90 HANDEL WEWNETRZNY 2018;5(376):90-100

Aleksandra Grzesiuk

Zachodniopomorski Uniwersytet Technologiczny w Szczecinie

Doswiadczenia polskich przedsi¢biorstw handlowych
w ekspansji na rynki zagraniczne

Streszczenie

W artykule analizie poddano proces ekspansji zagranicznej polskich przedsig-
biorstw handlowych (z dominujacym kapitatem polskim) dziatajacych na rynku
FMCQG, ktore posiadaja wtasng sie¢ punktow sprzedazy detalicznej, prowadzonych
pod markg wiasna.

Przyjeta metoda badawcza jest studium przypadku. W artykule zaprezentowano
wybrane wyniki szerszych badan, ktorych celem gtéwnym jest konceptualizacja
uwarunkowan internacjonalizacji polskich przedsi¢biorstw handlowych oraz skata-
logowanie korzysci ekspansji i czynnikow ograniczajacych dalszy jej rozwoj.

W artykule poddano weryfikacji hipotezy o korzysciach skali jako krytycznym
czynniku powodzenia na rynku zagranicznym w handlu detalicznym, niedocenieniu
sity konkurencji na rynkach goszczacych oraz o niedostosowaniu modelu bizneso-
wego do warunkéw rynkow, na ktorych prowadzona jest ekspansja zagraniczna.
Wyniki przeprowadzonych badan polskich przedsi¢biorstw handlowych pozwalaja
wnioskowaé o niepowodzeniu wejscia na rynki zagraniczne w modelu tworzenia
i prowadzenia wtasnych sieci sklepow.

Stowa kluczowe: ekspansja na rynkach zagranicznych, internacjonalizacja, handel
detaliczny, przedsigbiorstwa handlowe, Polska.

Kody JEL: M21

Wstep

Handel detaliczny pehni istotng role w procesie tworzenia wartosci dla finalnych odbior-
cow. W Polsce sektor przeszedt gruntowng transformacj¢ na poczatku lat 90. XX wieku. Jej
efektem byla diametralna zmiana struktury sektora, tak w wymiarze jakoSciowym, orga-
nizacyjnym, jak i wlasno$ciowym (Karasiewicz, Trojanowski 2016). Poczatek lat 90. XX
wieku byt okresem intensywnej ekspansji migdzynarodowych detalistow na polskim rynku.
W efekceie, kapital miedzynarodowy jest obecnie dominujgcym w strukturze handlu detalicz-
nego. Rozwdj nowoczesnych form handlu przez podmioty z polskim kapitatem rozpoczat
si¢ z pewnym opodznieniem, jednak w drugiej potowie lat 90. mozna bylo juz zauwazy¢
tworzenie polskich sieci sklepow o zasiggu ponadlokalnym, regionalnym i ogdlnopolskim.
Naturalnym etapem tych procesow jest wejscie polskich przedsigbiorstw handlowych na
rynki zagraniczne.
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W badaniu analizie poddano proces internacjonalizacji przedsiebiorstw handlowych
z dominujgcym kapitatem polskim, dla ktorych rynek polski byl rynkiem macierzystym.
Przyjeta metoda badawcza jest studium przypadku. W artykule zaprezentowano dwa studia
przypadkow, jako wybrane wyniki szerszych badan, ktorych celem gtownym jest koncep-
tualizacja uwarunkowan internacjonalizacji polskich przedsi¢biorstw handlowych oraz ska-
talogowanie korzysci ekspansji i czynnikow ograniczajacych dalszy jej rozwdj (Grzesiuk
2017). Podstawowym zrédtem informacji do opracowania studium przypadku jest metoda
dokumentacyjna. Dokonano przegladu materialow opublikowanych w ogoélnodostepnych
mediach, szczegodlnie sprawozdan finansowych publikowanych na stronach internetowych
spotek. Gléwnym celem artykutu nie jest przeglad literatury przedmiotu, bowiem zagadnie-
nia przestanek internacjonalizacji sa szeroko omowione w pi§miennictwie. Jednak wybrane
watki dyskusji teoretycznej stanowia podstawe rozwazan i oceny efektow ekspansji zagra-
nicznej polskich detalistow.

