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Streszczenie

W ostatniej dekadzie silnie zarysowata si¢ tendencja umigdzynaradawiania polskich
przedsigbiorstw, w tym takze przedsi¢biorstw przemystowych. Systematyczny rozwoj
gospodarczy, wzrost otwartosci rynku oraz procesy integracyjne spowodowaly znaczaca
poprawe pozycji konkurencyjnej Polski na arenie migdzynarodowej. Paradoksalnie, sita
polskich przedsigbiorstw relatywnie zwigkszyla si¢ takze w okresie kryzysu gospodarcze-
go, ktory dla polskiej gospodarki okazat si¢ relatywnie mato dotkliwy.

W artykule zaprezentowane zostaly wybrane zagadnienia dotyczace tematyki eks-
pansji przedsigbiorstw w formie bezposrednich inwestycji zagranicznych. Przedstawiono
zarys teoretyczny problematyki, a takze omdéwiono przyczyny, skale oraz strukture bez-
posrednich inwestycji zagranicznych polskich przedsigbiorstw przemystowych w latach
2003-2011. Badanie zostato oparte glownie na danych NBP.

Stowa kluczowe: bezposrednie inwestycje zagraniczne, ekspansja migdzynarodowa, pol-
skie przedsigbiorstwa

* Artykut prezentuje wstepne wyniki badan prowadzonych w ramach projektu pt. Wphyw produk-
tywnosci na aktywnosé miedzynarodowgq firm z wojewddztwa fodzkiego, finansowanego ze srodkdéw
NCN (umowa nr 3812/B/H03/2011/40).
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Wprowadzenie

W ostatniej dekadzie na coraz szersza skale notowano ekspansje polskich
przedsigbiorstw w formie bezposrednich inwestycji zagranicznych (BIZ). Ten
relatywnie nowy trend $wiadczy o rozwoju polskiej gospodarki i zmianie jej
pozycji konkurencyjnej oraz inwestycyjnej w skali mi¢gdzynarodowej. Dodatkowo
kryzys gospodarczy, ktory byt dla polskiej gospodarki relatywnie mato dotkliwy,
sprawil, ze polskie przedsigbiorstwa staty si¢ waznym zrodtem kapitatu dla zagra-
nicznych podmiotéw powiagzanych. Uzasadnione wydaje si¢ zatem okreslenie, ze
Polska, od lat postrzegana glownie jako atrakcyjne miejsce lokowania kapitatu,
powoli — acz systematycznie — staje si¢ takze eksporterem kapitatu.

Celem artykutu jest zbadanie skali bezposrednich inwestycji zagranicznych
podejmowanych przez polskie przedsigbiorstwa przemystowe. Podzielono go na
dwie zasadnicze czgsci. W pierwszej zostaly zaprezentowane zrodta miedzyna-
rodowej ekspansji badanych przedsiebiorstw na tle wybranych koncepcji teore-
tycznych wyjasniajacych zjawisko BIZ. W drugiej czgsci omowiono skale oraz
strukture branzowg i rodzajowa BIZ polskich przedsiebiorstw. Analizie poddano
przedsigbiorstwa przemystowe, w tym przede wszystkim podmioty zajmujace si¢
przetworstwem przemystowym.

1. Teoretyczne przestanki ekspansji polskich przedsiebiorstw
w formie bezpoSrednich inwestycji zagranicznych

Aby przedsi¢gbiorstwo moglo skutecznie rozwijaé si¢ w formie BIZ, to —
zgodnie z koncepcja O-L-1 J.H. Dunninga' — musza wystapic¢ tacznie trzy grupy
elementow. Po pierwsze, musi ono mie¢ wiele silnych przewag wtasnosciowych?
(ownership advantages). To dzigki nim — pomimo znacznych kosztéw i utrudnien
wynikajacych z internacjonalizacji — nadal b¢dzie mogto by¢ rentowne i konku-
rencyjne na rynku miedzynarodowym. Atuty wtasnosciowe moga mieé rozny cha-
rakter: finansowy, technologiczny, organizacyjny, marketingowy itp. Dzieki ich
wykorzystaniu na rynku miedzynarodowym przedsiebiorstwo bedzie elastyczne

' J.H. Dunning, The Theory of International Production, ,,The International Trade Journal” 1988,
Fall, Vol. 3.

