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1. UWAGI WSTEPNE

Wzrost i rozwdj gospodarczy krajow zalezy od rozmiaréw i struktury
inwestycji. Dlatego tez, zaréwno kraje rozwiniete, jak i rozwijajgce sie,
konkurujg w zakresie stwarzania korzystnych warunkéw dla zagranicz-
nych inwestycji bezposrednich (ZIB). W dobie globalizacji podstawowsg
kwestig staje sie poznanie motywow podejmowania ZIB, waloréw lokaliza-
cyjnych decydujacych o wyborze miejsca lokaty (determinant) oraz ryzyka
inwestycyjnego i atrakcyjnosci inwestycyjnej danego kraju. Brak Swiado-
mosci uwarunkowan wigzacych sie z naptywem ZIB stanowi zasadniczg
bariere stworzenia skutecznej polityki przyciggania ZIB i obniza efektyw-
nos¢ dziatan promocyjnych na arenie miedzynarodowej. Inaczej moéwiac,
znajomos¢ mechanizméw i zaleznosci zwigzanych z decyzjami inwestorow
zagranicznych pozwala na pobudzanie naptywu tych rodzajow ZIB, ktére
stymulujg rozwoéj gospodarczy kraju w pozadanym Kierunku. Celem poniz-
szego artykutu jest identyfikacja czynnikéw, decydujacych o atrakcyjnosci
inwestycyjnej Polski i wplywajgcych na rozmiary zagranicznych inwestycji
bezposrednich lokowanych w Polsce.

2. POJECIE | CZYNNIKI ATRAKCYJNOSCI INWESTYCYJNEJ
KRAJU - UJECIE OGOLNE

W literaturze przedmiotu atrakcyjnos¢ inwestycyjng okresla sie jako
zespot przewag i niedostatkéw miejsca inwestycji. Atrakcyjnosé danego
kraju moze by¢ mierzona aktualng i przyszlg pojemnoscig rynkow zbytu,
ceng robocizny i innych skladnikow kosztéw, korzystnymi rozwigzaniami
podatkowymi, ochrong lokalnego rynku, ograniczong konkurencja, potoze-
niem, tatwoscig dostepu i mozliwoscig obstuzenia sasiednich rynkéw, niskimi
wymaganiami klientdw, warunkami finansowymi oferowanymi inwestorom
zagranicznym, regulacjami prawnymi dotyczacymi funkcjonowania zagra-
nicznych podmiotéw gospodarczych, specjalnymi przywilejami dla inwestorow
zagranicznych oraz profilem dziatalnosci gospodarczejl. Zdaniem przedsta-
wicieli 230 miedzynarodowych korporacji na atrakcyjno$¢ danego rynku

1 M Romanowska, Alianse strategiczne przedsigbiorstw, PWE, Warszawa 1997, s. 158 - 159; Cz. Glinkowski
(red.), Uwarunkowania konkurencyjnosci restrukturyzowanych przedsiebiorstw w Europie Srodkowo-Wschod-
nigj, cz. 11, Akademia Ekonomiczna w Poznaniu, Poznar 1999, s. 483; M. Czomik, Atrakcyjno$¢ obszaru, Prace
Naukowe Akademii Ekonomicznej we Wroctawiu, 1999, 821, s. 176.
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krajowego wptywajg ponadto: potencjalna stopa zwrotu, strategiczna loka-
lizacja, bodzce podatkowe, dostep do surowcdw naturalnych, subsydia rzg-
dowe2.

Wida¢ zatem, iz w celu dokonania analizy atrakcyjnosci inwestycyjnej
kraju potrzebna jest ztozona i kompleksowa wiedza z dziedziny miedzyna-
rodowych stosunkdw gospodarczych i makroekonomii. Wazna jest takze
znajomos$¢ historii oraz rodzajéw i zasad funkcjonowania socjopolitycznych
instytucji kraju przeznaczenia inwestycji3.

Wedtug teorii produkcji miedzynarodowej do ekspansji zagranicznej
w formie ZIB dochodzi w sytuacji, gdy jednocze$nie sg spetnione trzy
warunki: posiadanie przewag wiasnosciowych przez firme, wystepowanie
korzysci wynikajacych z internalizacji dziatan firmy i obecno$¢ przewag
lokalizacyjnych miejsca lokaty (tzw. paradygmat OLI). W obrebie tych
trzech grup czynnikéw warunkujacych podjecie ZIB, tylko na przewagi
lokalizacyjne miejsca lokaty majg wptyw rzady krajow czy regionéw. Wie-
dza na temat waloréw lokalizacyjnych (determinant naptywu), ktére decy-
dujg o wyborze danego kraju przez inwestorow zagranicznych, potrzebna
jest w celu zrozumienia roznic w strukturze ZIB miedzy poszczeg6lnymi
krajami czy grupami krajow i jest niezbedna w procesie tworzenia i mody-
fikacji polityk pozyskiwania inwestycji zagranicznych.

Za najistotniejszy wstepny warunek naptywu ZIB uznaje sie makro-
ekonomiczng stabilizacje gospodarki. Powinny jej towarzyszy¢ procesy libera-
lizacji i otwierania sie gospodarki narodowej oraz harmonizacji przepiséw
regulujacych catoksztatt dziatalnosci gospodarczej w kraju lokaty. Inne
czynniki aktywizujgce naptyw ZIB to: rozwdj rynku i sektora prywatnego,
utrzymanie szybkiego tempa wzrostu gospodarczego, zaawansowanie roz-
woju zasobdw wytwdrczych oraz stworzenie klimatu przyjaznego zagrani-
cznym inwestycjom bezposrednim4.

Inwestorzy zagraniczni, decydujgc sie na podjecie inwestycji, zwracajg
duzg uwage na potencjat rynku, jego chtonnos¢ i mozliwos¢é rozwoju. Isto-
tne sg rowniez kwestie dostosowania systemu prawnego do miedzynarodo-
wych standardow.

Silna zalezno$¢ miedzy wielkoscig rynku i jego chtonnoscia a rozmiara-
mi strumienia ZIB wystepuje szczeg6lnie w przypadku inwestycji zagrani-
cznych, ukierunkowanych na zaopatrywanie rynku wewnetrznego kraju
lokaty. ZIB zorientowane na eksport traktujg kraj gospodarza przede wszy-
stkim jako miejsce produkcji doébr i ustug. Atrakcyjnos¢ inwestycyjna kraju
wzrasta w sytuacji posiadania odpowiednio duzego rynku i dobrego potozenia
geograficznego, ktére umozliwia eksport wytwarzanych produktéw na sasied-
nie rynki5.

2 M Romanowska, op. cit., s. 158 - 160.

3D. H Meldrum, Country Risk And A Quick Look At Latin America, ,Business Economics” 1999, 34,
s. 30, 8 s., Database: Business Source Premier.

4A Zorska, Ku globalizacji? Przemiany w korporacjach transnarodowych i wgospodarce $wiatowej, PN,
Warszawa 1998, s. 231; J. H. Dunning, Globalization and the New Geography of Foreign Direct Investment,
Oxford Development Studies, 1998, 26, s. 47, 23 s., Database: Business Source Premier.

5K Przybylak, A Malina, Zagraniczne inwestycje bezposrednie w Polsce, Wiadomosci Statystyczne, GUS,
PTS, 1999, 12, s. 49.
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Na rysunku 1. przedstawione zostaty determinanty naptywu ZIB do
kraju lokaty.

Determinanty kraju gospodarza
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O tania i nisko wykwalifikowana sita
robocza
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O technologia, innowacyjnos¢ i inne
aktywa stworzone, w tym te ucieles-
nione w jednostkach, firmach i sku-
piskach

O fizyczna infrastruktura (porty, drogi,
telekomunikacja, energia)

C. Poszukujace wydajnosci

O koszty czynnikéw produkcji i akty-
wow dostosowane do rodzajéw zaso-
béw sity roboczej

O inne koszty produkcji, jak koszty
transportu, komunikacji i koszt innych
produktéw posrednich
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korporacyjnych

Rys. 1. Determinanty naptywu ZIB do kraju gospodarza

Zrodio: World Investment Report 1998. Trends and Determinants, UN, New York-Geneva
1998, s. 91.

W okresie harmonizacji przepisow dotyczacych przeptywu ludzi, towa-
row i ustug oraz kapitalu w ramach Unii Europejskiej, wazny staje sie
aspekt dostosowania polskich rozwigzann do regulacji wspdélnotowych. In-
westor bowiem woli rozwigzania prawne podobne do tych, ktére stosuje
w kraju pochodzenia inwestycji, poniewaz utatwia to asymilacje do nowych
warunkéw i zmniejsza ryzyko podejmowania inwestycji.

Podkresli¢ nalezy, ze atrakcyjnos¢ lokalizacyjna, podobnie jak konku-
rencyjnos¢ gospodarki krajowej, powinna by¢ wzmocniona politykg pan-
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stwa nie tylko o charakterze wewnetrznym, lecz réwniez zewnetrznym.
Takie dziatania polityczne polegajg miedzy innymi na instytucjonalizacji
miedzynarodowych stosunkoéw gospodarczych, czyli ustanowieniu powigzan
i statej wspotpracy z miedzynarodowymi instytucjami i organizacjami oraz
na ich umiejetnym wykorzystaniu w celu umocnienia proceséw transfor-
macji i stabilizacji. Z punktu widzenia inwestorow, istotne znaczenie ma
przejrzystosc¢ i konsekwencja realizowanej w kraju polityki gospodarczej6.

