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WPLYW ZAGRANICZNYCH
INWESTYCJI BEZPOSREDNICH
NA DOCHOD NARODOWY
KRAJU GOSZCZACEGO

1. Wprowadzenie

Zagraniczne inwestycje bezposrednie (ZIB) w gospodarce danego panstwa sg
zlozonym zjawiskiem ekonomiczno-spolecznym. Powszechnie traktowane sa
jako najkorzystniejsza forma migdzynarodowych przeptywow Kkapitalu oraz
finansowania procesow restrukturyzacyjnych i rozwojowych. Ocenia sig, iz dla
kraju importera stanowia najbardziej efektywny sposob uzyskiwania bezposred-
niego dostgpu do nowoczesnych technik i technologii oraz dostgpu do zagra-
nicznych rynkéw zbytu. Rola ZIB jako czynnika wzrostu gospodarczego jest
podkreslana i umacniana w ramach teorii wzrostu endogenicznego'.

Konsekwencje przeptywu inwestycji zagranicznych w formie bezposredniej
nie sa dobrze rozpoznane w literaturze ekonomicznej. Mimo prowadzonych od
wielu lat badan, brakuje jednoznacznej oceny efektéw’, a szczegdlnie ich wply-

! Zasadniczo nie istnieja w literaturze teorie omawiajace wplyw ZIB na gospodarke kraju
goszczacego, a rozwazania teoretyczne koncentruja si¢ na motywach dokonywania ZIB. Wsréd
licznych teorii na ten temat za najwazniejsza uwaza si¢ teori¢ produkcji migdzynarodowej
J. Dunninga. Na podstawie motywacji dokonywania inwestycii zostaly wycdrgbnione przez
J. Dunninga cztery typy ZIB, a mianowicie poszukujace zasobow, rynkow zbytu, wyzszej efek-
tywnosci oraz korzysci strategicznych. Typ inwestycji z kolei w duzej mierze determinuje skutki
wystepujace w kraju goszczacym. Na temat teorii produkeji migdzynarodowej oraz typéw ZIB
zob. J. Dunning, Multinational Enterprises in the Global Economy, Addison-Wesley, Wokingham
1993, 5. 56-60.

% Inwestycje zagraniczne wywoluja w kraju goszczacym wiele efektéw, kiére zasadniczo
mozna podzieli¢ na ekonomiczne i pozostate, gldwnie o charakterze politycznym badz socjolo-
gicznym. Skutki ekonomiczne to pozytywne i negatywne oddzialywanie inwestycji w zakresie
transferu technologii, zatrudnienia, bilansu ptatniczego, dochodu narodowego i konkurencyjnosci
gospodarki. Szerzej zob. W. Nowara, Wpltyw zagranicznych inwestycji bezposrednich na gospo-
darke kraju goszczacego, prace doktorskie, Wyd. Akademii Ekonomicznej w Poznaniu, Poznan
2000.
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Wu na dochdéd narodowy stanowigcy syntetyczny miernik gospodarki. Z jednej
strony inwestycje zagraniczne moga dynamizowa¢ dochdd poprzez wypetnianie
luki wewnetrznych oszczednoéci i powiekszanie inwestycji krajowych, a takze,
oddziatujac na inwestycje krajowe, uruchamia¢ mnoznikowe zmiany dochodu.
Dodatkowo ZIB moga dostarcza¢ wptywéw do budzetu pafistwa. Z drugiej stro-
ny, ZIB ograniczaja wzrost dochodu narodowego, jezeli wypieraja inwestycje
krajowe czy powoduja spadek zyskéw inwestoréw krajowych i/lub spadek po-
Pytu na dobra krajowe.

Kolejne czgsci artykutu przedstawiaja zagadnienie oszczednosci i inwestycji,
rachunku débr i ustug, teorii wzrostu gospodarczego oraz sposobéw mierzenia
Wptywu ZIB na dochdéd narodowy.

2. Oszczednosci i inwestycje

Produkt narodowy brutto mierzy finalng produkcje¢, dochéd oraz wzrost. Do-
chéd rosnie, jezeli zwickszaja si¢ zasoby czynnikéw produkcji badZ ich wydaj-
nos¢. Inwestycje zagraniczne, w tym bezposrednie, naptywajace do danej go-
Spodarki krajowej stanowia dla niej dodatkowe zrédlo oszczednosci niwelujace
luk¢ miedzy wielkoécia inwestycji globalnych a poziomem oszczedno$ci we-
wnetrznych. OszczednoSci zagraniczne’, powigkszajac inwestycje krajowe,
umozliwiaja podniesienie stopy wzrostu dochodu i w efekcie dobrobytu. Dla
kraju goszczacego ZIB moga stanowié dziatalno§é dodatkowa (komplementar-
n3) badZz dzialalno$¢ alternatywna (substytucyjng) w stosunku do dziatalnosci
Podejmowanej przez krajowych przedsigbiorcow. W pierwszym przypadku
dziala mechanizm przyciggania inwestoréw zagranicznych przez inwestoréw
krajowych, a w efekcie réwniez dalszego pobudzania inwestycji krajowych
Przez nowe przedsiewzigcia kapitalu zagranicznego. Suma oszczednosci inwe-

B —

4 Oszcezednoéei zagraniczne netto sa suma napiywu kapitatu dlugookresowego do kraju gosz-
Czacego (w tym ZIB) pomniejszone o odpowiadajace im wyplywy. Oszczednoéci zagraniczne
nelto moga byé male nawet wtedy, kiedy strumien naptywu jest duzy w stosunku do oszczednosci
krajowych. Dzieje si¢ tak, gdy pafstwa z jednej strony importuja kapital, a z drugiej eksportuja.
Zjawisko to mozna zaobserwowaé nie tylko w pafstwach rozwinietych, ale takze rozwijajacych
si¢. Udziat ZIB w oszczednosciach krajowych rozni si¢ w zaleznosci od kraju, a jego wplyw na
0szczednoéei niekoniecznie jest identyczny z oddzialywaniem catkowitego strumienia kapitatu
zagranicznego. Na przyktad inwestycje od podstaw zwigkszaja krajowe oszczednoSci i inwestycje
Lich wpiyw moze byé bardziej bezpoéredni oraz wickszy niz inne formy zagranicznych oszczed-
nosci. Zob. L. Tesar, Saving. Investment and International Capital Flows, ,Journal of International
Economics” 1991, Vol. 31, No. 1-2, 5. 55-78.
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stowanych w gospodarce w takiej sytuacji ro$nie. W drugim przypadku inwesty-
cje zagraniczne moga prowadzi¢ do zmniejszenia oszczgdno$ci wewngtrznych
zgodnie z typowym mechanizmem wypierania, w odniesieniu do gospodarki
otwartej*. Stopien substytucji badz komplementarnosci oszczednosci wewngtrz-
nych i zagranicznych zalezy od stopnia rozwoju i poziomu technologii w gospo-
darce przyjmujacej kapitat.

W praktyce nie jest tatwo odpowiedzie¢ na pytanie, czy konkretna inwestycja
jest dziatalnoscia dodatkowa, czy alternatywna. Przyklady Argentyny i krajow
Azji Wschodniej wskazuja, ze ZIB dokonywane w dziedzinach nowych dla da-
nego kraju stanowia inwestycje komplementarne’. Analiza Chile i kilku panstw
afrykanskich wskazuje, iz ZIB lokowane tam w przemysle wydobywczym i po-
dobnych stanowia substytut inwestycji krajowych’. Badania P. O’Sullivana’
dotyczace Irlandii wykazaty pozytywny wptyw ZIB na wielko$¢ inwestycji glo-
balnych, sugerujac dominacje¢ efektu komplementarnoéci nad efektem substytu-
cyjnoéci pomigdzy inwestycjami zagranicznymi i krajowymi. Podobne badania
zostaly przeprowadzone przez UNCTAD dla 39 panstw rozwijajacych si¢. W 10
krajach pojawit sig¢ efekt komplementarnosci, w 10 efekt substytucyjnosci, nato-
miast w pozostatych 19 dwa przeciwstawne efekty zneutralizowaty sig’. Intere-
sujace jest, iz zaden z badanych krajéw Ameryki Lacinskiej nie znalazl sig
w grupie dominacji efektu komplementarno$ci, za§ zadne z panstw azjatyckich
nie nalezy do grupy o przewadze efektu substytucyjnosci. Kraje afrykanskie
znajduja si¢ we wszystkich 3 grupach.

Znaczenie ZIB w generowaniu oszczgdno$ci jako zrédla wydatkow inwesty-
cyjnych w kraju goszczacym jest rézne. W latach 70. K. Griffin” i T. Weisskopf'’
wykazali negatywna korelacje¢ pomigdzy naptywem kapitalu zagranicznego i wzro-

& Liberda, Inwestycje zagraniczne, oszczednosci wewnetrzne i polityka gospodarcza w: Ka-
pita{Szagranicmy w Polsce, red. Z. Sadowski, Bellona, Warszawa 1999, s. 15.
Odnosénie do Argentyny zob. D. Chudnovsky, A. Lopez, F. Porta, Market or Policy Driven?
The Foreign Direct Investment Boom in Argentina, Oxford Development Studies 1997, No. 25 (2),
s. 173-188; odnoénie do krajéw Azji Wschodniej, tj. Indonezji, Malezji i Tajlandii, zob. K. Jomo,
Southeast Asia’s Misunderstood Miracle, Westview, Boulder, Colorado and Oxford 1997, cyt. za:
World Investment cho;l 1999, Foreign Direct Investment and the Change of Development,
UNCTAD, New York and Geneva 1999, s. 172-173.
2 Badania L. Riverosa, J. Vattera, M. Agosina, World Investment Report 1999, ... op.cit., s. 173.
P. O'Sullivan, Determinants and Impact of Private Foreign Investment in Host Countries,
»Monetary Internatioanl Review” 1985, Vol. 25, No. 4, s. 28-35.
¥ World Investment Report 1999, Foreign... op.cit., s. 189-191 oraz tabela VI.A.2, 5. 192.
° K. Griffin, Foreign Capital, Domestic Savings and Economic Development, Bulletin of
Oxford University, Institute of Economics and Statistics 1970, May, s. 99-112.
197, Weisskopf, The Impact of Foreign Capital Inflow on Domestic Savings in Underdevelo-
ped Countries, ,Journal of International Economics” 1972, No. 2, s. 25-38.
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stem oszczednosei krajowych. Pézniejsze badania M. Feldsteina'' réwniez wska-
Zuja, ze mimo otwartosci gospodarki inwestycje sa z reguly silnie skorelowane
Z oszczgdnosciami krajowymi. Stopien korelacji pomigdzy krajowymi inwesty-
cjami a krajowymi oszczednosciami uzyskany przez niego w badaniach byt bar-
dzo wysoki i wynosit 0,91 dla 23 krajéw OECD w latach 1960-1973. Na tej pod-
stawie M. Feldstein sugeruje, ze oszczedno$ci zagraniczne nie stanowily waznego
zrédta oszczednoéci w krajach rozwinietych'®. W latach 70. i 80. korelacja ta byta
nieco nizsza (0,8 i 0,7). Podobne rezultaty uzyskali M. Dooley oraz F. i D. Mathie-
son"? analizujac kraje rozwijajace sig, przy czym wspoétczynniki korelacji byty
nieco nizsze, co moze oznaczaé, ze w krajach stabiej rozwinigtych ZIB odgrywaja
wigksza rolg w finansowaniu inwestycji. Natomiast obnizenie stopnia korelacji
migdzy inwestycjami i oszczednoSciami krajowymi od potowy lat 70. wynika
Prawdopodobnie ze zwigkszenia przeptywow kapitatu w skali $wiatowe;j.

