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Wprowadzenie

Bezposrednie inwestycje zagraniczne sg miarg atrakcyjnos$ci inwestycyjnej gospodarki
i mowig o jej umiedzynarodowieniu. Atrakcyjno$¢ inwestycyjna swiadczy o stabilnosci
gospodarczej oraz ciagtosci politycznej, a te sktadajg si¢ na klimat inwestycyjny. Przez
ostatnie 27 lat pozyskany kapitat zagraniczny w postaci BIZ byl istotnym czynnikiem
wspierajacym wzrost gospodarczy i przemiany strukturalne w Polsce. W rezultacie bez-
posrednie inwestycje zagraniczne przyczynily si¢ do poprawy produktywnosci zasobow
krajowych, wspieraty dyfuzje technologii oraz zwigkszyty innowacyjnos$¢ gospodarki.
W artykule zrealizowano dwa cele. Pierwszy z nich to przedstawienie koncepcji teore-
tycznych wyjasniajacych przyczyng lokalizacji BIZ we wspolczesnej gospodarce, nato-
miast drugi to zobrazowanie wplywu bezposrednich inwestycji zagranicznych na go-
spodarke Polski.

* Katarzyna Piotrowska, Uniwersytet Szczecinski, doktorantka na Wydziale Zarzadzania i Ekono-
miki Ustug (Katedra Zarzadzania Przedsi¢biorstwem), e-mail: kasia.czupilowska@gmail.com

7



Wspobiczesne Problemy Ekonomiczne
nr 1/2018 (16)

72

Ujecie teoretyczne bezposrednich inwestycji zagranicznych

W teorii i praktyce gospodarczej BIZ okresla si¢ mianem najwazniejszej formy migracji
kapitatu. Aktywno$¢ inwestycyjna zagranicznych podmiotow jest przejawem dojrzato-
$ci gospodarki, stabilnosci politycznej oraz dostepnosci wymaganych zasobow.

Definicja BIZ moze mie¢ wymiar szeroki (sensu largo), jak 1 waski (sensu stricto).
Przyktadem waskiego ujecia BIZ jest definicja OECD, wedtug ktorej za inwestycje za-
graniczng uznaje si¢ dzialalno§¢ lokowana przez rezydenta jednego kraju w celu osig-
gniecia korzysci w innym kraju. Zgodnie ze standardami przyjmuje sie, ze nierezydent
posiada minimalng wielko§¢ 10% udziatléow w zagranicznej inwestycji lub uprawnienia
umozliwiajace na oddanie co najmniej 10% gloséw na walnym zgromadzeniu akcjona-
riuszy (udziatowcow). Innymi stowy, za bezposredniego inwestora uwaza si¢ osobg
fizyczng lub prawna, ktora jest rezydentem innego kraju i ma znaczacy wptyw na zarza-
dzanie przedsigbiorstwem (OECD, 1996). Minimalna wielko$¢ 10% moze wydawac si¢
nieznaczaca, jednak nalezy pamigtaé, ze przy duzym rozproszeniu akcji nawet taka
wielkos$¢ pozwala uzyskac¢ kontrole nad przedsigbiorstwem. Inne spojrzenie na definicjg
inwestycji zagranicznej maja P. Krugman, M. Obstfeld i M. Melitz (2007), ktorzy za BIZ
uwazaja specyficzne inwestycje zagraniczne w formie migdzynarodowego transferu
kapitatu w celu stworzenia w innym kraju podmiotu zaleznego i podlegajacego kontroli
inwestora. Do szerokiej definicji BIZ mozna zaliczy¢ ujgcie J. Dunninga (1970, za: Woz-
niak-Miszewska, 2012), ktory przyjmuje, ze BIZ to wszelkie transakcje, eksportowane
czynniki produkcji, procesy organizacyjne, nowe technologie i sposoby zarzadzania.

