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BEZPOSREDNIE INWESTYCJE ZAGRANICZNE
W POLSCE JAKO JEDNA Z FORM
MIEDZYNARODOWEGO PRZEPLYWU KAPITALU

STRESZCZENIE

Bezposrednie inwestycje zagraniczne stanowia obecnie jedng z najwazniejszych
form miedzynarodowego przeplywu kapitatu. W zglobalizowanej, otwartej go-
spodarce przeplyw ten jest jednym z warunkéw wzrostu gospodarczego, przy-
czyniajac sie¢ jednocze$nie do zwiekszenia zamoznosci i rozwoju spoleczenstw.
Niestety z uwagi na réznorodne uwarunkowania inwestowanie w postaci BIZ
nie jest rOwnomiernie rozlozone wérdd krajéw swiata. Nie kazda gospodarka jest
w stanie przyciagnaé zagraniczny kapital, ale czesto tez kapital ten jest niechetny
do znalezienia swojego miejsca w konkretnej gospodarce. Czas wiec podjac proby
niwelowania wszelkich barier pozyskiwania kapitalu oraz tworzenia atrakcyjnych
mozliwodci i sposobéw korzystania z jego miedzynarodowego charakteru. Celem
artykulu jest przyblizenie istoty bezposrednich inwestycji zagranicznych, jako jed-
nej z form miedzynarodowego przeplywu kapitatu, dokonanie analizy potencjal-
nych barier oraz szans ich pozyskania oraz wskazanie waznosci BIZ w ksztaltowa-
niu ,sily” wspoélczesnej polskiej gospodarki.

Stowa kluczowe: bezposrednie inwestycje zagraniczne, rozw0j gospodarczy, prze-
plyw kapitatu.

Wstep

Wspoblczesny rynek, ktérego efekty oddzialywania obserwowaé mozna kazde-
go dnia, znacznie rézni si¢ od tego rynku, na ktérym jeszcze nie tak dawno reali-
zowane byly transakcje gospodarcze. Zwigkszona liczba klientéw, odnotowane
zmiany w zakresie ich preferencji, wieloé¢ funkcjonujacych podmiotéw gospo-
darczych, zdobywanie przez nie coraz wiekszego udzialu w $wiatowym rynku
— to jedynie niektére elementy znacznie zmieniajace sie w czasie. Obserwowany
proces globalizacji gospodarki powoduje ponadto, iz wspoélczesna gospodarka
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z kazdym dniem nabiera coraz wiekszego tempa w zakresie wlasnego rozwoju.
Rozwdj ten nie zawsze jest rtOwnomierny, a w odniesieniu do wielu gospodarek
Swiata czesto bywa znacznie ograniczony. Przyczynami ograniczen sa m.in. roz-
przestrzeniajace sie gwaltownie we wspoélczesnym $wiecie kryzysy gospodarcze
i finansowe oraz realizowana w poszczegdlnych krajach polityka gospodarcza.
Spowolnienie, a nawet zaprzestanie wlasnego rozwoju, ma réwniez miejsce
w przypadku angazowania sie, czy tez udzialu kraju w konfliktach zbrojnych.
Wszystkie te zjawiska sa zwykle trudne do przewidzenia a nierzadko niemozliwe
do szybkiego wyhamowania czy tez zatrzymania. Rozprzestrzenianie sie¢ w Swia-
towej gospodarce niepewnosci powoduje postrzeganie wielu spraw inaczej niz
mialo to miejsce jeszcze na poczatku wieku.

1. Bezposrednie inwestycje zagraniczne w literaturze przedmiotu

Jedna z zasadniczych sil powodujacych, ze w stabilnych warunkach gospo-
darczych kraj moze sie rozwija¢, jest miedzynarodowy przeptyw kapitatu. Obec-
na faza w procesie przeplywu kapitatu w skali miedzynarodowej charakteryzuje
sie przeptywami, zaréwno trwaltymi, jak i tymczasowymi. Istotna cecha tego pro-
cesu jest dominujaca rola korporacji transnarodowych. Miedzynarodowe prze-
plywy kapitatu dokonuja sie w r6znych warunkach i sytuacjach, ktére wplywaja
na znaczne zréznicowanie ich form. Rozrézni¢ mozna nastepujace formy migra-
cji kapitatu: bezposrednie inwestycje zagraniczne (Foreign Direct Investment), za-
graniczne inwestycje portfelowe (Portfolio Investment) oraz kredyty miedzynaro-
dowe (International Loans) [Jaworek 2006: 7].

