Zeszyty Naukowe
Wydziatu Zamiejscowego w Chorzowie
Wyzszej Szkoly Bankowej w Poznaniu

Nr 14 2012r.

Monika Wyrzykowska-Antkiewicz

Wplyw Kkryzysu finansowego
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Streszczenie. Obecny $wiatowy kryzys finansowy i gospodarczy stlumit przeptywy bez-
posrednich inwestycji zagranicznych na §wiecie. Bezposrednie inwestycje zagraniczne sg gtow-
nym czynnikiem intensyfikacji rozwoju i unowocze$niania gospodarek narodowych. Dlatego
tez istotne wydaje si¢ badanie wplywu kryzysu finansowego i gospodarczego na poziom prze-
plywu kapitalu zagranicznego. Przedmiotem analiz w opracowaniu byly przepltywy BIZ na
Swiecie, w tym zwlaszcza w Polsce w warunkach kryzysu finansowego, a takze prognoza ich
naptywu.

Stowa kluczowe: bezposrednie inwestycje zagraniczne (BIZ), korporacje transnarodowe,
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1. Wprowadzenie

Kapitat w formie bezposrednich inwestycji zagranicznych (BIZ) jest uzna-
wany powszechnie za najbardziej korzystna 1 bezpieczna forme lokaty. Wynika
to gtéwnie z dtugookresowego charakteru tego rodzaju inwestycji, ktéry nie nie-
sie ze soba niebezpieczenstwa zastosowania strategii kit and run polegajacej na
naglym wtargnigciu 1 natychmiastowym wycofaniu si¢ z galgzi po osiagnigciu
przejsciowego zysku'.

Bezposrednie inwestycje zagraniczne bowiem sa definiowane jako dtugoter-
minowe, o trwatym charakterze stosunki migdzy podmiotami, umozliwiajace

! Por. D. Begg, S. Fischer, R. Dornbush, Ekonomia. Mikroekonomia, Warszawa 1997, PWE,
s. 282.
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podmiotowi majacemu siedzib¢ w jednym kraju przejgcie kontroli nad podmio-
tem, ktorego siedziba znajduje si¢ w innym kraju?.

W zwiazku z powyzsza definicja bezposrednie inwestycje zagraniczne moga
przybiera¢ nastgpujace formy: fuzji, czyli polaczenia firm z réznych krajow,
w wyniku czego dochodzi do stworzenia nowego przedsigbiorstwa, przejecia
przedsigbiorstwa przez inwestora zagranicznego w wielkos$ci wystarczajacej do
jego kontroli 1 zarzadzania oraz inwestycji od podstaw, czyli tzw. inwestycji typu
greenfield.

Celem opracowania jest ukazanie tendencji w wartosci i kierunkach przepty-
wow migdzynarodowych strumieni kapitatu w postaci bezposrednich inwesty-
cji zagranicznych. Analizy te pozwola zweryfikowac czy jednak mimo kryzysu
finansowego kraje prowadza polityke sprzyjajaca naptywowi kapitatu z zagrani-
cy w tej formie?

2. Przeplywy BIZ na Swiecie w warunkach kryzysu

W latach 2001-2012 tendencje w naplywie bezposrednich inwestycji zagra-
nicznych (BIZ) ksztattowaty si¢ nastepujaco (por. wykres 1).

Wykres 1. Naptyw bezposrednich inwestycji zagranicznych w latach 1990-2008 w mld USD
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Zrédto: opracowanie whasne na podstawie: http:/stats.unctad.org/FDI/ [10.08.2010].

Od 1990 r. miat miejsce systematyczny przyrost kapitalu zainwestowane-
go w postaci BIZ na swiecie, ktory trwat az do 2000 r., kiedy naptyw osiagnat

