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Inwestycje krajowe
oraz bezposrednie inwestycje zagraniczne w Polsce
w Swietle rozwoju polskiej gospodarki

Wprowadzenie

Inwestycje okreslajg stan gospodarki i jej perspektywy rozwojowe, sg
warunkiem modernizacji i rozwoju gospodarki oraz oddzialuja na popra-
we jej efektywnosci 1 konkurencyjnosci. Kraje, ktére dgzg do poprawy
mi¢dzynarodowej konkurencyjnosci, powinny prowadzi¢ polityke sprzy-
jajaca naplywowi kapitalu zagranicznego, ktory jest istotnym Zrodiem
wiedzy o technologii i marketingu. Powinny réwniez dbac¢ o zapewnie-
nie sprzyjajacego klimatu inwestycyjnego dla przedsi¢biorstw krajowych.
Efektem poprawy konkurencyjnoS$ci jest przyspieszenie wzrostu gospo-
darczego w danym kraju’.

Jednym ze sporéw i kontrowersji jest wplyw bezposrednich inwesty-
cji zagranicznych (BIZ) na poziom aktywnoS$ci inwestycyjnej danego
panstwa. Niektore modele oparte sg na zalozeniach, ze wzrost absorpcji
BIZ o jedng jednostke powoduje identyczne zmiany w inwestycjach kra-
jowych?. Wiele badan empirycznych potwierdza, ze bezposrednie inwe-
stycje zagraniczne oddzialujg jako istotny czynnik stymulujgcy wzrost

*Dr Joanna Stawska, adiunkt, Zaktad Bankowosci Centralnej i Posrednictwa Finan-
sowego, Instytut Finansow, Wydzial Ekonomiczno-Socjologiczny, Uniwersytet £.0dzki.

1 A. Szczepkowska, M. Kowalski, Wplyw bezposrednich inwestycji zagranicznych
na konkurencyjnosc gospodarki polskiej, za: http://mikroekonomia.net/system/publica-
tion_files/1283/original/10.pdf?1315306285 [dostep 31.01.2014].

? A. Kozlowska, A. Szczepkowska-Flis, Wplyw bezposrednich inwestycji zagranic-
znych na poziom inwestycyi krajowych w panstwach Europy Srodkowowschodniej, s. 127, za:
http://mikroekonomia.net/system/publication_files/228/original/11.pdf?1314889022
[dostep 31.01.2014].
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gospodarczy krajow goszczacych. Wedlug G. Xu i R. Wang, skala tego
oddziatywania zalezy przede wszystkim od tworzonego przez nie efektu
netto (efektu koncowego) w zakresie tworzenia kapitatu krajowego?®. Row-
niez badania L. Krkoski potwierdzaja pozytywna Kkorelacje inwestycji
krajowych z naptywem BIZ w Europie Srodkowej i Wschodniej*. Kwestia
stymulowania inwestycji krajowych przez naptyw BIZ jest jednak nadal
zagadnieniem otwartym. Badania N. Driffielda i D. Hughesa potwierdza-
ja, ze naplyw BIZ istotnie stymulowal inwestycje lokalne. Jednak juz ba-
dania B.]. Aitkiena i A.E. Harrisona wskazujg na to, ze przedsiebiorstwa
krajowe ograniczajg swojg dziatalnos$¢ inwestycyjna ze wzgledu na wzrost
konkurencji ze strony zagranicznych firm°. Jednak jak podaje E. Czerwin-
ska, najwazniejszym skutkiem naptywu BIZ dla gospodarki danego kraju
jest wplyw na wzrost gospodarczy oraz eksport, co oddzialuje rowniez na
wzrost liczby miejsc pracy i ozywienia gospodarczego w skali lokalnej®.

Celem artykutu jest podkreslenie znaczenia inwestycji krajowych oraz
zagranicznych na rynku polskim oraz analiza ich poziomu w kontekscie
rozwoju gospodarki w Polsce. Artykul weryfikuje hipoteze, ze naptyw
bezposrednich inwestycji zagranicznych oraz inwestycje krajowe majg
pozytywny wplyw na rozwoj polskiej gospodarki.

Wydaje si¢, ze bez wzgledu na poglady i badania przewazajg jednak ko-
rzySci wynikajgce z naplywu inwestycji zagranicznych do Polski przez ich
pozytywne oddzialywanie na konkurencyjnos¢ polskiej gospodarki, a jakie-
kolwiek ich ograniczenia odbijajg si¢ negatywnie na wzroscie gospodarczym
kraju. Dla zweryfikowania postawionej hipotezy wykorzystano nastepujgce
metody badawcze: przeglad literatury naukowej, statystyczne metody ba-
dawcze oraz metody graficznej prezentacji zjawisk gospodarczych.

1. Naplyw bezposrednich inwestycji zagranicznych do Polski

Internacjonalizacja oraz globalizacja przyczyniajg si¢ do mig¢dzyna-
rodowego transferu kapitalu w postaci inwestycji zagranicznych, ktore
w istotny sposOb ksztaltujg strukture gospodarczg regionu i wywoluja

3 G. Xu, R. Wang, The effect of Foreign Direct Investment on Domestic Capital Forma-
tion, Trade, and Economic Growth in a Transition Economy: Evidence from China, “Global
Economy Journal” 2007, vol. 7, nr 2.

* L. Krkoska, Foreign direct investment financing of capital formation in Central and
Eastern Europe, EBRD “Working Paper” 2001, No. 67, s. 18.

5 A. Koztowska, A. Szczepkowska-Flis, op.cit. s. 127.

¢ E. Czerwinska, Rola bezposrednich inwestycji zagranicznych w Polsce, Kancelaria
Sejmu Biuro Studiéw i Ekspertyz, ,,Informacja” 2001, nr 789, s 1.

