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Wstep

Rozwdj kazdego przedsicbiorstwa jest nierozerwalnie zwigzany z inwestycjami,
jakie dane przedsig¢biorstwo dokonuje, niezaleznie od jego wielkosci. W literaturze
przedmiotu nie ma jednolitej definicji inwestycji, lecz najczesciej sa one rozumiane
jako wydatek pieni¢zny przynoszacy dochod inwestorowi (aspekt finansowy) badz
proces, w czasie ktorego $rodki pieni¢zne przeksztatlcane sg w inne dobra (aspekt
rzeczowy) [Rézanski (red.), 2006, s. 14]. Inwestycje zapewniaja przetrwanie przed-
siebiorstwa na rynku w warunkach nasilajacej si¢ konkurencji, bedac jednym z naj-
wazniejszych sposobow realizacji rozwoju.

Gléwnym celem artykutu jest pomiar dziatalno$ci inwestycyjnej przedsiebiorstw
funkcjonujacych na terenie wojewodztwa todzkiego, z uwzglednieniem ich struktury
wlansos$ciowej. Analizujac aktywno$¢ inwestycyjng badanych grup przedsigbiorstw,
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postuzono si¢ takimi wskaznikami ekonomicznymi, jak np. wskaznik intensywnosci
inwestowania, warto$¢ naktadow inwestycyjnych na zakup $rodkow trwatych w prze-
liczeniu na jedno przedsigbiorstwo czy dynamika naktadéw inwestycyjnych. W opra-
cowaniu wykorzystano publikowane dane GUS charakteryzujace dziatalno$¢ zaréwno
przedsiebiorstw krajowych, jak i z udziatem kapitatu zagranicznego w latach 2009-2014.

1. Dzialalno$¢ inwestycyjna przedsiebiorstw

Istnieje wiele cech odrozniajacych przedsigbiorstwa z kapitatem zagranicznym
od przedsiebiorstw krajowych, decydujacych zarazem o ich zdolnosci do podejmo-
wania dziatan inwestycyjnych. Dziatalno$¢ inwestycyjna przedsiebiorstw zagranicz-
nych, zwigkszajacych swojg aktywnos¢ w kraju goszczacym, mozna podzieli¢ na
dwa etapy [Rozanski, 2010, s. 62]:

— inwestycje pierwotne, polegajace na stworzeniu w kraju goszczacym filii,

oddziatu lub spétki z kapitatem mieszanym,

— inwestycje wtorne, dokonywane przez juz istniejaca fili¢, oddzial lub spotke

z kapitatem mieszanym.

Lokowanie kapitatu przez przedsigbiorstwa na rynku zagranicznym (inwestycje
pierwotne) jest determinowane szeregiem roznorodnych czynnikow. Wsrod nich
wyrdznia si¢ nastgpujace motywy [Dunning, Lundan, 2008, s. 67-68]:

— poszukiwanie zasobow,

— poszukiwanie rynkow,

— podnoszenie efektywnosci,

— poszukiwanie strategicznych aktywow lub zdolnosci.

Inwestycje wtdrne $wiadczg o stopniu rozwoju przedsigbiorstwa, wymagajacym
sprawnego i umiejetnego dopasowania si¢ do otaczajacego srodowiska oraz wyko-
rzystania posiadanych zasobow w najbardziej efektywny sposob. Doszukujac sig
przewagi przedsigbiorstw z kapitatem zagranicznym w kraju goszczacym, nalezy
rozpocza¢ od uwarunkowan kraju macierzystego, z ktérego dany podmiot si¢ wy-
wodzi. Filia moze bowiem dysponowac zdolno$ciami lub rozwigzaniami, ktore sa
ogolnie powszechne w kraju macierzystym, natomiast nie do konca znane w kraju
goszczacym. Niebagatelne znaczenie ma rowniez doswiadczenie przedsicbiorstw
z kapitatem zagranicznym. Ich potencjat buduje takze umiejetnos¢ szybkiej reakcji
na zmiany zachodzace w otoczeniu, a w szczegolnosci takie, ktore sg poprzedzone
jedynie stabymi znakami. Dzigki koordynacji rozproszonych geograficznie oddzia-
low przedsiebiorstwa moga w petni wykorzystywac swoje przewagi lokalizacyjne,
a to z kolei ma decydujace znaczenie dla funkcjonowania przedsicbiorstwa jako
catosci [Jasiniak, 2013, s. 70-74]. Przedsi¢biorstwa zagraniczne wyrdzniaja si¢ tez
tym, ze czg$ciej niz przedsigbiorstwa krajowe podejmuja wspotprace z jednostka-
mi badawczo-rozwojowymi, posiadaja odpowiednie kompetencje i doswiadczenie
w dokonywaniu tego typu dziatan w kraju macierzystym [Starzynska, 2014, s. 225].
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Wszystkie te cechy przekladajg si¢ na wigksze zaangazowanie inwestycyjne pod-
miotu zagranicznego, a w dalszej perspektywie — na wicksze mozliwosci rozwoju.

