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ZAGRANICZNE FINANSOWANIE POTENCJALU
GOSPODARCZEGO - PRZYPADEK POLSKI

Streszczenie

W opracowaniu podjeto probe oceny zaleznosci migdzy naplywem zagranicznego kapitatu do
Polski a rozwojem potencjatu gospodarczego naszego kraju. W sposob szczegdlny poddano anali-
zie jeden z rodzajow tego naptywu — bezposrednie inwestycje zagraniczne, gdyz w badanym okre-
sie (lata 2000-2013) wiasnie tego kapitatu naptyneto najwigcej. Naptyw kapitatu zagranicznego
ma strategiczne znaczenie dla rozwoju potencjatu gospodarczego kraju przyjmujacego. Z punktu
widzenia zagranicznego finansowania potencjatu gospodarczego istotna jest réwniez dziatalno$¢
spotek z udziatem zagranicznym, ktora ma wplyw na wiele elementéw struktury ekonomiczne;j
w Polsce, np. wzrost konkurencyjnosci gospodarki, handel zagraniczny (import i eksport), prze-
ptyw know-how i1 nowoczesnych metod zarzadzania, rozwdj branzy ustug — BPO (Business Pro-
cess Outsourcing) czy SSC (Shared Services Center), a nawet na obszar CSR (Corporate Social
Responsibility). W artykule wykazano, zdaniem autora, jak bardzo istotna jest obecnos$¢ kapitatu
zagranicznego w Polsce, a zwlaszcza bezposrednich inwestycji zagranicznych oraz ich wptyw na
wielkos¢ polskiego eksportu, realizowanego przez spotki z udziatlem zagranicznym — przy zatoze-
niu, ze udzial sprzedazy zagranicznej w relacji do PKB (stopa eksportu) jest waznym elementem
potencjatu gospodarczego naszego kraju.

Stowa Kkluczowe: kapital zagraniczny, potencjal gospodarki, spotki z udzialem zagranicznym,
rozwoj polskiego eksportu

FOREIGN FUNDING OF ECONOMIC POTENTIAL: THE CASE OF POLAND
Abstract

The study attempts to assess the relationship between the inflow of foreign capital to Poland
and the development of the economic potential of our country. Particular attention has been paid to
one of the types of inflows — foreign direct investment, because in the examined period (2000-
-2013) this inflow of capital was the largest. The inflow of foreign capital has a strategic im-
portance for the development of the economic potential of the host country. From the point of view
of foreign financing of economic potential also important is the activity of companies with foreign
participation, which has an impact on many parts of the economic structure in Poland, for exam-
ple: to increase the competitiveness of the economy, foreign trade (import and export), transfer of
know-how and modern management methods, development of the services sector — BPO (Business
Process Outsourcing) and SSC (Shared Services Center), or even for the CSR (Corporate Social
Responsibility).The author believes that the presence of foreign capital in Poland is tremendously
important. Of particular significance are foreign direct investments and their impact on the size of
the Polish exports by companies with foreign participation — assuming that the share of foreign
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sales in relation to the GDP (rate of exports) is an important part of the economic potential of our
country.

Key words: foreign capital, economic potential, companies with foreign participation, Polish
exports

Wstep

Przedmiotem niniejszego opracowania sa rozwazania dotyczace zaleznoSci
pomiedzy potencjatem gospodarczym Polski a jego zagranicznym finansowa-
niem, zwlaszcza w zakresie naptywu szczegolnej formy kapitatu zagranicznego,
jaka sa bezposrednie inwestycje zagraniczne. Spotki z udzialem kapitalu zagra-
nicznego czgsto prowadzg dziatalno$¢ eksportows, ktéra jest waznym elemen-
tem, majacym wptyw na rozwdj potencjatu gospodarczego danego kraju. Poten-
cjat ten okresla sie jako zdolno$¢ gospodarki danego kraju do wytwarzania pro-
duktéw, czyli towardw 1 uslug. Wymierng postacig potencjatu gospodarczego
jest globalna warto$¢ wytworzonych dobr i ustug w réznych sferach zycia spo-
teczno-gospodarczego®. Wazna jest rowniez produktywnos¢ czynnikow produk-
cji, powigzana z procesami dyfuzji innowacyjnosci, wprowadzaniem nowych
rozwigzan technicznych i technologicznych pochodzenia krajowego i zagranicz-
nego’. Z pojeciem potencjalu gospodarczego powigzane s3 zagadnienia konku-
rencyjnosci gospodarki. Casson twierdzi nawet, ze podstawowym wskaznikiem
konkurencyjnoéci danego kraju s3 wyniki handlu zagranicznego®. W ramach
pojecia konkurencyjnosé miedzynarodowa mozna wyréznié trzy obszary. Sg to’:
migdzynarodowa zdolno$¢ konkurencyjna, mig¢dzynarodowa konkurencyjnosc¢
sensu stricto oraz migdzynarodowa pozycja konkurencyjna. Miedzynarodowa
zdolnos$¢ konkurencyjna nazywana jest obrazowo rodzajem ,,sity ognia”. Mig-
dzynarodowa konkurencyjno$¢ sensu stricto rozumiana jest jako stan i kierunki

2 Mierniki te nie uwzgledniajg kwot amortyzacyjnych kapitatu trwatego. Pierwsze opracowa-
nie Raportu o Rozwoju Spotecznym (Human Development Report), opublikowanego przez Pro-
gram Narodéw Zjednoczonych do spraw Rozwoju (UNDP — United Nations Development Pro-
gramme) w roku 1990, zawiera propozycj¢ zastosowania nowego, syntetycznego i alternatywnego
indeksu, stuzacego do pomiaréw poziomu zycia — Wskaznika Rozwoju Spolecznego — Human
Development Index (HDI). Wazny jest nie tylko poziom dochodu, ale tez poziom wyksztatcenia
istan zdrowia. Istotne jest rowniez poroéwnanie dostepnosci najwazniejszych dobr, towardow
i ushug (np. sanitarnych i medycznych) dla statystycznego mieszkanca danego kraju czy regionu.
Z matematycznego punktu widzenia HDI jest $rednia wazona trzech miernikow czastkowych,
ktore dotycza zdrowia, edukacji i dochodow per capita.

