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MIEDZYNARODOWA POZYCJA
INWESTYCYJNA POLSKI NA TLE POZOSTALYCH
KRAJOW GRUPY WYSZEHRADZKIEJ

Streszczenie: W ostatnich latach systematycznie wzrastaty aktywa i pasywa zagraniczne
polskich podmiotow. Swiadczy to o rosnacej integracji polskiego rynku finansowego
z rynkiem migdzynarodowym. Podobne zjawiska wystepowaty takze w innych krajach tej
czes$ci Europy. Migdzynarodowa pozycja inwestycyjna jest zestawieniem zagranicznych
aktywow 1 pasywow podmiotow krajowych. W przypadku Polski, tak jak i pozostatych
krajow Grupy Wyszehradzkiej, byta ona dotychczas zawsze ujemna, co oznacza, ze Polska
pozostawala dtuznikiem netto. Podstawowym celem artykutu jest zaprezentowanie ilo-
sciowych zmian w migdzynarodowej pozycji inwestycyjnej Polski w latach 2010-2017 ze
szczegblnym uwzglednieniem ich przyczyn na tle pozostatych krajow Grupy Wyszehradz-
kiej. Jako metod¢ badawcza zastosowano komparatywna analize opisowa, ktora przepro-
wadzono przy wykorzystaniu danych statystycznych oraz literatury przedmiotu.

Stowa kluczowe: migdzynarodowa pozycja inwestycyjna, inwestycje zagraniczne, zadtuzenie
zagraniczne, Grupa Wyszehradzka.

JEL Classification: F30.

Wprowadzenie

Na przetomie XX i XXI wieku coraz wigksza role zaczelty odgrywac mig-
dzynarodowe przeptywy kapitalu. Poczatkowo przyjmowaly one przede wszyst-
kim posta¢ kredytow. Pozniej coraz wigksze znaczenie mialy inwestycje zagra-
niczne (gtdownie bezposrednie i portfelowe).

Przedmiotem analizy prezentowanej w tym artykule jest migdzynarodowa
pozycja inwestycyjna Polski, nazywana rowniez bilansem aktywow i pasywow
zagranicznych. Stanowi ona zestawienie zagranicznych aktywow i pasywow
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podmiotow krajowych. Dla Polski byta ona dotychczas zawsze ujemna, co ozna-
cza, ze Polska pozostawata dtuznikiem netto.

1. Definicja

Migdzynarodowa pozycja inwestycyjna (MPI) jest zestawieniem naleznosci
1 zobowiazan pomigdzy rezydentami i nierezydentami na konkretny moment (na
0go6t na koniec roku). Wskazuje ona, czy kraj jest wierzycielem, czy dtuznikiem
netto w stosunku do zagranicy. W swojej istocie miedzynarodowa pozycja inwe-
stycyjna jest r6znica pomigdzy wielko$cia zagranicznych aktywow i pasywow
[Gorniewicz, 2016, s. 88]. W sytuacji gdy aktywa kraju przewyzszaja pasywa,
dany kraj jest wierzycielem netto. W przeciwnym przypadku kraj staje si¢ dhuz-
nikiem netto [Frejtag-Mika, 2009, s. 54].

Zgodnie z klasyfikacja Europejskiego Banku Centralnego i Narodowego
Banku Polskiego w sklad migdzynarodowej pozycji inwestycyjnej wchodza
nastgpujace elementy:

a) inwestycje bezposrednie (BIZ — ,jinwestycja bezposrednia jest inwestycja
podejmowana w celu zdobycia trwatego udziatu w przedsigbiorstwie dziata-
jacym w gospodarce innej, niz gospodarka inwestora, przy czym celem inwe-
stora jest uzyskanie efektywnego wptywu na zarzadzanie przedsigbiorstwem”
[Benchmark Definition..., 1996, s. 8));

b) inwestycje portfelowe (ZIP — ,,zakup akcji przedsigbiorstw zagranicznych bez
przejmowania kontroli nad nimi” [Guzek, 2006, s. 76]);