3. DETERMINANTY NAPLYWU ZIB DO POLSKI

Analiza dostepnych w literaturze naukowej badan nad determinantami
naptywu ZIB pozwala okresli¢ nastepujgce najwazniejsze czynniki przycia-
gajace inwestorow zagranicznych do Polski7:

— oczekiwania integracyjne oraz cztonkostwo Polski w OECD i NATO,

— duzy i chtonny rynek wewnetrzny o znacznym potencjale wzrostu,

— dobra lokalizacja kraju, umozliwiajgca z jednej strony dostep i ekspan-
sje zagraniczng na rynki krajéow Wspdlnoty Niepodlegtych Panstw,

z drugiej strony po przyjeciu Polski do UE dostep na jej rynki,

— proces prywatyzacji gospodarki,

— wzrost stabilnosci gospodarczej i politycznej kraju,

— coraz wieksze przystosowywanie polskiego prawa do prawa UE,

— konkurencyjne koszty produkcji, w tym cena polskiej sity roboczej przy
wysokiej jej podazy,

— kwalifikacje kadry kierowniczej i inzynierskiej,

— perspektywy wzrostu gospodarczego,

— tatwos¢ transferu zyskow.

Przyjrzyjmy sie przyktadowo badaniom motywow inwestoréw zagranicz-
nych, decydujacych o wyborze Polski jako przysziego miejsca lokaty ZIB,
zrealizowanym przez Centrum Badan Marketingowych Indicator. Z badan
tych wynika, iz dla inwestoréw zagranicznych najwazniejszymi czynnikami
decydujacymi o wyborze Polski sg kolejno: koszt sity roboczej, perspektywy
wzrostu gospodarczego, wielkos¢ polskiego rynku, podaz sity roboczej, moz-
liwos¢ redukcji kosztow. Wyniki te sg zgodne z poprzednimi trzema bada-
niami z roku 1997, 1995 i 1993. Réznice dotycza tylko kolejnosci pieciu
pierwszych czynnikéw w 1995 i 1993 roku. W 1995 roku na pierwszym

6K Zukrowska, Szerokie otwarcie. Polska w aktywnym otoczeniu miedzynarodowym, Volumen, Warszawa
1994, s. 25 - 27.

7 K Przybylak, A Malina, op. cit, s. 49 - 51; J. Witkowska, Motywacje inwestoréw zagranicznych -
aspekty poréwnawcze, w. Z Olesinski (red.), Bezposrednie inwestycje zagraniczne w Polsce, PWE, Warszawa
1998, s. 79 - 80; Investment in Poland, KPMG Polska, Warszawa 1999, s. 11; Z Le$niewska, Transfuzja
gospodarcza - konferencja Forum Izb Gospodarczych i tygodnika ,, Wprost”, ,Wprost” z 19 1X 1999, s. 50 - 52
Chucha¢ na inwestoréw, ,Gazeta Wyborcza” z 10 I1X 1999, s. 26; J. H. Dunning, Multinational Enterprises
and the Global Economy, Addison Wesley Longman, Singapore 1996, s. 48 - 57; U. Kope¢, Ocena atrakcyjnosci
Polski dla inwestoréw zagranicznych na tle Europy Srodkowej i Wschodniej, w. B. Durka (red.), Inwestycje
zagraniczne w Polsce, IKICHZ, Warszawa 1999, s. 187 - 188; U. Kope¢, BezpoSrednie inwestycje zagraniczne
w wybranych krajach Europy Srodkowej i Wschodniej, w. B. Durka (red.), Inwestycje zagraniczne w Polsce,
IKiCHZ, Warszawa 1998, s. 188; U. Kope¢, Bezposrednie inwestycje zagraniczne w krajach Europy Srodko-
wo-Wschodniej, w. B. Durka (red.), Inwestycje zagraniczne w Polsce, IKiCHZ, Warszawa 1997, s. 183; A Rud-
nicki, BezpoSrednie inwestycje zagraniczne w Polsce - szanse czy zagrozenia, w. Z. Dach, Kontrowersje wokét
korzysci 1 kosztéw integracji Polski z Unig Europejska, Wyzsza Szkota Przedsiebiorczosci i Marketingu
w Chrzanowie, Chrzanéw 1999, s. 289.
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miejscu znajdowaty sie rozmiary rynku, potem koszt sity roboczej i perspek-
tywy wzrostu gospodarczego. W 1993 roku najwieksze znaczenie miaty per-
spektywy wzrostu gospodarczego, nastepnie rozmiary rynku, a na trzecim
miejscu byty koszty sity roboczej. W obu badaniach czwarte miejsce zajeta
podaz sity roboczej, pigte mozliwos¢ redukcji kosztéw. Minimalne znaczenie
ma obecnie PKB na 1 mieszkarica i stan bilansu ptatniczego Polski8.

Wedtug przedstawianych badan najistotniejszg determinantg naptywu
ZIB do Polski w opinii inwestoréw zagranicznych w ostatnim okresie jest
niski koszt sity roboczej. Poziom wynagrodzen i narzutéw na wynagrodze-
nia jest w Polsce nizszy od krajow uprzemystowionych. Wykorzystujgc te
przewage, inwestor zagraniczny, ktéry posiada odpowiedni kapitat organi-
zacyjny i technologiczny know-how, moze osiggng¢ w Polsce duzo wiekszg
nadwyzke operacyjng brutto niz w wiekszosci krajow UE.

Nizszy poziom wynagrodzen w Polsce jest zwigzany z odpowiednio
nizsza produktywnoscig sity roboczej. W krajach UE poziom wynagrodzenh
i produktywnosci jest trzykrotnie wyzszy. Inwestorzy zagraniczni zwracajg
uwage na problem zwiekszania sie kosztéw produkcji, zwtaszcza kosztow
pracy, z powodu braku skutecznej kontroli wzrostu wynagrodzen. Wzrosto-
wi plac bowiem powinien towarzyszy¢ wzrost produktywnosci i jakosci
pracy. Niekontrolowany wzrost wynagrodzeri moze spowodowac utrate jednej
z kluczowych przewag konkurencyjnych naszego kraju i w ten sposéb zmniej-
szy¢ motywacje inwestoréw zagranicznych do inwestowania w Polsce. Nalezy
jednak pamietaé, ze realny poziom wynagrodzern w Polsce jest o wiele za
niski w poréwnaniu do potrzeb konsumpcyjnych pracownikéw i jego wzrost
jest nieunikniony w miare rozwoju gospodarki. Przystgpienie do UE z pewno-
Scig podniesie poziom wynagrodzen . Ma on tez pozytywne strony dla przed-
siebiorstw, czesto patrzacych na ten problem zbyt jednostronnie. Wzrost
wynagrodzen, ktéry faktycznie stanowi wzrost dochodéw gospodarstw domo-
wych prowadzi do wzrostu popytu na dobra konsumpcyjne na rynku, co
zwieksza mozliwosci podazy produktéw i ustug przez przedsiebiorstwa. Warto
rowniez podkresli¢ fakt, ze w dobie szybkiego postepu technologicznego i bu-
dowania przewag opartych na aktywach niematerialnych nie mozna opieraé
konkurencyjnosci dtugookresowej kraju na przewadze kosztu pracy, ktora
sktania do inwestowania w sektory pracochtonne oraz to, iz Polska nie jest
jedynym krajem o przewadze kosztéw pracy w Europie.

W literaturze przedmiotu podkresla sie zwigzek miedzy naptywem ZIB
a wzrostem produktu krajowego brutto. Badania nad tym zagadnieniem

8 U. Kopet, Bezposrednie inwestycje zagraniczne w wybranych krajach Europy Srodkowej i Wschodniej,
w. B. Durka (red.), Inwestycje zagraniczne w Polsce, IKiCHZ, Warszawa 1998, s. 188; Z Olesiriski, Uwarun-
kowania bezpodrednich inwestycji zagranicznych, w. Z. Olesiniski (red.), Bezpo$rednie inwestycje zagraniczne
w Polsce, op. cit,, s. 41

9 U. Kopec, Ocena atrakcyjnosci Polski dla inwestoréw zagranicznych na tle Europy Srodkowej i Wschodniej,
w: B. Durka (red.), Innestycje zagraniczne w Polsce, IKiCHZ, Warszawa 1999, s. 188; A. Bodak, A. Ciemiak,
Koszty pracy a konkurencyjnos¢ polskich przedsiebiorstw, w. J. Jagasa (red), Produktywno$é, konkurencyjnosé,
integracja, Uniwersytet Opolski, Opole 1999, s. 237 - 238, U. Kope(, Bezposrednie inwestycje zagraniczne
w wybranych krajach Europy Srodkowej i Wschodniej, w. B. Durka (red.), Inwestycje zagraniczne w Polsce,
IKiCHZ, Warszawa 1998, s. 188 - 189; J. Daszkowski, Koszty pracy oraz wysokos$¢ wynagrodzeri w Polsce
i innych krajach, ,Wiadomosci Statystyczne”, GUS, PTS, Warszawa 2000, 1, s. 66 - 74; M Larudee, T. Koe-
chlin, Waeges, Productivity, and Foreign Direct Investment Flows, ,«Jourmal of Economic Issues” 1999, 33, s. 419,
8 s., Database: Business Source Premier.
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zostatly przeprowadzone przez wielu analitykéw z zagranicznych osrodkow
badawczych, dotyczg one jednak przede wszystkim krajow zachodnichl0.
Badania te pokazujg miedzy innymi, ze przeptywy ZIB odpowiadajg cyk-
licznym fluktuacjom wzrostu gospodarczego z jednorocznym lub dwuletnim
op6znieniem. Roéwniez w Polsce widoczne jest, iz kazdy cyklicznie wystepu-
jacy wzrost aktywnosci gospodarczej wywotuje progresywnie wyzszy po-
ziom przeptywéw ZIB, co z kolei wplywa na dalszy wzrost produktu
krajowego brutto. W Polsce przyktadowo w latach 1991 - 1995 wzrost lokat
ZIB o 1 USD byt zrodtem wzrostu PKB przecietnie o 1,14 USD, a produk-
cji przemystowej o 1,22 USD11

Obecnie coraz czesciej podkreslang determinantg przyciggajgca inwes-
tycje zagraniczne jest obecno$¢ w kraju lokaty innych inwestoréw z kraju
firmy, ktdra rozwaza podjecie ZIB. Zrealizowane inwestycje przyciggajg
nastepne, zwlaszcza w dziedzinach pokrewnych. Potwierdzajg to miedzy
innymi badania Banku Swiatowego. Kazdy wielki koncern inwestujacy
w Polsce, przycigga za sobg ogromng liczbe firm wspdtpracujgcych i koope-
rujgcych . Istotne znaczenie ma réwniez obecno$¢ zagranicznych instytu-
cji finansowych, przede wszystkim bankéw.

