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Streszczenie: Celem artykutu jest identyfikacja i ocena czynnikow pozacenowych wplywaja-
cych na prawdopodobienstwo ubiegania si¢ o kredyt bankowy przez mate przedsigbiorstwa.
Przyjeto teze, ze zalezy ono od zbioru czynnikodw charakteryzujacych sytuacje finansowo-
-majatkowa przedsigbiorstwa, struktury zarzadzania, poziomu ryzyka operacyjnego oraz
zbioru czynnikow subiektywnych nawiazujacych do postrzegania przez mate przedsigbior-
stwa kredytu bankowego jako zrodta finansowania dziatalno$ci. Oceng czynnikoéw dokonano
na podstawie modelu wykorzystujacego regresj¢ logitowa. Badaniem objgto 368 matych pod-
miotow, w tym 231 mikroprzedsigbiorstw. Stwierdzono, ze najwigkszy wplyw na prawdopo-
dobienstwo ubiegania sig o kredyt bankowy przez male przedsigbiorstwa maja takie czynniki,
jak: wielkos$¢ sprzedazy, ptynnos¢ finansowa, wiek przedsigbiorstwa, forma organizacyjno-
-prawna, a takze subiektywne oceny zarzadzajacych dotyczace relacji migedzy kredytem ban-
kowym a kredytem handlowym oraz postrzeganie przez nich kredytu bankowego z punktu
widzenia korzysci i kosztow.

Stowa kluczowe: kredyt bankowy, mate przedsigbiorstwa, czynniki pozacenowe, model eko-
nometryczny.

1. Wstep

Kredyt bankowy jest, obok kredytu handlowego, jednym z najpowszechniejszych
zrddet finansowania obcego przedsigbiorstw. Zalety jego stosowania, do ktorych na-
leza m.in. tarcza podatkowa i dzwignia finansowa, przesadzaja o atrakcyjnosci jego
wykorzystania. Praktyka jednak wskazuje, ze odmienna sytuacja dotyczy najmniej-
szych podmiotoéw. Te bowiem czgsto w ogole nie ubiegaja si¢ o kredyt (opor przed
zadhuzeniem) lub spotykaja si¢ z odmowa jego udzielenia przez banki (dyskrymina-
cja kredytowa matych przedsigbiorstw). Jakie czynniki zatem, poza ceng pozyskania
zrodta finansowania, sktaniaja mate podmioty do ubiegania si¢ o kredyt bankowy?
Celem artykutu jest analiza i ocena czynnikow pozacenowych wplywajacych na
prawdopodobienstwo ubiegania si¢ o kredyt bankowy. Badaniem objeto 368 matych
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podmiotow, w tym 231 mikroprzedsigbiorstw. Populacje celu stanowity przedsig-
biorstwa z regionu Pomorza Srodkowego'. Badanie przeprowadzono w miesiacach
sierpien — grudzien 2006 r. Obj¢to nim dane przedsigbiorstw dotyczace 2005 r. Mate
przedsigbiorstwa zdefiniowano zgodnie z kryteriami zawartymi w ustawie o swobo-
dzie dziatalno$ci gospodarczej (DzU 2004 nr 173, poz. 1807 z p6zn. zm.).

