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Zrodla finansowania innowacji
w polskich przedsiebiorstwach

Dorota Starzynska, Marta Baraniak®

Streszczenie: Cel — Ocena i analiza wykorzystania poszczegélnych zrodet finansowania dziatalnos$ci inno-
wacyjnej przedsigbiorstw przemystowych i ustugowych w Polsce w latach 2008-2015.

Metodologia badania — Artykut przedstawia analizg struktury i dynamiki naktadéw na dziatalno$¢ innowa-
cyjna w przedsigbiorstwach przemystowych i ustugowych w Polsce z uwzglednieniem ich Zrédet finanso-
wania. W opracowaniu wykorzystano publikowane dane GUS dotyczace dziatalnos$ci innowacyjnej przed-
sigbiorstw w Polsce. Zgodnie z metodologia Oslo, badaniem objete zostaty przedsigbiorstwa zatrudniajace
10 1 wigcej 0sob.

Wynik — Przeprowadzona analiza wykazata, ze zardéwno przedsigbiorstwa przemystowe, jak i z sektora ustug
w gtéwnej mierze finansuja swoje przedsigwzigcia innowacyjne ze srodkow wiasnych. W analizowanym
okresie na znaczeniu stracity kredyty bankowe na korzy$¢ bezzwrotnych srodkéw z zagranicy, ktore sa coraz
chetniej wybierane przez przedsigbiorcow do finansowania innowacji. Zauwazono ogélna tendencje wzro-
stowa naktadéw na przedsigwzigcia innowacyjne, jednak niewystarczajaca do konkurowania z czotowymi
panstwami $wiata w zakresie innowacyjnosci.

Oryginalnosé/wartos¢ — Analiza wykorzystania poszczegdlnych zrodet finansowania dziatalnosci innowa-
cyjnej w przekroju wykonywanej dziatalnosci (przedsigbiorstwa przemystowe i ustugowe) pozwala na oceng
zmian zachodzacych w badanych podmiotach gospodarczych ze wzgledu na dostgpnos$é poszczegdlnych
zrodet finansowania naktadow na dziatalno$¢ innowacyjna, a w dalszej kolejnosci takze przyczyn danych
decyzji finansowych.

Stowa kluczowe: zrodla finansowania, innowacje, przedsigbiorstwa przemystowe, przedsigbiorstwa ustu-
gowe

Wprowadzenie

Obecnie innowacyjne rozwigzania stanowig o rozwoju gospodarczym kraju. Wedtug ran-
kingu agencji Bloomberg z 2017 roku The Bloomberg Innovation Index na 50 panstw z cate-
go $wiata, Polska uplasowata si¢ na 22. miejscu. Na niekorzystny dla Polski wynik wplywa
z pewnoscig brak srodkéw na rozpoczecie nowych projektéw i dziatan. Ograniczenia finan-
sowe okazujg si¢ by¢ znaczgce w kontekscie firm zaangazowanych w dziatalno$¢ B+R oraz
innowacje (Kerr, Nanda. 2015, s. 445).

Brown, Fazzari and Petersen (2009, s. 971-984) sugeruja, iz istnieje znaczacy zwiazek
pomiedzy finansami, innowacjami i wzrostem. To wlasnie wzrost naktadow na innowacyjne
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przedsiewzigcia jest szansg na gospodarczy rozwoj Polski. Jednak, aby tego dokonaé, nie-
zbedne jest stworzenie odpowiedniego zaplecza instytucjonalno-systemowego, prawnego,
czy edukacyjnego (Innowacyjnos¢ w Polsce, 2016).

Celem niniejszego artykutu jest ocena i analiza wykorzystania poszczegdlnych zrodet
finansowania dziatalno$ci innowacyjnej przedsigbiorstw przemystowych, jak i ustugowych
w Polsce w latach 2008-2015. Analiza naktadéw na dziatalno$¢ innowacyjna zostata prze-
prowadzona w podziale na poszczegdlne zrodta finansowania tj.: Srodki wlasne, Srodki
z budzetu panstwa, bezzwrotne $rodki z zagranicy, kredyty bankowe i inne. W opracowa-
niu wykorzystano publikowane dane GUS dotyczace dzialalnosci innowacyjnej przedsie-
biorstw Polsce. Badane podmioty gospodarcze zostaly podzielne na dwie grupy, ze wzgledu
na obszar prowadzonej dziatalnosci, tj. przedsigbiorstwa przemystowe i ustugowe.

