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INWESTYCJE MIKROPRZEDSIEBIORSTW
1 ZRODLA ICH FINANSOWANIA

Wprowadzenie

Podsektor mikroprzedsigbiorstw odgrywa istotng role w polskiej gospodarce. To wtas-
nie w tym podsektorze dynamicznie wrasta zatrudnienie i PKB. Problemem sg male inwe-
stycje, jednak szybkie zmiany w bankowych ofertach dajg nadziejg, ze bedzie on wkrotce
rozwigzany. ,,Tymczasem okoto 50% wszystkich inwestycji w UE pochodzi wlasnie z mi-
kro, matych i $rednich przedsigbiorstw™!. Wspieranie sektora MMSP przez Uni¢ Europej-
ska ma przyczynic si¢ do promocji wzrostu, przedsigbiorczos$ci, inwestycji i innowacji.

Celem artykutu jest analiza zakresu proceséw inwestycyjnych w mikroprzedsi¢bior-
stwach oraz zrédet finansowania dziatalnosci inwestycyjnej przy uwzglednieniu aktualnej
sytuacji gospodarcze;j.

1. Rola inwestycji mikroprzedsi¢biorstw

Inwestycje? jest to proces angazowania srodkow finansowych w rézne rodzaje aktyw-
nosci gospodarczej, wyrazajacy si¢ w: pozyskiwaniu rzeczowych sktadnikoéw majatkowych
droga zakupu (nieruchomosci, maszyn itp.), wytwarzaniu majatku rzeczowego w procesie
inwestycyjnym, co prowadzi do przyrostu lub/i odtworzenia tego majatku w celu osiag-
nigcia korzys$ci, zakupie lub tworzeniu nowych warto$ci majatkowych o charakterze nie-

' Mate i Ssrednie przedsigbiorstwa kotem napedowym polskiej gospodarki, www.bankier.pl
(9.11.2005).

2 Inwestycje — uwzgledniajac ich aspekt funkcjonalny, finansowy i rzeczowy, mozna zdefiniowac jako:
0got czynnosci zwigzanych z przygotowaniem i realizacja przedsiewzie¢ rozwojowych firmy, polegaja-
cych gtownie na tworzeniu nowych oraz odtwarzaniu i unowoczesnianiu juz eksploatowanych srodkow
trwalych firmy oraz r6znych operacjach finansowo-gietdowych, wykonywanych przez wyspecjalizowany
zesp6t pracownikow w Scistym powigzaniu z innymi sferami dziatalno$ci gospodarczej przedsiebiorstwa;
catoksztalt nakladow finansowych zwigzanych z tworzeniem nowych, odtwarzaniem i unowocze$nianiem
obiektow produkeyjnych i nieprodukcyjnych firmy oraz poszerzaniem przez operacje finansowe kapitatu
firmy (zakup akcji i udziatoéw, lokat); zrodto przyrostu kapitatu firmy w postaci nowych lub zmoderni-
zowanych maszyn i urzadzen, $rodkow transportu, obiektéw budowlanych itp. Cyt. za: P. Sankowski,
Wyznaczniki procesu inwestycyjnego, http://www.twoja-firma.pl (27.07.2005).
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materialnym (licencje, patenty, prowadzenie badan i rozwoju) oraz nabywaniu papieréw
warto$ciowych udziatowych lub dtuznych.

Rozwdj przedsigbiorstw dziatajacych w gospodarce jest uwarunkowany inwestycjami,
dzieki ktorym moga dazy¢ do poprawy i wzrostu konkurencyjnosci. Mikroprzesiebiorstwa
charakteryzujg sie duzq sklonnoscig do inwestowania. Efekty inwestycji sa odczuwane
przez wiele lat, wptywaja korzystnie na poprawe konkurencyjnosci firm. Prowadzenie efek-
tywnej dziatalno$ci inwestycyjnej wymaga przygotowania w firmie odpowiedniej ogolnej
strategii rozwojowej, dtugookresowych planéw inwestycyjnych, a nastgpnie niezbgdnych
projektow konkretnych przedsiewzig¢.

Niewielki rozmiar podmiotéw gospodarczych sprawia, ze sa one w stanie sprawnie
angazowac swoje $rodki finansowe w optacalne przedsigwzigcia inwestycyjne w roznych
branzach. Firmy te odznaczajg si¢ duzymi zdolno$ciami adaptacyjnymi w zakresie zmian
w profilach asortymentowych. Sg one w stanie kreowa¢ nowg warto$¢ dla potencjalnych
klientéw. Posiadaja umiejgtnos¢ szybkiego wchlaniania innowacji oraz realizacji produkcji
w krotkich cyklach uruchomien i zdolno$¢ do wykorzystywania rozszerzonych rezerw su-
rowcowych, narzedzi oraz zespotéw ludzkich®. Mate jednostki gospodarcze przyczyniaja
si¢ do ozywienia rynku inwestycyjnego, w szczegdlnosci poprzez zakupy maszyn, urza-
dzefi i srodkow transportu®. Mate podmioty gospodarcze inwestuja niezaleznie od tego, jak
dtugo dziatajg na rynku, chociaz przewazajacy udziat firm ponoszacych naktady obserwuje
si¢ wsrdd przedsiebiorstw najmtodszych, dziatajacych niecaty rok?.

