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Wprowadzenie

Migracja kapitatu w formie bezposrednich inwestycji zagranicznych (BIZ) wy-
woluje szereg iloSciowych i jakosciowych skutkow zaré6wno z punktu widze-
nia kraju wywozacego kapitat, jak i1 kraju goszczacego. Transfer inwestycji ma
wplyw na wiele elementow struktury ekonomicznej, w tym na wymiang¢ handlowa
(eksport i import) oraz bilans platniczy, a efekty przeplywow moga by¢ zarow-
no pozytywne, jak i negatywne. W latach 90. XX w. zapoczatkowano w Polsce
proces liberalizacji przeptywow kapitatowych, ktory byt zwigzany z wlaczaniem
naszego kraju do systemu $§wiatowych powigzan rynkéw finansowych. Dalsze
etapy procesu miaty miejsce w okresie przedakcesyjnym i akcesyjnym w zwigz-
ku z przystapieniem Polski do Unii Europejskiej Skutkiem zmian byt — 1 pozo-
staje nadal — naplyw kapitatu zagranicznego w postaci bezposrednich inwestycji
zagranicznych oraz inwestycji portfelowych. Inne motywy determinujg naptyw
BIZ, a inne przyciagaja kapital w formie inwestycji portfelowych. Wazne sg tez
efekty i wspodlzaleznosé tych naptywéw pomiedzy wspomnianymi powyzej ele-

! Publikacja zostata dofinansowana ze §rodkow przyznanych Wydziatowi Ekonomii i Sto-
sunkéw Migdzynarodowych Uniwersytetu Ekonomicznego w Krakowie w ramach dotacji na utrzy-
manie potencjatu badawczego.
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mentami struktury ekonomicznej gospodarki kraju przyjmujacego. Skutki przed-
miotowych migracji kapitalu zagranicznego moga by¢ réznorakie i powigzane:
ze wzrostem dochodu narodowego?; z prywatyzacja®; innowacyjnoscig*; konku-
rencyjnos$ciag gospodarki’; zmianami podazy kapitatu; ksztaltowaniem si¢ bilansu
platniczego®; wolumenem i strukturami eksportu i importu’; funkcjonowaniem
réznych rynkoéw?®; dystansem cywilizacyjnym, jaki dzieli kraj goszczacy kapitat
od rozwinietych gospodarek®; wplywem BIZ na sektor MSP'; analiza determi-
nant naptywu kapitatu z krajow UE" czy w powiazaniu z kursem walutowym'?;

2 T. Ozawa, Foreign Direct Investment and Economic Development, ,,Transnational Cor-
porations” 1992, Vol. 1, No. 1, s. 27-54.

3 J. Misala, Zaangazowanie kapitalu zagranicznego w gospodarke polskq w okresie 1976—
1995, [w]: Kapital zagraniczny w prywatyzacji, red. M. Jarosz, Warszawa 1996, s. 25 i dalsze oraz
W. Karaszewski, Przedsigbiorstwa z udziatem kapitatu zagranicznego w Polsce w latach 1990-
1999 (miejsce w gospodarce kraju, czynniki i perspektywy rozwojowe), Torun 2001, s. 32 i dalsze.

4 M.A. Weresa, Wplyw handlu zagranicznego i inwestycji bezposrednich na innowacyj-
nos¢ polskiej gospodarki, Warszawa 2002, s. 50 i dalsze.

5 M. Casson, The Firm and the Market. Studies on Multinational Enterprise and the Scope
of the Firm, Oxford 1987; B. Durka, Wplyw bezposrednich inwestycji zagranicznych na poprawe
konkurencyjnosci polskiej gospodarki, [wW]: Bezposrednie inwestycje zagraniczne w Polsce, red.
Z. Olesinski, Warszawa 1998, s. 152—167 oraz W. Zysk, Bezposrednie inwestycje zagraniczne a mie-
dzynarodowa konkurencyjnos¢ gospodarki Polski, [w:] Bezposrednie inwestycje zagraniczne a kon-
kurencyjnosc eksportu Polski, red. S. Wydymus, E. Bombinska, B. Pera, Warszawa 2012, s. 53—75.

6 J. Witkowska, Bezposrednie inwestycje zagraniczne w Europie Srodkowowschodniej,
16dz 1996, s. 37 i dalsze oraz Z. Sadowski, Kapitat zagraniczny, deficyt ptatniczy i modernizacja
gospodarki, ,,Ekonomista” 1999, nr 1-2, s. 109-117.

7 W. Zysk, Obcy kapital a handel zagraniczny w Polsce: okres przedakcesyjny, Warszawa
2012, s. 60 i dalsze oraz W. Zysk, S. Smiech, The Influence of Foreign Direct Investment on Fore-
ign Trade in the Visegrad Countries from 2001 to 2011, ,,Entrepreneurial Business and Economics
Review” 2014, Vol. 2, nr 3, s. 7-18.

8 U. Klosiewicz-Gorecka, Naklady inwestycyjne podmiotéw z kapitatem zagranicznym
w sektorze ustug w Polsce, ,,Marketing i Rynek” 2017, nr 9, s. 23-34 oraz M.W. Klein, J. Peek
i E.S. Rosengren, Troubled Banks, Impaired Foreign Direct Investment: the Role of Relative Access
to Credit, ,,American Economic Review” 2002, Vol. 92, Issue 3, s. 664—682.

® A. Budnikowski, Migedzynarodowe stosunki gospodarcze, Warszawa 2001 oraz M.A.
Weresa, Skutki inwestycji zagranicznych dla gospodarki kraju przyjmujgcego — doswiadczenia Pol-
ski, ,Zeszyty BRE Bank—CASE” 2002, nr. 62, s. 7-42.

10 D. Starzynska, Wplyw bezposrednich inwestycji zagranicznych na rozwdj sektora MSP
w Polsce w latach 2009-2013, ,,Przedsigbiorczo$¢ 1 Zarzadzanie” 2016, t. 17, z. 6, cz. 1: Firmy
rodzinne — wyzwania wspotczesnosci, s. 417-433.

1" A. Cieslik, Determinanty bezposrednich inwestycji zagranicznych w Polsce: Czy integra-
¢ja europejska ma znaczenie?, ,,Collegium of Economic Analysis Annals” 2017, nr 47, s. 65-82.

