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Streszczenie: Kryzys gospodarczy spowodowal gwattowne zahamowanie procesu przepty-
wow BIZ. Dotyczy to rowniez wigkszosci krajow UE. Zahamowanie to przelozylo sig na
spowolnienie dynamiki wzrostu PKB. Negatywne oceny perspektyw wzrostu sprzedazy, lek
przed przysztoscia, czy zaostrzenie warunkéw dostgpu do kredytu powodowaly spadek no-
wych zadan inwestycyjnych. Kontynuowane byty z reguly przedsigwzigcia modernizujace
majatek przedsigbiorstw, poprawiajace zdolno$ci konkurencyjne firm, ale w zbyt matej skali
dla podtrzymania ozywienia gospodarczego.

Stowa kluczowe: wzrost gospodarki, inwestycje zagraniczne, BIZ.

1. Wstep

Globalna niestabilno$¢ finansowa nie pozostata bez wptywu na ksztalt i rozmiary
bezposrednich inwestycji zagranicznych na §wiecie. Jak wynika z danych zaprezen-
towanych przez Konferencjge ONZ ds. Handlu i Rozwoju UNCTAD przeptyw inwe-
stycji zagranicznych na §wiecie spadl w 2008 r. o ponad 20% i najpierw dotknat
kraje rozwinigte, a dopiero pozniej kraje biedne.

Wspdlczesnie nie mozna moéwié o rozwoju gospodarczym kraju bez naptywu
kapitatu. W. Rostow, autor popularnej przed laty koncepcji konwergencji gospodar-
czej', wskazal, ze kraje nieposiadajace wystarczajacych zasobow rodzimego kapi-
talu moga zdynamizowa¢ rozwoj ekonomiczny dzigki naptywowi bezposrednich
inwestycji zagranicznych (BIZ). Podobnie w modelu Mankiwa-Romera-Weila pod-
kresla sig rolg bezposrednich inwestycji zagranicznych? jako czynnika pozytywnie
oddziatujacego na warunki wzrostu gospodarczego kraju goszczacego. Naptyw BIZ

' 'W. Rostow, The Stages of Economic Growth. Non Communist Manifesto, Cambridge 1971, cyt.
za: G. Ancyparowicz, Wplyw bezposrednich inwestycji zagranicznych na wzrost polskiej gospodarki w
okresie po akcesyjnym. Material na konferencj¢ prasowa w dniu 26 maja 2009 r., GUS, Departament
ds. Statystyki i Finanséw, s. 1.

2 N.G. Mankiw, D. Romer, D.N. Weil, 4 contribution to the empirics of economic growth, ,,Quar-
tely Journal of Economic” 1992, 5, s. 461-418. M. Blomstrom, A. Koko, Multinational corporations
and spillovers, ,,Journal of Economic Surveys” 1998, 3, Vol. 2.
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na rynek danego kraju zwigksza nie tylko warto§¢ inwestycji, ale tez przyczynia sig
do wzrostu wydajnosci pozostatych czynnikéw produkcji poprzez naptyw nowych
technologii. Zdaniem R.F. Harroda i E.D. Domara gléwna role¢ w procesie wzrostu
gospodarczego odgrywa akumulacja kapitatu®. Wedtug J.H. Duninga, BIZ to pewne-
go rodzaju transakcja wigzana, realizowana w trzech ptaszczyznach: kapitatu, tech-
nologii i do§wiadczenia®. Nalezy je zatem traktowacé nie tylko jako migdzynarodowy
przeplyw kapitatu, lecz szerzej — jako transfer umiejetnosci technologicznych, me-
nedzerskich i marketingowych.

Ma to ogromne znaczenie szczegdlnie dla krajow znajdujacych si¢ na nizszym
poziomie rozwoju, gdyz panuje poglad, ze obecnos¢ inwestoréw zagranicznych sta-
nowi najbardziej efektywne, stosunkowo niedrogie zrodto finansowania lokalnych
projektow inwestycyjnych, a przede wszystkim umozliwia dostgp do najnowszych
rozwiazan technologicznych i organizacyjnych.

