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Streszczenie: Lata 2007-2011 rozpoczęły się rekordowymi wartościami strumieni bezpo-
średnich inwestycji zagranicznych (BIZ) zarówno w napływie do krajów goszczących, jak 
i w odpływie z krajów pochodzenia, a kończyły – według międzynarodowych statystyk – 
umiarkowanym ożywieniem po głębokim załamaniu w latach 2008-2010. Tak dotkliwy ilo-
ściowy wpływ kryzysu finansowego na strumienie i zasoby BIZ dla obu grup krajów stał 
się przesłanką do sprawdzenia, czy załamanie gospodarcze spowodowało również zmiany 
jakościowe w strukturze branżowej bezpośrednich inwestycji zagranicznych. W tym celu 
przebadano strukturę branżową skumulowanych zasobów BIZ wybranych krajów Unii Eu-
ropejskiej w roku 2007 i roku 2011, a do wnioskowania zastosowano względne wskaźniki 
podobieństwa struktury. 

Słowa kluczowe: bezpośrednie inwestycje zagraniczne, struktura branżowa, kryzys finan-
sowy.

1. Wstęp

Wskutek zmiany paradygmatu współpracy międzynarodowej nastąpiło przesunię-
cie z wspierania akumulacji kapitału jako koła zamachowego rozwoju gospodarki 
ku efektywności czynników wytwórczych. Zaowocowało to zmianą polityki eko-
nomicznej (przemysłowej), a w odniesieniu do bezpośrednich inwestycji zagranicz-
nych2, będących jej elementem, faworyzacją integracji i wspieraniem międzyna-

1 Projekt został sfinansowany ze środków Narodowego Centrum Nauki przyznanych na podstawie 
decyzji numer DEC-2011/01/B/HS4/04718.

2 BIZ są kategorią międzynarodowych inwestycji, dokonywanych przez rezydenta jednego kraju 
(nazywanym „inwestorem bezpośrednim” lub „firmą-matką”) z zamiarem sprawowania długotrwałej 
kontroli w przedsiębiorstwie innego kraju (nazywanym „przedsiębiorstwem bezpośredniej inwesty-
cji” lub „firmą-córką”). Przez „długotrwałą kontrolę” rozumie się tutaj istnienie długoterminowych 
relacji pomiędzy inwestorem bezpośrednim i przedsiębiorstwem bezpośredniej inwestycji oraz istotny 
poziom oddziaływania, który daje inwestorowi bezpośredniemu efektywny głos w zarządzaniu przed-
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rodowych łańcuchów produkcyjnych3. Aby podołać wymogom konkurencyjności 
przedsiębiorstwa, nowoczesne więzi biznesu rozszerzają się poza wymianę mię-
dzynarodową tradycyjnych dóbr, co znajduje potwierdzenie w rosnącej zależności 
przedsiębiorstw od przejęć, współudziałów, joint ventures, umów licencyjnych, glo-
bal born firms4. BIZ jawią się jako alternatywna strategia ekonomiczna, dostoso-
wana dzięki tym inwestycjom do tworzenia nowych wytwórni, biur czy zakupów 
istniejących aktywów, zastępująca lub uzupełniająca wymianę międzynarodową 
w tradycyjnym znaczeniu.

Nie straciły na aktualności koncepcje, według których kraje nieposiadające 
wystarczających zasobów mogą stymulować rozwój gospodarczy dzięki napływo-
wi BIZ, chociaż brak jednoznacznych badań empirycznych akceptujących hipo-
tezę o korzystnym wpływie tej formy umiędzynarodowienia na gospodarkę kraju 
przyjmującego. Pomimo tego BIZ stały się najdynamiczniej rozwijającym się zja-
wiskiem, charakterystycznym dla umiędzynarodowienia życia gospodarczego na 
każdym szczeblu lub w każdej skali. Biorąc pod uwagę zróżnicowany stopień za-
awansowania ekonomicznego krajów stopniowo przystępujących do UE i cele, jakie 
stawia sobie Wspólnota, w bezpośrednich inwestycjach upatruje się istotnego czyn-
nika przeobrażającego gospodarkę mniej rozwiniętą. 

