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1. Uzasadnienie wyboru tematu

Wozrost gospodarczy w Unii Europejskiej, w tym w Polsce jest w duzej mierze zalezny
od dziatalnosci oraz rozwoju mikro, matych i $rednich przedsiebiorstw. Jezeli prowadzona
dziatalno$¢ gospodarcza prowadzic ma do maksymalizacji wartosci przedsiebiorstwa
w diuzszej perspektywie czasowej, konieczne jest zaplanowanie rozwoju firmy oraz
podporzadkowanie go ramom zarzgdzania strategicznego, przejawiajacego sie przede
wszystkim w formutowaniu strategii rozwoju. Podejscie to wymusza niejako na wiascicielach
i menedzerach zarzadzajacych firmami, posiadanie odpowiednich umiejetnosci oraz
kompetencji. Utrzymywanie postawy charakteryzujacej sie ukierunkowaniem przedsiebiorstwa
na rozwdj, jest dodatkowo utrudnione przez zmieniajgce sie warunki otoczenia prawnego,
fiskalnego czy gospodarczego, w obszarze, ktdrych tworzy sie szereg barier rozwojowych.
Nalezg do nich przede wszystkim wysokie koszty funkcjonowania firm, niska rentownos¢
dziatalnosci, trudno$¢ w ocenie sytuacji ekonomiczno-finansowej przedsiebiorstwa, wysokie
koszty pozyskania kapitatu, brak odpowiednich zabezpieczen kredytu lub pozyczki oraz
pracochtonne procedury zwigzane z otrzymaniem kredytu bankowego. Klasyfikacja barier
rozwoju matych i Srednich przedsiebiorstw w Polsce, wykorzystana rowniez na potrzeby pracy
doktorskiej zostata przedstawiona w tabeli 1.

Tabela 1. Klasyfikacja barier rozwoju matych i $rednich przedsiebiorstw

Lp. Typ barier Charakterystyka
e niekorzystna polityka na rynku pracy oraz ubezpieczen
spotecznych
1 Bariery wynikajace z polityki fiskalnej | ¢ nadmierny fiskalizm (system podatkowy nie sprzyja
' i gospodarczej pafistwa rozwojowi gospodarczemu)

¢ niedostateczne gwarancje pafistwa w zakresie inwestycji
infrastrukturalnych

czeste zmiany w aktach prawnych

brak stabilnosci systemu prawnego

dtugotrwate procedury sadowe

ograniczony dostep do zewnetrznych zrddet
finansowania

wysokie koszty kapitatu

utomne procedury przetargowe

brak standardéw i uregulowari terminéw ptatnosci
niewiedza i niska $wiadomos¢ finansowa wiascicieli
utrudniony dostep do informacji

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie Raportu o stanie sektora matych i $rednich przedsiebiorstw w Polsce
w latach 1999-2000, Polska Agencja Rozwoju Przedsiebiorczosci, Warszawa 2014, s. 265-272

2. Bariery prawne

3. Bariery kapitatowe

4. Bariery informacyjne

Ograniczony dostep do kapitatu uznaje sie za bariere kluczows, gdyz zapewnienie
finansowania przedsiebiorstwa jest podstawowym warunkiem umozliwiajgcym jego rozwoj,

przejawiajacy sie m.in. przeksztatceniem ,strategii przetrwania” lub ,strategii zdyskontowania
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preferencji zwigzanych z rozpoczeciem dziatalnosci gospodarczej” na strategie rozwojowe
pozwalajgce na osiggniecie sukcesu rynkowego.

Nalezy zauwazyé, ze problematyka rozwoju przedsiebiorstw opierajgcego sie na
wykorzystaniu zasobow finansowych i niefinansowych, jest w najmniejszym stopniu opisana
w sektorze mikro i matych firm. Jednocze$nie ustugi oferowane przez instytucje prowadzace
fundusze pozyczkowe, umozliwiajgce finansowanie rozwoju, kierowane sg gtownie do mikro
I matych firm. Jak potwierdzajg przeprowadzone badania empiryczne, fundusze pozyczkowe
majg znaczacy wptyw na ograniczenie barier rozwojowych mikro i matych firm (tabela 2).
Ponadto pozyczki pozyskane przez mikro i mate firmy pozytywnie wplywajg na ich rozwoj
oraz zwigzany z nim poziom wydatkdw netto na inwestycje (tabela 3). Wyniki te uzasadniajg
skoncentrowanie rozwazan zawartych w rozprawie doktorskiej wiasnie na mikro i matych
przedsiebiorstwach. Uzupetnieniem wynikdw badan jest takze dostepna literatura przedmiotu,
ktora przedstawia mikro i mate firmy, jako odrebng w stosunku do $rednich i duzych, grupe
przedsiebiorstw.

Analiza wptywu funduszy pozyczkowych na ograniczenie finansowych barier
rozwojowych mikro i matych firm wskazuje, ze pozyskane pozyczki w duzym stopniu
wplywajg na poprawe ptynnosci finansowej oraz rozwigzujg bariery kapitalowe, zwiekszajac
dostep do zewnetrznego finansowania dziatalnoSci przedsiebiorstw. Pozyczki umozliwiajg
takze ograniczenie barier rynkowych (wptywajg na zwiekszenie skali dzialalnosci) oraz
zmniejszajg bariery kompetencyjne dzieki szkoleniom, konsultacjom i doradztwu

oferowanemu przez instytucje prowadzgce fundusze pozyczkowe.

Tabela 2. Wptyw funduszy pozyczkowych na ograniczenia barier rozwojowych mikro i matych firm

Lp Bariery Najwy_zszy udziat procentowy Ranga?
' udzielonych odpowiedzi
1. | Administracyjne (biurokracja, procedury, wymogi formalne) 35% 3
2. | Prawne (zabezpieczenie pozyczki, umowy pozyczkowe) 30% 1
3. | Podatkowe (optymalizacja podatkowa, tarcza podatkowa) 19% 3
4. | Finansowe (poprawa ptynnosci finansowej) 26% 4
5. | Kapitatowe (pozyskanie finansowania, dostepno$¢ pozyczki) 30% 4
6. | Informacyjne (zwigkszanie dostepnosci do informacji) 26% 2
7. | Rynkowe (zwigkszenie skali dziatalnosci) 37% 3
8. | Umiedzynarodowienie dziatalnosci (import, eksport) 49% 0
9. | Sektorowe / branzowe (ekspansja dziatalnosci) 19% 2
10. | Konkurencyjne (wzrost udziatu w rynku) 26% 1
11. | Innowacyjne (inwestycje w nowoczesne $rodki trwate) 37% 1
12. | Kadrowe (zwiekszenie zatrudnienia, wzrost wynagrodzenia) 19% 5
13. | Kompetencyjne (szkolenia, konsultacje, doradztwo) 33% 3

1) Rangi okreslajace stopiei ograniczenia danej bariery (od 0 do 5), gdzie 0 oznacza, ze dana bariera nie zostata ograniczona, 5 — zostata
ograniczona w najwiekszym stopniu

Zrédto: badania whasne



Jak wynika z przeprowadzonych badan, pozyczki stanowig istotne Zzrédio kapitatu na
rozwaj mikro i matych przedsiebiorstw, umozliwiajac realizacje strategii rozwojowych poprzez

finansowanie inwestycji.

Tabela 3. Ocena stopnia wptywu pozyczek na rozwoj firmy oraz wysoko$¢ wydatkdw netto na inwestycje

Klasyfikacja firmy

Whplyw pozyczki na rozwdj Mikro Mate
58% 42%
Pozyczka jest istotnym zrédtem kapitatu na rozwoj 100%
Realizacja inwestycji w ostatnich 3 latach 100%
(0) 1% 4%
) 1% 4%
Wptyw pozyczki na rozwdj firmy" @ 10% 13%
®3) 8% 7%
e 17% 15%
(5) 63% 57%

1) Stopniowanie poziomu wptywu pozyczko na rozwdj firmy, gdzie 5 oznacza najwiekszy wptyw na rozwdj, 0 — brak wptywu na rozwoj firmy;
respondenci oceniali poziom wptywu pozyczki na tle innych zrodet finansowania, tj. $rodkdw wiasnych, kredytow bankowych, leasingu,
faktoringu, dotacji i innych

Zrédto: badanie whasne

Mozliwo$¢ podejmowania i realizowania strategii rozwojowych przez mikro i mate
przedsiebiorstwa determinowana jest przez szereg czynnikdw strukturalnych i cyklicznych.
Problematyka strategii rozwoju przedsiebiorstw wykorzystujacych zasoby finansowe
i niefinansowe, ukazuje szczeg6lng role kapitatu, umozliwiajacego finansowanie dziatalnosci
przedsiebiorstw na roznych etapach ich dziatalnosci. Koniecznym zatem stalo sie
przeanalizowanie zaleznosci pomiedzy rozwojem przedsiebiorstw a wykorzystaniem przez nie
zasobow finansowych i niefinansowych poprzez zastosowanie odpowiednich instrumentéw
zarzadzania, a w szczegolnosci zarzadzania finansami. Omawiane zagadnienia zostaly ujete
w triadzie: zasoby (finansowe i niefinansowe) — instrumenty (narzedzia) — strategie rozwoju.
Dobdr odpowiedniego instrumentarium zalezy bowiem od typu zasobow wykorzystywanych
przez dang firme, a planowanie i wdrozenie strategii jest elementem procesu zarzadzania
(zarzadzania strategicznego) obejmujgcego wszystkie aspekty funkcjonowania firmy. Tym
samym wiasciciele podejmujg decyzje dotyczace planowania i funkcjonowania firmy,
wigczajgc w to rowniez decyzje zwigzane z rozwojem, ktére majg charakter decyzji
strategicznych i wymagajg szerszego, dlugofalowego zaangazowania zasobéw finansowych.
Instrumentarium, za pomoca, ktérego firma wykorzystuje swoje zasoby finansowe
i niefinansowe umozliwia zatem realizowanie przez firmy celow rozwojowych.