Niestety, wyniki analiz empirycznych nie pozwalaja na jednoznaczna akceptacje
hipotezy o korzystnym wptywie BIZ na gospodarke kraju goszczacego, cho¢ ma ona
wielu zwolennikow.

Celem niniejszego opracowania jest okreslenie znaczenia BIZ dla kraju inwe-
stycji pod katem wzrostu gospodarczego. Ze wzgledu na ograniczenia edytorskie
analizie poddano tylko wybrane kraje UE.

2. Znaczenie oddzialywania BIZ — uje¢cie teoretyczne

W literaturze przedmiotu nie znajdziemy jednoznacznej odpowiedzi na pytanie o
wplyw inwestycji zagranicznych na kraj przyjmujacy. Najczgsciej mowi si¢ o kilku
obszarach wptywu BIZ na gospodarke kraju goszczacego: rynek kapitatowy i finan-
sowy, bilans ptatniczy, kierunki restrukturyzacji gospodarki oraz rynek pracy i za-
trudnienie’.

Z pewnoscia nie mozna jednoznacznie powiedzie¢, ze pewien rodzaj inwesto-
roOw zagranicznych przyniesie danemu krajowi tylko korzysci, inny za$ przeciw-
nie®. Wplyw BIZ na kraj przyjmujacy mozna zobrazowac¢ za pomoca diamentu M.E.
Portera, uwzgledniajacego najwazniejsze czynniki determinujace konkurencyjnosc¢
uktadoéw terytorialnych, do ktorych zaliczyt: warunki czynnikéw produkceji; warunki
popytu kraju; sektory pokrewne i wspomagajace; strategie, strukture i rywalizacje
firm.

3 R.F. Harrod, An essay in dynamic theory, ,,The Economic Journal” 1939, Vol. 49, No. 193,
s. 14-33; E.D. Domar, Capital expansion, rate of growth and employment, ,,Econometrica” 1946, Vol.
14, No. 2, s. 137-147.

* J.H. Duning, Studiem in International Investment, London 1970, s. 27.

5 B. Liberska, Globalizacja. Mechanizmy i wyzwania, PWE, Warszawa 2002, s. 57-64.

¢ W. Dziemianowicz, Inwestycje zagraniczne jako czynnik rozwoju polskich regionéw, Ekspertyza
wykonana na zlecenie Departamentu Koordynacji Polityki Strukturalnej w MGPi PS, www.fundusze-
strukturalne.gov.pl/.../inwestycje%20zagraniczne%20dziemianowicz.pdf, s. 2 [27.07.2009].
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Warto jednak zauwazy¢, ze okreslone oddzialywanie na kraj nie musi oznaczac
takiego samego oddzialywania na konkretny region. Jest to szczegdlnie widoczne,
gdy obserwujemy wyniki ekonomiczne firm w skali globalnej i poszczegolnych kra-
jow. W skali §wiatowej firma moze poprawia¢ wydajnos$¢ lub zwigksza¢ zyski, ale
osiagane jest to przez redukcjg zatrudnienia w wybranych fabrykach czy omijanie
niekorzystnych przepiso6w podatkowych. Podobne zalezno$ci wystgpuja w poszcze-
gblnych panstwach. Przyktady, jakie obserwujemy w Polsce, pokazuja, ze w jednym
regionie moze by¢ zlokalizowana siedziba spotki, gdy zaktady produkcyjne dziataja
w innych czg$ciach kraju. Tego typu dekompozycja moze mie¢ negatywny wptyw na
region, gdy z punktu widzenia interesu firmy nalezy np. prowadzi¢ do koncentracji
dziatalnosci (likwidacja dublowania produkcji). Wowczas podejmowane sg decyzje
o zamykaniu produkcji w jednym regionie, a zwigkszaniu jej w innym. Problem ten
nie dotyczy wylacznie regionow peryferyjnych, ale moze dotykaé¢ regionow dobrze
rozwinietych’.

