POLSKIE BEZPOSREDNIE
INWESTYCJE ZAGRANICZNE
STAN PO 30 LATACH
OD ROZPOCZECIA
TRANSFORMACJI USTROJOWEJ






Adam Budnikowski, Elzbieta Czarny,
Pawet Folfas, Andzelika Kuznar,
Bozena Leven, Eliza Przezdziecka

POLSKIE BEZPOSREDNIE
INWESTYCJE ZAGRANICZNE
STAN PO 30 LATACH
OD ROZPOCZECIA
TRANSFORMACJI USTROJOWEJ

SG H Oficyna
Wydawnicza WARSZAWA 2022



Recenzje
Bogustawa Drelich-Skulska
Karolina Klecha-Tylec

Redakgcja jezykowa
Zofia Wydra

© Copyright by Szkota Gtéwna Handlowa w Warszawie, Warszawa 2022
Wiszelkie prawa zastrzezone. Kopiowanie, przedrukowywanie i rozpowszechnianie catosci
lub fragmentéw niniejszej publikacji bez zgody wydawcy zabronione.

Wydanie I

ISBN 978-83-8030-533-5

DOI: 10.33119/978-83-8030-533-5

Oficyna Wydawnicza SGH - Szkota Gléwna Handlowa w Warszawie
02-554 Warszawa, al. Niepodlegtoséci 162
www.wydawnictwo.sgh.waw.pl

e-mail: wydawnictwo@sgh.waw.pl

Projekt i wykonanie oktadki
Magdalena Limbach

Sklad i lamanie
DM Quadro

Druk i oprawa

volumina.pl Daniel Krzanowski
ul. Ks. Witolda 7-9

71-063 Szczecin

tel. 91 81209 08

e-mail: druk@volumina.pl

Zamobwienie 21/11/22



Spis tresci

D e 9
Bezposrednie inwestycje zagraniczne w gospodarce swiatowej.
Nowe tendencje i wyzwaniadlaPolski....................................................... 1
1.1. Ekspansja bezposrednich inwestycji zagranicznych w gospodarce Swiatowej................... 12
1.2. Czynniki wptywajace na ekspansje bezposrednich inwestycji zagranicznych .................... 13
1.2.1. Postep techniczny i procesy integracyjne ............ccooouieieiiiiii i, 13
1.2.2. Polityka ekonomiCzna .. ... ..o 13
1.3. Czynniki wptywajace na przyszta ekspansje bezposrednich inwestycji zagranicznych ......... 16
1.3.1. POStEP teChNICZNY ... e .16
1.3.2. Koncepcja zr6WNOWAZONEJO TOZWOJU ......uiuseseeineneeeeeteseteeeeeeeeeaeaeneneaenns 18
1.3.3. Polityka przemystowa ... . ..o 20
1.3.4. Pandemia i zmiana sytuacji politycznej..............coooiiiiiiii 22
1.3.5. Przebudowa globalnych fafcuchdw wartosci.............ocooviiiiiiii 24
1.4, WNioski dIa POISK ..o .26
1.5, POASUMOWENMIE .. ..et ittt e et e e et e e e e e e aneans 27
Polskie inwestycje bezposrednie w Swietle dotychczasowych
badan empirycznych ... .29
2.1. Opracowania opublikowane przed 20101 ... .......ooiiiii e 30
2.2. Opracowania opublikowane w latach 2010-2020 ..............ccoiiiiiiiii e 32
2.3, POASUMOWANIE ...ttt e e e ans s 36
Tendencje, struktura geograficzna oraz sektorowa polskich bezposrednich
inwestycji zagranicznych w latach 1989-2019 ... 37
3.1. Polskie inwestycje bezposrednie za granica - analiza strumieni....................cooeeii... .37
3.2. Polskie inwestycje bezposrednie za granica - analiza zasobOw ................cccceeeeeiiiinn. .M
3.3 POASUMOWANIE ......uitiieiit et e e et e e e e e e e e e e e e e eaans s 46



4

Wybrane polskie bezposrednie inwestycje zagraniczne w przemysle

i dziatalnosci badawczo-rozwojowej ... 47
4.1. Czechy, Litwa, Niemcy oraz Kanada - inwestycje PKN ORLEN .............coooeiuiuniniininnn. .47
4.2. Wietnam - inwestycja GRUPY ADAMED ..........o.iiniiriii i e 49
4.3. Szwajcaria, USA oraz wybrane panstwa UE - przypadek dziatalnosci badawczo-rozwojowej.. 50
4.4, POASUMOWANIC ...\ttt ittt e e e et e e e e e e e e e e e e e e e e e e eeans s 51
Polskie bezposrednie inwestycje zagraniczne w branzach ustugowych -
MetOdY POMIAIU ..ot 53
5.1. Réznice miedzy danymi na temat inwestycji w sektorze ustug pochodzacymi z bilansu

PRAtMICZEGO T FATS L . 54
5.2. Dane na temat inwestycji w sektorze ustug z bazy TISMOS ..........oooimiininiiieiiiiaein 61
5.3, POASUMOWANIE ... ...ttt ittt e e 65
Polskie inwestycje bezposrednie w USA. (zy inwestycje podaiaja
za polskimi emigrantami? ... 67
6.1. Przeglad opracowan dotyczacych zwigzku miedzy migracjami a bezposrednimi

INWeSTYCJaMI ZAGTANICZNYIMI ... ettt ettt et et ettt e et e e e 67
6.2. Polskie inwestycje bezposrednie w USA - ogdlna charakterystyka............................. .69
6.3. Testowanie przyczynowosci Grangera miedzy liczba polskich emigrantéw w USA

a wartosciami polskich bezposrednich inwestycji zagranicznych w USA ....................... .73
6.4, POASUMOWANIE ... ..ttt ittt e e e e e e ens s 76



/

Inwestycje fantomowe polskich firm na przyktadzie polskich bezposrednich

inwestycji zagranicznych w Luksemburqu ina Cyprze .................cccoooeiiviinei. 77
7.1. Inwestycje faktyczne kontra inwestycje fantomowe ... 77
7.2. Swiatowe bezposrednie inwestycje zagraniczne w Luksemburgu i na Cyprze ................... 80
7.3. Polskie inwestycje bezposrednie w Luksemburgu i na Cyprze ............cooveeeeiininnninn.. . 82
7.4. Polskie przedsiebiorstwa i ich filie w Luksemburgu oraz na Cyprze ................coceeeni... .89
7.5, POASUMOWANIE ...\ttt ittt e e ettt e e e et e e e e e e e eans s 95
LAKOACZOMIC ... ..o 97
Bibliografia ... 99
SPIS TYSUNKOW ... e 109

SIS tabel . 111






Wstep

Ponad trzy dekady temu rozpoczeta sie w Polsce transformacja ustrojowa, ukierun-
kowana na budowe wolnego rynku, stworzenie spoteczefistwa obywatelskiego oraz
demokratyzacje. Od tamtego czasu udato si¢ zbudowa¢ gospodarke rynkowa, przepro-
wadzi¢ wiele reform instytucjonalnych i spotecznych, a co najwazniejsze Polska stata
sie panstwem cztonkowskim Unii Europejskiej (UE). Cho¢ ciagle frekwencja wyborcza
w Polsce nie jest na zadowalajacym poziomie, to systematycznie poprawia si¢. Ponad-
to coraz wiecej Polakéw dziata w réznych formach na rzecz spotecznosci lokalnych,
co niewatpliwie sprzyja tworzeniu spoteczenstwa obywatelskiego. Juz po przystapie-
niu Polski do UE miato miejsce takze wiele reform gospodarczych, ktére umocnity
gospodarke narodowa.

Celem tej monografii jest ocena stanu polskich bezposrednich inwestycji zagra-
nicznych (BIZ) oraz towarzyszacych im innych form umiedzynarodowienia polskich
przedsiebiorstw po 30 latach od rozpoczecia transformacji ustrojowej. W publikacji
tej sprawdzamy nastepujaca hipoteze: polskie BIZ skoncentrowane sa gléwnie w pain-
stwach UE, aich warto$¢ jest znaczaco mniejsza od wartosci BIZ naptywajacych do Polski.

O ile opracowan dotyczacych bezposrednich inwestycji zagranicznych lokowa-
nych w Polsce jest bardzo duzo, o tyle opracowan traktujacych o polskich inwestycjach
bezposrednich za granica jest wzglednie niewiele. Ta monografia wypetniamy zatem
pewng luke w literaturze ekonomicznej'.

Ksigzka sktada sie z siedmiu rozdziatéw. Rozdzial 1 poswigcony jest nowym ten-
dencjom BIZw gospodarce §wiatowej i wynikajacym z nich wnioskom dla Polski. Poru-
szamy w nim m.in. kwestie zwigzane z: postgpem technicznym (tzw. czwarta rewolucja
przemystowa), celami zréwnowazonego rozwoju, globalnymi tancuchami wartosci oraz
pandemia. Rozdziat 2 zawiera przeglad opracowan dotyczacych polskich BIZ, kolejny
za$ - analize ogdlnych tendencji i struktur (geograficznej i sektorowej) polskich BIZ

1 W 2020r. autorzy monografii (z wyjatkiem prof. dr. hab. A. Budnikowskiego) prowadzili badania doty-
czace polskich BIZ w zwigzku z zadaniem badawczym nr KGS/S20/05/2020 ,Polskie bezposrednie inwesty-
cje zagraniczne - stan po 30 latach od rozpoczecia transformacji ustrojowej”, realizowanym w Kolegium
Gospodarki Swiatowej Szkoty Gtéwnej Handlowej w Warszawie. Z inicjatywy kierownika wspomnianego
zadania, dr. hab. P. Folfasa, prof. SGH, badania byly kontynuowane w 2021 r. (na prosbe P. Folfasa dotaczyt
do nich A. Budnikowski), czego efektem jest ta ksigzka.
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w ostatnim trzydziestoleciu. W rozdziale 2 ukazano zatem wspomniana luke badawcza,
arozdzial 3 stanowi punkt wyjscia i tlo do bardziej szczegétowych analiz polskich BIZ.
Kolejne cztery rozdzialy koncentrujq si¢ na BIZ lokowanych wwybranych branzach oraz
wwybranych gospodarkach goszczacych. Nie badamy zatem polskich BIZ we wszystkich
branzach i we wszystkich gospodarkach je goszczacych, ale ograniczamy si¢ do analizy
przyktadéw. Za kazdym razem na poczatku danego rozdziatu uzasadniamy, dlaczego
dana branza/dane branze czy kraj/kraje sa przedmiotem naszego zainteresowania. Nie-
mniej juz w tym miejscu zwracamy uwage, ze koncentrujemy si¢ na panstwach, z kto-
rymi Polske tacza silne wigzi gospodarcze lub polityczne (np. Niemcy, panstwa Grupy
Wyszehradzkiej czy USA). Ponadto przedmiotem naszego zainteresowania sq panstwa
cztonkowskie UE, ktére tworzg warunki prawne do funkcjonowania rajéw podatko-
wych (Luksemburg, Cypr, cze$ciowo takze Niderlandy?).

W monografii wykorzystujemy rézne metody badawcze - poczawszy od przegladu
literatury poprzez statystyki opisowe, na modelach ekonometrycznych skonczywszy.
Roéznorodnosé metod badawczych jest pochodna wielowatkowosci rozwazan zawar-
tych w tej publikacji. Cho¢ dotyczy ona gtéwnie BIZ, to poruszyliSmy w niej réwniez
zagadnienia zwigzane z handlem miedzynarodowym, migracjami, bilansem platni-
czym czy polityka gospodarcza.

Monografia powstata na podstawie polskiej i zagranicznej literatury dotyczacej eko-
nomii miedzynarodowej oraz analiz danych statystycznych znajdujacych si¢ w polskich
i miedzynarodowych bazach danych. Nasze analizy obejmuja okres do 2019 ., ponie-
waz gdy konczyliSmy prace nad ksiazka, byt to ostatni rok, dla ktérego byty dostepne
dane dotyczace polskich BIZ. W publikacji znajduja si¢ tez refleksje odnoszace si¢ do
skutkéw pandemii i kryzysu gospodarczego wywotanego przez nia. A zatem podsta-
wowym okresem naszych badan sa lata 1989-2019, jednakze z powodu braku danych
statystycznych w kilku fragmentach okres analizy jest inny.

Zauwagi i sugestie dotyczace tego opracowania serdecznie dzigkujemy Recenzent-
kom - Pani Profesor Bogustawie Drelich-Skulskiej oraz Pani Profesor Karolinie Klesze-
-Tylec, ktére zainspirowaty nas do wprowadzenia szeregu zmian.

2 Obecnie Narodowy Bank Polski oraz Gtéwny Urzad Statystyczny na okreslenie Krélestwa Niderlandéw uzy-
waja nazwy ,Niderlandy” (zamiast ,Holandia”), dlatego tez nia si¢ postugujemy.
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Bezposrednie inwestycje zagraniczne w gospodarce
swiatowej. Nowe tendencje i wyzwania dla Polski

Wielkos¢, dynamika i struktura bezposrednich inwestycji zagranicznych, zaréw-
no trafiajacych do Polski, jak i lokowanych przez polskie podmioty gospodarcze za
granica, zalezg od tych samych czynnikéw, ktére decyduja o wszelkich przeptywach
kapitatowych majacych miejsce na $wiecie. Gtownym motywem BIZ, tak jak kazde-
go przemieszczania kapitatu przez granice, jest che¢ uzyskania wiekszego dochodu
od tego, ktéry mogtoby przynies¢ wykorzystanie kapitatu w kraju. I tak jak wszedzie
w $wiecie réznica miedzy wielkoscig obu dochodéw musi by¢ na tyle duza, aby rekom-
pensowata ryzyko zwiazane z uzyciem kapitatu poza obszarem wtasnej jurysdykcji
oraz bardzo czg¢sto w kraju odmiennym kulturowo i cywilizacyjnie. Takze identycznie
jak w innych krajach kapitatowi wywozonemu z Polski i trafiajgcemu do niej nadaje
sie postac inwestycji bezposrednich, aby mie¢ mozliwie duzy nadzér nad sposobem
uzytkowania tegoz kapitatu.

Na wielkos¢, dynamike i strukture polskich BIZ wplywaja - znowu podobnie jak
to ma miejsce w innych krajach - oprécz czynnikéw dziatajacych wewnatrz kazdej
gospodarki réwniez czynniki zewnetrzne, zwiazane z aktualnym stanem gospodarki
Swiatowej oraz wystepujacymi w niej procesami. Przedmiotem tego rozdziatu jest wia-
$nie analiza tych czynnikow oraz préba oceny ich potencjalnego wptywu na polskie
BIZ.Ze wzgledu na charakter i objetos$¢ rozdziatu analiza ta podlega pewnym ogranicze-
niom: po pierwsze, obejmuje tylko niektoére z tendencji wystepujacych w gospodarce
Swiatowej, po drugie, jest prowadzona z réznym stopniem szczegotowosci, po trzecie,
oceniajac wystepujace w gospodarce $wiatowej zmiany, ktore moga mie¢ wptyw naBIZ,
koncentrujemy sie na tych, ktére moga by¢ istotne dla polskich inwestycji bezposred-
nich za granica.
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1.1. Ekspansja bezposrednich inwestycji zagranicznych
w gospodarce swiatowej

Nie ulega watpliwosci, ze w ciagu ostatnich dziesigcioleci w gospodarce $wiato-
wej miat miejsce szybki wzrost bezposrednich inwestycji zagranicznych, ktory dos¢
powszechnie byt uznawany za jedna z istotnych cech globalizacji. Szczegoélnie wyraz-
ne przyspieszenie tempa wzrostu BIZ miato miejsce w latach 1985-2000, a zwtaszcza
w ostatniej dekadzie XX w. W okresie 1991-2000 ich przeptyw w $wiecie powiekszyt
sie prawie dziewieciokrotnie, wzrastajac ze 159 mld USD do 1393 mld USD. Jak to obra-
zowo stwierdzita Spatareanu [2020, s. 1], dziewig¢ na dziesiec¢ istniejacych skumulo-
wanych inwestycji bezposrednich jest efektem przeptywéw kapitatowych, ktére miaty
miejsce w ostatniej generacji.

W poréwnaniu z tamtym okresem w ciagu ostatnich dwéch dekad wielkos¢ swia-
towych BIZ ulegata wigkszym wahaniom [Kalotay, 2020, s. 1]. Nalezy wskaza¢ przede
wszystkim na przypadajace na ten okres trzy zatamania dynamiki wzrostu BIZ. Pojawi-
ty sie one w latach: 2001-2003, 2008-2009 i 2015-2019. W ostatnim z tych okresow
spadek wielkosci bezposrednich inwestycji zagranicznych byt wyjatkowo duzy, ponie-
waz wynosit az 60%. Ponadto szacuje sig, ze w wyniku nastepstw Swiatowej pandemii
w 2021 r. moze mie¢ miejsce kolejny, niewiele tylko mniejszy spadek.

W ostatnich dekadach nastapita takze zasadnicza zmiana struktury branzowej
BIZ. Przede wszystkim wzrosta rola ustug, a zmniejszyla sie rola gérnictwa. W 1973 r.
w przemyst wydobywczy zaangazowanych byto 25% skumulowanych bezposrednich
inwestycji zagranicznych, a w 2019r. jedynie ok. 1%. Z kolei udziat skumulowanych
bezposrednich inwestycji zagranicznych zaangazowanych w ustugi zwiekszyt sie z 30%
do 64% [UNCTAD, 2020, s. 22].

Istotna tendencja w dziedzinie BIZ stato si¢ wreszcie zdominowanie tych proceséw
przez korporacje transnarodowe (KIN). Do umocnienia ich roli w wywozie kapitatu
przyczynily sie przede wszystkim powstanie i rozwdj tzw. globalnych fancuchéw war-
tosci. Ich istota jest dazenie przedsiebiorstwa do osiagania korzysci z bezposredniego
zaangazowania w miedzynarodowy podziat pracy przez podzielenie procesu produk-
cjinaetapy, w ktérym biorg udziat przedsigbiorstwa zlokalizowane w r6znych krajach;
czes¢ tych przedsigbiorstw jest powigzana wlasnosciowo z przedsigbiorstwem orga-
nizujacym caty proces. O ile w 1970 r. miedzynarodowe przeptywy débr odbywajace
sie w ramach globalnych tancuchéw wartosci stanowity ok. 37% handlu swiatowego,
o tyle po zakonczeniu kryzysu finansowego z lat 2007-2008 wskaznik ten ustabilizo-
wal sie na poziomie ok. 50%.
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1.2. Czynniki wptywajace na ekspansje bezposrednich
inwestycji zagranicznych

Czynniki wptywajace na ekspansje BIZ mozna podzieli¢ na kategorie. Na potrzeby
tego rozdzialu wyr6zniamy czynniki zwiazane z postepem technicznym i procesami
integracyjnymi oraz czynniki zwigzane z polityka ekonomiczna.

1.2.1. Postep techniczny i procesy integracyjne

Wystepujaca w ciagu ostatnich dekad tak znaczaca dynamika BIZ byta nastepstwem
dziatania kilku czynnikéw [Budnikowski, 2017,s. 154-156].Jednym z najwazniejszych
byt z pewnoscia postep techniczny, w tym przede wszystkim zmiany w dziedzinie prze-
twarzania i przesytania informacji. Komputer i Internet niepomiernie zwigkszaty moz-
liwosci zarzadzania przedsigbiorstwami majacymi oddzialy w wielu krajach §wiata oraz
utatwily dostep do informacji potrzebnych do podejmowania decyzji o rozszerzeniu
dziatalnosci za granice. Przyczynito sie to tez do powigkszenia zbioru narzedzi ofero-
wanych na miedzynarodowym rynku finansowym (np. debt for capital swap), rowniez
zwiekszajacych mozliwosci zagranicznej ekspansji kapitatu.

Niezwykle waznym czynnikiem przyspieszajacym tempo wzrostu inwestycji zagra-
nicznych w ciagu ostatnich 30 lat byto tez pogtebianie proceséw integracyjnych, zwlaszcza
w Europie, a takze prawdziwa ekspansja regionalnych uméw handlowych. Od potowy
lat 80. poprzedniego stulecia do 2017 r.,a wiec w czasie Swiatowej ekspansji BIZ, liczba
regionalnych uméw handlowych wzrosta w przyblizeniu z 50 do 300'. Wspomniany
proces wptywat na skale BIZ w dwojaki sposéb. Prowadzit do systematycznej eliminacji
ograniczen ruchu kapitatu miedzy panstwami cztonkowskimi UE, a w pewnym, chociaz
mniejszym stopniu réwniez w innych ugrupowaniach integracyjnych, i przyczyniat sie
tym samym do rozwoju inwestycji bezposrednich pochodzacych z danego obszaru. Jed-
nocze$nie wiele przedsiebiorstw spoza UE, a takze spoza innych integrujacych sie obsza-
réw dazyto do utworzenia na swoich terytoriach filii, ktérych produkcja mogtaby bez
ograniczen trafi¢ narynki odgrodzone réznego rodzaju ograniczeniami importowymi.

1.2.2. Polityka ekonomiczna

Wzrost znaczenia BIZ, do ktérego doszto w ostatnich trzech dekadach, wiazat sie
takze z niektérymi procesami zachodzacymi w dziedzinie polityki ekonomicznej.
W skali pojedynczych krajow byly to masowa prywatyzacja i deregulacja niektérych

1 Regional Trade Agreements, https:/[rtais.wto.org/Ul/PublicMaintainRTAHome.aspx (dostep: 14.11.2021).
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branz czy gatezi gospodarki badz znajdujacych sie w rekach panstwowych, badz tez
zastrzezonych dla jednego przedsiebiorstwa z dominujacym kapitatem panstwowym
(np.lotnictwo cywilne, poczta, telekomunikacja). W drugiej potowie lat 80. XX w. proces
ten mial miejsce w niektérych krajach uprzemystowionych (m.in. w Wielkiej Brytanii
i Niemczech), a w poczatkach lat 90., wraz z rozpoczeciem transformacji systemowej,
prywatyzacja na niespotykang dotad skale zostata zapoczatkowana w krajach Europy
Srodkowej i Wschodniej. Wszystko to oczywiscie niepomiernie zwiekszyto mozliwosci
zagranicznej ekspansji kapitatowej przedsigbiorstw.

Czynnikami majacymi wplyw na tempo ekspansji BIZw gospodarce $wiatowej byty
wreszcie intensywno$¢ i kierunki polityki ekonomicznej prowadzonej przez poszczegélne
panstwa. Po stronie krajow lokalizacji inwestycji byta to polityka przyciagania BIZ, szero-
ko omawiana w literaturze. Jako przedsiewzigcia tego rodzaju mozna wymieni¢ przede
wszystkim ulgi podatkowe oraz tworzenie specjalnych stref ekonomicznych. Niekie-
dy, chociaz coraz rzadziej, wérod dziatan tego rodzaju mozna wskaza¢ tworzenie tagod-
niejszych standardéw ochrony srodowiska naturalnego [Budnikowski, 1998, s. 89-98].

Jezeli spojrzymy na publikowane przez Konferencje Narodéw Zjednoczonych
ds. Handlu i Rozwoju (UNCTAD) dane liczbowe dotyczace sSrodkow polityki ekonomicz-
nej majacych wplyw na BIZ i stosowanych przez kraje przyjmujace, mozemy dokona¢
kilku spostrzezen. Po pierwsze, liczba panstw, ktére w ciggu ostatnich dwoéch dekad
(2001-2019) stosowaly tego rodzaju $rodki, jest mniej wigcej stabilna i waha sie w prze-
dziale od 40 do 79, czyli obejmuje w przyblizeniu nieco ponad jedna czwarta wszyst-
kich krajow $wiata. W catym tym okresie zblizona, bo wynoszaca ok. 20, jest tez liczba
podejmowanych rocznie przez poszczegélne kraje dziatan nastawionych na ogranicze-
nie zagranicznych inwestycji [UNCTAD, 2016, s. 90; UNCTAD, 2020, 5. 97]. Zmieniata si¢
natomiast skala stosowania srodkéw majacych prowadzic poprzez liberalizacje przepi-
s6w i promocje do przyciagniecia BIZ. Najwigksze roczne wielkosci srodki te osiagaty
w latach 2001-2006. Natomiast w nastepnych latach liczba ich obnizyta si¢ prawie do
polowy poprzednich wielkosci (zob. rysunek 1.1).

Oddzielna grupe srodkéw polityki ekonomicznej majacych w ostatnich latach
istotny wplyw na wielko$¢ BIZ stanowi takze miedzynarodowa, dwustronna i wielo-
stronna, wspotpraca w dziedzinie BIZ. Najogoélniej jej celem bylo ostabienie (a tam,
gdzie to mozliwe, wyeliminowanie) administracyjnych barier ekspansji BIZ. Moze ona
dotyczy¢ takich kwestii, jak gwarancje nienaruszalnosci wtasnosci inwestora, rozstrzy-
ganie sporéw oraz unikanie podwdjnego opodatkowania.

Konkretnymi przejawami tego typu wspoétpracy sa réznego rodzaju miedzyna-
rodowe porozumienia inwestycyjne (international investment agreements). Chociaz
porozumienia te dotycza réznych kwestii szczegétowych, a takze maja rézny zasieg
geograficzny, mozna przyja¢, ze ich liczba jest swoistym miernikiem podejmowanego
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przez cztonkéw spotecznosci migdzynarodowej wysitku majacego na celu zwigkszenie
skali BIZ. Warto zatem zauwazy¢, ze liczba takich porozumien przekroczyta granice 100
na poczatku lat 90. poprzedniego stulecia, a wigc w okresie wyraznego wzrostu BIZ.
Najwigcej, ponad 150 rocznie, zawierano ich w latach 1994-2009. Natomiast w ciagu
ostatniej dekady liczba porozumien tego rodzaju spadfa do poziomu ponizej 50 rocz-
nie [UNCTAD, 2020, 5. 106].

Rysunek 1.1. $rodki polityki ekonomicznej podejmowane w gospodarce $wiatowej wobec
zagranicznych inwestycji zagranicznych w latach 2001-2019
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Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie: UNCTAD, 2020, s. 97; UNCTAD, 2016, s. 90.

W przypadku niektérych krajow eksportujacych kapitat czynnikiem sprzyjajacym
ekspansji BIZ jest czynne wtaczanie dyplomacji tych panstw w dziatania promujace
ich aktywnos¢ gospodarcza na danym obszarze. Przyjmuje to m.in. posta¢ programéw
pomocowych dla niektérych krajoéw, a takze znaczaca pomoc kredytowa. Do najbardziej
znanych przyktadéw nalezy w ostatnich latach ogromne zaangazowanie Chin w wielu
krajach rozwijajacych sie, w tym zwlaszcza w panstwach afrykanskich. Podobna polity-
ke, chociaz na nieco mniejsza skale i skoncentrowana przede wszystkim na obszarach
historycznie i kulturowo powigzanych, prowadza - Turcja w azjatyckich krajach stre-
fy jezyka tureckiego i Indie gtéwnie we wschodniej Afryce, zamieszkatej od pokolen
przez liczna i wptywowa indyjska diaspore. Indyjska polityka wspierania wiasnych BIZ
w Afryce, charakteryzujaca sie takze szerokim korzystaniem z lokalnej sity roboczej, jest
bardzo czesto przeciwstawiana polityce Chin w tej dziedzinie [The Economist, 2021b].
Chinskie praktyki sa bowiem niekiedy okreslane jako neokolonialne.
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Odbiciem polityki wspierania BIZ stata si¢ tez rozbudowa sieci swoich placéwek
dyplomatycznych. Jest to dostrzegalne zwtaszcza w odniesieniu do obszaréw uznawa-
nych za istotne dla inwestycji, ktére maja zapewni¢ dostep do surowcéw. Obszarem
swoistej ekspansji dyplomatycznej jest zwlaszcza Afryka. Oceniajac udzial poszczegol-
nych krajow w tych dziataniach, warto zauwazy¢, ze najwigksza liczbe placéwek dyplo-
matycznych w krajach afrykanskich (52) maja Chiny (dane dla wszystkich panstw za
2018r.). Na tym polu wyprzedzaja zaréwno Stany Zjednoczone (placowki w 49 krajach),
Rosje (w40 krajach), jak i dawne metropolie kolonialne, odpowiednie liczby dla Francji,
Niemiec i Wielkiej Brytanii wynosza bowiem: 47,43 i 36 [The Economist, 2019]. Jednak
najwiekszy przyrost odnotowata Turcja-w 2016 r. posiadata placéwki dyplomatyczne
i konsularne w 38 krajach afrykanskich. Dowodem $wiadomej polityki prowadzonej
przez Turcje na tym kontynencie moze by¢ natomiast fakt, ze placowki dyplomatycz-
ne i konsularne w 12 z tych krajow zostaty utworzone po 2013 r.Znamienna jest takze
czestotliwo$¢ wizyt przywddcow niektdrych krajow w Afryce - w okresie 2008-2017
najwyzsi przedstawiciele wladz chinskich ztozyli 79 takich wizyt, a prezydent Turcji
R. Erdogan byt w Afryce ponad 30 razy [The Economist, 2019].

1.3. Czynniki wptywajace na przyszta ekspansje bezposrednich
inwestycji zagranicznych

W nadchodzacych latach mozliwosci ekspansji polskich BIZ takze beda zalezaty od
dziatania wielu czynnikéw zwigzanych z funkcjonowaniem gospodarki Swiatowej. Spro-
bujmy zatem wskaza¢ na niektoére z nich, koncentrujac sie na tych, ktére moge zmieni¢
zewnetrzne uwarunkowania bezposrednich inwestycji podejmowanych poza granica-
mi kraju. Tak jak w poprzednich dekadach beda one nastepstwem zaréwno postepu
technicznego, jak i nowych tendencji w polityce ekonomicznej oraz wydarzen do pew-
nego stopnia jednorazowych. Wymienimy niektére z nich, ktadac nacisk na te, ktére
mogga by¢ istotne dla polskich BIZ na rynkach zagranicznych.