Zgodnie z definicja Organizacji Wspo6tpracy Gospodarczej i Rozwoju oraz
Miedzynarodowego Funduszu Walutowego z bezposrednimi inwestycjami za-
granicznymi (BIZ) mamy sie do czynienia woéwczas, gdy rezydent jednej gospo-
darki, zwany inwestorem bezposrednim uzyskuje trwala korzysc¢ z zainwestowa-
nego kapitatu, z jednostki znajdujacej sie w innym panstwie niz kraj pochodzenia
inwestora. We wspomnianej definicji, nalezy zwrdci¢ uwage na pojecie ,trwalej
korzysci”, ktora wskazuje na dlugookresowy zwiazek pomiedzy przedmiotem
inwestycji a inwestorem, ktéry posiada znaczacy wplyw na zarzadzanie przed-
siebiorstwem. W definicji zwraca si¢ ponadto uwage na progowy poziom udziatu
w przedsiebiorstwie, ktéry umozliwia inwestorowi skutecznie wplywaé na decy-
zje firmy, a jest nim 10% akcji zwyklych lub gloséw. Wielkos¢ ta uwazana jest za
wystarczajaca ze wzgledu na bardzo duze rozszczepienie udzialow pomiedzy
réznych indywidualnych inwestoréw. Bezposrednio$¢ inwestycji zagranicznych
polega na tym, ze §rodki kapitalowe lokowane sa tylko w walory przedsigbiorstw,
a nie innych podmiotéw, na przyktad samorzadéw lokalnych, czy tez innych in-
stytucji wspomagajacych funkcjonowanie i rozw6j podmiotéw gospodarczych.
Inwestowanie bezposrednie ma wiec charakter udzialowy, pozwalajacy na party-
cypowanie inwestora w zarzadzaniu, wlasnosci i wyniku finansowym przedsie-
biorstwa. Potwierdzeniem tych spostrzezen jest pojecie bezposrednich inwestycji
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zagranicznych stworzone przez W. Karaszewskiego. Twierdzi on, ze ,bezposred-
nie inwestycje zagraniczne to lokaty kapitalu dokonywane poza granicami kraju
inwestora dla podjecia tam dzialalnosci gospodarczej od podstaw lub nabycia
praw wlasnoéci dla istniejacego przedsiebiorstwa w skali umozliwiajacej bezpo-
$redni udzial w zarzadzaniu” [Karaszewski, 2001: 18]. Inwestorem moze by¢ oso-
ba fizyczna, inkorporowane lub nieinkorporowane przedsiebiorstwo panstwo-
we lub prywatne, grupa takich przedsiebiorstw lub grupa oséb fizycznych. Na
tej podstawie stwierdzi¢ mozna, Ze realizacja BIZ przyjmuje charakter trwalej,
dlugoterminowej lokaty, z ktdrej inwestor spodziewa sie uzyskania wiekszych
korzysci, niz méglby osiagna¢ przy innym sposobie inwestowania.

Kapital inwestycji bezposrednich obejmuje kapital podstawowy, wnoszony
w postaci pienigznej oraz aport rzeczowy, doplaty do kapitalu, reinwestowane
zyski (cze$¢ zysku, ktéra pozostaje w przedsiebiorstwie bezposredniego inwe-
stowania) oraz inne naleznosci i zobowigzania zwigzane z zadluzeniem miedzy
przedsiebiorstwami powiazanymi kapitalowo (gléwnie kredyty inwestoréw).

W praktyce gospodarczej wyksztalcilo sie wiele form BIZ. Najwazniejsze
znich to inwestycje typu greenfield oraz inwestycje w postaci fuzjii przejec. Pierw-
sze z wymienionych sg charakterystyczne dla krajéw rozwijajacych sie. Sa to pro-
jekty realizowane przez inwestora od podstaw czyli takie, ktore zwykle wigza sie
z budowa zakladu produkcyjnego, utworzeniem filii handlowej, konsultanckiej
czy tez biura prawnego. Zgodnie z zaleceniami OECD, do bezposrednich inwe-
stycji zagranicznych sg rowniez wliczane ewentualne pdzZniejsze transakcje ka-
pitalowe, dokonywane miedzy inwestorem bezposrednim a przedsiebiorstwem
bezposredniego inwestowania. Zaliczane do nich sa wigc zakupy kolejnych akcji
lub udzialéw przedsiebiorstwa bezposredniego inwestowania, reinwestowanie
dochodéw w takim przedsiebiorstwie oraz pozyczki i kredyty.

