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STRUKTURA BRANZOWA
BEZPOSREDNICH INWESTYCJI ZAGRANICZNYCH
A KRYZYS FINANSOWY!

Streszczenie: Lata 2007-2011 rozpoczely si¢ rekordowymi warto$ciami strumieni bezpo-
srednich inwestycji zagranicznych (BIZ) zaréwno w naptywie do krajow goszczacych, jak
i w odptywie z krajow pochodzenia, a konczyly — wedtug migdzynarodowych statystyk —
umiarkowanym ozywieniem po gltgbokim zatamaniu w latach 2008-2010. Tak dotkliwy ilo-
sciowy wplyw kryzysu finansowego na strumienie i zasoby BIZ dla obu grup krajow stat
si¢ przestanka do sprawdzenia, czy zatamanie gospodarcze spowodowato rowniez zmiany
jakosciowe w strukturze branzowej bezposrednich inwestycji zagranicznych. W tym celu
przebadano struktur¢ branzowa skumulowanych zasobéw BIZ wybranych krajéw Unii Eu-
ropejskiej w roku 2007 i roku 2011, a do wnioskowania zastosowano wzgledne wskazniki
podobienstwa struktury.

Slowa kluczowe: bezposrednie inwestycje zagraniczne, struktura branzowa, kryzys finan-
SOWYy.

1. Wstep

Wskutek zmiany paradygmatu wspolpracy miedzynarodowej nastapito przesunig-
cie z wspierania akumulacji kapitatu jako kota zamachowego rozwoju gospodarki
ku efektywnosci czynnikow wytworczych. Zaowocowato to zmiang polityki eko-
nomicznej (przemystowej), a w odniesieniu do bezposrednich inwestycji zagranicz-
nych?, bedacych jej elementem, faworyzacja integracji i wspieraniem mie¢dzyna-

! Projekt zostat sfinansowany ze srodkow Narodowego Centrum Nauki przyznanych na podstawie
decyzji numer DEC-2011/01/B/HS4/04718.

2 BIZ sg kategoriag migdzynarodowych inwestycji, dokonywanych przez rezydenta jednego kraju
(nazywanym ,,inwestorem bezpos$rednim” lub ,,firma-matka”) z zamiarem sprawowania dtugotrwatej
kontroli w przedsigbiorstwie innego kraju (nazywanym ,,przedsi¢biorstwem bezposredniej inwesty-
cji” lub ,,firma-corka”). Przez ,,dlugotrwala kontrolg” rozumie si¢ tutaj istnienie dtugoterminowych
relacji pomiedzy inwestorem bezposrednim i przedsigbiorstwem bezposredniej inwestycji oraz istotny
poziom oddziatywania, ktory daje inwestorowi bezposredniemu efektywny glos w zarzadzaniu przed-
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rodowych tancuchoéw produkcyjnych’. Aby podota¢ wymogom konkurencyjnosci
przedsiebiorstwa, nowoczesne wigzi biznesu rozszerzaja si¢ poza wymiang mig-
dzynarodowg tradycyjnych dobr, co znajduje potwierdzenie w rosngcej zaleznosci
przedsigbiorstw od przeje¢, wspotudziatow, joint ventures, umow licencyjnych, glo-
bal born firms*. BIZ jawia si¢ jako alternatywna strategia ekonomiczna, dostoso-
wana dzigki tym inwestycjom do tworzenia nowych wytworni, biur czy zakupow
istniejacych aktywow, zastgpujaca lub uzupelniajagca wymiane miedzynarodowa
w tradycyjnym znaczeniu.

Nie stracity na aktualnos$ci koncepcje, wedtug ktorych kraje nieposiadajace
wystarczajacych zasobow moga stymulowac rozwdj gospodarczy dzieki naptywo-
wi BIZ, chociaz brak jednoznacznych badan empirycznych akceptujacych hipo-
tez¢ o korzystnym wptywie tej formy umiedzynarodowienia na gospodarke kraju
przyjmujacego. Pomimo tego BIZ staty si¢ najdynamiczniej rozwijajacym si¢ zja-
wiskiem, charakterystycznym dla umigdzynarodowienia zycia gospodarczego na
kazdym szczeblu lub w kazdej skali. Biorgc pod uwage zrdznicowany stopien za-
awansowania ekonomicznego krajow stopniowo przystepujacych do UE i cele, jakie
stawia sobie Wspolnota, w bezposrednich inwestycjach upatruje si¢ istotnego czyn-
nika przeobrazajacego gospodarke mniej rozwinigta.

