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1. Wstep

Przez przeptyw kapitatu w szerokim znaczeniu rozumie si¢ zmiany w bilansie
platniczym kraju, w wyniku przeptywu kapitalu za granicg. W wezszym znaczeniu
dotyczy kroétkiego badz dtugiego okresu. Z punktu widzenia kryterium jego pocho-
dzenia, wyréznia si¢ kapitat ze zrédet publicznych oraz kapital ze zrédet prywat-
nych. Wedlug form wywozu kapital klasyfikuje si¢ takze wedlug: lokat na rynku
walutowym, kredytéw handlowych, inwestycji portfelowych, kredytéw finanso-
wych i inwestycji bezposrednich (BIZ).

Wspdlczesénie szczegdlng dynamika wywozu kapitatu charakteryzuja si¢ BIZ —
rozumie si¢ je jako inwestycje podejmowane w celu uzyskania trwatego wplywu
na dzialalno$¢ przedsigbiorstwa w innym kraju, kierowanie inwestycji za granicg'.
Wedlug Mig¢dzynarodowego Funduszu Walutowego, BIZ to inwestycja podejmo-
wana w celu uzyskania trwatego wptywu na dziatalnos$¢ przedsigbiorstwa w innym
kraju [Stepniak, Umiejski 1998, s. 7].

2. Przeplyw bezposrednich inwestycji zagranicznych na swiecie

2.1. Fazy przeplywu BIZ

W przeplywie $wiatowych inwestycji zagranicznych w II pol. XX w. mozna
wyrézni¢ kolejne etapy [Miedzynarodowe... 1999]. Pierwszy (1945-1957), kiedy
kraje europejskie zdecydowanie staly si¢ importerami kapitatu netto — szczegélnie z

! Wedtug OECD z BIZ mamy do czynienia, gdy w przedsigbiorstwie powstalym w wyniku bez-
posredniej inwestycji inwestor zagraniczny kontroluje 10 lub wigcej procent zwyklych udzialéw czy
kapitalu uprawniajacego do glosowania albo ma efektywny wplyw na zarzadzanie firma, zob.: Biala
Ksiega Polska — Unia Europejska, nr 20, URM.
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USA; drugi (1958-1973), w ktérym wraz z liberalizacja gospodarki swiatowej sys-
tematycznie zwigkszal si¢ eksport kapitatu, gtéwnie korporacji transnarodowych
(KTN) do krajéw wysoko rozwinigtych, a szczegélnie do EWG. Dominowaty w tym
amerykanskie KTN, ktére masowo zakladaly tam filie, omijajac wprowadzone przez
EWG zewngtrzne bariery celne, ograniczajace import towarow i ustug. W tym okresie
zaczela sig takze penetracja kapitatu japonskiego w Azji Poludniowo-Wschodnie;.
W kolejnym okresie 1974-1989 tendencja ta uleglta odwréceniu; zaczglo si¢ rein-
westowanie kapitatu filii amerykanskich KTN i europejskiego oraz japonskiego na
rynku USA. Wskutek tego w latach osiemdziesiatych amerykanskie inwestycje bez-
posrednie za granica wzrosly juz tylko o 43%, natomiast ich naptyw do USA zwigk-
szyl si¢ ponaddwukrotnie [Bezposrednie... 2002, s. 14]. O ile w latach 1945-1971
udziat Stanéw Zjednoczonych w swiatowym eksporcie kapitalu wynosit ponad po-
lowe, to w latach osiemdziesiatych w wyniku recesji 1980-1983 i podniesienia sto-
py procentowej, spadku kursu dolara, ale takze atrakcyjnosci stabilnego rynku, do
1989 r. systematycznie spadat i wynosit tylko 19%. Rosto natomiast znaczenie ka-
pitatu w eksporcie Wielkiej Brytanii, RFN i Japonii, jednak o ile w Wielkiej Brytanii
zaréwno po stronie wywozu, jak i przywozu, o tyle w dwu ostatnich — zdecydo-
wanie tylko po stronie wywozu [Miedzynarodowe... 1999].