Istotng kwestig jest poziom znajomosci rynku kraju goszczacego. Przedsigbior-
stwa z kapitalem zagranicznym posiadaja dostep do informacji o funkcjonowaniu
tego rynku, lecz na szczeblu lokalnym to przedsiebiorstwa krajowe charakteryzuja
si¢ szersza wiedza (np. jakos¢ i poziom technologicznego zaawansowania wyrobow,
swiadczonych ustug czy otoczenia biznesowego). Taka przewaga traci jednak na zna-
czeniu w miar¢ rozwoju filii przedsigbiorstwa zagranicznego [Jasiniak, 2013, s. 74].

2. Metodyka badania

Inwestycje stanowig determinantg rozwoju przedsi¢biorstw. Trudno wyobrazié¢
sobie budowe przewagi konkurencyjnej bez ponoszenia naktadéw inwestycyjnych,
dlatego tak waznym problemem badawczym jest realizowana dziatalno$§¢ inwestycyj-
na przedsigbiorstw. Dla dokonania analizy porownawczej dziatalno$ci inwestycyjnej
podmiotdéw z udziatem kapitatu zagranicznego oraz podmiotéw krajowych wykorzy-
stano nastgpujace zmienne: liczba przedsigbiorstw, liczba pracujacych, przychody
ogdtem oraz poniesione naklady inwestycyjne na zakup §rodkow trwatych. Naktady
na $rodki trwate obejmujg nabycie Iub wytworzenie dla wlasnych potrzeb nowych
srodkow trwatych oraz naktady na ulepszenie istniejacych srodkow trwatych [GUS,
2015, s. 13]. Ponadto wyznaczono kilka dodatkowych wskaznikéw ekonomicznych
pozwalajacych na syntetyczna ocene badanych grup przedsigbiorstw pod wzgledem
zaangazowania w dziatalno$¢ inwestycyjng. Nalezy podkresli¢, ze w artykule postu-
zono si¢ wskaznikiem intensywnosci inwestowania [Karaszewski (red.), 2012, s. 138]
w postaci nieco zmodyfikowanej. Zmiana ta wynikata z faktu, iz GUS nie publikuje
danych statystycznych o wartosci przychodow ze sprzedazy dla podmiotow z udzia-
tem kapitatu zagranicznego [GUS, 2015a, s. 86] ani informacji dotyczacych naktadow
inwestycyjnych na aktywa trwale ogotem dla przedsigbiorstw niefinansowych [GUS,
2015b, s. 13]. W opracowaniu wykorzystano zmienna bg¢dacg relacja naktadow na
zakup $srodkow trwatych do przychodow ogotem badanych przedsigbiorstw.

3. Ocena dzialalno$ci inwestycyjnej przedsiebiorstw regionu lédzkiego

Analiza poréwnawcza potencjalu inwestycyjnego przedsigbiorstw krajowych
i zudziatem kapitatu zagranicznego pozwoli na identyfikacje¢ kluczowych czynnikow,
ktére decyduja o wadze poszczegdlnych grup podmiotow dla rozwoju wojewddztwa
lodzkiego. Sektor przedsigbiorstw niefinansowych dziatajacych na terenie regionu
l6dzkiego w ostatnich latach rozwijat si¢ do$¢ systematycznie, zwlaszcza w okresie
2009-2012. Kolejne lata przyniosty jednak spadek liczby ogotu podmiotow gospo-
darczych dzialajacych na terenie analizowanego wojewodztwa. Na koniec 2014 r.
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w wojewodztwie 10dzkim funkcjonowato blisko 120 tys. przedsigbiorstw, z czego
99,1% stanowity podmioty krajowe (bez udziatu kapitatu zagranicznego), a 0,9%
— inwestorzy zagraniczni (tab. 1). W przypadku przedsi¢cbiorstw z kapitatlem zagra-
nicznym ich liczba, w analizowanym okresie, rosta poza 2014 r., kiedy odnotowano
spadek liczby podmiotow z udzialem kapitatu zagranicznego (o 3,3% w poréwnaniu do
2013 1.), osiagajac poziom 1050 przedsigbiorstw. W przypadku podmiotow krajowych
najwigksze zmniejszenie si¢ liczby przedsigbiorstw odnotowano w 2013 r. — 0 4,6%
w porownaniu do 2012 r. Na koniec 2014 r. w analizowanej grupie funkcjonowato
blisko 119 tys. podmiotéw (tab. 1).

