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Wstep

We wspolczesnej gospodarce zdolnos$¢ przedsigbiorstw do kreacji i absorp-
cji innowacji jest kluczowa cecha decydujacg o ich mozliwosciach rozwojo-
wych. Przedsigbiorstwa dysponujace odpowiednimi zasobami kapitatu, wiedzy
i technologii, sprzyjajacymi powstawaniu innowacji, oraz potrafigce je w efek-
tywny sposob wykorzysta¢, moga sta¢ si¢ innowacyjne i sa w stanie sprostac
rosnacej konkurencji globalne;.

Innowacje sg procesem ewolucyjnym, sieciowym 1 interakcyjnym, zltozo-
nym z wielu odrebnych i wspolzaleznych faz'. Kompleksowos$é procesu
innowacji sprawia, ze jest on stymulowany i ksztalttowany przez wiele czynni-
kéw. Moga one by¢ podzielone na dwie gtowne grupy: czynniki wewnetrzne,
zwigzane z wielkoscig firmy czy jej forma wtasnosci, a takze zewnetrzne,
laczace si¢ z otoczeniem firmy i Srodowiskiem jej dziatania, wsrod ktorych
kluczowa role odgrywaja uwarunkowania makroekonomiczne.

Kryzys gospodarczy ostatnich lat udowodnit, ze sytuacja makroekonomicz-
na w istotnym stopniu ksztaltuje innowacyjno$¢ gospodarek na calym §wiecie.
Ze wzgledu na globalny zasieg, obecny kryzys gospodarczy stat si¢ najbardzie;
dotkliwym zalamaniem gospodarczym po II wojnie §wiatowej, gdyz pojawiajace
si¢ do jego czasu kryzysy byly wydarzeniami o zasiggu regionalnym lub
krajowym’. Niepewno$é¢ spowodowana gospodarczymi zawirowaniami znacza-
co ograniczyla sklonno$¢ przedsigbiorstw do inwestowania w dziatalnosé

* Adiunkt, Katedra Bankowo$ci, Wydziat Nauk Spotecznych, Katolicki Uniwersytet Lubel-
ski Jana Pawta II w Lublinie.

** Adiunkt, Katedra Ekonomii i Zarzadzania, Uniwersytet Przyrodniczy w Lublinie.

' M. Dolifiska, Innowacje w gospodarce opartej na wiedzy, PWE, Warszawa 2010; J. Kline,
N. Rosenberg, An Overview of Innovation, [w:] The Positive Sum Strategy. Harnessing Technolo-
gy for Economic Growth, R. Landau, N. Rosenberg (red.), National Academy Press, Washington
1986; R. Rothwell, Towards the Fifth-generation Innovation Process, ,International Marketing
Review” 1994, vol. 11, No 1.

2 Economic Crisis in Europe: Causes, Consequences and Responses, ,,European Economy
7”7, European Commission, Directorate-General for Economic and Financial Affairs, Luxembourg:
Office for Official Publications of the European Communities 2009, s. 8.
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innowacyjna’. Innowacje s3 bowiem procesem immanentnie zwigzanym
z ryzykiem i wysokimi kosztami, ktérych firmy w okresach dekoniunktury
gospodarczej beda si¢ staraly nie podejmowaé. Naktady na dziatalno$¢ innowa-
cyjna cechuje aproksymatywno$¢’, relatywnie dilugi okres zamrozenia oraz
nierdwnomiernoéé i brak powtarzalnoéci’.

Finansowanie ryzykownych i kosztownych projektéw wymaga zdobycia
przez przedsigbiorstwo dostepu do odpowiednich zrodet kapitatu. W czasie
kryzysu gospodarczego natomiast ros$nie awersja do ryzyka, co prowadzi do
wzrostu kosztu kapitatu®.

Uwarunkowania te sprawiajg, ze bardzo istotne jest zewngetrzne wsparcie
finansowe dziatalnosci innowacyjnej, szczeg6lnie dla matych i $rednich przed-
siebiorstw, ktére nie sg w stanie samodzielnie prowadzi¢ takiej dziatalnosci ze
wzgledu na ograniczone zasoby finansowe.

Istotnymi czynnikami wptywajacymi na sktonno$é przedsigbiorstw do po-
noszenia naktadow na dziatalno$¢ innowacyjng w czasie dekoniunktury gospo-
darczej sa ich wielkos¢ i forma wlasnosci. Wsrod polskich przedsiebiorstw
widoczne jest rowniez znaczace zroznicowanie regionalne innowacyjnosci,
silnie skorelowane z poziomem rozwoju gospodarczego obszaru funkcjonowania
przedsiebiorstw.

Celem artykutu jest analiza wptywu kryzysu gospodarczego na zmiany
w strukturze finansowania dziatalno$ci innowacyjnej polskich przedsi¢biorstw
oraz okreslenie wpltywu wielkos$ci przedsigbiorstwa, jego struktury wiasnoscio-
wej 1 zréznicowan regionalnych na ten proces.

1. Zrédla finansowania dzialalno$ci innowacyjnej

Cho¢ dziatalno$¢ innowacyjna moze by¢ finansowana z roéznych zrddet,
polskie przedsigbiorstwa stosuja w tym zakresie na ogot strategie konserwatyw-
ne, oparte w przewazajacej mierze na S$rodkach wlasnych, pochodzacych
w szczegolnosci z zatrzymanych zyskow'.