Inwestycje w postaci fuzji i przeje¢ dominuja w krajach rozwinietych i na-
stepuja najczesciej poprzez nabycie kontrolnego pakietu akcji przez jeden pod-
miot w drugim (przejecie), lub wspdlna decyzje obu podmiotéw o polaczeniu
(fuzja). Przejecie przedsigbiorstwa przez inwestora zagranicznego realizowane
jest poprzez zakup akgcji lub majatku w rozmiarach wystarczajacych do przejecia
kontroli lub/i zarzadzania w przejmowanym podmiocie gospodarczym. Moze to
nastapi¢ m.in. poprzez zakup istniejacych akcji lub udzialéw przedsiebiorstwa,
uczestnictwo w podniesionym kapitale wlasnym w przedsiebiorstwie, wystapie-
nie ze sp6tki wspoélnika przez umorzenie kapitatu, co moze skutkowac objeciem
kontroli nad przedsiebiorstwem przez pozostalych wilascicieli, lub tez zawia-
zaniem wspoélnego przedsiewziecia, polegajacego na tym, ze w wydzielonych
przez obu partneréw aktywach tworzy sie wspdlne przedsiebiorstwo, przy czym
jeden z nich obejmuje pozycje akcjonariusza lub udzialowcy wiekszoSciowego.
Fuzja przedsiebiorstw polega natomiast na polaczeniu podmiotéw gospodar-
czych z r6znych krajéw, w wyniku czego zwykle dochodzi do stworzenia nowe-
go przedsiebiorstwa. W wyniku fuzji kazde z nich traci swoja odrebnos¢ i osobo-
wosé. Cecha fuzji jest wiec dobrowolne dzialanie partneréw, zwykle podobnej
wielkodci. Czasami wystepuje zréznicowanie wielkoSciowe przedsiebiorstw,
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woweczas zasadniczym celem utworzenia fuzji dla wiekszego podmiotu moze
sta¢ si¢ che¢ dostepu do rynku, na ktérym dzialalno$¢ do tej pory prowadzit
mniejszy podmiot. W zamian za posiadane wczeéniej walory spotki, wlasciciele
laczacych sie spotek otrzymuja akcje lub udzialy nowo utworzonego przedsie-
biorstwa [Fuzje i przejecia, 2009: 24 i n.; Gutowski 2013: 42—44].

Oddzialywanie BIZ na funkcjonowanie przedsigbiorstw rozpatrywa¢ mozna
z dwoéch réznych punktéw widzenia. Z jednej strony mozna méwié o efektach
inwestycji zagranicznych dla przedsiebiorstw, w ktérych takie inwestycje maja
lub mialy miejsce. Z drugiej strony, nie bez znaczenia pozostaje fakt sity i spo-
sobu oddzialywania BIZ na inne podmioty obecne na rynku, na ktérym te in-
westycje sa realizowane. Rozpatrujac pierwsza z wymienionych sytuacji nalezy
zwroci¢ uwage na cel przySwiecajacy inwestorowi. Lokuje on swéj kapital w celu
dalszego rozwoju przedsiebiorstwa, w ktérym staje sie jednym z gléwnych lub
glownym wlascicielem. Nabywajac lub taczac sie z przedsiebiorstwami prowa-
dzacymi dziatalnosé¢ na obcych rynkach lub dokonujac tam inwestycji typu green-
field, przedsiebiorstwo inwestujace czerpie znaczace profity. Do najwazniejszych
z nich nalezy dostep do nowych Zrédel surowcéw, mozliwosé¢ pozyskania pra-
cownikéw oraz uzyskanie dostepu do nowych rynkéw zbytu. Bezposrednie in-
westycje zagraniczne umozliwiajg inwestorowi unikniecie nadmiernych kosztéw
transportu swoich produktéw za granice, dzieki czemu mozliwe jest unikniecie
oplat celnych i innych barier handlowych. Nie bez znaczenia pozostaje réwniez
w przypadku takiej dzialalnosci brak wystepowania r6znic kursowych.

Rozw¢j przedsiebiorstwa poprzez realizacje BIZ wywoluje zmiany w jego
strukturze organizacyjnej, co w konsekwencji przyczynia si¢ do przeprowadze-
nia zmian w systemie zarzadzania podmiotem gospodarczym i zastosowania
takiego systemu, ktéry z punktu widzenia rozszerzonego zakresu dziatalnosci
okaze sie najbardziej korzystny. Kolejnym pozytywnym efektem realizowania
BIZ w przedsigbiorstwach jest wykorzystanie tzw. efektow skali. Powoduje to
mozliwo$¢ generowania nizszych, niz konkurenci wystepujacy na tym rynku,
kosztéw dziatalnosci.