92



J. Stawska, Inwestycje krajowe oraz bezposrednie inwestycje...

szereg interakcji gospodarczych. Inwestycje zagraniczne zasilajg poszcze-
golne obszary gospodarki w kapital oraz przyczyniajg si¢ do zmniejszenia
bezrobocia, odgrywajg istotng rol¢ w transferze technologii, nowoczes-
nego zarzgdzania i kapitalu intelektualnego (sprzedaz licencji, paten-
tow, rozwigzan technologicznych czy rozpowszechnianie dziatalnosci
edukacyjnej)’. Definicja bezposrednich inwestycji zagranicznych obej-
muje ,lokaty kapitatu poza granicami kraju, dokonywane w celu podjecia
przez inwestora dzialalnosci gospodarczej od podstaw lub nabycia praw
wlasnoSci w przedsigbiorstwie juz istniejagcym w skali umozliwiajacej bez-
posredni udzial w zarzadzaniu™®.

Naptyw bezposrednich inwestycji zagranicznych korzystnie oddziatu-
je na inwestycje krajowe w nastepujacych obszarach®:

* powstawania i zacieSniania powigzan mi¢dzy filiami zagranicznymi

1 podmiotami krajowymi,

* nizszych cen komponentéw produkcyjnych oferowanych przez za-
graniczne jednostki,

* transferu zagranicznej wiedzy i umiejetnosci,

* wzrostu zyskownosci pewnych dziedzin wytwarzania generujgcych
korzystne warunki inwestycyjne dla rozwoju podmiotow Kkrajo-
wych.

Oddzialywanie BIZ na inwestycje krajowe w wymienionych obszarach
pozytywnie wplywa rowniez na konkurencyjnos¢ i rozwoj krajowej go-
spodarki.

W 2007 r. do Polski naplyneto ogétem 17 242 mln euro zagranicznych
inwestycji bezposrednich, tym samym zanotowano ich wzrost o 6,5%
w stosunku do roku 2006 (tabela 1). W 2007 r. z kwoty 17 242 mln euro
najwiecej srodkow zainwestowano w sektorze ustug (okoto 60%), nastep-
nie w jednostkach zajmujgcych si¢ przetworstwem przemystowym (30%)
oraz przeznaczono na zakup nieruchomosci w Polsce. W 2007 r. najwig-
cej srodkéw w ramach bezpoSrednich inwestycji zagranicznych pocho-
dzilo z Niemiec, Francji, Niderlandow, Luksemburga, Austrii, Stanow
Zjednoczonych, Szwecji, Wielkiej Brytanii, Hiszpanii oraz Malty. Ponad
80% kwoty kapitalu zagranicznego, ktory naptynal do Polski, pochodzit
z 25 krajow Unii Europejskiej®.

7 M. Jasiniak, Dziatalnosc przedsiebiorstw krajowych i zagranicznych: perspektywa fi-
nansowa, Finansowy Kwartalnik Internetowy ,e-Finanse” 2011, vol. 7, nr 1.

8 W. Kraszewski, Bezposrednie inwestycje zagraniczne — Polska na tle swiata, Torun
2004.

 A. Kozlowska, A. Szczepkowska-Flis, op.cit. s. 127.

0 Zagraniczne inwestycje bezposrednie w Polsce w 2007 roku, Narodowy Bank Polski,
Warszawa 2009, s. 15-17.
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W 2008 r. naplyw inwestycji bezpoSrednich do Polski obnizyt si¢ 0 42%
w stosunku do roku wczesniejszego i wynosit 10 128 mln euro (tabela 1).
Najwiecej srodkow ulokowano w podmiotach zajmujgcych si¢ posredni-
ctwem finansowym, nastepnie obstuga nieruchomosci, informatyks, wy-
najmem maszyn. Ponadto cz¢$¢ kwoty inwestowano w handel 1 naprawe,
jak rowniez w przetwoOrstwo przemyslowe oraz wytwarzanie i zaopatrywa-
nie w energi¢ elektryczna, gaz i wodg. Z kwoty tej 91% pochodzito z kra-
jow UE. Najwiecej srodkow naptynegto kolejno z Niemiec, Niderlandow,
Luksemburga, Szwecji, Francji, Cypru, Austrii, Islandii, Standéw Zjed-
noczonych, Wielkiej Brytanii oraz Hiszpanii'l.

W 2009 r. warto$¢ bezposrednich inwestycji zagranicznych w Polski
ulegta obnizeniu w poréwnaniu do roku wczesniejszego i oszacowana zo-
stala na kwote 9343 mln euro (tabela 1). Najwiecej Srodkow zainwesto-
wano w ushugi, przetworstwo przemystowe, nast¢pnie w obstuge nieru-
chomosci, informatyke 1 wynajem maszyn, posrednictwo finansowe oraz
handel i naprawy. W roku tym odnotowano najwigkszy naptyw kapitatu
z Niemiec, Francji, Luksemburga, Stanéw Zjednoczonych, Szwecji, Au-
strii, Holandii oraz Wioch!2.

Nizszy naplyw inwestycji zagranicznych do Polski w 2008 oraz 2009 r.
wynikal gléwnie z zawirowan na rynkach finansowych spowodowanych
globalnym kryzysem finansowym, ktérego poczatki datuje si¢ na 2007 r.
Wiele firm pochodzenia amerykanskiego oraz zachodnioeuropejskiego
zdecydowalo si¢ na gromadzenie srodkow pieni¢znych oraz splacanie za-
dluzenia, a nie inwestowanie!?.

W 2010 r. z tytulu bezposrednich inwestycji zagranicznych wptyngto
10 507 mln euro, co wskazywato na niewielki wzrost tych inwestycji w po-
rownaniu do dwoch wczesniejszych lat (tabela 1). Znaczna cz¢$¢ naplywu
BIZ w 2010 r. pochodzita z reinwestowanych zyskow (5627 mln euro) oraz
z wkladow kapitatowych (3181 mln euro). Wigkszos¢ srodkow zainwesto-
wano w uslugi ogotem oraz w dziatalnos¢ profesjonalng, naukowsg i tech-
niczng. Najwiegcej kapitalu naptyne¢lo z Niemiec, Luksemburga, Cypru,
Szwecji, Francji, Wioch oraz Wielkiej Brytanii'4.