Procesy inwestycyjne w przedsiebiorstwach — silnie oddzialujace na wzrost gospo-
darczy, a przede wszystkim rzutujace na przyszty rozwoj firm i ich pozycj¢ konkurencyjna
— uzaleznione sag w duzej mierze od otoczenia dziatalnosci gospodarczej. W ostatnich la-
tach przeprowadzono szereg reform na rzecz poprawy warunkow dziatalno$ci gospodar-
czej®. Niemniej w odniesieniu do Polski Komisja Europejska zidentyfikowata m.in. wyzwa-
nia zwigzane z niedostatecznym poziomem wydatkow inwestycyjnych oraz promowanie
zdolnosci innowacyjnych dla wsparcia inwestycji, dywersyfikacji gospodarki, reorientacji
w kierunku produkgc;ji i ustug o wysokiej wartosci dodanej poprzez wzmocnienie powigzan
miedzy szkolnictwem wyzszym, sektorem badan i systemem innowacji’.

3 M. Struzycki, Zarzqdzanie matym i Srednim przedsigbiorstwem. Uwarunkowania europejskie, Cen-
trum Doradztwa i Informacji Difin, Warszawa 2002, s. 21-22.

4 A. Kowalik, Inwestycje w 1992 r. — zastdj w duzych, oZywienie w matych, ,,Rzeczpospolita” 1993,
nr 35, s. 3.

5 Dzialalnosé gospodarcza matych przedsigbiorstw w 1996 r., Gtowny Urzad Statystyczny, Warszawa
1997, s. 32.

& Przedsigbiorczos¢ w Polsce, Ministerstwo Gospodarki, Warszawa, wrzesien 2011, s. 9.

7 Ibidem,s. 9.
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2. Predyspozycje malych podmiotéw gospodarczych do inwestowania

W kontekscie podejmowanych inwestycji male przedsiebiorstwa charakteryzuja sie

nastepujacymi walorami®:

— czas budowy przedsiebiorstwa i opanowania procesu produkcyjnego w matych
przedsigbiorstwach jest przewaznie krotki, co nie pocigga za sobg dtugotrwalego
zamrozenia $Srodkow inwestycyjnych,

— niska kapitalochlonno$¢ oznacza, ze powstanie przedsigbiorstwa wymaga mniej-
szych $rodkow inwestycyjnych, czego efektem jest krotszy okres tworzenia firmy,

— latwos$¢ dostosowania sie do miejsca, czasu i zasobéw (surowcowych) — pozwa-
la na wykorzystanie lokalnych zasobow sily roboczej, w ten sposob wyrownuja
szanse i popularyzuja przedsigbiorczo$¢ zaréwno wsrod nisko wykwalifikowanych
0s0b, jak 1 wysokiej klasy specjalistow, poza tym zatrudniaja pracownikéw zroz-
nicowanych pod wzgledem wieku, tj. mtodziez i osoby w dojrzalym wieku, pod
wzgledem pici, sprawnosci lub dtugosci stazu albo pozostawania bezrobotnymi;
mate przedsigbiorstwa sg szczeg6lnie pozadane tam, gdzie zaréwno zrédia surow-
cow, jak i rynki zbytu sa bardzo rozproszone,

— program produkcji matych przedsigebiorstw jest bardziej elastyczny niz duzych,
dlatego mate przedsiebiorstwa moga zapewnic szybka dostawe zadanych wyrobow,
co ma ogromne znaczenie szczegolnie przy produkcji nietypowej i nieobjetej nor-
mami; sg otwarte na postep techniczny i organizacyjny,

— relatywnie niskie koszty transportu zwiazane z funkcjonowaniem na rynkach
lokalnych,

— wspieraja inicjatywy gospodarcze (w szczeg6lnosci o zasiggu lokalnym), maja
zdolno$é¢ do ozywienia gospodarczego niewielkich obszarow stabo rozwinigtych
oraz stwarzaja szanse na rozwoj matych miasteczek i wsi,

— zdolno$¢ do bardzo szybkiego reagowania na potrzeby rynku, wypelnianie luki
podazowej poprzez wytwarzanie produktow, np. nietypowych; maja racje bytu
zwlaszcza w tych branzach przemystu, w ktorych prowadzenie masowej produkcji
jest nieuzasadnione lub brakuje naturalnych technicznych warunkéw powstawania
duzych przedsiebiorstw; mikroprzedsigbiorstwa maja najwickszy udziat w bran-
zach pracochtonnych, o najnizszym udziale mechanizacji i tam, gdzie miejsca pra-
cy sa tansze,

