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Czynniki sprzyjajace i hamujgce
bezposrednie inwestycje zagraniczne w Polsce
w okresie transformaciji systemowej

Jednym z zagadnien, ktérego nie nalezy pomina¢ w dyskusji na temat prze-
biegu i efektow transformacji systemowej w Polsce, jest ksztattowanie si¢ bez-
posrednich inwestycji zagranicznych (BIZ) na tle zachodzacych w kraju prze-
mian. To wiaénie BIZ stanowia nicodtaczny element procesu transformaciji i roz-
woju polskiej gospodarki po 1989 r. Przy braku wiasnych zasobow kapitatowych,
wymaganych przy realizacji wyznaczonych celéw, tworzyly nie tylko pozadany,
ale rowniez popierany strumien zasilania przeprowadzanych reform.

Konfrontacja polskiej gospodarki z migdzynarodowa konkurencjg ujawnita jej
niekonkurencyjnosé, a czgsto zacofanie. Konieczne byto wige pilne przeprowa-
dzenie dziatan naprawczych, ktore miaty wpiynaé na poprawg stanu gospodarki,
ale tez na osiagnigcie okreslonych standardow wymaganych przez inwestorow
zagranicznych (dotyczacych m.in. regulacji prawnych, infrastruktury, systemu
transferu kapitaléw i zyskow za granicg)'. Dazenie do zainteresowania przedsig-
biorstw zagranicznych polskim rynkiem bylo o tyle istotne, ze inwestycje bez-
posrednie moga w bardzo pozytywny sposob oddzialywaé na wiele obszarow go-
spodarki kraju przyjmujacego, a w szczegolnosci kraju wymagajacego mocnego
ozywienia gospodarczego. Realizacja tych celow byla mozliwa dzigki zmianom
prawa gospodarczego 1 polityki gospodarczej panstwa, a takze przetamywaniu
uprzedzen spoteczenstwa do kapitatu obeego.

BIZ to ,forma dlugoterminowej lokaty kapitalu za granica, polegajaca na
stworzeniu w obcym kraju nowego przedsigbiorstwa i wyposazeniu go w kapi-
tat zaktadowy albo wykupieniu takiej liczby akcji (udzialdéw) zagranicznego
przedsigbiorstwa, ktora pozwala na kontrolowanie jego dziatalno$ci”?. Jest to
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wiec nic innego jak ,,podejmowanie od podstaw samodzielnej dziatalno$ci
gospodarczej za granica lub tez przejmowanie kierownictwa juz istniejacego
przedsiebiorstwa™3. ,,Do inwestycji zagranicznych zalicza sig¢ réwniez udzielanie
kredytéw zagranicznym przedsigbiorstwom lub zlokalizowanym za granicg
przedsiebiorstwom z udziatem wlasnym, a takze wyposazanie ich w dobra inwe-
stycyjne™*. I wasnie migdzynarodowy ruch kapitatu, do ktérego dochodzi wraz
z chwilg podjecia inwestycji, jest jedng z najbardziej istotnych cech omawiane-
go zjawiska. Nie nalezy jednak pojmowa¢ BIZ jako prostego transferu kapitatu
finansowego. Zaznaczy¢ trzeba, iz w przypadku inwestycji zagranicznych trans-
fer kapitalu wiaze si¢ z zarzadzaniem nim, co sugeruje, ze réwnolegle przesu-
wane sa inne czynniki wytworcze®. Czynniki te to najczesciej: technologia, know-
-how, metody zarzadzania i marketingu oraz umiejgtnosci menedzerskie. Zato-
zy¢ mozna, ze charakteryzuja si¢ one wyzszym poziomem rozwoju niz
w przyjmujacym kraju, co powoduje, iz moga wplynaé na jego rozwdj i zmniej-
szenie dystansu dzielacego go od najwyzej rozwinigtych pafstw przodujacych
we wdrazaniu nowoczesnych rozwiazan. Mozna takze wymieni¢ kilka innych
cech BIZ, ktére sprawiaja, iz sa one wciaz istotnym elementem stosunkéw go-
spodarczych w Polsce. Po pierwsze, BIZ stanowia doskonalg forme uzupetnie-
nia oszczednoéci kraju goszczacego o nowy kapital®. Pozwalaja przeznaczy¢ no-
we zasoby kapitatu na cele rozwojowe, a poza tym stanowig alternatywe dla kre-
dytoéw zagranicznych, w przeciwienstwie do ktérych nie tworza zobowigzania
dtuznego kraju lokaty’. Zaobserwowaé mozna tu zwiazek migdzy naptywem BIZ
a ksztattowaniem sie bilansu platniczego kraju goszczacego. Poprawa bilansu
obrotow biezacych nastapi w przypadku naptywu proeksportowych inwestycji.
Istotna moze by¢ takze rola inwestoréw zagranicznych w procesie prywatyzacji.
Z jednej strony BIZ sa elementem tworzenia sektora prywatnego, z drugiej za$
moga generowaé znaczng czg$¢ wpltywoéw do budzetu z tytutu prowadzonej pry-
watyzacji®. Budzet panstwa powinien tez by¢ zasilany wptywami z tytulu podat-
kow $ciaganych od inwestorow zagranicznych. Istotnym zagadnieniem jest row-
niez wplyw BIZ na zmiang stopnia koncentracji produkeji przez wspotudziat
w podziale rynku lokalnego®. Jezeli nie bedzie dochodzi¢ do likwidacji lokal-