2 W artykule pojecie ,,przewagi wlasnosciowe” wykorzystane jest w rozumieniu zgodnym z kon-
cepcja O-L-1 J.H. Dunninga oraz teorii przewagi wtasnosciowej S. Hymera.
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1 konkurencyjne nawet wowczas, gdy musi zarzadzaé¢ rozproszonymi geograficz-
nie jednostkami, w roznych systemach i warunkach gospodarczych.

Polskie przedsigbiorstwa od ponad dwudziestu lat wystawione sa na rynku
krajowym na dziatania konkurencyjne mi¢dzynarodowych korporacji. Te, ktore
te walke wygrywaja, zdazyly wypracowac wiele atutow wlasnosciowych, dzigki
ktorym sg w stanie skutecznie dziala¢ takze w $rodowisku mi¢dzynarodowym.
Maja one nie tylko znaczne umiej¢tnosci marketingowe i organizacyjne, ale
— w czesci przypadkow — takze technologiczne. Warto zaznaczy¢, ze przewagi
technologiczne nie musza oznacza¢ bezwzglednej dominacji nad wszystkimi
podmiotami na rynku. Wystarczy silna pozycja w branzy. Niewiele polskich pod-
miotéw podejmuje migdzynarodowa walke konkurencyjna w nowoczesnych sek-
torach wysokiej techniki, ale za to podmioty dziatajace w branzach tradycyjnych,
w ktorych Polska gospodarka ma ugruntowane przewagi komparatywne, moga
osiggac¢ dobre wyniki za granica.

Drugim typem przewag niezbednych w procesie internacjonalizacji sa prze-
wagi internalizacyjne (infernalization advantages). Oznacza to taki uktad czynni-
kéw zewngtrznych, ktory sprawi, ze przedsiebiorstwu bardziej bedzie si¢ optacato
ulokowaé wlasng jednostke za granica, niz zleci¢ wykonanie pewnego procesu
(lub catej produkcji) niezaleznemu podmiotowi (outsourcing). W ostatnich latach
wydaje si¢ to szczegolnie trudne z uwagi na wzrost miedzynarodowe;j specjalizacji,
ktéra prowadzi do intensywnego rozwoju outsourcingu nie tylko w sferze ustug,
ale rowniez produkcji. Jednak atutem bezposrednich inwestycji zagranicznych jest
mozliwo$¢ ograniczenia kosztéw transakcyjnych oraz ochrony posiadanych prze-
wag wilasnos$ciowych (np. technologii, know-kow). Umowy na podwykonawstwo,
cho¢ precyzyjnie okreslaja zasady wspolpracy stron, to jednak nie daja gwarancji
zabezpieczenia przed niekontrolowanym rozpowszechnieniem rozwigzan techno-
logicznych®. Warto zauwazy¢, ze na ten aspekt BIZ zwrocono uwagg takze w teorii
zawlaszczalnosci®.

3 Dobrze obrazuje to niedawny gtos$ny przyktad procesu Apple przeciwko Samsungowi, ktére-
mu zarzucano wykorzystanie wzoréw i rozwiazan opracowywanych przez Apple. Sytuacja ta byta
mozliwe ze wzgledu na fakt, ze Apple zlecata produkcje swoich flagowych produktow fabrykom
Samsunga.

4 Szerzej zob. S.P. Magee, Information and the Multinational Corporation: An Appropriability
Theory of Direct Foreign Investment, w: The New International Economic Order,; The North-South
Debate, red. J. Bhagwati, M.I.T. Press, Cambridge 1977.



