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IV.INWESTYCJE I ZMIANY
W MAJATKU TRWALYM
PRZEDSIEBIORSTW PRZEMYSLOWYCH
WOJEWODZTWA BIALOSTOCKIEGO

1. Wprowadzenie

Inwestycje naleza do podstawowych kategorii i gldwnych determi-
nant rozwoju przedsigbiorstw. Pelniac szereg niezmiernie waznych
funkcji o charakterze techniczno-produkcyjnym i ekonomicznym,
dziatalno$¢ inwestycyjna staje si¢ waznym czynnikiem osiagania celow
gospodarczych. Dotyczy ona tej sfery dziatalnosci, bez ktorej w dtuz-
szym horyzoncie czasowym nie istnialyby mozliwosci dokonywania
zmian strukturalnych ani tez poprawa efektywnosci gospodarowania.
Najogolniej rzecz ujmujac, przedsiewzigcia inwestycyjne przyczyniaja
si¢ do aktywizacji ogdtu proceséw gospodarczych. Niedostateczny po-
ziom naktadéw inwestycyjnych moze uniemozliwi¢ racjonalne gospo-
darowanie z powodu braku nowoczesnych technik'.

Nowa rzeczywistos¢ gospodarcza, w ktorej znalazly si¢ przedsie-
biorstwa powoduje, ze nie ma juz mozliwosci kontynuowania eksten-
sywnego inwestowania. Procesy transformacyjne, ktore zmierzaja w
kierunku gospodarki rynkowej, wymuszaja przeobrazenia dziatalnosci
inwestycyjnej, stwarzaja potrzebe innego spojrzenia na sam proces in-
westowania i oceny efektywnosci ponoszonych nakfadéw. Wymaga to
poznania prawidtowosci i mechanizmoéw rozwojowych, przewarto-
$ciowania kryteridéw ocen oraz rozpoznania barier i stymulatoréw roz-
woju. Oznacza to, ze reprodukowany w warunkach transformacji po-
tencjatl produkcyjny, wraz z wlasciwa mu struktura, bedzie podlegac

' Rola inwestycji w strategii rozwoju przemystu w Polsce, praca zbior. pod red.
W. Janasza, Wydawnictwo Naukowe Uniwersytetu Szczecinskiego, Szczecin 1995, s. 12.
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przeksztalceniom adekwatnym do wymogdéw gospodarki rynkowe;j.
Wypracowanie odpowiedniej do istniejacych uwarunkowan strategii
ksztattowania procesow inwestycyjnych jest jednym z istotnych wy-
mogow podnoszenia racjonalnos$ci gospodarowania poszczegdlnych
podmiotéw. Mozliwosci opierania dziatan na réznych regutach poste-
powania w sferze inwestowania pozwalaja na wykorzystanie réznorod-
nych typow strategii inwestowania, ktore zaleza przede wszystkim od
regut ustalania celow, zasad kreowania i dysponowania srodkami w
podmiotach gospodarczych, kierunkéw i zadan rozwojowych oraz me-
tod i srodkéw ich realizacji’.

Dlatego tez ocena zachowan przedsigbiorstw w sferze dziatalnosci
inwestycyjnej jest nie tylko wazna poznawczo, ale ma takze warto$¢
pragmatyczna, gdyz jest niezbedna do poprawnego sformutowania pod-
stawowych zalozen polityki inwestycyjnej. Potrzeba zainteresowania si¢
gospodarka Srodkami trwatymi jest takze zdeterminowana ,,zapotrzebo-
waniem na informacje z dziedziny funkcjonowania instrumentéw zarza-
dzania w warunkach reformowania gospodarki, zwlaszcza z punktu wi-
dzenia przebiegu proceséw samofinansowania przedsigbiorstw i oceny
skutecznosci tych instrumentéw w gospodarce Srodkami trwatymi. W
warunkach powaznych ograniczen inwestowania oraz modernizacji
obiektéw przemystowych istnieje bezwzgledna koniecznosé intensyfika-
¢ji metod gospodarowania posiadanymi juz zasobami’™.

Przedmiotem tej pracy s3 zagadnienia zwigzane z inwestowaniem w
majatek trwaty. Pracg wykonano na podstawie oceny teoretycznej, ist-
niejacej literatury przedmiotu oraz analizy danych empirycznych, doty-
czacych analizowanych zjawisk. Przyjety zakres przedmiotowy badan
okresla konstrukcja pracy, jej uktad strukturalny. W pracy zastosowano
metode analityczno-opisowa z elementami dedukcji. W pierwszej cze-
$ci przedstawione zostaly problemy teoretyczne zwiazane z zagadnie-
niem inwestowania w majatek trwaty. Natomiast w drugiej, w oparciu
o dane statystyczne oraz o badania ankietowe, nastapita proba ich we-
ryfikacji w praktyce.

2 A. Plocica, Podstawy systemu i polityki inwestycyjnej, ANS, Warszawa 1984, s. 11.

> T. Gaska, Wplyw srodkéw trwalych na wyniki ekonomiczne przedsiebiorstwa
przemystowego, Prace Naukowe Akademii Ekonomicznej we Wroctawiu Nr 540, Wro-
ctaw 1990, s. 540.
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Pojecie, klasyfikacja i czynniki determinujace procesy inwestycyjne

Rozwdj przedsigbiorstwa dokonuje si¢ poprzez realizacje okreslo-
nych przedsigwzig¢ inwestycyjnych. Dlatego tez decyzje inwestycyjne
sa kluczowym czynnikiem wyznaczajacym rozwoj przedsiebiorstwa
i ksztaltujacym jego dtugookresowa efektywnosc. Inwestowanie zwia-
zane jest z obecnym angazowaniem $rodkéw w celu osiagnigcia poza-
danych efektéw w przysztosci®.

W literaturze przedmiotu przyjmowane sa waskie badz tez szerokie de-
finicje inwestycji. W zwiazku z tym, ze przedmiotem inwestycji moga by¢
bardzo rézne kategorie, powoduje to powstanie nieporozumien definicyj-
nych, ktérych przyczyna jest na ogét brak precyzji w okreslaniu przedmiotu
* inwestycji. Dlatego tez w pracy zostanie przyjete nastgpujace okreslenie
przedmiotu inwestycji: inwestycje sg to naklady finansowe lub rzeczowe
majace na celu stworzenie nowych lub polepszenie, rozbudowe, prze-
budowe, adaptacje, wzglednie modernizacje istniejacych S$rodkow
trwalych, a takze naklady na tzw. pierwsze wyposazenie inwestycji’.

Przedmiotem zainteresowania sa wigc inwestycje zwigzane ze zmiana-
mi w rzeczowym majatku trwatym, okreslane jako inwestycje bezposrednie
badz rzeczowe. Inwestycje rzeczowe w gospodarce rynkowej dokonuja
przedsigbiorstwa w celu zrealizowania celéw strategicznych. W teorii i w
praktyce gospodarczej okreslane sa one za pomocg poje¢ bardziej szcze-
golowych, tj. zadanie inwestycyjne, obiekt inwestycyjny.

W literaturze spotyka si¢ wiele kryteriow klasyfikacji przedsigwzigé
inwestycyjnych, np. wedlug: szczebla podejmowanych decyzji, cha-
rakteru reprodukcji $rodkéw trwatych, zrodet finansowania i innych®.

Obok wyzej zaprezentowanych kryteriow klasyfikacyjnych na
szczegoOlna uwage zastluguje podziat inwestycji rzeczowych zapropo-
nowany przez A. Gremilleta. Wyréznia on’:

* B. Pomykalska, Strategia finansowania rozwoju przedsiebiorstwa, ,JEkonomika
i Organizacja Przedsigbiorstwa” 1998, nr 2, s. 12-13.

5 Definicja w oparciu o: Rocznik statystyczny GUS, Warszawa 1997, s. 509.

% H. Towarnicka, Inwestycje rzeczowe w warunkach transformacji, Wydawnictwo
AE im. Oskara Langego we Wroctawiu, Wroctaw 1996, s. 31.

7 A. Gremillet, Selection et controle des investissements, Les Editions d’Organisation,
Paris 1972 (podaj¢ za G. Witoszek, Ocena efektywnosci inwestycji metodq NPV, ,, Prze-
glad Organizacji” 1997, nr 5, s. 36). )
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— inwestycje odtworzeniowe, polegajace na zastgpowaniu zuzy-

tych lub przestarzatych urzadzen nowymi;

— inwestycje modernizacyjne, przeprowadzane z reguly tacznie

z inwestycjami odtworzeniowymi, nastawione gidwnie na
zmniejszenie kosztéw wytworzenia;

— inwestycje innowacyjne, stuzace modyfikacji wytwarzanych

dotychczas wyrobow;

— inwestycje rozwojowe, obejmujace swym zakresem dwa rodzaje

przedsigwzig¢:

- majace na celu zwigkszenie szeroko rozumianego potencjatu
produkcyjnego;

- stuzace wdrazaniu do produkcji nowych wyrobéw;

— inwestycje strategiczne (o charakterze defensywnym, ofensyw-

nym, defensywno-ofensywnym).

Reasumujac, do nakladéw inwestycyjnych zaliczane sa wszelkie
naklady ponoszone w zwiazku z nabyciem lub wytworzeniem srodkow
trwatych oraz zwiazane z wyposazeniem i oddaniem do uzytku obiek-
tow rozbudowanych i modernizowanych.

Zakres i zasady gospodarowania majatkiem trwalym

W praktyce gospodarczej inwestycje rzeczowe sa SciSle zwiazane
z kategoria majatku trwalego przedsiebiorstwa, gdyz®:

— w trakcie realizacji inwestycji ewidencjonowane sg koszty inwe-

stycji, zwane inwestycjami rozpoczetymi;

— po zakonczeniu realizacji inwestycji i rozliczeniu jej kosztow

powstaja m.in. nowe Srodki trwale.

Za $rodki trwale zgodnie z obowiazujacymi przepisami uznaje sie
stanowiagce wlasno$¢ lub wspélwlasno$é jednostki nieruchomosci,
maszyny, urzadzenia, Srodki transportu, a takze inne kompletne
i nadajace si¢ do uzytku w momencie przyjecia ich do uzytkowania
przedmioty, o przewidywanym okresie uzywania dluzszym niz rok,
przeznaczone na potrzeby jednostki zwigzane z prowadzong przez

% H. Towarnicka, Inwestycje rzeczowe..., op. cit., s. 30.
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nie dzialalno$cia gospodarcza badz tez przekazane innym podmio-
tom na podstawie umowy najmu, dzierzawy lub innej umowyg.

Srodki trwate stanowia podstawowy sktadnik substancji materialnej
przedsigbiorstwa. Ich charakterystyczng cecha jest wielokrotne wykorzy-
stanie w naturalnej postaci. Co prawda w miar¢ uptywu czasu zmieniaja
swoje cechy uzytkowe, obnizaja wydajnos¢, jakos¢ pracy, itp., to jednak
do konca zachowuja swoja pierwotng posta¢. Cechy majatku trwatego,
determinujg przede wszystkim zdolno$¢ do wielokrotnego uczestnictwa
w procesach wytworczych oraz zréznicowana gotowos¢ produkcyjna.
Stanowia one naturalng przestanke formutowania strategii gospodarowa-
nia majatkiem trwalym. Ogdlnie mozna ja okresli¢ jako proces':

— identyfikacji potrzeb zmian stanu zasobow majatku trwatego;

— okreslenia zbioru dziatan majacych na celu osiagnigcie stanu po-

zadanego;

— okreslenie sposobu realizacji tych dziatan.

