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Wstep

Wzrost gospodarczy jest podstawowg kategorig makroekonomiczng i wszystkie
zagadnienia z nim zwigzane sg powszechnie traktowane jako najwazniejsze w po-
lityce gospodarczej (Bocian 2011, s. 18). Bez wzgledu na poziom rozwoju gospo-
darczego kraju pojawia si¢ problem efektywnosSci wzrostu gospodarczego, ktory
wiaze si¢ z pytaniem o pelne wykorzystanie szans i mozliwosci jego osiagni€cia.
Odpowiedz na tak postawiony problem wiaze si¢ bezpoS$rednio z wyborem kon-
kretnej teorii wzrostu gospodarczego, optymalnej z punktu widzenia danej go-
spodarki (Dokurno 2009, s. 35; Marks-Bielska, Nazarczuk 2012, s. 22; Nazarczuk,
Marks-Bielska 2013, s. 39).

W ekonomii neoklasycznej przyjeto zatozenie, ze swobodnie dziatajacy rynek
w skali lokalnej, regionalnej, narodowej i migdzynarodowej prowadzi do efektyw-
nej alokacji i wykorzystania dostepnych czynnikow produkcji. Zapewniony zostaje
wiec wzrost gospodarczy i podnoszenie poziomu dobrobytu. Proces ten z zatoze-
nia mial sprzyja¢ konwergencji — zmniejszaniu rozpi¢tosci dochodowych migdzy
krajami (Wilkin 2003, s. 48).

W modelu R.F. Harroda i E.D. Domara nadrzedna role w procesie wzrostu go-
spodarczego odgrywa akumulacja kapitatu. Wzrost gospodarczy jest tym wiekszy,
im wigksza cz¢$¢ dochodu narodowego przeznacza si¢ na inwestycje i im wigksza
jest wydajnosé kapitatu (Bakiewicz, Zutawska 2010, s. 70). Ze wzgledu na fakt,
ze w gospodarkach krajow biednych wspoiczynniki kapitatochtonnosci sa na ogo6t
nizsze niz w gospodarkach krajow bogatych, gospodarkom stabszym tatwiej jest
osiggaé wyzsze stopy wzrostu gospodarczego. Nie jest to jednak konwergencja
bezwarunkowa, lecz warunkowa, bowiem takie gospodarki bedg uzyskiwaly wyzsze
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stopy wzrostu gospodarczego od gospodarek bogatych jedynie w przypadku, kiedy
beda charakteryzowaly si¢ podobnymi stopami inwestycji (Tokarski 2011, s. 56).

Koncepcja Harroda-Domara zostala zweryfikowana przez R.M. Solowa
i T. Swana. Wykazano bowiem, ze wzrost gospodarczy jest spowodowany row-
niez postegpem technicznym, a wzrost gospodarczy, ktdrego nie mozna wyjasni¢
akumulacjg kapitatu taczono ze wzrostem catkowitej produktywnosci czynnikdw
wytworczych (TFP — Total Factor Productivity) (Barwinska-Matajowicz, Puchal-
ska 2010, s. 143). Rozw¢j kazdego kraju ma tendencje do zbieznosci ze Sciezka
wzrostu zréwnowazonego, a stopa przychodow z kapitatu jest wyzsza w krajach
biedniejszych, co powinno wplywac pozytywnie na naptyw kapitatu do tych krajow
i przyczyniac si¢ do zmniejszania dystansu rozwojowego miedzy krajami bogatymi
a biednymi. Kraje biedniejsze moga nadrabia¢ zapdZnienie technologiczne, ko-
rzystajac z osiagnie€ krajow bogatszych. Na podstawie modelu Solowa nie mozna
wyttumaczy¢ wielkiego zr6znicowania tempa wzrostu mi¢dzy krajami i ponad-
przecietnego przyspieszenia tego tempa w niektérych gospodarkach. Zjawiska te
nie dajg sie ttumaczy¢ r6znicami w naktadach kapitatu, a postep techniczny ma
w tym modelu charakter egzogeniczny (Wilkin 2003, s. 48).

Opracowanie P. Romera z lat 80. dato podstawy endogenicznych modeli wzro-
stu gospodarczego, w ktorych zasadniczym czynnikiem jest postep technologiczny,
zwigzany z inwestycjami w kapitat ludzki. Model ten znacznie lepiej wyjasnia zroz-
nicowanie poziomow rozwoju w skali mi¢dzynarodowej. Pod wplywem tendencji
globalizacyjnych w teoriach wzrostu gospodarczego wigkszy nacisk polozono na
znaczenie powigzan z gospodarka §wiatowa. G.M. Grossman i E. Helpman proces
wzrostu gospodarczego powiazali z wystepowaniem tzw. efektow zewnetrznych
(spillovers) zwiazanych z rozwojem handlu zagranicznego, przeplywem kapitatu,
technologii i wiedzy (Barwinska-Matajowicz, Puchalska 2010, s. 143).

Do wzrostu dynamiki rozwoju na kazdym poziomie przestrzennym: lokalnym,
regionalnym i krajowym przyczyniaja si¢ mozliwoSci tworzenia i adaptacji innowa-
cji, a takze nowych technologii. Wiedza i technologia jako dobra sa w znacznym
stopniu niewytaczalne i niekonkurencyjne. Jednak pomimo tego faktu, wymierne
efekty ich wykorzystania sa geograficznie zr6znicowane. Mozna zaobserwowac, ze
przeplywy technologii i zewnetrzne, technologiczne korzysci skali sa spolaryzowa-
ne (Pike, Rodriquez-Pose, Tomaney 2006, s. 104-105).

Zgodnie z teorig wzrostu endogenicznego na skutek istnienia efektow ze-
wnetrznych (zwigzanych z postgpem technicznym) mozliwe jest zwickszenie diu-
gookresowej stopy wzrostu gospodarczego w sposob skuteczny i trwaly. Wymaga
to jednak stosunkowo wysokiej preferencji konsumpcji przysziej oraz intensyfika-
cji inwestycji o wysokich stopach przychodu, do ktorych zalicza si¢ m.in. naktady
w sferze wiedzy naukowo-technicznej i kapitatu ludzkiego (Tokarski 2011, s. 56).

Przyjecie nowych zatozen (dopuszczenie wystepowania korzysci skali, ko-
rzysci zewnetrznych oraz niedoskonatos$ci rynku) doprowadzito do wniosku,
ze moga wystepowaé zaréwno procesy konwergencyjne, jak i dywergencyjne.
To, ktora z tych tendencji przewaza, zalezy od konkretnych warunkdw, miejsca
i czasu uwzglednionych w modelach. Duza atrakcyjnoS¢ inwestycyjna niektorych
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regiondw powoduje zwickszenie naptywu inwestycji, dzigki ktorym ich rozwoj
staje si¢ ,,samonapedzajacy” (Domanski 2003, s. 54; Domanski, Marciniak 2003,
s. 136).

Poglady ekonomistow na temat oddziatywania bezpoSrednich inwestycji zagra-
nicznych (BIZ) na wzrost i rozw0j gospodarczy nie sa jednoznaczne. Wskazuje sig,
ze z jednej strony nie ma bezposrednich dowodow na znaczenie BIZ dla zmian
tempa rozwoju gospodarczego (Gwiazda 1998, s. 61), a z drugiej sa wskazywane
szerokie korzySci wynikajace z naplywu tego rodzaju inwestycji (Maczyniska 1999,
s. 88-89).

O ile zwiazek pomiedzy naptywem bezpoSrednich inwestycji zagranicznych
(BIZ) a wzrostem gospodarczym jest wzglednie wymierny, to w przypadku od-
dziatywania tych inwestycji na rozwdj gospodarczy jest to trudne do wyliczenia
i weryfikacji empirycznej. Wzrost i rozwdj gospodarczy wymaga restrukturyzacji
gospodarki: mi¢dzysektorowej, wewnatrzsektorowej, w ramach gatezi przemystu
(Oziewicz 1998, s. 144-145). W dyskusji nad wptywem BIZ na gospodarki krajow
przyjmujacych, w szczegbdlnosci mniej rozwini¢tych, wskazuje sie, ze w warunkach
globalizacji zasadnicza rola BIZ w rozwoju ekonomicznym nie zmienia si€¢, po-
jawia si¢ natomiast wigksza réznorodnos¢ ich typow, korzysci z nimi zwigzanych
i sposobow oddzialywania na gospodarke kraju przyjmujacego (Witkowska 2011,
s. 109).

