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Marek Matejun, Katarzyna Szyrieka

Finansowanie i wspomaganie rozwoju firm
sektora MSP

[ Po wiecej publikacji zapraszam maww.matejun.pl]

5.1. Podstawowe zasadyzrddta finansowania matych isrednich
przedsiebiorstw

Procesy ekonomiczne zachade w kadym podmiocie gospodarczym, w
tym réwniez w matych i érednich przedsbiorstwach, $ w znacznym stopniu
warunkowane posiadanym kapitatem orazagenymi przychodami i kosztami
ponoszonymi na ich uzyskanie. Cele funkcjonowarsaércyjnych podmiotéw
gospodarczych majbowiem najczsciej wymiar piengzny, a wszystkie decyzje
zaradcze podejmowane w praktyce ich funkcjonowania amagwoje
odzwierciedlenie w kategoriach finansowych. Z tegmwodu istotnym
komponentem sukcesu firmy stajec gakos§¢ zarzadzania sfem finansowy
przedsiebiorstwa. Decyzje zwazane z tym obszarem obejmlyj

- pozyskiwanie kapitatbw, zwrane z wyborem racjonalnyctirédet
finansowania,

- inwestowanie kapitatbw w #hego rodzaju przedsiziecia — procesy,
projekty, dziatania realizowane w trakcie prowadgairiatalngci,

— zarzdzanie kapitatem pracigym, obejmujce sterowanie aktywami
obrotowymi i biezacymi zobowizaniami oraz nalaosciami.

Jednym z podstawowych zada tym obszarze stajegsivybér, pozyskanie
I wkasciwe wykorzystywanie rinorodnychzrodet finansowania przeznaczonych na

! por. A. Skowronek-Mielczarek, Mate §rednie przedsbiorstwa. Zrédia finansowania,
C.H.Beck, Warszawa 2005, s. 16-17.
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powstanie firmy, finansowanie lige] dziatalnéci oraz na przedswzigcia
rozwojowe, w tym inwestycyjne. Finansowanie matych i §rednich
przedsiebiorstw charakteryzuje sipewry specyfilky, wyznaczag gtdwnie przez
nastpujace WtaCiwosci:

1. Szczegolny charakter gospodarki finansowej MSPryktéznicuje s¢ w
zaleznosci od fazy rozwoju firmy. Na etapie zalielskim dominug srodki
wiasne widciciela, jego rodziny i znajomych, w fazie rozwogvnatomiast
gtldwnym zrodtem kapitalu $ srodki wiasne firmy, pochodze z
wypracowanego zysKku

2. Niski stopieén wykorzystania zewgtrznych zrédet finansowania, w tym
kredytow i payczek bankowych. Jest to beZpednio zwizane z wyej
wymieniory cecly i wynika z jednej strony z obawy przegsibrcow przed
zachganiem zobowjzan i utrah samodzielnéci dziatania, z drugiej
natomiast — z obawami instytucji finansowych prezespotprag z firmami
sektora MSP. Postawa ta, olema jakozjawisko mentalnosci kredytowej
wiascicieli matych i srednich przedsiebiorstw wynika wiec zaréwno z
uwarunkowa ekonomicznych (rmszy koszt kapitalu wlasnego), jak
rowniez socjokulturowych, zwizanych z dzeniem do zachowania
suwerennéci prawnej i finansowéj

3. Stosunkowo male srodki wlasne przedsbiorcéw, co wize sk
bezpg@rednio z ograniczeniami zasobowymi matychsrednich firm.
Wiasna¢ kapitatu znajduje situ w posiadaniu rodziny albo gakiego
grona o0s6b. W zbiorowoi tej dominuj firmy jednoosobowe oraz
rodzinne, w ktérych silnie zakorzenione jesizehie do zachowania
catkowitej kontroli nad przedsbiorstwem.

4. Brak dostpu firm sektora MSP do efektow skali produkcji, gaesfektem
jest wyzszy koszt jednostkowy produkcji i wynikage z tego ograniczenie
masy zysku. Przyktada¢sito na w dalszej kolejdoi na zmniejszenie
zarowno maliwosci samofinansowania, przede wszystkim w sferze
inwestycji i ekspansji gospodarczej, jak rownEweza dosgp do zrodet
kapitatu obcegb

5. Bardzo ograniczony dagt do rynku kapitalowego, a poprzez to ograniczone
mozliwosci finansowania, np. brak mdiwosci emisji akcji, trudnéci w
pozyskaniu nowych inwestorow. Jest to gz@ine gtdwnie z formami

2 T. Luczka, Kapitat obcy w malymérednim przedsbiorstwie. Wybrane aspekty mikro- i
makroekonomiczne, Wydawnictwo Naukowe PWN, WarszBazna 2001, s. 16-17.

% Tanve, s. 51-52.

* T. tuczka, Kapitat jako przedmiot gospodarki fisawe] malego i sredniego
przedsgbiorstwa prywatnego. Wprowadzenie do finanséw psigbibrstwa. Wydawnictwo
Politechniki Poznaskiej, Pozna 1997, s. 40-44.
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organizacyjno-prawnymi MSP (osoby fizyczne prowsadz dziatalnéc

gospodarcg, spotki cywilne, handlowe spétki osobowe)

6. Istotne trudnéci we wspéipracy z instytucjami finansowymi, wynjikee z
nieckeci tych podmiotéw wobec ,matych klientofy” wysokich kosztéw
jednostkowych obstugi ustug o niskiej waxtbd (skierowanych wobec
MSP), probleméw z dogbem do petnych informacji o firmie i jej statusie
ekonomiczno-finansowym (co jest zwane np. z wygpowaniem w
zbiorowasci matych przedsbiorstw form uproszczonej kgjowasci).

7. Szczegolnie grme konsekwencje zatorow platniczych, ktore w istotn
sposo6b zaburzafunkcjonowanie matychdrednich przedsbiorstw.

Wobec powyszych ustale dostp i zakres wykorzystaniazrodet
finansowania w istotnym stopniu determinuje procésykcjonowania i rozwoju
matych isrednich przedsgbiorstw. Naley przy tym zwréat szczegélp uwag, iz
zrédet finansowania przedsiiorstwa nie nakey utazsami& ze zrédtami kapitatu
finansowego, czyli gotéwki. Pozyskiwanigodkéw finansowych jest pgiiem
zZnacznie szerszym i pozyskiwanie kapitatu finansowego. Niektoraddia
finansowania $ oczywkcie jednoczénie zrédiem gotowki (np. kredyty bankowe,
pozyczki, faktoring). Istnieje jednak wielgrodet finansowania nie ¢hacych
zrédtami kapitatu finansowego, a pozwalajch jednak na rozwoj przegbiorstwa
(np. odpisy amortyzacyjne — traktowane jakoddto finansowania wlasnego
wewrgtrznego, nie &dace bezpérednim zrodiem kapitatu, zobowrania wobec
dostawcow (kredyt kupiecki) — ktore ewretrznym zrédiem finansowania, czy
leasing - sposob wykorzystaniagedkow trwatych bez koniecza dokonywania
ich zakupu).

Problematyk finansowania dziatalr$ei gospodarczej mima rozpatrywé z
wielu punktow widzenia, opier sk na ré&norodnych kryteriach. Do
podstawowych kryteriow mma zalicz¢”: prawo wiasnéci Kkapitatu, zrodio
pochodzenia kapitatu, czas dysponowania kapitalen powdd finansowania.

Rozpatrujc zrodta finansowania z punktu widzenigrawa wlasndci
kapitatu rozr&nia sk kapitat wkasny oraz kapitat obcilapitat wkasny jest trwale
zwigzany z danym przeddiiorstwem, pojawia gion juz w momencie powstawania

% S. Lachiewicz, L. Zakzny, Male firmy w gospodarce rynkowej, [w:] Lachiez S. (red.),
Mate firmy w regionie t6dzkim, Wydawnictwo Politeciki + 6dzkiej, £6dz 2003, s. 12-13.

5 J.K. Galbraith wskazuje wtz na zjawisko dyskryminacji kredytowej MSP, zgadmi
ktorym mate isrednie firmy napotykaj na znacgce trudndéci w dostpie do kredytu bankowego,
szczegolnie w okresie restrykcyjnej polityki bandentralnego. Zob. szerzej: T. tuczka, Kapitat obcy
w matym isrednim przedsbiorstwie. Wybrane aspekty mikro- i makroekonomizi/ydawnictwo
Naukowe PWN, Warszawa-Pozn2001, s. 83-101.

7 A. Skowronek-Mielczarek, Mate irednie przedgbiorstwa. Zr6dta finansowania,
C.H.Beck, Warszawa 2005, s. 20; L. Perridon, M.irere Finanzwirtschaft der Unternehmung,
Vahlen, 1988.
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firmy, gdy jego wi4ciciele przekazwj kapitat umaliwiajacy rozpoczcie
dzialalngci, jest to tzw. kapitat pogtkowy. Maoze on by wniesiony zaréwno w
formie rzeczowej, jak i pieainej, a jego minimalna wysoké jest warunkowana
przepisami dotyegymi poszczegolnych form prawnyth

Kapitat obcy jest natomiast przekazany do dyspozycji praguisistwa na
okreslony czas i musi by w odpowiednim, wczZmiej ustalonym terminie,
zwrocony. Korzystanie z kapitatu obcego pgei za sob okreslone i uzgodnione
wczesniej koszty i nie mge by on czsto wyty w dowolnym celu, ale wyktznie
zgodnie z celem uzgodnionym z wierzycielem, caz@isk ze zr@nicowanym
ryzykiem niepowodzenia Przyktadem Kkapitatow obcycha:s leasing, kredyty
bankowe, pgyczki, pokczenia i gwarancje, dotacje, czy infi®@dki pomocowe.
Istotrp wady kapitalu obcego jest konieczto przedstawienia gwarancji i
zabezpiecze dla wierzycieli. Wykorzystanie obu rodzajow kapitavigze st z
pewnymi prawami oraz funkcjami, co zostato przedsiae w tabeli 5.1.

Finansowanie dziataldoi przedstbiorstwa kapitatem wilasnym zgkisza
jego ptynnd¢ oraz stabilngét finansows. Nie zawsze jest jednak nmiwve ze
wzgledu na ograniczonérodki, co mae by szczegodlnie charakterystyczne dla
matych isrednich przedsbiorstw. Z drugiej strony kapitat wtasny w poréwinado
kapitalu obcego jest mniej elastyczny i nie zawszynosi oczekiwane korzgi dla
wlasciciela. Wysgpuja wewretrzne ograniczenia wielkoi tego kapitatu, jak
rowniez czsto wystpuja trudndci ze zdobyciem dodatkowycinodkow wiasnych.
Nalezy zwrécié uwag, iz zwickszanie tego rodzaju kapitatu, np. przez doptaty
wspolnikow lub przygcie nowych osob do przedsiziecia maze sk wigzat z utrat
kontroli nad firmy. W efekcie finansowanie dziatalio wytacznie z witasnych
zrédet, mae zatem istotnie ograniozanazliwosci rozwoju firmy.

Zrodta finansowania rozpatrywane z punktu widzemita pochodzenia
kapitatu dzieli sk na finansowanie wewtrzne oraz finansowanie zewtrzne®.
Kapitat wewrtrzny powstaje w ramach firmy i stanowi wadoprzez na
wytworzony. Finansowanie to okékane jest mianem samofinansowania i dla wielu
matych i srednich firm stanowi podstawowgréddto finansowania opierge sé
gtéwnie na redystrybucji zysku netto oraz amortjizac

8 obszerna charakterystyka poszczeg6lnych form prelwmv: W. Markowski, ABC small
businessu, Wydawnictwo MARCUS, t»@011, s. 11-75.

