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Celem artykutu jest przedstawienie miejsca i znaezbezpérednich inwesty-
cji zagranicznych w gospodarce polskiej oraz zapnogvanie usystematyzowanego
ujecia pop¢ z zakresu inwestycji oraz inwestycji zagranicznyod szczegOllnym
uwzgkdnieniem inwestycji bezgoednich. Pgjcie inwestycja pochodzi od taskiego
stowa ,jnvestire” i oznacza odziewa przykryw&, otaczé. W wickszaci krajow in-
westycg ttumaczy st, zapayczapc rdzenne stowo, i tak w Niemczech jest to ,Investi
tion”, w Anglii — ,investment”, we Francji — ,invéssement”, a w Rosji — ,investicija”.
Wedtug Polskiego Stownika Wyrazéw Obcygbplska nazwa inwestycja zostata zapo-
zyczona z ¢zyka niemieckiego, od stowa ,Investition” i oznacmaujeciu ekonomicz-
nym przekazaniérodkow finansowych na powkszenie lub odtworzenie zasobow ma-
jatkowych albo na zakup papierow waxtmwych. Natomiast zgodnie z definicga-
warty w Encyklopedii biznesinwestycja polega na zamianiedkdéw finansowych na
dobra rzeczowe, ustugi, prawaytkowania i patenty, czyli jej efektem jest ngak
trwaly zorganizowany w celu agjnigcia w nastgpnych okresach dodatkowych docho-
déw lub oszcgdnasci kosztow.

W literaturze przedmiotu wypdia sk dwa podstawowe typy inwesty-
cji®:inwestycje rzeczowe oraz inwestycje finansowe.dstycje rzeczowe polegana
powigkszaniu aktywow materialnych, takich j&lodki trwate czy ziemia, a tak akty-
wow prawnych, takich jak licencje czy znaki handébowego typu inwestycje dokony-
wane g przewanie przez firmy, ktére budag nowg fabryke, licza na osagniccie zy-
skow w przysziéci. Inwestycje rzeczowe mna podziek na: inwestycje odtworze-
niowe, modernizacyjne, innowacyjne, rozwojowe, tegjeczne, dotycxce sfery socjal-
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nej przedsibiorstwa oraz zwizane z szeroko rozumianym interesem publicznynmy Prz
inwestycjach odtworzeniowych zaptije s¢ zwyte lub przestarzate wdzenia nowy-
mi. Inwestycje modernizacyjne polegana zmodernizowaniu mgku firmy oraz
zmniejszeniu kosztow wytwarzania. Modyfikacja p@azvprowadzenie nowej techno-
logii, nowego sposobu wytwarzania w dotychczas pkotvanych towarach jest inwe-
stycjp innowacyjn. Inwestycje rozwojowe polegapa zwekszeniu potencjatu produk-
cyjnego przedsbiorstwa lub wprowadzeniu do produkcji i na rynddytzi nowych wy-
robow, natomiast inwestycje strategiczne gnag celu umocii pozycg przedstbior-
stwa na rynku. Drugim typem inwestycji ;mwestycje finansowe, zwane rowanikapi-
talowymi lub piengznymi, i polegag na powgkszaniu aktywow finansowych, takich
jak np. papiery warkziowe. Istota takich inwestycji opieragsia lokowaniusrodkow
pienkznych w dan dziatalnég¢ gospodarczbez ich zamiany na dobra rzeczowe.

1. Bezparednie inwestycje zagraniczne — problem definicyjny

Rozwdj gospodarkiwiatowej na przetomie XX i XXI wieku przyniost zrnaga
intensyfikacg roznorakich form wspotpracy railzynarodowej. Dotycgone m.in. han-
dlu, inwestycji kooperacji, komunikacji i wielu igoh dziedzinzycia. Powazania te
maja wymiar ekonomiczny, spoteczny, a takpolityczny dla krajow uczestnigzych
w globalnych przeptywach pracy, kapitatéw, towarastug oraz technologii. Ponadto
istnienie wspotzalinosci migdzy pastwami pozwala oczekiwana r&norodne korzy-
sci ptynace chociaby ze skali produkcji, specjalizacji, kooperacjydrardziej efektyw-
nej alokacji zasobow.

Jedny, z form wspotpracy medzynarodowej § bezpdrednie inwestycje zagra-
niczne (BIZ). W literaturze fachowej moa spotka sic z r&znymi definicjami bezpo-
srednich inwestycji zagranicznych. Brak jednoznaézh@wiazany jest z rénicami
w stopniu szczegotovsoi danych definicji, a nie w téei ekonomicznej zjawiska.

