DZIALALNOSC INWESTYCYJNA KORPORACJI
TRANSNARODOWYCH
A ROZWOJ GOSPODARCZY PANSTW

Aktywno$¢ przedsigbiorstw migdzynarodowych (nazywanych powszechnie
korporacjami transnarodowymi) w dziedzinie dokonywania inwestycji zagranicz-
nych stata si¢ w ostatnim czasie jednym z najbardziej popularnych, ale i kon-
trowersyjnych zagadnien. Niezaleznie od tego, Ze ,,dawny argument, jakoby kapitat
zagraniczny ujarzmiat kraj, degradowat jego gospodarke, rujnowat krajowy kapitat
przemystowy i inne formy przedsigbiorczo$ci miejscowej, nie wytrzymuje juz
krytyki™', dzi$ pojawity si¢ nowe. Wedle krytykow to wiasnie korporacje miedzy-
narodowe ponosza odpowiedzialno$¢ za negatywne skutki procesu globalizacji
(szczegoblnie odnosi si¢ to do pogigbiania i utrwalania r6znic rozwojowych w skali
§wiata), a ich dziatalno$¢ zmierza do opanowania gospodarki §wiatowej i pod-
porzadkowania wlasnym interesom pafistw narodowych®. Trudno jednak zaprze-
czy¢ temu, Ze to korporacje i ich dziatalno$§¢ w skali calego §wiata sq obecnie
jednym z gtéwnych motoréw postepu i rozwoju gospodarki §wiatowej (zakrojona
na wielka skale aktywno$§¢ badawczo-rozwojowa, wysoka innowacyjnos¢ tego
typu podmiotdw, wymiana myS§li technicznej pomiedzy pafistwami) i naleza do
podstawowych Zrédet tworzenia wspotzaleznoSci i integracji gospodarki Swiato-
wej. Dzialalno$¢ ta sprzyja ponadto optymalizacji gospodarowania i wyréwny-
waniu pozioméw rozwoju pomigdzy poszczegdlnymi pafistwami (szczegdlnie
najwyzej rozwini¢tymi, stanowiacymi centrum uwagi inwestorow).

Zwigkszone zainteresowanie dziatalnoScia przedsigbiorstw migdzynarodowych
wynika z niebywatego wzrostu ich aktywnosci i potencjatow. W roku 2000
dziatato juz okoto 60 tys. tego typu podmiotéw, posiadajacych ponad 800 tys.
filii na catym $wiecie®. Z uwagi na to, ze wigkszo§¢ kapitatéw, jakimi dysponuja
korporacje migdzynarodowe, przeznaczana jest na dziatalno$¢ inwestycyjna, sa

' J. Rutkowski, Swiatowe strumienie kapitatowe, Szczecin 1992, s. 108.

2 Jedna z gléwnych przeciwniczek korporacji, a zarazem inspiratorka wymierzonych przeciw
nim dziatan, jest Lori Wallach. Wigcej na temat przeciwnikéw przedsigbiorstw miedzynarodowych
i globalizacji (w:) A. Domostawski, Swiat nie na sprzedaz, ,,Gazeta Wyborcza” z 9—10 lutego 2002 r.,
s. 14-15, a takze idem, Niedobry jednorodny swiat, ,,Gazeta Wyborcza” z 30 marca—1 kwietnia
2002 r., s. 12-13.

* UNCTAD, World Investment Report 2001 — Promoting Linkages, United Nations, Nowy
Jork—Genewa 2001, s. xiii.
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one obecnie najwigkszymi inwestorami zagranicznymi w grupie podmiotéw poza-
panstwowych.

Dziatalno$¢ inwestycyjna przedsiebiorstw migdzynarodowych przyjmuje dwie
podstawowe formy — inwestycji potrfelowych i bezpoSrednich. Zgodnie z ogdlnie
przyjetymi definicjami za inwestycje portfelowe uwaza si¢ zakup papierow
warto$ciowych danego przedsigbiorstwa (akcje lub obligacje) o okre§lonej war-
todci, ktoéra jednak nie daje praw do uczestnictwa w zarzadzaniu przedsigbior-
stwem. Ich cecha wyrdzniajacq jest brak bezpoSredniego zaangazowania inwestora
w dzialalno§¢ gospodarcza w kraju dokonania inwestycji. Z tego tez wzgledu
majq one najczg¢sciej charakter krétkoterminowy, a ich gléwnym celem jest osia-
ganie zyskOw z obrotu papierami warto§ciowymi i dywersyfikacja ryzyka zwia-
zana z prowadzeniem dziatalnoSci gospodarczej na r6znych rynkach geograficz-
nych i w réznych branzach (akcje lub obligacje)*. Natomiast, zgodnie z definicja
podawang przez UNCTAD?", za bezpoSrednie inwestycje zagraniczne (BIZ)
uwaza si¢ ,,inwestycje wywolujace dlugotrwaly zwiazek, przejawiajacy trwale
zainteresowanie jednostki osiadlej w okreSlonym obszarze gospodarczym (inwe-
stor bezposredni) jednostka osiadta w gospodarce innej niz gospodarka inwestora™.
W praktyce oznacza to, ze inwestycjami bezposrednimi sa takie przeptywy kapi-
talu, ktére obejmujg zakup akcji zagranicznego przedsigbiorstwa wystarczajacy
na przejecie nad nim kontroli lub wybudowanie nowego zaktadu produkcyjnego
lub ustugowego (tzw. green field investment). Wida¢ zatem, ze obie formy BIZ
niosa ze sobg konieczno$¢ sprawowania efektywnej kontroli nad dziatalnoScig
danego podmiotu i uczestniczenia lub wspdétuczestniczenia w jego zarzadzaniu.

Z punktu widzenia przedsigbiorstw mi¢dzynarodowych BIZ maja duzo wigksze
znaczenie niz inwestycje portfelowe i sa jedna z podstawowych form umigdzy-
narodowiania ich dziatalnosci’. Powoduja one dlugoterminowe zobowiazania dla
przedsiebiorstw, a zainwestowanego kapitatu nie mozna wycofa¢ tak tatwo jak
w przypadku inwestycji portfelowych. Nalezy takze zaznaczy¢, ze mimo iz ten
rodzaj przeptywoéw kapitalowych jest znacznie wolniejszy od inwestycji port-
felowych (tutaj przeptywy dokonywane sa w sposdb nieprzerwany 24 godziny na
dobe) czy transakcji handlowych, ma on charakter bardziej stabilny, nie poddajacy
si¢ tak fatwo zmianom koniunktury gospodarczej, odbywa si¢ zazwyczaj na

4 Por. P. Dicken, Global Shift, Nowy Jork—Londyn 1998, s. 69; M. Nowakowski (red.), Biznes
miedzynarodowy — obszary decyzji strategicznych, Warszawa 2000, s. 106.

5 UNCTAD (United Nations Conference on Trade and Development) jest jedna z organizacji
wyspecjalizowanych ONZ i od lat zajmuje si¢ badaniem dziatalno$ci inwestycyjnej przedsigbiorstw
migedzynarodowych; wyniki tych prac publikowane sa corocznie (od 1991 roku) w formie Swiato-
wych Raportéw Inwestycyjnych” (,,World Investment Report”) i stanowia gtéwne Zrédio danych
dotyczacych tego typu dziatalno$ci.

¢ Definicja podawana przez UNCTAD jest zgodna z zaleceniami OECD i IMF, zawartymi
w Detailed Benchmark of Definition of Foreign Direct Investment, OECD, Paryz 1996 i IMF, Balance
of Payment Manual, IMF, Waszyngton 1993, zob. UNCTAD, op. cit., s. 275.