WU Zagraniczne inwestycje bezposrednie w Polsce w 2008 roku, Narodowy Bank Polski,
Warszawa 2010, s. 15-17.

12 Zagraniczne inwestycje bezposrednie w Polsce w 2009 roku, Narodowy Bank Polski,
Warszawa 2010.

13 K. Puchalska, Kryzys gospodarczy a naptyw bezposrednich inwestycji zagranicznych
do Polski, za: http://www.ur.edu.pl/file/16774/7.pdf [dostep 21.01.2014].

W Zagraniczne inwestycje bezposrednie w Polsce w 2010 roku, Narodowy Bank Polski,
Warszawa 2011.
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Tabela 1. Naplyw bezposrednich inwestycji zagranicznych do Polski
w latach 2007-2012 (w miln euro)

Rok Whiesienie Reinwestowane Pozostatly kapital Ogétem
udziatow zyski (glownie kredyty)
kapitalowych
2006 5913 4510 5318 15 741
2007 5613 6782 4847 17 242
2008 6698 -713 4143 10128
2009 3799 3582 1962 9343
2010 3181 5627 1699 10 507
2011 2424 5177 7232 14 832
2012 -2637 4440 2913 4716

Zrodto: Zagraniczne inwestycje bezposrednie w Polsce w 2011 roku oraz Zagraniczne inwe-
stycje bezposrednie w Polsce w 2012 roku, Narodowy Bank Polski.

W 2011 r. warto$¢ bezpoSrednich inwestycji zagranicznych, ktore
naptynety do Polski, oszacowano na 14 832 mln euro. W tym 2424 mln
euro przez wniesienie udzialéw kapitatowych, 5177 mln euro w wyniku
reinwestowania zyskow, 7232 mln euro w postaci pozostalego kapitalu,
gtownie kredytow. Spadek zanotowano gléwnie w poziomie wniesio-
nych udzialéw, byl on znaczaco nizszy w poréwnaniu nie tylko do roku
wczesniejszego, ale takze do kolejnych lat wstecz, az do 2007 r. (tabela 1).
Najwigcej bezposrednich inwestycji zagranicznych naptyngto do Polski
z Luksemburga, nastepnie z Hiszpanii, z Niemiec oraz Szwecji. Warto
podkreslié, ze nastgpito w tym czasie rOwniez wycofanie inwestycji z ryn-
ku polskiego (dezinwestycje), m.in. z Irlandii (-2946 mln euro) oraz Szwaj-
carii (-2424 mln euro)®.

W roku 2012 warto$¢ BIZ, ktore naptynety do Polski, byta w omawia-
nym okresie najnizsza. Zanotowano spadek BIZ w poréwnaniu do 2011 r.
0 10 116 mln euro, czyli o ponad 68%. Dodatni naptyw reinwestowanych
zyskow (4440 mln euro) oraz pozostalego kapitatu, czyli r6znych instru-
mentoéw diuznych (2913 mln euro), obnizylo wycofanie udziatéw kapita-
towych na kwote¢ 2637 mln euro (tabela 1). Najwi¢cej inwestycji naptyneto
z Niemiec i Francji, natomiast dezinwestycje, czyli wycofanie si¢ inwesto-
row, odnotowano m.in. z Luksemburga (-3222 mln euro) 1 Niderlandéw

15 Zagraniczne inwestycje bezposrednie w Polsce w 2011 roku, Narodowy Bank Polski,
Warszawa 2012.
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(-1708 mln euro). Warto podkresli¢, ze w 2012 r. najwyzsza warto$¢ BIZ
trafita do podmiotéw zajmujacych si¢ dzialalnoscig finansowg i ubezpie-
czeniowg (3837 mln euro) oraz sektora przemystowego (2797 mln euro).
Zarejestrowano réwniez odptyw kapitatu z sektora dziatalnosci profesjo-
nalnej, naukowej i technicznej (-3672 mln euro), co bylo niepokojacym
sygnalem dla wzrostu gospodarczego'®.

W Polsce za najwazniejsze z punktu widzenia inwestowania BIZ uzna-
je si¢ branze: branza motoryzacyjna, ustugi biznesowe oraz elektronika.
Polska znajduje sie¢ w czolowce krajow w zakresie liczby miejsc pracy
na projekt BIZ (w 2010 r. na jedng bezposSrednig inwestycj¢ zagraniczng
przypadlo 86,5 miejsc pracy, na Wegrzech 97,3, w Wielkiej Brytanii 29,1,
a w Niemczech 21). Gléwnymi inwestorami w Polsce s3 Amerykanie,
Niemcy, Brytyjczycy, inwestorzy z Korei Potudniowej i Japonii'’.

Na wykresie ponizej zaprezentowano poziom bezposrednich inwesty-
cji zagranicznych w Polsce na tle dynamiki wzrostu gospodarczego. Wy-
raznie widoczna jest na nim tendencja spadkowa poziomu bezposrednich
inwestycji zagranicznych oraz wzrostu gospodarczego. Ponadto zauwazal-
na jest pewna zbieznos$¢ zmian wielkoSci BIZ oraz PKB.
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Wykres 1. Bezposrednie inwestycje zagraniczne w mln euro (lewa o$)
oraz dynamika PKB w Polsce (prawa oS$)

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych statystycznych z raportéw: Zagra-
niczne inwestycje bezposrednie w Polsce, NBP za okres 2006-2012 oraz GUS, za: http://
www.stat.gov.pl/gus/wskazniki_makroekon PLK _HTML.htm.

