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STRUKTURA FINANSOWANIA
DZIALALNOSCI GOSPODARCZEJ MALEJ FIRMY
W WARUNKCH RECESJI

Streszczenie: Artykul przedstawia wyniki badan dotyczacych zrodet finansowania dziatal-
nosci oraz ich dostgpnosci dla matych i $rednich przedsigbiorstw regionu bielsko-bialskiego.
Materiat zebrany w opracowaniu stanowi szczegétowa analiz¢ wykorzystywanych zrodet
kapitatu ze wskazaniem preferencji w grupie matych przedsigbiorstw.

1. Wstep

Swiat wchodzi w faze recesji. USA juz w niej tkwi. Europejska gospodarka ma sig
wyjatkowo marnie. Niemcy juz znalazly si¢ w recesji, Wielka Brytania i Hiszpania
zaraz w niej beda — prognozy Komisji Europejskiej nie napawaja optymizmem. Na
tym tle Polska wypada naprawdg niezle, cho¢ spowolnienia i nasz kraj nie uniknie.

Recesja gospodarcza to jedna z czterech faz klasycznego cyklu koniunk-
turalnego, odznaczajaca si¢ oslabieniem aktywnos$ci gospodarczej, spowolnieniem
tempa wzrostu, a nawet stagnacja, ktéra przejawia si¢ spadkiem produkcji global-
nej [Encyklopedia Internautica 2009]. Jest wige to okres spadku tacznej produk-
cji oraz innego rodzaju wahan wytracajacych gospodarke ze $ciezki wzro-
stu. Recesja boli wielkich. Koncerny produkcyjne, medialne oraz finansowe
chwieja si¢. Jest jednak sektor firm w Polsce, ktory zadziwiajaco dobrze znosi kto-
poty gospodarcze. Tym sektorem sa mate i Srednie przedsigbiorstwa. Taki wynik
daje badanie portalu Firmy.net. Az 90,61% firm z sektora MSP uwaza, Ze przetrwa
kryzys, nawet jesli potrwa on dluzej niz rok, 41,73% nie dostrzega wptywu kryzy-
su na sytuacje finansowa swojej firmy, a 7% zaobserwowato wzrost przychodow w
zwiazku z kryzysem [Petersen 2009].

Male przedsigbiorstwa na pewno zastuguja na miano sity napedowej gospodar-
ki. Cho¢ same maja niewielki zasigg 1 wplyw na swoje otoczenie, to zebrane razem
stanowia niewiarygodna sil¢, ktora nadaje sferze ekonomicznej zupetnie nowy cha-
rakter. Patrzac na te firmy jako na jedna calo$¢, nie sposob nie dostrzec ich global-
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nego wptywu, a rozwo6j tych niewielkich przedsigbiorstw tylko utwierdza w prze-
konaniu, ze zaré6wno cata gospodarka, jak i kazde panstwo z osobna, zyskuje sitg
do dalszego rozwoju. Chociaz wiele przedsigbiorstw sposrod tych, ktore powstaja,
co roku odnosi sukcesy, to jeszcze wigcej ponosi porazki. Na sukces matych przed-
sigbiorstw sktada si¢ wiele elementow, sa to cigzka praca, pragnienie osiagnigcia
sukcesu, ped do rozwoju, zdolno$¢ do poswigcen, popyt rynkowy na dane produkty
i ustugi, a takze szczgscie. Gotowos¢ do podejmowania ryzyka w rozsadnych gra-
nicach, wiara w swoje mozliwos$ci, gotowos¢ do pracy i cel to cechy, przy ktorych
maty przedsigbiorca jest w stanie osiagna¢ sukces. Czasami przypadek moze spo-
wodowac, ze mata firma dokona czego$ przetomowego i rozwinie swoja dziatal-
nos$¢ na wielka skale [Sankowski 2009].

Dla wielu matych firm cigzkie czasy moga by¢ szansa na ugruntowanie swojej
pozycji na rynku lub na wypracowanie strategii, ktora pozwoli nie tylko przetrwac
na trudnym rynku, ale pomnaza¢ przychody, kiedy sytuacja si¢ polepszy. Okres re-
cesji jest dobry, bo kaze szuka¢ oszczednosci. I przynajmniej z ztozenia kaze zwra-
cac¢ wigksza uwage na sprawne zarzadzanie firma. Jednym z aspektow sprawnego
zarzadzania firma jest zachowanie ptynnosci finansowej. Wspomniana ptynnosé
stanowi przeciez podstawe funkcjonowania i rozwoju firmy. Istotng rzecza pozo-
staje to, czy menedzerowie potrafia uporzadkowac systemy finansowe swoich firm.
Jesli uda im si¢ znalez¢ wszechstronne rozwiazanie, wtedy ich optymistyczne na-
stawienie bedzie wywiera¢ pozytywny wptyw na dalsza dziatalnosci firmy.

