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UNIA EUROPEJSKA JAKO UCZESTNIK
MIEDZYNARODOWYCH PRZEPLYWOW
KAPITALU NA PRZYKLADZIE
BEZPOSREDNICH INWESTYCJI
ZAGRANICZNYCH - PROBA OCENY

Streszczenie: Bezposrednie inwestycje zagraniczne (BIZ) stanowia jedna z licza-
cych si¢ form wspdlpracy miedzy podmiotami wspoélczesnej gospodarki $wiato-
wej. Unia Europejska tradycyjnie odgrywata duza role zaréwno jako eksporter,
jak i importer kapitalu w formie BIZ i byla liczacym si¢ podmiotem w procesie
przeplywu kapitalu w globalnej gospodarce. Jednak od poczatku XXI wieku moz-
na zauwazy¢ spadek znaczenia UE na tle $wiatowych strumieni przeptywu kapi-
talu w formie BIZ. Miala na to wplyw zaréwno sytuacja wewnatrz UE zwigzana
m.in. z kolejnymi poszerzeniami oraz grozba Brexitu, jak i oddzialywanie czynni-
kéw zewnetrznych, takich jak globalny kryzys ekonomiczny 2007+.

Mimo pojawienia si¢ nowych podmiotéw aktywnie wlaczajacych si¢ w mie-
dzynarodowy przeplyw BIZ, a takze w realizacj¢ procesu Brexitu, UE jako ca-
fos¢ z pewnoscia utrzyma pozycje jednego z lideréw tych przeplywéw. Wiele
panstw cztonkowskich wcigz bedzie atrakcyjnym terenem dla lokowania kapitatu
przez inwestoréw zagranicznych zaréwno tych z innych panstw UE, jak i spoza
niej. Z kolei BIZ pochodzace z panstw UE beda oczekiwanym Zrédiem nowocze-
snych technologii i wsparcia kapitalowego w réznych branzach zaréwno w innych
panstwach UE, w tym przede wszystkim tzw. nowych panstwach czlonkowskich,
jak i poza nig.

Stowa kluczowe: miedzynarodowy przepltyw kapitaltu, zagraniczne inwestycje bez-
posrednie, Unia Europejska, atrakcyjnos¢ inwestycyjna.

Klasyfikacja JEL: F15, F21.
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THE EUROPEAN UNION AS A PARTICIPANT

OF INTERNATIONAL CAPITAL FLOWS,

WITH THE EXAMPLE OF FOREIGN DIRECT INVESTMENTS -
ATTEMPT OF EVALUATION

Abstract: Foreign direct investment (FDI) are one of the major forms of coopera-
tion among the participants of the modern world economy. The European Union has
traditionally played a very important role both as an exporter and importer of capi-
tal in the form of FDI and was a major player in the process of capital flows in the
global economy. However, since the beginning of the twenty-first century there has
been a decrease in the role of the EU compared to the global flows of capital move-
ments in the form of FDI. It was caused by the internal situation of the EU, related
to, among others, further enlargements of the EU and the threat of Brexit, as well
as by the impact of external factors such as the global economic crisis of 2007+.

Despite the emergence of new parties actively participating in the international
flow of FDI, as well as the materialization of Brexit, the EU as a whole will re-
main one of the leaders of those flows. Many of the member countries will also
remain an attractive area for capital investment for foreign investors, with those
from other EU countries as well as from outside of it. At the same time the capital
from EU countries will be a source of financing for new technologies and will sup-
port a variety of industries both in other EU countries, including in particular the
so-called. new member states as well as beyond.

Keywords: foreign direct investment (FDI), European Union, investment attrac-
tiveness.

Wstep

Dynamiczny wzrost bezpo$rednich inwestycji zagranicznych (BIZ), szybszy
niz przyrost PKB i zwigkszenie eksportu, doprowadzil do wzrostu znacze-
nia inwestycji bezposrednich w gospodarce §wiatowej i potwierdzil istot-
nos¢ tej formy lokat kapitatowych dla rozwoju poszczegdlnych podmiotow
gospodarki $wiatowej. Okres dynamicznego wzrostu BIZ rozpoczal sie
w potowie lat 80. XX wieku. Dotychczas zaobserwowano trzy zalamania
jego tendencji zwyzkowej — pierwsze w polowie lat 90. zwigzane z konse-
kwencjami kryzysu w Rosji oraz Azji, w tym w Japonii, drugie na poczatku
XXI wieku - bylto zwigzane z peknigciem tzw. banki internetowej. Trzecie,
najpowazniejsze zalamanie, bylo zwigzane z ogélnoswiatowym kryzysem
finansowym i rozpoczelo sie w 2007 roku. W ciagu ostatnich kilku dekad
warto$¢ przeplywoéw BIZ zwiekszyta si¢ z 60 mld USD na poczatku lat 80.,
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do ponad 1700 mld USD w 2015 roku. Unia Europejska byla i jest aktyw-
nym uczestnikiem tych przeplywéw, a jej udzial w miedzynarodowym
przeplywie kapitalu w formie BIZ stanowi istotny czynnik determinujacy
jej pozycje w gospodarce swiatowej. Oczywiscie, ogélnoswiatowe zatamania
koniunktury oraz zmiany wewnetrzne w UE wplynely na jej transformacje
zaréwno jako inwestora, jak i jako kraju przyjmujacego kapitat zagraniczny
na arenie gospodarki §wiatowej.

