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Celem artykutu jest okreslenie sytuacji inwestycyjnej Polski w kontekscie koncepcji In-
vestment Development Path Johna Harry’ego Dunninga. Gtéwnym wskaznikiem, ktory
zostal poddany analizie, jest syntetyczny wskaznik NOI (Net Outward Investment), bedacy
ro6znicq migdzy skumulowana warto$cia wyplywajacych a naptywajacych bezposrednich
inwestycji zagranicznych (BIZ) do danego kraju. Badanie przeprowadzono na podstawie
danych NBP za lata 1995-2012.

Otrzymane wyniki pokazuja, ze cho¢ Polska nadal jest importerem BIZ netto, to,
szczegolnie w ostatnich latach, dynamika eksportu kapitatu w formie BIZ przewyzsza
dynamike naptywu BIZ do Polski. Mozna wigc stwierdzi¢, ze polska gospodarka znaj-
duje si¢ u progu trzeciej fazy $ciezki rozwoju inwestycji. Jest to proces spodziewany nie
tylko ze wzgledu na rosnaca skalg integracji gospodarki z rynkami migdzynarodowymi,
ale takze z tytulu wzrostu i rozwoju samej gospodarki.

Stowa kluczowe: model IDP, NOI, pozycja inwestycyjna Polski, bezposrednie inwesty-
cje zagraniczne (BIZ)

* Agnieszka Klysik-Uryszek, dr, Katedra Migdzynarodowych Stosunkéw Gospodarczych,
Wydzial Ekonomiczno-Socjologiczny, Uniwersytet £.6dzki, e-mail: aklysik@uni.lodz.pl.



188 Agnieszka Klysik-Uryszek

Wprowadzenie

Proces transformacji i rozwoju gospodarki Polski, trwajacy nieprzerwanie od
ponad 20 lat, a takze integracja z UE umozliwity wlaczenie si¢ w sie¢ migdzy-
narodowych powiazan gospodarczych. Jednym z jej przejawow sa intensywne
procesy migracji kapitalu, w tym bezposrednich inwestycji zagranicznych (BIZ).
Spodziewanym efektem rozwoju jest zmiana przewag komparatywnych i zwigk-
szenie naplywu coraz bardziej kapitatochlonnych i zaawansowanych techno-
logicznie inwestycji bezposrednich, a takze stopniowe zwigkszanie eksportu
kapitatu w formie BIZ. W tym kontekscie przydatny okazuje si¢ syntetyczny
wskaznik NOI (Net Outward Investment), ktory mozna wykorzysta¢ do okre-
slenia fazy rozwoju gospodarki — zgodnie z modelem Investment Development
Path (IDP) Johna Henry’ego Dunninga, w kolejnych fazach rozwoju gospodar-
czego zmienia si¢ pozycja inwestycyjna gospodarki, a co za tym idzie — wartosci
wskaznika NOI.

Celem artykutu jest okreSlenie sytuacji inwestycyjnej Polski w zakresie
bezposrednich inwestycji zagranicznych. Punktem wyjscia badania jest model
IDP, a gléwnym wskaznikiem, ktory zostat poddany analizie, wskaznik NOI.
Okres badawczy, to jest lata 1995-2012, wynika z dostgpnosci porownywalnych
danych. Badanie przeprowadzono, opierajac si¢ na danych Narodowego Banku
Polskiego (NBP) pochodzacych z bilansu ptatniczego i statystyk dotyczacych
pozycji inwestycyjnej Polski.

Wyniki badan pokazuja, ze cho¢ Polska jest importerem BIZ netto, to coraz
wicksze jest zaangazowanie polskich przedsigbiorstw w inwestycje za granica.
Mozna wskaza¢, ze polska gospodarka znajduje si¢ u progu trzeciej fazy $ciezki
rozwoju inwestycji (IDP). Potwierdza to rowniez model matematyczny — badanie
funkcji trendu wskaznika NOI. Jest to proces spodziewany nie tylko ze wzgledu
na rosnaca skale integracji gospodarki z rynkami migdzynarodowymi, ale takze
z tytutu wzrostu i rozwoju samej gospodarki.

