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Streszczenie
W artykule omowiono wybrane zagadnienia teoretyczne objasniajgce zagadnie-
nie przyczyn podejmowania bezposrednich inwestycji zagranicznych. Praca stano-
wi kolejny — drugi — fragment czteroczesciowego cyklu poswieconego wybranym
aspektom teoretycznym zwigzanym z bezposrednimi inwestycjami zagranicznymi.

Stowa kluczowe: globalizacja, bezposrednie inwestycje zagraniczne.

Wstep

Zaprezentowany w czgsci pierwszej (czteroczesciowego cyklu artykutow) mo-
del OLI trzeba uzna¢ za kompleksowo tlhumaczacy kwesti¢ przyczyn podejmowa-
nia bezposrednich inwestycji zagranicznych, widzianych w perspektywie histo-
rycznej. W istocie daje on odpowiedz na zasadnicze pytanie: dlaczego te inwesty-
cje sa podejmowane. Zrodlem wiedzy na ten temat byly wczeéniej sformutowane
hipotezy 1 modele, a J.H. Dunning tworczo zintegrowat je ze sobg. Wszakze, wska-
zujac na trzy podstawowe przestanki (przewagi), ktorych wystgpienie skutkuje BIZ
(czyli stworzeniem produkcji migdzynarodowej), nie wchodzi szczegdtowo i sze-
roko w obszar rozwazan dotyczacych skutkow z tego wynikajacych dla poszczegol-
nych panstw i gospodarki swiatowej, ale daje dostatecznie wazny pretekst do nich.
W przypadku kazdej z przewag da si¢ zwrdci¢ uwage na co$ wigcej, niz tylko ich
kapitalne znaczenie dla samej decyzji o potrzebie podjecia BIZ. Zaglebiajac sig
w ich istotg, mozna dostrzec, ze jest tez obecny ich globalny kontekst zwigzany z roz-
przestrzenianiem si¢ w catoSci gospodarki $wiatowej — np. poprzez innowacyjne pro-
dukty — nowoczesnych technologii i zarzadzania, umiejetnosci marketingowych itp.

! Doktor nauk ekonomicznych, Wydziat Ekonomii i Finansow, Uniwersytet Radomski
im. Kazimierza Pulaskiego, leszek.tarasinski@urad.edu.pl.
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6 Leszek Tarasinski

W przypadku przewagi lokalizacji mamy niemal wprost odwotanie si¢ do osiggnie¢
teorii handlu migdzynarodowego. W podobny sposob uzasadniajacej przestanki
i skutki wynikajgce z handlu $§wiatowego, jak czynig to potencjalni inwestorzy
zagraniczni, rozwazajacy lokalizacje swoich nowych zagranicznych przedsiewzig¢
gospodarczych. Zatem do stwierdzenia o pelieniu przez paradygmat OLI roli kon-
cepcji rzetelnie objasniajacej przyczyny podejmowania BIZ trzeba dodaé, ze zara-
zem model ten ma swoj znaczny potencjal rozwojowy — zacheca bowiem do wej-
$cia szerzej w problematyke skutkow BIZ, rozumianych jako efekt wzmagania si¢
coraz bardziej pod wplywem BIZ oddziatywan prorozwojowych, w rezultacie syste-
matycznie zwigkszania si¢ migdzynarodowej wymiany gospodarczej. T. Ozawa, autor
bardzo oryginalnej i popularnej zarazem tzw. teorii dynamicznych przewag kompara-
tywnych, niewatpliwie inspirowanej eklektyczna teorig J.H. Dunninga, tak to ujak:
,Jedng z luk w swiatowej literaturze poswigconej mi¢dzynarodowemu biznesowi jest
brak dynamicznego podejscia do jego roli w rozwoju ekonomicznym™?,

Refleksje wyrazone powyzej podnosza niewatpliwie walor modelu OLI jako
prezentujacego duzy potencjal poznawczy ze wzgledu na jego eklektyczny charak-
ter, ktdry sprawia, ze teoria ta jest otwarta na nowo powstajace koncepcje i moze
by¢ systematycznie ulepszana®. Zarazem wyraznie wskazuja na potrzebe ,,rozsze-
rzenia” perspektywy rozwazah teoretycznych?. Nie nalezy jednak zapomina¢
o koniecznosci omdwienia koncepcji, ktore — stanowiac integralng czes¢ dorobku
teoretycznego ekonomii w zakresie zjawiska BIZ w catej perspektywie historycz-
nej badan tychze — moze nie tyle, Ze petnig funkcje stricte teorii bazowych dla mo-
delu OLI (te omdwiono w pierwszej czes¢ niniejszego cyklu), ale sg rownie intere-
sujace poznawczo, oraz bez trudu moglyby mie¢ charakter komplementarny wobec
teorii, na ktoérych Dunning w swojej eklektycznej teorii si¢ oparl. Zwazywszy na —
z jednej strony — organizacje¢ myslenia o istocie BIZ, zaproponowang przez model
OLI (tzn. yymujaca BIZ kompleksowo w ksztalt trzech przewag), oraz — z drugiej
strony — na fakt, ze hipotezy czastkowe — kazda z nich, podnosi niewatpliwie jakis
wazny (cho¢ zazwyczaj pojedynczy) aspekt produkcji mig¢dzynarodowej — bez
trudu da si¢ skojarzy¢ z ktdra$ z przewag modelu OLI. Wida¢ wyraznie mozliwos¢
wlgczenia tych hipotez w paradygmat OLI. Z tego wzgledu nalezy potraktowac niekto-
re z czastkowych teorii (omoéwionych w dalszej czgéci artykulu) jako pozostajace
w domniemanym zwigzku z paradygmatem OLI. Skadinad w tym wlasnie wyraza si¢
nasz optymizm, zawarty w zaprezentowanej wczesniej opinii, ze teoria Dunninga jest
otwarta na nowo powstajace koncepcje i moze by¢ systematycznie ulepszana.

2 T. Ozawa, Foreign direct investment and economic development, Transnational Corporation,
February 1992, vol. 1, No. 1, s. 27.

3 A. Zorska, Ku globalizacji? Przemiany w korporacjach transnarodowych i w gospodarce
swiatowej, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 1998, s. 80.

4 Wyrazem tego jest m.in. struktura niniejszego cyklu, zakladajaca jego cztery czesci.
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Chociaz do tej pory czesto uzywano okreslenia ,hipotezy czastkowe”, z pew-
nych wzgledow niebawem zastgpimy to okreslenie mianem feorii jednoczynniko-
wych. Wyjasnienie tego Czytelnik znajdzie ponize;j.

1. Przyczyny podejmowania BIZ w ujeciu teorii jednoczynnikowych -
perspektywa historyczna

Zasadniczo trescig tego artykulu jest analiza, ktorej przebieg polega na omo-
wieniu najbardziej znanych czastkowych hipotez dotyczacych przyczyn podejmo-
wania BIZ. Niektore z tych hipotez akcentujg mikro-, a inne makroekonomiczne
aspekty produkcji migdzynarodowej. Wg J. Misali mozna wyr6zni¢ wiele sposo-
bow podziatlu hipotez dotyczacych BIZ, a wérdd nich trzy zasadnicze typy teorii:
a) dotyczace BIZ i inwestycji portfelowych, b) dotyczgce zagranicznych inwestycji
kapitatlowych przedsigbranych w warunkach konkurencji doskonatej i jej braku,
¢) makroekonomiczne, mikroekonomiczne i mieszane. Autor ten swojg uwage
skupia wszakze na tej ostatniej kategorii teorii’. Skadingd wiasnie z tego powodu,
ze w eklektycznej teorii Dunninga liczne sg zard6wno mikro-, jak i makroekono-
miczne akcenty, autor zalicza ja do grupy tzw. mieszanych teorii BIZ°. Obecne
rozwazanie bedzie stanowito swoiste ,,uzupetnienie” poprzedniej (zawartej w cze-
$ci pierwszej) prezentacji o kolejne koncepcje teoretyczne. Nastepnie — jak nieba-
wem si¢ okaze — z latwoscig ,,wkomponujemy” je w tresci poszczegbdlnych prze-
wag Dunninga. Udowodnimy w ten sposob duze zaslugi tego autora jako badacza,
ktory przekonujaco integrujgc wybrane przez siebie koncepcje teoretyczne, stwo-
rzyl model o duzym potencjale rozwojowym, tzn. w ktdrym maja szanse zawrze¢
si¢ kolejne, na wskros$ nowe wypowiedzi teoretyczne zwigzane z BIZ.

Rozumiejgc i podzielajac poglad o sensownosci wyjasnienia przyczyn podej-
mowania BIZ, ktore w modelu OLI sg zbiorem trzech przewag konkurencyjnych,
potraktujemy go jako swoisty ,konstrukt” — rame, w ktorej zawrzemy hipotezy
czastkowe (inaczej moéwiac, rozne na przestrzeni czasu sformutowane teorie i mo-
dele BIZ). Ich stabosciag zazwyczaj bylo dos$¢ jednostronne patrzenie na BIZ.
Zawarte w tytule niniejszego podrozdziatu okreslenie ,teorie jednoczynnikowe”
wydaje si¢ by¢ w kontekscie tych teorii o tyle adekwatne, o ile rzeczywiscie kon-
cepcje te zazwyczaj — jak niebawem si¢ to okaze — koncentrowaty si¢ na jednym
czynniku zmian. Powodowalo to czestokro¢ albo szybka ich dezaktualizacje, albo
niemoznos$¢ sprostania krytyce ze strony uj¢c alternatywnych. Te ostatnie zresztg,
podobnie jak te pierwsze, cechowata podobna stabos¢. W ten sposdb mielismy
do czynienia z duzym bogactwem teorii, z ktorych Zadna nie budzita pelmego
zaufania.

