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1. Uzasadnienie wyboru tematu

Sektor mikro, matych i $rednich przedsiebiorstw (MSP) stanowi dominujgcg grupe
podmiotdw w gospodarce europejskiej. W panstwach cztonkowskich Unii Europejskiej
dziatalno$¢ gospodarczg prowadzi prawie 21 min przedsigbiorstw MSP (99,8% ogdlnej liczby
przedsigbiorstw niefinansowych), ktore zapewniajg miejsca pracy dla 87 min pracownikow
(67,4% ogoblnej liczby pracownikow przedsigbiorstw niefinansowych) oraz generujg 58,1%
warto$ci dodanej brutto.

W Polsce, w Krajowym Rejestrze Urzgdowym Podmiotow Gospodarki Narodowej
REGON, zarejestrowane sg prawie 4 mln przedsi¢biorstw sektora MSP (99,8% ogolnej liczby
przedsigbiorstw niefinansowych), przy czym aktywng dziatalno$¢ gospodarcza prowadzi
okoto 1,8 min firm. Sektor MSP zapewnia miejsca pracy dla ponad 6 min pracownikow
(prawie 70% ogodlnej liczby pracownikéw przedsigbiorstw niefinansowych®) oraz generuje
51,5% wartosci dodanej brutto.

7Z uwagi na znaczgcg role sektora MSP w rozwoju gospodarczym, priorytetowe
znaczenie w polityce UE ma kreowanie dobrego klimatu dla jego rozwoju. Duzg wage
przyktada si¢ do zwlaszcza do zmian zmierzajacych do zwigkszenia dostgpnos$ci 1 stwarzania
utatwien w zakresie pozyskiwania zewngtrznego finansowania. Podkresla sie, ze doptyw
kapitatu  zewne¢trznego, niezbednego do sfinansowania planowanych inwestycji
oraz zaspokojenia biezacych potrzeb jest warunkiem utrzymania réwnowagi finansowe;j
oraz kluczowym czynnikiem determinujagcym rozwoj przedsigbiorstw.

Wskazuje si¢ przy tym grupy przedsigbiorstw, ktore w sposob szczegolnie ucigzliwy
odczuwajg brak finansowania. Wymieni¢ tu nalezy na przyktad miode innowacyjne firmy,
ktore wdrazaja nowy model biznesowy lub testujg prototypy produktéw przed uruchomieniem
produkcji. W zasadzie mozna przyjaé, ze wigkszo$¢ innowacyjnych przedsiewzigé cechuje
wysoki poziom kapitatochtonno$ci oraz duze ryzyko, wynikajace z trudnej do przewidzenia
reakcji rynku na wprowadzang innowacj¢ oraz mozliwo$¢ pojawienia si¢ konkurentow.
W zwigzku z duzymi potrzebami finansowymi na etapie zakladania 1 rozwijania
przedsigbiorstwa, rozpoczecie I kontynuowanie dziatalnosci wyltacznie kapitatem wiasnym
staje si¢ w praktyce trudne lub nawet niemozliwe do zrealizowania. Jednoczes$nie

W poczatkowym etapie bardzo trudne jest uzyskanie kapitatu z instytucji finansowych,

! Wystepuja pewne rozbieznosci odnos$nie udziatu pracujacych w sektorze MSP w ogolnej liczbie pracujgcych
w przedsi¢biorstwach w Polsce; wedtug danych Eurostatu: 68,8%, a wedtug danych GUS: 69,9% (dane za 2010
rok). Mozna zatem przyjaé, ze udziat zatrudnienia w sektorze MSP do calkowitego zatrudnienia w prywatnych
przedsigbiorstwach niefinansowych nie przekroczyt 70%).



ktére czgsto nie sg sklonne kredytowaé ,,niepewnych”, niezweryfikowanych przez rynek
inwestycji lub zabezpieczaja si¢ na wypadek ewentualnego niepowodzenia przedsigwzigcia
poprzez wymaganie od firm wigekszych zabezpieczen i wyzszego oprocentowania, ze wzgledu
na postrzegane ryzyko.

Prowadzone w UE badania wykazaty, ze w sektorze MSP wystepuje luka w zakresie
finansowania (financing gap). W wigkszosci gospodarek (80% gospodarek OECD
i 90% gospodarek spoza OECD) wystepuje problem ograniczonej dost¢gpnosci do kapitatu
dla MSP. Okoto 30% ankietowanych przedsigbiorstw w krajach OECD wskazalo
na wystepowanie luki w zakresie finansowania dluznego, natomiast 70% w zakresie kapitatu
wiascicielskiego. Uwzgledniajgc znaczenie i skalg problemu istotna jest poprawa warunkow
i mozliwo$ci pozyskiwania kapitatu zewnetrznego, w szczegolnosci zapewnienie lepszego
—na przejrzystych i akceptowalnych warunkach — dostepu do réznych (zdywersyfikowanych)
zrddel kapitalu. Zwraca si¢ uwage na tworzenie innowacyjnych modeli finansowania MSP
oraz rozwdj finansowania spolecznosciowego®. Ponadto podkresla si¢ konieczno$é
wprowadzenia zmian w otoczeniu prawnym, ktére wplyng na poprawe terminowego
realizowania platnos$ci przez kontrahentow w zawieranych transakcjach handlowych.

Literatura dotyczaca zarzadzania finansami przedsigbiorstw jest obszerna, a kwestie
dotyczace mozliwosci wyboru zrddet kapitalu oraz form finansowania podmiotow
gospodarczych sg w niej szeroko 1 szczegdtowo prezentowane. Dostepnych jest takze wiele
publikacji, dotyczacych zrddet finansowania sektora MSP; literatura na ten temat ulega
cigglej rozbudowie. Brakuje jednak zwartej pozycji, zawierajacej kompleksowa analizg
i ocen¢ luki finansowej, z rozréznieniem luki w zakresie finansowania dziatalno$ci biezacej
1 inwestycyjnej w sektorze MSP. Problem rzeczywistej dostepnosci kapitatu, ktory
jest niezwykle istotny dla mikro, matego i $redniego przedsigbiorstwa, podejmowany
jest przez nielicznych autorow. Badania nie sg prowadzone w sposob systematyczny
I nie majg charakteru ciagglego. Cykliczne raporty o stanie sektora MSP w Polsce realizowane
sag przez Polska Agencje Rozwoju Przedsigbiorczosci, ale nie sg ukierunkowane
na szacowanie luki finansowej, jej analiz¢ ani oceng.

Wybor tematu badawczego poprzedzony zostat wnikliwym studiowaniem literatury
dotyczacej luki finansowej i sposobdw jej mierzenia. Analizie poddano wyniki badan

zaprezentowanych w $wiatowych 1 polskich raportach, ekspertyzach i opracowaniach.

