VYK 339.924:334.72(438)
Ewelina Markowska, Putaskiego w Radomiu
Kierownik naukowy - Dr hab. Wojciech Sonta, prof. nadzw. UTH
Uniwersytet Technologiczno-Humanistyczny im. Kazimierza

FINANSOWANIE DZIALALNOSCI GOSPODARCZEJ MALYCH I
SREDNICH PRZEDSIEBIORSTW W POLSCE Z KAPITALOW WEASNYCH

Obecnie w zyciu gospodarczym kazdego kraju wystepuja jednostki, czyli podmioty,
ktore sa zwiazane z gospodarka. Podstawowymi podmiotami gospodarczymi sa
przedsigbiorstwa wraz z gospodarstwami domowymi, jak 1 gospodarstwami rolnymi. Wyze;j
wymienione podmioty stanowia podstawe systemu gospodarczego. Dzigki dziatalnosSci
przedsigbiorstw, gospodarstw domowych oraz rolnych tworzona jest najwigksza cze$¢
dochodu narodowego. Od nich takze zalezy jaki jest poziom zycia danego spoleczenstwa.
W gospodarce danego panstwa wazna rolg spetniaja przedsigbiorstwa, a zwlaszcza sektor
MSP. Rola sektora MSP jest zalezna od czynnikow zaréwno ekonomicznych, jak
1 pozaekonomicznych. Mimo to sektor ten w kazdych warunkach, niezaleznie od
czynnikéw ekonomicznych i pozaekonomicznych ma istotne znaczenie w gospodarce kraju
dla takich kwestii jak:*

1. tworzenie nowych miejsc pracy, a tym samym zmniejszenie bezrobocia w
Kraju;

2. wlasciwe i racjonalne rozmieszczenie zasobow;

3. innowacje jak réwniez unowocze$nianie struktury przemystowe;.

Efektywne ich dziatanie w obecnych czasach, gdzie spotykamy si¢ w gldwnej mierze
z gospodarka rynkowa zalezy od wielu czynnikow. Sukces podmiotu gospodarczego jest
zalezny od rodzaju dobr, a takze ushug, ktore moze zaoferowac potencjalnym nabywcom, od
tego jak funkcjonuje system zarzadzania, ale przede wszystkim istotny wptyw ma sprawne
funkcjonowanie przedsigbiorstwa ma wybor wlasciwych zrddet finansowania dziatalnosci
gospodarczej. Dobor odpowiednich zrédet finansowania daje przedsigbiorstwu mozliwo$¢
prowadzenia zaré6wno dziatalno$ci operacyjnej, jak réwniez inwestycyjnej. Niezwykle
istotne jest finansowanie dziatalnosci matych 1 $rednich przedsigbiorstw z kapitatow
wlasnych.

Kapitat wiasny jest wkiadem wlasnym wspolnikow, inwestoréw w danym
przedsigbiorstwie. Stanowi on warto$¢ srodkow gospodarczych, ktore sa wniesione do firmy
przez wiasciciela badz wtascicieli. Wiascicielami firmy moga by¢ udziatowcy, wspolnicy, a
takze akcjonariusze. Srodki te inwestowane sa w momencie zaktadania przedsigbiorstwa.
Kapitat wlasny to takze $rodki, ktére zostaly wygospodarowane przez okre§lona firme¢ w
rezultacie prowadzenia dzialalno$ci gospodarczej. Kapitat wlasny stanowi fundamentalna,
istotng oraz gldéwna formeg finansowania dziatalnosci przedsigbiorstwa, a przyczyna tego jest
sam fakt, iz zgodnie z regulacjami prawnymi kazda firma podczas jej zaktadania ma
obowiazek posiada¢ dang minimalng wysoko§¢ wiasnego kapitalu. Kapitat wlasny jest
najdrozsza metoda finansowania przedsigbiorstwa powodem tej sytuacji jest fakt, iz
udzialowcy moga wyptaci¢ caty zysk finansowy netto, ktory zostat osiagnigty w danym
roku w formie dywidendy. W wyniku czego niektore tylko przedsigbiorstwa korzysta tylko i
wylacznie z finansowania dziatalnosci ze Ssrodkow wiasnych. Do podstawowych form
finansowania wtasnego naleza: finansowanie z zatrzymanego zysku, doptaty wspolnikow,
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Fundusze Venture Capital, odpisy amortyzacyjne oraz emisja papieréw wartosciowych. 2

