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Wstep

Publikacja Finanse publiczne zostata wydana w ramach Prac Naukowych Uniwer-
sytetu Ekonomicznego we Wroctawiu. Poszczegdlne jej czgéci stanowia dorobek
pracownikéw naukowych najbardziej liczacych si¢ w Polsce o§rodkow naukowych.
Przedstawione opracowania odnosza si¢ do calego spektrum probleméw naukowo-
-badawczych zwigzanych z finansami publicznymi i polityka fiskalng. Poszczegdlni
autorzy prezentuja wyniki swoich badan teoretycznych i empirycznych w zakresie
zarzadzania dochodami i wydatkami budzetu centralnego oraz budzetéw jednostek
samorzadu terytorialnego, w kontekscie zarowno reformy finansow publicznych,
reformy systemu emerytalnego, pomocy publicznej, jak i teoretycznych podstaw re-
alizacji wyznaczonych celow przez narzedzia polityki fiskalne;j.

Niniejsza publikacja jest adresowana do $rodowisk naukowych i studentow
wyzszych uczelni oraz osob, ktore w praktyce gospodarczej maja stycznosc ze stro-
ng dochodowg lub wydatkowa polityki fiskalne;j.

Poszczegolne fragmenty ksigzki byly recenzowane przez profesorow uniwer-
sytetow, w wigkszosci kierownikow katedr finansow, katedr ekonomii oraz poli-
tyki ekonomicznej, ktorym chciatbym podziekowac¢ za rzetelne recenzje. Sktadam
roOwniez wyrazy uznania pracownikom Katedry Ekonomii i Polityki Ekonomiczne;j
Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu oraz pracownikom Wydawnictwa za
wiele wysitku i zaangazowanie, dzigki ktoremu powstata ta publikacja.

Mam glebokie przekonanie, ze ksigzka Finanse publiczne, ktdrg oddajemy
w Panstwa rece, bedzie inspiracjg do dalszych badan i dociekan naukowych oraz do
powstania rownie inspirujacych opracowan w przysziosci.

Jerzy Sokotowski
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IN THE REGION OF LUBLIN
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Streszczenie: W warunkach dynamicznego rozwoju gospodarki rynkowej coraz czgsciej za-
chodzi potrzeba siggania po zardwno typowe, jak i alternatywne zrodta finansowania inwe-
stycji. Szczegdlnie w momencie zaostrzenia warunkow pozyskania kapitatu, a jednoczes$nie
zachwiania ptynnosci finansowej przedsigbiorstwa siggaja po dostepne na rynku formy doka-
pitalizowania inwestycji. W artykule zaprezentowano cele i charakterystyke dziatalnosci in-
westycyjnej, wysokos$¢ ponoszonych naktadow i zrodta ich finansowania przez mikro-, mate
i $rednie przedsiebiorstwa wojewodztwa lubelskiego. Analiza inwestycji sektora MSP zostata
przeprowadzona na podstawie informacji statystycznej oraz badan ankietowych przeprowa-
dzonych w trzech edycjach w regionie wojewodztwa lubelskiego. Sformulowane zostaty
whnioski dotyczace charakteru, wysokosci i sposoboéw pozyskiwania srodkéw pienigznych na
finansowanie przedsigwzig¢ inwestycyjnych.

Slowa kluczowe: inwestycje, zrodla dziatalnosci inwestycyjnej, sektor MSP, wojewédztwo
lubelskie.

Summary: With a dynamic market economy development, there the need to reach both typ-
ical and alternative sources of financing of investment. Especially when the tightening of
raising of the capital and at the same time the erosion of liquidity occur, companies reach for
the commercially available forms of investments’ capitalizing. The article presents the ob-
jectives and characteristics of investment activity, the amount of the expenditure and sources
of its financing for small and medium-sized enterprises of the Lublin province. the analysis
of the investment sector of SMEs has been carried out on the basis of statistical information
and surveys carried out in three editions in the region of Lublin province. Conclusions were
formulated concerning the nature, amount and ways of raising funds for the financing of in-
vestment projects in the region of Lublin province.