3 C. Paunov, The global crisis and firms’ investments in innovation, ,,Research Policy” 2012,
vol. 41, Issue 1, s. 24-35.

* Przyblizona relacja pomiedzy zamierzonym a osiggnietym rezultatem.

5 E. Stawasz, Przeglgd podstawowych pojeé: innowacje, transfer technologii, krajowy i re-
gionalny system innowacji, polityka innowacyjna, [w:] T. Markowski, E. Stawasz, R. Zembaczyn-
ski (red.), Instrumenty transferu technologii i pobudzania innowacji. Wybor ekspertyz, Zespot
Zadaniowy ds. Polityki Strukturalnej w Polsce, Warszawa 1997, s. 14.

8 P. Bolibok, Zarzqdzanie wartosciq przedsigbiorstwa z perspektywy mikro- i makroekono-
micznej, ,,Annales Universitatis Mariae Curie-Sklodowska” 2007, Sectio H, vol. 41, s. 241-254.

" M. Dolinska, Innowacje w gospodarce..., s. 48.
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W $wietle powyzszego oraz relatywnej stabosci ekonomicznej polskich
przedsiebiorstw, w szczegolnos$ci matych i $rednich, istotnym Zrédiem finanso-
wania, umozliwiajagcym prowadzenie dziatalnosci innowacyjnej, sa $rodki
budzetowe. Jednym z instrumentéw wsparcia finansowego ze srodkéw publicz-
nych jest kredyt technologiczny, udzielany mikro, matym i $rednim przedsig-
biorstwom na realizacj¢ inwestycji technologicznych, majacych na celu zakup
i wdrozenie nowej technologii lub technologii stosowanej na $wiecie nie dtuzej
niz 5 lat oraz uruchomienie na jej podstawie wytwarzania nowych badz znacza-
co ulepszonych produktow, procesow czy ushug®. Na mocy ustawy z dnia 30
maja 2008 r. o niektorych formach wspierania dziatalnosci innowacyjnej’
znowelizowanej ustawg z dnia 3 lutego 2011 r. przedsiebiorcy wdrazajacy nowe
technologie moga otrzymac na ten cel wsparcie ze srodkéw Funduszu Kredytu
Technologicznego'®. Kwota przeznaczona na te zadania na lata 2007-2013
wynosi 336,15 min euro. Wsparcie dla przedsigbiorcy stanowi premia technolo-
giczna polegajgca na splacie czgsci kapitatu kredytu technologicznego, udzielo-
nego przez bank komercyjny, ktérej maksymalna kwota wynosi 4 mln zt'".

Kolejnym instrumentem finansowego wsparcia innowacyjnosci polskich
przedsigbiorstw ze $rodkow budzetowych jest program ,,Bon na innowacje”
skierowany do mikro i malych przedsigbiorstw, ktérego celem jest nawigzanie
przez nie wspolpracy z jednostkami naukowymi. Srodki z programu moga by¢é
przeznaczone na zakup ustug zwigzanych z wdrozeniem lub rozwojem produktu
badz technologii, ktorych wykonawca moze by¢ wylacznie jednostka naukowa'?,
Maksymalna kwota wsparcia udzielona przedsigbiorstwu w ramach tego
programu wynosi 15 000 zt i moze stanowi¢ do 100% wydatkéw kwalifikuja-
cych si¢ do objecia wsparciem. Suma dofinansowania jest relatywnie niska,
w zwiazku z tym nie pozwala na sfinansowanie duzych projektéw badawczych,
jednak skorzystanie z programu ulatwia nawigzanie kontaktu z jednostkami
naukowo-badawczymi i wykorzystanie ich wiedzy, w szczegdlnosci na etapie
opracowywania nowych rozwiazan.

Zwrotnym instrumentem wsparcia finansowego dzialalnos$ci innowacyjne;j
w polskich regionach jest pozyczka na innowacje¢ (pozyczka na realizacje

& http://www.bgk.pl/informacje-na-temat-dzialania-4-3-kredyt-technologiczny-po-ig-2007-

2013 (dostep 24.06.2013).

? Ustawa z dnia 30 maja 2008 r. o niektorych formach wspierania dziatalnosci innowacyijnej,
DzU, 2008, nr 116, poz. 730, z p6zn. zm.

10 Ustawa z dnia 3 lutego 2011 r. o zmianie ustawy o niektérych formach wspierania dziatal-
nosci innowacyjnej, DzU, 2011, nr 85, poz. 457.

" Srodki whasne przedsigbiorcy musza stanowié¢ nie mniej niz 25% kosztow kwalifikowa-
nych inwestycji technologicznej finansowanej z kredytu technologicznego.

12 Jednostka naukowa okreélona w art. 2 pkt 9a—e ustawy z dnia 30 kwietnia 2010 r. o zasa-
dach finansowania nauki (DzU, 2010, nr 96, poz. 615) prowadzaca w sposob ciagly badania
naukowe lub prace rozwojowe.
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inwestycji o charakterze innowacyjnym), finansowana ze S$rodkéw Polskiej
Agencji Rozwoju Przedsigbiorczosci, udzielana mikro, matym oraz $rednim
przedsigbiorstwom. Maksymalna wielko$¢ pozyczki wynosi 2 min zt i nie moze
przekroczyé 75% wydatkow kwalifikujacych sig do objecia pozyczka'.