Wazng role w Polsce odgrywaja takze zasoby i struktura kapitatu
ludzkiego. Zdaniem wielu inwestoréw, polscy specjalisci i inzynierowie sg
dobrze wyksztatceni i umiejg wykorzysta¢ posiadane umiejetnosci i wiedze.
W wielu przypadkach zyskujg lepsze oceny od swoich zachodnich odpo-
wiednikoéw. Warto tu podkresli¢ rowniez fakt, ze rynek pracy w Polsce jest
najwiekszym rynkiem w ESW i dlatego oferuje duze i zréznicowane zasoby
sity roboczej, a wysoki poziom bezrobocia sprzyja wzrostowi konkurencji po
stronie podazy na rynku pracy, co czesto prowadzi do akceptowania gor-
szych ptacowych warunkéw za mozliwos¢ otrzymania miejsca pracyl3.

Proces prywatyzacji przedsiebiorstw panstwowych w Polsce jest kolej-
nym bardzo istotnym czynnikiem pobudzajgcym i przyciagajacym ZIB. Proces
prywatyzacji na Swiecie stwarza przedsiebiorstwom mozliwos¢ miedzynaro-
dowej dywersyfikacji swojego portfela inwestycyjnego. Efektywnos¢ tran-
sakcji zalezy od wymagan zwigzanych z procesem prywatyzacji w Kkraju
gospodarza. Prywatyzacja przedsiebiorstw panstwowych staje sie waznym
narzedziem polityki gospodarczej zwiaszcza w krajach stabiej rozwinietych
i w krajach bylego bloku wschodniego. Od potowy lat osiemdziesigtych
liczba prywatyzacji w tych krajach znaczaco wzrosta. Istnieje obawa, ze po
zakonczeniu prywatyzacji w Polsce naptyw ZIB zmnigejszy sield.

10 Informacje na temat dotychczasowych badarn nad tym zagadnieniem mozna znalezé w. L R Mello,
Foreign Direct Investment-Led Growth. Evidence From Tine Series and Panel Data, Oxford Economic Papers
1999, 51, s. 133 - 151

1K Cichocki, The Impact of Foreign Direct Investment on the Polish Economy, BCERC-WSE, Warszawa
1997, s. 103 - 104.

DPW,. Wasilewska, Opinia. Pricewaterhouse Coopers: zachetyjuz nie sg potrzebne, ,Rzeczpospolita” z 7 VI 1998;
P. Apanowicz, Korzysci dla polskiej gospodarki. Inwestycyjne perpetuum mobile, ,,Rzeczpospolita” z 26 X1 1997.

BW Wasilewska, Opinia, Pricewaterhouse Coopers: zachetyjuz nie sa potrzebne, op. cit.; Cz. Glinkowski
(red.), op. cit., s. 485.

14J. O. Castro, K Uhlenbruck, Characteristics of Privatization: Evidence from Developed, Less-Developed,
and Former Communist Countries, ,Journal of International Business Studies” 1997, 28, s. 123, 21 s., Data-
base: Business Source Premier.
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Podsumowujac dotychczasowe rozwazania na temat determinant napty-
wu ZIB do Polski, nalezy zwr6ci¢ uwage na fakt, iz obecny obraz Polski,
jako kraju ustabilizowanego gospodarczo, moze zosta¢ zachwiany w wyniku
znacznego wzrostu poziomu bezrobocia. W teorii cyklu koniunkturalnego
wzrost poziomu bezrobocia charakterystyczny jest dla fazy kryzysu gospodar-
czego (spadku koniunktury gospodarczej). Faza kryzysu gospodarczego (rece-
sji) kojarzona jest z wyhamowaniem pozytywnych tendencji w gospodarce.

W dalszej czeSci pracy przeprowadzona zostanie empiryczna weryfikacja
wpltywu wybranych determinant na zmiany wielkosci naptywu zagranicz-
nych inwestycji bezposrednich do Polski.

4, METODOLOGIA | MATERIAL BADAN

Proces podejmowania decyzji o wyborze miejsca lokalizacji ZIB przez

inwestoréw zagranicznych sktada sie z trzech etapow:

— analizy makroekonomicznej regionu,

— analizy ryzyka inwestycyjnego wybranego kraju,

— analizy specyficznych zalet i wad inwestowania w wybranym kraju.

W analizie statystycznej determinant naptywu ZIB do Polski skoncen-
trowano sie na etapie pierwszym, okreslonym wyzej analiza makroekono-
miczna regionu, ktoérej celem jest wybranie kraju do dalszych badan oraz
okreslenie poziomu politycznej i ekonomicznej stabilnosci kraju lub regio-
nu. W trakcie tego etapu inwestorzy zagraniczni studiuja wskazniki ekono-
miczne, okreslajace sytuacje i potencjat gospodarczy danego kraju. Urzedy
statystyczne lub inne instytucje, zajmujgce sie agregacjg, przetwarzaniem
i publikacja danych charakteryzujgcych sytuacje spoteczno-gospodarcza da-
nego kraju albo regionu, publikujg swoje statystyki z op6znieniem najcze-
sciej rocznym. Inwestorzy zagraniczni podejmujg zatem decyzje o wyborze
przysztego miejsca lokaty w danym roku na podstawie danych z lat po-
przednich, zazwyczaj z roku poprzedniego, jezeli takimi danymi juz dyspo-
nuja. Mechanizm powyzszy potwierdzajg réwniez przedstawione wyzej
badania pokazujace, ze przeptywy ZIB odpowiadajg cyklicznym fluktu-
acjom wzrostu gospodarczego z jednorocznym lub dwuletnim opd6znieniem.
Uwzgledniajgc to zjawisko, w analizie wprowadzono zmienne objasniajgce
ZIB z jednorocznym op6znieniem, z uwagi na to, iz okresami obserwacji sg
okresy roczne.

4.1. Metody badan

Pierwszg zastosowang w badaniu metodg statystyczng jest analiza
wspoétczynnikow korelacji. Wspotczynnik korelacji liniowej p, moéwiacy
0 istnieniu badz braku zaleznosci liniowej pomiedzy badanymi zmiennymi,
wyraza sie wzorem:

_cov(X,Y)

CSxOy
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gdzie cov (X,Y) oznacza kowariancje obu badanych cech, natomiast ax i gy
sg odchyleniami standardowymi odpowiednich rozkiadéw brzegowych.

Wspédtczynnik korelacji p jest unormowang miarg korelacji, przyjmuja-
cg wartosci z przedziatu (-1,1). Gdy p = -1 lub p = 1, miedzy zmiennymi
X i Y istnieje Scista zaleznos¢ w postaci funkcji liniowej. Jesli p = 0, cechy
X i Y okreslamy jako nieskorelowane. Gdy p * 0 to cechy sg skorelowane.
W przypadku, gdy p > 0 moéwimy o dodatnim skorelowaniu obu zmiennych.
W przypadku gdy p < 0 méwimy o ujemnym skorelowaniu zmiennych.
Bezwzgledna wartos¢ wspotczynnika korelacji Swiadczy o sile wspotzalez-
nosci zmiennych, rozumianej jako stopien determinacji wartosci jednej
zmiennej przez wartos¢ drugiej zmienne;j.

Do stwierdzenia, czy zaleznos¢ ta jest silna (istotna), stosuje sie test
istotnosci. Na podstawie danych empirycznych, sprawdzana jest hipoteza
zerowa, ze zmienne sg nieskorelowane, wobec hipotezy alternatywnej mo-
wigcej o skorelowaniu (zaleznosci). W tym celu obliczamy wartos¢ wspét-
czynnika korelacji r z préby oraz warto$é statystyki.

t=w r x N -

Jezeli, poréwnujac obliczone wartosci t z wartoscig krytyczna ta odczytang
z tablic rozktadu t-Studenta dla n-2 stopni swobody i poziomu istotnosci a,
otrzymamy nieréwno$¢ H > ta, to hipoteze o braku korelacji miedzy zmien-
nymi nalezy odrzucié. Jezeli natomiast zajdzie nieréwnos$¢ przeciwna Y < ta,
to nie ma podstaw do odrzucenia hipotezy zerowej.

W celu utatwienia interpretacji wynikow przyjeto oznaczenia:

* - na poziomie istotnosci a = 0,05 zaleznos¢ jest istotna,
** —na poziomie istotnosci a = 0,01 zaleznos¢ jest wysoce istotna.

