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Wirginia DORYN®
Dorota STACHERA*®

Wplyw internacjonalizacji na wyniki ekonomiczne
najwiekszych polskich przedsiebiorstw przemystowych

Wstep

Celem niniejszego artykutu jest analiza wplywu internacjonalizacji na wyniki
dziatalnosci polskich przedsiebiorstw. Temat ten jest szeroko podejmowany
w literaturze zachodniej, jednak, wedlug wiedzy autorek, nie zostaly jak dotad
przeprowadzone badania dotyczace warunkéw polskich. Niniejsze opracowanie
dotyczy przedsiebiorstw przemystowych z rankingu ,Rzeczpospolitej” Lista 500
z lat 2005-2006.

Zwigzek pomiedzy stopniem umiedzynarodowienia przedsiebiorstwa a wyni-
kami ekonomicznymi przedsiebiorstw jest zagadnieniem stosunkowo nowym
w literaturze - teorie objasniajace internacjonalizacje na poziomie przedsig-
biorstwa pochodza z lat 60. XX w. [Otta, 1994, s. 46], a najwcze$niejsze bada-
nia empiryczne pochodza z poczatku lat 70. W tym okresie da si¢ zauwazyc
wyrazna ewolucja konceptualizacji od zwigzku liniowego w kierunku zalez-
nosci krzywoliniowej, co mozna w duzej mierze przypisa¢ wzrostowi zasobu
wiedzy dotyczacej korzysci i kosztéw procesu internacjonalizacji na poziomie
przedsiebiorstwa.

W niniejszym opracowaniu pod pojeciem internacjonalizacji rozumiany jest
kazdy rodzaj dziatalnosci gospodarczej podejmowanej przez przedsiebiorstwo za
granicg [Rymarczyk, 1996, s. 17]. Termin ten z jednej strony nie jest zawezony
do okreslonego stopnia intensywnosci zjawiska, ktére opisuje, a z drugiej — jest
ograniczony ze wzgledu na sposéb wlaczenia przedsigbiorstwa w mi¢dzynaro-
dowy system tworzenia wartosci jedynie do ekspansji zagranicznej (internacjo-
nalizacja czynna), w odréznieniu od internacjonalizacji biernej, polegajacej na
wchodzeniu w zwigzki gospodarcze z partnerami zagranicznymi bez rozsze-
rzenia dzialalnosci gospodarczej poza granice kraju lokalizacji firmy [Plawgo,
2004, s. 6], [Gorynia, 2000, s. 16].

Terminy ,wyniki ekonomiczne”, ,wyniki dziatalnosci”, ,kondycja ekono-
miczna” sg w artykule stosowane wymiennie jako odpowiednik angielskiego
performance. Pojecie to jest szerokie i dotyczy wynikéw ksiegowych (ang. acco-
unting), rynkowych, jak i operacyjnych [Li, 2007].

*

Autorki sg pracownikami Instytutu Ekonomii Uniwersytetu Ldédzkiego. Artykul wplynat do
redakcji w pazdzierniku 2008 r.
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Korzysci i koszty internacjonalizacji w $wietle teorii
Korzysci internacjonalizacji

Teoria internalizacji ttumaczy umiedzynarodowienie poprzez pryzmat korzy-
$ci z tytutu przejecia przez przedsiebiorstwo pewnych funkcji, ktére wczedniej
byly realizowane przez niezaleznych partneréw. Jest to zyskowne, jezeli koszty
transakcyjne na zewnetrznych rynkach osiggng taki poziom, ze przedsiebiorstwo
przeprowadzi transakcje taniej, gdy wystapi réwnocze$nie po obu stronach
rynku, tzn. jesli bedzie ,handlowalo” samo ze sobg [Rymarczyk, 2004, s. 46].
Dzigki internalizacji przedsiebiorstwo moze zmniejszy¢ wysoko$¢é ponoszonych
kosztéw. Oszczedno$ci mogg powstawaé dzieki unikaniu nastepujacych zdarzen
[Glddy, 1978] za: [Buckley, 2002, s. 110]:

drogich i ryzykownych rynkéw surowcow,

* niedoskonalych rynkéw aktywéw niematerialnych firmy, tworzonych na
przyktad przez marki,

* niedoskonatych rynkéw wytworzonych débr powstajacych w skutek mono-
polistycznej kontroli kanatéw dystrybucji,

* niedoskonatych rynkéw produktéw wynikajacych z natozonych przez rzad
barier, np. cla.

Korzysci internacjonalizacji przypisywane sg rowniez mozliwosSci wystagpie-
nia korzysci skali i zakresu.

Korzysci zakresu (ang. economies of scope) struktury produkcji wystepuja,
gdy dla wszystkich produktéw wytwarzanych w danym przedsi¢biorstwie (lub
obstugiwania dwéch réznych rynkéw albo wykonywania dwéch réznych czynno-
$ci w pionowym lancuchu technologicznym [Otta, 1994, s. 65]) koszt tgcznego
ich wykonania jest nizszy niz suma kosztéw, gdyby produkty te wykonywac
osobno [Foss, 1997, s. 104]. Wystgpienie tego efektu jest mozliwe dzieki efek-
tywniejszemu wykorzystaniu mocy produkcyjnych, sieci dystrybucji czy korzysci
z informacji rynkowych.

Korzysci skali (ang. economies of scale)!, oznaczajg spadek dtugookresowego
kosztu przecietnego w miare powiekszania produkcji, co przektada sie na moz-
liwos¢ osiggniecia wiekszego zysku przy danej cenie lub mozliwo$¢ poprawienia
konkurencyjnosci poprzez zmniejszenie ceny produktéw. Korzysci te zwiekszaja
sie z powodu wystepowania efektu uczenia sie (ang. learning effect) oraz efektu
doswiadczenia (ang. experience effect) [Przybylska, 2001, s. 69].

