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Wprowadzenie

M inione trzy dekady, a zwlaszcza ostatnia XX wieku
oraz pierwsza obecnego, to okres, ktéry bez wat-
pienia wpisze si¢ na karty historii gospodarczej swiata
jako czas, gdy przedsiebiorstwa w nieporéwnywalnym
dotad nasileniu staraly si¢ budowad swoja konkuren-
cyjnos¢ miedzynarodowa w oparciu o internacjonali-
zacje kapitalowa. Bardziej bowiem niz kiedykolwiek
wczesniej w bezposrednich inwestycjach zagranicznych
(BIZ) postrzegaly droge prowadzaca do zwiekszania
efektywnosci zaangazowanego kapitatu i wzrostu swojej
wartosci.

Inwestycje te staly sie narzedziem tworzenia i roz-
budowy grup kapitalowych z rosnacym uczestnic-
twem jednostek zaleznych zlokalizowanych za granica
kraju podmiotu dominujacego. Interesujace jest, ze
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w przeciwienistwie do poczatku ostatniej dekady minio-
nego wieku, kiedy to zaangazowanie kapitatowe za grani-
ca podmiotéw z krajow rozwijajacych sie byto znikome,
w efekcie wysokiego wzrostu podejmowanych przez nie
BIZ, osiagniety zostal poziom, ktéry sprawia, ze obecnie
zalicza si¢ ich udzial w ogéle naleznosci z tytutu tych
inwestycji do istotnych zjawisk w gospodarce swiatowej".
Stad aktywnos¢ inwestycyjna przedsigbiorstw z tej gru-
py krajow, jej uwarunkowania i skutki tworza aktualnie
wazny obszar badawczy.

Celem artykutu jest zaprezentowanie wynikéw badania
zmian aktywnosci inwestycyjnej za granica najwigkszych
przedsiebiorstw miedzynarodowych $wiata oraz najwiek-
szych przedsiebiorstw migdzynarodowych z krajéw roz-
wijajacych si¢ i transformujacych gospodarki, poziomu
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ich internacjonalizacji w okresie minionych trzech dekad,
a takze ukazanie zmian zaangazowania kapitalowego za
granica polskich przedsigbiorstw oraz wartosci aktywow
za granica najwiekszych z nich.

Artykul zawiera odpowiedzi na nastepujace pytania:

1. Czy mozna uznad, iz w minionych ostatnich trzech
dekadach nastapilo rozpoczecie procesu zblizania
si¢ skali aktywnosci inwestycyjnej za granica pod-
miotéw z krajow rozwijajacych sie oraz transformu-
jacych gospodarki do podmiotéw z krajéw rozwi-
nietych?

2. Czy w okresie objetym badaniem zmniejszyt sie dy-
stans dzielgcy najwigksze przedsigbiorstwa miedzy-
narodowe z krajow rozwijajacych sig¢ i transformu-
jacych gospodarki do najwigkszych przedsiebiorstw
miedzynarodowych swiata w zakresie wartosci po-
siadanych aktywéw za granicg oraz poziomu inter-
nacjonalizacji?

3. Czy mialo miejsce upodobnienie struktury pro-
wadzonej dziatalnosci 100 najwigkszych przedsie-
biorstw miedzynarodowych z krajéw rozwijajacych
si¢ i transformujacych gospodarki do struktury
dziatalnosci gospodarczej 100 najwickszych przed-
siebiorstw miedzynarodowych swiata?

4. Jaki dystans w zakresie wartosci aktywéw za gra-
nica dzieli najwigksze przedsigbiorstwa miedzy-
narodowe z Polski i najwieksze przedsiebiorstwa
z krajoéw rozwijajacych sie oraz transformujacych
gospodarki?

W tym celu zaprezentowano odpowiednie charaktery-
styki najwiekszych przedsiebiorstw miedzynarodowych
(ang. multinational enterprises — MNEs) z obydwu grup
krajéw oraz zaangazowania kapitatowego za granica pol-
skich przedsiebiorstw.

Przeglad literatury przedmiotu

C oraz wiecej publikacji poswigconych jest internacjo-
nalizacji kapitalowej przedsi¢biorstw miedzynaro-
dowych pochodzacych z krajéw rozwijajacych sie (ang.
multinational enterprises from developing countries - DC
MNEs). Impulsem do wzmozenia aktywnosci badawczej
dotyczacej tych przedsigbiorstw stato si¢ rosnace znacze-
nie BIZ z krajéw rozwijajacych sie i transformujacych
gospodarki w swiatowych przeptywach kapitalu, obser-
wowane w minionych dwéch dekadach (Karaszewski i in.,
2014, s. 7-8; Jaworek, Kuzel, 2015, s. 55-70).

Poczatki badan nad internacjonalizacja w formie
kapitalowej datuja si¢ jednak wczesniej - od lat 70.
minionego wieku. To one przyniosly podstawe podej-
mowania préby periodyzacji rozwoju zaangazowania
kapitatowego za granica DC MNEs. Efektem tych badan
stalo sie bowiem wyodrebnienie pierwszej fali rozwo-
ju, trwajacej do poczatkéw ostatniej dekady XX wieku.
Mozna jg okresli¢ mianem ,fazy niklego rozwoju”. W jej
prezentacji badacze zwracali uwage z jednej strony na
niewielkie doswiadczenia tych przedsigbiorstw w pro-
wadzeniu dziatalnosci zagranicznej, z drugiej natomiast
na specyficzne cechy DC MNEs, réznicujace je od
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MNEs z krajéw rozwinietych, zwanych , konwencjonal-
nymi”. W identyfikacji réznic cech podnoszono gtéwnie
kwestie: przewag wlasnosciowych, kierunkéw geogra-
ficznej ekspansji (Lecraw, 1977; Kumar, McLeod, 1981;
Lall, 1983; Khan, 1987), a takze uwarunkowan strategii
inwestowania (Cuervo-Cazurra, 2007). Cechy te spra-
wialy, ze w pierwszej fazie DC MNEs podejmowaly
BIZ w krajach sasiednich i w krajach o podobnym lub
nizszym etapie rozwoju (Heenan, Keegan, 1979; Wells,
1983; Yeung, 1994).

Zdaniem J.H. Dunninga i innych (1998), z poczat-
kiem lat 90. XX wieku rozpoczeta si¢ druga fala aktywno-
$ci DC MNEs w zakresie podejmowania BIZ, odmienna
od fali pierwszej. DC MNEs z drugiej fali pochodzity
z krajéw znajdujacych sie na wyzszym etapie rozwoju
przemystowego, w ktérych dokonat si¢ znaczacy rozwdj
sektoréw przemystowych wymagajacych wysokich na-
ktadéw kapitalowych. Podejmowaly one inwestycje za-
graniczne zwiazane z poszukiwaniem zasobéw natural-
nych w krajach stabiej rozwinigtych, jak tez inwestycje
zagraniczne ukierunkowane na rynek w krajach bardziej
rozwinigtych. DC MNEs stawaly si¢ bardziej globalne
i upodabnialy sie¢ do MNEs z krajéw rozwinietych
(Narula, 2010, s. 10). Po 1990 roku do miedzynarodo-
wej ekspansji w formie BIZ dolaczyly przedsigbiorstwa
z transformujacych si¢ gospodarek postsocjalistycznych
(Jaworek, Karaszewski, 2021). Skala podejmowanych
BIZ w drugiej fazie wskazuje, ze mozna ja okresli¢ mia-
nem nasilajacego si¢ rozwoju DC MNEs.