Celem opracowania byla préba oceny pozycji UE na tle przeplywu kapi-
talu w formie BIZ w skali globalnej, jak réwniez okreslenie perspektywy dla
ugrupowania w tym obszarze z uwzglednieniem wybranych zewnetrznych
i wewnetrznych uwarunkowan.

W opracowaniu wykorzystano metode¢ analizy poréwnawczej oraz opi-
sowej.

1. Atrakcyjnos$¢ inwestycyjna krajow Unii Europejskiej

Atrakcyjno$¢ inwestycyjna jako grupa czynnikéw sprzyjajacych podejmo-
waniu inwestycji nie jest pojeciem jednoznacznym (Ozkan-Giinay, 2011,
s. 73-74). Jedna z jej popularnych definicji traktuje ja jako zespot elemen-
tow decydujacych o przewadze danego miejsca, kraju lub regionu, wynika-
jacy z tego, ze pewne obszary wykazuja relatywnie lepsze uwarunkowania
dla dziatalnodci inwestycyjnej niz inne (Czerwieniec, 2007, s. 7). Pojecie
atrakcyjnosci inwestycyjnej bywa stosowane zamiennie z pojeciem klima-
tu inwestycyjnego. Chociaz z pewnoscia atrakcyjnos$¢ jest istotna przede
wszystkim z punktu widzenia decyzji o podjeciu inwestycji, natomiast kli-
mat inwestycyjny nabiera znaczenia zwlaszcza z perspektywy dlugotrwa-
tego prowadzenia inwestycji (Rymarczyk i in., 2008, s.18), to ze wzgledu
na cel opracowania rozgraniczenie miedzy tymi pojeciami nie wydaje
sie istotne.

Wisrod definicji klimatu inwestycyjnego sformulowanych na poziomie
organizacji miedzynarodowych na uwage zastuguje ujecie UNECE (United
Nations Economic Commission for Europe) (UNECE, 2004, s. 4-5). Zgod-
nie z t3 definicjg, klimat inwestycyjny tworzony jest przez ogét warunkow
sprzyjajacych inwestowaniu na okreslonym obszarze. A liczne czynniki
o nim decydujace mozna zebraé w trzy zasadnicze grupy:

- warunki makroekonomiczne - efektem ostroznej polityki makroekono-
micznej bedzie niska inflacja i odpowiedzialna polityka fiskalna, z kolei
zbyt luzna i nieprzewidywalna polityka makroekonomiczna wyraznie
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podniesie koszty i zwigkszy ryzyko prowadzenia dzialalnosci gospodar-

czej,

- ramy instytucjonalne sprzyjajace tworzeniu wydajnych centréw inwe-
stycyjnych bazujacych na stabilnych i przejrzystych przepisach praw-
nych i innych regulacjach,

- jakos¢ i dostepnos¢ infrastruktury techniczno-organizacyjnej, w tym
dostawy energii elektrycznej, sie¢ drog i pofaczen komunikacyjnych.
Trudno nie zgodzi¢ si¢ ze stwierdzeniem, Ze najistotniejszym elemen-

tem oceny atrakcyjnosci inwestycyjnej jest opinia inwestorow podejmu-

jacych decyzje w sprawie lokalizacji inwestycji. Z tego punktu widzenia
znaczenia dla oceny poziomu inwestycyjnej atrakcyjnosci nabiera publi-
kowany przez Ernst &Young raport tworzony na bazie opinii przekazywa-

nych przez menedzeréw podejmujacych inwestycje (Ernst&Young [E&Y],

2014).

W 2008 roku atrakcyjno$¢ inwestycyjna Europy Zachodniej, do kto-
rej nalezy grupa tzw. UE-15, po raz pierwszy spadla ponizej atrakcyjnosci
gospodarki chinskiej (tabela 1). W ocenie ankietowanych, region Euro-
py Zachodniej usytuowano na trzecim miejscu, a jego ocena spadla o 35
punktéw procentowych (p.p.) w stosunku do 2004 roku. Nalezy jednocze-
$nie odnotowa¢, ze w latach 2004-2008 atrakcyjno$¢ gospodarek Europy
Srodkowej i Wschodniej, do ktérej nalezg tzw. nowe kraje czlonkowskie
UE, wzrosta powyzej wysokosci dla Europy Zachodniej i ksztaltowala sie
na poziomie 42% (E&Y, 2008, s. 8). Potwierdza to istotne zréznicowanie
atrakcyjnosci inwestycyjnej wewnatrz Unii Europejskiej zwigzane przede
wszystkim z poszerzeniem ugrupowania o 13 panstw w latach 2004-2013.

