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Pozyczki - pomagajg czy szkodza
ptynnosci finansowe)?

Zaciagajac pozyczke, nalezy pamietac o podstawowej zasadzie: pozycza sie cudze, a oddaje swoje.
Dlatego tez decyzja o tej formie dodatkowego finansowania zadari firmy powinna by¢ poprzedzona
analiza mozliwosci sptaty zobowiazania w kazdej sytuacji biznesowej. Niezbedna jest wiec nie tylko
doktadna analiza finanséw spétki, ale takze symulacja sytuacji biznesowej przedsiebiorstwa zaréwno
w okresie korzystnej koniunktury, jak i kryzysu gospodarczego.

Historia ostatnich lat pokazata, ze podczas
hossy przedsiebiorcy chetnie korzystajg
z tzw. dzwigni finansowej. Jest to instru-
ment pozwalajgcy na zwiekszenie kapitatu
obrotowego oraz zyskownosci spotki po-
przez $rodki pochodzace ze zrodet ze-
wnetrznych. Paradoksalnie, ten mecha-
nizm funkcjonuije jedynie w firmach charak-
teryzujacych sie dobra sytuacja finansowa,
ktorym banki chetnie udzielaja pozyczek.
Zachwianie bilansu budzetowego firmy czy
ogolna dekoniunktura w gospodarce auto-
matycznie obnizaja zdolno$¢ kredytowa.
Poza tym firmy dotknigte w kryzysie spad-
kiem sprzedazy i zlecen napotykajg pierw-
sze powazne problemy zwigzane z obstuga
pozyczki, dotyczace np. sptaty odsetek
i prowizji. Ostatecznie koszty obstugi po-
zyczki moga sta¢ sie na tyle wysokie, ze firma nie bedzie
w stanie obstuzy¢ zobowiazania i moze narazic¢ sie na wypo-
wiedzenie umowy przez pozyczkodawce. Podobnie do reak-
cji fancuchowej, taka sytuacja odbije sie na budzecie firmy,
ktorej moze zabrakna¢ srodkéw na kapitat obrotowy, rozwoj
czy inwestycje. Aby tego uniknag, istotne jest rzetelne prze-
prowadzenie analizy biznesowej symulujacej budzet firmy
w sytuacji spadku sprzedazy i udziatu w rynku.

Pozyczka nie zawsze stanowi zagrozenie dla finansow firmy.
Umiejetnie wykorzystana, przy zachowaniu ostroznosci, mo-
ze podziata¢ stymulujaco na rozwéj przedsiebiorstwa. Dzieje
sie tak wowczas, gdy srodki zostajg przeznaczone na zwigk-
szenie kapitatu obrotowego firmy. Moze sie to przyczyni¢ do
wzrostu produkgji lub sprzedazy badz przedstawienia kontra-
hentom preferencyjnych warunkéw umowy, np. poprzez wy-
dtuzenie terminow ptatnosci ich zobowiazan. Pozyczka zacia-
gnieta w tym celu dziata korzystnie na sytuacje finansowa fir-
my, gdyz poprzez zwiekszone mozliwosci finansowania,
przedsiebiorstwo uzyskuje przewage rynkowa nad konkuren-
cja. Kolejnym przyktadem zobowigzania, ktére przyczynia sie
do rozwoju jest przeznaczenie pozyczki na inwestycje. Rzad-
ko sg one realizowane ze $srodkow wiasnych, gdyz stopa ich
zwrotu czesto znacznie przewyzsza koszty obstugi nowego
zobowigzania. Zagrozeniem moze byc jedynie inwestycja nie-
trafiona badz realizowana w nieodpowiednim momencie, dla-
tego aby unikna¢ zagrozenia, nalezy doktadnie wykona¢ ana-
lize ryzyka inwestycji. Wsréd czesci przedsigbiorcow istnieje
przeswiadczenie, ze najlepszym rozwiazaniem jest zaciagnie-
cie pozyczki na kapitat obrotowy, a inwestycje powinny byé
realizowane ze srodkow wiasnych. Najwiekszg zaleta takiego
rozwiazania jest fakt, ze przedmiot inwestycji -~ rzecz rucho-
ma badz nieruchomos¢ - stajg sie wiasnoscia i kapitatem fir-
my. Nalezy jednak pamietac, ze pozyczkodawca udziela po-
zyczki w zamian za udziaty w przedmiocie inwestyciji. Dlatego
tez w krytycznym momencie moze jg zajac i wyceniajac poni-
zej wartosci rynkowej, odsprzedaé, co nie zawsze pokrywa
catkowity koszt zobowigzania. Bezpieczniejszym rozwiaza-
niem jest finansowanie pozyczkami jedynie kapitatu obroto-

