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Streszczenie

W artykule skoncentrowano uwage na uwarunkowaniach prowadzenia inwestycji w matych i §rednich
przedsigbiorstwach. Prowadzenie dzialalno$ci inwestycyjnej przez przedsiebiorstwo to wynik realizacji
jego strategii rozwoju, to warunek odpowiedzi na oczekiwania klientéw, reakcji na dziatania konku-
rencji, ale i powiekszania wewnetrznego potencjatu. W warunkach duzej zmiennoéci otoczenia, ro-
snacej niepewnosci funkcjonowania przedsiebiorstw, inwestycje wymagaja od nich prowadzenia wielu
analiz, uwzgledniania oczekiwan szerokiego kregu interesariuszy oraz realizacji projektow, ktére beda
stanowi¢ przejaw kreatywnego dziatania. Dlatego artykul ma na celu zaprezentowanie wybranych wy-
nikéw badan empirycznych dotyczacych czynnikéw warunkujgcych podejmowanie inwestycji przez
mate i $rednie przedsi¢biorstwa oraz identyfikacji barier, wystepujacych w tym zakresie.

Stowa kluczowe: male i §rednie przedsiebiorstwa, czynniki, inwestycje, bariery
Kody klasyfikacji JEL: D22, D25
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1. Wprowadzenie

Zarzadzanie wspotczesnym matym i srednim przedsiebiorstwem (MSP) stawia przed ich
wlascicielami lub menedzerami bardzo wiele wyzwan i dylematéw. Wynikajg one z faktu
funkcjonowania okreslonego przedsigbiorstwa w konkretnych uwarunkowaniach rynko-
wych, ale te szybko podlegaja dynamicznym, czgsto nieprzewidywalnym zmianom'. Wymaga
to stalego obserwowania otoczenia, umiejetnego dopasowywania proceséw biznesowych
oraz zasobow przedsiebiorstwa do ciagtych zmian. W tym kontekscie jednymi z kluczowych
pytan stawianych w procesach zarzadzania sa:

+ jak odpowiednio przygotowac przedsiebiorstwo do dzialania w warunkach tak silnej
niepewnosci?

« jakie strategie rozwoju stosowa¢, na czym koncentrowa¢ dziatalno$¢ przedsiebiorstwa,
by utrzymalo si¢ ono na rynku, ale i aby przynosilo okreslone korzysci dla wascicieli?

« czyijakie inwestycje podejmowac w przedsiebiorstwie, a wiec w jakie obszary i procesy
lokowac¢ zwykle ograniczone zasoby?

Inwestycje podejmowane przez przedsiebiorstwa moga by¢ traktowane jako przejaw
realizacji ich strategii rozwojowych, sposéb na dostosowanie do wyzwan zmieniajacego sie
otoczenia, czy utrzymanie si¢ na rynku, czy wreszcie jako przejaw kreatywnego przygoto-
wania przedsigbiorstwa do dzialania. Dlatego wydaje si¢ interesujace rozpoznanie uwarun-
kowan prowadzenia inwestycji w maltych i srednich przedsiebiorstwach, w ostatnich latach.
Stad artykul ma na celu zaprezentowanie wybranych uwarunkowan podejmowania proceséw
inwestycyjnych w matych i srednich przedsiebiorstwach w kontekscie uzyskanych wynikow
badan empirycznych, dotyczacych tej wlasnie grupy podmiotéw gospodarczych.

2. Istota proceséw inwestycyjnych matych i srednich
przedsiebiorstw

Funkcjonowanie przedsigbiorstwa, takze matego i sredniego, ma na celu maksymaliza-
cje korzysci jego wlascicieli, co moze skutkowa¢ zwigkszeniem poziomu osigganych przez
nich dochodéw, czy wartosci rynkowej danego przedsigbiorstwa’. Osiagniecie sukcesu w tym
zakresie wymaga od wlascicieli czy zarzadzajacych przedsigbiorstwem poszukiwania efek-
tywnych sposobéw pomnazania zgromadzonego kapitatu, uzyskania satysfakcjonujacego
poziomu zwrotu z dokonanych inwestycji. Inwestycje sg istotne w kazdym przedsigbior-
stwie, ale w warunkach nasyconego rynku, ostrej i ciagle rozwijajacej si¢ konkurencji, wybér