2 Por. World Investment Report 2006. FDI from Developing and Transition Economics:
Implications for Development, United Nations, New York and Geneva 2006, s. 294.
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1400 mld USD, z czego 1200 mld zostato zainwestowane w krajach rozwinig-
tych, natomiast okoto 200 mld w krajach rozwijajacych sig. Od 2000 r. wartos¢
zainwestowanych §rodkow systematycznie spadata. Od 2003 r. naptyw bezpo-
srednich inwestycji zagranicznych do gospodarki §wiatowej zndw zaczat rosnac,
az do 2007 r., ktory byt rekordowy pod wzgledem przeptywu BIZ na $wiecie.
W 2008 r. rozpoczal si¢ gwattowny spadek migdzynarodowych przepltywow ka-
pitatu w postaci BIZ. Symbolicznym jego poczatkiem byto bankructwo banku
Lehman Brothers we wrze$niu 2008 r. W roku 2008 spadek ten wynosit 14%
w stosunku do 2007, co oznaczato, ze wartos¢ przeptywu BIZ obnizyta si¢ z 1979
do 1679 mld USD. W 2009 r. warto$¢ przeptywu BIZ w poréwnaniu do 2008 po-
nownie drastycznie si¢ obnizyla, tj. 0 37%, i wynosita 1114 mld USD.

Gltownej przyczyny spadku naptywu kapitatu zagranicznego do gospodar-
ki $wiatowej nalezy upatrywac¢ w kryzysie. Korporacje transnarodowe, ktore
sa nosnikami BIZ w warunkach kryzysu wstrzymuja, ograniczaja lub w naj-
lepszym przypadku przenosza inwestycje. Skutkiem trwajacego kryzysu finan-
sowego byl spadek liczby fuzji i przeje¢ migdzynarodowych o 39% w roku
2008 w porownaniu z rokiem 2007, ktore sa uwazane za gtdowny kanat naptywu
kapitatu zagranicznego. W Europie liczba fuzji i przejec¢ spadata o 56%, a w Ja-
ponii 43%?. Okres kryzysu rowniez potwierdzit, ze kraje rozwinigte sa bardziej
wrazliwe na wahania koniunktury, gdyz ich systemy finansowe sa $cislej po-
wigzane z systemem bankowym Stanéw Zjednoczonych niz systemy finansowe
krajow rozwijajacych sig, do ktorych naptyw BIZ rost w pierwszej fazie kryzy-
su. Mimo spadku wartosci BIZ do krajow rozwini¢tych w ujeciu regionalnym
najwigcej BIZ trafito do panstw cztonkowskich Unii Europejskiej w 2008 r. Ich
wartos¢ wyniosta 503 mld USD. Naptyw do Azji wynidst w 2008 r. 388 mld
USD. Na kolejnych miejscach znalazty si¢ Ameryka Péinocna z naptywem BIZ
o warto$ci 360 mld USD oraz Ameryka Potudniowa i Srodkowa z 144 mld USD.
Rok 2008 byt takze wyjatkowo korzystny dla Afryki pod wzgledem wartosci
naptywu BIZ, ktora wyniosta 87 mld USD, co stanowito rekord w historii tego
regionu®. Jednak pod koniec 2008 r. kryzys przeniost si¢ z krajow rozwinigtych
do pozostatej czgsci $wiata, zostaty nim objete réwniez kraje rozwijajace sig, co
pociagnglo za soba spadek BIZ.

W 2009 r. po dziewigciu latach nieprzerwanego wzrostu przeptywy BIZ
do Afryki zmniejszyty si¢ o 19% w poréwnaniu z rokiem poprzednim. W Azji
spadek przeptywdéw inwestycji zagranicznych w poréwnaniu z rokiem po-
przednim zmniejszyt si¢ o 17%. Skutki kryzysu odczuly takze kraje Ameryki
Lacinskiej. Warto$¢ przeptywu BIZ w tym regionie zmniejszyla si¢ o 36%

3 Por. World Investment Report. Transnational. FDI from Developing and Transition Eco-
nomics..., op. cit., s. 19.

4 Por. World Investment Report. Investing in a low-carbon economy, United Nations, New
York and Geneva 2010, s. 247-250.
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w porownaniu z rokiem poprzednim. Najbardziej ,,dotknigta” pod tym wzgledem
w regionie zostata Brazylia, gdzie naptynglo o 42% mniej kapitatu zagranicznego
niz w roku poprzednim’. Oczekuje si¢ jednak, ze kraje rozwijajace si¢ beda sila
sprawcza ozywienia BIZ na $wiecie. W 2009 r. najwigkszym odbiorca BIZ na
swiecie po USA byly Chiny.