Keywords: investment, sources investing activities, SME sector, Lublin province.
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1. Wstep

Wielu przedsigbiorcow, cheae si¢ utrzymac na rynku, wyrdéznic i rozwijaé, a przy
tym maksymalizowa¢ zyski, zmuszonych jest do podejmowania dziatan inwestycyj-
nych. Podstawowym warunkiem zapewnienia pozycji firmy na rynku jest nie tylko
sprawno$¢ biezacego zarzadzania, ale takze umiejetno$¢ podejmowania optymal-
nych decyzji dotyczacych rozwoju i zrodet finansowania jednostki. Od trafnosci
tych decyzji zalezy bowiem perspektywa konkurencyjnosci przedsigbiorstwa, jego
udziat w rynku i mozliwos$¢ generowania zyskow. Rozwoj firmy dokonuje si¢ zasad-
niczo poprzez realizacje okreslonych przedsiewzig¢ inwestycyjnych.

Celem artykulu jest ocena dotychczasowej aktywnosci inwestycyjnej mikro-,
matych i $rednich przedsiebiorstw. Podmiotem badan sa jednostki zlokalizowane
na obszarze wojewodztwa lubelskiego. W pracy wykorzystano dane statystyczne
zawarte na stronach Gtownego Urzedu Statystycznego oraz wyniki badan ankieto-
wych przeprowadzonych w trzech edycjach w latach 2010-2015 na grupie tacznie
640 mikro-, matych i $rednich przedsicbiorstw funkcjonujacych na obszarze woje-
wodztwa lubelskiego.

W artykule poddano analizie istotno$¢ plandw inwestycyjnych, charakter inwe-
stycji, wysokos¢ naktadow, cele dziatalnosci inwestycyjnej 1 zrodta ich finansowa-
nia. Biorgc pod uwage wymienione elementy majace wptyw na dziatalno$¢ inwe-
stycyjng jednostek gospodarczych, przyjeto hipoteze badawcza o umiarkowanym!'
($rednim) poziomie dziatan inwestycyjnych firm z sektora mikro-, matych i $rednich
przedsiebiorstw w wojewodztwie lubelskim.

2. Inwestycje mikro-, malych i Srednich przedsi¢biorstw
w Swietle dotychczasowych badan

Przedsigwzigcia inwestycyjne maja duzy wplyw na rozwdj przedsigbiorstwa. Aby
jednak inwestycja faktycznie przynosita pozadane efekty, konieczne jest jej staran-
ne przygotowanie, a wigc ustalenie warunkow realizacji i1 eksploatacji, oraz przede
wszystkim doktadne rozpoznanie rynku i wtasciwe przeprowadzenie rachunku efek-
tywnosci.

Mowiac szerzej, pojecie inwestycji okresla wszelkiego rodzaju dziatania firmy
zwigzane z biezacymi wydatkami ponoszonymi na zwigkszenie w przysztosci war-
tosci firmy. Maja one zapewni¢ w poézniejszym czasie wicksze dochody badz tez

! Innowacyjnos$¢ polskiej gospodarki na tle panstw cztonkowskich Unii Europejskiej jest w dal-
szym ciagu niska. Wedlug najnowszego raportu Innovation Union Scoreboard 2015 Polska, osiagajac
syntetyczny wynik innowacyjnosci na poziomie 0,313, znalazta si¢ wsrod krajow okreslanych jako
umiarkowani innowatorzy (moderate innovators). Zostata sklasyfikowana na 24 miejscu w rankingu,
czyli na jednej pozycji wyzej w stosunku do zestawienia z poprzedniego roku, wyprzedzajac Rumuni¢
(0,204), Butgarie (0,229), Lotwe (0,272) i Litwe (0,283) [Ministerstwo Gospodarki 2015].
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mniejsze koszty zwiazane z realizacja celow dziatania tego podmiotu [Janik, Paz-
dzior 2010].

Badanie poziomu inwestycji w sektorze MSP jest obiektem zainteresowan
wielu autoréw. Wigkszo$¢ publikacji dotyczacych oceny poziomu innowacyjno-
$ci oraz zrodet finansowania dzialalno$ci, szczegdlnie z wykorzystaniem $rod-
kow Unii Europejskiej, odnosi si¢ rowniez do wysokosci ponoszonych naktadow
inwestycyjnych. W tabeli 1 zostaly przytoczone najnowsze publikacje o zasiegu
ogolnokrajowym zawierajace informacje o wysokosci naktadéw inwestycyjnych
w sektorze MSP.

