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BARIERY W ZAKRESIE POZYSKANIA
ZEWNETRZNYCH ZRODEE FINANSOWANIA
NA REALIZACJE PROJEKTOW
INNOWACYJNYCH PRZEDSIEBIORSTW

Streszczenie: Przedmiotem publikacji jest identyfikacja barier w zakresie finansowania in-
westycji innowacyjnych. Badania wykazaty wiele ograniczen istniejacych po stronie instytu-
cji finansujacych, wynikajacych glownie z braku zrozumienia charakteru tego typu projektow
oraz nadmiernie wygérowanych oczekiwan formalnych i w obszarze zabezpieczenia samej
transakcji. Ograniczenia wystgpuja takze po stronie podmiotow gospodarczych, ktdre maja
niski poziom wiedzy na temat alternatywnych zrodet finansowania oraz sa niewlasciwie przy-
gotowane do wdrazania nowatorskich rozwiazan.

Stowa kluczowe: innowacje, zrodta finansowania, bariery finansowe.

1. Wstep

Analiza dokumentow strategicznych zarowno krajowych, jak i regionalnych wska-
zuje, ze kluczowym elementem budowania przewagi konkurencyjnej przedsig-
biorstw sa innowacje. Wydaje si¢ to uzasadnione, gdyz jednym z kluczowych man-
kamentéw polskich przedsigbiorstw na rynku migdzynarodowym jest niski poziom
innowacyjnosci ich produktéw lub ustug. Zintegrowany wskaznik (SII)!, mierzacy
innowacyjnos¢ gospodarki, wynosit w Polsce w 2010 r. 0,278 punktu i byt prawie
o potowe nizszy niz $rednia w Unii Europejskiej. Dodatkowo byto to niewiele ponad
1/3 wartosci zintegrowanego wskaznika krajow najlepiej rozwinigtych w badanym

! Wskaznik SIT (Summary Innovation Index) jest wskaznikiem wzglednym i pokazuje, jak na
podstawie wybranych parametréw innowacyjno$¢ danej gospodarki wypada na tle innych badanych
panstw. Przyjmuje si¢, ze najlepsze panstwo otrzymuje not¢ 1, za$ panstwo o najnizszej wartosci
wskaznika otrzymuje notg 0. Pozostate panstwa otrzymuja not¢ pomigdzy 0 a 1 w zaleznosci od tego,
jak ich warto$ci maja si¢ do ocen najwyzszych i najnizszych. Do analizy Summary Innovation Index
wybrano takie zmienne, jak: zasoby ludzkie, system badan i rozwoju, wsparcie finansowe, inwestycje
przedsigbiorstw, zdolno$¢ gospodarki do generowania wiasnych innowacji, kapitat intelektualny, inno-
watorzy, efekty ekonomiczne innowacji.
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obszarze, takich jak Szwecja czy Dania. Polska wypadta takze przecigtnie na tle
poszczegdlnych panstw z Europy Srodkowo-Wschodniej, z ktorych tylko 5 miato
nizszy wynik. Dodatkowo gtowni konkurenci w tej czg$ci kontynentu, jakimi sa
Wegry i Czechy, charakteryzowali si¢ znacznie lepszymi wskaznikami. Oznacza to,
ze potencjal dlugoterminowego rozwoju polskich podmiotow gospodarczych jest
znacznie nizszy niz innych panstw Wspdlnoty i regionu [Pro Inno Europe 2011].

Wplyw na taka sytuacje ma wiele ograniczen, z ktorych najwigksze znaczenie
ma dostep do kapitatu. Potwierdzeniem tego sa badania przeprowadzone wsrdod firm
z wojewodztwa $wigtokrzyskiego, ktore pokazaty, ze az 37% z nich dopatruje si¢
ograniczen w rozwoju innowacji w tym wtasnie obszarze [Lyzwa 2007]. Analogicz-
ne wyniki uzyskane zostalty w badaniach na obszarze wojewddztwa lubelskiego,
obszerniej omowionych w dalszej czgsci artykutu, w ktorych na niedostateczne za-
plecze kapitatowe wskazato prawie 50% badanych podmiotow (rys. 1).