12 K. Kiyota, S. Urata, Exchange Rate, Exchange Rate Volatility and Foreign Direct Invest-
ment, ,,World Economy” 2004, Vol. 27, Issue 10, https://doi.org/10.1111/.1467-9701.2004.00664..x;
M. Udomkerdmongkol, O. Morrissey, H. Gorg, Exchange Rates and Outward Foreign Direct Inve-
stment: US FDI in Emerging Economies, ,,Review of Development Economics” 2009, Vol. 13, Is-
sue 4, s. 754-764, https://doi.org/10.1111/j.1467-9361.2009.00514.x; J.D. Alba, P. Wang, D. Park,
The Impact of Exchange Rate on FDI and the Interdependence of FDI Over Time, ,,The Singapore
Economic Review” 2010, Vol. 55, No. 4, s. 733-747, https://doi.org/10.1142/S0217590810004024
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konkurencyjnoscia gospodarki'® lub rownowaga zewngtrzna'“.

Podstawowa analiza zagadnien zwigzanych ze skutkami migracji kapi-
talu zagranicznego migdzy krajami moze by¢ prowadzona w ramach trzech
glownych nurtow: z punktu widzenia kraju eksportera kapitatu, kraju goszcza-
cego kapitat albo w odniesieniu do calosci gospodarki §wiatowej. Na rozwoj
gospodarki kraju wplyw ma wiele roznorodnych czynnikow, a jednym z naj-
wazniejszych jest dzialalnos¢ eksportowa prowadzona przez réznego rodza-
ju podmioty. Filie zagranicznych podmiotéw, w ktore inwestowany jest kapi-
tal (najczesciej w formie BIZ) odgrywaja ogromna role w rozwoju eksportu
panstwa przyjmujacego wspomniane inwestycje. Wedtug danych GUS spotki
z udziatem zagranicznym w Polsce to zaledwie kilka procent ogélnej liczby go-
spodarujacych podmiotow oraz okoto 1/5 wszystkich zarejestrowanych spotek
handlowych®s.

Celem artykutu byto zbadanie zaleznosci miedzy dziatalno$cig podmio-
tow z udzialem zagranicznym a rozwojem polskiego eksportu w okresie po
akcesji Polski do Unii Europejskiej's. Przy wykorzystaniu dostgpnych danych
dotyczacych naptywu do Polski kapitatu w formie BIZ, podjgto probe zbada-
nia relacji miedzy obecnoscig w naszym kraju filii korporacji transnarodowych
a ich dziatalnoscig w zakresie sprzedazy eksportowej. Badania zostaty przepro-
wadzone w nastgpujacych obszarach:

oraz R. Rapacki, M. Prochniak, Wzrost gospodarczy w krajach Europy Srodkowo-Wschodniej na
tle wybranych krajow wschodzgcych, ,,Gospodarka Narodowa” 2012, nr 1-2, s. 65-96.

13 E. Molendowski, L. Remer, M. Zmuda, Skumulowana warto$¢ bezposrednich inwestycji
zagranicznych w gospodarkach panstw UE-10 a ksztattowanie ich miedzynarodowej pozycji kon-
kurencyjnej, ,,Unia Europejska.pl”, nr 5, s. 3—14.

14 E. Bilewicz, H. Nakonieczna-Kisiel, Napfyw kapitatu zagranicznego a réwnowaga ze-
wnetrzna Polski, ,,Finanse, Rynki Finansowe, Ubezpieczenia” 2016, nr 3 (81), s. 15-24, https://doi.
org/10.18276/frfu.2016.81-02 oraz A. Janowicz, Wplyw bezposrednich inwestycji zagranicznych
na wybrane wielkosci makroekonomiczne w polskiej gospodarce w latach 2004-2016, ,,Kwartalnik
Naukowy Uczelni Vistula” 2016, nr 2 (56), s. 21-41.

5 GUS, Dziatalnosé¢ gospodarcza podmiotow z kapitatem zagranicznym w 2016 r., https://
stat.gov.pl/obszary-tematyczne/podmioty-gospodarcze-wyniki-finansowe/przedsiebiorstwa-nie-
finansowe/dzialalnosc-gospodarcza-podmiotow-z-kapitalem-zagranicznym-w-2016-r-,4,12. html
[dostep: 22.01.2019].

16 Artykut jest kontynuacja badan autora w zakresie oceny dziatalnosci spotek z udziatem
zagranicznym w naszym kraju. Por.: W. Zysk, Dzialalnos¢ eksportowa spolek z udziatem zagra-
nicznym w Polsce w latach 2004-2010, ,,Prace Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego we Wro-
ctawiu” 2012, nr 267, t. 2: Handel i inwestycje w semiglobalnym otoczeniu, s. 342-350; W. Zysk,
Dziatalnos¢ eksportowa spotek z udziatem zagranicznym w Polsce w latach 2004-2011, ,,Zeszyty
Naukowe Uniwersytetu Szczecinskiego” 2013, nr 756: Ekonomiczne Problemy Ustug, s. 647-658;
W. Zysk, Dziatalnos¢ eksportowa spotek z udziatem zagranicznym w Polsce w latach 2004-2014,
»Studia i Materiaty. Miscellanea Oeconomicae” 2016, nr 3, t.1: Globalizacja i regionalizacja we
wspolczesnym swiecie, s. 91-99 oraz W. Zysk, Dzialalnosé¢ eksportowa spotek z udziatem zagra-
nicznym w Polsce w latach 2004-2015, ,,Handel Wewngtrzny” 2018, nr 5 (376), s. 331-341.
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a) warto$¢ naptywu BIZ do Polski w latach 1990-2017;

b) liczba podmiotéw z udzialem kapitalu zagranicznego w Polsce w latach
2004-2016;

c) liczba spotek z kapitatem zagranicznym, ktoére prowadzity dziatalno$¢ eks-
portowa w latach 2004-2016;

d) poziom eksportu i udziatu sprzedazy eksportowej podmiotow z wkladem
kapitatu zagranicznego w catos¢ polskiego eksportu w latach 2004-2016;

e) udziat najwigkszych spotek z wktadem zagranicznym w catos¢ polskiego
eksportu w latach 2004-2016.