Znaczenie bezposrednich inwestycji zagranicznych dla kraju goszczacego jest
bardzo trudne do zinterpretowania. Jest ono uwarunkowane specyfika kraju lokaty
i zalezne od jego potrzeb. Optymalna sytuacja to taka, w ktorej motywy inwestorow
pokrywaja si¢ z potrzebami kraju lokaty. Jednak cele i strategie krajow przyjmuja-
cych kapitat i korporacji transnarodowych nie zawsze sa jednakowe. Niekiedy nawet
bywaja catkowicie rozbiezne. Inwestycje zagraniczne, zwlaszcza typu greenfield
uznawane sa za wazny czynnik wzrostu i rozwoju gospodarczego kraju przyjmu-
jacego. Wplyw kapitatu zagranicznego zwigksza zasoby inwestycyjne kraju lokaty,
Z czym zwiazany jest przys$pieszony wzrost gospodarczy. BIZ umozliwiaja moderni-
zacj¢ zasobow produkcyjnych, usprawnienie zarzadzania i technologii, poprawienie
jakosci wytwarzanych produktow oraz zwigkszenie ogolnej efektywnosci przedsig-
biorstw?®.

3. Atrakcyjnos¢ inwestycyjna panstw i regionow

World Investment Report z roku 2010 pokazuje, ze kryzys znaczaco ograniczyt in-
westycje korporacji transnarodowych. W 2008 r. do 43% wzro6st udziat krajow roz-
wijajacych si¢ w inwestycjach ogdtem. O niemal jedna trzecia spadly bezposrednie
inwestycje w krajach rozwijajacych sig, gtownie przez ograniczenie przez firmy
przejec¢ innych przedsicbiorstw. W Europie fuzje i przejecia spadty w 2008 r. az
0 56%. Szczegodlnie mocno kryzys zawazyt na duzych transakcjach przekraczaja-
cych miliard dolaréw.

Bezposrednie inwestycje zagraniczne to wazna czg$¢ $§wiatowej gospodarki.
Pozwalaja one firmom na efektywniejsza lokalizacje produkcji. Dla krajow przyj-

7 Tamze, s. 2.
8 Jaworek M., Bezposrednie inwestycje zagraniczne w prywatyzacji polskiej gospodarki, Wyd.
Dom Organizatora, Torun 2006, s. 59-60.
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mujacych inwestycje, np. typu greenfield, czyli budowanie zaktadow od podstaw,
oznaczaja nowe miejsca pracy, przeptyw nowych technologii. W Polsce firmy z za-
granicznym kapitatem generuja ponad 60% eksportu. Wedlug UNCTAD do konca
2008 r. skumulowane bezposrednie inwestycje zagraniczne w Polsce siegnety juz
161,4 mld USD. To wigcej niz w Czechach (114 mld USD) czy Danii (150 mld
USD), niewiele mniej niz w Irlandii (171 mld USD).

Polska, wedtug badan opracowanych przez UNCTAD, uznana zostata za panstwo
w ktorym warto inwestowac. Z kolei wedtug rankingu z 2010 r. firmy A.T. Kearney
nasz kraj uplasowat si¢ na szostej lokacie, awansujac az o 16 miejsc, co §wiadczy o
wzroscie stopnia zaufania inwestorow zagranicznych do polskiej gospodarki. Wérdd
panstw uznanych za atrakcyjne przez inwestorow zagranicznych znalazty si¢ dwa
kraje Europy Zachodniej — Wielka Brytania i Niemcy (rys. 1).
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Rys. 1. Dwadziescia najbardziej atrakcyjnych gospodarek dla lokalizacji inwestycji zagranicznych

Zrédto: UNCTAD, World Investment Prospects Survey 2007-2009.

