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Wplyw procesow integracyjnych na BIZ

Istnieje $cisly zwigzek pomig¢dzy wzrostem przeplywéw BIZ w skali globalnej
a poglebiajacymi sie procesami integracyjnymi [J. H. Dunning 1996, W. Molle 2000;
B. Liberska 2002; J. Witkowska 2001]. Zalezno$¢ ta dotyczy zaréwno proceséw integra-
cyjnych na kontynencie europejskim, jak i innych ugrupowan gospodarczych (NAFTA,
MERCOSUR, APEC). M. Blomstrom, S. Globerman i A. Kokko [1998] dowodza, ze jed-
ng z przyczyn powstawania ugrupowan integracyjnych jest che¢ zwigkszenia wartosci
krzyzujacych sie przeptywow inwestycyjnych pomigedzy panstwami biorgcymi udziat
w procesie integracji, a takze che¢ zwigkszenia wartoséci inwestycji skierowanych do
ugrupowania integracyjnego z zewnatrz.

Zdaniem B. Liberskiej [2002, s. 54] wysoka dynamika przeplywéw BIZ jest m. in.
wynikiem liberalizacji przepisow dotyczacych inwestycji w ramach ugrupowan inte-
gracyjnych, ktére wypracowaly wspolne zasady i regulacje zwigzane z przeptywem
BIZ. Porozumienia pomiedzy panstwami nalezacymi do ugrupowan integracyjnych
roznig si¢ zakresem, charakterem prawnym i przedmiotem. Niektére dotyczg tylko in-
westycji zagranicznych, inne stanowig element szerszej polityki wspétpracy i integracji
gospodarczej. Porozumienia dotycza m. in. warunkéw zakladania przedsigbiorstw, po-
lityki fiskalnej, polityki konkurencji i procedur rozwigzywania sporéw. W niektorych
ugrupowaniach zasady dotyczgce inwestycji zagranicznych wlaczone zostaly w szerszy
obszar zasad wspotpracy gospodarczej i integracji np. w UE i NAFTA. W przypadku
MERCOSUR i APEC podpisano porozumienia w sprawie wspierania inwestycji zagra-
nicznych. Zakres porozumien regionalnych jest szerszy niz porozumienia bilateralne.
Jedne stawiaja sobie za cel zniesienie barier dotyczacych BIZ migedzy stronami, a dru-
gie idg dalej i mowig o promogji oraz ochronie BIZ.

Wedlug J. Witkowskiej [2001, s. 16] istnieje $cisty zwiazek pomigdzy procesem two-
rzenia unii celnej (jej statycznymi i dynamicznymi efektami), a przeplywem kapitatu
w formie BIZ. Przez analogie do efektéw unii celnej zjawiska wystepujace w dziedzi-
nie inwestycji okre§lone zostaly przez C.P. Kindlebergera mianem kreacji i przesunie-
cia inwestycji. Kreacja inwestycji jest to wzrost bezposrednich inwestycji naptywajacych
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z krajoéw nieczlonkowskich w odpowiedzi na przesunigcie w handlu. Natomiast reak-
cjg przedsigbiorstw na efekt kreacji handlu jest przesunigcie inwestycji z jednego kraju
cztonkowskiego do drugiego, gdyz efekt kreacji handlu wymaga reorganizacji produk-
¢ji wewnatrz unii celnej.

Efektem regionalnej integracji gospodarczej jest znoszenie barier handlowych i in-
westycyjnych, co wplywa na powstawanie przewagi lokalizacyjnej regionu i dzialajg-
cych w nim przedsigbiorstw. Przewaga lokalizacyjna ugrupowania integracyjnego moze
by¢ wynikiem:

- zmiany struktury kosztéw pomiedzy panstwami czlonkowskimi a pozostalymi krajami

- zmiany tempa wzrostu gospodarczego

- zmiany oceny ryzyka inwestycyjnego w regionie

— tworzenia przewag wynikajacych z koncentracji okreslonego rodzaju przemystu lub
usfug w regionie.

Pierwsze opracowania teoretyczne dotyczace BIZ zakladaly, ze handel i przeptyw
kapitatu sg substytucyjnymi formami wejscia na rynki zagraniczne. Podejécie to suge-
rowalo, ze BIZ s3 narzgdziem omijania barier w handlu zagranicznym, co oznaczaloby,
ze redukcja barier taryfowych skutkowataby automatycznym spadkiem wartosci naply-
wu BIZ lub wrecz wycofywaniem zainwestowanych $rodkéw trwatych do krajéw macie-
rzystych. Jednakze badania przeprowadzone przez Cavesa [1996] dowodzg, ze gléwnym
motywem BIZ nie jest omijanie istniejgcych barier w handlu zagranicznym, lecz ched
wykorzystania aktywoéw dajgcych przewagg na rynkach zagranicznych (np. posiada-
nych technologii, know how, narzedzi marketingowych).

Inwestycje horyzontalne i wertykalne w ugrupowaniach integracyjnych

Implikacje integracji regionalnej dla BIZ wewnatrz panstw cztonkowskich ugrupo-
wania integracyjnego s3 zroznicowane w zaleznosci od typu inwestycji. W przypadku
inwestycji migdzy panstwami o zblizonym poziomie rozwoju gospodarczego mamy do
czynienia z inwestycjami typu horyzontalnego, w przypadku inwestycji migdzy panstwa-
mi o znaczacej réznicy w poziomie rozwoju gospodarczego wyst¢puja przede wszystkim
inwestycje typu wertykalnego (podzial BIZ na horyzontalne i wertykalne zaproponowa-
ny zostal przez R. Cavesa w 1971 r.). Wysokie bariery w handlu zagranicznym tworzone
przez ugrupowania integracyjne powoduja wzrost kosztéw dotarcia towaréw do rynku,
aco za tym idzie, zwigkszajg efekt zwigzany z omijaniem barier, przyczyniajac si¢ do
tworzenia filii na chronionym rynku [E. Yeyati, E. Stein, C. Daude 2002, s. 11].

