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Wstep

O internacjonalizacji przedsigbiorstwa méwi si¢ wowczas, gdy przedsigbiorstwa
rozszerzaja swojg dziatalno$¢ na rynki zagraniczne. Literatura jednak nie prezentuje
W sposob jednoznaczny stanowiska co do kryterium ilosciowego (np. liczba rynkow,
na ktére przedsigbiorstwo powinno rozszerzy¢ dzialalno$é) badz jakosciowego
(np. przedmiot internacjonalizacji), ktére wyznaczatyby, od kiedy mozna mowié
0 internacjonalizacji. Najczesciej internacjonalizacje utozsamia sie z trwata dzia-
talnoscig przedsigbiorstwa poza granicami kraju macierzystego (Rymarczyk 2004,
S. 19; Sporka 2000, s. 54; Fonfara i in. 2000, s. 15-16).

Internacjonalizacja przedsigbiorstwa odbywa sie poprzez wykorzystanie réznych
form. Przez formy internacjonalizacji rozumie sig ,,instytucjonalne rozwigzania,
ktore umozliwiaja przedsiebiorstwu wprowadzenie produktow, zasobow i/lub kapi-
tatu na rynek zagraniczny” (Rost 1994, s. 28, za: Zaorska 1998, s. 181). Tradycyjny
model wyrdznia pig¢ form internacjonalizacji przedsiebiorstwa. Sg nimi: eksport,
licencjonowanie, franczyza oraz w ramach inwestycji bezposrednich: joint venture
1 samodzielne prowadzenie dziatalnoéci za granica (filie, oddziaty). Wraz z rozwo-
Jem gospodarczym w ostatnim czasie powstaly nowe formy, takie jak kontrakty
menedzerskie, kontrakty na inwestycje ,,pod klucz”, kontrakty na poddostawy oraz
roznego rodzaju alianse strategiczne. Formy te umownie nazwane zostaly jako
Nietradycyjne (Zaorska 1998, s. 187).

Decyzja dotyczaca internacjonalizacji przedsigbiorstwa oraz wybor jej formy
$3 determinowane poprzez zasoby przedsigbiorstwa oraz warunki otoczenia. Nie
Wszystkie przedsigbiorstwa bowiem rozszerzaja dziatalno$¢ na rynki zagraniczne,
a jedynie te, ktore posiadaja wewnetrzny potencjal zasobowy. Przez zasoby rozu-"
mie si¢ wszystko to, czym dany podmiot dysponuje w okreslonym czasie. Jed-
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nakze nie wszystkie zasoby sa tak samo wazne. Jedne, dzigki swym specjalnym
walorom, wyr6zniaja przedsigbiorstwo na tle jego konkurentow i stanowig o jego
zdolnosciach do podejmowania dziatalnosci zagranicznej, np. marka, unikatowe
technologie, kompetencje pracownikow, nowy system zarzgdzania'. Inne natomiast
ograniczaja badz uniemozliwiaja internacjonalizacj¢ przedsigbiorstwa. Sktadajg
si¢ na nie zasoby niedostosowane, o niedostatecznej jakosci (zly stan techniczny
urzadzen i maszyn, przestarzate dane rynkowe itd.). Nalezy przy tym zaznaczyc,
ze nieodpowiednia jako$¢ lub struktura zasobow utrudnia przedsigbiorstwu dostep
do kapitatu zewnetrznego?.