Internacjonalizacja stwarza réwniez mozliwo$¢ niwelowania ryzyka poprzez
réznicowanie sktadu portfela, ktére okresla sie mianem jego dywersyfikacji.
Korzy$¢ w postaci stabilizacji wplywéw uzyskiwana jest dzieki mozliwosci

I Rozréznia si¢ tutaj korzysci skali (ang. economies of scale), ktore swoje zrédto majg w czyn-
nikach technologicznych, finansowych i marketingowych, od efektéow skali (ang. returns to
scale), ktorych determinanty koncentrujg sie na aspektach technologicznych, zwigzanych
z powiekszaniem nakladéw wasko pojmowanych (tradycyjnych) czynnikéw produkcji. Por.
[Kucharski, 1998]. Inaczej jest w np. [Baumol, 1986].
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redukcji sumy ryzyka poprzez wykorzystanie faktu, iz wptywy z poszczegdlnych
inwestycji (w réznych krajach) nie sg ze soba skorelowane w sposéb doskonaty.
W handlu miedzynarodowym podobny efekt mozna uzyska¢ poprzez dywersy-
fikacje rynkéw dziatalno$ci przedsiebiorstwa (np. w drodze eksportu), ktorej
korzyscig bedzie stabilizacja wplywéw ze sprzedazy w skali calego przedsie-
biorstwa [Hirsch, Lev, 1971]. Pomimo faktu, iz niestabilno§¢ warunkéw doty-
czy w wigkszym stopniu rynkéw zagranicznych niz krajowego, eksport moze
stabilizowaé wplywy ze sprzedazy produktéw z uwagi na fakt, iz wg zasad
teorii portfelowej, ryzyko jest zdeterminowane gléwnie poprzez wspoélzalez-
nosci pomiedzy sktadnikami portfela, a w mniejszej mierze — przez ryzyko
indywidualnych aktywéw wchodzacych w jego sktad. Korzysci dywersyfikacji
moga dotyczy¢ réwniez przychodéw filii przedsiebiorstwa miedzynarodowego
dziatajacych w réznych krajach, a takze plynaé z réznych sposobéw wejscia
na poszczegdlne rynki.

Ponadto obecno$¢ na rynkach wielu krajéw daje mozliwo$é dostepu do
tanszych czynnikéw produkcji — pracy, ziemi i kapitalu oraz zmiany lokalizacji
produkcji w celu osiggniecia korzysci z tytutu warunkéw inwestowania (nizszych
podatkéw, tanszych kredytéw, subsydiowania produkcji itp.).

Nurt zasobowy teorii firmy (ang. resource base view of the firm) podkresla
wage wewnetrznych zasobéw i kompetencji jako zrédia wysokich wynikéow
firmy. Pod pojeciem zasobéw rozumie sie wszystko, co mogloby by¢ siltg lub
stabos$cig firmy [Wernerfelt, 1984, s. 172]. Sg to materialne (ang. tangible) (np.
kapitat finansowy i fizyczny) i niematerialne (ang. intangible) aktywa (np. kapitat
ludzki, organizacja), ktére znajduja sie we wladaniu przedsiebiorstwa. Wedtug
przedstawicieli nurtu zasobowego gltéwnym Zrédlem korzy$ci internacjonali-
zacji jest rozw6j wewnetrznych przewag komparatywnych przedsiebiorstwa,
bazujacych na jego unikalnych kompetencjach [Arni, 2003, s. 45-46].

Migdzynarodowa ekspansja przedsi¢biorstwa sprzyja uczeniu si¢ wewnatrz
organizacji, co z kolei utatwia rozwijanie umiejetnosci i kompetencji, ktore
umozliwiajg przedsigbiorstwu osiagniecie przewagi konkurencyjnej [Hsu,
Pereira, 2008, s. 191]. S. Ghoshal [1987] objasnia proces wzrostu omawianej
kategorii przedsiebiorstw poprzez pryzmat réznorodnosci warunkéw, w ktérych
funkcjonuja, pojmowanych jako ich kluczowy zaséb. Réznorodnos¢ ta wystawia
bowiem przedsiebiorstwa na dziatanie wielu bodzcéw, umozliwiajac rozwiniecie
réznorodnych umiejetnosci (ang. capabilities) oraz stwarza duzo wiecej spo-
sobnosci do zdobywania wiedzy, w poréwnaniu do krajowych firm.

Poza wykorzystywaniem réznic w cenach aktywéw, produktéw, czynnikow
produkcji pomiedzy réznymi rynkami, przedsiebiorstwo moze réwniez wyko-
rzystywac swoja silng pozycje przetargowa. Moze ono przede wszystkim doko-
nywaé réznicowania cen w zaleznosci od pozycji konkurencyjnej na danym
rynku. W szczegdlnosci strategia drastycznych obnizek cen w jednym regionie
moze by¢ zréwnowazona przez zyski pochodzace z innych rynkéw (ang. cross-
subsidization) (por. [Prahalad, Hamel, 1985]).
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Koszty internacjonalizacji

Oprécz korzySci ptynacych z internacjonalizacji, dowiedziono réwniez ist-
nienia kosztéw z nig zwigzanych. Jednymi z pierwszych, ktérzy wykazali, ze
wysoki stopien internacjonalizacji i idgca za nim zloZzono$¢ organizacyjna moze
przekroczy¢ mozliwos$ci menedzeréw byli Siddharthan i Lall [1982]. Badacze ci
pokazali, ze r6znice kulturowe wewnatrz firmy powoduja nieefektywna komu-
nikacje i koordynacje oraz problemy z motywowaniem pracownikéw.

Podejmujac dziatalno$¢ miedzynarodows, firma ponosi zwigkszone koszty
wynikajace z ,bycia nowym na rynku” (ang. liability of foreigness and new-
ness). Sa to koszty adaptacji oraz pozyskiwania i przetwarzania informacji. Ich
Zrédlem jest brak znajomosci regulacji prawnych, gustéw konsumentéw oraz
aspektow kulturowych obcych rynkéw [Zaheer, 1995].

W teorii kosztéw transakcyjnych i teorii agencji ekspansja miedzynarodowa
prowadzi z kolei do wyktadniczego wzrostu kosztéw zarzadzania i kosztéw
transakcyjnych spowodowanego geograficznym i kulturowym rozproszeniem
[Jones, Hill, 1988] za: [Ruigrok, Wagner, 2003]. Duza odlegto$¢ od rynku kra-
jowego wiagze sie z wysokimi kosztami transportu i podrézy, réznice kulturowe
i jezykowe moga powodowaé niewspoimierne koszty zwigzane z przetwarza-
niem informacji.

Jesli chodzi o zewngtrzne koszty internacjonalizacji, to plyna one gléwnie
z trzech Zrédetl: finansowego, politycznego i rynkowego.

Ryzyko finansowe wynika ze zmian kurséw walutowych oraz inflacji i moze
przewyzszy¢ korzy$ci wynikajace z dywersyfikacji portfela aktywéw [Reeb,
Kwok, Baek, 1998] za: [Ruigrok, Wagner, 2003].