3 Por. W. Welfe, Czynniki wzrostu potencjatu gospodarczego Polski, ,,Ekonomista” 2001, nr
2,s. 179 i dalsze.

4 Por. M. Casson, Global Research Strategy and International Competitiveness, Basil Black-
well, Oxford 1991, s. 513.

3 Por. J. Misala et al., Migdzynarodowa konkurencyjnosé gospodarki Polski. Teoria i praktyka,
Politechnika Radomska, Radom 2007, maszynopis, s. 117 i dalsze, http://www.we.radom.pl/pliki/
upload/kmsgiir/badania_statutowe 2007.pdf, data dostepu 02.05.2014 r.
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zmian efektywnos$ci oddziatywania. Inaczej mowiac, jest to sktadowa konkuren-
cyjnosci jako takiej, pozwalajaca na rywalizacje o korzySci z uczestnictwa
w procesach internacjonalizacji i globalizacji zachodzacych w gospodarce §wia-
towej, w tym w wymianie migdzynarodowej — a zwlaszcza w eksporcie. Nato-
miast mi¢dzynarodowa pozycja konkurencyjna to aktualny stan i zmiany udzia-
16w danej gospodarki narodowej w handlu migdzynarodowym®.

Celem artykutu jest okreslenie znaczenia naptywu kapitatu zagranicznego do
kraju przyjmujacego, wskazanie form naptywu tego kapitatu do Polski oraz zba-
danie zalezno$ci miedzy naptywem kapitalu zagranicznego (ze szczeg6lnym
uwzglednieniem roli spotek z udziatem zagranicznym) a rozwojem potencjatu
gospodarczego naszego kraju, rozumianym jako zdolno$¢ do konkurowania na
rynkach zagranicznych, realizowang poprzez dziatalno$¢ eksportowa.

W opracowaniu wykorzystano publikacje ksigzkowe, zwigzane z tematyka
przeptywoéw kapitatlowych, konkurencyjnosci i potencjalu gospodarki oraz do-
stepne dane statystyczne wybranych instytucji (Narodowy Bank Polski, Mini-
sterstwo Gospodarki, Polska Agencja Informacji i Inwestycji Zagranicznych),
ktore potrzebne byty do niezbgdnych obliczen.

Rozwigzanie problemu badawczego i realizacje celow niniejszego opracowa-
nia oparto na hipotetycznym zatozeniu, ze obecno$¢ kapitatu zagranicznego
w Polsce, a szczegdlnie bezposrednich inwestycji zagranicznych (BIZ), ma
wplyw na wielko$¢ polskiego eksportu, realizowanego przez spétki z udziatem
zagranicznym przy zatozeniu, ze udzial sprzedazy zagranicznej w relacji do
PKB (stopa eksportu) jest waznym elementem potencjatu gospodarczego na-
szego kraju.

Opracowanie sktada si¢ z sze$ciu kolejnych rozdziatow, poczawszy od wpro-
wadzenia, poprzez omdwienie znaczenia naptywu kapitatu zagranicznego dla
kraju przyjmujacego, formy naptywu tego kapitatu, role spotek z udziatem za-
granicznym w finansowaniu potencjatu gospodarczego Polski, znaczenie branzy
nowoczesnych ustug, a takze z omowienia powigzan miedzy potencjalem gospo-
darczym a spoteczng odpowiedzialnoscia podmiotéw gospodarczych.

1. Znaczenie naptywu kapitatu zagranicznego dla kraju
przyjmujacego

Oczekiwania kraju przyjmujacego kapital mogg by¢ powodowane nastepuja-
cymi potrzebami’:
— modernizacji gospodarki kraju;

¢ Por. Handel zagraniczny. Organizacja i technika, J. Rymarczyk (red.), PWE, Warszawa
2005, s. 17.

7 Por. W. Karaszewski, Bezposrednie inwestycje zagraniczne. Polska na tle Swiata, Wydaw-
nictwo TNOIK ,,Dom Organizatora”, Torun 2004, s. 72.
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— uzupelnienia niedoborow kapitatu, ktére wynikaja z niedostatecznych

oszczgdnosci wewngtrznych;

— technologicznego unowoczes$nienia gospodarki i upowszechnienia nowa-

torskich metod zarzadzania;

— intensyfikacji gospodarczej regionow mniej rozwinietych;

—  poprawy konkurencyjnosci gospodarki.

Zmiany systemowe, zapoczatkowane w Polsce w 1989 roku, otwarcie gospo-
darki i liberalizacja handlu sprzyjaty decyzjom lokowania kapitalow przez inwe-
storow zagranicznych. Przebieg polskich proceséw transformacji zaowocowat
systematycznym spadkiem ryzyka inwestycyjnego i wzrostem atrakcyjnosci
inwestycyjnej naszego kraju. Obecno$¢ kapitatu zagranicznego stwarza szanse
wlaczenia si¢ polskiej gospodarki do miedzynarodowego podzialu pracy
i ksztaltujacej go globalnej gospodarki §wiatowej. Wiaczenie to umozliwia
zmniejszenie dystansu cywilizacyjnego, jaki obserwowa¢ mozna w odniesieniu
zarowno do krajow starej Unii Europejskiej, jak i do innych rozwinietych go-
spodarczo krajow $wiata. Rownoczesnie naptyw kapitalu, w szczegdlnosci
w postaci bezposrednich inwestycji zagranicznych, moze powodowaé takze
okreslone zagrozenia na rynku pracy, w tym na rynkach lokalnych, eliminacje
polskich podmiotéw gospodarczych, nadmierny transfer zyskéw za granice,
stosowanie tzw. cen transferowych i wreszcie zwigzane z nadmiernym importem
towarow i ushug®. W odniesieniu do systemu spoleczno-politycznego warto
wspomnie¢ o korzystnym efekcie demokratyzacji, ktory przyczynia si¢ do stabi-
lizowania systemu gospodarki otwartej, podnoszeniu ogdlnego poziomu zycia
1 kwalifikacji zawodowych. Nie wolno jednak zapomina¢ o ewentualnych efek-
tach utraty czgsci suwerennosci politycznej 1 gospodarczej (zwlaszcza w przy-
padku poglebiajacej si¢ integracji w ramach Wspolnot Europejskich) oraz efek-
cie dominacji kulturowej, co wigze si¢ m.in. z kultem pieniadza i ksztattowa-
niem czlowieka zorientowanego na niecograniczong konsumpcje nie zawsze po-
trzebnych towarow i ushug przy sztucznie kreowanym popycie (homo consu-
mit’). W wymiarze ekonomicznym réwniez pojawiajg sie korzysci i zagrozenia.
W tabeli 1. przedstawiono efekty korzystne i skutki niekorzystne w ujeciu ma-
kro-, mezo- i mikroekonomicznym.