Oddziatlywanie bezposrednich inwestycji zagranicznych jest réwniez wi-
doczne w odniesieniu do rynku, na ktérym sa one realizowane. Wejscie na rynek
nowego konkurenta powoduje nasilenie konkurencji na tym rynku. Z uwagi na
sile podmiotéw inwestujacych, wynikajaca chociazby z faktu, iz przed podje-
ciem decyzji o realizowaniu BIZ staly si¢ one podmiotami dominujgcymi na ma-
cierzystym rynku, owo nasilenie konkurencji jest bardzo powazne. Oznacza to
réwniez, ze wchodzacy na rynek nowy konkurent jest przedsiebiorstwem silnie
rozwinietym, ktére bedzie zdolne do zastosowania nowych, czesto nieznanych
innym podmiotom rozwigzan w zakresie technologii i osiagna¢ w kraju inwesty-
¢ji, m.in. dzieki temu, niskie koszty produkgcji. Przedsiebiorstwo inwestujace jest
w stanie osiagna¢ znaczng przewage konkurencyjna nad lokalnymi konkuren-
tami, doprowadzajac czesto do marginalizacji ich dotychczasowego znaczenia
na rynku. Szansa rozwoju dla lokalnych przedsiebiorstw moze okazac sie spo-
sobnos¢ do wykorzystania dostepu do tafiszych, wysokiej jakosci pétproduktow,
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ktore nastepnie moga by¢ dalej przetwarzane i dystrybuowane. Naptyw BIZ,
przejawiajacy sie m.in. w uzgodnionym przejeciu przez konkurenta ,z zewnatrz”
lokalnego przedsigbiorstwa, moze spowodowac dolgczenie go do silniejszej mie-
dzynarodowej grupy kapitalowej, co taczy¢ sie bedzie z zastosowaniem nowych,
bardziej efektywnych metod organizacji i zarzadzania, otwarciem dostepu do
zaawansowanych technologii czy tez wykorzystaniem efektéw zwiazanych ze
sfera badawczo-rozwojowa. W takiej sytuacji przejete przedsiebiorstwo lokalne
zwigkszy swoja pozycje konkurencyjng na rynku, a w niektérych przypadkach
moze uchronié¢ przedsiebiorstwo przed upadkiem lub likwidacja.

2. Bariery w pozyskiwaniu bezposrednich inwestycji zagranicznych
w Polsce

Analizy barier naplywu bezposrednich inwestycji zagranicznych podejmo-
wane sg w literaturze bardzo czesto. Nielatwo jest okredli¢ site wplywu okre-
Slonych barier na konkretng wartos¢ inwestycji realizowanych w danym kraju.
Warto jednak zastanowi¢ sie nad czynnikami, ktére w negatywny sposéb wpty-
waja na pozyskanie bezposrednich inwestycji zagranicznych w danym roku i sa
“przenoszone” na kolejne lata rozwoju gospodarki. Wydaje sie, ze to wiasnie tym,
powtarzajacym sie barierom, warto poswieci¢ wiecej uwagi i zastanowic si¢ nad
realnymi mozliwo$ciami ich ograniczania.

W raportach przygotowywanych corocznie przez Polska Agencje Informacji
i Inwestycji Zagranicznych (PALIZ)' bariery w naplywie bezposrednich inwe-
stycji zagranicznych do Polski zostaly zidentyfikowane gléwnie na podstawie
bezposrednich doswiadczen w obstudze zagranicznych inwestoréw oraz w ra-
mach dzialan z zakresu opieki poinwestycyjnej, prowadzonej wobec podmiotow
zagranicznych obecnych w Polsce, jak rowniez przy wsparciu kancelarii praw-
nych oraz stowarzyszehn branzowych wspoélpracujacych z Agencja. Na uwage
zastuguja wiodace tematy powtarzajace sie w kolejnych raportach. Dotycza one
m.in. Specjalnych Stref Ekonomicznych, funduszy strukturalnych, grantow rza-
dowych w ramach systemu wspierania inwestycji o szczegélnym znaczeniu dla
gospodarki polskiej oraz barier zwigzanych z terenami inwestycyjnymi oraz pro-
cesem budowlanym. W raporcie z grudnia 2011 roku zostala zawarta dodatkowo
analiza barier zwigzanych z rynkiem pracy i prawem podatkowym?.