L J.A. Caslione, P. Kotler, Chaos: zarzgdzanie i marketing w erze turbulencji, MT Biznes, Warszawa 2009,

s. 32-33.
2 ]. Czekaj, Z. Dresler, Zarzgdzanie finansami przedsigbiorstw. Podstawy teorii, Wydawnictwo Naukowe PWN,
Warszawa 2016, s. 17.
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wlasciwego projektu inwestycyjnego nie stanowi fatwej decyzji. Jest obarczony okreslonym
ryzykiem, wymaga prowadzenia rachunku ekonomicznego, powiazania ze strategia calego
przedsiebiorstwa. Inwestycje w przedsigbiorstwie powinny sprzyja¢ zachowaniu lub wzmoc-
nieniu pozycji konkurencyjnej przedsiebiorstwa na rynku poprzez wprowadzanie nowych
produktéw, rozszerzanie zasiegu dzialania czy zdobycie nowych grup klientéw. Efektami
zrealizowanych proceséw inwestycyjnych przez przedsiebiorstwa moga by¢: wzrost zysku,
cash-flow, rozszerzenie produkeji, modernizacja technologii, wzrost udziatu na rynku, przy-
rost wartosci firmy, poziomu konkurencyjnosci, lub tez inne efekty np. efekty spoteczne, $ro-
dowiskowe, zwigzane z ochrong srodowiska naturalnego’.

W dziatalnosci malych i srednich przedsi¢biorstw mozna wyrézni¢ dwa rodzaje inwesty-
cji: inwestycje rzeczowe i inwestycje finansowe, ktdre stanowia przejaw odmiennego podejscia
do strategii rozwoju przedsigbiorstwa. Inwestycje rzeczowe sg odzwierciedleniem strategii
skoncentrowanych na stopniowym, ewolucyjnym zwiekszaniu potencjatu przedsiebiorstwa,
jego zasobdw, udzialu w rynku czy poziomu innowacyjnosci. Natomiast inwestycje finan-
sowe s3 odzwierciedleniem strategii skoncentrowanych na wykorzystaniu rynkowych okazji
zewnetrznych, ktére umozliwia przedsiebiorstwu skokowe osiagniecie przyrostu potencjatu,
jego zasobow oraz udzialéw w rynku. Inwestycje finansowe moga by¢ podstawa podejmowania
wspoétdziatania podmiotéw gospodarczych w réznych uktadach i konfiguracjach rynkowych,
tworzenia wspdlnych przedsigwzie¢ czy nowych organizacji. Male i $rednie przedsigbior-
stwa moga w ten sposob szybciej sie rozwijaé, wzmacnia¢ poziom swojej konkurencyjnosci,
a takze osigga¢ wymierne efekty synergiczne np. w postaci zwiekszania osigganych przycho-
doéw, rozlozenia ryzyka inwestycyjnego na wiele podmiotéw.

W praktyce funkcjonowania przedsiebiorstw, rowniez matych i srednich, wystepuje
szeroki wachlarz réznorodnych form inwestowania, szczegélnie istotna jest w tym zakresie
ich dzialalnos$¢ w sferze ponoszonych nakladéw na innowacje. Ocena warunkéw funkcjo-
nowania wspdlczesnych przedsiebiorstw prowadzi do wniosku, iz stwarzaja one potrzebe
wprowadzania cigglych zmian - permanentnej innowacji, a nie skokowych transformacji
w przedsigbiorstwach®. Zjawisko to dotyczy nie tylko proceséw gospodarczych zachodzacych
w przedsigbiorstwie, ale réwniez sposobow i efektow wykorzystania zasobow, unowoczesnia-
nia proceséw biznesowych. Rozwoj produktéw i ustug, ich wtasciwosci i cech funkcjonalnych,
nowych kanatéw dystrybucji, nowych sposobéw wykorzystywania zasobéw, nowych modeli
biznesowych powoduje przemiane w mysleniu o innowacjach i ich zastosowaniach w prak-
tyce gospodarczej. Konkurowanie we wspoélczesnej gospodarce polega bowiem na szybkosci
generowania innowacyjnych pomystéw, dotyczacych zaré6wno produktéw i ustug, proceséw
i modeli biznesowych’. Przedsiebiorstwa walczg o wigkszg efektywno$¢, sprawnos¢ organi-
zacyjna, a kolejne innowacje pozwalajace utrzymac si¢ na rynku. W procesach dotyczacych

3 Szerzej: B. Janik, Inwestycje finansowe w koncepcji zréwnowazonego rozwoju, Difin, Warszawa 2014.

4 C.K.Prahalad, M.S. Krishnan, Nowa era innowacji, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2010, s. 9-10.

> T. Szot-Gabrys, Modele biznesowe w dziatalnosci MMSP. Otwarcie i rozwdj przedsigbiorstwa. Studia przy-

padkéw, Difin, Warszawa 2016, s. 170.
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inwestycji, czy prowadzenia dzialalnosci innowacyjnej, istotne jest zatem uwzglednianie rézno-
rodnych czynnikéw, ktére pozwolityby dokonac optymalnego wyboru efektywnych projektow.