1.3.1. Postep techniczny

Rozpocznijmy od zapoczatkowanego po kryzysie finansowym z lat 2007-2009
kolejnego przyspieszenia postepu technicznego. Lista sktadajacych si¢ nan osiagnie¢
obejmuje te, ktére stanowia kontynuacje wczesniejszych zdobyczy, nowe wynalazki oraz
narodziny swoistej wspolzaleznosci poszczegdlnych osiagniec techniki i cztowieka. Do
pierwszej grupy mozna zaliczy¢ smartfony, roboty i sztuczng inteligencje, do nowych
wynalazkéw - drukarke tréjwymiarowa oraz szerokie zastosowanie nowych materia-
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tow (np. grafenu) bedacych podstawa rodzacej si¢ nanotechnologii. Jednakze najwigk-
sza uwage spotecznosci miedzynarodowej przyciagneto w ramach obecnej rewolucji
technicznej tworzenie wspotzalezno$ci miedzy poszczegdlnymi osiagnieciami techniki
a czlowiekiem. Wystepowanie wiasnie tej tendencji sprawito, ze stosunkowo niedaw-
no,bow 2018 ., okreslono ostatnia rewolucje jako czwarta czy tez - co stanowi bezpo-
$rednie nawiazanie do nazewnictwa informatycznego - rewolucje 4.0 lub przemystu
4.0 [Schwab, 2018; Industry 4.0. Portal Nowoczesnego Przemystu, 2020]. Za istote tej
rewolucji uwaza si¢ przede wszystkim poszerzenie skali dziatania technik informatycz-
nych, w tym zwlaszcza ich coraz glebsze scalanie z procesami produkcji, handlu, a takze
wymiany informacji i opinii miedzy ludZmi, np. poprzez wszechobecno$¢ Internetu,
rozszerzanie obszaru dziatania wyszukiwarek, powstanie serwiséw spotecznosciowych
i chmury obliczeniowej, postep automatyzacji czy funkcjonowanie internetu rzeczy.

Trudno przewidzie¢ wszystkie konsekwencje, jakie czwarta rewolucja przemystowa
bedzie miata dla gospodarki Swiatowej. Jednakze uwzgledniajac jej potencjalny wptyw
na mozliwosci inwestycyjne poza granicami Polski, nalezy stwierdzi¢, ze wazne wydaje
sie okreslenie zmian, jakie rewolucja ta moze spowodowac w popycie -z jednej strony
-nasile robocza, a z drugiej - na niektére surowce.

Czwarta rewolucja przemystowa prowadzi przede wszystkim do zmian popytu na
prace osob nizej i wyzej wykwalifikowanych. Ocenia si¢ np., ze obserwowany obecnie
wzrost popytu na roboty pociagnie za soba powstanie w skali §wiata ok. 1 mln dodat-
kowych miejsc pracy w zdecydowanej wigekszosci dla 0s6b wysoko wykwalifikowanych.
Jednoczesnie jednak relatywne zmniejszenie kosztow pracy moze powstrzymac tenden-
cje do przenoszenia produkcji przemystowej do krajow rozwijajacych sie czy gospoda-
rek wschodzacych (tzw. efekt bumerangu).

Oproécz zmian w strukturze popytu na wykwalifikowana i niewykwalifikowana site
roboczg czwarta rewolucja przemystowa prowadzi takze do zmiany popytu na niekté-
re surowce, przede wszystkim na metale ziem rzadkich. Jak wiadomo, jest to 17 rzadko
wystepujacych mineratéw majacych kluczowe, a jednoczesnie wzrastajace znaczenie
dla wielu najnowoczes$niejszych gatezi przemystu. Mozna tu wymieni¢ przyktadowo
skand, stosowany w przemysle kosmicznym, iterb, uzywany do produkcji paneli sto-
necznych i Swiattowodéw, czy neodym, uzywany w produkeji laseréw.

We wspolczesnej gospodarce Swiatowej ma miejsce zacigta konkurencja o uzyska-
nie dostepu do zt6z tych pierwiastkow. Wigkszos¢ ich znajduje sie w Chinach, a takze
w pozostatych mocarstwach atomowych (Stany Zjednoczone, Rosja, Indie), ale tez wyste-
puja one w niektorych krajach Azji Srodkowej, na Grenlandii oraz w kilku pafistwach
afrykanskich. To wlasnie inwestycje w gérnictwo tych krajéw uwaza sie za majace klu-
czowe znaczenie zaréwno dla przysztych mozliwosci rozwojowych krajow zachodnich,
jakidlautrzymania ich zdolnosci obronnych. Coraz cz¢$ciej mozna tez spotkac¢ opinie,
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ze jezeli BIZ podejmowane przez podmioty prywatne nie pozwola na zagospodarowanie
2167 pierwiastkow ziem rzadkich, projekty te powinny uzyskac¢ odpowiednie wsparcie
ze strony rzadow [The Economist, 2021c].

O skali ewentualnego zaangazowania rzadow w przedsiewzigcia, ktore moga zapew-
ni¢ dostep do tych surowcow, Swiadcza wydarzenia z poczatku 2021 r. na Grenlandii.
Dzialajaca na tamtym terenie spétka GREENLAND MINERALS rozpoczeta eksploatacje
zasobow wyspy w kopalni odkrywkowej, powstatej niedaleko osady Narsaq. To z kolei
stalo si¢ przedmiotem obaw mieszkancéw wyspy o stan srodowiska. Z kolei zaniepoko-
jenie Danii (Grenlandia to autonomiczne terytorium zalezne od tego kraju) wzbudzit
fakt, ze chociaz GREENLAND MINERALS powstata w Australii, to jej gtéwnym akcjona-
riuszem zostat chinski koncern SHENGHE [ The Economist, 2021a]. Mozna przypuszczac,
ze zgtoszona w ostatnich miesigcach kadencji prezydenta D. Trumpa che¢ zakupu przez
Stany Zjednoczone Grenlandii wynikata z tych samych pobudek - ,,uratowania” zaso-
béw ziem rzadkich dla krajow cztonkowskich NATO.

1.3.2. Koncepcja zréwnowazonego rozwoju

Czynnikiem, ktéry juz od pewnego czasu wplywa na BIZ, jest koncepcja zréwnowa-
zonego rozwoju. Poczatki tej idei wiaza sie zrosnaca od kilkunastu lat troska o ochrone
srodowiska naturalnego, w tym zwtaszcza o koniecznos$¢ wyeliminowania tzw. zagro-
zen globalnych, a przede wszystkim unikniecia katastrofalnych skutkéw zmian klima-
tycznych. Kluczowa role w narodzinach koncepcji zréwnowazonego rozwoju odegrata
ONZ, w tym gtéwnie organizowane przez nia edycje miedzynarodowej konferencji.

W 2012 r. koncepcja zréwnowazonego rozwoju zostata przedstawiona spotecznosci
miedzynarodowej na konferencji zorganizowanej w Rio de Janeiro dla upamigtnienia
,Szczytu Ziemi”, czyli Konferencji Narodéw Zjednoczonych na temat Srodowiska i Roz-
woju, ktéra odbyta si¢ tam w 1992 r. Natomiast forme 17 celéw (zob. tabela 1.1) nada-
no tej koncepcji w dokumencie Transforming Our World: The 2030 Agenda for Sustainable
Development, przyjetym w formie rezolucji Zgromadzenia Og6lnego ONZ 25-27 wrze$nia
2015 r.wNowym Jorku [UN, 2015]. Postep w realizacji celéw zréwnowazonego rozwo-
jujest monitorowany w poszczegélnych krajach cztonkowskich z uzyciem specjalnych
wskaznikow przyjetych w 2017 r. przez Zgromadzenie Ogélne ONZ. W Polsce postep
w realizacji tych celow $ledzi Gtéwny Urzad Statystyczny (GUS).

Wsrdd 17 celéw mozna znalez¢ zamierzenia odnoszace sie nie tylko do ochrony
srodowiska, lecz takze do wielu innych wyzwan stojacych przed ludzkoscia. Poszczegol-
ne cele sa niekiedy réznie interpretowane. Istnieja tez réznice dotyczace wagi pojedyn-
czych celow. Ogolnie jednak sa szeroko akceptowane. Co wiecej, udziat w ich realizacji
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jest czesto uznawany za miernik zaangazowania przedsiebiorstwa w dziatanie zgodne
z zasadami spotecznej odpowiedzialnosci biznesu.

Tabela 1.1. cele zréwnowazonego rozwoju

Cel Tres¢

1 | wyeliminowa¢ ubéstwo we wszystkich jego formach na catym Swiecie

2 | wyeliminowac gtdd, osiagnac¢ bezpieczenistwo zywnosciowe i lepsze odzywianie oraz promowac
zréwnowazone rolnictwo

zapewni¢ wszystkim ludziom w kazdym wieku zdrowe zycie oraz promowac dobrobyt

zapewni¢ wszystkim edukacje wysokiej jakosci oraz promowac uczenie sie przez cate zycie

0siagnac rownos¢ ptci oraz wzmocnic¢ pozycje kobiet i dziewczat

U s W

zapewni¢ wszystkim ludziom dostep do wody i warunkéw sanitarnych poprzez zréwnowazona gospodarke
zasobami wodnymi

~

zapewni¢ wszystkim dostep do stabilnej, zrownowazonej i nowoczesnej energii po przystepnej cenie

8 | promowac silny, zrwnowazony i inkluzywny wzrost gospodarczy, petne i produktywne zatrudnienie oraz
godna prace dla wszystkich ludzi

9 | budowac stabilng infrastrukture, promowac zréwnowazone uprzemystowienie oraz wspiera¢
innowacyjnos¢

10 | zmniejszy¢ nieréwnosci w krajach i miedzy krajami

11 | uczyni¢ miasta i osiedla ludzkie bezpiecznymi, stabilnymi, zréwnowazonymi oraz sprzyjajacymi wiaczeniu
spotecznemu

12 | zapewni¢ wzorce zréwnowazonej konsumpcji i produkgji

13 | podjac pilne dziatania w celu przeciwdziatania zmianom klimatu i ich skutkom

14 | chroni¢ oceany, morza i zasoby morskie oraz wykorzystywac je w sposéb zréwnowazony

15 | chroni¢, przywréci¢ oraz promowac zréwnowazone uzytkowanie ekosystemoéw ladowych, zréwnowazone
gospodarowanie lasami, zwalcza¢ pustynnienie, powstrzymywac i odwracac proces degradacji gleby oraz
powstrzymac utrate réznorodnosci biologicznej

16 | promowac pokojowe i inkluzywne spoteczenstwa, zapewni¢ wszystkim ludziom dostep do wymiaru
sprawiedliwosci oraz budowac na wszystkich szczeblach skuteczne i odpowiedzialne instytucje,
sprzyjajace wiaczeniu spotecznemu

17 | wzmocni¢ $Srodki wdrazania globalnego partnerstwa na rzecz zréwnowazonego rozwoju i ozywic je, w tym
zapewni¢ zagraniczng pomoc rozwojowa, transfer technologii i sprawiedliwy system handlowy

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie: UN, 2015.

Oczywiscie analiza konsekwencji dla przedsigbiorstw, a tym samym takze dla BIZ,
wlaczenia sie w realizacje wszystkich 17 celéw zréwnowazonego rozwoju wykraczata-
by poza cele niniejszego tekstu. Jednak o skali tych wyzwan mozemy przekonac sie, gdy
spojrzymy na niektoére koszty udziatu businessu we wcielaniu w zycie zatozen celu 7
(,zapewnienie wszystkim dostepu do stabilnej, zréwnowazonej i nowoczesnej energii
po przystepnej cenie”) oraz celu 13 (,podjecie pilnych dziatan w celu przeciwdziatania
zmianom klimatu iich skutkom”).Zgodnie z porozumieniem paryskim z 2016 r., a takze
ostatnimi deklaracjami rzadu Stanéw Zjednoczonych najistotniejszym elementem
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wszelkich dziatan zmierzajacych do osiagniecia celu 13 jest odchodzenie od wegla.
Z kolei gtéwnym narzedziem, ktére pozwoli to osiagna¢, ma by¢ wprowadzenie podatku
weglowego. Zgodnie z badaniami przeprowadzonymi na prébie 1400 przedsigbiorstw
przez firme konsultingowa VIVID ECONOMICS i wspierang przez ONZ grupe inwesto-
row dziatajacych pod nazwa PRINCIPLES FOR RESPONSIBLE INVESTMENT warto$¢
gietdowa tych badanych przedsigebiorstw spadnie o 3,1%. Spadek ten bedzie jeszcze
wiekszy w przypadku koniecznosci przyspieszenia odchodzenia od wegla (wyniéstby
4,5%).W przypadku mniej sprawnych przedsigebiorstw spadek wartosci bytby znacznie
wiekszy i wynositby 43% [ The Economist, 2020b].

Koniczac ten fragment rozwazan, warto wreszcie wspomnie¢, ze mimo tak duzych
obciazen przedsigbiorstwa dzialajace na rynku swiatowym beda zmuszone ponies¢
je nie tylko ze wzgledu na decyzje polityczne. Tego rodzaju krokéw oczekuja bowiem
konsumenci, a wiec odbiorcy débr i ustug sprzedawanych przez korporacje. Wtasnie
mozliwos¢ spotecznej oceny zgodnosci poszczegdlnych decyzji gospodarczych z celami
zréwnowazonego rozwoju sprawia, ze uwarunkowania te musza by¢ brane pod uwage
takze w procesie BIZ. Odnosi si¢ to zaréwno do inwestoréw podejmujacych dziatalnos¢
gospodarcza za granicg, jak i do polityki ekonomicznej tworzacej ramy tego rodzaju
dziatalnosci.

1.3.3. Polityka przemystowa

Czynnikiem, ktéry prawdopodobnie bedzie miat wptyw na wielkos$¢ i strukture
przysztych BIZ, jest takze swoisty renesans polityki przemystowej. W ujeciu podreczni-
kowym polityka ta polega na wspieraniu przez panstwo rozwoju wybranych przez sie-
bie gatezi czy branz przemystu. Do osiagniecia tego celu mozna stosowac¢ caty wachlarz
srodkéw pozostajacych do dyspozycji panstwa. Wiréd nich znajduja sie choc¢by ulgi
podatkowe, subsydia i protekcja celna.

Przez ostatnie dekady w wigkszosci krajow intensywne korzystanie z polityki prze-
mystowej nie znajdowato uznania wsréd zaréwno teoretykéw ekonomii, jak i polity-
kow. Za takq postawa przemawiat dos¢ powszechny poglad, ze polityka przemystowa
jestrelatywnie duzym zaktéceniem gospodarki rynkowej, a wybor preferowanych gatezi
przemystu ze wzgledu na brak kryterium selekcji jest czesto przypadkowy. Dowodzac
stusznosci takich opinii, przytaczano przyktady spektakularnych porazek polityki prze-
mystowej w wielu krajach (np. w Brazylii), zwracano uwage na uwarunkowany politycz-
nie wybor gatezi (np. we Francji) oraz podkreslano, ze niekiedy wybér taki nastepuje
w oderwaniu od zasobéw czynnikéw produkeji posiadanych przez dany kraj (np. pre-
ferujaca rozwoj przemystu ciezkiego powojenna polityka przemystowa Japonii i Korei
Poludniowej) [Budnikowski, 2017, s. 244-246].
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Jednakze aktualnie stosunek rzadéw wielu krajow do polityki przemystowej zdaje
sie ulega¢ zmianie. Liczba krajow, ktore w latach 2013-2018 przyjety ré6znego rodzaju
strategie dotyczace polityki przemystowej, przekroczyta 80 [UNCTAD, 2018,s.165-177].
Wsréd nich znajduja sie praktycznie wszystkie kraje rozwiniete, a takze wigkszos¢
panstw latynoamerykanskich i azjatyckich.

Obecne polityki przemystowe réznia si¢ od tych wcielanych w zycie w poprzed-
nich dekadach - przede wszystkim odej$ciem od waskiego popierania niektérych gate-
zi przemystu i przejsciem w strone budowy kompleksowych projektéw dotyczacych
catej gospodarki, w tym takze, co nas interesuje, BIZ. Cecha charakterystyczng aktual-
nych polityk przemystowych jest tez to, ze powstaja w znacznym stopniu jako reakcja
na zmieniajace si¢ warunki konkurowania (réwniez wskazywane w tym rozdziale ten-
dencje wystepujace w gospodarce §wiatowej), najnowsze tendencje w zakresie poste-
pu technicznego oraz koniecznos¢ sprostania wymogom polityki zréwnowazonego
rozwoju. Wspotczesna polityke przemystowa wyréznia takze rosnacy nacisk na reali-
zacje projektow infrastrukturalnych nastawionych przede wszystkim na utatwienie
handlu miedzynarodowego [The Economist, 2021d]. Sposréd znanych przedsiewzieé
tego rodzaju szczegdlng uwage przykuwaja olbrzymie projekty chiniskie (Beltand Road
Initiative) [The Economist, 2020a], rosyjskie (udroznienie pétnocnej drogi morskiej) czy
-z zachowaniem odpowiednich proporcji - polskie (przekop Mierzei Wislanej i Cen-
tralny Port Komunikacyjny).

Cechywspétczesnej polityki przemystowej sa precyzyjnie przedstawione w opraco-
waniu UNCTAD [2018,s. 165-177]. Przede wszystkim polityka ta powinna funkcjono-
waé w gospodarce relatywnie otwartej, a wiec takiej, w ktérej uwzglednia si¢ szeroko
rozumiane korzysci ptynace z udziatu w miedzynarodowym podziale pracy. Oprocz tego
wspolczesna polityka przemystowa powinna sprosta¢ wymogom zwiazanym z zatoze-
niami zréwnowazonego rozwoju oraz najnowszymi osiagnieciami rewolucji przemy-
stowej. Promujac korzystanie z tych ostatnich, polityka przemystowa winna by¢ takze
prowadzona w sposéb zapewniajacy jej inkluzywno$¢, rozumiang jako koniecznosé
dbatosci o zapewnienie miejsc pracy, unikanie rozwigzan prowadzacych do nadmier-
nych przemieszczen ludnosci oraz degradacji niektérych regionéw.

Wspétczesna polityke przemystowa powinna takze cechowa¢ spéjnosc¢. Tylko
bowiem dzieki niej mozliwe jest zsynchronizowanie dziatan podejmowanych przez
wiele podmiotéw aktywnych w tak réznych obszarach dziatalnosci gospodarczej,
jak przemyst, ustugi czy finanse. Wspétczesna polityka przemystowa prowadzona
przez wiele krajow spetnia takze warunek elastycznosci, rozumianej jako zachowa-
nie odpowiedniej proporcji miedzy strategicznym, scentralizowanym dziataniem
na poziomie gospodarki narodowej a inicjatywami lokalnymi przy jednoczesnym
zachowaniu zdolnosci szybkiej reakcji na zmiany zwiazane z postepem technicznym.
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Warunkiem funkcjonowania wspoétczesnej polityki przemystowej jest jej efektyw-
nos¢, ktorg zapewnia ustanowienie wiasciwych relacji miedzy polityka przemysto-
wa a polityka inwestycyjna.

1.3.4. Pandemia i zmiana sytuacji politycznej

Do czynnikéw, ktore sq zwiagzane z funkcjonowaniem gospodarki Swiatowej i moga
mie¢ wplyw na przyszte inwestycje bezposrednie, nalezy zaliczy¢ takze pandemie koro-
nawirusa, ktéra wybuchta na poczatku 2020r. Jej ostateczny wplyw na gospodarke
Swiatowa i wielko$¢ BIZ jest obecnie trudny do oszacowania. Na podstawie wielu opinii
pojawiajacych sie w literaturze mozna jednak stwierdzi¢, ze wptyw pandemii na wiel-
kos¢ i strukture BIZ bedzie wynikat przede wszystkim z zaktécen wywotanych przez
nig w funkcjonowaniu globalnych tancuchéw wartosci.

Z pewnoscia katalizatorem wzrostu zainteresowania spotecznosci miedzynaro-
dowej globalnymi tanicuchami wartosci stato si¢ przekonanie o zaleznosci przemy-
stu farmaceutycznego wielu krajéw zachodnich od niektérych pochodzacych z Chin
sktadnikéw, ktére sa niezbedne do produkcji kluczowych lekéw. Jednak analiza mieg-
dzynarodowych tancuchéw wartosci funkcjonujacych w przemysle chemicznym i far-
maceutycznym dokonana na podstawie danych Swiatowej Organizacji Handlu (WTO)
[WTO, 2020, s.55-58] nie pozwala na sformutowanie jednoznacznych wnioskéw. Sred-
nio w $wiecie udzial wartosci dodanej powstajacej poza krajem eksportera stanowi
w wywozie wyrobow przemystu chemicznego i farmaceutycznego w skali §wiata nieco
ponad jedna czwartq (25,1%). Co ciekawe, najwyzszy, przekraczajacy 40% tego rodzaju
wskaznik jest w dwdch krajach ,chinskiego kregu kulturowego” - na Tajwanie i w Sin-
gapurze. Najciekawsze jest jednak to, ze w wywozie wyrobéw przemystu chemiczne-
go i farmaceutycznego przez Stany Zjednoczone udziat wartosci dodanej powstajacej
poza granicami tego kraju stanowit jedynie niecate 10% i byt jednoczesnie o kilka punk-
tow procentowych nizszy niz ten sam wskaznik dla Chin (ok. 14%).

Wydaje si¢ jednak, ze jezeli nawet gospodarka Chin jest uzalezniona od dostaw
pochodzacych ze §wiata zachodniego w tym samym stopniu jak on od jej dostaw, to ist-
nieje duze prawdopodobienstwo, ze moze to spowodowac zmiang stanowiska krajow
wspolnoty euroatlantyckiej dotyczacego dalszej rozbudowy globalnych tancuchéw war-
tosci z udziatem przedsigbiorstw zlokalizowanych w Chinach czy - szerzej - z udziatem
przedsiebiorstw zlokalizowanych poza terytorium najblizszych sojusznikéw.

Nawet szersze dzialania prowadzace w tym samym kierunku moze spowodowac
ogodlna zmiana sytuacji politycznej na $wiecie, ktéra juz obecnie nabiera wiele cech cha-
rakterystycznych dla okresu zimnej wojny. Jedng z przyczyn takiego stanu rzeczy jest
niewatpliwie zmiana uktadu sit w gospodarce §wiatowej. W 2014 r. Stany Zjednoczone
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stracity pierwsze miejsce wsrod najwiekszych gospodarek swiata (na podstawie PKB
liczonego metoda parytetu silty nabywczej), ktére zajmowaty od poczatku poprzednie-
go stulecia. Ich miejsce zajety Chiny, wracajac na te pozycje po prawie 150 latach. Nieco
wczesniej trzecie miejsce na liscie najwiekszych poteg gospodarczych utracita Japonia,
ktéra wyprzedzily Indie. W ostatniej dekadzie istotne zmiany nastapity takze w krajach
rozwijajacych sie. Po prawie potwiekowej stagnacji najszybciej rozwijajacym sie¢ kon-
tynentem stata si¢ Afryka. Coraz czgsciej mozna tez spotkac opinig, ze biezace stulecie
bedzie jej stuleciem [The Economist, 2020c]. Co ciekawe, po ponad 100 latach pozycje
najwiekszej gospodarki tego kontynentu utracit kraj, ktéry w pewnym stopniu stano-
wi cze$¢ Swiata zachodniego - Republika Potudniowej Afryki. Jej miejsce zajeta Nigeria.

Biorac pod uwage m.in. pozycje Stanéw Zjednoczonych na rynku finansowym, ich
udzial w tworzeniu postepu technicznego oraz rynku mediéw, nalezy stwierdzi¢, ze
wspomniane zmiany w gospodarce nie zagrazaja na razie dominujacej roli tego kraju
w gospodarce $wiatowej. Niewatpliwie jednak sytuacja ta sktania do refleksji, tym bar-
dziej ze jednoczesnie nastepuje ostabienie pozycji gospodarczej tradycyjnych partne-
réw gospodarczych i politycznych Stanéw Zjednoczonych, wspomnianej juz Japonii
oraz krajow Europy Zachodnie;j.

Najpowazniejszymi symptomami trudnosci gospodarczych Europy Zachodniej byt
doswiadczony przez nig w poprzedniej dekadzie kryzys strefy euro oraz wystapienie
Wielkiej Brytanii z UE. To ostatnie wydarzenie moze by¢ takze uznane za poczatek kryzy-
su funkcjonowania samej UE, czego istota wydaje sie sprzeczno$¢ miedzy koncepcjami
integracji zmierzajacej do zbudowania w Europie panstwa federalnego a utrzymaniem
ugrupowania integracyjnego bedacego organizacja niezaleznych panstw.

W pewnym stopniu konflikt ten byt juz dostrzegalny w czasie kryzysu strefy euro,
kiedy stato sie oczywiste, ze warunkiem istnienia unii walutowej jest takze wspolne
prawo bankowe. Konflikt ten stat si¢ jeszcze bardziej widoczny w czasie pandemii. Plan
odbudowy przygotowany w reakcji na wychodzenie z wywotanego przez nig kryzysu
przewiduje bowiem pozyskiwanie srodkéw m.in. ze wspoélnie zaciaganych kredytow.
To bezprecedensowe rozwiazanie, podejmowane przede wszystkim w interesie najbar-
dziej dotknietych kryzysem krajow Europy Potudniowej, spotyka sie z oporem wielu
innych panstw. Co wigcej, w kilku z nich propozycja ta zostata uznana za niemozIliwa
do pogodzenia z wlasna konstytucja.

Konflikt w UE jest takze widoczny na polu polityki zagranicznej, a przede wszystkim
w stosunku do Rosji i Chin. Cz¢$¢ krajow, gtéwnie Niemcy, Francjai Wtochy, w imie inte-
reséw gospodarczych jest gotowa zawierac¢ z tymi mocarstwami porozumienia, ktére
stoja w wyraznej sprzecznosci z interesem gospodarczym czy politycznym wigkszosci
krajow ugrupowania. Migedzy krajami UE rysuja sie rGwniez coraz wyrazniejsze roznice
w kontekscie natozenia sankcji ekonomicznych na Rosje i Chiny w zwiazku z ciagtym
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naruszaniem przez nie powszechnie akceptowanych norm postepowania (aneksja
Krymu, presja militarna wywierana na Ukraine i brutalne niszczenie opozycji przez
Rosje; przesladowanie Ujguréw i niszczenie demokracji w Hongkongu przez Chiny).

Czynnikiem ostabiajacym sile polityczng UE jest takze, naszym zdaniem, narasta-
jacaideologizacja wielu zagadnien. Dotyczy to takich kwestii, jak: ochrona srodowiska
naturalnego, dopuszczalno$¢ przerywania ciazy i eutanazji, stosunek do imigrantéw,
mniejszosci seksualnych, a takze do wlasnego dziedzictwa cywilizacyjnego i kultu-
ralnego, w tym chrzescijanstwa. Co wigcej, za sprawa - z jednej strony - poprawnosci
politycznej, a z drugiej - masowego pojawiania si¢ nieprawdziwych wiadomosci (fake
news) przedstawicielom kultury europejskiej, w tym takze jej zamorskich emanacji,
coraz trudniejw ogoéle rozmawiac¢ na temat tych réznic. Wszystko to sprawia, ze zarow-
no Europa, jak i Ameryka Pétnocna ponosza straty wizerunkowe wobec wolnych od
takich probleméw Chin i $wiata islamu.

Ostabienie polityczne Europy zbiegto si¢ takze w czasie z przeciwnymi tendencjami
w Chinach i Rosji. W pierwszym z tych krajéw wyraznie rysuje si¢ tendencja do osiag-
niecia pozycji politycznej rownej potencjatowi gospodarczemu. Przejawem tego jest
wzrost wydatkéw na zbrojenia i badania kosmiczne, a takze wykorzystywanie potegi
militarnej do rozbudowy obszaréw wptywu gospodarczego. Z kolei tendencje rysuja-
ce sie w polityce rosyjskiej mozna okresli¢ jako usilne dazenie do odbudowy pozyciji
politycznej dawnego Zwiazku Radzieckiego jako swoistej rekompensaty za brak suk-
cesu gospodarczego.

1.3.5. Przebudowa globalnych taricuchéw wartosci

Pandemia i zmiany sytuacji politycznejw $wiecie w polaczeniu z przedstawionymi
wyzej niektéorymi tendencjami widocznymi w ramach czwartej rewolucji przemysto-
wej i sposobu prowadzenia polityki przemystowej moga zapoczatkowa¢ przebudowe
dotychczasowych prawidlowosci decydujacych o ksztalcie i intensywnosci potaczen
sktadajacych sig na globalne fancuchy wartosci, a tym samym sta¢ sie waznym czynni-
kiem majacym wptyw na BIZ.

Wedtug oceny UNCTAD [2020, s. 156-167] o przewidywanych zmianach w orga-
nizacji globalnych fancuchéw wartosci beda decydowac cztery procesy: reshoring,
regionalizacja, replikacja (replication) i dywersyfikacja. Cechg trzech pierwszych jest
zmniejszenie intensywnosci powiazan sktadajacych sie na globalne tancuchy warto-
$ci oraz wielkos$ci obrotéw handlowych odbywajacych si¢ w ramach globalnych fan-
cuchéw wartosci.

[stota reshoringu, bedacego swego rodzaju odwréceniem offshoringu, jest skroce-
nie tancuchéw wartosci i zmniejszenie liczby tworzacych je ogniw, czyli defragmenta-
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cja produkcji. Takie procesy miatyby dotyczy¢ przede wszystkim przemystow wysokiej
technologii.

Istotq procesu regionalizacji jest natomiast fizyczne skrécenie tancuchéw warto-
$ci, ktéremu nie towarzyszy jednak zmniejszenie liczby jego ogniw, czyli defragmen-
tacja produkcji. Dochodzi do przenoszenia niektérych etapéw produkcji z miejsc
geograficznie oddalonych lub potozonych na terytorium krajéw z réznych wzgledow
nieuznawanych za bezpieczne na terytoria niestwarzajace tego rodzaju zagrozen. Jed-
nym z nastepstw regionalizacji jest wzrost handlu regionalnego (a wiec odbywajacego
sie np. wérod krajow sasiadujacych ze sobg czy nalezacych do jednego ugrupowania
gospodarczego, politycznego lub militarnego) przy jednoczesnym zmniejszeniu obro-
tow z partnerami odlegtymi geograficznie czy politycznie.