W najnowszym dostepnym opracowaniu pt. ,Bariery w naplywie bezposred-
nich inwestycji zagranicznych do Polski”, ktére opiera sie na stanie prawnym ak-
tualnym na dzieni 11 grudnia 2015 roku autorzy zwracaja uwage na grupy barier
zwigzanych z nastepujacymi aspektami:

' Obecnie Polska Agencja Inwestycji i Handlu.
2 W artykule zawarta zostala analiza barier w naplywie BIZ do Polski, bazujgca na raportach publi-
kowanych przez PAIIZ w ostatnich miesigcach 2010, 2011, 2013 i 2015 roku.
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— system wsparcia dla inwestycji zagranicznych w ramach ,Programu wspie-
rania inwestycji o istotnym znaczeniu dla gospodarki polskiej na lata 2011-
20207,

— ksztalcenie zawodowe,

— prawo podatkowe oraz

— prawo zamoéwien publicznych, prawo budowlane, sadownictwo, kontrola ze
strony administracji, wspotpraca i dialog na linii podmiot prywatny — organ
publiczny.

W zakresie barier dotyczacych systemu wsparcia dla inwestycji w ramach
,Programu wpierania inwestycji o istotnym znaczeniu dla gospodarki polskiej
na lata 2011-2020" autorzy publikacji — bazujac na zdaniu inwestoréw — zwraca-
ja uwage na ograniczenie mozliwego wsparcia tylko do siedmiu priorytetowych
sektoréow. Inwestorzy wskazujg, iz zakres sektorowy Programu powinien zostac¢
rozszerzony i obejmowaé rowniez inne sektory, w tym drzewny, meblarski czy
okolostoczniowy. Podkreslaja jednak, ze zmiana Programu, polegajaca na wpro-
wadzeniu do Programu sektora spozywczego przyspieszyla podejmowanie de-
cyzji przez inwestorow wiasnie dla tej branzy, przyczyniajac si¢ jednoczesnie do
zwiekszenia atrakcyjnosSci inwestycyjnej Polski.

Druga nie mniej wazng bariera okazalo sie¢ ograniczenie czasowe budzetu do
roku 2020. W zwiazku z tym, ze Program obowiazuje do konca 2020 roku okres
jego obowiazywania zaczyna by¢ niedostosowany do nowych inwestycji, kto-
rych horyzont czasowy wykracza poza 2020 rok. Uznajac obowiazujace realia
inwestorzy rekomenduja rozszerzenie katalogu wspieranych sektoréw oraz wy-
dtuzenie funkcjonowania Programu po tym roku.

Istotna niedogodnoscia w pozyskiwaniu kapitalu okazat sie niedostatek dzia-
tafi podejmowanych w zakresie szkolnictwa zawodowego. Inwestorzy wskazuja,
ze poszukujac pracownikéw napotykaja na trudnosci z rekrutacjg oséb o odpo-
wiednich kwalifikacjach. Podnosza, ze sytuacja ta corocznie ulega pogorszeniu ze
wzgledu na problemy w zatrudnianiu w Polsce pracownikéw z Ukrainy. Jak pi-
sza autorzy opracowania ,problem z ksztalceniem zawodowym dotyczy przede
wszystkim wykwalifikowanych pracownikéw — absolwentéw szkét technicz-
nych zawodowych lub $rednich, pomimo ogromnej podazy uslug edukacyjnych
i szkoleniowych oraz mozliwosci wspolpracy szkét ponadgimnazjalnych z przed-
siebiorcami” [Bariery w naptywie bezposrednich inwestycji..., 2015: 20]. Trudnym do
akceptacji jest fakt, ze poziom kwalifikacji mtodych os6b wkraczajacych na rynek
pracy nie odpowiada zapotrzebowaniu pracodawcéw. Dotyczy to réwniez ka-
dry wyzszego szczebla w przypadku, ktérych problemem okazuje sie nie tylko
brak odpowiedniego wyksztalcenia ale np. brak znajomosci jezykéw obcych,
kompetencji miekkich, znajomosci tematyki finansowej czy umiejetnosci obstu-
gi klienta. W zakresie pokonania tych barier wskazane byloby wprowadzenie —
oprécz przeprowadzenia koniecznych zmian w przepisach prawa — aktywnego
doradztwa zawodowego na poziomie gimnazjalnym prowadzonego przez przy-
gotowanych w tym zakresie pedagogéw i doradcéw. Zwrdcono réwniez uwage
na zwiekszenie efektywnosci ksztalcenia zawodowego poprzez upraktycznienie
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dualnej nauki zawodu, zmiane w zakresie programéw ksztalcenia, przekwali-
fikowania i doskonalenia nauczycieli zawodu, co mogloby przyczyni¢ sie do
podwyzszenia jakosci ksztalcenia w konteksScie standardu nauczania w szkotach
zawodowych.

