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Streszczenie:

Zmieniapcy sk w czasie charakter bezpednich inwestycji zagranicznych motywuje coraz to
nowsze wysitki majce na celu wyttumaczenie czynnikéw je determjoygh. Celem niniejszej
pracy jest oméwienie ewolucji postrzegania bémpanich inwestycji zagranicznych na gruncie teo-
rii oraz bada empirycznych powstatych w ramach literatury ekonagtdiivnego nurtu. W olgbie

tej literatury zarysowaly sidwa odebne podeicia, z ktérych pierwsze koncentruje sia piono-
wych, a drugie na poziomych beZpednich inwestycjach zagranicznych. Na pkaz lat 2000 te
dwa podejcia zostaly zintegrowane w ramach jednego modehetygernego opartego na kapitale
wiedzy. Model ten wraz z jego licznymi rozszerzemiatanowi podstawwspdtczesnej teorii bez-
pasrednich inwestycji zagranicznych ugtiaviajac lepsze zrozumienie tego w jaki spos6b dochodzi
do powstawania poziomadz pionowo zintegrowanych przegbiorstw medzynarodowych w od-
powiedzi na charakterystyki krajow gosacych i macierzystych, takich jak ich relatywna wielko
réznice w relatywnym wypos@niu w czynniki produkcji ngidzy krajami, koszty zwzane z han-
dlem, a take koszty zwizane z podejmowaniem bezpadnich inwestycji zagranicznych.

Stowa kluczowe:bezpdrednie inwestycje zagraniczne; przebgirstwa m¢dzynarodowe
Klasyfikacja JEL: F23

* Niniejsza praca powstata w ramach projektu nr5209/B/HS4/03230 zatytutowanego ,Determinanty Bezpo
srednich Inwestycji Zagranicznych w Polsce” finansowgo przez Narodowe Centrum Nauki.

1. WSTEP

W dokonujcym sk obecnie procesie globalizacji gospodaswiiatowej coraz
wieksze znaczenie odgryvgapezpdrednie inwestycje zagraniczne (BlZ) dokony-
wane przez przeddiiorstwa médzynarodowe, ktérych spoétki corki prowadz
dziatalng¢ w wielu krajach na catyriwiecie. Wraz ze wzrostem znaczenia tych
przedsgbiorstw ewolucji ulega réwniestruktura dokonywanych przez nie bezpo-
srednich inwestycji zagranicznych. Chacimadycyjne teorie ngdzynarodowych
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przeptywdw kapitatowychsgsw stanie wyjani¢ pewne aspekty dziataléa przed-
siebiorstw medzynarodowych to jednak zmieniay si w czasie charakter BIZ
motywuje coraz to nowsze wysitki mag na celu wyttumaczenie czynnikéw je
determinugcych. Jest to zwzane z bardzo siym postrzeganiem przyczyn ugmi
dzynarodowienia przeddiiorstw i skutkbw dokonywanych przez nie inwestycji
bezpgrednich. Bezp&rednie inwestycje zagraniczneznig siec w zaleznosci od
sposobu ich integracji z dziatakuig firmy macierzystej.

We wspotczesnej literaturze przedmiotu wynia st dwa podstawowe ro-
dzaje bezpérednich inwestycji zagranicznych: poziome oraz piwa. Po-
ziome BIZ whzg si¢ z tworzeniem lub nabywaniem zaktadéw produkcyjnych
lub sieci dystrybucyjnych w kraju goszgzm w tych samych sektorach i gat
ziach co w kraju macierzystym. Ten rodzaj inwestgejnaczaze zagraniczne
spotki cérki wytwarzag takie same lub podobne produkty i ustugi co finma-
cierzysta niezalaie od lokalizacji. Tego typu firmy wygbuja w gakziach go-
spodarki kraju goszezego, ktdre charakteryzusic geograficzg segmentagj
lokalnych rynkéw zbytu. Dotyczy to przede wszystkiaezi sektora ustug ta-
kich jak hotelarstwo, gastronomia, ustugi transpae, bankowé¢, ubezpie-
czenia i konsulting. Oprdocz sektora ustug pozioimpegrowane firmy dziataj
w takich gat¢ziach sektora przetwoérczego jak produkcja artykulparyw-
czych i napojéw oraz produkcja podstawowych wyrokmmetali.

Z kolei pionowe BIZ zwizane g z micdzynarodow fragmentaryzagj
procesu produkcji i rozmieszczenia jego kolejnytddgdw w r&nych krajach
w oparciu o posiadane przez nie przewagi komparna¢yWwznacza tae przed-
siehbiorstwa médzynarodowe w ggci swoich zaktadow wytwarzajdobra lub
ustugi wykorzystywane jako naktady w innych prowadgch przez nie rodza-
jow dziatalngci. Pionowe BIZ mog dotyczy zarbwno dostawcéw jak i od-
biorcéw tych naktadéw w rdhych stadiach procesu produkcji. Przebgrstwa
migdzynarodowe magby¢ zintegrowane pionowo z wydobyciem surowcow
lub z produkci naktadéw pérednich za pomagcpowigzan popytowych, lub te
z dystrybucy wyrobdw gotowych za pomagowigzan podaowych. Rzeczy-
wisty transfer débr z jednych zaktadoéw do drugiahjast przy tym wymagany,
wystarczy bowiemze w r@nych zaktadach produkcja odbywe @i 3siadup-
cych ze sob stadiach pionowo zintegrowanego procesu produkciji.

Powyzsza terminologia nie jest jednak donka precyzyjna, poniewa
W rzeczywistdci czgsto trudno jest dokoavyraznego rozranienia pomgdzy
réznymi rodzajami inwestycji bezgoednich. Przyktadowo, Markusen (2002,
2013) argumentuje;e wszystkie poziome inwestycje may sobie rownie pe-
wien pionowy komponent, poniew#akie ustugi jak zagdzanie, badania i roz-
wéj, marketing czy finansegsdostarczane w jednym kierunku z firmy macie-
rzystej do zagranicznych spoétek corek.eéizas¢ przedsgbiorstw miedzyna-
rodowych wydaje si by¢ zatem zintegrowana zar6éwno pionowo, dok@ouj
w obrebie firmy wymiany débr i ustug poednich, jak té poziomo, wytwarza-
jac podobne dobra i ustugi wadych miejscach néwiecie.
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Celem ninigjszej pracy jest omowienie ewolucji prsjania bezpgeednich inwe-
stycji zagranicznych na gruncie teorii oraz lfadmpirycznych powstatych w ramach
ekonomii gtéwnego nurttiPrzegid teorii bezpérednich inwestycji zagranicznych roz-
poczyna s od omdwienia w jaki sposob inwestycje te postraedayty wiwietle neo-
klasycznych modeli handlu zagranicznego opartychat@eniach konkurenciji dosko-
nalej i staléci przychoddw skali. Modele te traktowangjako wygodny punkt odnie-
sienia przy omawianiu w kolejnychgtziach rozdziatu teorii wspoétczesnych.