Proces replikacji jest mniej skomplikowany od reshoringu i regionalizacji. Jego
wykorzystanie jest jednak ograniczone do mniejszej liczby globalnych fancuchéow
warto$ci. Moze on bowiem by¢ uzyty wobec krotkich tancuchéw wartosci, w ktorych
pewne oddalone od siebie ogniwa produkcji mozna polaczy¢ w wiazki i zlokalizowa¢
w jednym miejscu blisko ostatecznego odbiorcy. Istotna cecha replikacji jest takze to,
ze szerokie zastosowanie znajduja w niej osiagnigcia ostatniej rewolucji przemysto-
wej, automatyzacja i drukowanie tréjwymiarowe - inaczej méwiac: zastgpowanie zto-
zonych proceséw kooperacyjnych miedzy réznymi oddalonymi od siebie podmiotami
prostym wytwarzaniem wielu replik.

Dywersyfikacja, w odréznieniu od oméwionych wyzej proceséw, zaktada wzrost
fragmentacjitanicuchéw wartosci, a takze offshoringu i outsourcingu. Jednak w kontek-
$cie niektoérych proceséw zachodzacych w gospodarce Swiatowej (pandemia, potrze-
ba zapewnienia bezpieczenstwa dostaw) oraz wzrastajacych mozliwosci korzystania
z najnowszych osiagnie¢ techniki (digitalizacja) nalezy stwierdzi¢, ze rozbudowa fan-
cuch6w wartosci bedzie si¢ odbywac¢ przede wszystkim w dziedzinie ustug oraz gatezi
przemystu wyjatkowo uzaleznionych od podziatu pracy. Ponadto dywersyfikacja moze
uczynic globalne lfancuchy wartosci bardziej odpornymi na réznego rodzaju zaktéce-
nia zewnetrzne.

Jezeli na koniec spojrzymy jeszcze raz na istote trzech pierwszych wymienionych
proceséw, zobaczymy, ze ich wspélna ceche stanowi swego rodzaju rezygnacja z daze-
nia do maksymalizacji korzysci z miedzynarodowego podziatu na rzecz zapewnienia
bezpieczenstwa dostaw towaréw do ostatecznego odbiorcy. Wszystkie zmiany, ktére
zachodza w tancuchach wartosci i stanowia istote trzech wymienionych proceséw,
polegaja na przenoszeniu wybranych etapéw powstawania podzespotéw i czesci do
lokalizacji, w ktérych moga one powstawa¢ zdecydowanie taniej niz w miejscach defi-
niowanych obecnie jako bezpieczne. Dbatos¢ o bezpieczne funkcjonowanie sprawia,
ze rowniez w przypadku proceséw okreslanych mianem fragmentacji mamy swego
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rodzaju kierunkowe ograniczenie siegania po korzysci wynikajace z migdzynarodo-
wego podziatu pracy (ustugi i wybrane gatezie przemystu).

Wspdlna cechg wszystkich czterech tendencji uznawanych przez UNCTAD za
decydujace dla ksztattowania globalnych fancuchéw wartosci jest réwniez to, ze maja
doprowadzi¢ do zmniejszania wielkos$ci BIZ. Jest to szczeg6lnie wyrazne w przypadku
reshoringu i replikacji. W dwéch pozostatych procesach moze to by¢ hamowane przez
samaq ich istote. W przypadku regionalizacji moga to by¢ bowiem BIZ kierowane do
regionu uznawanego za bezpieczny, natomiast w przypadku fragmentacji - inwesty-
cje w produkcje niematerialna.

1.4. whnioski dla Polski

Na podstawie przeprowadzonych rozwazan mozna sformutowac¢ nastepujace wnio-
ski dla Polski:

1. Wielko$¢, struktura branzowa i kierunki polskich BIZ za granica winny by¢ waz-
nym sktadnikiem dtugookresowej strategii rozwoju gospodarczego kraju. Okazje
do okreslenia takiego miejsca daje dyskutowana obecnie koncepcja ,Krajowego
planu odbudowy”.

2. Zgodniez tendencja dominujaca od kilku lat w gospodarce $wiatowej kierunkowa
podstawa oddzialywania na wielkos¢, strukture i kierunki geograficzne polskich
BIZ powinna sta¢ si¢ polityka przemystowa Polski. Ze wzgledu na mnogos¢ ist-
niejacych i przysztych powiazan migedzy BIZ, w tym zagranicznych, a przemystem
w kraju, planujac wszelkie posunigcia, ktére maja wplywac na polskie BIZ za gra-
nica, nalezy bra¢ pod uwage catos¢ polityki przemystowej panstwa.

3. W polityce, ktéra ma celu uzyskanie okreslonej wielkosci, struktury i kierunkéow
polskich BIZ, nalezy bra¢ pod uwage dtugookresowe tendencje wystepujace w gospo-
darce Swiatowej, jesli chodzi o postep techniczny, koncepcje zréwnowazonego roz-
woju oraz nastepstwa pandemii.

4. Napodstawie tendencji rysujacych si¢ w postepie technicznym mozna stwierdzic,
ze w interesie Polski nie leza BIZ lokowane za granica z mysla o szukaniu dostepu
do taniej sily roboczej. Ze wzgledu na automatyzacje i wystepowanie tzw. efektu
bumerangu oraz w zwiazku z wciaz relatywnie niskimi kosztami pracy w naszym
kraju tego typu dzialanie nie miatoby uzasadnienia.

5. Ze wzgledu na wzrost w ramach gospodarki $wiatowej popytu na metale ziem
rzadkich (zwiazany z postepem technicznym), a takze spodziewane pojawienie sie
popytu na nie po przewidywanej zmianie struktury produkcji polskiego przemy-
stu celowe bytoby podjecie BIZ nakierowanych na pozyskiwanie tych pierwiastkow.
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Dodatkowym argumentem przemawiajacym za tym kierunkiem inwestowania jest
doswiadczenie zdobyte w realizacji zagranicznych projektéw wydobywczych przez
najwieksze polskie firmy (KGHM, PKN ORLEN, LOTOS). Ponadto jeszcze w potowie
poprzedniego dziesieciolecia niektére polskie firmy (np. DOLNOSLASKIE SUROW-
CE SKALNE) prowadzity rozmowy na temat mozliwosci dostepu do z16z tych surow-
cow zlokalizowanych w Mongolii [Inzynier Budownictwa, 2011].

6. Realizujac polskie projekty inwestycyjne za granica, nalezy bra¢ pod uwage cele
zrébwnowazonego rozwoju. Moze to by¢ istotne w szczegdlnosci w odniesieniu do
potencjalnych inwestycji realizowanych w krajach rozwijajacych sie, w tym zwtasz-
czaw Afryce.

7. Warunkiem zwiekszania polskich BIZ za granica jest zasadniczy wzrost przedsie-
wzigé¢ promocyjnych, w tym zwlaszcza rozbudowa placéwek dyplomatycznych
w krajach rozwijajacych sie. Dotyczy to przede wszystkim Afryki, a obecnie polskie
placowki znajduja sie jedynie w 12 krajach afrykanskich, przy czym az 5 w $réd-
ziemnomorskich panstwach arabskich. W 2 najwigkszych gospodarkach tego kon-
tynentu, Nigerii i RPA, brakuje takze konsulatéw w odleglych od stolic centrach
gospodarczych: Lagosie (Nigeria) oraz Kapsztadzie i Durbanie (RPA).

8. W przypadku ewentualnejkoncentracji dziatan promujacych polskie BIZ w wybra-
nych krajach rozwijajacych sie nalezy podaza¢,droga indyjska”, a wigc angazowac
wramach projektow jak najwigcejludnosci danego kraju, a takze - jezeli jest to uza-
sadnione ekonomicznie - wybiera¢ kraje, w ktérych Polska nie jest catkowicie nie-
znana (np. jest w nich duza liczba absolwentéw polskich uczelni, czotowi politycy
sa zwiazani z Polska, funkcjonuje duza liczba polskich misjonarzy).

9. W kontekscie tendencji, ktére zrodzity sie w wyniku pandemii, a ktére dotycza
korekty globalnych tancuchéw wartosci, Polska ze wzgledu na stosunkowo niewiel-
ka skale BIZ nie stoi wobec konieczno$ci wyboru miedzy reshoringiem, regionali-
zacja, replikacja i dywersyfikacja. Natomiast w zwiazku z narastajacym napigciem
miedzynarodowym, rozwazajac polskie zaangazowanie w zagraniczne BIZ, nalezy
kazdorazowo bra¢ pod uwage zaréwno wtasny interes polityczny oraz militarny,
jakiinteresy sojusznikow.

1.5. Podsumowanie

W gospodarce $wiatowej w ostatnich kilku latach doszto do wydarzen istotnych
z punktu widzenia ksztattowania sie zaréwno swiatowych, jak i polskich BIZ. Do naj-
wazniejszych nalezy zaliczy¢: tzw. czwarta rewolucje przemystowa, zwigzana z proce-
sami cyfryzacji, spowolnienie proceséw globalizacji (slowbalisation), przektadajace sie
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na regionalizacje miedzynarodowych tancuchéw wartosci (fancuchy bardziej regio-
nalne niz globalne), oraz wiaczenie kwestii zwigzanych ze zréwnowazonym rozwo-
jem (gtéwnie chodzi o ochrone srodowiska) do polityki gospodarczej panstw wysoko
rozwinietych, w szczegélnosci cztonkéw UE (w ramach UE pojawito sie wiele kwestii
spornych, czasami nadmiernie zideologizowanych). Ponadto $wiat zmaga si¢ z pande-
mia koronawirusa, co réwniez nie pozostaje bez wptywu na BIZ.

W kontekscie polskiej polityki gospodarczej dotyczacej BIZ w krajach rozwijaja-
cych si¢ wspomniane wydarzenia sktaniaja nas do sformutowania rekomendacji, by
zwiekszy¢ liczbe przedsiewzie¢ promocyjnych w krajach rozwijajacych sie (rozbudo-
wa placéwek dyplomatycznych).Z kolei zalecenia dla przedsi¢ebiorstw sa nastepujace:
1) w jak najwigkszym stopniu angazowa¢ miejscowa ludnos¢ w realizowane projekty
inwestycyjne, 2) realizujac polskie BIZ, nalezy takze bra¢ pod uwage cele zréwnowa-
zonego rozwoju oraz 3) pamigtac¢ o BIZ nakierowanych na pozyskiwanie metali ziem
rzadkich, co moze by¢ szansa dla polskiej gospodarki w obliczu zwigkszajacego sie swia-
towego popytu (w zwiazku z postepem technicznym) na te pierwiastki.



)

Polskie inwestycje bezposrednie w swietle
dotychczasowych badan empirycznych

Umiedzynarodawianie procesow gospodarczych osiaga w dzisiejszym $wiecie
tak duza intensywnos¢, ze moéwi si¢ o globalizacji gospodarki. Globalizacje t¢ cechuje
rosnaca mobilno$¢ dobr i ustug. Coraz czesdciej dzieli si¢ produkcje na etapy realizo-
wane w roznych krajach. Umiedzynarodowieniu proceséw gospodarczych towarzyszy
rewolucja technologiczna, ktérej gtownymi sktadnikami staja sie szybkie rozprzestrze-
nianie si¢ innowacji produktowych i cyfryzacja gospodarki. Gwattownie spadajq koszty
transakcyjne zwiazane z prowadzeniem miedzynarodowej dziatalnosci gospodarczej,
a zwlaszcza koszty transportu i komunikacji. Nastepuje przeplyw czynnikéw produk-
cji, w tym przede wszystkim kapitatu. Jak juz wspominali$my, wazna forma mobilno-
$ci kapitatu sa przeptywy kapitatu bezposredniego i towarzyszaca im ekspansja KTN.
Znaczenie BIZro$nie szczegdlnie szybko od potowylat 80. XX w., co potwierdzaja dane
empiryczne pochodzace z réznych okreséw i obszaréw geograficznych. O ile opraco-
wan dotyczacych bezposrednich inwestycji zagranicznych lokowanych w Polsce jest
bardzo duzo, o tyle opracowan traktujacych o polskich inwestycjach bezposrednich
za granica jest wzglednie niewiele. W tym rozdziale dokonujemy ich przegladu. Wiek-
szo$¢ opracowan dotyczacych interesujacego nas tematu pochodzi z XXI w. W latach
90. XX w. oraz na przetomie stuleci ukazywaly sie tylko roczne raporty Narodowe-
go Banku Polskiego (NBP). Wynika z nich, ze warto$¢ polskich BIZ byta niewielka,
aw odniesieniu do skali globalnej - wrecz nieistotna. Nieco wigcej pisano o polskich
BIZ tuz przed przystapieniem Polski do UE w 2004 r. i latach kolejnych. Wtasnie ana-
liza badan i wynikéw opisywanych w tych opracowaniach jest przedmiotem naszych
rozwazan w podrozdziale 2.1. Czgs¢ te konficzy oméwienie wynikéw badan opubliko-
wanych w latach 2008-2009, czyli w czasie §wiatowego kryzysu gospodarczego, ktory
przyniost nie tylko zatamanie gospodarek narodowych i handlu miedzynarodowego,
lecz takze gwattowne spadki przeptywow BIZ. Podrozdziat 2.2 jest zas poswiecony efek-
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tom poézniejszych prac empirycznych - tych, ktére opublikowano w latach 2010-2019,
a wiec po kryzysie. W obu cze$ciach podstawowym kryterium uporzadkowania tych
publikacji jest kolejnos$¢ ich upowszechniania. Jednak w tych przypadkach, gdy rézni
autorzy pisza o podobnych kwestiach lub dochodza do podobnych wnioskéw, odste-
pujemy od chronologii, taczac watki rzeczowe. W tym rozdziale nie omawiamy rapor-
tow NBP, poniewaz stanowia zrédto naszych badan empirycznych i odnosimy sie do
nich w kolejnych rozdziatach ksiazki.

2.1. opracowania opublikowane przed 2010r.

Najpewniej' pierwsza monografia dotyczaca wylacznie polskich inwestycji bezpo-
srednich za granica jest opracowanie powstate pod redakcja naukowa Karaszewskiego
[2008]. Autorzy dokonuja w nim analizy polskich BIZ wlatach 1990-2006.Z lektury tej
pracy mozna wyciagnac trzy zasadnicze wnioski. Po pierwsze, na poczatku XXI w. polskie
przedsiebiorstwa znacznie bardziej niz w latach 90. XX w. angazowaly sie w projekty
inwestycyjne, ktorych efektem byto podjecie badz rozszerzenie dziatalnosci prowadzo-
nej za granica. Po drugie, gtéwnym kierunkiem miedzynarodowej ekspansji polskich
BIZ byly kraje europejskie, w szczeg6lnosci panstwa cztonkowskie UE-15. Po trzecie,
widoczna byta wyrazna dominacja BIZ w sektorze ustug, nie zas w produkcji débr.

O tym, ze polskie BIZ w latach 90. XX w. i na poczatku XXI w. byty w poczatko-
wym stadium rozwoju, pisza takze Rosati i Wilinski [2003] oraz Karpinska-Mizielin-
skaiSmuga [2007].Ich zdaniem na taki stan wskazywaty zaréwno niewielka warto$¢
oraz proste formy, jak i ostrozno$¢ badanych polskich przedsiebiorstw w podejmowa-
niu inwestycji bezposrednich za granica. Miedzy innymi dlatego inwestorzy wybierali
przede wszystkim rynki europejskie, w tym zwtaszcza panstwa sasiedzkie, jako miej-
sca lokalizacji BIZ.

Wspomniana ksigzka pod redakcja naukowa Karaszewskiego [2008] zawiera bar-
dziej kompleksowe analizy. Oprécz - dos¢ standardowych - badan dotyczacych skali
i struktury branzowej polskich BIZ, znajdujemy tam takze teksty traktujace o oczeki-
waniach polskich firm zwiazanych z BIZ i stopniu realizacji tych planéw. Znajduje si¢
tam réwniez ocena efektywnosci i ryzyka polskich BIZ oraz wptywu takich inwestycji
na konkurencyjnos¢ i rozwdj polskich firm macierzystych. Teksty te powstaly na pod-
stawie autorskich badan empirycznych przeprowadzonych w polskich przedsigbior-
stwach inwestujacych za granica.

! Mimo dotozenia nalezytej starannosci nie mozemy wykluczy¢, ze jakie$ opracowanie - zwlaszcza jesli uka-
zato si¢ w pi$mie o zasiegu lokalnym - pominglismy.
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Warto wspomnie¢, ze wcze$niej powstato kilka opracowan pod redakcja nauko-
wa Karaszewskiego [1998; 2000; 2001; 2003; 2004 ] poswieconych BIZ w Polsce. Jest
dos$¢ symptomatyczne, ze BIZ w Polsce byty tematem kilku ksiazek, zanim zaczeto
pisac o polskich inwestycjach bezposrednich za granica. To pokazuje zaréwno zainte-
resowania badawcze autoréw, jak i znaczenie kwestii naptywu BIZ do Polski oraz ich
odptywu z Polski.

Nie jest tez tak, ze przed 2008 r. nie byto zadnych prac, w ktérych pojawiat sie¢ temat
polskich BIZ.W 2005 r. pod redakcja Karaszewskiego zostala wydana monografia, ktéra
jest generalnie poswiecona BIZ w Polsce, lecz jej ostatnia cze$¢ dotyczy zagranicznych
inwestycji bezposrednich podejmowanych przez polskie przedsiebiorstwa. Na te ostat-
nig czes¢ skladaja sie teksty autorstwa: Witkowskiej [2005], Koli [2005], Studziniskiej
[2005] oraz Szatuckiej [2005]. Opracowania dotycza okresu przed przystapieniem Pol-
ski do UE i ilustruja raczkujace wowczas BIZ polskich firm. Niektore teksty zawierajq
réwniez opisy dziatan podejmowanych przez pojedyncze firmy, maja wiec charakter
studiéw przypadkow.

Przywotane opracowanie Szatuckiej[2005] dotyczy przy tym BIZ nie tylko z Polski,
lecz takze z pozostalych panstw Grupy Wyszehradzkiej. Podobnie jest w przypadku
wczesniejszych opracowan Kalotaya [2003; 2004], ktéry pisat o BIZ z panstw srodko-
woeuropejskich (w tym z Polski) i wschodnioeuropejskich, oraz pracy Svetlic¢ica i Jakli¢
[2003], poswigconej BIZ pochodzacym z gospodarek, ktdre przeszty transformacje syste-
mowa. Z trzech wspomnianych wlasnie opracowan wynika, ze po zakonczeniu transfor-
macji systemowej kraje Europy Srodkowej i Wschodniej istotnie zwiekszyty swéj udziat
w handlu miedzynarodowym oraz zyskaty na znaczeniu jako gospodarki goszczace BIZ.
Jednak waga inwestycji bezposrednich pochodzacych z tych krajow pozostata niewiel-
ka. W rezultacie inwestycje te nie stanowily istotnego czynnika ksztattujacego rozwdj
tych krajow. Ponadto Svetlicic¢, Jakli¢ i Burger [2007] zbadali ok. 200 przedsiebiorstw
z Czech, Estonii, Polski, Stowacji i Wegier pod wzgledem motywéw umiedzynarodawia-
nia dziatalnosci gospodarczej, w tym dokonywania BIZ. Z ich analiz wynika, Ze podsta-
wowym powodem odptywu BIZ z tych krajéw byta cheé wejscia na nowe rynki zbytu.

Réwniez opracowanie pod redakcja naukowa Karaszewskiego z 2007 r. dotyczy
-z jednej strony - lokat kapitatu zagranicznego w Polsce, z drugiej - aktywnosci inwe-
stycyjnej polskich przedsigbiorstw za granica. O polskich BIZ pisza w nim: Szatucka
[2007], Lizifiska i Zrobek [2007], Krysiak [2007], Pek i Goga [2007], Kola i Kuzel [2017],
Sieminska [2007], Olszanowska [2007], Czaplewski i Wisniewska [2007], Kozlinski
[2007] oraz Olkowska [2007]. W opracowaniach tych sg analizowane zaréwno czyn-
niki ksztattujace polskie BIZ, jak i skutki tych inwestycji. Opisywane sa takze polskie
inwestycje wwybranych panstwach (np. na Litwie, Ukrainie czy w Rosji), a nawet inwe-
stycje zagraniczne dokonywane przez wybrane przedsiebiorstwa (np. PKN ORLEN).
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Tak jak opracowania pod redakcja naukowa Karaszewskiego z lat 2005 i 2007, arty-
kuty Goryni, Nowaka i Wolniaka [2007; 2008a; 2008b; 2009] dotycza zaréwno BIZ napty-
wajacych do Polski, jak i BIZ odptywajacych z Polski. W szczeg6lnosci sa one poswigcone
$ciezkom rozwoju inwestycji zagranicznych (investment development path)’ oraz struktu-
rze branzowej BIZ. Na podstawie danych z lat 1996-2005 autorzy pisza o stopniowym
zastepowaniu BIZ w branzach przemystowych, ktdre przez lata dominowaty w struk-
turze rzeczowej takich inwestycji, BIZ dokonywanymi w sektorach ustugowych. Ten-
dencje taka zaobserwowano zaréwno w BIZ naptywajacych do Polski, jak i w polskich
inwestycjach bezposrednich za granica. Sciezke rozwoju inwestycji zagranicznych w 26
panstwach Europy Srodkowej i Wschodniej, w tym w Polsce, oraz dziatania KTN pocho-
dzacych z panstw, ktére przeszly transformacje ustrojowa, badat takze Andreff [2003].
Podobnie jak Gorynia i in. wskazuje on na dominacje poczatkowych etapéw w $ciezce
rozwoju inwestycji zagranicznych.

Z kolei Banalieva i Santoro [2008] analizowali strategie dziatania i kondycje
ok. 700 KTN z gospodarek wschodzacych, w tym gospodarek, ktére przeszty transfor-
macje systemowa. Autorzy badali firmy m.in. z Chorwacji, Estonii, Litwy, Eotwy, Polski,
Stowenii i Wegier.Z kolei Boudier-Bensebaa [ 2008] pisat o $ciezkach rozwoju inwestycji
zagranicznych panstw Europy Srodkowej i Wschodniej (w tym Polski),a Malo i Norus
[2009] zajmowali sie strategiami wchodzenia na rynki zagraniczne przedsi¢biorstw
estonskich, litewskich, totewskich i polskich. Z opracowan tych rynki zbytu wytaniaja
sie jako dominujacy motyw dokonywania BIZ.

W kolejnym tekscie Szatuckiej [2009] jest mowa o wptywie BIZ polskich przed-
siebiorstw na ich konkurencyjnosc¢. Jest to pierwsze opracowanie faczace polskie BIZ
zkonkurencyjnoscia ich firm macierzystych. Ten temat byt kontynuowany przez autor-
ke rowniez po 2010 r. (zob. podrozdziat 2.2).

2.2. opracowania opublikowane w latach 2010-2020

Zajedna z wazniejszych prac, ktére powstaty w latach 2010-2020 na interesujacy
nas temat, uwazamy monografie pod redakcja naukowa Karaszewskiego [2013], ktora
byta w catosci poswiecona BIZ dokonanym przez polskie przedsiebiorstwa. Podobnie
jak w opisanej wczesniej monografii pod redakcja tego samego autora [Karaszewski,
2008] znajduja sie tam analizy skali oraz struktury branzowej i geograficznej polskich

2 Koncepcja $ciezki rozwoju inwestycji zagranicznych pochodzi od Dunninga [1981; 1986] i wiaze si¢ ze
zmiang pozycji inwestycji wychodzacych netto danego kraju. Pozycja ta jest obliczana jako réznica miedzy
warto$cia zasobow BIZ odptywajacych z danego kraju a warto$cia zasobow BIZ naptywajacych do danego
kraju i zwykle jest wyrazana w przeliczeniu na jednego mieszkanca.
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BIZ, przy czym tym razem okres badania jest dtuzszy i konczy sie na poczatku drugiej
dekady XXI w. W opracowaniu tym sg tez teksty poswiecone przyczynom i skutkom
aktywnosci inwestycyjnej polskich firm za granicg, ze szczegdlnym uwzglednieniem
zmian konkurencyjnosci przedsiebiorstw macierzystych. Zamieszczono tu réwniez stu-
dia przypadkéw polskich BIZw wybranych panstwach, tj. w Czechach oraz na Ukrainie.
Najwazniejsze wnioski ptynace z tego opracowania sa nastepujace: po pierwsze, pol-
scy inwestorzy lokowali za granica kapitat bezposredni przede wszystkim w sektorze
ustug; po drugie, gtéwnym kierunkiem ekspansji polskich BIZ pozostaja rynki euro-
pejskie,a wsrod nich panstwa UE-15, czyli tzw. stare panstwa cztonkowskie; po trzecie,
za najwazniejszy czynnik sktaniajagcy do dokonywania BIZ polscy inwestorzy uznawali
zdobywanie nowych rynkéw zbytu.

Gorynia, Nowak i Wolniak [2010a;2010b], Gorynia, Nowak, Tarka i Wolniak [2012]
oraz Gorynia, Nowak, Trapczynski i Wolniak [2018a; 2018b; 2019] kontynuuja bada-
nia dotyczace Sciezki rozwoju inwestycji zagranicznych w Polsce. Zauwazajq oni, ze
wiekszo$¢ gatezi przemystu i ustug w Polsce znajduje si¢ w drugiej fazie $ciezki rozwo-
juBIZ, co oznacza, ze naptywajace BIZ rosng szybko, odptywajace za$ dopiero zaczyna-
ja sie pojawiac (tam, gdzie ich nie byto w fazie pierwszej) lub zwieksza¢ wartos¢ (tam,
gdzie w fazie pierwszej miaty wartosci §ladowe). Autorzy dowodza tez, ze wraz z uply-
wem czasu niektdre branze przechodza do fazy trzeciej ($ciezki), ktéra cechuje dalszy
wzrost odptywajacych BIZ i wyhamowywanie wzrostu naptywajacych BIZ.

Ponadto Gorynia, Nowak, Trapczynski i Wolniak [2015a; 2015b], a takze Trapczyn-
ski [2016] pisza o polskich KIN i analizujq ich dziatalno$¢ inwestycyjna. Z ich analiz
wynika, ze BIZ dokonywane przez te KIN sa skoncentrowane w pafistwach europejskich,
ktore cechuje blisko$¢ geograficzna i kulturowa oraz stabilnos$¢ polityczna. A zatem
polskie korporacje niechetnie decyduja sie¢ na BIZ narynkach odlegtych i mniej stabil-
nych wobawie przed wielorakimi rodzajami ryzyka zwigzanego z takimi inwestycjami.
Jezeli chodzi o motywy przeprowadzania BIZ przez polskie firmy widziane przez pry-
zmat klasyfikacji Behrmana® [1972], to ich kolejnos¢ jest nastepujaca: najwazniejsze
sa nowe rynki zbytu, a mniej istotne sq wzrost wydajnosci, strategiczne aktywa oraz
zrédta surowcow naturalnych.

BIZ odptywajace z Polski sa réwniez przedmiotem wielu badan Goetz[2011;2013;
2014] oraz Goetz i Jankowskiej [2016; 2019].Z badan tych wynika, ze polskie przedsieg-
biorstwa po przystapieniu Polski do UE chetniej dokonuja bezposrednich inwestycji
za granica niz w okresie przedakcesyjnym. Dominuja inwestycje w krajach europej-
skich, a sposrod lokalizacji pozaeuropejskich najwigcej projektéw inwestycyjnych jest

3 Behrman wyréznit cztery rodzaje BIZ ze wzgledu na ich cel: poszukiwanie zasobow (resource seeking FDI),

poszukiwanie rynkow zbytu (market seeking FDI), zorientowanie na poprawe wydajnosci (efficiency seeking
FDI) oraz poszukiwanie strategicznych aktywow (strategic asset[capabilities seeking FDI).
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realizowanych w USA. Ponadto wzglednie waznymi pozaeuropejskimi panstwami gosz-
czacymi polskie BIZ sa Egipt, Chiny oraz Kazachstan, w ktorych zrealizowano wiele tych
projektow. Wiekszos¢ pozaeuropejskich BIZ realizuja nieliczne duze przedsigbiorstwa,
ktore nierzadko sa spotkami Skarbu Panstwa. To oznacza, ze mate i §rednie przedsie-
biorstwa z Polski nadal obawiaja si¢ inwestycji poza Europa. Ten wniosek potwierdza
takze Zdziarski [2011], wskazujac, ze polskie przedsiebiorstwa najbezpieczniej czuja
sie w krajach sasiedzkich, ktére dokonaty transformacji systemowej.

Goetz i Trapczynski [2016] pisza o dwustronnym przeptywie BIZ miedzy Polska
aNiemcami.Z ich analizy wynika, ze Niemcy sa waznym panstwem goszczacym polskie
BIZ,jednak nie mozna mowic¢ w przypadku tej lokalizacji o wyraznej i trwatej domina-
cji, ktora jest widoczna w przypadku niemieckiego rynku zbytu d6br i ustug z Polski.

Nawigzujac do wspomnianej klasyfikacji BIZ autorstwa Behrmana, Kowalewski
iRadto[2013] przeanalizowali motywy realizacji prawie 500 projektéw BIZ przez przed-
siebiorstwa z Polski w 44 krajach w latach 2003-2010. Badania pozwolily stwierdzic,
ze gtéwnymi motywami byto poszukiwanie rynkéw zbytu oraz-w mniejszym stopniu
-zasobow. Poszukiwanie efektywnosci nie mialo istotnego znaczenia. Ponadto autorzy
cidowiedli tez znaczenia odlegtosci geograficznej i koncentracji polskich BIZ w krajach
sasiedzkich. Radto jest réwniez autorem [2012] oraz wspétautorem [Radlo, Sass, 2012]
dwoch innych artykutéw traktujacych o polskich KTN i ich dziatalnosci inwestycyjnej
za granica. Potwierdza w nich, ze polskie przedsigbiorstwa dokonuja BIZ przede wszyst-
kim w krajach sasiedzkich, a gtéwnymi motywami sq umocnienie pozycji na rynku
regionalnym oraz poszukiwanie rynkéw zbytu.