Artykut zostal podzielony na dwie gtowne czesci. W pierwszej przedsta-
wiono model IDP, w drugiej omowiono wyniki badan strumienia naptywajacych
1 odptywajacych z Polski bezposrednich inwestycji zagranicznych oraz ksztatto-
wanie si¢ wskaznika NOI, takze w odniesieniu do PKB. Gléwne wnioski zapre-
zentowano w zakonczeniu.
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Rozwéj gospodarczy a bezpoSrednie inwestycje zagraniczne — model IDP

Proces rozwoju i wzrostu gospodarczego, szczegdlnie w warunkach globaliza-
¢ji, przyczynia si¢ do zmiany pozycji konkurencyjnej poszczegolnych panstw
na arenie migdzynarodowej, a co za tym idzie — takze wielko$ci i struktury stru-
mienia bezposrednich inwestycji zagranicznych naplywajacych i odptywajacych
z gospodarki. Poczatkowo kraje nisko rozwinigte przyciagaja BIZ wykorzystu-
jace lokalne zasoby surowcowe i tania sil¢ robocza, a same nie podejmuja inwe-
stycji za granica. Wraz z procesem industrializacji i przesuwania si¢ przewag
komparatywnych z galezi pracochtonnych do kapitatochtonnych zmieniaja sig
motywy lokowania BIZ. W krajach najwyzej rozwinigtych inwestorzy poszukuja
zasobow strategicznych, takich jak dostep do technologii, zaplecza badawczego,
kapitatu ludzkiego. Jednoczesnie zakumulowane w gospodarce aktywa staja si¢
podstawa do skutecznej ekspansji migdzynarodowej przedsigbiorstw krajowych.

Prawidtowo$¢ ta zostala zbadana i opisana przez J.H. Dunninga' pod nazwa
Investment Development Path (IDP model). Gléwnym miernikiem wykorzysta-
nym do oceny poziomu rozwoju gospodarczego w kontekscie pozycji inwesty-
cyjnej jest syntetyczny wskaznik NOI (net outward investment) bedacy rdznica
migdzy skumulowang warto$cia wyplywajacych a naptywajacych bezposrednich
inwestycji zagranicznych w danym kraju. Wraz z rozwojem — podzielonym na
pic¢ faz — jego spodziewane warto$ci ulegaja znaczacym zmianom? (pogladowo
przedstawiono to na rysunku 1).

W fazie pierwszej nastgpuje stopniowy, jednak powolny wzrost naptywu
BIZ do danej gospodarki. Inwestycje te sa gtdwnie nastawione na wykorzystanie
aktywow naturalnych kraju. Odptyw BIZ praktycznie nie wystgpuje — przedsig-
biorstwa krajowe nie sa jeszcze gotowe na podejmowanie najbardziej aktywnych
form internacjonalizacji. Warto$¢ wskaznika NOI w tej fazie przyjmuje wartosci
ujemne — poczatkowo bliskie zeru, a z czasem stopniowo zwigkszajace si¢.

' J.H. Dunning, Explaining the international direct investment position of countries: towards
a dynamic or developmental approach, “Weltwirtschaftliches Archiv”’ 1981, no. 117; J.H. Dunning,
R. Narula, The Investment Development Path revisited: some emerging issues, w: Foreign direct
investment and governments. Catalysts for economic restructuring, red. J.H. Dunning, R. Narula,
Routledge, London—New York 1996.

2 J.H. Dunning, S.M. Lundan, Multinational enterprises and the global economy, 2nd ed.. Ed-
ward Elgar, Cheltenham, UK 2008; M. Gorynia, J. Nowak, R. Wolniak, Poland’s Investment De-
velopment Path: in search of a synthesis, “International Journal of Economic Policy in Emerging
Economies” 2009, vol. 2, no. 2.
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W fazie drugiej nastgpuje dalszy, coraz bardziej intensywny naplyw inwe-
stycji bezposrednich do gospodarki, nastawionych na zdobycie rynku i wyko-
rzystanie tanich zasobdéw (gldwnie pracy). Zmienia si¢ struktura gospodarki
krajowej — ro$nie udziat kapitatochtonnych gatezi produkcji: chemikaliow, metali
1 wyrobow metalowych, urzadzen elektrycznych, a takze przetwarzania zywnosci
oraz branzy wiokienniczej i odziezowej®. Pojawiaja sie rowniez pierwsze proby
ekspansji zagranicznej przedsigbiorstw krajowych. Wartosci wskaznika NOI
nadal sa ujemne i zmniejszaja si¢, jednak pod koniec tej fazy dynamika tego
spadku wyraznie spowalnia®. Jest to wynikiem systematycznego wzrostu warto-
sci wyptywu BIZ z gospodarki.