Koncepcja odnoszaca si¢ do powigzania pozycji kraju w zakresie przyjmowa-
nych i podejmowanych BIZ i jego rozwoju gospodarczego jest koncepcja Sciezki
inwestycyjno-rozwojowej. Koncepcja Sciezki rozwoju inwestycji zagranicznych
(IDP — The Investment Development Path) zostala stworzona przez Dunninga
i Buckleya w 1975 r. i jest poszerzeniem eklektycznej teorii zagranicznych in-
westycji bezpoSrednich. Teoria IDP korzysta z elementow teorii eklektycznej
w celu wyja$nienia procesu przejScia przez nastgpujace po sobie fazy rozwoju
gospodarczego kraju (Lizfiska 2012, s. 35). Zgodnie z teorig Sciezki inwestycyjno-
-rozwojowej rozw0j gospodarczy wigze si¢ ze zmianami strukturalnymi, a zmia-
ny te pociagaja za soba dynamiczne relacje pomiedzy charakterem, rodzajem
i wielko$cig bezposrednich inwestycji zagranicznych, ktére naptywaja do danego
kraju i sa podejmowane przez podmioty gospodarcze za granicg (Duréan, Ube-
da 2001, s. 1).

Celem tego artykutu jest proba oceny sytuacji rozwojowej polskiej gospodarki
w zwiazku z przeptywami bezposrednich inwestycji zagranicznych. Analiza opiera
si¢ na identyfikacji etapow rozwoju gospodarczego w interpretacji Sciezki inwesty-
cyjno-rozwojowej na podstawie oceny zmian przeplywdw kapitatu zagranicznego,
zmian naleznoSci i zobowigzan z tytutu BIZ oraz relacji tych zmiennych w stosun-
ku do PKB, zmian motywow podejmowania BIZ w Polsce oraz zmian struktury
inwestycji z uwzglednieniem poziomu zaawansowania technologicznego. Anali-
z3 objeto lata 1994-2012. Za dolng granice zakresu czasowego analizy przyje-
to 1994 r. ze wzgledu na fakt, iz od tego roku nastapil istotny wzrost wartosci
napltywajacych do Polski BIZ (w ujeciu bezwzglednym i wzglednym). W analizie
wykorzystano dane UNCTAD, NBP oraz GUS.
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1. Wzrost i rozwoj gospodarczy
a bezposrednie inwestycje zagraniczne

Zgodnie z klasyczng teorig inwestycje zagraniczne zwigkszaja dochdd per capita
zarOwno w kraju inwestora, jak i w kraju przyjmujacym inwestycje proporcjo-
nalnie do poprawy sytuacji danego kraju. Charakteryzujac wplyw bezpoSrednich
inwestycji zagranicznych na wzrost gospodarczy na podstawie dwdch neoklasycz-
nych modeli wzrostu, Oziewicz (1998, 142-144) wskazata, iz w przypadku modelu
Solowa mobilnos¢ kapitatu zwieksza aktywa w obu krajach, a takze zwicksza do-
chody per capita w dtugim okresie. W modelu nakfadajacych si¢ pokolen (overlap-
ping generations model) BIZ poprawiaja sytuacj¢ w kraju przyjmujacym, natomiast
pogarszaja w kraju pochodzenia kapitatu. Rosnaca stopa procentowa w kraju eks-
portera oraz spadajaca w kraju importera kapitalu powoduje, ze w modelu tym
pogarsza si¢ sytuacja biezacego pokolenia w kraju goszczacym, natomiast popra-
wia si¢ sytuacja obecnego pokolenia w kraju eksportera kapitatu (ale przyszte
pokolenia w tym kraju odczuja pogorszenie). Jesli zatem kraj importuje kapitat
mozna oczekiwaé, ze wzrosng w nim place, ktore pozwola na obstuge zadiuze-
nia, a nastgpne pokolenia si¢ wzbogaca. Pomimo przyktadoéw potwierdzajacych
te teorie zawiera ona wiele uproszczen, ktore powoduja, ze nie uwzglednia ona
wszystkich korzySci wynikajacych z naplywu BIZ.

Miarg wykorzystywanag do okreSlenia wptywu BIZ na gospodarke kraju gosz-
czacego jest poziom i dynamika PKB. L.3czy ona wszystkie efekty naptywu kapita-
tu zagranicznego niezaleznie od formy wejScia, stopnia powiazania z gospodarka
kraju przyjmujacego i sily efektow zewnetrznych. Analizowane przez Ktysik-Ury-
szek (2010, s. 83) badania empiryczne oparte na modelach ekonometrycznych
wskazuja na pozytywny wptyw BIZ na poziom PKB niezaleznie od poziomu roz-
woju kraju goszczacego. Dla krajow transformacji wzrost wartoSci BIZ o jeden
punkt procentowy (mierzony udzialem w PKB) prowadzit do wzrostu dochodu
narodowego per capita o 0,8 p.p. Przekrojowe badania przeprowadzone dla 80
krajow na Swiecie o zroznicowanym poziomie rozwoju wykazaly pozytywny wplyw
BIZ na poziom PKB, jednak bardziej istotny statystycznie byl zwrotny wplyw
wzrostu gospodarczego na pozyskiwanie kolejnych BIZ. Wazny, z punktu widze-
nia skutkdéw naptywu kapitatu zagranicznego w formie inwestycji bezposrednich,
jest rébwniez potwierdzony statystycznie silniejszy pozytywny wplyw BIZ na PKB
w krajach o wysokim poziomie kapitatu ludzkiego.

Badania przeprowadzone przez Klysik-Uryszek (2005, s. 456-468) dla Polski
pokazaly, ze naptywajace BIZ wplynely istotnie na wzrost PKB, ktory jednocze-
S$nie byl wazng stymulantg dla naptywu nowych inwestycji. Stwierdzono rowniez,
ze statystycznie wigkszy wplyw na poziom PKB mialy inwestycje zagraniczne niz
inwestycje krajowe.

W literaturze przedmiotu (Misala 2007, s. 344) podkresla si¢ zwigzki migdzy
zagranicznymi inwestycjami bezposrednimi, wzrostem gospodarczym i ksztal-
towaniem si¢ przewagi konkurencyjnej. Kraje dominujace w mi¢dzynarodowej
rywalizacji wyrdzniaja si¢ duzymi zasobami kapitatu i nowoczesng wiedza tech-
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nologicznag, ktérg moga rozprzestrzenia¢ w skali migdzynarodowej. Kraje pozo-
stajace w tyle za czotowka Swiatowg pod wzgledem zasobow kapitatu, stopnia
zaawansowania techniczno-technologicznego, umiejetnosci menedzerskich itd.
zaspokajaja swoje potrzeby w tych zakresach przez odpowiedni import, ale wraz
z uplywem czasu ta grupa krajow moze stac si¢ konkurencyjna dla krajow wio-
dacych.

Wedtug Kojimy mozna dokona¢ podziatu zagranicznych inwestycji bezposred-
nich na dwa typy. Pierwszy z nich jest wynikiem mikroekonomicznych kalkulacji
przedsiebiorstw, starajacych si¢ wykorzystywaé pewne przewagi typu monopoli-
stycznego lub oligopolistycznego. Drugi za$ to wlasnie zagraniczne inwestycje bez-
posrednie zorientowane na wykorzystywanie zachodzacych zmian w migdzynaro-
dowej konkurencyjnosci poszczegdlnych krajéw. Zmiany te s wynikiem ewolucji
ksztaltowania si¢ w analizowanych krajach kosztow sity roboczej, kapitatu i wiedzy
techniczne;j.

Model IDP wyodrebnia pie¢ etapdéw identyfikowanych na podstawie pozycji
inwestycyjnej netto (NOIP), co jest zwigzane z poziomem rozwoju danego kraju
(Dunning 1980; Dunning, Narula 1996; Duran, Ubeda 2001; Narula 1996).

