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FINANSOWANIE INWESTYCJI W SRODKI TRWALE W SEKTORZE
MALYCH I SREDNICH PRZEDSIEBIORSTW W POLSCE

Beata Geruzel-Dudzinska

Streszczenie

Sektor malych i $rednich przedsi¢biorstw odgrywa istotng role¢ w gospodarce,
tworzy bowiem znaczacg cze$¢ PKB, zapewnia zatrudnienie wielu milionom ludzi. Jedna
z glownych barier rozwoju tych przedsigbiorstw, nie tylko w Polsce, ale i takze w krajach
UE, jest niedostatek kapitatow wlasnych oraz trudnosci w pozyskaniu zewnetrznych
zroédet finansowania. Nie chodzi tu tylko o brak $rodkéw na finansowanie biezgcej
dziatalnosci, ale takze, a moze przede wszystkim, brak §rodkéw na inwestycje w Srodki
trwate. Niniejsza praca ma na celu przedstawienie dostgpnych zrodet finansowania
srodkow trwatych dla przedsiebiorstw z sektora MSP oraz ocene ich wykorzystania przez
te przedsicbiorstwa.

Stowa Kkluczowe: mate i Srednie przedsigbiorstwa, sektor MSP, §rodki trwate,
kredyty, leasing, unijne fundusze strukturalne, venture capital, anioty biznesu.

Wstep

Sektor matych i §rednich przedsigbiorstw (MSP) z punktu widzenia jego roli w gospodarce
odgrywa istotng role, tworzy bowiem znaczaca czes¢ PKB, stanowi wyraz rozwijajacych si¢ w
kazdej gospodarce dziatan przedsiebiorczych'. Niestety stykaja si¢ one z licznymi barierami i
hamulcami w trakcie swojego rozwoju. Jedng z gldéwnych barier jest niedostateczny zasob
kapitalow wiasnych oraz trudno$ci w pozyskaniu zewnetrznych zrodet finansowania na
inwestycje, zwlaszcza na inwestycje w S$rodki trwate. Od tego, jakie $rodki trwate
przedsigbiorstwo posiada zalezg jego zdolnos$ci produkcyjne, mozliwos$ci rozszerzania udziatu
w rynku, pozyskiwania nowych klientow slowem warunkujg one biezace funkcjonowanie
kazdego podmiotu jak i jego perspektywy rozwojowe. Srodki trwate decyduja, o jakosci
swiadczonych uslug czy tez skutecznej sprzedazy towardow. Inwestujac w $rodki trwale
przedsiebiorstwo rozwija si¢, unowoczesnia procesy zachodzace w przedsigbiorstwie, co
bezposrednio przektada si¢ na zwigkszanie konkurencyjnosci tychze przedsigbiorstw na rynku.

' A. Skowronek-Mielczarek, Wstep do Male i Srednie przedsiebiorstwa. Zrédta finansowania, C.H.Beck, Warsza-
wa 2007, s. 9.
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Niestety w toku eksploatacji $rodki trwate bez wzgledu na rodzaj i wykonywane funkcje
zuzywaja si¢, dlatego tak wazna dla przedsigbiorstw stata si¢ mozliwos¢ finansowania zakupu
srodkow trwalych ze Zrodel zewnetrznych.

Istnieje wiele form finansowania $rodkéw trwatych, jednak w Polsce wykorzystywanie
réznego typu zewnetrznych zrodet, np. leasingu, poza bankowych Zrédel finansowania,
unijnych funduszy strukturalnych, dotacji i celowych subwencji, byto 1 jest przez niektoére firmy
zupehie nieznane. Jest to btad, poniewaz zaréwno banki, instytucje poza bankowe jak i rzad
oferujg wiele mozliwosci finansowania §rodkow trwatych dla przedsiebiorstw z sektora matych
1 Srednich przedsigbiorstw.

1. Pojecie mikro, malego oraz Sredniego przedsi¢biorcy

W Polsce pojecie mikro, malego oraz s$redniego przedsigbiorcy reguluje Ustawa o
swobodzie dziatalno$ci gospodarczej z dnia 2 lipca 2004 roku®. Zgodnie z ww. ustawa pojecie
mikro, matego 1 $redniego przedsi¢biorcy uzaleznione jest od trzech glownych czynnikow
wystepujacych, w co najmniej jednym z dwoch ostatnich lat obrotowych:

— zatrudnienia,
— przychodow netto ze sprzedazy,
— sumy aktywow bilansu.

