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Wstep

Udziat sektora MSP w catkowitej liczbie przedsigbiorstw dziatajacych na rynku
sprawia, ze stanowig one wazny element w gospodarce Niemiec. Efektywnos¢ ich
funkcjonowania i poziom innowacyjnosci bedzie determinowac stopien konkuren-
cyjnosci kraju.

Kazde przedsigbiorstwo do prowadzenia dziatalnos$ci biezacej i realizacji projek-
tow inwestycyjnych potrzebuje finansowania. Problem ten jest szczeg6élnie widoczny
w przypadku MSP, ktore ze swej natury borykaja sie z ograniczeniami zasobowymi,
zwlaszcza finansowymi.

Zrédta kapitatu najogolniej mozna podzieli¢ na wewnetrzne i zewnetrzne. We-
wngetrzne pochodza od wlascicieli przedsigbiorstwa lub zostaly przez nich wypra-
cowane w trakcie dziatalnosci. Zrodtem kapitatu obcego s3 m.in.: kredyt bankowy,
pozyczka, leasing, subwencje i dotacje, dluzne papiery warto§ciowe oraz venture
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capital. Warto$¢ 1 sposob pozyskania srodkow pienigznych sa uzaleznione od decyzji
kierownictwa, ktore w oparciu o biezacg sytuacje¢ ekonomiczno-finansowg podmiotu,
cel przeznaczenia wnioskowanych zasobow oraz koszty zwigzane z obstuga zadhu-
zenia bedzie ksztaltowato strukture kapitatlowa przedsigbiorstwa.

Celem artykutu jest ukazanie znaczenia i dostgpnosci kredytow bankowych
w finansowaniu dziatalno$ci mikroprzedsigbiorstw w Niemczech. Metodami badaw-
czymi wykorzystanymi w opracowaniu sg: krytyczna analiza literatury przedmiotu,
desk research, metoda dedukc;ji i syntezy. Cz¢§¢ empiryczna zostala opracowana na
podstawie danych opracowanych przez Kreditanstalt fiir Wiederaufbau (KfW) oraz
Statistisches Bundesamt.

1. Struktura kapitalowa przedsi¢biorstwa w wybranych teoriach ekonomicznych

Za poczatki wspolczesnej teorii struktury kapitatu nalezy uzna¢ prace Dunanda,
ktory wprowadzit do literatury pojecie kosztu kapitalu oraz przeanalizowat jego
wplyw na wartos$¢ przedsigbiorstwa [Nehrebecka, 2016, s. 16].

Niewatpliwie do najbardziej znanych w literaturze przedmiotu teorii traktujacych
o strukturze kapitalu nalezy jednak zaliczy¢ twierdzenia Millera-Modiglianiego.
Naukowecy ci przeanalizowali wptyw struktury finansowania na warto$¢ firmy w go-
spodarce bez podatkéw oraz przy zatozeniu podatkow w gospodarce. W pierwszym
przypadku wnioskowali, ze w warunkach wolnej konkurencji struktura kapitatu nie
wptywa na warto$¢ firmy, gdyz nie determinuje jej zdolno$ci do generowania zysku.
Kapitat obcy staje si¢ zatem substytutem kapitatu wlasnego [Sierpinska, Jachna,
2005, s. 298; Zielinski, 2016, s. 142]. Uwzglednienie w modelu istnienia podatkow
pozwolito na wprowadzenie efektu dzwigni finansowej, czyli dostrzezenie faktu, ze
odsetki ptacone od kapitatu obcego obnizajg podstawe opodatkowania, podczas gdy
dywidendy wyptacane akcjonariuszom — nie. Przyjete rozumowanie doprowadzito do
whniosku, ze optymalng struktura kapitatowa jednostki tworza wytacznie kapitaty obce.

Stanowisko to nie uwzglednialo ryzyka bankructwa oraz asymetrii informacji.
Koszty bankructwa zwigzane z likwidacjg przedsicbiorstwa i sprzedazg jego ma-
jatku rosng wraz ze wzrostem kapitatu obcego w jednostce. Prawdopodobienstwo
bankructwa firmy obniza natomiast rynkowa wyceng jednostki, dlatego firmy beda
sktonne do zwigkszania swojego zadtuzenia wobec obcych podmiotoéw do momentu,
w ktorym korzysci wynikajace z tych dziatan nie zréwnajg si¢ ze spadkiem wartosci
firmy wynikajacym z ryzyka jej niewyptacalnosci [Duliniec, 2001, s. 125].