W fazie trzeciej nastgpuje dynamiczny wzrost wartosci BIZ podejmowanych
przez przedsigbiorstwa krajowe. Ich dynamika przewyzsza dynamike napltywu
BIZ, dzigki czemu warto$¢ wskaznika NOI — cho¢ nadal ujemna — zaczyna stop-
niowo wzrastaé. Gospodarki krajow w trzeciej fazie IDP zaliczane sa do grona
uprzemystowionych, ktorych konkurencyjno$¢ w coraz wigkszym stopniu budo-
wana jest na bazie innowacji i wykwalifikowanej sily roboczej, a nie tylko na
inwestycjach’. Z tego bezposrednio wynika kolejna zmiana motywow lokowania
BIZ — w tej fazie inwestorzy wybieraja konkretna gospodarke, przede wszystkim
poszukujac mozliwosci poprawy globalnej efektywnosci catej korporacji.

W fazie czwartej strumien inwestycji wyptywajacych z gospodarki wzrasta
szybciej niz naptyw inwestycji, skutkiem czego wartosci wskaznika NOI przyj-
muja wartosci dodatnie. Gospodarka staje si¢ zatem eksporterem kapitatu netto.
Jej atuty lokalizacyjne dla BIZ koncentruja si¢ wokot zakumulowanych akty-
wow niematerialnych (technologii, know-how, wiedzy itp.), a cato$¢ gospodarki
postrzegana jest jako rozwinigta. Wyrdznia si¢ rowniez innowacyjnoscig oraz
wysokimi wydatkami na badania i rozwdj.

Faza piata jest charakterystyczna dla najwyzej rozwinigtych, innowacyjnych
gospodarek opartych na wiedzy. Nastepuje dalszy dynamiczny wzrost zar6wno
naptywajacych, jak i wyptywajacych BIZ. W zaleznosci od chwilowej przewagi
jednych lub drugich zmienia si¢ warto$§¢ wskaznika NOI — zasadniczo jednak
jego wartos$ci oscyluja okoto zera.

3 S. Ferencikova Sr., S. Ferencikova Jr., OQutward investment flows and the development Path.
The case of Slovakia, “Eastern European Economics” 2012, vol. 50, no. 2, s. 85-111.

4 Nastgpuje zatamanie linii trendu: wczesniej nastgpowat dynamiczny spadek wartosci wskaz-
nika NOI, a od tego momentu dynamika ta ulega ostabieniu.

5 S. Ferencikova Sr., S. Ferencikova Jr., Qutward investment...
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Rys. 1. Warto$¢ wskaznika NOI w kolejnych fazach rozwoju §ciezki inwestycji

Zrédto: JH. Dunning, R. Narula, The Investment Development Path revisited: some emerging
issues, w: Foreign direct investment..., s. 2.

Sumujac, podstawa okreslenia pozycji inwestycyjnej jest przede wszyst-
kim warto$¢ i tendencja do zmian wskaznika NOI. O przejéciu do kolejnych
faz decyduje rowniez uktad przewag lokalizacyjnych posiadanych przez danag
gospodarke, a wiec i struktura branzowa naptywajacych inwestycji. Gdy pomimo
wzrostu warto$ci wychodzacych BIZ gospodarka nadal przyciaga inwestorow
gtéwnie w tradycyjnych, pracochlonnych branzach poszukujacych zbytu lub
tanszych zasobow, nalezy usytuowa¢ ja w drugiej fazie $ciezki inwestycyjnej
niezaleznie od warto$ci odptywu kapitalu w formie BIZ czy wartosci PKB®.

Model IDP doczekat si¢ wielu weryfikacji empirycznych, ale i rozszerzen
oraz uzupetnien’. Jednym z najciekawszych jest wlaczenie do modelu handlu
zagranicznego. Zdaniem J.H. Dunninga, struktura handlu wykazuje podobne

¢ Sytuacje taka zaobserwowano w Hiszpanii — gospodarka dtugo nie mogta przejs¢ do trzeciej fazy
internacjonalizacji ze wzgledu na utrzymujaca si¢ atrakcyjno$¢ inwestycyjna dla inwestorow
w tradycyjnych gateziach przemystu.

