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Czynniki warunkujace naplyw bezposrednich inwestycji
zagranicznych w Polsce

Streszczenie

W artykule dokonano analizy gtownych czynnikow warunkujacych naptyw bezposrednich in-
westycji zagranicznych (BIZ) w Polsce. Otrzymane rezultaty potwierdzajg, ze Polska jest pod tym
wzgledem liderem w Europie Srodkowo-Wschodniej. Jest to przede wszystkim spowodowane ko-
rzystnymi uwarunkowaniami czynnikow tradycyjnych, jak stabilna sytuacja polityczno-prawna,
chtonny rynek wewnetrzny, dynamiczny wzrost gospodarczy, duzy potencjal rynku pracy, znaczacy
stopien rozwoju rynku finansowego, stabilno$¢ kursu walutowego i niskie ptacowe koszty pracy. Po-
mimo to, w celu zachowania pozycji lidera w Europie Srodkowo-Wschodniej i atrakcyjnej lokalizacji
w ujeciu globalnym, konieczna staje si¢ poprawa sytuacji w Polsce w zakresie uwarunkowan skta-
dajacych si¢ na klimat inwestycyjny. Dotyczy to zwlaszcza poprawy spojnosci przepisow prawnych,
wzrostu efektywnosci procedur administracyjnych zwigzanych z zaktadaniem dziatalno$ci gospodar-
czej oraz ograniczenia klina podatkowego.

Stowa Kkluczowe: zagraniczne inwestycje bezposrednie, klimat inwestycyjny, czynniki warunkujace
naplyw zagranicznych inwestycji bezpos$rednich

Kody JEL: H54, O16, P33

Wprowadzenie

Inwestycje zagraniczne to jedna z form miedzynarodowego transferu kapitatu, de-
finiowanego w szerokim ujeciu jako ruch kapitatu odnotowany w bilansie platniczym'.
Przyjmuja one dwie podstawowe formy: inwestycji bezposrednich (BIZ) i inwestycji port-
felowych.

Pierwsza z nich jest najbardziej zaawansowanym sposobem wej$cia na rynki zagranicz-
ne. Wigze si¢ z uzyskaniem trwalego wplywu na dziatalno$¢ przedsigbiorstwa w innym
kraju, co warunkowane jest posiadaniem efektywnego wptywu na podejmowane przezen
decyzje. Bezposrednie inwestycje zagraniczne sg zatem specyficzng transakcjg zachodzacy
jednoczesnie na trzech ptaszczyznach: migdzynarodowego transferu kapitatu finansowego,
doswiadczenia zarzadzania i wiedzy technologicznej oraz przedsigbiorczo$ci>. Kapitat fi-
nansowy stanowi jedynie instrument umozliwiajacy przemieszczanie si¢ przez granice czyn-
nikéw produkcji. Dopiero w potgczeniu z odpowiednig strategia i wiedzg zarzadcza, stanowi
klucz do wykorzystania przewag konkurencyjnych na rynkach zagranicznych.

Druga forma przeptywu kapitatu finansowego w celu wejscia na rynki obce sg inwe-
stycje portfelowe. Polegaja one na zakupie papierow wartoSciowych emitowanych przez

!'P. Kenen, The International Economy, Cambridge University Press, Cambridge 1994, s. 169-170.
2 P. Krugman, M. Obstfeld, International Economics. Theory and Policy, Addison-Wesley, New York 2000, s. 169-171.
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podmioty gospodarcze, bez checi bezposredniego zaangazowania si¢ w zarzadzanie nimi.
Brak dazenia do sprawowania kontroli stanowi najwazniejsza roznic¢ pomi¢dzy inwestycja-
mi portfelowymi a bezposrednimi. Gtownym celem portfelowych przeplywow finansowych
jest dywersyﬁkaqa portfela inwestycyjnego zmierzajaca do ograniczenia ryzyka przy jed-
noczesnym osiggnieciu akceptowalnej stopy zwrotu.

Skutki naptywu inwestycji zagranicznych moga by¢ z punktu widzenia kraju je przyjmu-
jacego zarowno pozytywne, jak i negatywne®. Do najistotniejszych pozytywnych skutkow
zaliczy¢ nalezy: zwigkszenie zasobow dostepnego kapitatu 1 wielkosci produkcji; zwigk-
szenie produktywnosci czynnikdw wytworczych i stopnia ich wykorzystania; rozszerzenie
dostgpu do rynkéw zagranicznych 1 intensyfikacja wspotpracy miedzynarodowej; naptyw
nowych technologii, wiedzy menadzerskiej 1 umiej¢tnosci zarzadczych. Negatywne efekty
zwigzane sg przede wszystkim z: eliminacja czgsci rodzimych producentow z rynku; degra-
dacja srodowiska naturalnego (transfer tzw. ,,brudnych” technologii); ograniczeniem konku-
rencji (w sytuacji, gdy inwestor zagraniczny posiada pozycj¢ monopolistyczng); ucieczka
kapitatu portfelowego w przypadku wystapienia kryzysow finansowych i gospodarczych.

