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PRACE NAUKOWE AKADEMII EKONOMICZNEJ WE WROCLAWIU
Nr 976 2003
Regionalizacja i globalizacja w gospodarce $wiatowej

Marian Gorynia, Jan Nowak, Radostaw Wolniak

MOTYWY, FORMY | EFEKTY ZAKLADANIA FILII
PRZEDSIEBIORSTW ZAGRANICZNYCH W POLSCE - ANALIZA
PRZYPADKOW

Wprowadzenie

Przez ponad dziesieC lat, bezposrednie inwestycje zagraniczne (BIZ) odgrywaty
kluczowa role w transformacji wielu post-komunistycznych gospodarek Europy
Srodkowo-Wschodniej (ES-W). Duza rola owych inwestycji byta szczeg6lnie wi-
doczna w Polsce, kraju ktory doswiadczyt fenomenalnego wzrostu naptywowych
BIZ i stat sie, w 2000 roku, najwiekszym odbiorcg inwestycji zagranicznych w
regionie. W pofaczeniu z dynamicznym rozwojem handlu zagranicznego, BIZ do-
prowadzity do znacznego otwarcia gospodarki polskiej na Swiat i niewatpliwie
utatwity przyjecie Polski do Unii Europejskiej (UE). Ponadto BIZ korzystnie
wptynely na miedzynarodowg konkurencyjnos¢ polskiego przemystu i firm.

B1Z w Polsce sg gtéwnie podejmowane przez firmy wielonarodowe pochodzace
z takich krajow jak Francja, USA, Niemcy, Holandia, Wtochy i Wielka Brytania.
Poprzez zaktadanie swoich filii na rynku polskim, firmy te biorg udziat w prze-
ksztatcaniu podupadajacych przedsiebiorstw panstwowych w silne ekonomicznie
przedsiewziecia lub w tworzeniu nowych przedsiebiorstw. W ten sposob zagra-
niczni inwestorzy przyczyniajg sie do restrukturyzacji, modernizacji i catoSciowej
zmiany struktury wielu sektorow gospodarki. Bezposrednie inwestycje zagraniczne
podejmowane sg w formie przeje¢ (acauisitions) istniejgcych przedsiebiorstw, two-
rzenia nowych jednostek gospodarczych ze 100% witasnoS$cig kapitatu zagranicz-
nego (green-field investments) lub podejmowania wspolnych przedsiewzie¢ z lo-
kalnymi firmami (joint ventures). Wiele czynnikéw wptywa na decyzje o podjeciu
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inwestycji zagranicznych i na wybor okreslonej ich formy. Z kolei motywy i formy
B1Z majg okreslone implikacje dla charakterystyk i efektywnosci dziatania filii.

W niniejszym opracowaniu autorzy badaja motywy podjecia ZIB, formy owych
inwestycji, jak réwniez szereg cech zaktadanych filii oraz efektywno$¢ ich funk-
cjonowania, wykorzystujgc dane zebrane wsrdd siedmiu filii firm wielonarodo-
wych dziatajacych na rynku polskim. Celem opracowania jest proba okres$lenia, co
motywowato firmy do podjecia inwestycji w Polsce, jakie czynniki determinowaty
wybor formy inwestycji oraz jakie wystgpity zaleznosci miedzy motywami i for-
mami inwestycji, a charakterystykami i efektywnoscig filii.

W pierwszej czesci autorzy dokonujg przegladu literatury na temat motywow i
form BIZ. Przeglad literatury prowadzi do metodologii badan okreslajacej sposob
zbierania i analizy danych pierwotnych. W kolejnej czesci autorzy opisujg poszcze-
goblne przypadki, a nastepnie dokonuja ich analizy porownawczej. Dalej omawiajg
wyniki badan i formutujg hipotezy odnoszace sie do zaobserwowanych zaleznosci
miedzy badanymi zmiennymi. Ostatnia cze$¢ referatu zawiera wnioski z analizy
przypadkow oraz nakresla kierunki dalszych badan.

Motywy i formy inwestycji zagranicznych - przeglad literatury

Motywy podejmowania inwestycji zagranicznych
Powody dla ktérych firmy inwestujg za granicg inspirowaty i absorbowaty ba-
daczy biznesu miedzynarodowego przez kilka dziesigtek lat. Powody te stanowig
integralng cze$¢ réznych teorii i paradygmatéw produkcji miedzynarodowej opra-
cowanych przez takich uczonych jak:
S.H. Hymer, ktéry zapoczatkowal teorie internalizacji zwanej takze teorig
kosztow transakcyjnych, pdzniej rozwinietg przez P.J. Buckleya, M.C. Cas-
sona, J.F. Hennarta, A.M. Rugmana, and D.J. Teecea (Hymer jest takze znany
z prac nad zastosowaniem teorii organizacji branzy do teorii produkcji mie-
dzynarodowej);
R. Vernon, ktory jest autorem teorii cyklu produktu w inwestycjach zagranicz-
nych, rozwinietej pézniej przez L.T. Wellsa;
R.E. Caves, T. Horst, H. Johnson, S.P. Magee, B. Swedenborg, T.A. Pugel,
A.L. Calvet, R.F. Owen, S. Lali, N.S. Siddhathan i N. Kumar, ktorzy wniesli
wkiad do teorii korzysci wynikajacych z posiadania przez firme unikalnych za-
sobow (firm specific ownership advantages theory);
F.T. Knickerbocker, E.M. Graham, i E.B. Flowers, ktérzy znani sg z obszer-
nych badan nad strategiami firm dziatajacych na rynkach oligopolistycznych;
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J.H. Dunning, ktdérego eklektyczny paradygmat produkcji miedzynarodowej,
znany takze jako OLI (ownership, location, internalisation) model, stanowi
prébe holistycznego wyjasnienia dziatalnosci firm zagranicznych, faczac w so-
bie terorie i modele wielu jego poprzednikow.1

Wychodzac z wczesniej zaproponowanej przez Behrmana (1972) taksonomii,
Dunning (1993 and 1998) pogrupowat rozmaite motywy podejmowania inwestycji
zagranicznych i odpowiadajace im typy inwestoréw wedtug tego czy sg nastawione
na:

pozyskanie zasobow;

zdobycie rynkow;

poprawe efektywnosci; czy

zdobycie zasobdw strategicznych.

Pierwszy typ inwestorbw w swoich inwestycjach zagranicznych kieruje sie
motywem pozyskania okre$lonych zasobdw po nizszym koszcie niz byloby to
mozliwe w kraju macierzystym, gdyby te zasoby byty w ogole dostepne. Moga to
by¢ zaréwno zasoby fizyczne (np. surowce), zasoby ludzkie (np. tania, $rednio-
wykwalifikowana sita robocza), jak i zasoby technologii, kwalifikacje menedzer-
skie, umiejetnosci marketingowe i zdolnos$ci organizacyjne (Dunning, 1993, p. 57).

Firmy nastawione na zdobywanie rynkéw inwestujg w Kkrajach i regionach,
gdzie moga rozszerzy¢ swoje rynki zbytu. Oprdcz rozmiarow rynku i spodziewa-
nego ich wzrostu, firmy tego typu moga inwestowaé za granicg ze wzgledu na
rozmaite inne przyczyny rynkowe, np. gdy ich dostawcy lub odbiorcy rozszerzyli
swoja dziatalno$¢ na zagranice. W odrdznieniu od innych typow bezposrednich
inwestycji zagranicznych, firmy nastawione na zdobycie rynkdw wykazujg tenden-
cje do traktowania swoich filii zagranicznych jako samowystarczalnych jednostek,
a nie jako czesci zintegrowanego taricucha tworzenia wartosci dodanej (Dunning,
1993, pp. 58-59).

Motywy inwestoréw nastawionych na poprawe efektywno$ci sprowadzajg sie
do racjonalizacji proceséw produkcji, dystrybucji i marketingu poprzez syner-
giczne, skoordynowane zarzadzanie rozproszonymi geograficznie jednostkami
gospodarczymi. Taka racjonalizacja wynika gtownie z dwoch zrodet: korzysci
wynikajacych z rdznic w kosztach czynnikéw produkcji pomiedzy krajami, oraz z
korzysci skali i zasiegu (economies of scale and scope) (Dunning, 1993, pp. 59-
60).

Inwestorzy zagraniczni nastawieni na pozyskanie zasobOw strategicznych kie-
rujg sie zazwyczaj celem utrzymania lub powiekszenia swojej miedzynarodowej

1Podsumowanie prac autoréw wymienionych w tym paragrafie, jak réwniez szczegétowy opis
eklektycznego paradygmantu, mozna znalez¢é w pracy Dunninga zatytutowanej Multinational Enter-
prises and the Global Economy (1993, Chapter 4). Inne prace Dunninga, w ktérych analizuje 6w
paradygmat i jego rozwiniecia oraz zastosowania obejmuja: Dunning 1980, 1981, 1988, and 1998.
Alternatywne przeglady teorii inwestycji zagranicznych mozna znalez¢ miedzy innymi u Boddewyna
(1985), Buckleya (1993) and Hennarta (2001).
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przewagi konkurencyjnej. Podobnie do inwestoréw nastawionych na poprawg
efektywnosci, firmy poszukujgce zasobOw strategicznych starajg sie dyskontowac
korzysSci wynikajgce ze wspdlnego posiadania sieci przedsiebiorstw dziatajagcych w
zréznicowanym $Srodowisku wielonarodowym (Dunning, 1993, p. 60).