8 Opracowanie na postawie: Podstawy ekonomiki przemystu, red. W. Janusz, Wydawnictwo Naukowe
PWN, Warszawa 1997, s. 72; J. Jedrzejczak-Gas, Male i Srednie przedsigbiorstwa jako czynnik rozwoju
wspotczesnych gospodarek — wyklad, Instytut Zarzadzania, Wydzial Zarzadzania, Uniwersytet Zielono-
gorski, Zielona Gora 2007; J. Hozner, 1. Markowicz, Mate firmy — analizy i diagnozy, Wydawnictwo Na-
ukowe Uniwersytetu Szczecinskiego, Szczecin 2002; Z. Dach, Sektor matych i srednich przedsiebiorstw
w perspektywie przystgpienia do Unii Europejskiej, Zeszyty Naukowe Akademii Ekonomicznej, Krakow
2001; E. Odorzynska, Rola matych i srednich przedsiebiorstw w gospodarce, ,,Ekonomika i Organizacja
Przedsigbiorstwa” 2000 nr 6, s. 6.
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— prosta struktura organizacyjna przedsi¢biorstwa i personifikacja systemu za-
rzadzania — wlasciciel jest jednoczes$nie menedzerem, co wyklucza konflikt inte-
resow,

— ograniczone ryzyko ekonomiczne, ktore wynika stad, iz rozmiary naktadow na
realizacj¢ okreslonych przedsigwzie¢ inwestycyjnych ksztattuja sie na relatywnie
niskim poziomie.

3. Zakres dzialalnos$ci inwestycyjnej mikroprzedsiebiorstw w latach 2005-2010

Cho¢ pod wzgledem liczebnosci mikroprzedsigbiorstwa stanowia zdecydowanie
najwicksza grupe wszystkich przedsigbiorstw, ich udzial w przychodach przedsigbiorstw
ogotem, wielkos$ci naktadéw inwestycyjnych czy zatrudnieniu jest niewspotmiernie niski’.
Po integracji europejskiej prywatne MMSP powigkszyly zasoby srodkow wilasnych, ktore
moga przeznaczy¢ w nastepnych latach na finansowanie inwestycji'’. Korzystna sytuacja
gospodarcza w okresie 20052008 miata wyrazne przelozenie na dziatalno$¢ inwestycyjna
przedsiebiorstw. W kolejnych latach warto$¢ inwestycji nadal rosta, ale nie tak dynamicznie
jak w poprzednim okresie.

Naktady inwestycyjne przedsigbiorstw wyniosty w 2005 roku 89 mld zt, co stano-
wito blisko 70% catkowitych naktadéw w gospodarce narodowej, z tego okoto 12,3% sta-
nowily naktady inwestycyjne mikrofirm. Najmniejsze przecigtne naktady inwestycyjne
zaré6wno na podmiot aktywny, jak i na pracujacego dotyczyty mikrofirm — odpowiednio
7,3 tys. zt 1 3,5 tys. zH'!. Skala rozpigtosci wartosci naktadow inwestycyjnych przypadajaca
na 1 przedsigbiorstwo byta bardzo duza—mikroprzedsigbiorstwa przeznaczyty na inwestycje
przecigtnie ok. 7 tys. zt, przedsiebiorstwa mate — 263 tys. zl, srednie 1,57 mln zl, a duze
16,5 mln z1'2.

W 2006 roku znacznie wzrosta warto$¢ naktadow inwestycyjnych poniesionych przez
przedsigbiorstwa (do blisko 100 mld zt, tj. o 12,4%). Inwestycjom sprzyjata poprawa sy-
tuacji finansowe] przedsigbiorstw, obnizenie stop procentowych oraz podatkow, przede
wszystkim jednak optymistyczne prognozy dotyczace sytuacji gospodarczej Polski w na-
stepnych latach®.

W 2007 roku naktady inwestycyjne ogdlem poniesione przez przedsigbiorstwa
o liczbie pracujacych do 9 oséb wyniosty 17 437 min zt, w tym naktady na nowe $rodki
trwale i modernizacje istniejacych 15 876 mln zt (w 2006 r. odpowiednio 13 798 mlin zt
i 11 762 mln z1). Z naktadéw ogoétem na budynki przeznaczono 7120 min zt (40,8%), srodki

° Przedsigbiorczos¢ w Polsce, Ministerstwo Gospodarki, Warszawa, lipiec 2009, s. 42.

0" Raport o stanie sektora matych i srednich przedsigbiorstw w Polsce w latach 2005-2006, red. S. Py-
cifiski, A. Zotnierski, Polska Agencja Rozwoju Przedsigbiorczosci, Warszawa 2007, s. 34-35.

W Ibidem, s. 81.

12 Trendy rozwojowe sektora MSP w ocenie przedsigbiorcéw w drugiej potowie 2005 r., Ministerstwo
Gospodarki, Departament Analiz i Prognoz, Warszawa, czerwiec 2006, s. 15.