" J.H. Dunning, The investment development cycle revisited, “Weltwirtschaftliches Archiv”’ 1986,
no 122; J.H. Dunning, Alliance capitalism and global business, Routledge, London—New York
1997; J.H. Dunning, R. Narula, Transpacific direct investment and the Investment Development
Path. The record assessed, “Essays in International Business” 1994, no. 10; J.H. Dunning,
R. Narula, The Investment Development Path revisited: some emerging issues, w: Foreign
direct investment...; J.H. Dunning, R. Narula, The Investment Development Path revisited,
w: J.H. Dunning, Theories and paradigms of international business activity. The selected essays
of John H. Dunning, Volume 1, Edward Elgar, Cheltenham, UK and Northampton 2002; J. Clegg,
The United Kingdom: a par excellence two-way direct investor, w: Foreign direct investment...;
S. Lall, The Investment Development Path: some conclusions, w: Foreign direct investment...;
J. Duran, F. Ubeda, The Investment Development Path: a new empirical approach, “Transnational
Corporations” 2001, no. 10 (2); J. Duran, F. Ubeda, The Investment Development Path of newly
developed countries, “International Journal of the Economics of Business” 2005, no. 12 (1).
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tendencje do zmian w relacji do wzrostu gospodarczego, jak inwestycje bezpo-
$rednie® i stanowi ich istotne uzupelnienie. Zaobserwowano, iz $ciezce rozwoju
towarzyszy stopniowa zmiana struktury eksportu. W fazie pierwszej opiera sig
on gtéwnie na surowcach, produktach naturalnych i nisko przetworzonych, nato-
miast faze piata charakteryzuje eksport produktow wysoko przetworzonych,
kapitatointensywnych i innowacyjnych.

Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna Polski a §ciezka rozwoju inwestycji

Bezposrednie inwestycje zagraniczne stanowia jeden z typow przeptywow kapi-
tatlowych sktadajacych si¢ w calosci na migdzynarodowa pozycje inwestycyjna
kraju. W Polsce najszersze statystyki na ten temat publikuje NBP na podstawie
bilansu ptatniczego. Inwestycje polskich przedsigbiorstw odnotowywane sa po
stronie aktywow bilansu, a naptywajacy do Polski kapitat — po stronie pasywow?’.
Podobnie ujmowany jest drugi strumien — inwestycje portfelowe. Sktadaja si¢ na
nie transakcje dotyczace dtuznych i udziatowych papierow warto$ciowych, a takze
pochodnych instrumentéw finansowych, dokonywane przez NBP, instytucje rza-
dowe i samorzadowe, sektor bankowy oraz pozostate podmioty rynkowe z niere-
zydentami. Pozycj¢ inwestycyjna tworza takze pozostate inwestycje zagraniczne
(podobnie jak poprzednie strumienie wystepuja zarowno po stronie aktywow,
jak i pasywow), to jest na przyktad udzielone lub otrzymane kredyty handlowe,
pozostate kredyty i pozyczki, gotdwka, rachunki biezace, lokaty i depozyty oraz
pozostale naleznos$ci i pasywa zagraniczne. Strong aktywow pozycji inwestycyj-
nej domykaja jeszcze oficjalne aktywa rezerwowe wystepujace w formie ztota
monetarnego, SDR-0w, pozycji rezerwowej w Migdzynarodowym Funduszu
Walutowym, nalezno$ci w walutach wymienialnych oraz pozostatych naleznosci.

Udziat wyptywajacych bezposrednich inwestycji zagranicznych w strukturze
polskich aktywow zagranicznych wzrastat regularnie od okoto 2% w 1995 roku
do ponad 26% w 2012 roku. Szczegdlnie dynamiczny wzrost jest odnotowywany
od 2004 roku (w tym roku udziat BIZ w sumie aktywow wynosit niewiele ponad

8 Osobno model ten funkcjonuje w literaturze pod nazwa TDP — Trade Development Path.
Zob.: J.H. Dunning, Ch.-S. Kim, J.-D. Lin, Incorporating trade into the Investment Development
Path. A case study of Korea and Taiwan, “Oxford Development Studies” 2001, vol. 29, no. 2.

