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POZIOMY STOSOWANEJ TECHNIKI A EFEKTYWNO SC
PRZEMYStOWYCH SPOLEK GIELDOWYCH

1. WPROWADZENIE

W literaturze przedmiotu wyoeloni¢c mozna dwa gtdwne sposoby wydzie-
lania dziatalnéci przemystowej o charakterze innowacyjnym. Pierwszy nurt,
uwzgkdniajacy homogenicznosé¢zachowé innowacyjnych przedgbiorstw
réznych dziedzin produkcji przemystowej, koncentruje r& badaniu zrévico-
wania strategii innowacji podmiotow gospodarczych. Z kolei drugi kierunek
odnosi s¢ do badania specyfiki czynnikdw innowacji przetigbrstw. Przyjmu-
je on jednocz&ie zaloenie o mgdzybranbwym zrémnicowaniu zachowa
innowacyjnych jednostek gospodarczych

Zasadniczo uwa Sk, iz zachowania innowacyjnenfiovation behavioyr
sa komplementarne do bramzwysokiej technolodii Kwesti sporm pozostaje
jednak jednoznaczne stwierdzenie, ktére sektory gospodarcto zaszerego-
wa¢ mazna do grona brankigh-tech, a ktore powinny Byprzypisane do branz
tradycyjnycH. Zdaniem wielu autoréw problem ten jest yichie do konca wy-
jasniony. Coraz wgksza ztopnosé problematyki dotycacej wdraania innowa-
cyjnosci w biznesie, paiczona z identyfikowaniem coraz to nowszych (a zara-
zem kluczowych)zrodet jej pochodzenia, doprowadzita nawet do powstania
swoistej dziedziny ekonomii, jakest ekonomia innowadji

" Mgr, Uniwersytet £6dzki, Wydziat Ekonomiczno-Socjologiczny, Katedra Analizy i Strate-
gii Przedsgbiorstwa.

1 A.Wziatek-Kubiak, Zréznicowanie wzorcow dziataldoi innowacyjnej przedsi
biorstw przemystéw o niskiej i wysokiej technologii. Analiza poréwnawshnadia Ekonomiczne”
2010, nr 2(LXV), Instytut Nauk Ekonomicznych Polskiej Akademii Nauk, Warszawa 2010, s. 141.

% |bidem s. 142.

% Utozsamianych z brammilow-techlub tez z brarzami o niskiej naukochtonroi.

4 Szerzej: J. Faberger, B. Verspagd&echnology-gap, innovation — diffusion and
transformation: An evolutionary interpretatipfResearch Policy” 2002, vol. 31, s. 1291-1304.
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Zdaniem K. Koziota wysoka technikéutazsamiana z wysaktechnologi)
obejmuje te dziedziny i wyroby, ktére charakteryzigic wysoly intensywno-
$cia wydatkéw na dziatalrié B+R (stanowicychsrednio od 8% do 15% przy-
chodéw z dziatalnéi)®. Nalezy jednak zauwayé, ze o ile niegdy badania na-
ukowe byly uznawane wdaiwie za jedyn determinant procesu wprowadzania
innowacji w biznesie, o tyle w dniu dzisiejszym oddhi skt od takiego genera-
lizowania. Praktyka gospodarcza pokazujeyiprocesie kreowania innowacyj-
nosci w przedstbiorstwie coraz cgciej wykorzystuje si zakup zewetrznych
zrédet innowaciji (przede wszystkim wiedzy uprzedmweibnej w postaci no-
woczesnych uegdzer i maszyn). Mana zatem dokonywaransferu, a nagpnie
implementacji innowacji bez konieczitd ponoszenia wysokich naktadéw na
badania i rozwdj. Dlatego zaw literaturze przedmiotu sprecyzowano inne spe-
cyficzne cechy branwysokich technologii, do ktérych zalicza;:sstosunkowo
krétki cykl zyciowy wyrobow i procesOw oraz szybkyfuzje innowacji techno-
logicznych, due nakitady kapitatowe, wysokie ryzyko inwestycyjne,saki
udziat zatrudnienia wysoko wykwalifikowanych og@btym personelu nauko-
wo-technicznego) itd.

Niezaleznie od charakterystycznego dla danego podmiotungcpnowa-
cyjnosci, podstawowym zadaniem #@dego przedsbiorstwa powinno by za-
pewnienie odpowiednich warunkéw sprzy@jch jego diugotrwatej dziatalno-
Sci i rozwojowi. Wydaje si, ze spetnienie tej powingoi w diuzszym okresie
staje st niemadiwe bez utrzymania odpowiedniego, wysokiego pozicafek-
tywnosci dziatania danej jednostki. Mpa jednak zadapytanie, czy stopie
innowacyjndci wiaze sk z efektywndcia funkcjonowania przedsbiorstwa?

Dla udzielenia odpowiedzi na to pytaniediicego zarazem celem artykutu,
sformutowana zostata hipoteza badawcza, stwierdaate: ,przedsibiorstwa
przemystowe zaszeregowane do bramsokiej technologii odznaczagic wyzsz
efektywndcia dzialania ardeli przedsibiorstwa zaliczane do grupy beaniskich
technologii”. Dla weryfikacji empirycznej povigzej hipotezy wykorzystane
zostato p¢¢ podstawowych miernikéw oceny efektywooprzedstbiorstwa.

Badaniom empirycznym poddano spoiki kapitatowe watte na Gietdzie
Papierow Wartéciowych w Warszawie w latach 2009-2012, ktére Agsta-
kwalifikowane do grupy przedgiorstw przemystu: farmaceutycznego, motory-
zacyjnego, tworzyw sztucznych oraz drzewnego i pajeego. Dla celow
badawczych wybrano i przeanalizowano te grupy pmigbbrstw, ktére w zna-

® Dla potrzeb niniejszego opracowania petgjzalazenie, ze technika to zestaw proceséw
i systeméw wykorzystywanych przez organizadio przeksztatcania zasobéw w produkty lub
ustugi. Zob. R. W. Griffin,Podstawy zarmzania organizacjamiWydawnictwo Naukowe
PWN, Warszawa 1996, s. 646.

® K. Koziot, Rozwdj przedsbiorstw wysokiej technologii w Polsce (kontekstiaaginy)
[w]S.Pangsy-Kania (red.Wiedza i innowacje w rozwoju polskich regionéwy sitotorycz-
ne i bariery, Uniwersytet Gdaski, Gdaisk 2007, s. 172.