Niepewnos¢ polityczna spowodowana jest z kolei nieprzewidywalnymi zmia-
nami otoczenia firmy wynikajacymi np. z bojkotéw, kontroli przeptywéw finan-
sowych czy konfiskaty wlasnosci [Boddewyn, 1988] za: [Ruigrok, Wagner, 2003].
Rzady obcych krajéw moga (administracyjnie) podwyzszaé koszty dostepu do
zasob6w oraz uniemozliwi¢ firmom osiagniecie korzysci skali poprzez regulacje
antytrustowe [Brewer, 1992], [Boddewyn, 1988] za: [Arni, 2003].

Ryzyko rynkowe z kolei miesci w sobie takie zagrozenia, jak: nieche¢é¢ do
towaréw pochodzenia zagranicznego (ang. consumer ethnocentricity), rozbiez-
nos$¢ gustow obcokrajowcoéw (ang. divergence) i niska sita nabywcza [Ruigrok,
Wagner, 2003].

Ekologowie organizacji [Hannan, Freeman, 1989] za: [Arni, 2003] wskazujg
na wystepowanie kosztow zwigzanych ze zmiang strategii przedsi¢biorstwa
rozszerzajacego swoja dziatalno$¢ na rynek miedzynarodowy. Obejmujg one:
- koszty utopione, spowodowane nietransferowalnoscig aktywow,

- koszty pozyskiwania informacji,
- koszty realokacji zasobéw spowodowane inercja wewnetrznej polityki
firmy.

Wydaje si¢, ze cz¢$¢ z wyzej wymienionych kosztéw traci na znaczeniu
— np. koszty transportu i komunikacji znacznie zmniejszyly si¢ na przestrzeni
ostatnich 60 lat [Thomas, 2006]. Niektérych kategorii mozna natomiast unikngé
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(lub przynajmniej zmniejszy¢ ich wage) dzieki uczeniu sie wewnatrz organi-
zacji, ktére warto rozpoczaé jeszcze przed podjeciem ekspansji zagranicznej
- poprzez gromadzenie wiedzy o nowych rynkach, m.in. korzystajac z doswiad-
czen i wiedzy podmiotéw zinternacjonalizowanych [Johanson, Vahlne, 1977].

Uwaza sie, ze zagadnienie korzysci i kosztow internacjonalizacji przedsie-
biorstw nie zostalo nadal zbyt dobrze rozpoznane i powinno by¢ przedmiotem
dalszych badan [Annavarjula, Beldona, 2000], [Thomas, Eden, 2004]. Fakt ten
uwazany jest z jednej strony za potencjalng przyczyne otrzymywania réznych
wynikéw z badain omawianej zaleznosci, a z drugiej — zdaniem autorek — suge-
ruje, ze ewentualna zmiana wiedzy dotyczacej korzysci i kosztéw internacjona-
lizacji firm moze doprowadzi¢ do wniosku, ze charakter omawianego zwiazku
jest bardziej ztozony, a przyblizeniem jego charakteru jest krzywa o ksztalcie
odbiegajacym od tych, ktére dotychczas zakladano.

Przeglad badan empirycznych

Poczatkowo (gléwnie w latach 70. XX w.), badacze skupiajac si¢ wylacznie
na korzysciach plyngcych z internacjonalizacji, postulowali istnienie pozytyw-
nego zwigzku liniowego tgczacego internacjonalizacje i wyniki przedsiebior-
stwa [Bausch, Kirst, 2007, s. 320]. Kiedy dostrzezono wystepowanie kosztow
zwigzanych z procesem umiedzynarodowienia, podstawg teoretyczng zwigzku
pozytywnego (negatywnego) liniowego (rys. 1-2) byla nadwyzka korzysci nad
kosztami (kosztéw nad korzy$ciami) [Ruigrok, Wagner, 2004, s. 6]2. Dopiero
od lat 80. ubieglego wieku zaczeto dostrzegaé zmienno$¢é omawianej zalezno-
$ci w czasie, otrzymujac zwigzki o charakterze krzywoliniowym, na ktérych,
z uwagi na wyzej przytoczone fakty, skoncentrujemy uwage w artykule.

Rysunek 1. Pozytywny zwigzek liniowy Rysunek 2. Negatywny zwigzek liniowy

A A
wyniki wyniki

» »
» »

internacjonalizacja internacjonalizacja

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie [Ruigrok, Wagner, 2004]

2 Pozytywny zwigzek liniowy pomiedzy wynikami przedsi¢biorstwa a internacjonalizacjg zaob-
serwowano np. w pracach Buhner 1987, Vernon 1971; negatywny zwiagzek liniowy dotyczy
badafi m.in. Brewer 1981, Ramaswamy 1992.
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Zalezno$ci nieliniowe mozna na najwyzszym poziomie ogdlnosci podzieli¢
na trzy grupy:
a) zaleznosci J i U-ksztaltne,
b) zwiazki o ksztalcie odwréconych liter J oraz U,
¢) modele wplywu sigmoidalnego.

Rysunek 3. Zwiazek U-ksztaltny Rysunek 4. Zwiazek o ksztalcie litery J

A A

wyniki wyniki

»
>

»
>

internacjonalizacja internacjonalizacja

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie [Ruigrok, Wagner, 2004]

Podstawg wyjasnienia wynikéw pierwszej grupy badan (zaleznosci J
i U-ksztaltne, patrz rys. 3-4) jest przekonanie, ze w miare uptywu czasu i wzrostu
zaangazowania mi¢dzynarodowego, przedsigbiorstwa ucza si¢ minimalizowac
koszty zwigzane z ekspansjg zagraniczng, co oznacza, ze przyrost kosztow
internacjonalizacji jest wyzszy od przyrostu korzysci wylacznie do momentu, az
firma uzyska odpowiednie do§wiadczenie [Ruigrok, Wagner, 2004, s. 6]. U zrédet
tego przekonania lezy argumentacja stopniowego modelu umiedzynarodowienia
przedsiebiorstw [Johanson, Vahlne, 1977], wedtug ktérego firmy wchodzace na
obcy rynek poczatkowo nie maja wystarczajacej wiedzy o rynku zagranicznym,
ani do$wiadczenia w internacjonalizacji, co przekltada sie na poczatkowy spa-
dek ich wynikéw. Podczas gdy przedsiebiorstwa stopniowo uczg sie otoczenia
rynku bedacego celem ekspansji, zagrozenia malejg i ro$nie zaangazowanie
w nowy rynek. Wraz z postepujaca ekspansjg zagraniczng, wiedza plynaca
z do$wiadczenia zdobytego na dotychczasowych rynkach powoduje, ze zmniej-
sza sie znaczenie psychicznej odleglosci3 przy podejmowaniu decyzji o wejsciu
na nowy rynek. Wowczas koszty spowodowane istnieniem specyficznych barier,
jakie napotykajg przedsiebiorstwa debiutujagce na rynku zagranicznym, wyni-
kajacych m.in. z braku znajomos$ci regulacji prawnych, gustéw konsumentéw
oraz aspektéow kulturowych obcych rynkéw (ang. liablility of foreigness and

3 Na koncepcje dystansu psychicznego skladajg sie takie elementy odnoszace sie do obcego
kraju jak m.in.: jezyk, kultura, system polityczny, system prawny [Daszkiewicz, 2004, s. 41].
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newness) sa znacznie ograniczone réwniez w przypadku wchodzenia na rynki
o duzym dystansie psychicznym# [Thomas, 2006, s. 502].