Pierwsze badanie opisane w punkcie ,,a” objeto dluzszy okres niz lata
2004-2016. Miato to na celu zaprezentowanie szerszego tta i kontekstu badan
wiasciwych, czyli opisanych w punktach od ,,b” do ,,e”.

Bezposrednie inwestycje zagraniczne w Polsce

Naplyw kapitatu zagranicznego w formie BIZ mozna podzieli¢ na kilka etapow:

a) lata 1976-1985, czyli wstepny okres otwierania si¢ gospodarki (zgodnie
z przepisami rozporzadzenia Rady Ministréw z 14 maja 1976 r. w spra-
wie wydawania zagranicznym osobom prawnym i fizycznym zezwolen na
prowadzenie niektorych rodzajow dziatalnosci gospodarczej, Dz.U. 1976
Nr 19, poz. 123);

b) lata 1986—1989, czyli etap umiarkowanego otwierania si¢ gospodarki (zgod-
nie z zapisami ustawy z 23 kwietnia 1986 r. o spotkach z udziatlem zagra-
nicznym, Dz.U. 1986 Nr 17, poz. 88);

c) etap transformacji ustrojowej, zapoczatkowany ustawa z 14 czerwca 1991 r.
o spotkach z udziatem zagranicznym, Dz.U. 1991 Nr 60, poz. 253;

d) etap przed przystapieniem Polski do Unii Europejskiej;

e) lata 2005-2014, czyli okres po akcesji i lata kryzysu finansowego'’;
f)lata 2015-2017 — okres po ostatniej zmianie uktadu rzadowego w Polsce.

Na wykresie 1 zaprezentowano zmiany wartosci naptywu BIZ do Polski
w latach 1990-2017 (oraz ujecie roczne z linig trendu, co pozwala na oceng zja-
wiska w dtuzszym horyzoncie czasowym).

17 B. Ptaszynska, Inwestycje zagraniczne czynnikiem wzrostu gospodarczego w Polsce,
,»Wiadomosci Statystyczne” 2015, nr 2, s. 30.
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Wykres 1. Zmiany warto$ci naptywu BIZ do Polski w latach 1990-2017
w mld USD
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Zrédto: Polska Agencja Inwestycji i Handlu'®, www.paih.gov i United Nations Conference on Tra-
de and Development, www.unctad.org [dostep: 22.01.2019].

Na wykresie 1 mozemy zaobserwowac nastepujace okresy naptywu BIZ:

a) lata 1990-1995 — sladowe warto$ci rocznych naptywow;

b) lata 1996-2000 — wartosci BIZ wynoszaca ok. 5 mld USD, az do rekor-
dowego poziomu przed akcesja do Unii Europejskiej w 2000 r. (ponad
9,4 mld USD);

c¢) lata 2001-2003 — spadek wartosci naptywu BIZ;

d) lata 2004-2005 — rosnagce wartosci rocznych naptywdéw po przystapieniu
Polski do WE oraz obnizeniu stawki podatku CIT z 27 do 19%, przez co
firmy zaczely wykazywac i reinwestowac osiagane zyski;

e) lata 2006-2007 ze znacznymi naptywami BIZ z rekordowym w historii
2007 r. (23,5 mld USD);

f) lata kryzysu ekonomicznego (2008—2010) — znaczne spadki naptywu BIZ;

g) 2011 r. — jednorazowe odwrocenie spadkowego trendu naptywu kapitatu
w formie BIZ;

h) lata 2012-2013 — bardzo duzy spadek naplywu (az o 78% w 2012 r. w po-
réwnaniu do poprzedniego roku) z dramatycznie niska wartoscig naptywu
w 2013 1. (zaledwie 120 mln USD, czyli podobnie jak na poczatku lat 90.
XX wieku);

i) rok 2014 — skokowy wzrost wartosci naptywu do poziomu ponad
14,2 mld USD (piaty wynik w historii obserwacji zjawiska);

j) lata2015-2017 — spadek naptywu BIZ do poziomu 6,4 mld USD w ostatnim
roku badania.

18 Do 2017 r. jako Polska Agencja Informacji i Inwestycji Zagranicznych (www.paiz.gov.pl).
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Warto zauwazy¢, iz mimo rosngcej linii trendu widocznej na wykresie 1,
roczne wartosci naptywu kapitatu w formie BIZ ulegly znacznym wahaniom.
Od 2012 r. naplyw ten mozna oceni¢ jako stosunkowo maty. Niepokoi zwtlasz-
cza spadek poziomu inwestycji zagranicznych w latach 2015-2017. Przyczyna
moze by¢ pokryzysowa niestabilna sytuacja swiatowej gospodarki lub sprzedaz
przez zagranicznych inwestorow udziatow w firmach polskim podmiotom (cho¢-
by transakcja wloskiego UniCredit z PZU i Polskim Funduszem Rozwoju do-
tyczaca akcji Pekao S.A. czy inne dezinwestycje). Mniejsze wartosci naptywu
kapitatu w formie BIZ mogg by¢ spowodowane strukturg tych inwestycji, czyli
lokowaniem srodkow w branzg BPO (Business Process Outsourcing; dziatalno$¢
w zakresie nowoczesnych ustug biznesowych), ktora nie wymaga znacznych na-
ktadow finansowych.

Przeglad literatury

Badania zwiazku mi¢dzy naptywem kapitatu w postaci bezposrednich inwestycji
zagranicznych a elementami struktury gospodarczej, a takze handlu zagraniczne-
go — w tym eksportu i importu — sg obecne w literaturze Swiatowe;j. Tabela 1 poka-
zuje przyklady syntetycznego podsumowania wybranych wynikow badan poswig-
conych temu zagadnieniu.