Ob16jiWasowska [2012] badali zwiazki miedzy cechami krajéw goszczacych a war-
toscia polskich inwestycji bezposrednich w tych krajach. Ustalili, ze kluczowe sa wiel-
kos¢ rynku oraz wzrost gospodarczy w danym kraju, natomiast mniej wazny jest koszt
sity roboczej. To potwierdza wcze$niejsze ustalenia, zgodnie z ktérymi wiekszo$¢ pol-
skich BIZ zorientowanych jest na nowe rynki zbytu. Interesujace jest to, ze ryzyko poli-
tyczne kraju przyjmujacego nie zostalo potwierdzone jako czynnik ksztattujacy naptyw
BIZ z Polski. Pozostaje to w sprzecznosci z ustaleniami zawartymi we wcze$niej opisa-
nych opracowaniach.

Z kolei Dorozyniski, Kuna-Marszatek i Swierkocki [2017] analizowali motywy reali-
zacji BIZ przez przedsiebiorstwa ulokowane w wojewddztwie t6dzkim. Ich badanie
empiryczne oparte na wywiadach kwestionariuszowych oraz wywiadach pogtebionych
objeto ok. 80% przedsigbiorstw z tego wojewodztwa. Takze w tym przypadku poszuki-
wanie rynkéw zbytu okazato si¢ dominujacym motywem podejmowania BIZ.

BIZ odptywajace z Polski sq przedmiotem badan réwniez Ciesielskiej [2014]. Jej
analiza dotyczy lat 2000-2012 i wskazuje na wyrazny wzrost polskich BIZ po przysta-
pieniu Polski do UE.Z badan autorki wynika, Ze tej tendencji wzrostowej nie zatrzymat
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nawet §wiatowy kryzys gospodarczy. Ciesielska pisze, ze w miare uptywu czasu polskie
BIZ przechodza z krajow bliskich do nieco bardziej odlegtych, chociaz dominacja ich
lokalizacji w krajach europejskich pozostaje bardzo wyrazna. Autorka powtérzyta i roz-
szerzyla badanie [Ciesielska, Radto, Fraszczak, Spatek, 2016]. Oprocz wynikéw analiz
skali oraz struktury geograficznej i branzowej polskich BIZ (dominacja kierunkéw euro-
pejskich oraz sektora ustug) w monografii tej przedstawiono takze rezultaty badania
BIZ (istniejacych w 2013 r.), a takze stopnia umiedzynarodowienia spétek notowanych
na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie.

W kolejnych latach Ciesielska jeszcze bardziej rozszerza zakres badan, obejmujac
nimi BIZ z Europy Srodkowej i Wschodniej oraz analizujac ich aspekty instytucjonal-
ne. Wyniki zostaly opublikowane w monografii [ Ciesielska-Maciagowska, 2019]. W tej
ksiazce na szczeg6lna uwage zastuguje rozdziat poswiecony wspétzaleznosciom mie-
dzy odptywajacymi BIZ a krajami ich pochodzenia, w tym w szczeg6lnosci charaktery-
styka instytucji w krajach pochodzenia.

W 2020 r. Polski Instytut Ekonomiczny opublikowat raport na temat polskich inwe-
stycji bezposrednich. Jego autorzy wskazuja na zdecydowana dominacje UE jako miejsca
lokowania polskich BIZ oraz na przejscie z drugiej do trzeciej fazy na Sciezce rozwoju
inwestycyjnego Polski [ Ciesielska-Maciagowska, Gniadek, Kepka, 2020].

BIZ odptywajace z Polski sa przedmiotem dociekan naukowych nie tylko polskich
badaczy, lecz takze naukowcéw zagranicznych. Najczesciej Polska nie jest wylacznym
przedmiotem ich zainteresowania, ale stanowi jedna z kilku badanych gospodarek.
[ tak, Rugraff [2010] badat BIZ odptywajace z catej Grupy Wyszehradzkiej, czyli z Czech,
Polski, Stowacji i Wegier. Z kolei Bojnec i Ferto [2017] badali BIZ pochodzace z panstw
Organizacji Wspotpracy Gospodarczej i Rozwoju (OECD), ktérej Polska jest cztonkiem.
Whioski dotyczace Polski wynikajace z tych opracowan sa zblizone do juz wspomnia-
nych, czyli wskazuja przede wszystkim na lokowanie BIZ w europejskim sektorze ustug.

Na koniec warto wspomnie¢ o dwoch opracowaniach, ktére dotycza umiedzynaro-
dowienia polskich przedsigbiorstw, czyli kolejnego zagadnienia szerszego niz BIZ odpty-
wajace z Polski. Chodzi o monografie Witek-Hajduk [2010] oraz Jarosinskiego [2013].
Zrozwazan autoréw wynika, ze zdecydowana wiekszos$¢ polskich przedsiebiorstw decy-
duje si¢ na stopniowe umiedzynarodowienie dziatalnos$ci gospodarczej, a pierwszym
rynkiem zagranicznym, na ktérym dokonuja ekspansji, sa przewaznie panstwa UE-15.
Zdarzasie jednak rowniez tak, ze w Polsce powstaja przedsiebiorstwa typu born globals,
ktore wybieraja Sciezke bardzo szybkiego umiedzynarodowienia dziatalnosci gospo-
darczej. Jest to zgodne z ustaleniami zawartymi w opracowaniach opisanych wczesniej,
tzn. zdarzaja si¢ polskie przedsiebiorstwa decydujace sie na BIZ w odlegtych krajach,
chociaz pozostaja one w zdecydowanej mniejszosci.
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2.3. Podsumowanie

Z dokonanego przez nas przegladu literatury na temat polskich BIZ za granica
wynikaja nastepujace wnioski. Po pierwsze, dopiero niedawno pojawily si¢ analizy
dotyczace takich inwestycji. Przyczyny takiego stanu sa dwie. Przed akcesja Polski do
UE polskie firmy rzadko prowadzily dziatalnos¢ za granica. Trudno sie temu dziwic,
skoro wzglednie niedawno zakonczyta si¢ przebudowa gospodarcza Polski nakierowa-
na na przejscie ,od planu do rynku”,a zaraz po niej firmy musialy przejs¢ modernizacje
irestrukturyzacje niezbedne do tego, aby mogty zosta¢ unowoczesnione i umiedzyna-
rodowione. Zarazem te nieliczne i niezbyt duze polskie BIZ nie byly popularnym przed-
miotem badan polskich (i zagranicznych) uczonych. Po drugie, polskie BIZ wykazuja
tendencje rosnaca, zauwazalng zwlaszcza po akcesji Polski do UE. Jest to zrozumiate,
poniewaz cztonkostwo w UE uwiarygodnito Polske jako partnera gospodarczego i uczy-
nito jej system ekonomiczny kompatybilnym z systemami wyzej od niej rozwinietych
panstw UE. Po trzecie, polskie BIZ sa skoncentrowane raczej w branzach ustugowych
niz przemystowych. To tez nie dziwi. Skoro przewag Polski nalezy upatrywa¢ w zaso-
bach pracy i kapitatu ludzkiego, to trudno, zeby BIZ byty umiejscowione w technolo-
giochtonnych branzach przemystu. Po czwarte, gtownym motywem realizowania BIZ
przez polskie firmy jest zdobywanie nowych rynkéw zbytu. Skoro inwestycje dotycza
gloéwnie branz ustugowych, to nie nalezy oczekiwag, ze ich gtéwnym powodem bedzie
zdobywanie surowcow lub kooperantéw produkcyjnych. Po piate, wiekszos¢ polskich
BIZ jest skoncentrowana w Europie, w tym zwlaszcza w panstwach sasiedzkich oraz
w UE-15. Takze ten wynik nie jest zaskoczeniem. Zapewne chodzi nie o generalna nie-
chec polskich przedsiebiorcow do ryzyka, lecz o niedobér kapitatu i che¢ sprawdzenia
siewznanych lokalizacjach. Wiasnie takie -znane i przewidywalne - sa panstwa sasiedz-
kie, w tym zwlaszcza te, ktdre nalezg do UE, oraz inni cztonkowie Unii. Polska - abstrahu-
jac od recesji zwiazanej z pandemia - jest coraz lepiej rozwinieta, wiec podaza Sciezka
wytyczong przez wiele innych wysoko rozwinietych gospodarek. Przechodzi od eks-
portu do inwestycji bezposrednich, jako sposobu zdobywania nowych rynkéw zbytu.

Doceniajac sektor ustug oraz perspektywy jego rozwoju, a takze jego innowacyj-
nos$¢, nalezy stwierdzi¢, ze jednak zbyt mato polskich BIZ trafia do przemystu, zwtaszcza
technologiochtonnego. A zatem naturalng rekomendacja dla twércéw polskiej polityki
gospodarczej jest wspieranie rozwoju polskiego przemystu (w szczegoélnosci techno-
logiochtonnego), by w przysztosci mogto pojawic sie wigcej polskich BIZ w przemysle.
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Tendencje, struktura geograficzna oraz sektorowa
polskich bezposrednich inwestycji zagranicznych
w latach 1989-2019

Ten rozdzial poswigcony jest tendencjom oraz strukturze geograficznej i sekto-
rowej polskich bezposrednich inwestycji za granica w ostatnim trzydziestoleciu. BIZ
moga by¢ mierzone za pomoca strumieni (flows) oraz zasobow (stocks). Te dwa sposoby
mierzenia BIZ staly si¢ kryterium podziatu rozdziatu na dwie czgsci. Podrozdziat 3.1
dotyczy odptywoéw kapitatu z tytutu polskich inwestycji bezposrednich za granica, pod-
rozdzial 3.2 za$ - stanu naleznosci z tytutu polskich inwestycji bezposrednich za gra-
nica. W obu czgsciach sq wykorzystywane dane UNCTAD, OECD, Europejskiego Urzedu
Statystycznego (Eurostat) oraz NBP.

3.1. Polskie inwestycje bezposrednie za granica - analiza strumieni

Biorac pod uwage wartosci (na podstawie danych UNCTAD/OECD) strumieni BIZ
odplywajacych z Polski w ostatnich trzech dekadach, mozna wyré6zni¢ okres przed
2005 r., w ktérym wartosci te nie przekraczaty 1 mld USD rocznie (nie wigcej niz 0,05%
wartosci globalnych strumieni BIZ), oraz lata 2005-2019, kiedy to mielismy do czy-
nienia z kilkumiliardowymi strumieniami (w 2016 r. nawet ze strumieniem wartym
kilkanascie miliardéw dolaréw) - zob. rysunek 3.1. W tym drugim okresie wartosci
strumieni BIZ odptywajacych z Polski stanowity od 0,08% do 0,75% (rekordowy 2016 1.)
wartos$ci §wiatowych strumieni BIZ (zob. rysunek 3.2). A zatem widoczne jest wspot-
wystepowanie wzglednie wyzszych wartos$ci strumieni BIZ odptywajacych z Polski z jej
cztonkostwem w UE. Jednakze nawet rekordowe 0,75% z 2016 r. to mniej w poréwnaniu
z ponadjednoprocentowym udziatem polskiego eksportu w globalnym eksporcie
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(0od 2007 r.udzial ten jest nie mniejszy niz 1%,a od 2015 r. przekracza 1,2%, wlatach 90.
XX w.za$ byt bliski 0,5%) czy udzialem strumieni BIZ naptywajacych w §wiatowych stru-
mieniach inwestycji bezposrednich (w latach 1989-2019 od 0,04% do 1,75%). Z kolei
udziat polskiego PKB w Swiatowym PKB (PKB w cenach biezacych podobnie jak war-
to$ci eksportu i BIZ) wlatach 1989-2019 zawierat sie w przedziale od 0,29% do 0,84%'.

Rysunek 3.1. wartosci strumieni BIZ odptywajacych z Polski w latach 1989-2019
(w mln USD, ceny biezace)
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Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie: UNCTAD, https:/[unctadstat.unctad.org/wds/ReportFolders/reportFolders.aspx
(dostep: 8.09.2020).

Poréwnujac linie na rysunkach 3.1 oraz 3.2, mozna zaobserwowac¢ podobne ten-
dencje w zmianie wartosci strumieni BIZ. Spowolnienie gospodarcze na przetomie
wiekoéw przetozyto sie na spadki wartosci Swiatowych BIZ, jak réwniez na spadek war-
tosci polskich BIZ w 2000 r. w poréwnaniu z 1999, a takze wystapienie dezinwesty-
cji (wycofanie kapitatu do Polski, czyli ujemna warto$¢ strumienia) w 2001 r. Na obu
rysunkach widoczne sa spadki zwigzane ze Swiatowym kryzysem gospodarczym (lata
2008-2009) oraz pokryzysowa stagnacja czy tez wahania wartosci strumieni BIZ (zja-
wisko spowolnienia globalizacji).

Warto réwniez wspomnie¢, ze w bazie danych UNCTAD dostepne sa takze dane
dotyczace wartosci strumieni BIZ odptywajacych z PRL, a konkretnie - statystyki za
lata 1976-1988. Wahaty si¢ one przewaznie od kilku do kilkunastu milionéw dolaréw,
awlatach 1980, 1986 oraz 1988 nieznacznie przekroczyly 20 mln USD. Te trzy ostatnie

1 UNCTAD, https:[[unctadstat.unctad.org/wds/ReportFolders|reportFolders.aspx (dostep: 8.09.2020).
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wartosci byly zatem np. wyzsze od wartosci z okresu 1989-1993. Nalezy jednak pamie-
ta¢, ze w pierwszych latach transformacji ustrojowej dochodzito do trudnosci ze zgro-
madzeniem danych statystycznych, stad tez nie nalezy wyciaga¢ na podstawie danych
z poczatku lat 90. XX w. zbyt daleko idacych wnioskow.

Rysunek 3.2. wartosci swiatowych strumieni BIZ odptywajacych w latach 1989-2019
(w bln USD, ceny biezace)
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Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie: UNCTAD, https:/[unctadstat.unctad.org/wds/ReportFolders/reportFolders.aspx
(dostep: 8.09.2020).

Tabela 3.1. wartosci strumieni BIZ odptywajacych z Polski w latach 2010-2018
(w mlin EUR, ceny biezace)

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

5455 5865 557 -1014 2320 3746 10 473 1909 -344

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie: Eurostat, https://ec.europa.eu/eurostat/data/database (dostep: 8.09.2020).

W bazie statystycznej Eurostatu dostepne sa dane dotyczace wartosci strumieni BIZ
odplywajacych z Polski tylko za okres 2010-2018 (zob. tabela 3.1). Poréwnujac je z dany-
mi UNCTAD/OECD, w wigkszosci przypadkéw obserwujemy zblizone wartosci i tenden-
cje zmian, aczkolwiek zdarzaja sie wyjatki, ktére oddaja ztozono$¢ procesu gromadzenia
danych ilustrujacych BIZ. Ot6z wedtug danych Eurostatu warto$¢ strumieniaw 2011 r.
byta na podobnym poziomie jak w2010 r.- odpowiednio ok. 5,5 mld EUR 1 5,9 mld EUR.
Tymczasem dane UNCTAD/OECD wskazuja istotny spadek warto$ciw 2011 r. w poréw-
naniuz2010r.(z ok. 6,1 mld USD do ok. 1 mld USD). Z kolei w 2012 r. wedtug danych
Eurostatu warto$¢ strumienia byta ok. 10 razy nizsza niz w dwéch poprzednich latach
(ok. 0,6 mln EUR), wedlug danych UNCTAD/OECD za$ w 2012r. z Polski odptynety
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inwestycje o wartosci ok. 2,9 mld USD. By¢ moze wystapity pewne trudnosci dotycza-
ce kwalifikacji transakcji w latach 2011-2012 (np. niektére transakcje mogly odby¢
sie na przetomie tych lat) i stad powstaty rozbieznosci. Ponadto w niektérych bazach
statystycznych dane dotyczace BIZ bywaja korygowane na podstawie informacji, ktére
sptyna nawet po wielu latach od publikacji poczatkowych danych, co réwniez przyczy-
nia sie do powstawania rozbieznosci.

Tabela 3.2. wartosci strumieni BIZ odptywajacych z Polski w latach 1996-2019 (ceny bieigce)

Rok W mln USD W mlin EUR W min PLN
1996 53 43 143
1997 45 40 148
1998 316 282 1104
1999 31 29 123
2000 16 18 74
2001 -90 -97 -364
2002 230 228 933
2003 300 265 1170
2004 915 734 3300
2005 3399 2738 11014
2006 8889 7063 27 552
2007 4748 3420 12 850
2008 3011 1992 6923
2009 5211 3745 16 244
2010 7226 5455 21790
2011 8156 5867 24169
2012 716 557 2333
2013 -1346 -1014 -4255
2014 2898 2184 9142
2015 4995 4501 18 831
2016 11599 10 484 45736
2017 2170 1926 8199
2018 -406 -344 -1466
2019 1290 1153 4954

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie: NBP, https://www.nbp.pl/home.aspx?f=/publikacje/pib/pib.htmI (dostep: 9.09.2020,
16.10.2020).

Rozbieznos$ci mozna réwniez odnalez¢, gdy poréwnujemy dane NBP (dostepne za
okres 1996-2019) z danymi Eurostatu czy danymi UNCTAD/OECD (zob. tabela 3.2).
Na przyktad dane UNCTAD/OECD wskazuja na wycofanie w 2003 r. kapitatu do Polski
(ujemna wartos$¢ strumienia), dane NBP zas$ - na odptyw kapitatu z Polski (dodatnia
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warto$¢ strumienia). Aczkolwiek ponownie rozbieznosci jest mniej niz sytuacji, w kto-
rych warto$ci strumieni BIZ s zblizone lub identyczne. Na przykiad wartos$ci w euro za
lata2010,2012,2013i2018 wtabeli 3.1 (dane Eurostatu) oraz w tabeli 3.2 (dane NBP)
sa takie same (z doktadnoscia do 1 mln USD). Podobnie jest w przypadku danych NBP
w dolarach oraz danych UNCTAD/OECD za lata: 1996, 1997, 1999, 2013, 2014, 2015,
20181 2019. Najistotniejsze jest jednak to, ze dane NBP podobnie jak dane UNCTAD/
OECD potwierdzaja wspotwystepowanie wzglednie wyzszych wartosci strumieni BIZ
odptywajacych z Polski i jej cztonkostwa w UE (wyraznie wyzsze wartosci strumieni
poczawszy od 2005 r. i rekordowy 2016 r. z odplywem o wartosci ok. 11,5 mld USD).

Dotychczasowa analiza wartosci strumieni BIZ odptywajacych z Polski ujawnita
wystepowanie zjawiska wycofywania kapitatu do Polski, czyli ujemnych wartosci stru-
mieni. Obecno$¢ ujemnych wartos$ci niestety znaczaco utrudnia analize struktury BIZ
na podstawie wartosci strumieni. W konsekwencji struktura geograficzna i sektorowa
polskich inwestycji bezposrednich za granica zostanie przeanalizowana na podstawie
warto$ci zasobow BIZ.

3.2. Polskie inwestycje bezposrednie za granica - analiza zasobéw

Przed analiza struktury geograficznej i sektorowej polskich BIZ badamy ogélne
tendencje zmian wartosci zasobéw BIZ odptywajacych z Polski na tle swiatowych BIZ.
Rysunek 3.3 doskonale ilustruje wspétwystepowanie intensyfikacji dokonywania pol-
skich BIZ z cztonkostwem Polski w UE. W 2006 r. wartosci zasobéw BIZ odptywajacych
z Polski po raz pierwszy stanowily wiecej niz 0,02% wartosci globalnych zasobéw BIZ
(zob. rysunek 3.4). W ostatnich kilku latach udziat ten wynosi ok. 0,1%. Analogiczny
udziat warto$ci zasobéw BIZ naptywajacych do Polski jest ok. siedmiokrotnie wyzszy,
co potwierdza wczesniejsze ustalenia dotyczace roéznicy skali BIZ odptywajacych z Pol-
ski i naptywajacych do niej.

Poréwnujac wykresy przedstawione narysunkach 3.3 oraz 3.4, mozna dostrzec podo-
biefistwa w zmianie wartosci polskich i Swiatowych BIZ. Tuz przed wybuchem $wiatowe-
go kryzysu finansowego, czyli w latach 2005-2007, obserwowane byty wyrazne wzrosty,
nastepnie zahamowanie wzrostu lub spadek w okresie kryzysu, a potem ponownie kilku-
letnie szybkie wzrosty, ktore skonczyty sie w 2013 r. Od tamtego momentu mozemy mowic
owahaniach wartosci, ktore sa syndromem wspomnianego juz spowolnienia globalizacji.
Podobne wnioski dotyczace zmian warto$ci zasobéw BIZ odptywajacych z Polski mozna
wysnu¢ na podstawie danych NBP przedstawionych w tabeli 3.3 (by nie przesycic tekstu
nadmiarem danych statystycznych, w tej czesci pomijamy analize danych Europejskie-
go Urzedu Statystycznego oraz analize rozbiezno$ci miedzy danymi z réznych zrodet).
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Rysunek 3.3. wartosci zasobéw BIZ odptywajacych z Polski w latach 1989-2019 (w min USD,
ceny biezace)
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie: UNCTAD, https:/[unctadstat.unctad.org/wds/ReportFolders/reportFolders.aspx
(dostep: 8.09.2020).

Rysunek 3.4. wartosci $wiatowych strumieni BIZ odptywajacych w latach 1989-2019
(w bln USD, ceny biezace)
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Zrédto: opracowanie whasne na podstawie: UNCTAD, https://unctadstat.unctad.org/wds/ReportFolders/reportFolders.aspx
(dostep: 8.09.2020).

Dane zawarte w tabeli 3.3 stana si¢ punktem wyjscia do analizy struktury geogra-
ficznej i sektorowej zasobéw BIZ odptywajacych z Polski, poniewaz przeprowadzamy
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ja wlasnie na podstawie danych NBP. Jest w nich mniej brakéw, jesli chodzi o odptyw
do wybranych krajéw czy tez okreslone branze sktadajace sie na sektory gospodarki,
niz w danych OECD czy danych Europejskiego Urzedu Statystycznego.

Tabela 3.3. wartosci zasobow BIZ odptywajacych z Polski w latach 1996-2019 (ceny biezace)

Rok W min USD
1996 735
1997 678
1998 1165
1999 1024
2000 1018
2001 1156
2002 1457
2003 2147
2004 3356
2005 6279
2006 16 291
2007 4748
2008 22520
2009 29 557
2010 44 444
2011 52 845
2012 57 364
2013 30 658
2014 27 757
2015 27 492
2016 27 874
2017 29 190
2018 24 594
2019 25 420

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: NBP, https://www.nbp.pl/home.aspx?f=/publikacje/pib/pib.html (dostep: 9.09.2020,
16.10.2020).

Analize struktury geograficznej zasobéw BIZ odptywajacych z Polski zaczynamy
od ogolnego podzialu na dwa kierunki inwestycji, czyli 27 panstw (uwzgledniamy
tu Wielka Brytanie) tworzacych wraz z Polska UE w latach 2013-2019 (27 panstw plus
Polska-UE-28),zwanych dalej UE-27, oraz reszte $wiata (zob. rysunek 3.5). Poczawszy od
2006 r.nie mniej niz 60% zasobow BIZ odptywajacych z Polski lokowanych jest w UE-27.
Natomiast w latach 1996-2005 znaczenie UE-27 byto mniejsze, a o latach 1996-1997
mozna powiedzie¢, Zze wyraznie mniejsze.
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Rysunek 3.5. Struktura geograficzna zasob6éw BIZ odptywajacych z Polski w latach 1996-2019
(W %)
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Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie: NBP, https://www.nbp.pl/home.aspx?f=/publikacje/pib/pib.html (dostep: 16.10.2020).

W okresie przed przystapieniem Polski do UE wzglednie istotne znaczenie w ramach
wspomnianej reszty $wiata miaty panstwa goszczace polskie BIZ, takie jak: Chiny (ok. 24%
w1996 1., ok. 14% w latach 1997-2000, ok. 11% w latach 2001-2002 i ok. 7% w 2003 r.),
Rosja(ok. 15%w 1996 r.iok. 3% w 2003 1.), Szwajcaria (5-7% w latach 1999-2003), Turcja
(5-9% w latach 1998-2003), Ukraina (ok. 3% w latach 1996-1997 orazw 2002 r., ok. 6%
w 2003 r.) oraz USA (7-9% w latach 1996-2002 i ok. 3% w 2003 r.). Natomiast poczaw-
szy od 2004 r. sytuacja stala sie bardziej ztozona i trudno wskaza¢ pojedyncze kraje
goszczace (nalezace do tzw. reszty $wiata) wzglednie wazne dla polskich BIZ w catym
okresie po przystapieniu Polski do UE. Jest to zwigzane z faktem, ze na reszte $wiata
przypada coraz mniejszy udziat (na UE-27 coraz wigkszy), a polskie przedsiebiorstwa
coraz chetniej wybieraja rézne odlegte lokalizacje.

Jezeli za$ chodzi o doktadniejsza strukture geograficzng w ramach UE-27, wzgled-
nie spore znaczenie maja panstwa UE o najwiekszym potencjale gospodarczym, takie
jak: Francja, Niderlandy, Niemcy, Wielka Brytania czy Wiochy. Jednakze nie mozemy
mowic o trwalej wieloletniej dominacji ktéregos z nich. W wybranych latach istotne
sa takze polskie BIZ lokowane w panstwach sasiadujacych. Co wazne, duze znaczenie
dla polskich BIZ maja takze Luksemburg oraz Cypr (wyjasnienie tej sytuacji znajduje
sie w rozdziale 7).
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Rysunek 3.6. Struktura geograficzna zasobéw BIZ odptywajacych z Polski w 2019 1. (w %)
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Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie: NBP, https:/[www.nbp.pl/home.aspx?f=[publikacje/pib/pib.html (dostep: 16.10.2020).

Rysunek 3.7. struktura sektorowa zasobéw BIZ odptywajacych z Polski w latach 1998-2019
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Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: NBP, https://www.nbp.pl/home.aspx?f=[publikacje/pib/pib.html (dostep: 9.09.2020,

16.10.2020).

Na sam koniec podrozdziatu dotyczacego struktury geograficznej zasobéw BIZ

odptywajacych z Polski przedstawiamy dane ilustrujace wartosci zasobéw BIZza 2019,

czyli ostatni rok, za ktéry dostepne sq statystyki (zob. rysunek 3.6). Potwierdzaja one

niebagatelna role Cypru oraz Luksemburga i znikome znaczenie Francji oraz Wtoch, co
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wskazuje na fakt, ze duzy rynek (potencjat gospodarczy) nie zapewnia intensywnych
naptywoéw BIZ z Polski w kazdym roku (tak jak przewaznie ma to miejsce w przypad-
ku naptywu débr czy ustug eksportowanych z Polski). Z kolei wzglednie duzy udziat
reszty panstw UE-27 skrywa znaczenie polskich BIZ lokowanych w krajach sasiaduja-
cych (w2019 r.dos¢ istotne byly Czechy oraz Litwa). Wreszcie widac, ze znaczenie Chin,
Szwajcarii czy USA jest obecnie mniejsze niz w okresie przedakcesyjnym.

Po zbadaniu struktury geograficznej przechodzimy do analizy struktury sektoro-
wej zasobow BIZ odptywajacych z Polski. Przyjmujemy, ze na sektor I sktadaja si¢ rolnic-
two, rybotéwstwo, lesnictwo oraz przemyst wydobywczy; na sektor Il pozostate gatezie
przemystu i budownictwo; na sektor III za$ ustugi (zob. rysunek 3.7). Mozemy mowi¢
o wyraznej dominacji w calym badanym okresie sektora ustug w strukturze zasobéw
BIZ odptywajacych z Polski (wspominali$my o tym w rozdziale 2). Warto tez odnoto-
wac wzrost udziatu sektora I w ostatnich kilku latach.

3.3. Podsumowanie

W ostatnim trzydziestoleciu wartosci BIZ odptywajacych z Polski byty wielokrot-
nie nizsze od wartosci BIZ naptywajacych do Polski. Gtéwnym miejscem lokowania
polskich BIZ sg sektory ustugowe panstw cztonkowskich UE, cho¢ trzeba pamietag, ze
wspolczesnie zacieraja sie réznice miedzy dobrami a ustugami, a wiele ustug stanowi
nieodlaczna cze$¢ dobr. Nie mozna zatem wykluczy¢, ze cho¢ formalnie odnotowuje-
my polskie BIZ w sektorze ustug, to te ustugi sa kluczowe z punktu widzenia funkcjo-
nowania zagranicznego przemystu.

Whioski te sklaniaja nas do sformutowania rekomendacji dla tworcéw polskiej poli-
tyki gospodarczej, by ta bardziej wspierata polskie przedsiebiorstwa w dokonywaniu
BIZ w rézne gatezie przemystu i rézne branze ustugowe zaréwno w UE, jak i poza nia.
Nalezy bardziej zdywersyfikowac lokaty polskiego kapitatu bezposredniego za granica
i dokonywac inwestycji na wieksza skale. Mimo ze wspotczesne gospodarki rozwiniete
w wiekszo$ci opieraja sie na sektorze ustug, to potrzebne jest takze swoiste zakotwicze-
nie w przemysle. Wydaje sie, ze najwigksza odpornos¢ na rézne turbulencje wystepujace
w gospodarce $wiatowej daje oparcie gospodarki narodowej i BIZ na dwéch fundamen-
tach - na przemysle i na sektorze ustug. Punktem odniesienia w przypadku tych zale-
cen moze by¢ gospodarka Niemiec i niemieckie inwestycje bezposrednie za granica.
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Wybrane polskie bezposrednie inwestycje
zagraniczne w przemysle i dziatalnosci
badawczo-rozwojowej

W tym rozdziale omawiamy przyktadowe polskie BIZ - gtéwnie w przemysle, cho¢
niektore przyktady dotycza takze sektora ustug. O potrzebie wspierania polskiego prze-
mystu i BIZ polskiego przemystu wspominalismy juz w poprzednich rozdziatach. Nie
oznacza to, ze traktujemy sektor ustug oraz BIZ w sektorze ustug jako co$ mniejwazne-
go czy gorszego. Doswiadczenia $wiatowego kryzysu gospodarczego, ktory rozpoczat
sie pod koniec pierwszej dekady XXI w.,, jak réowniez globalnego kryzysu wywotanego
przez pandemie wskazuja, ze najlepsza strategia gospodarcza jest dywersyfikacja i dba-
nie zaréwno o przemyst, jak i o sektor ustug. Wysoko rozwiniete gospodarki, w ktérych
wiekszo$¢ PKB czy zatrudnienia przypada na sektor ustug, powinny takze miec solidny
fundament w postaci przemystu (wazne jest jednak dla nich réwniez rolnictwo i bez-
pieczenstwo zywnosciowe).