Tabela 1. Zestawienie informacji o wybranych badaniach w obszarze inwestycji w sektorze MSP

Okres Liczba badanych Obszar badan Publikacja
badania podmiotow
2006— 1093 aktywnych Bariery rozwoju matych ,Monitoring kondycji
-2007 przedsigbiorstw prywatnych | i $rednich przedsigbiorstw, w tym: | sektora matych i srednich
sktonno$¢ do inwestycji a rozwoj | przedsigbiorstw 20067, 7 edycja
przedsigbiorstw matych i $rednich: | badania MSP. Przygotowane
struktura inwestycji, trudno$ci przez PKPP Lewiatan i Centrum
w dostepie do zewnetrznych zrodet | Badania Opinii Spotecznej
finansowania. (CBOS) [Starczewska-
-Krzysztoszek 2007].

2010- 1501 aktywnych Ocena naktadow na inwestycje .Monitoring kondycji sektora

-2011 przedsigbiorstw prywatnych | w 2010 r. i prognozy dotyczace MSP w latach 2010-2012”.
zmiany w 2011 r. Ocena stopnia Przygotowane przez PKPP
wykorzystania posiadanych Lewiatan i cBOS [Starczewska-
zasobow technicznych. -Krzysztoszek 2011].

2015 Badania GUS podmiotéw | Zaprezentowano dane o przemysle |,,Informacje i opracowania
o liczbie pracujacych wedhug sekceji, dziatow i grup. statystyczne” [GUS 2016].
powyzej 9 0sob Informacje o naktadach

inwestycyjnych oraz wynikach
i relacjach finansowych.
2014 Badania GUS Naktady inwestycyjne ogdtem PARP w oparciu o dane GUS
w latach 2003-2013, w mln zt wg | [PARP 2015].
wielkosci firm i wg sekcji PKD.
2014 Badania GUS Wplyw inwestycji na Ministerstwo Gospodarki,
(brak informacji dynamike PKB. Naktady Departament Strategii i Analiz
o mikroprzedsigbiorstwach) | inwestycyjne i mozliwosci ich [Ministerstwo Gospodarki 2015]
samofinansowania.

2012 Badania GUS zawierajace | Przychody, koszty, dochody Ministerstwo Gospodarki,
informacje o podmiotach oraz naklady inwestycyjne Departament Strategii i Analiz
ponizej 10 pracujacych w przedsigbiorstwach. na podstawie GUS: ,,Dziatalno$¢

przedsigbiorstw niefinansowych
w roku 2012” [Ministerstwo
Gospodarki 2014].

Zrodto: opracowanie wiasne.
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Z powyzszego zestawienia wynika, iz dziatalno$¢ zaré6wno biezaca, jak i inwe-
stycyjna podmiotéw gospodarczych stanowi ciggle zrodto zainteresowania. W lite-
raturze mozna znalez¢ wiele sprawozdan i analiz przeprowadzonych na podstawie
badan ankietowych. Wigkszos$¢ z nich opiera si¢ na analizie wybranych jednostek
gospodarczych funkcjonujacych na obszarze wybranego wojewddztwa lub regionu.
Badania kompleksowe przeprowadzone sg najczgsciej w ramach szerszego badania
sektora MSP, np. przez ekspertow Polskiej Konfederacji Pracodawcéw Prywatnych
Lewiatan, Centrum Badania Opinii Spotecznej, PARP, GUS czy Departament Stra-
tegii i Analiz Ministerstwa Gospodarki.

Oceniajac poziom naktadow inwestycyjnych na podstawie danych GUS, mozna
stwierdzi¢, ze po wysokim wzro$cie naktadow w 2011 r. (o 10,6%) w dwdch kolej-
nych latach odnotowano spadki, o 2,8% w roku 2012 .1 0 1,2% w 2013 r. Poprawa
sytuacji nastgpita w 2014 r., kiedy naktady inwestycyjne wzrosty o 8,7% i w I potro-
czu 2015 r. wzrosty o 14,6%. Naktady inwestycyjne w 2014 r. wyniosty 248,9 mld zt
(a rok wezesniej 231,2 mld zt) [Ministerstwo Gospodarki 2015].