Powszechnie wyrany jest pogld, iz w znaczeniu motywacyjnym najpetniej
istote inwestycji bezpérednich przedstawia definicja J. Hirshleiferavediug ktérej
inwestycje to przedsivziccia, ktorych istat jest ,teraniejsze wyrzeczenie dla przy-
sztej korzyci. Teraniejsza¢ jest wzgtdnie pewna, podczas gdy przysgtgest nie-
wiadoma. Z tego powodu inwestycjey paswicceniem pewnego dla niepewnej korzy-
§ci”. Ta bardzo ogoélna definicja inwestycji wedtug Kajugi i T. Jajudiuwypukla naj-
wazniejsze cechy charakterystyczne dla inwestycjietfak:

* Wwyrzeczenie w postaci rezygnacji z hieej konsumpciji, ktore jest konieczne

dla osagnigcia zamierzonej korzgi,

» element czasu, ktdry jest nieacitnym czynnikiem inwestowania oraz
* ryzyko, ktore towarzyszy kaej inwestycji.

Dla odmiany P.Krugman i M.Obstfeld oktaja bezpadrednie inwestycje zagra-
niczne jako mgdzynarodowy transfer kapitatu w celu utworzenianmyim kraju filii

4 J. Hirshleifer,Investment Decision under Uncertainty: Choice —oFatic Approachesfw:] “The

Quarterly Journal of Economics 1965”, Vol. LXXIX,0M, s.509.
K. Jajuga, T. Jajugdnwestycje — instrumenty finansowe =yimeria finansowa Warszawa 1997,
S. 7.
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i sprawowania nad i kontrol®. Podejcie bardziej ekonomiczne prezentujez ju
A. Budnikowski i E. Kawecka — Wyrzykowska, wedtutpkych inwestycje zagraniczne
mozna zdefiniowa jako podejmowanie samodzielnej dziatatiogospodarczej za gra-
nica lub tez przejmowanie kierownictwa juistniejcego przedsbiorstwd. Kolejna
definicja Ch.P.Kindlebergera utsamia bezpaednie inwestycje zagraniczne z piono-
wym lub poziomym rozszerzeniem przegsorstwa poza granice kraju macierzystego.
Podejcie szersze od Kindlebergera, a zarazem makroekiompen prezentuje J. H.
Dunning i J. Cantwefl, ktérzy inwestycje bezgeednie definiuj jako lokaty kapitatu,
podejmowane z zamiarem uzyskania bémxuiniego wptywu na dziataldé przedst-
biorstwa, w ktorym si inwestuje, albo jako dostarczanie nowygohdkdéw przedsibior-
stwu, w ktérym inwestor ma znaczny udziat.

Zgodnie z definici Miedzynarodowego Funduszu Walutowego inwestycje bez-
posrednie g inwestycjami podejmowanymi w celu uzyskania trwgatevptywu na dzia-
talnos¢ przedsgbiorstwa w innym kraju. Zagraniczna osoba prywdtdmgrupa przed-
sighiorstw, ktéra realizuje takinwestycg, nazywana jest inwestorem beggminint®.
W naszym przekonaniu powgze definicje inwestycji zagranicznych byly zbyboge.
W wielu krajach problemem byto odpowiednie zakwkdifvanie danej transakcji do
inwestycji bezpérednich lub do inwestycji portfelowych. Zdarzale; sbwniez, ze
transakcja w jednym kraju byta klasyfikowana jakevestycja bezpwednia, a w dru-
gim jako portfelowa. Powodowato to zkiI rozbignosci w statystykach. Dlatego e
aby wyeliminowa& te rozbienosci oraz utatwé klasyfikacg transakcji, &cislono defi-
nicje inwestycji bezpérednich i stworzono tzw. definigwzorcows.

Organizacja Wspotpracy Gospodarczej i Rozwoju ( OECopracowata tzw.
definicje wzorcow inwestycji bezpwednich (benchmark definition of foreign direct
investment)Definiuje ona inwestycje bezfr@dnie jako uzyskanie przez rezydenta —
osole prawrn w danym kraju (zwanego inwestorem begpdnim) diugotrwatego
wplywu na podmiot gospodarczy, ktory jest rezydente innym kraju ni inwestor.
Dilugotrwaty wptyw implikuje wyst¢powanie dtugoterminowych powdan pomicdzy
inwestorem bezpmednim a przedsbiorstwem, na ktéry ma wptyw oraz odgrywa
istotrg role¢ w sposobie jego zagdzania. Definicja inwestycji bezpednich obejmuje
zarowno pocatkowa transakaj ustanawiajca powstanie inwestycji zagranicznych, jaki
i wszystkie dalsze transakcje peaiy inwestorem a firmkontrolowan™. Inwestorem
bezpdrednim w myl definicji wzorcowej jest osoba indywidualna, imgorowane lub
nieinkorporowane przedgiorstwo, rad, grupa osob indywidualnych lub grupa firm,

® P. Krugman, M. Obstfeldnternational Economics. Theory and Poliéyddison — Wesley, New York

2000, s.169 — 171.

