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WYBRANE WSKAZNIKI CHARAKTERYZUJACE
DZIALALNOSC PRZEDSIEBIORSTW KRAJOWYCH
[ PRZEDSIEBIORSTW ZAGRANICZNYCH W POLSCE —
ANALIZA POROWNAWCZA

Zarys tresci. Celem artykulu jest porownanie efektow dziatalnosci przedsigbiorstw krajo-
wych i zagranicznych w Polsce. Powszechnie uznaje sig, ze przedsigbiorstwa z udziatem kapitatu
zagranicznego wykorzystuja bardziej nowoczesne rozwiazania zaréwno technologiczne, jak i or-
ganizacyjne niz przedsigbiorstwa krajowe w kraju goszczacym, co moze mie¢ wplyw na osiagane
przez zagraniczne przedsigbiorstwa relatywnie lepsze wyniki finansowe. Wyniki badan wskazuja
obszary i warunki, w jakich przedsigbiorstwa krajowe osiagaja rownie dobre, a w niektorych
przypadkach lepsze niz przedsigbiorstwa zagraniczne efekty dziatalnosci.

Stowa kluczow e: przedsigbiorstwa zagraniczne, efekty dziatalnosci przedsigbiorstw.

Klasyfikacja JEL: G32,L25.

WSTEP

Istotny wzrost zainteresowania inwestorow zagranicznych lokata kapitatu
w Polsce zostal zapoczatkowany zmiang systemu polityczno — gospodarczego
w 1989 r.! Otwarcie polskiej gospodarki na zagranicznych inwestorow oraz
stopniowe znoszenie wobec nich restrykcji i ograniczen sprzyjalo lokowaniu
zagranicznego kapitalu w Polsce. Obecnie zagraniczne inwestycje stanowig in-
tegralng czg$¢ systemu powiazan rynkowych, a dziatalno$¢ przedsigbiorstw
z udzialem kapitalu zagranicznego stanowi przedmiot wielu badan naukowych.
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Celem niniejszego artykulu jest porownanie efektow dziatalnosci przedsig-
biorstw krajowych i zagranicznych w Polsce na podstawie wybranych wskazni-
kéw charakteryzujacych dziatalno$¢ tych przedsigbiorstw.

Badania naukowe poswigcone analizie porownawczej efektow dziatalnosci
przedsigbiorstw krajowych i zagranicznych w kraju goszczacym, analizowanym
na poziomie mikroekonomicznym, nadal sa w Polsce rzadkoscia. Moze by¢ to
rezultatem ograniczonej dostgpno$ci do danych statystycznych opisujacych
osobno dziatalno$¢ przedsigbiorstw krajowych i dziatalnos¢ przedsigbiorstw
z udzialem kapitalu zagranicznego w Polsce, ktére takie porownania by umoz-
liwity.

Znacznie czg$ciej tego rodzaju analizy porownawcze mozna spotkac¢ w lite-
raturze zagranicznej, gdzie na podstawie wybranych krajow poszukuje sig¢ roz-
nic w obszarze funkcjonowania przedsigbiorstw krajowych i przedsigbiorstw
z udziatem kapitalu zagranicznego w kraju goszczacym.

1. DZIALALNOSC PRZEDSIEBIORSTW KRAJOWYCH I ZAGRANICZNYCH
W WYBRANYCH KRAJACH — WYNIKI BADAN EMPIRYCZNYCH

Badania E. Basti, N. Bayyurt i A. Akina (2011) wskazuja, ze w przypadku
finansowej sfery dziatalnosci nie ma istotnych r6znic w wartosciach wybranych
wskaznikoéw (rentownosci aktywow, rentownosci kapitatu, produktywnosci oraz
progu rentownosci sprzedazy) osiaganych przez przedsigbiorstwa krajowe
i przedsigbiorstwa z udziatem kapitatu zagranicznego w Turcji. Przedsigbior-
stwa krajowe sa zdolne do konkurowania z przedsigbiorstwami zagranicznymi
pod wzgledem stosowanych technologii, zdolno$ci organizacyjnych i efektyw-
nosci zarzadzania przedsigbiorstwem

Wyniki badan M. Hallwarda-Driemeiera (2002) wskazuja natomiast, ze
przedsigbiorstwa z udzialem kapitatu zagranicznego charakteryzuja si¢ istotnie
wyzsza produktywnos$cia niz przedsigbiorstwa krajowe w wybranych krajach
azjatyckich, z wyjatkiem Korei.