3. Czynniki uwzglednianie w procesach inwestycyjnych matych
i Srednich przedsiebiorstw

Autorka niniejszego artykutu uczestniczyla w badaniach, ktére mialy na celu identyfi-
kacje wptywu koncepcji zréwnowazonego rozwoju na procesy zarzadzania matymi i $red-
nimi przedsiebiorstwami®. Badanie empiryczne zrealizowano w grupie 153 malych i srednich
przedsiebiorstw, prowadzgcych swojg dziatalno$¢ na terytorium Polski. Warto podkresli¢,
iz wyniki uzyskane w trakcie badan maja raczej charakter sondazowy, niz reprezentatywny
dla calej populacji matych i srednich przedsiebiorstw w Polsce. Jednak tworzg pewien obraz
dotyczacy uwarunkowan proceséw inwestycyjnych, zachodzgcych w matych i §rednich
przedsiebiorstwach.

W zrealizowanych badaniach empirycznych interesujace bylo rozpoznanie, jakie czyn-
niki uwzgledniaja badane przedsigbiorstwa w procesach inwestycyjnych, jakie s3 uwarun-
kowania tych proceséw. Respondenci proszeni byli o dokonanie oceny istotnosci wszystkich
wyodrebnionych czynnikéw, w skali od 1 do 3, gdzie 1 oznaczalo najwyzszy poziom istot-
nosci, a 3 — najmniej istotny. Uzyskane odpowiedzi na to pytanie badawcze zaprezentowano
na rysunku 1.

Jak wynika z zaprezentowanych danych (wielkosci srednie dla konkretnego czynnika), dla
respondentéw najbardziej istotnym czynnikiem uwzglednianym przy podejmowaniu inwe-
stycji sg potrzeby klientéw i dopasowanie do nich oferty produktowej czy ustugowej przed-
siebiorstwa. To pozytywny przejaw w dzialalnosci inwestycyjnej przedsiebiorstw — to klient
i jego oczekiwania wymuszajg realizacje inwestycji, wprowadzanie zmian i podnoszenie
poziomu innowacyjnosci. Istotng cechg zwigzang w wdrazaniem innowacji w przedsigbior-
stwie jest poszukiwanie nowych rozwigzan, zagospodarowywanie luk na rynku, tworzenie
produktéw, ktore wzbogacalyby oferte dostepng na rynku’. I w tym zakresie mate i $rednie
przedsigbiorstwa mogg by¢ traktowane jako przedsigbiorstwa innowacyjne. Wytwarzaja one
bowiem produkty, ktére uzupetniajg lub wzbogacaja produkcje wielkoseryjna, moga by¢ kom-
plementarne w stosunku do produkcji wytwarzanej przez duze przedsiebiorstwa. Dzialalno$¢

6 Projekt badawczy realizowany w Instytucie Zarzadzania Szkoty Gtéwnej Handlowej w Warszawie. Badanie

to przeprowadzono metodg telefonicznych wywiadéw bezposrednich (CATI) z wlascicielami lub kadra zarza-
dzajaca z badanych przedsiebiorstw. Populacje badawczg stanowily przedsigbiorstwa, ktorych strukture ustalono
wedlug nastepujacych zmiennych: wielkosci zatrudnienia — przedsiebiorstwa o zatrudnieniu 10-49 oséb - 50%
proby badawczej oraz o zatrudnieniu 50-249 0sdb — 50%. Drugim kryterium celowego doboru byt rodzaj dzia-
falnosci badanych podmiotdw, i tu przyjety rozklad byt nastepujacy: przedsigbiorstwa produkeyjne — 50% liczeb-
noéci proby, a przedsigbiorstwa handlowe i ustugowe stanowity po 25%.

7 B. Dobiegata-Korona, Innowacja w budowie wartosci przedsigbiorstw, ,,Prace i Materiaty Wydziatu Zarza-
dzania Uniwersytetu Gdanskiego” 2011, nr 4-6, Gdansk, s. 309.
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mniejszych podmiotéw moze by¢ skoncentrowana na kreowaniu produktéw i ustug, na ktére
popyt jest stosunkowo niewielki lub zindywidualizowany. Ma to istotne znaczenie w proce-
sach wzbogacania podazy o niestandardowe ustugi i produkty, a jednoczesnie jest przejawem
cech innowacyjnej organizacji.