Jednakże dynamika zmian w długim okresie wskazuje na wysoką wrażliwość 
przepływu strumieni od stanu koniunktury, zwłaszcza w okresie spowolnienia 
wzrostu gospodarczego czy kryzysu5. Obserwacja zmian ilościowych jest niewy-
starczająca do odpowiedzi na pytanie, czy zmiana koniunktury odzwierciedla się 
przekształceniach strukturalnych BIZ z punktu widzenia rodzaju aktywności gospo-
darczej. Toteż jako cel poznawczy opracowania przyjęto poszukiwanie odpowiedzi 
na powyższe pytanie w kontekście kryzysu z 2008 r. na przykładzie krajów Unii 
Europejskiej (UE) w okresie 2007-2011 z uwzględnieniem struktury branżowej BIZ 

siębiorstwem bezpośredniej inwestycji. Bezpośrednie inwestycje zagraniczne zgodnie z definicją NBP, 
na podstawie definicji MFW, odzwierciedlają nakłady inwestorów zagranicznych poniesione w celu 
ustalenia trwałych i bezpośrednich więzi ekonomicznych poprzez nabycie co najmniej 10% udziałów 
w kapitale podstawowym przedsiębiorstwa bezpośredniego inwestowania. BIZ obejmują: kwoty prze-
znaczone na zakup akcji i udziałów, kapitał wnoszony w naturze (aporty rzeczowe), dopłaty do kapitału 
oraz reinwestowane zyski netto, pożyczki w ramach grupy kapitałowej, inne należności i zobowiązania 
inwestorów zagranicznych. Zasady metodologiczne statystyki BIZ stosowane przez NBP są zgodne 
z wytycznymi OECD, wynikającymi z przyjętej przez tą organizację wzorcowej definicji BIZ. OECD 
Benchmark Definition of Foreign Direct Investment – Third Edition, OECD, Paris 1996, s. 7; Balance 
of Payments Manual – Fifth Edition, IMF, Washington 1993, s. 86-87; World Investment Report 2005, 
UNCTAD, New York 2005, s. 297.

3 J. Misala, Współczesne teorie wymiany międzynarodowej i zagranicznej polityki ekonomicznej, 
Szkoła Główna Handlowa, Warszawa 2001, s. 172 i nast.

4 J. Bell, R. McNaughton, S. Young, Born – again global’ firms, an extension to the’ born global, 
“Journal of International Management”, Vol.7/ Issue 3, Autumn 2001, s. 173-189. 

5 M.A. Weresa, T. Napiórkowski, Polska. Raport o konkurencyjności „Edukacja jako czynnik kon-
kurencyjności”, Instytut Gospodarki Światowej, Szkoła Główna Handlowa w Warszawie, Warszawa 
2012, s. 118-138.
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stosowanej w statystyce OECD. Jeśli uznać, że strumienie BIZ odzwierciedlają tren-
dy w danym czasie, a skumulowane zasoby zmiany strukturalne, to do uchwycenia 
zależności między dekoniunkturą a przemianami branżowymi wskutek umiędzyna-
rodowienia przyjmuje się zasoby BIZ (stocks, positions) na koniec roku. 

W celu sprawdzenia, czy kryzys finansowy wpłynął na zmianę struktury bran-
żowej bezpośrednich inwestycji zagranicznych, przeprowadzono analizę podobień-
stwa struktur każdego kraju w 2007 r. (rok przed kryzysem, o najwyższej w historii 
wartości strumieni i skumulowanych zasobów BIZ) i w 2011 r. (pierwszy, pokryzy-
sowy rok wzrostu wartości BIZ w świecie) za pomocą najpierw wskaźnika struktury, 
a następnie względnego wskaźnika podobieństwa struktury. 

Wybrane – ze względu na istotny udział BIZ w PKB w XXI w. – kraje Unii Euro-
pejskiej pogrupowane zostały według osiągniętego poziomu dobrobytu społecznego 
na kraje Europy Północnej (Dania, Szwecja, Finlandia), Europy Zachodniej (Austria, 
Belgia, Holandia, Niemcy, Francja, Wielka Brytania, Irlandia), Europy Południowej 
(Włochy, Hiszpania, Portugalia, Grecja) oraz Europy Środkowej i Wschodniej (Pol-
ska, Estonia, Węgry, Czechy, Słowacja, Słowenia)6. 