Dunning uwaza, ze te dwa pierwsze typy motywow (pozyskiwanie zasobow i
zdobywanie rynkdw) przewazajg wsrod poczatkowych inwestoréw, podczas gdy
dwa ostatnie (poprawa efektywnos$ci i pozyskiwanie zasobow strategicznych) sg
charakterystyczne dla firm, ktére podejmujg kolejne inwestycje zagraniczne. Autor
ten uwaza takze, ze [...]* w miarg wzrostu znaczenia zdobywania zasobdw strate-
gicznych, zainteresowania korporacji przesuwajg sig z miejsc inwestowania, ktore
maja co$ wspolnego z dostepem do rynkdw lub zasobdéw naturalnych w kierunku
tych miejsc, ktdre zapewniajg dostep do zasobdéw o wysokim nasyceniu wiedza,
powiekszajgc tym samym istniejgce korzysci wynikajgce z posiadania przez korpo-
racje swoistych zasobow (O specific advantages)” (Dunning, 1998 p. 54).

W przeciwienistwie do bogactwa literatury teoretycznej, studia empiryczne nad
motywami podejmowania inwestycji zagranicznych naleza raczej do rzadkosci. W
trakcie obszernego przegladu literatury, autorzy napotkali tylko kilka takich opra-
cowan. Nalezg do nich badania: Kim i Kim (1993), Tatoglu i Glaister (1998), Hus-
sain, Ali i Nowak (2001), Ali i Mirza (1996) oraz Fahy, Shipley, Egan i Neale
(1998). Te dwa ostanie opracowania zastugujg na szczeg6lng uwage, gdyz dotycza
one motywow podejmowania bezposrednich inwestycji zagranicznych w krajach
Europy Srodkowo-Wschodniej. Jest znamienne, ze zadne z tych badarn formalnie
nie zastosowato przytoczonych powyzej czterech grup motywdw Dunninga, cho-
ciaz poszczeg6lne motywy uwzglednione w ankietach wydajg sie reprezentowac co
najmniej wiekszo$¢ grup wyréznionych przez Dunninga. Ponadto nie podjeto w
tych badaniach préby powigzania motywoéw z formami inwestycji zagranicznych
czy z innymi zmiennymi, takimi jak kompletno$¢ fancucha wartosci dodanej filii.
To ostatnie wydaje sie zastugiwac na uwzglednienie w badaniach w celu empirycz-
nej weryfikacji obserwacji Dunninga méwigcej, ze inwestorzy motywowani zdo-
byciem rynkéw wykazujg tendencje do umieszczania w swoich filiach komplet-
nego tancucha wartosci dodanej (Dunning, 1993, s. 59).

Formy inwestycji zagranicznych

Chociaz literatura na temat sposobow wejscia na rynki zagraniczne, ktére to
sposoby takze obejmujg bezposrednie inwestycje zagraniczne, jest rozlegta,2
stosunkowo niewiele prac poswieconych jest w szczegdlnosci zagadnieniu wyboru
miedzy réznymi formami BIZ. W$rdd tych ostatnich mozna wyr6zni¢ dwie grupy
prac. Pierwsza grupa rozréznia i analizuje trzy formy bezpos$rednich inwestycji za-

2 Lista publikacji dotyczacych wyboru sposobu wejscia na rynki zagraniczne jest zbyt dtuga aby
zmies$cita sie w ramach tego artykutu. Najbardziej popularni autorzy, ktérzy pisali na ten temat to: S.
Agrawal i S.N. Ramaswami, E. Anderson i H. Gatigon, W.C. Kim i P. Hwang, P.J. Buckley i M.C.
Casson, oraz Brouthers et al.
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granicznych - inwestycje typu green-field, przejecia (acauisitions) i wspdlne
przedsiewziecia (joint ventures) ( zob. np. Kogut i Singh, 1988; Woodcock, Me-
amish i Makino, 1994; Nitsch, Beamish i Makino, 1996; Bruning, Turtle i Buhr,
1997; Jermakowicz i Bellas, 1997). Druga grupa prac koncentruje sie na dychoto-
micznym wyborze pomiedzy inwestycjami typu green-field i inwestycjami typu
acauisition ( zob. np. Caves i Mehra, 1986; Zejan, 1990; Hennart i Park, 1993;
Padmanabhan i Cho, 1995; Barkema i Vermeulen, 1998; Gorg, 2000). Niekiedy
acquisitions rozwaza sie tgcznie z mergers jako jedng forme inwestycji zagranicz-
nych (zob. np. Bruning, Turtle i Buhr, 1997), a joint ventures wigcza si¢ w forme
inwestycji typu green-field (Barkema i Vermeulen, 1998).

Inwestycje typu green-field sg zwykle definiowane jako inwestycje podejmo-
wane przez firmy, ktére finansujg utworzenie w kraju docelowym zupetnie nowej
jednostki gospodarczej poprzez budowe wymaganych obiektow, instalacje w nich
urzadzen, etc. Natomiast przejecia (acguisitions) polegaja na zakupie przez inwe-
stora zagranicznego istniejagcego przedsiebiorstwa w kraju docelowym. Dokonuje
sie tego poprzez nabycie kontrolnego pakietu wiasnos$ci majatku od poprzedniego
wiasciciela przedsiebiorstwa. Joint venture z kolei polega na potgczeniu zasobow
co najmniej dwaoch firm, ktore wspdélnie tworzg oddzielng jednostke, bedac wspot-
wiascicielami tej jednostki i wspdlnie korzystajagc z owocow jej dziatalnosci (po-
rownaj np. Kogut i Singh, 1988, p. 412; Buckley i Casson, 1998, p. 545 i Gorg,
2000, p. 165).

Meyer i Estrin (1998 i 2001) wyro6zniajg szczegdlng forme inwestycji typu
acauisition, ktorg nazywajg brown-field investment. W trakcie inwestycji brown-
field, inwestor zagraniczny poczatkowo nabywa istniejgcg firme, ale nastepnie
przeksztalcajg w prawie zupeinie nowa jednostke poprzez przebudowe lub rozbu-
dowe zakladu, wymiane urzadzen, technologii, zasobéw ludzkich i asortymentu
produktéw. Autorzy ci uwazajg, ze inwestycje typu brown-field sg szczegélnie
popularne przy przejeciach przedsiebiorstw panstwowych przez firmy zagraniczne
w Europie Srodkowo-Wschodniej i $cile tacza te forme inwestycji z transformacija
ekonomiczng krajéw post-komunistycznych.

Do autoréw, ktorzy badali determinanty wyboru formy BIZ (wybo6r pomiedzy
green-field i acauisition lub pomiedzy green-field, acguisition i joint venture) na-
lezy zaliczy¢ m.in. nastepujgcych badaczy: Caves i Mehra (1986), Zejan
(1990),Hennart i Park (1993), Barkema and Vermeulen (1998), Gorg (2000), Ko-
gut i Singh (1988), oraz Bruning, Turtle i Buhr (1997). Autorzy ci badali wptyw na
wybor formy inwestycji takich czynnikéw jak: organizacja korporacji i cechy
strukturalne rynku danego produktu (Caves i Mehra) ; rozmiary rynku, wzrost
rynku i poziom rozwoju gospodarczego kraju docelowego (Zejan); strategia firmy i
cechy rynku docelowego (Hennart i Park); dywersyfikacja wielonarodowa firmy i
dywersyfikacja jej produktow (Burkema i Vermeulen); koszty i post-inwestycyjna
sytuacja konkurencyjna rynku (Gorg); dystans kulturowy i postawy wobec nie-
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pewnosci (Kogut i Singh) oraz potrzeba kontroli, wymagana alokacja zasobow,
ryzyko ujawnienia informacji i sytuacja finansowa firmy (Bruning, Turtle i Buhr).

Na uwage zastugujg dwa opracowania, w ktorych przedstawiono badania zalez-
nosci miedzy forma inwestycji zagranicznych a post-inwestycyjng efektywnoscia
(rentownoscig) firmy (Woodcock, Beamish i Makino, 1994 oraz Nitsch, Beamish i
Makino, 1996). Oba te opracowania uzyly trzy-punktowej skali w badaniu efek-
tywnosci deklarowanej przez kierownikéw filii zagranicznych (strata, break-even,
zysk). Wyniki powyzszych dwdch badan wskazuja, ze:

inwestycje green-field wykazujg najwyzszg zyskownosc;

joint ventures nie sg daleko w tyle; i

przejecia (acauisitions) charakteryzuja sie, w najlepszym przypadku, mieszang

efektywnoscia.

Wreszcie przeglad literatury pozwolit zidentyfikowa¢ dwa opracowania, ktore
koncentrujg sie na wyborze formy inwestycji zagranicznych przez firmy inwestu-
jace w krajach Europy Srodkowo-Wschodniej.