Udziat podmiotéw sektora MSP w inwestycjach przedsigbiorstw ogétem wyno-
sit ok. 48% ogotu naktadow w 2013 1. ($rednie firmy 21%, mate 11% i mikro 16%).
Najwickszy wzrost naktadow w 2013 r. zanotowano wsréd mikroprzedsigbiorstw
(wzrost o ok. 10%), nastepnie w $rednich (wzrost o 5%) i matych (wzrost o nieco
ponad 1%) [PARP 2015].

Weciagu 10 lat nastgpil 2-krotny wzrost warto§ci nominalnej naktadow przeciet-
nej firmy sektora MSP z (21,5 tys. zt do 44,6 tys. zt). W 2013 r. przedsicbiorstwa
przeznaczyly na inwestycje $rednio 4,28% przychodow ogdtem [PARP 2015]. Po-
mimo tego, ze ilo$¢ i warto$é inwestycji w przedsiebiorstwach sektora MSP wzra-
sta, to wiekszos$¢ publikacji podkresla ich nadal niewystarczajacy poziom (czgsto
o charakterze odtworzeniowym), przektadajacy si¢ na nadal niskg konkurencyjnosé¢
podmiotow w tym sektorze.

Analizujac problemy w zakresie dziatalnosci inwestycyjnej, ktérych dotycza
przytoczone badania, na pierwszym miejscu plasuje si¢ dostepnos¢ do zewnetrznych
zrodet finansowania. Wiele badan dotyka tez mozliwosci jednostek do samofinanso-
wania inwestycji oraz wielkosci i efektywnos$ci planowanych dziatan.

3. Charakterystyka proby badawczej

Informacje zebrane w trakcie przeprowadzonych badan ankietowych postuzyly do
zweryfikowania hipotezy badawczej w zakresie aktywnosci inwestycyjnej mikro-,
matych i $rednich przedsiebiorstw z wojewodztwa lubelskiego. Umozliwily rowniez
zdiagnozowanie, jakie cele inwestycyjne chce osiggna¢ kadra zarzadzajaca oraz czy
w swych decyzjach kieruje si¢ wczesniej wytyczonymi planami inwestycyjnymi.
Whioski pltynace z poszczegolnych edycji badan postuzyty do okreslenia poziomu
dziatan inwestycyjnych firm z sektora mikro-, matych i $rednich przedsigbiorstw
w wojewddztwie lubelskim.
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Analizie poddano jednostki gospodarcze funkcjonujace na obszarze wojewddztwa
lubelskiego. Lacznie w trzech edycjach przebadano ok. 640 podmiotow gospodar-
czych, z tego 240 podmiotow w I edycji, 254 podmioty w II edycji i 147 podmiotow
w III edycji badan. Przebadane mikroprzedsigbiorstwa stanowily prawie 85% calej
proby badawczej?. Zdecydowana wigkszo$¢ badanych mikroprzedsiebiorstw funk-
cjonuje jako osoba fizyczna prowadzaca dziatalno$¢ gospodarcza. Jest to ulubiona
forma prowadzenia dziatalnosci, poniewaz pod wieloma wzgledami jest najprostsza.
W I edycji w przeprowadzonych badaniach udziat wzigto 151 jednostek prowadza-
cych jednoosobowa dziatalnos¢ gospodarcza (63% ogdtu badanych firm), w II edycji
— 166 (65% ogo6tu badanych firm), a w III edycji sposrdd 147 jednostek 99 podmio-
tow prowadzito jednoosobowa dziatalno$¢ gospodarcza, co stanowito juz nieco ponad
73% ogotu badanych podmiotow.

Najliczniejsza grupe badanych przedsiebiorstw stanowity podmioty, ktdrych rok
rozpoczecia dziatalnosci to okres 1991-1999 ($rednio ponad 30%). Po 2000 r. odsetek
zarejestrowanych podmiotow, ktore zostaly objete badaniem, byt nieco nizszy i wyno-
sit srednio ok. 20%.