Bezposrednie inwestycje zagraniczne sa dzielone na trzy podstawowe typy. Pierwszy
znich — greenfield — oznacza tworzenie nowych inwestycji od podstaw w kraju macierzy-
stym. Drugi typ, okreslany mianem brownfield, to nic innego jak przejmowanie poza
granicami kraju juz istniejacych przedsigbiorstw (inwestycji). Do trzeciej grupy zalicza-
my inwestycje kapitatowe, ktorych celem jest wsparcie juz istniejacych przedsigbiorstw
w formie fuzji, przejeé, zakupu akcji czy tez potaczen M & A (Swierkocki, 2011).

Ze wzgledu na okreslone cele artykutu oraz przyjete standardy w literaturze przed-
miotu autorka przyjmuje w ponizszych rozwazaniach definicjc OECD jako wiodaca,
jednakze trzeba pamigtac, ze nie ma jednej, powszechnie przyjetej definicji BIZ (Ja-
nasz, 2011).

Makroekonomiczne i mikroekonomiczne teorie BIZ

Koncepcje makroekonomiczne wyjasniajg zjawisko inwestowania z punktu widzenia
catej gospodarki. Do najwazniejszych i empirycznie potwierdzonych teorii makroeko-
nomicznych nalezy zaliczy¢: teori¢ rentownosci kapitatu, teori¢ wzglednych przesunieé
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kosztow sity roboczej i kapitatu, teori¢ ksztalttowania si¢ pozycji inwestycyjnej na ryn-
kach zagranicznych oraz teori¢ obszaréw walutowych.

Teoria rentownosci kapitatu zaktada, ze ptynie on z kraju o duzo nizszej rentowno-
sci do kraju wyrozniajacego sie rzadkoscig kapitatu, a wigc rowniez wyzsza rentowno-
$cig. W skrocie mozna stwierdzi¢, ze kapital wedruje tam, gdzie stopa zwrotu jest naj-
wyzsza. Glownym motywem takiego dzialania przedsigbiorstw jest osiagnigcie celu
w postaci maksymalizacji zysku (Misala, 2001). Przedstawione podej$cie ma charakter
ogolny i skupia si¢ wylgcznie na rencie ekonomiczne;j.

W kolejnej koncepcji teoretycznej K. Kojima (1973) wyjasnia zjawisko BIZ przez
pryzmat przesuni¢¢ kosztow sily roboczej i kapitatu. Autor teorii podzielit realne BIZ na
dwa rodzaje (Kojima, 1973, za: Krysiak-Uryszek, 2010):

- inwestycje substytuujace handel (wynikaja one z kalkulacji ekonomicznej na
szczeblu przedsicbiorstwa 1 skupiaja si¢ na wykorzystaniu przewagi oligopoli-
stycznej lub monopolistycznej),

- inwestycje tworzace lub kierujace handlem (stawiajg one na wykorzystanie swo-
ich silnych atutow w kontekscie zmian zachodzacych w innych krajach np. po-
przez zmniejszenie kosztow sity roboczej i pozyskanie kapitatu).

Teoria Kojimy zaktada, ze zrodto BIZ przechodzi z krajow o wysokim koszcie sity
roboczej do krajow, w ktorych jest on nizszy. W rezultacie nastgpuje wyrownanie nakla-
dow pracy i kosztow kapitatu pomigdzy krajem udzielajacym i goszczacym BIZ. Inny
rodzaj BIZ zaktada, ze inwestycja ma swoj poczatek w kraju, ktory ma przewage kompa-
ratywna w danej gatezi gospodarki, a dociera do kraju, w ktorym ta sama galaz jest stabo
rozwini¢ta (Wozniak-Miszewska, 2012). Nalezy zwroci¢ uwagg, ze teoria odnosi si¢ tylko
do relacji migdzy krajami rozwinigtymi, a krajami rozwijajacymi si¢ gospodarczo.