Coraz wigcej inwestorow zagranicznych jako teren swojej inwestycji rozwaza
odlegte rejony, zwlaszcza obszary Azji Potudniowej i Wschodniej. Chiny i Indie sa
wymieniane przez KTN jako najbardziej atrakcyjne. W rankingu FDI Confidence In-
dex Chiny znalazly si¢ na pierwszym miejscu jako kraj atrakcyjnej lokalizacji BIZ,
wyprzedzajac Stany Zjednoczone i Indie’. Nadal jednak Ameryka Pétnocna i Europa
Zachodnia pozostaja na szczycie listy gtownych miejsc lokalizacji inwestycji. Eu-
ropa Wschodnia i Wspdlnota Niepodlegtych Panstw, Ameryka Lacinska, Brazylia
i Meksyk sa wprawdzie przedmiotem rosnacego zainteresowania inwestorow, ale
nieco mniejszego niz kraje Azji Potudniowej 1 Wschodniej. Kraje Azji Zachodniej

9 UNCTAD, World Investment Prospects Survey 2007-2009.
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1 Afryki w opinii respondentéw bgda wykazywaty mniejsze zainteresowanie w naj-
blizszych latach mimo niszy inwestycyjnych w przemysle wydobywczym czy nie-
dawno odnotowanych wzrostow bezposrednich inwestycji zagranicznych w Afryce
Potnocnej. Wedtug wspomnianego raportu korporacje beda réznicowac forme wej-
$cia z kapitalem na dany obszar. Inwestycje typu greenfield bgda powszechniej sto-
sowane jako tryb wejscia w gospodarkach rozwijajacych sig, natomiast inwestycje
w krajach rozwinigtych beda czgsciej dokonywane w postaci fuzji i przeje¢ (M &
As) (rys. 2).
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Seria 1 — inwestycje greenfield.
Seria 2 — fuzje i przejgcia.

Rys. 2. Formy naptywu inwestycji zagranicznych do wybranych krajow w latach 2007-2009
Zrédto: opracowano na podstawie: UNCTAD, World Investment Prospects Survey 2007-2009.

Dostegp do duzych i rozwijajacych sig¢ rynkow uwaza si¢ za najwazniejsza de-
terminant¢ wzrostu naptywu bezposrednich inwestycji zagranicznych, zwlaszcza
wykwalifikowanej sity roboczej. Natomiast jako czynniki ograniczajace ekspansje
KTN wymieniane sa najczgsciej: niestabilnos¢ finansowa czy mozliwy wzrost pro-
tekcjonizmu.

4. BIZ a wzrost gospodarczy

Bezposrednie inwestycje zagraniczne uwaza si¢ za istotny czynnik wzrostu gospodar-
czego w krajach UE. Dzieje sig tak dlatego, ze umigdzynarodowienie produkcji poma-
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ga lepiej wykorzysta¢ zalety przedsicbiorstw i krajow, a z kolei wzrost presji konku-
rencyjnej na rynkach pomaga stymulowac innowacyjnos¢ i transfer technologii.

Jednak réwniez kryzys gospodarczy i finansowy wprowadza istotne zmiany w
krajobrazie bezposrednich inwestycji zagranicznych, powoduje np. spadek roli UE
jako regionu naptywu BIZ. W 2008 r. UE przyciagneta 990,3 mld USD, co oznacza
spadek rzedu 289,5 mld USD. Najblizsza perspektywa jednak nie napawa optymi-
zmem, gdyz tylko cztery kraje UE pojawiajq si¢ w World Investment Report 2009
jako najbardziej atrakcyjne lokalizacje nowych inwestycji w latach 2009-2011, sa
wsrdd nich Wielka Brytania i Polska.

1400
1200
1000
800
600
400
200
0

1216,5

1995-2000 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008a

H Naptyw & Odptyw

* World Investment Prospects Survey 2009-2011, s. 46.

Rys. 3. Naptyw i odplyw bezposrednich inwestycji zagranicznych do UE w latach 1995-2008
w mld USD

Zrodto: opracowano na podstawie: UNCTAD, World Investment Report 2008, Transnational Corpora-
tions and Infrastructure, s. 9.

Debaty na temat potrzeby wspolnych wysitkéw w celu wspierania inwestycji
zagranicznych w UE sa procesem zbyt powolnym. W pewnym stopniu spadek inwe-
stycji zagranicznych jest naturalny wobec poszukiwan KTN dla swoich inwestycji
miejsc charakteryzujacych sig niskimi kosztami produkcji.