? Parlament Europejski, Komisja Przemystu, Badan Naukowych i Energii, Sprawozdanie z dnia 18 grudnia 2013
w  sprawie reindustrializacji Europy z myslq o promowaniu konkurencyjnosci i trwalego rozwoju
(2013/2006(IN1)), Projekt Rezolucji Parlamentu Europejskiego, www.europarl.europa.eu [10.01.2014].



Sposrod raportow miedzynarodowych nalezy wymieni¢ miedzy innymi: Survey on the Access
to Finance of SMEs (Europejski Bank Centralny), The SME Financing Gap
(OECD), The SME Finance Gap (CPA Australia). Z kolei, sposrod ekspertyz polskich,
o réznym stopniu szczegdlowosci, do najwazniejszych mozna zaliczy¢: Innowacyjnosé
sektora MSP w Polsce. Rzqdowe programy wsparcia a luka finansowa (D. Klonowski),
Analiza luki finansowej w wojewddztwie pomorskim w zakresie dostgpu przedsigbiorcow
do zwrotnych instrumentow finansowych w kontekscie realizacji Dziatania 1.3 Poza-
dotacyjne instrumenty wsparcia MSP w ramach regionalnego programu operacyjnego dla
wojewddztwa pomorskiego na lata 2007-2013 w drodze inicjatywy JEREMIE (P. Tamowicz)
oraz Ekspertyze dotyczqgcq uwarunkowan spoteczno-gospodarczych oraz systemu prawno-
instytucjonalnego wdrazania instrumentow inZynierii finansowej w Polsce Wschodniej

(PAG Uniconsult).

2. Celiteza pracy

Celem naukowym badan zrealizowanych w ramach dysertacji byta identyfikacja
1 ocena wielkosci luki finansowej w sektorze mikro, matych i S$rednich przedsigbiorstw
w wojewodztwie $wietokrzyskim. Analizie poddana zostala wielko$¢ popytu potencjalnego
i rzeczywistego na finansowanie zewngtrzne oraz faktyczne (rzeczywiste) wykorzystanie
finansowania przez przedsi¢biorstwa MSP w wojewoddztwie $wietokrzyskim. Podjeto probe
identyfikacji czynnikow determinujacych Wwystepowanie luki finansowej w zakresie
zapotrzebowania na kapitat obrotowy i inwestycyjny. Podmiotem badania byty mate i srednie
przedsigbiorstwa w wojewodztwie $wietokrzyskim, a przedmiotem badania - luka finansowa
w zakresie finansowania dziatalnos$ci biezgcej 1 inwestycyjnej (rozwojowej) przedsigbiorstw.

Zatozono, ze popyt potencjalny wystapit w sytuacji, gdy przedsiebiorstwo majace
zapotrzebowanie na finansowanie, nie podj¢to dzialan w celu jego uzyskania.
Popyt rzeczywisty wystapit wtedy, gdy przedsigbiorstwo, potrzebujace finansowania
zewnetrznego, aplikowalo o nie, czyli podjeto dziatania zmierzajace do wuzyskania
potrzebnego kapitalu. Zatozenie o objgciu analizami obu grup podmiotow (wykazujacych
zardwno popyt potencjalny, jak i rzeczywisty) jest istotne z punktu szacowania warto$ci luki
finansowej. Wylaczenie grupy firm, wykazujacych potencjalny popyt na finansowanie,
mogloby znacznie wplyngé na wynik i rzetelno$¢ badan, dajagc tym samym niedoszacowany

obraz luki finansowej. Wyeliminowana zostalaby wowczas grupa podmiotow, dla ktérych
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kluczowym czynnikiem skfaniajacym ich do nie podejmowania prob pozyskania kapitatu
sa czynniki o charakterze ekonomiczno-psychologicznym, prowadzace do samoograniczania
si¢ przedsigbiorstw w zakresie wykorzystania zewng¢trznych zrédet finansowania.
Do tych czynnikow zaliczy¢ mozna m. im. negatywne doswiadczenia z przesztosci
w korzystaniu z kredytéw (zwigzane np. z ucigzliwymi dla firm kontrolami ze strony banku,
trudnosciami zwigzanymi z przygotowaniem dokumentacji kredytowej i wypelnianiem
sprawozdan z realizacji inwestycji), jak réwniez obawe przed popadnigciem w putapke
zadtuzenia 1 strach przed utrata mienia. Im wigksze jest znaczenie tych czynnikow dla
przedsigbiorstw, tym wigksza jest grupa firm nieaplikujacych. Zatem, zawg¢zenie analiz do
grupy firm aplikujacych o finansowanie, mogtoby prowadzi¢ do nieuprawnionego wniosku,
ze potrzeby przedsiebiorstw w zakresie finansowania zewnetrznego s3 w zasadzie
zaspokajane 1 tym samym luka finansowa nie ma wigkszego wplywu na sytuacj¢ podmiotow
gospodarczych w wojewddztwie $wietokrzyskim. Tak zidentyfikowana luka finansowa
bytaby woéwczas mniejsza (w ujeciu warto§ciowym), ale z powodu jej niedoszacowania,

mogloby si¢ okazaé, ze uzyskany wynik jest niepeiny i niedoktadny.

Badania podjete w dysertacji mialy na celu weryfikacje¢ nastepujacej tezy:

W przedsigbiorstwach sektora MSP istnieje luka finansowa w zakresie finansowania
dziatalnosci biezgcej i inwestycyjnej (rozwojowej). Jej wielkos¢ w glownej mierze
jest determinowana przez popyt potencjalny na srodki niezbedne do sfinansowania

dzialalnosci inwestycyjnej.

Do zweryfikowania sformutowanej tezy przyjeto nastgpujace hipotezy badawcze:

e Hipoteza 1: W sektorze MSP, luka finansowa w zakresie finansowania dziatalnosci
inwestycyjnej (rozwojowej) jest wigksza niz luka finansowa w zakresie finansowania
dziatalnosci biezace;.

e Hipoteza 2: W sektorze MSP, luka finansowa dla popytu potencjalnego jest wicksza
niz luka finansowa dla popytu rzeczywistego, zarowno w przypadku finansowania
dziatalnosci biezacej jak i inwestycyjne;.

e Hipoteza 3: W przypadku firm z sektora MSP, banki w wigkszym stopniu racjonujg
kredyty udzielane przedsiebiorstwom mikro niz matym i $rednim.

e Hipoteza 4: W przypadku firm z sektora MSP, dostepno$¢ ustugi leasingu nie zalezy

od wielko$ci przedsigbiorstwa.



3. Metody badawcze i zakres badan

W pracy zastosowano nastepujace metody badawcze:
e Dbezposredniec wywiady osobiste PAPI (Paper and Pencil Interviewing),
e wywiady telefoniczne sprzezone z zapisem elektronicznym CATI (Computer Assisted
Telephone Interwieving),
e studia literaturowe dotyczace zrodet finansowania przedsi¢biorstw oraz metod
identyfikacji luki finansowej,

e dane statystyczne GUS.