Obecne rozwazania teoretyczne beda zatem swoistg proba dopeienia do catosci
1 W ten sposOb — ostatecznie — stworzenia kompletnego obrazu hipotez teoretycznych

5 J. Misala J., Wspéiczesne teorie wymiany miedzynarodowej i zagranicznej polityki eko-
nomicznej, SGH, Warszawa 2001, s. 214.
¢ Ibidem, s. 224.
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BIZ, ktorych zwiazku z modelem Dunninga nie da si¢ zaprzeczy¢. Proba, ktora
zaowocuje w pelni poznaniem struktury modelu. Jednak — wzigwszy pod uwage
cytowang juz ,,luke w §wiatowej literaturze poswigconej miedzynarodowemu biz-
nesowi”, ,,ramy” ulegng tworczemu poszerzeniu, w szczego6lnosci poprzez skiero-
wanie zainteresowania na zagadnienie wptywu $wiatowych BIZ na $wiatowy han-
del i rozwdj gospodarczy, w ten sposob dopehniajgc catosci analizy przyczynowo —
skutkowej o prezentacje skutkow BIZ [akurat ten watek wypelni swa zawartoscig
kolejne (3 i 4) czesci niniejszego cyklu, poswigconego teoriopoznawczym aspek-
tom BIZ]. Schematycznie to zadanie badawcze mozna przedstawi¢, jak na rysunku
ponizej.

Teoria bezposrednich inwestycji
zagranicznych (BIZ)

przewaga whasnosciowa  [0]

hipotezy
czastkowe

hipotezy
czastkowe

efekty wywolane przez BIZ

wplyw BIZ na migdzynarodowy handel

wplyw BIZ na rozwdj gospodarczy krajow
Swiata

przewaga internalizacji  [L]

hipotezy
czastkowe

Rys. 1. Teoria bezposrednich inwestycji zagranicznych a model OLI
Zrédto: Opracowanie wlasne
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Jak pokazuje rys. nr 1, blok zagadnien teoretycznych ujetych przez Dunninga
w forme¢ paradygmatu OLI (symbolicznie zaznaczony jasnoszarym autoksztaltem
strzatki blokowej z grotem skierowanym na prawo), z uwagi na fakt, iz zawarto$cig
swa dowodzi nader czgsto faktycznie postugiwania si¢ pojeciami, kategoriami i hipote-
zami 0 proweniencji makroekonomicznej (np. jak to ma miejsce w przypadku prze-
wagi lokalizacyjnej, gdzie mowa jest o teoriach lokalizacji, bedacych stricte teo-
riami handlu migdzynarodowego, czy modelu mi¢dzynarodowego cyklu zycia
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produktu. Model ten — chociaz przekonujaco wskazuje na dostatecznie wazng prze-
stanke podjecia bezposredniej inwestycji zagranicznej, jaka jest przewaga amery-
kanskiej korporacji w dziedzinie innowacji i wprowadzania na rynek nowych
i nowoczesnych produktow — jest przeciez jedng z postaci tzw. neotechnologicz-
nych teorii handlu miedzynarodowego, ktore wyewoluowaty z tradycyjnego mode-
lu handlu miedzynarodowego H-O-S7). Przywigzujac do nich gtéwnie wage mikro-
ekonomicznych przestanek podejmowania BIZ, a nie rozwijajac, czy tez akcentu-
jac je jako stricte modele makroekonomiczne, w tym znaczeniu inspiruje do ,,wej-
$cia” w obszar analizy makroekonomicznych efektow towarzyszacych BIZ [stad
grot jasnoszarej strzatki blokowej skierowany jest na prawo, co symbolicznie uka-
zuje wigz ze soba z jednej strony przyczyn i skutkow (na rysunku zaznaczonych
jako blok o ciemnoszarym kolorze). Z drugiej strony nie sposéb abstrahowac od
oczywistego w kategoriach prostej logiki zwiazku przyczynowo-skutkowego para-
dygmatu OLI z nowoczesnym podejsciem do zagadnienia rozwoju gospodarczego,
w ktorym eksponuje si¢ role BIZ jako czynnika prorozwojowych zmian w struktu-
rze gospodarek krajow $wiata (w sensie: uczestniczacych w procesie produkcji
migdzynarodowej, czyli otwartych na BIZ), prowadzacych je ostatecznie do su-
perwzrostu (jak to ujete zostalo w cytowanej juz teorii T. Ozawy).

Przez przeptyw kapitatu rozumie si¢ wszelki odnotowywany w bilansie ptatni-
czym ruch kapitatu przez granice, ktorego podmiotami mogg by¢ instytucje sektora
publicznego oraz prywatnego. Znaczna czg¢$¢ miedzynarodowych przeptywow
kapitatu przyjmuje posta¢ bezposrednich inwestycji zagranicznych, czyli kontro-
lowanego przez przedsiebiorstwo macierzyste za granica komplementarnego pakie-
tu czynnikéw nakladczych, tj. kapitalu akcyjnego, wiedzy i przedsiebiorczo$ci®.

Zgodnie z definicja opracowana przez OECD, bezposrednig inwestycjqg
zagraniczng (BIZ) jest inwestycja dokonana przez rezydenta jednej gospodarki
(inwestora bezposredniego) w celu osiagnigcia dlugotrwatej korzysci z kapitatu za-
angazowanego w przedsi¢biorstwo — rezydenta innej gospodarki (przedsigbiorstwo
bezposredniego inwestowania, zwane inaczej filig zagraniczng). Przedsigbiorstwem
bezposredniego inwestowania jest przedsigbiorstwo, w ktorym inwestor bezposredni
posiada co najmniej 10% akcji zwyklych (tzn. udzialu w kapitale) lub uprawnienia
do 10% gloséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy lub udzialowcow)’. Kraj

7 L. Tarasinski, Miedzynarodowa wymiana gospodarcza i konkurencyjnosé¢ czynnikami
gospodarczej restrukturyzacji i wzrostu dobrobytu. Implikacje dla Polski, [w:] Gospo-
darka XXI wieku. Wyzwania rozwojowe, pr. zbiorowa pod red. M. Lament, J. Bukow-
skiej, CedeWu, Warszawa 2021, s. 21.

E. Cyrson, Korporacje wielonarodowe. Prawidlowosci ekspansji zagranicznej, PWN
Warszawa 1981, s. 29.

Bilans platniczy na bazie transakcji oraz Bilans aktywow pasywow Rzeczypospolitej Polskiej,
Narodowy Bank Polski, Warszawa, wrzesien 2003, s. 88; patrz takze: Bezposrednie inwesty-
cje zagraniczne na swiecie i w Polsce: tendencje, determinanty i wplyw na gospodarke,
raport UNCTAD i Ministerstwa Gospodarki RP, Warszawa 2002, s. 13.
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pochodzenia bezposredniego inwestora okresla si¢ mianem kraju inwestujgcego lub —
czescie] — goszczonego, zas kraj, w ktorym inwestycji bezposredniej si¢ dokonuje,
nazywamy krajem przyjmujgcym BIZ lub krajem goszczqcym. Kapital BIZ obejmuje
kapitat podstawowy (akcyjny lub udzialowy), wnoszony w postaci pieni¢znej lub
jako raport rzeczowy, doptaty do kapitatu, reinwestowane zyski (mianem reinwesto-
wanego zysku okreslamy przypadajgcg na inwestora bezposredniego te czes¢ zysku,
ktdra pozostaje w przedsigbiorstwie bezposredniego inwestowania i jest przeznaczo-
na na jego rozwoj) oraz inne naleznosci i zobowigzania zwigzane z zadluzaniem si¢
miedzy przedsigbiorstwami powigzanymi kapitatowo (glownie kredyty inwestorow,
tzw. intercompany loans)'°.

Istota bezposrednich inwestycji zagranicznych jest ,transmisja do kraju gosz-
czacego »spakowanego« kapitatu, umiejetnosci menedzerskich i wiedzy technicz-
nej”!!. Z takiego ujecia istoty BIZ wynika, Ze inwestycje te nie sg transferem jed-
norodnego czynnika wytworczego — kapitatu pieni¢znego — ktoéry moze by¢ aloko-
wany i realokowany w dowolnym obszarze gospodarki. W rezultacie, w przeci-
wienstwie do migdzynarodowych ruchow kapitatu pieni¢znego, takie inwestycje sa
przeniesieniem ponad granicami krajow wysoce zdywersyfikowanego pakietu ak-
tywow — czynnikow wytworczych, wsérod ktorych ruch kapitatu pienigznego ma
znaczenie marginalne. Z tego tez powodu nie moga by¢ — w przeciwienstwie do
migdzynarodowych przeptywdw kapitatu pieni¢znego — absorbowane przez calg
gospodarke i umozliwia¢ osiagniecie rownowagi ogolnej (w dwoch krajach, gosz-
czonym i goszczacym)'?,

Bezposrednie inwestycje zagraniczne jako forma przeplywow kapitatu ewoluuja
w kierunku coraz istotniejszej formy powigzan w skali §wiatowej, zar6wno miedzy
krajami wysoko rozwinigtymi, jak i rozwijajacymi si¢. Ich obserwowany systema-
tyczny wzrost umozliwia wspotprace przemystowo-handlowa oraz wyksztalca
relacje wspotzalezno$ci miedzy roznymi krajami i ich grupami. Od poczatku procesu
rozwoju bezposrednich inwestycji zagranicznych zarysowata si¢ prawidtowosc,

10 Bilans ptatniczy na bazie transakcji oraz Bilans aktywéw pasywéw Rzeczypospolitej ...,
op. cit., s. 88.

H. Johnson, Survey of Issues, P. Drysdale ed., ,,.Direct Foreign Investment in Asia
and Pacific”, Australian National University Press, Canberra, 1972, s. 2, za: K. Kojima,
International Trade and Foreign Investment: Substitutes or Complements, Hitotsubashi
Academy 1975, s. 6.

Chodzi o to, ze inwestycje bezposrednie, majace form¢ wylacznie ruchow kapitatu
pienieznego, (ktéry nastepnie przeksztalca si¢ w kapitat rzeczowy), sa w jednakowym
stopniu potrzebne wszystkim dziedzinom gospodarki narodowej, poniewaz w kazdym
procesie wytworczym kapital jest jego nieodzownym elementem sktadowym. Kapitat
ten jest tez — podobnie jak kredyt bankowy — potencjalnie dostepny wszystkim dziedzi-
nom gospodarki kraju goszczacego, ktore zechca zaptaci¢ za niego wyzsza ceng. Zupet-
nie inaczej jest z inwestycjami bezposrednimi, w przypadku ktérych kapitat pienigzny
jest jedynie ich (nieistotng) czgscia. Wowczas nie wszystkie, a tylko specyficzne pod-
mioty gospodarki narodowej sa w ogble w stanie zaabsorbowac takie inwestycje.