4.1. Czechy, Litwa, Niemcy oraz Kanada - inwestycje PKN ORLEN

PKN ORLEN jest najwiekszym polskim koncernem paliwowym. Dokonat bezpo-
$rednich inwestycji zagranicznych zaréwno w Europie, jak i poza nia. W tym podroz-
dziale oméwione sa doktadniej jego inwestycje w Czechach, na Litwie, w Niemczech
oraz Kanadzie.

Od czerwca 2004 r. na podstawie umowy z Funduszem Majatku Narodowego
Republiki Czeskiej PKN ORLEN byt wigkszosciowym akcjonariuszem (94,03%) cze-
skiego holdingu UNIPETROL A.S., zajmujacego sie przerobem ropy naftowej, dystrybu-
cja paliw oraz produkcja petrochemiczng, a od 2018 . jest jedynym akcjonariuszem.
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Kluczowymi spétkami Holdingu sa CESKA RAFINERSKA, najwigkszy przetwoérca ropy
naftowej w Republice Czeskiej, PARAMO, najwi¢kszy czeski producent i dostawca m.in.
paliw samochodowych, olejéw napedowych i przemystowych, CHEMOPETROL, gtow-
ny dostawca pétproduktéw dla przemystu chemicznego oraz branzy farmaceutycznej
i tworzyw sztucznych, BENZINA, najwiekszy dystrybutor i sprzedawca paliw w Cze-
chach [PKN ORLEN, 2020b].

Od kwietnia 2009 r. PKN ORLEN jest jedynym wiascicielem spotki ORLEN LIETUVA
(wcze$niej AB MAZEIKIU NAFTA) - jednej z najwiekszych spétek na Litwie. Wraz z prze-
jeciem kontroli w spétce stat si¢ jednoczesnie najwiekszym udziatlowcem morskiego
terminalu przetadunkowego w Butyndze. ORLEN LIETUVA jest jedyna rafineria przero-
bu ropy naftowej w krajach nadbattyckich majaca pozycje lidera rynkéw paliwowych
Litwy, Lotwy i Estonii. Spotka wykorzystuje trzy gtéwne kanaty sprzedazy produktow
paliwowych, ktérymi sa: litewski rynek lokalny, eksport ladowy na Eotwe i Ukraing oraz
do Polski i Estonii, a takze eksport droga morska do Europy Zachodniej i USA z wyko-
rzystaniem terminalu Klajpedos Nafta [PKN ORLEN, 2020c].

Zatozony w 2003 r. ORLEN DEUTSCHLAND, ktérego PKN ORLEN jest jedynym
wlascicielem, zajmuje sie¢ detaliczna sprzedaza paliw w Niemczech w ramach zarza-
dzanej przez te spotke siecia paliw pod marka STAR. Sie¢ liczy ponad 500 stacji paliw
[PKN ORLEN, 2020d].

ORLEN UPSTREAM odpowiada za realizacje strategii PKN ORLEN w zakresie poszu-
kiwania, rozpoznawania oraz wydobywania ropy naftowej i gazu ziemnego. Obecnie
spotka prowadzi dziatania operacyjne w Polsce i Kanadzie - od 2013 r. za posrednic-
twem spotki zaleznej ORLEN UPSTREAM CANADA [PKN ORLEN, 2020al].

Po omoéwieniu poszczegoélnych projektow inwestycyjnych przechodzimy do sta-
tystyk, ktéore mozna odnalez¢ w miedzynarodowych bazach danych i ktére ilustruja
opisane przedsiewziecia. Jest to wyzwanie, poniewaz przewaznie dostepne sa dane doty-
czace lokowania BIZw konkretnych krajach lub w wybranych branzach. Natomiast nam
potrzebne sa dane dotyczace strumieni BIZ odptywajacych z Polski do danego panstwa
i lokowanych w danej branzy. Takie dane sg ujete w bazie Europejskiego Urzedu Staty-
stycznego'. Niestety, dotyczg tylko lat 2008-2017, wiec mozemy szuka¢ jedynie tych,
ktore ilustruja BIZ dokonane przez PKN ORLEN na Litwie oraz w Kanadzie. W przypadku
Litwy nie ma danych dotyczacych produkcji koksu i produktéw rafinacji ropy naftowej.
Sa dane bardziej zagregowane odnoszace sie do produkcji produktéw rafinacji ropy
naftowej, chemikaliéw, wyrobéw farmaceutycznych oraz wyrobéw z gumy i tworzyw
sztucznych. I tak w 2008 r. warto$¢ strumienia BIZ naptywajacych na Litwe, a pocho-
dzacych z Polski w ramach tej branzy wyniosta -20 mIn EUR. Odpowiednio w kolej-

I Zob. Eurostat, https:|/ec.europa.eurostat (dostep: 31.10.2020).
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nych 4 latach bylo to zas: 401 mIn EUR, 197 mIn EUR, 99 mIn EUR oraz-22 mln EUR.
Nalezy przypuszcza¢, ze wyzsze wartosci w latach 2009-2010 sa zwiazane z projektem
inwestycyjnym PKN ORLEN z 2009 1. Jezeli za$ chodzi o Kanade, to warto przyjrzec sie
warto$ciom strumieni BIZ odptywajacych z Polski i lokowanych w kanadyjskim gor-
nictwie i przemysle wydobywczym. W latach 2010-2017 wyniosty one odpowiednio:
26 mln EUR,-1 mIn EUR,-26 mIn EUR, 0, 110 mln EUR, 554 mln EUR, 2700 mIn EUR,
372 mln EUR. Nalezy przypuszcza¢, ze wysokie warto$ci w latach 2014-2017 sa zwigza-
ne z dzialalno$cia ORLEN UPSTREAM KANADA, ktory funkcjonuje od 2013 r.

4.2. Wietnam - inwestycja GRUPY ADAMED

1sierpnia 2020 r.weszta w zycie umowa o wolnym handlu miedzy UE a Socjalistycz-
na Republika Wietnamu (EVFTA). Jej celem jest liberalizacja i utatwienie handlu, a takze
posrednio inwestycji miedzy UE a Wietnamem, ktéry pod wzgledem wielkosci jest dru-
gim po Singapurze partnerem handlowym UE w ramach Stowarzyszenia Narodow Azji
Potudniowo-Wschodniej (ASEAN) [Ministerstwo Rozwoju, Pracy i Technologii, 2020].

Warto w tym kontekscie wspomniec¢ o bezposredniej inwestycji zagranicznej doko-
nanej w Wietnamie przez GRUPE ADAMED, ktéra od 2017 r.realizuje de facto pierwszy
istotny polski projekt inwestycyjny w tym kraju; w przeszto$ci wartosci strumieni BIZ
odptywajacych z Polski do Wietnamu (nie liczac reinwestycji zyskow oraz inwestycji
zwiazanych z instrumentami dtuznymi czy pozyczkami) byty sladowe (zob. tabela 4.1).

Tabela 4.1. polskie bezposrednie inwestycje zagraniczne w Wietnamie w postaci akgji
lub innych form udziatowych (wartosci strumieni w min USD)

Rok Warto$¢ BIZ
2010 0,3
2011 0
2012 0
2013 0
2014 1
2015 0,6
2016 -6,5
2017 37,8
2018 0
2019 0,8

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie: NBP, https:/jwww.nbp.pl/home.aspx?f=[publikacje/pib/pib.html (dostep: 28.07.2020,
25.10.2020).
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Inwestycja ta zwiazana jest z zakupem pakietu kontrolnego wietnamskiego przed-
siebiorstwa DAVIPHARM, ktére wytwarza rdznego rodzaju produkty lecznicze zaréwno
narynek wietnamski, jak i rynki o$cienne. Wiaze si¢ z szeroko zakrojonym planem inwe-
stycyjnym, m.in. transfer know-how GRUPY ADAMED [2020]. Mozemy zatem tu mowi¢
o tzw. pakiecie BIZ taczacym przeplyw kapitatu oraz wiedzy.

Ponownie warto odwotac sie do statystyk ujetych w bazie danych Europejskiego Urze-
du Statystycznego. Niestety, nie ma danych dotyczacych wartosci strumienia BIZ odptywa-
jacych z Polski i lokowanych w wietnamskim czy - nawet szerzej-azjatyckim przemysle
farmaceutycznym. Sa tylko dane dotyczace BIZ w branzy farmaceutycznej poza UE doko-
nanew latach 2013-2017. Wartosci te wynosza odpowiednio: 41 mIn EUR, 31 mln EUR,
19 mIn EUR,-77 mln EUR oraz 52 mIn EUR?. Mozna domniemywac, ze w najwyzszej warto-
$ci(z 2017 r.)zawarta jest takze inwestycja dokonana przez GRUPE ADAMED w Wietnamie.

4.3. Szwajcaria, USA oraz wybrane panstwa UE - przypadek
dziatalnosci badawczo-rozwojowe;j

O ile w poprzednich podrozdziatach zaczynali$my analize od informacji dotycza-
cych przedsigbiorstw,a potem przechodzilismy do statystyk ilustrujacych branze, o tyle
w tym podrozdziale zaczynamy od danych branzowych. Chodzi o gataz ustugowa obej-
mujaca dziatalno$¢ badawczo-rozwojowa.

Nie jest wielkim zaskoczeniem, ze polskie bezposrednie inwestycje za granica w tej
branzy sa niewielkie, Polska nie nalezy bowiem do lideréw innowacyjnosci oraz prac
badawczo-rozwojowych. Natomiast ciekawe jest to, ze wigkszo$¢ inwestycji w te dzia-
talnos¢ byta lokowana poza UE (zob. tabela 4.2).

Tabela 4.2. wartosci zasobow BIZ odptywajacych z Polski - przypadek dziatalnosci
badawczo-rozwojowej (w min EUR)

Gospodarka goszczaca/rok | 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Swiat 82 84 100 -8 -9 -10 -1 -6
Szwajcaria 68 71 77 -13 -15 -16 -17 -15
USA 3 4 7 1 1 0 0 2

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie: Eurostat, https://ec.europa.eurostat (dostep: 31.10.2020).

Wiekszos¢ polskich BIZw zagraniczne prace badawczo-rozwojowe zwiazana byta ze
Szwajcaria, przy czym do 2012 r. kapitat z Polski byt tam lokowany, po czym nastapito

2 Eurostat, https:/[ec.europa.eurostat (dostep: 31.10.2020).
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(z nieustalonych przez nas przyczyn - by¢ moze chodzito o kwestie unikania opodat-
kowania, poniewaz Szwajcaria posiada pewne regulacje zblizone do tych stosowa-
nych w rajach podatkowych) jego wycofanie do Polski. Drugim w kolejnosci (biorac
pod uwage Srednia z lat 2010-2017) panstwem lokowania polskich BIZ w dziatalnos¢
badawczo-rozwojowg sa USA. Jezeli za$ chodzi o lokowanie polskiego kapitatu bezpo-
sredniego w UE, to miato to miejsce w Butgarii, Czechach, Francji, Irlandii, Niemczech,
Rumunii, na Stowacji oraz w Wielkiej Brytanii, jednakze srednie wartosci zasob6w BIZ
byly o wiele mniejsze niz srednia warto$¢ zasobéw ulokowanych w USA.

Ciekawos¢ niewatpliwie wzbudza to, jakie przedsiebiorstwa odpowiadaja za projek-
ty inwestycyjne w branzy badawczo-rozwojowej. Ustalenie tego nie jest proste, ponie-
waz dane dotyczace tego rodzaju dziatalnosci czesto sa zastrzezone. Wykorzystujac
baze danych Orbis’, na podstawie zakresu dziatalnosci czy tez informacji ze sprawoz-
dan finansowych préobujemy zidentyfikowac filie polskich przedsiebiorstw zaangazo-
wanych w prace badawczo-rozwojowe. Przyktadami takich przedsiebiorstw moga byc¢:
COMARCH R&D SARL (Francja), COMARCH INC (USA), COMARCH AG (Niemcy), CD
PROJEKT (USA), MASPEX CZECH, MASPEX ROMANIA, MASPEC SLOVAKIA, WIELTON
(Francja), NOWY STYL (Francja, Niemcy), ASSECO (Butgaria, Czechy, Stowacja).

4.4. podsumowanie

Omoéwione w tym rozdziale polskie BIZ to jedynie przyktadowa ilustracja zjawiska.
Z przeprowadzonej analizy wytania si¢ jednak wniosek, ze skuteczna polityka przemy-
stowa moze by¢ kluczowa dla sukcesu polskiego przemystu za granica. Dlatego tez pod-
trzymujemy wczes$niejsze wnioski o potrzebie wspierania przez rzad miedzynarodowej
ekspansji polskiego przemystu. I cho¢ moga pojawiac¢ si¢ gtosy krytyczne dotyczace
nadmiernego interwencjonizmu panstwowego, to wydaje sig, ze cel moze usprawie-
dliwi¢ nawet czasami nadmiernie rozbudowane dzialania panstwa.

Ponadto z analiz przyktadowych polskich inwestycji bezposrednich za granica wyni-
ka, ze nietatwo powiazac statystyki dostepne w miedzynarodowych bazach danych ze
sprawozdaniami finansowymi przedsig¢biorstw. Bardzo przydatne bytoby stworzenie
bazy danych z warto$ciami BIZ, ktéra zawierataby informacje o chociazby przyktado-
wych projektach inwestycyjnych kryjacych si¢ za dana wartoscia. Bez takiej informacji
»sucha” liczba czesto nie jest w stanie oddac¢ specyfiki procesu inwestycyjnego, a wnio-
ski formutowane na podstawie analizy statystycznej czy ekonometrycznej nierzadko
bywaja dos¢ abstrakcyjne.

3 Orbis, https://orbis.bvdinfo.com/version-20201030/orbis/1/Companies/Search (dostep: 31.10.2020).
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Polskie bezposrednie inwestycje zagraniczne
w branzach ustugowych - metody pomiaru

Jakjuz pisalismy, Polska jest coraz bardziej aktywnym inwestorem zagranicznym, co
pokazuja dane NBP. Aktywnos¢ polskich (badz zarejestrowanych w Polsce) podmiotow
wyraznie wzrosta od przystapienia Polski do UE w 2004 r. Wskazuje to na atrakcyjnos¢
rynkow zagranicznych (gléwnie europejskich) dla polskich przedsiebiorstw, jak row-
niez na umiejetnos¢ wlascicieli tych firm skorzystania z mozliwosci, jakie daje swoboda
przeptywu kapitatu w UE. Wprawdzie na tle regionu Europy Srodkowej i Wschodniej
warto$ci zaangazowania kapitatlowego inwestoréw polskich za granica w stosunku do
PKB sq przecigtne, to wraz z postepujaca konwergencja ekonomiczna mozna spodzie-
wac sie dalszego wzrostu wartosci polskich bezposrednich inwestycji zagranicznych
[EY, 2013]. W zwiazku z rosnaca rola ustug w gospodarce zagadnieniem wartym zba-
dania jest to, jaka cze$¢ tych inwestycji przypada na ustugi. Odpowiedz na to pytanie
wydaje sie prosta ze wzgledu na dostepnos¢ danych na temat BIZ, publikowanych od
lat przez NBP, jednak specyfika swiadczenia ustug sprawia, ze analiza tego zjawiska jest
o wiele bardziej ztozona.

W rozdziale tym omawiamy rézne metody pomiaru zaangazowania inwestorow
bezposrednich w sektorze ustug na przyktadzie Polski. Wartoscig dodana jest zestawie-
nie tych metod, poniewaz w wielu pracach wykorzystuje sie rézne zrédla, nie zawsze
wskazujac na réznice miedzy nimi. Brak jednolitej metody sprawia, ze opracowania sq
de facto nieporéwnywalne, cho¢ wewnetrznie spéjne.
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5.1. Réinice miedzy danymi na temat inwestycji w sektorze ustug
pochodzacymi z bilansu ptatniczego i FATS

Zaangazowanie polskich inwestoréw bezposrednich za granica mozna analizowa¢
albo na podstawie danych pochodzacych z bilansu ptatniczego, albo na podstawie spe-
cjalnie zaprojektowanego do celéw badania handlu ustugami systemu statystyk zagra-
nicznych jednostek zaleznych - Foreign Affiliates Trade in Services Statistics (FATS). Nie
sa to jednak zbiory danych poréwnywalne ze wzgledu na istotne réznice metodyczne
bedace podstawa ich tworzenia. Dalej przedstawiamy najwazniejsze réznice miedzy tymi
dwoma sposobami gromadzenia informacji na temat bezposrednich inwestycji za granica.

Dane dotyczace BIZ sporzadzane wedtug wytycznych Migedzynarodowego Funduszu
Walutowego (MFW) i znajdujace sie w bilansach ptatniczych panstw pozwalaja poka-
za¢ inwestycje dokonane przez rezydenta jednego kraju (inwestora bezposredniego)
w celu osiagniecia dtugotrwatej korzysci z kapitatu zaangazowanego w przedsiebior-
stwo rezydenta innego kraju. Inwestor bezposredni powinien posiada¢ co najmniej
10% akcji zwyktych (tj. udziat w kapitale) lub uprawnienia do 10% gltoséw na walnym
zgromadzeniu akcjonariuszy (lub udzialowcéw) przedsiebiorstwa bezposredniego
inwestowania [OECD, 2008]. Statystyki te ukazuja: wielkos$¢ kapitatu zainwestowane-
go w filie przez inwestora bezposredniego (w postaci pieni¢znej lub jako aport rzeczo-
wy), reinwestowane zyski, naleznosci i zobowiazania zwiazane z zadluzeniem miedzy
przedsiebiorstwami powiazanymi kapitatowo (gtéwnie kredyty inwestoréow bezpo-
$rednich). Obejmujq one jedynie transakcje przypadajace na inwestora bezposrednie-
go, bez wzgledu na wielko$¢ udziatéw innych inwestoréw. Publikowane dane dotycza
inwestycji lacznie we wszystkich sektorach (rolniczym, przemystowym, ustugowym)
badz- coraz powszechniej-w rozbiciu na branze. Dane te dotyczace Polski dostarczaja
szczegotowych informacji takze oddzielnie dla dziatalnosci ustugowej. Publikuje je NBP
w formie zestawien rocznych, oddzielnie BIZ w Polsce i polskie BIZ za granica, zaréwno
strumienie przeptywéw (naptywy i odptywy), jak i stan naleznosci oraz zobowigzan.
Szczegotowe dane w rozbiciu na branze dostepne sa od 2010 1. Zebrane w tabeli 5.1
dane pokazujq warto$¢ polskich BIZ za granica w 2019 r. (strumienie i stan naleznosci)
i wskazuja na duzy poziom szczegdtowosci informacji, ktére sq publicznie dostepne.

Innym zrédtem wiedzy na temat dziatalnosci filii zagranicznych jest opracowany
stosunkowo niedawno system statystyczny FATS [Eurostat, IMF, OECD UN, UNCTAD,
UNWTO, WTO, 2010], dotyczacy handlu ustugami przez filie zagraniczne. Zapewnia
on sp6jnos¢ miedzy metodyka pomiaru miedzynarodowego handlu ustugami sto-
sowana przez MFW, ktérej odzwierciedleniem sa bilanse ptatnicze, i metodyka WTO,
w ktérejwyroézniono cztery sposoby $wiadczenia ustug w obrocie miedzynarodowym:
a) handel transgraniczny (sposéb 1), zagraniczna konsumpcja ustug (sposéb 2), obec-



Polskie bezposrednie inwestycje zagraniczne w branzach ustugowych - metody pomiaru

55

no$¢ handlowa w kraju $wiadczenia ustugi (sposéb 3) oraz obecnos¢ oséb fizycznych

swiadczacych ustugi (sposob 4). Tak szerokie traktowanie miedzynarodowych prze-

plywéw ustug sprawia, ze do analizy $wiadczenia ustug w trybie obecnosci handlowe;j

(sposo6b 3) statystyki bilansu platniczego nie sq wystarczajace. W tym trybie ustugi

sa bowiem nabywane przez ustugobiorce od podmiotu, ktéry wprawdzie jest zalezny

od zagranicznego ustugodawcy (jako jego filia, oddzial czy przedstawicielstwo), jed-

nak dziala w obrebie tego samego terytorium ekonomicznego, na ktérym znajduje

sie konsument ustugi [Bombinska, 2017], a wiec sa to transakcje miedzy rezydentami

tego samego terytorium.

Tabela 5.1. Polskie inwestycje bezposrednie za granica w podziale na rodzaje dziatalnosci
gospodarczej podmiotéw bezposredniego inwestowania, stan naleznosci
i strumienie odptywu w 2019 1. (w min USD)

Akcje i inne
formy . .
. udziatow Instrumenty dtuzne Ogotem
Opis Kod PKD | kapitatowych
netto netto aktywa asywa netto
(4=5-6) y pasy (7+3+4)
1 2 3 4 5 6 7
Stan naleznosci z tytutu BIZ

Ustugi (tacznie) GTU 16 035,7 1816,1 6804,4 4988,3 17 851,8
Handel hurtowy
i detaliczny;
naprawa pojazdow G 2633,3 683,4 2103,6 1420,2 3316,7
samochodowych
i motocykli
Transport i gospodarka H 618,7 163,7 213,8 50,2 782,3
magazynowa
Dziatalnos¢ zwiazana
2 zakwaterowaniem | 644,4 8,4 40,6 49,0 636,0
i ustugami
gastronomicznymi
Informacja ) 804,6 9,9 341,5 331,6 814,5
i komunikacja
Dzialalnos¢ finansowa K 4517,1 945,4 19733 1027,9 5462,5
i ubezpieczeniowa
Dziatalnos¢ zwiazana
z obstuga rynku L 789,2 117,8 729,0 611,3 907,0
nieruchomosci
Dziatalnos¢
profesjonalna, naukowa M 4774,4 471,7 1072,1 600,4 5246,1
i techniczna
Dziatalnos¢ w zakresie
ustug administrowania N 946,3 -595,6 255,4 851,0 350,7
i dziatalno$¢ wspierajaca
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cd. tabeli 5.1
Akcje i inne
f"?m,y Instrumenty diuzne 0gdétem
) udziatow
Opis Kod PKD | kapitatowych
netto netto aktywa asywa netto
(4=5-6) y pasy (7+3+4)
1 2 3 4 5 6 7
Stan naleznosci z tytutu BIZ
Edukacja P85 0,0 2,7 2,7 0,1 2,7
Opieka zdrowotna Q 31,1 -4,7 12,5 17,2 26,5
i pomoc spoteczna
Dziatalnos¢ zwiazana
z kultura, rozrywka R -0,4 20,4 40,7 20,2 20,0
i rekreacja
Pozostata dziatalnos¢ s 277.0 9.2 18,4 9.2 2861
ustugowa
Strumienie odptywu
akcje i inne it
formy reinwestycje . . ogotem
Y p instrumenty dfuzne odptyw
udziatéw zyskow .
: kapitatu
kapitatowych
netto netto netto aktywa asywa netto
(4=5-6) y pasy (7=2+3+4)
1 2 3 4 5 6 7
Ustugi (tacznie) -1929,4 620,9 1334,8 748,8 -586,0 26,3
Handel hurtowy
i detaliczny;
naprawa pojazdow 101,7 113,7 508,5 438,9 -69,6 7239
samochodowych
i motocykli
Transport i gospodarka 45 23,5 776 86,7 9,0 105,6
magazynowa
Dziatalnos¢ zwiazana
ZZakuaterowaniem 34,8 125,4 11,5 43 7,2 102,1
i ustugami
gastronomicznymi
!nformaqa ‘ 03 81,6 6,4 1,6 -4,7 87,7
i komunikacja
Dziatalnos finansowa -1536,0 172,7 1041,0 87,6 -953,4 -322,3
i ubezpieczeniowa
Dziatalnos¢ zwiazana
7 obstuga rynku -41,1 200,3 -23,5 22,3 45,9 135,7
nieruchomosci
Dziatalnos¢
profesjonalna, naukowa -466,2 -148,2 70,3 173,2 102,9 -544,1
i techniczna
Dziatalnos¢ w zakresie
ustug administrowania 34,7 52,5 -333,0 -46,4 286,7 -245,8
i dziatalno$¢ wspierajaca
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akcje i inne ogéfem
ucfl(z)irg’:(})lw relg\:\gizt\xlqe instrumenty dtuzne odptyw
kapitatowych kapitafu
netto netto
netto netto (4=5-6) aktywa pasywa (7=2+3+4)
1 2 3 4 5 6 7
Edukacja 0,0 0,0 6,7 0,8 -5,9 6,7
Opieka zdrowotna 0,5 -0,7 6,8 11,5 47 6,6
i pomoc spoteczna
Dziatalnos¢ zwiazana
z kultura, rozrywka 0,0 0,0 -15,9 0,0 15,9 -15,9
i rekreacja
E?fu‘)gséiii dziatalnos¢ 7,6 0,1 21,5 31,7 -10,3 13,8

Uwaga: w przypadku strumieni odptywu kapitatu znak (+) oznacza odptyw kapitatu z Polski, znak (-) oznacza wycofanie do
Polski.

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie: NBP, https://www.nbp.pl/home.aspx?f=/publikacje/pib/pib.html (dostep: 16.10.2020).

Obecnos¢ handlowa obejmuje $wiadczenie ustug ,przez ustugodawce jednego
Cztonka poprzez obecno$¢ handlowa na terytorium ktéregokolwiek innego Cztonka”
[Uktad ogélny w sprawie handlu ustugami, Dz.U.z 1998 r.nr 34, poz. 195; GATS]. Zostata
ona zdefiniowana w art. XXVIII (d) GATS jako jakikolwiek rodzaj dziatalnosci gospodar-
czej lub profesjonalnej, wlaczajac: 1) ustanowienie, nabycie lub utrzymywanie osoby
prawnej albo 2) tworzenie lub utrzymywanie oddziatu lub przedstawicielstwa w celu
$wiadczenia ustugi na terytorium innego panstwa. Ustanowienie obecnos$ci handlowej
wiaze si¢ zazwyczaj z uzyskaniem statusu rezydenta zwykle po roku od zatozenia dzia-
talnosci, wzwiazku z czym sprzedaz dokonywana przez takie przedsigbiorstwa nie jest
rejestrowana w bilansie ptatniczym. Do niedawna, ze wzgledu na brak bardziej szcze-
gbétowych danych na temat dziatalnosci zagranicznych podmiotéw zaleznych, jako
przyblizenie wartosci $wiadczonych ustug za pomoca obecnosci handlowej stosowa-
no jedynie wartos$¢ zasobow BIZ.

Jednakze statystyki dotyczace BIZ i dziatalnosci zagranicznych podmiotéw zalez-
nych odzwierciedlaja rézne aspekty roli przedsiebiorstw wielonarodowych w gospo-
darce $wiatowej. Dlatego niezbedna byta harmonizacja obu systeméw. Powierzono ja
w 1994 r. miedzynarodowemu zespolowi ekspertéw, ktorzy przygotowali zbior reko-
mendacji Manual on Statistics of International Trade in Services (MSITS), ogtoszony w 2002 r.,,
anastepnie zrewidowany w 2010 r. Jednym z zalecen zespotu byto utworzenie nowego
zrédta statystyk, tj. wspominanego juz FATS. Proces tworzenia tych statystyk postepo-
wat powoli i stopniowo, np. dopiero 2009 r. byt pierwszym rokiem, dla ktérego w FATS
zgromadzono dane dotyczace wszystkich panstw cztonkowskich UE.
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Zgodnie z rekomendacjami zawartymi w MSITS dane sktadajace si¢ na FATS doty-
cza tych filii, ktérych gtéwnym udziatowcem (majority owned), tzn. posiadajacym co
najmniej 50% udziatu w kapitale, jest pojedynczy zagraniczny inwestor (lub powiaza-
na grupa inwestoréw dzialajacych wspoélnie). Mozna wiegc zatozy¢, ze statystyki FATS
w pewnym sensie sq podzbiorem statystyk obejmujacych BIZ, ktére z kolei obejmuja
inwestoréw majacych minimum 10% udziatéw w kapitale. Jednocze$nie jednak dane
zbierane na potrzeby FATS majq szerszy zasieg niz te odnoszace si¢ do BIZ, dotycza one
bowiem ogdétu dziatalnosci filii, a nie ograniczaja sie do czesci transakeji przypadaja-
cych nainwestora zagranicznego. Wiecej jest takze informacji na temat dziatalnosci tych
jednostek, poniewaz FATS moga zawiera¢ dane dotyczace liczby filii, wartosci dodanej,
wielkosci sprzedazy (obrotéw), produkeji, zatrudnienia, eksportu i importu débr oraz
ustug tych przedsigebiorstw. Mimo informacji zawartych w nazwie dotycza one nie tylko
przedsiebiorstw ustugowych, lecz takze produkujacych dobra, chociaz przewiduje sie
wyzszy stopien dezagregacji danych odnosnie do dziatalnosci ustugowej. Podobnie jak
w danych statystycznych dotyczacych BIZ FATS obejmuje zaréwno jednostki dziatajace
na terytorium danego panstwa (inward FATS), jak i przedsigbiorstwa nalezace do kra-
jowych podmiotéw prowadzace dziatalnos¢ za granicg (outward FATS).

Statystyki FATS sa sporzadzane przez poszczeg6lne panstwa (dobrowolnie)i dostep-
ne w migdzynarodowych bazach danych WTO, Eurostatu i OECD. Migdzy nimi wystepu-
ja roznice dotyczace liczby krajow i lat, ktérych dotycza zawarte w nich dane, oraz ich
zakresu. W bazie udostepnionej przez WTO' znajduja sie informacje na temat: sprzeda-
zy’, liczby zagranicznych podmiotéw zaleznych i liczby pracownikéw w tych podmio-
tach dla ok. 40 krajow sprawozdawcow (w tym UE-28)’. Warto$ci te podane s3 wedtug
rodzaju podstawowej dziatalnosci gospodarczej przedsiebiorstw. Klasyfikacja dzia-
talnosci opiera sie gtéwnie na Miedzynarodowej Standardowej Klasyfikacji Rodzajow
Dzialalnosci, wersja 4 (ISIC Rev. 4). W bazie Eurostatu® zakres danych jest szerszy niz

I WTO(1), https://data.wto.org (dostep: 29.05.2021).