278 Agnieszka Klysik-Uryszek

Dla polskich przedsigbiorstw, ktéore wchodzg na rynki zagraniczne przede
wszystkim celem zdobycia nowych klientow i zwigkszenia skali sprzedazy?,
zachowanie przewag wlasnosciowych ma duze znaczenie. Jednak najistotniejsze
wydaje si¢ ograniczenie kosztéw transakcyjnych. Koszty poszukiwania i spraw-
dzenia wiarygodnosci partnera na niestabilnych rynkach wschodnich (Ukraina,
Rosja), koszty negocjacji i ryzyko z tym zwiazane stanowig znaczne obcigzenie.
Aby je zminimalizowac, przedsiebiorstwa decyduja si¢ na otwarcie wlasnych jed-
nostek produkcyjnych lub handlowych za granica.

Przewagi lokalizacyjne (location advantages) odnosza si¢ natomiast do
atrakcyjnosci wybranych rynkow zagranicznych i opisujg cechy otoczenia makro-
ekonomicznego. Atuty takie moga wynika¢ z wielkosci rynku, dynamiki jego
wzrostu, ale takze atrakcyjnosci zasobdw (np. surowce mineralne) lub czynnikow
wytworczych (np. tania sita robocza) oraz korzystnych rozwigzan prawno-admi-
nistracyjnych (niskie podatki, ulgi finansowe, pomoc administracyjna).

W warunkach liberalizacji i integracji gospodarki swiatowej przedsigbior-
stwa czesto poszukujg nowych, lepszych lokalizacji oferujacych atrakcyjniejsze
warunki produkcji i sprzedazy. Atutem jest nie tylko dostgp do nowych rynkéw,
ale takze utrzymujace si¢ na $wiecie rdéznice w cenach czynnikéw produkcji
(gtownie sity roboczej). Dzieki obnizaniu kosztéw przedsiebiorstwa moga zacho-
wac, a nawet zwieksza¢ rentownos¢ i wydajno$¢ pomimo rosngcej konkurencji
nie tylko na rynkach goszczacych, ale takze w skali globalnej®.

Paradygmat OLI jest najbardziej znang i powszechnie akceptowang koncep-
cja opisujgca warunki konieczne do podjgcia BIZ. Jednak warto podkresli¢, ze
przedsigbiorstwa nie dzialajg w oderwaniu od otoczenia makroekonomicznego,
zatem ich przewagi wlasnosciowe nie zaleza wylacznie od wewngtrznych mozli-
wosci akumulacyjnych podmiotu, ale odzwierciedlajg takze ogdlny poziom roz-
woju i zaawansowania na przyktad technicznego gospodarki. Stad warto zwrdci¢
uwage takze na niektére makroekonomiczne koncepcje BIZ, w szczegdlnosci

5 W. Karaszewski i in., Aktywnos¢ inwestycyjna polskich przedsigbiorstw za granicg w posta-
ci inwestycji bezposrednich — raport z badania, 2012, www.paiz.gov.pl/wsparcie polskich firm
(28.12.2012); Eksport oraz bezposrednie inwestycje zagraniczne firm z wojewodztwa pomorskiego,
red. S. Uminski, PBS DGA, Wydawnictwo Uniwersytetu Gdanskiego, Gdansk 2009, s. 103—104.

