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1. WSTEP

Miedzynarodowe przeptywy kapitalowe w postaci bezposrednich inwestycji
zagranicznych (BIZ) odgrywaja bardzo wazng role we wspdlczesnej gospodarce
swiatowej. Od lat 70. XX w. korporacje miedzynarodowe, ktore w znacznej mierze
odpowiadajg za kreacj¢ BIZ, przyczyniaja si¢ do postepu globalizacji gospodarki
swiatowej, a globalizacja utatwia przeplywy BIZ. Z drugiej jednak strony coraz waz-
niejsza role zaczynajg odgrywac procesy regionalizacji gospodarczej. Przejawia sie
to w tworzeniu i zwigkszaniu terytorialnego zasiggu ugrupowan integracyjnych. Jak
si¢ okazuje, rowniez te procesy nie pozostaja bez wptywu na strumienie BIZ. Akcesja
do ugrupowania wywoluje istotne konsekwencje prawne 1 gospodarcze, ktore z jed-
nej strony mogg przyciggaé bezposrednie inwestycje, a z drugiej je hamowac.

Celem autorki artykuhu jest przedstawienie wpltywu regionalnej integracji go-
spodarczej na przeplywy bezposrednich inwestycji zagranicznych zaréwno we-
wnatrz ugrupowania, jak i z krajow trzecich. Artykut podzielony zostat na cztery
czesci. W pierwszej przedstawiono wybrane zagadnienia zwigzane z bezposrednimi
inwestycjami zagranicznymi (definicje, typy, rodzaje), w drugiej opisano determi-
nanty podejmowania bezposrednich inwestycji zagranicznych, a w trzeciej — zna-
czenie regionalnej integracji gospodarczej dla naptywu BIZ z krajéw ugrupowania
oraz krajow trzecich. W ostatniej czesci omowiono naptyw BIZ do Polski w okresie
przed i po akcesji do Unii Europejskiej w kontekscie prezentowanych zagadnien
teoretycznych. Gtowne wnioski zaprezentowano w podsumowaniu.

2. CHARAKTERYSTYKA BEZPOSREDNICH INWESTYCJI ZAGRANICZNYCH

Bezposrednie inwestycje zagraniczne podejmowane sg w celu sprawowa-
nia dlugotrwalej kontroli nad przedsi¢biorstwem za granica. Moga polegac na

*Dr, Katedra Miedzynarodowych Stosunkéw Gospodarczych, UL.
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tworzeniu od podstaw samodzielnych podmiotow gospodarczych (inwestycje
greenfield) lub tez na przejmowaniu kontroli nad juz istniejacym przedsigbior-
stwem (mi¢dzynarodowe przejecia i fuzje). Z inwestycji greenfield wyodreb-
ni¢ mozna takze joint ventures — to sytuacja, gdy nowy podmiot tworzony jest
wspolnie z partnerem krajowym. Forma ta jest charakterystyczna dla gospodarek
rozwijajacych si¢ lub transformujacych. Inwestorzy zagraniczni mogg dzigki ta-
kiej wspotpracy ograniczy¢ ryzyko wynikajace z nieznajomosci rynku lokalnego,
a krajowi zyskuja dostep do Srodkéw finansowych, wiedzy i technologii prze-
wyzszajacych zasoby krajowe. Wsrdd przeje¢ mozna z kolei wyrdznic inwestycje
brownfield'. Ich celem jest modernizacja i przeksztalcenie nabytego przedsigbior-
stwa w konkurencyjng jednostke poprzez rozbudowe, wymiang urzadzen i tech-
nologii a czesto takze zasobow ludzkich i asortymentu. W krajach transformacji
systemowej, w tym takze w Polsce, inwestycje brownfield taczone sa najczgsciej
z prywatyzacjg przedsigbiorstw panstwowych.

Transakcja dokonana przez podmiot zagraniczny w kraju goszczacym jest
uznawana za bezposrednig inwestycj¢ zagraniczng wowczas, gdy dotyczy inwe-
stycji w kapitat wlasny przedsigbiorstwa i opiewa na min. 10% akcji lub udzia-
1ow?. Jako BIZ traktowane sa takze kolejne przeptywy kapitatlowe pomiedzy
przedsigbiorstwem inwestujacym a jednostka w kraju goszczacym. Obejmuja one
m.in.’:

* reinwestowanie zyskow,

* zakupy netto (wartos¢ zakupdéw pomniejszong o sprzedaz) udziatow przed-
siebiorstwa przez inwestora bezposredniego

e zakup instrumentéw dituznych przedsigbiorstwa przez inwestora bezpo-
$redniego,

* wartos$¢ udzielonych pozyczek wewnetrznych.

Dodatkowo, zaangazowanie bezposredniego inwestora zagranicznego
w przedsiebiorstwie goszczacym moze obejmowac™:

* czlonkostwo w radzie nadzorczej,

* udziat w procesie zarzadzania,

e transakcje rzeczowe pomiedzy przedsigbiorstwami,

I'W literaturze mozna spotkac rézne klasyfikacje BIZ. Szerzej: A. Ktysik-Uryszek, Bez-
posrednie inwestycje zagraniczne w gospodarce regionu; teoria i praktyka, CeDeWu, Warszawa
2010; Strategie firm polskich wobec ekspansji inwestorow zagranicznych, red. M. Gorynia, PWE,
Warszawa 2003, s. 49-51.

? Scislej, OECD precyzuje, udziat 10% gloséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy.
Wartos¢ 10% akeji lub udziatéw uznawana jest za progowa, co w praktyce pozwala odrozni¢ bezpo-
$rednie inwestycje zagraniczne od inwestycji portfelowych oraz od transgranicznego $wiadczenia
ustug. Szerzej na ten temat: OECD Benchmark Definition of Foreign Direct Investment, OECD,
1999, 5.9, 21-22.

3 OECD Benchmark Definition. .., s. 8.

4 Tamze, s. 8.
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* wymiane personelu zarzadzajacego,

* udostepnianie wiedzy i technologii,

* udziclanie dlugoterminowych pozyczek na warunkach korzystniejszych
niz rynkowe.

Z punktu widzenia roli nowego przedsigwziecia (BIZ) w strukturze organi-
zacyjnej przedsiebiorstwa inwestujgcego (korporacji migdzynarodowej) mozna
wyrozni¢ inwestycje o charakterze pionowym i poziomym. Podziat ten ma cha-
rakter teoretyczny. Nalezy pamigtac, ze w praktyce rzadko zdarzaja si¢ inwesty-
cje o charakterze wytacznie pionowym lub poziomym. Najczgsciej pojawiajg si¢
przedsiewzigeia o dominujacym udziale jednego lub drugiego typu, w zaleznosci
od gtéwnego motywu podjecia inwestycji oraz dominujacych atutéw gospodarki
g0szczace].