3. Bezposrednie inwestycje zagraniczne w Polsce
w warunkach Kryzysu

W 2008 r. na obszarze Europy zrealizowano 3718 zagranicznych projektow
inwestycyjnych. Zagraniczne przedsigbiorstwa wycofaly si¢ z czgsci projektow
inwestycyjnych, a czgs$¢ zostata wstrzymana. Trend wzrostowy w zakresie napty-
wu BIZ zostat powstrzymany (por. wykres 2).

Wykres 2. Naptyw bezposrednich inwestycji zagranicznych do Polski
w latach 1991-2008 w mln USD
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Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie: http://stats.unctad.org/FDI/ [10.08.2010] oraz Zagraniczne
inwestycje bezposrednie w Polsce, NBP, Warszawa 2007, s. 5; Zagraniczne inwestycje bezposrednie w Polsce
w 2006 roku, NBP, Warszawa 2008, s. 104; Zagraniczne inwestycje bezposrednie w Polsce w 2007 roku, NBP,
Warszawa 2009, s. 108; Zagraniczne inwestycje bezposrednie w Polsce w 2008 roku, NBP, Warszawa 2010,
s. 101.

W badanym okresie najwyzszy naptyw bezposrednich inwestycji zagra-
nicznych miat miejsce w 2007 r. 1 wynosit 22 612 mln USD. W 2008 r. inwe-

storzy zrealizowali o okoto 35% mniej inwestycji niz w roku poprzednim (por.
tab. 1).

5 Ibidem, s. 251.
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Tabela 1. Sktadniki naptywu BIZ do Polski w latach 2004-2009

Sktadniki naptywu kapitatu

Ogo6tem naptyw kapitatu
Kapitat Reinwesto- . zagranicznego
Rok whasny wane zyski Pozostaly kapitat g g
Zobo- Netto Netto Nal? 2- | Zobo- Netto NalF: z- | Zobo- Netto
wigzania no$ci | wigzania nosci | wiazania

2004 | 7249,6 |7249,6| 6308,1 |-1118.4| —84,3 |-1202,7|-1118,4| 13 473,4|12 355,0
2005 | 37854 |3785,4| 3429, -671,3| 2972,2 | 2300,9| —-671,3| 10 186,7| 9 515,4
2006 | 7071,6 | 7071,6| 5473,5 |-1663,9| 8060,9 | 6379,0|-1663,9 |20 606,0 | 18 942,1
2007 | 7496,8 |7496,8| 90444 |-1733,2| 7804,0 | 6070,8 |—-1733,2| 24 345,222 612,0
2008 | 9478,5 [9478,5| —6371 111,9| 57747 | 5886,6 111,9| 14 616,1 | 14 728,0

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie: http://stats.unctad.org/FDI/ [10.08.2010].

W 2008 r. na kwote 14 728 mln USD naptywu srodkéw w postaci bezposred-
nich inwestycji zagranicznych ztozyty sie:

— $rodki przeznaczone na zakup akcji lub udziatéw w kwocie 9478,5 mln USD,

— reinwestowane zyski w wysokosci —637,1 mln USD,

— pozostaty kapitat w wysokosci 5886,6 min USD.

Srodki te w gtéwnej mierze pochodzity od inwestoréw z krajéow Unii Euro-
pejskiej (por. wykres 3)°.

Wykres 3. Geograficzna struktura naptywu BIZ do Polski w latach 2007 i 2008
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Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie: Zagraniczne inwestycje bezposrednie w Polsce w 2007 roku,
NBP, Warszawa 2009, s. 108 oraz Zagraniczne inwestycje bezposrednie w Polsce w 2008 roku, NBP, War-
szawa 2010, s. 101.