” Inne czgsto spotykane formy internacjonalizacji przedsigbiorstw to: eksport, przekazanie licencji,
franchising lub joint-venture. Szerzej na ten temat zob. J. Rymarczyk, Internacjonalizacja przedsie-
biorstw, Warszawa 1996, s. 112—-119.
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znacznie wigksza skalg i z zaangazowaniem wigkszego kapitatu. Ponadto, w prze-
ciwieistwie do inwestycji portfelowych, dokonywanych gtéwnie przez inwes-
tordw instytucjonalnych (a w tym w szczegdlnosci banki inwestycyjne, instytucje
ubezpieczeniowe, fundusze), bezpoSrednie inwestycje zagraniczne podejmowane
sa gloéwnie przez przedsiebiorstwa miedzynarodowe®.

Ze wzgledu na wyzej wymienione cechy, §wiadczace o szczegdlnym znaczeniu
BIZ zar6wno dla przedsigbiorstw, jak i dla pafstw je przyjmujacych, gléwnym
przedmiotem niniejszego opracowania bgdzie ta wtasnie forma dziatalnosci in-
westycyjnej korporacji migdzynarodowych.

NAJWIEKSI INWESTORZY ZAGRANICZNI W GRUPIE KORPORACJI
MIEDZYNARODOWYCH

Zakladajac pewne uproszczenie, mozna przyjac, ze najwickszymi inwestorami
zagranicznymi wsrdd korporacji sq przedsigbiorstwa posiadajace najwigksze akty-
wa poza granicami swego paistwa (foreign assets). Zestawienia wedtug tego kryte-
rium przygotowuje co roku UNCTAD. Warto jednak podkresli¢, ze w rankingach
tych prezentowane sg takze inne wskazniki §wiadczace o stopniu zaangazowania
mig¢dzynarodowego przedsigbiorstw (stanowia one podstawe do okreslenia stopnia
Jtransnacjonalizacji” tych podmiotow)°’. Na liscie 100 najbardziej zaangazowanych
mi¢dzynarodowo przedsigbiorstw przedstawionej w 2000 r. znalazto si¢ az 91
przedsigbiorstw pochodzacych z USA, Japonii i Unii Europejskiej (czyli krajow
zaliczanych do tzw. triady ekonomicznej). Ich dziatalno$¢ koncentrowata si¢ naj-
czgSciej na branzach: elektronicznej, samochodowej, paliwowej i spozywczej (55
na 100 uwzglednionych w rankingu przedsigbiorstw prowadzito dziatalno$¢ w tych
branzach)'. Na nastepne;j stronie zaprezentowano pierwsza dwudziestke korporacji
migdzynarodowych posiadajacych najwieksze zasoby zagraniczne (tabela 1).

Aktywno$¢ i mozliwosci inwestycyjne przedsigbiorstw, ktérych dziatalno$é
wykracza poza granice jednego kraju, warunkowane sa szerokim wachlarzem
czynnikéw wchodzacych w sktad tzw. otoczenia danej organizacji. Znajda si¢
tam wigc zaréwno czynniki o charakterze ekonomicznym, jak i politycznym,
o zasiggu krajowym i zagranicznym, a takze w wymiarze makro- i mikroekono-
micznym. Od uktadu tych czynnikéw, a takze od dopasowanych do nich decyzji
strategicznych poszczegdlnych przedsigbiorstw, zalezy sktonno$¢ do dokonywania
inwestycji. Specjali§ci zwracaja uwage na ewolucj¢ podejscia korporacji do pro-

§ Por. B. Liberda, Inwestycje zagraniczne, oszczednosci wewnetrzne i polityka gospodarcza (w:)
Z. Sadowski, Kapitat zagraniczny w Polsce — Warunki dziatania, Warszawa 1999, s. 14.

° Indeks transnacjonalizacji przedsigbiorstw, czyli stopiefi umigdzynarodowienia dzialalno$ci
przedsigbiorstw, tworzony jest na podstawie $redniej arytmetycznej wartoSci trzech sktadowych
wspotczynnikéw — transnacjonalizacji aktywow (stosunek wartosci aktywéw zagranicznych do
warto$ci wszystkich aktywdw), sprzedazy (iloraz wartosci sprzedazy zagranicznej do ogdlnej wartosci
sprzedazy) i zatrudnienia (relacja liczby zatrudnionych za granica do ogélnego zatrudnienia), UN-
CTAD, op. cit., s. 96.

10 Obliczenia na podstawie zestawienia The World’s Largest TNCs, Ranked by Foreign Assets
(w:) UNCTAD, op. cit., s. 90-92.
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cesu inwestycyjnego. O ile wigc w poprzednich dekadach gtéwnymi motywami
podejmowania dziatalnoSci inwestycyjnej byty poszukiwanie zasobdw, cheé zwiek-
szenia zasiggu dziatania lub wykorzystanie mozliwos$ci zwiazanych z wystgpo-
waniem taniej sity roboczej, o tyle dzi§ gléwna role odgrywaja decyzje zwiazane
z konieczno$cig podnoszenia efektywnosci i pozyskania strategicznych aktywow''.
Kapitat na inwestycje przedsigbiorstw migdzynarodowych pochodzi natomiast
z trzech podstawowych zrddet, ktorymi sa: zyski od prowadzonej dziatalnoSci
lub z zainwestowanego kapitatu, emisja akcji badz kredyty.

SWIATOWE STRUMIENIE INWESTYCYJNE

Okresem szczegdlnego rozwoju dziatalnosci korporacji i ich aktywnoSci in-
westycyjnej byta druga potowa XX wieku, jednak prawdziwy boom inwestycyjny
nastapil dopiero w ostatnim dwudziestoleciu. W roku 1960 skumulowana war-
tos¢ Swiatowych naptywow inwestycyjnych'? szacowana byla na zaledwie 67

Wykres 1
Wartos$¢ przeplywdéw inwestycyjnych w okresie 1960-2000

6314

mld USD

1888

B15
282 4
67

1960 1975 1980 1990 2000

Zrédio: Opracowanie wtasne na podstawie danych Transnational Corporations in World Develop-
ment. Trends and Prospects, Nowy Jork 1988, s. 24; UNCTAD, op. cit., s. 301.

' Por. J.H. Dunning, Re-evaluating the Benefits of Foreign Direct Investment, ,,Transnational
Corporations”, t. 3, nr 1 (luty 1994), s. 35-37.

12 Wsrod gléwnych wskaznikéw dotyczacych przeptywow BIZ wyrdznia si¢ skumulowane zasoby
odplywu (outward stock) i skumulowane zasoby naptywu (inward stock), ktére wskazuja zsumowana
warto$¢ napltywéw/odpltywdw inwestycji istniejaca w danym momencie (stan nagromadzonych BIZ).
Innymi wskaznikami sa odptywy (outflows) i naptywy (inflows) bezpoSrednich inwestycji zagranicz-
nych, ktére oznaczaja warto$¢ przeptywoéw kapitatowych obliczanych najczegsciej w odniesiemiu do
jednego roku lub dekady.



428 ROCZNIK STRATEGICZNY 2001/>002

mld USD, natomiast w roku 2000 osiagngta ona warto$¢ ponad 6 bln USD. Tylko
w latach dziewigldziesiatych w skali catego Swiata zainwestowano prawie 4,5
bln USD". Dla por6wnania, w latach osiemdziesiatych, uwazanych za przetomo-
we dla dziatalnosci inwestycyjnej, warto$¢ naplywoéw inwestycyjnych w skali
calego Swiata oszacowano na poziomie 1,3 bln USD. Wzrost dziatalnosci inwes-
tycyjnej w okresie 1960-2000 obrazuje wykres 1.