W wyniku inwestycji pionowych za granica tworzone sa oddziaty specjalizuja-
ce si¢ w réznych (odrebnych) fazach procesu produkcji, w zaleznosci od intensyw-
nosci wykorzystania poszczegélnych czynnikow wytwoérezych. Przedsigbiorstwo
bedzie zatem lokowacé prosta pracochtonng dziatalnos¢ produkcyjna w miejscach
oferujacych tanig site robocza, a centrale oraz jednostki badawcze i rozwojowe
pozostawi w miejscu, gdzie sita robocza jest relatywnie droga, ale za to tatwiejszy
jest dostep do kapitalu finansowego, wiedzy oraz technologii. Inwestycje takie
pozwalaja zdyskontowac¢ korzysci wynikajgce z rozbieznosci w cenie czynnikow
produkcji pomiedzy krajem macierzystym a gospodarkg goszczacs.

Inwestycje pionowe sg szczegdlnie korzystne dla gospodarki przyjmujacej
poniewaz zwigkszajg zatrudnienie netto w gospodarce (szczegolnie, gdy powstaje
nowy podmiot greenfield), gdyz — ze wzgledu na to, ze ich produkty nie trafiaja
bezposrednio na rynek lokalny i nie wzrasta zatem konkurencja na rynku — nie ma
obawy o wypieranie mniej efektywnych podmiotdéw lokalnych. Analizy teoretycz-
ne dowodza, ze mozna takze spodziewac si¢ wzrostu plac, tj. zmniejszenia rdznic
w wynagrodzeniu sily roboczej pomiedzy gospodarkg goszczaca a macierzystg.
Dodatkowo, inwestycje pionowe pociagajg za sobg wzrost obrotéw handlowych.
Rosnie zarowno eksport, jak i import gospodarki goszczacej, realizowany glownie
7z jednostkami powiazanymi inwestora w ramach grupy kapitatowej. Warto jednak
zauwazy¢, ze skoro inwestycje takie opieraja si¢ w gldwnej mierze na importowa-
nych materiatach i polproduktach, to niewielki zakres powigzan biznesowych BIZ
z lokalna gospodarkg utrudnia transmisj¢ pozytywnych bodzcow technologicznych
i organizacyjnych do podmiotéw krajowych (tzw. efekty spillover).

Z kolei w wyniku inwestycji poziomych, za granica tworzone sg samo-
dzielne zaktady produkcyjne, z ktorych kazdy wytwarza produkty lub ushugi
,»0d zera” i dostarcza je na lokalny rynek®. W takiej strukturze przedsigbiorstwa

W tym przypadku ,lokalny rynek” nalezy rozumie¢ szeroko. Zdarza si¢ bowiem, ze
inwestor podejmuje inwestycje pozioma z mys$la nie tylko o rynku kraju goszczacego, ale takze
krajow osciennych pomigdzy ktdérymi nie ma ograniczen handlowych.
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mig¢dzynarodowego niezbedny jest przeplyw wiedzy i technologii pomiedzy firma
macierzysta a jej oddziatami tak, aby jakos¢ produktow na wszystkich rynkach
byta podobna. Z uwagi na to, iz samodzielne jednostki inwestora zagranicznego
w duzo wickszym zakresie bazujg na lokalnych kooperantach (powigzanych za-
rowno podazowo, jak i popytowo), wystepuje ryzyko utraty posiadanej przez nich
technologii, wiedzy i know-how na rzecz podmiotéw krajowych. Jest to — z punk-
tu widzenia regionu goszczacego — szczegdlnie pozadanym efektem zewnetrz-
nym BIZ. Z drugiej jednak strony inwestycje poziome zasadniczo nie eksportuja
swoich wyrobéw. Ich dodatkowa podaz na rynku lokalnym zaostrza poziom kon-
kurencji i moze powodowac wypieranie z rynku mniej konkurencyjnych przedsig-
biorstw krajowych (efekt wypychania). Z tego powodu réwniez ostateczny efekt
w zakresie zatrudnienia jest niepewny. Z jednej strony bowiem BIZ generuja
nowe miejsca pracy (szczegodlnie, gdy jest to inwestycja greenfield), z drugiej —
upadajace podmioty lokalne zwalniaja pracownikow?®.

3. GLOWNE DETERMINANTY BEZPOSREDNICH INWESTYCJI ZAGRANICZNYCH

Bezposrednie inwestycje zagraniczne sg najczgsciej podejmowane z dla po-
prawy sytuacji ekonomicznej lub pozycji konkurencyjnej przedsigbiorstwa w ska-
li miedzynarodowe;j. Jest to mozliwe przede wszystkim poprzez’:

1) zwigkszenie skali dzialania przedsigbiorstwa poprzez wejscie na nowe
rynki zbytu

2) wykorzystanie lepszych lub tanszych zasoboéw (surowcow, czynnikéw
produkcji),

3) poprawe efektywnosci dzigki mozliwosci aktywnego wykorzystania nie-
doskonatosci rynku mi¢dzynarodowego.

Inwestorzy nastawieni na poszukiwanie rynku zwracaja szczegdlna uwage
przede wszystkim na czynniki popytowe oraz dost¢pnos¢ rynku krajowego 1 ryn-
kéw osciennych. Ich ocenie podlega wielkosé, struktura i dynamika wzrostu ryn-
ku, poziom dochodu per capita, preferencje konsumentow. Istotne znaczenie ma
réwniez poziom konkurencji i dostepnos¢ rynku (bariery wejscia), a takze infra-
struktura materialna i finansowa. Nalezy przy tym zwroci¢ uwage, ze w praktyce

® W ostatnich latach mozna zaobserwowac, ze znaczaco zmniejsza sie udziat BIZ poziomych
na rzecz BIZ pionowych. Wplywa na to m.in. globalizacja, liberalizacja polityki handlowej, a takze
znaczny postep technologiczny utatwiajgcy transport i komunikacje.