® Wszelkie przepltywy zwigkszajace stan naleznosci nierezydentow wobec podmiotow polskich
odnotowywane s po stronie aktywow, a przeplywy zwigkszajace zasob kapitatu w Polsce (zwigk-
szajace zobowigzania rezydentdéw wobec nierezydentdéw) odnotowywane sa po stronie pasywow.
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4%), to jest od momentu wstapienia Polski do UE. Podobna tendencj¢ mozna
zauwazy¢ w zakresie naptywajacych do Polski inwestycji bezposrednich, choc¢
ich udziat w tacznej wartosci pasywow byt w catym badanym okresie wyzszy niz
po stronie aktywow: wzrastal od okoto 7% w 1995 roku do okoto 40% w 2004
roku, a nastepnie utrzymywat si¢ w przedziale od 40% do 45% (najwyzsza war-
to$¢ — 44,8% — zanotowano w 2007 roku).

Wartosci zarowno naplywajacych, jak i wyptywajacych z Polski BIZ syste-
matycznie wzrastaly, cho¢ z r6zna dynamika (tabela 1). Skumulowana warto$¢
bezposrednich inwestycji zagranicznych w Polsce wzrastata $rednio o kilkana-
$cie procent rocznie — poczatkowo (w latach 1995-2000) szybciej, w latach kry-
zysu wolniej (lata 2001-2003 oraz 2008—2009). Dynamika przyrostu warto$ci
polskiego kapitalu ulokowanego za granica byta przecigtnie duzo wyzsza, co nie
dziwi, zwazywszy na nizsze wartosci BIZ wychodzacych w stosunku do napty-
wajacych. Procentowo najwickszy przyrost polskich BIZ zanotowano w latach
20052006, to jest bezposrednio po przystapieniu Polski do UE. Moze to swiad-
czy¢ o wykorzystaniu szansy, jaka polskim przedsigbiorcom stworzyto wlacze-
nie do jednolitego rynku europejskiego. Warto zauwazy¢, ze kolejny znaczacy
przyrost stanu polskich BIZ w 2010 roku wynika ze zmiany sposobu zaliczania
przeplywow kapitalowych wewnatrz korporacji, a nie z rzeczywistego zwigksze-
nia strumienia inwestycji.

Tabela 1

Wartosci i dynamika polskich bezposrednich inwestycji zagranicznych
oraz inwestycji zagranicznych w Polsce w latach 1995-2012

Polskie inwestycje bezposrednie Zagraniczne inwestycje bezposrednie
Za granica w Polsce
stan dynamika stan dynamika
(mln zt) (%) (mln zt) (%)

1 2 3 4 5
1995 1331 18,4 19 357 109,6
1996 2114 58,8 32961 70,3
1997 2 385 12,8 51317 55,7
1998 4081 71,1 78 704 53,4
1999 4249 4,1 108 167 37,4
2000 4219 -0,7 141 810 31,1
2001 4612 9,3 164 423 15,9
2002 5591 21,2 185 492 12,8
2003 8022 43,5 216 487 16,7
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1 2 3 4 5
2004 10 021 24,9 259 432 19,8
2005 20571 105,3 296 376 14,2
2006 41 889 103,6 366 089 23,5
2007 51907 23,9 434 423 18,7
2008 71362 37,5 486 643 12,0
2009 83533 17,1 527 881 85
2010 131 735" 57,7 639 176 21,1
2011 169 697 28,8 677316 6,0
2012 178 305 51 714779 55

* Wzrost warto$ci polskich inwestycji bezposrednich za granica od 2010 r. wigze si¢ z uwzglgdnieniem no-
wych danych o niektorych pozostatych naleznosciach od podmiotoéw powiazanych oraz ze zmiang w zakresie
klasyfikacji naleznosci od ,,si0str” z grupy kapitalowej. Wczeéniej pomniejszaty one zagraniczne inwestycje
bezposrednie w Polsce, natomiast od 2010 r. zostaly wiaczone do polskich inwestycji bezposrednich. Zmiany
te sa zgodne z nowymi standardami statystyki migdzynarodowej przyjetymi przez Migdzynarodowy Fundusz
Walutowy.