Tabela 1. Trzy najbardziej atrakcyjne inwestycyjnie regiony w latach 2004-2016
(odsetek wskazan)

Region |2004 |2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
Europa

Zachodnia | 68 63 68 55 33 40 38 33 37 45 50 53
Europa

Srodkowa
i Wschod-
nia 57 55 52 39 42 39 24 21 28 29 28 39
Ameryka
Pétnocna 38 52 48 38 21 33 22 21 28 31 39 37
Chiny 37 45 41 48 47 25 22 44 | 43 44 38 37

Zrédto: E&Y 2005-2017.
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Atrakcyjno$¢ inwestycyjna nowych panstw czlonkowskich wynikata,
zwlaszcza w pierwszych latach cztonkostwa, z ich potrzeb kapitalowych
i realizowania na ich terenie inwestycji niezbednych w procesie dostoso-
wania do warunkoéw jednolitego rynku wewnetrznego. Charakteryzujaca
te grupe panstw luka rozwojowa stanowila istotny czynnik przyciagajacy
inwestorow zagranicznych. Z drugiej strony pojawienie si¢ atrakcyjnych
dla inwestoréw regionéw poza Europa Zachodnia bylo zwigzane z kryzy-
sem i jego kolejnymi symptomami i trwalo do 2013 roku. Analiza wskazan
atrakcyjnosci inwestycyjnej regionéw w latach 2013-2016 $wiadczy o od-
zyskaniu dominujacej pozycji przez region Europy Zachodniej, o ktérego
sile decyduja tzw. stare kraje cztonkowskie UE. Sygnalizuje jednak spadek
inwestycyjnej atrakcyjnosci Europy Srodkowej i Wschodniej, a w jej ra-
mach ,nowych” cztonkéw UE, co potwierdzaja dane zawarte w tabeli 1.
Pozycja UE w miedzynarodowych przeptywach kapitalu w najblizszych
latach bedzie determinowana inwestycjami podejmowanymi w najwyzej
rozwinigtych panstwach czlonkowskich ugrupowania i przez nie, o czym
bedzie mowa w dalszej czesci opracowania.

Z punktu widzenia atrakcyjnosci inwestycyjnej warto odnotowac oce-
ny poszczegdlnych panstw Unii Europejskiej pod wzgledem srodowiska dla
prowadzenia dzialalno$ci gospodarczej przygotowane przez Grupe Banku
Swiatowego (por. np. Czech i Pawlas 2015, s. 90-92). Miejsce danego kraju
w rankingu tatwosci prowadzenia dzialalnosci gospodarczej Doing business
jest pochodng pozycji zajmowanej przez ten podmiot w dziesigciu obsza-
rach: uruchamianie dzialalnosci gospodarczej, pozwolenie na budowe, do-
step do elektrycznosci, dostep do kredytu, ochrona inwestoréw, podatki,
handel miedzynarodowy, egzekwowanie kontraktow oraz procedury zwig-
zane z likwidowaniem dziatalno$ci w wypadku niewyptacalnosci. Z kolei
kazdy z wymienionych obszaréw jest oceniany na podstawie kilku elemen-
tow skladowych. Zazwyczaj pod uwage s3 brane procedury, koszty oraz
czas (World Bank Group, 2015). Panstwa UE charakteryzuje bardzo zréz-
nicowany poziom w rankingu fatwosci prowadzenia dzialalnosci gospo-
darczej. W analizowanych latach wsréd pierwszych dziesigciu gospodarek
$wiata w zestawieniu znalazly si¢ zaledwie trzy panstwa czlonkowskie UE.
We wszystkich latach tego okresu byly to Wielka Brytania i Dania, ponadto
w latach 2006 i 2012 Irlandia, a w latach 2014-2016 Szwecja, co potwier-
dzajg dane przedstawione w tabeli 2. Nalezy takze odnotowac, ze dla zdecy-
dowanej wiekszosci krajow cztonkowskich UE calosciowa ocena w rankin-
gu Doing business w 2016 roku pozwolila im osiagna¢ wyzsza pozycje niz
w roku poprzednim. Wyjatkiem byly Belgia, Finlandia, Grecja i Niemcy.
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Na uwage zastuguje tez znaczaca poprawa pozycji w rankingu wigkszo-
$ci tzw. nowych panstw czlonkowskich. Na przyklad Polska w 2006 ro-
ku byla sklasyfikowana na 74 miejscu, a w 2016 roku na miejscu 24, Rumu-
nia w ciggu 10 lat zmienita pozycje w rankingu z 71 na 36, Stowenia z 56 na
30, a Lotwa z 31 na 14. Natomiast Chorwacja w 2006 roku znalazla si¢ na
143 miejscu zestawienia, a w 2016 juz na miejscu 43, co potwierdzajg dane
przedstawione w tabeli 2.