° B. Bartkowiak, S. Flejterski, P. Pluskota, Fundusastugi payczkowe dla mikro, matych
i srednich przedsbiorstw, Difin, Warszawa 2006, s. 27.

O zob. szerzej: A. Skowronek-Mielczarek, Male siednie przedsbiorstwa. Zrédta
finansowania, C.H.Beck, Warszawa 2005, s. 25-27.
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Tabela 5.1.Prawa i funkcje wynikagce z wykorzystania kapitatu wkasnego i obcego

Prawa wynikajace z kapitatu

Funkcje kapitatu

— prawo do podejmowania ligcych i
strategicznych decyzji dotygzych
loséw przedsibiorstwa,

funkcja podstawy ekonomicznej i
prawnej samodzielr$oi wiasciciela

2 funkcja odpowiedzialngi finansowej,
& |- prawo fjo_ informacji o stanie funkcja podstawy wiarygodioi
= przeds¢biorstwa, kredytowej,
§ - prawo do informacji o powkaniach z funkcja robocza,
5— partnerami na rynkach zbytu lub funkcja gwarancyjna,
zaopatrzerna, . . funkcja funduszu ryzyka.
- prawo majtkowe wyraajace Sg W
prawie do udziatu w zyskach firmy.
Korzystanie z kapitatu obcego paga funkcja gwaranta sptaty zoboyziaa
konieczné¢ udzielenia wierzycielowi prawa wobec wierzycieli w drugiej kolejriai
-~ do kontroli przedsgbiorstwa, aby mogt po kapitale wkasnym,
8 | ustalc poziom ryzyka zwjzanego z funkcja robocza - @sto zwhzana z
2 | finansowaniem. Prawo to obejmuje przeznaczenierfrodkdw na dziatalng
% najczscie: inwestycyjn.
8 - prawo do wgldu w dokumentagj

przedsgbiorstwa,
— prawo do oceny bigcej i przysziej
zdolnadici ptatniczej firmy.

Zrédio: Opracowanie wilasne na podstawie: T. tuczKapitat obcy w malym iérednim
przedsghiorstwie. Wybrane aspekty mikro- i makroekonomigzkVydawnictwo Naukowe

PWN, Warszawa-Pozn®001, s. 41-51;

W przypadku finansowania zewtrznego firma pozyskuje natomiasodki
finansowe z zewgirz, czyli spoza przedgiiorstwa. Mae polega ono na
zwiekszaniu kapitatdbw wtasnych albo na pekdzaniu zadtzenia przedsbiorstwa.
Stosowane jest gtdbwnie w procesach rozwojowych westycyjnych. Mana
zauway¢ istotne relacje poradzy finansowaniem wewtrznym i zewgtrznym, a
kapitatem wtasnym i obcym, co zostalo przedstawiariabeli 5.2.

Tabela 5.2.Relacje pomidzy finansowaniem wewgtrznym i zewgtrznym, a kapitatem

wlasnym i obcym

Finansowanie wewgtrzne

Finansowanie zewgtrzne

Kapitaly wiasne

Kapitaty obce

uwolnienie

zysk zatrzymany
kapitatu

whiesione kapitaly/

diugoterminowg  rétkoterminowe

Zrodio: Z. Konieczny, B. Mikotajczyk, Finanse, [Wejasecki B. (red.), Ekonomika i zgtzanie mat
firmg, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa-t42001, s. 464.
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W grupie kapitatow wiasnych, wewtnznych mana wymient: zysk netto,
amortyzacj, sprzeda zhbednych skladnikdbw maiku oraz zwgkszenie rotacji
aktywoéw obrotowych. Do kapitatdw wilasnych o chaesikeé zewetrznym zalicza
si¢ z kolei doptaty wspdlnikow, poszukiwanie nowychrtparéw, zaangawanie
funduszy venture capital oraz emigikciji (w wigkszych firmach).

W ramach kolejnego kryterium, uwazdhiajgcego czas dysponowania
kapitalem wymienia s¢ nastpujace zrodta finansowania:

1. Krotkoterminowe, o okresie zwrotu do 1 roku, mag najczsciej
charakter kapitatéw obcych,

2. Srednioterminowe o umownym okresie zwrotu od 1 do 4 lat,

3. Dtugoterminowe — obejmugce kapitaly wikasne oraz kapitaty obce o okresie
zwrotu powyej 4 lat.

Czasem podziat ten obejmuje wytnie kapitaty krotko- i dtugoterminowe,
a granig podziatu jest okres 1 roku. Przyktadeénmdet finansowania o stosunkowo
krétkim okresie wykorzystaniagskredyty i payczki krotkoterminowe, faktoring
czy kredyt kupiecki — dostawcy, odbiorcy. Z koled drodet diugoterminowych
mozna zaliczy¢ kapitaly wlasne, kredyty diugoterminowe, pezenia i gwarancje,
leasing czy franchising.

Ostatnie rozpatrywane kryterium obejmp@véd finansowania Zgodnie z
tym podefciem wyr@nia si™

1. Finansowanie pierwotne ktre ma miejsce przy zaktadaniu nowego
przedst¢biorstwa i najczsciej polega na wnoszeniu do niego kapitatéw
wlasnych przez wkicieli. W warunkach matych firm egto wystpuje tu
pomaoc rodziny lub znajomych.

2. Finansowanie biggcej dziatalndsci, ktére polega na zapewnieniu@hosci
funkcjonowania  przeddbiorstwa na skutek doptywu srodkow
finansowych uzyskanych z przychodéw lub z zédet zewswtrznych.
Zadaniem finansowania bigcego jest taka synchronizacja cofzy
przychodami i wydatkami, ktéra ma zapewptynnas¢ finansove firmy.

3. Finansowanie dziatalndci inwestycyjnej okrelane czsto jako
finansowanie rozwoju. Finansowanie rozwoju ma zygiu najczscie
realizacji proceséw
inwestycyjnych. Zazwyczaj przekracza onozivwosci kapitatdw wtasnych
przedsgbiorstwa i najcgsciej opiera si na kapitatach obcych.
Wykorzystanie zrédet finansowania wie st z zachowaniem pewnych

zasad. Do najwaiejszych z nich mma zaliczy™

11 3. Czarecki, Faktoring jako instrument finansowadriatalnéci MSP, Wydawnictwo
Naukowe PWN, Warszawa 2007, s. 40.

12 zob. szerzej: Z. Konieczny, B. Mikotajczyk, Finan$w:] Piasecki B. (red.), Ekonomika i
zarzdzanie mat firmg, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa-£4@D01, s. 471-475.
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1. Zasade wykorzystania efektu diwigni finansowej, ktorej efekt
uzaleniony jest od relacji pomdzy rzeczywisi stop rentowndci
przedst¢biorstwa a rynkow stom procentovy zrodet finansowania. 3Ji
rynkowa stopa procentowa i koszty kapitatlu obcegoissze od poziomu
rentowndci przedsibiorstwa przedsbiorstwo Iedzie zainteresowane
wykorzystaniem kapitatu obcego.

2. Ziota regute bilansowa, zgodnie z ktGr majgtek trwaty powinien b§ w
catcgéci sfinansowany kapitalem wiasnym, co ma zapéwsiabilng¢
finansowy przedsgbiorstwa. Odmiastej reguly jest zasada, zgodnie z ktor
majgtek trwaly powinien by finansowany kapitalem statym (réwnie
diugoterminowym kapitaltem obcym). Celem stosowatdp zasady jest
zapewnienie przedddiorstwu ptynndci finansowej w dhaszym okresie.

3. Zlota regute finansowania zgodnie z kt&g nie naley zadiwaé
przedsgbiorstwa ponad warfd kapitatbw wiasnych. Cele stosowania
regulty obejmuj: zapewnienie utrzymania dlugoterminowe] plyfeio
finansowej, zapewnienie niezaf@sci finansowej podmiotu, a ta&
korzystry ocerr przez potencjalnych kapitatodawcow, bowiem kapitat
wlasne stanowinajwaniejsz baz gwarancyjg dla wierzycieli.

Nalezy podkréli¢, iz zachowanie tych regut w firmach sektora MSPzeno
by¢ utrudnione ze wzgtu na niskie kapitaty wkasne, co w praktyce zachowa
ziotych regut (bilansowej oraz finansowania) z@ooznaczé& brak maliwosci
podejmowania dziatainwestycyjnych, a nawet bigcych.

5.2. Przeghd wybranych zrédet finansowania firm
sektora MSP

W otoczeniu matych §rednich przedsgbiorstw dostpnych jest wielezrodet
finansowania, ktérych wykorzystanie w istotny sgmsi@terminuje funkcjonowanie
i mozliwosci rozwojowe najmniejszych podmiotéw gospodarczy@nddia te
pochodz zaréwno z bankdw, jak rowniez szeregu innych instytucji zajnagych
sie komercyjnie i niekomercyjnigwiadczeniem ustug finansowych. Zestawienie
wybranych zrédet finansowania dziataldéa i rozwoju MSP wraz z analizich
dostpndsci w poszczegdlnych fazach rozwoju firmy przedstawi w tabeli 5.3.
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Tabela 5.3.Dostpnas¢ i mozliwosci wykorzystania wybranycérodet
finansowania MSP w poszczegolnych fazach rozwojnyfi

Faza rozwoju przedsebiorstwa*?
Zrodio finansowania Rozpoc@cie . Srednia
dziatalnosci Mata firma firma
1. Samofinansowanie (finansowanie - +++ +++
dziatalngci z uzyskiwanych zyskow)
2. Wkilady wspélnikéw (podwyszenie +++ +++ +++
kapitatu)
3. Emisja papierow wartgiowych (akcji) - + +
4. Zaangaowanie funduszy venture capital + ++ ++
5. Kredyt bankowy - ++ +++
6. Gwarancje bankowe i perzenia - ++ +++
7. Leasing - +++ +++
8. Franchising - + +++
9. Obligacje dtugo- i krétkoterminowe - + +
10. Kredyt kupiecki (dostawcy/odbiorcy) - +++ +++
11. Faktoring - ++ +++
12. Payczki z sektora pozabankowego -/ + ++ +++
13. Payczki od rodziny i znajomych +++ +++ +++
14. Metody podatkowe w zakresie VAT ++ ++ ++
15. Dotacje z funduszy Unii Europejskiej +++ +++ ++

Zrodio: Opracowanie wtasne na podstawie: A. Skowkeveelczarek, Mate i
srednie przedsbiorstwa.Zrodfa finansowania, C.H.Beck, Warszawa 2005, s. 36.

