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Niniejszy raport prezentuje wybrane wyniki badan przeprowadzonych w latach 2010-2012 przez
zespat Wydziatu Nauk Ekonomicznych i Zarzadzania Uniwersytetu Mikotaja Kopernika w Toruniu
w ramach projektu badawczego nr N N112 322338 pn. Aktywnosc inwestycyjna polskich przed-
siebiarstw za granicg - czynniki i skutki, zrealizowanego na podstawie umowy z Ministerstwem
Nauki i Szkolnictwa Wyzszego nr 3223/B/H03/2010/38.

Cele projektu:

- przeprowadzenie analizy zmian skali i struktury polskich bezpo$rednich inwestycji zagranicz-
nych, ze szczegdlnym uwzglednieniem wptywu Swiatowego kryzysu gospodarczego na to zja-
wisko;

- rozeznanie znaczenia alokacji kapitatu w formie bezpos$rednich inwestycji zagranicznych wsrad
czynnikaw konkurencyjnosci polskich przedsiebiorstw - bezpos$rednich inwestorow zagranicz-
nych;

- dokonanie identyfkacji wptywu bezposrednich inwestycji zagranicznych na ryzyko podmiotéw
inwestujacych i na jej podstawie podjecie praby sformutowania modelu czynnikéw tego ryzyka;

- identyfikacja stosowanych metod oceny efektywnosci bezposrednich inwestycji zagranicznych
przez polskie przedsiebiorstwa;

- dokonanie oceny wykorzystania kapitatu intelektualnego organizacji w budowaniu konkuren-
cyjnosci polskich przedsiebiorstw - inwestoraw bezposrednich.

Dla realizacji celéw badawczych zgromadzono dane dotyczace zagranicznej dziatalnosSci inwesty-

cyjnej polskich przedsiebiorstw, pochodzace zaréwno ze zradet wtarnych:

- opracowan statystycznych Narodowego Banku Polskiego (NBP) i Gtdwnego Urzedu Statystycz-
nego (GUS),

- raportéw Warld Investment Repart, wydanych przez United Nations Conference on Trade and
Development (UNCTAD),

- raportow organizacji zajmujgcych sie badaniem bezposrednich inwestycji zagranicznych w Re-
publice Czeskiej i na Ukrainie,

jak i zradet pierwotnych:

- badania ankietowego przeprowadzonego z udziatem polskich przedsiebiorstw - podmiotdw, ktdre
zrealizowaly za granica projekty kwalifikowane jako bezposrednie inwestycje zagraniczne;

- badania ankietowego przeprowadzonego w spotkach z polskim kapitatem prowadzacych dziatal-
nosc¢ gospodarcza za granicg (podmiotach bezposredniego inwestowania);

- studium przypadkéw w wytypowanych polskich przedsiebiorstwach - inwestorach bezpos$rednich
i ich spotkach bezposredniego inwestowania.

Uczestniczace w badaniu przedsiebiorstwa zrealizowaty 279 projektow inwestycyjnych za granica.
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Aktywnos¢ polskich przedsiebiorstw za granicg w postaci inwestycji bezpoSrednich

Kryzys gospodarczy, ktéry nawiedzit Swiat w koncu pierwszej dekady XXI wieku spowodowat
znaczace ograniczenia aktywnosci inwestycyjnej przedsiebiorstw za granica. W 2008 roku na-
stapit wyrazny spadek wartosci kapitatu ulokowanego w postaci BIZ poza krajami macierzystymi
inwestorow, a w kolejnym dalsze jego pogtebienie. W stosunku do odnotowanych w tym czasie
zmian wartosci Swiatowych odptywow Kapitatu zmniejszenie aktywnosci inwestycyjnej polskich
przedsiebiorstw mozna uznac za nieznaczne. Polska nie tylko utrzymata pozycje lidera w warto-
$ci naleznosci z tytutu BIZ wsrod krajow ,nowej 12" Unii Europejskiej (UE-12], ale w ostatnich
latach powiekszyta dystans w stosunku do pozostatych krajow najwiekszych eksporterow kapi-
tatu w tej grupie.

Polscy inwestorzy bezposredni lokowali za granicg kapitatl przede wszystkim w dziatalnosc
gospodarcza klasyikowana w ramach sektora ustug.

Gtdwnym kierunkiem miedzynarodowe] ekspansji polskich podmiotéw w farmie BIZ sa niezmiennie
kraje europejskie, a wsrad nich kraje ,starej 15" Unii Europejskiej (EU-15), gdzie w okresie od wej-
Scia Polski do Unii Europejskiej (2004 rok) odnotowano wysoki wzrost polskich naleznosci z tytutu
bezposrednich inwestycji zagranicznych.

Stymulanty i destymulanty aktywnosci inwestycyjnej polskich przedsiebiorstw
Niezaleznie od miejsca lokalizacji kapitatu przez polskie przedsiebiorstwa, stymulanty rynkowe
okazaly sie najwazniejsze. W ramach tej grupy czynnikéw polscy inwestorzy zagraniczni najczesciej
za najwazniejszy uznali nowe rynki zbytu. Respondenci, ktdrzy podjeli dziatalnos¢ gospodarcza
w krajach UE-15 za wazne czynniki motywujace uznali takze uwarunkowania instytucjonalno-sys-
temowe, takie jak: przyjazny stosunek do przedsiebiorczosci, stabilnosc przepisaw prawnych, re-
gulacje prawne dotyczace dziatalnosci gospodarczej czy system podatkowy w kraju lokaty. Badane
przedsiebiorstwa nie wskazaty zadnego czynnika kosztowego, wsrdd najwazniejszych motywaw
podejmowania dziatalnosci w krajach UE-15. Podobne czynniki stymulowaly polskie przedsiebior-
stwa do podjecia dziatalnosci w krajach UE-12. W tej lokalizacji, obok czynnikéw rynkowych, duze
znaczenie zostato przypisane takze czynnikom instytucjonalno-systemowym. W odrdznieniu jed-
nak od lokalizacji na obszarze krajow UE-15 respondenci uznali ceny zasobow pracy za wazna
stymulante podejmowania dziatalnosci w krajach UE-12. Nieco inaczej ksztattowaly sie odpowiedzi
respondentdw w odniesieniu do czynnikéw stymulujacych podjecie BIZ w krajach Europy Srodko-
wo-Wschodniej poza krajami UE. W tej lokalizacji, obok dominujacych czynnikdw rynkowych, za
wazne zostaty uznane czynniki kosztowe: ceny zasobow pracy, ceny nieruchomaosci oraz ceny ma-
teriatdw, potproduktow (ustug pomocniczych). Mniejsza wazno$¢, w poréwnaniu do poprzednich
lokalizacji, respondenci przypisali natomiast czynnikom instytucjonalno-systemowym.
Najwazniejszymi czynnikami destymulujacymi okazaty sie czynniki rynkowe. Byto to szczegalnie
widoczne w krajach ,starej 15" i ,nowej 12" UE. W tych lokalizacjach takze czynniki kosztowe
zostaly uznane za destymulujace rozwdj. W krajach Europy Srodkowo-Wschodniej najwazniejszy-
mi czynnikami ograniczajacymi rozwaoj byty czynniki instytucjonalno-systemowe. Ws$rdd dziesieciu
najwazniejszych destymulant znalazly sie tylko dwa rynkowe i jeden kosztowy.
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Metody oceny efektywnosci bezposrednich inwestycji

zagranicznych w praktyce polskich przedsiebiorstw

Ocena efektywnosci inwestycji zagranicznych stosowana przez polskie przedsiebiorstwa jest da-
leka od zalecen teorii - 14% ankietowanych przedsiebiorstw analizujac podjecie bezposredniej
inwestycji zagranicznej nie uzyto miernikdw oceny efektywnosci. Moze to sugerowac, Ze anga-
zujac znaczne $rodki za granica przedsiebiorstwa kierowaly sie intuicjg (subiektywna opinia de-
cydenta) lub tez innym miarami (np. zysk netto generowany przez spatke carke], na podstawie
ktérych trudno ocenic, czy inwestycja jest rzeczywiscie efektywna i wptynie na wzrost bogactwa
przedsiebiorstwa. Prawie 74 respondentdw uzyta metod prostych, ktare stuzy¢ powinny jako mia-
ry uzupetniajace lub tez kryterium wyboru we weczesnej fazie selekcji mozliwych alternatyw inwe-
stycyjnych. Nie powinny natomiast stanowic kryterium decyzyjnego.