Jermakowicz i Bellas (1997) uwazajg, ze wybdr pomiedzy inwestycjg green-
field, wspdlnym przedsiewzieciem i przejeciem zalezy w duzym stopniu od moty-
wow inwestycyjnych i typu branzy, w ktorej inwestycja jest dokonywana. Powig-
zanie motywow inwestycji z formami inwestycji zagranicznych zastuguje na pod-
kreslenie, gdyz jest nader rzadko spotykane w literaturze przedmiotu. Niestety
autorzy ci nie dostarczajg zadnej empirycznej weryfikacji powiazania miedzy mo-
tywami i formami inwestycji zagranicznych. W nawigzaniu do pracy Dunninga i
Rojeca (1993), Jermakowicz i Bellas okreslajg natomiast warunki, w ktorych spo-
dziewany jest wybor kazdej z trzech wyrdznionych form inwestycji zagranicznych.
Warunki te sg nastepujgce:

a) Inwestycje typu green-field sa preferowane, kiedy:
proces produkcji jest pracochtonny (wysoka intensywno$¢ pracy obniza
relatywne koszty inwestycji green-field);
firma inwestujaca i jej produkty sg juz szeroko znane na rynku kraju
docelowego;
koszty restrukturyzacji przejetej firmy mogtyby sie okaza¢ wyzsze od
zatozenia nowego przedsiebiorstwa, lub kiedy nie rozwigzane stosunki
wiasnosciowe mogtyby stanowi¢ utrudnienie przejecia istniejgcego przed-
siebiorstwa;

b) Formajoint venture jest preferowana, kiedy:
jest nieekonomiczne lub ryzykowne dla inwestora zagranicznego podjecie
inwestycji green-field;
potgczenie zasobdw i zdolnoSci partnerow prowadzi do przewagi
konkurencyjnej.

c) Forma przejecia (acguisition) jest korzystna, gdy:
przejmowane przedsiebiorstwo nalezy do branzy charakteryzujacej sie wy-
sokg kapitatochtonnoscia;
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lokalny producent posiada duzy udziat w rynku, wysokie rozpoznanie
marki produktu oraz dobrze rozwinietg sie¢ zaopatrzenia i dystrybuciji.

Drugie opracowanie (Meyer and Estrin, 1998) poswiecone jest analizie deter-
minant wyboru formy inwestycji w odniesieniu do specyficznej sytuacji inwesty-
cyjnej wystepujacej w Europie Srodkowej i Wschodniej. W opracowaniu tym
Meyer i Estrin prezentujg model wigzacy cztery typy zasobow (wymaganych dla
realizacji celéw strategicznych, posiadanych przez firmy lokalne, posiadanych
przez inwestora oraz dostepnych na rynkach) i dwa typy kosztow (kosztow trans-
akcyjnych oraz kosztéw adaptacji i integracji zasobow) z trzema formami bezpo-
Srednich inwestycji zagranicznych (green-field, acguisition i brown-field). W opar-
ciu o ten model, autorzy wyprowadzajg szereg propozycji dotyczacych spodziewa-
nego wyboru formy inwestycji zagranicznych.

Powyzszy przeglad literatury pokazuje, ze zaréwno studia teoretyczne, jak i
empiryczne nad formami inwestycji zagranicznych koncentrujg sie woko6t determi-
nant wyboru tych form przez inwestoréw. W znacznie mniejszym zakresie studia te
dotyczg zaleznosci miedzy formg inwestycji a post-inwestycyjng efektywnoscig tej
inwestycji, charakterystyka firm i wplywem inwestycji na strukture rynku. Po-
nadto, prawie w ogole nie spotyka sie badan nad zalezno$ciami miedzy motywami
i formami BIZ. Ten ostatni wniosek jest zaskakujacy; zaleznosci miedzy moty-
wami i formami wydajg sie bowiem zastugiwaé na wiecej uwagi ze strony badaczy
biznesu miedzynarodowego.

Metodologia

Proba badawcza i Zrédta informacji

W niniejszym opracowaniu analizie poddano siedem przypadkéw zagranicz-
nych inwestycji bezposrednich dokonanych w Polsce w pierwszej potowie lat
dziewiecdziesigtych. W owym okresie gospodarka polska przezywata najbardziej
dynamiczny etap transformacji i przechodzenia do gospodarki rynkowej. Analizo-
wane przypadki wystapity w przemysle przetwoérczym. Uwaga zostata ograniczona
do przemystu przetworczego, gdyz w pordéwnaniu z innymi sektorami charaktery-
zuje sie on znaczng specyfika. Badaniem objeto filie wiasne inwestoréw zagra-
nicznych zlokalizowane na terenie Wielkopolski. W istocie sze$¢ z badanych przy-
padkdw byty to filie wlasne, a jeden - joint venture, z takg jednakze strukturg ka-
pitatowa, ze dla celéw niniejszego badania mozna byto przypadek ten traktowac
jak filie wiasna. O wyborze przypadkow zlokalizowanych na terenie Wielkopolski
zadecydowata dogodnos$¢ geograficzna z punktu widzenia zespotu badawczego.
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Dane byty zbierane za pomocg przeprowadzenia wywiaddw osobistych z wyko-
rzystaniem ustrukturalizowanego kwestionariusza. Wywiady przeprowadzono w
pierwszej potowie 2002 roku. Wywiady zostaty przeprowadzone w kazdej filii z
cztonkiem kierownictwa filii.

Przedmiot pomiaru i analiza danych

Kwestionariusz wywiadu sktadat sie z siedmiu czesci. W czesci pierwszej wy-
stapity pytania dotyczace ogolnej charakterystyki filii, takie jak: produkt (grupa
produktow) wytwarzany przez filig, rok zatozenia filii, warto$¢ poczatkowego na-
kiadu inwestycyjnego, struktura sprzedazy w podziale na rynek krajowy i na eks-
port na poczatku istnienia filii i obecnie, struktura zaopatrzenia w podziale na za-
opatrzenie krajowe i z importu na poczatku istnienia filii i obecnie oraz kraj, z kt6-
rego pochodzi inwestor (matka filii).

W drugiej czesci zaproponowano respondentom liste czynnikéw, ktére stano-
wity uzasadnienie wyboru formy inwestycji green-field lub przejecia. Chodzito o
ustalenie, jak duze bylo znaczenie poszczegdlnych czynnikéw w podjeciu decyzji o
wyborze tej, a nie innej formy inwestycji.

Czesc¢ trzecia kwestionariusza zawierata pytanie dotyczace kompletnosci fancu-
cha warto$ci objetego przez filie. Wyr6zniono dwie mozliwosci: filia obejmuje
caly (prawie caty lub wiele ogniw fafncucha wartosci) oraz filia stanowi czesé
(ogniwo) szerszego tancucha wartosci firmy-matki.

W czwartej czesci kwestionariusza zadano pytanie o motywy podjecia zagra-
nicznej inwestycji bezposredniej, proszac o przypisanie wag zaproponowanym
motywom.

Czesé¢ pigta dotyczyta ustalenia fazy procesu internacjonalizacji firmy-matki na
rynku polskim. Wyrdzniono dwie mozliwosci: utworzenie filii bylo poprzedzone
innymi formami wspotpracy z rynkiem polskim oraz utworzenie filii nie bylo po-
przedzone innymi formami wspétpracy z rynkiem polskim.

Szdbsta cze$¢ kwestionariusza odnosita sie do oceny rezultatow dziatania filii z
punktu widzenia kierownictwa filii ze wzgledu na nastepujace kryteria oceny: wy-
dajnosc¢ filii, konkurencyjno$¢ produktow filii, nowoczesno$¢ produktow filii, ja-
kos¢ wspdtpracy filia-matka, zyskownos¢ filii oraz wzrost i ekspansja filii.

Wreszcie koncowa cze$é kwestionariusza zawierata pytanie dotyczace oceny
stopnia samodzielnos$ci filii w stosunku do firmy-matki (centrali) z punktu widze-
nia kierownictwa filii.

Prowadzona analiza danych nie ma charakteru analizy statystycznej. Proba ba-
dawcza jest zbyt mata, aby podda¢ wyniki badar obrobce ilosciowej i uzasadnié
uogolnianie wynikdéw. O wyborze takiego sposobu badania empirycznego zadecy-
dowaty ograniczenia finansowe. Badanie empiryczne zostato przeprowadzone z
zastosowaniem kilku odmian analizy przypadkéw, stanowigcych kombinacje spo-
tykanych w literaturze przedmiotu réznych koncepcji wykorzystania studiow przy-
padku. Chronologicznie rzecz ujmujac, w pierwszej kolejnosci autorzy postugujg
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sie instrumentalnym studium przypadku (instrumental case study) (Stake, 1994,
5.237-238). Przebadanie i opisanie konkretnego przypadku ma umozliwi¢ wglad w
jaki$ wazny problem. Nastepnie prowadzi sie tzw. wielokrotne studia przypadkdéw
(collective case study), sprowadzajgce sie do tego, ze analizuje sie kilka przypad-
kow jednoczesnie. Jest to instrumentalne studium przypadku poszerzone do ujecia
kilku przypadkéw. Przypadki zostajg tak dobrane, aby lepiej zrozumie¢ lub two-
rzy¢ lepsze teoretyczne uogodlnienia o jeszcze wigkszej liczbie przypadkow (Hu-
berman, Miles, 1984).

