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Streszczenie

W artykule omowiono migdzynarodowe przeplbywy kapitatu poparte przyktadami,
opisano teoretyczne i praktyczne zasady, kryteria klasyfikacji. Opisana zostata
liberalizacja i ograniczenia przeplywu kapitatu, zbadano rodzaje ograniczen
i przedstawiono ich klasyfikacje. Opisano teoretycznie zasady bezposrednich inwe-
stycji zagranicznych. Przeanalizowano bezposrednie inwestycje zagraniczne
za ostatnie pigé lat na rozmych kontynentach, w roznych czesciach Swiata
oraz krajach o rozwinietych i rozwijajgcych sie gospodarkach, a takze opisano
korzysci i straty wplywu BIZ na gospodarke kraju przywozgcego i wywozgcego
kapital.

Stowa kluczowe: przeplywy kapitatu, BIZ, liberalizacja, §wiat, globalizacja

WSTEP

Globalne przeptywy kapitatowe, bedace jednym z przejawow daleko posunigtej
globalizacji, liberalizacji i integracji §wiatowych rynkow finansowych, odgrywaja
znaczacy role w ksztalttowaniu proceséw zachodzacych w gospodarce $wiatowej
i wplywaja na sytuacj¢ poszczegoélnych panstw narodowych. Zainteresowanie
przeplywami kapitalu pojawia si¢ zaro6wno w czasie dobrej koniunktury, jak i de-
koniunktury (Ostrowska, 2012, s. 24).

Jedng z najwazniejszych zmian w migdzynarodowych stosunkach finansowych,
wywotang kryzysami finansowymi w latach 90. XX wieku, bylo odwrocenie wcze-
sniejszych kierunkow transferu srodkdéw finansowych — kraje rozwijajace si¢ prze-
ksztalcity sie z importeréw w eksporterow kapitalu netto. Normalnie wystepujacy
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proces zasilania krajow rozwijajacych si¢ oszczednosciami panstw bogatych usta-
pit miejsca odwrotnemu procesowi, polegajacemu na tym, ze kraje biedne udostep-
niaty swoje $rodki krajom bogatym.

Celem pracy jest zbadanie aspektow teoretycznych i praktycznych, popartych
przyktadami zwigzanymi z migdzynarodowymi przeplywami kapitatu. Zbadano
i przeanalizowano inwestycje zagraniczne w kontek$cie krajow rozwinigtych
1 rozwijajacych si¢ na roznych kontynentach i w rdéznych czeéciach $wiata,
a takze opisano korzysci i straty wptywu BIZ na te gospodarki. Scharakteryzowa-
no, opisano i przeanalizowano takze problemy BIZ oraz ich dynamike.

1. MIEDZYNARODOWE PRZEPLYWY KAPITALU

Gloéwng przyczyna eksportu kapitatu z krajow rozwijajacych si¢ byta akumula-
cja rezerw walutowych, natomiast kapital zagraniczny w innych formach nadal
zasilal gospodarki tych panstw (Bilewicz, 2018, s. 31).

Migdzynarodowe przeplywy kapitatu - wszelkie ruchy kapitatu, ktore swoje od-
zwierciedlenie znajdujg w bilansie obrotéw gospodarczych z zagranicg i sg uyjmowa-
ne w rachunku bilansu ptatniczego danego kraju. Ruchy kapitalu mogg wynika¢ z:

— zakupu towarow i ustug za granica,

— udzielania lub otrzymywania zagranicznych kredytow handlowych i pozy-
czek finansowych,

— zakupu i sprzedazy zagranicznych papierow wartosciowych,

— zaktadania przedsigbiorstw w jednym kraju przez rezydentow drugiego
kraju.