Wptyw bezposrednich inwestycji zagranicznych na ryzyko

dziatalnosci podmiotéw inwestujacych

W ocenie polskich inwestordw ryzykiem, ktdre podlega ograniczeniu w drodze podiecia BIZ jest
ryzyko koniunktury i ryzyko konkurencji podmiotéw na rynku macierzystym. Pozostate rodzaje
ryzyka dziatalnosci nie tylko nie sg ograniczane, lecz nawet intensyfikowane wystepowaniem
specjalneqo ryzyka BIZ (ryzyka kraju lokaty).

Wybar lokalizacji bezpos$redniej inwestycji zagranicznej tylko w przypadku jednej piatej polskich
inwestorow byt determinowany poziomem ryzyka kraju lokaty. W przypadku prawie 70% respon-
dentdw ocena ryzyka nie stanowita kryterium w procesie decyzyjnym o BIZ. Czy zatem polscy
inwestorzy niewystarczajaca wage przypisuja temu Kryterium, a nawet je lekcewaza?

Bezposrednie inwestycje zagraniczne polskich przedsiebiorstw a ich konkurencyjnosé
Bezposrednie inwestycje zagraniczne sg waznym czynnikiem budowania konkurencyjnosci pol-
skich przedsiebiorstw. Aktywnosc inwestycyjna polskich przedsiebiorstw za granicg przyczynita
sie do podniesienia ich potencjatu konkurencyjnosci. Przy czym BIZ wptywaty na poprawe po-
tencjatu konkurencyjnosci przede wszystkim w stosunku do gtdwnych konkurentdw na rynkach
zagranicznych, w mniejszym stopniu w odniesieniu do gtéwnych konkurentéw na rynku macie-
rzystym. Identyfikowana poprawa miata przede wszystkim charakter umiarkowanie pozytywny.

Najwieksze korzysci z BIZ inwestorzy odnotowywali przede wszystkim w obszarze sprzedazy
i marketingu. Ekspansja zagraniczna w najwiekszym stopniu przyczynita sie do poprawy znajomo-
sci potrzeb i preferencji klientéw, dostepu do rynku, znajomosci zachowan konkurentow, zdolnosci
szybkiego reagowania na zmiany rynkowe, a takze relacji z klientami.

Wykorzystanie zasobdw niematerialnych do tworzenia przewagi konkurencyjnej za granica
Ekspansja zagraniczna polskich przedsiebiorstw w postaci inwestycji bezposrednich jest w duzym
stopniu warunkowana posiadanymi przez te podmioty zasobami niematerialnymi. Badane przed-
siebiorstwa wskazaly, ze zasoby takie, jak: jakos¢, marka produktdw/ustug, znajomose rynkaw,
doswiadczenie, wiedza i umiejetnosci oraz postawy pracownikéw, a takze kanaty dystrybucji sa
co najmniej tak samo wazne jak posiadany kapitat inansowy.
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Zasoby niematerialne, szczegalnie te umiejscowione w obszarze kapitatu ludzkiego oraz kapitatu
klienckiego, stanowig takze wazne zrddto tworzenia przewagi konkurencyjnej za granica. Najbar-
dziej istotne w tym wzgledzie okazaly sie: kwalifikacje zawodowe i doSwiadczenie pracownikdw,
postawy pracownikdw, wiedza i umiejetnosci, znajomosc rynkdw, marka produktéw/ustug, jakosc
produktow/ustug, predyspozycje psychofizyczne pracownikdw, kanaty dystrybucji oraz korzysdi,
jakie daje wspotpraca z innymi przedsiebiorstwami.

Wewnatrzkorporacyjny transfer zasobdw a konkurencyjnos¢

polskich przedsiebiorstw - inwestoréw zagranicznych

Aktywnos¢ polskich przedsiebiorstw w podejmowaniu dziatan, sprzyjajacych optymalnej loka-
lizacji zasobéw w ponadnarodowych strukturach organizacji nie moze byc uznana za powszechna.
Znaczna grupa respondentéw w ogole nie podejmuje takich staran, a pozostata czesc ogranicza
swoje zainteresowanie do zasobdw mieszczacych sie w obszarze kapitatu ludzkiego, w znacz-
nym stopniu zaniedbujac inne dziatania, nawet te oceniane wyzej z punktu widzenia podnoszenia
ich konkurencyjnosci. Nalezy uznac, ze na obecnym etapie umiedzynarodowienia polskie przed-
siebiorstwa nie wykorzystuja w petni korzysci, jakie ptyna z internacjonalizacji dziatalnosci go-
spodarcze|. Potrzeba lepszej konfiguracji zasobow i integracji dziatan w skali miedzynarodowe;
wyznaczy najprawdopodobniej kierunek dalszych zmian w organizacji procesow i ksztattowaniu
ponadnarodowej struktury polskich przedsiebiorstw - inwestoréw zagranicznych.

Polskos¢ kapitatu jako czynnik konkurencyjnosci zagranicznych filii polskich przedsiebiorstw

Pochodzenie kapitatu nie ma wiekszego wptywu na wyniki dziatalnosci osiggane przez filie pol-
skich przedsiebiorstw na rynkach zagranicznych. Wiekszos¢ badanych podmiotow okreslita pol-
skosc kapitatu jako czynnik neutralny z punktu widzenia prowadzonej dziatalnosci gospodarczej
lub jako element w ogéle nierozpoznawalny w krajach lokaty bezposrednich inwestycji zagra-
nicznych. Uwzgledniajac jednak kryterium miejsca lokalizacji zagranicznych flii polskich przedsie-
biorstw, mozna wskazac istotne roznice w postrzeganiu polskosci kapitatu przez badane podmio-
ty. Przedsiebiorstwa zlokalizowane w krajach rozwijajacych sie, szczegadlnie w Europie Wschod-
niej, zdecydowanie czesciej upatrujg w polskich korzeniach przedsiebiorstwa atut, ktdry mozna
wykorzystac w walce konkurencyjnej. Podkresla sie tutaj przede wszystkim, ze polskie wyroby
kojarzone s3 na tych rynkach z ponadprzecietna jakoscig, charakterystyczna dla produktow za-
chodnioeuropejskich, a same przedsiebiorstwa z wysokimi standardami biznesowymi i etycznymi.

WNIOSKI Z BADANIA
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Wedtug danych UNCTAD do konca 2012 roku polscy inwestorzy ulokowali za granica kapitat
w postaci inwestycji bezposrednich o wartosci 57,5 mld USD, co oznacza ponad 17 krotny
wzrost w poréwnaniu ze stanem na dzien 31.12.2004 (rok wejscia Polski do Unii Europejskiej -
3,4 mld USD). Wsrad krajow UE-12 Polska nie tylko stata sie liderem w wartosci posiadanych
naleznosci z tytutu bezposrednich inwestycji zagranicznych, ale i odnotowata zdecydowanie naj-
wiekszy jej wzrost. W stosunku do stanu na dzien 31.12.2004 roku na koniec 2012 roku nalez-
nosci Wegier, drugiego sposrad krajow UE-12 wedtug wartosci ulokowanych inwestycji za gra-
nicg, byly niespetna szesciokrotnie wyzsze, kolejnego kraju - Republiki Czeskiej - czterokrotnie,
Cypru nieco ponad dwukrotnie.

Wprawdzie nadal znikomy jest udziat polskich przedsiebiorstw w generowaniu Swiatowych
strumieni bezpos$rednich inwestycji zagranicznych, jednak nalezy podkreslic, ze w okresie kilku
ostatnich lat nastapito wyrazne wzmozenie ich aktywnosci inwestycyjnej za granica.

Wykres 1. Naleznosci Polski z tytulu bezposrednich inwestycji zagranicznych w latach
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* Wedtug danych NBP wartos¢ polskich naleznosci z tytutu bezposrednich inwestycji zagranicznych wyniosta na dzien 31.12: 2011 r. - 52 849 min USD;
w 2012 r. - 57 368 min USD.