Kolejng metodg statystyczng przyjeta w badaniu jest regresja liniowa
prosta z jedng zmienng niezalezng, zwana dalej regresjg liniowa. Metoda
ta pozwala zbada¢ zaleznosci miedzy cechag (zmienng) zalezng Y, a zmien-
na niezalezng X w formie liniowej funkcji regresji o rownaniuy = coc + 3
Do estymacji parametréow a i 3 w modelu regresji liniowej jest wykorzysty-
wana metoda najmniejszych kwadratéw. Parametr a nosi nazwe wspot-
czynnika regresji Y wzgledem X i wyraza srednig zmiane wartosci X, gdy
Y zmienita wartos¢ o jednostke.

Weryfikacje statystyczng modelu regresji rozpoczyna sie zazwyczaj od
sprawdzenia stopnia dopasowania modelu do danych empirycznych po-
przez obliczenie wspoétczynnika determinacji i?2, ktéry pokazuje w jakiej
wysokosci zmienno$¢ zmiennej objasnianej (Y) zostala wyjasniona przez
uzyte w modelu zmienne objasniajgce (X). Wartos¢ tego wspotczynnika
zawiera sie w przedziale 0,1, ale czesto podaje sie go w %. Im wspdlczynnik
bardziej zbliza sie do 100%, tym model jest lepiej dopasowany. Gdy R2 = 100%,
to zachodzi funkcyjna zalezno$¢ liniowa (doskonate dopasowanie).

Nastepnym krokiem jest weryfikacja hipotezy, ze wspotczynniki regre-
sji sg istotnie (znacznie) rézne od zera. Symbol * oznacza, ze zaleznos¢ jest
istotna na poziomie istotnosci a = 0,05, symbol ** - na poziomie istotnosci
a = 0,01.
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Gdy badany model regresji liniowej ze statg (z wyrazem wolnym b)y =
= ax + b, a stala okaze sie nieistotna statystycznie, to lepiej wybraé
podobny model, ale niezawierajacy statej, to znaczy y - ax. Model ten
bedzie lepiej dopasowany niz poprzedni. Dlatego tez w niektérych réwna-
niach regresji liniowej nie wystepuje wyraz wolny, bo okazato sie, ze model
bez statej (wyrazu wolnego) jest lepiej dopasowany niz model z wyrazem
wolnym1 .

4.2 Materiat badan

W celu sporzadzenia zbioru danych empirycznych opisujacych badane
zjawisko skorzystano ze statystyk Giownego Urzedu Statystycznego.
W przypadku zmiennej objasnianej - ZIB - wykorzystano dane publikowa-
ne przez Panstwowg Agencje Inwestycji Zagranicznych. Dane empiryczne
przyjete w badaniu zostaly wyrazone w strumieniach (wielkos¢ zmiennej
w danym roku) w walucie krajowej i w USD oraz wspotczynnikach tempa
wzrostu dla strumieni badanych zmiennych. Wielkos¢ badanych cech wy-
razona w USD sg wartosciami zindeksowanymi o wartos¢ kursu USD
w ziotych. Badane cechy majg charakter mierzalny, ilosciowy. Okresem
badanym dla danych wyrazonych w strumieniach byly lata 1989 - 1999,
a dla danych wyrazonym w przyrostach strumieni lata 1990 - 1999.

Na podstawie analizy literatury dotyczacej badan determinant naptywu
ZIB do Polski oraz problematyki atrakcyjnosci Polski dla inwestoréw za-
granicznych do analizy determinant naptywu ZIB do Polski wybrano nas-
tepujace zmienne: tempo wzrostu PKB w cenach statych (1. TWPKB), terms
of trade (I1.TOT), wskaznik cen konsumpcyjnych (inflacja w danym roku)
(I1.INF), dynamika sity nabywczej (IV.DSN), nominalny PKB (V.PKB),
PKB per capita (VI.PKBPC), popyt krajowy (VII.PK), S$redni kurs USD
w NBP w zt (VIII.LKURS), saldo bilansu ptatniczego (IX.SBP), saldo obro-
tow biezacych (X.SOB), przecietne miesieczne wynagrodzenie nominalne
brutto w gospodarce narodowej (XI.PMWGN), przecietne miesieczne wyna-
grodzenie nominalne brutto w przemysle (XIL.PMWP).

Wszystkie powyzsze zmienne objasniajgce naptyw ZIB do Polski nalezg
do grupy wskaznikéw makroekonomicznych sytuacji gospodarczej danego
kraju.

Wielkos¢ rynku kraju gospodarza mierzona jest nominalnym produ-
ktem krajowym brutto i popytem krajowym.

W badaniach przyjeto za czynniki okreslajace przewidywania co do
przysztych rozmiardéw rynku (potencjatu jego wzrostu) wskazniki dynamiki
popytu krajowego i PKB w cenach statych i w cenach biezacych. Produkt
krajowy brutto w przeliczeniu na jednego mieszkarnca i jego dynamika oraz
dynamika sity nabywczej, wyrazona przez zmiany przecietnego miesieczne-
go wynagrodzenia realnego netto przyjeto jako miary efektywnego popytu
na produkty i ustugi wytwarzane przez inwestoréw zagranicznych.

5 D. Tull, D. Hawkins, Marketing Research-Measerument and Method, Macmillan Publishing Company,
New York 1990, s. 568 - 569; J. Jozwiak, J. Podgorski, Statystyka od podstaw, PWE, Warszawa 1992, s. 214 - 246.



140 Elzbieta Janton-Drozdowska, Maria Majewska, Jolanta Grala

Jako zmienne okre$lajgce koszt pracy obrano przecietne miesieczne
wynagrodzenie nominalne brutto w gospodarce narodowej i w przemysle.

Kolejng badang zmienng sg zmiany kursu walutowego, ktore odzwier-
ciedlajg wptyw aprecjacji lub deprecjacji waluty krajowej na naptyw ZIB.
Rozpoczecie dziatalnosci inwestycyjnej w danym kraju w formie ZIB staje
sie bardziej optacalne w przypadku dewaluacji waluty krajowej, poniewaz
inwestor zagraniczny ma mozliwos¢ tanszego zakupu potrzebnych akty-
WOw.

Nastepna grupa zmiennych objasniajacych dostarcza informacji o kon-
dycji gospodarczej danej gospodarki i jej relacjach z otoczeniem. Nalezg do
nich saldo bilansu ptatniczego, saldo rachunku obrotéw biezacych i terms
of tradel6.

Tabele 1, 2, 3, 4, 5 i 6 zawierajg zestawienia danych empirycznych
bedacych podstawg analizy. Tabela 1 przedstawia dynamike zmiennej ob-
jasnianej - naptywu zagranicznych inwestycji bezposrednich. Naptywy roczne
ZIB wyrazone w zt zostaty przeliczone wedtug wartosci Sredniego kursu
USD w NBP w danym roku. Zmienne objasniajace zostaty podzielone na
dwie grupy determinant ze wzgledu na spos6b prezentacji danych przez
GUS.

Dynamika naptywoéw rocznych ZIB do Polski wedtug danych PAIZ Tebela 1
w latach 1989 - 1999
Rok Strur_nieri Przy_rost Tempo Strgmier’] Prz_yrost Tempo
w min zl w min zt wzrostu ~w min USD w min USD  wzrostu
1989 59 59 - 9 9 -
1990 108,2 102,3 1733,9 m 102 1133,3
1991 276,5 168,3 155,5 249 138 124,3
1992 1797,3 1520,8 550,0 1236 987 396,4
1993 3662,2 1864,9 103,8 1619 383 31,0
1994 5345,4 1683,2 46,0 1702 83 51
1995 7685,9 2340,5 43,8 2862 1160 68,2
1996 18942,6 11256,7 146,5 6239 3377 118,0
1997 29718,0 10775,4 56,9 6560 321 51
1998 39543,6 9825,6 33,1 10064 3504 53,4
1999 47298,0 7754,4 19,6 8261 -1803 -17,9

Zrodto: Obliczenia whasne na podstawie: Z. Olesinski, R. Pac-Pomamacki, Dziatalno$¢ duzych
inwestoréw zagranicznych w Polsce, w: B. Durka (red.), Inwestycje zagraniczne w Polsce,
IKIiCHZ, Warszawa 1998, s. 97; W Polsce zmniejsza sie ryzyko inwestycyjne, ,Puls Biznesu”
z 16 VII 1999, s. 2; PAIZ, Foreign Direct Investment in Poland. Poland Attracts, http://www.pa-
iz.gov.pl/investl299pr.htm, s. 1

6 Rocznik Statystyczny Rzeczypospolitej Polskiej 1998, GUS, Warszawa Rok LMIII, s. 152, 306, 505 - 507;
M. Gulcz, Ekonomia, cz. 11, Makroekonomia, Ars boni et aequi, Poznan 1998, s. 108 - 112, 126; R E Cawes,
J. A Frankel, R W Jones, Handel i finanse miedzynarodowe, PWE, Warszawa 1998, s. 87, 379 - 38L
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Pierwsza grupa stanowi zmienne wyrazone w postaci wspotczynnikéw
tempa wzrostu w poréwnaniu do roku poprzedniego (tabela 2). W jej obreb
wchodzi tempo wzrostu PKB w cenach statych, terms of trade, wskaznik
cen konsumpcyjnych i dynamika sity nabyweczej.