,W gospodarce rynkowej majatek trwaly przedsigbiorstwa jest katego-
rig o duzej dynamice zmian oraz odmiennej strukturze niz w gospodarce
centralnie sterowanej. Przede wszystkim przedsigbiorstwo moze na pod-
stawie whasnych decyzji dokonywaé zmian w wielkosci i strukturze majat-
ku trwalego. Zmiana kategorii majatku trwalego w polskiej gospodarce
wplywa na wzrost rangi strategii inwestycyjnej wynikajacej z podstawowej
strategii przedsigbiorstwa”''. W zwiazku z tym gospodarowanie majatkiem
trwalym i podejmowanie decyzji dotyczacych reprodukcji jest jednym z
istotnych zagadnien procesu transformacji gospodarki. Instrumenty eko-
nomiczno-finansowe bezposrednio z tym zwigzane powinny zapewni¢:

— prawidtowe odzwierciedlenie wartosci majatku trwatego, zaan-

gazowanego w przedsigbiorstwach;

— mozliwie precyzyjne okreslenie stopnia zuzycia srodkow trwatych;

Y Definicja podana w oparciu o Rozporzadzenie Ministra Finanséw z 20 stycznia
1995 r. z péZniejszymi zmianami w sprawie amortyzacji srodkéw trwatych i wartosci
niematerialnych i prawnych oraz ustawg¢ o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 r.
(Dz. U. Nr 121 z p6Zniejszymi zmianami).

10 B, Wozniak-Sobczak, Restrukturyzacja jako strategia gospodarowania majqt-
kiem trwalym w przedsiebiorstwie, Prace Naukowe Akademii Ekonomicznej we Wro-
ctawiu Nr 498, Wroctaw 1989, s. 125-126.

""" H. Towarnicka, Strategiczne planowanie inwestycji, ,Przeglad Organizacji”
1993, nr 5, s. 24. :
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— wlasciwy pomiar efektywnosci wykorzystania majatku trwalego;

— uwzglednienie rzeczywistego ubytku wartosci srodkéw trwatych
w rachunku kosztéw;

— stworzenie przedsigbiorstwom warunkdéw do gromadzenia od-
powiednio wysokich zasobéw pienig¢znych na odnowe majatku
trwatego, zdolnego do generowania zyskow lub ulokowaniu
srodkéw pochodzacych z amortyzacji w nowych efektywnych
przedsigwzieciach ekonomicznych‘z.

Srodki trwate okreslaja w duzej mierze pozycje przedsigbiorstwa,
wplywajac na jego mozliwosci i poziom nowoczesnosci produkowa-
nych wyrobéw. Determinujg takze wiarygodnos$é przedsigbiorstwa w
przypadku terminowego wykonania dobrego jako$ciowo wyrobu."
Srodki trwate sa nosnikiem postepu techniczno-organizacyjnego. Dla-
tego tez istotnym zagadnieniem zwigzanym z ich gospodarka jest od-
nawianie i przyrost srodkéw trwalych. Proces ten powinien by¢ zgodny
z obiektywnie dzialajacymi prawami ekonomicznymi i moze si¢ odby-
wac droga reprodukcji prostej i (lub) rozszerzonej.

Obok procesu odtworzenia, bardzo istotng kwestig jest proces deka-
pitalizacji majatku trwalego, czyli zmniejszenie wolumenu srodkow
trwalych w rozpatrywanym horyzoncie czasu, ktéore moze mie¢ cha-
rakter dekapitalizacji absolutnej badz tez wzglednej'*. Do najistotniej-
szych czynnikdw determinujacych procesy dekapitalizacji srodkow
trwatych mozna zaliczyé'’:
wystepujacy system amortyzacji (normy i metody);
strukturg rodzajowg inwestycji;
likwidacje;
inflacjg.

12, Swatler, Majqtek trwaly — amortyzacja — podatek dochodowy, ,Bank i Kre-
dyt” 1991, nr 11.

'3 J. Lewandowski, Zarzqdzanie Srodkami trwatymi i gospodarkq naprawczq w przed-
siebiorstwie, MARCUS s. c., L6dZ 1997, s. 8.

“ Podstawy nauki o przedsiebiorstwie, praca zbior. pod red. J. Lichtarskiego, Wy-
dawnictwo AE im. Oskara Langego we Wroctawiu, Wroctaw 1995, s. 86-87 oraz W.
Janasz: Zarzaqdzanie kapitatem trwatym przedsigbiorstwa w gospodarce rynkowej, Wy-
dawnictwo Naukowe Uniwersytetu Szczecinskiego, Szczecin 1993, s. 158-166.

'S W. Janasz, Czynniki wywotujqce dekapitalizacje majqtku trwatego i sposoby ich
oddzialywania, ,,Przeglad Organizacji” 1995, nr 2, s. 34.
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Jedna z podstawowych przyczyn dekapitalizacji jest zbyt wolne tempo
odnowy posiadanych zasobow srodkéw trwatych oraz ograniczony zakres
inwestycji modernizacyjnych i rozwojowych (nowych). Proces dekapitali-
zacji moze by¢ w pewnym zakresie neutralizowany, pod warunkiem, ze
przedsigbiorstwa w swojej polityce przyjma strategie, ktora pozwali na
zwigkszenie udzialu inwestycji odtworzeniowo-modernizacyjnych. Nalezy
rowniez podkresli¢, ze decyzje przedsigbiorstw w zakresie ponoszenia na-
ktadoéw inwestycyjnych, czyli decyzje o dtugookresowych skutkach, po-
winny by¢ poprzedzone ekonomicznym rachunkiem optacalnosci, ktory
moze byé dokonany przy wykorzystaniu szeregu metod'®.

Reasumujac, gospodarka $rodkami trwalymi jest procesem ztozo-
nym i wielowymiarowym. Powinna zatem by¢ przedmiotem $wiado-
mego ksztaltowania wyboru migdzy réznymi sposobami przygotowania
i dziatan w zakresie form reprodukcji majatku trwatego.

2. Gospodarka majatkiem trwalym
a dzialalno$¢ inwestycyjna przedsigbiorstw
wojewodztwa bialostockiego

Metodyka badan

Majatek trwaly jako element zasobu strategicznego przedsigbior-
stwa ma istotne znaczenie dla jego sprawnego i efektywnego funkcjo-
nowania. Zagadnienie dotyczace inwestycji w majatek trwaly pokazano
w dwoch ujeciach. Po pierwsze, zaséb srodkéw trwalych oraz ponie-
sione naklady inwestycyjne przedstawiono jako przedmiot gospodarki
majatkiem trwatym. Po drugie, ukazano cel realizowanych inwestycji
oraz ocen¢ znaczenia zrodet finansowania procesu inwestycyjnego
przedsigbiorstw przemystowych. Oba przekroje ukazuja wzajemnie
uzupelniajace si¢ obszary, charakteryzujace gospodarke majatkiem
trwatym w okresie zmian systemowych.

'8 Szerzej na ten temat zobacz m.in. G. Witoszek, Ocena efektywnosci inwestycji
metodq NPV, ,Przeglad Organizacji” 1997, nr 5; S. Sojak, Rachunkowosé zarzqdcza w
warunkach inflacji, TNOIK, Torun 1997; Finanse przedsigbiorstwa z elementami za-
rzqdzania i analizy, praca zbior. pod red. M. Wypycha, ABSOLWENT, L.6dzZ 1997.
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Badaniami objeto procesy inwestycyjne duzych przedsigbiorstwach
przemystowych o produkcyjnym charakterze dziatalnosci wojewddz-
twa biatostockiego (sekcja D) w latach 1994-1996. Przeprowadzone
badania miaty charakter dwuszczeblowy. Pierwszy szczebel polegat na
objeciu nimi wszystkich duzych przedsigbiorstw na podstawie analizy
danych statystycznych udostgpnionych przez Wojewddzki Urzad Staty-
styczny'’. Natomiast drugi szczebel dotyczyt badan empirycznych przy
wykorzystaniu metody ankietowej, ktora objeto 47 przedsigbiorstw.

Gospodarka zasobami majatku trwatego zostala przedstawiona na
podstawie analizy danych statystycznych dotyczacych wszystkich du-
zych przedsigbiorstw przemystowych, natomiast interesujace informa-
cje dotyczace przestanek inwestowania oraz znaczenia poszczegdlnych
zrodel finansowania dostarczyly badania ankietowe. Celem badan em-
pirycznych, dokonanych w oparciu o analiz¢ danych statystycznych,
jak i informacji uzyskanych w drodze badan ankietowych byla proba
odpowiedzi na nastepujace pytania:

— jak nowe uwarunkowania ekonomiczne, w ktorych znajduja si¢
obecnie przedsigbiorstwa przemystowe o produkcyjnym charak-
terze dzialalnosci, wplyngtly na stan i strukture posiadanego ma-
jatku trwatego;

— jaki byt cel i charakter realizowanych inwestycji w badanym
okresie;

— jakie zrédla kapitatu byly wykorzystywane gléwnie przy finan-
sowaniu inwestycji, z uwzglednieniem nowoczesnych form fi-
nansowania.

Nalezy tez podkresli¢, ze podjete w pracy zagadnienia dotycza cze-
$ci problematyki zwigzanej z procesem inwestycyjnym. Petna analiza
powinna obejmowac tez zagadnienia zwiazane z okresleniem poziomu
dekapitalizacji majatku trwatego rozpatrywanych podmiotdéw, czynni-
kow ja wywolujacych i sposoboéw ich oddzialywania. Réwniez kom-
pleksowa ocena gospodarki srodkami trwatymi wymagataby przeanali-
zowania procesu jego reprodukcji. Jednak ze wzgledu na ograniczona
mozliwos¢ pozyskania w tym zakresie informacji, w pracy ograniczono
si¢ do analizy wybranych aspektow.

7 Analiz¢ dokonano na podstawie danych finansowych 81 przedsigbiorstw, ktore
przez caly badany okres prowadzity dziatalno$¢ gospodarcza.
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Gléwnym przekrojem analitycznym zaréwno w odniesieniu do analizy
danych statystycznych, jak i danych pozyskanych w drodze badan ankie-
towych'® byt podziat przedsiebiorstw wedtug rodzaju prowadzonej dziatal-
nosci (podsekceji EKD). Zestawienie tych przedsigbiorstw ilustruje tabela 1.