Tabela 1. Podsumowanie wynikoéw badan poswieconych wspdtzaleznosci migdzy
BIZ a elementami struktury gospodarczej, w tym handlu zagranicznego

Badany kraj/kra-

Publikacja |Tematyka je, okres badania

‘Whioski

G. Jayachan- |zwiazek przyczynowy |Indie, 1970-2007 |Wyniki testu przyczynowosci Grangera wyka-

dran, migdzy handlem, bezpo- zaly, Ze istnieje zwigzek przyczynowy miedzy

A.Seilan'  |$rednimi inwestycjami badanymi zmiennymi. Wzrost gospodarczy,
zagranicznymi a wzro- wymiana handlowa i bezposrednie inwestycje
stem gospodarczym zagraniczne wydaja si¢ wzajemnie wzmacnia¢

w ramach polityki otwartych drzwi.
S.S. Makki, |wptyw bezposrednich |66 krajow roz- Bezposrednie inwestycje zagraniczne, handel,

A. Somwary? |inwestycji zagranicz-  |wijajacych sig, kapitat ludzki oraz inwestycje krajowe sg waz-
nych i handlu na wzrost |{1971-2000 nym zrodtem wzrostu gospodarczego.
gospodarczy

L. Alfaro,  |r6znorodne powigzania |41 krajow, 1982— |Dowody empiryczne sugeruja, Ze bezposrednie

A. Chanda, |migdzy bezposrednimi [1999 inwestycje zagraniczne odgrywajg wazna rolg

S. Kalemli- |inwestycjami zagra- W przyczynianiu si¢ do wzrostu gospodarczego.

-Ozcan, nicznymi, rynkami fi- Rozw0j poziomu lokalnych rynkéw finansowych

S. Sayek® nansowymi a wzrostem ma kluczowe znaczenie dla realizacji pozytyw-
gospodarczym nych efektow.

M. Weresa®  |wplyw bezposrednich  [Polska, lata 90. XX |Wptyw BIZ na polski handel mozna postrzegaé
inwestycji zagranicz-  [wieku jako wktad w tworzenie eksportu. Co wigcej,
nych na polska wymia- efekty zewngtrzne spowodowane przez handel
n¢ handlowg z Unig i naptyw BIZ wpltywaja na polskie wzorce spe-

Europejska cjalizacji.
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Badany kraj/kra-

Publikacja |Tematyka ie, okres badania Whioski
A. Cieslik®  |relacje migdzy wolu-  |Polska, lata 1992— |Bezposrednie inwestycje zagraniczne maja
menem handlu a bezpo- {2004 pozytywny wplyw na rozwoj handlu migdzy
$rednimi inwestycjami Polska a krajami OECD. Natomiast wydaje sie,
zagranicznymi w Polsce ze niekompletny model specjalizacji Hecksche-
ra-Ohlina lepiej wyjasnia polski handel z krajami
OECD.
M. Al-Iriani, |bezposrednie inwestycje |sze$¢ krajow wcho- | Wyniki uzyskane z heterogenicznej analizy
F. Al-Shamsi® |zagraniczne i wzrost ~ |dzacych w sktad  |panelowej wskazuja dwukierunkowa przyczy-
gospodarczy w krajach |Rady Wspotpracy [nowos¢ miedzy BIZ a PKB w badanych krajach
GCC Panstw Zatoki GCC
Perskiej (GCC),
1970-2004
N. Vijay- relacja migdzy BIZ Kraje BRICS: 1996—|Ustalono istnienie dlugookresowej relacji
akumar, a wzrostem gospodar- {2007 dla Brazylii, |a wynik testu ujawnil, ze wzrost prowadzi do
P. Sridharan, [czym 1994-2007 dla Ro- |dwukierunkowych bezposrednich inwestycji
K.C.S. Rao’ sji, 1992-2007 dla  |zagranicznych w Brazylii, Rosji i Potudniowej
Indii, 1999-2007 dla|Afryce; bezposrednie inwestycje zagraniczne sa
Chini1990-2007  |ukierunkowane na wzrost w jedng strong, odpo-
dla RPA wiednio dla Indii i Chin.
A.Kutan,  |wplyw BIZ narozwoj |12 krajow Eu- Wyniki empiryczne wskazuja, ze w przypadku
G. Vuksic®  |eksportu ropy Srodkowej  |[wszystkich krajow objetych badaniami bez-
i Wschodniej, posrednie inwestycje zagraniczne zwickszyly
1996-2004 krajowe mozliwosci dostaw importowych, a tym
samym eksport.
W. Zysk® kapitat zagraniczny Polska, 1993-2002 |Bezposrednie inwestycje zagraniczne wptywaja
i handel zagraniczny na strukture geograficzng i towarowa polskiego
w Polsce; okres przed- handlu zagranicznego oraz maja wptyw na wiel-
akcesyjny kos¢ polskiego eksportu i importu; warto$¢ im-
portu jest skorelowana z warto$cia naptywu BIZ
w wiekszym stopniu niz przy wartosci eksportu.
W. Zysk, bezposrednie inwestycje |Polska 2004-2011 | Naptyw BIZ silnie wptywa na wielko$¢ polskie-
S. Smiech  |zagraniczne i handel go eksportu 1 importu; wartos¢ importu jest sko-
zagraniczny w Polsce relowana z warto$cia naptywu BIZ w wigkszym
stopniu niz przy wartosci eksportu.
L. Ambro-  |wplyw bezposrednich in-|Kraje Grupy Uzyskane wyniki potwierdzity, ze BIZ sty-
ziak"! westycji zagranicznych |Wyszehradzkiej, — |mulowaly nie tylko wertykalne IIT, ale takze
(BIZ) na wymiang we-  {1995-2008 horyzontalne.
whnatrzgateziowa (IIT)
G.Hunya, |wzajemny handeliin- |Kraje Grupy Zagraniczni inwestorzy (z UE-15 1 innych rozwi-
S. Richter”  |westycje krajow Grupy |Wyszehradzkiej,  |nigtych krajow) inwestujacy w badanych krajach
Wyszehradzkiej przed  [1999-2007 byli prawdziwymi motorami ozywienia we wza-
ipo przystapieniu do UE jemnym handlu.
J. Hanousek, |Direct and Indirect Ef- |28 wschodzacych |Specyficzne kanaty spillovers (zdolnos¢ absorp-
E. Kocenda, |fects of FDI rynkow europej-  |cji, badania i rozwdj, edukacja, instytucje) nie
M. Maurel" skich, 1995-2008 |wykazuja dowodow na rozprzestrzenianie sig

wiedzy powigzanej z naptywem BIZ.
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Badany kraj/kra-

je, okres badania Wnioski

Publikacja |Tematyka

P. Pegkas'® |wplyw BIZ na wzrost  |strefa euro, 2002— |Zasdb bezposrednich inwestycji zagranicznych

gospodarczy w krajach 2012 jest istotnym czynnikiem, ktory pozytywnie wply-
strefy euro wa na wzrost gospodarczy w krajach strefy euro.
U.G. wplyw BIZ, zagranicz- |53 kraje afry- Pomoc zagraniczna i BIZ wplywaja na wzrost

