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WSTEP

W Rekomendacji Komisji Europejskiej (2003/361/EC) zawarto nowe definicje podmiotow
gospodarczych i jednoczesnie przedstawiono bardziej elastyczne podejscie do tematu. Gtéwne
zmiany dotyczyly wzrostu progéw finansowych, o wiele bardziej przejrzystego podziatu
przedsiebiorstw na samodzielne, partnerskie oraz powigzane, a takze bardziej elastycznego
obliczania wielkosci zatrudnienia. Inna klasyfikacja przedsiebiorstw dokonywana jest z punktu
widzenia obowigzkoéw podatkowych. Mozna wyrézni¢ nastepujace grupy podatnikéw (Skowronek-
-Mielczarek 2005):

— jednostki opodatkowane na zasadzie karty podatkowej,

— jednostki opodatkowane na zasadzie ryczattu kwotowego,

— jednostki prowadzace tzw. ksiege przychodow i rozchodow,

— jednostki prowadzgce petng ewidencje ksiegowa.

Mozna stwierdzi¢, ze podmioty gospodarcze opodatkowane na zasadzie karty podatkowej
oraz ryczattu kwotowego sg to w gidwnej mierze mate a nawet mikroprzedsiebiorstwa. Nato-
miast jednostki opodatkowane na zasadzie ksiegi przychoddéw i rozchodoéw oraz prowadzace
petng ewidencje ksiegowg moga naleze¢ do wszystkich trzech grup przedsiebiorstw, tj.
matych, srednich i duzych. Istnieje wiele przedsiebiorstw prowadzonych w formie indywidualnej
dziatalnosci gospodarczej, ktére zatrudniajg spory personel i mogg by¢ zaliczane do jednostek
srednich, i odwrotnie wystepuje wiele spotek z 0.0. posiadajacych niewielki potencjat, ktdre
beda zakwalifikowane do przedsiebiorstw matych, a nawet mikro. Wymienione kryterium
podziatu jednostek gospodarczych, z punktu widzenia formy opodatkowania, jest zatem bardzo
przydatne w relacjach z instytucjami podatkowymi i finansowymi.
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Celem artykutu jest analiza przedsiebiorczosci w wojewddztwie zachodniopomorskim
w latach przedakcesyjnych oraz uwarunkowania powstania przedsiebiorstw w odniesieniu do
mozliwosci finansowania ze srodkéw unijnych.

UWARUNKOWANIA POWSTANIA PRZEDSIEBIORSTW W ODNIESIENIU
DO MOZLIWOSCI FINANSOWANIA ZE SRODKOW UNIJNYCH

Przystapienie Polski do Unii Europejskiej stworzyto nowe mozliwosci finansowania polskich
przedsiebiorstw, co umozliwito im zwiekszenie konkurencyjnosci na rynku europejskim.
Potrzeba klasyfikacji wynika z pomocy wspélnotowej w ramach polityki regionalnej. Zasady
pomocy finansowej sg scisle okreslone i zalezg od wielkosci przedsiebiorstwa oraz okresu
istnienia na rynku. Od tych czynnikéw zalezy wielko$¢ wktadu wtasnego w poszczegodlnych
dziataniach zmierzajgcych do wykorzystania srodkow finansowych z funduszy strukturalnych.

Niestety, nie wszystkie firmy mogg ubiegac sie o dotacje. Niektére mogq ubiegac sie o dotacje
w ramach wybranego dziatania danego programu operacyjnego, ale nie moga siega¢ po fundu-
sze przeznaczone na realizacje innego programu operacyjnego. Pienigdze z funduszy struk-
turalnych sag przeznaczone przede wszystkim na rozw¢j i poprawe konkurencyjnosci przedsie-
biorstw, dlatego firmy w ztym potozeniu finansowym, majace zalegtosci wzgledem Skarbu
Panstwa i ZUS, lub ktérych witasciciel lub cztonek zarzgadu zostat skazany prawomocnym
wyrokiem, nie mogg stara¢ sie o dofinansowanie.

Woyraznie widaé, ze uzyskanie dotacji jest uzaleznione w duzej mierze od kondycji finanso-
wej przedsiebiorstwa, gdyz wymaog posiadania srodkéw na sfinansowanie inwestycji wigze sie
z obowigzkiem przedstawienia w momencie wnioskowania o dotacje promesy kredytowej lub
promesy leasingowej. Przedsiebiorstwa majgce staba kondycje finansowg zostaty wyelimino-
wane z podmiotéw uprawnionych do ubiegania sie o dotacje.

Mozna stwierdzi¢, ze sektorowe programy operacyjne wyraznie podzielity firmy na trzy grupy:
mikroprzedsiebiorstwa, mate i $rednie przedsiebiorstwa oraz firmy dziatajace w dziedzinach
zwigzanych z rolnictwem, rybactwem i przetworstwem zywnosci. Te ostatnie powinny szukaé
wsparcia w dziataniach programoéw operacyjnych Restrukturyzacja i Modernizacja Sektora
Zywnosciowego i Rozwoj Obszardéw Wiejskich oraz Rybotéwstwo i Przetwdrstwo Ryb. O tym,
jakie firmy moga ubiegac sie o dotacje z poszczegdlnych programéw decyduje numer dziatal-
nosci gospodarczej PKD.