Jedno z glownych zrodet zewnetrznego finansowania przedsiebiorstw, obok
srodkéw publicznych, stanowig kredyty bankowe. Wymagania stawiane przez
banki przy udzielaniu kredytéw, czyli posiadanie zdolnosci kredytowej oraz
wystarczajacego poziomu zabezpieczen, sg spetniane gléwnie przez podmioty
o relatywnie dtugiej historii rynkowej i dobrej sytuacji finansowej'*. W przy-
padku finansowania projektow innowacyjnych banki zachowuja daleko idaca
ostroznos¢, co sprawia, ze sg one dostepne dopiero przy zaawansowanych
projektach. Kredyty sa wigc czesto niedostgpnym instrumentem finansowania
dla wielu nowo powstatych innowacyjnych firm, ktorych dziatalno$¢ jest
obarczona duzym ryzykiem. Ponadto, finansowanie innowacyjnych projektow
kredytami powoduje zwigkszenie ryzyka tych projektow o komponent ryzyka
finansowego zwiazanego z konieczno$cia ponoszenia sztywnych platnosci
z tytutu obstugi zadtuzenia.

Istotnym instrumentem finansowym, ktory moze wypehic¢ luke kapitalowa
w przypadku projektow innowacyjnych jest private equity. Jest ono rodzajem
finansowania przedsi¢biorstw nienotowanych na gietdzie, ktére w decydujace;j
dla siebie fazie rozwoju otrzymuja S$rednio- badz dlugoterminowy kapitat
wlasny, a w razie potrzeby takze wsparcie w zarzadzaniu'>. W ramach rynku
private equity mozna wyrdzni¢ rynek instytucjonalnych inwestycji venture
capital, rynek nieformalnych inwestoréw venture capital, okre§lanych mianem
aniotow biznesu oraz rynek equity mezzanine capital'®. W przypadku venture
capital zachodzi finansowanie kapitatem wlasnym, wnoszonym przez inwesto-
row zewnetrznych, mlodych przedsiebiorstw dysponujacych innowacyjnym
produktem, procesem lub ustuga, ktére nie zostaly jeszcze poddane weryfikacji
rynkowej, i w zwigzku z tym jest ono z jednej strony obarczone wysokim
ryzykiem, ale z drugiej mozliwoscia osiagnigcia znaczacych zyskow'’. Rynek
equity mezzanine capital okre$la rézne hybrydowe instrumenty finansowe,
shuzace pokryciu luki miedzy finansowaniem kapitatem wlasnym a finansowa-
niem opartym na kapitale obcym'®,

13 http://www.parp.gov.pl (dostep 14.06.2013).

4 P. Glodek, P. Pietras, Zrédla finansowania dla komercjalizacji technologii i wiedzy,
PARP, Warszawa 2011, s. 30-31.

'S B. Rudolph, C. Fischer, Der Markt fiir Private Equity, ,Finanz Betrieb” 2000, Nr. 1, s. 50,
za: J. Wectawski, Rozwdj rynku private equity w Polsce, ,,Zeszyty Naukowe Uniwersytetu
Szczecinskiego, Problemy Zarzadzania, Finansow i Marketingu” 2005, nr 7, s. 177-178.

16 3. Wectawski, Rozwdj rynku..., s. 179.

7' J. Wectawski, Venture capital. Nowy instrument finansowania przedsiebiorstw, PWN,
Warszawa 1997, s. 17.

18 J. Wectawski, Rozwdj rynku..., s. 179—180.
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Obecnie istotne zewngtrzne zrédto finansowania dziatalno$ci innowacyjnej
polskich przedsigbiorstw stanowig fundusze Unii Europejskiej. Wsrod nich
najwigksza role w publicznym wsparciu finansowym dziatalnosci innowacyjnej
odgrywaja srodki dostepne w ramach 16 Regionalnych Programoéw Operacyj-
nych, ogolnopolskiego Programu Operacyjnego Innowacyjna Gospodarka oraz
mig¢dzynarodowego 7. Programu Ramowego Unii Europejskiej. Instrumenty te
ukierunkowane sg na wsparcie prowadzenia dzialalno$ci innowacyjnej wewnatrz
firmy, jak rowniez na wspoélprace z partnerami ze $rodowiska naukowego.
Niewatpliwie najwickszg zaleta tego zrodla finansowania jest mozliwosc
otrzymania pomocy bezzwrotnej, w odrdznieniu od finansowania instrumentami
dhuznymi'®, co jest szczegolnie istotne w okresie dekoniunktury i wzrostu
ogo6lnego poziomu awersji do ryzyka w gospodarce.

W $wietle zroznicowanych mozliwo$ci pozyskania kapitatu na prowadzenie
dziatalnosci innowacyjnej, interesujgcym problemem badawczym jest odpo-
wiedz na pytanie, jak wzrost ryzyka spowodowany kryzysem gospodarczym
wptynat na strukturg finansowania dziatalno$ci innowacyjne;j.