Nwaogu, nej pomocy i przekazow |kanskie, 34 kraje  |gospodarczy w Afryce. W przypadku Ameryki
M.J. Ryan® |pieni¢znych na wzrost |latynoamerykaf-  |Lacinskiej i Karaibow wptyw ma pomoc zagra-

gospodarczy skie i karaibskie,  |niczna i przekazy pienigzne.
1970-2009
Y. Su, determinanty wzrostu  |Chiny (osrodki Bezposrednie inwestycje zagraniczne maja pozy-
Z.Liu' gospodarczego — kon-  |miejskie), 1991-  |tywny wplyw na tempo wzrostu PKB na jednego
centracja na BIZ i kapi- {2010 mieszkanca, a efekt ten jest potggowany przez
tale ludzkim kapitat ludzki miasta.

1. G. Jayachandran, A. Seilan, A Causal Relationship Between Trade, Foreign Direct Invest-
ment and Economic Growth for India, ,International Research Journal of Finance and Econo-
mics” 2010, Issue 42, s. 74-88; 2. S.S. Makki, A. Somwaru, Impact of Foreign Direct Investment
and Trade on Economic Growth: Evidence From Developing Countries, ,,American Journal of
Agricultural Economics” 2004, Vol. 86, Issue 3, s. 795-801; 3. L. Alfaro, A. Chanda, S. Kalem-
li-Ozcan, S. Sayek, FDI and Economic Growth: the role of Local Financial Markets, ,,Journal
of International Economics” 2004, Vol. 64, Issue 1, s. 89-112, https://doi.org/10.1016/S0022-
1996(03)00081-3; 4. M.A. Weresa, The Impact of Foreign Direct Investment on Poland’s Trade
with the European Union, ,,Post-Communist Economies” 2001, Vol. 13, Issue 1, s. 71-83, https://
doi.org/10.1080/14631370020031522; 5. A. Cieslik, Foreign Direct Investment and the Volume of
Trade: the Case of Poland, ,,Economic Change and Restructuring” 2009, Vol. 42 (4), s. 273-291,
https://doi.org/10.1007/s10644-009-9072-x; 6. M. Al-Iriani, Foreign Direct Investment and Econo-
mic Growth in the GCC Counties: A Casuality Investigation Using Heterogeneous Panel Analysis,
,,Topics in Middle Eastern and North African Economies” 2017, Vol. 9, https://fecommons.luc.edu/
cgi/viewcontent.cgi?referer=&httpsredir=1&article=1090&context=meea [dost¢p: 22.01.2019];
7. N. Vijayakumar, P. Sridharan, K.C.S. Rao, Determinants of FDI in BRICS Countries: A Panel
Analysis, ,International Journal of Business Science & Applied Management” 2010, Vol. 5, Issue 3,
s. 1-13; 8. A.M. Kutan, G. Vuksi¢, Foreign Direct Investment and Export Performance: Empiri-
cal Evidence, ,,Comparative Economic Studies” 2017, Vol. 49 (3), s. 430-445; 9. W. Zysk, Obcy
kapital a handel zagraniczny w Polsce..., op. cit., s. 65 i dalsze; 10. W. Zysk, S. Smiech, Influence
of Foreign Direct Investments on Foreign Trade Restructuring in Poland from 2004 to 2011, Pro-
ceedings of 7th International Days of Statistics and Economics, Prague, 19-21 September 2013,
s. 1616-1624, https://msed.vse.cz/files/2013/38-Zysk-Wojciech-paper.pdf [dostep: 22.01.2019];
11. L. Ambroziak, FDI and Intra-Industry Trade: Theory and Empirical Evidence From the Vi-
segrad Countries, ,International Journal of Economics and Business Research” 2011, Vol. 4, Is-
sue 1-2, s. 180-198; 12. G. Hunya, S. Richter, Mutual Trade and Investment of the Visegrad Co-
untries Before and After Their EU Accession, ,,Eastern Journal of European Studies” 2011, Vol. 2,
Issue 2, s. 77-91; 13. J. Hanousek, E. Ko¢enda, M. Maurel, Direct and Indirect Effects of FDI in
Emerging European Markets: A Survey and Meta-Analysis, ,,Economic Systems” 2011, Vol. 35,
No. 3, s. 301-322; 14. P. Pegkas, The Impact of FDI on Economic Growth in Eurozone Countries,
,»The Journal of Economic Asymmetries” 2015, Vol. 12 (2), s. 124-132, https://doi.org/10.1016/].
jeca.2015.05.001; 15. U.G. Nwaogu, M.J. Ryan, FDI, Foreign Aid, Remittance and Economic
Growth in Developing Countries, ,,Review of Development Economics” 2015, Vol. 19, Issue 1,
s. 100115, https://doi.org/10.1111/rode.12130; 16. Yaqin Su, Zhiqiang Liu, The Impact of Foreign
Direct Investment and Human Capital on Economic Growth: Evidence from Chinese Cities, ,,China
Economic Review” 2016, Vol. 37, s. 97-109, https://doi.org/10.1016/j.chieco.2015.12.007.

Zrodto: opracowanie wlasne.
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Dzialalno$¢ eksportowa spolek z udzialem zagranicznym w Polsce

Badajac obecnos¢ filii korporacji migdzynarodowych w naszym kraju mozna za-
uwazy¢ — wedhug ostatniego raportu Polskiej Agencji Inwestycji i Handlu Lista
najwiekszych inwestoréw zagranicznych w Polsce" z 2017 r. — iz swoj kapitat za-
inwestowaty u nas 2464 firmy zagraniczne z prawie 60 krajow $wiata. To wzrost
0 4% w poréwnaniu do danych za 2016 r. (2359 firm).