Bezposrednie inwestycje zagraniczne w Polsce w latach 1990-2011

Na poczatku lat dziewigédziesigtych XX wieku nastgpita w Polsce, powigzana z nabie-
rajacym tempa procesem transformacji ustrojowej, liberalizacja przeptywow kapitatowych.
Polska gospodarka stopniowo zajmowata nalezne miejsce w ramach Swiatowego systemu
finansowego. Wiazato si¢ to z bardzo szybkim wzrostem zainteresowania polskim rynkiem
wewnetrznym ze strony inwestordw zagranicznych. Poczatkowo naplywajacy kapitat sta-
nowity gtéwnie inwestycje portfelowe, ale stopniowo nowe regulacje prawne, system ulg
i zwolnien oraz stabilizujaca si¢ szybko sytuacja polityczna i gospodarcza przyciagaty coraz
wigcej inwestycji bezposrednich.

Naplyw zagranicznych inwestycji bezposrednich do Polski w latach 1990-2011 zostat
przedstawiony na wykresie 1. Na koniec 2011 roku taczna skumulowana warto$¢ BIZ wy-
niosta prawie 174 mld dolaréw. W ciagu ostatnich 21 lat zwigkszyta si¢ ona ponad 1976
razy. Polska jest pod tym wzgledem liderem w Europie Srodkowo-Wschodnie;j.

Naptyw BIZ do Polski wykazywal w badanym okresie zmienng dynamike. W latach
1991-1995 $rednioroczna stopa wzrostu BIZ wyniosta prawie 131%. Nastepnie w latach
1996-2000 zmniejszylta si¢ do okoto 21%. Warto zaznaczy¢, ze w okresie 1991-2000 na-
stepowal nieprzerwany wzrost strumienia inwestycji bezposrednich. Powyzszej tendencji
sprzyjata dobra koniunktura gospodarcza oraz zwigkszajace si¢ przychody z tytutu prywa-
tyzacji przedsigbiorstw panstwowych. Sytuacja ulegta gwattownej zmianie w latach 2001-
2002, kiedy to zahamowanie prywatyzacji i ostabienie koniunktury w Polsce i na §wiecie
przyczynily si¢ do bezwzglednego spadku BIZ. W latach 2003-2007 odnotowano bardzo

3 R. Lipsey, Home and Host Country Effects of FDI, (w:) R. Baldwin, L. Winters (eds.), Challenges to Globalization, Chicago
University Press, Chicago 2004, s. 333-382; B. Aitken, A. Harrison, Do Domestic Firms Benefit from Direct Foreign In-
vestment? Evidence from Venezuela, “American Economic Review” 1999, Vol. 89, No. 3, s. 605-618; J. Konings, The effects
of foreign direct investment on domestic firms. Evidence from firm-level panel data in emerging economies, “Economics of
Transition” 2001, Vol. 9, No. 3, s. 619-633; J. Damijan, M. Knell, B. Majcen, M. Rojec, The role of FDI, R&D accumulation
and trade in transferring technology to transition countries: evidence from firm panel data for eight transition countries,
“Economic Systems” 2003, Vol. 27, No. 2, s. 189-204.
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wysoki poziom naptywu zagranicznych inwestycji bezposrednich, zwigzany w duzej mierze
z akcesja Polski do UE oraz szybkim tempem wzrostu gospodarczego. Obecny globalny
kryzys finansowy w przypadku polskiej gospodarki dat o sobie zna¢ z pelng sita dwukrotnie
—na przetomie lat 2008 12009 oraz 201012011, co skutkowato spadkiem BIZ w latach 2008
12010 o okoto 32%. Rok 2011 to ponowny, silny wzrost naptywu bezposrednich inwestycji
zagranicznych o ponad 35%, zwigzany z dobrymi wynikami makroekonomicznymi polskiej
gospodarki, a co za tym idzie ze sprzyjajacym klimatem inwestycyjnym.

Wykres 1
Bezposrednie inwestycje zagraniczne w Polsce w latach 1990-2009 (w min USD)
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Zréddto: obliczenia whasne na podstawie: Zagraniczne inwestycje bezposrednie w Polsce, NBP, Warszawa, rozne lata;
Lista Najwiekszych Inwestorow Zagranicznych w Polsce, Polska Agencja Informacji i Inwestycji Zagranicznych,
Warszawa, rozne lata; Rocznik Statystyczny Rzeczypospolitej Polskiej, GUS, Warszawa, rozne lata.