Tabela 2. Panistwa Unii Europejskiej w rankingu Doing business w latach 2006,
20121i2014-2016 (pozycja w rankingu)

Kraj 2006|2012 (2014|2015 2016 Kraj 2006 (2012|2014 | 2015|2016
Austria 30 | 32| 20| 21 19 |Litwa 15 27 | 21 20 | 21
Belgia 20 | 28 | 41 | 43 | 42 |Luksemburg| - 50 | 57 | 61 | 59
Bulgaria 59 | 59 | 36 | 38 | 39 |Lotwa 31 | 21 | 22| 22| 14
Chorwacja | 134 | 80 | 39 | 40 | 43 |Malta - - 76 | 80 | 76
Cypr - 40 | 60 | 47 | 45 |Niemcy 21 | 19 | 15 | 15 | 17
Czechy 50 | 64 | 33 | 36 | 27 |Polska 74 | 62 | 28 | 25 | 24
Dania 7 5 3 3 3 | Portugalia 45 | 30 | 23 | 23 | 25
Estonia 17 | 24 | 16 | 16 | 12 |Rumunia 71 | 72 | 37 | 37 | 36
Finlandia 13 11 10 10 13 | Stowacja 34 | 48 | 29 | 29 33
Francja 47 | 29 | 27 | 27 | 29 [Slowenia 56 | 38 | 35 | 29 | 30
Grecja 111 | 100 | 58 | 60 | 61 |Szwecja 14 14 9 8 9
Hiszpania | 38 | 44 | 34 | 33 32 | Wegry 60 51 40 | 42 41
Holandia 22| 31 | 25| 28 | 28 | W. Brytania 5 7 6 6 7
Irlandia 10 10 19 17 18 | Wlochy 69 87 | 44 | 45 50

Zr6dto: World Bank Group, 2012; 2013; 2015.

Z zestawienia przedstawionego w tabeli 3 wynika, ze w poszczegélnych
obszarach rankingu tatwosci prowadzenia dziatalnosci gospodarczej sytuacja
czlonkéw UE jest bardzo zréznicowana i nie jest zwigzana z przynaleznoscia
do grupy tzw. starych i nowych krajéow cztonkowskich. W obszarze urucha-
mianie dzialalnosci gospodarczej najlepiej w 2016 roku wypadta Irlandia,
a najstabiej oceniono Malte i Niemcy. W obszarze pozwolenie na budowe
najlepiej oceniono Dani¢ i Luksemburg, a najgorzej Czechy. Z kolei w ob-
szarze dostep do elektrycznosci najwyzsze miejsce w rankingu zajety Niemcy
i Szwecja, a najnizej uplasowaly sie Rumunia i Wegry. W obszarze rejestrowa-
nie wlasnosci wérdd panstw UE na najwyzszych pozycjach znalazly sie Litwa,



"610¢ ‘dnoIn yueq plIop :0poIZ

‘wnrAny ogauep epp 104zod (azszAmleu o sfeny ouozoeuzo byuonzo tuoiqnidod

‘tosoureserdAmaru z suezbimz Ampadsord — Y ‘npjenyuoy aruemomyaz3d — | Amoporeudzpdrw [ppuey — [ Tyyepod — 5 MoI0)SIMUT BUOIYIO —  NILPan] Op
d3ysop - g ‘vsousem sruemonsafor —  wsouzoLippdpe op ddsop - O dmopnq eu drudjomzod — g (ozorepodsod souleeIZp STURIWRYDNIN —  BIUIZIBUZO)

ST 80T I 971 W 101 vT 15 98 €9 0S Ayporm
€1 T€ 8T 0z 9 0T Ly LT LT 91 L erue1f1g epPIm
€9 8 I LL 8 0z 8¢ k41 69 SL ¥ K133pm
61 w 81 8T 61 6L o1 9 ST SI 6 eamzg
4 611 I ¥C 6 3 € 91 08 6% 0 RIUIMOJS
s¢ 8 I 9 8 4 L €S €01 89 €€ e[>eMO}S
6% 97 I 0 €S L LS ¥El S6 79 9¢ erunwmy
L 61 I 8¢ 0L 101 LT 0S s¢ 43 cT erfeSnyioq
LT s I L¥ w 0C 8¢ 9F 9F L01 vT eys[od
€ L1 8¢ 8% €S 43 6L S 71 yIT LT KowaN
78 86 oF €€ € 6€T [F1 LL 8 43 9/ N
¥ %4 ST ST W L €z W €7 (44 il eM)O}
8 S1 I 91 €zl 0L1 88 43 L L9 6S Smquasyny
99 9 61 LT IS € 4 sS 97 6T 1C M
LT 06 ¥ S €1 € 157 €€ 8¢ o1 81 eIpURL]
1 1z I 0T 0L 8 6T S 8 a4 87T eIpue[OHq
8T 6T I L€ 43 79 0S 8L €11 S8 43 eruedzsTy
49 €T 6T 79 (47 8 i 49 8¢ 9 19 efoa1n
¥T 8T I €9 43 8 00T ST 0T LT 6T ehuery
I 0€ €€ €1 0L i 0T 8T o 8T €I eIpUR[UL]
w 1 LT 1T €S 43 9 8¢ 6 il 4 eruo)sy
8 ¥C I L 61 43 41 ¥l 9 ¥C € erue(]
97 89 I €S €S € 1€ €I 0€T 18 LT Aypaz)
91 6€1 ¥ i3 LT 79 16 €9 STl €S % 1d4o
S L I 6 [T Sz 79 89 8zl S6 ¥ eemioy)
8¥ 6% 1C €8 €I 43 09 $01 8F 78 6€ eLedmg
o1 4 I 99 €9 101 €T 09 %% L1 w e1spg
0T o1 I (47 43 79 0¢ 0T 6% 111 61 eLISny
€T¢ 'Ly PET STy 8T €19 505 LLF 145 G°6S 7°0¢€ 8T () [P eIUPaI§
P I H P d q a o) q \2 wap30 feny

