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A

Kluczowe wnioski

Polskie inwestycje bezposrednie za grani-
€3 sg istotnym czynnikiem wptywajgcym
pozytywnie na rozwoj rodzimych przed-
siebiorstw. Zagraniczna ekspansja kapita-
towa przedsiebiorstw moze ponadto przy-
czyniac sie do wzrostu eksportu oraz roz-
Woju gospodarczego i instytucjonalnego
kraju, co warunkuje prawidtowe funkcjo-
nowanie gospodarki rynkowe;j.

W latach 2008-2017 obserwowano wzrost
zarowno liczby podmiotéw podejmu-
jacych dziatalnosc¢ za granica, jak i licz-
by jednostek zagranicznych utworzo-
nych przez te podmioty w formie spotek
(w wiekszosci ze 100-procentowym kapita-
tem polskim), oddziatow lub zaktaddw na
terenie kraju inwestowania. Zauwazalna
rowniez byta dywersyfikacja kierunkéw
geograficznych polskich inwestycji bez-
posrednich, jednakze preferowanym ob-
szarem aktywnosci pozostawaty paristwa
cztonkowskie Unii Europejskie;j.
Stosunkowo niski, aczkolwiek rosngcy, po-
ziom polskich inwestycji bezposrednich
za granica jest efektem ograniczonej kon-
kurencyjnosci polskich przedsiebiorstw
na rynku globalnym, a takze uwarunko-
wan instytucjonalnych, ktére w niewielkim
stopniu stymuluja ekspansje zagraniczng
przedsiebiorstw.

Nadrobienie opdznienri wystepujacych w za-
kresie zagranicznej ekspansji kapitatowej
w paristwach z regionu Europy Srodkowej
i Wschodniej (ESW) moze przyczynid sie
do ich dalszego rozwoju gospodarczego
i instytucjonalnego.

Zagraniczna ekspansja kapitatowa ma
szczegoblnie istotne znaczenie w kontek-

Scie postepujacej fragmentacji proce-
séw produkcyjnych i ustugowych wy-
stepujacej w ramach globalnych powig-
zan sieciowych. Uczestnictwo w nich jest
elementem niezbednym dla budowy mie-
dzynarodowej pozycji przedsiebiorstw
z ESW oraz gospodarek tych krajéw, w tym
Polski na arenie miedzynarodowe;j.

Dla rozwoju umiedzynarodowienia krajo-
wych przedsiebiorstw przez wzrost skali
realizowanych przez nie inwestycji bezpo-
Srednich za granicg istotne znaczenie mia-
toby podjecie dziatan w zakresie polityki
gospodarczej i instytucjonalnej. Odnosi sie
to do wsparcia rozwoju instytucji spotecz-
nych i gospodarczo-rynkowych wptywaja-
cych na poziom kosztéw transakcyjnych,
a w konsekwencji na przewagi interna-
lizacyjne oraz wtasnosciowe krajowych
przedsiebiorstw.

Wyniki prowadzonego przez Instytut wie-
loletniego badania ankietowego polskich
eksporteréw wskazujg, ze przyczyny nie-
wielkiego jak dotad zainteresowania pol-
skich przedsiebiorstw inwestowaniem za
granica maja w przewazajacej mierze cha-
rakter strukturalny, przy czym az 70 proc.
nieinwestujgcych przedsiebiorcow stwier-
dzito, ze nie odczuwa takiej potrzeby.
Wyniki badania ankietowego PIE wykaza-
ty, ze sposrdod instrumentéw wsparcia in-
westycji bezposrednich z zagranica ofero-
wanych przez Polskg Agencje Inwestycji
i Handlu (PAIH) najpopularniejszym sa za-
graniczne wizyty rozpoznawcze i lokaliza-
cyjne. Najmniejszym zainteresowaniem
cieszy sie natomiast wsparcie powiazan
kooperacyjnych i ustugi poinwestycyjne.



Raport w liczbach

02,5 mld PLN

90 proc.

2/ proc.

3. miejsce

1333

10 proc.

O3 proc.

O proc.

03 proc.

skumulowana wartos¢ polskich inwestycji
bezposrednich za granicg na koniec 2018 r.

polskich inwestycji bezposrednich za granica
zlokalizowanych jest w Europie
(na koniec 2018 r.)

w skumulowanej wartosci inwestycji bezpo-
$rednich wychodzacych z regionu ESW sta-
nowity w 2018 r. naleznosci z tytutu polskich
inwestycji bezposrednich za granicg

zajeta Polska wsrdd krajow ESW pod wzgle-
dem wartosci skumulowanych inwestycji
bezposrednich za granicg na koniec 2018 r.

podmiotdéw z siedzibg w Polsce posiadato
3941 jednostek zagranicznych w 2017 r.

polskich eksporterow inwestuje za granica

eksporterow inwestujgcych za granicg wska-
zato jako gtowny motyw swoich dziatan zwiek-
szenie rynku zbytu

badanych eksporterdw planuje inwestycje bez-
posrednie za granicg w latach 2020-2021

inwestycji bezposrednich planowanych w latach
2020-2021 ma by¢ zlokalizowanych w UE
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Wprowadzenie

Bezposrednie inwestycje zagraniczne
(BIZ) to obok eksportu jedna z podstawowych
form ekspansji zagranicznej. Ma ona kluczowy
wptyw na poziom i efektywnos$¢ wspotpracy
miedzynarodowej oraz wymiany gospodarczej.
BIZ sg jednym z istotnych elementdéw rozwoju
gospodarczego poszczegodlnych krajow, chociaz
czestoich rola w tym zakresie jest niedoceniana.

Zgodnie z definicja UNCTAD (2011) BIZ
to inwestycje, ktére sg podejmowane w pan-
stwie innym niz kraj ich pochodzenia. Ich celem
jest uzyskanie efektywnej kontroli nad poszcze-
gélnymi podmiotamit. BIZ majag dtugookreso-
wy charakter. Inwestycje te w wielu przypad-
kach wigza sie z transferem wiedzy pozyskanej
w procesie ekspansji zagranicznej, dotyczacej
w szczegdlnosci technologii, know-how i wiedzy
o funkcjonowaniu rynkéw zagranicznych oraz in-
nowacji.

Bezposrednie inwestycje zagraniczne sg
jednak przede wszystkim kluczowym elementem
rozwoju korporacji miedzynarodowych. Pod-
mioty te sg powigzane przez strukture wta-
Scicielska z przedsiebiorstwami wchodzacy-
mi w sktad prowadzonych przez nie grup ka-
pitatowych w taki sposdéb, ze przynajmniej
jedno z nich ma efektywny wptyw na pozosta-
te. Umozliwia to m.in. dzielenie sie wiedzg,
zasobami oraz ryzykiem (OECD, 2008). Ich
dziatalnos¢ operacyjna podlega procesom
miedzynarodowej fragmentacji, przy zatozeniu
mozliwosci sprawowania przez nie efektywnej
kontroli nad realizacja funkcji zarzadczych,
strategicznych oraz innowacyjnych.

Od momentu transformacji ekonomicznej,
a nastepnie akcesji do Unii Europejskiej (UE),
Polska byta postrzegana jako miejsce atrak-
cyjne dla zagranicznych korporacji w kontek-
Scie lokalizacji bezposrednich inwestycji za-
granicznych. Nieco pdzZniej - na przestrzeni
ostatnich pietnastu lat - dat sie zaobserwowac
rowniez systematyczny wzrost inwestycji pol-
skich przedsiebiorstw za granicg, w tym w for-
mie inwestycji bezposrednich. W jego efekcie
wartosc polskich inwestycji bezposrednich za
granicg w latach 2004-2018 zwiekszyta sie blisko
10-krotnie, do 92,5 mld PLN na koniec 2018 r.
(Tabele NBP, 2019). Wedtug diagnozy zawartej
w Strategii na rzecz Odpowiedzialnego Rozwoju,
sytuacje w zakresie internacjonalizacji polskich
przedsiebiorcow cechuje dominacja prostych
form wspétpracy z zagranica (Strategia na rzecz
Odpowiedzialnego Rozwoju, 2017).

Niniejszy raport poswiecono w duzej
mierze analizie inwestycji polskich podmiotéw
za granica na tle swiatowych BIZ i regionu Europy
Srodkowej i Wschodniej (ESW)2. Celem raportu
jest przedstawienie podstawowych problemow
inwestowania za granicg oraz proba odpowie-
dzi na pytania o motywy polskich podmiotéw
gospodarczych do inwestowania za granicg;
Zrédta finansowania inwestycji bezposrednich;
kierunki geograficzne wzbudzajgce najwieksze
zainteresowanie polskich przedsiebiorstw i pla-
nowane miejsca lokowania swojego kapitatu
w najblizszych latach. Podjeto rowniez probe
pokazania, gdzie znajduje sie Polska na Sciezce
rozwoju inwestycji (Investment Development Path)

* Odbywa sie to przez objecie udziatéw w kapitatach zaktadowych poszczegdlnych przedsiebiorstw dajgcych
uprawnienia do korzystania z wigcej niz 10 proc. gtosow w organach statutowych tych podmiotow.
2 Do regionu ESW zaliczono: Butgarie, Czechy, Estonig, Litwe, totwe, Polske, Rumunie, Stowacje, Stowenie i Wegry.



i odpowiedzi na pytanie o zasadnosc¢ wspierania
polskich przedsiebiorstw podejmujgcych in-
westycje bezposrednie za granica.

Zrédtem danych o polskich inwesty-
cjach bezposrednich za granica byty statysty-
ki Narodowego Banku Polskiego (NBP) pu-
blikowane w cyklicznych materiatach Polskie
inwestycje bezposrednie za granicg oraz wy-
niki corocznych badan (prowadzonych od
2009 r.) Gtéwnego Urzedu Statystycznego
(GUS) dotyczacych dziatalnos$ci podmiotow
posiadajacych jednostki zagraniczne. Info-
rmacje na temat instrumentéw wsparcia
polskich inwestoréw za granicg pozyskano

Wprowadzenie

z krajowych instytucji, zwtaszcza nalezacych
do Grupy Polskiego Funduszu Rozwoju - PFR
TFI S.A., PAIH, BGK, KUKE, a takze wybranych
jednostek samorzadu gospodarczego. Do
poréwnan miedzynarodowych wykorzystano
dane UNCTAD zawarte w raportach World
Investment Report (z kolejnych lat) i w bazie
UNCTADstat.

Wazng czesc¢ raportu stanowi prezentacja
wynikow wieloletnich badan ankietowych
Instytutu prowadzonych we wspoétpracy z GUS
na grupie 600 wyselekcjonowanych polskich
przedsiebiorstw eksportujacych. Ostatnie ba-
danie przeprowadzono w pazdzierniku 2019 r.
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1. Polska na Swiatowej
i regionalnej mapie
bezposrednich inwestycji

zagranicznych

Proces globalizacji silnie ksztattuje zin-
tegrowang gospodarke swiatowa, przede
wszystkim przez zwiekszanie miedzynaro-
dowej mobilnosci kapitatu i czynnikdw wy-
twdrczych, takich jak praca i wiedza. Coraz
szybciej znikajg bariery gospodarcze i tech-
nologiczne, ograniczane sg bariery polity-
czne. Przedsiebiorstwa, aby zwiekszac kon-
kurencyjnosc, coraz czesciej wykraczajg dale-
ko poza tradycyjng miedzynarodowg wymiane
towarodw i ustug, wchodzg w réznego rodzaju
zaleznosci polegajace na potaczeniach, part-
nerstwach, wspoélnych przedsiewzieciach,
umowach licencyjnych i innych formach wspoét-
pracy.

W ostatnich latach obserwuje sie narasta-
jacy, strukturalny wptyw gospodarki cyfrowej
na bezposrednie inwestycje zagraniczne. Przed
powaznymi wyzwaniami stajg zwtaszcza kraje

rozwijajace sie. Przenoszenie miejsc pracy do
krajow oferujgcych tarisza site robocza zaczyna
by¢ mniej istotne w swiecie coraz bardziej
zautomatyzowanej produkcji.

Obecnie stoimy u progu czwartej rewolucji
przemystowej, napedzanej nowoczesnymi
technologiami i postepujaca robotyzacja, dzieki
ktédrym produkcja jest lepsza, tarisza i szybsza
niz kiedykolwiek wczesniej. To wszystko stwarza
ogromne mozliwosci wzrostu gospodarczego
i zrbwnowazonego rozwoju, z potencjalnymi
korzysciami na wielkg skale. Jednak nowa era
ekonomiczna i przyspieszone tempo innowacji
technologicznych moga rowniez powodowac
powazne zaktdcenia gospodarcze i zwiekszac
nierownosci. Istniejgce wzorce inwestycyjne
moga podlegac daleko idgcym zmianom, za-
rowno pod wzgledem kierunkow, jak i charakteru
inwestycji.

1.1. Swiatowy przeplyw kapitalu w formie
bezposrednich inwestycji zagranicznych

Bezposrednie inwestycje zagraniczne
w duzym stopniu zaleza od wielkoSci i tempa
wzrostu gospodarki Swiatowej. Coraz gtebsze
powigzania wynikajgce z procesu globalizacji
sprzyjaja rowniez wiekszemu wptywowi nie-
korzystnych skutkow zjawisk wystepujacych
w otoczeniu biznesowym.W latach 2008-2009 $wia-

towy kryzys gospodarczy i finansowy w znacz-
nym stopniu przyczynit sie do spadku miedzy-
narodowych przeptywow kapitatowych w po-
staci bezposrednich inwestycji zagranicznych
w poréwnaniu z 2007 r. Dotyczyto to zaréwno
inwestycji typu greenfield, brownfield, spotek
joint-ventures (polegajacych na tworzeniu akty-
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wow produkeyjnych przez cudzoziemcow), jak tez
inwestycji w postaci transakcji fuzji i przejec (zakup
istniejagcych aktywoéw przez cudzoziemcow) na
Swiecie. Obserwowane po 2010 r. ozywienie w go-
spodarce swiatowej byto krotkotrwate, a w latach
2012-2014 ponownie przerodzito sie w recesje
lub stagnacje w panstwach cztonkowskich Unii
Europejskiej. Spowolnienie wzrostu w wielu krajach

wystepuje do dzis. W efekcie w latach 2012-2014
zanotowano - w pordwnaniu z 2011 r. - spadek
strumieni naptywu globalnych BIZ o 14 proc. Wy-
razna poprawa nastapita w 2015 r., kiedy naptyw
globalnych BIZ wzrdst o niemal 50 proc. w po-
rownaniu z rokiem poprzednim, do 2 bln USD
iw 2016 1., gdy uzyskat zblizony, cho¢ nieco nizszy
poziom (1,9 bln USD) (UNCTAD 2019) - por. wykres 1.