Najwazniejsze motywy eksportu kapitatu to:

— obnizenie kosztow produkcji w wyniku dostepu do tanszych zasobow za-
granicznych oraz redukcja obcigzen fiskalnych i optat ekologicznych,

— uzyskanie za granicg wyzszej niz w kraju stopy zwrotu z inwestycji przy
uwzglednieniu towarzyszacego temu ryzyka,

— wykorzystanie posiadanej przewagi technologicznej do poszerzenia ryn-
kéw zbytu, zwigkszenia skali produkcji 1 obnizenia tg drogg kosztow jed-
nostkowych,

— dywersyfikacja ryzyka i skorzystanie z wysokiej dynamiki wzrostu gospo-
darczego na rynkach wschodzacych.
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Migdzynarodowe przeplywy kapitatu mozna podzieli¢ wedtug kryteriow, ktore
przedstawia ponizsza tabela.

Tab. 1. Kryteria klasyfikacji miedzynarodowych przeplywoéw kapitalu
Kryterium klasyfikacji Rodzaje migdzynarodowych przeptywow kapitatu
Motywy przeplywu Przeptywy kapitatu w szerokim znaczeniu

Przeptywy kapitalu w waskim znaczeniu

Okres przeptywu Krotkookresowy ruch kapitatu

Dlugookresowy ruch kapitatu

Pochodzenie kapitatu Przeptyw kapitatu ze zrodet publicznych

Przepltyw kapitatu ze zrodet prywatnych

Forma wywozonego kapitatu Lokaty na rynku walutowym

Kredyty handlowe

Inwestycje portfelowe

Kredyty finansowe

Inwestycje bezposrednie

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie literatury przedmiotu

Ze wzgledu na podmioty uczestniczace w miedzynarodowym obrocie kapitato-
wym oraz motywy, ktorymi si¢ kieruja, dokonujac operacji wywozu lub przywozu
z zagranicy, wyroznia si¢ (Marchewka, 2011):

- przeplywy kapitatu w szerokim znaczeniu;
- przeptywy kapitalu w waskim znaczeniu.

Przeptyw kapitatu w szerokim znaczeniu - wszelki odnotowywany w bilansie
platniczym ruch kapitatu przez granice:
1. Podmiotami mogg by¢: przedsigbiorstwa, gospodarstwa domowe, banki
komercyjne, budzety roznych szczebli oraz banki centralne;
2. Banki centralne dokonuja eksportu lub importu kapitatu dla osiagnigcia ce-
16w zwigzanych z politykg makroekonomiczng panstwa.

Przeptyw kapitalu w waskim znaczeniu - podejmowany jest z motywu zysku
przez podmioty inne niz banki centralne (ruch kapitalu podejmowany z motywem
zysku przez podmioty gospodarcze).

Ze wzgledu na okres na jaki wystepuje wywoz lub przywoz kapitatu wyrdznia
si¢ (Marchewka, 2011):

— krotkookresowy ruch kapitatu — okres sptaty wywiezionego lub przywie-
zionego kapitatu nie przekracza jednego roku (kredyty handlowe, niektore
kredyty finansowe oraz krotkookresowe lokaty na rynku walutowym)

— dtugookresowy ruch kapitatu — okres sptaty przekracza jeden rok (inne ro-
dzaje kredytow).
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Ze wzgledu na pochodzenie kapitatu wyr6znia sie:

Przeptyw kapitatu ze Zrodet publicznych — z budzetéw roéznego rodzaju
agend rzadowych, budzetéow lokalnych oraz budzetow organizacji migdzy-
narodowych (Bank Swiatowy, MFW, EBOR). Kredyty z tych zrodet udzie-
lane sa z mysla o realizacji zalozonych celéw regionalnych czy makroeko-
nomicznych. Na ogo6t sg korzystniejsze od udzielanych przez instytucje
prywatne.

Przeptyw kapitalu ze zrodel prywatnych — formy wywozu kapitatu przez
przedsigbiorstwa, banki komercyjne, osoby prywatne.