Druga potowa pierwszej dekady nowego tysiaclecia
zaowocowala znaczaca intensyfikacja aktywnosci ka-
pitalowej DC MNEs za granica. Niektérzy badacze do-
strzezone zmiany uznali za podstawe sformulowania
tezy, iz nastapila trzecia fala ich rozwoju, réznigca si¢
od dwdch poprzednich. Miato to dotyczyé w szczegél-
nosci przedsiebiorstw z krajéw BRICS (Gammeltoft,
2008). Odmienny poglad prezentuje R. Narula (2010,
s. 11), ktéry twierdzi, ze aktywnos¢ DC MNEs w tym
czasie to naturalne przedluzenie drugiej fali. Podob-
nego spostrzezenia dokonal R. Ramamurti (2008).
Wskazal on, ze ostatnie dekady XX wieku i poczatek
obecnego to czas, w ktérym DC MNE przeszly od
okresu dziecigcego do mtodzieficzego i szybko zblizaja
si¢ do pelnoletnosci (Ramamurti, 2008). Osiaganie tej
pelnoletnosci interesujaco opisuja Y. Luo i R.L. Tung
(2018), wskazujgc przy tym, ze DC MNEs zaznaczajg
coraz wyrazniej swoje miejsce w gospodarce $wiato-
wej. Coraz bardziej widoczne jest, ze przedsigbiorstwa
z krajéw rozwijajacych si¢ i transformujacych gospo-
darki w internacjonalizacji droga kapitatlowa znalazly
skuteczny sposéb osiggania sukceséw na arenie mig-
dzynarodowej i coraz $mielej nig podazaja (Kara-
szewski i in., 2014, s. 138). To oraz fakt, ze w okresie
2005-2020 kraje te zwigkszyly ponad dwukrotnie
swdj udziat w §wiatowych naleznos$ciach z tytulu BIZ
(ang. FDI outward stock) (UNCTAD, 2021, Annex, tab.
04), wydajg sie silnymi przestankami uznania, iz DC
MNEs weszly w trzecia faze, ktéra mozna nazwac faza
intensywnego rozwoju.
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Bezposrednie inwestycje zagraniczne zaczynajg od-
grywaé coraz istotniejsza role réwniez w internacjona-
lizacji polskich przedsiebiorstw (Karaszewski, Jaworek,
2016).

Omawiajac aktywno$¢ inwestycyjng i jednoczesnie
specyfike DC MNEs, wskazuje si¢ na duze znaczenie
w ekspansji mi¢dzynarodowej przedsigbiorstw pan-
stwowych (ang. state-owned enterprises — SOEs), szcze-
gllnie z duzych gospodarek, takich jak Chiny (Chen
iin., 2015; Dong i in., 2014; Hu, Cui, 2014; Liang i in.,
2015; Lin, 2010; Ramasamy i in., 2012). Czes$¢ krajow
rozwijajacych si¢, w ramach swojej polityki gospodar-
czej i przemystowej, wspierata przedsiebiorstwa pan-
stwowe, zapewniajac im ochrong przed konkurencjg
oraz subsydiujac ich ekspansje zagraniczna. Mimo iz
rézne porozumienia w ramach gwiatowej Organizacji
Handlu (WTO) doprowadzily do likwidacji lub osta-
bienia tego wsparcia, wplyneto ono na ekspansj¢ zagra-
niczna tych przedsigbiorstw, co znalazlo odzwiercie-
dlenie w inwestycjach zagranicznych podejmowanych
przez kraje rozwijajace sie (Narula, 2010; Stiglitz, 2004,
s. 67). Nalezy tez zwrdci¢ uwage, ze pandemia CO-
VID-19 spowodowala, iz problem udzialu kapitatéw
panstwowych w MNEs nabrat innego znaczenia. Jego
angazowanie stalo si¢ w wielu przypadkach elementem
»programéw ratunkowych”. Nie jest ono jednak tak duze
jak w czasie Swiatowego kryzysu finansowego (UNC-
TAD, 2021, s. 27).

Rozwdj korporacji z krajéw rozwijajacych sie i ro-
snaca ich aktywno$¢ kapitalowa za granica staje sig
coraz wazniejszym aspektem obecnej fali globalizacji,
wnoszac istotne implikacje dla zrozumienia §wiatowej
gospodarki, globalnego biznesu i miedzynarodowe;j
ekonomii politycznej (Goldstein, 2009, s. 137).

Zaprezentowany wyzej krotki przeglad literatury,
ograniczony do kwestii rozwoju DC MNEs, ukazuje
z jednej strony waznos$¢ problematyki podjetej w ni-
niejszym artykule, z drugiej natomiast potrzebe prowa-
dzenia badan empirycznych stuzacych monitorowaniu
rozwoju DC MNEs. Sa one niezbedne dla uzyskania
odpowiedzi na pytania badawcze postawione we
wprowadzeniu.

Metoda badawcza

B adanie zostato przeprowadzone z wykorzystaniem
informacji pochodzacych z cyklicznych raportéw
publikowanych przez Konfederacje Narodéw Zjedno-
czonych ds. Handlu i Rozwoju (UNCTAD) pn. World
Investment Report oraz innych opracowan. Na ich pod-
stawie dokonano analizy zmian naleznosci z tytulu bez-
posrednich inwestycji zagranicznych oraz wybranych
charakterystyk internacjonalizacji najwigkszych MNEs
$wiata i najwiekszych DC MNEs. Badanie obejmuje
lata 1990-2019. Dane dotyczace przedsigbiorstw w Pol-
sce prowadzacych dziatalnos¢ gospodarcza za granica
zaczerpnigto z opracowan Gléwnego Urzedu Staty-
stycznego (GUS). Niestety, w przeciwienstwie do staty-
styk miedzynarodowych w Polsce nie sa udostepniane
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oficjalne listy najwigkszych krajowych MNEs. Stad dla
potrzeb niniejszego opracowania wykorzystano dane
zamieszczone w rankingach 25 najwigkszych polskich
prywatnych inwestoréw za granica, ogloszone przez
FORBES za lata 2019 i 2020. Wprawdzie sposéb groma-
dzenia danych przez UNCTAD i FORBES jest podobny
(sg to dane udostepnione przez przedsiebiorstwa), to
jednak nieuwzglednienie w rankingu FORBES przed-
siebiorstw z udzialem Skarbu Parnstwa sprawia, ze za-
prezentowane w koncowej czesci poréwnanie wartosci
aktywow za granicg najwigkszych prywatnych MNEs
z Polski z najwiekszymi DC MNEs $wiata ma wylacz-
nie walor pogladowy.

Zastosowany przez autoréw dobdr parametréw eko-
nomicznych i zwigzanych z nimi formut parametréw
oparto na wynikach kwerendy raportéw i opracowan
statystycznych oraz literaturze naukowe;j.

Wyniki badan

hociaz dotad w lokowaniu kapitatéw za granica

w postaci bezposrednich inwestycji zagranicznych
niezmiennie dominuja podmioty z krajéow rozwinie-
tych, to jednak udzial ich maleje w przeciwienstwie
do udzialu podmiotéw z krajéw rozwijajacych sie
i transformujacych swoje gospodarki. W 1990 roku
udzial naleznosci tych drugich z tytulu BIZ wynidst
6,2% warto$ci Swiatowej omawianych inwestycji,
w 2000 roku - 9,6%, w 2010 roku - 16,6%, w 2015 roku
- 21,1%, a w 2020 roku - 23,2%. W stosunku do 1990
roku w 2019 roku wartos¢ BIZ z krajéw rozwijajacych
si¢ i transformujacych swoje gospodarki powigkszyta
si¢ prawie 65-krotnie, natomiast z krajow rozwinigtych
14-krotnie (UNCTAD, 2021, Annex, tab. 04?). Dane
te wyraznie wskazuja, Ze w prezentowanym okresie
nastapilo zblizenie skali aktywnosci inwestycyjnej za
granica podmiotéw z krajéw rozwijajacych sie oraz
transformujacych gospodarki do podmiotéw z krajow
rozwinietych, co stanowi odpowiedZ na pierwsze z py-
tan badawczych sformutowanych we wprowadzeniu.

Okres ten charakteryzowaly istotne réznice zmian
struktury wedlug kraju pochodzenia naleznosci z ty-
tutu BIZ w obu przedstawianych grupach. W krajach
rozwinietych miala miejsce wzgledna stabilizacja
struktury podmiotowej omawianych inwestycji, cho¢
warto odnotowad, ze przy spadku udziatu USA w ogéle
naleznosci z tytutu BIZ krajéw rozwinietych z 34,6%
w 1990 roku do 27% w 2020 roku i podobnie Japonii
z 9,6% do 6,6% nastapil wzrost udziatu rozwinietych
krajéw Europy odpowiednio z 49,8% do 57,4%, w tym
Unii Europejskiej z 35,3% do 44,5%. W przeciwien-
stwie do tego w naleznosciach krajéw rozwijajacych
si¢ i transformujacych gospodarki mozna bylo zaob-
serwowal daleko idaca zmiane, a dokladniej wyrazng
polaryzacj¢ BIZ w kierunku grupy krajéw Azji.