Szczegdlne nasilenie przeptywu BIZ w gospodarce $wiatowej zaczeto si¢ od lat
osiemdziesiatych [Stepniak, Umiejski 1998, s. 7], i bylo kontynuowane do korica
lat dziewigcdziesiatych. W latach 1985-2000 systematyczny wzrost rocznych prze-
plywéw BIZ zwigkszyl si¢ ponaddziesigciokrotnie, a ich warto$¢ skumulowana
siggnela prawie 6 bln USD [Bezposrednie... 2002, s. 12]. Pewne zatamanie ko-
niunktury wystapito dopiero w latach 2001-2002. O ile w 1985 r. zainwestowano na
$wiecie nieco ponizej 60 mld USD, w 1998 r. zas naptyw BIZ wyniést prawie
670 mld USD, o tyle w 2000 r. siggnety one niemal 1,5 bln USD. O tendencji spad-
kowej swiadczy tez to, ze w 2001 r. globalna ich wartos¢ spadta o potowe, w 2002 r.
za$ do 730 mld USD. Spadek przeptywu BIZ po 2000 r. dotyczy przede wszystkim
krajéw rozwinig¢tych, w tym Unii Europejskiej. W krajach rozwijajacych utrzymuja
si¢ one na stalym poziomie, jedynie na najwigkszym rynku wschodzacym $wiata —
w Chinach - wciaz rosna [Franklin 2003, s. 88-90] (rys. 1). Najnizszy poziom ab-
sorpcji BIZ, pomimo ze zaliczane sa one do rynkéw wschodzacych, wykazuja kra-
je Europy Srodkowej i Wschodniej.

Poczawszy od 2003 r. zauwaza si¢ ponowne ozywienie przeptywu BIZ na $wiecie.

W latach dziewigcdziesiatych w $wiatowym wywozie kapitalu w postaci BIZ
dominujaca pozycj¢ zajmuja kraje uprzemystowione. Jest to szczegélnie widoczne
w wywozie, w ktérym przypada na nie ponad 95% skumulowanych inwestycji, w
tym najwig¢kszy udziat maja Stany Zjednoczone i Wielka Brytania, Japonia, Fran-
cja oraz Niemcy, ktérych udziat wynosi okoto 55-56%. W imporcie pozycja tej
grupy krajéw jest co prawda wyraznie mniejsza, ale takze bardzo wysoka (ok. 80%).
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Najwiecej BIZ absorbuja: Stany Zjednoczone, Wielka Brytania, Niemcy i Belgia,

ktérych udzial wynosi tacznie ponad 50%.
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Rys. 1. Naplyw BIZ na $wiecie wedlug grup krajéw (w mld USD)

Zrédio: opracowanie wlasne na podstawie World Investment Report (WIR-UNCTAD) 1999, 2001,
.Economist Inteligence Unit”.

W przywozie kapitatu w postaci BIZ przewaga najwigkszych gospodarek swia-
ta nie jest juz tak wyrazna. Dzieje si¢ tak dlatego, ze coraz wigksza czg$¢ tych in-
westycji kierowana jest do krajow rozwijajacych sie.

W ciagu najblizszych 5 lat prognozy przewiduja, ze przeplywy inwestycyjne na
swiecie bgda rosty szybciej niz handel i produkcja (szacowany udzial przeptywéw
inwestycyjnych w swiatowym PKB si¢gnie 3%, dla poréwnania do potowy lat
dziewigcdziesiatych nie przekraczat on 1%).

Tabela 1. Przeplywy inwestycji bezposrednich wedlug krajéw (w %)

Wywozacych Goszczacych

kraje 1985 kraje 2000 kraje 1985 kraje 2000
USA 20,9 |WielkaBrytania | 20,1 |USA 33,2 JUSA 25,1
Wielka Brytania | 15,8 |USA 14,6 | Wielka Brytania 6,2 | WielkaBrytania | 9,3
Japonia 10,5 | Francja 11,8 | Arabia Saudyjska | 6,2 |[Niemcy 8.4

Niemcy 8,9 |Niemcy 8,6 | Kanada 4,9 |Belgia
i Luksemburg 7,5
Razem 56,1 |Razem 55,1 |Razem 50,5 |Razem 50,3

