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Wprowadzenie

Efektywne inwestowanie to nie tylko podstawowy warunek rozwoju przedsiebiorstwa,
ale nawet jego codziennego funkcjonowania w warunkach silnej konkurencji. Dla catej go-
spodarki inwestycje przedsigbiorstw to z kolei jeden z elementow koniecznych do utrzyma-
nia korzystnej koniunktury gospodarczej. Dziatalno$¢ inwestycyjna, aby miala sens, musi
by¢ prowadzona w sposob racjonalny, kiedy naktady i efekty inwestycji zostang popraw-
nie wyodrebnione i oszacowane. Wymaga to dokonywania wielostronnej analizy, ktora
uwzglednia zaréwno rachunek efektywnosci finansowej, jak i ocen¢ opisowa. ,,Potrzeba
oceny opisowej wynika przede wszystkim z niemierzalno$ci niektorych zjawisk zwigza-
nych z przedsigwzieciem”.. Nieuwzglednienie tychze zjawisk w rachunku efektywnosci
stanowi istotny element ryzyka inwestycyjnego. Wprawdzie ,,z inwestowaniem nieodlacz-
nie wigze si¢ ponoszenie ryzyka; przysztos¢ jest niepewna, przeto przyszte korzysci moga
wystapié, ale nie muszg™?. Jednak ponoszenie nadmiernego ryzyka, wynikajacego z braku
umiejetnosci oceny efektywnosci wydaje si¢ nieuzasadnione.

Mate i $rednie przedsigbiorstwa to jednostki odgrywajace szczegolng rolg w kra-
jach wysokorozwinigtych. Stanowia one kwintesencj¢ przedsigbiorczosci rozumianej jako
,,SposOb myslenia i proces majacy na celu stworzenie nowych form dziatalnosci gospo-
darczej oraz rozwdj tych juz istniejacych z wlaczeniem umiejetnos$ci podejmowania ry-

zyka™. Przedsigbiorca odgrywa w nich tradycyjna rol¢ osoby budujacej i prowadzacej bi-
znes, ale coraz cze¢sciej podkresla si¢ tu znaczenie jego roli, zdefiniowanej wyjSciowo przez

J.A. Schumpetera jako innowatora, ktory wprowadza nowe produkty, procesy, rozwiaza-

' Ocena efektywnosci inwestycji, red. S. Wrzosek, Wydawnictwo Uniwersytetu Ekonomicznego we
Wroctawiu, Wroctaw 2008, s. 11.

2 K. Jajuga, T. Jajuga, Inwestycje. Instrumenty finansowe. Ryzyko finansowe. Inzynieria finansowa,
Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 1998, s. 7.

3 B. Mikotajczyk, T. Rynkowski, Wokét przedsigbiorczosci i innowacyjnosci matych i srednich przed-
sigbiorstw, w: Finansowe uwarunkowania konkurencyjnosci przedsiebiorstw, red. B. Mikotajczyk, Difin,
Warszawa 2006, s. 207.
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nia organizacyjne itd.*, ktore sg odpowiedzia na wymagania rynku, a nawet ich wyprze-
dzeniem. Innowacyjnos¢ i elastyczno§¢ drobnych przedsicbiorcow, a takze fakt, iz ,,mate
i rednie przedsigbiorstwa wptywaja niezwykle korzystnie na dynamike rozwoju gospodar-
czego, pozwalajg zmniejszaé bezrobocie, uzupelniaja rynek w zakresie produkcji towarow
i §wiadczenia ustug, ozywiaja gospodarke lokalng™, powoduja, ze ich rozwoj powinien sta-
nowi¢ jeden z priorytetow polityki ekonomicznej panstwa. Cechy te przekonuja, iz stanowia
one szans¢ dla rozwoju gospodarki, a ,,ich stabo$¢ wynikajaca z matych rozmiaréw moze
przeksztatci¢ si¢ w site, gdy utatwia szybkie dostosowywanie si¢ do zachodzacych zmian
i osigganie wysokiej specjalizacji, a wigc moze gwarantowa¢ kreowanie nowej wartosci’.