W badanej probie najwicksza popularnos$¢ zdobyty przedsiebiorstwa dziatajace
w branzy ushlugowej (srednio prawie 41%). Na drugim miejscu uplasowaty si¢ jed-
nostki z branzy mieszanej (Srednio ponad 28%), a na trzecim dziatalno$¢ handlowa
($rednio ponad 23%).

Przeprowadzona ankieta obejmowata 5 obszarow badawczych. Przedsiebiorcy
1 menedzerowie odpowiadali m.in. na pytania dotyczace biezacej dziatalno$ci fir-
my, zrodet finansowania inwestycji, a takze oceniali wtasne postawy w kontekscie
podejmowania dziatan inwestycyjnych oraz wspotpracy z jednostkami badawczo-
-rozwojowymi (tab. 2).

Tabela 2. Zestawienie ankietowanych jednostek gospodarczych wedilug obszarow badawczych (w %)

I edycja II edycja 111 edycja

Lp. Wyszczegodlnienie

2010-2011 | 2012-2013 | 2014-2015
1 | Ponoszace wydatki inwestycyjne 52,08 52,76 70,75
2 | Wprowadzajace innowacje 28,75 27,95 25,17
3 | Wspolpracujace z jednostkami B+R 7,50 11,02 8,84
4 Firmy rodzinne 35,00 31,10 45,58
5 | Odnawialne Zrodta energii - - 100

Zrodlo: opracowanie whasne na podstawie badan ankietowych przeprowadzonych w MSP wojewodz-
twa lubelskiego w latach 2010-2015.

2 Przedstawione wyniki podawane sa dla wszystkich podmiotéw bioracych udziat w badaniu.
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Ponadto ze wzgledu na wszechobecno$¢ stosowania wymogéw ekologicznych,
ktore doprowadzaja do coraz wigkszych zmian w podejsciu do problemu racjonal-
nego korzystania z zasobow naturalnych, a tym samym do racjonalnego zarzadzania
energia, po raz pierwszy w trzeciej edycji badan zapytano o opinie przedsigbiorcow
wobec rozwoju odnawialnych zrodet energii.

4. Ocena procesow inwestycyjnych realizowanych
przez MSP w wojewodztwie lubelskim

Wzmocnienie przewagi konkurencyjnej postrzegane byto jako jeden z gtownych
czynnikéw w budowaniu pozycji rynkowej podmiotow gospodarczych. Osiaga si¢
ja m.in. dzigki prowadzeniu dziatalno$ci inwestycyjnej, poniewaz tylko inwestycje
zwigzane z wdrozeniem innowacji technologicznych czy produktowych prowadza
do wzrostu poziomu przedsiebiorczo$ci na danym obszarze [Wysocka 2012].

W wyniku analizy aktywno$ci inwestycyjnej badanej grupy przedsi¢biorstw
w wojewddztwie lubelskim okazato si¢, ze $rednio prawie 79% ankietowanych
miato sprecyzowane plany inwestycje (tab. 3). Jednak posrod nich $rednio tylko
ok. 25% posiadato plany w formie pisemnej, a w 54% przypadkéw nie byly one
sformalizowane.

Tabela 3. Plany inwestycyjne przedsigbiorstw (w %)

I edycja II edycja III edycja
Lp. Wyszczegdlnienie
2010-2011 | 2012-2013 | 2014-2015
1 |Plany w formie spisanego dokumentu 30,40 32,09 11,54
2 | Plany niesformalizowane 50,40 51,49 60,58
3 | Brak planow 19,20 16,42 27,88

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie badan ankietowych przeprowadzonych w MSP wojewddz-
twa lubelskiego w latach 2010-2015.

W zakresie osiggnig¢cia wyznaczonych planow analizie poddano tylko deklaracje
przedsigbiorcow dotyczace realizacji inwestycji. Wyniki badan wskazuja, ze srednio
ponad 61% ankietowanych podmiotdéw przeprowadzito analize¢ w zakresie mozliwo-
sci jednostki do osiggnigcia wyznaczonych celow (tab. 4). Natomiast $rednio tylko
ponad 22% podmiotow przeanalizowato swoje zdolno$ci inwestycyjne wzgledem
dziatan konkurencji, a jedynie 16% jednostek brato pod uwage mozliwo$¢ wystapie-
nia niepozadanych zdarzen gospodarczych.