A. Budnikowski, E. Kawecka — Wyrzykowskdiedzynarodowe stosunki gospodarc¥éarszawa
1996, s.127.

J. H. DunningJnternational Production and Multinational Entergg George Allen & Unwin, Lon-
don 1981, s. 71.

J. Cantwell,The Relationship Between International Trade andrimational ProductionSurveys in
International Trade D. Grenway, L.A. Winters edadkwell Cambridge Mass, 1993 s. 303.

S. Umiski, Znaczenie zagranicznych inwestycji beepdnich dla transferu technologii do Polski
Wydawnictwo Uniwersytetu Gadakiego, Gdask 2002, s. 16.

Opracowanie wlasne na podstad&CD Benchmark Definition Direct InvestmeniThird Edition,
Paris 1996, [online]. [dogb: 2007]. Dos{pny w Internecie: http://www.oecd.org./, s. 7.
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ktOre posiadaj inwestycje bezpwednie, czyli przedsbiorstwo dziatajce w kraju in-
nym niz kraj rezydencji inwestora lub inwestorow. Wg OE@vestor posiada trwaty
wplyw w przedstbiorstwie zagranicznym, gdy jest Wtacielem powyej 10% akcji
zwyktych lub gtoséw w firmie korporacyjnej lub réwwartaé¢ tego w firmie niekorpo-
racyjnej. Wymog posiadania 10% udziatow ungléraktowa jako wielkags¢ mogica
ulec zmianie w zalaosci od innych czynnikéw determimgych bezpérednie inwe-
stycje zagraniczne, t.j. udziat inwestora zagramego w procesie podejmowania decy-
zji w firmie, wymiana cztonkéw zaszlu lub postanowienia dotygze diugookreso-
wych pazyczek o preferencyjnej stopie procentotfe;]

Bezpdrednie inwestycje zagraniczne stangwgajbardziej pgadam forme na-
ptywu kapitatu, poniewaw przeciwigstwie do innychzrodet zewwtrznego finanso-
wania (payczki, kredyty) nie powoduaj wzrostu zadtgenia zagranicznego. Ponadto
BIZ oprocz naptywu kapitatu towarzyszazwyczaj wane dla rozwoju gospodarczego
efekty, takie, jak: transfer nowych technologiipkn— how, nowoczesne modele zarz
dzania i organizacji pracy, zmiana struktury gosgpkid— demonopolizacja, nbwosé¢
wprowadzania nowych produktow i ustug na nowe ryaikytu, rozwoj wybranych ga-
tezi gospodarki, tworzenie nowych miejsc pracy, pe@abilansu ptatniczego oraz
wzrost produktu krajowego brutto. Te pozytywne gfebddziatywania BIZ na gospo-
darke kraju goszcacego sprawiaj, ze w ostatnich latach obserwuje sosraca konku-
rencg 0 pozyskanie przez fistwa inwestycji zagranicznych raviecie. Rywalizacja
o kapitat widoczna jest rowniew krajach EuropySrodkowowschodniej i wynika
przede wszystkim ze zekiszonego popytu tych krajow deodki stuzace do sfinanso-
wania proceséw zwrzanych z transformagcgystemow.

Bezpdarednie inwestycje zagraniczne naptyavdp Polski nieprzerwanie od po-
czatku lat dziewgcdziesiatych, co cieszy tym bardziej, kiedy obserwuje ®svorzenie
nowych miejsc pracy zarébwno u inwestora, jak i gojgartnerow lokalnych, poddo-
stawcow czy kooperantéw. Szeroko rozumianeqejinwestycji zagranicznych me
odnosé sig zaréwno do inwestycji typgreenfield polegagcych na samodzielnym bu-
dowaniu przedsbiorstwa od podstaw, jak i do inwestycji typtownfield, kiedy inwe-
stor przejmuje ja istniepca firme i przeprowadza w niej restrukturyzadyb nawiazuje
wspoOtprae z partnerem lokalnym w formjeint- venture.

2. Czynniki decydujace o bezpérednich inwestycjach zagranicznych

Polityka przyciagania BlZ do Polski byta i jest w dalszymagu realizowana
przede wszystkim poprzez odpowiednie regulacje peadotyczce maliwosci pro-
wadzenia dziatalm@i gospodarczej przez podmioty zagraniczne orazrgviawanie
stabilngci i bezpieczastwa inwestycji. Przyjaznérodowisko biznesowe stwarza do-
godne warunki oggania sukcesu. Jednak przysijac do inwestowania, przedbiorcy
biora pod uwag szereg czynnikow, takich jak: wielkorynku, stabilné¢ polityczra,
hipotetyczne koszty zwzane z eksportem produktéw czy ustug do danega kvay-
tworzonych w krajach trzecich i koszty produkcje dstatnie umdiwiaja rozpoczcie
masowe] produkcji, co w efekcie prowadzi do uzysk&orzysci skali. Korzyci te nie
sa jednak jednostronne, poniewvayskup na tym rownie kraje, do ktorych naptywa
kapitat zagraniczny. Po pierwsze: gospodarka siajpowoczéniejsza - gtdwnie dzt

12 |bidem,s. 8.
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ki naptywowi nowych technologii produkcji i metoérzadzania. Po drugie: powsiaj
nowe miejsca pracy, co jest istotne zwitaszcza piiym poziomie bezrobocia. Na-
ptyw BIZ sprawia,ze ragsnie wydajnd¢ pracy w gospodarce. Wszystkie te elementy s
komplementarne wzgtlem siebie i wzajemnie¢uzupetniag.