1. Charakterystyka zrdodel finansowania dzialalno$ci innowacyjnej
przedsiebiorstw w Polsce

Obecnie przedsigbiorstwa funkcjonujag w bardzo trudnym, ciagle zmieniajacym si¢ $rodo-
wisku. Aby osiagna¢ przewage konkurencyjna, zdoby¢ pozycj¢ lidera i utrzymac si¢ na
rynku, niezbgdnym jest pozyskanie czynnika, ktory ten sukces zagwarantuje. Do kluczo-
wych nalezg innowacje. Jak wykazaty badania (Starzynska, 2014, s. 227) przedsigbiorstwa
traktuja dzialalno$¢ innowacyjng jako istotng dla jego rozwoju. Jednak skutecznos¢ takich
dzialan wymaga wiedzy, czasu i naktadow finansowych (Dlugosz, 2013, s. 37). W zakresie
innowacji produktowych i proceséw naktady finansowe moga zostaé poniesione na (GUS,
2015, s. 72):

— zakup wiedzy ze zrddet zewngtrznych w postaci patentéw, wynalazkow,

— zakup oprogramowania zwigzany z wdrazaniem innowacji,

— zakup 1 montaz maszyn i urzadzen technicznych, srodkow transportu, narzedzi i in-

nych stuzgcych wdrazaniu innowacji,

— szkolenie personelu zwigzane z dzialalno$cig innowacyjna,

— marketing,

— prace badawcze i rozwojowe (B+R) wykonane przez wtasne zaplecze rozwojowe lub

nabyte,

— pozostate przygotowania do wdrazania innowacji.

Z punktu widzenia finansowania, innowacje charakteryzuje nowoczesnos$¢, ryzyko,
wysoki poziom naktadéw oraz dtugi okres realizacji przedsigwzigcia. Dlatego tak istotnym
jest dobor odpowiedniego zrodta finansowania.

W artykule skoncentrowano si¢ na analizie czterech zrddel finansowania innowacji
okreslonych przez GUS (GUS, 2015, s. 80—81): srodki wtasne, §rodki otrzymane z budzetu
panstwa, bezzwrotne $rodki pozyskane z zagranicy (w tym z Unii Europejskiej), kredyty
bankowe.



Zrédla finansowania innowacji w polskich przedsiebiorstwach 133

Srodki wiasne nie sg szczegotowo definiowane przez GUS. Jednak z pewnoscia mowa
tu o $rodkach pochodzacych z podziatu zyskéw zatrzymanych, ktore w gtéwnej mierze
zaleza od polityki akcjonariuszy. Dazac do wzmocnienia swojej pozycji na rynku, firma
podejmuje inwestycje, ktore z kolei finansowane sg z catosci lub czgSci wypracowanych
zyskow. W takim przypadku akcjonariusze godzg si¢ na reinwestowanie zyskow, oczekujac
wzrostu wartosci spotki (Prystrom, Wierzbicka, 2015, s. 26). Jak wskazuja badania, srodki
wlasne sg najczesciej wybierang forma finansowania dziatalnosci innowacyjnej (Marsza-
fek, Starzynska, 2013, s. 76).

W ramach $rodkéw otrzymanych z budzetu panstwa przedsigbiorcy i naukowcy moga
stara¢ si¢ o dotacje z Narodowego Centrum Badan i Rozwoju (NCBR), Ministerstwa Na-
uki i Szkolnictwa Wyzszego (MNiSW), Panstwowej Agencji Rozwoju Przedsiebiorczosci.
Zakres dziatalno$ci Ministerstwa Rozwoju rowniez obejmuje wsparcie polskiej innowacyj-
no$ci, w tym akredytacje Osrodkow Innowacji oraz Instrumenty wsparcia dla innowacji,
inwestycji i przedsigbiorczosci. Srodkami publicznymi na wsparcie innowacyjnosci dyspo-
nujg rowniez instytucje takie jak Inkubatory Innowacyjnosci, Krajowe Osrodki Wiodace,
fundacje, centra transferu technologii i parki technologiczne (Prystrom, Wierzbicka, 2015,
s. 143-183).