W 1990 roku udzial w nich Azji wynosit 47,8%,
Ameryki Poludniowej — 35%, Afryki 15,1%, a w 2020
roku odpowiednio Azji - 83,1%, Ameryki Potudnio-
wej — 6,3%, Afryki 3,6%. Spektakularna jest tu zmiana
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udzialu Chin z Hongkongiem i Tajwanem. Laczny ich
udzial w naleznosciach krajéw rozwijajacych sie z tytu-
tu BIZ siegat w 1990 roku nieco ponad 33% (Chin 3,2%,
Hongkongu 8,4%, Tajwanu 21,6%), a w 2020 roku
ponad 51% (Chin 25,8%, Hongkongu 21,4%, Tajwanu
4,3%). Dotaczyl do nich Singapur (13,4%) i Republika
Korei (5,5%). Pozostali wieksi gracze z grupy krajéw
rozwijajacych si¢ i transformujacych gospodarki nie
odgrywaja juz tak znaczacej roli: Rosja (4,2%), Brazy-
lia (3,0%), Indie (2,1%), Meksyk (2,0%) oraz Malezja
(1,4%) (obliczenia wlasne na podstawie UNCTAD
2021, Annex, tab. 04).

Polska, jako kraj nalezacy do Unii Europejskiej, za-
liczana jest w statystykach UNCTAD do grupy krajow
rozwinietych, jednak charakterystyki spoteczno-eko-
nomiczne wskazuja, ze powinna by¢ nadal lokowana
wsrdéd krajow rozwijajacych sig. Stad zamieszczong po-
nizej krétka oceng aktywnosci inwestycyjnej polskich
podmiotéw za granica nalezy odnies¢ do rozwazan
dotyczacych BIZ z tych krajéw. Mozna powiedzieé, ze
Polska w okresie minionych 31 lat odnotowata bardzo
znaczacy wzrost naleznosci z tytulu bezposrednich in-
westycji zagranicznych. Dotyczy to gtéwnie pierwszej
dekady obecnego wieku. Warto$¢ tych naleznosci na ko-
niec 2010 roku byta ponad 60-krotnie wyzsza w poréw-
naniu z koficem 2000 roku. Udzial Polski w $wiatowych
BIZ pozostawal jednak bardzo niewielki. Na koniec
2020 roku wynidst 0,07%, co oznacza nawet niewielkie
zmniejszenie w stosunku do korica 2010 roku (0,08%).
Najwiekszy udziat Polski w $wiatowych naleznosciach
z tytutu BIZ odnotowano w 2013 roku (0,12%). Z nalez-
nosciami szacowanymi na kwote 26,6 mld USD Polska
znalazta si¢ w 2020 roku dopiero na 51 miejscu wsréd
krajow swiata. Wyprzedzily Polske miedzy innymi Cze-
chy (42 miejsce) i Wegry (47 miejsce).

Dane prezentujace warto$ci naleznosci krajow swiata
z tytutu BIZ charakteryzuja zdolno$¢ przedsiebiorstw
bedacych ich rezydentami do alokacji kapitaléw poza
kraje macierzyste, aby prowadzi¢ tam dziatalnos¢é
gospodarcza. Byly nimi gtéwnie MNEs. O niezwykle
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dynamicznym wzroscie ich zaangazowania kapitatowe-
go za granica nie tylko §wiadcza podane wyzej wartosci
BIZ, rosnaca liczba nalezacych do nich podmiotéw
bezposredniego inwestowania (foreign affiliates), ale
przede wszystkim wzrost wartosci aktywéw zagranicz-
nych?® w tych podmiotach, ich sprzedazy, a takze liczby
zatrudnionych w nich pracownikéw.

Warto$¢ aktywéw MNEs jest niezwykle spolaryzo-
wana. Wystarczy wskazad, iz aktywa zagraniczne 100
najwiekszych, sposréd okoto 1,5 mln dzialajacych na
Swiecie przedsigbiorstw miedzynarodowych, stanowity
w 2020 roku 24,6% wartosci naleznosci krajéw Swiata
z tytutu BIZ.

Poréwnujac charakterystyki najwiekszych MNEs
$wiata z lat 1990 i 2020 (wartos¢ aktywow, sprzedazy
oraz liczbe zatrudnionych) widoczny jest takze znacza-
cy ich wzrost. W ciagu tego okresu odnotowatly one pra-
wie 8-krotne zwigkszenie wartosci aktywdéw za granica
przy 5,6-krotnym wzroscie wartosci aktywéw ogétem
i 3,6-krotnym wzroscie sprzedazy za granicg (podob-
nie sprzedazy ogétem). Liczba zatrudnionych ogétem
wzrosta natomiast 0 60,2%. Brak danych uniemozliwia
oceneg skali wzrostu zatrudnienia za granica. Z duza
doza prawdopodobienstwa mozna wyrazi¢ poglad, ze
byla ona mniejsza od skali wzrostu zaréwno aktywéw
zagranicznych, jak i sprzedazy zagranicznej. Indeks
transnacjonalizacji, bedacy $rednig arytmetyczna sumy
wartosci liczbowych relacji: aktywéw za granica i akty-
wow ogélem, sprzedazy za granica i sprzedazy ogéltem
oraz zatrudnienia za granica i zatrudnienia ogdtem,
w 2020 roku byt 2-krotnie wigkszy w poréwnaniu
z 1990 rokiem. Mozna wyrazi¢ poglad, iZ w rosnacej in-
ternacjonalizacji kapitalowej najwigksze MNEs swiata
postrzegaly istotny czynnik budowania miedzynarodo-
wej konkurencyjnosci.

Brak danych dotyczacych pierwszej polowy prezen-
towanego okresu uniemozliwia zaprezentowanie zmian,
jakie nastapily w tym czasie w grupie 100 najwickszych
DC MNEs. Jednak w samym pietnastoletnim okre-
sie - od 2005 do 2019 roku - wartos¢ ich aktywéw

Tabela 1. Naleznosci Polski z tytutu bezposrednich inwestycji zagranicznych w latach 1990-2020 na tle swiata

Lata 1990 2000 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Swiat (mld USD) 2254,9 7408,7 120005 | 151472 | 188018 | 155770 | 187132 | 20468,1 | 17152,0
Polska (mld USD) 0,095 0,268 1,776 4,402 7,279 8,205 11,504 16,407 18,928
Udziat Polski (%) 0,004 0,004 0,015 0,029 0,039 0,053 0,061 0,080 0,108

Lata 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Swiat (mld USD) 22839,9 | 251827 | 262722 | 262103 | 278391 32851,1 31218,6 | 343508 | 39247,0
Polska (mld USD) 26,102 30,657 27,757 27,492 27,874 29,190 24,618 25,430 26,603
Udziat Polski (%) 0,114 0,123 0,106 0,105 0,100 0,089 0,079 0,074 0,068