Zasygnalizowana problematyka zainspirowata autorke do przeprowadzenia badan,
ktore pozwola na zidentyfikowanie i oceng zrodet finansowania dziatalnosci gospodar-
czej matych firm. Badania prowadzone przez Agencje Rozwoju Przedsigbiorczos$ci w
zakresie sposobow finansowania inwestycji przez przedsigbiorcoOw pokazuja, ze wsrod
najbardziej popularnych Zrodet finansowania dominuje zysk wiasny (86,7%), kredyt
bankowy (20,8%) oraz leasing (7,2%) [Polska Agencja Rozwoju Przedsigbiorczosci
2007]. Z jakich zatem zrédet finansuja swoja dzialalno$¢ mali przedsigbiorcy z regionu
bielsko-bialskiego? Jakie zrodta wiasne i obce preferuja? Czy ich wybory sa zblizone
do wynikéw badan uzyskanych przez Agencje Rozwoju Przedsigbiorczosci? Tym za-
gadnieniom zostalo poswigcone niniejsze opracowanie.

W dalszej czesci opracowania przedstawiono zakres i metodologi¢ prowadzo-
nych badan, wyjasniono i zinterpretowano uzyskane wyniki, a takze podjeto probe
sformutowania wnioskow koncowych.

2. Zakres i metodologia prowadzonych badan

Przedmiotem badan empirycznych byly przedsigbiorstwa regionu bielsko-bialskie-
go. Lista przedsigbiorstw objetych badaniem zostala przygotowana na podstawie
danych Gléwnego Urzedu Statystycznego. Z wszystkich podmiotéw gospodar-
czych zarejestrowanych w systemie REGON Gtéwnego Urzgdu Statystycznego
do badan zostaly wybrane tylko te, ktore:
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— Dbyly reprezentatywne dla regionu bielsko-bialskiego,

— nalezaty do sektora matych i §rednich przedsigbiorstw,

— reprezentowaly wszystkie formy prawne, z uwzglednieniem podmiotow z
udziatem i bez udziatu kapitalu zagranicznego.

Anonimowe ankiety skierowano do wybranych doborem celowym 30 przed-
sigbiorstw, ktore postanowiono obja¢ badaniem. Dobodr celowy (dobdr jednostek
typowych) polega na takim doborze jednostek do proby, aby odzwierciedlaty one
cechy danej zbiorowosci — byty dla niej typowe. Jednostki wybierane sa do proby
na podstawie wtasnych decyzji osob przeprowadzajacych badanie [Garbarski, Rut-
kowski, Wrzosek 2000, s. 213]. Na potrzeby niniejszego opracowania zebrane wy-
niki badan ograniczono tylko do tych, ktore pozwola na oceng¢ podejmowanych
dziatan w zakresie wyboru podstawowych Zrédet finansowania dziatalnosci gospo-
darczej w grupie matych przedsigbiorstw.

3. Preferencje malych przedsi¢biorstw
w zakresie Zrodel finansowania dzialalnos$ci gospodarczej
— wyniki badan

W literaturze przedmiotu znalez¢ mozna kilka podzialow rodzajow finansowania.
Pozwalaja one spojrze¢ na finanse przedsi¢biorstw z réoznych punktow widzenia, w
zalezno$ci od potrzeb. Dla potrzeb niniejszego opracowania i omoéwienia poszcze-
goblnych zrodet finansowania wybrany zostat podziat ze wzgledu na prawo wiasno-
sci kapitatu, czyli podziat na kapitat wlasny i obcy.