Aby przedsigbiorce mozna bylo zakwalifikowa¢ do sektora MSP musi spehiac¢
odpowiednio kryteria zatrudnienia oraz kryteria przychodow ze sprzedazy lub sumy aktywow w
bilansie wymienionych w Ustawie o swobodzie dzialalnosci gospodarcze;.

Tablica 1. Kryteria zaliczania przedsi¢biorstw do sektora MSP w Polsce

Przedsi¢biorstwa Mikro Mate Srednie
Zatrudnienie <10 <50 <250
Przychody ze sprzedazy <2 mln euro < 10 mln euro < 50 mln euro
Suma aktywow w bilansie <2 mln euro <10 mln euro <43 mln euro

Zrodto: Art.104-106 Ustawy o swobodzie dziatalnosci gospodarczej z dnia 2 lipca 2004 r. Dz. U. z 2004 r., Nr 173
poz. 1807 ze zm.

2. Zrédla finansowania sektora MSP

Mate i $rednie przedsigbiorstwa napotykaja na trudnos$ci zwigzane z pozyskiwaniem
funduszy na zakup $rodkoéw trwatych. Inwestycje w sektorze MSP uzaleznione sg w duzej
mierze od $rodkéw finansowych, jakie posiadaja przedsigbiorstwa. Posiadane $rodki nie
wystarczajg nawet na pokrycie biezacej dzialalnosci, dlatego istotng kwestig staje si¢ mozliwos¢
finansowania sektora MSP ze zrodet zewnetrznych.

Istnieje wiele form finansowania matych 1 S$rednich przedsigbiorstw. Najbardziej
popularnymi zrodtami finansowania zakupu $rodkow trwalych sa kredyty bankowe, leasing
oraz coraz bardziej popularne dotacje z Unii Europejskie;j.

2.1. Kredyty

Kredyty bankowe sg jednym z gtownych zrodet kapitatu obcego wykorzystywanego w
finansowaniu MSP. Banki oferujg r6znego rodzaju kredyty bankowe, np.:
— kredyty obrotowe,

? Ustawa z dnia 2 lipca 2004 roku, O swobodzie dziatalnosci gospodarczej. (Dz.U. z 2004 r., Nr 173 poz. 1807 ze
zm.)
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— kredyty inwestycyjne,

— kredyty w rachunku biezacym,

— kredyty w rachunku kredytowym,

— kredyty hipoteczne.

Wisrod tak wielu roznego rodzaju kredytow mate 1 srednie przedsigbiorstwa sg jednak w duzo

gorszej sytuacji niz duze przedsigbiorstwa, jezeli chodzi o uzyskanie kredytu. Pomimo, iz

zauwazono, ze wzrasta rola kredytu w finansowaniu dziatalnosci MSP, to niestety

przedsiebiorstwa te charakteryzuja si¢ okreslonym, specyficznym ryzykiem kredytowym, ktore

w ocenie bankdéw moze utrudniaé dostep do uzyskania kredytow. Na to ryzyko sklada sie:

— niedostateczny zakres dostepnych informacji ekonomiczno-finansowych, dostarczanych
bankom przez potencjalnego kredytobiorce,

— maty wolumen kapitatu wlasnego, ktory jest zainwestowany w dany podmiot gospodarczy,

— bardzo czesto wystepujace problemy zwigzane z utrzymaniem ptynnosci finansowej,

— wysoki wskaznik bankructw oraz upadtosci wystepujacy wlasnie w sektorze matych 1 $red-
nich firm,

— spekulacyjny charakter wielu podmiotow,

— duzo wigksza sktonnos$¢ do ryzykownych przedsiewzie¢ niz w duzych przedsigbiorstwach,
stabe zabezpieczenia kredytowe oferowane bankom.

Te czynniki zwigkszajg ryzyko kredytowania MSP przez banki, co blokuje dostep do tego

zrédta finansowania dla wigkszos$ci matych firm. Jednak to banki ze wzgledu na duzg liczbg

swoich placowek sa instytucjami szeroko dostepnymi dla przedsigbiorstw, a ponadto

niezaleznie od powodu, bank jest pierwszym przystankiem dla wigkszos$ci matych firm.