W krajach przyjetych w struktury Unii Europejskiej w 2004 roku tylko trzy panstwa
stosowaty obnizong stawke VAT, w tym Polska. Stawka podstawowa VAT nie moze by¢ nizsza
niz 15%. W$rdd krajoéw przystepujacych do Unii Europejskiej w 2004 roku Polska miata jedng
z najwyzszych stawek VAT — 22%. Warto réwniez zwrdci¢ uwage, ze wsrod krajow starej
pietnastki tylko wysoko rozwiniete gospodarczo panstwa majg stawke VAT wyzszg niz Polska.
Zatem warto sie zastanowi¢, czy stawki VAT w Polsce nie sg zbyt wysokie, co powoduje staby
wzrost gospodarczy i opdznienia w rozwoju gospodarki.

Poniewaz po 1 maja 2004 roku likwidacji ulegty granice celne i odprawy celne, to warun-
kiem do skorzystania z 0% stawki VAT przy eksporcie jest posiadanie numeru VAT UE.
Jednak nalezy zauwazyc¢, ze dotychczasowe pojecia eksport i import sg teraz zarezerwowane
dla okre$lania transakcji z podmiotami spoza Unii Europejskiej, gdyz transakcje na obszarze
unijnym zyskaty miano wewnatrzwspoélnotowego nabycia lub dostawy.
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Podatnicy, ktérzy majg kontakty handlowe z firmami z innych krajow Unii Europejskiej,
w tym i z krajow, ktére wstapity do niej razem z Polskg, powinni wystgpi¢ do wiasciwego ze
wzgledu na miejsce rejestracji podatnika VAT urzedu skarbowego z wnioskiem o nadanie numeru
euro-NIP. Wprowadzenie VAT UE naktada na przedsiebiorstwa nowe obowigzki, podmioty
dokonujgce transakcji wewnatrzwspoélnotowych muszg sporzadzac tzw. informacje podsumo-
wujace, ktore sg sktadane kwartalnie do urzedu skarbowego i polegajg na podaniu obrotéw
z kazdym z zagranicznych kontrahentow (z UE), z podaniem ich numeréow VAT. Informacje
podsumowujgce wymieniane sg pomiedzy panstwami Unii i sg systematycznie poddawane
kontroli prawdziwosci deklarowanych przez podatnikow transakgiji.

Osoby podejmujace dziatalnos¢ gospodarczg w innym kraju cztonkowskim, a takze cztonko-
wie ich rodzin, podlegajg zasadom koordynacji systemow ubezpieczen spotecznych. Zasady
przyznawania swiadczen ubezpieczenia spotecznego (np. wiek emerytalny) oraz ich wysokos¢
okreslajg jednak przepisy prawa krajowego. Ubiegajac sie o emeryture w Polsce, przedsiebior-
ca bedzie musiat spetni¢ wymogi przewidziane prawem polskim.

Polskie prawo o zamoéwieniach publicznych juz obecnie jest niemal w 100% zgodne z dziewie-
cioma unijnymi dyrektywami. Najwazniejsza zmiana w prawie na tym polu juz nastgpita —
wykreslono z ustawy zapis o ,preferencjach krajowych”. Skohczyta sie wiec ,taryfa ulgowa
i dodatkowe punkty za polskie pochodzenie firmy”(Sottysiriska 2004).

Jednak trzeba zauwazy¢, ze odejscie od takich preferencji dziata w obie strony, a wiec
lokalni przedsiebiorcy nie bedg faworyzowani w rywalizacji z przedsiebiorcami polskimi. Do tej
pory lokalny przedsiebiorca mogt sktadac¢ oferty drozsze o 3% od ofert polskiego dostawcy,
a i tak automatycznie wygrywat przetarg. W Unii Europejskiej takie preferencje funkcjonujg w
sektorze uzytecznosci publicznej (gospodarka wodna, energetyka, transport i telekomunika-
cja). Umozliwiajg one odrzucanie ofert na dostawy, w ktérych udziat towaréw pochodzacych
z panstw trzecich przekracza 50% catkowitej wartosci towardéw (Kopietz-Unger 2006).

Chociaz co jakis czas w Unii Europejskiej podejmowane sg préby ujednolicenia podatku
dochodowego od os6b prawnych, to do tej pory nie przyniosto to efektu.

Podatki sg bardzo zréznicowane. Niska stawka podatkowa dla firm powoduje, ze przedsie-
biorstwa te mogg sie szybciej rozwija¢ i by¢ konkurencyjne na rynku europejskim, gdyz ptacq
najnizsze podatki w catej Unii Europejskiej, co sprzyja powstawaniu nowych przedsiebiorstw
oraz wzrostowi konkurencyjnosci przedsiebiorstw juz istniejacych. W Polsce stawka podatku
dla firm jest niemal dwukrotnie wyzsza niz na Cyprze, co powoduje, ze firmy polskie wolniej sie
rozwijajg i nie sg konkurencyjne na rynkach europejskich. Zatem warto bytoby zwrdci¢ uwage
na ujednolicenie stawek podatkowych dla firm, albo wprowadzi¢ tak jak w przypadku VAT
gorna i dolng granice podatkow dla firm, gdyz ogdlna rozpietos¢ wynosi 27,4%.