¢ W. Stempkowicz, Globalizacja gospodarki — wybrane cechy procesu, Departament Analiz
i Prognoz, Ministerstwo Gospodarki, Warszawa 2007, s. 3—4.
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koncepcje Investment Development Path (IDP) J.H. Dunninga’ oraz dynamiczna
teori¢ rozwoju ekonomicznego i przewagi konkurencyjnej T. Ozawy?®. Wskazuja
one na powiagzania miedzy fazg rozwoju gospodarczego kraju a jego pozycja
inwestycyjna. Oparte na tych modelach badania empiryczne® potwierdzaja, ze
gospodarka Polski znajduje si¢ w fazie charakterystycznej dla stopniowej eks-
pansji kapitatowej. Coraz wigksza aktywnos¢ miedzynarodowa przedsigbiorstw
krajowych wydaje si¢ wigc naturalng konsekwencja zmieniajacej si¢ struktury
posiadanych przez gospodarke aktywow i przewag komparatywnych. Nasycanie
rynku krajowego i wzrost kosztow wytwarzania sprawiaja, ze przedsigbiorcy kra-
jowi poszukuja brakujgcych atutow lokalizacyjnych na rynkach zagranicznych.
Analizujac zagadnienie inwestycji bezposrednich wychodzacych z Polski,
warto zwroci¢ uwage na fakt, ze rezydentami polskiej gospodarki sa nie tyko
podmioty z kapitatem polskim, ale takze przedsigbiorstwa z udzialem kapitatu
zagranicznego, w tym nalezgce do miedzynarodowych grup kapitatowych. Jak
wskazuja statystyki GUS, te ostatnie odpowiadajg za okoto 60% przedsiewzig¢
inwestycyjnych klasyfikowanych jako polskie BIZ!. Jednak polskie podmioty
nalezace do korporacji migdzynarodowych podejmuja geograficznag ekspansje
(lub po prostu generujg przeptywy kapitatlowe pomigdzy geograficznie rozpro-
szonymi jednostkami grupy kapitalowej) na podstawie decyzji strategicznych
spotki-matki, a nie wlasnych atutéw wilasnosciowych czy internalizacyjnych.
Trudno zatem ich ekspansje ocenia¢ wedtug tych samych kryteriéw, co podmioty
z kapitatem krajowym, ktére maja mniejsze do§wiadczenie w zakresie interna-
cjonalizacji, musza same poszukiwa¢ wszelkich informacji o rynkach zagranicz-
nych, okresla¢ ich atrakcyjnos¢ i szacowac ryzyko. Jest to wigc dla nich wigksze

7 Szerzej zob. M. Gorynia, J. Nowak, R. Wolniak, Poland’s Investment Development Path: in
Search of a Synthesis, ,International Journal of Economic Policy in Emerging Economies” 2009,
Vol. 2, No. 2.

8 Szerzej zob. T. Ozawa, Foreign Direct Investment and Economic Development, ,,Transnational
Corporation” 1992, Vol. 1, No. 1; A. Ktysik-Uryszek, Bezposrednie inwestycje zagraniczne przed-
sigbiorstw dziatajgcych w Polsce — wstepne wyniki badan, w: Wyzwania gospodarki globalnej, red.
U. Mrzygtod, Prace i Materiaty Instytutu Handlu Zagranicznego nr 31, Gdansk 2012.

® M. Gorynia, J. Nowa, R. Wolniak, Poland and its Investment Development Path, ,,Eastern Euro-
pean Economics” 2007, Vol. 45, No. 2; Z. Wysokinska, Catching-Up Strategy: New Member States of
the European Union in the European Internal Market for High-Tech and Environmental Products in
the Context of the Renewed Lisbon Strategy, ,,Global Economy Journal” 2008, Vol. 8, Issue 3.

10°A. Ktysik-Uryszek, Bezposrednie inwestycje zagraniczne przedsigbiorstw dzialajgcych w Pol-
sce — wstepne wyniki badan, w: Wyzwania gospodarki globalnej...
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wyzwanie niz dla przedsigbiorstw globalnych. Ich sukcesy mogag by¢ wigc lepsza
miarg poziomu rozwoju oraz konkurencyjnosci migdzynarodowe;.

Podsumowujac wczesniejsze rozwazania, najwazniejsze czynniki wptywa-
jace na zwigkszenie skali ekspansji polskich przedsi¢biorstw mozna podzieli¢ na
dwie grupy: push (,,popychajace” przedsiebiorstwa na rynki miedzynarodowe)
oraz pull (,,przyciagajace” inwestorow do konkretnych lokalizacji). Do grupy
czynnikow typu push zaliczy¢ mozna:

a) wzrost i rozwoj gospodarczy Polski;

b) atuty konkurencyjne (silna pozycja konkurencyjna na rynku migdzynaro-
dowym) wypracowane w toku konkurowania z podmiotami z kapitatem
zagranicznym na rynku krajowym;

¢) mocne atuty wlasnosciowe, szczegolnie w tradycyjnych dziatach prze-
mystu;

d) decyzje strategiczne spdtek-matek, dotyczace dalszej ekspansji geo-
graficznej grupy lub dokapitalizowania podmiotow powiazanych (np.
pozyczkami wewngtrznymi).