Oprécz opisanego powyzej bezposredniego wptywu ZIB na oszczednosci
kraju goszczacego, inwestycje zagraniczne takze oddziatuja poérednio na wiel-
kos¢ oszczednosci, zaréwno gospodarstw domowych, jak i rzadu. Wzrost za-
trudnienia czy rozwinigcie wspotpracy z lokalnymi dostawcami powoduje, po-
przez wzrost plac i dochodéw przez nich uzyskiwanych, zmiany dystrybucji
dochodu, zwigkszajac tym samym prawdopodobnie stopg oszczednosci'®. Poza
tym, w zalezno$ci od polityki ZIB w kwestii transferu za granice zyskow oraz
Plac, inwestycje zagraniczne dodatkowo zwiekszaja lub zmniejszaja oszczedno-
Sci krajowe w poréwnaniu do alternatywnych inwestycji krajowych. ZIB uczest-
nicza takze w dochodach rzadowych poprzez podatki, umowne oplaty etc. oraz
poprzez podatki ptacone przez ich pracownikéw i dostawcéw. Udzial ZIB we
wptywach podatkowych kraju goszczacego jest zalezny od stop podatkowych,
mozliwosci ich egzekwowania i wielko$ci produkceji, ktéra jest przedmiotem
opodatkowania. W praktyce ZIB maja rézne mozliwosci unikania placenia po-
datkéw, ale pomimo to udziat ZIB w dochodach rzadowych kraju goszczacego
Czgsto jest znaczqcyls.

"' M. Feldstein, C. Horioka, Domestic Savings and International Capital Flows, ,,Economic
Journal” 1980, V. 90, s. 314-329 oraz M. Feldstein, P. Bacchetta, National Savings and Interna-
tional Investment, NBER Working Paper 1989 No. 3164.

2 Jest to pewna nadinterpretacja uzyskanych wynikéw. Wyniki mowia jedynie, iz istnieje sil-
na korelacja dla oszczednoéci krajowych i inwestycji. By wyciaga¢ wnioski odno$nie do oszczed-
nodci zagranicznych, nalezatoby policzy¢ wspétczynnik korelacji i stwierdzié, ze np. wynosi 0,2.

BM. Dooley, F. i D. Mathieson, International Capital Mobility: What Do Savings-Investment
Correlation Tell Us?, IMF Staff Papers 1987, Vol. 34, No. 3, s. 503-530.

o Oszczgdno$ei gospodarstw domowych sa pozytywnie skorelowane z tempem wzrostu do-
chodéw do dyspozycji oraz wysokim tempem wzrostu gospodarki. Zob. B. Liberda, Oszczednosci
W teoriach konsumpcji i wzrostu, ,,Ekonomista” 1996, nr 3, s. 325-342.

1 Udziat podatkéw ptaconych przez ZIB krajom goszczacym w ich ogélnych przychodach
jest niekiedy bardzo duzy. Na przyklad amerykanskie inwestycje bezposrednie miaty w 1989 roku
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Analizujac wptyw ZIB na dochéd nalezy zastandwic sig najpierw, w jakim
stopniu ZIB przyczyniaja si¢ do wzrostu inwestycji globalnych w kraju goszcza-
cym. Teoretycznie mozna wyrézni€ trzy sytuacje: pierwsza — Kiedy ZIB powo-
duja wzrost zasobéw kapitalu rzeczowego kraju o swoja warto$¢, druga — kiedy
kapitat rzeczowy kraju wzrasta w stopniu mniejszym niz ZIB i trzecia — kiedy
inwestycje globalne w kraju przewyzszaja poczatkowa wartos¢ ZIB poprzez
wywolane w gospodarce sprzgzenia. Pierwsza i trzecia sytuacja znalazly swoje
potwierdzenie w literaturze. H. Chenery'® i P. Rosenstein-Rodan'” udowadniaja,
ze kazdy dolar naptywajacy w formie ZIB powoduje wzrost inwestycji global-
nych w kraju goszczacym réwniez o jednego dolara. Do lat 80. byta to po-
wszechnie przyjmowana zalezno$¢. Jest to jednakze tylko jeden z mozliwych
przypadkéw. Inwestycje zagraniczne, poprzez mechanizm akceleratora, zmie-
niaja poziom dochodu, produkcji, konsumpcji, eksportu i importu'® oraz poziom
oszczednosci krajowych, a stad moga zwigksza¢ badz zmniejsza¢ ostateczny
poziom inwestycji globalnych. R. Lubitz'® na przyktadzie Kanady wykazal, ze
naptywowi kazdego dolara w formie ZIB towarzyszy wylonienie sig¢ okoto 2,5 do-
lara inwestycji. Rowniez badania przeprowadzone przez E. Borensztein, J. De-
Gregorio i J. Wha.Lee® w 69 krajach rozwijajacych si¢ wykazaly, iz kazdy za-
inwestowany dolar zwigksza inwestycje globalne od 1,5 do 2,3 raza w stosunku
do strumienia ZIB. Rdzne rezultaty badan wynikaja z przyjecia odmiennych
definicji ZIB w zastosowanej metodologii, a przede wszystkim z uwzgle¢dnienia
lub nie, oprécz bezposredniego, rowniez posredniego oddzialywania ZIB.

w wielu pafstwach przeszto S-procentowy udzial w dochodach. Zob. World Investment Report
1992, Transnational Corporations as Engines of Growth, UNCTAD, New York 1992, s.115,
tabela V.1.

Zwiekszone wplywy podatkowe z ZIB moga pomdéc rzadowi, ale moga tez zniechgeac do po-
dejmowania produkcji migdzynarodowej w kraju goszczacym i potencjalni inwestorzy ulokuja
ZIB gdzie$ indziej. Podatki moga stwarza¢ bodzce dla inwestoréw do przesunigcia zasobéw po-
miedzy sektorami czy przemystami. Ocena wplywu polityki rzadowej na oszczednodci zalezy od
wykorzystania dochodéw. Na przyktad dochody podatkowe wykorzystywane na rozwdj infra-
struktury moga by¢ klasyfikowane jako oszczednosci, podczas gdy te same dochody przeznaczone
na wydatki administracyjne stanowi¢ beda konsumpcje.

1 H. Chenery, A. Strout, Foreign Assistance and Economic Development, ,,American Eco-
nomic Review” 1966, nr 56, s. 679-733.

17'p. Rosentein-Rodan, International Aid for Underdeveloped Countries, ,,The Review of Eco-
nomics and Statistics” 1961, No. 43, s. 222.

18 Na temat wptywu ZIB na import i eksport zob. dalej punkt 3.

Y R. Lubitz, The United States Direct Investment in Canada and Canadian Capital Formation
w: R. Caves, G. Reuber, Capital Transfers and Economic Policy: Canada 1951-1962, Harvard
Press University, Cambridge 1971, rozdziat 4.

 E. Borensztein, J. deGregorio, J. Wha.Lee, How Does Foreign Direct Investment Affect
Economic Growth, NBER Working Papers 1995, No. 50-57.
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Wpiyw ZIB na inwestycje globalne nalezy rozpatrywaé w kontekscie efektéw
bezposrednich i po$rednich. Potwierdzaja to wyniki badan uzyskanych przez
F.Loo™. W skonstruowanym przez siebie prostym modelu, w pierwszej wersji
uwzglednit on jedynie efekty bezpo$rednie oddzialywania ZIB na gospodarke,
a nastepnie rozwinat model tak, by obejmowat takze efekty posrednie: konsump-
¢jg, eksport i import. Uzyskane przez F.Loo rezultaty wskazywaly, ze naplyw
kazdego 1 dolara w formie ZIB, przy uwzglednieniu tylko efektow bezposrednich,
powoduje wzrost inwestycji catkowitych o 1,4 dolara. Oznaczaloby to, ze ZIB
powigkszaja zdolno$ci produkcyjne gospodarki. Natomiast uwzgledniajac efekty
poSrednie wynikajace z dziatalno$ci ZIB okazalo sig, ze inwestycje catkowite
wywotane naptywem 1 USD rosng w przedziale 0,54-0,99 USD. Na tej podstawie
F. Loo, wysunat wniosek, ze efekty posrednie dziatalnosci ZIB moga by¢ nega-
tywne bgdZz pozytywne. ZIB wptywa pozytywnie na import, co powoduje spadek
dochodu narodowego oraz wartosci akceleratora, natomiast na eksport oraz kon-
sumpcjg inwestycje wptywaja negatywnie, co réwniez powoduje obnizenie warto-
Sci dochodu narodowego oraz akceleratora. Powyzsze dwa efekty stanowia prze-
ciwwage dla dodatniego wptywu ZIB na wielko$¢ inwestycji globalnych w réw-
haniu dochodu narodowego. Oznacza to, ze bezposrednie oddziatywanie ZIB po-
wigkszajace inwestycje catkowite jest eliminowane przez efekty posrednie. Mozna
powiedzie¢, ze ZIB stanowig substytut inwestycji krajowych. W ostatecznej kon-
kluzji F. Loo sugeruje, ze nie mozna zaklada¢, iz kazdy naplyw ZIB zwigkszy
zdolnosci produkcyjne gospodarki. W zwigzku z tym wazne jest dokfadne prze-
analizowanie sposobu wykorzystania zagranicznego kapitatu, tzn. czy ro$nie im-
port maszyn, czy tez ro$nie popyt w gospodarce wewngtrznej.

Kanalem, przez jaki ZIB wplywaja na wzrost produkciji, jest nie tylko samo
powigkszenie wielkosci kapitatu, ale takze oddzialywanie ZIB na wydajnos¢
czynnikéw produkcji i na ich efektywne wykorzystanie. Wigksza wydajnos¢
czynnikéw produkcji moze by¢ osiagnigta dzigki postgpowi technicznemu, aku-
mulacji kapitatu ludzkiego, efektywniejszej alokacji czynnikéw produkceji czy
tez korzysci skali. B. Liberda® definiuje ZIB jako inwestycje w kapital trwaty,
jak réwniez stosowane technologie i know-how. Wiele czynnikéw wzrostu
identyfikowanych przez teorie wzrostu, zwlaszcza endogenicznych, moze by¢
inicjowanych lub wspomaganych przez ZIB. Wykorzystanie tego potencjatu wy-
maga jednakze sprzyjajacego klimatu ekonomicznego. W przypadku jego braku
ZIB moga nawet oddziatywa¢ negatywnie. J. Bhagwati* wysunal na tej podsta-

—_—

' E. Loo, The Effect of Foreign Direct Investment on investment in Canada, ,,The Review of
Economics and Statistics” 1977, No. 3, s. 474-475.

2 B. Liberda, Inwestycje..., op.cit., s. 18.

Ly Bhagwati., Anatomy and Consequences of Exchange Control Regime, ,Studies in Inter-
national Economic Relations” 1978, No. 10.
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wie hipoteze, ze w krajach zorientowanych proeksportowo korzySci ptynace
z Z1B sa wigksze niz w krajach prowadzacych polityke antyimportowa. Hipoteza
ta zostala nast¢pnie potwierdzona empirycznie przez V. Balasubramanyama,
M. Salisu i D. Sapsforda®.

Warto takze wspomnie¢ o likwidacji inwestycji, czyli inaczej o dezinwestycji.
W przypadku jej wystapienia zmniejszaja si¢ potencjalne inwestycje krajowe.
Istnieje kilka teorii dotyczacych dezinwestycji. Najbardziej znana to teoria ,,0d-
wrotna” J. Boddewyna®. Powstata ona na podstawie paradygmatu eklektycznego
J. Dunninga i okre§la warunki, przy ktérych dochodzi do dezinwestycji®.