Tab. 1. Liczba przedsigbiorstw w wojewodztwie todzkim wedtug struktury wiasnosci i klas wielkosci
w latach 20092014

Przedsiebiorstwa | 2009 [ 2010 | 2011 [ 2012 | 2013 | 2014
Liczba przedsigbiorstw w wojewodztwie todzkim w latach 2009-2014
Z kapitatem zagranicznym, w tym: 915 950 1033 1057 1086 1050
0-9 pracujacych 492 533 621 641 678 629
10 i wigcej pracujacych 423 417 412 416 408 421
Bez kapitatu zagranicznego, w tym: 108224 | 115038 | 118315 | 120277 | 114767 | 118 853
0-9 pracujacych 103980 | 110677 | 113947 | 115751 | 110123 | 114179
10 i wigcej pracujacych 4244 4361 4368 4526 4 644 4674

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie: [GUS, 2015b, s. 72-75; GUS, 2014b, s. 72-75; GUS, 2013b, s. 72-75; GUS,
2012b, s. 68-71; GUS, 2011b, s. 64-65; GUS, 2011b, s. 66-67; GUS, 2015a, s. 38; GUS, 2014a, s. 38; GUS, 2013a,
s. 38; GUS, 2012a, s. 38; GUS, 2011a, s. 32; GUS, 20104, s. 32].

Struktura zbiorowosci przedsigbiorstw z udziatem kapitatu zagranicznego wedtug
klas wielkosci rozni si¢ istotnie od struktury zbiorowos$ci podmiotéw krajowych funk-
cjonujacych w wojewodztwie 1odzkim. W przypadku przedsiebiorstw zagranicznych
odsetek mikroprzedsigbiorstw zatrudniajacych do 9 pracownikéw systematycznie
r6st z poziomu 53,8% w 2009 r. do blisko 60% w 2014 r. Zmniejszyt si¢ natomiast
udzial przedsiebiorstw zatrudniajacych 10 i wiecej pracownikow, ktdry na koniec
2014 r. stanowit nieco ponad 40,1% ogoétu podmiotdéw zagranicznych dziatajacych
w regionie 16dzkim. W strukturze wielkosci przedsigbiorstw krajowych najwigkszy
odsetek stanowig mikropodmioty gospodarcze, ktérych udzial w calym analizowa-
nym okresie byt dos¢ stabilny i wynidst nieco ponad 96%.

Kolejna zmienng charakteryzujaca badane przedsigbiorstwa jest liczba pracujacych
w podmiotach z udziatem kapitatu zagranicznego na tle podmiotow krajowych funk-
cjonujacych w wojewodztwie todzkim (tab. 2). W 2014 r. w catym t6dzkim sektorze
przedsiebiorstw niefinansowych zatrudnionych byto blisko 555 tys. 0sob. Podmioty
krajowe zatrudnialy ponad 470 tys. pracownikow, natomiast w przedsigbiorstwach
z udzialem kapitatu zagranicznego odnotowano poziom zatrudnienia wynoszacy 84,5
tys. 0s6b. W przypadku podmiotdéw zagranicznych liczba pracownikow systematycznie
rosta pomimo zmniejszenia si¢ liczby przedsigbiorstw zagranicznych na koniec 2014 r.
W tej grupie przedsigbiorstw w tym samym roku odnotowano wzrost zatrudnienia
0 25,6% w porownaniu do 2009 r. Odmienna sytuacj¢ odnotowano w odniesieniu do
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Tab. 2. Liczba pracujacych w przedsigbiorstwach w wojewodztwie todzkim
wedtug struktury wiasno$ciowej i klas wielkosci w latach 2009-2014