Informacje z tab. 2 wskazuja na wzrost liczby podmiotow, ktore deklarowaty po-
dejmowanie dziatan inwestycyjnych z 52 do prawie 71%, chociaz liczba podmiotow
deklarujacych wprowadzenie innowacji spadta w tym samym okresie z 29 do 25%.
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Tabela 4. Czy ustalajac dla firmy cele dtugookresowe, przeprowadzono analizg (%):

I edycja II edycja 111 edycja
Lp. Wyszczegdlnienie
2010-2011 2012-2013 | 2014-2015
1 Rea.lI'.lOSC’I 1.ch 051a%gn1'€;(f1a w zakresie 68,00 61,94 53.85
mozliwosci/wydajnosci firmy
2 Re.alnorsa ich osiggniecia w kontekscie 16,00 20,15 30.77
dziatan konkurencji
3 |Realnosci ich osggme;ma W kontekscie 16,00 17.91 15.38
mogacych nastapi¢ zdarzen gospodarczych

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie badan ankietowych przeprowadzonych w MSP wojewddz-
twa lubelskiego w latach 2010-2015.

Tabela S. Warto$¢ wydatkow inwestycyjnych (w %)

o I edycja I edycja III edycja
Lp. Wyszczegolnienie
2010-2011 | 2012-2013 | 2014-2015
1 | Do 100 tys. zt 48,80 51,18 57,69
2 |101-300 tys. zt 21,60 19,69 25,00
3 |301-500 tys. zt 10,40 4,72 5,77
4 | Powyzej 500 tys. zt 9,60 11,02 5,77
5 |Powyzej 1 mln zt 9,60 13,39 5,77

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie badan ankietowych przeprowadzonych w MSP wojewédz-
twa lubelskiego w latach 2010-2015.

Jesli chodzi o warto$¢ planowanych przedsiewzig¢ inwestycyjnych, to okaza-
to sie, ze $rednio ponad 53% podmiotdéw planuje przedsigwzigcia na poziomie do
100 tys. zt (tab. 5). A w III edycji badan, kiedy liczba podmiotow deklarujacych po-
noszenie wydatkéw na cele inwestycyjne byta najwigksza, prawie 58% podmiotow
deklarowato ich wartos¢ do 100 tys. zt.

Odpowiedzi na pytanie o cele wydatkow w poszczegolnych latach wykazaty, ze
srednio 27,93% wydatkow w przedsiebiorstwach to naktady na zakup nowych tech-
nologii, 27,14% — na marketing nowych produktéw, a 23,72% — na projektowanie
i wdrozenie innowacji (tab. 6).

Na uwage zashuguje to, ze sposrdd trzech edycji przeprowadzanych badan do-
piero w trzeciej turze dato si¢ zauwazy¢ wzmocnienie aktywno$ci inwestycyjnej
w zakresie zakupu technologii (ponad 41%), przy jednoczesnym spadku inwestycji
w sferze B + R (IlI edycja — 5,61% w poroéwnaniu z II edycja — ponad 19%). Moz-
na zatem stwierdzi¢, iz wickszo$¢ wydatkow inwestycyjnych przeznaczona byta na
innowacje marketingowe czy zakup technologii. Poziom plandéw inwestycyjnych
uzalezniony byt od zrdédet ich finansowania (tab. 7).



Aktywnos¢ inwestycyjna mikro-, matych i $rednich przedsigbiorstw w wojewodztwie...

427

Tabela 6. Cel wydatkow inwestycyjnych w poszczegdlnych okresach (w %)

I edycja II edycja III edycja
Lp. Wyszczegdlnienie
20102011 | 2012-2013 | 20142015
1 | Technologie 25,60 17,07 41,12
2 | Marketing nowych produktow 28,80 29,27 23,36
3 | Projektowanie, wdrozenie innowacji 23,20 29,27 18,69
4 | Badania i rozwdj (B + R) 14,40 19,51 5,61
5 | Sfera zarzadzania, np. wdrozenie controllingu 8,00 4,88 3,74
6 |Inne niewymienione powyzej 0,00 0,00 7,48

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie badan ankietowych przeprowadzonych w MSP wojewddz-

twa lubelskiego w latach 2010-2015.