Jak wcze$niej wspomniano, wedlug teorii zasobowej przedsiebiorstwa, wie-
dza jest najwazniejszym czynnikiem budowania przewag konkurencyjnych [Hsu,
Pereira, 2008, s. 190], a internacjonalizacja prowadzi do jej powigkszaniaS.
Proces uczenia si¢ uwarunkowany jest m.in. ré6znorodnoscia warunkéw, w kto-
rych funkcjonuje przedsigbiorstwo migdzynarodowe [Ghoshal, 1987]. Wzglednie
duza - umozliwia rozwiniecie réznorodnych umiejetnosci (ang. capabilities),
co przektada si¢ na sukces przedsiebiorstwa dzialajacego w wysoce zmien-
nym otoczeniu. I tak, w miare wzrostu umiedzynarodowienia, przedsiebiorstwa
zaczynaja odnotowywaé poprawe wynikéw dziatalnosci — przyrost korzysci
zwigzanych z internacjonalizacjg jest wiekszy od przyrostu kosztéw.

Przyktadami badan nalezacymi do tej grupy sa: [Capar, Kotabe, 2003], [Dragun,
2002], [Eden, Thomas, 2000], [Lu, Beamisch, 2001], [Mathur, Singh, Gleason,
2001], [Qian, 1997], [Ruigrok, Wagner, 2003], [Ruigrok, Wagner, 2004, s. 6].

Rysunek 5. Zwiazek o ksztalcie Rysunek 6. Zwiazek o ksztalcie
odwré6conej litery U odwréconej litery J
A A
wyniki wyniki
internacjonalizacja internacjonalizacja

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie [Ruigrok, Wagner, 2004]

Zwiazek o ksztalcie odwréconych liter J oraz U (rys. 5-6), zaklada natomiast,
ze na niskich poziomach internacjonalizacji, wzrost zaangazowania mi¢dzyna-
rodowego przekltada sie na polepszenie kondycji ekonomicznej przedsiebiorstw,
pomimo wspomnianych powyzej, poczatkowych kosztéw zwigzanych z brakiem
znajomosci regulacji prawnych, gustéw konsumentéw oraz aspektéow kultu-
rowych obcych rynkéw (ang. liablility of foreigness and newness). Przyrost
korzysci internacjonalizacji przewyzszajacy przyrost kosztéw jest mozliwy dzieki

4 Model uppsalski zaktada, ze firma rozpoczyna internacjonalizacje w kraju o niskim dystan-
sie psychicznym, co czesto oznacza kraj sgsiedzki (np. USA i Kanada), poniewaz wéwczas,
w obliczu braku do$wiadczenia miedzynarodowego, narazona jest na nizsze koszty niz rozpo-
czynajac ekspansje do kraju o wysokim dystansie psychicznym [Daszkiewicz, 2004, s. 41].

5 Pod warunkiem istnienia intencji uczenia sie i zapewnienia ku temu odpowiednich mechani-
zmé6w [Ghoshal, 1987].
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efektywnej alokacji zasob6w oraz zdolno$ci osiggania korzysci skali i zakresu
bez duzego wzrostu kosztéw [Gomes, Ramaswamy, 1999, s. 176].

Dalsze zwigkszanie zaangazowania zagranicznego prowadzi do powstania
kosztéw koordynacji i kontroli (ogélnie: kosztéw zarzadzania) zwigzanych
z wysoka zlozono$cig organizacyjng przedsiebiorstwa. W rezultacie, powyzej
pewnego poziomu internacjonalizacji, wyniki przedsiebiorstwa malejg wraz ze
zwiekszaniem stopnia umiedzynarodowienia. Implikuje to istnienie optymalnego
poziomu internacjonalizacji (wigzacego sie z najlepsza kondycja ekonomiczng
przedsigbiorstw), ponizej ktérego wyniki przedsiebiorstw rosng wraz z postepem
internacjonalizacji, a po przekroczeniu ktérego — zaczynajg maleé. Pojawia
sie pytanie o racjonalno$¢ takiej zalezno$ci (gdyby faktycznie charakteryzo-
wala pewng grupe przedsiebiorstw): dlaczego firmy (przynajmniej niektére)
nie poprzestajg na stopniu internacjonalizacji maksymalizujacym ich wyniki
ekonomiczne, rozszerzajgc dalej swoja dzialalno§é¢ miedzynarodows, co pro-
wadzi do spadku ich szeroko pojmowanej zyskownosci.

Zdaniem autorek, odpowiedzi na to pytanie dostarczajg alternatywne teorie
przedsiebiorstwa. Przede wszystkim, pod dyskusje nalezy poddac teze, ze przed-
siebiorstwa daza do maksymalizacji zysku. Wéréd alternatywnych celéw ich
dzialalnosci znajduje si¢ m.in. postulowana przez teorie menedzerskie maksy-
malizacja dlugookresowego tempa wzrostu rozmiaréw przedsiebiorstwa mierzo-
nych warto$cig przychodu ze sprzedazy (modele W.J. Baumola i J.K. Galbraitha)
lub majatku (koncepcja R. Marrisa) [Milewski, 1999, s. 242-262], przy czym
internacjonalizacja jest narzedziem ich osiggania (np. w drodze eksportu lub
BIZ). Argumentacji w tej kwestii dostarcza réwniez szkota behawioralna pod-
dajaca pod watpliwo$é zatozenie o szukaniu rozwigzan optymalnych oraz kon-
cepcja wigzki celéw tej szkoly, na ktérg sktadajg sie m.in.: cele produkcyjne,
utrzymanie niezbednego poziomu zapaséw, poziom sprzedazy, udzial w rynku,
poziom zysku [Gruszecki, 2002, s. 228-229]. Nalezy réwniez zwr6cié uwage
na fakt, iz o ksztalcie krzywej opisujacej wplyw internacjonalizacji na wyniki
przedsiebiorstw decyduje m.in. operacjonalizacja tych pojeé, co powoduje, ze
dla miernika krétkookresowych wynikéw mozna otrzymac inng zalezno$¢ niz
stosujac miernik dtugookresowy®. Spostrzezenie to jest istotne w $wietle przy-
puszczenia, ze spadek wynikéw wigzacy sie ze wzrostem mig¢dzynarodowego
zaangazowania moze mieé jedynie przejSciowy charakter. Koncepcja krétko-
trwatego obnizenia rentownosci byla jednym z powodéw wprowadzenia do
rozwazan modeli tréjstopniowych.