2.2. Leasing

Coraz bardziej powszechnym Zrddlem finansowanie roéznych przedsiewzigé staje si¢
leasing. Metoda leasingu, czyli wynajmowanie sprz¢tu na zasadach ratalnych optat lokacyjnych,
ma szczegolne duze znaczenie dla leasingobiorcy — przedsigbiorstwa produkcyjnego lub
uslugowego. Wptywa, bowiem na zwigkszenie ptynnosci jego srodkow obrotowych, osiggane
dzieki temu, ze inwestycje realizowane metoda leasingu sg w petni finansowane z obcych
srodkdw. Zwolniong dzigki operacji leasingu cz¢s¢ kapitatu obrotowego mozna, zatem zuzy¢ na
inne cele albo przeznaczy¢ na inna inwestycje, ktorej nie daje si¢ przeprowadzi¢ za pomocg
leasingu”.

W warunkach ostrej konkurencji panujacej na rynku, leasing umozliwia wdrazanie nowych
technik oraz technologii rokujacych wysoka efektywnos¢, bez angazowania w ten cel wiasnego
kapitalu. Leasingobiorca nie inwestujagc wiasnych, kapitaldw ma mozliwos¢ podejmowania
szybkich decyzji rozwojowych. Moze takze realizowaé nieprzewidziane, ale w okreslonych,
warunkach dochodowe, inwestycje. Powoduje to zwigkszenie plynnosci finansowe]
przedsigbiorstwa’.

Istnieje, wiele rodzajow 1 form transakcji leasingowych. Jedne z nich sg stosowane czesciej
inne ciesza si¢ mniejszg popularnoscig. Wyroznienie tych form jest zwigzane z mozliwymi do
zastosowania kryteriami poréwnawczymi i tak np. w zalezno$ci od charakteru prawnego
umowy leasing mozna podzieli¢ na:

— operacyjny,
— finansowy,
— zwrotny.

SA. Skowronek-Mielczarek, Male i srednie przedsigbiorstwa. Zrédia finansowania., C.H.Beck, Warszawa 2007, s.
77.

* K. Kruczalak, Leasing i jego gospodarcze zastosowanie, Wydawnictwo Prawnicze i ekonomiczne LEX, Gdansk
1993, s. 15.

SA. Skowronek-Mielczarek, op. cit., s. 84.
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To wiasnie to kryterium podzialu ma najwazniejsze znaczenie w praktyce gospodarcze;.

Leasing zwrotny polega na sprzedazy wytworzonego dobra inwestycyjnego spotce
leasingowej przy rownoczesnym zawarciu umowy leasingu na wykorzystywanie tego dobra. Z
takiej formy leasingu, korzystajg gldwnie przedsiebiorstwa sfery produkcyjnej, ktére odczuwajg
w okreslonym momencie brak pltynnosci finansowej, nie majg srodkow finansowych na biezace
optacenie ciggtosci procesow gospodarczych oraz nie s3 w stanie pozyska¢ s$rodkow
finansowych z innych zrodet, np. z sektora bankowego. Dzigki za§ sprzedazy takiego $rodka
produkcji, czasami nieruchomosci, firmie leasingowej, uzyskuja natychmiastowy doptyw
gotowki, a poprzez leasing zwrotny moga nadal uzytkowa¢ dany przedmiot leasingu. Sprawa
jego wiasnosci pozostaje kwestig drugorzedna.

Leasing operacyjny zwany rowniez eksploatacyjnym lub biezacym, polega na oddaniu
okreslonego dobra w uzytkowanie na okreslony czas, zazwyczaj krotszy niz okres pelnej
amortyzacji wartosci danego dobra. Czyli moze ono by¢ oddawane w leasing wielokrotnie.
Leasingobiorca w ramach takiej umowy zobowigzany jest do platnosci rat leasingowych. Na
wielkos¢ tej raty skladaja si¢ dwa elementy: rata wartos$ci urzadzenia oraz oprocentowanie tej
warto$ci. Stanowig one koszty uzyskania przychodu w firmie leasingobiorcy. Natomiast
leasingodawca, jako wtasciciel przedmiotu leasingu, wykazuje go nadal w bilansie, wobec tego
moze dokonywac¢ odpisdéw amortyzacyjnych. Poza tym dawca ponosi koszty napraw, serwisu
technicznego oraz ubezpieczenia przedmiotu leasingu.

