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Ocena aktywnosci inwestycyjnej
w przedsi¢biorstwach
rozpoczynajacych dzialalnos¢ gospodarcza w Polsce
w latach 2004-2014
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Streszczenie: Cel — ldentyfikacja i ocena aktywnosci inwestycyjnej nowo powstatych przedsigbiorstw
w Polsce.

Metodologia badania — Analizie poddano odsetek nowo powstatych przedsigbiorstw prowadzacych dziatal-
nos¢ inwestycyjna wedtug wybranych kryteriow tj. forma prowadzonej dziatalnosci (osoby fizyczne, osoby
prawne), poziomu zatrudnienia (przedsigbiorstwa zatrudniajace pracownikéw najemnych, przedsigbiorstwa
bez pracownikow najemnych tzn. takie, w ktorych pracowali tylko wihasciciele i wspomagajacy ich czton-
kowie rodzin) oraz rodzaj prowadzonej dziatalnosci (przemyst, budownictwo, handel, hotele i restauracje,
transport, posrednictwo finansowe, obstuga nieruchomosci i firm, edukacja, ochrona zdrowia, pozostata
dziatalno$¢ ustugowa). Analiz¢ intensywnosci zmian w czasie zjawisk dokonano za pomoca wskaznikow
dynamiki.

Wynik — Od momentu wejscia Polski do UE wzrasta aktywnos¢ inwestycyjna nowo powstatych przedsie-
biorstw. Wigksza sktonnoscia do inwestowania odznaczaty si¢ podmioty prowadzone przez osoby prawne
niz osoby fizyczne. Od 2009 roku systematycznie z roku na rok zmniejszata si¢ aktywnos$¢ inwestycyjna
w przedsigbiorstwach, w ktorych pracowat tylko wlasciciel i jego rodzina. Poziom aktywno$ci inwestycyjnej
byt zréznicowany w zaleznos$ci od branzy w jakiej dziataty nowo powstate przedsigbiorstwa.
Oryginalnosé/wartos¢ — Wysoki udziat przedsigbiorstw aktywnych inwestycyjnie wystepuje w jednostkach
zajmujacych si¢ obstuga nieruchomosci, za$ niski w przedsigbiorstwach zwigzanych z handlem. Kierunek
zmian aktywnoS$ci inwestycyjnej w poszczegolnych branzach byt zréznicowany. W badanym okresie zwigk-
szyt si¢ odsetek nowo powstatych przedsigbiorstw prowadzacych dziatalnos¢ inwestycyjna w budownictwie,
przemysle, edukacji oraz nieznacznie w obstudze nieruchomosci i handlu, zmniejszyt si¢ natomiast w hote-
larstwie, pozostatej dziatalno$ci, transporcie, posrednictwie finansowym oraz ochronie zdrowia. Najwigce;j
z roku na rok aktywnych inwestycyjnie przedsigbiorstw rozpoczynajacych dziatalnos¢ gospodarcza przyby-
wato w branzy budowlanej, za$ w najwigkszym stopniu aktywnos¢ inwestycyjna ograniczaty nowo powstate
przedsigbiorstwa z pozostata dziatalnoscia ustugowa.
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* dr hab. Danuta Zawadzka prof. PK, Politechnika Koszalinska, Wydziat Nauk Ekonomicznych, Katedra Finansow,
e-mail: danuta.zawadzka@tu.koszalin.pl; dr Agnieszka Kurdys-Kujawska, Politechnika Koszalinska, Wydziat Nauk
Ekonomicznych, Katedra Finansow, e-mail: agnieszka.kurdys-kujawska@tu.koszalin.pl; dr Agnieszka Sompolska-
-Rzechuta, Zachodniopomorski Uniwersytet Technologiczny w Szczecinie, Wydziat Ekonomiczny, Katedra Zasto-
sowan Matematyki w Ekonomii, e-mail: asompolska@zut.edu.pl.