2. Charakterystyka badanych przedsi¢biorstw

Ze wzgledu na kryterium dziatalnosci najwigkszy udziat w grupie badanych jed-
nostek stanowity przedsigbiorstwa ushugowe (59,51%)?. Wsrod mikroprzedsie-
biorstw 45,02% wskazato dzialalno$¢ handlowa, a jedynie 12,12% produkcyjna.
Wsrod matych przedsigbiorstw, zatrudniajacych powyzej 9 osob — 35,04% zade-
klarowato podstawowa dziatalno$¢ handlowa i az 39,42% dziatalno$¢ produkcyjna.
Przecigtna wartos¢ aktywow badanych mikroprzedsigbiorstw na koniec 2004 r. wy-
niosta 452 815 PLN, na koniec kolejnego roku — 463 632 PLN. W matych przed-
sigbiorstwach, zatrudniajacych powyzej 9 0so6b, odpowiednio: 3 163 653,44 PLN
1 3 347 948,18 PLN. Aktywa biezace w mikropodmiotach stanowily 39,8% oraz
41,2% aktywow ogodtem na koniec lat objgtych badaniem, w pozostatych odpowied-
nio: 42,4% 1 44,4% w aktywach ogotem. Analiza struktury pasywow potwierdzita,
ze najmniejsze podmioty zdecydowanie preferuja finansowanie wtasne. Wskaznik
udziatu kapitatu wlasnego w pasywach ogotem w mikroprzedsigbiorstwach wyniost
na koniec 2004 r. 71,49%. Warto$¢ relacji na koniec kolejnego roku wzrosta o 3,21
punktow procentowych. W malych podmiotach, zatrudniajacych powyzej 9 o0sob,
wskaznik wyniost odpowiednio 56,47% 1 58,89% w latach objetych analiza. W prak-
tyce gospodarczej utrzymanie kapitalu wlasnego w relacji wielokrotnie przewyzsza-
jacej kapitat obcy wynika przede wszystkim z ograniczonych mozliwosci pozyska-
nia kapitatu, ale i swoistej niecheci matych przedsiebiorcow do zadtuzania sig’.

3. Metodologia badania

Zmienna zalezna (PROB_BC) jest zmienng zero-jedynkowa. Jezeli przedsigbiorstwo
ubiegato si¢ o kredyt bankowy w 2005 r., zmienna przyjmuje wartos$¢ 1, w przeciw-
nym razie PROB_BC wynosi 0. Zmienna ta okazata si¢ rowna 1 w 181 przedsig-
biorstwach i rowna 0 w 187 podmiotach w badanej probie. W celu okreslenia czyn-
nikow pozacenowych istotnie wptywajacych na prawdopodobienstwo ubiegania
si¢ przez mate przedsigbiorstwa o kredyt bankowy przyjeto teze, ze zalezy ono od
zbioru czynnikow charakteryzujacych sytuacje finansowo-majatkowa przedsigbior-

! Przyjeto za E. Rydzem i A. Suszynskim [Rydz 2006; Suszynski 1993], ze Pomorze Srodkowe to
obszar bylego wojewodztwa koszalinskiego i shupskiego.

2 23,1% jednostek wskazato w ankiecie wigcej niz jeden rodzaj dziatalno$ci.

3 Szerszy opis proby badawczej m.in. w [Zawadzka 2008, s. 245-260].
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stwa, struktury zarzadzania, poziomu ryzyka operacyjnego oraz zbioru czynnikow
subiektywnych nawiazujacych do postrzegania przez mate przedsigbiorstwa kredy-
tu bankowego jako zrodta finansowania dziatalnosci. Dobor zmiennych opieral sig
na analizie dotychczasowych badan z zakresu wykorzystania kredytu bankowego
w strukturze zrodet finansowania oraz analizie korelacji pomigdzy zmiennymi.
Charakterystyke zmiennych oraz ich przewidywany wplyw na prawdopodobien-
stwo ubiegania si¢ o kredyt bankowy zaprezentowano w tab. 1.

Tabela 1. Zmienne wptywajace na prawdopodobienstwo ubiegania si¢ o kredyt bankowy

przez male przedsigbiorstwo — zatozenia modelowe

Zmienna
objasniajaca

Definicja

Hipotetyczny wptyw zmiennej
na popyt matych przedsigbiorstw
na kredyt handlowy w $wietle teorii
ekonomicznych

Oczekiwany
znak parametru
przy zmiennej

1

2

3

OWNMNG

Wiasciciel jako menedzer
OWNMNG =1,
w przeciwnym razie OWNMNG = 0

Zmienna dychotomiczna.