Odwotujac sie do innej typologii studiéw przypadku (Yin, 1993) mozna stwier-
dzi¢, ze w opracowaniu postugiwano sie we wstepnej fazie eksploracyjnym stu-
dium przypadku (exploratory cases). Zmierzato ono do wstepnego rozpoznania
problemu, sformutowania gtéwnych kategorii i pytan badawczych. Nastepnie sto-
sowano wyjasniajgce studium przypadku (explanatory cases), ktorego celem byta
préba ustalenia przyczyn roznych obserwowanych zjawisk. W opracowaniu nie
korzystano w zasadzie z tzw. deskryptywno-teoretycznego studium przypadku
(descriptive cases), stuzacego do poréwnania badanych przypadkéw z idealnym
(teoretycznym) ich wzorcem (pattern-matching procedure).

W najszerszym jednak zakresie analiza danych iloSciowych prowadzona jest
zgodnie z procedurg analizy poréwnawczej studiow przypadku przedstawiong
przez Ragina (1994) i Eisenharta (1989). Procedury te skfadajg sie z trzech krokdw.
Po pierwsze, dla kazdego przypadku prowadzona jest ,,within-case analysis”. Jego
zadaniem jest ustalenie kierunku zalezno$ci miedzy badanymi zmiennymi w kon-
kretnym, pojedynczym przypadku, tak aby nastepnie mozliwa byla ,,comparative
analysis”. Zestaw gtéwnych zmiennych uwzglednionych w badaniu zostat ustalony
na podstawie analizy teorii zawartych w literaturze. Drugim krokiem byto pordw-
nanie wynikoéw pojedynczych studiow przypadku pod katem stwierdzenia zalezno-
§ci przyczynowo-skutkowych miedzy wystepowaniem lub niewystepowaniem
jednych zmiennych a wystepowaniem lub niewystepowaniem innych zmiennych.
Nastepnie wyniki porownan miedzy przypadkami zostaty zestawione z rezultatami
debat teoretycznych. Na tej podstawie mozliwe bylo wyciagniecie wnioskow. W
ten sposob zbudowano uog6lniony teoretyczny model zaleznosci, ktérzy moze by¢
w przysztosci poddany szerszym badaniom empirycznym testujagcym jego ade-
kwatno$¢. W tym sensie uzyskane wyniki majg charakter wstepny.

Analiza przypadkow

Zbiorczg charakterystyke analizowanych przypadkéw przedstawiono w tabeli 1
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Przypadek 1

Filia powstata w 1991 roku. Inwestorem byla firma wloska z branzy odziezo-
wej. Poczatkowy naklad inwestycyjny byt stosunkowo niski - najmniejszy z
wszystkich analizowanych przypadkéw. W poczatkowej fazie istnienia filii zdecy-
dowana wiekszo$¢ produkcji (95%) byta eksportowana do kraju macierzystego
inwestora. Obecnie proporcje miedzy sprzedaza krajowg a sprzedazg eksportows sg
bardziej zrownowazone. W zakresie stmktury geograficznej Zrddet zaopatrzenia
filii wystepuje stabilna sytuacja - przez caly okres dominujgcym Kierunkiem za-
opatrzenia jest import.

Najwazniejsze czynniki, ktore zadecydowaly o tym, ze wybrano forme green-
field byty nastepujace:

szacowane nizsze koszty green-field niz przejecia wynikajgce z mozliwosci
dopasowania skali operacji do przewidywanych potrzeb rynku,

che¢ unikniecia trudnosci zwigzanych z odziedziczeniem probleméw
przejmowanej firmy i che¢ unikniecia ryzyka przeptacenia wystepujacego przy
(przejeciu),

mozliwos$¢ swobodnego wyboru lokalizacji inwestycji green-field,
spodziewane nizsze koszty produkcji w nowym obiekcie anizeli w przypadku
przejecia firmy.

Analizowana filia stanowi cze$¢ szerszego fafncucha wartosci firmy-matki.

Najwazniejsze motywy podjecia BIZ byly nastepujace:

rynkowe - zdobycie, utrzymanie, rozszerzenie rynkow zbytu w kraju lokaty,
pokonanie barier celnych; ofensywne - che¢ rozbudowy, polepszenia pozycji
rynkowej,

kosztowe - nizsze koszty produkcji, transportu, korzysci skali, nizsze pface,
itp.

Utworzenie omawianej filii byto poprzedzone innymi formami wspdipracy z
rynkiem polskim.

Z punktu widzenia kierownictwa filii ocena rezultatéw inwestycji nie wypada
dobrze. Ocena ta byla dobra na poczatku dziatania filii, natomiast obecnie wysoka
ocene uzyskuje tylko poziom nowoczesnosci produktéw filii. Kierownictwo filii
ocenia, ze stopien samodzielnosci filii jest zbyt niski.

Przypadek 2

Filia powstata w 1991 roku. Jej wiascicielem jest holenderski inwestor dziata-
jacy w wielu branzach, w tym w branzy sprzetu o$wietleniowego. Poniesiony na-
ktad inwestycyjny nalezat do duzych w analizowanej grupie przedsiebiorstw. Nie
udato sie ustali¢ struktury sprzedazy (kraj/eksport) i struktury Zrédet zaopatrzenia
na poczatku dziatania filii. Obecnie okoto 75% produkcji przeznaczone jest na eks-
port, a podobny odsetek zaopatrzenia pochodzi z importu.

Podstawowym uzasadnieniem przejecia byta mozliwo$¢ szybkiego wejscia na
rynek. Filia jest elementem szerszego tancucha wartosci firmy-matki.
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Gtownym motywem podjecia BIZ byta che¢ rozbudowy i polepszenia pozycji
rynkowej na rynku polskim oraz mozliwo$¢ obnizki kosztow produkcji. Inwestycja
byla poprzedzona eksportem na rynek polski.

Kierownictwo filii wysoko ocenia rezultaty inwestycji pod katem konkurencyj-
nosci i nowoczesnosci produktow filii. Pozytywnie oceniana jest jako$¢ wspot-
pracy filia - centrala. Zadowalajaco wypadajg takze wzrost i ekspansja filii. Kie-
rownictwo filii uwaza, ze stopien samodzielnosci filii jest wiasciwy.

Przypadek 3

Trzecia rozpatrywana filia powstata w 1992 roku. Inwestorem jest firma nie-
miecka dzialajagca w branzy odziezowej. W badanym okresie znaczaco wzrost
udziat eksportu w strukturze sprzedazy, ajednoczesnie zwiekszyt sie udziat zaopa-
trzenia ze Zrodet krajowych.

Podstawowym motywem dokonania przejecia byta mozliwos¢ szybszego uru-
chomienia przedsiewziecia oraz mozliwos¢ przejecia aktywOw przejmowanej
firmy.

Filia sama w sobie jest petnym fancuchem wartosci. Zasadniczym argumentem
przemawiajagcym za podjeciem BIZ byty motywy kosztowe. Firma-matka wcze-
$niej eksportowata na rynek polski. Kierownictwo filii bardzo wysoko ocenia jej
wydajnos¢. Jednoczes$nie uwaza, ze stopien samodzielnosci filii w stosunku do
matki jest zbyt niski.

Przypadek 4

Kolejna filia powstata w 1992 roku. Jej wiascicielem jest inwestor niemiecki
dziatajacy w branzy sprzetu medycznego. Struktura sprzedazy ewoluowata w Kie-
runku wzrostu znaczenia sprzedazy na rynku polskim w stosunku do rynkéw eks-
portowych. Jednocze$nie malato znaczenie zaopatrzenia krajowego. Nalezy tutaj
jednak zaznaczyé, ze podstawowe znaczenie dla zmiany struktury kierunkéw
sprzedazy i Zrodet zaopatrzenia miat fakt, iz filia realizowata strategie intensyw-
nego rozwoju dziatalnosci handlowej w zakresie innych wyrobéw wytwarzanych
przez zagraniczne filie koncernu.

Argumentem za przejeciem, a nie green-field byta che¢ szybkiego wejscia na
rynek polski, a takze mozliwo$¢ wejScia w posiadanie wartosciowych aktywow
przejmowanej firmy. Filia obejmuje caty taricuch warto$ci. Motywy podjetej BIZ
lezaly po stronie rynkowej i kosztowej. Przejecie bylo poprzedzone eksportem na
rynek polski oraz zawigzaniem joint venture.

Ocena rezultatow filii wypada pomysinie pod wzgledem wydajnosci i konku-
rencyjnosci oraz jakosci wspotpracy na linii filia-centrala. Wedtug kierownictwa
filii stopien jej samodzielnosci jest wiasciwy.
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Przypadek 5

Nastepna rozpatrywana filia powstata w 1992 roku w dos¢ nietypowej branzy
maszyn i urzadzen dla przemystu szklarskiego. W strukturze kierunkéw sprzedazy
wystapita tendencja wzrostu znaczenia sprzedazy na rynek krajowy, co byto zwig-
zane z uruchomieniem w Polsce innych filii tej samej matki, ktdére staty sie odbior-
cami wyrobow analizowanej jednostki. Struktura zrodet zaopatrzenia byta w bada-
nym okresie stabilna.

Za wyborem formy green-field przemawiaty mozliwo$¢ swobodnego wyboru
lokalizacji oraz spodziewane nizsze koszty produkcji w nowym obiekcie anizeli w
przypadku przejecia firmy. Filia stanowi cze$¢ szerszego taficucha wartosci firmy-
matki. Podstawowym motywem podjecia inwestycji byty nizsze koszty sity robo-
czej, ktorych udziat w kosztach catkowitych jest w przypadku tej dziatalnosci wy-
soki.