2 Do pomiaru sposobu 3 $wiadczenia ustug wedtug GATS powinna by¢ uzywana wartos¢ produkcji. Dla wigk-
szosci branz ustugowych jest to taka sama wartos¢ jak sprzedaz (lub obrét), poniewaz zazwyczaj w sektorze
ustug nie ma ani produkcji w toku, ani zapaséw. Jednakze dla niektorych ustug, takich jak handel hurtowy
i detaliczny lub posrednictwo finansowe, najlepsza miara $wiadczenia ustug w formie obecnosci handlo-
wej jest produkcja, a nie sprzedaz lub obrét. ,Handel hurtowy i detaliczny” dotyczy bowiem sprzedanych
towaréw, podczas gdy warto$¢ produkcji oznacza marze handlowa zrealizowana na towarach zakupionych
w celu odsprzedazy. Podobnie warto$¢ produkgji lepiej odzwierciedla $wiadczenie ustug posrednictwa
finansowego i w zakresie ubezpieczen [Wettstein, Liberatore, Magdeleine, Maurer, 2019]. Zrédtem infor-
macji na temat wartosci produkcji w 13 branzach ustugowych w podziale na 4 sposoby swiadczenia w 200
krajach jest aneks do bazy TISMOS, https:/[www.wto.orglenglish/res_e/statis_e/trade_datasets_e. htm#TI-
SMOS (dostep: 29.05.2021).

3 Liczba krajow sprawozdawcow zmienia sie w zaleznosci od zbioru danych. Na przyktad dane dotyczace sprze-
dazy realizowanej przez podmioty zalezne na terytorium kraju sprawozdawcy sq dla 45 krajow, natomiast
w odniesieniu do sprzedazy realizowanej za granica - dla 36 panstw.

4 Eurostat, https:/[ec.europa.eu/eurostat/web/main/data/database (dostep: 27.05.2021).
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w bazie WTO: panstwa cztonkowskie sa zobowigzane do raportowania danych na temat
liczby przedsigbiorstw zaleznych, przychodéw i liczby zatrudnionych, ale dodatkowo
cze$¢ nich dobrowolnie gromadzi informacje na temat wartosci dodanejw cenach czyn-
nikéw produkcji, inwestycji brutto w dobra materialne oraz kosztéw osobowych. Kla-
syfikacja stosowana do podziatu dziatalnosci gospodarczej jest NACE Rev. 2 od 2010 .
iNACE Rev. 1 dlalat 2004-2009 [Eurostat, 2012]. W bazie OECD’ zakres informacji jest
jeszcze szerszy, bo oprécz wyzej wymienionych obejmuje takze nadwyzke operacyjna
brutto, eksport i import, wydatki na B+R, liczbe personelu zwigzanego z B +R, przy
czym dostepno$¢ danych jest rézna w zaleznosci od kraju sprawozdawcy. W przeciwien-
stwie do bazy WTO, a podobnie jak w Eurostacie zgromadzono informacje dotyczace
przedsigbiorstw nie tylko zaklasyfikowanych jak ustugowe, lecz takze prowadzacych
inna dziatalno$¢ gospodarcza (wedtug ISIC, rev. 4).

W tabeli 5.2 zgromadzono dostepne informacje pochodzace z oméwionych Zro-
det odnoszace sie do polskich podmiotéw ustugowych, ktére prowadza dziatalnos¢ za
granica. Dotycza one uzyskiwanych przez nie przychodéw lub realizowanej przez nie
sprzedazy’®, a takze liczby zatrudnionych i przedsiebiorstw za granica oraz inwestycji
brutto w dobra materialne dokonywanych przez te podmioty. Dane przedstawione
w tabeli nie zostaly poddane zadnym zabiegom zmierzajacym do ich ujednolicenia
(np. sq przedstawione w réznych walutach - w zaleznosci od zrédta, z ktérego pocho-
dza) w celu uwypuklenia podobienstw i réznic miedzy tymi zbiorami danych.

Tabela 5.2. Dziatalnos¢ przedsiebiorstw ustugowych naleiacych do podmiotéw polskich
prowadzacych dziatalnos¢ za granica (outward FATS)

2010 ‘ 2011 ‘ 2012 ‘ 2013 ‘ 2014 ‘ 2015 ‘ 2016 ‘ 2017

Rodzaj dziatalnosci przychody z dziatalnosci, obroty (w mIn EUR; Eurostat)
Ustugi rynkowe ogétem 9052 | 11320 | 12447 | 10910 {10938 | 11958 | 11195 | 13 342

Handel hurtowy i detaliczny; naprawa

S / . 7251 9226 | 9699 | 9623 | 9582 | 9787 | 8532 {11103
pojazdéw samochodowych i motocykli

Transport i magazynowanie 962 848 806 175 181 762 600 690
Zakwaterowanie i ustugi gastronomiczne 142 253 487 254 250 303 677 -

Informacja i komunikacja 285 476 | 1092 272 507 641 622 539
Ustugi finansowe i ubezpieczeniowe 95 139 134 181 29 62 50 52
0Obstuga rynku nieruchomosci 4 4 1 8 9 2 19 36

5> OECD, https:/[stats.oecd.org (dostep: 27.05.2021).

6 Warto$¢ sprzedazy w pozycji ,handel hurtowy i detaliczny; naprawa pojazdéw silnikowych i motocykli” nie
jest wykazywana, poniewaz sprzedaz w tej branzy odnosi sie gtéwnie do towaréw i dlatego nie jest istotna
dla pomiaru $wiadczenia ustug wedtug sposobu 3. Dziatalno$¢ podmiotéw w tym zakresie jest widoczna
w pozycji ,przychody z dziatalnosci, obroty”. W pozostatych pozycjach dane si¢ dubluja.
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cd. tabeli 5.2

2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017

Dziatalnos¢ profesjonalna, naukowa 738 269 84 227 154 9% 196 191

i techniczna

Ustugi administracyjne i wspierajace 48 60 95 130 196 293 442 625
Edukacja - - - - - - - -
Opieka zdrowotna i pomoc spoteczna - - - 0 - 0 40 -
Kultura, rozrywka, rekreacja - - - - - - - 25
Ustugi pozostate 20 29 30 - - 8 6 26

Sprzedaz (w mIn USD; WTO)

Ustugi rynkowe ogdtem 2385 2911 3531 1709 1799 2408 2946 2529
Transport i magazynowanie 1274 1179 | 1036 232 240 845 664 779
Zakwaterowanie i ustugi gastronomiczne 188 352 626 337 332 336 749 -
Informacja i komunikacja 377 662 | 1403 361 673 711 688 609
Ustugi finansowe i ubezpieczeniowe 126 193 172 240 38 69 55 59
Obstuga rynku nieruchomosci 5 6 1 11 12 2 21 41

Dziatalnos¢ profesjonalna, naukowa 315 374 108 301 204 106 217 216

i techniczna

Ustugi administracyjne i wspierajace 64 83 122 173 260 325 489 706

Opieka zdrowotna i pomoc spoteczna - - - 0 - 0 44 -

Kultura, rozrywka, rekreacja - - - - - - - 28

Ustugi pozostate 26 40 39 - - 9 7 29
Liczba zatrudnionych za granicg (Eurostat, WTO, OECD do 2016T.)

Ustugi rynkowe ogotem 39342 139336 | 41391 | 35577 | 47 656 | 57 147 | 59 498 | 56 431

Handel hurtowy i detaliczny; naprawa

S ! . 14102 | 14694 | 16 336 | 18 616 | 23 163 | 24 691 | 26 267 | 30 058
pojazdéw samochodowych i motocykli

Transport i magazynowanie 1628 1029 | 1010 | 1048 849 939 | 1002 | 1348
Zakwaterowanie i ustugi gastronomiczne | 3857 5357 | 7231 | 4558 | 10030 | 12032 | 14 659 -

Informacja i komunikacja 7746 | 7915 | 9939 | 3604 | 5267 | 5845 | 5642 | 4311
Ustugi finansowe i ubezpieczeniowe 1781 2481 | 2941 | 4226 | 4261 | 4324 | 3881 | 3968
Obstuga rynku nieruchomosci 15 26 29 27 25 11 78 108

Dziatalnos¢ profesjonalna, naukowa 7359 | 6079 | 733 | 1011 | 794 | 3881| 3747 | 3012

i techniczna
Ustugi administracyjne i wspierajace 1267 1628 | 3019 | 2400 | 3166 | 5280 | 3799 | 11947
Edukacja - - - - - - - -
Opieka zdrowotna i pomoc spoteczna - - - 0 - 0 237 -
Kultura, rozrywka, rekreacja - - - - - - - 296
Ustugi pozostate 1410 40 41 - - 66 71 668
Liczba przedsiebiorstw zagranicznych (Eurostat, WTO, OECD do 2016T.)
Ustugi rynkowe ogdtem 1107 1253 | 1293 | 1022 | 1156 | 1514 | 1542 | 1667

Handel hurtowy i detaliczny; naprawa

C ! . 575 638 642 553 590 671 686 818
pojazdéw samochodowych i motocykli

Transport i magazynowanie 190 197 191 55 61 204 212 213




Polskie bezposrednie inwestycje zagraniczne w branzach ustugowych - metody pomiaru

61

2010 | 2011 2012 | 2013 2014 | 2015 | 2016 | 2017
Zakwaterowanie i ustugi gastronomiczne 19 23 37 39 40 42 41 6
Informacja i komunikacja 61 70 82 67 129 162 174 157
Ustugi finansowe i ubezpieczeniowe 72 93 89 82 97 140 129 117
0bstuga rynku nieruchomosci 31 30 27 22 23 41 33 42
Pf;ﬁ'}?;;i"apmfesjona'”a' naukowa 88 | 105 | 127| 120| 128| 130| 132| 144
Ustugi administracyjne i wspierajace 41 58 56 58 60 93 93 120
Edukacja - - 14 8 9 10 6 3
Opieka zdrowotna i pomoc spoteczna - - 2 0 2 0 15 14
Kultura, rozrywka, rekreacja - - 2 2 1 4 4 7
Ustugi pozostate 20 26 24 16 16 17 17 26

Inwestycje brutto w dobra materialne (w min PLN; OECD)

Ustugi rynkowe ogdotem 491 610 816 928 | 1306 | 1464 | 1021 -
e s e, | | | a0 s | e s
Transport i magazynowanie 28 16 8 25 172 50 17 -
Zakwaterowanie i ustugi gastronomiczne 28 103 184 113 176 188 284 -
Informacja i komunikacja 16 29 105 59 67 54 57 -
Ustugi finansowe i ubezpieczeniowe 16 21 25 29 42 29 17 -
Obstuga rynku nieruchomosci 16 8 71 29 276 35 -
:)feieziﬁar:?c(;itaprofesjonaIna, naukowa 56 25 13 50 38 2 9 ~
Ustugi administracyjne i wspierajace 0 12 8 17 13 17 9 -
Edukacja - - - - - - - -
Opieka zdrowotna i pomoc spoteczna - - - 0 - 0 4 -
Kultura, rozrywka, rekreacja - - - - - - - -
Ustugi pozostate 0 16 0 - - 0 0 -

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie: WTO (1), https://data.wto.org (dostep: 27.05.2021); OECD, https://stats.oecd.org
(dostep: 27.05.2021); Eurostat, https:/[ec.europa.eu/eurostat/web/main/data/database (dostep: 27.05.2021).

5.2. Dane na temat inwestycji w sektorze ustug z bazy TISMOS

W 2019 r. WTO udostepnita jeszcze jeden zbiér przydatny do badan dotycza-

cych handlu ustugami wedtug sposobéw $wiadczenia, a mianowicie - TISMOS (Trade

in Services data by Mode of Supply)’, w ktérym zgromadzono informacje na temat

$wiadczenia ustug przez 200 krajow w latach 2005-2017.Sa w nim takze zagregowane

7

Dyrekcja Generalna ds. Handlu Komisji Europejskiej sfinansowata jego powstanie.
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dane dotyczace UE-28 z lat 2010-2017°. Baza TISMOS jest jedyna baza danych pozwa-
lajaca na okreslenie wartosci ustug Swiadczonych wedtug wszystkich czterech sposo-
béw, jednak jest to baza eksperymentalna, w konsekwencji obarczona ryzykiem btedu
oszacowan. Oprocz danych handlowych pochodzacych z bilanséw ptatniczych panstw
oraz z FATS wykorzystano w niej - w przypadku braku statystyk - dane szacunkowe
(uzyskane z wykorzystaniem wielu réznych metod szacowania handlu, w tym mode-
le grawitacji). Pozwolito to na uzupetnienie brakujacych danych w przypadku krajoéw,
ktore ich nie przekazaty albo nimi nie dysponuja. W celu przyporzadkowania danych
pochodzacych z bilanséw ptatniczych do poszczegolnych rodzajow swiadczenia kazdej
kategorii ustug przypisano sposéb dominujacy $wiadczenia albo gdy nie mozna byto
wskazac jednego sposobu, zastosowano wagi udziatéw. I tak np. uznano, ze 75% ustug
informatycznych jest $wiadczonych wedtug sposobu 1,a 25% -wedtug sposobu 4 itd. Te
udziaty nie zmieniaja sie w czasie i sa takie same dla wszystkich krajow, chyba ze dany
kraj prowadzit wiasne badania i nadatinne wagi (w przypadku Polski to nie nastapito)
[Wettstein, Liberatore, Magdeleine, Maurer, 2019].

Tabela 5.3. Tabela przejscia miedzy EBOPS 2010 a ISIC Rev. 4

) Kod ISIC .

Kod EBOPS Opis Rev. 4 Opis

SA uszlachetnianie

SB naprawy

SC ustugi transportowe H transport i magazynowanie

SDB1SK21 | ochrona zdrowia Q opieka zdrowotna i pomoc spoteczna

SDB2SK22 | edukacja p edukacja

SDASDB3 podréze zagraniczne | zakwaterowanie i ustugi gastronomiczne

SE budownictwo F budownictwo

SFSG ustugi ubezpieczeniowe i finansowe K ustugi finansowe i ubezpieczeniowe

SH optaty z tytutu uzytkowania wtasnosci

intelektualnej
SISK1 ustugi telekomunikacyjne, informatyczne, ) informacja i komunikacja
informacyjne i audiowizualne

SJXSJ34 pozostate ustugi biznesowe L+M+N | obstuga rynku nieruchomosci; dziatalnos¢
profesjonalna, naukowa i techniczna;
ustugi administracyjne i wspierajace

SK23 ustugi kulturalne i rekreacyjne R kultura, rozrywka, rekreacja

SK24 pozostate ustugi osobiste S ustugi pozostate

SWS)J34 ogotem ustugi handlowe (dystrybucja) G handel hurtowy i detaliczny; naprawa
pojazdéw samochodowych i motocykli

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie: Wettstein i in., 2019.

8 TISMOS, https:/[www.wto.org[english/res_e[statis_e[trade_datasets_e.htm#TISMOS (dostep: 29.05.2021).
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Poniewaz dane FATS sa sporzadzane w podziale wedtug rodzaju dziatalnosci (kla-
syfikacjaISIC),a dane bilansu ptatniczego (EBOPS -extended balance of payments), ktore
sa podstawa bazy TISMOS i okreslania wielkosci $wiadczenia ustug wedtug czterech
sposobow dotarcia z nimi do konsumentéw, sa przygotowywane na podstawie klasy-
fikacji produktowej, niezbedne byto przygotowanie tabeli przej$cia miedzy ISIC Rev. 4
a EBOPS 2010. Ustalenia w tym zakresie przedstawiamy w tabeli 5.3.

W przypadku Polski dane umieszczone poczatkowo (jeszcze w 2019 r.) w zbiorze
TISMOS dotyczace eksportu lub inwestycji za granica w sektorze ustug ogétem nie byly
spojne zdanymi wynikajacymi z sum czesciowych. W szczegoélnosci duze watpliwosci
budzita wartos¢ ustug rekreacyjnych i kulturalnych $wiadczona za pomoca sposobu 3.
Wedtug danych TISMOS ich warto$¢, wynikajaca z oszacowania za pomocg modelu
grawitacji, w 2017 r. byta identyczna z wartosciami w UE-28, ale tez w Gruzji, Sudanie,
Demokratycznej Republice Konga. W obecnej wersji bazy danych TISMOS (potowa
2021r.) przyjeta wartos¢ ustug rekreacyjnych i kulturalnych nie budzi juz tak duzych
watpliwosci-dane dla Polski s identyczne zdanymi dla Gruzji, Sudanu i Demokratycz-
nej Republiki Konga, ale juz wielokrotnie mniejsze niz dane dla UE. Wyeliminowano
takze niespéjnosci w zakresie sumowania wartosci czastkowych.

W tabeli 5.4 przedstawiamy dane dotyczace obecnosci handlowej podmiotéw pol-
skich $wiadczacych ustugi za granicq w rozbiciu na branze.

5.3. Podsumowanie

Podsumowujac, mozemy stwierdzi¢, ze badanie dotyczace zaangazowania podmio-
tow pochodzacych z Polski za granica w przypadku prowadzenia przez nich dziatalno-
sci ustugowej jest kolejnym krokiem w kierunku syntezy wiedzy na temat inwestycji
w sektorze ustug i ukazuje to zagadnienie z wielu réznych perspektyw. Z jednej strony,
badanie ustug sprawia wiele probleméw statystycznych z powodu ktopotéw z pomiarem
warto$ci handlu zagranicznego, z drugiej jednak strony, zmiany, jakie w tym zakresie
zachodza w statystyce miedzynarodowej, powoduja, ze mozliwe moga stac¢ sie¢ badania
o wysokiej naukowej wartosci dodanej i przydatnosci przy podejmowaniu strategicz-
nych decyzji praktycznych.

Podobnie jakw poprzednim rozdziale przekonujemy sie, jak sposéb gromadzenia
statystyk moze ogranicza¢ badZ ubogaca¢ badania BIZ. Nasze rekomendacje dotycza
tego, zeby w badaniach nad BIZ uzywa¢ danych gromadzonych przez rézne instytucje,
w ktorych przyjmuje sie rézne punkty widzenia. W tej monografii réwniez stosujemy
takie podejscie w przekonaniu, ze pogtebia to wiedze na temat polskich BIZ.
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Polskie inwestycje bezposrednie w USA.
Czy inwestycje podaiaja za polskimi
emigrantami?

W tym rozdziale badamy polskie BIZ w USA, w szczegdlnosci motywy ich podejmo-
wania. Zastanawiamy sie, czy sa zwiazane z emigracja obywateli Polski za Ocean Atlan-
tycki. Ponadto analizujemy przyktady projektéw inwestycyjnych realizowanych przez
polskich przedsigebiorcow w USA.

Wyb6ér partnera gospodarczego naturalnie nie jest przypadkowy. USA sa podob-
nie jak panstwa cztonkowskie UE najwazniejszym sojusznikiem politycznym i gospo-
darczym Polski. A obecnos¢ prawie dziesigciomilionowej Polonii w USA jest kolejnym
argumentem, by analizowac¢ polskie inwestycje bezposrednie w tym kraju.

6.1. Przeglad opracowan dotyczacych zwigzku miedzy migracjami
a bezposrednimi inwestycjami zagranicznymi

Literatura dotyczaca relacji miedzy przeptywem kapitatu i emigracjq oparta jest
naszerokim spektrum podej$¢ metodologicznych, poczawszy od teoretycznych analiz,
na badaniach, ktére sa oparte na danych empirycznych i maja na celu potwierdzenie
teoretycznych konstrukeji stworzonych z mysla o poszczego6lnych krajach, sektorach
i ograniczonych okresach, skonczywszy. Ponadto badania teoretyczne i badania empi-
ryczne maja da¢ odpowiedzi na rézne pytania. Badania na tematroli BIZ w przeptywie
sityroboczej sa rzadkie, wigkszo$¢ autoréw koncentruje si¢ analizie migracji i BIZ oraz
ich wptywu na wzrost i rozwo6j ekonomiczny.

Zgodnie z neoklasyczna teorig handlu migracja i BIZ sq najczesciej traktowane jako
substytuty [De Melo, 1999]. Badania empiryczne wykazuja jednak, Ze relacja ta ma cze-
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sto podwojny charakter, przeptywy te bowiem nie tylko sa substytutami, ale moga by¢
réwniez uzupetnieniem [Jayet, Marchal, 2016]. W tym kontekscie w badaniach czgsto
wykorzystuje si¢ dane dotyczace BIZ i migracji dla poszczegdlnych rynkéw lub sekto-
réw ekonomicznych [Foad, 2012]. Badania oparte na przeptywach BIZ i emigracji wska-
zujq tez czesto, ze przeplywy sity roboczej sa wrazliwe na réznice w wynagrodzeniach
i s czasami odwracane, nawet w obliczu statych przeptywéw kapitatowych [Candau,
2013]. Wyniki analiz przeptywu sily roboczej przy uwzglednieniu kwalifikacji sugeruja,
ze migracja wykwalifikowanej sity roboczej jest potaczona z naptywem BIZ, natomiast
odptywy BIZ (substytucyjne przeptywy kapitatu) sa zwiazane z migracja niewykwali-
fikowanej sity roboczej, co jest sprzeczne z modelem Heckschera-Ohlina, ktory jest
wskazywany w wielu podrecznikach w ekonomii [Comolli, 2018].

Wyniki badan zwiazkéw miedzy BIZ a migracja oparte na badaniach empirycznych
czesto zaleza od stopnia rozwoju ekonomicznego: np. analizy wptywu BIZ na emigra-
cje w krajach rozwijajacych sie [Phyo, Goto, Kakinaka, 2019] wskazuja na pozytywne
relacje miedzy przeptywami, podczas gdy w przypadku krajéw rozwinietych te dwie
zmienne wykazuja negatywne uzaleznienie.

Nieco unikalng ocene relacji miedzy BIZ a migracja miedzynarodowa przedstawiaja
AlcaraziSalamanca [2018], koncentrujac sie na danych z UE, Ameryki Pétnocnej i Ame-
ryki Potudniowej. Badacze ci korzystaja z metody szacowania modelu tobitowego oraz
modelu grawitacyjnego i wskazuja, ze emigracja do Ameryki Potudniowej z Ameryki
Potnocneji UE jest uzalezniona od przeptywu BIZ z tych regiondw. Jednakze obliczony
wspotczynnik tej relacji jest stosunkowo niski.

Autorzy innych prac, w ktérych oceniana jest rola BIZ w migracji, badaja wptyw
naplywu BIZ do krajow rozwijajacych sie na emigracje do tych krajow [Xu, Sylwester,
2016]. Przyktadowe pytania, ktére zadaja, dotycza tego: czy niemieckie BIZ w Wietna-
mie zwigkszaja emigracje do Niemiec z Wietnamu, w jakim zakresie BIZ zwiekszaja
zatrudnienie i ptace w Wietnamie, na ile wzrastajq transfer informacji i popyt na prace
generowany przez BIZ.Jeden z wnioskéw sformutowanych przez tych badaczy potwier-
dza, ze BIZ zwigksza emigracje do kraju Zrédtowego BIZ.

Jednakze badania nad relacjami miedzy przeptywami migracji i BIZ sg stosunkowo
rzadkie, a gdy juz sa prowadzone, ich autorzy maja tendencje do analizowania wptywu
imigracjiiBIZ na odbiorce/kraj przyjmujacy kapitat i site robocza, a nie na kraj wysyta-
jacy. Na przyktad dane dotyczace Hiszpanii [Mihi-Ramirez, Arteaga-Ortiz, Ojeda-Gon-
zalez, 2019] wskazuja, Ze emigracja do tego kraju wzrasta w okresie podniesionego
naptywu BIZ. Ten wynik nie jest zaskakujacy, jako ze oba procesy sa zalezne od koniunk-
tury i wzrost gospodarczy czesto powoduje zwigekszony naptyw kapitatu i sity roboczej.

W tym rozdziale - w odréznieniu od wigkszosci badan - skupiamy sie na relacji
miedzy odptywem BIZ a emigracja z perspektywy kraju wysytajacego, co oznacza, ze
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kraj wysytajacy eksportuje zaréwno pracg, jak i kapital. Naszym celem jest lepsze zro-
zumienie relacji miedzy tymi dwoma odplywami, co moze skuteczniej przyczynic sie
do formutowania polityki ekonomicznej w tych dziedzinach.

6.2. Polskie inwestycje bezposrednie w USA - ogélna charakterystyka

W drugiej potowie lat 90. XX w. oraz w pierwszych latach XXI w. warto$ci strumieni
BIZ odptywajacych z Polski do USA byty niewielkie (kilka milionéw dolaréw). Ponadto
dochodzito tez do wycofania do Polski (tzw. dezinwestycje) kapitatu o wartosci kilku-
nastu milionéw dolaréw. Dopiero w drugiej potowie pierwszej dekady XXI w. pojawi-
ty sie strumienie o warto$ciach nawet wyzszych od 100 mln USD. Najwyzsze wartosci
strumieni byty w latach 2010-2013 (w rekordowym 2010 r. byt to prawie 1 mld USD),
po ktérych nastapit wyrazny spadek oraz ponowne dezinwestycje (zob. tabela 6.1).

Tabela 6.1. Polskie inwestycje bezposrednie w USA w latach 1996-2019 (w min USD)

Rok Wartosci strumieni BIZ odptywajacych Wartosci zasobéw»BIZ odptywajacych
z Polski do USA z Polski do USA
1996 2,0 50,0
1997 5,0 50,0
1998 5,0 103,0
1999 -12,0 85,7
2000 2,8 95,4
2001 3,0 100,7
2002 -19,9 78,6
2003 -14,4 71,5
2004 7,4 79,8
2005 61,5 137,6
2006 133,7 186,9
2007 40,2 241,4
2008 162,2 409,4
2009 15,5 4311
2010 958,7 1964,3
2011 319,9 2020,4
2012 284,9 2020,2
2013 168,7 626,2
2014 19,5 752,4
2015 -51,6 831,5
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cd. tabeli 6.1

Rozdziat 6

Rok Wartosci strumieni BIZ odptywajacych Wartosci zasob(’)w'BIZ odptywajacych
z Polski do USA 7 Polski do USA

2016 -15,5 894,3

2017 95,6 809,1

2018 -83,0 721,0

2019 49,3 529,1

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie: NBP, https://www.nbp.pl/home.aspx?f=/publikacje/pib/pib.htmI (dostep: 9.09.2020,

16.10.2020).

Analogiczne tendencje wystepowaty w przypadku wartosci zasobéw BIZ odptywa-

jacych z Polski do USA. A zatem obserwujemy niewielkie wartos$ci pod koniec XX w.

i na poczatku XXI w., nastepnie wyrazny wzrost wartosci pod koniec pierwszej deka-

dy oraz na poczatku drugiej dekady XXI w. oraz zauwazalny spadek wartosciw 2013 r.

i stagnacje w ostatnich kilku latach.

Tabela 6.2. Filie polskich przedsiebiorstw w USA (stan na 20191.)

Filie z udziatem wiekszosciowym (polskie przedsiebiorstwo
macierzyste posiada wiecej niz 50% akcji/udziatow
przedsiebiorstwa dziatajacego w USA)

Filie z udziatem mniejszosciowym (polskie
przedsiebiorstwo macierzyste posiada nie
wiecej niz 50% akcji/udziatéw przedsiebiorstwa
dziatajacego w USA)

BRAINLY INC SILVAIR, INC.
13D INC BIG BLUE MARBLE INC.
AMREST LLC SILVAIR, INC. (CALIFORNIA)

BALANCED NUTRITION LLC

EMMERSON CAPITAL USA CORP

ROBINSON NEVADA MINING CO

FRUGOTON LTD.

CPW AMERICA CO

TP1 COMPOSITES, INC.

POSITIVE SOFTWARE USA LLC

CHILDREN'S PLACE, INC. (THE)

AITON CALDWELL INC

SILVAIR, INC.

SKATE PRESS LTD

BIG BLUE MARBLE INC.

COMARCH INC

SILVAIR, INC. (CALIFORNIA)

PCC CHEMAX INC

BLOOBER TEAM NA INC.

FOSHAN CINRI SELENA CHEMICAL CO

5.7.FLTUSAL.L. C

BRASCO INC

SECO WARWICK USA HOLDING LLC

PUZZLEFLOW SOLUTIONS INC.

MEDICALGORITHMICS US HOLDING CORPORATION

BPX USA

ALUPROF SYSTEM USA, INC
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Filie z udziatem wiekszosciowym (polskie przedsiebiorstwo
macierzyste posiada wiecej niz 50% akcji/udziatow
przedsiebiorstwa dziatajacego w USA)

SYNTHOS US INC.

PERMA-FIX MEDICAL CORPORATION
AMREST FSVC LLC

SELVITA INC

COMARCH POINTSHUB, INC.
LUBAWA USA

Cl GAMES USA INC

(D PROJEKT INC

FRONTLINE STUDIOS LLC
TELEFONIKA KABLE AMERICA
SELENA USA INC

OCCIDENTAL RESOURCES INC
CORTRIA CORP

AMERPOL INTERNATIONAL INC
SH3INC

TERNA ENERGY USA HOLDINGS
ENLASO CORP

SECO WARWICK CORP

RETECH SYSTEMS LLC

FX ENERGY INC

ROBINSON HOLDINGS USA LTD

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie: Orbis, https://orbis.bvdinfo.com/version-20201030/orbis/1/Companies/Search
(dostep: 13.01.2021).