300 Danuta Zawadzka, Agnieszka Kurdys-Kujawska, Agnieszka Sompolska-Rzechuta

Wprowadzenie

Rozpoczecie dziatalno$ci przedsigbiorstwa wymaga od wtascicieli podejmowania wielu
decyzji, w tym dotyczacych zasobow ludzkich i rzeczowych, strategii rozwoju, zakresu
koniecznych inwestycji oraz zrodet ich finansowania. Od powodzenia fazy wprowadzania
efektow dziatalnoSci operacyjnej na rynek, zalezy mozliwo$¢ dalszej ekspansji. Sukces tego
etapu rozwoju przedsicbiorstwa zdeterminowany jest aktywnoscig inwestycyjng nowo po-
wstatego podmiotu w konteks$cie budowania przewagi konkurencyjnej na rynku. Jest prze-
jawem dazenia do zwigkszenia efektywnosci dziatalnosci. W ujeciu monetarnym inwesto-
wanie oznacza bowiem wydatkowanie srodkow finansowych w celu osiggania dochodéw
w przyszlosci (Jajuga, Stonski 1998, s. 85; Jajuga 2007, s. 13; Ryzewska 1997, s. 222; Dzi-
worska 1993, s. 9; Adair, Berry, McGreal 1994, s. 32; Debski 1996, s. 109; Wrzosek 1994,
s. 9—10; Michalak 2007, s. 15; Rogowski 2006, s. 14). W ujeciu rzeczowym inwestowanic
oznacza zakup majatku rzeczowego (Srodkow trwatych, wartoéci niematerialnych i praw-
nych) stuzacych do wytwarzania okre$lonych dobr i ustug (Owsiak 2002, s. 106). Aktyw-
nos$¢ inwestycyjna determinowana jest wieloma czynnikami, sposrod ktorych wyréznia si¢
trzy gtéwne grupy: uwarunkowania zewnetrzne (koniunktura gospodarcza, regulacje sys-
temowe, wysokos¢ stop procentowych, dostgpnos$¢ ustug bankowych, polityka kredytowa
bankoéw, finansowe i pozafinansowe formy wsparcia), uwarunkowania lokalne i regionalne
(dostawcy, odbiorcy) oraz uwarunkowania wewnetrzne — wynikajace ze specyfiki przed-
sigbiorstwa (Filip 2010, s. 130). Sukces nowo powstajacego przedsigbiorstwa zalezy zatem
w duzym stopniu od spelnienia szeregu warunkow, miedzy innymi od pozyskania kapitatu
na sfinansowanie procesu zatozenia podmiotu oraz rozwoju inwestycji rzeczowych przed-
sigbiorstwa. Dokonujac zakupu srodkéw produkeji tworzy si¢ bowiem potencjal produkey;j-
ny jednostki, ktory ma stanowi¢ podstawe tworzenia przewagi konkurencyjnej na rynku.
Faza rozwojowa przedsi¢biorstwa obarczona jest wysokim ryzykiem niepowodzenia finan-
sowego (utrata catego lub czesci zainwestowanego kapitatu) oraz ryzykiem nieosiggnigcia
dochodu w oczekiwanej wysoko$ci badz czasie (Glodek 2005, s. 48), dlatego okresla si¢ ja
najtrudniejszym okresem w zyciu przedsigbiorstwa (Rydarowska-Kurzbauer 2013, s. 67).

Inspiracja do podjecia badan bylo dazenie do okreslenia sktonnosci nowo powstatych
przedsigbiorstw w Polsce do podejmowania przedsiewzig¢ inwestycyjnych, ze szczegdlnym
uwzglednieniem branzy jako czynnika determinujacego warunki dziatalnosci operacyjne;j.
Przyjeto zakres czasowy od momentu wej$cia Polski do Unii Europejskiej do 2014 roku,
bowiem zatozono, iz pojawienie si¢ mozliwosci uzyskania finansowego wsparcia fazy star-
towej przedsigbiorstwa ze srodkow UE ma znaczenie dla aktywno$ci inwestycyjnej nowo
powstajacych przedsigbiorstw w Polsce.
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1. Material i metoda badawcza