Pierwszy etap charakterystyczny jest dla krajéw o niskim poziomie PKB per
capita. BezpoS$rednie inwestycje zagraniczne do takich krajéw w zasadzie nie na-
plywaja, a wskaznik NOI (net outward investment) przybiera warto$¢ minimalnie
ujemng lub zerowa. Wynika to z faktu, ze kraje te nie posiadajg odpowiednie-
go kapitatu, ktory umozliwitby podjecie przez nie inwestycji za granica, a jedno-
cze$nie nie stanowig one interesujacej lokalizacji dla zagranicznych inwestorow.
Na drugim etapie §ciezki inwestycyjno-rozwojowej w krajach tych zauwaza sie
wzrost ujemnej wielkoSci NOI per capita, ze wzgledu na wzrost wartosci naply-
wajacych BIZ, jednak inwestycje podejmowane przez te kraje za granicg sg nadal
niewielkie. W krajach wchodzacych w trzeci etap IDP wielkos¢ NOI per capita jest
w dalszym ciagu ujemna, ale maleje ich warto$¢ bezwzgledna. Naplywajace BIZ
odgrywaja wazna role w rozwoju tych krajow, jednocze$nie ro$nie dynamika wta-
snych inwestycji za granicag. W krajach rozwinietych gospodarczo wskaznik NOI
per capita przybiera warto$ci dodatnie z tendencja wzrostowa. Kraje te inwestujg
w wickszym stopniu za granica w poréwnaniu z naptywem do nich bezposrednich
inwestycji zagranicznych. Piaty etap jest charakterystyczny dla krajow najbardziej
rozwini¢tych. BezpoSrednie inwestycje podejmowane przez podmioty te kraje za
granicg sg rOownowazne przez inwestycje naptywajace do danego kraju. Kraje te
maja tendencje do osiagniecia rownowagi niestabilnej, ktéra oscyluje wokot zera.
Faza ta jest zgodna z migdzynarodowa integracja gospodarek uprzemystowionych
(Lizinska 2012, s. 35-36).

Poszczegolne kraje przechodza kolejne etapy rozwoju IDP w okreSlonej kon-
figuracji NOI i PKB (rys. 1). Zgodnie z tym modelem wzajemna relacja NOI per
capita i PKB per capita oraz tempo ich zmian pozwala na ocen¢ momentu wcho-
dzenia okres§lonego kraju na poszczeg6lne etapy Sciezki IDP.

Poszczegoblne fazy rozwoju krajow, zgodnie z teorig IDP, moga ksztaltowac
si¢ nieco inaczej. Wedlug Scott-Kennel i Enderwick (2005, s. 124) ze wzgledu
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Rysunek 1
Model Sciezki inwestycyjno-rozwojowej
NOI
per capita

Etapy rozwoju wg $ciezki IDP

[5] ——

PKB

Sredniona sciezka rozwoju .
U ) per capita

————— Sciezka rozwoju dla krajéw ubogich w zasoby

~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~ Sciezka rozwoju dla krajéw zasobnych w zasoby

Zrédio: Narula (1996, s. 22, 24).

na duzg liczbe mozliwych permutacji w ramach przewag OLI!, trajektorie tych
przewag dla okreslonych krajow w relacji do faz Sciezki IDP oraz intensywnoSci
powiazan miedzy przedsigbiorstwami moga by¢ rozne. Autorzy zwracaja szcze-
g0lng uwage na fakt, iz stopniowg ewolucje w konfiguracji OLI mozna zauwazy¢
na etapie przechodzenia danego kraju z 2. do 3. fazy IDP, co czesto jest efektem
nie tylko polityki rzadu, ale i dziatan bezpoSrednich inwestoréw zagranicznych
(1ys. 2).

Ozawa (1992, s. 35-36), wzorujac si¢ na modelu Portera, wyrdzniajacego
cztery etapy rozwoju gospodarek ksztattowane odpowiednio przez: site robocza
i surowce (factor-driven stage), inwestycje (investment-driven stage), innowacje (in-
novation-driven stage) i dobrobyt (wealth-driven stage) stwierdzit, ze wraz ze zmia-
nami etapow rozwoju gospodarki mozna réwniez zauwazy¢ modelowe zmiany

1 Eklektyczna teoria miedzynarodowej produkcji (eclectic paradigm) — paradygmat OLI (ownership,
location, internalization specific advantage) dazy do udzielenia odpowiedzi na pytania: jak, gdzie i dlacze-
go przedsigbiorstwa dysponujace zdolnosciami inwestycyjnymi lokuja swoje inwestycje. Wyjasnia w miarg
calosciowo determinanty dziatalnoci korporacji transnarodowych i motywy podejmowania zagranicznych
inwestycji bezposrednich (Dunning 1980).
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Rysunek 2

Relacje pomiedzy konfiguracjami przewag OLI, fazami IDP
i intensywnoScia powigzan

niska Intensywno§¢ powigzan wysoka

wysoka

OLI

niska

Fazy IDP

Ly — Przewagi lokalizacyjne gospodarki przyjmujacej BIZ
O — Przewagi wlasnos$ciowe inwestora zagranicznego

Oy — Przewagi wtasnosciowe gospodarki przyjmujacej BIZ
Ir —Przewagi internalizacji inwestora zagranicznego

Zrédto: Scott-Kennel i Enderwick (2005, s. 124).

naptywajacych i odptywajacych BIZ. Na etapie rozwoju determinowanym przez
produkcje dobr praco- i surowcochtonnych gtéwna role odgrywaja inwestycje na-
plywajace: inwestorzy zagraniczni poszukujg lokalizacji umozliwiajacych dostep
do tanich surowcéw i nizszych kosztéw pracy. Na etapie inwestycji kraje stabiej
rozwinigte rozpoczynaja poszukiwanie korzystnych lokat w krajach o nizszych pta-
cach (w branzach pracochtonnych), starajac si¢ jednocze$nie pozyskaé inwestycje
zwigzane z produkcjg kapitatochtonng i wytwarzaniem pdiproduktow. Przejscie
z etapu napedzanego rozwojem inwestycji z kierunku rozwoju uwarunkowanego
innowacjami przynosi jednocze$nie naptyw inwestycji zagranicznych w branzach
technologicznie intensywnych i podejmowanie inwestycji za granica w branzach
opierajacych si¢ na produkcji poéiwyrobow (kapitatochtonnych) (Wysokinska
1998, s. 112-122). Taki przeplyw inwestycji wystgpuje tak diugo, jak dtugo trwa
zrébwnowazona poprawa dobrobytu?.

Poszczegolne stadia rozwoju charakteryzuja sie zmieniajacymi si¢ proporcjami
zaangazowania gtownych czynnikéw produkcji w wytwarzanych produktach. Roz-
woj ekonomiczny kraju jest uwarunkowany zmieniajacg si¢ strukturg gospodar-

2 Ozawa podkreéla jednoczesnie, ze pierwsze trzy etapy rozwoju przyczyniaja sie do wzrostu narodo-
wych korzy$ci komparatywnych, natomiast czwarty etap moze zakonczy¢ si¢ zanikiem korzy$ci komparatyw-
nych, szczegolnie w krajach podazajacych sladami lideréw gospodarki §wiatowe;.
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cza wynikajaca ze zmian zwigzanych z akumulacja aktywdw rzeczowych i kapitatu
ludzkiego w relacji do zasobow. Gospodarka ewoluuje zatem w kierunku nowych
przewag komparatywnych.

2. Napiyw BIZ do Polski i wartos¢é zobowiazan z tytulu BIZ

Fazy rozwoju poszczeg6lnych krajow zgodnie z teorig Sciezki inwestycyjno-rozwo-
jowej analizuje si¢ wedlug kilku charakterystyk i wskaznikow, ktore odnoszg si¢
do: stanu naleznosci z tytutu bezposSrednich inwestycji zagranicznych netto (NOI
— Net Outward Investment), warto$ci PKB per capita oraz dzialan rzadu wobec
inwestordéw zagranicznych. Waznym elementem analizy jest rOwniez identyfikacja
motywow, jakim kieruja si¢ inwestorzy zagraniczni, czy tez struktura naplywajace-
go kapitatu pod wzgledem zaawansowania technologicznego.

W specyficznej sytuacji byly kraje, ktdre wkraczaly w system rynkowy po wielu
latach funkcjonowania w innym systemie. Specyfika takiej grupy wynikata z tego, iz
ich rozw0j zwigzany z przejmowaniem regul gospodarki rynkowej byt bardzo szybki,
a przechodzenie do kolejnych faz rozwoju odbywato si¢ w bardzo krotkim czasie
(Kola, Kuzel 2007, s. 171-172; Lizinska, Zrobek-Rozafiska 2007, s. 125-126).