Kapitat wlasny przedsigbiorstwa to kapitat wtascicieli przedsigbiorstwa. Dawcy
takiego kapitatu maja wptyw nie tylko na wykorzystanie tego kapitatu, ale rowniez
na caloksztalt dziatalnosci przedsigbiorstwa. Dawcy takiego kapitatu maja swoje
udziaty w zysku przedsigbiorstwa, ale takze pokrywaja jego straty (w réznym stop-
niu, w zaleznosci od formy wlasnosci przedsigbiorstwa). Kapital obcy to kapitat
czasowy, oddany do dyspozycji na konkretny czas, po uptywie tego czasu musi by¢
zwrocony. Posiadanie takiego kapitatu i korzystanie z niego zwiazane jest z okre-
slonym kosztem, ktory jest staty. Czesto dawcy takiego kapitatu maja wplyw na to,
na co jest wykorzystywany, ale nie maja wplywu na dzialalno$¢ przedsigbiorstwa.
Gdy chcemy utworzy¢ przedsigbiorstwo, niezbedny jest cho¢by minimalny wktad
wlasny, wymagany wzgledami prawa. Zazwyczaj kapitat ten i tak przekracza mi-
nimum wyznaczone przez prawo. Wynika to z tego, ze jest to bezpieczny sposob
finansowania dziatalnosci przedsigbiorstwa. Zazwyczaj ten kapital przeznaczany
jest na majatek trwaty przedsigbiorstwa. Kapital wilasny jest takze podstawa do
ustalenia zdolnos$ci kredytowej danej firmy. Kapitat obcy jest zazwyczaj pobierany
na inwestycje i rozwoj przedsigbiorstwa.

W pierwszej kolejnosci przedstawione zostang wyniki badan dotyczace zrodet
wlasnych finansowania dziatalnosci. Jest to najbardziej popularne zrédio finanso-
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wania dziatalnosci firmy. Potwierdzeniem tej tezy sa wyniki badan ogélnopolskich
dotyczacych innowacyjnosci przedsigbiorstw w Polsce, wedlug ktorych inwestycje
badanych firm finansowane sa w 87,6% ze $rodkéw wlasnych [Starczewska-
-Krzysztoszek 2006], jak rowniez analizy prowadzone przez autorke. W grupie ma-
tych przedsigbiorstw regionu bielsko-bialskiego w ponad 70% dziatalnos¢ firmy
finansowana jest z zatrzymanego zysku. W tabeli 1 pokazano, z jakich zrodet wia-
snych przedsigbiorstwa finansuja swoja dziatalnos¢. Wyniki nie sumuja si¢ do
100% ze wzgledu na to, ze respondenci mogli wybra¢ wigcej niz jedna odpowiedz.

Tabela 1. Najczgsciej wykorzystywane zrodta finansowania wlasnego
w grupie matych firm

Zrédta whasne pozyskania kapitatu Procent
Finansowanie z zatrzymanego zysku 71
Odpisy amortyzacyjne 41
Doptaty wsp6lnikéw 16
Fundusze venture capital 3
Emisja akcji na rynku kapitalowym 0

Zrodlo: opracowanie wlasne.

Najpopularniejsze zrodta finansowania wlasnego to finansowanie z zatrzyma-
nego zysku, odpisy amortyzacyjne oraz doptaty wspolnikow. Ma to swoja przy-
czyng w tatwosci pozyskiwania kapitatu z tych zrodet. Finansowanie z zatrzyma-
nego zysku jest mozliwe, jesli tylko firma uzyskuje dochdd. Odpisy amortyzacyjne
sa mozliwe w przypadku posiadania srodkéw trwalych, ktorych wartos¢ moze by¢
amortyzowana. W przypadku doptat wspolnikéw pozyskanie tego kapitatu zalezy
tylko 1 wylacznie od woli wlascicieli przedsigbiorstwa. W przypadku funduszy
venture capital niezbg¢dne jest spetnienie warunkow funduszu, by zechciat on za-
inwestowac swoj kapitat w firme¢. Emisja akcji na rynku publicznym wymaga na-
tomiast spetnienia warunkow Komisji Papierow Wartosciowych i Gield.

Tabela 2 przedstawia, z jakich zrodet obcych najczesciej korzystaja przedsig-
biorstwa. Wyniki nie sumuja si¢ do 100% ze wzgledu na to, ze przedsigbiorstwa
mogly wybraé wigcej niz jedng odpowiedz.

Najczesciej wykorzystywane zrddta obce w finansowaniu dziatalnosci innowa-
cyjnej matej firmy to kredyt, leasing, fundusze z Unii Europejskiej oraz faktoring.
Rzadziej wykorzystywane sa zrodla finansowania, takie jak; dotacje i subwencje kra-
jowe oraz fundusze pozyczkowe. Badane firmy nie wskazaly na wykorzystanie fran-
chisingu oraz emisji papieréw dtuznych wsréd wykorzystywanych zrodet obcych.