Celem badan jest identyfikacja i ocena aktywnosci inwestycyjnej nowo powstalych przed-
sigbiorstw w Polsce. Materiat statystyczny wykorzystany w opracowaniu pochodzit z pu-
blikacji GUS Warunki powstania i dzialania oraz perspektywy rozwojowe polskich przed-
sigbiorstw z lat 2003—2014. Analizie poddano odsetek nowo powstatych przedsigbiorstw
prowadzacych dziatalno$¢ inwestycyjna wedtug wybranych kryteriow tj. forma prowadzo-
nej dziatalnosci (osoby fizyczne, osoby prawne), poziomu zatrudnienia (przedsigbiorstwa
zatrudniajace pracownikoéw najemnych, przedsigbiorstwa bez pracownikow najemnych
tzn. takie, w ktorych pracowali tylko wtasciciele i wspomagajacy ich cztonkowie rodzin)
oraz rodzaj prowadzonej dzialalnosci (przemyst, budownictwo, handel, hotele i restaura-
cje, transport, posrednictwo finansowe, obstuga nieruchomosci i firm, edukacja, ochrona
zdrowia, pozostata dziatalno$¢ ustugowa). Analiz¢ intensywnosci zmian w czasie zjawisk
dokonano za pomocg indeksow (wskaznikdéw dynamiki) (Sobczyk 2004, s. 309-343):

— jednopodstawowych, ktore informuja o zmianach jakie nastapily w wielkosci badane-

go zjawiska w stosunku do okresu przyjetego za podstawe:

i =2 x100%,
Yo
— fancuchowych, ktére informujg o zmianach jakie nastapity w wielko$ci badanego zja-

wiska w stosunku do okresu bezposrednio poprzedzajacego okres badany:

i)y = —2x100%,
-1
gdzie:
v, — wielkos¢ zjawiska w okresie badanym,
v — wielkos¢ zjawiska w okresie bezposrednio poprzedzajacym okres badany,
yo — wielko$¢ zjawiska w okresie przyjetym za podstawe.

Do oceny zmian zjawiska w catym badanym okresie wykorzystano srednig geometrycz-
na, obliczong na podstawie informacji podanych w postaci wielko$ci absolutnych:

_F

V1, Vs, ...y, — realizacje zjawiska w czasie t.

gdzie:
Y — $rednia geometryczna,

Srednie tempo zmian zjawisk wyznaczono na podstawie: (fg - l) x100% .
Do okreslenia kierunku rozwoju zjawisk wykorzystano funkcj¢ trendu, ktorej postac¢
0g6lng mozna zapisa¢ (Zardd 2015, s. 91-92):

Vi :f(t)"'gts
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gdzie:
f(t) — funkcja trendu (liniowa lub krzywoliniowa),
t — zmiennaczasowa (f =1, 2, ..., n),
g, — skladnik losowy.

Do oceny stopnia dopasowania funkeji trendu do danych rzeczywistych wykorzystano
wspotczynnik determinacji R?, okreslony jako (Zelias 2002, s. 174—183):

RZ:I,QZ’

gdzie:
¢* — wspdlczynnik zbieznosci:

2 z:l:l(yt _J;t)z
P E o
2P
gdzie:
vy, — realizacje zjawiska w czasie,
¥, — teoretyczne wartos$ci trendu w okresie  wynikajace z danej funkcji trendu,

y - $rednia wartos$¢ zjawiska.

Warto$ci wspotczynnika determinacji R* nalezg do przedziatu <0; 1>. Im warto$¢ wspot-
czynnika determinacji blizsza jednosci, tym dopasowanie funkcji do danych rzeczywistych
jest lepsze.

2. Wyniki i dyskusja

W analizowanym okresie co trzecie przedsi¢biorstwo rozpoczynajace dziatalnos¢ gospo-
darcza w Polsce angazowato si¢ w realizacj¢ projektow inwestycyjnych. Wsrdd nich prze-
wazaty jednostki prowadzone przez osoby prawne oraz przedsigbiorstwa zatrudniajace
pracownikow najemnych. Jak wynika z danych przedstawionych w tabeli 1 odsetek przed-
sigbiorstw prowadzacych dziatalno$¢ inwestycyjna od 2005 roku zwigkszat si¢. Niewat-
pliwie wptyw na to miata integracja z UE i wspieranie $srodkami unijnymi przedsiewzig¢
inwestycyjnych. Tendencja wzrostowa utrzymywata si¢ do 2012 roku po ktérym nastgpito
ostabienie aktywnos$ci inwestycyjnej wsréd nowo powstatych przedsigbiorstwach. Moze to
by¢ konsekwencja kryzysu rosyjsko-ukrainskiego i zwigzanego z nim embarga oraz spo-
wolnienia wzrostu gospodarczego w strefie euro.