Regulacje prawne, obowigzujace w Polsce przed 1989 r., w duzym stopniu uwa-
runkowane wzgledami politycznymi, okre$lajace warunki podejmowania dziatal-
nosci gospodarczej przez podmioty z udziatem kapitatu zagranicznego (ZKZ),
znaczaco ograniczaly nie tylko skale inwestycji zagranicznych podejmowanych
w kraju, lecz takze inwestycji podejmowanych przez podmioty krajowe za grani-
ca. Wazne regulacje prawne wprowadzono z poczatkiem lat 903. Zniesiono obo-
wigzek uzyskiwania m.in. zezwolefi na utworzenie spotki ZKZ w kazdym przy-
padku czy tez przedstawiania tzw. studium wykonalnoSci przy tworzeniu spoiki,
zezwolono na zakup akcji/udziatow w spotce polskiej, transfer zyskow naleznych
udziatowcom zagranicznym i kwot ze sprzedazy ich akcji lub udziatéw, rozsze-
rzono ponadto grupe dopuszczalnych Zrodet pochodzenia wktadow udziatowcow
zagranicznych (Karaszewski 2001, s. 159, Kola, Kuzel 2007, s. 181-182). Znaczg-
cymi czynnikami dla naplywu kapitalu zagranicznego byly rowniez porozumienia
i umowy miedzynarodowe*, a takze kolejna ustawa regulujaca zasady podejmo-
wania dziatalno$ci gospodarczej przez spoétki z udziatem kapitatu zagranicznego
w Polsce’.

Analizujac zmiany wartoSci naptywajacych do Polski bezpoS§rednich inwestycji
zagranicznych w latach 1994-2012, mozna zauwazy¢ dwa zasadnicze etapy: ten-
dencji wzrostowej (w latach 1994-2000) oraz okres wyraznych wahan (w latach
2001-2012) (rys. 3).

3 Ustawa o prywatyzacji przedsiebiorstw pafistwowych z 13 lipca 1990 r. (Dz.U. z 1990 r. nr 51, poz. 298),
ustawa o spotkach z udziatem zagranicznym z 14 czerwca 1991 r. (Dz.U. 1991, nr 60, poz. 253).

4 Uktad Europejski stowarzyszajacy Polskg z Unig Europejska, kodeksy OECD odnoszace sig do wza-
jemnej liberalizacji przeptywow kapitalowych.

5 Ustawa o zmianie ustawy o spotkach z udzialem zagranicznym oraz zmianie niektorych ustaw z 26
marca 1996 r. (Dz.U. z 1996 r. nr 45, poz. 199).
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Rysunek 3
Naplyw BIZ do Polski w latach 1994-2012
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Zrodlo: Opracowanie wlasne na podstawie danych NBP.

Lata 2000-2002 to zdecydowany spadek naplywu bezposrednich inwestycji za-
granicznych do Polski (4130 mln USD w 2002 r.), ktory wynikat gtéwnie ze stabej
koniunktury gospodarczej na Swiecie. Wprowadzone bowiem od 1 stycznia 2001 r.
regulacje prawne zwiagzane z tzw. zasada narodowego traktowania inwestorow
zagranicznych byly czynnikiem pozytywnie oddziatywajacym na prawny klimat
inwestycyjny®. W 2003 r. odnotowano niewielki wzrost warto$ci naplywajacych
BIZ, jednak zdecydowany wzrost tych inwestycji nastapit w roku wstapienia Polski
w struktury Unii Europejskie (12 755 mln USD w 2004 1.).

Efekty postepujacego procesu integracji europejskiej byly w literaturze ana-
lizowane w r6znym kontekscie. Wskazywano m.in. na fakt, ze wptywa on pobu-
dzajaco na determinanty bezpoSrednich inwestycji zagranicznych (Robson 1998,
Balassa 1962). Prawidtowo funkcjonujacy jednolity rynek europejski powinien
wplywac na poprawe rozwoju gospodarczego cztonkOw ugrupowania poprzez
umozliwienie lepszej alokacji czynnikow produkcji, zwiekszenie skali produkcji’,
zapewnienie konkurencji i stwarzanie zachet do inwestowania. W kontekscie BIZ
najwazniejszym elementem rynku wewnetrznego UE jest mozliwos$¢ swobodnego
przeplywu kapitatu, w tym rowniez BIZ (Liziniska, Kisiel 2009, s. 226; Wysokinska,
Witkowska 2002, s. 142-143).

6 Regulacje te byty efektem przyjecia ustawy Prawo dziatalnosci gospodarczej z 19 listopada 1999 r.
(Dz.U. 21999 r. nr 101, poz. 1178), ktdrej przepisy zaczgly obowigzywac od 1 stycznia 2001 r.

7 Zgodnie z ustawa o swobodzie dziatalno$ci gospodarczej z 2 lipca 2004 r. (Dz.U. z 2004 r. nr 173,
poz. 1807), ktora utrzymuje zasadg wolnosci gospodarczej i precyzuje zasady korzystania z tego prawa przez
osoby zagraniczne, przedsigbiorcy z panstw cztonkowskich Unii Europejskiej i Europejskiego Porozumienia
o Wolnym Handlu (stron umowy o Europejskim Obszarze Gospodarczym) moga podejmowac i wykonywaé
dziatalno$¢ gospodarcza w Polsce na takich samych zasadach jak przedsigbiorcy polscy.
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Rysunek 4

Warto§¢ zobowiazan Polski z tytulu BIZ oraz dynamika ich zmian
w latach 1994-2012

mln USD %

25000 75107 120
215 614

- 100

20 000 / \ 178 W 2510 | o
64 163 956

15 0004 \ = = ﬁ}& 60

10000 A= - 40

5000 48 320 M /A

7 2607 41247 \/ L0

14 58
11643
7843
B 89 22401 -8 6

T
1994 1995 1996 1997 1998 1999 2(]00 2001 2002 2003 2004 2()05 2006 2007 2008 2009 2010 20112012*

-20

—0O— Warto$¢ zobowigzan (mln USD)
—=—— Dynamika zmian

* Dane wstepne.

Zrodlo: Opracowanie wiasne na podstawie danych NBP.

Po duzym wzroScie wartoSci inwestycji zagranicznych naptywajacych do Polski
w 2004 r. w kolejnym roku odnotowano ich spadek, co czeSciowo mogto wynikaé
ze zwigkszonych inwestycji w roku poprzednim. Lata 20062007 to dynamiczny
wzrost naplywu BIZ. W 2007 r. naptyne¢to do Polski az 23 465 mIn USD kapitaiu
zagranicznego w formie inwestycji bezpoSrednich. Kolejne trzy lata (2008-2010)
charakteryzowaly si¢ naptywem BIZ na zblizonym poziomie 13-14 mld USD
rocznie. W 2011 r. naptyw BIZ wzrost do 20 619 mld USD, ale w 2012 r. obnizyt
si¢ do 6059 mIn USD.

Analizy zmiany warto$ci BIZ na §wiecie w ostatnich latach cz¢sto odnoszone
s3 do kwestii zwigzanych z kryzysem gospodarczym. W okresie tym najwigk-
szy spadek BIZ wystapit w krajach rozwini¢tych, w ktérych w 2008 r. wyniost
on 25%, natomiast w skali globalnej 15%. Jednak warto$¢ BIZ naptywajacych
do krajow rozwijajacych si¢ wzrosta o 7%, a w krajach Europy Potudniowo-
-Wschodniej i Wspdlnoty Niepodleglych Pafistw o 24%. Brakuje natomiast jed-
noznacznych dowoddéw wplywu skutkow kryzysu gospodarczego na naptyw BIZ
do nowych krajow cztonkowskich UE: w Rumunii, na Wegrzech i w Republice
Czeskiej odnotowano wzrost, a w Polsce spadek naptywu BIZ (Kalotay, Fili-
pow 2009).

Wartos§¢ zobowiagzan Polski z tytutu bezposrednich inwestycji zagranicznych
w analizowanym okresie 1994-2012 zwigkszata si¢ sukcesywnie z 3789 mIln USD
w 1994 r. do 235 110 mln USD w 2012 1. (1ys. 4).



,Ekonomista” 2014, nr 5
http://www.ekonomista.info.pl

Naplyw bezposrednich inwestycji zagranicznych a rozw6j gospodarczy Polski 717

W analizowanym okresie dynamika zmian warto$ci zobowigzan Polski z tytutu
BIZ w poszczeg6lnych latach w stosunku do roku poprzedniego byla bardzo zroz-
nicowana. Sredni roczny wzrost wartosci zobowiazan Polski z tytutu BIZ w latach
1990-2000, a zatem w okresie trwatego wzrostu wartosci naptywajacych do Polski
BIZ, wynidst 49,7%. W kolejnym okresie 2001-2012, charakteryzujacym si¢ wa-
haniami naptywu BIZ, §redni roczny wzrost warto$ci zobowigzan wyniost 18,6%.