Réwniez badania zrealizowane w Japonii wykazaty, ze przedsicbiorstwa
z udziatem kapitatu zagranicznego osiagaja znaczaco wyzsze warto$ci wskazni-
koéw: produktywnosci (Total Factor Productivity), wydajno$ci pracy oraz ren-
townos$ci kapitatu wlasnego w relacji do przedsigbiorstw krajowych. Stawki
wynagrodzen w przedsigbiorstwach zagranicznych sa rowniez wyzsze niz
w przypadku przedsigbiorstw krajowych (Kiyoji, Ito, Ug Kwon, 2002, s. 1-31).

Badania przeprowadzone na przyktadzie przedsigbiorstw krajowych i za-
granicznych w Chile i Brazyli wykazaty, ze nie mozna jednoznacznie stwier-
dzi¢, ze inwestycje podejmowane przez inwestorOw zagranicznych sa realizo-
wane na szersza skale i maja bardziej niekorzystny wplyw na srodowisko
naturalne. Nie wykazano rowniez istotnych réznic w przypadku efektow tech-
nologicznych (Borregaard, Dufey, Winchester, s. 22-23).

Badania przeprowadzone przez O. Notte i A. Vlachvei (2008) na przykta-
dzie krajowych i zagranicznych przedsigbiorstw w Grecji wykazaly, ze przed-
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sigbiorstwa z udziatem kapitatu zagranicznego charakteryzuja si¢ wyzsza pro-
duktywnoscia i efektywnoscia dziatania niz przedsigbiorstwa krajowe.

Wyniki analizy poréwnawczej przeprowadzonej przez M. Grasserii (2010)
na przyktadzie wloskich przedsigbiorstw wskazuja, Ze nie mozna jednoznacznie
stwierdzi¢, ze przedsigbiorstwa z udzialem kapitatu zagranicznego osiagaja lep-
sze efekty dziatalnosci niz przedsigbiorstwa krajowe. W relacji do przedsie-
biorstw krajowych, przedsigbiorstwa zagraniczne osiagaja wyzsza rentownosc¢
sprzedazy i inwestycji oraz charakteryzuja si¢ wyzsza produktywnoscia.

W odniesieniu do rezultatéw badan krajowych, poswigconych dziatalnosci
przedsigbiorstw zagranicznych pojawiaja si¢ przestanki, ktore pozwalaja przy-
puszczaé, ze efekty dzialalno$ci przedsigbiorstw zagranicznych w Polsce sa
lepsze (pod wzgledem warto$ci osiaganych wskaznikow opisujacych te dziatal-
no$¢) w relacji do efektow dziatalno$ci osiaganych przez przedsigbiorstwa kra-
jowe. Co prawda nie prowadzono analiz porownawczych w tym obszarze, tym
niemniej wyniki badan m.in. M. Jaworek (2006), W. Karaszewskiego (2004),
J. Rézanskiego (2010) pokazuja, ze przedsigbiorstwa z udzialem kapitalu za-
granicznego korzystaja z rozwiazan bardziej innowacyjnych i zaawansowanych
technologicznie w stosunku do rozwiazan dostgpnych w kraju goszczacym
(przy zalozeniu, ze poziom rozwoju kraju macierzystego jest wyzszy niz po-
ziom rozwoju kraju lokaty kapitatu), co moze mie¢ istotny wptyw na ksztalto-
wanie si¢ wartosci wybranych wskaznikow opisujacych dziatalnos¢ tych przed-
sigbiorstw, a w rezultacie osiaganie lepszych efektow dziatalnosci niz ma to
miejsce w przypadku przedsiebiorstw krajowych’.