¢) pozostate inwestycje (m.in. kredyty handlowe, pozostate kredyty i pozyczki,
rachunki biezace i depozyty);

d) pochodne instrumenty finansowe (inaczej derywaty — rodzaj papieréw warto-
sciowych, instrumentéw finansowych, ktorych warto§¢ uzalezniona jest od
wartos$ci innych instrumentdw finansowych, zwanych instrumentami bazo-
wymi; instrumentem takim moga by¢ np. akcje, obligacje, wysoko$¢ stopy
procentowej, a takze nietypowe wskazniki, jak wielkos¢ opadu deszczu czy
liczba dni stonecznych — derywaty pogodowe [Smithson, Smith i Sykes,
2000, s. 413-468]);

e) aktywa rezerwowe (np. ztoto, SDR, naleznosci w walutach wymienialnych)
[Balance of Payments..., 2009, s. 130].
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Miedzynarodowa pozycje inwestycyjna mozna takze zdefiniowac¢ przy po-

mocy nastgpujacego wzoru:
NFA = FDIA + EQA + DEBTA + FX — FDIB — EQB + DEBTB
gdzie:
NFA — migdzynarodowa pozycja inwestycyjnej netto,
FDI — inwestycje bezposrednie,
EQ — portfelowe inwestycje udziatowe,
DEBT - instrumenty dtuzne,
FX — rezerwy walutowe,
A —pozycja aktywow,
B — pozycja pasywow [Sliwiniski, 2008, s. 158].

Roczna zmiana migdzynarodowej pozycji inwestycyjnej netto (ANFA) sta-
nowi rdznic¢ pomigdzy migdzynarodowa pozycja inwestycyjna netto na koniec
danego roku (NFA,) a jej stanem na koniec roku poprzedniego (NFA().

ANFA = NFA;— NFA,

Zmiany migdzynarodowe]j pozycji inwestycyjnej netto prezentuja jej ewo-
lucje. Pokazuja one poprawe lub pogarszanie si¢ pozycji finansowej danego
kraju wobec zagranicy [Siemiatkowski i Gorniewicz, 2012, s. 576].

2. Przyczyny zmian MPI w Swietle teorii

Elementarnym zagadnieniem, ktdére nalezy wyjasni¢, prezentujac problem
migdzynarodowej pozycji inwestycyjnej, jest kwestia jej zmian, a przede
wszystkim ich przyczyn. Literatura przedmiotu za jej gtowny wyznacznik uznaje
relacje salda obrotow biezacych z migdzynarodowa pozycja inwestycyjna [Gor-
niewicz, 2010, s. 87].

Ujemne saldo obrotéw biezacych' jest przewaznie finansowane naptywem
kapitatu zagranicznego (w postaci BIZ, ZIP i pozostatych inwestycji zagranicz-
nych) lub zmniejszeniem aktywow rezerwowych. Dzigki takim dziataniom
wzrastaja obciazenia kraju wobec nierezydentow albo nastgpuje zmniejszenie
aktywow zagranicznych. Deficyt obrotéw biezacych powoduje wigc wzrost
zobowigzan zagranicznych. Zaprezentowana wyzej sytuacja wystgpowala
w Polsce oraz innych krajach europejskich przechodzacych proces transformacji
ustrojowe;j.

! Saldo obrotéw biezacych stanowi laczna miare rozliczen gospodarki krajowej z zagranica,
wynikajacych przede wszystkim z relacji eksportu dobr i ustug do ich importu.
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Bilans obrotow biezacych nie jest z cala pewnoscia jedynym czynnikiem
przyczyniajacym si¢ do zmiany mi¢dzynarodowej pozycji inwestycyjnej. Wpltyw
taki maja takze dochody i koszty kapitalowe, wynikajace z faktu posiadania
przez dany kraj aktywow i pasywow zagranicznych. Innym czynnikiem wptywa-
jacym na ewolucje migdzynarodowej pozycji inwestycyjnej jest wysoko$¢ akty-
wOow 1 pasywow w poprzednim okresie oraz ich relacja do PKB, jak rowniez ich
rentowno$é [Sliwinski, 2008, s. 160-161]. W kwestii poprawy lub pogorszenia
migdzynarodowej pozycji inwestycyjnej maja znaczenie rOwniez zmiany kursu
waluty krajowej pod warunkiem braku ich odzwierciedlenia w zmianach stop
procentowych, powodujacych przywrocenie parytetu okreslanego w literaturze
przedmiotu jako efekt Fishera [Bozyk, Misala i Pulawski, 1998, s. 334]. Apre-
cjacja waluty krajowej jest korzystna dla dhluznika zagranicznego netto, gdyz
obniza koszt obstugi pasywow w przeliczeniu na walute krajowa, a z kolei de-
precjacja polepsza pozycj¢ inwestycyjna wierzyciela.