3. Zmiany naleznoSci i zobowiazan z tytulu BIZ

Drugim elementem branym pod uwage przy okreSlaniu etapu Sciezki inwestycyj-
no-rozwojowej IDP danego kraj jest zmiana wartosci BIZ podejmowanych przez
podmioty krajowe za granica. Czynniki skianiajace polskie przedsigbiorstwa do
inwestowania za granica sg zréznicowane, a ich sita oddzialywania jest zmienna
ze wzgledu na branzg i kraj lokalizacji. W badaniach przeprowadzonych w 2008 r.
przez Witek-Hajduk (2010, s. 189-191) w grupie polskich przedsi¢biorstw pro-
wadzacych dziatalno$¢ gospodarcza za granicg wérdd najwazniejszych motywow
podejmowania takiej dziatalnosci wskazano na: dostepno$¢ tanszych i bardziej
efektywnych Zrodet zaopatrzenia i czynnikéw produkcji, dosSwiadczenia kadry me-
nedzerskiej zdobywane na rynkach zagranicznych i mozliwo$¢ ich wykorzystania
na innych rynkach oraz akcesj¢ Polski do UE.

Przed przystapieniem Polski do Unii Europejskiej warto$¢ polskich BIZ byta
niska. Dopiero od 2004 r. widoczne sa znaczace zmiany (rys. 5). W okresie 2004—
—2006 nastapil bardzo znaczny wzrost wartoSci inwestycji podejmowanych przez
polskie przedsigbiorstwa za granica. Ich wartoS¢ osiagneta najwyzszy w calym
analizowanym okresie poziom w 2006 r. (8 875 mln USD). W latach 2007-
—2008 nastapit znaczny spadek wartosci BIZ podejmowanych przez polskie przed-
sigbiorstwa (do 4494 mln USD w 2008 r.), a w latach 2009-2011 ponowny ich
wzrost (do 8156 mln USD w 2011 r.). Wstepne dane za 2012 r. wskazujg na ostry
spadek warto$ci nowych polskich BIZ (do 716 mln USD), ale dane te sg jeszcze
niezweryfikowane w statystykach NBP. Z pewnoScig negatywny wplyw na warto$¢
podejmowanych przez podmioty krajowe BIZ w ostatnich latach ma kryzys gospo-
darczy, ktory zaczat oddziatywac rowniez na polskie przedsigbiorstwa.

W latach 1994-2012 ujemna roznica mi¢dzy wartoScia inwestycji polskich
przedsiebiorstw poza granicami kraju i bezpoSrednimi inwestycjami zagraniczny-
mi w Polsce byta bardzo zmienna (rys. 6). Wahania wynikaly zaréwno ze znacza-
cych zmian w naplywie, jak i odptywie BIZ. Przebieg linii trendu wskazuje jednak
jednoznacznie na zwigkszanie si¢ ujemnej wartoSci salda odptywu i doplywu BIZ.

Znaczenie naptywajacych do danego kraju inwestycji bezpoSrednich czy tez
inwestycji podejmowanych przez podmioty krajowe za granicag moze by¢ ocenia-
ne na podstawie odniesienia warto$ci bezwzglednych przeplywéw BIZ do liczby
mieszkafncow danego kraju lub PKB. Udzial naptywajacych do Polski BIZ w war-
toSci PKB nie przekroczyt w zadnym roku 8% (najwyzszy udzial napltywajacych
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Zrédto: Opracowanie whasne na podstawie danych NBP.

Rysunek 6

Réznice miedzy warto$cia polskich inwestycji bezposrednich za granicg
i zagranicznych inwestycji bezposrednich w Polsce w latach 1994-2012
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Zrodlo: Opracowanie wlasne na podstawie danych NBP.

BIZ w PKB wystapit w 2007 r. —7,7%). Srednio w calym okresie 1994-2012 udziat
ten ksztattowat si¢ na poziomie 4,1% (rys. 7). Ze wzgledu na niewielka wartos¢ in-
westycji podejmowanych przez polskie podmioty za granicg ich udziat w stosunku
do PKB byt stosunkowo niski i wynosit srednio w calym okresie 0,8% (najwyzsza
warto$¢ w 2006 r. — 3,3% PKB). Wartosci tych dwoch sktadowych powoduja, iz
pozycja inwestycyjna netto Polski w zakresie przeptywow BIZ (NOIP) w stosunku
do warto$¢i PKB przyjmowata warto$ci ujemne i wynosifa Srednio —3,28%.
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Rysunek 7

Warto$¢ polskich inwestycji bezpoSrednich za granica, zagranicznych inwestycji

bezposSrednich w Polsce i pozycji inwestycyjnej netto (NOIP)
w relacji do PKB w latach 1995-2012
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Rysunek 8

Stan BIZ netto (mln USD) i warto$¢ PKB per capita (USD) w Polsce

w latach 1994-2012
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W najwigkszym stopniu warto$¢ inwestycji podejmowanych przez polskie
przedsigbiorstwa za granica wobec inwestycji bezpoSrednich w Polsce w relacji do
PKB zblizyta si¢ w 2012 r. (-1,14%), jednak nalezy podkresli¢, iz dane za 2012 r.
sg jeszcze niezweryfikowane, a zatem relacja ta moze ulec zmianie. Natomiast na
podstawie danych zweryfikowanych mozna stwierdzic, iz relacja ta byfa najbar-
dziej zblizona w 2002 r. i wyniosta wowczas —1,9%.

Wykorzystywanie tylko wskaznika NOIP opartego na wartoSciach odptywu
i naptywu BIZ do oceny zmian etapdéw IDP moze budzi¢ pewne watpliwosci, po-
niewaz wskaznik ten nie uwzglednia wartoSci reinwestowanych zyskow. Lepszym
wskaznikiem do oceny etapoéw IDP dla danego kraju jest ocena zmian warto$ci
naleznosci i zobowiazan z tytutu BIZ.

Warto§¢ NOI w Polsce w latach 1994-2012 charakteryzowata si¢ duza zmienno-
$cig od 2004 r. (rys. 8). Wyodrebni¢ mozna kilka etapow, ktdre wynikaja ze zmienia-
jacych si¢ warto$ci nalezno$ci i zobowigzan z tytutu BIZ. Istotne z punktu widzenia
analizy rozwoju gospodarczego danego kraju, zgodnie z teoria IDP, jest powigzanie
zmian wartoSci inwestycji zagranicznych w poszczegllnych etapach rozwoju danego
kraju z powigkszaniem si¢ wartoSci PKB per capita (wg kursu nominalnego).

Zmiany PKB per capita (USD) w Polsce w latach 1994-2012 wskazujg na suk-
cesywny wzrost warto$ci PKB per capita do 2008 r. W latach 2008-2010 mozna
jednoczes$nie zauwazy¢ pewne zwolnienie tempa wzrostu gospodarczego w Polsce,
co bylo efektem gtownie kryzysu gospodarczego, a skutkiem tego byto obnizenie
warto$ci PKB per capita. Jednocze$nie dwukrotnie w calym okresie (w 2008 .
iw 2011 r.) nastagpilo obnizenie ujemnej warto$ci NOIP per capita. Byto to efek-
tem stosunkowo wigkszego obnizenia warto$ci naptywu BIZ w stosunku do obni-
zenia wartoSci polskich inwestycji zagranicznych w tym roku.

Wedlug analiz przeprowadzonych przez Goryni¢ i wspotautoroéw (2010) Polska
od poczatku okresu transformacji do 1995 r. znajdowata si¢ na 1. etapie Sciezki
IDP. Jednak wedtug tych autoréw na podstawie obliczefi dokonanych do 2006 r.
Polska (a takze pozostalych 5 krajow Europy Srodk(’)w-Wschodniej) nie weszta
wowczas jeszcze w 3. etap IDP. Wedtug modelu IDP wartos¢ NOIP w drugiej cze-
§ci etapu 2. powinna wykazac spadek stopy wzrostu wartoS$ci ujemnych. Natomiast
moment, w ktorym tempo wzrostu wyniesie 0, bedzie sygnalizowaé wejScie w etap
3. Okreslenie jednak tego momentu jest trudne, poniewaz okresowe i przypadko-
we zmiany tempa wzrostu NOIP per capita byly symptomatyczne dla wszystkich
szes$ciu badanych krajow (Polska, Wegry, Butgaria, Rumunia, Stowacja, Czechy).