Zrédto: obliczenia wtasne na podstawie: UNCTAD, 2021, Annex tab. 04
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zagranicznych wzrosta 5,6-krotnie, a aktywéw ogétem
5,7-krotnie (w grupie 100 najwiekszych MNEs $wiata
odnotowano wzrost w tym czasie odpowiednio 0 97,9%
i 98,9%). Wartos¢ sprzedazy za granica zwiekszyta sie
5,2-krotnie, natomiast sprzedazy ogélem 5,3-krotnie
(w grupie 100 najwiekszych MNEs §wiata wzrosty one
odpowiednio o 56,1% i 56,0%). Liczba zatrudnionych
za granica wzrosta 2,4-krotnie przy 2,8-krotnym zwigk-
szeniu liczby zatrudnionych ogétem (w grupie 100
najwigkszych MNEs swiata odnotowano wzrost odpo-
wiednio o 16,4% i 30,9%). Szybciej rosnace wartosci
aktywow i sprzedazy oraz liczby zatrudnionych w gru-
pie najwiekszych DC MNEs sprawily, ze zmniejszyty
one dystans dzielacy je z najwigkszymi MNEs swiata.
W 2005 roku gczna warto$é aktywéw za granica 100
najwigkszych DC MNEs stanowila zaledwie 10% war-
tosci aktywow zagranicznych 100 najwigkszych MNEs
Swiata (wartos¢ aktywéw ogélem - 16,6%). Po uptywie
prawie 15 lat, chociaz réznica nadal pozostata bardzo
wysoka, nastapito jednak wyraZne jej zmniejszenie.
W 2019 roku 100 najwiekszych DC MNEs posiadato
aktywa zagraniczne stanowigce 28,7% aktywéw zagra-
nicznych najwiekszych MNEs $wiata (wartos¢ akty-
wow ogétem - 50,5%). Jeszcze bardziej zmniejszyt sie
dystans pomigdzy dwiema prezentowanymi grupami
MNEs w zakresie warto$ci sprzedazy oraz liczby za-
trudnionych pracownikéw.

Nalezy wskazaé, ze 100 najwigkszych MNEs swiata
utrzymalo znaczaco wyzszy poziom indeksu transna-
cjonalizacji w poréwnaniu z grupa 100 najwigkszych
DC MNEs. W okresie 2005-2019 obie grupy odnoto-
waly wzrost wartosci liczbowej tego indeksu. Nalezy
jednak zauwazy¢, ze skala tego wzrostu, w przeciwien-
stwie do zmian wczesniej przedstawionych parametréw,
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byla podobna - w grupie 100 najwigkszych MNEs
$wiata — 17,5% i grupie 100 najwigkszych DC MNEs
~22,1% (tab. 2).

Reasumujac, mozna wyrazi¢ poglad, iz w omawia-
nym okresie zarysowal si¢ proces zmniejszenia dystan-
su dzielacego najwigksze DC MNEs do najwigkszych
MNEs $wiata w zakresie warto$ci posiadanych akty-
wOw za granica, co jest odpowiedzig na drugie wska-
zane wyzej pytanie badawcze. Nalezy jedynie dodad, iz
w obu grupach przedsigbiorstw nastapit wzrost pozio-
mu internacjonalizacji charakteryzujacy si¢ podobna
skala, zatem utrzymata sie réznica wartosci liczbowej
indeksu internacjonalizacji obliczonego dla tych grup.

Przez kilka lat UNCTAD ogtlaszat liste 25 najwiek-
szych niefinansowych MNEs z krajéw Europy Srodko-
wo-Wschodniej, ktére mozna bylo zakwalifikowaé do
DC MNEs. Wartos¢ ich aktywéw zagranicznych, sprze-
dazy za granica byta znikoma zaréwno w poréwnaniu
z grupa 25 najwickszych MNEs $wiata, a takze z grupa
25 najwiekszych DC MNEs swiata (Karaszewski, 2004,
5. 397-398).

Pomimo iz w calym prezentowanym okresie zmie-
nialy si¢ podmioty w prowadzonym przez UNCTAD
rankingu 100 najwigkszych MNEs swiata to same kraje,
w ktérych mialy swoje siedziby, niewiele zmienity si¢
od roku 1990. W 2020 roku sposrdd stu najwiekszych
niefinansowych MNEs 80 pochodzito z krajéw Euro-
py Zachodniej, USA i Japonii. Niezaleznie od tego, iz
korporacje tych krajow utrzymaly zdecydowana domi-
nacje, nie sposob nie zauwazy¢ zmniejszajacej si¢ ich
liczby.

W 2020 roku najwigksza liczebnos¢ wsrod 100 naj-
wigkszych MNEs $wiata utrzymaly korporacje z USA
- 19, ale ona wyraznie malata - w 1990 roku bylo ich 28,

Tabela 2. Statystyki internacjonalizacji najwiekszych niefinansowych MNEs $wiata oraz krajow rozwijajacych sie i transformujacych

gospodarki
100 najwiekszych MNEs
100 najwiekszych MNEs swiata z krajow rozwijajacych sie
Wyszczegolnienie i transformujacych gospodarki

1990 2005 2010 2019 2020° 2005¢ | 2010 2018 2019

Aktywa zagraniczne (mld USD) 1209° 4732 7495 9403 9639 471 1068 2593 2700
Aktywa ogotem (mld USD) 3199 8683 11912 17272 17 924 1441 3710 8284 8720
Sprzedaz zagraniczna (mld USD) 1502 3742 4870 5843 5335 477 1113 2614 2476
Sprzedaz ogotem (mld USD) 3107 6623 7590 10 333 9493 1102 2424 5661 5846
Zatrudnienie za granica (tys.) 8025 8684 9339 9076 1920 3726 4532 4532
Zatrudnienie ogétem (tys.) 12 217 15107 15186 19770 19571 4884 8837 13162 13770
Index transnacjonalizacji (%) 31,5 53,1 61,3 62,4 60,5 39,3 50,9 49,2 47,6

Objasnienia: a — dane szacunkowe; b — wyniki wstepne; c — to pierwsze dane 100 najwiekszych MNEs krajow rozwijajacych sie i trans-
formujqcych gospodarki. We wczesniejszych raportach UNCTAD podawat dane 50 najwiekszych MNEs z tych krajow
Zrodto: opracowanie wtasne na podstawie: Jaworek, Karaszewski, 2021, s. 688; UNCTAD, 2021, s. 23, Annex tab. 19, 20
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w 2000 roku 23, a w 2019 roku 20. Podobnie zmalata
liczba korporacji z Japonii. W 2020 roku kraj ten by} re-
prezentowany przez 9 podmiotéw — w 1990 roku przez
12, a w 2000 roku przez 16. Nie zmienita si¢ zasadniczo
liczba korporacji z Europy Zachodniej. W 2020 roku
najwiecej z nich pochodzilo z Francji - 13, Wielkiej
Brytanii — 12, Niemiec - 12, Wtoch - 3, Hiszpanii - 2.
Warto zwréci¢ uwage, ze sposréd gtéwnych reprezen-
tantéw Unii Europejskiej wzrost liczby najwiekszych
korporacji odnotowaly Niemcy - z 9 do 12. Na liscie
z 2020 roku znalazlo sie tylko 1 przedsigbiorstwo ze
Szwecji, w 1990 roku podmiotéw z tego kraju bylo
az 5 (Jaworek, Karaszewski, 2021, s. 690-691; UNC-
TAD, 2021, Annex, tab. 19).

Podczas gdy w 1990 roku na liScie 100 najwigkszych
MNEs $wiata nie znalazlo si¢ przedsigbiorstwo majace
siedzibe w kraju rozwijajacym sig, to w 2000 roku byto
ichjuz 5 -2z Hongkongu i po 1z Brazylii, Republiki Ko-
rei oraz Wenezueli (UNCTAD, 2002, s. 86-88), w 2018
juz 10, a w 2020 roku liczba ta wzrosta do 15, z ktérych
dla 10 krajem macierzystym byly Chiny (w 2019 - 9).
Z pozostalych 5 przedsigbiorstw po 1 przedstawicielu
mialy: Arabia Saudyjska, Hongkong, Tajwan (prowin-
cja Chin) oraz Republika Korei — 2 (UNCTAD, 2021,
Annex, tab. 20).