3. MPI Polski w ujeciu statystycznym
W latach 2010-2017 wartos¢ migdzynarodowej pozycji inwestycyjnej Pol-

ski byta ujemna i z wyjatkiem 2015 roku systematycznie si¢ pogarszata (por. rys. 1).
Oznacza to, ze kraj byl w relacji do zagranicy dtuznikiem netto.

10 11 12 13 14 15 i6 17
-20
-4
60
-0
-1000

-1200

[=1

=

&

=}

<1400

Rys. 1. MPI Polski w latach 2010-2017 (w mld zt)
Zrédto: Na podstawie danych NBP [www 1].
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W 2010 roku polskie aktywa byty mniejsze od pasywow o ponad 940 mld
zt. W 2017 roku roznica ta wynosita 1 bln 203 mld zt. Szczegdtowe dane przed-
stawia tabela 1.

Tabela 1. Migdzynarodowa pozycja inwestycyjna Polski (w mld zt)

Wyszczegolnienie 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Miegdzynarodowa -940,6| -977,9| -1064,7| —1142,2| —-1174,1| —1115,2| -1128,9| -1203,6
pozycja inwestycyjna
netto
Aktywa ogotem 610,9 726,6 7344 716,3 808,3 894,01 10354 956,8
Inwestycje 186,2 224.6 2234 215,8 230,9 2423 273,5 258,9
bezposrednie
Inwestycje portfelowe 43,5 36,6 40,3 48,8 71,3 120,1 105,2 122,8
Pochodne instrumenty 10,9 18,9 16,9 27,6 18,2 14,8 16,8 19,7
finansowe
Oficjalne aktywa 277,1 334,4 337,6 319,9 352,2 370,2 478,0 394,1
rezerwowe
Pozostale inwestycje 93,0 111,2 114,0 114,7 126,2 142,9 163,7 163,9
Pasywa ogotem 1551,5|  1704,5| 1799,1| 1858,5| 1982,3| 2009,3| 2164,3| 21604
Inwestycje 700,1 740,5 7774 829,4 865,3 975,1 933,6 981,9
bezposrednie
Inwestycje portfelowe 390,4 432,7 530,5 5272 568,8 597,1 602,6 639,2
Pochodne instrumenty 18,0 24,5 21,9 18,3 29,9 25,5 20,6 12,1
finansowe
Pozostale inwestycje 4429 506,8 469,3 483,6 508,5 521,3 607,4 5272

Zrédto: Na podstawie danych NBP [www 1].

Z wyjatkiem lat 2013 i 2017 przez caly analizowany okres zwigkszaly sig
polskie aktywa. Na poczatku prezentowanego okresu wynosily one nieco ponad
610 mld zt, a w 2017 roku przekroczyty 956 mld zt. Najwigksza czgs¢ aktywow
przypadata na oficjalne aktywa rezerwowe, ktérych warto§¢ na koniec okresu
przekroczyla 394 mld zl. Stanowily one ponad 41% cato$ci aktywow (por. rys. 2).
Zdecydowanie druga pod wzgledem wielkosci sktadowa tej czgsci MPI byty
inwestycje bezposrednie (ok. 27%). Na pozostate inwestycje przypadlo prawie
17%, a na inwestycje portfelowe dokonane przez polskich inwestoro6w — niecate
13%. Sktad aktywdéw uzupehity pochodne instrumenty finansowe (ponizej 2%).
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41,7

® inwestyce portfelowe w pochadne instrumenty finansowe
® pozostale inwestycie oficjalne aktywa rezerwowe

® inwestycje bezpodrednie

Rys. 2. Aktywa w 2017 roku (w %)

Zr6dto: Obliczenia wiasne na podstawie danych NBP [www 1].

W analizowanym okresie na inwestycje bezposrednie sktadaty si¢ dwie ka-
tegorie, a mianowicie: instrumenty dluzne oraz akcje i inne formy udziatow ka-
pitatowych. Nalezy stwierdzi¢, ze w latach 2010-2017 zawsze wigksze byly te
pierwsze. Wsrdd inwestycji portfelowych dominowaly dluzne papiery warto-
sciowe, udzialowe papiery wartosciowe, papiery dtuzne dtugoterminowe i in-
strumenty rynku pienigznego.