16 Zagraniczne inwestycje bezposrednie w Polsce w 2012 roku, Narodowy Bank Polski,
Warszawa 2013.
17 K. Puchalska, op.cit.
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W latach 2006-2012 szczegdlnie niekorzystny byl okres kryzysu finan-
sowego, ktorego negatywne oddzialywanie odbito si¢ zar6wno na pozio-
mie BIZ, jak i dynamice PKB w Polsce.

W celu zbadania zalezno$ci dynamiki PKB od wielkos$ci bezposred-
nich inwestycji zagranicznych w Polsce obliczono wspotczynnik korelacji
Pearsona, ktérego wartos¢ 0,87 wskazuje na istnienie wysokiej zaleznosci
dynamiki PKB od poziomu BIZ.

Tabela 2. Zalezno$¢ miedzy dynamika PKB a BIZ w Polsce mierzona
wspolczynnikiem korelacji Pearsona oraz wspolczynnikiem

determinacji
Wspotczynniki Bezposrednie inwestycje zagraniczne
a dynamika PKB
Wspotczynnik korelacji Pearsona 0,87
Wspoéiczynnik determinacji R? 76%

Zrédlo: obliczenia wlasne na podstawie danych statystycznych GUS oraz Raportow
NBP Zagraniczne inwestycje bezposrednie w Polsce w latach 2006-2012.

Natomiast wskaznik determinacji R? dla tych dwoch zmiennych in-
formuje, ze 76% zmienno$ci PKB jest wyjaSnione zmianami wielkoSci
bezposrednich inwestycji zagranicznych. Wyniki te wskazuja, ze bezpo-
Srednie inwestycje zagraniczne w istotny sposob oddziatujg na wzrost go-
spodarczy w Polsce.

2. Inwestycje krajowe w Polsce

W przypadku inwestycji krajowych mierzonych tempem wzrostu na-
ktadow brutto na srodki trwate w 2007 r. zanotowano znaczny ich wplyw
na wzrost gospodarczy. W 2007 r. w poréwnaniu do 2006 r. tempo wzrostu
nakladoéw brutto na $rodki trwale wzrosto z 14,9% do 17,6%. Przyczyna tej
sytuacji byta korzystna kondycja finansowa przedsigbiorstw, optymistycz-
ne oceny przysztosci oraz zwiekszenie zdolnosci produkcyjnych podmio-
tow gospodarczych. Ponadto wzrastalo wykorzystanie Srodkéw unijnych
przez przedsiebiorstwa. W 2007 r. zaobserwowano rowniez istotny wzrost
zadluzenia si¢ przedsi¢biorstw w sektorze bankowym, co moglto miec
przetozenie na wzrost ich naktadow inwestycyjnych!'®.

8 Polska 2008. Raport o stanie gospodarki, Ministerstwo Gospodarki, Warszawa
2008, s. 65.
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W 2008 r. tempo nakladéw brutto na Srodki trwale wzrosto tylko
0 8,2% (po korekcie 9,6%), co byto wynikiem proceséw inwestycyjnych
rozpoczetych w latach poprzednich. Pomimo utrzymujgcej si¢ korzyst-
nej sytuacji finansowej przedsiebiorstw i rosngcego wykorzystania srod-
kow unijnych zaobserwowano juz pierwsze oznaki pojawiajacego si¢
kryzysu finansowego. Wzrost zadluzenia przedsi¢biorstw w sektorze
bankowym (z 172 mld zt do 223 mld zl) oraz wysoki stan depozytow
przedsigbiorstw (149 mld z1) umozliwial kontynuowanie proceséw in-
westycyjnych w oparciu o srodki obce, jak i wlasne. Jednak pogarszajaca
si¢ ocena perspektyw rozwoju gospodarki wplywala na mniejsze zainte-
resowanie przedsi¢biorstw rozpoczynaniem nowych projektow inwesty-
cyjnych?.

W wyniku efektow zewnetrznych zwigzanych z kryzysem finansowym
w 2009 r. tempo wzrostu naktadéw brutto na srodki trwate spadio o 0,8%
(po korekcie -1,2%), natomiast wklad inwestycji w PKB byl ujemny.
Wsrod przyczyn takiej sytuacji wymienia si¢ m.in. deprecjacje ztotego od
IT potowy 2008 r., ktéra przyczynita sie do wzrostu zlotowej wartosci za-
dtuzenia w walutach obcych oraz doprowadzita do istotnych strat z tytutu
transakcji opcyjnych. Przyczyny te mialy odzwierciedlenie w stabych wy-
nikach finansowych sektora przedsigbiorstw. Firmy ograniczyly rowniez
popyt inwestycyjny w zwigzku z zaostrzong politykg kredytowg bankow
komercyjnych i nizszg podazg kredytu®.

Na wykresie 2 zauwazamy, ze w latach 2006-2012 zmiany PKB w Pol-
sce sg zbiezne z poziomem nakladéw inwestycyjnych. Warto zauwazyc¢, ze
w okresie kryzysu finansowego zaré6wno inwestycje ogbétem, jak i dynami-
ka PKB w polskiej gospodarce wyraznie znajdujg si¢ w trendzie spadko-
wym.

W 2010 r., pomimo ze zaobserwowano popraw¢ koniunktury go-
spodarczej oraz zanotowano lepsze wyniki finansowe przedsiebiorstw,
jednak tempo wzrostu nakladoéw brutto na srodki trwate w calym roku
bylo ujemne i wynioslo -1% (po korekcie -0,4%). Jedynie w II polowie
roku 2010 zauwazono niewielki wzrost nakladow inwestycyjnych (1,6%),
jednak w rozliczeniu rocznym wkiad inwestycji we wzrost gospodarczy
byt ujemny. Warto dodaé, ze w polskiej gospodarce zauwazono w 2010 r.
znaczny wzrost inwestycji publicznych (5,6%), ktory byt ponad dwukrot-
nie wyzszy niz w caltej Unii Europejskiej (2,7%). Przedsigbiorstwa nadal

¥ Polska 2009. Raport o stanie gospodarki, Ministerstwo Gospodarki, Warszawa
2009, s. 69-70.