Ponizej przedstawiono krotk charakterystyk wybranych, zewgtrznych
zrédet finansowania matychsrednich przedsgbiorstw.
5.2.1. Kredyt bankowy / payczka

Zaréwno kredyt bankowy jak rowrigazyczka mag w zasadzie jednakew

tres¢ ekonomiczg dla biorcy kapitatu, jednak zasadniczanmi sic pod wzgétdem
przepisbw prawnych regulgych zasady ich przyznania i wykorzystania. Oba

13 oznaczenia (-): brak degincci/bardzo niskie mdiwosci wykorzystania, (+): niska
mozliwosé wykorzystania, (+ +)$rednie maliwosci wykorzystania, (+ + +): wysokie miliwosci
wykorzystania.
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zrodia zaliczane g do kapitatdbw zewgtrznych, obcych, przy czym maegbyc¢
wykorzystywane w rinej perspektywie czasowej i sht do finansowania zarbwno
dzialalngci biezacej, jak i procesow rozwojowychKredyt bankowy jest
stosunkiem ekonomicznym eaizy bankiem a kredytobicgc Ogélne zasady jego
udzielania zawartegsv prawie bankowym, a zasady szczegétowe — ofmygice w
poszczegdlnych bankach — w ich regulaminach kreebmia. Zgodnie z przepisami
banki g jedynymi podmiotami gospodarczymi rgeymi prawo udzielé& kredytow.
Przez umow kredytu bank zobowruje s¢ odd& do dyspozycji kredytobiorcy na
czas oznaczony w umowie kwotrodkow pienéznych z przeznaczeniem na
ustalony cel, a kredytobiorca zoba®ilje st do korzystania z niej na warunkach
okreslonych w umowie, zwrotu kwoty wykorzystanego kradytraz z odsetkami w
oznaczonych terminach splaty oraz zaptaty prowitjudzielonego kredytfi

Dziatalng¢ w zakresieudzielania pazyczek reguluje z kolei Kodeks
cywilny, zgodnie z ktérym przez umevpozyczki dagcy pazyczke zobowhzuje s
przenig¢ na wiasné¢ bioracego okrélona ilos¢ pienkdzy albo rzeczy oznaczonych
tylko co do gatunku, a bigcy zobowizuje sk zwrdcic te sam ilos¢ pieniedzy albo
te sam ilos¢ rzeczy tego samego gatunku i tej samej jako Istotry cechy
wyrozniajaca kredyt jest tu okréenie jego przeznaczenia, ktore zapewnia bankowi
prawo kontroli wykorzystania kredytu, a &k prawo wypowiedzenia umowy,
gdyby jego wykorzystanie odbiegato od warunkéw umoW przypadku payczki
nie ma takiego wymodti Najwazniejsze zasady i gice pomédzy tymi zrodtami
finansowania zostaly przedstawione w tabeli 5.4.

Tabela 5.4.Podstawowe zasady wykorzystaniaznmige medzy kredytem

a poyczky
Kryterium Kredyt Po zyczka
Podstawa prawna regulowany przez prawo regulowana przez kodeks
bankowe cywilny

Podmiot udzielgjcy | udzielany wydcznie przez banki udzielany przezmé instytucje:

- fundusze pgyczkowe,
fundacje,

- instytucje
mikropazyczkowe.

Przedmiot umowy | srodki piengzne srodki pienkzne lub rzeczy

14 Art. 69 Ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. PrawnKkmave, Dz.U. 1997 nr 140 poz. 939

15 Art. 720 Ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. Kodelsvilny, Dz.U. 1964 nr 16 poz. 93.

16 W.L. Jaworski, Z. Zawadzka (red.), Bankao Podecznik akademicki, Poltext,
Warszawa 2007, s. 287.
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Forma udosfpnienia | Oddaniérodkdéw piengznych do| Przeniesienie wiaskoi
czasowej dyspozycji przedmiotu payczki
Forma umowy obowizkowa forma pisemna dowolna forma, jednak pzayy
500zt obowgzkowa forma
pisemna
Cel wykorzystania udzielany na konkretnie cel mae nie by sprecyzowany
wskazany we wniosku cel
Zasady musi by wykorzystany zgodnie| moze nie by takich zapisow
wykorzystania z warunkami okrdonymi w
umowie
Odptatna¢ kredyt jest zawsze odptatny Hezka mae by nieodptatna
Zasady sptaty kredyt musi bgawsze sptaconypozyczka mae by umorzona

Zrédio: Opracowanie wiasne na podstawie: J. GrzywRomstawy bankowci, Difin, Warszawa
2003, s. 125; E. Komajda, Uslugi finansowe, wybraagadnienia, Oficyna Wydawnicza Politechniki
Warszawskiej, Warszawa 2006, s. 52.

Warunkiem otrzymania kredytu (aesto rownie pozyczki) jest posiadanie

wiarygodndci kredytowej, czyli zdoln€ci do sptaty kredytu wraz z odsetkami. Jej
ocena jest domerkredytodawcy i nie mae by przedmiotem negocjacji. Ocena ta
opiera s¢ na dwoch zasadniczych grupach kryteriow:

mierzalnych (ildciowych), np.: rentownd@ przedsibiorstwa, plynnét
finansowa, poziom zadkenia, analiza sprawozilafinansowych, analiza
wskaznikowa.

niemierzalnych (jakiciowych), np.: jaké¢ kadry w firmie, jakéé¢ zarzdzania,
charakter rynku, metody marketingowe, relacje zZtadrentami.

W praktyce gospodarczej mma wyr@ni¢ okreslone rodzaje kredytéw

wyodrebnione ze wzgidu na pewne kryteria, np.

1. Ze wzgkdu na cel (przeznaczenie) kredytu: obrotowe i inymgne.

2. Ze wzgkdu na metogl udzielenia kredytu: w rachunku baeym i w rachunku
kredytowym.

3. Ze wzgkdu na okres kredytowania: krétkoterminowsrednioterminowe,
dtugoterminowe.

4. Ze wzgkdu na walut kredytu: ztotowe, walutowe i denominowane w zityc

5. Ze wzgkdu na preferencyjrsd: komercyjne i preferencyjne.

" R. Rumiski, Wspolpraca kredytowa matychSrednich przedsbiorstw z bankami

komercyjnymi. Déwiadczenia Polski i Niemiec. Wydawnictwo NaukoweilersytetuSlaskiego,
Szczecin 2005, s. 70.
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6. Ze wzgkdu na zasady oprocentowania: 0 statym oprocentawamizmiennym
oprocentowaniu.

7. Ze wzgkdu na rodzaj spiaty: sptacane jednorazowo, sptasaraach, sptacane
z wplywow na rachunek.

W celu zabezpieczenia sptaty kredytu lulaymzki wraz z odsetkami stosuje
si¢ réznego rodzaju zabezpieczenia, ktére dzielinst®:

- zabezpieczenia rzeczowew przypadku ktorych odpowiedzialto osoby
udzielagcej zabezpieczenia ograniczona do konkretnych sktéd/ maptku,
np. maszyn, towarow, pojazdéw, a nawet nieruchomap.: zastaw bankowy,
zastaw rejestrowy, zastaw ha prawach, przewlasigzedaucja, blokada
srodkow na rachunkach pietnych, hipoteka,

— zabezpieczenia osobiste obejmujce odpowiedzialni® osoby (fizycznej lub
prawnej) udzielajcej zabezpieczenia swoim rgikiem, np.: weksel wiasny,
poreczenie wg prawa cywilnego, gwarancja bankowa, cedgrzytelndgci,
przystpienie do diugu.

Pozyskanie kredytu lub pgczki wigze sk czsto z konieczrsxia
przedstawienia instytucji finansowej wielu dokum@mt ktére § dolgczane do
wniosku. Mana wéréd nich wymiend*®:

1. Informacje charakteryzage jednostk firma, rodzaj dziatalngi, struktura
organizacyjna, informacje o posiadanym gtiaj.

2. Dokumenty potwierdzage status prawny jednostki i jej uprawnienia do
prowadzenia dziataldoi gospodarczej: odpis z KRS lub smdadczenie o
wpisie do ewidencji dziatalrfoi gospodarczej, decyzje o nadaniu numeru
Regon, NIP.

3. Sprawozdania finansowe: bilans, rachunek zyskowtrat,ssprawozdanie z
przeptywéw piergznych, dokumenty podatkowe, np. VAT-7, ewidencje
podatkowe, informacje o wielkoi zadtwenia, prognozy finansowe na przyszte
okresy.

4. Dokumenty potwierdzafe wywhzywanie s¢ ze zobowizaa wobec Skarbu
Paistwa: zawiadczenia z US, ZUS,

5. Inne dokumenty, np.: informacje na temat 4elaieli, opinie banku
prowadacego rachunek przedbiorstwa, umowy kontraktow, zamoéuie
kierunki wspotpracy z kontrahentami, umowy kredygowdokumentowanie
wktadu wlasnego czy informacje o sposobie i wanitaabezpieczenia kredytu.

18 zob. szerzej: M.S.M. Trela, Bezpieczne zawierani®w przez fundusz pgczkowy,
Polska Agencja Rozwoju Przeglsiorczasci, Warszawa 2010, s. 34-61.

19 zob. take: B. Bartkowiak, S. Flejterski, P. Pluskota, Fuszii ustugi payczkowe dla
mikro, matych isrednich przedsbiorstw, Difin, Warszawa 2006, s. 42.
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Z drugiej strony udzielanie kredytow i pa@zek dla matych isrednich
przedsgbiorstw mae sk wigza® z podwyszonym ryzykiem dla instytucii
finansowych. Ryzyko to wynika egto ze specyfiki MSP i skladgjsie na nie
nastpujace wiaciwosci®:

- niedostateczny zakres degstych informacji ekonomiczno-finansowych
dostarczanych instytucjom finansowym przez firmiitsea MSP, co zwjzane
jest z cezstym brak petnej ksgowasci i szerokiego zakresu informaciji, a tak
brakiem specjalistow z zakresu ¢gdwasci i finansow,

- niskie kapitaty wlasne, zainwestowane w przedgiccie, a take czsto
wystepujace problemy z utrzymaniem ptyrge finansowej,

— wysoki wskanik bankructw i upadkxi w sektorze MSP oraz spekulacyjny
charakter wielu podmiotéw. Jest to rownimwigzane z wgksz sklonndgcig do
ryzykownych, nieprzenyyanych przedswzig¢ w matych isrednich firmach, a
takze, czsto z brakiem profesjonalnej wiedzy z zakresu gomania i
znajomdci rynku,

- slabe zabezpieczenia oferowane bankom przez fiekipsa MSP.

5.2.2. Gwarancje bankowe i pogczenia kredytowe
dla firm sektora MSP

Gwarancje bankowe i perzenia oferowane przez fundusze goam
kredytowych stanowi specyficzne zrédio finansowania dtugoterminowego.
Gwarancja bankowa jest pisemnym zobgmanhiem banku do wyptacenia
okreslonemu podmiotowi (beneficjentowi) olélenej sumy pieridzy, w przypadku
gdyby kontrahent (zleceniodawca gwarancji) nie \agptswiadczenia, do ktérego
si¢ zobowhzal wobec beneficjenta. W przypadku gmrenia pogczyciel, ktorym
moze by dowolny podmiot gospodarczy, a hawet osoba fizgczobowyzuje sé
wykona: zobowizanie wzgddem wierzyciela na wypadek, gdyby #hik nie
zrealizowat cizacego na nim zobowrania™.

