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1. Wprowadzenie

Mate i $rednie przedsbiorstwa stanowdi fundament gospodarki rynkowej,
bowiem relatywna tatw&g ich tworzenia i rozwijania daje szanszybkiego
rozwoju gospodarczego. Jedmakv trakcie swojej dzialaldoi napotykaj one
szereg barier utrudnigych ich rozwoj. Wréd nich podstawowe znaczenie
maja ograniczenia kapitalowe, a zwlaszcza ¢osts¢ i koszt kapitatow
zewretrznych. Bariery w zakresie pozyskania i wykorzpgar&znorodnych
zrodet finansowania maj zwiazek 2z ograniczeniami funkcjonalnymi,
formalnymi i jednoczénie z wewntrznymi barierami, o charakterze
jakosciowym, dotycacymi sprawnéci i efektywndci zaradzania konkretnym
przedstbiorstwem. Celem referatu jest analiza i ocenalimwosci pozyskania i
wykorzystania rénych zrodet finansowania przez mate przetisdrstwa
transportowe.

2. Zrodta finansowania matych przedsgbiorstw

O sukcesie kalej firmy decyduje midzy innymi jakd¢ zaradzania
finansami. Kapitaly na powstanie przedisorstwa, finansowanie bigcej
dziatalngci i planowane przedsiziecia rozwojowe mgna pozyskiwéa z
réznych zrodet. W literaturze przedmiotu rodzaje finansowaklasyfikuje s
ze wzgkdu na rane kryteria, do ktérych mma zaliczy [10,s.21-22]:

» prawo whasnéci kapitatu (kapitat wtasny i obcy),

» zrodlo pochodzenia kapitatu (kapitat westirzny i zewrtrzny),

e czas dyspozycji okéonym kapitalem (kapitat krotko i

diugoterminowy),

* powdd finansowania (finansowanie pierwotne, zigge] dziatalnéci

oraz rozwoju).
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Najistotniejszym podziaterarédet finansowania jest wyoghnienie zrodet
wewretrznych i zewstrznych orazrédet wkasnych i obcych. Pierwszy podziat,
okreslany jako teoria hierarchii, zezany jest z metodami pozyskiwania
kapitatow, za drugi opiera s na teorii substytucji. Uwzgtiniaac te dwa
podziaty, w tabeli 1 przedstawiono podstawowe r¥apitatdw wraz z ich
charakterystyk wykorzystywane w matych przedbiorstwach.

Tabela 1.Rodzaje kapitatéw wykorzystywanych w matych przedierstwach

Rodzaj kapitalu Charakterystyka

I. Kapitat wlasny Daje jego dawcy prawo wiaséw przedsibiorstwa, udzial
w zyskach lub w pokryciu straty odpowiednio (o
wniesionego wkladu.

1. Zrédta wewrtrzne Wystkpuja w danym podmiocie, okéa sk je mianem
samofinansowania.
» zysk netto Sktadnik nadwyki finansowej; wysoki zysk netto

przyczynia si do wiekszej niezalgnosci gospodarczej
podnosi zdolné kredytows firmy i wzmacnia jej
wizerunek jako pewnej instytucji, co zkisza maliwosci
pozyskania dodatkowych zewlrznych zrédet
finansowania.

* amortyzacja Skladnik nadwyki finansowej, odzwierciedlagy krazenie
wartasci  w  przedsgbiorstwie,  spetnia  funkcjel
umorzeniovy, kosztovwy oraz finansowy.

* przeksztatcenia w Zmiana stanu nammosci, ich zmniejszenie powoduje
aktywach wzrostsrodkéw obrotowych w przedgiorstwie

* przeksztatcenia w Zmiana wartéci zobowhazan, ich zwkkszenie powoduje
kapitatach zatrzymaniegsrodkow obrotowych w przedgiiorstwie

2. Zrodta zewatrzne Doptyw srodkéw finansowych spoza firmy.

« dopfaty wspélnikow | Moga mie¢ rézna postd& w zalenosci od formy
organizyjno — prawnej, np. wkiadéw, udziatéw, wpizt
akcje, aportu, dotacji, wptaty wpisowego lub wptayio
wspOlnikdw lub akcjonariuszy. Pogkiszaj one ptynnéé
finansowy firmy i zwickszap jej bezpieczastwo.