3. Bilans handlowy

Jedna ze sktadowych PNB stanowi eksport netto, czyli saldo bilansu handlo-
wego. Naptywajacy strumien ZIB moze pogorszy¢ bilans handlowy”’ poprzez
wzrost importu towaréw i ustug, obnizenie eksportu lub kombinacj¢ obu tych
czynnik6w. Transfer kapitatu nie musi, cho¢ moze implikowa¢ import fizyczny
débr kapitatowych. Rzeczywiste przeptywy i ich struktura zaleza od kosztéw
komparatywnych w kraju macierzystym, kraju goszczacym i na rynku $wiato-

24y, Balasubramanyam, M. Salisu, D. Sapsford, Foreign Direct Investment and Growth in EP
and 1S Countries, ,,Economics Journal” 1996, Vol. 106, s. 94-95.

5 1. Boddewyn, Theories of Foreign Direct Investment and Divestment: A Classificatory Note,
,Management International Review” 1985, Vol. 25, No. 1, s. 57-65. Artykul zawiera takze klasy-
fikacje teorii dezinwestycji.

%6 7godnie z ta teoria likwidacja ZIB nastgpuje wtedy, gdy: 1) koficzy si¢ posiadana przez fir-
me przewaga konkurencyjna lub 2) przy jej dalszym istnieniu nie wystgpuja wigksze korzysci
z wykorzystywania przewagi konkurencyjnej samodzielnie przez firme niz ze sprzedania jej czy
wypozyczenia firmom zagranicznym lub 3) internalizacja poprzez produkcjg za granica nie jest juz
korzystna.

1 Oprécz rachunku débr i ustug wielkoéé PNB obejmuje takze rachunek dochodéw, czyli
transakcje zwiazane z transferami zyskow, w tym dywidendy. Zyski sa funkcja inwestycji sku-
mulowanych, czyli zasobéw. W przypadku uzyskiwania pozytywnych wynik6w ekonomicznych
przez ZIB powinien nastapic¢ transfer zyskow za granicg, ale zaleznie od ich redystrybucji bedzie
lub nie bedzie istnial rzeczywisty przeptyw. Przedsigbiorstwo macierzyste moze takze prowadzi¢
polityke, w ktérej nastapi formalny transfer zyskéw polaczony z (réwnie formalnym) dochodo-
wym transferem kapitatu. Do tej czg$ci bilansu wlaczane sa réwniez niekiedy takie platnosci z ty-
tutu wykorzystywania przez przedsigbiorstwo-corkg wiedzy technicznej od przedsigbiorstwa
macierzystego, jak oplaty licencyjne oraz oplaty z tytutu honorariéw (w klasyfikacji MFW docho-
dy z tytuhu wlasno$ci) i/lub platnoéci z tytutu dostarczanych przez przedsigbiorstwo macierzyste
ustug, np. zarzadczych, marketingowych (w klasyfikacji MFW inne dobra i ustugi). Zob.
W. Smits, Foreign Direct Investment and Export and Import Value, ,De Economist” 1988, No. 1,
s. 94-95.
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wym. W sytuacji niewykorzystanych zasobéw wytworczych w kraju goszcza-
Cym moze takze pojawic si¢ efekt popytowy. Wowczas dodatkowe inwestycje —
naptyw ZIB - prowadza do okresowego wyzszego poziomu aktywnosci gospo-
darczej i uruchamiaja mechanizm mnoznikowy, ktéry kofczy si¢ wzrostem po-
pytu na dobra importowane i dotychczas eksportowane™.

Rozpatrujac strukturalne zmiany w bilansie handlowym nalezy zauwazy¢, ze
ZIB, produkujac okre$lone dobro, moga same wptywaé na ilo$¢ i warto$¢ eks-
portu i importu samego tego dobra, a takze — poprzez komplementarnos¢ i sub-
stytucyjno$¢ produkcji oraz konsumpcji — wptywaja na handel innymi dobrami
(surowcami, potproduktami, dobrami finalnymi i ustugami). Konkretne zmiany
W handlu zaleza od relacji kosztowych pomigdzy dobrami. Wyzej opisane efekty
3 bardzo ztozone i niemozliwe jest okre$lenie doktadnych kierunkéw zmian
W bilansie wywotanych przez ZIB. Tak dalece jak mozna to zbadaé nie wyste-
Puja jednakze inne skutki dziatalnosci ZIB niz inwestycji krajowych, totez anali-
Z¢ ograniczy¢ mozna do bezposrednich efektéw, tj. skutkéw handlowych w sek-
torach, w ktérych ZIB sig znajduja.

W literaturze znajduja si¢ prace teoretyczne opisujace zwigzek migdzy han-
dlem migdzynarodowym a ZIB. Z jednej strony, handel migdzynarodowy i ZIB
mogg by¢ substytutami, jezeli celem inwestycji jest uniknigcie barier celnych lub
tez zmniejszenie kosztéw transportu zwiazanych z obstuga danego rynku®.
Z drugiej strony, handel miedzynarodowy i ZIB moga by¢ wzgledem siebie
komplementarne. W przypadku braku ograniczen handlowych wobec ZIB,
W ktérych wykorzystuje si¢ niskie koszty produkcji, inwestycje te moga przy-
Czynia¢ si¢ do kreowania handlu, jezeli sa podejmowane w celu obstugi rynku
Swiatowego badz regionalnego™. Wynika stad, ze motywy, ktére sklaniaja
przedsigbiorstwa migdzynarodowe do inwestowania w danym kraju, wywieraja
bezposredni wptyw na ich orientacj¢ produkcyjna, a wigc maja réwniez wptyw
na handel zagraniczny.

Do najbardziej znanych teoretycznych modeli oddziatywania ZIB na obroty
towarowe kraju goszczacego zalicza si¢ neoklasyczne koncepcje A. Schmitza

—

£ Rozpatrujac ZIB jako inng mozliwo$¢ dla kapitatu pozyczkowego nalezy zwrdci¢ uwage na
fakt, 7e w wigkszoéci przypadk6w mozna oczekiwaé, iz rzeczywiste transfery czeéciej sktadaja sie
z débr kapitatowych w przypadku ZIB niz w przypadku kapitatu pozyczkowego. Badania potwier-
dzajg te teze szczegblnie w odniesieniu do krajéw slabiej rozwinigtych (zob. World Investment
Report 1992 ... op.cit., s. 215-216). Wynika to ze specyficznych stosunkéw zaleznoéci pomiedzy
przedsiebiorstwem macierzystym i jego filiami. Naptyw kapitatu w formie ZIB w poréwnaniu do
Kapitatu pozyczkowego oznacza wiec przede wszystkim zmiany struktury bilansu débr i ustug, ale
Zmianie ulec moze takze saldo bilansu.

2P, Krugman, Increasing Returns and Economic Geography, ,Journal of Political Economy”
1991, V. 99, 5. 183-199.

200 Helpman, A Simple Theory of International Trade with Multinational Corporations, ,,Jo-
urnal of Political Economy” 1984, Vol. 92, s. 451-471.
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i R. Helmbergera’' oraz D. Purvisa™. Autorzy ci wykazuja, ze ZIB sa w stosun-
ku do handlu migdzynarodowego komplementarne, jesli funkcje produkcji cha-
rakterystyczne dla analizowanych krajéw sa rézne. Oznacza to, ze jesli inwesty-
cja zagraniczna jest komplementarna w stosunku do obrotu towarowego, to
kreuje ona i/lub rozwija sprzyjajace warunki dla importu jednego dobra i dla
eksportu innego dobra. Zatem taki rodzaj ZIB powoduje rozwdj handlu. Jezeli
za$ poczatkowy naptyw kapitatu ogranicza lub eliminuje sprzyjajace warunki dla
importu jednego produktu i dla eksportu innego produktu, to taki rodzaj inwe-
stycji zagranicznej jest substytucyjny w stosunku do handlu towarowego. Jest to
wigc przypadek, kiedy ZIB umozliwia podjecie w kraju goszczacym produkciji
konkurencyjnej w stosunku do relatywnie korzystnej produkcji eksportowej
kraju inwestujacego®. Koncepcje neoklasyczne stabo opisuja obserwowana
obecnie rzeczywisto$¢. Wspolczesne powigzania miedzy ZIB a handlem mig-
dzynarodowym lepiej wydaja si¢ wyjasnia¢ zintegrowane modele produkcji
i handlu miedzynarodowego, np. E. Helpmana czy J. Markusena®,

Jako zasoby ZIB oddzialuja na bilans obrotéw biezacych w trzech kierun-
kach. Po pierwsze, powigkszaja one zdolnos$ci produkcyjne kraju, co prowadzi
(przy odpowiednim poziomie popytu efektywnego) do wyzszego poziomu
wkiadu importowanego w produkcji, a na skutek wyzszych zdolnosci produk-
cyjnych ZIB nast¢puje podniesienie poziomu wydatkow oraz zmiany w pozio-
mie 1 w strukturze podazy. Celem ZIB jest zaspokajanie potrzeb rynku kraju
goszczacego lub rynkéw zagranicznych (kraju inwestora i innych). Na podsta-
wie danych statystycznych mozna zauwazy¢ pojawiajacq si¢ dlugofalowa ten-
dencj¢ do silniejszego wzrostu sprzedazy dokonywanej przez ZIB na rynkach
zagranicznych niz na rynkach lokalnych®. W przypadku koncentracji na rynku

3L A. Schmitz, R. Helmberger, Factor Mobility and International Trade: Case of Comple-
mentality, ,American Economic Review” 1970, September, s. 761-767.

32D, Purvis, Technology, Trade and Factor Mobility, ,Economic Journal” 1972, Vol. 82,
No. 327, 5. 979-999. ‘

33 K. Kojima, analizujac procesy przeptywow kapitatowych w formie ZIB, wysuwa wniosek,
iz w zaleznosci od tego, jak dalece ZIB s3 podejmowane w prokomparatywnie niekorzystnej gale-
zi przemystu, kreuja one harmonijny handel towarowy i dlatego sa zorientowane na handel. Bez-
posredni i posredni udziat ZIB w gospodarce powoduje powstawanie korzysci netto dla dobrobytu
dwoch krajow wzigtych razem, podobnie jak w przypadku postepu technicznego, pomijajac kwe-
stie podziatu korzysSci pomigdzy te dwa kraje. K. Kojima, International Trade and Foreign
Investment: Substitutes or Complements, ,Hitotsubashi Journal of Economics” 1972, No. 4 oraz
K. Kojima, A Macroeconomic Appreach to Foreign Direct Investment, ,Hitotsubashi Journal of
Economics” 1973, No. 4, s. 1-27.

i Szerzej zob. E. Mifiska, Ewolucja teorii i praktyki wspétczesnych migdzynarodowych sto-
sunkow gospodarczych, w: Teoretyczne i empiryczne aspekty wspotczesnych migdzynarodowych
stosunkéw gospodarczych, red. T. Rynarzewski, Wyd. Akademii Ekonomicznej w Poznaniu,
Poznan 2001, s. 9-28.

% Tendencja ta jest szczegdlnie wyrazna w ekspansji amerykanskich korporaciji dziatajgcych
w przemys$le przetwoérczym i wskazuje na wzrost umigdzynarodowienia dzialalnoéci ZI1B. Nastapit
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lokalnym nastepuje ograniczenie importu, co wynika z substytucji importu przez
produkty ZIB. Natomiast produkcja na rynki zagraniczne prowadzi do wzrostu
llodciowego i wartosciowego eksportu kraju goszczacego, jezeli oczywiscie
Zagraniczna elastyczno$¢ cenowa popytu jest wystarczajaco wysoka.