Spolki z udzialem zagranicznym — ilo$¢ podmiotow

Opisywana grupa podmiotéw z udzialem zagranicznym zmieniala swoja liczeb-
no$¢ w analizowanym okresie. W tabeli 2 przedstawiono liczb¢ badanych firm
w Polsce w latach 2004-2016.

Tabela 2. Liczba podmiotow z udziatem zagranicznym w Polsce
w latach 2004-2016

Rok 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
Liczba
podmio- {15 816]16 837|18 015| 18 515(21 092]22 17623 078|24 91025 914|26 128|26 464 25 961|24 780
tOw

Zrodlo: opracowanie whasne na podstawie: Gtowny Urzad Statystyczny, www.stat.gov.pl [dostep:
22.01.2019]. Prezentowane dane nie uwzglgdniaja podmiotow prowadzacych m.in. dziatalnosé
bankowa, maklerska, ubezpieczeniowa, towarzystw i funduszy inwestycyjnych czy emerytalnych
oraz szkot wyzszych.

Jak mozna zaobserwowa¢ w tabeli 2, od 2004 do 2014 r. liczba spdtek
systematycznie rosta. Jednak od 2015 r. widzimy spadek w poréwnaniu do roku
poprzedniego, a w 2016 r. ta tendencja utrzymata si¢ (25 961 w 2015 r. oraz
24 780 w 2016 r.). Bylo to zmniejszenie si¢ liczby badanych podmiotéow o prawie
5%, co moze by¢ poczatkiem niepokojacego trendu. Pod wzgledem formy praw-
nej wsrdd firm z udziatem zagranicznym dominowaty spoétki z ograniczong od-
powiedzialnoscia (92,2%), spotki akcyjne (3,3%), spotki komandytowe (2,9%)
1 oddziaty przedsigbiorstw zagranicznych (0,9%). Pozostale formy to ok. 0,7 %.

Spoéiki z udzialem zagranicznym — dzialalno$¢ eksportowa

Kolejne badanie dotyczyto dziatalnosci eksportowej spotek z udziatem zagranicz-
nym. Analizie poddane zostaty:

19 Polska Agencja Inwestycji i Handlu, Inwestycje w Polsce, Lista Najwigkszych Inwesto-
row Zagranicznych w Polsce, https://www.paih.gov.pl/publikacje/inwestorzy zagraniczni w_pol-
sce [dostep: 22.01.2019].
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a) liczba spotek z kapitalem zagranicznym, ktére prowadza dziatalnos¢ eks-
portowa;
b) udziat eksportu spotek z kapitatem zagranicznym w catosci polskiego eks-
portu.
W tabeli 3 przedstawiono liczbe spolek z kapitalem zagranicznym, ktore
w latach 2004-2016 prowadzily dziatalnos¢ eksportowa w Polsce.

Tabela 3. Liczba podmiotéw z udzialem zagranicznym — eksporterdéw (lata
2004-2016)

Rok 2004(2005(2006|2007|2008|2009|2010| 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
Spolki z udziatem

zagranicznym — 8912|7510(8002 (8157|892219236|9475(10 108{10 494|10 652|10 933 |11 31211 239
eksporterzy

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie: Gtoéwny Urzad Statystyczny, op. cit. (raporty GUS
Dzialalnosé gospodarcza podmiotow z kapitatem zagranicznym za poszczegolne lata) oraz Mini-
sterstwo Rozwoju, www.mr.gov.pl (raporty Naplyw BIZ do Polski za poszczeg6lne lata) [dostep:
22.01.2019].

Jak mozna zaobserwowa¢ w tabeli 3 od 2004 r. (8912 podmiotéw) do
2015 r. liczba spotek z udziatem kapitatu zagranicznego wzrosta o prawie 80%
(11 312 podmiotéw). Jednak w 2016 r. widzimy, iz liczba ta nieznacznie — ale
jednak — zmalata do 11 239. To niecaty 1%, ale takze pierwszy spadek od 2005 r.
Taka zmiana mogta mie¢ wptyw na udziat spotek z kapitatem zagranicznym
w generowanym wolumenie eksportu pochodzacego z Polski.

Kolejnym badaniem byta analiza poziomu eksportu spotek z kapitatem
zagranicznym i udziatu tych podmiotéw w calosci polskiego eksportu w latach
2004-2016. W tabeli 4 przedstawiono odpowiednie dane i wyliczenia.

Analizowany poziom eksportu systematycznie rést w badanym okresie
od wartos$ci 169 mld zt w 2004 r. do ponad 476 mld zt w 2016 r. (prawie trzy-
krotny wzrost). Udziat opisywanych podmiotow w calosci polskiego eksportu
zmieniat si¢ w czasie 1 miescil si¢ w przedziale od 62,1% w 2004 r. do rekor-
dowych 63,4% w 2007 r. Warto zauwazy¢, iz od poczatku §wiatowego kryzysu
finansowego w latach 2007/2008 analizowany udziat spotek z kapitalem zagra-
nicznym w naszym eksporcie systematycznie malat, ale tylko do 2015 r. (od
wspomnianych powyzej 63,4% w rekordowym 2007 r. do najnizszego od przy-
stapienia Polski do UE poziomu 57,1% w 2015 r.). W 2016 1. doszto do wzrostu
badanego udziatu do poziomu 59,2%, czyli zdecydowanie ponad potowe war-
tosci calego polskiego eksportu. Mozna to zjawisko oceni¢ jako zauwazalng
przewage spoétek z udziatem zagranicznym nad rodzimymi przedsi¢biorstwami
bez powiazan kapitalowych z zagranica. Przewaga ta utrzymuje si¢ w calym
okresie analizy.
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Tabela 4. Eksport spotek z udziatem zagranicznym oraz udziat w catosci
polskiego eksportu (lata 2004—2016)

Rok | Warto$¢ polskiego eksportu | Eksport spélek z kapitalem Udzial spolek z kapitalem
w min zl, ceny biezace zagranicznym w mln zI | zagranicznym w polskim eksporcie (%)
2004 272102 169 001 62,1
2005 288 781 177 826 61,6
2006 343779 214516 62,4
2007 386 555 245 268 63,4
2008 405 383 251027 61,9
2009 423242 259121 61,2
2010 481 058 293 021 60,9
2011 558739 338 731 60,6
2012 603 418 358 626 59,4
2013 647878 375612 58,0
2014 693 471 398 462 57,5
2015 750 836 429 061 57,1
2016 803 478 476 352 59,2

Zrodho: opracowanie whasne na podstawie: Glowny Urzad Statystyczny, op. cit. (raporty GUS
Dziatalnosé gospodarcza podmiotow z kapitatem zagranicznym za poszczegolne lata) oraz Mini-
sterstwo Rozwoju, op. cit.