Brak wyraznych i mierzalnych korzysci z bycia ,,innowacyjnym”

Brak wsparcia instytucjonalnego we wdrazaniu innowacji

29,55%

Zbyt duze ryzyko, ze inwestycja w innowacjg si¢ nie zwroci
Staba wiedza nt. mozliwosci wprowadzenia innowacji
Specyfika dziatalnosci nie zmusza do poszukiwania rozwiazan

innowacyjnych

Zbedny luksus”, bez ktérego rownie dobrze mozna sobie poradzi¢

Brak przekonania do wprowadzania innowacji
0,
Niedostateczne zaplecze kapitatowe 4 3348 %

Niesprzyjajace przepisy prawno-podatkowe

Brak zdiagnozowanych mozliwo$ci wprowadzenia innowacji

Op6r wérdd pracownikow

0% 10% 20% 30%  40% 50%

Rys. 1. Najwazniejsze przeszkody we wdrazaniu rozwigzan innowacyjnych w opinii przedsigbiorstw
z wojewodztwa lubelskiego (badani przedsigbiorcy mogli wskaza¢ kilka barier)

Zrédlo: opracowanie whasne na podstawie badan ankietowych.

Celem publikacji jest analiza czynnikow, ktore wptywaja na trudnosci przedsig-
biorstw w pozyskiwaniu kapitatu na finansowanie projektéw innowacyjnych. Po-
szukiwa¢ ich mozna w niedoskonatos$ci infrastruktury instytucji rynku kapitatowego
oraz instytucji otoczenia biznesu oraz w niedostatecznym przygotowaniu samych
przedsigbiorstw do realizacji tego typu projektow.

Dodatkowa przestanka do weryfikacji barier w zakresie finansowania innowacji
staty si¢ badania przeprowadzone przez M. Ayyagari i in. [2011] w$rdd 14 000 firm
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z 47 krajow. Badania te wykazatly, Ze rozw6j rynku kapitalowego ma silne przeto-
zenie na wzrost innowacyjnosci gospodarki. Wynika z nich, ze w panstwach, ktore
maja lepiej rozwinigty system finansowania podmiotow gospodarczych, firmy reali-
zuja wigcej projektéw innowacyjnych. Dodatkowo roznorodnos¢ zrodet finansowa-
nia przektada si¢ na skalg realizowanych projektow, czego potwierdzeniem jest duzy
udzial wykorzystania kapitatow podwyzszonego ryzyka w zakupie nowoczesnych
rozwigzan technologicznych. Dla odmiany w krajach, gdzie w procesie finansowa-
nia inwestycji dominuje kapitat wtasny, jak w Polsce, udziat innowacji i ich zasigg
oddziatywania sa znacznie mniejsze.

2. Proba badawcza

W ramach projektu badawczego finansowanego przez MNiSW nr NN 113 303038
pt. ,,Finansowe instrumenty wsparcia rozwoju innowacyjnosci przedsigbiorstw
w wojewddztwie lubelskim”, w 2011 r. przeprowadzone zostaly badania ankieto-
we, ktorych jednym z elementéw byta identyfikacja barier w zakresie pozyskiwania
kapitalu we wdrazaniu innowacji. Badaniami objetych zostato 395 przedsigbiorstw
z wojewodztwa lubelskiego, z ktorych 190 podmiotéw wdrozyto réznego rodzaju
nowe rozwiazania w zakresie produktu lub ustugi, procesu wytwarzania, organizacji
funkcjonowania firmy lub tez instrumentéw marketingowych. Tym samym udziat
firm innowacyjnych w probie badawczej znacznie przewyzszal §rednia dla naszego
kraju i regionu lubelskiego. Dominowaty w niej osoby fizyczne prowadzace dzia-
talno$¢ gospodarcza (prawie 61%). Znaczny udzial miaty spotki kapitatlowe (prawie
15%) oraz spotki cywilne i osobowe (ponad 9%). Pozostale formy dziatalnos$ci po-
jawiatly sig¢ sporadycznie.