2 Polska 2010. Raport o stanie gospodarki, Ministerstwo Gospodarki, Warszawa
2010, s. 81.
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Wykres 2. Dynamika PKB w Polsce (lewa 0$) oraz naklady inwesty-
cyjne ogotlem w cenach statych (prawa os)

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych statystycznych GUS, za: http://
www.stat.gov.pl/gus/wskazniki_makroekon PLK_HTMUL.htm.

odktadaly decyzje inwestycyjne, wcigz zmniejszajac swoje zadluzenie
z tytutu kredytéw w bankach komercyjnych?.

W 2011 r. tempo wzrostu nakladow inwestycyjnych brutto na $rod-
ki trwate wyniosto 8,1%. Udzial inwestycji we wzroScie gospodarczym
w omawianym roku byt dodatni®.

Na wykresie 3 zaprezentowane zostaly naklady inwestycyjne ogélem
zarOwno w cenach biezgcych, jak 1 w cenach statych w Polsce.

Poczawszy od 2006 r. naktady inwestycyjne w Polsce zaczely wzrastac
z poziomu okoto 155 mld zt do 217 mld zt w 2008 r. W latach 2008-2010
wielko$¢ inwestycji utrzymywala si¢ na zblizonym poziomie. Kolejny
znaczny wzrost zanotowano w 2011 r. (243 mld zI), natomiast w 2012 r. na-
ktady na inwestycje spadty do 239 mld zt. Wzrosty oraz spadki poziomu
inwestycji w Polsce sg wyrazniej wyeksponowane w cenach statych, gdzie
mozna dostrzec najwickszy spadek wielkosci nakladéw inwestycyjnych
ogoélem w okresie kryzysu finansowego, a nastepnie w 2012 r.

W celu zbadania zaleznosci dynamiki PKB od wielkosci naktadow
inwestycyjnych w Polsce obliczono wspolczynnik korelacji Pearsona,

2 Polska 2011. Raport o stanie gospodarki, Ministerstwo Gospodarki, Warszawa
2011, s. 89-90.

22 Polska 2012. Raport o stanie gospodarki, Ministerstwo Gospodarki, Warszawa
2012, s. 91-92.
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ktorego warto$¢ 0,95 wskazuje na istnienie silnej zaleznosci dynamiki
PKB od poziomu inwestycji.
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Wykres 3. Naklady inwestycyjne ogoétem w cenach biezacych w mlin zt
(lewa os$) oraz w cenach statych (prawa o$) w Polsce w latach
2006-2012

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych statystycznych GUS, za: http://
www.stat.gov.pl/gus/wskazniki makroekon PLK HTML.htm.

Tabela 3. Zalezno$¢ miedzy dynamika PKB a nakladami inwestycyj-
nymi w Polsce mierzona wspotczynnikiem korelacji Pearso-
na oraz wspolczynnikiem determinacji

Wspoéiczynniki Naklady inwestycyjne a dynamika PKB
Wspoiczynnik korelacji Pearsona 0,95
Wspoiczynnik determinacji R2 90%

Zrédlo: obliczenia wiasne na podstawie danych statystycznych GUS oraz Raportow
Ministerstwa Gospodarki Polska... Raport o stanie gospodarki, Ministerstwo Gospodar-
ki, raporty w latach 2006-2012.

Z kolei wskaznik determinacji R? dla tych dwoch zmiennych informu-
je, ze 90% zmienno$ci PKB jest wyjasnione zmianami wielkosci nakta-
dow inwestycyjnych w Polsce. WyniKki te potwierdzaja, ze inwestycje maja
istotny wplyw na wzrost gospodarczy w Polsce.
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3. Konkurencyjnos$¢ polskiej gospodarki
na tle innych krajow

Na naplyw bezposrednich inwestycji zagranicznych oraz na wzrost
krajowych nakladéw inwestycyjnych istotne znaczenie ma klimat in-
westycyjny danego panstwa. Z kolei waznym elementem klimatu inwe-
stycyjnego pozostaje konkurencyjnos¢ danej gospodarki. Dlatego warto
przeanalizowaé, jak oceniania jest konkurencyjnos¢ polskiej gospodarki
w mig¢dzynarodowych rankingach.

Na przewage konkurencyjng kraju skiada sie kilka nastepujacych po
sobie stadiow. Poczgtkowo nalezy wzig¢ pod uwage dostepne w danym
panstwie podstawowe czynniki wytworcze (factor-driven stage), nast¢pnie
rozpatruje si¢ efekty uzyskane dzigki inwestycjom krajowym i zagranicz-
nym (investment-driven stage). Trzeci etap to korzysci wynikajgce z innowa-
cyjnosci produkcji (innovation-driven stage), a czwarty to efekty bogactwa
kraju (health-driven stage). Dopiero ostatni etap oparty jest na konsumpcji
zgromadzonych zasobow — nie tylko fizycznych (poziom zycia, dobra or-
ganizacja pracy, ktora powinna zachecaé zagranicznych specjalistow do
podejmowania tu pracy). Przedstawione etapy budowy przewagi konku-
rencyjnej danego panstwa majg m.in. wplyw na strukture jego handlu za-
granicznego?.

