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MIEJSCE BEZPOSREDNICH INWESTYCJI ZAGRANICZNYCH
W GLOBALNEJ GOSPODARCE

Tomasz Gutowski

Streszczenie

Inwestowanie w przedsigbiorstwa, a przez to i w rozwdj gospodarki, nie jest
procesem nowym. Juz sama wielo$¢ pojec¢ terminu inwestowanie dowodzi, ze staje si¢ on
jednym z najwazniejszych elementéw towarzyszacych wspotczesnemu swiatu. Obecne
warunki funkcjonowania panstw i przedsigbiorstw, czgsto sprzyjajace ich rozwojowi,
powoduja, ze inwestowanie ,,nie zna granic”. Czynno$¢ ta realizowana jest w gospodarce
globalnej bardzo czgsto, w zalezno$ci od statusu przedsigbiorstwa, od zasobow
kapitatowych, czy tez mozliwo$ci rozwoju podmiotu gospodarczego w kolejnych latach.
Warto wigc zda¢ sobie sprawe z okre§lenia miejsca inwestowania we wspoOlczesnym
$wiecie. W artykule podjeto rozwazania, ktore dotycza tego aspektu w odniesieniu do
bezposrednich inwestycji zagranicznych. Ten sposob inwestowania wydaje si¢
najwazniejszym i takim, ktorego efekty widoczne sa w kazdym podmiocie i w kazdej
gospodarce.

Stowa kluczowe: bezposrednie inwestycje zagraniczne, gospodarka globalna

Wstep

Wspolczesne rozumienie gospodarki nie jest jednoznaczne. Kazdy z nas, nawet powierz-
chownie obserwujac sytuacje w $wiatowej gospodarce, z pewnoscia zauwaza jej ciagla zmien-
no$¢, odnotowuje gwattowne 1 nierzadko negatywne efekty towarzyszace funkcjonowaniu pan-
stw i samych przedsigbiorstw'. Zachowania rynku sa coraz bardziej nieprzewidywalne, co
powoduje ze codzienna analiza zjawisk na rynku nie jest tatwa do przeprowadzenia. Nierzadko
mozna rowniez odnie$¢ wrazenie odno$nie do przewidywalnosci konsekwencji zmian zacho-
dzacych w gospodarce. Jest to migdzy innymi wynik sit, ktore przyjeto nazywac sitami globali-
zacji. Towarzysza one kazdemu z nas, poczawszy od sfery gospodarczej, prawnej, polityczne;j,

! Szerzej: T. Gutowski, Rozwoj przedsigbiorstwa we wspolczesnej gospodarce [w:] Gospodarka elektroniczna —
wspolczesne przedsigbiorstwo na rynku globalnym. Red. J. Winiarski. Wydawnictwo Uniwersytetu Gdanskiego,
Gdansk 2010, s. 23-25.
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spolecznej i demograficznej. W wielu dziedzinach Zycia odnalez¢ mozna symptomy wspolcze-
snego postrzegania swiata. Wielu probuje definiowac ten proces i odnajdywac¢ w nim te efekty,
ktére da si¢ zmierzy¢ i poréwnywac w czasie. Jednym z nich jest poziom absorpcji przez po-
szczegoOlne panstwa, a przez nie rowniez i podmioty gospodarcze tzw. bezposrednich inwestycji
zagranicznych.