2. OBSERWACJE EMPIRYCZNE

Punktem wyjcia do budowy teorii bezpmednich inwestyciji zagranicznych omawia-
nych w dalszych eZciach pracy jest obserwacja rzeczywisigospodarczej i poszu-
kiwanie pewnych prawidtowigi w danych statystycznych, ktérg azsto okrélane
mianem tzw. stylizowanych faktéw. Préby usystemayania tych prawidtow&ei po-
dejmowane byty w literaturze przedmiotu przez sgeargorow waczapc w to, medzy
innymi, szeroko cytowane prace Markusena (19958,12802, 2013j.Obserwacje te
dotycz zaréwno gospodarki jako cétd (poziom makroekonomiczny) jakztepo-
szczegolnych geti i firm (odpowiednio poziom mezo- i mikroekonomny).
W szczegoInéci, bezpdrednie inwestycje zagraniczneduéecie nie g rownomiernie
rozmieszczone railzy poszczegoélnymi krajami oraz sektorami égiaimi gospodarek
krajéw goszcacych. Mazna zatem dokordaproby zestawienia obserwaciji empirycz-
nych dotycacych r&nych aspektéw dziataldol przedsibiorstw medzynarodowych
zaréwno na poziomach makro- jak taezo- i mikroekonomicznym.

Obserwacje makroekonomiczne pokazumiedzy innymi,ze szybki wzrost
bezpdrednich inwestycji zagranicznych gaiecie rozpoczt sie na przetomie lat
80. i 90. XX w. Wzrost ten byt szybszyznivzrostswiatowych obrotow handlo-
wych czy wzrosfwiatowego PKB. Kraje wysoko rozwigte byly i nadal pozostgj
nie tylko zrédtem wikszasci dokonywanych nawiecie bezpérednich inwestycji
zagranicznych, aleggéwniez ich gldbwnymi odbiorcami. Naptyw bezgednich
inwestycji zagranicznych do krajow rozwiaych s¢ ulegt istothemu zwkszeniu
w ostatnich latach, jednak gkiszc¢ z nich trafita do krajévérednio rozwingtych
oraz Chin, natomiast zdecydowanie najmniej do kvapajstabiej rozwinjtych
0 najmniejszych zasobach kapitatu na pracownikaGQUAD, 2017).

Wiekszai¢ dokonywanych néwiecie bezpérednich inwestycji zagranicznych
ma nadal charakter poziomy, ponieweicksza¢ produkcji wytwarzanej w krajach
goszcacych jest tam sprzedawana. Tym niemnigjs&€produkciji, ktora jest ekspor-

! Przeghd ten ze wzgidu na ograniczong miejsca kdzie miat charakter wybiérczy i z konieczmd po-
mijat bedzie inne teorie powstate poza tym nurtem, aeaeorie opracowane w ramach innych dyscyplin
naukowych, takich jak nauki o zadzaniu czy nauki polityczne. W polskiej literaturzeeedmiotu istnieje
szereg prac omawigjych r&ne teorie przedgbiorstwa meédzynarodowego z perspektywy nauk politycz-
nych czy nauk o zagdzaniu. Do nich nale, migdzy innymi, prace autorstwa Jarczewskiej-Romaniuk
(2004), Goryni (2007), Rymarczyka (2012), Wachal?0oraz Przybylskiej (2013).

2 Podobne zestawienia obserwacji empirycznyckmaanaleé w pracach innych autoréw, gazy innymi,
Barby-Navarettiego i Venablesa (2004) orazsCka (2005).
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towana do kraju macierzystego wydajezleze¢ od r@nic w relatywnym wyposa-
zeniu w czynniki produkcji pomatzy krajem goszearym a krajem macierzystym.
Bezparednie inwestycje zagraniczng zatem zwjzane przede wszystkim z podo-
bienstwem krajéw pod wzgtem ich relatywnego wypogenia w zasoby czynnikow
produkcji czy poziomu dochodu na gleva nie z ich rénicami® Natomiast wypo-
sazenie kraju macierzystego w kapitat ludzki jest dodtai scisle zwigzane z wiel-
koscia bezpdrednich inwestycji podejmowanych przez niego zaigsan

Znaczcy czgsé swiatowego handlu stanowi wymiana rgeg miejsce
w obrebie przedsibiorstw medzynarodowych, czyli tzw. handel wewtnz-
korporacyjny? Wicksza¢ bada empirycznych wskazuje na wygpowanie
komplementarngci pomidzy handlem midzynarodowym a bezgoednimi
inwestycjami zagranicznymi. Badania dotyce wptywu istnienia kosztéw
transportu czy barier w handlu na woliynarodowienie firmy nie dajedno-
znacznych odpowiedZi. Bariery te wywotuj efekt substytucji handlu przez
BlZ chociaz mog zmniejszé zaréwno poziom handlu jak i BIZ. Badania em-
piryczne pokazuj, ze to zaley od tego, ktory z krajéw goszgzy czy macie-
rzysty naktada bariery w handlu. Bariery nakladpreez kraj goszegy, takie
jak na przyktad cta importowe, dziadagaclecajgco na BlZ. Natomiast w przy-
padku kraju macierzystego te same cta importowatdpi znieclkecajaco na
podejmowanie inwestycji zagrani€ Odlegtdi¢ miedzy krajem macierzystym
a krajem goszegrym we wszystkich przeprowadzonych badaniach dzata
jednoznacznie znieehajgco na BlIZ. Z kolei ryzyko polityczne, niestabilito
makroekonomiczna i niespojfopolityki ekonomicznej w kraju goszgeym
wplywaja znieclecajaco na podejmowanie w nim bezpednich inwestycji za-
granicznych. Infrastruktura, poziom umjgjosci oraz minimalny poziom do-
chodu na gltow wydaj si¢ by¢ waznymi determinantami bezgrmednich inwe-
stycji zagranicznych. Natomiast wysakgpodatkéw wydaje gimie¢ znacze-
nie drugorzdne przy wyborze lokalizacji inwestycji.

Obserwacje na poziomie mezo-ekonomicznym pokgaujedzy innymi,
ze dwukierunkowy przeptyw bezpednich inwestycji zagranicznych gaizy
parami krajow wysoko rozwintych odbywa si nawet na poziomie gegi. Po-
nadto, udzialy przedsbiorstw medzynarodowych w wielkéci wytworzonej
produkcji i uzyskanych przychodéw ze sprzagdanacaco raznig sic pomicdzy
poszczegb6lnymi gakiami. W szczegélnimi, bezpdrednie inwestycje zagra-
niczne odgrywaj wazng rolg w gakziach i firmach, ktore: i) charakteryzugie
wysokim poziomem B+R w stosunku do sprzigddi) zatrudniaj duza liczbe

% Niewiele bada empirycznych potwierdzaze bezpérednie inwestycje zagraniczne dodatnio skorelo-
wane z r@nicami w wyposaeniu w kapitat fizyczny pomidzy krajem macierzystym a krajem goszmym,
czy tez réznicami w stopie zwrotu z tego rodzaju kapitatu.

4 Przyktadowo, Barefoot i Mataloni (2009) pokazak, handel wewsgtrzkorporacyjny stanowit prawie 40
procent catéci obrotéw handlu zagranicznego Stanéw Zjednoczhbnyc

5 Przyktadowo, pionierskie badania Brainard (198mg@wione w dalszej eZci pracy, sugeraj ze BIZ g dodat-
nio skorelowane z wygbowaniem szeroko rozumianych barier w handlu tajaktbariery celne czy koszty trans-
portu. Jednak piiejsze badania empiryczne poddaty ten wynik atpliwosé.