W wigkszoéci panistw UE mamy do czynienia z inwestycjami typu horyzontalnego
bedacymi substytutem wymiany handlowej. Przewaga inwestycji typu horyzontalnego
wynika przede wszystkim ze zblizonego poziomu rozwoju gospodarczego panstw UE.
Z kolei inwestycje wertykalne wewnatrz UE koncentrowaly si¢ do tej pory w panstwach
0 nizszym poziomie rozwoju gospodarczego, charakteryzujgcych si¢ duzg dysproporcjg
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w rozwoju technologicznym w stosunku do $redniej, jak réwniez stosunkowo tanig sila
robocza (byly to inwestycje skierowane przede wszystkim do Hiszpanii, Irlandii, Por-
tugalii i Grecji). W. Molle [2000, s. 238] do podstawowych czynnikéw sprawczych krzy-
zujacych sig strumieni BIZ w panstwach UE zalicza:
- nadwyzke zasobéw finansowych kraju inwestujacego
- wysokie zapotrzebowanie na kapitat kraju przyjmujacego inwestycje
- przewage wlasnoséciowg (wynikajaca z wysokich nakfadéw na B+R)
- tendencje do optymalizacji lokalizacji.

Sa podstawy, by sadzic, ze przebiegajacy obecnie proces ujednolicania rynku w UE
nie zlikwiduje w bliskiej przysztosci polaryzacji istniejgcej takze w sektorze ustug. Cen-
tralnie zlokalizowane regiony Unii s3 jednoczeénie jej najpr¢zniejszymi rynkami ustug.
Z uwagi na przewagg tych o$rodkéw pod wzgledem warunkéw konkurencji jednolity
rynek spowoduje wysoka koncentracje czynnikéw produkeji w tych regionach, wzmac-
niajgc juz istniejace silne centra ustugowe. Proces tworzenia rynku wewnetrznego zdy-
namizuje rownoczesnie peryferyjne osrodki ustugowe przez stymulacjg rozwoju matych
i $rednich przedsigbiorstw i podnoszenie jakosci §wiadczonych ustug na tradycyjnych
wyspecjalizowanych rynkach [W. Januszkiewicz 1995, s. 105].

BIZ a integracja na kontynencie europejskim

Na podstawie analizy danych statystycznych z lat 1957-1985 J.H. Dunning [2000,

s. 132-133] do najbardziej charakterystycznych cech BIZ w UE zalicza:

o Wiekszo$¢ inwestycji skierowanych do panstw UE (zar6wno inwestycji z panstw eu-
ropejskich, jak i spoza kontynentu) dokonywana byta przez korporacje spoza konty-
nentu europejskiego.

» W pierwszej polowie lat 80. do panstw cztonkowskich UE skierowana byta jedna trze-
cia eksportu BIZ z UE, 35% eksportu BIZ ze Stanéw Zjednoczonych i 15% eksportu
BIZ z Japonii.

« Zaréwno warto$¢ eksportu i importu BIZ, a takze warto§¢ wymiany z zagranica znaczgco
wzrosty w latach 1957-1985, jednak tempo wzrostu warto$ci wymiany handlowej pomie-
dzy panstwami wspélnoty byto wyzsze niz tempo wzrostu wartoéci EBIZ i IBIZ. W przy-
padku Stanéw Zjednoczonych w okresie 1957-1985 warto$¢ eksportu BIZ do UE rosta
szybciej niz warto$¢ eksportu ogoéfem, z kolei po 1985r. wystapita sytuacja odwrotna.

+ Korporacje transnarodowe ze Stanéw Zjednoczonych, a takze z Japonii wykorzystaty
we wlasciwy sposéb zniesienie barier taryfowych miedzy panstwami czlonkowskimi
UE (obnizajgc koszty transakeyjne) odnoszgc wieksze korzyéci finansowe niz korpo-
racije europejskie.

Wedtug R. Dohrna [2001, s. 19] intensyfikacja integracji gospodarczej migdzy kra-
jami UE nast¢gpowala najpierw poprzez wymiang handlowa, a dopiero péiniej poprzez
wzrost krzyzujgcych sie przeptywéw inwestycyjnych. Ich wartos¢ juz w latach 80. charak-
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teryzowala si¢ szybszym tempem wzrostu w por6wnaniu ze $wiatowymi przeptywami
inwestycyjnymi. Intensywny wzrost krzyzujacych si¢ BIZ wewnatrz krajéow UE spowo-
dowany byt wysoka wartoscig inwestycji w sektorze ustug finansowych na terenie Belgii,
Holandii i Irlandii, co wynikato m. in. z preferencji podatkowych wystepujacych w tych
krajach. W latach 1990-2002 mimo nizszego tempa rozwoju gospodarczego w krajach UE
w poréwnaniu z panstwami azjatyckimi oraz Europy Srodkowej i Wschodniej ich udziat
w ogole §wiatowych przeptywow inwestycyjnych wzrdst z 38,2% do 57% (por. tab. 1).