W celu dokonania dokladniejszej identyfikacji momentu przechodzenia na
kolejny etap IDP, szczegdlnie z etapu 2 do 3, mozna postuzy¢ si¢ dodatkowym
wskaznikiem OPI (outward FDI perfomance index).

W literaturze mozna spotka¢ dwa oznaczenia tego indeksu: OPI (Gorynia i in.
2010, s. 14) lub OND; (UNCTAD?). Jest to wskaznik obliczany jako stosunek
udziatu BIZ danego kraju w $wiatowych BIZ do udziatu tego kraju w §wiatowym

8 Qutward FDI performance index — Methodology: <http://www.unctad.org>, dostep: 20.12.2011 .
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Rysunek 10
Warto$¢ wskaznika OND dla Polski w latach 2000-2011 (Srednie trzyletnie)
OND
07 0,638
’ 0,604
” / 9\\
0,5 0524 0,487
R / 0,524 \ 0,495
0,4
/ 20,383
03 / 0,302
o A
0,105
0,1 2
04 0,011 0,046
2000-2002 2002-2004 2004-2006 2006-2008 2008-2010
2001-2003 2003-2005 2005-2007 2007-2009 20092011

Zrodto: UNCTAD, Outward FDI performance index — Results, <http://www.unctad.org>, dostep:
20.12.2011 r. oraz opracowanie wiasne dla lat 2006-2011 na podstawie danych UNCTAD: <http://www.
unctad.org>, dostep: 7.02.2014 r. i GUS (Rocznik Statystyki Mi¢dzynarodowej, Polska w liczbach).
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PKB®. Indeks odzwierciedla zatem dwa zestawy czynnikow, ktore posrednio wska-
zuja, ktory kraj ma mozliwo$¢ zblizenia si¢ do granicy 3. IDP. Wartosci wskaznika
wyzsze niz 1 oznaczaja, ze udzial generowanych na zewnatrz BIZ danego kraju
jest wiekszy niz udziat tego kraju w Swiatowym PKB. Z punktu widzenia pozycjo-
nowania na Sciezce IDP warto$¢ indeksu danego kraju zblizona do 1 lub wyzsza
od 1 oznacza, iz kraj jest bardziej predysponowany, aby przej$¢ na swojej trajek-
torii IDP na kolejny etap rozwoju i w tym przypadku osiagnaé poziom 3.

W okresie 2000-201110 najwyzsza wartos¢ wskaznika OND Polska osiggneta
w latach 2004-2006 (0,638) i byta ona ponad dwukrotnie wyzsza niz w poprzednim
trzyletnim okresie 2003-2005 (rys. 10).

W latach 2005-2009 odnotowano spadek warto$ci wskaznika OND. Byt to
gléwnie efekt zmniejszajacego si¢ udzialu Polski w §wiatowych odptywach BIZ;
udziat Polski w Swiatowym PKB charakteryzowat si¢ wicksza stabilnoScig. Najniz-
szy udzial Polski w §wiatowych odplywach BIZ odnotowano w 2008 r. (0,22), przy
jednocze$nie najwyzszym udziale w §wiatowym PKB (0,86%); efektem takiej re-
lacji byta najnizsza warto$¢ wskaznika OND, wynoszaca 0,255. Od 2009 r. mozna
zauwazyC wzrost wartosci wskaznika OND, do 0,604 w 2011 r.

Mozna zatem zgodzi¢ si¢ z Kolg i Kuzelem (2007, s. 183-185), iz 2004 r. to
poczatek okresu wchodzenia Polski w 3. etap Sciezki IDP. Jednak jak wskazuje
Gorynia i wspotautorzy (2010, 15-16), elementem, ktdry nie pozwala na jedno-
znaczne stwierdzenie o wejsciu Polski w tym okresie w 3. etap IDP, jest zbyt niski
poziom inwestycji zagranicznych dokonywanych przez polskie przedsiebiorstwa.
Analizujac zatem gtowne wskazniki obrazujace udzial Polski w gospodarce glo-
balnej z punktu widzenia BIZ, mozna zauwazy¢, iz od 2004 r. nastapity znaczace
i stosunkowo trwate zmiany pozwalajace przypuszczaé, iz kraj nasz zblizyt si¢ do
poczatku etapu 3 Sciezki IDP.

Od strony teoretycznej analizowanie naptywu BIZ w aspekcie $ciezki inwe-
stycyjno-rozwojowej jest interesujace, stanowi bowiem rozwinigcie eklektycznej
teorii produkcji migdzynarodowej — paradygmatu OLI. Jednak — jak podkresla
Rymarczyk (2004, s. 49) — brakuje w nim elementéw behawiorystycznych, na ktore
wskazuje Agarval (1980, s. 750), a ktore sg istotne w procesie podejmowania przez
menedzeréw migdzynarodowych przedsiebiorstw decyzji o lokalizacji inwestycji
za granica.

Wedtug Durana i Ubedy (2001, s. 6) tradycyjne wskazniki pozwalajace na
oceng etapu IDP w danym kraju, opierajace si¢ na wartosci NOI i wartoSci PKB
per capita, oraz wykorzystywane w tym celu modele ekonometryczne sg niewy-
starczajace i niekompletne. W zwiagzku z tym autorzy ci proponuja, aby wyko-
rzystywaé w tym celu wartoSci (wzgledne i bezwzgledne) naleznosci i zobowia-
zah z tytulu BIZ, z uwzglednieniem poziomu rozwoju gospodarczego, specyfiki

9 Wskaznik ten obliczany jest zatem wg formuty: OPI (OND)) = (FDI, : FDL,) : (GDP; : GDP,), gdzie
FDI; — warto$¢ odptywu BIZ i-tego kraju, FDI,, — warto$¢ $wiatowych odplywéw BIZ, GDP; — wartos¢ PKB
i-tego kraju, GDP,, — warto$¢ swiatowego PKB.

10" Analize przeprowadzono dla tego okresu ze wzgledu na wyrazny wzrost wartosci polskich inwestycji
bezposrednich za granica po 2000 r. oraz brak zweryfikowanych danych za 2012 r.
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Rysunek 11

Zmiany naleznoSci i zobowiazan per capita z tytulu BIZ w latach 1994-2012
a wchodzenie Polski na kolejne etapy Sciezki IDP
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gospodarki poszczegdlnych krajow i ich handlu migdzynarodowego. Wedtug ich
analiz empirycznych gospodarki krajow rozwijajacych si¢ przechodza do kolej-
nych etapow IDP przy okreslonych warto$ciach naleznosci i zobowigzan z tytutu
BIZ per capita, przy czym pozycja inwestycyjna netto danego kraju moze by¢ ko-
rzystna (jeSli lezy powyzej linii AB) lub niekorzystna (jesli lezy ponizej linii AB)
(rys. 11).

Biorac pod uwage warto$ci naleznosci i zobowigzan z tytutu BIZ per capita dla
kolejnych lat okresu 1994-2012, mozna zauwazy¢, iz we wszystkich analizowa-
nych latach Polska — z punktu widzenia tej teorii — posiadala niekorzystng pozycje
inwestycyjng netto, co wynika z wciaz niskiej wartosci inwestycji bezposrednich
podejmowanych przez polskie przedsigbiorstwa za granica. Ze wzgledu na brak
potwierdzenia statystycznego trudno jest jednoznacznie oceni¢ dtugos¢ trwania
etapu 3 i rozpoczecia etapu 4 i 5 wedlug Sciezki IDP. Biorac jednak tylko pod
uwage warto$¢ zobowigzan per capita wynikajacych z BIZ, Polska weszta w drugg
faze Sciezki IDP na przetomie lat 1994-1995. Podobng cezure wskazuja w swych
publikacjach Gorynia i wspotautorzy (2010, s. 11-12) oraz Kola i Kuzel (2007,
s. 182-183).

Na przetomie lat 2002-2003 ze wzgledu na warto$¢ zobowigzan per capita Pol-
ska mogta wejs¢ w 3. etap IDP. Jednak tego momentu nie potwierdzaja Gorynia
i wspotautorzy (2010, s. 13-14), twierdzac, ze nie nastgpito to nawet do konca
2006 .