Pomimo zwiekszenia, w opisywanym okresie, liczby
krajéw posiadajacych swoich przedstawicieli na liscie
100 najwiekszych MNEs $wiata (w 1990 roku bylo ich
14, a po 30 latach - 20), wsrdd lideréw praktycznie nie
odnotowano zdecydowanych réznic (Jaworek, Kara-
szewski, 2021, s. 691). Chociaz jest to przyczynek do
potwierdzenia utrzymujacej dominacji najwigkszych
»graczy” na rynku globalnym, to jednak pojawia sie
symptom zmian, ktérych zwiastunem jest wejscie kilku
krajow azjatyckich, wsréd ktdrych liderem sa Chiny, zaj-
mujac obecnie 5 miejsce wedlug liczby podmiotéw na
omawianej liScie. Nie sposéb tu nie zwréci¢ uwagi, iz
w rankingu z 1990 roku Azje reprezentowaly wylacznie
korporacje z Japonii, a po uptywie 31 lat Chiny ze wspo-
mnianymi 10 podmiotami znalazly si¢ przed Japonia re-
prezentowang przez 9 przedsiebiorstw (UNCTAD, 2021,
Annex, tab. 20).

Podobnie stosunkowo niewielkie zmiany odnotowa-
no na liscie 100 najwiekszych DC MNEs $wiata (chociaz
tu mowa o okresie krétszym, tj. 2005-2019). Widoczna
pozostata zdecydowana dominacja krajow Azji Wschod-
niej i Poludniowo-Wschodniej. W 2005 roku z tej czesci
Azji pochodzito az 75 przedsigbiorstw (Jaworek, Kara-
szewski, 2021, s. 691), a w 2019 roku, mimo opuszczenia
listy przez podmioty z Filipin i Tajlandii - 76 podmio-
tow. Zwigkszyta si¢ liczebnosé przedsiebiorstw z Indii
z 2 w 2005 roku do 3 w 2019 roku. Natomiast na liscie
z 2019 roku pojawilo si¢ 7 podmiotéw z Azji Zachodniej
(3 ze Zjednoczonych Emiratéw Arabskich, 2 z Arabii
Saudyjskiej oraz po 1 z Kataru i Kuwejtu), a ponadto
3 przedsigbiorstwa z Federacji Rosyjskiej. Zmniejszyta
si¢ natomiast liczba MNEs z Republiki Potudniowe;j
Afryki z 10 w 2005 roku do 3 w 2019 roku (UNCTAD,
2021, Annex, tab. 20).

4

Na wspomnianych listach 25 najwigkszych niefinan-
sowych MNEs z krajéw Europy Srodkowo-Wschodniej
takze w niewielkim stopniu zmieniala si¢ struktura pod-
miotowa. Na ostatniej z nich (z 2002 roku) znalazlo sie
7 MNEs ze Stowenii, po 5 z Chorwacji i Federacji Rosyj-
skiej, 4 z Wegier, 2 z Rumunii i po 1 z Estonii oraz Polski
(Grupa Kapitalowa Budimex - 21 miejsce) (UNCTAD,
2004, s. 347). Warto tu wspomnie¢, ze w 2000 roku Polske
reprezentowal KGHM Polska Miedz (22 miejsce), a rok
pdzniej Grupa Kapitalowa Budimex (22 miejsce) (UNC-
TAD, 2002, s. 112; UNCTAD, 2003, s. 191).

W okresie minionych 31 lat zaszty widoczne zmiany
w strukturze najwigkszym MNEs swiata wedtug dominu-
jacego rodzaju prowadzonej dziatalnosci.

W 1990 roku jedynie 5 branz skupiato az 54 podmioty,
byly to ,rafinacja ropy naftowej” - 13, ,pojazdy i czesci
samochodowe” - 12, ,chemia” - 12, ,elektronika” - 9,
shandel” — 8. Przez 5 MNEs reprezentowana byla branza
~farmaceutyki i zywno$¢”, a przez 4: ,komputery” oraz
»Sprzet i wyposazenie gospodarstwa”. W 2005 roku wéréd
najwiekszych 100 MNEs $wiata 58 nalezalo do szesciu
branz*: ,pojazdy samochodowe” - 11, ,ropa naftowa,
eksploatacja, rafinacja, dystrybucja” - 10, ,,sprzet elektro-
niczny i elektryczny” - 10, ,farmaceutyki” - 9, ,teleko-
munikacja” - 9 oraz ,energia elektryczna, gaz i woda” - 9.
Natomiast w grupie 100 najwigkszych DC MNEs poza
stosunkowo duzg liczba podmiotéw, ktérych dziatalnosé
okreslana byta jako zdywersyfikowana, 51 nalezalo do
6 branz: ,sprzet elektroniczny i elektryczny” - 10, ,kom-
puter i dziatalno$¢ pokrewna” — 10, ,ropa naftowa, eks-
ploatacja, rafinacja, dystrybucja” - 10, ,,zywno$¢ i napoje”
- 8, transport i magazynowanie” - 7, ,telekomunikacja®
- 6 (UNCTAD, 2007, s. 229-234; UNCTAD, 1993, s. 27
za: Jaworek, Karaszewski, 2021, s. 691).

W kolejnych latach nastepowaly dalsze zmiany, w wy-
niku ktérych dokonalo si¢ pewne zblizenie struktury
prezentowanych grup MNEs w kierunku wigkszego
udziatu branz zaliczanych do innowacyjnych. Stato si¢
to za sprawa gldwnie grupy przedsiebiorstw chinskich
i koreanskich.

W 2020 roku 8 branz skupialo 67 przedsiebiorstw z li-
sty najwigkszych MNEs swiata. Byly to ,pojazdy samo-
chodowe” - 12, ,farmaceutyki” - 11, ,energia elektryczna,
gaz i woda” oraz ,gérnictwo, wydobycie, ropa naftowa’
po 9, ,rafinacja ropy naftowej i branze pokrewne” - 8,
stelekomunikacja” - 7, ,,zywnos¢ i napoje” - 6 oraz ,kom-
putery i przetwarzanie danych” - 5. Nieco mniejszg kon-
centracje odnotowano na liscie 100 najwiekszych DC
MNEs w 2019 roku, gdzie w 8 branzach prowadzito dzia-
talnos¢ 60 podmiotéw, a mianowicie: ,,gérnictwo, wydo-
bycie, ropa naftowa” - 12, po 10 w ,energia elektryczna,
gaz i woda’, ,zywno$¢ i napoje’, ,budownictwo” - 8 oraz
po 5 w ,komponenty elektroniczne’, ,wyposazenie kom-
puter6w’, ,metale i wyroby z metali’, ,pojazdy silnikowe”
(UNCTAD, 2021, Annex, tab. 19; tab. 20).

Dotad wsrdéd 100 najwiekszych DC MNEs $wiata nie
znalazt si¢ ani 1 podmiot przemystu farmaceutycznego.
Natomiast swoja reprezentacje mialy ,hotele i restauracje”
(3), ktérych nie ma juz w grupie 100 najwiekszych MNEs
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$wiata (w 1990 roku branza byla reprezentowana w tej
grupie przez 3 podmioty). Warto takze zwrdci¢ uwage,
ze w 2020 roku wsréd 100 najwigkszych MNEs swiata
pozostaly tylko 2 podmioty branzy budowlanej, podczas
gdy w grupie 100 najwigkszych DC MNEs w 2019 roku
byto ich az 8 (UNCTAD, 2021, Annex, tab. 20). W gru-
pie tej nadal wigc dominuja przedsigbiorstwa przemystu
ciezkiego, co zwiazane jest ze znaczna reprezentacja
chinskich przedsigbiorstw migdzynarodowych, a wsréd
nich bedacych wiasnoécig panstwa (SO-MNEs), klasyfi-
kowanych w branzy wydobywczej, uzytecznosci publicz-
nej i w przemysle metalowym (UNCTAD, 2020, s. 25).

Niezaleznie od tego nalezy odnotowal wzmocnienie
udziatu przedsigbiorstw reprezentujacych branze inno-
wacyjne w obu prezentowanych grupach podmiotéw
z tym, ze jest to zdecydowanie bardziej widoczne w gru-
pie najwiekszych MNEs swiata.

Odpowiadajac na trzecie pytanie badawcze, dotyczace
kwestii upodobnienia struktury prowadzonej dzialal-
nosci 100 najwigkszych przedsigbiorstw miedzynaro-
dowych z krajow rozwijajacych sie¢ i transformujacych
gospodarki do struktury dzialalnosci gospodarczej 100
najwiekszych przedsiebiorstw miedzynarodowych $wia-
ta, mozna generalnie stwierdzi¢, iz utrzymuja si¢ widocz-
ne réznice pomiedzy struktura prezentowanych grup
przedsigbiorstw wedtug rodzaju prowadzonej dziatalno-
$ci. W kierunku zaobserwowanych w tym zakresie zmian
zaréwno w pierwszej, jak i drugiej grupie przedsigbiorstw
mozna jednak dostrzec rysujace sie podobienistwo.