(MorI1An yoLuzox Sm eosforur) 910z nyox mssauisng Suroq nSunjuer m (dysfodoinyg mup emjsue ¢ ePqeL,

(54]



Unia Europejska jako uczestnik migdzynarodowych przeptywéw kapitatu... 55

Estonia i Stowacja, Grecja, Malta i Belgia za$ na najnizszych miejscach. Dostep
do kredytu jako kolejny obszar rankingu tatwosci prowadzenia dziatalnosci
gospodarczej zostal najlepiej oceniony na Lotwie, w Rumunii, na Wegrzech
i w Wielkiej Brytanii, najstabiej za§ w Luksemburgu, na Malcie i w Stowenii.
W ramach ochrony inwestoréw najwyzsze lokaty w rankingu przypisano Wiel-
kiej Brytanii, Irlandii i Stfowenii, natomiast zdecydowanie najnizszg uzyskat
Luksemburg. W kwestii podatkéw jako elementu sprzyjajacego inwestycjom
Irlandie i Dani¢ oceniono najlepiej, a Wlochy najgorzej. Z kolei w ramach
obszaru handel miedzynarodowy pierwsza lokate przyznano az 16 panstwom
cztonkowskim, najstabiej wypadty natomiast Irlandia i Cypr. Kolejny obszar —
egzekwowanie kontraktu - najlepiej oceniono na Litwie i w Chorwagcji, nato-
miast najgorzej w Gregji i na Cyprze. Z kolei w ostatnim obszarze dotyczacym
procedur zwigzanych z niewyplacalnosécig na uwage zastuguje wysoka pozycja
Finlandii i Niemiec i niska Luksemburga i Malty.

Patrzac na UE jako calos¢, nalezy odnotowac, ze w skali $wiata najwyzej
oceniono UE w obszarze handel migdzynarodowy, co potwierdza otwarcie
Unii na $wiat, czemu sprzyjaja korzystne procedury dotyczace prowadzeniu
handlu zagranicznego. Moga one zacheca¢ do rozwoju powigzan kapita-
fowych z panstwami UE. Inwestycje moga si¢ sta¢ takze komplementarne
w stosunku do istniejgcych juz powigzan handlowych z parterami z UE.
Natomiast najstabiej wg analizowanego rankingu oceniono UE w 2016 roku
w obszarach dostep do kredytu, a takze pozwolenie na budowe oraz uru-
chamianie dzialalnosci gospodarcze;j.

Zroznicowane pozycje panstw cztonkowskich w rankingu jako catosci,
jak réwniez w jego poszczegdlnych obszarach, zwracaja uwage na niejedno-
rodnos¢ krajow UE z punktu widzenia warunkéw prowadzenia na ich tere-
nie inwestycji w formie BIZ. Nalezy tez odnotowa¢ odmiennos¢ znaczenia
danego czynnika w poszczegdlnych panstwach czltonkowskich.

2. Znaczenie Unii Europejskiej jako importera i eksportera
kapitalu w formie BIZ w warunkach gospodarki globalnej

Panstwa cztonkowskie Unii Europejskiej byty i sa aktywnym uczestnikiem
procesu miedzynarodowego transferu kapitalu w formie BIZ, co potwier-
dzaja dane zawarte w tabelach 4 i 5. Jednoczesnie dane te dokumentuja
zmiany w znaczeniu UE jako kraju goszczacego i realizujacego BIZ w la-
tach 1990-2015 na tle gospodarki $wiatowej jako calosci, jak rowniez na tle
innych regionéw.
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Tabela 4. Naplyw i odplyw kapitalu w postaci BIZ do i z wybranych grup krajow
w latach 1990-2015 (w mld USD)

Region 1990 2000 2005 2010 2015
na- | od- | na- | od- | na- | od- | na- | od- | na- | od-
plyw | plyw | plyw | plyw | plyw | plyw | plyw | plyw | plyw | plyw

Swiat 203,8 |240,3 |1270,7 |1149,8 | 945,8 | 837,2 |1388,8 |1391,9 |1762,2 |1474,2
Kraje roz-
winiete 169,8 |222,4 |{1005,1 {1016,3 | 590,3 | 706,7 |699,9 |983,4 |962,5 [1065,2
Unia Euro-
pejska 97,4 |132,9 [683,9 |819,2 [498,4 [609,2 |384,9 |478,9 |439,5 | 487,1
Ameryka
Potnocna 55,8 | 31,9 | 3444 | 382 133,3 | 21,4 |226,4 |312,5 |428,5 | 367,2
Kraje roz-
wijajace sie | 33,7 | 17,7 | 266,8 | 89,6 |314,3 |115,9 | 6253 |358,0 |764,7 | 377,9
Afryka 2,3 1,4 8,1 0,7 | 30,6 1,1 | 43,6 8,6 | 54,1 11,3
Azja 22,1 11,8 | 143,5 | 85,2 [199,5 | 83,6 [412,4 [291,5 |540,7 | 331,8
Ameryka
Lacinska 8,9 4,5 | 86,1 13,4 | 103,6 | 32,8 | 167,1 57,2 | 167,6 32,9

Zrédlo: na podstawie danych UNCTAD, FDI/TNC database.