Ocena rezultatéw dziatania filii wypada bardzo wysoko pod wszystkimi rozpa-
trywanymi wzgledami. Kierownictwo filii uwaza takze, ze stopien samodzielnosci
filii jest wiasciwy.

Przypadek 6

Szésty przypadek to inwestycja firmy niemieckiej w branzy wyrobéw czekola-
dowych. Pod wzgledem wartosci naktadu byfa to najwieksza inwestycja sposrod
analizowanych w tym opracowaniu.

W badanym okresie wzrosta rola sprzedazy eksportowej w sprzedazy ogotem.
Zwiekszyt sie takze udziat zaopatrzenia krajowego. Wybrano inwestycje typu
green-field ze wzgledu na spodziewane nizsze koszty produkcji w nowym obiekcie
oraz ze wzgledu na mozliwo$¢é swobodnego wyboru lokalizacji. Filia obejmuje
caty taricuch wartosci. Za podjeciem BIZ w zblizonym stopniu przemawiaty mo-
tywy kosztowe i rynkowe. Utworzenie filii w Polsce bylo poprzedzone eksportem
wyroboéw firmy macierzystej na rynek polski.

Rezultaty inwestycji sg zazwyczaj oceniane pozytywnie, cho¢ nalezy zwrécié
uwage na pogarszanie sie tych ocen w miare uptywu czasu. Kierownictwo filii
uwaza, ze stopien jego samodzielnosci byt zbyt wysoki.

Przypadek 7

Ostatni rozpatrywany przypadek to filia, ktéra powstata w 1991 roku jako inwe-
stycja firmy dunskiej w branzy rur i ksztattek z tworzyw sztucznych. W strukturze
kierunkowej sprzedazy filii nie nastepowaty zmiany - sprzedaz na rynku polskim
zdecydowanie dominowata nad sprzedaza na eksport. Struktura zrodet zaopatrzenia
zmienita sie na rzecz wzrostu znaczenia zaopatrzenia z importu.

Inwestycja miata forme przejecia. Zadecydowata o tym mozliwos¢ szybszego
wejscia na rynek oraz mozliwos¢ wejScia w posiadanie warto$ciowych aktywoéw
przejmowanej firmy. Filia obejmuje prawie kompletny taricuch wartosci dodanej.
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Podstawowy motyw podjecia BlZ miat charakter rynkowy. Utworzenie filii w Pol-
sce nie bylo poprzedzone innymi formami wspotpracy z rynkiem polskim.

W opinii kierownictwa filii rezultaty inwestycji oceniane sg bardzo wysoko.
Kierownictwo uwaza tez, ze z jego punktu widzenia stopienn samodzielnosci filii
jest whasciwy.

Tabela 1 Zbiorcza charakterystyka przypadkéw

Przypadek
Cecha
1 2 3 4 5 6 7
1. Produkt (grupa produktéw) Odziez Sprzet Odziez Instrum . Maszyny i Wyroby Rury i
oswie- lekka chirurg, i urzadz. czekolad. ksztattki z
tleniowy stomatol. dla tworzyw
przemystu sztucz.
szklarsk.
2. Zatozenie (rok) 1991 1991 1992 1992 1992 1995 1991
3. Naktad inwestycyjny 0,2 23,0 3,6 3,4 7,0 29.0 6,0
(poczatkowy) w min USD
4. Struktura sprzedazy na poczatku
istnienia (%)
kraj 5 * 35 35 10 100 90
eksport 95 " 65 65 90 0 10
5. Struktura sprzedazy obecna (%)
kraj 40 27 20 71 35 85 90
eksport 60 73 80 29 65 15 10
6.Zr6dto zaopatrzenia na poczatku (%)
rynek krajowy 10 20 85 95 30 80
import 90 80 15 5 70 20
7. Zrédto zaopatrzenia obecnie (%)
rynek krajowy 10 28 10 55 90 50 50
import 90 72 90 45 10 50 50
8. Kraj inwestora Wtochy Holandia Niemcy Niemcy Niemcy Niemcy Dania
9. Sposdéb wejscia G P P P G G P

G - green-field, P - przejecie
* brak danych

Analiza poréwnawcza przypadkow

Motywy BIZ
Tylko jedna z szeSciu filii, ktore odpowiedziaty na pytanie dotyczace motywow
moze by¢ jednoznacznie zakwalifikowana do kategorii firm zorientowanych na
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zdobywanie rynkéw (market seekers). Rowniez tylko jedna byla przyktadem firm
zorientowanych na poprawe efektywnosci. Cztery firmy przywigzywaty jednakowg
wage zardwno czynnikom rynkowym jak i efektywno$ciowym. Zadna nie wska-
zata pozyskiwania zasobow jako bodzca podstawowego i tylko dwie ocenity ten
czynnik jako mato wazny, przywigzujac jednoczesnie duze znaczenie do motywu
rynkowego i efektywnosciowego.

Sposoby wejscia i ich determinanty

We wszystkich trzech przypadkach, w ktérych wybrana zostata forma green-
field, zaobserwowano wysoki stopief zgodnosci co do motywow tej opcji. Za-
rowno producent czekolady, jak i odziezy uznali jako istotne nizsze naklady w
przypadku inwestycji green-field niz przejecia firmy, wynikajgce z mozliwosci
dopasowania skali operacji do przewidywanych potrzeb rynku. Trzecia firma,
wytwarzajgca maszyny dla przemystu szklarskiego, uznata ten czynnik jako mato
wazny. Che¢ unikniecia trudnosci zwigzanych z odziedziczeniem probleméw
przejmowanej firmy oraz ryzyka przeptacenia wystepujacego przy przejeciu, byta
wymieniona jako motyw wazny przez wszystkie trzy firmy. Kolejne czynniki:
mozliwo$¢ swobodnego wyboru lokalizacji inwestycji green-field oraz spodzie-
wane nizsze koszty produkcji w nowym obiekcie niz w przypadku przejecia firmy
zostaty réwniez uznane za istotne.

Wszystkie trzy firmy ocenity takze jako mato znaczace preferencje dla inwesty-
cji typu green-field w ustawodawstwie polskim oraz brak na polskim rynku przed-
siebiorstw nadajacych sie do przejecia. Znaczenie pierwszego czynnika bylo mato
istotne, poniewaz nie powstaty do tej pory kompleksowe przepisy faworyzujace ten
typ inwestowania. Nikte znaczenie czynnika drugiego mozna przypisa¢ nie tyle
rzeczywistemu deficytowi firm nadajacych sie do przejecia, co gtebokiemu poczat-
kowemu przekonaniu o wyzszosci rozwigzan typu green-field na rynku polskim.

Najwazniejszym motywem we wszystkich czterech przypadkach wyboru prze-
jeciajako formy wejscia na rynek polski byt czynnik skrécenia czasu tego wejscia.
Z wyjatkiem firmy wytwarzajgcej sprzet oSwietleniowy, pozostate trzy ocenity
jako dos¢ wazna perspektywe przejecia wartosciowych aktywdw miejscowej
firmy, takich jak marki, sieci dystrybucji i udziaty w rynku. Firma produkujaca
wyroby z tworzyw sztucznych wymienita rowniez dgzenie do unikniecia kulturo-
wych, prawnych i zarzadczych problemdw zwigzanych z inwestycjg green-field,
lecz znaczenie tego czynnika byto niewielkie. Zatem dwa dominujgce motywy
przy wyborze przejecia jako formy wejscia na rynek polski, czyli czynnik czasu
oraz mozliwo$¢ przejecia wartosciowych aktywow, byty catkiem odmienne od tych
sktaniajgcych do preferowania inwestycji typu green-field.

Forma wejscia a wyniki firmy

Pierwszym komponentem wptywajgcym na wyniki firmy byt poziom wydajno-
§ci postrzeganej przez zarzad. Spodziewac sie byto mozna, iz przy wyborze inwe-
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stycji green-field, wydajnos¢ powinna byta wzrosna¢ pod koniec badanego okresu.
Zaskakujaco wystapito to tylko w jednym przypadku firmy z przemystu szklar-
skiego. W dwdch innych przypadkach wydajno$¢ spadta z wysokiego do niskiego
poziomu notowanego obecnie.

Spadek wydajnosci nie wywotat jednakze negatywnego wpltywu na poziom
konkurencyjnosci produktow wytwarzanych przez firmy. Producent czekolady
wykazywat niezmieniony wysoki poziom konkurencyjnosci, podczas gdy (wioski)
producent odziezy oceniat jg stale jako zadowalajgcg. Wyjasnienie tego paradoksu
moze tkwi¢ w tym, iz konkurencyjno$¢ produktow badanych firm mogta wynikac
bardziej z ich wlasciwosci oraz zgodnos$ci z potrzebami nabywcow niz z wyraznej
przewagi kosztowe;j.

Nastepny czynnik odnosit sie do nowoczesnosci produktow firmy. W tym kon-
tekscie oceny byly przez caly badany okres wysokie, zaréwno jezeli chodzi o pro-
dukcje czekolady, jaki i odziezy. Pojawita sie wdwczas przestanka do poszukiwa-
nia korelacji z czynnikiem konkurencyjnosci. Z drugiej jednak strony, w firmie z
przemystu szklarskiego zanotowano wzrost konkurencyjnosci produktow przy
jednoczesnej wylgcznie zadowalajgcej ocenie ich nowoczesnosci.