Oceniajc konkurencyjné gospodarek w przygganiu BlZ, wymienia si Kil-
kanacie czynnikow. W literaturze stosowang leatalogi czynnikéw, ktére w cym
zakresie pokrywajsie. Do miar konkurencyjniei kraju zalicza s m.in.

- w zakresie czynnikow produkcji: pozycja zajmowarraeg dany kraj pod
wzgledem czynnikdéw produkcji, takich jak wykwalifikowarsasoby pracy,
infrastruktura, warunki popytu wewtriznego, konkurencyjrié w skali mg-
dzynarodowej; strategia i rywalizacja firm, w tymamunki w danym kraju
wyznaczajce sposob tworzenia i organizowania firm oraz gdzania nimi,
a takee charakter rywalizacji krajow®j

- czynniki okrélajace medzynarodow zdolna¢ konkurencyja: zasoby
naturalne, infrastruktura ekonomiczna, zasoby kigfgnos¢ kapitatu rze-
czowego, poziom rozwoju i efektywfo wykorzystywania wiedzy tech-
nicznej (technologia), kapitat ludzki, efektywnaokécja zasobow, zdol-
nos¢ do generowania innowacji, sprawido systemu spoteczno-
ekonomicznego wicznie z prowadzanprzez rady polityka*

- czynniki spoteczne: np. kultura, postawy, wyznawareataici, podziat
bogactwa i wiadzy, spoisté spoteczna; czynniki ekonomiczne, przy-
wodztwo polityczne: np. przywodztwo z wizprzyszigci, strategiczne
wsparcie rzdu dla gospodarki, efektywdé& administracji, spojn& poli-
tyczna, stabilng politycznd®;

- miary pozycji konkurencyjnej: mierniki ikziowe, w tym: udziat wéwia-
towych obrotach towarami i ustugami, réwnowaga mhé$la ptatniczego,
saldo obrotéw bizacych, kurs walutowyterms of tradezasoby dewi-
zowe i kurs waluty narodowej; mierniki typu kosztmweenowego
zwigzane z ksztattowaniemestcen relatywnych, miar wynikow, nakta-
déw i kursu walutowego, wskaikow cen konsumpcyjnych, indeksow
kosztdéw utrzymania itp.

Analiza powyszych czynnikdw okrdajacych medzynarodow konkuren-
cyjnos¢ pokazujeze wiele z nich stanowi jednoczee walory lokalizacyjne, czyli
determinanty naptywu BIlZ, poniew&kierunki ekspansji zagranicznej stymulowane
sa przez czynniki ksztattage przewag konkurencyjma kraju, ktére analizowaney sv
ramach teorii lokalizacji. Przyktadowo, takimi deteénantami g: wielkos¢ i chton-
nos¢ rynku, tempo jego wzrostu. ceny relatywne, wshia cen, jakd¢, produktyw-
nos¢, struktura przestrzenna, zdofcotechnologiczne kraju, infrastrukturazreego
typu itp.

13 M. Porter,Porter o konkurencyjnai, Warszawa 2001, s. 206-207.

14 7. Wysokiska,Konkurencyjng¢ w miedzynarodowym i globalnym handlu technologigwiarszawa
2001, s. 37.

> ph. Kotler. S. Jatusripitak, S. Maesingchtarketing narodéw. Strategiczne paftég do budowania
bogactwa narodowegdrakow 1999, s. 139, 167.
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Polska prezentag swoje warunki, jest atrakcyjnym krajem dla bezpdnich
inwestycji zagranicznych, a do gtéwnych przewagkkoancyjnych Polski w przyai
ganiu BIZ nalea: potencjat inwestycyjny, zasoby kadrowe, strateggcpotaenie, zna-
czacy rynek zbytu, zacalty inwestycyjne czy europejskie centrum ustug B+R.