Omawiajac teorie struktury kapitatu, nie mozna nie wspomnie¢ o teorii hierar-
chii zrédet finansowania. Zgodnie z jej zalozeniami przedsigbiorstwa, poszukujac
zrodet finansowania, w pierwszej kolejnosci siegaja po wewnetrzne zrodta, a dopie-
ro w nastgpnej — po kapitaty obce. Teoria ta nie definiuje optymalnej (docelowe;j)
struktury kapitatu, ktora jest ksztattowana na skutek podjetych decyzji o wyborze
zrodet finansowania [Duliniec, 2015, s. 77], uwzglednia natomiast zjawisko asymetrii
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informacji wystepujace pomiedzy zarzadem firmy a pozostatymi interesariuszami,
wychodzac z zatozenia, ze przedsi¢biorstwa wybieraja zrodta finansowania o naj-
mniejszych kosztach informacyjnych. Dlatego w pierwszej kolejnosci wykorzystaja
zyski zatrzymane, a dopiero pozniej siggna po kapitaty obce, wybierajac z nich te
obarczone najmniejszym ryzykiem. Szybciej zaciagnag kredyt niz pozyskaja kapitat
przez emisje, ktora potencjalni inwestorzy mogg odczytaé jako sygnat pogarszajacej
si¢ sytuacji finansowe;j jednostki.

Bougheas, Mizen i Yalcin w zaproponowanym modelu dostgpu do zewnetrznych
zrddet finansowania przyjeli zatozenie, ze dostgpnos$¢ kredytow zalezy od specy-
fiki firm. Warto$¢ nowego zadtuzenia jest takze skorelowana z wartoscig projektu,
poziomem stop procentowych, wartoscig juz istniejacego dtugu i poziomem ryzy-
ka. Ujemna korelacj¢ wykazuje natomiast z warto$cig zabezpieczenia i rozmiarem
prowadzonej dziatalnos$ci gospodarczej, dlatego mniejsze firmy szybciej i czgéciej
skorzystaja z kredytu niz duze podmioty. Finansowanie projektow inwestycyjnych
z kredytu bankowego jest bardziej prawdopodobne przy wysokim poziomie dotych-
czasowego zadluzenia jednostki i ryzyku zwigzanym z inwestycja. Z kolei niskie
jest zaproponowane zabezpieczenie, szacowana dochodowos¢ przysziej inwestycji
oraz rozmiar dotychczasowej dziatalno$ci gospodarczej [Nehrebecka, 2016, s. 103].

Analizujac dostep do kapitatu zewnetrznego w finansowaniu podmiotéw gospo-
darczych, nie sposob nie wspomnie¢ o zjawisku luki finansowe;j, ktora jest rodzajem
zawodnosci rynkow finansowych wynikajacej z asymetrii informacji wystgpujace;j
pomiedzy przedsigbiorstwem a podmiotem, ktory dostarcza kapitalu zewnetrznego
[Konopielko iin., 2013, s. 18]. Luke finansowa definiuje si¢ jako rdznice pomiedzy
podaza srodkow finansowych, ktore sg faktycznie dostgpne do realizacji okreslonego
przedsigwzigcia ekonomicznego, a zgtaszanym popytem na te rodki [Galizia, 2003].

Zjawisko luki finansowej w znacznej mierze dotyczy sektora matych i $rednich
przedsigbiorstw. Przeprowadzone przez OECD badania wskazujg rowniez, ze najsil-
niej oddziatuje na podmioty rozpoczynajace dziatalnos¢ gospodarcza oraz znajdujace
sie we wezesnych etapach cyklu rozwojowego [OECD, 2006]. Przyczyn takiego
stanu rzeczy nalezy upatrywaé w:

— zreguly krotszej historii (w tym kredytowe;j), a w przypadku nowo powstatych

firm — w jej braku,

— dysponowaniu relatywnie mniejszym zabezpieczeniem, czesto w postaci
aktywow gorszej jakosci lub w warto$ci trudnej do oszacowania,

— stosunkowo krotszym okresie przezycia firm sektora MSP, czesto nieprzekra-
czajacym 5 lat, co powoduje naturalng ostrozno$¢ w udzielaniu przez banki
kredytow tym podmiotom, zwtaszcza dlugoterminowych,

— mniejszej transparentnosci informacyijnej firm sektora MSP, wynikajacej
z uproszczonej sprawozdawczos$ci tej grupy przedsigbiorstw oraz krétszego
ich funkcjonowania na rynku,