~ Wykres 1. Swiatowy naptyw BIZ w latach 2006-2018 (w mln USD)

2 500 000

2 000 000
1 500 000

1 000 000

500 000

Zrédto: opracowanie PIE na podstawie: Word Investment Report... (wydania z lat 2012-2019).

Od 2016 r. globalne naptywy bezposred-
nich inwestycji zagranicznych zaczety spadac,
a w kolejnych latach ujemny trend nasilat sie.
W 2017 r. naptywajgce BIZ zmalaty - w poréwnaniu
z rokiem poprzednim - 0 21 proc., do 1,5 bln USD.
W 20148 r. ich wartosc¢ byta mniejsza o kolejne
13 proc., ksztattujgc sie na poziomie 1,3 bln USD.
Gwattownie spadty zagraniczne inwestycje
bezposrednie naptywajace do gospodarek kra-
jow wysoko rozwinietych (w 2017 r. o 27 proc.,
2018 r. 0 37 proc.) - w 2018 r. wyniosty 556,9 mld
USD. Zmniejszenie BIZ wynikato w znacznej
mierze z decyzji podejmowanych na duzg skale
przez amerykanskie korporacje wielonarodowe
(MME) w pierwszych dwdch kwartatach 2018 r.,
po reformach podatkowych przeprowadzonych
w Stanach Zjednoczonych. Spadek ten zostat
ztagodzony w drugiej potowie roku dzieki

wzmozonej aktywnosci miedzynarodowej ame-
rykanskich przedsiebiorstw. Duzy spadek naptywu
BIZ w latach 2017-2018 odnotowaty rowniez
gospodarki w fazie transformacji (odpowiednio
0 26,5 proc., 28 proc.), w 2018 r. - gtdbwnie w wyniku
49-procentowego spadku naptywu do Rosji. BIZ
naptywajgce do gospodarek rozwijajgcych sie
rosty ostatnio w niewielkim stopniu (w 2017 r.
05,2 proc., w 2018 r. 0 2,2 proc.), ale to wtasnie
w gospodarkach krajow rozwijajacych sie ulo-
kowano w 2018 r. ponad potowe $Swiatowych BIZ
(706 mld USD).

Kraje wysoko rozwiniete znacznie ograniczy-
ty odptyw BIZ na Swiecie w latach 2017-2018
(spadek odpowiednio o0 16,3 proc. i 39,6 proc.).
W 2018 r. zainwestowaty niemal rownowartosc¢
kapitatu jaki do nich naptynat (558,4 mld USD). Po
dwuletnim wzroscie, swoje inwestycje w 2018 r.
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zmniejszyty 0 9,6 proc. réwniez kraje rozwijaja-
ce sie. Tymczasem gospodarki w okresie trans-
formacji utrzymaty BIZ wychodzgce niemal na po-
ziomie roku poprzedniego (2018 r. - 38 mld USD).

W latach 2000-2018 wartos$¢ skumulowa-
nego globalnego kapitatu w postaci bezpo-
Srednich inwestycji zagranicznych (naptyw)
wzrosta ponad 4,3 razy, z 7,4 bln USD na koniec
2000 r. do ponad 32 bln USD na koniec
2018 r. Prawie 1/3 bezposrednich inwestycji
zagranicznych zlokalizowana jest w gospo-

darkach rozwijajgcych sie (na koniec 2018 r.

1 Q Rozdziat 1. Polska na Swiatowej i regionalnej mapie bezposrednich inwestycji zagranicznych

- 10,7 bln USD). Przekroczyty one zatem war-
tos¢ skumulowanych BIZ ulokowanych w UE
(2018 r. - 10,1 bln USD). Kraje rozwijajgce sie nie
sg juz przede wszystkim odbiorcami kapitatu
w formie inwestycji bezposrednich, a coraz
czesciej zrodtem jego pochodzenia. Na koniec
2018 r. w krajach rozwijajacych sie ulokowano
33 proc. skumulowanych globalnych BIZ, a jed-
noczesnie udziat inwestycji bezposrednich za
granica tych krajow w skumulowanej wartosci
globalnych inwestycji bezposrednich wycho-
dzacych byt na poziomie 24 proc. - por. wykres 2.

~ Wykres 2. Udziat grup krajéw w skumulowanej wartosci Swiatowych przeptywéw BIZ

na koniec 2018 r. (w proc.)
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Zrédto: opracowanie PIE na podstawie: UNCTAD (2019).

W 2018 r. strumienie globalnych inwestycji
w formie fuzji i przeje¢ (M&A) osiagnety 816 mld
USD, zas wartosc¢ zadeklarowanych projektéw
inwestycyjnych polegajgcych na utworzeniu no-
wego przedsiebiorstwa od podstaw (greenfield
investment) byta bliska 980,7 mld USD. W 2018 r.
najwyzszg wartos¢ ogoétem osiggnety projek-
ty greenfield realizowane w ustugach 473,5 mld
USD. Niewiele mniej kapitatu zainwestowano

w przetwadrstwo przemystowe - 466 mld USD.

74,4

24,3

1,3

Skumulowany odptyw
Swiat: 30 975 mld USD

mm Kraje transformacji (wraz z krajami Europy Ptd.-Wsch.)

Najwiecej inwestycji bezposrednich trafito do
nastepujacych dziatéw: koks, produkty naftowe
i paliwa gazowe - 86,2 mld USD, chemikalia
i produkty chemiczne - 75,3 mld USD oraz sprzet
elektryczny i elektroniczny - 58 mld USD. Wartos¢
zagranicznej sprzedazy M&A w ustugach w 2018 .
byta na poziomie 469 mld USD, z czego w ustugi
biznesowe zainwestowano 111,9 mld USD, fi-
nansowe - 108,4 mld USD, a informacyjne i ko-
munikacyjne - 90 mld USD.
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Eksperci UNCTAD na rok 2019 prognozu-
ja wzrost wielkosci przeptywu globalnych
bezposrednich inwestycji zagranicznych na
poziomie 10 proc. w pordownaniu z rokiem
poprzednim, do 1,5 bln USD (UNCTAD, 2019).

Jednak wystepujace napiecia w swiato-
wym handlu (m.in. wojna handlowa Stany
Zjednoczone - Chiny) moga przyczynic sie
nie tylko do braku wzrostu, ale i nawet do ich
spadku.

1.2. Polskie inwestycje bezposrednie

za granicag

Mimo znacznego - jak na skale polska
- wzrostu skumulowanej wartosci krajowych
inwestycji bezposrednich za granicg w latach
2000-2004, udziat przedsiebiorstw z Polski
w tworzeniu Swiatowych odptywow inwesty-
cji bezposrednich w 2004 r. byt Sladowy. Dopiero
akcesja Polski do Unii Europejskiej (1.05.2004 r.)
wptyneta na rozwoj rodzimych przedsie-
biorstw i utatwita ekspansje w granicach UE.
Pozwolita réwniez na korzystanie z pomocy
finansowej UE, wspierajacej rozwodj naszego
kraju i stuzgcej wyréwnywaniu poziomow roz-
woju gospodarczego krajow nalezgcych do
ugrupowania. Uzyskanie swobody przeptywu
kapitatu, ludzi, towarow i ustug w UE oraz
przystosowanie prawa krajowego do ustawo-
dawstwa unijnego przyczynito sie do zdyna-
mizowania wymiany handlowej, miato takze
znaczny wptyw na wielkos¢ BIZ naptywajgcych
do Polski, jak i, a moze przede wszystkim, na
wielkos¢ polskich bezposrednich inwestycji za
granica realizowanych w kolejnych latach.

Polska coraz aktywniej uczestniczy w swia-
towym rynku jako eksporter kapitatu, jednak
udziat polskich przedsiebiorstw w generowaniu
Swiatowych strumieni BIZ jest nadal znikomy.
Daleko im do czotéwki krajow UE, takich jak
Wielka Brytania czy Niemcy, nie wspominajac
o swiatowych liderach (Stany Zjednoczone,
Chiny).

W okresie 2007-2011 wartos¢ polskich
inwestycji bezposrednich w Europie stanowita
w poszczegdlnych latach ponad 90 proc. kapita-
tu ogdtem zainwestowanego poza granicami
krajus. W kolejnych latach przedsiebiorstwa
podejmowaty proby dywersyfikacji kierun-
koéw geograficznych inwestycji bezposred-
nich, czes¢ z nich kierowano do Ameryki i do
Azji4. W 2016 r. polskie inwestycje za granica
osiggnety rekordowg wartosc 45,7 mld PLN.
Przy czym odsetek wartosci zainwestowanego
kapitatu wyraznie zmalat w Europie (70 proc.
ogotu), a zwiekszyt sie w Ameryce (30 proc.),
wycofywano inwestycje z Azji (0,3 proc.).

3 Wyjatkiem byt 2008 r. (okoto 84 proc.), w ktérym odnotowano wzrost inwestycji na kontynencie amerykariskim
- stanowity one 12 proc. wartosci inwestycji wychodzacych ogdtem.

4 Informacja o polskich inwestycjach bezposrednich za granica w 2013 r. zostata przygotowana po raz pierwszy na
podstawie nowych standardéw Organizacji Wspotpracy Gospodarczej i Rozwoju (OECD) dotyczacych sporzadzania
statystyki inwestycji bezposrednich, opisanych w Benchmark Definition of Foreign Direct Investment 4th ed. (BD4).
Najistotniejszg wprowadzong zmiana jest nowy sposéb kwalifikacji dochoddw, transakcji oraz stanéw naleznosci
i zobowiazan miedzy innymi podmiotami w grupie podmiotéw powiazanych kapitatowo. Dla tej kwalifikacji kluczo-
we jest zidentyfikowanie i ustalenie rezydencji podmiotu dominujacego w grupie podmiotéw powigzanych kapita-
towo. Opis metodologii: Polskie i zagraniczne inwestycje bezposrednie w 2013 r., Nota metodyczna, NBP, Warszawa 2015.



W nastepnym roku odnotowano prawie 6-krotny
spadek wartosci transakcji z tytutu polskich inwe-
stycji bezposrednich za granica (8,2 mld PLN).
W dalszym cigagu znaczng czesc kapitatu in-
westowano w Ameryce (34 proc. ogotu), inwe-
stycje w Europie stanowity 64 proc. W 2018 r.
polskie inwestycje bezposrednie za granica byty
ujemne, wyniosty -1,5 mld PLN (por. wykres 3).
Komponent ujemny stanowity transakcje
z tytutu akcji i innych form udziatow kapitato-
wych (-7,5 mld PLN), a dodatni transakcje z tytutu
reinwestowanych zyskow (5,1 mld PLN) oraz
z tytutu dtuznych instrumentéw finansowych
(1 mln PLN).

W 2018 r. najwieksze transakcje polskich re-
zydentdw z tytutu polskich inwestycji bezposred-
nich za granica miaty miejsce w Luksemburgu
(6,6 mld PLN), Czechach (4,3 mld PLN) i na Cyprze
(1,3 mld PLN). Kapitat z tego tytutu wycofano ze
Szwajcarii (-6,1 mld PLN), Kanady (-5,6 mld PLN)
i Szwecji (-5 mld PLN). W 2018 r. kapitat trafit
gtownie do zagranicznych podmiotéw bezpo-
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Sredniego inwestowania zwigzanych z prze-
twérstwem przemystowym (8,5 mld PLN) oraz
gérnictwem i wydobyciem (1,8 mld PLN). Wy-
cofanie kapitatu dotyczyto przede wszystkim
podmiotéw prowadzgcych dziatalnosc finanso-
wa i ubezpieczeniowa (-8,6 mld PLN).

W latach 2004-2016 polskie naleznosci
z tytutu inwestycji bezposrednich za granica
rosty z 10 mld PLN do 116,5 mld PLN (na koniec
roku). Na koniec 2017 r. wartosc¢ naleznosci
z tytutu polskich inwestycji bezposrednich po raz
pierwszy spadta (0 12,8 proc. w stosunku do roku
poprzedniego), a wynikato to przede wszystkim
ze zmian wyceny tych wartosci (Zagraniczne
inwestycje bezposrednie..., 2019). W nastepnym
roku (na koniec 2018 r.) réwniez nastapit ich
spadek o dalsze 9 proc., do 92,5 mld PLN (Tabele
NBP, 2019). Niemal 90 proc. polskiego kapitatu
w formie bezposrednich inwestycji za granica
zlokalizowano w Europie (w tym 87 proc. w UE).
Pozostata jego czes¢ ulokowano w Ameryce
(5,6 proc.), w Azji (3,6 proc.) i w Afryce (0,9 proc).

N~ Wykres 3. Polskie inwestycje bezposrednie za granica (odptyw i naleznosci)

w latach 2003-2018 (w mln PLN)
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Zrédto: opracowanie PIE na podstawie: Zagraniczne inwestycje bezposrednie w Polsce... (2019).