2. Analiza wplywu kryzysu gospodarczego na Zrédla finansowania
dzialalno$ci innowacyjnej przedsiebiorstw

2.1. Dane i metoda badawcza

Analiza zrodet finansowania dziatalnosci innowacyjnej zostata przeprowa-
dzona na podstawie danych dla polskich przedsigbiorstw przemystowych
zatrudniajgcych powyzej dziewigciu os6b opublikowanych przez Gtéwny Urzad
Statystyczny®’. W celu ukazania wplywu globalnego kryzysu gospodarczego na
aktywno$¢ innowacyjng przedsigbiorstw przeprowadzona zostala analiza
nakladéw na te dziatalno$¢ w ujeciu realnym wedtug zrédet finansowania na tle
dynamiki PKB w okresie 2004-2011. W dalszym etapie przeprowadzono
poglebiong analiz¢ poréwnawcza struktury zrodet finansowania naktadow na
dziatalno$¢ innowacyjng przedsigbiorstw przemystowych bezposrednio w okre-
sie kryzysu (lata 2008-2011) w przekroju przestrzennym (wojewddztw) oraz
klas wielkos$ci 1 sektorow wtasnosci. Klasy wielkosci przedsigbiorstw przyjeto

1 Zrédia finansowania dzialalnosci innowacyjnej przedsiebiorstw, Raport wykonany na
zlecenie Krakowskiego Parku Technologicznego i Urzgdu Marszatkowskiego Wojewoddztwa
Matopolskiego w ramach realizacji zamOwienia: ,,Przeprowadzenie diagnozy (badania) dostep-
nych zZrédet finansowania aktywnosci innowacyjnej firm oraz rozwoju przedsigbiorczosci
innowacyjnej na tle wystgpujacych barier w zakresie pozyskiwania funduszy”, Ecorys Polska,
Krakéw—Warszawa 2011, s. 8.

20 Bank Danych Lokalnych GUS, www.stat.gov.pl (dostep 14.06.2013) oraz Nauka i techni-
ka, GUS, Warszawa 2008-2011.
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na podstawie liczby zatrudnionych. Zgodnie z tym zatozeniem, male przedsie-
biorstwo zatrudnia do 49 osob, $rednie — od 50 do 249 i duze — powyzej 249
0so0b.

2.2. Wyniki
Na rysunku 1 przedstawiono strukture i realng dynamike naktadow na dzia-

talnosé¢ innowacyjng przedsigbiorstw przemystowych (w cenach statych z 2004 r.)
wedhug zrodet finansowania na tle dynamiki PKB w latach 2004-2011.
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Rysunek 1. Zrodta finansowania dziatalnosci innowacyjnej przedsiebiorstw przemystowych
w cenach statych z 2004 r. na tle dynamiki PKB w latach 20042011
Zrédto: opracowanie whasne na podstawie danych GUS (dotyczy rysunkéw 1-10).

W okresie od 2005 do 2008 r. naktady na dziatalno$¢ innowacyjna przed-
sigbiorstw przemyslowych systematycznie zwigkszaly si¢ w ujeciu realnym,
nawet pomimo oslabionej przez rozwijajacy si¢ kryzys finansowy dynamiki
wzrostu gospodarczego w 2008 r. Zrédlami finansowania tego wzrostu byly
przede wszystkim $rodki wlasne przedsigbiorstw oraz kredyty bankowe. Na
uwage zashuguje zwlaszcza dynamiczny wzrost (o 73% w ujeciu realnym)
wartosci naktadow finansowanych z kredytow bankowych w 2008 r., dzigki
czemu zrodlo to stalo si¢ gtowng sita napgdows obserwowanego w tym roku
zwickszenia naktadow.

W 2009 r., w ktorym nastapilo najostrzejsze wyhamowanie tempa wzrostu
gospodarczego w Polsce pod wptywem nasilania si¢ globalnej dekoniunktury,
warto§¢ nakladow finansowanych ze S$rodkéw wiasnych przedsiebiorstw
wyraznie si¢ obnizyla, co pociagnelo za soba spadek naktadéw ogotem. Tempo
tego spadku zostato jednak istotnie ztagodzone dzicki realnemu wzrostowi
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wartosci naktadow finansowanych z kredytow bankowych. W poczatkowej fazie
kryzysu (2008-2009) nastapito zatem wyrazne zwigkszenie stopnia partycypacji
bankéw w ryzyku zwigzanym z finansowaniem dziatalno$ci innowacyjnej
przedsigbiorstw.

Przyspieszenie dynamiki wzrostu gospodarczego i przejSciowa poprawa
nastrojow w gospodarce w 2010 r. zaowocowaly zwigkszeniem warto$ci
naktadow na dzialalno$¢ innowacyjng finansowanych ze srodkéw wilasnych
przedsiebiorstw przemystowych. W kolejnym roku naktady finansowane z tego
zrodla ulegly jednak ponownemu ograniczeniu, co odzwierciedlalo wzrost
awersji do ryzyka wobec narastajacych probleméw globalnej gospodarki
w nastgpstwie eskalacji kryzysu zadluzeniowego.

W latach 2010-2011 warto$¢ naktadow finansowanych przez firmy kredy-
tami bankowymi gwaltownie spadla, co moze by¢ zwigzane zar6wno z bardziej
ostroznym podejsciem przedsigbiorstw do kwestii doboru zrddet finansowania,
jak 1 skutkami zaostrzania polityki kredytowej bankow. Widoczny byt jednocze-
$nie istotny wzrost wartosci naktadow finansowanych $srodkami pozyskanymi
z zagranicy, stanowiagcy kolejny przejaw dywersyfikacji ryzyka zwiazanego
z dziatalnoS$cig innowacyjna.