Bezzwrotne $rodki pozyskane z zagranicy obejmuja wydatki ze §rodkéw pozyskanych
od jednostek i osrodkow zagranicznych na finansowanie dziatalno$ci innowacyjnej (Obja-
$nienia do formularza, 2014, s. 5). W publikacjach GUS pozycja ta nie zawiera funduszy
pochodzacych z pozyczek zwrotnych, natomiast wykazywane sa pozyczki, ktore pod okre-
slonymi warunkami moga by¢ klasyfikowane jako darowizny, a takze $rodki bezzwrotne
otrzymane od spotek-matek. Zagraniczne $rodki to takze dotacje z UE. W ramach perspek-
tywy 2014-2020 przedsigbiorcy maja mozliwo$¢ wnioskowac o dofinansowania na inno-
wacyjne przedsiewzigcia w ramach 3 programow krajowych (Inteligentny Rozwdj, Wiedza
Edukacja Rozwoj, Polska Wschodnia) oraz 16 programoéw regionalnych (Portal Funduszy,
2016). Osie priorytetowe oraz dzialania wymienionych programoéw doprecyzowuja obszary
i typy przedsigwzie¢. W gltéwnej mierze sa to: wsparcie innowacji w przedsigbiorstwie,
zwigkszenie intensywnosci wspotpracy w ramach krajowego systemu innowacji, platformy
startowe dla nowych pomystéw, wdrazanie innowacji przez MSP, innowacje spolteczne.

Kapitat ryzyka, czyli Venture Capital jest jedna z odmian private equity i finansuja
przedsigbiorstwa we wczesnych stadiach rozwoju, stuzac jego uruchomieniu oraz ekspans;ji.
Venture Capital jest waznym zrodtem finansowania inwestycji w obszarze nowych techno-
logii (technologie informacyjne i komunikacyjne) oraz biotechnologii. Odgrywa kluczowa
rolg w promowaniu i wdrazaniu tzw. innowacji radykalnych, czyli nowos$ci na skalg $wia-
towa (GUS, 2008, s. 11). Jest to wsparcie Srednio- i dtugoterminowe, dostarczane przez
indywidualnych inwestorow, duze przedsigbiorstwa lub profesjonalne firmy inwestycyjne
i zaadresowane do preznie rozwijajacych si¢ matych i srednich podmiotéw gospodarczych
(Finansowanie dziatalnosci..., 2016).
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Tradycyjng forma finansowania innowacji sa kredyty bankowe, a doktadniej kredyty
inwestycyjne. Sa one jednym z wazniejszych zrodet finansowania, zwlaszcza dla duzych
przedsiebiorstw z zabezpieczeniem kredytu materialnym i niematerialnym (Kerr, Nanda,
2014, s. 453—455). Decyzja o przyznaniu kredytu inwestycyjnego przez bank jest jedng
z najbardziej ryzykownych, jaka podejmuje w swojej dzialalnosci kredytowej. Wptywa na
to gtéwnie dlugi okres realizacji inwestycji oraz zwiazane z tym ryzyko zmiany w przyszto-
$ci wielu parametréw finansowych zarowno w przedsigbiorstwie, jak i otoczeniu, w ktorym
funkcjonuje (Sotoma, 2013, s. 125). Z punktu widzenia mtodych przedsigbiorstw, finanso-
wanie dziatalno$ci innowacyjnej kredytem jest czesto zbyt drogie lub nawet niemozliwe
(Janasz, 2011, s. 30).

GUS wyodrebnia jednak tylko nieliczne, najczg$ciej stosowane zrodla finansowania
innowacji. Tymczasem wystepuje wiele innych, niespopularyzowanych w Polsce. Do ta-
kiej grupy naleza corporate venture capital (CVC) — w Polsce prawie nieznane, natomiast
w Stanach Zjednoczonych tworzone juz w 1960 roku (Chemmanur, Loutskina, Tian, 2014,
s. 2435). Udziat inwestycji CVC w branzy venture capital znacznie wzrosta, osiagajac 15%
do konca 2011 roku. CVC tworza samodzielne jednostki przedsigbiorstw niefinansowych.
Jednostki te inwestuja w nowe przedsigwzigcia w imieniu spotki matki. CVC charakteryzu-
ja si¢ niemal nieograniczong zywotnoscia. W Polsce takie fundusze dopiero maja powstac.
W czerwceu 2016 roku Ministerstwo Rozwoju oglosito utworzenie Polskiego Funduszu Roz-
woju, na ktory maja si¢ sktada¢ CVC (Corporate Venture Capital..., 2016). Jezeli ta kon-
cepcja wejdzie w zycie, polscy przedsigbiorcy pozyskaja dodatkowe zrodto finansowania
innowacji.