Leasing finansowy - zwany réwniez kapitatowym lub inwestycyjnym. Umowa tego typu
ma charakter dlugoterminowy, okres jej obowigzywania jest zblizony do pelnej amortyzacji
wartosci przedmiotu leasingu. Zwykle tez dotyczy on dobr inwestycyjnych o wigkszej wartosci
niz w przypadku umowy leasingu operacyjnego. Z reguly rowniez nie ma mozliwosci
wypowiedzenia umowy przed terminem zakonczenia jej obowigzywania. Koszty eksploatacji
danego urzadzenia, ryzyko jego zestarzenia si¢ moralnego itp., ponosi leasingobiorca. W
umowie tej moze wystgpi¢ réwniez opcja przejecia wlasnosci danego dobra po okresie umowy
przez leasingobiorce, to on wykazuje warto$¢ przedmiotu leasingu w bilansie. Ma, zatem
mozliwo$¢ dokonywania odpisOw amortyzacyjnych. Z drugiej za$ strony cze$¢ kapitatowa raty
leasingowej nie stanowi w tym przypadku jego kosztu uzyskania przychodu i jako taka nie
zmniejsza podstawy opodatkowania®.

Leasing najczesciej stosowany jest w matych lub $rednich przedsigbiorstwach. Wynika
pomigdzy innymi z faktu, 1z przedsigbiorstwa nie dysponujg wlasnymi srodkami finansowymi
na inwestycje oraz majac trudnosci w uzyskaniu kredytow bankowych mogg skorzysta¢ z
leasingu. Niekiedy jedynym wymaganym zabezpieczeniem jest weksel in blanco. Innych
zabezpieczen nie stosuje si¢, gdyz wiascicielem przedmiotu leasingu pozostaje w trakcie
umowy zawsze leasingodawca. Natomiast instytucje kredytowe zadaja z reguty do$¢ znacznych
zabezpieczen, badajac zdolnos¢ kredytowa przedsigbiorstwa 1 analizujg uwaznie jego sytuacje
finansowg. Niejednokrotnie tez sprawuja kontrole nad prawidtowoscia wykorzystania
udzielonego kredytu. Tych wszystkich ograniczen mozna unikng¢ korzystajac z umowy
leasingu zamiast nabywania dobr inwestycyjnych poprzez wykorzystanie kredytow bankowych.
W warunkach ostrej konkurencji panujacej na rynku, leasing umozliwia wdrazanie nowych
technik oraz technologii rokujacych wysokg efektywnos¢, bez angazowania w ten cel wlasnego
kapitalu. Nie inwestujac wilasnych, kapitatéw leasingobiorca ma mozliwos¢ podejmowania
szybkich decyzji rozwojowych. Moze takze realizowaé nieprzewidziane, ale w okre§lonych,
warunkach dochodowe, inwestycje. Powoduje to zwigkszenie plynnosci finansowe;j
przedsiebiorstwa.’

S A. Skowronek-Mielczarek, op. cit., s. 82.
TA. Skowronek-Mielczarek, op. cit., s. 84.
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2.3. Dofinansowanie bezzwrotne

Sektor MSP ma w chwili obecnej bardzo wiele mozliwosci korzystania ze Srodkow
finansowych pochodzacych z réznego rodzaju programoéw pomocowych. W Polsce beda to
gtéwnie $rodki pochodzace z Unii Europejskiej. Glownym zrodtem srodkow w zakresie
programow pomocowych $wiadczonych na rzecz Polski ze strony Unii Europejskiej sa
fundusze strukturalne. Fundusze strukturalne sg instrumentami Polityki Strukturalnej Unii
Europejskiej. Ich zadaniem jest wspieranie restrukturyzacji i modernizacji gospodarek krajow
UE. W ten sposob wptywa si¢ na zwigkszenie spdjnosci ekonomicznej 1 spotecznej Unii.
Fundusze kierowane sg do tych sektorow gospodarki i regionéw, ktore bez pomocy finansowej
nie sa w stanie doréwna¢ do $redniego poziomu ekonomicznego w UE®. Najwickszym plusem
srodkdéw pozyskanych z funduszy strukturalnych jest fakt, iz otrzymanych pieniedzy nie trzeba
zwracac jak w przypadku kredytu czy leasingu. Czesto srodki uzyskane w ten sposob w bardzo
duzej czgsci pokrywajg koszty danego przedsiewzigcia, Srednio do okoto 70% danego projektu.
Minusem moze by¢ fakt, iz opracowanie projektu i przebrnigcie przez wszystkie procedury
kwalifikacyjne do finalnej wyplaty srodkéw zajmuje sporo czasu. Ponadto opracowanie
wniosku jest bardzo skomplikowane 1 niekiedy przedsigbiorstwa czy instytucje rezygnujg z tej
formy uzyskania $rodkéw, poniewaz procedury opracowania wniosku nie sg dla nich
zrozumiale 1 sg zbyt skomplikowane.