Do czynnikow typu pull zaliczy¢ mozna:

a) dostep do nowych, atrakcyjnych rynkdéw zbytu;

b) dostep do tanszych lub lepszych czynnikéw produkcji, w tym przede
wszystkim taniej sity roboczej;

c) atrakcyjne rozwiazania legislacyjno-podatkowe w wybranych krajach
(np. w Holandii, na Cyprze);

d) bliskos¢ kulturowa osciennych rynkéw stowianskich (Ukraina, Rosja),
do ktoérych kierowane sg BIZ polskich przedsigbiorstw przemystowych;

e) kryzys gospodarczy, ktéry ostabil przedsigbiorstwa na rynkach zagra-
nicznych, dzigki czemu staty si¢ swego rodzaju ,,0kazjami” do inwestycji
polskich podmiotow;

f) integracje gospodarcza w ramach UE, dzig¢ki ktérej wejscie na rynki
zagraniczne w ramach jednolitego rynku staje si¢ bardzo tatwe;

g) globalizacje i liberalizacj¢ gospodarki swiatowej, postep w telekomuni-
kacji, otwarcie na rynki miedzynarodowe.

Warto zauwazy¢, ze pomimo wzrostu konkurencyjnosci polskich przed-
sigbiorstw i akumulacji atutéw wilasnosciowych koniecznych do podjecia BIZ,
w zestawieniu dominuja czynniki typu pull. Oznacza to, ze BIZ polskich spotek
to przede wszystkim wynik ,,0kazji”’ pojawiajacych si¢ na rynkach zagranicznych,
a nie systematycznej, planowej i dojrzatej internacjonalizacji.
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2. Struktura polskich inwestycji zagranicznych w przemysle

W statystykach NBP strumien kapitatu sktadajacy si¢ na bezposrednie inwe-
stycje zagraniczne sklada si¢ z dwoch zasadniczych elementow. Po pierwsze, jest
to warto$¢ posiadanych udziatéw w kapitale wlasnym przedsiebiorstwa za granica
oraz reinwestowane zyski. Sg to zatem inwestycje pierwotne (w kapitat wlasny
podmiotu zagranicznego oraz reinwestycje zyskow), ktore zwieckszaja wartos¢
majatku nalezgcego do inwestorow zagranicznych. Drugi element (,,pozostate
inwestycje”) to wszelkie pozyczki udzielane przez inwestora podmiotom powia-
zanym w ramach grupy kapitatowej. Strumien ten jest zatem wtérny w stosunku
do inwestycji w kapital wilasny.

W pierwszym okresie aktywnej internacjonalizacji gospodarki nalezy si¢
spodziewac przede wszystkim wzrostu pierwszego z tych strumieni (nowe inwe-
stycje bezposrednie), ktory zwigksza zasob posiadanego majatku za granica.
Istotny i rosnacy udzial pozyczek wewnetrznych moze swiadczy¢ o dominacji
duzych korporacji migdzynarodowych nad poczatkujacymi podmiotami krajo-
wymi. Dodatkowo warto zauwazyé, ze na strumien pozyczek sktadaja si¢ nie
tylko te udzielane przez polskie spotki-matki swoim zagranicznym jednostkom,
ale takze wsparcie udzielane przez spotki-corki spdtkom-matkom i innym podmio-
tom powigzanym. Ten strumien nie bedzie przyczyniat si¢ zatem do zwickszenia
ekspansji kapitalowej Polski, rozumianej jako wzrost wartosci posiadanego za
granica majatku wytworczego. Tymczasem analiza struktury BIZ podejmowa-
nych przez polskie przedsigbiorstwa przemyslowe wskazuje na rosnacy udziat
wlasnie drugiego strumienia inwestycji — zobacz rysunek 1.