« poszukiwanie nowych| Wptaty nowych wspoélnikéw, podobnie, jak w przypadku

wspolnikow doptat dotychczasowych wspdlnikdw, mognie¢ rézna
post& w zalenadici od przygtej formy prawnej. Zmieniaj
one jednak struktgrwiascicielska, mog doprowadz do
rozproszenia kapitatow, wprowadzanowe struktury|
zaradcze i decyzyjne w firmie.

 fundusze venture Zwigzane § z zasileniem kapitatowym powsiaggo lub

capital juz istniepcego przedsgbiorstwa poprzez obfie nowej
emisji akcji lub wniesienie udzialéw. Fundusze mathja
jako pdrednicy pomgdzy podmiotami dysponggymi
nadwyzkami finansowymi przeznaczonymi na inwestygje,
a podmiotami poszukafymi wsparcia ze strony
inwestoréw finansowych. Firmy typu venture capital
zbierap pienadze z rynku, aby inwestowaije w
wyselekcjonowane przez siebie projekty inwestycyjne
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Tabela 1 (cd.)

e emisja na rynku
pozagietdowym

Rynek CeTo pelni rgl komplementarp w stosunku d
rynku GPW orazsrodowiska funduszy venture capit
Pozyskanie kapitatu na tym rynku jest stosunkowtkz
i tanie, ale na doptaty od zewtrenych inwestoréw mag
liczy¢ przedsibiorstwa o atrakcyjnych  projektagh
inwestycyjnych.

Il Kapitat obcy

jest oddany do dyspozycji przegsiorstwa na czas
okreslony, po terminie umowy musi Byzwrdcony, a
korzystanie z niego zwiane jest z ok&onym kosztem w
postaci odsetek.

 kredyt bankowy

Jest nietypowym towarem sprzedawanym przez bhank

klientowi na okrélonych warunkach. Na cenkredytu
sktada si oprocentowanie (stale, zmienne), prowizja
(przygotowawcza, od zaangavania) oraz inne koszty (np.
prowizja od wczéniejszej splaty, oplaty zwrane z
ustanowieniem zabezpieczenia, sktadka ubezpieozahio
Istnieje  wiele rodzajéw kredytu bankowego, [do
podstawowych nalgy zaliczy¢: kredyt obrotowy,
inwestycyjny, kredyt w rachunku bigcym oraz w
rachunku kredytowym

 fundusze
poreczeniowe

Stanows system pagczen kredytowych, ktory tworzy sée
instytucji, a mianowicie Krajowy Fundusz Rorer
Kredytowych Banku Gospodarstwa Krajowego ofaz
lokalne i regionalne fundusze poreniowe. Celem
Funduszu jest ufatwienie matym firmom dgmt do
kredytow  bankowych, poprzez  pozenie  zd
przedsgbiorce splaty zacignietego kredytu.
Pierwszéstwo maj tu firmy tworzice nowe miejsca pracy
na terenach zagtonych wysokim bezrobociem,
wdrazajace nowe technologie lub zgkiszajce eksport.

* kredyt handlowy
(kupiecki)

Wystepuje on woéwczas, gdy normalna transakcja kupna-

sprzeday przeksztalca si w stosunek kredytowy zg
wzgledu na odroczenie terminu zaptaty. Ko by
udzielony zaréwno przez dostawcéw, jak i odbiorcaie,
wigze stk z nim duwy formalizm, czy wysokie
oprocentowanie.