W badaniu pilotazowym ws$rdd przedsigbiorstw wykorzystano réwnolegle dwie
metody: PAPI oraz CATI. Badanie pilotazowe pozwolito na zweryfikowanie pytan ankiety,
zarowno pod katem ich poprawnosci metodycznej, jak 1 rozumienia pytan przez
respondentow. Przyczynito si¢ do ulepszenia kwestionariusza ankiety: wprowadzono zmiany
stylistyczno-jezykowe w sformutowaniu niektérych pytan oraz inne drobne Kkorekty.
W badaniach wtasciwych, jako metod¢ badawcza zastosowano wywiad osobisty (PAPI).

Za narzgdzie badawcze postuzyl kwestionariusz ankiety wilasnej konstrukeji,
zawierajacy zestaw uporzadkowanych pytan, odpowiadajagcych celowi badania.
Kwestionariusz ankiety zostat podzielony na sekcje zatytutowane: kredyt bankowy, fundusze
pozyczkowe, poreczenia z funduszy poreczeniowych, leasing, faktoring, fundusze Unii
Europejskiej, fundusze venture capital, private equity, anioty biznesu. Na koncu ankiety
umieszczono metryczke, umozliwiajgcg charakterystyke ankietowanych przedsigbiorstw.

Kwestionariusz ankiety zawieral zarowno pytania zamkniete, na ktore respondent
odpowiadat poprzez wskazanie jednej lub kilku alternatywnych odpowiedzi oraz pytania
otwarte. W przypadku pytan zamknig¢tych, w wigkszosci byly to pytania jednowariantowe,
a kilka pytan dopuszczato udzielenie wigcej niz jednej odpowiedzi. Kwestionariusz ankiety
zawierat zarowno zmienne iloSciowe jak 1 jako$ciowe.

Proces realizacji badan w swigtokrzyskich firmach sktadat si¢ z Kilku, nastgpujacych
po sobie etapow: okreslenie potrzeb informacyjnych, projektowanie badania, zbieranie

danych, analiza danych, prezentacja wynikow (por. rysunek 1).



Okreélenie potrzeb . .
informacyjnych Okreslenie problemu badawczego oraz celu badania.

N

Postawienie tezy pracy. Sformutowanie hipotez badawczych.

Zebranie oraz analiza danych wtornych (m.in.: raporty, ekspertyzy, publikacje
krajowe i anglojezyczne, Bank Danych Lokalnych GUS).

Dobor préby badawczej:
Projektowanie zdeﬁnioyvanie populacji, ustalenie ope’ratu losowa_nia_, wyznaczenie wielkosci
badania préby, wyb6r metody doboru préby, ustalenie liczby wymaganych
efektywnych wywiadow ankietowych (przy maksymalnym zalozonym
akceptowalnym bledzie standardowym).

Analiza metod i narzedzi badawczych:
wybor metody, okreslenie i opracowanie narzedzia badawczego
(kwestionariusz ankiety wtasnej konstrukcji).

Realizacja badania pilotazowego:
dobor proby pilotazowej (celowy); wprowadzenie drobnych zmian
i korekt w kwestionariuszu ankiety; wstepny projekt analizy danych
(opracowanie szablonu do kodowania danych z ankiet
oraz przypisanie etykiet do danych ).

Opracowanie planu badania:
uwzglednienie zakresu danych, czasu zbierania danych,
jakosci danych oraz kosztu badania.

e ——

Zbieranie danych Realizacja planu badania wtasciwego:
szkolenie ankieterow, prowadzenie dokumentacji, nadzér nad przebiegiem
badania, kontrola pracy ankieter6w i procesu pozyskiwania danych.

Kodowanie danych w przygotowanym wcze$niej arkuszu.

Weryfikacja i kontrola poprawnosci danych wprowadzonych w programie

statystycznym (np. Statistica, arkusz Excel).
Analiza danych >

Grupowanie danych, oddzielne analizy w grupach
(mikro, mate i §rednie przedsigbiorstwa).

Analizy poréwnawcze. Interpretacja wynikéw analiz.

e —

Prezentacja
wynikow

Przygotowanie raportu z badan. Prezentacja wynikow.
Rekomendacje, informacje dla decydentéw oraz potencjalnych

odbiorcéw badania.

Rysunek 1. Schemat realizacji wieloetapowego procesu badawczego
Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie: Pfaff D., Badania rynku. Jak pozyskiwaé najistotniejsze dla firmy

informacje marketingowe, Wydawnictwo BC EDU, Warszawa 2010, s. 16-18, 27; Anuszewska |., Badania

rynkowe po polsku, wydanie 1, Wydawnictwa Fachowe CeDeWu.pl, Warszawa 2011, s. 19; Kaczmarczyk S.,
Badania marketingowe. Podstawy metodyczne, Polskie Wydawnictwo Ekonomiczne, Warszawa 2011, s. 46, 48,



Jako populacje, czyli zbiorowos¢, ktorej miato dotyczy¢é wnioskowanie statystyczne,

przyjeto wszystkie jednostki o nastgpujacych cechach:

klasa wielkosci przedsiebiorstwa: mikro, male 1 $rednie, czyli zbiorowo$¢ podmiotow
gospodarczych zatrudniajgcych do 249 pracownikdw;

sekcje PKD 2007 (oprocz sekcji: K - dziatalno$¢ finansowa i ubezpieczeniowa,
O - administracja publiczna i obrona narodowa, obowigzkowe ubezpieczenia
spoteczne, T — gospodarstwa domowe);

forma wlasnoéci wg identyfikatorow GUS?® wiasno§é krajowych osob fizycznych
(214); wiasno$¢ prywatna krajowa pozostata (215); wlasno$¢ zagraniczna (216);
wlasno$¢ mieszana w sektorze prywatnym z przewaga wlasnosci krajowych oséb
fizycznych (224); wlasnos$¢ mieszana w sektorze prywatnym z przewagg wilasnosci
prywatnej krajowej pozostatej (225); wlasno$¢ mieszana w sektorze prywatnym
z przewaga wlasnosci zagranicznej (226); wlasno$¢ mieszana w sektorze prywatnym
z brakiem przewagi ktoregokolwiek rodzaju wilasnosci prywatnej (227); whasnosé
mieszana miedzy sektorami z przewagg wlasnosci sektora prywatnego,
w tym z przewagg wilasnosci krajowych osob fizycznych (234); wlasnos¢ mieszana
migdzy sektorami z przewaga wlasnosci sektora prywatnego, w tym z przewaga
wlasnosci prywatnej krajowej pozostatej (235); wlasnos¢ mieszana migdzy sektorami
z przewaga wilasnosci sektora prywatnego, w tym z przewagg wlasnosci zagranicznej
(236); wlasnos¢ mieszana miedzy sektorami z przewagg whasnosci sektora prywatnego
z brakiem przewagi ktoregokolwiek rodzaju wilasnosci prywatnej (237); whasnosé
Mmieszana mi¢dzy sektorami z takim samym udzialem wlasnosci sektora publicznego
1 prywatnego z najwyzszym udzialem wtasnosci krajowych o0so6b fizycznych
w kapitale ogotem (334); wilasno$¢ mieszana mig¢dzy sektorami z takim samym
udziatem wlasnosci sektora publicznego i1 prywatnego z najwyzszym udzialem
wlasnosci pozostatych krajowych jednostek prywatnych w kapitale ogétem (335);
wlasno$¢ mieszana mig¢dzy sektorami z takim samym udzialem wlasnosci sektora
publicznego i prywatnego z najwyzszym udzialem wlasnosci osob zagranicznych
w kapitale ogotem (336); wilasno$¢ mieszana migdzy sektorami z takim samym
udziatlem wlasnosci sektora publicznego 1 prywatnego z brakiem przewagi