W latach dziewigcdziesiatych mozna wigc méwié o bezprecedensowym wzros-
cie przeptywow inwestycji w skali globalnej, ktére staty si¢ jednym z najwaz-
niejszych Zrédet dostarczania na rynki zagraniczne débr i ustug, stanowigc realna
konkurencjg¢ dla tradycyjnych form wymiany migdzynarodowej. Tak dynamiczny
wzrost aktywnoS$ci przedsigbiorstw migdzynarodowych wynikat ze znacznej po-
prawy klimatu inwestycyjnego zardwno na poziomie narodowym (panstwa dotad
niechgtne i nieufne wobec inwestoréw zagranicznych zaczely dostrzegaé korzysci
ptynace z otwarcia rynkéw i konieczno$¢ utatwienia dostgpu do wiasnych ryn-
kéw), jak i miedzynarodowym (zintensyfikowanie dziatan w zakresie liberalizacji
przeptywé6w miedzynarodowych). Wplyw na intensyfikacje¢ dziatalnoSci przed-
sigbiorstw migdzynarodowych wywarly takze zmiana sytuacji mi¢dzynarodowe]
po 1989 . i przemiany polityczne w wielu krajach (transformacja systemowa),
ktére staty si¢ terenem zainteresowania korporacji. Wsréd czynnikéw sprzyjaja-
cych internacjonalizacji dziatalno$ci korporacji nie mozna takze pominaé prze-
mian technologicznych, ktére przyczyniaty si¢ do powstawania i rozwoju nowych,
dochodowych branz gospodarczych, ale takze zwigkszaty mozliwoSci szybkiego
przemieszczania si¢ kapitatu, ludzi, towaréw 1 ustug.

Nalezy jednak zauwazy¢, ze co prawda w 2000 r. warto§¢ Swiatowych przepty-
wow inwestycyjnych osiagneta poziom ponad 1 bln USD i byta najwigksza z dotych-
czasowych (w poréwnaniu z rokiem 1999 wzrosty one o 18%), to jednak eksperci
zwracali uwagg, iz prawdopodobnie byt to juz ostatni tak dobry rok i w kolejnych
mozna raczej spodziewac si¢ zmniejszania wartosci przeplywow inwestycyjnych,
jako konsekwencji zatamania koniunktury w gospodarce $wiatowej'*.

Struktura geograficzna inwestycji

Niezaleznie od tego, Ze inwestycje bezposrednie dokonywane sq przez przed-
sigbiorstwa miedzynarodowe i ich filie, w ujeciu geograficznym bierze si¢ pod
uwagg zsumowane przeptywy inwestycyjne pomigdzy poszczegélnymi panstwami.
Z punktu widzenia struktury geograficznej przeptywow inwestycyjnych okres
bezposSrednio po zakoficzeniu drugiej wojny Swiatowej charakteryzowat si¢ do-
minacja USA w dziedzinie dokonywania inwestycji bezposrednich. W okresie
tym przedsigbiorstwa amerykanskie rozwijaty si¢ bardzo dynamicznie i szybko
okazato si¢, 7ze rynek krajowy nie jest w stanie spozytkowa¢ ich mocy produk-
cyjnych i efektywnie wykorzystaé nadwyzek kapitatowych. Sytuacja ta, w pota-

3 Obliczenia dla okresu 1991-2000 na podstawie danych UNCTAD, op. cit., s. 291.
14 Por. UNCTAD, op. cit., s. xiii.



DZIALALNOSC INWESTYCYJNA KORPORACJI TRANSNARODOWYCH... 429

czeniu z aktywna polityka rzadu USA, zmierzajaca do udzielenia pomocy w od-
budowie i §cislejszego powiazania gospodarek krajow Europy Zachodniej i Japonii
z gospodarka amerykariska, doprowadzita do znacznego zwigkszenia zagraniczne;
dziatalnoSci inwestycyjnej amerykanskich przedsigbiorstw. W latach pigcdzie-
siatych i szes¢dziesiatych przeptywy inwestycyjne w duzej mierze miaty charakter
jednostronny i odbywaty si¢ w kierunku ze Stanéw Zjednoczonych do krajow
Europy Zachodniej i w znacznie mniejszym zakresie do Japonii, gdzie dostgp dla
inwestycji zagranicznych byl znacznie utrudniony. W latach siedemdziesiatych
nastapita jednak diametralna zmiana. Ztozyly si¢ na nia zar6wno czynniki we-
wnetrzne w USA (spadek koniunktury gospodarczej, niepewna sytuacja polityczna
zwiazana z konsekwencjami wojny w Wietnamie i skandale polityczne — w tym
szczegblnie afera Watergate), jak i czynniki zewngtrzne (upadek systemu z Bretton
Woods, a takze rozwdj gospodarczy krajow Europy Zachodniej i Japonii, czego
konsekwencja bylo zwigkszenie konkurencyjnosci przedsigbiorstw pochodzacych
z tych krajow).

W zasadzie wigc juz od lat siedemdziesiatych rozpoczat si¢ stopniowy proces
utraty prymatu USA jako gltéwnego inwestora na rynkach $wiatowych, przy
jednoczesnym wzroscie znaczenia i zdynamizowaniu dziatalno$ci inwestycyjne;j
przedsiebiorstw japoriskich i europejskich. Tendencja ta utrzymata si¢ w latach
osiemdziesiatych, ktore charakteryzowaty si¢ znacznym spadkiem zagranicznej
aktywno$ci inwestycyjnej przedsigbiorstw amerykanskich i zwigkszeniem na-
ptywu Kkapitatu na teren tego kraju (szczegdlnie z krajow EWG i Japonii)®.
Doprowadzito to do trwalej zmiany w strukturze przeplywdéw inwestycyjnych,
ktére stopniowo zaczely nabiera¢ charakteru wymiennego (krzyzujacego sig).
Taka struktura przeptyw6w byta charakterystyczna dla catego okresu lat dziewigé-
dziesiatych, kiedy to doszto do prawdziwej eksplozji inwestycji w skali catego
Swiata.

Obecnie dzialalno$¢ inwestycyjna korporacji transnarodowych skupiona jest
w tzw. krajach triady ekonomicznej (UE, USA i Japonia) i pafistw najblizej z nia
powiazanych'®. W 2000 r. wielko$¢ przeptywow inwestycyjnych pomiedzy kra-
jami triady oszacowana zostata na poziomie 945 mld USD dla odptywdw i 906
mld USD dla naptywoéw inwestycyjnych. Oznaczato to, ze w roku tym tylko
z krajéw triady wyptynelo okoto 82% Swiatowej puli kapitalu inwestycyjnego,
natomiast naptyngto tam ponad 71% S$wiatowego kapitatu inwestycyjnego. Jak
podkresla A. Rugman, tylko 1/4 §wiatowych przeptywoéw inwestycyjnych pozo-
staje poza kontrola pafistw triady'’. Skumulowane warto$ci przeplywow inwes-
tycyjnych pomigdzy krajami triady do roku 1999 zaprezentowane zostaly na
wykresie 2.

5 Por. B. Liberska, Przeksztatcenia w uktadzie miedzynarodowym: Stany Zjednoczone—Europa
Zachodnia—Japonia (w:) M. Perczynski, Transformacje globalne, regionalne, sektorowe we wspot-
czesnej gospodarce Swiatowej, Warszawa 1993, s. 46-47.

16 Szerzej na temat powiazaf gospodarczych w ramach triady ekonomicznej zob. A. Rugman,
The End of Globalization, Nowy Jork 2001, s. 114-121.

17 Por. ibidem, s. 121.
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Wykres 2
Skumulowane warto$ci przeptywéw inwestycyjnych pomiedzy krajami triady do
roku 1999 (w mld USD)

UE

USA JAPONIA

Zrédto: UNCTAD, op. cit., s. 13.