Celem niniejszego artykutu jest analiza wybranych aspektéw dziatalnosci inwesty-
cyjnej matych i $rednich przedsigbiorstw w Polsce w 2011 roku. Analiza i wnioskowanie
opierajg si¢ na wynikach badan wtasnych autorki przeprowadzonych na grupie 400 przed-
sigbiorstw z wojewodztwa matopolskiego w I kwartale 2011 roku.

1. Charakterystyka inwestycji sektora przedsi¢biorstw w Polsce

Analiza dziatalno$ci inwestycyjnej przedsigbiorstw jest trudnym obszarem badaw-
czym, zwlaszcza kiedy chodzi o najmniejsze podmioty. Wiarygodne dane liczbowe po-
chodzace ze statystyki publicznej pomijaja czgsto grupe matych firm, o zatrudnieniu do
49 pracownikow wiacznie, a przeciez sektor matych i $rednich przedsigbiorstw to domi-
nujaca liczbowo grupa podmiotéw gospodarczych w Polsce (ponad 99%). Wytwarza on
niemal potowe PKB (46,9% w 2008 r.) oraz zatrudnia 69,7% pracownikéw sektora przed-
sigbiorstw’. Pomijanie w analizach znacznej czgsci przedsiebiorstw z tej grupy stanowi po-
wazny mankament prowadzonych badan.

Do podstawowych wielkos$ci, ktore charakteryzuja analizowany obszar, zaliczamy
poziom inwestycji w gospodarce narodowej. Na podstawie badan NBP z 2010 roku mozna
stwierdzi¢, ze podobnie jak w roku poprzednim zanotowano niewielki (1,2%) spadek inwe-
stycji w gospodarce narodowej, co skutkowato nastepnie obnizeniem tempa wzrostu PKB
0 0,2%. Sila niekorzystnego wptywu inwestycji na tempo rozwoju gospodarczego Polski
jest analogiczna jak w 2009 roku, w ktéorym poziom inwestycji obnizyt si¢ o 1,1%. Spadek
nakladow na $rodki trwale skutkowal rowniez dalszym zmniejszeniem stopy inwestycji
(0 1,6%), ktora w 2010 r. wyniosta 19,5%. Pomimo tego poziom stopy inwestycji w Polsce

* 1. Hashi, B.A. Krasnigi, Enterpreneurship and SME groth: evidence from advanced and laggard tran-
sition economies, ,International Journal of Enterpreneurial Behaviour & Research” 2011, Vol. 17, No. 5,
s. 458.

5 Zarzqdzanie malym i Srednim przedsigbiorstwem, red. M. Struzycki, Difin, Warszawa 2002, s. 20.

¢ A. Sosnowska, Czynniki ksztattujgce konkurencyjnosé i innowacyjnosé matych i Srednich przedsig-
biorstw w Polsce po roku 2004, w: Drogi do sukcesu polskich malych i srednich przedsigbiorstw, red.
A. Sosnowska, S. Lobejko, SGH, Warszawa 2008, s. 15.

" Raport o stanie sektora matych i srednich przedsigbiorstw w Polsce w latach 2008-2009, PARP,
Warszawa 2010, s. 28, 40.
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jest nadal wyzszy niz w krajach Unii Europejskiej®. Tendencja ta jest kontynuowana w 2011
roku. Analizy wykazuja wprawdzie po dwoch kwartatach spadku aktywno$ci inwestycyj-
nej pewien wzrost optymizmu inwestorow w III kwartale (przy niewielkim pogorszeniu
w relacji rocznej), jednak poprawa aktywnosci inwestycyjnej nie objeta matych i $rednich
przedsigbiorstw, ktore najwyrazniej przyjelty pozycje wyczekujaca’.

Dziatalno$¢ inwestycyjna matych i srednich przedsicbiorstw byta i jest silnie zrozni-
cowana regionalnie. W 2008 roku najwigkszy udzial w naktadach inwestycyjnych miato
wojewodztwo mazowieckie — 22,7%, nastgpnie wojewodztwo Slaskie — 11,4% oraz wiel-
kopolskie — 9,1%. Z kolei najmniejszy udzial w naktadach inwestycyjnych przedsigbiorstw
zanotowano w wojewodztwie opolskim — 2,1% i $wigtokrzyskim 2,4%. Jednym z podsta-
wowych czynnikow takiego stanu jest duza rozpigto$¢ liczby podmiotéw gospodarczych
aktywnych na danym terenie'®.