" World Investment Report 1998, UNCTAD, tab. IV.1, s. 91; M. Rosinsk a, Stymulanty i de-
stymulanty bezposrednich inwestycji zagranicznych w warunkach globalizacji na przykladzie Pol-
ski, [w:] Bezposrednie inwestycje zagraniczne w podnoszeniu konkurencyjnosci polskiej gospodarki,
red. W. Karaszewski, Wyd. UMK, Torun, 2005, s. 122-124; Importance of the Investment Climate
for FDI and Domestic Investments, World Bank Institute, May 2006,
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dla wielu inwestoréw interesujacy jest nie tylko rynek kraju goszczacego, ale tak-
ze gospodarek osciennych, ktére moga by¢ obstugiwane poprzez eksport. Stad,
jesli dany kraj jest cztonkiem ugrupowania integracyjnego (tj. nic ma barier han-
dlowych z krajami cztonkowskimi), moze sta¢ si¢ potencjalnie atrakcyjnym miej-
scem lokalizacji inwestycji z krajow trzecich®.

Poszukiwanie rynku prowadzi przewaznie do tworzenia inwestycji o charak-
terze poziomym — produkty inwestora trafiajg na lokalny rynek i zwigkszajg na
nim konkurencje. Ryzyko wypchniecia czesci lokalnych producentéw sprawia, ze
krotkookresowe efekty naptywu BIZ b¢da mniej korzystne. Dopiero z czasem ko-
rzysta gospodarka, poniewaz zwickszona konkurencja wymusza wzrost efektyw-
nosci, co dla spoteczenstwa skutkuje poprawg jakosci produktdow i obnizeniem
cen’. Gdy jednak inwestorzy zagraniczni oferujg na rynku produkty wczesniej na
nim niedostepne, wowczas ryzyko wyparcia producentow krajowych jest mniej-
sze, a pozytywne efekty naptywu BIZ szybciej widoczne.

Przedsigbiorstwa, ktdre nie znaja specyfiki rynku goszczacego czesciej de-
cyduja si¢ na joint venture, aby dzigki partnerowi krajowemu wejs¢ w posiadanie
niezbednej wiedzy, umiejetnosci i doswiadczenia funkcjonowania w danej go-
spodarce. Z kolei duze korporacje doswiadczone na rynkach miedzynarodowych
czesciej podejmuja produkcje w danej lokalizacji samodzielnie jako element dzia-
lan strategicznych zwiazanych z utrzymaniem globalnej pozycji konkurencyjne;j.

Inwestorzy poszukujacy zasobow nastawieni sg na budowanie przewagi mig-
dzynarodowej w oparciu o tansze, lepsze lub niewystepujace w miejscu macierzy-
stym czynniki produkcji. Wyrdzni¢ mozna trzy rodzaje poszukiwanych zasobow:
surowce naturalne (surowce mineralne, paliwa, artykuty rolne, takze potozenie
geograficzne), sita robocza (gldwnie nisko wykwalifikowana i tania) oraz zdolno-
sci produkeyjne (moce badawcze, wytworcze i kwalifikacje, aktywa technologicz-
ne, innowacyjne i inne, np. marki, logo)'’. Aktualnie, w gospodarkach rozwinig-
tych najczesciej poszukiwanym zasobem jest sita robocza i zdolnosci wytworcze.
Dla ich eksploatacji nie sg potrzebne specyficzne umiejetnosci i wiedza przed-
sigbiorstw lokalnych, ani ich znajomos¢ rynku. Stad przedsiewzigcia tego typu
podejmowane sg najczesciej w formie gwarantujacej petna kontrole inwestorowi
zagranicznemu (np. oddziat, filia) a inwestorzy nie szukajg kontaktow bizneso-
wych z otoczeniem lokalnym. Inwestycje te stanowig przewaznie element mig-
dzynarodowego tancucha produkeji (inwestycje pionowe), stad wyroby powstale

8 Sytuacja taka ma miejsce nie tylko w przypadku zaawansowanych ugrupowan integracyj-
nych. Badania wskazuja, ze wielu inwestoréw zagranicznych decyduje sie na inwestycje na Ukra-
inie z mysla o rynku rosyjskim, z ktorym Ukraina tworzy strefe wolnego handlu.

® W Chinach, otwarcie rynku samochodowego dla inwestordw zagranicznych doprowadzito
w latach 1995-2001 do spadku cen samochodéw o 30%, podczas gdy inflacja wyniosta w tym
okresie prawie 10%.

WA, Zorska, Ku globalizacji? Przemiany w korporacjach transnarodowych i gospodarce
Swiatowej, PWN, Warszawa 1998, s. 102.
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w regionach goszczacych relatywnie czesciej sa eksportowane niz sprzedawane
na rynku krajowym. Jest to o tyle korzystne, ze poprzez efekty mnoznikowe do-
datkowo stymulowany jest wzrost gospodarczy.

Atutem lokalizacyjnym moze by¢ w tym wypadku takze kapitat intelektual-
ny, poziom akumulacji wiedzy i doswiadczen, potencjat i dorobek badawczo-ro-
zwojowy, innowacje technologiczne. Aktywa o charakterze niematerialnym staja
si¢ coraz wazniejsze dla budowy strategicznej pozycji konkurencyjnej na rynku
mie¢dzynarodowym. Jednak dostepne sa tylko w regionach wysoko rozwinigtych,
czesto w takich, na ktorych terenie ulokowane sg klastry lub inne skupiska branz
bazujacych na wiedzy i zaawansowanej technicznie produkcji

Celem bezposrednich inwestycji zagranicznych moze by¢ takze zwieksze-
nie globalnej efektywnosci przedsicbiorstwa w skali mi¢dzynarodowej na sku-
tek racjonalizacji dzialalnoSci operacyjnej (proceséw organizacyjnych, produkcji
1 dystrybucji). Dzigki zmianie struktury organizacyjnej, np. specjalizacji poszcze-
gblnych jednostek w zakresie wybranych produktéw lub procesow i aktywnemu
zarzadzaniu rozproszonymi geograficznie zasobami i jednostkami gospodarczymi
przedsigbiorstwa mozliwe jest ograniczenie kosztéw. Obok cen czynnikow wy-
tworczych mogg na to wplynac takze wzrost skali 1 zakresu produkcji, wykorzy-
stanie roZznic w systemach podatkowych czy mozliwo$¢ obnizenia optat celnych''.
Stad, w przypadku tych inwestycji atutem lokalizacyjnym moze sta¢ si¢ roOwniez
brak zewngtrznych barier handlowych oraz przynalezno$¢ danego kraju do ugru-
powania integracyjnego.