W artykule poddano weryfikacji hipotezy: 1 o korzysciach skali jako krytycznym czyn-
niku powodzenia na rynku zagranicznym w handlu detalicznym, 2 niedocenieniu sity kon-
kurencji na rynkach goszczacych, 3niedostosowaniu modelu biznesowego do warunkéw
rynkow, na ktorych prowadzona jest ekspansja zagraniczna.

Nalezy wyraznie podkresli¢, ze analiza w niniejszym artykule odnosi si¢ wytacznie do
internacjonalizacji polskich przedsigbiorstw handlu detalicznego, przestanek i konsekwen-
cji ich strategii wejscia na rynki zagraniczne. W niniejszym artykule nie dokonano analizy
internacjonalizacji polskich przedsiebiorstw z innych branz i sektorow. Stad wnioski z ni-
niejszej analizy nie moga by¢ generalizowane odnosnie do ogdtu polskich przedsiebiorstw.

Istotnym problemem, ktéry napotkano w trakcie badan, jest ograniczona dostepnosé¢
informacji na temat wynikow finansowych przedsiebiorstw handlu detalicznego posiada-
jacych sieci sklepow za granica. Do proby wyselekcjonowano m.in. spotki notowane na
Gieldzie Papierow Wartosciowych (dobor celowy), z obowigzkiem publikowania sprawoz-
dan finansowych oraz firmy, ktore publikuja informacje finansowe w ramach otwartego
dostepu. Sprawozdania przygotowywane wedhug standardow MSR nie uwzgledniajg jed-
nak szczegdtowych danych w przekroju segmentow geograficznych. Wybrane informacje
mozna pozyskac ze sprawozdan zarzadow badz innych informacji publikowanych w ramach
relacji inwestorskich.

Przeslanki zaangazowania detalistOw na rynkach zagranicznych

Badania problematyki zaangazowania detalistow w dziatania na rynkach zagranicznych
prowadzone sa od lat 70. XX wieku. Pierwszym nurtem tych badan byla argumentacja
0 wyczerpywaniu si¢ na rynkach wewnetrznych mozliwosci wzrostu, co wynika z nasycenia
rynku krajowego (Hollander 1070). Ekspansja zagraniczna byta wigc alternatywna $ciezka
wzrostu, zwlaszcza gdy oznaczata przeniesienie sprawdzonego modelu biznesowego na ry-
nek bliski geograficznie.
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Autorzy wskazujg takze uwarunkowania rozpoczecia procesoOw ekspansji zagranicznej
przez detalistow. Zwracano uwage na potencjal finansowy i kulture zarzadzania niezbedna
do ekspansji miedzynarodowej (Salmon, Tordjman 1989), ktore sa charakterystyczne dla
duzych podmiotow. Stad mniejsi detaliSci nie angazuja si¢ w wejscie na rynki zagraniczne
wobec braku zasobow. Przyjecie tej argumentacji wyjasnia¢ mogtoby op6znienie poczat-
ku proceséw umiedzynarodowienia polskich detalistow, ktorzy najpierw musieli zbudowac
potencjatl organizacyjny i finansowy (procesy zapoczatkowane okoto polowy lat 90. XX
wieku).

Wprawdzie badania przeprowadzone przez Hutchinson, Quinn i Alexander (2006)
1 Hutchinson 1 in. (2007) negatywnie weryfikuja hipoteze, iz ekspansja migdzynarodowa to
strategia realizowana wylacznie przez duze migdzynarodowe korporacje detalistow, jednak
literatura wskazuje, ze proces przejs$cia z operacji na rynku krajowym do operacji miedzyna-
rodowych jest dtugotrwaly (Alexander, Doherty 2009), charakteryzuje si¢ zmianami organi-
zacyjnymi i zwigkszong ekspozycja na ryzyko (Palmer, Quinn 2001).

Aspekt ryzyka w procesie internacjonalizacji przedsi¢biorstw handlowych uwzglednita
takze B. Borusiak (2012). Na podstawie studium przypadku migdzynarodowych detalistow,
Autorka wskazuje na ryzyko wynikajace z braku strategii oraz ryzyko btednych decyzji
strategicznych w aspekcie wyboru rynku docelowego, metody wejscia i koncepcji dziatania
na rynku docelowym. W obu przypadkach najwazniejszym czynnikiem generujacym ryzyko
jest brak wystarczajacej wiedzy o rynku.