Ten rodzaj transferu kapitalu moze mie¢ charakter dtugo i krétkookresowy.
Jego glownym celem jest che¢ osiggnigcia zysku.
Ze wzgledu na form¢ wywozonego kapitatu:

Lokaty na rynku walutowym (krotkookresowe lokowanie kapitalu na za-
granicznym rynku w formie depozytow krotkoterminowych oraz niekto-
rych papierow wartosciowych) w celu wykorzystania istniejgcych miedzy
poszczegbdlnymi krajami roéznic w stopach procentowych, a takze rdznic
kursowych i tym samym zysku wigkszego, niz bytoby to mozliwe, inwe-
stujac na rynku krajowym,;

Kredyty handlowe (zwigzane z wymiang towarowa, udzielane przez eks-
portera importerowi). Maja na celu zwigkszenie konkurencyjnosci danego
towaru. Czgsto stosuje si¢ je w obrocie gotowymi obiektami przemysto-
wymi, statkami, samolotami oraz w stosunkach krajow uprzemystowio-
nych z krajami si¢ rozwijajgcymi;

Inwestycje portfelowe (dlugookresowe lokaty w zagranicznych papierach
warto$ciowych, np. zakup akcji zagranicznych przedsigbiorstw i obligacje).
Sa podejmowane w celu uzyskania przychodu z zainwestowanych $rodkow
lub zyskow kapitatowych.

Kredyty finansowe (postawienie do dyspozycji kredytobiorcy kreslonych
srodkow finansowych bez ograniczenia dotyczacego sposobu ich spozyt-
kowania). T¢ forme pozyczek finansowych przybieraja przede wszystkim
kredyty udzielane przez banki, agendy rzadowe czy organizacje mi¢dzyna-
rodowe.

Inwestycje bezposrednie (podejmowanie od podstaw samodzielnej dziatal-
nos$ci gospodarczej za granicg lub tez przejmowanie kierownictwa istniejg-
cego przedsigbiorstwa).

