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Streszczenie

Wzrost (rozwoj) przedsigbiorstwa jest jednym z chetniej podejmowanych tematow
w literaturze z zakresu przedsigbiorczosci, zarzadzania strategicznego oraz organizacji
(gospodarki) przemystowej. Pojecie wzrostu, czy tez rozwoju przedsigbiorstwa jest trudne do
jednoznacznego zdefiniowania. Jest rozumiane bardzo szeroko i interpretowane na rozne
sposoby.

Przedsiebiorstwa potrzebuja odpowiednich warunkoéw, aby moéc si¢ rozwijaé. Jednym
z czynnikéw rozwoju, ktory odgrywa istotng role, jest dostep do réznych form finansowania
umozliwiajacych realizacj¢ zaplanowanych inwestycji. Przedsigbiorstwa, decydujac si¢ na
rozpoczecie przedsigwzigcia inwestycyjnego, muszg okres$lic sposob jego finansowania.
Przedsigbiorstwa maja do dyspozycji wiele rodzajow finansowania, ws$rdéd ktorych
finansowanie dtuzne jest jednym z najbardziej popularnych. Badania wskazuja, ze
przedsigbiorstwa niefinansowe w Polsce chetnie siegaja po dluzne instrumenty finansowe
w celu finansowania majatku. Najchetniej wykorzystywane sg kredyty i pozyczki oraz emisja
wtlasnych obligacji.

Nalezy podkresli¢, ze przed rozpoczeciem inwestycji, przedsiebiorstwo powinno by¢
w stabilnej kondycji finansowej 1 mie¢ dobrg plynnos¢ finansowa. Do zarzadzania finansami
w krotkim okresie réwniez moze postuzy¢ finansowanie dluzne, np. w postaci kredytu
kupieckiego.

Istotne jest takze, aby finansowanie dluzne miato okreslone swoje granice. Wyznaczenie
bezpiecznego poziomu zadluzenia w przedsigbiorstwie jest zagadnieniem fundamentalnym. Ma
na celu zapobiec sytuacji, w ktorej przedsigbiorstwo stanie si¢ niewyptacalne i zbankrutuje.

Glownym celem rozprawy jest ocena tego, czy finansowanie dtuzne moze wspieraé

rozw¢] przedsiebiorstwa. Analizowano wykorzystanie wybranych rodzajéw finansowania



dluznego (w tym hybrydowego). Rozwdj przedsiebiorstwa w przeprowadzonym w pracy
autorskim badaniu jest utozsamiany z przechodzeniem do kolejnych faz cyklu jego zycia.
Koncepcja ta jest jedng z najpopularniejszych i czgsto wykorzystywanych do analizowania
zagadnien zwigzanych z rozwojem przedsi¢biorstw.

Cele dodatkowe rozprawy obejmuja: analiz¢ wykorzystania r6znych form finansowania
dluznego przez przedsigbiorstwa w Polsce wraz z oceng ich cech oraz ze wskazaniem
czynnikow wplywajacych na ich wykorzystanie, a takze analiz¢ zagadnien zwigzanych
z rozwojem przedsiebiorstwa — sposobdw definiowania i czynnikOw go wspierajgcych.

Metody badawcze wykorzystane w pracy obejmuja:

e przeglad krajowych 1 zagranicznych pozycji z literatury przedmiotu, publikacji,
artykutow naukowych, zasoboéw internetu;

e badanie empiryczne — zostato przeprowadzone metodg sondazu diagnostycznego wsrod
reprezentantow przedsiebiorstw z trzech branz: przemystowej, handlowej oraz
ustugowej. Wykorzystanym narzgdziem badawczym byl autorski kwestionariusz
ankiety. Do analizy zgromadzonych danych wykorzystana zostala metoda réwnan
strukturalnych ($ciezek).

Cele pracy zostaly osiggnigte poprzez weryfikacje hipotez badawczych: glownej
i pobocznych, postawionych na podstawie dokonanej analizy literatury przedmiotu, a takze
poprzez odpowiedz na postawione pytania badawcze.

Wyniki badan pozwolity zweryfikowa¢ pozytywnie glowna hipoteze badawcza
mowiaca, ze Im czestsze wykorzystanie finansowania dtuznego, tym dalsza faza cyklu zZycia
przedsiebiorstwa, bioragc pod uwage cel wykorzystywania finansowania dtuznego. Na tej
podstawie mozna stwierdzi¢, ze wykorzystanie finansowania dluznego wspiera rozwoj
przedsigbiorstwa, rozumiany jako przechodzenie do kolejnych faz cyklu jego Zycia.

Badanie umozliwito takze weryfikacj¢ czgsci hipotez pobocznych. Trzy z nich udato si¢
zweryfikowaé pozytywnie. Wielkos¢ przedsigbiorstwa oraz jego forma prawna wptywaja
pozytywnie na czesto$§¢ wykorzystywania finansowania dtuznego. Ponadto istnieje zaleznos¢
miedzy celem wykorzystywania a rodzajem finansowania dluznego. Jedng hipotez¢ poboczna
— moéwiacg o réznicach w badanych zalezno$ciach migedzy przedsigbiorstwami z ré6znych branz
nalezalo odrzucié.

W badaniu wykazana zostala rowniez dodatkowa zalezno$¢ mowiaca, ze Faza cyklu
zycia przedsigbiorstwa byta powigzana ujemnie ze zmiang sytuacji finansowej. Wymaga ona

dalszych badan, zwlaszcza ze w podobnym pytaniu badawczym wykazana zostala dodatnia



korelacja migdzy tymi zmiennymi. W modelu ostatecznym pojawito si¢ takze wiele korelacji
miedzy wykorzystywaniem poszczeg6lnych rodzajéw finansowania dtuznego.

Praca sktada si¢ z pigciu rozdziatow. W rozdziale pierwszym zdefiniowane zostato
przedsigbiorstwo oraz poruszono zagadnienia dotyczace jego rozwoju. Rozdzial drugi
poswiecony jest finansowaniu dluznemu przedsigbiorstwa. Rozdzial trzeci obejmuje analize
zagadnien dotyczacych finansowania dluznego oraz rozwoju przedsigbiorstw w literaturze
przedmiotu. Przeanalizowano gtéwnie polskie i zagraniczne artykuty naukowe przedstawiajace
wyniki badan empirycznych. W rozdziale czwartym opisano metodyke przeprowadzonych
badan. Rozdzial pigty poswiecony jest przeprowadzonym badaniom wilasnym. Zakonczenie
zawiera podsumowanie najwazniejszych wnioskow plynacych z przeprowadzonych badan.
Rozprawa zawiera takze bibliografie, spis tabel i rysunkow.

Do rozprawy dotaczone zostaly dwa zataczniki. Pierwszy to autorski kwestionariusz
ankiety. Drugi to klasyfikacja przedsiebiorstw na potrzeby przeprowadzonego badania wedtug
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