Obecnie w USA dziataja filie polskich przedsiebiorstw z réznych branz. Oprécz
wielu firm z branzy IT odnajdziemy tez przedsigebiorstwa farmaceutyczne, kosmetycz-
ne czy chemiczne (zob. tabela 6.2). A zatem sa to branze perspektywiczne, w ktérych
czesto wykorzystuje si¢ nowoczesne technologie. Na szczegdlng uwage zastuguje firma
COMARCH, ktéra jest jedna z najwiekszych firm informatycznych w Polsce i ma swoje
filie w ponad 30 krajach na pieciu kontynentach. Filie w USA s3 m.in. operatorami sys-
temow lojalnosciowych dla lotnisk w Ameryce Péinocnej. Przedsigebiorstwo zostato
zalozone w 1993 r. w Krakowie przez profesora Akademii Gérniczo-Hutniczej J. Fili-
piaka ijego 12 studentoéw. Jest to przyktad polskiej korporacji transnarodowej, ktéra
powstala na bazie matego przedsiebiorstwa [COMARCH, 2021]. Warto réwniez wspo-
mniec o firmie MEDICALGORITHMICS z dwoéch powodéw. Po pierwsze, dokonywata
BIZ narynku amerykanskim w 2008 r., czyli jeszcze przed okresem wyraznego wzrostu
polskich BIZ w USA. Po drugie, jest jednym z pionierskich polskich przedsiebiorstw
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wcze$nie umiedzynarodowionych (born globals). W potowie pierwszej dekady XXI w.
firma opracowata nowatorskie wowczas rozwigzania w zakresie przetwarzania sygnatow
i danych w aplikacjach medycznych, takich jak monitoring i diagnostyka pracy serca.
Przejawem wczesnego umiedzynarodowienia byto to, ze po kilku latach od powstania
firmy ok. 80% jej przychodéw pochodzito ze sprzedazy za granicg [Blanke-tawniczak,
2014, s.38-39].

W tabeli 6.2 nie odnajdziemy wszystkich polskich przedsigebiorstw, ktére dokonaty

BIZ w USA, a jedynie te, ktére znajduja sie w bazie Orbis w 2021 r. Dlatego wymienia-

my kolejne firmy, ktére naleza do waznych polskich inwestoréw w USA [KPMG, 2018]:

= KORONA -jeden z najwiekszych na $wiecie producentéw $wiec i dostawca marek
wiasnych, tzw. private label dla miedzynarodowych koncernéw oraz jeden z naj-
wiekszych producentéw $wiec zapachowych w Europie; w USA firma rozpoczeta
dziatalno$¢ w 2014 r., inwestujac w zaktad produkcyjny o wartosci 18 mIn USD,
ulokowany w stanie Virginia;

» COM. 40 -warta 30 mIn USD fabryka wielkopolskiej firmy byta trzeciq co do wiel-
kosci zagraniczng inwestycja typu greenfield w Stanach Zjednoczonych w 2009
docelowo zatrudnienie w zaktadzie w Virginii, produkujacym meble i akcesoria
dla sklepéw IKEIL, miato znalez¢ ponad 800 oséb;

» SELENA - producent chemii budowlanej w 2008 r. otworzyt zaktad produkcyjny
w stanie Indiana, wytwarzajacy towary na rynek amerykanski, kanadyjski i mek-
sykanski; ze wzgledu na poprawiajace si¢ wyniki finansowe w tamtejszym regio-
nie firma zdecydowata si¢ na poszerzenie oferty produktowej pod koniec 2013

= BRAINLY - polska platforma wspierajaca uczniéw w rozwigzywaniu szkolnych zadan
jest obecna w ponad 35 krajach; w 2017 r. firma z Krakowa przejeta amerykanski
serwis edukacyjny BASK, ktory specjalizowat sie w tworzeniu krétkich filméw do
nauki; aby zdoby¢ amerykanski rynek, firma otworzyta biuro w Nowym Jorku;

= KGHM -w 2012r. polski potentat miedziowy KGHM kupit kanadyjska spotke
QUADRAFNX, ktoéra posiada kopalnie w Kanadzie, Stanach Zjednoczonych i Chile;
kopalnia w Arizonie (Carlota Mine) zajmuje si¢ flugowaniem na hatdach,a w Neva-
dzie (Robinson Mine) odkrywkowym wydobyciem miedzi i ztota;

= INGLOT - polski producent kosmetykéw otworzyt swoj pierwszy salon sprzedazy
w Nowym Jorkuw 2009 r.; w USA ma juz ponad 30 punktéw sprzedazy, z czego naj-
wiecej znajduje sie w Kalifornii;

= ASSECCO-jeden z najwiekszych wytwoércéw oprogramowania w Europie dokonuje
ekspansji za granica poprzez przejecia SAPIENS INTERNATIONAL CORPORATION
z GRUPY ASSECO; w 2014 r. przejat amerykanska spotke KNOWLEDGE PARTNERS
INTERNATIONAL (KPI), specjalizujaca si¢ w doradztwie w zakresie zarzadzania
podejmowaniem decyzji, a takze w ustugach i szkoleniach;



Polskie inwestycje bezposrednie w USA. Czy inwestycje podazaja za polskimi emigrantami? 73

= CINKCIARZ.PL - internetowy kantor wymiany walut, z ktérego ustug korzystaja
m.in. przedsigbiorstwa, instytucje oraz klienci indywidualni; nalezy do organizacji
SWIFT, zrzeszajacej najwieksze banki oraz instytucje finansowe; poza Polska CINK-
CIARZ.PL funkcjonuje pod nazwa CONOTOXIA; w 2015r. firma otworzyta biuro
w Chicago i stala si¢ oficjalnym sponsorem zespotu Chicago Bulls.

6.3. Testowanie przyczynowosci Grangera miedzy liczba polskich
emigrantéw w USA a wartosciami polskich bezposrednich
inwestycji zagranicznych w USA

USA s panstwem, w ktérym mieszka najwieksza Polonia na $wiecie. Polacy czesciej
zaczeli emigrowac do USA z przyczyn politycznych juz w XIX w. po powstaniach listo-
padowym i styczniowym. Kolejne fale emigracji z przyczyn politycznych miaty miej-
sce po Il wojnie $wiatowej oraz w latach 80. XX w. po wprowadzeniu stanu wojennego
w PRL. Ponadto wystapito kilka fal emigracji zarobkowych, od drugiej potowy XIX w.az
do 1939, jak réwniez w ostatnich dwéch dekadach XX w. Te liczne fale migracji skta-
niaja nas do przetestowania przyczynowosci w sensie Grangera [1969] miedzy liczba
polskich emigrantéw w USA a warto$ciami polskich BIZ w tym kraju.

Jezeli chodzi o wartosci BIZ, to sprawa jest wzglednie prosta, poniewaz skorzysta-
my z danych zawartych w tabeli 6.1, dotyczacych wartosci strumieni i zasobéw BIZ
(dwa osobne testy przyczynowosci). Bardziej problematyczne jest ustalenie wielko-
$ci emigracji Polski do USA w poszczegélnych latach badanego okresu, obejmujace-
go druga polowe lat 90. XX w. oraz niemal dwie dekady obecnego wieku. Dane GUS
dotycza jedynie emigracji z Polski do USA na pobyt staty. GUS uwzglednia wylacznie
udokumentowane fakty emigracji, czyli wymeldowanie si¢ z pobytu statego w Polsce
w zwiazku z wyjazdem za granice - w tym przypadku do USA. W statystykach GUS nie
sq zatem brane pod uwage legalna emigracja czasowa ani zadne formy nielegalnej
emigracji bez wzgledu na jej okres'. W tej sytuacji zdecydowalismy sie na wykorzysta-
nie statystyk amerykanskich dotyczacych liczby tzw. wiz nieimigracyjnych wydanych
obywatelom Polski w poszczegdlnych latach. Wizy nieimigracyjne sa przeznaczone dla
turystow, osob podroézujacych w celach stuzbowych, studentéw lub wykwalifikowanych
pracownikow, ktérzy zamierzajq przebywa¢ w USA przez okres$lony czas z zamiarem
realizacji okreslonych celéw. Zgodnie z amerykanskimi przepisami wizowymi wigk-
szo$¢ 0s6b ubiegajacych sie o wize nieimigracyjna musi wykaza¢ pracownikowi kon-

1 GUS, https:|[stat.gov.pl/obszary-tematyczne/ludnosc/migracje-zagraniczne-ludnosci/glowne-kierunki-emi-
gracji-i-imigracji-na-pobyt-staly-w-latach-1966-2018,4,2.html (dostep: 2.05.2021).
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sularnemu, ze tacza je silne wiezy z krajem ojczystym oraz ze zamierzaja opusci¢ USA
po czasowym pobycie. Zdajemy sobie sprawe, ze szacunek liczby polskich emigrantéw
(zob.rysunek 6.1) na podstawie liczby wydanych wiz nieimigracyjnych jest niedosko-
naty, poniewaz liczba ta bedzie zawyzona chociazby przez turystow z Polski. Zwazywszy
naznaczace réznice dochodowe i cenowe pomiedzy oboma krajami oraz koszty podro-
zy, prawdopodobnie bardzo niewielu posiadaczy wiz turystycznych przebywa w USA
bez poszukiwania nawet krétkoterminowego zatrudnienia. Wielu Polakéw pozostaje
tez w USA dtuzej niz okres wyznaczony przez wize turystyczna (6 miesiecy), zwlaszcza
ze w tym panstwie nie ma mechanizméw, ktére sygnalizuja organom emigracyjnym
nielegalny pobyt bytych turystéow. Stad dane dotyczace wiz turystycznych sa lepszym
przyblizeniem migracji niz uwzglednienie wylacznie legalnych emigrantéw na pobyt
staly na podstawie danych GUS.

Rysunek 6.1. szacunkowa liczba polskich emigrantéw do USA na podstawie liczby wydanych
wiz niemigracyjnych w latach 1996-2018
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie: Center for Immigration Studies, https://cis.org (dostep: 14.04.2021); Department
of State-Bureau of Consular Affairs, https:/[travel.state.gov/content/travel/en/legalvisa-lawO|visa-statistics/annual-reports/
report-of-the-visa-office-2000.html (dostep: 14.04.2021).

Szacunkowa liczba emigrantéw z Polski do USA w latach 1996-2018 zawiera sig
w przedziale 54-111 tys. Rekordowa grupe (ponad 110 tys. oséb) zanotowanow 2000 .,
po czym nastapit najpierw wyrazny spadek liczby emigrantéw, a potem jej stabilizacja
na poziomie ok. 60-80 tys. Dopiero od 2014 r.obserwujemy wyrazny wzrostiw 2018 r.
ponownie zostata przekroczona warto$¢ 100 tys. oséb.

Poréwnujac zmiany warto$ci strumieni/zasobéw BIZ odptywajacych z Polski do
USA oraz szacunkowej liczby polskich emigrantéw do USA w latach 1996-2018, trudno
odnalez¢ wspoélne tendencje. Znajduje to odzwierciedlenie w wynikach testu przyczy-
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nowosci Grangera’ miedzy liczba emigrantéw a warto$ciami strumieni/zasobéw BIZ
(zob.tabela 6.3). Azatem nie mozemy mowic o przyczynowos$ci miedzy liczbg emigran-
toéw a warto$ciami strumieni/zasobéw BIZ, czyli w skali makroekonomicznej polskie
inwestycje bezposrednie w USA nie podazaja za polskimi emigrantami. Nie wyklu-
cza to oczywiscie pojedynczych przypadkéw (skala mikroekonomiczna), gdy polskie
przedsiebiorstwo macierzyste decyduje sie¢ na uruchomienie filii zagranicznej w USA
na podstawie doswiadczen emigracyjnych kogo$ zwiazanego z tym przedsiebiorstwem.

Tabela 6.3. wyniki testu przyczynowosci w sensie Grangera - wartosci
statystyk testowych Walda

Przyczyna w sensie Grangera | Skutek w sensie Grangera | Warto$¢ statystyki testowej Walda Whniosek
Szacunkowa liczba warto$¢ strumienia BIZ 5,7761 (liczba opdznien brak
emigrantéw z Polski do USA | odptywajacych z Polski w modelu VAR: 4 - wybrana Przyczynowosci
na podstawie liczb tzw. wiz | do USA (w min USD) na podstawie kryteriow

nieimigracyjnych informacyjnych)

Szacunkowa liczba wartos¢ zasobu BIZ 1,9533 (liczba opdinien brak
emigrantéw z Polski do USA | odptywajacych z Polski w modelu VAR: 4 - wybrana przyczynowosci
na podstawie liczb tzw. wiz | do USA (w mIn USD) na podstawie kryteriow

nieimigracyjnych informacyjnych)

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie oszacowan modelu wektorowej autoregresji (VAR) uwzgledniajacej fakt niestacjo-
narnos$ci zmiennych (szacunkowa liczba emigrantéw oraz wartosci strumieni/zasobow BIZ sa szeregami czasowymi zintegro-
wanymi w stopniu pierwszym)w programie STATA.

W tym kontekscie warto przywota¢ dwa przyktady - po pierwsze, firme¢ SKRIWARE,
czyli kierowany przez K. Gornowicza start-up, ktéry rozwinat swoj autorski ekosystem
edukacyjny oparty na technologii druku 3D i na cieszacej si¢ coraz wigksza popular-
noscig metodyce STEAM. Cho¢ firma ma niespetna 4 lata, stworzone przez nig roboty
uczg programowania dzieci z ponad 20 krajéw $wiata. Utworzenie filii zagranicznej
tego polskiego przedsiebiorstwa w USA mozna powiaza¢ wlasnie z doswiadczeniami
emigracyjnymi prezesa Gérnowicza, ktory jako stazysta pracowat w USA (czasowa, kil-
kumiesieczna emigracja), oraz faktem, iz warszawska spotke od poczatku jej dziatalno-
$ciwspieraja eksperci z czotowych §wiatowych uczelni (m.in.: Uniwersytetu Harvarda,
Dartmouth College czy teksanskiego Uniwersytetu A&M), ktérzy nadzorowali tworze-
nie autorskich kurséw edukacyjnych [Mambiznes.pl, 2019b; Gérnowicz, 2021]. Po dru-
gie, warte uwagi sa firma APOLLO CAPITAL i osoba D. Dymeckiego, ktory w 2014 .
wraz z zong i dzie¢mi przeprowadzit si¢ do USA, aby tworzy¢ i rozwija¢ oddziat swojej
polskiej firmy. Na podstawie tych doswiadczen pojawita si¢ koncepcja utworzenia
w USA pierwszego hubu dla polskich firm. APOLLO CAPITAL jest zatem zatozong przez

2 Danazmienna objasniajaca (niezalezna) jest przyczyna zmiennej objasnianej (zaleznej) w sensie Grangera,
jezeli jej uwzglednienie w modelu ekonometrycznym sprawia, ze model lepiej (w wigkszym stopniu) wyja-
$nia zmiennga zalezng niz model bez danej zmiennej niezaleznej.
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polskich przedsiebiorcéw amerykanska firma, ktérej misja jest wspieranie polskich
firm w rozwoju na rynku USA (m.in. otwarcie tam oddziatu, finansowanie ekspansji,
dystrybucja, pozyskiwanie tam finansowania, wspieranie eksportu do USA) [Mambiz-
nes.pl, 2019a; APOLLO CAPITAL, 2021].

Wspominajac doswiadczenia emigracyjne jako przyktadowy motyw dokonywania
BIZ przez polskie przedsiebiorstwa w USA, warto wymieni¢ gtéwne powody inwestowa-
niaw tym panstwie. Na podstawie wywiadéw eksperckich z wlascicielami i dyrektorami
sprzedazy polskich firm dziatajacych na rynku amerykanskim (INGLOT, SELENA, HTL
STREFA, DRUTEX, TZMO, MERCATOR MEDICAL, REC GLOBAL) oraz badania iloSciowe-
go przeprowadzonego wsrod 258 polskich firm dziatajacych na tym rynku ustalono,
ze do waznych motywow inwestowania w USA naleza $wiadomos¢, ze budowanie glo-
balnego biznesu nie moze odby¢ sie bez najwigkszej globalnie gospodarki, oraz che¢
budowy wizerunku globalnego gracza. Ponadto dla bardzo wielu polskich firm USA
stanowia po prostu kolejny rynek w miedzynarodowym rozwoju (naturalna droga
w rozwoju ekspansji) [Portal Promocji Eksportu, 2015].

6.4. Podsumowanie

Odpowiedz na pytanie postawione w tytule rozdziatu jest przeczaca. Zwiazek przy-
czynowo-skutkowy miedzy emigracja do USA a polskimi BIZ w tym panstwie nie zostat
potwierdzony przez testy przyczynowosci Grangera. Nie wyklucza to jednak przypad-
kow, gdy polskie przedsiebiorstwa decydujq si¢ na uruchomienie filii zagranicznej
w USA na podstawie doswiadczen emigracyjnych wiascicieli przedsigebiorstwa.

W swietle przedstawionych wnioskéw rekomendujemy wigksze wykorzystanie,
np. dzieki pomocy pracownikéw dyplomacji, doswiadczenia bardzo licznej Polonii
w promowaniu polskiego biznesu w USA. Bardziej intensywne polskie BIZ na rynku
amerykanskim maja szanse wzmocni¢ gospodarczy sojusz miedzy Polska a USA. Nale-
zy rowniez dbac o sojusz polityczny i militarny z tym panstwem, co takze moze umoc-
ni¢ wiezi gospodarcze i utatwi¢ prowadzenie polskich BIZ na rynku amerykanskim.
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Inwestycje fantomowe polskich firm na przyktadzie
polskich bezposrednich inwestycji zagranicznych
w Luksemburgu i na Cyprze

Naplyw BIZ wiaze si¢ z tworzeniem aktywow trwalych lub ich przenoszeniem
z innych lokalizacji. Miejsce lokalizacji inwestycji powinno wiec skutkowa¢ powsta-
waniem kapitatu rzeczowego i miejsc pracy, rozwojem otoczenia i sieci partneréw biz-
nesowych. Zdarza si¢ jednak, ze pewne lokalizacje charakteryzuja zupetnie inne cechy.

W tym rozdziale badamy inwestycje zagraniczne polskich firm w Luksemburgu
i na Cyprze. Sprawdzamy, jak wazne sq te kraje dla lokalizacji inwestycji polskich firm
za granica (np. wedtug danych z bazy Orbis' udziat Luksemburga i Cypru w liczbie
wszystkich zagranicznych lokalizacji polskich inwestycji za granica wynosi 36%) przy
zastrzezeniu, ze dokonane tam polskie BIZ sq specyficzne. W trakcie badania uwzgled-
niamy fakt rzeczywistego prowadzenia dziatalnosci operacyjnej, dzieki czemu okresla
sie wlasnie specyfike inwestycji poprzez ich cel.

1.1. Inwestycje faktyczne kontra inwestycje fantomowe

Strategie firm opierajace si¢ wylacznie na rynku krajowym ograniczaja rozwoj przed-
siebiorstw, poniewaz popyt wewnetrzny uniemozliwia osiagniecie rosnacych korzysci
skali. Aby powiekszy¢ rynki zbytu i wypracowac wieksze zyski wynikajace z korzysci
skali, firmy rozszerzaja dziatalno$¢ na rynki zagraniczne, dokonujac inwestycji bezpo-
$rednich [Markusen, 1984; Cieslik, 1987; Helpman, Melitz, Yeaple, 2004].

I Orbis, https:/|orbis.bvdinfo.com/version-20201030/orbis/1/Companies/Search (dostep: 31.10.2020).



78 Rozdziat 7

W wyniku realizacji BIZ powstaja samodzielnie dziatajace zalezne podmioty - filie
i oddziaty’ [Fonfara, Gorynia, Najlepszy, Schroeder, 2000; Gorynia, 2007]. Jednym
z podziatéw BIZ jest klasyfikacja, wedtug ktdérej wyréznia si¢ dwa rodzaje inwestycji
bezposrednich - pionowe i poziome. Kiedy inwestycji zagranicznych dokonuje sie
w celu utworzenia oddziatu produkcyjnego lub ustugowego dostarczajacego wybrany
proces do firmy macierzystej, méwimy o pionowych BIZ [Helpman, 1984; Helpman,
Krugman, 1985; Oshri, Kotlarsky, Rottman, Willcocks, 2009]. Ich efektem jest wymia-
na handlowa, a konkretnie - handel pétproduktami lub ustugami biznesowymi [ Chi-
limoniuk-Przezdziecka, 2018]’. Jest to efekt realizacji strategii fragmentacji tancucha
warto$ci i umiedzynarodowienia jego procesow w przedsiebiorstwie [Helpman, 1984;
Helpman, Krugman, 1985]. Poziome BIZ oznaczaja za$ tworzenie od podstaw (greenfield)
lub nabywanie zaktadéw produkcyjnych lub sieci dystrybucyjnych w kraju goszczacym
(brownfield) w tych samych branzach co w kraju pochodzenia inwestora.

Zgodnie z tymi definicjami kazda inwestycja bezposrednia bedzie oznacza¢ w sferze
produkcyjnejwytwarzanie i sprzedaz towaréw na rynku lub eksport komponentéw do
odbiorcéw zagranicznych, a w sferze ustug niematerialnych - $wiadczenie ustug ustu-
gobiorcom krajowym lub ich eksport za granice. Jednak, jak si¢ okazuje w praktyce, nie
wszystkie BIZ dotycza rzeczywistej integracji gospodarczej.

Przedsigbiorstwa, dzialajac nie tylko w jednym kraju, prowadza dziatalnos¢ gospo-
darcza za pomoca jednostki dominujacej i jej oddziatéw. Taka identyfikacja jest mozli-
wa, gdy dany podmiot gospodarczy przyporzadkowany jest do kraju, w ktérym zostat
zarejestrowany. W sytuacji, gdy dana firma bedaca inwestorem dokonuje nabycia akcji
lub innych udziatéw wiasnosciowych w podmiocie zarejestrowanym w innym kraju,
jest to transakcja ujmowana jako zagraniczna inwestycja bezposrednia i w bilansie
ptatniczym kraju stanowi zobowiazanie kraju przyjmujacego kapitat (z tytutu zagra-
nicznych inwestycji bezposrednich). W celu statystycznego przyporzadkowania zobo-
wiazan i naleznosci wynikajacych z danej inwestycji kluczowe jest wiec okreslenie
siedziby inwestora oraz oddziatu.

Nie zawsze jednak w kraju siedziby podmiotu powstatego w wyniku inwestycji
zostanie utworzony odziat inwestora. Wyjasnieniem tego, dlaczego pewne lokalizacje sa
traktowane jako miejsca transferu kapitatu miedzynarodowego, sa najczesciej kwestie
podatkowe. Badania wskazuja, ze koncentracja dziatalnosci holdingowejw korzystnym
otoczeniu podatkowym moze powodowac wysokie wartosci BIZ, ktdre sg catkowicie nie-

2 W ustawie z dnia 2 lipca 2004 1. 0 swobodzie dziatalnosci gospodarczej (Dz.U. z 2004 r. nr 173, poz. 1807)
okresla sie przedstawicielstwo zagraniczne terminem ,oddziat zagraniczny”.

3 Z danych WTO wynika, ze ponad potowa importu débr produkcyjnych na catym $wiecie dotyczy obecnie
dobr posrednich (towary podstawowe, czeéci i komponenty), a ponad 70% importu ustug na §wiecie sta-
nowia ustugi biznesowe. Obliczenia wtasne na podstawie: WTO (2), http:/[stat.wto.org[StatisticalProgram/
WsdbExport.aspx?Language=E (dostep: 4.10.2019).
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zwiazane z wielkoscia lokalnej gospodarki [Hines, Rice, 1994; Torslgv, Wier, Zucman,
2018; Damgaard, Elkjaer, Johannesen, 2019]. Z pierwszych publikacji, ktére powstaty
na ten temat, wynika, ze firmy amerykanskie lokuja kapitat w niektérych lokalizacjach,
tworzac przy tym niewielkie zasoby majatku trwatego w postaci zaktadéw, wyposaze-
nia czy miejsc pracy [Hines, Rice, 1994].

Jesli chodzi o przyciaganie inwestycji do pewnych lokalizacji, badacze wskazuja
ponadto wazna role jednostek specjalnego przeznaczenia (special purpose entity, SPE).
Dlawielu przedsiebiorstw oplacalna jest alokacja aktywow i zobowiazan finansowych
do tego typu podmiotéw zlokalizowanych w krajach, ktérych jurysdykcja sprzyja ich
powstawaniu poprzez istnienie dobrych warunkéw instytucjonalnych lub reziméow
podatkowych [Clifford, 2019; Desali, Foley, Hines, 2006; Dischinger, Riedel, 2011].
Réwniez w bazach danych (np. NBP czy OECD) przedstawia sie statystyki dotyczace
BIZ z wytaczeniem SPE (ewentualnie dane dla BIZ w SPE przedstawia si¢ oddzielnie).

Gloéwna przyczyna powstawania podmiotéw typu SPE jest che¢ redukcji ryzyka,
jakie niesie za soba prowadzenie dziatalnosci gospodarczej przez spotke zalezng. Firma
matka dazy do uniezaleznienia finansowego swojego oddziatu i jego potencjalne stra-
ty w ten sposéb nie sg obcigzeniem finansowym dla bilansu podmiotu nadrzednego.
Ponadto podmioty specjalnego przeznaczenia moga réwniez zapewnia¢ wieksza pouf-
nos$¢ w kontekscie danej dziatalnosci operacyjnej, poniewaz wymagania dotyczace ujaw-
niania informacji w przypadku takich podmiotéw sa zazwyczaj znacznie mniejsze niz
wobec duzych przedsiebiorstw, a w szczegélnosci tych, ktérych papiery wartosciowe
znajduja si¢ w obrocie gieldowym.

Oba wymienione czynniki - podatki i poufnos¢ - spowodowaty, ze w gospodarce
$wiatowej uksztattowata sie grupa szczegélnych gospodarek, zwanych rajami podat-
kowymi (tax havens) albo centrami finansowymi (offshore financial centres) [Haberly,
Woijcik, 2015]. Takie gospodarki charakteryzuja si¢ m.in.:
= dogodnym systemem podatkowym, ktéry gwarantuje brak podatkéw albo niskie

opodatkowanie; umozliwianiem bycia strong korzystnych umoéw o unikaniu

podwadjnego opodatkowania;
= brakiem kontroli dewizowej i ograniczen dewizowych;
= stabilno$cia polityczna i gospodarcza;
= rozwinietq infrastruktura;
= ochrona tajemnicy bankowej i rozwinietym sektorem bankowym:;
= korzystnym systemem prawnym;
= swobodnym dostepem do kapitatu;
= ochrona tajemnicy handlowej".

4 Wiecej na temat rajow podatkowych zob. np.: Lipowski 2002, 2004; The Economist, 2007; Folfas, 2008.
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Tworzenie oddziatéw w takich lokalizacjach powoduje, ze w statystykach makro
dotyczacych bezposrednich inwestycji zagranicznych ujmuje si¢ dane, ktdre nie zawsze
wiasciwie odzwierciedlajq skale dziatalno$ci operacyjnej na rynkach krajéw naptywu
kapitatuy, jak réwniez pochodzenie inwestycji bezposrednich w przypadku, gdy pod-
mioty z rajéw podatkowych dokonujg dalszych inwestycji zagranicznych. Na global-
nym rynku inwestycji zagranicznych ma miejsce zjawisko tzw. inwestycji fantomowych
(phantom investments), ktére sa pozbawione zasadniczej cechy BIZ, nie wiaza si¢ bowiem
z dziatalnoscia operacyjna tworzonego podmiotu i nie maja rzeczywistych powiazan
z lokalna gospodarka (tak jak inwestycje faktyczne, real investments). Wyniki najnow-
szych badan wskazuja, Ze inwestycje fantomowe moga stanowi¢ nawet 40% globalnych
BIZ [Damgaard, Elkjaer, Johannesen, 2019].

W podrozdziatach 7.3 i 7.4 dokonujemy oceny skali inwestycji fantomowych pol-
skich firm na przyktadzie Luksemburga i Cypru jako miejsca docelowego naptywu kapi-
tatu bezposredniego z Polski. Luksemburg i Cypr ze wzgledu na cztonkostwo w UE nie
sa typowymi rajami podatkowymi (jak np. kraje karaibskie) i w zwigzku z tym nie cha-
rakteryzuja sie wszystkimi czy nawet wigekszo$cia wspomnianych cech. W szczegélnosci
nie oferuja zerowych lub prawie zerowych stawek podatkowych (cho¢ oferuja stawki
nizsze w poréwnaniu z wiekszoscia panstw cztonkowskich UE). Natomiast w swoim sys-
temie prawnym maja regulacje pozwalajace korporacjom transnarodowym wzglednie
tatwo zaktadac¢ spétki specjalnego przeznaczenia, a przede wszystkim regulacje umoz-
liwiajace tym spotkom imitowanie rzeczywistej dziatalnosci gospodarczej i wykazywa-
nie powiazan z lokalna gospodarka oraz gwarantujace poufnos¢ faktycznych celow BIZ.
Podobne rozwigzania mozna odnalez¢ w systemach prawnych Irlandii, Niderlandéw
oraz Szwajcarii [Folfas, 2008].

71.2. Swiatowe bezposrednie inwestycje zagraniczne
w Luksemburgu i na Cyprze

Zanim przejdziemy do badania polskich BIZw Luksemburgu i na Cyprze, koncen-
trujemy si¢ na $wiatowych BIZ lokowanych w tych krajach. Wigkszos¢ swiatowych BIZ
okreslanych jako fantomowe znajduje si¢ w niewielkiej grupie krajéw znanych jako raje
podatkowe, sa to: Luksemburg, Niderlandy, Hongkong, Brytyjskie Wyspy Dziewicze, Ber-
mudy, Singapur i Kajmany. Goszcza one tacznie ponad 40% swiatowych BIZ, cho¢ wytwa-
rzaja zaledwie ok. 3% globalnego PKB. Taka dysproporcja posrednio dowodzi, ze duza
cze$¢ BIZ lokowanych w tych krajach ma charakter fantomowy [Damgaard i in., 2019].