Tabela 1. Przewagi konkurencyjne Polski

* Wozrost PKB dwa razy waszy niz w Europie Zachodniej

« 2 miejsce w rankingu planowanych inwestycji w Eueop

» 2 miejsce w Europie pod wzglem zaufania inwestorow

* 7 miejsce n&wiecie w rankingu lokalizacji dla inwestyqj
bezpdrednich

» Doskonata wydajni@ produkcji

Potencjat inwestycyjny

» 20 milionbw mtodych, wyedukowanych i zaaych gzyki
obce os6b

e 24 miliony Polakéw w wieku produkcyjnym (ok. 61P6
spoteczéstwa)

» Okoto 2 milionéw studentéw szkot virgzych

» 448 grodkOw nauczacych na poziomie wiszym

Zasoby kadrowe

« W sercu kontynentalnej Europy
« Doskp do 250 milionéw konsumentéw w promieniu 1000
Strategiczne polenie km

« Cze$¢ transeuropejskiego korytarza drogowego
+ Konkurencyjne koszty dziataldo gospodarczej

+ 38 milionéw konsumentow i 10% roczny wzrost rynku

Znaczcy rynek zbytu detalicznego

« 90 mld euro dogpnych na rozwdj, infrastrukter zasoby
kadrowe

+ 14 Specjalnych Stref Ekonomicznych i kilkadzig¢drar-
kow Technologicznych oferagych zachty

Zachety inwestycyjne

. Swiatowe i regionalne centrum ustug i produkgcji

Europejskie centrum |« 4 miejsce nawiecie pod wzgidem atrakcyjnéci dla in-
ustug i B+R westycji B+R

. Europejskie centrum ustug (BP®)

Zrodto: Opracowanie wlasne

3. Warunki podejmowania dziatalnosci gospodarczej w Polsce przez inwestorow zagra-
nicznych

W 2005 roku na zlecenie Polskiej Agencji Informacjnwestycji Zagranicz-
nych przeprowadzone zostato badanie opinii inwéstaragranicznych o spotecznych,
politycznych i ekonomicznych warunkach dziatdltiogospodarczej w Polsce. Bada-
niem obgto ponad 700 spétek z kapitalem zagranicznym, wy&tbudziat kapitatu zagra-
nicznego wynosi wicej niz 10% kapitatu zaktadowego lub akcyjnego, a zaterai- co
najmniej 10 osob.

'8 Dlaczego PolskaPAlilZ, [online]. [dostp: 10.12.2007]. Dospny w Internecie: http:/www. pa-
iz.gov.pl
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Ponad jedna trzecia inwestorow zagranicznych acgkb bardzo wane trzy czyn-
niki podejmowania dziataldoi gospodarczej w Polscea $0: wielkas¢ polskiego rynku,
niski koszt sity roboczej oraz perspektywy wzragdgpodarczego Polski

Wielkos¢ polskiego rynku

Koszt sily roboczej 3,0%
Perspektywa wzrostu gospodarcze
Kwallifikacje sity roboczej

Poda sitly roboczej

Mozliwos¢ redukcji kosztéw produkciji 44,8%
Bezpieczéstwo prawne 39,9%
Niskie podatki 39,5%
Cztonkostwo w UE 39,2%

Rys. 1. Czynniki determinage lokowanie bezgoednich inwestycji zagranicznych w gospodarce
polskiej w 2005 roku

Zrodto: Opinie inwestoréw zagranicznych o warunkaehatalngici w Polsce, Warszawa 2005.
PAIlilZ, www.paiz.gov.pl

Ponadto inwestorzy zagraniczni wskazali na barigkie napotykali w trakcie
tworzenia firmy. Co drugi (51,0%) inwestor zagramyg, jako najwtkszy trudnaé
W procesie rozpoegzia dziatalnéci w Polsce wskazat przygotowanie dokumentacji
oraz procedury zwrane z formalm rejestrac firmy. Inwestorzy zagraniczni jako ba-
riery dzialalndci w Polsce wskazujprzede wszystkim biurokracj(45,9%), czste
zmiany przepisow (44,6%), obayzujace rozwazania prawne (42,1%) oraz diugi czas
oczekiwania na decyzje administracyjne (40,1%).

Czynnikami stwarzagymi najmniejsze trudrigi_w prowadzeniu firmy w Pol-
sce jest, zdaniem badanych, wzrost wynagrmbdaecownikéw (3,7%), nieuczciwa
konkurencja ze strony zagranicznych firm (6,5%)zaraidngci w pozyskaniu odpo-
wiednio wykwalifikowanej kadry pracowniczej (6,7%)

4. Rezultaty polityki przyciagania bezpdrednich inwestycji zagranicznych do Pol-
ski

Zgodnie zeSwiatowym Raportem Inwestycyjnym (WIE)w 2006 roku na
swiecie ulokowano 1.305 mld USD w formie bezpamnich inwestycji zagranicznych.
Najwickszym beneficjentem r@aviecie jest Unia Europejska, ktora pozyskata 40% wa

7 Opinie inwestoréw zagranicznych o warunkach dziaédi w Polse, [online]. [dostp: 2007]. Do-
stepny w Internecie: http:/www.paiz.gov.plPAlilZ , Wemawa 2005, s. 3.