Przedsigbiorstwa posiadajgce potencjat zasobowy nie rozszerzajg dziatalnosci
na przypadkowo wybrane rynki zagraniczne, a jedynie na te, ktére stwarzaja im
najdogodniejsze warunki funkcjonowania. Poza zasobami, internacjonalizacja jest
determinowana przez warunki otoczenia kraju lokalizacji. Otoczenie, rozumiane
jako wszystkie czynniki, ktére znajdujg sie poza przedsigbiorstwem i wywieraja
na nie wplyw, moze by¢ sprzyjajace lub niesprzyjajgce’. Ogdlnie, aby przedsigbior-
stwo rozszerzylo dziatalnos¢ za granice, otoczenie kraju spoza granic musi ,,zache-
ca¢” przedsigbiorstwo do wejécia na dany rynek*. Zacheta moga by¢ na przyklad
korzystne warunki rynkowe (pojemny rynek), dostep do rzadkich surowcow, dostep
do tanszych zasobow (np. sity roboczej) lub zaawansowanych technologicznie
zasobow itd. Otoczenie zagraniczne moze rowniez zniechecaé przedsigbiorstwa
do dziatalnosci na jego rynku. Przyktadami sg bariery handlowe (cla, kontyngenty).
nieustabilizowana sytuacja polityczna, prawna i gospodarcza itd.

Otoczeniem, ktore stworzylo jedne z najbardziej sprzyjajacych warunkow
do internacjonalizacji przedsigbiorstw, jest Unia Europejska. W ramach jednolitego
rynku istnieje wrecz catkowita liberalizacja przeptywu towaréw, kapitatu oraz ludzi.
Warto zatem przesledzi¢, jak ten proces przebiegat i ksztattuje si¢ obecnie.

! Analiza zasobéw marketingowych jako determinanty internacjonalizacji przedsigbiorstw jest
poruszona w pracy D. Szwajcy (2008, s. 163—171).

? Potencjalni ,,dawcy” kapitatu kazdorazowo przed udostgpnieniem kapitatu na rzecz przedsi¢-
biorstwa badaja jego kondycje finansowa. Odnosi si¢ to zaréwno do kredyto- i pozyczkodawcow,
jak i akcjonariuszy. Badanie to obejmuje m.in. okre$lenie efektywnosci wykorzystania zasobow-
Generalnie, im lepsza efektywno$é, tym Korzystniejsze warunki kredytu (np. oprocentowanie niz-
sze) badz tez wyzszy kapital pozyskany z emisji akcji.

3 Otoczenie jako srodowisko zewnetrzne przedsigbiorstwa obejmuje catoksztatt zjawisk, proce-
s6w i instytucji ksztattujacych stosunki wymienne migdzy podmiotami dotyczacymi sprzedazy oraZ
zakresy i formy dziatania, a takze warunkéw rozwoju. PENC 1997, s. 301.

4 W otoczeniu, wyrdznia si¢ otoczenie krajowe oraz migdzynarodowe. Dalsze rozwazania beda
si¢ odnosi¢ do otoczenia migdzynarodowego. Warunki bowiem kreowane przez nie stanowig Wy~
znaczniki form internacjonalizacji.
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1. Unia Europejska jako przyklad otoczenia warunkujacego
internacjonalizacje przedsi¢biorstw

Czynnikami, ktére uwarunkowaly internacjonalizacje przedsigbiorstw, byty zmiany
w polityce ekonomicznej panstw, ujawniajace si¢ na rynkach rzeczowych i finanso-
wych, oraz postep mysli technicznej i technologicznej. Czynniki te rowniez stwo-
rzyly podstawy do rozszerzenia dziatalnosci przedsigbiorstw na rynki zagraniczne
w granicach Unii Europejskie;j.

Sposrdéd przedstawionych grup otoczenia, najwigksze znaczenie w stymulo-
Wwaniu internacjonalizacji przypisuje si¢ polityce ekonomicznej panstw. Ogolnie
polityka ta wigze si¢ z reformami gospodarczymi w kierunku liberalizacji handlu
mig¢dzynarodowego i inwestycji bezposrednich. Dzigki znoszeniu barier celnych
1 protekcyjnych, zanikajg bariery wejscia na rynki narodowe, a przedsigbiorstwa
coraz swobodniej moga dokonywa¢ kupna/sprzedazy dobr i ustug za granica®.
Dotyczy to rowniez transferu kapitalu. W Unii Europejskiej liberalizacja han-
dlu miedzynarodowego oraz przeptywu kapitalu osiggneta swa najwyzsza forme
zaawansowania, tzn. przeplyw dobr 1 ushug oraz kapitatu nastepuje wrecz bez
ograniczen®. Uznaje sig, ze bloki integracyjne stwarzajg pelng swobode miedzy-
narodowej wymiany w ramach bloku.