8 Patrz, przyktadowo, Caet al. (2001) oraz Markusen i Maskus (2001, 2002).
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specjalistéw i pracownikéw technicznych w stosumkucatdci zatrudnienia,
iii) wytwarzajg nowe lub technicznie skomplikowane produkty, ittpcaktery-
ZUjg sie wysokim poziomem zricowania produktu i reklam

Z kolei obserwacje mikroekonomiczne pokazuje przedsibiorstwami
miedzynarodowymi staj sie firmy, w ktérych wartéé¢ aktywow niematerial-
nych (szacowana jako rynkowa wastdirmy pomniejszona o warfo srodkow
trwalych takich jak budynki, maszyny i udzenia) jest wysoka w stosunku do
ich wartgci rynkowej. Ponadto, firmy ktére dokorupezpdrednich inwestycji
zagranicznychgstarsze, wiksze i bardziej produktywne nfirmy, ktére tylko
eksportug badz tez koncentrug si¢ w swojej dziatalnéci tylko na rynku krajo-
wym. Istnieje ponadto pewna wastoprogowa wielkdci firmy dla przedsj-
biorstw medzynarodowych, powiej ktérej wielkg¢ firmy nie ma znaczenia.
Korzysci skali wystpujace na poziomie pojedynczego zaktadu nie wycdd
natomiast by negatywnie zwjzane z umidzynarodowieniem firmy.

Podsumowujc powyzszy przegdd obserwacji empirycznych npa
stwierdzt na ich podstawieze wigkszas¢ inwestycji bezpérednich nawiecie
wydaje s¢ mie¢ charakter poziomy i dokonywana jesteohzy krajami wysoko
rozwinietymi o podobnych poziomach dochodu na gépwodobnym relatyw-
nym wyposaeniu w czynniki produkcji i posiadaych relatywnie niskie ba-
riery handlowe. Dziataln&@ przedsgbiorstw midzynarodowych koncentruje
sie w sektorach i ggkiach, w ktérych g wazne niematerialne, szczegdlne dla
firmy aktywa okrdlane mianem kapitatu wiedzy. Powsze obserwacje empi-
ryczne uzasadnigjzatem zmiaaw podegciu do modelowania bezpednich
inwestycji zagranicznych, a w szczeg&aiorozluwznienie tradycyjnych zato-
zen wykorzystywanych w dotychczasowej analizie neoktasej.

3. TEORIA NEOKLASYCZNA

Wczesne analizy teoretyczne malee do nurty neoklasycznego, zakladaj ist-
nienie doskonale konkurencyjnych rynkéw ddébr i gghnaz czynnikéw produkciji,
postrzegaly bezpgoednie inwestycje zagraniczne jakce&zteorii portfelowych
migdzynarodowych przeptywow kapitatowych. Istnienieylth r&znic w relatyw-
nym wyposaeniu w czynniki produkcji mgidzy krajami w paiczeniu z kosztami
transportu czy specjalizacmiedzy nimi sprawiatoze wyréwnywanie si wyna-
grodze czynnikéw produkciji pormgidzy krajami nie miato miejsca siajsi bodz-
cem do zaistnienia rzy nimi przeptywow kapitatowych.

Przyktadami analiz natecych do tego nurtwigavczesne prace teoretyczne autor-
stwa MacDougalla (1960) czy Kempa (1962), ktérelyibarakter normatywny i po-
swigcone byly gtéwnie analizie skutkow dokonywania lEpgdnich inwestycji za-
granicznych na gospodarki kraju gosgeryo i macierzystego. Autorzy tych prac ar-
gumentowalize w wyniku meédzynarodowych przeptywéw kapitatu stopy z inwesty-
cji w obydwu krajach ulegaty zréwnaniu co miato Zgstny wptyw na dobrobyt naro-
dowy w obydwu krajach dgki lepszej alokacjiwiatowych zasobéw kapitatu.
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Modele oparte na neoklasycznych zafdach przewidywahge kapitat lgdzie pty-
nat z krajow, w ktdrych jest on relatywnie zasobnykdajow ubogich w kapitat. Innymi
stowy, wedlug teorii neoklasycznej bezpinie inwestycje zagraniczne peday kra-
jami o identycznym wyposaniu w czynniki produkcji nie mogty mieniejsca. Nie jest
to jednak zgodne z rzeczywistia, biorac pod uwag fakt, ze wieksza¢ inwestycji bez-
posrednich zachodzi railzy krajami rozwingtymi, ktére g do siebie bardzo podobne
pod wzgkdem relatywnego wypogania w zasoby czynnikdw produkcii.

Podegcie neoklasyczne oparte na zadaiu o konkurencji doskonatej nie
pozwalato na odrénienie inwestycji bezpwednich od inwestycji portfelowych
co stato s zrodtem péniejszej krytyki tego podégia. W szczegdlrimi, nie-
doskonatéci formalnej analizy neoklasycznej skutkowatly odremiem tego
nurtu w literaturze przez e srodowiska ekonomistéw oraz rozwojem eklek-
tycznego nurtu w literaturze z zakresu z@zania m¢dzynarodowego, ktérego
uwienczeniem byly konceptualne ramy Dunninga (1977) dlaree mianem pa-
radygmatu OLI. Te niesformalizowane ramy konceptaglostuyty potem in-
nym autorom jako punkt w¥gia do tworzenia modeli sformalizowanych i bar-
dziej szczegbtowych, ktére oméwione zostandalszej czsci pracy’

Ponadto, podégie neoklasyczne nie pozwalato ono réwme modelowanie
roli przedsgbiorstwa m¢dzynarodowego w podejmowaniu decyzji inwestycyj-
nych w sposob bezgedni, poniewaw ramach tego podajia byto ono nieskio
czenie mate, a wt z tego wzgjdu analiza neoklasyczna mogtaclgrowadzona
jedynie na poziomie sektora czy ¢at ale nie na poziomie firmy.

P&niejsze, nieco bardziej realistyczne paded do analizy bezpoed-
nich inwestycji zagranicznych w ramach nurtu nesiktznego, zaproponowat
Caves (1971). W swojej pracy bazowat on na modpkrgficznych czynni-
kow zamiast tradycyjnych ram modelu Heckschera+@hlArgumentowat on,
podobnie jak Hymer (19763¢ bezpérednie inwestycje zagraniczneass Sie
ze szczegblnym dla firmy rodzajem kapitatu, ktorgnisferowany jest z kraju
macierzystego do kraju goszcego. Model Cavesa w dalszynmygii opierat
sie jednak na fundamentalnym neoklasycznym zeatou o istnieniu doskona-
tej konkurencji na rynkach débr i ustug oraz rynkazzynnikéw produkciji,
ktére sprawiaty,ze przedsibiorstwa médzynarodowe byly nadal tsame
z sektorami czy gakiami, w ktorych dziataty. Jednak pomimo tych niskio-
nataici jego analizy, zdaniem wielu ekonomistow uwglylienie specyficz-
nego dla firmy rodzaju kapitatu bylo milowym kroknew kierunku dokonania
modelowego rozrénienia pomé¢dzy bezpérednimi inwestycjami zagranicz-
nymi, a inwestycjami portfelowynfi.