Tabela 7. Zrodha finansowania dziatalnosci inwestycyjnej (w %)

I edycja II edycja III edycja
Lp. Wyszczegdlnienie
20102011 | 20122013 | 20142015
1 | Zysk zatrzymany 32,00 31,82 38,76
2 | Doptaty wiascicieli 15,43 16,12 12,36
3 | Kapital nowego inwestora strategicznego 1,14 2,89 1,12
4 |Kredyt dlugoterminowy 23,43 18,60 16,29
5 |Kredyt preferencyjny 1,71 5,79 2,81
6 |Leasing finansowy 8,57 8,26 6,18
7 | Leasing operacyjny 9,14 5,79 3,37
8 | Dotacje z funduszy Unii Europejskiej 8,57 10,73 17,42
9 | Inne (jakie?) 0,00 0,00 1,69

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie badan ankietowych przeprowadzonych w MSP wojewédz-

twa lubelskiego w latach 2010-2015.

Jako gtéwne zrodto finansowania inwestycji najczesciej wskazywang odpowie-

dzig we wszystkich edycjach prowadzonych badan byt zysk zatrzymany — $rednio
ponad 34%, a nastgpnie mozliwos¢ zaciagniecia kredytu dlugoterminowego — ponad
19%. Dopiero na trzeciej pozycji pojawita si¢ mozliwo$¢ doptat wlascicieli (wspol-
nikow) — $rednio prawie 15%, a nastepnie dotacje z funduszy unijnych — $rednio
ponad 12%. W przebadanej grupie podmiotow wystgpito duze zroznicowanie zrodet
finansowania przedsigwzi¢¢ rozwojowych, o czym $wiadczy wspotczynnik zmien-
nosci na poziomie 0,946.
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W III edycji badan dotacje z funduszy unijnych uksztattowaty si¢ na czwartej
pozycji w rankingu wskazywanych zrodet finansowania, czego przyczyng moga by¢
dos$wiadczenia ptyngce z wykorzystania funduszy strukturalnych.

Dokonujac oceny procesow inwestycyjnych, analizie poddano strukture nakta-
dow inwestycyjnych. Srednio prawie 37% wszystkich dokonanych wydatkow in-
westycyjnych w przedsigbiorstwach to byly naktady na $rodki trwate produkcyjne.
Na drugim miejscu przedsigbiorcy wskazywali srodki transportu — §rednio prawie
26%, a na trzecim miejscu $rodki trwale nieprodukcyjne — srednio prawie 23%. Naj-
mniejsze zainteresowanie drobnych podmiotow gospodarczych zdobyly wydatki
podnoszace warto$¢ aktywow obrotowych — srednio 4% czy tez wydatki na aktywa
finansowe — $rednio 2%.

Podsumowujac, mozna stwierdzié, ze sposrod gtownych kierunkow wydatkow
przedsigbiorstw funkcjonujacych w wojewodztwie lubelskim, w trzech edycjach
prowadzonych badan, dominowaty inwestycje w $rodki trwate produkcyjne oraz
procesy projektowania i wdrozenia technologii. Glownym zrodtem dziatan inwe-
stycyjnych byl natomiast zysk zatrzymany. Mniejsza czes¢ wydatkow przeznaczana
byla na badania i rozwo;.

5. Zakonczenie

W 2014 r. warunki makroekonomiczne dla funkcjonowania przedsigbiorstw ulegly
wyraznej poprawie po silnym spowolnieniu gospodarki pod koniec 2012 r. i na po-
czatku 2013 r. Stabilny rozwoj gospodarczy u gtownych zagranicznych partnerow
handlowych Polski (z wyjatkiem rynkéw wschodnich) oraz przyspieszenie dynami-
ki popytu krajowego wptynety pozytywnie na rozwéj sektora MSP. W tych warun-
kach nastapito wyrazne przyspieszenie dynamiki inwestycji w gospodarce, w tym
inwestycji przedsiebiorstw [PARP 2015].