Kluczowym determinantem wynikéw firmy jest niewatpliwie zyskownos¢. Za-
graniczny inwestor wkraczajac na rynek polski poprzez inwestycje typu green-field
bedzie przewaznie oczekiwal wzrostu tego wskaznika wraz z uptywem czasu. Jed-
nakze 6w wzrost zostat osiggniety tylko w przypadku firmy wytwarzajacej ma-
szyny dla przemystu szklarskiego. Pozostate dwie firmy wykazaty spadek zyskow-
nosci: producent czekolady z dobrego do zadowalajgcego poziomu, natomiast
firma odziezowa z dobrego do niskiego. Pokrywa sie to ze zmianami w wydajnosci
oraz wnioskami dotyczacymi kosztéw, ktore wzrosty w firmach deklarujgcych
spadki zyskownos$ci oraz zmniejszyly sie w przypadku producenta z przemystu
szklarskiego, ktory zanotowat wzrost wydajnosci. Warto przy okazji zauwazy¢, iz
spadki zyskownosci nie wplynely na ocene konkurencyjnosci produktéw, co moze
oznacza¢, iz produkty owe zawdzieczaly swojg konkurencyjno$é rzeczywiscie
czynnikom poza-kosztowym. Jedna firma, ktdra wkroczyta poprzez inwestycje
green-field i ktéra odnotowata znaczny wzrost zyskownosci, jednocze$nie wyka-
zala sie umiarkowanym wzrostem konkurencyjnosci swych produktow. We
wszystkich trzech przypadkach na zmiany w zyskownosci nie miat wplywu czyn-
nik nowoczesnosci ich produktow.

Ocena wzrostu i ekspansji firm zmienita sie z zadowalajgcej na dobrg tylko w
przypadku producenta z przemystu szklarskiego. Zmiana ta wspotgrata z coraz
lepszymi ocenami wszystkich pozostatych czynnikéw wptywajacych na wyniki
firm. W przypadku pozostatych dwoch przedsiebiorstw zaobserwowano gwattow-
nie spadajgce oceny wzrostu i ekspansji, ktdre wzmacniaty negatywny trend w ich
wydajnosci i zyskownosci.

Ostatnim skladnikiem wplywajagcym na wyniki firm byla ocena charakteru
wspoOtpracy przedsiebiorstw macierzystych z ich filiami w Polsce. Na poczatku
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dziatalnosci wszystkich trzech filii na rynku polskim wspotpraca byta oceniana
jako zadowalajgca lub dobra. Nastepnie ulegta ona poprawie w przypadku firmy z
przemystu szklarskiego i pogorszyta sie w dwoch pozostatych firmach. Mozna te
tendencje powigza¢ z oceng niezaleznosci filii w Polsce z punktu widzenia ich
zarzadéw. Tam gdzie wspOtpraca miedzy filig a przedsiebiorstwem macierzystym
poprawifa sig, autonomia filii byta oceniana jako wiasciwa. Natomiast gdy wspoi-
praca owa pogarszata sie, samodzielnos¢ filii uznano za zbyt niskg (w przypadku
firmy odziezowej) lub zbyt wysoka (jak w przypadku producenta czekolady).
Mozna to interpretowac jako wynik braku zainteresowania centrali (przedsigbior-
stwa macierzystego) oraz niedostatecznego wsparcia z jej strony, co gcznie mogto
przyczyni¢ sie to pogorszenia sie wynikow firmy odziezowej. Z drugiej strony,
przypadek producenta czekolady wydaje sie wskazywac, ze réwniez zbyt duza
kontrola centrali moze analogicznie prowadzi¢ do gorszych wynikdw.

W badanym okresie, we wszystkich czterech firmach, ktére wybraly przejecie
jako forme wejscia na rynek polski, wzrosta wydajno$¢. W przypadku firmy zaj-
mujacej sie produkcjg sprzetu oswietleniowego wzrost ten byt umiarkowany: w
punkcie wyjscia ocena byta mierna, w punkcie koncowym badania zadowalajgca.
Konkurencyjno$¢ produktéw w dwoch przypadkach pozostata na niezmienionym,
wysokim poziomie. U producenta o$wietlenia natomiast konkurencyjnos¢ popra-
wita sie z niskiego do dobrego poziomu, a u niemieckiego producenta koszul pozo-
stata na zadowalajgcym poziomie. Nowoczesno$¢ produktdw wzrosta w niewiel-
kim stopniu u producenta wyrobdw z tworzyw sztucznych i w wigkszym stopniu u
producenta sprzetu oSwietleniowego. W dwdch pozostatych finnach nowoczesno$é
produktow pozostata niezmieniona na zadowalajagcym poziomie. RoOwniez w
dwdch przypadkach pojawita sie catkowita zbiezno$¢ miedzy ewolucjg konkuren-
cyjnosci i nowoczesno$ci produktéw. Owa zbiezno$¢, nieco mniej wyrazista, wy-
stgpita takze w dwdch pozostatych przypadkach. W firmie z branzy tworzyw
sztucznych konkurencyjno$¢ byta niezmiennie na najwyzej ocenianym poziomie,
natomiast nowoczesnos¢ produktow miata nieco gorszy, gdyz tylko zadowalajacy
poziom wyjsciowy. Producent sprzetu medycznego wykazywat niezmieniony, za-
dowalajgcy poziom nowoczesnosci swoich produktow i stale lepszy poziom ogol-
nej ich konkurencyjnosci.

Zyskownos$¢ spadia tylko w firmie wytwarzajacej koszule. W przypadku produ-
centa instrumentéw medycznych pozostata niezmieniona na zadowalajgcym po-
ziomie. W firmie wytwarzajgcej wyroby z tworzyw sztucznych oraz firmie produ-
kujacej sprzet oSwietleniowy zyskownos¢ wzrosta: w pierwszym przypadku ze
Sredniego do dobrego poziomu, w drugim z miernego do poziomu zadowalajgcego.

Wazrost i ekspansja firmy uzyskaty niezmiennie wysoka ocene w przypadku
producentow wyrobdéw z tworzyw sztucznych oraz sprzetu oswietleniowego.
Ocena producenta instrumentéw medycznych zmienita sie z miernej na zadowala-
jacg natomiast producent koszul ocenit wzrost i ekspansje na najnizszym poziomie
zarébwno na poczatku jak i na korficu badanego okresu. Jezeli chodzi o wspotprace
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firmy z jej zagraniczng centralg (przedsiebiorstwem macierzystym), to ocena pro-
ducentéw instrumentow medycznych oraz sprzetu o$wietleniowego wzrosta z za-
dowalajacej do dobrej, podczas gdy u producenta wyrobow z tworzyw sztucznych
pozostawata na zadowalajgcym poziomie. Jedynie w przypadku firmy szyjacej
koszule ocena ulegta pogorszeniu i to z zadowalajacego tylko punktu wyjsciowego.

Forma wejscia i profil firmy

Pierwsza grupa czynnikéw charakteryzujgcych profil firmy obejmuje strukture
sprzedazy z podziatem na rynek krajowy oraz eksport. W okresie wejscia na rynek
polski dwie z firm deklarujgcych wybor inwestycji typu green-field wykazywaty
znaczng przewage sprzedazy na eksport, natomiast trzecia firma (producent cze-
kolady) kierowata wiekszg cze$¢ sprzedazy na rynek krajowy. Pod koniec bada-
nego okresu proporcje te zostaty nieco zmodyfikowane w odwrotnym Kierunku,
tzn. w firmach nastawionych na eksport nastgpito przesuniecie sprzedazy na rynek
krajowy, a w firmie ukierunkowanej na sprzedaz krajowg pojawit sie eksport.

W przypadku struktury zaopatrzenia poczatkowo wyrazne preferencje dla im-
portu widoczne byly u producenta odziezy i, w mniejszym zakresie, u producenta
czekolady. Ze wzgledu na specyfike branzy producent maszyn dla przemystu
szklarskiego korzystat gtownie z dostawcow krajowych. Pod koniec badanego
okresu struktura zaopatrzenia u producenta odziezy nie ulegta zmianie. Producent
czekolady natomiast rozwingt wspotprace z dostawcami lokalnymi ograniczajac
zaopatrzenie z importu do 50%, a firma z branzy maszyn dla przemystu szklar-
skiego minimalnie powiekszyta swoj niewielki udziat importu. W sumie zaobser-
wowane zmiany nie byly znaczne i ich charakter byt raczej uwarunkowany specy-
fikg przemystu lub wrecz samej firmy.

Silne preferencje dla eksportu oraz importu zaopatrzeniowego w przypadku
producenta odziezy mozna w pewnym stopniu wyjasni¢ przez fakt traktowania
dziatalnosci firmy na rynku polskim jako jedynie ogniwa szerszego taricucha war-
tosci dodanej przedsiebiorstwa macierzystego. Poréwnywalne dane dla producenta
z przemystu szklarskiego nie byty dostepne. Producent czekolady traktowat swoje
dziatania jako obejmujace kompletny lub prawie kompletny taricuch wartosci do-
danej i dlatego tez z tego punktu widzenia logiczna byfa strategia koncentracji
sprzedazy na rynku krajowym. Co wiecej, przed transferem owego taficucha przez
inwestycje green-field, rynek polski byt zaopatrywany poprzez eksport.