3 Ibidem,s. 12.
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transportu — 5676 mln zt (32,6%), maszyny — 3449 mln zt (19,8%). Zakup gruntu stanowit
6,8% ogotu naktadow poniesionych przez najmniejsze podmioty'. Naktady inwestycyjne
w sektorze przedsigbiorstw wzrosty do 144 mld z1, tj. 0 26,2%, co stanowito wyrazne przy-
spieszenie trendu wzrostowego, ktory $redniorocznie ksztattowat sie na poziomie 16,8%".
Udziat firm mikro w nakladach inwestycyjnych ogdtem sektora przedsigbiorstw wyniost
12,7%'"°. Najszybszy wzrost naktadéw inwestycyjnych zanotowano wsréd mikroprzed-
sigbiorstw (29,2%). Jesli wezmie si¢ pod uwage dynamike wzrostu naktadow inwestycyj-
nych na 1 przedsigbiorstwo, najszybciej rosty naktady w mikroprzedsigbiorstwach (wzrost
0 24,7%). Srednie naktady inwestycyjne na 1 przedsiebiorstwo wyniosty 81,2 tys. zt. W mi-
kroprzedsigbiorstwach przecigtne naktady wyniosty zaledwie 10,7 tys. zt".

W 2008 roku naktady inwestycyjne ogbétem poniesione przez przedsigbiorstwa o licz-
bie pracujacych do 9 0s6b wyniosty 19 650 mln zt, w tym naktady na nowe $rodki trwate
i modernizacj¢ istniejacych 16 948 mln zt. Z nakladéw ogélem na budynki przeznaczo-
no 7093 mln zt (36,1% ogodtu naktadéw poniesionych przez najmniejsze podmioty), srodki
transportu — 6565 min zt (33,4%), maszyny — 4214 mln zt (21,4%), zakup gruntu 1778 mln zt
(9,0%)"8. Srednie naktady inwestycyjne na 1 przedsiebiorstwo w sektorze przedsiebiorstw
wyniosty 86 tys. zl, przy czym najnizszym wynikiem w zakresie nakladéow charakte-
ryzowaly si¢ mikroprzedsi¢biorstwa (11 tys. zl). Naktady inwestycyjne w przeliczeniu
na 1 przedsigbiorstwo w sektorze przedsi¢biorstw wzrosty dosy¢ wyraznie o 6,2%, jednak
tylko dzieki mikrofirmom, ktére zwigkszyly przecietne naktady inwestycyjne o 6,5%".

W latach 2007-2008 struktura nakladéw brutto na $rodki trwale w sektorze przedsie-
biorstw pozostawala prawie taka sama. Sektor MMSP zdecydowanie najwigcej wydaje na
budynki i budowle, maszyny, urzadzenia techniczne i narzedzia oraz $rodki transportu?.
Rysunek 1 prezentuje naktady mikroprzedsigbiorstw wedtug branz, z ktérego wynika, ze
najwicksze naktady ponosity przedsigbiorstwa kolejno z nastgpujacych branz: obstuga nie-
ruchomodci i firm, nauka, handel i naprawy, budownictwo, przemyst.

W 2009 roku naktady inwestycyjne ogbétem poniesione przez przedsigbiorstwa o licz-
bie pracujacych do 9 0sob wyniosty 22 237,1 mln zt, w tym naktady na nowe $rodki trwate
i modernizacj¢ istniejacych — 18 387,4 mln zt. Z nakladéw ogdtem na budynki przezna-
czono 10 246,0 mln zt (46,1%) ogdtu naktadéw poniesionych przez najmniejsze podmioty,
srodki transportu — 6107,2 mln zt (27,5%), maszyny — 4204,1 mln zt (18,9%), zakup gruntu

¥ Drziatalnosé¢ gospodarcza przedsigbiorstw o liczbie pracujgcych do 9 0oséb w 2007 r., GUS, Warszawa,
16.10.2008, s. 2.

1S Raport o stanie sektora malych i srednich przedsiebiorstw w Polsce w latach 2007-2008, red. A. Zot-
nierski, Polska Agencja Rozwoju Przedsigbiorczosci, Warszawa 2009, s. 52.

16 Przedsigbiorczos¢ w Polsce, 2009..., s. 43.

17" Raport o stanie sektora matych i srednich przedsigbiorstw..., s. 53-54.
Drzialalnosé¢ gospodarcza przedsigbiorstw o liczbie pracujgcych do 9 osob w 2008 r., GUS, Warszawa
2009.10.16, s. 2.

9" Raport o stanie sektora matych i sSrednich przedsigbiorstw w Polsce w latach 2008-2009, red. A. Wil-
manska, Polska Agencja Rozwoju Przedsigbiorczosci, Warszawa 2010, s. 57, 59.

20 Ibidem, s. 62.
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—1679,8 mln zt (7,6%)*. Sposrdd wszystkich kategorii podmiotéw gospodarczych wzrost
inwestycji odnotowano jedynie w mikrofirmach??.