Analogicznie do aktywow w catym analizowanym okresie, permanentnie
wzrastaly pasywa. Gtownym ich sktadnikiem byly ulokowane w Polsce inwesty-
cje bezposrednie. Stanowity one ponad 45% wszystkich pasywow (por. rys. 3). Na
inwestycje portfelowe (posrednie) i pozostale inwestycje przypadto odpowiednio
ponad 29,5% i 24,4%. Ponadto wsrdd pasywow znalazly si¢ pochodne instru-
menty finansowe, ktére podobnie jak w przypadku aktywow, stanowity relatyw-
nie niewielka czgs¢ (0,6%).

Wsrod dokonanych w Polsce BIZ we wszystkich omawianych latach prze-
wazaly zdecydowanie akcje i inne formy udziatéw kapitatowych. Ponadto do
bezposrednich inwestycji zagranicznych nalezaty instrumenty diuzne. Wsréd
ZIP dominowaty dtuzne papiery wartosciowe (zwlaszcza dtugookresowe).
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u inwestycje bezpodrednie ® inwestycie portfelows

s pochodne instrumenty finansowe ¥ pozostale inwestycje

Rys. 3. Pasywa w 2017 roku (w %)

Zrodto: Obliczenia whasne na podstawie danych NBP [www 1].

Na zmiany w MPI moze mie¢ wptyw struktura walutowa aktywow i pasy-
wow, wynikajaca z roéznic kursowych. W aktywach zagranicznych najwigksze
udzialy na koniec 2016 roku posiadaty trzy waluty: EUR — 34,4%, USD - 32,9%
i PLN — 16,2%. Laczny udziat tych trzech walut w calych aktywach wynidst
83,5%. Ogolnie w latach 2010-2016 w strukturze walutowej nie odnotowano
wigkszych zmian (por. tabela 2).

Tabela 2. Struktura walutowa aktywow (w %)

Wyszczegolnienie 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
EUR 34,8 33,5 34,3 35,7 37,2 354 34,4
GBP 7,6 9,2 8,7 7,3 6,6 6,2 6,6
PLN 16,7 13,6 15,2 16,6 16,6 15,8 16,2
USD 26,4 28,6 26,4 24,4 24,7 28,6 32,9
Pozostate waluty 14,5 15,1 15,5 15,9 14,9 13,9 11,9

Zrodho: Na podstawie: Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna... [2015, s. 32; 2017, s. 34].

W pasywach zagranicznych MPI Polski na koniec 2016 roku najwicksze
udziaty miaty dwie waluty: PLN — 54,2% i EUR — 30,5% (por. tabela 3). Laczny
udziat tych obu walut w catych pasywach stanowit 84,7%. Nalezy podkresli¢, ze
podobnie jak w przypadku aktywow, na przestrzeni zaprezentowanych siedmiu
lat, struktura walutowa byta stabilna i nie ulegata znaczacym zmianom.
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Tabela 3. Struktura walutowa pasywow (w %)

Wyszczegdlnienie 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
CHF 6,6 6,7 5,5 5,1 4,6 4,0 3,4
EUR 27,2 29,7 28,2 28,2 29,3 30,3 30,5
PLN 59,1 54,9 58,4 59,0 58,3 56,9 54,2
USD 5,1 6,1 5,8 5,4 5,7 6,9 9,4
Pozostate waluty 2,0 2,6 2,1 2,3 2,1 1,9 2,5

Zrodho: Na podstawie: Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna... [2015, s. 33; 2017, s. 35].

Zgodnie z zaleceniami organizacji migdzynarodowych instrumenty dtuzne
ujmowane w pasywach zagranicznych migdzynarodowej pozycji inwestycyjnej
sa takze wykazywane w zadluzeniu zagranicznym brutto. Dlug zewngtrzny Pol-
ski brutto na koniec 2016 roku wyniost 1 bln 411 mld zt. Suma ta stanowita
65,2% pasywow. Wedlug raportu Narodowego Banku Polskiego [Miedzynaro-
dowa pozycja inwestycyjna Polski... [2017]) najwigkszy udzial w zadluzeniu
zagranicznym mialy: sektor przedsigbiorstw (40,5%) oraz sektor rzadowy i sa-
morzadowy (37,8%).

Tabela 4. Zadluzenie zagraniczne Polski (w mld z})

Wyszczegolnienie 2010 | 2011 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
Aktywa zagraniczne (instrumenty dluzne) 477 558 653 542 606 668 814
Zadluzenie zagraniczne brutto 947 1108 1144 1159 1247 1292 1411
Zadluzenie zagraniczne netto 470 550 581 617 642 624 593

Zrodho: Na podstawie: Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna... [2015,'s. 36; 2017, s. 38].