" Nauka i Technika w 2004 rokGtéwny Urad Statystyczny, Warszawa 2005, s. 107.
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czacy sposoéb riniag sie przedmiotami dziata produkcyjnych, warunkami pro-
dukcji, charakterem rynku zaopatrzenia i zbytu, wgpesiem technicznym,
a przede wszystkim poziomem stosowanej techniki. rbanzcowanie wydaje
sie by¢ niezledne dla oceny roli i znaczenia zachdvwanowacyjnych ksztatto-
waniu efektywnéci funkcjonowania podmiotoéw gospodarczych.

2. KLASYFIKACJA GAL EZI PRZEMYStU
WEDLUG POZIOMOW INNOWACYJNO SClI

W literaturze przedmiotu spotykaesilwa kryteria zaliczania poszczegol-
nych dziatéw gospodarki do przemystéw wysokiej takh Pierwszy z nich
odnosi st do intensywnéci prac naukowo-badawczych, mierzonej odsetkiem
pracownikéw naukowo-badawczych pragyjch w zapleczu B+R do og6tu
zatrudnienia w przendle. Drugi zd obrazuje odsetek wydatkéw ponoszonych
na dziatalné¢ badawczo-rozwojow Moze on by szacowany zaréwno w od-
niesieniu do dziedzin przemystu (tzw. metoda dzieolia/branowa), jak
i poszczegdlnych wyrobéw lub ich grup (tzw. metodadpiktowa§. W bada-
niach dotyczcych przedsbiorstw high-tech dominuje ugcie dziedzinowe/
brarzowe. Aplikujac to rozwhzanie, trzeba hyjednakswiadomym,ze nie jest
ono pozbawione wad. Kategoria bzgijest na tyle szerokae w jej sktad mog
wchodzt indywidualne przedsbiorstwa o rdnym stopniu zaawansowania
wykorzystywanej technologii i innowacyjig. Istnieje teé mazliwosé wyste-
powania zaawansowanych technologicznie przédsistw poza zakwalifiko-
wanymi bragamp?’.

Pojecie sektora gospodarki 0 wysokim poziomie naukawhisci®® po raz
pierwszy pojawito si prawdopodobnie w latach 30. XX w. w USA. Wtedy te
Amerykaiska Rada ds. BaddNaukowych po oszacowaniu poziom naukochton-
nosci produkcji przemystowej w kilku krajach rozwétych wprowadzita klasy-
fikacje firm amerykaskich wedtug tego kryteriuth W 1970 r. OECD wprowa-
dzita sektorow klasyfikacg naukochtonnéci odnoszca sie do przemystu prze-
tworczego. Wydzielita cztery grupy branoparte na badaniach naukowych
(science-basgd mieszane rfixed, o sredniej naukochtonriai (average oraz
nienaukochtonnenpn-science bas§d .Wtedy te najprawdopodobniej po raz
pierwszy wprowadzono kategerinnowacji, ktén utozsamiano z naukochton-

8 A. Karpinski, Spér o przyszig przemystuswiatowego Komitet Prognoz ,Polska
w XXI wieku” przy Prezydium PAN, Warszawa 199838-39.

° M. Ratajczak-MrozekSpecyfikaprzedsgbiorstw zaawansowanych technologii (high-
-tech) ,Przeghd Organizacji” 2011, nr 2, s. 26.

12 Mierzonej odsetkiem wydatkéw na B+R i do lat 70X ¥. utozsamianej z dzisiaj pojmo-
warg innowacyjndécia.

1 szerzej: A. Wzitek-Kubiak,op.cit, s. 141-144.

12 OECD,Gaps in Technology: Comparison between Member Giesrin Education, R&D
Technological Innovation, International EconomiccBangesParis 1970, s. 135.
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noscia. Lata 80. XX w. przyniosty nowe spojrzenie na kwestydzielania
brarz innowacyjnych. Zacgo je wyodebniat na podstawie kryterium tzw. in-
tensywngci technologicznej.

Tabelal

Klasyfikacja przedsbiorstw przemystowych wedtug poziomoéw techniki
zaproponowana przez Eurostat — NACE Rev.2 (2009)

Nazwa dziatu wedtug PKD

Wysoka technika — | kategoria
Produkcja podstawowych substancji farmaceutyczmpehparatow farmaceutycznych
Produkcja komputeréw, wyrobéw elektronicznych iyaanych
Produkcja statkéw powietrznych, statkdw kosmiczniypbdobnych maszyn

Sredniowysoka technika — Il kategoria
Produkcja chemikaliéw i wyrobow chemicznych
Produkcja broni i amunicji
Produkcja urzdzen elektrycznych
Produkcja maszyn i ugdzen, gdzie indziej niesklasyfikowana
Produkcja pojazdéw samochodowych, przyczep i naczep
Produkcja pozostatego spta transportowego, z wydzeniem budowy statkow
i todzi oraz produkcji samolotow i statkéw kosmigezh
Produkcja instrumentéw medycznych i stomatologichniymateriatow
Srednioniska technika — Il kategoria

Reprodukcja zapisanych §rokow informaciji
Wytwarzanie i przetwarzanie koksu i produktow rafiji ropy naftowe;j
Produkcja wyrobow z gumy i tworzyw sztucznych
Produkcja wyrobéw z pozostalych mineralnych surawo@éemetalicznych
Produkcja metali
Produkcja metalowych wyrobow gotowych, z wiiem maszyn i urgzen
Produkcja broni i amunicji
Produkcja statkow i todzi
Naprawa i instalacja maszyn i ydzen

Niska technika — IV kategoria
Produkcja artykutow spgywczych i napojow
Produkcja wyrobdw tytoniowych
Produkcja wyrobéw witdkienniczych, odzie skdr i wyrobow skorzanych
Produkcja drewna i wyrobow z drewna, papieru i vieyiw z papieru
Produkcja mebli

Produkcja pozostatych wyrob6w, poza prodaknstrumentow medycznych i stomatologicz-
nych i materiatbw

