. Struktura zrodet finansowania innowacji w matych i $rednich przedsigbiorstwach ustugowych

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie danych GUS.
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mu srodkow pozyskanych z zagranicy, jednakze bazujac na informacjach z pozosta-
tych lat mozna wnioskowac, ze byto to zrédlo znaczace, szczegdlnie w roku 2014,
w ktorym z kwotg 452,9 min zt stanowito 16%. Specyficznym rodzajem pomocy
panstwa dla przedsiebiorstw chcacych inwestowa¢ w nowe technologie jest takze
kredyt technologiczny, jednakze warunki jego uzyskania powoduja, Ze nie jest on
znaczacym zrodtem pozyskiwania srodkéw na innowacje.

Podobne wnioski wynikaja z badan Banku PeKaO SA, obejmujacych mikro-
oraz male przedsigbiorstwa. W badaniu dokonano jednak bardziej szczegdélowego
podziatu Zrédet finansowania obejmujacego dodatkowo leasing oraz pozyczki.
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Rys. 4. Struktura zrodet finansowania innowacji w mikro- i matych przedsi¢biorstwach

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie danych GUS.

Z danych przedstawionych na rys. 4 wynika, ze im mniejsze przedsigbiorstwo,
tym czgsciej finansuje innowacje ze $rodkéw wiasnych. W mikropodmiotach ich
udziatl wynosit od 89% w roku 2011 do nawet 93% w roku 2014, natomiast w ma-
tych jednostkach gospodarczych od 85% w roku 2011 do 90% w roku nastgpnym.
Drugim znaczacym zroédtem finansowania byty kredyty bankowe, jednakze tym ra-
zem ich udziat byl wiekszy w matych przedsigbiorstwach i ksztattowatl si¢ na pozio-
mie od 12 do 24%. Jedynie w roku 2014 wigksze znaczenie w finansowaniu dziatal-
nosci innowacyjnej obu grup podmiotéw miaty pozyczki od rodziny i znajomych.
Na uwage zastuguje jeszcze leasing, ktoérego udziat w mikroprzedsiebiorstwach
z 2-3% w latach 2011-2013 zwickszyt si¢ ostatecznie do 7%, natomiast w matych
jednostkach, z wyjatkiem roku 2014, w ktorym jego znaczenie byto marginalne (za-
ledwie 1%), stanowit on $rednio 8-10% wszystkich zrodet finansowania. W roku
2017 jego udzial osiagnat poziom najwyzszy, rowny kredytom bankowym (15%).
W najmniejszych podmiotach niewielkie znaczenie mialty dotacje unijne, ktore sta-
nowity 1-3%, w matych ich udziat byt niewiele wyzszy, bo wynosit 1-5%. Wynika
to niewatpliwie z licznych obaw zwigzanych z ubieganiem si¢ o srodki z budzetu UE
oraz koniecznosci posiadania wkladu wiasnego.
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5. Whnioski

Z przeprowadzonych badan wynika jednoznacznie, ze najwazniejszym zrodlem fi-
nansowania dziatalno$ci innowacyjnej w przedsiebiorstwach sektora MSP sg $rodki
wlasne, ktorych dominacja wynika czesto z ograniczonego dostepu do zewngtrznych
zrodet finansowania i wysokiego kosztu ich pozyskania. Nie bez znaczenia jest takze
niska sktonno$¢ wiascicieli przedsigbiorstw do podejmowania ryzyka. Wielu przed-
sigbiorcow wskazuje, ze bariera w pozyskaniu srodkoéw finansowych z budzetu Unii
Europejskiej sa skomplikowane procedury przyznawania dofinansowania oraz cze-
sto niejasne kryteria rozpatrywania wnioskow. Co wigcej, mozliwos¢ dofinansowa-
nia z funduszy unijnych wigze si¢ czesto z konieczno$cig zainwestowania wlasnych
srodkow finansowych. Wsparcie przekazywane jest bowiem w formie refundacji
poniesionych kosztow lub w postaci zaliczek. Przystepujac zatem do realizacji pro-
jektu, nalezy zabezpieczy¢ srodki pozwalajace na pokrycie ponoszonych wydatkow,
ktore zostang nastepnie zrefundowane. W praktyce oznacza to czesto koniecznosé
skorzystania z kredytu bankowego, do ktérego dostep nierzadko jest ograniczony.
Banki, obawiajac si¢ nadmiernego ryzyka, niejednokrotnie z dystansem podchodza
do finansowania ryzykowanych przedsiewzie¢ innowacyjnych realizowanych szcze-
gblnie przez przedsiebiorstwa sektora MSP. Wsrdd utrudnien w dostepie do kredy-
tow bankowych nalezy niewatpliwie wymieni¢ wymagane zabezpieczenia, wyso-
ko$¢ stop procentowych, zawito$¢ procedur bankowych czy brak historii kredytowe;j.
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