Zr6dlo: World Inwestement Report 2001, Promoting Linkages, UN, New York-Geneva 2001,
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2.2. Czynniki dynamizujace przeptyw BIZ

Najistotniejsza przyczyna wzrostu wartosci BIZ w skali globalnej staty si¢ mig-
dzynarodowe fuzje i przejgcia (MFP). Ich udziat w wartosci BIZ w latach 1996-
-2000 wynosit 50%. Do czynnikéw zwigkszajacych przeptyw BIZ zaliczy¢ nalezy
zwiekszanie liczby filiit KTN, w wyniku czego rosna obroty handlowe migdzy ich
centralami a ich zagranicznymi filiami, ktére stanowia okolo 1/3 calego handlu
$wiatowego [Globale... 1998]. Kolejnym czynnikiem przyspieszajacym tempo
wzrostu BIZ s procesy integracyjne, zwlaszcza w Europie Zachodniej, ale réwniez
cheé wejscia KTN spoza Unii na ten rynek ze wzglgdu na spodziewane trudnosci
zmian instytucjonalnych w UE. Coraz wigksze znaczenie inwestycji zagranicznych
wigZe si¢ takze z niektérymi procesami zachodzacymi w dziedzinie polityki eko-
nomicznej. Wyrazem tego jest masowa prywatyzacja i deregulacja niektérych
branz czy gal¢zi gospodarki znajdujacych si¢ w rgkach panstwowych badz tez za-
strzezonych dla jednego przedsiebiorstwa z dominujacym kapitalem panstwowym
(np. lotnictwo i telekomunikacja), jak np. w niektérych krajach uprzemystowio-
nych (m.in. w Wielkiej Brytanii i Niemczech) czy tez w procesie prywatyzacji w
krajach Europy Srodkowej i Wschodniej.

2.3. Struktura geograficzna BIZ

W konicu XX w. ponownie zmniejszeniu ulegly udziaty USA (w 2000 r.
udziat USA jako zrédta BIZ wynosit 12,1%). W kolejnych latach zwigkszal si¢
udzial krajéw Unii Europejskiej, jej udzialt w swiatowym odplywie BIZ w la-
tach 1995--1999 wynosit prawie 60% bezposrednich inwestycji zagranicznych,
w samym za$ 2000 r. udziat UE przekroczyt 67% S$wiatowego odplywu. Na
zréznicowanie zrédet BIZ wplywa réwniez pojawienie si¢ krajéw roz-
wijajacych jako inwestoréw zagranicznych. W latach 1995-1999 udziat krajéw
rozwijajacych si¢ osiagnal poziom 9,1%, wzrastajac do 10% w roku 2000 [Bez-
posrednie... 2002, s. 15]. Wigkszos¢ BIZ z tej grupy pochodzi z kilku krajéw i
jest to w znacznej mierze efektem inwestycji miedzy krajami azjatyckimi. Oce-
nia sie, ze udziat krajow rozwijajacych w BIZ bedzie si¢ zwigkszal. W przy-
padku krajéw Europy Srodkowej i Wschodniej nastapit wzrost czterokrotny, a
w panstwach rozwijajacych si¢ — trzykrotny. Udziat krajéw rozwijajacych si¢ w
strukturze naptywéw BIZ zmalat z 31,7% do niespetna 20%. Z kolei naptyw
BIZ do krajéw Europy Srodkowej i Wschodniej stanowi obecnie ok. 2% $wia-
towego naptywu, gdy jeszcze na poczatku lat osiemdziesiatych byt bliski zeru.
Wydaje si¢, ze potencjal absorpcyjny tych krajéw jest jeszcze niewykorzystany
(np. wiele sektoréw gospodarki tych panstw czeka na prywatyzacjg, jak i reali-
zacj¢ procesu integracji z UE). Lacznie w tym regionie zainwestowano w
2000 r. 25,4 mld USD, czyli nieco wigcej niz w np. w Szwecji i duzo mniej niz w
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Brazylii. Liderami w tej czg¢sci kontynentu europejskiego sa: Polska, Czechy,
Rosja, Stowacja i Wegry. Pod koniec XX w. wzrosto zainteresowanie Europa
Srodkowa i Wschodnia, chociaz laczna wartoéé BIZ w tym regionie stanowi za-
ledwie 2% $wiatowych zasobéw. Wielko$é zasobéw tych krajow jest poréw-
nywalna z zasobami BIZ Austrii, Grecji, Finlandii 1 Portugalii, a wsréd krajéw
rozwijajacych si¢ podobnymi zasobami dysponuja: Egipt, Nigeria, Kolumbia,
Wenezuela, Tajlandia i Indie.