8 Por. W. Zysk, Obcy kapital a handel zagraniczny w Polsce. Okres przedakcesyjny, CeDeWu,
Warszawa 2012, s. 5 i dalsze.

° Por. T. Sporek, T. Kasperska-Sporek, Naplyw bezposrednich inwestycji zagranicznych do
Polski w warunkach konkurencji globalnej i wspolczesnej globalizacji, [w:] Bezposrednie inwesty-
¢je zagraniczne w podnoszeniu konkurencyjnosci polskiej gospodarki, W. Karaszewski (red.),
Wydawnictwo UMK w Toruniu, Torun 2005, s. 32 i dalsze.
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Tabela 1. Korzysci i zagrozenia obecnosci kapitatu zagranicznego

w kraju goszczacym

wsparcie rozwoju gospodarczego

tagodzenie niedoboru kapitatu

efekt wzrostowy

rozszerzenie produkcji

tagodzenie niedoboru managementu

zwickszenie wplywow dewizowych

efekt bilansu

produkcja zastgpujaca import

platniczego

wzrost eksportu

budowa wyréwnanej sektorowo gospodarki

efekt strukturalny

regionalne struktury gospodarki

efekt zatrudnienia

nowe miejsca pracy

hamowanie wzrostu gospodarczego poprzez transfer
kapitatow i zyskow

efekt dtil;;munk_ przejmowanie rodzimych firm w celu likwidacji
traktowanie kraju w kategoriach rynku zbytu dla stabej
jakosci towardw
zmniejszanie wpltywow dewizowych przez nadmierny
efelit kryzysu import
Wwalutowego transfer zyskow za granice

efekt dualizmu

znieksztatcanie struktury gospodarki poprzez inwesty-
cje w regionach rozwinigtych

gospodarczego

inwestycje w wybrane sektory gospodarki

efekt bezrobocia

preferowanie kapitatochtonnych systeméw produkcji
przy redukcji potencjalnych miejsc pracy

efekt konkurencji

zwigkszenie konkurencji w branzach

stabilizacja cen dzigki masowej produkcji

efekt poziomu cen

niskie koszty

wsparcie postgpu technicznego, import technologii

efekt dyfuzji

dyfuzja wiedzy i doswiadczenia

efekt srodowiska
naturalnego

technologie przyjazne srodowisku

korzysci
Skala
makroeko-
nomiczna
zagrozenia
korzysci
Skala
mezoeko-
nomiczna
zagrozenia

ograniczenie konkurencji w branzach

efekt przewagi
kapitatowe;j

upadek firm

przejgcia rodzimych podmiotow

efekt monopolizacji

wzrost cen

rosngca sifa rynkowa

efekt nieadekwat-
nej technologii

monopolizacja wynikow badan (patenty)

import kapitatochtonnej, niedobranej technologii

efekt degradacji

strategia przesuwania technologii zatruwajacej
srodowisko naturalne

srodowiska
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ponadprzecigtne wynagrodzenie

efekt ptacowy
dodatkowe $wiadczenia pracownicze

efekt awansu

korzysci spotecznego

efekt podnoszenia
kwalifikacji

robienie kariery w ramach korporacji

szkolenia pracownikow

zaopatrywanie si¢ w materialy i surowce, korzystanie
z lokalnych ustug
Skala odptyw uzdolnionych pracownikéw z firm krajowych
efekt drenazu sity
roboczej

efekt kooperacji

mikroeko-
nomiczna

zwigkszanie kosztow pracy

ograniczanie mozliwosci rozwoju

efekt preferowania

) zagranicznego blokowanie awanséw miejscowych pracownikéw
zagrozena managementu
) B ksztatcenie zgodnie z interesami koncernu
efekt indoktrynacji - — - —
zadanie identyfikacji z filozofig dziatania
efekt importu zaopatrywanie si¢ w materialy i surowce tylko
zaopatrzeniowego z importu

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie T. Sporek, T. Kasperska-Sporek, op. cit.,
s. 32-34.

Miarg uzaleznienia od naptywu zewnetrznego kapitatu jest deficyt na ra-
chunku obrotow biezacych. Utrzymujacy si¢ brak réwnowagi bilansu handlo-
wego'? i ptatniczego w Polsce stwarza zagrozenia dla przysztego przebiegu pro-
cesOW gospodarczych, zwlaszcza w okresie trwajacego kryzysu finansowego
i niepewnej sytuacji za nasza wschodnig granicg. Warto jednak zauwazy¢, iz
w roku 2013 relacja salda rachunku biezacego do PKB wyniosta minus 1,3%
i w stosunku do poprzedniego roku ulegta poprawie o 2,4 punktu procentowego.
Jest to znaczaca poprawa w stosunku do lat ubieglych, jednak wciaz swiadczaca
o istotnym uzaleznieniu si¢ od naptywu kapitatu zagranicznego. Polska w naj-
blizszej przysztosci moze mie¢ trwaty deficyt oszczgdnosci, a silna zaleznos$¢ od
doptywu kapitalu z zagranicy moze by¢ zjawiskiem permanentnym. Mate zaso-
by oszczednosci i wysoki poziom konsumpcji moga powodowac konieczno$¢
finansowania rozwoju potencjatu gospodarczego przy znaczacym udziale kapi-
tatu zagranicznego.

W tabeli 2. przedstawiono (za lata 2000-2013) zestawienie rachunku bieza-
cego bilansu ptatniczego w Polsce, saldo obrotéw towarowych, saldo ustug oraz
relacje rachunku biezacego bilansu ptatniczego do produktu krajowego brutto.

19 Warto zauwazy¢, iz po raz pierwszy od roku 2000 (wedtug danych Narodowego Banku Pol-
skiego) w roku 2013 w polskim handlu zagranicznym zanotowaliSmy nadwyzke salda obrotow
towarowych (2,3 mld euro) oraz salda ustug (5,2 mld euro). Por. Bilans Platniczy — dane roczne,
Narodowy Bank Polski, http://www.nbp.pl/home.aspx?f=/statystyka/bilans platniczy/bilanspla-
tniczy r.html, data dostepu 02.05.2014 r.
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Tabela 2. Wybrane elementy polskiego bilansu ptatniczego, lata
2000-2013 (w mlin euro)

Relacja rachunku bieza-
Rok | kbl | S| sudnustag | 5 et
brutto (w %)
2000 -11 181 -13 327 1546 -6,0
2001 -6 641 -8 557 891 -3,1
2002 -5924 -7701 777 -2,8
2003 -4 878 -5077 193 -2,5
2004 -10 736 -4 826 28 -5,3
2005 -5 856 -2 508 585 -2,4
2006 -10 425 -5 829 582 -3,8
2007 -19 245 -13 827 3441 -6,2
2008 -23 799 -20 928 3475 -6,6
2009 -12 152 -5427 3427 -39
2010 -18 129 -8 893 2334 -5,1
2011 -18 519 -10 059 4048 -5,0
2012 -14 191 -5175 4642 -3,7
2013 -4 984 2309 5249 -1,3

Zroédto: por. Narodowy Bank Polski, http://www.nbp.pl, data dostepu 02.05.2014 r.