ktoregokolwiek rodzaju wlasnosci w kapitale ogotem (338);

* W nawiasach podano kody GUS.



« forma prawna wg identyfikatoréw GUS*: spotki partnerskie (15), spotki akcyjne (16),
spotki z 0. 0. (17), spotki jawne (18), spotki cywilne, prowadzace dziatalnos¢
w oparciu o umowe zawarta na podstawie Kodeksu cywilnego (19), spotki
komandytowe (20), spotki komandytowo-akcyjne (21), spotki europejskie (22), spotki
przewidziane w przepisach innych ustaw niz K.S.H. i K.C. lub formy prawne,
do ktorych stosuje si¢ przepisy o spotkach (23), spoldzielnie (40), spoétdzielnie
europejskie (42), oddziaty przedsigbiorcow zagranicznych (79), przedstawicielstwa
zagraniczne (80), bez szczegdlnej formy prawnej (99);

e zasigg terytorialny: przedsigbiorstwa prowadzace dziatalno$¢ na terenie wojewodztwa

swigtokrzyskiego.

Wedlug tak przyjetych kryteriow populacja przedsigbiorstw (operat losowania GUS)
liczyta 83887 przedsigbiorstw, w tym: 80908 mikrofirm, 2572 matych przedsigbiorstw
i 407 przedsiebiorstw $rednich®.

Préba badawcza =zostala dobrana w sposob losowy warstwowy. Populacja
przedsigbiorstw zostata podzielona na trzy rozlaczne podzbiory (mikro, mate, $rednie),
a nastepnie przeprowadzano niezalezne losowania w poszczegdlnych  zbiorach.
Warstwowanie pozwolito wyodrebni¢ jednorodne wewnetrznie warstwy z niejednorodnej
populacji. Losowanie warstwowe przeprowadzone zostalo ze wzgledu na wielko$¢ firm,
okreslong na podstawie liczby zatrudnionych pracownikow (cecha warstwujgca).
Zastosowanie metody losowania warstwowego pozwolito zwickszy¢ reprezentatywno$é
proby, poniewaz kazda warstwa miala reprezentacj¢ w probie.

Z podzbioréw bazy REGON zawierajacych 80908 mikrofirm i 2572 firm matych
wylosowano po 2298 podmiotéw. Przedsiebiorstw s$rednich nie losowano, wilaczono
je wszystkie do badan, z uwagi na malg liczebnos¢ tej populacji (ogoétem 407
przedsigbiorstw). Z wuwagi na to, ze baza GUS zawierala dane o podmiotach
zarejestrowanych, z ktorych cze¢$¢ mogla nie prowadzi¢ aktywnej dziatalno$ci (dzialalno$¢
mogla zosta¢ zawieszona lub zlikwidowana) oraz uwzgledniajac fakt, ze cz¢$s¢ wylosowanych
firm moze nie wyrazi¢ zgody na udziat w badaniu ankietowym, wylosowano 5003
przedsigbiorstwa. W przypadku prob losowych nie ma praktycznie mozliwosci zrealizowania

wywiadu z kazdym wylosowanym respondentem, z tego wzgledu, wylosowano znacznie

* W nawiasach podano kody GUS.

> Dane pozyskano w Urzedzie Statystycznym w Kielcach; wykaz podmiotéw zarejestrowanych
w Wojewddzkiej Bazie Publikacyjnej REGON wedtug stanu na koniec lipca 2012 roku, wedtug kryteriow
przyjetych dla potrzeb badan.
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wigkszg probe. Badanie przeprowadzono w okresie od pazdziernika 2012 roku do marca 2013
roku, na losowej probie 390 mikro, matych i $rednich przedsigbiorstw z wojewoddztwa
swietokrzyskiego

W celu przeprowadzenia 390 efektywnych wywiaddw ankietowych, skontaktowano
si¢ z ok. 1500 aktywnymi firmami, z czego ok. 1138 firm odmoéwilo udzialu w badaniu.
Wywiady kwestionariuszowe zostaly zrealizowane w siedzibach przedsigbiorstw
z wojewodztwa $swigtokrzyskiego. Przeprowadzono je z osobami decyzyjnymi w kwestiach
finansowo-ksiggowych, tj. wiascicielami firm, gléwnymi ksiegowymi, dyrektorami
finansowymi lub prezesami firm. Zgodnie z przyjetym zalozeniem, uzyskano
390 efektywnych ankiet, po 130 w kazdej klasie wielko$ci przedsigbiorstw.

Oprocz zasadniczego badania, ktore objelo przedsiebiorstwa sektora MSP
w wojewodztwie Swigtokrzyskim, odrebne badanie zostato zrealizowane w bankach na terenie
wojewodztwa Swietokrzyskiego. Badanie przeprowadzone w centralach i oddziatach bankow,
dotyczyto dostgpnosci produktéw bankowych dla sektora MSP.

Do drugiego badania wytypowano 157 bankow dziatajacych na terenie wojewodztwa
swigtokrzyskiego, obstugujacych firmy z sektora MSP; zaré6wno centrale bankow, oddziaty
jak 1 centra finansowe prowadzace obstuge przedsigbiorstw, z pomini¢ciem placowek
obslugujacych wylacznie klientow detalicznych. Wywiady kwestionariuszowe zostaly
przeprowadzone z dyrektorami oddziatow bankOw, a w kilku przypadkach z pracownikami
oddelegowanymi przez dyrektorow. Wiele bankow odmoéwito udziatu w badaniu. Cze$é
respondentéw byla niedostepna dla ankietera w okresie realizacji badania (ktére odbyto
si¢ w okresie od kwietnia do maja 2013 roku). W badaniu ankietowym wzi¢lo udziat 66
placowek bankowych, do dalszych analiz uwzgl¢dniono 64 ankiety. Takie ,,dwutorowe”
podejscie dostarczyto szerszego materiatu badawczego w odniesieniu do kwestii luki

finansowej w sektorze MSP w wojewodztwie §wietokrzyskim.