8 World Investment Report 2006. FDI for Developingl &ansition Economies: Implications for De-
velopmentUnited Nations, New York and Geneva 2006, s. 251.
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tosci tego kapitatu. Na drugim miejscu uplasowat reigion azjatycki (20%), naginie

Ameryka tachska, Europa Wschodnia z krajami Wspoélnoty Niepdgiedy Pastw

oraz Afryka. Gospodarki krajow Unii Europejskiej adelu lat pozyskuj najwicksz

liczbe oraz warté¢ kapitatlu zagranicznego w postaci begpdnich inwestycji zagra-
nicznych. W roku 2006 w dwudziestuepiu paistwach wspdlnoty przeddiiorstwa

zagraniczne zainwestowaty 530 mld USD, a w&rtoezpdrednich inwestycji zagra-
nicznych zainwestowanych w fistwach unijnych wedtug stanu na grudz006 wy-

niosta hcznie wedtug wartei skumulowanej ponad 5,7 bin USD.

Liderem w odbiorze skumulowanej waito bezpdrednich inwestycji zagra-
nicznych jest gospodarka brytyjska, ktora donda 2006 roku pozyskata kapitat
w kwocie wynoszcej ponad 1,1 bin USD. Na drugim miejscu uplasovs&tdrancja —
782 mld USD, a na trzecim Belgia z 603 mld USD. idbdwymienionej tréjki lideréw
w wartdci globalnej BIZ dla Unii Europejskiej wyniostal6%, co pokazujeze trzy
z dwudziestu giciu paistw unijnych pozyskuj prawie potow strumienia kapitatu kie-
rowanego do gospodarek Unii Europejskiej. Najmaigjgartas¢ bezpdrednich inwe-
stycji zagranicznych odnotowano dotychczas na Malei5,7 mld USD, na Stowenii
I Lotwie po 7 mld USD oraz na Cyprze i Litwie po frdd USD. Analizujc wartGci
realne, czyli BlZper capitabezsprzecznym liderem rankingu napsgej wartdéci tego
wskaznika jest Luksemburg, ktorego indeks ten wyniosd goniec 2006 roku wybiost
155.714 USD na jednego mieszka. Druga w klasyfikacji uplasowata$elgia, osi-
gajac wynik trzykrotnie niszy od lidera i wynoszy 58.022 USD. Trzecie miejsce uzy-
skata Irlandia — 42.629 USD. Najmniejszkumulowan wartas¢ bezpadrednich inwe-
stycji zagranicznych na koniec 2006 gmpicty Litwa — 2.104 USD oraz Polska 2.684
USD.

Bilans polityki pastwa w dziedzinie przyggania inwestycji zagranicznych
mozna rozpatrywé& w kategoriach iléciowych i jak@ciowych. Analizujc stan, dyna-
mike oraz rozmiary bezpgoednich inwestycji zagranicznych w Polsce, aplpodkre-
§li¢, ze w latach 2000-2006 udatcg grzychgna¢ znaczne iléci kapitatu. Wedtug da-
nych NBP do dnia 31.12.2006, w latach 2000-2006westowanodcznie 57460 min
EUR.

Tabela 2. Bezpwednie inwestycje zagraniczne w Polsce w latacloZID6 w min EUR

Za_Lkup K_onwersje kredytév\ _ Kredyty od Naplyw
Lata uquléw, Aporty |iinnych quomzaﬁ Remwesto_— inwestorow | kaitat
pitatu
akcjiza | rzeczowe| oraz dywidend na| wane zyski zagranicznych  ogdtem
dewizy udziat
2000 9279 130 364 -433 994 10334
2001 5283 302 336 -1161 1612 6372
2002 3991 124 392 -1298 1162 4371
2003 2897 132 1006 -74 -290 3671
2004 2822 428 2591 5085 -943 9983
2005 2050 559 432 2756 1871 7668
2006 2216 151 122 4359 4245 11093

Zr6dio: Obliczenia wiasne na podstawie danych Nawelgo Banku Polskiego w: Zagraniczne
inwestycje bezgoednie w Polsce w 2004, Warszawa 2005, Zagranicemestycje bezgoed-
nie w Polsce w 2005, Warszawa 2007 oraz Zagranicemestycje bezpgoednie w Polsce
w 2006 roku prezentacja NBP Warszawa 2007.
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Najwicksza dynamile naptywu zagranicznych inwestycji beZpednich do Pol-
ski odnotowano w roku 2000 i w latach 2004-200&amizsza w latach 2001-2003.
Glowna przyczyr tak znacznego wzrostu naptywu begmeadnich inwestycji zagra-
nicznych do Polski po 2004 roku byty przede wszystwysokie dodatnie reinwesto-
wane zyski, co byto rezultatem poprawy wynikowafisowych przedsbiorstw bezpo-
sredniego inwestowania. Na popratych wynikow duy wptyw miat wzrost eksportu
(spowodowany przyspieniem Polski do Unii Europejskiej), wynikaly z rozlinienia
badz likwidacji barier zewrtrznych w wymianie ngidzynarodowej. Akumulacji wia-
snej firm sprzyjata réwnie potencjalna mdiwosé wykorzystania unijnych funduszy
w planowanych przez te firmy zamierzeniach inwegtygch'™.