Zradto: UNCTAD, World Investment Report 2013, Global Value Chains: Investment and Trade for Development, United Nations, New York and Geneva

2013, Annex Tabele 04; NBP, Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna Polski w 2012 r, Warszawa 2013, s. 35.
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Wykres 2. Udzial krajow UE-12 w naleznosciach Unii Europejskiej z tytutu bezposrednich
inwestycji zagranicznych oraz struktura BIZ UE-12 (stan na koniec 2004 i 2012 roku)

Rok 2004

Wegry 25,4%

Pozostate kraje UE

i 0,
99,6% Republika Czeska 15,9%

UE-12 Polska 14,1%

0,4%

Cypr13,3%

Stowenia 12,8%

Pozostate 18,5%

Rok 2012

Polska 40,8%

Pozostate kraje UE
98,6%

Wegry 24,6%

Republika Czeska 10,8%

Stowenia 5,5%
Cypr5,0%
Estonia 4,1%

Pozostate 9,1%

Zrodto: UNCTAD, World Investment Report 2013, Global Value Chains: Investment and Trade for Development, United Nations, New York and Geneva
2013, Annex Table 04.
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Gtownym kierunkami zagranicznej ekspansji inwestycyjnej polskich przedsiebiorstw s3 przede
wszystkim kraje europejskie. Do konca 2011 roku polscy inwestorzy bezposredni ulokowali w Eu-
ropie 92,1% ogdlnej wartosci BIZ.

Wykres 3. Struktura stanu naleznosci z tytulu polskich inwestycji bezposrednich za granica
w podziale na kraje i strefy ekonomiczne (stan na 31.12. 2011 roku)

UE-15

Pozostate Europa
kraje 92,1%

Swiata
7,9%

Pozostate kraje 8,8%
europejskie
6,8%

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie: NBP Polskie inwestycje bezposrednie za granica 2011 - LSO, Warszawa 2012 , http://www.nbp.pl/home.
aspx?f=/publikacje/pib/pib.html (7.10.2013).

W krajach Unii Europejskiej polscy inwestorzy ulokowali tacznie 38,6 mld USD, co stanowito 77%
ogotu naleznosci z tytutu polskich inwestycji bezposrednich za granica i 84,4% polskich BIZ w Eu-
ropie. Najpopularniejszym kierunkiem inwestowania byty kraje UE-15, ktérych udziat w polskich
naleznosciach na kontynencie europejskim do konca 2011 roku wynigst 62,3%. Najwiekszymi
odbiorcami polskich BIZ byty Luksemburg (23,8%) oraz Wielka Brytania [11%). Wzrost wyraznie
udziat polskich BIZ w krajach UE-12 (na koniec 2011 roku wynigst 21,5%). Zmalato natomiast
znaczenie pozostatych krajow Europy Srodkowo-Wschodniej oraz krajaw EFTA. Warto zwrdcic
uwage na wzrost wartosci polskich naleznosci z tytutu BIZ w krajach pozaeuropejskich, ktary
byt gtéwnie skutkiem rosnacego zaangazowania polskich inwestorow w Stanach Zjednoczonych
Ameryki Patnocnej, gdzie do konca 2011 roku ulokowano 2,1 mid USD, co stanowito 4,3% ogo-
tu naleznosci. Na drugim miejscu wsrad pozaeuropejskich kierunkéw inwestowania znalazly sie
kraje azjatyckie, gdzie do konca 2011 roku skierowano 2,5% og6tu polskich BIZ (1,2 mid USD).
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Wedtug badan przeprowadzonych przez GUS podmioty z siedzibg w Polsce w 2011 roku byly za-
angazowane kapitatowo w 94 krajach. Sposrad 3178 jednostek zagranicznych 1980 zarejestro-
wano w krajach Unii Europejskiej (62,3%), najwiecej w Niemczech - 427 (13,4%), a nastepnie
w Czechach - 270 (8,5%), Rumunii - 153 (5,0%), Stowacji - 150 jednostek (4,7%), na Cyprze -
131 (4,1%), Wegrzech - 118 (3,7%) oraz Litwie - 116 (3,7%). Duzym zainteresowaniem cieszyly
sie rowniez pozostate kraje europejskie, gtéwnie Ukraina - 355 (11,2%] i Federacja Rosyjska -
242 (7,6%), ktare odpowiednio zajety drugie i czwarte miejsce pod wzgledem liczby zarejestro-
wanych za granicg polskich jednostek.

Wykres 4. Struktura stanu naleznosci z tytutu polskich inwestycji bezposrednich za granica
w podziale na kraje (stan na koniec 2011 roku)

Luksemburg
Pozostate kraje 23,8%

23,7%

Niemcy
4,2%

Wielka Brytania
11,0%

Stany Zjednoczone
Ameryki Pétnocnej
4,3%

Czechy
4,9%

Litwa / szwajcaria | \_Holandia
5,0% 5,0% Belgia 6,1%
5,5%

Zrodto: opracowanie wlasne na padstawie: NBF Palskie inwestycje bezposrednie za granica 2011 - USO, Warszawa 2012 , http://www.nbp.pl/home.
aspx?f=/publikacje/pib/pib.html (7.10.2013).
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Polscy inwestorzy preferujg samodzielne prowadzenie dziatalno$ci gospodarczej poza granicami
kraju. Ponad potowa (51,6%) przedsiebiorstw bezposredniego inwestowania prowadzita samo-
dzielna dziatalnos¢ w formie flii. Natomiast w postaci oddziatu przeprowadzono 31,5% projektdw
inwestycyjnych. Niespetna 17% ogdlnej liczby podmiotdw zdecydowato sie na prowadzenie dzia-
talnosci wspalnie z partnerem zagranicznym. Wyniki te wskazuja, iz polscy inwestorzy zdecydo-
wanie chetniej wybieraja formy organizacyjne dajace petna kontrole nad podmiotami zaleznymi.

Wykres 5. Projekty inwestycyjne wedtug Formy dziatalnosci przedsiebiorstwa bezposredniego
inwestowania

51,6%

samodzielna joint venture oddziat
dziatalnos¢

Zradto: wyniki badania.

Il. FORMY DZIALALNOSCI PRZEDSIEBIORSTW BEZPOSREDNIEGD INWESTOWANIA



Il. Sposoby wejscia
polskich przedsiebiorstw
na rynki krajow lokaty
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Ponad 50% projektow inwestycyjnych zrealizowano w efekcie inwestycji brownfield, w tym 34,5%
powstato w drodze zakupu czesci udziatdw/akcji zagranicznego podmiotu, a 17,3% poprzez prze-
jecie catoSci udziatdw/akcji przedsiebiorstw. Niespetna potowa podmiotéw bezposredniego inwe-
stowania (48,2%) zostala utworzona w drodze inwestycji od podstaw (greenfield).

Wykres b. Projekty inwestycyjne wedlug sposobu wejscia na rynki krajow lokaty

48,2%

inwestycja od podstaw zakup czesci przejecie/zakup catosci
udziatéw/akcji udziatéw/akcji
przedsiebiorstwa przedsiebiorstwa

Zradto: wyniki badania.

IIl. SPOSOBY WEJSCIA POLSKICH PRZEDSIEBIORSTW NA RYNKI KRAJOW LOKATY
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Wsrad przedsiebiorstw bezposredniego inwestowania dominowata grupa prowadzaca dziatalnosc
wylacznie handlowa, stanowigc 43,7% ogdtu podmiotéw. Na drugim miejscu znalazly sie przed-
siebiorstwa zajmujace sie jedynie Swiadczeniem ustug - 36,6%. Niespetna 14% badanych pod-
miotéw zajmowato sie produkcja potaczona z innymi rodzajami dziatalnosci, natomiast charakter
wylgcznie produkcyjny miato 4,3% przedsiebiorstw. Silna koncentracja dziatalnosci podmiotéw
bezposredniego inwestowania w obszarach handlu badz ustug, ktére cechuja sie relatywnie niz-
szym zaangazowaniem kapitatowym wskazuje na weczesny etap internacjonalizacji ich dziatalnosci.

Wykres 7. Projekty inwestycyjne wediug podstawowego rodzaju dziatalnosci
przedsiebiorstwa bezposredniego inwestowania

43,7%
36,6%
11,5%

4,3% 1 8% 29%

o ,070 1470

. - . . . . 0.0% N BN

produkcja handel ustugi produkcja produkcja  handeliustugi  produkcja,
i handel i ustugi handeli ustugi

Zradto: wyniki badania.