Szczegodlnie uzasadnionym wydaje si¢ wigc monitorowanie zjawiska na-
ptywu kapitalu do Polski, badanie i analiza zwigzkéw strukturalnych pomiedzy
poszczegbdlnymi formami tego naplywu i ich relacjami, dotyczacymi rozwoju
potencjatu ekonomicznego naszej gospodarki, w tym jej konkurencyjnosci, ro-
zumianej jako zdolno$¢ do sprzedazy za granice (ability to sell abroad).

2. Formy naptywu kapitatu zagranicznego do Polski

Wraz ze wzrostem poziomu internacjonalizacji proceséw gospodarowania
kwestie migracji czynnikow produkcji, a zwlaszcza kapitatu, zaczely nabiera¢
coraz wigkszej wagi. Przeplywy kapitatu osiagnely niespotykanag w dziejach
dynamike, przybraty nowe formy, np. dzialalnoé¢ korporacji transnarodowych'!
oraz staly si¢ zjawiskiem globalnym. Miedzynarodowy przeptyw kapitatu to
taka migracja, ktora pociaga za sobg odnotowanie w bilansie ptatniczym. Istot-

11 Korporacja transnarodowa czy ponadnarodowa to przedsigbiorstwo prowadzgce réznorodng
dziatalno$¢ w co najmniej dwoch krajach oraz posiadajace spotki-matki i ich zagraniczne filie.
Spoétka-matka to spotka, ktora kontroluje aktywa zagranicznego podmiotu lub podmiotow, zwykle
poprzez udzial w kapitale akcyjnym tych podmiotéw. Jako prog, umozliwiajacy kontrole akty-
wow, traktuje si¢ zazwyczaj objecie minimum 10% akcji.
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nym kryterium jest ,,forma” migrujacego za granic¢ kapitalu. Mozemy wtedy
wyréznié':

—  lokaty na rynku walutowym;

—  kredyty handlowe;

—  inwestycje portfelowe;

—  kredyty finansowe;

—  inwestycje bezposrednie.
Lokaty na rynku walutowym to najczesciej spekulacyjne krotkookresowe loko-
wanie kapitalu na zagranicznym rynku celem uzyskania wyzszego niz w kraju
zysku. Kredytami handlowymi nazywamy kredyty zwigzane z wymiang han-
dlowo-towarows, udzielane w handlu zagranicznym. Kredyty finansowe to po-
zyczki finansowe, udzielane przez banki, organizacje mi¢dzynarodowe i banki
centralne krajow. Inwestycje portfelowe to nabywanie na dtugi okres zagranicz-
nych papieréw wartoéciowych'®, zwtaszcza akeji i obligacji. Motywy inwesto-
wania portfelowego wyjasnia teoria dywersyfikacji portfela inwestycyjnego.
W mysl tej teorii inwestor musi dysponowaé zdywersyfikowanym portfelem
akcji czy obligacji po to, aby méc osiagna¢ wyzsza stope zysku przy danym
ryzyku lub dang stope zysku przy mniejszym ryzyku. Dywersyfikacja polega na
tym, aby tak dobra¢ akcje, nie tylko na rynku krajowym, ale na rynkach miedzy-
narodowych, aby spadkowi stopy zysku czesci z nich prawdopodobnie towarzy-
szyl wzrost stopy zysku pozostatych'®. Najistotniejsza — z punktu widzenia
wielko$ci migdzynarodowych przeplywow — forma migracji kapitatu sa bezpo-
$rednie inwestycje zagraniczne (ang. Foreign Direct Investment — FDI). Bezpo-
érednie inwestycje zagraniczne to wedtug UNCTAD" inwestycje pociagajace za
sobg dlugookresowe, dtugotrwate zwiazki, przynoszace trwate korzysci oraz
kontrolg nad osoba prawna, majacg siedzibe w jednym kraju, sprawowane przez
przedsigbiorstwo z innego kraju.

Obok wyzej wymienionych klasycznych form przeplywu kapitatu, nalezy
wskaza¢ zjawiska ekonomiczne o podobnych cechach i znaczeniu. Sg to:

a) inwestycje typu private equity/venture capital (PE/VC);

b) naplyw funduszy europejskich;

c) programy pomocowe w ramach wspotpracy.

12 Por. W. Zysk, Obcy kapitat..., op. cit., s. 10 i dalsze.

13 Por. 1. Kociszewska, R. Krawczyk, Globalizacja gospodarki a portfelowe inwestycje zagra-
niczne: szanse i zagrozenia, [w:] Inwestycje zagraniczne — szanse i zagrozenia, J. Rymarczyk,
J. Brach (red.), Wydawnictwo Akademii Ekonomicznej im. Oskara Langego we Wroctawiu, Wro-
ctaw 1997, s. 75-76.

14 Por. J. D. Sachs, F. B. Larrain, Macroeconomics in the Global Economy, Harvester Wheat-
sheaf, New York 1993, s. 632-643.

15 UNCTAD - ang. United Nations Conference on Trade and Development, Agenda ONZ do
Spraw Handlu i Rozwoju z siedzibag w Genewie.
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Inwestycje PE/VC (uznawane za specyficzng odmiane BIZ'®) to sposob
finansowania przedsigbiorstw, ktore nie sa notowane na gietdzie papierow war-
tosciowych!”. Inwestycje tego typu moga byé wykorzystane w celu rozwoju
nowych produktéw i technologii, zwigkszenia poziomu kapitalu pracujacego
w przedsigbiorstwie, dokonania przeje¢ lub wzmocnienia struktury bilansu
przedsigbiorstwa. Inwestorem moze by¢ profesjonalna instytucja (bank, fundusz,
spotka) lub inwestor indywidualny, okres§lany jako business angel. Wyrdznia si¢
pig¢ gtownych form inwestycji tego typu: kapitat inkubacyjny (seed), kapitat
poczatkowy (start-up), finansowanie rozwoju lub restrukturyzacji (expansion),
drugi zakup udziatow, zamiana kapitaléw lub refinansowanie dlugu bankowego
(replacement capital) oraz wykupy menedzerskie i wykupy akcji juz notowa-
nych na gietdach (buy-outs). Wedlug EVCA (European Private Equity & Ven-
ture Capital Association) w Europie dziata ponad 1 300 podmiotéw, dokonuja-
cych inwestycji typu private equity, z czego 34 s3 obecne w Polsce'®.