Polityka integracyjna zazwyczaj jest zapoczatkowana przez stopniowe usu-
Wwanie ograniczen w swobodnej wymianie towar6w i ustug w danym regionie,
Z utrzymaniem wsp6lnych barier handlowych na zewnatrz ugrupowania. Libe-
ralizacja handlu zachodzi w ramach strefy wolnego handlu, a nastepnie w unii
celnej’. Procesy te rodzg wiele efektow ogdlnogospodarczych zar6wno w ramach
ugrupowania, jak i poza nim. Przede wszystkim nastepuje zwigkszenie wymiany
pomigdzy partnerami wewnatrz regionu (tzw. efekt kreacji handlu). Rownoczesnie
Jednak zwiekszajg si¢ bariery dostepu do rynku zintegrowanego (tzw. efekt prze-

S Takie instytucje, jak Uktad Ogélny w Sprawie Cet i Handlu (GATT), a p6zniej Swiatowa
Organizacja Handlu (WTO), stawiaja sobie za cel znoszenie barier celnych i innych barier migdzy
Panstwami (np. parataryfowych). Szerzej: Liberska (2002, s. 68).

® Przykladem poglebiajacej si¢ regionalnej integracji jest Unia Europejska, ktorej rynek na te-
Tanie krajow zintegrowanych pozbawiony jest niemal wszystkich barier i uzupeliony o sektoro-
W3q polityke ekonomiczng i pozaekonomiczng. Ponadto w ostatnich latach zawarto porozumienia
W ramach systemu bezctowego handlu migdzy Kanada, Meksykiem i USA, Poinocnoamerykanska
Strefa Wolnego Handlu, NAFTA oraz Wspolpracy Gospodarczej Azji i Pacyfiku (APEC), ozywienie
dziatan w zakresie porozumien wcezesniej zawartych, np. Grup Andyjskiej, MERCOSUR.

7 W ramach strefy wolnego handlu kraje, integrujac si¢, znosza wszelkie ograniczenia han-
dlowe migdzy soba , ale prowadza wlasna polityke handlowa wzgledem krajéw trzecich. Z kolei
W ramach unii celnej kraje integrujace sig, oprocz zniesienia wszelkich bariery wzgledem siebie,
Wprowadzaja zunifikowane stawki celne.
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sunigcia handlu)®. Jednakze w ramach bloku integracyjnego, oprocz liberalizacji
handlu, zachodzg kolejne etapy integracji ekonomicznej, tj. wspolny rynek, unia
walutowa oraz unia gospodarcza, w ktérych dochodzi do scalania si¢ gospodarek
(Pieklewicz 2000, s. 213). W ramach wspdlnego rynku, oprocz swobody handlu,
nastepuje swoboda transferu czynnikéw produkeji (kapitatu, technologii, ziemi,
sity roboczej, towaréw). Natomiast unia gospodarcza i walutowa na terenie kra-
Jow zintegrowanych dodatkowo wprowadzaja wspdlng polityke gospodarczg oraz
wspdlng walutg. Unia gospodarcza wigze si¢ m.in. z ujednolicaniem przepiséw
1 norm oraz z upraszczaniem formalnosci zwigzanych z prowadzeniem dziatal-
nosci gospodarczej w krajach cztonkowskich. Unia walutowa z kolei umozliwia
prowadzenie rozliczen w jednolitej walucie, a przede wszystkim eliminuje ryzyko
kursowe rozrachunkéw podmiotow gospodarczych dziatajacych w ramach bloku
integracyjnego. Unia Europejska obecnie jest na etapie rozszerzania unii walutowej
1 gospodarczej nowych cztonkéw bloku integracyjnego, a wigc prawie w ostatnim
stadium integracji. Przedsigbiorstwa maja wiec duzg swobod¢ w zakresie rozsze-
rzania dzialalnosci na rynki zagraniczne cztonkéw Unii, bez wzgledu na forme
internacjonalizacji.