Ciekawe wnioski z przeprowadzonych analiz sa zwigzane z systemem po-
datkowym. Zarzuty inwestorow w tym zakresie w Polsce w wiekszosci nie do-
tycza wysokosci opodatkowania, lecz skomplikowanych i niejednoznacznych
przepisow oraz odmiennych interpretacji podatkowych w takich samych stanach
faktycznych. Zasadnicze uwagi dotyczyly rozliczania kosztéw zwiazanych z ko-
rzystaniem z samochodéw stuzbowych przez pracownikéw, mozliwosci jednora-
zowego rozliczania straty podatkowej z lat ubieglych, brak scentralizowanej bazy
interpretacji prawa podatkowego w zakresie podatkéw lokalnych oraz diugiego
okresu oczekiwania na zwrot podatku VAT

Wsrdd barier, silnie podkre$lanych przez inwestoréw istnieja rowniez te zwia-
zane z procedurami wydawania pozwolen na budowe. Podstawowe zarzuty
wobec procedur dotycza brakéw plandéw zagospodarowania przestrzennego, co
sprawia ze uzyskiwanie pozwolen jest bardziej ucigzliwe i zajmuje dodatkowy
czas. Inwestorzy podkreslaja réwniez znaczng liczbe wymogoéw koniecznych do
spelnienia przed etapem budowy, i po nim. Okreslono, ze w zalezno$ci od miasta
caly proces budowlany sklada sie z kilkunastu réznych procedur poprzedzaja-
cych rozpoczecie budowy. Bariera jest ponadto nadmierna liczba dokumentow,
ktore nalezy uzyska¢ przed rozpoczeciem budowy, co objete jest dodatkowa
procedura, ktéra w niektérych miastach trwa za dlugo. Podobne zastrzezenia
dotycza zbyt dlugiego — zdaniem inwestoréw — okresu oczekiwania na decyzje
Srodowiskowe, brak systemu elektronicznego sktadania dokumentéw i brak elek-
tronicznej procedury wydawania pozwolen na budowe oraz znaczna liczbe kon-
troli po zakoniczeniu budowy i dlugotrwalego procesu uzyskiwania pozwolenia
na uzytkowanie.

Inwestorzy upatrywali takze innych barier, zwigzanych z dtugotrwatymi po-
stepowaniami sagdowymi, licznymi kontrolami administracji publicznej, czy tez
problemami z dostawami pradu.

3. Polska gospodarka a miedzynarodowe przeplywy kapitalu
w postaci BIZ

Problemy, z ktérymi spotykaja sie przedsiebiorcy w procesie inwestowania
kapitatu zagranicznego w polska gospodarke sa niewatpliwie czynnikiem op6z-
niajacym, a nawet hamujacym ich decyzje. Niemniej jednak w skali Europy zna-
czacy naplyw bezposrednich inwestycji zagranicznych skierowany zostal wia-
$nie do Polski.

Na koniec 2015 roku skumulowany naplyw netto inwestycji bezposrednich
do Polski wyni6st 50,8 mld z1. Skiadaly sie na niego reinwestycje zyskow w kwo-
cie 30,4 mld zl, naptyw kapitalu w formie akcji i innych udzialéw kapitalowych
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w wysokosci 15,5 mld zt i naptyw kapitatu netto w postaci r6znych instrumentéow
dtuznych wynoszacy 4,9 mld zt. Co wazne, to fakt, ze wartos¢ inwestycji prze-
wyzsza sume nakladéw notowang w poprzednich okresach (tab. 1).

W 2015 roku zagraniczne inwestycje bezposrednie w wysokosci 11,8 mld zl
trafity do podmiotéw zajmujacych sie przetwoérstwem przemyslowym, a takze
doradztwem w zakresie zarzadzania (10,3 mld zt). W przypadku podmiotow
zaangazowanych w goérnictwo i wydobywanie odnotowano odplyw kapitatu,
zwigzany z poniesionymi przez te podmioty stratami (ujemne reinwestycje zy-
skow) oraz splata zadluzenia wzgledem inwestoréw bezposrednich. Eacznie byla
to warto$¢ —-0,3 mld z1.