2. Analiza wskaźników struktury branżowej 
skumulowanych zasobów BIZ

Obserwacja wskaźników struktury branżowej BIZ wskazuje, że bez względu na 
poziom zaawansowania rozwoju i kierunek przepływu zasobów (napływ do kraju 
goszczącego – tab. 1, odpływ z kraju macierzystego – tab. 2) dominują, z różną siłą, 
udziały usług i przetwórstwa przemysłowego. Drugą cechą charakterystyczną jest 
„skromniejsza”, ze względu na liczbę pozycji, struktura BIZ w krajach wyżej rozwi-
niętych, gdyż inwestycji w obsługę nieruchomości (łącznie z ich zakupami i sprze-
dażą) nie przyciąga aż 10 krajów z trzech pierwszych grup i 3 kraje z grupy ostatniej 
(w zasobach pochodzących z napływu), a dla odpowiednio 9 i 3 krajów tego rodzaju 
inwestycje nie są atrakcyjne w zasobach ulokowanych za granicą. Zasoby BIZ sku-
mulowane w nieruchomościach nie przekraczają kilku procent. Wyjątek stanowią 
Węgry, które 50% swoich zasobów za granicą lokują w nieruchomościach. Ponie-
waż zjawisko to zauważono we wszystkich latach analizowanego okresu, to Węgry 
są jedynym krajem, którego struktura branżowa w odpływie zasobów nie została 
zdominowana ani przez usługi, ani przetwórstwo przemysłowe. 

Chociaż wskaźnik usług jest najwyższy w strukturze BIZ, to występują w tym 
zakresie niebłahe różnice w jego poziomie. W odniesieniu do skumulowanych za-
sobów w kraju goszczącym wskaźnik waha się od 42% w Szwecji (w obu porówny-
wanych latach) do prawie 91% w Austrii (w 2011 r.). Nie zauważa się jednakże ani 
uderzającej różnicy w poziomie wskaźników struktury w wyodrębnionych grupach 

6 Prowadzone tutaj rozważania są kontynuacją badań zamieszczonych w pracy zbiorowej pt. Uwa-
runkowania dobrobytu w sferze realnej, Wydawnictwo Uniwersytetu Gdańskiego, Gdańsk 2013.
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krajów, ani jednokierunkowych zmian w analizowanym okresie. Dostrzegany jest 
wzrost poziomu wskaźnika udziału usług w 11 krajach, najwyższy w Austrii (o cir-
ca 36 punktów procentowych i na Węgrzech o ponad 26 punktów procentowych), 
a najniższy we Francji (zaledwie o niecały punkt procentowy). Spośród 9 krajów, 
w których wystąpił spadek wskaźnika struktury, najbardziej obniżył się on w Holan-
dii, tj. o prawie 18 punktów procentowych. Natomiast odnośnie do skumulowanych 
zasobów BIZ za granicą, widoczny jest spadek wskaźnika struktury, odnoszący się 
do usług w 12 krajach (najwyższy o 21 punktów procentowych na Słowacji, naj-
niższy o punkt procentowy w Grecji). Wśród krajów, w których wystąpił wzrost 
wskaźnika struktury w tym zakresie, wyróżnia się Polska ze zmianą aż o 37,2 punktu 
procentowego. 

Wskaźniki struktury skumulowanych zasobów BIZ w kraju przyjmującym skon-
centrowane w przetwórstwie przemysłowym kształtowały się na poziomie od 3% 
w Portugalii w 2011 r. do 45,1% w Szwecji w tym samym roku. W tym przypadku 
również zmiany wskaźnika struktury nie są jednokierunkowe; spadek wskaźnika 
wystąpił w 13 krajach (najwyższy w Austrii aż o 35,6 punktu procentowego, a nie-
znaczące, w granicach punktu procentowego, w Belgii, Finlandii i w Niemczech). 
Wzrosty wskaźnika struktury w przetwórstwie przemysłowym są istotnie niższe; 
maksymalny przyrost wystąpił w Wielkiej Brytanii (o 12,5 punktu procentowego) 
i w Holandii (o 5,3 punktu procentowego). W odpływie zasobów BIZ udział prze-
twórstwa przemysłowego kształtował się na poziomie od 2,8% w Portugalii w 2011 r. 
do 62,4% w Finlandii w 2007 r. W 12 krajach wskaźniki struktury obniżyły się; naj-
bardziej w Irlandii i Wielkiej Brytanii (odpowiednio o 11,6 i 10,7 punktu procento-
wego). Spośród 8 krajów, w których wskaźnik struktury wzrósł, Polska zanotowała 
najwyższy przyrost udziału przetwórstwa przemysłowego w odpływie zasobu BIZ 
(o 24,5 punktu procentowego).