— relatywnie wigkszych trudno$ciach i kosztach zwigzanych z zebraniem doku-
mentow 1 wypehieniem wniosku kredytowego, co przy jednoczesnym wick-
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szym prawdopodobienstwie jego nieuzyskania zniechegca przedsigbiorcow
MSP do podejmowania tego rodzaju dziatan [Boguszewski, 2016, s. 14].
Luka finansowa oznacza dla przedsi¢biorstwa brak mozliwosci pozyskania wnio-
skowanej wielkosci srodkow finansowych na rozwdj, pomimo posiadania potencjatu
do ich wykorzystania. W ten sposob mozliwosci rozwoju firm zostaja ograniczone
do wlasnych zasobow finansowych, ktore w przypadku mikrojednostek sg z reguty
niewystarczajace.

2. Stan i struktura mikroprzedsi¢biorstw w Niemczech

Sektor mikro, matych i $rednich przedsiebiorstw w Niemczech jest okreslany
jako Mittelstand lub KMU (Kleine und Mittlere Unternehmen), dlatego w niniejszym
opracowaniu okreslenia te beda stosowane zamiennie.

W Niemczech funkcjonuja réwnolegle dwie klasyfikacje, wedtug ktorych przed-
sigbiorstwa sg dzielone na mikro, mate i Srednie: 1) opracowana przez Institut fiir
Mittelstandsforschung w Bonn oraz 2) wynikajaca z rozporzadzenia Komisji Euro-
pejskiej nr 651/2014 z dnia 17 czerwca 2014 r. Na potrzeby niniejszego opracowania
przyjeto unijny podziat.

Do sektora KMU nalezy znakomita wickszos¢ przedsiebiorstw funkcjonujacych
na rynku, gdyz sposrod 2 497 671 firm prowadzacych dziatalno$¢ gospodarcza
w 2014 1. az 99,3% stanowity male i $rednie firmy. Udziatl mikroprzedsigbiorstw
w Mittelstand zostal oszacowany na 82,2%, matych firm — 15,1%, a $rednich — 2,7%.
Sektor ten tworzg podmioty, ktdrych obrét roczny nie przekracza 50 min euro (rys. 1).

2% 0%

Do 1 min EUR

Ponad 1 do 2 min EUR
® Ponad 2 do 10 min EUR
M Ponad 10 do 50 mIn EUR
® Ponad 50 min EUR

Rys. 1. Obroét roczny w sektorze matych i srednich przedsigbiorstw w 2015 r.

Zrédto: opracowanie na podstawie danych zawartych w raporcie KfW-Mittelstandpanel 2016.

Wedhug badan przeprowadzonych przez KfW-Mittelstandspanel 2016 w 2015 r.
w 87% wszystkich przedsiebiorstw obrét roczny nie przekraczat 1 mln euro, w 6%
—2 mln euro, a tylko 0,4% podmiotow tego sektora generowalo obrot roczny w wy-
sko$ci ponad 50 mln euro.
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KMU tworzyto miejsca pracy dla okoto 2/3 ogétu zatrudnionych, przy czym
w mikroprzedsigbiorstwach pracowato 19,5% 0s6b czynnych zawodowo, w matych
firmach — 22,4%, a $rednich — 19%.

M przetwodrstwo
3% przemystowe
1% %
6% o /’ pozostaty przemyst
10% przetworczy
B budownictwo

7% 2%
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brak informacji

Rys. 2. Zatrudnienie w sektorze matych i $rednich przedsigbiorstw w 2015 r. (lewa strona),
struktura branzowa sektora matych i $rednich przedsigbiorstw w 2015 r. (po prawej)

Zrédto: opracowanie na podstawie danych zawartych w raporcie KfW-Mittelstandpanel 2016.

Najwigcej przedsiebiorstw sektora KMU zatrudniato do 5 pracownikow (82%
firm). Wzrost liczby tych jednostek byt podyktowany tercjalizacja, czyli wzrostem
sektora ushug. Najwigkszy udzial w sektorze KMU miaty wtasnie przedsigbiorstwa
ustugowe (75%; rys. 2).

Gospodarcze znaczenie sektora KMU potwierdza jego udziat w tworzeniu war-
tosci dodanej. W Niemczech co drugie euro jest generowane przez Mittelstand
(47,4%), przy czym najwigkszy wktad maja srednie przedsigbiorstwa (18,3%). Mate
przedsigbiorstwa tworza 16,6% wartosci dodanej, a mikro — 12,2%. Udzial sektora
KMU w inwestycjach brutto wynosi 43,9%, z czego 13,2% inwestycji brutto przy-
pada na mikroprzedsigbiorstwa.