2. LIBERALIZACJA I OGRANICZENIA PRZEPLYWU KAPITALU
Swoboda przeptywu kapitalu miedzy krajami oznacza mozliwos¢ nieskrepowa-
nego dokonywania przez podmioty z tych krajéw platnosci zagranicznych z wszel-
kich tytutéw, wynikajacych zaré6wno z transakcji przeprowadzanych w ramach
obrotow biezacych, jak i kapitatowych. Zgodnie z powszechnie stosowang nomen-
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klaturg Migdzynarodowego Funduszu Walutowego (MFW) og6t przeptywow kapi-
tatowych notowanych w bilansie ptatniczym klasyfikowany jest na rachunku obro-
tow biezacych (current account) oraz na rachunku obrotéw finansowych i kapita-
towych (capital and financial account). Liberalizacja przeptywu kapitalu w ramach
obrotow biezacych zostata juz w gospodarce Swiatowej dokonana i ta kwestia
nie podlega dalszym rozwazaniom. Proces znoszenia ograniczen w zakresie obro-
tow kapitalowych nie zostat jeszcze zakonczony, cho¢ jest znacznie zaawansowa-
ny. W tym miejscu konieczne jest wyjasnienie dotyczace przyjetego w artykule
nazewnictwa. Jak wskazano, zgodnie z klasyfikacja MFW oprocz obrotow bieza-
cych wyrdznia si¢ obroty finansowe i kapitalowe. Do transakcji klasyfikowanych
jako kapitatowe zaliczane sg transfery kapitatowe (w tym m.in. rzagdowe oraz zwig-
zane z migracjg osob) czy transakcje dotyczace aktywdéw niefinansowych badz
nieprodukcyjnych (np. zakup marek, patentdéw, umowy dzierzawy ziemi).
Na rachunku obrotow finansowych notowane sg natomiast transakcjew zakresie
inwestycji bezposrednich, inwestycji posrednich (portfelowych), innych inwestycji
(m.in. kredyty, pozyczki, depozyty) i aktywdw rezerwowych (tj. ztoto monetarne,
SDR, aktywa zagraniczne). Taka klasyfikacja zostala wprowadzona przez MFW
w 1993 r. (IMF 1993). Wczesniej transakcje okreslane obecnie jako ,,finansowe”
nazywane byly ,kapitatlowymi”. Mimo tej zmiany nadal funkcjonuje powszechnie
okreslenie ,,obroty kapitatowe”. Oznacza to, ze praktycznie w catej literaturze eko-
nomicznej poswigconej problematyce przeplywow kapitalowych uzywane
jest nieprawidlowe nazewnictwo (Janicka 2008 s. 35). Problem ten dostrzega
MFW, ktéry obecnie pracuje nad nowelizacja (szosta edycja) ,Balance
of Payments Manual”, zachowujac jednak wprowadzong w piatej edycji klasyfika-
cj¢ obrotow finansowych i kapitatowych. Niniejszy artykul dotyczy kwestii libera-
lizacji obrotow finansowych. Aby jednak stosowana w nim terminologia
byla zbiezna z powszechnie stosowang, w artykule bedzie konsekwentnie uzywany
termin ,,obroty kapitatlowe”. W innym przypadku powaznie utrudniona bylaby
prezentacja wynikow badan, ktorych autorzy uzywaja pojecia ,,obroty kapitalowe”,
majac faktycznie na mysli ,,obroty finansowe”. Liberalizacja obrotow kapitato-
wych obejmuje wylacznie transakcje w zakresie inwestycji bezposrednich, inwe-
stycji posrednich i pozostalych inwestycji, nie dotyczy za$ transferow rezerw mie-
dzynarodowych. Z punktu widzenia liberalizacji przeptywow kapitatowych istotny
jest podziat inwestycji ze wzgledu na czas zaangazowania $rodkoéw finansowych
na danym rynku. Inwestycje do 1 roku uwazane sg za krotkoterminowe, a inwesty-
cje powyzej 1 roku — za dlugoterminowe. Inwestycje bezposrednie, ze wzgledu
na swoj charakter, postrzegane sg wylgcznie jako inwestycje dlugoterminowe.
Inwestycje portfelowe moga mie¢ charakter zarowno krotko-, jaki dtugotermino-
wy. Przeprowadzenie wyraznej granicy mi¢dzy nimi niekiedy moze by¢ jednak
trudne (np. zakup obligacji 10-letnich przez inwestora, ktéry odsprzedaje je innemu
podmiotowi przed uptywem roku — cho¢ instrument finansowy ma charakter dtugo-
terminowy, samg inwestycje trzeba uzna¢ za krotkoterminowg). Podobnie wyglada
sytuacja z innymi inwestycjami — kredyty takze moga mie¢ charakter krotko —
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lub dlugoterminowy. Jak wida¢ z powyzszej krotkiej charakterystyki, w ramach
obrotéow kapitalowych miesci si¢ ogromna réznorodno$¢ transakcji, ktére moga
wywiera¢ rozny wpltyw na gospodarki krajow kapitalodawcow i kapitalobiorcow
(Janicka 2008 s. 35).

Liberalizacja obrotow kapitatowych jest jedna z czterech podstawowych swo-
bod jednolitego rynku UE. Jest nie tylko najmtodsza ze wszystkich swobdd,
ale ma réwniez najwigkszy zasi¢g, poniewaz obejmuje takze panstwa trzecie.
Liberalizacja przeplywu kapitalu postepowata stopniowo. W wyniku przyjecia
traktatu z Maastricht od poczatku 2004 r. nie wolno ogranicza¢ przepltywu kapitatu
ani platnosci, zar6wno migdzy panstwami cztonkowskimi, jak i z panstwami trze-
cimi, chociaz mogg istnie¢ wyjatki.

Podstawa prawna Artykuly 63 i 66 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europej-
skiej (TFUE, https://www.europarl.europa.eu).

Jednak nie wszystkie kraje chcg naplywu kapitatu i aby go unikngé wprowadza-
ja ograniczenia.

Rodzaje ograniczen nakladanych na przeplywy kapitalowe (Janicka 2008
s. 36).:

— dotyczace transakcji kapitatowych i ograniczenia dotyczace transakcji wa-
lutowych;

— pelne dotyczace wszystkich transakceji 1 ograniczenia selektywne dotyczace
okreslonych transakcji;

— obowigzujace na stale i ograniczenia czasowe;

— nakladane na eksport i na import kapitatu;

— administracyjne(bezposrednich) i rynkowe(posrednich);

— naktadane powszechnie badz jednostronnie.