1. Postrzeganie bezposrednich inwestycji zagranicznych

Od poczatku XXI wieku, nasilenie zachodzacych w gospodarce §wiatowej zmian jest zde-
cydowanie wigksze, niz miato to miejsce jeszcze w ostatniej dekadzie poprzedniego stulecia.
Dynamika zmian jest na tyle duza, iz coraz czeéciej wywotuje znaczace reperkusje w poszcze-
golnych panstwach, gateziach przemystu, sektorach oraz w samych przedsigbiorstwach. Wazna
role w przeobrazeniach gospodarki spetniaja bezposrednie inwestycje zagraniczne (BIZ). We-
dhug definicji opracowanej przez OECD, sktadaja si¢ na nie naktady kapitalowe rezydenta jed-
nej gospodarki (tzw. inwestora bezposredniego) poniesione w celu osiagnigcai trwatego zaan-
gazowania w przedsigbiorstwie bedacym rezydentem innej gospodarki (tzw. przedsigbiorstwo
posredniego inwestowania)2. Przez trwale zaangazowanie rozumie si¢, po pierwsze istnienie z
reguty dtugookresowych powiazan migdzy inwestorem bezposrednim a przedsigbiorstwem po-
sredniego inwestowania, po drugie za$ znaczacy wplyw inwestora bezposredniego na zarzadza-
nie podmiotem, bedacym beneficjentem inwestowania. Uzyskanie takiego wptywu ma miejsce
po objgciu co najmniej 10% akcji zwykltych w przedsigbiorstwie posredniego inwestowania lub
dysponowanie co najmniej 10% gloséw w zgromadzeniu wspolnikow tego podmiotu. Inwesto-
rem moze by¢ osoba fizyczna, inkorporowane lub nieinkorporowane przedsigbiorstwo pan-
stwowe lub prywatne, grupa takich przedsigbiorstw lub grupa oséb fizycznychs.

W praktyce gospodarczej wyksztalcito si¢ wiele form BIZ. Najwazniejsze z nich to formy
fuzji, przejec i tzw. greenfield. Fuzja polega na potaczeniu firm z réznych krajoéw, w wyniku
czego zwykle dochodzi do stworzenia nowego przedsigbiorstwa. Przejecie przedsigbiorstwa
przez inwestora zagranicznego realizowane jest poprzez zakup akcji lub majatku w rozmiarach
wystarczajacych do przejecia kontroli lub 1 zarzadzania w przejmowanym pomiocie gospodar-
czym. Najmniej znang forma jest tzw. greenfield. Sa to inwestycje realizowane przez inwestora
od podstaw czyli takie, ktore zwykle wiaza si¢ z budowa zakltadu produkcyjnego, utworzeniem
filii handlowej, konsultanckiej czy tez biura prawnego. Zgodnie z zalecaniami OECD, do BIZ
wliczane sa rOwniez ewentualne pdzniejsze transakcje kapitatowe dokonywane miedzy inwe-
storem bezposrednim a przedsigbiorstwem bezposredniego inwestowania. Zaliczane do nich sa
wigc zakupy kolejnych akcji lub udziatow przedsigbiorstwa bezposredniego inwestowania, re-
inwestowanie dochodow w takim przedsigbiorstwie oraz pozyczki i kredyty*.

Naptyw bezposrednich inwestycji zagranicznych zalezny od jest wielu czynnikow. Jadna z
najbardziej znanych teorii wyjasniajacych motywy lokowania kapitatu w formie BIZ jest teoria
produkcji migdzynarodowej J. H. Duninga, nazywana czgsto paradygmatem OLI. Paradygmat
ten okresla trzy warunki, ktérych jednoczesne wystgpowanie jest niezbg¢dne, aby zarzadzajacy
lub wiasciciele przedsigbiorstwa podjeli decyzj¢ o inwestowaniu za granicg. Warunki te istnie-
nie specyficznej przewagi wilasno$ciowej, istnienie warunkoéw lokalizacyjnych oraz wystepo-
wanie korzysci internalizacji. Posiadanie przewagi wiasnosciowej to nic innego, jak dyspono-
wanie aktywami, ktorych nie posiadaja przedsigbiorstwa funkcjonujace na rynku zagranicznym.

% Szerzej: E. Oziewicz, Migracja sily roboczej w skali miedzynarodowej i jej skutki [w:] Wspolczesna gospodarka
swiatowa. Red. A. B. Kisiel-Lowczyc, Wydawnictwo Uniwersytetu Gdanskiego, Gdansk 1997, s. 120.

% J. Hirshleifer, Investment Decision Dunder Uncertailny: Choice — Theoretic Approaches [w:] The Quartely Jour-
nal od Economics, 1985, nr 4, s. 509.

* Przemiany we wspélczesnej gospodarce swiatowej. Red. E. Oziewicz. Polskie Wydawnicwo Ekonomiczne, War-
szawa 2006, s. 108.