Kolejng istotng teorig z punktu widzenia wyjasnienia powigzania BIZ i rozwoju
gospodarczego jest koncepcja ksztattowania si¢ pozycji inwestycyjnej na rynkach zagra-
nicznych Dunninga (1974), w ktorej wyjasnia motywy podjetych inwestycji oraz czyn-
niki determinujace wybor lokalizacji pod inwestycje. Autor koncepcji ktadzie nacisk na
powigzanie PKB z wielko$cig inwestycji netto na jednego mieszkanca'. Po przeprowa-
dzonych badaniach Dunning (1974) stwierdzit korelacj¢ miedzy poziomem rozwoju go-
spodarczego kraju macierzystego wyrazonego w PKB, wielkoscig rynku a strumieniem
BIZ. W rezultacie mozna stwierdzi¢, ze wraz ze wzrostem PKB ro$nie liczba tworzo-
nych BIZ.

Kolejna koncepcja makroekonomiczna wyjasniajaca przyczyny lokowania inwesty-
cji zagranicznych to teoria obszarow walutowych. Decyzja o lokalizacji inwestycji

1 J.H. Dunning za inwestycje netto uwaza réznic¢ miedzy inwestycjami zagranicznymi rezyden-
tow danego kraju, a inwestycjami zagranicznymi nie-rezydentdéw na terenie tego samego kraju.
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zalezy od kursu waluty w danym kraju. Wedtug autora teorii, R.Z. Alibera (1970), przed-
sigbiorstwa utrzymujg aktywa w danej jednostce monetarnej. Inwestorzy obserwuja
zmiany w kursach walut i podejmujg decyzje o lokalizacji inwestycji na podstawie ana-
lizy pozycji waluty inwestora oraz z reguly gorszej sytuacji walutowej kraju lokowania
BIZ. Takie dziatania inwestorzy podejmujg ze wzgledu na korzysci, jakie ptyng z roznic
kursowych w roznych krajach. W rezultacie BIZ pochodzi z krajow o silnej walucie
i zostaje ulokowane w panstwach o stabej walucie. Trzeba jednak pamigtac, iz koncepcja
skupia si¢ na wyjasnieniu przyczyn lokowania BIZ na podstawie kursow walutowych
i stop procentowych przy jednoczesnym pominigciu innych determinant.

Inna grupa teorii opisuje przyczyny powstania bezposrednich inwestycji z punktu
widzenia przedsiebiorstwa. Do waznych teorii mikroekonomicznych zaliczamy: teori¢
luki technologicznej, teori¢ cyklu zycia produktu i teori¢ internacjonalizacji wewngtrzne;.

Badania nad wptywem zycia produktow na dziatalno$¢ miedzynarodowg rozpoczat
M. Posner (1961, za: Brodzicki, Sledziewska, 2016), ktory jako pierwszy zauwazyt zalez-
no$¢ miedzy postgpem technologicznym a rozwojem handlu miedzynarodowego. W ten
sposob okreslono teori¢ luki technologicznej oparta na zalozeniu, ze gtdéwnym moty-
wem prowadzenia dziatalno$ci migdzynarodowej jest dtugi okres migdzy momentem
rozpoczgeia produkcji zaawansowanego technologicznie dobra w poszczegdlnych kra-
jach. Eksport innowacyjnych produktéw odbywa si¢ w okresie rownym réznicy miedzy
opd6znieniem popytu i opdznieniem reakcji’. W tym ujeciu decyzja o powotaniu BIZ
wynika z przeszkdd w handlu, takich jak cta, bariery eksportowe, protekcjonizm, utrud-
nienia w dostgpie do rynkoéw zagranicznych.