"Innym przyktadem takiego posgtkowo niesformalizowanego podeja jest praca doktorska Hymera
(1976) oryginalnie z roku 1960, ktéra przez szelagnie mogta doczekasi¢c publikacji, poniewa zda-
niem recenzentéw byta ona “za mato sformalizowariZg.wzgkdu na ograniczon@ miejsca ten nurt
w literaturze przedmiotu niechzie szerzej omawiany w tym rozdziale.

8 Patrz Markusen i Maskus (2003). Model Cavesa (1 %%t sukcesywnie rozwijany w kolejnych latach
przez szereg autoréw zaréwno w zagranicznej jaiiskiej literaturze przedmiotu. Do prac teoretyczhy
nawiazujacych do tego modelu naig migdzy innymi, prace Batry i Ramachandrana (1980)rB6t986),
Beladiego i Choia (1995) oraz Glia (2002, 2003, 2005b, 2007, 2008, 2012).



Ewolucja teorii bezpaednich inwestycji zagranicznych: Przedjwybrane;... 177

4. NOWA TEORIA HANDLU ZAGRANICZNEGO

Waznym krokiem, ktéry istotnie przyczynit gido rozwoju teorii bezpwed-
nich inwestycji zagranicznych byto wprowadzenietdorii handlu zagranicz-
nego elementéw teorii organizacji rynku. Ugliwito to znaczce odejcie od
wiekszdici neoklasycznych zaken analizy i wprowadzenie do tradycyjnego
modelu réwnowagi ogdlnej, ralzy innymi, konkurencji niedoskonatej, rasn
cych przychodow oraz z#@icowania produktow.W ramach nowe;j teorii han-
dlu zagranicznego firmy nie byly juzatem postrzegane jako konceptualne
.czarne skrzynki”. Podégie to pozwala zatem na anglideterminant wielko-
sci inwestycji zagranicznych na poziomie firmy pnzyyciu aparatu naggdzio-
wego zaczerpetego z teorii organizacji rynku.

W odr&nieniu od teorii neoklasycznych, beZpednie inwestycje zagra-
niczne wswietle nowej teorii handlu postrzeganggdwnie w kategoriach usta-
nawiania kontroli zargczej nad dziatalnieia gospodarcg prowadzoy zagra-
nica a nie jako midzynarodowy transfer kapitald Wedtug tego nurtu w litera-
turze postrzeganie bezgpednich inwestycji zagranicznych poprzez pryzmat st
tystyk bilansu ptatniczego stanawimoze konceptualne nieporozumienie
(Krugman, 1995). W szczegélém, Lipsey (2004) argumentujee BIZ jest zbio-
rem dziatalnéci ekonomicznych lub operacji przeprowadzanych pfiaeny be-
dace pod catkowd lub czsciowa kontroh firm znajdupcych sg w innym kraju
niz raczej transferem kapitatu z zagranicy. Z pasaych wzgéddébw we wcze-
snych modelach natecych do nurtu w literaturze przedmiotu kapitat votEgnie
wystepowat, a jedynym czynnikiem produkcji byta praca.

W literaturze péwicconej bezpérednim inwestycjom zagranicznym w ra-
mach nowej teorii handlu od samego ptka jej powstania w pierwszej potowie
lat 80. XX wieku wyranie zarysowaly gi dwa odebne nurty. Pierwszy z nich
koncentrowat s na pionowych a drugi na poziomych beseaolnich inwestycjach
zagranicznych. Te dwa nurty pokazaty jak dochodziowstawania poziomatz
pionowo zintegrowanych przedbiorstw midzynarodowych w sposéb endoge-
niczny w odpowiedzi na charakterystyki krajow gaaegch i macierzystych, ta-
kich jak ich relatywna wielké&, réznice w relatywnym wypog&niu w czynniki
produkcji medzy krajami, koszty zwizane z eksportem oraz importem, azeak
koszty zwhzane z podejmowaniem bezpednich inwestycji zagranicznych.
Niezaleznie jednak od tego czy przegsiorstwa m¢dzynarodowegpionowo czy
poziomo zintegrowane to unikapne dublowania kosztéw dziatakwod centrali.
W literaturze przedmiotu okikne jest jako istnienie korggi zakresuconomies

9 Patrz oméwienie rozwoju nowej teorii handlu zagramego w Ciglik (2000).

10 Stanowi to odbicie wczaiejszych poglddw gtoszonych przez Hymera (1976), ktéry w swaactalizach
koncentrowat si wytacznie na pracy jako jedynym czynniku produkcji.

1 Obydwa te podégia miaty jednak ze salwiele wspoinego, a w poiejszej literaturze przedmiotu podejmowane bybjppr
ich integracji w ramach jednego modelu. Proby naigigtych dwdch pod& oméwione zostaly w kolejnej i pracy.
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of scop@ zwigzanych z prowadzeniem dziatakedjednoczénie na wielu rynkach
albo korzyci skali @conomies of scgl@ma poziomie firmy:?

Pierwsze proby formalnego wprowadzenia béepanich inwestycji zagra-
nicznych do nowej teorii handlu zagranicznego giedgostaty przez Krugmana
(1983, 1990). Zaproponowat dwa proste jednoczynmikonodele poziomo oraz
pionowo zintegrowanych przedgbiorstw medzynarodowych. W szczegolkus,
jego model przedsbiorstwa m¢dzynarodowego zintegrowanego poziomo byt
prostym rozszerzeniem modelu handlu zagranicznegmmaystywanego w jego
wczesniejszych pracach do analizy wielicd strumieni handlowych (Krugman
1979; 1980). Do tego modelu, zaktagago istnienie konkurencji monopolistycz-
nej i zr&nicowania produktu, wprowadzit on dodatkowe zelua o wysipowa-
niu kosztoéw handlu oraz xoic w produktywnéci miedzy zaktadami produkcyj-
nymi nalezacymi do tej samej firmy, ale zlokalizowanymi wzriych krajach o ta-
kiej samej wielkéci.®® Z modelu tego wynikaze jezeli koszty handluswysokie,

a r&nice w produktywnéci miedzy zaktadami niewielkie to wtedy preferovgan
forma wejscia na rynki zagraniczne snwestycje bezpwednie.

Natomiast w swoim modelu tradycyjnego pionowo zjnésvanego przed-
siebiorstwa mg¢dzynarodowego Krugman (1983, 1990), bazupa wczéniej-
szym modelu Perry’'ego (1978) réwnowagigstkowej, analizowat sytuag;
w ktérej producent dobra finalnego dziataj w warunkach monopsonu miat
bod:ce do przejmowania kontroli nad dostawcami surowadajducymi Sk
w innych krajach. Dzki integracji pionowej mgiwa stata s internalizacja ne-
gatywnego efektu zewirznego zwizanego z istnieniem monopsonu. W jej re-
zultacie producent dobra finalnego uzyskiwat dpsto surowcéw po nszym
koszcie. Powstale dgii temu przedsbiorstwo medzynarodowe stawatoesza-
tem bardziej zyskowne hitaczna suma zyskow niezateych podmiotéw. Nato-
miast dobrobyt narodowy w kraju gosacgm mogt ulec pogorszeniu, poniewva
powstanie pionowo zintegrowanej firmy spragagj kontrot nad dua czescig
wydobycia surowcéw mogto prowadailo spadku cen surowcow sprzedawanych
przez pozostatych producentéw, ktérzy pozostakzaigni. W rezultacie, produ-
cenci ci po powstaniu przegbiorstwa m¢dzynarodowego byli w sytuacji gorsze;j
i mozna ich byto przekortaby odsprzedali swoje zaktady za mnie} miynosita
ich warta¢ przed powstaniem przegbiorstwa médzynarodowego.