Inwestycje nastawione na wzrost efektywnosci mogg przyczynié si¢ do po-
prawy produktywnosci branzy, wzrostu poziomu zatrudnienia, a przez to takze
poziomu zycia w gospodarce goszczacej. Ze wzgledu na ich gtownie proekspor-
towy charakter nie powoduja znaczacego wzrostu poziomu konkurencji na lokal-
nym rynku doébr finalnych. Wykorzystuja natomiast lokalne zasoby, a takze sieci
dystrybucji i zaopatrzenia. Dzieki temu latwiej o pozytywne efekty spillover'? dla
catej gospodarki goszczace;j.

Obok determinantow ekonomicznych, dla podjecia inwestycji zagranicznej
bardzo wazne znaczenie maja takze warunki otoczenia prawno-instytucjonalnego
miejsca lokaty". Sktadaja si¢ na nie:

NJ.H. Dunning, Multinational Enterprises and the Global Economy, Addison-Wesley Pub-
lishing Company, New York 1993, s. 59-60.

12 Termin efekty spillover jest w literaturze wykorzystywany w dwoch znaczeniach: w szer-
szym, jako synonim pozytywnych efektow zewnetrznych lub w wezszym, jako efekty rozlewania
si¢, upowszechniania, w dziedzinie technologii, technik organizacji, wiedzy 1 know-how, ktdrych
wynikiem jest poprawa produktywnosci firm krajowych. Dzigki efektom spillover, przedsigbiorstwa
krajowe zyskuja dostep do tych aktywdw po nizszym koszcie, niz moglyby je pozyskaé w sposob
komercyjny.

13 World Investment Report 1998..., s. 91; Importance of the Investment Climate for FDI and
Domestic Investments, World Bank Institute, May 2006.
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* stabilno$¢ gospodarcza, polityczna i spoteczna, bezpieczenstwo oraz prze-
widywalno$¢ uregulowan prawnych i administracyjnych;

* system prawny, w szczegolnosci ochrona wlasnosci intelektualnej;

* polityka podatkowa, w tym migdzynarodowe porozumienia dotyczgce
BIZ", ulgi inwestycyjne;

* regulacje dotyczace wejscia i dziatalnosci na rynku, polityka funkcjonowa-
nia 1 struktura rynkow, ochrona konkurencji, zachety inwestycyjne;

¢ funkcjonowanie instytucji panstwowych, w tym standardy traktowania za-
granicznych inwestorow, przejrzystos¢ wspotdziatania sektora publicznego 1 pry-
watnego, poziom korupcji;

* polityka handlowa, spojnos¢ polityki handlowej i polityki wzgledem BIZ;

* rozwigzania w zakresie srodowiska naturalnego, ochrony zdrowia, bezpie-
czenstwa pracy.

Istotny dla decyzji lokalizacyjnej jest takze poziom infrastruktury transporto-
wej i telekomunikacyjnej oraz finansowej (wielkos¢ i specjalizacja sektora banko-
wego, poziom rozwoju rynku kapitalowego). Coraz czgsciej inwestorzy wskazuja
réwniez na znaczenie szeroko rozumianych warunkéw spoteczno-kulturowych,
w tym infrastruktury spotecznej'.

Generalnie jednak badania wskazuja, ze dla inwestorow zagranicznych najistot-
niejsze znaczenie maja determinanty ekonomiczne'®: dostepnos¢ i koszt czynnikdéw
produkcji, wielkos¢ i dynamika wzrostu rynku, stabilnos¢ i przejrzysto$é gospo-
darcza, a takze dogodna infrastruktura. Wazna jest takze dostepnosé odpowiednich
terendow pod zabudowe i nieruchomosci, wsparcie procesu inwestycyjnego.

4. REGIONALNA INTEGRACJA GOSPODARCZA A STRUMIENIE BEZPOSREDNICH
INWESTYCJI ZAGRANICZNYCH

Z powyzszych rozwazan wida¢ wyraznie, ze proces integracji gospodarczej,
w tym przede wszystkim redukcja barier handlowych, zmiana struktury gospo-
darczej oraz wyposazenia (i kosztu) czynnikdéw wytwdrczych nie pozostaje bez

1 M.in. sg to umowy o wzajemnej ochronie BIZ i o unikaniu podwéjnego opodatkowania. Na
koniec 2002 r. na $wiecie funkcjonowalo 2181 porozumien o ochronie BIZ oraz 2256 o unikaniu
podwdjnego opodatkowania. World Investiment Report 2003, UNCTAD, New York—Geneva 2003,
s. 89; Polska podpisala porozumienia dotyczace ochrony inwestycji z 61 krajami (zrodto: www.
paiz.gov.pl).

BPor: G. R. G. Benito, G. Gripsrud, The Expansion of Foreign Direct Investments:
Discrete Rational Location Choices or A Cultural Learning Process?, ,Journal of International
Business Studies” 1992, vol. 23, no. 3, s. 461-477.s

19 Zobacz szerzej: Rola bezposrednich inwestycji zagranicznych w ksztaltowaniu aktualnego
i przyszlego profilu gospodarczego wojewddztwa lédzkiego, red. J. Swierkocki, Wyd. ETN, Lodz
2011, s. 109-123.
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wplywu na strumienie bezposrednich inwestycji zagranicznych. Jednak zwigzek
migdzy uczestnictwem w ugrupowaniu integracyjnym a naplywem BIZ nie jest
jednoznaczny i zalezy od wielu czynnikow, m.in. od stopnia integracji, charak-
teru przeptywow kapitalowych, poziomu rozwoju gospodarki, struktury handlu
i wezesniejszych BIZ migdzy krajami partnerskimi i trzecimi. Preferencyjne wa-
runki handlowe wynikajace ze znoszenia wewnetrznych barier celnych w prze-
ptywie towarow i ustug integrujacych si¢ gospodarek oraz tworzenie nowego
duzego rynku zbytu moga sta¢ sie istotnym atutem dla BlZ zar6wno z krajow-
uczestnikéw ugrupowania, jak i krajow spoza ugrupowania'’. Badania empi-
ryczne prowadzone dla najwigkszych zwiazkow integracyjnych na $wiecie (UE,
NAFTA, MERCOSUR, ASEAN)"® wskazujg jednoznacznie, ze globalna wielkos¢
strumienia BIZ naplywajacego do gospodarki integrujacej si¢ wzrasta, jednak
trudno jednoznacznie wskazac, czy dzieje si¢ tak w wickszym stopniu za sprawa
wzrostu BIZ wewnatrz grupy czy z krajow spoza niej.