Analiza przeplywéw BIZ pozwolita zaobserwowac szczegélnie duza dynamike
omawianych zjawisk w tzw. Triadzie, kt6ra tworzg: kraje Unii Europejskiej, USA i
Japonia.

3. Naptyw kapitalu zagranicznego do Polski w latach 1976-2003

Faktyczna wartos¢ naptywu kapitalu zagranicznego do Polski w tym okresie
jest trudna do jednoznacznego ustalenia ze wzglgdu na réznorodne kryteria grupo-
wania informacji o wartosci naptywu kapitalu zagranicznego przez instytucje zaj-
mujace si¢ jego rejestracja, tj. GUS, PAIZ, NBP i inne (np. prasa fachowa) [Karcz-
marczyk 2003]. W okresie powojennym w naplywie kapitalu zagranicznego do
Polski mozna wyrézni¢ kilka faz:
~ lata 1976-1985, gdy Polska otworzyla si¢ przed matym kapitalem zagranicz-

nym, limitujac jego funkcjonowanie do sektora drobnej wytworczosci oraz izo-

lujac go od firm polskich, poczatkowo zaréwno prywatnych, jak i panstwo-
wych, przez obowiazek stuprocentowego udziatu firmy zagranicznej [Klosin-

ski, Kudetka 2003, s. 277-278];

— rok 1986, w ktérym zezwolono inwestorom zagranicznym na tworzenie
spotek z polskimi przedsigbiorstwami uspotecznionymi. W mysl ustawy z
1986 r. kapitat zagraniczny uzyskat dostep do innych sfer gospodarki pol-
skiej. Stworzono tez, obok zagranicznych przedsigbiorstw drobnej wytwor-
czosci, nowa form¢ wspélpracy — joint ventures, stosujac odmienne przepi-
sy dla kazdej z tych dwu form;

— w nastgpnej fazie wazne bylo wejécie w zycie ustawy o dzialalnosci gospodar-
czej z udziatem podmiotéw zagranicznych z 1988 r.

Najbardziej dynamicznie kapital zagraniczny zaczal naptywac do Polski w la-
tach 1989-2003. Wedtug danych BIZ o spétkach akcyjnych z udzialem kapitatu
zagranicznego, wyréznia si¢ 3 etapy naplywu:

— 1989-1994: od wejscia w zycie ustawy z 23.12.1988 r. oraz z 14.06.1991 r. o
dziatalnosci gospodarczej spétek z udzialem kapitalu zagranicznych powstato
19 312 spétek, ich udzial w ogdlnej liczbie spétek zwigkszyt si¢ z 4,1% w
1991 r. do ponad 10%, a ich warto$¢ osiagneta 4,32 mld USD (rys. 2). Zainte-
resowanie wzrosto w wyniku putapki zadluzeniowej z lat siedemdziesiatych i
osiemdziesiatych (w 1990 r. — 48,5 mld USD) [Budnikowski 1991, s. 18];
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Rys. 2. Naplyw kapitalu zagranicznego do Polski w latach 1993-2002 (w mld USD)

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych PAIZ.