Wykorzystywane przez mikro i mate przedsiebiorstwa instrumenty oddziatujg na biezace
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I inwestycyjne koszty funkcjonowania firmy, generowane przychody, zatrudnienie oraz
wykorzystywane zasoby, ukierunkowujgc prowadzong dziatalno$¢ gospodarcza na rozwdj.
W tym kontekscie istnieje konieczno$¢ wykorzystania odpowiednich sposobow i metod
pomiaru rozwoju, umozliwiajacych wiasciwy dobor i zastosowanie narzedzi wspierajacych
rozwoj przedsiebiorstw, a tym samym wykorzystanie kapitatu, czyli zasobéw finansowych.

Analizujgc uwarunkowania zwigzane z rozwojem firm, nalezy takze zalozyc,
Ze podejmowane przez nie dziatania majg na celu wprowadzenie i utrzymanie firmy na Sciezce
racjonalnego i dtugotrwatego rozwoju, przede wszystkim poprzez:

1) efektywne wykorzystanie posiadanych zasobdw finansowych i niefinansowych,

2) realizacje inwestycji rzeczowych w szczeg6lnosci za posrednictwem

zaangazowania zasobow finansowych,

3) wprowadzanie innowacji oraz nowych technologii w szczeg6lnosci za

posrednictwem zaangazowania zasob6w finansowych,

4) umiedzynarodowienie dziatalnosci (import, eksport), ktére wymaga zaangazowania

zardwno zasobdw finansowych, jak i instrumentéw niefinansowych,

5) utrzymanie i zwiekszanie miejsc pracy, co réwniez wpltywa na zaangazowanie

zasobow finansowych.

W literaturze przedmiotu dos$C szeroko opisywane sg instrumenty i narzedzia
oddziatujace na rozwdj mikro i matych firm!. Jednakze dostepne analizy i badania w sposdb
ograniczony zajmujg sie pomiarem rozwoju mikro i matych firm, realizujgcych okreslone
strategie. Ponadto, jezeli chodzi o Zzrodia kapitatu, bardzo pobieznie traktuje sie funkcjonowanie
instytucji prowadzacych fundusze pozyczkowe, ktore z uwagi na skale swojej dziatalnosci,
udzielajg pozyczek przede wszystkim mikro i matym firmom. Przeprowadzone obserwacje oraz
brak opracowan na temat oddziatywania instytucji prowadzacych fundusze pozyczkowe na
rozwdj mikro i matych firm, staty sie przestankami do podjecia tej tematyki badawczej,
w ramach, ktorej zaproponowane zostato nowe podejscie do pomiaru rozwoju mikro i matych
firm wykorzystujgcych ustugi instytucji prowadzacych fundusze pozyczkowe, uwzgledniajgce
mierniki oraz standardy tego pomiaru.

Dostepne opracowania oraz badania naukowe w obszarze wykorzystywania przez
mikro, mate i Srednie przedsiebiorstwa srodkéw finansowych udostepnianych przez instytucje
prowadzace fundusze pozyczkowe, koncentruja sie gtdwnie na analizie dostepnosci pozyczek,

1 Nalezy zauwazy¢, ze w literaturze przedmiotu szczeg6lng wage w rozwoju przedsiebiorczosci przypisuje sie instrumentom polityki
strukturalnej i regionalnej, instrumentom fiskalnym, finansowym i niefinansowym majacym na celu wspieranie rozwoju matych i $rednich
przedsiebiorstw.
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zakresie ich wykorzystywania przez firmy, przestankach wyboru oferty pozyczkowej,
korzysciach ze wspotpracy z funduszami pozyczkowymi. W stosunkowo niewielkim zakresie
od strony naukowej podejmowany byt do tej pory problem wptywu wykorzystania oferty
instytucji prowadzacych fundusze pozyczkowe na rozwdj mikro i matych przedsiebiorstw.
Problematyka ta jest o tyle wazna, ze w okresie po transformacji ustrojowej, nastgpit
dynamiczny rozwoj systemu funduszy pozyczkowych w Polsce. Zasadne wydaje sie wiec state
zwiekszanie znaczenia funduszy pozyczkowych we wsparciu mikro i matych firm.

Nalezy takze podkresli¢, ze dotychczasowa literatura dos¢ fragmentarycznie i ogolnie
opisuje relacje funduszy pozyczkowych z mikro i matymi firmami, skupiajgc sie przede
wszystkim na ukazywaniu pozyczek, jako alternatywnych w stosunku do kredytow bankowych,
instrumentow finansujacych dziatalno$¢ przedsiebiorstw. W tym konteksScie, w oparciu
o dostepna literature przedmiotu mozna zauwazyc:

1) brak opracowan opisujgcych szeroki kontekst oddziatywania instytucji prowadzacych
fundusze pozyczkowe na rozwoj mikro i matych firm, uwzgledniajacy obok aspektu
finansowego, rowniez elementy zwigzane z inwestycjami realizowanymi przez firmy,
oraz rozwojem kompetencji wiascicieli,

2) brak kompleksowych badan empirycznych zestawiajgcych dziatalno$¢ instytucji
prowadzacych fundusze pozyczkowe z opiniami wiascicieli i/lub  0s6b
zarzadzajgcych mikro i matymi przedsiebiorstwami, umozliwiajacymi weryfikacje
rzeczywistego wptywu funduszy pozyczkowych na rozwoj tych firm,

3) brak dedykowanego podejscia do pomiaru rozwoju mikro i matych firm
wykorzystujgcych ustugi funduszy pozyczkowych, obejmujgcego mierniki oraz
standardy tego pomiaru.

Przedstawione argumenty, jak réwniez studia literaturowe, wykazujg zatem istnienie
luki badawczej, ktora skiania do podjecia problematyki zwigzanej z wpltywem instytucji
prowadzgcych fundusze pozyczkowe na rozwdj mikro i matych przedsiebiorstw. Wyniki
analizy tego wplywu mogg stanowi¢ interesujacy wkiad w naukowe potwierdzenie
i uzasadnienie roli funduszy pozyczkowych w gospodarce, a takze weryfikacje zakresu tego
wphywu na ksztattowanie strategii i KierunkOw rozwoju przedsiebiorstw.

Dodatkowymi przestankami sktaniajgcymi do podjecia badan w obszarze wptywu
instytucji prowadzacych fundusze pozyczkowe na rozwoj mikro i matych przedsiebiorstw jest
mozliwo$¢ poszukiwania kierunkow potencjalnych zmian w systemie funduszy pozyczkowych
w celu stworzenia warunkéw do finansowania rozwoju firm, a takze szansa na opracowanie

propozycji zmian polityki gospodarczej w zakresie instrumentow wsparcia rozwoju systemu
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funduszy pozyczkowych dziatajgcych w Polsce. Pozwoli to na stworzenie systemowych
rozwigzan umozliwiajgcych bardziej efektywne wykorzystanie srodkéw oferowanych przez

instytucje prowadzace fundusze pozyczkowe w finansowaniu rozwoju mikro i matych firm.

2. Cel i hipoteza pracy

Majac na uwadze powyzsze uwarunkowania, w rozprawie doktorskiej przyjeto gtowna
hipoteze badawczg, ze rozwdj dziatalnosci mikro i matych firm jest determinowany przez
wykorzystanie $rodkow funduszy pozyczkowych. Obok hipotezy gtownej, sformutowane
zostaty takze nastepujace hipotezy czgstkowe (pomocnicze):

1. Syntetyczna miara rozwoju firm korzystajgcych z ustug funduszy pozyczkowych,

moze pomac firmom w ich ukierunkowywaniu na realizacje strategii rozwojowych.