Przedsigbiorstwa | 2009 | 2010 | 2011 [ 2012 | 2013 [ 2014
Liczba pracujacych w przedsigbiorstwach w wojewodztwie todzkim w latach 2009-2014
Z kapitalem zagranicznym, w tym: 67317 75794 76 479 76 293 81907 84 536
0-9 pracujacych 1388 1423 1359 1349 1269 1277
10 i wigcej pracujacych 65929 74 371 75120 74 944 80 638 83259
Bez kapitatu zagranicznego, w tym: 474951 | 476207 | 484244 | 470876 | 455312 | 470 343
0-9 pracujgcych 233 889 | 230332 | 239658 | 231948 | 220732 | 228244
10 i wigeej pracujacych 241062 | 245875 | 244586 | 238928 | 234580 | 242099

Zrodlo: opracowanie wiasne na podstawie: [GUS, 2015b, s. 72-75; GUS, 2014b, s. 72-75; GUS, 2013b, s. 72-75; GUS,
2012b, s. 68-71; GUS, 2011b, s. 64—65; GUS, 2011b, s. 66-67; GUS, 2015a, s. 38; GUS, 2014a, s. 38; GUS, 2013a,
s. 38; GUS, 2012a, s. 38; GUS, 2011a, s. 32; GUS, 2010a, s. 32].

podmiotow krajowych, w przypadku ktorych liczba pracujacych ulegta zmniejszeniu
z poziomu 495 tys. 0s6b w 2009 r. do okoto 470 tys. pracownikoéw na koniec 2014 r.

Ciekawych wnioskow dostarcza rowniez analiza struktury zatrudnienia w ba-
danych grupach podmiotéw wedlug klas wielkosci. W podmiotach z kapitatem
zagranicznym zdecydowana wigkszo$¢ pracownikow (ponad 98% ogotu) znalazta
miejsca pracy w jednostkach zatrudniajacych 10 pracownikoéw i wigcej. Zaledwie
2% liczby pracujacych w podmiotach zagranicznych byto zatrudnionych w mi-
kroprzedsigbiorstwach. W grupie przedsi¢biorstw z wylgcznie kapitatem polskim
ponad potowa pracujacych (okoto 51%) to pracownicy przedsigbiorstw w grupie
10 1 wigcej pracownikow, pozostata czes¢ (czyli okoto 49%) znalazta miejsca pracy
w przedsigbiorstwach zatrudniajacych do 9 pracownikow.

Kolejng zmienng charakteryzujaca poszczegdlne grupy podmiotow, funkcjo-
nujace na terenie wojewodztwa todzkiego, jest aktywnos¢ inwestycyjna mierzona
dynamika naktadow na zakup $rodkow trwatych.
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Rys. 1. Dynamika naktadéw inwestycyjnych na zakup srodkow trwatych w przedsigbiorstwach regionu
todzkiego wedtug struktury wlasnosciowej w latach 2009-2014 (rok 2009 = 100)

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie: [GUS, 2015b, s. 86-87; GUS, 2014b, s. 86-87; GUS, 2013b, s. 86-87; GUS,
2012b, s. 82-83; GUS, 2011b, s. 78-79; GUS, 2010b, s. 80-81; GUS, 2015a, s. 74; GUS, 2014a, s. 67; GUS, 2013a,
s. 65; GUS, 2012a, s. 65; GUS, 2011a, s. 57; GUS, 2010a, s. 57].
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Analiza dynamiki naktadéw inwestycyjnych na zakup $rodkow trwatych w la-
tach 2009-2014 w podmiotach z kapitalem zagranicznym pozwala na wyodrebnienie
dwoch charakterystycznych podokreséw. Pierwszy z nich to lata 2009-2011, kiedy
zanotowano spadki aktywnosci inwestycyjnej w stosunku do roku poprzedniego,
co mozna wigzac¢ z panujacym $wiatowym kryzysem gospodarczym. W kolejnych
badanych latach ta negatywna tendencja zaczeta si¢ zmienia¢. W 2014 r. odnotowano
wzrost wartosci naktadow inwestycyjnych na zakup srodkow trwalych wynoszacy
ponad 23% w poréwnaniu do roku poprzedniego i blisko 5% w poréwnaniu do 2009 r.
(pomimo spadku liczby przedsiebiorstw zagranicznych). Odmienng sytuacj¢ odno-
towano w podmiotach krajowych, ktére w catym analizowanym okresie zwigkszaty
swoja akcje¢ inwestycyjna, a najwickszy boom zaobserwowano w 2014 r., w ktoérym
warto$¢ naktadéw inwestycyjnych na zakup srodkow trwatych wzrosta o blisko 49%
w poréwnaniu do 2009 r. Przeprowadzona analiza dynamiki sugeruje, ze to podmioty
zagraniczne byty bardziej ostrozne w realizacji strategii inwestycyjnej, w przypadku
ktorych czesto decyzje inwestycyjne s podejmowane na szczeblu catej korporacji mig-
dzynarodowej, a nie na poziomie filii czy oddziatu istniejgcego w kraju goszczacym.