- 1995-2000: etap wzmozonego naptywu — ogdlne jego rozmiary w tym okresie
zwigkszyly si¢ z 6,8 mld USD do blisko 49,4 mld USD w 2000 r., czyli siedmio-
krotnie. Punktem kulminacyjnym byt 2000 r., w ktérym naptynelo 10,6 mld USD.
Dynamiczny naptyw kapitalu zagranicznego nastapil przede wszystkim do
spétek akcyjnych — ich liczba zwigkszyla si¢ z 23 533 w 1995 r. do 45 765 w
2001 r. (rys. 3);

-~ 2001-2003; na tym etapie, poczawszy od 2001 r., zaczal si¢ wyrazny trend
spadkowy jego naplywu, co nalezy tlumaczy¢ gasnigciem koniunktury oraz
przeplywu BIZ na rynku globalnym, a takze wyhamowaniem prywatyzacji. O
ile na Swiecie w poréwnaniu z 1991 r. zainwestowano 160 mld USD, w 2000 r.
przeptywy BIZ osiagnety 1,5 bln USD, o tyle w 2002 r. wyniosly one juz tylko
730 mld USD [Franklin 2002, s. 90]. W konsekwencji, o ile jeszcze w 2001 r.
naptynegto do Polski 7,1 mld USD, o tyle w 2002 r. ok. 6,1 mld USD.

O znaczeniu napltywu kapitatu zagranicznego dla rozwoju gospodarczego Pol-
ski informuja nas wskazniki makroekonomiczne. W ogdlnej liczbie podmiotéw go-
spodarczych, dziatajacych w Polsce w 2001 r., z udzialem kapitalu zagranicznego
stanowily one 45 765, tj. 13.5%. W poréwnaniu z 1998 r. dynamika nowo zareje-
strowanych spétek z kapitalem zagranicznym maleje, a ich liczba zwigkszyta si¢
juz tylko 0 0,9% [Rocznik... 2002, s. 307]. Systematycznie natomiast rosnie udziat
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kapitatu zagranicznego w kapitale podstawowym wszystkich spétek w kraju. Ozna-
cza to, ze nastepuje tendencja do koncentracji spétek z kapitalem zagranicznym.
Szybciej przybywa w nich spétek duzych o kapitale powyzej 1 mln USD. O wzro-
$cie zaangazowania Kapitalu zagranicznego w gospodarke polska swiadczy takze
rosnacy udzial spétek z kapitatem zagranicznym w przychodach ogétu podmiotéw
gospodarczych, ktéry w 1998 r. wynosit 30% i stale si¢ zwigksza. Utrwala si¢ tez
tendencja do zajmowania pozycji wigkszosciowych udzialowcéw zagranicznych,
ktérzy dysponuja ponad 80% udzialem w kapitale podstawowym spétek z zagra-
nicznym kapitatem.
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Rys. 3. Naptyw kapitatu zagranicznego do Polski w latach 1989-2001
(wedtug liczby spélek z kapitalem zagranicznym)

Zrédio: opracowanie wlasne na podstawie Rocznikéw Statystycznych Wojewédztw 1989-2001,
GUS, Warszawa 1990-2002.

Syntetycznym miernikiem wpltywu kapitalu zagranicznego na gospodarke jest jego
udziat w PKB oraz w inwestycjach krajowych. W 1998 r. jego udzial wyniést 6%, a
bezposrednich inwestycji zagranicznych — 25% ogétu inwestycji w kraju. O trwatym
wplywie kapitalu zagranicznego na gospodarke polska swiadcza tez: absorpcja tych
firm zasobéw pracy, wyzsza niz przeci¢tnie w kraju orientacja proeksportowa, a ich
udziat w eksporcie Polski sigga potowy polskiego eksportu. Ocenia sig, ze w stosunku
do niskiego poziomu kapitalu wewngtrznego w Polsce, potrzeby i mozliwosci absorp-
cji kapitatu zagranicznego stale rosna i odbiegaja wyraznie od poziomu partycypacji
kapitatu zagranicznego w innych krajach [Chrupek 2000, t. 1, s. 182 i nast.].
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3.1. Kapitatl zagraniczny wedlug kraju pochodzenia inwestorow