Internacjonalizacja polskich przedsi¢biorstw handlowych
— przeglad badan

Internacjonalizacja sektora handlu detalicznego w Polsce jest szeroko analizowana w li-
teraturze krajowej. Jednak problematyka wejscia polskich przedsigbiorstw handlowych na
rynki zagraniczne nie jest obiektem szczegolnego zainteresowania badaczy. W ostatnich
dwoch dekadach przeprowadzono kilka badan w tym zakresie, szczegolnie w ramach prac
M. Stawinskiej (2008) oraz Instytutu Badan Rynku, Konsumpcji i Koniunktur w Warszawie.
Badania te, raportowane m.in. przez E. Maleszyka i B. Pokorska (2005; 2007), wskazuja, ze
cho¢ ekspansja zagraniczna koncentruje si¢ w krajach sasiadujacych z Polska, jednak realia
rynkowe tych rynkow sa stabo rozpoznane przez menadzeréw polskich firm handlowych.
Wskutek podkreslanej przez respondentéw nieznajomosci warunkow prowadzenia biznesu,
zwlaszcza na rynkach krajow Europy Zachodniej, obserwuje si¢ niedostosowanie mode-
lu dziatan marketingowych do zachowan nabywcow, co powaznie ogranicza mozliwosci
ekspansji. Trzeba podkresli¢, ze zagadnienie to dotyczy takze krajow Europy Srodkowo-
Wschodniej, tj. Rosji, Ukrainy, Litwy, Biatorusi, ktore sg ,,bliskie kulturowo” Polsce. Z nie-
dostosowaniem modelu dziatan marketingowych wiaze si¢ nieelastyczno$¢ formuty skle-
pow, na ktora zwracajg uwage menadzerowie firm prowadzacych dziatalnos¢ w Rosji, na
Ukrainie i Biatorusi.
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Cytowane badania wskazujg takze na ograniczong skalg dziatalnosci na rynkach zagra-
nicznych. Autorzy wskazuja jednak, ze jest ona efektem etapu rozwoju rynku wewnetrz-
nego, ktory przeszedt cato§ciowq transformacje na poczatku lat 90. XX wieku. Przestanki
dla stopniowego umigedzynarodowienia rodzimych przedsigbiorstw handlowych stworzyty
dokonujace si¢ zmiany w strukturze podmiotowej rynku, a szczegolnie wyodrebnianie si¢
firm o znaczacych zasobach materialno-technicznych, ludzkich i organizacyjnych. Takze
konsolidacja niezaleznych przedsigbiorstw w kierunku wyodrgbniania si¢ réznych form
koncentracji 1 integracji. Warunki takie zaistniaty okoto potowy lat 90. XX wieku, gdy za-
czety wylania¢ si¢ rodzime przedsigbiorstwa z sieciami handlowymi (Maleszyk 2007).

Niezaleznie od przytoczonych powyzej przyktadéw nalezy podkresli¢c wyrazng luke ba-
dawcza dotycza procesow wejscia polskich przedsiebiorstw handlowych na rynki zagranicz-
ne. Prezentowane w niniejszym artykule badania majg przyczyni¢ si¢ do wzbogacenia stanu
wiedzy w tym zakresie.

Studium przypadku: Grupa Redan'

Grupa Redan znana pod markami sieci sprzedazy odziezy Top Secret, Troll, TXM,
Drywash, dziata na rynku polskim, na Ukrainie, w Rosji i w Rumunii poprzez sie¢ sklepow
detalicznych oraz sklep internetowy (Sprawozdanie finansowe... 2016). Z danych Grupy
wynika, ze znaczenie przychodow ze sprzedazy za granica ro$nie. W 2016 roku stanowi-
ty one 10,1% przychodéw Grupy ogoétem, wobec 6,8% przychodow ogodtem w roku 2015.
Sprzedaz generowana na rynku ukrainskim stanowi 5,5% a na rynku rosyjskim 4,5% przy-
chodéw Grupy w 2016 roku (por. tabela 1).