Miejsce bezposrednich inwestycji zagranicznych w globalnej gospodarce 25

Moze to by¢ stosowanie nowoczesniejszej, niz inni uczestncy rynku, technologii, dysponowanie
patentami, znakami towarowymi oraz innymi czynnikami wyrdzniajacymi przedsigbiorstwo w
nowych otoczeniu rynkowym.s Istnienie warunkéw lokalizacyjnych to nic innego, jak wszelkie
czynniki wynikajace z charakteru zagranicznego rynku. Zalicza si¢ do nich dost¢p oraz mozli-
wos$¢ skorzystania z niskokosztowych naktadow pracy, przyjaznego ustawodawstwa, zachet dla
potencjalnych inwestorow, czy tez stabilno$ci gospodarczej kraju goszczacego. Wystepowanie
korzysci internalizacji to ostatni z trzech elementéw paradygmatu OLL. W tym przypadku zasa-
da opiera si¢ na okresleniu rachunku korzysci z wykorzystania wtasnych atutow wewnatrz po-
siadanej struktury organizacji w odniesieniu do sytuacji, w ktorej miatyby one zosta¢ odsprze-
dane lub wydzierzawione podmiotowi w kraju inwestowanias.

Realizacja strategii inwestowania poza granicami moze by¢ jeszcze korzystniejsza dla
przedsigbiorstwa w przypadku potaczenia ,,sil” tych i jeszcze wielu innych czynnikow. Zarza-
dzajacy podmiotem gospodarczym musza zdecydowac, czy przekonanie wiascicieli przedsig-
biorstwa, aby taka strategi¢ realizowaé bedzie wiazato si¢ z wigkszymi, niz dotychczas profta-
mi. Decyzja oparta na wielu zmiennych musi by¢ jednak podjeta rozwaznie i rozsadnie, po
sporzadzeniu rachunku ekonomicznego planowanego przedsi¢gwzigcia.

2. Realizacja bezposrednich inwestycji zagranicznych we wspélczesnym Swie-
cie

Popularne twierdzenie, iz ,,duzy moze wigcej” w dobry sposob odnosi si¢ réwniez do ist-
nienia bezposrednich inwestycji zagranicznych we wspotczesnym $wiecie. Najwazniejszymi
podmiotami, bioracymi nadzwyczaj aktywny udzial w procesie ekspansji na rynki zagraniczne
sq - bez watpienia - duze przedsigbiorstwa, a zwlaszcza te, ktore zaliczy¢ mozna do grona tran-
snarodowych korporacji (KTN). Ich struktura organizacyjna bywa z reguty dos¢ skomplikowa-
nia. W uproszczeniu stwierdzi¢ mozna, iz sktadaja si¢ one z korporacji (spotki) - matki i kontro-
lowanych przez nia, rozlokowanych w réznych czgsciach $wiata, filii zagranicznych. Filie moga
przybiera¢ rézne formy organizacyjno — prawne. Moga funkcjonowa¢ w postaci oddziatu, spot-
ki - corki, joint venture. Oddziat jest jednostka ze 100% udziatem inwestora zagranicznego,
pozostajaca pod jego zarzadem, jednak mniemajaca osoObowos$ci prawnej. Spotka - corka tez
moze posiada¢ 100 % udziat inwestora zagranicznego, jednak w odrdznieniu do oddziatu po-
siada osobowo$¢ prawna. Joint venture jest to natomiast jednostka sktadajaca si¢ zazwyczaj z
dwoch niezaleznych podmiotéw gospodarczych, w tym, z co najmniej jednego zagranicznego.
Od spotki — corki, rozni sig tym, ze jest forma bardziej niezalezna od firm macierzystychy.

Warunki udziatu KTN w gospodarkach poszczegdlnych krajow $wiata sa przedmiotem
dhugotrwatych negocjacji prowadzonych, badz to z samymi przedsigbiorstwami (odbiorcami
BIZ), badZ — 1 to nawet czgsciej — z organami wladzy panstwowej kraju (kandydata do goszcze-
nia BIZ). W wyniku takich dziatan realizacja interesow korporacji moze okazac si¢ korzystniej-
sza od propozycji pierwotnej. Jak dowodza T. Pakulska i M. Poniatowska-Jaksch w prowadzo-
nych negocjacjach sktonno$¢ do ustgpstw KTN 1 przedstawicieli wladzy publiczne kraju
goszczacego jest wynikiem trzech nastepujacych zaleznosci:

— popytu na zasoby, ktorymi zainteresowane strony dysponuja,
— ograniczen w dostepie do sprawowania kontroli nad posiadanymi zasobami,

® Bezposrednie inwestycje zagraniczne w Polsce. Red. W. Karaszewski. Uniwersytet Mikolaja Kopernika, Torua 2003 , s.
226.