Instytucja udzielajca poeczer Ilub gwarancji bankowych ulatwia
przeds¢biorcom dosip do kredytéw oraz pyczek, przyjmujc na siebie gwarangj
sptaty udzielonych kredytéw w razie niewyptacdlridirmy. Takie rozwazanie jest
dogodny formg finansowania (uzupetnienia niedoboréw zasobowydl®) wielu
matych isrednich firm, nie posiadagych odpowiednich zabezpiedzkredytowych
lub odpowiedniej historii kredytowej. Moa sformutowa pewne ogdélne zasady

20 A Skowronek-Mielczarek, Mate §rednie przedgbiorstwa. Zrédla finansowania,
C.H.Beck, Warszawa 2005, s. 72.
2L Art. 876 Ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. Kodelsvilny, Dz.U. 1964 nr 16 poz. 93.
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funkcjonowania

instytucji

peczen kredytowych

oraz oferowania tych

instrumentéw w polskich warunkach rynkowyth

fundusze nie peczap -cataci

zobowhzan kredytowych, a najgicie]

poreczanym poziomem jest od 50% do 80% kwoty wnioskawlegdytu,
fundusze specjalizgjsic we wspieraniu rénorodnych grup przedsiiorstw,
przy czym istotn kategor¢ ich klientéw stanowi firmy sektora MSP, ¢sto z
uwzgkdnieniem okrélonych priorytetéw brarowych,
fundusze s zaliczane do kategorii instytucji podwgzonego ryzyka
Gwarancje bankowe oraz porenia kredytowe pelpiokreslone funkcje,
zarbwno wobec firm sektora MSP, jak rownieobec instytucji finansagych.
Wazniejsze z nich zostaly przedstawione w tabeli 5.5.

Tabela 5.5.Wybrane funkcje realizowane przez fundusze gwataed
fundusze parczen kredytowych

Funkcje petnione wobec przedsgbiorstw

Funkcje petnione wobec instytucji
finansujacych

poprawa dogpu do zewatrznychzrodet
finansowania poprzez mibvos¢
zabezpieczenia zagjanych kredytow i
pozyczek przy jednoczesnym zmniejszenit
ryzyka finansowania przedsvziecia,
solidna i wielostronna analiza ryzyka z
uwzglednieniem aspektéw ikziowych oraz
jakosciowych,

zapewnienie szerokiego wsparcia poprzez
doradztwo i nadz6r w zakresie zgaizania
finansowego,

wsparcie w tworzeniu pozytywnej historii
kredytowej firmy,

pobudzanie przeddiorczdci, co przektada
sie na tworzenie nowych miejsc pracy,
rozwoj infrastruktury finansowej oraz
poprave warunkéw udzielania pyczek i

kredytow.

tworzenie odgbnej dokumentacji finansowsj
przedsgbiorstw z wykorzystaniem
uproszczonych i ujednoliconych procedur,
utatwienie bankom dogbu do informacji o
danym podmiocie,

przyjecie na siebie pewnej exi ryzyka,
ktéra wykracza poza granice
odpowiedzialnéci instytucji finansujcej,
uzupetienie analizy finansowej i ficiowej
stosowanej przez instytucje finangtg o
aspekty jaksciowe,

odcigzenie kapitatu ustawowego banku z
ryzyka zwhzanego z portfelem kredytow dl
MSP. Dztki temu bank mge migdzy innymi
utrzyma nizszy poziom kapitatu
,ustawowego/regulacyjnego lub przy danym
jego poziomie udzietawiecej kredytéw.

D

Zrodio: Opracowanie wlasne na podstawie: B. Mikalgg Infrastruktura finansowa MSP w krajach
Unii Europejskiej, Difin, Warszawa 2007, s. 107-108

Instrumenty te w praktyce gospodarczej moby¢ udzielane np. na:
zabezpieczenie splat kredytéw, czy zymrek, wykonanie kontraktu, dokonanie
ptatngci, zwrot zaliczki, ¢kojmi, czy nawet wadium. W tym przypadku bank lub

22 M. Gajewski, T. Kiliaski, J. Szczucki, Zasady organizacji i funkcjonoisafunduszy
poreczen kredytowych, Krajowe Stowarzyszenie Funduszyzeniowych, Radom 2000, s. 7-9.
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instytucja pogczeniowa daje gwarancpge przedsibiorstwo przysipujac do przetargu i
wygrywagc go wniesie stosownoptat. Dzieki temu firma unika konieczroi
bezpdredniej wptaty wadium organizatorowi przetargu.

5.2.3. Leasing

Leasing jest zewgtrznym zrédtem dlugoterminowego finansowania
inwestycji i zwikszania majtku firmy, ktéry zostat uregulowany w Kodeksie
cywilnym?®. Leasingodawca przekazuje tu zakupione vmigg dobro (najczscie]
inwestycyjne) do dyspozycji leasingobiorcy, ktériag leasingodawcy okéone
optaty w zamian za nitiwos¢ wykorzystywania tego dobra. Leasing dotyczy
gtéwnie ustalonych w umowigrodkow trwatych, np. spgtu informatycznego,
pojazdéw, maszyn biurowych, czy wadzer produkcyjnych. W praktyce
gospodarczej wythia st szereg rodzajéw i form transakcji leasingowi/ch
1. Ze wzgkdu na liczlg stron umowy: leasing bezfgedni, leasing pwedni, zwrotny.

2. Ze wzgkdu na czas trwania umowy leasingu: leasing krotkateowy,
srednioterminowy i dlugoterminowy.

3. Ze wzgkdu na obcizenie kosztami utrzymania przedmiotu leasingu: fegsi
petny i czysty.

4. Ze wzgkdu na zakres ustug dodatkowych: leasing suchy irynok

Wazne kryterium stanowi teprawny charakter umowy. Wyidia sk tu
leasing operacyjny oraz finansofylLeasing operacyjny(eksploatacyjny, bigcy)
polega na czasowym przekazaniu dobra aytkowanie, przy czym czas ten jest
krétszy niz okres normatywnego zycia tego dobra, a w czasie trwania umowy nie
nastpuje petna splata ceny rzeczy. Z tego powodu pridém leasingu
operacyjnegogzazwyczaj rzeczy, ktore mgdpy¢ uzywane przez wielu kolejnych
uzytkownikéw i ktérych warté¢ pocztkowa jest wysoka. Przedmiot leasingu
zaliczany jest tu do mgtku leasingodawcy, ktory ma prawo do odpiséw
amortyzacyjnych z tytulu posiadania rzeczy oraz zerotu podatku VAT,
podlegagcego odliczeniu w zweku z zakupensrodka trwatego. Leasingobiorca
ptaci za uytkowanie przedmiotu raty leasingowe, ktOrgczhie z wplad
pocztkows dla leasingobiorcy stanogvpodatkowe kszty uzyskania przychodu dla
leasingobiorcy.

2 Art. 709 — 7098 Ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. Kodeks cywilnyz.D. 1964 nr 16
poz. 93.
% G. Golawska-Witkowska, A. Rzeczycka, H. ZalewsHarzdzanie finansami
przedsgbiorstwa, Oficyna Wydawnicza Branta, Bydgoszcz 2G0&54. )
% zob. szerzej: A. Skowronek-Mielczarek, Malesriednie przedsbiorstwa. Zrodia
finansowania, C.H.Beck, Warszawa 2005, s. 76-79.
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W przypadku leasingu finansowego (kapitatowego, inwestycyjnego)
przedmiot leasingu zaliczany jest do skladnikéw athkaj leasingobiorcy, ktéry
dokonuje odpisébw amortyzacyjnych, a optacana edaihgowa jest podzielona na
czes¢ kapitatowy i odsetkows. Czs¢ kapitalowa raty odpowiadsga spfacie
wartasci  przedmiotu leasingu nie jest kosztem uzyskanieyghodu dla
leasingobiorcy, natomiast €€ odsetkowa stanowi podatkowy koszt uzyskania
przychodu dla leasingobiorcy. W tym przypadku ctzasmnia umowy jest z reguly
zblizony do normalnego okresu zcia przedmiotu leasingu, co oznacza, w
okresie trwania leasingu przedmiot ten ulega calewamortyzacji i naspuje
catkowita sptata jego wartoi pocatkowej. Koszty amortyzacji, konserwacji oraz
remontow ponosi tutaj leasingobiorca, é8lijpokrywa je dawca — to za dodatkew
oplag.

Interesujca formuk stanowi rownie leasing zwrotny, w przypadku
ktérego przedmiotem leasingu jésbdek trwaty, ktory dotychczas byt wiasioty
firmy. Przedstbiorstwo to sprzedajesrodek trwaly firmie leasingowe] i
jednoczénie zawiera z i umowe leasingu, w ramach ktérej nadatytkuje dany
srodek trwaly, lecz ja nie jako widciciel, ale jako korzystagy. Korzystajcy jest
zatem w tym przypadku dostaavprzedmiotu leasingu, a z finanstym lacza go
dwie umowy: umowa o sprzedarzedmiotu oraz umowa leasirigu

Leasing stanowi interesigh propozycg finansowania potrzeb inwestycyjnych
matych i srednich przedsgbiorstw przy jednoczesnym niewielkim zaanma&aniu
posiadanychirodkéw wlasnych. Jego zalemaze tez by¢ unikniecie czasochtonnej i
skomplikowanej procedury kredytowej. Funkcje readiane dziki wykorzystaniu tej
formy finansowania obejmaf":

- mozliwos¢ korzystania zesrodka trwatego bez konieczém ponoszenia
jednorazowego wydatku inwestycyjnego,

— 2zwigkszenie elastyczdoi dzialania, innowacyjnosci i w efekcie
konkurencyjnéci firmy,

- dostosowanie wysokKoi i rozktadu w czasie optat leasingowych dozivwosci
ptatniczych firmy,

— brak wzrostu zadkenia firmy, przez co nie nggiuje ograniczenie dagiu do
innych form finansowania,

— korzysci podatkowe dzki ujeciu rat leasingowych w podatkowe koszty
uzyskania przychodu.

Praktyczne przyktady kalkulacji sptat kredytu bawkgo i leasingu przedstawiono

szczegOtowo w rozdziale 9.2.

% M. Okreglicka, Leasing. Aspekty prawne, organizacyjne iorekmiczne, Difin,
Warszawa 2004, s. 33

27 A. Skowronek-Mielczarek, Mate §rednie przedgbiorstwa. Zrédla finansowania,
C.H.Beck, Warszawa 2005, s. 80-81.

221



Zrodio: Matejun M., Szymaska K., Finansowanie i wspomaganie rozwoju firmteek MSP, [w:]
Matejun M. (red.), Zamdzanie ma} i srednig firma w teorii i w ¢wiczeniach, Difin,
Warszawa 2012, s. 207-253.

5.2.4. Kredyt handlowy

Kredyt handlowy, okréany take jako kredyt kupiecki lub towarowijjest
szczegOln relachp pomidzy sprzedawg a kupujcym w ramach ktorej termin
zaptaty za towar lub ustggnie pokrywa si z terminem dostarczenia zakupionego
towaru lub wykonanej ustugi. Relacja ta wamije w dwoch zasadniczych
wariantach:

1. Jako kredyt dostawcy W tym przypadku kredytodawcest producent lub
dostawca dobr, ktéry zgadzea sia odroczenie terminu ptatiad za towar lub
ustug:. Najczsciej termin ten wynosi od 1 migsia do 2-3 miescy. Pewa
odmiany tego wariantu jest udzielenie przez producenta dobtawe dobr
skonta, upustu lub rabatu w przypadku zaptaty gkidprzez nabywg lub w
terminie wczeéniejszym nk ustalony termin ptatrigi.

2. Jako kredyt odbiorcy. W tym wariancie kredytodawdest klient — odbiorca
wyrobow lub ustug, a udzielenie kredytu polega m&ohaniu przez klienta
przedptaty na rzecz firmy dostarcpzgj towar lub ustug Przedptlata ta spetnia
szereg wanych funkcji dla kredytobiorcy: stanowirédio finansowania,
stanowi gwarangj zbytu produktu lub wykonania ustugi, a taekpoprawia
ptynnas¢ finansova.