Jednak najwigksza obawa wynika z tego, ze UE moze utraci¢ atrakcyjno$¢ jako
miejsce lokalizacji wysokiej technologii i innowacyjnych sektorow gospodarki.
W Zielonej Ksiedze Komisji Europejskiej mozemy przeczytac, ze ,,w dobie globa-
lizacji rodzi si¢ pytanie o zdolno$¢ Europy do utrzymania przewagi konkurencyjne;j
w dziedzinie wiedzy i innowacji”. Oprdcz niezbgdnych reform w celu poprawy kli-
matu inwestycyjnego, pojawiaja si¢ tendencje do bardziej aktywnej i skutecznej pro-
mocji UE jako celu inwestycji, w szczegolno$ci w zakresie innowacji i technologii.
W ramach jednolitego rynku europejskiego panstwa konkuruja z soba i stale wzrasta
wielkos¢ srodkow przeznaczanych na przyciaganie inwestycji zagranicznych. Waga
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przywiazywana do krajowych i subkrajowych agencji promocji inwestycji rowniez
wzrasta. Ale obecnie najwigkszym wyzwaniem jest konieczno$¢ nawiazania $cislej-
szej wspolpracy migdzy panstwami cztonkowskimi w celu przyciagnigcia wigkszych
(i wyzszej jakosci) inwestycji zagranicznych do UE jako catosci'® (zob. tabela 1).

Tabela 1. Przeptywy BIZ jako udziat procentowy PKB w wybranych panstwach cztonkowskich UE
w latach 1997-2008

Panstwa UE | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008
Butgaria : : 0,1 0 0,1 02|01 | -0,8| 1,1 | 0,6 | 0,7 | 1,4
Czechy 0 |02 03] 0,1 03 0,3]0,2 0,9 0 1] 09| 09
Niemcy 3.8 8 5,1 31 21 0,91 0,2 0,7 2,7 | 44| 54| 43
Irlandia 1| 44 63 | 48| 39 6,91 3,5 98] 7,1 | 69| 81 | 5,1
Grecja : : | L7 0,5 : : 04 06 | 1,5 1,7 0,7
Hiszpania 2,2 |32 7,2 10| 54| 48|32 58] 3,7 84| 9,6 5
Francja 2,7 |33 8,7 (13,2 | 69 351 3 2,8 54| 49| 65 7
Wrtochy 0,9 1 06| L1 | 19 1,41 0,6 LI 24| 23| 43| 1,9
Lotwa 0,1 |08 0| 01| 02 0f04 0,8 081 09| 1,3 0,7
Litwa 0,3 0| 0,1 0 0,1 0,1]0,2 1,2 1,3 1] 1,S| 07
Wegry : : 051 1,2 0,7 04| 2 1,1 21 34| 26| 05
Austria 1 | 1,3 1,6 31 L6 2,812,8 29| 38 | 43 10,5 | 7,1
Polska 0 |02 0 0 0 0,1] 0,1 04 1,1 ] 26| 1,3 05
Portugalia 1,8 |34 26| 72| 54| -0,1|4.2 42| 1,1 | 3,7 25| 09
Rumunia : 0 0 0 0 0 : : 0 03] 02] 0,1
Stowenia : : : : 1,3 0,8 1,8 1,4 19| 24| 41| 2,5
Stowacja : : ] 0,1 ] 03 0(0,7 | -0,1] 03] 09| 08| 03
Wielka Brytania | 4,5 | 8,4 |[13.4 [158 4 3,133 4,11 35| 35114 | 59
Unia Europejska : : : : : : : 1,3 221 27| 43| 2.8
(27 krajow)

Zrédto: opracowano na podstawie EUROSTAT; : — dane niedostepne.