Zro6dto: opracowanie wlasne na podstawie danych Eatros
http://epp.eurostat.ec.europa.eu/cache/ITY_SDDS##es/htec_esms_an3.pdf.
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W 1997 r. OECD we wspotpracy z Eurostatem zaprexesdts klasyfikac
gakzi przemystu opaitna ich intensywriei technologicznej. Podziat ten, ¢ho
niedoskonaly’, jest szeroko wykorzystany w literaturze przedmidtu dnia
dzisiejszego. Klasyfikacja OECD zaproponowana priderzichronoglou wy-
dziela sz& brarz przemystu przetworczego poziorhigh-tech Naleza do nich
produkcje: spreu lotniczego, wyrobéw farmaceutycznych, komputeréma-
szyn biurowych, spegu i aparatury radiowej, telewizyjnej i komunikacgjt.
Jednake dla celéw badawczych pracy pray nieco zmodyfikowas — w sto-
sunku do koncepcji Hatzichronoglou — klasyfikasgktorow przemystu w od-
niesieniu do pozioméw techniki. Zostata ona stworzonazpzeostat w ramach
Statystycznej Klasyfikacji Dziataldoi Gospodarczych w Unii Europejskiej
NACE (Nomenclature statistique des Activités économiques dadsrhmunau-
té Européenne)Zaprezentowana w tab. 2. klasyfikacja Eurostataktaryzuje
sie przede wszystkim wksz aktualndcia, poniewa powstata w 2009 r. jako
cze$¢ NACE Revision 2.

Tabela?2
Poziom techniki przyporzlkowany do poszczegélnych begorzemystu
na Gieldzie Papieréw Waiciowych w Warszawie
Brarza przemystu Poziom techniki
Przemyst chemiczny Il $redniowysoka technika
Przemyst drzewny i papierniczy IV — niska technika
Przemyst elektromaszynowy I, Il — wysok&edniowysoka technika
Przemyst farmaceutyczny | — wysoka technika
Przemyst lekki IV — niska technika
Przemyst materiatbw budowlanych Ilsrednioniska technika
Przemyst metalowy Il $rednioniska technika
Przemyst motoryzacyjny Il éredniowysoka technika
Przemyst paliwowy 11l -$rednioniska technika
Przemyst spogywczy IV — niska technika
Przemyst surowcowy Il $rednioniska technika
Przemyst tworzyw sztucznych Il $rednioniska technika
Przemyst — pozostate bran IV — niska technika

Zrodto: jak do tab. 1.

13 Przyktadowo, wytyczne OECD nie odnassic do wyré&niania ustuchigh-tech chat po-
dobna klasyfikacje stworzone w latachzpijszych przez Eurostat, takie ustugi jmuja.

14 szerzej: T. HatzichronogloRevision of the high technology sector and product
classification STl Working Papers 1997/2, OECD, Paris 1997.
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Wedlug zaproponowanego podziatu odrngsgo st do poziomu stosowa-
nej techniki w poszczegoélnych brath przemystu, do spoétek notowanych na
Gietdzie Papieréw Wartsiowych w Warszawie i zaszeregowanych do grupy
przedstbiorstw wysokich isredniowysokich technologii, naig podmioty go-
spodarcze dziatage w brany: farmaceutycznej, chemicznej, elektromaszyno-
wej i motoryzacyjnej (zob. tab. 2). Natomiast do d@svych spotek przemysto-
wych zaszeregowanych do grona przeuisistw srednioniskich i niskich tech-
nologii, nalea podmioty gospodarcze bran drzewnej i papierniczej, przemy-
stu lekkiego, materiatébw budowlanych, metalowej, waivej, spaywczej, su-
rowcowej, tworzyw sztucznych oraz pozostate przduisistwa przemystowe.

Jak juz wczeniej zasygnalizowano, przytoczony podziat nie jestkdaca
optymalny. W sklad poszczegélnych hrgirzemystu mog wchodzé przedss-
biorstwa o rénym stopniu zaawansowania wykorzystywanej techrioloig-
nowacyjngci. Praktyka gospodarcza pokazuje wyr@ wyznaczenie grupy
przedstbiorstw (a co za tym idzie bran ktére powinny stanowiobiekt bada
z zakresu wysoko-zaawansowanych lubriisko-zaawansowanych technologii,
jest raczej niemdiwe™. Niemniej jednak do badaempirycznych wybrano
przedstbiorstwa naleace do bram przemystu rénicujacych sé ze wzgkdu na
stosowany poziom techniki wedtug Eurostatu. Wysekdmika reprezentowana
jest przez spotki gietdowe przemystu farmaceutygenéredniowysoka techni-
ka reprezentowana jest przez przebisirstwa przemystu motoryzacyjnego,
srednionisly technile wyrazaja spotki przemystu tworzyw sztucznych, sza
przedstawicielami niskiej technikia sprzedstbiorstwa przemystu drzewnego
i papierniczego.

3. ISTOTA | KRYTERIA POMIARU EFEKTYWNO SCI
PRZEDSIEBIORSTW PRZEMYStOWYCH

Termin ,efektywnd¢” jest pogciem trudnym do jednoznacznego zinterpre-
towania. W literaturze przedmiotu powszechnie wsjeasig na wielowymiaro-
wos¢ omawianego pefia, charakterystyczne jest rowniszerokie spektrum
jego definiowania. Jak zausga E. Skrzypek, efektywrio jest pogciem nie-
jednoznacznym i m@ ono by réznie postrzegane w naukach spotecznych
i ekonomicznych, a talke przez praktykow i teoretykéw zadzania®. W gene-
ralnym ugciu, dziatanie efektywne powinno éygodne z akceptowalnspo-
tecznie hierarchi wartgici. Sytuacja ta ma miejsce wéwczas, gdy zaréwno cel

M. Ratajczak-Mrozelkop. cit, s. 26.

16 E. SkrzypekEfektywné¢ ekonomiczna jako way czynnik sukcesu organizadjiv:]
Efektywngé — konceptualizacja i uwarunkowanigrace Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego
we Wroctawiu”, Wroctaw 2012, s. 313.
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dziatania, jak i samo dziatanie nie narzgoaprtaci wyzszych dla osigniecia
wartcsci nizszych’.

