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ZNACZENIE KAPITALU FINANSOWEGO W
PROCESACH ROZWOJOWYCH PRZEDSI EBIORSTW

Pienkdz warunkuje i determinuje funkcjonowaniezlego przedsbiorstwa. Dosip-
nos¢ kapitatdw oraz ich koszty magzczegolnie istotne znaczenie dla rozwoju orapais
sji matych isrednich przedsbiorstw. Z kolei maliwosci rozwojowe przektadajsie na
wzrost konkurencyjniei tych przedsibiorstw i umocnienie ich pozycji na rynku. Przepro-
wadzone na terenie wojewddztwa podkarpackiego badamgrupie mikro i matych przed-
sighiorstw pomogty okréi¢, jakie wedtug badanych przeesiorcow czynniki ograniczaj
rozwoj przedsibiorczdici i jakie bariery finansoweasnajwaniejsze przy kontynuowaniu
dziatalngci. Badane przedgbiorstwa stale podkétaja ogolny brak kapitatu, nie rozgrani-
czapc przy tymzrodia jego pochodzenia. W opinii przegsorcéw dziategcych w woje-
wodztwie podkarpackim najekszymi barierami finansowymiasbrak zacht i oddziaty-
wania instytucji otoczenia biznesu, koniec&haniesienia wktadu wtasnego oraz niech
do ryzyka finansowego i obawy o terminpaptat. Duza ostranos¢ firm w korzystaniu z
zewrgtrznych maliwosci pozyskania kapitatu nie by jedma z podstawowych przyczyn
ich mato dynamicznego wzrostu, mimosdaltugiego funkcjonowania w warunkach syste-
mu rynkowego. Przedgiiorcy maj dostp do informacji o maliwosciach finansowania
prowadzonego biznesu. Brakuje im odpowiednich faratyitucjonalnego wsparcia ze stro-
ny zewretrznych payczkodawcowLikwidacja stwierdzonych barier i ogranigzezaréwno
zewretrznych, jak i wewatrznych, z pewngia przyczyni s¢ w przyszigci do zintensyfi-
kowania wykorzystywania ehorodnychzrodet finansowania w bigcej i rozwojowej
dziatalndci przedstbiorstw matej skaliKapitat finansowy jest zasobemzadanym, stwa-
rza maliwosé uzyskania przewagi konkurencyjnej na rynku.

Stowa kluczowe:przedstbiorstwo MSP, kapitat finansowy, rozwo;.

1. WPROWADZENIE

W modelach opisgpych wzrost przedsbiorczdici zaktada sj, ze na proces zaklada-
nia i wzrostu firmy istotnie wptywa na wiele czykoiv. Wazny w tym procesie jest po-
siadany kapital. Bez zaangavania odpowiedniej ikzi srodk6w finansowych nie jest
mozliwy ani rozwdj przedsbiorstwa, ani utrzymanie jego konkurencyjnej pozya
rynku. Kapitat warunkuje i determinuje funkcjonoviarkazdego przedsbiorstwa na
kazdym etapie jego rozwofuO tym, z jakichzrédet finansowych, czy i w jakim stopniu
przedsgbiorstwa mog skorzysté decyduje kilka czynnikéw. Zaliczaesdo nich przede
wszystkim wielkaé firmy, faze rozwoju, potrzeby inwestycyjne, dophas¢ do kapitatd.
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Pozyskiwanie kapitatu to element zémego procesu finansowania, ktéry koncentruje
sie ha zaopatrzeniu przegbiorstwa w kapital, a dziatanie to gjuoptymalizaciji i racjo-
nalizacji prowadzonej aktywsoi®. W szerokim ujciu proces ten obejmuje nie tylko
sposoby alokowania kapitatu, ale takksztattowania optymalnej struktury kapitatowej.
To proces, w ktérym wythia st rozne etapy: midzy innymi okrélenie potrzeb kapita-
lowych przedsibiorstwa, kierowanie doptywendrodkéw finansowych, ksztaltowanie
wyniku finansowego, kierowanie wykorzystaniem zetrmych srodkéw finansowych,
analiza ich efektywnii i inne. Sukces wspoéiczesnego przebisirstwa bowiem — jak
podaje Lucyna Lewandowska — zalew 33% od dobrego pomystu, w 33% od dobrego
zarzdzania przedsbiorstwem i w 34% od kapitatu. Zatem kapitat odgaywazna role
w biznesié.