Jednakze dynamika zmian w dlugim okresie wskazuje na wysoka wrazliwo$¢
przeplywu strumieni od stanu koniunktury, zwlaszcza w okresie spowolnienia
wzrostu gospodarczego czy kryzysu®. Obserwacja zmian ilosciowych jest niewy-
starczajaca do odpowiedzi na pytanie, czy zmiana koniunktury odzwierciedla si¢
przeksztatceniach strukturalnych BIZ z punktu widzenia rodzaju aktywnos$ci gospo-
darczej. Totez jako cel poznawczy opracowania przyjeto poszukiwanie odpowiedzi
na powyzsze pytanie w kontekscie kryzysu z 2008 r. na przyktadzie krajow Unii
Europejskiej (UE) w okresie 2007-2011 z uwzglednieniem struktury branzowej BIZ

sigbiorstwem bezposredniej inwestycji. Bezposrednie inwestycje zagraniczne zgodnie z definicja NBP,
na podstawie definicji MFW, odzwierciedlaja naktady inwestorow zagranicznych poniesione w celu
ustalenia trwalych i bezposrednich wigzi ekonomicznych poprzez nabycie co najmniej 10% udzialow
w kapitale podstawowym przedsigbiorstwa bezposredniego inwestowania. BIZ obejmuja: kwoty prze-
znaczone na zakup akcji i udziatow, kapital wnoszony w naturze (aporty rzeczowe), doptaty do kapitatu
oraz reinwestowane zyski netto, pozyczki w ramach grupy kapitatowej, inne naleznosci i zobowigzania
inwestorow zagranicznych. Zasady metodologiczne statystyki BIZ stosowane przez NBP sa zgodne
z wytycznymi OECD, wynikajacymi z przyjetej przez ta organizacj¢ wzorcowej definicji BIZ. OECD
Benchmark Definition of Foreign Direct Investment — Third Edition, OECD, Paris 1996, s. 7; Balance
of Payments Manual — Fifth Edition, IMF, Washington 1993, s. 86-87; World Investment Report 2005,
UNCTAD, New York 2005, s. 297.

3 ]J. Misala, Wspolczesne teorie wymiany miedzynarodowej i zagranicznej polityki ekonomicznej,
Szkota Gtéwna Handlowa, Warszawa 2001, s. 172 i nast.

4 J. Bell, R. McNaughton, S. Young, Born — again global’ firms, an extension to the’ born global,
“Journal of International Management”, Vol.7/ Issue 3, Autumn 2001, s. 173-189.

> M.A. Weresa, T. Napiorkowski, Polska. Raport o konkurencyjnosci ,, Edukacja jako czynnik kon-
kurencyjnosci”, Instytut Gospodarki Swiatowej, Szkota Gtowna Handlowa w Warszawie, Warszawa
2012, s. 118-138.
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stosowanej w statystyce OECD. Je$li uznac, ze strumienie BIZ odzwierciedlaja tren-
dy w danym czasie, a skumulowane zasoby zmiany strukturalne, to do uchwycenia
zaleznosci migdzy dekoniunkturg a przemianami branzowymi wskutek umiedzyna-
rodowienia przyjmuje si¢ zasoby BIZ (stocks, positions) na koniec roku.

W celu sprawdzenia, czy kryzys finansowy wptynagl na zmiang¢ struktury bran-
zowej bezposrednich inwestycji zagranicznych, przeprowadzono analiz¢ podobien-
stwa struktur kazdego kraju w 2007 r. (rok przed kryzysem, o najwyzszej w historii
wartos$ci strumieni i skumulowanych zasobow BIZ) i w 2011 r. (pierwszy, pokryzy-
sowy rok wzrostu wartosci BIZ w §wiecie) za pomocg najpierw wskaznika struktury,
a nastepnie wzglednego wskaznika podobienstwa struktury.

Wybrane — ze wzgledu na istotny udzial BIZ w PKB w XXI w. — kraje Unii Euro-
pejskiej pogrupowane zostaty wedlug osiagnietego poziomu dobrobytu spotecznego
na kraje Europy Poéinocnej (Dania, Szwecja, Finlandia), Europy Zachodniej (Austria,
Belgia, Holandia, Niemcy, Francja, Wielka Brytania, Irlandia), Europy Poludniowej
(Wlochy, Hiszpania, Portugalia, Grecja) oraz Europy Srodkowej i Wschodniej (Pol-
ska, Estonia, Wegry, Czechy, Stowacja, Stowenia)®.