Liderzy inwestycyjni

Niekwestionowanym indywidualnym liderem inwestycyjnym sa obecnie Stany
Zjednoczone, wystepujace w roli zardwno najwigkszego Swiatowego dawcy, jak
i odbiorcy inwestycji. W 2000 r. zainwestowaly one za granicg prawie 140 mld
USD i przyjety ponad 280 mld USD inwestycji (tabela 2). Najwiecej kapitatu
naptyneto tam z Unii Europejskiej, ktéra jako grupa panstw zdecydowanie domi-
nuje w rankingach inwestycyjnych (ponad 770 mld USD odptywéw i 617 mld
USD naptywéw). W UE najbardziej aktywne pod wzglgdem zagranicznej dziatal-
nosci inwestycyjnej pozostaja Wielka Brytania (prawie 250 mld USD odptywow
i 130 mld USD naptywoéw), Niemcy (ponad 48 mld USD odpltywéw i 176 mld
USD naptywdéw) i Francja (ponad 172 mld USD odptywéw i 44 mld USD na-
ptywéw).

W grupie najwigkszych §wiatowych inwestoréw na szczegdlne wyrdznienie
zastuguje tez Japonia. Jest ona drugim po USA najwickszym indywidualnym
inwestorem Swiatowym. Jednak w przeciwiefnstwie do innych wysoko rozwinie-
tych krajow, stosuje ona polityke ograniczonego dostgpu dla inwestoréw za-
granicznych, czego konsekwencja jest znaczna nierdwnowaga pod wzgledem
odplywoéw i naplywoéw inwestycyjnych (w 2000 r. wielko$¢ odptywow inwes-
tycyjnych z Japonii wynosita prawie 33 mld USD, natomiast naptywy inwestycji
zagranicznych zostaly oszacowane na poziomie zaledwie 8 mld USD).

,»Outsiderzy” inwestycyjni

Niewielkie znaczenie, jeSli chodzi o proces inwestycyjny, maja natomiast kraje
stabiej rozwinigte (szczegdlnie te najbardziej oddalone od wielkich centréw in-
westycyjnych Swiata). Z uwagi na znacznie nizszy poziom rozwoju gospodar-
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czego, niedobory kapitatu i niewysoki poziom konkurencyjnoSci wtasnych przed-
sigbiorstw lokuja si¢ one w grupie ,,outsiderow” inwestycyjnych i wystepuja
gtéwnie w roli odbiorcéw inwestycji. Jednak ostatnie lata ujawnity pewne korzyst-
ne tendencje w tej grupie pafstw. Przemiany polityczne i gospodarcze, a szcze-
g6lnie poprawa klimatu inwestycyjnego w wielu krajach, doprowadzity do sytua-
cji, w ktorej cze$¢ nieatrakcyjnych do tej pory krajéw rozwijajacych si¢ stata sie
obszarem zainteresowania coraz wigkszej liczby inwestorOw zagranicznych. W ro-
ku 2000 zainwestowano tam 240 mld USD, co stanowito prawie 19% ogdlne;j
puli inwestycyjnej. Wsréd krajéw rozwijajacych si¢ regionem o szczegdllnej
atrakcyjnosci inwestycyjnej jest Potudniowa, Wschodnia i Potudniowo-Wschodnia
Azja, dokad naptyneto w 2000 r. prawie 138 mld USD inwestycji. W regionie
tym krajem o najwiekszej kwocie zainwestowanego kapitatu sa Chiny (drugi
Swiatowy odbiorca zagranicznych inwestycji bezposrednich), ktére przyjely
w 2000 r. ponad 40 mld USD kapitalu inwestycyjnego. Obszarem o duzej atrak-
cyjnoSci dla kapitatu zagranicznego sa takze tzw. nowo uprzemystowione kraje
azjatyckie (Hongkong, Republika Korei, Singapur i Tajwan).

Naplyw inwestycji bezposrednich do krajow Ameryki Lacifiskiej i Karaibow
w 2000 r. oszacowany zostat na 86 mld USD, z czego wickszo$¢ przypadta na
Brazylig, Argentyng, Wenezuele i Chile. Regionem pozostajacym dzi§ catkowicie
na uboczu pod wzgledem dokonywanych tam inwestycji bezpoSrednich jest Af-
ryka, gdzie w 2000 r. zainwestowano tylko 8 mld USD. Podobnie jak w Europie
Srodkowo-Wschodniej, inwestycje skoncentrowane sa tu w kilku krajach. Naj-
wigkszym zainteresowaniem inwestoréw w 2000 r. cieszyly si¢ Angola, Egipt
i Nigeria.

Osobng grupg pafstw stanowia kraje Europy érodkowo—Wschodniej, ktore
mimo sasiedztwa z wielkim rynkiem UE nie maja wielkiego znaczenia jako
odbiorcy inwestycji w skali Swiatowej. W 2000 r. zainwestowano tam zaledwie
25 mld USD, co stanowi jedynie 2% $wiatowych inwestycji. Najwigkszym prob-
lemem tego regionu jest to, ze wigkszoS8¢ kapitatu lokowana jest gtdéwnie w trzech
krajach — w Czechach, Polsce i na Wegrzech, natomiast pozostate pafstwa nie
ciesza sie zainteresowaniem inwestorow.

Ogodlne zestawienie struktury geograficznej przeptywdéw inwestycyjnych
w 2000 r. zostato zaprezentowane w tabeli 2.

Struktura branzowa $wiatowych strumieni inwestycyjnych

Zmiany w strukturze branzowej dokonywanych inwestycji sa w duzej mierze
odzwierciedleniem, ale tez i przyczyna zmian rozwojowych w gospodarce Swiato-
wej 1 narastajacych wspoétzaleznoSci gospodarczych. Po uwzglednieniu najprost-
szego podziatu na trzy gtéwne sektory dziatalnoSci gospodarczej — wytworczy,
przetworczy i uslugowy — okazuje si¢, ze najbardziej charakterystycznym trendem
ostatnich dekad jest stopniowe przenoszenie zainteresowania inwestorOw z branz
produkcyjnych do sektora ustug (co obrazuje wykres 3).
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Wykres 3
Przeplywy inwestycyjne wedlug gtéwnych sektoréow gospodarczych

42% sektor przetwérstwa

50% ustugi

6% sektor wytwoérczy
2% pozostate branze

Zrédto: UNCTAD, op. cit., s. 66.

Wzrost aktywnoS$ci przedsigbiorstw mig¢dzynarodowych w sektorze ustug,
a szczegOlnie w bankowosci, sferze ustug biznesowych i przemysle turystycznym,
obserwowa¢ mozna juz od lat siedemdziesiatych. W nastgpnej dekadzie juz tylko
okoto 25% zasob6éw kapitatowych inwestycji bezposrednich ulokowane byto w se-
ktorze wydobywczym, 45% w przetwoérczym, a 30% w ustugach'®, natomiast pod
koniec lat dziewigédziesiatych stosunek ten ksztattowat si¢ na poziomie odpowied-
nio 6%, 42% i 50% dla sektora ustug (pozostate 2% dla branz spoza trzech gléw-
nych grup)". Najbardziej atrakcyjnymi dziedzinami dla inwestoréw w sektorze
ustug sa bankowos$¢, finanse i ubezpieczenia, ale takze handel i w mniejszym
stopniu ustugi produkcyjne, turystyczne czy telekomunikacyjno-transportowe.