Do oceny sytuacji zewngtrznej kraju stosuje si¢ na ogot relacj¢ migdzyna-
rodowej pozycji inwestycyjnej netto do PKB. Jednak dla dokonania szerszej
oceny istotna jest struktura MPI netto. Z tego punktu widzenia warto jest podzie-
li¢ zobowiazania zagraniczne na zagraniczne instrumenty dluzne, czyli takie,
ktore wymagaja splaty kapitatu lub odsetek, oraz instrumenty udziatowe. Takie
rozroznienie jest szczegolnie wazne dla krajow rejestrujacych wysoki naptyw
kapitatu w formie bezposrednich inwestycji zagranicznych. Nalezy uznaé, iz
akcje i pozostale formy udzialow kapitalowych stanowia mniej ryzykowne for-
my finansowania zagranicznego niz instrumenty dtuzne. Biorac pod uwagg po-
wyzszy zapis, nalezy uzupehi¢ analize o wskaznik zadluzenia zagranicznego
netto do PKB. W poroéwnaniu z MPI nie zawiera on stanow akcji oraz innych
form udziatow kapitatlowych, a takze pochodnych instrumentow finansowych.
Zadtuzenie zagraniczne netto Polski na koniec 2016 roku wyniosto 593 mld zt
(por. tabela 4), a jego relacja do PKB uksztaltowata si¢ na poziomie 32,3%. Po-



Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna Polski... 129

twierdza to wzglednie korzystna strukturg MPI Polski, w ktorej po stronie pasy-
wow istotny udzial maja akcje oraz inne formy udzialow kapitalowych nabyte
przez nierezydentow w ramach BIZ.

4. MPI krajow Grupy Wyszehradzkiej

W celu szerszego zaprezentowania MPI warto pordwnaé Polske do innych
panstw Grupy Wyszehradzkiej, ktore przeszty podobna droge gospodarcza — od
realnego socjalizmu do gospodarki rynkowej. W 2016 roku we wszystkich kra-
jach tej grupy warto$¢ migdzynarodowej pozycji inwestycyjnej netto byla ujem-
na. Jej relacja do PKB wahata si¢ od —43,3% w przypadku Czech do —61,2%
w przypadku Wegier. Polska z wynikiem —61% uplasowala si¢ powyzej $redniej,
ktora wyniosta 55,8%. Szczegotowe dane prezentuje tabela 5.

Tabela 5. Migdzynarodowa pozycja inwestycyjna krajow Grupy Wyszehradzkiej
na koniec 2016 roku

. Aktywa Pasywa MPI w relacji
Kraj Saldo w mld euro
w mld euro w mld euro do PKB (w %)
Czechy 199,7 2432 43,5 —43,3
Polska 234,8 490,7 -256,0 -61,0
Stowacja 60,9 111,5 50,6 -57,6
Wegry 3173 391,6 —74,3 —61,2

Zrodto: Na podstawie danych Eurostatu [www 2].

Najwigksze aktywa posiadaty Wegry (ponad 317 mld euro), a na drugiej pozy-
cji znalazta si¢ pod tym wzgledem Polska (prawie 235 mld euro). Najmniejsze ak-
tywa znajdowaly si¢ w posiadaniu Stowacji (niecale 61 mld euro). Zdecydowanie
najwigksze pasywa posiadal najwigkszy pod wzgledem terytorium i liczby miesz-
kancow kraj, a mianowicie Polska. Na koniec 2016 roku wyniosty one prawie ponad
490 mld euro. Na drugim miejscu uplasowaly si¢ Wegry (391,6 mld euro). Naj-
mniejsze pasywa posiadata Stowacja (111,5 mld euro).

Biorac pod uwage saldo migdzynarodowej pozycji inwestycyjnej, nalezy
podkresli¢, ze zdecydowanie najlepiej ksztattowata si¢ sytuacja Czech (43,5
mld euro) i Stowacji (—50,6 mld euro). Réznica pomigdzy aktywami i pasywami
prezentowata si¢ najgorzej dla najwigkszego kraju grupy. Saldo Polski wyniosto
—256 mld euro i bylo zdecydowanie wigksze od sumy sald trzech pozostatych
krajow (168,4 mld euro).
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Strukturg aktywow w poszczegdlnych krajach Grupy Wyszehradzkiej nale-
zy uzna¢ za zroznicowana. W przypadku Polski przewazaty w niej bezposrednie
inwestycje zagraniczne (49,1%). Znaczace byly tez udzialy pozostatych inwe-
stycji (29,4%) oraz inwestycji portfelowych (18,9%). Zblizona strukturg posia-
daty Czechy. W przypadku Wegier BIZ stanowily az 85,2%. Szczegdétowe dane
przedstawia tabela 6.