3. Udzial kredytu bankowego w finansowaniu inwestycji mikroprzedsi¢biorstw
w Niemczech

Inwestycje przedsigbiorstw sektora KMU w znakomitej wigkszosci sa finanso-
wane ze Srodkow wiasnych. Udziat kredytu bankowego w latach 2004-2015 byt
wzglednie staty i oscylowatl w przedziale 27-36% (rys. 3). Mimo spadku kosztow
odsetkowych udziat kredytow bankowych w 2015 r., oszacowany na sume 35 mld
euro, spadt o 3 mld euro w stosunku do 2014 r. (czyli o 8%).

Okoto 7% wartosci inwestycji $redniej wielkosci (wynoszacej okoto 14 mld
euro) byto finansowane z innych zrodet (jak np. fundusze venture capital lub kapitatu
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mezzanine). Co ciekawe, stosunkowo niski udziat w finansowaniu inwestycji stano-
wig takie srodki wsparcia, jak dotacje. Ich taczny udziat w finansowaniu inwestycji
w 2015 r. wyniost zaledwie 11%.
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Rys. 3. Zrodta finansowania inwestycji w latach 20042015 (jako procent inwestycji)

Zrédto: opracowanie na podstawie danych zawartych w raporcie KfW-Mittelstandpanel 2005-2016.

Znaczng cze$¢ naktadow inwestycyjnych (105 mld euro w 2015 r., czyli 53%)
stanowity $rodki wtasne przedsigbiorstw. Przez ostatnie lata firmy Mittelstand ku-
mulowaty nadwyzki finansowe. Warto podkresli¢ fakt, ze w czasach tak dogodnych
warunkoéw do pozyskiwania kredytow (ich niskie oprocentowanie), podmioty te
decydowaty si¢ na wykorzystanie srodkéw wiasnych.
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Rys. 4. Zrodta finansowania inwestycji mikroprzedsiebiorstw w Niemczech w latach 20042015

Zrodto: opracowanie na podstawie danych zawartych w raporcie KfW-Mittelstandpanel 2005-2016.



DOSTEPNOSC KREDYTOW BANKOWYCH W FINANSOWANIU MIKROPRZEDSIEBIORSTW... 427

Wzrost udziatu srodkow wiasnych w finansowaniu inwestycji nastapit we wszyst-
kich przedsigbiorstwach KMU. W szczegolnosci zjawisko to byto widoczne w przy-
padku mikroprzedsiebiorstw (rys. 4). W 2015 r. wykorzystanie srodkéw wiasnych
w finansowaniu inwestycji przez mikroprzedsigbiorstwa zatrudniajace do 5 pracow-
nikéw wzrosto o 5% w stosunku do roku poprzedniego, a w mikroprzedsigbiorstwach
zatrudniajacych do 9 pracownikow — az o 8%.

4. Dostepnosé kredytow dla mikroprzedsiebiorstw

Badania przeprowadzone przez Kreditanstalt fiir Wiederaufbau dowodza, ze
zmniejszyt si¢ dostep kredytow bankowych dla mikroprzedsigbiorstw, przy czym
jest on determinowany nie tylko rynkowymi warunkami udzielenia kredytu (opro-
centowaniem kredytoéw), ale rowniez wiarygodno$cia kredytobiorcy w ocenie pod-
miotu udzielajacego kredytu. Dostep do kredytow inwestycyjnych dla KMU udzie-
lanych przez banki i kasy oszczednosci w 2015 r. w poréwnaniu z rokiem ubieglym
byt trudniejszy. Odsetek firm, ktore skutecznie prowadzity negocjacje kredytowe
z bankami wyniost 57%, podczas gdy w 2014 r. — 63%. W poréwnaniu z rokiem
poprzednim zwigkszyl si¢ tez udzial przedsigbiorstw, ktore nie otrzymaty kredytu
(20% w 2015 1., a 16% w 2014 r.). Wartos¢ ta jest zblizona do $redniej dtugoter-
minowej z lat 20042014, ktéra wynosita 21%. Przyczyna zakonczenia negocjacji
niepowodzeniem w 20% przypadkow byto odstgpienie przedsigbiorstwa od dalszych
negocjacji, a w 24% — brak oferty banku (rys. 5).
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Rys. 5. Wynik negocjacji kredytu bankowego dla przedsigbiorstw z sektora KMU w latach 2004-2015

Zrodto: opracowanie na podstawie danych zawartych w raporcie KfW-Mittelstandpanel 2005-2016.
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Dopiero szczegdtowa analiza pokazuje, ze tylko dostgpnosé kredytow dla mi-
kroprzedsigbiorstw zatrudniajacych mniej niz 5 pracownikow ulegta pogorszeniu.
Dla matych i $rednich przedsiebiorstw dostep do kredytoéw ksztaltuje si¢ na bardzo
dobrym poziomie w stosunku do lat ubiegtych. W przypadku $rednich przedsig-
biorstw dostepnos¢ kredytow jest najwyzsza od lat. Luka finansowa kredytu dla tych
podmiotow wynosi niecate 2%.