Ten wariant kredytu kupieckiego wygpuje najczsciej w sytuacji rynku
producenta lub w przypadku produkcji wyrobéw Idlwiadczenia ustug
nietypowych i wymagajcych znacznych naktadéw na ich wytworzenie.

Kredyt handlowy stanowi wae zrodto finansowania bigcej dziatalngci
matych isrednich przedsbiorstw. Koszty i warunki tego kredytw gednak silnie
uzalenione od pozycji rynkowej i sity przetargowej straransakcji. Petni on
réwniez szereg funkcji dodatkowych, do ktérych ma zaliczy?*:

- rol¢ zwigzary z pozyskiwaniem informacji o wiarygodiwm kredytowej
kontrahenta,

- role gwaranta jakéci oferowanych produktow i ustug,

- role zwigzam z realizagj strategii sprzedsg i marketingu,

- wplyw na takie obszary funkcjonowania przebgirstwa, jak: ryzyko,
zapotrzebowanie na kapitat oraz koszty dziakadno

Nalezy podkréli¢, iz kredyt handlowy jest elementem oferty i politykirseday

konkretnych przedsbiorstw. Jako instrument rynku pozabankowego jes¢m z

reguly draszy niz kredyt bankowy, przez co pogarsza rento$&nkapitatu. Z

28 ). Szczepsski, L. Szyszko (red.), Finanse przetsdrstwa, PWE, Warszawa 2007, s.
429.

29 p, Rytko, Zargdzanie kredytem handlowym w matychirednich przedsbiorstwach,
Difin, Warszawa 2009, s. 23-55.
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drugiej strony akceptuje 18z wiarygodnd¢ kredytows i poprawia ptynnéc
finansowa biorcy kredytu handlowedd

5.2.5. Venture capital — fundusze podwiszonego ryzyka

Rozwoj funduszy podwsszonego ryzyka wynika gtéwnie z asekuracyjnej
postawy bankéw i innych dawcéw kapitatu, ktérzyestp nie g skionni do
finansowania niepewnych przegsziec gospodarczych. W  przypadku
wystepowania znacznego ryzyka banki wymagay reguty znacznych i
bezpiecznych gwarancji, co utrudnia, a e@xr uniemaliwia finansowanie
zewretrzne pionierskich i odwanych projektéw. Luk tej sfery finansowania stasaj
sig wypetnic fundusze podwaszonego ryzyka okiane ogolnie mianem
finansowania venture capital.

Ich istota polega na zasileniu kapitatowym povesisjj lub juz istniepcej
spéiki poprzez olie nowej emisji akcji lub udziatbw. Ta forma firsnwania
dotyczy wec gtdwnie spotek kapitatowych, a kapitat do firmprewadzany jest nie
w formie kredytu lub ,dlugu”, ale w formie wdeicielskiej (kapitat akcyjny,
udzialowy). Inwestor oferggy venture capital staje esi tym samym
wspotwiacicielem spotki, kitas finansuje. Kapitatodawcami mgdu by zaréwno
instytucje publiczne, jak réwnieinwestorzy prywatni — osoby indywidualne oraz
instytucje (przedsbiorstwa, instytucje finansowe czy naukowo-badayi¢ze

W kregu zainteresowaventure capital znajdujsic gtdbwnie nowo powstate i
miode firmy, np.: zwgzane z nowymi, innowacyjnymi technologiami, firmgdyczne,
biotechnologiczne, zwkane z technologiami informatycznymi, informacyjmym
komunikacyjnymi, czy inne, realizige ryzykowne, ale przebojowe i rozwojowe
inwestycje. Fundusze podwszonego ryzyka zapewrniagdtugoterminowe wsparcie
kapitalowe realizowanych przez nie przedgic¢. Powinny by to przedsiwziecia
nowe, rozwijaggce sé, mapce charakter innowacyjno-wdmniowy, a przede
wszystkim charakteryzage s¢ duza oryginalndcia i w zwigzku z tym cechuace s
znacznym ryzykiem niepowodzenia, ale jednécee potencjalnie wielokrotnym
wzrostem wartéci w przypadku ich sukcesu rynkowego.

W zwigzku z tym zaangawanie funduszu venture capital ga¢ st ze
szczegltow analiz potencjalnego przedsiziccia, przede wszystkim w aspekcie

30 zob. szerzej: T. tuczka, Kapitat obcy w matyrirédnim przedsbiorstwie. Wybrane
aspekty mikro- i makroekonomiczne, Wydawnictwo Nawk PWN, Warszawa-Pozin&001, s.
134-150.

31 zob. szerzej: M. Dobryniewska, M. Latos, Funduszmture capital w Polsce —
uwarunkowania rozwoju, [w:] Gabryelczyk K. (red.Nowe ustugi finansowe, CeDeWu.pl,

Warszawa 2006, s. 106-108.
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perspektyw rozwojowych. W &gu zainteresowania znajdugic przede wszystkim

przedsngu;aa ktoré?
beda realizowane przez profesjonalny, zgrany zespoladasmow,

— beda posiadaly istotne tzw. przewagi konkurencyjne,ekwiapce szanse na
dynamiczny wzrost warfgci projektu (firmy) oraz minimalizagce ryzyko
skopiowania projektu przez konkurentéw lub god innej akcji ,odwetowej”,

— beda oferowaly stop zwrotu adekwatpn do czasu trwania inwestycji i
ponoszonego ryzyka,

- dadz funduszowi meliwosé¢ wyjscia z inwestycji po uptywie kilku lat.

Pojecie funduszy podwiszonego ryzyka jest pgiem ogolnym. Mana
wyrézni¢c bowiem ré@ne formy tego typu finansowania bior pod uwag faz
rozwoju przedsibiorstwa (np. finansowanie badai rozwoju; finansowanie
zalazenia przedsbiorstwa; finansowanie wprowadzenia na rynek nowych
produktéw i ustug; finansowanie wzrostu)Wymienia s¢ ponadto specyficzne,
pokrewne formy finansowania do venture capital
- seed i start up— finansowanie dogpne dla nowo powstajych firm o bardzo

dobrych perspektywach rozwojowych. Firmy te nie muposiada historii

biznesowej ani dysponowa znacacym zabezpieczeniem nagfowym.

Inwestor angauje st w firme nie tylko kapitalowo, ale réwniedoradczo,
kontrola realizacji planéw biznesowych odbywae sha poziomie rady
nadzorczej,

— corporate venturing — finansowanie udagbniane przez die korporacje. Jego
celem jest rozwijanie pomystéw biznesowych, gmygh by interesugcymi z
punktu widzenia korporacji finansugej. Ta forma mge oferow& znacznie
wieksze wsparcie biznesowe, rynkowe i technologiczieklasyczny fundusz
venture capital,

- business angels- finansowanie oferowane przez osoby fizyczneiegprawne
(fundusz, korporacja). Jako aniotdw biznesu élresk przedsgbiorcow i
biznesmenow posiadgych dzeki swojej pracy znaczny mggk osobisty.
Inwestuj oni zgromadzone oszginagsci na okres kilku lat w akcje lub udziaty
niepowgzanych z nimi osobcie matych i s$rednich przedsbiorstw
nienotowanych na gietdzie, na ogadbcych we wczesnym stadium rozwoju i

32 p. Tamowicz, Venture capital — kapitat na starplska Agencjia Rozwoju
Przedsibiorczaci, Gdaisk 2004, s. 16-17.

3 K. Misiotek, Fundusze wysokiego ryzyka w finansoiva rozwoju przedsbiorstw
sektora MSP, [w:] M. Matejun (red.), Wspomaganiénansowanie rozwoju matych drednich
przedsgbiorstw, Difin, Warszawa 2011, s. 366-367.

3 p. Tamowicz, Venture capital — kapitat na stantsika Agencja Rozwoju Przedsiorczdici,
Gdaisk 2004, s. 10.
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wykazupcych sk duzym potencjatlem wzrostu swojej wastd”. Wyniki bada
wskazug, ze g to z reguty mzczyzni w wieku 35 — 65 lat, z wyksztatceniem
wyzszym, posiadagy diugoletnie déwiadczenie w prowadzeniu biznesu jako
przedsgbiorcy lub menegkerowie innych przedsbiorstw®,

Proces inwestycyjny funduszu venture capital trwaguly od 4 do 7 lat.
Mozna w nim wyréni¢ takie fazy, jak: (1) Poszukiwanie projektéw
inwestycyjnych oraz ich ocena, (2) Zgilzanie spotka portfeloyvoraz (3) Wyjcie
z inwestycji. Gidwnym celem funduszy w tym procegest wzrost warkri
wspieranych przedsbiorstw. Z tego powodu nie tylko finangupne firng, ale
czesto zapewniaj fachows pomoc biznesoyw Po osignieciu ustalonych celéw
nastpuje wygcie funduszu z inwestycji, ktére @ przybiera rozne formy”®, np.:
sprzeda inwestorowi strategicznemu (trade sale), wprowaidzdérmy na gietd,
sprzeda akcji/udziatdw zataycielom, umorzenie udziatéw, sprzedadziatéw innej
instytucji finansowej czy wykup mengetski.

5.2.6. Faktoring

Istota faktoringu polega na tynige wyspecjalizowany podmiot (faktor),
ktérym jest najcgiciej bank lub inna instytucja finansowa odkupujdem@osci
innych przedsibiorstw (faktorantéw), ktorzy zajmaljsic sprzedaag dobr oraz ustug
i nastpnie sama zajmuje siegzekwowaniem ich od dinika®. W praktyce
przedmiotem faktoringuasnajczsciej wierzytelndci zwigzane z krétkim terminem
ptatnaci (od 14 do 210 dni), chodia punktu widzenia prawa nie ma przeszkod,
aby obejmowa nim takze wierzytelnéci o diuzszych terminach platdoi. Z tego
powodu instrument ten obejmuje transakcje, ktoéfmansowego punktu widzenia
mog by¢ traktowane jako konsekwencja wykorzystania kreddndlowego przez
mate isrednie przedsbiorstwd®.

% p. Tamowicz, Business angels. Pomocnah dtapitatu, Polska Agencja Rozwoju
Przedsibiorczaci, Gdaisk 2007, s. 8.

%6 B, Mikotajczyk, M. Krawczyk, Aniotowie biznesu wektorze MSP, Difin, Warszawa
2007, s. 51.

%7 p. Pietras, P. Glodek, Finansowanie prasuzi¢ innowacyjnych w MSP, Polska
Agencja Rozwoju Przeddiiorczdici, Warszawa 2011, s. 41-42

% zob. szerzej: K. Misiotek, Fundusze wysokiego kmyw finansowaniu rozwoju
przedsghiorstw sektora MSP, [w:] M. Matejun (red.), Wspagaaie i finansowanie rozwoju matych
i srednich przedsbiorstw, Difin, Warszawa 2011, s. 370.

% zob. take: W. Pluta (red.), Finanse matyckrédnich przedsbiorstw, PWE, Warszawa
2004, s. 186.