Znaczacy spadek udziatu UE jako celu lokat kapitatlowych w skali go-
spodarki $wiatowej obserwowany od 2005 roku, co potwierdzaja dane
przedstawione w tabeli 5 i na rysunku 1, byl zwigzany przede wszystkim ze
skutkami ogoélnoswiatowego kryzysu finansowego 2007 roku.

Tabela 5. Naplyw i odplyw kapitalu w postaci BIZ UE na tle gospodarki $wiato-

wej w latach 1990-2015 (w %)

Region 1990 2000 2005 2010 2015
na- od- na- od- na- od- na- od- na- od-
ptyw | ptyw | plyw | plyw | plyw | plyw | plyw | plyw | plyw | plyw

Udzial

krajow

rozwinie-

tych 83,6 92,5 79,1 88,4 62,4 84,4 50,4 70,6 54,6 72,2

w tym:

udziat UE| 47,7 55,3 | 49,1 68,0 | 51,9 | 69,2 | 27,7 | 344 | 249 | 33,0

Swiat 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0

Zrédlo: na podstawie danych UNCTAD, FDI/TNC database.




Unia Europejska jako uczestnik migdzynarodowych przeptywéw kapitatu... 57

100 ~
80 A
60 -
40 ~

47,7

34

49,1

51,9

27,7

27,1

29,5

22,4

22,8

24,9

1990

1995

2000

2005

2010

2011

2012

2013

2014 2015

OUE [Oreszta $wiata

Rysunek 1. Unia Europejska jako region lokat kapitalu w formie BIZ w la-
tach 1990-2015 (w %)
Zrédlo: na podstawie danych UNCTAD.
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Rysunek 2. Unia Europejska jako zrodlo pochodzenia BIZ na tle gospo-
darki $wiatowej w latach 1990-2015 (w %)
Zrédlo: na podstawie danych UNCTAD.

Warto jednocze$nie odnotowad, ze jedynie cztery kraje czlonkowskie
UE zostaly wskazane w okresie 2013-2015 jako atrakcyjne dla inwestorow
w opinii najwazniejszych menedzeréw globalnych korporacji. Byly to kolej-
no Niemcy, Wielka Brytania, Polska i Francja, podczas gdy na liscie 20 naj-
bardziej interesujacych regionéw dla inwestycji znalazlo si¢ w analogicznym
okresie az dziewie¢ podmiotéw z Azji (UNCTAD, 2013, s. 22).

Uwage zwraca takze znaczacy spadek udzialu UE jako eksportera kapi-
talu w formie BIZ w latach 1990-2015, co potwierdzaja dane zawarte w ta-
beli 5 i na rysunku 2. Ten 50% spadek udzialu UE w eksporcie BIZ w skali
$wiata byl zwigzany przede wszystkim ze wspomnianym kryzysem, ktory
znaczgco ograniczyl mozliwosci inwestycyjne krajow cztonkowskich.

Wydaje si¢ jednak, ze ta tendencja ma szanse ulec zmianie w najblizszych
latach. Co prawda na liscie 20 najatrakcyjniejszych krajow goszczacych BIZ
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w latach 2016-2019 znalazly si¢ zaledwie trzy kraje cztonkowskie UE: Wiel-
ka Brytania, Francja i Niemcy, a wsrod najpewniejszych zrddet pochodze-
nia kapitalu wskazano tylko pieciu czlonkéw UE: Wielkg Brytanie, Niemcy,
Francje, Holandi¢ i Wlochy (UNCTAD, 2016, s. 27-28), ale region Europy
Zachodniej w 2016 roku zostal wskazany jako najatrakcyjniejszy dla inwesty-
cji (tabela 1) (E&Y 2016, s. 5).

Mimo znaczacego spadku udzialu UE w przeptywach BIZ obserwo-
wanego w ostatnich latach wciaz znaczacy jest jej udzial w skumulowanej
wartosci inwestycji zaréwno podejmowanych na terenie Unii, jak i podej-
mowanych przez kraje UE za granica, co potwierdzaja dane przedstawione
na rysunkach 3 i 4. Gdyby jednak obserwowana w latach 2005-2015 ten-
dencja spadkowa utrzymata sig, udzial UE w skumulowanych wartosciach
kapitalu w formie BIZ moglby zosta¢ ograniczony w kolejnych latach na
rzecz Azji.