Tabela 3. Dynamika naptywu beZpednich inwestycji zagranicznych w Polsce w latach
2000-2006

Wyszczegolnienie 2000 20012002| 2003 | 2004 | 2005| 2006

Roczny ”aé’by;’zv BIZwmIn| 14334 6372| 4371 3671| 9983 | 7668 11098

Wskaznik dynamiki
(rok poprzedni =100)

- |61,66|68,60] 83,99/271,94 76,81 | 144,67

Zrédto: Obliczenia wiasne na podstawie danych NBP

Spadek naptywu inwestycji zagranicznych w latacl®120003 spowodowany
byt przede wszystkim czynnikami wewtrenymi takimi, jak: spowolnienie tempa
wzrostu PKB, spadek tempa prywatyzacji, zmiany dgg@wadzenia dziatalsoi go-
spodarczej w specjalnych strefach ekonomicznych czgnniki zewgtrzne.

Zagraniczne inwestycje bezpednie lokowane w gospodarce polskiej pochodz
gtdéwnie od inwestoréw z krajow Unii Europejskiejrafe te w roku 2006 zainwestowa-
ly 88% kapitatu, ktory naphm do polski w formie bezpwednich inwestycji zagra-
nicznych. Liderem BIZ w omawianym roku byt Luksemppukolejno Niemcy, Wiochy,
Niderlandy, Wielka Brytania oraz Hiszpania. Jedmaw przypadku niektorych krajow,
takich jak Austria, Ukraina, Norwegia, Lichtenstery Rosja gospodarka polska odno-
towata zjawisko ,dezinwestycji” spowodowane sprzedakcji lub udziatow przedsi
biorstw, sptatami kredytow lub pgczek, ale take ujemnymi reinwestowanymi zy-
skami.

Wigkszai¢ kapitatu zagranicznego, ktory napsymlo Polski w 2006 roku zostat
zainwestowany w szeroko rozumiane ustugi (obstugeuohomdci, informatyka, na-
uka i pozostate ustugi zazane z prowadzeniem dziatafico gospodarczej) -32,6%,
przetworstwo przemystowe — 23,7%, handel — 16, 18&ednictwo finansowe — 11%.

19 J. Kotowicz-Jawor Inwestycje przed wielkim skokiefv®] ,Inwestycje zagraniczne w Polsce”,
Warszawa 2005, s. 18.
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Naptyw zagranicznych inwestycji bezpo  $rednich do Polski
w 2006 roku wg kraju pochodzenia udziatowca zagrani  cznego
Pozostate kraje Luksemburg*
20% 24%
Francja
5%
Hiszpania
% Niemcy
Wielka Brytania 18%
8% Holandia Wiochy
9% 9%

Rys. 2. Naptyw zagranicznych inwestycji beggalnich do Polski w 2006 roku wg kraju po-
chodzenia udziatlowca zagranicznego

Zrédto: Zagraniczne inwestycje bezpednie w Polsce w 2006 roku prezentacja NBP Warsza-
wa 2007. * 75% kapitatu z Luksemburga stanowi kdpittranzycie

Przedstawione inwestycje zagraniczne ulokowanealost wybranych regio-
nach Polski, charakteryzigych s¢ najlepsz zdolndcia do przycigania zagranicznych

przedsgwzi¢¢ inwestycyjnych oraz ocenianych przez inwestorowo janajbardziej
atrakcyjne do lokowania kapitatu zagranicznego.

Tabela 4. Liczba projektow inwestycyjnych w poszpdaych wojewddztwach w 2006 roku

Wojewddztwo Liczba projektow
Dolnoslaskie 12
Kujawsko-pomorskie 6
Matopolskie 5
Podkarpackie 3
t 6dzkie 3
Zachodnio-pomorskie 2
Wielkopolskie 2
Pomorskie 1
Slaskie 1
Lubuskie 1

Zrodio: Projekty inwestycyjne PAIIlZ styaze wrzesig 2007, www.paiz.gov.pl

Przewaajaca ilas¢ projektow bezpgrednich inwestycji zagranicznych zlokali-
zowana zostata w wojewodztwie doshgskim i zwiazana jest z projektem w Biskupi-
cach Podgoérnych. D4 liczba projektow inwestycyjnych w roku 2006 charakteryzew
lo sig réwniez wojewddztwo kujawsko — pomorskie oraz matopolskie.
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Konkluzje