Tabela 1

Geograficzna struktura sprzedazy Redan w wybranych okresach (udzial w %)
Wyszczegdlnienie 2009 2010 2014 2015 2016

Sprzedaz w Polsce 96,4 97,6 91 93,2 89,9

Sprzedaz za granica 2,4 3,6 9 6,8 10,1
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Zrodto: Sprawozdanie z dzialalnosci Grupy Kapitalowej Redan... (2010; 2016).

Grupa powstala w 1995 roku. Poczatkowo zajmowata si¢ sprzedaza hurtowa odziezy,
od 2003 roku Redan koncentruje si¢ na detalicznych kanatach dystrybucji i markach Top
Secret, Troll (w sektorze modowym) oraz TXM (w sektorze dyskontowym). Na koniec
2010 roku sie¢ liczyta 200 sklepéw wiasnych TXM, 110 sklepéw Top Secret, 42 — Troll
oraz 33 multibrandowe, na wszystkich obstugiwanych rynkach (Sprawozdanie z dziatalno-
Sci... 2010). Na koniec 2016 roku wszystkie marki segmentu modowego oferowane byty
w dedykowanych kanatach detalicznych w Polsce i na Ukrainie, liczacych tacznie ok. 326

! Opracowano na podstawie materiatow publikowanych na stronie: www.redan.com.pl
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detalicznych punktow sprzedazy stacjonarnej (w tym w tym 37 wiasnych i 240 franczyzo-
wych oraz 49 multibrandowych kornerow franczyzowych) i 2 sklepy on-line (Sprawozdanie
z dziatalnosci... 2016). Na rynku dyskontowym w Polsce i za granicg funkcjonuje 405 skle-
pow wiasnych, co oznacza okoto 28% przyrost w stosunku do stanu z konca 2015 roku.
Dodatkowo produkty oferowane sa w kanalach hurtowych na rynkach w Czechach, na
Stowacji, w Rosji, Rumunii, Serbii i w Niemczech. W tym segmencie firma nie posiada
wiasnych sieci hurtowni.

W ujeciu historycznym, ekspansja zagraniczna Redan rozpoczeta si¢ w 2004 roku, kiedy
uruchomiono pierwsze sklepy marki Top Secret w Czechach i na Stowacji. W 2005 roku
powstat pierwszy sklep Top Secret na Ukrainie.

Wejscie na rynek czeski oraz stowacki w formie inwestycji bezposredniej — urucho-
mienie wlasnej sieci sklepow - jest przyktadem porazki rynkowej. W 2009 roku spotki za-
lezne Euroredan s.r.o. i Redan s.r.o., prowadzace sieci sklepéw Top Secret, odpowiednio
w Czechach i na Stowacji, zostaty postawione w stan likwidacji z powodu braku rentow-
nosci. Jednocze$nie nastgpita likwidacja wszystkich sklepéw detalicznych w Czechach i na
Stowacji. Obecnie na tych rynkach dziatajg sklepy segmentu dyskontowego TXM, jednak
jak zostanie wyjasnione w kolejnych czesciach artykutu, rynki te nie generujg zysku

Nalezy zaznaczy¢, ze od 2008 roku Grupa Redan znajduje si¢ w bardzo trudnej sytuacji
finansowej. Odnotowata strate na dziatalnosci operacyjnej, bedaca efektem niewlasciwej
polityki zarzgdzania zapasami, niedopasowania struktury asortymentowej do oczekiwan na-
bywcow, niewtasciwej polityki cenowej i zbyt niskich marz. Sytuacja dotyczyta wszystkich
obstugiwanych rynkow geograficznych. Decyzja o wycofaniu sieci sprzedazy z rynku cze-
skiego oraz stowackiego byta jednym z elementow strategii restrukturyzacji Grupy. W efek-
cie tych dziatan, w 2010 roku nastapita istotna poprawa wynikow wypracowanych przez
Grupe Redan w poréwnaniu z 2009 rokiem. Zysk netto wyniost 5,4 mln zt, wobec osiagnig-
tej rok wczesniej straty przekraczajacej 17 min zt (Sprawozdanie z dziatalnosci... 2010).
Analiza wynikéw finansowych Grupy w kolejnych latach wskazuje jednak na zdecydowanie
glebsze przyczyny trudnej sytuacji finansowej i nierentownos$ci dziatalnosci, co byto prze-
stankg wdrazania dziatan restrukturyzacyjnych, tak w dziatalnosci operacyjnej w Polsce, jak
i na wszystkich rynkach zagranicznych az do 2017 roku.