W latach 2000-2006 istniaty cztery Fundusze strukturalne, realizujace cele polityki
spojnosci UE’:

— Europejski Fundusz Spoteczny,

— Europejski Fundusz Orientacji i Gwarancji Rolnej,

— Europejski Fundusz Rozwoju Regionalnego,

— Finansowy Instrument Orientacji Rybotowstwa.

W tych tez latach zmieniono zasady 1 kierunki wsparcia finansowego z funduszy strukturalnych.
Wprowadzono dokument Podstawy Wsparcia Wspolnoty (PWW), ktéry przedstawiat strategie
oraz priorytety dziatan funduszy panstwa nalezacego do UE a takze zawieral szczegotowe cele,
wielko$¢ wkiadu funduszy 1 innych $rodkéw finansowych. PWW w Polsce byly wdrazane za
pomocg pigciu jednofunduszowych sektorowych programow operacyjnych (SPO), w ramach
ktorych beneficjenci mogli ubiegac si¢ o dofinansowanie.

W latach 2007-2013 dokumentem okreslajagcym kierunki 1 wysoko$¢ wsparcia
finansowego ze strony Funduszy na realizacj¢ zamierzen rozwojowych w Polsce w tych latach
byla Narodowa Strategia Spdjnosci (Narodowe Strategiczne Ramy Odniesienia). Narodowa
Strategia Spojnosci (NSS) to dokument strategiczny okreslajacy priorytety 1 obszary
wykorzystania oraz system wdrazania Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego,
Europejskiego Funduszu Spotecznego oraz Funduszu Spdjnosci w Polsce w ramach budzetu
Wspdblnoty na lata 2007-2013. Narodowa Strategia Spdjnosci byla realizowana za pomocg
nastepujacych programéw operacyjnych '*:

— Program Infrastruktura i Srodowisko — EFRR i FS,

— Program Innowacyjna Gospodarka — EFRR,

— Program Kapital Ludzki — EFS,

— 16 programéw regionalnych — EFRR,

— Program Rozwoj Polski Wschodniej — EFRR,

— Program Pomoc Techniczna — EFRR,

— Programy Europejskiej Wspolpracy Terytorialnej — EFRR.

¥ Portal Funduszy Strukturalnych, www.funduszeeuropejskie.gov.pl/, (20.01.2016).

% Fundusze strukturalne - dofinansowania z Unii Europejskiej, http:/www.fundusze-strukturalne.pl/fundusze-
strukturalne.html, (20.01.2016).

' portal Funduszy Europejskich 2007-2013, https://www.funduszeeuropejskie.2007-2013.gov.pl/, (19.01.2016).
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Obecnie Unia Europejska zgodnie ze strategia rozwoju, okreslonq w dokumencie Europa 2020
przew1d21a%a pie¢ funduszy strukturalnych na lata 2014-2020""
Europejski Fundusz Rozwoju Regionalnego,
— Europejski Fundusz Spoteczny,
— Fundusz Spdjnosci,
— Europejski Fundusz Rolny na rzecz Rozwoju Obszarow Wiejskich,
— Europejski Fundusz Morski 1 Rybacki.