6 Zob. Zagraniczne inwestycje bezposrednie w Polsce w 2008 roku, NBP, Warszawa 2010, s. 101.
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Inwestycje krajow Wspolnoty w Polsce wynosity 80,58% ogdtu inwestycji
w 2007 1., a w 2008 — 97%/’. Natomiast w 2008 r. zmienila si¢ lista najwick-
szych inwestorow spoza krajow Unii Europejskiej. Najwigkszymi inwestorami
spoza Wspolnoty byli nierezydenci pochodzacy z Islandii, Stanéw Zjednoczo-
nych Ameryki Pétnocnej oraz Chin. W przypadku niektorych krajow, takich jak:
Grecja, Republika Czeska, Wegry, Stowacja, Litwa czy Korea Potudniowa odno-
towano zjawisko tzw. dezinwestycji, czyli zanotowano ujemna warto$¢ srodkow
lokowanych w postaci inwestycji bezposrednich wynikajaca z tego, ze wielkos¢
ujemnego salda jednego lub wigcej sktadnikow naptywu kapitatu przewyzszyta
warto$¢ dodatniego salda pozostatych.

Wykres 4. Naptyw bezposrednich inwestycji zagranicznych do Polski wedtug kraju
pochodzenia w 2008 r. (kraje UE-24, Islandia, Stany Zjednoczone, Chiny)
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Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie: Zagraniczne inwestycje bezposrednie w Polsce w 2008 roku,
NBP, Warszawa 2010, s. 101.

Glownymi inwestorami w Polsce w 2008 r. byly takie kraje, jak: Niemcy,
Holandia, Luksemburg, Belgia, Szwecja. Jednak w przypadku Luksemburga
75% $rodkéw naptywajacych do Polski stanowit kapitat w tranzycie. Poprzez to
zjawisko rozumie si¢ naptyw zagranicznych srodkow powigkszajacych kapitaty
podmiotéw zagranicznych dziatajacych w Polsce, ktore nastgpnie sa inwestowa-

7 Ibidem oraz Zagraniczne inwestycje bezposrednie w Polsce w 2007 roku, NBP, Warszawa
20009, s. 108.
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ne przez firmy krajowe w tworzonych za granica spotkach lub oddziatach®. Po-
przez naplywajace bezposrednie inwestycje zagraniczne do polskich firm zostaly
wdrozone nowe technologie, nowoczesne systemy zarzadzania produkcja 1 roz-
wigzania marketingowe — czyli wiedza (knowledge), stymulujace rozwdj przed-
sigbiorstw. Glowne korzys$ci z naptywu bezposrednich inwestycji zagranicznych
do Polski przejawiaty si¢ we wzroscie liczby miejsc pracy, modernizacji polskiego
przemystu i ogdlnie — w notowanym wzro$cie gospodarczym®. Powyzsze $rodki
inwestorzy lokowali gtéwnie w polskim sektorze ustugowym oraz w produkcji
przemystowej (por. wykres 5).

Wykres 5. Struktura naptywu bezposrednich inwestycji zagranicznych do Polski w 2008 .
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Zrédlo: Zagraniczne inwestycje bezposrednie w Polsce w 2008 roku, NBP, Warszawa 2010, s. 101.

W ujeciu sektorowym najwigkszy naptyw inwestycji zagranicznych w Pol-
sce wystapit w zakresie ustug i wynosit 58% ogétu bezposrednich inwestycji.
Najwigcej $rodkow zasilito dziatalno§¢ w zakresie posrednictwa finansowego
(3984.,8 mln USD), handlu i napraw (2902,4 mln USD) oraz obstugi nieruchomo-
sci, informatyki, nauki, wynajmu maszyn 1 pozostatych ustug zwiazanych z pro-
wadzeniem dziatalnosci gospodarczej (119,9 mln USD). W przypadku niektorych
rodzajow ustug (m.in. hoteli 1 restauracji) odnotowano zjawisko tzw. dezinwe-
stycji spowodowane sprzedaza akcji lub udziatow, sptata kredytow i1 pozyczek,
a takze ujemnymi reinwestowanymi zyskami. Kolejnym dzialem, w ktérym
koncentrowaty si¢ inwestycje w Polsce, byl sektor przetworstwa przemystowego
(37% og6tu bezposrednich inwestycji zagranicznych). W inwestycjach w branzy