Problematyka efektywrai jest szeroko poruszana w zagadnieniach doty-
czacych teorii organizacji. W tym egiu efektywnd¢ jest jedm z podstawo-
wych kategorii wykorzystywanych do opisu stanu, ftjpkowania oraz szans
rozwojowych rénego rodzaju organizatii Istotry kwesti w takim rozumieniu
jest pojmowanie organizacji jako cé&b w ktorej wystpuja wzajemne spkz
zone dziatania i procesy, przyczynie¢ st do prawidtowego jej funkcjonowa-
nia w otoczeniu wewgtrznym i zewrtrznym. W ten spos6b wyzdi¢c mazna
swoist, efektywn@¢ organizacyja, ktéra utozsamia s} ze zdolnécia jednostki
gospodarczej do higcego i strategicznego przystosowaniado zmian w oto-
czeniu oraz produktywnego i osednego wykorzystania posiadanych zasobéw
dla realizacji poditej struktury celow. W literaturze przedmiotu spostrzec
mozna dwa zasadnicze poégp do interpretowania pgjia efektywndci orga-
nizacji. Pierwsze z nich dotyczy efektywad celowej, charakterystycznej dla
systemow sztucznych. Wskazuje ono efektysén@ko racjonalne okianie
celéw i sposobéw ich aginiecia®. Ze wzgkdu na fakt, 2 kwantyfikacja celow
o charakterze jakoiowym jest trudna do wykonania, tego typu pédej spo-
tkato sk z krytyka badaczy i jednoczaie przyczynito si do szerszego propa-
gowania poddgia systemowego. To z kolei odnost sio efektywnéci syste-
mowej, charakterystycznej dla systeméw naturalflyakl tym przypadku efek-
tywnos¢ wyraza sk zdolngcia organizacji do pokonywania niepewisdzwia-
zanej z otoczenieth Efektywnaé jako kluczowy imperatyw funkcjonowania,
przetrwania i rozwoju rych form organizacji wpisuje gtym samym w pro-
ces dokonywania optymalnych wyborow zleych realizacji celéw organizacii
oraz doboru whciwych srodkéw i metod ich realizadjt

Efektywnai¢ jako kategoria ekonomiczna charakteryzuje ssierokim za-
kresem obejmowanych t@. Odnosi st ona do relacji midzy celami i efekta-
mi dziatah, a ponoszonymi naktadami i kosztami — zaréwno geiujstruktural-

77. GomoétkaCybernetyka w zagzizaniy Agencja Wydawnicza Placet, Warszawa 2000,
S. 82.

18 A, Rutkowska,Teoretyczne aspekty efektywtio- pogcie i metody pomiaru,Zarza-
dzanie i Finanse” 2013, vol. 11, nr 1/4, WydziatZdzania Uniwersytetu Gdakiego, Gdask,
S. 439.

193, P encleksykon biznesigencja Wydawnicza Placet, Warszawa 1997, s. 100.

2 R. Golej, Przestanki poprawy efektywfw dziatalngici podmiotéw uczestnigzych
w klastrze na przyktadzie klastra lotniczegw:] T. Dydycz (red.),Efektywnéé — rozwaania
nad istog i pomiarem ,Prace Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego we \Mro” 2010,
nr 144, Wydawnictwo Uniwersytetu Ekonomicznego weotawiu, Wroctaw, s. 157.

2L M. Bielski, Organizacje. Istota, struktury, procesi¢ydawnictwo Uniwersytetu t6dz-
kiego, £6d 1997, s. 104.

2ZR. Golej,op. cit, s. 157-158.

2 A. Jaki,Mechanizmy procesu zadzania wartgcig przedsgbiorstwa, ,Zeszyty Nauko-
we Uniwersytetu Ekonomicznego w Krakowie” 2012, i@especjalna: Monografie nr 215, Wy-
dawnictwo Uniwersytetu Ekonomicznego w Krakowieakdw, s. 125.
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nym, jak i dynamicznym. M by wykorzystywana do oceny dziatakud
zar6wno na poziomie catego przethédrstwa, jak i w poszczego6lnych obsza-
rach jego funkcjonowania. Ponadtozstudo opisu stanu, funkcjonowania oraz
szans rozwojowych #mego rodzaju organizacji, a w szczegdébigodmiotow
gospodarczycdti, jak réwnie: do weryfikowania stopnia zdoléc organizacji
do realizacji strategii i urzeczywistniania celowganizacji oraz umietnaosci
szybkiego reagowania na wyzwania i oczekiwania rynku

Abstrahujc od problematyki definiowania efektywfw ekonomicznej
przeds¢biorstw wydaje €, ze nadrzednym problemem pozostaje przeprowa-
dzenie proby realnej oceny efektywobekonomicznej danej jednostki gospo-
darczej. Wyodsbnienie tego zadania wiie sk z przegciem od opisébw do ocen
wartadiciujacych i wyjaniajacyctt®.

Z historycznego punktu widzenia, system oceny efekbgci przedsgbior-
stwa ulega aigtym zmianom. % one wynikiem: zmian zachogzych w otocze-
niu wewretrznym i zewmrtrznym organizacji, agtej i postpujacej globalizaciji,
rozwoju nowych technologii, upowszechnienia zasadadaania procesowego,
rozwoju strategicznych celéw przegsiorstwa itd. A. Jaki wyrinia przy tym
nastpujace kluczowe wyznaczniki ewolucji zakresu, kryteribwmarzdzi po-
miaru efektywnéci przedstbiorstw (w tym efektywnéci ekonomicznej):

- powstawanie i rozwdj ksgowych, finansowych i rynkowych miernikéw
efektywnaci,

- powstanie modeli analizy przyczynowej, interpragtych mierniki od-
zwierciedlajce zré@nicowane zakresy pomiaru efektyvéobprzedstbiorstwa,

- stworzenie koncepcji przeptywow pieanych jako podstawy dla prowa-
dzenia oceny jego biecej sytuacji finansowej, jak rownigworzenia i dosko-
nalenia metod shacych ocenie efektywrdgi inwestyciji,

- wyodrebnienie wskanikéw rynku kapitalowego i opartej na ich wyko-
rzystaniu analizy rynkowej warloi akcji i kapitatu, jako obszaru analizy
wskaznikowej przedsibiorstwa,

- powstanie nargzi, stwzacych ocenie efektywrici kreowania wartei
przedsgbiorstwa poprzez wykorzystanie w tym celuzri@owanych miernikéw
wartaici kreowaney'.

A Rutkowskapp. cit, s. 439.

3 E, SkrzypekEfektywndé dziatai w TQM — koszty jakoi, ,Problemy Jakéci” 1999,
nr 7, Sigma-Not, Warszawa, s. 11-12.

2 \W. GabrusewiczRozwdj przedsbiorstw przemystowych i jego ocena w gospodarce
rynkowej Akademia Ekonomiczna w Poznaniu, Pazt892, s. 81.