Nawiazuje do ryzyka operacyjnego.
Przedsigbiorstwa zarzadzane przez
wiascicieli teoretycznie preferuja
ryzykowniejsze projekty niz jednostki
zarzadzane przez zatrudnionych
menedzerow. Wiasciciele, chcac
maksymalizowac¢ efekty dzwigni
finansowe;j i tarczy podatkowej, beda
maksymalizowa¢ zadtuzenie. Znak
parametru przy omawianej zmiennej
powinien by¢, wedhug zatozen
modelu, dodatni

INVTA

Warto$¢ zapasow/Wartos¢ aktywow
ogdtem

Zmienna nawiazuje do
wielkos$ci zakupow. Im wigksza
warto$¢ zakupow, tym wyzsze
prawdopodobienstwo ubiegania
si¢ o kredyt bankowy w celu ich
sfinansowania

SALES

Wartos¢ sprzedazy

Miara wielkosci przedsigbiorstwa
ijego zasobow. Im wyzsza
wartos$¢ przychodow ze sprzedazy,
tym wyzsze zapotrzebowanie

na finansowanie zapasow
kredytem bankowym (wyzsze
prawdopodobienstwo ubiegania si¢
o kredyt bankowy)

ASSETS_STR

Struktura aktywow
(Aktywa trwate/ Aktywa obrotowe)

Przewaga aktywow trwatych w
majatku matego przedsigbiorstwa
sktania do poszukiwania zrédet ich
sfinansowania, a zatem zwigksza
prawdopodobienstwo ubiegania si¢
o kredyt bankowy
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si¢ do formy organizacyjno-prawnej
przedsigbiorstwa, nawiazujaca

do ryzyka operacyjnego. Jezeli
przedsigbiorstwo stanowi dziatalno$é¢
gospodarcza osoby fizycznej lub

jest zorganizowane w formie spotki
osobowej PROP = 1, w przeciwnym
wypadku PROP = 0. Przedsigbiorstwa
z wartoscia zmiennej PROP rowna |
narazone sa na wyzsze ryzyko

1 2 3

CAPITAL Struktura finansowania Wigkszy udziat kapitatu wtasnego

STR (Kapitat wlasny/Kapitat obcy) w finansowaniu dziatalno$ci
matego przedsigbiorstwa (fundusz
gwarancyjny) zwigksza jego
mozliwos$ci pozyskania kredytu
bankowego, tym samym zwigksza
prawdopodobienstwo ubiegania si¢
o kredyt bankowy

QUIRAT Zmodyfikowany wskaznik szybki Wyzsze wartosci zmodyfikowanego
ptynnosci finansowej. Najwigksza szybkiego wskaznika QUIRAT
wartos¢ wskaznika szybkiego oznaczaja mniejsza ptynnosc
ptynnosci finansowej (warto$¢ (wigksze ryzyko) — stad wigkszy
aktywow obrotowych pomniejszona | popyt na kredyt bankowy i wyzsze
0 zapasy, podzielona przez prawdopodobienstwo sktadania
zobowiazania biezace) dla proby wnioskéw o przyznanie finansowania
minus warto$¢ wskaznika dla danego | ze strony banku
przedsigbiorstwa

AGE Zmodyfikowany wiek Reprezentuje zmienng odpowiadajaca
przedsigbiorstwa (warto$§¢ AGE dla | w modelu ryzyku operacyjnemu.
kazdego przedsigbiorstwa stanowi Im wyzsze ryzyko operacyjne, tym
roznicg pomigdzy maksymalna mniejsze prawdopodobienstwo
warto$cia zmiennej, okreslajaca wiek |ubiegania si¢ o kredyt bankowy
przedsigbiorstwa dla catej proby, a
wiekiem danej jednostki)

SIZE Zmienna dychotomiczna nawiazujaca | Im wigksze przedsigbiorstwo,
bezposrednio do wielkosci tym wigksze zapotrzebowanie na
przedsigbiorstwa mierzonej liczba kredyt bankowy. W przypadku
zatrudnionych pracownikow. Jezeli | mikroprzedsigbiorstw SIZE = 1,
przedsigbiorstwo zatrudnia do 9 0sob | stad znak parametru przy zmienne;j
SIZE = 1, w przeciwnym wypadku powinien by¢ ujemny
SIZE =0