100 -
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20 A
0 A

1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2011 2012 2013 2014 2015
D UE [Oé$wiat
Rysunek 3. Udzial Unii Europejskiej w skumulowanej wartosci zasobow

BIZ naplywajacych (FDI stock inward) w latach 1980-2015 (w %)
Zrédlo: na podstawie danych UNCTAD.
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Rysunek 4. Udzial Unii Europejskiej w skumulowanej wartosci swiatowych za-
sobow BIZ odplywajacych (FDI stock outward) w latach 1980-2015 (w %)
Zrédlo: na podstawie danych UNCTAD.
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Istotnym uzupelnieniem przedstawionej analizy jest zwrdcenie uwagi
na role poszczegolnych panstw cztonkowskich UE w procesie transferu ka-
pitalu w formie BIZ. Nalezy odnotowac, ze sytuacja w poszczegdlnych pan-
stwach cztonkowskich jest zréznicowana. Dotyczy to zaréwno ich znaczenia
jako krajow goszczacych, jak i zrodet pochodzenia BIZ. Z tego punktu wi-
dzenia na szczegdlng uwage zastuguje bardzo duza dynamika wzrostu sku-
mulowanej wartos$ci kapitatu zainwestowanego w zdecydowanej wiekszosci
krajow, ktore zostaly cztonkami UE w 2004, 2007 i 2013 roku. Na przyktad
dla Malty wskaznik ten wynidst w latach 2000-2015 7000%, dla Polski po-
nad 600%, a dla Rumunii 1000%. Jednoczesnie nalezy przypomniec, ze po-
ziom zainwestowanego w omawianej grupie krajow kapitalu byt przed 2000
rokiem relatywnie niski, a potrzeby w zakresie nowoczesnych inwestycji
bardzo znaczace. Na uwage zastuguje jednak takze relatywnie wysokie tem-
po wzrostu skumulowanej wartosci kapitatu zainwestowanego w niektérych
krajach UE-15, takich jak Francja, Austria, Niemcy oraz Wielka Brytania,
w ktérych dynamika wzrostu skumulowanej wartosci zainwestowanych
w niej BIZ wzrosta w analizowanym okresie pieciokrotnie. Z drugiej strony
w kilku krajach UE w latach 210-2015 spadta skumulowana warto$¢ BIZ.
Proces ten dotyczyl m.in. Belgii, Hiszpanii, Portugalii i Szwecji oraz kilku
tzw. nowych krajow cztonkowskich, np. Czech i Chorwacji.

Z punktu widzenia krajow UE jako Zrédel pochodzenia kapitatu nalezy
podkresli¢ dominujacg role zaledwie kilku panstw cztonkowskich jako eks-
porteréw BIZ. Skumulowana warto$¢ kapitalu w formie BIZ zainwestowana
przez Niemcy, Wielka Brytanie, Francje i Holandi¢ stanowila w 2015 roku
ponad 61% ogoétu kapitalu zainwestowanego za granicg przez kraje UE.

Nalezy podkresli¢, ze wérod krajow UE mozna méwi¢ zaréwno o im-
porterach netto, jak i eksporterach netto BIZ. Do pierwszej grupy nalezy
12 ,nowych” krajéow cztonkowskich (wyjatek stanowi Cypr) oraz Portu-
galia i Hiszpania. Natomiast grupe najistotniejszych eksporteréw netto
z punktu widzenia skali inwestowanego za granica kapitalu tworzg Fran-
cja, Holandia, Niemcy i Wielka Brytania, co ilustruja dane przedstawione
w tabeli 6.
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Tabela 6. Skumulowana warto$¢ kapitalu zainwestowana na terenie panstw Unii
Europejskiej oraz przez panstwa Unii za granica w latach 2000, 2005, 2010i 2015
(w mld USD)

Panstwo Kapital zainwestowany Kapital zainwestowany
w panstwach UE przez panstwa UE za granica

2000 2005 2010 2015 2000 2005 2010 2015
Austria 30,4 61,3 | 160,6 | 1648 24,8 67,2 | 181,6 | 208,3
Belgia 195,2% | 492,3 | 873,3 | 468,7 179,8% | 386,3 | 951 458,8
Bulgaria 2,7 9,1 47,2 42,10 0,07 0,1 2,6 3,1
Chorwacja 2,7 12,5 31,5 26,4 0,8 2,1 4,5 5,4
Cypr 2,9 8,7 | 212,5 138,2 0,56 3,0 197,4 133,1
Czechy 21,6 59,4 128,5 113,1 0,74 4,2 14,9 18,5
Dania 73,6 101,6 96,9 100,9 73,1 118,1 165,4 190,6
Estonia 2,6 12,2 15,5 18,9 0,26 1,9 5,5 6,1
Finlandia 24,3 52,8 86,7 92,3 52,1 74,4 137,7 94,6
Francja 184,2 | 600,8 | 630,7 | 772,0 | 3659 | 853,2 |1172,9 |1314,2
Grecja 14,1 29,3 35,0 17,7 6,1 13,3 42,6 26,5
Hiszpania 156,3 | 367,6 | 628,3 | 533,3 | 129,2 | 381,3 | 653,2 | 472,1
Holandia 243,7 | 463,4 | 588,1 707,0 | 3054 | 641,3 | 968,1 |1074,3
Irlandia 127,1 | 211,2 | 285,6 | 435,55 27,9 117,9 | 340,1 793,4
Litwa 2,3 6,4 13,2 14,4 0,03 0,7 2,1 2,2
Luksemburg * 694 | 172,3 | 205,0 * 44,4 187,0 169,6
Lotwa 1,7 4,8 10,9 14,5 0,02 0,3 0,9 1,2
Malta 2,3 4,2 129,7 163,5 0,2 0,8 60,6 67,9
Niemcy 470,9 | 502,5 | 9559 |1121,3 | 4839 | 967,3 |1364,6 |1812,5
Polska 33,4 93,3 187,6 | 213,1 0,3 4,6 16,4 27,8
Portugalia 34,2 64,5 114,9 114,2 19,4 44,5 62,3 63,6
Rumunia 6,9 23,8 68,1 69,1 0,14 0,2 1,5 0,6
Slowacja 6,9 15,3 50,3 48,2 0,56 0,5 3,5 2,6
Stowenia 2,4 8,1 10,7 11,8 0,78 3,6 8,1 5,5
Szwecja 93,8 171,5 | 347,2 | 2819 123,6 | 202,5 | 3744 | 3459
Wegry 22,8 61,2 90,8 92,1 1,3 6,6 22,3 38,5
Wielka Brytania| 463,1 816,7 |1009,5 |1457,4 | 923,4 |1237,9 |1574,7 | 1538,1
Wrtochy 122,5 | 219,9 | 3281 | 3353 | 169,9 | 293,5 | 491,2 | 466,6