4. Struktura pracy

Rozprawa sktada si¢ z pieciu rozdziatow oraz aneksu. Cztery pierwsze rozdzialy maja
charakter teoretyczny, przy czym prezentowane zagadnienia teoretyczne wzbogacono
o wyniki badan wtérnych, miedzy innymi zaprezentowano dane statystyczne Komisji
Europejskiej oraz Gtownego Urzgdu Statystycznego. Rozdziat pigty stanowi zasadniczg cze$¢
pracy, zawiera prezentacj¢ 1 interpretacj¢ wynikow badan pierwotnych (ankietowych)

zrealizowanych w wojewodztwie §wigtokrzyskim.
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W rozdziale pierwszym poddano analizie i ocenie stan sektora MSP w Polsce
na tle Unii Europejskiej, zwracajac szczegdlng uwage na role tych przedsigbiorstw
w kreowaniu miejsc pracy, zatrudnieniu pracownikow oraz generowaniu wartosci dodane;j.
Z grupy matych przedsigbiorstw zostalty wyodrgbnione mikroprzedsigbiorstwa. Przedmiotem
szczegOtowej analizy byly zatem mikro, male 1 $rednie przedsigbiorstwa. Ocena firm MSP

zostala dokonana poprzez poroOwnanie ich sytuacji oraz wynikéw finansowych
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z wynikami przedsigbiorstw duzych. Dokonano takze diagnozy sytuacji ekonomiczno-
finansowej przedsi¢biorstw w Unii Europejskiej (UE27), z uwzglednieniem wptywu
swiatowego kryzysu finansowego na ich ogdlng kondycje 1 osiggane wyniki ekonomiczno-
finansowe.

W rozdziale drugim dokonano przegladu zrodet finansowania dziatalnosci biezace;j
I inwestycyjnej przedsigbiorstw. Scharakteryzowano proces finansowania przedsi¢gbiorstwa
w poszczegolnych fazach jego rozwoju. Podobnie jak w rozdziale pierwszym, aspekty
teoretyczne rozszerzono o prezentacje wynikow z badan wtoérnych oraz wykorzystano
ogoblnodostepne dane statystyczne GUS.

W rozdziale trzecim dokonano przegladu definicji terminu ,luka finansowa”,
wystepujacych w literaturze przedmiotu oraz zaprezentowano sposoby jej szacowania.
Zaprezentowano koncepcje¢ pomiaru luki finansowej na przyktadzie przedsiebiorstw z sektora
MSP w wojewddztwie $wigtokrzyskim. Nalezy zaznaczyé, ze koncepcja pomiaru luki
finansowej nawigzuje do metod szacowania zaprezentowanych w ekspertyzie opracowanej
przez P. Tamowicza i w ekspertyzie Ministerstwa Rozwoju Regionalnego. Prezentowana
koncepcja stanowi jednak rozszerzenie i uzupeitnienie stosowanych metod. W koncepcji
liczenia luki wprowadzono rozréznienie na luke w zakresie finansowania potrzeb biezacych
1 inwestycyjnych (rozwojowych), co stanowi zasadniczag roéznice w pordwnaniu
Z przywolanymi metodami, w przypadku ktorych luka szacowana byla w ujeciu
zagregowanym. Ponadto zaproponowano oszacowanie luki finansowej w odniesieniu
do wszystkich przedsigbiorstw, ktore wykazaty zapotrzebowanie na kapitat. Nie ograniczono
si¢ jedynie do podmiotdow najmtodszych, ale analizowano wigkszg zbiorowos$¢
przedsigbiorstw MSP, bez wzgledu na okres ich funkcjonowania na rynku i etap rozwoju.
Zaprezentowane podejscie jest zdaniem autorki dokladniejsze 1 daje peiniejszy obraz luki
w sektorze MSP.

W rozdziale czwartym przedstawiono metodyke realizacji badan empirycznych.
Zaprezentowano wybrane aspekty teoretyczne, najbardziej istotne z uwagi na cel i zakres
realizowanych badan. Skoncentrowano si¢ na prezentacji sposobu doboru proby
badawczej wraz z ustaleniem jej liczebno$ci oraz dokonano charakterystyki respondentow,
uczestniczagcych w  badaniach ankietowych. Préba badawcza zostala wylosowana
z Wojewodzkiej Bazy Publikacyjnej REGON. Dobrana proba jest reprezentatywna dla ogotu
firm MSP w wojewodztwie $wietokrzyskim ze wzgledu na: klas¢ wielkosci, sekcje PKD,

forme wlasnosci oraz forme prawna.
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W rozdziale piatym zaprezentowano wyniki badan ankietowych, zrealizowanych
w prébie losowo dobranych firm z sektora MSP oraz przeprowadzonych w bankach na terenie
wojewodztwa  Swictokrzyskiego. Na podstawie  wynikow badania ankietowego
zrealizowanego w sektorze MSP, przeprowadzono analizy poréwnawcze zapotrzebowania
mikro, matych i §rednich firm na Zrdédla finansowania i faktycznego wykorzystania kapitatu
przez badane firmy. Poréwnanie $rednich warto$ci dla zapotrzebowania i otrzymanego
finansowania, w kazdej z trzech grup firm, dostarczyto informacji odnos$nie wielkosci luki
finansowej w zakresie finansowania dziatalnosci biezacej 1 inwestycyjnej. Dokonano rowniez
rozréznienia luki w zakresie finansowania dziatalno$ci biezacej i inwestycyjnej dla popytu
rzeczywistego i potencjalnego oraz oszacowano luke iqczan.

Efektem zrealizowanego badania bylo oszacowanie luki finansowej w odniesieniu
do sektora mikro, matych i $rednich przedsiebiorstw w wojewodztwie $wigtokrzyskim.
Z kolei, na podstawie wynikéw badania zrealizowanego w bankach, przeprowadzono mig¢dzy
innymi analiz¢ $redniego udzialu wnioskéw o finansowanie rozpatrywanych negatywnie
w mikro, matych i srednich przedsigbiorstwach.

Rozprawa doktorska zakonczona zostala podsumowaniem, zawierajagcym wnioski
sformutowane na podstawie przeprowadzonych analiz porownawczych dla wynikow badan
wilasnych i badan wtornych. Dokonano oceny luki oraz zweryfikowano tezg pracy badawczej.
Weryfikacja tezy pracy oraz hipotez czgstkowych zostata przeprowadzona w oparciu 0 wyniki
badan ankietowych zrealizowanych w 10sowo dobranych przedsi¢biorstwach z sektora MSP
w wojewodztwie swigtokrzyskim.