Analiza badanych przedsigbiorstw pod wzgledem zasiggu ich oddziatywania po-
kazata, ze dominowaty przedsigbiorstwa o zasiggu lokalnym i regionalnym, ktore
stanowity odpowiednio 30,8 oraz 34,5% préby badawczej. Znacznie mniej przeba-
dano podmiotéw gospodarczych o zasiggu krajowym (23,5%) i migdzynarodowym
(11,2%). Nalezy jednak podkresli¢, ze struktura ta jest charakterystyczna dla catego
kraju i badanego wojewddztwa.

3. Analiza barier w zakresie pozyskiwania kapitalu
z uwzglednieniem wszystkich zrodel finansowania

Jak pokazuja dane zamieszczone na rys. 2, najistotniejszym ograniczeniem w po-
zyskiwaniu kapitatu na finansowanie innowacji jest brak wiedzy o poszczegdlnych
instrumentach. Ponad 15% odpowiedzi badanych podmiotow dotyczyto tej barie-
ry. Tak znaczacy wynik moze by¢ tlumaczony tym, ze przedmiotem badania byly
roOwniez instrumenty o niewielkiej powszechnosci zastosowania, takie jak pozyczki
z funduszy pozyczkowych, venture capital, aniotowie biznesu albo formy preferen-
cyjne, do ktorych nalezy zaliczy¢ dotacje czy tez kredyt technologiczny. Tym sa-
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mym wielu przedsigbiorcow, w tym gtownie male firmy i mikroprzedsigbiorstwa,
niewykorzystujace tych form pozyskania kapitatu, wskazywaty na ograniczony po-
ziom wiedzy o nich.

Wielu respondentow upatruje barier w zastosowaniu poszczegolnych instru-
mentow finansowania innowacji w wysokim koszcie pozyskania kapitatu. Tego
czynnika dotyczyto prawie 15% odpowiedzi. Wynik ten wydaje si¢ dos$¢ niski, gdyz
koszty finansowe sa najwazniejszym obciazeniem firm korzystajacych z zewngtrz-
nych zrodet finansowania. Mozna wigc wnioskowaé, ze wigkszo$¢ przedsigbiorcow
akceptuje koszty zwiagzane z pozyskaniem kapitalu, a na mniejsze od oczekiwan
zastosowanie zewnetrznych jego zrodel wptyw maja inne czynniki. Z jednej strony
jest to $wiadectwo nieprawidlowego rozwoju rynku kapitatowego 1 jego instytucji,
co nalezy oceni¢ negatywnie. Z drugiej jednak strony zglaszane w badaniach inne
bariery moga by¢ w znacznym stopniu zniwelowane w przysztosci, przez zmiang
nastawienia instytucji otoczenia biznesu i ich wymagan oraz modyfikacj¢ prawa
w celu zdynamizowania innowacyjnos$ci polskiej gospodarki.

Przyktadem takich zmian moze by¢ bez watpienia tagodzenie wymagan for-
malnych i ulatwienie procedur. Tej bariery dotyczylo 11,76% odpowiedzi badanych
przedsigbiorstw. Mozna wigc wnioskowac, ze procedury aplikacyjne nie sa w petni
akceptowalne przez wigksza grup¢ podmiotdéw gospodarczych i odstraszaja je od
poszukiwania $rodkow na rynku kapitalowym. Potwierdzeniem tego jest duzy odse-
tek badanych firm wskazujacych na obawy co do wspodtpracy z instytucja finansowa
(8,03% wszystkich odpowiedzi).

Inne

Wymagania wzgledem kadry

Wymagany wktad wlasny

Do$wiadczenie w korzystaniu z instrumentu
Ryzyko zastosowania instrumentu

Dostep do informacji

Skala prowadzonej dziatalnosci

Posiadana zdolnos¢ kredytowa

Wymagania wzglgdem zabezpieczen

Skomplikowane procedury i wymogi formalne

Obawy co do wspolpracy z oferujaca instytucja

,48%

Brak wiedzy o instrumencie

Wysokie koszty ) 72%

0% 2% 4% 6% 8% 10% 12% 14% 16%

Rys. 2. Bariery w dostgpie do instrumentéw finansowych wspierajacych innowacje
(% wskazan na dana barierg) (badani przedsigbiorcy mogli wskazac kilka barier)

