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SIRESZCZENIE

=-2cowanie rozpoczyna sig zaprezentowaniem definicji podstawowych pojeé, krérymi sa:
\=wesycje zagraniczne, inwestycje portfelowe i bezposrednie. Nastgpnie zostala przedsta-
=== nicustannie wzrastajaca skala polskich inwestycji za granica wraz z ich zmieniajacy sig
- imura. Ostatnia cze$é niniejszego opracowania stanowi analiza konsekwencji, jakie wiaza
= = zksportem kapitalu w postaci bezpoérednich inwestycji zagranicznych dla gospodarki
‘== pochodzenia kapitatu,

BOUSH INVESTMENTS ABROAD. SCALE AND RESULTS
SUMMARY

“= Z=st part of the article the basic terms, i.e. foreign investments, portfoliotinvestments
. investment were defined. Next, the author presented the increasing scale and the
== structure of Polish investments abroad. In the last part of the paper, the results
=== fow in the form of foreign direct investments for the economy of the country of
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WPROWADZENIE

W e—caturze z dziedziny micdzynarodowych stosunkéw ekonomicznych rela-
Zuzo uwagi poswigea si¢ inwestycjom zagranicznym lokowanym w Polsce.
»ast polskie inwestycje za granicg stosunkowo rzadko stajg si¢ obiektem za-
<25t badaczy. Co prawda skala tych drugich jest zdecydowanie mniejsza od
~— dokonywanych w Polsce, jednak ulega ona permanentnemu i dynamicz-
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definicja BIZ, kt6rg opracowata Organizacja Wspélpracy Gospodarczej i Rozwoju
(OECD). Wedtug niej inwestycja zagraniczna jest przedsiebiorstwo, w keérym jeden
inwestor zagraniczny uzyskuje lub ma »trwaly wplyw” (ang. lasting interess), Wyra-
zony posiadaniem minimum 10% akeji zwyklych tego przedsicbiorstwa lub 10%
gloséw na walnym zgromadzeniy akcjonariuszy, co wedlug OECD daje cfekeywny
wplyw na zarzadzanie przedsiebiorstwem?.
Czesto cytowana jest takze bardziej ogélna, chot zgodna z powyisza, definicja
Miq:dzyna_roclowego Funduszu Walurowego (MFW). Brzmi ona nastepujaco: , inwe-
stycja bezposrednia jest inwestycja podejmowana w cely zdobycia trwatego udzialu
w przedsiebiorstwie dziatajacym w gospodarce innej, niz gospodarka inwestora, przy

czym celem inwestora jest uzyskanie efektywnego wplywu na zarzadzanie przedsie-
biorstwem™. Jak widag, definicja ta nie Wyznacza dolnego progu udziatéw w przed-
sicbiorstwie, dajacego efektywny wplyw na podejmowane w nim decyzje. Czeic
autoréw prébuje konstruowaé whasne definicje, ktére w gruncie rzeczy pokrywaja
si¢ w duzej mierze z zaprezentowanymi powyzej’.,

3. SKALA ZJAWISKA

° Zob. Benchmark Definition ofFarez;gn Direct Investment, Third Edition, QECD, Paris 1996, s. 8.

idski nid Zewngtranego w procesie restrukturyzacii praemyshy Frajou

CEFTA, [w:] Zadbuzenie SEWNEITINE & 102100] przemystu fraju dluzniczego, Krakdw 1997, s. 35; zob.
wzkie Balance of Paymenss Manual, 5-th Edition, IMF 1993,

" Jako przyklad ‘mozna przytoczy¢ definicje brzmigey nastepujaco: bez
=iczna jest to ,przejecie, ustanowienie lub rozszerzenie produkeyjnego lub
ozedsiebiorstwa w obeym kraju” — zob, A. Stepniak, Integracia regionalna i transfer kapitaty. Inwestycje
Sezposrednie w aspekcie klimatu inwestycyinego w Unii Europejskiej, Gdarisk 1996, s. 79. Inna méwi
= kolei, ze sinwestycje bezposrednie wystepuja wredy, gdy inwescor np. w firmie zagranicznej zacho-
e naczny stopier kontrolj w procesie podejmowania d

ccyzji dotyczacych wytwarzania dochodu
= tejze firmie” — zob. A, Jodkowski, Zugraniczne imwestycje bezposrednie. ., op.cit, s. 6. Jeszeze inna
Zosi, fe ,przes bezposrednie inwestycje zagraniczne rozumie si¢ lokowanie kapirahy 74 granica (zwykle
=722z przedsiebiorstwo macierzyste usytuowane w okreslonym kraju) w cely uzyskanja bezposredniego
"2hywu na dziakalnoge przedsicbiorstwa zagranicznego, w kiére sie inwestuje (ewentualnie TWorzy sie
=iz przedsichiorstwo od podstaw), albo tez z zamiarern dostarczenia dodatkowych $rodkéw przedsie-