Na koniec 2018 r. w strukturze naleznosci
z tytutu polskich inwestycji bezposrednich
za granicg odnotowano niewielkie zmiany

w stosunku do roku ubiegtego. Krajem o naj-
wiekszych naleznosciach z tego tytutu pozostat
Luksemburg (28,1 mld PLN, tj. 30 proc. ogétu na-
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leznosci), drugie byty Czechy (10,4 mld PLN), a na
dalszych miejscach uplasowaty sie: Holandia
(9,5 mld PLN), Wegry (6,8 mld PLN), Niemcy
(6,2 mld PLN), Cypr (6 mld PLN), Litwa (4,2 mld PLN)
i Wielka Brytania (4,1 mld PLN). Krajem o najwiek-
szej ujemnej kwocie naleznosci z tytutu inwestycji
bezposrednich za granica byta Szwecja (-17,1 mld
PLN) - por. wykres 4. tacznie w dwunastu krajach
Polska posiadata ponad 94 proc. naleznosci.
Nalezy zwrdci¢ uwage, ze wysoka pozycja pod-
miotéw majgcych siedziby w Luksemburgu,
Holandii, na Cyprze, czy w Szwajcarii (w poprzednich
latach) pod wzgledem Zrédet polskich nalezno-
Sci z tytutu inwestycji bezposrednich za granica
wynika z faktu, ze kraje te sg zazwyczaj wykorzysty-
wane do optymalizacji struktur inwestycyjnych
i czesc¢ z nich ponownie trafia w formie inwestycji
zagranicznych do Polski. Z analiz NBP wynika,
ze w 2017 r. skala tego zjawiska w porédwnaniu
z rokiem ubiegtym zmniejszyta sie (Zagraniczne
inwestycje bezposrednie..., 2019, s. 32).

Od wielu lat struktura branzowa naleznosci
z tytutu polskich inwestycji bezposrednich za

granica nie zmienia sie. Na koniec 2018 r. naj-
wieksze kwoty naleznosci przypadaty na zagra-
niczne podmioty bezposredniego inwestowa-
nia zwigzane z dziatalnoscia ustugowa (blisko
74 proc. ogdtu wartosci naleznosci), w tym na
dziatalnos¢: finansowa i ubezpieczeniowg -
29,4 mld PLN, profesjonalng, naukowag i tech-
niczng - 16,4 mld PLN, zwigzang z handlem
hurtowym i detalicznym razem z naprawg po-
jazdéw samochodowych i motocykli - 11,4 mld
PLN. Pozostata czes¢ trafita do przetworstwa
przemystowego - 20,4 mld PLN (22 proc.) oraz
gornictwa i wydobycia - 4,5 mld PLN (4,8 proc.).

Cecha charakterystyczna polskich inwe-
stycji bezposrednich za granicg jest silna kon-
centracja geograficzna. Mimo préb dywer-
syfikacji kierunkow geograficznych Polscy
przedsiebiorcy realizujg projekty inwestycyjne
przede wszystkim w Europie, gtdwnie w krajach
sasiedzkich. Taka koncentracja inwestycji
bezposrednich za granica powoduje bardzo
duze uzaleznienie od koniunktury na rynkach
europejskich, gtéwnie UE.

N~ Wykres 4. Struktura polskich naleznosci z tytutu inwestycji bezposrednich za granicg

na koniec 2018 r. (w proc.)
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Zrédto: opracowanie PIE na podstawie: Tabele NBP (2019).
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Struktura geograficzna transakcji z tytutu
polskich inwestycji bezposrednich za granica
w duzej mierze uwarunkowana jest pojedynczy-
mi wielkimi transakcjami. Dokonywaty ich przede
wszystkim duze podmioty gospodarcze, w tym
spotki gietdowe (Zagraniczne inwestycje bezpo-
srednie..., 2019). Polska zagraniczna ekspansja
inwestycyjna jest wynikiem dziatania przede
wszystkim duzych firm, czesto bedacych czescia
globalnych grup kapitatowych. Powoduje to,
ze majg one niewielki wptyw na ksztattowanie
wtasnej polityki eksportowej i inwestycyjnej poza
granicami kraju, co znalazto odzwierciedlenie
w wynikach badania ankietowego prowadzo-
nego przez Polski Instytut Ekonomiczny (wyniki
prezentowane w dalszej czesci opracowania).

O ile duze przedsiebiorstwa coraz lepiej
radzg sobie w dziatalnosci miedzynarodowej,
sektor matych i srednich przedsiebiorstw wciaz
koncentruje sie na bliskich, bardziej bezpiecznych
rynkach lub w ogdle nie mysli o wychodzeniu poza
granice kraju.

Polska nie wyrdznia sie negatywnie pod tym
wzgledem na tle UE. Rdwniez w innych panstwach
cztonkowskich Unii Europejskiej niewiele MSP
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podejmuje dziatalnos¢ w formie bezposrednich
inwestycji za granica. Srednio tylko 4 proc.
unijnych MSP dokonato bezposrednich inwesty-
cji za granica, przy czym wskaznik byt wyzszy
w grupie $rednich firm (zatrudniajacych 50-249
pracownikow, lub/i obroty przekraczajace
10 mln EUR). Zaledwie 15 proc. Srednich firm dzia-
tajgcych w UE stworzyto jakas forme bezpo-
Srednich inwestycji za granica. Stosunkowo cze-
Sciej z inwestycjami poza granice kraju wycho-
dzg MSP na Malcie (11 proc.), w Luksemburgu
(10 proc.), Danii i Austrii (po 8 proc.). W Polsce
3 proc. 0gdétu badanych MSP zadeklarowato, ze
inwestuje za granica, przy czym wielkosc¢ firmy
nie miata wiekszego znaczenia ($rednie firmy
- 4 proc.) (European Commission, 2018).

Wyniki uzyskane dla MSP w UE byty zasad-
niczo takie same w zakresie preferencji wyboru
rynkow dla lokalizacji inwestycji bezposrednich
(wewnatrz UE czy poza UE). Tylko $rednie firmy
sg bardziej sktonne do inwestowania poza
UE - badanie przeprowadzone na zlecenie KE
w 2018 r. wsrod MSP dziatajgcych w paristwach
cztonkowskich Unii Europejskiej (European
Commission, 2018).

1.3. Polskie inwestycje bezposrednie
za granica na tle inwestycji z krajow
Europy Srodkowej i Wschodniej

Przed 1990 r. przedsiebiorstwa z Europy
Srodkowej i Wschodniej (ESW), w tym z Polski,
praktycznie nie podejmowaty inwestycji bez-
posrednich za granica. Wynikato to z istniejg-
cych w tym okresie uwarunkowan instytucjonal-
nych i ekonomicznych. W efekcie transformacji
gospodarczej tych panstw, a nastepnie w zwigz-
ku z akcesjag do Unii Europejskiej, ulegato to

stopniowej zmianie. Do 2000 r. inwestycje bez-
posrednie pochodzace z ESW utrzymywaty sie na
bardzo niskim poziomie, zaczety rosnac¢ dopiero
PO 2004 T.

Wartos¢ skumulowana wychodzacych in-
westycji bezposrednich z krajéw ESW wzrosta
z 17,6 mld USD na koniec 2004 r. do 120,4 mld
USD na koniec 2018 r. (UNCTADstat, 2019) Ozna-
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czato to blisko siedmiokrotny wzrost w ciggu | naleznosci z tego tytutu. Jednakze juz w latach
analizowanego okresu, cho¢ w koricu stano- | 2017-2018 wartos¢ skumulowanych inwestycji
wity tylko 0,4 proc. globalnej warto$ci zasobdw | bezposrednich krajow ESW za granicg ponownie
inwestycji bezposrednich. Po okresie syste- | przekroczyta poziom z 2013 r. (por. wykres 5).
matycznego wzrostu poziomu skumulowanych | Na wykresie 6 przedstawiono wartosci skumu-
inwestycji bezposdrednich z krajéw ESW w la- | lowane inwestycji bezposrednich z krajéw ESW
tach 2004-2013, lata 2014-2016 przyniosty spadek | za granica w latach 2004-2018 (na koniec roku).

~ Wykres 5. Warto$é skumulowana odptywu inwestycji bezposrednich z regionu ESW i Polski
w latach 2004-2018 (na koniec roku, w mln USD)

140 000

120 000

100 000
80 000

60 000

40 000
20 000 —

== Polska ESW

Zrédto: opracowanie PIE na podstawie: UNCTADstat (2019).

N Wykres 6. Warto$¢ skumulowana inwestycji bezposrednich krajéw ESW za granica
w latach 2004-2018 (na koniec roku, w mln USD)
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N Wykres 7. Warto$¢ skumulowana wychodzgcych inwestycji bezposrednich z krajéw ESW

na koniec 2018 r. (w mln USD)
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Zrédto: jak w wykresie 5.

Najwiekszg skumulowang wartosc bezpo-
Srednich inwestycji za granicag na koniec 2018 .
osiagnety Czechy (34,8 mld USD), nastepnie Wegry
(29 mld USD) i Polska (28,5 mld USD). Dalsze
miejsca zajety Estonia (8 mld USD) i Stowenia
(6,7 mld USD), a najmniej zainwestowaty Rumunia

QO
&

(0,7 mld USD) i totwa (2 mld USD) - por. wykres 7.
A zatem, na trzy kraje, tj. Polske z udziatem
23,7 proc. oraz Czechy (28,9 proc.) i Wegry
(24,1 proc.) przypadato na koniec 2018 r. ponad %4
skumulowanej wartosci inwestycji bezposred-
nich wychodzgcych z krajéw ESW (wykres 8).

~ Wykres 8. Udziat krajéw ESW w skumulowanej wartosci inwestycji bezposérednich
wychodzgcych z tego regionu na koniec 2018 r. (w proc.)
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y Wykres 9. Wartos¢ skumulowana inwestycji bezposrednich wychodzacych z krajéw ESW

per capita na koniec 2018 r. (w USD)
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Zrédto: jak w wykresie 5.

Najwiekszg skumulowang wartosc¢ bez-
posrednich inwestycji za granica per capita na
koniec 2018 r. osiagneta: Estonia (6085 USD),
blisko o potowe mniejsze wartosci uzyskaty
Czechy (3271 USD), Stowenia (3243 USD) i Wegry
(2995 USD). Polska z wynikiem 748 USD na
osobe wyprzedzita Stowacje (677 USD) i upla-
sowata sie za totwa (1033 USD) - por. wykres 9.

W ujeciu nominalnym wartos¢ skumu-
lowana inwestycji bezposrednich wycho-
dzacych z krajéw ESW per capita wyniosta
na koniec 2017 r. 1113,4 USD, zas w cenach
statych ze stycznia 2004 r. stanowita 774 USD
(w 2004 r. - 167 USD). Oznacza to wzrost realny
0 364 proc. w analizowanym okresie (UNCTAD,
2018).
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2. Polscy inwestorzy
iich jednostki zagraniczne

Polskie firmy dziatajgce za granicg tworza
na terytorium kraju inwestowania spotki, od-
dziaty, zaktady oraz jednostki w postaci innych
form prawnych, zwanych dalej jednostkami
zagranicznymi. Wedtug badan przeprowadza-
nych przez GUS, poczawszy od 2008 r.5 corocznie
wzrasta liczba podmiotdéw z siedzibag w Polsce
posiadajacych jednostki zagraniczne (jedynie
w 2012 r. odnotowano niewielki spadek - por.

wykres 10.). Wedtug najnowszych danych w 2017r.
posiadanie jednostek za granicg zadeklarowa-
to 1838 podmiotoéw i byto to 0 66,2 proc. wiecej
niz w 2008 r. Sukcesywnie wzrasta takze liczba
posiadanych przez polskie podmioty jedno-
stek zagranicznych - z 2541 w 2008 r. do 3941
w 2017 1. (wzrost o0 55,1 proc.). W latach 2008-2017
przybyto: 732 podmioty posiadajgce jednostki
zagraniczne i 1400 ich jednostek zagranicznych.

~ Wykres 10. Liczba podmiotéw z siedzibg w Polsce posiadajgcych jednostki zagraniczne
oraz liczba ich jednostek zagranicznych w latach 2008-2017
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Zrédto: opracowanie PIE na podstawie: Dziatalnos¢ podmiotéw posiadajgcych jednostki... (2016; 2019).

Z danych statystycznych GUS wynika,
ze w obecnej dekadzie (lata 2011-2017) wsrod
podmiotdw, ktére tworzyty swoje jednostki
zagraniczne najliczniej reprezentowane byty
przedsiebiorstwa mikro i mate (w 2011 r. sta-

nowity tacznie 38,6 proc. wszystkich podmio-
téw inwestujacych, zas w 2017 r. - 41,7 proc.).
W 2011 r. podmioty Srednie stanowity 33,6 proc.,
duze zas 28,7 proc., natomiast w 2017 r. odpo-
wiednio 31 proc. i 27,3 proc. (por. tabela 1).

5 Pierwsze badanie przeprowadzono w 2009 r., obejmowato dane z dziatalnosci podmiotéw z siedzibg w Polsce

za 2008 r.
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N Tabela 1. Liczba podmiotéw w Polsce posiadajacych jednostki zagraniczne
wedtug klas wielkosci w latach 2011 i 2017

2011 2017
Wyszczegélnienie
Liczba Udziat Liczba Udziat
podmiotow W proc. podmiotow W proc.
Ogétem 1438 100,0 1838 100,0
0-9 pracujgcych 217 15,1 363 19,8
10-49 pracujacych 338 23,5 403 21,9
50-249 pracujacych 483 33,6 570 31,0
250 pracujgcych
iniees 400 27,8 502 27,3

Zrédto:

Wiekszos¢ podmiotdéw z siedzibg w Pol-
sce, posiadajgcych jednostki zagraniczne w la-
tach 2011-2017, miata forme prawng spotki
z ograniczong odpowiedzialnoscia (w 2011 r.
spotki z 0.0. stanowity okoto 65,1 proc. wszyst-
kich podmiotéw posiadajacych jednostki zagra-
niczne, w 2017 r. nieco wiecej - 65,7 proc.) badz
spotki akeyjnej (w 2011 r. - 29,8 proc., zas w 2017 1.
- 28,3 proc.). Pozostata czes$¢ podmiotdw, to
najczesciej spotki komandytowe, spotki jaw-
ne i inne formy prawne (2011 r. - 5,1 proc., 2017 r.
- ok. 6 proc.; por. wykres 11). Przewazajaca czes¢
jednostek zagranicznych utworzonych przez
polskie podmioty to jednostki ze 100-procento-
wym badz wiekszosciowym udziatem polskiego
kapitatu. W poszczegdlnych latach jednostki
zagraniczne z catosciowym kapitatem polskim
stanowity od 59,6 proc. do 66,5 proc. ogotu
utworzonych jednostek, zas z wiekszosciowym
kapitatem polskim od 19,1 proc. do 22,5 proc.
Podmioty z Polski tworzyty poza granicami

kraju réwniez jednostki zagraniczne z udziatem

opracowanie PIE na podstawie: Dziatalnos¢ podmiotéw posiadajgcych jednostki... (2019).

polskiego kapitatu ponizej 10 proc., w omawia-
nym okresie stanowity one od 3,5 proc. do 4,6 proc.
w danym roku.