W procesie naptywu do Polski kapitalu zagranicznego ogélem zaszly istotne
zmiany w jego strukturze. W koncu etapu pierwszego, wedlug wartosci naptywu
BIZ w 1996 r., dominowal kapital amerykanski, nastgpne w kolejnosci byty kapita-
ly niemiecki i wloski, kapital francuski zas plasowat si¢ na piatym miejscu. W eta-
pie drugim do 2000 r. kolejnos¢ ta ulegla zasadniczej zmianie: najwigkszym inwe-
storem stal si¢ kapital francuski, kolejne miejsca zajely amerykanski i niemiecki,
zwigkszyl si¢ tez udziat kapitalu holenderskiego [Sadowski 1999, s. 103-104; PAIZ
2001]. Inaczej ksztaltowala si¢ struktura kapitatu zagranicznego wedtug liczby SA.
Zgodnie z informacjami PAIZ za 1996 r. najwigcej inwestoréw pochodzito z Nie-
miec — 23,0, USA - 15,7, Francji - 8,5 i Holandii - 6,5% [Wyniki... 1997; PAIZ].
Z kolei zgodnie z danymi GUS w strukturze spélek wedlug krajéw pochodzenia
udziatlowca, w ktérych kapital zagraniczny wynosit ponad 1 min USD, dominowali
inwestorzy z Holandii — ich udzial w ogdlnym kapitale zagranicznym tych spélek wy-
nosit blisko 20%, nastgpnie USA — 17,7%, Niemiec — 17,6%, Francji — 6,1% [Wyniki...
1997; PAILZ]. W etapie drugim i trzecim struktura ta ulegla dalszej zmianie.

USA

inne
32%
Niemcy \ Niemey

Francja Holandia Francja Holandia
22% 10% 2% 10%

Rys. 4. Zmiany w strukturze BIZ wedlug kraju pochodzenia w 1996 i 2001 r. (w %)

Zrédio: opracowanie wlasne na podstawie danych PAIZ.

3.2. Skutki naplywu kapitalu zagranicznego do Polski

Naptyw kapitatu zagranicznego do Polski ocenia si¢ zaréwno pozytywnie, jak i
negatywnie. Miemikiem efektéw zaangazowania BIZ w gospodarce polskiej jest m.in.
udzial w tworzeniu PNB, wplyw na wyposazenie w czynniki wytwércze (w tym kapi-
tal i kow-how), a takze na ksztattowanie si¢ bilansu handlowego i ptatniczego. Skutki:

a) bezposrednie
- stosunek naptywu BIZ do odptywu z tytutu retransferu zyskéw ksztattowat sig

korzystnie, co wywnioskowaé mozna z faktu, iz na przestrzeni ostatnich lat re-
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lacja naptywu w postaci udziatlu BIZ do PKB systematycznie wzrasta [Chojna

1998, s. 30];

— BIZ przyczynily si¢ do wzrostu wyposazenia gospodarki kraju w czynniki pro-
dukcji (kapital i know-how), czyli w tzw. aktywa nieuchwytne. Dzigki temu
moga zmniejszy¢ luke oszczednosci wystgpujaca w stosunku do krajow wy-
soko rozwini¢tych oraz zwigkszy¢ produktywnosé czynnikéw wytwdrczych w
wyniku transferu nowych technologii;

— w latach dziewig¢édziesigtych, wedlug danych GUS, wigkszo$¢ zysku ponad
polowa spétek z kapitalem zagranicznym przeznaczala na cele inwestycyjne, a
udzial spétek zagranicznych w nakltadach inwestycyjnych kraju stanowit
20,1%, uczestniczylo w nich 6217 spdtek zagranicznych, tj. blisko 55% firm;

— w opinii wigkszosci respondentow CBOSu [Opinia... 1996] kapitat zagraniczny
wywiera pozytywny wplyw na przedsigbiorczo$¢ Polakéw i ich stosunek do
pracy, oddziatuje korzystnie na ich stan wiedzy, poziom wyksztatcenia, gospo-
darnosé i oszczgdnos$é, a takze na materialne warunki zycia, z kolei wsréd naj-
bardziej niekorzystnych zjawisk wymienia si¢ ograniczenie wielkosci zakta-
dowych swiadczen socjalnych, w firmach bedacych wilasnoscia inwestora za-
granicznego, oraz wielkosci zatrudnienia;