2. PRZEDSIEBIORSTWA KRAJOWE I PRZEDSIEBIORSTWA ZAGRANICZNE
W POLSCE — ANALIZA POROWNAWCZA WYBRANYCH WSKAZNIKOW

Analiza porownawcza efektow dziatalno$ci przedsigbiorstw krajowych i za-
granicznych w Polsce opiera si¢ na danych statystycznych Glownego Urzedu
Statystycznego (stan na 31.12.2010).

Wedtug danych GUS 87,95% kapitalu zagranicznego w Polsce pochodzi
z krajow Unii Europejskiej. Gtéwnym Zrodlem kapitatu zagranicznego sa inwe-
stycje pochodzace z krajow rozwinigtych Europy Zachodniej, tj. Holandii
(18,76% kapitalu zagranicznego ogdtem), Francji (18,51% kapitatu zagranicz-
nego ogotem) oraz Niemiec (18,29% kapitatu zagranicznego ogdtem). Do kra-
jow spoza Unii Europejskiej inwestujacych w Polsce naleza m.in.: Szwajcaria

? Podejmujac si¢ analizy poréwnawczej dzialalnoéci krajowych i zagranicznych przedsie-
biorstw, nalezy zwrdci¢ uwagg, ze w niektorych obszarach niezwykle trudno jest przeprowadzié
wlasciwa oceng. Dotyczy to przede wszystkim obszaru finansowej dziatalnos$ci zagranicznych
przedsigbiorstw, co jest zwiazane z problemem ukrytego transferu zyskow do kraju macierzyste-
g0, poprzez stosowanie m.in. cen transferowych, optat za ustugi menedzerskie, optat licencyj-
nych, sptat pozyczek, manipulowanie terminami ptatnosci itp. — co jest tematem osobnych rozwa-
zan (Buckley, 2002, s. 198 i n.).
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(3,49% kapitatu zagranicznego ogétem) oraz Stany Zjednoczone (3,26% kapita-
hu zagranicznego ogdtem).

Tabele 1 12 przedstawiaja wybrane wskazniki opisujace dziatalno$¢ inno-
wacyjna przedsigbiorstw krajowych i zagranicznych w Polsce, tj. wielko$¢ na-
ktadow wewnetrznych na biezaca i inwestycyjna dziatalnos¢ B+R (tabela 1)
oraz liczb¢ zagranicznych licencji z ktorych korzystaja analizowane przedsig-
biorstwa (tabela 2).

Tabela 1. Naktady wewnetrzne® na dziatalno$¢ B+R w 2010 r. w przedsiebiorstwach

(mln zt)
Naktady wewnetrzne na dziatalno$¢ B+R
ogotem biezace inwestycyjne
Ogotem 2644 897,5 81,9% 18,1%
Sektor prywatny 22794334 81,4% 18,6%
Przedsigbiorstwa z przewaga kapitatu krajowego 1066 895,6 77,6% 22,4%
Przedsiebiorstwa z przewaga kapitatu zagranicznego 1212 537,7 84,8% 15,2%

Zrédlo: opracowanie whasne na podstawie danych statystycznych GUS.

Naktady sektora prywatnego na dziatalnos¢ B+R stanowia 86,18% nakla-
déw na dziatalno$¢ B+R w Polsce. Udzial naktadow przedsigbiorstw z przewa-
ga kapitatu zagranicznego jest wyzszy w relacji do naktadow przedsigbiorstw
z przewaga kapitatu krajowego i stanowi 53,19 % nakladoéw sektora prywatnego
ogotem.

W obu grupach przedsigbiorstw wigkszo$¢ naktadow stanowia naktady bie-
zace, tj. 84,8% naktadow w przypadku przedsigbiorstw z przewaga kapitatu
zagranicznego i 77,6% nakladéw w przypadku przedsigbiorstw z wigkszos$cio-
wym udziatem kapitatu krajowego. Przedsigbiorstwa z przewaga kapitatu kra-
jowego ponosza natomiast wigksze wydatki na inwestycyjna dziatalnos¢ w ob-
szarze B+R anizeli przedsigbiorstwa z przewaga kapitatu zagranicznego.