“omstwu, w ktérym inwestor kapitatu ma juz znaczacy udzial” ~ zob. A. Makag, Wipélezesna gospodarka
=izrowa. fef istota i struktura, [w:] E. Oziewicz (red.), Przemiany we
“WE, Warszawa 2006, s. 17

wspdlezesnej gospodarce fwiaso wej,
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przedsicbiorstw bezpoéredniego inwestowania zwigkszyly sig o 2453 mld EUR (i
o 151%).

T2h.2. Polskie inwestycje portfelowe 72 granica (w mln EUR)

Udziatowe papie-

v warto$ciowe

Diuine papiery

wzrrodciowe

Cdo:  Miedzynarodowa pozycia inwesycyfna Polski w 2005 roku, Departament Statysiyki NBP, Warszawa 2006,
s. 9.

Z wyjatkiem 2001 roku caly czas warastala wielkoéé polskich inwestycji portfe-
\owych (zob. tab. 2). Podobnic jak w przypadku BIZ szczegblnie znaczacy WZrost
dnotowano w 2005 roku (nieco ponad 50%). Gléwnym skladnikiem inwesty-
== portfelowych byly papiery diuzne (ponad 80%). Taka rendencja utrzymuje sig
+ ==sadzie przez caly analizowany okres. W 2005 roku bardzo dynamicznie wzrosha

ponad dwuipdtkrotnie) wartodé inwestycji w zagraniczne udziatowe papiery diuzne.
= _wisko to bylo w ghéwnej mierze wynilkiem zakupow dokonywanych przez coraz
sopularnicjsze polskie fundusze inwestycyjne.

2 NIEKTORE KONSEKWENCIE DLA GOSPODARKI KRAJU
EKSPORTUJACEGO KAPITAL W FORMIE BIZ

Psedstawiony w poprzednim punkcie wzrost inwestycji zagranicznych Polski ro-
&= pytanie 0 korzyéci i zagrozenia, jakie z nich wynikaja dla kraju wywoiacego kapi-
~* Chociaz okreslenic wszystkich pozytywnych i negatywnych aspekeow eksportu
mwesty i jest Z pewnoscia niemotzliwe, warto przyjrzec sig tym najistotnicjszym, do

" —+ch mozna miedzy innymi zalewalifikowad:

ok

. bilans platniczy,

. zatrudnienie,

. rynki zbytu,

_ zasoby czynnikéw produkdji,
PNB,

. technologig,

LN E I )

oW

_ konkurencyjnosé,

——————

W oym miejscu pracy Uwaga zostanie skoncentrowana wylacznie na BIZ.

| | i
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pojazdéw byta niemozliwa ze wzgledu na ograniczenia importowe. Powstanie tego
zakladu spowoduje wzrost eksportu z kraju, gdzie znajduje si¢ siedziba koncernu,
2 w konsekwencji wzrost produkdji i zatrudnienia.

Ad 3

BIZ powinny wplynaé na pozyskanie nowych rynkéw zbytu i zwiazana z tym
ckspansje. Fakt ten jest podstawowym motywem podejmowania bezposrednich in-
westycji zagranicznych!!. Dodatkowsa korzyscia jest mozliwos¢ zwigkszenia konku-
rencyjnoéci na rynkach macierzystych za sprawsa nizszych kosztéw wytwarzania débr
za granica, co z kolei pozwala na poszerzenie krajowego rynku zbytu.

Dla kraju eksportera kapitalu mozliwe jest takze wystapienic negatywnych na-
stepstw wyptywu BIZ. Jednym z nich jest sytuacja, w ktérej inwestor catkowicie
przenosi dziatalno$¢ za granicg, tracac jednoczesnie udzialy w rodzimym rynku zby-
mu. Skrajnym przypadkiem tej sytuagji jest catkowita utrata rynku zbytu w kraju
macierzystym.