Wraz z rosnagcym poziomem internacjonalizacji ka-
pitatowej przedsi¢biorstw z krajéw rozwijajacych sie
i transformujacych gospodarki nastepuje zwigkszanie
ich konkurencyjnosci miedzynarodowej, o czym swiad-
czy pojawienie si¢ zwigzanych z nimi marek wsrdéd naj-
wyzej wycenianych na $wiecie. W rankingu najbardziej
warto$ciowych marek $wiata, ogloszonym przez Brand
Finance w raporcie Global 500 ze stycznia 2020 roku,
wsrdd pierwszych dziesigciu, poza markami zwigzanymi
z korporacjami USA, znalazly si¢ az 4 marki najwigk-
szych korporacji transnarodowych swiata, ktérych kraje
macierzyste zaliczane sg do rozwijajacych sie (3 z Chin
i 1 z Korei Potudniowej) (Brand Finance, 2020, s. 11).

Inng struktura wedlug rodzaju prowadzonej dziatal-
nosci w stosunku do MNEs obu list charakteryzowaly
sie podmioty uwzglednione na listach 25 najwigkszych
MNEs z krajéw Europy Srodkowo-Wschodniej. Domino-
waly tu przedsigbiorstwa swiadczace ustugi transportowe,
przemystu petrochemicznego i sektora wydobywczego.

Niestety, nie posiadamy danych charakteryzujacych
najwigksze MNEs z Polski. Wprawdzie Giéwny Urzad
Statystyczny publikuje od 2010, w ramach informacji bie-
zacych, wyniki badania podmiotéw z siedziba w Polsce
posiadajacych jednostki zagraniczne, jednak nie wszyst-
kie one s3 podmiotami bezposredniego inwestowania®.
Jednocze$nie nie sposob okreslié, jaka czes¢ z nich tworzg
MNEs. Wedlug ostatniego raportu, ogtoszonego w kwiet-
niu 2021, wynika, ze 1848 podmiotéw z siedziba w Pol-
sce byto zaangazowanych w 3949 jednostkach za granica

- spoétkach, oddziatach lub innych jednostkach (GUS,
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2021, s. 17). Wsréd ogétu podmiotéw z siedzibg w Polsce
posiadajacych jednostki zagraniczne dominowaly przed-
siebiorstwa prowadzace dziatalnos¢ gospodarcza w sekeji
~przetworstwo przemystowe”, a wsrdd nich w takich dzia-
tach, jak: ,produkcja wyrobéw z metali, produkcja wyro-
béw z gumy i tworzyw sztucznych”, ,produkcja maszyn
iurzadzen, ,produkcja artykuléw spozywczych” Kolejne
miejsca przypadly podmiotom z sekcji: ,handel, naprawa
pojazdéw samochodowych” oraz ,budownictwo” (GUS,
2021, s. 25-27).

Ograniczony poglad o najwigkszych polskich MNEs
daje ranking 25 najwigkszych polskich prywatnych inwe-
storéw za granica®, ktéry oglosit po raz drugi FORBES
w grudniu 2020 roku. Liste otwiera LPP z wyceniana
wartoscig aktywéw w 2020 roku na kwote 6272 mln
PLN (1 miejsce). Dalej usytuowane zostaly odpowied-
nio Mercator Med (2.), Asseco (3.), Synthos (4), Kruk
(5), Polpharma (6), Maspex (7), TZMO (8), DocPlanne
(9), RTB House (10), Ciech (11), TFKable (12), Cersanit
(13), CCC (14), Nowy Styl (15), Press Glass (16), Barli-
nek (17), X-Trade Brokers (18), Comarch (19), Boryszew
(20), Sniezka (21), MCI (22), DataWalk (23) Wielton
(24), Amica (25) (FORBES, 2020).

Laczna wartos¢ aktywéw za granica 25 najwigkszych
polskich inwestoréw prywatnych wyniosta w 2020 roku
39 320 mln PLN, to jest okolo 10 084 mIn USD?, a wigc
$rednio na jedno przedsiebiorstwo przypadato 403,4 mln
USD. Jest to w skali swiata kwota bardzo niewielka. Po-
dana wyzej warto$¢ aktywow zagranicznych 100 najwick-
szych DC MNEs swiata wskazuje, ze przecigtnie w 2019
roku na jedno przedsigbiorstwo tej grupy przypadato
27 mld USD, a wiec prawie 67 razy wigcej niz przeciet-
nie na jedno przedsiebiorstwo z listy 25 najwiekszych
polskich prywatnych inwestoréw bezposrednich w 2020
roku. W spostrzezeniu tym zawiera si¢ odpowiedZ na
czwarte z pytan badawczych postawionych w niniejszym
artykule, dotyczace dystansu w zakresie wartosci akty-
wow za granica, jaki dzieli najwicksze przedsigbiorstwa
miedzynarodowe z Polski i najwigksze przedsigbiorstwa
z krajéw rozwijajacych sie i transformujacych gospodarki.

Wstepne dane prezentujace charakterystyki najwiek-
szych DC MNEs swiata za 2020 rok poznamy dopiero
w 2022 roku. Nie wiemy wigc, w jakim stopniu kryzys
wywotany pandemiag COVID-19 wplynal na wycene ak-
tywéw najwiekszych DC MNEs. Wstepne przewidywa-
nia i oceny wskazuja, ze podobnie jak najwieksze MNEs
ograniczyly one aktywno$¢ inwestycyjna za granica
(Jaworek i in., 2020; Pietrasienski, 2021). Niewykluczo-
ne, ze tak jak w przypadku najwigkszych MNEs swiata,
wycena ich aktywéw zagranicznych wzrosnie. W tym
kontekscie interesujace sa podane przez FORBES dane,
ktére wskazuja, ze (nie liczac RTB House, dla ktérej
brak jest informacji za 2019 rok) wartos¢ aktywéw za-
granicznych polskich prywatnych najwigkszych MNEs
wzrosta z 34,0 mld PLN w 2019 roku do ponad 38,0 mld
PLN w 2020 roku. Moze to swiadczy¢ o konsekwentnym
utrzymywaniu przez polskie najwigksze prywatne MNEs
obranej strategii internacjonalizacji pomimo kryzysu
zwigzanego z pandemia. Warto tez zwréci¢ uwage na
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duza reprezentacje na polskiej liScie przedsigbiorstw
sektora IT. Moze jest to krok na drodze zblizania si¢
najwiekszych polskich MNEs do ich odpowiednikéw
w skali §wiata?

Podsumowanie

W spolczesna gospodarka swiata obserwowana przez
pryzmat podziatu krajéw wedtug wartosci zaanga-
zowanego kapitatu ich przedsigbiorstw za granicg ukazuje
wyrazny obraz dychotomii. Podmioty relatywnie niewielu
krajow, do ktérych w ostatnich trzech dekadach dolaczylo
kilka z grupy rozwijajacych si¢ i transformujacych gospo-
darki, posiadaja za granicg dominujacy udziat w swiato-
wych naleznosciach z tytulu BIZ. Istotne przy tym wydaje
sie spostrzezenie, iz zblizanie si¢ skali naleznosci krajow
rozwijajacych sig i transformujacych gospodarki do kra-
jéw rozwinigtych jest gtéwnie rezultatem znaczacego za-
angazowania inwestycyjnego za granica podmiotéw z nie-
wielkiej liczby krajow pierwszej grupy. Niektére z nich to
przedsiebiorstwa z udzialem kapitatéw panstwowych. Ich
uczestnictwo w procesie internacjonalizacji kapitatowej
nierzadko uzyskuje wsparcie rzadéw w ramach prowa-
dzonej polityki gospodarczej, ochrong przed konkurencja,
a nawet subsydiowanie ekspansji zagraniczne;j.