* leasing

Jest on utzsamiany z oddaniem wzytkowanie débr
inwestycyjnych przez jednstrore (lessor- udogpniajacy)

drugiej (lessee- korzystaly), za z géry okrdone oplaty,
na uzgodnionych warunkach i przy spetnieniu rozychit
kryteriow i wymogow. Korzystanie z leasingu jestadne,
gdy przedmiot leasingu przyczyniag¢sido powstanig
nadwyki finansowej w wysokéci minimum kosztéw jegd
pozyskania.
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Tabela 1 (cd.)

« faktoring Jest rodzajem specjalistyczneganealnictwa handlowegq,
w ktérym wyspecjalizowana instytucja finansowa €guty
spétka z udziatem banku) nabywa w drodze cesji| od
przedsgbiorstw  handlowych lub  przemystowygh
roszczenie o zapfamnaleznych im kwot z rénego rodzaju
zrédet zobowazanych, a zwlaszcza sprzeya Factoring
moze by uzywany do bieacego finansowania we
wszystkich bramach, gdzie stosuje esiodroczone terminy
ptatnagci.  Odbiorcami  ustug  factoringowych a4
przedstbiorcy, ktérzy w pewnym okresie mieli problemy z
historia kredytowa lub utracili ptynngé¢ finansows, z
drugiej jednak dostarczaflobry produkt lub ustug

« franchising Wiaze sk z udostpnieniem przez jedn ze stron
(franczyzodawe) drugiej (franczyzobiorcy) praw dp
swojego znaku towarowego lub ustugowego oraz nazwy
handlowej. Oznacza zatem caly zakres stosunkow
ekonomicznych, w ramach ktérych &ticiel produktu,
procesu lub nazwy zezwala innej firmie (osobie), |na
prowadzenie okigonej dziatalngci, w zamian za pewn

oplatk.
+ programy pomocowe 7z Wyr6znia sk tu pomoc regionaly sektorowy i
UE horyzontaln. Organizatorem dotacji dla MSP jest Polska

Agencja Rozwoju i Przeddiiorczgci. Instrumentem
realizacji polityki regionalnej UEasfundusze strukturalne,

Zr6dio: Opracowanie wlasne na podstawie [10, s. 25.7,71; 4, s. 34; 11, s. 234-235; 5, s. 40;
1,s.92; 13, s.365; 3, s.60; 2, s.22; 12, 5.12]

Podejmujc decyz¢ o wyborzezrodta finansowania natg wzia¢ pod uwag
przede wszystkim dogincs¢, szybkdé¢, koszt i stopig ryzyka zwhzany z
pozyskaniem danego kapitatu, a Zakwart@¢ kapitatu o ktory ubiega si
przedsgbiorca, zabezpieczenie, okres i harmonogram zwiatpitatu oraz
stopiev zagraenia przejciem kontroli nad firm [6,5.2]. Finansowanie
kapitatem obcym jest korzystniejsze od finansow#aigitalem wtasnym dopéki
koszt kapitatu obcego jestzszy od kosztu kapitatu wiasnego. Odpowiedni
wybor i optymalne wykorzystanie kapitatu zemznego pozwala na szybszy
rozwéj i uzyskanie przewagi nad konkurencNalery jednak zaznaczy ze
mate przedsbiorstwa ze wzgldu na niewielkie zasoby kapitalowe maj
ograniczony dogp do finansowania zewtrznego. To powoduje,ze
finansowanie wtasne ma dla nich kluczowe znaczeragdwno na poatku
dziatalngci, jak i w jej p&niejszym rozwoju.
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3. Analiza zrédet finansowania wykorzystywanych przez mate
przedsiebiorstwa transportowe