Zwigkszenie zainteresowania inwestorow ustugami i odchodzenie od tradycyj-
nych sektoréw — surowcowego 1 przetworczego — jest odzwierciedleniem ogélnego
stanu przeptywow kapitatowych dokonywanych giéwnie pomigdzy krajami wy-
soko rozwinigtymi, ktére ewoluuja w kierunku gospodarki typu uslugowego.
Nalezy jednak zauwazy¢, ze zwigkszenie naptywdéw do sektora ustug w ostatnich
dekadach spowodowane bylo nie tylko wzrostem znaczenia tego sektora dla
wigkszo$ci gospodarek narodowych. Oprdcz innych przyczyn, wzrost atrakcyj-
nosci inwestycyjnej tego sektora byt takze konsekwencjg jego otwarcia dla in-
westorow zagranicznych (liberalizacja przepis6w) i nasilenia procesOw prywaty-
zacyjnych w wielu krajach?'. Mozna wigc przypuszczaé, ze w najblizszych latach
tendencja ta bedzie si¢ nasila¢, poniewaz to wtasnie ustugi najlatwiej poddaja si¢
procesowi globalizacji. Moga one by¢ ,,produkowane” i sprzedawane wszedzie,
gdzie tylko dana firma chce zaistnie€.

W przypadku sektoréw produkcyjnych inwestycje bezposrednie lokowane sa
obecnie najchetniej w sektorze przetwérczym, a w tym w branzach zaawansowa-
nych technologicznie i o najwyzszym i najbardziej dynamicznym stopniu rozwoju.

B. Durka, Inwestycje zagraniczne w Polsce, Warszawa 1996, s. 126.
19 Dane UNCTAD, op. cit., s. 66.

2 P. Dicken, op. cit., s. 49.

2l Por. UNCTAD, op. cit., s. 66.
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P. Dicken wskazuje na trzy gléwne grupy szczegdlnego zainteresowania inwes-
toréw zagranicznych w sektorze przetworczym: galgzie zaawansowane techno-
logicznie (farmaceutyki, komputery, wyroby elektroniczne), galezie Srednio za-
awansowane technologicznie (samochody, opony, telewizory, sprzgt gospodarstwa
domowego) oraz galezie masowej produkcji wyrobéw szybko zbywalnych (pa-
pierosy, kosmetyki, stodycze, napoje bezalkoholowe)?. Analiza danych* poka-
zuje, ze w pordwnaniu z okresem lat osiemdziesiatych, ktére zdominowane byty
przez inwestycje w przemyst paliw plynnych, poczatek lat dziewigcdziesiatych
charakteryzowat si¢ wzrostem znaczenia przemystu elektronicznego (w branzy
tej dziatato 23 sposréd 100 najbardziej zaangazowanych migdzynarodowo przed-
sigbiorstw), natomiast ich koniec byl okresem bardziej zréznicowanym, jeSli
chodzi o zainteresowanie inwestorow, ktérzy najcze¢sciej lokowali kapitat w prze-
mysSle elektronicznym, samochodowym, paliwowym i spozywczym (produkcja
zywnoSci i napojéow bezalkoholowych).

W najblizszych latach mozna spodziewac si¢ dalszego wzrostu znaczenia branz
wykorzystujacych wysoko zawansowane rozwiazania technologiczne, tracié na
znaczeniu begda natomiast galgzie zwiazane z produkcja surowcéw i materialéw
nieenergetycznych, a takze sprzedaza towaréw o niskim stopniu przetworzenia.

ZNACZENIE INWESTYCJI BEZPOéREDl,\IICH DLA ROZWOJU
GOSPODARCZEGO PANSTW

Jednym z kluczowych probleméw pojawiajacych sie przy okazji analizy dziatal-
nosci inwestycyjnej przedsigbiorstw migedzynarodowych jest zbadanie, jak dalece
przyczynia si¢ ona do rozwoju gospodarczego pafistw, a kiedy moze by¢ przy-
czyna jego hamowania. Biorac pod uwagg przedstawiona powyzej analiz¢ bran-
7owg 1 geograficzna przeplywow inwestycyjnych i porownujac potencjaly panstw
najbardziej zaangazowanych w procesy inwestycyjne z pafistwami pozostajacymi
poza tym kregiem, mozna dojS¢ do prostego wniosku, ze aktywnoS§¢ ta sprzyja
rozwojowi panstw wysoko rozwinietych i prowadzi do zacofania gospodarczego
pozostalych. Argument ten, jak juz wspomniano, jest takze jednym z najczgSciej
wysuwanych przez przeciwnikéw korporacji. Jednak tak proste wnioski i jedno-
znaczne stwierdzenia nie do kofica odzwierciedlaja faktyczna sytuacje.

Potencjalne korzysci zwiazane z dzialalnoS$cia inwestycyjna przedsigbiorstw
mie¢dzynarodowych

Z punktu widzenia pahstw przyjmujacych inwestycje (host countries) z pew-
no$cig najwazniejszym bezposrednim skutkiem dokonania inwestycji bezposred-
niej jest transfer kapitalu, czyli zasilenie gospodarki ze Zrddia zewngtrznego
(inwestycje zagraniczne mogg by¢ takze jednym ze sposobéw wyréwnywania

22 P. Dicken, op. cit., s. 49.
2 Zestawienia UNCTAD, ,,World Investment Report” za lata 1991-2001.
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stanu bilansu ptatniczego). Dodatkowa korzyScia jest to, Ze transfer taki, w prze-
ciwienstwie do kredytow miedzynarodowych, nie powoduje dodatkowych ob-
cigzen dla budzetu pafstwa, natomiast ryzyko inwestycyjne ponosi inwestor
zagraniczny.

Dostarczenie kapitatu moze by¢ zatem potraktowane jako zastrzyk gotowki
koniecznej do pobudzenia dziatalno$ci gospodarczej (szczegdlnie w przypadku
braku wtasnych Srodkdw na nowe inwestycje). W ujeciu modelowym naptyw
kapitatu (zwtaszcza przy inwestycjach typu green field) powinien spowodowac
wzrost zatrudnienia w kraju przyjmujacym (w wyniku wybudowania nowego
zaktadu produkcyjnego i korzystania z ustug innych przedsigbiorstw krajowych),
wzrost plac i popytu wewnetrznego, co powinno doprowadzi¢ do ogdlnego po-
budzenia dziatalnoSci produkcyjnej w kraju. Dodatkowa korzyS$cia moze tez by¢
rozw@j dziatalnoSci eksportowej danego pafistwa w sytuacji, gdy podjecie dziatal-
nosci produkcyjnej przez inwestora zagranicznego ma charakter proeksportowy
lub jesli w wyniku naptywu obcego kapitalu nastepuje pobudzenie wiasnego
przemystu i zwigkszenie mozliwoSci eksportowych danego kraju. Jest to mozliwe,
gdy inwestycje bezposrednie pochodza z krajéw o wyzszym poziomie rozwoju
1 oprécz kapitatu niosa ze soba takze technologi¢. W konsekwencji moga one
sta¢ si¢ stymulatorem procesu rozwojowego w danej gospodarce i przyczynié si¢
do podniesienia jej konkurencyjnosci na rynkach Swiatowych.