20 IV. RODZAJE DZIALALNOSCI PRZEDSIEBIORSTW BEZPOSREDONIEGO INWESTOWANIA



V. Stymulanty i destymulanty
aktywnosci inwestycyjne;
polskich przedsiebiorstw




22

Stymulanty i destymulanty aktywnosci inwestycyjnej

polskich przedsiebiorstw w krajach UE-15

W krajach UE-15 najistotniejszym czynnikiem podjecia BIZ byta mozliwo$¢ pozyskania nowych
rynkéw zbytu (wskaznik waznosci 0,85). Na drugim miejscu zostat uplasowany czynnik nazwa-
ny ,petniejsze wykorzystanie posiadanych zasobow” (0,82). BliskoS¢ istniejacych rynkdw zby-
tu - wskazana zostata na trzecim miejscu razem z przyjaznym stosunkiem do przedsiebiorczosci
(0,81). Waznymi stymulantami podjecia inwestycji w tych krajach byty takze: stabilno$¢ przepisow
prawnych (0,78) - miejsce czwarte oraz korzystne perspektywy wzrostu gospodarczego (0,77] -
miejsce pigte. Na kolejnej pozycji respondenci zamiescili requlacje prawne dotyczace prowadze-
nia dziatalnosci gospodarczej w kraju lokaty BIZ. Zmniejszenie ryzyka prowadzonej dziatalnosci
zostato uplasowane na miejscu siedmym. Réwnie wazna okazata sie stymulanta dotyczaca sys-
temu podatkowego w kraju lokaty (0,73). Polscy inwestorzy cenili sobie takze dostepnos$c zaso-
bow pracy (0,72). Na przedostatnim miejscu - wsrad najwazniejszych stymulant - uplasowany
zostat czynnik okreslony jako ,znalezienie niszy rynkowej” (0,70).

Wykres 8. Czynniki stymulujace i destymulujace podjecie BIZ przez polskie przedsiebiorstwa
w krajach UE-15

Stymulanty

nowe rynki zbytu 0,85
petniejsze wykorzystanie posiadanych zasobéw 0,82
bliskos¢ istniejacych rynkdw zbytu 0,81
przyjazny stosunek do przedsigbiorczosci 0,81
stabilnosé przepiséw prawnych 0,78

korzystne perspektywy wzrostu gospodarczego 0,77

regulacje prawne dotyczace dziatalnosci gospodarczej

w kraju lokaty 0,75

zmniejszenie ryzyka prowadzonej dziatalnosci 0,73

system podatkowy w kraju lokaty
dostepnosc zasobdw pracy
znalezienie niszy rynkowej
podazanie za kontrahentem

ominiecie barier handlowych

0,73

0,72

0,70

0,68

0,68

0,2 0,4 0,6 0,8

Wskaznik waznosci
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Destymulanty

nasycony rynek zbytu 0,67
wysoka konkurencyjnos¢ przedsiebiorstw kraju lokaty 0,65
ceny nieruchomosci 0,61
ceny zasobow pracy 0,61
brak mozliwosci znalezienia niszy rynkowej 0,58
wysokie podatki 0,57
ceny materiatéw, potproduktéw (ustug pomocniczych) 0,57

niekorzystne regulacje prawne dotyczace dziatalnosci gospodarczej 0,56
ograniczona dostepnos$é zasobdw pracy 0,54

wysokie ryzyko dziatalnosci 0,51

niestabilnos¢ przepiséow prawnych 0,51

korupcja 0,50

ceny zasobow surowcowych 0,49

ograniczona mozliwos¢ petniejszego wykorzystania posiadanych zasobéw 0,49

przeszkody w handlu 0,49

0 0,2 0,4 0,6 0,8
Wskaznik waznosci

Zrodto: wyniki badania.

Przedsiebiorstwa, ktdre zaangazowaty sie w dziatalnos¢ gospodarcza w krajach UE-15 za naj-
wazniejszy czynnik ograniczajacy rozwdj wskazaty nasycony rynek zbytu (0,67]. Na drugim miej-
sce znalazt sie czynnik nazwany ,wysoka konkurencyjnosc przedsiebiorstw kraju lokaty” (0,65).
Trzecie miejsce przypadto jednoczesnie dwam destymulantom - ceny nieruchomosci oraz ceny
zasobow pracy (0,61). W opinii respondentdw brak mozliwosci znalezienia niszy rynkowej to waz-
ny czynnik destymulujacy rozwgj - zostat on uplasowany na czwartej pozycji (0,58]. Na piatym
miejscu respondenci ulokowali dwie destymulanty rozwoju zwigzane z wysokimi podatkami oraz
cenami materiatdw, potproduktdw (0,57). Niekorzystne regulacje prawne dotyczace dziatalnosci
gospodarczej znalazly sie na szastym miejscu (0,56). Wsrad najwazniejszych czynnikéw ograni-
czajacych rozwadj palskich przedsiebiorstw w krajach UE-15 znalazta sie takze destymulanta zwia-
zana z ograniczong dostepnoscia zasobdw pracy (0,54]). Waznymi destymulantami byty: wysokie
ryzyko dziatalnosci i niestabilno$¢ przepiséw prawnych - 6sme miejsce (0,51). Miejsce dziewiate
zajeta korupcja (0,50). Na miejscu ostatnim polscy inwestorzy umiescili trzy czynniki - ceny za-
sobdw surowcowych, ograniczong mozliwosc petniejszego wykorzystania posiadanych zasobdw
oraz przeszkody w handlu (0,49).
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Stymulanty i destymulanty aktywnosci inwestycyjnej

polskich przedsiebiorstw w krajach UE-12

W krajach UE-12 pierwsze trzy stymulanty byty identyczne jak w krajach UE-15. Miejsce pierwsze
zajat czynnik zwigzany ze znalezieniem nowych rynkdw zbytu (0,84). Na miejscu drugim zosta-
to uplasowane petniejsze wykorzystanie posiadanych zasobéw (0,77]. Miejsce trzecie przypadto
czynnikowi zwigzanemu z bliskoscia istniejacych rynkdw zbytu oraz korzystnymi perspektywami
wzrostu gospodarczego (0,73), a miejsce czwarte cenom zasobow pracy (0,73). Wsrad waznych
czynnikow respondenci wskazali takze stabilnos¢ przepisaw prawnych - miejsce piate (0,72) oraz
dostepnosc zasobow pracy (0,69) - szdste. Na siadmym miejscu znalazly sie dwa motywy: zna-
lezienie niszy rynkowej oraz niska konkurencyjnos¢ przedsiebiorstw kraju lokaty (0,68). Za nie-
co mniej wazne polscy inwestorzy uznali dwa czynniki: przyjazny stosunek do przedsiebiorczosci
oraz requlacje prawne dotyczace dziatalnosci gospodarczej w kraju lokaty (0,67) - 6sme miejsce.
Na przedostatnim miejscu, wsrdd najwazniejszych stymulant, znalazly sie dwa czynniki tj. poda-
zanie za kontrahentem oraz ominiecie barier handlowych (0,66). Natomiast ostatnig wazna sty-
mulanta w krajach UE-12, okazat sie system podatkowy.

Wykres 9. Czynniki stymulujgce i destymulujace podjecie BIZ przez polskie przedsiebiorstwa
w krajach UE-12

Stymulanty
nowe rynki zbytu 0,84
petniejsze wykorzystanie posiadanych zasobow 0,77
bliskosc istniejgcych rynkéow zbytu 0,76
korzystne perspektywy wzrostu gospodarczego 0,76

ceny zasobdéw pracy 0,73

stabilnos¢ przepiséw prawnych 0,72
dostepnosc zasobéw pracy 0,69
znalezienie niszy rynkowej 0,68
niska konkurencyjnosé przedsiebiorstw kraju lokaty 0,68
przyjazny stosunek do przedsiebiorczosci 0,67
regulacje prawne dotyczace dziatalnosci gospodarczej w kraju lokaty 0,67
podazanie za kontrahentem 0,66
ominiecie barier handlowych 0,66

system podatkowy w kraju lokaty 0,64

0 0,2 0,4 0,6 0,8
Wskaznik waznosci
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Destymulanty

nasycony rynek zbytu 0,63

brak programéw wsparcia dla inwestorow 0,60
wysoka konkurencyjnos¢ przedsiebiorstw kraju lokaty 0,59
wysokie ryzyko dziatalnosci

ceny zasobdéw pracy

niekorzystne regulacje prawne dotyczace dziatalnosci gospodarczej
wysokie podatki

rozbudowana biurokracja

niestabilnos¢ przepisdw prawnych

ceny nieruchomosci

ceny materiatdéw, potproduktédw (ustug pomocniczych)

brak mozliwosci znalezienia niszy rynkowej

mato przyjazny stosunek do przedsiebiorczosci

ceny zasobdw surowcowych

0 0,2 0,4 0,6 0,8
Wskaznik waznosci

Zrédto: wyniki badania.