Przedstawiona na rysunku 1 struktura Zrodet finansowania naktadéow na
dziatalno$¢ wskazuje na dominujaca role Srodkdéw wiasnych przedsigbiorstw
w finansowaniu ich dziatalno$ci innowacyjnej w calym analizowanym okresie.
Najwyzszy udziat tych $rodkéw odnotowano w 2006 r. (80%), natomiast
najnizszy byt on w 2009 r. (68%), kiedy to dynamika PKB ulegta najwigkszemu
ostabieniu pod wplywem nasilania si¢ globalnej dekoniunktury. Co ciekawe,
spadek udziatu $rodkow wilasnych rozpoczat si¢ juz w 2007 r., a wigc przed
przeniknigciem pierwszych skutkow zjawisk kryzysowych do polskiej gos-
podarki.

W latach 2005-2007 udziat §rodkow z kredytow w finansowaniu naktadow
na dziatalno§¢ innowacyjng utrzymywal si¢ na stabilnym poziomie 14%.
Zdecydowanie wyzsza dynamika wzrostu wartosci naktadow finansowanych
z kredytow w poréwnaniu z pozostatymi zrodtami w 2008 r. przetozyla si¢ na
zwickszenie udziatu kredytow w strukturze finansowania nakladow w tym roku
do poziomu 21%. Interesujacy jest takze fakt, ze w okresie najsilniejszego
spowolnienia gospodarczego (2009 r.) wartos¢ naktadéw finansowanych
kredytami wciaz wzrastata w ujeciu realnym, dzigki czemu ich udziat siggnat
26%. W poczatkowej fazie kryzysu dodatnia dynamika nakladow finansowa-
nych $rodkami z kredytéw bankowych pozwolita na ztagodzenie skutkow
ograniczania wydatkow ponoszonych przez przedsigbiorstwa ze $rodkéw
wiasnych.

W 2010 r. udziat §rodkéw wiasnych przedsiebiorstw w finansowaniu dzia-
falnosci innowacyjnej wzrost do 75%, przy jednoczesnym silnym spadku
udziatu $rodkoéw z kredytow bankowych do poziomu 9%. Istotnie (do 8%)
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wzrost natomiast udzial nakladow finansowanych $rodkami pozyskanymi ze
zrodet zagranicznych. W kolejnym roku udziat srodkow wlasnych ponownie si¢
obnizyt, do 72%, nieznacznie wzrost udziat kredytow (do 10%), przy utrzyma-
niu udziatu $srodkdéw zagranicznych na poziomie 8%.

Struktura finansowania nakladow na dzialalno$¢ innowacyjna przedsie-
biorstw przemystowych w latach 2008-2011 wykazywata wyrazne zréznicowa-
nie terytorialne (por. rysunki 2-5).

W zdecydowanej wigkszosci wojewodztw gldwne zrodlo finansowania
przedmiotowych naktadéw w calym tym okresie stanowily $rodki wilasne
przedsigbiorstw. W 2008 r. jedynie w trzech wojewddztwach przewazaly inne
zrodta — kredyty bankowe w pomorskim i lubuskim oraz pozostate zrodia
w zachodniopomorskim.
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Rysunek 2. Struktura finansowania naktadéw na dziatalno$¢ innowacyjna przedsigbiorstw
przemystowych wedtug wojewodztw w 2008 r.

W okresie najsilniejszego ostabienia koniunktury gospodarczej (2009 r.)
w wigkszosci wojewddztw nastapit wzrost zakresu samofinansowania naktadow
na dziatalno$¢ innowacyjng przedsigbiorstw przemystowych i jedynie w woje-
wodztwie pomorskim glownym zrodlem pozostawaly kredyty bankowe.
Wyrazny spadek udziatu $rodkow wilasnych wystapil tylko w wojewoddztwach
opolskim i §wigtokrzyskim, gdzie zanotowano silny wzrost udzialu $rodkow
pochodzacych z kredytow bankowych. W poréwnaniu z rokiem poprzednim, we
wszystkich wojewodztwach (z wyjatkiem podlaskiego) wystapito zwickszenie
zakresu finansowania naktadow §rodkami pozyskanymi z zagranicy.
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Rysunek 3. Struktura finansowania naktadéw na dziatalno$¢ innowacyjng przedsigbiorstw
przemystowych wedlug wojewodztw w 2009 r.
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Rysunek 4. Struktura finansowania naktadéw na dziatalno$¢ innowacyjna przedsigbiorstw
przemystowych wedtug wojewodztw w 2010 r.