2. Analiza wskaznikow struktury branzowej
skumulowanych zasobow BIZ

Obserwacja wskaznikow struktury branzowej BIZ wskazuje, ze bez wzgledu na
poziom zaawansowania rozwoju i kierunek przeptywu zasobow (naptyw do kraju
goszczacego — tab. 1, odptyw z kraju macierzystego — tab. 2) dominujg, z r6zng sila,
udzialy uslug i przetworstwa przemystowego. Druga cechg charakterystyczng jest
»skromniejsza”, ze wzgledu na liczb¢ pozycji, struktura BIZ w krajach wyzej rozwi-
nietych, gdyz inwestycji w obstuge nieruchomosci (tgcznie z ich zakupami i sprze-
daza) nie przyciaga az 10 krajow z trzech pierwszych grup i 3 kraje z grupy ostatniej
(w zasobach pochodzacych z naptywu), a dla odpowiednio 9 i 3 krajow tego rodzaju
inwestycje nie sg atrakcyjne w zasobach ulokowanych za granica. Zasoby BIZ sku-
mulowane w nieruchomosciach nie przekraczaja kilku procent. Wyjatek stanowia
Wegry, ktore 50% swoich zasobow za granicg lokuja w nieruchomos$ciach. Ponie-
waz zjawisko to zauwazono we wszystkich latach analizowanego okresu, to Wegry
sg jedynym krajem, ktérego struktura branzowa w odplywie zasobow nie zostata
zdominowana ani przez ustugi, ani przetworstwo przemystowe.

Chociaz wskaznik ustug jest najwyzszy w strukturze BIZ, to wystepujg w tym
zakresie niebtahe roznice w jego poziomie. W odniesieniu do skumulowanych za-
sobow w kraju goszczacym wskaznik waha si¢ od 42% w Szwecji (w obu poréwny-
wanych latach) do prawie 91% w Austrii (w 2011 r.). Nie zauwaza si¢ jednakze ani
uderzajacej réznicy w poziomie wskaznikow struktury w wyodrebnionych grupach

¢ Prowadzone tutaj rozwazania sg kontynuacjg badan zamieszczonych w pracy zbiorowej pt. Uwa-
runkowania dobrobytu w sferze realnej, Wydawnictwo Uniwersytetu Gdanskiego, Gdansk 2013.
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krajow, ani jednokierunkowych zmian w analizowanym okresie. Dostrzegany jest
wzrost poziomu wskaznika udziatu ustug w 11 krajach, najwyzszy w Austrii (o Cir-
ca 36 punktow procentowych i na Wegrzech o ponad 26 punktéw procentowych),
a najnizszy we Francji (zaledwie o niecaty punkt procentowy). Sposrod 9 krajow,
w ktorych wystapit spadek wskaznika struktury, najbardziej obnizyt si¢ on w Holan-
dii, tj. o prawie 18 punktow procentowych. Natomiast odno$nie do skumulowanych
zasobow BIZ za granicg, widoczny jest spadek wskaznika struktury, odnoszacy si¢
do ustug w 12 krajach (najwyzszy o 21 punktéw procentowych na Stowacji, naj-
nizszy o punkt procentowy w Grecji). Wsrod krajow, w ktorych wystapit wzrost
wskaznika struktury w tym zakresie, wyrdznia si¢ Polska ze zmiang az o 37,2 punktu
procentowego.

Wskazniki struktury skumulowanych zasobow BIZ w kraju przyjmujacym skon-
centrowane w przetworstwie przemystowym ksztattowaly si¢ na poziomie od 3%
w Portugalii w 2011 r. do 45,1% w Szwecji w tym samym roku. W tym przypadku
rowniez zmiany wskaznika struktury nie sg jednokierunkowe; spadek wskaznika
wystapit w 13 krajach (najwyzszy w Austrii az o 35,6 punktu procentowego, a nie-
znaczace, w granicach punktu procentowego, w Belgii, Finlandii i w Niemczech).
Wzrosty wskaznika struktury w przetworstwie przemystowym sg istotnie nizsze;
maksymalny przyrost wystapil w Wielkiej Brytanii (o 12,5 punktu procentowego)
i w Holandii (o 5,3 punktu procentowego). W odptywie zasoboéw BIZ udziat prze-
tworstwa przemystowego ksztattowal si¢ na poziomie od 2,8% w Portugalii w 2011 1.
do 62,4% w Finlandii w 2007 r. W 12 krajach wskazniki struktury obnizyly si¢; naj-
bardziej w Irlandii 1 Wielkiej Brytanii (odpowiednio o 11,6 1 10,7 punktu procento-
wego). Sposrod 8 krajow, w ktorych wskaznik struktury wzrést, Polska zanotowata
najwyzszy przyrost udzialu przetworstwa przemystowego w odpltywie zasobu BIZ
(0 24,5 punktu procentowego).

Nieistotne znaczenie w obu skumulowanych zasobach i w obu poréwnywanych
latach stanowi rolnictwo i przemyst wydobywczy, ktorych udziat nie przekracza kil-
ku procent, a w kilkunastu krajach nawet procenta (13 krajoéw wobec 12 w zasobach
z naptywu w latach 2007 1 2011 oraz odpowiednio 11 i 14 krajow w odptywie zaso-
bow w tych latach). Od tej charakterystyki odbiega Wielka Brytania, ktora przyjmu-
je 1lokuje za granica bezposrednie inwestycje zagraniczne w tej branzy na poziomie
kilkunastu procent (w naptywie zasobow okoto 151 12% w latach 2007 i 2010 oraz
okoto 14 1 16% w odptywie w stosownych latach). Uwage zwracaja rowniez We-
gry, ktore w okresie dekoniunktury zwigkszyly odptyw zasobow w tej branzy o 5,5
punktu procentowego.