Temat ograniczen przeplywu kapitatlu zostat stabo opisany w literaturze i trudno
znalez¢ informacje na temat ograniczen przeptywu kapitalu w poszczegdlnych
krajach. To pytanie jest bardzo istotne dla inwestorow i oceny ryzyka inwestycje
kapitatowe.

3. BEZPOSREDNIE INWESTYCJE ZAGRANICZNE

Bezposrednie inwestycje zagraniczne (BIZ) to gtowny element uzupetnienia
niedoboréw kapitatowych gospodarek, ale takze Zrédlo tworzenia nowychmiejsc
pracy, stymulowania nowych strumieni eksportu, transferowania wiedzy i techno-
logii. Mimo iz skutki naptywu kapitatu w formie BIZ moga mie¢ takze charakter
negatywny, powszechnie uwaza si¢, ze naplyw kapitatu zagranicznego pobudza
wzrost gospodarczy krajow goszczacych kapitat (Owczarczuk, 2020, s. 7).

Bezposrednie inwestycje zagraniczne (BIZ) to jest migdzynarodowy przepltyw
kapitatu, w wyniku ktorego jedna firma tworzy nowa firme¢ lub powigcksza swoja
fili¢ za granica. Podejmowanie od podstaw samodzielnej dziatalnosci gospodarczej
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za granicg lub tez przejmowanie kierownictwa juz istniejacego przedsigbiorstwa
(A. Budnikowski, 2008, s. 20).

Sposrod réznych zrodet kapitatu zagranicznego bezposrednie inwestycje zagra-
niczne uwazane sg za najbardziej korzystng i bezpieczng form¢ migdzynarodowych
przeptywow kapitatowych, a takze finansowania proceséw restrukturyzacyjnych i
rozwojowych.

1. Motywy BIZ( Marchewka, 2011):
— Che¢ poszerzenia rynkéw zbytu, ekspansja na rynek swiatowy.
— Obnizenie kosztéw dziatalno$ci przedsigbiorstwa — np. tania sita robocza,
tanie zrodia pozyskiwania surowcow naturalnych, energii i materiatow.
— Zachety inwestycyjne — $rodki ze strony przyjmujacych inwestycje, ktore
dostarczajg wymiernej, ekonomicznej korzysci przedsigbiorstwu:
- fiskalne — zniesienie czgsci lub catosci obcigzen podatkowych,
- finansowe — bezposrednie wsparcie przedsigbiorstw, np. przyznanie
kredytow i pozyczek rzadowych na preferencyjnych warunkach,
- inne — shuza zwigkszeniu rentownos$ci przedsigbiorstwa w sposob nie-
finansowy, np. obnizenie wymogow dot. $rodowiska naturalnego,
szkolenie pracownikow, itp.

Znaczenie BIZ w gospodarce §wiatowej. Znaczny wzrost tempa rozwoju BIZ
spowodowaly procesy integracyjne, zwlaszcza w Europie Zachodniej. Postep inte-
gracji w ramach EWG, a nastepnie Unii Europejskiej prowadzity do systematycz-
nej eliminacji ograniczen ruchu kapitatu miedzy krajami Wspdlnoty, przyczyniajac
si¢ tym samym do rozwoju inwestycji bezposrednich.

2. Wptyw BIZ na gospodarke kraju wywozacego kapitat. Korzysci

W dhluzszym okresie inwestycje dokonywane za granica moga prowadzié¢
do poprawy bilansu ptatniczego. Gdy filie lub przedsicbiorstwa powstale dzigki
inwestycjom zagranicznym zaczng przynosic¢ zysk. Jezeli cze$¢ tego zysku bedzie
nastepnie transferowana do kraju pochodzenia kapitalu, to wptynie na poprawe
jego bilansu platniczego. W dtuzszym okresie jest mozliwy korzystny wpltyw wy-
wozu kapitalu na wielkos¢ wywozu towardw kraju pochodzenia kapitatu,
a co za tym idzie, takze na poziom zatrudnienia w tym kraju.