2. Metody badawcze

W Polsce, badania nad innowacyjng dzialalnoscig przedsi¢biorstw prowadzone sa przez
Glowny Urzad Statystyczny (GUS). Artykut wykorzystuje publikowane dane GUS doty-
czace wielkosci i struktury naktadow na dziatalno§¢ innowacyjna przedsigbiorstw prze-
mystowych i ustugowych w latach 2008-2015. Badaniem za pomocg formularza PNT-02
objete sg przedsigbiorstwa zatrudniajgce 10 lub wigcej 0sdb, a wige nie obejmuje ono mikro
przedsiebiorstw (GUS, 2015, s. 18).

Ze wzgledu na to, ze dane dotyczace analizowanych w artykule zrodet finansowania nie
sumuja si¢ do warto$ci ogotem, okreslonej przez GUS w publikacjach Dzialalnosc innowa-
cyjna przedsigbiorstw, zostat utworzony dodatkowy wariant ,,Inne”, bedacy rdznica war-
tosci ,,Ogoélem” oraz sumy czterech zrddet finansowania (Srodki whasne, srodki otrzymane
z budzetu panstwa, bezzwrotne $rodki pozyskane z zagranicy, kredyty bankowe). Roznica
ta zostata wyodrgbniona w publikacjach Nauka i Technika w pozycji ,,Pozostate”.
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2.1. Zroédla finansowania nakladéw na dzialalno$¢ innowacyjna polskich
przedsi¢biorstw

W latach 2008-2013 naktady polskich przedsigbiorstw na dzialalno$¢ innowacyjng ulegaty
znacznym wahaniom, co $cisle bylo zwigzane z kryzysem gospodarczym. W kolejnych
latach odnotowano lekkg poprawe w obszarze dziatalnosci innowacyjnej przedsicbiorstw,
aw 2015 roku naktady na dziatalno$¢ innowacyjng przedsigbiorstw wyniosty 43 735 mln zt,
i byly 0 5787 mln zt wyzsze w poréwnaniu do roku 2008 (por. tab. 1).

Tabela 1

Naktady finansowe na dziatalno$¢ innowacyjna przedsigbiorstw w Polsce
w latach 2008-2015 (mln zt)

Wyszczegolnienie 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Naktady na dziatalno$¢
innowacyjng —ogoétem: 37948 30912 34548 31800 36681 32940 37617 43735
— $rodki wlasne 29045 22462 27122 24403 26403 24443 25734 28 499
— $rodki z budzetu
panstwa 435 311 323 384 2558 564 684 829
— $rodki zagraniczne
(bezzwrotne) 487 807 2148 1969 2507 2897 4640 4292
— kredyty bankowe 6355 6870 3219 3276 2152 2453 3815 4363
— inne 1626 462 1736 1768 3062 2583 2 744 5752

Zrodlo: dane GUS.

Analizujac naktady na dziatalno$¢ innowacyjna polskich przedsigbiorstw, nalezy zwro-
ci¢ uwage na ich struktur¢ w zaleznosci od rodzaju prowadzonej dziatalnosci. W latach
2008-2015 ponad 2/3 naktadow na innowacje ponosilty przedsigbiorstwa przemystowe (por.
rys. 1). Najwickszy odsetek odnotowano w roku 2009, kiedy to 73,3% wszystkich naktadow
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Rysunek 1. Struktura naktadow na dziatalno$¢ innowacyjna w podziale na przedsigbiorstwa
przemystowe 1 ustugowe

Zrédlo: dane GUS.
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na dzialalno$¢ innowacyjna w Polsce zostalo zrealizowanych przez przedsigbiorstwa prze-
mystowe. W przypadku podmiotéw z zakresu ustug, ich udziat nie przekracza 42% (41,3%
w 2012 r.).

Naktady na dziatalnoé¢ innowacyjng w przedsigbiorstwach przemystowych ulegaty
wahaniom, podobnie jak w przypadku ogoétu analizowanych przedsiebiorstw (por. rys. 2).
Zauwazalne jest obnizenie poziomu naktadow na dziatalnos¢ innowacyjna w latach 2009—
2014, przyjmujac za bazowy rok 2008. Dopiero w roku 2015 analizowane naktady zwiek-
szyly si¢ o blisko 23% w poréwnaniu do roku 2008.
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Rysunek 2. Dynamika naktadéw na dziatalno$¢ innowacyjna w przedsigbiorstwach
przemystowych w Polsce w latach 2008-2015 (rok 2008 = 100)

Zrédlo: dane GUS.