Do internacjonalizacji przedsigbiorstw przyczynity si¢ rOwniez czynniki zwia-
zane z deregulacja rynkoéw finansowych, ktdre wraz osiggnieciami wspolczesne]
techniki spowodowaly znaczne przyspieszenie procesu integracji i scalania sit
rynkéw finansowych. W wyniku tego procesu powstat jeden wielki ,,mechanizm
finansowy”, charakteryzujacy si¢ calodobowym cyklem zawierania transakcji,
wielka szybkoscia 1 ogromng skalg przeptywow kapitatowych oraz finansowych
inwestycji zagranicznych. Proces ten wplynat na wielkos¢ i zakres przepltywu
kapitatu w skali migdzynarodowe;j, ktorego efektem jest rozszerzanie dziatalno-
sci poprzez koncentracj¢ kapitatowa drogg fuzji i przejg¢ (Liberska 2002, s. 77).
Zjawisko to objeto rowniez rynki finansowe krajow Unii Europejskiej. W ramach
rozwoju rynkow finansowych rozwingly si¢ w Europie gietdy, m.in. London Stock
Exchange, Deutsche Boerse oraz Euronext. Na gietdach tych notowana jest ogromna
liczba instrumentéw finansowych, z tym ze istotng czes$¢ stanowig walory przedsig-
biorstw zagranicznych, w tym takze korporacji transnarodowych (Kulpaka 2007,
s. 50). Dzigki srodkom pozyskanym z gietd swiatowych, czg¢$¢ przedsigbiorstw
(dotyczy to zwlaszcza korporacji transnarodowych), mogta rozwing¢ swéj potencjal
1 rozszerzy¢ dziatalno$¢ na inne rynki.

Jako kolejny czynnik determinujacy internacjonalizacje przedsigbiorstw wymie-
nia si¢ postep naukowo-techniczny. Przyczynit si¢ on do ,,zmniejszenia odleglosci
i czasu” dzielgcego poszczegdlne podmioty gospodarcze (Zaorska 1998, s. 23).
Dzigki nowoczesnym $rodkom transportu towary moga by¢ przemieszczane szybko

§ Efekty kreacji handlu moga mie¢ dwojaki charakter: zastgpujacy import, co powoduje ogra-
niczenie dotychczasowej produkcji krajowej, oraz rozszerzajacy, gdy na rynku pojawiaja si¢ nowe
produkty. Szerzej: Liberska (2002, s. 77).
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i skutecznie. Natomiast osiagnigcia w telekomunikacji i informatyce spowodowaty,
ze informacje sa przesylane w sposob ciagly, szybki, niezawodny i stosunkowo
tani. Dzigki temu przedsigbiorstwa moga sie ze sobg komunikowacé, funkcjonujac
na bardzo odleglych rynkach. Moga tez kontrolowa¢ dziatalno$¢ swych podwy-
konawcow lub filii za granicg. Waznym czynnikiem zwigzanym z postepem tech-
nicznym przyczyniajacym si¢ do internacjonalizacji dziatalnosci (produkcyjnej)
przedsigbiorstw, jest elastyczno$¢ produkceji (Zaorska 1998, s. 23). Programujac
prac¢ maszyn i urzadzen, mozna zmniejsza¢ skalg produkcji oraz zwigkszaé roz-
norodnos¢ produktéw. Dzigki temu moze wystepowac fragmentaryzacja procesu
produkcji i delokalizacja jej poszczegdlnych etapéw tam, gdzie moga one prze-
biega¢ sprawniej lub taniej. Nalezy zaznaczyé, ze w Unii Europejskiej znajduja
sie centra mysli technicznej, m.in. w Niemczech, Francji, Wloszech. Ich obecnosé
powoduje, iz, z jednej strony, przedsigbiorstwa europejskie moga czerpaé z naj-
nowszych rozwigzan technicznych i dzigki temu dokonywac internacjonalizacji
na rynki zewngtrzne, ale z drugiej strony, stanowig zachgte dla firm zewnetrznych
do lokalizacji ich dziatalnosci na rynku Unii.