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie badan ankietowych.
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Dodatkowo, wysoko zostaty ocenione czynniki bezposrednio zwiazane z wy-
maganiami wplywajacymi na zdolno$¢ do pozyskania finansowania zewngtrznego.
Takie obszary, jak wymagana zdolno$¢ kredytowa (6,99%), wymagania wzgledem
zabezpieczen (7,43%), skala prowadzonej dziatalnosci (6,28%) oraz wymagany
wktad wlasny (7,10%) sa powszechnie uwazane przez przedsigbiorstwa za ograni-
czenia w dostgpie do kapitatu finansujacego projekty innowacyjne. Na tej podstawie
mozna wnioskowaé, ze wysokie wymagania stawiane kapitalobiorcom przez insty-
tucje finansowe znacznie hamuja poprawe technologiczna i unowoczesnienie oferty
produktowej w przedsigbiorstwach. Dla wielu z nich kapitat wlasny wciaz pozostaje
gtéwnym zrédlem unowoczes$nienia firmy, co nie zawsze jest optymalnym rozwia-
zaniem, zwlaszcza ze w ostatnich kilku latach spowolnienie gospodarcze znacznie
wptyneto na spadek efektywnosci finansowej, w tym na generowanie nadwyzek ka-
pitatu, ktoéry moglby by¢ przeznaczony na finansowanie projektow innowacyjnych.

4. Réznice w ocenie barier w zakresie pozyskiwania kapitalu
na projekty innowacyjne dla kluczowych zrodel finansowania

Dane zamieszczone w tab. 1 pokazuja znaczne roéznice w ocenie barier dla po-
szczegblnych instrumentow finansowania innowacji. Zblizone do siebie sa oceny
ograniczen w przypadku leasingu oraz kredytow i pozyczek bankowych, dla ktérych
kluczowe sa wysokie koszty kapitatu. Tego czynnika dotyczyta ok. 1/4 wszystkich
wskazanych odpowiedzi, co w przypadku instrumentow komercyjnych wydaje sig
uzasadnione. Na uwagg zasluguja znaczne ograniczenia zwigzane z posiadaniem
zdolnosci kredytowej, ewentualne zabezpieczenie transakcji czy skomplikowanie
procedur i wymogoéw formalnych. Potwierdza to wczesniejsze spostrzezenia, ze
dla przedsigbiorcoOw wymagania narzucone przez instytucje finansowe sa zbyt re-
strykcyjne, co znacznie zmniejsza ich aktywno$¢ w zakresie realizacji projektow
innowacyjnych. Warto zauwazy¢, ze zdaniem badanych firm dostgpnos$¢ leasingu
jest znacznie wigksza niz oferta bankoéw komercyjnych, przy czym na mniejsza po-
wszechnos$¢ zastosowania tej formy finansowania maja wptyw zdecydowanie nizsza
wiedza oraz gorsza dostgpnos¢ do informacji o ofercie firm leasingowych. Dostrzec
mozna w tym zakresie szansg poprawy sytuacji poprzez zwigkszenie aktywnosci
firm leasingowych w zakresie rozpowszechniania swojej oferty oraz uzmystowie-
nia potencjalnym klientom, ze leasing moze by¢ efektywnym Zrodlem finansowania
takze duzych projektéw innowacyjnych. Badania szczegotowe uzyskane w ramach
indywidualnych wywiadow pogtebionych, przeprowadzone wsrdd przedsigbiorstw
z wojewodztwa lubelskiego, realizowane w ramach wspomnianego wcze$niej pro-
jektu, pokazaty bowiem, ze dla wielu podmiotow leasing to jedynie forma uzupeinia-
jaca pozyskania kapitatu lub tez rozwiazanie finansujace wylacznie mate projekty.