Najwiekszy naplyw zagranicznych inwestycji bezposrednich odnotowano
z Holandii (12,0 mld PLN), Wielkiej Brytanii (10,6 mld PLN) i Niemiec (9,8 mld
PLN). Dezinwestycje (wycofanie si¢ inwestorow) mialy miejsce m.in w przypad-
ku USA (-1,3 mld PLN)?.

Tabela 1. Transakcje z tytulu zagranicznych inwestycji bezposrednich w Polsce w latach
2011-2015 (dane w mln z})

Rok Akgcje i inne Reinwestycje Instrumenty Ogoétem
formy udziatéw zyskow dtuzne
kapitalowych
2011 -805 21572 26 417 47184
2012 12 447 18 254 9757 40 458
2013 -5675 14 732 14732 11 459
2104 13 297 25939 5775 45011
2015 15513 30379 4892 50 784

Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie [Zagraniczne inwestycje bezposrednie w Polsce
w 2015 roku, 2017: 2].

Obok danych dotyczacych wielkosci kapitalu zaangazowanego w polska go-
spodarke nalezy réwniez zwrdci¢ uwage na udzial BIZ w tworzeniu rodzimego
PKB. Jak twierdza analitycy, zaangazowani w tworzenie raportu Polityka Insi-
ght!, naplyw bezposrednich inwestycji zagranicznych do Polski w ciaggu ostatnich
25 lat (do 2015 roku) wyniost tacznie ponad 712 mld zt i spowodowal zwiekszenie
polskiego PKB o0 15,6%. Wynik ten przetozyl sie na zwiekszenie konkurencyjnosci
polskiej gospodarki, znaczaco wplynat na dochody obywateli oraz przyczynit sie
do zwigkszenia wplywoéw budzetowych.

Autorzy opracowania odnotowuja, ze w strukturze branzowej naplywu in-
westycji dominuje przetwérstwo przemystowe, do ktérego wplynelo prawie 1/3
wszystkich zagranicznych srodkéw. Ich udzial we wzroécie PKB wynidst 17%.
Na drugim miejscu znalazl sie handel — 16% zaangazowanych srodkéw z 19%
udzialem we wzroscie PKB. Kolejne miejsca zajmujg ustugi finansowe i ustugi

3 http://www.nbp.pl/home.aspx?f=/publikacje/zib/zib.html (23.06.2017)
* Badanie opracowano z inicjatywy 14 miedzynarodowych izb gospodarczych.
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biznesowe, odpowiednio 19% i 7% naplywu inwestycji przy 13% i 8% udziatu
we wzroscie PKB (tab. 2).

Tabela 2. Naptyw BIZ a struktura branZzowa i udzial branz we wzroécie PKB w Polsce
w latach 2011-2015 (dane w %)

Branza Struktura branzowa Udzial branz we wzroscie
naplywu BIZ PKB
Handel 16 19
Przetworstwo przemyslowe 32 17
Ustugi finansowe 19 13
Ustugi biznesowe 7 8
Obstuga nieruchomosci 6 7
Budownictwo 4 6
Ustugi telekomunikacyjne 8 6
Pozostate 8 24

Zrodto: Opracowanie wlasne na podstawie: [Czerniak, Blautch, 2017: 8-12].

Najwiekszym inwestorem zagranicznym byly Niemcy (19,1% ogoétu inwesty-
cji), nastepnie USA (10,9%) i Francja (10,8%). Za nimi uplasowaly sie m.in. Wielka
Brytania (6,2%), Wlochy (5,7%) oraz panstwa skandynawskie (5,3%). Przedsie-
biorstwa z kapitalem zagranicznym zatrudniaja obecnie jedna trzeciag wszyst-
kich pracujacych oraz odpowiadaja za dwie trzecie eksportu. Jak wynika z ana-
lizowanego raportu w 2015 roku wszyscy zagraniczni inwestorzy reinwestowali
w Polsce 30,4 mld zl, a w postaci dywidend wyplacili 28,9 mld zl [https://www.
obserwatorfinansowy.pltematy-ka/makroekonomia/inwestycje-zagraniczne-
dodaly-polsce-ponad-15-proc-pkb/, 2017].