2" A. Jaki, Pomiar i ocena efektywsid kreowania wartéci w przedsibiorstwig [w:]
D. Zarzecki (red.)Finanse, rynki finansowe, ubezpieczenia nr,Z®szyty Naukowe Uniwer-
sytetu Szczedskiego nr 760", Wydawnictwo Naukowe UniwersyteticBxhskiego, Szczecin
2013, s. 134.
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W tab. 3 zaprezentowano zarys ewolucji gtébwnych nikémw stuzacych od
oceny efektywngéci dziatania organizacji. Uwzediniono przy tymzrédio po-
chodzenia informacji, ktéra jest wykorzystywana ptayorzeniu konkretnego

miernika.

Tabela3

Zarys ewolucji miernikoéw stiacych od oceny efektywrdoi dziatania podmiotéw gospodarczych

Lata Rodzaj naxglzia pomiaru efektywrici Rodzaj informacji
20, XX W. Model Du Ponta - informacja ksigowa
ROI
70, XX W. EPS - ?nformacja ksigowa
P/E - informacja rynkowa
ROE - informacja ksigowa
ROA
80. XX w. CF
MV/BV - informacja ksigowo-
g-Tobina -rynkowa
EBITDA - informacja ksigowa
CFROI - informacja ksigowo-
TSR -rynkowa
90. XX w. BSC
EVA
MVA
| dekada VCI - informacja rynkowa
XXI w. VA/IC - informacja ksigowa
Gdzie: ROI — wskanik operacyjnej rentowrsai kapitatu, EPS— zysk netto przypadajy na
akcg, P/E — wskeanik ,cena/zysk”, ROE — wskanik rentowndci netto kapitatu wiasnegaq,
ROA — wskanik rentowndci netto aktywow,CF — przeplywy pienizne (Cash Flov,
MV — wartg¢ rynkowa przedsbiorstwa,BV — wartd¢ ksiggowa przedsbiorstwa,g-Tobina
— wskanik Q-Tobina,EBITDA - zysk przed opodatkowaniem, zaptaceniem odseaekoirty-
zacp, CFROI- zwrot z inwestycji wyrzony w gotéwce T SR— catkowity zwrot dla akcjonariut
szy,BSC- zrownowaona karta dokonfa EVA— ekonomiczna wargé dodanaMVA — rynkowa
wartas¢ dodanaVCl — indeks kreowania warol, VA/IC — wartg¢ dodana kapitatu intelektu-
alnego.

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie: A. JaWéchanizmy procesu zadzania
wartascig przedsgbiorstwg ,Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego w kénaie”
2012, seria specjalna: Monografie nr 215, Wydawvoctniwersytetu Ekonomicznego w Krako-
wie, Krakéw, s. 146; W. SkoczylaBroblem pomiaru i oceny tworzenia waftow erze in-
formacji, [w:] E. Urbanczyk (red.),Zarzdzanie wartéciq przedsgbiorstwa w warunkach
globalizacji Wydawnictwo Uniwersytetu Szczéskiego, Szczecin 2001, s. 242; P. Szczepa-
nowski, Wycena i zawazanie wartéciq przedsgbiorstwa Wydawnictwo Naukowe PWN,
Warszawa 2007, s. 132.
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Podstawowymzrodiem jest w tym przypadku sprawozdanie finansowe
przedstbiorstwa, a generowana za jego pomodormacja ma charakter infor-
macji kstgowej. Jednate obraz sytuacji finansowej jednostki gospodarczej
oparty wyhcznie na danych pochagzrch ze sprawozdania finansowegozso
by¢ zdeformowany. Jest to spowodowane faktem koniegézdostosowania
dokumentéw finansowych do ogdlnie stosowanych @gulprawnych, ktére
utrudniap, a niekiedy wgcz uniemaliwiaja dokonanie w petni obiektywnego
spojrzenia na standing finansowy podmiotu gospadge. Dlatego tew prak-
tyce niezledne do pomiaru efektywidoi informacje czerpie siczsto z danych
rynkowych, ktére ujmuyj czynniki pozabilansowe mage odgrywa istotny
wplyw na sytuagj danej jednostki (takie jak np. warunki otoczenisgkroako-
nomicznego) lub te obrazuj sposob postrzegania przegdidorstwa przez
uczestnikow rynku kapitatowego.

Aby stosowane miary efektywid odznaczaly si realm uzyteczndcia
i byty pomocne przy planowaniu i wdi@niu dziata w organizacji, niezédne
jest spetnienie kilku podstawowych warunkow. Zalicep nich naley: konse-
kwencg w implementacji poszczegolinych miar efektyérioekonomicznej,
umazliwienie poréwnywalnéci wskaznikbw w czasie oraz powidzy poszcze-
g6lnymi obszarami organizacji, dobre zdefiniowaniazomaksymalne uprosz-
czenie miar efektywrigi, zachowanie petnej zrozumiaéd implementowanych
miar, odniesienie ocenianej efektywinbdo kluczowych procesow przebiegraj
cych w organizacji oraz pomiar wigiznie tych elementéw, w stosunku do kto-
rych podmiot badania sprawuje pekontrok?®.

4. KSZTALTOWANIE S| E EFEKTYWNO SCI PRZEDSIEBIOSRTW
PRZEMYSEOWYCH W ZALE ZNOSCI OD POZIOMU TECHNOLOGI!

Pomiar efektywnfxci dziatax podejmowanych przez podmioty gospodarcze
dziataa jest standardogvprocedug pozwalajca na racjonals alokacg dostp-
nych im zasob6w. Wysoka efektyw4dodziatah jest bowiem uzasadnieniem do
dalszej ich intensyfikacji, podczas gdy niska efekigs¢ stanowi sygnat ostrze-
gawczy wskazugcy na konieczn&@ ich ograniczenie lub wecz zaprzestanta
Badanie efektywrgi przedsgbiorstwa opiera siprzy tym na maiwosci wy-
korzystania rozmaitych nagdzi analizy, dostosowanych do poszczegoélnych
rodzajéw zasobow przedbiorstwa i petnionych przez nie funkcji. W analizie
wykorzystano nagpujace mierniki efektywnéci podmiotow gospodarczych:

2 B, Gabry, Metodyka pomiaru efektywsm przedsgbiorczych organizaciji: wprowadze-
nie do problematykijw:] T. Dudycz, G. Osbert-Pociecha, B. Brycz (Je@fektywneé
— konceptualizacja i uwarunkowania nr 26@/ydawnictwo Uniwersytetu Ekonomicznego we
Wroctawiu, Wroctaw 2012, s. 110-112.