Kazdy strumien ZIB, na poczatku, pociaga za soba pewien import i jezeli
import ten koncentruje si¢ na nowoczesnych dobrach inwestycyjnych, dajacych
nadziej¢ na zrewolucjonizowanie zasobéw technologicznych kraju, to jest on
bardzo pozadany. Niestety, w wielu krajach, szczegélnie stabiej rozwinigtych,
struktura importu spotek z kapitalem obcym czesto jest podobna do $redniej
krajowej. Dodatkowo wystepuje silne uzaleznienie ZIB od importu zaopatrze-
niowego. Szacuje sig, ze w poczatkowej fazie funkcjonowania inwestycji na 100
Jednostek zainwestowanego Kkapitatu przypada 40-60 jednostek importu®.
W literaturze czgsto podkresla sig, ze przedsigbiorstwa zalezne maja wyzsza
sktonno$¢ do importu niz podobne przedsigbiorstwa krajowe, a tym samym ZIB
pPrzyczyniaja si¢ do wzrostu importu kraju goszczacego’. Powodem tego jest
fakt, iz transakcje pomigdzy przedsigbiorstwami macierzystymi i zaleznymi sq
idealnym $rodkiem dla internacjonalizacji specyficznych korzyéci firmy. Co
wigeej, handel migdzy takimi przedsigbiorstwami umozliwia realizowanie zy-
skéw monopolowych i/lub realizowanie poprzez ceny transferowe przepltywéw
finansowych w innych sytuacjach zabronionych®™. Wysoka sktonnos¢ do im-
portu czgsto bierze si¢ takze z trudnodci sprostania wysokim standardom jako-
Sciowym przez krajowych producentéw. Potwierdzaja to badania E. Grahama
1 N. Anzai, H. Hilla oraz P. Naujoksa i K. Schmidta®. Wazna jest réwniez mo-

Wyrazny wzrost sktonnosci filii do eksportu z okoto 30 do 40% w ostatnich 20 latach. Najwicksza
sklonnos¢ do eksportu przejawiaja amerykanskie filie dzialajace w azjatyckich krajach nowo
uprzemystowionych. W latach 70. wyniosta ona az 67% wartoéci sprzedazy. Zob. D. Levy, Inter-
national Production: Trends and Issues, ,STI Review” 1993, No. 13 s. 32 oraz World Investment
Report 1996, Investment, Trade and International Policy Arrangements, UNCTAD, New York and
Geneva 1996, s. 10, tab. IV.7.

% U. Plowiec, Deficyt handlu zagranicznego Polski — zagrozenia i wyzwania, w: Handel mie-
dzynarodowy i inwestycje zagraniczne w latach dziewieldziesigtych, red. J. Rymarczyk, Prace
Naukowe Akademii Ekonomicznej we Wroclawiu, nr 801, Wroclaw 1998, s. 207.

7 World Investment Report 1983, Salient..., op.cit., s. 159.

* N. Hood, S. Young, The Economics of Multinational Enterprise, London 1979, s. 209-210
Oraz D. Lecraw, Some Evidence on Transfer Pricing by Multinational Corporations, w: Multina-
tional Corporations, ed. M. Casson, Edward Elgar Publishing Limited, London 1990, s. 352-369.

* E. Graham, N. Anzai, H. Hill, P. Naujoks oraz K. Schmidt wysuwaja wnioski na podstawie
Szwedzkich korporacji transnarodowych. Wyniki przeprowadzonych przez nich badan statystycz-
nych wskazuja, ze import szwedzkich filii z przedsigbiorstwa macierzystego jest bardzo wysoki
1 ro$nie wraz z poziomem zaawansowania technologicznego przedsiebiorstwa macierzystego. Zob.
E. Graham, N. Anzai, The Myth of a De Facto Asian Economic Bloc: Japan’s Foreign Investment,
»The Columbia Journal of World Business” 1994, No. 24 (3), s. 7-20; H. Hill, Foreign Direct
Investment and East Asian Economic Development, ,Asian Pacific Economic Literature” 1990,
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tywacja dokonywania ZIB, tzn. im wigcej inwestycji zagranicznych ogranicza
si¢ do sktadakow, czyli montazu podzespotéw pochodzacych w catoéci z zagra-
nicy, tym zalezno$é od importu zaopatrzeniowego jest silniejsza*. W literaturze
mozna takze odnalezé nieliczne analizy, np. L. Lima®, wskazujace, ze ZIB nie
wplywaja na import kraju goszczacego lub w niewielkim stopniu obnizaja jego
poziom.

Z1B wptywaja nie tylko na import, ale rowniez na eksport kraju goszczacego.
W przypadku gdy ZIB sa dokonywane w przemysle wydobywczym, cz¢sto stuza
zabezpieczeniu zaopatrzenia w surowce przedsi¢biorstwa macierzystego. W ta-
kiej sytuacji biora one tylko udzial w lokalnej dziatalnosci i nie wplywaja na
warto$¢ eksportu, oprécz mozliwych efektéw wynikajacych z prowadzenia wy-
miany wewnatrzkorporacyjnej i stosowania cen transferowych”. Inwestycje
nakierowane na produkcje i eksport pétproduktéw i/lub débr finalnych moga
doprowadzi¢ do zwigkszenia eksportu bardziej niz podobna dziatalnos¢ lokalna.
Jest tak, poniewaz firma zalezna moze czerpa¢ korzysci ze zdolno$ci marketin-
gowych oraz sieci sprzedazy przedsigbiorstwa macierzystego. Dla przedsig-
biorstw lokalnych krok od produkcji krajowej do produkcji na eksport czgsto jest
bardzo trudny ze wzgledu na wysokie koszty poczatkowe, szczeg6lnie w przy-
padku zréznicowanych produktéow przemystowych.

Mozliwe jest, ze rzeczywisty eksport ZIB jest mniejszy od potencjalnego
z powodu ograniczen eksportu wprowadzonych przez przedsigbiorstwo macie-
rzyste w stosunku do przedsigbiorstw zaleznych. Ograniczenia te s3 wprowa-
dzane na zasadzie maksymalizacji zysku globalnego. Przedsigbiorstwo macie-
rzyste, planujac inwestycje, produkcj¢ oraz sprzedaz w przedsigbiorstwach za-
leznych, bierze pod uwage zyski globalne, a wyniki finansowe poszczegélnych
przedsigbiorstw nie sg istotne. Ograniczenia moga wyst¢powac z nastgpujacych

No. 4, s. 21-58 oraz P. Naujoks, K. Schmidt, Foreign Direct Investment and Trade in Transition
Countries: Tracing Links — A Sequel, Kiel Institute of World Economics Working Paper No. 704,
Kiel 1990.

“0 Opisana sytuacje mozna zaobserwowa¢ np. w Polsce. Zob. B. Durka, J. Chojna, Udziat
podmiotow z kapitatem zagranicznym w polskim handlu zagranicznym, w: Inwestycje zagraniczne
w Polsce, IKCHZ, Warszawa 1997, s. 63-80 .

“' L. Lim, E. Pang, Vertical Linkages and Multinational Enterprises in Developing Countries,
,World Development” 1982, No. 10(7) July, s. 585-595, cyt. za WTO Annual Report 1996 — Tra-
de and Foreign Direct Investment, www. wiwi.unihalle.de/wiwi/lui/vwl/internat/ Webstain/Lehre/
/Material/WTOReportTrade Investment.htlm - lipiec 1999.

“ Wymiana wewnatrzkorporacyjna stanowi duza cze$¢ ogélnej wymiany handlowej na §wie-
cie i dotyczy ona nie tylko eksportu, ale takze importu. Dane statystyczne wskazuja, ze obroty
migdzy filiami jednej korporacji rosna silniej niz ich sprzedaz niezaleznym, zagranicznym firmom.
Swiadczy to o postepie w integrowaniu dziatalnoci wewnatrzkorporacyjnej. Zob. World Invest-
ment Report 1996, Investment..., op.cit., s. 108-109, tab. IV.5, IV.6 oraz A. Zorska, Ku globaliza-
cji, PWN, Warszawa 1998, s. 121-125.
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powodéw. Po pierwsze, wzrastajacy eksport i zyski jednego przedsigbiorstwa
zaleznego postepuja rownolegle z obnizeniem sprzedazy i zyskéw innej filii.
Jezeli dane przedsigbiorstwo jest spotka joint ventures i stad tylko czg$¢ jego
zyskéw pojawi sie w przedsiebiorstwie macierzystym, globalne zyski obniza sig.
Drugi powéd zwiazany jest z funkcjonowaniem odmiennych systeméw podat-
kowych i odmiennych regulacji prawnych dotyczacych transferéw finansowych
W poszczegllnych krajach. Jak zostato juz zauwazone wczesniej, w pewnych
okoliczno$ciach ceny transferowe moga by¢ instrumentem maksymalizowania
zyskéw globalnych. Jezeli mozliwo$ci stosowania cen transferowych sa efek-
tywnie ograniczone poprzez warunki rynkowe i/lub regulacje rzadowe, przed-
sigbiorstwo macierzyste moze wykorzysta¢ ograniczenia wielkosci eksportu
pewnych filii w stosunku do innych. Trzeci pow6d ograniczef eksportu wynika
z funkcjonowania porozumien kartelowych pomigdzy réznymi przedsigbior-
stwami macierzystymi, ktére dokonuja migdzy soba podziatu rynku §wiatowego.

Badania empiryczne koncentruja si¢ na badaniu korelacji pomiedzy ZIB a eks-
portem i importem. W wielu przypadkach potwierdzaja wazna rolg ZIB w eks-
porcie krajow goszczacych, wykazujac dodatnig korelacje pomiedzy ZIB i skion-
noscig do eksportu, zarbwno w panstwach rozwijajacych sig, jak i rozwinigtych.
Dane statystyczne wskazuja takze, ze w wielu pafistwach udziat ZIB w ekspor-
cie systematycznie od lat 70. si¢ zwieksza®. Z kolei badania empiryczne doty-
czace Hiszpanii i Portugalii udowodnity, ze przedsigbiorstwa z kapitalem zagra-
nicznym wykazuja wigksza stopg zaréwno eksportu i importu w stosunku do
sprzedazy ogélnej niz przedsigbiorstwa krajowe. W Hiszpanii wsp6iczynnik
importu ZIB byt wigkszy niz eksportu, co wywotuje ujemne saldo bilansu. Bar-
dzo silna jest réwniez chtonno$¢ importowa ZIB w krajach transformacji, co
powoduje powstawanie deficytu bilansu obrotéw biezacych w tych panstwach™.
Nieliczne analizy wskazuja natomiast, Ze inwestycje zagraniczne nie wplywaja
na sktonno$¢ do eksportu w zadnym statym kierunku®.

Reasumujac oddziatywanie ZIB na bilans d6br i ustug, nie mozna wyprowa-
dzi¢ jednoznacznego wniosku odnoénie do spowodowanych w nim zmian warto-

B krajach azjatyckich (Malezja, Filipiny, Sri Lanka, Singapur, Tajlandia), a takze w Mek-
syku i Paragwaju w latach 80. i poczatku lat 90., ZIB byly odpowiedzialne za eksport w wysokosci
od 50 do 90 procent. World Investment Report 1992, op.cit., s.200-202 oraz S. Lall,
S. Mohammad, Foreign Ownership and Export Performance in the Large Corporate Sector of
India, w: Transnational Corporations and International Trade and Payments, ed. H. Grey, Ro-
utledge, London 1993.