Struktura sprzedazy w przekroju rynek krajowy-eksport w firmach, ktore wy-
braty przejecie jako spos6b wejscia na rynek polski, byta dos¢ zr6znicowana. Dane
producenta sprzetu osSwietleniowego byly niekompletne w tym zakresie. Produ-
cenci koszul oraz instrumentéw medycznych preferowali na poczatku eksport
(65% sprzedazy), a producent wyrobow z tworzyw sztucznych w jeszcze wiek-
szym stopniu (90%) rynek krajowy. Stan aktualny cechuje zwiekszona koncentra-
cja na rynkach eksportowych w przypadku firmy odziezowej, zmiana orientacji na
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rynek krajowy (71%) firmy wytwarzajgcej sprzet medyczny oraz niezmieniona
struktura sprzedazy w firmie z branzy tworzyw sztucznych.

Struktura zaopatrzenia we wszystkich trzech przypadkach oparta byta w coraz
wiekszym stopniu na imporcie. Owo oparcie wzrosto z 80% do 90% w firmie
odziezowej, z 15% do 45% w firmie wytwarzajgcej instrumenty medyczne oraz z
20% do 50% w firmie produkujacej wyroby z tworzyw sztucznych. Wraz z cze-
Sciowymi danymi dla firmy produkujacej sprzet oswietleniowy, ktdra takze prefe-
rowala import (72% zaopatrzenia), mozna przyjaé, iz przejecia wywotywaly
zwiegkszong sktonnos¢ do korzystania z zaopatrzenia z importu.

Udziat w faincuchu wartosci dodanej przedsiebiorstwa macierzystego widoczny
byt tylko w przypadku firmy produkujacej sprzet oswietleniowy. Wszystkie pozo-
state firmy sprawowaty samodzielnie kontrole nad catym lub prawie catym fancu-
chem wartosci dodanej. Dodatkowo wszystkie, z wyjatkiem producenta wyrobow z
tworzyw sztucznych, wskazaly, iz etapem poprzedzajgcym podjecie zagranicznych
inwestycji bezposrednich na rynku polskim byt eksport. Firma wytwarzajaca in-
strumenty medyczne wymienita jako etap wczesniejszy dodatkowo utworzenie
spotki typu joint venture. Starajgc sie spojrze¢ catoSciowo trudno jest jednak
uchwyci¢ jednolity trend lub dominujgce relacje miedzy strukturg sprzedazy (rynek
krajowy-eksport) i strukturg zaopatrzenia (dostawcy krajowi-dostawcy zagra-
niczni) z jednej strony a koncepcjg kompletnosci tancucha wartosci dodanej oraz
poprzednich form obecnosci na rynku polskim, z drugiej.

Motywy i formy BIZ

Na podstawie biezacej, ograniczonej liczby studiow przypadku niezwykle
trudno jest ustalic w sposéb nie budzacy zastrzezen zwigzek miedzy motywami
podejmowania zagranicznych inwestycji bezposrednich i formami ich realizacji
(poprzez inwestycje green-field lub przejecia). Zarysowac jednak mozna dwie cha-
rakterystyczne tendencje. W dwoch na trzy analizowane przypadki inwestycji
green-field (odpowiednie dane dla trzeciego przypadku okazaty sie niedostepne)
podkre$lano duzg wage przypisywang czynnikom zorientowanym na rynek (mar-
ket-seeking) i zdefiniowanym jako zdobycie nowych rynkéw, a nastepnie ich
utrzymanie i rozszerzenie, jak rowniez obejscie barier celnych. Tendencje drugg
tworzg motywy efektywnosciowe, tzn. nizsze koszty produkcji i transportu, korzy-
§ci skali oraz nizsze ptace. Producent czekolady wymienia dodatkowo w tej grupie
obrone zagrozonej, dotychczasowej pozycji konkurencyjnej oraz stworzenie ta-
niego i pewnego zaplecza surowcowego, lecz czynniki te oceniane sg jako mato
Znaczace.

Jedynym wspolnym motywem wsrod firm, ktére wybraty przejecie, byty nizsze
koszty (zdefiniowane jak wyzej). Trzy firmy przypisaty temu czynnikowi duze
znaczenie i tylko producent wyrobdw z tworzyw sztucznych znaczenie mate. Dru-
gim minimalnie mniej jednolitym czynnikiem byto nastawienie ofensywne przeja-
wiajgce sie w dazeniu do rozbudowy i polepszenia pozycji rynkowej, co zakwalifi-
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kowa¢ mozna byto do kategorii motywow zorientowanych na rynek. Inne czynniki
jak stworzenie bazy surowcowej lub obrona pozycji konkurencyjnej, wydawaty sie
incydentalne.

taczne podsumowanie wskazuje w ramach istniejgcej sytuacji i warunkéw spe-
cyficznych dla rynku polskiego na to, iz inwestycje green-field jako forma wejscia
okazaly sie bardziej odpowiednie dla firm zorientowanych na czynniki rynkowe i
jednoczesnie przywigzujace duza wage do obnizki kosztow. Natomiast przejecie
jako forma wejscia wystepowato wtedy, gdy inwestor byt bardziej sktonny do za-
chowan ofensywnych oraz rozbudowy swej pozycji konkurencyjnej przy jednocze-
snym zwracaniu uwagi na potrzebe obnizania kosztow.

Dyskusja i hipotezy

Whioski dotyczace motywow BIZ sg tylko czesciowo zbiezne z wczesniejszymi
badaniami empirycznymi przytoczonymi w przegladzie literatury, gdzie czynni-
kom rynkowym przypisywano wieksze znaczenie niz efektywnosciowym. Jed-
nakze wnioski te sg spéjne z obserwacjami i oczekiwaniami, ktore znajdujg sie w
opisowych i analitycznych pozycjach literatury dotyczacej motywoéw BIZ w Euro-
pie Srodkowo-Wschodniej, gdzie na korzysci kosztowe i atrakcyjno$é rynkéw
danego regionu wskazuje sie z podobng czestotliwoscig (np.Hardy,1994). Prawie
catkowity brak motywow zorientowanych na zasoby moze by¢ przynajmniej w
czesci wyjasniony przez przyjety w badaniu dob6r firm (wybrane zostaty wytacz-
nie firmy z sektora przetworczego). Wprowadzenie przedsiebiorstw np. z sektora
surowcowego prawdopodobnie doprowadzitoby do odmiennych wnioskéw w tym
zakresie. Oczywista staje sie zatem potrzeba dalszych badan empirycznych, opar-
tych na wiekszych probach filii zagranicznych i bardziej zorientowanych na mo-
tywy podejmowania BIZ w krajach Europy Srodkowo-Wschodniej. Wymieniona
na poczatku klasyfikacja motywow wedtug J.H.Dunninga mogtaby stanowic¢ dla
owych badan pozyteczng ptaszczyzne odniesienia.

W wyniku analizy zaleznosci miedzy inwestycjami typu green-field i przeje-
ciami a ich determinantami zidentyfikowano nastepujace tendencje. Ot6z wybhoér
wejscia na rynek polski w formie inwestycji green-field byt o wiele bardziej zde-
terminowany i jednorodny niz w przypadku firm, ktére wybraty forme przejecia.
Firmy wybierajace inwestycje green-field wskazywaly na cztery grupy bodzcow:

nizsze poczatkowe naktady inwestycyjne wynikajgce z lepszego dopasowania

skali operacji do potrzeb lokalnego rynku

unikanie probleméw zwigzanych z przejetymi przedsiebiorstwami wiacznie z

ryzykiem przeptacenia za przejmowane aktywa
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swoboda wyboru lokalizacji inwestycji
spodziewane nizsze koszty produkcji

Do ogolnych przestanek podejmowania BIZ w formie inwestycji green-field
zaliczy¢ mozna:

czynniki zorientowane na rynek: dostep do nowych rynkdw, a nastepnie ich
utrzymanie i rozszerzenie
czynniki efektywnosciowe, gtéwnie obnizanie kosztéw

Mozna przyjac, iz inwestycje green-field stanowity fonne wejscia na rynki za-
graniczne bardziej odpowiadajaca kategorii firm sklasyfikowanych przez
J.H.Dunninga (1993 oraz 1998) jako zorientowanych na zdobywanie rynkoéw.

Podstawowym problemem w analizie czynnikéw wplywajgcych na przejecia
byla ich zmienno$¢. Wsrdd wielu motywow BIZ tylko dwa byly wspdine: dazenie
do obnizki kosztéw oraz ofensywna ekspansja potgczona z polepszaniem pozycji
rynkowej. Motywy te wzmacniaty dwa podstawowe determinanty wejscia na rynki
zagraniczne w formie przejecia: szybko$¢ wejscia oraz przejecie wartosciowych
aktywow (marek, sieci dystrybucji oraz udziatéw w rynku). Ujmujac to sumarycz-
nie mozna stwierdzi¢, iz przejecia okazaty sie najbardziej odpowiednie dla firm
zorientowanych na zdobywanie rynkéw oraz pozyskiwanie zasobow, z wieksza
uwaga przywigzywang do czynnika drugiego.