11
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polegajaca na tym, Ze najczgsciej kraje wysoko rozwinigte byty strong eksportujaca
kapitat w tej formie do krajow o relatywnie nizszym osiggni¢tym poziomie rozwo-
ju, ktore weszly na droge rozwoju przemystowego pozniej od krajow pierwszej
generacji'’. Poniekad ma to zwigzek z historycznie zdeterminowang wspolczesng
sytuacja finansowg krajow wysoko rozwini¢tych. Uksztattowata si¢ ona bowiem
jako produkt rozciggnigtego na cate stulecia historycznego procesu mi¢dzynarodo-
wych przeplywow finansowych: od XIV w. poczagwszy, gdy centrum $wiatowych
finansow bylo zlokalizowane w miastach péinocnych Wloch (Wenecja, Florencja,
Mediolan, Genua) poprzez wiek XVII i XVIII, gdy te funkcj¢ przejeta Holandia,
tracac ja nastepnie na rzecz londynskiego City (wiek XIX), do ktoérego na poczatku
XX w. dotagczylo centrum Wall Street z Nowego Jorku. JesteSmy wreszcie w trze-
cim tysiacleciu, kiedy nie sposob nie zauwaza¢ wzrostu znaczenia centrow finan-
sowych Dalekiego Wschodu — z japonskimi i chinskimi bankami i instytucjami
finansowymi na czele!®. Dla bezpo$rednich inwestycji zagranicznych znaczacym
byt niewatpliwie moment (przetom XIX i XX w.), kiedy na arenie jako eksporter
kapitatu pojawity si¢ Stany Zjednoczone ze swoimi wielkimi przedsigbiorstwami,
lokujacymi swoje filie zagraniczne najpierw w Kanadzie i Ameryce Poludniowej,
a nastgpnie — w okresie migdzy wojnami $wiatowymi — takze w Europie. Okres
po II wojnie $wiatowej to juz niewatpliwie czas postepujacej niezwykle dynamicz-
nie globalnej ekspansji korporacji amerykanskich. Rowniez w pozostatych §wiato-
wych gospodarkach dokonywanie bezposrednich inwestycji zagranicznych zaczeto
si¢ dynamicznie rozwijaé, jakkolwiek z pewnym opoznieniem, uwarunkowanym
dystansem wystepujacym miedzy korporacjami amerykanskimi i np. europejskimi.
Bezposrednie inwestycje zagraniczne stanowig niezmiernie wazny fragment
swiatowe] wymiany gospodarczej. Od 1985 r. poczawszy ich wielko$¢ systema-
tycznie si¢ zwigksza. Tego rodzaju prawidlowos$¢ zmian BIZ w ujeciu globalnym
wynika z wielu uwarunkowan wspoétczesnego $wiata. Postep techniczny, zwlaszcza
rewolucyjne zmiany w dziedzinach szeroko rozumianej komunikacji oraz przetwa-
rzania i przenoszenia informacji sprawiaja, ze zarzadzanie przedsi¢biorstwem glo-
balnym jest nie tylko mozliwe, ale — wobec coraz powszechniejszego dostepu do
informacji — efektywniejsze niz kiedykolwiek. Niezmiernie wazne sg tez szeroko
rozumiane instytucjonalne uwarunkowania gospodarki $wiatowej, w szczegolnosci
zaawansowanie procesOw integracyjnych 1 uruchomienie pewnych proceséw
w dziedzinie polityki ekonomicznej. Po pierwszym okresie dynamicznego rozwoju
BIZ, przypadajacym na lata pigcdziesiagte 1 sze§¢dziesigte XX wieku, liberalizacja
przeptywow kapitalowych zostata zahamowana w rezultacie przedsigwzigcia przez
szereg krajow europejskich klauzul ochronnych (lata siedemdziesigte). W istotnym
stopniu dotyczylo to rowniez BIZ. Zwigzane to bylo ze skutkami 6wczesnego kry-
zysu ekonomicznego, wywolanego spektakularnym wzrostem cen ropy naftowej

13 J. Rutkowski, Eksport kapitatu, PWN Warszawa 1972, rozdz. i IL.
14 J. Rutkowski, Swiatowe strumienie kapitatowe, rozprawy i studia, t. (CC)126, Uniwer-
sytet Szczecinski, Szczecin 1992, s. 11-47.
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i pochodnych, przede wszystkim z niestabilno$cig migdzynarodowych stosunkow
monetarnych i pogorszeniem si¢ warunkow gospodarowania w nastgpstwie zata-
mania si¢ systemu stalych kurséw walutowych z Bretton Woods. Do tych czynni-
kow zewnetrznych nalezy dodaé przyczyny wewngtrzne, polegajace glownie na
braku koordynacji polityki ekonomicznej poszczegdlnych krajow — czlonkow
EWG — w zakresie takich celow, jak wolny handel, stabilno$¢ stosunkéw monetar-
nych migdzy krajami i swoboda przeptywu kapitatu. Jednak w latach osiemdziesig-
tych proces liberalizacji przeplywow kapitatowych zostaje ponownie uruchomiony,
co wyniklo z poprawy zewngtrznej pozycji wielu krajow europejskich. Spadto
ryzyko wystgpienia kltopotdw w bilansie platniczym, a efektywno$¢ zewngtrznych
regulacji dotyczacych przeptywow kapitatowych okazata si¢ by¢ niezadowalajgca.
Zrozumiano, ze restrykcje wobec przeptywow kapitalowych jedynie opdzniaja
powszechnie u§wiadamiane jako konieczne strukturalne dostosowania w poszcze-
gblnych gospodarkach. Jednoczesnie, w warunkach zarysowania si¢ silnej tenden-
cji do deregulacji narodowych rynkow finansowych, pojawity si¢ przestanki do
rozwoju rozleglego, nieregulowanego eurorynku'>. Te okoliczno$ci w istotnym
stopniu ztozyly si¢ na postep integracji w ramach EWG, a nast¢pnie Unii Europej-
skiej, zdecydowanie sprzyjajacy BIZ. Z drugiej strony, dynamika integracji gospo-
darek europejskich wywolata zaniepokojenie przedsigbiorstw spoza Unii, u zrodet
ktorego leglo przekonanie o wzrastaniu znaczenia tego obszaru w §wiecie i obawa,
ze towarzyszace integracji zmiany instytucjonalne moga utrudni¢ wejscie na ten
rynek w przysztosci'®. Jednocze$nie bardzo duze znaczenie dla dynamicznego roz-
woju BIZ, notowanego w okresie ostatnich dwoch dekad, mialy pewne procesy, za-
chodzace w zakresie polityki ekonomicznej. Przede wszystkim nalezy wskaza¢ na
masowg prywatyzacj¢ i systematycznie postepujaca deregulacje poszczegdlnych go-
spodarek §wiatowych, w szczegdlnosci rozwinigtych krajow Zachodu (np. Niemcy,
Wielka Brytania, Francja ) oraz — w poczatkach lat dziewieédziesigtych — gospodarek
Europy Srodkowo-Wschodniej, w zwiazku z rozpoczeciem przez nie transformacji
systemowej!”.

Bezposrednie inwestycje zagraniczne wyrazajg istot¢ przedsigbiorstwa wielona-
rodowego — sg elementem procesu przeksztatcania si¢ firmy lokalnej w ogdlnonaro-
dowa, a nastgpnie w przedsigbiorstwo wielonarodowe (wielka korporacj¢ transnaro-
dowg — WKT). Proces ten polega na zanikaniu w dziatalno$ci przedsigbiorstwa po-
dziatu na rynek wewnetrzny i zagraniczny, podobnie, jak zaniknat wczesniej podziat
na rynek lokalny i ogélnokrajowy. Przedsigbiorstwo to, osiggnawszy stadium kor-
poracji transnarodowej jest firmg narodowa podejmujgca za granica bezposrednie

15 J. Witkowska, Bezposrednie inwestycje zagraniczne w warunkach stowarzyszenia
i przysztego czlonkostwa w WE, [w:] Biata Ksiega. Polska-Unia Europejska, Wydaw-
nictwo URM Biura ds. Integracji Europejskiej oraz Pomocy Zagranicznej, s. 16.

A. Budnikowski, E. Kawecka-Wyrzykowska, Miedzynarodowe stosunki gospodarcze,
praca zbiorowa, PWE, Warszawa 1999, s. 135.

7" Tamze, s. 134-137.
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inwestycje zagraniczne i traktujace zagraniczng aktywno$¢ na rowni z przeprowa-
dzanymi przezen operacjami krajowymi.

Bezposrednie inwestycje zagraniczne podejmowane przez WKT majg na celu
albo zapewnienie sobie dostaw tanszych surowcoéw naturalnych (tzw. pionowo
zintegrowane WKT), albo — najczgséciej — uruchomienie za granica produkcji wy-
robow, w ktorych wytwarzaniu i marketingu wyspecjalizowaly si¢ w kraju (inte-
gracja pozioma). Pierwszy typ inwestycji zagranicznych jest przyktadem ekspansji
WKT obecnie rzadko wystepujacym i ma charakter zdecydowanie historyczny niz
perspektywiczny (BIZ tego typu stopniowo zanikajg, a swoj najlepszy okres prze-
zywaly w czasie przed II wojng $§wiatowg). Natomiast inwestycje bezposrednie
bedace przejawem poglegbiania si¢ integracji poziomej WKT cechuje szczegdlnie
duza dynamika rozwojowa. W przeciwienstwie do korporacji o integracji piono-
wej, inwestycje bezposrednie bedace przejawem integracji poziomej cechuje wy-
soki poziom technologiczny, znaczne umiej¢tnosci menedzerskie i marketingowe,
w zwigzku z czym sg one szczegOlnie mile widziane przez kraje goszczace'®.