W  Aneksie zamieszczono wzory kwestionariuszy ankiet wykorzystanych
w badaniach. Zataczono takze liste oddziatow bankow z wojewodztwa Swigtokrzyskiego,
wytypowanych do badania oraz dodatkowe analizy, ktére z uwagi na cel pracy mialy

charakter poboczny 1 nie zostaty wykazane w gtownej czesci pracy.

® Dokonano oszacowania luki tacznej w sektorze MSP w wojewddztwie $wictokrzyskim, z wyszczegolnieniem:
luki tacznej w zakresie finansowania dziatalno$ci biezacej i inwestycyjnej oraz luki tacznej dla popytu
rzeczywistego i potencjalnego. Zrédta finansowania dziatalnoéci biezacej maja ze swej natury charakter
krotkoterminowy. W praktyce jednak sa one wielokrotnie odnawiane i wykorzystywane przez firmy w dtugim
okresie. Zatem, zdaniem Autorki, mozna taczy¢ obie luki (luke¢ w zakresie dziatalnosci biezacej i luke w zakresie
dziatalnosci inwestycyjnej) oraz wykazac¢ warto$¢ zagregowana, bedaca sumg tych dwoch sktadowych.
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5. Wyniki badan

W kalkulacjach luki dokonanych w dysertacji przeanalizowano tacznie osiem form
finansowania dziatalno$ci przedsigbiorstw, rozrézniajac luk¢ w zakresie finansowania
dziatalno$ci biezacej i inwestycyjnej. W odniesieniu do kazdej z uwzglednionych form
finansowania luka zostala obliczona na podstawie doktadnych wartosci finansowania
wykazanych przez przedsigbiorstwa. Luke potraktowano w sposob kompleksowy, rozwazajac
ja w kilku wariantach, w szczeg6lnosci dokonano jej identyfikacji i przeprowadzono oceng
dla popytu rzeczywistego i potencjalnego, zarbwno w zakresie finansowania dziatalno$ci
biezacej jak 1 inwestycyjne;.

Weryfikacja tezy pracy oraz hipotez czastkowych zostata przeprowadzona w oparciu
o wyniki badan ankietowych zrealizowanych w losowo dobranych przedsigbiorstwach
z sektora MSP w wojewodztwie $wigtokrzyskim. Ponizej dokonano syntetycznej analizy

hipotez badawczych przyjetych w pracy.

Hipoteza badawcza 1. W sektorze MSP, luka finansowa w zakresie finansowania
dziatalno$ci inwestycyjnej (rozwojowej) jest wigksza niz luka finansowa w zakresie
finansowania dziatalnosci biezace;j.

Z przeprowadzonych analiz wynika, ze dla popytu rzeczywistego w kazdej klasie wielkosci
firm luka w zakresie finansowania dzialalno$ci inwestycyjnej byta wyzsza
niz w zakresie finansowania dziatalnosci biezacej’. Ogotem dla calego sektora MSP, luka
w zakresie dzialalno$ci inwestycyjnej wyniosta 1930,39 min zt, a w zakresie dzialalno$ci
biezace] 911,99 mlin zt; zatem: Ly popyt rzeczywisty = 2,12 * LB _popyt rzeczywisty-

Dla popytu potencjalnego zaobserwowano, ze w grupie firm mikro 1 matych, luka
w zakresie finansowania dziatalnosci inwestycyjnej byla wyzsza niz w zakresie finansowania
dzialalnosci biezacej; natomiast odwrotna sytuacja byla w grupie firm S$rednich (luka
w zakresie finansowania dziatalno$ci inwestycyjnej byta nizsza niz w zakresie finansowania
dziatalnosci biezacej). Ogotem dla calego sektora MSP, luka w zakresie dziatalnosci
inwestycyjnej wyniosta 3074,78 mln zt, a w zakresie dziatalnosci biezacej 1590,77 min zl;

zatem Ly _popyt potencjainy = 1,93 * LB _popyt potencjalny-

" Przedsigbiorstwa mikro: 835,66 min zi (luka - dz. biezaca), 1651,57 (luka — dz. inwestycyjna);
przedsiebiorstwa mate: 71,08 min zt (luka - dz. biezgca), 107,61 min zt (luka - dz. inwestycyjna);
przedsigbiorstwa $rednie: 5,25 min zt (luka - dz. biezaca), 171,21 min zt (luka — dz. inwestycyjna).
Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie wynikéw badania ankietowego.
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Udowodniono zatem, ze w sektorze MSP w wojewodztwie $wigtokrzyskim, w okresie
objetym badaniem, luka finansowa w zakresie finansowania dziatalnosci inwestycyjnej
byla wigksza niz luka finansowa w zakresie finansowania dziatalno$ci biezacej, zaréwno

dla popytu rzeczywistego, jak i potencjalnego.

Hipoteza badawcza 2: W sektorze MSP, luka finansowa dla popytu potencjalnego
jest wieksza niz luka finansowa dla popytu rzeczywistego, zarowno w przypadku
finansowania dziatalnosci biezacej jak 1 inwestycyjnej.

Luka finansowa w zakresie dziatalno$ci biezacej dla popytu potencjalnego byta prawie 1,7
razy wicksza od luki finansowej w zakresie dzialalno$ci biezacej dla popytu rzeczywistego;
wyniosta odpowiednio: 1590,78 min zt 1 911,99 mIn zi. Mozna zatem przyjac,
ze: Li_popyt potenciainy = 1,74 * Lp_popyt rzeczywisty

Z kolei, luka finansowa w zakresie dziatalno$ci inwestycyjnej dla popytu potencjalnego byta
prawie 1,6 razy wicksza od luki finansowej w zakresie dziatalnosci inwestycyjnej dla popytu
rzeczywistego; wyniosta odpowiednio: 3074,78 mln zt 1 1930,39 min zt. Zaleznos¢
pomigdzy wartoscig luki finansowej w zakresie dzialalno$ci inwestycyjnej dla popytu
potencjalnego i rzeczywistego mozna zapisa¢ w postaci rownania:

L1_popyt potencjainy = 1,59 * Li_popyt rzeczywisty

Ogotem luka dla popytu rzeczywistego wyniosta okoto 2842,38 mln zi, a dla popytu
potencjalnego okoto 4665,55 mln zl; zalezno§¢ miedzy wartoscig luki dla popytu
potencjalnego i rzeczywistego mozna wyrazi¢ rOwnaniem:

L&+1_popyt potenciainy = 1,64 * Lg+1_popyt rzeczywisty

Uzyskane wyniki oraz przeprowadzone obliczenia potwierdzity prawdziwos$¢ badanej
hipotezy. Zatem, w sektorze MSP w wojewddztwie $wigtokrzyskim, luka finansowa
dla popytu potencjalnego byta wigksza niz luka finansowa dla popytu rzeczywistego, zarowno

w przypadku finansowania dziatalno$ci biezacej jak 1 inwestycyjne;.