W latach 2003-2011 wartosci bezposrednich inwestycji zagranicznych pol-
skich przedsigbiorstw przemystowych wahaty si¢ znacznie''. Najnizsze warto-
$ci zanotowano w latach 2003, 2004 i 2008, najwyzsze natomiast w 2006 roku.
Warto zauwazy¢, ze po spadku inwestycji w kryzysowym 2008 roku juz w 2009
roku ekspansja polskich przedsiebiorstw osiggneta poziom blisko 8 mld zt. Jest
to dowod na relatywnie silng pozycje polskich przedsigbiorstw i tagodny prze-
bieg kryzysu. Takze w kolejnych latach (2010 1 2011) utrzymane zostaty wysokie
wartosci inwestycji, a dodatkowo znacznie wzrost udzial pozostatych inwestycji
w strumieniu wychodzacych BIZ. Oznacza to, ze — paradoksalnie — polska gospo-

! Inwestycje przedsigbiorstw przemystowych stanowity przecigtnie okoto 20-30% ogétu BIZ po-
dejmowanych przez polskie przedsi¢biorstwa. Rekordowy pod tym wzglgdem byt 2009 r. — 40%.
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darka stata si¢ zrodtem kapitatu pozyczkowego dla powigzanych przedsigbiorstw
zagranicznych (w duzej czgsci takze dla spotek-matek, a nie tylko spotek-corek).

w mld z

12003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

[ pozostate inwestycje
B inwestycje w kapital wlasny i reinwestycje zyskow

Rysunek 1. Wartosci BIZ podejmowanych przez przedsigbiorstwa przemystowe
w latach 2003-2011

Zrédto: opracowanie na podstawie danych NBP, www.nbp.pl/home.aspx?f=/publikacje/pib/pib.
html (marzec 2013).

W calym okresie inwestycje spolek zajmujacych sie przetworstwem prze-
mystowym stanowily najwigcksza cze$¢ inwestycji przemystowych. Gornictwo
odgrywato marginalng role. Podobnie budownictwo (jedynym wyjatkiem byt
2011 r., w ktorym spotki budowlane zainwestowaty tacznie ponad 2,7 mld zt).
Nieco wieksze bylo zaangazowanie podmiotéw zajmujacych si¢ wytwarzaniem
oraz zaopatrzeniem w energi¢ elektryczng i gaz. Od roku 2007 byto to kolejno
okoto 1 mld zt, 300 mln zt, 900 miln zt, 1,2 mld zt oraz 500 min zt.

W wigkszosci lat analizowanego okresu gldwnym elementem strumienia
BIZ przedsigbiorstw przemystowych byly inwestycje w kapital wtasny jednostek
zagranicznych. Sukcesywnie zwigkszaty si¢ jednak réwniez wartosci pozyczek
wewnatrzkorporacyjnych. Ich udzial w latach 2010-2011 znacznie przekroczyt
50%, a w catym okresie byt wyzszy niz w BIZ podmiotdéw ustugowych. W pozyczki
te angazowany sie nie tylko spotki zajmujace si¢ przetworstwem przemystowym
(co szczegodlowo przedstawiono w tab. 1), ale takze pozostale spotki przemystowe,
zajmujace si¢ wydobyciem, zaopatrywaniem w energi¢ czy budownictwem.
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Tabela 1. Wartosci i struktura BIZ polskich przedsi¢biorstw przemystowych ogotem
i wedlug najwazniejszych dzialow w latach 2003-2011 (mln zt)