Podobnie §ladowe, tj. ponizej 5%, zajmuja wytwarzanie i zaopatrywanie w ener-
gi¢ oraz budownictwo. Tym razem znaczniejszy udzial sektora energetycznego
w strukturze skumulowanych zasobdw, ktére naplynety, przypada 4 krajom, tj.
Szwecji (okoto 10% w obu latach), Hiszpanii (odpowiednio 9,8% i 12%), Czechom
(odpowiednio 8,2% 1 9,1%) oraz Stowacji (prawie 14% i 15%) w badanych latach.
W odplywie zasobow tylko 2 kraje r6znig si¢ w tym wzgledzie, tj. Hiszpania (pro-
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centowy udziat wynosi w odpowiednich latach 8,6% i 8,8%) oraz Czechy (stosownie

18,9% 1 10,9%). Odnoszac udziat tej branzy w strukturze BIZ do recesji gospodar-

czej, mozna stwierdzi¢ nieznaczace zmiany zwigkszajgce udzial w skumulowanych

zasobach w krajach przyjmujacych, a jedynie istotne w strukturze inwestycji zagra-
nicznych skumulowanych za granicg Czech, tj. obnizajace udziat o 8 punktow pro-
centowych. W odniesieniu do budownictwa nie notuje si¢ ani radykalnych zmian,
ani krajow odbiegajacych udzialem w strukturze (zmiany wskaznikow struktury nie
przekraczaja punktu procentowego). Mozna jedynie zauwazy¢ wzrost wskaznika

o0 3,8 punktu procentowego w przypadku Polski w skumulowanych zasobach BIZ

w kraju, co niewatpliwie bylo skutkiem przygotowania infrastruktury transportowe;j

i sportowej do Mistrzostw Europy w pitce noznej EURO 2012.

Szczegodlne wyjasnienie nalezy si¢ kapitalowi w tranzycie, ktory praktycznie
oznacza odnotowanie w roku sprawozdawczym naptywu srodkow zagranicznych,
powigkszajacych kapitaly wlasne krajowych przedsigbiorstw bezposredniego inwe-
stowania. W tym samym roku sprawozdawczym sg one inwestowane przez spot-
ki krajowe w tworzonych oddziatach lub spotkach majacych siedzibg za granica.
Kapitat w tranzycie to zazwyczaj transakcje finansowe prowadzone przez podmio-
ty specjalnego przeznaczenia’, ktére prowadzg dzialalno$¢ finansowa na rzecz po-
zostatych przedsiebiorstw z grupy kapitatowej. Bardzo czesto ani nie zatrudniaja
pracownikow, ani nie prowadzg zadnej dzialalno$ci na terenie kraju, w ktorym si¢
znajduja. Sg jedynie wykorzystywane do transferowania kapitatu pomiedzy podmio-
tami w ramach grupy kapitatowe;j. Statystycznie wystepowanie kapitatu w tranzycie
prowadzi zarowno do zawyzenia warto$ci BIZ naptywajacych do kraju, jak i odpty-
wajacych za granicg. Nie ma jednakze realnego wplywu na procesy gospodarcze,
w tym na inwestycje, chociaz jest skutkiem dopasowywania przez korporacje swojej
mig¢dzynarodowej struktury do wykorzystania pojawiajacych si¢ w niektorych kra-
jach dogodnych warunkéw finansowania i opodatkowania ich dziatalnosci na rzecz
pozostatych podmiotow w grupie kapitalowej?. Z tego powodu struktura branzowa
4 krajow w 2011 r. (Szwecja, Wielka Brytania, Hiszpania, Stowacja) nie nadaje si¢
do analizy, w zwigzku z czym do obliczen wskaznika analizy podobienstwa przyjeto
2010 .

Konkludujac, analiza wskaznikoéw struktury zasobow BIZ krajow zarowno ma-
cierzystych, jak i przyjmujacych wskazuje, ze:

*  We wszystkich krajach — poza Wegrami — najwyzsze wskazniki struktury opi-
suja udzial ustug i przetworstwa przemystowego, chociaz rozpietos¢ poziomu
wskaznikow siega kilkudziesigciu punktéw procentowych pomiedzy badanymi
krajami.

7 OECD Benchmarking Definition of Foreign Direct Investment, 4" edition, April 2008, www.
oecd.org./def/investment/statistics.

8 Narodowy Bank Polski, Departament Statystyki, Polskie inwestycje bezposrednie za granicq
w 2007 roku, Warszawa 2008, s. 27.