Mniejszy udzial naktadow ponoszonych przez przedsigbiorstwa zagraniczne
na dzialalno$¢ inwestycyjna w obszarze B+R moze by¢ skutkiem korzystania
przez te przedsigbiorstwa z rozwiazan innowacyjnych stosowanych i opracowa-
nych m.in. przez jednostki w kraju macierzystym.

Biorac pod uwagg skalg¢ ponoszonych naktadow na dziatalno$¢ B+R przed-
sigbiorstw krajowych i zagranicznych, mozna przypuszczac, ze przedsigbior-
stwa zagraniczne sa bardziej innowacyjne niz przedsigbiorstwa krajowe. Ko-

? Naktady wewngtrzne poniesione na dziatalno$é B+R obejmuja naklady biezace i inwesty-
cyjne. Naktady biezace dotycza naktadow osobowych (m.in. wynagrodzen i narzutéw na wyna-
grodzenia) oraz m.in. biezacych kosztow dziatalnosci (m.in. zuzycie materiatlow i energii, ustug
obcych, podatkow i optat) w czgsci, w ktorej dotycza dziatalnosci B+R. Naktady inwestycyjne
obejmuja natomiast naktady na zakup nowych lub zakup/przejecie uzywanych srodkow trwatych
trwale zwiazanych z dziatalnoécia B+R oraz pierwsze wyposazenie inwestycji niezaliczane do
srodkow trwatych (GUS, 2010, s. 34-35).
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rzystnym zjawiskiem — z punktu widzenia rodzimych przedsigbiorstw — sa rela-
tywnie wyzsze w stosunku do przedsigbiorstw zagranicznych naktady na inwe-
stycyjna dziatalno$¢ w obszarze B+R.

Tabela 2. Liczba licencji* w przedsigbiorstwach przemystowych wedhug sektorow wihas-
nosci w 2010 r.

Liczba licencii

zagranicznych, z kidrych sprzedanych przez przedsigbiorstwo

korzystaty przedsiebiorstwa ogétem Polska zagranica

ogotem 1208 110 69 41

sektor prywatny 1028 105 65 40

415 80 59 21

wiasno$¢ krajowa

40,40% 76,20% 73,80% 26,20%

N ) 613 25 6 19

wiasno$¢ zagraniczna

59,60% 23,80% 24,00% 76,00%

Zrédlo: opracowanie whasne na podstawie danych statystycznych GUS.

Liczba licencji zagranicznych stosowanych przez przedsigbiorstwa sektora
prywatnego stanowi 85,1% licencji zagranicznych ogélem. W ramach sektora
prywatnego ponad potowa, tj. 59,6% licencji, jest stosowana przez przedsig-
biorstwa zagraniczne. Moze to $wiadczy¢ o wyzszym poziomie technologicz-
nego lub organizacyjnego zaawansowania przedsigbiorstw zagranicznych niz
przedsigbiorstw krajowych. Ciekawym zjawiskiem jest natomiast to, ze przed-
sigbiorstwa krajowe czg$ciej niz zagraniczne sprzedawaly licencje zardowno
w Polsce, jak i zagranica. W przypadku liczby licencji sprzedanych przez
przedsigbiorstwa, zdecydowana wigkszosc, tj. 76,2% sprzedanych licencji 0go-
tem, pochodzi z przedsigbiorstw krajowych, a wsrdd licencji sprzedanych przez
krajowe przedsigbiorstwa 26,2% zostalo sprzedanych na rynkach zagranicz-
nych. Moze by¢ to rezultatem transferu innowacyjnych rozwiazan stosowanych
przez przedsigbiorstwa krajowe do ich filii, zardbwno krajowych, jak i zagra-
nicznych, a w konsekwencji przedtuzenia cyklu zycia stosowanych przez przed-
sicbiorstwa krajowe rozwiazan. W przypadku przedsi¢gbiorstw zagranicznych,
wigkszo$¢ sprzedanych licencji (tj. 76,0%) byla przeznaczone na rynki
zagraniczne.