Takze w krajach UE-12 najwazniejszym czynnikiem ograniczajacym rozwdj byt nasycony rynek
zbytu (0,63). Waznymi destymulantami rozwoju byty: brak programéw wsparcia dla inwestoréw
- miejsce drugie (0,60) i na kolejnych miejscach - wysoka konkurencyjnosc przedsiebiorstw kraju
lokaty (0,59], wysokie ryzyko dziatalnosci (0,53). Nieco mniej wazne okazaly sie: ceny zasobow
pracy (0,52), niekarzystne regulacje prawne dotyczace dziatalnosci gospodarczej (0,51), wysokie
podatki (0,47]). Na miejscu 6smym respondenci ulokowali jednoczes$nie trzy czynniki: rozbudowa-
ng biurokracje, niestabilnos¢ przepiséw prawnych oraz ceny nieruchomosci (0,46]. Miejsce przed-
ostatnie zajely dwa, tj. ceny materiatéw, pétproduktdw, a takze brak mozliwosci znalezienia niszy
rynkowej (0,43). W grupie najwazniejszych destymulant znalazly sie ponadto czynniki okresla-
ne jako mato przyjazny stosunek do przedsiebiorczosci oraz ceny zasobéw surowcowych (0,40).
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Stymulanty i destymulanty aktywnosci inwestycyjnej polskich przedsiebiorstw

w krajach Europy Srodkowo-Wschodniej poza krajami UE-12

Takze w tej lokalizacji najwazniejsza stymulanta byta mozliwosc pozyskania nowych rynkdw zbytu
(0,89). Palskie przedsiebiorstwa ulokowaty swoje inwestycje w tej lokalizacji spodziewajac sie ko-
rzystnych perspektyw wzrostu gospodarczego (miejsce drugie - 0,80). Na miejscu trzecim i czwar-
tym kolejno znalazly sie czynniki zwigzane ze znalezieniem niszy rynkowej (0,78) oraz bliskoscia
istniejgcych rynkaw zbytu (0,77). Petniejsze wykorzystanie posiadanych zasobow (0,75) zostato
uplasowane na miejscu pigtym, natomiast na szastym ceny zasobdw pracy (0,69). Na miejscu siod-
mym respondenci ulokowali trzy czynniki: dostepnosc zasobdw pracy, podazanie za kontrahentem
oraz niska konkurencyjnosc przedsiebiorstw kraju lokaty (0,65). Stymulanta zwigzana z regula-
cjami prawnymi dotyczacymi dziatalnosci gospodarczej w kraju lokaty zajeta asme miejsce (0,57).
Na przedostatniej lokacie umieszczony zostat czynnik zwigzany ze zmniejszeniem ryzyka prowa-
dzonej dziatalnosci. Na ostatnim miejscu znalazly sie trzy czynniki: tj. ceny nieruchomosci oraz
ceny materiatéw, potproduktdw (ustug pomocniczych] oraz ominiecie barier handlowych (0,55).

Wykres 10. Czynniki stymulujace i destymulujace podjecie BIZ przez polskie przedsiebiorstwa
w krajach Europy Srodkowo-Wschodniej poza UE-12

Stymulanty

nowe rynki zbytu 0,89

korzystne perspektywy wzrostu gospodarczego 0,80
znalezienie niszy rynkowej 0,78
bliskos¢ istniejgcych rynkéw zbytu 0,77
petniejsze wykorzystanie posiadanych zasobéw 0,75
ceny zasobow pracy
dostepnos¢ zasobdéw pracy

podazanie za kontrahentem

niska konkurencyjnosc¢ przedsiebiorstw kraju lokaty

regulacje prawne dotyczace dziatalnosci gospodarczej w kraju lokaty 0,57
zmniejszenie ryzyka prowadzonej dziatalnosci 0,56

ceny nieruchomosci 0,55

ceny materiatéw, potproduktéw (ustug pomocniczych) 0,55

ominiecie barier handlowych 0,55

02 04 06 08 1

Wskaznik waznosci

o
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Destymulanty

wysokie ryzyko dziatalnosci 0,66
rozbudowana biurokracja 0,64
niestabilno$¢ przepiséw prawnych 0,61
przeszkody w handlu 0,58
niekorzystne regulacje prawne dotyczace dziatalnosci gospodarczej 0,57
korupcja 0,56

brak programéw wsparcia dla inwestoréw 0,55

mato przyjazny stosunek do przedsiebiorczosci 0,55
ceny zasobdéw pracy 0,54
wysoka konkurencyjnos¢ przedsiebiorstw kraju lokaty 0,52

wysokie podatki 0,51

0 0,2 0,4 0,6 0,8
Wskaznik waznosci

Zrodto: wyniki badania.

Najwazniejsza destymulantg rozwoju w krajach Europy Srodkowo-Wschodniej poza krajami UE-12
okazato sie wysokie ryzyko dziatalnosci (0,66). Na miejscu drugim respondenci uplasowali rozbu-
dowana biurokracje (0,64). Waznym czynnikiem destymulujacym byfa takze niestabilno$¢ przepi-
sow prawa - miejsce trzecie (0,61) oraz przeszkody w handlu (0,58), ktdre zostaty uplasowane
na miejscu czwartym. Wskaznik waznosci obliczany dla destymulanty nazwanej ,niekorzystne
reqgulacje prawne dotyczace dziatalnoSci gospodarczej” uplasowat jg na pigtym miejscu (0,57).
W opinii respondentéw waznym czynnikiem destymulujgcym rozwoj byta takze korupcja - miej-
sce szoste (0,56). Miejsce siodme, wsrdd destymulant rozwoju, zajety dwa czynniki jednocze-
Snie, tj. brak programéw wsparcia dla inwestoréw oraz mato przyjazny stosunek do przedsiebior-
czosci (0,55). Na miejscu 6smym polscy inwestorzy uplasowali czynnik zwigzany z cenami za-
sobdw pracy (0,54] - jedyny z grupy czynnikéw kosztowych, wsrad czynnikdw destymulujgcych
uznanych przez inwestorow za najwazniejsze. Miejsce przedostatnie z grupy najwazniejszych
czynnikow destymulujacych rozwdj w tej czesci Swiata zajat czynnik zwigzany z wysoka konku-
rencyjnoscig przedsiebiorstw kraju lokaty (0,52).
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Wiekszos¢ polskich przedsiebiorstw oceniajac efektywnose inwestycji uzyto tylko jednej metody
oceny (62%), kalejne 18% skorzystato z dwoch metod, a jedynie 6% podmiotdw wykorzystato
trzy lub wiecej metod oceny efektywnosci. Niestety az 14% przyznato, ze nie uzyto zadnej meto-
dy oceny efektywnosci inwestycji zagranicznej.

Wsrad podmiotow, ktare analizujac projekty inwestycji zagranicznych skorzystaty z metod oce-
ny efektywnosci dominujaca byta wartosc biezaca netto (37,2%). Na drugim miejscu znalazt sie
indeks zyskownosci (25,6%). Rdwnie czesto ankietowane przedsiebiorstwa uzyly ksiegowej stopy
zwrotu. Nieco rzadziej korzystaly z okresu zwrotu (20,9%). Z metody wewnetrznej stopy zwrotu
skorzystato 18,6% ankietowanych. Najrzadziej w ocenie efektywnosci inwestycji zagranicznych
uzywana byla metoda skorygowanej wartosci biezacej netto (9,3%).

Wykres 11. Metody stosowane przez polskie przedsiebiorstwa w ocenie efektywnosci
inwestycji zagranicznych

wartosé biezaca netto — NPV

indeks zyskownosci — Pl

ksiegowa stopa zwrotu — ARR

okres zwrotu naktadéw — PP

wewnetrzna stopa zwrotu — IRR
skorygowana wartos¢ biezaca netto — APV

zmodyfikowana wewnetrzna stopa zwrotu — MIRR

2%

0,0% 10,0% 20,0% 30,0% 40,0%

Objasnienia: Wyniki nie sumuja sie do 100%, poniewaz respondenci mogli wskazac wiecej niz jedng metode.
Zrédto: wyniki badania.