Gtownymi przyczynami trudnosci mikroprzedsigbiorstw w pozyskaniu kredy-
tow bankowych byt brak wiarygodno$ci kredytowej oraz odmowa przedsigbiorstwa
dotyczaca dalszych negocjacji. Zjawisko luki finansowej w przypadku tych przed-
sigbiorstw zwigkszyto si¢ w 2015 r. do poziomu 16% (rys. 6).
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Rys. 6. Luka finansowa w latach 2005-2015 — szacunkowy udziat odrzuconych kredytow
do popytu na kredyt

Zrédto: opracowanie na podstawie danych zawartych w raporcie KfW-Mittelstandpanel 2006-2016.

Najmniejsze przedsigbiorstwa nie nawiazujg wspotpracy z bankami, tzn. nie
tworza tzw. bankowosci relacyjnej, co wzmacnia zjawisko asymetrii informacji.
Praktyka gospodarcza pokazata bankom i kasom oszczednosci, ze bardzo czesto mi-
kroprzedsigbiorcy niedoszacowuja wartosci projektow na realizacjg, o ktérych finan-
sowanie si¢ ubiegaja, dlatego kredytodawcy, by zrekompensowac ryzyko zwigzane
z przyznaniem kredytu, zwigkszaja jego oprocentowanie lub warto$¢ zabezpieczen.
Zaostrzenie warunkow kredytowych jest najczestsza przyczyng zerwania negocjacji
mikroprzedsigbiorcy z bankiem (rys. 7).

Wiarygodnos¢ kredytowa jest kluczowym czynnikiem wplywajacym na dostep-
no$¢ kredytu dla przedsiebiorstwa, poniewaz okresla poziom rzetelnosci klientow
w terminowej sptacie zobowigzania. Od czasu kryzysu finansowego wiarygodnosc
finansowa mikroprzedsigbiorstw (zwlaszcza jednostek z sektora ustug, ktore z reguly
maja mniejsze aktywa trwale w stosunku do firm produkcyjnych) jest niska. Naj-
wickszy odsetek tzw. nieudanych negocjacji w sprawie kredytu bankowego (83%)
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Rys. 7. Wynik negocjacji kredytu bankowego dla mikro i $rednich przedsigbiorstw w latach 2006-2015

Zrédto: opracowanie na podstawie danych zawartych w raporcie KfW-Mittelstandpanel 2007-2016.

ma miejsce w przypadku mikroprzedsiebiorstw zatrudniajgcych do 5 pracownikow,
prowadzacych dziatalno$¢ ustugowa.

Tendencja ta moze utrzymywac si¢ rowniez w kolejnych latach, poniewaz Ba-
zylea Il spowodowata zaostrzenie polityki kredytowej bankow dla przedsiebiorstw.
Od czasu kryzysu banki i kasy oszczgdnosci wymagaja wigkszych zabezpieczen
kredytu, a tym samym zwigkszyty wielko$¢ prowizji niezaleznie od czasu wspotpracy
z przedsigbiorstwem. Kredyty udzielane matym i Srednim przedsi¢biorstwom o niz-
szej wiarygodnosci kredytowej w ocenie banku oznaczajg dla kredytodawcy wigksze
ryzyko i dlatego wymagaja wigkszych zabezpieczen. To z kolei zwigksza koszty
finansowania oraz wymagania dotyczace zabezpieczen. Dodatkowo utrzymujaca si¢
polityka niskich stop procentowych zwigkszyta presje bankow, by w poszukiwaniu
zrodet zysku zwigksza¢ koszty zwigzane z udzieleniem kredytu dla kredytéw o mniej-
szej warto$ci. Wymienione czynniki sprawiaja, ze coraz czesciej przedsicbiorstwa
KMU otrzymuja niekorzystne warunki kredytowe (np. w postaci wyzszych odsetek
lub wymogoéw wigkszego zabezpieczenia). Potwierdzajg to wyniki badan. Az 21%
mikroprzedsiebiorstw odstepuje od kredytu po uzyskaniu oferty banku.