Naktady na dziatalno$¢ innowacyjna zrealizowane w przedsigbiorstwach z sektora ustug
charakteryzowaty si¢ tendencja wzrostowa w latach 2010-2012, osiagajac blisko dwukrot-
ny wzrost wartosci w roku 2012 w porownaniu do roku 2008 (por. rys. 3). W nastgpnych
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Rysunek 3. Dynamika naktadéw na dziatalno$¢ innowacyjng w przedsigbiorstwach ustugowych
w Polsce w latach 2008-2015 (rok 2008 = 100)

Zrédlo: dane GUS.
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latach zaobserwowano lekkie spowolnienie w obszarze dziatalno$ci innowacyjnej, jednak
nadal odnotowywano wzrost warto$ci naktadéw na innowacje. Ostatecznie w roku 2015,
naktady na dziatalno$¢ innowacyjng w grupie przedsigbiorstw ustugowych wzrosty o 53%
w poréwnaniu do roku 2008.

Naktady na dzialalno$¢ innowacyjna, w ogole badanych przedsigbiorstw w Polsce,
finansowane sg z nast¢pujacych zrodet: srodkow wiasnych, srodkow z budzetu panstwa,
bezzwrotnych $rodkéow z zagranicy (w tym z Unii Europejskiej) oraz kredytow banko-
wych. W roku 2015 najwazniejszym zrédtem finansowania innowacji byly srodki wiasne
— 28 499 mln zl, natomiast w najmniejszym stopniu korzystano ze srodkéw pochodzacych
z budzetu panstwa — 829 mln zt. Nalezy zwroci¢ uwage na finansowanie dziatalno$ci inno-
wacyjnej ze srodkow pochodzacych ze zrddet zagranicznych. W roku 2008 stanowity one
jeden z najmniej popularnych sposobdéw finansowania naktadéw na innowacje, zaraz po
srodkach z budzetu panstwa, i wynosity jedynie 487 mln zt. Natomiast w 2015 roku finan-
sowanie z zagranicznych §rodkéw osiagneto poziom 4292 min zt, stanowigc tym samym
drugie w kolejnosci zrodto finansowania dziatalno$ci innowacyjnej (por tab. 1).

0d 2008 roku, najwickszy udziat w finansowaniu dziatalno$ci innowacyjnej przez ogot
przedsiebiorstw stanowity srodki wlasne, pomimo spadku ich udziatu w strukturze finan-
sowania z 77% w 2008 roku do 65% w 2015 (por. rys. 4). Wzrdst znaczaco udzial wezesniej
wspomnianych §rodkow zagranicznych w ogdlnej strukturze finansowania dziatalnosci in-
nowacyjnej z 1% w 2008 do 10% w 2015 roku. Na podobnym poziomie ksztattuje si¢ odse-
tek wykorzystania srodkow finansowych pochodzacych z kredytéw bankowych, osiagajac
ostatecznie w 2015 roku dziesigcioprocentowy udzial w strukturze finansowania innowacji.
Najrzadziej wykorzystywanym zrodtem finansowania innowacji polskich przedsigbiorstw
sg $rodki budzetowe. W catym okresie analizy ich udzial w ogolnej strukturze finansowania
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Rysunek 4. Struktura naktadow na dziatalno$¢ innowacyjng przedsigbiorstw w Polsce
w latach 2008-2015

Zrodlo: dane GUS.
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ksztattowat si¢ na poziomie 1-2%, wyjatkiem byt rok 2012, w ktérym odnotowano odsetek
na poziomie 7%. Tak duzy wzrost spowodowany byt w gléwnej mierze naktadami przedsig-
biorstw ustugowych (por. rys. 6). Prawdopodobnie wynikalo to z wykorzystania srodkow
europejskich w zakresie konkursow Programu Operacyjnego Innowacyjna Gospodarka,
wspieranych $§rodkami krajowymi, a takze wsparciem w ramach programu ,,.Bon na inno-
wacje”, organizowanego przez Polska Agencj¢ Rozwoju Przedsigbiorczos$ci.

Ciekawych wnioskow, dotyczacych wykorzystania poszczegélnych zrodet finansowa-
nie dziatalno$ci innowacyjnej przez polskie przedsigbiorstwa, dostarczyta analiza struktu-
ry przeprowadzona w podziale na sektor przedsigbiorstw przemystowy i przedsigbiorstw
ushugowy.