Finansowanie z zatrzymanego zysku bardzo czesto okresla sig¢ mianem
samofinansowania. Rezultaty, jak rowniez skutecznos¢ samofinansowania zalezy przede
wszystkim od efektywnosci dziatalno$ci przedsigbiorstwa. Zysk zatrzymany w danym
przedsigbiorstvie moze by¢ zagospodarowany przez jednostke do finansowania jej
dziatalnosci. Dzigki takim dziataniom przedsigbiorstwo nie ponosi kosztow, a takze zmian
odnoszacych si¢ do stosunkéw wlasnosciowych. W sytuacji gdy przedsigbiorstwo osiaga
zysk, ma ono zwigkszone szanse na otrzymanie kredytu bankowego, poniewaz
wykazywanie zyskow korzystnie wptywa na wiarygodnosé kredytowa jednostki®

Doptaty wspolnikow to srodki pienigzne konieczne do prowadzenia dziatalnosSci
gospodarczej pochodzace od wspdlnikow przybieraja zazwyczaj forme doptat jak rowniez
dhugo- lub krotkoterminowych pozyczek w spdice. Warunkiem skorzystania z doptat jest,
niezbednos¢ ujecia ich w umowie spoétki, natomiast instytucjonalnie nalezy je ulokowaé
migdzy wplata na udzialy w kapitale zaktadowym a pozyczka. Zasadnicza oraz podstawowa
zaleta doptat jest nie pobieranie odsetek od nich, w przeciwienstwie do innych $rodkow
pozyczonych spotce. Za sprawa doptatom powigksza si¢ majatek danej spotki. Wazna cecha
doptat jest fakt, iz istnieje mozliwos¢ ich zwrotu, ale tylko w sytuacji gdy nie sa one
wymagane na pokrycie straty, ktora zostala wykazana w sprawozdaniu. Zwrot doptat
wspolnikow nie jest zalezny od zgody, splacenia, jak rdwniez zabezpieczenia wierzycieli.
Tymczasem wspolnikowi, ktory wplacit nalezna doptatg, w przeciwienstwie od sytuacji,
gdzie uregulowal pozyczke, nie przystluguje mu postulat dotyczacy zwrotu przekazane;j
kwoty pienieznej, z wyjatkiem wczesniejszego zarzadzenia zwrotu doptat.*

Fundusze Venture Capital, okreslane jako kapitat wysokiego ryzyka sa standardowym
oraz charakterystycznym rodzajem kapitatu, ktory finansuje pierwsza fazg cyklu
powstawania przedsigbiorstwa, jak rowniez poczatkowy jego rozwoj. Fundusze Venture
Capital stanowia wyspecjalizowane jednostki, ktore w wielu przypadkach wspoétdziataja z
instytucjami bankowymi badz finansowymi, ktorych punktem zainteresowania jest
inwestowanie w przedsigwzigcia obcigzone wysokim ryzykiem, ale jednoczes$nie dajace
mozliwos$¢ osiagniecia wysokiej stopy zwrotu z zainwestowanych $rodkéw finansowych.’
Firmy zajmujace si¢ funduszami Venture Capital poszukuja przedsigbiorstw, ktore sa
niewielkie, ale za to posiadaja one znaczne potencjalne mozliwosci rozwoju, ponad to
zarzadzaja innowacyjnym produktem, ustuga badZz tez innowacyjna metoda wytwarzania
danego produktu. Kapitat wysokiego ryzyka badz indywidualni inwestorzy, ktorzy
specjalizuja si¢ w dostarczaniu tego typu funduszy obejmuja udzialy w danej firmie,
nastgpnie co ma miejsce w wigkszosci przypadkdw wspomagaja przedsigbiorcow w
zarzadzaniu innowacyjnym projektem badz powstajacym dopiero przedsigbiorstwem.
Srodki, ktére pochodza z funduszy Venture Capital inwestowane sq na okres kilku lat,
najczesciej od 3 do 7 lat. Wycofanie zainwestowanego kapitalu z danej firmy ma miejsce
wowczas, gdy warto$¢ przedsigbiorstwa wzro$nie do zakladanego przez fundusz
okreslonego poziomu.
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Odpisy amortyzacyjne sa kolejnym zrodlem finansowania dziatalno$ci
przedsigbiorstwa, ktore tworza nadwyzke finansowa. Rozmiary amortyzacji sa uzaleznione
w gléwne] mierze od wielkosci majatku trwatego, a takze metod jej wyliczania.
Amortyzacja, charakteryzuje si¢ tym, iz mierzy ona stopien zmniejszania si¢ wartosci
poczatkowe;j majatku trwalego, co
w konsekwencji pozwala jednostce nie tylko uzyska¢ informacji dotyczacych stopnia
zuzycia jej majatku trwalego, ale przede wszystkimi jest ona istotna oraz znaczaca
przestanka dotyczaca decyzji inwestycyjnych. Amortyzacja oprocz powyzszych funkeji
posredniczy roOwniez
W przenoszeniu wartosci zuzycia majatku trwatego do kosztow catkowitych
przedsigbiorstw, dodatkowo réwniez w duzym stopniu oddziatuje na wynik finansowy
przedsigbiorstwa.’