Rozwazajac podstawowe motywy podejmowania BIZ, nalezy wyr6znié:

e chec osiggnigcia wyzszego zysku, w sytuacji wystepowania roéznic stop zy-
sku w kraju macierzystym i potencjalnym kraju goszczacym. Ze wzgledu na
bariery natury technicznej, ryzyko i towarzyszacy BIZ kontekst polityczny
roznica ta musi by¢ na tyle istotna, aby kompensowala z nadwyzka te niedo-
godnosci'?;

e nadpodaz kapitatu, wystepujacg w warunkach krotkookresowego podwyz-
szania si¢ stopnia wolnych mocy wytworczych w gospodarce kraju macie-
rzystego. Wolna, niewykorzystana cze$¢ kapitalu w naturalny dla siebie spo-
sob poszukuje produktywnych zastosowan;

e wykorzystanie przewagi technologicznej, ktoéra wobec wyczerpania si¢ moz-
liwosci ekspansji w kraju macierzystym, stwarza szans¢ na osiggnigcie
duzych zyskow za granicg tym wigksze, im wigksze jest ,,rozwarcie” bedacej
wyrazem przewagi luki technologicznej®’;

18 Tamze, s. 31-33.

19 Bezposrednim inwestycjom zagranicznym towarzyszy wyzsze ryzyko oraz wigksze
koszty komunikacji niz krajowej dziatalnosci. W tych warunkach przedsigbiorca musi
oczekiwac¢ wigkszych niz w kraju macierzystym przychodéw od kapitatu zainwestowa-
nego za granica. Inwestor podejmujacy dziatalno$¢ za granica oczekuje réwniez wyz-
szych przychodéw niz lokalni konkurenci w kraju goszczacym, ponosi bowiem koszty,
ktorych lokalne firmy nie maja (zwigzane ze zdobyciem i wykorzystaniem wiedzy
o0 obcym $rodowisku). Tak wiec przedsigbiorstwa zagraniczne licza na wyzsze zyski, dodat-
kowo uzasadniajac to swojg wyzszo$cig techniczno-technologiczno-organizacyjna, wspartg
potencjatem wysokokwalifikowanych pracownikow. Patrz: J. Gorski, Przemiany we wspot-
czesnej ekonomii burzuazyjnej, praca zbiorowa, PWE, Warszawa 1987, s. 229-230.

20 P, Bozyk, J. Misala, M. Pulawski, Migdzynarodowe stosunki ekonomiczne, op. cit., s. 153.
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e rozszerzenie Kontroli poprzez stwarzanie mozliwosci formowania si¢ organi-

zacji wielonarodowych. Lokalizacja produkcji w dwu (lub wigcej krajach)
zasadniczo jest zdeterminowana przez relatywng dostgpnosc, jakos¢ i cene
zasobdw, koszty transportu, ustawodawstwo regulujgce dziatalno§¢ obcego
kapitatu, zréznicowanie poziomu rozwoju cywilizacyjnego pomigdzy krajem
inwestora zagranicznego (goszczonym) a krajem goszczacym oraz stosun-
kiem spoteczefistwa do kapitatu zagranicznego®'. Z drugiej strony, problem
tzw. internalizacji, tzn. produkcji w ré6znych miejscach §wiata przez te sama
firmg (a nie przez firmy obce) wskazuje, ze postegpowato bedzie wewnetrzne
zespolenie firmy wielonarodowej, co nalezy rowniez postrzegac jako istotny
aspekt ekspansji bezposrednich inwestycji zagranicznych. W tym wypadku
podkresli¢ nalezy korzysci internalizacji wynikajace przede wszystkim dla
transferu technologii 1 integracji pionowej. Chodzi o to, ze bardzo czgsto
technologia, jako nie poddajaca si¢ opisowi i ,,zapakowaniu” wiedza okre-
slonej grupy specjalistoéw, w tej postaci nie podlega po prostu sprzedazy. Po-
za tym niezmiernie dyskusyjna i trudna do rozwigzania jest kwestia egze-
kwowania praw wlasnosci w odniesieniu do wiedzy. Zatem firma, zamiast
sprzedawac¢ licencj¢, wybierze wariant zwigkszania zyskow poprzez zatoze-
nie filii. Istotnym jest rowniez to, ze jesli firma wytwarza produkt uzywany
jako wktad do produkcji innej firmy, moga wynikna¢ liczne problemy koor-
dynacji w obszarze np. zarzgdzania cenami czy ryzykiem — w tym wypadku
integracja pionowa wiele z tych niedogodnosci usuwa albo przynajmniej
pomniejsza ich znaczenie??;

implikacje, wynikajace ze strategii wspotczesnych wielkich przedsigbiorstw,
upatrujgcych szans wlasnego rozwoju w ekspansji na rynek $wiatowy. Stra-
tegia globalna jako potaczenie zbioru strategii lokalnych jest potrzebg najsil-
niej odczuwang przez wspotczesne duze przedsicbiorstwa. Nie chodzi juz
tylko o produkcje dobr i ustug dostosowanych do potrzeb lokalnych
(tzw. strategia multilokalna). Problem w tym, Ze niemal wszystkie gal¢zie
produkcji w jakim$ zakresie sg lub moga by¢ globalne. Kwestig do rozstrzy-
gnigcia jest odpowiedZ na pytanie: na ile globalny charakter ma dziedzina
dziatalnosci danego przedsigbiorstwa? Przemyst, w ktorym pozycja konku-
rencyjna firmy w jednym kraju jest istotnie uzalezniona od pozycji konku-
rencyjnej w innych krajach jest przemystem globalnym?. Kazdy rynek dobr
1 ustug w kluczowych gospodarkach $wiatowych ma zagranicznych konku-
rentow. Nasilanie si¢ zagranicznej konkurencji jest dostatecznie silnie
oddzialujacym na przedsigbiorstwa bodzcem w kierunku ich globalizacji,
osiggniecia takich rozmiardéw i zdolnosci konkurowania, ktére zapewnityby

21 A. Budnikowski, E. Kawecka-Wyrzykowska, Miedzynarodowe..., op. cit., s. 133.

22 P.R. Krugman, M. Obstfeld, Miedzynarodowe stosunki gospodarcze, Tom 1, PWN,

Warszawa 1997, s. 126-127.
23 M. Porter, Strategia konkurencji, PWE, Warszawa 1994.
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sukces. Jednoczesnie rewolucja w dziedzinie komunikacji i informacji stwa-
rza dodatkowa zachete dla przedsicbiorstw mys$lacych kategoriami zarza-
dzania globalnego biznesem, poniewaz sprawowanie kontroli w warunkach
wysokiej efektywnos$ci przeptywu informacji nie wydaje si¢ czyms$ niewyob-
razalnie trudnym?.

Pierwsze proby teoretycznego uzasadnienia procesu rozwoju bezposrednich in-
westycji zagranicznych wywodzg si¢ z teorii migdzynarodowych ruchow kapitatu
(zwanych odtad zamiennie teoriami stopy procentowej lub teoriami portfelowymi),
wyjasniajacych inwestycje portfelowe i — w dalszej kolejnoéci — bezposrednie®
[zdaniem niektorych badaczy nalezy teorie te zaliczy¢ do grona makroekonomicz-
nych hipotez rozwoju BIZ, albowiem wyraznie bazujg one na zatozeniach teorii
obfitosci zasoboéw (model H-O-S)]*°. W przypadku obu rodzajoéw inwestycji zwro-
ci¢ nalezy jednak uwage na podstawowa roznice wystepujacg migdzy nimi: inwe-
stycje portfelowe jako wyltacznie ptatnosci stanowity jednorodny pakiet aktywow,
generalnie nie kontrolowanych przez inwestora zagranicznego, podczas gdy inwe-
stycje bezposrednie byly wysoce zdywersyfikowanym portfelem wszelkich
(nie tylko finansowych) aktywow, nad ktorym sprawowano bezposrednig kontrolg,
polegajaca na faktycznym decydowaniu przez korporacje o sposobach wykorzysta-
nia czynnikow wytwérczych, zlokalizowanych za granicg. Pierwotnie twierdzono,
iz wlasciwym — dla obu rodzajow inwestycji zagranicznych — motywem inwestowania
sg rznice w stopach procentowych migdzy krajami. Przy takim wyjasnieniu przyczyn
dhlugoterminowych miedzynarodowych lokat kapitatu transfer kapitalu konczyl sie
W momencie zroéwnania si¢ krancowych przychodow z kapitatu w krajach goszczacym

2 G.S. Yip, Strategia globalna, PWE, Warszawa 1996, s. 21-30.

% Trzeba zauwazy¢, ze mowi si¢ tu o teorii w liczbie mnogiej. W istocie bowiem — o ile
mowa tu o pewnej uniwersalnej idei, wyjasniajacej motywy migdzynarodowych prze-
ptywoéw kapitatu — nalezy pamietad, ze przede wszystkim chodzi tu o szeroko rozumiany do-
robek ekonomii klasycznej i neoklasycznej, w ktorym, tj. w kazdym z poszczegdlnych przy-
padkéw (D. Ricardo, D. Hume'a, J.S. Milla, B. Ohlina, G. Haberlera, C. Iversona i innych)
odnoszono si¢ do kwestii przeptywow kapitatu. Ponadto warto roéwniez w tym miejscu
podkresli¢, ze w czasie, kiedy teorie te byly formulowane, w tacznych przeptywach
migdzynarodowego kapitalu pozycja zdecydowanie dominujaca byty inwestycje portfe-
lowe. Do poczatku XX w. inwestycje portfelowe stanowily niemal calo$¢ kapitatu
o charakterze lokat dtugoterminowych, a nieliczne inwestycje bezposrednie, podejmowa-
ne glownie w przemysle wydobywczym stanowily raczej wyjatek niz regute (w 1914 r.
inwestycje portfelowe stanowily 90% $wiatowego eksportu kapitatu dlugoterminowego.
Patrz: J.H. Dunning, Studies in International Investment, London 1970, s. 2 i 26;
M. Geldner, Przyczynek do teorii zagranicznych inwestycji bezposrednich, MiO nr 193,
SGPiS, Warszawa 1986, s. 65). Dlatego tez do$¢ czgsto zamiennie dla teorii tych stosuje
sie jedno okreslenie: teoria portfelowa.