8 Por. Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna Polski w 2006 roku, NBP, Warszawa 2007, s. 9.
% Por. B. Kogut, U. Zander, Knowledge of the Firm and the Evolutionary Theory of the Multi-
national Corporation, ,,Journal of International Business Studies” 2003, No. 34, s. 518.
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produkcyjnej duzy udzial mieli inwestorzy z sektora motoryzacyjnego, farma-
ceutycznego, elektronicznego oraz branzy IT. Tylko 3% funduszy zagranicznych
inwestorow koncentrowalo si¢ na produkcji energii elektrycznej 1 gazu. Najmniej-
szy strumien zagranicznego kapitalu naptynat do rolnictwa, rybolowstwa oraz
do budownictwa, gérnictwa 1 kopalnictwa. O strukturze transferu kapitatu za-
granicznego do Polski decydowaty inwestycje przedsigbiorstw z poszczegolnych
panstw w sektorach. Bezposrednie inwestycje zagraniczne dla zagranicznych
firm sa sposobem internalizacji wlasnej produkcji, a tym samym budowy nowe;j
sieci produkcyjnej. Wsérod inwestoréw dominowaty gtownie wielkie koncerny, ale
inwestycje w Polsce podejmowaly réwniez male i $rednie przedsigbiorstwa. Na
koniec roku 2007, wedtug Listy Najwigkszych Inwestorow w Polsce opracowy-
wanej przez PAIilZ, najliczniejsza grupa inwestoréw pochodzita z Niemiec — 271
przedsigbiorstw, z USA — 142 inwestoréw oraz z Holandii — 141 przedsigbiorstw,
natomiast w 2008 r. liczba inwestoréw wynosita odpowiednio: z Niemiec — 366,
z USA — 161, a z Holandii — 169'°.

Intensyfikacja naptywu kapitalu zagranicznego do Polski nastapita pod
wptywem liberalizacji obowiazujacego w Polsce prawa dewizowego, odzyska-
nia wiarygodnosci inwestycyjnej w wyniku podpisania z wierzycielami umow
o restrukturyzacji zagranicznego dtugu, stabilizacji poziomu stoép procentowych
i ograniczeniu ryzyka kursowego!!. Do przyczyn zainteresowania si¢ polskim
rynkiem przez inwestoréw zagranicznych nalezato przede wszystkim wysokie
tempo wzrostu gospodarczego. Ponadto czynnikami stymulujacymi ich naptyw
byta wielko$é rynku, blisko$é geograficzna (potozenie w Europie Srodkowej),
dobre powiazania handlowe z krajami Unii Europejskiej, a takze stosunkowo
tania 1 wykwalifikowana sita robocza. Jednak w warunkach postgpujacego na
swiecie kryzysu finansowego, mimo sprzyjajacych warunkéw gospodarczych,
przedsigbiorstwa ograniczaly inwestycje, obawiajac si¢ przysztosci. W konse-
kwencji w roku 2009 rowniez miat miejsce spadek naptywu BIZ (o 16%) w po-
rownaniu z rokiem poprzednim!2,

Mimo to, Polska w poréwnaniu z innymi krajami dobrze znosi kryzys gos-
podarczy. Pomimo globalnego kryzysu gospodarczego, rosnie konsumpcja i sys-
tem finansowy jest stabilny, a potgznym zastrzykiem dla polskiej gospodarki sa
srodki strukturalne pozyskane z Unii Europejskiej. Stabilna sytuacja gospodar-
cza i polityczna w warunkach kryzysu nie jest jednak wystarczajacym czynni-
kiem stymulujacym naptyw kapitatu zagranicznego bez rozbudowanego systemu

10 Por. List of Major Foreign Investors in Poland, PA1ilZ, Warszawa 2008, s. 6 oraz List of
Major Foreign Investors in Poland, PALi1Z, Warszawa 2009, s. 5.

1" Zob. B. Polszakiewicz, Réwnowazenie zewnetrze i wewnetrzne gospodarki, w: Problemy
gospodarki rynkowej w Polsce, red. nauk. B. Polszakiewicz, Wyd. UMK, Torun 2004, s. 62.