Tabela 2
Wspditczynniki tempa wzrostu ZIB i pierwszej grupy determinant w %
(rok pop. = 100)

Tempo wzrostu
Rok  naptywu ZIB do danych Rok L.TWPKB  IL.TOT IHLINF  IV.DSN

w min zt w min USD

1990 1733,9 11333 1989 0,2 16,6 264,6 9,0
1991 155,5 124,3 1990 -11,6 -16,3 560,9 -24,4
1992 550,0 396,4 1991 -7,0 -8.,8 59,4 -0,3
1993 103,8 31,0 1992 2,6 9,5 36,2 -2,7
1994 46,0 51 1993 3,8 7.8 33,9 -2,9
1995 43,8 68,2 1994 5.2 13 32,1 0,5
1996 146,5 118,0 1995 7,0 17 27,1 3,0
1997 56,9 51 1996 6,0 -2,7 19,8 57
1998 33,1 53,4 1997 6,8 -0,6 13,3 7,3
1999 19,6 -17,9 1998 4,8 4,3 9,7 4,5

Zrodio: Opracowanie wihasne na podstawie: danych z tabeli 2.4; Rocznik Statystyczny Rze-
czypospolitej Polskiej 1989, GUS, Warszawa, Rok XLIX, s. 149; Rocznik Statystyczny Rzeczypo-
spolitej Polskiej 1994, GUS, Warszawa, Rok LIV, s. 190, 421; Rocznik Statystyczny
Rzeczypospolitej Polskiej 1995, GUS, Warszawa Rok LV, s. 144, 317; Rocznik Statystyczny Rze-
czypospolitej Polskiej 1996, GUS, Warszawa, Rok LVI, s. 322, 531; Rocznik Statystyczny Rze-
czypospolitej Polskiej 1997, GUS, Warszawa, Rok LVII, s. 153, 302; Rocznik Statystyczny
Rzeczypospolitej Polskiej, GUS, Warszawa, Rok LVIII, s. 152, 509, 309, 315; Rocznik Statysty-
czny Rzeczypospolitej Polskiej 1999, GUS, Warszawa, Rok LIX, s. 159, 545, 338, 344, s. 540;
Maty Rocznik Statystyczny Polski 2000, GUS, Warszawa 2000, s. 196, 347, 424.

W skiad drugiej grupy determinant wchodzg nastepujace zmienne ob-
jasniajace naptyw ZIB do Polski: nominalny PKB, PKB per capita, popyt
krajowy, ktory zostat wyliczony poprzez zsumowanie spozycia i akumulacji
w gospodarce narodowej w danym roku, $redni kurs USD w NBP w zi,
saldo bilansu ptatniczego, saldo obrotéw biezacych, przecietne miesieczne
wynagrodzenie nominalne brutto w gospodarce narodowej, przecietne mie-
sieczne wynagrodzenie nominalne brutto w przemysle. Wszystkie badane
cechy zostaly poddane analizie korelacji w czterech zbiorach danych staty-
stycznych. Pierwsze dwa zbiory to wartosci strumieni badanych cech wyra-
zone w zt i USD (tabela 3 i 4). Poszczeg6lne wielkosci zmiennych zostaty
przeliczone wedtug urzedowego kursu USD w NBP w danym roku. Dwa
nastepne zbiory danych to odpowiadajace im wspoétczynniki tempa wzrostu
obrazujace zmiany dynamiki badanych zmiennych (tabele 5 i 6).
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1989

1990

1991

1992

1993

1994

1995

1996

1997

1998

1999

Zrédio: Obliczenia wiasne na podstawie: Rocznik Statystyczny Rzeczypospolitej Polskiej 1989, op. cit., s. 114 - 115, 179, Rocznik Statystyczny Rze-

ZIB (min)

59
108,2
276,5

1797,3
3662,2
5345,4
7685,9
18942,6
29718,0
39543,6

47298,0

Wielkos$ci empiryczne badanych zmiennych w danym roku w z¢ w okresie 1989 - 1999

Rok

1988

1989

1990

1991

1992

1993

1994

1995

1996

1997

1998

V.PKB
(min)

2962,9
11831,9
59151,8
82433,0
114944,2
155780,0
210407,3
308103,7
387826,6
472350,4

553560,1

VI.PKBPC

7

312

1552

2155

2996

4051

5459

7984

10043

12221

14316

VII.PK
(min)

3214,7
14332,6
52026,2
82436,3

113181,1
154262,1
208213,8
300867,0
393858,6
4927245

582565,1

VII1.KURS

0,050

0,650

0,950

1,058

1,363

1,815

2,273

2,424

2,697

3,281

3,494

IX.SBP
(min)

-226
168
1613
-916
645
-11
3973
21662
8278
8651

19942

X.SOB
(min)

-28
-922
680
-1438
-367
—4226
-2145
13225
-3646
-14147

-23960

Tabela 3

XI.PMWGN  XI11.PMWP

53

20,7

103,0

175,6

289,7

390,4

525,0

690,9

874,3

1065,8

1232,7

6,1

23,5

109,6

179,8

302,5

417,0

583,2

758,7

954,7

1144.,8

1306,8

czypospolitej Polskiej 1990, GUS, Warszawa Rok L, s. 125, 152; Rocznik Statystyczny Rzeczypospolitej Polskiej 1991, GUS, Warszawa LI, s. 117;
Rocznik Statystyczny Rzeczypospolitej Polskiej 1992, GUS, Warszawa Rok LII, s. 120, Rocznik Statystyczny Rzeczypospolitej Polskiej 1994, op. cit.,
s. 164, 166; Rocznik Statystyczny Rzeczypospolitej Polskiej 1995, op. cit., s. 528; Rocznik Statystyczny Rzeczypospolitej Polskiej 1996, op. cit., s. 533,
537, 541; Rocznik Statystyczny Rzeczypospolitej Polskiej 1997, op. cit., s. 152, 460 - 462; Rocznik Statystyczny Rzeczypospolitej Polskiej 1998, op. cit.,
s. 150, 452 - 453; Rocznik Statystyczny Rzeczypospolitej Polskiej 1999, op. cit., s. 482 - 483, 555; Maty Rocznik Statystyczny Polski 2000, op. cit.,
s. 155, 371, 423, 422, 427, 428; Rachunki kwartalne produktu krajowego brutto w latach 1995 - 1999, GUS, Warszawa 2000, s. 29.
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Rok

1989

1990

1991

1992

1993

1994

1995

1996

1997

1998

1999

Wielkosci empiryczne badanych zmiennych w danym roku w USD w okresie 1989 - 1999

ZIB (min
P

9

111
249
1236
1619
1702
2862
6239
6560
10064

8261

Zrédto: Jak w tabeli 3.

Rok

1988

1989

1990

1991

1992

1993

1994

1995

1996

1997

1998

V.PKB
(min)

58956,7
18202,9
62265,0
77891,9
84325,6
85852,9
92580,3
127084,5
143825,9
143974,2

158445,2

VI.PKBPC

1524

480

1633

2037

2198

2233

2402

3293

3724

3725

4098

VII.PK
(min)

63967,8
22050,2
54764.,4
77895,0
83032,1
85016,3
91615,2
124099,6
146062,9
150184,3

166747,3

VII1.KURS

0,050
0,650
0,950
1,058
1,363
1,815
2,273
2,424
2,697
3,281

3,494

IX.SBP
(min)

~493
259
1698
-866
473
-6
1748
8935
3070
2637

5708

X.SOB
(min)

-563
-1419
716
-1359
-269
-2329
-944
5455
-1352
-4312

-6858

XI.PMWGN  XII.PMWP

105,6

318
108,4
166,0
212,6
215,2
231,0
285,0
324,2
324,8

352,8

Tabela 4

122,2

36,2
115,4
169,9
221,9
229,8
256,6
312,9
354,0
348,9

374,0
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Tabela 5

Wspotczynniki tempa wzrostu badanych zmiennych (strumieni) w % odpowiadajace danym w zt w okresie 1990 - 1999 (rok pop. = 100)

Rok
1990
1991
1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998
1999

Z1B
1733,9
155,5
550,0
103,8
46,0
43,8
146,5
56,9
33,1
19,6

Rok
1989
1990
1991
1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998

V.PKB
299,3
399,9

39,4
39,4
35,5
351
46,4
25,9
21,8
17,2

VI.PKBPC

305,2
397,4
38,9
39,0
35,2
34,8
46,3
25,8
21,7
17,1

Zrédio: Obliczenia wiashe na podstawie danych z tabeli 3.

VIL.PK
345,9
263,0

58,5
37,3
36,3
35,0
44,5
30,9
251
18,2

VI11.KURS

1193,4
46,2
114
28,8
33,1
25,3
6,7
11,2
21,7
6,5

DI.SBP
-174,6
858,2
-156,8
-170,3
-101,7
-36590,1
4453
-61,8
45
130,5

X.SOB
3159,9
-173,7
-311,4

-74,5
1052,5
-49,2
-716,4
-127,6
288,0
69,4

XI.PMWGN XI.PMWP

289,5
397,9
70,6
65,0
34,8
34,5
31,6
26,5
219
15,7

283,2
365,5
64,0
68,3
37,8
39,8
30,1
25,8
19,9
141

Tabela 6

Wspotczynniki tempa wzrostu badanych zmiennych (strumieni) w % odpowiadajace danym w USD w okresie 1990 - 1999 (rok pop. = 100)

Rok
1990
1991
1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998
1999

Z1B
1133,3
124,3
396,4
31,0
51
68,2
118,0
51
53,4
-17,9

Rok
1989
1990
1991
1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998

V.PKB
-69,1
2421

251
8,3
18
7,8

37,3

13,2
0,1

10,1

VI.PKBPC

-68,5
240,3
24,7
7,9
1,6
7,6
37,1
13,1
0,0
10,0

Zrédio: Obliczenia wiasne na podstawie danych z tabeli 4.