W 2010 roku udziat sprzedazy za granicg znaczaco wzrost w pordéwnaniu z rokiem po-
przednim. Bylo to efektem rozwoju sieci sprzedazy na rynku ukrainskim. Za granicg sg
sprzedawane towary z rynku modowego. W 2016 roku zwigkszyt si¢ udziat sprzedazy za-
granicznej. Wynika to przede wszystkim ze wzrostu sprzedazy zagranicznej sieci TXM na
Stowacji, w Czechach i w Rumunii (facznie o +350% 1/r) przy jednoczesnym spadku sprze-
dazy zagranicznej czg¢sci modowej (tgcznie -3%). Wzrost sprzedazy w Polsce byt takze kon-
sekwencja dynamicznego przyrostu w segmencie dyskontowym (+12%), wynikajacego ze
zwigkszenia §redniorocznej powierzchni sklepow o +12% oraz przyrostu sprzedazy czesci
modowej (+2 %, +5 mln zt) (Sprawozdanie z dziatalnosci... 2016).

W ocenie efektow ekspansji zagranicznej Grupy Redan nalezy uwzgledni¢ zréznico-
wang sytuacj¢ segmentow — dyskontowego i modowego. W 2016 roku czes$¢ dyskontowa
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wypracowala zysk na sprzedazy na poziomie 16,9 mln zt, czyli o 4,8 mln zI nizszym niz
w roku poprzednim. Bardzo istotny wptyw na wyniki osiagnigte przez segment dyskontowy
ma dziatalno$¢ zagraniczna. W 2016 roku segment dyskontowy za granicg wygenerowat
strat¢ na sprzedazy w wysokosci 4,1 mln zl, to jest o 3,3 mln zt wigcej niz rok wezesnie;j.
Strata zostata poniesiona we wszystkich tych krajach, jednak sytuacja jest w nich rézna
(Sprawozdanie z dziatalnosci... 2016).

¢ Rumunia

Na koniec 2016 roku dziatato tam 30 sklepow, przy czym pierwszy otwarty zostat w li-
stopadzie 2015 roku. Sprzedaz na rynku rumunskim osiagneta w tym okresie warto$¢
20,4 mln zt, a caty rok zamknat si¢ strata na poziomie —1,4 mln zt. Strata z dziatalnosci
w Rumunii wynika z poczatkowego okresu dziatania na tym rynku, kosztow wejscia
i niewielkiej skali dziatania, co przektada si¢ na brak efektow skali. Strata nie jest pono-
szona na bezposredniej dziatalnosci sklepow, a wynika z kosztow centralnych. Te koszty
to glownie: transport towarow z Polski oraz regionalny cross-docking, lokalny marketing
oraz rozwoj sieci 1 zarzadzanie sklepami. W Rumunii jest planowany dalszy intensywny
rozwoj.
» Slowacja

Na koniec 2016 roku dziatato 7 sklepow TXM na Stowacji. Sprzedaz na rynku stowac-
kim osiggneta w tym okresie warto$¢ 5,4 min zt, a caly rok zamknat si¢ stratg na pozio-
mie —0,6 mln zt. Podobnie jak w przypadku rynku rumunskiego, mata skala nie pozwala
wygenerowac rentownosci dla tego rynku, cho¢ dziatalno$¢ sklepoéw nie przynosi straty.
Przyczyna ponoszonej straty sg koszty centralne. Na tym rynku Redan koncentruje si¢
na podwyzszeniu rentownosci istniejacych sklepoéw oraz stopniowo bedzie otwiera¢ ko-
lejne.