Rozwinigciem teorii luki technologiczne;j jest teoria cyklu zycia produktu opraco-
wana przez R. Vernona (1966, za: Kotler, 2016). Autor zauwazyl, ze w grupie krajow
wysoko rozwinigtych poziom technologii i wiedzy jest podobny i to wlasnie te panstwa
sg zrodtem BIZ. Kazda z inwestycji zagranicznych przechodzi przez cykl zycia, ktory
sktada sie¢ z trzech etapow. Wstepny etap to tworzenie produktu innowacyjnego w kraju
macierzystym, kolejny wigze si¢ ze standaryzacja produktu dojrzatego oraz ze wzrostem
zainteresowania rynkow zagranicznych, a ostatnim etapem okresla si¢ ujednolicenie
produktu, potaczone z odwroceniem strumienia handlu i eksportu (Wozniak-Miszew-
ska, 2012, s. 32). Na tym etapie to imitator eksportuje produkt do kraju innowatora. Taka
sytuacja wynika glownie z nizszych kosztow produkcji w kraju imitatora.

Kolejng mikroekonomiczng teorig wyjasniajacg przyczyny tworzenia BIZ jest teoria
internacjonalizacji wewngtrznej. Koncepcja ta zaktada, Ze glownym powodem

2 Wedtug Posnera opdznienie popytu jest rowne odstgpowi czasu miedzy produkcja dobra w jed-
nym kraju a powstaniem popytu na nie w innym kraju, natomiast za opdznienie reakcji autor uwaza
odstep czasu migdzy utworzeniem zapotrzebowania na innowacyjne dobro a rozpoczeciem jego pro-
dukcji przez lokalnych przedsigbiorcow.
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zainicjowania BIZ jest zawodnos$¢ rynku zewngtrznego oraz mozliwos¢ unikniecia
kosztow transakcyjnych. Migdzynarodowe przedsigbiorstwa powotuja inwestycje w for-
mie BIZ, poniewaz chca unikngé niedoskonatosci rynku. Wybieraja prowadzenie trans-
akcji po cenach zgodnych z globalng strategia, nizszych od wartosci obecnie wystepuja-
cych w gospodarce. Dziatania prowadzone miedzy glownym zakladem a filiami
pozwalaja na dodatkowe obnizenie kosztow wewngtrznych (Gorynia, Jankowska, 2007).
Teoria internacjonalizacji zostala zweryfikowana tylko na przyktadzie migdzynarodo-
wych korporacii, sektor MSP zostal pominiety.

Wszystkie wymienione teorie mikro- i makroekonomiczne nie wyjasniaja w petni
zjawiska BIZ, a odnosz3 si¢ jedynie do poszczegodlnych zagadnien zwigzanych z napty-
wem inwestycji. Podobny problem zauwazyt J. H. Dunning (1981, 1993), w wyniku cze-
go zaproponowat koncepcje scalajgca dotychczasowy dorobek teoretyczny. Paradygmat
OLI (Ownership, Location, Internalization) jest kompleksowa teorig opisujacg determi-
nanty bezposrednich inwestycji zagranicznych oraz dziatalno$¢ korporacji transnarodo-
wych. Pierwsza wersja Paradygmatu OLI powstata w 1973 roku, jednak do dzi$ jest sil-
nie modyfikowana 1 rozszerzana o nowe aspekty wynikajagce ze zmian
w miedzynarodowym zyciu gospodarczym. Paradygmat OLI, nazywany rowniez eklek-
tyczng teorig produkcji migdzynarodowej, podejmuje kwestie poruszane we wczesniej
wymienionych teoriach; oprocz tego odpowiada na pytanie, jakie sa glowne motywy
lokalizacji BIZ, i jakie firmy sa zainteresowane rozwojem przez BIZ. J. H. Dunning
(1981, 1993) w swoich rozwazaniach zaktada, ze przedsigbiorstwo podejmuje dziatal-
nos¢ za granicg tylko w momencie, gdy nastgpuje dominacja przewagi wlasnosciowej
(przedsigbiorstwo posiada aktywa i zasoby do ekspansji zagranicznej), internacjonaliza-
cji (jednostka jest gotowa do wyjscia poza rynki krajowe) oraz lokalizacji (jest dostgpna
lokalizacja, ktora umozliwia dost¢p do niezagospodarowanych rynkow).