Tabela 1. Struktura badanych przedsigbiorstw produkcyjnych wedtug
rodzaju prowadzonej dziatalnosci (podsekcji EKD)

Pod-
sekcje
I Produkcja art. spozywczych i tytoniowych 18 (22,2 9119,1
I Produkcja tkgnin i/wy.rob(')w vtl%ékienni’czych 150185 9191
oraz produkcja skéry i wyrobéw ze skory
Produkcja drewna i wyrobéw z drewna, masy
celulozowej, papieru oraz wyrob6éw z papieru
Produkcja wyrobéw chemicznych, widkien
IV | syntetycznych z gumy, tworzyw sztucznych, 10112,3 41 85
z pozostatych wyrobéw niemetalicznych
Pr,odukCJa mptah i przetworzonych wyro- s| 62 3| 64
béw z metali
Produkcja maszyn i urzadzen, gdzie indziej
VI | nie sklasyfikowanych oraz urzadzen elek- 1619,8| 12]25,5
trycznych i metrycznych
VII Prodgkcja pojazdéw mechanicznych, przy-
czep i naczep
VIII | Produkcja gdzie indziej nie sklasyfikowana 31 3,7 2| 43
Ogoélem 81| 100} 47| 100

Rodzaj dziatalnos$ci A B

111 10112,3 5(10,6

\Y%

41 49 3| 64

A — duze przedsigbiorstwa przemystowe o produkcyjnym charakterze dziatal-
nosci wojewddztwa biatostockiego (81) — objete badaniami statystycznymi;
B — duze przedsigbiorstwa przemystowe o produkcyjnym charakterze dziatal-
nosci wojewddztwa biatostockiego (47) — objete badaniami ankietowymi

Zrédlo: opracowanie wiasne na podstawie danych statystycznych udostepnio-
nych przez WUS w Biatymstoku i wynikéw badan wilasnych.

"8 W odniesieniu do wynikéw badan ankietowych analizg rozszerzono o dwa prze-
kroje badawcze, a mianowicie form¢ prowadzonej dziatalnosci oraz zatrudnienie.
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Analiza stanu i struktury posiadanego majatku trwalego

Rozwdj majatku trwatego dokonuje si¢ w roznych formach, przy czym
wybor formy powigkszania i zmian jakosciowych wspdtokresla jego efek-
tywnos¢ ekonomiczna, a wigc i typ rozwoju majatku trwatego. Dlatego tez
istotng kwestig jest ocena istniejacych zasobow rzeczowych skladnikéw
majatku trwalego. Badanie zmian w ich stanie i strukturze jest celowe
z wielu wzgledow, migdzy innymi dla ustalenia zakresu jego restrukturyza-
cji. Pozwala jednoczesnie na okreslenie poziomu zasobdw majatku trwale-
g0, jego zmiany w rdznych momentach i przekrojach klasyfikacyjnych.

Punkt wyjscia w ocenie sytuacji majatkowej badanych przedsig-
biorstw stanowi wartos¢ brutto rzeczowych skladnikéw majatku trwa-
fego oraz ich struktura. Informacje w odniesieniu do grupy analizowa-
nych przedsigbiorstw zawieraja tabele 2 i 3.

Z danych zawartych w tabelach 2 i 3 wynika, ze rzeczowy majatek
trwaly (Srodki trwate) badanych przedsigbiorstw wykazat w catym anali-
zowanym okresie tendencje¢ wzrostowa. Przyrost jego wartosci w latach
1994-1995 wynidst 15,9%, natomiast w latach 1995-1996 tempo ulegto
niewielkiemu zwiekszeniu i przyrost wyniést 21,7%'°. Nalezy podkre-
$li¢, ze wzrost ten byt zdeterminowany przede wszystkim wysokim tem-
pem przyrostu warto$ci maszyn i urzadzen. Rowniez pozostate grupy w
calym analizowanym okresie wykazaly tendencj¢ wzrostowa, ale tempo
to bylo nizsze niz to charakterystyczne dla maszyn i urzadzen.

' Nalezy podkresli¢, ze sa to wskazniki tempa wzrostu ustalone w odniesieniu do
wartosci brutto srodkéw trwatych na podstawie cen ewidencyjnych. Porownujac je do
wskaznikéw cen naktadéw inwestycyjnych, ktére w badanym okresie wynosily odpo-
wiednio (rok poprzedni =100%) dla roku 1995 — 122,4%, a dla roku 1996 - 117,0%
(zrédlo: Rocznik statystyczny, GUS, Warszawa 1997, s. 297), mozemy zauwazyé, ze w
latach 1994-1995 w calej sekcji D nastapil wylacznie wzrost nominalny, natomiast w
latach 1995-1996 byl to wzrost realny. Jednak ocena kierunku realnych zmian jest
utrudniona ze wzglgdu na to, ze w czgsci badanego okresu miato miejsce przeszacowa-
nie srodkow trwatych, ktére wplyngto na zmiang wartosci srodkéw trwalych. Dlatego
tez w pracy odstapiono od przeliczania wartosci poszczegdlnych pozycji srodkow
trwatych o wskazniki zmian cen, gdyz samo wyeliminowanie inflacji i tak nie stworzy-
toby odpowiedniej bazy do szczegétowych poréwnan. W zwiazku z tym w pracy sku-
piono si¢ przede wszystkim na przeanalizowaniu kierunku zmian zaréwno poszczeg6l-
nych pozycji srodkéw trwatych, jak i naktadow inwestycyjnych opierajac si¢ na analizie
przesunig¢¢ w strukturze.
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Tabela 2. Wartos¢ brutto grup srodkdw trwatych przedsigbiorstw przemystowych wojewddztwa biato-
stockiego w latach 1994-1996 (w biezacych cenach ewidencyjnych)

Wartos¢ srodkdw trwatych w latach (w tys. z1)
Wyszcze- , w tym na:
PO Ogotem — - - - -
golnienie budynki i budowle maszyny i urzadzenia $rodki transportu
1994 1995 1996 1994 1995 1996 1994 1995 1996 1994 1995 1996
Sekcja D, 1056400,5]1221799,1{1486370,2| 497381,4| 526484,4| 575372,7]| 503557,8| 636276,3| 819217,6| 49146,5 53817,2| 65623,6
w tym:
Podsekcja I 373031,2| 403621,7| 471073,4]| 162855,1| 168792,5| 170643,6| 178696,7| 201563,8| 254194,2 30712,6| 32375,7| 36615,3
Podsekcja II 296916,5 416419,4| 414760,8| 104455,61 128729,6( 128065,8| 183138,9| 277314,5| 276357,1| 4741,1| 6183,8] 6179,8
Podsekcja I11 804749 86457,2| 114480,4| 33634,6 33456,9| 39369,5| 43009,3| 48627,3| 676150 33322 38732 57775
Podsekcja IV 64253,8| 741472 98799,6] 34421,2| 36367,0| 311053| 28204,9| 35419,0| 63513,5| 1566,8| 2242,5| 24173
Podsekcja V 35189,4| 29899,1| 30587,4| 19033,5| 18320,0{ 15064,8| 13806,5| 10650,4| 12669,3| 2062,5| 1760,7( 1834,9
Podsekcja VI | 136887,2 138563,5| 235325,5| 87933,4| 85329,6( 112110,4{ 43850,3| 47534,7|109236,8( 48839 53851 7797,1
Podsekcja VII| 51841,3| 54192,2| 93681,5| 40127,9| 41230,8| 58563,0f 10068,5| 11475,8| 29090,7| 1644,0] 1470,4] 44307
Podsekcja VIII] 17906,2] 18498,5| 27661,6] 14920,1| 14258,0] 20450,3| 2782,7| 3690,8] 6541,0 203,4 525,8 571,0

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych statystycznych udostgpnionych przez WUS w Biatymstoku.

Zdigitalizowano i udostgpniono w ramach projektu pn.

Rozbudowa otwartych zasobow naukowych Repozytorium Uniwersytetu w Bialymstoku - kontynuacja,
dofinansowanego z programu ,,Spofeczna odpowiedzialno$¢ nauki” Ministra Edukacji i Nauki
na podstawie umowy BIBL/SP/0040/2023/01




Tabela 3. Struktura rodzajowa wybranych grup srodkéw trwatych w latach 1994-1996

Struktura $rodkéw trwatych w %

Wyszczegdlnienie Ogoélem W tym na:
budynki i budowle maszyny i urzadzenia $rodki transportu
1994 | 1995 | 1996 | 1994 | 1995 | 1996 | 1994 | 1995 | 1996 | 1994 | 1995 | 1996

Sekcja D, w tym: | 100,0| 100,0f 100,0; 47,1 43,1| 387 47,7 52,1 55,1 4,6 4,4 4.4
Podsekcja I 35,3 33,00 31,7 43,7 41,8] 36,2 479| 49,9 539 8,2 8,0 7,8
Podsekcja II 28,11 34,11 27,91 352 309 309 61,7 66,6 66,6 1,6 1,5 1,5
Podsekcja III 7,6 7,1 7,70 41,8 38,7 34,4 534| 562 59,1 4,1 45 5,0
Podsekcja IV 6,1 6,1 6,6] 53,6 49,00 31,5 43,9 478 643 2,4 3,0 2,4
Podsekcja V 3,3 2,5 2,1 54,11 61,3] 49,3 39,2 356 414 5.8 58 59
Podsekcja VI 13,00 11,3 15,8 643 61,6 47,6/ 32,01 343 464 3,6 3,9 3,3
Podsekcja VII 49 4,4 6,3| 774 76,1 62,5 194 21,2 31,1 3,2 2,7 4,7
Podsekcja VIII 1,7 1,5 19| 833 77,11 739| 155] 19,9] 23,6 1,1 2,8 2,1

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie danych statystycznych udostepnionych przez WUS w Biatymstoku.

Zdigitalizowano i udostgpniono w ramach projektu pn.
Rozbudowa otwartych zasobow naukowych Repozytorium Uniwersytetu w Bialymstoku - kontynuacja,
dofinansowanego z programu ,,Spofeczna odpowiedzialno$¢ nauki” Ministra Edukacji i Nauki
na podstawie umowy BIBL/SP/0040/2023/01




Analizujac powyzsza kategori¢ w rozbiciu na poszczegélne podsekcje
mozna zauwazy¢, ze nie wszystkie wykazaty podobny kierunek jak i tempo
zmian. Z uzyskanych danych wynika, ze podobne prawidlowosci w latach
1994-1995 wykazaly prawie wszystkie podsekcje z wylaczeniem podsekcji
V. W odniesieniu do tej podsekcji odnotowano spadek o 15,1 punktu pro-
centowego, natomiast w latach 1995-1996 odnotowano wzrost o 16,9
punktu procentowego. Spadek, co prawda niewielki (0,4 punktu procento-
wego), odnotowano réwniez w latach 1995-1996 w podsekcji II. Natomiast
pozostale podsekcje w calym analizowanym okresie wykazaty kierunek
zmian charakterystyczny dla catej sekcji, z tym ze réznicowato je tempo
zmian. Analiza wskazuje, ze wigkszo$¢ podsekcji wykazywata tempo
zmian zblizone badz tez nieco nizsze niz to charakterystyczne dla catej sek-
cji. Najwyzszy wzrost w analizowanym okresie odnotowano w podsekcji
VII w latach 1995-1996; wynosit on 72,9 punktu procentowego.

W swietle powyzszej analizy widaé, ze nie wszystkie podsekcje
wykazaly zaréowno ten sam kierunek, jak i zblizone tempo zmian, co
wywolato zmiany w strukturze majatku badanych przedsigbiorstw.