Najbardziej popularnym programem i najchg¢tniej wykorzystywanym w latach 2004-2006
przez mate Srednie przedsigbiorstwa byl program SPOWKP (Sektorowy Program Operacyjny
Wzrost Konkurencyjnos$ci Przedsigbiorstw) przeznaczony wiasnie dla sektora MSP. W ramach
tego programu przewidziano rdézne dzialania w zaleznosci od tego, na co chcialo si¢
przeznaczy¢ uzyskane fundusze. Wielu przedsigbiorcéw z sektora MSP skorzystato z programu
SPO WKP, a w szczegolnos$ci z programdw umozliwiajacych finansowanie inwestycji.

W latach 2007-2013 najchetniej wykorzystywanym programem przez sektor MSP byt
program Innowacyjna Gospodarka, w ktorym fundusze zostaly podzielone na tzw. osie
priorytetowe, czyli priorytety, ktore pozwolity osiagnaé cel gléwny oraz cele szczegotowe
programu. W ramach Programu okre§lono dziewie¢ priorytetow, w tym osiem merytorycznych
oraz priorytet Pomocy Techniczne;.

2.4. Pozostale zrodla finasowania

Poza trzema wczesniej wymienionymi i1 najbardziej popularnymi formami finansowania
warto rowniez wspomnie¢ o innych mniej wykorzystywanych Zrédlach takich jak np. fundusze
typu venture capital czy anioty biznesu.

Venture Capital jest forma dlugoterminowego finansowania przedsigbiorstwa, majaca
charakter gltownie innowacyjno-wdrozeniowy. Idea jego funkcjonowania jest szczegélnie
istotna dla firm rozwijajacych si¢ oraz wdrazajacych innowacje majacych nowe pomysty np. na
produkty, dystrybucje okreslonych towarow. W konkretnych warunkach rynkowych moze to
by¢ bardzo atrakcyjna forma pozyskania kapitalu zewngtrznego do przedsiebiorstwa w tym na
sfinansowanie zakupu $rodkéw trwatych'>. W Polsce fundusze venture capital inwestuje sic
gléwnie w przedsiebiorstwa, ktére majg juz dobry produkt, ktéry z sukcesem sprzedaje si¢ na
rynku, ale brakuje kapitatu na dalszy rozwoj"’.

Kolejnym zrodiem finansowania sektora MSP mogg by¢ anioty biznesu. Anioly biznesu to
inwestorzy nieformalni, ktorzy tworza grupe biznesmendéw chcacych zainwestowac swoje
srodki finansowe. Inwestujg gtownie w ryzykowne, ale i w wysoce dochodowe przedsiewziecia,
szukaja pomystow inwestycyjnych glownie wsrod matych 1 $rednich przedsigbiorstw.
Nastawieni s3 na czasowg wspolprace z potencjalnym przedsigbiorstwem, zwykle 5-8 lat.
Anioly biznesu czg$ciej inwestujg w faze poczatkowa i w fazg ekspansji przedsigbiorstwa. Tym
samym uczestniczag od poczatku w tworzeniu firmy, znaja ja lepiej, oraz moga pehiej
wykorzysta¢ swe do$wiadczenie biznesowe w zarzadzaniu tego typu przedsigbiorstwem'®.
Anioly biznesu w Polsce wbrew czgstym deklaracjom, nie inwestuja wylacznie w branze
nowych technologii 1 internetu. W wigkszosci przypadkow, to, co si¢ liczy dla aniota biznesu, to
pomyst wyrdzniajacy si¢ na tle branzy, w ktorej firma dziata. Wsrdd inwestycji aniotow
zrzeszonych w Lewiatan Business Angels znajdziemy zaréwno przyklady tradycyjnych
biznesow (np. firma producencka dzialajaca w branzy filmowej Ozumi Films,
wyspecjalizowana w dochodzeniu odszkodowan od firm ubezpieczeniowych spotka Likwidator

" Portal Funduszy Strukturalnych, www.funduszeeuropejskie.gov.pl/, (20.01.2016).
ZA. Skowronek-Mielczarek, op. cit., s. 52.

Bp, Tamowicz, P. Rot , Fundusze venture capital w Polsce, Warszawa 2012, s. 6.
A Skowronek-Mielczarek, op. cit., s. 63.
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Pomoc Ubezpieczeniowa, czy niewielkie, zalozone w 2007 roku wydawnictwo Flashbook,
specjalizujgce si¢ w wydawaniu poradnikow, ksigzek o tematyce psychologicznej i1 biznesowej),
jak 1 bardzo innowacyjnych (np. dziatajagca na styku technologii mobilnych i e-medycyny
spotka Medicalgorithmics czy rozwijajaca technologie mobilne Polidea)'.