3 A. Budnikowski, Miedzynarodowe stosunki gospodarcze, Warszawa 2001, s. 143.

4 I. Rymarczyk, op. cit., s. 30.

3 B. Czerwieniec, Zagraniczne inwestycje bezposrednie w gospodarce krajow wysoko rozwinie-
tych, Poznan 1990, s. 10.

¢ W. Karaszewski, Przedsiebiorstwa z udzialem kapitalu zagranicznego w Polsce w latach
1990-1999, Torun 2001, s. 55-56.

7 8. Luc, Zagraniczne inwestycje bezposrednie a przeksztalcenia strukturalne w przemysle pol-
skim, Warszawa 2000, s. 34.

8 ML.A. Weresa, Skutki inwestycji zagranicznych dla gospodarki kraju przyjmujacego — doswiad-
czenia Polski, [w:] Rola inwestycji zagranicznych w gospodarce, Warszawa 2002, s. 22-23.
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nych przedsiebiorstw w efekcie dziatalnosci inwestoréw zagranicznych, to przy-
czynia si¢ rowniez do wzrostu PKB przez zwigkszenie warto$ci dobr finalnych
powstatych w gospodarce. BIZ moga takze wywotywaé zmiany na rynku pracy.
Z jednej strony powinny sprzyja¢ tworzeniu nowych miejsc pracy, z drugiej zas
redukcji przerostow zatrudnienia (charakterystycznych gléwnie dla prywatyzo-
wanych przedsigbiorstw panstwowych).

Przedstawiona charakterystyka inwestycji bezpo§rednich w jednoznaczny spo-
sOb thumaczy ich role w okresie polskiej transformacji gospodarczej.