Dziatalnos$¢ firm z kapitalem zagranicznym w Polsce w catym badanym okresie pozy-
tywnie oddziatywata na zatrudnienie w gospodarce. Liczba 0s6b zatrudnionych w przedsie-
biorstwach z udziatem kapitatu zagranicznego zwigkszyta si¢ z ponad 100 tys. 0sob w roku
1991 do prawie 1,5 mln w roku 2010*. Pozytywnie nalezy roéwniez oceni¢ wplyw inwestycji
zagranicznych na wydajnos$¢ pracy, ktora w przedsigbiorstwach z udzialem zagranicznych
inwestorow jest kilkukrotnie wicksza anizeli w przedsiebiorstwach z kapitatem wytacznie
polskim?®. BIZ oddziatywaty réwniez pozytywnie na konkurencyjnos$¢ polskiego eksportu

* Dzialalnosé gospodarcza podmiotow z kapitatem zagranicznym w 2010 roku, GUS, Warszawa 2011.
> M. Jakubiak, K. Rybinski, M. Weresa, Rola inwestycji zagranicznych w gospodarce, ,,Zeszyty BRE Bank — CASE” 2002,
nr 62, s. 27-33.
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w badanym okresie. Dziato si¢ tak na skutek transferu nowoczesnych technologii oraz wie-
dzy 1 umiejetnosci menadzerskich.

Czynniki warunkujgce naplyw bezposrednich inwestycji
zagranicznych

Analiza literatury przedmiotu dotyczacej czynnikow warunkujacych podejmowanie
zagranicznych inwestycji bezposrednich ukazuje bogactwo i réznorodno$¢ czynnikow
wplywajacych na decyzje wyboru kraju ich lokalizacji. Do najwazniejszych z nich zaliczy¢
nalezy przede wszystkim®: konkurencyjne ceny czynnikow wytworczych, dostep do stabil-
nego i chtonnego rynku zbytu, mozliwos¢ wykorzystania taniej sity roboczej, niskie stawki
podatku od prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej 1 innych obcigzen fiskalnych, fatwy do-
step do tanich surowcow, stopien rozwoju rynku finansowego, stabilnos¢ kursu walutowego
panstwa przyjmujacego.

Obok wymienionych czynnikow tradycyjnych, w XXI wieku coraz wigkszego znaczenia
nabierajg dziatania administracji centralnej i lokalnej przyjmujacej zagraniczne inwesty-
cje bezposrednie, zachecajace badz zniechecajace potencjalnych inwestorow do lokowa-
nia $rodkow finansowych w danym kraju’. Sktadajg si¢ one na tzw. klimat inwestycyjny
i obejmuja w szczegolnosci®: infrastrukture, jako$¢ szeroko pojetego tadu instytucjonalnego,
stabilno$¢ norm prawnych, tatwos¢ i przejrzysto§¢ procedur administracyjnych zwigzanych
z zaktadaniem i prowadzeniem dziatalnosci gospodarczej, jakos¢ kapitatu ludzkiego, efek-
tywno$¢ administracji publiczne;j, stabilno$¢ polityczna.

Mimo duzego znaczenia czynnikow wewngtrznych zwigzanych z sytuacja ekonomiczna,
spoteczng, polityczng czy prawng w danym kraju, atrakcyjno$¢ inwestycyjna nalezy rozpa-
trywa¢ w szerszym kontekscie makroekonomicznym. Pojedyncza gospodarka jest czgscia
regionu, uczestnikiem réznych zwiazkéw gospodarczo-politycznych, czy sktadowa rynku
globalnego. Wydarzenia zachodzace w ich ramach majg zarowno bezposrednie, jak i posred-
nie przetozenie na sytuacje w danym kraju, a co za tym idzie — na atrakcyjnos¢ dla potencjal-
nych inwestoréw zagranicznych.

Atrakcyjnos¢ inwestycyjna polskiej gospodarki — szanse i zagrozenia

Polska gospodarka jest postrzegana jako kraj ze stabilng sytuacja polityczno-prawng.
Wedtug ostatnich badan prawie trzy czwarte (73%) zagranicznych firm inwestujacych
w naszym kraju ocenilo jg jako dobra lub bardzo dobrg®’. Niebagatelne znaczenie ma przy-

¢ K. Przybylska, Klimat inwestycyjny w kraju goszczgcym zagranicznych inwestoréw, ,,Zeszyty Naukowe Wyzszej Szkoty
Ekonomicznej w Bochni” 2008, nr 7, s. 53-79; B. Bloningen, 4 Review of the Empirical Literature on FDI Determinants,
“Atlantic Economic Journal” 2005, Vol. 33, s. 383-403.

7 1. Witkowska, Bezposrednie inwestycje zagraniczne w Europie Srodkowo-Wschodniej. Préba interpretacji na gruncie teorii
bezposrednich inwestycji zagranicznych i teorii integracji, Wydawnictwo Uniwersytetu Lodzkiego, £6dz 1996.

8 V. Benacek, M. Gronicki, D. Holland, M. Sass, The Determinants and Impact of Foreign Direct Investment in Central
and Eastern Europe: A comparison of survey and econometric evidence, “Journal of United Nations” 2000, Vol. 9, No. 3,
s. 163-212; D. North, Institutions, Institutional Change and Economic Performance, Cambridge University Press, New York
1990; A. Shleifer, The Regulation of Entry, “Quarterly Journal of Economics” 2002, Vol. 117, s. 1-37.