3. Wykorzystanie dostepnych zrdodel finansowania inwestycji w Srodki trwale
w sektorze MSP

W celu odpowiedzi na pytanie jak w rzeczywistosci przedsigbiorstwa z sektora matych i
srednich przedsigbiorstw finansujg swoje inwestycje w S$rodki trwale autor niniejszego
opracowania przeanalizowal dane za lata 2003-2010 w jednym z przedsigbiorstw z tegoz
sektora.

W wyniku przeprowadzonego badania ustalono, iz badane przedsigbiorstwo w roku 2003 1
2005 finansowalo swoje przedsiewziecia glownie ze $rodkow pochodzacych z kredytow.
Stanowity one okoto 55% w strukturze finansowania srodkéw trwatych. Byly to inwestycje
gtéwnie w $rodki transportu oraz budynki. W roku 2004 zewngtrzne zrodla finansowania oraz
srodki wtasne stanowity po 50% w strukturze finansowania. Od roku 2006 proporcja w
strukturze finansowania w przedsigbiorstwie zaczgta si¢ zmienia¢. Coraz wigcej inwestycji
zaczeto finansowac ze srodkow wilasnych. W tym tez roku spotka skorzystata z dotacji w celu
sfinansowania projektu zwigkszajacego powierzchnie magazynowa. Uzyskana dotacja
stanowita jednak niewielki procent w strukturze finansowania, bo jedynie 5%. W kolejnych
latach spotka konsekwentnie finansowata swoje przedsiewziecia z wlasnych $rodkow
pochodzacych z biezacej dzialalnosci Na koniec 2010 roku warto$¢ srodkdw wyniosta
0k.1.000.000 zt, z czego tylko 36% procent zostato sfinansowane z zewnetrznych zrodet
finansowania (kredyt bankowy 32%, fundusze strukturalne, 4%) co $wiadczy to o tym, iz
przedsigbiorstwo w ostatnich latach badanego okresu konsekwentnie finansowalo swoje
przedsiewziecia z wiasnych §rodkow pochodzacych z biezacej dziatalnos$ci.

80%
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Rysunek 1. Zrodta finansowania srodkow trwatych w przedsiebiorstwie z sektora MSP w latach

2003-2010

Zrédto: Opracowanie wlasne.

Nalezy réwniez zwrdci¢ uwage na Srodki transportu, nieujmowane w ewidencji srodkow
trwatych, ktére zostaly w 100% wyleasingowane. Na podstawie przeprowadzonej analizy

'S Portal Innowacji, Finansowanie innowacji, http://www.pi.gov.pl/Finanse/chapter 95012.asp, (20.01.2016).
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nalezy stwierdzi¢ iz przedsigbiorstwo na poczatku intensywnie wykorzystywalo kredyty
bankowe w finansowaniu $rodkow trwatych gitownie przy zakupie $rodkow transportu. W
kolejnych latach ta proporcja zaczeta sie odwracaé i na koniec 2010 roku gtownym zrodiem
finansowania byly $rodki wiasne. W bardzo matym stopniu (zaledwie w 4%) spotka
wykorzystuje unijne fundusze strukturalne. By¢ moze jedng z przyczyn tak niskiego poziomu
wykorzystania funduszy unijnych jest to, iz badane przedsigbiorstwo jest przedsigbiorstwem
handlowym, a dla tych przedsiebiorstw nie ma tak szerokiej oferty programoéow, jak dla
przedsigbiorstw np. produkcyjnych. Takze czesto niewiedza o istniejacych programach
pomocowych a takze czasochtonna procedura pozyskiwania funduszy przyczynia si¢ do tego, iz
w tak matym stopniu przedsi¢biorstwa, w tym badana spétka, korzysta z tej formy finansowania
srodkow trwatych.

Dla lepszego zobrazowania struktury finansowania $rodkow trwalych w analizowanym
przedsiebiorstwie wnioski zostaty przedstawione w tablicy 2.