Zr6dto: opracowanie wlasne na podstawie danych NBP.

W calym badanym okresie Polska byla importerem kapitatu z tytutu BIZ.
Jednak relacje warto$ci (w ujeciu bezwzglednym) wyplywajacych i napltywaja-
cych do Polski BIZ bardzo si¢ zmieniaty. W 1995 roku naptyw czternastokrot-
nie'® przewyzszal wyptyw BIZ. W kolejnych latach relacja ta zwigkszata sig. Do
2001 roku inwestorzy zagraniczni zainwestowali lacznie blisko 36 razy wigcej
kapitatu niz inwestorzy polscy za granica. Od tego momentu jednak tendencja
zmienita sie i polskie inwestycje stopniowo zaczely ,,nadgania¢”. Swiadczy to
o przejsciu Polski do drugiej fazy Sciezki rozwoju inwestycji. Warto zauwazyc,
ze polskie przedsigbiorstwa w coraz wigkszym stopniu angazowaly si¢ w inwe-
stycje zagraniczne, gtdwnie w poszukiwaniu rynkéw zbytu'!.

W roku 2012 skumulowana warto$¢ zagranicznych inwestycji w Polsce
wyniosta niespelna 715 mld zl, a polskich inwestycji zagranicznych — nieco
ponad 178 mld zt. Przewaga tych pierwszych byla zatem jedynie czterokrotna.

Zgodnie z przypuszczeniami wynikajacymi z zatozen modelu IDP, warto-
sci wskaznika NOI (to jest salda zobowiazan i nalezno$ci polskiej gospodarki
z tytutu BIZ) przyjmowaty warto$ci ujemne (rysunek 2).

10°W 1994 r. przewaga ta byla ,,zaledwie” o$miokrotna.

1 Zob. A. Ktysik-Uryszek, Bezposrednie inwestycje zagraniczne przedsiebiorstw dzialajqcych
w Polsce — wstepne wyniki badan, Prace i Materiaty Instytutu Handlu Zagranicznego nr 31,
Gdansk 2012, s. 631-643.
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Uwaga: dopasowanie tej funkcji trendu do wartosci empirycznych mierzone wspoétczynnikiem R? wyniosto 99,6%.
Rys. 2. NOI — saldo bezposrednich inwestycji zagranicznych dla Polski w latach 1994—
2012

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych NBP.

Warto jednak zauwazy¢, ze — rowniez zgodnie z przypuszczeniami — wysta-
pity zmiany tendencji ksztatltowania si¢ wskaznika NOI. Poczatkowo jego war-
to$¢ malata szybciej, w ostatnich latach badanego okresu — wolniej. Dla uzyskania
matematycznego potwierdzenia zmiany wlasnosci tendencji wykorzystano funk-
cje trendu, ktora przybrata nastgpujaca postaé:

y =71,992x* — 2695,1x* — 4430,5x — 14924.

Badanie zmiennosci funkcji wskazalo wystapienie punktu zwrotnego, ktory
mozna interpretowac jako moment zmiany trendu w potowie 2007 roku. Oznacza
to, ze w okresie wczesniejszym warto$ci wskaznika malaty statystycznie ,,szybciej”
niz w okresie pdzniejszym. Jest to zgodne z koncepcja IDP J.H. Dunninga i sugeruje
przechodzenie gospodarki do kolejnej, trzeciej fazy $ciezki rozwoju inwestycji.

Dynamike zmian wartosci 1 salda inwestycji odzwierciedla rowniez przed-
stawiona na rysunku 3 ich relacja do PKB. W potowie lat dziewigcdziesiatych
XX wieku warto$¢ BIZ w Polsce stanowila niespelna 6% PKB, a warto$¢ pol-
skich inwestycji zagranicznych — niespelna 0,4%. Cho¢ w kolejnych latach oba
wskazniki rosty, to jednak naptyw kapitatu wzrastat szybciej — w 2003 roku jego
udziat w PKB przekroczyt 25%, podczas gdy wartos¢ wyptywu BIZ osiagngta
poziom zaledwie 1% PKB. Okres od 2004 roku (to jest od momentu wstapie-
nia Polski do UE) charakteryzowatl si¢ dalszym wzrostem inwestycji w Polsce,
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a takze zwigkszeniem dynamiki polskich inwestycji zagranicznych. W 2012 roku
relacja kapitatu zagranicznego w Polsce do PKB wyniosta 47,5%, a polskich
inwestycji za granica do PKB — blisko 12%.
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Rys. 3. Relacja warto$ci wskaznika NOI, bezposrednich inwestycji zagranicznych w Pol-
sce 1 polskich bezposrednich inwestycji zagranicznych do PKB

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie danych NBP i GUS.