40T, kuczka, Kapitat obcy w matymsrednim przedgbiorstwie. Wybrane aspekty mikro-
i makroekonomiczne, Wydawnictwo Naukowe PWN, Wanez®o0zné 2001, s.. 183.
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Waznym kryterium podziatu faktoringu staje¢sumiejscowienie ryzyka
niewyptacalnéci diuznika. Na tej podstawie wyraia sk: faktoring wigciwy
(petny, bez regresu), faktoring nievidawy (niepelny, z regresem) oraz faktoring
mieszany.Faktoring wtasciwy charakteryzuje gitym, ze przelew wierzytelrizi
jest ostateczny i w jego wyniku catkowite ryzyko izeane z wyptacalnicia
diuznika obciza instytucg finansows (faktora). Z tego powodu zawarcie takiej
umowy wymaga sprawdzenia przez faktora wiarygédnofinansowej i
wyptacalngci diuznika.

Faktoring niewlasciwy z kolei oznaczaze przelew wierzytelniei nie ma
charakteru definitywnego (ostatecznego). Przemésiavierzytelndci jest wic
warunkowe, a ryzyko wypfacaldéo dtuznika obcaza nadal — mimo umowy
faktoringu — pierwotnego wierzyciela (faktoranta).tego powodu w umowach
faktoringu niewldciwego umieszcza giczesto postanowienieze w przypadku
niewyptacalnéci diuznika dotychczasowy wierzyciel (faktorantgdzie musiat
zwrocik faktorowi otrzymane wczaiej srodki piengzne i samemu dochodzi
zaptaty od dtanika. Faktoring mieszanytgczy natomiast w sobie cechy faktoringu
wiasciwego i niewtdciwego. W umowie takiej okéea sk kwote graniczm, do
wysokdici ktorej faktor przejmuje na siebie ryzyko niewsphlndci dtuznikow.
Powyzej tego poziomu (w przypadku niezaptacenia zobpania przez dinika)
odpowiedzialnét nadal spoczywa na faktorancie.

Oprocz tego podziatu moa wyr&ni¢ szereg innych form rozezen
faktoringowych opartych na zdorodnych kryteriach, nf:

— z punktu widzenia sposobu wyptacani@odkéw piengznych: faktoring
awansowy i dyskontowy,

- z punktu widzenia zasad informowania atika o zakupie wierzytelrdoi:
faktoring jawny, pétjawny i cichy,

- z punktu widzenia lokalizacji podmiotéw bymych udziat w transakcji:
faktoring krajowy, eksportowy i radzynarodowy.

Faktoring realizuje trzy zasadnicze funkcje: fimamg ustugovwy
(administracyjn) oraz zabezpieczgja (gwarancyjn)*’. Funkcja finansowa polega
na skupie nateosci i w ten sposéb przekazywanirodkow finansowych dla
przedstbiorstwa. Funkcja administracyjna polega na dokonywaniu rozliazeod
strony technicznej (inkaso nalesci, prowadzenie rozlicze z diuznikami,
monitoring ptatnéci, badanie wiarygodr$ai dtuznika). Funkcja gwarancyjna
Zwigzana jest natomiast z catkowitym lubeé@owym przegciem przez faktora
ryzyka utraty wyptacalniwi przez dhinika.

41 A, Skowronek-Mielczarek, Mate Erednie przedgbiorstwa. Zrédla finansowania,
C.H.Beck, Warszawa 2005, s. 100-101.

42 K. Kreczmaska, Faktoring w przedgiiorstwie, Wydawnictwo Bart, Warszawa 1999, s.
40; J. Szczepsski, L. Szyszko (red), Finanse przegiéorstwa, PWE, Warszawa 2007, s. 64-65.
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Waznym etapem procesu faktoringu jest badanie przektora
wiarygodndgci kredytowej kontrahenta (ditoika), ktéra w zasadniczym stopniu
decyduje o ryzyku finansowym zydanych z zakupem naideosci i jego
finansowaniem. W tym przypadku ngstije wic przesuricie ckzaru kontroli
wiarygodndgci finansowej na ditnikbw matych iérednich przedsbiorstw, co
pozwala czsto na omirgcie strukturalnych ogranicaew dostpie do kapitatu
obcego przez firmy sektora M&P

Faktoring jako rozwjzanie dla matych isrednich przedsbiorstw
charakteryzuje sipewnymi atutami, do ktorych naa zaliczy:

— poprawe biezacej ptynndci finansowej przedsbiorstwa. Maliwe jest na
przyktad rozwijanie relacji z klientami, zgkszanie sprzeds i budowanie
przewagi konkurencyjnej opartej na wyghniu termindw ptatnéei bez ryzyka
utraty ptynndci finansowej firmy,

— skrocenie cyklu nafaosci i ptatnasci od odbiorcéw, zmniejszenie natesci w
bilansie firmy, co poprawia finansowy wizerunekeguigebiorstwa,

- ochrore przed niewyptacalnieia dtuznikow (faktoring wiaciwy),

— zmniejszenie personelu administracyjnego njdrkego do zapewnienia
prawidtowych rozliczé piengznych, a take maliwos¢ skorzystania z
dodatkowych ustug specjalistycznych w zakresieicaah finansowych,

— dostpna¢ rowniez dla przedsbiorstw nie posiadagych historii  lub
odpowiedniej wiarygodniwi kredytowe;j.

Ograniczenia i wady wykorzystania teg@dta finansowania magwiaza
sic z kolei z mniej korzystnymi (gtéwnie finansowo) miakami faktoringu w
poréwnaniu np. z obrotowym kredytem bankowym, wysikkosztami ustug
administracyjnych, a tak potencjalnym ostabieniem ¢zi z klientami w
przypadku zbyt radykalnych dziatéaktora zmierzajcych do egzekucji diugu.

5.3. Procedura sktadania wnioskow o dofinansowanie
dziatalnosci z funduszy Unii Europejskiej

Procedura zagrlzania wsparciem finansowym dla MSP z funduszy Unii
Europejskiej rani sie w zalenosci od tego z jakiegarodia finansowego dalzie
korzystat przedgbiorca. W zwazku z czym nie jest nmitiwe okreslenie jednolitej i
petnej dokumentacji jak beda musieli skiadé przedsgbiorcy w celu
dofinansowania realizowanych przegezie¢. Zasady korzystania z funduszy
europejskich wymagajod przedsibiorcy kompleksowego spojrzenia na projekt, a

43T, kuczka, Kapitat obcy w matymsrednim przedgbiorstwie. Wybrane aspekty mikro-
i makroekonomiczne, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warnsz#0zné 2001, s. 179.
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nastpnie odniesienia siw nim do wielu zalgen, ktére determinuaj wykonanie

nast;pumcych dziata**
wskazanie barier powstania i rozwoju MSP, ktore &gja z niesprawngci
rynku i okrelenie zakresu tych niesprawdag tj. ich wpltywu na ca populacg
lub tylko niektore grupy,

— wybdr charakteru wsparcia finansowego,

- analiz i identyfikacg technologii wymaganej przy realizacji wsparcia zora
wymagany poziom zabezpiedze nadzoru i kontroli oraz badow
efektywndaciowych, a take zakresu kontrolowanych czyriicg

- wybor wiaciwej struktury zarzdzania, ktéra odpowiada wskazanej technologii
i formie zabezpiecze

Dodatkowo kluczowym jest usystematyzowanie i zdefuanie dziata
umazliwiajacych pozyskanie dofinansowania w obszarach funkej@mia danej
firmy. Przedstbiorca musi wgc doktadnie przeanalizowaoczekiwania stawiane
przez dany instrument wsparcia. Po tej analiziemaopodj¢ wskpng decyzg o
wyborze dostpnych zrédel finansowania, z ktérych m® skorzysta
Przedsibiorca, ktory zamierza aplikowao srodki finansowe z funduszy unijnych
powinien wykond pewne zadania. Do najam@iejszych z nich mma zaliczy *

Zadanie 1, polegapce na wykonaniu dokladnej analizy profilu
dziatalnosci firmy, w aspekcie obszarow dofinansowanychNie ma bowiem
mozliwosci uzyskania dofinansowania dla wszystkich firm amach jednego
projektu oraz na wszystkie produkty firmy. Zawszdety przeanalizowa profil
firmy i segmenty rynku oraz usystematyzéwge pod lgtem uzyskania
dofinansowania.

Zadanie Il, polegajace na wykonaniu analizy cel6w strategicznych firmy
w aspekcie potrzeb i maliwosci wsparcia ze strony zewsgtrznych zrédel.
Znaczny potencjat finansowy i organizacyjny firmy reguty uprawnia g do
aplikowania osrodki w ramach funduszy europejskich. Niemniej gkimaley
pametaé, ze informacje wymagaj zweryfikowania pod #em wymaga
szczegbtowych, zawartych w dokumentach programowatfich, jak programy
operacyjne, uszczegotowienia programow operacyjnieity dziata, wytyczne,
instrukcje, itp.

Zadanie 1ll, odnoszace sé do opracowania przewodnika po funduszach
europejskich dla firmy. Procedura aplikowania érodki europejskie, wymaga
zaznajomienia g§i z dokumenta@j dotyczca funduszy, ktéra w ramach @ego
programu operacyjnego skladae st kilkuset stron. Z reguly jest to bardzo
czasochionne i nie zawsze przynosi zamierzone\efBkizwihzaniem powinno by

4. Gancarczyk, Wsparcie publiczne dla MSP, WydatwwicC.H. Beck, Warszawa 2010,
s.171-172.
45 www.funduszeeuropejskie.gov.pl
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opracowanie aktywnego (aktywne linki do stron ingowych) przewodnika po
funduszach europejskich w zakresie zidentyfikowangbszarow zainteresowania,
spoéjnych z wyej opisanymi analizami. Oszgizi to czas i piendze.

Zadanie 1V, polegapgce na przygotowaniu zestawienia dziafa
komplementarnych. Aplikowanie osrodki z funduszy jest atrakcyjne nie tylko dla
danej firmy sggajacej po nie, ale réwniedla jej otoczenia. W efekcie kormi
otrzymuje inicjator dziaka jak rowniez jego partnerzy/ klienci. Zaproponowane
dziatania musz by¢ oczywicie zgodne z celami i zamierzeniami jakie stawiaieso
firma. Przeprowadzone analizy majwiec postiyé zdefiniowaniu obszaréw
dziatalngci firmy, jakie mana wspieré srodkami z Unii Europejskiej.

Ze wzgkdu na zréanicowary struktug programoOw operacyjnych nie jest
mozliwe okreslenie jednolitej i pelnej dokumentacji jak musz sklada
przedstbiorcy w celu dofinansowania realizowanych przedsie¢. W zwigzku z
czym kady potencjalny wnioskodawca jest zobgrany przygotowa odpowiedni
wniosek aplikacyjny o dofinansowanie, ktorego detary format jest podany w tzw.
generatorze wnioskow.Sktadane przez przeebiorcéw wnioski § niezlednym
elementem procedury aplikacyjnej zbudoware zsr&nych zajcznikéw oraz
podlega szczegdtowej ocenie podczas weryfikacji formalnejnerytorycznej.
Czesto do formularza wniosku wymagane jestaeatnie matrycy logicznej
projektu. Matryca ta jest traktowana jako raize planowania, realizacji i oceny
przedsiwziecia umaliwiajagcego sprawne zagdzanie projektem. Po wgnym
zaakceptowaniu projektu przez instytucjwdrazajgca wnioskodawca jest
zobowgzany do przestania niegiinych dokumentoéw aplikacyjnych swbd ktérych
znajdujp sk:

— wniosek o dofinansowanie,

— biznes plan,

— promesa kredytu lub leasingu,

- dokumenty finansowe.