Tablica 2. Podsumowanie struktury finansowania §rodkow trwalych w analizowanym przedsiebiorstwie

Zrédlo finansowania Udzial

Srodki wiasne — zmieniajacy si¢ udzial w strukturze na poczatku okresu
okoto 50% w catej strukturze na koniec okresu 64%
— finansowanie wszystkich grup $rodkéw trwatych

Kredyty bankowe — w latach 2003 1 2005 przewazajace zrodio finansowania
— w roku 2004 - 50% w strukturze finansowania

— od roku 2006 na poziomie okoto 30%

— finansowanie budynkow i $rodkéw transportu

Fundusze unijne — tylko okoto 5% w strukturze finansowania S$rodkow
trwatych
— tylko finansowanie budynkow
Leasing — w ciagu ostatnich dwéch badanych lat wszystkie samo-

chody w 100% leasingowane
— rodzaj leasingu — leasing operacyjny

Zrédto: Opracowanie wlasne.

Podsumowanie

Mate 1 $rednie przedsigbiorstwa stanowig wazny element gospodarki. Skuteczne ich
finansowanie w znacznym stopniu przyczynia si¢ do wzrostu gospodarczego. Niestety w
Polsce od lat r6zne badania potwierdzaja, iz zdecydowanie niewystarczajace jest finansowanie
zewnetrzne przedsigbiorstw. Badania GUS pokazuja, ze zdecydowanie najczescie]
przedsiebiorcy finansujg dziatania inwestycyjne ze srodkow wilasnych. Korzystanie z pomocy
kredytu bankowego to stosunkowo niewielka cze$¢ przedsiewzie¢. Potwierdza to takze studium
przypadku przeprowadzone przez autora niniejszego opracowania.

Przygotowany w 2009 roku raport ,,Innowacyjnos¢ sektora MSP w Polsce. Rzadowe
programy wsparcia a luka finansowa” w ramach programu Ernst & Young - Sprawne Panstwo,
wskazuje, i1z jedynie 15% badanych matych 1 $rednich przedsiebiorstw skorzystato z
programow wspierajacych przedsigbiorczosé, a ok. 70% nie mialo $wiadomosci, ze takie
programy istnieja'®. Jednoczesnie dostepnoéé finansowania dla firm tego sektora jest w naszym
kraju duzo nizsza niz w pozostatych krajach Europy

' D. Klonowski, Innowacyjnosé sektora MSP w Polsce. Rzqgdowe programy wsparcia a luka finansowa, Ernst &
Young, Warszawa 2009, s. 44.
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Nalezy rowniez zwr6oci¢ uwage na bardzo istotng kwestie. Wykorzystywanie réznych

zrddet finansowania inwestycji przez mate i1 $srednie przedsigbiorstwa wymaga okreslonego
poziomu wiedzy, umiejetnosci oraz §wiadomosci wsrod kadry zarzadzajacej. Wydaje sie, ze
takiej Swiadomosci nie ma wsrod kadry zarzadzajacej w przedsiebiorstwach z sektora matych 1
srednich przedsigbiorstw, gdzie nadal gléwnym Zrédlem finansowania sg $rodki wilasne.
Obecnie, gdy rynek finansowy bardzo dynamicznie si¢ rozwija, polscy przedsigbiorcy powinni
nauczy¢ si¢ jak pozyskiwacé kapitaly z zewnetrznych Zrodet w celu sfinansowania zakupu
srodkow trwalych. Powinni to robi¢ w taki sposob, aby minimalizowac¢ koszty ich pozyskiwania
1 jednocze$nie, wykorzystywaé szanse, jakie pojawiajag si¢ w tym zakresie na rynkach

finansowych.
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FINANCING OF FIXED ASSET INVESTMENT IN THE SMALL
AND MEDIUM-SIZED ENTERPRISES IN POLAND

Summary

Small and medium-sized enterprises play an important role in the economy, creates,
because a significant part of GDP, provides employment to many millions of people. One
of the main barriers to the development of these enterprises, not only in Poland but also in
EU countries, is the scarcity of equity and the difficulty in obtaining external sources of
financing. It is not just about lack of funds to finance current operations, but also, and
perhaps above all, lack of investment in fixed assets. This paper aims to present available
sources of financing of fixed assets for enterprises from the SME sector and the assess-
ment of their use by these companies.

Keywords: small and medium-sized enterprises, the SME sector, fixed assets, loans,
leasing, EU structural funds, venture capital, business angels.
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