2. Charakterystyka dzialalno$ci inwestycyjnej malych i Srednich przedsi¢biorstw
w 2011 roku w §wietle badan wlasnych

Jedna z podstawowych funkcji panistwa jest funkcja stabilizacyjna, polegajaca na za-
pewnieniu stabilnego wzrostu gospodarczego kraju w dtuzszym okresie oraz niwelowaniu
zakresu cyklicznych wahan koniunkturalnych. Jednym z warunkéw wywiazania si¢ z tej
funkcji jest odpowiednie wptywanie na poziom inwestycji przedsigbiorstw, zwlaszcza ich
stymulowanie w okresach recesji. Zastosowanie odpowiednich metod i narzgdzi stymulo-
wania dzialalno$ci inwestycyjnej wymaga z kolei ciaglej obserwacji i analizy tego obszaru
oraz identyfikacji czynnikéw determinujacych jego rozwdj.

Inwestycje stanowig zagadnienie o charakterze dynamicznym i wieloptaszczyzno-
wym. Optymalne bytoby prowadzenie analizy inwestycji przedsiebiorstw w zespotach in-
terdyscyplinarnych, gromadzacych badaczy z réznych specjalnosci, co zapewnitoby szero-
kie spojrzenie na ten obszar badawczy. Tymczasem obecnie mamy do czynienia z duzym
rozproszeniem problematyki inwestycyjnej w polskiej literaturze, a przedstawiane badania
maja najczesciej charakter fragmentaryczny'!. Badania czastkowe z pewnoscig majg znacz-
ng warto$¢ poznawcza, sa jednak trudne do poréwnania i tworzenia uogélnien, co w przy-
padku inwestycji bytoby szczegoélnie przydatne.

Whnioskowanie w niniejszym artykule opiera si¢ na wynikach badan wtasnych autorki,
dotyczacych dziatalnosci inwestycyjnej matych i $rednich przedsigbiorstw. Badania miaty

8 Ocena kondycji ekonomicznej sektora przedsigbiorstw niefinansowych w 2010 roku w swietle danych
F-01/1-01, NBP, Warszawa 2011, s. 25-26.

* Informacja o kondycji sektora przedsigbiorstw ze szczegdlnym uwzglednieniem stanu koniunktury
w I kw. 2011 oraz prognoz koniunktury na IV kw. 2011, NBP, Warszawa 2011, s. 21-22.

0 Analiza zréznicowania regionalnego aktywnosci inwestycyjnej sektora MSP ze szczegolnym uwzgled-
nieniem dziatalnosci innowacyjnej, Ministerstwo Gospodarki, Warszawa 2010, s. 28.

' H. Towarnicka, Inwestycje rzeczowe przedsigbiorstwa w warunkach ryzyka. Problemy badawcze,
w: Ryzyko w dziatalnosci inwestycyjnej — aspekty teoretyczne i praktyczne, t. 1, red. H. Henzel, AE w Ka-
towicach, Katowice 2009, s. 211-216.
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charakter ankietowy i zostaty przeprowadzone w pierwszym kwartale 2011 roku na terenie
wojewodztwa malopolskiego. Grupa badanych przedsigbiorstw obejmowata 400 podmio-
tow, wyodrebnionych wedtug 2 kryteriow: liczby zatrudnionych, tj. do 249 pracownikow
wlacznie, oraz okresu funkcjonowania na rynku, tj. powyzej 1 roku. Drugie kryterium
miato na celu odniesienie si¢ wytacznie do typowych inwestycji rozwojowych i eliminacje
opinii zwigzanych z inwestycjami poczatkowymi, tj. zwigzanymi z rozruchem przedsig-
biorstwa. Szczegdtowa charakterystyke grupy badawczej przedstawiono w tabeli 1.