Odsetek przedsigbiorstw rozpoczynajacych dziatalnos$¢ gospodarcza, ktore realizowaty
projekty inwestycyjne wzrastala sredniorocznie o 0,40% (tab. 2). Najwigkszy spadek przed-
sigbiorstw prowadzacych dziatalno$¢ inwestycyjng w stosunku do roku poprzedniego od-
notowano w 2008 roku (o 12,32 p.p.), co mogto by¢ konsekwencja kryzysu finansowego,
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Tabela 1
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Odsetek nowo powstatych przedsigbiorstw prowadzacych dziatalno$¢ inwestycyjng w Polsce

w latach 2004-2014 (%)

Lata

Wyszczegolnienie

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Przedsigbiorstwa inwestu-
jace ogdtem 27,1 288 323 34,6 32,8 31,6 31,6 334 31,1 269 28,2
Osoby fizyczne 258 269 30,7 339 33,0 31,0 31,1 33,0 30,5 264 27,0
Osoby prawne 48,8 51,2 56,3 438 29,6 41,1 40,1 384 38,6 31,6 36,5
Przedsigbiorstwa bez pra-
cownikow najemnych 20,4 23,7 25,7 28,7 29,5 29,7 28,6 303 28,9 24,6 25,8
Przedsigbiorstwa zatrud-
niajace pracownikow
najemnych 42,3 39,5 455 48,0 424 37,8 41,2 46,7 39,9 352 37,4

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie Warunki powstania i dziatania. ..

Tabela 2

Dynamika nowo powstatych przedsigbiorstw prowadzacych dziatalno$¢ inwestycyjna w Polsce

w latach 2004-2014

Wyszcze- Lata

gblnienie 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Inwestujace ogotem

ifo 100 106,27 119,19 127,68 121,03 116,61 116,61 123,25 114,76 99,26 104,06
78 - 106,27 112,15 107,12 94,80 96,34 100,00 105,70 93,11 86,50 104,83
Vg 0,40

Osoby fizyczne

[P 100,00 104,26 118,99 131,40 12791 120,16 120,54 127,91 118,22 102,33 104,65
i1 - 104,26 114,13 110,42 97,35 93,94 100,32 106,11 92,42 86,56 102,27
Vg 0,46

Osoby prawne

iy 100,00 104,92 11537 89,75 60,66 84,22 82,17 78,69 79,10 64,75 74,80
i1 - 104,92 109,96 77,80 67,58 138,85 97,57 95,776 100,52 81,87 115,51
Yo -2,86

Przedsigbiorstwa bez pracownikéw najemnych

[ 100,00 116,18 125,98 140,69 144,61 145,59 140,20 148,53 141,67 120,59 126,47
i1 - 116,18 108,44 111,67 102,79 100,68 96,30 10594 9538 85,12 104,88
Vg 2,38

Przedsigbiorstwa z pracownikami najemnymi

i1 100,00 93,38 107,57 113,48 100,24 89,36 97,40 110,40 9433 8322 8842
i1 - 93,38 115,19 105,49 88,33 89,15 108,99 113,35 8544 8822 106,25
Je -1,22

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie Warunki powstania i dziatania. ..
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ktory wystapit w latach 2008-2009 i dotknat cata gospodarke swiatowa. W 2014 roku
nastagpito ozywienie aktywnosci inwestycyjnej w nowo powstatych przedsigbiorstwach.
W stosunku do roku poprzedniego odsetek przedsiebiorstw prowadzacych dziatalnosé in-
westycyjng w 2014 roku zwiekszyt si¢ o 18,33 p.p. Zwigkszeniu sktonnosci do inwestowania
sprzyjata poprawa koniunktury gospodarczej, wzrost zatrudnienia, spadek stopy bezrobo-
cia, a takze poprawa kondycji finansowej przedsigbiorstw. Ponadto mozna réwniez przy-
puszczaé, ze przyczyng ozywienia aktywnos$ci inwestycyjnej w nowo powstatych przedsie-
biorstwach mogto by¢ przejsciowe przywrdcenie mozliwosci petnego odliczenia podatku
VAT od zakupu aut z homologacja cigzarowa.

Najwiekszg dynamika wzrostu wérdd nowo powstatych przedsiebiorstw prowadzacych
dziatalno$¢ inwestycyjna charakteryzowaly sie przedsigbiorstwa, w ktorych pracowali tyl-
ko whasciciele i wspomagajacy ich czlonkowie rodzin. Sredniorocznie w badanym okresie
odsetek tych przedsiebiorstw zwigkszat si¢ 0 2,38%. Jak wynika z danych przedstawionych
na rysunku 1, odsetek nowo powstatych przedsiebiorstw niezatrudniajacych pracownikow
najemnych wykazywat staty dodatni trend do 2009 roku. Po tym okresie systematycznie
z roku na rok zmniejszat si¢.