Uzupelnieniem przeprowadzonej analizy bylo przeanalizowanie
zmian relacji zachodzacych miedzy trzema podstawowymi grupami
srodkow trwatych®. Analizujac strukture majatku badanych firm w po-
szczegdlnych latach widoczne jest, ze najwigksze znaczenie maja dwie
grupy rzeczowych sktadnikow majatkowych, a mianowicie budynki i bu-
dowle oraz maszyny i urzadzenia. Dokonujac oceny w odniesieniu do
tych dwoch podstawowych grup srodkéw trwalych, mozna zauwazyc
pewna prawidlowosé, ktdra polega na zmniejszaniu w strukturze $rod-
kow trwatych udziatu budynkéw i budowli na rzecz maszyn i urzadzen.
Ta prawidlowa tendencja $wiadczy o ,,odchudzaniu” majatku trwatego.
W odniesieniu do roku 1994 udziat procentowy budynkdéw i budowli
zmniejszyt si¢ o 10,9 punktu procentowego, natomiast udzial maszyn

2 Analize ograniczono do trzech zasadniczych grup rodzajowych $rodkéw trwa-
tych, a mianowicie budynkéw i budowli, maszyn i urzadzen oraz $rodkéw transportu.
Wybdr ten podyktowany jest kryterium ekonomicznym. Badanie struktury srodkéw
trwatych wediug tego podziatu jest bardzo przydatne do oceny gospodarowania $rod-
kami w przedsigbiorstwie, gdyz daje mozliwos¢ uzyskania zagregowanych informacji w
oparciu o informacje dotyczace podstawowych grup srodkéw trwatych.
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i urzadzen wzrdst o 9,2 punktu procentowego. Nalezy podkresli¢, ze jest
to tendencja charakterystyczna dla wszystkich badanych podsekcji.

Mimo tych pozytywnych przesunig¢ w strukturze srodkow trwatych,
majatek w niektorych badanych przedsigbiorstwach mozna ocenié jako
niezbyt nowoczesny, o czym $wiadczy nadal znaczacy udzial budyn-
kow i budowli w strukturze srodkow trwatych. Jest to sytuacja charak-
terystyczna dla polowy badanych podsekcji, a mianowicie dla grup
przedsiebiorstw prowadzacych dzialalno$¢ w ramach podsekcji od
V do VIII. Szczegdlnie jest to widoczne w dwdch ostatnich podsek-
cjach. Mimo zmniejszajacego si¢ udziatu budynkéw i budowli stano-
wig one nadal dominujaca pozycje (na koniec 1996 roku w podsekcji
VII - 62,5%, a w podsekcji VIII — 73,9%). Tak duzy udziat procentowy
w strukturze $wiadczy o wysokim stopniu zamrozenia kapitatu w mato
mobilne $rodki trwale.

Nieco inaczej przedstawia si¢ sytuacja jesli chodzi o grupe srodkow
trwatych, jaka sa srodki transportu. Zaréwno w odniesieniu do catej sek-
cji, jak i poszczegolnych podsekcji mozemy zauwazy¢, ze udziat ich w
strukturze w calym badanym okresie uksztattowal si¢ na zblizonym po-
ziomie. W analizowanym okresie w odniesieniu do poszczegdlnych pod-
sekcji widoczne jest, ze najwigkszy udzial tej grupy sktadnikéw majat-
kowych jest charakterystyczny dla podsekcji I (przemyst spozywczy). W
latach 1994-1996 udzial ten wahat si¢ w granicach 8,2-7,8%. Natomiast
najmniejszy udziat tej grupy srodkéw byt charakterystyczny dla podsek-
cji VII (w 1994 r. — 1,1%) i podsekcji II (w latach 1995-1996 — 1,5%).
Badane przedsigbiorstwa roznicuje nie tylko udziat w strukturze srodkow
transportu, ale i kierunek zmian. W odniesieniu do catej sekcji charakte-
rystyczne jest stopniowe zmniejszanie udziatu $rodkow transportu w
strukturze sktadnikéw majatkowych. Ta tendencja jest typowa dla catego
analizowanego okresu w odniesieniu do podsekcji I 1 II. W podsekcjach
Il i V odnotowano stopniowy wzrost w catym okresie udziatu w struktu-
rze tej grupy Srodkéw trwatych. Natomiast w odniesieniu do pozostatych
podsekcji charakterystyczny jest zréznicowany kierunek zmian.

Jak wynika z powyzszej analizy badane przedsigbiorstwa sa zrdzni-
cowane zaréwno pod wzgledem wartosci, jak i struktury posiadanych
srodkéw trwalych. Mimo pozytywnych zmian w zakresie polityki go-
spodarowania tymi sktadnikami majatku, polegajacej na zwigkszaniu
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udziatu tej szczegodlnie aktywnej czgsci, mianowicie maszyn i urzadzen
oraz $rodkéw transportu, nadal w znacznej czgsci badanych przedsie-
biorstw kapitat jest zamrozony w duzym stopniu w mato mobilnych
srodkach, do ktérych zaliczane sg budynki i budowle.

Analiza i ocena struktury przedsigwzig¢ inwestycyjnych reali-
zowanych w badanych przedsig¢biorstwach

Dane dotyczace wielkosci, struktury i dynamiki nakladéw inwesty-
cyjnych zawierajq tabele 4 i 5.

Analiza danych zawartych w tabelach 4 i 5 dowodzi, ze w badanym
okresie nastapito znaczne ozywienie dzialalnosci inwestycyjnej. W skali
calej sekcji przemiany byly skorelowane ze wzrostem wielkosci nakla-
dow inwestycyjnych. Przewazaly przede wszystkim naklady na nowe
obiekty i ulepszenie istniejacych. Natomiast niewielki zakres miaty na-
klady inwestycyjne zwiazane z zakupem uzywanych $rodkéw trwatych.
Najwigkszy wzrost nakltadow inwestycyjnych ogotem nastapit w latach
1994-1995, bo o 74,9 punktu procentowego. Okres ten charakteryzowat
si¢ znacznym ozywieniem dziatalnosci inwestycyjnej w poréwnaniu do
lat poprzednich, o czym swiadczy wskaznik dynamiki, ktory dla lat 1995-
1996 wynosit juz tylko 124,9%'.

Badany okres charakteryzowatl si¢ nasileniem procesow inwestycyj-
nych. Zadecydowata o tym przede wszystkim dynamika naktadéw in-
westycyjnych na maszyny i urzadzenia oraz srodki transportu. Szcze-
gblnie wysoki poziom odnotowano w odniesieniu do maszyn i urza-
dzen. Tempo wzrostu tej grupy w calym badanym okresie byto wyzsze
niz tempo wzrostu nakladéw inwestycyjnych ogétem. Spowodowalo to,
ze dominujaca pozycj¢ w calym analizowanym okresie w strukturze
naktadéw inwestycyjnych stanowily maszyny i urzadzenia. W odmien-
nym kierunku natomiast przebiegaty zmiany w naktadach na budynki
i budowle. W calym badanym okresie utrzymaly si¢ na poziomie niz-
szym niz ten charakterystyczny dla nakladéw ogdtem. Nalezy tez pod-
kresli¢, ze w tej grupie odnotowano spadek naktadow inwestycyjnych.
Zaistniala sytuacja znalazta swoje odbicie w strukturze naktadéw inwe-

2 Nalezy podkresli¢, ze w obydwu okresach, biorac pod uwage podane wezesniej
wskazniki cen nakladéw inwestycyjnych, nastapil wzrost realny.
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Tabela 4. Naklady inwestycyjne w przedsigbiorstwach przemystowych wojewddztwa bialostockiego w la-
tach 1994-1996 w cenach biezacych

Naklady inwestycyjne w tys. zt

Wyszcze-
gélnienie

Ogétem

w tym:

ogotem

naklady na nowe obiekty i ulepszenie istniejacych, w tym:

budynki i budowle

maszyny i urzadzenia

$rodki transportu

zakup uzywanych
srodkow trwatych

1994

1995

1996 1994

1995

1996 | 1994

1995

1996

1994

1995

1996

1994

1995

1996

1994

1995

1996

Sekcja D,
w tym:
Podsekcja I
Podsek. II
Podsek. III
Podsek. IV
Podsek. V
Podsek. VI
Podsek. VII

43665,5

22213,6
8677,2
3935,6
2982,1

130,6
3060,0
2614,1

Podsek. VII}

31,3

81437,0

36720,3
11687,5
7318,2
12728,5
916,2
7243,4
2178,5

26444

101772,8{40591,0

37969,8120720,7
18115,7] 7955,5
10179,51 3521,7
17507,0| 2863,0
352,3 94,2
14505,1{ 2858,6
2808,9| 2546,0
334,5 31,3

70978,2

35493,2

96023,4| 7528,2|11459,5

34622,9] 4719,3| 7045,8
18079,0| 1719,2| 1566,7
9453,1| 161,0| 446,3
17466,6 199,4| 1779
291,2 -1 1752
13064,4| 544,9| 921,8
2711,7 184,4| 856,3
334,5 -] 269,5

9329,4

3616,8
344,4
2248
509,7
119,5

3195,7

1250,2

68,3

27499,1

537116

13248,925668,1

5743,6
29422
2619,5
72,0
1988,1
878,7
6,1

84294
61154
53754

404,0
5486,7
1091,1
1141,5

72063,0

234424
157753
8273,1
15668,5
64,2
7711,8
1013,7
114,0

3826,1

2439,1
3779
393,0

35,0
22,2
283,2
250,5
25,2

5439,2

2534,1
361,3
638,8
813,7

46,3

75,8
182,2

8090,4

4675,6
1203,9
529,8
510,6

3074,5

1492,9
721,7
4349
119,1

36,4
201,4
68,1

10458,8

1227,1
1281,6
116,1
6266,2
145,1
383,9
1553
883,5

5749,4

3346,9
36,7
726,4
40,4
61,1
1440,7
97,2

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie danych statystycznych udostgpnionych przez WUS w Bialymstoku.

Zdigitalizowano i udostgpniono w ramach projektu pn.