Podmioty z siedzibg w Polsce zaangazowa-
ty swoj kapitat w ponad 100 krajach swiata. W po-
dziale na kontynenty inwestorzy najczesciej lo-
kowali swoje jednostki zagraniczne w Europie.
W latach 2011-2047 r. ich liczba w Europie wzro-
sta o blisko 21 proc., z 2666 do 3217, przy czym
najliczniej powstawaty na obszarze Unii Euro-
pejskiej. Poza Europa najwiecej jednostek
utworzono na obszarze Azji i Ameryki Pétnocnej
(por. tabela 2). Najwiecej jednostek zagrani-
cznych miato swoje siedziby w krajach grani-
czacych z Polskag - w Niemczech, Czechach, na
Ukrainie oraz w Rosji. Znaczna liczbe jednostek
utworzono takze w Rumunii, na Stowacji, Cyprze®,
Wegrzech i Litwie. W latach 2011-2017 liczba
jednostek zagranicznych nalezgcych do pod-
miotoéw z siedzibg w Polsce wzrosta w USA ponad
dwukrotnie (z 43 do 91), zas w Chinach o0 68,4 proc.
(z19 do 32).

6 Wzrost liczby jednostek zagranicznych i naptyw kapitatu na Cypr maja charakter przede wszystkim finansowy,
aczkolwiek tego typu aktywnosc jest rowniez zaliczana do inwestycji bezposrednich za granica. Wiele polskich
firm decyduje sie na przeniesienie siedziby firmy badZ otwarcie oddziatu lub filii w tym kraju ze wzgledu na mozli-

wos$¢ znacznego obnizenia obcigzen fiskalnych.
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y Wykres 11. Podmioty posiadajgce w latach 2011-
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Zrédto: opracowanie PIE na podstawie: Dziatalnos¢ podmiotéw posiadajgcych jednostki... (2019).

~ Tabela 2. Liczba jednostek zagranicznych wedtug kontynentéw w latach 2011-2017

Kontynent 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Ogoétem 3060 3084 3252 3532 3890 3897 3941
Europa 2666 2643 2792 2926 3228 3217 3217
Udziatw proc. 87,1 85,7 85,9 82,8 83,0 82,6 81,6
Azja 173 192 192 275 291 307 328
Udziat w proc. 56 6,2 59 7.8 7.5 7.9 83
Ameryka Pétnocna 158 167 174 212 238 239 262
Udziat w proc. 52 5,4 5,4 6,0 6,1 6,1 6,6
Afryka 36 47 60 70 81 81 81
Udziat w proc. 1,2 1,5 1,8 2,0 21 21 21
Ameryka Potudniowa 15 21 24 28 35 36 39
Udziat w proc. 0,5 0,7 07 0,8 0,9 0,9 1,0
Australia i Oceania 12 14 10 21 17 17 14
Udziat w proc. 0,4 0,5 0,3 0,6 0,4 0,4 0,4

Zrédto: opracowanie PIE na podstawie: Dziatalnos¢ podmiotéw posiadajgcych jednostki... (tabele).

Podmioty z siedzibg w Polsce posiadajace
jednostki zagraniczne to gtéwnie przedsiebior-
stwa prowadzace dziatalnos¢ gospodarcza w za-
kresie przetworstwa przemystowego, handlu,
napraw pojazdéw samochodowych, dziatalno-

sci profesjonalnej, naukowej i technicznej oraz
budownictwa. Ich tgczny udziat w ogdlnej liczbie
podmiotdw w 2017 r. wynidst 77,3 proc., a posia-
danych przez nie jednostek w ogdlnej liczbie
jednostek zagranicznych - 70,2 proc. - por. tabela 3.
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y Tabela 3. Liczba podmiotéw w Polsce posiadajgcych jednostki zagraniczne wedtug sekcji PKD

2011 2017
Wyszczegdlnienie . . . .
Liczba Liczba Liczba Liczba
podmiotow jednostek podmiotéw jednostek

w Polsce zagr. w Polsce zagr.
Ogotem 1438 3060 1838 3941
Godrnictwo i wydobywanie 12 33 12 42
Przetworstwo przemystowe 522 1016 624 1218
Wytwarzanie i zaopatrywanie w energie
elektryczna, pare wodng i goragcg wode & @ €& 2
Dostawa wody; gospodarowanie 7 8 7 7
Sciekami i odpadami; rekultywacja
Budownictwo 202 327 201 267
Handel; naprawa pojazdéw
samochodowych 314 et Zel 9
Transport i gospodarka magazynowa 57 104 80 236
Zakwaterowanie i gastronomia 9 19 13 19
Informacja i komunikacja 71 133 131 457
Obstuga rynku nieruchomosci 53 173 69 147
Dziatalnos¢ profesjonalna, naukowa
i techniczna 117 279 190 503
Administrowanie
i dziatalnos¢ wspierajaca a4 193 7 175
Pozostate sekcje 18 43 15 39

Zrédto: opracowanie PIE na podstawie: Dziatalno$¢ podmiotéw posiadajgcych jednostki...(tabele).

W latach 2011-2017 liczba pracujgcych 0go-
tem w jednostkach zagranicznych podmiotéw
z siedzibg w Polsce wzrosta o ponad 38 proc.,
z blisko 143 tys. do ponad 197 tys. 0séb. Trzy sek-
cje, w ktéorych notowano najwiecej pracuja-
cych, to: przetworstwo przemystowe (44,6 tys.
W 2011 r. i 59,4 tys. w 2017 r.)7, dziatalno$¢ pro-

fesjonalna, naukowa i techniczna (odpowiednio
39,2 tys. i 39,8 tys.) oraz handel; naprawa po-
jazdéw samochodowych (24,8 tys. i 33,2 tys.).
Najwiekszy wzrost liczby pracujgcych miedzy
rokiem 2011 i 2017 nastgpit w sekcjach: admi-
nistrowanie i dziatalno$¢ wspierajaca (wzrost
0 779,1 proc.), wytwarzanie i zaopatrywanie

7 W 2017 r. najwieksza liczbe pracujgcych odnotowano w trzech dziatach sekcji przetwérstwo przemystowe,
tj. w produkcji pojazdéw samochodowych, przyczep i naczep (ponad 12 tys. pracujacych), produkcji koksu i pro-
duktow rafinacji ropy naftowej (ok. 7,5 tys.) oraz produkcji wyrobow z metali (blisko 7 tys. oséb).



w energie elektryczng, gaz, pare wodna i goraca
wode (287 proc.) oraz informacja i komunikacja
(250 proc.).

W latach 2011-2017 najwieksza liczba pod-
miotdw z siedzibg w Polsce tworzgcych jednostki
zagraniczne, zaangazowanych w przetwoérstwo
przemystowe, prowadzita dziatalno$¢ w zakresie
produkcji wyroboéw z metali (w 2011 r. - 103 pod-
mioty, w 2017 r. — 106), produkcji wyrobow z gumy
i tworzyw sztucznych (odpowiednio 59, 76),

i ) / ) Rozdziat 2. Polscy inwestorzy iich jednostki zagraniczne

produkcji maszyn i urzadzen (45 i 59) oraz pro-
dukgji artykutow spozywczych (53, 49). Natomiast
najwieksze zaangazowanie za granicg mierzo-
ne liczbg jednostek zagranicznych wykazaty
podmioty zajmujace sie produkcjg wyrobow
zmetali (w2011 r. - 172, W 2017 r. - 156), wyrobow
z gumy i tworzyw sztucznych (odpowiednio 134,
119), maszyn i urzadzen (86, 106), pojazddéw
samochodowych, przyczep i naczep (44, 103) oraz
artykutdéw spozywczych (90, 74) - por. tabela 4.

y Tabela 4. Liczba podmiotéw w Polsce posiadajgcych jednostki zagraniczne
wedtug dziatéw sekcji przetworstwo przemystowe w latach 2011 i 2017

2011 2017
Produkcja . . . .
g Liczba Liczba Liczba Liczba
podmiotow jednostek podmiotow jednostek

w Polsce zagr. w Polsce zagr.
Ogodtem 522 1016 624 1218
Artykutow spozywczych 53 90 49 74
Napojéw 7 17 8 48
Wyrobdw tytoniowych o o 1 1
Wyrobdw tekstylnych 9 11 9 15
Odziezy 6 8 6 10
Skor i wyrobdéw skdrzanych 3 3 5 4
Wyrobow z drewna, korka, stomy
i wikliny 4 22 19 65
Wyrobow z papieru 9 10 16 13
Pot'\g!'aﬁa i reprodukqa zapisanych 6 - 8 9
nosnikéw informacji
Koksu i produktéw rafinacji ropy
naftowej 7 53 5 62
Chemikaliéw i wyrobéw chemicznych 28 50 34 61
Wyroboéw farmaceutycznych 8 31 12 39
Wyrobow z gumy i tworzyw sztucznych 59 131 76 119
Wyrobdéw z pozostatych mineralnych
surowcow niemetalicznych 30 38 35 56
Metali 18 29 19 36
Wyrobéw z metali 103 172 106 156
Komputeréw, wyrobow elektronicznych
i optycznych 2 25 19 33
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2011 2017
Produkcja . . . .
L Liczba Liczba Liczba Liczba
podmiotéw jednostek podmiotow jednostek

w Polsce zagr. w Polsce zagr.
Ogotem 522 1016 624 1218
Urzadzen elektrycznych 31 77 33 70
Maszyn i urzgdzen 45 86 59 106
POJazdow_samochodowych, 18 2 27 103
przyczep i naczep
Pozostatego sprzetu transportowego 9 18 11 17
Mebli 18 48 17 45
Pozostata produkcja wyrobéw 9 16 17 29
Naprawa, konserwacja i instalowanie 26 % 33 47
maszyn i urzadzen 5

Zrédto: opracowanie PIE na podstawie: Dziatalnos¢ podmiotéw posiadajgcych jednostki... (tabele).
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3. Modele i specyfika
ekspansji kapitalowej polskich

przedsiebiorstw

W pierwszym okresie transformacji gospo-
darczej przedsiebiorstwa z Polski koncentro-
waty sie na poprawie efektywnosci oraz inno-
wacyjnosci swych dziatari. Nastepnie niektore
z nich rozpoczety proces umiedzynarodowie-
nia, poczatkowo przez eksport, a w dalszej per-
spektywie przez inwestycje bezposrednie. Re-
alizowane inwestycje miaty na celu wejscie
na nowe rynki zbytu, a nastepnie pozyskanie
nowych zasobdw i optymalizacje poziomu
kosztéw. Dazenia te napedzaty zagraniczng
ekspansje przedsiebiorstw. W konsekwencji
umiedzynarodowienie polskich przedsie-
biorstw jest w wielu przypadkach zgodne z mo-
delem uppsalskim, w ktorym wyrdznia sie cztery
etapy (por. rysunek 1).

Wyrazny wzrost wartosci polskich inwe-
stycji bezposrednich w UE nastgpit po 2009 r.

Obecnie inwestycje te sa zlokalizowane przede
wszystkim w krajach ESW oraz w Niemczech,
ktore odpowiadajg polskim przedsiebiorstwom
pod wzgledem geograficznym i kulturowym.
Z jednej strony swiadczy to o ograniczonym
zasiegu ekspansji zagranicznej, z drugiej zas
obrazuje reorientacje przedsiebiorstw, ktore
przed 1990 r. byty nastawione na dziatanie na
rynku wewnetrznym oraz kooperacje z partne-
rami regionalnymi.

Koncentracja geograficzna polskich in-
westycji bezposrednich moze wynikac cze-
Sciowo z ograniczonego dostepu do kapita-
tu. Podjecie ekspansji na odlegte rynki wigze
sie z koniecznoscia poniesienia wiekszych
naktaddw, na co moga pozwoli¢ sobie jedy-
nie podmioty posiadajgce relatywnie duze
zasoby finansowe.

~ Rysunek 1. Etapy umiedzynarodowienia zgodnie z modelem uppsalskim

Etap I

Etap IV przedsiebiorstwo tworzy za granicg wtasny oddziat produkcyjny; na tym etapie

przedsigbiorstwo prowadzi nieregularng dziatalnos¢ eksportowa i nie dokonuje
inwestycji za granicg; w efekcie nie zdobywa informacji o rynku zagranicznym.

.

firma posiada relatywnie duzg wiedze o rynku i dokonuje najwiekszego zaanga-

zowania zasobéw poza krajem.

Zrdédto: Vahlne, Johanson (2017).
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Réznice miedzy modelami ekspansji mie-
dzynarodowej polskich przedsiebiorstw wy-
stepujg na szczeblu poszczegdlnych sektorow
gospodarki (Kowalewski, Radto, 2014). Podmio-
ty dziatajgce w sektorze przemystowym i pro-
dukcyjnym rozwijaty sie zgodnie z teorig ewo-
lucyjnego modelu uppsalskiego. Przedsie-
biorstwa ustugowe przechodzity szybciej przez
poszczegolne fazy internacjonalizacji. Miedzy-
narodowe korporacje z gospodarek wschodza-
cych zaczety stosowac zaawansowane stra-
tegie umiedzynarodowienia szybciej niz przed-
siebiorstwa z krajéw wysoko rozwinietych, co
umozliwiato przyspieszenie tych procesow. Kraje
mniej rozwiniete wykorzystaty efekt zacofania
i przeskakiwaty etapy na Sciezce rozwoju.