 Szerzej na temat Hiszpanii, Portugalii, a takze krajéw transformacji — Czech, Wegier i Pol-
ski zob. W. Nowara, Impact of Foreign Direct Investment on Host Countries Balance of Payments,
w: Financial Reform in Emerging Market Economies, ed. T. Kowalski, Poznan University of Eco-
nomics, Poznan 1997, s. 229-244.

* Przypadek Brazylii — Transnational Corporations and International Trade, UNCTAD, Ge-
neva 1992, No. E.85.11.A 4.
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$ci eksportu i importu. Po stronie importu wystgpuja dwa przeciwstawne efekty
— oczekiwane obnizenie importu spowodowane przez substytucj¢ oraz oczeki-
wany wzrost importu surowcow i pétproduktéw. Poréwnujac ZIB z kapitatem
pozyczkowym, dominujacym wydaje si¢ efekt drugi. Po stronie eksportu wyste-
puja rowniez dwa przeciwne zjawiska: wzrost eksportu spowodowany rozwojem
nowych inwestycji i konkurencyjnej produkcji oraz spadek eksportu ze wzglgdu
na rosnacy popyt wewngtrzny kraju.

4. Teorie wzrostu gospodarczego

Wplyw ZIB na wzrost gospodarczy moze by¢ wieloraki, a rola ZIB zalezy od
przyjgtej teorii*®. We wspélczesnej literaturze ekonomicznej mozna wyréznié
cztery podstawowe sposoby analizy diugookresowego wzrostu gospodarczego.
Naleza do nich®":

* neoklasyczna teoria wzrostu,

* nowa teoria wzrostu (zwana takze teorig wzrostu endogenicznego),
e teoria realnego cyklu koniunkturalnego,

» koncepcja trwatego rozwoju-ekorozwoju (sustainable development).

W tradycyjnym, neoklasycznym podejsciu do problematyki wzrostu gospo-
darczego, zaréwno krétko- jak i dlugookresowa dynamika gospodarki rynkowe;j
rozpatrywana jest wylacznie w kontekscie rownomiernosci oraz stabilnych wa-
runkow procesu tego wzrostu. Tylko réwnomierny wzrost, czyli odbywajacy si¢
wedtug statej stopy, moze by¢ diugookresowym wzrostem zréwnowazonym.
Stopg t¢ wyznacza egzogeniczna dynamika wzrostu liczby ludnosci oraz réw-
niez egzogeniczna stopa postepu technicznego®. Stabilnosé wzrostu, czyli zdol-
nos$¢ systemu gospodarczego do powracania na Sciezk¢ wzrostu zréwnowazone-
go mimo krétkotrwatych odchylen od tej $ciezki, zapewnia rynkowy mechanizm

4 Zob. schemat opisujacy ZIB jako czynnik wzrostu gospodarczego w kraju goszczacym.
Z. Olesinski, Rola bezposrednich inwestycji zagranicznych w procesie transformacji spoteczno-
-ekonomicznej w Polsce, w: Inwestycje zagraniczne, materiaty konferencyjne, Wroctaw 1997.

47 Obszerna prezentacja podstawowych kierunkéw we wspélczesnej teorii wzrostu zawarta
jest w pracy R. Barro, X. Sala-1-Martin, Economic Growth, McGraw-Hill, Nowy York 1995. Zob.
réwniez B. Fiedor, Bilans ptatniczy a wzrost gospodarczy. Perspekiywa dlugookresowa, w: Bilans
plamiczy Polski. Wyzwania i zagrozenia, red. U. Plowiec, W. Orlowski, Bellona, Warszawa 1999,
s. 191-209.

8 Postep ten musi mie¢ $ciéle zdefiniowany charakter, musi byé neutralny w rozumieniu defi-
nicji Harroda. czyli wykorzystywac¢ czysto pracoefektywnosciowy charakter. Szerzej zob. B. Fie-
dor, Neoklasyczna teoria postepu technicznego, Prace Naukowe Akademii Ekonomicznej we
Wroclawiu nr 34, Wroctaw 1986.
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alokacji czynnikéw wytwoérczych. Dotyczy to zwlaszcza mechanizmu ksztatto-
wania si¢ stopy procentowej, zapewniajgcego poziom oszezgdno$ci i inwestycji
gwarantujacy réwnomierno$¢ wzrostu.

Przy niskim udziale akumulacji brutto i inwestycii wewngtrznych w PKB
oraz niskim poziomie oszczedno$ci krajowych pozadane jest utrzymywanie wy-
sokiej dynamiki ZIB jako formy transferu oszczedno$ci zagranicznych. Pozy-
tywne oddziatywanie ZIB na dynamike wzrostu zalezy w duzym stopniu od ich
struktury rzeczowej oraz instytucjonalnej. W pierwszym przypadku chodzi o za-
kres, w jakim sa to inwestycje powickszajace zaséb maszyn i urzadzen, w jakim
za$ kupno nieruchomoéci, ziemi itp. W strukturze instytucjonalnej pozytywne
oddziatywanie na wzrost wiaze sie przede wszystkim z wyréwnywaniem luki
migdzy popytem inwestycyjnym a oszczednosciami w sektorze przedsigbiorstw,
zwlaszcza prywatnych. Zakres korzystnego wpltywu ZIB na dlugookresowa dy-
namike¢ wzrostu zalezy takze od poziomu technologii uciele$nionej w tych inwe-
stycjach. Jest to zwykle pochodna strategii przedsigbiorstw zagranicznych w za-
kresie migdzynarodowego cyklu zycia produktu oraz checi do wykorzystywania
roznic w cenach czynnikéw produkcji, zwlaszcza ziemi i pracy migdzy poszcze-
20Inymi krajami. Jako determinanty ZIB wzrasta¢ bedq perspektywy rozwojowe
gospodarki i jej makroekonomiczna wiarygodnosé, ktéra zwrotnie ksztaltowana
Jest téwniez przez poziom deficytu salda obrotéw biezacych.

Podstawowe znaczenie ma w podejsciu tradycyjnym wptyw ZIB na wielko$¢
eksportu i importu kraju przyjmujacego oraz ksztaltowanie si¢ relacji tych
dwdch wielkosci. Wysoka importochtonno$¢ ZIB ostabia znacznie ich pozytyw-
ny wplyw na dynamik¢ wzrostu dochodu narodowego. Ujemne saldo zagranicz-
nych obrotéw handlowych tych przedsigbiorstw moze nawet §wiadczy¢, ze ex
post przyczyniaja si¢ one do poglebienia rozbiezno$ci migdzy krajowym popy-
tem inwestycyjnym a krajowa podaza oszczednosci®’.

Nowa teoria wzrostu zrywa z wlasciwym dla ekonomii neoklasycznej egzo-
genicznym ujmowaniem pracy i postgpu naukowo-technicznego jako czynnikéw
wzrostu. Wedtug niej dtugookresowy wzrost jest determinowany za pomoca
inwestycji w kapital ludzki®’, jak i endogenicznie ujmowanych wynalazkéw

e ————

“ Wychodzac poza perspektywe dlugookresowa, warto réwniez zwréci¢ uwage na fakt, ze
ZIB sa istotnym, cho¢ posrednio dziatajacym czynnikiem w polityce pienigznej i kursowej. W celu
Przyciagniecia kapitatu korzystne jest utrzymywanie stosunkowo wysokich, zwlaszcza krétkoter-
minowych, stép procentowych. Oddzialuje to réwniez pozytywnie na tendencje dezinflacyjne
przez tlumienie nadmiernego popytu konsumpeyjnego. W dtuzszym czasie naptyw ZIB powoduje
jednak zwigkszony popyt na walute krajowa, a w efekcie jej aprecjacje. Oznacza to negatywne
oddziatywanie na saldo bilansu handlowego wskutek spadku konkurencyjno$ci towaréw i wzrostu
k(mkurcncyjnns'ci d6br importowanych.

0 We wspélczesnej ekonomii panuje dos¢ powszechne przekonanie, ze obecnie kapitat ludzki
Stanowi najwazniejszy czynnik wzrostu gospodarczego, zas inwestycje sluzace jego powigkszaniu
W gldwnym stopniu determinuja przewage konkurencyjna lub jej brak.
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i innowacji. W stymulacji dtugookresowego wzrostu istotng funkcje spetniaja
miedzynarodowe efekty zewnetrzne tzw. spillovers, zwiazane zaréwno z transfe-
rami wiedzy i technologii, jak i z transferami kapitatu. Podkresla si¢ rolg proce-
sOw typu learning by doing oraz learning by schooling, zardwno w dzialalnosci
naukowo-badawczej, jak i produkcyjnej”. Wazne miejsce w nowej teorii zaj-
muja pozytywne efekty zewngtrzne, zwigzane z wykorzystaniem wiedzy, postg-
pu technicznego i kapitatu krajowego a przede wszystkim zagranicznego. Swo-
iste wspotdziatanie tych inwestycji prowadzi do wyzszego wzrostu produktyw-
nosci niz generowane przez nie prywatne korzysci.

W kontekscie twierdzen nowej teorii wzrostu, znaczenie ZIB jest wigksze niz
ich rola jako czynnika dostosowujacego wielkosci podazy oszczedno$ci wewngtrz-
nych do krajowego popytu inwestycyjnego. Znaczenie inwestycji bezposrednich
polega przede wszystkim na stymulujacym wplywie na innowacyjno$¢ gospodarki
oraz produktywno$¢ rodzimej pracy i kapitatu. Powoduja one zwigkszenie zdolno-
sci przede wszystkim do absorpcji wiedzy o osiagni¢ciach wspodlczesnej nauki
i technologii, ucielesnionych w maszynach 1 urzadzeniach oraz wiedzy ogdlne;.

W perspektywie krotkookresowej wysoka dynamika ZIB niemal zawsze jest
oceniana pozytywnie, poniewaz ma rownowazacy wplyw na deficyt obrotow bie-
zacych. Jednak w perspektywie dtugookresowej ocena podlega relatywizacji. Po-
zytywne oddziatywanie ZIB na dlugookresowa dynamike dochodu zaleze¢ bedzie
od nastepujacych czynnikéw™: 1) udziatu inwestycji w nowoczesne érodki trwale
w ogodlnej wielkosci inwestycji bezpo$rednich; 2) miejsca wykonywanej dzigki
ZIB produkeji krajowej w migdzynarodowym cyklu zycia produktu; 3) zakresu
powiazania kooperacyjnego z krajowymi dostawcami ustug i débr niezbgdnych do
wytwarzania danego dobra; 4) dominujacego rodzaju motywu podejmowania
bezposredniej inwestycji zagranicznej. Ponadto, rozpatrujac zakres pozytywnego
oddziatywania ZIB na wysokos¢ i trwatos¢ okresowego wzrostu gospodarczego,
nalezy by¢ rowniez §wiadomym przynajmniej potencjalnego ograniczenia tego
wplywu na skutek przyjecia hipotezy konwergencji™.