° Klimat inwestycyjny w Polsce w 2011 roku, PATIIZ, Warszawa 2011.
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naleznos¢ do Unii Europejskiej (UE). Polska jest rowniez jednym z liderow w Europie
Srodkowo-Wschodniej, jezeli chodzi o skalg zaawansowania zapoczatkowanych ponad
22 lata temu przeksztatcen systemowych'.

Wielkos¢ rynku kraju goszczacego ma szczegdlne znaczenie w przypadku zagranicz-
nych inwestycji bezposrednich poszukujacych rynku zbytu. Pod tym wzgledem polska
gospodarka charakteryzuje si¢ duzg atrakcyjnoscia, stwarza doskonate warunki dla sprze-
dazy wytwarzanych towaréw i1 ustug. Rowniez konsumpcja wewnetrzna, pomimo odczu-
walnego globalnego kryzysu finansowego, utrzymuje si¢ na wysokim, stabilnym pozio-
mie. Inwestowanie srodkow w Polsce gwarantuje dostep do rynku regionalnego. Z jednej
strony, polozenie kraju w centrum Europy, na przecieciu waznych szlakow komunika-
cyjnych utatwia wejscie na rynki Europy Wschodniej. Z drugiej strony, uruchomienie
dziatalno$ci produkcyjnej w Polsce stwarza mozliwo$¢ objgcia swoim zasiggiem miesz-
kancow catej Unii Europejskie;.

Dynamiczny wzrost gospodarczy i stabilizacja systemu ekonomicznego w naszym kraju
oraz korzystne perspektywy rozwoju w dtugim horyzoncie czasowym stwarzaja doskonate
warunki dla przyjmowania inwestycji zagranicznych. Produkt krajowy brutto Polski — naj-
wigkszej gospodarki sposrod nowych krajow cztonkowskich UE — w 2011 roku wynidst
okoto 195% wartosci z 1989 roku. Pomijajac Chiny, Wietnam i Turkmenistan, jest to naj-
lepszy wynik wsrod krajow posocjalistycznych. Co wigcej, polska gospodarka charakte-
ryzuje si¢ w ostatnich latach zadziwiajaco duzym stopniem odpornosci na obecny kryzys
finansowy 1 jako jedna z niewielu na $wiecie — nieprzerwanym, dodatnim tempem wzrostu
gospodarczego.

Polska wyrdznia sig¢ takze wsrdd innych krajow wysokim potencjatlem rynku pracy. Sita
robocza charakteryzuje si¢ w miar¢ wysokim poziomem kwalifikacji, ktére wzmacniane s
stale podnoszonym wyksztalceniem. Jest to efekt boomu edukacyjnego. W 2009 roku az 30%
0sob w przedziale wiekowym od 20 do 29 lat w Polsce studiowato, przy sredniej dla krajow
cztonkowskich Organizacji Wspolpracy Gospodarczej i Rozwoju (OECD) wynoszacej 25%'".
Ponadto Polska charakteryzuje si¢ relatywnie niskim, w stosunku do innych krajoéw na podob-
nym poziomie rozwoju spoteczno-gospodarczego, poziomem bezrobocia, ktory na poczatku
2011 roku wynidst okoto 10,1%'. Byt to wynik tylko nieznacznie gorszy od $redniej dla catej
Unii Europejskiej. Dogodne warunki dla lokowania zagranicznych inwestycji stwarza rowniez
staty wzrost wydajnosci pracy w przemysle mierzonej produkcja sprzedang na jednego zatrud-
nionego®. Przecigtne miesieczne wynagrodzenie w 2010 roku w sektorze przedsigbiorstw sta-
nowilo jedynie okoto 37% sredniej dla wszystkich 27 panstw cztonkowskich UE™, co $wiad-
czy o tym, ze Polska jest postrzegana jako kraj o ,,taniej sile roboczej”

Wazna role wérdéd uwarunkowan zagranicznych inwestycji bezposrednich odgrywa sto-
pien rozwoju rynku finansowego kraju goszczacego. Dzieje si¢ tak, poniewaz wickszos¢
BIZ jest czgsciowo finansowana przy wspétudziale srodkéw finansowych z rynku docelo-
wego. Rowniez pod tym wzgledem polska gospodarka wypada bardzo korzystnie. Gietda
Papierow Wartosciowych w Warszawie jest najwigksza gietda regionu Europy Srodkowo-

1 Transition Report 2011, European Bank for Reconstruction and Development, London 2011.
' Students enrolled by age, OECD, Paris 2010.