Wptyw BIZ na gospodarke Polski

Bezposrednie inwestycje zagraniczne w zaleznos$ci od wielkosci oraz od struktury go-
spodarki moga oddziatywac na ré6zne zmienne makroekonomiczne. Kraje przyjmujace
i wysylajace kapitat doswiadczajg zaréwno pozytywnych, jak i negatywnych skutkow
z przyjmowania BIZ, jednak na potrzeby niniejszej publikacji autorka skupita sie¢ wy-
Tacznie na wptywie BIZ na gospodarke importujaca kapitat.

Od momentu transformacji ustrojowej po 1990 roku przedsigbiorstwa z kapitatem
zagranicznym odgrywaja istotng rol¢ w procesach przebudowy i modernizacji krajowe;j
gospodarki. W latach 1990-2000 przez spotki z kapitalem zagranicznym zostato spry-
watyzowanych 199 przedsigbiorstw panstwowych (Weresa, 2002). Bezpos$rednim skut-
kiem naptywu BIZ do Polski byla restrukturyzacja wybranych polskich sektoréw po

75



Wspobiczesne Problemy Ekonomiczne
nr 1/2018 (16)

76

2004 roku, jednak pomimo uptywu 27 lat polskiej transformacji nadal wskazana jest
kontynuacja otwartej polityki wobec BIZ. Nalezy zwrdci¢ uwage, ze prywatyzacja pol-
skich przedsigbiorstw jest potaczona ze zwickszeniem dochodéw budzetowych. Pod-
mioty w niej uczestniczace generujg bezposrednie wptywy do budzetu z dwoch zrodet —
z tytutu zakupu akcji i udzialdw oraz podatku CIT. Trzeba pamigtaé, Zze proces
restrukturyzacji polskich przedsigbiorstw miat rowniez negatywne skutki. W la-
tach 90. XX wieku wiele restrukturyzowanych spotek zostato wyprzedanych ponizej
faktycznej wartosci (Prusek, 2005). Gloéwnym celem spotek z kapitalem zagranicznym
nie byta modernizacja polskiej gospodarki, ale sprzedaz wtasnych wyrobow i transfer
zyskow do kraju macierzystego. Bez watpienia sg to negatywne skutki naptywu kapitatu
zagranicznego.

Przedsigbiorstwa z kapitalem zagranicznym charakteryzujg si¢ zwickszong efek-
tywnos$cig ekonomiczng w poréwnaniu do jednostek z kapitatem krajowym (Czerwin-
ska, 2001). Wyzsza efektywnos$¢ przektada si¢ na wydajnos¢, jakos¢ pracy i dynamike
produkeji. W skali makro zwiekszone rozmiary inwestycji bezposrednich przyczyniaja
si¢ do znacznego oddzialywania na gospodarke, wzrost poziomu produkcji, potencjat
innowacyjny, handel zagraniczny, rynek pracy, a w konsekwencji na konkurencyjnos¢.

Jedng ze znaczacych 1ol BIZ w gospodarce jest uzupetnianie niedoboréw kapitatu,
wynikajacych z niskiego poziomu oszczednosci krajowych. Oznacza to, ze inwestycje
bezposrednie umozliwiaja wysoka dynamike inwestycji w kraju przy niskim poziomie
oszczgdnosci’. Jest to dosé istotne z punktu widzenia utrzymania wysokiego tempa roz-
woju gospodarczego przy niedostatku oszczednosci indywidualnych i przedsiebiorstw
w Polsce, co nie stwarza obecnie warunkow do wzrostu inwestycji przy aktualnym po-
ziomie PKB (2,8% w 2016 r.).