J. Misala, Wspolczesne teorie wymiany miedzynarodowej i zagranicznej polityki ekono-
micznej, SGH, Warszawa 2001, s. 214.

26

Studia Ekonomiczne, Prawne i Administracyjne 4/2025



16 Leszek Tarasinski

i goszczonym?’. Jednak, poczagwszy od konca I wojny $wiatowej az do czasow
wspotczesnych, realia ekonomiczne dostarczaty coraz wigcej powodow do tego, by
wyjasnienie przyczyn ekspansji WKT w ramach teorii mi¢gdzynarodowych ruchéw
kapitatu uzna¢ za nie w pelni wystarczajace i nastrgczajace watpliwosci w szeregu
kwestiach. W kontekscie BIZ zawodnos¢ teorii miedzynarodowych ruchow kapita-
hu przejawiala si¢ po prostu w niemoznos$ci wyjasnienia na gruncie teorii wielu
waznych zjawisk z obszaru praktyki rozwoju BIZ. Warto zatrzymac¢ si¢ na chwilg
przy najczgéciej podnoszonych kwestiach. I tak, stosownym jest pytanie, dlaczego —
skoro BIZ sa wynikiem dazenia przedsigbiorstw z gospodarek obfitych w kapitat
do eksportu kapitatu na rynki, odczuwajace jego wzgledny niedostatek i, w zwigz-
ku z tym, zapewniajace jego wyzsza rentowno$¢ — eksport kapitatu ma przyjac
forme¢ BIZ, a nie np. pozyczki i/lub inwestycji portfelowej. Jest bowiem faktem, ze
o ile przed I wojng §wiatowa dominujacg forma eksportu kapitatu byly inwestycje
portfelowe, to pdzniej, zwlaszcza po Il wojnie s§wiatowej, w tacznym eksporcie kapi-
talu wyraznie zaczynajg przewazaC bezposrednie inwestycje zagraniczne. Innym
waznym, rzeczywistym problemem jest zjawisko tzw. inwestycji bezposrednich
»Krzyzujacych si¢”. Obserwacja rozwoju BIZ wskazuje na pewng istotng ich prawi-
dlowos¢: przedsigbiorstwa roznych krajow inwestujag w tym samym czasie wzajem-
nie u siebie w podobnych dziedzinach wytworczosci, przy czym przeplywy te maja
miejsce nie tylko pomiedzy poszczegdlnymi parami krajow, lecz — przede wszystkim —
odbywajg si¢ w ramach tej samej gatezi’®. W obliczu istnienia takiej tendencji mozna
raczej podejrzewad, ze motywem podejmowania inwestycji sg tu nie tyle roznice
ilosciowe w wyposazeniu w kapital, powodujace migdzynarodowe zrdznicowanie
stop procentowych, ile réznice w jego jakosci oraz inne czynniki. W takim razie
tradycyjna teoria stopy procentowej (tzn. teoria portfelowa) nie daje wytlumaczenia
dla tego przypadku BIZ.

Powazne watpliwosci wyrazane z punktu widzenia oceny przydatnosci teorii
stopy procentowej do wyjasnienia przyczyn BIZ nasuwa rowniez ocena geogra-
ficznej struktury miedzynarodowych przeptywow BIZ. Z teorii tej bowiem wynika,
ze miedzynarodowy dysparytet stop procentowych powinien spowodowaé koncen-
tracje BIZ w regionach stabo wyposazonych w kapital —powinien on przeptywac
na linii kraje rozwini¢te — kraje rozwijajace si¢. Tymczasem gros przeptywoéw BIZ
ma miejsce w obszarze rozwinigtych gospodarek Polnocy, w szczegdlnosci
w jej zachodniej czeSci. Zatem przeplywy te z pewno$cig nie sg motywowane
czynnikiem zapewnienia relatywnie wyzszej rentownosci lokatom kapitatu.

27 lIverson C., Some Aspects of the Theory of International Capital Movements, London

1936, za: J. Gorski praca zbiorowa, Przemiany we wspotczesnej mysli burzuazyjnej,
op. cit., s. 228.

Prawidtowos¢ ta jest zreszta przejawem ogolnej wspotczesnej tendencji charakteryzuja-
cej miedzynarodowy podzial pracy, tzn. systematycznego wzrostu znaczenia wymiany
wewnatrzgateziowej (i towarzyszacego tej tendencji zmniejszania si¢ znaczenia wymia-
ny mig¢dzygateziowe;j).
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Ciekawa konstrukcja teoretyczng o charakterze makroekonomicznym jest teoria
obszarow walutowych R.Z. Alibera, w ktorej podnosi si¢ znaczenie istnienia r6z-
nych stref walutowych dla podejmowania BIZ, bedacych naturalnym skutkiem
roznej sity poszczegdlnych walut $wiata na migdzynarodowym rynku pieni¢z-
nym?. Dane przedsiebiorstwo utrzymuje swoje aktywa w okreSlonej walucie.
W rezultacie wnioskow wynikajacych z obserwacji relatywnej sity waluty kraju
inwestora (goszczonego) w poréwnaniu z sitg walut potencjalnych krajow lokaty
(goszczacych), uwzgledniajacych dodatkowo réwniez stopien ryzyka kursowego,
podejmowane sg inwestycje. Zazwyczaj pozycja waluty kraju inwestora jest lepsza
i stabilniejsza, niz pozycja waluty kraju lokaty. W efekcie strumienie BIZ ptyng
z krajow o silnej walucie do krajow o stabej walucie. Zagraniczny inwestor wyko-
rzystuje swego rodzaju premi¢ walutowg przy nabywaniu kredytow, akcji itp*.

Zasygnalizowane wyzej problemy i pytania, na ktoére odpowiedzi prézno
by szuka¢ w szczegdlnosci w teorii portfelowej, stanowig swego rodzaju swiadec-
two na istnienie sprzeczno$ci pomiedzy ksztalttowaniem si¢ BIZ a logika tej teorii.
Zrozumiate zatem, ze w tych okoliczno$ciach zaczeto dostrzega¢ w bezposrednich
inwestycjach zagranicznych dzialanie innych czynnikéw, niz znanych z teorii port-
felowej determinant mi¢dzynarodowych przeptywow kapitatu. Coraz czgsciej
W wyjasnianiu przyczyn rozwoju BIZ odwotywano si¢ do innych — niz tylko r6zni-
ce w poziomie mi¢dzynarodowych stép procentowych — czynnikdéw, wskazujac na
know-how, che¢¢ ochrony rynkow eksportowych, korzysci ze skali produkcji, prze-
wage technologiczng, innowacje, itp. Fakt, ze w kolejnych interpretacjach teore-
tycznych zjawiska BIZ zaczgto uwzglednia¢ te czynniki ma, poniekad, swoje natu-
ralne przyczyny. W istocie bezposrednie inwestycje zagraniczne nie stanowig jed-
norodnego pakietu aktywow — sg to inwestycje przedsiebiorcze, w przypadku kto-
rych mamy do czynienia z szeregiem czynnikdow, ktore stanowig przedmiot mig-
dzynarodowych transferow. Wsrdd nich kapitat jest tylko jednym z elementow
zasobow produkcyjnych, przemieszczajacych si¢ pomiedzy gospodarkami narodo-
wymi. Z duzym prawdopodobienstwem inwestycje bezposrednie moga by¢ podej-
mowane w ogole bez transferu strumienia netto kapitalu. Oznaczajg natomiast
z pewnoscig transfer kontroli nad zagranicznymi aktywami, bez jakiegokolwiek
przemieszczania sie kapitatu przez granice pafstw?'.

Mnogo$¢ mankamentdéw, ktore ujawnity si¢ w trakcie kolejnych prob weryfika-
cji teorii portfelowej jako adekwatnej konstrukcji teoretycznej w odniesieniu

2% R. Aliber, Teoria bezposrednich inwestycji zagranicznych, [w:] C.P.Kindleberger,

red., The International Corporation: A Symposium, wydanie 5, MIT Press, Cambridge,
MA, 17-34, 1970, cyt. za: J. Misala, Wspolczesne teorie wymiany miedzynarodowej
i zagranicznej polityki ekonomicznej, SGH Kolegium Gospodarki Swiatowej (wydruk
komputerowy powielony), Warszawa 2000, s. 267.
30 Tamze, s. 267-268.
31 R.E. Caves, International Corporations: The Industrial Economics of Foreign
Investment, ,,Economica”, Vol. XXXVIII, No. 149, February 1971, s. 2-3.
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do bezposrednich inwestycji zagranicznych, zrodzita potrzebg sformutowania no-
wej teorii, ktora kompleksowo objasniataby rozne, dyskusyjne kwestie. Trzeba
dodaé, ze potrzebe pilng, albowiem po Il wojnie §wiatowej, zwlaszcza poczawszy
od 1950 roku, zjawisko BIZ zaczglo si¢ nasila¢, zdgzajac do znacznych, niespoty-
kanych dotad rozmiarow. Niewatpliwie na uwage zastugujg tu teoria przedsigbior-
stwa, konkurencji i lokalizacji (ktore w wigkszos$ci sg konstrukcjami teoretycznymi
o charakterze mikroekonomicznym).