12 Unemployment statistics, Eurostat, Brussels 2012.

13 Informacja o sytuacji spoleczno-gospodarczej kraju, GUS, Warszawa, rozne lata.

14 Average gross annual earnings in industry and services, Eurostat, Brussels 2011.
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Wschodniej i jednym z najdynamiczniej rozwijajacych si¢ rynkow kapitatowych w Europie.
0Od 2006 roku jest w czotowce gietd europejskich pod wzgledem liczby i wartosci debiu-
tow. W 2009 roku warszawska gietda zajeta pod tym wzgledem, wedlug danych Swiatowej
Federacji Gield Papierow Wartosciowych (WFE), pierwsze miejsce wsrod wszystkich eu-
ropejskich rynkéw gietdowych, a w roku 2010, zaréwno pod wzgledem liczby jak 1 warto$ci
debiutow, byta drugim rynkiem w Europie's. Rowniez z punktu widzenia stabilnosci kursu
walutowego polska gospodarka prezentuje si¢ dla zagranicznych inwestorow atrakcyjnie.
Kurs ztotego w ostatnich kilku latach jest stabilny, co znaczaco ogranicza ryzyko inwesty-
cyjne i przyczynia si¢ do wzrostu zaufania do gospodarki.

Polska gospodarka charakteryzuje si¢ rowniez w miare niska stawka podatku od pro-
wadzenia dziatalnosci gospodarczej, wynoszaca 19%. Srednia dla panstw OECD wynosita
w 2011 roku okoto 23,6%.

Opisane powyzej czynniki tradycyjne decyduja o silnej pozycji Polski jako miejsca
potencjalnej lokalizacji dla bezposrednich inwestycji zagranicznych. Przyczynily si¢ one
w znacznej mierze do duzego natgzenia obecnosci miedzynarodowych koncernow w naszym
kraju. W ostatnim rankingu sporzadzonym przez CB Richard Ellis w 2011 roku, Warszawa
zajela pod tym wzgledem 5. miejsce w Europie i 12. na §wiecie. W stolicy Polski dziata 150
z 280 firm uznanych za najbardziej mi¢dzynarodowe'. Silna obecnos¢ koncernow global-
nych ma réwniez duze znaczenie dla wielko$ci naptywu potencjalnych BIZ — ich partnerzy
biznesowi moga dzigki temu sami zainteresowac si¢ mozliwoscia wejscia na nasz rynek.
Mimo to Polska nadal zajmuje odlegte miejsca w rankingach sporzadzanych corocznie przez
Bank Swiatowy i Fundacje Heritage, dotyczacych tatwosci prowadzenia dziatalno$ci gospo-
darczej 1 wolnos$ci gospodarczej. W pierwszym przypadku nasz kraj zajat w 2011 roku 63.
miejsce na 183 notowane kraje'”, w drugim odpowiednio 64. na 179", Przyczyny lezg glow-
nie po stronie czynnikéw zwigzanych z szeroko pojetym klimatem inwestycyjnym, w szcze-
golnosci stabej infrastrukturze, niskiej jasnosci i spéjnosci przepisow prawnych, zawitosci
procedur administracyjnych i pozaadministracyjnych zwigzanych z zaktadaniem dziatalno-
$ci gospodarczej oraz wysokich pozaptacowych kosztow pracy.

Pojecie infrastruktury wywodzi si¢ od tacinskiego zrodtostowu (infia i structura), wska-
zujacego, ze stanowi ona podstawe danego uktadu. Ma ono na celu podkreslenie, iz chodzi
przede wszystkim o obiekty, urzadzenia i instytucje, ktore postrzegane sg jako fundament
istnienia, rozwoju i prawidtowego funkcjonowania jakiego$ fragmentu systemu spoteczne-
go lub gospodarki jako catosci®. Z punktu widzenia zagranicznych inwestycji bezposred-
nich szczegdlnego znaczenia nabiera przede wszystkim infrastruktura techniczna, zwigzana
z transportem (drogowa, kolejowa, lotnicza, morska, rzeczna) i zaopatrzeniem w podstawo-
we media (prad, gaz, wodg, usuwanie odpadow, telekomunikacjg itp.).

Infrastruktura techniczna w Polsce jest poddawana ciggltym ulepszeniom dzigki silnemu
wsparciu ze strony funduszy strukturalnych Unii Europejskiej. W 2008 roku ich alokacja
byta rekordowa i wynosita okoto 22% produktu krajowego brutto (PKB). Mimo to nasz
kraj nadal wypada bardzo stabo pod tym wzgledem w poréownaniach migdzynarodowych.

1S World Federation of Exchanges Annual Report 2010, WFE, Paris 2010.