Rysunek 1. Ranga czynnikow uwzglednianych w procesach inwestycyjnych przedsiebiorstwa

Potrzeby klientéw i dopasowanie oferty e 52

przedsiebiorstwa

Zwiekszenie poziomu zdolnosci wytwérczych [N 1 61
Znajomosc dziatan konkurencji  [[INEGEGEGEGEGEGEGEGEEEEEEEEE 63
Modernizacja i unowoczesnienie majatku [ INENRNEEEEEEEE 65
Programy budowania lojalnosci klientow [ NN 167
Dostepnos¢ do innowacyjnych rozwiazar [N 169
Dopasowanie przedsiebiorstwa do oczekiwan I 176

spotecznosci lokalnych

Dopasowanie przedsiebiorstwa do regulacji I 8

zwiazanych z ochrong srodowiska
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unijnych na inwestycje
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Zrédlo: badania empiryczne realizowane w Instytucie Zarzadzania SGH, 2016, n=153.

Na drugim miejscu pod katem istotnosci czynnikéw wplywajacych na decyzje inwesty-
cyjne respondenci wskazali zwigkszenie zdolnoéci wytworczych, co stanowi niejako natu-
ralne uwarunkowanie podejmowania inwestycji. Rozwoj przedsiebiorstwa wymusza zmiany
poziomu zdolnos$ci wytworczych, czy modernizacje i unowoczes$nianie majatku. To typowe
czynniki o charakterze wewnetrznym, ktére wptywaja na dziatalno$¢ inwestycyjna przedsie-
biorstwa. Przy tym wazne jest tworzenie unikatowej kombinacji zasobéw w przedsigbiorstwie,
i to zaréwno zasobéw materialnych, jak i niematerialnych. Unikatowos¢ takiej konfiguracji
jest trudna do kopiowania dla konkurentéw, tym samym pozwala dtuzej utrzymac przewage
konkurencyjng. Stwarza takze bariery wejscia do danego segmentu rynku, czy niszy rynko-
wej dla kolejnych podmiotéw gospodarczych.

Kolejnym czynnikiem branym pod uwage przez respondentéw jest znajomos¢ dzialan
konkurencji, czyli podejmowanie inwestycji moze stanowi¢ swoistg reakcje na dzialania
gtéwnych konkurentéw. Nastepne czynniki pod wzgledem ich hierarchii istotnosci doty-
czg realizacji programéw lojalno$ciowych wobec klientéw, dostepnosci do innowacyjnych
rozwigzan, dopasowania dzialalnosci przedsiebiorstwa do oczekiwan spotecznosci lokal-
nych, dopasowania przedsiebiorstwa do regulacji zwigzanych z ochrong srodowiska oraz



198 Anna Skowronek-Mielczarek

wykorzystania dotacji z programoéw unijnych. Na co warto zwrdci¢ uwage to fakt, iz dopa-
sowanie dziatalnosci przedsiebiorstwa do wymagan prawnych zwigzanych z ochrong $rodo-
wiska mialo dla respondentéw nizsza range niz dopasowanie tej dziatalnosci do oczekiwan
spotecznosci lokalnych. A z analizy rodzajéw realizowanych inwestycji w badanych przed-
siebiorstwach wyraznie wynikalo, ze inwestycje na rzecz spotecznosci lokalnych byty rzad-
koscig®. Natomiast inwestycje dotyczace szeroko rozumianej ochrony srodowiska miaty dos¢
istotny udziat w strukturze rodzajowej realizowanych inwestycji. By¢ moze musiaty zatem
zostac zrealizowane, bo takie byly regulacje prawne, natomiast nie wynikalo to z wewnetrznej
$wiadomosci menedzeréw dotyczacej kwestii ekologicznych czy srodowiskowych w zarza-
dzaniu przedsiebiorstwem.

W tabeli 1 zaprezentowano wyniki badan dotyczace hierarchii istotnosci wyodrebnio-
nych uwarunkowan realizacji inwestycji w badanych przedsiebiorstwach, w zaleznosci od ich
wielkosci. Warto zauwazy¢, iz potrzeby klientéw i dopasowanie do nich oferty produktowe;j
czy uslugowej przedsiebiorstwa byty najbardziej istotnym czynnikiem uwzglednianym przy
podejmowaniu inwestycji wsrod $rednich podmiotéw. Na kolejnych miejscach pod katem
istotno$ci wyodrebnionych czynnikéw wérdd $rednich przedsiebiorstw znalazty sie znajo-
mos$¢ dziatan konkurencji, zwigkszenie zdolnosci wytworczych, oraz programy budowania
lojalnosci klientéw.