VIIL.PK

-65,5
148,4
42,2
6,6
2,4
7,8
35,5
17,7
2,8
11,0

VIILKURS

1193,4
46,2
11,4
28,8
33,1
25,3
6,7
11,2
21,7
6,5

DC.SBP

-105,8
555,6
-151,0
-154,6
-101,3
-29233,3
411,2
-65,6
-14,1
116,5

X.SOB

152,0
-150,5
-289,8
-80,2
765,8
-59,5
-677,9
-124,8
218,9
59,0

XI.PMWGN  XII.PMWP

-69,9
240,6
53,1
28,1
12
7,4
23,4
13,8
0,2
8,6

-70,4
2185
47,3
30,7
35
11,6
22,0
13,1
1,4
7-2
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3. WYNIKI BADAN

W pierwszej grupie determinant sprawdzono istnienie zaleznosci, badz
jej braku miedzy dynamikag zmian determinant ZIB i jej kierunkami a dy-
namikg wielkosci naptywu rocznego ZIB. Celem staje sie sprawdzenie czy
zmiana danego wskaznika w roku poprzednim wptywa na dynamike (tem-
po wzrostu) strumienia ZIB w roku nastepnym. Przykiadowo, czy spadek
inflacji, bgdz jej wzrost w roku to wptywa na zmiane wielkosci naptywu
ZIB w roku ii.

Tabela 7 zawiera wartosci wspotczynnikow korelacji liniowej pomiedzy
zmiennymi objasniajgcymi (determinantami) a wspoiczynnikami tempa
wzrostu strumieni ZIB liczonych dla danych w min z (prawa czes¢ tabeli).

Tabela 7
Wartosci wspoétczynnikéw korelacji liniowej dla pierwszej grupy determinant ZIB
dla okresu badanego 1990 - 1999 (ZIB w min zt)

1 Zmienne Z1B I.TWPKB 1.TOT HI.INF 1V.DSN
ZIB 1,0000 -0,2697 0,4319 0,3381 0,2746
1. TWPKB 1,0000 0,5777 -0,7927** 0,7449*
1.TOT 1,0000 -0,4006 0,6374*
H1.INF 1,0000 -0,7389*
IV.DSN 1,0000

* - istotno$¢ na poziomie a = 0,05 (wspétczynnik korelacji jest istotny)
** - istotno$¢ na poziomie a = 0,01 (wspdtczynnik korelacji jest wysoce istotny)
Zrédio: Obliczenia wiasne na podstawie danych z tabeli 2.

Jak wynika z przeprowadzonych badan wystepuje brak istotnego zwigzku
(istotnej korelacji liniowej) ZIB z determinantami, czyli inaczej modwigc
zmiany tempa wzrostu tych determinant nie sg skorelowane ze zmianami
tempa wzrostu wielkosci naptywéw rocznych ZIB. Dynamika sity nabyw-
czej jest silnie dodatnio skorelowana z tempem wzrostu PKB w cenach
statych i wskaznikiem terms of trade, a silnie ujemnie ze wskaznikiem cen
konsumpcyjnych (inflacja w danym roku). Zmiany wskaznika cen konsum-
pcyjnych sa bardzo silnie (poziom istotnosci a - 0,01) i ujemnie skorelowa-
ne z tempem wzrostu PKB w cenach statych. Prawdopodobienstwo ryzyka
popetnienia btedu okresSlone jest przez poziom istotnosci przyjety przy
testowaniu hipotez. Tak wigc przy testowaniu hipotezy na poziomie istot-
nosci 0,01 wynosi ono 1%, a na poziomie istotnosci 0,05 jest réwne 5%.
Inaczej moéwigc, z prawdopodobieristwem 99% mozemy przyjaé, iz istnieje
bardzo silna ujemna korelacja pomiedzy zmianami wskaznika cen konsump-
cyjnych a tempem wzrostu PKB w cenach statych.

Dodatnia korelacja miedzy zmiennymi oznacza zmiany badanych cech
w tym samych kierunku, a ujemna w przeciwnym. Dynamika sity nabyw-
czej w badanym okresie poprawiata sie, gdy zwiekszato sie tempo wzrostu
PKB w cenach stalych i nastepowatl wzrost wskaznika terms of trade,
a obnizata sie w przypadku wzrostu inflacji w danym roku. Tempo wzrostu
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PKB w badanym okresie rosto, kiedy zwiekszata sie dynamika sity nabyw-
czej i zmniejszat sie poziom inflacji. Na zmiane wysokosci inflacji najwiek-
szy wplyw mialy zmiany terms of trade. Wzajemne relacje pomigdzy
zmiennymi objasniajacymi dynamike naptywow rocznych sg zgodne zarow-
no z teorig jak i praktyka ekonomii, co potwierdza stuszno$¢ wynikéw
analizy o braku statystycznie istotnej zaleznosci pomiedzy naptywem ZIB
a badanymi w tej grupie determinantami naptywu ZIB.

W celu sprawdzenia poprawnosci wynikéw analizy postanowiono dodat-
kowo zbadac korelacje pomiedzy wspotczynnikami tempa wzrostu ZIB i de-
terminant ich naptywu, liczonych do danych w USD (tabela 8). Wartosci
wspotczynnikéw korelacji liniowej z tabeli 7 sg zblizone do wartosci wspot-
czynnikéw korelacji z tabeli 8. W tym przypadku réwniez zachodzg zalez-
nosci opisane poprzednio.

Tabela 8
Wartosci wspétczynnikéw korelacji liniowej dla pierwszej grupy determinant ZIB
dla okresu badanego 1990 - 1999 (ZIB w min USD)

Zmienne ZIB 1.TWPKB IL.TOT HIINF IV.DSN
ZIB 1,0000 -0,2928 0,3842 0,3537 0,2581
1. TWPKB 1,0000 0,5777 -0,7927** 0,7449*
11.TOT 1,0000 -0,4006 0,6374*
IH1LINF 1,0000 -0,7389*
IV.DSN 1,0000

* - istotno$¢ na poziomie a = 0,05 (wspoiczynnik korelacji jest istotny)
** - jistotno$¢ na poziomie a = 0,01 (wspétczynnik korelacji jest wysoce istotny)
Zrodto: Obliczenia whasne na podstawie danych z tabeli 2.

Dla drugiej grupy determinant macierz korelacji liniowej pomiedzy
analizowanymi zmiennymi (tabela 9) pokazuje, ze uwzglednione w bada-
niach determinanty ZIB sg silnie skorelowane ze zmienng objasniana.
Nominalny PKB, PKB per capita, popyt krajowy, sredni kurs USD w NBP
w zt, saldo bilansu ptatniczego, przecietne miesieczne wynagrodzenie brut-
to w gospodarce narodowej i przemysle sg bardzo silnie dodatnio skorelo-
wane z naptywem ZIB, co oznacza, ze wraz ze wzrostem ich wartosci
wzrasta wielkos¢ strumienia ZIB. Saldo obrotow biezacych jest silnie ujemnie
skorelowane ze strumieniem ZIB. Najsilniejszy wplyw na naplyw zagra-
nicznych inwestycji bezposrednich maja w kolejnosci nastepujace badane
determinanty: popyt krajowy, PKB per capita, przecietne miesieczne wyna-
grodzenie brutto w gospodarce narodowej i w przemysle, rozmiary rynku
krajowego mierzone nominalnym PKB oraz sredni kurs USD w NBP w zt.

Analiza zaleznosci korelacyjnych pomiedzy poszczegélnymi determinan-
tami ZIB wskazuje, ze jedynie saldo obrotéw biezgcych nie jest istotnie
skorelowane z pozostatymi determinantami, z wyjatkiem ujemnej korelacji
z popytem krajowym. Pozostate korelacje sg w wiekszosci wysoce istotne
i dodatnie. Poniewaz ZIB sg silnie skorelowane z determinantami, mozna



Atrakcyjnosé inwestycyjna Polski w $wietle zagranicznych 147

wyznaczy¢ rownanie zaleznosci regresyjnej ZIB od determinant. Z uwagi
na fakt, iz wszystkie z wyjgtkiem jednej determinanty sg silnie ze sobg
skorelowane, do wyznaczenia wsp6étczynnikéw réwnania nalezy wybraé jed-
na z nich, najlepiej te o najwiekszym wspdtczynniku korelacji. W naszym
przypadku jest to popyt krajowy. Poszukiwanym réwnaniem prostej regre-
sji jest:

ZIB = -4620,52* + 0,0856**- popyt krajowy.

Otrzymane rownanie na podstawie zmian popytu krajowego pozwala
na oszacowanie wielkosci naptywu ZIB w badanym okresie. Z otrzymanych
wynikéw mozna wyciggng¢ wniosek, iz zwiekszenie popytu krajowego
0 1 min zt w roku to spowodowato wzrost strumienia ZIB o okoto 85,6
tysigca zt w roku ii. Wspotczynnik determinacji wynosi R2 = 97,05%, co
oznacza, ze rownanie regresji w 97,05% wyjasnia zmiany w ZIB przez
zmiany w popycie krajowym. Wprowadzona do réwnania zmienna objasniajg-
ca wywiera istotny, z punktu widzenia statystycznego, wptyw na wielko$¢
ZIB. Rowniez wyraz wolny jest istotny statystycznie. Ocena statystyczna
modelu zatem wypada korzystnie.