Istnienie zaleznosci odwréconych liter U i J pokazano m.in. w pra-
cach: [Daniels, Bracker, 1989], [Geringer, Beamish, daCosta, 1989], [Gomes,
Ramaswamy, 1999], [Ramaswamy, 1995], [Ruigrok, Wagner, 2004, s. 7].

Koncepcja ksztattu sigmoidalnego (rys. 7) zaklada istnienie 3 faz zaleznosci
miedzy wynikami ekonomicznymi przedsiebiorstwa i jego internacjonalizacja.
W fazie pierwszej, przedsiebiorstwa napotykaja koszty wynikajace z istnienia

6 Kwestie wplywu wyboru miernika krétko- lub dlugookresowej zyskownosci poruszono np.
w [Thomas, Eden, 2004].
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barier zwigzanych z brakiem wiedzy o regulacjach prawnych, systemie spotecz-
nym i ekonomicznym, gustach konsumentéw oraz réznicach kulturowych (ang.
liability of foreigness and newness), oraz ponoszg koszty uczenia sie [Contractor,
Kundu, Hsu, 2003], [Ruigrok, Amann, Wagner, 2007]. W tej fazie przyrost
korzys$ci internacjonalizacji (wynikajacych np. z oszczedno$ci podatkowych oraz
korzysci skali [Ruigrok, Amann, Wagner, 2007 s. 352]) jest nizszy od przyrostu
ponoszonych kosztéow i w zwigzku z tym efekt netto jest ujemny, tzn. wraz ze
wzrostem stopnia internacjonalizacji, wyniki przedsiebiorstw malejg. Koszty
ponoszone w tym okresie majg charakter kosztéw statych i nie sg zbyt wyso-
kie [Ruigrok, Wagner, 2004, s. 7], co pozwala na zmiane kierunku zalezno$ci
- dla umiarkowanych pozioméw internacjonalizacji zyskowno$é przedsiebiorstw
ro$nie.

W fazie drugiej przedsiebiorstwa czerpia korzysci z do§wiadczenia zgroma-
dzonego w fazie poprzedniej. Po wewnetrznym przystosowaniu sie do nowych
warunkéw potrafig utrzymaé kontrole nad kosztami i ich kondycja ekonomiczna
poprawia si¢ [Contractor, Kundu, Hsu, 2003]. Wyniki jednak nie rosg w nie-
skonczonos¢ — istnieje stopien internacjonalizacji maksymalizujgcy rentownosé
przedsiebiorstw, powyzej ktérego rozpoczyna si¢ faza spadkowa.

Poczawszy od tego punktu dalsze zwickszanie zaangazowania zagranicznego
powoduje szybki wzrost kosztéw nadzoru, koordynacji i transakcyjnych, co
wynika z (réwniez rosnacej) zlozonosci otoczenia (wewnetrznego i zewnetrz-
nego) przedsiebiorstwa [Qian, 2002]. Na tym etapie wystepujg korzysSci inter-
nacjonalizacji (osiaggane dzi¢ki poprawie zarzadzania filiami zagranicznymi
[Gomes, Ramaswamy, 1999]), ale ich przyrost jest nizszy od przyrostu kosztéw,
co prowadzi do pogorszenia rentownosci.

Rysunek 7. Zwiazek o ksztalcie litery S Rysunek 8. Zwiazek o ksztalcie
odwréconej litery S

wyniki

wyniki faza 3 faza 1

faza 1 faza 2 faza 2 faza 3

» >

internacjonalizacja internacjonalizacja

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie [Ruigrok, Wagner, 2004]

Model ten zaktada wiec poczatkowy spadek (przy niskich stopniach umie-
dzynarodowienia), nast¢pnie wzrost i kolejny spadek (dla wysokich stopni umie-
dzynarodowienia) wynikéw przedsiebiorstwa na skutek postepujacej interna-
cjonalizacji jego dziatalno$ci.
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Koncepcja ta wyrosta na gruncie préby pogodzenia réznych wynikéw
badan [Ruigrok, Wagner, 2004]. I tak, na bazie omawianego modelu zalezno$¢
U-ksztattng tlumaczy sie poprzez dominacje w prébie przedsiebiorstw znajdu-
jacych si¢ w 11 2 fazie, zalezno$¢ o ksztalcie odwroconej litery U — odpowied-
nio — poprzez przewage faz 2 i 3, z kolei pozytywny zwiazek liniowy - gdy
wigkszo$¢ firm znajduje sie w umiarkowanej fazie internacjonalizacji. Stopien
internacjonalizacji badanych przedsigbiorstw moze by¢ z kolei zwigzany z ich
przynalezno$cig branzowsg [Contractor, 2007].

Stosunkowo niedawno wysunigto teze, ze zalezno$¢ miedzy stopniem interna-
cjonalizacji a wynikami przedsi¢biorstwa przyjmuje ksztalt odwrdconej litery S
[Thomas, 2006], [Chiang, Yu, 2005], tzn. w poczatkowe] fazie umiedzynaro-
dowienia wyniki przedsiebiorstw rosng, nastepnie spadaja, aby znéw wzra-
sta¢ dla wysokich stopni internacjonalizacji. Jedyna, spotkana przez autorki,
préba wyjasnienia tej zaleznoSci opiera sie argumentacji ttumaczacej ksztalt
odwréconej litery U poszerzonej o mozliwo$é osiggniecia korzysci z elastycz-
no$ci operacyjnej w fazie wysokiego umiedzynarodowienia przejawiajgcych sie
w korzy$ciach skali, dostepie do nowych technologii, korzysciach z arbitrazu
[Chiang, Yu, 2005]. Koncepcja odwréconej litery S, zdaniem autorek, jest o tyle
wazna, ze nie zaklada z gory, ze trudnoséci w zarzadzaniu przedsigbiorstwem
wynikajace z rosnacej ztozono$ci otoczenia nie mogag byé przezwyciezone
w drodze uczenia sie wewnatrz organizacji.