Zagraniczna ekspansja kapitatowa pol-
skich przedsiebiorstw znajduje sie w dalszym
ciggu na zdecydowanie wczesniejszym etapie,
niz ma to miejsce w przypadku korporacji mie-
dzynarodowych z krajow wysoko rozwinietych.
Wiedza i doswiadczenie w zakresie prowadze-
nia operacji miedzynarodowych posiadane
przez polskie przedsiebiorstwa sg znacznie
mniejsze niz zasoby, ktérymi dysponuja pod
tym wzgledem tradycyjne korporacje trans-
narodowe. Podmioty te zaczynajg dopiero bu-
dowac przewage konkurencyjna, ktéra pozwoli
im w przysztosci skutecznie konkurowac na
rynkach zagranicznych, a w konsekwencji

zacheci je rowniez do wykorzystywania moz-
liwosci wynikajacych z lokowania inwestycji
bezposrednich w bardziej odlegtych krajach.
W procesie internacjonalizacji bazujg one
na doswiadczeniach wyniesionych z funkcjo-
nowania na rynku regionalnym, miedzy innymi
dlatego znaczna liczba polskich inwestycji
bezposrednich za granica jest realizowana
w ESW.

Czynnikami wptywajagcymi na zaangazo-
wanie kapitatu za granica, a w konsekwencji row-
niez na funkcjonowanie przedsiebiorstw mie-
dzynarodowych, sg uwarunkowania ekonomicz-
ne i instytucjonalne krajéw pochodzenia re-
alizowanych inwestycji. Czynniki ekonomiczne,
takie jak poziom PKB, eksportu oraz naptywu
BIZ, majg istotne znaczenie z perspektywy zagra-
nicznej ekspans;ji kapitatowej przedsiebiorstw na
kazdym etapie rozwoju gospodarczego krajow
pochodzenia realizowanych inwestycji bez-
posrednich (Ciesielska-Maciggowska, 2019).

Wyniki analizy zmian istotnosci poszcze-
golnych zmiennych instytucjonalnych w odnie-
sieniu do inwestycji bezposrednich wychodzg-
cych wskazuja, ze niektdre z nich tracg na zna-
czeniu w przypadku zaangazowania polskich
firm za granica (np. ochrona praw wtasnosci in-
telektualnej), podczas gdy inne zyskuja (np. rola
klastrow). Wynika to z ogélnych proceséw rozwo-
jowych zachodzacych w polskiej gospodarce.
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4. Zagraniczna ekspansja
kapitalowa przedsiebiorstwi jej
wplyw na gospodarke

Inwestycje bezposrednie wychodzace moga
przyczyniac sie do wielu pozytywnych zmian
strukturalnych wystepujgcych na skutek wzrostu
powigzan operacyjnych i finansowych wynikaja-
cych ze zwiekszenia stopnia miedzynarodowej
wspotpracy gospodarczej i wymiany kapitato-
wej (Gorynia, 2018). Wigze sie to z faktem, ze
inwestycje bezposrednie za granica sa czesto
komplementarne wzgledem eksportu kraju
pochodzenia i w wielu przypadkach powoduja
jego zwiekszenie. Inwestycje bezposrednie
stanowig kluczowy element rozwoju korporacji
miedzynarodowych, przyczyniajgc sie do glo-
balnej integracji zasobéw tych podmiotéw przez
ksztattowanie ich pozycji w ramach miedzyna-
rodowych taricuchow wartosci. Przektada sie to
na postepujacy wzrost liczby i wartosci inwestyciji
stanowigcych przejaw zagranicznej ekspansji
kapitatowej przedsiebiorstw.

Inwestycje bezposrednie wychodzace wigza
sie z pozytywnymi efektami:
- obserwowanymi po stronie przedsiebiorstwa
miedzynarodowego realizujacego inwestycje,
- wystepujgcymi na poziomie funkcjonowa-

nia catej gospodarki kraju ich pochodzenia.
Pozwalaja one zaspokajac potrzeby rozwo-
jowe gospodarki kraju pochodzenia w za-
kresie posiadanych zasobdéw materialnych
i niematerialnych, technologii oraz mozliwo-
Sci eksportowych.

Wychodzace inwestycje bezposrednie ozna-
czajag transfer zasobdw kapitatowych za granice
- por. rysunek 2. Z drugiej jednak strony ich efek-
tem jest przeptyw zyskéw do kraju pochodze-
nia oraz transfer wiedzy pozyskanej w procesie
internacjonalizacji, dotyczgcej w szczegdlnosci
technologii, know-how i wiedzy o funkcjonowa-
niu rynkéw zagranicznych oraz innowacji. Tym
samym inwestycje te w wielu przypadkach przy-
czyniaja sie do pozytywnych zmian strukturalnych
w gospodarce ich pochodzenia. Wptywaja na
postep technologiczny, warunkujacy wzrost
gospodarczy kraju pochodzenia. Wychodzace
inwestycje bezposrednie powodujg akumulacje
wiedzy naukowo-technicznej w kraju pochodzenia
inwestora i tym samym moga przyczyniac sie do
dalszego zwiekszenia mozliwosci eksportowych
przedsiebiorstw z danego kraju.

Najwieksze korzysci z realizacji wychodzacych inwestycji bezposrednich sg osiggane
przez gospodarki wschodzace oraz kraje o podobnej strukturze gospodarczej do panstw
Europy Srodkowej i Wschodniej, w tym Polski.

Poziom i znaczenie efektow zewnetrz-
nych dla gospodarki pochodzenia inwestycji

bezposrednich sg silnie uzaleznione od stop-
nia jej rozwoju gospodarczego (Ciesielska-
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Maciagowska, 2019). Kraje lepiej rozwiniete
pod tym wzgledem, w tym paristwa po okre-
sie transformacji oraz dojrzate gospodarki

wschodzgce, moga w najwiekszym stopniu
doswiadczyé pozytywnych efektéw tych in-
westycji. Wynika to z faktu, ze ich wyposazenie

Ny Rysunek 2. Wptyw wychodzgcych inwestycji bezposrednich na gospodarke kraju pochodzenia

Przedsiebiorstwo
miedzynarodowe
w kraju pochodzenia

Transfer zyskow, transfer
wiedzy (technologie,
know-how,
wiedza w zakresie
umiedzynarodowienia)

Transfer
zasobow

Bezposrednia
inwestycja
zagraniczna

Zrédto: Ciesielska-Maciggowska (2019).

w kapitat, zdolnos¢ absorpcyjna oraz ekspo-
zycja miedzynarodowa sg juz znaczne, przy czym
w dalszym ciggu istnieja wazne potrzeby roz-
wojowe w zakresie budowy miedzynarodowej
pozycji handlowej, pozyskiwania technologii
i wymiany doswiadczen gospodarczych. Z kolei
kraje o relatywnie niskim dochodzie narodowym
nie sg w stanie wygenerowac wskazanych wyzej
efektow, gdyz funkcjonowanie ich gospodarek
jest silnie ograniczone przez brak mozliwosci
obstugi, a w konsekwencji dostepu do kapitatu
inwestycyjnego oraz relatywnie matg liczbe
przedsiebiorstw wielonarodowych. Oznacza
to, ze znacznie rzadziej odnoszg one wieksze
korzysci z realizacji bezposrednich inwestycji za-
granicznych. Podobnie w przypadku krajéw naj-
bardziej rozwinietych korzysci te, ze wzgledu na

wysoki stopien ich rozwoju, sg pozytywne, ale juz
relatywnie niewielkie. Najwyzsze korzysci w tym
obszarze osiggajg gospodarki wschodzgce oraz
kraje o podobnej strukturze gospodarczej do
panstw Europy Srodkowej i Wschodniej, w tym
Polska. Wynika to przede wszystkim z ich duzych
mozliwosci absorpcyjnych w zakresie pozyskiwa-
nia nowych technologii i kanatdw zbytu. Wystepu-
ja one przy jednoczesnie wysoko rozwinietych
rynkach wewnetrznych, funkcjonujacych w ra-
mach silnych gospodarczo miedzynarodowych
ugrupowan ekonomicznych. Zwieksza to mozLli-
wos¢ czerpania korzysci z pozytywnego wptywu
inwestycji bezposrednich za granica na eksport
oraz mozliwos¢ pozyskania zasoboéw techno-
logicznych, wiedzy, kapitatu ludzkiego oraz do-
Swiadczent w ramach wymiany miedzynarodowe;j.
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5. Miejsce Polski na Sciezce
rozwoju inwestycji (Investment
Development Path)

Dokonujgc oceny roli bezposrednich inwe-
stycji zagranicznych w rozwoju danej gospodarki,
nie mozna zapomniec, ze ich znaczenie zmienia
sie wraz z rozwojem gospodarczym danego kraju.
Jedna z teorii opisujacych te ewolucje jest tzw.
hipoteza Sciezki rozwoju inwestycji.

Teoria Sciezki rozwoju inwestycji ukazuje
zaleznosci miedzy wartoscig naptywajgcych
BIZ per capita do danej gospodarki, wartoscia
wychodzacych inwestycji bezposrednich per
capita z wybranego kraju a poziomem jego rozwoju
gospodarczego, mierzonym za pomoca PKB per
capita.

Zgodnie z zatozeniami tej teorii poziom
bezposrednich inwestycji zagranicznych mozna
podzieli¢ na pie¢ etapdw rozwoju. Na sciezce
rozwoju inwestycji sg one powigzane z eklek-
tycznym paradygmatem Dunninga (1980) - OLI.
Zgodnie z tym paradygmatem przedsiebior-
stwa, aby by¢ konkurencyjne na rynkach miedzy-
narodowych, powinny posiadac trzy rodzaje
przewag. Sg to:

-  przewaga wtasnosciowa (ownership ad-
ventages) wynika ze specyficznych cech po-
siadanych przez dane przedsiebiorstwo -
wigze sie z tym, ze firmy dokonujace eks-
pansji miedzynarodowej muszg posiadac
przewagi monopolistyczne bgdz konku-
rencyjne, ktore pozwalajg im osiggac suk-
ces na rynkach miedzynarodowych i czer-
pac z tego zyski. Przewagi te mogag wigzac
sie m.in. zréznego typu aktywami niemate-
rialnymi, takimi jak know-how, marka, struk-
tura organizacyjna, kapitat ludzki itp.;

—  przewaga lokalizacji to specyficzne cechy
lokalizacji (location advantages) zwigzane

m.in. z przewagami wzglednymi danej go-

spodarki, ktére powoduja, ze przedsie-

biorstwa decyduja sie na zainwestowanie

w nich swoich zasobdw;

- przewaga internalizacji (internalization ad-
-vantages) wiaze sie z istnieniem kosztéw
transakcyjnych i faktem, ze przedsiebior-
stwa decydujg sie na wykonywanie réznych
transakcji w ramach struktur organizacyj-
nych, a nie za posrednictwem rynku i w zwiagz-
ku z tym inwestuja za granicg w tworzenie
wtasnych filii czy oddziatdw.

W konsekwencji oznacza to, ze réznice w prze-

ptywach BIZ do i z okreslonej gospodarki wy-

nikajg zaréwno z uwarunkowan wystepujacych

w danej gospodarce, ktére wptywajg na decyzje

o lokowaniu w niej inwestycji przez zagranicz-

ne podmioty, jak i poziomu rozwoju przedsie-

biorstw w danej gospodarce wptywajacego na
mozliwosc realizowania wtasnych inwestycji za
granica.

Opisane fazy rozwoju inwestycji majg cha-
rakter orientacyjny, a przechodzenie z jednego
etapu do drugiego nie nastepuje automatycz-
nie i jest mozliwe przesuwanie sie po sciezce
rozwoju do przodu, jak i wstecz.

W latach 2004-2017 kraje Europy Srodkowej
i Wschodniej charakteryzowaty sie stosunkowo
wysokim poziomem podobienstwa ze wzgle-
du na umiejscowienie na sciezce rozwoju in-
westycji (Investment Development Path, IDP).
W 2017 r. znaczna czes$¢ z nich (Polska, Estonia,
Czechy, Stowacja, Stowenia i Wegry) zdotata juz
osiggnac poczatkowe stadium III etapu rozwoju
inwestycji, zas Litwa i totwa pozostawaty jeszcze
na II etapie - por. rysunek 3.
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N~ Rysunek 3. Etapy Sciezki rozwoju inwestycji

dotyczy najmniej rozwinietych krajéw, w przypadku kto-
rych zaréwno naptywy, jak i odptywy inwestycji bezposred-
nich sg bardzo niskie. Kraj znajdujacy sie na tym etapie
rozwoju inwestycji nie jest konkurencyjny ani w zakresie
specyficznej przewagi wtasnos$ciowej przedsiebiorstw
lokalnych, ani w odniesieniu do przewagi lokalizacyjnej.

zaczynajg rosngc inwestycje bezposrednie za granicg po-
chodzace z danego paristwa, co jest wprost wynikiem roz-
woju przedsiebiorstw krajowych.

Etap III

cechuje sie dodatnig pozycja inwestycyjna netto. Wynika
to z istotnego wzrostu posiadanej przez przedsigbiorstwa
pochodzace z danego kraju przewagi o charakterze wta-
snosciowym powodujgcego znaczne zwiekszenie kapita-
towej ekspansji zagranicznej.

Etap IV

cechuje najbardziej rozwiniete gospodarki. Zagregowana
wartos¢ naptywajacych BIZ per capita oscyluje wokét war-
tosci inwestycji bezposrednich per capita wychodzgcych
z danej gospodarki.

Zrédto: Dunning (1981).