2. Opracowanie scenariuszy rozwoju firm korzystajgcych z wustug funduszy

pozyczkowych moze mie¢ pozytywne implikacje praktyczne zaréwno dla
dziatalnosci mikro i matych firm, jak i funkcjonowania instytucji prowadzacych
fundusze pozyczkowe.

Glownym celem badawczym przyjetym w pracy doktorskiej jest opracowanie nowego
podejscia do pomiaru rozwoju mikro i matych firm, opartego na syntetycznej mierze rozwoju
zintegrowanego wraz z przedstawieniem kierunkéw i scenariuszy rozwoju tej grupy
przedsiebiorstw, ktore wykorzystujg ustugi funduszy pozyczkowych.

Wieloptaszczyznowos¢ procesu badawczego, na réwni z jego wieloetapowoscig oraz
przy petnym zogniskowaniu procesu badawczego na realizacji postawionego celu gtéwnego,
pozwolita takze na realizacje nastepujacych celow pomocniczych pracy doktorskiej,
skoncentrowanych wokét hipotezy badawczej:

1) analizy wptywu barier rozwojowych na funkcjonowanie mikro i matych
przedsiebiorstw korzystajgcych z ustug instytucji prowadzacych fundusze
pozyczkowe,

2) weryfikacji istniejgcych oraz opracowania nowych finansowych i niefinansowych
miar rozwoju mogacych mie¢ zastosowanie w mikro i matych przedsiebiorstwach,

3) opracowania scenariuszy wykorzystania funduszy pozyczkowych w kreowaniu

rozwoju mikro i matych przedsiebiorstw w zmiennych warunkach otoczenia.



3. Struktura pracy

Cel rozprawy i sformutowana hipoteza badawcza zdeterminowaty strukture logiczng
rozprawy doktorskiej, ktora sklada sie z pieciu rozdziatdbw. W pierwszym rozdziale
stanowigcym teoretyczne podioze do naukowej weryfikacji hipotez badawczych, opisane
zostaty determinanty rozwoju mikro i matych przedsiebiorstw. Przedstawiono specyfike
funkcjonowania mikro i matych firm w gospodarce oraz ukazano istote finansowania
dziatalnosci tych firm, jako funkcji rozwoju. Usystematyzowanie Kryteriow podziatu barier, ze
szczegblnym uwzglednieniem barier w dostepie do kapitatu, pozwolito na dokonanie przegladu
czynnikow strukturalnych i cyklicznych determinujacych rozwéj mikro i matych firm.

Drugi rozdziat rozprawy zawiera gfownie tematyke zwigzang z pomiarem rozwoju
mikro i matych przedsiebiorstw. Charakterystyka, w ujeciu proceduralnym, wybranych metod
pomiaru rozwoju firm, ukazana zostala w szerszym kontekScie strategii rozwoju
przedsiebiorstw uwzgledniajgcych wykorzystanie zasobow niefinansowych i finansowych.
Krytyczna analiza r6znych metod pomiaru rozwoju, data podstawe do zaproponowania zatozen
nowego podejscia do pomiaru rozwoju mikro i matych firm korzystajacych z pozyczek.

W rozdziale trzecim pracy doktorskiej scharakteryzowano system funduszy
pozyczkowych, ktory zaprezentowany zostat, jako element rynku finansowego w Polsce.
Przeprowadzono analize zalezno$ci pomiedzy oceng zdolnosci pozyczkowej wykorzystywang
przez fundusze pozyczkowe, a miernikami rozwoju mikro i matych firm. Ukazano takze role i
znaczenie ustug pozyczkowych w kontekscie wybranych strategii rozwoju mikro i matych firm.

W rozdziale czwartym przeprowadzona zostata ocena wptywu funduszy pozyczkowych
na rozwoéj mikro i matych przedsiebiorstw w wybranych wojewo6dztwach. Opisano zatozenia
przyjete w procesie badawczym, scharakteryzowano procedure badawczg i metody badawcze,
metodyke doboru préby badawczej oraz uzasadniono sposéb przeprowadzenia badan
empirycznych. Dokonano statystycznej analizy danych uzyskanych w badaniach iloSciowych
zrealizowanych za pomoca ankiet i czeSciowo strukturyzowanych wywiadéw pogiebionych.

Rozdziat pigty prezentuje praktyczne aspekty, zwigzane z okresleniem Kkierunkow
rozwoju mikro i matych przedsiebiorstw wykorzystujacych ustugi funduszy pozyczkowych. Na
podstawie wnioskdw z badan, przedstawiono rekomendacje dotyczace wykorzystania funduszy
pozyczkowych przez mikro i mate przedsiebiorstwa oraz opracowano scenariusze kreowania
rozwoju dla mikro i matych przedsiebiorstw. Przedstawione zostalty takze wnioski
i rekomendacje w obszarze zmian polityki gospodarczej panstwa w zakresie instrumentow
wsparcia rozwoju systemu funduszy pozyczkowych opracowanych na podstawie
zidentyfikowanych kierunkow rozwoju mikro i matych przedsiebiorstw.



4. Procedura badawcza

Procedura badawcza zrealizowana na potrzeby niniejszej pracy doktorskiej ma charakter
wieloptaszczyznowy. W pierwszej kolejnosci, w oparciu o zagregowane informacje z raportow
Polskiego Zwigzku Funduszy Pozyczkowych, zweryfikowanych oraz uzupetnionych o dane
zebrane w ankietach, przeprowadzono analize dziatalnosci funduszy pozyczkowych. Na jej
podstawie wyznaczone zostaly instytucje prowadzace fundusze pozyczkowe, ktorych klienci
(przedsiebiorstwa spetniajgce kryteria doboru proby badawczej) otrzymali ankiety w ramach
badan ilosciowych oraz uczestniczyli w wywiadach pogiebionych. Badania ilosciowe
(ankietowe) stanowity gltéwny element badan empirycznych. Zostaty one uzupetnione
o0 badania jako$ciowe obejmujace wywiady pogiebione przeprowadzone w wytypowanej grupie
mikro i matych przedsiebiorstw korzystajgcych z ustug funduszy pozyczkowych. Poszczeg6ine
elementy badania wptywu funduszy pozyczkowych na rozw6j mikro i matych firm zostaty

schematycznie przedstawione na rysunku 1.

Rysunek 1. Elementy badania wptywu funduszy pozyczkowych na rozwdj mikro i matych firm

Przeglad literatury przedmiotu
[metoda indukcji]

Analiza danych funduszy
pozyczkowych
- wnioskowanie z analizy
funduszy pozyczkowych
oraz przeprowadzonej dyskusji
teoretycznej
[metoda analizy i syntezy]
- dobér proby badawczej

BADANIE EMPIRYCZNE

Badanie ilosciowe Badanie pilotazowe
[technika ankietyzaciji] - korekta pytan
- analiza danych ilosciowych - korekta ankiety

- analiza statystyczna
- wnioskowanie
[metoda analizy i syntezy]
- sformutowanie scenariusza Skonstruowanie

wywiadu pogtebionego syntetycznej miary
rozwoju, sformutowanie

scenariuszy rozwoju
[metoda scenariuszowa,
metoda delficka, SWOT]

Badanie jakosciowe
[technika wywiadu pogtebionego]
- analiza danych jakosciowych
- wnioskowanie
[metoda grupowania opinii]

Zrodto: opracowanie whasne



Analiza danych dotyczacych instytucji prowadzacych fundusze pozyczkowe
obejmowata przede wszystkim liczbe funduszy funkcjonujgcych w poszczegdlnych
wojewoOdztwach, ich udziat w rynku, liczbe i warto$¢ udzielonych pozyczek. Badanie funduszy
pozyczkowych pozwolito na wytypowanie instytucji, ktorych skala i aktywnos$¢ dziatania,
zakres oferowanych ustug pozyczkowych oraz innych dziatan prowadzonych w obszarze
wsparcia mikro i matych firm, umozliwiaty okreslenie proby badawczej na podstawie kryteriow
doboru celowego.

Do dalszego etapu analizy wybrane zostaty fundusze funkcjonujace w wojewoddztwie
dolno$lagskim oraz wielkopolskim, przy czym w badaniu nie uwzgledniono oddzialow
zamiejscowych funduszy pozyczkowych prowadzonych przez instytucje majgce swoje gtdwne
siedziby poza wytypowanymi wojewodztwami. Warto$¢ kapitatu instytucji prowadzacych
fundusze pozyczkowe wynosita w 2016 r. 391,36 min PLN, co stanowito 14,6% Kkapitatu
wszystkich funduszy pozyczkowych. Struktura wartosci aktywnych pozyczek udzielonych
przez fundusze pozyczkowe w 2015 r. majacych swoje siedziby w dwoch wybranych
wojewodztwach, w odniesieniu do ogdlnej wartosci udzielonych pozyczek przez fundusze
pozyczkowe objete raportem Polskiego Zwigzku Funduszy Pozyczkowych wyniosta blisko
20,0%. Ponadto S$rednia warto$¢ pozyczki udzielonej przez fundusze pozyczkowe
w wojewddztwie wielkopolskim byfa najwyzsza (205,0 tys. PLN w stosunku do dominujgcej
Sredniej w granicach 90,0 tys. PLN). W tabeli 4 przedstawione zostaly najwazniejsze

charakterystyki instytucji prowadzacych fundusze pozyczkowe w wybranych wojewddztwach.