Wsrod przedsigbiorstw przemystowych najwigkszy udzial w strukturze finansowania
innowacji stanowia Srodki wlasne mieszczace si¢ w przedziale 62—74% (por. rys. 5). Podob-
nie jak w przypadku ogotu przedsigbiorstw, ich udzial w strukturze finansowania innowacji
maleje, w 2015 roku odsetek ten wyniost 62%. Najmniej popularne natomiast sg srodki po-
chodzace z budzetu panstwa. W calym analizowanym okresie nie przekraczaja dwuprocen-
towego udziatu. Nalezy zwrdci¢ uwage na zainteresowanie przedsiebiorstw przemystowych
srodkami zagranicznymi. W 2008 roku ich udziat w strukturze finansowania dziatalno$ci
innowacyjnej wynosit jedynie 2%. W 2014 roku osiagnety one dziesigcioprocentowy udziat
w ogolnej strukturze finansowania. Kredyty bankowe z kolei charakteryzuja si¢ spadkiem
zainteresowania. W 2009 roku, az 26% naktadoéw na dziatalno$¢ innowacyjng finansowa-
no z kredytéw bankowych. Zainteresowanie produktami bankowymi w 2015 spadto, a ich
udziat w strukturze finansowania naktadow na dziatalno$¢ innowacyjna, wyniost juz tylko
11%. W roku 2015 wzrosto zainteresowanie ,,innymi” zrédtami finansowania (17%), w tej
grupie znalazty si¢ miedzy innymi Venture Capital.
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Rysunek 5. Struktura finansowania naktadow na dziatalno$¢ innowacyjna w przedsigbiorstwach
przemystowych w Polsce w latach 2008-2015

Zrodlo: dane GUS.
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Przedsigbiorstwa z sektora ustug charakteryzuja si¢ nieco odmienng strukturg finan-
sowania dziatalno$ci innowacyjnej w stosunku do przedsigbiorstw przemystowych. Jed-
nak w przedsigbiorstwach ustugowych do 2013 srodki wtasne stanowity znacznie wickszy
udzial w finansowaniu innowacji, osiggajac prog 88% w 2008 roku i nie spadajac ponizej
70% (por. rys. 6). Sektor ustug rowniez w najmniejszym stopniu finansowat dziatalnos¢ in-
nowacyjna ze srodkoéw z budzetu panstwa. Ich udzial nie przekraczat 2%. Wyjatek stanowit
rok 2012, kiedy to $rodki budzetowe przekroczyly czternastoprocentowy udziat w struk-
turze finansowania. W poréwnaniu do przedsi¢biorstw przemystowych, zainteresowanie
kredytami bankowymi w sektorze ustug nie stabnie utrzymujac stabilng pozycje okolo
dziesigcioprocentowego udziatu. Jedynie w 2012 ich udziat spadt do 5% na korzys$¢ finan-
sowania srodkami z budzetu panstwa. Przedsigbiorstwa ustugowe coraz chetniej korzystaja
z zagranicznych funduszy. W latach 2008-2011 ich udziat nie przekraczat 2%. Od 2012
systematycznie wzrastalo zainteresowanie §rodkami zagranicznymi osiggajac ostatecznie
w roku 2015 udzial na poziomie 17% w strukturze finansowania dziatalno$ci innowacyjnej
przedsigbiorstw ustugowych.
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Rysunek 6. Struktura finansowania naktadow na dziatalno$¢ innowacyjna w przedsi¢biorstwach
ustugowych w Polsce w latach 2008-2015 (%)

Zrédto: dane GUS.