Przedsiebiorstwa wskazaty réwniez metode, ktdra uzywana byta jako gtéwna podczas oceny efek-
tywnosci inwestycji zagranicznych. Najczesciej ankietowani wskazywali na miernik NPV (25,6%).
Na drugim miejscu uplasowany zostat indeks zyskownosci, a takze ksiegowa stopa zwrotu
(20,9%). Natomiast na trzecim - okres zwrotu (14%). Oznacza to, ze 34,9% respondentaw trak-
towato metode prosta jako podstawowa miare oceny efektywnosci. Na czwartym miejscu polscy
inwestorzy zagraniczni uplasowali jednoczesnie dwie metody dynamiczne - wewnetrzng stope
zwrotu i skorygowana wartosc biezaca netto - 9,3%.

VI. METODY OCENY EFEKTYWNOSCI BEZPOSREDONICH INWESTYCJI ZAGRANICZNYCH W PRAKTYCE...
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Wykres 12. Metody uzyte jako giéwne przez polskie przedsiebiorstwa w ocenie efektywnosci
inwestycji zagranicznych

wartosé biezaca netto — NPV 25,6%
indeks zyskownosci — Pl
ksiegowa stopa zwrotu — ARR
okres zwrotu naktadéw — PP

wewnetrzna stopa zwrotu — IRR

skorygowana wartos$¢ biezaca netto — APV

0% 5% 10% 15% 20% 25% 30%

Zradto: wyniki badania.
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Bezposrednie inwestycje zagraniczne a ryzyko dziatalnosci krajowej

Podejmowanie dziatalnosci gospodarczej na rynku zagranicznym wymaga zmierzenia sie z od-
miennymi niz na rynku macierzystym uwarunkowaniami realizacji biznesu; moze tez stwarzac
szanse ograniczenia ryzyka dziatalnosci (lub niebezpieczenstwo jego zwiekszenia). BIZ moga
stanowic narzedzie do optymalizacji ryzyka organizacji wskutek neutralizacji niektdrych ryzyk
badz minimalizacji ich skutkow.

Kwestie dywersyfikacji ryzyka dziatalnosci poddano opinii badanych respondentow. Pozytywnie
nalezy ocenic fakt, ze 56,2% polskich inwestoréw podejmowato BIZ w celu dywersyfikacji ryzy-
ka swojej dziatalnosci. W przypadku pozostatych 43,8% ankietowanych, polowa zdecydowanie
twierdzita, ze zrealizowane przez nich BIZ nie miaty na celu ograniczenia ryzyka, a druga potowa
nie potrafita udzieli¢ jednoznacznej odpowiedzi w tym zakresie.

Najczesciej zdywersyfikowanym ryzykiem w drodze podejmowania BIZ byto ryzyko rynkowe,
a w szczegalnosci ryzyko koniunktury rynku macierzystego (31,4% wskazan) oraz konkurencji
dziatajacych na nim podmiotéw (18,6% wskazan). Pozostale rodzaje ryzyk byly incydentalnie
wskazywane przez respondentéw.

Wykres 13. Rodzaje zdywersyfikowanego ryzyka dzialalnosci w drodze podjecia
bezposrednich inwestycji zagranicznych przez polskich inwestorow

0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35%

31,4%

ryzyko koniunktury rynku

ryzyko konkurencji

ryzyko ptynnosci

ryzyko stép procentowych

ryzyko kursow walut

ryzyko marketingowe

ryzyko spetnienia norm ochrony srodowiska
ryzyko inflacji

ryzyko taricucha dostaw

ryzyko kredytowe

ryzyko podatkowe

ryzyko prawne

ryzyko fluktuacji i kosztéw zasoboéw ludzkich

ryzyko technologiczne

ryzyko organizacji procesu produkcyjnego

Objasnienia: Wyniki nie sumuja sie do 100%, poniewaz respondenci mogli wskazac wiecej niz jeden rodzaj ryzyk.
Zrodto: wyniki badania.

Wskazania polskich inwestoréw w zakresie rodzajow ryzyka, ktére podlegaty dywersyfikacji, tj. ry-
zyko Koniunktury i konkurencji, koresponduja z tym, ze podstawowymi motywami sktaniajacymi
polskich inwestorow do podiecia BIZ byty czynniki rynkowe. W Slad za rynkowymi oczekiwaniami
podaza potrzeba ograniczania gtéwnie ryzyka rynkoweqgo.

VII. WPLYW BEZPOSREDNICH INWESTYCJI ZAGRANICZNYCH NA RYZYKO DZIALALNOSCI PODMIOTOW INWESTUJACYCH



Ryzyko specjalne bezposrednich inwestycji zagranicznych

(ryzyko kraju) w procesie podejmowania decyzji

Istotnym aspektem zarzadzania ryzykiem BIZ jest kwantyfikacja i ograniczanie ryzyka kraju loka-
ty. W przypadku 20,6% badanych polskich inwestoréw poziom ryzyka kraju lokaty determinowat
wybar lokalizacji BIZ. Kolejne 9,5% ankietowanych nie dokonywato oceny ryzyka kraju lokaty,
a dla prawie 70% respondentéw ocena tego ryzyka nie stanowita kryterium w procesie decyzyj-
nym o BIZ.

W ramach badania zidentyfikowano, ze polscy inwestorzy nie dokonuja oceny ryzyka kraju lo-
katy m.in. dlatego, iz podazaja tradycyjna Sciezka internacjonalizacji przedsiebiorstw, ktdra polega
na tym, ze decyzje o podjeciu BIZ sg poprzedzone prowadzeniem w dtugim okresie dziatalnosci
gospodarczej, najczesciej w formie eksportu, wiasnie na tym rynku, na ktérym zostaty ulokowa-
ne inwestycje. Ponadto, niektdrzy z badanych respondentéw przyznali sie do niskiej znajomosci
odpowiednich narzedzi analitycznych.

Inwestorzy, dla ktarych poziom ryzyka kraju stanowit istotne kryterium wyboru lokalizacji
podejmowanych BIZ, oceniali rowniez waznosc poszczegadlnych rodzajéw ryzyka. W ocenie cat-
kowitego ryzyka kraju lokaty ryzyko gospodarcze (wskaznik waznosci 0,83]) miato najwieksze
znaczenie. Tuz za nim uplasowano ryzyko kursdw walut (0,75). Trzecie miejsce ex aequo zajeto
ryzyko polityczne i lokalizacji (0,69). Na ostatnim miejscu usytuowaty sie réwniez dwa rodzaje
ryzyka: rzadowe i transferu zyskdw (0,67). Wydaje sie jednak, ze raznice wartosci wskaznikaw
waznosci poszczegdlnych rodzajéw ryzyka nie s3 znaczgce i pozwalajg na stwierdzenie, ze wszyst-
kie wskazane rodzaje ryzyka maja kluczowe znaczenie dla polskich inwestoréw podejmujacych
inwestycje za granica.

Wykres 14. Waznos¢ poszczegdlnych rodzajow ryzyka dla oceny ryzyka kraju lokaty

wskaznik waznosci
o 0102 03 04 05 06 0,7 08 0,9

0,83

ryzyko gospodarcze

ryzyko kurséw walut 0,75

ryzyko polityczne

ryzyko lokalizacji

ryzyko zdolnosci do regulowania zobowigzan przezrzad kraju lokaty

ryzyko transferu zyskow

Zrodto: wyniki badania.
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Waznos¢ bezposrednich inwestycji zagranicznych w budowaniu

potencjatu konkurencyjnosci polskich przedsiebiorstw

Alokacja kapitatu w formie bezpos$rednich inwestycji zagranicznych stanowi wazny czynnik kon-
kurencyjnosci polskich przedsiebiorstw. Ola 35% podmiotdw inwestycje te byty czynnikiem bu-
dowania potencjatu kankurencyjnosci. Inwestorzy najczesciej okreslali znaczenie BIZ jako wazne
(44,4%). Dla co pigtego przedsiebiorstwa alokacja kapitatu w formie BIZ byta bardzo wazna. Jedy-
nie dla 5% badanych BIZ nie mialy znaczenia z punktu widzenia budowania ich konkurencyjnosci.