Na rysunku 3 zaprezentowano rowniez ksztaltowanie si¢ wartosci wskaznika
NOI w relacji do PKB. Zauwazy¢ mozna, ze do 2007 roku trend byt wyraznie
spadkowy, a od 2007 ulegt ,,sptaszczeniu” — warto$ci wskaznika nadal spadaty, jed-
nak duzo wolniej niz w poprzednich latach. Wzmacnia to tezg o zmianie tendencji
w ksztattowaniu pozycji inwestycyjnej Polski i przechodzeniu do trzeciej fazy IDP.

Dodatkowo warto rowniez zwrdci¢ uwage na strukturg branzowa inwestycji
naptywajacych do Polski. Jest ona odzwierciedlaniem atutow lokalizacyjnych
gospodarki oraz ksztaltowania si¢ jej przewag komparatywnych. Inwestorzy
wybieraja bowiem te branze, ktoére pozwalaja im na osiaganie najwigkszych
korzysci, a jednoczesnie sami wptywaja na to, ktore dziedziny gospodarki rozwi-
jaja si¢ najprezniej. Inwestycje skumulowane pokazuja, ktore branze dotychczas
byly atrakcyjne, naptywajace natomiast te, ktore aktualnie odgrywaja lub beda
odgrywac istotna rolg¢ w gospodarce. Zatem porownanie struktury inwestycji sku-
mulowanych i naptywajacych pozwoli okresli¢ kierunek zmian.
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Tabela 2

Wartosci i struktura naptywu oraz stanu bezposrednich inwestycji zagranicznych
w Polsce w 2011 roku

Naptyw kapitatu Skumulowana war-
Opis w post_aci BIZ tosé BIZ w Polsce

do Polski w 2011 r. na koniec 2011 r.

mln zt % mln zt %
Rolnictwo, lesnictwo i rybactwo 274,8 0,5 2687,8 0,4
Gornictwo i wydobywanie 1259,6 2,3 29349 0,4
Przetworstwo przemystowe 5351,2 9,6 215457,1| 31,8
Artykuly spozywcze, napoje 1 wyroby tytoniowe 1019,2 1,8 41931,7 6,2
Wyroby tekstylne i odziez 322,9 0,6 1697,1 0,3
Drewno, papier, poligrafia i reprodukcja 920,1 1,6 15 296,1 2,3
Chemikalia i wyroby chemiczne 290,9 0,5 132424 2,0
Wyroby farmaceutyczne 1671,5 3,0 5206,3 0,8
Wyroby z gumy i tworzyw sztucznych 1 687,6 3,0 19 151,3 2,8
Metale oraz metalowe wyroby gotowe 1770,8 32 302109 45
Komputery, wyroby elektroniczne i optyczne -2231,9 -4,0 8495,3 1,3
Urzadzenia telekomunikacyjne i elektronika -12493 -2,2 4116,8 0,6
Pozostale maszyny i urzadzenia 575,9 1,0 8 040,5 1,2
Pojazdy samochodowe, przyczepy i naczepy 1107,3 2,0 28 639,2 4,2
Pozostaty sprzgt transportowy 1010,6 1,8 42935 0,6
Statlfl powietrzne i kosmiczne, urzadzenia 712.1 13 25200 04
powiazane
Wytwarzanie i zaopatrngme w energie elek- 83929 | 150 238702 3.5
tryczna, gaz, parg wodna i powietrze
Budownictwo 9012,1 16,1 39 360,1 5,8
RAZEM PRZEMYSL 240572 | 43,0 283 480,7| 41,9
Handel hurtowy i detaliczny; naprawa pojazdow 60589 | 10,8 98903,0| 14,6
Transport i gospodarka magazynowa -162,5 -0,3 8479,5 1,3
Informacja i komunikacja -2917,1 -5,2 27 640,3 4,1
Dziatalno$¢ finansowa i ubezpieczeniowa 14 249,1 25,5 142 867,2| 21,1
Eéﬁ:ﬁiﬁg S,chi”a‘zana z obshuga rynku 26913 | 48 | 47617,1] 7,0
Dziatalnos$¢ profesjonalna, naukowa i techniczna 10 417,7 18,6 52 832,0 7,8
Uslugi administrowania i dzialalno$¢ wspierajaca 2761,3 49 8197,8 1,2
RAZEM USLUGI 332788 | 59,5 392 165,5| 57,9
Niekalsyfikowane -1718,5 -3,1 -1018,7 -0,2
OGOLEM 55892,4 100 677315,1| 100