Z kolei pierwszym modelem réwnowagi ogélnej pionaiwyezpérednich in-
westycji zagranicznych byt dwusektorowy model Hedpra (1984), ktdry stanowit

12 Podejcia te rénia sie jednak istotnie jdi chodzi o wplyw bezpérednich inwestycji zagranicznych na wyna-
grodzenia czynnikéw w obbie oraz pomidzy krajami. Jeeli inwestycje bezpwednie maj pionowy charakter
to firmy migdzynarodowe magprowadzé do zmniejszenia édic w ptacach porgdzy krajami i zmieniarela-
tywne ptace w olgbie krajow. Natomiast jeli mag one charakter poziomy to firmy ssizynarodowe mag
réwniez podnigé¢ dochdd w kadym z krajéw ale bez powodowania zmian w jego paldzilnnymi stowy, we-
wnatrzgakziowe BIZ, podobnie jak wcZaiej handel wewstrzgakziowy w nowej teorii handlu zagranicznego,
postrzeganeagako bardziej korzystne hinwestycje mgdzygakziowe.

13 Rozszerzenie tego modelu o przypadek krajownigtych st miedzy soly pod wzgedem wielkdgci
zostato przedstawione w pracy @liga (2013).
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rozszerzenie jego wcgdejszego modelu handlu gdizynarodowego (1981) opar-
tego na rénicach w relatywnym wyposganiu w czynniki produkcji ngidzy krajami.
W modelu tym jeden z sektoréw wytwarzat dobrozaiéowane przy istnieniu ko-
rzysci skali na poziomie firmy i konkurencji monopolisznej, natomiast drugi do-
bro tradycyjne przy istnieniu statych przychodéwlsikonkurenciji doskonatej. Pro-
ces produkcji dobra z#@icowanego byt dwustopniowy, z ktérychzkly charakte-
ryzowat sg¢ rézng intensywndcia wykorzystania czynnikéw produkcji. Do wytwo-
rzenia tego dobra potrzebne byly najpierw szczegdla firmy ustugi dostarczane
przez jej central takie jak na przyktad dziataldobadawczo-rozwojowa, a napt
nie dziatlalné¢ montazowa majca miejsce w zakladzie produkcyjnym.

Model Helpmana (1984) zaktadake proces produkcji dobra zndicowa-
nego mana podziekk na poszczegdlne stadiaznigce sé pod wzgédem rela-
tywnej intensywnéci wykorzystania czynnikow produkcji i undie¢ je w r@z-
nych krajach zgodnie z posiadaprzez nie przewagkomparatywn bez pono-
szenia kosztow zwrzanych z koordynagjdziatalndgci firmy w skali medzyna-
rodowej. Poza tym w modelu zaktadano brak kosztandiu pom¢dzy krajami.
Gdy r&@nice w relatywnym wyposaniu w czynniki produkcji pomgdzy krajami
byly relatywnie niewielkie wyréwnanie giwynagrodzé czynnikéw produkcji
nastpowato za pomaghandlu zagranicznego. W tej sytuacji nie byto v
do podziatu procesu produkcji na poszczeg6lne atagowstawania przedsi
biorstw medzynarodowych. Jeli jednak ré@nice w relatywnym wyposaniu
w czynniki produkcji byly na tyle die, ze wyréwnanie ich wynagrodaeza po-
srednictwem handlu zagranicznego nie byloztivee, to wtedy powstawaty pio-
nowo zintegrowane przediorstwa m¢dzynarodowe mage na celu wykorzy-
stanie m¢gdzynarodowych rénic w wynagrodzeniach czynnikow.

Rozszerzenia oryginalnego modelu Helpmana (1984are zostaly w ko-
lejnych pracach Helpmana (1985) oraz Helpmana igkrana (1985), ktorzy
przedstawili bardziej skomplikowane modele @ksizej liczbie débr. W pierw-
szym przypadku byty to zedicowane dobra finalne zdiagce sk pod wzgédem
relatywnej intensywnii wykorzystania czynnikdw przy ich produkcji, nato
miast w drugim zrénicowane dobra poednie wykorzystywane do wytworzenia
dobra finalnego. Przeddiiorstwo medzynarodowe w powiszych przypadkach
byto modelowane jako firma wieloproduktowa, ktéokdlizowata produkejroz-
nych odmian wytwarzanych przez siebiezi@owanych débr w rinych krajach
réznigcych sé pod wzgtdem ich relatywnego wyposania w czynniki produk-
cji. Im wieksze byly rGnice w relatywnym wyposg@niu w czynniki produkcji
pomigdzy krajami tym w¢ksze byty rénice w wynagrodzeniach czynnikéw pro-
dukgciji i tym wigkszy byt zakres dziatalgoi pionowo zintegrowanych przedsi
biorstw mkdzynarodowych. Jeli natomiast kraje gs podobnie wyposane
w czynniki produkcji to dziatalng@ firm nie ulega unddzynarodowieniu i bez-
posrednie inwestycje zagraniczne nie wysija. Z tych modeli wynika zatem
podobny wniosek co z oméwionej we weaiejszej cesci pracy literatury neo-
klasycznej odnénie braku maliwosci zaistnienia bezpoednich inwestycji za-
granicznych w sytuacji krajow identycznie wypgsaych w zasoby czynnikéw
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produkcji. Wniosek ten jest jednak pochadnato realistycznych zaten o braku
kosztéw handlu i braku kosztéw edizynarodowej koordynacji poszczegdlinych
rodzajow dziatalnéci zlokalizowanych w rénych krajach.

Z kolei Markusen (1984) przedstawit alternatywnéelgjicie do modelowania
poziomych bezpwednich inwestycji zagranicznych opief@jse pocztkowo na
koncepcji rownowagi estkowej dla firmy ledacej monopolist przy zatgeniu iden-
tycznego wyposeenia krajow w czynniki produkciji. W jego modelu ghdym bock-
cem do dokonywania ugtdzynarodowienia firmy byto istnienie korgy skali na
poziomie firmy, ktére sprawiatyge koszty state firmy wielozaktadowej bytyzaze
niz suma kosztéw statych wielokrotsw firm jednozaktadowych. Z modelu tego wy-
nika zatem,ze produkcja mgdzynarodowa prowadzona w ebie jednej firmy
w dwéch ré@nych krajach jest bardziej efektywna: mirodukcja prowadzona przez
dwie niezalene firmy narodowe. Chocigorodukcja mgdzynarodowa stajeesbar-
dziej efektywna i produkcja harodowa to jednak powstanie przdisistwa mé-
dzynarodowego nie jest wcale réwnoznaczne ze warostobrobytu narodowego
z powodu wzrostu sity rynkowej zgdanej z powstaniem monopolu.