Wyzszy poziom innowacyjnosci przedsigbiorstw zagranicznych w relacji do
przedsigbiorstw krajowych (okre§lony na podstawie naktadow na dziatalnosc
B+R oraz liczbie stosowanych licencji zagranicznych) moze mie¢ wptyw na
osiagane finansowe efekty dziatalnosci tych przedsigbiorstw. Tabele 3 i 4

* Liczba uprawnien do wykorzystania obcych rozwiazan naukowo-technicznych oraz do-
$wiadczen produkcyjnych, w tym m.in.: wynalazki, wzory uzytkowe, znaki towarowe, wyniki
prac badawczych, know-how (GUS, 2010).
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przedstawiaja wybrane wskazniki opisujace finansowa dziatalno$¢ przedsig-
biorstw krajowych i zagranicznych w Polsce.

Tabela 3. Wskazniki rentownosci majatku i kapitalu wlasnego przedsigbiorstw krajo-
wych i zagranicznych w Polsce w 2010 r.

o Rentowno$¢ brutto
Wskazniki
Majatku Kapitatu wtasnego
Przedsiebiorstwa krajowe 6,30% 11,40%
Przedsigebiorstwa zagraniczne 6,60% 14,90%

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie danych statystycznych GUS.

Z przedstawionych w powyzszej tabeli wskaznikow rentownosci opisuja-
cych dziatalnos¢ przedsigbiorstw krajowych i zagranicznych w Polsce w 2010 .
wynika, Ze poziom rentownos$ci przedsigbiorstw zagranicznych jest nieco wyz-
szy niz przedsigbiorstw krajowych. O ile poziom rentownos$ci majatku krajo-
wych i zagranicznych przedsigbiorstw jest pordéwnywalny (ROA dla przedsig-
biorstw zagranicznych wynosi 6,6%, dla przedsigbiorstw krajowych 6,3%), to
w przypadku rentownos$ci kapitatu wtasnego stopa zwrotu z kapitatu wiasnego
przedsigbiorstw zagranicznych jest o 3,5 punktu procentowego wyzsza niz ma
to miejsce w przypadku przedsigbiorstw krajowych.

Interesujacych obserwacji dostarczaja natomiast osiagane przez krajowe
1 zagraniczne przedsicbiorstwa wartosci wybranych wskaznikéw przedstawio-
nych w ponizszej tabeli, opisujacych poziom zadtuzenia i ptynnos¢ finansowa
przedsigbiorstw.

Tabela 4. Poziom zadtuzenia i ptynnosci finansowej przedsigbiorstw krajowych i zagra-
nicznych w Polsce w 2010 r.

Udziat zobowigzan diu-

Wskazniki Poziom qgolpego Relacja zopowazan 0go- gookresowych w B|ezqclal
zadtuzenia  fem do kapitatu wtasnego : ; . ptynnosé
zobowigzaniach ogotem
Przeis'.@b'om‘”a 36,30% 65,40% 28,50% 1,47
rajowe
Przedsigbiorstwa 48,80% 109,90% 34,90% 1,42
zagraniczne

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie danych statystycznych GUS.