Tabela 1. Udzial regiondéw i panstw w éwiatowym imporcie i eksporcie BIZ
w latach 1990-2002 (w %)

Import Eksport

Region/panstw ’

st Toou | 19991 2000 | 2001 | 2002 | 1359|1951 2000 | 2001 | 2002
Panstwa wysoko
rozwinigte 653 | 675 | 82,3 684 | 70,6 | 878 | 89,1 92,2 | 93,5 | 92,7
Europa Zachodnia | 39,8 | 38,7 | 55,8 | 45,7 | 58,9 | 50,6 | 61,4 | 73,8 | 61,3 | 63,7
UE 38,2 | 370 | 54,2 | 439 | 570 | 46,8 | 574 | 70,2 | 58,8 | 60,9
Pozostate panstwa |
Europy Zach, 1,5 L7 16| 18 L5 38| 40| 37| 25| 28
Japonia 0,7 0,7 0,6 0,8 1,4 | 11,0 4,0 2,3 6,1 49
USA 18,2 | 23,6 | 202 | 169 | 4,6 | 22,1 | 196 | 12,0 | 184 185
Panstwa
rozwijajgce sig 32,6 | 293 | 15,9 | 279 24,8 | 12,1 | 10,6 7,6 5,9 6,6
Afryka 2,0 1,5 0,6 2,3 1,7 0,8 0,4 0,1} -04 0,0
Ameryka Lacifiska
i Karaiby 10,1 | 11,7 64 11,6 8,6 2,0 3,0 1,6 1,2 0,9
Azja i Kraje | ' ]
Pacyfiku 206 | 161 90| 139146 | 93| 71| 59| 51| 57
Europa Srodkowa |
i Wsch. 2,1 3,2 1,8 3.7 4,4 0,1 0,4 0,3 0,6 0,6
Swiat ogélem 100,0 |100,0 |100,0 |100,0 {100,0 |100,0 |100,0 |100,0 |100,0 |100,0

Zrédto: UNCTAD 2002 i 2003,

Oznacza to, ze procesy integracyjne i co za tym idzie utworzenie wspolnego rynku
w doé¢ duzym stopniu moglo wplywaé na decyzje dotyczgce lokalizacji inwestycji.

Procesy integracyjne na kontynencie europejskim przyczyniajg si¢ zaréwno do wzro-
stu importu inwestycji spoza UE, majacych na celu wykorzystanie efektu skali i omi-
nigcie istniejgcych barier w dostepie do wspélnego rynku, jak i do akumulacji kapitatu
w europejskich korporacjach transnarodowych, co przyczynia si¢ do eksportu inwesty-
¢ji z panstw UE do innych regionéw. Procesy integracyjne na kontynencie europejskim
przyczynily si¢ do utrwalenia przewagi eksportu nad importem inwestycji w krajach
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UE, trwajacej juz przeszlo dwadzieécia lat. Od polowy lat 90. panstwa nalezace do UE
s3 najwigkszym inwestorem netto na $wiecie. Nalezy jednak pamigta¢, ze wartos¢ eks-
portu i importu BIZ z UE jest sumg strumieni inwestycyjnych poszczegélnych panstw
czltonkowskich. Nie oznacza to zatem, ze wszystkie panstwa czlonkowskie sg eksporte-
rami netto kapitafu w postaci BIZ. Doktadna analiza przeptywdéw BIZ w UE powinna
bra¢ pod uwagg nie tylko eksport i import BIZ, lecz takze wszelkie przeplywy inwesty-
cyjne pomigdzy panstwami cztonkowskimi UE.

Efekt przesunigcia handlu wywotany utworzeniem unii celnej sktania zagranicznych
inwestorow, ktorzy doswiadczajg strat na swoim dotychczasowym rynku eksportowym,
do rozpoczecia produkeji w ramach Unii. Mamy wtedy do czynienia ze wzrostem war-
toéci BIZ przy jednoczesnym spadku importu. Natomiast wplyw integracji rynku na
eksport inwestycji bezposrednich nie jest jeszcze do konca wyjasniony. Mozna oczeki-
wa¢ zwigkszenia eksportu BIZ wobec uzyskania przez przedsigbiorstwa nowych prze-
wag wlasnosciowych, ktére bedg wykorzystywane w krajach trzecich. Wzrost eksportu
BIZ moze takze nastapi¢ w przypadku pogorszenia przewagi lokalizacyjnej w kraju Unii
wzgledem panstw trzecich [W. Molle 2000, s. 180].

Drugim aspektem procesu integracji w UE byl wzrost znaczenia krzyzujacych sig
inwestycji pomiedzy jej panistwami. Wedtug W. Molle [2000, s. 180] tworzenie wspolne-
go rynku przez liberalizacje przemieszczania si¢ dobr i czynnikéw produkcji prowadzi
do restrukturyzacji gospodarek krajow partnerskich oraz zwigkszenia obrotéw handlu.
Wynika to cze$ciowo ze statycznych efektéw kreacji i ekspansji handlu oraz z dynamicz-
nych efektow korzysci skali i innowacji. Ta zwigkszona specjalizacja wywoluje gigboka
reorganizacje i racjonalizacj¢ produkgji, a takze zobowiazuje firmy do redefinicji mig-
dzynarodowych strategii inwestycyjnych.