Ewentualne zagrozenia zwiazane z dzialalnoscia inwestycyjna przedsiebiorstw
miedzynarodowych

Jak wykazano powyzej, istnieje wiele potencjalnych korzySci zwiazanych
z przeptywami bezpoSrednich inwestycji zagranicznych, jednak z pewnoScia nie
mozna pomingé mozliwych negatywnych skutkéw zwigzanych z naptywem ka-
pitatlu zagranicznego. Wsréd gtéwnych zarzutow wobec zagranicznych inwe-
storow wymienia si¢ mozliwo$¢ uzalezniania gospodarki krajowej od obcego
kapitatu (przejmowanie kontroli nad poszczegdlnymi, strategicznymi branzami)
— co moze w skrajnym przypadku prowadzi¢ do zagrozenia suwerennoSci paistwa
— zwigkszenie konkurencyjnosci wobec przedsigbiorstw krajowych i groZbe ich
wyeliminowania z rynku, a takze straty panstw przyjmujacych zwiazane z dziatal-
no$cia operacyjng przedsiebiorstw (na przyktad transfery zyskow za granice lub
ich zanizanie w celu unikania opodatkowania). Dodatkowym argumentem prze-
ciwnikéw przyjmowania obcego kapitatu jest takze silna koncentracja inwestycji
pod wzgledem branzowym i geograficznym, zaréwno w skali regionéw, jak
i panstw (lokowanie dziatalno$ci w wielkich aglomeracjach i o§rodkach przemy-
stowych, a takze w branzach najlepiej rozwinietych i gwarantujacych szybki zysk).
Sytuacja ta przyczynia si¢ bowiem do utrwalenia podziatéw i poglebiania dys-
proporcji, a ponadto pozbawia mozliwosci rozwoju obszary najbardziej potrze-
bujace doptywu kapitatu. Potencjalne skutki przeptywdéw w postaci bezposrednich
inwestycji zagranicznych dla krajow przyjmujacych zostaty zebrane i zaprezen-
towane w tabeli 3.
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Tabela 3

Potencjalne skutki przeplywoéw bezposrednich inwestycji zagranicznych dla kra-

jow przyjmujacych

ZAGRANICZNE INWESTYCJE BEZPOSREDNIE W KRAJU PRZYJMUJACYM

SKUTKI POZYTYWNE

SKUTKI NEGATYWNE

¢ Bezposrednie:

e Pobudzenie dzialalno$ci gospodarczej
w wyniku dostarczenia kapitatu.

e Zwigkszenie potencjatu technologicznego
dernizacja zacofanych branz w wyniku
transferu technologii.

¢ Posrednie:.

e Pobudzenie dziatalnosci producentéw kra-
jowych, podniesienie jakoSci wyrobow,
umozliwienie konsumentom dostgpu do
nowych produktéw i ustug w wyniku
zwigkszenia konkurencji na rynku krajo-
wym.

Podnoszenie kwalifikacji miejscowych
pracownikOw, poprawa organizacji pracy,
podniesienie wydajnosci pracy i bardziej
efektywne wykorzystanie zasobow ludz-
kich w wyniku transferu wiedzy i nowo-
czesnych metod zarzadzania.

Przejmowanie kontroli nad branzami krajo-
wymi przez zwigkszenie konkurencji na ryn-
ku krajowym, ktérej nie sa w stanie spro-
sta¢ firmy lokalne.

Wykupywanie przedsigbiorstw krajowych
w celu ich likwidacji.

Poglebianie dysproporcji rozwojowych przez
koncentracje kapitatu inwestycyjnego w naj-
bardziej atrakcyjnych branzach i regionach
kraju.

Ostabianie gospodarki pafstw przyjmuja-
cych przez unikanie ponoszenia kosztow
zwiazanych z prowadzeniem dziatalno$ci
gospodarczej — unikanie ptacenia podatkéw,
transfer zyskéw do krajéw pochodzenia.
Zagrozenie dla suwerenno$ci panstwa

— w sytuacji przejecia kontroli nad strate-
gicznymi dziedzinami gospodarczymi

— i uzaleznienie funkcjonowania gospodarki
krajowej od kapitatu zagranicznego.

.
Zrodlo: Opracowanie wtasne.

Inwestycje korporacji miedzynarodowych a rozwdj panstw — ujecie teo-
retyczne

Zagadnienie wptywu bezposrednich inwestycji zagranicznych na rozwéj po-
szczegblnych branz i gospodarek jest od lat obecny w literaturze przedmiotu.
Szczegblne zainteresowanie tymi kwestiami wykazujg naukowcy amerykanscy,
brytyjscy i japofiscy. Od strony teoretycznej problem wptywu inwestycji bezpo-
Srednich na szeroko rozumiany rozwdj gospodarczy najpetniej przedstawit
T. Ozawa. W swych rozwazaniach postuzyt si¢ przyktadem gospodarki japoniskie;j
i wykorzystal koncepcj¢ rozwoju ekonomicznego panstw M. Portera, oparta na
wzorcu przewagi komparatywnej i jego zmianach w czasie, wzbogacajac ja
o czynnik bezposrednich inwestycji zagranicznych®*. Uznajac za podstawowe
warunki: zorientowanie gospodarki na zewnatrz, przyjecie strategii proeksportowe;j

2 Koncepcje te przedstawit T. Ozawa w artykule Foreign Direct Investment and Economic
Development, ,,Transnational Corporations” 1992, t. 1, nr 1, s. 27-54; w literaturze polskiej prezentuje
ja Z. Wysokiniska, Wptyw bezposrednich inwestycji zagranicznych na dostosowania strukturalne
w gospodarce (w:) Z. Olesiniski (red.), Bezposrednie inwestycje zagraniczne w Polsce, Warszawa
1998, s. 113-135.
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i sprzyjajacy klimat inwestycyjny (szczegdlnie wobec BIZ), udowodnit on zna-
czacy wpltyw zagranicznych inwestycji bezposrednich na rozwéj gospodarczy.
Staje si¢ to mozliwe w wyniku przesunigcia w zakresie przewag komparatywnych
danego kraju (przechodzenie od przewag w branzach praco- i surowcochtonnych
do dziedzin o wyzszym zaawansowaniu technologicznym m.in. dzigki efektyw-
nemu wykorzystaniu mozliwoS$ci zwiazanych z podejmowaniem i przyjmowaniem
inwestycji zagranicznych), co prowadzi do zwigkszenia handlu, a w konsekwencji
do postepu w strukturze gospodarczej czy nawet superwzrostu (model Ozawy)*.
Koncepcja ta znalazta takze potwierdzenie w przypadku nowo uprzemystowio-
nych krajéw azjatyckich, w ktérych zorientowanie gospodarki na zewnatrz, przy
jednoczesnym wykorzystaniu mozliwosci zwiazanych z naptywem kapitatu, tech-
nologii i wiedzy, dato efekt przyspieszenia rozwoju gospodarczego w stosunkowo
krétkim czasie. ,,Naptyw zagranicznych inwestycji spowodowat transfer nowo-
czesnych technologii do gospodarki krajéw nowo uprzemystowionych, ktore staty
sig¢ czynnikiem wymuszajacym wzrost kwalifikacji pracownikéw oraz wydajnoSci
pracy”*. W konsekwencji przyczynit si¢ on wigc do zmiany uktadu przewag
komparatywnych tych krajéw (od branz pracochlonnych do kapitatochtonnych
i zaawansowanych technologicznie) i ich przechodzenia do nowych etapéw roz-
woju gospodarczego.

Teoria Ozawy pokazuje, ze dziatalno$¢ inwestycyjna przedsigbiorstw poza
granicami kraju macierzystego moze mie¢ istotny wplyw na rozwoj gospodarczy
krajéw przyjmujacych. Odnosi si¢ ona jednak do krajéw wkraczajacych na Sciezke
przyspieszonego rozwoju (Japonia, rynki wschodzace Azji Potudniowo-Wschod-
niej), ktére musza spetnié $cisle okreSlone warunki, aby efekt ten byt mozliwy.
Nie uwzglednia natomiast wplywu inwestycji bezposrednich na gospodarki krajow
rozwinigtych (w ktérych skoncentrowana jest zdecydowana wigkszoS¢ przepty-
woOw inwestycyjnych) i ich roli w podtrzymywaniu i dalszym stymulowaniu
rozwoju.

Rzeczywiste znaczenie inwestycji bezposrednich dla panstw

Rozpatrujac kwesti¢ rzeczywistego wplywu inwestycji dokonywanych przez
przedsigbiorstwa migdzynarodowe na rozwdj gospodarczy pafistw, nalezy w pierw-
szej kolejnosci okredli¢ jego determinanty, a nastepnie zastanowié si¢, w jaki
sposob i w jakim stopniu moze na nie oddziatywaé naptyw obcego kapitatu.