Wykres 15. Waznos¢ bezposrednich inwestycji zagranicznych w budowaniu potencjatu
konkurencyjnosci badanych przedsiebiorstw

bezznaczenia

4,8% \

bardzo wazne
20,6%

umiarkowani
wazne
30,2%

wazne 44,4%

Zrodto: wyniki badania.
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Ocena wplywu bezposrednich inwestycji zagranicznych na potencjat

konkurencyjnosci polskich przedsiebiorstw

Blisko 56% badanych przedsiebiorstw wskazato, iz bezposrednie inwestycje zagraniczne przyczy-
niaja sie do poprawy potencjatu konkurencyjnosci w stosunku do konkurentéw na rynkach za-
granicznych. Przy czym 38,1% przedsiebiorstw okreslito ten wptyw jako umiarkowany. Dla 17,5%
respondentdw BIZ stanowity czynnik, ktdry w znaczacym stopniu przyczynit sie do poprawy po-
tencjatu konkurencyjnosci. Natomiast blisko 43% badanych podmiotéw nie zauwazyto oddzialy-
wania omawianych inwestycji na ich potencjat konkurencyjnosci w stosunku do konkurentow za
granica. Wptyw BIZ na potencjat konkurencyjnosci w stosunku do gtéwnych konkurentéw na ryn-
ku macierzystym okazat sie mniej wyrazisty. 46% respondentéw wskazato, iz BIZ spowodowaty
pozytywne zmiany w potencjale w stosunku do gtéwnych konkurentéw na tym rynku, przy czym
zaobserwowana pozytywna zmiana potencjatu miata przede wszystkim charakter umiarkowany
(33,3%]). Jedynie dla 12,7% przedsiebiorstw BIZ okazaly sie czynnikiem znaczaco przyczyniaja-
cym sie do poprawy ich potencjatu. Jednak wiekszosc przedsiebiorstw nie przypisata omawianym
inwestycjom efektu w postaci pozytywnych zmian potencjatu konkurencyjnosci wobec konkuren-
téw na rynku krajowym.

Wykres 16. Ocena wplywu bezposrednich inwestycji zagranicznych badanych przedsiebiorstw
na ich potencjat konkurencyjnosci w stosunku do gtdwnych konkurentow
na rynkach zagranicznych

nastgpito
umiarkowane nastgpita
pogorszenie znaczaca
1,6% poprawa
17,5%
bezzmian
42,9% nastgpita
~———__ umiarkowana
poprawa
38,1%

Zrédto: wyniki badania.
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Wykres 17. Ocena wptywu bezposrednich inwestycji zagranicznych badanych przedsiebiorstw
na ich potencjat konkurencyjnosci w stosunku do gidwnych konkurentéw na rynku

macierzystym
nastgpita
znaczaca
bezzmian poprawa

54,0% 12,7%

nastgpita
umiarkowana
poprawa
33,3%

Zrédto: wyniki badania.
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Oddziatywanie bezposrednich inwestycji zagranicznych polskich przedsiebiorstw

na sktadniki ich potencjatu konkurencyjnosci

Objete badaniem przedsiebiorstwa wskazaty pozytywny wptyw bezposrednich inwestycji zagra-
nicznych na poszczegalne sktadniki potencjatu konkurencyjnosci we wszystkich obszarach pod-
danych ocenie. Najwieksze korzysci z BIZ przedsiebiorstwa dostrzegty przede wszystkim w ob-
szarze sprzedazy i marketingu. Zdecydowanie najwyzsze oceny zostaty przypisane oddziatywaniu
badanych inwestycji na znajomosc potrzeb i preferenciji klientéw (wskaznik oddziatywania 0,64),
dostep do rynku (0,64), znajomosc zachowan konkurentéw (0,59), zdolnosc szybkiego reagowa-
nia na zmiany rynkowe (0,52], a takze relacje z klientami (0,51). Sita oddziatywania BIZ na po-
szczeqgdlne sktadniki potencjatu byta relatywnie mato zraznicowania i jedynie w przypadku pierw-
szych pieciu sklasyAkowanych sktadnikdéw oceniona zostata przez respondentow jako pozytyw-
na (w przypadku pozostatych 35 sktadnikow zidentyfikowano umiarkowanie pozytywny wptyw).

Wykres 18. Oddziatywanie bezpos$rednich inwestycji zagranicznych badanych przedsiebiorstw
na skiadniki ich potencjatu konkurencyjnosci

znajomos¢ potrzeb i preferencji klientow ] 0,64
dostep do rynku | 0,64
znajmosc¢ zachowan konkurentow | 0,59
zdolnos¢ szybkiego reagowania na zmiany rynkowe | 0,52
relacje zklientami | 0,51
wiedza i umiejetnosci w zakresie organizacji | 0,48
wielkos¢ przedsiebiorstwa 0,48
wiedza i umiejetnosci w zakresie logistyki 0,48
marka produktéw i ustug | 0,47
wiedza i umiejetnosci w zakresie marketingu | 0,47
relacje z dostawcami | 0,47
zdolno$¢ do osiggania korzysci skali = 0,46
reputacja przedsiebiosrtwa | 0,46
kwalifikacje pracownikéw | 0,45
kultura organizacyjna 0,44
wiedza i umiejetnosci w zakresie technologii 0,44

system zapewnienia jakosci 0,43

0 0,1 0,2 0,3 0,4 0,5 0,6 0,7

Wskaznik oddziatywania (od -1 do 1)

Zrodto: wyniki badania.
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W pierwszej dziesigtce pod wzgledem sity oddziatywania BIZ az po szesc sktadnikéw pochodzi-
to z obszaru sprzedazy i marketingu oraz produkji oraz trzy z obszaru organizacji i zarzadzania
i dwa z obszaru wartosci niematerialnych. Natomiast zabrakto sktadnikéw reprezentujacych ob-
szar finansdw, jak i badan i rozwoju. Najmniejsze korzysci z alokacji kapitatu w formie BIZ odno-
towano w zakresie dostepu do zasobdéw naturalnych (0,22), poziomu kosztow (0,23), a takze
zaplecza badawczo-rozwojowego oraz dogodnosci lokalizacji ze wzgledu na normy prawne i eko-
nomiczne warunki dziatania (po 0,25).

Wykres 19. Oddziatywanie bezpos$rednich inwestycji zagranicznych badanych przedsiebiorstw
na poszczegolne obszary potencjatu konkurencyjnosci

sprzedazi marketing 0,54
wartosci niematerialne 0,4
produkcja 0,4
organizacja i zarzadzanie 0,37
finanse 0,31
badania i rozwdj 0,31
(I) 011 0:2 O,IS 0,I4 0:5 0:6

Wskaznik oddziatywania (od -1 do 1)

Zradto: wyniki badania.
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Wyniki badania ujawnity, ze zasoby niematerialne w znacznym stopniu warunkuja podjecie decyzji
0 rozpoczeciu ekspansji zagranicznej w postaci inwestycji bezposrednich przez polskie przedsie-
biorstwa. Badane podmioty wskazaty, iz dla procesu internacjonalizacji zasoby takie, jak: jakos,
marka produktdw/ustug, znajomosc rynkaw, doswiadczenie, wiedza i umiejetnosci oraz postawy
pracownikoéw, a takze kanaty dystrybucji s3 co najmniej tak samo wazne jak posiadany kapitat fi-
nansowy. Dkazaly sie one tez istotnymi czynnikami tworzenia przewagi konkurencyjnej za granica.

Wykres 20. Waznos$¢ poszczegdlnych sktadnikdw zasobéw niematerialnych dla tworzenia
przewagi konkurencyjnej zagranicznych flii/oddziatéw polskich przedsiebiorstw

Wskaznik oceny (od 0 do 3)

0,0 1,0 2,0 3,0
wyksztatcenie pracownikéw I I I1,95 |
kwalifikacje zawodowe 2,27
predyspozycje psychofizyczne (zdolnosci, charakter, talenty) 2,16
wiedza i umiejetnosci pracownikéw 2,20
doswiadczenie pracownikéw 2,27
postawy pracownikéw (przedsiebiorczosc, zapat, inwencja) 2,25
przywddztwo | 1,98
kultura organizacyjna | 1,97
system informacyjny (w tym IT) | 1,95
system zarzadzania jakoscia | 1,92
organizacyjne know-how | 1,98
prawa wtasnosci intelektualnej | 1,81
lojalnos¢ klientow | 2,00
znajomos¢ rynkow | 2,20
kanaty dystrybucji 2,09
marka produktéw/ustug 2,20
jakosé produktéw/ustug 2,20
wspotpraca z innymi przedsiebiorstwami 2,06

Zrodto: wyniki badania.