Hipoteza badawcza 3: W przypadku firm z sektora MSP, banki w wigkszym stopniu
racjonujg kredyty udzielane przedsiebiorstwom mikro niz matym i §rednim.

W przypadku kredytu obrotowego mikrofirmy otrzymatly $rednio 83,1%, mate firmy 89%,
a $rednie 98% kwot wnioskowanych. W przypadku kredytu inwestycyjnego mikrofirmy
otrzymaty $rednio 82,3%, mate 91,7%, a $rednie 99% kwot wnioskowanych. Srednio,

im wigksza byta firma, tym wigkszy otrzymata odsetek wnioskowanej kwoty. Dowiedziona
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zostata prawdziwo$¢ badanej hipotezy — w sektorze MSP, banki w wigkszym stopniu

racjonuja kredyty udzielane przedsiebiorstwom mikro niz matym i $rednim.

Hipoteza 4: W przypadku firm z sektora MSP, dostepno$¢ ustugi leasingu nie zalezy

od wielkosci przedsigbiorstwa.

W kazdej z grup firm otrzymano jednakowe $rednie oceny dla dostgpnosci ustugi leasingu,
na poziomie 4,3. Zatem w kazdej grupie S$rednia ocena byla wyzsza
niz ,,pozytywna” (4), ale nizsza niz ,,zdecydowanie pozytywna” (5). Na podstawie analiz
wynikoéw nie zauwazono roznicy w §redniej dostgpnosci leasingu pomiedzy klasami wielkosci

firm. Dostepno$¢ ustugi leasingu nie zalezata zatem od wielkosci przedsigbiorstwa.

W wyniku analiz przeprowadzonych w oparciu o wyniki uzyskane w badaniu ankietowym,
zweryfikowano wszystkie cztery hipotezy badawcze, stwierdzajac tym samym prawdziwos¢
tezy pracy, zgodnie z ktdrg, w okresie objetym badaniem, w przedsi¢biorstwach sektora MSP
istniata  luka  finansowa ~w  zakresie = finansowania  dzialalnosci  biezacej
1 inwestycyjnej (rozwojowej). Jej wielkos¢ w glownej mierze byta determinowana
przez popyt potencjalny na $rodki niezbedne do sfinansowania dziatalnosci inwestycyjne;.

Luka finansowa (calkowita) w sektorze MSP w wojewddztwie $wigtokrzyskim zostata
oszacowana na poziomie okoto 7,5 mld zt, w tym: okoto 2,8 mld zt dla popytu rzeczywistego
1 okoto 4,7 mld zt dla popytu potencjalnego. Ponad 62% catkowitej warto$ci luki przypadato
na popyt potencjalny. Duzy warto$ciowy udziat w tak obliczonej luce catkowitej miaty zatem

firmy rezygnujace z aplikowania o finansowanie.

6. Wnioski

Badanie sektora MSP przypadlo na do$¢ specyficzny okres spowolnienia
gospodarczego w Polsce i1 kryzysu na §wiecie. W zwigzku ze zmniejszeniem si¢ globalnego
popytu, spadkiem tempa produkcji przemystowej i zmniejszeniem si¢ liczby zamowien
od zagranicznych partneréw biznesowych, byt to okres mniejszej aktywnosci przedsi¢biorstw
1 wyzszego ryzyka prowadzenia dzialalno$ci gospodarczej. W zaleznosci od branzy,
przedsigbiorstwa w roéznym stopniu odczuly mniejszy popyt na ich produkty i ustugi

oraz skutki zatamania rynku. Wiele z badanych firm nastawionych byto jedynie
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na przetrwanie i nie podejmowato w tym okresie dzialan inwestycyjnych, zmniejszajac
ryzyko zwigzane z korzystaniem z obcego finansowania. Z punktu widzenia firmy, ryzyko
korzystania z dlugu bylo tym wieksze, im trudniej byto przewidzie¢ reakcje bankow
komercyjnych 1 instytucji finansowych na nagle 1 niekorzystne zmiany makroekonomiczne.
W sytuacji kryzysu w gospodarce istnieje wspotzalezno$¢ migdzy problemami finansowymi
instytucji finansowych a kondycja i wyptacalnoscig przedsigbiorstw korzystajacych
z finansowania®. Rowniez z punktu widzenia banku, do$é trudne bylo wiarygodne
oszacowanie ryzyka dziatalnosci, ocena kondycji finansowej i zdolnosci firmy do terminowe;j
splaty zadtuzenia w perspektywie kilku lat jej kredytowania.

W okresie objetym badaniem, najmocniejsze zaostrzenie warunkOw przyznawania
kredytow dla przedsigbiorstw przypadto na koniec 2008 1 trzy pierwsze kwartaty 2009 roku.
Czynnikiem tagodzacym restrykcyjng polityke bankéw miaty by¢ pozyczki oraz porgczenia
kierowane gtéwnie do najmniejszych firm z sektora MSP. Zaktadano, ze dziatalno$¢ funduszy
poreczeniowych wptynie w pewnym stopniu na zmniejszenie skali luki finansowej. Jednak
oferowane firmom instrumenty finansowe nie spotkatly si¢ z duzym zainteresowaniem
ze strony sektora MSP.

Z przeprowadzonego badania ankietowego, wynika, ze w okresie czasu objetym
analiza, firmy w matym zakresie korzystaly z finansowania zewngtrznego, finansujac
si¢ przede wszystkim $rodkami wlasnymi. Wynikato to zarowno z zaostrzenia polityki
kredytowej bankow 1 zmniejszenia si¢ podazy kredytow dla firm, jak i bylo wynikiem
ostrozno$ciowego podejscia firm do finansowania si¢ dtugiem. Takie podejscie firm okazato
si¢ w rezultacie dobra strategia, gdyz dzigki mniejszemu zaangazowaniu kapitatéw obcych
w finansowaniu dziatalnos$ci, firmy stosunkowo tagodnie odczuty skutki globalnego kryzysu.

W wojewddztwie swigtokrzyskim sektor MSP bazowatl przede wszystkim na kapitale
wilasnym. W przypadku mikrofirm samofinansowanie zostalo uznane za najwazniejsze zrodto
finansowania dziatalno$ci przez 89% ankietowanych. W pozostalych dwoch grupach
samofinansowanie ocenione zostalo jako najwazniejsze zroédlo przez nieco mniej
respondentow, w grupie firm matych byto to 74%, a w grupie firm $rednich — 73% badanych
przedsigbiorstw. Dostrzezono ogo6lng zalezno$¢, zgodnie z ktorag, im mniejsza byla firma,

tym wigksze znaczenie w jej finansowaniu mialy $srodki wlasne.