Waznym elementem identyfikowania wplywu bezposrednich inwestycji za-
granicznych na gospodarke danego kraju jest ich znaczenie dla zachowania row-
nowagi zewnetrznej. Odnoszac warto§¢ NOIP do wartosci PKB w latach 1995-
—2012, mozna zauwazy¢, ze w 2010 r. wskaznik ten wyniost w Polsce — 61,5%),
natomiast w 2011 r. -30,4% (rys. 12). Trudno jeszcze oceni¢ sytuacje w 2012 r. ze
wzgledu na fakt, ze dane za ten rok nie zostaly jeszcze zweryfikowane. Wedtug
wstepnych danych wskaznik ten w 2012 r. wynidst 38,0%. Mozna zauwazy¢, ze
od roku wstapienia Polski do Unii Europejskiej §redni poziom tego wskaznika
wynosil —43,4%, a zatem o 8,4 p.p. wigcej niz poziom referencyjny (zalecany
przez UE).

4. Zmiany motywow podejmowania BIZ w Polsce

Z punktu widzenia etapow Sciezki inwestycyjno-rozwojowej jednym z istotnych
elementéw oceny poziomu, na jakim znajduje si¢ gospodarka danego kraju sa
zmiany motywOw, ktOrymi kieruja si¢ inwestorzy zagraniczni decydujacy si¢ na
dang lokalizacje. Wraz ze zmiang wartoSci naptywajacego do Polski kapitatu za-
granicznego w formie inwestycji bezpoSrednich zmienialy si¢ rowniez motywy,
jakimi kierowali si¢ inwestorzy podejmujacy decyzje o rozpoczeciu dziatalnoSci
w danej lokalizacji.
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W pierwszych latach transformacji ustrojowej Polska, podobnie jak i inne kra-
je Europy Srodkowo-Wschodniej, przyciagata inwestoréw zagranicznych giéwnie
ze wzgledu na spodziewana mozliwos$¢ obnizenia kosztéw dziatalnoSci, przede
wszystkim dzieki nizszym kosztom robocizny, nizszym cenom surowcow czy tez
polityce niskich kursow walutowych (Karaszewski 2004, s. 140-141; Bluszkowski,
Garlicki 2000). W swojej analizie Przybylska (2001, s. 134-142) wykazata, iz na
korzy$¢ Polski wsrdd tradycyjnych czynnikéw kosztowych przemawiaty gtownie
koszty sily roboczej (uwzgledniajace stawke godzinows, przeci¢tne miesigczne
wynagrodzenie, zdrowotne i socjalne obcigzenia ubezpieczeniowe oraz wzrost wy-
dajnosci i ptac w przemysle). Natomiast na niekorzyS¢ Polski jako potencjalnego
miejsca lokalizacji BIZ przemawialy obcigzenia podatkowe dochodéw przedsie-
biorstw oraz wysokie stopy procentowe (stymulanta dla BIZ ujmowanych w teorii
jako zjawisko finansowe, ale destymulanta dla BIZ koncentrujacych si¢ na prze-
mieszczaniu czynnikOw wytworczych). Nowoczesne czynniki kosztowe (dostep do
technologii, wykwalifikowanych pracownikéw, o§rodkéw naukowo-badawczych
i patentow) w badanych przez t¢ autorke latach nie odgrywaly jeszcze istotnej roli
w podejmowaniu decyzji lokalizacyjnych przez inwestoréw zagranicznych, jed-
nak autorka stusznie wskazala, iz znaczenie tych czynnikOw bedzie sukcesywnie
wzrastac.

Koniec lat 90. i poczatek okresu 2000-2003 to przeorientowanie motywow
w kierunku rynkowym (Kola, Kuzel 2007, s. 183), a takze z inwestycji ukierunko-
wanych na pozyskanie zasobOw na inwestycje zorientowane na aktywa i transfer
technologii (Uminski 2002, s. 148). Stawicka (2007, s. 148-149), na podstawie ba-
dan przeprowadzonych w 2004 r. z udzialem kapitatu zagranicznego, stwierdzita,
iz najwazniejszymi czynnikami, ktore wplynety na podjecie dziatalnoSci w Polsce,
byty: wielkoS§¢ i chtonnos¢ rynku, perspektywa wzrostu oraz dostepnos¢ i koszt
sity roboczej.

Z przeprowadzonych w 2011 r. wiasnych badan empirycznych (Lizinska 2012,
s. 203-205) wsrod inwestorow zagranicznych wynika, iz dla catej badanej grupy
przedsigbiorstw (219 podmiotow z 8 wojewoddztw w Polsce reprezentujacych 4 typy
regionow: metropolitalne, przejSciowe, stare okregi przemystowe i rozwoju endo-
genicznego) gldbwnymi motywami podje¢cia dziatalnoSci w Polsce byto: zdobycie
nowych rynkéw zbytu, dostepnos¢ i niskie koszty sily roboczej oraz perspektywy
rozwoju gospodarczego. Bez wzgledu na rok podjecia dziatalnosci gospodarczej
pozycja wskazan trzech najwazniejszych motywow nie ulegata zmianie (z wyjat-
kiem przedsigbiorstw, ktore rozpoczely dziatalnos¢ w Polsce w latach 2008-2010).
Wsrod najistotniejszych motywdw tej grupy inwestorow wskazywano dwa: dostep-
nos¢ i niskie koszty sity roboczej oraz mozliwosci petniejszego wykorzystania po-
siadanych zasob6éw. Mogto to by¢ uwarunkowane m.in. wiekszg presja w okresie
kryzysu na obnizanie kosztow funkcjonowania przedsi¢biorstw, przy jednoczesnej
mozliwosci wykorzystania posiadanych przez inwestoréw zagranicznych zasobow.
Silna pozycja Polski jako miejsca lokalizacji inwestycji zagranicznych wynikata
m.in. z korzystnych dla naszego kraju, w por6wnaniu z innymi, ocen skutkdw kry-
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zysu gospodarczego, a takze perspektyw osiggania zadowalajacego tempa rozwoju
gospodarczego w kolejnych latach.

W poszczegblnych okresach podejmowanej przez inwestoréw zagranicznych
dziatalnoSci w Polsce zmieniata si¢ tylko relacja pomig¢dzy tymi trzema motywami.
Motyw zdobycia nowych rynkéw zbytu byt zdecydowanie dominujacy w pierwszym
okresie transformacji, tj. w latach 1991-1995.

5. Wartos¢ i struktura napiywu BIZ
w dzialach wg Kryterium stopnia zaawansowania technologicznego
oraz struktura branzowa BIZ

Waznym elementem analizy przeptywow BIZ z punktu widzenia przechodzenia go-
spodarki danego kraju przez poszczegdlne etapy Sciezki IDP jest ocena zmian struk-
tury branzowej, rowniez z uwzglednieniem stopnia zaangazowania technologiczne-
go. Jest to szczegOlnie wazne przede wszystkim pod koniec 2. i na poczatku 3. etapu,
gdy inwestycje zmieniaja ukierunkowanie z obszaru prostej, pracochtonnej pro-
dukcji do bardziej zaawansowanych obszarow, wymagajacych bardziej znaczacych
umiejetnosci i wiedzy technologicznej. Waznym elementem pozwalajacym na lepsza
diagnoze rozwoju danego kraju pod wzgledem wchodzenia na kolejne etapy Sciezki
IDP jest rowniez struktura naptywajacego kapitalu zagranicznego uwzgledniajaca
stopief zaangazowania technologicznego w sekcji przetwoOrstwa przemystowego. Ze
wzgledu na zaangazowanie technologiczne wyodrebnia si¢ dzialy: pracochtonne,
surowcochlonne, standardowej produkcji o bazowej technologii, technologicznie
intensywne oparte na dostawach komponentéw oraz technologicznie intensywne
oparte na technologii innowacyjnej (Wysokiniska 199§, s. 131).

W latach 1994-2012 udziat dziatow technologicznie intensywnych w zagranicz-
nym kapitale podstawowym spotek ZKZ wzrdst z 49,3% do 51,3%. Analizujac
zmiany tej struktury w poszczegdlnych latach, mozna zauwazy¢, iz dominujacy
udzial w calym analizowanym okresie mialy dzialy technologicznie intensywne
oparte na technologii innowacyjnej, chociaz udzial ten ma tendencje spadkowa,
od 43,8% w 1994 r. do 41,5% w 2012 r. Tendencja wzrostowa w strukturze zagra-
nicznego kapitatu podstawowego spotek ZKZ charakteryzowaly si¢ dwa dziaty:
standardowej produkcji bazowej (wzrost z 15,1% w 1994 r. do 22,6% w 2012 1.)
oraz technologicznie intensywne oparte na dostawach komponentow (wzrost
2 5,5% do 9,8%). Udzial dzialéw surowcochionnych nie ulegt istotnej zmianie:
w 2012 r. udzial ten wynosit prawie tyle samo co w 1994 r. — ok. 9,0%. Tendencja
spadkowa charakteryzowat si¢ natomiast udzial dzialéw pracochtonnych, ktory
w 1994 1. wynosit 26,5%, natomiast w 2012 r. 17,0% (rys. 13).