Na s$wiecie istnieje wiele porownan, wskaznikow oraz rankingoéw po-
ziomu konkurencyjnosci gospodarek. Jednym z nich jest Raport Banku
Swiatowego i International Finance Corporation (Migdzynarodowa Kor-
poracja Finansowa) ,,Doing Business”. Jest to raport, w ktorym eksperci
oceniajg aspekty mikroekonomiczne prowadzenia dziatalnosci gospodar-
czej. Zgodnie z prezentowanym Raportem ,,Doing Business 2009”, kt6-
ry opracowano na podstawie danych z okresu styczen—grudzien 2007 r.,
Polska zajmuje 76. miejsce wsrod 181 krajow w rankingu dotyczacym
Tatwosci prowadzenia dzialalnoSci gospodarczej (ease of doing business).
Rozpatrujac rankingi czastkowe tego raportu, Polska zostata nisko oce-
niona pod wzgledem formalnoS$ci zwigzanych z uzyskiwaniem pozwolen
budowlanych (158. miejsce) oraz w kategorii ,,rozpoczynanie dzialalnoSci
gospodarczej” (145.). Rownie niskie noty Polska otrzymata pod wzgledem
fatwoSci rejestracji nieruchomosci (84.), czego gléwnym powodem jest
czasochlonny proces rejestracji (197 dni), gdzie przykladowo na Litwie,
ktora zostala sklasyfikowana na 4. miejscu (najwyzsza pozycja wsrod kra-
jow UE-27), procedury te zajmujg trzy dni. Korzystniej oceniono Polske

2 1.]. Jasiniski, Problem konkurencyjnosci miedzynarodowej, w: Raport o innowacyjno-
sct gospodarki Polski w 2006 roku, red. T. Baczko, Warszawa 2006, s. 18.
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w kategorii tatwosci uzyskania kredytu (28.) oraz pod wzgledem procedur
zwigzanych z handlem zagranicznym (40. miejsce)*.

Swiatowe Forum Ekonomiczne (World Economic Forum — WEF) publi-
kuje ranking globalnej konkurencyjnosci (The Global Competitiveness Re-
port). Jest on sporzadzany na podstawie indeksu globalnej konkurencyjno-
§ci (The Global Competitiveness Index — GCI), ktéry na podstawie 100 wskaz-
nikow czastkowych mierzy ogblng konkurencyjnos¢ gospodarki. Gtéwne
kategorie, z ktorych sktada si¢ ten wskaznik, to: konkurencyjno$¢ mi-
kroekonomiczna, infrastruktura spoteczna i instytucje panstwa oraz po-
lityka makroekonomiczna. Prezentowany ranking WEF oparty zostal na
badaniach ankietowych w okresie miedzy styczniem i majem 2008 r. oraz
czesciowo na danych statystycznych z lat 2006-2007. Wedlug tego ran-
kingu, Polska zajmowala 53. miejsce na 134 kraje. Najnizsze oceny Polska
otrzymata w kategoriach: instytucje publiczne (96. miejsce w rankingu
czgstkowym), infrastruktura (96.), stopien rozwoju rynkow finansowych
(68.), efektywno$§¢ rynku produktow (65.), innowacje (64.). W kategoriach
takich, jak: wielko$¢ rynku (20.), szkolnictwo wyzsze i szkolenia (34.),
zdrowie i szkolnictwo podstawowe (37.) oraz stabilno$¢ makroekonomicz-
na (50.) oceny te byly wyzsze w rankingach czgstkowych. Rozpatrujac do-
ktadniej przyczyny stabego wyniku w rankingu czastkowym dotyczacego
kategorii instytucje publiczne, nalezy wspomnieé, ze konkurencyjnos¢
polskiej gospodarki zostata ostabiona giéwnie przez wysoki poziom ob-
cigzen administracyjnych (127.), niska transparentnos¢ polityki rzadu
(128.), marnotrawstwo Srodkéw publicznych (115.), ograniczone zaufanie
do politykéw (113.) oraz niskg wydajnos¢ ram prawnych (109.). Jesli cho-
dzi o ocene stabilnoSci makroekonomicznej, to Polska zajela 50. miejsce
przy wysokiej ocenie czgstkowej dotyczgcej spreadu® stop procentowych
(20.) 1 poziomu inflacji (38.)%.

Z kolei w konstrukgcji ,,Indeksu wolnosci gospodarczej” opracowywa-
nym przez Heritage Foundation oraz Wall Street fournal branych jest pod
uwage kilka nastepujacych elementow: swoboda prowadzenia dziatal-
nosci gospodarczej, polityka handlowa, obcigzenia podatkowe, polityka
budzetowa, polityka rynku pracy i poziom korupcji. Zgodnie z ,,Indek-
sem wolnosci gospodarczej 2009” Polska na 179 krajow zajeta 82. miejsce,
jednak wsrod panstw UE-27 bylo to miejsce ostatnie. Opracowano wnio-
ski, ze w Polsce wsréd czynnikoéw ograniczajacych wolnos¢ gospodarcza

% Polska 2009. Raport..., op.cit., s. 57.

% Mierzony jako réznica miedzy oprocentowaniem kredytéw a oprocentowaniem
depozytow.

2% Polska 2009. Raport..., op.cit., s. 58.
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wymienia si¢: wysoki poziom korupcji, zbyt duzy udzial panstwa w go-
spodarce, ograniczong swobode dziatalnoSci gospodarczej i niewydolnos¢
sagdownictwa gospodarczego. Wyzsze noty uzyskaly polityka handlowa,
monetarna i fiskalna?.