Tabela 1
Charakterystyka grupy przedsigbiorstw poddanych badaniom
. - Udziat . . Udziat

Liczba zatrudnienia %) Okres funkcjonowania %)
0 zatrudnionych (samozatrudnienie) 20,3 Do 1 roku 0
1-9 zatrudnionych (mikro) 53,3 1-5 lat 28,5
10—49 zatrudnionych (mate) 18,3 6-10 lat 24,8
50-249 zatrudnionych (Srednie) 8,3 Powyzej 10 lat 46,8

Zrodto: badania wlasne.

Wsrod ankietowanych przedsigbiorstw panuje dominujace przekonanie, ze kryzys
gospodarczy wcigz trwa. Na poczatku 2011 roku tylko 12,8% firm uznawato, ze kryzys
w Polsce juz minal, przeciwnego zdania bylo az 57,0% ankietowanych (pozostali nie mieli
zdania). Opinie te wigzaty si¢ zapewne z oceng wlasnej sytuacji finansowej, ewentualnie
sytuacji podmiotéw wspotpracujacych czy konkurujacych. Mimo iz przedsigbiorcy rzadko
oceniali swoja kondycje finansowg jako bardzo dobrg (8,5%), to mozna stwierdzi¢, ze sektor
przedsigbiorstw przechodzi okres spowolnienia gospodarczego w Polsce stosunkowo ta-
godnie. Wsrod ankietowanych 44,8% ocenito swoja sytuacje jako przecietna, a 38,3% jako
dobra. Na zlg sytuacje skarzyto si¢ 7,3%, a na bardzo zlg zaledwie 1,3% ankietowanych, co
jak na ,warunki kryzysowe” jest stosunkowo korzystnym wynikiem. Opinie przedsigbior-
coéw odnosnie do niekorzystnej sytuacji gospodarczej potwierdza réwniez deklaracja 76,1%
z nich, iz nie planuja oni zwigksza¢ zatrudnienia w 2011 roku. Brak symptomow poprawy
sytuacji na rynku nie sprzyja podejmowaniu decyzji o dodatkowym zatrudnieniu, zwlasz-
cza przy obecnych, sztywnych rozwigzaniach w zakresie prawa pracy.

Mimo stosunkowo dobrej kondycji ogdlnej ankietowanych przedsigbiorstw znacznie
gorzej prezentowala si¢ ich sytuacja w obszarze inwestycyjnym. Jak wskazuja dane zawarte
w tabeli 2 znaczna czg¢$¢ matych i srednich przedsigbiorstw zostata zmuszona przez sytua-
cj¢ w otoczeniu do ograniczenia inwestycji w ostatnich 2 latach (69,3%), a 8,0% firm catko-
wicie je wstrzymalo. Jedynie 22,8% przedsigbiorstw realizowalo dziatalno$¢ inwestycyjna
wedtug pierwotnych zatozen. Taka reakcja wydaje si¢ w pelni uzasadniona, zwazywszy
ze spadek poziomu inwestycji przedsigbiorstw jest jedna z wielko$ci, ktore jako pierwsze
sygnalizujg niekorzystne zmiany koniunktury gospodarcze;.
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Tabela 2

Wplyw dekoniunktury gospodarczej w Polsce na inwestycje matych i §rednich przedsigbiorstw
w latach 2009-2010

Wyszczegolnienie U((l/zol)a’r
Calkowicie zahamowata inwestycje 8,0
Ograniczyta inwestycje w znacznym stopniu 23,8
Ograniczyta inwestycje w umiarkowanym stopniu 45,5
Nie ograniczyla inwestycji 22,8

Zrodlo: badania whasne.