Jak wynika z tabeli 1 i rys. 4 najwigkszy wptyw na PKB w 2008 r. miaty prze-
ptywy bezposrednich inwestycji w Austrii, we Francji, w Wielkiej Brytanii, Irlandii
i Niemczech. Natomiast najmniejszy w Rumunii, zaledwie na poziomie 0,1% PKB,
na Stowacji — 0,3 i niewiele wigkszy w Polsce i na Wegrzech po 0,5%.

Zahamowanie aktywno$ci inwestycyjnej, widocznej u wigkszosci panstw
w 2007 1., przetozyto si¢ na spowolnienie dynamiki wzrostu PKB. Negatywne oceny

1 http://www.fdimagazine.com/news/fullstory.php/aid/3255/Europe_needs_a more FDI-friend-
ly approach.html.
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Rys. 4. Przeptywy BIZ jako procentowy udziat PKB w wybranych panstwach cztonkowskich UE
w 2008 1.

Zrédto: opracowano na podstawie: EUROSTAT.

perspektyw wzrostu sprzedazy, rewizje ,,w dot” prognoz gospodarczych, lek przed
przysztoscia, a takze czesto zaostrzenie warunkow dostepu do kredytu powstrzymy-
waty menedzerow przed rozpoczynaniem nowych zadan inwestycyjnych, a niekto-
rych nawet sktaniaty do zamrazania projektow w toku realizacji. Kontynuowane
byly przedsigwzigcia modernizujace majatek przedsigbiorstw, poprawiajace zdolno-
$ci konkurencyjne firm, ale w zbyt malej skali do podtrzymania ozywienia gospo-
darczego, czego ostateczna konsekwencja sa dalsze rewizje prognoz makroekono-
micznych.

Inwestycje zagraniczne nakrecaja koniunkturg, finansujac najczesciej stojace na
wyzszym poziomie technologicznym i lepiej zarzadzane moce wytworcze i ushugowe.
To z kolei przyczynia si¢ do wzrostu gospodarczego, bardzo czgsto poprzez ekspansjg
produkcji eksportowej, ktora inwestycje tego typu stymuluja szczego6lnie silnie. Stad
tez we wspotczesnym $wiecie tak ostra rywalizacja pomigdzy panstwami i rejonami
o zaabsorbowanie jak najwiekszej iloSci tego typu zewnetrznego kapitatu'’.

Wplyw zagranicznych inwestycji bezposrednich na koniunktur¢ polega réwniez
na pobudzaniu aktywnosci inwestycyjnej krajowych producentéw, zaréwno koope-
rujacych, jak i konkurujacych z firmami nalezacymi do zagranicznych wtascicieli.
W krajach takich, jak Polska, przedsigbiorstwa pod grozba upadtosci badz wrogiego

" G. Kotodko, Wedrujqcy swiat, Proszynski i S-ka, Warszawa 2008, s. 189.
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przejgeia staraja si¢ nadazac¢ za postgpem technicznym, by w porg obniza¢ koszty,
poprawiaé jakosc¢ i wzbogacaé asortyment wyrobow. Sprostanie temu wyzwaniu po-
budza popyt inwestycyjny, wymaga bowiem instalowania przyjaznych srodowisku
naturalnemu, energooszczednych linii produkcyjnych, zakupu najnowszych licencji
1 know-how.
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IMPACT OF FDI ON INTERNATIONAL INVESTMENT GROWTH

Summary: As G. Kotodko writes in his publication “Wandering World”, “there is no growth
and no development without capital. (...) the capital itself, however plentiful, is not enough
for that development. (...) For other things need to happen simultaneously — phenomena
occur, and processes run — which will cause that the capital will be involved in a way resulting
in higher level of production and better standard of living”. Summing up, the economic crisis
caused a sudden restrain of the FDI flows. This also applies to most EU countries. This restrain
resulted in a slowdown of the dynamics of the GDP growth. The negative assessment of the
sales growth prospects, fear of the future, or tightening the access to credit, caused a decrease
in the number of new investments. Ventures modernising the capital of enterprises, improving
competitive abilities of companies were generally continued, but on a scale too low to sustain
the economic revival.
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