Tabela 1. Struktura branzowa zasobéw BIZ w naptywie do krajow Unii Europejskiej w latach 2007 1 2011 (w %)

r0€

Branza
. ROlniCtWO Przetworstwo W}./twarzanie ene.:rgii . . . . Obshuga

Kraje i przemyst 1 zaopatrywanie Budownictwo Ustugi Kapitat w tranzycie . L

wydobywezy przemystowe W energic nieruchomosci

2007 2011 2007 2011 2007 2011 2007 2011 2007 2011 2007 2011 2007 2011

Kraje Europy Ponocne;j
Dania 2,2 2,8 11,6 19,1 1,6 1,6 0,2 0,3 81,7 74,9 2,8 1,3 0 0
Szwecja 1.4 0| 440 0/45,12 10,1 0/9,72 0,4 0/0,8% 424 | 0/41,9° 0 100/1,12 1,7 0/1,4%
Finlandia 0,9 3,0 | 30,1 29,4 1,0 0,6 0,8 0,7 66,8 65,5 0,5 0,7 0 0
Kraje Europy Zachodniej
Austria 0,2 02 | 44,1 8,5 0,8 0,6 0 0 54,9 90,8 0 0 0 0
Belgia 0 02| 154 15,0 0 0 0 0 78,3 76,92 6,3 8,32 0 0
Francja 0,3 0,3 14,5 13,3 0,9 1,7 0,3 0,4 82,0 82,8 2,0 1,4 0 0
Niemcy 0,2 0,1 11,5 10,2 0,2 0 0,1 0,2 80,8 88,7 0 0,92 0 0
Irlandia 0 0| 316 20,7 0 0 0 0 67,9 78,5 0,4 0,8 0 0
Holandia 33 63 | 334 45,7 1,6 3.4 0,1 0,4 61,6 44,0 0 0,3 0 0
Wielka Brytania 15,1 0/11,9¢ | 16,1 0/21,42 3,7 0/4,6% 0,8 0/0,72 60,4 | 0/57.4° 0 100/0,32 3,6 0/3,6%
Kraje Europy Poludniowe;j
Grecja 0,2 0,9 | 42,6 34,2 0,9 3,3 1,6 1,3 54,6 60,3 0,1 0 0 0
Portugalia 0 0 10,1 3,02 1,3 7,0 0,7 0,52 80,3 86,6 7,1 2,82 0 0
Hiszpania 0,3 0/0,8* | 24,1 0/24,8° 9,8 0/122 4,4 0/3,32 58,2 | 0/47,9 0,7 100/-6 2,5 0/17,4%
Witochy 0,6 1,6 | 243 27,6 33 2,8 0,4 0,9 68,4 61,2 0 0 3,1 5,8
Kraje Europy Srodkowej i Wschodniej

Polska 0,6 0,6 | 334 31,8 2,9 3,8 2,1 5,8 58,9 56,9 0 1,0 2,1 0
Stowacja 1,3 0/1,3% | 38,9 0/34,5° 13,9 0/152 1,1 0/1,32 447 | 0/47,8° 0 100/0° 0 0
Stowenia 0,3 04 | 27,0 22,9 03,0 2,5 0,8 0,4 69,0 72,4 0 1.4 0 0
Estonia 1,0 2,7 14,9 16,9 2,9 3,6 2,2 1,1 70,2 74,4 0,4 1,3 8,7 0
Wegry 0,7 0,7 | 33,1 14,2 4,5 33 0,7 0,8 48,8 75,0 10,1 4,3 2,0 1,8
Czechy 3,0 2,5 | 374 32,1 8,2 9,1 1,0 2,0 50,4 54,2 0 0 0 0

a) Dane z2010r.
Zrédto: obliczenia wiasne na podstawie OECD International Direct Investment Statistics 2013, OECD Publishing http://dx.doi.org/10.1787/idis-2013-en.
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Tabela 2. Struktura branzowa zasobow BIZ w odptywie z krajow Unii Europejskiej w latach 2007 1 2011 (w %)

Amosueuyy sAzADy e yoAuzorueidez 1fofjsamur yorupaisodzaq emozuelq INNIS

Branza
. ROIniCtWO Przetworstwo W)./twarzanie enufrgii . . . . Obstuga
Kraje i przemyst 1 zaopatrywanie Budownictwo Ustugi Kapitat w tranzycie . L.
wydobywczy przemystowe W energie nieruchomosci
2007 2011 2007 2011 2007 2011 2007 2011 2007 2011 2007 2011 2007 2011
Kraje Europy Poinocne;j

Dania 5,0 6,0 18,9 27,7 1,2 3,9 0,1 0,2 70,6 59,2 42 2,9 0 0
Szwecja 1,4 0/1,42 48,5 |0/48,4% 3,0 0 1,1 0/1,12 447 | 0/42,7° 0,1 100/5,22 1,2 0/1,22
Finlandia 0,6 0,4 62,4 55,2 0 0 1,2 1,4 21,2 28,8 13,4 13,2 1,2 1,0