Zdecydowanie wigksze dysproporcje w zakresie barier pozyskania kapitatu po-
jawiaja si¢ w przypadku preferencyjnych form wspotfinansowanych ze srodkow
Unii Europejskiej oraz kapitatow wiasnych.
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Tabela 1. Bariery w dostgpie do kluczowych instrumentow finansowych wspierajacych innowacje
(% wskazan na dang barierg)

Dotacja ze
Wi || Kbtomermin | o | i
technologiczny
Wysokie koszty 21,89 25,23 6,04 21,78
Brak wiedzy o instrumencie 5,33 1,67 16,88 9,90
gll;?;:uy;: do wspolpracy z oferujaca 178 5.01 4,58 5.20
?fr;rr;;l)rllikowane procedury i wymogi 2,96 9.59 2354 12.13
Wymagania wzgledem zabezpieczen 2,37 12,51 6,46 9,41
Posiadana zdolnos¢ kredytowa 1,78 16,06 1,88 7,92
Skala prowadzonej dziatalnosci 14,20 3,65 6,67 3,71
Dostep do informacji 1,18 2,29 4,58 9,41
Ryzyko zastosowania instrumentu 15,98 7,72 4,17 5,45
ZD;)ﬂs’::;jic;ﬂe;;le w korzystaniu 7.10 4,48 438 7,67
Wymagany wktad wlasny 17,75 9,07 15,00 5,20
Wymagania wzgledem kadry 7,10 2,71 5,42 2,23

Badani przedsigbiorcy mogli wskaza¢ kilka barier.

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie badan ankietowych.

Specyfika zardwno dotacji, jak i kredytu technologicznego zdeterminowata oce-
ne¢ barier, jakie dostrzegaja przedsigbiorcy pozyskujacy kapitat na realizacjg pro-
jektow innowacyjnych z tych zrédet. Rygorystyczne wymagania oraz konieczno$¢
dostosowania projektow, a nierzadko takze funkcjonowania firmy, do mozliwosci
pozyskania preferencyjnych kapitatbw w ocenie przedsigbiorcow stanowia gltow-
ny problem. Postulat o zmniejszeniu wymogow, w tym gtdwnie w zakresie oceny
formalne;j, jest najczgsciej stawiany przez badane firmy. Przedsigbiorcy bardzo ne-
gatywnie oceniaja nie tylko skomplikowane wnioski aplikacyjne, ale takze koniecz-
no$¢ gromadzenia wielu dokumentow, ktore wymagane sa juz na etapie wnioskowa-
nia o $rodki. Wydaje sig, ze w tym zakresie istnieja duze mozliwosci zmian. Jedna
z nich moze by¢ zastapienie wielu dokumentéw deklaracjami, ktore dopiero w mo-
mencie podpisania umowy dotacyjnej powinny by¢ uzupeliane w postaci doku-
mentow potwierdzajacych. Druga mozliwoscia jest dokonywanie wstepnej selekcji
wnioskOw w oparciu o znacznie prostsze fiszki projektowe. Tym samym dopiero po
wstepnej selekcji podmioty musiatyby sktadaé¢ petny wniosek aplikacyjny. Trzecia
zmiang mogtoby by¢ skrocenie czasu oceny formalnej i merytorycznej. Jak pokazaty
badania szczegdtowe, niektore firmy rezygnuja z pozyskiwania kapitatu preferen-
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cyjnego, gdyz czas niezbgdny do otrzymania ostatecznej umowy dotacyjnej i tym
samym $rodkow jest zbyt dtugi wzgledem wymagan klientow i zachowania konku-
rencji. A to wlasnie mozliwos¢ szybkiego dostosowania si¢ do oczekiwan rynku jest
w przypadku wdrazania innowacji kluczowym czynnikiem sukcesu.