Analizujac strukture przedmiotowa srodkéow trwatych, bedacych przedmiotem inwe-
stycji analizowanych przedsigbiorstw, widac, ze najwigkszy udzial widoczny byt w przy-
padku maszyn i urzadzen, $rodkow transportu drogowego oraz sprze¢tu komputerowego.
Pozytywna tendencja znacznego inwestowania w IT, podkreslajaca rosnaca informatyza-
cj¢ matych i §rednich przedsicbiorstw w Polsce, nie znalazla odzwierciedlenia w postaci
inwestycji w wartosci niematerialne i prawne, do ktorych nalezy m.in. oprogramowanie
komputerowe. Mozna to interpretowaé jako ograniczone korzystanie z najnowszego opro-
gramowania, ale rowniez jako dowod na wykorzystywanie nielegalnego oprogramowania,
co wciaz jest czgsta praktyka w Polsce.

Tabela 3
Srodki trwate bedace przedmiotem inwestycji przedsigbiorstw w 2010 roku
.. Udziat

Wyszczegoblnienie %)
Sprzet komputerowy 33,5
Maszyny i urzadzenia 32,8
Srodki transportu drogowego 30,3
Nieruchomosci 6,5
Warto$ci niematerialne i prawne 4.8
Inne 20,5
Przedsigbiorstwo nie inwestowato 17,5

Zrodto: badania wlasne.

Wypowiadajac si¢ o swoich planach inwestycyjnych, przedsigbiorcy deklarowali cheé
wzmozenia dziatalno$ci inwestycyjnej lub przynajmniej kontynuowania jej na dotychcza-
sowym poziomie (por. rys. 1), jednak widoczna byta pewna rezerwa w podejsciu do dalsze-
go inwestowania — mozna ja wigza¢ z brakiem wyraznych symptomow ozywienia gospo-
darczego, ktore zwigkszyloby optymizm inwestorow.
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43,8%
0 wzrost powy zej 50% @ wzrost 11-50%
O wzrost do 10% O poziom inwesty cji nie zmieni sig
F spadek do 10% & spadek 11-50%

H spadek powy zej 50%

Rysunek 1. Zmiany w naktadach inwestycyjnych w 2011 roku w relacji do 2010 roku

Zrodto: badania whasne.

Mate i $rednie przedsigbiorstwa w Polsce tradycyjnie preferuja wykorzystanie $rod-
kow wilasnych w celu sfinansowania inwestycji'2. Ta prawidlowos$¢ jest widoczna réwniez
w wynikach niniejszych badan. Jak wskazuja dane w tabeli 4, ankietowani prezentuja po-
stawy zachowawcze, wyrazajac nieche¢ wobec zewngtrznego zadtuzania sig. Jedynie 14,8%
firm ma zamiar oprzec¢ si¢ na kapitale obcym, realizujac inwestycje rzeczowe w 2011 roku.

Tabela 4
Przewidywane zrddta finansowania inwestycji przedsigbiorstw w 2011 roku
e Udziat
Wyszczegolnienie (%)
Wylacznie ze $rodkow wlasnych 39,8
W wigkszosci ze Srodkow wiasnych, a reszta ze srodkow obcych 22,5
W wigkszos$ci ze sSrodkdw obcych, a reszta ze sSrodkdéw wiasnych 11,5
Wylacznie ze srodkéw obeych 3,3
Firma nie bedzie inwestowala 23,0

Zrodto: badania wlasne.

Opieranie si¢ w znacznym stopniu na kapitale wlasnym przynosi z jednej strony sta-
bilnos¢ finansowg przedsigbiorstwa, ale z drugiej strony ogranicza mozliwo$ci rozwojowe,
wydluzajac okres realizacji inwestycji i obnizajac ich skalg (mozliwa do zrealizowania).
Przeprowadzone badania wskazuja, ze matle i $rednie przedsigbiorstwa wprawdzie dekla-
ruja che¢ inwestowania, jednak zazwyczaj na matg skalge. W 2011 roku zaledwie 8,6% firm

12 Por. W. Orlowski, R. Pasternak, K. Flaht, D. Szubert, Procesy inwestycyjne i strategie przedsigbiorstw
w czasach kryzysu, PARP, Warszawa 2010, s. 62; M. Idzik, Wybrane problemy finansowania przedsie-
biorstw mikro, matych i srednich. Tworzenie i zarzqdzanie, w: Uwarunkowania rynkowe rozwoju mikro,
matych i srednich przedsiebiorstw — Mikrofirma 2011, red. A. Bielawska, Zeszyty Naukowe Uniwersytetu
Szczecinskiego nr 638, Szczecin 2011, s. 93 in.
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przewiduje inwestycje rzeczowe o wartosci powyzej 100 000 zt (por. tab. 5). Wigkszos¢
podmiotéw planuje zainwestowaé w 2011 roku nie wiecej niz 50 000 zi, za co mozna pozy-
ska¢ jedynie ,,drobne” $rodki trwate lub przedmioty uzywane.