Tabela 1. Ranga czynnikéw uwzglednianych w procesach inwestycyjnych przedsi¢biorstwa,
w zalezno$ci od jego wielko$ci

Przedsiebiorstwa Przedsiebiorstwa
Cavnnik Ogétem badane o liczbie o liczbie
y przedsiebiorstwa zatrudnionych zatrudnionych
10-49 oséb 50-249 0s6b
Potrzeby lfllentow i dopasowanie oferty 15 164 141
przedsiebiorstwa
Zwiekszenie poziomu zdolnosci wytwérczych 1,61 1,68 1,55
Znajomos¢ dziatar konkurencji 1,63 1,71 1,54
Modernizacja i unowoczesnienie majatku 1,65 1,62 1,68
Programy budowania lojalnosci klientéw 1,67 175 1,58
Dostepnos¢ do innowacyjnych rozwigzan 1,69 1,68 1,70
Dopasowalnl_e przedsiebiorstwa do oczekiwan 176 168 184
spotecznosci lokalnych
Dopasowanle przedme?wrstwa do regulacji 178 168 189
zwiazanych z ochrong $rodowiska
Wykorzystarue dotacji z programéw unijnych 183 105 171
na inwestycje

Zrédlo: badania empiryczne realizowane w Instytucie Zarzadzania SGH, 2016, n = 153.

8
cyna Wydawnicza SGH, Warszawa 2017, s. 72.

Odpowiedzialne zarzqdzanie w matych i Srednich przedsigbiorstwach, red. A. Skowronek-Mielczarek, Ofi-
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Z kolei dla malych przedsiebiorstw najistotniejsze znaczenie miata modernizacja i uno-
woczes$nienie majatku oraz potrzeby klientéw i dopasowanie do nich oferty produktowe;j
czy ustugowej. Interesujace jest, ze uwzglednianie w procesach inwestycyjnych koniecznosci
dopasowania dziatalnosci przedsi¢biorstwa do regulacji zwigzanych z ochrong srodowiska
czy oczekiwan spolecznosci lokalnych jest bardziej istotne dla mniejszych przedsiebiorstw
niz dla $rednich podmiotéw. Najmniej istotnym czynnikiem uwzglednianym w procesach
inwestycyjnych jest mozliwo$¢ wykorzystania dotacji z programéw unijnych na inwestycje.
Co moglo $wiadczy¢ o tym, iz akurat w grupie badanych przedsigbiorstw bylo niewiele pod-
miotéw realizujacych inwestycje przy wsparciu unijnym.

4. Bariery prowadzenia inwestycji w matych i srednich
przedsiebiorstwach

Male i $rednie podmioty mozna scharakteryzowac poprzez ich szczegdlne cechy, ktdre
beda ograniczaly prowadzenie inwestycji, czy tez dzialalno$ci innowacyjnej. Sg one zwigzane
z okreslonym potencjalem, przypisywanym matym i §rednim przedsi¢biorstwom. Mozna
do niego zaliczy¢ potencjal i zasoby finansowe, potencjal i zasoby ludzkie oraz potencjat
i zasoby rzeczowe’.

Szczegdlnie istotnym ograniczeniem w tym zakresie s3 uwarunkowania zwigzane z zaso-
bami finansowymi. Male i $rednie przedsi¢biorstwa dysponuja z reguly ograniczonym
wolumenem zasobéw kapitalowych, majg problemy z pozyskaniem zewnetrznych Zrédet
finansowania'. Jesli juz pozyskuja te zrddla, to raczej o charakterze krétkoterminowym,
a nie dlugoterminowym, co zmniejsza stabilno$¢ finansowania przedsiebiorstwa. Moze tez
powodowac problemy z utrzymaniem wyplacalnodci, a taka sytuacja nie sprzyja podejmo-
waniu jeszcze dodatkowych inwestycji, czy tych zwigzanych z dzialalno$cig innowacyjna.
Zwykle tez mate i Srednie przedsigbiorstwa, majac krotszg historie funkcjonowania na rynku,
nie s3 do$¢ dobrym partnerem biznesowym dla potencjalnych inwestoréw kapitatowych.
Stad trudno im znalez¢ okreslone kapitaty, ktére moglyby by¢ zainwestowane w dziatalnos¢
innowacyjna. Ograniczone zasoby finansowe matych i §rednich przedsiebiorstw powoduja
réwniez koncentrowanie si¢ w dziatalnosci inwestycyjnej w pierwszej kolejnosci na tworze-
niu bazy materialnej, pozyskiwaniu aktywow trwatych, a to nie sprzyja poszukiwaniu inno-
wacyjnych rozwigzan czy kreatywnych pomystéw na rozwdj dziatalnosci''.