Warto$¢ BIZ wewnatrz panstw UE roénie, gdy przedsiebiorstwa zaczynaja dostrze-
ga¢ korzysci z tytublu optymalnej lokalizacji na rozszerzonym obszarze rynku. Efekt
jednolitego rynku byl najwigkszy w galeziach, w ktérych bariery pozataryfowe byly
poprzednio najwyzsze, np. w ubezpieczeniach. Struktura gat¢ziowa krzyzujacych sig
BIZ w krajach UE w latach 80. i 90. byta stabilna. W tym okresie sektor ustug zajmo-
wal dominujaca pozycje, obejmujac okolo 2/3 obrotéw (w ramach tego sektora branza
finanséw i ubezpieczen obejmowala najwieksza warto$¢ inwestycji). Na drugim miej-
scu uplasowat si¢ sektor przemystowy. Struktura geograficzna BIZ wewnatrz UE wy-
kazuje do$¢ duzg stabilnosc. Jest ona zdominowana przez stosunki pomigdzy krajami
stanowigcymi rdzen UE (gléwnie Niemcy, Francj¢, Wielkg Brytani¢ i Wlochy). Bezpo-
$rednie inwestycje zagraniczne pomiedzy tymi krajami polegaja czgsto na dwukierun-
kowych przeptywach podobnej wielkosci, co wskazuje na znaczng wzajemng penetracjg
rynkéw. Kolejng cechg charakterystyczng sg przepltywy od rdzenia w kierunku pery-
ferii (gtéwnie do Hiszpanii, Portugalii i Grecji). Struktura przeplywow sugeruje row-
niez, ze zachodzi komplementarno$¢ w przemieszczaniu si¢ towarow i kapitatu, podczas
gdy w wyniku ruchéw kapitatu i pracy zachodzi raczej zjawisko substytucji [W. Mol-
le 2000, s. 236-237].
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FDI Confidence Index [2002, s. 17-23] potwierdza, ze integracja europejska w zna-
cz3cy sposob wplywa na wzrost krzyzujacych sie przepltywéw inwestycyjnych wewnatrz
krajéw czlonkowskich, jak réwniez na atrakcyjno$¢ importu inwestycji do krajow UE
spoza tego ugrupowania. Spoérdéd 25 krajéow znajdujacych si¢ w rankingu potowa to
kraje europejskie. Kraje UE maja najwi¢kszy udziat w $wiatowych fuzjach i przejeciach,
w szczegolnosci dotyczy to gospodarki brytyjskiej, niemieckiej oraz francuskiej. Dal-
szy wzrost znaczenia rynku europejskiego dla importu inwestycji, w szczeg6lnosci za$
dla fuzji i przeje¢ moze nastapic dzigki decyzji Europejskiego Trybunatu Sprawiedli-
wosci, ktéry w 2002 r. znidst mozliwos¢ stosowania przez rzady panstw europejskich
tzw. zlotych akcji, umozliwiajacych blokowanie decyzji dotyczacych sprzedazy udzia-
low w przedsigbiorstwach ze wzgledu na ,.interes narodowy”.

Do inwestycji zwigzanych z procesem integracji europejskiej nalezy zaliczy¢ tak-
ze inwestycje skierowane do panistw Europy Srodkowej i Wschodniej w latach 90. Pod-
pisanie traktatow stowarzyszeniowych, jak réwniez rozpoczecie procesu negocjacji
przedakcesyjnych mialo znaczacy wplyw na wzrost eksportu inwestycji do tego regio-
nu. Nalezy podkresli¢, ze oprocz inwestycji pochodzacych z panstw UE, do krajow Eu-
ropy Srodkowej i Wschodniej (ESiW) kierowane byly takze inwestycje niepochodzace
z krajéw Pigtnastki. Interesujacym aspektem poglebiajacych si¢ proceséw integracyj-
nych na kontynencie europejskim jest stopniowy wzrost eksportu inwestycji z panstw
ESiW. Mimo ciagle duzej dysproporcji w poziomie rozwoju gospodarczego pomiedzy
krajami Pietnastki a ESiW, kraje transformacji rynkowej poczawszy od potowy lat 90.
charakteryzuja si¢ wysoka dynamika eksportu bezposrednich inwestycji zagranicznych.
Ze wzgledu na brak przewag zaréwno kapitalowych, jak i technologicznych s3 one lo-
kowane przede wszystkim w krajach o zblizonym poziomie rozwoju gospodarczego,
a zatem przede wszystkim w regionie ESiW. Wyjatkiem jest Polska, w przypadku kto-
rej wigkszos¢ inwestycji lokowana jest w krajach UE.