W ocenie badanych przedsigbiorcow jednym z ograniczen pozyskiwania pre-
ferencyjnych srodkéw w postaci dotacji lub kredytu technologicznego sa takze
wymagania dotyczace wkladu wilasnego. Koniecznos¢ zabezpieczenia kilkunastu
lub kilkudziesigciu procent kosztow kwalifikowalnych dla wielu firm jest bariera
uniemozliwiajaca realizacje projektow innowacyjnych. Wydaje si¢ jednak, ze zmia-
ny w tym zakresie nie powinny by¢ powszechne. Wspotinansowanie inwestycji
ze §rodkéw wiasnych sktania bowiem firmy do bardziej przemyslanych projektow
i do wigkszej racjonalnosci wydatkowania srodkow. Dodatkowo istnieje mozliwos¢
zabezpieczenia wktadu wiasnego dzigki komercyjnym instrumentom zwrotnym.
W tym zakresie zasadne wydaje si¢ jedynie rozbudowanie wsparcia ze strony insty-
tucji otoczenia biznesu, ktore oferowatyby zwrotne kapitaty o niskim koszcie lub, co
zdecydowanie wazniejsze, dla podmiotéw gospodarczych takiego wsparcia udzie-
latyby przy mniejszych wymaganiach dotyczacych zdolnosci kredytowej. Ryzyko
projektow innowacyjnych jest bowiem znacznie wigksze i tym samym banki lub tez
firmy leasingowe czgsto odmawiaja wsparcia przy finansowaniu wktadu wlasnego,
ze wzgledu na niebezpieczenstwo nieotrzymania zwrotu zaangazowanego kapitatu.

Ostatnig bariera charakterystyczng dla preferencyjnych instrumentéw wspoti-
nansowanych ze $rodkow Unii Europejskiej jest zdecydowanie mniejszy poziom
wiedzy o mozliwosci ich zastosowania. Prawie 17% odpowiedzi dotyczyto tej wias-
nie kategorii. Chociaz $rodki na promocjg i upowszechnianie wiedzy na temat reali-
zacji programo6w unijnych sa znaczace, wciagz informacja nie dociera do wszystkich
podmiotow. Dotyczy to glownie programow specjalistycznych oraz tych realizowa-
nych na szczeblu krajowym.

Analiza danych zamieszczonych w tab. 1 pokazuje, ze w przypadku zastosowa-
nia najcze¢sciej wykorzystywanego w Polsce zrodta finansowania innowacji, jakim
jest kapital wiasny, gtéwnymi barierami sa mozliwosci zwiazane z wygospodaro-
waniem odpowiednich §rodkow wewnatrz firmy. Potwierdza to znaczny odsetek
wskazan na takie czynniki, jak wktad wtasny oraz skala dziatalnosci. Oznacza to,
ze ta forma finansowania innowacji jest dostgpna gtdwnie dla duzych i efektywnych
finansowo podmiotow, ktore sa w stanie wygospodarowac znaczne nadwyzki. Jest to
szczegolnie trudne w obecnym okresie spowolnienia gospodarczego.

Na uwage zastuguje takze fakt dostrzezenia przez badane przedsigbiorstwa, ze
finansowanie ze $rodkow wiasnych jest rozwiazaniem kosztownym. Tym samym
coraz powszechniejszy wsérdd przedsigbiorcow staje sig poglad, ze kapitat wlasny
takze kosztuje 1 realizacja inwestycji innowacyjnych ta droga nie jest najefektyw-
niejsza. Dodatkowo badani przedsi¢biorcy wskazali, ze z tym zrédtem finansowania
zwiazane jest wigksze ryzyko projektu. Nie chodzi tu wytacznie o to, ze cato$¢ ry-
zyka ponoszona jest przez przedsigbiorcg, ale takze o fakt znacznego obciazenia fir-
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my w obszarze ptynnosci i zmniejszenie jej potencjatu zwiazanego z zarzadzaniem
kapitatem obrotowym.

5. Podsumowanie

Analiza powyzszych barier wskazuje na przyczyny, dla ktorych prawie 3/4 inwe-
stycji realizowanych przez polskie przedsigbiorstwa jest finansowanych kapitatem
wilasnym [GUS... 2011]. Jest to zrodto, ktére uniemozliwia znaczne upowszechnie-
nie innowacji i ktére charakteryzuje si¢ istotnymi ograniczeniami w zastosowaniu.
Probleméw zwiazanych z upowszechnieniem zewngtrznych form pozyskiwania ka-
pitalu mozna upatrywac¢ zaréwno po stronie rynku finansowego i jego instytucji, jak
i w samych podmiotach gospodarczych. Tym samym zasadne jest szersze spojrzenie
na ta problematyke, w celu znalezienia rozwiazania we wszystkich obszarach.