Kolejna teoria — cyklu koniunkturalnego — traktuje wahania cykliczne™ jako
zjawisko trwate, wynikajace z losowego oddziatywania tzw. szokéw technolo-
gicznych. W interpretacji tej znika w zasadzie mozliwo$¢ odrézniania cyklu od

31 P. Romer, Irlcrea;ing Returns and Long-run Growth, ,,The Journal of Political Eco-
nomy” 1986, Vol. 94, s. 1002-1037.

52 Por. B. Fiedor, Bilans..., op.cit, s. 200.

%% Oznacza ona, ze w uktadzie migdzynarodowym gospodarki beda podlegaé konwergencji w
sensie zblizania sig poziomu produkcji per capita. Hipoteza ta stanowi jedng z najwazniejszych
implikacji standardowego, neoklasycznego modelu wzrostu. Zob. np. R. Solow, Technical Pro-
gress, Capital Formation and Economic Growth, ,American Economic Review” 1962, Vol. 52.

3* Wedhug tradycyjnych teorii cyklu, wahania cykliczne nalezy traktowaé jako odchylenia rze-
czywistego, empirycznie obserwowanego i mierzonego PKB od linii trendu wyznaczonej przez
neoklasycznie rozumiane tempo diugookresowego, réwnomiernego wzrostu gospodarczego.
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diugookresowego wzrostu, czyli trendu. Analiza tej teorii laczy sie z préba od-
powiedzi na podstawie, jak ZIB, réwnowazac krajowa podaz oszczednoSci
z krajowym popytem inwestycyjnym, utatwiaja krajowi przyjmujacemu absor-
bowanie identyfikowanych aktualnie szokéw technologicznych. Najwazniejszy
WSréd nich wiaze si¢ z powstawaniem tzw. globalnej technologii informacyjnej
modyfikujacej warunki funkcjonowania na rynkach wewngtrznych, zwtaszcza
zagranicznych przedsigbiorstw w sektorze produkcyjnym i finansowym Odpo-
wiedZ na pytanie, w jakim stopniu ZIB dokonywane w danym kraju stwarzaja
Warunki absorpcji globalnej technologii informacyjnej i przez to utrwalania dtu-
gookresowej tendencji wzrostu, wymaga poglebionych studiéw empirycznych.

W ostatniej koncepcji trwalego rozwoju—ekorozwoju, ktéra pojawita sig¢ w la-
tach osiemdziesiatych, kategori¢ wzrostu nalezy rozumie¢ jako niezaspakajanie
potrzeb terazniejszych kosztem przysztych pokolen™. Trwato$é i samopodtrzy-
mywanie si¢ wzrostu implikuja zatem nie tylko krétkookresowa, lecz takze mig-
dzypokoleniowa sprawiedliwo$é. Sposéb pojmowania trwalego i zréwnowazo-
Nego rozwoju oznacza integracj¢ wymiarow: spolecznego, ekonomicznego, eko-
logicznego, przestrzennego i demograficznego wspélczesnego wzrostu gospo-
darczego. Aspekty ekologiczne traktowane sa jako nadrzedne, poniewaz zapew-
niaja dtugookresowe pozytywne oddzialywanie czynnikéw spolecznych, eko-
nomicznych i innych na wzrost dobrobytu spotecznego. Odpowiedz na pytanie,
Jak ZIB przyczyniaja si¢ do poprawy czy tez do pogorszenia jakosci §rodowiska
oraz jaki jest ich wptyw na tempo wykorzystania zasobéw naturalnych — zwlasz-
Cza nieodnawialnych — zalezy przede wszystkim od réznic w restryktywnosci
prawa i regulacji ekologicznych w poszczegdlnych krajach. Chodzi tutaj o to,
Jakie skutki dla konkurencyjnoéci krajowych gospodarek i zwiazanych ztym
migdzynarodowych przeptywéw kapitahu, technologii i produkcji wywotuje
zréznicowany miedzy krajami (ugrupowaniami krajéw) stopien internalizacji
Srodowiskowych kosztéw zewnetrznych™.

S. Sposoby ilosciowego mierzenia wplywu
zagranicznych inwestycji bezposrednich na dochod

Uwzglednienie w rachunku ekonomicznym wszystkich efektow impulséw
plynacych z inwestycji zagranicznych do calej gospodarki jest bardzo trudne

i Wystgpuja réznice w sposobie rozumienia wzrostu, lecz wigkszoé¢ definicji nawiazuje do
przytoczonej idei zawartej w raporcie z 1987 r., przygotowanym dla Swiatowej Konferencji
ds. Rozwoju Ekonomicznego. Zob. J. Pezzey, Economic Analysis of Sustainable Growth and
Sustainable Development, World Bank Working Papers 1989, No. 15.

2 Szerzej zob. B. Fiedor, Bilans..., op.cit., s. 203-207.
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inie w pelni mozliwe. Najogolniejszy sposéb zapisu wptywu przedstawia row-
nanie G. Meiera® . Ma ono posta¢ nastgpujaca

Korzys¢ spoteczna netto = (O*P) — (N*P) + (korzysci zewn.netto +
+ naptyw kapitatu + zyski inwestoréw krajowych +
+ podatki 1 honoraria) — (D i K wywiezione za granice)

gdzie: N — naklady, P — ceny (alternatywne), D — dywidendy, K — kapital, Q —
produkt krajowy, korzysci zewngtrzne — np. dyfuzja technologii i know-how,
dostep do nowych rynkow.

Inwestycja kapitatu zagranicznego jest optacalna dla kraju przyjmujacego, je-
sli dzisiejsza warto$¢ korzysci spotecznej netto zdyskontowanej wedtug spolecz-
nej stopy procentowej jest dodatnia. Autorzy studiéw empirycznych koncentrujg
si¢ na badaniu zaleznosSci migdzy inwestycjami zagranicznymi a wielkoscia do-
chodu, uznawanego tradycyjnie za syntetyczny miernik stanu gospodarki.

Ogdlna posta¢ modeli wykorzystywanych w celu okre$lenia wptywu ZIB na
dochdd mozna zapisac nastepujaco:]

YI :ﬂnzr = j,HHZ[B! (l)
lub
Yt* :ﬂnzi* +ﬂn+lZIBI¥’ (2)

gdzie: Y to dochdd, ZIB — zagraniczné inwestycje bezpo$rednie, Z — inne zmien-
ne objasniajace, a symbol * oznacza stopg wzrostu przyjeta dla oznaczenia od-
powiednich zmiennych.

Réwnania tego typu wykorzystano w wielu badaniach empirycznych, w kt6-
rych zasadniczo weryfikowano dwie hipotezy. Wedtug jednej z nich naptyw ZIB
jest zawsze korzystny, wedtug drugiej — w pewnych okoliczno$ciach moze mieé
niekorzystny wplyw na dochéd i wzrost’. Ponizej oméwionych zostanie kilka
modeli i uzyskane na ich podstawie rezultaty.

3T G. Meier, Leading Issues in Economic Development, Oxford University Press, Oxford 1995,
cyt. za. B. Liberda, Inwestycje..., op.cit., s. 21-22.

¥ W badaniach empirycznych nad wptywem ZIB na dochéd pojawia si¢ wiele trudno$ci me-
todologicznych. Po pierwsze, statystyki podaja wielkoéé dochodu, ale nie wiadomo, czy szybsza
jego zmiana z roku na rok to wynik cyklu koniunkturalnego, $redniookresowej zmiany poziomu
dochodu czy zmiany stopy wzrostu. Przykladowo w krétkim okresie naplyw ZIB moze mie¢ ne-
gatywny wplyw na zagregowany popyt (wzrost importu szybszy niz eksportu) i w efekcie na
poziom dochodu. Naptyw ZIB moze mie¢ natomiast korzystny wplyw na poziom dochodu w §red-
nim okresie (czerpanie zyskOw z rozwoju ZIB i eksportu) i negatywny wplyw na dtugookresowa
stopg wzrostu (produkcja o matych mozliwoéciach zwigkszania wydajnosci i efektach zewnetrz-
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Wykorzystujac réwnanie regresji (stanowiace szczegdlny przypadek rowna-
nia 1) o postaci:

Y =, + BZIB,

E. Czerwieniec™ analizuje dane dla Francji z lat 1963-1987, G. Moody® dla
USA w okresie 1977-1988. W. Gruben i D. McLeod®' dla osiemnastu krajow
rozwijajacych si¢ (w podziale na rézne grupy) z lat 1971-1994. W badaniach
empirycznych wspétczynnik f; zawsze okazuje si¢ dodatni i istotny statystycz-
nie. Przy czym jego warto$¢ jest wicksza dla krajow rozwijajacych sig niz roz-
Winigtych, a wérdd tych pierwszych najwigksza warto$¢ osiaga dla pafistw Ame-
ryki Lacinskiej.

L. deMello® weryfikuje hipoteze, ze ZIB w rézny sposéb i z rézna sita od-
dziatujg na gospodarki poszczegdlnych krajéw. W tym celu bada dane pocho-
dzace z trzydziestu dwoch panstw, w tym pigtnastu krajow OECD, w okresie
1970-1990, a szacowane przez niego réwnanie ma postac:

¢, ::Bo +,[j’]}’,_] +ﬁzZ]Br

Parametr £, mierzacy wptyw ZIB na doch6d narodowy okazat si¢ dodatni
Listotny statystycznie, przy czym jego wartoéé dla krajow rozwijajacych sig byla

e e —
nych). Laczny efekt naplywu ZIB do gospodarki moze by¢ zatem zerowy, dodatni lub ujemny ~—
W zaleznosci od tego, jaki okres wezmie si¢ pod uwage w prowadzonej analizie.

Kolejna trudnoécia przy badaniu oddziatywania inwestycji zagranicznych na wzrost jest fakt,
ze produkcja ZIB wchodzi w sklad dochodu ujmowanego w statystykach, w wyniku czego korela-
cja miedzy wielkoscia dochodu a ZIB moze wynikaé¢ czeSciowo z autokorelacji migdzy naptywem
inwestycji a produkcja wytwarzang przez ZIB. Problem ten porusza Kwasi Fosu, badajac wplyw
eksportu na wzrost gospodarczy (zob. A. Kwasi Fosu, Primary Exports and Economic Growth in
Developing Countries, ,,The World Economy” 1996, Vol. 19, No. 4). Wspomniana trudnoé¢ moz-
Na omina¢, badajac zalezno$¢ migdzy produkcja ZIB i reszta gospodarki. Ponadto na wzrost gos-
podarczy wptywa wiele czynnikéw, nie tylko ZIB. Dlatego analiza, ktéra ma wykaza¢ zaleznosci
migdzy tymi dwiema wielkoéciami, musi wyeliminowa¢ wszelkie inne oddzialywania. Mozna to
zrobi¢ dwoma sposobami: przeanalizowaé na tyle duza grupg krajéw, aby wszelkie przypadkowe
zjawiska wyeliminowaty si¢ wzajemnie, lub dokona¢ szczeg6lowej analizy jednego kraju, w ktorej
Zostang zawarte informacje na temat wszystkich oddziatujacych czynnikéw.

* E. Czerwieniec, Zagraniczne inwestycje bezposrednie w gospodarkach krajow wysoko roz-
Winietych, Akademia Ekonomiczna, Poznan 1990.

) Moody, Role of Foreign-Owned Affiliates in the U.S. Economy in Foreign Direct
Investment in the United States, U.S. Department of Commerce August 1991, s. 30-38.

' W. Gruben, D. Mcleod, Capital Flows, Savings, and Growth in the 1990s, ,,The Quarterly
Review of Economics and Finance” 1998, Vol. 38, No. 3, s. 287-301.

L. Mello, Foreign Direct Investment-Led Growth: Evidence from Time Series and Panel
Data, Oxford Economic Papers 1999, No. 51, s. 133-151.
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wyzsza niz dla krajow OECD. L. deMello sugeruje, ze sita, z jaka ZIB wplywaja
na dochdd, zalezy od stopnia komplementarno$ci i substytucyjnosci pomigdzy
ZIB 1 inwestycjami krajowymi oraz od luki technologicznej. Im wyzszy poziom
komplementarno$ci 1 wigksza luka technologiczna, tym wplyw ZIB na dochéd
kraju goszczacego jest wigkszy.