Kapitat pochodzacy z BIZ moze przybra¢ forme dochodow wygenerowanych przez
dzialalno$¢ prowadzona w kraju goszczacym. Taki dochod moze by¢ reinwestowany
w Polsce (pozytywny wptyw na gospodarke) lub mozna go eksportowac za granicg (ne-
gatywny skutek naptywu BIZ). W przypadku Polski dochody z dziatalno$ci zagranicz-
nej charakteryzujg si¢ trendem rosngcym, natomiast zmianie ulega struktura pozycji
wchodzacych w sktad dochodu (tabela 1). Najwigksze wahania w strukturze dochodu
maja dywidendy i reinwestowane zyski. Jesli zysk nie jest reinwestowany, oznacza to, ze
zostal wyslany za granice do innych jednostek. W badanym okresie reinwestycje

3 Oszczednosci brutto to cz¢s¢ dochodéw do dyspozycji, ktora nie jest wykorzystana na kon-
sumpcj¢. Polska charakteryzuje si¢ niskim poziomem stopy oszczednosci brutto zaréwno dla gospo-
darstw domowych, jak i przedsi¢biorstw. Jak podaje Gtowny Urzad Statystyczny (GUS, 2016), relacja
oszczgdnosci do PKB w Polsce w gospodarstwach domowych w 2014 r. wynosita 1,8% PKB, nato-
miast przedsigbiorstw niefinansowych 16,4% PKB. Szacuje si¢, ze aby wzrost gospodarczy byt za-
chowany na obecnym poziomie, wskaznik oszczednosci w gospodarce musi oscylowa¢ w okolicach
25% PKB ogotem, natomiast w 2014 r. ogdlna relacja oszczgdnosci do PKB wynosita 19,1%.
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stanowity od 25% do 45% wygenerowanych dochodéw. Z punktu widzenia polskiej go-
spodarki wazne jest to, ze w ostatnich latach (2014 r. 1 2015 r.) reinwestycje zwigkszyty
sie. Oznacza to, ze decydenci zagraniczni pozytywnie patrza na polska gospodarke, kli-
mat inwestycyjny oraz widza perspektywe zwrotu zainwestowanych zyskow w Polsce.

Tabela 1. Dochody z tytutu BIZ w Polsce w latach 2011-2015 (min PLN)

Lata 2011 2012 2013 2014 2015
dywidendy 27 276 28 291 36 269 29592 28 987
Rodzaje dochodéw | reinwestycje* 21572 18 254 14732 25940 30379
odsetki 5256 6258 7235 8 596 8087
Dochody 54106 52803 58 236 64 128 67 453

* Reinwestycje zyskow jest to cze$¢ zyskow pozostajaca po wyptaceniu dywidendy w podmiocie bezpo$redniego inwestowania.
Reinwestowane zyski sa przeznaczone na rozwoj tego podmiotu.

Zrédio: opracowanie wiasne na podstawie (Narodowy Bank Polski, 2015).

Przedsigbiorstwa z kapitatem zagranicznym charakteryzujg si¢ duza sktonnoscia do
handlu miedzynarodowego — zaréwno po stronie eksportu, jak i importu*. W polskiej
gospodarce 57% handlu zagranicznego jest generowane przez przedsigbiorstwa z kapita-
lem zagranicznym.

Szczegodlne znaczenie dla rozwoju gospodarki ma innowacyjno$¢, ktéra moze by¢
pobudzana przez transfer wiedzy i technologii. To wlasnie dzigki niej kraje uzyskuja
trwalg przewage konkurencyjna, zwigkszaja swoja wydajnos¢ pracy lub doskonala pro-
dukty i ustugi. BIZ sg przyktadem szybkiego transferu know-how oraz do§wiadczenia
menedzerskiego z jednego kraju do drugiego. Nikt nie watpi w to, ze przedsigbiorcy
zagraniczni sg waznym zrodtem zaawansowanych technologii. Dzigki transferowi tech-
nologicznemu czy organizacyjnemu rosnie konkurencyjnos$¢ i innowacyjnos¢ przedsie-
biorstw na danym rynku, a wraz z nimi réwniez wszystkich kooperantow. W przypadku
polskiej gospodarki naptyw BIZ jest zwigzany ze wzrostem innowacyjnosci i produk-
tywnosci wielu branz. Dodatkowo warto pamigtac, ze przedsigbiorstwa z kapitatem za-
granicznym charakteryzujg si¢ wigkszym rozmiarem dziatalnosci eksportowej niz
przedsigbiorstwa krajowe, a obecnos¢ przedsigbiorstw z kapitalem zagranicznym buduje
konkurencyjnos$¢ rowniez wsrod krajowych jednostek gospodarczych.