12 Na podstawie: http://polska.trade.gov.pl/pl/aktualnosci/article/y,2010,a,7400.html [11.03.
2010].
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zachet dla inwestoréw. Mozliwosci poprawy klimatu inwestycyjnego w Polsce
nalezy upatrywac przede wszystkim w obnizeniu barier administracyjnych 1 po-
prawie jakosci rozwiazan prawnych, a takze w rozwoju infrastruktury drogowe;,
kolejowej 1 lotniczej. Nie bez znaczenia jest zwigkszenie elastyczno$ci w zakresie
warunkow korzystania ze zwolnien podatkowych oraz dostep do szerokiej oferty
gruntow inwestycyjnych. Wszystkie te zabiegi maja na celu wzmocnienie mig-
dzynarodowej pozycji inwestycyjnej Polski, rowniez w warunkach kryzysu.

4. Perspektywy przeplywu bezposrednich
inwestycji zagranicznych

W pierwszej potowie 2010 r. zwigkszylt si¢ przeptyw migdzynarodowych
strumieni kapitatu na §wiecie. W dluzszej perspektywie prognozuje si¢ dalszy
wzrost strumieni przeptywow kapitatu migdzynarodowego na §wiecie. Szacuje
sig, ze naptyw BIZ wzro$nie do 1,2 bln USD w 2010 r., 1,3-1,5 bln USD w 2011 r.,
natomiast do 1,6-2 bln USD w 2012 r. Jednakze te perspektywy wzrostu prze-
ptywu BIZ obarczone sa ryzykiem pogarszajacej si¢ koniunktury w gospodarce
Swiatowej'3. Szczegodlne zagrozenie zachwiania tempa wzrostu gospodarczego
wynika z rosnacego zadtuzenia krajowego 1 zagranicznego.

Przewiduje si¢ jednak, ze wiodaca rolg¢ w globalnym ozywieniu gospodar-
czym beda odgrywaty kraje Afryki Poltudniowej i Wschodniej, a takze Potudnio-
wo-Wschodniej Azji. W pierwszej potowie 2010 r. odnotowano wzrost naptywu
BIZ w Chinach, Indiach, Korei i Singapurze. Analizy pokazuja, ze popularnymi
miejscami dokonywania inwestycji pozostang Brazylia i Meksyk'4. Nadal miej-
scem atrakcyjnym do dokonywania inwestycji jest region Europy Srodkowo-
-Wschodniej, w tym takze Polska. W 2010 r. odnotowano wzrost wartosci BIZ.
Oznacza to, ze inwestorzy zagraniczni nadal postrzegaja Polske jako atrakcyjne
miejsce dokonywania inwestycji, w tym tworzenia szeroko rozumianych centréw
ushug. Kraje rozwijajace si¢ 1 kraje transformacji stana si¢ zatem sita sprawcza
przysztego ozywienia BIZP.

Czynnikami sprzyjajacymi naptywowi BIZ beda procesy liberalizacji, restruk-
turyzacji 1 prywatyzacji oraz internacjonalizacji produkcji, ktore beda sprzyjaty
transgranicznym fuzjom i przejeciom (Mergers&Acquisitions) szczegdlnie w wa-
runkach globalnego kryzysu. Plany w ramach prowadzonej polityki inwestycyjnej

13 World Investment Report. Investing in a low-carbon economy, op. cit., s. 18.

14 Tbidem, s. 21-22.

15°A. Kochel, Bezposrednie inwestycje zagraniczne w Polsce w dobie Swiatowego kryzy-
su gospodarczego, w: Gospodarka. Nowe perspektywy po kryzysie, red. nauk. M. Kalinowski,
M. Pronobis, CeDeWu, Warszawa 2010, s. 139-140.
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panstw beda réwniez sprzyjaty naptywowi BIZ. Zwtaszcza uregulowania dotycza-
ce liberalizacji zamknigtych dotad sektordéw, uregulowania w zakresie nabywania
gruntdow, ochrony $rodowiska, a takze zachg¢ty podatkowe 1 finansowe majace na
celu przyciagnigcie inwestycji w poszczegdlnych branzach lub regionach, w tym
specjalnych strefach ekonomicznych. Sektorem, do ktérego beda gléwnie napty-
waty bezposrednie inwestycje zagraniczne, pozostanie sektor ustug, natomiast
bedzie si¢ zmniejszal naplyw BIZ do sektora produkcyjnego. W konsekwencji
Swiatowego kryzysu sytuacja na rynku jest nadal niestabilna. Ograniczone zosta-
ty w duzej mierze inwestycje publiczne, rozregulowany zostal system finansow
publicznych, ograniczono dostgp do kredytow, wzrosto ryzyko na rynku finanso-
wym i1 walutowym, dlatego tez prognozowany wzrost poziomu BIZ moze okazaé
si¢ niewielki. W celu zapobiegania rozprzestrzenianiu si¢ skutkéw kryzysu pan-
stwa moga jednak ogranicza¢ naptyw BIZ. Poszczegdlne kraje beda prowadzity
polityke ochrony strategicznych gatezi przemystu czy krajowych zasobow natu-
ralnych, a w konsekwencji beda wprowadzaty ograniczenia dla naptywu bezpo-
$rednich inwestycji zagranicznych!S.