Procesy charakterystyczne dla Polski w okresie przemian systemowych
w dwojaki sposéb mogly oddzialywa¢ na potencjalnych inwestoréw zagranicz-
nych!®. Mogty wywota¢ efekt zachecajacy do podejmowania dziatalno$ci gospo-
darczej na terytorium Polski. Zjawisko obserwowanej liberalizacji wewngtrznej,
jak uwolnienie cen, petne dopuszczenie i preferowanie sektora prywatnego czy
plany prywatyzacji sektora panstwowego, musiato w pozytywnym stopniu wply-
waé na odbiér Polski jako kraju przychylnego inwestycjom zagranicznym,
a gtéwnymi stymulantami byly!': nienasycenie polskiego rynku, sentyment do
kraju przodkéw, niewielki kapitat potrzebny do zainwestowania czy niskie ko-
szty sily roboczej. Na korzysé¢ Polski jako miejsca lokalizacji przysztych inwe-
stycji przemawialo takze korzystne potozenie geograficzne, potencjal demogra-
ficzny rynku oraz niski poziom konkurencji. Polska jako kraj o stosunkowo du-
zym, lecz czgSciowo niewykorzystanym rynku zbytu, stanowi¢ musiata
atrakcyjne miejsce dla inwestorow zagranicznych!?. Rowniez dazenia w kierun-
ku dostosowania struktury przemystu do zmian globalnego popytu i podazy na
rynku migdzynarodowym oraz krajowym przyciagaly inwestorow. Widoczne dla
inwestorow musiaty by¢ rowniez efekty rozpoczgtych wezesniej procesoéw pry-
watyzacyjnych i demonopolizacji, ktére przyczynialy si¢ do odbudowy mecha-
nizméw rynkowych. Szczegdlnie istotny byl takze zwigkszajacy si¢ popyt we-
wngtrzny, uaktywniony przemianami znoszacymi ,,ograniczenia konsumpcji” sta-
rego systemu. W pierwszych latach transformacji inwestorzy zagraniczni byli
wigc gtownie zainteresowani wypetnieniem niedoboru débr konsumpcyjnych!3.

Proces transformacji i restrukturyzacji polskiej gospodarki, oprécz jedno-
znacznie korzystnych konsekwencji, wywotal takze zjawiska niepozadane. Ko-
sztem podejmowanych reform naprawczych byly: recesja gospodarcza, spadek
realnych dochodow Iudnos$ci, produktu krajowego brutto i popytu oraz rosnace
bezrobocie spowodowane nie tylko likwidacja nieefektywnych przedsigbiorstw.

107, Chrupek, Stan bezposrednich inwestycji zagranicznych w Polsce, [w:] Z. Sadowski (red.),
Kapital zagraniczny w Polsce: warunki dziatania, Warszawa 1999, s. 92.

IV B, Sitek, Determinanty bezposrednich inwestycji zagranicznych przedsiebiorstw, Czestocho-
wa 1997, s. 95-96.

12 Por. A. Szromnik, Inwestycje zagraniczne w Polsce: stan i warunki inwestowania dla firm
niemieckich na tle krajow Europy Wschodniej, Gliwice 1994, s. 11-21.

13 W. Karaszewski, op. cit., s. 225.
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Wystapita takze bardzo wysoka inflacja zwigkszajaca ryzyko inwestowania i ko-
szty kredytowego finansowania inwestycji'. Wszystkie te elementy przyczyni-
ty sig do powstania efektu zniechgcajacego do lokowania kapitatu w Polsce. Wy-
nikat on z trudnej sytuacji gospodarczej kraju i odsuwat w czasie decyzje o rea-
lizacji BIZ. Silne oddziatywanie efektu niekorzystnego powodowato, iz Polska
w latach 1989-1991 nie byla, w ostatecznym rozrachunku, atrakcyjnym miej-
scem lokowania inwestycji zagranicznych. Przez migdzynarodowe instytucje
i srodowiska finansowe uznawana byta za panstwo o wysokim poziomie ryzyka
inwestycyjnego!®. Inwestorzy nie mogli mie¢ bowiem pewnosci co do rezulta-
tow procesow transformacyjnych, ich skali i tempa. W zwiazku z tym dziatal-
nos¢ przedsigbiorcéw cechowata duza ostroznos¢ w podejmowaniu decyzji, cze-
go przejawem byla stosunkowo mata skala zaangazowania kapitalowego oraz
wybor branz i form wejscia na rynek, ktore umozliwityby szybkie i mato ko-
sztowne wycofanie si¢'®. Badania empiryczne!’, analizujace bariery podejmowa-
nia BIZ w Polsce w latach 1991-1993, wskazywatly na wiele czynnik6w, ktore
utrudnialy lub nawet uniemozliwialy realizacjg¢ tych inwestycji. Oprocz braku
wymienialno$ci waluty i niepewnych kurséw walutowych wskazywano na za-
grozenie polityczna destabilizacja. Najwigksze zastrzezenia budzit ciagly brak
odpowiednich unormowan prawnych, a takze nieuregulowane kwestie dotycza-
ce prawa wiasnosci. Dostrzegano takze stabg infrastrukturg (brak zaplecza logi-
stycznego i odpowiednich systemoéw komunikacji) i nie do kofca rozwinietg sieé
handlowa (np. brak rynku wtoérnego). Nie bez znaczenia pozostawaly problemy
wynikajace ze wspolpracy inwestorow z polskimi partnerami. Pochodzity one
gtéwnie z opdznien zwiazanych ze sptata dlugoéw i ich wewngtrznej organizacji
(przede wszystkim braku kontroli jakosci). Inwestorzy zauwazali takze trudno-
sci w pozyskiwaniu wykwalifikowanej kadry pracowniczej. Réwniez staby roz- -
woj polskiego systemu bankowego 1 gietdowego stanowily powazna bariere na-
ptywu BIZ do Polski w latach 1989-1993'%. Wynika to z faktu, iz na efektyw-
no$¢ dziatalnosci przedsigbiorstwa w kraju przyjmujacym ma wplyw m.in.
funkcjonowanie rynku kapitalowego. Inwestycje zagraniczne wymagaja czesto
finansowania zewngtrznego przez instytucje finansowe kraju goszczacego. Istot-
na jest wigc dostgpnos¢ kredytu i jego oprocentowanie. Wymienione przykiady
stanowily najwigksze destymulany BIZ w okresie transformacji systemowe;.