Jedna z podstawowych regul, rzadzacych zachowaniem si¢ przedsi¢biorstwa
dziatajacego w warunkach rynku jest zasada maksymalizacji zysku. Przedsi¢bior-
stwo kierujgce si¢ tg regula, inwestujac, bedzie dgzylo do zréwnania krancowe;j
rentownosci kapitalu z jego kosztem krancowym. W rezultacie istnienia mi¢dzyna-
rodowego dysparytetu stop zysku kapitat (majacy form¢ BIZ) bedzie przeptywal
z krajow charakteryzujacych si¢ nizszg przecigtng stopa zysku do gospodarek,
gdzie ta stopa jest wyzsza. Tego rodzaju uzasadnienie zrddet istnienia bezposred-
nich inwestycji zagranicznych bylo do$¢ populamme w latach pigédziesiatych
XX w., poniewaz swoistego wsparcia dla tej hipotezy dostarczaty obserwacje in-
westycji bezpo$rednich korporacji amerykanskich w Europie Zachodniej*. Hipote-
za ta, jak wida¢, nie r6zni si¢ znaczaco od pogladéw prezentowanych w teorii port-
felowej (poza tym, ze jej zrodlem jest neoklasyczna teoria przedsiebiorstwa, a nie
teoria kapitatu, tzn. stopy procentowej). W tym sensie zatem ocena przydatnosci
neoklasycznej teorii przedsigbiorstwa jest porownywalna z analogiczng ocena,
ktora wezesniej wystawiono teorii stopy procentowej. Nasuwa si¢ tez i taka reflek-
sja, ze walory neoklasycznej teorii przedsi¢gbiorstwa, jako teorematu rzetelnie obja-
$niajgcego mechanizmy rzadzace zachowaniem si¢ przedsiebiorstwa wolnorynko-
wego, ujawniajg si¢ w catej pelni, ale w odniesieniu do przedsigwzie¢ quasi-
doskonale konkurencyjnych, czyli firm, w ktorych — ze wzgledu na ich niezmiernie
mate rozmiary — z calg pewnos$cig na prozno by szuka¢ przestanek do umigdzyna-
rodowienia przez nie swojej aktywnosci.

Dyskusyjny charakter zaprezentowanej wyzej hipotezy ujawnily pdzniejsze
zjawiska 1 tendencje, wobec ktorych niemozliwym byto utrzymanie jej jako stwier-
dzenia prawdziwego. Chodzi tu gtéwnie o to, Ze mimo pdzniejszego wyréwnania si¢
stop zysku (a nawet — krancowo — odwrdcenia si¢ ich relacji na korzy$¢ krajow —
eksporterow BIZ), kierunek przeptywu BIZ i ich struktura geograficzna nie ulegly
radykalnym zmianom. Niezaleznie od tego, iz przy takim wyjasnieniu motywow
podejmowania BIZ nadal otwarta pozostawala kwestia, dlaczego w poszukiwaniu
intratnych lokat kapitalowych preferowane sa BIZ a nie inwestycje portfelowe.
Ta logiczna niespdjnos¢ sprowokowala nowe poszukiwania, ktore interpretatorow
BIZ przywiodty do tzw. alternatywnych teorii przedsigbiorstwa. Przede wszystkim
mialo to zwigzek z faktem, iz — generalnie — w koncepcjach tych podwazano zasade
maksymalizacji zysku jako gléwnego celu dziatania firmy. Odmienno$¢ tych teorii
w stosunku do teorii neoklasycznej przedsigbiorstwa wyrazala si¢ — zasadniczo rzecz

32 M. Geldner, Przyczynek do teorii..., op. cit., s. 67.
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biorgc — w modyfikacji przez nie zasady maksymalizacji zysku. Zdawano sobie
bowiem spraw¢ z tego, ze poza celem zasadniczym, ktorym dla przedsicbiorstwa
jest zysk, istniejg rowniez cele posrednie, ktorych osiggniecie z punktu widzenia
maksymalizacji zysku jest kwestig niemniejszej wagi, niz koncentrowanie si¢ wy-
Iacznie na maksymalizowaniu zyskow. W teoriach tych starano si¢ pokazaé, ze do
zyskow prowadzi wiele drog, sposrod ktdrych jednym ze sposobow, wcale nie
najwazniejszym, jest ich maksymalizacja w kazdym czasie (tzn. zarowno w krot-
kim jak i dtugim). Uksztaltowanie si¢, w efekcie nasilania si¢ wolnej konkurencji,
nowych warunkow gospodarowania, przede wszystkim za$ wylonienie si¢ z wiel-
kiej zbiorowosci firm niewielu zwycigzcdw, zasadniczo zmienia sposob widzenia
kwestii ksztaltowania przysztosci firmy, czyli strukture celow dziatalnosci. I wta-
$nie w tym miejscu nastgpuje, co zrozumiate, zmiana stanowiska teoretycznego
w stosunku do przedsi¢biorstwa. Trzeba przyznaé, ze ilo$¢ zaproponowanych tu
koncepcji teoretycznych jest do$¢ imponujaca. Jedng z pierwszych, niewatpliwie
godng odnotowywania z uwagi na konsekwencje, ktére wynikly z niej dla dalszych
poszukiwan wyjasnienia BIZ, byta tzw. teoria menedzerska®. Wedtug niej wsku-
tek wzrostu rozmiardw przedsicbiorstwa jego wilasciciele tracg kontrole nad nim na
rzecz menedzerow. Ostatecznie, skutkiem tego jest zmiana hierarchii celow przed-
sigbiorstwa: menedzerowie kierujg si¢ przede wszystkim zasadg maksymalizacji
osobistych korzysci, ktore w ich przypadku przektadaja si¢ na maksymalizacj¢
wielkos$ci sprzedazy, de facto — wielkos$ci firmy, ktora zarzadzaja (mozna ten cel
okresli¢ inaczej jako dazenie do maksymalizacji stopy wzrostu). Od tych wskazni-
kéw przeciez zalezy ich wynagrodzenie (zgodnie z maksyma: duza firma — duze
zarobki jej dyrektora, mala firma — mate zarobki). Jakie znaczenie moze miec
ta zmiana w strukturze celéw przedsigbiorstwa z punktu widzenia przedsigbrania
wlasciwej strategii, ktorej elementem, potencjalnie istotnym, sa bezposrednie in-
westycje zagraniczne? Zwolennicy wyjasnienia motywow BIZ utrzymanego
w duchu tej teorii argumentuja na rzecz duzego znaczenia BIZ jako $rodka realiza-
cji zalozonych celow strategicznych przez firmg. W istocie podstawowym celem
firmy jest jej ekspansja. Ekspansja firmy poprzez zakladanie przez nig licznych filii
zagranicznych oznacza przeciez w wigkszym zakresie wykorzystanie korzysci skali,
zwigkszenie wielkosci sprzedazy i umocnienie wilasnej pozycji na danym rynku,
a wigc — bynajmniej — jest niesprzeczna z interesem menedzerow. Porownujgc
stanowisko teorii menedzerskiej (wyrazone w kwestii motywoéw podejmowania
BIZ) z poprzednim pogladem, opowiadajgcym si¢ za miedzynarodowym zr6zni-
cowaniem stop zysku jako gtownym czynniku ksztattujacym BIZ zauwazy¢ nalezy,
ze w teorii menedzerskiej poddaje si¢ w watpliwos¢ nie tylko, a raczej nie tyle
samg zasade¢ maksymalizacji zyskow przez WKT, ile w pewnym sensie rozszerza
si¢ jej interpretacje. Zréznicowanie stop zysku moze mie¢ miejsce, ale nie musi —

3 AA. Berle, G.C. Means, The Modern Corporation and Private Property, N.Y., 1968
(I wyd. 1932) oraz J.K. Galbraith, The New Industrial State, London 1967, za: M. Geldner,
Przyczynek do teorii... op. cit., s. 68-69.
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maksymalizacja sprzedazy w skali catej korporacji poprzez wzrost BIZ (ktorych
rentownos¢ jest niekiedy, zwlaszcza na poczatku, nizsza niz inwestycji krajowych)
ostatecznie zapewnia jej maksymalny zysk i/lub umacnia pozycje¢ konkurencyjng
firmy, co jest rownoznaczne z tworzeniem mozliwosci generowania zyskow
w przysztosci. Logika maksymalizacji zysku w WKT o wydtuzonym horyzoncie
czasu dziatania jest odmienna od logiki majacej na celu maksymalizacje zysku
w krotkim czasie w tym sensie, ze ,,prymitywne robienie pienigdzy” przestato by¢
celem WKT: etos zawodowy menedzeréw zostal podporzadkowany maksymaliza-
cji zysku dtugookresowego poprzez wzrost rozmiarow firmy (czyli maksymaliza-
cje sprzedazy). Przy wydluzeniu horyzontu czasu w kalkulacji zyskow cele mak-
symalizacji stopy wzrostu i zysku pokrywaja si¢. Nie jest bowiem celem przedsig-
biorstwa osigganie najwigkszych rozmiardw sprzedazy, jesli ostatecznie nie pro-
wadzi to do maksymalizacji dlugookresowego zysku*.

Jak wida¢, w WKT ,niewidzialng reke rynku” zastgpita ,,widzialna reka” mene-
dzera, ktory, biorgc na siebie rol¢ ,niewidzialnej r¢ki”, wiacza rynek w obszar
swego planowania. Dziatalno§¢ firmy zostaje oparta na wieloletniej strategii,
w ktorej cena — jako zmienna w walce konkurencyjnej — przestaje by¢ jej gtéwnym
narzgdziem i traci na znaczeniu na rzecz jakosci produktow, ich charakterystyk
technicznych oraz inwestowania we wszelkie efektywne formy komunikacji z ryn-
kiem (tzw. marketing mix). Taki wlasnie charakter konkurencji w oligopolu stano-
wi glowng determinant¢ przyspieszenia procesOw innowacyjnych w produkcji
przemystowej. Ta ewolucja regul gry wielkich korporacji transnarodowych legta
u podstaw koncepcji R. Vernona, tzw. modelu miedzynarodowego cyklu produktu,
bedacej probg wyjasnienia procesu upowszechniania si¢ innowacji w skali miedzy-
narodowej. W istocie jest to jedna z wazniejszych i bardzo popularna zarazem teo-
ria, thumaczaca determinanty bezposrednich inwestycji zagranicznych. Jej glow-
nych zrédet mozna doszukiwac si¢ w pogladzie, zgodnie z ktérym duze rozmiary
przedsiebiorstw i oligopolistyczna struktura rynku w sposob zasadniczy warunkuja
innowacje: koszty dziatalno$ci innowacyjnej sg na tyle znaczace, ze tylko wielkie
przedsigbiorstwa sg w stanie je udzwignac. By dzialalno$¢ ta bylta optacalna, trzeba
zapewni¢ jej odpowiednia, wielka skalg, przy czym przedsigbiorstwa musza kon-
trolowaé rynek z takiej samej przyczyny, z jakiej wynalazca potrzebuje ochrony
patentowej®*. R. Vernon, uogdlniajac dhugoletnie obserwacje zachowan migdzyna-
rodowych korporacji amerykanskich, doszedt do wniosku, iz najlepszym sposobem
osiagnigcia tych celow sg BIZ. W modelu migdzynarodowego cyklu produktu jego
tworca dowodzi, ze proces inwestowania przebiega wg pewnego schematu, w isto-
cie objasniajgcego proces rozpowszechniania si¢ innowacji w skali miedzynarodo-
wej. Praprzyczyng tego procesu sg warunki konkurencji niedoskonatej — polegajace;j
na dominacji na poszczegdlnych rynkach wielkich przedsigbiorstw — panujace
w oligopolu. Warunki zbytu produktow, ktore stwarza rozlegly rynek oraz relatywnie

3% Domanska E., Kapitalizm menedzerski, PWE, Warszawa 1986, s. 186-189.
35 Tamze, s. 308.