8 Cichy J., Kredytowanie dziatalnosci przedsiebiorstwa w warunkach kryzysu, w: Zjawiska kryzysowe a decyzje
finansowe przedsigbiorstw, Znaniecka K., Gorczynska M. (red. nauk.), Studia Ekonomiczne, Zeszyty Naukowe
Uniwersytetu Ekonomicznego w Katowicach, Wydawnictwo Uniwersytetu Ekonomicznego w Katowicach,
Katowice 2011, s. 184.

19



Niewielki byt zatem obszar na wykorzystanie w finansowaniu dziatalnosci tych firm
kapitatu zewnetrznego. Niezaleznie od wielko$ci przedsigbiorstw, zapotrzebowanie dotyczyto
przede wszystkim czterech form finansowania: kredytu obrotowego, inwestycyjnego, dotacji
1 leasingu. W badanym okresie, w grupie mikrofirm najwigksze zapotrzebowanie dotyczyto
dotacji UE (38%), kredytu obrotowego (31%), leasingu (18%) i kredytu inwestycyjnego
(18%). Z kolei w grupie matych i $rednich firm zidentyfikowano najwigksze zapotrzebowanie
na leasing (mate: 48%, Srednie: 55%), kredyt obrotowy (mate: 45%, $rednie: 50%), dotacje
UE (mate: 41%, $rednie: 31%) 1 kredyt inwestycyjny (mate: 28%, Srednie: 21%). Na faktoring
najwigksze zapotrzebowanie zglaszaty przedsigbiorstwa $rednie. Nie jest to zaskakujace,
z uwagi na wymagane przez banki i instytucje faktoringowe minimalne obroty roczne
oraz liczbe stalych kontrahentéw. Mikrofirmy w szerokim zakresie wykorzystujg obrot
gotowkowy oraz w zwigzku z mniejszg skalg dziatalnos$ci, majg tez najczes$ciej mniej statych
klientow niz firmy wigksze. Wykorzystanie faktoringu przez przedsigbiorstwa mikro i mate
byto niewielkie.

Marginalne znaczenie dla badanych firm mialy pozyczki dostgpne z funduszy
pozyczkowych, zar6wno na finansowanie dzialalnosci biezacej jak i rozwojowej; aplikowaty
0 nie nieliczne firmy. Podobnie wygladata sytuacja z poreczeniami. Ogolnie, Swiadomos$¢
firm co do dostgpnosci tych form finansowania byta bardzo niska. Firmy nie korzystaty
rowniez z funduszy venture capital (VC) ani z kapitalu od Aniotéw biznesu. Swiadomosé
spoteczna odnosnie tych form finansowania byla niewystarczajaca. Ankietowane firmy
nie styszaty o takiej formie finansowania lub ze wzgledu na brak doktadnych informacji,
postrzegaty ja jako niekorzystng dla swoich firm. Zwigzane to bylo przede wszystkim
z brakiem funduszy VC w wojewodztwie $wigtokrzyskim, w okresie objetym badaniem.
Swietokrzyskie instytucje podjely jednak dziatania w tym zakresie i ta niekorzystna
(na tle innych wojewddztw) sytuacja powoli ulega poprawie. Kielecki Park Technologiczny
otrzymal dofinansowanie na utworzenie funduszu venture capital, ktorego celem bedzie
dokapitalizowanie innowacyjnych pomystéw o potencjale rynkowym. Natomiast Staropolska
Izba Przemystowo-Handlowa powotata Staropolski Fundusz Kapitalowy (grudzien 2013).
Celem funduszu jest wspieranie nowopowstatych innowacyjnych przedsi¢biorstw,
prowadzacych dzialalno$¢ w zakresie biotechnologii, medycyny, ochrony s$rodowiska,
odnawialnych Zrdédet energii, chemii oraz dzialajacych w branzach o kluczowym znaczeniu

dla rozwoju regionu, zwlaszcza w branzy metalowo-odlewniczej i budowlanej®. Jednoczesnie

9 Staropolska Izba Przemystowo-Handlowa, www.siph.com.pl/pl/Projs/17 [20.02.2014].
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warto byloby powotaé Swietokrzyski Klub Aniotéw Biznesu, zrzeszajacy zamoznych
przedsiebiorcow 1 Kielczan, ktorzy chcieliby wesprze¢ rozwdj mtodych przedsiebiorstw.
Przede  wszystkim  jednak, przy tych formach finansowania, niezbedna
jest budowa zaufania mi¢dzy kapitalodawcami a przedsigbiorcami.

Chociaz badane firmy bazowaty przede wszystkim na kapitale wlasnym i jedynie
w niewielkim zakresie finansowaly si¢ ze srodkéw zewnetrznych, to pewna grupa firm stale
wykorzystywata kapital dluzny do finansowania dzialalno$ci. Pewien odsetek badanych
przedsigbiorstw, wykorzystywal rézne ustugi finansowe; nie ograniczajac si¢ do jednego
zrodla finansowania, korzystal z réznych zrodet finansowania, zardbwno potrzeb biezacych
jak i inwestycyjnych, z linii kredytowych, kredytu obrotowego, inwestycyjnego, faktoringu
i leasingu.

Analizujgc zrodla finansowania MSP nalezy tez wzig¢ pod uwage znaczenie
dla ich rozwoju nieformalnych pozyczek od rodziny i znajomych, ktoére dostepne
sa niezaleznie od fazy rozwoju przedsigbiorstwa, cho¢ sa one najczgsciej wykorzystywane
w poczatkowej fazie prowadzenia biznesu. W trakcie prowadzonych wywiadow w firmach
MSP wywnioskowano, ze niektére podmioty korzystaly z takiego nieformalnego zrddta,
ale do$¢ niechgtnie si¢ do tego przyznawaly. Mozna przyjac, ze jakas cz¢s$¢ zapotrzebowania
na kapitat jest zaspokajania w tej grupie firm poprzez zrodlta nieoficjalne. Mozna
domniemywac¢, ze znaczenie takich interpersonalnych transferow gotowki bedzie najwigksze
wsrod firm  najmniejszych. Nieformalne zrodta finansowania dziatalnosci nie byty
przedmiotem szczegdtowych analiz w ramach niniejszej dysertacji. Z badan wtérnych wynika
jednak, ze okolo 89% firm MSP w wojewddztwie $wigtokrzyskim korzystato z pozyczek
od oso6b prywatnych w niewielkim stopniu (tzn. zaangazowanie wyniosto nie wiecej
niz 25% wykorzystywanego finansowania), a jedynie przez 10,5% firm MSP takie
nieformalne finansowaniec wykorzystywane bylo na wickszg skale (od 26% do 50%

wykorzystywanego finansowania)™®.

Y Ocena skutecznosci dzialania funduszy pozyczkowych i porgczeniowych, ktdre otrzymaly dofinansowanie
w ramach RPOWS 2007-2013. Raport koncowy, PSDB, Warszawa, grudzien 2012, s. 58-59.
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