Wiele badan empirycznych dotyczy nie absolutnej wielkosci dochodu, ale je-
go wzrostu. W badaniach tych uwzglednia si¢ zazwyczaj wiele zmiennych maja-
cych wptyw na wzrost. Na przyklad V. Balasubramanyama, M. Salisu 1 D. Saps-
ford®” zatozyli, ze na wzrost dochodu wptywaja stopy wzrostu ZIB, zatrudnienia
(L), kapitatu krajowego (I), eksportu (X)*. Przebadali oni dane z czterdziestu
szeSciu krajow rozwijajacych sig z 15 lat pomigdzy 1970 i1 1985 rokiem.
Wszystkie te kraje podzielili na dwie grupy: jedng — kraje zorientowane proek-
sportowo i druga — kraje prowadzace polityke substytucji importu. Réwnanie
regresji wykorzystane do badania to szczegdlny przypadek réwnania (2) i ma
ono postac:

Y= f, + Bl *+P,L*+B,X *+5,ZIB*.

Wspdtczynnik 3, okazat si¢ dodatni i istotny statystycznie, a ponadto znacz-
nie wigkszy dla krajéw zorientowanych proeksportowo niz antyimportowo. Bar-
dzo podobne modele zostaly zastosowane do zbadania wpltywu ZIB na gospo-
darke:

1) Tajwanu w latach 1964-1990%,
2) szes$édziesigciu dziewigeiu krajow rozwijajacych si¢ w okresie od 1965 do

1985%,

3) Brazylii w latach 1960-1995.
Réznica w stosunku do modelu zaprezentowanego powyzej polega jedynie na
zastapieniu wielko$ci eksportu saldem bilansu obrotéw biezacych. Dla pierw-

8 V. Balasubramanyam, M. Salisu, D. Sapsford, Foreign..., op.cit.

6 Ze wzgledu na trudnoéci w uzyskaniu stopy wzrostu zasobow kapitatu krajowego 1 ZIB
V. Balasubramanyam, M. Salisu, D. Sapsford stosuja uproszczenie, przyjmujac odpowiednio w za-
mian za stopy wzrostu udziat inwestycji krajowych w dochodzie oraz udziat ZIB w dochodzie.

% Badania przeprowadzone przez Department of Economic and Social Development w: Tran-
snational Corporations and Management Division of UN, zob. World Investment Report 1996...,
op.cit, s.250.

5 Analiza dla krajow ujetych w klasyfikacji MFW jako rozwijajace sig, ale o §rednim docho-
dzie, nie bgdace eksporterami ropy naftowej. Zob. M. Blomstrom, R. Lipsey, M. Zejan, A Cross-
Country Study of Growth in Developing Countries, Paper for Conference, NY University April
1992, cyt. za World Investment Report 1996..., op.cit., s. 251.

N. Nazmi, The Impact of Foreign Capital on the Brazilian Economy, ,The Quarterly
Review of Economics and Finance” 1998, Vol. 38, No. 3, s. 483-502.
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szych dwéch przypadkow wspdtczynnik £ przy ZIB okazuje sie dodatni
1istotny statystycznie. Natomiast w przypadku Brazylii wspétczynnik £ jest
negatywny i1 — co wazniejsze — nieistotny, co pozwala przypuszczac, ze ZIB nie
Wplywaja znaczaco na wzrost gospodarczy Brazylii. Autor opracowania suge-
ruje, Zze wynika to z niewielkiego rozmiaru ZIB w gospodarce tego kraju.

Inng odmiang powyzszego modelu jest rownanie zaproponowane przez
A. Nyatepe-Coo®:

Y*= B+ BZIB+ B,L+ B, (ZIB*L) + 5,0,

gdzie: Q stanowi matryce innych istotnych czynnikéw wplywajacych na wzrost
gospodarczy, a ZIB*L mierzy stopien, w jakim ZIB sa absorbowane w kraju go-
Szczacym przez zasoby kapitatu ludzkiego. Na jego podstawie A. Nyatepe-Coo
Przebadat 12 wybranych pafistw z regionu potudniowo-wschodniej Azji, Ame-
ryki Lacinskiej oraz Afryki Subsaharyjskiej w okresie pomiedzy 1963 i 1992
rokiem. W zdecydowanej wigkszosci przypadkéw wspétczynnik S, byt dodatni
Listotny statystycznie’’, co oznacza, iz ZIB wplywaly pozytywnie na wzrost
gospodarczy kraju. Wzrost ten byt tym silniejszy, im wigkszy stopien otwartosci
gospodarki oraz rozwoju finansowego. Wspotczynnik f; okazat si¢ nieistotny,
€O oznacza, iz nie istnieje zwiazek pomigdzy inwestycjami zagranicznymi i po-
ziomem zatrudnienia we wspieraniu wzrostu dochodu. Ponadto poziom zasobéw
sity roboczej réwniez nie odgrywa duzej roli we wzroécie gospodarczym anali-
zowanych krajow.

Oprécz modeli liniowych wzrost gospodarczy jest opisywany za pomoca
bardziej skomplikowanych réwnan. R. Barrell i N.Pain’' konstruuja model
W formie logarytmiczno-liniowej o postaci:

In(Y*) =In(B,) — 1/ o) In[B,(K) ™ + (1= B,)(Le ' 4an 2ZED =P

gdzie: p - elastyczno$é substytuciji, A — zmiany w postepie technicznym, K — za-
soby kapitatu, a L — zasoby pracy.

% Warto zwrécié uwage takze na f3; opisujaca wplyw inwestycji krajowych na dochdd.
Wsp6lezynnik ten okazuje sig nicistotny dla Tajwanu i krancowo istotny dla pozostatych pafistw,
€0 moze budzi¢ watpliwoséci odnoénie do rezultatéw calej analizy.

SA Nyatepe-Coo, Foreign Direct Investment and Economic Growth in Selected LDCs,
1963-92, w: Handbook on the Globalization of the World Economy, ed. A.Levy-Livermore,
Edward Elgar, London 1998, s. 87-99.

A Nyatepe-Coo przeprowadzit badania przy réznych zmiennych oznaczajacych Q, jak np.
Otwarto$¢ gospodarki, populacja, inflacja. W kilku przypadkach f; okazato si¢ ujemne.

' R. Barrell, N. Pain, Foreign Direct Investment, Technological Change and Economic Gro-
wth within Europe, ,,The Economic Journal” 1997, Vol. 107, s. 1770-17806.
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Model ten zaktada, ze ZIB wptywaja na wzrost gospodarczy poprzez indu-
kowane zmiany w pestgpie technicznym. Na podstawie modelu stwierdzono, ze
w Wielkiej Brytanii, w okresie od 1985 do 1994 roku, wzrost naplywu strumie-
nia ZIB o 1% powodowal wzrost produkcji w sektorze przetwérczym o okoto
1,2% rocznie.

Z kolei R.Penner’” proponuje model potggowy z wykorzystaniem funkcji
Cobba-Douglasa:

Y* = ﬂoele_aZIB”,

gdzie o oznacza udziat kapitatu w produkeji catkowitej. Model umozliwia uzy-
skanie odpowiedzi na pytanie, jaka cz¢s¢ PNB Kanady w kolejnych latach po-
migdzy 1950 i 1956 rokiem zostala uzyskana dzigki ZIB.

Nastepne modele nie byly dotychczas weryfikowane empirycznie. Pierwszy
to model UNCTAD?, ktérego gtéwnym celem bylo badanie wplywu ZIB na
poszczegdlne czesei bilansu platniczego i stad wynikata jego konstrukcja. Model
ten sktada si¢ z nast¢pujacych czterech réwnan:

AH e (RaZiE S e oy B
A

: s
AB, =ZIB+K, —mAYy AB. =V —R-mAY,,

gdzie: AYx — zmiany dochodu wynikajqce ze zmian w bilansie obrotéw kapi-
talowych; 4Yc — zmiany dochodu wynikajace ze zmian w bilansie obrotéw bie-
zacych; AByx — zmiany bilansu obrotéw kapitalowych; 4B¢ — zmiany bilansu
obrotéw biezacych; s — sktonno$¢ do oszczgdzania; m — sklonno$¢ do importu;
ZIBgs — udziat ZIB w oszczedno$ciach; § — zmiana oszczgdnosci wywotana na-
ptywem ZIB; V — warto$¢ dodana ZIB pomniejszona o warto$¢, ktéra zostataby
wytworzona w przypadku nieobecno$ci ZIB; R — straty dochodéw panstwa z ty-
tutu barier celnych wynikajace z zastgpienia czgSci importu produkcja ZIB. We-
ryfikacji empirycznej poddano jedynie réwnanie dotyczace bilansu platniczego.

"2 R. Penner, The Benefits of Foreign Investment in Canada, ,,Canadian Journal of Economics
and Political Science” 1966 No. 32, s. 172-183.

> Model ten znany jest w literaturze jako model UNCTAD, gdyz zostal on stworzony pod au-
spicjami tej organizacji, natomiast w rzeczywistosci jego autorami sa L. Needieman, S. Lace,
R. Lacey, J. Seagrave. Zob. tychze autoréw Balance of Payments Effects of Private Foreign
Investment: Case Studies of Jamaica and Kenya, UNCTAD, Geneva 1970. Model ten zostal zwe-
ryfikowany statystycznie dla gospodarki Kenii i Jamajki. Uzyskane rezultaty potwierdzity pozy-
tywny wplyw ZIB na bilans platniczy w 55% przebadanych filii.



Wptyw zagranicznych inwestycji bezposrednich na dochéd narodowy kraju goszczqcego Wil

Drugi to model J. Malleya i T. Moutosa’™® skonstruowany dia malego kraju
rozwijajacego sig¢ o gospodarce otwartej. Celem modelu jest okreslenie oddzia-
tywania réznych $rodk6éw polityki rzadu na efekty makroekonomiczne wywota-
ne naptywem ZIB. Zasadniczo model sktada si¢ z trzech réwnan opisujgcych
ksztattowanie dochodu, bilansu platniczego oraz wydatkéw i dochodéw rzadu.
Réwnanie modelu dla dochodu wyglada nastepujaco:

Y =(1-P)Q* +W(Q“* +Q™)+T ~rB

gdzie: P — ceny; Q — dobra wytwarzane przez producentéw krajowych; W — pla-
ce, 0”? — dobra wytwarzane przez ZIB; Q™ — dobra importowane; T — saldo do-
chodéw i wydatkéw rzadu; r — stopa procentowa; B — saido bilansu platniczego.

Model ten do tej pory nie zostal zweryfikowany empirycznie, natomiast sy-
mulacje teoretyczne wskazuja pozytywny wplyw ZIB na wzrost gospodarczy.
Stopa wzrostu dochodu narodowego zmniejsza sig, gdy ZIB towarzysza jakie-
kolwiek subsydia oferowane ze strony kraju goszczacego oraz gdy zwigksza sig
stopa innowacyjnosci reszty Swiata.

Zaprezentowane powyzej modele zostaty pr7edstaw1one w skroconej formie.
Ich prezentacja ma na celu wskazanie réznych sposob6w mierzenia wptywu ZIB
na catg gospodarke. Kazdy model ma swoje ograniczenia, a zatem wady i zalety.
Nie mozna wskazaé jednego najlepszego modelu, kazdy dostarcza innych in-
formacji o ré6znym stopniu szczegétowosci. Warto kontynuowa¢ prace w tym
kKierunku i poszukiwa¢ warunkéw, ktére musza by¢ spetnione by wpltyw ZIB na
dochéd i wzrost gospodarzey byt pozytywny i silny.