Bezposrednie inwestycje zagraniczne odgrywajg istotng role na rynku pracy,
w szczegblnosci gdy sa dokonywane w formie inwestycji greenfield. Wedtug A. Weresy

4 Jak podaje Ministerstwo Rozwoju (Ministerstwo Rozwoju, 2016), w 2014 roku warto$¢ importu
firm z udziatem kapitatu zagranicznego wyniosta 398,7 mld PLN (o ponad 5% wigcej niz rok wcze-
$niej) i stanowita 56,6% wartosci importu ogotem. Eksport przedsigbiorstw z kapitatem obcym
w 2014 roku wyniost 398,5 mld PLN, co byto réwnoznaczne z udziatem w wysokos$ci 57,5% w ogdl-
nym obrocie eksportu w Polsce (warto$¢ eksportu wygenerowanego przez polskie przedsicbiorstwa
i podmioty z kapitatem zagranicznym wyniosta 693,5 mld PLN).
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(2002) nowo powstate miejsce pracy w ramach BIZ tworzy $rednio cztery nowe miejsca
pracy w gospodarce. Wedtug Gtéwnego Urzgdu Statystycznego (GUS, 2016a) podmioty
z kapitalem zagranicznym zatrudnialy 1747,8 tys. oséb w 2014 roku, natomiast
w 2015 roku pracujacych w przedsigbiorstwach z kapitalem zagranicznym byto juz
1818,5 tys. 0s6b (wzrost zatrudnienia o 4%). Trzeba jednak pamigtac, ze nie kazde prze-
jecie przedsigbiorstwa taczy si¢ z tworzeniem miejsc pracy. Dane statystyczne oraz ba-
dania empiryczne potwierdzity, ze w latach 90. XX wieku systematycznie wzrastato
zatrudnienie w przedsigbiorstwach z kapitalem zagranicznym, jednak dynamika tego
zjawiska ulegla zahamowaniu po 2002 roku (Weresa, 2002). Przy omawianiu kwestii
modernizacji gospodarki po 1990 roku nalezy wspomnie¢, ze w historii restrukturyzacji
polskich przedsigbiorstw byty przypadki, gdy inwestor zagraniczny zakupit polska spot-
ke w celu jej likwidacji lub znacznego zmniejszenia zatrudnienia. Tak wige zakup przed-
siebiorstw nie musi mie¢ pozytywnych implikacji.

Oprocz wyzej wymienionych skutkow przyjmowania BIZ nalezy mie¢ na uwadze
rowniez negatywne zjawiska wynikajace z doptywu zagranicznego kapitatu. Jednym
z nastepstw wynikajacych z ekspansji korporacji transnarodowych, prowadzacych bez-
posrednie inwestycje zagraniczne, jest wspotczesna kolonizacja charakteryzujaca si¢ do-
minacjg technologiczna, przemystowg i ekonomiczng krajow rozwini¢tych. Problemem
jest rowniez kwestia drenazu rynku krajowego w celu pozyskania technologii lub rozwig-
zan gotowych do zastosowania w innych zagranicznych oddzialach (Misala, 2001).

Do innych zagrozen wynikajacych z naptywu BIZ mozna zaliczy¢ ich niestabilny
charakter. Decyzje o rozwoju BIZ podejmuja kierujace si¢ wlasng polityka 1 globalnym
interesem korporacje transnarodowe, ktore w ramach koniecznosci (np. w trakcie kryzy-
su gospodarczego) zmniejszaja naklady inwestycyjne w danym kraju (np. redukcja za-
trudnienia, zamknigcie oddziatu). Takie dziatania mogg prowadzi¢ do ograniczenia su-
werennosci dziatan makroekonomicznych lub do dominacji kapitalu zagranicznego
w niektorych branzach. Przyktadem moze by¢ sektor bankowy w Polsce, ktory w wigk-
szosci jest w rekach kapitatu zagranicznego (Ptaszynska, 2015). Inne niebezpieczen-
stwo, ptynace z agresywnej polityki korporacji migdzynarodowych, to zakup podmio-
tow krajowych w celu przejecia czgsci rynku. Wynikiem fuzji i przejec jest zastapienie
krajowych produktow przez produkty zagraniczne (Luc, 2000).