Rozszerzenia modelu Markusena (1984) dokonanetyasgtkolejnych pra-
cach naleacych do tego nurtu, gdzy innymi, przez Horstmanna i Markusena
(1987, 1992), Brainard (1993a) oraz Markusena iadgsa (1998, 2000), ktorzy
podefcie to okrélaja mianem tzw. hipotezy ,bliskai-koncentracji”. Oznacza to,
ze bezpérednie inwestycje zagraniczne mapiejsce wtedy, gdy korzgi zwig-
zane z rozproszarprodukcp miedzynarodow przeznaczanbezpdrednio na po-
trzeby zagranicznych rynkow zbytu przexsyap korzysci ptynace z koncentracji
produkcji w kraju i obstug zagranicznych rynkéw za gednictwem eksportu.

W przeciwigistwie do oryginalnego modelu Markusena (1984),dwnkh ist-
nienie przedsbiorstwa m¢dzynarodowego traktowano jako dane i analizowano
jego wptyw na dobrobyt narodowy, w modelach Horstnai Markusena (1987,
1992) dokonana zostata endogenizacja strukturyuywk modelach tych wyst
puja dwie firmy wytwarzajce jednorodny produkt, z ktérychida zlokalizowana
jest w innym kraju i potencjalnie me weg¢ na rynek kraju rywala dokoryg in-
westycji bezpéredniej co prowadzi do zaistnienia rownowagi w g2i@ournota-
Nasha. Z kolei Brainard (1993a) zamiast oligopptishe]j struktury rynku postu-
guje sé ramami konkurencji monopolistycznej w sensie Cherlithe i zaktadaze
dobra g zréznicowane. Zalettego podécia jest toze pozwala ono na okdlenie
w sposOb endogeniczny liczby firm w stanie réwnowag

Rozszerzenia modelu Markusena (1984) przy zastasawam réwnowagi
ogolnej i konkurencji oligopolistycznej dokonanestady przez Markusena i Vena-
blesa (1998, 2000). Z ich modeli wynika poziome bezgoednie inwestycje za-
graniczne bda miaty miejsce pomidzy podobnymi krajami przy zateniu istnie-
nia srednich ladz wysokich kosztow handlu oraz kokzy skali na poziomie za-
rowno pojedynczego zakfadu jak i catej firmy. Natast, jezeli kraje ré&nia sie
miedzy sob pod wzgédem relatywnej wielkéci to poziomo zintegrowane przed-
siebiorstwo medzynarodowe &dzie miato wysze koszty prowadzenia dziatalno-
sci niz firma narodowa poniewabedzie musiato otworzy zakiad produkcyjny
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w Kraju goszcacym i ponig¢ zwigzane z tym koszty podczas, gdy firma narodowa
bedzie ponosita tylko koszty handlu, a zatem ¢omiynarodowienie dziataloi
produkcyjnej w tej sytuacji nieghdzie miato miejsca.

5.MODEL KAPITALU WIEDZY

Istotnym osignieciem w dziedzinie modelowania bezpmdnich inwestycji zagranicz-
nych bylo powstanie dwusektorowego modelu Markug&887, 2002, 2013) opar-
tego na kapitale wiedzy. W modelu tym powstaweg; zarbwno poziomo jak i pio-
nowo zintegrowane przegbiorstwa mgdzynarodowe w warunkach istnienia kosz-
toéw transportu ngidzy krajami. Modelu ten zaktada istnienie dwéchduwa dwaéch
czynnikow produkciji: kapitatu ludzkiego i pracy ardwadch débr, z ktorych jedno jest
tradycyjnym dobrem wytwarzanym w warunkach konkojietioskonatej i stakei
przychoddw skali, natomiast drugie nowoczesnymaobivytwarzanym przy istnie-
niu rosmcych przychodéw skali i konkurenciji oligopolistyegnv sensie Cournota.

Model kapitatu wiedzy opiera gina trzech kluczowych zateniach. Po
pierwsze, lokalizacja aktywOw opartych na wiedzyzmby geograficznie od-
dzielona od produkcji. W szczegokuod, dodatkowy koszt zwgizany zeswiad-
czeniem ustug tych aktywow zaktadowi znaghgmu s¢ zagranig w poréwna-
niu z kosztemswiadczenia ich zakladowi zlokalizowanemu w krajstj@ie-
wielki. Po drugie, wytwarzanie aktywow opartychweedzy wymaga relatyw-
nie wigkszych naktadow kapitatu ludzkiegozrprodukcja finalna. Z kolei pro-
dukcja dobra tradycyjnego wymaga relatywnie najijszigch naktadoéw kapitatu
ludzkiego, natomiast wytworzenie aktywow opartyehwiedzy najwgkszych.
Po trzecie, ustugi aktywow opartych na wiedzy aneljarakter cgsciowo za-
wilaszczalnego dobra publicznego i moly¢ jednoczénie wykorzystywane
w wielu zaktadach. Z kolei koszt otwarcia drugiegdtadu jest relatywnie niski
w poréwnaniu z kosztem utworzenia catej firmy zdbkym zaktadem.

Dwa pierwsze zal@enia kluczowe gdla powstawania pionowo zintegrowa-
nych przedsibiorstw medzynarodowych. Oznacza to aivos¢ dokonania frag-
mentaryzacji procesu produkcji oraz wymtwanie rénic w intensywnéci wyko-
rzystania czynnikéw produkcji w poszczegoélnych gteld procesu produkcji, po-
dobnie jak we wczmiejszych modelach Helpmana (1984, 1985). Z kolsdie
zalazenie umaliwia powstawanie poziomo zintegrowanych przebgirstw me-
dzynarodowych, ktérych zaktady wytwargeg dobro finalne magby¢ zlokalizo-
wane w wielu krajach. Charakter aktywow opartychwiedzy sprawiaze stug
one jako wspolny naktad do produkcji dobra finalmeg wielu lokalizacjach na
calymséwiecie, co powoduje wyspienie korzgci skali na poziomie firmy. Warto
przy tym zauway¢, ze zat@enia pierwsze i trzecie nig ge sol tozsame.

Pewne szczegdlne dla firmy aktywa oparte na wiedag by¢ wykorzysty-
wane jednoczmie tylko w jednym miejscu. Przyktadowo, wysoko HKfikowany
personel firmy mege by¢ stosunkowo fatwo przeniesiony z kraju macierzysteg
innego zaktadu zlokalizowanego zagranm jednak sprawiae w tym samym cza-
sie jego ustugi nie magby¢ wykorzystywane przez zaktad zlokalizowany w kraju
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macierzystym. Innymi stowy, firma nie niewielkim kosztem dokotanigdzyna-
rodowej fragmentaryzacji procesu produkcji, ale gzstpienia korzyci skali na
poziomie catej firmy. Natomiast charakter dobraljmzbego szczegodlnych aktywow
opartych na wiedzy sprawize aktywa te magby¢ wykorzystywane jednoczeie
w wielu lokalizacjach, w ktorych znajdusic zaktady produkcyjne przedbiorstwa
bez ograniczenigéwiadczenia ich ustug w ktokey lokalizacjit*

W modelu kapitatu wiedzy firmy dziatgge w sektorze dobra nowoczesnego
majg do wyboru trzy strategie: i) pozostanie firmarodows i obstugiwanie rynkéw
zagranicznych za pomgeksportu, ii) umgdzynarodowienie dziataldoi poprzez
dokonanie inwestycji pionowych, iii) lub zedokonanie inwestycji poziomych.
W pierwszym przypadku oznacza te,zaréwno centrala jak i zaktad produkcyjny
pozostaj zlokalizowane w tym samym kraju. W drugim przypadkma nadal
pozostaje firm jednozaktadow, ale zaktad i centrala glokalizowane w rénych
krajach. Natomiast w trzecim przypadku firma stjdirma dwuzaktadow, ktorej
centrala i jeden zaklad produkcyjny zlokalizowaesgtjw kraju macierzystym, na-
tomiast drugi zaktad produkcyjny w kraju goszmgm.