Rozbudowa otwartych zasobow naukowych Repozytorium Uniwersytetu w Bialymstoku - kontynuacja,

dofinansowanego z programu ,,Spofeczna odpowiedzialno$¢ nauki” Ministra Edukacji i Nauki
na podstawie umowy BIBL/SP/0040/2023/01




Tabela 5. Struktura rodzajowa i dynamika naktadéw inwestycyjnych w latach 1994-1996

Nakfady inwestycyjne w %

P struktura dynamika
Wyszczegdlnie- - - -
nie budynki i budowle | maszyny $rodki transportu ogobtem .budynkl , fnaszyny Srodki
i urzadzenia i budowle i urzadzenia transportu

1994 | 1995 | 1996 | 1994 | 1995 | 1996 | 1994 | 1995 | 1996 | 95/94 | 96/95 | 95/94 | 96/95 | 95/94 | 96/95 | 95/94 | 96/95
SekcjaD, wtym: | 18,5 16,1 9,7{ 67,7 757 750{ 9.4{ 76| 84| 1749( 1249| 152,2( 81,4 1953| 134,2] 1422 1488
Podsekcja I 22,8] 19,8 10,4 63,9 73,2 67,7 11,8 7,1 13,5 1653 103,4] 1493 51,3 193,7| 91,3] 103,9| 1845
Podsekcja II 21,61 151 1,9 72,2 81,0f 87,3| 4,8 3,51 67| 134,7| 1550 O9L,1| 21,9 1468 <187,1] 956| 333,2
Podsekcja III 4,6| 62| 24| 83,5 84,9 87,5 11,2 89| 56| 1849| 139,1| 277,2| 50,4 207,9| 1353]| 162,5| 829
Podsekcja IV 6,91 28| 29| 92,9] 83,3 89,7 1,2| 12,6] 29| 426,8| 137,5| 89,2 4551 205,2| 291,5|2324,8] 62,7
Podsekcja V —| 22,7| 41,0 76,4| 52,4 22,0 23,6{ 6,0 30,5 701,5| 38,5 -| 682| 561,11 159 208,6{ 190,1
Podsekcja VI 19,11 13,4] 24,5 69,5 79,9] 59,0 99| 11,5 5,9 236,7| 200,3| 1692 346,7| 275912888 277,9] 98,2
Podsekcja VII 721 423| 46,1| 34,5 539| 37,4 98] 3,7 7,8] 833] 1288 4644} 146,0] 124,2| 929} 303| 278,6
Podsekcja VIII —-| 15,3] 20,4] 19,5| 64,8] 34,1| 80,5/ 10,3| 29,4|/8448,6/ 12,6 —| 253]18713,1] 10,0} 723,0] 54,0

Zrédlo: opracowanie wiasne na podstawie danych statystycznych udostepnionych przez WUS w Biatymstoku.

Zdigitalizowano i udostgpniono w ramach projektu pn.

Rozbudowa otwartych zasobow naukowych Repozytorium Uniwersytetu w Bialymstoku - kontynuacja,

dofinansowanego z programu ,,Spofeczna odpowiedzialno$¢ nauki” Ministra Edukacji i Nauki
na podstawie umowy BIBL/SP/0040/2023/01




stycyjnych. W roku 1994 naklady na budynki i budowle stanowily
18,5% w catosci naktadéw, by w roku 1996 juz tylko 9,7%.

Analizujac zagadnienie inwestowania w ujeciu poszczegdlnych
podsekcji mozna zauwazy¢, ze prawie we wszystkich podsekcjach w
catym badanym okresie nastapil wzrost naktadow inwestycyjnych. Ne-
gatywne tendencje w latach 1994-1995 wystapily w podsekeji VII,
gdzie odnotowano spadek nakladéw inwestycyjnych. Sytuacja ulegla
znacznemu pogorszeniu w latach 1995-1996. W okresie tym odnoto-
wano znaczny spadek naktadow inwestycyjnych w dwdch podsekcjach:
V i VIII. Analizujac sytuacje¢ tych dwoch podsekeji w calym badanym
okresie nalezy podkresli¢, ze spadek ten byt poprzedzony znacznym
wzrostem nakladow inwestycyjnych w latach poprzednich. W podsek-
cji V wskaznik dynamiki w latach 1994-1995 wynosit 701,5 %, nato-
miast w podsekcji VIII 8448,6%. Doktadniejsza analiza sytuacji w za-
kresie inwestowania w tych dwoch podsekcjach dowodzi, ze tak wyso-
ki wskaznik wzrostu byt zdeterminowany przede wszystkim wysokim
tempem wzrostu nakladow inwestycyjnych w grupie maszyny i urza-
dzenia oraz s$rodki transportu. Rosnacy udziat zakupu maszyn i urza-
dzen oraz srodkéw transportu daje podstawe do wysunigcia wniosku
o nasilaniu si¢ procesdw modernizacyjnych i restrukturyzacyjnych.

Ozywienie dzialalnosci inwestycyjnej, szczegdlnie w te aktywne
srodki trwate, z cata pewnoscia miato swoje Zrédlo w poprawie sytu-
acji finansowej przedsigbiorstw oraz stopniowym zwigkszeniu zaanga-
zowania sektora bankowego w finansowaniu dzialalnosci inwestycyj-
nej. Sprzyjalo temu obnizenie oprocentowania kredytu inwestycyjnego
oraz wzrost realnej podazy kredytu inwestycyjnego.

Pozytywnym zmianom w strukturze wlasnosciowej i rozwojowej
inwestycji nie towarzysza jednakowo pozadane zmiany w strukturze
gateziowej nakladow inwestycyjnych. Najwyzsze tempo inwestowania
w aktywne grupy Srodkéw trwalych dotyczy przede wszystkim tych
podsekcji, w ktorych i tak skiadniki te maja znaczny udzial w struktu-
rze srodkow trwatych. W grupie tej przewazaja dziedziny niskiego
przetworstwa (przemyst spozywczy, odziezowy, skorzany, celulozowo-
-papierniczy, drewna i wyrobéw z drewna). Zbyt stabe natomiast sg
symptomy przesuni¢¢ nakladow inwestycyjnych w odniesieniu do po-
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zostatych grup przedsigbiorstw. Jednak pomyslnym zjawiskiem w sfe-
rze dziatalnosci inwestycyjnej w odniesieniu do czgsci przedsigbiorstw
z tej grupy jest odnotowanie wysokiej dynamiki wzrostu naktadéw in-
westycyjnych w aktywne skladniki srodkow trwalych. Dotyczy to
przede wszystkim wysokiej dynamiki naktadéw inwestycyjnych na ma-
szyny i urzadzenia w latach 1995-1996 w odniesieniu do podsekcji VI
oraz w latach 1994-1995 w odniesieniu do podsekcji VIII. Przesunigcie
tych nakladéw na rzecz aktywnych skiadnikéw srodkéw trwatych
$wiadczy o pewnym przyspieszeniu procesOw modernizacyjnych
i zmniejszeniu stopnia dekapitalizacji aparatu wytwdrczego.

Jak wynika z przeprowadzonej analizy, badane przedsigbiorstwa
réznicuje zaréwno struktura, jak i dynamika nakladéw inwestycyjnych.
Nalezy jednak odnotowac pozytywne przesunigcia w strukturze nakta-
déw inwestycyjnych. Dotyczy to przede wszystkim wzrostu naktadow
na maszyny i urzadzenia oraz $rodki transportu. Zmiany relacji ilo-
Sciowych miedzy poszczegodlnymi czgSciami inwestycji decyduja o
istocie zmian strukturalnych inwestycji, a ich badanie ma wazna war-
tos¢ poznawcza. Jest to wynikiem dokonujacych si¢ procesow trans-
formacji w gospodarce polskiej, ktore przyniosty glebokie zmiany w
dzialalnosci inwestycyjnej. Jedna z najwazniejszych jest reorientacja w
zakresie sktonnosci do inwestowania oraz zwigzana z tym uksztattowa-
na struktura nakladow inwestycyjnych.

Przestanki procesow inwestycyjnych w badanych przedsigbior-
stwach

Istotnym zagadnieniem z punktu widzenia analizy proceséw inwe-
stycyjnych jest ocena przestanek inwestowania. Ocena celu realizowa-
nych inwestycji jest odzwierciedleniem postaw przedsigbiorstw w pro-
cesie realizowania inwestycji. Réznorodnos¢ celow, a w zasadzie do-
minacja jednych przestanek nad drugimi czy tez ich wspdtzaleznosé
dostarczyly istotnych informacji o mozliwosciach inwestycyjnych
przedsigbiorstw. Zidentyfikowanie przestanek inwestowania bylo moz-
liwe na podstawie badan empirycznych. Dane dotyczace oceny znacze-
nia celu podejmowanych inwestycji w srodkach trwalych zawiera ta-
bela 6.
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Tabela 6. Znaczenie celu realizowanych inwestycji w latach 1994-1996
w opinii badanych przedsiebiorstw

Wyszczegélnienie A | B C|D|E F G| H 1
Ogétem 331 04 1,4} 3,8] 25| 2,1| 1,3] 14| 18
Wedtug podsekeji
Podsekcja I 331 0,0 1,9 34 1,7 19| 1,2] 14| 15
Podsekcja II 211 00| 1,2 29| 2,5| 1,6] 0,7 05| 1,0
Podsekcja III 36| 03| 0,0 29| 24| 1,3| 0,6 1,6| 1,7
Podsekcja IV 291 1,1 0,0] 3,0f 2,1| 14| 1,6 1,2| 1,5
Podsekcja V 331 1,0 00| 2,3} 2,0| 1,7 00| 1,5{ 1,7
Podsekcja VI 22 06f 1,5| 2,1 22| 2,5} 1,5| 1,7| 1,4
Podsekcja VII 1,0/ 0,0f 0,0y 2,3] 1,0f 1,0f 1,0| 1,0| 2,7
Podsekcja VIII 00| 00| 0,0] 43] 0,0f 0,0] 33| 0,0{ 0,0
Wedltug formy prawnej
Przedsigb. panstwowe | 2,5| 0,4 1,0 34| 1,7 24| 09| 14| 1.3
Spétdzielnie 291 0,0] 04| 24| 14| 1,3| 0,0 0,7] 2,7
Spétki akcyjne 141 33| 1,2| 3,0| 3,1| 22| 2,3} 19| 2,0
Spotki z o.0. 39| 06| 1,6 3,3} 26| 1,3| 1,3 1,2} 1,0
Spétka cywilna 37| 0,0 0,0] 43} 0,0} 0,0| 0,0] 0,0} 0,0
Przedsieb. bez s. f. p. 3,7/ 0,0 0,0f 2,71 1,7| 50| 2,7| 3,7 3,7
Wedlug zatrudnienia
50-100 zatrudnionych 3,81 0,5 051 29| 2,21 2,01 0,7 1,4 2,1
101-200 zatrudnionych | 2,8 | 0,0| 1.1{ 24| 1,8| 1,3 1,2} 1,5| 1,8
201-500 zatrudnionych | 2,4| 03] 1,3] 2,9 1,3} 1,2} 0,8] 0,5| 0,7
501 i wigcej 1,5] 0,8] 09] 2,6] 3,5| 30) 1,6] 23| 19

A — wzrost produkcji F — postep technologiczny

B — zmiana profilu produkcji G - substytucja pracy zywej
C - dywersyfikacja produkcji (automatyzacja)

D — poprawa jakosci produkcji H — ochrona $rodowiska

E — obnizenie kosztéw produkc;ji I — poprawa warunkéw BHP

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie przeprowadzonych badan.

Analiza uzyskanych w trakcie badan informacji wskazuje, ze oceny
badanych przedsigbiorstw dotyczace celu inwestowania byly bardzo
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zréznicowane”. Gradacja znaczenia poszczegélnych celi realizowa-
nych inwestycji w latach 1994-1996 przedstawiata si¢ nastepujaco™:

— poprawa jako$ci produkcji (cel najwazniejszy — otrzymal 3,8

punktu);

— wazrost produkcji (3,3);

— obnizenie kosztéw produkcji (2,5);

— postep technologiczny (2,1);

— poprawa warunkéw BHP (1,8);

— ochrona srodowiska (1,4);

— dywersyfikacja produkcji (1,4);

— automatyzacja (1,3);

— zmiana profilu produkeji (0,4).