Nieistotne znaczenie w obu skumulowanych zasobach i w obu porównywanych 
latach stanowi rolnictwo i przemysł wydobywczy, których udział nie przekracza kil-
ku procent, a w kilkunastu krajach nawet procenta (13 krajów wobec 12 w zasobach 
z napływu w latach 2007 i 2011 oraz odpowiednio 11 i 14 krajów w odpływie zaso-
bów w tych latach). Od tej charakterystyki odbiega Wielka Brytania, która przyjmu-
je i lokuje za granicą bezpośrednie inwestycje zagraniczne w tej branży na poziomie 
kilkunastu procent (w napływie zasobów około 15 i 12% w latach 2007 i 2010 oraz 
około 14 i 16% w odpływie w stosownych latach). Uwagę zwracają również Wę-
gry, które w okresie dekoniunktury zwiększyły odpływ zasobów w tej branży o 5,5 
punktu procentowego.

Podobnie śladowe, tj. poniżej 5%, zajmują wytwarzanie i zaopatrywanie w ener-
gię oraz budownictwo. Tym razem znaczniejszy udział sektora energetycznego 
w strukturze skumulowanych zasobów, które napłynęły, przypada 4 krajom, tj. 
Szwecji (około 10% w obu latach), Hiszpanii (odpowiednio 9,8% i 12%), Czechom 
(odpowiednio 8,2% i 9,1%) oraz Słowacji (prawie 14% i 15%) w badanych latach. 
W odpływie zasobów tylko 2 kraje różnią się w tym względzie, tj. Hiszpania (pro-
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centowy udział wynosi w odpowiednich latach 8,6% i 8,8%) oraz Czechy (stosownie 
18,9% i 10,9%). Odnosząc udział tej branży w strukturze BIZ do recesji gospodar-
czej, można stwierdzić nieznaczące zmiany zwiększające udział w skumulowanych 
zasobach w krajach przyjmujących, a jedynie istotne w strukturze inwestycji zagra-
nicznych skumulowanych za granicą Czech, tj. obniżające udział o 8 punktów pro-
centowych. W odniesieniu do budownictwa nie notuje się ani radykalnych zmian, 
ani krajów odbiegających udziałem w strukturze (zmiany wskaźników struktury nie 
przekraczają punktu procentowego). Można jedynie zauważyć wzrost wskaźnika 
o 3,8 punktu procentowego w przypadku Polski w skumulowanych zasobach BIZ 
w kraju, co niewątpliwie było skutkiem przygotowania infrastruktury transportowej 
i sportowej do Mistrzostw Europy w piłce nożnej EURO 2012. 

Szczególne wyjaśnienie należy się kapitałowi w tranzycie, który praktycznie 
oznacza odnotowanie w roku sprawozdawczym napływu środków zagranicznych, 
powiększających kapitały własne krajowych przedsiębiorstw bezpośredniego inwe-
stowania. W tym samym roku sprawozdawczym są one inwestowane przez spół-
ki krajowe w tworzonych oddziałach lub spółkach mających siedzibę za granicą. 
Kapitał w tranzycie to zazwyczaj transakcje finansowe prowadzone przez podmio-
ty specjalnego przeznaczenia7, które prowadzą działalność finansową na rzecz po-
zostałych przedsiębiorstw z grupy kapitałowej. Bardzo często ani nie zatrudniają 
pracowników, ani nie prowadzą żadnej działalności na terenie kraju, w którym się 
znajdują. Są jedynie wykorzystywane do transferowania kapitału pomiędzy podmio-
tami w ramach grupy kapitałowej. Statystycznie występowanie kapitału w tranzycie 
prowadzi zarówno do zawyżenia wartości BIZ napływających do kraju, jak i odpły-
wających za granicę. Nie ma jednakże realnego wpływu na procesy gospodarcze, 
w tym na inwestycje, chociaż jest skutkiem dopasowywania przez korporacje swojej 
międzynarodowej struktury do wykorzystania pojawiających się w niektórych kra-
jach dogodnych warunków finansowania i opodatkowania ich działalności na rzecz 
pozostałych podmiotów w grupie kapitałowej8. Z tego powodu struktura branżowa 
4 krajów w 2011 r. (Szwecja, Wielka Brytania, Hiszpania, Słowacja) nie nadaje się 
do analizy, w związku z czym do obliczeń wskaźnika analizy podobieństwa przyjęto 
2010 r.