ZEWNETRZNE ZRODLA FINANSOWANIA MALYCH | SREDNICH PRZEDSIEBIORSTW
W POLSCE

Niezaleznie od wielkosci przedsiebiorstwa oraz jego rodzaju, niezbednym warunkiem
prowadzenia dziatalnosci jest dostep do kapitatu. W naturalny sposob wigze sie to z koniecz-
noscig ciggtego rozwoju, dla ktérego czynnikiem stymulujgcym jest poszukiwanie nowych
rozwigzah technologicznych, unowoczesnianie produktéw i ustug czy tez powiekszanie
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majatku produkcyjnego. Wszystko to wymaga duzych nakiadoéw kapitatowych, jednak nieza-
leznie od potrzeb inwestycyjnych niezbedne jest rowniez zabezpieczanie w srodki finansujace
dziatalnosc¢ biezaca.

Problem finansowania towarzyszy przedsiebiorstwu juz na etapie organizowania dziatal-
nosci. Automatycznie pojawia sie zatem kwestia wyboru i dostepu do zrdédet finansowych.
Charakterystyczne jest przy tym, ze literatura ekonomiczna podaje wiele mozliwosci pozys-
kiwania kapitatu przez przedsiebiorce, ktére w duzym stopniu tworzg instytucje finansowe,
a przede wszystkim banki, oferujace korzystne warunki.

Nie ulega watpliwosci, ze fundamentem finanséw przedsiebiorstwa jest kapitat wiasny.
Odzwierciedla on w jakim stopniu dziatalnosc¢ jest finansowana ze $rodkdéw przedsiebiorstwa.
Kapitat ten jest zaangazowany w funkcjonowanie przedsigbiorstwa dtugoterminowo, stusznie
okreslany jest jako najbardziej stabilne zrédto finansowania. Ryzyko takiego finansowania jest
oczywiscie znacznie mniejsze niz w przypadku kapitatu obcego, natomiast podmiot wnoszacy
kapitat wlasny nie ma zazwyczaj prawa do jego zwrotu czy otrzymywania odsetek, jego
wynagrodzenie za zaangazowanie $rodkéw przybiera forme uczestnictwa w wypracowanym
zysku. Nalezy jednak zauwazy¢, ze pewng witasciwoscig kapitatu wtasnego jest jego ograni-
czony zasOb, co zmusza przedsiebiorcow do poszukiwania alternatywnych zrédet finansowa-
nia w postaci kapitatu obcego. Kapitat ten jest przekazywany przedsiebiorstwu odptatnie, na
ograniczony czas, przez zewnetrzne podmioty. Pozyczkodawca nie ma przy tym wptywu na
decyzje dotyczace funkcjonowania przedsiebiorstwa, za$ jego roszczenia sg uprzywilejowane
wzgledem roszczen wiascicieli, co daje mu wiekszg pewnoS$¢ odzyskania powierzonych
Srodkow.

Nalezy zauwazy¢, ze w praktyce nie istnieje sztywna, ustalona proporcja pomiedzy
kapitatem wilasnym i obcym. Udziat obu form w finansowaniu przedsiebiorstwa jest
przedmiotem wielu polemik i dyskusji, wsrdéd ktérych charakterystyczng cechg jest czesto
przypisywanie kapitatom wlasnym decydujacej roli. Biorgc pod uwage stabilnos¢ finansowag
przedsiebiorstwa, podejscie takie wydaje sie uzasadnione, jednak z drugiej strony oznacza to
ograniczone mozliwosci uzyskania dodatkowych efektéw ekonomicznych pojawiajacych sie
przy siegnieciu po kapitaty obce. W sprzyjajacych okolicznosciach wykorzystanie np. kredytu
oznacza pojawienie sie efektu dzwigni finansowej, dzieki ktdrej wzrasta w przedsiebiorstwie
rentownos¢ kapitatow wtasnych. Duzy wptyw ma tu tzw. efekt ostony podatkowej (tarcza
podatkowa), gdyz koszty ptaconych odsetek pomniejszajgq podstawe opodatkowania, co
w efekcie obniza koszt dtugu (Alinska i in. 2008).

Istniejg zatem dwa modele finansowania podmiotoéw gospodarczych. Pierwszy oparty jest
wylgcznie na finansowaniu kapitatem witasnym, drugi taczy wykorzystanie kapitatdw witasnych
i obcych. Trudno jest jednoznacznie stwierdzi¢, ktory model jest lepszy, biorac nawet pod
uwage mozliwosci korzystania przez przedsiebiorstwo z efektu dzwigni finansowej. Rosngce
zadtuzenie daje czesto wyzsza stope zwrotu z kapitatu wlasnego, oznacza jednak wzrost
ryzyka w postaci np. niebezpieczenstwa utraty ptynnosci finansowej, uzaleznienia od wierzy-
cieli czy rosngcego kosztu krancowego kapitatu obcego. Konieczny jest wiec kompromis
pomiedzy zyskownoscig kapitatbw wiasnych a ryzykiem zwiekszania finansowania zewne-
trznego. Osiggniecie takiego kompromisu jest jednak w praktyce trudne i okreslane jest giownie
na ptaszczyznie teoretyczne;.
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Wybor zrodet finansowania przedsiebiorstwa zalezy to od wielu czynnikéw, ktére ogdinie
mozna podzieli¢ na mikro- i makroekonomiczne (Skowronek-Mielczarek 2005).