Przystapienie Polski do Unii Europejskiej z dniem 1 maja 2004 roku bylo
bezprecedensowym wydarzeniem majacym z pewnoscia wplyw na wiele wy-
miardw zycia spoleczno-gospodarczego, w tym na potencjat gospodarki. Unia
Europejska w ramach prowadzonej przez siebie polityki spojnosci udostgpnita
znaczne $rodki na modernizacje elementéw struktury ekonomicznej w Polsce
oraz rozwoj kapitatu ludzkiego'®. Srodki te przyczyniaja sie do podniesienia
naszej mi¢dzynarodowej konkurencyjnosci, co w warunkach globalizacji nabiera
szczegolnego znaczenia nie tylko w wymiarze europejskim, ale i $wiatowym?’,

Przyktadem programu pomocowego moze by¢ Szwajcarsko-Polski Program
Wspdlpracy, czyli tzw. Fundusz Szwajcarski. Jest to rodzaj bezzwrotnej pomocy
zagranicznej, przyznanej przez Szwajcari¢ Polsce w ramach pomocy tego kraju
dla 10 panstw cztonkowskich Unii Europejskiej, ktore przystapity do niej 1 maja
2004 roku. Na mocy uméw migdzynarodowych rozdysponowano ponad 1 mld
CHF, z czego do Polski trafitlo ok. 0,5 mld CHF. Program okresla nastepujace
obszary dziatania’': bezpieczenstwo, stabilno$¢ i wsparcie reform, $rodowisko
1 infrastruktura, sektor prywatny (w tym poprawa Srodowiska biznesowego i do-
stepu do kapitatu dla matych i §rednich przedsigbiorstw, rozwoj sektora prywat-
nego i promocja eksportu MSP) oraz rozwoj spoteczny i zasobow ludzkich.

16 Por. M. Kietbasa, Private equity/venture capital a bezposrednie inwestycje zagraniczne, [w:]
Bezposrednie inwestycje zagraniczne w Polsce, W. Karaszewski (red.), Wydawnictwo UMK
w Toruniu, Torun 2003, s. 143 i dalsze.

17 Por. M. Panfil, Globalizacja inwestycji venture capital, [w:] Migracja kapitatu w globalnej
gospodarce, A. Szablewski (red.), Difin, Warszawa 2009, s. 168 i dalsze.

18 Por. EVCA, Research publications, http://www.evca.eu/research/evca-publications/, data
dostepu 02.05.2014 1.

19 Na lata 2014-2020 otrzymamy kolejng ogromng pule $rodkéw — 73 mld euro z polityki spoj-
nosci.

20 Por. Ministerstwo Infrastruktury i Rozwoju, http://www.mir.gov.pl, data dostepu 02.05.2014 r.

21 Por. Swiss Contribution, http://www.programszwajcarski.gov.pl, data dostepu 02.05.2014 r.
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Tabela 3. Suma naptywu poszczegélnych form kapitatu zagranicz-
nego do Polski, lata 2000-2013

Rodzaj przeplywu kapitalu Sun;:ll(;lzelﬁi);wu,
inwestycje portfelowe 89,8
bezposrednie inwestycje zagraniczne 121,7
private equity/venture capital (PE/VC) 4,6
naptyw funduszy europejskich 82,2
wybrany program pomocowy (Szwajcaria) 0,4*

* Notowania kurséw $rednich ECB dla EUR do CHF z dnia 31.12.2013, cena za 1 EUR — 1,2276 CHF.
Zrédlo: obliczenia wlasne na podstawie Narodowy Bank Polski, op. cit.; Ministerstwo
Infrastruktury i Rozwoju, op. cit.; EVCA, http://www.evca.eu, data dostgpu 02.05.2014
r.; Swiss Contribution, op. cit.

W celu wykazania roli, jaka pelniag wybrane formy naptywu kapitatu zagra-
nicznego do Polski, w tabeli 3. zaprezentowano sume rocznych (w latach 2000-
-2013) naplywoéw poszczegdlnych rodzajow inwestycji. Jak mozna zauwazy¢ na
tej podstawie, najwigcej bezposrednich inwestycji zagranicznych (ponad 120
mld euro w badanym okresie) naptyneto do Polski i to wlasnie temu rodzajowi
przeptywu kapitatu beda poswiecone dalsze analizy i badania.

3. Spétki z udziatem zagranicznym a potencjat gospodarczy
Polski

Celem tej czesci artykutu jest okreslenie stopy eksportu w Polsce w latach
2000-2012, czyli udziatu sprzedazy zagranicznej w tworzeniu PKB (waznego
parametru, powigzanego z potencjalem gospodarczym), nastgpnie obliczenie
udzialu sprzedazy eksportowej firm z udzialem zagranicznym (zainwestowany
kapitat w formie BIZ) w relacji do PKB w tym samym okresie. Badajac obec-
nos$¢ filii korporacji transnarodowych w Polsce, zauwazamy — zgodnie z rapor-
tem PALIZ Lista najwigkszych inwestorow zagranicznych w Polsce z roku 2013
— iz w naszym kraju swoj kapital zainwestowalo 1 551 podmiotow zagranicz-
nych®. Opisywana grupa podmiotéw z udzialem kapitatu zagranicznego zmie-
niala liczebno$§¢ w badanym okresie. W tabeli 4. przedstawiono liczbe anali-
zowanych podmiotow w latach 2000-2012.

22 Por. Polska Agencja Informacji i Inwestycji Zagranicznych, http://www.paiz.gov.pl, data
dostepu 02.05.2014 1.
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Tabela 4. Liczba podmiotéw z udziatem zagranicznym w latach
2000-2012

Rok 2000 | 2001 | 2002 [ 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012

Liczba

firm 14244 | 14469 | 14488 | 15371 | 15816 | 16837 | 18015 | 18515 | 21092 | 22176 | 23078 | 24910 | 25914

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie GUS, http:/www.stat.gov.pl, data dostepu
02.05.2014 r.

Jak mozna zaobserwowacé powyzej (tabela 4.), od roku 2000 do 2012 liczba
spotek z udziatem kapitalu zagranicznego wzrosta o ponad 80% (z 14 244 w po-
czatkowym roku badania do 25 914 w ostatnim). Przyrost liczebnosci podmio-
tow nalezy ocenic¢ jako bardzo dynamiczny, zwlaszcza po roku 2004, czyli przy-
stapieniu Polski do Unii Europejskiej (w latach 2000-2003 przyrosty ilosci
spotek byly nieznaczne). Liczba spotek z kapitatem zagranicznym, ktére prowa-
dza dziatalno$¢ eksportowa, rowniez zmieniata si¢ w czasie. W tabeli 5. przed-
stawiono liczbg spotek z kapitalem zagranicznym, ktore w latach 2000-2012
prowadzity dziatalnos¢ eksportowa w Polsce.