Nalezy w tym miejscu zaznaczy¢, ze mimo iz poczatkowo wsréd badaczy
dominowal poglad, ze wyniki opisywane przez rézne ksztalty krzywych sg
sprzeczne (ang. contradictory, conflicting, inconsistent) [Tallman, Li, 1996],
[Harveston, Kedia, Francis, 1999], [Annavarjula, Beldona, 2000], [Geringer,
Tallman, Olsen, 2000], [Ruigrok, Wagner, 2003], przy czym za gtéwne Zrédio
takiego stanu rzeczy obwiniano w duzej mierze nietozsame operacjonalizacje
pojecia internacjonalizacji, o tyle pojawily sie glosy, ze omawiana zalezno$é
nie ma charakteru uniwersalistycznego, a jedynie kontekstowy [Bausch, Krist,
2007], [Ruigork, Wagner, 2004], zalezny od warunkéw funkcjonowania badanych
przedsigbiorstw. Tym samym nieodzowne w budowaniu modeli jest wlaczenie
odpowiednich moderatoréw determinujgcych charakter przebiegu internacjo-
nalizacji w badanych podmiotach.

Internacjonalizacja polskich przedsigbiorstw

Gléwng formg zaangazowania zagranicznego polskich przedsiebiorstw jest
eksport [Gotebiowski, Witek-Hajduk, 2007a, s. 16]. Udziat eksportu towaréw
w PKB wzrést z 19,8% w 1998 r. do 34,5% w roku 2007 i na przestrzeni ostat-
nich 10 lat - z wyjatkiem dwéch niewielkich spadkéw w latach 2000 i 2005
- z roku na rok byt coraz wyzszy, natomiast wolumen eksportu wykazywat
przez caly okres tendencje rosngca (Eurostat). Gtléwnymi odbiorcami polskiego
eksportu sg: Niemcy, Rosja, Czechy, Ukraina, Wielka Brytania, Francja, Wtochy,
Niderlandy, a takze Szwecja i Wegry (GUS).
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Udziat eksportu w przychodach ze sprzedazy produktéw, towaréw i materia-
t6w podmiotéw zajmujacych sie przetworstwem przemystowym wyniést 36,1%
w 2007 r. i byt niemal dwukrotnie wyzszy od wskaznika charakteryzujacego
wszystkie podmioty objete badaniem GUS (18,5%).

Odplyw kapitatu z Polski z tytutu BIZ7 jest stosunkowo niski (2002 r. — ok.
0,15% PKB, 2005 r. - 1,3% PKB, 2006 r. - 3,4% PKB), jednak wykazuje ten-
dencj¢ wzrostowa® (NBP). Najwigkszymi inwestorami bezposrednimi byli rezy-
denci prowadzacy dzialalnoé¢ ustugowa (63% kwoty odplywu kapitatu — w tym
obstuga nieruchomosci, informatyka, nauka, wynajem maszyn i pozostale ustugi
zwigzane z prowadzeniem dziatalnosci gospodarczej — 61% odptywu oraz handel
i naprawy — 18% odplywu), a takze przetwérstwo przemystowe (33% kwoty
odptywu). Nalezy wiec tej formie internacjonalizacji polskich przedsiebiorstw
przypisa¢ znikome znaczenie z punktu widzenia niniejszego badania. Ogdlnie,
stopiefi umiedzynarodowienia gospodarki jako catoSci oraz przedsiebiorstw
jest stosunkowo niski [Golebiowski, Witek-Hajduk, 2007b, s. 21], a eksport
kierowany jest przede wszystkim na rynki geograficznie najblizsze.

Z powodu do$¢ ubogich doswiadczen miedzynarodowych polskich przedsie-
biorstw nalezy oczekiwaé w poczatkowym etapie internacjonalizacji relatywnie
wysokich kosztéw zwigzanych z réznicami kulturowymi, niedo§wiadczeniem
menedzeréw, transportem i logistyka oraz niekorzystnej, w poréwnaniu do
konkurentéw zagranicznych, pozycji na rynku miedzynarodowym jesli chodzi
o dzialania marketingowe oraz technologie wytwarzania. W zwigzku z tym
wydaje sie, ze dla niskich stopni internacjonalizacji wzrost umiedzynarodo-
wienia bedzie prowadzit do pogarszania sie wynikéw ekonomicznych przedsie-
biorstw. W miare wzrostu zaangazowania zagranicznego i nabywania do§wiad-
czeh zwigzanych z obecnosciag na obcych rynkach, uczeniem sie wewnatrz
organizacji, mozna spodziewac sig, ze korzySci plyngce z internacjonalizacji
zaczng przewazaé¢ nad kosztami, co oznacza, ze po przekroczeniu pewnego
poziomu umiedzynarodowienia, wyniki przedsiebiorstw zaczng wzrastaé.

Z uwagi na fakt, ze polskie przedsi¢biorstwa znajdujg si¢ jako cato$¢ w po-
czatkowym etapie umiedzynarodowienia, nie nalezy oczekiwaé, ze w badanych
podmiotach ujawnig sie koszty zwigzane z nadmierng internacjonalizacjg (koszty
zarzadzania), a zatem wydaje sie malo prawdopodobne, ze badana zalezno$é
przyjmie ksztalt litery S.

W zwigzku z powyzszym, hipoteza brzmi:

Zwiagzek miedzy stopniem umiedzynarodowienia a wynikami ekonomicz-
nymi polskich przedsi¢biorstw ma ksztalt litery U.

7 Definicja BIZ wedlug metodologii NBP.

8 0Od 2004 roku do inwestycji bezposrednich oprécz pozostalych kredytéw, ktérych udzielaja
sobie przedsiebiorstwa powigzane kapitalowo wiaczono kredyty handlowe, co ogranicza poréw-
nywalno$¢ danych (NBP).
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Metodologia badania
Préba i zrédlo danych

W celu przeprowadzenia badania dotyczacego internacjonalizacji polskich
przedsiebiorstw wykorzystano dane opublikowane w ,Rzeczpospolitej” doty-
czgce najwiekszych firm dziatajagcych w Polsce (Lista 500). Wykorzystana proba
objeta grupe 79 przedsi¢biorstw zajmujacych si¢ przetwérstwem przemystowym?
na przestrzeni lat 2005-2006. W badaniu uwzgledniono wylacznie te firmy, dla
ktérych dostepne byly wszystkie wymagane informacje w badanym okresie.
Wybrane charakterystyki dotyczace préby przedsiebiorstw, z uwzglednieniem
podziatu na branze, zostaly przedstawione w tablicy 1.