Ad 4

Wydaje sig, ze kraj eksportujacy kapitat dzicki bezposrednim inwestycjom za-
zmanicznym powinien pozyska¢ nowe czynniki produkdji, ale jednoczesnie dla jego
zospodarki moze to okazaé sie negatywnym zjawiskiem. Krajowe czynniki mogg
Sowiem zostaé wyparte przez tafisze, pochodzace z kraju lokary kapitatu.

Ad 5

Produkcja podzespoléw do produktéw wytwarzanych za granica i dochody
sovwateli kraju eksportera wliczane do PNB to niewatpliwe pozytywne efekty dla
== u eksportujacego kapitat. Negatywnym zjawiskiem okazuje si¢ prawdopodobne
=mnicjszenie produkeji w kraju ze wzgledu na przeniesienie jej czedci za granice.

Ad 6

Eolejng istotna konsekwencja eksportu BIZ wydaje si¢ kwestia technologii.
~ "owmnicz w tym przypadku moina wskazaé zaréwno na pozytywne, jak i negatyw-
- o= mawiska. Wérdd tych pierwszych nalezy wymieni¢ m.in. tworzenie zaplecza ba-
swczo-rozwojowego za granica, co w dtuzszym okresie moze powodowaé transfer
wamologii z filii do jednostki macierzystej, co jest jednak relatywnie mato praw-
hcacobne Bardziej prawdopodobne jest za to zasilanie korporacji macierzystej
-FZ_LS[&HH wysokiej klasy, pochodzacymi z kraju lokaty. W ostatnich latach trendy
“= wizwniaja sie w przypadku przeplywu lekarzy czy informartykéw z krajéw no-
wrzvictych do UE do krajéw tzw. starej Unii.

=0 P Siemiatkowski, Naphyw bezposrednich inwestyci zagranicznych oraz motywy i bariery imwe-
= Polsce, ,Zeszyty Naukowe Wyiszej Szkoly Bankowej we Wroctawiu”, nr 4 (4), Wydawnic-
¥ ==2i Szkoly Bankowej w Poznaniu, Wroclaw 2004, s. 255 i n.
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poszezegblnych przedsicbiorstw, kigre dokonuja BIZ, co
réwniez przeldada sie na opini¢ o calej gospodarce »dawcy”,

Bywaja takie przypadki, w keérych wizerunek kraju pochodzenia kapitatu cierpi
na zwigkszonym wyplywie inwestycji bezposrednich. Sytuacje takie majg miejsce
wowezas, kiedy przyczyng BIZ jest che¢ pozbycia sic z whasnego terytorium tzw.
~brudnych technologii”. Problem ten jest szczegblnie dotkliwy w krajach Afryki,

kraju na arenie miqdzynarodowej zazwyczaj si¢ pogarsza. Poteguja to dodatkowo
roznego rodzaju organizacje prockologiczne, szeroko informujac migdzynarodowq
opini¢ publiczng o szczegdtach dokonywanych przez dany kraj inwestycji i ich efek-
tach ubocznych.

5. ZAKONCZENIE

=2spodarki krajowej. Oprécz integragji curopejskiej istotne znaczenije ogrywaja tu
s=wnici procesy globalizacyjne.

Przedstawione w trzeciej czedci opracowania konsekwencje lokowania bezposred-
S5 inwestycji za granicg wydajs sie trudne do jednoznacznej oceny. Zaprezentowa-
- =TEumenty przemawiajg zaréwno za, jak i przeciw cksportowi BIZ. Ocena zasad-

“TERATURA

smowicz M., Bezposrednie Inwestycie zagraniczne w sektorse agrobiznesu. Podstawowe 141-
w=Eswania i dynamiba Zjawiska, ,Ekonomista 1999, ur 6.
= of Payments Manual, 5-th Edition, IMF 1993,

<% Definition of Foreign Direct Invessment, Third Edition, OECD, Paris 1996,
Ssowski A., Migdeynarodowe obroty czynnikami produkci, [w:] A, Budnikowski, E. Ka-
== Wyrzykowska (red.), Migdzynarodowe stosunki gospodarcze, PWE, Warszawa
o
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