32

N N N (3]
I o © o

Odsetek przedsigbiorstw

N
N

9y =17,14 + 3,82t — 0,29 t2
R? = 89,72%

20

18
2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014

Lata

Rysunek 1. Aktywno$¢ inwestycyjna nowo powstatych przedsigbiorstw bez pracownikow najem-
nych w Polsce w latach 20042014

Zrodto: opracowanie wlasne.

Najwigksze obnizenie aktywnos$ci inwestycyjnej obserwowane jest w grupie przedsig-
biorstw prowadzonych przez osoby prawne. Przecigtnie z roku na rok odsetek tych przed-
sigbiorstw malat 0 2,86%. Odsetek nowo powstatych przedsigbiorstw prowadzonych przez
osoby prawne realizujace projekty inwestycyjne w latach 2004-2014 wykazywat staty
ujemny trend (rys. 2). Mozna prognozowac, ze jezeli w najblizszych latach tendencje zmian
utrzymaja swoj kierunek, to nadal zmniejszac si¢ bedzie odsetek tych przedsi¢biorstw.
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Rysunek 2. Aktywno$¢ inwestycyjna nowo powstatych przedsigbiorstw prowadzonych przez
osoby prawne w Polsce w latach 2004-2014

Zrodto: opracowanie wlasne.

W latach 2004-2014 najbardziej aktywne inwestycyjnic byly podmioty rozpo-
czynajace dziatalno$¢ gospodarcza w obstudze nieruchomosci i firm (38,6%) oraz
w branzy edukacyjnej (35,9%) i przemysle (34,4%) (tab. 3). Natomiast odsetek przedsig-
biorstw inwestujacych w pierwszym roku funkcjonowania byl nizszy niz $rednia dla ca-
fej populacji w handlu (25,2%), jednostkach zajmujacych si¢ posrednictwem finansowym
(29,1%) oraz transporcie (30,3%).

Tabela 3

Nowo powstate przedsigbiorstwa prowadzace dziatalnos¢ inwestycyjna w latach 2004-2014
wedtug rodzaju prowadzonej dziatalnosci (%)

L Lata
Wyszezegblnienie 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Przemyst 302 33,6 345 34 30,6 335 38,97 4454 349 288 37
Budownictwo 195 33,8 34,1 448 32 412 3093 3454 291 249 29
Handel 251 248 282 266 284 227 2627 2636 248 20,1 256
Hotele i restauracje 344 412 398 33 332 338 292 339 404 297 226
Transport 293 33,6 282 356 344 299 299 395 324 255 198
Posrednictwo finansowe 27,2 304 342 30 23,7 34 27,37 32,6 36,6 198
Obstuga nieruchomosci i firm 30,8 28,9 36,6 419 386 355 51,74 33,71 532 485 333
Edukacja 268 38,5 404 529 314 3614 3837 361 30 343
Ochrona zdrowia 254 375 358 332 367 3257 3031 314 32 195
Pozostata dziatalnos¢ ustugowa 27,4 32,1 31,6 339 252 21,3 2516 19,1 233 172

Zroédto: opracowanie wiasne na podstawie Warunki powstania i dziatania. ..
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Tabela 4

Dynamika nowo powstatych przedsi¢biorstw prowadzacych dziatalno$¢ inwestycyjna
wedhug rodzaju prowadzonej dziatalnosci w Polsce w latach 2004-2014

Wyszcze-  Lata

goélnienie 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Przemyst

[N 100 111,26 114,24 112,58 101,32 110,93 129,04 147,48 115,56 95,36 122,52
iyp-1 - 111,26 102,68 98,55 90,00 109,48 116,33 114,28 78,36 82,52 128,47
Je 2,05

Budownictwo

[N 100 173,33 174,87 229,74 164,10 211,28 158,62 177,12 149,23 127,69 148,72
778 - 173,33 100,89 131,38 71,43 128,75 75,08 111,66 84,25 8557 11647
Je 4,05