g 2| & 6 =
5} L = s 2 £ -~
= 2 s 8 o E N qé = z z2 2
5 e | 821§ | 22 2 08 | 28| 5¢
% = | S8 22| Eg g2 8 | ¥ | gf| 2t
g o &5 2< | 2| ES 5, 5 | 85| 82
IN B 2z S = IR B 2 = Iy T £ g &
2 Z 2= B o »¢ > 5 = Z g g > o
3 S o S o o g o @ (5] S o 4 < o
= 25 £% £S)t=2| g | E ¥ | gz 8L
£E | B & | s | 2% | 25 o} & EE| 5a
2L <E | =9 B Elegf| = = | Ak £2
- Ogoélem | 926,9 8,8| 512,0| -664 17,6 | 1430 21,4 255,5| 101,0
§ A (%) 30,4 6,8 100,0| 116,7 55,7 54,01 -40,2 0,0 20,0
B (%) 69,6 93,2 0,0 -16,7 443 46,0 | 140,2| 100,0 80,0
-« Ogoélem | 678,7| 200,7| 170,2 -6,1 22,5 69,5 15,0 -0,3| 210,6
§ A (%) 36,0 58,1 —49,1| -344 493 309 162,7| -66,7 47,1
B (%) 64,0 41,9 149,1 134,4 50,7 69,1 -62,7| 166,7 52,9
., | Ogolem | 2994,1] 462,0|13192] 131,9] 107] 2084] 108] 1247] 1745
§ A (%) 69,6 11,3] 1134 39,01 105,6 56,9 39,8 0,2 31,1
B (%) 30,4 88,7| -13,4 61,0 -5,6 43,1 60,2 99,8 68,9
© Ogolem | 8 883,6| 123,3| 7271,9] 4882 33,5| 2238 49,1 -116,9| 111,4
§ A (%) 91,1 26,8 103,5 42,1 224 58,8 45,0 0,4 78,2
B (%) 89| 72| 33 579 1224 412 5500 996 218
~ Ogolem | 3 636,8| 138,1| 1221,8 13324 1083 81,1 88,5 7,6 77,5
§ A (%) 66,8| 208,8 48,1 91,7 64,6 1223 349 2,6 79,4
B (%) 33,2| —108,8 51,9 8,3 354 223 65,1 97,4 20,6
o Ogoélem | 1480,8| 7624 | —1283| —176,9| 139,3| 4444 98,7 -259| 477,0
§ A (%) 88,4 60,2 | —132,8 4552 62,6 81,9 51,9 -0,8| 1274
B (%) 11,6 39,8 232,8| —355,2 37,4 18,1 48,1 100,8 -27,4
o Ogolem | 6 486,7 | 3 986,6 732,9) 361,6| 150,6| 2203 99,5 189,4| 4632
S| A 705 89.4| 334 622 541 747 0] —01| 310
B (%) 29,5 10,6 66,6 37,8 94,6 253 99,0 100,1 69,0
- Ogolem | 4 574,11 139,9 898,6) 761,5| 716,01 —=527,9| 243,0| 981,8| 2442
§ A (%) 48,2 1353 -31,6 56,3 239 -8,3 14,5 0,9 37,5
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A — Kapital wlasny i reinwestowane zyski.

B — Pozostate inwestycje.

Wartosci ze znakiem minus oznaczaja, ze nastapito wycofanie kapitalu do Polski. Jesli suma wartosci dla
poszczegolnych branz w wierszu ogdtem przekracza warto$¢ dla catego przetworstwa przemystowego, to ozna-
cza, ze w pozostatych branzach (nie wykazanych w tabeli) nastapito wycofanie kapitatu do Polski.

Zrédto: opracowanie na podstawie danych NBP, www.nbp.pl/home.aspx?f=/publikacje/pib/pib.
html.
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Laczne roczne wartosci inwestycji zagranicznych spolek przetworstwa
przemystowego wahaty si¢ od niespelna 1 mld zt w latach 2003 i 2004 do bli-
sko 9 mld zt w 2008 roku. Dominujacg czg¢$¢ tych inwestycji generowaty spotki
z branzy spozywczej, rafineryjnej, chemicznej, metalowej i samochodowej,
a takze producenci wyrobéw z gumy i tworzyw sztucznych, maszyn i urzadzen
oraz sprzgtu radiowo-telewizyjnego i komunikacyjnego:

a) podmioty branzy spozywczej nasility ekspansje gtownie od 2008 roku

i na 0ogot podejmowaly inwestycje zwigkszajace wartos¢ majatku wytwor-
€zego za granica;

b) producenci koksu, produktow rafinacji ropy naftowej w catlym okresie
podejmowali relatywnie kosztowne przedsigwzigcia inwestycyjne, row-
niez polegajace na zwigkszaniu posiadanego majatku; tylko w 2008 roku
nastapilo wycofanie kapitatu do Polski z powodu trwajacej do 2010 roku
intensywnej akcji pozyczkowej kierowanej do jednostek powigzanych
w ramach grupy kapitatlowej;