Konkludując, analiza wskaźników struktury zasobów BIZ krajów zarówno ma-
cierzystych, jak i przyjmujących wskazuje, że:
• We wszystkich krajach – poza Węgrami – najwyższe wskaźniki struktury opi-

sują udział usług i przetwórstwa przemysłowego, chociaż rozpiętość poziomu 
wskaźników sięga kilkudziesięciu punktów procentowych pomiędzy badanymi 
krajami.

7 OECD Benchmarking Definition of Foreign Direct Investment, 4th edition, April 2008, www.
oecd.org./def/investment/statistics.

8 Narodowy Bank Polski, Departament Statystyki, Polskie inwestycje bezpośrednie za granicą 
w 2007 roku, Warszawa 2008, s. 27.
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Tabela 1. Struktura branżowa zasobów BIZ w napływie do krajów Unii Europejskiej w latach 2007 i 2011 (w %)

Kraje

Branża
Rolnictwo 
i przemysł 

wydobywczy

Przetwórstwo 
przemysłowe

Wytwarzanie energii 
i zaopatrywanie 

w energię
Budownictwo Usługi Kapitał w tranzycie Obsługa 

nieruchomości

2007 2011 2007 2011 2007 2011 2007 2011 2007 2011 2007 2011 2007 2011
Kraje Europy Północnej

Dania 2,2 2,8 11,6 19,1 1,6 1,6 0,2 0,3 81,7 74,9 2,8 1,3 0 0
Szwecja 1,4 0 44,0 0/45,1a 10,1 0/9,7a 0,4 0/0,8a 42,4 0/41,9a 0 100/1,1a 1,7 0/1,4a

Finlandia 0,9 3,0 30,1 29,4 1,0 0,6 0,8 0,7 66,8 65,5 0,5 0,7 0 0
Kraje Europy Zachodniej

Austria 0,2 0,2 44,1 8,5 0,8 0,6 0 0 54,9 90,8 0 0 0 0
Belgia 0 0 a 15,4 15,0a 0 0 0 0 78,3 76,9a 6,3 8,3a 0 0
Francja 0,3 0,3 14,5 13,3 0,9 1,7 0,3 0,4 82,0 82,8 2,0 1,4 0 0
Niemcy 0,2 0,1 11,5 10,2 0,2 0 0,1 0,2 80,8 88,7 0 0,9a 0 0
Irlandia 0 0 31,6 20,7 0 0 0 0 67,9 78,5 0,4 0,8 0 0
Holandia 3,3 6,3 33,4 45,7 1,6 3,4 0,1 0,4 61,6 44,0 0 0,3 0 0
Wielka Brytania 15,1 0/11,9a 16,1 0/21,4a 3,7 0/4,6a 0,8 0/0,7a 60,4 0/57,4a 0 100/0,3a 3,6 0/3,6a

Kraje Europy Południowej
Grecja 0,2 0,9 42,6 34,2 0,9 3,3 1,6 1,3 54,6 60,3 0,1 0 0 0
Portugalia 0 0 10,1 3,0a 1,3 7,0a 0,7 0,5a 80,3 86,6a 7,7 2,8a 0 0
Hiszpania 0,3 0/0,8a 24,1 0/24,8a 9,8 0/12a 4,4 0/3,3a 58,2 0/47,9a 0,7 100/-6a 2,5 0/17,4a

Włochy 0,6 1,6 24,3 27,6 3,3 2,8 0,4 0,9 68,4 61,2 0 0 3,1 5,8
Kraje Europy Środkowej i Wschodniej

Polska 0,6 0,6 33,4 31,8 2,9 3,8 2,1 5,8 58,9 56,9 0 1,0 2,1 0
Słowacja 1,3 0/1,3a 38,9 0/34,5a 13,9 0/15a 1,1 0/1,3a 44,7 0/47,8a 0 100/0a 0 0
Słowenia 0,3 0,4 27,0 22,9 03,0 2,5 0,8 0,4 69,0 72,4 0  1,4 0 0
Estonia 1,0 2,7 14,9 16,9 2,9 3,6 2,2 1,1 70,2 74,4 0,4 1,3 8,7 0
Węgry 0,7 0,7 33,1 14,2 4,5 3,3 0,7 0,8 48,8 75,0 10,1 4,3 2,0 1,8
Czechy 3,0 2,5 37,4 32,1 8,2 9,1 1,0 2,0 50,4 54,2 0 0 0 0

a) Dane z 2010 r.