Tablica 1
Wybrane charakterystyki préby — wedlug branz
Srednie | Srednie
Podsekcia Liczba DOI ROA
L podmiotéw | w latach | w latach
2005-06 2005-06
Produkc;a artykqlow spozywczych; napojow DA 13 30.24 9,77
i wyrobéw tytoniowych
Produkcja wyrobéw wildkienniczych i odziezy DB 1 96,61 19,35
Produkcja drewna i wyrobéw z drewna DD 1 53,30 10,02
Prodt{kCJa masy wlo}k}nlstej,. papieru oraz wyrf)bow DE | 0,54 10,18
z papieru; dziatalno$¢ publikacyjna i poligraficzna
Wytv\./ar%anle koksu, produktéw rafinacji ropy naftowej DF 4 43.19 3,95
i paliw jadrowych
Produkcja wyrobéw chemicznych DG 14 31,91 9,20
Produkcja wyrobéw gumowych i z tworzyw sztucznych  DH 3 61,26 5,69
Produkcja metali i wyrobéw z metali DJ 13 28,92 16,00
P.rodukCJa. maszyn i urzadzen, gdzie indziej DK 5 61,97 11,48
niesklasyfikowana
Produkcja urzadzen elektrycznych i optycznych DL 5 83,32 10,02
Produkcja sprzetu transportowego DM 15 83,87 11,43
Produkcja gdzie indziej niesklasyfikowana DN 4 53,75 13,38

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych z Listy 500 ,Rzeczpospolitej”

Ograniczenie badania do przedsiebiorstw zajmujacych sie przetwdrstwem
przemystowym wydaje sie celowe w kontekscie tezy, iz internacjonalizacjg sek-
tora ustug rzadza nieco inne prawa [Capar, Kotabe, 2003]. Jest to rozwigza-
nie do$¢ czgsto stosowane, chociaz nie we wszystkich badaniach [Langendijk,
Hagman, Unlu, 2000].

9 Przedsiebiorstwa zajmujace sie przetwérstwem przemyslowym znajdujg sie w sekcji D Polskiej
Klasyfikacji Dziatalnosci (PKD) i obejmujg podsekcje od DA do DN.
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Posta¢ funkcyjna modelu

W przeprowadzonym badaniu wyniki ekonomiczne przedsiebiorstwa (mie-
rzone ROA ang. return on assets) uzaleznione sg od stopnia internacjonalizacji
firmy (DOI ang. degree of internationalization)!.

Wybér ROA w charakterze zmiennej zaleznej zostal podyktowany faktem,
iz jako wskaznik rentowno$ci odzwierciedla w syntetycznej formie efektyw-
no$¢ catoksztattu dziatalno$ci przedsiebiorstwa [Sierpinska, Jachna, 2004],
[Bednarski, 2007]. Ponadto, jest to najczeSciej stosowany miernik w bada-
niach empirycznych omawianej zaleznosci [Ruigrok, Wagner, 2004]. Stopien
internacjonalizacji bedzie w prezentowanym badaniu mierzony poprzez udziat
eksportu w sprzedazy, co koresponduje z charakterystyka umiedzynarodowienia
polskich przedsigbiorstw. Wybér ten wynika réwniez z braku danych na temat
innych form zaangazowania przedsiebiorstw za granica!!.

Wzorem badan zachodnich, wprowadzono ponadto tzw. zmienne kontrolne,
ktére mogag wplywaé na wynik przedsiebiorstwa. Sa to: rozmiar firmy i branza.
W prezentowanym badaniu rozmiar firmy jest mierzony logarytmem natu-
ralnym z liczby zatrudnionych, natomiast wptyw branzy zostal uwzgledniony
poprzez wprowadzenie zmiennych zero-jedynkowych: UDJ (Metale), UDF (Koks
i Rafinacja ropy naftowej). Dobér zmiennych Z-J zostal podyktowany istotnoscia
oszacowan parametrow.

Postacie funkcyjne zostaly zaczerpniete z literatury zagranicznej [Ruigrok,
Wagner, 2003], [Ruigrok, Amann, Wagner, 2007]. W badaniu wykorzystano
trzy specyfikacje modelu, w celu okreslenia, czy w Polsce zwigzek pomiedzy
stopniem internacjonalizacji a wynikami przedsiebiorstw ma postaé liniowa,
U-ksztattng czy S-ksztaltna.

Modele regresji przyjmuja nastepujgca postaé:

ROA = a, + a,DOI + a;In(Z) + a,UDJ + a;UDF + 7, (1)
ROA = @, + @,DOI + a,DOI* + a,In(Z) + a;UDJ + a,UDF + 7, (2)
ROA = a, + a,DOI + a;DOI* + a,DOP + asIn(Z) + a,UDJ + a,UDF + 7, (3)

gdzie:

ROA - wynik przedsiebiorstwa mierzony stopg zwrotu z aktywow (w %),

DOI - stopien internacjonalizacji mierzony udzialem eksportu w sprzedazy
(w %),

In(Z) - rozmiar firmy mierzony logarytmem naturalnym z liczby zatrud-
nionych,

10 Por. np. [Ruigrok, Amann, Wagner, 2007].
11 Dyskusje na temat miernikéw internacjonalizacji przedsiebiorstw zawieraja m.in. prace:
[Przybylska, 2006], [Sullivan, 1994].
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UDJ - zmienna Z-J dla przedsiebiorstw zajmujacych sie produkcjg metali
i wyrobéw z metali (podsekcja DJ Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci),

UDF - zmienna Z-J dla przedsiebiorstw zajmujacych sie¢ wytwarzaniem
koksu, produktéow rafinacji ropy naftowej i paliw jadrowych (podsekcja DF
Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci).

Wyniki badania

W tablicy 2 zostaly zaprezentowane statystyki opisowe dotyczgce zmiennych
DOI i ROA.