W 2017 r. PKB per capita Polski (w cenach statych
ze stycznia 2004 r.) wynosit niemal 10,4 tys. USD,
co umozliwito jej osiggniecie pozycji inwestycyj-
nej netto per capita na poziomie -4,0 tys. USD8. Od-
powiadato to poczatkowemu stadium trzeciego
etapu Sciezki rozwoju inwestycji, ktorg Polska
podgzata w latach 2004-2017. Zgodnie z prezen-

towanym modelem Polska przejdzie do czwartego
etapu Sciezki rozwoju inwestycji w momencie osig-
gniecia PKB per capita na poziomie 17,3 tys. USD
(w cenach statych ze stycznia 2004 r.). Na wy-
kresie 12 przedstawiono model sciezki rozwoju
inwestycji bezposrednich Polski wyznaczony na
podstawie szeregdw czasowych za lata 2004-2017.

8 W 2017 r. PKB per capita Polski wedtug cen biezacych wynosit okoto 13,8 tys. USD, a pozycja inwestycyjna netto

per capita osiggneta na koniec roku poziom -5,3 tys. USD.
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v Wykres 12. Sciezka rozwoju inwestycji bezposrednich Polski wyznaczona na podstawie
szeregOw czasowych za okres 2004-2017 (W cenach statych ze stycznia 2004 r.)
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Uwaga: NOIP (net outward investment position per capita), to réznica miedzy wartos$cia wychodzacych i naptywajacych

bezposrednich inwestycji zagranicznych per capita.

Zrédto: Ciesielska-Maciggowska (2019).

Biorgc pod uwage poziom polskiego PKB
per capita, obecna pozycja Polski na sciezce
rozwoju inwestycji (trzeci etap) jest relatywnie
niska, w poréwnaniu z tg na jakiej znajduja sie
inne kraje wysoko rozwiniete. Wskazuje to na
koniecznos$¢ podjecia dziatart majacych na
celu instytucjonalne wsparcie wychodzacych
BIZ. Wynika to z wystepowania pozytywnego
wptywu tego typu inwestycji na budowanie przez
krajowe przedsiebiorstwa przewag rynkowych

w kraju pochodzenia oraz za granicg, a ponad-
to z istotnego ich znaczenia z perspektywy
rozwoju gospodarek krajow pochodzenia.
Dalszy przebieg zagranicznej ekspansji ka-
pitatowej przedsiebiorstw z Polski powinien
cechowac sie znaczng intensyfikacja tempa
rozwoju, az do osiggniecia przez nie poziomu
umiedzynarodowienia charakterystycznego
dla krajow wysoko rozwinietych, takich jak
Niemcy, Wielka Brytania czy Stany Zjednoczone.



Sl

6. Motywy i bariery inwestowania
za granica oraz ewolucja ich
znaczenia na przestrzeni lat

(na podstawie wynikow badan
ankietowych 2006-2019)

MOTYWY PODEJMOWANIA DECYZJI O INWESTOWANIU

ZA GRANICA

Wprawdzie formy inwestowania sa stale
wzbogacane i réznicowane, jednak klasyczne
motywy inwestowania za granicg zachowaty
w zasadzie swojg aktualnosc. Na przestrzeni lat
niektére z motywéw moga nabierac¢ wieksze-
g0 znaczenia, zas waznosc innych maleje. W Li-
teraturze przedmiotu mozna znalez¢ liczne
propozycje podziatu motywoéw podejmowania
przez przedsiebiorstwa dziatalnosci za grani-
ca. Zasadniczo wyréznia sie trzy typy motywacji
przedsiebiorstw do inwestowania za granica.
Jest to dgzenie do poszukiwania:

- rynkdéw (market-seeking) w celu powieksza-
nia skali dziatania, a tym samym zwieksza-
nia stopy zysku,

- efektywnosci (efficiency-seeking) polegaja-
cejm.in. na obnizeniu jednostkowych kosz-
tow pracy, czynszow i rent, np. w dziedzinie
socjalnej, itp.,

- zasobow (resources-seeking), tj. poprawy do-
stepu do nowych rynkow zbytu, jak i do no-
wych, tanszych lub pewniejszych Zzrédet za-
opatrzenia w surowce i materiaty (Kotyriski,
2013).

J. Dunning, wyrdznit jeszcze czwarty typ
motywacji, a mianowicie strategic asset seek-
ing - poszukiwanie dostepu do zasobow
strategicznych zwigzanych przede wszystkim

z know-how, technologia wytwarzania, dystry-
bucja, itp., stuzacych utrzymaniu lub poprawie
miedzynarodowej pozycji konkurencyjnej przed-
siebiorstw.

W istniejgcej literaturze mozna zapoznac
sie z wynikami wielu badan dotyczacych tej
tematyki. Wskazuja one, ze gtéwnym motywem
internacjonalizacji kapitatowej polskich spd-
tek jest w dalszym ciggu poszukiwanie ryn-
kow zbytu. Badania potwierdzity réwniez zna-
czenie zachet instytucjonalnych dla polskich
inwestoréw zagranicznych (Karaszewski i in.,
2009). Kolejne analizy przeprowadzone przez
Karaszewskiego (2013a, 2013b) w latach 2010-
2012 pokazaty duze znaczenie poszukiwania
rynkéw zbytu jako czynnika motywujacego
do podejmowania BIZ, nie wskazujgc na
istotnos¢ motywdw kosztowych w przypadku
lokowania inwestycji. Jaworek (2013) zauwazyta,
ze przeprowadzone badania nie wskazaty na
istotnos¢ motywdw kosztowych w przypadku
lokowania inwestycji bezposrednich na terenie
UE. W Unii oprécz motywow rynkowych wazne
dla przedsiebiorcow byty uwarunkowania
instytucjonalno-systemowe, a w szczegolnosci
przyjazny stosunek do przedsiebiorczosci,
stabilnosc¢ przepisédw prawnych, regulacje
dotyczace dziatalnosci gospodarczej czy tez



system podatkowy. Istnieje wyrazne powigza-
nie miedzy motywami a krajem lokalizacji in-
westycji (Gorynia, Trabczyriski, 2014). Motywy
inwestycyjne sg zréznicowane w zaleznosci
od specyfiki sektora. Czynniki zwigzane z po-
szukiwaniem strategicznych zasobow maja
wieksze znaczenie dla przedsiebiorstw z sek-
tora technologicznego niz dla funkcjonujgcych
w innych branzach (Wilinski, 2012).

Od wielu lat Instytut we wspotpracy
z GUS przeprowadza coroczne badania an-
kietowe na temat dziatalnosci eksportowej
polskich przedsiebiorstw z sekcji przetwor-
stwa przemystowego. Czes¢ zawartych w an-
kiecie pytan dotyczy internacjonalizacji przed-
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siebiorstw w formie bezposrednich inwe-
stycji zagranicznych. Pytano m.in., czy przed-
siebiorstwo inwestuje za granica, jakie ma
plany inwestycyjne na najblizsze lata i co
go motywuje do podejmowania tego typu
decyzji. Najnowsze badanie, przeprowadzone
w pazdzierniku 2019 r., ktére jak co roku byto
skierowane do wyselekcjonowanej przez
GUS reprezentatywnej grupy 600 przedsie-
biorstw eksportujgcych, pokazuje ze nawet
wsrod polskich eksporterdow tylko co dzie-
sigty podejmuje dziatalnosc¢ inwestycyjnag
poza granicami kraju w postaci inwestycji
bezposrednich (10,2 proc. respondentoéw, ktorzy
odpowiedzieli na ankiete).

JAKIE PRZEDSIEBIORSTWA INWESTUJA ZA GRANICA?

Inwestycje bezposrednie za granica na
0got podejmujg przedsiebiorstwa duze, zatrud-
niajace 250 i wiecej pracownikéw (w 2019 r. stano-
wity 100 proc. respondentdow inwestujacych za
granica, w 2017 r. - okoto 80 proc.). W przewazajgcej
mierze sg to przedsiebiorstwa z kapitatem wy-
tacznie polskim - wedtug badania z 2019 r. stano-
wity one juz 86 proc. (w 2017 r. - ponad 63 proc.).
Inwestujgcych za granicg eksporterow cechuje
na ogdt wysoki stopien orientacji eksportowe;j.

Potowa z nich eksportowata ponad 50 proc. swojej
produkcji, zas tylko w co pigtym udziat eksportu
W sprzedazy nie przekraczat 10 proc. Blisko 60 proc.
polskich inwestoréw za granicag ocenia swoj po-
ziom techniki jako sredniowysoki. Zwraca uwa-
ge wysoka aktywnosc¢ inwestycyjna przedsie-
biorstw wdrazajacych nowe technologie - za gra-
nicg inwestowato ponad % badanych przed-
siebiorstw w tej grupie (78,6 proc.). Inwestorzy
czesto korzystaja z funduszy unijnych (71 proc.).

Do grona przedsiebiorstw inwestujgcych za granica nalezato 10 proc. responden-
téw (2019 r.), podczas gdy w poprzedniej edycji badania (2017 r.) byto ich 9 proc., a wedtug
edycji badania, przeprowadzonej w 2016 r. - 7 proc.

W latach 2020-2021 inwestycje poza granicami kraju zamierza podjac 9 proc.
respondentow. Odsetek takich przedsiebiorstw wynosit okoto 8 proc. wedtug for-
mutowanych na poczatku dekady plandéw inwestycyjnych na lata 2012-2013, a najwyzsza
dotychczas wartos$¢ (12 proc.) osiagat w latach 2015-2016.

Przedsiebiorstwa z Polski inwestujgce na ryn-
kach zagranicznych spotykaja sie z réznymi utrud-

nieniami, 1/3 z nich dos$wiadczyta regulacji dyskry-
minacyjnych lub barier nieformalnych (36 proc.).
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CO MOTYWUJE PRZEDSIEBIORSTWA DO PODEJMOWANIA
INWESTYCJI BEZPOSREDNICH ZA GRANICA?

Wyniki badan Instytutu potwierdzaja, ze
czynniki rynkowe wydajg sie by¢ podsta-
wowymi w podejmowaniu decyzji o inwesty-
cjach bezposrednich za granicg przez przed-
siebiorstwa z Polski. Najwazniejszym moty-
wem, jakim kierujg sie przy podejmowaniu
decyzji dotyczacych inwestycji zagranicznych
jest poszukiwanie rynkow (market-seeking).

Inwestycje kierowane sg najczesciej na rynki

obstugiwane przez inwestora zagranicznego
w formie dziatalnosci handlowej (eksportu).

0Od 2008 r. znaczenie czynnikow rynkowych
w podejmowaniu decyzji o inwestowaniu za
granicg wzrasta wsrod polskich inwestorow
(wykres 13). W najnowszym badaniu zwieksze-
nie rynku zbytu wskazato jako motyw inwe-
stowania juz 93 proc. przedsiebiorstw inwe-
stujgcych poza granicami kraju.

N~ Wykres 13. Najwazniejsze motywy podejmowania inwestycji bezposrednich za granica
przez polskie przedsiebiorstwa w latach 2006-2019 (w proc.)

100

90

80

70
60

50

40

\

30
20

7

//\
\/\

N

"\

10

N N ——

O
2006 2007 2008 2009 2010 201t

Zwiekszenie rynku zbytu mm  Nizsze koszty produkcji

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2019

Zrédto: opracowanie PIE na podstawie badari ankietowych z lat 2006-2019.

Inne przyczyny inwestowania za granica
z uptywem lat stajg sie coraz mniej wazne
dla inwestordéw. Dotyczy to réwniez nizszych
kosztow produkcji — drugiego co do znaczenia
motywu aktywnosci inwestycyjnej na prze-
strzeni lat. W 2019 r. dla zadnego badanego
przedsiebiorstwa nizsze koszty produkcji nie

byty waznym powodem do podejmowania

inwestycji bezposrednich za granica (nie byto
tego typu wskazan). Podobnie zdarzato sie
juz w poprzednich latach. Pozostate motywy
wymienione w ankiecie, takie jak zachety
inwestycyjne, nizsze podatki, stabilna sytu-
acja polityczna lub chec¢ ominiecia barier
celnych, od 2014 r. majg wedtug responden-
tow nieznaczny wptyw na proces decyzyjny



w zakresie podejmowania i realizacji inwestycji
bezposrednich za granica lub nie majg wptywu
wcale. Brak wskazan na ,chec¢ ominiecia barier
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celnych” mozna ttumaczy¢ tym, ze polskie in-
westycje za granicg lokowane sa przede wszyst-
kim w krajach Unii Europejskie;j.

GDZIE INWESTUJA POLSKIE PRZEDSIEBIORSTWA?

Jak pokazujg wyniki badania, na przestrzeni
lat 2006-2019 zmieniaty sie preferencje przed-
siebiorstw w zakresie kierunkdow geograficznych
branych pod uwage w planach inwestycyjnych
dotyczacych umiedzynarodowienia dziatalno-
Sci przez inwestycje bezposrednie za granica.
Czesc¢ przedsigbiorstw zainteresowana byta lo-
kowaniem inwestycji na wiecej niz jednym rynku.

Po akcesji Polski do UE wzrosto znaczenie
rynkéw unijnych dla polskich przedsiebiorcow
planujacych podjecie dziatalnosci w formie
inwestycji bezposrednich poza granicami kraju.
Zmiany preferencji eksporterow dotyczace
kierunkéw geograficznych inwestycji bezpo-
Srednich w latach 2008-2019 przedstawiono na
wykresie 14.

~ Wykres 14. Planowane kierunki geograficzne polskich inwestycji bezposrednich za granicg
w latach 2006-2019 (plany dwuletnie, w proc.)
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== Unia Europejska Ukraina, Biatorus

Zrédto: jak w wykresie 13.