LOK Zmienna dychotomiczna nawiazujaca | Przyjegto, ze przedsigbiorstwa
do lokalizacji przedsigbiorstwa. Jezeli | funkcjonujace na terenach miejskich
przedsigbiorstwo zlokalizowane jest | zglaszaja wyzsze zapotrzebowanie
na wsi LOK = 0, w przeciwnym na kredyt bankowy, stad wigksze
wypadku wynosi 1 prawdopodobienstwo starania sig

o pozyskanie finansowania z tego
zrodta

PROP Zmienna dychotomiczna odnoszaca Im wigksze ryzyko operacyjne,

tym nizsze prawdopodobienstwo
ubiegania sig o kredyt bankowy




434

Danuta Zawadzka, Roman Ardan

Tabela 1, cd.
1 2 3

operacyjne. W sytuacji upadtosci
tych przedsigbiorstw, wszelkie jej
konsekwencje dotycza bezposrednio
wihascicieli, ktorzy zazwyczaj sa ich
zarzadzajacymi. Wiasciciele-
-menedzerowie majg ponadto
wigksza sktonnos$¢ do podejmowania
dziatan ryzykownych

SUPPLY Zmienna nawiazuje do podazy Przyjgto, ze udzielanie przez
kredytu handlowego. Obrazuje mate przedsigbiorstwa kredytu
relacje wartosci naleznosci handlowego swoim odbiorcom
krotkoterminowych do wartosci wplywa determinujaco na poziom
przychoddw netto ze sprzedazy wykorzystanego przez nie kredytu
produktow, towarow lub ustug bankowego finansujacego naleznosci

ROA Rentowno$¢ majatku ogotem. Im niZsza rentowno$¢ majatku,
Wskaznik obliczono jako relacjg tym nizsze prawdopodobiefistwo
zysku netto w 2005 r. do przecigtnej | ubiegania si¢ o kredyt bankowy
warto$ci majatku ogotem w tym roku.
Zmienna nawiazuje do zdolnosci
kredytowej malych przedsigbiorstw.
Nizsza warto$¢ wskaznika oznacza
mniejsze mozliwosci pozyskania
kapitatu z instytucji finansowych

Zmienne subiektywne

ADV_BC Subiektywna ocena matego Zmienna subiektywna. Pozytywna
przedsigbiorstwa dotyczaca opinia zarzadzajacego dotyczaca
finansowania dziatalno$ci kredytem | finansowania dziatalnosci kredytem
bankowym. Jesli w opinii matego bankowym wptywa dodatnio na
przedsigbiorstwa finansowanie prawdopodobienstwo ubiegania si¢ o
kredytem bankowym jest korzystne | to zrédto finansowania
ADV_BC = 1, w przeciwnym razie
ADV_BC=0

TRADE Typ dziatalno$ci matego Wprowadzenie zmiennych do
przedsigbiorstwa. Jesli modelu ma za zadanie zbadac,
przedsigbiorstwo okreslito swoja czy rodzaj dzialalno$ci ma
dziatalno$¢ jako handlowa statystycznie istotny wplyw na
TRADE = 1, w przeciwnym razie 0 | prawdopodobienstwo ubiegania

PROD Typ dziatalno$ci matego Siq. © 'kredyt bankowy. Prz.yjrq to, iz
przedsigbiorstwa. Jesli fla_]V.VI.QkSZC praw?icl)(podoblzltr{stgo
przedsigbiorstwo okreslito swoja istnieje WP rZ}Illpa lu przcasiet lOY?tW
dziatalnos¢ jako produkcyjna produkeyj e (re atyw'me 4 wyrzrsze

. . potrzeby kapitatowe, wiarygodno$¢

PROD = 1, w przeciwnym razie 0 kredytowa), stad znak parametru przy

SERVICES Typ dziatalno$ci matego zmiennej jest dodatni

przedsigbiorstwa. Jesli
przedsigbiorstwo okreslito swoja
dziatalno$¢ jako handlowa
SERVICES = 1, w przeciwnym razie 0
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2

3

TC BC

Relacje kredytu bankowego

z kredytem handlowym. Jezeli
przedsigbiorstwo okreslito, iz
kredyt bankowy i kredyt handlowy
sg substytutami, TC BC =0, jesli
zroédtami komplementarnymi, to

Prawdopodobienstwo ubiegania

si¢ o kredyt bankowy jest wigksze
w przypadku, gdy przedsigbiorstwo
uznaje oba zrodta finansowania
jako wzajemnie uzupetniajace sig.
W przeciwnym razie ograniczenia

TC BC=1 w dostgpie do zrodet bankowych
przedsigbiorstwo zastgpuje na rynku

towarow i ustug

Zrbdto: opracowanie wlasne.