Podmioty z kapitalem zagranicznym unikajg ptacenia podatkow w kraju goszcza-
cym. Dzieje si¢ to z powodu zakladania spotek specjalnego przeznaczenia, ktore majg za
zadanie bra¢ udzial w transferach kapitatowych w ramach holdingu. Cechg szczeg6lng
takich podmiotéw jest brak dziatalno$ci operacyjnej i zatrudnienia (lub minimalne za-
trudnienie — 1,2 osoby). W rozliczeniach migdzynarodowych kapitat wysytany migdzy
spotkami ma nazwe kapitalu w tranzycie. Jest on trudny do uchwycenia w statystykach
ze wzgledu na to, Ze jest to wylacznie zapis ksiggowy, czgsto rejestrowany z opoznieniem.



Katarzyna Piotrowska
Znaczenie bezposrednich inwestycji zagranicznych w teoriach ekonomicznych oraz ich wptyw na gospodarke Polski

Zapisy te nie powodujg rzeczywistych przeptywow kapitatu, ale umozliwiajg wirtualne
obnizenie stopy opodatkowania w Polsce.

Podsumowanie

Znajomos¢ zagadnien teoretycznych jest niezbedna do obiektywnej oceny wplywu bez-
posrednich inwestycji zagranicznych na gospodarke. Podsumowujac niniejsze rozwaza-
nia teoretyczne na temat wptywu BIZ na gospodarke kraju przyjmujgcego, nalezy
stwierdzi€, ze skutki mogg przybra¢ zaréwno charakter pozytywny, jak i negatywny. Do
pozytywnych nastgpstw importowania kapitalu zagranicznego w postaci BIZ mozna
zaliczy¢ uzyskanie przez gospodarke brakujacego kapitatu do inwestycji, zwigkszenie
innowacyjno$ci gospodarki i wzrost zatrudnienia. Zagrozenia wynikajace z przyjmowa-
nia BIZ to nieefektywna restrukturyzacja polskich przedsigbiorstw, polegajaca na ich
wygaszaniu i zwigzana z tym redukcja zatrudnienia, dominacja kapitatu zagranicznego
w niektorych branzach, drenaz technologiczny i eksport wygenerowanych zyskow. Sita
oddzialywania BIZ zalezy od uwarunkowan ekonomicznych, politycznych, struktury
gospodarki oraz sytuacji na migdzynarodowych rynkach. Wazna jest rowniez polityka
panstwa wysylajacego kapital, a takze cele korporacji transnarodowych.
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Abstrakt

Artykut przywotuje rézne definicje bezpo$rednich inwestycji zagranicznych oraz wyszczegélnia najtrafniejsza z nich ze
wzgledu na postawiony cel. W dalszej czes$ci autorka przytacza mikroekonomiczne i makroekonomiczne teorie handlu
w celu zrozumienia przyczyn lokalizacji BIZ oraz ich skutkéw dla gospodarki przyjmujacej inwestycje. W ostatniej
czgsci zostajg wyszczegolnione najwazniejsze skutki dla gospodarki kraju przyjmujacego BIZ.

Foreign Direct Investments in economic theories and its impact on economy in Poland

The article takes into consideration various definitions of foreign direct investments and highlight the most accurate in
light of the article goal. In further part of article, Author cites microeconomics and macroeconomic theories in order to
understand the reasons for FDI location and their consequences for the hosted economy. Most important consequenc-
es for the host country are specified in last part of article.
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