Kolejnym zagadnieniem poruszonym w badaniach byto pytanie o zamiar sko-
rzystania z nowych zrddet finansowania. 43% matych firm zamierza skorzysta¢ z
nowych zrodet pozyskiwania kapitatu. Ponad 90% ankietowanych przedsigbiorstw,
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Tabela 2. Najczgsciej wykorzystywane zrodta finansowania obcego

w malych firmach

Zrédta obce pozyskania kapitatu Procent
Kredyt bankowy 82
Leasing 22
Srodki z funduszy unijnych 16
Faktoring 16
Dotacje i subwencje krajowe 10
Fundusze pozyczkowe 3
Franchising 0
Emisja papierow dtuznych 0

Zrodto: opracowanie wiasne.

ktore maja zamiar wykorzysta¢ nowe dla siebie zrodta finansowania dziatalnosci,
chce wykorzysta¢ zrodta obce. Natomiast zaledwie trochg ponad 30% przedsig-
biorstw deklarowato wykorzystanie zrodet wlasnych wsréd nowych zrodet finan-
sowania Wsrod zrodet witasnych przedsigbiorstwa maja zamiar skorzysta¢ z no-
wych dla siebie zrdodel, takich jak: finansowanie z zatrzymanego zysku, doplaty
wspolnikow oraz emisja akcji. Finansowanie z zatrzymanego zysku dotyczy przed-
sigbiorstw nowo powstatych, ktore jeszcze nie generowaty zyskow i dopiero w naj-
blizszej przysztosci majg zamiar wykorzysta¢ swoje zyski do finansowania dziatal-
nosci. Ze wzgledu na mala liczbe przedsigbiorstw, ktore zamierzaja wérod nowych
zrédet wykorzysta¢ zrodta wiasne, w dalszej czgsci opracowania przedstawione zo-
stang szczegotowo tylko wyniki badan odnosnie do kapitalow obcych. Nowe zrodta
obce finansowania dziatalnosci gospodarczej matych firm przedstawiono w tab. 3.

Tabela 3. Potencjalne nowe zrodta obce finansowania

dziatalno$ci innowacyjnej

Zrédta obce pozyskania kapitatu Procent
Kredyt bankowy 8
Leasing 32
Srodki z funduszy unijnych 16
Faktoring 16
Dotacje i subwencje krajowe 24
Fundusze pozyczkowe 24
Franchising 0
Emisja papierow dtuznych 8

Zrodto: opracowanie wiasne.

Przebadane przedsigbiorstwa wérod zrodel, z ktorych chea skorzystaé, a do tej
pory jeszcze ich nie wykorzystywaly, na pierwszym miejscu stawiaja leasing.
Mniejszym zainteresowaniem ciesza si¢ dotacje i subwencje krajowe oraz fundusze
pozyczkowe. Okoto 16% przedsigbiorstw sektora MSP chciatoby wykorzysta¢ w
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najblizszej przysztosci nowa forme pozyskiwania kapitatu, jaka jest faktoring. Tyle
samo przedsigbiorstw w przysztosci bedzie si¢ ubiega¢ o dofinansowanie swoich
inwestycji z funduszy Unii Europejskiej. Najmniej przedsigbiorstw wskazywatlo na
pozyskanie kapitalu przez wzigcie kredytu lub emisje papierow dtuznych (ok. 8%
firm). Zadna z badanych firm nie zamierza wykorzysta¢ franchisingu.

Jak wykazaty przeprowadzone badania, $rednie przedsigbiorstwa znacznie czg-
sciej niz przedsigbiorstwa mate wykorzystuja srodki unijne. 21% przedsigbiorstw
matych korzystato z funduszy unijnych. Odsetek przedsigbiorstw $rednich byt w
tym wzgledzie lepszy i wyniost 36%. Wynika z tego, ze przedsigbiorstwa $rednie
lepiej wykorzystuja mozliwosci, ktore pojawity si¢ w momencie wejsScia naszego
kraju do struktur Unii Europejskiej. Przedsigbiorstwa $rednie w wigkszym stopniu
siggaja po pieniadze na rozwdj. Dotacje z Unii Europejskiej sa cickawg alternatywa
dla przedsigbiorstw dla zwyktych zrdédet finansowania. Korzystajac z innych zro-
det, nalezy liczy¢ si¢ z poniesieniem kosztéw ich uzytkowania, a w przypadku ka-
pitatow obcych z tym, ze bedzie je trzeba po pewnym czasie odda¢. W przypadku
dotacji unijnych $rodki nie sa zwracane ani nie placi si¢ od nich zadnych odsetek.
Pozwala to na znaczne polepszenie sytuacji finansowej przedsigbiorstw.