A, Rutkowskapp. cit, s. 445,
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- wspoitczynnik rentowrgei aktywdédw ROA - informupcy o wielkaci zy-
sku netto przypadagego na jednostkzrédet finansowania zaangavanych
w aktywa przedsbiorstwa. Wyznacza on ogalrzdolng¢ aktywéw podmiotu
gospodarczego do generowania zyskéw, g wbrazuje, jak efektywnie przed-
siebiorstwo zarzdza swoimi aktywanif. Ogélna postawspoétczynnika przyj-
muje post&:

ROA=EAT/TA

gdzie:
EAT — zysk netto,
TA - éredni stan aktywéw ogétem.

- wspotczynnikPEQ (price to equity ratip — stanowdcy relacg ceny giet-
dowej akcji do kapitatu wlasnego przegtsorstwa przypadagego na jedn
akcje®’. Wspo6tczynnik ten obliczaesize wzoru:

PEQ=P/E

gdzie:
P - cena gieldowa akgciji,
E - kapitat wlasny przypadgjy na jedn akcg.

- wspotczynnikEPS— ilustrupcy skak potencjalnych korzci dla akcjo-
nariusza poprzez odniesienie widlgbzysku przypadaga na jedm akcg.
Wartas¢ wspotczynnika ustalaesivedtug formuty:

EPS=EAT/S
gdzie:
EAT — zysk netto,
S - liczba wyemitowanych akgciji.

- wspotczynnikg-Tobina — wykorzystywanego do przewidywania zacho-
wan inwestycyjnych. Stanowi on stosunek waciorynkowej przedsbiorstwa
do kosztu odtworzenia jego aktywdwStuzy takze do pomiaru kapitatu intelek-
tualnego przedsbiorstwa. Przyjmuje sizalaenie,ze jesli wartos¢ tego wska-

%M. Sierpinska, T. Jachna)cena przedsbiorstwa wedlug standardéswiatowych
Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2004, s. 201.

% bidem s. 217.

22 A.Jarugowa, J. Fijatkowsk &achunkows’ i zarzdzanie kapitatem intelektualnym
— koncepcje i praktykadsrodek Doradztwa i Doskonalenia Kadr Sp. z 0.0.,iSH&2002, s. 129.
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nika jest weksza od jednéei kapitat intelektualny wyspuje i jest akumulowa-
ny w danym przedsbiorstwi€. Wspétczynnikg-Tobina przyjmuje posta

g-Tobina= (MVCS + BVPS + BVLTD + BVINV + BVCL - BVGABVTA

gdzie:
MVCS — wartag¢ rynkowa akcji zwyktych,
BVPS — warta¢ ksiegowa akcji uprzywilejowanygh

BVLTC — warta¢ ksiegowa zobowizan diugoterminowych,
BVINV — warta¢ ksiggowa zapasow,

BVCL wartGg¢ ksiegowa zobowizan krétkoterminowych,
BVCA — warta¢ ksiggowa aktywow obrotowych,

BVTA warta¢ ksiggowa aktywow ogoétem.

- wskaznik wartas¢ rynkowa do wartéci ksiegowej — koncepcja tego
wskaznika opiera s na zatageniu,ze kapitat intelektualny stanowigicg mie-
dzy wartdgcia rynkowa a wartdcia ksiggowa przedstbiorstwa. Zastosowanie
wskaznika MV/BV nie wyznacza wartgi kapitatu intelektualnego, a jedynie
potwierdza jego istnienie w przeelsiorstwie. Wskanik ten mae zosté zasto-
sowany do pomiaru i monitorowania trendu, jakiemdlpga kapitat intelektu-
alny przedsibiorstwa, jak réwniez do poréwna z konkurentamif. Wartas¢
miernika weksza od jednéxi wskazuje, 2 w przedsibiorstwie wystpuja akty-
wa niematerialne nieuwzglnione w sprawozdaniu finansowym, ktére z2me
utozsamia z kapitatlem intelektualnyft Wskanik oblicza st ze wzoru:

MV / BV = P x CS (TA — T

gdzie:

MV —wartas¢ rynkowa,

BV —wartds¢ ksiegowa,

P —cena akcji rynkowej,
CS -liczba akcji zwyktych,
TA —aktywa ogotem,

TL - catkowite zobowizania.

%3 M. Hofman, Controlling kapitatu intelektualnego — koncepcjazwizzania [w:]
M. Wozniak (red.),Nierbwnaci spoteczne a wzrost gospodarc3poteczéstwo informacyjne
— regionalne aspekty rozwoja. 23, Wydawnictwo Uniwersytetu Rzeszowskiegog$zpw 2011,
S. 85.

34 |bidem,s. 85.

% D. AppenzellerWarta¢ kapitatu intelektualnego firmy a prognozowanie dipéci,
[w:] P. Dittmann (red.)Prognozowanige,Prace Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego we
Wroctawiu” 2009, nr 38, Ekonometria 24, Wydawnictwdniwersytetu Ekonomicznego we
Wroctawiu, Wroctaw, s. 114-115.
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Z analizy przeprowadzonych badaynika,ze najweksz rentowndcia ak-
tywdw catkowitych charakteryzajsie przedsibiorstwa nalgace do bragy
przemystu motoryzacyjnegérédniowysoka technika). Przetna wartd¢ stopy
zwrotu z aktywow dla tej grupy podmiotéw wyniostdl 2% (zob. rys. 1). Do-
datnig usredniory wartags¢ wspoéiczynnikaROA wykazywaly take jednostki
gospodarcze zaszeregowane do grona pra@dsstw przemystu tworzyw
sztucznych rednioniska technika). W przypadku tych spoéegdnia wartéc
wspoétczynnikaROA wyniosta 2,8%. Wysak ujemry wartdcia stopy zwrotu
Z aktywow odznaczajsie z kolei przedsibiorstwa przemystéw: farmaceutycz-
nego (wysoka technika), dla ktérych przsiea warté¢ wspotczynnika wyniosta
w badaniu —5,1% oraz drzewnego i papierniczego dniskhnika), dla ktorych
usredniona wart& wspétczynnika stanowita —6,4%. Uzyskane wyniki pakaz
ja, ze korzystniejsza sytuacja finansowa spoétek w aoafimym okresie (obra-
zowana przy #yciu usrednionego wspoétczynnik&OA dla brary) nie byta
uzalezniona od poziomu stosowanej techniki.