Wsréd czynnikéw makroekonomicznych wymienia sie inflacje, branze, w jakiej dziata
firma, system opodatkowania oraz amortyzacje. Do czynnikdw mikroekonomicznych wptywa-
jacych na wybér Zrédet finansowania zalicza sie wiele elementéw, wsrdd ktorych warto wyréz-
ni¢ przede wszystkim: koszt wykorzystania kapitatu, zabezpieczenie zwrotu kapitatu, stopien
swobody w decydowaniu o przeznaczeniu srodkéw, szybkosé uzyskania $rodkow, stopien
sformalizowania procedur towarzyszacych pozyskiwaniu srodkow, efekt dzwigni finansowej,
rentownos¢ przedsiebiorstwa, ryzyko finansowe, elastycznosc¢ finansowa firmy w przysztosci,
relacjie pomiedzy przeptywami pienieznymi przedsiebiorstwa a planowanym zadtuzeniem
i mozliwoscig jego obstugi.

Rodzaje kredytow udzielanych przedsiebiorstwom wynikajg z koniecznosci dostosowania
ich do potrzeb tych jednostek. Kredyty w przedsiebiorstwie mozna klasyfikowaé wedtug
réznorodnych kryteriéw, przy czym podziat ten ma umowny charakter. Nie ulega watpliwosci,
ze podstawowym rodzajem kredytéw sg kredyty obrotowe oraz inwestycyjne. Kredyt obrotowy
stuzy finansowaniu biezacych potrzeb przedsiebiorstwa, czyli wigze sie z jego eksploatacyjng
dziatalnos$cia. Jest to finansowanie najczesciej o charakterze krétkoterminowym i wykorzystuje
sie go w realizacji takich podstawowych dziatan, jak: zaopatrzenie, produkcja i sprzedaz. Wiele
przedsiebiorcow z sektora MSP wykorzystuje na cele rozwojowe srodki z rachunkéw bieza-
cych i kredytow obrotowych. Przyczyng tego sg przede wszystkim stosunkowo ucigzliwe
procedury przyznawania kredytéw inwestycyjnych.

Podstawowym celem kredytow inwestycyjnych jest finansowanie naktadéw gospodar-
czych, czyli stworzenie nowego lub powiekszenie juz istniejagcego majatku trwatego. Mogg one
stuzy¢ finansowaniu inwestycji zaréwno materialnych, jak i niematerialnych, a takze inwestycji
finansowych (np. zakup papierow wartosciowych).

Finansowanie inwestycji wigze sie dla banku z dosy¢ duzym ryzykiem, ze wzgledu na
niepewnos¢ kohcowego efektu. Wymaga to konstruowania perspektywicznych sprawozdan
finansowych oraz tworzenia biznesplanéw. Wysokie ryzyko kredytu inwestycyjnego sprawia,
ze banki wymagajg od przedsiebiorcéw réznego rodzaju zabezpieczen, wsrod ktérych jednym
Z najbardziej popularnych jest hipoteka.

Leasing staje sie w Polsce coraz bardziej popularng metodg finansowania dziatalnosci
gospodarczej, zwtaszcza ze nie wymaga natychmiastowego angazowania srodkéw. Umowe
leasingu wprowadzono do katalogu uméw w Ustawie o zmianie ustawy Kodeks cywilny z 26 lipca
2000 roku ,Przez umowe leasingu finansujacy zobowigzuje sie w zakresie dziatalnosci swojego
przedsiebiorstwa nabyé rzecz od oznaczonego zbywcy na warunkach okreslonych w tej
umowie i oddac te rzecz korzystajgcemu do uzywania albo uzywania i pobierania pozytkow
przez czas oznaczony, a korzystajacy zobowigzuje sie zaptaci¢ finansujgcemu w uzgodnionych
ratach wynagrodzenie pieniezne réwne co najmniej cenie lub wynagrodzeniu z tytutu nabycia
rzeczy przez finansujgcego (Ustawa z 26.07.2000). Definicja ta ma wprawdzie dosy¢ urzedowy
charakter, jednak wydaje sie, ze w wystarczajgcym stopniu oddaje istote samego leasingu.
Biorac pod uwage potrzeby przedsiebiorstwa, warto zauwazyé, ze najczesciej przedmiotem
leasingu sa: $rodki transportowe, komputery, wyposazenie biurowe, maszyny i urzadzenia.
Leasingowa¢ mozna rowniez nieruchomosci, np. hale produkcyjne, magazyny czy tez pomiesz-
czenia biurowe.
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Biorac pod uwage tres¢ ofert przedsiebiorstw leasingowych, jak rowniez doswiadczenia
z praktyki gospodarczej, wyr6zni¢ mozna obecnie wiele réznorodnych form i odmian leasingu.
Mozna je sklasyfikowac¢ na podstawie licznych kryteriéw, jednak do gtéwnych naleza: podmiot
finansujacy oraz konsekwencje podatkowe.