Mozna przygé, ze formularze wnioskéw o dofinansowanie projektow:

- pozwalaj wybrat odpowiedni rodzaj dziatania,

- s dostpne w wersji aplikacji komputerowej, generujézne rubryki i
zaleznosci od charakteru projektu,

- przedstgbiorcy zobowjzani g dostarcz& wnioski zaréwno w formie
elektronicznej, jak i papierowej,

- czgs¢ wnioskow aplikacyjnych me by sktadana rowniew formie on —
line (aplikacje na stronach instytucji wdagcych) (np.. Np. w ramach
Programu Operacyjnego Innowacyjna Gospodarka),
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Poprawnie przygotowany wniosek najé@ej sklada s z pongszych
elementow’®:

— projekt wsparcia finansowego jest scharakteryzowamy wniosku oraz
zalcznikach w sposob, ktéry urdiwi jego szczegdtow ocerr,

— projekt odnosi si do pomocy finansowej mieszge] st w przedziale
okreslonym w danym dziafaniu,

— projekt zapewnia minimalny wklad wlasny, w tym rdein okreslony udziat
kredytu bankowego w przypadku ubieganiae sb wigckszs kwote
dofinansowania,

- projekt jest wykonalny technicznie, czyli projekéweca posiada odpowiednie
zasoby techniczne i wieglz umaliwiajace realizagj projektu zgodnie z
zaplanowanym harmonogramem,

— projekt odpowiednio okétat rodzaje nakladéw do poniesienia w tym wydatki
kwalifikowane i niekwalifikowane orazrédta ich finansowania,

— projekt jest gotowy do realizacji, czyli posiada zwstkie wymagane
pozwolenia, licencje, koncesije itp.

Przedstbiorca skiadajcy wniosek otrzymuje potwierdzenie jego zaaia i
kompletnaci oraz informagj o tzw. numerze nadania. Ngstie ziazony wniosek
podlega szczegodtowej ocenie, ktatokonuje instytucja finansag. Kryteria oceny
S3 szczegOtowo opisane w tzw. wytycznych dla wnioskeddw. Pierwszym
etapem weryfikacji wnioskow jest ocena formalnagra&t sprawdza: zi@nie
wniosku w terminie, komplet§é oraz poprawn&& wypetnionych formularzy. Na
tym etapie sprawdza¢sréwniez budzet projektu, uprawnienie przedbsiorcy do
korzystania ze wskazanego dziatania oraz inne wkarkawalifikujace projekt o
ubieganie si o dofinansowanie.

Nastpnie wnioski podlegaj ocenie techniczno-ekonomicznej, ktorej
zadaniem jest:

— kontrola zgodnéci z celem oraz zakresem merytorycznym dziatania,

- wykonalnag¢ projektu pod wzgldem technicznym i pranym,

— ocere kondycji finansowej beneficjenta analizowanej waigiu o0 dostarczone
dokumenty,

— zgodnd¢ udzielanej pomocy z przepisami w zakresie pomaiblipzne;.

W przypadku uzyskania negatywnej oceny z&yywymienionych punktow
wniosek nie jest przekazywany do oceny merytorygAiéra jest ostatnim etapem
oceny projektu.

Ocenie merytorycznej podlegapastpujace obszary:

46p Alifiska, J. Grzywacz, E. Latoszek, M. Proczek, |. Zhagka, Finansowanie MSP w
Polsce zgrodkdw finansowych UE jako czynnik wptyvaaly na konkurencyjni@ przedsgbiorstwa,
Szkota Gtowna Handlowa w Warszawie, Warszawa 2608.7.
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- trwalos¢ projektu min. kondycja finansowa firmy,

— zakres korzci uzyskanych w wyniku realizacji projektu, oceryama
podstawie wzrostu konkurencyjguo firmy,

— innowacyjnd¢, na podstawie zastosowani nowych innowacyjnychvirgzan,

- kwota dofinansowania,

— i inne, do ktérych nale/ np. pobudzenie wzrostu zatrudnienia, niekorzystna
lokalizacja projektu, zgodsé zatlaen z politykami horyzontalnymi Unii
Europejskiej.

Aby przedstbiorstwo uzyskato wsparcie finansowe, o ktore apék
skladany projekt musi spehdiawszystkie kryteria formalne i obligatoryjnie
merytoryczne oraz uzyskao najmniej wymaganliczbe punktéw na etapie oceny
merytorycznej. Wszystkie kryteria wyboru projekt&gvustalane indywidualnie dla
roznych schematéw wsparcia, dlatego czynniki decyahijo wyborze projektow
oraz przyporgdkowane im wagi punktowe #0iag sie w zaleznosci od wybranego
dziatania.

5.4. Przeghd gtéwnych barier finansowania matych
i sSrednich przedsibiorstw

Firmy sektora MSP w trakcie swojej dziatadnb napotykag na szereg
barier, ktére uniemdiwiajg mu zaréwno rozwdj, jak i konkurowanie na rynku Uni
Europejskiej. Literatura przedmiotu przedstawialevikryteriow klasyfikacji barier
rozwoju MSP.

Istotne miejsce w tej dziedzinie zajmuje kryteridaekce bariery rozwoju
MSP ze wzgidu na czas ich wygbowania w procesie dziatalém firmy. W
ramach tego kryterium bariery dzieligsna bariery wejscia, rozwoju oraz
wyjscia®”:

— Bariery wejscia, ktére wys¢pujs w momencie zakladania firmy i dotycz
probleméw zwizanych z jej zaistnieniem na rynku.sk&d nich wymienia si
najczsciej: niejasné¢ przepiséw, zta koniunktura, korupcja i niekompejan
urzednikdéw, niewystarczafpy popyt, wysokie koszty inwestycji, prawa
patentowe itp. Wymienione bariery majptyw na wiele trudngci, z ktérymi
przedstbiorstwa, zwlaszcza mikro i mate nie mogobie poradzi Czsto,
istotnym problemem jest przetrwanie pierwszego mkatalngci.

Wedlug M. Golata, wskKaik przerycia pierwszego roku wynosi 60 % dla
wszystkich firm rozpoczynagych dziatalnéci w danym czasie, przetréwalwa

47 N. Daszkiewicz, Internacjonalizacja malychérednich przedsbiorstw w Polsce w
latach 2005-2006. PARP, Warszawa 2006,s.25-28.
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lata udaje si 50% firm, trzy- 40%, a cztery 30% Z jednej strony jest to efekt
niskiego poziomu inwestycji, z drugiej braku #iiewosci korzystania z kapitatu
obcego.

- Bariery rozwoju, zwigzane z wysok kosztochtonngcia mikroprzedsibiorstw
w generowaniu dochoddw, co stanowi istotprzeszkod rozwoju firmy.
Najczsciej bariery rozwoju pojawigj g w punkcie krytycznym przetrwania,
kiedy firma przechodzi do fazy wzrostu lub upadKstotnym jest aby
przedsgbiorstwo dokonato oceny zasadopbpowstania firmy i jej mgliwosci
adaptacji do wymogow otoczenia. Na tym etapiezenaystpi¢ wiele barier
zwigzanych ze zmianfaz cyklu zycia przedsibiorstwa, jak i odnosgych sé
bezpgdrednio do danego typu dziatakod Uwaza sk, ze najistotniejsz barieg
dla rozwoju dziatalnéci MSP g ograniczenia kapitatowe.

— Bariery wyj$cia 3 natomiast zwjzane z wycofaniem sifirmy z dziatalndci.
Dotyczz one przede wszystkim z0ego rodzaju kosztow zgdanych z
zakaczeniem aktywngci rynkowej. W zasadzie moa dokona ich dalszego
podziatu na bariery zwrane z wycofaniem iz okr&lonego przedsivziecia
(np. inwestycji), brazy lub danego rodzaju aktywfm gospodarczej,
okreslonego rynku, czy w kicu bariery zwizane 2z definitywnym
zakaiczeniem dziatalni i wyrejestrowaniem podmiotl

Charakterystyka barier rozwoju matyclérednich przedsbiorstw wymaga

analizy cykluzycia firm w odniesieniu do czynnikbw hamajch ich rozwoj. W

przedstbiorstwie ledacym na réanych etapach rozwoju wygiuje bowiem

odmienne zapotrzebowanie nazmé zasoby, do ktérych nale kapitat, zasoby
ludzkie, rzeczowe i informacyjne. Wielk® tych naktadéw zalgy od cech
przedst¢biorstwa, a zwlaszcza jego wieku, rozmiaru, zaamganej technologii,
struktury organizacyjnej, brap przemystowej i rynkéw, cech przegsiorcy,
takich jak deéwiadczenie, kwalifikacje czy tradycje rodzinne, orad otoczenia
dziatania firmy, np. odlegkwi od rynkéw zbytu, istnienia lokalnych sieci
dostawcow.

Uwzgledniajgc ten fakt, D. Felsenstein i D. Swartz przeanalaiovweykl
zycia firmy oraz barier wyspujacych w poszczegdlnych jej fazach. Mianowitie

4 E. Golata, Mikroprzedsbiorstwa w badaniu SP3 oraz dodatkowygztddtach
informacji, w: Statystyka matych obszaréw w badahigpodmiotow gospodarczych, red. J.
Paradysz, Zeszyty Naukowe nrll6, Wydawnictwo Ursyitu Ekonomicznego w Poznaniu,

Pozna 2009,s.23.
4 Matejun M., Barriers to Development of High-Tectugy Small and Medium-Sized
Enterprises, Technical University of Lodz Pressj2.8008, s. 33.
%0 N.Daszkiewicz: Internacjonalizacja matychirednich przedsbiorstw we wspodiczesnej
gospodarce, Scientific Publishing Group, &&a2004, s.62
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1. Faza koncepcji , na tym etapie przedsiorcy okrdlaja ideg
dziatalngci firmy. W fazie tej zapotrzebowanie na kapitaistje
niewielkie, ewentualnie na przygotowanie koncefiajy.

2. Moment wejscia, w ktorym idea przechodzi w fazealizacji, w tym
czasie rénie zapotrzebowanie na kapitatl i wowczas przguigica
czesto natrafia na bariefinansov.

3. Etap dziatania, na tym ktérym firma rozpoczynaagta produkcg, w
zwigzku z czym pojawiaj sic nowe problemy, gtownie finansowe.
Konieczne zatem stajegsiwiekszenie wydatkow. Dodatkowo dobiega
konca wielozadaniowa rola przeesiorcy i pojawia s3 koniecznéc¢
zastpienia go przez specjalistow.

4. Etap ekspansji g€xpansion stage), na ktorym rozwdj firmy wymaga
zwiekszania nakladow we wszystkich obszarach dziatalno
Rozszerzajcy sk asortyment wytwarzanych produktéw stwarza
potrzele wickszych naktadow kapitatowych, rozbudowy infrastrurgf
nowych specjalizacji, wzrasta takzapotrzebowanie na informec;j

Powyzszy podziat barier zostat rozszerzony ozme bariery, ktorych
klasyfikacg podaje Polska Agencja Rozwoju Przebsirczaici (PARP). Podziat
ten ch@ nie opiera s na naukowych teoriach, ale powstat na podstavtignigch
wynikéw bada prowadzonych przez PARP, Ministerstwo Gospodar@téwny
UrZe}d Statystyczny. Wedtug tej klasyfikacji wyndia sk:

bariery prawne,
— bariery rynkowe,
— bariery ekonomiczne,
— bariery zargdzania,
— bariery edukacyjne,
— bariery spoteczne,
— bariery finansowe.