® A. Zorska, Korporacje transnarodowe. Przemiany, oddzialywania, wyzwania. Polskie Wydawnictwo Ekonomiczne, War-
szawa 2007, s.194.

T Bezposrednie inwestycje zagraniczne na $wiecie i w Polsce: tendencje, determinanty i wplywy na gospodarke. Red. M.
Olifirowicz. Warszawa 2002, s. 13-14.
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— Wynegocjowanego przez strony statusu.

Istnieja ponadto mozliwosci wprowadzenia dla inwestora zagranicznego daleko idacych prefe-
rencji, takich jak na przyklad zwolnienie inwestora z obowiazku uiszczania optat z tytutu po-
datkow, wprowadzenie przez kraj goszczacy udogodnien w zakresie infrastruktury lub tez zto-
zenie propozycji ulokowania biznesu KTN na terenach specjalnie do takiego inwestowania
dostosowanych (w Polsce — specjalne strefy ekonomiczne). W negocjacjach prowadzonych
przez obie strony nalezy mie¢ jednak na uwadze interes poszczeg6lnych stron, tak aby transak-
cja byla dla nich korzystna szczego6lnie w dluzszym okresie.

3. Ksztaltowanie wspolczesnego przedsi¢biorstwa poprzez naplyw BIZ

Identyfikacj¢ szans i zagrozen, wynikajacych z wpltywu dziatalno$ci KTN (w postaci BIZ)
na funkcjonowanie przedsigbiorstw podzieli¢ mozna z dwoch punktow widzenia.

Jednym z nich jest okreslenie efektu realizacji inwestycji zagranicznych w odniesieniu do
przedsigbiorstwa inwestujacego. W takim przypadku, moéwi¢ mozna o realizacji nadrzednego
celu funkcjonowania podmiotu, czyli ksztattowania wlasnego rozwoju. Nabywajac walory
przedsigbiorstwa zagranicznego taczac si¢ z nim lub tez dokonujac inwestycji typu greenfield,
KTN poza pewnymi zagrozeniami czerpa¢ moga znaczne korzysci. W krajach goszczacych
uzyskuja dostep do nowych zrodet surowcow, wykwalifikowanych - i nierzadko - tanszych pra-
cownikow oraz sposobnos¢ dotarcia do nowych rynkdow zbytu. Inwestycje zagraniczne umozli-
wiaja ponadto unikanie transportu swoich produktéw za granice, dzigki czemu istnienie mozli-
wo$¢ obnizenia kosztow w zakresie transportu i logistyki oraz przeszkdéd handlowych,
chociazby w postaci stosowanej przez niektore panstwa restrykcyjnej polityki handlowej. Po-
minigte zostaje rowniez ryzyko kursowe. Rozwoj przedsigbiorstwa powoduje rdwniez zmiany
w jego strukturze organizacyjnej. Wymaga to z reguly podjecia dziatan zwiazanych z koniecz-
noscia dostosowania sfery zarzadzania podmiotem do jego nowej struktury. Kolejnym efektem
wzrostu przedsigbiorstwa staja si¢ rowniez profity uzyskiwane przez niego w wyniku zwigk-
szonej 1 bardziej skoncentrowanej dziatalnosci. Sa to tzw. efekty skali.