W 2006 r., jak pokazujg wyniki badania
ankietowego (pierwsze badanie Instytutu)
przedsiebiorstwa z Polski planujgc ekspansje
zagraniczng w formie inwestycji bezposred-
nich czesciej wskazywaty na Ukraine i Biatorus
niz na Unie Europejska jako docelowe miejsce

== Rosja

== Chiny Inne kraje

lokalizacji inwestycji (wykres 14). Duze zmiany
mozna zaobserwowacé po 2008 r. Swiatowy
kryzys finansowo-gospodarczy (w latach 2008-
2009) w znacznym stopniu przyczynit sie do
innego spojrzenia na kierunki geograficzne pla-
nowanych inwestycji. Coraz mniej inwestycji
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bezposrednich planowano zlokalizowac na
rynkach wschodnich (Ukraina, Rosja, Biatorus),
zas ich znaczaca wiekszosc zaczeto kierowac do
UE. W 2010 r. w pewnym stopniu sprzyjaty temu
przygotowane i realizowane przez czesc kra-
jow unijnych programy wspierajgce dziatalnosc
gospodarcza firm i inwestycje bezposrednie.
W latach 2010-2012 obserwowano znaczgce
zainteresowanie eksporterow-inwestorow ryn-
kiem chinskim. Zapewne pozytywny wptyw miaty
podjete wowczas dziatania, zaréwno ze strony
wtadz polskich, jak i chinskich. W grudniu 2011 r.
w Pekinie Polska i Chiny ogtosity zawarcie
partnerstwa strategicznego. Od czerwca 2012 r.
w Polsce rozpoczat dziatalnosc¢ oddziat Bank
of China (BOC). Jednak éwczesne decyzje Chin
dotyczace optat celnych wptynety negatywnie
na inwestoréw zagranicznych, w tym rowniez
na polskie przedsiebiorstwa. Niektdre z nich
zareagowaty nawet wycofaniem kapitatu z ryn-
ku chiskiego, co znalazto wyrazne odbicie
w planach inwestycyjnych respondentéw w ko-
lejnych latach, malato rowniez zainteresowanie
rynkiem rosyjskim, ukrainskim i biatoruskim, przy
wzrastajgcej dominacji rynkdow unijnych. W la-
tach 2016-2017 dla okoto 30 proc. planowanych
inwestycji w UE jako lokalizacje wskazywano
paristwa cztonkowskie UE z Europy Srodkowej,

w tym dla blisko 1/3 z nich Czechy. Az 3% pozo-
statej czesci (z 70 proc. ogdtu) planowanych
inwestycji bezposrednich w Unii przedsiebiorcy
zamierzali ulokowac¢ w Niemczech. Coraz czesciej
inwestorzy wybierali odlegte rynki, takie jak kraje
Ameryki Pétnocnej lub Potudniowej (6 proc.), czy
Afryki (3 proc.).

Wedtug danych NBP na koniec 2018 r. pol-
skie naleznosci z tytutu inwestycji bezposred-
nich w krajach europejskich stanowity 89,9 proc.
ogotu naleznosci z tego tytutu, z czego znakomita
wiekszos$¢ przypadata na UE (86,8 proc.). Wyniki
badania PIE wskazujg, ze sytuacja ta moze nie-
wiele zmienic sie réwniez w najblizszych latach.
Wedtug deklarowanych plandw inwestycyj-
nych rowniez w latach 2020-2021 eksporterzy
zamierzajg ulokowac najwiecej inwestycji
bezposrednich w Unii, z czego zdecydowang
wiekszos¢ w Niemczech i Czechach. Jednak,
w poréwnaniu z wynikami poprzedniego bada-
nia, we wskazywanych lokalizacjach dla plano-
wanych projektéw inwestycyjnych zmniejszyt
sie udziat rynkéw unijnych (63 proc. wskazan),
wzrost zas udziat krajow Ameryki Potnocnej
i Potudniowej (10,5 proc.) oraz Afryki (10,5 proc.)
- wykres 15. Warto odnotowac, ze wzrasta
zainteresowanie polskich inwestoréw rynkami
panstw cztonkowskich UE z Europy Srodkowe;.

N~ Wykres 15. Kierunki geograficzne polskich inwestycji bezposrednich za granicg,

plan na lata 2020-2021 (w proc.)
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I 10,5
I 10,5

= 54
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Wyrazna dominacja Europy jako regionu, do
ktorego kierowane sg polskie inwestycje bezpo-
Srednie, a przede wszystkim krajow sasiedzkich,
Swiadczy o nadal istotnym znaczeniu bliskosci
geograficznej i kulturowej w podejmowaniu
zagranicznej aktywnosci inwestycyjnej przez
przedsiebiorcow. Dodatkowym czynnikiem sprzy-
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jajacym wyborowi takiej lokalizacji inwestycji
jest dotychczasowe doswiadczenie eksporto-
we przedsiebiorstw. Koncentracja polskich in-
westycji bezposrednich na rynku europejskim
moze rowniez w duzej mierze wynikac z ograni-
czonych zasobdw wiedzy i braku doswiadcze-
niaw dziatalnosci na bardziej odlegtych rynkach.

DLACZEGO PRZEDSIEBIORSTWA NIE INWESTUJA ZA GRANICA?

Wyniki przeprowadzonych przez Instytut
badan ankietowych polskich eksporteréw
wskazuja, ze przyczyny niewielkiego jak dotad
zainteresowania polskich przedsiebiorstw in-
westowaniem za granicg majg w przewazaja-
cej mierze charakter strukturalny:

- ok. 70 proc. respondentéw nie inwestuje
za granicg, bo nie odczuwa takiej potrzeby,

—  w przypadku 16 proc. respondentéw inwe-
stowanie nie miesci sie w strategii grupy
kapitatowej, a wiec brakuje samodzielnej
polityki inwestycyjnej.

Taka struktura barier moze wskazywac,
ze skutecznymi instrumentami wspierania pol-
skiej ekspansji inwestycyjnej za granica bytyby
przede wszystkim instrumenty o charakterze
posrednim, nastawione na trwate wzmacnianie
podstaw miedzynarodowej konkurencyjno-
Sci polskich przedsiebiorstw. Stuzytyby one
zwtaszcza wytanianiu grupy czempionow, kto-
rzy mogliby podjac funkcje liderow ekspans;ji
inwestycyjnej.

~ Wykres 16. Najwazniejsze przyczyny nieinwestowania za granicg w latach 2006-2019 (w proc.)
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==  Brak potrzeby inwestowania

Zrédto: jak w wykresie 13.

== Brak srodkow finansowych

Przedsigbiorstwo nie prowadzi
samodzielnej polityki inwestycyjnej,
bo nalezy do grupy



Rozdziat 6. Motywy i bariery inwestowania za granicg oraz ewolucja ich znaczenia na przestrzeni lat... 8 /

Zdecydowana wiekszos¢ badanych przed-
siebiorstw nie inwestuje za granica (91 proc.
respondentéw w 2019 r.). Odsetek przedsie-
biorstw, ktére udzielity takiej odpowiedzi utrzy-
muje sie od wielu lat w granicach 91-93 proc.,
z wyjatkiem 2010 r., kiedy wzrést do 97 proc.
Jako gtédwna przyczyne wskazywano, tak jak
i w latach poprzednich, brak potrzeby inwesto-
wania (w 2019 r. - 68 proc.) - wykres 16. Od 2008 .,
w nieduzym stopniu, ale jednak, wzrasta zna-
czenie tej determinanty. Nieprowadzenie sa-
modzielnej polityki inwestycyjnej przez przed-
siebiorstwo z powodu przynaleznosci do grupy
to druga wazna przyczyna nieinwestowania
za granica (w 2019 r. - 16 proc.). Na przestrzeni
lat brak srodkow finansowych byt coraz mniej-
szg przeszkoda dla przedsiebiorstw w podej-
mowaniu decyzji o umiedzynarodowieniu. W la-
tach 2007-2008 miato to znaczenie dla ok. 10 proc.

respondentéw. W 2014 r. juz tylko 5 proc. przed-
siebiorstw wskazato te przyczyne jako prze-
szkode w realizacji projektow inwestycyjnych
za granicg, a w latach 2015-2016 udziat takich
odpowiedzi byt jeszcze mniejszy. Jednak w ostat-
nich dwdch badaniach odsetek wskazan nieco
wzrdst (w 2017 r. - 6 proc., w 2019 r. - 7 proc.).
Wzrost ten nie wydaje sie na tyle duzy, aby
stwierdzi¢ jednoznacznie, ze sytuacja finanso-
wa przedsiebiorstw ulegta pogorszeniu. Po-
zostate przyczyny nieinwestowania za granica
wskazane w ankiecie (brak informacji, brak
poreczen i gwarancji ze strony panistwa, duze
ryzyko prowadzenia dziatalnosci gospodar-
czej oraz inne) byty mato znaczace w procesie
podejmowania decyzji o nieinwestowaniu
kapitatu poza granicami kraju (odsetek od-
powiedzi na poziomie 1-4 proc. eksporterow
nieinwestujacych w zaleznosci od kategorii).
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~7. Wsparcie panstwa
dla przedsiebiorcow w zakresie
ekspansji kapitalowej

O ile w ciggu ostatnich dwdch dekad bezpo-
Srednie inwestycje zagraniczne lokalizowane
w Polsce miaty istotne znaczenie dla wzmacniania
wzrostu gospodarczego czy promocji polskiego
eksportu, o tyle w nadchodzacym okresie o wiele
wiekszego znaczenia nabiora inwestycje polskich
przedsiebiorstw za granica. Oznacza to, ze polityka
gospodarcza paristwa w zakresie inwestycji za-
granicznych w wiekszym niz dotychczas stopniu
powinna koncentrowac sie na tworzeniu utatwien
dla polskich firm inwestujgcych za granica.

Polscy przedsiebiorcy coraz czesciej wciela-
ja w zycie plany zwigzane z ekspansjg swoich
firm za granica. Dotyczy to nie tylko eksporteréow
towardw i ustug, ale coraz czesciej takze polskich
inwestorow dziatajacych badz rozpoczynajgcych

dziatalnosc¢ gospodarcza za granica w réznych
formach. Istotnym elementem utatwiajgcym eks-
pansje moze byc¢ dla nich wsparcie panstwa,
szczegdlnie w sytuacjach, gdy uwarunkowania
ekonomiczne i polityczne nie sg w petni sprzyjaja-
ce. Najczesciej stosowane formy to wsparcie
operacyjne (obejmuje ustugi prawne, doradz-
two, promocje, szkolenia, pomoc w nawigzywa-
niu kontaktdw zagranicznych, ustugi analitycz-
ne, techniczne, itp.) oraz wsparcie finansowe.

Przy realizacji swoich planéw inwestorzy
moga liczy¢ na réznego rodzaju pomoc ze stro-
ny krajowych instytucji nalezgcych do Grupy
Polskiego Funduszu Rozwoju, takich jak: PFR TFI,
PAIH, BGK, KUKE, a takze jednostek samorzadu
gospodarczego.

POLSKA AGENCJA INWESTYCJITHANDLU S.A.

W strukturze jednostek wspierajacych waz-
nym podmiotem jest Polska Agencja Inwestycji
i Handlu S.A. (PAIH) i specjalnie powotany w jej
ramach Wydziat Wspierania Polskich Inwestycji
odpowiedzialny za pomoc przedsiebiorcom
zainteresowanym inwestowaniem za granica
w formie inwestycji bezposrednich. Wsréd ofe-
rowanych przez PAIH instrumentow (dziatan
pomocowych) znajduja sie m.in.:

- warsztaty inwestycyjne (odbywajace sie
na terenie catego kraju),

- zagraniczne wizyty rozpoznawcze (fact find-
ing missions),

- zagraniczne wizyty lokalizacyjne (tzw. study
tours),

— doradztwo strategiczne,

— doradztwo z zakresu pozyskiwania narodo-
wych i lokalnych instrumentéw wsparcia,

— doradztwo z zakresu pozyskiwania zagra-
nicznych zachet inwestycyjnych,

- wsparcie relacyjne - powigzania koope-
racyjne,

—  ustugi after care®.

9 PAIH, https://www.paih.gov.pl/wsparcie_polskich_firm [dostep: 12.02.2019].
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Wsparcie udzielane przez pracownikéw
Wydziatu obejmuje m.in.: dostarczenie przed-
siebiorstwom odpowiednich zasobow infor-
macyjnych niezbednych do podjecia decyzji
inwestycyjnej, doradztwo przy wyborze lokaliza-
cji projektu inwestycyjnego oraz wsparcie przy
uzyskaniu zachet inwestycyjnych dostepnych
w kraju lokalizacji inwestycji. Przez wspotprace
Z zagranicznymi agencjami promocji inwestyciji, tj.
kluczowymi instytucjami wspierajgcymi naptyw
inwestycji do poszczegdlnych krajéow, Wydziat ma
dostep do profesjonalnej i wiarygodnej informa-
cji o rynku wybranym przez polskiego inwestora,
w tym np. informacji dotyczgcej instrumentéw
finansowania czy ubezpieczen. Wazng inicjaty-
wa dla poczatkujacych inwestoréw jest pomoc
Agencji juz na najwczesniejszym etapie realizacji
planu ekspansiji, tj. przy budowaniu komplekso-
wej strategii ekspansji zagranicznej.

Znaczna role wspierajgca inwestorow przy-
pisano podlegtym PAIH Zagranicznym Biurom
Handlowym - ZBH (jest ich ok. 70 na Swiecie), sta-
nowigcym najczesciej pierwszy punkt kontaktu
dla polskiego przedsiebiorcy. Eksperci w ZBH
odpowiadajg za udzielanie informacji o rynku
kraju urzedowania placowki (analizy, raporty,
poradniki), wspottworzenie sieci kontaktow z lo-
kalnymi podmiotami i instytucjami, organizacje
szkolen dla polskich i zagranicznych podmiotéw,
a takze weryfikacje partnerdow biznesowych.
Pomoc PAIH i ZBH swiadczona jest zarowno nie-
odptatnie, jak i za optata, a wysokosc optaty za-
lezy od rodzaju i zakresu udzielanego wsparcia.

W najnowszym badaniu ankietowym pol-
skich eksporteréw PIE przeprowadzonym we
wspotpracy z GUS (2019) zapytano przed-
siebiorcow czy korzystaja lub zamierzajag korzy-
stac¢ z oferowanych przez PAIH form wspierania
bezposrednich inwestycji za granica.