* Czechy

Na koniec roku dziatato tam 9 sklepow TXM. Sprzedaz na tym rynku osiagneta warto$¢
7,7 min zt, a caly rok zamknat si¢ stratg na poziomie —2,1 mln zt. Sytuacja w tym kraju
jest trudniejsza, gdyz strata jest ponoszona juz bezposrednio na dziatalnosci sklepow.
Czechy byly pierwszym krajem ekspansji zagranicznej sieci TXM, byty tutaj otwiera-
ne sklepy w starym, mniejszym formacie. Rynek zweryfikowat ten format negatywnie,
konkurencja na rynku czeskim okazata si¢ znacznie silniejsza. W 2016 roku nie zostaly
w Czechach otwarte Zadne sklepy. Prowadzona byta reorganizacja dziatalnosci polega-
jaca na wdrozeniu dziatan majacych na celu podwyzszenie sprzedazy, jak i obnizenie
kosztow. W maju 2017 roku Grupa Redan poinformowata o wycofaniu z rynku czeskie-
go i sprzedazy tej czgsci sieci wobec generowanych strat finansowych.

Powyzsze rozwazania korespondujg z argumentami przedstawionymi przez B. Borusiak
(2004), ktora wskazuje na istotno$¢ skali dziatania jako czynnika konkurencyjnosci przedsie-
biorstw handlu detalicznego. Nieosiagnig¢cie odpowiednio duzej skali powoduje, ze operacje
handlu detalicznego sa nierentowne. Przyktad niesatysfakcjonujacych wynikow ekspansji
w sektorze dyskontowym sieci TMX na wymienionych rynkach pozytywnie weryfikuje hi-
poteze o korzysciach skali jako krytycznym czynniku powodzenia na rynku zagranicznym
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w handlu detalicznym. Z kolei doswiadczenia z ekspansji na rynek czeski i stowacki z lat
2004-2009 pozytywnie weryfikuja hipotezy o niedocenieniu sity konkurencji na rynkach
goszczacych, oraz niedostosowaniu modelu biznesowego do warunkow rynkow, na ktorych
prowadzona jest ekspansja zagraniczna.

Studium przypadku: Sie¢ Zabka w Czechach?

Zabka, sie¢ sklepow typu convenience, zostata utworzona w 1998 roku przez biznesmena
Mariusza Switalskiego, zwigzanego z handlem w Polsce od poczatku okresu transforma-
cji. W maju 2007 roku zatozyciel sprzedat sie¢ czeskiemu inwestorowi Penta Investments.
Penta Investments to fundusz inwestycyjny specjalizujacy si¢ w inwestycjach dtugotermi-
nowych w zakresie stuzby zdrowia, ustug finansowych, handlu detalicznego, produkcji,
mediow 1 ustug, dziatalnosci deweloperskiej na rynku nieruchomosci, gtownie w Europie
Srodkowo-Wschodniej. W 2008 roku model biznesowy sieci Zabka zostal przeniesiony na
rynek czeski, na ktorym pod markg Zabka do 2010 roku powstato 100 sklepéw o $redniej
powierzchni 90 m* Taka $ciezka ekspansji zagranicznej byta realizowana przez wielu de-
talistow. W literaturze podkresla sie, ze ekspansja zagraniczna przedsigbiorstw handlowych
rozpoczyna si¢ od wejscia na rynki bliskie geograficznie (bliskos¢ potozenia rynkéw) oraz
bliskie kulturowo, stwarzajace potencjat do bezposredniego przeniesienia modelu bizneso-
wego (Hollander 1970; Kacker 1985; Burt 1993; Alexander i in. 2007). Te przestanki istnieja
na rynku czeskim (kraju goszczacym) w relacji do rynku polskiego (kraj macierzysty).