W 2015 r. w catym sektorze KMU w wyniku braku oferty banku nie zostat za-
spokojony popyt na kredyt o tacznej wartosci 6,3 mld euro. W poréwnaniu do 2014 r.
nastapit wzrost o 1 mld euro. Odpowiada to okoto 9% rzeczywistego popytu na kredyt.

Podsumowanie
Udzial sektora KMU w calkowitej liczbie przedsigbiorstw funkcjonujacych

na rynku, ich wklad w tworzenie PKB oraz miejsc pracy dla oséb zatrudnionych
w sektorze przedsigbiorstw sprawia, ze jest on kluczowym elementem niemieckiej



430 ANNA SPOZ, ANNA DABKOWSKA

gospodarki. Najwigkszy udziat w Mittelstand maja mikroprzedsiebiorstwa (82,2%),
dlatego efektywnosc¢ ich dziatania i poziom innowacyjnosci determinujg konkuren-
cyjnosé sektora MSP i gospodarki jako catosci.

Kazde przedsigbiorstwo, a zatem i mikrojednostki, na biezaca dziatalnos¢ i re-
alizacje projektow inwestycyjnych musi pozyskac srodki finansowe. Kredyt banko-
wy jest najpowszechniejszg formg finansowania przedsiebiorstw. Niestety, badania
empiryczne pokazuja, ze mikroprzedsigbiorstwa napotykaja na trudnosci w jego
pozyskaniu. Powodow jest kilka, m.in. brak lub niska wiarygodno$¢ kredytobiorcy,
krétka historia kredytowa wnioskodawcy oraz asymetria informacji i wynikajaca
z tego faktu luka finansowa, oszacowana w 2015 r. na poziomie 16%. Brak wspot-
pracy na poziomie mikroprzedsigbiorca — bank sprawia, ze kredytodawcy w obawie
przed trudnos$ciami w splacaniu lub niesptacaniem rat kredytu zwigkszaja koszty jego
udzielenia, oprocentowanie lub wymagane zabezpieczenia. Odciecie mikroprzedsie-
biorstw od zewnetrznych zrédet finansowania sprawia, ze najczesciej realizuja oni
projekty inwestycyjne z wlasnych zasobdéw finansowych, co w znacznym stopniu
wydluza proces ich realizacji, zmniejsza jej zakres lub powoduje wycofanie si¢
z projektu.

Wazne sg dziatania zmierzajace do budowy i wspierania rozwoju bankowosci
relacyjnej dla tej grupy przedsigbiorstw. Dzigki zmniejszeniu zjawiska asymetrii in-
formacji z jednej strony, z drugiej za$ zwigkszeniu zaufania pomigdzy kredytobiorca
i kredytodawca, zmniejszeniu powinno ulec ryzyko zwiazane z przyznaniem kredy-
tu, a przez to takze koszt kredytu. Wydaje si¢, ze w tym kierunku sg podejmowane
dziatania bankdw, ktore coraz czesciej oferujg swoim klientom pomoc w zakresie
prowadzenia ksiegowosci.
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Availability of Credit for Microenterprises in Germany

SME plays a significant role in the German economy. Each entity has to raise funds for operation and
development. Bank credit is the most common form of external financing of enterprises in Germany which
results from the bank-oriented financial system. The authors’ purpose is to show the importance of bank
loans in financing microenterprises in Germany.

Dostepnosé kredytéw bankowych w finansowaniu mikroprzedsiebiorstw w Niemczech

Sektor matych i $rednich przedsigbiorstw to kluczowy element gospodarki Niemiec. Najwigkszy
udzial w Mittelstand, szacowany na 82%, maja mikroprzedsigbiorstwa, dlatego efektywnos¢ ich dziatania
i poziom innowacyjnosci determinuja nie tylko konkurencyjno$é sektora MSP, ale tez gospodarki kraju.
Kazde przedsigbiorstwo na biezaca dzialalnos¢ i realizacj¢ projektéw inwestycyjnych musi pozyskaé srod-
ki finansowe. Kredyt bankowy jest najpowszechniejsza forma finansowania przedsigbiorstw, co wynika
z ,,bankowo zorientowanego” niemieckiego systemu finansowego. Celem artykutu jest ukazanie znaczenia
i dostepnosci kredytow bankowych dla mikroprzedsigbiorstw w Niemczech.