Podziat leasingu wedtug kryterium, jakim jest podmiot finansujacy koncentruje sie
gtownie na liczbie stron, jakie wystepujg w umowie leasingowej. Leasing bezposredni zaktada
wystepowanie dwdch stron: leasingobiorcy oraz leasingodawcy, zas dawcg podmiotu jest jego
producent lub witasciciel. Ten rodzaj leasingu zaktada mozliwos¢ wymiany przedmiotu na
nowszy. Zawiera sie go na krotszy okres, a nastepnie zwraca rzecz do dostawcy.

Z leasingiem posrednim mamy do czynienia, gdy witasciciel rzeczy nie jest jej producen-
tem, lecz jest podmiotem finansujacym zamowienie otrzymane od korzystajacego. Leasingo-
dawcg jest tu na ogot przedsiebiorstwo specjalizujace sie w takiej formie finansowania. Ten
rodzaj leasingu jest zdecydowanie drozszy, gdyz finansujacy dolicza swojg marze oraz koszty
kredytowania. Okres, na jaki zawierane sg umowy leasingu posredniego, jest zdecydowanie
diuzszy. Po zakonczeniu obowigzywania umowy przedmiot leasingu zostaje sprzedany korzys-
tajgcemu lub osobie trzecie;.

Rozpatrujgc podziat leasingu pod wzgledem kryterium skutkéw podatkowych, wyroz-
nia sie leasing operacyjny i finansowy. Gtéwna réznica pomiedzy nimi zwigzana jest z amorty-
zacjg przedmiotu umowy. W leasingu operacyjnym amortyzacja rzeczy pozostaje w kwestii
finansujgcego i zwigzane jest to przede wszystkim z krétszym czasem uzytkowania dobra
w stosunku do okresu petnej amortyzacji. W zwigzku z tym rzecz moze by¢ wielokrotnie odda-
wana w leasing. Korzystajacy zobowigzany jest do ptacenia rat leasingowych obejmujgcych
kapitat i odsetki, przy czym zaliczane sg one do kosztow uzyskania przychodow. Finansujacy
natomiast pokrywa koszty naprawy, serwisu oraz ubezpieczenia przedmiotu leasingu.

Leasing operacyjny oznacza wieksze podatkowe korzysci, gdyz cafa rata leasingowa moze
stanowi¢ koszt uzyskania przychodu, dzieki czemu zmniejsza sie podstawa opodatkowania.

Leasing finansujacy zawierany jest zazwyczaj na dtuzszy okres, zblizony do okresu
amortyzacji srodka trwatego podlegajacego umowie leasingu, w zwigzku z czym pozostaje on
w gestii leasingobiorcy. Ten rodzaj umow dotyczy z reguty wiekszych inwestycji, w poréwnaniu
z leasingiem operacyjnym. Koszty zwigzane z eksploatacjg przedmiotu leasingu ponosi
korzystajacy. Sptata calosci optat leasingowych wigze sie z nabyciem przez leasingobiorce
prawa wiasnosci przedmiotu leasingu. Raty leasingowe skitadajg sie z czesci kapitatowej
i odsetkowej, jednak czesci kapitatowej nie mozna zaliczy¢é do kosztow uzyskania przychodéw
w przypadku korzystajacego, ani do przychodow finansowych finansujgcego.

Nalezy doda¢, ze umowa leasingu moze by¢ dostosowywana do oczekiwan obu stron
(,szyta na miare”), jednakze w swojej formie zawsze powinna zawiera¢ czas trwania,
wskazanie przedmiotu leasingu z wyszczegodlnieniem wszystkich optat, harmonogram sptat,
kwestie ubezpieczenia, a takze koszty napraw i konserwacji przedmiotu leasingu.

Transakcje leasingowe dajg realng mozliwosc¢ finansowania przedsiewzie¢ inwestycyjnych
przedsiebiorstw. Nalezy zauwazy¢, ze swdj rozwdj leasing zawdziecza przede wszystkim
zaletom, jakie wynikajg dla stron umowy. Sama réznorodno$¢ leasingu sprawia, ze nie jest
latwo jednoznacznie okresli¢ jego dobre i gorsze strony, mozna jednak formutowaé kilka
wnioskow, biorgc pod uwage podstawowe rodzaje umow.
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Generalnie leasing jest dobrym sposobem finansowania matych i srednich przedsie-
biorstw, poniewaz nie wymaga specjalistycznych zabezpieczen i angazowania kapitatow
wiasnych. Wiadomo przy tym, Zze brak tych dwdch elementdéw jest cechg charakterystyczng
w dziatalnosci tego sektora przedsiebiorstw w Polsce, co znacznie zmniejsza szanse uzyska-
nia wsparcia kredytowego ze strony bankéw. Mozna zatem uznaé, Ze leasing jest tatwiej dostep-
nym zrodtem finansowania niz kredyt, jednak w zadnym razie nie mozna przesadza¢, bez
whnikliwej uprzedniej analizy, ktéra forma jest korzystniejsza.