Wymienione czynniki sg najwazniejszymi determinantami rozwoju internacjo-
nalizacji przedsigbiorstw w Unii Europejskiej. Ich istnienie oraz poziom (dotyczy
to wrecz braku barier w przeptywie dobr i kapitatu migdzy krajami Unii) suge-
rujg, ze w tym rejonie poziom internacjonalizacji jest bardziej zaawansowany niz
w innych czesciach Swiata.

2. Internacjonalizacja przedsi¢biorstw w Unii Europejskiej

O rosngcej internacjonalizacji powinny $wiadczy¢ dane statystyczne. Nie sposob
jest przeanalizowa¢ wszystkie formy internacjonalizacji. Rozwazania obejma dwie
gléwne — eksport/import oraz zagraniczne inwestycje bezposrednie. W przypadku
eksportu/importu, generalnie na $wiecie panuje tendencja wzrostowa. O ile w 1980 r.
eksport i import wynosity odpowiednio 20 321 i 2073 mld USD, to w 1990 r.
Juz 3478,6 1 3590,2 mld USD. W 1995 1. warto$¢ eksportu i importu w stosunku
do 1990 r. wzrosta prawie 0 50%. W 2000 r. eksport wynosit 6444 mld USD, nato-
miast import 6642 mld. 2006 r. to prawie dwukrotnie wigksza warto$¢ handlu zagra-
nicznego w poréwnaniu z 2000 r. Warto$¢ $wiatowego eksportu w 2006 r. wynosita
11 983 mld USD, natomiast importu 12 203 mld USD (UNCTAD 2007).
Przygladajac si¢ strukturze geograficznej, mozna stwierdzi¢, ze najwigksza
€zgS$¢ handlu §wiatowego przypada na kraje Unii Europejskiej. Obecnie to okolo
18% $wiatowego handlu zagranicznego. Na drugim miejscu plasujg si¢ Stany
Zjednoczone, z udziatem 16%. Kolejnymi krajami sa Chiny (11% swiatowego
eksportu), Japonia (7%), Kanada (40%). Na pozostate kraje przypada 44% $wia-
towego handlu. Unia Europejska przez caly badany okres byta liderem w handlu
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zagranicznym (dane Eurostatu) Jej udziat w $wiatowym handlu maleje z roku na rok
na rzecz krajow rozwijajgcych sie, m.in. Chin, jednakze wciagz ma dominujacg
pozycj¢ na swiecie.

Najwazniejszymi partnerami Unii Europejskiej w handlu sg kraje azjatyckie,
skad odbywa sie najwigksza cze$¢ importu, (prawie 40%) oraz gdzie lokuje sig
eksport (30%). Kolejnym partnerem sg pozostate kraje europejskie oraz kraje
Ameryki Pétnocnej. Jednak najwazniejszym wskaznikiem jest struktura handlu
zagranicznego, z podzialem na kraje Unii oraz kraje spoza Unii. Z danych sta-
tycznych wynika, ze prawie 65% przedsigbiorstw w Unii eksportuje/importuje
dobra i ustugi do innych krajow unijnych. Najwieksza cz¢$¢é handlu zagranicz-
nego odbywajaca si¢ w do krajow unijnych (okoto 80% ma miejsce w Czechach,
na Stowacji, Litwie, Austrii, najmniejsza natomiast w Wielkiej Brytanii (56%) —
dane Eurostatu. Tak wiec ponad potowa wartosci eksportu/importu prowadzonego
przez przedsiebiorstwa unijne odbywa si¢ do innych krajow unijnych. Potwierdza
to teze, ze Unia Europejska w ramach swych struktur stworzyta najdogodniejsze
warunku do wymiany handlowe;j, przede wszystkim poprzez likwidacj¢ barier
handlowych.