Otrzymane wspotczynniki korelacji dla danych wyrazonych w USD
(tabela 10) potwierdzajg prawie catkowicie wyniki analizy korelacji dla
danych wyrazonych w ztotych. W przeciwienstwie do wynikéw korelacji
przedstawionych powyzej nie wystepuje istotna pod wzgledem statystycz-
nym zalezno$¢ miedzy saldem obrotéw biezacych a naptywem ZIB. Moze to
wynika¢ z faktu, iz inwestorzy zagraniczni przy ocenie catoksztattu tran-
sakcji gospodarczych zawieranych przez mieszkancow danego panstwa
z zagranicg traktujg bilans obrotéw biezacych jako element bilansu ptatni-
czego panstwa. Pozostate zaleznosci miedzy determinantami ZIB a wielkoscig
naptywu ZIB sg silne i dodatnie. Na pierwszym miejscu pod wzgledem sity
oddziatywania na naptyw ZIB do Polski znajduje sie popyt krajowy, na
drugim miejscu uplasowat sie $redni kurs USD w NBP, na trzecim znalazty
sie rozmiary rynku krajowego mierzone nominalnym PKB, na czwartym
PKB per capita, na pigtym przecietne miesieczne wynagrodzenie brutto
w przemysle, na szdstym przecietne miesieczne wynagrodzenie brutto
w gospodarce narodowej i na ostatnim saldo bilansu ptatniczego.

Z uwagi na fakt wystepowania statystycznie istotnej korelacji miedzy
siedmioma determinantami a ZIB, mozna przeprowadzi¢ analize regresji
liniowej. Saldo rachunku obrotéw biezacych nie ma istotnego zwiazku
z pozostatymi zmiennymi. Z grupy determinant zaleznych parami wybrano
jedna, o najwiekszym wspotczynniku korelacji, czyli popyt krajowy. Réwna-
nie zaleznosci regresyjnej ma postac:

ZIB = -3738,00** + 0,0751** popyt krajowy.

Z otrzymanych wynikdw mozna wyciggng¢ wniosek, iz zwiekszenie po-
pytu krajowego o 1 min USD w roku to spowodowato wzrost strumienia
ZIB o 75,1 tysigca USD w roku ii. Rownanie regresji w 86,26% wyjasnia
zmiany w ZIB przez zmiany w popycie krajowym (R = 86,26%). Zmienne
objasniajace i wyraz wolny sg istotne statystycznie.



Tabela 9

Wartosci wspoétczynnikéw korelacji liniowej analizowanych zmiennych dla okresu badanego 1989 - 1990 (wartosci w danym roku w z})

i Zmienne ZIB

ZiB 1,0000

V.PKB
VI.PKBPC
VII.PK
VII1.KURS
DCSBP
X.SO0B
XI.PMWGN
XI.PMWP

* - istotno$¢ na poziomie a = 0,05 (wspétczynnik korelacji jest istotny)
Zrodto: Obliczenia whasne na podstawie danych z tabeli 3.

Wartosci wspétczynnikéw korelacji liniowej analizowanych zmiennych dla okresu badanego 1989 -

Zmienne ZIB

Z1B 1,0000

V.PKB
VI.PKBPC
VII.PK
VIILKURS
IX.SBP
X.SOB
X1.PMWGN
XI1.PMWP

* - istotno$¢ na poziomie a = 0,05 (wspdtczynnik korelacji jest istotny)
Zré6dio: Obliczenia whasne na podstawie danych z tabeli 4.

V.PKB VI.PKBPC

0,9202** 0,9797**

1,0000 0,9585**
1,0000

V.PKB VI.PKBPC

0,9226** 0,9215**

1,0000 1,0000**
1,0000

VIIL.PK
0,9851**
0,9506**
0,9993**
1,0000

VIIL.PK
0,9331**
0,9953**
0,9949**
1,0000

VI11.KURS
0,9079**
0,9349**
0,9694**
0,9637**
1,0000

VII1.KURS
0,9318**
0,9169**
0,9168**
0,9158**
1,0000

IX.SBP

0,7686**
0,9108**
0,7940**
0,7844**
0,7446**
1,0000

IX.SBP
0,6906*
0,6659*
0,6667*
0,6325*
0,7421**
1,0000

X.SOB
-0,6696*
-0,3755
-0,5994
-0,6260*
-0,5332
-0,1800

1,0000

X1.PMWGN
0,9710**
0,9551**
0,9984**
0,9971**
0,9768**
0,7812**

-0,5963
1,0000

XI.PMWP
0,9679**
0,9575**
0,9976**
0,9957**
0,9783**
0,7840**

-0,5813
0,9997**
1,0000

** - istotno$¢ na poziomie a = 0,01 (wspdtczynnik korelacji jest wysoce istotny)

Tabela 10

1990 (wartosci w danym roku w USD)

X.SOB
-0,3373
-0,2836
-0,2823
-0,3457
-0,3810

0,1872

1,0000

XI.PMWGN
0,9013**
0,9851**
0,9852**
0,9787**
0,9348**
0,6565*

-0,2846
1,0000

XI1.PMWP
0,9034**
0,9845**
0,9844**
0,9781**
0,9329**
0,6599*

-0,2628
0,9985**
1,0000

** - istotno$¢ na poziomie a = 0,01 (wspdtczynnik korelacji jest wysoce istotny)
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Graficzng ilustracje sity wptywu badanych determinant naptywu zagra-
nicznych inwestycji bezposrednich dla wartosci strumieni badanych zmien-
nych przedstawia rysunek 2 i rysunek 3.

Kurs
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Rys. 2. Zalezno$¢ zagranicznych inwestycji bezposrednich od determinant ich naptywu do Pol-
ski w latach 1989 - 1999 (dotyczy strumieni badanych zmiennych w z})

Grubos¢ strzatki okresla site wptywu determinanty na napltyw ZIB
Zrodio: Opracowanie wiashe.
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Rys. 3. Zalezno$¢ zagranicznych inwestycji bezposrednich od determinant ich naptywu do Pol-
ski w latach 1989 - 1999 (dotyczy strumieni badanych zmiennych w USD)

Grubos$¢ strzatki okresla site wptywu determinanty na naptyw ZIB.
Zrédio: Opracowanie whasne.

W dalszej czesci badan postanowiono réwniez sprawdzi¢ wrazliwosé
zagranicznych inwestycji bezposrednich na zmiany poszczegdlnych deter-
minant. W tym celu skorelowano wspétczynniki tempa wzrostu wielkosci
badanych cech. Wyniki obliczen dla wspétczynnikéw tempa wzrostu liczo-
nych na podstawie danych w zt zawiera tabela 11, a dla danych w USD
tabela 12.



Tabela 11
Wartosci wspoétczynnikéw korelacji liniowej dla wspétczynnikéw tempa wzrostu analizowanych zmiennych wyrazonych w zt
dla okresu badanego 1990 - 1999

Zmienne Z1B V.PKB VI.PKBPC VIIL.PK VII1.KURS IX.SBP X.SOB XI.PMWGN  XII.PMWP
Z1B 1,0000 0,5260 0,5380 0,7805** 0,9536** 0,1538 0,8216** 0,5268 0,5519
V.PKB 1,0000 0,9999** 0,9395** 0,5453 0,1724 0,4224 0,9945** 0,9940**
VI.PKBPC 1,0000 0,9446** 0,5581 0,1728 0,4347 0,9340** 0,9940**
VIIL.PK 1,0000 0,7944** 0,1733 0,6623* 0,9313** 0,9423**
VII1.KURS 1,0000 0,0996 0,9157** 0,5256 0,5558
DCSBP 1,0000 0,1038 0,1844 0,1698
X.SOB 1,0000 0,4015 0,4334
XI.PMWGN 1,0000 0,9990**
XI.PMWP 1,0000

* - istotno$¢ na poziomie a = 0,05 (wspdtczynnik korelaq'i jest istotny) ** . jstotnos¢ na poziomie a = 0,01 (wsp6tczynnik korelacji jest wysoce istotny)

rodto: Obliczenia wiasne na podstawie danych z tabeli 5.

Tabela 12
Wartosci wspoétczynnikéw korelacji liniowej dla wspoétczynnikéw tempa wzrostu analizowanych zmiennych wyrazonych w USD
dla okresu badanego 1990 - 1999

Zmienne ZIB V.PKB VI.PKBPC VIIL.PK VII.KURS IX.SBP X.SOB XI.PMWGN  XII.PMWP
ZIB 1,0000 -0,3390 -0,3383 -0,4397 0,9391** 0,1175 0,0016 -0,3270 -0,3595
V.PKB 1,0000 1,000** 0,9731** -0,4037 0,1073 -0,2786 0,9889** 0,9869**
VI.PKBPC 1,0000 0,9734** -0,4029 0,1076 -0,2790 0,9887** 0,9866**
VIIL.PK 1,0000 -0,5551 0,1055 -0,3627 0,9765** 0,9783**
VIIL.KURS 1,0000 0,1013 0,1751 -0,4212 -0,4510
IX.SBP 1,0000 0,0262 0,1201 0,0973
X.SOB 1,0000 -0,2801 -0,2792
XI.PMWGN 1,0000 0,9989**
XI1.PMWP 1,0000

* - istotno$¢ na poziomie a = 0,05 (wspétczynnik korelacji jest istotny)  ** - istotno$¢ na poziomie a = 0,01 (wspétczynnik korelacji jest wysoce istotny)
Zrédto: Obliczenia whasne na podstawie danych z tabeli 6.