Dzialalno$é eksportowa najwiekszych spolek z udzialem zagranicznym

Przez prawie 25 lat tygodnik ,,Polityka” publikowat raport opisujacy 500 naj-
wigkszych polskich przedsigbiorstw, z dodatkowa lista 100 najwigkszych ekspor-
terow. Ostatnie takie zestawienia ukazaly si¢ za 2012 r. (w latach 2004-2013). Za
lata 2013-2016 autor niniejszego opracowania wykorzystat dane z raportow Li-
sta 2000 polskich przedsiebiorstw i eksporterow publikowanych przez ,,Rzeczpo-
spolita” (w latach 2014-2018%°). Natomiast Polska Agencja Inwestycji i Handlu
S.A.*!' publikuje listy najwickszych inwestorow, ktorzy lokuja w Polsce kapitat
w formie BIZ (2019 r.22). Badanie dziatalno$ci eksportowej najwickszych spotek
z udziatem zagranicznym polegato na wyborze z list ,,Polityki” i ,,Rzeczypospo-
litej” takich eksporteréow (w odpowiednich okresach czasowych), ktorzy umiesz-
czeni zostali w raportach najwiekszych inwestorow zagranicznych w Polsce.
Nastepnie obliczono udziat tych firm w catosci polskiego eksportu w badanym
okresie. Po dokonaniu wspomnianych analiz i wykonaniu stosownych obliczen
wyniki zamieszczono w tabeli 5.

20 Dane za 2016 r. zostaly pozyskane bezposrednio w redakcji ,,Rzeczypospolitej” i autor
otrzymal je w drodze korespondencji mailowej w styczniu 2019 r. — niniejszym dzigkuje za ich
udostgpnienie. Bez tych danych powstanie artykutu nie byloby mozliwe.

2l Wezesniej Polska Agencja Informacji i Inwestycji Zagranicznych (PATIZ 2004-2014),
nastgpca Panstwowej Agencji Inwestycji Zagranicznych.

2 Polska Agencja Inwestycji i Handlu, Inwestycje w Polsce, op. cit.
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Tabela 5. Wyniki badan najwigkszych firm-eksporterow z udziatem zagranicznym
w caloéci polskiego eksportu (lata 2004-2016)

Rok | Liczba najwigkszych | Wolumen polskiego Wartos¢ eksportu | Udzial eksportu badanych
firm-eksporterow eksportu w mld zi, badanych firm firm w calosci polskiego
z badanych list ceny biezace w min zi eksportu (%)
2004 57 269 50,6 18,8%
2005 59 288,7 64,6 22,4%
2006 61 3423 80,9 23,6%
2007 58 386,5 81,8 21,2%
2008 62 405,3 84,5 20,8%
2009 60 4232 86,8 20,5%
2010 63 481,1 98,9 20,6%
2011 59 5587 108,3 19,4%
2012 58 603,4 104,4 17,3%
2013 56 6478 104,2 16,1%
2014 52 693,4 114,6 16,5%
2015 53 750,8 103,8 13,8%
2016 27 803,5 98,3 12,2%

Zrédto: opracowanie whasne i wyliczenia na podstawie danych Gléwnego Urzedu Statystycznego,
op. cit, list przedsigbiorstw ,,Polityki”, www.polityka.pl i ,,Rzeczypospolitej”, www.rp.pl (za 2016 1.
dane pozyskane bezposrednio w redakcji ,,Rzeczypospolitej”) oraz raportow PAIiH (w 2019 r. za
2016 r.) i PALIZ (lata 2004-2014).

Analizujac wyniki badan zaprezentowane w tabeli 5 mozna stwierdzi¢,
iz wraz z dynamicznie zwigkszajaca si¢ wartoscia polskiego eksportu — ogotem
w latach 2004-2016 zanotowano prawie trzykrotny wzrost z 269 mld zt do re-
kordowych 803,5 mld zt — udziat najwiekszych przedsiebiorstw z kapitalem za-
granicznym zainwestowanym w formie BIZ w wartos$ci polskiego eksportu byt
bardzo istotny. Oscylowat on w granicach 1/5—1/6 wartosci sprzedazy za granice.
Mozna jednak zauwazy¢ tendencj¢ spadkowa od 2006 (23,6% udziatu) do 2013 1.
(16,1%) — i to pomimo stale rosngcej warto$ci eksportu generowanego przez te
podmioty (ponad 50 mld zt w 2004 r. i prawie 104,2 mld zt w 2013 r., co oznacza
wzrost o ponad 100%). W 2014 r. udzial eksportu badanych firm nieznacznie
wzrost do poziomu 16,5%, jednak w 2015 r. obnizyt si¢ do 13,8%, a w ostatnim
roku analizy osiggnal najnizszy poziom 12,2 %, mimo rekordowego poziomu
cato$ci polskiego eksportu. Warto zauwazy¢ tez spadek wartosci eksportu anali-
zowanych firm w 2016 . (98,3 mld zt) w poréwnaniu do 2015 (103,8 mld zt) oraz
2014 1. (114,6 mld zt).

Od 2010 r. spadta tez liczba najwiekszych firm-eksporterow z list pierw-
szej setki przedsigbiorstw (z rekordowego poziomu 63 podmiotéw w 2010 r. do
zaledwie 27 w 2016 r.). Oznacza to, iz w badanych 100 najwigkszych firmach
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w Polsce rosta liczba eksporterow z rodzimym kapitalem, a proporcje w ostatnim
roku analizy zdecydowanie odwrocity si¢ (73 firm z tylko polskim kapitatem do
27 podmiotdéw z zagranicznymi udziatami).