Do oceny czynnikoéw wplywajacych na prawdopodobienstwo ubiegania sig o kre-
dyt bankowy przez mate przedsigbiorstwa wykorzystano regresj¢ logitowa [Butryn,
Fura 2005, s. 37-41; Hoetker 2007, s. 331-343]. Modele opracowane za pomoca tego
rodzaju estymacji naleza do klasy modeli jakosciowych, opartych na zmiennych
dychotomicznych (dwumianowych, binarnych) [Gruszczynski 2002, s. 51]. Shuzg
do okreslenia zwiazku przyczynowego migdzy nasileniem bodzca (przyczyny —
zmienne niezalezne) a reakcja na ten bodziec (skutkiem — zmienna PROB_BC). Do
oszacowania wspolczynnikow regresji wykorzystano metode estymacji najwigkszej
wiarygodnosci. Znaki parametréw przy zmiennych okreslaja kierunek zmian praw-
dopodobienstwa badanego zjawiska. W modelach dychotomicznych nie jest uza-
sadnione korzystanie z tradycyjnych miar dobroci dopasowania (R?), gdyz zmienna
zalezna przyjmuje jedynie dwie wartosci [Maddala 2008, s. 377; Burinskiene, Rudz-
kiene 2007, s. 256]. Weryfikacji ich dopasowania dokonano na podstawie oceny
wspotczynnika R? McFaddena®. Dobor zmiennych nastapit w oparciu o kryteria in-
formacyjne — kryteria Akaike, Schwarza oraz Hannana-Quinna. Proces doboru pole-
gal w pierwszej kolejnosci na zbudowaniu modelu wyj$ciowego ze wszystkimi za-
lozonymi zmiennymi. Aby w sposob efektywny optymalizowaé¢ warto$ci kryteriow,
w kolejnych etapach procesu eliminowane byly zmienne najsilniej skorelowane z in-
nymi oraz najmniej istotne statystycznie (o najmniejszych wartosciach t-statystyk)
—az do momentu zaprzestania poprawy wartosci kryteriow informacyjnych.

Wyjsciowy model prawdopodobienstwa ubiegania si¢ o kredyt bankowy przez
mate przedsigbiorstwa przyjat postac:

Prob(PROB _BC =1) = A(ccOWNMNG + c,INVTA + c,SALES +
+c, ASSETS _STR+¢sCAPITAL _ STR + c,QUIRAT +c,AGE +
+cSIZE + +¢,LOK + ¢,,PROP + ¢, SUPPLY +c,,ROA + (1)
+¢;ADV _BC +¢,,TRADE + ¢,;PROD + ¢, SERVICES +
+¢,IC _BC +¢),

* McFadden-R?, nazywany tez logitowy R*= 1 —log L(c)/log L, gdzie L(c) — maksymalna wartos¢
funkeji wiarygodnosci, L, — wartos¢ funkcji wiarygodnosci przy zalozeniu, ze wszystkie wspotczynniki
modelu oprocz wyrazu wolnego sa rowne zeru [Amemiya 1981, s. 1483-1536; Greene 2000, s. 831].
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J(x)

gdzie: A(/(0) =1 —

— dystrybuanta rozktadu logistycznego.

Statystyke opisowa zmiennych przyjetych w modelu zaprezentowano
w tab. 2.1 3.

Tabela 2. Charakterystyki zmiennych zero-jedynkowych

Zmienna objasniajaca Srednia Wartos¢ =1 | Warto$¢ =0
OWNMNG 0,8451 311 57
SIZE 0,6277 231 137
LOK 0,7391 272 96
PROP 0,7473 275 93
ADV_BC 0,3125 115 253
TRADE 0,4130 152 216
PROD 0,2228 82 286
SERVICES 0,5951 219 149
TC_BC 0,5190 191 177

Zrbdto: opracowanie wilasne.