3. Wplyw BIZ na gospodarke kraju wywozacego kapitat. Straty.

W krotkim okresie inwestycje dokonywane za granicg moga prowadzi¢ do po-
gorszenia bilansu ptatniczego. Wplyw inwestycji zagranicznych na wielkos$¢ za-
trudnienia w kraju pochodzenia kapitatu. W krotkim okresie wptyw ten zalezy
od tego, czy kapitat wywozony za granice mégtby by¢ w przypadku braku tego
Wywozu zastosowany w kraju.
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4. Wplyw BIZ na gospodarke kraju przywozacego kapital — kraje rozwijajace sig.
Korzysci.

Inwestycje zagraniczne stajg si¢ waznym Srodkiem zwigkszajgcym fundusz in-
westycji, a co za tym idzie, poziom aktywnosci gospodarczej i zatrudnienia. Szansa
poprawy bilansu platniczego zaréwno w krotkim (w wyniku doptywu kapitatu),
jak i w dlugim okresie (w wyniku wzrostu eksportu towarow). Dzigki transferowi
technologii, kraje rozwijajace si¢ majag mozliwo$¢ podniesienia poziomu zaawan-
sowania technicznego swojej gospodarki.

5. Wplyw BIZ na gospodarke kraju przywozacego kapitat — kraje rozwijajace si¢.

Straty.

Brak mozliwoséci dostosowania nowoczesnej technologii do gospodarki kraju —
technologia jest zbyt nowoczesna i w zwigzku z tym nie moze posrednio
(np. przez wiegzi kooperacyjne) oddzialywa¢ na przemyst tego kraju. W przypadku
chgci  osiggniecia  jedynie zysku, pozytywne efekty makroekonomiczne
(wzrost produkcji i zatrudnienia) moga by¢ w znacznym stopniu zniweczone, co cz¢sto
ma miejsce w przypadku korporacji transnarodowych. Wiaze si¢ to z likwidacjg kra-
jowego przemystu produkujacego podobne dobra, jak rowniez z oferowaniem spote-
czenstwu danego kraju towarow o watpliwej uzytecznosci.

6. Wplyw BIZ na gospodarke kraju przywozacego kapitat — kraje rozwinigte.

Korzysci.

Zrodlo transferu technologii. Ze wzgledu na wyzszy poziom zaawansowania
technicznego, jest to $srodek wzbogacajacy istniejacg wiedze, a nie zasadniczo
podnoszacy jej poziom. Zwigkszenie podazy srodkow kapitatlowych niezbednych
do rozwoju regionéw mniej zaawansowanych gospodarczo. Na tego rodzaju korzy-
sci licza nawet kraje bardzo zasobne w kapitat. Pojawienie si¢ zagranicznego kon-
kurenta przyczyni si¢ do zmniejszenia stopnia monopolizacji danej dziedziny wy-
twarzania.

7. Wplyw BIZ na gospodarke kraju przywozacego kapitat — kraje rozwinigte.
Straty.
Mozliwo$¢ politycznych nastepstw zdominowania gospodarki narodowej przez
obcych wlascicieli, reprezentujacych interes narodowy kraju pochodzenia kapitatu.
Do analizy wybrano przeptywy i odptywy kapitatu (wlacznie BIZ) dla lat 2017-
2021 z podziatem na kontenty, ktore przedstawiono na wykresach 11 2.
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Wykres 1. Przeplywy kapitalu (wlacznie BIZ) dla lat 2017-2021 z podzialem na kontenty
Zrodto: dane unctadstat, obliczenie wlasne
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Wykres 2. Odplywy kapitatu (wlacznie BIZ) dla lat 2017-2021 podzialem na kontenty
Zrodto: dane unctadstat, obliczenie wlasne

Na podstawie danych z wykresow 1 i 2 mozna wyciggnac nastepujace wnioski:
liderem w odplywie i naplywie kapitatu jest Azja (kraje ,,azjatyckie tygrysy”).
Drugie i trzecie miejsce to odpowiednio Europa i Ameryka Poénocna. W 2020 r.
Europa i w 2018 r. Ameryka Pénocna mozna zaobserwowaé negatywny trend
w odplywach kapitatu, to moze wigzac si¢ z kryzysami finansowymi w Ameryce,
takze epidemiag COVID 19 w Europie.