Nalezy réwniez zauwazy¢, ze bardzo pozytywny obraz napltywu bezposred-
nich inwestycji zagranicznych do Europy odnotowano w kolejnym roku kalen-
darzowym. W 2016 roku na naszym kontynencie ogloszono rekordowa liczbe
bezposrednich inwestycji zagranicznych. Odnotowano 5 845 nowych projektéw,
co daje ponad 15% wzrost w poréwnaniu z 2015 rokiem oraz utworzono okolo
260 tys. (wzrost 0 19%) [http://www.ey.com/pl/pl/newsroom/news-releases/news-
-ey-20170530-atrakcyjnosc-inwestycyjna-polski, 2017]°.

W ostatnim roku naplyw zagranicznych inwestycji bezposrednich do Polski
jeszcze przyspieszyl. Ogloszono 256 nowych projektéw BIZ. To wzrost o 21%
z 211 projektéw rok wczesniej, skutkujacy powrotem naszego kraju do pierw-
szej piatki najpopularniejszych europejskich kierunkéw inwestycyjnych. W ra-
mach tych inwestycji w Polsce planowano powstanie co najmniej 22 074 miejsc
pracy (wzrost o 12% z 19 651 w 2015 r.), co jest drugim wynikiem w Europie.
W obu kategoriach Polska okazala sie niekwestionowanym liderem Europy

® Analizy w badaniu BIZ obejmuja tylko te projekty, ktére tworza nowe jednostki produkcyjne
i uslugowe oraz nowe miejsca pracy. W szczegélnosci, wylaczono inwestycje realizowane za posred-
nictwem rynkéw kapitalowych oraz transakcje fuzji i przejec.
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Srodkowo-Wschodniej [Raport EY, 2017]. Warto podkresli¢, ze wedlug danych
Polska Agencja Informacji i Inwestycji Zagranicznych (PAIIZ) obstuzyta w ze-
sztym roku inwestycje o wartosci 1,7 mld zl, z czego 60 proc. stanowily inwestycje
podmiotéw obecnych juz w Polsce.

Tym samym potwierdzona zostala silna pozycja Polski na inwestycyjnej ma-
pie Europy, jako kraju, ktéry warto bra¢ pod uwaga przy rozpoczynaniu procesu
inwestycyjnego.

Zakonczenie

Naplyw bezposrednich inwestycji zagranicznych jest jednym z najwazniej-
szych impulséw pobudzajacych gospodarke. Inwestycje przyspieszaja miedzy
innymi popyt konsumpcyjny i inwestycyjny, podnosza produktywnosc¢ przedsie-
biorstw oraz przyczyniaja sie do obnizenia bezrobocia. Sa tez najlepszym nosni-
kiem nowych i wydajnieszych technologii, innowacji w kulturze korporacyjnej,
a takze najszybszym sposobem na wlaczanie krajowych podmiotéw do zgloba-
lizowanej gospodarki. Nie mozna réwniez zapomina¢ o roli BIZ, jaka pelnig we
wzroscie PKB i zwiekszeniu dochodéw budzetowych. Ich duza rola w gospodar-
ce jest wiec niepodwazalna.

W polskiej gospodarce coraz wazniejsze staje sie podejmowanie takich dzia-
tan, ktérych efektem byloby pozyskiwania nowych inwestycji, zwlaszcza w sfe-
rze technologii, know-how czy tez tworzenie sprzyjajacej atmosfery inwesty-
cyjnej w sferze ustug dla biznesu. Tego zadania nie mozna przeprowadzi¢ bez
pomocy wladz panstwowych i samorzadowych, ktére musza silniej zaangazo-
wac sie w niwelowanie barier inwestycyjnych. Wskazany bylby réwniez udziat
inwestoréow juz funkcjonujgcych w Polsce w procesie budowania mocniejszej
pozycji w §wiecie miedzynarodowego przeplywu kapitatu.
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DIRECT FOREIGN INVESTMENT IN POLAND
AS ONE OF THE FORM OF INTERNATIONAL FLOW OF CAPITAL

SUMMARY

Investing is one of the most important processes leading to dynamic economic develop-
ment. The efficiency of investment are depending on many factors. You should to real-
ize the existence of these factors in relation to individual economies and so develop such
mechanisms, which will result in accelerating the process of investing. The article is at-
tempted to analyze the factors affecting the acquisition foreign direct investment in Po-
land. Author also analyzed the FDI realized in Poland, wrote about FDI's barriers and give
some action for the economy’s growth.

Keywords: foreign direct investment, barriers, economic development, economic growth,
investment attractiveness.