Tabela 3. Wybrane statystyki opisowe pozostatych zmiennych objasniajacych

Zmienna objasniajaca Srednia Minimum | Maksimum | Mediana Odch. std.
INVTA 0,1416 0 1,2301 0,0353 0,2231
SALES 2774 256 0 60 148 000 | 680 210,2 6958 752
ASSETS STR 5,0105 0 168,97 1,0678 14,9376
CAPITAL STR 13,3776 0 1072,33 0,6841 66,99684
QUIRAT 65,537 0 67,9320 67,2704 5,9961
AGE 48,519 0 59 49 38,0638
SUPPLY 0,0834 0 2,2501 0,0319 0,1903
ROA 0,5757 0 36,2233 0,1165 22177

Zrodto: opracowanie wlasne.

4. Prawdopodobienstwo ubiegania si¢ o kredyt bankowy
przez male przedsi¢biorstwa — model regresji

Wyniki estymacji parametrow modelu wyjsciowego (obejmujacego wszystkie za-
ktadane zmienne objasniajace) opisujacego wpltyw czynnikow pozacenowych na
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prawdopodobienstwo ubiegania si¢ o kredyt bankowy przez male przedsigbiorstwa
przedstawiono w tab. 4.

Tabela 4. Wyniki estymacji parametrow modelu prawdopodobienstwa ubiegania si¢ o kredyt bankowy
przez mate przedsigbiorstwo — regresja logitowa (model wyjsciowy)

Zmienna Ocena parametru | Btad standardowy | Statystykat | Poziom istotnosci
INVTA 0,5045 0,6861 0,7354 0,4621
SALES 1,43-107 4,86-10°* 2,8125 0,0049
QUIRAT 0,04463 0,02595 1,7202 0,0854
AGE —0,02595 0,01623 -1,5990 0,1098
OWNMNG 0,1765 0,4295 0,4110 0,6810
TC_BC 1,4928 0,2480 6,0194 0,0000
CAPITAL_STR 0,000385 0,002263 0,1700 0,8650
ASSETS_STR 0,01025 0,00829 1,2366 0,2163
TRADE —-0,2424 0,3387 -0,7158 0,4741
PROD 0,1241 0,3486 0,3559 0,7219
SERVICES 0,03265 0,3350 0,0975 0,9224
ADV_BC 0,7835 0,2719 2,8817 0,0040
LOK 0,05026 0,2868 0,1752 0,8609
PROP 0,8023 0,3817 2,1019 0,0356
SUPPLY 0,1034 0,6466 0,1599 0,8730
SIZE —0,09873 0,3242 —-0,3045 0,7608
ROA —0,06412 0,07893 —0,8124 0,4166
C -3,8010 1,9448 -1,9544 0,0507
McFadden R? 0,1992 Kryterium Akaike 1,2077
Sredni btad estymacji 0,4463 Kryterium Schwarza 1,3989
LR (17 st.sw.) 101,62 Kryterium Hannana-Quinna 1,2837

Pogrubiona czcionka zaznaczono zmienne statystycznie istotne na poziomie istotnosci 10%, w
tym zmienne SALES, TC_BC, ADV_BC istotne na poziomie istotnosci 1% oraz PROP istotna na
poziomie istotnosci 5%.

Zrbdto: opracowanie wlasne.

Analiza wynikdéw estymacji parametréw modelu prawdopodobienstwa ubie-
gania si¢ o kredyt bankowy przez male przedsigbiorstwa wskazuje na statystyczng
istotno$¢ pigciu zmiennych. Charakter ich wptywu na badane zjawisko jest zgodny
z hipotetycznie przyjetym. Zmienne obiektywne nawiazuja do wielkosci przedsig-
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biorstwa (SALE), ptynnosci finansowej (QUIRAT) oraz formy organizacyjno-praw-
nej matego przedsigbiorstwa (PROP), zmienne subiektywne natomiast do postrzega-
nia kredytu bankowego przez male przedsigbiorstwa oraz relacji kredytu bankowego
z kredytem handlowym (obie zmienne subiektywne istotne na poziomie 1%). Model
jest istotny® na poziomie istotnosci 1%.