W celu poréwnania w czasie wynikow konkurencyjnosci polskiej
gospodarki ponizej przytoczone zostang najnowsze badania oSrodkow
zajmujacych si¢ tymi statystykami. Wedlug Raportu Banku Swiatowego
1 IFC ,Doing business 2012”, Polska odnotowata wzrost i zajela 62. miej-
sce (na 183 panstwa) w ogdlnym rankingu tatwosci prowadzenia dzia-
falnoSci gospodarczej w poréwnaniu do tego samego rankingu z 2009 r.
W rankingach czastkowych nisko oceniono Polske pod wzgledem for-
malnosci zwigzanych z uzyskiwaniem pozwolen budowlanych (160. miej-
sce — spadek w poréwnaniu do 2009 r.) oraz w kategorii ,rozpoczynanie
dzialalnosci gospodarczej” (126.), pomimo wzrostu w tej ostatniej dzie-
dzinie w odniesieniu do 2009 r. Pozycja Polski spadia w raporcie z 2012 r.
w poroéwnaniu do 2009 r. pod wzgledem tatwosci rejestracji nierucho-
mosci (89.), czego gtowng przyczyng byl czasochlonny proces rejestra-
cji (152 dni). Podobnie jak w 2009 r., lepiej oceniono Polske w kategorii
tatwosci uzyskania kredytu (8.) oraz pod wzgledem procedur zwigzanych
z handlem zagranicznym (46. miejsce). Pojawila si¢ w raporcie z 2012 r.
rowniez wyzsza nota dla Polski zwigzana z kategorig ochrony inwestorow
(46. miejsce)?.

W rankingu globalnej konkurencyjnoSci Swiatowego Forum Ekono-
micznego 2011-2012% Polska w poréwnaniu do danych z 2009 r. odnoto-
wala wzrost i znalazla si¢ na 41. miejscu w gronie 142 panstw. W rankingu
tym Polska znalazla si¢ przed takimi krajami Unii Europejskiej, jak: Cypr,
Stowenia, Portugalia, Litwa, Wtochy, Malta, Wegry, Stowacja, Rumunia,
Yotwa, Bulgaria i Grecja. Najnizsze oceny Polska otrzymata w katego-
riach: infrastruktura (74. miejsce w rankingu czastkowym — wzrost w od-
niesieniu do 2009 r.), otoczenie makroekonomiczne (74.), stopiefi rozwoju
biznesu (60.), efektywnos¢ rynku pracy (58. miejsce — wzrost w stosunku
do 2009 r.), innowacje (60. miejsce — wzrost w poréwnaniu do 2009 r.).
W kategoriach takich, jak: wielko$¢ rynku (20. miejsce — bez zmian w sto-
sunku do 2009 r.), szkolnictwo wyzsze i1 szkolenia (31. miejsce — niewielki
wzrost w odniesieniu do 2009 r.) oraz rozwdj rynkoéw finansowych (34.),
oceny te w rankingach czastkowych byly wyzsze®.

7 Ibidem, s. 59.

28 Polska 2012. Raport..., op.cit., s. 57-58.

2 Dane oparte na badaniach w okresie miedzy styczniem a czerwcem 2011 r. oraz
czeSciowo na statystykach za lata 2010-2011.

30 Polska 2012. Raport..., op.cit., s. 82.
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Wedlug ,,Indeksu wolnosci gospodarczej 2012” — Heritage Foundation
1 Wall Street Fournal, Polska zajeta 64. miejsce wsrod 179 panstw, notujac
znaczny wzrost w porownaniu z wynikiem osiggnietym w 2009 r. Polska
wyprzedzila pig¢ krajow cztonkowskich UE, takich jak: Francja, Stowe-
nia, Portugalia, Wiochy oraz Grecja. Wcigz wsrod czynnikow najbardziej
ostabiajacych ocene wolnosci gospodarczej w Polsce wymienia si¢: sia-
bos¢ instytucjonalng, wysoki poziom percepcji korupcji, niesprawny sy-
stem sgdownictwa i1 wysoki deficyt budzetowy. Wysoko oceniono polityke
handlowg oraz monetarng?'.

Warto jeszcze przytoczy¢ wyniki ,,éwiatowego Przegladu Perspektyw
Inwestycyjnych 2010-2012” — UNCTAD’s World Investemnt Prospects
Survey 2010-2012, w ktérym Polska zajela 12. miejsce wsrod najbardziej
atrakcyjnych lokalizacji dla bezpoSrednich inwestycji zagranicznych na
Swiecie, natomiast w Europie 3. miejsce. W zestawieniu tym wsrod kra-
jow UE znalazly sie tylko Wielka Brytania — na 7. miejscu, Niemcy — na
10., Francja — na 14. 1 Hiszpania na 20. pozycji. Rowniez wedlug ,,Rapor-
tu Atrakcyjnosci Inwestycyjnej Europy Ernst & Young 2012” (European
Attractiveness Survey), okreSlanej przez 840 zagranicznych inwestorow,
Polska znalazla si¢ na 2. miejscu pod wzgledem atrakcyjnosci w kwestii
lokowania inwestycji w ciggu najblizszych trzech lat. Inwestorzy doce-
nili duzy i chlonny rynek wewnetrzny, wykwalifikowang 1 profesjonalng
kadre, stabilny system prawno-podatkowy oraz stabilng sytuacj¢ makro-
ekonomiczng?.

Podsumowujgc, wsrdd barier inwestycyjnych uderzajgcych zaréwno
w inwestorow zagranicznych, jak i krajowych wymienia sie przede wszyst-
kim?33:

* brak wydajnego systemu zachet inwestycyjnych,

* brak odpowiednich instrumentéw wspierajacych sektor rozwoju

i badan,

* slabo rozwinigtg wspolprace instytutow badawczych z przemy-

stem,

* zbyt rozbudowane zasady opodatkowania,

* niedostatecznie rozwinietg infrastrukture drogowa,

* istotny wplyw polityki na gospodarke i dzialalno$¢ przedsig-

biorstw,

* silng pozycje zwigzkéw zawodowych,

31 Ibidem, s. 79.

32 Ibidem, s. 80.

3 A. Organisciak-Krzykowska, Rola bezposrednich inwestycji zagranicznych w ksztat-
towaniu sytuacji na regionalnym rynku pracy, »Acta Universitatis Lodziensis — Folia
Oeconomica” 2012, nr 268.

104



J. Stawska, Inwestycje krajowe oraz bezposrednie inwestycje...

* Dbiurokracje,

* niski poziom innowacyjnosci gospodarki,

* brak zachet dla inwestorow,

* stabg infrastrukture komunikacyjng oraz techniczna.