1 Global Office Locations Report 2011, CB Richard Ellis, London 2011.

17 Doing Business 2011, World Bank, Washington 2011.

18 Index of Economic Freedom 2011, Heratige Foundation, Washington 2011.

19 M. Ratajczak, Infrastruktura w gospodarce rynkowej, Wydawnictwo AE w Poznaniu, Poznan 1999, s. 11.
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W szczegolnosci dotyczy to infrastruktury drogowej i kolejowej. Na koniec 2010 roku
w Polsce znajdowato si¢ w uzytku jedynie 857 km autostrad, przy sredniej dla 27 panstw
cztonkowskich UE wynoszacej 2409 km®. Infrastruktura drogowa jest rowniez systema-
tycznie najgorzej ocenianym elementem infrastruktury w badaniach opinii zagranicznych
inwestorow. W 2011 roku oceniato jg jako dobra lub bardzo dobra jedynie 11% responden-
tow, podczas gdy ocene zta lub bardzo ztg wystawito az 65% z nich?'. Warto jednak zwroci¢
uwagg, ze na przestrzeni ostatnich pigciu lat ocena tego problemu wzrastala w miare syste-
matycznie. Niewiele lepiej oceniony zostat transport kolejowy w Polsce. Co prawda Polska
znajduje si¢ na jednym z czolowych miejsc w UE jezeli chodzi o catkowita dtugos¢ linii
kolejowych, jednak tylko nieco ponad 5% z nich byto w 2010 roku przystosowanych do du-
zych predkosci. Srednia dla Wspélnoty Europejskiej wyniosta w tym samy czasie az 69%?2.

Sytuacja w zakresie zaopatrzenia w podstawowe media wyglada zdecydowanie lepiej,
cho¢ réwniez w tym obszarze niezbe¢dne sa dalsze ulepszenia. W wigkszosci przypadkow
Polska plasuje si¢ na §rednim poziomie unijnym. Znajduje to rowniez swoje odzwierciedle-
nie w ocenach inwestorow zagranicznych. Ponad polowa badanych (55%) ocenita w 2011
roku istniejacg infrastrukture telekomunikacyjna jako dobra, a dalsze 13% jako bardzo do-
bra. Infrastruktura w zakresie mediow zostat oceniona podobnie — 41% ocen dobrych i 6%
bardzo dobrych?.

Przepisy prawne kraju goszczacego zagraniczne inwestycje powinny by¢ przejrzyste
i jednoznaczne. Jedynie wowczas stanowi¢ one beda dodatkowy bodziec przyciagajacy ka-
pitat — brak mozliwosci manipulacji znaczaco upraszcza i skraca procedury administracyj-
ne, jednoczesnie ograniczajac ryzyko wystgpienia korupcji i naduzycia wladzy. Przejrzyste
przepisy prawne regulujace szeroko pojety obrot gospodarczy przyczyniaja si¢ rowniez do
znaczacych oszczednosci w sektorze przedsigbiorstw, zwigzanych z ograniczeniem czasu
niezbgdnego do uregulowania kwestii administracyjnych zwigzanych z zaktadaniem i pro-
wadzeniem dziatalnosci gospodarcze;.

Niestety, przepisy prawne w Polsce sa oceniane przez inwestorow, zarowno krajowych,
jak i1 zagranicznych, jako niespdjne i zawite. W najnowszym rankingu Banku Swiatowego
z 2010 roku oceniajagcym jako$¢ obowigzujacych przepisow prawnych promujacych roz-
woj sektora prywatnego nasza gospodarka zajmuje dopiero 47. miejsce na 213 notowanych
krajow?. Pod tym wzgledem wyprzedzamy jedynie 5 krajow UE. Jeszcze gorzej wyglada
rzeczywisto$¢ jezeli chodzi o efektywno$¢ egzekwowalnos$ci obowiazujacego prawa. W tym
obszarze Polska zajmuje odlegle 67. miejsce. Posrdd pozostatych cztonkow Wspolnoty
Europejskiej sytuacja wyglada pod tym wzgledem gorzej jedynie w Grecji, Wloszech,
Bulgarii i Rumunii.

Wymienione mankamenty znaczaco wydtuzajg proces zaktadania dziatalnosci gospodar-
czej. Sredni czas niezbedny na zatatwienie wszystkich procedur w tym zakresie wynosit
w Polsce w 2011 roku, wedtug szacunkéw Banku Swiatowego, az 32 dni — 129. miejsce na
182 notowane kraje, ostatnie wsrdd panstw cztonkowskich UE®. Najgorzej wyglada sytu-

2 Road transport statistics, Eurostat, Brussels 2012.

2 Klimat inwestycyjny w..., op. cit.

2 Rail transport statistics, Eurostat, Brussels 2012.

% Klimat inwestycyjny w..., op. cit.

% World governance indicators, World Bank, Washington 2011.

% Time required to start a business, World Bank, Washington 2012.
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acja jezeli chodzi o otrzymywanie pozwolen na rozpoczecie prac budowlanych, naliczanie
oraz uiszczanie obcigzen podatkowych oraz ochrone praw wiasnosci.

Mimo zawito$ci procedur prawnych i niskiej efektywnosci procedur administracyjnych,
postrzeganie poziomu korupcji wyglada w Polsce, w pordwnaniu z pozostatymi obszarami,
w miare dobrze, chociaz i w tym zakresie niezbedne sa dalsze dzialania korygujace. Pod tym
wzgledem nasz kraj znajdowat si¢ w 2011 roku na 41. miejscu na 182 kraje na §wiecie®. Jest
to wynik na $rednim poziomie UE i jeden z najlepszych posrod nowych panstw cztonkow-
skich Wspolnoty, zaraz po Estonii i Stowenii. Polska jest rowniez w ostatnich latach jednym
z najbardziej efektywnie ograniczajacych korupcje panstw $wiata.