Tabela 5. Liczba podmiotéw z udziatem zagranicznym — eksporterow
(w latach 2000-2012)

Rok 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012
Liczba spolek

zudzialem | 550 | 5150 | 5101 | 5287 [ 8912 | 7510 | 8002 | 8157 | 8922 | 9236 | 9475 | 10108 | 10494
zagranicznym
— eksporteréw

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie GUS, op. cit. (raporty ,,Dziatalno$é gospodar-
cza podmiotéw z kapitalem zagranicznym” za poszczegélne lata) oraz Ministerstwo
Gospodarki, http://www.mg.gov.pl (raporty ,,Naptyw bezposrednich inwestycji zagra-
nicznych (BIZ) do Polski” za poszczegdlne lata), data dostepu 02.05.2014 r.

Jak mozna zaobserwowac w tabeli 5., od roku 2000 (5 058 spotek) do 2012
liczba spélek z udziatem zagranicznym — eksporteréw podwoita si¢ (do 10 494
spotek, wzrost o ponad 107%). Warto zauwazy¢ skokowy przyrost liczebnosci
omawianych podmiotéw po przystapieniu naszego kraju do Unii Europejskiej
w roku 2004 (8 912 spoétek, wzrost o prawie 70%) w poréwnaniu z rokiem 2003
(5 287 spotek). Taki dynamiczny przyrost mial z pewnosciag wptyw na udziat
spotek z kapitatem zagranicznym w generowaniu wolumenu polskiego eksportu,
a to przektadato si¢ na wzrost potencjatu gospodarczego.




Zagraniczne finansowanie potencjatu gospodarczego... 325

4, Stopa eksportu w Polsce w latach 2000-2012

Znaczenie handlu zagranicznego (w tym przypadku eksportu) w gospodarce
danego kraju, a przede wszystkim wpltyw kierunkow tego handlu na tworzenie
lub podziat dochodu narodowego brutto, okresla si¢ za pomocg réoznego rodzaju
wskaznikéw. Stopa eksportu jest miernikiem przedstawiajacym procentowy
udzial eksportu w tworzeniu dochodu narodowego brutto w danym przedziale
czasu®. W tabeli 6. przedstawiono zmiany wielkoéci tego wskaznika w Polsce
w latach 2000-2012.

Tabela 6. Zmiany wielkosci stopy eksportu w Polsce, lata 2000-2012

Rok PKB Eksport Stopa
(mln zb) (mln zh) eksportu w %
2000 744 378 137 909 18,50%
2001 779 564 148 114 19,00%
2002 808 578 167 338 20,70%
2003 843 156 208 944 24,80%
2004 924 538 272 102 29,40%
2005 983 302 288 781 29,40%
2006 1060 031 343 779 32,40%
2007 1176 737 386 555 32,80%
2008 1275432 405 383 31,80%
2009 1 343 366 423 242 31,50%
2010 1416 585 481 058 34,00%
2011 1528 127 558 739 36,60%
2012 1596 379 603 418 37,80%

Zrédto: obliczenia whasne na podstawie GUS, op. cit.; Ministerstwo Gospodarki, op. cit.

Jak mozna zauwazy¢, udziat eksportu w tworzeniu dochodu narodowego
brutto systematycznie rosnie (z lekkim spadkiem w latach kryzysu finansowego,
czyli w 2008 — 31,8% 1w 2009 roku — 31,5%) od roku 2000 (18,5%), a w roku
2012 osiggnat rekordowy wynik — 37,8%. Oznacza to, iz zjawisko sprzedazy
zagranicznej nabiera coraz wickszego znaczenia w generowaniu bogactwa. Ina-
czej mowigc, potencjat gospodarczy Polski w coraz wigkszym stopniu zalezy od
wielkosci polskiego eksportu.

23 Por. Miedzynarodowe stosunki gospodarcze, A. Budnikowski, E. Kawecka-Wyrzykowska
(red.), PWE, Warszawa 1998, s. 89 i dalsze.
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5. Eksport firm z udziatem zagranicznym w relacji do PKB
w Polsce w latach 2000-2012

W celu wskazania roli dziatalnosci eksportowej spotek z udziatem zagranicz-
nym (z zainwestowanym kapitatem w formie BIZ) w tworzeniu potencjatu go-
spodarczego, rozumianego jako zdolnos¢ kraju do sprzedazy zagranicznej, sko-
rzystano z konstrukcji stopy eksportu. Obliczony zostanie udzial eksportu oma-
wianych spotek w relacji do dochodu narodowego brutto. Wyniki zaprezento-
wano w tabeli 7.

Tabela 7. Udziat eksportu spotek z udziatem zagranicznym
w tworzeniu dochodu narodowego brutto w Polsce, lata 2000-2012

Rok PKB Eksport Stopa
(mln z}) (mln zh) eksportu w %

2000 744 378 68 989 9,30%

2001 779 564 73 061 9,40%

2002 808 578 87 889 10,90%
2003 843 156 113 907 13,50%
2004 924 538 169 001 18,30%
2005 983 302 177 826 18,10%
2006 1 060 031 214 516 20,20%
2007 1176 737 245 268 20,80%
2008 1275432 251 027 19,70%
2009 1343 366 259 121 19,30%
2010 1416 585 293 021 20,70%
2011 1528 127 338 731 22,20%
2012 1596 379 358 626 22,50%

Zrédto: jak w tabeli 6.

Jak mozna zauwazy¢ (tabela 7.), udziat eksportu spotek z udziatem kapitatu
zagranicznego w formie bezposrednich inwestycji zagranicznych w tworzeniu
dochodu narodowego brutto systematycznie rosnie (analogicznie jak w badaniu
poprzednim — z lekkim spadkiem w latach kryzysu finansowego, czyli w 2008
roku — 19,7% i w 2009 roku — 19,3%) od roku 2000 (9,3%), a w roku 2012 osia-
gnal rekordowy wynik — 22,5%. Oznacza to, iz zjawisko sprzedazy zagranicznej,
generowanej przez badany rodzaj spotek, podobnie jak w przypadku catosci eks-
portu, nabiera coraz wigkszego znaczenia w tworzeniu bogactwa naszego kraju
i ma wpltyw na potencjat gospodarczy, rozumiany jako zdolno$¢ do konkurowa-
nia na rynkach zagranicznych.