Tabela 6. Struktura aktywow (bez oficjalnych aktywow rezerwowych)
krajow Grupy Wyszehradzkiej w 2016 roku (w %)

Pochodne Pogostate
Z
Kraj BIZ ZIP instrumenty . .
inwestycje
finansowe
Czechy 37,4 25,1 2,7 34,8
Polska 49,1 18,9 2,6 29,4
Stowacja 223 42,7 0,9 34,1
Wegry 85,2 3,2 1,1 11,5

Zrodto: Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna Polski...[2017, s. 41].

Podobnie jak w przypadku aktywow, w strukturze pasywow prezentowanej
grupy krajow takze wystgpowalo znaczace zroznicowanie. Na poziom polskich
pasywow w 2016 roku wptywaty przede wszystkim bezposrednie inwestycje
zagraniczne (43,1%). Na pozostale inwestycje oraz inwestycje portfelowe przy-
padato odpowiednio 28,1 i 27,8%. Najbardziej zblizona do polskiej strukturg
zagranicznych pasywow miata w tym okresie Stowacja (por. tabela 7).

Tabela 7. Struktura pasywow krajow Grupy Wyszehradzkiej w 2016 roku (w %)

Pochodne
. . Pozostate
Kraj BIZ ZIP instrumenty . .
mwestycje
finansowe
Czechy 47,6 27,3 1,1 24,0
Polska 43,1 27,8 1,0 28,1
Stowacja 46,5 26,0 0,6 26,9
Wegry 67,1 21,4 0,4 11,4

Zrodto: Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna... [2017, s. 42].

Podsumowanie

Miedzynarodowa pozycja inwestycyjna Polski, podobnie jak w przypadku
pozostatych krajow Grupy Wyszehradzkiej, jest zdecydowanie ujemna. Z pew-
no$cia nie jest to sytuacja zaskakujaca. W krajach o gospodarce otwartej, ktore
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znajduja si¢ w fazie rozwoju, ze wzgledu na znaczny import kapitalu z zagranicy
na ogo6t wystepuje ujemna MPI. Prawdopodobnie w najblizszych latach sytuacja
ta nie ulegnie istotnej zmianie, cho¢ mozna spodziewaé si¢ pewnej poprawy,
majac na uwadze coraz wigksze inwestycje polskich przedsigbiorstw za granica.

Nalezy zauwazy¢, iz w zwiazku z wysokim udzialem BIZ przy jednocze-
$nie nizszym poziomie instrumentow dluznych w pasywach, struktura migdzy-
narodowej pozycji inwestycyjnej Polski jest stosunkowo korzystna. Akcje i po-
zostate formy udziatéw kapitatowych stanowia bowiem mniej ryzykowne formy
finansowania zagranicznego niz instrumenty dtuzne.

W latach 2010-2017 w strukturze migdzynarodowej pozycji inwestycyjnej Pol-
ski nie zaszly istotne zmiany. Porownujac MPI Polski do MPI pozostatych krajow
Grupy Wyszehradzkiej, nalezy zwroci¢ uwage na istotne podobienstwo polskich
i czeskich aktywow, a w przypadku pasywow mozna mowi¢ o duzym podobien-
stwie do Stowacji. Struktury najbardziej odbiegajace od polskich posiadaty Wegry.
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INTERNATIONAL INVESTMENT POSITION OF POLAND ON THE
BACKGROUND OF OTHER COUNTRIES OF THE VISEGRAD GROUP

Summary: In the past decades, international capital flows played greater and greater
role. First, they mostly assumed the form of credits. Then, the foreign investments came
to the fore and started playing the more important role. In the recent years, the foreign
assets and liabilities and national economic subjects systematically increased. It gives
testimony to the integration of Polish financial market with multinational market. Similar
phenomena occurred also in other countries of the region. The main purpose of the essay
is to present the quantity changes in international investment position of Poland with the
special emphasis laid on its causes.

Keywords: international investment position, foreign investments, external debt, the
Visegrad Group.