W latach 2010-2011 w kazdym z wojewodztw dominujacym zrodtem fi-
nansowania naktadow na dziatalno$¢ innowacyjna przedsi¢biorstw przemysto-
wych byly $rodki wlasne. W wickszosci tych jednostek terytorialnych nastapito
tez istotne ograniczenie udzialu naktadow finansowanych $rodkami z kredytow
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bankowych. W 2010 r. jedynie w wojewodztwie matopolskim odnotowano
nieznaczny wzrost udziatu kredytow bankowych, natomiast w roku 2011 udziat
kredytow zwickszyl si¢ w przypadku szesciu wojewodztw (mazowieckiego,
slaskiego, lubelskiego, podkarpackiego, wielkopolskiego i opolskiego), przy
czym w tym ostatnim wzrost byt najsilniejszy, a udziat kredytow w finansowa-
niu naktadoéw przekroczyt 1/3.
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Rysunek 5. Struktura finansowania naktadéw na dziatalno$¢ innowacyjng przedsigbiorstw
przemystowych wedlug wojewodztw w 2011 r.

Istotnym czynnikiem determinujgcym struktur¢ zrodet finansowania nakta-
déw na dziatalno$¢ innowacyjna w okresie kryzysu byta takze wielko$§¢ przed-
sigbiorstw. Interesujgce jest, ze w przypadku przedsigbiorstw zatrudniajacych
10-49 os6b widoczne bylo systematyczne zwickszanie tgcznej wartosci nakta-
dow w okresie kryzysu. Zrodtem tego wzrostu byly przede wszystkim $rodki
pozyskane z zagranicy, ktérych kwota zwigkszyta sie z 0,03 mld PLN (3%
naktadow) w 2008 r. do 0,42 mld PLN (29% naktadow) w 2011 r. Przy wzgled-
nie stabilnej wartosci nakladow ponoszonych ze srodkéw wiasnych, réwnolegle
wystapil spadek zakresu samofinansowania — z poziomu 49% w 2008 r. do 36%
w 2011 r. (rysunek 6). Wskazuje to na cz¢§ciowe przesunigcie ryzyka zwigzane-
go z finansowaniem dziatalnosci innowacyjnej na dawcoéw zewnetrznych zrodet
kapitatu. Udziatl naktadéw finansowanych kredytami bankowymi utrzymywat
sie w tej klasie wielkos$ci przedsiebiorstw na wzglednie stabilnym poziomie (ok.
1/3) w kazdym analizowanym roku.
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Rysunek 6. Struktura zrodet finansowania naktadéw na dziatalno$¢ innowacyjna w przedsigbior-
stwach przemystowych zatrudniajacych 1049 os6b w latach 2008-2011

W przeciwienstwie do matych przedsiebiorstw, w przedsigbiorstwach za-
trudniajacych 50-249 os6éb taczna warto$¢ naktadéw na dziatalno$¢ innowacyjna
w latach 2008-2011 ulegata wahaniom (rysunek 7). Pomimo znacznie mniejszej
liczebnosci, $rednie przedsigbiorstwa wydatkowaty na dziatalno$¢ innowacyjna
facznie wielokrotnie wieksze $rodki niz firmy mate, co wskazuje na koncentracje
nakltadéw w wiekszych przedsiebiorstwach.
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Rysunek 7. Struktura zrodet finansowania naktadéw na dzialalno$¢ innowacyjna w przedsigbior-
stwach przemystowych zatrudniajacych 50-249 oséb w latach 2008-2011
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W 20009 r. nastapit wyrazny, ponad 20-procentowy, spadek nominalnej war-
tosci naktadow ogdlem, gtownie za sprawg zmniejszenia naktadow finansowa-
nych ze $rodkow wiasnych $rednich przedsigbiorstw. W 2010 r., na fali przy-
spieszenia tempa wzrostu gospodarczego i przejsciowej poprawy nastrojow
w gospodarce, naklady ogotem w tej klasie wielkosci ponownie wzrosty
zaréwno za sprawg Srodkéw wiasnych, jak i srodkéw pozyskanych z zagranicy,
jednak juz w nastepnym roku spadek wartosci obu tych zrodet pociagnat za soba
kolejne obnizenie si¢ wartosci tacznych naktadow na dziatalno$¢ innowacyjna.
Na uwage zastuguje wzglednie stabilny zakres samofinansowania naktadow
w tej grupie przedsigbiorstw (ok. 60%) w poszczeg6lnych latach. Widoczne jest
takze substytuowanie $rodkéow kredytowych przez s$rodki pozyskiwane
z zagranicy w miar¢ wzrostu awersji do ryzyka na rynku i zaostrzania polityki
kredytowej bankéw. Oba te zrodla tacznie konstytuowaty w analizowanym
okresie ok. 1/3 zrédet finansowania naktadow $rednich przedsigbiorstw.
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Rysunek 8. Struktura zrodet finansowania naktadéw na dzialalnos$¢ innowacyjna w przedsigbior-
stwach przemystowych zatrudniajacych powyzej 249 os6b, w latach 2008-2011

W najwigkszych przedsigbiorstwach, podobnie jak w firmach $redniej wiel-
kosci, naklady na dziatalno$¢ innowacyjna podlegaty w okresie 2008-2011
wyraznym wahaniom (rysunek 8). W 2009 i 2011 r. odnotowano w tej grupie
wyrazne spadki tacznej kwoty naktadéw, przy czym, w przeciwienstwie do firm
srednich, najwigksze przedsigbiorstwa silniej zredukowaly naktady w 2011 r.