Analiza syntetycznego miernika wynikoéw firmy prowadzi do wniosku, iz inwe-
stycje green-field nie dawaty pewnosci sukcesu na rynku polskim. Jest to w znacz-
nej mierze sprzeczne z wnioskami badan Woodcocka, Beamischa i Makino (1994),
wedtug ktorych inwestycje green-field powinny prowadzi¢ do lepszych wynikow
niz przejecia. W firmach funkcjonujacych na rynku polskim, ktére wybraty inwe-
stycje green-field, tylko w jednym na trzy opisane przypadki prawie wszystkie
wyniki firmy byly lepsze na koniec badanego okresu. Ten jeden przypadek wystg-
pit w sektorze dobr inwestycyjnych (maszyny dla przemystu szklarskiego). Pozo-
state dwa przypadki, w ktérych wyniki firm ulegty pogorszeniu, wystgpity w sekto-
rze dobr konsumpcyjnych. Jednakze efektywno$¢ formy inwestycji green-field
wydaje sie by¢ nie tyle powigzana z okreslonym sektorem gospodarki, co ze zmia-
nami w zewnetrznym otoczeniu owego sektora.

Natomiast og6lny wpltyw formy przejecia na wyniki firm jawi sie jako catkiem
korzystny. Wedtug kryterium oceny wynikow firmy, przejecia okazaty sie niedwu-
znacznie lepsze od inwestycji typu green-field. Pogorszenie sie wynikdéw zanoto-
wano tylko w przypadku firmy szyjacej koszule. Mozliwym tego wyjasnieniem jest
czesto spotykana praktyka filii zagranicznych polegajaca na nadmiernym, z punktu
widzenia interesow filii, transferze zyskow zagranice. Moze to prowadzi¢ do niz-
szej rentownosci, gorszej wspdtpracy niezadowolonej filii z jej przedsiebiorstwem
macierzystym i w efekcie koficowym do stagnacji sprzedazy. Dalszg tego oznaka
jest niska ocena stopnia samodzielnosci filii, ktora odzwierciedla wysoki stopien
centralizacji i kontroli na szczeblu centrali. W pozostatych trzech przypadkach wy-
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korzystania formy przejecia stopieri samodzielnosci filii zostat oceniony jako wia-
Sciwy.

Trudnosci pojawity sie przy badaniu zwigzkdéw miedzy dwiema rozpatrywa-
nymi formami BIZ a profilem firm. Struktura sprzedazy ukierunkowana na rynki
eksportowe towarzyszyta inwestycjom typu green-field. Wraz ze zdobyciem do-
$wiadczenia w funkcjonowaniu na rynku polskim nastgpito pewne przesuniecie
sprzedazy zmniejszajace udziat eksportu. Przejecia natomiast stymulowaty ewolu-
cje od dominacji eksportu na poczatku badanego okresu do znacznego udziatu
sprzedazy lokalnej obecnie. Podsumowujac mozna stwierdzié, iz obydwie formy
BlZ wywotywaty zmiane struktury sprzedazy, przy czym inwestycje green-field
pozostawaty bardziej zorientowane na eksport.

W konteksScie struktury zaopatrzenia, przejecia wyraznie preferowaty import.
Tendencja ta umocnita sie¢ pod koniec badanego okresu. Skionno$¢ do importu
zaopatrzeniowego zaobserwowano takze w przypadku inwestycji green-field, lecz
byla ona znacznie mniejsza z pojawiajaca sie kontr-tendencja pod koniec badania.

Zalezno$ci miedzy analizowanymi formami BIZ a kompletnosSciag taincucha
wartosci dodanej jak réwniez wczes$niejszymi formami obecnosci na rynku pol-
skim, byty dos¢ ztozone i niejednoznaczne. Dla inwestycji green-field istniat zwig-
zek w kontekscie relacji miedzy strukturg sprzedazy a taficuchem wartosci dodanej,
tzn. wieksza orientacja eksportowa wskazywata na czesciowy udziat filii w tancu-
chu warto$ci dodanej przedsiebiorstwa macierzystego. Tendencja wybierania inwe-
stycji green-field przez firmy zorientowane na rynek wydawatla sie zaprzeczac tezie
Dunninga (1993, s.59), iz owe firmy transferowaty do swych zagranicznych jedno-
stek kompletny faincuch wartosci dodanej. Na rynku polskim to raczej przejecia
stanowity te forme BIZ, ktdra byta kojarzona z catkowitg kontrolg tancucha warto-
ci dodanej oraz wykorzystaniem eksportu jako formy poprzedzajacej BIZ.

Catos¢ wnioskow, relacji i powigzan wyzej opisanych uzasadnia postawienie
nastepujacych hipotez badawczych wymagajacych szczegotowej weryfikacji i wy-
znaczajacych pole dla dalszych badai nad inwestycjami zagranicznymi w Polsce:

HI: Gtéwne motywy podejmowania BIZ mieszczg sie w obszarze orientacji

rynkowej i efektywnosciowe;j.

H2: Czynniki okre$lajace wybdr inwestycji typu green-field sg bardziej jedno-

rodne niz te przesadzajace o wyborze formy przejecia.

H3: Inwestycje typu green-field sg najczesciej wybierane przez firmy zoriento-

wane na zdobywanie rynkow.

H4: Firmy zorientowane na pozyskiwanie zasobdw w stopniu wiekszym niz

pozostate kategorie inwestoréw preferujg przejecia jako forme wkraczania na

obce rynki.

H5: Przejecia prowadza do lepszych wynikéw niz inwestycje typu green-field.

H6: Inwestycje typu green-field wykazujg wiekszg orientacje eksportowg niz

przejecia.
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H7: Import zaopatrzeniowy wystepuje w wiekszym zakresie w firmach
powstatych w wyniku przeje¢ niz poprzez inwestycje typu green-field.

H8: Brak jest zauwazalnej korelacji miedzy formg BlIZ a zakresem kontroli
przez fdie tancucha wartosci dodane;j.

Whnioski i kierunki dalszych badan

Analiza siedmiu badanych przypadkéw filii zagranicznych dziatajgcych na
rynku polskim pozwala na wysnucie szeregu istotnych wnioskéw co do motywow i
sposobdw ich utworzenia oraz efektéw ich dziatalnosci. Badane filie, chociaz zlo-
kalizowane w jednym regionie Polski, reprezentujg szerokie spektrum branz prze-
mystu, obejmujagc tak zréznicowane dziedziny jak produkcja odziezy, instrumen-
tow medycznych i urzadzen dla przemystu szklarskiego. Trzy sposréd badanych
firm zostaty utworzone jako inwestycje green-field, a pozostate cztery w drodze
przejecia istniejgcych przedsiebiorstw. Wigkszo$¢ z badanych firm wkroczyta na
rynek polski zaréwno poszukujac nowych rynkéw zbytu (market seekers), jak i
starajac sie poprawi¢ swoja efektywno$¢ (efficiency seekers). Zadna z firm nie byta
motywowana wytgcznie lub gtdwnie pozyskiwaniem zasobow (resource seeking).

Determinanty wyboru inwestycji green-field byty dos¢ jednorodne w przekroju
firm, ktére te forme wybraly, podczas gdy motywy wyboru przejecia (acguisition)
znacznie sie roznity. Analiza zaleznosci miedzy formag inwestycji i wielowymia-
rowg kategorig efektywnosci dziatania firmy wykazata, ze wbrew poprzednim ba-
daniom, inwestycja green-field wcale nie prowadzi do wyzszej efektywnosci w
poréwnaniu z przejeciem (inwestycjg typu acauisition). W rzeczywistosci, ten
drugi typ inwestycji wykazywat tendencje do wyzszej efektywnos$ci. Z drugiej jed-
nak strony, inwestycje green-field okazaty sie bardziej zorientowane na eksport i w
mniejszym stopniu zalezne od importu zaopatrzeniowego niz przejecia.

Zaleznosci pomiedzy forma inwestycji i rolg filii w tworzeniu fancucha warto-
§ci dodanej oraz pomiedzy formg inwestycji i poprzednimi formami obecnosci
inwestora na rynku polskim, okazaty sie dos¢ ztozone i nie zawsze czytelne. Je-
dyna wyrazna zalezno$¢ sprowadza sie do tego, ze przejecia wydajg sie by¢ formg
inwestycji zwigzang z kontrolg nad catym taricuchem warto$ci dodanej oraz z eks-
portem jako forma wczesniejszej obecnosci na rynku polskim.

Ze wzgledu na niewielkie rozmiary préby badawczej i wynikajacy z tego brak
mozliwosci zastosowania metod statystycznych w analizie zebranych danych,
obecne badanie pozwala jedynie wstepnie zidentyfikowac istotne zaleznosci mie-
dzy opisanymi zmiennymi oraz sformutowac hipotezy badawcze odnoszace sie do
kierunku i sity owych zaleznosci. Hipotezy te powinny z kolei poméc w okresleniu
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kierunkéw dalszych badan. Badania te powinny by¢ oparte na wiekszej i bardziej
reprezentatywnej probie firm, pozwalajacej na wykorzystanie metod statystycz-
nych i sformutowanie bardziej miarodajnych wnioskéw. Przeprowadzone badanie
dostarcza takze istotnych wskazéwek dla przygotowania nowych scenariuszy oraz
instrumentow, ktore postuzg do lepszego rozpoznania motywdw i form podejmo-
wania inwestycji zagranicznych w Polsce i w szerszym zakresie, w Europie Srod-
kowo-Wschodniej.
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