Badane przedsiebiorstwa - polscy inwestorzy zagraniczni za najwazniejsze z punktu widzenia two-
rzenia przewagi konkurencyjnej za granica uznali zasoby umiejscowione w obszarze kapitatu ludzkie-
go oraz kapitatu klienckiego. Najwyzsze oceny uzyskaty przy tym: kwalifikacje zawodowe i doswiad-
czenie pracownikdw (oceny na poziomie 2,27), postawy pracownikdw (ocena 2,25), wiedza i umie-
jetnosci, znajomosc rynkdw, marka produktéw/ustug, jakos¢ produktéw/ustug (oceny na poziomie
2,20), predyspozycje psychofizyczne (ocena ¢,16), kanaty dystrybucji (ocena 2,09) oraz wspotpraca
z innymi przedsiebiorstwami (ocena 2,06). Wszystkie te zasoby zostaty uznane za bardzo wazne.

IX. WYKORZYSTANIE ZASOBOW NIEMATERIALNYCH DO TWORZENIA PRZEWAGI KONKURENCYJNEJ ZA GRANICA
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X. Wewnatrzkorpaoracyjny
transfer zasobow a konkurencyjnosc
polskich przedsiebiorstw -
inwestorow zagranicznych




Wyniki badania wskazuja, ze dziatania ukierunkowane na optymalizacje przestrzennego roz-
mieszczenia zasobéw w ramach ponadnarodowych struktur polskich przedsiebiorstw -inwesto-
réw zagranicznych - dotycza gtéwnie lepszego wykorzystania Kapitatu ludzkiego. Ponad poto-
wa badanych podmiotow wskazata, iz deleguje pracownikéw do zagranicznych filii i oddziatow
(blisko 55%) oraz prowadzi transfer wiedzy i umiejetnosci (prawie 52%). Ponadto, dbajac o wy-
miane doswiadczen i podnoszenie umiejetnosci kadry pracowniczej, ponad 34% badanych przed-
siebiorstw deleguje pracownikow z zagranicy do pracy w przedsiebiorstwie macierzystym w Pal-
sce. Pozostate dziatania sa wykorzystywane znacznie rzadziej, chociaz - co ciekawe - badane
przedsiebiorstwa uznaly je za znacznie wazniejsze z punktu widzenia konkurencyjnosci. Akcen-
towano przede wszystkim potencjalnie wysokie znaczenie przenoszenia jednostek przedsiebior-
stwa za granice oraz tworzenia centrow zyskdw za granica.

Wykres 21. Dzialania polskich przedsiebiorstw podejmowane w celu optymalnej lokalizacji
zasobdw w ramach struktur ponadnarodowych

pozyskiwanie pracownikow z filii/oddziatéw za granica

delegowanie do pracy w zagranicznych
filiach/oddziatach

transfer wiedzy i umiejetnosci

transfer technologii produkcyjnych

prowadzenie prac badawczo-rozwojowych za granica

tworzenie centrow zyskdw za granicy

przenoszenie jednostek przedsiebiorstwa za granice

0% 20% 40% 60% 80% 100%

M dziatanie podejmowane M dziatanie niepodejmowane M nie wiem odmowa

Zrédto: wyniki badania.
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Aktywnosc polskich przedsiebiorstw w podejmowaniu dziatan, sprzyjajacych optymalnej lokali-
zacji zasobow w ponadnarodowych strukturach organizacji nie moze by¢ uznana za powszechna
- znaczny odsetek respondentdw wskazat bowiem, iz przedsiebiorstwa w ogole nie podejmuija
takich staran. W kontekscie wynikoéw badania nalezy uznac, ze na obecnym etapie umiedzyna-
rodowienia polskie przedsiebiorstwa nie wykorzystuja w petni korzysci, jakie ptyna z internacjo-
nalizacji dziatalnosci gospodarczej. Sytuacja ta wyznaczy najprawdopodobniej kierunek dalszych
zmian w organizacji procesow i ksztattowaniu struktury polskich przedsiebiorstw - inwestoraw
zagranicznych, ktare z czasem beda znacznie bardziej zabiegac o odpowiednia konfiguracje za-
sobow i integracje dziatan w skali miedzynarodowej w celu maksymalizacji ogélnych korzysci
biznesowych.

X. WEWNATRZKORPORACYJNY TRANSFER ZASOBOW A KONKURENCYJNOSC POLSKICH PRZEDSIEBIORSTW...
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Wyniki prezentowanego badania wskazaly, ze pochodzenie kapitatu nie ma wiekszego wptywu na
wyniki dziatalnosci osiggane przez filie i oddziaty polskich przedsiebiorstw na rynkach zagranicz-
nych. Blisko 45% badanych podmiotdw okreslito polskos¢ kapitatu jako czynnik neutralny z punk-
tu widzenia prowadzonej dziatalnosci gospodarczej, prawie 13% jako element w ogdle nierozpo-
znawalny w krajach lokaty bezpos$rednich inwestycji zagranicznych, a niewielka grupa badanych
(nieco ponad b%) uznata nawet, ze oddziatywanie tego czynnika jest negatywne. Jednoczesnie
jednak znaczna czes¢, bo az 36% badanych, stwierdzita, ze polskos¢ pochodzenia kapitatu ma
pozytywny wplyw na rezultaty prowadzonej dziatalnosci.

Wykres 22. Ocena wplywu polskosci pochodzenia kapitalu na dziatalno$¢ podmiotéw
bezposredniego inwestowania w krajach lokaty inwestycji zagranicznych

polskos¢ kapitatu
nie jest
rozpoznawalna

/ 12,8%

polskos¢ kapitatu
ma negatywny
wplyw na rezultaty
dziatalnosci
przedsiebiorstwa
6,4%

polskos¢ kapitatu
ma pozytywny
wplyw na rezultaty

polskos¢ kapitatu dziatalnosci
nie ma wptywu na przedsiebiorstwa
rezultaty 36,1%
dziatalnosci
przedsigbiorstwa
44,7%

Zrédto: wyniki badania.

Uwzglednienie w analizie kryterium miejsca lokalizacji zagranicznych flii ujawnito istotne razni-
ce w postrzeganiu polskosci kapitatu przez badane podmioty. Przedsiebiorstwa zlokalizowane
w Krajach rozwijajacych sie, szczegdlnie w Europie Wschodniej, zdecydowanie czesciej upatruja
w polskich korzeniach przedsiebiorstwa atut, ktary mozna wykorzystac¢ w walce konkurencyjnej.
Warto podkresli¢, ze w grupie respondentdw prowadzacych dziatalnos¢ m.in. w Rosji i na Ukra-
inie, a takze na wybranych rynkach azjatyckich pozytywny wptyw polskosci kapitatu na rezulta-
ty dziatalnosci sygnalizowato az 57% badanych przedsiebiorstw. Podmioty tej grupy najczesciej
wskazywaty, ze odbidr polskich wyrobow kojarzony jest przez klientéw z ponadprzecietng jako-
scig, charakterystyczna dla produktow zachodnioeuropejskich, a same przedsiebiorstwa odbierane
sg tak jak podmioty silnych gospodarek Unii Europejskiej, reprezentujgce wysokie standardy biz-
nesowe i etyczne, co pozytywnie przektada sie na osiggane na tych rynkach wyniki dziatalnosci.

X|. POLSKOSC KAPITALU JAKD CZYNNIK KONKURENCYJNOSCI ZAGRANICZNYCH FILII POLSKICH PRZEDSIEBIORSTW



Publikacje prezentujace wyniki projektu badawczego
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Chcac sprostac konkurencji miedzynarodowej, przedsiebiorstwa z coraz wieksza aktywnoscia
wigczajg sie w proces globalizacji, realizujac w tym zakresie roznorodne dziatania. Wsrad nich
szczegolne znaczenie ma alokacja Kapitatu w celu podejmowania i rozszerzania dziatalnosci
gospodarczej poza krajem macierzystym.

Doswiadczenia polskich przedsiebiorstw internacjonalizujgcych dziatalnosc drogg bezposred-
nich inwestycji zagranicznych moga postuzyc jako przyktad zachecajacy podmioty dziatajace lo-
kalnie, a takze wytacznie eksportujace wytwarzane produkty (ustugi) do kapitatowej ekspansji
zagraniczne;j.
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