Powyzsze oceny wskazuja na duze zr6znicowanie wystgpujace mig-
dzy poszczeg6lnymi przestankami realizowanych inwestycji. Na pod-
stawie oceny dokonanej metoda punktowa mozna stwierdzi¢, ze gtow-
nym celem realizowanych inwestycji w calym analizowanym okresie
byta poprawa jakos$ci produkcji. Rowniez istotne znaczenie mialy takie
kategorie, jak wzrost produkcji, obnizenie kosztéw produkcji oraz po-
step technologiczny. Natomiast zdecydowanie najmniejsza rol¢ przypi-
sywano zmianie profilu produkcji.

Przyjete w pracy kryteria podzialu przedsigbiorstw réznicuja oceny
nadawane poszczegdlnym celom realizowanych inwestycji. Najwigksze
zréznicowanie ocen celu realizowanych inwestycji jest charakterystyczne
dla poszczegdlnych podsekcji prowadzonej dzialalnosci. W badanym
okresie poprawa jakosci produkeji jako najwazniejszy cel realizowanych
inwestycji zostata okreslona przez przedsigbiorstwa prowadzace dziatal-
nos¢ w ramach podsekcji VIII — 4,3 punktu. Istotnos¢ tego celu podkre-
Slaty tez przedsigbiorstwa prowadzace dziatalno$é w podsekcji I — 3,4
punktu. Prawie taka sama wysoka ocen¢ w tej podsekcji uzyskal drugi

2 Do oceny znaczenia celi realizowanych inwestycji zastosowano metod¢ punkto-
wa, mieszczaca si¢ w skali od 0 do 5, zob. metody punktowe — J. Lichtarski, Kryteria
i metody oceny efektywnosci przedsiewzieé organizatorskich w przedsiebiorstwie, Prace
Naukowe Akademii Ekonomicznej we Wroctawiu 1982, seria: Monografie i opracowa-
nianr 6, s. 157-160.

3 Przy poszczeg6lnych celach podawane sa rednie oceny ustalone dla catego ba-
danego okresu.

102




wazny cel, jakim jest wzrost produkeji — 3,3 punktu. Wzrost produkcji
byl rowniez najwazniejszym celem realizowanych inwestycji w podsek-
cji lll i V. Jak widaé, przesunigcia w hierarchii waznosci celdéw realizo-
wanych inwestycji dotycza dwoch kategorii, a mianowicie: poprawy ja-
kosci produkeji oraz wzrostu produkcji. Natomiast w odniesieniu do
dwoch podsekeji: VI i VII, mozemy odnotowaé inny giowny cel niz ten
charakterystyczny dla wigkszo$ci grup przedsigbiorstw. Najwazniejszym
celem realizowanych inwestycji w catym analizowanym okresie wsrod
przedsigbiorstw prowadzacych dziatalnos¢ w ramach podsekeji VI jest
postep technologiczny, natomiast w odniesieniu do sekcji VII poprawa
warunkéw BHP.

Analiza danych pozwala zauwazy¢, ze nie wszystkie przestanki byly
brane pod uwage przez badane przedsigbiorstwa w okresie realizacji
inwestycji. W znacznej czgsci podsekceji nie byty celem inwestowania —
zmiana profilu produkcji (podsekcja I, II, VII, VIII) oraz dywersyfika-
cja produkcji (podsekcja III, IV, V, VII, VIII).

Analiza ocen przyznawanych przez przedsigbiorstwa dzialajace w po-
szczegolnych formach prawnych wskazuje, iz nie we wszystkich grupach
przedsigbiorstw najwazniejszym celem jest poprawa jakosci. Dotyczy to
przede wszystkim firm prowadzacych dziatalnos¢ w formie spotdzielni,
spotek z o.0. oraz w przedsigbiorstwie bez szczegdlnej formy prawnej,
gdzie najwazniejsza przestanka realizowanych inwestycji jest wzrost
produkcji. Przesunigcie w hierarchii waznosci nastapito rdwniez w od-
niesieniu do spotek akcyjnych, w ktérych najwazniejszym celem jest ob-
nizenie kosztéw produkeji. Mimo tego zréznicowania dominuja dwa cele
inwestowania, a mianowicie: poprawa jakosci produkcji oraz wzrost pro-
dukcji. Odnotowano tez szereg ocen najnizszych. Potwierdza to, ze cele,
ktore je otrzymaly, nie odgrywaly istotnej roli w realizowanym procesie
inwestycyjnym. Dotycza one przede wszystkim zmiany profilu produkcji
oraz dywersyfikacji produkcji.

Jak wynika z zaobserwowanych relacji, w poszczegdlnych formach
prawnych wystepuje zroznicowanie gradacji waznosci celéw realizowa-
nych inwestycji. Okazuje si¢, ze przedsigbiorstwa w poszczegdlnych
formach prawnych rdéznie oceniaja znaczenie celu realizowanych inwe-
stycji. Nalezy réwniez podkresli¢, ze dla wigkszos$ci przedsigbiorstw po-
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grupowanych wedlug formy prawnej najwazniejszym celem realizowa-
nych inwestycji w calym analizowanym okresie byt wzrost produkcji.

Zroéznicowanie ocen celu realizowanych inwestycji jest charaktery-
styczne réwniez dla przedsigbiorstw o réznym poziomie zatrudnienia.
Cel, jakim jest poprawa jakosci produkcji, w calym badanym okresie byt
najwazniejsza przestanka realizowanych inwestycji tylko w przedsigbior-
stwach zatrudniajacych od 201 do 500 zatrudnionych. Natomiast w od-
niesieniu do przedsigbiorstw zatrudniajacych od 50 do 100 oséb oraz od
101 do 200 najwazniejszym celem byt wzrost produkcji. Jak widaé, prze-
sunigcia wystepuja gtéwnie migdzy dwoma podstawowymi kategoriami,
tzn. wzrostem produkcji i poprawa jakosci produkcji. Odmienne prawi-
dlowosci zaobserwowano w grupie przedsigbiorstw najwigkszych, za-
trudniajacych 501 i wigcej pracownikow. W tej grupie przedsigbiorstw
najwazniejszym celem jest obnizenie kosztow produkc;ji.

Jak wynika z powyzszej analizy, caly badany okres charakteryzowal
si¢ zréznicowanym celem realizowanych inwestycji. To zr6znicowanie
bylo znamienne dla poszczegdlnych przekroi badawczych. Jednak mimo
tego zrdznicowania mozna zaobserwowaé, ze badane przedsigbiorstwa
byly zainteresowane w realizacji strategii rozwoju. Dla wigkszosci bada-
nych przedsigbiorstw strategia rozwoju dziatan realizowanych za pomoca
inwestycji miata na celu poprawe jakosci produkcji oraz wzrost produk-
cji. Wazne cele to réwniez obnizenie kosztow produkcji oraz postgp
technologiczny. Natomiast najmniejsze znaczenie miala zmiana profilu
produkeji (badz tez w ogble nie bylo to celem realizowanych inwestycji).

Analiza rozwigzan w zakresie finansowania inwestycji

Kwestig fundamentalna w przypadku kazdego przedsiewzigcia in-
westycyjnego jest jego sfinansowanie. Niebagatelne znaczenie w pro-
cesie inwestowania maja zasoby finansowe przedsigbiorstwa pocho-
dzace z réoznych zrédel. Mozemy wyrdzni¢ wewnetrzne i zewngtrzne
zrédta finansowania dziatalno$ci inwestycyjnej przedsigbiorstw.

Do zrédet wewnetrznych zaliczamy™:

— $rodki przeznaczone z zysku;

“w. Grzegorczyk, Udziat bankéw w strategii finansowej przedsigbiorstwa, ,Bank
i Kredyt” 1992, nr 5.
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— amortyzacje;

— $rodki uzyskane ze sprzedazy posiadanego majatku trwatego;

— rezerwy tworzone na zaplate przysztych zobowigzan.

Do zrodet zewnetrznych mozna zaliczy¢:

— kredyty bankowe;

— pozyczki (w tym emisja obligacji);

— leasing;

— emisj¢ papierow wartosciowych;

— kredyty handlowe;

— inne.

Roéznorodnos¢ zrodet finansowania stwarza szereg mozliwosci
przedsigbiorstwom w zakresie finansowania dziatalnosci inwestycyj-
nej. Zestawienie zrodet finansowania zawieraja tabele 7 i 8.

Analiza danych pozwala zauwazy¢, ze mimo szerokiego wyboru roz-
nych form finansowania w catym badanym okresie podstawowe zrédto
finansowania stanowily srodki wlasne, a wigc nadwyzka finansowa (zysk
netto + amortyzacja). Analizujac to zagadnienie w odniesieniu do catej
sekcji w roku 1994 srodki wlasne finansowaty 90,4% poniesionych na-
ktadow na inwestycje. Co prawda w roku 1995 odnotowano spadek ka-
pitatéw wiasnych w strukturze zrédet finansowania do poziomu 77,8%,
to jednak nadal zajmowaly one pozycj¢ dominujaca w finansowaniu in-
westycji. Nalezy podkresli¢, ze w roku 1996 odnotowano wzrost udziatu
$rodkéw wiasnych w finansowaniu inwestycji do poziomu 81,2%.

Analizujac to zagadnienie w ujeciu poszczegélnych podsekeii,
mozna zauwazy¢, ze sytuacja taka jest charakterystyczna dla prawie
wszystkich podsekcji. Nalezy réwniez podkresli¢, ze w niektérych z
nich bylo to prawie jedyne zrédlo finansowania inwestycji, nie liczac
niewielkiego udzialu pozostatych zrodet finansowania. Wyjatek stano-
wia podsekcje II1 1 VIII. W podsekcji III w roku 1994 naktady inwesty-
cyjne byly finansowane w 100% kapitatem wiasnym. Sytuacja ta dia-
metralnie zmienita si¢ w latach 1995-1996. Srodki wiasne w 1995 roku
finansowaly naktady inwestycyjne w 59,8%, a w roku 1996 juz tylko w
52,5%. Odmienny kierunek zmian wykazata podsekcja VIII, w ktérej w
roku 1994 s$rodki wiasne byly zrédiem finansowania wylacznie 23,3%
nakladéw inwestycyjnych, w roku 1995 41,6% poniesionych naktadéw,
a w roku 1996 byly w 100% zrodlem finansowania. Nieco odmienna
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Tabela 7. Zrédta finansowania inwestycji w latach 1994-1996 (w tys. z})

Zrddla finansowania, w tym:

Wyszcz?golme- ogblem Srodki wlasne krec.iyty.bank‘owe inne Zrodta
nie i pozyczki
1994 1995 1996 1994 1995 1996 1994 1995 1996 1994 1995 1996

Sekcja D, w tym: | 41677,8| 77341,8| 89909,0| 37668,4| 60915,8| 73010,4| 3738,4| 1596991165252 271,0] 456,1| 3734
Podsekcjal 20835,0135299,6| 37054,0{ 19032,1| 30635,5| 28406,0| 1601,9| 4504,0] 8500,0| 201,0{ 160,1] 148,0
Podsekcja Il 8071,3| 10094,0] 15196,9| 6529,0{ 82889 130669| 1542,3f 1805,1] 2130,0 - - -
Podsekcja III 3956,6| 7242,5|10126,3| 3956,6| 43288 5312,0 —-| 2913,7{ 48143 - - 0,0
Podsekcja IV 2978,9|11786,2| 10272,7{ 29392| 5968,3| 96304 39,7| 57009 4993 -l 117,0] 1430
Podsekcja V 130,6| 916,2f 352,3| 120,1| 816,2] 3403 55 10,0 6,0 5,0 90,0 6,0
Podsekcja VI 3060,0{ 7230,4| 137634 3020,0| 7114,4| 137004 - 50,0 20,0 40,0 66,0 43,0
Podsekcja VII 2614,1) 2128,5| 28089( 2064,1| 2015,3] 2219,9| 5250 90,2| 5556 25,0 23,0 334
Podsekcja VIII 31,3] 26444 3345 73| 17484| 3345 24,0] 896,0 - — — -

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych statystycznych udostepnionych przez WUS w Bialymstoku.