Kraje Europy Zachodniej
Austria 2,8 2,1 20,4 20,3 1,1 43 2,0 1,9 73,8 71,3 0 0 0 0
Belgia 0,4 0,42 12,7 13,52 0 1,6 0,2 0 84,1 80,9 2,6 3,6 0 0
Francja 1,5 1,8 13,2 12,0 1.4 33 0,5 0,5 81,6 81,2 1,8 1,2 0 0
Niemcy 0,5 1,0 18,2 16,8 2,6 2.4 0,2 0,3 78,5 79,5 0 0,1 0 0
Irlandia 0 0 18,2 6,6 0 0 0 0 81,2 88,1 0,6 5,3 0 0
Holandia 1,7 1,5 423 51,4 0,7 1,7 0,4 0,7 53,8 42,9 0 0,1 1,1 1,7
Wielka Brytania 13,8 | 0/15,6° 29,0 |0/18,3? 2,5 0 0,5 0/0,32 48,7 0/582 0 100/1,5° 5,4 0/6,32

Kraje Europy Potudniowe;j
Grecja 0,3 0,7 10,1 10,8 0 0 0,4 0,3 89,2 88,2 0 0 0 0
Portugalia 0 0 9,1 2,8 53 7,32 0,8 0,52 82,3 86,6° 2,6 2,8 0 0
Hiszpania 0 0/1,6 19,8 | 0/23,5 8,6 0/8,8 2,9 0/2,9 65,3 0/59 2,1 100/1,3 1,4 0/2,9
Wiochy 0,3 0,3 20,1 19,4 0,1 2,2 0,9 4,5 72,7 69,0 1.4 0,7 44 4,0

Kraje Europy Srodkowej i Wschodniej

Polska 0,1 1,7 10,1 34,6 1,6 2.4 2,0 42 17,2 544 | 67,6 2,7 1,4 0
Stowacja 1,2 0/182 18,2 |0/14,22 -6,6 0/22 0,9 0/0,5° 86,2 | 0/652% 0 100/0? 0 0
Stowenia 0,4 0,6 17,5 19,2 1,4 2,4 0,7 1,0 64,4 59,2 15,6 17,6 0 0
Estonia 0,1 0,2 4,2 4,3 0,3 2,3 2,1 1,9 89,9 86,6 1,1 4,6 2,3 0
Wegry 42 9,7 15,1 9,5 0 0,1 0,2 0,1 26,8 30,0 3,0 0| 50,6 50,6
Czechy 1.4 0 12,5 10,4 18,3 10,9 1.4 5,1 66,5 73,6 0 0 0 0

a) Dane z 2010 1.
Zrodto: obliczenia whasne na podstawie OECD International Direct Investment Statistics 2013, OECD Publishing http://dx.doi.org/10.1787/idis-2013-en.
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*  Przy zmianach wskaznikow struktury przed kryzysem i w okresie wychodzenia
zen, przekraczajacych kilka punktéw procentowych, zaobserwowano przeciw-
ny ruch wskaznikéw udziatu ushug i przetworstwa przemystowego. Jesli spadat
wskaznik tego pierwszego, to proporcjonalnie wzrastat wskaznik drugiego, i od-
wrotnie. Absolutnym wyjatkiem od tej prawidlowosci jest Polska w odniesieniu
do odptywu zasobow, gdyz oba wskazniki struktury wzrosty znaczaco. Zmiany
spowodowane byly znaczacym spadkiem kapitatow w tranzycie (az o prawie 65
punktoéw procentowych — rys. 1).

1,200

1,000

zakup i sprzedaz nieruchomosci
0,800 +— — kapitat w tranzycie
' r ushugi

0,600 +— m budownictwo

m elektryczno$¢, gaz i woda

0,400 +—
# przetworstwo przemystowe

0,200 mrolnictwo i przemyst wydobywczy

0,000

2007 2008 2009 2010 2011

Rys. 1. Struktura branzowa odptywu zasobow BIZ Polski w latach 2007-2011 (w %)

Zrodlo: opracowanie wlasne na podstawie OECD International Direct Investment Statistics 2013,
OECD Publishing http://dx.doi.org/10.1787/idis-2013-en.

3. Analiza podobienstwa struktur
bezposrednich inwestycji zagranicznych

Podobienstwo struktur zostalo sprawdzone za pomoca wzglednego wskaznika po-
dobienstwa struktur, ktorego formuta opiera si¢ na poréwnaniu w parach dwoch
struktur, a oblicza si¢ go relacjg sumy mniejszych wskaznikow struktury do sumy
wigkszych wskaznikow struktury dla poszczegolnych krajow w badanych latach.