Swoboda transferu kapitalu i zakladania przedsigbiorstw w UE

Ze wzgledu na to, Ze obecnie zdecydowana wiekszo$¢ polskich BIZ lokowana jest
w UE, istotne jest przedstawienie sposobu dojscia do swobody przeptywu kapitatu
w krajach Pigtnastki, a takze obowiazujacych obecnie w Unii zasad dotyczacych prze-
plywu BIZ.
Zgodnie z dyrektywami Rady Ministréw EWG z lat 1960 i 1962 wprowadzono zakaz
stosowania jakichkolwiek ograniczen w dokonywaniu za granice platnosci z tytutu:
- wymiany towarowej i ustugowej migdzy krajami czlonkowskimi
- placiubezpieczen
- kredytow handlowych krétko- i §rednioterminowych
- zakupu zagranicznych papieréw warto$ciowych
- inwestycji bezpo$rednich.
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Po wydaniu wymienionych dyrektyw dalszy proces liberalizacji przeptywu kapitatow
w EWG zostat praktycznie zahamowany. Wiele krajow Wspdlnoty przez cale dziesigciole-
cia stosowalo réznorodne ograniczenia dotyczace gléwnie odptywu kapitatu. Wznowie-
nie procesu liberalizacji przeptywow kapitatu nastapito dopiero wraz z opublikowaniem
przez Komisj¢ Wspdlnot w 1985r. Biatej ksiegi, okreslajacej szczegdlowe przedsigwzie-
ciaw celu zakonczenia budowy jednolitego rynku wewnetrznego, a nastgpnie w wyniku
uchwalenia Jednolitego Aktu Europejskiego. Zasada swobodnego ruchu kapitaléw zosta-
ta wyraznie zawarta w art. 73b traktatu z Maastricht, w ktérym stwierdza si¢, ze jakie-
kolwiek restrykcje w przeplywie kapitaléw migdzy krajami czlonkowskimi oraz migdzy
tymi krajami a krajami trzecimi s zabronione [L. Orgziak 1998, s. 229-235].
W przeplywie kapitatu do panistw trzecich w zwiazku z bezpos$rednimi inwestycja-
mi zagranicznymi, facznie z inwestycjami w nieruchomosci, prowadzeniem dziatalnosci
gospodarczej, §wiadczeniem ustug finansowych albo dopuszczaniem papieréw warto-
$ciowych na rynki kapitalowe art. 73¢ dopuszcza jednak utrzymanie, az do odwotlania,
istniejgcych ograniczen. W tym obszarze Rada upowazniona zostata do uchwalania $rod-
kéw liberalizujgcych kwalifikowang wigkszoscig gloséw. Natomiast $rodki, ktére stanowig
krok wstecz na drodze liberalizacji przeptywu kapitalu z panstwami trzecimi Wspélno-
ta moze uchwali¢ tylko jednomyélnie [F. Emmert, M. Morawiecki 1999, s. 378].
Swobodzie w zakresie transferu kapitatu musi towarzyszy¢ wolnoé¢ zakladania przed-
siebiorstw oraz ich filii i oddzialéw na catym obszarze UE. Traktat rzymski gwarantuje
wszystkim osobom fizycznym i prawnym z krajéw UE zakladanie i prowadzenie przed-
sigbiorstw z zachowaniem warunkéw ustalonych w ustawodawstwie kraju osiedlania sig.
W art. 52-58 traktatu zawarte zostaly zasady dotyczace rozpoczynania i prowadzenia
dzialalno$ci gospodarczej oraz zakladania przedsi¢biorstw na terenie innych krajow
UE, ktore dotyczg osob prawnych i fizycznych. Unia podj¢ta (w nawigzaniu do art. 54
traktatu rzymskiego) dzialania zmierzajgce do skoordynowania prawa spolek panstw
cztonkowskich. Kolejne dyrektywy regulujg najwazniejsze przepisy okreslajace:
- wymogi kapitatowe
- wymogi rejestru
- zasady podziatu dywidendy
- wymogi w zakresie podwyzszania i obnizania kapitatu zakladowego
- wymogi w zakresie dzielenia i faczenia si¢ spolek.
Dyrektywy odnoszace si¢ do prawa przedsiebiorstwa przyjete zostaty, by ulatwi¢ za-
ktadanie filii i oddzialéw w krajach UE [A. St¢pniak, S. Uminski 1998, s. 65-67].

Struktura geograficzna eksportu BIZ z Polski

Ponizej zostanie przedstawiona ewolucja przeplywéw BIZ pomiedzy panstwami
UE a Polskg. W analizie wykorzystane zostaly raporty Departamentu Statystyki Na-
rodowego Banku Polskiego dotyczace wzajemnych przepltywoéw BIZ pomigdzy Polska
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a krajami czfonkowskimi UE, jak réwniez zagregowane dane statystyczne publikowa-
ne co roku przez UNCTAD w World Investment Report. Analiza dotyczy zaréwno dy-
namiki, jak i struktury BIZ pomiedzy dotychczasowymi panstwami cztonkowskimi
UE a Polskg. Niewatpliwie zagadnieniem nowym, dotychczas rzadko pojawiajacym si¢
w kregu zainteresowania polskich ekonomistéw - a poruszonym w niniejszym opraco-
waniu - jest analiza nie tylko strumienia BIZ z panstw UE do Polski, lecz takze analiza

eksportu BIZ do panstw Pietnastki. Mimo ze eksport BIZ z Polski stanowit do konca

lat 90. znikomy odsetek w stosunku do BIZ trafiajacych do Polski, jego rola i znaczenie

systematycznie wzrasta (por. rys. 1).
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Rys. 1. Stosunek eksportu do importu BIZ w Polsce (w %)

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie NBP, Polskie inwestycje bezposrednie za granicg w 2002 r., Warszawa 2003.

Podobna sytuacja ma miejsce w pozostatych panstwach regionu Europy Srodkowej
i Wschodniej, jednak stosunek eksportu BIZ do PKB per capita w przypadku gospo-
darki polskiej jest zdecydowanie mniejszy niz w gospodarce Estonii, Stowenii, Wegier
i Czech. Wynika to przede wszystkim z wielkosci polskiego rynku wewngtrznego, kto-
ry daje mozliwoé¢ osiagniecia efektu skali bez dokonywania inwestycji poza granicami,
przeciwnie niz w przypadku panstw o zdecydowanie mniejszej populacji.

Jak wynika z danych zaprezentowanych w tabeli 2, wigkszos¢ eksportu BIZ z Pol-
ski lokowana jest na kontynencie europejskim (90%). Na drugim miejscu uplasowat si¢
kontynent afrykanski (7%), na trzecim Azja (4%). W przypadku obu Ameryk w latach
1996-2002 wystapito zjawisko dezinwestycji. Dominacja kontynentu europejskiego wy-
nika przede wszystkim z bliskoéci geograficznej, a takze wysokiej sity nabywczej lud-
noéci i stabilnosci politycznej.