6. Zakonczenie

Uzyskane na podstawie wyzej przedstawionych modeli wyniki moga by¢
pomocne w ostatecznej ocenie naptywu oraz funkcjonowania ZIB w danym
kraju i przyczyniania si¢ inwestycji zagranicznych do wzrostu gospodarczego
i konkurencyjnosci gospodarki”. W literaturze ekonomicznej do najwazniej-

2] Malley, T. Moutos, A Prototype Macroeconomic Model of Foreign Direct Investment,
»Journal of Development Economics” 1994, No. 43, s. 295-315.

7 Pojecie konkurencyjnoéci gospodarki mozna zdefiniowaé jako zdolno$é do tworzenia
wigkszego bogactwa niz konkurenci na rynku Swiatowym. Zdolno$¢ ta jest rezultatem prze-
twarzania w takich procesach, jak produkcja, ksztalcenie itp., juz istniejacych zasobéw kraju (np.
zasobéw naturalnych) badz zasobéw wytworzonych (np. infrastruktury, kapitatu ludzkiego) w wy-
niki ekonomiczne, weryfikowane w konkurencji na rynkach migdzynarodowych. Definicja przy-
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szych koncepcji dotyczacych zagadnienia konkurencyjnosci, rozwoju gospo-
darczego, handlu zagranicznego i wptywu na te wielkosci ZIB zalicza sig¢ teorie
M. Portera® i T. Ozawy’’. Wedtug M. Portera, uzyskanie przez dany kraj mig-
dzynarodowej przewagi konkurencyjnej jest wypadkowa wyposazenia w czyn-
niki wytworcze, dzialania czynnikéw popytowych na rynku wewngtrznym,
ksztattowania si¢ odpowiedniego uktadu branzowego oraz istniejacych warun-
kéw tworzenia, organizacji 1 zarzadzania przedsigbiorstwem. Wyréznia on czte-
ry podstawowe etapy rozwoju kraju: 1) rozwdj sterowany przez czynniki wy-
tworcze, 2) rozwdj sterowany inwestycjami, 3) rozwéj sterowany innowacjami,
4) dobrobyt™®.

T. Ozawa wprowadza do teorii M. Portera dodatkowo czynnik ZIB, zaréwno
wywierajacych wplyw, jak i wynikajacych z danej gospodarki. Uwaza on, ze
model i kierunki doptywu i wyptywu kapitatu zagranicznego zmieniajq si¢ wraz
z etapami strukturalnej transformacji gospodarki. Dla etapu pierwszego (w teorii
M. Portera) charakterystyczne sa inwestycje naptywajace. Inwestorzy zagranicz-
ni poszukuja w tym przypadku tanich Zrédet surowcéw i nizszych niz w swoim
kraju kosztéw robocizny. Przejscie do etapu drugiego, opartego na inwestycjach,
zwigzane jest z odptywem inwestycji do krajow o nizszych placach w przemy-
stach pracochtonnych lub surowcochtonnych. Kraj specjalizujacy si¢ na tym
etapie w kapitatochtonnych produktach bedzie z kolei przyciagat kapital zagra-
niczny do dziedzin zwiazanych z przemystem ci¢zkim, chemicznym, budow-
nictwem i tworzeniem infrastruktury ekonomicznej. Przejécie do kolejnego eta-
pu rozwoju, w ktérym decydujaca rolg odgrywaja innowacje i technologia, po-
woduje przepltyw inwestycji do dziedzin kapitatochtonnych i wymagajacych
wysoko wykwalifikowane;j sity roboczej i zaawansowanej technologii. T. Ozawa
formutuje teze, ze im wyzszy jest PNB per capita, tym wigkszy jest naklad fi-

jeta przez Migedzynarodowy Instytut Rozwoju Zarzadzania — IMD — w Lozannie, specjalizujacy sig
w problematyce §wiatowej konkurencyjno$ci gospodarczej. Zob. The World Competitiveness
Report 1994, World Economic Forum, Lozanna 1994, s. 18.

6 M. Porter, Competitive Advantage of Nations, Free Press, New York 1990, s. 545-546.

"1'T. Ozawa, Foreign Direct Investment and Economic Development, ,Transnational Corpo-
rations” 1992, Vol. 1, No. 1, s. 27-54.

78 Pierwsze trzy ctap’y s Zzwiazane z rozwojem przewagi komparatywnej i charakterystycznym
dla kazdego z etapéw wyposazeniem w czynniki wytwércze (kapitat rzeczowy — praca — kapital
ludzki — technologia). Porter uwaza, ze na $ciezce ewolucyjnego rozwoju kazdy kraj rozpoczyna
od etapu, na ktéorym wykorzystuje si¢ prosta pracg i surowce, produkujac towary pracochtonne lub
surowcochtonne. Nast¢pnie zwigksza si¢ udzial towaréw Kkapitatochlonnych, a na etapie trzecim
kraj koncentruje si¢ na produkcji towaréw o wysokim udziale pracy wysoko kwalifikowanej i te-
chnologii. W calym tym procesie symptomem zmian s3 przesunigcia we wzorcu przewag
komparatywnych. Zob. Z. Wysokinski, Wptyw zagranicznych inwestycji bezposrednich na konku-
rencyjnos¢ eksportu. Aspekty porownawcze Polski z krajami Azji Potudniowo-Wschodniej, ,JEko-
nomista” 1996, nr 2, s. 205-223.
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zycznego 1 ludzkiego kapitalu per capita w stosunku do surowcow oraz tym
wigkszy jest naktad ludzkiego kapitatu w stosunku do kapitatu fizycznego.

T. Ozawa, wskazujac na aktywng role inwestycji zagranicznych w wykorzy-
stywaniu lub przenoszeniu migdzy krajami przewagi komparatywnej, w zalezno-
Sci od substytucyjnosci lub komplementarnoéci strumieni bezpo$rednich inwe-
stycji zagranicznych wobec strumieni handlowych, opiera si¢ na teorii K. Koji-
my””. Obydwaj podkreslaja znaczacy wplyw ZIB na wzrost gospodarczy przez
zwigkszenie strumieni handlu. Zwigkszenie handlu nastg¢puje przez wzrost prze-
wagi komparatywnej, na ktora oddziatuja inwestycje zagraniczne prowadzace do
zmian w strukturze przewagi. Warunkiem przyspieszenia wzrostu gospodarcze-
g0 jest przyjecie strategii proeksportowego rozwoju i zorientowania gospodarki
na zewnatrz, zwigzanego z przychylnym klimatem wobec naptywu kapitatu za-
granicznego. T. Ozawa podejmuje préb¢ wyjasnienia zwiazkow przyczynowych
migdzy strategia gospodarcza zorientowang na zewnatrz a wplywem ZIB na
handel, ktére to zwiazki w rezultacie prowadza do superwzrostu gospodarczego.

Zgodnie z jego teoria, w poczatkowej fazie kraj rozwijajacy si¢ z wysokim
bezrobociem i niskim dochodem per capita, o niskich ptacach przyciaga ZIB do
standardowych przemystéw, w ktérych zwigkszaja one dodatkowo istniejaca juz
przewage komparatywna. Nastgpuje wzrost eksportu towaréw pracochtonnych,
gléwnie w ramach handlu wewnatrzfirmowego. W miar¢ wzrostu ZIB, stymu-
lowanego niskimi kosztami sity roboczej, dochodzi do ich wyczerpywania i po-
Jawia si¢ presja do wzrostu plac. Rosnace place i zwigkszajaca si¢ dostgpno$é
pracy powoduja wzrost dochodéw w rodzinach, co sprzyja wzrostowi skfonnosci
do oszczedzania i wzrost dochodu narodowego per capita. Wzrost zatrudnienia
Jest na og6t zwigzany z podnoszeniem kwalifikacji przez doszkalanie personelu
oraz silniejsza motywacj¢ do nauki. Krajowe wyposazenie w czynniki wytwor-
cze zaczyna w ten sposob przeksztalca¢ si¢ w kierunku zwigkszenia udziatu
wyzej kwalifikowanej pracy. Wzrost zatrudnienia, rosnace place, zwigkszone
oszczednosci gospodarstw domowych i dazenie do wzrostu kwalifikacji zalicza-
ne sa do podstawowych stymulatoréw przesuwajacych wyposazenie kraju
w czynniki wytworcze w kierunku wigkszej obfitoéci kapitatu ludzkiego oraz
rzeczowego. To prowadzi do przejscia do kolejnego etapu industrializacji.
Wzrost ptac powoduje zanikanie przewagi komparatywnej kraju w sektorach
pracochtonnych. Konsekwencja podnoszenia si¢ poziomu ptac w gospodarce
kraju i aprecjacji waluty narodowej sa spadek produktywnosci i dalsze pogor-
szenie si¢ konkurencyjnosci towaréw pracochtonnych. Wymusza to przesunigcie
zasobéw do produkceji o wyzszej warto$ci dodanej, bardziej kapitatochtonne;j.

Przedstawione rozumowanie pokazuje, ze kraj rozwijajacy sig¢ o duzej obfito-
Sci zasob6w pracy moze przeksztalcié si¢ w aktywnego zagranicznego inwesto-

———

79 o ’ .
Por. K. Kojima, International..., op.cit., s. 1-2.
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ra, wykorzystujacego zdobyte w toku rozwoju inne przewagi wynikajace
z efektu uczenia si¢ dzigki importowanej technologii, zakupowi licencji i stop-
niowo ksztalconej wiasnej zdolnosci innowacyjnej. Jest to tzw. technologiczna
akumulacja, stanowiaca kluczowy determinant ZIB i odbywajaca si¢ najpierw na
poziomie lokalnym i krajowym, a nast¢pnie, poprzez internacjonalizacj¢, na
poziomie §wiatowym. W praktyce nietatwo jest podnies¢ poziom konkurencyj-
nosci kraju, szczegdlnie gospodarek rozwijajacych sig, poprzez ZIB. Inwestycje
zagraniczne naptywaja do tego typu panstw, ale, jak pokazuja badania empi-
ryczne, czesto dziataja w enklawach, nie przyczyniajac si¢ do rozwoju calej
gospodarki i nie podnoszac jej dochodu per capita®. Jako pozytywny przyktad
oddziatywania ZIB na gospodarkg kraju goszczacego, zgodnie z modelem
T. Ozawy, mozna uzna¢ Meksyk™".
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Wanda Nowara

INFLUENCE OF FOREIGN DIRECT INVESTMENTS ON NATIONAL
INCOME OF THE HOST COUNTRY

Summary

The article presents the influence of foreign direct investments (FDI) on economic growth and
national income which is its synthetic measure. The influence of FDI on economic growth may be
of multiple nature and the role of investments depends, to some extent, on the assumed theory.
Foreign investments can make the income more dynamic through filling in the gap of internal
savings, increasing domestic investments and, influencing the domestic investments, they can
trigger multiplier changes in the income and bring revenues to the state budget. On the other hand,
the FDI restrict the growth of national income if they push out domestic investments or cause a
decline in the profits of the domestic investors. Moreover, they influence the national income
through the calculus of goods and services. Many problems are caused by the way of measuring
the income or its increase caused by foreign investments. The analysis of methodologies applied
and the results obtained indicates that a good model has not been worked out yet although the
existing models provide information which is useful in the assessment of FDI inflow and how they
contribute to competitiveness of the economy.