Drugim ujgciem, zwiazanym z efektami dziatalnosci KTN-0w, jest okreslenie ich sity od-
dzialywania na przedsigbiorstwa zlokalizowane w gospodarce kraju przyjmujacego. Z takiego
ujecia wynika¢ moze jednak zagrozenie. Jego istota tkwi w znaczym zwigkszeniu si¢ liczby
oraz sity wpltywu konkurencji. Z reguty konkurencja jest dos¢ powazna, poniewaz — jak wynika
z teorii inwestycji zagranicznych — przedsigbiorstwo inwestujace na rynku kraju goszczacego
uzyskato wczesniej silng pozycje na rynku macierzystym. Oznacza¢ to, bez watpienia, moze, ze
wchodzacy na rynek konkurent prowadzi dobrze juz rozwinigta dzialalnos$¢ gospodarcza i jest w
stanie osiagnac¢ na tym rynku niskie koszty dzialalnosci przy zastosowaniu nowoczesnej, czgsto
wczesniej nie stosowanej na tym rynku, technologii. W sytuacji, gdy dobra produkowane przez
przedsigbiorstwo sa produktami ostatecznie przetworzonymi i wyprodukowanymi przy niskich
nakladach, przedsigbiorstwo wchodzace na nowy rynek, praktycznie na starcie, jest w stanie
osiagnac znaczaca przewage konkurencyjna nad przedsigbiorstwami lokalnymi. Efektem takie-
go postgpowania moze okaza¢ si¢ marginalizacja dziatalno$ci tych podmiotow, a w skrajnych
przypadkach ich ,,zniknigcie” z rynku. Przedsigbiorstwa z kraju goszczacego BIZ (lokalne) mo-
ga tez czerpaé z takiej sytuacji pewne korzysci. Pojawiaja si¢ one w przypadku, gdy przedsig-
biorstwo lokalne moze i potrafi efektywnie skorzysta¢ z dostepu do tanszych, niz dotychczas,
potproduktow wysokiej jakosci w celu ich dalszego przetworzenia i dystrybucji. Mozliwa ko-
rzy$¢ pojawia si¢ rowniez w przypadku przejecia lokalnego podmiotu gospodarczego przez
KTN. Pojawienie si¢ w ten sposob w silnej grupie kapitatowej moze taczy¢ si¢ z zastosowa-
niem nowych sposobow 1 metod w zakresie organizacji i zarzadzania oraz powodowac, ze przed
przedsigbiorstwem otworzy si¢ droga dostgpu do nowych zaawansowanych technologii, know —
how oraz na przyktad wynikow badan ze sfery badawczo - rozwojowej. W takiej sytuacji prze-
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jete przedsigbiorstwo poprawi swoja pozycje¢ konkurencyjna na rynku i znacznie zwigkszy moz-
liwosci wlasnego rozwoju w przysztosci.

Zakonczenie

Znaczenie naptywu bezposrednich inwestycji zagranicznych do gospodarek wielu panstw
uzna¢ nalezy za proces korzystny, zarowno dla samych inwestoréw, jak i przedsigbiorstw - od-
biorcow BIZ. W kolejnych latach nalezy spodziewac sig, iz proces ten, w ktérym jedna z gtow-
nych rdl odgrywaja korporacje transnarodowe, bedzie przebiegal jeszcze bardziej dynamicznie.
Waznym jest wiec konieczno$¢ nieustannej obserwacji dalszego rozwoju sytuacji i podejmowa-
nie prob ograniczania sity wptywu korporacji, aby mozliwe bylo uniknigcie scenariusza, opisy-
wanego przez wielu ekonomistow. Oczekuja oni w niedalekiej przyszto$ci znacznego spadku
roli panstwa na rzecz korporacji transnarodowych oraz innych pozapanstwowych podmiotow
procesu globalizacji.
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THE PLACE OF FOREIGN DIRECT INVESTMENT
IN THE GLOBAL ECONOMY

Summary

Foreign direct investment (FDI) plays an extraordinary and growing role in global
business. It can provide a firm with new markets and marketing channels, cheaper
production facilities, access to new technology, products, skills and financing. For a host
country or the foreign firm which receives the investment, it can provide a source of new
technologies, capital, processes, products, organizational technologies and management
skills and as such can provide a strong impetus to economic development. The sea change
in trade and investment policies and the regulatory environment globally in the past
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decade, including trade policy and tariff liberalization, easing of restrictions on foreign
investment and acquisition in many nations, and the deregulation and privitazation of
many industries, has probably been been the most significant catalyst for FDI’s expanded
role.
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