Tabela 4. Wyniki analizy instytucji prowadzacych fundusze pozyczkowe w wybranych wojewddztwach

Lp Wojewbdztwo Liczba funduszy L_iczba Wartos¢ pozyczek Struktura

' pozyczkowych! pozyczek | aktywnych [tys. PLN] | wartosci? [%]
1. | Dolnoslaskie 4 1940 147,9 7,74
2. | Wielkopolskie 6 2179 232,1 12,15

1 Liczba funduszy pozyczkowych (fundusze z siedzibg gtéwna na terenie danego wojewddztwa) udzielajace pozyczek na terenie
poszczegblnych wojewo6dztw w 2015 roku

2 Struktura wartosci pozyczek aktywnych w 2015 r. udzielonych przez fundusze pozyczkowe w podziale na regiony, na terenie, ktdrych zostaty
udzielone, w odniesieniu do ogdlnej wartosci udzielonych pozyczek (w %)

Zrodto: B. Filipiak (red.), Rynek funduszy pozyczkowych w Polsce. Raport 2015, Polski Zwigzek Funduszy
Pozyczkowych, 2016, s. 23, http://www.pzfp.pl [dostep: 2016-12-15]

W celu oszacowania wielkoSci populacji, dla ktorej nastepnie okreSlona zostata
minimalna wielko$¢ proby, postuzono sie doborem celowym. Populacje firm do badania
okre$lono na podstawie nastepujacych kryteriow:
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1) przedsiebiorstwa, ktére w okresie od 01.01.2008 roku do 31.12.2015 roku prowadzity
dziatalnos¢ gospodarczg lub jg w tym okresie rozpoczely oraz jednoczesnie nie
zakonczyty dziatalno$ci w okresie, ktory objeto badaniem,

2) przedsiebiorstwa, ktore w okresie badawczym skorzystaty z wiecej niz jednej pozyczki
udzielonej przez instytucje prowadzacg fundusz pozyczkowy,

3) przedsiebiorstwa, ktore prowadzity dziatalno$¢ gospodarcza na terenie wojewddztwa
wielkopolskiego i dolnoslgskiego oraz nie zamknety lub nie zawiesity dziatalnosci
w badanym okresie,

4) przedsiebiorstw, ktdre spetniajg kryteria mikro lub matej firmy.

Badanie wiasciwe zostato poprzedzone faza pilotazowg wsrod wytypowanych
przedsiebiorstw spetniajacych kryteria doboru préby badawczej. Do przeprowadzenia
wihasciwych badan ilosciowych, wykorzystano ankiete, ktoéra byta dystrybuowana do
przedsiebiorstw za pomocg poczty tradycyjnej, poczty elektronicznej (metoda PAPI — ang. Pen
and Paper Interview) oraz dodatkowo przy wykorzystaniu metody responsywnej ankiety
internetowej (metoda CAWI — ang. Computer-Assisted Web Interview). Podstawowym celem
ankiety byto pozyskanie od przedsiebiorstw informacji na temat zakresu wspotpracy firmy
z instytucjg prowadzacg fundusz pozyczkowy, oceny tej wspotpracy, dziatan zrealizowanych
przez firme dzieki pozyczkom zaciggnietym w funduszu pozyczkowym. Ponadto, wyniki badan
ankietowych zostaty wykorzystane do okreSlenia miernikdw rozwoju mikro i matych firm,
ktore w najwiekszym stopniu moglty umozliwi¢ weryfikacje rozwoju firmy w zwigzku
z korzystaniem przez nig z ustug instytucji prowadzacych fundusz pozyczkowy. Na podstawie
wynikow badania ankietowego, opracowany zostat scenariusz wywiadu pogtebionego. Zebrane
podczas badania ankietowego dane, zostaty nastepnie poddane analizom statystycznym.

Uzupetliajgcym  elementem  badania  bylo  przeprowadzenie  czeSciowo
strukturyzowanych indywidualnych wywiadéw pogfebionych. Celem tego etapu badania byto
pozyskanie danych i informacji umozliwiajacych analize wptywu instytucji prowadzacych
fundusze pozyczkowe na rozwoj mikro i matych firm. Realizacja wywiadow za pomoca
scenariusza wywiadu pogiebionego nastgpita w firmach wybranych celowo na podstawie
potwierdzenia zamiaru wziecia udziatu w wywiadzie, zgtoszonego w badaniu ankietowym.
Kwalifikacja firmy do wywiadu odbywata sie na podstawie dwoch gtéwnych kryteriow:

1) speknienie przez firme kryteriow przyjetych w doborze proby badawczej przy

badaniach ankietowych (ilosciowych),

2) wyrazenie przez firme zgody na udziat w wywiadzie pogtebionym.
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Z uwagi na obserwacyjny charakter badan dotyczacych wptywu funduszy pozyczkowych
na rozwaj mikro i matych firm, technika wywiadu pogtebionego miata charakter uzupetniajacy
w stosunku do iloSciowych badan ankietowych. Wywiady czesciowo standaryzowane
przeprowadzone byly z wiascicielami lub osobami zarzadzajgcymi przedsiebiorstwami na
podstawie przygotowanego scenariusza, ktory uwzgledniat cele i problemy badawcze
okreSlone w pracy doktorskiej. Scenariusz wywiadu zostal podzielony na pie¢ czesci
merytorycznych odpowiadajgcych poszczegdlnym pytaniom badawczym, poprzedzonych
danymi identyfikujgcymi respondenta (metryczka wywiadu).

5. Wybrane wyniki badan

Z przeprowadzonych badan wynika, ze okreSlone obszary zwigzane z rozwojem
dziatalnosci mikro i matych firm sg determinowane przez wykorzystanie Srodkow instytucji
prowadzacych fundusze pozyczkowe. W badaniach wykazano i potwierdzono wystepowanie
barier rozwojowych, ktére zostaty wyszczegdlnione w tabeli 1. Zbadane zostaty takze r6zne
zaleznosci wystepujgce miedzy dziatalnoScig mikro i matych firm a instytucjami prowadzacymi
fundusze pozyczkowe (tabela 5). Zidentyfikowana zalezno$¢ charakteryzujgca sie
wystepowaniem silnej korelacji, a takze stwierdzone zaleznosci statystyczne w czterech innych

przypadkach potwierdzity postawiong w pracy doktorskiej hipoteze badawczg.
Przeanalizowano stopien wptywu i wykorzystania réznych zrodet finansowania na
rozwoj firmy oraz relacje stopnia wykorzystania przez firmy pozyczek udzielanych przez
fundusze pozyczkowe do innych Zrédet finansowania rozwoju firmy. Wszystkie trzy rodzaje
zrodet finansowania, tj. kredyt bankowy, pozyczka z funduszu pozyczkowego oraz Srodki
wiasne charakteryzujg sie podobnym ksztattem rozkiadu oceny poziomu wptywu na rozwoj
firmy. Najczesciej wystepujg wartosci skrajne, przy czym w przypadku pozyczki i kapitatu
wiasnego sg to maksymalne wartosci wptywu, natomiast w przypadku kredytu bankowego jest
to catkowity brak wptywu. Poziom wptywu pozyczek zaciggnietych z instytucji prowadzacych
fundusze pozyczkowe na rozwoj charakteryzuje sie silng ujemng korelacjg z poziomem wptywu
kredytéw bankowych na rozwoj oraz silng dodatnig korelacjg z poziomem wptywu Srodkow
wiasnych. Wyniki testu niezaleznosci Chi? $wiadczg o tym, ze zwigzki te sg istotne statystycznie

na poziomie istotnosci 0,05.
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Tabela 5. Typy i zwigzki mikro i matych firm z funduszami pozyczkowymi poddane analizie statystycznej