W przypadku inwestycji bezposrednich sytuacja ksztattuje si¢ podobnie. Trend
$wiatowy wskazuje na wzrost przeptywu inwestycji bezposrednich. W latach 80. ub.
w. naplyw inwestycji w skali §wiatowej wynosit okoto 60 mld USD, odptyw 30 mld
USD. W latach 90. wielkosci naptywu i odptywu przekroczyty warto$é 200 mld
USD, a ich dynamika w latach 1991-1995 wynosita 22% rocznie, a w latach
1995-2000 juz 40% rocznie. W rekordowym 2000 r. naptyw inwestycji siggnal
niemal 1,411 bln USD. W 2001 r. nastgpit znaczacy spadek naptywu, osiagajac
w 2003 1. poziom 826 mld USD i 648 mld USD. Przyczyng zatamania byto, najogol-
niej méwigc, zahamowanie ogdlnoswiatowej dynamiki wzrostu gospodarczego’-
Lata 20062007 to kolejne lata ,,odbicia” od tendencji spadkowej. Pomimo kryzysu
finansowego, w 2007 r. warto$¢ naptywu inwestycji wynosita 1833 mld USD,
odptywu — 1996 mld USD i przekroczyta rekordowy poziom z 2000 r. (UNCTAD
2008). Uznaje sig, ze obecnie inwestycje bezposrednie sg najbardziej popularnd
forma internacjonalizacji przedsigbiorstw.

Uwzgledniajac geograficzng strukturg inwestycji bezposrednich, jak wynika
z tabeli 1, ich lokalizacja to przede wszystkim kraje rozwinigte. Sposrod krajow
rozwinigtych pozycje dominujgcg zajmuja kraje Unii Europejskiej. Zachowujg one
wiodacg pozycje zarowno jako ,,biorcy” kapitalu (naptyw inwestycji bezposred-
nich), jak i jako ,,dawcy” kapitatu (odptyw inwestycji bezposrednich). W 2007 L.
wielko$¢ naptywu inwestycji bezposrednich do Unii Europejskiej wyniosta 804,_3_
mld USD i w poréwnaniu z 2006 r. zwigkszyta si¢ 0 43%. Sposréd krajow Unil

9 Spadek bezposrednich inwestycji 2001-004 to wynik wspolgrajacych ze sobg czynnikow na-
tury makro- i mikroekonomiczny. Najwazniejszy czynnik makroekonomiczny to spadek wzrostu
gospodarczego, zwlaszcza w krajach rozwinigtych, oraz spadek obrotéw na rynku finansowym.




Fundusze private equity w finansowaniu proceséw konsolidacyjnych 301

naptyw inwestycji bezposrednich w 2007 r. najwyzszy byt w Wielkiej Brytanii
1 wyni6st 233 mld USD. Na drugim miejscu usytuowata si¢ Francja, do ktdrej
naptyw wynosil 158 mld USD. Wielkos¢ odptywu inwestycji bezposrednich,
w 2007 r. wzrosta do poziomu 1996,5 mld USD. W 2007 r. warto$¢ odplywu
inwestycji bezposrednich z Wielkiej Brytanii wyniosta 266 mld USD, we Francji
225 mld USD a Niemczech 168 mld USD (dane Eurostatu).