Zdigitalizowano i udostgpniono w ramach projektu pn.
Rozbudowa otwartych zasobow naukowych Repozytorium Uniwersytetu w Bialymstoku - kontynuacja,
dofinansowanego z programu ,,Spofeczna odpowiedzialno$¢ nauki” Ministra Edukacji i Nauki
na podstawie umowy BIBL/SP/0040/2023/01




Tabela 8. Struktura zrédet finansowania inwestycji w latach 1994-1996

Zrédta finansowania w tym:

Wyszczegblnienie $rodki wlasne kredyty bankowe i pozyczki inne zrodta
1994 1995 1996 1994 1995 1996 1994 1995 1996

Sekcja D, w tym: 90,4 78,8 81,2 8,9 20,6 18,3 0,7 0,6 0,6
Podsekcja I 91,3 86,8 76,7 7,7 12,7 232 1,0 0,5 0,1
Podsekcja IT 80,1 82,1 85,9 19,9 17,9 14,1 - - -
Podsekcja III 100,0 59,8 52,5 - 40,2 47,5 - - 0,0
Podsekcja IV 98,7 50,1 93,7 1,3 48,3 4,9 - 1,6 1,4
Podsekcja V 91,9 89,1 96,5 - - - 3,9 9,8 1,8
Podsekcja VI 98,7 98,4 99,5 - 0,7 0,1 1,3 0,9 0,4
Podsekcja VII 78,9 94,7 79,0 20,1 4,2 19,8 1,0 1,1 1,2
Podsekcja VIII 23,3 66,1 100,0 76,7 33,9 - - - -

Zrédlo: opracowanie wiasne na podstawie danych statystycznych udostepnionych przez WUS w Bialymstoku.

Rozbudowa otwartych zasobow naukowych Repozytorium Uniwersytetu w Bialymstoku - kontynuacja,
dofinansowanego z programu ,,Spofeczna odpowiedzialno$¢ nauki” Ministra Edukacji i Nauki

Zdigitalizowano i udostgpniono w ramach projektu pn.

na podstawie umowy BIBL/SP/0040/2023/01




sytuacja w zakresie doboru zZrodet finansowania miata miejsce réwniez
w podsekcji IV, w ktorej w roku 1995 kapitaty wlasne finansowaty tylko
50,1% naktadow inwestycyjnych. W wigkszosci przypadkéw zmniejsze-
nie w strukturze udzialu wiasnych $rodkow wiazalo si¢ z duza dynamika
wzrostu naktadéw na inwestycje, co powodowalo przy ograniczonym za-
sobie Srodkow wiasnych koniecznos$¢ korzystania z obcych zrodet.

Uzupetnieniem wilasnych srodkow w finansowaniu inwestycji byly
przede wszystkim kredyty bankowe. W rozwinigtej gospodarce rynko-
wej stanowia one podstawowe wsparcie finansowe dla procesow inwe-
stycyjnych. W calym analizowanym okresie kredyt bankowy byt in-
strumentem alokacji wolnych srodkow kapitalowych na cele inwesty-
cyjne jednostek gospodarczych, wykorzystywanym w réznym stopniu.
W ujeciu calej sekcji stanowity one w 1994 roku 8,9% zrddet finanso-
wania. W 1995 roku odnotowano wzrost do poziomu 20,6%, by w ro-
ku 1996 spas¢ do poziomu 18,3%. Najwigkszy udziat w strukturze od-
notowano w 1994 roku w podsekcji VIII, w ktérej to kredyt bankowy
finansowat 76,7% naktadow inwestycyjnych, oraz w latach 1995-1996
w podsekcji III, gdzie byt zrédlem finansowania ponad 40% naktadow
inwestycyjnych (1995 — 40,2%, a w 1996 —47,5%).

Mimo zauwazalnego wzrostu udziatu kredytow bankowych w finan-
sowaniu inwestycji nadal wykorzystywane sa one w ograniczonym
stopniu. Z pewnoscia do istotnych determinant takiej sytuacji mozemy
zaliczyé®:

— nadal wysokie ryzyko obciazajace inwestycje przedsigbiorstw;

— cene kredytu i trudny do niego dostep;

— ograniczong zdolnos¢ kredytowa przedsigbiorstw.

Podsumowujac powyzsza analiz¢ nalezy podkresli¢, ze podstawowym
zrodlem finansowania inwestycji sa Srodki wilasne. Praktycznie bardzo
mate znaczenie w polityce dotyczacej finansowania nakladow inwesty-
cyjnych mialy inne zrédta finansowania poza kredytem i pozyczka.

W celu zweryfikowania wnioskéw dokonanych na podstawie oceny
ilosciowej, niezbedna byta ocena jakosciowa poszczegdlnych zrddet fi-
nansowania. Zostala ona dokonana na podstawie analizy zestawienia
ocen nadawanych poszczegélnym zZrédiom finansowania z punktu wi-

= Raporty: Gospodarka Polski w procesie transformacji 1995, Instytut Rozwoju
i Studiow Strategicznych Nr 41, Warszawa 1996, s. 46.
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dzenia ich znaczenia w polityce finansowania inwestycji. Podobnie jak
przy ocenie przestanek inwestowania zastosowano skalg¢ waznosci: od
,0” — brak wykorzystania do ,,5” — najwazniejsze zrédio.

Problem ten zostal przeanalizowany w trzech przekrojach badaw-
czych na podstawie informacji uzyskanych droga badan ankietowych.
Zestawienie ocen zawiera tabela 9. Analizujac to zagadnienie w odnie-
sieniu do calej sekcji widaé, ze zdecydowanie najwieksza role przypi-
suja badane przedsigbiorstwa kapitalom wlasnym oraz amortyzacji,
czyli wlasnym zrédtom finansowania.

Najwyzsza ocen¢ w analizowanym okresie uzyskaty kapitaty wlasne
w przedsigbiorstwie jednoosobowym — 5,0 oraz w spdtdzielniach — 4,6.
Natomiast najnizsze znaczenie tej formy finansowania bylo charaktery-
styczne dla spotki cywilnej — 1,3 oraz dla spotek akcyjnych, w ktorych
uksztattowato si¢ na nieco nizszym poziomie (3,5) niz ten, ktory cha-
rakteryzuje cata sekcje.

Duze zréznicowanie w ocenach znaczenia zrodta finansowania jakim
sa kapitaly wlasne widaé przy analizie tego zagadnienia w pozostatych
dwoch przekrojach badawczych. Najnizsza ocena nadana kapitatom wia-
snym wynosi 2,0 i jest charakterystyczna w badanym okresie dla podsek-
cji IV, natomiast najwyzsza ocena, ktoéra wynosi 5,0, jest charaktery-
styczna dla podsekcji VIIL Biorac pod uwage kryterium zatrudnienia,
kapitaly wilasne jako zrédio finansowania najwyzej zostaly ocenione
w przedsiebiorstwach zatrudniajacych od 101 do 200 oséb. W tej grupie
przedsigbiorstw ocena uksztaltowala si¢ na poziomie 4,7 punktu. Nato-
miast nieco nizsza byla charakterystyczna dla przedsigebiorstw zatrudnia-
jacych powyzej 201 pracownikéw.

Podobnie jak w przypadku kapitalow wiasnych, wysokie oceny byty
charakterystyczne dla amortyzacji, co potwierdzaja wczesniejsze wnio-
ski o zasadniczej roli srodkéw wlasnych w finansowaniu inwestycji
w srodkach trwatych.

Analiza ocen nadawanych pozostalym zrodlom finansowania dowodzi,
ze maja one male znaczenie w polityce finansowej firm. Czg¢$¢ z nich, tzn.
emisja obligacji i leasing finansowy, nie byly w ogole elementem polityki
dotyczacej finansowania naktadéw inwestycyjnych. W odniesieniu do ob-
cych zZrddet finansowania, ktore byly przedmiotem polityki finansowej ba-
danych przedsigbiorstw, wida¢, ze oceny im nadawane uksztattowaly si¢ na
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bardzo niskim poziomie. Swiadczy to o bardzo matym znaczeniu tych zré-
det z punktu widzenia realizowanej polityki finansowe;.

Tabela 9. Znaczenie zrodet finansowania inwestycji w $rodkach
trwatych w opinii badanych przedsigbiorstw

Wyszczegdlnienie A|B|C|D|E|F|{G|H|I J
Ogoélem 40/38/09(05{00]00[06]0,1]0,1]0,3
wedtug podsekcji

Podsekcja I 42143(25100(0,0]00(0,1{0,1{0,0{0,1
Podsekcja II 441461(05/05]0,0]00(00(00(03]1,0
Podsekcja III 3,412,7123105/0,0(0,0(0,0{0,0{0,0]0,0
Podsekcja IV 23(36(00(19(00({0,0|08]0,0{0,0|0,0
Podsekcja V 40137(10(13]0,0{0,0/0,0}{0,0|0,0(0,0
Podsekcja VI 3813,7100|0,0(00(00(0,7]0,0|0,0] 0,0
Podsekcja VII 37(37]06({06]00]0,0(02]0,00,0|09
Podsekcja VIII 50(30(00]0,0({00]0,0]0,0[0,0]0,0}0,0

Wedlug formy prawnej
Przedsigb. panstwowe {4,0(3,8(1,4(03(0,0(0,0(0,3;0,0/{0,0/0,2

Spoéldzielnie 46(40)1,3}1,3{0,0|0,0{0,0{0,0{0,0]0,2
Spétki akcyjne 35140(05]0,2100{00(0,0]0,1{0,3]0,5
Spoiki z 0.0. 4314,0(061(07(0010,0{05(0,2{0,0(0,3
Spotka cywilna 1,311,71,711,7]0,01({0,0{0,7]0,0{0,0] 0,0

Przedsigb. bez s. f. p. 50(2,0/00(0,0(0,0]0,0{20{0,0]0,0]0,0
Wedlug zatrudnienia
50-100 zatrudnionych |4,1{3,8{0,9(1,0/0,0{0,0{0,41]0,0{0,0|0,0
101-200 zatrudnionych |4,7 (4,411,6(0,0/0,0{0,0(0,6]0,0(0,0|0,2
201-500 zatrudnionych |3,4{3,5{0,7(0,1{0,0{0,0]/0,2]0,0]0,0]| 0,4

501 i wiecej 34/143]0,6(0,5]0,0]0,0(0,0]0,1{0,0{0,7
A — kapitaly wlasne F — leasing finansowy

B - amortyzacja G - leasing operacyjny
C - kredyty bankowe dtugoterm. H - kredyty bankowe krétkoterm.
D — pozyczki dlugoterminowe I — pozyczki krotkoterminowe

E - emisja obligacji J — kredyt handlowy

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie przeprowadzonych badan.
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W odniesieniu do obcych zrédet finansowania najwyzsze oceny cha-
rakterystyczne byly dla kredytu bankowego. To zrdédlo finansowania zo-
stato najwyzej ocenione przez przedsigbiorstwa panstwowe — 1,4 punktu,
natomiast najnizej — 0,0 przez przedsigbiorstwa bez szczegodlnej formy
prawne;j.