Tendencja, o ktérej mowa wyzej, ma odzwierciedlenie
takze w zmianach, jakie dokonaly sie na listach 100 naj-
wiekszych MNEs $wiata i 100 najwigkszych DC MNEs,
a zwlaszcza wsréd drugich, gdzie widoczna jest pogtebia-
jaca si¢ dominacja Azji, a w niej Chin z Hongkongiem
i Tajwanem.

Realizacja celu artykulu prowadzi do wniosku, ze in-
ternacjonalizacja kapitalowa zdecydowanej wigkszosci
krajow rozwijajacych sie jest wciaz bardzo niska. Nie-
mniej réwniez przedsiebiorstwa z tych krajéw rozpoznaly
w internacjonalizacji drogg kapitatowa skuteczny sposéb
osiggania sukceséw na arenie miedzynarodowej i coraz
$mielej nig podazaja. Staje si¢ bowiem coraz wazniejszym
czynnikiem budowania ich miedzynarodowej konku-
rencyjnosci umozliwiajac, podobnie jak MNEs z krajéow
rozwinietych, nie tylko szersze czerpanie z posiadanych
juz przewag konkurencyjnych, ale i budowanie nowych
w oparciu o wykorzystywanie rozproszonych na swiecie
zasobow materialnych i niematerialnych, a wsréd nich
wiedzy, umiejetnosci oraz Zrédet informacji, nie méwiac
juz o bogactwie réznorodnosci kulturowe;.

Tre$¢ artykulu przynosi odpowiedzi na postawione
pytania badawcze. Zaprezentowane statystyki ukazujace
zmiany naleznosci krajéw $wiata z tytulu BIZ, jakie do-
konaly si¢ w okresie minionych 31 lat wykazuja wyrazne
zwiekszenie udzialu krajéw rozwijajacych sie¢ i transfor-
mujacych gospodarki, jednakze wciaz dystans dzielacy je
w stosunku do krajéw rozwinietych jest bardzo duzy.

Zarysowatl sie tez proces zmniejszenia dystansu dzie-
lacego najwigksze na swiecie DC MNEs do najwiekszych
MNEs swiata w zakresie skali zaangazowania kapitatowe-
go za granica — pozostaje on jednak nadal znaczacy.

Utrzymuja si¢ takze widoczne rdznice pomiedzy
struktura prezentowanych grup przedsigbiorstw wedlug
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rodzaju prowadzonej dzialalnosci. W kierunku zaobser-
wowanych w tym zakresie zmian zaréwno w pierwszej, jak
i drugiej grupie przedsigbiorstw mozna jednak dostrzec
rysujace sie podobienstwo. Wyraza si¢ ono wzrostem
udzialu branz innowacyjnych. Jednak znacznie wyrazniej
wzrost udziatu tych branz zarysowat si¢ w odniesieniu do
najwigkszych MNEs $wiata.

W czasie trzech ostatnich dekad, a zwlaszcza po 2000
roku, widoczny byt dynamiczny wzrost zaangazowania
kapitalowego polskich przedsigbiorstw za granicg, cho-
ciaz do chwili obecnej naleznosci Polski wobec zagranicy
z tytulu BIZ pozostaja bardzo niewielkie. Niestety, nie
sa dostepne statystyki dotyczace polskich MNEs. Mozna
jedynie wskazad, ze warto$¢ ich aktywéw zagranicznych
jest znikoma w poréwnaniu z najwigkszymi MNEs $wiata
i DC MNEs. Warta jest jednak odnotowania rosnaca ich
aktywno$¢ miedzynarodowa i zdolnos$¢ powigkszania ak-
tywéw zagranicznych, jaka zademonstrowaly najwicksze
prywatne polskie MNEs w 2020 roku, w ktérym gospo-
darka $wiatowa odczula powazne skutki kryzysu zwigza-
nego z pandemia.

Obserwowane zblizanie si¢ aktywnosci kapitalowej za
granica DC MNEs do MNEs krajéw rozwinigtych, cho-
ciaz jest zauwazalne, nie ma charakteru pozwalajacego
uzna¢ je jako wyrazny proces, a zjawisko, ktérego dalszy
rozwdj nie bedzie mial raczej charakteru skokowego. Jed-
nak ma ono znaczenie dla gospodarki swiata, wymaga
wiec prowadzenia sukcesywnych badan. Sg one takze
wazne dla przedsiebiorstw. Mogg by¢ bowiem przydatne
w budowaniu strategii ich rozwoju. Niebagatelne w tym
znaczenie ma rozpoznanie Zrédet najwigkszych sukceséw
biznesowych. Podmioty, ktérym zdolnos¢ alokacji kapi-
taléw za granicg przyniosta miejsce wsréd najwiekszych
wedtug wartosci ulokowanych tam aktywéw zaréwno
w skali swiata, wsrdd krajéw rozwijajacych sig, jak i trans-
formujacych gospodarki, a takze Polski, moga by¢ w tym
zakresie benchmarkiem.
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Przypisy

1) Wniosek ten autorzy sformutowali na podstawie wynikow wia-
snych badan bezposrednich inwestycji zagranicznych, a takze
wynikéw badan innych os§rodkéw naukowo-badawczych. Na
niektére z nich powotano si¢ w dalszej czgsci opracowania.
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2) Obliczenia wlasne autoréw. Warto tu zwrdcié uwage na wat-
pliwosci, jakie moga budzi¢ statystyki UNCTAD co do ade-
kwatnosci w stosunku do stanu rzeczywistego podawanych
wartosci BIZ z krajow rozwinigtych oraz krajéw rozwijajacych
sie i transformujacych gospodarki. Wynikaja one m.in. z kwa-
lifikacji krajéw do tych grup. Przykladem moze by¢ uwzgled-
nienie w pierwszej wszystkich krajow, ktére weszty do Unii
Europejskiej w 2004 roku i pézniej, podczas gdy znacznie bar-
dziej rozwiniete od nich Republika Korei czy Singapur nadal
wskazywane sg jako kraje rozwijajace sie.

3) Nalezy tu zwrdci¢ uwage, Zze zmiany wartosci aktywow za
granicg, chociaz sg gtéwnie skutkiem podejmowanych BIZ,
moga wynikaé z wyceny gieldowej oraz zmian kurséw wa-
lutowych.

4 W prezentowanym okresie zmianie ulegalo nazewnictwo
branz i metodyka klasyfikowania podmiotéw do poszcze-
gélnych z nich. Obecnie UNCTAD, wskazujac podstawowe
branze MNEs, postuguje si¢ aktualng wersja Standard Indu-
strial Classification as used by the United States Securities
and Exchange Commission (SEC).

5) Jako jednostke zagraniczna rozumie si¢: spétke z siedzibg za
granica, w ktorej podmiot z siedzibg w Polsce posiada udzialy,
zaréwno bezposrednie, jak i posrednie, oddzialy zlokalizowane
za granica nalezace do podmiotéw z siedziba w Polsce lub jed-
nostek za granica, w ktorych podmiot z siedzibg w Polsce jest
zaangazowany oraz inne jednostki zagraniczne, np.: placéwka,
warsztat, biuro (szerzej o badaniu: GUS, 2019, s. 14-15).

6) Ranking nie obejmuje podmiotéw z udziatem Skarbu Panstwa.

7) Przeliczono na podstawie sredniorocznego kursu NBP w 2020
roku, USD/PLN - 3,8993.

Bibliografia

[11 Brand Finance (2020), Global 500, The Annual Report on
the World’s Most Valuable and Strongest Brands, London.

21 ChenY., Zhai R.-R., Wang C., Zhong C. (2015), Home In-
stitutions. Internationalization and Firm Performance: Evi-
dence from Listed Chinese Firms, ,Management Decision”,
Vol. 53, No. 1, pp. 160-178.

[31 Cuervo-Cazurra A. (2007), Sequence of Value-added Ac-
tivities in the Multinationalization of Developing Country
Firms, ,Journal of International Management”, Vol. 13,
No. 3, pp. 258-277.