Źródło: obliczenia własne na podstawie OECD International Direct Investment Statistics 2013, OECD Publishing http://dx.doi.org/10.1787/idis-2013-en.
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Tabela 2. Struktura branżowa zasobów BIZ w odpływie z krajów Unii Europejskiej w latach 2007 i 2011 (w %)

Kraje

Branża
Rolnictwo 
i przemysł 

wydobywczy

Przetwórstwo 
przemysłowe

Wytwarzanie energii 
i zaopatrywanie 

w energię
Budownictwo Usługi Kapitał w tranzycie Obsługa 

nieruchomości

2007 2011 2007 2011 2007 2011 2007 2011 2007 2011 2007 2011 2007 2011
Kraje Europy Północnej

Dania 5,0 6,0 18,9 27,7 1,2 3,9 0,1 0,2 70,6 59,2 4,2 2,9 0 0
Szwecja 1,4 0/1,4a 48,5 0/48,4a 3,0 0 1,1 0/1,1a 44,7 0/42,7a 0,1 100/5,2a 1,2 0/1,2a

Finlandia 0,6 0,4 62,4 55,2 0 0 1,2 1,4 21,2 28,8 13,4 13,2 1,2 1,0
Kraje Europy Zachodniej

Austria 2,8 2,1 20,4 20,3 1,1 4,3 2,0 1,9 73,8 71,3 0 0 0 0
Belgia 0,4 0,4a 12,7 13,5a 0 1,6a 0,2 0 84,1 80,9 2,6 3,6 0 0
Francja 1,5 1,8 13,2 12,0 1,4 3,3 0,5 0,5 81,6 81,2 1,8 1,2 0 0
Niemcy 0,5 1,0 18,2 16,8 2,6 2,4 0,2 0,3 78,5 79,5 0 0,1 0 0
Irlandia 0 0 18,2 6,6 0 0 0 0 81,2 88,1 0,6 5,3 0 0
Holandia 1,7 1,5 42,3 51,4 0,7 1,7 0,4 0,7 53,8 42,9 0 0,1 1,1 1,7
Wielka Brytania 13,8 0/15,6a 29,0 0/18,3a 2,5 0 0,5 0/0,3a 48,7 0/58a 0 100/1,5a 5,4 0/6,3a

Kraje Europy Południowej
Grecja 0,3 0,7 10,1 10,8 0 0 0,4 0,3 89,2 88,2 0 0 0 0
Portugalia 0 0 9,1 2,8a 5,3 7,3a 0,8 0,5a 82,3 86,6a 2,6 2,8a 0 0
Hiszpania 0 0/1,6 19,8 0/23,5 8,6 0/8,8 2,9 0/2,9 65,3 0/59 2,1 100/1,3 1,4 0/2,9
Włochy 0,3 0,3 20,1 19,4 0,1 2,2 0,9 4,5 72,7 69,0 1,4 0,7 4,4 4,0

Kraje Europy Środkowej i Wschodniej
Polska 0,1 1,7 10,1 34,6 1,6 2,4 2,0 4,2 17,2 54,4 67,6 2,7 1,4 0
Słowacja 1,2 0/18a 18,2 0/14,2a –6,6 0/2a 0,9 0/0,5a 86,2 0/65,2a 0 100/0a 0 0
Słowenia 0,4 0,6 17,5 19,2 1,4 2,4 0,7 1,0 64,4 59,2 15,6 17,6 0 0
Estonia 0,1 0,2 4,2 4,3 0,3 2,3 2,1 1,9 89,9 86,6 1,1 4,6 2,3 0
Węgry 4,2 9,7 15,1 9,5 0 0,1 0,2 0,1 26,8 30,0 3,0 0 50,6 50,6
Czechy 1,4 0 12,5 10,4 18,3 10,9 1,4 5,1 66,5 73,6 0 0 0 0

a) Dane z 2010 r.

Źródło: obliczenia własne na podstawie OECD International Direct Investment Statistics 2013, OECD Publishing http://dx.doi.org/10.1787/idis-2013-en.
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• Przy zmianach wskaźników struktury przed kryzysem i w okresie wychodzenia 
zeń, przekraczających kilka punktów procentowych, zaobserwowano przeciw-
ny ruch wskaźników udziału usług i przetwórstwa przemysłowego. Jeśli spadał 
wskaźnik tego pierwszego, to proporcjonalnie wzrastał wskaźnik drugiego, i od-
wrotnie. Absolutnym wyjątkiem od tej prawidłowości jest Polska w odniesieniu 
do odpływu zasobów, gdyż oba wskaźniki struktury wzrosły znacząco. Zmiany 
spowodowane były znaczącym spadkiem kapitałów w tranzycie (aż o prawie 65 
punktów procentowych – rys. 1). 
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Rys. 1. Struktura branżowa odpływu zasobów BIZ Polski w latach 2007-2011 (w %)

Źródło: opracowanie własne na podstawie OECD International Direct Investment Statistics 2013, 
OECD Publishing http://dx.doi.org/10.1787/idis-2013-en.