B
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Na podstawie analizy tabeli 11 mozemy stwierdzi¢, iz dynamika zmian
ZIB zalezy w sposob istotny od tempa wzrostu popytu krajowego, Srednie-
go kursu i zmian salda obrotéw biezgcych. Zaleznos¢ ta ma charakter
dodatni i jest najwieksza w przypadku Sredniego kursu USD. Kazda para
z tej tréjki determinant odznacza sie rowniez silng dodatnig korelacja. Do
modelu regresji wybrano determinante najsilniej skorelowang z ZIB, czyli
tempo wzrostu Sredniego kursu USD w zt. Stata w tym modelu okazata sie
nieistotna, wiec ostatecznie otrzymano nastepujacg posta¢ réwnania regres;ji:

ZIB = 1,4624** «$redni kurs dolara w NBP (w z}).

Z otrzymanych wynikéw mozna wyciggng¢ wniosek, iz wzrost kursu
USD w Polsce o 1% (deprecjacja waluty krajowej) w roku to powodowat
wzrost naptywu ZIB o 1,4624% w roku ti. Wspoétczynnik determinacji
wynosi R2 = 90,62%.

Macierz korelacji dla wspo6tczynnikéw tempa wzrostu liczonych na pod-
stawie danych wyrazonych w USD, z wyjatkiem $redniego kursu USD
w NBP wyrazonego w zi, potwierdza znaczenie wptywu dynamiki zmian
Sredniego kursu USD w Polsce na dynamike naptywow rocznych ZIB do
Polski (tabela 12). Dynamika ZIB zalezy bowiem tylko w spos6b statystycznie
istotny od zmian $redniego kursu USD w zk. Warto tu réwniez zwrdcié
uwage na zaleznosci pomiedzy poszczegdélnymi determinantami ZIB. Deter-
minanty rozmiary rynku krajowego mierzone nominalnym PKB, PKB per
capita i popytem krajowym oraz przecietne miesieczne wynagrodzenie
brutto w gospodarce narodowej i przemysle sg bardzo silnie dodatnio sko-
relowane ze sobg. Oznacza to, ze rozwo0j gospodarczy przejawiajacy sie
poprawg pierwszych trzech wymienionych determinant, prowadzi do wzrostu
wynagrodzen ludnosci, co powoduje wzrost dynamiki sity nabyweczej, a za-
tem popytu krajowego.

W modelu regresyjnym dla zaleznosci miedzy ZIB a wysokoscig kursu
USD stata okazala sie nieistotna, wiec otrzymano zalezno$¢ o postaci:

ZIB = 0,9564** eSredni kurs dolara w NBP (w z}).

Zatem z otrzymanych wynikdw mozna wyciagnaé wniosek, iz wzrost
kursu USD w Polsce o 1% (deprecjacja waluty krajowej) w roku to powodo-
wat wzrost naptywu ZIB o 0,96% w roku t\. Wspotczynnik determinacji
wynosi R2 = 88,38.

4. WNIOSKI

Na podstawie otrzymanych wynikéw mozna stwierdzi¢, iz ZIB w Polsce
zorientowane sg na obstuge rynku kraju lokaty. Potwierdza to silna dodat-
nia zalezno$¢ pomiedzy wielkoscig i chtonnoscig rynku gospodarza, mierzo-
na w tym badaniu przez nominalny PKB i popyt krajowy, a naptywem
ZIB. Wzrost produktu krajowego brutto w przeliczeniu na jednego miesz-
kanca, ktéry stanowi miare efektywnego popytu na produkty i ushugi
wytwarzane przez inwestoréw zagranicznych rdwniez okazal sie istotng
statystycznie determinantg, pobudzajacg naptyw ZIB do Polski. Ujemna
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korelacja z saldem obrotéw biezacych wykazana w analizie potwierdza
takze hipoteze, ze ZIB zorientowane sg na obstuge rynku kraju gospo-
darza.

Badania potwierdzity rowniez bardzo silny i pozytywny wplyw depre-
cjacji waluty krajowej na naptyw ZIB. W przypadku relatywnie tanszej
waluty krajowej inwestor ma nie tylko mozliwo$¢ tanszego zakupu akty-
wow potrzebnych do rozpoczecia inwestycji w danym kraju, ale réwniez
mozliwos¢ produkowania po nizszych kosztach na rynku lokaty danych
produktoéw i ustug, a pdézniej sprzedazy ich na rynkach zagranicznych po
relatywnie wyzszych cenach. Wyjasnia to fakt szczegdlnej wrazliwosci in-
westordw zagranicznych na tempo i kierunek zmian kursu walutowego
w Polsce.

Wykazano réwniez zwigzek miedzy zmiang kosztu pracy a zmiang
strumienia ZIB. Zaleznos¢ ta w analizie korelacji okazata sie dodatnia.
Wynika to z faktu, iz obie zmienne, to jest koszt pracy i ZIB rosty przez
pierwsze dziesie¢ lat transformacji, rozpoczynajac z bardzo niskiego pozio-
mu wyjsciowego. Dla kraju rozwijajacego sie zjawisko wzrostu wynagro-
dzen jest zjawiskiem typowym. Wzrost wynagrodzen wpltywa na poprawe
sity nabywczej ludnosci, co z kolei stymuluje wzrost popytu krajowego,
ktory w tych badaniach okazat sie podstawowg determinanta naptywu ZIB.
Umiarkowany wzrost wynagrodzen, ale w stopniu konkurencyjnym w po-
rownaniu do innych krajow powinien zatem wptywaé¢ dodatnio na naptyw
ZIB. Nalezy jednak pamietaé, aby wzrost wynagrodzenn byt kontrolowany
i odpowiadat zmianom w wydajnosci pracy. W przeciwnym razie przewaga
kosztowa kraju lokaty zmniejszy sie w poréwnaniu do konkurencji albo
ulegnie niwelacji.

Ostatnig zmienng objasniajaca naptyw ZIB, ktora okazata sie istotna
statystycznie bylo saldo bilansu ptatniczego paristwa, Swiadczace o jego
relacjach z otoczeniem miedzynarodowym. Poprawa tego wskaznika dziata-
ta pobudzajgco na naptywy roczne ZIB w okresie badanym.

Pozytywng zaleznos¢ korelacyjng miedzy ptacg a naptywem ZIB wyka-
zaty réwniez badania A. Maliny i K. Przybylskiej. Wyniki analizy statysty-
cznej przeprowadzonej przez te autorki potwierdzajg teze, ze ZIB w Polsce
zorientowane sa na rynek wewnetrzny kraju, dlatego tez dominujaca stra-
tegig stosowang przez inwestoréw zagranicznych na naszym rynku jest
strategia horyzontalna. Pokazujg takze, iz dewaluacja waluty krajowej
wplywa na wzrost naptywu ZIB do Polski.

Podsumowujgc analize atrakcyjnosci Polski, mozemy stwierdzi¢, ze
gtownym atutem rynku polskiego, obok jego lokalizacji geograficznej, sag
jego wymiary ekonomiczne i demograficzne, poniewaz inwestorzy zagra-
niczni zwracajg duza uwage na wielkos¢ rynku, jego chionnos¢ i potencjat
rozwojowy, co potwierdzita analiza statystyczna determinant naptywu ZIB
do Polski. Wysokie tempo wzrostu PKB, potaczone z redukcjg inflacji i sys-
tematyczng prywatyzacjg oraz efektywna realizacja polityki redukcji bezro-
bocia stanowig warunek utrzymania wysokiego poziomu naptywu ZIB do
Polski. Inwestycje zagraniczne w Polsce, przy odpowiednim nimi zarzgdza-
niu, moga okazac sie jednym z gtéwnych instrumentoéw likwidowania dys-



Atrakcyjnos$é inwestycyjna Polski w $wietle zagranicznych 153

tansu dzielgcego gospodarke polskg od poziomu paristw Unii Europejskiej.
Konstatacja ta nabiera szczegdlnego znaczenia w kontekscie niskiej konku-
rencyjnosci gospodarki polskiej wobec krajow UEZ17.

INVESTMENT ATTRACTIVENESS OF THE POLISH ECONOMY IN THE LIGHT
OF DETERMINANTS OF FOREIGN DIRECT INVESTMENT INFLUX

Summary

The growth and development of any country depends on the quantity and quality of invest-
ment made in it. Therefore, both developing and developed countries compete in an attempt to
create beneficial conditions for foreign direct investments (FDIs). In the era of globalisation it is
becoming crucial to define foreign investors’ motives in addition to localisation factors that influ-
ence the decision about the selection of place for an investment (i.e. determinants), as well as the
investment risk and attractiveness of a given country. Ignorance of those factors which condition
the influx of investment plainly hinders investment-attracting policies and reduces the efficiency
of promotional activities on the international scale. By contrast, awareness of the mechanisms and
regularities of foreign investors’ decisions allows to increase the inflow of those FDIs that appro-
priately stimulate the development of the country. The aim of this article is to identify factors
determining the degree of investment attractiveness of Poland and affecting the scope of foreign
direct investments made in this country.

The main assets of the Polish market are, beside its geographic location, also its economic and
demographic size, since, according to the results of an analysis of FDI influx to Poland, foreign
investors look for large capacious markets with a high development potential. A high GDP growth
rate, a reduced inflation level, consistent privatisation as well as an efficient unemployment-figh-
ting policy are all a necessary condition to maintain the influx of FDIs into Poland. Foreign inve-
stments in Poland, if appropriately encouraged and managed, can be among the main tools to be
used for reducing the distance between the Polish and EU economies. This is especially true in the
view of the small competitiveness rate of the Polish economy as compared to the economies of the
European Union.

irg Zob. E Jantor-Drozdowska, Konkurencyjnos¢ gospodarki polskiej w procesie integracji z Unig Euro-
pejska, Zeszyty Naukowe Politechniki Poznariskiej. Organizacja i Zarzadzanie, 2001, nr 32, s. 90 - 103.