Przyczyny podejmowania bezposrednich inwestycji zagranicznych... 21

wysoki dochdd per capita, zapewniajg szybki wzrost popytu na trwate dobra kon-
sumpcyjne. Firma, sprawujac pelna kontrolg nad procesem moralnego starzenia si¢
produktow, skutecznie wplywa na przy$pieszenie tempa wymiany tych produktow
(stanowi to element strategii wielkich korporacji) i — w rezultacie — zwicksza tem-
po wzrostu popytu. Zachodzi tu sprzezenie zwrotne — dynamicznie zwigkszajace
si¢ przychody korporacji wskutek rosngcego popytu, generujg wielkie sumy pie-
nigdzy, przeznaczane przez nie na sfer¢ badawczo-rozwojows i ostatecznie owocu-
ja kolejnymi innowacjami (nowymi produktami), ktore nastepnie jeszcze bardziej
zwigkszajg przychody ze sprzedazy. Ponadto duza obfitos¢ kapitalu i wysokie
koszty robocizny w porownaniu z zagranicg stanowia dodatkowy bodziec dla
wszelkich innowacji substytuujacych prace ludzi pracg maszyn i w ten sposob do-
datkowo napedzaja popyt inwestycyjny, ktory mnoznikowo zwieksza popyt glo-
balny i przychody ze sprzedazy w wielkich korporacjach. Najwigksi konkurenci
w oligopolu zaczynajg docenia¢ znaczenie nowego zrodla zyskow — innowacje
technologiczne. W pierwszej fazie cyklu wytwarza si¢ wiele odmian produktu nie
standaryzowanego przy zastosowaniu wzglednie jednolitej technologii 1 zachowa-
niu znacznej elastycznosci struktury produkcji — produkt wprowadza si¢ na rynek
wewngtrzny. Jest to okres tzw. dojrzewania produktu, czas, w ktorym motyw niz-
szych kosztow produkcji generowanych w wypadku lokalizacji produkcji za grani-
cg, nie jest najwazniejszym czynnikiem ksztattujacym decyzje firmy. W tej fazie
chodzi glownie o efektywna komunikacje producenta z rynkiem, skutkujaca decy-
zjg o wyborze racjonalnej struktury produkcji. Z uptywem czasu wzrastajg rozmia-
ry popytu krajowego, produkcja dobr i zwigksza si¢ stopien jej standaryzacji.
Jednoczes$nie stabiej odczuwana jest potrzeba zachowania znacznej elastycznos$ci
struktury produkcji, bowiem produkt dojrzat do stadium produkcji masowej. Na-
stepnie produkt (produkty) staje si¢ przedmiotem zyskownego eksportu (druga faza
cyklu produktu), co poprzedzone jest organizacjag komunikacji z potencjalnym
odbiorcg dobra za granicg oraz tworzeniem sieci dystrybucyjnych. W tym wypadku
moze si¢ jednak okazac, ze pojawity si¢ zagrozenia dla eksportu w postaci wysta-
pienia ograniczen w handlu mi¢dzynarodowym. Odpowiedzig firmy na to bedzie
dazenie do ochrony rynkow eksportowych, ktore przyjmie posta¢ bezposredniej
inwestycji zagranicznej, polegajacej na zatozeniu za granica wiasnej filii (produkt
wkracza w trzecig fazg swojego cyklu). Odtad produkt, jako wytwarzany w zagra-
nicznej filii, trafia pod parasol ochronny wprowadzonych przez zagranicg ograniczen
w handlu (najczesciej cet). Jednak z drugiej strony, silniej oddziatujacym na zacho-
wania firmy bodzcem — od checi ochrony rynkow eksportowych — jest umocnienie
przewagi w dziedzinie innowacji poprzez znalezienie rentowniejszej niz krajowa
lokaty (w postaci inwestycji bezposredniej), przy czym im bardziej ztozona jest
innowacja, tym bardziej zasadng jest decyzja o dokonaniu inwestycji bezposred-
niej. Kryterium tej decyzji stanowi, ze inwestycje te sg optacalne, jezeli oczekiwa-
ny strumien zyskéw ponad biezace koszty eksploatacji filii zagranicznej przewyz-
sza strumien zyskow z eksportu (o wielko$¢ odpowiadajaca kosztowi uruchomienia
filii zagranicznej) oraz zapewnia utrzymanie normalnej stopy zysku. Terenem
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ekspansji staja si¢ poczatkowo kraje wysoko rozwini¢te o zblizonym (do gospo-
darki kraju macierzystego korporacji) modelu gospodarki, aby nastgpnie ich miej-
sce zajety kraje o nizszym poziomie rozwoju (czwarta faza cyklu). Jak si¢ wydaje,
przyczyn wejscia produktu w swoja czwartg faze¢ nalezy szuka¢ w tym, ze w miarg
postepOdw w rozprzestrzenianiu innowacji na obszarze panstw wysokorozwinigtych,
mobilnos¢ i1 zdolnosci adaptacyjne firm pochodzacych z tych panstw sprawiajg, ze
przewaga korporacji mi¢dzynarodowej w dziedzinie innowacji ulega zachwianiu.
W obawie przed nasilaniem si¢ tych negatywnych tendencji, korporacje, koncen-
trujac si¢ coraz bardziej na sposobach poprawy rentowno$ci, na najwyzszym stop-
niu standaryzacji produktu jego produkcje lokujag w krajach gospodarczo stabo
rozwinigtych, ale dysponujacych znacznymi zasobami taniej sily roboczej. Filiom,
ulokowanym w tych krajach najczesciej powierza si¢ produkcje nie tyle komplet-
nych produktéw, co wytwarzanie podzespotow (nalezy pamigtaé, ze w tej fazie
poziom standaryzacji produkcji jest najwyzszym z mozliwych), co kaze przypusz-
cza¢, ze w przypadku tych gospodarek korzystny wptyw na nie BIZ jest zdecydo-
wanie mniejszy niz w przypadku gospodarek, ktore wiaczajg si¢ do miedzynaro-
dowego cyklu zycia produktu w jego fazie trzeciej. Zwigzane jest to niewatpliwie
z tym, ze lokalne firmy w krajach rozwini¢tych zachowuja zdecydowanie bardziej
aktywna postawe w procesie adaptacji i uczenia si¢; niejednokrotnie same, na wta-
sng rgke, prowadza prace badawczo-rozwojowe, co w polaczeniu z odpowiednio
wysoka kultura przedsigbiorczosci gwarantuje duza dynamike rozwoju nowocze-
snych gatezi produkcji. W efekcie wystepujaca na ,,wejsciu” luka technologiczna
1 organizacyjna (mig¢dzy tg kategorig krajow goszczacych i krajem goszczonym)
maleje i struktury gospodarcze tych krajow istotnie upodabniajg sie do siebie®®.

Fakt, ze w poszukiwaniach wyjasnienia motywow BIZ autorzy odwotali si¢ m.in.
do teorii menedzerskiej, ktora zaklada, iz podstawowym celem dziatalnosci firmy —
sciSlej rzecz biorgc WKT — jest maksymalizacja sprzedazy, wymownie Swiadczy
o rezygnacji z kanonu konkurencji doskonalej i systematycznym ,,przemieszczaniu”
sic w kierunku mikroekonomicznej teorii (przedsigbiorstwa) konkurencji niedoskona-
fej. Wiasciwoscig konkurencji niedoskonalej jest przeciez ograniczenie liczby uczest-
nikéw rynku, tozsame ze wzrostem rozmiarOw poszczegodlnych firm i zrozumialym
dazeniem przez nie do maksymalizacji sprzedazy. W istocie liczne, pdzniejsze teorie
zwigzane ze zjawiskiem BIZ, sa w gruncie rzeczy sformutlowanymi z punktu widzenia
inwestycji bezposrednich mikroekonomicznymi teoriami konkurencji niedoskona-
lej (monopolistycznej i oligopolistycznej).

Przedsigbiorstwo decydujace si¢ na zalozenie zagranicznej filii ma §wiadomos¢
koniecznosci poniesienia dodatkowych kosztow dziatania na odleglos¢. Zatem,
o ile zagraniczne filie WKT mimo tych kosztéw sa konkurencyjne w stosunku do
przedsiebiorstw kraju goszczacego, musza decydowac o tym pewne przewagi kon-
kurencyjne, dajace mu wzglednie wickszg site monopolowa. W teorii przewagi
wiasnosciowej przedsigbiorstwa [S. Hymer (1960), Ch.P. Kindleberger (1969),

36 Tamze, s. 300-313.
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Caves R. (1971) oraz F.T. Knicker Brocker R.] jej tworcy glosza, ze istotng prze-
stankg umigdzynarodowienia produkcji przez przedsigbiorstwa jest dysponowanie
okreslong przewagg oraz mozliwo$ciami trwalego zawlaszczenia tejze. Warun-
kiem, by zawlaszczenie si¢ powiodlo jest, by przewaga byta na tyle istotna, Ze jej
wielkos$¢ bedzie wystarczajaca do neutralizacji z natury rzeczy lepszej pozycji wyj-
sciowej firm kraju potencjalnej lokaty BIZ, oraz ze umozliwi uprzedzenie podob-
nej strategii rywali z branzy®’.