Zagraniczne finansowanie potencjatu gospodarczego... 327

6. Przeptyw kapitatu a rozwoj branzy ustug BPO (Business
Process Outsourcing) i SSC (Shared Services Center)

W efekcie procesow globalizacji postgpuje zjawisko internacjonalizacji pro-
cesow produkcyjnych, dystrybucyjnych oraz wprowadzanie przez przedsigbior-
stwva migdzynarodowych strategii globalnego dziatania. Globalne tancuchy
wartoéci pozwalajg firmom specjalizowaé si¢ w realizacji tych procesow,
w ktorych sa najbardziej konkurencyjne, co czesto oznacza rozdzielenie
poszczegdlnych etapow procesu produkcji na odlegle geograficznie kraje badz
regiony. Jednym z elementow opisywanych zaleznos$ci jest delokalizacja dzia-
fan, podejmowanych przez zagraniczne przedsigbiorstwa, w celu wytworzenia
i sprzedania okre$lonego produktu lub ustugi**. Wyréznia si¢ nastepujacy zbior
form delokalizacji modutéw lancucha wartosci przedsigbiorstw?’:

a) in-house sourcing — delokalizacja modutu tancucha wartosci w ramach
wewnetrznych struktur wlasnosciowych przedsigbiorstwa i na terenie
kraju, w ktérym jest ono zlokalizowane; dotyczy inwestycji greenfield,
inwestycji brownfield, joint ventures, aliansow strategicznych, umow
kooperacyjnych;

b) outsourcing — delokalizacja modutu tancucha warto$ci przedsigbiorstwa
do zewnetrznego dostawcy, zlokalizowanego w tym samym kraju co in-
westor; zakres przedmiotowy analogiczny jak w punkcie a);

c) offshoring — przeniesienie realizacji modutu tancucha wartosci wewnatrz
struktur wlasnosciowych przedsigbiorstwa, ale poza terenem kraju,
w ktorym jest ono zlokalizowane; dotyczy umoéw na poddostawy i ko-
operacje;

d) offshore outsourcing — przeniesienie procesu i/lub funkeji tancucha war-
tosci do zewnetrznego dostawcy, zlokalizowanego za granicg; zakres
przedmiotowy analogiczny jak w punkcie c);

e) shared services — to zapewnianie ustug wspolnych przez jedng z czgsci
organizacji lub grupy, gdzie dotychczas te ustugi byly swiadczone przez
wigcej niz jedng organizacje. Finansowanie i zasoby potrzebne do wy-
konania ushug sa wspotdzielone i dzial dostarczajacy jest wewnetrznym
dostawca ustug. Kluczem pomystu jest wspoldzielenie wewnatrz orga-
nizacji lub grupy.

Polska jest liderem branzy BPO/SSC w Europie Srodkowej. Wedtug szacun-
kow Zwiazku Liderow Sektora Uslug Biznesowych w Polsce (Association of
Business Service Leaders in Poland, ABSL), organizacji branzowej reprezentu-
jacej firmy $wiadczace nowoczesne ustugi dla biznesu, ponad 110 tys. os6b pra-
cuje na rzecz inwestorow zagranicznych. Najpopularniejszymi lokalizacjami dla

24 Por. M. E. Porter, Przewaga konkurencyjna. Osigganie i utrzymywanie lepszych wynikow,
Wydawnictwo Helion, Gliwice 2006, s. 64.

25 Por. M. Dzikowska, Dziatalnos¢ przedsiebiorstw w erze delokalizacji modutéw taricucha
wartosci, ,,Studia Ekonomiczne. Economic Studies” 2012, nr 3, s. 421 i dalsze.
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zagranicznych centrow ushug byty: Krakow (25,4 tys. osob, tj. 23% ogoétu za-
trudnionych), Warszawa i Wroctaw (po 17%), Trojmiasto i £6dz (9%), aglome-
racja katowicka (7%) oraz Poznan (6%)*°. Obserwuje si¢ dynamiczny wzrost
znaczenia obrotéw ustlugowych (w tym eksportu ustug generowanych przez
spotki z udziatem zagranicznym) oraz rosnacy udziat ustug w tworzeniu PKB
W powigzaniu z rosngcg wartoscig ushug, bedacych przedmiotem wymiany
w skali migdzynarodowej, co wigze si¢ z budowaniem silnej pozycji
konkurencyjnej na rynkach mi¢dzynarodowych i rosnagcym potencjatem ekono-
micznym?’. Szczegdtowa analiza, dotyczaca polskiego eksportu ushug, realizo-
wanego przez spolki z udzialem kapitalu zagranicznego, bedzie przedmiotem
oddzielnego opracowania.

7. Przeptyw kapitatu a obszar CSR

W czasach globalizacji 1 internacjonalizacji dzialalnosci gospodarczej
(a zwlaszcza w obliczu kryzysow finansowych) coraz czesciej pojawiaja si¢ idee
odpowiedzialno$ci i sprawiedliwo$ci w dziatalno$ci przedsigbiorstw, réwniez
tych z udziatem kapitatu zagranicznego. Do sktadowych opisywanych procesow
zalicza si¢ m.in. spoteczng odpowiedzialnos¢ biznesu (Corporate Social Re-
sponsibility — CSR)*. Réwniez w Polsce w strategiach firm rodzimych, ale tez
korporacji migdzynarodowych, mozna odnalez¢ planowane i realizowane dzia-
fania w zakresie poglebionych relacji z interesariuszami, odpowiedzialnosci za
kreowanie otoczenia biznesu oraz odchodzenie od koncepcji osiagania zysku za
wszelka cene. Komisja Europejska w Zielonej Ksiedze z 2001 roku definiuje
CSR jako ideg, w ktorej firmy z wlasnej woli podejmuja dziatania na rzecz po-
prawy jakosci zycia spoleczenstwa oraz stanu srodowiska naturalnego. Przedsie-
biorstwo musi spelnia¢ wymagania gospodarcze, prawne, spoleczne i etyczne,
przy czym odpowiedzialno$¢ rozumiana jest jako ,,odpowiedzialnos¢ za wplyw

wywierany na spoteczenstwo”%.

26 Por. Sektor nowoczesnych ustug biznesowych w Polsce 2013, Zwigzek Liderow Sektora Ustug
Biznesowych, Warszawa 2013, s. 10-11, http://www.paiz.gov.pl, data dostepu 02.05.2014 r.

27 Por. W. Zysk, Miedzynarodowe obroty ustugowe w latach 2004-2010, [w:] Handel miedzy-
narodowy w warunkach kryzysu gospodarczego. Implikacje dla Polski, S. Wydymus, E. Bombin-
ska, B. Pera (red.), CeDeWu, Warszawa 2012, s. 125 i dalsze.