Struktura geograficzna eksportu polskich BIZ z lat 1996-2002 jest zblizona do
struktury polskiego eksportu w 2002 r. (por. tab. 3). Eksport BIZ po eksporcie towa-
réw i ustug jest kolejna, bardziej rozwinigta formga internacjonalizacji dzialalnoéci go-
spodarczej. Obecna struktura geograficzna polskiego eksportu potwierdza, ze polskie
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przedsigbiorstwa dokonujg inwestycji na rynkach, z ktérymi miaty wezeéniejsze po-
wigzania handlowe.

Tabela 2. Struktura geograficzna EBIZ z Polski w latach 1996-2002 (w mIn USD)

|
Kraj 1996 | 1997 | 1998 | 1999 2000‘| 2001 | 2002 [Ogotem Cdsetek
ogdtem
Europa 25| 45| 290 | 45 7| -121| 263 | 540 | 90%
Afryka 1 o] 17| -2 8| 15 1| 40| 7%
Ameryka 2 5 5 -13 8 10 -20 -3 -1%
Azja 5 -5 4 2| 10 9 2| 27| 4%
Swiat
nieumiejscowiony l
geograficznie 20 0 0] © 2 L 0 -18 | 0 0%
Ogélem | 53| 45| 36| 31| 17| -88| 228| 02| 100

Zrédlo: Jak w tab. 1.

Spoérod polskich inwestycji lokowanych w Europie zdecydowanie przewazajg inwe-
stycje w krajach UE (254 mIn USD). Najwiecej inwestycji lokowanych jest w Holandii
(171 mln USD), Francji (84 mln USD), a takze w Belgii i Luksemburgu (40 mln USD).
Inwestycje w Holandii oraz w Belgii i Luksemburgu w duzym stopniu s3 wynikiem ko-
rzystnego prawa podatkowego. Zjawisko dezinwestycji wystapito w przypadku Niemiec,
Wielkiej Brytanii, Hiszpanii, Wioch i Szwecji.

Tabela 3. Udzial regionu w polskim eksporcie w 2002 r.

Kraj Udziat regionu w polskim eksporcie w 2002r.
UE 69
EFTA 3
Pozostale europejskie 18
Europa ogblem 90
Afryka 0,4
Ameryka 3
Azja
Swiat nieumiejscowiony geograficznie | 5
@gélem : 100

Zrédio: GUS 2003, 5. 375-377,

Na kraje EFTA przypada 83 mln USD polskich inwestycji. W przypadku tego ugru-
powania zdecydowanie dominujg inwestycje ulokowane w Szwajcarii (84 mln USD),
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W latach 1996-2002 w Lichtensteinie mialy miejsce dezinwestycje w wysokosci 1 min
USD. W panstwach, z ktérymi Polska sgsiaduje (z wyjatkiem Niemiec), ulokowane zosta-
fo 13% ogétu polskich inwestycji. Z danych zawartych w tabeli 4 wynika, ze najmniejszg
warto$¢ inwestycje te osiggnely w 19981, czyli w trakcie kryzysu finansowego w Rosj.
Sposréd panstw sgsiadujacych z Polskg najwigcej inwestycji ulokowanych zostalo na
Ukrainie i Litwie (odpowiednio 66% i 17% inwestycji skierowanych do panstw sgsia-
dujacych z Polskg). Tak silna pozycja obu tych panstw wynika m.in. z silnych wigzéw
historycznych pomiedzy naszymi krajami, a takze jest rezultatem przewag lokalizacyj-
nych Litwy i Ukrainy wynikajacych w duzym stopniu z nizszych kosztéw sity robocze;.
Niska warto$¢ polskich inwestycji na Biatorusi jest rezultatem zaréwno braku jasnosci
co do charakteru przyszlego systemu politycznego, jak i braku przeprowadzenia trwa-
tych reform gospodarczych po 1991r. Wysoko$¢ BIZ w Rosji na poziomie nieprzekra-
czajgcym 5 mln USD (10-krotnie mniej niz na Ukrainie), $wiadczy o dos¢ ostroznym
podejsciu polskich inwestoréw do tego rynku.

Jest to niewatpliwie rezultatem kryzysu rosyjskiego w 1998 r., Swiadczy jednak o wcigz
niewykorzystanym potencjale rynku rosyjskiego. Do tej pory nie zostaly wykorzysta-
ne mozliwosci, jakie stwarza blisko$¢ geograficzna obwodu kaliningradzkiego, a co za
tym idzie mozliwo$c eksportu produkeji z obwodu do Rosji bez wysokich barier celnych.
Kolejnym réwniez niewykorzystanym rynkiem jest Stowacja, w ktorej polskie inwesty-
¢je nie przekroczyly wartosci 1 mln USD (por. tab. 4).

Tabela 4. Eksport BIZ z Polski do sasiadujacych panstw europejskich

Udzial
w stosunku
Kraj 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | Ogélem | Odsetek | do ogélu
polskich
inwestycji
Bialorus | 0 | 0 | 1 1l o] -2 1 1% 0%
Czechy 2 -1 0 3 8 0 3 9 11% 1%
Litwa 2 0 2 3 0 4 2 13 17% 2%
Rosja 3 1 -8 -1 0 6 5 6% 1%
Stowacja | 0 0 0 0 0 0 0 0 0% 0%
Ukraina 7 8 ‘ 3 3 0 10 23 53 66% 9%
Ogdtem 14 8§ | -2 9 1 9 20 24 81 100% 13%

Zrédlo: Opracowanie whasne na podstawie NBP 2003.