Lp. Typ relacji / zwigzku Istotna zaleznos¢ statystyczna
Stopien wptywu i wykorzystanie réznych zrodet finansowania na
rozwdj firmy oraz relacja stopnia wykorzystania przez firmy . .
L pozyczek udzielanych przez fundusze pozyczkowe do innych wystepuje silna korelacja
Zrédet finansowania rozwoju firmy
5 Relacja op6znien w ptatnosciach zobowigzan do sytuacji mikro stepuie zaleznoé statvstvezna
| i matych firm zwigzanych z utrzymaniem ptynnosci Wystepu M
Relacja pomiedzy zwiekszeniem odpisow amortyzacyjnych . S
3 w firmach a zmniejszaniem podatku dochodowego wystepuje zaleznosc statystyczna
Wptyw wspotpracy mikro i matych firm z funduszami
4. | pozyczkowymi na podejmowanie dziatar rozwojowych w zakresie | wystepuje zaleznos¢ statystyczna
zwiekszania kompetencji w firmach
Przestanki wptywajace na plany mikro i matych firm zwigzane . S
> z zaciggnieciem kolejnych pozyczek w przysztosci wystepuja zaleznosci statystyczne
6. | Relacja wielkosci kapitatow wtasnych firm z ich ptynnoscig nie wystepuje
7. | Relacja wielkosci kapitatow obrotowych firm z ich ptynnoscig nie wystepuje
8 Z_W|qzek pomiedzy poprawa ptynnosci flnansgvyej_ mikro i _ma+ych nie wystepuje
firm a wptywem pozyczki na poprawe ptynnosci finansowej
Relacja wykorzystania pozyczek z funduszy pozyczkowych do
9. | korzysci finansowych i fiskalnych uzyskiwanych przez mikro | nie wystepuje
i mate firmy
10. Re_lacla wspo+pracy mikro |_ma+ycr_1 prz_edsm;blqrs_tw z funduszami nie wystepuje
pozyczkowymi na poprawe ich biezgcej ptynnosci
Relacja miedzy  zwigkszeniem  sprzedazy w  firmach | . .
11. - . S nie wystepuje
a zwigkszeniem rentownosci
Relacja pomiedzy dziataniami w zakresie rozwoju kompetencji | . -
12. w firmach a wptywem pozyczki na kompetencje w firmach nie wystepuje
13 Relacja wspdtpracy mikro i matych firm z funduszami
" | pozyczkowymi na rozw6j kompetencji w firmach brak mozliwosci testowania
Relacja korzysci rozwojowych osiagnietych przez firmy ze | —niska liczebno$¢ udzielonych
14. | wspbtpracy z funduszami pozyczkowymi do rodzaju inwestycji | odpowiedzi
zrealizowanych przez firmy z pozyczek

Zrédto: badania whasne

Kolejnym elementem analizy statystycznej byto zbadanie zaleznosci miedzy dtugoscia

opdznien w platnosciach zobowigzan do sytuacji firm zwigzanych z utrzymaniem przez nie

ptynnosci. W tabeli 6 scharakteryzowano zmienne statystyczne dla tego zakresu analizy.

Tabela 6. Charakterystyka zmiennych statystycznych

min max 1 kwartyl mediana 3 kwartyl dominanta Srednia
3 6 4 4 6 4 4,7
Ptynno$¢ finansowat 3 4 3,75 4 4 4 3,8
4 6 5 6 6 6 5,4

1 Zastosowane przedziaty liczbowe 1-3 oznaczaja pogorszenie ptynnosci finansowej w ostatnich 3 latach, przedziaty 4-6 — poprawe ptynnosci
Zrédto: badania wiasne

Zmienna okresSlajagca zmiane plynnosci finansowej w ciggu ostatnich trzech lat

charakteryzuje sie nieco innym rozktadem w przypadku, kiedy wystepowaty w firmie

opdzZnienia ptatnosci w ciggu ostatnich trzech lat niz w przypadku, gdy takich opdZnien nie
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byto. W sytuacji wystepowania opdznien, obserwacje skupiajg sie wokot wartosci Srednich
(lekkie pogorszenie/poprawa), natomiast w przypadku, gdy opdznienia miaty miejsca, wokot
wartosci najwyzszych (Srednia/duza poprawa). Wyniki testow wskazujg na wystepowanie
ujemnego, istotnego statystycznie zwigzku pomiedzy faktem wystepowania opdZnier a zmiang
ptynnosci przedsiebiorstwa.

W wyniku zbadania zaleznosci pomiedzy zwiekszeniem odpisdbw amortyzacyjnych
a zmniejszaniem podatku placonego przez firmy korzystajgce ze S$rodkdéw funduszy
pozyczkowych, potwierdzono, ze wystepuje silna oraz istotna statystycznie, dodatnia zaleznos¢
pomiedzy tymi zmiennymi. W praktyce oznacza to, ze firmy, ktore deklarowaty zwiekszenie
odpiséw amortyzacyjnych znacznie czesciej deklarowaty zmniejszenie wartosci podatku. Na
wykresie 1 przedstawiono graficzng prezentacje zmniejszenia podatku ze wzgledu na

zwigkszenie odpisdw amortyzacyjnych (% w kategorii).

Wykres 1. Zmniejszenie podatku ze wzgledu na zwiekszenie odpisow amortyzacyjnych (% w kategorii)

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

2
=

_|
QD
=

Czy zwiekszenie
odpisow
amortzacyjnych

m Czy zmniejszenie podatku Tak m Czy zmniejszenie podatku Nie

Zrédto: badania whasne

Potwierdzony zostat réwniez wptyw wspotpracy mikro i matych przedsiebiorstw
z funduszami pozyczkowymi na podejmowanie dziatan rozwojowych w zakresie zwiekszania
kompetencji w firmach. W tabeli 7 scharakteryzowane zostaty zmienne statystyczne dla tego

zakresu analizy.

Tabela 7. Charakterystyka zmiennych statystycznych

min | max 1 kwartyl mediana 3 kwartyl dominanta Srednia

Stopien wptywu
pozyczki na rozwojt

1 Zastosowane przedziaty liczbowe 1-3 oznaczajg brak lub niski wptyw wspédtpracy z funduszami pozyczkowymi na podejmowanie dziatan
rozwojowych na zwiekszanie kompetencji w firmach , przedziaty 4-6 — wysoki wptyw na zwiekszenie kompetencji

Zrédto: badania whasne

0 6 1 5 6 6 3,8

Nastepnym elementem analizy byto zbadanie korelacji pomiedzy wptywem pozyczki

na rozwdj firmy w grupie przedsiebiorstw podejmujgcych dziatania rozwojowe w zakresie
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kompetencji oraz grupg firm niepodejmujacag takich dziatan. Dla tego zakresu analizy
stwierdzona zostafa istotna zalezno$¢ statystyczna. Na wykresie 2 zaprezentowany zostat
procentowy podziat przedsiebiorstw podejmujgcych lub nie dziatania rozwojowe w zakresie
kompetencji.

Whykres 2. Przedsiebiorstwa podejmujace lub nie dziatania rozwojowe w zakresie kompetencji

= tak

= nje

Zrédto: badania whasne

Nalezy zauwazyé, ze wprawdzie test niezaleznosci wykazat istotng statystycznie
roznice (na poziomie istotnosci 0,05) w poziomie wptywu pozyczki na rozwoj firmy pomiedzy
grupg przedsiebiorstw podejmujacych dziatania rozwojowe w zakresie kompetencji a grupg
niepodejmujacy takich dziatan, jednak z uwagi na mate liczebnosci w srodkowych wartosciach
poziomu wptywu oraz niskg warto$¢ wspotczynnika korelacji nie mozna stwierdzic, ze jest to
zwigzek o charakterze liniowym. Jednakze pogtebiona analiza danych wykazata, ze pozyskanie
pozyczek na finansowanie dziatalnosci firmy, ma zwigzek z rozwojem kompetencji, gdyz
instytucje prowadzace fundusze pozyczkowe oferujg ,,w pakiecie” ustug rowniez szkolenia,
konsultacje i1 doradztwo, co pozytywnie wptywa na zwiekszenie poziomu wiedzy oraz
umiejetnosci wiascicieli firm oraz 0s6b nimi zarzadzajgcych.

Kolejng czescig analizy byfo zbadanie jakie czynniki wptywajg na plany mikro
i matych firm zwigzane z zacigganiem kolejnej pozyczki w przysztosci. Zbadane zostaty
nastepujace czynniki mogace mie¢ potencjalny wptyw na plany firm dotyczace zaciggniecie
kolejnej pozyczki: (1) zwiekszenie sprzedazy, (2) zwiekszenie rentownosci, (3) wyzsze odpisy
amortyzacyjne, (4) nizsze podatki. Wyniki uzyskane w zakresie przeprowadzonych testow
statystyczne dotyczace zwigzkoéw poszczegdlnych czynnikéw rozwoju na plany zwigzane
z zaciggnieciem zostaty przedstawione w tabeli 8.