— technologie najnowsze lub stosunkowo nowe stosowalo okoto 2/3 przedsig-
biorstw. W poréwnaniu z rokiem 1993 kilkukrotnie wzrosta liczba przedsi¢-
biorstw stosujacych urzadzenia nie majace jeszcze roku [Luc 2000, s. 111-118];

— inwestycje realizowane od podstaw stanowily okoto 1/3 wszystkich inwestycji zagra-
nicznych w 1998 r. (np. wybudowanie fabryk nalezacych do General Motors i Opla).
Dzigki tak duzemu naptywowi kapitalu obcego do Polski, tylko w dwéch przypad-
kach utworzonych zostato 10 tys. nowych miejsc pracy [Dobrodziej 1999, s. 6-7];

b) posrednie
-~ transfer zyskow za granic¢ (zakup towaréw, doradztwa i know-how od jed-

nostki macierzystej znajdujacej si¢ za granica po zawyzonej cenie) przez nie-

ktére firmy zagraniczne (wielkie korporacje handlowe), a przez to niewyka-
zywanie zyskéw przez inwestora w kraju, podwyzszanie kosztéw i wykazy-
wanie strat;

— preferowanie obcokrajowcéw przy obsadzie najwyzszych stanowisk w przed-
sigbiorstwach zagranicznych; przeksztalcenie w latach osiemdziesiatych za-
dluzenia zewngtrznego Polski z czynnika rozwoju gospodarczego w barierg te-
go rozwoju, w wyniku czego Polska stata si¢ krajem ,,przekredytowanym” [Po-
znanska 2000].

O znaczeniu kapitatu zagranicznego dla gospodarki polskiej $wiadczy to, ze w
2003 r. sposréd 500 najwigkszych koncernéw sSwiata z listy ,,Financial Times”,
117 z nich zdecydowalo si¢ zainwestowa¢ w Polsce [Jedna... 2003], w tym
wszystkie firmy z pierwszej dziesigtki. Znamienne jest, Ze giganty swiatowej go-
spodarki zainwestowaty w Polsce okoto 26,7 mld USD, co stanowi mniej niz po-
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lowg tacznych inwestycji w Polsce, tj. okoto 65,1 mld USD. Sytuacj¢ Polski jako
miejsca lokat inwestycji zagranicznych najlepiej obrazuje fakt, iz General Electric
- najwigksza firma na $wiecie, znajduje si¢ dopiero na 41 miejscu najwigkszych
inwestorow w kraju (dane PAIZ). Réwnoczes$nie France Telecom — najwigkszy za-
graniczny inwestor w Polsce znajduje si¢ dopiero na 116 pozycji w zestawieniu
»Financial Times”. Miernikiem wplywu kapitalu zagranicznego na gospodarke jest
jego udziat w PKB oraz inwestycjach krajowych. W 1998 r. jego udziat wyni6st
6%, a bezposrednich inwestycji zagranicznych 25% ogétu inwestycji w kraju. O trwa-
lym wplywie kapitalu zagranicznego na gospodarke polska $wiadcza tez: absorpcja
tych firm zasobéw pracy, wyzsza niz przecigtnie w kraju orientacja proeksportowa,
a ich udzial w eksporcie Polski sigga potowy polskiego eksportu. Ocenia sig, ze w
stosunku do niskiego poziomu kapitatu wewngtrznego w Polsce, potrzeby i mozli-
wosci absorpcji kapitatu zagranicznego stale rosng i odbiegaja wyraznie od pozio-
mu partycypacji kapitatu zagranicznego w innych krajach.
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INFLOW OF FOREIGN CAPITAL TO POLAND
IN THE PROCESS OF INTEGRATION AND GLOBALIZATION

Summary

In the scientific there is done the analysis of the forcign direct investments (FDI) in the world's
economy according to the phases, elements actuating the FDI inflow, structure according to the inves-
tors’ origin, kinds and forms. There is analysis of the FDI in Poland in the system transformation pe-
riod, in particular of the reasons, stages, elements, forms and direct and indirect effects of the foreign
capital inflow to Poland.
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