Zgodnie z logikg modelu IDP J.H. Dunninga struktura geograficzna eksportu BIZ
z Polski powinna by¢ rezultatem dwéch podstawowych tendencji. Inwestycje powin-
ny i8¢ w $lad za eksportem i jednoczesnie by¢ jego uzupelnieniem jako skutek wzrostu
internacjonalizacji polskich przedsiebiorstw. Jednak struktura polskich inwestycji za-
granicznych nie w pelni pokrywa si¢ ze strukturg polskiego eksportu (por. tab. 2 i 3).
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Laczny procentowy udziat wartoéci polskiego eksportu do panstw UE i ESiW jest znacza-
co wickszy od procentowego udziatu obu tych regionéw w caloéci polskich BIZ. Z kolei
udziat polskich inwestycji skierowanych do ,,pozostatych panstw europejskich” znaczaco
przewyzsza wartosc¢ skierowanego tam eksportu, co jest wynikiem nieproporcjonalnie
wysokich inwestycji w Szwajcarii, Turcji i na Cyprze. Przyczyng tej dysproporcji nalezy
upatrywac w niskiej wartosci wszystkich polskich inwestycji zagranicznych, a coza tym
idzie w fatwosci zmiany struktury geograficznej przez jednostkowe transakcje o wyso-
kiej wartosci (tak si¢ stalo np. w przypadku inwestycji na Cyprze i w Turcji).

Kolejnym czynnikiem determinujgcym poziom eksportu BIZ jest poziom rozwo-
ju gospodarczego. Obecnie Polska ma znaczgco nizszy poziom PKB per capita od $red-
niej w panstwach UE, co niewatpliwie wpltywa na wystgpowanie przewagi wartosci
inwestycji z krajéow UE lokowanych w Polsce w stosunku do eksportu polskich BIZ do
Unii. Biorgc jednak pod uwage dysproporcje pomiedzy wartoscia PKB per capita w Pol-
sce a $rednig jego warto$ciag w panstwach wschodnioeuropejskich (Biatorusi, Ukrainie
i Rosji) nalezy si¢ spodziewa¢ wzrostu wartosci eksportu BIZ wiasnie do tego regionu.
Na podstawie prezentowanych danych statystycznych trudno w wyrazny sposéb po-
twierdzi¢ tego rodzaju zaleznodci, ze wzgledu na $ladowa wartos$¢ polskich inwestycji
w tych trzech panstwach.

Analiza struktury polskich inwestycji zagranicznych pozwala postawi¢ ogolna teze,
ze przy tak niskim catkowitym poziomie eksportu inwestycji z Polski struktura ta w du-
zym stopniu zalezy od jednostkowych transakcji skierowanych do poszczegélnych panstw.
Dane statystyczne potwierdzaja, Ze Polska mimo swojego cztonkostwa w CEFTA, wcze-
$niej za§ w RWPG, nie stworzyta silnych powigzan inwestycyjnych z panstwami ESiW.
Polskie inwestycje kierowane s3 przede wszystkim do panstw UE, w odréznieniu od in-
westycji pozostatych panstw regionu, ktére lokowane s3 przede wszystkim w ESiW.

BIZ z panstw UE w Polsce

Podobnie jak w pozostatych krajach Europy Srodkowej i Wschodniej naptyw bez-
posrednich inwestycji zagranicznych do Polski po 1989r. byt zwigzany przede wszyst-
kim z procesami prywatyzacyjnymi. Warto$¢ inwestycji osiaggneta maksimum w 2000 .
- na poziomie 9,3 mld USD. Lata 2002-2003 charakteryzowaly si¢ stabilizacja warto-
$ci naptywu inwestycji zagranicznych na poziomie 4,1-4,2 mld USD. Tak gwaltowny
spadek naptywu BIZ po zakonczeniu proceséw prywatyzacyjnych mial miejsce takze
w gospodarce wegierskiej.

Obszarem, z ktorego naptynelo zdecydowanie najwiecej inwestycji byta Europa,
na drugim miejscu uplasowala sic Ameryka Pélnocna (Stany Zjednoczone), na trze-
cim panstwa azjatyckie (por. tab. 5). W przypadku struktury geograficznej napty-
wu BIZ do Polski czynnikiem decydujacym byla bliskoé¢ zaréwno geograficzna, jak
i kulturowa panstw europejskich. Kolejnym czynnikiem majgcym istotne znaczenie
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w latach 1989-2003, nie tylko w przypadku Polski, ale takze Czech, Stowacji, Wegier,
Stowenii, Estonii, Lotwy i Litwy, byla spodziewana akcesja do UE. Przy czym fakt
ten mial istotne znaczenie nie tylko dla przedsiebiorstw z panstw UE, ale takze maja-
cych swojg siedzibg w Stanach Zjednoczonych i Azji (np. inwestycje Smithfield Foods
i Daewoo Corporation).

Tabela 5. Naplyw BIZ do Polski w latach 1996-2002 w podziale na regiony (w mIn USD)

’ Region 1996 1997 1998 | 1999 | 2000j 2001 2002
Europa 3681 4024 5219 6777 9224 5173 4 051
Afryka 1 3 2 1 -2 0 3
Ameryka 482 703 761 433 338 604 401
Kraje Ameryki
Péinocnej 477 693 760 444 334 601 401
Kraje Ameryki
Srodkowej 2 7 0 -12 3 4 1
Kraje Ameryki
Poludniowej 3 3 1 1 1 -1 -1
Azja 267 98 260 143 -167 -49 -325
Australia , ‘

i Oceania 23 8 1 | 1 0 -9 -4

| Pozostate 44 72 | 126 | -84 | 51 8 | A
Swiat ogolem 4 498 4 90Li 6 365 ] 7 270 | 9342 5713 | 4127

Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie NBP 2003, s. 48-51.