Przedsigbiorstwa zagraniczne w Polsce sa bardziej zadtuzone niz przedsig-
biorstwa krajowe. W przypadku przedsigbiorstw zagranicznych blisko potowa
(4. 48,8%) majatku przedsigbiorstw jest finansowana kapitalem obcym.
Natomiast w przypadku przedsigbiorstw krajowych udziat zobowiazan w finan-
sowaniu majatku stanowi 36,3%. Wskaznik relacji zobowiazan ogoétem do kapi-
talu wlasnego przedsigbiorstwa jest znaczaco wyzszy w przypadku przedsig-
biorstw zagranicznych. Warto$¢ zobowiazan jest w grupie tych przedsigbiorstw
wyzsza niz warto$¢ kapitatu wlasnego (wartos¢ wskaznika wynosi 109,9%). Re-
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lacja zobowigzan ogdétem do kapitalu wlasnego w przedsigbiorstwach krajo-
wych wynosi natomiast 65,4%. Przedsigbiorstwa zagraniczne w wigkszym
stopniu niz krajowe finansuja swoja dziatalno$¢ dlugookresowym kapitatem
obcym. Udzial zobowigzan dlugookresowych w kapitale obcym ogétem wynosi
w przedsigbiorstwach zagranicznych 34,5%, a w przedsigbiorstwach krajowych
28,5%. Interesujace jest to, ze przy relatywnie wysokim poziomie zadtuzenia
przedsigbiorstw zagranicznych w stosunku do przedsigbiorstw krajowych
przedsigbiorstwa zagraniczne osiagaja poréwnywalna do przedsigbiorstw kra-
jowych plynnos¢ finansowa i nie tracq zdolnosci do biezacego regulowania
swoich zobowiazan krotkoterminowych.

Wyzszy poziom zadluzenia przedsigbiorstw zagranicznych w relacji do
przedsigbiorstw krajowych oraz wyzsze wartosci wskaznikéw rentownosci
osiaganych przez zagraniczne przedsigbiorstwa pokazuja, ze przedsigbiorstwa
zagraniczne prowadzac do$¢ ryzykowna polityke zadtuzenia, prawdopodobnie
lepiej niz przedsigbiorstwa krajowe wykorzystuja efekt dzwigni finansowe;.
Uwzgledniajac udzial dlugookresowego kapitalu obcego w zobowiazaniach
ogétem w przypadku przedsigbiorstw zagranicznych, mozna przypuszczac, ze
przedsigbiorstwa te w szerszym stopniu niz przedsigbiorstwa krajowe realizuja
dziatalno$¢ inwestycyjna. Przez zasilenie przedsigbiorstwa dodatkowym kapita-
fem obcym ma ono mozliwos$¢ zwigkszenia zakresu prowadzonej dziatalnosci
i osiagnigcie lepszych wynikow. Zwigksza sig¢ tym samym efektywnos$¢é wyko-
rzystania kapitatu wlasnego, co prawdopodobnie nie byloby mozliwe bez pozy-
skania dodatkowych funduszy zewnetrznych”.

Przeprowadzona w ramach niniejszego artykutu analiza porownawcza wy-
branych wskaznikéw opisujacych dziatalno$¢ przedsigbiorstw krajowych i za-
granicznych w Polsce opiera si¢ na danych zagregowanych, gromadzonych
przez Glowny Urzad Statystyczny. Wyniki przeprowadzonej analizy dostarczy-
ty interesujacych wnioskow, aczkolwiek dane zagregowane nie dostarczaja za-
dowalajacych informacji w zakresie efektow dzialalnosci krajowych i zagra-
nicznych przedsigbiorstw i czynnikdw je roznicujacych.

Wyniki badania wlasnego przeprowadzonego w 2011 r. przez autorke refe-
ratu wsrod krajowych i zagranicznych przedsigbiorstw przemystowych regionu
l6dzkiego pokazuja jednak, ze istnieja takze pewne zaleznos$ci, ktoérych nie
mozna okresli¢, korzystajac wylacznie z danych zagregowanych.