W ramach poszczegoélnych podsekcji najwigksze znaczenie przypi-
suja kredytom bankowym dlugoterminowym przedsigbiorstwa wcho-
dzace w sktad podsekcji I i Il oraz firmy zatrudniajace od 101 do 200
osOb. Natomiast jest to zrodto nieistotne w polityce firm zaliczanych
do podsekeji VI i VIIIL. Biorac pod uwage kryterium zatrudnienia w po-
zostatych grupach, ocena kredytow bankowych uksztaltowata si¢ na
poziomie ponizej 1,0 punktu.

Najwigksze zrdéznicowanie w ocenach mozna zauwazyé, analizujac
to zagadnienie w odniesieniu do obcych zrédel finansowania, poza
kredytem i pozyczka. Podstawa tego stwierdzenia sa bardzo niskie oce-
ny nadawane tym zroédtom.

Jak wynika z przeprowadzonej analizy znaczenia poszczegdlnych
zrodet finansowania najwigkszg role w polityce finansowania inwesty-
cji w $rodkach trwatych odgrywaja kapitaly wlasne oraz amortyzacja.
Co prawda widoczne jest zroznicowanie ocen tych kategorii w po-
szczegblnych przekrojach badawczych, to jednak w odniesieniu do po-
zostatych zrédel finansowania oceny te uksztaltowaly si¢ na znacznie
wyzszym poziomie. Przyjety sposéb finansowania determinuje przede
wszystkim sytuacja, w jakiej znajduja si¢ badane przedsigbiorstwa. W
systemie nakazowo-rozdzielczym podstawowym zrodtem finansowania
inwestycji byly nisko oprocentowane kredyty bankowe oraz dotacje
budzetowe, natomiast Srodki wilasne przedsigbiorstw mialy niewielki
udzial. Obecnie w sytuacji ,,drogiego” kredytu oraz zréznicowanego
dostepu do innych zrédet finansowania podstawowa rolg w polityce fi-
nansowej badanych przedsigbiorstw odgrywaja srodki wilasne.

Potwierdzeniem powyzszego stwierdzenia jest niewielki stopien wy-
korzystania przy finansowaniu naktadéw inwestycyjnych nowoczesnych
form finansowania, do ktérych zaliczany jest leasing. Jak wynika z prze-
prowadzonych badan, w latach 1994-1996 tylko 7 przedsiebiorstw
(16,7% badanych firm) podejmujac decyzj¢ odnosnie do wyboru zrédet
finansowania wykorzystywato to zrodto.
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Transakcje leasingowe dotyczyly przede wszystkim leasingu opera-
cyjnego. Obejmowaly one gtéwnie srodki transportu, a tylko w nie-
wielkim zakresie urzadzenia techniczne i sprzgt komputerowy. To
zdominowanie transakcji leasingowych przez leasing operacyjny byto
zgodne z kierunkiem rozwoju tej formy finansowania w Polsce. Le-
asing operacyjny bowiem w wigkszym stopniu niz leasing finansowy
stwarza mozliwos¢ skorzystania z podatkowej ulgi inwestycyjnej. Ta
wiasnie mozliwos¢ zmniejszenia obciazen podatkowych byla podawa-
na jako jeden z podstawowych elementéw majacych wptyw na wyko-
rzystanie tej formy finansowania. Obok tej kategorii do najwazniej-
szych przyczyn korzystania z leasingu jako zrédla finansowania $rod-
kow trwalych podawanych przez badane firmy nalezato:

— uzupelnienie braku wiasnych srodkow;

— rozszerzenie mozliwosci inwestowania;

— ograniczone mozliwosci korzystania z kredytu;

— uproszczona procedura.

Analiza przedstawionych wynikéw badan wykazata, ze mimo atrak-
cyjnosci leasingu badane przedsigbiorstwa w niewielkim stopniu wyko-
rzystywaly te form¢ finansowania. Podstawowa przyczyng podawana
przez ankietowane firmy byt zbyt wysoki koszt zwiazany z ta forma fi-
nansowania. Jednak wigksza przeszkoda z pewnoscia jest:

— brak uregulowan prawnych, co powoduje rézne interpretacje

(dotyczy to przede wszystkim rozwiazan podatkowych);

— brak dostatecznej znajomosci tych form finansowania, a przede

wszystkim korzys$ci finansowych z nich wynikajacych.

Nalezy si¢ jednak spodziewac, ze w miare postgpujacych w Polsce
przeksztatcen systemowych przeszkody te zostana wyeliminowane, co
wplynie na wzrost znaczenia leasingu jako zrédia finansowania inwe-
stycji. Jest to istotne, gdyz rozwojowi przedsigbiorstw w okresie trans-
formacji rynkowej sprzyja¢ bgdzie jak najszybsze i najskuteczniejsze
upowszechnianie tej formy finansowania srodkéw trwalych. Co prawda
nie mozna traktowacé leasingu jako substytutu tradycyjnych form finan-
sowania, ale moze by¢ on wykorzystywany jako specyficzna forma fi-
nansowania, dzigki ktérej uzyskane przez przedsigbiorstwo kwoty
mozna inwestowacd, intensyfikujac w ten sposéb obroty i zwigkszajac
zyski.

112




3. Whioski

Podsumowujac wyniki badan w kontekscie przeprowadzonej anali-

zy, mozna sformutowacé nastgpujace wnioski:

1. W analizowanym okresie stopniowo rosta warto$¢ posiadanych rze-
czowych sktadnikéw ma jatku trwatego, z tym ze tempo tego wzrostu
bylo zréznicowane w poszczegolnych latach. Najwyzsze tempo od-
notowano w latach 1995-1996. W tym okresie wzrost nominalny
wartosci srodkow trwatych wynosit 21,7% (realny — 4,7 %).

2. W badanym okresie nastapit (aczkolwiek zréznicowany) wzrost
podstawowych grup srodkéw trwatych. Jednak ze wzgledu na to,
ze nie wszystkie badane podsekcje wykazaty zaré6wno ten sam kie-
runek, jak i tempo zmian, powodowalo to przesunigcia w struktu-
rze majatku badanych przedsigbiorstw.

3. Analizujac strukture srodkow trwatych w odniesieniu do calej sek-
cji, jak i poszczegdlnych podsekcji mozna zauwazy¢ pewna pra-
widtowos¢, polegajaca na zmniejszaniu udziatu budynkéw i bu-
dowli na rzecz maszyn i urzadzen. Ta prawidlowa tendencja,
swiadczy o wystgpowaniu zjawiska ,,odchudzania” majatku, co
moze by¢ przejawem nasilania si¢ proceséw modernizacyjnych
i restrukturyzacyjnych w badanych przedsigbiorstwach.

4. Mimo tych prawidlowych przesuni¢¢ nadal majatek czgsci badanych
przedsigbiorstw mozna oceni¢ jako niezbyt nowoczesny. Dotyczy to
przede wszystkim przedsigbiorstw wchodzacych w skiad podsekcji
od V do VIII, w ktérych znaczna czes¢ kapitatdéw zmrozona jest w
mato mobilnych srodkach (budynkach i budowlach).

5. Badany okres charakteryzowal si¢ nasilonym procesem inwesty-
cyjnym. Szczegdlnie wysokie tempo wzrostu byto w latach 1994-
1995, w ktdrych to wzrost naktadéw inwestycyjnych wynidst 74,9
punktu procentowego. Przemiany te skorelowane byly przede
wszystkim z wysokim poziomem dynamiki nakladow inwestycyj-
nych w grupie: maszyny i urzadzenia oraz srodki transportu.

6. Pozytywnym zmianom w strukturze wlasnosciowej oraz rozwojowej
towarzyszyly w ré6znym stopniu zmiany w gat¢ziowe;j strukturze na-
kfadéw inwestycyjnych. Najwyzsze tempo inwestowania w aktywne
grupy Srodkéw trwalych charakterystycane bylo gltéwnie dla pod-
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sekcji niskiego przetwdrstwa (przemyst spozywczy, widkienniczy,
odziezowy, celulozowo-papierniczy oraz drewna i wyrobow z drew-
na). Zbyt stabe symptomy przesuni¢¢ naktadéw inwestycyjnych na-
tomiast byly charakterystyczne dla pozostatych grup.

7. Badane przedsiebiorstwa charakteryzowaly si¢ zréznicowanym
celem realizowanych inwestycji. Mimo tego zr6znicowania bada-
ne przedsigbiorstwa byly zainteresowane realizacja strategii roz-
woju. Dla wigkszos$ci z nich strategia rozwoju dziatan realizowa-
nych za pomoca inwestycji miala na celu poprawe jakosci i wzrost
produkcji. Waznymi przestankami realizowanych inwestycji byto
obnizenie kosztow produkcji oraz postep technologiczny.

8. W zachowaniu badanych przedsigbiorstw dotyczacym ksztattowa-
nia polityki finansowania nakladéw inwestycyjnych w calym ana-
lizowanym okresie widoczna jest tendencja do wykorzystywania
przede wszystkim wiasnych srodkéw finansowania, a mianowicie
kapitatow wiasnych i amortyzacji. Znacznie mniejsza role w bada-
nych przedsigbiorstwach w finansowaniu inwestycji odgrywaty
kredyty i pozyczki.

9. Pozostate obce zrédia finansowania miaty marginalne znaczenie w
polityce finansowej badanych przedsigbiorstw. Niektore z nich, np.
emisja obligacji oraz leasing finansowy, nie byly w ogdle elementem
polityki finansowania naktadéw inwestycyjnych. Z nowoczesnych
form finansowania badane przedsigbiorstwa (co prawda w niewiel-
kim zakresie) wykorzystywaly wylacznie leasing operacy jny.

Reasumujac, lata 1994-1996 przyniosty istotng poprawe zaréwno w

zakresie gospodarowania majatkiem trwatym, jak i w procesie inwesto-
wania, dajac rownoczesnie impuls do pokonania wadliwej asymetrii
strukturalnej rzeczowych skiadnikdw majatku trwatego. Obserwacja re-
alnych procesow w sferze inwestowania potwierdza wysoka aktywnosc¢
i dynamiczny jej wzrost w badanym okresie, co moze stwarzac przestanki
dla dlugofalowego rozwoju gospodarki wraz z towarzyszacymi mu gle-
bokimi jakosciowymi zmianami struktury produkcji. Jednak w procesie
transformacji systemowej nie we wszystkich przedsigbiorstwach przemy-
stowych wystapity pozytywne i pozadane efekty inwestowania. Determi-
nuja to z pewnoscia rozmaite czynniki oraz zjawiska zachodzace w sze-
roko rozumianym otoczeniu przedsigbiorstw oraz w nich samych.
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