3. Analiza podobieństwa struktur 
bezpośrednich inwestycji zagranicznych

Podobieństwo struktur zostało sprawdzone za pomocą względnego wskaźnika po-
dobieństwa struktur, którego formuła opiera się na porównaniu w parach dwóch 
struktur, a oblicza się go relacją sumy mniejszych wskaźników struktury do sumy 
większych wskaźników struktury dla poszczególnych krajów w badanych latach. 

Czyli, 
min( )

,
max( )

n
ii

n
ii

W
Z

W
= ∑

∑
 

gdzie: Z – względny wskaźnik podobieństwa struktur, który Z ∈ <0, 1>. Im wskaź-
nik bliższy zera, tym struktury bardziej odmienne, i odwrotnie – im bardziej zbliża 
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się do jedności, tym bardziej struktury upodabniają się; Wi – wskaźniki struktury dla 
poszczególnych branż w poszczególnych krajach w porównywanych latach.

Tabela 3. Względne wskaźniki podobieństwa struktury BIZ krajów Unii Europejskiej 
w latach 2007 i 2011 (napływ i odpływ)

Kraje Napływ Odpływ
Europa Północna

Dania 0,845  0,775
Szwecja 0,978 0,901
Finlandia 0,953 0,855

Europa Zachodnia
Austria 0,472 0,936
Belgia 0,963 0,934
Francja 0,965 0,957
Niemcy 0,897 0,968
Irlandia 0,803 0,792
Holandia 0,700 0,800
Wielka Brytania 0,875 0,797

Europa Południowa
Grecja 0,838 0,982
Portugalia 0,784 0,877
Hiszpania 0,690 0,865
Włochy 0,859 0,894

Europa Środkowa i Wschodnia
Polska 0,892 0,203
Słowacja 0,915 0,595
Słowenia 0,906 0,901
Estonia 0,824 0,891
Węgry 0,612 0,699
Czechy 0,891 0,804

Źródło: opracowanie własne na podstawie OECD International Direct Investment Statistics 2013, 
OECD Publishing http://dx.doi.org/10.1787/idis-2013-en.

Przegląd względnych wskaźników podobieństwa struktur BIZ przed okresem 
dekoniunktury i w 2011 r. wskazuje, że poza przypadkiem Polski w odniesieniu do 
odpływu zasobów i Austrii w skumulowanych zasobach w napływie ich poziom 
przekraczał 0,5. Do interpretacji podobieństwa struktur BIZ w badanych krajach 
przyjęto następujące przedziały poziomu względnego wskaźnika odzwierciedlające 
stopień podobieństwa, tj.:
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Z < 0,25 – bardzo niskie podobieństwo struktur,
0,26 < Z <0,5 – niskie podobieństwo struktur,
0,51 < Z < 0,75 – średnie podobieństwo struktur,
0,76 < Z < 0,9 – wysokie podobieństwo struktur,
Z > 0,91 – bardzo wysokie podobieństwo struktur.
Posługując się powyższą skalą do analizy zmian struktury skumulowanych za-

sobów BIZ w kraju pochodzenia i kraju przyjmującego przed kryzysem, a także 
w okresie pokonywania recesji, można opisać rozkład krajów według podobieństwa 
struktur (tab. 4).

Tabela 4. Klasyfikacja krajów według poziomu względnego wskaźnika podobieństwa struktur BIZ

Z < 0,25 0,26 < Z < 0,5 0,51 < Z < 0,75 0,76 < Z < 0,9 Z > 0,91
Skumulowane zasoby w napływie BIZ

Austria Węgry
Hiszpania
Holandia

Portugalia
Estonia
Irlandia
Grecja
Dania
Włochy
Wielka Brytania
Polska
Czechy
Niemcy

Słowenia
Słowacja
Finlandia
Belgia
Francja
Szwecja

Skumulowane zasoby BIZ za granicą
Polska Słowacja

Węgry
Dania
Irlandia
Czechy
Wielka Brytania
Holandia
Finlandia
Hiszpania
Portugalia
Estonia
Włochy

Szwecja
Słowenia
Belgia
Austria
Francja
Niemcy
Grecja

Źródło: opracowanie na podstawie tab. 3.