Faktoring jest formg finansowania gtdéwnie dziatalnosci biezacej i polega na odsprzedazy
przez przedsiebiorstwo przed terminem ptatnosci naleznosci z tytutu dostaw towarow lub
ustug. Nabywcg tych naleznosci jest bank lub inna instytucja specjalizujgca sie w inkasie
wierzytelnosci (Grzywacz 2005). Firma sprzedajgca udziela zatem odbiorcy kredytu handlo-
wego, cedujac jednoczesnie naleznosc¢ instytucji finansujacej w zamian za gotéwke (rys. 1).

Przedsiebiorstwo
(dostawca towaréw
badz ustug)

Przekazanie kopii faktury

Sptata naleznosci

Instytucja faktoringowa

v
Dtuznik

Rys. 1. Zasady dziatania faktoringu
Zrédio: opracowanie wiasne.

Nalezy zwréci¢ uwage, ze przedmiotem faktoringu moga by¢ jedynie wierzytelnosci
bezsporne, pieniezne oraz zwigzane z obrotem gospodarczym. Muszg mie¢ one roéwniez
krétkoterminowy charakter, chociaz nie ma przeszkod prawnych aby faktoringiem obejmowac
wierzytelnosci o dtuzszych terminach ptatnosci, przekraczajacych np. pot roku. W niektorych
przypadkach nie wolno obejmowac faktoringiem okreslonych wierzytelnosci (badz nalezy je
ograniczac).

Warto zauwazy¢, ze faktoring stwarza realng szanse finansowania krotkoterminowego
mniejszych przedsiebiorstw, dla ktdorych dostep do taniego kredytu jest nadal ograniczony
zarowno z punktu widzenia kosztow, jak tez procedur bankowych. Taka sytuacja ogranicza
rozwoj przedsiebiorstw oraz wptywa na ich niskg konkurencyjnosé, zwtaszcza ze wiele z nich
nie jest w stanie w sposéb efektywny samodzielnie dobiera¢ kontrahentéw (dtuznikéw), na
biezgco badac ich wyptacalno$¢ czy tez stosowac odroczone terminy ptatnosci.

Korzystanie z faktoringu jest szczegdlnie przydatne, gdy przedsigbiorstwo ma zawarte state
umowy handlowe z kontrahentami, ma problemy z uzyskaniem kredytu, ma nieréwnomiernie
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roztozone w czasie zapotrzebowania na srodki pieniezne, zainteresowane jest efektywnym
planowaniem wptywéw i wydatkow, pragnie mie¢ szybki dostep do srodkéw pienieznych, chce
wreszcie zdyscyplinowaé swoich diuznikow.

Juz wstepna analiza istoty faktoringu dowodzi, ze ustuga ta moze mie¢ duze znaczenie
w eliminowaniu zatorow ptatniczych przedsiebiorstw. Trudno jest rowniez podwazyc jej niewat-
pliwe walory, zwtaszcza biorgc pod uwage duze problemy przedsiebiorstw z utrzymaniem
ptynnosci finansowej. Nalezy jednak zauwazy¢, ze faktoring w dalszym ciggu nie cieszy sie
w Polsce duzag popularnoscig wsrod przedsiebiorstw. Jak dowodza wyniki badan rynkowych,
liczba jednostek korzystajacych z tej formy finansowania nadal nie przekracza 2000. Budzi to
uzasadnione zdziwienie w sytuacji gdy wiekszos¢ przedsiebiorcow w Polsce narzeka na
problemy zwigzane z ptynnoscig finansowa. Wydaje sie zatem, ze istotng barierg szerokiego
wykorzystania faktoringu jest brak dostatecznej wiedzy w zakresie mozliwosci jakie stwarza
oraz racjonalnych zasad jego wykorzystania.

Lista mozliwosci dotyczacych pozyskiwania zrodet kapitatu jest obszerna, nalezy jednak
stale pamieta¢ o ograniczeniach wynikajacych ze specyfiki matych i srednich przedsiebiorstw.
Wydaje sie, ze rozpatrujgc te mozliwosci warto zwréci¢ uwage na venture capital, franchising
oraz papiery dtuzne emitowane na rynku pozagietdowym.

Venture capital jest specyficznym sposobem finansowania. Potocznie méwi sie, ze jest to
kapitat wysokiego ryzyka dostepny w formie srednio- lub dtugoterminowej, finansujacej inwes-
tycije o wysokim potencjale rozwoju, obarczone sporym ryzykiem. Dziata on pod postacig
funduszy venture capital, ktére finansujg przedsiebiorstwa poprzez objecie udziatéw lub akc;ji
prywatnych lub prywatyzowanych firm i stajg sie przez to ich wspotwiascicielami. Inwestorzy
tacy liczg na wspotprace z przedsiebiorcami oraz pozostatymi udziatowcami firmy, starajac sie
przyczyni¢ do podniesienia wartosci przedsiebiorstwa oraz dlugoterminowych korzysci. Podsta-
wowym celem inwestycji jest wzrost wartosci przedsiebiorstwa, natomiast zastrzyk kapitatu
stuzy zawsze realizacji konkretnego przedsiewziecia/projektu inwestycyjnego. Inwestycje plano-
wane sg zwykle na okres od 3 do 7 lat, po czym fundusze wychodzg z przedsiewziecia — akcje
czesci firm wprowadzane sg na gietde, udziaty innych zbywane na rynku pozagietdowym.