Tabela 5
Planowana wysokos¢ srodkow przeznaczonych na inwestycje w 2011 roku
Wyszczegodlnienie U((i/zol)ai
Powyzej 500 000 zt 2,8
Od 100 001 do 500 000 zt 5,8
0Od 50 001 do 100 000 zt 7,3
Od 10 001 do 50 000 zt 23,3
Od 1001 do 10 000 zt 27,5
Do 1000 zt 6,5
Nie planujemy przeznaczaé zadnych srodkow 27,5

Zrodto: badania wlasne.

Najpopularniejszym w Polsce obcym zrédlem finansowania inwestycji jest kredyt
bankowy, ktory brato pod uwage 30,5% ankietowanych przedsigbiorcoéw (por. tab. 6). Sto-
sunkowo chetnie wskazywano réwniez na leasing, ktory jest coraz lepiej znang alternatywa
dla kredytu. Z kolei 15% podmiotow chciatoby skorzysta¢ z dotacji unijnych, ktore niejed-
nokrotnie przeznaczone sa w latach 2007-2013 wtasnie na dofinansowanie sektora matych
i §rednich przedsigbiorstw. Niestety, praktyka wskazuje, ze przedsi¢biorstwa te stosunko-
wo rzadko zdobywaja Srodki z Unii Europejskiej. Tylko 17,5% z nich pozyskato dotacje
w ostatnich 5 latach, z czego tylko 3,0% na wigcej niz jeden projekt.

Tabela 6
Preferowane rodzaje kapitatu obcego na dziatalnos$¢ inwestycyjna w 2011 roku
e Udziat

Wyszczegolnienie %)
Kredyt bankowy 30,5
Leasing 17,3
Dotacje z Unii Europejskiej 15,0
Pozyczki i dotacje krajowe 2,8
Pozyczki prywatne 8,8
Kapital wysokiego ryzyka 0,3

Zrodto: badania wlasne.

Nalezy przypomnie¢, ze jednym z gtownych zrodet finansowania przedsigbiorczosci
w Polsce jest kredyt kupiecki. Aczkolwiek powinno by¢ to zrédto kapitatu obrotowego,
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praktyka wskazuje, ze przedsiebiorcy finansuja w ten sposob roéwniez inwestycje rzeczowe,
a dodatkowo najmniejsze podmioty w ogole nie traktuja kredytu dostawcy jako zadtuzenia,
co w pewien sposob znieksztalca przedstawiang strukturg zrodetl finansowania.

Analizujac obszar dziatalnos$ci inwestycyjnej matych i Srednich przedsi¢biorstw, moz-
na stwierdzi¢, ze istotna staje si¢ identyfikacja czynnikow determinujacych wzrost inwesty-
cji. W przeprowadzonych badaniach ankietowani przedsigbiorcy wskazywali maksymalnie
trzy najistotniejsze czynniki, ktore zachgcityby ich do podjgcia inwestycji rzeczowych.
Ogolnie mozna stwierdzié, ze przewazajg obecnie czynniki o charakterze koniunkturalnym.
Przedsigbiorcy z niecierpliwoscia wypatruja oznak ozywienia gospodarczego, np. wzrost
popytu. Mimo iz popyt krajowy w Polsce mozna okresli¢ jako korzystny w poréwnaniu
z innymi krajami UE, jest on wcigz niewystarczajacy do zach¢cenia przedsigbiorcow do
zwigkszenia inwestowania. Nalezy przypomniec, ze znaczng czg$¢ popytu generuje obec-
nie sektor publiczny, a naklady wigza si¢ m.in. z organizacja EURO 2012, co jest jednak
wydarzeniem jednorazowym i zwigksza popyt jedynie krotkookresowo.