*Z Luksemburgiem. ** Dane razem z Belgia.

Zrédlo: na podstawie danych UNCTAD.
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Zakonczenie

Udzial kraju badz regionu w miedzynarodowym przeplywie kapitatu,
zwlaszcza w formie BIZ, jest istotnym czynnikiem oceny jego roli w global-
nej gospodarce. Podejmowanie inwestycji za granicg sprzyja dyfuzji tech-
nologii, czesto bedacej istotnym elementem rozwoju gospodarek krajow
goszczacych. Nie bez znaczenia jest tez wplyw inwestycji podejmowanych
na terenie krajow goszczacych na lokalny rynek pracy, stwarzajacy niejed-
nokrotnie mozliwosci rozwoju réznego typu MSP w otoczeniu realizowa-
nych inwestycji, ktére bezposrednio lub posrednio dzialaja na potrzeby in-
westycji lub ich pracownikéw.

Panstwa czltonkowskie Unii Europejskiej byly i sa liczacym si¢ zrédlem
pochodzenia kapitatu, cho¢ udzial poszczegélnych cztonkéw w eksporcie
kapitalu w formie BIZ jest bardzo zréznicowany, zwlaszcza od momentu
poszerzenia UE na wschéd w 2004 i 2007, a takze w 2013 roku. Niejed-
nakowe jest takze ich znaczenie jako celu kapitatowych lokat, co znajduje
potwierdzenie w réznym poziomie ich atrakcyjnoéci inwestycyjnej. Mimo
okresowego spadku wartosci transferowanego do i z UE kapitalu, UE-28
wciaz odgrywa znaczaca role w $wiatowych przeptywach kapitalu w formie
BIZ. Przeptywowi kapitalu miedzy krajami czlonkowskimi sprzyjalo utwo-
rzenie wspélnego rynku i funkcjonujaca w jego ramach swoboda w tym
zakresie. Natomiast znaczenie UE w eksporcie i imporcie kapitatu spoza
krajow czlonkowskich i poza nie wynikalo z wysokiego poziomu rozwoju
i zaawansowania technologicznego ugrupowania obserwowanego do konca
lat 90. XX wieku. Ograniczenie roli UE w miedzynarodowych przeptywach
BIZ bylo natomiast zwigzane ze skokiem rozwojowym azjatyckich tygrysow
oraz Chin i ich kapitalowej ekspansji najpierw jako importeréw, a w kolej-
nej dekadzie réwniez jako eksporterow kapitalu w formie BIZ. Z kolei kry-
zys finansowy 2007+ ograniczyt kapitalowa aktywnos¢ UE jako calosci na
tle gospodarki $wiatowej oraz role poszczegolnych jej cztonkéw zaréwno
jako panstw goszczacych, jak i podejmujacych BIZ za granica.

Nie bez znaczenia dla decyzji o lokalizacji inwestycji na terenie UE sg
tez jej wewnetrzne problemy spoleczno-ekonomiczne zwigzane m.in. z de-
cyzja Wielkiej Brytanii o rezygnacji z czlonkostwa w UE, tym bardziej ze
byta ona do tej pory jednym z najwazniejszych wéréd panstw UE importe-
réw i eksporterow BIZ.

Mimo tych niekorzystnych uwarunkowan wewnetrznych i zewnetrz-
nych Unia Europejska z pewnoscig pozostanie liczacym si¢ uczestnikiem
swiatowych przeplywoéw kapitalu w formie BIZ. Jej znaczenie jako regionu
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pochodzenia kapitatu, jak i goszczacego BIZ w najblizszych latach bedzie
odzwierciedleniem zmieniajacych si¢ uwarunkowan globalnych i ich wpty-
wu na funkcjonowanie UE, a takze stopnia stabilizacji wewnetrznego rynku
Unii Europejskiej.
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