Handel

[N 100 98,80 112,35 10598 113,15 90,44 104,65 105,01 98,80 80,08 101,99
778 - 98,80 113,71 94,33 106,77 79,93 115,71 100,34 94,09 81,05 127,36
Je 0,20

Hotele i restauracje

[N 100 119,77 115,70 9593 96,51 98,26 84,88 98,55 117,44 86,34 65,70
778 - 119,77 96,60 82,91 100,61 101,81 86,39 116,10 119,17 73,51 76,09
Je 4,11

Transport

[N 100 114,68 96,25 121,50 117,41 102,05 102,05 134,81 110,58 87,03 67,58
{778} - 114,68 83,93 126,24 96,63 86,92 100,00 132,11 82,03 78,70 77,65
Je -3,84

Posrednictwo finansowe

[N - 100 111,76 125,74 110,29 87,13 125,01 100,64 119,85 134,56 72,79
{778} - - 111,76 112,50 87,72 79,00 143,47 80,51 119,09 112,27 54,10
Je -3,47

Obstuga nieruchomosci i firm

[N 100 93,83 118,83 136,04 125,32 115226 167,97 109,43 172,73 157,47 108,12
Ty1 - 93,83 126,64 114,48 92,12 91,97 145,73 65,15 157,84 91,17 68,66
Je 0,78

Edukacja

[N - 100 143,66 150,75 197,39 117,16 134,87 143,17 134,70 111,94 127,99
1 - - 143,66 104,94 130,94 59,36 115,11 106,15 94,09 83,10 114,33
Je 2,78

Ochrona zdrowia

[N - 100 147,64 140,94 130,71 144,49 128,21 119,33 123,62 12598 76,77
Ty1 - - 147,64 9547 92,74 110,54 88,73 93,07 103,60 101,91 60,94
Ve 2,89

Pozostata dziatalno$é¢

[N - 100 117,15 115,33 123,72 91,97 77,72 91,82 69,71 85,04 62,77
1 - - 117,15 98,44 107,28 74,34 84,51 118,13 7592 121,99 73,82
Vo -5,04

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie Warunki powstania i dziatania. ..



Ocena aktywnosci inwestycyjnej w przedsigbiorstwach... 307

W analizowanym okresie w przemysle, budownictwie, handlu, edukacji i obstudze
nieruchomosci odnotowano wzrost aktywnos$ci inwestycyjnych wsrod nowo powstatych
przedsiebiorstw (tab. 4). Najwigkszy wzrost aktywno$ci inwestycyjnej odnotowano wsrod
podmiotéow z branzy budowlanej (48,72 p.p.). Srednio z roku na rok odsetek tych przed-
sigbiorstw zwigkszal si¢ 0 4,05%. W przemysle i edukacji przeci¢tne tempo zmian oscy-
lowato w granicach okoto 2%. Podczas gdy wzrost aktywnosci inwestycyjnej w handlu
i obstudze nieruchomosci i firm byl marginalny.

Najwigksze ograniczenie aktywnosci inwestycyjnej wsrdd nowo powstatych przedsig-
biorstw charakterystyczne byto dla podmiotow prowadzacych pozostata dziatalnos$é ustu-
gowa. W tej grupie przedsigbiorstw odsetek podmiotéw realizujacych inwestycje w 2014
roku w poréwnaniu do 2005 roku zmniejszyt si¢ o0 37,23 p.p. (Sredniorocznie 5,04%). Jak
wykazaty wyniki przeprowadzonej analizy, tylko w przypadku ww. podmiotéw oszacowa-
ne indeksy fancuchowe wykazywaty staly kierunek. Oszacowana linia trendu dla odsetka
nowo powstatych przedsigbiorstwach prowadzacych pozostata dziatalnos¢ ustugows w la-
tach 2004-2014 miata posta¢ p =35,32—1,49¢ . Dopasowanie linii trendu do wartosci em-
pirycznych, wyrazone za pomoca wspotczynnika determinacji, wynosito 63,8%. Oznacza
to, ze zmienno$¢ analizowanego zjawiska wyjasniono w prawie 64%. Z oszacowanego mo-
delu tendencji rozwojowych mozna wnioskowacé, ze z roku na rok aktywnos¢ inwestycyjna
w nowo powstatych przedsigbiorstwach prowadzacych pozostalg dziatalnos¢ ustugowsa byta
systematycznie ograniczana.