Wsrdd polskich przedsbiorcow z sektora matejsredniej skali (MSP) od lat dominu-
je przekonanieze prowadzenie dziataldo gospodarczej wize sk z wieloma ogranicze-
niami. Wedtug danych Eurobarometru z 2013 r. Poiakadrugi, najwyszy po Hiszpanii,
wskaznik porazek biznesowych wod krajéw Unii Europejskiej. Wskaik ten to procen-
towy udziat dorostej ludnéci w wieku powyej 15 lat virod ogétu, ktéra prowadzita
dziatalng¢ gospodarcy, ale zakaczyta i z powodu porzki. Wskaznik ten wynosi dla
Polski 15% i jest o cztery punkty procentowezggy niz srednia dla krajow Unii Euro-
pejskief. Ostatnie wyniki corocznego rapor@lobal Entrepreneurship Monitoprzygo-
towanego przez PolskAgencg Rozwoju Przedsgbiorczasci wskazuj takze na niepoko-
jace postawy wrod polskiego spotechstwd. Pokazuj, ze 56% Polakéw nie zaktada
biznesu w obawie przed paka, co nadaje rargprowadzonym analizom, zwtaszcza w
ujeciu regionalnym. Jako obszar badaybrano wojewddztwo podkarpackie. Wghiki
tworzenia przedsbiorstw w podkarpackimasbowiem najntsze w skali krajti

Rozwdj regionu jest skumulowanym procesem rozwejlizupcym st w skalach
lokalnych, a czynniki rozwoju magmie¢ charakter zaréwno wewtizny, jak i zewetrz-
ny’. Celem gtéwnym prowadzonych badayto przedstawienie barier finansowych przy
prowadzeniu dziatalrioi gospodarczej, a tag wskazanie czynnikdw w grupie mikro- i
matych przedsbiorstw decydujcych o ich dalszym rozwoju, ze zwréceniem wnikliwej
uwagi na czynniki zwizane z dogpndicia do kapitatu.

2. KAPITAL | JEGO ROLA W KREACJI WARTO SCI PRZEDSIEBIORSTWA

Kapitat jest poiciem wieloznacznym, tdie definiowanym przez édiych autoréw.
W ekonomii kapitat to jeden z trzech podstawowyelynmikéw produkcji, obok pracy
i ziemi. Posiadanie kapitatu urrliiwia prowadzenie dziatalrioi gospodarczej, w wyniku

4 R. Wolaiski, Kredyty preferencyjne dla MSEeszyty Naukowe Uniwersytetu Szczestiiego, Ekonomiczne
problemy ustug nr 80, Szczecin 2012, s. 37.

® L. LewandowskalNiekonwencjonalne formy finansowania przebisirczaici, ODDK, Gdaisk 2000, s. 15.
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8 Na 10 tys. mieszkKa6w bylo zarejestrowanych w regionie 732 podmiopewadzacych dziatalnéé zgodnie
z ustaw, 0 swobodzie dziataloi gospodarczejPodmioty gospodarki narodowej w rejestrze Regonoje-w
wodztwie podkarpackim. Stan na koniec 2013 Wrzad Statystyczny Rzeszéw, www.stat.gov.pl
cps/rde/xbcr/rzesz/ASSETS_Podmioty_gosp_2013.pdf.

9 B. Filipiak, J. Ruszatdnstytucje otoczenia biznesu. Rozwoj, wsparcieruimenty Difin, Warszawa 2009, s. 76.
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ktérej wzrasta jego wargs, gdy jest on wikiwie wykorzystywany’. W naukach
0 przedsibiorstwie kapitat definiowany jest jako ogét zaamgaanych w danym przed-
siebiorstwie wewntrznych i zewrtrznych, wlasnych i obcych zasobéw pigmiych.
Kapitat maze by traktowany jako nagromadzenie dobrazsbe do rozwijania produkcji
oraz jako pienidze przeznaczone na inwestycje. Zgodnie z definidrishera kapitalem
jest kady zas6b, wszystko, co ma wasdo stuzy produkcji débr i ustug, co ma znaczenie
dla wzrostu i rozwoju gospodarki Istok tej definicji stanowi pajcie wartgci wskazuj-
ce wignie na finansowy charakter kapitatu. Wielu autordyr@nia pogcie kapitatu
w sensie finansowym i rachunkowym Kapitat w ugciu rachunkowym nawkuje do
jego tradycyjnej definicji i dotyczy elementéw kepéw (pasywow) w bilansie przedsi
biorstwa. Natomiast kapitat w aspekcie finansowymtydzy payczki udzielonej przed-
siebiorstwu przez wigcicieli i wierzycieli.

Kapitat jest dobrem padanym, poniewa jego posiadanie umbwia dziatalng¢,
w ktérej wyniku wzrasta jego waé ale daje t& mozliwos¢ posiadania i stwarzania
mozliwosci uzyskania przewagi konkurencyjnej na rynku. Kalpjest obiektywnym,
nieodzownym czynnikiem produkcji, a zarazem jedrgrfundamentalnych elementéw
konstrukcji przedsbiorstwa. Bez kapitatu nie jest riiwe istnienie przedsbiorstwa. To
on, jego wielk&¢ i struktura finansowa decydujp rozwoju podmiotu gospodarczego,
0 jego kondycji oraz o jego trwaniu i rozwoju.