Zdecydowanie odmienny obraz aktywnos$ci inwestycyjnej przedsiebiorstw z ka-
pitatem zagranicznym dostarcza analiza syntetycznego wskaznika intensywnosci
inwestowania. Wskaznik ten obliczono jako relacje poniesionych naktadéw inwe-
stycyjnych na zakup $rodkéw trwatych do wartosci, uzyskanych przez badane grupy
przedsiebiorstw, przychodéw z catoksztattu dziatalnosci (rys. 2).
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Rys. 2. Wskaznik intensywnosci inwestowania przedsigbiorstw wedtug struktury wtasnosciowej
w wojewodztwie todzkim w latach 2009-2014 (w %)

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie: [GUS, 2015b, s. 86-87; GUS, 2014b, s. 86-87; GUS, 2013b, s. 86-87; GUS,
2012b, s. 82-83; GUS, 2011b, s. 78-79; GUS, 2010b, s. 80-81; GUS, 2015a, s. 74; GUS, 2014a, s. 67; GUS, 2013a,
s. 65; GUS, 2012a, s. 65; GUS, 2011a, s. 57; GUS, 2010a, s. 57].

W latach 2009-2014 przecietny poziom wskaznika intensywnosci inwestowania
dla przedsigbiorstw z udzialem kapitatu zagranicznego dziatajacych na terenie woje-
wodztwa todzkiego ksztattowal si¢ na poziomie 6,7% rocznie, co oznacza, ze prze-
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cigtnie na jednostke przychodow z catoksztattu dziatalnosci przypadto $rednio 0,067
jednostki nakladéw inwestycyjnych na pozyskanie §rodkéw trwatych (na 1 min zt
przychodow — 67 tys. zt nakladéw inwestycyjnych). Nalezy zauwazy¢, ze wskaznik
intensywnosci inwestowania w 2009 r. byl najwyzszy w tej grupie podmiotéw, a ko-
lejne lata przyniosty pewne ograniczenie akcji inwestycyjnej, co z duzym prawdopo-
dobienstwem mozna wigza¢ ze skutkami kryzysu finansowego i rosngca ostroznoscia
inwestorow w zakresie podejmowania nowych inicjatyw gospodarczych. W przypadku
przedsiebiorstw krajowych przecigtny poziom analizowanego wskaznika wyniost
5,3% rocznie i byt w catym badanym okresie nizszy w porownaniu do analogicznego
wskaznika obliczonego dla podmiotéw zagranicznych. Na uwage zastuguje 2014 r.,
w ktéorym odnotowano wzrost wartosci analizowanego wskaznika zaréwno w przypad-
ku podmiotow krajowych (6,1%), jak i inwestorow zagranicznych (6,4%). Zwigkszenie
aktywnos$ci inwestycyjnej analizowanych przedsi¢biorstw moze §wiadczy¢ o popra-
wiajacej si¢ koniunkturze gospodarczej w regionie i calej gospodarce.

Kolejnym wskaznikiem ekonomicznym, charakteryzujacym aktywnos¢ inwesty-
cyjng badanych grup podmiotéw gospodarczych, jest warto§¢ naktadéw inwestycyj-
nych na zakup $rodkow trwatych w przeliczeniu na jedno przedsigbiorstwo (rys. 3).
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Rys. 3. Wartos¢ naktadéw inwestycyjnych na zakup srodkow trwatych w przeliczeniu na jedno
przedsigbiorstwo wedhug struktury wiasnosciowej w wojewodztwie 1odzkim w latach 2009-2014 (w mln zt)

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie: [GUS, 2015b, s. 86-87; GUS, 2014b, s. 86-87; GUS, 2013b, s. 86-87; GUS,
2012b, s. 82-83; GUS, 2011b, s. 78-79; GUS, 2010b, s. 80-81; GUS, 2015a, s. 74; GUS, 2014a, s. 67; GUS, 2013a,
s. 65; GUS, 2012a, s. 65; GUS, 2011a, s. 57; GUS, 2010a, s. 57].