Zmiany strumieni BIZ wewnatrz ugrupowania zaleze¢ b¢da od motywu i cha-
rakteru uprzednio podejmowanych inwestycji. Jesli dominowaty BIZ poszukuja-
ce rynku i omijajgce bariery handlowe, wowczas zniesienie barier handlowych
miedzy krajami moze obnizy¢ ich ilo$¢ i wielkos$¢". Przedsigbiorstwa nie beda juz
musiaty otwiera¢ za granica filii aby osiagna¢ korzystne cenowe warunki sprzeda-
zy na danym rynku — wystarczajaco skutecznym narzedziem obstugi rynku bedzie
cksport. W tym przypadku zatem, handel zastgpi BIZ, a proces integracji ostabi
kreacje nowych inwestycji. Wyjatkiem moze by¢ sytuacja, gdy przedsiebiorcy
ze starych panstw cztonkowskich zdecydujg si¢ przenies¢ swoja produkcje do
nowych panstw (lub nawet panstw kandydujacych) ze wzgledu na nizsze koszty
pracy?.

Jesli jednak wezesniejsze inwestycje dokonywane byly w celu poszukiwania
efektywnosci, wowczas integracja wzmocni strumienie BIZ. Dzigki utatwieniom
handlowym inwestorzy beda mogli zdyskontowa¢ rdéznice w cenach czynnikow
produkcji poprzez umieszczenie roznych faz procesu produkcji w réznych krajach
ugrupowania (inwestycje pionowe). W tym przypadku BIZ beda uzupelnieniem

YM.Blomstrém,A.Kokko, Regional Integration and Foreign Direct Investment, NBER
Working Paper 6019, National Bureau of Economic Research 1997, Cambridge, Mass.

18 przeglad badan zob.: A. Aggarwal, Regional Economic Integration and FDI in South-
Asia: Prospects and Problems, ,,The TUP Journal of International Business Law” 2010, vol. ix, no.
1-2.

YJ.Markusen, A. Venables, Multinational Firms and the New Trade Theory, ,,Journal
of International Economics™ 1998, no. 46, s. 183-203,J. Markusen, A. Venables,The Theo-
ry of Endowment, Intra-Industry and Multi-National Trade, ,,JJournal of International Economics”
2000, no. 52, s. 209-234, J. M arkusen, Multinational Firms and the Theory of International
Trade, MIT Press, Cambridge, Mass. 2002.

2A.Bevan, S.Estrin, The Determinants of Foreign Direct Investment into European
Transition Econoniies, ,,Journal of Comparative Economics” 2004, no. 32.
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handlu. Dla przyktadu, producent samochodéw przeniesie pracochtonny montaz
do krajow o nizszych kosztach pracy, a kapitatochtonne czesci procesu produk-
cji pozostawi w kraju macierzystym. Stanie si¢ tak nawet wowczas, gdy koszty
pracy w wybranej lokalizacji sg wyzsze niz w innym kraju poza ugrupowaniem.
Decydujace znaczenie ma tu bowiem brak barier handlowych, nizsze koszty
transportu oraz wieksze bezpieczefstwo prawne i makroekonomiczne?'. Warto
przy okazji zwroci¢ uwage, ze inwestycje podejmowane wewnatrz ugrupowania
przyczyniaja sie znaczaco do zaciesniania wspotpracy gospodarczej pomiedzy
gospodarkami, wzrostu handlu, prowadzg do wyréwnywania cen czynnikow pro-
dukcji, a zatem zaciesniajg integracj¢ ekonomiczng.

Generalnie mozna zauwazy¢, ze proces integracji bedzie sprzyjal zmianie
proporcji pomigdzy inwestycjami pionowymi i poziomymi wewnatrz ugrupowa-
nia. Spodziewac¢ si¢ nalezy wzrostu ilosci tych pierwszych kosztem drugich.

Proces integracji bedzie rowniez istotnym bodzcem dla inwestorow spoza
ugrupowania. Po pierwsze moga oni poszukiwa¢ mozliwosci wejscia na duzy,
chtonny rynek omijajgc jego zewnetrzne bariery handlowe (nie tylko celne, ale
takze pozataryfowe), a jednoczesnie uzyskac status rezydenta ugrupowania i ko-
rzysta¢ ze wszystkich przywilejow z tego wynikajacych, np. dotyczacych pocho-
dzenia. Jesli na zintegrowanym rynku wprowadzone zostang przepisy okreslaja-
ce minimalny wymagany prog udziatu komponentéw wspolnotowych, wowczas
przedsigbiorstwa krajowe wybiora dostawcoéw z panstw czlonkowskich nawet
jesli zaopatrzenie z krajéw trzecich byloby tansze. Zatem dla przedsigbiorcy
z zewnatrz, ktory wezesniej byl konkurencyjny, korzystne bedzie podjecie BIZ
w kraju nalezacym do ugrupowania, dlatego aby mogl podja¢ lub kontynuowac
satysfakcjonujacg go wspolprace. Sprzyja to kreacji BIZ nastawionych na poszu-
kiwanie efektywnosci.

Sumujgc, nalezy spodziewaé sie, ze integracja wplynie korzystnie przede
wszystkim na wzrost strumieni inwestycji pionowych — postrzeganych jako bar-
dziej korzystne dla gospodarki (zob. tab. 1). Dodatkowo pojawia si¢ nowe stru-
mienie inwestycji poziomych z zewnatrz.

Okazuje si¢ jednak, ze dla inwestoréw zagranicznych atrakcyjnym atutem lo-
kalizacyjnym moze okazac si¢ samo rozpoczgcie przygotowan do przystgpienia do
ugrupowania integracyjnego (np. rozpoczecie negocjacji akcesyjnych i — w przy-
padku UE — spelnienie kryteriéw kopenhaskich)* lub podpisanie umowy bilate-
ralnej z ugrupowaniem?®. Oczekujg oni wzrostu stabilnosci makroekonomicznej

2'D. J. Felis, M. Rahman, The Impact of Regional Integration on Insider and Out-
sider FDI, ,Management International Review” 2011, no. 51, s. 41-63

2A.Bevan,S.Estrin, The Determinants of Foreign...; K. A. Clausing,C.L.Doro-
bantu, Re-entering Europe: Does European Union Candidacy Boost Foreign Direct Investment?,
,,Economics of Transition” 2005, vol 1, no. 13.