Przedsibiorstwa, prowad dziatalngé gospodarcg, wykorzystuj kapitat pocho-
dzacy z r@nych zrédet, ktére g bardzo zranicowane pod wieloma wzglami. Kryte-
rium podziatu kapitatéw jestrodto ich pochodzenia. Wy#dia st zatem finansowanie
z kapitatéw wtasnych i kapitatéw obcych. Gltéwnamita midzy kapitatami wiasnymi
i obcymi polega na tynze te pierwsze aswygenerowane przez przedsiorstwa hdz
pochodz od jego udziatowcow lub wéaicieli, a drugie g dostarczone z zewtiz, naj-
czesciej na zasadzie odptatnej. Optymalny dobdr fomwdizajow kapitatu wynika z okre-
Slenia biezacych i przyszitych potrzeb finansowych firmy. W msale w kaedym przeds-
biorstwie wystpuja obazrodta kapitatu, przy czym nie ma jednoznacznej adpdzi na
pytanie, jaka powinna ldyoptymalna relacja radlzy nimi'® W literaturze przedmiotu
podkrela sk wzrastajca rolg kapitatu, potrzep dywersyfikacji i zwigkszania jego udzia-
lu zwlaszcza w finansowaniu inwestygji

Sektor malej isredniej przedsbiorczasci, mimo ze zajmuje dominuica pozyck na
rynku, musi pokonaliczne bariery, ktére napotyka na drodze rozwbjGzynniki deter-
minujace rozwoj MSP nieasdo kaica zbadane i jednoznacznie ckome. W teorii wy-
stepuja, co najmniej trzy réne podejcia do tego problemu: teorie przypiscg kluczowe

103, Komorowski,Cele przedgbiorstwa a rozw6éj gospodarczy:egje behawioralngOficyna Wydawnicza.
SGH, Warszawa 2012, s. 11.

11 D. Begg, R. Dornbusch, S. FischeiakroekonomiaPolskie Wydawnictwo Ekonomiczne, Warszawa 20125s

2 A, Kopczuk,Kapitat w rozwoju przedebiorstw i regionu — instrumenty, instytucje, wyketanie Wyzsza
Szkota Finans6w i Zagrlzania w Biatymstoku, Bialystok 2008, s. 46; P.Z&pankowskiZarzdzanie finan-
sami we wspolczesnychs. 27.

13 T. Nedzi, B. Cegtowski,Pozyskiwanie kapitatu. Podstawowe formy ilmmsci zdobycia kapitatuHelion,
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nienie systemu wspierania rozwoju sektora M8Rw.nsrr.gov.pl.
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znaczenie kompetencjom wtaciela, zgromadzonym zasobom oraz péciej zgodnie
z ktérym modele rozwoju dych organizacji mogby¢ wykorzystywane do zrozumienia
rozwoju podmiotéw MSP. Jak wynika z badai raportéw diagnozugych rozwoéj tego
sektora, praktycznie od pagku narodzin sektora MSP w Polsce jednym z kluczzwy
probleméw hamujcych zaréwno proces ich powstawania, jak i wzrdstuograniczony
dostp dozrodet finansowania. Z problemem tym borykaty przedstbiorstwa zwtasz-
cza na pocgku lat dziewgcdziesatych ale w latach naginych dostp ten ulegt wyra-
niej poprawie, przy dywersyfikacji dostawcow kapitadywersyfikacji produktéw finan-
sowych. Naley podkréli¢, ze od lat rane badania potwierdzajiz w Polsce zdecydowa-
nie niewystarczage jest finansowanie zewinzne przedgbiorstw!’. Bez tego zatrudno
spodziewd sie wzrostu inwestycji, a w konsekwencji — szybkiegtrviatego rozwoju
gospodarczego. W wypadku matych przebigirstw krytyczny dla ich funkcjonowania
jest pierwszy rok dziatalroi. To wtedy trzeba pomyst przed@ na kapitat do rozwoju
i biezacej dziatalndci, pozyska i utrzym& klientdéw i dostawcow.

W wielu badaniach podejmujegsznaczenie zasobéw, ktére ama zdefiniowa jako
dostp do zasobéw kapitatowyckrodkéw finansowychludzkich i innycH®. Dotychcza-
sowe badania opierge st na podejciu zasobowym koncentrgic na zr@nicowanych
czynnikach, na przyktad na potencjale infrastrudioym i procesowym, zasobach, kom-
petencjach, opiniach i innych.