Analizujac kolejne odpowiedzi, widaé, ze przedsigbiorcy w Polsce oczekuja ciagle
usprawnienia dziatan administracji, ograniczenia biurokracji, klarowniejszego i prostszego
prawa podatkowego. Ograniczenia formalne i niewydolno$¢ wielu organéw administracji
panstwowej i samorzadowej to od lat jedna z gtéwnych bolaczek inwestorow.

Tabela 7
Czynniki wzrostu inwestycji przedsigbiorstw w latach 2012-2015
Wyszczegodlnienie Procentowy udzial wskazan
Wzrost popytu 52,8
Poprawa sytuacji gospodarczej w kraju 34,3
Mniej rygorystyczne przepisy podatkowe 22,5
Latwiejszy dostep do dotacji unijnych 17,3
Upadek czesci firm w branzy 15,3
Zmniejszenie barier biurokratycznych 12,5
Rozbudowa danego segmentu rynku 10,8
Latwiejszy dostep do kredytow 10,0
Otwarcie na rynki zagraniczne 7,8
Pomoc finansowa uzyskana od panstwa 7,0
Inne 21,3

Zrédto: badania whasne.

Wisrod barier dziatalno$ci inwestycyjnej polskich przedsigbiorstw na pierwsze miej-
sce wysunela sie nieprzewidywalnos$¢ rynku (por. tab. 8). Przedsigbiorcy nie sg pewni, co
wydarzy si¢ w najblizszej przysztosci, zwazywszy chociazby na liczne doniesienia medial-
ne z rynkéw europejskich i amerykanskich, przez co ograniczajg inwestycje. Potwierdza
si¢ tez niekorzystny wplyw sytuacji gospodarczej na rozwdj przedsigbiorstw. Staby popyt
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i brak wzrostu grupy odbiorcow powoduja obecnie stagnacje, a w dtuzszej perspektywie
mogg doprowadzi¢ do upadtosci stabszych podmiotéw. Z kolei zauwazalne jest mniejsze
znaczenie czynnikow finansowych i prawnych w ograniczaniu rozwoju przedsigbiorstw,
a takze dostepnosci czynnikéw produkcji zaréwno osobowych, jak i materialnych.

Tabela 8
Gléwne bariery inwestycyjne dla matych i $rednich przedsigbiorstw
Wyszczegdlnienie Procentowy udzial wskazan
Nieprzewidywalno$¢ rynku 35,8
Maty popyt na rynku 25,8
Brak doptywu nowych klientow 25,3
Wysokie ryzyko inwestowania 18,8
Ogodlnie silna, nadmierna konkurencja 18,3
Nieuczciwa konkurencja 18,0
Zbyt dtugi okres zwrotu 17,5
Zmienne preferencje konsumentow 17,5
Opdznione lub wstrzymane platnosci ze strony klientow 15,3
Brak pracownikéw o odpowiednich kwalifikacjach 6,8
Czgste zmiany koniunktury gospodarczej 6,5
Nieuczciwe, ,,ustawione” przetargi 5,3
Niestabilno$¢ regulacji prawnych 5,0
Niestabilne kursy walut 4,3
Trudnosci w uzyskaniu kredytow 35
Brak lub wysokie koszty pozyskania surowca do produkcji 2,3
Inne 12,0

Zrodto: badania whasne.

12,8% 4,5% 9,5%

B inwesty cje odtworzeniowe

O poprawa ef ekty wnosci dziatania (nowe technologie)

0 zwigkszenie zdolnos$ci produkcy jny ch (rozszerzenie asorty mentu)
m zwigkszenie zdolnos$ci produkcy jny ch (wielko$¢ produkciji)