Dostepnos¢ przedsiebiorstw z sektora MSP do tego typu kapitatu jest w Polsce znacznie
ograniczona, pomimo ciggtych deklaracji przedstawicieli funduszy do wspotpracy z tymi
przedsiebiorcami. Fundusze te oczekujg bowiem spetnienia wielu istotnych warunkéw, wsrod
ktorych warto wymieni¢ chociazby wymagany, okreslony poziom obrotéw, kompetencje kadry
zarzadzajacej przedsiebiorstwem czy tez konieczno$¢ przygotowania dobrego biznesplanu.
Poza tym fundusze w Polsce dysponujg stosunkowo nieduzym kapitatem, inwestujg takze
w mato ryzykowne przedsiewziecia.

Coraz czesciej przedsiebiorcy w Polsce rozpatrujg mozliwos¢ korzystania z franchisingu.
Jest to specyficzna forma finansowania polegajaca na tym, ze przedsiebiorstwo uzyskuje prawo do
oferowania i sprzedazy okreslonych towaréw i ustug w ramach systemu marketingowego
innego przedsiebiorstwa z wykorzystaniem jego nazwy, znakow towarowych, a takze doswiad-
czeh techniczno-organizacyjnych.

Biorca franchisingu z reguty moze liczy¢ na pomoc dawcy juz na poczatku dziatalnosci.
Dawca pomaga w urzadzeniu lokalu, dzierzawi sprzet, dostarcza towary z odroczonym termi-
nem ptatnosci. Jest to dobre rozwigzanie dla firm nieposiadajgcych wlasnego pomystu na dziatal-
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nos¢, ktérym zalezy tez na osigganiu statych dochodéw przy ograniczonym ryzyku. Poza tym
firma moze liczy¢ na wzmocnienie wiasnej wiarygodnosci kredytowej wobec bankoéw, ma
réwniez mozliwos¢ korzystania z rynkdw zaopatrzenia, co z kolei pozwala na zakup materiatow
po nizszych cenach.

Korzystanie z franchisingu wigze sie jednak z kosztami, ktore trzeba ponies¢ juz na samym
poczatku dziatalnosci, a takze w trakcie funkcjonowania firmy. Pierwszy, wysoki wydatek
dotyczy optaty licencyjnej za udostepnienie wartosci niematerialnej, np. znaku firmowego.
Kolejne optaty dotycza statych, np. comiesiecznych kwot, jakie biorca zobowigzany jest ptacic¢
dawcy, zwykle w postaci procentu od obrotu. Nalezy liczy¢ sie réwniez z kosztami marketingu,
ktérego zasady ksztattuje franchisingodawca.

Warto zauwazy¢, ze dawca franchisingu wcale nie musi by¢ duzym przedsiebiorstwem,
wiekszos¢ z nich zaczynata od matej firmy z dobrym pomystem. Pewnym zagrozeniem dla
biorcy mogg by¢ natomiast ograniczajgce postanowienia umowy, brak samodoskonalenia,
bfedna polityka rynkowa dawcy, a takze ograniczenia dziatalnosci do okreslonego terytorium,
towaru czy zrédet zaopatrzenia.

Przedsiebiorstwa poszukujgce nowych zrédet kapitatu potrzebnego do rozwoju mogg
rozwazy¢ mozliwos¢ emisji papieréw wartosciowych. Nalezy jednak zauwazy¢, ze z dobro-
dziejstw rynku gietdowego mogag korzystac praktycznie tylko duze przedsiebiorstwa ze wzgledu na
koniecznos¢ spetnienia okreslonych warunkéw dotyczacych dopuszczenia do obrotu gietdowe-
go, np. minimalna warto$¢ akcji objetych wnioskiem, minimalna liczba akcjonariuszy, czy tez
liczba lat obrotowych, za ktore emitent publicznie ogtaszat roczne sprawozdania. Mate czy
srednie przedsiebiorstwa majg natomiast szanse zaistnienia na rynku pozagietdowym, gdyz
regulacje na nim nie sg az tak wymagajace.

W Polsce rynek pozagietdowy jest regulowany przez Centralng Tabele Ofert, dziatajacq
w formie spdtki akcyjnej (MTS-CeTO SA), zas jej udzialowcami sg domy maklerskie oraz
banki. Dla matych i srednich firm rynek CeTO moze by¢ dos¢ atrakcyjnym zrédiem finanso-
wania. Firmy te sg w stanie stosunkowo tanio i szybko uzyska¢ nowy kapitat na rozwdj czy
inwestycje, gdyz dociera sie w ten sposéb do wiekszej liczby inwestoréw niz jest to mozliwe
kierujac oferty prywatne. Wejscie na rynek pozagietldowy oznacza réwniez zwiekszenie presti-
zu i wiarygodnosci, uzyskuje sie takze efekt marketingowy. Przedsiebiorstwo nie uzaleznia sie
poza tym od jednego podmiotu finansujacego, dzieki czemu ogranicza sie ryzyko podejmo-
wania préb wptywania na dziatalnosc¢ firmy.