3. METODA | ZAKRES BADA N

Badanie przeprowadzono w kwietniu 2014 r. Przedeniobada byli przedsgbiorcy
prowadacy dziatalnd¢ na terenie wojewddztwa podkarpackiego. Dobér prddypada
byt celowo-losowy. Przedsbiorstwa byly wybrane losowo z bazy danych, gtéwnie
z bazy Regon. Podmioty aitg¢ badaniem miaty status firmy aktywnej. W Zzadpiach
wybrano te firmy, ktére funkcjonowaty na rynku mmim trzy lata i zatrudniaty na die
przeprowadzania badania niegegj niz 49 oséb, zgodnie z definicmalego isredniego
przedstbiorstwa®. Przeprowadzono 140 wywiadéw w formie besrednich ankiet. Po
weryfikacji pod wzgtdem poprawngci i reprezentatywniei analizie poddano 120 kwe-
stionariuszy.

W badaniu poruszona zostata kwestia gmstdo kapitatu wkasnego i obcego na obec-
nym etapie rozwoju firmy, a tak pytano o bariery zezane z wykorzystaniem kapitatu
gtéwnie zezrddet zewntrznych. Zawarte w ankiecie pytania pomogly ékre jakie
wedlug badanychasnajwaniejsze determinanty finansowe dalszego ich rozvigakie
sa dla nich istotne zaggenia. Na tym etapie prajp zalaenie badawczeze jezeli
przedsibiorstwo lzdzie w stanie efektywnie wykorzystywa przeksztalcé istniepce

16 M. Grzebyk,Finansowanie dziataln@i matych isrednich przedsbiorstw, [w:] Uwarunkowania przedsi
biorczaici, red. K. Jaremczuk, PWSZ, Tarnobrzeg, 2004, s-3483.

" H. Chynat,Kredyty bankowe i inne formy finansowania, poradtii matych isrednich firm Difin, Warsza-
wa 2008, s. 37; Waniak-Michalak HPpzabankowéréddta finansowania MP, Oficyna Wolters Kluwer Busi-
ness, Krakéw 2007, s. 52.

8 M. Grzebyk,Mikroprzedsibiorstwa w gospodarce polskiefeszyty Naukowe Uniwersytetu Szczestiiego
Uwarunkowania rynkowe rozwoju mikro i matych przetéorstw, nr 427, Szczecin 2006, s. 157-165;
M. Matejun,Wspomaganie i finansowanie rozwoju M8®d. Difin, Warszawa, 201@p. cit, s. 23.

19 Ustawa z dnia 2 lipca 2004 swobodzie dziatalgi gospodarczej, Dz U 2010 nr 220, poz. 1447, zg zm
Tekst jednolity Dz U 2013, poz. 672.
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zasoby na obecnym etapie rozwoju, az¢akiziatd w kierunku ich optymalizacji, to
w diuzszej perspektywie czasowej moono osigna¢ sukces i poszerzyskak prowa-
dzonej dziatalnéi.

Wiekszai¢ badanych respondentéw — 45% og6tu prowadzito wtdsme juz od
ponad 10 lat, a 20% ankietowanych od 15 lat. Pizbiscy prowadzcy indywidualr
dziatalng¢ gospodarcg 5-10 lat stanowili 10% og6tu. Natomiast 25% ogibtyprzedsi-
biorcy prowadzcy wiasn, firme 3-5 lat. Bycie managerem i wiacielem w jednej oso-
bie wymaga posiadania szerokiego spektrum kompjgtgdprocz motywacji i wysitku
pracy trzeba zriai rozumie® funkcjonowanie przedsbiorstwa, konkurencji, rynku i uwa-
runkowa instytucjonalnych. W badanej grupie we¢kszasci wihascicielami firm byl
mezczyzni. Co charakterystyczne, 60%eizyzn prowadacych dziatalné¢ gospodarcz
od ponad 10 lat podkitato, ze ich perspektywy rozwojuasbardzo die. Swiadczy to
moze o tym,ze przedsibiorcy z duym stazem aktywndci gospodarczej majrozeznanie
w swojej brany i bogate déwiadczenie w prowadzeniu biznesu. Ekiustabilizowanej
pozycji na rynku dostrzegajszang na dalszy rozwdj wlasnej dziatakw. Pod tym
wzgledem badana grupa przeglsibrcow legitymowata siduzym okresem aktywri@i na
rynku, pozytywnym postawami oraz planami co do zEd® rozwoju prowadzonego
biznesu.

W grupie przedsbiorcéw rozpoznano najwaiejsze bariery finansowe, ktére w ich
subiektywnej opinii 8 dla nich najwgkszym utrudnieniem. Z czynnikéw finansowych
najwicksze znaczenie dla badanej grupy przagzsicow mialy: brak kapitatu ogétem,
wysokie koszty pozyskania kapitatu, azalproblemy w wykorzystaniu funduszy struktu-
ralnych. @ to czynniki pdrednio zwiazane z doptywem kapitatu. Brak niedostatecznego
kapitatlu na dalszy rozwdj jest istatbarien dla blisko 54% ankietowanych, zwlaszcza w
grupie przedsbiorstw dziatagcych na rynku 10-15 lat. Problem ten dotyczy gtd@vni
przedsgbiorcéw zaliczanych do przedbiorstw matej skali.