14 Z. Chrupek, op. cit., s. 92.

13 E. Dobrodziej, Kapital zagraniczny w Polsce, Bydgoszcz 1999 s. 12.

16 Z. Dworzecki, A. Nowak, S. Uminski, Mapa ryzyka inwestycyjnego w krajach Europy Srod-
kowo-Wschodniej, Gdansk 1996, s. 2.

17 A. Szymaniak, Kapital zagraniczny w Polsce: uwarunkowania naplywu i dziatalnosci, Po-
znan 2001, s. 150151, [za:] P. Genco, S. Taurelli, C. Viezzoli, Private Investment in Central and
Eastern Europe: Survey Results, European Bank for Reconstruction and Development, Working
Paper 1993, No. 7, s. 15.

18 E. Sitek, op. cit., s. 91.
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Z pewnoscia zniechecaly inwestorow do przenoszenia aktywnosci gospodarczej
z kraju macierzystego do Polski. Jednakze zachodzace procesy restrukturyzacyj-
ne prowadzily do stopniowego niwelowania ich oddzialywania i budowania co-
raz korzystniejszego klimatu inwestycyjnego.

Efektem przeprowadzanych zmian stat si¢ aktywniejszy naptyw kapitatu w po-
staci BIZ (widoczny juz od 1991 r.), wykazujacy si¢ coraz wicksza tendencja
wzrostowa. O ile w 1989 r. wielko$¢ BIZ byta symboliczna (8 min dolaréw), o ty-
le w nastgpnych dwoch latach wynosita odpowiednio 105 i 324 min dolaréw, by
w 1992 r. osiagna¢ 1408 min dolar6w!®. Dla bardzo ogdlnego scharakteryzowa-
nia skali naplywu bezposrednich inwestycji zagranicznych do Polski w okresie
transformacji mozna wyodrebni¢ dwa okresy. W latach 1990-1994 inwestorzy
z zagranicy zainwestowali kapitat w formie BIZ o warto$ci 6158 min dolaréw,
natomiast w drugim okresie, przypadajacym na lata 1995-1999, warto$¢ tych in-
westycji byta pieciokrotnie wieksza i osiggneta kwote 30 850 min dolardw.