c) inwestycje spotek chemicznych byly bardzo zréznicowane — trudno jest
wskazac na jedng tendencje;

d) inwestorzy wytwarzajacy wyroby z gumy i tworzyw sztucznych byli naj-
bardziej aktywni w ostatnich latach badanego okresu, przy czym intensyw-
nej ekspansji pozyczkowej w latach 2009-2010 towarzyszyto wycofanie
kapitatu w 2011 roku;

e) producenci metalu i wyrobow z metalu angazowali si¢ przede wszystkim
w zwiekszanie majatku produkcyjnego za granica (inwestycje pierwotne);
tylko w dwoch ostatnich latach tendencja ta ulegla odwrdceniu;

f) producenci maszyn i urzadzen oraz sprzetu radiowo-telewizyjnego byli
przede wszystkim zrédlem kapitatu pozyczkowego dla zagranicznych
jednostek powiazanych;

g) spotki branzy samochodowej poczatkowo byty gtdéwnie pozyczkodawcami
— w okresie 2006-2008 podejmowaty wigksze inwestycje o charakterze
pierwotnym, jednak od 2009 roku ponownie dominujg pozyczki udzielane
wewnatrz grupy.
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Podsumowanie

Struktura polskich bezposrednich inwestycji zagranicznych sklada sie
z dwoch zasadniczych elementdéw: inwestycji o charakterze pierwotnym (tj. inwe-
stycji w kapital wlasny podmiotu za granicg oraz reinwestycje zyskow) oraz
wtornych przeptywow kapitatowych (np. w formie pozyczek) miedzy podmio-
tami powigzanymi w grupie kapitalowej. W poczatkowej fazie internacjonali-
zacji, gdy przedsiebiorstwa krajowe dopiero rozpoczynaly ekspansje w formie
BIZ, nalezalo si¢ spodziewac przede wszystkim duzego strumienia inwestycji
pierwszego typu. Tymczasem w Polsce udziat pozyczek udzielanych podmiotom
powiazanym jest bardzo duzy. Oznacza to, ze ekspansja polskich przedsiebiorstw
w znacznym stopniu wynika z relacji pozyczkowych wigzacych podmioty zareje-
strowane w Polsce z jednostkami zagranicznymi w grupie kapitatowej, a nie tylko
z atutow wlasnosciowych, ktore pozwalaja budowac przewage konkurencyjna
na rynkach migdzynarodowych. Istotna czgs¢ tego strumienia polskich BIZ jest
wynikiem decyzji strategicznych inwestorow (spotek-matek), podmiotéw z udzia-
tem kapitalu zagranicznego funkcjonujacych w Polsce — cho¢ dostepne statystyki
nie pokazuja danych w takim ujeciu. Teze t¢ potwierdza — cho¢ tylko czesciowo
— fakt, ze w branzach, w ktorych szczegdlnie aktywne sa w Polsce korporacje
migdzynarodowe, wigkszo$¢ strumienia wyplywajacego kapitatu stanowia wias-
nie pozyczki wewnatrzkorporacyjne. Z kolei w tradycyjnych dziedzinach prze-
myshu, w ktérych Polska ma przewagi konkurencyjne, strumien BIZ w wickszym
stopniu oparty jest na inwestycjach pierwotnych.
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FOREIGN DIRECT INVESTMENT
IN RHE PROCESS OF INTERNATIONALIZATION OF POLISH INDUSTRY

Summary

A growing trend of expansion in the form of foreign direct investment (FDI) of
industrial companies operating in Poland can be observed in recent decade. Steady eco-
nomic growth led to changes in the economic structure and the significant improvement
in the international competitive position. Paradoxically, the strength of Polish companies
grew relatively well during the economic crisis, which — for the Polish economy — was
relatively less severe. Therefore, Polish enterprises became at that time the source of capi-
tal loans for their affiliates.

The paper presents selected issues concerning expansion of enterprises in the form
of foreign direct investment. Is outlines the theoretical background, and discusses the
causes, scale and structure of FDI of Polish enterprises in 2003—2011. The study was
mostly based on data derived form NBP.

Keywords: Foreign direct investment (FDI), international expansion, Polish companies