Wybrary grupe do potrzeb dalszych analiz podzielono na trzy gnozedstbiorstw:
jednoosobowe, mikroprzedbiorstwa i male przedsbiorstwa, wykorzystujc kryterium
ilosciowe, to znaczy liczbzatrudnionych pracownikow.

4. DOSTEP | FORMY KORZYSTANIA Z KAPITALU — ANALIZA WYNI-
KOW BADA N

Na podstawie zebranego materiatu przeprowadzantzargposobow finansowania
mikro- i matych przedsbiorstw z wojewddztwa podkarpackiego wedtug wigticskali
przedsgbiorstwa. Wielk@¢ przedsgbiorstwa jest determinanpowszechnie uznawarza
miernik rozwoju’.

20 M. Krawczyk, Finansowanie dziataln@i innowacyjnej MP, wybrane zagadnieniaVydawnictwo Uniwersy-
tetu Lodzkiego, £642011, s. 38.
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Tabela 1. Formy finansowania mikro- i matych praebierstw z wojewddztwa podkarpackiego

wedtug wielkaci skali przedsibiorstwa (%)

F fi . S trudnieni Mikro Mate
orma finansowania amozatrudnieni przedsiebiorstwa | przedsiebiorstwa

Srodki wiasne 95 87 85
Pazyczki 7 11 12
Podwyzszenie kapitatu wkasnego 2 2 5
Srodki z funduszy Unii Europej- - 12 15
skiej i inne budetowe
Kredyt w rachunku bimcym a7 37 42
(odnawialnym)
Krotkoterminowe kredyty i po- 15 42 56
zyczki (w rachunku otwartym)
Kredyty inwestycyjne, dtugotermi- - 8 35
nowe
Leasing 1 9 15
Fundusze poyczkowe i pogcze- 3 4 9
niowe
Inne formy 1 4 8

Zrodio: opracowanie wlasne na podstawie przeprowagttobada

Jak wynika z przeprowadzonych badaajczsciej wykorzystywanynerédiem finan-
sowania badanych przeesiorstw g srodki wtasne. W kadej z badanych grup wykorzy-
stanie tej formy finansowania dziatakoo deklaruje ponad 85% podmiotow. Zazwyczaj
jest to kapitat, pochodzy z wtasnych wktadéw i z wygospodarowanego zysition Tak
dwy udziat kapitatu wiasnego przy godiugim okresie prowadzenia dziatadco jest
zastanawiajcy. Na istniejcym etapie funkcjonowania zgtaszane potrzeby kimpita
firm powinny wyprzedzé& poziom ich rozwoju, a kapitat wiasny powinienchyiewystar-
czapcy. Kapitat ten uznawany jako startowy jest niezigykazny przy rozpoczciu dzia-
talnosci gospodarczej, jednak przy kontynuowaniu dzia&dn pozadanym zasobem
finansowym jest finansowanie zewtrzne. Ciekawy zatem wydaje giudziat kapitatu
obcego i zakres jego wykorzystania.

Jak wykazaly analizy, poziom i zakres finansowasga/retrznego w grupie badanych
przedsgbiorstw jest zdecydowanieasizy i zr&nicowany. Gidwnym dostawckapitatu g
banki komercyjne. Wiele z badanych przelgrstw korzysta z bankowych formy finan-
sowania, zaggajc gtdwnie odnawialny kredyt w rachunku bankowymhiezaca dzia-
talnos¢ operacyjn. Odpowiedzi takiej udzielita blisko potowa badahygamozatrudnio-
nych, co trzecie mikro- oraz co drugie mate przgueistwo. Zwlaszcza w grupie samo-
zatrudnionych ta forma finansowania jest najmwajsza. Naley przypuszczé, ze grupa ta
zgtasza realne potrzeby na dodatkowe zasilenietdtapie, co mee wynika z braku
niewystarczajcego kapitatu. Wana role odgrywa te kredyt bankowy celowo pozyskany
w otwartym posgpowaniu kredytowym. W badanej grupie 15% samozaiorych ko-
rzysta z tej formy kredytéw bankowych W grupie nojirzedsibiorstw i matych przed-
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siebiorstw jest to wgcej, odpowiednio: 42% i 569Z przeprowadzonych rozmoéw wynika,
ze mimo obaw i w miar dobrej dosipnaici kredytu bankowego zainteresowanie tym
sposobem finansowania, zwtaszcza dla kredytéw krGtkrednioterminowych, pozostaje
na relatywnie wysokim poziomie. Natomiastggnie po dtugoterminowe kredyty inwe-
stycyjne odsticza z powodu nadmiernie sformalizowanych, zbiury@vanych proce-
dur. Ta forma najbardziej zainteresowane wicksze przedsbiorstwa. Drug po kredy-
tach pozyat w finansowaniu badanych firm odgrywapozyczki oraz leasing mienia
ruchomego, gtéwnie samochod6éw dostawczych i wypmsa. Payczka jest nadal bar-
dzo atrakcyjna dla samozatrudnionych, a leasingpdiastatych. Te formy finansowania
charakteryzyj sie podobrm skah wielkosci. Liczba przedsbiorstw korzystajcych

z pozabankowych form finansowania zlsza st wraz z wielkdcia przedsthiorstwa.