Jednoznaczna ocena znaczenia b@egoich inwestycji zagranicznych dla
Kraju przyjmuacego jest trudna z uwagi na szereg wpysjacych skutkéw zaréwno
pozytywnych, jak i negatywnych. $6d korzystnych skutkéw BIZ dla kraju goszez
cego najcgsiciej wymienia si?’. wypetnianie luki niedoboru kapitatowego, a w kens
kwencji zwikszenie zdolngi produkcyjnej; weksze wykorzystanie rezerw czynnikow
produkcji, a take transfer nowoczesnych technologii, wiedzy i ugtiegsci w obszarze
organizacji i zarazdzania — zmniejszenie dystansu technologicznegaqaay krajami
swiata. Oprécz tego korzystna dla kraju jest rowrdgfuzja nowoczesnych rozgzan
technicznych, technologicznych i organizacyjnycbdiposzenie skali zastosofivako-
logicznie ,czystych” technologii oraz otwieranienaow dystrybucyjnych w skali regd
dzynarodowej. Inwestycje zagraniczne utatwia nawet umdiwiaja skuteczne prze-
prowadzenie procesOw prywatyzacji, poprawippziom konkurencji wewgirznej po-
przez ograniczanie monopolistycznej pozycji mieyggch podmiotow, a tate tworz
nowe miejsca pracy i sprzyjpodnoszeniu kwalifikacji miejscowej kadry. tagadz
rowniez deficyt rachunku biecego bilansu ptatniczego, @ki nim wzrastaj wptywy
budzetowe oraz nagpuje intensyfikacja gospodarcza regionow i @szenie poziomu
konkurencyjnéci kraju przyjmugacego.

Do negatywnych skutkéw oddziatywania begeanich inwestycji zagranicznych na
gospodark kraju przyjmujcego na ogét zaliczaedt: przede wszystkim wykorzysty-
wanie silniejszej pozycji dla eksploatacji zasohiwdukcyjnych kraju przyjmagego,
tworzenie silnej konkurenciji dla lokalnych przegigorcow, a take ograniczenie zdol-
nosci rozwojowej miejscowych przedsiiorstw poprzez ostabianie ich pozycji na rynku
wewrgtrznym oraz zmniejszanie dephasci do zewrtrznych zrédet finansowania
(konkurowanie mniejszym poziomem ryzyka). Opréagotevymient nalery rowniez
przejmowanie miejscowych przedsiorstw dla pozyskania ich rynku (zegbwanie
produkcji realizowanej przez te przegsorstwa produktami pochoaeymi z zagrani-
cy), chzenie do osigania pozycji monopolistycznej oraz powodowanieosin bezro-
bocia w wyniku wprowadzania kapitatochtonnych tedbgii i ,wypychania” miej-
scowych przedsbiorstw. Do negatywnych skutkow zaliézpalezy rowniez pogkbia-
nie deficytu na rachunku obrotéw bagych poprzez wysakimportochtonné¢ towa-
row i ustug (przewaga importu nad eksportem spatekiziatem kapitatu zagraniczne-
go), a take transfer za grangcddochoddw nalenych inwestorom zagranicznym, zmniej-
szanie wptywow bugketowych w wyniku wykorzystania wewtriznych powazan kapi-
tatowych dla minimalizowania ohgien podatkowych (ceny transferowe, optaty licen-
cyjne itp.), ograniczenia skuteczeopolityki makroekonomicznej kraju przyjmagego
poprzez szeroki dogt inwestoréw zagranicznych do zagranicznyobdet finansowa-
nia dziatalnéci ich przedsibiorstw, a take pogtbianie nierbwnomierniei rozwoju
regiondw kraju przyjmujcego. Bezpérednie inwestycje zagraniczne pogarsz&jw-
niez stansrodowiska naturalnego w wyniku wprowadzania do Kkrdajkaty ,brudnych
technologii” — niemaliwych do stosowania w krajach macierzystych, waana po-

20 . KaraszewskiBezpgrednie inwestycje zagraniczne. Polska nawéata, Warszawa 2004,
$.339 - 340.

2L |bidems. 340 — 341.
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lityke kraju goszczcego oraz ostabigjrodzime wzorce kulturowe i tradycpoprzez
upowszechnianie wzorcow béizych inwestorom zagranicznym.

W okresie 17 lat transformacji Polska przygpicta kapitat w postaci bezpreed-
nich inwestycji zagranicznych adznej wartéci ponad 93 mild USD. Byto to zashg
m.in. polityki paistwa polskiego prowadea do liberalizacji i utatwié dla inwestorow
zagranicznych. Bezpwednie inwestycje zagraniczne przyczynitg sio modernizacji
polskiej gospodarki, ale w niewielkim stopniu wp#ynna jej struktug i wyrdwnanie
szans rozwoju poszczegolnych regionow kraju.
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