23 Zobacz takze C. Alto monte, Regional Economic Integration and the Location of Multi-
national Firms, ,,Review of World Economics” 2007, vol. 143,
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1 prawnej, rozwoju instytucjonalnego i obnizenia ryzyka inwestycyjnego, a szyb-
sze wejscie na taki rynek pozwala im uzyskac przewage konkurencyjng wynika-
jaca z pierwszenstwa wobec innych inwestorow zagranicznych.

Tabela 1
Skutki integracji dla naptywu BIZ do gospodarki

BIZ pionowe/
Wyszczegdlnienie poszukiwanie zasobow, po-
szukiwanie efektywnosci

BIZ poziome/
poszukiwanie rynku

Strumien BIZ z krajéw ugrupowa-

.o . ++
nia integracyjnego

Strumien BIZ z krajéw trzecich
(spoza ugrupowania)

Zrddto: opracowanie wiasne.

Najnowsze badania wskazujg takze, ze wzrost atrakcyjnosci rynku ugrupo-
wania integracyjnego staje si¢ niejako efektem zewngtrznym decyzji przedsie-
biorstw na nim funkcjonujgcych. Gdy zostajg one wystawione na nowsg, bardziej
intensywna konkurencje w ramach powickszonego, wspolnego (jednolitego) ryn-
ku, beda dazyty do poprawy otoczenia biznesowego i jakosci instytucji otocze-
nia biznesu tak, aby same mogly maksymalizowaé korzysci. Staje sig¢ to takze
atrakcyjnym bodzcem dla inwestorow zagranicznych?'. Ponadto wzrost wydajno-
$ci i produktywnosci przedsiebiorstw krajowych (nastepujacy na skutek procesu
integracji*®), prowadzi do wytworzenia i akumulacji strategicznych aktywow nie-
materialnych, ktore rowniez beda atrakcyjne dla inwestorow z zewnatrz. Wreszcie
nalezy pamigtac, ze pojawienie si¢ inwestorow zagranicznych przyciaga nastep-
nych, zachgconych ich sukcesem, co powoduje dalsza poprawe produktywnosci
lokalnej gospodarki poprzez transter technologii i efekty spillover.

Waznym aspektem integracji jest czesto takze zmiana regulacji i przepiséw
prawnych zwiazanych z inwestycjami, takze zagranicznymi. Przede wszystkim
dotycza one liberalizacji przeptywow kapitatowych, zwickszania ochrony inwe-
stycji zagranicznych a takze stopniowej eliminacji ograniczen w zakresie prowa-
dzenia dziatalnosci m.in. poprzez wprowadzenie reguty narodowego traktowania
czy znoszenie licencji. Ponadto ujednolicanie przepiséw prawnych w calym ugru-
powaniu zwigksza przejrzystos¢ gospodarki, gwarantuje przewidywalny klimat

24D, J. Felis, M. Rahman, The Impact of Regional Integration on Insider and Outsider FDI,
~Management International Review” 2011, no. 51, s. 41-63.

25 Na ten temat zobacz takze: Wejscie Polski do strefy euro a miedzynarodowa konkurencyjnosé
i internacjonalizacja polskich przedsiebiorstw, red. M. Gorynia, B. Jankowska, Difin, Warszawa
2011, s. 113-142, 160-194.
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inwestycyjny, zmniejsza koszty transakcyjne i poprawia zaufanie inwestorow
(zarowno z innych krajow ugrupowania, jak i z krajow trzecich) do gospodarki —
jest to szczegolnie wazne dla gospodarek mniej stabilnych, rozwijajacych si¢ lub
w fazie transformacji.

Dodatkowo, wladze krajow szybko rozwijajacych si¢, z czasem stajg si¢ bar-
dziej swiadome korzystnego oddziatywania bezposrednich inwestycji zagranicz-
nych i rozpoczynaja aktywna polityke wobec inwestorow — polityke rozwoju po-
przez BIZ (przyciagaja inwestorow poprzez np. ulgi fiskalne, strefy ekonomiczne,
aktywng promocj¢ oraz stwarzajg warunki do maksymalizacji korzysci z naptywu
BIZ, transferu technologii i efektéw spillover)®®. Zmienia sic takze nastawienic
obywateli do inwestordw zagranicznych. Dla przyktadu, w Polsce w pierwszych
latach transformacji nastawienie wigkszosci spoteczenstwa do korporacji miedzy-
narodowych byto nieufne. Stopniowe otwieranie si¢ gospodarki na rynek migdzy-
narodowy a takze przygotowanie i wstgpienie do UE wptyne¢lo na wzrost zaufania
do inwestorow zagranicznych i stworzyto bardziej przyjazne srodowisko dla ich
funkcjonowania.

5. NAPLYW BEZPOSREDNICH INWESTYCJI ZAGRANICZNYCH DO POLSKI
W PROCESIE INTEGRACJI1 Z UNIA EUROPEJSKA

Transformacja systemowa dokonujaca si¢ w Polsce od poczatku lat 90. XX w.
skutkowata stopniowym otwieraniem rynku na miedzynarodowe przeptywy kapi-
talowe, w tym bezposrednie inwestycje zagraniczne. Poczatkowo zwiazane to bylto
glownie z procesem prywatyzacji majatku panstwowego, z czasem inwestorzy co-
raz chetniej rozpoczynali dziatalno$é takze greenfield. Od poczatku transformacji
gospodarka Polski nastawiona byta na wspotprace przede wszystkim z krajami
Europy Zachodniej. W 1991 1. podpisano, a w 1994 r. wszedl w zycie, uktad euro-
pejski ustanawiajacy stowarzyszenie Polski z krajami Wspolnoty. Stanowil on dla
inwestorow zagranicznych jednoznaczng deklaracj¢ checi zaciesniania wspdtpracy
gospodarczej i politycznej pomigdzy Polskg a krajami ugrupowania oraz przysziej
akcesji Polski do struktur UE. Intensywny naptyw inwestycji bezposrednich do
Polski rozpoczat sig jednak dopiero pod koniec lat 90. XX w., tj. po rozpoczeciu
negocjacji akcesyjnych. Wiadomo byto juz wowczas, ze Polska w niedhugiej przy-
szlosci stanie sie pelnoprawnym czlonkiem Unii. Stalo si¢ to waznym bodzcem
przyciagajacym BIZ i gwarantem dlugoterminowej atrakcyjnosci gospodarki.

