Streszczenie pracy doktorskiej
Efektywno$¢ ekonomiczna przedsigbiorstw przemystowych

w zaleznosci od fazy cyklu zycia

Funkcjonowanie przedsigbiorstwa w warunkach konkurencji rynkowej wigze si¢
Z przemijaniem w czasie. Przebieg zycia kazdej jednostki gospodarczej mozna przedstawié
przy wykorzystaniu  koncepcji jej cyklu zycia. Narastajaca dynamika przemian
we wspolczesnej gospodarce sprawia, ze gospodarka w coraz wigkszym stopniu nabiera cech
nietrwatosci, co wptywa na ksztaltowanie cykli zycia przedsigbiorstw. Postgpujace procesy
globalizacji, rozwoj rynkéw kapitatowych i ponadnarodowych przedsigbiorstw oraz zwigzana
z tym ztozono$¢ gospodarki, a tym samym rosngce ryzyko biznesu sprawiaja, ze nie tylko
gospodarka, przedsi¢biorstwa, ale rowniez ryzyko oraz niepewnosc, podlegaja globalizacji,
co wywotuje efekt globalnego ksztattowania cykli zycia jednostek gospodarczych. Jednym
Z najwazniejszych celéw kazdego przedsigbiorstwa jest zapewnienie rozwoju w diugim
okresie czasu oraz przetrwanie wsrod narastajgcej globalnej konkurencji. Bardzo czgsto jest
to realizowane przez podnoszenie efektywnosci ekonomicznej, ktora jest wyznacznikiem
wielu decyzji strategicznych. Aby podja¢ wiasciwe decyzje, zwigzane z podnoszeniem
efektywnosci ekonomicznej w przedsigbiorstwie, niezbedne jest dostarczenie osobom
zarzadzajacym pelnej 1 rzetelnej informacji, ktéora uwzglednia dane historyczne,
prognozowane, finansowe i niefinansowe, wewnetrzne i zewnetrzne.

W pracy okre$lono poziom efektywnosci ekonomicznej] w poszczegolnych fazach
cyklu zycia przedsigbiorstw z sektorow przemystu, notowanych na Gieldzie Papieréw
Wartosciowych (GPW) w Warszawie. Na podstawie wybranych cech diagnostycznych,
zbudowano syntetyczng miar¢ efektywnosci ekonomicznej, wykorzystujac dwa podejscia
do budowy tej miary. W obu przypadkach zbor wejsciowych zmiennych diagnostycznych
byly taki sam. W pierwszym obliczono syntetyczng miar¢ efektywnosci ekonomicznej
dla kompleksowego zbioru, utworzonego z przedsiebiorstw zaliczonych do pieciu faz cyklu
ich zycia (wariant globalny analizy), w drugim natomiast odrgbnie dla kazdego ze zbiorow
przedsigbiorstw, zaliczanych do danej fazy cyklu zycia (wariant lokalny analizy). W kolejnym
etapie badan okreslono pozycje kazdego z przedsigbiorstw ze wzgledu na osiagniety poziom
efektywnosci ekonomicznej w kazdej z faz cyklu zycia. Dokonano réwniez oszacowania
parametréw modeli ekonometrycznych, ktore umozliwily okreslenie uwarunkowan z zakresu

otoczenia  makroekonomicznego (czynniki  zewngtrzne), jak i  charakterystyk



mikroekonomicznych przedsigbiorstw (czynniki wewngtrzne), determinujgcych zmiany
efektywnosci ekonomicznej w poszczegélnych fazach cyklu zycia przedsigbiorstw
oraz wskazano sife i kierunek wptywu tych czynnikow.

Badaniami objeto przedsigbiorstwa przemystowe, z makrosektora przemystu, wedtug
klasyfikacji GPW w Warszawie, ktore publikowaly roczne sprawozdania finansowe
(przy czym rok obrotowy pokrywat si¢ z kalendarzowym) oraz byly na gietdzie od daty
pierwszego notowania (IPO) przez caty analizowany okres, tj. w latach 1999-2012.