28 Por. W. Zysk, A. Szymczak, Sprawiedliwy Handel jako forma pomocy krajom nierozwinie-
tym gospodarczo, [w:] Handel miedzynarodowy a procesy integracyjne w gospodarce swiatowej,
M. Maciejewski, S. Wydmus (red.), Fundacja Uniwersytetu Ekonomicznego w Krakowie, Krakow
2009, s. 305 i dalsze oraz W. Zysk, Elementy tzw. odpowiedzialnosci i sprawiedliwosci w dziatal-
nosci przedsigbiorstw jako efekt procesow globalizacji, [w:] Gospodarka swiatowa w dobie glo-
balizacji, M. Lason (red.), Krakowskie Towarzystwo Edukacyjne — Oficyna Wydawnicza AFM,
Krakéw 2011, s. 151 i dalsze.

2 Por. A. Rudnicka, CSR — doskonalenie relacji spotecznych w firmie, Wolters Kluwer, War-
szawa 2012, s. 41.
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W najnowszym rankingu najwickszych przedsigbiorstw Lista 500 Polityki za
rok 2012 przedstawiono klasyfikacje firm obecnych na naszym rynku. Na pod-
stawie najwazniejszych wytycznych normy ISO 26000 redakcja przyznata ztote
i srebrne liscie CSR. Na 35 podmiotéw, objetych tym badaniem® i wyrdznionych
wspomnianym laurem, az 27 spolek to firmy z udziatem zagranicznym, a tylko 8
reprezentowanych bylo przez krajowy kapital. Abstrahujagc od kryteriow
merytorycznych przyznawania tych nagrod i majagc na uwadze ewentualng
naukowg powierzchownos¢ tej analizy, mozna jednak pokusi¢ si¢ o postawienie
tezy, iz idee CSR byly czgsciej realizowane przez firmy z kapitatem zagrani-
cznym, w przeciwienstwie do tych z przewaga kapitatu polskiego. Zagadnienia
scistych powigzan migdzy potencjatem gospodarczym a realizacjg zadan z zakresu
spotecznej odpowiedzialnosci podmiotow, obecnych na danym rynku, winny by¢
obszarem bardziej szczegotowego opracowania i poglgbionych badan.

Zakonczenie

Z analiz przeprowadzonych w niniejszym opracowaniu mozna wyciggna¢ na-

stepujace wnioski:

— obecno$¢ kapitatu zagranicznego w Polsce generuje zaré6wno pozy-
tywne, jak i negatywne skutki w odniesieniu do makro-, mezo- i mikro-
skali kraju goszczacego;

— utrzymuje si¢ brak rownowagi bilansu handlowego i ptatniczego w Pol-
sce, co stwarza zagrozenia dla przyszlosci przebiegu proceséOw gospo-
darczych; warto jednak zauwazy¢, iz w roku 2013 relacja salda rachunku
biezacego do PKB byta ujemna (-1,3%) i w stosunku do poprzedniego
roku ulegta poprawie o 2,4 punktu procentowego; to znaczaca poprawa
w stosunku do lat ubiegtych, jednak wcigz §wiadczaca o uzaleznieniu si¢
od naptywu kapitalu zagranicznego;

— dominujgca (kryterium wartosci naptywu w badanym okresie, czyli
w latach 2000-2012) forma naptywu kapitatu do Polski byty bezposred-
nie inwestycje zagraniczne;

—  ros$nie liczba spotek z udziatem zagranicznym w badanym okresie (w la-
tach 2000-2012 liczba spotek z udziatem kapitatu zagranicznego wzrosta
o ponad 80%);

— liczba spotek z kapitatem zagranicznym, ktére prowadza dziatalno$¢
eksportowg rowniez rosnie (w latach 2000-2012 wzrost o ponad 107%),

—  udzial eksportu w tworzeniu dochodu narodowego brutto systematycznie

30 Pytania ankietowe dotyczyly siedmiu najwazniejszych dla CSR obszar6w: fadu korporacyj-
nego, praw cztowieka, zachowania wobec pracownikdéw, ochrony srodowiska, dbatosci o klientow,
uczciwosci biznesowej oraz zaangazowania spolecznego. Por. Lista 500 ,,Polityki”. Ranking naj-
wigkszych polskich firm, Najwigksze polskie przedsigbiorstwa 2012, http://www.lista500.polity-
ka.pl, data dostepu 02.05.2014 r.
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ro$nie od roku 2000 (18,5%), a w roku 2012 osiagnat rekordowy wynik
—37,8 %;

— udziat eksportu spotek z udziatem kapitatu zagranicznego w formie
bezposrednich inwestycji zagranicznych w tworzeniu dochodu narodo-
wego brutto systematycznie rosnie od roku 2000 (9,3%), a w roku 2012
osiggnat rekordowy wynik — 22,5%; zjawisko sprzedazy zagranicznej,
generowanej przez opisywany rodzaj spoétek, ma wptyw na rozwdj po-
tencjatu gospodarczego, rozumianego jako zdolno$¢ do konkurowania
na rynkach zagranicznych.

Po dokonaniu powyzszych analiz i badan wydaje si¢ uzasadnionym twier-
dzenie, iz obecnos¢ kapitatu zagranicznego w Polsce, a zwlaszcza bezposrednich
inwestycji zagranicznych, ma wptyw na wielkos¢ polskiego eksportu, realizowa-
nego przez spotki z udzialem zagranicznym — przy zatozeniu, ze udziat sprze-
dazy zagranicznej w relacji do PKB (stopa eksportu) jest waznym elementem
potencjatu gospodarczego naszego kraju. Kolejne lata mogg jednak przyniesc
wahania naptywu kapitatu do Polski, zwtaszcza bezposrednich inwestycji zagra-
nicznych. Scenariusze poglebiajacego si¢ kryzysu politycznego i gospodarczego
z wschodnig granica Polski moga skutkowac brakiem stabilnosci calego regionu.
Obserwowa¢ wowczas bedzie mozna tendencje zahamowania naptywu bezpo-
$rednich inwestycji zagranicznych. Zgodnie z wynikami badan, zawartymi
w niniejszym artykule, oznaczaloby to zmniejszenie wolumenu polskiego eks-
portu, dokonywanego przez podmioty z udzialem zagranicznym oraz zmniejsze-
nie potencjatu ekonomicznego gospodarki, w tym jej konkurencyjnosci, rozu-
mianej jako zdolno$¢ do sprzedazy za granicg.
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