Pojecie rozwoju gospodarczego czgsto utozsamiane jest ze wzrostem gospodar-
czym. W praktyce jednak rozwdj jest pojeciem szerszym i obejmuje swym zasie-
giem zaréwno sam wzrost, jak i towarzyszace mu zmiany strukturalne®’. Wérod
zmian tych wskazuje si¢ kwestie zwiazane z poprawa ekonomicznej efektywnosci
gospodarki (przemieszczanie zasobdw z dziedzin o niskiej efektywnosci do wy-

% Por. Z. Wysokifiska, op. cit., s. 114-118.

% B.R. Scott, C. Lodge, U.S. Competitiveness; Self-Help for a Worsening Problem, ,,Harvard
Business Review”, lipiec—sierpieni 1989, cyt. za Z. Wysokiniska, op. cit., s. 124.

2" Por. B. Winiarski (red.), Polityka gospodarcza, Warszawa 2001, s. 244.
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sokiej), konieczno§¢ przyspieszenia wzrostu gospodarczego i przeciwdziatanie
bezrobociu, a takze dziatanie w kierunku unowocze$nienia gospodarki (rozwdj
dziedzin zaawansowanych technologicznie), podnoszenia konkurencyjnosci wias-
nych wyrobéw, wzmacniania mozliwoSci proeksportowych oraz ograniczanie
wplywu barier surowcowych, energetycznych i demograficznych wystgpujacych
w procesie rozwoju’®.

Odnoszac si¢ do przedstawionego powyzej zestawienia potencjalnych skutkéw
zwigzanych z BIZ, mozna wysnué wniosek, ze dziatalno$¢ inwestoréw zagranicz-
nych na rynkach krajowych moze istotnie wpltywac¢ na ksztaltowanie si¢ wskaz-
nik6w? zwiazanych z poziomem rozwoju danego panstwa. J.H. Dunning — jeden
z najwigkszych autorytetéw w dziedzinie badafi nad korporacjami transnarodo-
wymi — zaleca jednak zachowanie umiaru i dystansu przy ocenach wpltywu bez-
posrednich inwestycji zagranicznych na rozwdj gospodarczy panstw. Jego zda-
niem wptyw ten zalezy zaréwno od motywéw podejmowanej dziatalnoSci inwe-
stycyjnej poszczegdlnych przedsigbiorstw, jak i od specyficznych uwarunkowan
danego panstwa (historycznych i geograficznych) i celéw polityki gospodarczej
rzadu®®. Mozna zatem uznaé inwestycje zagraniczne za potencjalny stymulator
rozwoju, ale w zadnym przypadku nie mozna traktowac ich jako autonomicznego
czynnika warunkujacego ten proces.

Nalezy takze podkresli¢, ze niezaleznie od niebywatego wzrostu aktywnoSci
inwestoréw zagranicznych, udziat tego typu inwestycji w ogdlnych wskaznikach
rozwoju gospodarczego panstw jest w dalszym ciagu dos$¢ niski. Dla przyktadu
skumulowana warto$¢ naptywoéw BIZ stanowi obecnie 14,5% warto$ci wytwo-
rzonego w tym roku PKB w przypadku krajéw wysoko rozwinietych i 25% krajow
rozwijajacych si¢ (jednak w poréwnaniu z rokiem 1980 oznaczato to prawie
trzykrotny wzrost dla obydwu grup paristw)’'. W przypadku wielkosci BIZ w sto-
sunku do warto$ci naktadoéw brutto na Srodki trwate w dalszym ciagu w wigkszo-
Sci krajow (66%) wskaznik ten ksztaltuje si¢ na stosunkowo niskim poziomie
5-10% ogolnej warto$ci krajowego kapitatu inwestycyjnego’?. Nie mozna zatem
powiedzieé, ze inwestycje krajowe w wigkszosci pafstw sg znaczaco uzaleznione
od naptywu kapitalu zagranicznego.

Sytuacja, kiedy zagraniczne inwestycje bezpoSrednie maja charakter komple-
mentarny wzgledem inwestycji krajowych i przyczyniaja si¢ do stymulacji krajo-
wego procesu inwestycyjnego, nazywana jest efektem pobudzania (crowding

% Ibidem, s. 285-286.

» Do podstawowych wskaznikéw rozwoju gospodarczego naleza: wzrost dochodu narodowego,
stopa oszczednoSci i stopa inwestycji, tempo wzrostu inwestycji, wzrost produkcji przemystowej,
stopa inflacji, przyrost zatrudnienia i stopa bezrobocia, a takze deficyt budzetowy (jako % PKB),
rachunek biezacy (w % PKB), wzrost wolumenu eksportu i wydatki na badania i rozwéj (w % PKB).
Zob. B. Liberska, op. cit., s. 44.

% J.H. Dunning, op. cit., s. 30.

! Obliczenia na podstawie danych UNCTAD, op. cit., s. 325-326.

32 Por. UNCTAD, Foreign Direct Investment and the Challenge of Development, ,,World Invest-
ment Report” 1999, Nowy Jork—Genewa 1999, s. 168.
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in). Natomiast gdy inwestycje zagraniczne sa substytucyjne lub konkurencyjne
wzgledem inwestycji krajowych i przyczyniaja si¢ do hamowania krajowych
mozliwosci inwestycyjnych, mamy do czynienia z efektem wypierania (crowding
out)®. Z badafi empirycznych, przeprowadzonych przez UNCTAD w okresie
1970-1996 dla panstw rozwijajacych si¢, wynika, Zze jedynym regionem wy-
stapienia silnego efektu pobudzania okazata si¢ Azja. W przypadku krajéw Ame-
ryki Lacinskiej i Karaibéw zanotowano efekt wypierania, natomiast w pafistwach
afrykanskich inwestycje zagraniczne okazaly si¢ neutralne dla krajowego procesu
inwestycyjnego®*.

Zaprezentowana powyzej analiza struktury geograficznej strumieni inwestycyj-
nych wykazata, Ze obecnie najwigksza role w procesie inwestycyjnym odgrywajq
pafistwa najwyzej rozwinigte, do ktérych dotaczaja powoli bliskie pod wzgledem
geograficznym kraje stabiej rozwinigte. Wedtug stanu skumulowanych wartoSci
przeptywow inwestycyjnych w skali catego Swiata z 2000 r. najwigcej, bo az
67% kapitatu inwestycyjnego, ulokowanych zostatlo w krajach najwyzej rozwi-
nigtych, 2% w sasiadujacych z UE — krajach Europy §rodk0wej i Wschodniej,
natomiast pozostate 31% w krajach rozwijajacych sig.

Konsekwencja takiej sytuacji jest wigc nieproporcjonalne korzystanie z moz-
liwoS$ci zwiazanych z dziatalno$cia inwestycyjng przedsigbiorstw migdzynarodo-
wych. Z cala pewnoS$cig obecny rozktad strumieni naktadéw inwestycyjnych jest
szczeg6lnie korzystny dla panstw silnych gospodarczo i zaawansowanych tech-
nologicznie. Przyczynia si¢ on do utrzymywania rozwoju tych panstw na wysokim
poziomie dzigki wymianie technologii i wiedzy, bardziej efektywnemu wykorzys-
taniu posiadanych zasob6w, a takze zacie$nianiu powiazan pomigdzy poszczegdl-
nymi gospodarkami (zaleznoSci wynikajace z dziatalnoSci operacyjnej poszczegdl-
nych przedsigbiorstw). Ogdlnie mozna zatem stwierdzi¢, ze w przypadku panstw
wysoko rozwinigtych i dokonywanych tam inwestycji wystepuje zjawisko sprze-
Zenia zwrotnego. Wysoki poziom rozwoju gospodarczego i dobra sytuacja gos-
podarcza sprzyjaja naptywowi inwestycji zagranicznych, inwestycje zagraniczne
za$ z pewnoScia sprzyjajq jej utrzymaniu i stymulowaniu dalszego rozwoju (szcze-
gblnie w kontekscie ich aktywno$ci w najbardziej zaawansowanych technologicz-
nie branzach).