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie danych NBP.

Dane przedstawione w tabeli 2 dowodza, ze w polskiej gospodarce (w kto-

rej inwestorzy zagraniczni stanowia istotng cz¢$¢) zachodza strukturalne zmiany.
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W skumulowanej strukturze BIZ dominujg branze wskazywane jako charak-
terystyczne dla drugiej fazy rozwoju gospodarki: branza spozywcza, wyroby
z gumy 1 tworzyw sztucznych, branza motoryzacyjna, a takze metalowa i che-
miczna. Jednak coraz wigkszy naptyw BIZ notuje si¢ w przemystach sredniowy-
sokiej techniki'? (na przyktad farmaceutyka, elektronika, przemyst lotniczy), co
jest warunkiem niezbednym do rozwoju gospodarki i przejscia do trzeciej fazy
modelu IDP.

Istotng zmiana $wiadczaca o rozwoju polskiej gospodarki jest rosnacy
udziat inwestycji w sektorze uslugowym. Na szczego6lna uwage zastuguje wzrost
zainteresowania zaawansowanymi ustugami opartymi na wykwalifikowanej
kadrze (posrednictwo finansowe, doradztwo i obstuga biznesu) kosztem mato
nowoczesnego handlu.

Podsumowanie

Stopniowy rozwoj gospodarczy i procesy integracyjne zachodzace w okresie
objetym analiza spowodowaly znaczne zmiany struktury i uktadu przewag kom-
paratywnych polskiej gospodarki. Z panstwa transformujacego si¢ Polska stata
si¢ uprzemystowionym krajem rozwinigtym. To w znacznym stopniu wptyneto
na skal¢ migdzynarodowych powiazan kapitalowych, a takze zmiang migdzy-
narodowej pozycji inwestycyjnej Polski, szczegdlnie w obszarze BIZ. Polska
gospodarka, cho¢ nadal jest importerem kapitatu netto, staje si¢ w coraz wigk-
szym stopniu takze eksporterem kapitatu w formie BIZ. Tendencje te sa spo-
dziewane 1 zgodne z modelem $ciezki rozwoju inwestycji (IDP). Szczegdtowe
analizy wskazuja, ze pierwsza faza rozwoju inwestycji zakonczyta si¢ w pierw-
szych latach XXI wieku. Obecnie polska gospodarka znajduje si¢ u progu trze-
ciej fazy. Swiadczy o tym zmiana dynamiki oraz struktury naptywu i odptywu
BIZ (tempo przyrostu polskich inwestycji zagranicznych przewyzszyto tempo
naptywu BIZ), co znajduje odzwierciedlenie w zmianie tendencji ksztattowania
sie wskaznika NOI.

12 Wedtug klasyfikacji OECD.
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INVESTMENT DEVELOPMENT PATH — THE CASE OF POLAND

SUuMMARY

The aim of the article is to present Poland’s Investment Development Path in the light of
J.H. Dunning’s IDP model. The main indicator that has been analyzed is a synthetic index
NOI (Net Outward Investment) that is the difference between the cumulative value of the
outward and inward foreign direct investment in the economy. The study was based on
NBP data for the years 1995-2012.

The results show that while Poland is still a net importer of FDI, the dynamics of FDI
outflows has exceeded the growth rate of FDI inflows into Poland’s economy since 2007.
Therefore, it can be noted that the Polish economy is on the threshold of the third phase
of it’s investment development path. It is an expected process, not only because of the in-
creasing scale of economic integration with international markets, but also for the growth
and development of the economy itself.

Keywords: IDP model, NOI, investment position, foreign direct investment (FDI)