Do najwiekszych wad tego zrédfa finansowania nalezy zaliczy¢ fakt, ze firma chcac
zaistnie¢ na rynku CeTO, musi dziata¢ w formie spétki akcyjnej, na co niestety nie moze sobie
pozwoli¢ wiele matych i Srednich przedsiebiorstw dziatajacych w Polsce (Kupisz-Unger 2006).

Ro6znorodne analizy rynkowe dotyczace zrédet pozyskiwania kapitatu przez mate i Srednie
przedsiebiorstwa w Polsce przynoszg podobne rezultaty, zwlaszcza w odniesieniu do finanso-
wania inwestycji (tab. 1).

Potwierdza sie, ze mate i $rednie przedsiebiorstwa w Polsce finansujg naktady inwestycyj-
ne przede wszystkim z wtasnych srodkéw. Tymczasem w krajach wysoko rozwinietych glow-
nym dostawca zewnetrznych funduszy, w tym kredytéw, sg banki. Odsetek matych i Srednich firm
korzystajacych z kredytow w niektérych krajach (Grecja, Niemcy, Francja) jest nawet trzy razy
wyzszy niz w Polsce.
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Tabela 1. Zrédta finansowania inwestycji MSP w Polsce w 2011 roku (w %)

srédia finansowania . Wielkos$¢ przedsiebiorstwa i _
mikro mate Srednie
Srodki wiasne 88 87 85
Kredyty 13 25 32
Leasing 9 21 32
Inne 3 3 4

Zrédto: obliczenia na podstawie danych GUS, NBP, Zwigzku Bankéw Polskich.

Nalezy zauwazy¢, ze nadmierne uzaleznienie sektora MSP od wtasnych Srodkéw moze
prowadzi¢ do znieksztatcenia struktury inwestycji (inwestowanie gtéwnie w kapitat obrotowy,
rezygnacja z wiekszych projektow inwestycyjnych oraz nowatorskich projektéw obarczonych
wiekszym ryzykiem), obnizenia jakosci oferowanych produktéw i ustug, spadku innowacyjnosci
oraz konkurencyjnosci gospodarki. Zdecydowanie zatem istotnego znaczenia nabiera koniecz-
nos¢ wzrostu udziatu kredytow, bedacych jak wida¢ powszechnie stosowang metodg finanso-
wania inwestycji w Europie Zachodniej. Istotng przeszkodg w Polsce jest jednak nadal wysokie
ryzyko, jakie wigze sie w opinii bankéw z funkcjonowaniem mniejszych przedsigbiorstw.

PODSUMOWANIE

Finansowanie dtuzne jest podstawowym czynnikiem rozwoju firmy. Wspieranie narzedzi
zmierzajgcych do wzrostu udziatu finansowania dtuznego w bilansie firm stanowi jedng z podsta-
wowych skutecznych form oddziatywania na rozwoj przedsiebiorstw. W dobie obecnego kryzy-
su finansowanie diuzsze staje sie trudne do osiggniecia z uwagi na:

— coraz bardziej skomplikowane procedury ubiegania sie o finansowanie, co wczesniej nie
wystepowato (staranie sie o leasing przez firmy nie wigzato sie ze sktadaniem takiej ilosci doku-
mentow jak teraz);

— firmy leasingowe sg mniej sktonne do udzielania finansowania w obcych walutach ze wzgle-
du na zachwiane stabilnosci obcych walut, szczegdlnie jena japonskiego, gdzie przez dtugie
lata waluta byta bardzo stabilna i polecana ze wzgledu na niskg marze przez firmy leasingowe;

—ilo$¢ pozyczek dla firm nie zmniejszyta sie ze wzgledu na duzg marze i inne ukryte koszty.
To wymaga stworzenia odpowiedniej ustawy, ktéra ograniczataby bezkarne zwiekszenie
kosztéw pozyczek przez banki.

Obecnie firmy bazujgce na finansowaniu dtuznym bedg musiaty zmniejszy¢ tempo rozwoju,
aco za tym idzie przestang by¢ motorem napedzajgcym gospodarke. Nalezy wprowadzié¢
ustawy regulujgce system finansowania dtuzszego, ktéry zabezpiecza przedsiebiorcéw.

Nie ulega watpliwosci, ze warunkiem rozwoju przedsiebiorczosci w Polsce jest wzrost zainte-
resowania nowoczesnymi zrodtami pozyskiwania kapitatdw. Znamienne jest, ze przedsiebiorcy
nadal z duzg rezerwg podchodzg do propozycji w postaci np. faktoringu, venture capital czy
emisji papieréw wartosciowych. Duzg role w korzystaniu z tego typu rozwigzan odgrywa
Swiadomosc i skuteczna edukacja przedsiebiorcéw, bez ktorej nawet korzystne, nowoczesne
zrodia kapitatu nie beda cieszyly sie zainteresowaniem.
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