4. Zakonczenie

Zaprezentowane w niniejszym opracowaniu wyniki badan pozwalaja na sformuto-
wanie wnioskow. Male przedsigbiorstwa regionu bielsko-bialskiego — jak pokazaly
wyniki badan — wykorzystuja zrodta zard6wno wlasne, jak i obce pozyskania kapitatu
w finansowaniu swojej dziatalnosci gospodarczej. Wérod zrodet wlasnych dominuje
zdecydowanie zysk (71% wskazan), w przypadku zrodet obcych — kredyt bankowy
(82%). Mozna zatem stwierdzi¢, iz wybory badanych przedsigbiorcow prowadza-
cych dziatalno$¢ w regionie bielsko-bialskim sa zblizone do wyborow przedsigbior-
cow objetych badaniem prowadzonym przez Agencje Rozwoju Przedsigbiorczosci.

Cieszy¢ moze fakt, ze spora wigkszos¢ wykorzystuje zysk zatrzymany jako
forme¢ finansowania swojej dziatalnosci. Oznacza to bowiem, ze przedsigbiorstwa
coraz cze$ciej generuja zyski, ktore sa w stanie przeznaczy¢ na finansowanie swo-
jego rozwoju. Moze to rdwniez $wiadczy¢ o tym, ze badanym firmom sprzyja rece-
sja. Moze podobnie jak firmy, ktorych dotycza przytoczone w czg$ci wstepnej
opracowania wyniki badan przeprowadzonych przez portal Firmy.net, nie dostrze-
gaja oni wplywu kryzysu na sytuacje finansowa swojej firmy. A moze zaobserwo-
wali wzrost swoich przychodow w zwiazku z kryzysem?

Nalezy jednak zauwazyc, ze spora grupa matych przedsigbiorstw jest uzalez-
niona od kredytow. Kredyt to stosunkowo drogi sposob finansowania dziatalnosci
firmy i w czasach recesji niech¢tnie udzielany przez banki. Mozna przypuszczac,
ze badanych menedzeréw dotyka ten problem i w zwiazku z tym zamierzajg zrezy-
gnowac¢ z finansowania swojej dziatalnosci gospodarczej z kredytoéw bankowych.
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Wisrdd zrodet, ktore ciesza sig coraz wigksza popularnoscia, znajduja si¢ takie, jak:
leasing, dotacje i subwencje krajowe, fundusze pozyczkowe, dotacje unijne i fakto-
ring. Oznacza to, ze przedsigbiorstwa caly czas poszukuja nowych zrodet finanso-
wania swojej dzialalno$ci — tanszych i elastyczniejszych, z ktorych dotychczas nie
korzystaty lub korzystaly w znikomym stopniu.

Szkoda jednak, ze tak niewiele malych przedsigbiorstw korzysta z funduszy
unijnych. Znacznie czg¢$ciej po dofinansowanie ze srodkoéw z Unii Europejskiej
siggaja przedsigbiorstwa $rednie. I to one deklarujg tez, ze w najblizszej przyszto-
$ci maja zamiar skorzysta¢ z tych funduszy. Czyzby mate przedsicbiorstwa nie
zdawaty sobie sprawy z tego, ze czynnikiem, ktory pozwala na istnienie na rynku,
jest staty rozwoj i inwestycje? Przeciez to wlasnie srodki przeznaczane na inwesty-
cje (w przedsigbiorstwa, w ludzi) sa refundowane przez fundusze unijne.

W trakcie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej wielu matych przedsigbior-
cOW musi rozwiazywac problemy zwiazane z podjeciem decyzji dotyczacej wybo-
ru zrédta finansowania swojej dzialalnosci. Kazda decyzja o wyborze rodzaju fi-
nansowania powinna zosta¢ poprzedzona odpowiednia analiza, w ktorej bierze sig¢
pod uwagg nie tylko korzysci i koszty, ale takze ryzyko i termin, na jaki uzyskany
zostanie kapitat. Wybor czgsto jest uzalezniony od kosztow, wlasnych mozliwosci i
terminu dostgpnosci danych kapitatdéw. Niemniej jednak w czasach kryzysu umie-
jetne zarzadzanie finansami, a szczegolnie zachowanie plynno$ci finansowej, to
priorytet dla zarzadzajacych menedzerow w malych przedsigbiorstwach.
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FINANCIAL STRUCTURE OF COMMERCIAL ACTIVITIES
OF SMALL COMPANY DURING RECESSION

Summary: The article presents the research results concerning financial resources and their
availability for small and average-size companies in Bielsko-Bialski region. The information
collected in the elaboration consists in a detailed analysis of use of the sources of the capital,
with the focus on preferences in a group of small companies.
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