Z leasingu cgsciej korzystag mate przedsbiorstwa. W tej grupie co 6sma badana firma
ma ddéwiadczenie w korzystaniu z leasingu jako formy fisawania majku trwatego.
Atrakcyjnas¢ leasingu wrod przedsibiorcéw wojewddztwa podkarpackiego jest znana.
Wynika z preferencji podatkowych i korzystnych wrkegvan normatywnych.

Porownujc wydzielone grupy przedsiiorstw, zauwaa Sk, ze wicksze przedsbior-
stwa bardziej dywersyfikaji roznicuja wykorzystywane formy kapitatu obcego. Ich za-
chowania na rynku finansowym najeocent jako aktywne, co w ditszej perspektywie
moze sk przetoy¢ na dodatnie wyniki finansowe i wzmocnienie ich ygefinansowe;.
Przedsibiorstwa te g bardziej aktywne w korzystaniu z takich form wsparfinansowe-
go, jak podwyszenie kapitatlu wlasnego poprzez pozyskanie nowegminika lub pat-
czenie z inna jednostkpodgcie stara w pozyskaniwrodkéw z funduszy Unii Europej-
skiej i innych form wsparcia budtowego. % rowniez bardziej otwarte na korzystanie
z pazyczek obgtych gwarancjami, pg/czek preferencyjnych i innych, takich jak franczy-
za, faktoring.

5. BARIERY W POZYSKIWANIU KAPITALU ZE ZRODEL ZEWN ETRZNYCH

W zaleznosci od fazy rozwoju gospodarki na lokalnym rynkuafitsowym pojawiaj
sie nowe uwarunkowania i bariery, a ich wplyw wecip podmiotowym jest zeticowa-
ny**. Konieczne jest zatem dokonanie ptipnych analiz zachowiafunkcjonowania
przedstbiorstw na aktywnym rynku oraz rozpoznanie zgtagzhnpotrze®’. Bariery
w pozyskiwaniu finansowania z&ddet zewrtrznych w przedsgbiorstwach wojewddz-
twa podkarpackiego przedstawiono w tabeli 2.

2L C. Alderfer,Organizational Behaviour and Human Performanicendon 1969, s. 122.

22 D. FrasunkiewiczPsychologiczne uwarunkowania decyzji finansowyasaidieli matych isrednich przed-
siebiorstw a kultura tolerancji niepewsioi, [w:] Finansowe aspekty funkcjonowania matyghrednich przed-
siebiorstw, red. E. Orechwa-Maliszewska, A. Kopczyk, Wydawni Wyzszej Szkoty Finanséw i Zaydza-
nia w Bialymstoku, Biatystok 2003, s. 145-146.
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Tabela 2. Bariery w pozyskiwaniu finansowaniazrédet zewrtrznych przedsbiorstw z woje-
wodztwa podkarpackiego

Forma finansowania Samozatrudnieni  Mikroprzeisirstwa | Mate przedsbior-
stwa

Brak informacji o maliwo- 34 26 25

sciach finansowania

Wymagania formalne 51 46 47

Ztozone procedury prawne 57 58 51

Wysoki koszt i czasochtongé 56 57 49

Brak dostpu do instytucji 59 47 51

finansowych

Konieczna¢ wniesienia wkia- 69 73 72

du wlasnego

Obawy o terminow sptat 70 73 51

Brak zaclgt i oddziatywania 72 67 67

instytucji

Brak ograniczé 34 27 22

Zrodio: obliczenia wiasnea podstawie przeprowadzonych biada

W opinii przedsibiorcéw dziatajicych w wojewddztwie podkarpackim nagkszymi
barierami finansowymi w korzystaniu z finansowan@vretrznego g brak zacht i od-
dziatywania instytucji otoczenia biznesu, koniecgnaniesienia wktadu wlasnego oraz
niecke¢ do ryzyka finansowego i obawy o terminpwptat. Im wicksze przedsbior-
stwo, tym mniejszy odsetek przegsibrcéw podziela takie obawy, co a@oznacza ze
wraz ze wzrostem przedbiorstwa wiedza $wiadoma¢ zabezpieczanie ryzyka dotyez
ce sposobow finansowania dziatlaloiogospodarczej rogn Brak zacht najsilniej akcen-
tuja osoby prowadxce jednoosoboyvdziatalngé gospodarcz W grupie matych i mikro
podmiotow jest to a67%wskaza. |dzie to w parze z brakiem dephacici do instytuci
finansowej, okrélanej stawianymi wymaganiami i oferowanymi produkia