Ujecie amortyzacji w kosztach wuzyskania przychodow zmniejsza podstawe
opodatkowania, co w konsekwencji zmniejsza warto$¢ naleznego podatku dochodowego.
Amortyzacja nie tylko zapobiega dekapitalizacji majatku trwalego przedsigbiorstwa, ale
jest takze narzedziem ksztaltowania funduszy srodkéw finansowych, ktore sa okreslane jako
fundusze amortyzacyjne, ktore nast¢pnie s3a przeznaczane na inwestycje zast¢powania
zuzytego majatku trwatego firmy.

Zasady odpiséw amortyzacyjnych srodkdéw trwatych sa regulowane przepisami prawa.
Mimo istnienia przepiséw prawnych dotyczacych amortyzacji, ma miejsce pewna swoboda
dotyczaca wyboru metody amortyzacji. Osoby zarzadzajace przedsigbiorstwem winni
wybiera¢ najbardziej efektywne, skuteczne orz wydajne dla przedsigbiorstwa metody
amortyzacji. Po wykonaniu wyznaczonych wymogoéw istnieje mozliwo$¢ zastosowania
podwyzszonych stawek amortyzacyjnych. Podwyzszone stawki amortyzacyjne sa przede
wszystkim korzystne, zyskowne dla tych przedsigbiorstw, ktére nie korzystaly z ulg
inwestycyjnych. We wszystkich przedsigbiorstwach fundusz amortyzacyjny w catosci jest
przekazany do dyspozycji przedsiebiorstwa.’

Przedsigbiorstwo chcac uzyska¢ s$rodki finansowe ma mozliwo$¢ uzyskania tego
kapitalu za pomoca emisji papierow wartosciowych. W sytuacji, kiedy spdtka wybiera
kapitat wlasny badz rynkowe instrumenty dtuzne, wéwczas nastgpna wazna decyzja jest
wybor migdzy rynkiem publicznym, a rynkiem niepublicznym. Wykorzystanie kazdej z
tych drog pozyskania $rodkow finansowych przyczynia si¢ do poniesienia wszelkich
konsekwencji wynikajacych z okreslonych dzialan. Jezeli w danym panstwie nie
funkcjonuje w sposob wilasciwy gietda papierow wartosciowych to woéwczas nie ma
mozliwosci skutecznego funkcjonowania gospodarki. Sprawnie dziatajaca gielda papierow
wartosciowych umozliwia efektywne uzyskanie kapitaty, jak réwniez wyceng danego
przedsigbiorstwa w stosunku do innych podmiotdéw, ktére funkcjonuja w tej samej branzy,
dziedzinie. *° Ponizszy rysunek prezentuje metody uzyskania $rodkéw finansowych za
pomoca emisji papierow wartosciowych.
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Rysunek nr 1. Metody uzyskania srodkow finansowych za pomoca emisji
papierow wartosciowych

Zrodlo: Opracowanie wlasne na podstawie Izabela Pruchnicka — Grabias, A.
Szelagowska, ,, Finansowanie dziatalnosci gospodarczej w Polsce”, \Wydawnictwo
CeDeWu.pl, Warszawa 2006, s.175.

Finansowanie dzialalno$ci gospodarczej matych 1 §rednich przedsigbiorstw sa bardzo
dobra koncepcja. Jednak aby mozliwa byla realizacja zalozen dziatalnosci jednostek
gospodarczych istotne jest posiadanie $rodkow finansowych. Wiele przedsigbiorcow nie
posiada tylu srodkow, dlatego decyduje si¢ na finansowanie dzialalnosci z kapitalow
obcych.
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