Nie mozna jednak pominaé pozytywnych skutkéw dziatalnoSci inwestycyjnej
dla krajéw stabiej rozwinigtych. Przyktadem takiego oddzialywania sa z pew-
noscia nowo uprzemystowione kraje azjatyckie, o czym wspominano powyze;j.
Wsréd krajow europejskich na szczegdlne wyrdznienie zastuguje Irlandia, ktéra
w stosunkowo krétkim czasie, dzigki efektywnej polityce gospodarczej opartej
na wiaSciwym wykorzystaniu §rodkéw z UE, przyjeciu nowej polityki przemys-
towej (nastawionej na wzmocnienie konkurencyjnosci i rozw6j najbardziej inno-
wacyjnych branz gospodarczych), a takze zwigkszeniu naptywéw BIZ i ich od-
powiedniemu wykorzystaniu (to gtéwnie one przyczynity si¢ do zmiany struktury

# Ibidem, s. 171-172.
* Tbidem, s. 189-193.
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przemystu irlandzkiego), stala sie jednym z najprezniej rozwijajacych sie krajow™.
Wydaje si¢, ze §ladem Irlandii podazaja obecnie Wegry (lider w Europie Srod-
kowej i Wschodniej pod wzgledem atrakcyjnosci inwestycyjnej, czego wyrazem
jest najwyzszy udziat inwestycji zagranicznych w przeliczeniu na jednego miesz-
kafica wsréd paistw regionu), ktére dzieki wdrozeniu nowego planu rozwoju
gospodarczego, opartego w duzej mierze na promocji pafistwa wobec inwestorow,
chca zdynamizowaé swoj rozwdj gospodarczy™.

WNIOSKI DLA PANSTW

Podejmowanie inwestycji w danym kraju nie jest rodzajem aktu charytatywnego
ze strony przedsigbiorstw zagranicznych ani wyrazem szczegdlnej sympatii. Wy-
nika ono przede wszystkim z czystych kalkulacji mozliwych zyskow i strat przed-
sigbiorstwa i nie zawsze musi by¢ zgodne z interesami danego kraju. Naptywy
inwestycji do poszczegdlnych regiondéw (lub ich niski poziom, a czasem tez brak)
warunkowane sa, jak juz wspomniano, catym zespotem czynnikéw o charakterze
politycznym, gospodarczym, technologicznym. Inwestorzy unikaja krajow nie-
stabilnych politycznie, w ktérych ryzyko polityczne jest stosunkowo wysokie,
o nieuregulowanym lub niejasnym systemie prawnym, a takze krajow, w ktérych
zasady prowadzenia dzialalnoSci gospodarczej nie sa jasno okreslone i przestrze-
gane. Warunkami podstawowymi do podjecia inwestycji sa zatem, oprocz ogdélne;j
atrakcyjnoSci gospodarczej danego pafistwa (posiadanych lub potencjalnych prze-
wag komparatywnych), takze stabilny i trwaly system polityczno-gospodarczy,
nie narazony na wstrzasy i nieprzewidziane sytuacje.

Potwierdzily to zaprezentowane analizy, ktére wykazaly koncentracje uwagi
inwestoréw zagranicznych na krajach nalezacych do tzw. triady ekonomicznej
lub z nimi blisko zwiazanych, a takze na wybranych branzach przemystu i ustug,
ktére stanowig trzon gospodarek wysoko rozwinigtych (szczegdlne znaczenie
branz zaawansowanych technologicznie i powiazanych z nimi ustug). Konse-
kwencja takiego uktadu jest tworzenie powiazan inwestycyjnych pomigedzy wy-
branymi oSrodkami i wylaczenie z kregu bezposredniego zainteresowania po-
zostatych, co bez watpienia przyczynia si¢ do powstawania réznic i nierownosci.

Jednak przyktady nowo uprzemystowionych krajow azjatyckich i Irlandii po-
kazuja, ze takze panstwa stabiej rozwiniete sq w stanie wykorzystaé mozliwosci
zwiazane z dziatalnoScia inwestycyjng przedsigbiorstw, o ile zwigkszony naptyw
inwestycji zagranicznych polaczony bedzie z odpowiednia polityka w zakresie
ich wykorzystania. W praktyce jednak wiele pafistw nie wypracowato zadnej
polityki inwestycyjnej lub jest ona btedna w stosunku do posiadanych mozliwosci.
Przewaza tendencja do krétkookresowego wykorzystywania naptywu kapitatu do
regulowania biezacych trudno$ci budzetowych (poprawa bilansu ptatniczego,

3 Wigcej informacji na ten temat zob. B. Liberska, Czynniki przyciagajace inwestycje bezpo-
Srednie — wnioski dla Polski 7 doswiadczeri innych krajow (w:) Z. Sadowski, op. cit., s. 45-49.

* Wigcej na ten temat: Hungarian Economic Review (w:) ,,The World in 2002”, ,,The Economist
Newspaper Limited” 2001, s. 86-87.
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Srodki naptywajace do budzetu w wyniku prywatyzacji itp.), ktére w wigkszoSci
przypadkéw maja charakter dorazny, nie uwzgledniajacy potrzeb danej gospodarki
w perspektywie dtugookresowe;j.

Okazuje si¢ wigc, ze stopien, w jakim BIZ przyczynig si¢ do rozwoju gos-
podarczego pafistw, w duzej mierze zalezy od nich samych. Do podstawowych
zadan panstw w zakresie efektywnego wykorzystania kapitatu zagranicznego dla
celéw rozwojowych nalezy:

a) prowadzenie odpowiedniej polityki w zakresie promocji wtasnego kraju
wobec inwestoréw (polityka zachet inwestycyjnych),

b) precyzyjne okreslenie i konsekwentna realizacja polityki wykorzystania
naptywajacego kapitalu w dtugookresowej perspektywie.

Obecnie panistwa, chcac w pelni wykorzystaé mozliwoSci zwiazane z naptywem
kapitatu obcego, musza podejmowac dziatania majace na celu pobudzenie ak-
tywnosci w dziedzinach badawczo-rozwojowych, staraé si¢ taczy¢ dziatalnos¢
naukowa z produkcja przemystowa, gdyz tylko to moze przyczynié si¢ do fak-
tycznego podnoszenia innowacyjnosci gospodarki i poprawy zdolnoSci efektyw-
nego konkurowania na rynkach mig¢dzynarodowych. Powinny zatem stosowac
strategie ofensywne w stosunku do inwestorow zagranicznych (podejScie dyna-
miczne) i koncentrowaé swgq dziatalno§¢ na wykorzystywaniu inwestycji zagra-
nicznych do budowania przewag komparatywnych w nowych dziedzinach lub do
pobudzania branz o tradycyjnych przewagach i przeznaczania zyskow z tej dziatal-
nosci na rozw6j nowych?’. Zdecydowanie mniej korzystne jest natomiast przyj-
mowanie biernej postawy i stosowanie strategii defensywnych, polegajacych na
angazowaniu inwestycji w branzach tradycyjnych przewag komparatywnych i ma-
ksymalizacji zwiazanych z tym korzysci.

3 Por. M. Guzek, Miedzynarodowe stosunki gospodarcze — zarys teorii i praktyki handlowej,
Poznan 2001, s. 149.