W okresie od 1999 r. do 2009 r. skumulowana warto$¢ inwestycji zagranicznych
dokonywanych w Polsce wzrosta ponad trzykrotnie z niespelna 50 mld zt do 154
mld zt, w tym inwestycji z krajow UE z 36 mld zt do 125,6 mld zt, a krajow strefy

2N. Bandell, How EU Integration and Legacies Mattered for Foreign Direct Investment
into Central and Eastern Europe, ,,Europe-Asia Studies” 2010, vol. 62, no. 3, 481-501.
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euro z 30,5 mld zt do 112 mld zt (zob. wykres 1). Udziat tych ostatnich wynosit
w latach 1999-2000 ok. 61% wartosci wszystkich BIZ w Polsce, a od 2001 1. wzrost
do ponad 70% i w kolejnych latach utrzymywat si¢ na stabilnym poziomie ok. 72%—
74%%. Inwestycje te w duzej mierze (w ok. 80%) zdominowane byly przez pod-
mioty z Holandii, Niemiec i Francji*®. Istotny, ale znacznie nizszy udziat mieli takze
inwestorzy z Luksemburga, Hiszpanii, Wtoch, Belgii i Austrii. Przedsigbiorcy z po-
zostatych krajow strefy euro inwestowali w Polsce w znikomym stopniu. Wsrod eu-
ropejskich inwestorow spoza strefy euro, najaktywniejsi byli Brytyjczycy, Dunczycy
i Szwedzi. Pomimo znacznego zwigkszenia liczby cztonkéw UE od 2004 r., nie
zwigkszyt si¢ udziat inwestycji z nowych krajow cztonkowskich.

Wykres 1. Skumulowane wartosci BIZ wedhug kierunkéw naptywu kapitatu w latach 1999-2009
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716 dto: opracowanie wlasne na podstawie Dzialalnosé gospodarcza podmiotéw = kapitalem
zagranicznym opracowania za lata 1999-2009, Informacje i opracowania statystyczne, GUS,
Warszawa 2011, tabl. 1 i tabl. 18.

Sumujac, struktura inwestoréw zagranicznych w Polsce nie zmienita si¢ zna-
czaco po przystapieniu do Unii Europejskiej. W caltym okresie zainteresowanie ryn-
kiem Polski wyrazali przede wszystkim inwestorzy z UE, w tym gltownie ze strefy
euro?’. Warto jednak zauwazy¢, ze cz¢$¢ inwestycji z Holandii i Luksemburga to

27Zob: A. Ktysik-Uryszek, Aktywnosé zagranicznych inwestoréw bezposrednich z kra-
Jjow strefy euro w gospodarce Polski, ,,Acta Universitatis Lodziensis” 2010, Folia Oeconomica 238.

28 Wysoki udzial inwestycji francuskich wynika przede wszystkim z zakupu akcji TP SA przez
inwestora francuskiego. 75% wartosci wszystkich francuskich BIZ w Polsce ulokowanych jest
w Warszawie — z czego dominujaca wickszo$¢, to wlasnie inwestycja w TP SA.

2 Jest to zgodne z oczekiwaniami — strefa euro stanowi wyzszy poziom integracji niz UE
i z zatozenia skupia kraje o najsilniejszych gospodarkach. Sg one zatem najbardziej predesty-
nowane do podejmowania BIZ w gospodarkach o nizszym poziomie rozwoju. Zobacz szerzej:
A.Ktysik-Uryszek, Aktywnosé zagranicznych inwestorow...
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sg inwestycje koncernéw spoza UE, przede wszystkim ze Stanow Zjednoczonych,
ktore inwestuja w Europie za posrednictwem swoich europejskich spolek corek.
Dzigki temu uzyskuja dostep do wszystkich przywilejow naleznych podmiotom
na jednolitym rynku (m.in. nie muszg uzyskiwaé specjalnych pozwolen na za-
kup ziemi). Tak dziatajg np. Dell oraz Procter & Gamble, ktore — bedac de facto
podmiotami amerykanskimi — w Polsce klasyfikowane sg jako inwestycje holen-
derskie®. Co ciekawe, w badanym okresic udziat inwestycji amerykanskich (tj.
dokonywanych bezposrednio przez podmioty z USA) zmniejszyt si¢ z 11,7% (5,8
mld zt) w 1999 1. do 3,5% (5,3 mld zt) w 2009 1. (najwyzsza ich warto$¢ zanoto-
wano w 2003 r. — blisko 6,8 mld z}).

Okoto 25% produkcji (wyrobow i ustug) inwestorzy przeznaczali na eks-
port. Pozostata czes$¢ kierowana byt na rynek krajowy, co oznacza przewage in-
westycji o charakterze poziomym?®'. Jednak warto zwrdci¢ uwage na regionalne
zroznicowania w tym zakresie (dane dla 2009 r. zob. wykres 2). Najmniejszy
udzial sprzedazy eksportowej zanotowano w wojewodztwie mazowieckim.
Wynika¢ to moze z faktu, ze inwestorzy nastawieni na zdobycie rynku krajowe-
go, chetniej lokowali si¢ w stolicy ze wzgledu na tatwiejszy dostep do informa-
cji i1 inne utatwienia organizacyjne (np. blisko$¢ organow administracyjnych).
Inwestorzy zainteresowani eksploatacjg tanszych zasobow, zapewne mniejsza
uwage przywiazuja do krajowych regulacji, uwarunkowan itp., stad mniejsza
uwage przywigzuja do bliskosci centréw decyzyjnych i instytucji otoczenia biz-
nesu. Wybierajac lokalizacje bardziej kierujg si¢ dostepnoscig w danym miejscy
poszukiwanych zasobdéw oraz utatwieniami transportowymi. Potwierdza to wy-
soki udziat sprzedazy eksportowej w wojewddztwach $laskim i dolnoslaskim
(dostepnos¢ transportowa) oraz lubuskim, podkarpackim i warminsko-mazur-
skim (tania sita robocza).

Z punku widzenia oceny typu inwestycji (poziome vs pionowe) interesujacy
jest rowniez udziat eksportu do spotki matki i jednostek powigzanych. Inwestorzy,
ktorych dziatalnos¢ stanowi element micdzynarodowego tancucha tworzenia war-
tosci w przedsigbiorstwie migdzynarodowym (inwestycje pionowe), w wickszym
stopniu wspotpracuja z jednostkami powigzanymi. Ich wyroby stanowia wkiad
w kolejny etap produkcji w kraju z ktérego pochodzi spétka-matka lub jednost-
ki powigzane. Z kolei inwestycje poziome, nakierowane na obstuge lokalnego
rynku, jesli bedg generowaly handel, to przeznaczony na zagraniczny rynek débr
i ustug finalnych — najczesciej krajow osciennych.