Tendencje ogodlnopolskie zostaly potwierdzone przez wyniki ankiet przepro-
wadzonych na terenie wojewddztwa lubelskiego. Ankiety przeprowadzone byty
w 3 edycjach: pierwsza w latach 2010-2011, druga w latach 2012-2013, trzecia
w latach 2014-2015.

Badania wskazujg na wzrost liczby podmiotow, ktore deklaruja podejmowanie
dziatan inwestycyjnych z 52% do prawie 71%, chociaz spadta w tym samym okresie
liczba podmiotéw deklarujacych wydatki inwestycyjne powyzej 100 tys. zt i wpro-
wadzajacych innowacje. W drugiej edycji badan najwickszy byt udziat inwestycji
powyzej 500 tys. zt (24,4%), a w 111 tych do 100 tys. zt (57,69%).

W II edycji badan najwigcej podmiotéw ponosito wydatki na B + R (ok. 19,5%).
W 11 II edycji finansowane byly najchetniej nowe produkty i innowacje (tacznie
odpowiednio 52,00 i 58,54%), a w III technologie (41,12%). Dynamicznie zmienita
si¢ rowniez struktura zrodet finansowania. W I edycji udziat kapitatéw obcych w fi-
nansowaniu inwestycji wynosit 42,85%, a w III juz tylko 28,65%, chociaz w kazdej
edycji gtownym zrodltem finansowania dziatalnosci inwestycyjnej byt zysk zatrzy-
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many. W kazdym z okresow mozna jednak zaobserwowac zalezno$¢ charakteru po-
czynionych dziatan inwestycyjnych od wyboru zrodta finansowania.

W III edycji zbadano rowniez subiektywne opinie respondentéw na temat gtow-
nych probleméw dotyczacych dziatalnosci inwestycyjnej przedsigbiorstw z sektora
MSP. Przedsigbiorcy, ktorzy ocenili sytuacje swojego przedsiebiorstwa jako bardzo
dobra lub dobra, motywowali swoja opini¢ przede wszystkim faktem stabilnej sytu-
acji przedsiebiorstwa oraz zaufaniem klientow wynikajacym z jakosci oferowanych
produktow i $wiadczonych ustug. Rozwoj firmy oraz wysoka osiggnigta pozycja
rynkowa byly najwazniejszymi ze wskazywanych czynnikdéw sukcesu, co przyczy-
nito si¢ do wiekszej swobody w zakresie realizacji inwestycji, co prawda o nizszej
sredniej wartosci, ale nie zawsze opartej na sformalizowanej dokumentacji (spadek
z ponad 30 do 12%). Przedsiebiorcy duza wage przyktadali rowniez do braku zadtu-
zenia firmy, chociaz trudno powiedzie¢, w jakim stopniu wynikato to z uzasadnio-
nych obaw o niewyptacalnos¢ firmy w obliczu wysokich dlugéw, a w jakim z braku
umiejetnoscei korzystania z rynkéw finansowych, jako zrodta pozyskania §rodkow
na inwestycje.

Przyjeta hipoteza badawcza o umiarkowanym ($rednim) poziomie dziatan in-
westycyjnych firm z sektora mikro-, matych i $rednich przedsi¢biorstw w woje-
wodztwie lubelskim zostata potwierdzona. Chociaz mimo stopniowego przyrostu
liczby inwestycji nadal przedsigbiorcy inwestujg jedynie w ograniczonym zakresie.
Dominujacym kierunkiem plandw inwestycyjnych przedsigbiorstw funkcjonujacych
w wojewodztwie lubelskim byly inwestycje w $rodki trwate produkcyjne oraz pro-
cesy projektowania i wdrozenia technologii. Mniejsza cz¢s¢ wydatkow przeznacza-
na byta na badania i rozwo;j.

W latach 2011-2013 wojewodztwo lubelskie zajmowato jedno z ostatnich
miejsc, jesli chodzi o atrakcyjno$¢ inwestycyjng regionu, co réwniez nie sprzyjato
checi ponoszenia naktadow inwestycyjnych wsrdd przedsigbiorcow, a wartos¢ in-
westycji przypadajaca na jeden podmiot nalezata do najnizszych w kraju.
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