Doé¢ istotnym ograniczeniem w dziatalnosci inwestycyjnej matych i srednich przedsie-
biorstw moze by¢ réwniez brak pomystéw oraz nierozpoznanie potencjalnych mozliwosci
kreowanych przez otoczenie. Jest to spowodowane czgsto ograniczonym poziomem wiedzy

® Zarzgdzanie rozwojem malych i srednich przedsigbiorstw, red. S. Lachiewicz, M. Matejun, Oficyna a Wolters
Kluwer business, Warszawa 2011, s. 21-25.
10 Raport o stanie mikro i matych firm w roku 2016, Bank Pekao S.A., Warszawa 2017, s. 75.
n Raport o stanie sektora matych i Srednich przedsigbiorstw w Polsce, PARP, Warszawa 2017, s. 32.
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i umiejetnosci zarzadczych wéréd kadry matych i §rednich przedsigbiorstw, brakiem odpo-
wiednich specjalistow, czy po prostu brakiem wykwalifikowanej kadry'2. Mniejsze podmioty
nie dysponuja zasobami finansowymi, tak by mogty oplaci¢ wysoko kwalifikowanych specja-
listéw. Dla nich naturalnym miejscem poszukiwania zatrudnienia sg zwykle wieksze przed-
siebiorstwa. A to moze oznacza¢, iz pracownicy w mniejszych przedsiebiorstwach nie maja
wiedzy na temat mozliwosci pozyskiwania innowacyjnych rozwiazan. Maja tez czesto pro-
blemy z wlasciwg identyfikacjg potrzeb przedsigbiorstwa w zakresie wdrazania innowacji,
prowadzania zmian poprawiajacych efektywnos$¢ dziatania przedsigbiorstwa. W mniejszych
przedsigbiorstwach czesto wystepuje ograniczony zakres specjalizacji i podziatu pracy. Wptywa
to na ograniczanie zdolno$ci malych i $rednich przedsigbiorstw do absorpcji zewnetrznych
innowacji czy nawigzywania wspotpracy w zakresie pozyskiwania innowacyjnych rozwigzan®.

Podobnie male i srednie przedsigbiorstwa sg zwykle gorzej wyposazone w rozwigzania
strukturalne, takie jak posiadanie zaplecza badawczo-rozwojowego, wyspecjalizowanych dzia-
téw technicznych, czy produkeyjnych, wyposazenie techniczne™. A ten stan rzeczy powoduje
okreslone ograniczenia w sposobach kreowania nowych inwestycji, czy innowacji produk-
towych, technologicznych'. Czgstokro¢ nie jest to mozliwe poprzez wewnetrzne dzialania,
stad wymusza to zakupy inwestycyjne okreslonych rozwigzan, na ktére niejednokrotnie brak
zasobdow finansowych, czy poszukiwanie okreslonych narzedzi zewnetrznego wsparcia, ktére
umozliwilyby prowadzenie inwestycji's. To tylko wybrane, generalne ograniczenia w pro-
wadzeniu dziatalno$ci inwestycyjnej przez mate i srednie przedsiebiorstwa. Wyniki prze-
prowadzonych badan empirycznych w pewien sposéb potwierdzajg dotkliwos¢ tych barier.

Respondenci mogli wskaza¢ ograniczenia w prowadzeniu inwestycji z listy tych barier,
zaprezentowanej na rysunku 2. Odpowiedzi dotyczyly wskazania trzech najwazniejszych zda-
niem respondentdw barier. Jak wynika z zaprezentowanych danych, najczesciej wskazywana
barierg byty dlugotrwate procedury uzyskania zgody na inwestycje — ponad 56% wskazan.
Kolejne dwie bariery wigza sie z oceng wysokosci kosztow realizacji inwestycji oraz trudno-
$ciami w pozyskaniu zewnetrznych zrdédet finansowania — poziom wskazan odpowiednio
47% 145%. Ocena poziomu ryzyka, jakie wigze sie zwykle z realizacjg inwestycji to kolejna
wskazywana bariera — poziom wskazan 39%. Na kolejnym miejscu wskazano brak niezbed-
nych kapitaléw wlasnych potrzebnych na sfinansowanie inwestycji — 37%. Warto zauwazy¢,
ze na te bariere wskazywano rzadziej niz na dostepnos¢ do zewnetrznych zrddet finanso-
wania inwestycji. Pozostalte wyodrebnione bariery majg w zasadzie charakter zewnetrzny
w stosunku do przedsigbiorstwa. Kolejno respondenci wskazywali na brak dostepu do