W modelu kapitatu wiedzy magpowstawa zaréwno poziomo jak i pio-
nowo zintegrowane przeddiorstwa m¢dzynarodowe, w zakmosci od kombi-
nacji parametrow modelu takich jak wieléoekonomiczna krajéw, edice pod
wzgledem ich wielkdci, réznice w relatywnym wypog@niu w czynniki produk-
cji, koszty handlu midzynarodowego czy koszty dokonywania inwestycji-bez
posrednich. Niestety model ten nie posiada razania analitycznego. Moa go
jednak rozwazac numerycznie przyjmag konkretne wartai dla r&nych war-
tosci parametrow modelu, a ngphie analizowé skutki ich zmiany. W stanie
réwnowagi w tym modelu niiwych jest szereg rnych konfiguracii: i) po-
ziomo zintegrowane przedsiorstwa mg¢dzynarodowe wytwarzage ustugi
centrali oraz produkejfinalna w obydwu krajach, przy czym siedziby centrali
firm mogg znajdowa si¢ w kazdym z krajow, ii) pionowo zintegrowane przed-
siebiorstwa m¢dzynarodowe wytwarzage ustugi centrali w jednym z krajow
i podejmugce produkai w innym Kkraju, iii) przedsibiorstwa narodowe, ktore
koncentrug wszystkie stadia produkcji w swoich krajach maxystych.

Na podstawie przeprowadzonych symulacjzmep stwierdzt, ze przy danej
wysokdasci kosztéw handlu, kosztow dokonywania inwestyeganicznych oraz
braku ré@&nic w relatywnym wyposaeniu w czynniki produkcji ngidzy krajami
zakres dzialalni przedsgbiorstw medzynarodowych mierzony za pompoc
wielkosci ich sprzeday jest najwékszy, gdy kraje stakiej samej wielkéci. W tej
sytuacji dziataj jedynie poziomo zintegrowane przegtsorstwa méedzynaro-
dowe, ktore prowadgdziatalng¢ produkcyjr w kazdym z krajow. Innymi stowy,
oznacza toze wielkas¢ wewntrzgakziowych bezpérednich inwestycji zagra-
nicznych fkedzie najweksza, gdy krajesgsdo siebie podobne pod wezdem rela-

14 Najczsciej podawanym w literaturze przedmiotu przyktadekiego naktadu jest dokumentacja techniczna.
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tywnego wyposzenia w czynniki produkcji oraz wielkoi ekonomicznef® Na-
tomiast wielkd¢ catkowitej sprzedsy przeds¢biorstw medzynarodowych jest
najwieksza w sytuacji, gdy jeden z krajow jest zarowndynek i relatywnie do-
brze wyposaony w kapitat ludzki. W tym przypadku przeelsiorstwa m¢dzyna-
rodowe g zintegrowane pionowo, a ich centrale zlokalizowsme matym kraju,
natomiast zaklady produkcyjne wum kraju. Model kapitatu wiedzy pozwala
zatem na uzyskanie wnioskow pipych z oméwionych wczaiej modeli teore-
tycznych jako szczegoélnych przypadkéw modelu bajdmjéinego.

Model kapitatu wiedzy jest sukcesywnie rozwijanyamach kolejnych bada
teoretycznych przez szereg autoréw. Rozszerzenideégmug, migdzy innymi,
prace Bergstranda i Eggera (2007, 2013), Markus8tranda (2009), Markusena
i Stahlera (2011), a tak Cheret al. (2012)* W szczegdéIngzi, jednym z najwa
niejszych rozszerdemodelu kapitatu wiedzy jest wprowadzenie do nidgdat-
kowego, trzeciego czynnika produkcji jakim jest kalpfizyczny, obok kapitatu
ludzkiego i pracy. Rozszerzenie to uttiwia dokonanie bezpwedniego poréwna-
nia zmodyfikowanego modelu kapitalu wiedzy z wiiejszymi modelami po-
ziomo oraz pionowo zintegrowanych przetsbrstw midzynarodowych, w kto-
rych r&nice w relatywnym wypog&niu w zasoby czynnikdéw produkcji byty okre-
slane przez stosunki naktadéw kapitatu fizycznegmaktadéw pracy.

6. BADANIA EMPIRYCZNE

Pocatkowo analiza przyczyn dokonywania begmmnich inwestycji zagranicz-
nych miata charakter gtéwnie teoretyczny, a forradladania empiryczne nady

do rzadkdci. Nieliczne prace empiryczne dotyczyly gtownigvastycji podejmo-
wanych przez przedgiorstwa amerykigskie. Istotnej zmianie sytuacja ulegta do-
piero w latach 90. XX w. Pionierskie badania emgine péwiccone weryfikacji
hipotez uzyskanych na podstawie teorii przglusrstw medzynarodowych zinte-
growanych poziomo oraz pionowo zostaly zaptiaawane przez Brainard (1993b,
1997). W jej pracach gwigconych roli charakterystyk krajow i gai empirycznej

w okreslaniu wielkasci zagranicznego zaangavania przedgbiorstw ameryka-
skich weryfikacji poddane zostaly hipotezy ,bliskbkoncentracji” dla przedsi
biorstw zintegrowanych poziomo oraz relatywnego @sgenia w zasoby czynni-
kéw produkcji dla przedsbiorstw zintegrowanych pionowo. Brainard uzyskata
potwierdzenie hipotezy ,bliskoi-koncentracji” sugeraf, ze wickszaé¢ przedsg-
biorstw amerykaskich jest zintegrowana poziomo, a nie pionowo.

Z kolei Carr, Markusen i Maskus (2001) w przeprorat/ch przez siebie ba-
daniach empirycznych dla przegsiorstw amerykaskich odwotali s} do bardziej
ogolnych ram teoretycznych naujacych do modelu kapitatu wiedzy. Uzyskane
przez nich wyniki okazaty sby¢ zgodne z przewidywaniami tego modelu. W szcze-
goIndsci, wzrost kosztow handlu tylko w kraju goszcgm prowadzit do wzrostu

15 Wniosek ten jest zatem bardzo podobny do wnioskyaacego intensywnsci handlu wewgtrzgakzio-
wego w catdci obrotéw handlowych (patrz Gikk, 2000).
16 Wigkszai¢ tych rozszeraeomowiona zostata w pracy Markusena (2013).
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sprzeday przedsibiorstw medzynarodowych co sugerowalo zgmiwanie eks-
portu za pomaginwestycji poziomych. Natomiast zrownokeay wzrost kosztow
handlu w obydwu krajach prowadzit do wzrostu spazgdilii przedsigbiorstw me-
dzynarodowych, w sytuacji gdy partnerem handlowyimaiestycyjnym rozwirg-
tego kraju macierzystego byt kraj rozwdtyi, natomiast spadku sprzeglav przy-
padku, gdy partnerem byt kraj rozwgay si. W pierwszym przypadku, handel i in-
westycje bezpwednie byly wzgldem siebie substytucyjne, natomiast w drugim
komplementarne. Wyniki te potwierdzity zatem wypsiwanie obok siebie inwesty-
cji bezpdrednich o charakterze zaréwno poziomym jak i pioyrow