Badanie byto przeprowadzone w dwoch etapach. W pierwszym etapie ba-
danie zostato przeprowadzone za pomoca kwestionariusza ankietowego wsrod
100 losowo wybranych przedsigbiorstw ze stuprocentowym kapitatem krajo-
wym i 100 losowo wybranych przedsigbiorstw ze stuprocentowym udziatem

> Wskaznik rentownosci kapitatu wlasnego (ROE) to relacja zysku netto do wartosci kapitatu
wlasnego. Zwigkszenie zyskownosci przedsigbiorstwa, dzigki dodatkowym zasobom kapitato-
wym pozyskanym w formie kapitalu obcego, przy niezmienionym poziomie kapitatu wlasnego
powoduje wzrost warto$ci tego wskaznika, co jest zjawiskiem pozytywnym.
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kapitatu zagranicznego, dziatajacych w sekcji przetworstwa przemystowego na
obszarze wojewodztwa todzkiego. Uzyskano zwrot ankiet od 118 przedsig-
biorstw, w tym od 42 przedsigbiorstw zagranicznych i 76 przedsigbiorstw kra-
jowych. Sposrod badanych przedsigbiorstw krajowych udato si¢ wyrdzni¢ te,
ktorych produkcja w catosci przeznaczona jest na rynek krajowy (47 przedsig-
biorstw) i te, ktore produkuja zar6wno na rynek krajowy, jak i rynki zewnetrzne
(29 przedsigbiorstw). W drugim etapie badania zgromadzono dane ze sprawoz-
dan finansowych przedsigbiorstw bioracych udzial w badaniu ankietowym. Nie-
stety nie udato si¢ pozyska¢ danych ze wszystkich badanych przedsigbiorstw,
dlatego analiza danych finansowych zostala przeprowadzona zaledwie wsrod
kilku przedsigbiorstw krajowych i zagranicznych, jednakze zachowano podo-
bienstwo co do struktury badanych przedsigbiorstw pod wzgledem wielkosci
(mierzonej liczba zatrudnionych) oraz roku powstania przedsigbiorstwa.
W konsekwencji wyniki przeprowadzonych badan nalezy traktowa¢ pogladowo
inie uogodlniac ich na cala populacjg.

Wyniki badan autorki referatu pokazaty m.in., ze istnieja r6znice w efektach
dziatalnosci osiaganych przez przedsigbiorstwa krajowe produkujace wytacznie
na rynek krajowy oraz przez przedsigbiorstwa produkujace na rynek krajowy
oraz rynki zagraniczne. Przedsigbiorstwa krajowe dziatajace na arenie miedzy-
narodowej cze¢$ciej niz przedsigbiorstwa krajowe produkujace wylacznie na ry-
nek krajowy moga osiagac efekty dzialalnosci co najmniej zblizone do efektow
osiaganych przez przedsigbiorstwa zagraniczne.

Wyniki badan ankietowych oraz analizy sprawozdan finansowych pokazaty,
ze krajowe przedsigbiorstwa produkujace na rynki zewngtrzne w relacji do
przedsigbiorstw krajowych produkujacych wylacznie na rynek wewnetrzny:

— sa bardziej zadhuzone,
— osiagaja lepszy poziom rentownosci sprzedazy,
— czgSciej stosuja innowacyjne rozwigzania oparte na patentach, licencjach
lub ekspertyzach i certyfikatach jakosci.
W tabeli 5 przedstawiono wybrane wskazniki finansowej dziatalnosci badanych
przedsigbiorstw.

Poréwnujac rezultaty dziatalnosci krajowych przedsigbiorstw produkuja-
cych wylacznie na rynek wewngtrzny i krajowych przedsigbiorstw dzialajacych
w skali migdzynarodowej mozna przypuszczac, ze czynnik, jakim jest zakres
prowadzonej dziatalnosci (rynek wewnetrzny, a rynek wewngetrzny i rynki za-
graniczne), moze mie¢ istotny wpltyw na finansowe i pozafinansowe efekty
dziatalnosci krajowych przedsigbiorstw. Wartosci wybranych wskaznikow opi-
sujacych finansowa dzialalno$¢ sygnalizuja, ze przedsigbiorstwa krajowe pro-
dukujace na rynek wewnetrzny i rynki zewnetrzne moga by¢ bardziej rentowne
niz przedsigbiorstwa zagraniczne. Wydaje si¢ rOwniez, ze krajowe przedsigbior-
stwa realizujace dziatalno$¢ w skali miedzynarodowej moga by¢ réwniez bar-
dziej zadtuzone niz przedsigbiorstwa zagraniczne. Nalezy jednak pamigtac, ze
porownaniu podlegaja w tym przypadku krajowe spoiki macierzyste i spotki
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corki przedsigbiorstw zagranicznych, co moze mie¢ wptyw na zapotrzebowanie
tych przedsigbiorstw na kapitat obcy. Wytonienie sposrdd krajowych przedsig-
biorstw — tych produkujacych na rynek wewnetrzny i rynki zagraniczne, moze
mie¢ wigc istotne znaczenie dla porownan dokonywanych wsrod krajowych
i zagranicznych przedsigbiorstw.