Podsumowanie

Zaprezentowane w artykule analizy, badania i obliczenia pozwalaja na sformuto-
wanie nastgpujacych wnioskow:

a) obecnos¢ w Polsce filii korporacji miedzynarodowych oraz ich poziom
internacjonalizacji miaty znaczny wpltyw na zmiany wartosci polskiego
eksportu;

b) zauwazalnie obnizyt si¢ udzial eksportu badanych podmiotow w catosci
polskiego eksportu oraz udziat tych podmiotéw w setce najwickszych firm
w Polsce, 1 to w sytuacji dynamicznie zwigkszajacej si¢ wartosci eksportu
ogoblem,;

¢) pomimo spadku udziatu eksportu podmiotéw z udzialem zagranicznym
w calosci polskiego eksportu warto podkresli¢, iz byt on nadal znaczny
1 wyniost ponad potowe polskiego eksportu (prawie 60%), przy czym naj-
wigksze badane podmioty z udziatem kapitalu zagranicznego miaty nieco
ponad 12% udzialu w catosci polskiego eksportu (z zauwazalng tendencja
spadkowa w analizowanym okresie).

Wydaje sig, ze kluczowe elementy $rodowiska biznesowego w Polsce,
takie jak: stabilny stan gospodarki; chtonny rynek wewngtrzny z rosnaca sila
nabywcza klasy $redniej; korzystne potozenie geograficzne na przecigciu si¢
szlakéw komunikacyjnych i handlowych; coraz lepsza infrastruktura; fatwa do-
stepnos¢ poddostawcow; relatywnie niski koszt pracy wysoko wykwalifikowa-
nej, produktywnej i zmotywowanej kadry oraz obecnos¢ w UE i NATO stanowig
trwala zachete dla inwestorow zagranicznych, ktorzy prowadza lub zamierzaja
prowadzi¢ dziatalno$¢ gospodarcza w naszym kraju. Mozna zatem przypuszczac,
iz w krotkiej i sredniej perspektywie nadal bedziemy obserwowac naptyw inwe-
stycji bezposrednich czy reinwestowanie osiaganych zyskow. W decyzjach doty-
czacych lokowania kapitatu zaniepokoi¢ inwestoréw moze jednak wzrost nastro-
jow antyunijnych (w tym m.in. powstanie partii politycznej ,,Polexit” z gléwnym
postulatem wyjscia z Unii Europejskiej*’), wcigz prowadzone przez Komisje
Europejska procedury kontroli praworzadnosci wobec Polski, zarzuty dotyczace
niezalezno$ci sadownictwa (majace wptyw na oceng atrakcyjnosci inwestycyjnej
i reputacji na arenie mi¢dzynarodowej) czy planowane zmiany w prawie gospo-
darczym, w tym podatkowym (np. dotyczace transferu zyskow za granice).

B Powstala partia ,,Polexit”. Gléwnym postulatem wyjscie z UE, ,Rzeczpospolita”,
28.01.2019, https://www.rp.pl/Polityka/190129350-Powstala-partia-Polexit-Glownym-postulatem-
wyjscie-z-UE.html [dostgp: 29.01.2019].
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Entities with Foreign Participation in Poland — Post-Accession Period

The presence of foreign capital in Poland, connected with the activities of transnational corpora-
tions, influences many elements of the economic structure. Inflows of foreign capital in the form of
foreign direct investment (FDI), which affects the level of exports of our country, are particularly
important. The article (research character) presents the results of the share of export sales compa-
nies with foreign participation and the participation of the largest exporters (companies with foreign
capital) in Polish exports in 2004-2015. In recent years, we could observe the decline in the share
of exports of companies surveyed in total Polish exports, but it was statistically significant and sus-
tained for several years, the level of over 1/2 for all companies with foreign participation, and about
12% for the largest companies. It is reasonable to argue that there was a significant concentration
of exports generated by entities with foreign participation, including transnational corporations. It
seems that in the short and medium term we will continue to observe the inflow of direct investment
or reinvestment of profits. However, in the decisions regarding capital placement, investors may
be concerned about the increase of anti-EU moods and the EU authorities” examination of the rule
of law in Poland.

Key words: entities with foreign participation, exports of companies with foreign participation,
foreign direct investment in Poland

Kapital zagraniczny w Polsce w okresie poakcesyjnym

Obecnos¢ zagranicznego kapitatu w Polsce, zwigzana z dziatalnoscig korporacji transnarodowych,
wplywa na wiele elementéw struktury ekonomicznej. Istotny jest zwlaszcza naplyw kapitatu za-
granicznego w formie bezposrednich inwestycji zagranicznych (BIZ), ktory oddziatuje na poziom
eksportu naszego kraju. W artykule (charakter badawczy) przedstawiono wyniki badan udziatu
sprzedazy eksportowej spotek z wkladem zagranicznym oraz udziatu najwickszych eksporterow
(podmiotow z kapitatem zagranicznym) w polskim eksporcie w okresie od 2004 do 2016 r. W ostat-
nich latach obserwowa¢ mozna byto spadek udziatu eksportu badanych podmiotéw w catosci pol-
skiego eksportu, niemniej jednak byt to istotny statystycznie i utrzymujacy si¢ przez kilkanascie lat
poziom ponad 50% w przypadku wszystkich spotek z udziatem zagranicznym i okoto 12% w przy-
padku najwigkszych podmiotow. Uzasadnione jest zatem twierdzenie o istotnej koncentracji eks-
portu generowanego przez podmioty z udzialem zagranicznym, w tym korporacje transnarodowe.
Wydaje sig, iz w krotkiej i Sredniej perspektywie nadal bedziemy obserwowaé naptyw inwestycji
bezposrednich czy reinwestowanie osigganych zyskow. W decyzjach dotyczacych lokowania ka-
pitatu zaniepokoi¢ inwestoréw moze jednak wzrost nastrojow antyunijnych i badanie przez organy
UE praworzadnosci w Polsce.

Stowa kluczowe: podmioty z udzialem zagranicznym, eksport spotek z udzialem zagranicznym,
bezposrednie inwestycje zagraniczne w Polsce