Sklepy Zabka byly zlokalizowane w $rodkowo-zachodniej czgsci Czech, gtownie
w Pradze. Biorac pod uwage dynamike uruchamiania nowych placowek, sie¢ nalezata do
najlepiej rozwijajacych si¢ w Czechach w ramach rozwoju organicznego. Publikowane
jeszcze w pierwszej potowie 2010 roku informacje prasowe nt. planow rozwojowych na
rynku czeskim wskazywaly, Zze Zabka zamierzala otworzy¢ w Czechach tacznie 250 skle-
pow w kolejnych 3 latach. Ponadto, w lutym 2010 roku Penta Investments — wilasciciel
sieci sklepdw Zabka — podpisal umowe przejecia 100% udziatéw w czeskiej spotce PM
market. Wynikiem transakcji byto przytaczenie do sieci Zabka w Czechach 45 supermar-
ketow pod markg Koruna. Przejecie sieci sklepow Koruna stanowilo realizacje strategii
Penta Investments i Zabka polegajacej na konsolidacji niezaleznego rynku FMCG w Polsce
i Czechach. Akwizycja supermarketow Koruna miata pozwoli¢ na rozszerzenie dziatalno-
$ci w potnocno-wschodniej czesci kraju. Nalezy takze wyraznie podkreslic¢, ze konkurencja
w segmencie sklepdw convenience jest silna. A to z kolei pozwala na osigganie satysfakcjo-
nujacych wynikow finansowych jedynie dzigki duzej skali dziatalnosci. Stad koniecznos¢
relatywnie szybkiego rozwoju (liczba sklepéw) sieci. Akwizycja, jako metoda rozwoju sieci,
ma jednak aspekt finansowy, wymaga bowiem znacznych naktadow kapitatlowych.

W grudniu 2010 roku fundusz sprzedal czeska Zabke wraz z Korung sieci Tesco.
Zamknigcie transakcji w Czechach nastapito w kwietniu 2011 roku. Spoétka nie upublicz-

2 Studium przypadku opracowano na podstawie danych ogdlnie dostgpnych na stronach internetowych.

handel_wew_5-2018.indd 96 @ 30.08.2018 16:19:22



ALEKSANDRA GRZESIUK 97

nia informacji na temat przestanek wycofania kapitalowego. Jednak analiza dziatalnosci
inwestycyjnej Penta Investments wyraznie wskazuje na motyw finansowy. Fundusz Penta
Investments jest nastawiony na operacje z najwyzszg warto$cig dodang. Fundusz koncen-
truje si¢ na rozwijaniu wartosci podmiotéw, w ktorych posiada udziaty, tak przez ich roz-
woj organiczny, jak fuzje i przejecia (obydwie $ciezki realizowane przez Zabka Polska).
Wycofanie zaangazowania kapitalowego (sprzedaz udzialow) realizowane jest w momen-
cie osiggni¢ccia maksymalnej prognozowanej stopy zwrotu z zaangazowanego kapitatu.
Wycofanie sieci Zabka z rynku czeskiego nalezy wigc analizowa¢ z perspektywy operacji
na aktywach. Przestanki wyjscia z tego rynku nie lezg po stronie operacji w sektorze han-
dlu detalicznego. Potwierdzeniem tej hipotezy jest takze fakt, iz fundusz Penta Investments
sprzedat udzialy w Zabka Polska w maju 2011 roku na rzecz Mid Europa Partners. Fundusz
nie wycofat si¢ catkowicie z operacji na polskim rynku. Penta Investments jest nadal obecny
w Polsce w sektorze handlu detalicznego przez sie¢ aptek DrMax (sie¢ aptek na rynku pol-
skim, czeskim i stowackim), EM&F Group (m.in. sie¢ Empik), a takze w innych branzach
np. Inglotex (produkcja i sprzedaz dan mrozonych i ryb), Fortuna Entertainment Group (za-
ktady wzajemne).

Zabka Polska to podmiot, w ktorym udziaty podlegaja obrotowi migdzy funduszami in-
westycyjnymi. W lutym 2017 roku fundusz private equity Mid Europa Partners podpisat
porozumienie w sprawie sprzedazy aktywow Zabka Polska (sie¢ Zabka i Freshmarket) na
rzecz CVC Capital Partners — jednej z najwigkszych firm private equity 1 doradztwa inwe-
stycyjnego na $wiecie.

Podsumowanie

Analiza umigdzynarodowienia polskich przedsigbiorstw handlowych wskazuje na po-
czatkowg faze ekspansji zagranicznej, cho¢ obserwuje si¢ takze dynamizowanie tych pro-
cesOw przez wybrane firmy. Charakterystyczna dla tej fazy jest ekspansja glownie na rynki
sasiadujace z Polska i transfer modelu biznesowego z rynku krajowego. Wyniki przepro-
wadzonych badan wskazuja jednak, ze w procesie umiedzynarodowienia polscy detalisci
nie doszacowujg stopnia skomplikowania strategii dziatania na rynkach zagranicznych, co
skutkuje niepowodzeniem.