Analiza poziomu względnych wskaźników podobieństwa struktur BIZ wska-
zuje, że 16 krajów po stronie skumulowanych zasobów w kraju goszczącym i 17 
w kraju pochodzenia prezentuje wysoki (10 krajów) i bardzo wysoki (6 krajów) 
stopień zbieżności. W przedziale wysokiego podobieństwa 7 krajów charakteryzuje 
się zbliżoną strukturą po stronie zarówno napływu, jak i przypływu. W odniesieniu 
do krajów o bardzo wysokim podobieństwie struktur cechę tę mają 4 kraje. Skrajne 
przypadki tłumaczy się radykalnymi przeobrażeniami w strukturze BIZ Polski (za-
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nik kapitałów w tranzycie) i Austrii (zastępowanie skumulowanych zasobów BIZ 
w przetwórstwie przemysłowym zasobami w usługach – rys. 2).
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Rys. 2. Struktura branżowa napływu zasobów BIZ do Austrii w latach 2007-2011 (w %)

Źródło: OECD International Direct Investment Statistics 2013, OECD Publishing http://dx.doi.
org/10.1787/idis-2013-en.

W przeciwieństwie do zbadanych empirycznie i opisanych w literaturze przed-
miotu znaczących fluktuacji wartości bezpośrednich inwestycji zagranicznych 
wskutek wahań aktywności gospodarczej9 niniejsze badanie nie pozwala potwierdzić 
podobnej tezy odnośnie do wrażliwości struktury branżowej BIZ na dekoniunkturę.

4. Podsumowanie

Im głębszy kryzys ekonomiczny (finansowy), tym bardziej narasta usprawiedliwie-
nie dla protekcjonizmu, które w imię bezpieczeństwa gospodarki krajowej rozszerza 
się na coraz to nowe dziedziny aktywności gospodarczej. Doświadczyły tego rów-
nież bezpośrednie inwestycje zagraniczne, których gwałtowne załamanie w latach 
2008-2010 nie zostało dotychczas odbudowane. Jedną z przyczyn jest negatywny 
klimat wobec obcych inwestycji zarówno w kraju goszczącym, jak i kraju pochodze-
nia. W rezultacie „patriotyzm” gospodarczy zderza się z „wrogim nacjonalizmem” 
innych rządów. Z jednej strony, w imię ratowania produkcji i zatrudnienia w kraju 
macierzystym zasoby BIZ są wycofywane (np. odpływ zasobów w ramach Fiat-a), 
a z drugiej – utrudnienia w dostępie do rozmaitej infrastruktury w kraju przyjmują-
cym, które odbijają się na wynikach finansowych przedsiębiorstw zaangażowanych 
za granicą (np. utrudnienia działalności PKN Orlen na Litwie i w Czechach). Jednak 
ani niekorzystne uwarunkowania polityki ekonomicznej, ani skutki recesji nie wpły-

9 Foriegn direct investment statistics, http://epp.eurostat.ec.europa.eu/statistics, dostęp 2012-11-15.
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nęły na istotne przeobrażenia struktury branżowej BIZ w większości krajów Unii 
Europejskiej. Przekształcenia w tym zakresie mają zatem charakter obiektywny, po-
dążający raczej za zmianami w strukturze aktywności gospodarczej niż zmianami 
koniunktury. 
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ECONOMIC ACTIVITY STRUCTURE 
OF FOREIGN DIRECT INVESTMENT AND FINANCIAL CRISIS

Summary: The period 2007-2011 starts with the record levels of foreign direct investment 
flows (FDI) both inflowing to the host country and outflowing from the country of origin, and 
it ends − according to international statistics − with a moderate recovery after a deep slump in 
the years 2008-2010. So a severe quantitative impact of the financial crisis on FDI flows and 
stocks for both groups of countries has become a prerequisite to verify whether the economic 
downturn has also resulted in qualitative changes in foreign direct investment broken down 
by economic activity. To this end, FDI cumulative stocks by economic activities of selected 
countries of the European Union in 2007 and 2011 were tested, and the reasoning was based 
on the relative similarity structure indices.

Keywords: foreign direct investment, economic activity structure.
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