Nalezy podkreslié, ze istniejg rOwniez mocne strony klimatu inwesty-
cyjnego w Polsce. Zalicza sie tu przede wszystkim3: relatywnie niski po-
ziom inflacji, duzg podaz sity roboczej, duzy popyt wewnetrzny, niskie
koszty pracy, rosnacy rynek technologii informacyjnych, wysokg jakos¢
kadry zarzadzajacej, coraz lepiej wyksztalcone spoleczenstwo oraz cen-
tryczne poltozenie Polski 1aczacej rynki wschodnie z zachodnimi.

W raporcie Komisji Europejskiej dotyczgcym konkurencyjnosci prze-
mystu w Unii Europejskiej podkreslono, ze polska gospodarka poprawia
swojg konkurencyjnoS¢ i znajduje si¢ w grupie panstw, ktore doganiajg
kraje rozwinigte gospodarczo w UE. Autorzy raportu dodajg, ze w diuz-
szej perspektywie tempo wzrostu gospodarczego i wzrost konkurencyjno-
sci polskiej gospodarki moze by¢ hamowany przez stabosci w dziedzinie
innowacji, zrownowazony rozwoj i otoczenie biznesu. Komisja Europej-
ska wsrod krajow doganiajacych oprocz Polski zakwalifikowata m.in.:
Chorwacje, Czechy, Estoni¢, Bulgarie, Wegry, Lotwe, Litwe, Rumunie
i Stowacje®.

W tym kontekscie warto dodac, ze w literaturze podkres$la sie, ze poja-
wienie si¢ na rynku wewnetrznym firm z kapitalem zagranicznym wypo-
sazonym w lepszg technologi¢ prowadzi do koncentrowania si¢ rodzimych
podmiotow na inwestycji w nauke. Prowadzi to do walki konkurencyjnej
na rynku wewnetrznym, co podnosi konkurencyjnos¢ krajowych przed-
siebiorstw, zwigkszajgc tym samym konkurencyjno$¢ calej gospodarki.
Z kolei poprawa konkurencyjnos$ci wplywa na przyspieszenie wzrostu go-
spodarczego’.

Podsumowanie

Zardwno inwestycje krajowe, jak i bezpoSrednie inwestycje zagraniczne
sg miernikiem konkurencyjnoS$ci gospodarki. Pomijajac jakiekolwiek za-
grozenia, kapital zagraniczny jest szansg dla rozwoju polskiej gospodarki.

3 Kapital zagraniczny — wyzwania 1 szanse, red. I. Michatkow, Warszawa 2004.

3 http://www.uniaeuropejska.org/wzrasta-konkurencyjnosc-polskiej-gospodarki [do-
step: 20.01.2014].

36 M. Gorynia, Migdzynarodowa konkurencyjnosc polskiej gospodarki a polityka eko-
nomiczna, ,Ekonomista” 1996, nr 3, s. 347.
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Polska, chcgc zmniejszy¢ dysproporcje rozwojowe w stosunku do krajow
wysokorozwinietych, powinna zabiega¢ o polepszenie klimatu inwesty-
cyjnego w celu nie tylko przyciggniecia kapitalu zagranicznego, ale tak-
ze stworzenia optymalnych warunkéw do rozwoju inwestycji krajowych.
Spadek wzrostu gospodarczego wraz ze zmniejszajacym si¢ poziomem
inwestycji krajowych oraz bezposrednich inwestycji zagranicznych jest
zjawiskiem zauwazalnym w opisywanym okresie 2006-2012, szczegdlnie
w czasie kryzysu finansowego. Wspolczynniki korelacji Pearsona oraz de-
terminacji wskazujg na wysokg zalezno$¢ miedzy dynamikg PKB a bez-
posrednimi inwestycjami zagranicznymi oraz wzrostem gospodarczym
a nakladami inwestycyjnymi w Polsce w latach 2006-2012. Potwierdza to
poglad, ze przewazaja jednak korzySci wynikajgce z naplywu inwestycji
zagranicznych do Polski i ich pozytywnego oddzialywania na konkuren-
cyjnos¢ polskiej gospodarki, a jakiekolwiek ich ograniczenia odbijajg si¢
negatywnie na wzroScie gospodarczym kraju. Podobnie sprzyjajacy przed-
sigbiorcom krajowym klimat inwestycyjny przyczynia si¢ do wzrostu na-
kladow inwestycyjnych, co pozytywnie oddzialuje na dynamik¢ PKB.
Tym samym osiggnig¢to cel artykulu, zwracajgc uwage na istotne znaczenie
inwestycji krajowych oraz zagranicznych na rynku polskim. Ponadto po-
twierdzono hipotezg, ze naplyw bezposrednich inwestycji zagranicznych
oraz inwestycje krajowe majg pozytywny wplyw na rozwoj polskiej gospo-
darki.

Abstract

Domestic investments and foreign direct investments in Poland
in the light of the development of the Polish economy

The purpose of this article is to highlight the importance of domestic
and foreign investments in the Polish market and analysis of their level
in the context of the development of the Polish economy. Article verifies
the hypothesis that the domestic investments and inflow of foreign dire-
ct investments have a positive impact on the development of the Polish
economy. It seems that regardless of the views and studies, there are more
benefits from the inflow of foreign investments into Poland by their posi-
tive impact on the competitiveness of the Polish economy. However, any
of their restrictions reflect negatively on the economic growth of the co-
untry. Both domestic investments and foreign direct investments are the
measure of the competitiveness of the economy. Apart from any threat,
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foreign capital is an opportunity for the development of the Polish eco-
nomy. Poland trying to decrease disparities in relation to the developed
countries should strive for improve the investment climate in order to not
only attracts foreign capital, but also to create optimal conditions for the
development of domestic investments and thereby stimulate economic
growth.