Ztozone procedury formalne i dokumentacja zawieranyahsakcji finansowych to
bariera dla prawie co drugiego przetisbrstwa. Nie mniej istotna jest cena, czyli odptat
nos¢ za payczony kapitat. Problem ten w podobnym zakresieeat@mvany jest przez
badane grupy przedsiorcéw. Na wysoki koszt pozyskania kapitatu i azdgonna¢
procedurzewretrznego finansowania narzeka blisko 57% samozaibagoh i mikro-
przedstbiorcow oraz 49% matych podmiotow. Istotnym ograeitiem decyzji przedsi
biorstw w zakresie wyborurddet finansowania obcego jest koniecghavniesienia
wkladu wlasnego. Charakteryzuje to dwie trzeciedogdh. Analizujic z kolei opinie co
do informacji o maliwosciach pozyskania kapitatu, najepodkréli¢, ze pozycja ta ma
znaczenie drugoerine. Przedsbiorcy z Podkarpacia mgjdobry dostp do informacji
o mazliwosciach finansowania rozwoju prowadzonego biznesakBm natomiast odpo-
wiednich form zacét i instytucjonalnego wsparcia ze strony zetknych payczkodaw-
céw. Wsparcia wymaga wiedza na temat istoty finaasoa, zabezpieczania i asekuracji
ryzyka finansowego.

Uogdlniapc prowadzone analizy, nale wskaz& na postaw grupy przedsbiorstw
matej skali. Ta grupa w najmniejszym stopniu wskatwrak ograniczei ma najmniejsze
wskazania co do istniggych barier i ogranicze finansowych. Przedsgbiorstwa te,
zwlaszcza funkcjondge na rynku dizej niz 10 lat, na tle innych przedsiorstw bardziej
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akceptuj konieczné¢ ponoszenia wkszych, dodatkowych kosztéw pezenia kapitatu
oraz wynikajcy z istniejcych uregulowa poziom podatkdéw i obgzen publiczno-
prawnych. Wydaje gj ze ta grupa przedgiiorstw najbardziej akceptuje istrieg uwa-
runkowania formalno-prawne prowadzenia indywiduplaiatalngci gospodarczej.
Przyjmuje ona postawotwart i zgtasza gotowse kontynuowania i poszerzania zakresu
swej dziatalnéci.

Uzupetnieniem prowadzonych analiz jesinking najwaniejszych barier finanso-
wych, ustalony dla catej badanej grumyhierarchii subiektywnej oceny (tab. 3).

Tabela 3.Ranking najvizaiejszych barier finansowych

Lp. Rodzaj bariery Znaczenie

1| Braksrodkéw finansowych 4.1

2| Obciazenia fiskalne i podatkowe 4,0

3| Wysoki koszt finansowania zewinznego 3,9

4| Nieznajomd¢ przepisow i maliwosci finansowania 3,8

5| Brak zaclt i wsparcia od instytucji finansowych 3,8

6| Problemy z wykorzystaniegrodkdw pomocowych 3,5

7| Brak dosgpu do instytucji finansowych 3,3

8| Brak otwartdci na innowacje finansowe 3,1

Skala subiektywnej oceny: 0 — brak wptywu, 5 — arduzy wptyw
Zrodio: opracowanie wiasne na podstawie przeprowagttobada

W ocenie indywidualnej badane podmioty stale pod&jg ogdiny brak kapitatu, nie
wskazujic przy tymzrédia jego pochodzenia. Réwnie istotny jest kodmtigren fiskal-
nych bezpérednio i pédrednio zwiazanych z prowadzardziatalngcia. Niedobor kapitatu
wynika z ograniczonych nitiwosci finansowania z wygenerowanego zysku, azéak
z nieznajoméci przepiséw i mealiwosci finansowania oraz braku zagh wsparcia od
instytucji finansowych. Nieznajondé przepisow o mdiwosciach finansowania ma zna-
czenie mniejsze. Niepokgjy jest wysoki procent wskazana problemy wykorzystania
srodkéw finansowych z dogbnych srodkéw budetowych, w tym gtdwnie z funduszy
strukturalnych z Unii Europejskiej. Oznacza #e,swiadomac¢ tej formy finansowania
w grupie przedsbiorcow z Podkarpacia jest wysoka, aznwosci realnej absorpcji
zdecydowanie nsze. Problem ten jest zdecydowanie akcentowany upigrprzeds-
biorstw najkrécej dziatapych na lokalnym rynku. Brak degindcsci do instytucji finan-
sowych, rozumiany w kategoriach stawianych wynfaigaiedopasowanej oferty produk-
towej, idzie z kolei w parze z brakiem otwadbna innowacje finansowe. Stwierdzony
w badaniu brak otwarcia na innowacje finansowe wyanaatem ksztattowania postaw
przedsibiorczych i prowadzenia odpowiedniej polityki wspiar tego sektora. Badani
przez autor& przedstbiorcy w pytaniu dotycxym innych barier jako najestsze wska-
zywali dwe ryzyko poniesienia straty, nieprzyjazne ragania fiskalne dla przedsi
biorcy oraz brak wsparcia ze stronynpfwva dla rozwoju rodzimego kapitatu. Potrzeba
dodatkowego zasilenia kapitatowego jest dla gruBP\potrzel realry.