Najpopularniejszym instrumentem wspar-
cia dla badanych eksporterdw byty zagranicz-
ne wizyty rozpoznawcze i lokalizacyjne. Skorzy-
stato z nich i zamierza korzystac tacznie 12 proc.
ankietowanych - por. wykres 17. WSréd nich zna-
lazty sie duze przedsiebiorstwa (20 proc. skla-
syfikowanych w tej grupie) korzystajace z fun-
duszy europejskich (24,5 proc.), wdrazajace
nowe technologie (18,6 proc.) i klasyfikowane
jako innowacyjne (13,2 proc.) - por. tabele 5 6.
Przedsiebiorstwa ze 100-procentowym kapita-
tem polskim piec razy czesciej wyrazaty zain-
teresowanie wizytami rozpoznawczymi i loka-
lizacyjnymi (15,3 proc.) niz przedsiebiorstwa
z kapitatem zagranicznym (2,9 proc.). Ponadto
z takich wizyt skorzystato i zamierza skorzystac¢
tacznie blisko 16 proc. podmiotéw z ponad
50-procentowym udziatem eksportu w sprzedazy
firmy. Omawiana forma wsparcia byta popular-
na wsrod podmiotow eksportujgcych na rynki
pozaunijnych krajoéw batkarnskich (deklaracja
28 proc. z tej grupy przedsiebiorstw), do Chin
(22,2 proc.) oraz Niemiec (15,4 proc.), a takze
wsrod firm o sSredniowysokim, srednioniskim
i niskim poziomie techniki - po kilkanascie
procent przedsiebiorstw sklasyfikowanych
w tych grupach.
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~y Wykres 17. Korzystajgcy i zamierzajacy korzystac z instrumentéw wsparcia inwestyciji
bezposrednich za granicag oferowanych przez PAIH (proc. wskazari)

Zagraniczne wizyty rozpoznawcze
i lokalizacyjne

Warsztaty inwestycyjne na terenie Polski
Doradztwo strategiczne

Ustugi poinwestycyjne

Doradztwo dot. korzystania
z zagranicznych zachetinwestycyjnych

Wsparcie powigzan kooperacyjnych

== Zamierzajgcy korzystac Korzystajacy

I——— 3,0
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038
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Zrédto: opracowanie PIE na podstawie badania ankietowego z 2019 r.

Zainteresowanie warsztatami inwestycyj-
nymi odbywajacymi sie na terenie Polski po-
twierdzito blisko 10 proc. ankietowanych. Naj-
bardziej popularne byty wsréd podmiotow du-
zych, zatrudniajgcych ponad 250 pracownikéw
(14 proc. firm z tej grupy), firm korzystajacych
z funduszy europejskich (16,7 proc.), wdrazajacych
nowe technologie (13,8 proc.), charakteryzuja-
cych sie srednim i duzym udziatem eksportu
w sprzedazy, a takze wsrod eksportujacych do
pozaunijnych krajéw batkarskich (12,5 proc.)
i Chin (11,5 proc.). W przypadku tego instrumentu,
ciekawym wydaje sie fakt, ze zainteresowanie
warsztatami inwestycyjnymi organizowany-
mi na terenie Polski rosnie wraz z poziomem tech-
niki - najwieksze byto wsroéd przedsiebiorstw
reprezentujacych wysoki poziom (20 proc.
respondentdéw sklasyfikowanych w grupie),
zas najmniejsze wsrdd przedsiebiorstw o ni-
skim poziomie techniki (5,9 proc.). Podmioty
gospodarcze z kapitatem wytacznie polskim
(11,3 proc. firm z tej grupy) dwa razy czesciej wy-
razaty swoje zainteresowanie udziatem w warsz-
tatach inwestycyjnych niz firmy z kapitatem za-
granicznym (5,7 proc.).

Stosunkowo niewiele ankietowanych
przedsiebiorstw w poszczegdlnych grupach
wskazato na doradztwo strategiczne. Instru-
ment ten okazat sie istotny dla 40 proc. eks-
porterow reprezentujgcych grupe o wysokim
poziomie techniki i dla niecatych 10 proc. sred-
nich eksporteréw. Mniejsze zainteresowanie
wyrazity przedsiebiorstwa korzystajace z fun-
duszy europejskich (8,3 proc.), duze (8 proc.
firm z tej grupy) i eksporterzy do Chin (7,7 proc.).

Nieco wieksze zainteresowanie odnotowa-
no w zakresie doradztwa dotyczacego korzystania
z zagranicznych zachet inwestycyjnych. W grupie
korzystajacych i zamierzajacych korzystac z tej
formy wsparcia nalezy wymieni¢ eksporterow
Z grupy o wysokim poziomie techniki (20 proc. an-
kietowanych z tej grupy), $rednich eksporteréow
(12,9 proc.), korzystajacych z funduszy europejskich
(10,4 proc.) oraz eksportujacych na pozaunijne rynki
batkanskie.

Wsparcie powigzan kooperacyjnych naj-
popularniejsze byto wsrdd przedsiebiorstw
o wysokim poziomie techniki (20 proc.), korzystaja-
cych z funduszy unijnych (10,2 proc.) oraz eksporte-
réw ze Srednim udziatem w sprzedazy (9,7 proc.).
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vy Tabela 5. Wykorzystanie instrumentéw wsparcia polskich inwestycji bezposrednich za granica
oferowanych przez PAIH (proc. wskazan) - cz. 1
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Doradztwo strategiczne 5.3 2,2 5,4 8,0 6,1 9,7 2,0 5,2 57 2,7 6,9
Doradztwo dotyczace
korzystania
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Zrédto: opracowanie PIE na podstawie badania ankietowego z 2019 r.

N~ Tabela 6. Wykorzystanie instrumentéw wsparcia polskich inwestycji bezposrednich za granica
oferowanych przez PAIH (proc. wskazan) - cz. 2
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Obok PAIH waznym podmiotem wspiera-
jacym polskich inwestorow planujgcych badz pro-
wadzacych dziatalnos¢ gospodarcza za grani-
cg jest PFR TFI S.A., ktory zarzadza Funduszem
Ekspansji Zagranicznej (FEZ)*°. Fundusz udziela
pozyczek zagranicznym spotkom nalezgacym do
polskich przedsiebiorstw na warunkach rynko-
wych, zabezpieczonych wytgcznie zagranicznymi
aktywami, a takze bez zabezpieczenia, na czas
potrzebny do realizacji projektu ekspansji. Fundusz
oferuje tez finansowanie kapitatowe zagranicz-
nych spoétek zaleznych, zawsze mniejszosciowe
i pozostawia zarzadzanie projektem w rekach pol-
skich partneréw. Moze on wspodtfinansowac prze-
jecie zagranicznej spotki, zatozenie nowej spotki
zaleznej od podstaw lub dalszy rozwdj juz dziatajg-
cej zagranicznej spotki zaleznej. Jego dziatalnosc¢
obejmuje inwestycje w spotki produkeyjne, dys-
trybucyjne i ustugowe, zaréwno w krajach Unii
Europejskiej, jak i w krajach podwyzszonego ryzy-
ka. Typowa wielkos¢ inwestycji Funduszu w jeden
projekt to od jednego do kilkunastu milionow EUR.
Do chwili obecnej Fundusz zawart kilkanascie umow

KUKE S.A.

Istotnym narzedziem, z ktérego moga ko-
rzystac polskie przedsiebiorstwa inwestujgce za
granica jest oferowana przez KUKE S.A. ochrona
ubezpieczeniowa, ktdra obejmuje straty poniesione
w zwigzku z realizacjg inwestycji bezposredniej za
granicg, bedace nastepstwem zdarzer okreslanych
jako ryzyko polityczne. Odszkodowanie wyptaca-
ne jest takze w przypadku zniszczenia inwestycji
w wyniku dziatania sity wyzszej (np. trzesienie ziemi,

i / ) Rozdziat 7. Wsparcie panstwa dla przedsiebiorcéw w zakresie ekspansji kapitatowej

inwestycyjnych i szybko zwieksza skale dziatania.
Fundusz Ekspansji Zagranicznej wypetnia luke na
polskim rynku finansowym i pomaga usungc gtéwne
bariery dla miedzynarodowej ekspansji polskich
przedsiebiorstw - obejmujac udziaty zagranicznych
spotek Fundusz dzieli ryzyko projektu ekspansji,
jednak nie przejmuje nad nim kontroli i nie wchodzi
w strukture wtasnosciowa polskiej spotki. Dostar-
cza finansowania dtugoterminowego, uwzgled-
niajgcego czas potrzebny na rozbudowe zagranicz-
nego zaktadu, restrukturyzacje przejetej spotki,
pozyskanie odbiorcéw. Finansowanie kapitatowe
dostarczane przez Fundusz bezposrednio na bilans
zagranicznej spotki umozliwia przejecie podmio-
téw zagranicznych duzych w relacji do polskiej
spotki, bez obcigzenia dtugiem bilansu polskiej
spotki przejmujacej. Finansowanie z Funduszu
Ekspansji Zagranicznej umozliwia rozwoéj spot-
kom, dla ktérych pozyskanie finansowania w po-
staci kredytu bankowego bytoby trudniejsze
- spotkom handlowym, dystrybucyjnym, ustu-
gowym i IT, nieposiadajgcym aktywow trwa-
tych, na ktérych bank mdgtby sie zabezpieczyc.

powddz, pozar, dziatania wojenne). Inwestycje
bezposrednie za granicg, ktore KUKE obejmuje
ubezpieczeniem, to m.in.: nabycie zagranicznego
przedsiebiorstwa lub jego zorganizowanej czesci,
utworzenie i prowadzenie przedsiebiorstwa (takze
oddziatu lub przedstawicielstwa) za granica, naby-
cie nieruchomosci, itp. Ubezpieczenie obejmuje
okres inwestycji nawet do 15 lat, zas pokrycie ubez-
pieczeniem wynosi do 90 proc. wartosci inwestycji.

© Certyfikaty inwestycyjne FEZ obejmuje Bank Gospodarstwa Krajowego (BGK).
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POZOSTALE PODMIOTY WSPIERAJACE INWESTOROW

Warto tez krétko wspomniec¢ o istnie-
jacych mozliwosciach wsparcia operacyjnego
inwestorow przez podmioty spoza sfery ad-
ministracji pafistwowej. Mowa tu o samorzga-
dzie gospodarczym (branzowe i regionalne
izby gospodarcze i przemystowo-handlowe).
Wsparcie dla polskich inwestorow za granica
deklaruje Stowarzyszenie Polskich Izb Han-
dlowych za Granica (PolChambers), ktdre
pomaga np. otworzy¢ przedstawicielstwo,
oddziat, oferuje opieke prawng oraz pomoc
w nawigzywaniu kontaktow z partnerami biz-
nesowymi.

Polskich inwestorow wspierajg nie tylko
podmioty krajowe, ale takze zagraniczne.
Przyktadem moze byc¢ dziatajgca w Polsce
American Chamber of Commerce (AmCham).
W 2019 r. AmCham uruchomita American Investor
Desk — program wsparcia dla polskich przed-
siebiorstw zainteresowanych inwestycjami
na rynku amerykaniskim. W ramach programu
eksperci amerykariscy chca dzielic¢ sie z polskimi
partnerami doswiadczeniami z amerykanskie-
go rynku, w tym takze dotyczacymi prowadze-
nia organizacji wspierajgcej inwestorow. Eks-
perci przedstawiajag rézne sposoby i formy
prawne, w jakich mozna by¢ obecnym w USA,
utatwiajag takze kontakty z wtadzami i organiza-
cjami branzowymitt,

System wspierania ekspansji zagranicznej,
w tym inwestycji za granicg, ma szanse stac sie
skutecznym narzedziem wykorzystywanym przez
polskich inwestorow. Dotychczasowe reformy

sytemu wspierania ekspansji zagranicznej, prze-
prowadzone w 2017 r. mozna oceni¢ pozyty-
whnie. Przeksztatcenie dawnego PAIIIZ w PAIH,
przekazanie Agencji kompetencji nadzoru
nad siecig Zagranicznych Biur Handlowych,
zrewidowanie lokalizacji biur, a takze sprecy-
zowanie ich zadan i kryteriéw oceny pracy moga
pozytywnie wptynac na efektywnos¢ pomocy
oferowanej przez Agencje.

Obecnie trudno jest formutowac konkretne
oceny dziatania systemu wspierania polskich
inwestorow za granicg, gdyz system nie osiggnat
jeszcze petnej sprawnosci operacyjnej. PAIH jest
stosunkowo mtoda instytucja, zas Zagraniczne
Biura Handlowe dopiero niedawno skoriczyty
sie formowac.

Poréwnujac polski system wspierania eks-
pansji zagranicznej z jego odpowiednikami
w krajach Europy Zachodniej (np. w Niemczech,
Wielkiej Brytanii) widac¢, ze nadal ustepuje on
pod wzgledem skali. Przedsiebiorcow nie-
mieckich na swiecie wspiera 140 placowek AHK
(izby handlowe), brytyjskich - 270 placéwek
dyplomatycznych, zas polskich - tylko 70 pla
cowek PAIH.

Wydaje sie, ze polityka promocyjna i po-
mocowa panstwa powinna zmierza¢ do po-
prawy sytuacji w tym zakresie, przez sukcesyw-
ne zwiekszanie budzetéw przeznaczanych na
promocje i wsparcie dla rodzimych przedsie-
biorstw, a takze zatrudnianie kompetentnych
kadr w instytucjach udzielajgcych wsparcia
przedsigbiorstwom.

1 Na podstawie wywiadu, ktérego udzielit ,Rzeczpospolitej” Tony Housh - szef AmCham w Polsce, [w:] Ptak-I-
glewska A., Nie oceniajmy kapitatu przez pryzmat jego narodowosci, https://www.rp.pl/Wywiady/311289884-Nie-oce-

niajmy-kapitalu-przez-pryzmat-jego-narodowosci.html
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