Warto$¢ BIZ naptywajacych do Polski w kolejnych latach 1993-2002 obra-
zuje rys. 1.
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Rys. 1. Naptyw BIZ do Polski w latach 1993-2002 (w mln dolar6w)
Zrédo: Strona internetowa PATZ, http://www.paiz.gov.pl/index/?id=c058£544c737782deacefa532d9add4c

Kluczowa rolg w ksztattowaniu warunkow podejmowania BIZ odegraty zmia-
ny w polskim prawie regulujacym dziatalno$¢ przedsigbiorstw z udziatem zagra-
nicznym. Przelomowe znaczenie miato uchwalenie w 1991 r. Ustawy o spotkach

19 3. Zurowski, Bezposrednie inwestycje zagraniczne w Polsce w latach 1989-1999, [w:] J. Ry-
marczyk, M. Sutkowski (red.), Internacjonalizacja i globalizacja gospodarki polskiej: handel mig-
dzynarodowy i inwestycje zagraniczne, Wroctaw 2000, s. 376.
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z udziatem zagranicznym?’. Nowe regulacje prawne, bliskie standardom $wiato-
wym, a oparte na zasadzie wolno$ci gospodarczej (przy zastrzezeniu jedynie stra-
tegicznych dla panstwa obszarow), stwarzaly inwestorom zagranicznym bardziej
korzystne warunki funkcjonowania®!. Przed wejsciem tej ustawy w Zzycie obo-
wiazywata bowiem Ustawa o dziatalno$ci gospodarczej z udziatem podmiotow
zagranicznych z 1988 r.?2 W mysl jej zalozen spolki tworzone z udzialem
podmiotu zagranicznego musialy uzyska¢ zezwolenie na rozpoczecie dziatalno-
$ci 1 obowigzywaly je ograniczenia w transferze zyskow. Sytuacja taka z calg
pewnoscia nie sprzyjata naptywowi BIZ, jednakze ewolucja obowiazujacych
w Polsce przepiséw prawnych, dotyczacych dzialalnosci inwestoréw zagranicz-
nych, stata si¢ podstawa do daleko idacej liberalizacji i otwarcia gospodarki dla
naptywu kapitatu z zagranicy?>.

Nie bez znaczenia pozostawalo pozytywne nastawienie kolejnych rzadoéw
Polski do cztonkostwa w organizacjach migdzynarodowych i wspotpracy
z organami Unii Europejskiej w celu dostosowywania systemu prawnego i go-
spodarczego Polski do modelu Unii, umozliwiajace ubieganie si¢ w przyszio-
sci o cztonkostwo w jej strukturach. Ukfad Europejski o stowarzyszeniu Pol-
ski ze Wspélnotami Europejskimi i ich krajami cztonkowskimi?4, podpisany
w 1991 r., z pewno$cia wptynal na postrzeganie Polski jako potencjalnego
miejsca lokalizacji BIZ. Polska zobowiazata si¢ bowiem utatwi¢ podejmowa-
nie dzialalno$ci na swoim terytorium przez osoby fizyczne i prawne z krajow
Wspolnoty oraz na traktowanie ich w sposéb nie mniej korzystny niz wtasnych
podmiotéw gospodarczych.

Dynamiczne zmiany strukturalno-wlasno$ciowe, bedace czgscia ztozonego
procesu transformacji, wyzwalaly inicjatywy inwestycyjne. W 1995 r. Departa-
ment Handlu USA uznat Polske za jeden z dziesigciu tzw. wielkich wytaniaja-
cych sig rynkéw (byt to jedyny kraj Europy Srodkowo-Wschodniej, ktory zostat
zaliczony do tej grupy). Na uznanie to wplyneta przede wszystkim wysoka dy-
namika wzrostu polskiej gospodarki (w latach 1993-1995 $redni wzrost PKB wy-
nosit 4,6%)%3. Znaczenie wzrostu gospodarczego, jako czynnika przyciagajace-
go BIZ, jest podkreslane niezwykle czgsto w literaturze przedmiotu. Wzrost go-

20 Dz.U. Nr 60 z 1991 r., poz. 253.

2! Do ustaw, ktére regulowaly status prawny inwestoréw zagranicznych w sposéb bardziej ko-
rzystny niz przed ich wprowadzeniem, nalezaty: Ustawa o prywatyzacji przedsiebiorstw panstwo-
wych, obowiazujaca od 1990 r. (w 1996 r. zastapiona przez Ustawe o komercjalizacji i prywaty-
zacji przedsigbiorstw pafstwowych), Ustawa o spdtkach z udzialem zagranicznym z 1991 r., Usta-
wa 0 zmianie ustawy o spotkach z udzialem zagranicznym oraz niektérych ustaw z 1996 r., a takze
Ustawa o zmianie ustawy z 1920 r. o nabywaniu nieruchomosci przez cudzoziemcow.