wego. W razie potrzeby natychmiastowego
uregulowania naleznosci przedsiebiorstwo
posiada tzw. srodki trwate wiasne, czyli
nieruchomosci, maszyny oraz poétproduk-
ty, ktore moze sprzeda¢ wedtug witasnej
wyceny. Odrebng kwestig jest wiec rodzaj
zastawu. Ogolna zasada mowi o zabezpie-
czeniu pozyczki sktadnikiem jej przezna-
czenia. Jezeli firma pozycza $rodki na
zwiekszenie kapitatu obrotowego, powin-
na pod zastaw przeznaczy¢ jego czesc,
natomiast w przypadku zobowigzania na in-
westycje niezbedne jest zastawienie rze-
czy twardych. Najgorszym z mozliwych
sposobow jest finansowanie kapitatu obro-
towego z pozyczki i uzycie nieruchomosci
w charakterze zabezpieczenia. W razie
nieuzyskania odpowiedniej stopy zwrotu
w najgorszym wypadku mozliwa staje sie utrata catego przed-
siebiorstwa, wraz z jego aktywami i nieruchomos$ciami.

Pozyczki przeznaczone na zbilansowanie budzetu spotki, czyli
tzw. fatanie dziur’, sa najbardziej niebezpieczne, gdyz nie gwa-
rantuja stopy zwrotu, a dodatkowo obciazaja nadwyrezony i nie-
rentowny budzet. W przypadku szczegolnych probleméw firmy
moze wystapi¢ koniecznos¢ zaciggniecia takiego rodzaju zobo-
wigzania, natomiast decyzja o jego uzasadnieniu powinna by¢ po-
przedzona szczegotowa analiza mozliwosci sptaty. Przyktadowo,
firma posiada aktywa, ktére planuje spieniezy¢ (np. nieruchomo-
Sci), a ktérych sprzedaz potrwa dituzej niz okres splaty biezacych
zobowigzan. W przypadku problemu ze sprzedazg nieruchomo-
$ci badz uzyskania zaptaty nizszej od oczekiwanej pozyczka za-
miast ratunku staje sie kolejnym balastem dla budzetu.

Jednoznaczne okreslenie, czy pozyczka pomaga lub szkodzi
zbilansowaniu budzetu firmy, jest zatem uzaleznione od wielu
zmiennych. Istotne jest przede wszystkim sprawdzenie zasad-
nosci zaciagniecia zobowigzania, jego przeznaczenia, zasta-
wu i wyboru odpowiedniego momentu. Wazna kwestig jest
rowniez przeznaczenie pozyczki na cel, dla ktorego realizaciji
zostata pobrana. Niedopuszczalna jest bowiem zmiana celu
wykorzystania po zaciagnieciu pozyczki. Ponadto sptata po-
zyczki i jej obstuga powinny by¢ zsynchronizowane z nalezno-
Sciami i zobowiazaniami przedsiebiorstwa. Aby zachowac
optymalny poziom bilansu, nalezy unika¢ zaciagania kilku kre-
dytéw z jednym okresem spfaty. Nie wolno takze ulegaé typo-
wemu dla okresu hossy optymizmowi, gdy banki z hojnoscia
udzielajg kredytéw przedsiebiorstwom. Ich sptata moze bo-
wiem nastapi¢ w o wiele trudniejszych warunkach. Instrument
pozyczki jest zatem dla przedsiebiorstwa niczym lek, ktéry do-
brany po prawidtowej diagnozie i odpowiednio zastosowany
moze uzdrowi¢ budzet spoétki. Niestety, nie przestrzegajac za-
sad ostroznosci, moze z tatwoscig wywotac skutek odwrotny
od zamierzonego, pograzajac przedsiebiorstwo w kryzysie.
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