Tabela 5. Wybrane wskazniki finansowej dziatalnosci przedsigbiorstw krajowych pro-
dukujacych na rynek wewnetrzny, przedsigbiorstw krajowych produkujacych
na rynek wewnetrzny i rynki zagraniczne oraz przedsigbiorstw zagranicznych
(stanna 31.12.2009 r.)

Typ przedsiebiorstwa
Wskaznik . krajowe, produkujace na ry- krajowe, produkujace na ry-
zagraniczne nek wewnetrzny i rynki ze-
nek wewnetrzny wnetrzne
ROA 6,10% -1,60% 13,60%
ROE 6,60% -2,10% 38,60%
ROS 4,40% -0,20% 8,00%
Biezacej ptynnosci 1,93 1,63 1,59
Ogolnego zadtuzenia 52,80% 43,40% 60,30%
Udziatu zobowigzan dtugo-
terminowych w zobowigza- 14,50% 22,60% 5,40%
niach ogotem
Zrédto: opracowanie whasne.
PODSUMOWANIE

Analiza porownawcza efektow dziatalnosci przedsigbiorstw krajowych i za-
granicznych w Polsce potwierdza zaobserwowane w literaturze przedmiotu
whnioski, z ktorych wynika, ze:

— przedsigbiorstwa zagraniczne w Polsce sa bardziej innowacyjne niz przed-
sigbiorstwa krajowe,

— przedsigbiorstwa zagraniczne w Polsce osiagaja roéwniez wyzszy poziom
rentownosci niz przedsigbiorstwa krajowe,

— przedsigbiorstwa zagraniczne w Polsce sa bardziej zadtuzone niz przedsig-
biorstwa krajowe, ale zachowuja zdolno$¢ do biezacego regulowania zobo-
wigzan.

Natomiast wyniki badania wlasnego autorki referatu, przeprowadzonego
wsrod krajowych i zagranicznych przedsigbiorstw regionu tddzkiego, sygnali-
Zuja, ze przedsigbiorstwa krajowe realizujace dziatalnos¢ w skali migdzynaro-
dowej moga osiagac lepsze niz przedsigbiorstwa zagraniczne efekty dziatalno-
sci. Moga rowniez istnie¢ pewne roznice w efektach osiaganych przez krajowe
przedsigbiorstwa produkujace wytacznie na rynek wewnetrzny w relacji do
przedsigbiorstw produkujacych zaro6wno na rynek wewngtrzny, jak i rynki za-
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graniczne. Zasadne zatem wydaje si¢ przeprowadzenie szerszych badan w tym
obszarze.
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THE COMPARATIVE ANALYSIS OF CHOOSEN INDICATORTS
DESCRIBING FOREIGN AND DOMESTIC COMPANIES’ ACTIVITY
IN POLAND

Abstract The purpose of this article is to compare the performance of domestic and foreign
companies in Poland. It is widely recognized that companies with foreign capital use more mod-
ern solutions, both technological and organizational than domestic companies in the host country
what may affect the effects of foreign companies’ activity. As a result foreign companies may
achieve relatively better financial results. The research findings present the areas and conditions
under which domestic companies achieve similar effects or in some cases better ones than foreign
companies.

Keywords: foreign companies, the effects of companies’ activity.
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