Pozostata dziatalno$¢

Ochrona zdrowia ustugowa Pozostate

P t
i opieka spoteczna 613 363 rzemys
878 2570

Budownictwo

2908
Obstuga

nieruchomosci
i firm; nauka
5707

Posrednictwo Handel i naprawy

finansowe 4184
305 Transport, gospodarka  Hotele i restauracje
magazynowa 953
i facznosé
1873

Rysunek 1. Naktady inwestycyjne ogétem mikroprzedsigbiorstw wg sekcji PKD w 2008 roku
(mld zt)

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie: Raport o stanie sektora malych i srednich przedsiebiorstw
w Polsce w latach 2008-2009..., s. 233.

Warto$¢ naktadow inwestycyjnych ogétem poniesionych przez mikroprzedsigbiorstwa
w 2010 roku wyniosta 22 467,5 mln zt, z czego 18 553,1 mln zt przypadato na naktady na
nowe $rodki trwate i modernizacje istniejacych. Najmniejsze podmioty przeznaczyty na na-
ktady na budynki 45,6% nakladoéw ogdtem, tj. 10 124,4 mln zt, na $rodki transportu 29,4%,
tj. 6599,2 mln zt, na maszyny 14,3%, tj. 3222,4 mln z*. Informacje na temat naktadow
inwestycyjnych w mikroprzedsigbiorstwach w latach 2005-2010 przedstawia rysunek 2.

W latach 2009-2010 utrzymywato si¢ spowolnienie akcji inwestycyjnej, do czego
przyczynita si¢ niepewnos$¢ dotyczaca perspektyw popytu. Dodatkowo znaczaca niepew-
nos$¢ wobec koniunktury u gtéwnych partnerow handlowych Polski (mimo korzystnych
perspektyw w Niemczech) ogranicza ich aktywnos$¢ na tym polu. Przezwycigzeniu tej ten-
dencji nie pomogty dobre wyniki przedsiebiorstw i stopniowo rosngce wykorzystanie mocy
produkcyjnych, ktére wymusza naktady inwestycyjne. Pozytywnie na realizacje przedsie-
wzig¢ inwestycyjnych wplywato tagodzenie warunkéw udzielania kredytéw. W ostatnim
czasie widoczne bylo ozywienie inwestycji w sektorze przedsiebiorstw?*. Przedsigbiorstwa

2 Dziatalnosé gospodarcza przedsigbiorstw o liczbie pracujgcych do 9 osob w 2009 r., GUS, Warszawa
2010, s. 2.

2 Przedsigbiorczos¢ w Polsce, 2011..., s. 41.

3 Dzialalnos¢ gospodarcza przedsigbiorstw o liczbie pracujgcych do 9 oséb w 2010 r., GUS, Warszawa
2011, s. 3.

2 Ibidem, s. 22.
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zmniejszyly naklady inwestycyjne, co bez watpienia ogranicza potencjat rozwoju firm
w przyszto$ci. Zamiast na inwestycje w majatek trwaty przedsigbiorstwa przeznaczyly wy-
pracowane $rodki finansowe na zwickszenie wielkosci inwestycji krotkookresowych?.

min zt 25 000 2003722468

19650
20 000 - 17437

14179

15000 4 11842

10 000 +

5000 -

0 T T T T T )
2005 2006 2007 2008 2009 2010

Rysunek 2. Naktady inwestycyjne mikroprzedsigbiorstw w latach 2005-2010

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie: Raport o stanie sektora malych i srednich przedsigbiorstw
w Polsce w latach 2007-2008..., s. 52; Raport o stanie sektora matych i srednich przedsie-
biorstw w Polsce w latach 2008—2009..., s. 58; Dziatalnos¢ gospodarcza przedsigbiorstw o liczbie
pracujgcych do 9 oséb w 2007 r., 2008 r., 2009 r. 2010 r...

Inwestycje, jakie firmy planowaty na 2011 rok, miaty wyltacznie charakter rzeczowy
— w potowie przypadkow to maszyny, urzadzenia lub srodki transportu, a co piata firma
zamierzata zainwestowac w sprzet IT i oprogramowanie. W tego typu inwestycjach prym
wiodg mate przedsiebiorstwa i mikrofirmy, natomiast $rednie przedsigbiorstwa relatywnie
czesciej niz pozostale planujg rozbudowywaé lub modernizowa¢ obiekty. Brak zaintere-
sowania poszerzaniem aktywow niematerialnych w warunkach wymuszajacych racjonali-
zacje dziatan moze by¢ niepokojacy i1 pokazuje, ze zmiany w funkcjonowaniu firm w wa-
runkach kryzysu nie idg w stron¢ trwatych przemian jako$ciowych, a raczej w kierunku
wykorzystania dotychczasowych zrodet wzrostu?.