przemyst drzewny’ f
i papierniczy

przemyst tworzyw i
sztucznych -

przemyst y///////////////yj

motoryzacyjny

iy

przemysi R

farmaceutyczny y / /

T
-8,0000 —6,00% —4,00% -2,0000 @00 2,00% 4,00% 6,00940

Rys. 1.Srednia warté¢ wspotczynnikeROAdIa przedsibiorstw przemystowych notowanych
na GPW w Warszawie i zaszeregowanych do gronazbfamaceutycznej, motoryzacyjnej,
tworzyw sztucznych oraz drzewnej i papierniczejkresie 2009-2012

Zrodto: opracowanie wiasne na podstaiNistoria Serwis SA

Uzyskane wyniki badaempirycznych pokazuaj ze relatywnie najwgsz
wartcscia ceny gietdowej akcji do kapitatu wlkasnego przypackego na jedn
akcje charakteryzuj sie przemystowe spoétki farmaceutyczne (zob. rys. 2)a-Osi
gniety usredniony wynik rowny 2,42 stanowi najprawdopodobrdepry pro-
gnostyk dla inwestorow poszulagych wysokiej rentowriei akcji. Przedsi-



52 Michat Comporek

biorstwa nalgace do pozostatych bramprzemystu uzyskatly znaczniezeie
przecetne wartdci wspotczynnikaPEQ. Usredniona wart& opisywanej miary
dla wszystkich trzech grup spétek stanowi od 0,82¢ggsébiorstwa przemystu
drzewnego i papierniczego) do 1,01 (przebisirstwa przemystu motoryzacyj-
nego). Niska wartd tego wspotczynnika mie oznaczé ze majtek spotek nie
jest w petni wykorzystany, pomimo jego znacznej wéit Taka sytuacja stwa-
rza nadziej na dobre wyniki w przyszégi, oczywicie pod warunkiem poprawy
zarzdzania przedsbiorstwem.

przemyst drzewny
i papierniczy

przemyst tworzyw
sztucznych

przemyst
motoryzacyjny

przemyst .EEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEE5'

farmaceutycznyy[::::::::::::::::::::::::::::::
|

Rys. 2.Srednia warté¢ wsp6tczynnike®PEQdla przedsibiorstw przemystowych notowanych
na GPW w Warszawie i zaszeregowanych do gronabfamaceutycznej, motoryzacyjnej,
tworzyw sztucznych oraz drzewnej i papierniczejkresie 2009-2012

Zrédio: jak do rys. 1.

Nalezy jednak zauway¢, ze skat potencjalnych korzgci dla akcjonariuszy
w pelniejszy sposéb odzwierciedla wspotczynBERS Na podstawie uzyska-
nych wynikbw bada empirycznych mena zauwayé, ze zdecydowanie naj-
wigkszy zysk netto przypadgych na jeda akcg w badanym okresie wygene-
rowaly przedsibiorstwa przemystu motoryzacyjnego (zob. rys. 3). E¢hee
Z kazdej akcji akcjonariusze tych podmiotow zarobili 1,26 Na znacznie
mniejsze przegtne dochody mogli liczy inwestorzy spoétek przemystow:
drzewnego i papierniczegérédni zysk z jednej akcji wyniést 0,55 z}) czy two-
rzyw sztucznych (przeginy zysk z akcji w analizowanym horyzoncie wyniost
0,29 z1). Warto zwroci uwag: na fakt, z relatywnie niskim zyskiem przypada-
jacym na pojedyncg akcg odznaczaty si spétki farmaceutyczne, a ga te,
ktore uzyskaly zdecydowanie najigza wartas¢ wspotczynnikaPEQ.
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przemyst drzewny '
i papierniczy

przemyst tworzyw N £
sztucznych

przemyst
motoryzacyjny

przemyst
farmaceutyczny )

0,00 zt 0,50 zt 1,00 # 1,50 zt 2,00z

Rys. 3.Srednia warté¢ wspéiczynnika EPS dla przedsiorstw przemystowych notowanych
na GPW w Warszawie i zaszeregowanych do gronabfamaceutycznej, motoryzacyjnej,
tworzyw sztucznych oraz drzewnej i papierniczejkresie 2009-2012

Zrodto: jak do rys. 1.

Przedsibiorstwa przemystu farmaceutycznego zdecydowaniedimiaja
sie w zakresie rinic zachodgcych pomédzy ich wartdciami: rynkows i ksie-
gowymi. Wedtug zatzen, réznice te § spowodowane wysgpowaniem aktywow
intelektualnych, bdacychzrodtem dodatkowej warfgi. Spotki farmaceutyczne
jako jedyne z analizowanym czasie odznaczatgreidng wartaicia wspotczyn-
nika g-Tobina wynosgca powyzej jedndci (zob. rys. 4). Charakterystyczna
byta take przecttna, wysoka wart@ wskaznika MV/BV (zob. rys. 5). Uzyska-
ne w badaniach empirycznych waxtbobu powyszych miar dla podmiotow
Z brarry farmaceutycznej wynosity odpowiednio: 1,5 i 2,24rddiniory, nie-
znacznie mniejszod jedndci wartas¢ wspotczynnikag-Tobina uzyskaty przed-
siebiorstwa przemystu drzewnego i papierniczego. Jegnak przypadku
wskaznika MV/BV, podmioty gospodarcze zaszeregowane do tego grysias
ty najnizsze przegitne wartdci tej miary efektywnéci. W generalnym wgiu
mozna zauway¢, ze istnienie kapitatu intelektualnego wynée potwierdzono
tylko i wytacznie dla spotek przemystu farmaceutycznego. W @adkp pozo-
statych bran fakt wystpowania tego typu kapitatu byt charakterystyczng dl
pojedynczych podmiotow. Nie wystarczyto to jednak wykazania kapitatu
intelektualnego jako swoistej cechy btgomrzemystéw: motoryzacyjnego, two-
rzyw sztucznych oraz drzewnego i papierniczego.
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Rys. 4.Srednia warté¢ wspotczynnikag-Tobina dla przedsbiorstw przemystowych notowanych
na GPW w Warszawie i zaszeregowanych do gronazbfamaceutycznej, motoryzacyjnej,
tworzyw sztucznych oraz drzewnej i papierniczejkresie 2009-2012