Do ponizszej analizy wybrano poréwnanie rozwini¢tych i rozwijajacych si¢ go-
spodarek §wiata. Do analizy wybrano lata 2017-2021.
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Wykres 3. Przeplywy kapitalu (wlacznie BIZ) dla lat 2017-2021 w poréwnanie rozwi-

nigtych i rozwijajacych si¢ gospodarek $wiata
Zrodto:dane unctadstat, obliczenie wlasne
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Wykres 4. Odplywy kapitalu (wlacznie BIZ) dla lat 2017-2021 w poréwnanie rozwi-
nigtych i rozwijajacych si¢ gospodarek $wiata
Zrodto: dane unctadstat, obliczenie wlasne

Wisrdd krajow rozwijajacych si¢ znajduja si¢ rozwijajace sie kraje Azji i Ocea-
nii (przywodcy Singapur, China, China, Hong Kong SAR). Wsrod gospodarek
rozwini¢tych prym wiedzie Europa. Po gwattownym spadku w 2020 r po odptywy
kapitatu (najwickszy spadek w tych krajach Szwajcaria, Liechtenstein, Holandia
razem -211 201 min dolaréw.). W przeptywach i odplywach kapitatu Stany Zjed-
noczone przoduja wsréd rozwinigtych krajow Ameryki Poélnocnej. Jego udziat
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jest okoto 5-6 razy wickszy niz w Kanadzie. Wida¢, ze rozwinigte kraje Azji ponad
2 razy wigcej inwestujg niz przyjmujg (Japonia, Republika Korei).

PODSUMOWANIE

Migdzynarodowe przeptywy kapitalu wystepuja w r6znych formach.
Jedne z nich funkcjonujg w gospodarce §wiatowej od dawna, dlatego nazywa
si¢ je formami tradycyjnymi (sg to inwestycje bezposrednie i1 portfelowe),
inne pojawity si¢ w latach sze§¢dziesiatych, a rozwinety w latach osiemdziesigtych
XX wieku, dlatego nazywane sa nowymi formami inwestowania. Formy te czgsto
wystepujg tacznie lub przechodzg jedne w drugie, co powoduje, ze ich definicje
sa roznie interpretowane przez ekonomistow. Szczegdlnie tzw. nowe formy inwe-
stowania za granicg zaliczane s3a do takich rodzajow dzialalnosci gospodarczej,
jak kooperacja przemystowa, handel, transfer technologii i inne (Ostrowska, 2008,
s. 54).

Réznorodnos¢ nowych form inwestycji zagranicznych pozwala na dostosowa-
nie ich do potrzeb réznych krajow, szczegolnie tych, ktére obawiaja si¢ kontrolo-
wania swojej gospodarki przez inwestycje bezposrednie. Dlatego staty si¢ one cha-
rakterystyczne dla stosunkéw gospodarczych przedsigbiorstw transnarodowych
z krajami rozwijajagcymi sig.
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Liberalization and Restrictions
on Capital Movements

Abstract

The article discusses international capital flows supported by examples, describes
theoretical and practical principles and classification criteria. Liberalization
and restrictions on capital flows have been described, types of restrictions
have been examined and their classification has been presented. Theoretically,
the principles of foreign direct investment are described. Foreign direct
investments for the last five years on different continents, in different parts
of the world and countries with developed and developing economies
were analyzed, and the benefits and losses of FDI impact on the economy
of the country importing and exporting capital were described.
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