Stwierdzono, ze uwarunkowania, zar6wno z zakresu otoczenia makroekonomicznego,
jak 1 charakterystyk mikroekonomicznych przedsigbiorstw determinowaly poziom
efektywnosci ekonomicznej spotek przypisanych do fazy wstrzasu oraz upadku, zar6wno
w wariancie globalnym, jak i lokalnym analizy. Statystycznie istotne determinanty
efektywnosci ekonomicznej, wylacznie z zakresu czynnikéw wewnetrznych, uzyskano
w spotkach znajdujacych si¢ w fazie wprowadzenia oraz dojrzatosci w wariancie lokalnym
analizy, natomiast w wariancie globalnym w tych, bedacych w fazie wzrostu i1 dojrzatosci.
W modelach  efektywnosci ~ ekonomicznej  zestaw  determinant  zdominowany
byl przez czynniki wewnetrzne, wérdd ktorych mozna bylo wyrdzni¢ te, majace wiodace
znaczenie (najwigksza warto$¢ bezwzgledna unormowanego wspdlczynnika parametru beta
w modelach) w stymulowaniu tej efektywnosci. Wysoko$¢ miar oraz wielkosci finansowych,
inwestycyjnych i operacyjnych, charakteryzujacych przedsigbiorstwa, to gldowne determinanty
efektywnosci ekonomicznej w otrzymanych modelach. Konieczne jest zatem stale
monitorowanie przez zarzadzajacych przedsigbiorstwami wielu zroznicowanych grup
czynnikow.

Faza cyklu zycia przedsigbiorstwa statystycznie istotnie roznicowata poziom wielkosci
syntetycznej miary efektywnos$ci ekonomicznej. Statystycznie istotne réznice w wielkosci tej
zmiennej wystapity miedzy przedsigbiorstwami w dwoch fazach ich cyklu zycia,
tj. dojrzatosci 1 wstrzasu. Spotki bedace w fazie dojrzatosci charakteryzowaly si¢ istotnie
statystycznie wyzsza wartoscig syntetycznej miary efektywnosci ekonomicznej,
od tych bedacych w fazie wstrzasu. Najwyzszy poziom wartos$ci syntetycznej miary
efektywnosci ekonomicznej osiggnety przedsiebiorstwa bedace w fazie dojrzatosci, natomiast
najnizszy tew fazie wstrzasu. Spolki przypisane do pozostalych faz cyklu zycia
charakteryzowaty si¢ zblizong wielko$cig syntetycznej miary efektywnos$ci ekonomiczne;.

Uwarunkowania efektywnosci ekonomicznej przedsigbiorstw byty zréznicowane,
jednak zaréwno globalnie, jak i lokalnie, w kazdej fazie cyklu ich Zycia wystgepowatly

powtarzajace si¢ stymulanty, ksztaltujace jej poziom. W globalnym wariancie analizy,
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zarowno dla catej populacji badanych spoétek, jak i po przypisaniu ich do fazy wprowadzania,
wzrostu, dojrzato$ci oraz upadku, stymulantg efektywnosci ekonomicznej przedsigbiorstw
byla wielko$¢ wskaznika ptynnosci biezacej. Ponadto stymulanta rentownosc¢ aktywow
wystgpita w modelach dla globalnego wariantu analizy, zarowno dla catej populacji
przedsigbiorstw, jak 1 po zaklasyfikowaniu ich do fazy wzrostu, dojrzalosci, wstrzasu
oraz upadku, natomiast w modelach dla lokalnego wariantu w przypadku spotek przypisanych
do fazy wprowadzania, wzrostu, dojrzatosci oraz  wstrzasu. Ze wzgledu
na przestrzenno-czasowg analiz¢ przedsigbiorstw, pozytywne oddziatywanie tych determinant
na ich efektywnos$¢ ekonomiczng ma zatem charakter dlugoterminowy, jak i krétkookresowy.

Przecigtnie ponad potowa zarzadzajacych spotkami zadeklarowata, ze w ich
przedsigbiorstwach przy planowaniu dziatalno$ci uwzgledniana jest informacja o fazie cyklu
zycia przedsigbiorstwa. Informacja ta miata przede wszystkim kluczowe znaczenie
przy dziataniach zwigzanych z planami rozwojowymi spotek, co dotyczyto przede wszystkim
dziatalnos$ci inwestycyjnej (faza wprowadzenia) oraz pozyskiwania kapitalow (faza wzrostu).
Za kluczowe determinanty zwigkszajace poziom efektywnosci ekonomicznej przedstawiciele
przedsigbiorstw  wskazali wiedz¢ 1 kwalifikacje pracownikow, zasoby kapitatlowe
oraz stabilne warunki gospodarcze. Sa to zasoby, ktére stanowig skladniki potencjatu
konkurencyjnego przedsigbiorstw, do ktoérego wzrostu kluczem jest m.in. efektywnos$é
ekonomiczna. Relacja ta moze mie¢ charakter dwustronny, tj. zwigkszanie efektywnoSci
ekonomicznej umozliwia przedsigbiorstwu w wigkszym stopniu ksztalttowanie potencjalu
konkurencyjnos$ci, jednak Zeby podnies¢ poziom tej efektywnosci, przedsigbiorstwo musi

posiada¢ odpowiedni potencjal konkurencyjnosci, czyli zasoby.
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efektywnosci ekonomicznej.