W procesie weryfikacji zmiennych przeanalizowano siedemnascie modeli re-
gresji, sposrod ktorych dokonano wyboru modelu o najlepszych wartosciach przy-
jetych kryteriow informacyjnych. Krokowa eliminacja zmiennych objeta nastepu-
jace etapy:

1. Eliminowanie zmiennych mocno skorelowanych z innymi. W pierwszej ko-
lejnosci poddano analizie pary zmiennych objasniajacych najbardziej wzajemnie
skorelowane: OWNMNG i PROP (wspodtczynnik korelacji 0,563) oraz TRADE i
SERVICES (-0,556). W pierwszej parze wyeliminowano OWNMNG, w drugiej pa-
rze mniej istotng zmienng SERVICES. Nastgpnie wyeliminowano SIZE. Zmienna
nie wykazuje istotnosci i jest mocno skorelowana az z trzema innymi zmiennymi
— SALES, PROP, PROD (0,360, 0,406, —0,317), z ktorych dwie sa statystycznie
istotne. Kolejna para silnie skorelowanych zmiennych to INVTA, TRADE (0,499).
W tym przypadku jednak obie zmienne sa statystycznie nieistotne i, zgodnie z kry-
teriami informacyjnymi, usunigto obie.

2. Usuwanie nieistotnych statystycznie zmiennych. Po kolei wyeliminowa-
no LOK (t-statystyka = 0,09), CAPITAL STR (t-statystyka = 0,16), SUPPLY
(t-statystyka = 0,20), PROD (t-statystyka = 0,56), ROA (t-statystyka = —0,76),
ASSETS STR (t-statystyka=1,36). Za kazdym razem nastgpowata poprawa wszyst-
kich trzech wskaznikow kryteriéw informacyjnych.

3. W modelu pozostaty jedynie zmienne statystycznie istotne.

*  SALES, TC BC, ADV_BC — na poziomie istotnosci 1%,

*  PROP - 5%,

*  QUIRAT, AGE - 10%.

Sprawdzono, ze usunigcie kazdej z tych zmiennych nie poprawia (nie zmniejsza)
warto$ci kryteriow informacyjnych®. Wyniki estymacji modelu przedstawiono w
tab. 5.

Wyeliminowanie 11 z 17 zmiennych nie spowodowato istotnego obnizenia R?
McFaddena (z 0,199 do 0,191). Model pozostal istotny statystycznie na poziomie
istotnosci 1%. Ulegly poprawie wszystkie analizowane wskazniki kryteriow infor-
macyjnych. Zwigkszyla si¢ liczba zmiennych statystycznie istotnych (nowa zmienna
to AGE statystycznie istotna na poziomie 10%). Charakter ich wplywu na prawdopo-
dobienstwo ubiegania sig o kredyt bankowy jest zgodny z hipotetycznie przyjetym.

5 Testowanie hipotezy o rownos$ci do zera wszystkich parametrow, oprocz wyrazu wolnego, prze-
prowadzono z wykorzystaniem statystyki LR [Greene 2000, s. 826].

¢ Analizowano zmienne statystycznie istotne na najczgsciej stosowanych w badaniach ekono-
micznych poziomach 1%, 5%, 10%. O eliminacji lub pozostawieniu zmiennej objasniajacej decydowa-
ly kryteria informacyjne, a nie istotno$¢ zmiennych.
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Tabela 5. Wyniki estymacji parametrow modelu prawdopodobienstwa ubiegania si¢ o kredyt bankowy
przez male przedsigbiorstwo

Zmienna Ocena parametru | Btad standardowy | Statystykat | Poziom istotnosci
SALES 1,47-10°77 4,53-10%% 3,2500 0,0012
QUIRAT 0,04115 0,02380 1,7287 0,0839
AGE —-0,02682 0,01580 -1,697 0,0897
TC BC 1,4793 0,24280 6,0925 0,0000
ADV_BC 0,8302 0,26170 3,1724 0,0015
PROP 0,7598 0,3005 2,5286 0,0115
C -3,3398 1,7622 -1,895 0,0581
McFadden R? 0,1909 Kryterium Akaike 1,1595
S:f;;;g?d 0,4412 Kryterium Schwarza 1,2338
LR (6 st.sw.) 93,56 Kryt. Hannana-Quinna 1,1890

Zrodto: opracowanie whasne.