22Dz.U. Nr 41 z 1988 r,, poz. 325.

23 W. Karaszewski, op. cit., s. 166.

24Dz.U. Nr 11 z 1994 1., poz. 38.

%5 B. Kisiel-Lowczyc (red.), Wspélczesna gospodarka swiatowa, Gdansk 1999, s. 145.
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spodarczy przyczynia si¢ bowiem do. polepszenia infrastruktury, kwalifikacji si-
ty roboczej i zwigkszenia wydajnosci, co zwigksza prawdopodobiefistwo osia-
gnigcia przez inwestoréw zyskow w przysztosciZ®.

Reasumujac, do czynnikow, ktoére w najwigkszym stopniu przyczynity si¢ do
widocznego wzrostu zainteresowania inwestor6w zagranicznych podejmowa-
niem dziatalnoéci gospodarczej w Polsce po 1991 r. nalezy zaliczy¢?’:

— pokonanie pod koniec 1992 r. barier recesji i wejscia w etap przyspieszone-
go tempa wzrostu gospodarczego;

— ograniczanie rozmiar6w bezrobocia;

— rozw0j rynku wewngtrznego;

— wzrost popytu globalnego;

— rzeczywiste zrownanie w prawach i obowigzkach podmiotéw krajowych
i zagranicznych;

— umacnianie si¢ wsrdd inwestorow zagranicznych przekonania o nieodwra-
calno$ci proceséw transformacji systemowej w Polsce;

— priorytetowe wigzanie przysztosci Polski z przynaleznoscia do Unii Euro-
pejskiej oraz przystapienie w 1996 r. do OECD.

W efekcie oddziatywania tych i innych czynnikéw warto$¢ skumulowanych
BIZ w Polsce rosta systematycznie, co ilustruje rys. 2. Nalezy zwroci¢ jedynie
uwage na znacznie mniejsze przyrosty skumulowanych BIZ w ostatnich dwoch
okresach od tych, jakie notowano we wczesniejszych latach. Powodem tego jest
ogdlny spadek aktywnosci inwestycyjnej korporacji transnarodowych, ktory roz-
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Rys. 2. Skumulowana warto$¢ inwestycji bezposrednich w Polsce w latach 1993-2002 (w mln USD)
Zrédto: Strona internetowa PAIZ, hitp://www.paiz.gov.pl/index/?id=c058f544¢c737782deacefa532d9addde

26 E. Nojszewska, Wprowadzenie do biznesu miedzynarodowego, Warszawa 2002, s. 148,
27 E. Dobrodziej, op. cit., s. 12-13.
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Rys. 3. Procentowy przyrost skumulowanych inwestycji bezposrednich w Polsce w latach 1994-2002

Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie danych PAIZ.

poczal si¢ w 2001 r., oraz wyczerpywanie si¢ zasobow Skarbu Panstwa przezna-
czonych do prywatyzacji.

Nalezy jeszcze wskaza¢ bardzo wazny zwiazek, jaki zachodzil miedzy pod-
legajaca transformacji gospodarka polskg a inwestorami zagranicznymi, ktory
moze by¢ zobrazowany jako uktad sprzezen zwrotnych. Zmiany zapoczatkowa-
ne w 1989 r., prowadzace do stabilizacji i restrukturyzacji gospodarki, rozwoju
infrastruktury i liberalizacji systemu prawa regulujacego zycie gospodarcze,
stwarzaly mozliwosci realizacji BIZ. Jednocze$nie inwestorzy zagraniczni
podejmujac BIZ dokonywali transferu kapitatu i towarzyszacych mu czynnikow
produkeji, co zwigkszato efekty transformacji®®. Z pewnoécia mozna wiec
mowi¢ o wyraznej zaleznosci migdzy skala naptywu BIZ a stopniem zaawan-
sowania reform gospodarczych i umacniania efektywnie dziatajacej gospodarki
rynkowe;j.
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