[41 Dong Y., Meng C., Firth M., Hou W. (2014), Ownership
Structure and Risk-taking: Comparative Evidence from Pri-
vate and State-controlled Banks in China, ,International
Review of Financial Analysis’, No. 36, pp. 120-130.

[51 Dunning J.H., Narula R., Van Hoesel R. (1998), Third
World Multinationals Revisited: New Developments and
Theoretical Implication, [in:] ].H. Dunning (ed.), Globalisa-
tion, Trade and Foreign Direct Investment, Elsevier, Oxford,
pp. 255-286.

[6] FORBES (2020), Lista najwigkszych polskich prywatnych
inwestorow za granicq, grudzien, s. 29-77.

[71 Gammeltoft P. (2008), Emerging Multinationals: Outward
FDI from the BRICS Countries, ,International Journal of
Technology and Globalisation’, Vol. 4, No. 1, pp. 5-22.

[81 Goldstein A. (2009), Multinational Companies from Emer-
ging Economies Composition, Conceptualization & Direction

ZARZADZANIE ORGANIZACJAMI | 37

in the Global Economy, ,The Indian Journal of Industrial Re-
lations”, Vol. 45, No. 1, pp. 137-147.

[91 GUS (2021), Dziatalnos¢ przedsigbiorstw posiadajgcych
jednostki zagraniczne w 2019 r., Warszawa.

[10] GUS (2019), Zeszyt metodologiczny. Badania przedsie-
biorstw niefinansowych, Warszawa.

[11] Heenan D.A., Keegan WJ. (1979), The Rise of Third World Mul-
tinationals, ,Harvard Business Review”, No. 57, pp. 101-109.

[12]1 Hu HW., Cui L. (2014), Outward Foreign Direct Invest-
ment of Publicly Listed Firms from Corporate Governance
Perspective, ,,International Business Review”, Vol. 23, No. 4,
pp. 750-760.

[13] Jaworek M., Karaszewski W. (2021), The Largest Non-fi-
nancial Multinational Enterprises in the World and Those in
Developing and Transition Economies, ,European Research
Studies Journal’, Vol. 24, No. 1, pp. 683-696.

[14] Jaworek M., Karaszewski W., Kuczmarska M. (2020), Pan-
demic Risk: Doesn’t It Really Matter? Foreign Direct Invest-
ment after COVID-19, ,,Ekonomia i Prawo. Economics and
Law’, Vol. 19, No. 2, pp. 275-290.

[15] Jaworek M., Kuzel M. (2015), Transnational Corporations
in the World Economy: Formation, Development and Pre-
sent Position, ,Copernican Journal of Finance & Accoun-
ting”, Vol. 4, No. 1, pp. 55-70.

[16] Karaszewski W. (2004), Najwigksze korporacje transna-
rodowe Swiata i ich wplyw na wzrost gospodarczy, [w:]
M. Haffer, W. Karaszewski (red.), Czynniki wzrostu gospo-
darczego, Wydawnictwo Uniwersytetu Mikolaja Koperni-
ka, Torun, s. 373-398.

[17] Karaszewski W., Jaworek M. (2016), Bezposrednie inwe-
stycje zagraniczne w procesie internacjonalizacji polskich
przedsigbiorstw, ,Przeglad Organizacji’, Nr 7, s. 13-20.

[18] Karaszewski W., Jaworek M., Kuzel M., Szalucka M, Szé-
stek A. (2014), Foreign Direct Investment by Polish Com-
panies, Wydawnictwo Naukowe Uniwersytetu Mikotaja
Kopernika, Torun.

[19]1 Khan K. (ed.). (1987), Multinationals of the South, Francis
Pinter, London.

[20] Kumar K., McLeod G. (1981), Multinationals from Develo-
ping Countries, Lexington Books, Lanham.

[21] Lall S. (1983), The New Multinationals: The Spread of
Third World Enterprises, Wiley, New York.

[22] Lecraw D.J. (1977), Direct Investment by Firms from Less
Developed Countries, Oxford Economic Paper, Vol. 29,
No. 3, pp. 442-457.

[23] Liang H., Ren B., Sum S.L. (2015), An Anatomy of State
Control in the Globalization of State-owned Enterprises,

»Journal of International Business Studies”, Vol. 46, No. 2,
pp. 223-240.

[24] Lin X. (2010), State versus Private MNCs from China:
Initial Conceptualizations, ,International Marketing Re-
view”, Vol. 27, No. 3, pp. 366-380.

[25] LuoY., Tung R.L. (2018), A General Theory of Springboard
MNEs, ,Journal of International Business Studies”, Vol. 49,
No. 2, pp. 129-152.

[26] Narula R. (2010), Much ado about Nothing or Sirens of
a Brave New World? MNE Activity from Developing Coun-
tries and its Significance for Development, OECD Develop-
ment Centre, Paris.



38 | PRZEGLAD ORGANIZACJI 1/2022

[27] Pietrasienski P. (2021), Ekonomiczne i spoleczne implikacje
dla polityk COVID-19: wnioski wynikajgce z grypy hiszpan-
ki oraz innych pandemii w historii, ,Przeglad Organizacji’,
Nr1,s. 33-39.

[28] Ramamurti R. (2008), What Have we Learned about EM-
NEs, [in:] R. Ramamurti, J. Singh (eds.), Emerging Multi-
nationals from Emerging Markets, Cambridge University
Press, Cambridge.

[29] Ramasamy B., Yeung M., Laforet S. (2012), China’s
Outward Foreign Direct Investment: Location, Choice and
Firm Ownership, ,Journal of World Business’, Vol. 47, No. 1,
pp. 17-25.

[30] Stiglitz J.E. (2004), Globalizacja, Wydawnictwo Naukowe
PWN, Warszawa.

[311 UNCTAD (1992), World Investment Report 1992, Transna-
tional Corporations as Engines of Growth, New York.

[32]1 UNCTAD (1993), World Investment Report 1993, Transna-
tional Corporations and Integrated International Produc-
tion, New York and Geneva.

[33] UNCTAD (2002), World Investment Report 2002, Transna-
tional Corporations and Export Competitiveness, New York
and Geneva.

[34] UNCTAD (2003), World Investment Report 2003, FDI Poli-
cies for Development: National and International Perspecti-
ves, New York and Geneva.

[35] UNCTAD (2004), World Investment Report 2004, The Shift
towards Services, New York and Geneva.

[36] UNCTAD (2007), World Investment Report 2007, Transna-
tional Corporations, Extractive Industries and Development,
New York and Geneva.

[371 UNCTAD (2019), World Investment Report 2019, Invest-
ment and New Industrial Policies, Geneva.

[38] UNCTAD (2020), World Investment Report 2020, Interna-
tional Production beyond the Pandemic, Geneva.

[391 UNCTAD (2021), World Investment Report 2021, Investing
in Sustainable Recovery, Geneva.

4

[40] Wells L.T. (1983), Third World Multinationals, MIT Press,
Cambridge.

[41]1 Yeung HW.-C. (1994), Third World Multinationals Revi-
sed: A Research Critique and Future Agenda, ,,Third World
Quarterly”, Vol. 15, No. 2, pp. 297-317.

Changes in the Investment Activity abroad
Regarding Largest Multinational Corporations

Summary

The article is devoted to the issues of company’s internation-
alisation in the form of foreign direct investment. Its objective
is to present the results of the study pertaining to changes in
investment activity abroad with regard to the largest multina-
tional corporations in the world and the largest multinational
corporations from developing and transition economies, the
level of their internationalisation over the past three decades,
as well as to show changes in the capital involvement of Pol-
ish enterprises abroad and the value of assets the largest of
them possess abroad. The article presents changes in the val-
ue of FDI outward stock in the world, including developing
and transforming economies and Poland. Characteristics of
the hundred largest multinational enterprises in the world
and developing and transforming economies have been pre-
sented as well. Against this background, the scale of direct
investments made by Polish investors abroad has been dis-
cussed, including the largest 25 Polish private investors. The
study is based on information obtained from the statistical
sources published by United Nations Conference on Trade
and Development and Statistics Poland.

Keywords

multinational corporations (MNCs), foreign direct in-
vestment (FDI), global economy
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