30 Podobnie, spotka Frigo Logistic nalezaca do koncernu japoniskiego, w Polsce klasyfikowana
jest jako inwestycja holenderska, gdyz spotka bezposrednio inwestujagca jest jednostka zlokalizowa-
na w Holandii.

3 Wnioskowanie o typie inwestycji na podstawie wylgcznie dziatalnosci eksportowe;j jest je-
dynie szacunkowe. Niestety jednak na podstawie danych udost¢pnianych przez polski system spra-
wozdawczosci nie ma mozliwosci dokona¢ oceny w inny sposob.
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W Polsce przecietnie 47% eksportu realizowanego przez inwestordw zagra-
nicznych trafifo do ich jednostek powigzanych (zob. wykres 3). Mozna zatem
w przyblizeniu stwierdzi¢, ze niespeina potowa handlu generowana byta w ra-
mach powigzan pionowych a nieco ponad polowa — poziomych.

Wykres 2. Udzial sprzedazy eksportowej w przychodach przedsigbiorstw z udziatem kapitalu
zagranicznego w wojewodztwach w Polsce* w 2009 r.
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* Wojewodztwa zostaly uszeregowane w kolejnosci wedtug wartos$ci kapitatu zagranicznego
ulokowanego w danym wojewddztwie.

716 d1o: opracowanie wiasne na podstawie Dzialalno$¢ gospodarcza podmiotéw z kapitatem
zagranicznym w 2009 roku, Gtowny Urzad Statystyczny, Informacje i opracowania statystyczne,
Warszawa 2011.

Najwickszy udziat inwestycji o charakterze pionowym odnotowato woje-
wodztwo $laskie — blisko 64% eksportu spolek BIZ trafialo do ich jednostek po-
wigzanych w innych krajach. Tez¢ o pionowym charakterze powigzan wzmacnia
fakt, iz zaledwie 7% eksportu stanowity towary i materialy, a ponad 93% wyroby
i ustugi®. Zatem relacje handlowe z jednostkami powigzanymi nie opieraly si¢
na towarach a na wyrobach. Na drugim miejscu uplasowato si¢ wojewodztwo
todzkie (ok. 55% cksportu trafialo do jednostek powiazanych), a na trzecim —
dolnoslaskie (52%). Z kolei najnizszy wskaznik zanotowano w wojewodztwach
podlaskim, warminsko-mazurskim i zachodniopomorskim — odpowiednio 11%,
14% 1 20%.

2 Dzialalnos¢ gospodarcza podmiotow z kapitatem zagranicznvm w 2009 roku, Gtowny Urzad
Statystyczny, Informacje i opracowania statystyczne, Warszawa 2011.
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Wykres 3. Udzial eksportu realizowanego do jednostki macierzystej i jednostek powigzanych
podmiotéw z udziatem kapitatu zagranicznego w wojewodztwach w Polsce w 2009 r. *
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@ udziat eksportu do jednostki macierzystej

*Wojewodztwa zostaly uszeregowane w kolejnosci wedlug wartosci kapitatu zagranicznego
ulokowanego w danym wojewddztwie.

716 d1o: opracowanie wlasne na podstawie Dzialalnosé gospodarcza podmiotéw = kapitalem
zagranicznym w 2009 roku, Gtéwny Urzad Statystyczny, Informacje i opracowania statystyczne,
Warszawa 2011.

6. PODSUMOWANIE

Uczestnictwo w ugrupowaniu integracyjnym stanowi wazny atut gospodarki
w kontekscie jej atrakcyjnos$¢ wobec inwestordw zagranicznych. Zniesienie barier
handlowych w ramach wspolnego rynku, stabilizacja makroekonomiczna, nizsze
ryzyko polityczne, stabilno$¢ i przejrzystos¢ prawna (w tym ujednolicenie prze-
pisdw) oraz instytucjonalna stajg si¢ istotnym bodzcem dla napltywu bezposred-
nich inwestycji, szczegdlnie gdy dodatkowo gospodarka moze zaoferowaé nizsze
koszty produkcji niz w innych krajach ugrupowania. Co wigcej, nawet w sytuacji,
gdy oferowane w gospodarce koszty produkcji sg wyzsze niz poza ugrupowa-
niem, inwestorzy wybiora taka lokalizacje wlasnie dzigki jej atutom wynikajacym
Z integracji.

Polska gospodarka w pierwszych latach transformacji przyciggata BIZ gtow-
nie w procesie prywatyzacji gospodarki. Jednak zdecydowane reformy, stopnio-
wa liberalizacja przeptywdw kapitalowych oraz zaciesnianie wspdtpracy z UE
(poczatkowo na mocy uktadu europejskiego, a nastepnie w trakcie negocjacji
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akcesyjnych), sprawity, ze Polska stata si¢ atrakcyjnym miejscem lokowania in-
westycji zagranicznych. Intensywny naptyw BIZ rozpoczal si¢ pod koniec lat 90.
XX w., przede wszystkim za sprawg inwestoréw z krajow UE, w tym szczegolnie
trzech krajow strefy euro (Holandii, Niemiec i Francji). Jednak, wbrew oczekiwa-
niom wynikajacym z analiz teoretycznych, trudno jest zauwazy¢ zmiane struktury
inwestycji zwigzana z akcesjg Polski do UE. Nie zwigkszyl sie istotnie udziat
inwestorow spoza UE, nie wzrdst rowniez udzial inwestycji o charakterze pio-
nowym. Zaledwie ok. 25% produkcji spotek z udzialem kapitatu zagranicznego
trafia na rynki zagraniczne, z czego niecala potowa do jednostek powigzanych
w ramach handlu wewnatrzkorporacyjnego. Pomimo znacznego zroéznicowania
regionalnego, tendencje te wydaja si¢ stabilne.

Agnieszka Klysik-Uryszek

IMPORTANCE OF REGIONAL ECONOMIC INTEGRATION FOR THE INFLOW OF
FOREIGN DIRECT INVESTMENT

Participation in the integration grouping is an important asset to the economy in terms of its
attractiveness to foreign investors. Elimination of trade barriers within the common market, macro-
economic stabilization, lower political risk, legal stability and transparency (including the harmo-
nization of rules) and institutional development become an important incentive for foreign direct
investment, especially when the economy also may offer lower production costs than in other coun-
tries of the grouping . What is more, even when production costs are higher than those outside the
bloc, investors will prefer this location because of its attractiveness resulting from the integration.