Powyzsze wyniki zostaly jednak skrytykowane przez Blgeimna, Daviesa
i Heada (2003) jako zbyt4no zwhzane z modelem teoretycznym. W gakiu z tym
zakwestionowali oni wynik preferagy model przedsbiorstwa opartego na kapitale
wiedzy wzgédem modelu przedgiiorstwa zintegrowanego poziomo. Na podstawie
zaproponowanego przez nich alternatywnego réwrestianacyjnego doszli oni do
whniosku,ze modelem najlepiej pagaym do rzeczywiskei jest model poziomo zin-
tegrowanego przedsiiorstwa mgdzynarodowego. Z podejem tym nie zgodzili gi
jednak Carr, Markusen i Maskus (2003), kt6rzy pstadili argumenty teoretyczne na
rzecz odrzucenia zaproponowanego przez ich krytykéwmania estymacyjnego.

Znaczenie modelu przedbiorstwa m¢dzynarodowego zintegrowanego
pionowo podkrélane jest rownig w literaturze przedmiotu przez innych auto-
réw. Miedzy innymi, Hanson, Mataloni i Slaughter (2001) ppolj, ze rosnca
cze$¢ amerykaskich inwestycji bezprednich zwjzana jest z eksportem doébr
posrednich do zagranicznych spétek cérek w celu iclszkgo przetworzenia.
To spostrzeenieswiadczy wyranie o empirycznym znaczeniu pionowych BIZ.
Ponadto, znaczenie bezpednich inwestycji o charakterze pionowym, obok
inwestycji o charakterze poziomym, podiome zostato réwniew pracach
Braconiera, Norbacka i Urbana (2005) oraz Davi@€®8).

Otwarcie gospodarek krajéw Eurofyodkowej i Wschodniej na naptyw bez-
posrednich inwestycji zagranicznych spowodowalo za@gewanie determinan-
tami BIZ rowniez w tych krajach. Jednak prace namijagce bezpérednio do no-
wych teorii przedgbiorstwa m¢gdzynarodowego, a w szczegdnomodelu kapi-
tatu wiedzy, nadal pozostagtosunkowo rzadkie. W polskim kontele pierwsze
proby empirycznej analizy czynnikéw determigmych bezpérednie inwestycje
zagraniczne w odniesieniu do tych teorii poeljzostaly przez Citika (1996,
2006), ktory z powodu braku dephasci danych statystycznych dotygz/ch ré-
nic w relatywnym wyposeniu w zasoby czynnikoéw produkcji eaizy krajami
dokonat ich przybfienia za pomagcréznic w PKB na gltow. Te pionierskie bada-
nia zostaly uzupetnione i rozszerzone w najnowszpyelcach Cidika (2017a,b)
opartych na danych dotyg/ch rzeczywistego wyposania w czynniki produkciji
uzyskanych z najnowszej, degghej wersji PennWorld Table (PWT) 9.0. Uzyskane
przez niego wyniki potwierdzajvysiepowanie w przypadku Polski poziomych jak
i pionowych motywow dokonywania bezpednich inwestycji zagranicznych.
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7. PODSUMOWANIE

Teoria bezpgrednich inwestycji zagranicznych wagu ostatniego potwiecza ule-
gla istotnej ewolucji przechodez od malo realistycznego neoklasycznego modelu
miedzynarodowych przeptywéw kapitatowych do wspéiczesnteorii przedst
biorstwa m¢dzynarodowego opartych na kofegiach skali, konkurencji niedosko-
natej oraz zrénicowaniu produktu. Spodd tych teorii najwiksze znaczenie od-
grywa obecnie model kapitatu wiedzy jako najbardziglna teoria bezgoednich
inwestycji zagranicznych obejmigia zarbwno inwestycje o charakterze poziomym
jak i pionowym. Model ten wraz z jego licznymi raeszeniami stanowi podstaw
wspotczesnej, ogoélnej teorii beZpednich inwestycji zagranicznych uiieviajac
lepsze zrozumienie tego w jaki sposéb dochodzi @espawania poziomogolz
pionowo zintegrowanych przegbiorstw mgdzynarodowych w odpowiedzi na
charakterystyki krajow goszgzych i macierzystych, takich jak ich relatywna wiel
kos¢, réznice w relatywnym wypos&niu w czynniki produkciji ngidzy krajami,
koszty zwjzane z handlem, a takkoszty zwijzane z podejmowaniem bezZped-
nich inwestycji zagranicznych. Jednak model terckotruje sj przede wszystkim
na roli charakterystyk makroekonomicznych i nie glgdnia zjawiska niejedno-
rodnaci firm. Tymczasem obserwacje empiryczne pokfzig przedsibiorstwa
migdzynarodowegwicksze i bardziej produktywnezifirmy bedace eksporterami
czy tez firmy dziatapce tylko na rynkach krajowych. Konieczne jest zatetegcie
od zataenia o symetryczrigi firm i uwzglednienie ich indywidualnych charakte-
rystyk w dalszym modyfikacjach tego modelu. Pewrokiw tym kierunku zostaty
zapocatkowane przez Helpmana, Melitza i Yeaple’a (20@4jrzy dokonali roz-
szerzenia modelu konkurencji monopolistycznej Malif2003), w ktorym wyst
puja firmy réznigce s¢ miedzy sola pod wzgédem poziomu produktywroi,

o mazliwos¢ dokonywania poziomych inwestycji bezpednich. W literaturze
przedmiotu nadal brakuje jednak bardziej ogélnejitektora tak jak model kapi-
tatu wiedzy, §czytaby w sobie w ramach jednego modeluwlmm$¢ dokonywania
roznych typow inwestycji. Innym, potencjalnie owocnyierunkiem przysztych
bada w dziedzinie teorii bytlaby modyfikacja modelu kiahii wiedzy poprzez
odegcie od firm jednoproduktowych na rzecz firm wieloguktowych oraz zba-
danie czy firmy wieloproduktowe dokomgg inwestycji bezpawednich g bardziej
produktywne ni firmy jednoproduktowe.
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Evolution of the theory of foreign direct investmert:
review of selected literature

Abstract: The changing pattern of foreign direct investmaotivates new efforts to explain its
determinants. The goal of this paper is to desdtibesvolution of perception of foreign direct
investment in theory and empirical research inrttaénstream economics literature. In this lit-
erature two main approaches can be identified, mElwvthe first focuses on horizontal, while
the second on vertical foreign direct investmentthle early 2000s these two approaches were
integrated within a single knowledge capital mod#lis model with its subsequent extensions
constitutes the basis of the modern theory of fpralirect investment allowing better under-
standing of the emergence of horizontally or vetticintegrated multinational enterprises in
response to characteristics of host and parenttdearsuch as their relative size, differences in
relative factor endowments, trade costs and cddtyreign direct investment.
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