Transport i logistyka to jeden z kluczowych sekwndolskiej gospodarki,
ktéra wchodzi w okres korzystnej koniunktury opprtea solidnych
fundamentach  makroekonomicznych. ZBu znaczenie ma rosta
miedzynarodowa wymiana handlowa, obserwowanyrod europejskich
przedstbiorstw trend do przenoszenia produkcji w poszukiwaanszej sity
roboczej oraz lokalizacja Polski na mapie Europylrdgiej strony perspektywa
naptywu funduszy z Unii Europejskiej stwarza aiwosci poprawy stanu
infrastruktury transportowej, bez ktorej dynamicammgwdj braity nie kedzie
mozliwy [9,s.5]. Okres transformacji systemowej prifysi radykalm zmiarg
rél rynkowych poszczegolnych gat transportu w przewozach ftadunkow.
Najbardziej widoczny jest spadek znaczenia trartggariejowego i wzrost roli
przewozow ajzarowym transportem drogowym, jako skutek przemian w
strukturze produkcyjnej gospodarki, jak rownie strukturze wtasrigiowej i w
strukturze wielkéci firm.

Ze wzgkdu na rozdrobnienie i stakibkapitatows oferta wikszacci polskich
podmiotéw ogranicza sido najprostszych form obstugi klientéw, gtéwnie
przewozu fadunkéw. Male firmy wyspecjalizowaly ¢ siw przewozach
calopojazdowych, wykonywanych wysokotaowym taborem, konkurag
przede wszystkim cagnustug. Niewielkie maliwosci finansowe utrudnigjim
inwestycje w nowy tabor oraz w technologie inforyeane i
telekomunikacyjne. Nieasréwniez w stanie realizow@awickszych zamowik od
dwych zleceniodawcow. By mdécesdalej rozwij& musz pozyskiwa kapitat,
wybierapac optymalnezrodta finansowania.

W celu oceny wykorzystywania poszczegoélnychdet finansowania przez
mate firmy transportowe przeprowadzono w 2007r alnéal ankietowe na prébie
20 malych przedsbiorstw z powiatu zgierskiegoswiadczicych ustugi
transportu drogowego. Respondentami w badaniu tgésciciele tychie
przedsgbiorstw. Bionc pod uwag liczbe zatrudnionych 75% badanych firm to
mikroprzedsiebiorstwa, 2a25% stanowity firmy mate. Wszyscy respondenci
rozpoczynajc swop dziatalng¢ korzystali w wiasnychirodkéw finansowych,
ktére wspomagane byly kredytem, zgozkami od znajomych i leasingiem.
Obecnie wszystkie analizowane przebtgirstwa korzystaj z finansowania
swojej dziatalnéci zaréwno kapitatem wiasnym, jak i kapitalem obcym
Respondentéw poproszono o wskazarsedet tych kapitatbw. Wyniki
odpowiedzi przedstawiono na rysunku 1.

Wszystkie firmy w ramach finansowania kapitatem smygm wybraly zysk
netto. Mate przedsbiorstwa oraz 40% mikroprzedbiorstw wykorzystyy w
tym zakresie tatle amortyzae. Tylko w 3 badanych jednostkach wgysity
doptaty wspolnikéw, w tym w dwdch matych firmackijednym mikro.Zadne
z badanych przedsiorstw nie skorzystatlo z takich form finansowania
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kapitatem wlasnym, jak: przeksztalcenia w ghaj, przeksztalcenia w
kapitatach, wktady nowych wspdlnikdw czy emisjarpaku pozagietdowym.

Biorac pod uwag kapitat obcy, to wikszd¢ analizowanych podmiotéw
korzysta z kredytu bankowego (85% firm) oraz legsir(65%). Te formy
finansowania zewgirznego § wykorzystywane przez wszystkie mate
przedsgbiorstwa oraz 60% mikroprzedbiorstw w przypadku kredytu i 40% w
przypadku leasingu. Z kredytu kupieckiego korzy8@% badanych firm,
gtébwnie mikroprzedsbiorstw. Payczka i faktoring wykorzystywane byly
tylko przez nieliczne firmy.Zaden z badanych podmiotéw nie skorzystat z
dotacji z Unii Europejskiej.