12 A. Adamik, Partnerstwo strategiczne a konkurencyjnos¢ przedsigbiorstw. Perspektywa MSP, ,Zeszyty
Naukowe” 2015, nr 1199, Politechnika £.6dzka, £6dzZ, s. 63.

13 Dziatalnosé innowacyjna przedsigbiorstw w latach 2013-2015, GUS, Warszawa 2016, s. 99.

14 Raport o stanie sektora..., op.cit., s. 55 i nast.

15 Dziatalnosé innowacyjna. .., op.cit., s. 41.

16 M. Matejun, Absorpcja wsparcia w zarzgdzaniu rozwojem mikro, matych i srednich przedsigbiorstw — podej-

Scie strategiczne, ,Zeszyty Naukowe” 2015, nr 1194, Politechnika Lddzka, £.6dz, s. 69 i nast.
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innowacyjnych rozwiazan, brak rozwigzan podatkowych stymulujacych inwestycje oraz
brak dostepu do technologii pozwalajacych ograniczy¢ oplaty za korzystanie ze srodowiska.
Ale te ograniczenia nie s3 tak istotne w procesach realizacji inwestycji, jak wcze$niej wska-
zane bariery. Z takiego rozkladu odpowiedzi wyraznie zatem wynika, iZ dominujace bariery
utrudniajace procesy inwestycyjne maja jednak zwiagzek z sytuacja wewnetrzng konkretnego
przedsiebiorstwa. Inwestycje zawsze wymagaja poniesienia okreslonych naktadéw, kosztéw,
wywoluja potrzebe poszukiwania dodatkowych zrédet finansowania, czgsto wykorzystania
montazu finansowego. Zwykle zwigzane sg z ponoszeniem okreslonego ryzyka, nie wiadomo,
jaka bedzie zwrotno$¢ na zainwestowanych kapitatach uzyskanych poprzez realizacje danej
inwestycji. I tego typu problemy decyzyjne stoja przed przedsi¢gbiorcami, ktérzy decyduja sie
na realizacje projektéw inwestycyjnych.

Rysunek 2. Bariery utrudniajace realizacje inwestycji w przedsigbiorstwie (% odpowiedzi)
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Zrédlo: badania empiryczne realizowane w Instytucie Zarzadzania SGH, 2016, n = 153.

W przeprowadzonych badaniach interesujace bylo réwniez rozpoznanie zwigzkéw zacho-
dzacych miedzy wielkoscig respondentéw a barierami utrudniajacymi realizacje inwestycji
(tab. 2). Dla matych przedsiebiorstw najczesciej wskazywanymi barierami utrudniajacymi
prowadzenia inwestycji byty dtugotrwale procedury uzyskania zgody na inwestycje, trudnosci
w pozyskaniu zewnetrznych Zrédet finansowania oraz brak niezbednych kapitaléw wlasnych
potrzebnych na sfinansowanie inwestycji. Z kolei w grupie $rednich przedsiebiorstw najcze-
$ciej wskazywano na wysokie koszty realizacji inwestycji, dtugotrwate procedury uzyskania
zgody na inwestycje oraz trudnosci w pozyskaniu zewnetrznych zrédet finansowania. W tej
grupie podmiotéw rzadziej niz dla ogétu badanych przedsigbiorstw wskazywano na brak
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niezbednych kapitaléw wlasnych potrzebnych na sfinansowanie inwestycji, czy na brak roz-
wigzan podatkowych stymulujacych inwestycje. Z takiego rozktadu odpowiedzi moze posred-
nio wynika¢, iz przedsigbiorstwa te realizujg réznorodne projekty inwestycyjne, bariera nie
sg ograniczone zasoby finansowe, ale generalnie wysokie koszty inwestycji. Zwykle realizacja
projektéw inwestycyjnych w $redniej wielko$ci przedsiebiorstwach pociaga za sobg znacz-
nie wyzsze naklady, dlatego tez czesciej wskazywanym ograniczeniem sg koszty inwestycji.