Laczna kwota naktadow byta w kazdym z omawianych lat blisko cztero-
krotnie wyzsza niz w przedsigbiorstwach $rednich, co wskazuje, ze naktady na
dziatalno$¢ innowacyjna w Polsce skoncentrowane sa gtownie w grupie naj-
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wigkszych przedsigbiorstw. Podkresli¢ nalezy, ze w poroOwnaniu zarOGwno
z malymi, jak i $rednimi przedsi¢biorstwami, najwicksze firmy cechowaty si¢
najwyzszym zakresem samofinansowania nakladow na dzialalno$¢ innowacyjna
(w latach 2008-2011 udziat srodkéw wilasnych w tej grupie wzrést ponadto z 75
do 81%).

W latach 2010-2011, podobnie jak firmy w pozostatych klasach wielkosci, du-
ze przedsigbiorstwa istotnie ograniczyly finansowanie naktadéw na dziatalnos¢
innowacyjna kredytami, przy czym przyrost naktadow finansowanych ze §rodkow
pozyskanych z zagranicy nie byl w stanie zrekompensowac tego spadku.

Istotne zroznicowania w podejsciu do finansowania naktadéow na dzialal-
no$¢ innowacyjng widoczne byly takze pomiedzy przedsigbiorstwami przemy-
stowymi nalezagcymi do sektorow publicznego i prywatnego.

W poczatkowym okresie kryzysu w przedsigbiorstwach sektora publicznego
uwage zwracal wysoki udzial naktadéw finansowanych $rodkami z kredytow
bankowych (rysunek 9). Srodki te stanowily 46% ogotu zrédet finansowania
w 2008 1. i az 55% w 2009 r. Podkresli¢ nalezy takze, ze w 2009 r. taczna
warto$§¢ naktadow przedsigbiorstw tego sektora sfinansowanych kredytami
bankowymi przewyzszyla analogiczng wartos¢ dla sektora prywatnego. Wska-
zywalo to zarbwno na wicksza sktonno$¢ do ryzyka w podejsciu do finansowa-
nia naktadow na dziatalno$¢ innowacyjna, jak i na wigksze mozliwosci uzyska-
nia $rodkéw od bankow, ze wzgledu na wigksza wiarygodno$¢ i bardziej
stabilne podstawy funkcjonowania. Silny wzrost nakladow finansowanych
kredytami bankowymi pozwolil takze przedsigbiorstwom przemystowym
sektora publicznego na zwigkszenie nakladow ogélem na dzialalno$¢ innowa-
cyjna w 2009 r.
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Rysunek 9. Struktura zrédet finansowania naktadéw na dziatalno$¢ innowacyjna przedsigbiorstw
przemystowych sektora publicznego w latach 2008-2010
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W latach 2010-2011 w przedsigbiorstwach sektora publicznego odnotowa-
no silne ograniczenie finansowania nakladow na dzialalno$¢ innowacyjna
kredytami bankowymi. W 2010 r. wyraznie zwickszyl si¢ zaréwno zakres
samofinansowania tych naktadéw, jak i kwoty oraz udzial srodkéw pozyskanych
z zagranicy 1 pozostatych zrodet. Wzrosty te nie byly jednak w stanie zrekom-
pensowac ponad 80-procentowego spadku warto$ci naktadow finansowanych
kredytami, co przetozylo si¢ na blisko 6-procentowy spadek kwoty nakladow
ogélem. W kolejnym roku widoczne bylo ograniczenie wszystkich zrodet
finansowania naktadow na dziatalno$¢ innowacyjna, w efekcie czego aczna ich
kwota obnizyla si¢ o blisko 1/3. W ujeciu kwotowym najsilniejszy spadek
odnotowaly naktady finansowane ze srodkéw wlasnych oraz kredyty bankowe.

W pordéwnaniu z przedsigbiorstwami sektora publicznego wahania poziomu
nakladéw na dziatalno$¢ innowacyjng w przedsi¢biorstwach przemystowych
sektora prywatnego mialy odmienny przebieg (rysunek 10). Wskazaé nalezy
takze zdecydowanie wigkszy zakres samofinansowania tych naktadow przez
przedsigbiorstwa prywatne oraz wzgledng stabilnos$¢ struktury zrodet finanso-
wania w tym sektorze.
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Rysunek 10. Struktura Zzrodet finansowania naktadow na dziatalno$¢ innowacyjng przedsigbiorstw
przemystowych sektora prywatnego w latach 20082010

W 2009 r., w przeciwienstwie do przedsigbiorstw sektora publicznego, fir-
my przemystowe sektora prywatnego odnotowaly najsilniejszy, blisko 20-
-procentowy spadek naktadéw ogdtem na dziatalno$¢ innowacyjna. Ogranicze-
niu ulegly wowczas wszystkie zrodia finansowania, z wyjatkiem $rodkow
pozyskanych z zagranicy, ktore jednakze nie mialy istotnego wptywu na ogolng
tendencje spadkowa.
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W 2010 r., podobnie jak w sektorze publicznym, zwigkszeniu ulegly nakta-
dy ze wszystkich zrodet oprocz kredytow bankowych. Pozwolito to prywatnym
przedsiebiorstwom przemystowym na zwigkszenie nakladow ogoétem na
dziatalno$¢ innowacyjna o ponad 9%. W kolejnym roku jednak naktady ogotem
ponownie spadty o ponad 5%, glownie za sprawa zmniejszenia naktadow
finansowanych ze $rodkow wilasnych przedsiebiorstw. Spadek ten zostat
ztagodzony zwigkszonymi naktadami finansowanymi $rodkami z zagranicy oraz
(odwrotnie niz w przypadku sektora publicznego) kredytami bankowymi.