5. Podsumowanie

Bezposrednie inwestycje zagraniczne sa czyms wigcej niz tylko przepltywem
kapitatu za granice. Ich konsekwencja bowiem jest podejmowanie odpowiedzial-
nosci za dziatalno$¢ gospodarcza za granica. Z bezposrednimi inwestycjami ka-
pitalowymi wiaze si¢ wigc nie tylko przeptyw kapitatu, ale takze technologii,
know-how oraz ludzi. Konsekwencje przeptywu bezposrednich inwestycji zagra-
nicznych sa dtugoterminowe 1 wielorakie, tj.:

— uzupetnienie szczuptych zasobdw kapitatu rodzimego 1 stworzenie tym
samym szans powstania wigkszej liczby nowych miejsc pracy, przyspie-
szenia wzrostu produkcji i PKB,

— modernizacja kapitalu rzeczowego kraju importera inwestycji w drodze
transferu technik 1 technologii reprezentujacych wyzszy od krajowego
poziom nowoczesnosci 1 efektywnosci, a tym samym zwigkszenie konku-
rencyjnosci i atrakcyjnosci produktow wytwarzanych przez gospodarke
kraju importera,

— wptywanie na charakter wspotpracy kraju importera kapitatu z zagrani-
ca w sferze wymiany handlowej poprzez tworzenie wigzi kooperacyjnych
w zakresie zaopatrzenia przedsigbiorstw kapitalu zagranicznego 1 udostep-
niania rynkow krajow rodzimych inwestorom zagranicznym,

16 Thidem, s. 141.
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— oddziatywanie na rachunek finansowy kraju importera kapitatu przez kon-
takty kredytowe firm zagranicznych z krajem pochodzenia kapitatu oraz
transfery zyskow osiagnigtych z dziatalnosci w kraju importerze do rezy-
dencji inwestora zagranicznego,

— przyczynianie si¢ do systematycznego rozwoju handlu zagranicznego 1 zbu-
dowania przewagi konkurencyjnej, a zatem do wzrostu gospodarczego'”.

Negatywnymi skutkami inwestycji moga by¢: wyeliminowanie rodzimych pro-

duktoéw 1 technologii, a nawet catkowita likwidacja sektorow zajmujacych sig¢ ba-
daniami i rozwojem w sferze produkcji i technologii, oraz uszczuplanie wptywow
podatkowych poprzez zanizanie dochodow w wyniku stosowania cen transfero-
wych, niska sktonno$¢ do reinwestowania zyskow wycofywanych w nadmierny
sposob poprzez transfer dywidendy, niski odsetek inwestycji typu greenfield
w ogoblnej liczbie przedsigwzig¢, a takze uzaleznianie krajéw od finansowania
kapitatem zagranicznym. Pozytywne efekty naptywu BIZ przewazaja jednak
nad ich negatywnymi skutkami, dlatego tez kraje nawet w obliczu rozprzestrze-
niajacego si¢ kryzysu staraty si¢ prowadzi¢ polityke sprzyjajaca ich naptywowi.
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The Impact of the Credit Crunch on Direct
Foreign Investment around the World

Summary. The current global financial and economic crisis has diminished the flows of fore-
ign direct investment (FDI) worldwide. FDI is among the major factors of development and moder-
nization for national economies. Therefore, it seems relevant to examine the impact of the financial
and economic crisis on the level of foreign capital flows. The paper aims to depict global FDI flows
during the financial crunch as well as to forecast future flows, with a special focus on Poland.
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