Wykres na rysunku 7 przedstawia analiz¢ dynamiki wybranych zZrédet finansowania
dziatalnos$ci innowacyjnej w przedsigbiorstwach przemystowych. Uwzgledniono te zrodta
finansowania, ktorych zmiany byly najistotniejsze. Najbardziej dynamiczne okazuja si¢ by¢
zmiany w finansowaniu dziatalnosci innowacyjnej za pomoca funduszy zagranicznych,
w tym z funduszy strukturalnych przekazywanych w ramach programéw operacyjnych na
lata 2007-2013. Najwickszy wzrost warto$ci srodkow zagranicznych zaangazowanych w fi-
nansowanie dziatalno$ci innowacyjnej przedsi¢biorstw przemystowych, wynoszacy blisko
487% odnotowano w roku 2014. Kolejny rok przyniost lekkie spowolnienie w tym obszarze
ze wzgledu na zakonczenie redystrybucji srodkow unijnych na lata 2007-2013. Tak duze
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zainteresowanie funduszami unijnymi spowodowalo znacznie mniejsze zainteresowanie
finansowaniem kredytami bankowymi, ktorych warto$¢ spadta o blisko 73% w roku 2012
w porownaniu do 2008 roku. Kolejne lata przyniosty lekki wzrost zainteresowania kre-
dytami inwestycyjnymi finansujacymi dziatalno$¢ innowacyjng przedsigbiorstw, jednak
warto$¢ udzielonych kredytéw nie osiggneta juz takiego poziomu, jak w pierwszym okresie
analizy. Znacznie mniejszymi wahaniami charakteryzowata si¢ warto$¢ srodkow z budzetu
panstwa przeznaczonych na finansowanie dziatalnosci innowacyjnej przedsigbiorstw, ktore
do 2011 roku nie przekroczyty wartosci z 2008 roku. Sytuacja poprawita si¢ dopiero w roku
2012, gdy finansowanie innowacji ze Srodkow budzetowych wzrosto o 30% w poréwnaniu
do 2008 roku. Najbardziej stabilne okazuje si¢ by¢ finansowanie ze $rodkow wilasnych.
Do 2014 wielko$¢ naktadéw na przedsiewziecia innowacyjne, pochodzacych ze srodkéw
wilasnych nie przekroczyta wartosci z roku 2008. Lekka poprawe odnotowano w ostatnim
roku analizy, gdy warto$¢ naktadéw finansowanych z $rodkéw wlasnych wzrosta o ponad
24% w poréwnaniu do roku 2008.
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Rysunek 7. Dynamika naktadow na dziatalno$¢ innowacyjng w przedsigbiorstwach przemysto-
wych wedhug zrédet finansowania w Polsce w latach 2008-2015 (rok 2008 = 100)

Zrodlo: dane GUS.

Przedsigbiorstwa z sektora ushug charakteryzuja si¢ znacznie wigkszymi wahaniami
w wykorzystaniu poszczegolnych zrodet finansowania w poréwnaniu do przedsigbiorstw
przemystowych (por. rys. 8). W latach 2008-2015 najwigkszy wzrost osiagneto finasowanie
z funduszy zagranicznych. W 2010 roku przedsigbiorstwa ustugowe pozyskaty fundusze
zagraniczne przekraczajace czterokrotnosé finansowania w 2008 roku. Lekkie zahamowa-
nie tempa wzrostu zauwazono w 2011 roku (trzykrotnos$¢ finansowania w 2008 r.). Od roku
2012 finansowanie innowacji z funduszy zagranicznych przez przedsigbiorstwa ustugowe
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wzrosto pietnastokrotnie w poréwnaniu do roku 2008. Tak silne tempo wzrostu zostalo
utrzymane do 2015 roku. Coraz wigksze zainteresowanie srodkami z funduszy zagranicz-
nych wptyneto negatywnie na wykorzystanie funduszy krajowych, czy kredytow banko-
wych.
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Rysunek 8. Dynamika naktadéw na dzialalno$¢ innowacyjna w przedsigbiorstwach ustugowych
wedtug zrédet finansowania w Polsce w latach 2008-2015 (rok 2008 = 100)

Zrodlo: dane GUS.

W poréwnaniu do pozostatych zrédet finansowania, kredyty bankowe wraz ze $rod-
kami wtasnymi nie charakteryzuja si¢ gwattownymi zmianami w analizowanym okresie,
co wskazuje na zmniejszone zainteresowanie ze strony przedsigbiorstw ustugowych taka
wlasnie forma finansowania dzialalnosci innowacyjnej. W przypadku $rodkéw wiasnych,
brak gwattownych zmian moze by¢ rezultatem awersji do ryzyka oraz dost¢pnoscia innych
zrodet finansowania. Podobna sytuacja wystepuje w przypadku srodkéow z budzetu pan-
stwa. Jedyny wyjatek stanowi rok 2012, kiedy to przedsigbiorstwa ustugowe zwickszyty
finansowanie innowacji z dotacji krajowych ponad dziewigtnastokrotnie w poréwnaniu do
roku 2008.