Tabela 2. Bariery utrudniajace realizacje inwestycji w przedsi¢biorstwie, w zalezno$ci
od jego wielkosci (% odpowiedzi)

Przedsiebiorstwa | Przedsiebiorstwa
Bariera Ogétem badane o liczbie o liczbie
przedsiebiorstwa zatrudnionych zatrudnionych
10-49 oséb 50-249 os6b

Dtugotrwate procedury uzyskania zgody na inwestycje 56 56 57
Wysokie koszty realizacji inwestycji 47 32 62
Trudnosa w pozyskaniu zewnetrznych zZrédet 45 49 P
finansowania
Wysokie ryzyko zwiazane z inwestycjami 39 38 39
Brak niezbednych kapitatéw wtasnych potrzebnych

. L " 37 44 29
na sfinansowanie inwestycji
Brak dostepu do innowacyjnych rozwigzan 35 34 37
Erak rozwiazar podatkowych stymulujacych 28 35 ”n
inwestycje
Brak dostepu do technologii pozwalajacych ograniczy¢ 8 6 9
optaty za korzystanie ze srodowiska
Brak potrzeby realizowania inwestycji 5 5 5

Zrédlo: badania empiryczne realizowane w Instytucie Zarzadzania SGH, 2016, n = 153.

5. Podsumowanie

Prowadzenie dziatalnosci inwestycyjnej przez male, czy $rednie przedsiebiorstwo zwykle
zwigzane jest z realizowang przez nie strategia rozwoju. Musi by¢ ona w odpowiedni sposéb
powigzana z wewnetrznym potencjalem przedsigbiorstwa, jego zasobami czy procesami biz-
nesowymi. Z drugiej za$ strony stanowi okreslang reakcj¢ na dynamiczne zmiany zachodzace
w otoczeniu, dziatania konkurencji czy oczekiwania klientéw. Przy uruchamianiu proceséw
inwestycyjnych w przedsigbiorstwie powinny by¢ zatem brane pod uwage réznorodne czyn-
niki, ktére pozwola dokona¢ wyboru optymalnego wariantu inwestycji. Z przeprowadzonych
badan wynika, iz w matych i $rednich przedsiebiorstwach istotne znaczenie w tym zakresie
przypisywane jest czynnikom zewnetrznym, zwigzanym z potrzebami klientéw, zachowa-
niami konkurencji. To w odpowiedzi na te wyzwania podejmowane s dziatania dostosowaw-
cze, wymuszajace niejako podejmowanie dzialalno$ci inwestycyjnej przez przedsiebiorstwa.
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Rozpatrywanie przez przedsigbiorstwo decyzji zwigzanej z inwestycja wiaze si¢ takze
z identyfikacja okreslonych barier i ich pokonywaniem. Z wynikéw uzyskanych z przeprowa-
dzonych badan empirycznych mozna wnioskowac, iz dla matych i $rednich przedsiebiorstw
istotnymi ograniczeniami w prowadzeniu inwestycji s3 dtugotrwale procedury uzyskania
wymaganych pozwolen, ale tez i wysokie koszty realizacji inwestycji, czy problemy z doste-
pem do zewnetrznych Zrédet finansowania potencjalnych projektéw inwestycyjnych. Sa
to bariery niejako wynikajace z istoty funkcjonowania tych podmiotéw na rynku, z ich ogra-
niczonego i specyficznego potencjatu. W zasadzie od wielu juz lat lista tych barier nie ulega
istotnym zmianom, co niestety nie sprzyja zdynamizowaniu dziatalnosci inwestycyjnej, row-
niez innowacyjnej w matych i §rednich przedsiebiorstwach dziatajacych na polskim rynku.
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Conditions of Investment Processes in Small
and Medium-Sized Companies

Summary

The article focuses on the investment determinants in small and medium-sized companies. The cor-
porate investment activity comes as a result of the implementation of its development strategy, it is
a condition of response to customer expectations, reaction to the activities of competition, but also the
enlargement of the company’s own internal potential. In the conditions of rapid changes in the envi-
ronment, a growing anxiety about corporate operation, investments require from them many analyses,
accounting for expectations of a wide spectrum of stakeholders and the implementation of projects
which would reflect creative activities. Therefore, the aim of this article is to present selected results of
empirical research of the factors which determine investment undertaken by small and medium-sized
companies and to identify barriers appearing in this area.

Keywords: small and medium-sized companies, factors, investments, barriers