Prawdopodobienstwo ztozenia wniosku kredytowego ze strony matego przedsig-
biorstwa krocej funkcjonujacego na rynku jest mniejsze niz przedsigbiorstwa po-
siadajacego ugruntowana na nim pozycje. Na uwagg zastuguje fakt, ze nizsza ptyn-
no$¢ finansowa jest dodatkowym czynnikiem zwigkszajacym prawdopodobienstwo
ubiegania si¢ o kredyt bankowy, ktory ma by¢ zrodlem finansowania zobowigzan
biezacych matych przedsigbiorstw. Przedsigbiorstwa o0sob fizycznych oraz zorgani-
zowane w formie spolek osobowych czgsciej ubiegaja si¢ o kredyt bankowy. Moze
to by¢ konsekwencja zarzadzania przez wilascicieli, a nie menedzerow, ktorzy nie sig
zwiazani kapitalowo z przedsigbiorstwem (zmienna OWNMNG zostata wyelimino-
wana w trakcie procesu doboru zmiennych).

5. Podsumowanie

W artykule dokonano prezentacji badan dotyczacych identyfikacji i oceny czynni-

kow wptywajacych na prawdopodobienstwo ubiegania si¢ o kredyt bankowy przez

mate przedsigbiorstwa. Opierajac si¢ na studiach literaturowych, dokonano wyboru

zmiennych objasniajacych oraz okreslono ich hipotetyczny wplyw na prawdopodo-

bienstwo ubiegania si¢ o kredyt bankowy. Przeprowadzona analiza wykazala, Ze:

*  Optymalny pod wzgledem kryteriow informacyjnych model zawiera sze$¢ spo-
$rod siedemnastu przyjetych hipotetycznie zmiennych wptywajacych na praw-
dopodobienstwo ubiegania si¢ o kredyt bankowy przez mate przedsigbiorstwa,



440 Danuta Zawadzka, Roman Ardan

ktore zostaty poddane weryfikacji w zaprezentowanych badaniach. Dodatkowo
okazato sig, ze te zmienne sg istotne statystycznie na poziomie istotnosci 10%
lub mniejszym.

*  Wsrdod zmiennych obiektywnych statystycznie istotny wptyw na badane zjawi-
sko miala przede wszystkim wielko$¢ sprzedazy (istotna na poziomie istotno-
sci 1%). Jej wzrost wpltywa na zwigkszenie prawdopodobienstwa ubiegania si¢
o kredyt bankowy przez mate podmioty. Pozostate czynniki obiektywne, ktore sa
statystycznie istotne, to: ptynno$¢ finansowa, wiek przedsigbiorstwa oraz forma
organizacyjno-prawna.

e Wsrdd zmiennych subiektywnych (wynikajacych z opinii malych przedsig-
biorstw) statystycznie istotne okazaty si¢ dwie zmiennie. Pierwsza z nich to re-
lacja migdzy kredytem bankowym a kredytem handlowym, druga to postrzega-
nie kredytu bankowego z punktu widzenia korzysci i kosztéw. Obie zmienne sa
istotne na poziomie istotnosci 1%.
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A MODELING APPROACH TO NON-PRICE FACTORS
AFFECTING THE PROBABILITY OF APPLYING
FOR BANK CREDIT BY SMALL BUSINESSES

Summary: The article aims to identify and evaluate non-price factors affecting the probabil-
ity of applying for bank credit by small enterprises. The authors adopted the idea that it de-
pends on a set of factors characterizing the financial and property situation of the companies,
the management structure, the level of operational risk and a set of subjective factors referring
to the perception by small business bank loan as a source of financing. The evaluation of the
factors was based on a model using logit regression. The study included 368 small entities,
231 of which were micro-enterprises.
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