Zroédto: jak do rys. 1.

przemyst drzewny
i papierniczy

przemyst tworzyw
sztucznych

przemyst
motoryzacyjny
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Rys. 5.Srednia warté¢ wskaznika MV/BV dla przedsibiorstw przemystowych notowanych
na GPW w Warszawie i zaszeregowanych do gronabfammaceutycznej, motoryzacyjnej,
tworzyw sztucznych oraz drzewnej i papierniczejkresie 2009-2012

Zrodto: jak do rys. 1.
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W dalszej cgsci bada sprawdzono, czy poziom stosowanej techniki w po-
szczegoblnych bramach przemystu wywierat istotny statystycznie wplyauzy-
skane wartéci poszczegoélnych miernikow efektyw§wd. W tym celu skorzysta-
no z metody mocnego tesAINOVA®. W efekcie uzyskano nagiujace wyniki:

- wartas¢ wspoétczynnikaROA nie r@nicowata s¢ w zaleznosci od pozio-
mu stosowanej techniki w stopniu istotnym statystycznie;

- wartas¢ wspoétczynnikaPEQ roznita w zalenosci od stopnia techniki da-
nej brarty przemystu w sposoéb istotny statystycznie. Tesbktéiv medzy-
obiektowychpost-hocwykazaty jednak, istotne ré@nice zachodzity wylcznie
pomigdzy bramami przemystow: farmaceutycznego a motoryzacyjnégona-
ceutycznego a tworzyw sztucznych oraz farmaceuggzra drzewnego i pa-
pierniczego. Pomidzy przedsibiorstwami przemystow: motoryzacyjnego, two-
rzyw sztucznych oraz drzewnym i papierniczym isgoin statystycznie tdnic
nie stwierdzono. W generalnymegju wptyw stopnia techniki na wako
wspotczynnikaPEQ jest niewielki;

- wartas¢ wspotczynnikaEPS ksztattowata si w zaleznosci od poziomu
stosowanej techniki w sposoéb istotny statystyczhesty efektéw neidzyobiek-
towych post-hocobrazuj, ze istotne réanice zaobserwowano jedynie peality
spotkami: farmaceutycznymi a motoryzacyjnymi, mogagyjnymi a przemystu
tworzyw sztucznych oraz motoryzacyjnymi a przemydtgewnego i papierni-
czego. lacznie wsplyw bramowego poziomu techniki na ksztattowanie wéeto
wspotczynnikeEP Sbyt niewielki;

- wartasci wspoétczynnikag-Tobina oraz wskanik MV/BV roznicowaly s¢
w zalenosci od stopnia techniki w sposob istotny statystyeziiesty efektow
miedzy obiektowych wykazatyze istotne rénice zachodzity jedynie w przy-
padku bran przemystéw: farmaceutycznego a motoryzacyjnegondaeutycz-
nego a tworzyw sztucznych oraz farmaceutycznegzewshego i papiernicze-
go. W generalnym dgiu wptyw poziomu techniki na ksztattowanie wsp@icz
nik g-Tobina oraz wskaika MV/BV byt bardzo staby.

5. ZAKONCZENIE

Zasadnicza hipoteza badawcza, twigodz ze przedsibiorstwa przemy-
stowe zaszeregowane do grona brauysokiej technologii odznaczapic wyz-
sz efektywndcia dziatania ardeli przedstbiorstwa zaliczane do grupy bran
niskich technologii, zweryfikowana zostata negatyaviizyskane wyniki bada
empirycznych pokazatye wplyw poziomu stosowanej techniki w poszczegdl-

% Na mocy centralnych twierditegranicznych przyjo, ze rozklad zmiennej zataej ma
charakter rozktadu normalnego w poszczegéinych ppdiacjach. Badanie jednorodico wa-
riancji przeprowadzono na podstawie testu Leveréalania realizowano przy pregym pozio-
mie istotndci rownyma = 0,05.
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nych bragach przemystu jedynie w niewielkimydhz w bardzo stabym stopniu
wplywat na ksztattowanie siwielkosci poszczegdélnych miar efektywsw. Co
wigcej, niejednokrotnie spoéiki gieldowe ozezym poziomie techniki ogjaty
relatywnie korzystniejsze wado wskanikéw efektywndci dziatania, arieli
przeds¢biorstwa high-tech Oznacza toze dla bigacych akcjonariuszy duz
potencjalnych inwestoréw podmioty gospodarcze zagmsvane do bran
0 nizszym poziomie technologii magoy¢ tak samo zyskowne, jak podmioty
korzystajce w wikszym zakresie z nowoczesnych ragzen techniki.

Nalezy jednak pamita¢, iz obecniezadna gadz przemystu nie dziata w izo-
lacji, za& relacje mgdzy poszczeg6inymi braami map charakter silnych po-
wiagzan uwidocznionych w licznych spgzeniach zwrotnych. Warto ta& za-
znaczy, ze przedstawione wyniki badaie mog spetnig warunku generaliza-
Cji. Zawierap one czstkowe rezultaty i otwierajperspektywy dalszych batla
obejmupcych szersze spektrum przedisorstw sektora przemystu oraz odno-
szce sk do diuzszego okresu.
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Michat Comporek

THE IMPACT OF LEVELS OF APPLIED TECHNOLOGY ON EFFIC IENCY
OF INDUSTRIAL LISTED COMPANIES

Regardless of the characteristic of any enterptegree of applied innovation, the primary
task of each company should be to provide conditfon its long-term business and development.
It seems that the fulfillment of the obligationsingpossible without maintaining adequate, a high
level of efficiency of the unit.
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The main goal of the study is to verify the hypasikestating that ,industrial enterprises
classified in the high-tech sectors maintain a éigéfficiency than the business activities included
in the group of low-tech sectors”. For empiricatifieation of the above hypothesis was used five
basic measures assessing the effectiveness ofhgany, namelyROA indicator,EPSindicator,
PEQindicator,g-Tobin indicator andV/BV indicator.

Empirical research have been conducted among caegpgunoted on the Stock Exchange in
Warsaw in 2009-2012, which were classified inta@ug of companies: pharmaceutical industry,
automotive industry, plastics industry, wood angdgyandustry.

Key words: innovations, effectiveness, level of technology.