15



Tabela 8. Wyniki testéw statycznych

Czy plany zwigzane z kolejng pozyczka?
Czynniki rozwoju (wartc;l—éi’;Stzcrzgflda du) Test korelacji Pearsona
Czy zwiekszenie sprzedazy? 0,285 -0,163
Czy zwigkszenie rentownosci? 0,078 -0,269
Czy wyzsze odpisy amortyzacyjne? 0,148 -0,220
Czy nizszy podatek dochodowy? 0,078 -0,269

Zrédto: badania whasne

Wyniki przeprowadzonych badan wykazujg, ze blisko polowa przedsiebiorstw
stwierdzita, ze wspOlpraca z instytucjg prowadzacg fundusz pozyczkowy umozliwita
osiggniecie efektu rozwojowego, jakim byto zwiekszenie zatrudnienia w firmie. Potwierdzono
takze, ze dzieki wspdtpracy z funduszami pozyczkowymi, w firmach nastgpita poprawa
rentownos$ci netto i sprzedazy. Jako efekt rozwojowy bedacy nastepstwem wspdtpracy
z funduszami pozyczkowymi, wskazywano takze zwiekszenie wiarygodnosci przedsiebiorstwa
oraz ogdlng poprawe sytuacji finansowej firmy. Natomiast nie stwierdzono pozytywnych
efektow wspotpracy z funduszami pozyczkowymi na poprawe warunkow organizacyjnych czy
zmiany kapitatowe w przedsiebiorstwie.

Nastepnym istotnym elementem przeprowadzonych badan empirycznych byta
weryfikacja tego, czy oraz jaki sposdb wiasciciele lub osoby zarzadzajace firmami dokonujg
pomiaru rozwoju przedsiebiorstwa. W zrealizowanych badaniach w sposéb szczegdlny
weryfikowano sposoby pomiaru zyskownosci firmy, mierniki rozwoju stosowane
w przedsiebiorstwach oraz to, jak mierniki ksztattowaly sie w wyniku wspétpracy
z instytucjami prowadzacymi fundusze pozyczkowe. Uzyskane wyniki wykazaty,
ze wiasciciele badanych przedsiebiorstw mogli odnie$¢ sie wylgcznie do wskaznikdéw
rentownosci sprzedazy, natomiast nie potrafili wskazac, czy marza brutto oraz marza zysku
operacyjnego zmniejszyta lub zwiekszyta sie w wyniku wspbtpracy z funduszami
pozyczkowymi. Ponadto w wiekszosci badanych przypadkéw stwierdzono, ze wiasciciele
przedsiebiorstw nie wykorzystujg analizy wskaZznikowej do weryfikowania rozwoju swoich
firm. Informacja zarzadcza otrzymywana byla od ksiegowych lub biur rachunkowych
obstugujacych firme, wylgcznie w sytuacji, w ktorej nastepowata taka potrzeba z uwagi na
przygotowywany wniosek o pozyczke w instytucji prowadzgcej fundusz pozyczkowy.

Ponadto w celu uzyskania pogtebionych informacji na temat wykorzystania w firmach
miernikdw rozwoju, uczestnicy wywiadow zostali takze poproszeni o wskazanie sposobow
pomiaru rozwoju przedsiebiorstw. Udzielone przez wiascicieli przedsiebiorstw odpowiedzi
potwierdzity, ze w mikro i matych firmach praktycznie nie wykorzystuje sie miernikdw, ktore
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umozliwity weryfikacje sytuacji rozwojowej przedsiebiorstwa. Warto jednak zauwazyc,
ze wiasciciele firm w wiekszosci przypadkéw, majg potrzebe posiadania odpowiedniej
informacji, ktéra mogtaby im pomdc w okre$leniu aktualnej sytuacji firmy oraz pozwolifa na
weryfikacje czy podejmowane dziatania zarzadcze prowadzg do zapewnienia
dtugoterminowego rozwoju przedsiebiorstwa. Uzyskane w badaniach wyniki, uzasadniajg
potrzebe podejmowania dziatari majacych na celu zbudowanie syntetycznej miary rozwoiju,
dzieki ktorej wiasciciele przedsiebiorstw mieliby mozliwos$¢ biezgcej kontroli ich sytuacii,

a takze potwierdzenia czy realizujg one strategie rozwojowe.

6. Whnioski i rekomendacje

Na podstawie przeprowadzonych badan, obserwacji praktyki funkcjonowania mikro
i matych przedsiebiorstw korzystajgcych z ustug funduszy pozyczkowych oraz rozwazan
teoretycznych mozna sformutowaé kilka istotnych wnioskdéw. Przede wszystkim,
potwierdzona zostata hipoteza gtéwna rozprawy doktorskiej, ze rozwoj mikro i matych firm
jest determinowany przez wykorzystanie $rodkow funduszy pozyczkowych. Po pierwsze,
mikro i mate przedsiebiorstwa, ktére korzystaty z pozyczek zaciggnietych w funduszach
pozyczkowych przeznaczaty srodki finansowe na inwestycje, co zostato potwierdzone poprzez
wykazanie wyzszych odpisow amortyzacyjnych, co z kolei miato wptyw na zmniejszenie
wartosci zaptaconego podatku. Nalezy takze podkresli¢, ze firmy, ktore wykazywaty wyzszy
poziom wptywu pozyczek na rozwoj kompetencji w firmie, istotnie czesciej deklarowaty
zamiar zaciggniecia pozyczki w przysziosci. Ponadto mikro i mate firmy uczestniczace
w badaniu potwierdzity pozytywny wptyw Srodkow finansowych uzyskanych z funduszy
pozyczkowych na ich rozwgj.

Rozwazania teoretyczne oraz przeprowadzone badania empiryczne pozwolity na
wskazanie, ze istnieje potrzeba zmiany podej$cia do oceny wptywu wykorzystania kapitatu
pozyczkowego na rozwdj mikro i matych przedsiebiorstwo. W oparciu o zrealizowane na
potrzeby dysertacji wieloptaszczyznowe badania wykazano, ze istniejgce podejscie do oceny
sytuacji mikro i matych przedsiebiorstw, jak rowniez wykorzystywane miary rozwoju tychze
przedsiebiorstw nie sprawdzajg sie w praktyce. Tym samym chcac ocenia¢ efekty
zaangazowanych $rodkéw finansowych w postaci pozyczek (ze strony funduszy
pozyczkowych), jak rowniez osiggac sukces rynkowy (mierzony rozwojem przedsiebiorstwa)
z punktu widzenia mikro i matych przedsiebiorstw, wypracowane zostato wspolne podejscie,
faczace cele funduszy pozyczkowych i firm. Cel ten zostat zrealizowany poprzez
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wypracowanie syntetycznej miary rozwoju zintegrowanego, ktoére umozliwito
zaproponowanie nowego podejscia tgczacego interesy i cele funduszy pozyczkowych oraz
mikro i matych przedsiebiorstw. Zaproponowana miara rozwoju skonstruowana zostata
zgodnie z zasadami tworzenia miernikdw syntetycznych, bazujac jednocze$nie na

odpowiednim dla mikro i matych firm doborze wskaznikéw finansowych (tabela 9).

Tabela 9. Stymulanty finansowe przyjete w konstruowaniu syntetycznej miary rozwoju zintegrowanego

Lp. Nazwa stymulanty Sposéb pomiaru

1. | Dynamika przychod6w ze sprzedazy Sprzedaz na koniec roku / sprzedaz roku poprzedniego = 100%
2. | Rentownos¢ sprzedazy (marza brutto) | Zysk brutto / sprzedaz

3. | Rentownos¢ brutto Zysk brutto / przychody og6tem

4. | Pynnos¢ biezgca Aktywa biezgce / zobowigzania biezace

5. | Ptynnos¢ szybka (Aktywa biezace — zapasy) / zobowigzania biezace

6. | Rotacja zobowiazari handlowych (zobowigzania krétkoterminowe / przychody ze sprzedazy)

x liczba dni w okresie

Efektywnos¢ zarzadzania kapitatem

7. obrotowym Kapitat obrotowy / przychody ze sprzedazy [%]

8. |Zadtuzenie netto do EBITDAY (Zadtuzenie — $rodki pieniezne) / EBITDA

9. |EBITDA Zysk z dziatalnosci operacyjnej (EBIT) + amortyzacja
10. | Wydatki netto na inwestycje Suma wydatkéw w ostatnich trzech latach

11. | Stopa inwestycji Inwestycje / przychody netto ze sprzedazy + operacyjne
12. | Stopa amortyzacji Amortyzacja / kapitaty wkasne

13. | Amortyzacja w danym roku Metoda liniowa, indywidualna lub degresywna

1 Zysk przed odsetkami, opodatkowaniem i amortyzacja, czyli w przyblizeniu $rodki pieniezne z dziatalnosci operacyjnej
Zrodto: opracowanie whasne

Na podstawie wynikéw analiz statystycznych danych ankietowych, w ktorych
stwierdzono ujemne Kkorelacje pomiedzy czynnikami wptywajagcymi na rozwdj firm,
sformutowane zostaty destymulanty finansowe przyjete w konstruowaniu syntetycznej miary

rozwoju (tabela 10).