Zakonczenie

Przeprowadzone analizy wykazaty, ze w okresie globalnego kryzysu finan-
sowego nastapily istotne zmiany w strukturze finansowania nakladow na
dziatalno$¢ innowacyjng polskich przedsigbiorstw przemystowych. Choé
dominujgcym zrédtem finansowania tych naktadow w Polsce sg srodki wiasne
przedsigbiorstw, to w poczatkowym okresie kryzysu (lata 2008-2009) wyrazne
ograniczenie naktadéow finansowanych z tego zrédla zostalo ztagodzone $rod-
kami pochodzacymi z kredytow bankowych udzielanych przede wszystkim
przedsigbiorstwom sektora publicznego. W pdzniejszym okresie (2010-2011)
widoczne bylo natomiast istotne zmniejszenie zakresu finansowania innowacji
kredytami na rzecz wzrostu udziatu §rodkéw pochodzacych z zagranicy, przede
wszystkim z Unii Europejskiej, z ktorych w najwigkszym stopniu korzystaty
mniejsze firmy. Wskazuje to, iz w miar¢ wzrostu awersji do ryzyka, wywolane;
ostabieniem globalnej koniunktury gospodarczej, dziatajace w Polsce przedsie-
biorstwa przemystowe dazyly do dywersyfikacji zrodet finansowania dziatalno-
$ci innowacyjnej, zwiekszajac partycypacje zewnegtrznych dawcow kapitatu
w ryzyku finansowania tej dziatalnosci.

Struktura finansowania naktadow na dziatalno$¢ innowacyjna cechowata sig
takze znaczacym zréznicowaniem przestrzennym. W poczatkowym okresie
kryzysu w wigkszosci wojewodztw dominowaly wprawdzie $rodki wlasne
przedsiebiorstw, ale w wojewddztwach pomorskim 1 lubuskim wyzszy udziat
mialy kredyty, a w wojewddztwie zachodniopomorskim pozostate zrodia.
W kolejnych latach w poszczegdlnych wojewodztwach widoczne byto na ogodt
stopniowe ograniczanie zakresu finansowania innowacji kredytami bankowymi
na rzecz wzrostu udzialu $rodkéw wiasnych lub pochodzacych z zagranicy.
Dopiero pod koniec analizowanego okresu odnotowano na wigksza skale wzrost
udziatu naktadow finansowanych kredytami.

Przeprowadzone analizy pozwolity réwniez stwierdzi¢ stosowanie odmien-
nych strategii finansowania dziatalno$ci innowacyjnej przez przedsigbiorstwa
roznych klas wielkosci. Najmniejsze firmy jako jedyne systematycznie zwiek-
szatly nominalng warto$¢ nakladéw na dziatalno§¢ innowacyjna, co byto mozli-
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we glownie dzigki srodkom pochodzacym ze zrodet zagranicznych. Wysokos¢
naktadow zaréwno $rednich, jak i duzych firm wyraznie reagowata na przebieg
cyklu koniunkturalnego. Staraty si¢ one substytuowac ograniczone finansowanie
kredytami bankowymi przy wykorzystaniu $rodkdéw zagranicznych. Analiza
w przekroju klas wielkosci wykazata takze silng koncentracj¢ nakladéw na
dziatalno$¢ innowacyjng w grupie najwigckszych przedsigbiorstw.

Zréznicowane podejscie do finansowania naktadéw na dziatalno$¢ innowa-
cyjng przejawiaty takze firmy nalezace do sektora publicznego i prywatnego. Te
pierwsze w zdecydowanie wigkszym stopniu korzystaly z finansowania kredy-
tami bankowymi, zwlaszcza w poczatkowym okresie kryzysu. Natomiast te
drugie cechowaly si¢ wyraznie wigkszym zakresem samofinansowania nakta-
doéw oraz wzgledna stabilno$cig struktury zrodet finansowania.
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Streszczenie

W artykule oméwiono wplyw globalnego kryzysu gospodarczego na strukturg finanso-
wania naktadow na dziatalno$¢ innowacyjng polskich przedsigbiorstw przemystowych
w latach 2008-2011. Przeprowadzone analizy wykazaly, ze w miar¢ wzrostu awersji do
ryzyka firmy staraly si¢ dywersyfikowac zrodla finansowania, korzystajac poczatkowo
z kredytow, a nastepnie ze srodkéw pochodzacych ze zrodet zagranicznych. Stwierdzo-
no takze istotne zréznicowania struktury zrédet finansowania w przekroju przestrzen-
nym oraz klas wielkosci i sektorow wlasnosci.

Summary

THE IMPACT OF ECONOMIC DOWNTURN ON FINANCING
ENTERPRISES’ INNOVATION ACTIVITY

The paper discusses the impact of global economic downturn on the structure of finan-
cing expenditures on innovation activity of Polish industrial enterprises during the peri-
od 2008-2011. The results of the analyses indicate that as the risk aversion increased,
firms tried to diversify sources of financing, using initially bank loans, and later on the
funds obtained from abroad. The conducted research revealed also significant dispari-
ties in the sources of funds structure in regional, enterprise size-class and ownership
sector scopes.