W latach 1996-2002 udzial BIZ z panstw europejskich w calosci inwestycji, ktore na-
ptynety do Polski, wahat si¢ w przedziale od 82% do 99%. Nalezy podkresli¢, ze w miarg
przyblizania si¢ terminu akcesji Polski do UE procentowy udzial inwestycji przedsig-
biorstw z panstw UE wykazywal tendencj¢ rosnaca. W latach 1996-2002 udzial inwe-
stycji z panstw czlonkowskich UE we wszystkich inwestycjach europejskich w Polsce

- poza rokiem 1997 - przekraczal 95%. Fakt ten potwierdza powstanie silnych wigzi
gospodarczych Polski z panistwami UE jeszcze przed akcesjs. W analizowanym okre-
si¢ sposrod panstw UE najwigkszymi inwestorami byly Holandia (28%), Francja (22%)
i Niemcy (19%). Do panstw, ktérych wartos¢ inwestycji przekroczyfa 5%, naleza Belgia
i Luksemburg, a takze Wtochy. Na szczegotng uwagg zastuguje pozycja Holandii, pan-
stwa o niewielkim rynku wewnetrznym, w duzym stopniu wymuszajacym ekspansje
na rynki zagraniczne. Interesujacy wydaje si¢ takze przypadek Wielkiej Brytanii, pari-
stwa o duzym potencjale gospodarczym, jednakze zaangazowanym jedynie w niewiel-
kim stopniu na polskim rynku w poréwnaniu z Francjg i Niemcami (por. tab. 6).
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Dokonujgc analizy przyszlych strumieni BIZ pomigdzy Polska a pozostalymi pan-
stwami UE, nalezy wzig¢ pod uwage w perspektywie srednio- i dlugookresowej mozli-
wos¢ zwigkszenia eksportu polskich inwestycji. Przyklad Hiszpanii i Portugalii pokazuje,
ze w perspektywie $redniookresowej po przystgpieniu do UE w obu tych krajach war-
tos¢ eksportu BIZ przewyzszyla wartos¢ importu BIZ. Mimo ze eksportowi BIZ z Pol-
ski mozna dopiero od niedawna przypisac tendencje¢ wzrostows, analiza eksportu BIZ
z najbardziej rozwinigtych panstw transformacji rynkowej w ESiW pozwala postawié
teze, ze w dalszej perspektywie warto$¢ polskich inwestycji zagranicznych bedzie mia-
ta tendencje wzrostowq.

Tabela 6. Naplyw BIZ do Polski w latach 1996-2002 z panistw UE (w mln USD)

] | T

Panstwo 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002
Belgia
i Luksemburg 105 69 255 67 291 401 566
Belgia 173 290 219 454
Luksemburg -107 1 182 112
Dania 221 189 132 145 126 308 125
Niemcy 1093 1016 1366 1227 940 1051 509
Grecja 9 0 0 -1 -4 -1 16
Hiszpania 4 -14 -4 234 357 -96 47
Francja 370 406 467 1 604 3533 1829 -11
Irlandia 99 76 71 109 41 49 218
Wtochy 125 33 28 1134 365 135 101
Holandia 1138 1485 2040 1206 1968 1104 1836
Austria 110 151 161 274 272 223 266
Portugalia 2 1 4 68 69 166 34
Finlandia 24 32 45 39 104 28 31
Szwecja 96 86 256 207 595 25 -34
Wicka Brytania | 132 | 17 | 207 | 208 | 170 | 46 | 184
Ogolem 3509 | 3726 | 5028 | 6588 | 918 | 5668 | 4453

Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie NBP 2003, 5. 48-51.

Niewgatpliwie czynnikiem wplywajacym pozytywnie na wzrost naptywu BIZ, w tym
szczegllnie BIZ z panstw UE, bedzie przystapienie Polski w perspektywie $redniookre-
sowej do strefy euro. Wedtug danych NBP z 2004 r. wprowadzenie wspdlnej waluty
spowoduje wzrost naptywu BIZ, m.in. ze wzgledu na wzrost stabilnosci makroekono-
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micznej kraju (wzrost zaufania zagranicznych inwestoréw do polskiej gospodarki) oraz
eliminacj¢ ryzyka kursowego (awersja do ryzyka sprawia, Ze ten sam oczekiwany zysk
przy mniejszym ryzyku ma wigksza uzyteczno$¢ niz przy wiekszym ryzyku - zmien-
nos¢ kursu walutowego wigze sie ze wzrostem ryzyka inwestycyjnego i zmniejszeniem
oczekiwanej uzytecznosci inwestycji).
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Foreign Direct Investment between Poland
and the European Union Member States
(Summary)

The paper presents the influence of the integration process on the FDI in the EU
and Poland. It also describes the geographical structure of the Outward Foreign Direct
Investment from Poland. The study is focused on the main factors determining the
transfer of FDI, i. e. liberalization of capital flows in the integrated market, and relations
between Polish accession to the EU and the FDI flows. Moreover, the author analyses
the impact that the conversion of zloty into Euro would have on the FDI in Poland in
the long term perspective.