Tabela 10. Destymulanty finansowe przyjete w konstruowaniu syntetycznej miary rozwoju zintegrowanego

Lp. Nazwa destymulanty Sposéb pomiaru
1 Udziat kapitatu whasnego
" | w finansowaniu majatku
2. | Zadtuzenie kapitatu whasnego (Zadhuzenie — Srodki pieniezne) / kapitat whasny

o liczba kredytéw, z ktdrych korzystata firma

o wartos¢ kredytow, z ktorych korzystata firma w PLN
o liczba dni opdznien

o wartos$¢ opéznien w PLN

Kapitat wtasny / aktywa og6tem

3. | Korzystanie z kredytow bankowych

4. | Opoznienia w platnosciach zobowigzan

Zrodto: opracowanie whasne

Przeprowadzone analizy statystyczne umozliwity takze wskazanie stymulant
niefinansowych, ktore okreslono w oparciu o czynniki majace wptyw na rozwéj mikro i matych

firm, dla ktorych stwierdzone zostaty dodatnie korelacje (tabela 11).
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Tabela 11. Stymulanty niefinansowe przyjete w konstruowaniu syntetycznej miary rozwoju zintegrowanego

Lp. Nazwa stymulanty Sposéb pomiaru
wywiad z firma obejmujgcy autoocene w zakresie wykorzystywania
1. | Rozwoj kompetencji wihasnych mozliwosci i potencjatu, przywigzywania wagi do jakosci
wykonywanej pracy, radzenia sobie z trudnosciami, itp.
2 Deklarowany zamiar wywiad z firma korzystajgca z pozyczek udzielonych przez instytucje
" | zaciagniecia kolejnej pozyczki | prowadzacg fundusz pozyczkowych

Zrodto: opracowanie whasne

Syntetyczna miara rozwoju zintegrowanego uwzglednia specyfike dziatalnosci mikro
i matych firm, jak rowniez charakter systemu funduszy pozyczkowych w Polsce. Syntetyczna
miara rozwoju zintegrowanego daje takze mozliwo$¢ praktycznego wykorzystania miernikow
rozwoju, zarowno przez fundusze pozyczkowe, jak i przedsiebiorstwa. Glowne przestanki
potwierdzajgce zasadno$¢ budowy syntetycznej miary rozwoju zintegrowanego przedstawiono
w tabeli 12.

Tabela 12. Gtéwne przestanki potwierdzajgce zasadnos$¢ budowy syntetycznej miary rozwoju zintegrowanego

Mikro i mate przedsigbiorstwa Instytucje prowadzgce fundusze pozyczkowe
e stworzenie uniwersalnego miernika syntetycznego, | ¢ wykorzystanie miary rozwoju
ktory bedzie mdgt by¢ wykorzystany przez firmy do wiekszego dopasowania produktow
niezaleznie od skali dziatalnosci, branzy, typu pozyczkowych do potrzeb przedsigbiorstw
prowadzonej ksiegowosci e uzupehnienie oceny zdolnosci pozyczkowej
e miara jako instrument wspomagajacy o weryfikacje wartosci miary rozwoju
podejmowanie decyzji zarzadczych oraz okredlania | ¢ zwiekszenie zwrotnosci udzielanych pozyczek
strategii rozwoju przedsigbiorstw e wykorzystanie miary rozwoju jako instrumentu
e pozycjonowanie dziatalnosci rozwojowej wspomagajacego badanie efektywnosci
przedsiebiorstwa w oparciu o referencyjng wartos¢ wsparcia funduszy pozyczkowych
miary rozwoju w finansowaniu rozwoju przedsiebiorstw

Zrodto: opracowanie whasne

Syntetyczng miare rozwoju zintegrowanego (SMZR), oblicza sie w nastepujacy sposob:

i

1
SMRZ; = — ) z;
m
=1

gdzie:
SMRZ; - zagregowana miara dla j-tego roku

m — liczba wskaznikow wykorzystanych w modelu
Z;j— warto$¢ miernika dla j-tego roku.

Istotnym elementem sformutowania rekomendacji dotyczacych wykorzystania
funduszy pozyczkowych przez mikro i mate firmy, stato sie zaproponowanie sposobow
i mozliwosci praktycznego zastosowania syntetycznej miary rozwoju zintegrowanego przez

mikro i mate przedsiebiorstwa oraz instytucje prowadzace fundusze pozyczkowe (tabela 13).
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Tabela 13. Zakres wykorzystania syntetycznej miary rozwoju przez przedsiebiorstwa i fundusze pozyczkowe

Zakres zastosowania syntetycznej miary rozwoju zintegrowanego

Mikro i mate firmy Instytucje prowadzace fundusze pozyczkowe

e wykorzystanie miary rozwoju w procesie oceny
firmy ubiegajgcej sie o pozyczke

e zastosowanie miary rozwoju w systemach
scoringowych funkcjonujacych w instytucjach
prowadzgcych fundusze pozyczkowe

e uzycie miary rozwoju jako narzedzia do
monitorowania sytuacji finansowej firmy

e stworzenie w oparciu 0 miare zintegrowanego
rozwoju listy rankingowej firm korzystajacych
lub zamierzajacych korzystac z pozyczek

e wigczenie oceny miary rozwoju w wyznaczaniu
klasy ryzyka (ratingu) przedsiebiorstwa

o okreslenie wartosci referencyjnych miary rozwoju zintegrowanego w réznych branzach (benchmarkoéw)
stanowigcych punkt odniesienia zaréwno dla mikro i matych firm, jak i funduszy pozyczkowych

Zrodto: opracowanie whasne

o weryfikacja strategii firmy dzieki analizie
poszczegblnych kluczowych cech
rozwojowych

o realizowanie strategii rozwoju firmy
w perspektywie dtugoterminowe;j

¢ identyfikowanie symptomdw pogarszania si¢
sytuacji finansowej w firmie

e podejmowanie dziatan zapobiegawczych
w celu naprawy sytuacji finansowej firmy

o eliminowanie ryzyk zwigzanych z ptynnoscig
finansowa, inwestycjami, zyskownoscig

W celu dopasowania przedstawionych rozwigzan do rdznych sytuacji zwigzanych
z funkcjonowaniem mikro i matych firm w zmiennych warunkach otoczenia, opracowane
zostaty warianty scenariuszy rozwoju, uwzgledniajgce odmienny poziom kluczowych
miernikbw rozwoju. Zatozono, ze w kazdym ze scenariuszy wazng role petnic¢ beda instytucje
prowadzgce fundusze pozyczkowe, ktore dostarczajg srodki finansowe, a takze przyczyniajg
sie do podnoszenia kompetencji wiascicieli mikro i matych firm. W oparciu o wyniki badan,
przedstawione zostaty implikacje praktyczne wykorzystania scenariuszy kreowania rozwoju
dla mikro i matych przedsiebiorstw. Charakterystyka wybranych elementéw scenariuszy
kreowania rozwoju mikro i matych przedsiebiorstw zostata zaprezentowana w tabeli 14.
Interesujacym  rozszerzeniem  zastosowania podejScia  scenariuszowego  jest
wykorzystanie scenariuszy rowniez przez instytucje prowadzace fundusze pozyczkowe.
Rozwigzanie to umozliwi przede wszystkim:
1) wsparcie firm dziatajgcych w oparciu o okreSlony wariant scenariusza
— uwzglednienie roznych sytuacji, w ktorych znajduja sie przedsiebiorstwa,
2) dostosowanie ustug pozyczkowych do potrzeb poszczegblinych firm,
3) wprowadzanie odpowiednich programéw zewnetrznych umozliwiajgcych
realizacje przez przedsiebiorstwa wybranych scenariuszy planistycznych,
4) ograniczenie ryzyka udzielania pozyczek — dostosowanie polityki ryzyka oraz

procedur do wariantu scenariusza realizowanego przez przedsiebiorstwo.
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Tabela 14. Scenariusze kreowania rozwoju dla mikro i matych przedsiebiorstw