Producenci spodziewaja si¢ zwigckszenia skali aktywno$ci gospodarczej i prognozuja
wzrost liczby nowych zamoéwien oraz inwestycji — takze tych w badania i rozw6j. Wskaz-
niki Polski nalezg przy tym do najlepszych w Unii Europejskiej?’. W Polsce odnotowano
najwigkszy w Europie odsetek firm planujacych wzrost wydatkéw inwestycyjnych — plano-
wato go 38% mikro i matych przedsigbiorstw, podczas gdy we Francji i Wielkiej Brytanii
odsetek ten wynidst odpowiednio 23 i 25%?8. Jednakze dtugotrwate spowolnienie procesow
globalizacyjnych moze prowadzi¢ do trwalego spadku naptywu inwestycji i do pogorszenia

2 Ibidem,s. 37.

% W. Orlowski, R. Pasternak, K. Flaut, D. Szubert, Procesy inwestycyjne i strategie przedsigbiorstw
w czasach kryzysu, Polska Agencja Rozwoju Przedsigbiorczo$ci, Warszawa 2010, s. 60.

27 Polscy przedsigbiorcy planujg jedne z najwyzszych inwestycji w UE, KPMG, http://www.kpmg.com,
(7.04.2011).

B Mikroprzedsigbiorcy w Polsce optymistyczni, http://www.egospodarka.pl (17.05.2010).
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si¢ sytuacji konkurencyjnej polskich firm na rynku europejskim i §wiatowym?. Zdecydo-
wana wickszo$¢ firm w reakcji na kryzys zaczeta przede wszystkim ograniczaé¢ réoznego
rodzaju koszty, poczawszy od tych zwigzanych z biezaca dziatalnoécia, a skonczywszy na
inwestycjach®,

Obecnie az 2/3 polskich przedsigbiorstw deklaruje, ze ogranicza inwestycje, z czego
blisko co czwarta w znaczacym stopniu w stosunku do potrzeb. Najbardziej negatywnie
na decyzje inwestycyjne firm wptywaja zatory platnicze, polityka podatkowa panstwa oraz
bariery prawne utrudniajgce rozpoczynanie nowych przedsigwzie¢¥'. Ograniczenia w in-
westowaniu dotykaja gtownie mikroprzedsigbiorstw — ponad potowa z tych firm redukuje
inwestycje o 10%*.

4. Finansowanie dzialalnosci inwestycyjnej

Inwestycje mikroprzedsi¢biorstw nie moga oby¢ si¢ bez kapitatu, a ten dostarcza-
ny jest glownie przez banki. Dlatego tez instytucje finansowe przywiazuja tak duza wage
do obstugi tych przedsigbiorstw. Z calg pewnoscia sg to klienci bardziej ryzykowni niz kor-
poracyjni, ale jak si¢ okazuje, czesto znacznie bardziej od nich zyskowni. W ostatnich la-
tach zachodnie instytucje finansowe zaczynajg zndw na nowo odkrywac sektor MMSP?.

»Inwestowanie wywotuje szybki wzrost zapotrzebowania przedsigbiorstwa na kapi-
tal, poniewaz musi mingé pewien czas od poczynienia rzeczowych i osobowych wydatkoéw
na inwestycje do uzyskania przychodow. Nieche¢ przedsigbiorcy do korzystania z kapitatu
obcego w procesie finansowania i preferowanie kapitatu obcego wywiera szczegodlnie silny
wplyw na proces finansowania inwestycji przedsigbiorstwa*. Zrodtem finansowania dhu-
goterminowych wydatkow mikroprzedsigbiorstw sa przede wszystkim zyski zatrzymane,
w nastepnej kolejnosci krajowe kredyty, leasing, natomiast bardzo niewielki udziat maja
takie formy finansowania, jak: pozyczki od innych podmiotéw, nowy kapital od wtascicieli
lub udziatowcow, kredyty zagraniczne. W ostatnich latach kwoty i udziat zewnetrznych
zrodet finansowania w dzialalnosci inwestycyjnej przedsigbiorcow wzrasta.

Najmniejsze podmioty gospodarcze maja utrudniony dostep do zrddet finansowania
inwestycji, w tym przede wszystkim innowacji. Wiaze si¢ to przede wszystkim z trudno
dostepnym kredytem dtugoterminowym. Wsrdd podstawowych utrudnien przy dostepie
do kapitatow obcych nalezy wymieni¢ wymagane zabezpieczenia, zbyt wysokie oprocen-

¥ World Bank, Doing Business 2009, Washington DC, Palgrave Macmillan, IFC i The World Bank
2009.

30 W. Ortowski, R. Pasternak, K. Flaut, D. Szubert, Procesy inwestycyjne..., s. 38.

31 Badanie przeprowadzone przez Krajowy Rejestr Dtugdw wsrdd 1800 przedsigbiorstw z catej Polski.

32 Polskie firmy ograniczajq inwestycje, zrodto: Krajowy Rejestr Dtugow, Bankier.pl Polski Portal Fi-
nansowy, http://www.bankier.pl (27.10.2011).