2 min(#)
Czyli, Z==Sr——,
2. max(W,)

gdzie: Z — wzgledny wskaznik podobienstwa struktur, ktéry Z € <0, 1>. Im wskaz-
nik blizszy zera, tym struktury bardziej odmienne, i odwrotnie — im bardziej zbliza
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si¢ do jednosci, tym bardziej struktury upodabniajg sig; W, — wskazniki struktury dla
poszczegblnych branz w poszczeg6dlnych krajach w porownywanych latach.

Tabela 3. Wzgledne wskazniki podobienstwa struktury BIZ krajow Unii Europejskiej
w latach 2007 1 2011 (naptyw i odptyw)

Kraje | Naplyw Odptyw
Europa Pétnocna
Dania 0,845 0,775
Szwecja 0,978 0,901
Finlandia 0,953 0,855
Europa Zachodnia
Austria 0,472 0,936
Belgia 0,963 0,934
Francja 0,965 0,957
Niemcy 0,897 0,968
Irlandia 0,803 0,792
Holandia 0,700 0,800
Wielka Brytania 0,875 0,797
Europa Poludniowa
Grecja 0,838 0,982
Portugalia 0,784 0,877
Hiszpania 0,690 0,865
Wtochy 0,859 0,894
Europa Srodkowa i Wschodnia
Polska 0,892 0,203
Stowacja 0,915 0,595
Stowenia 0,906 0,901
Estonia 0,824 0,891
Wegry 0,612 0,699
Czechy 0,891 0,804

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie OECD International Direct Investment Statistics 2013,
OECD Publishing http://dx.doi.org/10.1787/idis-2013-en.

Przeglad wzglednych wskaznikow podobienstwa struktur BIZ przed okresem
dekoniunktury i w 2011 r. wskazuje, ze poza przypadkiem Polski w odniesieniu do
odptywu zasobow i Austrii w skumulowanych zasobach w naplywie ich poziom
przekraczat 0,5. Do interpretacji podobienstwa struktur BIZ w badanych krajach
przyjeto nastgpujace przedzialy poziomu wzglednego wskaznika odzwierciedlajace
stopien podobienstwa, tj.:
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7 < 0,25 — bardzo niskie podobienstwo struktur,

0,26 <Z <0,5 — niskie podobienstwo struktur,

0,51 <Z <0,75 — $rednie podobienstwo struktur,

0,76 <Z < 0,9 — wysokie podobienstwo struktur,

Z > 0,91 — bardzo wysokie podobienstwo struktur.

Postugujac si¢ powyzsza skalg do analizy zmian struktury skumulowanych za-
sobow BIZ w kraju pochodzenia i kraju przyjmujacego przed kryzysem, a takze
w okresie pokonywania recesji, mozna opisa¢ rozktad krajow wedtug podobienstwa
struktur (tab. 4).

Tabela 4. Klasyfikacja krajow wedtug poziomu wzglednego wskaznika podobienstwa struktur BIZ

7<0,25 | 0,26<72<0,5 0,51 <Z2<0,75 0,76 <Z2<0,9 Z>0,91
Skumulowane zasoby w naptywie BIZ
Austria Wegry Portugalia Stowenia

Hiszpania Estonia Stowacja

Holandia Irlandia Finlandia
Grecja Belgia
Dania Francja
Wiochy Szwecja
Wielka Brytania
Polska
Czechy
Niemcy

Skumulowane zasoby BIZ za granica

Polska Stowacja Dania Szwecja
Wegry Irlandia Stowenia

Czechy Belgia
Wielka Brytania Austria
Holandia Francja
Finlandia Niemcy
Hiszpania Grecja
Portugalia
Estonia
Wtochy

Zrodlo: opracowanie na podstawie tab. 3.

Analiza poziomu wzglednych wskaznikéw podobienstwa struktur BIZ wska-
zuje, ze 16 krajow po stronie skumulowanych zasobéw w kraju goszczacym i 17
w kraju pochodzenia prezentuje wysoki (10 krajow) i bardzo wysoki (6 krajow)
stopien zbieznosci. W przedziale wysokiego podobienstwa 7 krajow charakteryzuje
si¢ zblizong strukturg po stronie zarowno naptywu, jak i przyptywu. W odniesieniu
do krajow o bardzo wysokim podobienstwie struktur cech¢ t¢ maja 4 kraje. Skrajne
przypadki thumaczy si¢ radykalnymi przeobrazeniami w strukturze BIZ Polski (za-



Struktura branzowa bezposrednich inwestycji zagranicznych a kryzys finansowy 309

nik kapitatow w tranzycie) i Austrii (zastgpowanie skumulowanych zasoboéw BIZ
w przetworstwie przemyslowym zasobami w ustugach — rys. 2).