W dzialach przetwdrstwa przemystowego zwicksza si¢ udziat dziatow kapitato-
chionnych kosztem zmniejszajacego si¢ udziatu dziatéw pracochtonnych, co moze
potwierdzaé przechodzenie polskiej gospodarki do kolejnych etapow Sciezki IDP.
Przechodzenie polskiej gospodarki przez kolejne etapy rozwoju gospodarczego



,Ekonomista” 2014, nr 5
http://www.ekonomista.info.pl

Naplyw bezposrednich inwestycji zagranicznych a rozw6j gospodarczy Polski 727

Rysunek 13

Struktura zagranicznego kapitalu podstawowego w spétkach ZKZ
w sekcji przetworstwa przemyslowego z uwzglednieniem stopnia zaangazowania
technologicznego w latach 1994-2012
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Zrédto: Opracowanie whasne na podstawie danych GUS.

na podstawie oceny zmian struktury gateziowej przemystu potwierdzili rOwniez
Kola, Kuzel (2007, s. 218-219) oraz Rozkwitalska (2005, s. 60—-61) w analizie pro-
wadzonej na podstawie modelu T. Ozawy.

Podsumowanie

Dynamiczne zmiany w gospodarce Polski po 1989 r., uwarunkowane m.in. sytu-
acja geopolityczng i dazeniem i do integracji ze strukturami europejskimi, ale
rOwniez pomocg z ich strony w okresie przedakcesyjnym i w okresie integracji
wplynely na uksztaltowanie zupelnie nowych uwarunkowan rozwoju gospodar-
czego réwniez w kontekscie naptywu kapitatu zagranicznego. Zmiany w wartoSci
1 strukturze BIZ w latach 1994-2009 byly bardzo znaczace i pozwolily na przej-
Scie gospodarki polskiej przez dwa etapy (fazy) rozwoju IDP. Mozna si¢ spodzie-
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wac, ze dalszy rozw0j BIZ w Polsce bedzie przebiegal zgodnie z teorig Sciezki
inwestycyjno-rozwojowej, jednak tempo zmian bedzie coraz stabsze. Zasadnicze
etapy podstawowych przemian w polskiej gospodarce juz si¢ bowiem dokonaly.
W kolejnych latach bedzie zapewne mozna obserwowac dalsze przemiany struk-
turalne inwestycji zagranicznych w Polsce. Pozwoli to na przechodzenie Polski
do kolejnych etapow Sciezki inwestycyjno-rozwojowej, co bedzie rbwnoznaczne
z rozwojem gospodarczym kraju.

Identyfikujac etap IDP dla polskiej gospodarki mozna stwierdzi¢, iz znajduje
si¢ ona na poziomie poczatku trzeciego etapu. Przejscie przez pierwsze dwa etapy
Sciezki IDP mogto dokona¢ si¢ stosunkowo szybko (szczegdlnie w krajach prze-
chodzacych proces transformacji ustrojowo-gospodarczej), natomiast przecho-
dzenie przez kolejne fazy bedzie trwato diuzej i moze mie¢ trudny do okreslenia
efekt z punktu widzenia wptywu na rozwo6j gospodarczy kraju.

Tekst wptynal 18 pazdziernika 2012 r.
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INFLOW OF FOREIGN DIRECT INVESTMENT
AND ECONOMIC DEVELOPMENT IN POLAND

Summary

With progressing globalization, increasing attention is attached in theories of eco-
nomic growth to relationships with the world economy and to the impact there of on
economic growth and development in particular countries. One of the elements involved
is the international capital flow in the form of direct foreign investment (FDI). The ef-
fects of FDI inflows on economic growth are measurable, but the particular impact of this
factor on economic development is difficult to verify empirically.

The purpose of this research has been to evaluate the current development of the
Polish economy in the context of foreign direct investment. The analysis is based on
the identification of subsequent stages in the economic development according to the
investment-development pathway, including the assessment of changes in the inflow of
FDI, changes in receivables and liabilities due to FDI and their relationships to the GDP,
changes in the motivation underlying FDI projects and changes in the structure of invest-
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ment and their of technological advancement. Our analysis covered the years 1994-2012.
Data from the UNCTAD, the National Bank of Poland, and the Central Statistical Office
were analyzed.

Having identified the FDI stages, it can be concluded that at present Poland is in the
early third stage. Transition from the first to the second stage occurred relatively rapidly
but progress through the subsequent stages will require a much longer time and the ef-
fects are difficult to estimate.

Key words: economic growth and development, direct foreign investment (FDI), invest-
ment-development pathway

MPUTOK IMPSIMbBIX WUHOCTPAHHBLIX MHBECTUIUI B MOJILIITY
A PABBUTHE DKOHOMUMKH

Pe3ome

B cBsi3u ¢ nHTEeHCHpHKannel I100aTu3aioOHHBIX IPOIIECCOB, B TCOPUIX IKOHOMHYECKOTO
pocta Bce 00MbIII0e BHUMaHKE YACISIETCS] 3HAYSHUIO B3aUMOJICHCTBHI ¢ MUPOBOM SKOHOMHKON
JUISL pOCTa U HKOHOMHUUYECKOTO Pa3BUTUA OTAENbHBIX cTpaH. OIHUM U3 3JIEMEHTOB JaHHBIX
B3aUMOACHCTBUIN SABNIsSETCS NPUTOK HHOCTPAHHOTO KaluTaja B BUJE MPSIMBIX HHOCTPAHHBIX
nuBectuiyii (ITMN). Pesynbrarsl nputoka [TMH 1715t 5KOHOMHUYECKOTO POCTa H3MEPUMBI, O1-
HaKO MX BIMSHUE HA SKOHOMHUUYECKOE Pa3BUTHE CIIOXKHO ONPENESIUTh IMIIUPUIECKUM ITyTEM.

[esbto paboTh! ObLIA MONBITKA OLIEHUTh CUTYALUIO MOJIbCKOH SKOHOMUKHU B CBSI3U C IPH-
TOKOM TIPSIMBIX HHOCTPAHHBIX HHBECTHIINH. AHAIHN3 OBIT IPON3BEICH HA OCHOBAHWH HICHTH-
(bUKaIIMH OUePETHBIX STAMOB SKOHOMUYIECKOTO Pa3BHUTHS, B HHTEPIIPETAIIH HHBECTUIINOHHOTO
mytH pa3Butus (IDP), yunTeIBas OneHKyH3MEHEHHH TOTOKOB HHOCTPAHHOTO KalWTana, u3-
MEHEHHUS 3a0/uKeHHOCTEH 1 00s3arenscTB o 1T n ux B3anmoortHomienus ¢ BBII, motu-
BOB MPEIIPUHUMATENbCTBA U CTPYKTYpPhl HHBECTULMH C yUETOM CTETIEHH TEXHOJIOIHYECKOTO
pasButus. B crarbe npoananusupoBansl 1994-2012 rr u ucnons3zoBanbl ganasie KOHKTA/L,
HanuonansHoro 6anka ITonbiny v ITTaBHOTO CTaTUCTUYECKOTO YIIPABICHUS.

Wnertudurmpys stan IDP 1 mobCKoi SKOHOMHKH, MOXKHO YTBEPXK/IaTh, YTO HAXOIUTCS
OHa B CaMOM Hadajie TpeTbero 3ramna. OCyIecTBIeHHEe NEPBBIX ABYX ATAOB IPOU30LLIO OT-
HOCHUTENIBHO CKOPO, HO Mepexo]l yepe3 cienyronye $ha3zpl HECOMHEHHO OyneT mporeccoM oonee
JUTMHHBIM, a €r0 €(p(dEKTHl TPYAHO OTPENEIUTD.

KioueBsle ¢jioBa: pOCT U pa3BUTHE SKOHOMHKH, MPsiMble HHOCTpaHHbIe HHBecTulnu (IT1N),
WHBECTULMOHHBIN Iy ThPa3BUTHS