3 Male i Srednie przedsigbiorstwa kolem napedowym polskiej gospodarki, www.bankier.pl
(9.11.2005).

3% T. Luczka, Kapital obcy w malym i Srednim przedsigbiorstwie — wybrane aspekty mikro- i makroeko-
nomiczne, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa—Poznan 2001, s. 62—63.
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towanie kredytow, ucigzliwos¢ procedur bankowych oraz niechg¢ bankéw do udzielania
kredytow mikroprzedsigbiorstwom. Pomimo istniejacych niedogodnosci we wspotpracy
bankow z przedsigbiorcami banki w znacznym stopniu rozwingty dziatalno$¢ w stosunku
do mikrofirm, w tym rowniez w zakresie udzielania kredytow. Istnieje konieczno$¢ dalsze-
go dopasowywania si¢ do siebie tych dwdch grup podmiotéw w celu petnego uwzglednie-
nia specyficznych cech charakterystycznych dla nich i zwigkszenia dostgpu mikroprzedsig-
biorstw do kredytéw bankowych. Trudno$ciom przedsi¢biorcow w dostepie do kredytow
i innych zrodet finansujacych rozwdj przeciwdziala¢ maja $rodki adresowane przede
wszystkim do tego podsektora (Srodki unijne, budzetowe, pozyczki i porgczenia).

Struktura zrodet finansowania nakladéw inwestycyjnych w przedsigbiorstwach
w ostatnich latach praktyce nie zmienita si¢. Najwigkszym zrodlem finansowania inwesty-
cji wykorzystywanym przez przedsiebiorcéw pozostaty srodki whasne oraz krajowe kredy-
ty i pozyczki (poréwnaj z tab. 1)*.

Tabela 1

Struktura zrédet finansowania inwestycji w sektorze przedsigbiorstw w 2008 roku (%)

Srodki | Krajowe kredyty Srodki Naktady Srodki Inne
wlasne i pozyczki zagraniczne niesfinansowane budzetowe zrodta
71,4 12,8 6,5 3,9 2,5 29

Zrédto: Raport o stanie sektora malych i $rednich przedsiebiorstw w Polsce w latach 2008-2009...,
s. 233.

Z badan NBP* wynika, ze po do$¢ znacznych zmianach w strukturze Zrédet finan-
sowania inwestycji w 2009 roku?®” udziat srodkow wiasnych w finansowaniu nowych inwe-
stycji przedsigbiorstw ustabilizowat si¢ powyzej swojego dtugookresowego poziomu, nato-
miast udziat kredytéw bankowych — ponizej. Oznacza to, ze gtéwnym zrédtem kapitatu na
finansowanie inwestycji byty srodki wlasne firm (maksymalny udziat 52,1% osiagnety one
w trzecim kwartale 2010 r., p6zniej utrzymywat si¢ on ponizej 50%), natomiast udziat kre-
dytow bankowych w finansowaniu inwestycji oscylowat na przestrzeni 2010 roku pomigdzy
25,0128,9%. Zgodnie z raportem NBP stabe zainteresowanie kredytem wynikato z realiza-
cji mniejszych, samodzielnie finansowanych inwestycji. Chociaz przedsi¢gbiorstwa w ostat-
nich kwartatach 2010 r. odczuly poprawe dostgpnosci kredytow, to dostep do zewngtrznych
zrodet finansowania byt wcigz trudniejszy niz we wezesniejszych latach. W tym aspekcie
uwage zwraca tymczasowy wzrost udziatu pozabankowych §rodkéw obcych w IV kwartale
o prawie 3 p.p. (z poziomu ok. 14% do 16,5%), co mogto wynikaé¢ ze wzmozonych zaku-

35 Raport o stanie sektora matych i Srednich przedsigbiorstw..., s. 62.

% Informacja o kondycji sektora przedsigbiorstw ze szczeglnym uwzglednieniem stanu koniunktury,
Narodowy Bank Polski, Warszawa 2011 (badanie kwartalne; wykorzystano publikacj¢ za II kw. 2011 r.).

31 Przedsigbiorczosé w Polsce, Ministerstwo Gospodarki, Warszawa, lipiec 2010, s. 83.
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pow w leasingu pojazdéw z homologacja ciezarowg ze wzgledu na zmiany w podatku VAT
zapowiedziane na poczatek 2011 roku. Udziat $Srodkéw z innych zrédet utrzymywat si¢ na
poziomie ok. 10%. Brak istotnych zmian oraz trendéw w strukturze zrodet finansowania
nowych inwestycji w ciaggu catego 2010 roku mozna interpretowaé jako odbicie nastroju
oczekiwania sektora przedsigbiorstw na rozwoj sytuacji gospodarczej przy wzglednie sta-
bilnych warunkach dostgpnosci kredytow.