‘l mikroprzedsibiorstwall male przedsgbiorstwa
20117
18+ 5|

16
14

liczba firm
H
Q

zysk netto
amortyzacja
przeksztatcenia w aktywa
doptaty wsp6inikd
wktady nowych wspdiniké,
kredyt bankowy
kredyt handlowy (kupiecki
pozyczka
leasing
faktoring
dotacje z U

przeksztatcenia w kapitatas
emisja na rynku pozagietdow:

zrodto finansowania

Rys. 1.Rodzaje kapitatow wykorzystywanych w badanych prizdxisrstwach

Zrédlo: Badania wiasne

Respondentow poproszono taeko ocen korzystndci wykorzystywanych
zrodet finansowania kapitatami obcymi. W ich opin@éjkorzystniejsz formg
finansowania dziatalrégi jest kredyt kupiecki, mimo to korzysta z niegtko
30% badanych firm. D& korzystnym zrédiem finansowania zdaniem
respondentow jest tak leasing. Mniej korzystny jest ich zdaniem kredyt
bankowy, z& jako najmniej korzystnforme wskazali payczkg. Faktoring, z
ktérego skorzystata jedna mata firma oceniono jakorzystne zrédio
finansowania dziatalrsai.
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Podobne wyniki uzyskano w badaniach przeprowadzonyzez Polsk
Agencg Rozwoju Przedsbiorczaci, w zakresie sposobow finansowania
inwestycji przez przedddiorcéw. Rezultaty tych badapokazuj, ze gtownym
zrodtem finansowania dziataléc MSP jest wiasny zysk (ok. 70% badanych).
Wsréd najbardziej popularnych zewtrenych zrodet finansowania jest kredyt
bankowy (ok. 18%), drugi w kolejsoi leasing (ok. 7%), nagtnie payczki od
rodziny i znajomych (ok. 6%). Z kredytu kupieckiekmrzysta ok.3% badanych
firm, a z kredytu preferencyjnego ok. 1%. Pozosfaleny stanowd utamki
procenta (np. zakupy na raty 0,2% badanych praeidsstw, srodki pomocowe
0k.0,1%) [8, s. 35 i dalsze].

Srodki uzyskane z finansowania przeznaczapnavsbadanych firmach na
rozwéj dziatalnéci, a zwlaszcza na pogkiszanie taboru samochodowego.
Czsto badani przedddiorcy przeznaczajje take na zakup rénego rodzaju
licencji (np. ADR — na przew6z materiatdbw niebezgigych), nawigacji i GPS,
niezkednych do komunikowania eikierowcow z bag oraz sledzenia tras
pojazdu. Wszystkie badane firmy rozpoczynaty swajziatalng¢ od
swiadczenia ustug transportowych jedynie na terwtorikraju. Dopiero z
biegiem czasu, wksza¢ z nich poszerzyla oferto transport zagraniczny.
Respondenci deklamlj takze dalsz che¢ rozwoju i konieczné&
wykorzystywania w tym celu edych zrodet finansowania, gtéwnie kapitatu
obcego, bowiem kapitat wkasny tych firm jest nieteyszajcy.

4. Podsumowanie

Funkcjonowanie kadej firmy wiaze sk z pozyskiwaniem srodkow
finansowych na prowadzenie dzialadob Mozna tu wykorzyst&a zaréwno
kapitaty witasne, jak i obce. Badane firmy transpewd korzystag z obu tych
form kapitatlu, zwtaszcza z zysku netto i amortyzaejprzypadku kapitatu
wlasnego oraz kredytu bankowego i leasingu w prdigpakapitatu obcego.
Wydaje st jednak,ze jesli przedstbiorstwa te chg sie dalej rozwijg& musa
sieggma¢ tak’e po inne, dodatkoweroddta finansowania, ktére dostasicam
niezlzdnych srodkéw na rozwdj. Braksrodkéw finansowych, 4wz ich
niedostateczna 6 uniemaliwia podejmowanie dziata inwestycyjnych,
niezlxdnych dla poprawy konkurencyjfm, a zatem mge hamowa rozwoj
tych firm.
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