Bardzo istotnym elementem klimatu inwestycyjnego sa koszty zatrudnienia. Dzielg si¢
one na dwie podstawowe grupy — koszty ptacowe oraz koszty pozaptacowe. Jezeli chodzi
o pierwsza z nich, jak juz o tym wspomniano, polska gospodarka prezentuje si¢ bardzo
atrakcyjnie. Odsetek zagranicznych inwestoréw oceniajacych obszar kosztéw ptacowych
zatrudnienia dobrze lub bardzo dobrze wyniost w 2011 roku az 64%. Niestety, jezeli cho-
dzi o druga grupg — koszty pozaplacowe — sytuacja wyglada znacznie gorzej. Odsetek re-
spondentéw oceniajacy je w 2011 roku dobrze lub bardzo dobrze wyniodst jedynie 40%.
W tym miejscu nalezy rowniez podkresli¢, ze o ile koszty ptacowe nie zostaty w przepro-
wadzonym badaniu przez nikogo ocenione catkowicie negatywnie, to w przypadku kosztow
pozaptacowych 7% uczestnikow wystawito taka oceng?’. Dzieje sie tak przede wszystkim
na skutek wysokich sktadek emerytalnych, rentowych, chorobowych, a takze na Fundusz
Pracy i Fundusz Gwarantowanych Swiadczen Pracowniczych. Sktadaja si¢ one na tzw. klin
podatkowy. Wedhug najnowszych danych Narodowego Banku Polskiego (NBP), pracownik
zarabiajacy w 2010 roku w Polsce okoto 1000 ztotych netto miesiecznie kosztuje faktycznie
pracodawce ponad 1820 ztotych miesigcznie®®. Klin podatkowy wynosit zatem okoto 45%,
przy sredniej dla krajow OECD w wysokosci 34,9% w tym samym okresie”. Tak wysokie
pozaptacowe koszty pracy sa przede wszystkim wynikiem istnienia szerokich mozliwosci
weczesniejszego przechodzenia na emeryture, ktore kosztuja budzet panstwa ponad 20 mld
zlotych rocznie, niskiego wskaznika aktywnosci zawodowej 0sob po 50. roku zycia, wyno-
szacego w 2010 roku zaledwie 32,1%, oraz rozbudowanego systemu transferow socjal-
nych, zwigkszajacego pozaptacowe dochody ludnosci. Wszystko to powoduje, ze dystans
dzielacy koszty ptacowe i pozaptacowe pracy w opiniach inwestorow zagranicznych jest
caly czas znaczacy — koszty ptacowe oceniane sg znaczaco lepiej niz pozaptacowe®.

Whioski i rekomendacje

Opracowanie zostato poswiecone analizie glownych czynnikéw warunkujacych naptyw
zagranicznych inwestycji bezposrednich do Polski. Na koniec 2011 roku taczna skumulo-
wana warto$¢ BIZ wyniosta prawie 174 mld dolarow. W ciggu ostatnich 21 lat zwigkszyta

% Corruption perception index, Heritage Foundation, Washington 2012.
2 Klimat inwestycyjny w..., op. cit.

8 Biuletyn Informacyjny, NBP, Warszawa 2011.

2 OECD tax database, OECD, Paris 2011.

3 Labor Market Statistics, Eurostat, Brussels 2011.

31 Klimat inwestycyjny w..., op. cit.
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sie ona ponad 1976 razy. Polska jest pod tym wzgledem liderem w Europie Srodkowo-
Wschodnie;.

Duza atrakcyjnos$¢ inwestycyjna naszego kraju i silna pozycja w regionie jest spowodo-
wana przede wszystkim korzystnymi uwarunkowaniami w zakresie czynnikow tradycyj-
nych. Szczegolnie wysoko nalezy tutaj oceni¢ stabilng sytuacjg polityczno-prawng, chtonny
rynek wewnetrzny, dynamiczny wzrost gospodarczy, potencjat rynku pracy, stopien rozwoju
rynku finansowego, stabilno$¢ kursu walutowego, niskie ptacowe koszty pracy i niskg staw-
ke podatku od prowadzenia dziatalnosci gospodarczej.

Znaczenie wymienionych powyzej tradycyjnych przewag lokacyjnych ulega jednak
w XXI wieku stopniowemu zmniejszeniu na rzecz uwarunkowan sktadajacych si¢ na klimat
inwestycyjny. Pod tym wzgledem polska gospodarka wypada w poréwnaniach mi¢dzyna-
rodowych dos¢ stabo. W szczegdlnoscei dotyczy to stabej infrastruktury drogowej i kolejo-
wej, niskiej jasnosci i spojnosci przepisow prawnych, zawitosci procedur administracyjnych
i pozaadministracyjnych zwigzanych z zaktadaniem dzialalno$ci gospodarczej oraz wyso-
kich pozaptacowych kosztow pracy.