Za wzrost warto$ci kredytéw udzielonych w 2010 roku mikoroprzedsi¢biorcom odpo-
wiadat znacznie szybszy niz w 2009 roku wzrost wartosci kredytow na inwestycje (o 12,4%,
udzial na poziomie niecatych 32%). Natomiast warto$¢ kredytéw na nieruchomosci pozo-
stata praktycznie na niezmienionym poziomie, w zwigzku z czym ich udziat spadt o prawie
1 p.p. do 9,2% (w 2009 r. kredyty te odznaczaly si¢ ponadsze$cioprocentowym wzrostem)*.
Na rysunku 3 przedstawiono wartosci kredytéw, w tym kredytow na inwestycje.
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Rysunek 3. Kredyty na inwestycje udzielone mikroprzedsigbiorstwom w latach 2005-2010

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie: DAP MG na podstawie danych NBP, w: Przedsigbiorczosé
w Polsce..., s. 78-79.

Zgodnie z wynikami ankiety MG* w 2010 roku z kredytu bankowego finansowa-
o swoje inwestycje niespetna 10% matych i §rednich przedsigbiorstw (nieco mniej niz
w roku poprzednim). O ile w pierwszej potowie roku odsetek ten osiagnat wsréd mikro-
przedsigbiorstw 11% i byt ponad dwukrotnie wyzszy niz wsrdd przedsigbiorstw matych
i ponadpigciokrotnie wyzszy niz wsrdd przedsigbiorstw srednich, juz w drugiej potowie
roku mikroprzedsigbiorstwa cz¢séciej niz firmy wigksze musiaty polega¢ na wypracowa-
nych §rodkach wtasnych. Na przestrzeni 2010 roku rosta popularno$¢ leasingu jako zrodta
finansowania inwestycji przez MSP (z 6% do 8%)*. Srodki unijne dla inwestycji ankieto-

3% Przedsigbiorczos¢ w Polsce..., s. T7.

¥ Ibidem,s. 79.

4 Trendy rozwojowe sektora MSP w drugiej potowie 2010 roku, Ministerstwo Gospodarki (Departa-
ment Analiz i Prognoz), Warszawa kwiecien 2011.

4 W badaniu MG ankietowany mogt wskaza¢ wigcej niz jedno zrodto finansowania inwestycji.
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wanych w 2010 roku przedsigbiorstw mialy znaczenie marginalne, natomiast niezmiennie
i nieporéwnywalnie najwigksza grupa ankietowanych (72% w pierwszym potroczu i 64%
w drugim) deklarowata korzystanie ze srodkow wilasnych przy finansowaniu inwestycji*?.

Podsumowanie

Po integracji polscy mikroprzedsigbiorcy zwigkszyli naktady inwestycyjne. Z drugiej
strony firmy zmuszone sg pokonywaé negatywne konsekwencje integracji europejskie;j,
m.in. koszty zwigzane z liberalizacja handlu, ochrong §rodowiska, transportem, alokacja
zasobow, standardami technicznymi, dostosowaniem si¢ do nowych przepisow.

Rozw¢j firmy, a zwlaszcza inwestycje 1 podniesienie poziomu technologicznego, wy-
maga odpowiedniego finansowania. Mikroprzedsigbiorstwa potrzebujg zewnetrznych zrd-
det finansowania na przedsiewzigcia inwestycyjne, aby moc dalej si¢ rozwijac¢ i podnosi¢
swoj prestiz oraz zwicksza¢ wartos¢ firmy. Kryzys finansowy utrudnit dostep do kredytu
inwestycyjnego dla mikroprzedsi¢ebiorstw i podwyzszyt jego cene, co wptynelo negatywnie
na firmy korzystajace z tego typu instrumentow.

W czasie kryzysu polskie mikropodmioty, jak firmy na calym $wiecie, b¢dg musiaty
dostosowac si¢ do nowej, trudniejszej rzeczywistosci, ktorej cecha charakterystyczng bedzie
wigksza nieprzewidywalno$¢ 1 wyzszy poziom ryzyka. Aktywne wspieranie zatrudnienia
poprzez stymulowanie powstawania nowych oraz rozwoj istniejgcych mikroprzedsigbiorstw
oraz zwigkszenie konkurencyjnos$ci mikroprzedsigbiorstw poprzez unowoczes$nienie ich
oferty produktowe;j, technologicznej oraz wzrost ich mozliwosci inwestycyjnych bez wat-
pienia moga przyczynic si¢ do znaczacego rozwoju polskiej gospodarki. Dzigki powstawa-
niu nowych firm i rozwojowi inwestycji istniejagcych wzrasta zatrudnienie.

INVESTMENTS OF MICROENTERPRISES
AND SOURCES OF THEIR FINANCING

Summary

This article aim is to analyze the scope of investment processes in microenterprises, sources
of financing investments activities, including the current economic situation. At the beginning paper
presents special predispositions of the smallest businesses to invest, and then is presented the range
o their investment activities in the period 2005-2010.

Translated by Agnieszka Czajkowska

42 Przedsigbiorczos¢ w Polsce..., s. 81.