1,200
1,000 -
0,800 -:' ' ' ' ' — r ustugi
0,600 +—— | ® budownictwo
0.400 | — | B elektryczno$é, gaz i woda
przetworstwo przemystowe
0,200 +— —
S — - - M rolnictwo i przemyst
0,000 wydobywczy
2007 2008 2009 2010 2011
-0,200

Rys. 2. Struktura branzowa naptywu zasobow BIZ do Austrii w latach 2007-2011 (w %)

Zrodlo: OECD International Direct Investment Statistics 2013, OECD Publishing http:/dx.doi.
org/10.1787/idis-2013-en.

W przeciwienstwie do zbadanych empirycznie i opisanych w literaturze przed-
miotu znaczacych fluktuacji wartosci bezposrednich inwestycji zagranicznych
wskutek wahan aktywnos$ci gospodarczej® niniejsze badanie nie pozwala potwierdzi¢
podobnej tezy odno$nie do wrazliwos$ci struktury branzowej BIZ na dekoniunkture.

4. Podsumowanie

Im glebszy kryzys ekonomiczny (finansowy), tym bardziej narasta usprawiedliwie-
nie dla protekcjonizmu, ktére w imi¢ bezpieczenstwa gospodarki krajowej rozszerza
si¢ na coraz to nowe dziedziny aktywnosci gospodarczej. Doswiadczyly tego row-
niez bezposrednie inwestycje zagraniczne, ktorych gwattowne zatamanie w latach
2008-2010 nie zostato dotychczas odbudowane. Jedng z przyczyn jest negatywny
klimat wobec obcych inwestycji zar6wno w kraju goszczacym, jak i kraju pochodze-
nia. W rezultacie ,,patriotyzm” gospodarczy zderza si¢ z ,,wrogim nacjonalizmem”
innych rzadow. Z jednej strony, w imi¢ ratowania produkcji i zatrudnienia w kraju
macierzystym zasoby BIZ sa wycofywane (np. odptyw zasobow w ramach Fiat-a),
a z drugiej — utrudnienia w dostepie do rozmaitej infrastruktury w kraju przyjmuja-
cym, ktore odbijaja si¢ na wynikach finansowych przedsigbiorstw zaangazowanych
za granicg (np. utrudnienia dziatalno$ci PKN Orlen na Litwie i w Czechach). Jednak
ani niekorzystne uwarunkowania polityki ekonomicznej, ani skutki recesji nie wply-

® Foriegn direct investment statistics, http://epp.eurostat.ec.europa.eu/statistics, dostep 2012-11-15.
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nety na istotne przeobrazenia struktury branzowej BIZ w wigkszosci krajow Unii
Europejskiej. Przeksztalcenia w tym zakresie majg zatem charakter obiektywny, po-
dazajacy raczej za zmianami w strukturze aktywnosci gospodarczej niz zmianami
koniunktury.

Literatura

Balance of Payments Manual — Fifth Edition, IMF, Washington 1993.

Bell J., McNaughton R., Young S., Born — again global’ firms, an extension to the’born global, “Jour-
nal of International Management”, Vol.7/ Issue 3, Autumn 2001.

Foriegn direct investment statistics, http://epp.eurostat.ec.europa.eu/statistics, dostep 2012-11-15.

Misala J., Wspolczesne teorie wymiany miedzynarodowej i zagranicznej polityki ekonomicznej, Szkota
Gléwna Handlowa, Warszawa 2001.

Narodowy Bank Polski, Departament Statystyki, Polskie inwestycje bezposrednie za granicq w 2007
roku, Warszawa 2008.

OECD Benchmark Definition of Foreign Direct Investment — Third Edition, OECD, Paris 1996.

OECD International Direct Investment Statistics 2013, OECD Publishing http://dx.doi.org/10.1787/
idis-2013-en.

Uwarunkowania dobrobytu w sferze realnej, red. T. Kaminska i E. Babula, Wydawnictwo Uniwersytetu
Gdanskiego, Gdansk 2013.

Weresa M.A., Napiorkowski T., Polska. Raport o konkurencyjnosci ,, Edukacja jako czynnik konkuren-
cyjnosci”, Instytut Gospodarki Swiatowej, Szkota Gléwna Handlowa w Warszawie, Warszawa
2012.

World Investment Report 2005, UNCTAD, New York 2005, dostep 2012-11-15.

ECONOMIC ACTIVITY STRUCTURE
OF FOREIGN DIRECT INVESTMENT AND FINANCIAL CRISIS

Summary: The period 2007-2011 starts with the record levels of foreign direct investment
flows (FDI) both inflowing to the host country and outflowing from the country of origin, and
it ends — according to international statistics — with a moderate recovery after a deep slump in
the years 2008-2010. So a severe quantitative impact of the financial crisis on FDI flows and
stocks for both groups of countries has become a prerequisite to verify whether the economic
downturn has also resulted in qualitative changes in foreign direct investment broken down
by economic activity. To this end, FDI cumulative stocks by economic activities of selected
countries of the European Union in 2007 and 2011 were tested, and the reasoning was based
on the relative similarity structure indices.

Keywords: foreign direct investment, economic activity structure.