Tabela 1. Strumien naplywu inwestycji bezposrednich wedlug regionow (billiony USD)

Region/kraje 1990-2000 | 2002 2003 2004 2005 2006 2007

Kraje rozwinigte 539.3 4429 361,1 403,7 611,3 940,9 | 1247,6
Unia Europejska 314,6 309,4 2594 2143 498.4 562.4 804,3
Kraje rozwijajace si¢ 188,3 171,0 180,1 283,6 316,4 413,0 499,7

Swiat 73495 {7 6252855611 1735958781411 055183313
Zrédto: UNCTAD (2008).

Tabela 2. Strumien odplywu inwestycji bezposrednich wedlug regionéw (biliony USD)

Region/kraje 1990-2000 | 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Kraje rozwinigte 631,0 4832 507,0 786,0 748,9 | 1087,2 | 1692,1
Unia Europejska 421,6 265,6 285,2 368,0 609,3 640,5 | 1142,2
Kraje rozwijajgce si¢ 74,4 49.6 45,0 120,0 117,6 2123 253:1
Swiat 707,4 537,4 562,8 920,2 880,8 | 1323,2 | 1996,5

Zrodto: UNCTAD (2008).

Unia Europejska jest najwigkszym regionem przyciggajacym prawie potowe
globalnego naptywu inwestycji bezposrednich. Najwiekszy naptyw inwestycji
do krajow Unii nastepuje ze Stanéw Zjednoczonych 75,6 mld USD (48,1%), Szwaj-
carii — 16,7 mld USD (10,6%) oraz Japonii — 13,6 mld USD (8,7%). Natomiast
najwazniejszymi inwestorami w krajach unijnych sg przede wszystkim przedsie-
biorstwa pochodzace z krajéw unijnych, a nastgpnie ze Stanéw Zjednoczonych.
W przypadku odptywu strumieni inwestycji bezposrednich, okoto 85% przypada
na kraje rozwinigte, a tylko 15% na kraje rozwijajace si¢. Sposrod regionéw na Unig
Europejskg przypada prawie 60% $wiatowych odptywéw. Odplyw inwestycji bez-
posrednich z krajow Unii odbywa si¢ gtéwnie do Standw Zjednoczonych, (28%),
Kanady (12%) i Szwajcarii (8%). Gléwnymi inwestorami s3 Wielka Brytania,
Francja i Niemcy, a dominujacym kierunkiem inwestycyjnym kraje Unii. Wielko$¢
inwestycji Wielkiej Brytanii do krajéw Unii to 67,2 mld USD, Francji — 41,8 mld
USD, Niemiec — 31,3 mld USD (dane Eurostatu). W przypadku inwestycji bezpo-
Srednich, podobnie jak i handlu zagranicznym, gtéwna cz¢$¢ odptywu i naptywu
odbywa si¢ w ramach struktur unijnych, co jest efektem stworzenia w tym regionie
Warunkdw swobodnego przeplywu kapitatu.
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Z.akonczenie

Unia Europejska w ramach swych struktur stworzyta dogodne warunki do interna-
cjonalizacji przedsigbiorstw. Likwidacja barier handlowych i przeptywu kapitahu,
tworzenie jednolitych przepiséw prawnych, wprowadzanie wspolnej waluty euro
to dziatania, ktore niweluja przeszkody do podejmowania dziatalno$ci gospodarczej
za granica. Ponadto obecnos$¢ waznych w skali $wiatowej osrodkéw finansowych
(gield papieréw wartosciowych) oraz osrodkéw mysli technicznej jest zacheta
do lokowania dziatalno$ci w krajach unijnych. Potwierdzeniem tego sg dane sta-
tystyczne, ktore wskazuja, ze Unia Europejska jest regionem, na ktory przypada
najwigksza czgs$¢ swiatowego handlu zagranicznego (18%). Region ten jest row-
niez gléwnym miejscem lokalizacji inwestycji bezposrednich (50%) oraz odptywu
inwestycji (60%). Krajami, w ktorych nastepuje eksport/import dobr i ustug oraz
przeptyw inwestycji bezposrednich przedsigbiorstw unijnych, sg inne kraje unijne.
Odbywa sig¢ tam prawie dwie trzecie ich obrotdw zagranicznych.