Warto$¢ naktadow na zakup $rodkow trwatych przypadajacych na jedno przed-
sigbiorstwo w grupie podmiotéw zagranicznych jest kilkakrotnie wyzsza w porow-
naniu do podmiotdw krajowych. Przedsigbiorstwa z udziatem kapitatu zagranicznego
sredniorocznie nabywaja Srodki trwate na kwote bliska 2,64 mln zt w poréwnaniu z 59
tys. zt w przypadku podmiotdéw krajowych. W przypadku przedsigbiorstw z kapitatem
zagranicznym najwyzszy poziom analizowanego wskaznika, wynoszacy 3,23 mlin zt,
odnotowano w 2009 r., natomiast w przedsigbiorstwach krajowych bylo to zaledwie
74 tys. zt w 2014 1.
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Podsumowanie

Przeprowadzona analiza potwierdza istotng role, jaka odgrywaja przedsigbior-
stwa z udziatem kapitatu zagranicznego dziatajace na obszarze wojewodztwa todzkie-
go. Pomimo niewielkiego udziatu ilosciowego podmiotéw zagranicznych w ogolne;j
liczbie przedsigbiorstw niefinansowych, sa one waznymi graczami zarowno na rynku
pracy, jak i w obszarze aktywnosci inwestycyjne;j.

Przedsigbiorstwa z udziatem kapitatu zagranicznego sa aktywne w zakresie
prowadzonej dziatalnosci inwestycyjnej. Biorgec pod uwage naklady inwestycyjne
na zakup $srodkow trwalych w przeliczeniu na jedno przedsigbiorstwo, a takze pod
wzgledem intensywnos$ci inwestowania, mozna stwierdzi¢, ze przedsi¢biorstwa
z udziatem kapitatu zagranicznego w regionie t6dzkim zdecydowanie szybciej i na
wieksza skalg rozwijaja swoja dziatalnos¢ w porownaniu z podmiotami krajowymi.
Na uwage zastuguje fakt, iz przedsigbiorstwa z wylacznie kapitatem polskim, dzia-
lajace na terenie wojewddztwa todzkiego, w 2014 r. istotnie zwigkszaly aktywnos¢
inwestycyjng, o czym §wiadcza wszystkie wyznaczone wartosci analizowanych
wskaznikow ekonomicznych.
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Capital Structure and Investment Activity of Companies in the £.6dZ Region
in the Years 2009-2014

The aim of the paper is the analysis of enterprises investment activity in the £.6dz region including
their capital structure. The empirical analysis is based on selected economic indicators: the investment
intensity, the value of capital expenditures for the purchase of fixed assets per one company and dynamics
of capital expenditures. The article is based on the published data coming from the Central Statistical Office
characterizing the national enterprises and entities with foreign capital share from the years 2009-2014.
The empirical results prove that although the percentage of enterprises with the foreign capital share is
low in compression with domestic entities their significance in investments and labor market activities is
relatively high.

Struktura wlasno$ciowa a dzialalno$¢ inwestycyjna przedsiebiorstw w regionie t6dzkim
w latach 2009-2014

Glownym celem artykutu jest pomiar dziatalno$ci inwestycyjnej przedsigbiorstw funkcjonujacych na
terenie wojewodztwa todzkiego, z uwzglednieniem ich struktury wtasnosciowej. W analizie aktywnos$ci
inwestycyjnej badanych grup przedsigbiorstw postuzono si¢ podstawowymi wskaznikami ekonomicznymi,
m.in. wskaznikiem intensywnosci inwestowania, warto$cig naktadéw inwestycyjnych na zakup srodkow
trwalych w przeliczeniu na jedno przedsigbiorstwo i dynamika naktadow inwestycyjnych. Ponadto wyko-
rzystano publikowane dane GUS charakteryzujace dzialalnos¢ przedsigbiorstw krajowych oraz z udzialem
kapitatu zagranicznego w latach 2009-2014. Wyniki badan $swiadcza o tym, ze pomimo niewielkiego
ilosciowego udzialu przedsigbiorstw z kapitatem zagranicznym ich znaczenie w aktywnosci inwestycyjnej
ina rynku pracy jest relatywnie duze w poréwnaniu z podmiotami krajowymi.