Zaprezentowane w artykule badania metoda studium przypadku pozwalaja na wnio-
skowanie, korespondujace z wynikami wezes$niejszych badan, prowadzonych w Instytucie
Badan Rynku, Konsumpcji i Koniunktur. Interesujacy jest fakt, ze wnioski badaczy z IBRKK
z lat 2005-2007 roku pozostaja aktualne dekade pdznie;j.
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Experiences of Polish Retailers in Foreign Market Entry Strategies

Summary

The article is focused on the process of international expansion of Polish retail-
ers operating in the FMCG market. The research sample covered Polish retailers
that have opened store chains abroad under their own brand.

The case study method is used. The article presents the selected results of
a broader research project, the main goal of which is to conceptualise the interna-
tionalisation of Polish retailers and to analyse the benefits of expansion and factors
limiting its further development.

There are three research hypotheses in the article: about the economies of scale
as a critical factor in the success of foreign market in retail, underestimating com-
petition in host markets, and maladjustment of the business model to the conditions
of markets where foreign expansion is carried out. The results of conducted surveys
of Polish retailers allow concluding on the failure of market entry strategies in the
model of opening own store chains.

Key words: expansion on foreign markets, internationalisation, retail trade, retail-
ers, Poland.
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OnbIT NOJIBCKAX TOPrOBbIX NPEINPUATHI B IKCIAHCHH
Ha 3apy0eKHbIe PLIHKHU

Pe3rome

B crarbe mpoBenu aHanu3 mporecca 3apy0eKHONW DKCIAHCHU TIONBCKUX TOP-
TOBBIX MPEMIPHATHH (C TOMUHHPYIOIIMM TOJBCKIUM KaIUTAIOM), CHCTBYIOMIAX
Ha peiHKe FMCG, KOTOpBIE pacnoyiararoT COOCTBEHHOH CEThIO TOYEK POZHUIHON
TIPOJIAXKH, OCYIIECTBISIONINX CBOKO ICSITCIBHOCTD IOl COOCTBCHHOM MapKOI.

[IpunsATHII HCCeq0BATENbCKUI METO/ — aHATIM3 KOHKPETHOTO ciiyyasi. B cTarse
MPECTABUIIN W30paHHBIC PE3YIbTaThl 00Jiee MIMPOKUX HMCCICIOBAHUI, OCHOBHOI
[ETBI0 KOTOPBIX SBISAETCA KOHICTITYyalU3aIis O00yCIOBICHHOCTEH WHTEpPHAIINO-
HaJIM3alUK MOJbCKUX TOPTOBBIX MPEANPHUITHI M COCTABIEHUE KAaTalora BBITO] OT
9KCIAaHCUH U (haKTOPOB, OTPAHIIMBAIOIINX €€ JAIbHEHIIee pa3BHUTHE.

B crarbe nposenu Bepupukanuio runoressl 00 a¢dexre Macmrabda B KauecTe
OCHOBHOTO (hakTOpa ycrexa Ha 3apyOe)KHOM PBIHKE B PO3HHYHOH TOPTOBJIE, He-
JOOLCHNBAHNHN CHUJIbI KOHKYPCHTOB Ha MMPUHUMAIOINX PBIHKAX, a TAKXKE O HCIIPU-
CMOCOOICHIH OU3HEC-MOJICNH K YCIOBHAM PHIHKOB, Ha KOTOPBIX OCYIIECTBIIETCS
3apy0OexHas 9KCraHcHs. Pe3ysraThl IpoBeACHHBIX 00CIEI0OBAHUN TTOIBCKUX TOP-
TOBBIX PEANPHUATHIA TTO3BOJISIOT CACIATh BBIBOJ O HEYAUE C BHIXOIOM Ha 3apy0esK-
HBIC PHIHKH B MOJENH CO3IAHUS M OCYIIECTBICHHS NEATENBHOCTH COOCTBEHHBIX
ceTel MarasuHoB.
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KiroueBble cj10Ba: SKCraHCHS HA 3apyOEeXKHBIX PHIHKAX, HHTEPHALIMOHAIN3ALNS,
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