Od 2004 roku obserwowane jest takze wyrazne obnizenie aktywnosci inwestycyjnych
w przedsigbiorstwach z branzy hotelarskiej oraz transporcie. W analizowanym okresie od-
setek tych przedsigbiorstw zmniejszyt si¢ o ponad 30 p.p. Przecigtne tempo zmian wynosito
odpowiednio 4,11% 1 3,84%.

Uwagi koncowe

Przeprowadzone badania umozliwity sformutowanie wnioskdéw og6lnych:

1. Tendencje w obszarze aktywnoS$ci inwestycyjnej przedsiebiorstw rozpoczynaja-
cych dziatalno$¢ gospodarcza nalezy oceni¢ pozytywnie. Mozna sadzi¢, iz wyrazny
wzrost w tym zakresie nastapit po akcesji Polski z UE, w zwigzku z mozliwo$cia
finansowania inwestycji srodkami unijnymi.

2. Wigksza sktonnoscia do inwestowania odznaczaty si¢ podmioty prowadzone przez
osoby prawne niz osoby fizyczne. Analiza wykazata, iz przedsigbiorstwa prowadzo-
ne przez osoby prawne, od wiclu lat wykazuja staty trend wzrostowy w zakresie re-
alizacji inwestycji.

3. Od 2009 roku systematycznie z roku na rok zmniejszala si¢ aktywnos¢ inwestycyjna
w przedsigbiorstwach, w ktorych pracowat tylko wtasciciel i jego rodzina.

4. Poziom aktywnoS$ci inwestycyjnej byt zréznicowany w zalezno$ci od branzy w jakiej
dziataty nowo powstale przedsigbiorstwa. Wysoki udziat przedsi¢biorstw aktywnych
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inwestycyjnie wystepuje w jednostkach zajmujacych si¢ obstuga nieruchomosci, zas
niski w przedsigbiorstwach zwigzanych z handlem.

5. Kierunek zmian aktywnosci inwestycyjnej w poszczeg6élnych branzach byt zréznico-
wany. W badanym okresie zwigkszyl si¢ odsetek nowo powstatych przedsigbiorstw
prowadzacych dziatalno$¢ inwestycyjng w budownictwie, przemysle, edukacji oraz
nieznacznie w obstudze nieruchomosci i handlu, zmniejszyt si¢ natomiast w hotelar-
stwie, pozostalej dziatalnosci, transporcie, posrednictwie finansowym oraz ochronie
zdrowia.

6. Zadna z analizowanych branz z wyjatkiem pozostalej dziatalnosci ustugowej nie wy-
kazywata dtugookresowych sktonnosci do jednokierunkowych zmian aktywnos$ci
inwestycyjnej.

7. Najwigcej z roku na rok aktywnych inwestycyjnie przedsigbiorstw rozpoczynajacych
dziatalnos¢ gospodarczg przybywato w branzy budowlanej, za§ w najwigkszym stop-
niu aktywnos$¢ inwestycyjng ograniczaty nowo powstate przedsigbiorstwa z pozosta-
I3 dziatalnoscia ustugowa.
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EVALUATION OF INVESTMENT ACTIVITY OF NEWLY ESTABLISHED ENTERPRISE
IN POLAND

Abstract: Purpose — Identification and evaluation of investment activity of newly established enterprises in
Poland.

Design/methodology/approach — We analyzed the percentage of newly established enterprises carrying out
investment activities according to selected criteria: a form of business, employment and operations (man-
ufacturing, construction, trade, hotels and restaurants, transport, financial intermediation, real estate and
business, education, health care, other services). The analysis of the intensity changes in time phenomena
was made using momentum indicators.

Findings — Investment activity of newly established enterprises have been increased since Polish accession
to the EU. Greater willingness to invest is characterized by legal persons than natural persons. Since 2009,
investment activity in companies in which only the owner worked and his family declined. The level of in-
vestment activity varied depending on the industry in which the start-up companies operate.
Originality/value — The high share of investment activity exists in units engaged in property management,
and low in businesses related to trade. The direction of changes in investment activity was varied in sec-
tors. In the audited period, the percentage of newly established enterprises’ investment activity in construc-
tion, industry, education, and slightly in real estate and trade increased, but declined in the hotel industry,
other activities, transport, financial intermediation and health. The most active companies were coming from
the construction industry. Enterprises from “other services” limited investment activity.

Keywords: investments, investment activity, newly established enterprises
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