Nazwa . .
Lp. scenariusza Charakterystyka wybranych elementdw scenariusza
o koncentracja przedsiebiorstwa na zwiekszeniu rentownosci sprzedazy, wzroscie
kapitatow wiasnych, wykorzystaniu efektu ostony podatkowej
o wysoka ptynnos¢ wynikajaca z finansowania zobowigzan z aktywow biezacych,
Scenariusz S1 brak za}toréw p+at_niczyc_h,_ firma posiada wysokg zdolno$¢ do regulowania
1. Szybki rozwéj” zobowigzan z najbardziej ptynnych aktywow
7 o zakup $rodkéw trwatych i/lub wartosci niematerialnych i prawnych
e syntetyczna miara rozwoju zintegrowanego potwierdza rozwojowy charakter
dziatalnosci przedsiebiorstwa finansujgcego sie ze Srodkéw pozyczkowych
udostepnionych przez fundusz pozyczkowy
¢ koncentracja na zwiekszeniu rentownosci sprzedazy przedsiebiorstwa,
optymalizacji wskaznikéw wspomagania finansowania, wzroscie kapitatow
Scenariusz S2 wiasnych, wykorzystaniu efektu ostony podatkowej
2 Umiarkowany | ® firma} posia_dg zadowalajacq zdolnos¢ do regulowania biezacych zobowigzan
7 rozwoj” z najbardziej ptynnych aktywéw
e syntetyczna miara rozwoju zintegrowanego potwierdza ukierunkowanie strategii
realizowanej przez firme na rozwoj, przy czym nizsza wartos¢ miary jest
konsekwencjg stabszych parametréw wskaznikow finansowych
o poprawa wskaznikow ptynnosci, efektywnosci zarzgdzania kapitatem
obrotowym, rotacji zobowigzan handlowych
o brak zatoréw platniczych, firma posiada zadowalajgca zdolnos¢ do regulowania
Scenariusz S3 biezacych zobowigzan z najbardziej ptynnych aktywow
3. »Naprawa o uzyskaniu przewag konkurencyjnych bedacych nastepstwem realizowanych
sytuacji” inwestycji
¢ utrzymanie dyscypliny finansowej warto$¢ syntetycznej miary rozwoju
zintegrowanego potwierdza ukierunkowanie strategii realizowanej przez firme na
rozwoj
o przedsiebiorstwo nie realizuje inwestycji, wystepuje niski udziat kapitatow
wihasnych w finansowaniu majatku, dziatalno$¢ charakteryzuje sie wysokim
wskaznikiem diugu
Scenariusz S4 | ® ogra_niczor}a_zdolnoéé lub brak biezgcej zdolnosci do regulowania zobowigzan
4, Brak rozwoju” z najbardziej ptynnych aktywow
7 ¢ niska rentownos$¢ dziatalnosci lub strata brutto wynikajgca ze zmniejszajacych sie
przychoddéw ze sprzedazy produktéw lub ustug
¢ niska warto$¢ syntetycznej miary rozwoju zintegrowanego bedaca konsekwencjg
obnizajacych sie parametrow wskaznikdw finansowych

Zrodto: opracowanie whasne

Podejscie scenariuszowe ulatwi réwniez ustalenie priorytetowych celow oraz
programéw stuzgcych wspieraniu rozwoju mikro i matych firm, przy jednoczesnym
zachowaniu petnej kontroli nad wydatkowaniem srodkow pozyczkowych. Scenariusze rozwoju
moga sta¢ sie podstawowym narzedziem, umozliwiajacym okreslenie kierunkdéw rozwoju
calego systemu funduszy pozyczkowych w Polsce w skali perspektywicznej, a takze
utatwiajgcym dostep przedsiebiorstw do kapitatu finansujacego ich dziatalno$¢. Oddziatywanie
instytucji prowadzacych fundusze pozyczkowe na dziatalno$¢ i rozwdj przedsiebiorstw
w perspektywie dtugookresowej moze przebiega¢ w trzech scenariuszach przedstawionych
w tabeli 15.
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Tabela 15. Scenariusze kreowania rozwoju dla instytucji prowadzacych fundusze pozyczkowe

Nazwa . .
Lp. scenariusza Charakterystyka wybranych elementow scenariusza
o fundusz pozyczkowy udziela pozyczek na finansowanie inwestycji
S : e syntetyczna miara rozwoju zintegrowanego potwierdza rozwojowy charakter
cenariusz | - L - 7 . :
- dziatalnosci przedsiebiorstwa ubiegajacego sie o pozyczke
1. »~Dynamiczny x . .
rozWo;” . bar_dzo dopra zwrotno§c_udz_|elonych pozyczek _
o zwiekszenie dostepnosci pozyczek poprzez dostosowanie procedur do
scenariuszy realizowanych przez przedsiebiorstwa
o fundusz pozyczkowy udziela pozyczek majgcych na celu restrukturyzacje
przedsiebiorstwa oraz posiadanego przez nie dtugu
2 Scenariusz Il | e syntetyczna miara rozwoju zintegrowanego wskazuje na brak rozwoju
' »Druga szansa” przedsiebiorstwa majgcego problemy z regulowaniem zobowigzan
o koncentracja na finansowaniu kapitatu obrotowego przedsiebiorstw
o wysokie ryzyko braku zwrotnosci pozyczek
o fundusz pozyczkowy udziela pozyczek na finansowanie kapitatu obrotowego lub
inwestycji, w zaleznosci od potrzeb i plandw firmy
Scenariusz 1l | e syntetyczna miara rozwoju zintegrowanego potwierdza, ze firma jest
3. »ROZWIN swoj przygotowana do podjecia dziatan rozwojowych
biznes” ¢ koncentracja funduszu pozyczkowego na finansowaniu dziatalnosci rozwojowej
w zaleznosci od skali, mozliwosci i strategii przedsiebiorstwa
o dobra zwrotnos¢ pozyczek

Zrodto: opracowanie whasne

Dzieki zaproponowanym metodom scenariuszowym, nakre$lony zostat program
wspomagania planowania przysztosci oraz finansowania rozwoju mikro i matych
przedsiebiorstw. Scenariusze rozwoju umozliwig zwiekszenie efektywnosci dziatania
przedsiebiorstw, wykorzystanie ich potencjatu i zasobdéw oraz przyczynig sie do
ukierunkowania instrumentow finansowych oferowanych przez instytucje prowadzace
fundusze pozyczkowe na rozwoéj przedsiebiorstw.

Z punktu widzenia funduszy pozyczkowych, szczegdlnie istotng role odgrywa kwestia
zwigzana z procedurami oceny ryzyka pozyczkowego uwzgledniajgca zatozenia w zakresie
realizacji poszczeg6lnych scenariuszy rozwoju. Gtownie na podstawie okreslonych cech
rozwojowych, opracowana zostata ,,Karta oceny wiarygodnosci mikro i matej firmy”
przeznaczona do wykorzystania przez instytucje prowadzace fundusze pozyczkowe przede
wszystkim w zakresie oceny jakosciowej firmy ubiegajgcej sie o pozyczke. ,Karta oceny
firmy” bazuje na wykorzystaniu syntetycznej miary rozwoju zintegrowanego.
Zaproponowane oceny punktowe poszczegolnych cech rozwojowych wraz z przypisanymi im
wagami, wynikajg przede wszystkim z analizy procedur pozyczkowych wybranych funduszy
pozyczkowych. PoszczegOlne zakresy ocen wchodzagce w skiad kluczowych cech
rozwojowych, majg na celu umozliwienie zaréwno funduszom pozyczkowym, jak
i przedsiebiorstwom, weryfikacji kierunkow oraz stopnia rozwoju, bedacego konsekwencja
wykorzystywania przez firmy ustug pozyczkowych. Sposdb oceny wiarygodnosci
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przedsiebiorstw zaproponowany w ,Karcie oceny firmy”, nawigzuje takze do wnioskow
z badan jakoSciowych, dzieki ktorym mozliwe byfo okreslenie kluczowych czynnikow sukcesu
firm korzystajacych z ustug instytucji prowadzacych fundusze pozyczkowe.

Reasumujac, przeprowadzone badania empiryczne oraz analizy, umozliwiajg

sformutowanie nastepujacych rekomendacji:

1) pomiar rozwoju mikro i matych przedsiebiorstw korzystajacych z ustug funduszy
pozyczkowych moze by¢ prowadzony w oparciu 0 nowe podejscie,

2) syntetyczna miara rozwoju zintegrowanego moze by¢ narzedziem #gczacym
realizacje celow rozwojowych przedsiebiorstw z ustugami finansowymi instytucji
prowadzacych fundusze pozyczkowe,

3) metody scenariuszowe moga by¢ wykorzystane w celu kreowania rozwoju mikro
I matych przedsiebiorstw korzystajacych z ustug funduszy pozyczkowych,

4) podejScie scenariuszowe moze byé zastosowane jako instrument wspierajacy
kreowanie rozwoju mikro i matych przedsiebiorstw przez instytucje prowadzace
fundusze pozyczkowe,

5) nowe podejscie moze prowadzi¢ do zwigkszenia znaczenia instytucji prowadzacych
fundusze pozyczkowe w finansowaniu rozwoju mikro i matych przedsiebiorstw,

6) system instytucji prowadzacych fundusze pozyczkowe moze by¢ rozwijany
w oparciu o zasady solidaryzmu spotecznego.

Przeprowadzone badania empiryczne oraz opracowanie praktycznych wskazan

i rekomendacji dla mikro i matych firm oraz instytucji prowadzacych fundusze pozyczkowe,
potwierdzajg potrzebe wspomagania planowania kierunkow i strategii oraz finansowania
rozwoju mikro i matych przedsiebiorstw. Konieczne jest nie tylko scenariuszowe wsparcie
rozwoju, ale jednoznaczna informacja pozwalajaca podja¢ decyzje o wzajemnej wspoOtpracy

miedzy funduszami pozyczkowymi a przedsiebiorstwami.
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