Zgodnie z teorig zachowywania sig¢ przedsigbiorstw, sformulowang przez
Y. Aharoni, punktem wyjscia decyzji o podjeciu BIZ jest ograniczonos$¢ informacji
dotyczacych szans rozwoju przedsiewzigcia zagranicznego oraz konsekwencji ich
funkcjonowania®®. Wobec tej niepewnosci zarzady firm sklonne sa raczej przece-
nia¢ ryzyko zwigzane z ekspansjg zagraniczng. Jedynie silne bodzce zewnetrzne
w postaci extra zachet do lokowania filii wysylane przez dany kraj goszczacy
(lub — dla odmiany — przedsigbranie przez ten kraj dziatan skutkujgcych powsta-
niem silnych barier dla handlu) skutkuja zazwyczaj podjgciem decyzji o BIZ. Ten
moment podj¢cia decyzji zazwyczaj oznacza tez wyksztatcenie si¢ w firmie swoi-
stego lobby popierajacej aktywno$¢ miedzynarodowa®.

Wsrod teorii mikroekonomicznych BIZ wskaza¢ trzeba rowniez na feorig za-
wlaszczalnosci autorstwa S.P. Magee®. Wg niej istotnym problemem przedsie-
biorstw — lideréw w zakresie innowacyjnosci jest cheé skutecznego przeciwdziata-
nia utracie innowacji na rzecz konkurentow-nasladowcow. Przedsiebiorstwo pono-
si duze naktady zwiazanie z finansowaniem sfery badawczo-rozwojowej swojej
dziatalno$ci, co skutkuje opracowywaniem nowoczesnych produktow, z duzym
,»wsadem” wiedzy technicznej. Jednak ta wiedza w znacznej czgs$ci ma tez charak-
ter dobra publicznego. Zatem, zwlaszcza w przypadku najbardziej innowacyjnych
produktoéw, gdy zawarta w produkcie wiedza techniczna ma niemal przetomowy
charakter (jest w zwigzku z tym bardzo zlozona i poczatkowo trudna do przejecia),
a potencjalne zyski z tytutu monopolu pelnego sg bardzo pokazne, pojawia si¢
konflikt zawlaszczalnosci migdzy publicznym charakterem wiedzy technicznej
a ksztaltowaniem si¢ zyskow firmy-innowatora. Z tego tez powodu bardziej opta-
calna jest internalizacja wiedzy zawartej w innowacyjnych produktach niz jej wy-
korzystanie poprzez rynek (tzn. drogg transakcji zewnetrznych)*!.

Zaprezentowane wyzej teorie stanowig pewien zestaw koncepcji, zdaniem auto-
ra niniejszego opracowania, waznych z punktu widzenia teoretycznie uzasadnienia
zjawiska BIZ. Silg rzeczy jednak ich wybor — poza tym, Ze stosunkowo skromny

37 Misala J., op. cit., s. 221-222.

38 Aharoni Y., The Foreign Investment Decision Process, Plasting-Stoke Press, Boston
1966; cyt. za Misala J., op. cit., s. 220.

3 Tamze, s. 220.

40 Magee S.P., The Apprioprability Theory of the Multinationals Corporation, ,,The Annals
of the American Academy of AAPSS”, 1977, No 458; cyt. za Misala J., op. cit. s. 224.

4 Misala I, op. cit., s. 224.
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w swym zasiggu — obarczony jest subiektywizmem jego przekonan i doswiadczen.
Dos¢ powiedzie¢, ze jednak prezentacja powyzsza, jak i ta zawarta w czesci pierw-
szej cyklu poswigconego teoriopoznawczym aspektom BIZ, stwarza mozliwo$é
syntezy catych dotychczasowych rozwazan. Niech przyjmie ona postaé ilustracji
graficznej, na ktorej — jak juz to na wstepie niniejszego artykutu zasygnalizowano
— dokonamy rozszerzenia modelu OLI, polegajacego na przypisaniu poszczegél-
nym przewagom zaprezentowanych jednoczynnikowych hipotez dotyczacych BIZ.

%
teoria przedsighiorstwa

teoria przewagi wlasnosciowej przedsigbiorstwa
(Hymer S., Kindleberger Ch.P., Caves R.,KnickerBrocker F.T.

teoria reakcji pr iebiorstw miedzy odowych w warunkach konkurencji oligopolistycznej
(Knickerbocker F. T.)

teoria menedzerska
(Berle A. A, Means G. C., Galbraith J. K.)

teoria dywersyfikacji portfela inwestycyjnego
) (Tobin J., Markowitz H.M.)
(ownership) H
H teoria zawlaszczalnosci

(Magee S.P.

teoria zachowywania si¢ przedsiebiorstw

(Aharoni Y.)
L%
teoria obszaréw walutowych
(Aliber R.Z.)
] teoria lokalizacji
I Rugman A.M., Tesch P., Casson M.S., Baumol W.J. i .Greenhut M.L.)
1
teoria migdzynarodowych ruchéw kapitalu (teoria stopy procentowej, teoria portfelowa)

Iverson C.

‘model migdzynarodowego cyklu produkt
(Vernon R.

. l, . N teorii internalizacji
(internalization) i‘ Coase R., Buckley P.J., M. Casson, Magee S.P., Rugman A.M., Hymar S.) h

teorie mikroekonomiczne

teorie makroekonomiczne

AR
AP,

Rys. 2. Model OLI a hipotezy dotyczace BIZ — perspektywa historyczna
Zrodto: Opracowanie wlasne

Zgodnie z ideg schematu zaprezentowanego na rys. nr 2 model OLI rzeczywi-
scie jest wypadkowa — jak to wczes$niej okreslono — teorig mieszang, szeroko
uwzgledniajacg historyczny dorobek rozwazan poswigconych niezwykle ciekawe-
mu i jakze bedagcemu ,,na czasie” zjawisku BIZ. Wykorzystana w prezentacji klasy-
fikacja hipotez, dzielaca ja na te o proweniencji mikro- i makroekonomicznej po-
kazuje, ze zdecydowanie wigksza czg¢$¢ teorii BIZ czerpie z dorobku mikroekono-
micznej teorii przedsiebiorstwa konkurencji niedoskonatej i koncepcji don zblizo-
nych (np. teoria menedzerska firmy). Zwraca uwageg, ze z przewagg lokalizacji
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powiazane s3 dwie koncepcje, ktore, bedac zaliczone do teorii makroekonomicz-
nych, traktowane sg zarazem jako kolejne wyjasnienia zrodel przewagi wtasno-
sciowej (tu w wigkszosci mamy do czynienia z modelami mikroekonomicznymi).
Chodzi o teori¢ obszaréw walutowych oraz model R. Vernona (mi¢dzynarodowego
cyklu produktu). To moze budzi¢ pewne watpliwosci. A jednak w istocie — stanowi
to tre$¢ pierwszej z koncepcji (teorii obszaréw walutowych) — trudno nie zgodzié¢
si¢ z przestaniem hipotezy, ze motywem podjecia BIZ przez WKT jest tzw. premia
walutowa, zawlaszczana przez inwestujaca WKT wskutek istnienia oddzielnych
terenéw walutowych i wynikajacego stad ryzyka zmiany kursu walut; to wszakze
ma zwigzek z dysponowaniem przez WKT unikalnym zasobem, jakim jest po pro-
stu zarzad firmy, czyli jej personel o najwyzszych kwalifikacjach, zdolny do pod-
jecia wywazonego ryzyka w aspekcie BIZ. Jednak makroekonomiczny charakter
modelu nie budzi zastrzezen — przedmiotem bowiem jego zainteresowania byta
gospodarka $wiatowa. Z kolei w modelu Vernona wiadomym jest, ze produkt za-
czyna swoje migdzynarodowe ,,zycie”, poniewaz wynika to z faktu wiodacej roli
firmy w dziedzinie innowacji 1 nowoczesnych technologii. Zatem z czegos,
co trudno bytoby nie uzna¢ za element przewagi wtasnosciowej. Z drugiej strony
jednak model ten jest jedna z postaci tzw. teorii neotechnologicznych, ktore wye-
woluowaty z tradycyjnego modelu handlu migdzynarodowego H-O-S, stricte kon-
cepcji makroekonomicznej*?.

Podsumowanie

Niniejszy artykul stanowi prezentacje wybranych hipotez i modeli, w literaturze
przedmiotu czesto okreslanych mianem teorii jednoczynnikowych, skupiajacych
swoja uwage na wybranych zjawiskach i procesach zwigzanych z bezposrednimi
inwestycjami zagranicznymi. Koncepcje te legly u podstaw sformutowanej przez
J.H. Dunning'a tzw. eklektycznej teorii produkcji mig¢dzynarodowej, stanowigc
fundament dla rozwazan tego autora na temat istoty i doniosto$ci postulowanych
przezen przewag konkurencyjnych jako zasadniczych przestanek podejmowania
bezposrednich inwestycji zagranicznych. Dzigki nim, oraz tworczo integrujgcego je
w kompletna teori¢ podejscia J.H. Dunning'a, mozliwe bylo holistyczne spojrzenie
na kwesti¢ przyczyn, ale tez i skutkoéw, jakie bezposrednie inwestycje zagraniczne
rodzity i nadal rodzg dla gospodarki $wiatowe;.
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REASONS FOR FOREIGN DIRECT
INVESTMENT IN THE LIGHT
OF SELECTED SINGLE-FACTOR THEORIES

Abstract

This article presents selected hypotheses and models, often referred to in the
literature as single-factor theories, focusing on selected phenomena and processes
related to foreign direct investment. These concepts underpin J.H. Dunning's
so-called eclectic theory of international production, providing the foundation for
his reflections on the nature and importance of the competitive advantages he
postulated as fundamental premises for foreign direct investment. These concepts,
combined with Dunning's creatively integrated approach into a comprehensive
theory, provide a holistic perspective on the causes and consequences of foreign
direct investment for the global economy.

Keywords: globalization, foreign direct investment.
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