Bariery prawne, ktore wynikaj ze stanowienia i z wykonania prawa,
wsrod nich wymienia si dos¢ trudne przepisy podejmowania dziataicio
gospodarczej w Polsce oraz skomplikowane przepégulogce jej pé&niejsze
prowadzenie. Dodatkowo w tym obszarze wymiengarsiestabilnéc i niejasnéc¢
polskiego prawa, a tak skomplikowanie i czasochtonitgprocedur przetargowych

Bariery rynkowe, bedace nasfpstwem wysipowania duego nasilenia
zjawisk zwigzanych z rynkowym otoczeniem MSP, wplya@jm na: zawzenie s¢
rynkow zbytu, day nacisk konkurencji oraz spadek obrotéw spowodgwdurzg
konkurency w tzw. szarej streffe.

%1 B. Plawy (red.), Male érednie przedsbiorstwa w gospodarce regionu, Uniwersytet w
Biatymstoku, Biatystok 2001, s.105.
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Bariery ekonomiczne ktére wys¢puja z powodu braku spdéjnej polityki
panstwa wobec sektora MSP. Z jednej strony bowiemsiveo ustala przepisy
okreslajagce narzdzia pomocy dla tego sektora, z drugiej korzystard@ wsparcia
jest bardzo skomplikowane. Przedisorcy musz pfaci wysokie sktadki na
ubezpieczenie spoteczne, co w rezultacie przek&&daa wysokie koszty pracy.
Dodatkowo uwaa sk, ze w Polsce prowadzona jest niestabilna, skomplikawia
restrykcyjna polityka fiskalna, ktora hamuje rozwé$P. Zdaniem wielu wigicieli
firm jednym z najw¢kszych probleméwsswysokdaci obcihzen podatkowych.

Bariery zarzadzania, edukacji jak i spotecznewystepujagce z powodu
niskiego poziomu wiedzy wiaicieli i pracownikbw MSP w zakresie
przedsgbiorczaici. Dziatapc bowiem na dzisiejszym rynku pracy przedsircy
musz nieustannie podndasiswoje kwalifikacje i dysponowaszerszym zakresem
kompetenciji. Umdliwi to efektywniejsze wykorzystanie nowoczesnycradzi
pracy powstatych w skutek pepti technologicznego i spotecznego oraz przyczyni
sig do wzrostu konkurencyjsoi polskich przedsbiorstw w ciagle zmieniagcym
si¢ otoczenit’.

Bariery finansowe, uwazane § za podstawowe bariery, ktére utrudaiaj
prowadzenie dziataldoi gospodarczej firm z sektora MSP. Niestety sek&r
ciaggle napotyka na c trudndci zwiazane z dogpem do zewetrznych zrédet
finansowania. Gtdwna przyczyna tego zjawiska wyrikeamej specyfiki matych i
srednich przedsbiorstw i jest nagpstwem poniszych problemow:

— niskiego poziomu zdolrsgsi akumulacyjnych, ktéry nie daje gwarancji zwrotu
zainwestowanych kapitatow,

- wysokich kosztow funkcjonowania firm, a co za tydzie niskiego poziomu
rentowngci.

— ograniczé zwigzanych ze specyficangospodark finansows przedsbiorstw
sektora MSP,

— trudndici w ocenie sytuacji ekonomiczno — finansowej, &tétanowi gtdbwny
warunek pozyskania zewtnznych kapitatéw,

- skomplikowanych i czasochtonnych procedur gasnych z pozyskaniem
kapitatow z r@nychzrodet,

- wysokich kosztéw kredytow bankowych, kt6re sceniane przez instytucje
bankowe na podstawie ryzyka kredytowego. Problemotinosi sj géwnie do
matych firm, ktére optacajryczatt od przychodéw ewidencjonowanych lub

52 T. tuczka: Bariery rozwoju matych krednich przedsbiorstw w Polsce [w:] Male i
srednie przedsbiorstwa. Szkice o wspotczesnej przetsrczaci, (red.) T. Luczka, Wydawnictwo
Politechniki Poznaskiej, Pozna 2005, s.15

%3 por. A. Skowronek-Mielczarek, Matesiednie przedsbiorstwa.Zrédla finansowania,
C.H.Beck, Warszawa 2005, s. 12-15.
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regulup podatek w formie karty podatkowej oraz przedsrstw
rozpoczynajcych dziatalnéc,

- wymaganych wysokich zabezpietzeredytdéw, ktére s wskazane przez
instytucije finansujce,

- wielu wymaga formalnych, z ktérymi borykaj sic przedsgbiorstwa oraz
koniczn@d¢  udowodnienia  wysokiego  prawdopodaiseva  sukcesu
realizowanej inwestyciji,

— duze trudndci z uzyskaniem kredytbw na zasadach komercyjnych w
szczegolnéci dla matych krednich firm, ktére rozpoczynapziatalngci.

Nalezy zauwayé, ze mate i srednie przedsbiorstwa, ktore plangj
wykorzysta kredyt i/lub payczke napotykag na szereg barier bezpednio
dotyczcych ich pozyskania, charakterystycznych dla mnigjls podmiotéw
gospodarczych. Do waiejszych mana zaliczy:

- trudnaci w oszacowaniu potrzeb w zakresie kredytowaniatalncici,

- problemy ze zrozumieniem zapisow i warunkéw umovmyc

— problemy z gromadzeniem dokumentacji wymaganejziozaki,

— obawy przed zagganiem zobowizan,

- brak informacji o preferencyjnych kredytach izpozkach oraz trudrei
proceduralne w ich otrzymaniu.

Rozpatrujc grupy barier wplywacych na finansowanie MSP naje réwniez

wymienic grupe barier bezpdsrednio zwigzanych z zasobami ludzkimi do

ktorych nalea™:

— wyksztatcenie i kwalifikacje zasobow ludzkich,

— koszty pracy,

- wielkos¢ dostpnych zasobow ludzkich.

Ponadto A.Skowronek-Milczarek rozpatruje bariery tym@jace na
finansowanie MSP biac pod uwag okres czasu, w ktérym one wyptija. Sa to™:

. Bariery rozpatrywane ¥rétkim horyzoncie, do ktérych naleg

— brak mocy przerobowych,

— brak kadry kierowniczej,

— koszty finansowania dziataléa,

—  brak zamoéwie,

- brak wykwalifikowanej kadry,

— brak kapitatu obrotowego,

[EnY

5 Zob. szerzej: P. Przepiéra, Zasoby ludzkie jakeoieba rozwoju matych firm w
Wielkopolsce,[w:] A. Bielawska (red.), Uwarunkowarrynkowe rozwoju mikro, matychsrednich
przedsgbiorstw, Zeszyty naukowe nr 637, ekonomiczne proleistug, Uniwersytet Szczéeiki,
Szczecin 2011,s.389.

% Tanve, s.14-16.
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kursy walut,
krajowe przepisy prawa,
— wysokie koszty badai rozwoju,
2. Bariery analizowane @wtugim horyzoncie czasu to:
— brak chglosci zarzdzania,
— ograniczenia eksportowe,
— wysokie koszty finansowania rozwoju,
— ograniczony popyt na produkty,
— brak dlugoterminowychrddet finansowania,
— krajowe przepisy prawa,
— trudnaici w dostpie do nowych rynkow.

Jak juw pisano wczéniej, MSP mae korzysta z r&nych zrodet
finansowania, ktérych wykorzystanie w istotny sgmsi@terminuje funkcjonowanie
I mozliwosci rozwojowe najmniejszych podmiotow gospodarczyChes¢ srodkow
pochodzi z pomocy Unii Europejskiej dla MSP w Pelsiednak i w tym przypadku
identyfikuje sé wiele barier, ktére utrudni@j aplikacie MSP o tesrodku.
Czynnikami ograniczagymi wykorzystanie srodkdw pochodacych z  Unii
Europejskiej s wiec™®:

— rygorystyczne, sformalizowane kontrole o biurokeatyym charakterze, klade
glownie nacisk na spetnienie proceduralnych wymagbez odniesienia do
realizowanych dziafaczy osijganych rezultatow,

- nieprzygotowanie systemu prawnego do sprawnego 2adia projektow
inwestycyjnych/ infrastrukturalnych,

— brak lub bardzo ograniczona oraz rozproszona irdojandla potencjalnych
wnioskodawcéw i beneficjentow na temat d@pstych schematow i zasad
dotyczcych wsparcia,

- chaos informacyjny — tdhe definiowanie tych samych poéj na poziomie
programow czy dziataw ramach tego samego programu,

— procedura odwotawcza,

- brak wlasnychrodkow wymaganych w staraniach o pomoc finarngow
problemy zwijzane z ostatecznym rozliczeniem dotacji.

Dodatkowo nalgy podkréli¢, ze dla przedgbiorcow wymienione wiej bariery maj

czesto réne znaczenie. Ggto uzupetniaj powyzsze listy o takie bariery, jak

¢ R. Lisowska, K. Szymiska Wsparcie dzialaln@i innowacyjnej matych &rednich
przedsghiorstw z funduszy unijnych”, [w:] Matejun M. (rédWspomaganie i finansowanie rozwoju
matych isrednich przedsbiorstw. C.H.Beck, £6£2011, s. 234.
57Zob. take: Matejun M. (red.), Wspomaganie i finansowaniewju matych isrednich
przedsgbiorstw, Difin, Warszawa 2011, s.304.
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- male inwestycje zagraniczne,

- wysokie ptace,

— zbyt duy sektor rolniczy,

— konkurencja firm chiskich,

- korupcja,

- nadmierne kontrole,

— staby popyt,

- male zaangawanie wladz samogdowych we wsparcie MSP.

Podsumowujc, naley stwierdzé, ze mate i srednie przedsbiorstwa
spotykaj na drodze swojej dziatalsd wiele istotnych problemow, rozgdaniem
ktorych powinna si zag¢ glownie sfera rgdowa. Bariery te wnikagj z szeregu
uwarunkowa wewretrznych, ktore okrdaja mazliwosci, jakimi dysponuje
przeds¢biorstwo oraz uwarunkowia zewretrznych wynikajcych z otoczenia.
Nalezy rowniez zaznaczy, ze wraz ze zmiapotoczenia, w ktérym funkcjona
MSP pojawiag si¢ ciagle nowe i istotne bariery. Zauweno bowiem, ze
przedsgbiorstwa, ktére korzystgj z pomocy finansowej w postaci funduszy
strukturalnych cgsto borykag sig z rozliczeniem projektéw, na ktére nieraz mysz
czeka wiele laf®,
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Pytania sprawdzapce

1. Oméw prawa i funkcje wynikage z wykorzystania kapitalu wkasnego i
obcego w matych drednich przedsbiorstwach

2. Przedstaw podstawowe zasady wykorzystamiet finansowania przez
firmy sektora MSP

3. Omow istot oraz wady i zalety wybranycirddet finansowania matych i
srednich przedsbiorstw

4. Wymien i oméw gtébwne bariery wplywage na finansowanie matych i
srednich przedsbiorstw.

5. Wymien i opisz gidwne etapy procedury skladania wnioskaw
dofinansowanie dziatalgoi matych isrednich przedsbiorstw z funduszy
unijnych.

W dalszej czsci rozdziatu znajduje sie ¢wiczenie
w formie przygotowania dokumentacji: Wniosek aplikecyjny
o preferencyjna pozyczke dla MSP

Zapraszam do zakupu catejdadi w ksieggarni Wydawnictwa Difin
http://ksiegarnia.difin.pl/1726,.html
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