& poprawa ef ekty wnosci dziatania (automaty zacja, mechanizacja)
W inne

0 trudno powiedzie¢

Rysunek 2. Cele inwestycyjne badanych firm w latach 2012-2013

Zrédto: badania whasne.
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Polski sektor matych i §rednich przedsigebiorstw planuje oczywiscie kontynuacje dzia-
alno$ci inwestycyjnej w kolejnych latach, ktora nie moze by¢ przeciez catkowicie wyeli-
minowana, a jedynie zwigkszana lub zmniejszana. Wsréd badanych firm 28,8% ma zamiar
skupi¢ si¢ na inwestycjach o charakterze odtworzeniowym (por. rys. 2). Znaczna cz¢$¢ firm
zauwazyla tez konieczno$¢ poprawy efektywnosci dziatania badz to poprzez wprowadza-
nie nowych technologii, badz poprzez automatyzacje i mechanizacje produkcji. Znacznie
rzadziej przedsigbiorcy nastawiajg si¢ na rozszerzenie produkcji (14,0%), co taczy si¢ z po-
przednimi opiniami dotyczacymi ograniczonego popytu na dobra i ustugi w Polsce.

Wyniki przeprowadzonych badan ankietowych wyraznie podkreslaja negatywny
wptyw dekoniunktury gospodarczej na dziatalno§¢ inwestycyjng sektora matych i §rednich
przedsiebiorstw, co podkresla koniecznos¢ podjecia dziatan o charakterze makroekono-
micznym, ktore zniwelowalyby chociaz czgsciowo istniejgce bariery.

Podsumowanie

Stymulowanie inwestycji w sektorze matych i Srednich przedsigbiorstw jest dziataniem
koniecznym, jezeli planuje si¢ przezwyciezenie dekoniunktury gospodarczej i rozpoczecie
okresu intensywnego wzrostu. Aby mozliwa byla intensyfikacja dziatalno$ci inwestycyjne;j
w sektorze matych i §rednich przedsigbiorstw, konieczny jest staly monitoring tego zakresu
dziatania, analiza szans i zagrozen, a takze wewngtrznych uwarunkowan podejmowania
inwestycji. Optymalnym rozwigzaniem byloby tu przygotowywanie cyklicznych i inter-
dyscyplinarnych badan dziatalnosci inwestycyjnej, ktore stwarzatyby podstawe podjgcia
okreslonych dziatan o charakterze makroekonomicznym.

Badania przeprowadzone przez autorke na grupie matych i §rednich przedsigbiorstw
przekonuja o silnym, negatywnym wptywie obecnej sytuacji gospodarczej w Polsce na
dziatalno$¢ inwestycyjna podmiotow gospodarczych. Przedsigbiorcy szczegdlnie obawiaja
si¢ braku zamoéwien od kontrahentéw oraz nieprzewidywalnosci rynku. W znacznie mniej-
szym stopniu zwracajg natomiast uwage na inne bariery inwestycyjne, wérod ktorych moz-
na wymieni¢ chociazby dost¢p do finansowania zewngtrznego, stanowiacy nieprzerwanie
od wielu lat problem dla drobnych przedsigbiorcow.

Z uwagi na istotno$¢ inwestowania w sektorze przedsigbiorstw i jego znaczenie ogol-
nogospodarcze celowe wydaje si¢ przyjecie rozwigzan podatkowych oraz prawnych, ktore
zachecilyby inwestorow do dziatania. Trudno bowiem liczy¢ na wyrazna poprawe koniunk-
tury w Polsce i Unii Europejskiej w nast¢pnych miesiacach.
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INVESTMENTS OF SMALL AND MEDIUM-SIZED ENTERPRISES IN POLAND
AND SOURCES OF THEIR FINANCING IN 2011

Summary

Investments of enterprises, particularly small and medium-sized ones, determine not only the
dynamics of their development, but also have a significant influence on the economic development of
the whole country. Nowadays, investment activity of enterprises is limited, mainly as a result of un-
favourable economic situation. Small and medium-sized enterprises carry out material investments,
but at a small scale and the investments are financed mainly from own resources. It is not caused by
lack of access to foreign capital, but results from reluctance to run up a debt in the situation of high
economic uncertainty. The aim of this paper is to analyze selected aspects of investment activity of
small and medium-sized enterprises in Poland in 2011. The conclusions are based on the results of the
author’s own research.

Translated by Matgorzata Okreglicka