Polska od 2004 r. jest cztonkiem Unii Europejskiej. Przedsigbiorstwa polskie
zatem funkcjonujg w regionie, ktory stwarza im dogodne warunki do internacjo-
nalizacji w ramach bloku integracyjnego. Co prawda dane statystyczne wskazuja,
ze w Polsce nastepuje ciggly rozwdj zaréwno eksportu/importu, jak i inwestycji
bezposrednich, jednakze w poréwnaniu z pozostatymi cztonkami Unii, plasujemy
si¢ w tyle. Poziom polskiego eksportu w wymiarze bezwzglednym jest wyzszy
niz w Czechach i na Wegrzech, jednakze jego udziat w PKB w Polsce wynosi
43,5%, podczas gdy w Czechach 107,5%, a na Wegrzech 114,3% (Polska 2007).
W poréwnaniu z bezposrednimi inwestycjami zagranicznymi lokowanymi w Pol-
sce, zaangazowanie kapitatowe Polski za granica jest niewielkie. Wedtug danych
NBP w 2006 r. zainwestowali$my za granicg tylko 3319 miIn euro. Co prawda
wielko$é zagranicznych inwestycji Polski z roku na rok rosnie, a lata 2005
i 2006 byty rekordowe (polskie bezposrednie inwestycje zagraniczne w 2005 -
byly o prawie 400% wyzsze niz rok wczesniej, a w 2006 r. o 133% wyzsze niZ.
w 2005 1.), jednak jeste$my ciggle w tyle za krajami unijnymi. Naptyw do Polski
zagranicznych inwestycji bezposrednich per capita w 2006 r. wynosit 366 USD,
a do krajéw unijnych $rednio 1125 USD. Udziat inwestycji (jako procent) w PKB
wynosit w Polsce 2,9%, przy 4,8% ($rednim) udziale w innych krajach unijnych
(Odziemczyk 2007).

Dane te swiadcza o tym, ze polskie przedsigbiorstwa sg na poczatku proce-
sow internacjonalizacji. Wynika to z uwarunkowan historycznych. Do 1988 I.
trudno bylo méwié o jakichkolwiek warunkach stymulujacych rozwoj dziatal-
nosci zagranicznej przedsigbiorstw. Dopiero przemiany spoleczno-gospodarcze
zapoczatkowane w 1989 r. stworzyly szanse i zmniejszyly zagrozenia zwigzane
z internacjonalizacja. Jednakze okres 20-letniej gospodarki rynkowej to jest zbyt
krétki czas, by nadrobi¢ zaleglosci w stosunku do krajow wysoko rozwinigtych.
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Mozna jednak prognozowac, ze obecne cztonkostwo w Unii, a takze w dalszej
perspektywie uczestnictwo w strefie euro, wptyng na dalszy rozwoj internacjona-
lizacji polskich przedsigbiorstw.
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PRIVATE EQUITY FUNDS IN FINANCING THE CONSOLIDATION
PROCESSES

Summary

This article presents the importance of private equity funds in financing the consolidation
processes. In view of the increasing number and growing higher value transactions of
mergers and acquisitions, there is a need to raise new capital to finance these investments.
From the available sources of funding, the majority is aimed at large businesses, listed on
stock exchanges. The problem arises in the case of other enterprises. In this respect, the
solution may be private equity funds. These funds, in addition to the functions of capital
donors, serve in an advisory capacity. In recent years, we can observe the increase in value
of investment funds in mergers / acquisitions. Considerations are supported by empirical
analysis of private equity funds in Central and Eastern Europe.