6. ZAKONCZENIE

Znaczna cgs¢ matych przedsbiorstw w wojewoddztwie podkarpackim znajduje si
w trudnej sytuacji finansowej. Badane przeHdmirstwa stale podkéwja ogolny brak
kapitatu, nie rozgraniczag przy tymzrodta jego pochodzenia. W prowadzonej dziatalno-
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$ci biezacej wykorzystuj gtdwnie samofinansowanie. Finansowanie dziakdnaerytacz-
nie kapitatem wlasnym wprawdzie zapewnia utrzymamizedstbiorstwa w obecnym
stanie, jednak w diszej perspektywie czasowej ogranicza i spowalriavép przedsi-
biorstwa. Dua ostranos¢ firm w korzystaniu z zewgirznych maliwosci pozyskania
kapitalu mae by jedm z podstawowych przyczyn ich malo dynamicznego wtzrani-
mo da¢ dtugiego funkcjonowania w warunkach systemu rynkgav W odniesieniu do
kapitalu obcego nadal najpopularnigj$zgo fornmy jest tradycyjny kredyt bankowy. Wy-
niki uzyskane w trakcie baflavskazuj, ze wzmacnianie zasilenia kapitalowego i ksztat-
towanie strukturyrodet finansowania obcego @ stanowd czynnik kreowania wzrostu
i rozwoju w przedsibiorstwach malej skali. W realizowanych badaniagtkazano wy-
soki pozioméwiadomdci finansowej przedsbiorcow. W opinii przedsgbiorcow dziata-
jacych w wojewddztwie podkarpackim napksze bariery finansowe to brak zath
i oddziatywania instytucji otoczenia biznesu, kazies¢ wniesienia wktadu wlasnego
oraz niech¢ do ryzyka finansowego i obawy o terminpwptat. Wsréd innych barier
finansowych przedsbiorcy wymieniaj takze problemy w uzyskaniu dofinansowania ze
srodkow unijnych, zatory ptatnicze, ktére prowaddo probleméw z plynrimia i groza
bankructwem, obawy przed nadmigiwdpowiedzialnécia finansow. Nalezy podkreli¢,
7€ pownzania mgdzy poszczegolinymi czynnikami determigmymi zachowania i posta-
wy matych przedsbiorstwa maj w praktyce bardziej zimny wielokierunkowy charak-
ter, co wymaga prowadzenia dalszych iada

Przedstawione problemy w obszarze finansowanisazgk ze grupa matych przed-
siebiorstw wymaga wsparcia, stworzenia produktow desydnych oraz form zaegh
i gwarancji przy zaaganiu dtugéw. Instytucje patwowe i regionalne, rozwija formy
instytucjonalnego wsparcia, powinny zksza swop role we wzmacnianiu sektora matej
i sredniej skali. Odnosi sito szczeg6lnie do aktywnych matych przebdsirstw z kilku-
letnim okresem funkcjonowania na rynku.
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IMPORTANCE OF FINANCIAL CAPITAL IN BUSINESS DEVELOP MENT
PROCESS

Access of money determines functioning of each @mpAvailability of capital and
its cost play a key role in the development andaasn of small and medium-sized enter-
prises. Their development opportunities, in turetedmine company competitiveness and
strengthen their market position. The purpose i3f plublication is to identify the main fi-
nancial barriers for micro and medium-sized entegsrin terms of their development and
use of capital. As the surveyed companies in thak&packie district consistently com-
plain about the general lack of accessible capitgjardless of its origin, they also identify
the lack of incentives and passivity on the sidéhefbusiness environment institutions, the
predominant reliance on company’s own capital, sieerto financial risk and anxiety of
meeting invoice payment deadlines as the main impeds to their development pro-
spects. The highly-cautious attitude in acquisitidrexternal opportunities to raise capital
for new ventures may be one of the main reasonshienterprises’ low rate of growth.
Although businesses have good access to informatimut possibilities of external fund-
ing, there are no appropriate forms of incentived @stitutional support from external
lenders. Elimination of the above mentioned basraerd constraints can help to increase the
use of various sources of financing in investmestiviies of enterprises since financial
capital is still the key resource which makes isgible to gain a competitive advantage in
the market.
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