Tablica 2
Statystyki opisowe (N = 158)
min max $rednia mediana
ROA -26,94 47,27 11,00 8,71
DOI 0,00* 99,98 49,65 48,60

* — DOI przyjeta taka warto$¢ dla jednego przedsigbiorstwa, w jednym z dwéch obserwowanych lat

Zrédio: obliczenia wlasne na podstawie danych z Listy 500 ,Rzeczpospolitej”

Przedstawione wielko$ci informuja, ze przecietny stopien internacjonaliza-
cji badanych przedsiebiorstw wynosi 49,65%. Co jednak wazniejsze, badaniu
podlegaja firmy, ktére charakteryzuje bardzo rézny stopien internacjonalizacji
(od zera do blisko 100%). Préba ta umozliwia zatem przeprowadzenie analizy
dla warto$ci DOI z calego zakresu zmiennoSci przyjetego miernika.

Tablica 3 zawiera wyniki przeprowadzonego badania. Do obliczenn wyko-
rzystano Metode Najmniejszych Kwadratéw.

Tablica 3
Wyniki analizy panelowej (N = 158)
Model
liniowy kwadratowy szescienny
ay 30,924" 34,429" 34,948"
DOI 0,038 -0,217" -0,371%
DOI2 0,003" 0,007%
DOI3 0,0007
In(Z) -3,062° -3,080" -3,016"
UDJ 4,952 6,065" 6,305"
UDF -9,132% -9,333" -9,468"
R2 9,9% 13,5% 13,8%
Skorygowany R? 7,6% 10,7% 10,4%
* ~ p<0,05 ** _ p<0,10 T - p=0,10

Zrédto: obliczenia wiasne
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W oparciu o przedstawione wyniki badania mozna wyciggnaé wniosek, iz
w Polsce zwigzek pomiedzy stopniem internacjonalizacji a wynikami przed-
siebiorstw ma posta¢ U-ksztaltng (rys. 9). Wszystkie wprowadzone do modelu
zmienne sg statystycznie istotne na poziomie istotnosci 0,05, za$ skorygowany
R? jest dla tej postaci funkcyjnej najwyzszy. W pozostatych réwnaniach zmienne
mierzace stopien internacjonalizacji przedsiebiorstw sg statystycznie nieistotne.

Jesli chodzi o wielkos¢ przedsigbiorstwa (mierzong logarytmem naturalnym
liczby zatrudnionych), to z jednej strony wyraza ona wielko$¢ zasobéw znaj-
dujacych sie we wladaniu firmy, ktérych wzglednie niewielka ilos¢ moze ogra-
niczaé korzySci przedsigbiorstwa z internacjonalizacji, z drugiej — duze firmy
czesto napotykaja menedzerskie niekorzySci skali, czyli trudno$ci zwigzane ze
sprawnym zarzadzaniem duzym przedsiebiorstwem, z uwagi na konieczno$é
przetwarzania duzych ilosci informacji, wysokie koszty koordynacji i kontroli
[Chang, Wang, 2007]. Otrzymane ujemne oszacowanie parametru wyrazajgcego
wplyw wielko$ci przedsiebiorstwa na wyniki ekonomiczne moze sugerowaé, ze
najwieksze firmy dzialajagce w Polsce nie sg efektywnie zarzadzane.

Otrzymane wyniki sg poréwnywalne z wynikami badan przeprowadzonych
za granicg (znaki oszacowan, warto$ci R2)12,

Rysunek 9. Zalezno$¢ U-ksztaltna pomiedzy wynikami ekonomicznymi przedsigbiorstwa
a stopniem internacjonalizacji
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Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie przeprowadzonego badania

Whnioski

Niniejsze opracowanie stanowi prébe zbadania charakteru zwigzku taczacego
stopien internacjonalizacji i zyskowno$¢ polskich przedsiebiorstw. Otrzymane
wyniki sg poréwnywalne z wynikami badan przeprowadzonych za granica

12 Grant [1987] sugeruje, ze nalezy oczekiwaé raczej niskich wartosci wspétczynnika R?, z uwagi
na fakt, iz do modelu wlacza si¢ niewiele ze zmiennych, ktére maja wplyw na wyniki eko-
nomiczne przedsiebiorstw.
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(charakter préby, uzyte zmienne, znaki oszacowan, warto$ci R2). W szcze-
gblnosci Ruigrok i Wagner [2003] dla tego samego zestawu zmiennych!3 dla
proby 84 niemieckich firm za lata 1993-1997 réwniez otrzymali zalezno$é
U-ksztattng!4.

W poczatkowym etapie internacjonalizacji, wyniki przedsiebiorstw pogar-
szajg sie, co moze by¢ zwigzane ze zwiekszonymi kosztami zwigzanymi z brakiem
do$wiadczenia w transakcjach zagranicznych, nastepnie wzrastajg, w miare jak
korzysci internacjonalizacji zaczynajg rosnaé szybciej niz koszty. Zdajac sobie
sprawe z takiego stanu rzeczy, menedzerowie polskich przedsiebiorstw musza
uzbroié sie w cierpliwo$é¢ w oczekiwaniu na poprawe zyskownosci wynikajaca
z umiedzynarodowienia przedsiebiorstw. Powinni wykorzystywaé¢ nadarzajgce
sie mozliwo$ci wspélpracy ze zinternacjonalizowanymi firmami i korzystania
z ich do$wiadczefi, poniewaz moga w ten sposéb skrécié czas niezbedny do
przezwyciezenia poczatkowych barier umiedzynarodowienia i szybciej znalezé
sie na rosnagcym fragmencie krzywej opisujacej zwiazek zachodzacy pomiedzy
internacjonalizacja i wynikami przedsi¢biorstwa [Thomas, 2006].
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THE INTERNATIONALIZATION AND PERFORMANCE OF POLAND’S
LARGEST MANUFACTURING FIRMS

Summary

The paper aims to identify the effects of internationalization on firms’ financial
performance.

Numerous empirical investigations have attempted to study the relationship between
internationalization and firm performance, producing both monotonic and curvilinear
findings. The paper uses a sample of Polish businesses from the 2005-2006 period based
on an annual league table of Poland’s 500 largest companies ranked by Rzeczpospolita
daily newspaper.

The dependent variable, firm performance, was measured using the return on
assets. The key independent variable, the degree of internationalization, was measured
by the ratio of foreign sales (exports) to total sales. The authors controlled for firm
size, which was measured by the natural logarithm of total employment.

The econometric analysis of a cross-sectional data set of multinational firms
yielded results that point to a non-monotonic relationship between the degree of
internationalization and firm performance, Doryn and Stachera say. The study shows
that there is a standard U-shaped curvilinear relationship between international
diversification and firm performance. Polish firms initially suffer a decline in profits
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as they expand internationally, but over time, through gaining experience and through
organizational learning, they begin to derive benefits from their international expansion

and their performance improves.

Keywords: firm performance, internationalization, exports