Bez znaczacej poprawy sytuacji w wymienionych powyzej obszarach bardzo trudno be-
dzie zachowaé Polsce pozycje lidera w Europie Srodkowo-Wschodniej i atrakcyjnej lokali-
zacji w ujeciu globalnym jezeli chodzi o naplyw zagranicznych inwestycji bezposrednich.
Dotyczy to zwlaszcza poprawy spojnosci przepisow prawnych, wzrostu efektywnosci pro-
cedur administracyjnych oraz ograniczenia klina podatkowego. W przeciwienstwie do infra-
struktury drogowej i kolejowe;j, progres w tych dziedzinach moze zosta¢ osiggnigty w rela-
tywnie krotkim czasie i bez znaczacych naktadow finansowych. Wymagac to jednak bedzie
odpowiedniej woli politycznej, wprowadzenia konstruktywnych rozwigzan legislacyjnych
oraz umiejetnego korzystania z najlepszych migdzynarodowych praktyk w tym zakresie.
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Factors Determining Inflow of Foreign Direct Investment in Poland

Summary

In his article, the author carried out an analysis of the main factors determining inflow of foreign
direct investment (FDI) in Poland. The obtained results confirm that Poland is in these terms a leader
in Central and Eastern Europe. This is caused first of all, by favourable conditions of the traditional
factors such as the stable political and legal situation, absorptive internal market, dynamic economic
growth, large labour market potential, considerable degree of financial market development, stability
of exchange rate and low wage labour costs. Despite that, in order to retain the position of leader in
Central and Eastern Europe and attractive locality in global terms, there is the need to improve the
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situation in Poland as regards the determinants comprising the investment climate. This particularly
concerns improvement of consistency of legal regulations, growth of effectiveness of the administra-
tive procedures related to starting up business activity and reduction of the tax wedge.

Key words: foreign direct investment, investment climate, factors determining inflow of foreign
direct investment.
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DaKTOpPbI, 00yCJI0BIUBAKOIINE IPUTOK MPAMBIX 3apy0esKHBIX
naBectuuui B IHouabie

Pe3rome

B crarbe npoBeny aHaIM3 OCHOBHBIX (JAaKTOPOB, 00YCIIOBIMBAIOIIMX HPUTOK MPSIMBIX 3apyOesK-
ueix pHBecTunmit ([13U1) B Ilonpme. [ToxydeHHbIe pe3ynbTaThl MOATBEPKIAIOT, 4To [loMbIna sBIs-
eTcsl B 3TOM OTHOIICHHH JuepoM B L{enTpansHo-BocTounoir EBporme. D10 mpeskie Bcero BEI3BAHO
OIaronpUATHEIMU O0YCIIOBICHHOCTSIMU TPAAUIIMOHHBIX (PAKTOPOB, TAKUX KaK CTAOMIILHOE TIOJNUTH-
KO-IIPaBOBOE MOJI0KEHUE, EMKHI BHYTPEHHUN PHIHOK, TMHAMUYHBIN SKOHOMHYECKHUH POCT, O0IBIION
MOTEHIMAJ PhIHKA pabovel CHIIbI, 3HAYUTEIbHAS CTEICHb Pa3BUTHS (PMHAHCOBOTO PHIHKA, CTAOMJIb-
HBIM BaJIFOTHBINA KYpC M HU3KHE U3JEpKKU TpyAa Ho ero omaare. HecMmotps Ha 310, [uist yaepiKaHus
no3utmu auzepa B Llenrpanbao-Bocrounoii EBporne n nprBnekarensHOro MoM0KeHUs B TII00aTbHOM
BBIPAXKEHNN HEOOXOAMMBIM CTAHOBHUTCS YITydllIeHHE nosnokeHust B [lonbine B oTHOIEHNN 00yCIOB-
JIEHHOCTEH, COCTABISIIOIIMX WHBECTUIIMOHHBIA KIUMAT. JTO, B OCOOEHHOCTH, KacaeTCsl YIyUlIeHUs
TMOCJIE/IOBATEILHOCTH MTPABOBBIX MOJI0KEHHUH, pocTa 3 (PEKTUBHOCTH aIMUHHUCTPATHBHBIX MPOLIEIYD,
CBSI3aHHBIX C IPUCTYIUICHUEM K OCYIIECTBICHUIO SKOHOMUYECKON AESATENIbHOCTH, M OTPAaHUUCHUS Ha-
JIOTOBOTO KIIMHA.

KiroueBble ciioBa: npsiMbie 3apyOe)KHbIe MHBECTHIMH, HHBECTHIIMOHHBIH KInMar; (pakTopsl, 00y-
CIIOBJIMBAIOIINE TTPUTOK MPSIMBIX 3apyOEKHBIX HHBECTHIIHH.
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