Indywidualne wywiady pogtebione przeprowadzone wsrod instytucji otoczenia
biznesu w ramach wyzej opisanych badan wskazaly, ze dla wigkszosci tych podmio-
tow innowacyjno$¢ projektu nie ma bezposredniego przelozenia na wzrost zainte-
resowania wsparciem danej inwestycji. Wyjatek stanowia podmioty dystrybuujace
poszczegblne programy dotacyjne ze srodkéw Unii Europejskiej, gdzie innowacyj-
no$¢ projektu jest albo wymogiem formalnym, albo jednym z kluczowych para-
metréw oceny. Niestety, na rynku kapitatowym nie wyksztatcit si¢ do tej pory me-
chanizm preferencji firm innowacyjnych, a wrecz mozna powiedzie¢, ze dla wielu
komercyjnych podmiotéw, takich jak banki czy firmy leasingowe, ryzyko zwiazane
z tego typu przedsigwzigciami jest bariera dla wsparcia kapitatlowego. A to wlasnie
te instytucje sa najczgstszymi kapitatodawcami dla wigkszosci podmiotow gospo-
darczych. W oczekiwaniu na zdynamizowanie procesow innowacyjnych w polskich
przedsigbiorstwach konieczne jest udroznienie przeptywu kapitatu z bankow i firm
leasingowych. Niezbedne jest stworzenie mechanizméw premiujacych innowacje
oraz budowanie §wiadomosci wsrod instytucji rynku kapitalowego, ze realizacja
tego typu przedsigwzig¢ zwigksza znacznie potencjat rozwojowy firm, co pozwa-
la na budowanie dlugotrwatych relacji biznesowych pomigdzy kapitatodawcami
a przedsigbiorstwami. Tym samym daje szanse na generowanie znacznych przycho-
doéw w perspektywie dtugoterminowe;j. Niestety, banki i firmy leasingowe skupione
sa na realizacji planéw krotkoterminowych, co sktania je do minimalizowania ryzy-
ka i tym samym preferowania przedsigbiorstw stabilnych finansowo, o niewielkim
poziomie innowacyjnosci.

Jak powiedziano, konieczne jest dokonanie zmian takze w samych instrumen-
tach, dotyczy to glownie kredytow preferencyjnych i dotacji. W tym obszarze zasad-
ne jest zmniejszenie obciazen proceduralnych, a takze znaczne skrocenie czasu po-
zyskania srodkow. Rynek oczekuje od firm szybkich reakcji, w praktyce, aby firma
mogla sta¢ si¢ innowatorem, musi dynamicznie reagowac na oczekiwania swoich
kontrahentow. Tym samym musi szybko podejmowac¢ decyzj¢ o rozpoczgciu projek-
tu inwestycyjnego i jeszcze szybciej pozyskac kapital na jego sfinansowanie.
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Zmian wymagaja tez sami przedsigbiorcy, ktorzy niechgtnie podejmuja odwazne
decyzje modyfikujace ich biznes, a w obszarze finansowania wykorzystuja gtownie
kapitaly wlasne lub siggaja po kredyt bankowy. Wynika to z mniejszej, niz naleza-
loby si¢ spodziewaé, wiedzy o alternatywnych instrumentach oraz z obawy przed
zadluzaniem i wspoOtpracg z instytucjami finansowymi.
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BARRIERS IN OBTAINING EXTERNAL FUNDING TO THE
REALIZATION OF INNOVATIVE PROJECTS IN COMPANIES

Summary: The aim of this article is to identify barriers in the scope of financing innovative
investments. The research shows a lot of restrictions attributable to the financial institutions
which are mainly the result of the lack of understanding of the character of projects and too
difficult formal application forms concerning the security of the transaction. There are also
restrictions attributable to the economic entities which have t low level of knowledge referring
to alternative sources of financing and are not properly prepared for the implementation of
modern solutions.

Keywords: Innovation, sources of financing, financial barriers.