Przeprowadzone analizy potwierdzaja badania ankietowe przeprowadzone w roku 2012
w regionie todzkim. Wynika z nich, iz najczgstszym zroédlem finansowania innowacji jest
zysk niepodzielony oraz wktady wspolnikow. Najmniejszy udzial stanowia alternatywne
zrodta finansowania oraz finansowanie kapitatowe, tj. emisja akcji, obligacji (Marszalek,
Starzynska, 2013, s. 79). Taka sytuacja przedstawia ,.tradycyjny obraz finansowania przed-
sigbiorstwa”, w ktdrym najwazniejszg role odgrywaja wewnetrzne zrédta finansowania
oraz kredyt jako zewnetrzna forma finansowania (Rézanski, 2015, s. 499).
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Uwagi koncowe

Przeprowadzona analiza w latach 2008-2015 wykazata, iz zaréwno przedsi¢cbiorstwa prze-
mystowe, jak 1 ustugowe finansuja innowacyjna dziatalno$¢ w gtéwnej mierze ze srodkow
wlasnych, a ich udziat w ogolnej strukturze finansowania osiaga 75% — dla przedsigbiorstw
przemystowych i 88% — dla przedsigbiorstw z sektora ustug. Od 2010 roku $rodki z zagra-
nicy zaczety odgrywacé coraz wigksza rolg¢ w strukturze finansowania innowacji. Potwier-
dzita to przeprowadzona analiza dynamiki. W tej kategorii wyrdzniajg si¢ przedsigbiorstwa
ustugowe, ktore zintensyfikowaly wykorzystanie zagranicznych zrédet finansowania na-
wet trzydziestokrotnie w poréwnaniu do roku 2008. Zmiany w dynamice wykorzystania
poszczegodlnych zrodet finansowania przedsigbiorstw przemystowych sa znacznie tagod-
niejsze w poréwnaniu ze zamianami obserwowanymi w przypadku przedsigbiorstw ustu-
gowych. Takie decyzje finansowe moga by¢ spowodowane zaufaniem do poszczegdlnych
form finansowania oraz awersja do ryzyka.

Obserwowany w ostatnich latach wzrost naktadow na innowacyjne przedsigwzigcia
polskich przedsigbiorstw stanowi szans¢ na szybszy rozwdj gospodarczy kraju. Jednak po-
mimo staran przedsigbiorcow, Polska nadal pozostaje w tyle za liderami innowacyjnosci.
Szansg na poprawg tej sytuacji sa srodki zagraniczne przekazywane na finansowanie dzia-
falnos$ci innowacyjne przedsigbiorstw dziatajacych w Polsce. Na szczegolng uwage zastu-
guja fundusze strukturalne UE, ktore beda przekazywane przedsigbiorcom na dziatalnosé
innowacyjna w ramach programow operacyjnych na latach 2014-2020. Nie bez znaczenia,
sa tez Srodki finansowe przekazywane przez przedsigbiorstwa zagraniczne swoim spotkom
corkom dzialajacym na terenie Polski, jako inwestorom zagranicznym. Ze wzgledu na dos¢
duzy potencjat innowacyjny polskiej gospodarki inwestorzy zagraniczni dostrzegli mozli-
wos¢ realizacji whasnej dziatalnosci B+R w Polsce oraz wdrazania nowoczesnych rozwia-
zan produktowych i procesowych.
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SOURCES OF FINANCING INNOVATIONS IN POLISH ENTERPRISES

Abstract: Purpose — Evaluation and analysis of the using of various sources of funding in general financing
structure of innovative activity in industrial and service enterprises in Poland in the years 2008-2014.
Methodology — This article presents structure and dynamics analysis of expenditures on innovation activity
in industrial and service enterprises in Poland with regard to their sources of financing. The paper is based on
the CSO data, which concerning on innovative activity of enterprises in Poland. According to the methodol-
ogy of Oslo, the study were included in companies employing 10 or more persons.

Findings — The analysis showed that both industrial companies and the service sector mainly finance their
innovative projects from its own resources. In the analyzed period of time, meaning lost bank loans in favor
of non-repayable funds from abroad, which are increasingly willing chosen by entrepreneurs to finance inno-
vation. Noted an overall upward trend of expenditures on the innovative venture, but insufficient to compete
with the leading countries of the world in innovation.

Originality/value — Analysis of the using of various sources of financing of innovative activity in the section
of their business (industrial and services) allows to the evaluation of changes in the surveyed entities due to
the availability of different sources of financing, and subsequently also causes of financial decisions.

Keywords: sources of financing, innovations, industrial enterprises, service enterprises
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