Luksemburg, ktéry ma niewiele ponad 0,5 mln mieszkancéw, jeszcze do 2016.
odnotowywat naptyw BIZ podobny jak Stany Zjednoczone. Aktywa produkcyjne wyko-
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rzystywane w tej matej gospodarce’ nie odzwierciedlaja tej wielkosci inwestycji. Praw-
dopodobne jest wiec to, ze wigkszos$¢ inwestycji przeptywa przez Luksemburg i jest
lokalizowana w innych gospodarkach. Okazuje si¢ bowiem, ze do 2016 r. wartosci stru-
mieni BIZ naptywajacych do Luksemburga byly na podobnym poziomie do wartosci
strumieni BIZ odptywajacych z Luksemburga (zob. rysunek 7.1). Poczawszy od 2017 r.
ma miejsce wycofywanie kapitatu bezposredniego z Luksemburga do gospodarek
macierzystych (ujemne wartos$ci strumieni naptywajacych BIZ), co utrudnia obserwo-
wanie zjawiska przeptywu kapitatu przez Luksemburg. Aczkolwiek czgsto dezinwesty-
cje zwiazane s3 z dziatalnoscia spotek specjalnego przeznaczenia, co potwierdzatoby
specyfike BIZ w Luksemburgu.

Rysunek 7.1. wartosci strumieni BIZ naptywajacych do Luksemburga i odptywajacych
z Luksemburga w latach 2013-2020 (w min USD)
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Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie: OECD, https://stats.oecd.org/index.aspx?lang=en# (dostep: 27.09.2020).

Cypr, chociaz charakteryzuje si¢ znacznie mniejszymiwarto$ciami naptywu i odptywu
kapitatu bezposredniego w poréwnaniu z Luksemburgiem, kazdego roku przyciaga jed-
nak znacznie wigcej kapitatu bezposredniego spoza UE niz z panstw UE (zob. tabela 7.1).
Kraj ten stanowi popularne miejsce rejestracji spétek z udziatem kapitatu z Ukrainy czy
Rosji. Réwniez odptyw BIZ z Cypru w znacznie wigkszym stopniu dotyczy gospodarek
pozaeuropejskich niz wewnatrzwspdlnotowych. Z kolei w przypadku Luksemburga
w niektoérych latach naptywy spoza UE byty wieksze niz z panstw UE (np. 2013-2014),

> Populacja Luksemburga to ok. 602 tys. 0séb (dane z 2018 r.). Kraj ten jest jednym z gtéwnych osrodkéw
finansowych $wiata. Ma tam siedzib¢ 166 bankéw, w tym Europejski Bank Inwestycyjny Unii Europejskiej.
Podatki stanowig 37% PKB Luksemburga [Luxembourg Trade & Invest, 2020].
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ale bywaty tez okresy, w ktorych wieksza byta rola kapitalu wewnatrzunijnego, jesli
chodzi zaréwno o naptywy, jak i o odptywy BIZ.

Tabela 7.1. wartosci strumieni BIZ w Luksemburgu i na Cyprze z uwzglednieniem kierunkéw
do/z panstw UE oraz innych panstw w latach 2013-2018 (w miIn USD®, w cenach

biezacych)
Cypr Luksemburg

Rok UE-27 ‘ poza UE-27 UE-27 ‘ poza UE-27

naptyw BIZ do Cypru naptyw BIZ do Luksemburga
2013 2451 20 580 160 144 484 018
2014 3888 38 408 85 443 100 723
2015 9277 14157 343 238 250503
2016 4663 5720 91309 108 610
2017 -37 106 53414 -85 076 180 468
2018 -2555 8836 -195 650 -179 816

odptyw BIZ z Cypru odptyw BIZ z Luksemburga
2013 3658 23433 84 594 403 983
2014 10736 44720 121 345 99 124
2015 4060 34 381 440 050 258 581
2016 3993 4262 104 458 58 026
2017 3074 11578 529 082 -262 285
2018 5896 -7986 -183 591 171779

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie: Eurostat, https:/[ec.europa.eu/eurostat/web/products-datasets/product?code=bop_
fdi6_geo (dostep: 15.09.2020).

71.3. Polskie inwestycje bezposrednie w Luksemburgu i na Cyprze

Jak wskazuja dane z bazy Orbis, Cypr i Luksemburg stanowia dwa najpopularniejsze
miejsca lokalizacji polskiego kapitatu bezposredniego pod wzgledem liczby oddzia-
téw polskich firm za granica (zob. rysunek 7.2). Wzglednie duze znaczenie tych dwéch
krajéow w umiejscowieniu oddziatéw polskich firm za granica sa powodem tego, by
przyjrze¢ im si¢ doktadniej.

Udziaty Luksemburga i Cypru jako gospodarek goszczacych polskie inwestycje bez-
posrednie w ogoéle BIZ odptywajacych z Polski jawia si¢ jako wysokie (zob. tabela 7.2).
Na przyktad wedtug danych NBPw 2006 r. wartos¢ polskich BIZw Luksemburgu stano-

6 Przeliczono z euro wedtug kursu na ostatni dzien roboczy danego roku [Alpha Vantage, https://www.alpha-

vantage.co, dostep: 15.10.2020].
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wita ok. 38% wartosci strumienia BIZ odptywajacych z Polski. Ten sam udziat w 2008 r.
wyniost ok. 36%, w 2009 1. - ok. 25%,w 2010 1.- ok. 32%,aw 2011 .- az ok. 50%. Z kolei
w latach 2012-2015 mieli$my do czynienia z wycofaniami z Luksemburga do Polski
kapitatu o niematych wartosciach. Rekordowa wartos$¢ strumienia, stanowiaca ok. 49%
warto$ci wszystkich polskich inwestycji bezposrednich za granica, przyniést 2016 .
Roéwniez w przypadku Cypru w niektérych latach mamy do czynienia ze strumieniami
owartosci bezwzglednej przekraczajacej miliard dolaréw. Potwierdzaja to zaréwno dane
NBP, jak i dane OECD. Cho¢ w niektdrych przypadkach dane obu instytucji rézniq sie
dos¢ znacznie, w szczeg6lnosci jesli chodzi o catkowita wartos$¢ polskich BIZ, to wnio-
ski formutowane na podstawie tych zrédet dotyczace wartosci inwestycji w Luksem-
burgu oraz na Cyprze znaczaco od siebie nie dobiegaja. Wigksze niz 5% dysproporcje
odnotowuje si¢ dla BIZ w latach: 2006 (dla Cypru), 2007-2008 (dla Luksemburga oraz
Cypru)i 2005 (dla Luksemburga).

Rysunek 7.2. Struktura geograficzna zagranicznych inwestycji bezposrednich polskich firm
wedtug liczby oddziatéw w 2019r.
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Zrédto: opracowanie whasne na podstawie: Orbis, https:/Jorbis.bvdinfo.com/version-20201030/orbis/1/Companies/Search
(dostep: 29.05.2020).

Zaczniemy od struktury polskich BIZ ze wzgledu na rodzaj kapitatu. W przypadku
Luksemburga trudno wskaza¢ jedng wyraznie dominujaca forme zaangazowania kapi-
tatu (zob. rysunek 7.3). Na przyktad w latach 2006-2013 oraz 2016 r. mozemy moéwic¢
o wyraznej dominacji inwestycji w akcje i inne formy udziatéw kapitatowych. Z kolei
w2014 r.ilatach 2017-2018 zauwazalnie przewaza pozostaty kapitat, ktéry stanowia
instrumenty dtuzne. Reinwestowane zyski w inwestycjach dokonywanych przez polskie
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firmy w Luksemburgu w catosci inwestycji nie stanowity wigekszosci, cho¢ w poszcze-
goélnych latach okresu objetego analiza wystepowaty prawie kazdego roku.

Tabela 7.2. wartosci strumieni BIZ odptywajacych z Polski do Luksemburga i na Cypr w latach
1999-2018 wedtug 7rédet danych (w min USD, ceny biezace)®

Swiat Luksemburg Cypr

Rok NBP OECD NBP OECD NBP OECD
1999 31 -11 -6

2000 16 -38 -3

2001 -90 -64 56

2002 230 136 -16 -16 35 35
2003 300 -300 10 10 =51 -51
2004 915 166 78 78 6 6
2005 3399 1347 37 37 77 77
2006 8889 3857 3345 3354 Y| 45
2007 4748 1680 547 607 73 77
2008 3011 1859 1087 387 75 287
2009 5211 1806 1292 1292 57 57
2010 7226 6147 2298 2298 951 951
2011 8156 1026 4045 4045 1803 1803
2012 716 2901 -920 -920 382 382
2013 -1346 -1346 -2851 -2851 621 621
2014 2898 2898 -283 -282 3805 3806
2015 4995 4996 -112 -129 2998 2998
2016 11599 11 600 5726 5724 -1617 -1616
2017 2170 2760 628 628 -1836 -1835
2018 -406 -406 1827 1828 366 366

*Kolorami zaznaczono roznice w warto$ciach wieksze niz 5%.

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie: NBP, https://www.nbp.pl/home.aspx?f=/publikacje/pib/pib.html (dostep: 9.09.2020);
OECD, https:/[stats.oecd.org/Index.aspx?DataSetCode=FDI_FLOW_PARTNER (dostep: 10.09.2020).

Jezeli za$ chodzi o polskie inwestycje bezposrednie na Cyprze, to w wigkszosci
lat badanego okresu wyraznie dominuja inwestycje w akcje i inne formy udziatow
kapitatowych (zob. rysunek 7.4). Warto jednak zauwazy¢, ze w latach 2008-2010 oraz
2013-2014 wzglednie wysokie sq wartos$ci reinwestowanych zyskéw. W przypadku
tego kierunku inwestycji kapitat dtuzny nie ma szczegélnie duzego udziatu w catosci
inwestycji polskich firm na Cyprze.
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Rysunek 7.3. Struktura kapitatowa strumieni BIZ odptywajacych z Polski do Luksemburga
w latach 2003-2018 (w mlin USD, ceny biezace)
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Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie: NBP, https://www.nbp.pl/home.aspx?f=/publikacje/pib/pib.html (dostep: 11.09.2020).

Rysunek 7.4. struktura kapitatowa strumieni BIZ odptywajacych z Polski na Cypr w latach
2003-2018 (w min USD, ceny biezace)
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Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie: NBP, https://www.nbp.pl/home.aspx?f=/publikacje/pib/pib.html (dostep: 11.09.2020).

Nastepnie badamy strukture sektorowa i branzowa polskich inwestycji bezposred-
nich w Luksemburgu i na Cyprze. Niestety ani OECD, ani NBP nie dostarczaja danych
ilustrujacych BIZ odptywajace do danego kraju i okreslonego sektora (branzy). Dlatego
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do celéw niniejszej analizy wykorzystujemy dane z Europejskiego Urzedu Statystycz-
nego. Sa one dostepne jedynie za lata 2013-2017, wiec zdecydowali$my sie na analize
stanu naleznosci z tytutu polskich inwestycji bezposrednich (skumulowanych stru-
mieni BIZ, zwanych takze zasobami BIZ), by méc pokaza¢ sytuacje w dtugim okresie
mimo bardzo ograniczonej liczby lat, za ktére dostepne sa dane.

Tabela 7.3. stan naleinosci z tytutu polskich inwestycji bezposrednich w Luksemburgu
na koniec lat 2013-2017 - struktura sektorowa (w min USD’, ceny biezace)

Rolnictwo, le$nictwo Przemyst (wraz z gérnictwem .

Rok . A ; . Ustugi
i rybotéwstwo i budownictwem)

2013 0 234 8906
2014 0 627 6302
2015 0 1364 5333
2016 0 912 6574
2017 0 1061 5123

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie: Eurostat, https:/[ec.europa.eufeurostat/data/database (dostep: 11.09.2020).

Tabela 7.4. stan naleinosci z tytutu polskich inwestycji bezposrednich w wybranych
luksemburskich branzach ustugowych na koniec lat 2013-2017 (w min USD?,
ceny biezace)

Dziatalnos¢ zwiazana
Driatalnoé¢ holdingéw Dziatalnos¢ firm cgntralnych; z adrnlnlstracyjna t_)bs’rugaﬂ
Rok fi doradztwo zwigzane biura i pozostata dziatalnos¢
inansowych . - ;
7 zarzadzaniem wspomagajaca prowadzenie
dziatalnosci gospodarczej
2013 3692 -550 3397
2014 2203 -160 3398
2015 2351 -188 3386
2016 3755 2160 488
2017 2735 1263 204

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie: Eurostat, https:/Jec.europa.eu/eurostat/data/database (dostep: 11.09.2020).

W przypadku zaréwno Luksemburga, jak i Cypru najistotniejsze sq polskie inwe-
stycje w sektorze ustug (zob. tabele 7.3 1 7.5). W szczeg6lnosci chodzi o dziatalnos¢
holdingéw finansowych, dziatalnos¢ firm centralnych (head offices) oraz doradztwo
zwiazane z zarzadzaniem (zob. tabele 7.4 1 7.6). W przypadku Cypru wazna jest takze

7 Przeliczono z euro wedtug kursu na ostatni dziefi roboczy danego roku; Alpha Vantage, https://www.alpha-
vantage.co (dostep: 15.10.2020).

8 Przeliczono z euro wedtug kursu na ostatni dziefi roboczy danego roku; Alpha Vantage, https://www.alpha-
vantage.co (dostep: 15.10.2020).
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dziatalnos¢ profesjonalna, naukowa i techniczna, a w Luksemburgu dziatalnos$¢ zwia-

zana z administracyjng obstugg biura’.

Tabela 7.5. stan naleznosci z tytutu polskich inwestycji bezposrednich na Cyprze na koniec
lat 2013-2017 - struktura sektorowa (w mln USD", ceny biezace)

Rolnictwo, lesnictwo Przemyst (wraz z gérnictwem .

Rok . A . . Ustugi
i rybotéwstwo i budownictwem)

2013 0 7 6677
2014 0 -75 7808
2015 0 72 9089
2016 0 42 3385
2017 0 -88 1697

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie: Eurostat, https:/[ec.europa.eufeurostat/data/database (dostep: 11.09.2020).

Tabela 7.6. stan naleinosci z tytutu polskich inwestycji bezposrednich w wybranych
cypryjskich branzach ustugowych na koniec lat 2013-2017 (w min USD™",

ceny biezace)

) . L Dziatalnos¢ firm centralnych; ) . )
Dziatalnos¢ holdingow - Dziatalnos¢ profesjonalna,
Rok ] doradztwo zwigzane ‘ :
finansowych . naukowa i techniczna
7 7arzadzaniem

2013 3053 2402 2385
2014 4247 3098 3083
2015 5927 1586 1789
2016 1607 1149 1126
2017 357 1067 1037

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie: Eurostat, https:/[ec.europa.eu/eurostat/data/database (dostep: 11.09.2020).

Uzupetniajac przeprowadzona analiz¢, mozemy przyjrzec si¢ strukturze sektorowej

i branzowej polskich inwestycji bezposrednich w Luksemburgu i na Cyprze réwniez

dzieki danym z bazy Orbis. W tych danych o firmach zlokalizowanych w Luksembur-

gu nie zidentyfikowano zadnego przedsiebiorstwa z sektora produkcji przemystowe;.

Z kolei ponad potowa firm polskich w Luksemburgu wskazuje dziatalnos¢ ustugowa

wspomagajaca jako branze, w ktérej prowadzi dziatalnos$¢ operacyjna. Druga grupa

przedsiebiorstw (17% firm ogétem) wskazuje trusty, fundusze i podobne podmioty

9 Wymienione w tekscie i tabelach nazwy branz ustugowych pochodzg ze statystycznej klasyfikacji dziatalno-
$ci gospodarczej NACE Rev. 2.

10 Przeliczono z euro wedtug kursu na ostatni dzien roboczy danego roku; Alpha Vantage, https://www.alpha-
vantage.co (dostep: 15.10.2020).

11 Przeliczono z euro wedtug kursu na ostatni dzien roboczy danego roku; Alpha Vantage, https://www.alpha-
vantage.co (dostep: 15.10.2020).
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finansowe. Te i kolejne rodzaje dziatalnosci odnosza si¢ w wiekszosci do réznych aktyw-
nosci zwigzanych z blizej nieokreslonymi ustugami biznesowymi i finansowymi oraz
dziatalnoscia spétek holdingowych (zob. rysunek 7.5).

Rysunek 7.5. struktura branzowa oddziatéw polskich przedsiebiorstw w Luksemburgu
wedtug liczby zarejestrowanych podmiotéw - stan na 2019 1. (w %)

A

16

53

m Dziatalno$¢ ustugowa wspomagajaca dziatalno$¢ gospodarcza®
m Trusty, fundusze i podobne podmioty finansowe
Pozostata finansowa dziatalnos¢ ustugowa, z wyt. ubezpieczen i funduszy emeryt.
® Dziatalno$¢ agencji windykacyjnych i biur kredytowych
m Dziatalnos¢ spétek holdingowych
m Pozostata dziatalnos¢ ustugowa indywidualna
m Sprzedaz hurtowa oku¢, urzadzen i materiatéw hydraulicznych i grzewczych

*Pozostata dziatalno$¢ wspomagajaca prowadzenie dziatalnosci gospodarczej, gdzie indziej niesklasyfikowana (PKD 82.99).

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie: Orbis, https://orbis.bvdinfo.com/version-20201030/orbis|1/Companies/Search
(dostep: 29.05.2020).

Rysunek 7.6. struktura branzowa filii polskich przedsiebiorstw na Cyprze - stan na 2019r.

(W %)
25
m Instytucje kredytowe m Instytucje holdingowe m Sprzedaz maszyn i urzadzen
B Prywatne instytucje kredytowe Transport towaréw droga morska

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie: Orbis, https://orbis.bvdinfo.com/version-20201030/orbis/1/Companies/Search
(dostep: 29.05.2020).
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Zkolei jesli chodzi o polskich inwestoréw na Cyprze, to struktura branzowa w poréw-
naniu z inwestycjami w Luksemburgu jest znacznie mniej zré6znicowana. Trzy gtéwne
rodzaje dziatalnosci to: instytucje kredytowe (44% firm), instytucje holdingowe (25%)
oraz sprzedaz maszyn i urzadzen (25%). Ponadto pojawiaja si¢ kategorie - prywatne
instytucje kredytowe oraz ustugi transportu morskiego (zob. rysunek 7.6).

1.4. Polskie przedsiebiorstwa i ich filie w Luksemburgu oraz na Cyprze

W tym podrozdziale dane zgromadzone w bazie Orbis wykorzystujemy do tego, by
przyjrze¢ si¢ dziatalnosci wybranych przedsiebiorstw. Przenalizowalismy informacje
o0 57 polskich przedsigbiorstwach, ktoére maja filie zagraniczne w Luksemburgu, oraz
informacje o 56 polskich przedsiebiorstwach, ktére dokonaty BIZ na Cyprze.

Z danych Orbis wynika, ze sposréd firm, ktore dokonaty inwestycji bezposrednich
w Luksemburgu, potowa jest wlascicielem co najmniej jednej filii dziatajacej w Luksem-
burgu, ktoéra z kolei byta lub jest wtascicielem co najmniej jednego przedsigbiorstwa
dziatajacego poza Luksemburgiem (przyktady firm - zob. tabela 7.7). A zatem prawdo-
podobnym motywem dokonywania polskich inwestycji bezposrednich w Luksemburgu
bylo stworzenie przedsiebiorstw posrednikéw (np. holdingéw) w dokonywaniu kolej-
nych BIZ. Polscy inwestorzy potraktowali Luksemburg jako posredniczaca gospodar-
ke goszczaca, za pomoca ktorej dokonuje sie inwestycji bezposredniej w innym kraju,
ewentualnie za posrednictwem filii luksemburskiej tworzona jest kolejna filia dziata-
jaca w Polsce. Ten drugi model powiazan inwestycyjnych, czyli polska firma powotuje
spotke w Luksemburgu, ktéra z kolei jest wtascicielem firmy w Polsce, wydaje sig bar-
dzo czesty. Gtéwna przyczyna stosowania tego rodzaju rozwiazan sa kwestie podatko-
we. Spotki prowadzone w Luksemburgu maja mniej obciazen fiskalnych w poréwnaniu
z rezimem podatkowym w Polsce. W Luksemburgu panuja bardzo atrakcyjne podat-
kowo warunki do zaktadania spétek - np. tamtejsze przepisy pozwalajq spétce osobo-
wej zaptaci¢ podatek dopiero w momencie, gdy wyptacony zostanie zysk. Luksemburg
cechuje najnizsza w Europie stawka VAT, wynoszaca od 3% do 17%.

Najbardziej rozpowszechniona w Luksemburgu forma spétki korzystajaca z wyso-
kiego poziomu poufnosci jest société @ responsabilité limitée (SARL). Anonimowosci sprzy-
jaréwniez fakt, ze szefowie takich firm nie pojawiaja si¢ w publicznych rejestrach. Ten
rodzaj firmy jest podmiotem prawnym, w ktérego przypadku trudno zidentyfikowac
osoby go reprezentujace. Kolejng zaleta prawodawstwa w Luksemburgu jest to, ze tam-
tejsze prawo nie okresla minimalnej wysokosci wktadéw/kapitatu société en commandite
spécial (SCSp). Nazwa SCSp nie musi zawiera¢ w sobie nazwy (firmy) wspélnika o nie-
ograniczonej odpowiedzialnosci (general partner). Co prawda, wyciag z umowy spotki
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konieczny do rejestracji musi zawiera¢ wskazanie wspo6lnikéw ponoszacych solidar-
na odpowiedzialnos¢, nazwe spotki, przedmiot jej dziatalnosci, siedzibe statutows,
wskazanie 0séb zarzadzajacych spoétka i sposobu jej reprezentacji oraz oznaczenie
czasu trwania spotki. Istotne jest jednak to, ze prawo luksemburskie gwarantuje cat-
kowita poufno$¢ wspomnianych danych, a przy tym anonimowos¢ komandytariuszy.
Ten zakres ochrony danych wysoce cenia sobie fundusze typu private equity.

Tabela 7.7. Lista wybranych polskich przedsiebiorstw, ktére dokonaty bezposredniej
inwestycji w Luksemburgu

Nazwa filii Charakterystyka filii
N?ZWa zagranicznej (prawdopodobna przyczyna P "
przedsiebiorstwa - . . - p S Zrédto informagji
macierzvstedo zlokalizowanej inwestycji bezposredniej
ysteg w Luksemburgu w Luksemburgu)
EUROCASH S.A. LEXLUX2 SARL spotka LEXLUX2 SARL jest spotka | GRUPA EUROCASH, 2010

holdingowa majaca kontrole nad
14 przedsiebiorstwami (gtéwnie
zajmujacymi sie handlem oraz

dystrybucja)
ELEMENTAL ELEMENTAL CAPITAL spotka ELEMENTAL CAPITAL ELEMENTAL HOLDING, 2016;
HOLDING S.A. SARL SARL stuzyta do nabywania ELEMENTAL HOLDING, 2017;
przedsiebiorstw dziatajacych Tesla-recycling.pl, 2016; Bankier.
w innych krajach (np. Niemcy, pl, 2016; Orbis, https://orbis.
Wielka Brytania, Finlandia); bvdinfo.com/version-20201030/
obecnie jest wtascicielem filii orbis/1/Companies/Search
dziatajacej w Finlandii (dostep: 25.07.2020)
ELEMENTAL FINEX SICAV SIF S.A. | spotka jest whascicielem 5 filii Money.pl, 2019a; Parkiet, 2017;
HOLDING S.A. - PRIVATE EQUITY VII | w Polsce oraz 1 filii brytyjskiej Orbis, https://orbis.bvdinfo.com/
version-20201030/orbis/1/
Companies/Search (dostep:
25.07.2020)
KRUK S.A. SECAPITAL SARL, spotki zajmuja sie inwestycjami | GRUPA KRUK, 2020; Orbis,
PRESCO INVESTMENTS | w pakiety wierzytelnosci https://orbis.bvdinfo.com/
SARL, PROSPERO oraz certyfikaty funduszy version-20201030/orbis/1/
CAPITAL SARL sekurytyzacyjnych; spotki Companies/Search (dostep:

s3 wiascicielami filii dziatajacych | 25.07.2020)
w Polsce i Luksemburgu

DRESSLER DRESLER spotka jest wiascicielem filii Orbis, https://orbis.bvdinfo.com/

HOLDING MANAGEMENT SARL | dziatajacej w Luksemburgu version-20201030/orbis/1/

SP.Z 0.0. (INVEST IP044 SCSP), bedacej Companies/Search (dostep:
wiascicielem FK OLESIEJUK 25.07.2020)

SP.Z 0.0., dziatajacej w Polsce
CAPITAL PARK CP DEVELOPMENT ~przedmiotem dziatalnosci spotek | CAPITAL PARK, 2018; Orbis,

S.A. SARL, PATRON jest dziatalnos¢ holdingowa”; https://orbis.bvdinfo.com/
WILANOW SARL, CP | spotki sa wiascicielem version-20201030/orbis/1/
PROPERTY SARL przedsiebiorstw dziatajacych Companies/Search (dostep:

w Polsce (REZYDENCJA PALACOWA | 25.07.2020)
SP.Z 0.0., RM1SP.Z 0.0.)

INTERMA TRADE | BRIJU SOLO wiasciciele innych filii Orbis, https://orbis.bvdinfo.com/
S.A. INVESTMENTS SARL, | dziatajacych w Luksemburgu version-20201030/orbis/1/
SOLO INVESTMENTS oraz BRIJU SUROWCE BRIJU SECUR | Companies/Search (dostep:
PARTNERSHIP SCSP SP.Z 0.0., dziatajacej w Polsce 25.07.2020)
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Nazwa
przedsiebiorstwa
macierzystego

Nazwa filii
zagranicznej
zlokalizowanej
w Luksemburgu

Charakterystyka filii
(prawdopodobna przyczyna
inwestycji bezposredniej
w Luksemburgu)

Zrédto informadji

EUROPEJSKIE
CENTRUM
0DSZKODOWAN
S.A.

EUCO SARL, EUCO
SCsp

dominujacym segmentem
dziatalnosci spotek jest
dziatalnos¢ inwestycyjna;

sa wiascicielami spotek
dziatajacych w Polsce (EUCO
CESJE SP. Z 0.0. oraz KANCELARIA
RADCOW PRAWNYCH EUCO S.K.A.)

EUCO, 2015; Orbis, https://orbis.
bvdinfo.com/version-20201030/
orbis/1/Companies/Search
(dostep: 25.07.2020)

ABRIS CAPITAL

PL HOLDINGS SARL

spotka celowa, ktéra byta

Biznes.onet, 2014

PARTNERS wiekszosciowym akcjonariuszem
FM BANKU PBS S.A.
JKM SP.Z 0.0. VICTORIA HOUSE S.A. | spotka jest wiascicielem 9 Orbis, https://orbis.bvdinfo.com/
przedsiebiorstw dziatajacych version-20201030/orbis/1/
w Niemczech Companies/Search (dostep:
25.07.2020)
NORMA NORMA i wiasciciel 2 spotek dziatajacych | Orbis, https://orbis.bvdinfo.com/
INVESTMENTS INVESTMENTS SARL w Polsce i 1 dziatajacej version-20201030/orbis/1/
SP.Z0.0. w Niemczech Companies/Search (dostep:

25.07.2020)

REINO CAPITAL
S.A.

REINO RF CEE REAL
ESTATE SCA, SICAV-
RAIF

spotka jest wtascicielem REINO
RF INVESTMENTS SARL, ktora
jest z kolei wiascicielem REINO
DYWIDENDA 2 SP. 7 0.0.

Bankier.pl, 2019; Orbis,
https://orbis.bvdinfo.com/
version-20201030/orbis/1/
Companies/Search (dostep:
25.07.2020)

NOVIVA SP. Z 0.0.

AURORA ONE SOCIETE
EN COMMANDITE
SPECIALE

wiasciciel 7 spoétek dziatajacych
w Polsce

Orbis, https://orbis.bvdinfo.com/
version-20201030/orbis/1/
Companies/Search (dostep:
25.07.2020)

POLISH POLISH EQUITY wtasciciel filii w Luksemburgu i 3 | Orbis, https://orbis.bvdinfo.com/
ALTERNATIVE PARTNERS SARL filii dziatajacych w Polsce version-20201030/orbis/1/
INVESTMENTS Companies/Search (dostep:
FUNDUSZ 25.07.2020)

IPOPEMA 103 GOODMAN wiasciciel GELF FIZPARTNER Orbis, https://orbis.bvdinfo.com/
FUNDUSZ CORDOVAN LOGISTICS | SP.Z 0.0., dziatajacej w Polsce version-20201030/orbis/1/
INWESTYCYJNY (LUX) SARL Companies/Search (dostep:
ZAMKNIETY 25.07.2020)

AKTYWOW

NIEPUBLICZNYCH

IPOMEMA BCS MANAGEMENT wiasciciel filii dziatajacej Orbis, https://orbis.bvdinfo.com/
19 FUNDUSZ SARL w Luksemburgu version-20201030/orbis/1/
INWESTYCYJNY Companies/Search (dostep:
ZAMKNIETY 25.07.2020)

AKTYWOW

NIEPUBLICZNYCH

EAGLE EAGLE GLOBAL ASSET | wiasciciel 6 filii dziatajacych Orbis, https://orbis.bvdinfo.com/
GLOBAL ASSET MANAGAMENT SCSP | w Polsce version-20201030/orbis/1/
MANAGAMENT Companies/Search (dostep:

SP. 7 0.0. 25.07.2020)

Zrodto: opracowanie wlasne.

9
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Na przyktad w 2014 r. pojawita si¢ informacja, ze kilkanascie polskich firm znala-
zto sie na liscie przedsigbiorstw korzystajacych z luksemburskiej lokalizacji w celach
optymalizacji podatkowej. Sq to: ABRIS CAPITAL PARTNERS (miedzynarodowy fundusz
private equity, naleza do niego m.in. PBP BANK, SIODEMKA, MASTERLEASE), ADVENT
INTERNATIONAL CORPORATION (miedzynarodowy fundusz private equity; BOLIX,
ULTIMO, WSIP), sp6tka ARTAL GROUP, EUROBANK EFG GROUP, EQT (grupa inwestycyj-
na), FINMECCANICA GROUP (grupa przemystowa), GOODMAN GROUP (deweloper),
GRAYMONT GROUP (firma z branzy budowlanej), INTELSAT GLOBAL (firma telekomu-
nikacyjna), LION CAPITAL (fundusz private equity), PACIFIC CENTURY GROUP (grupa
inwestycyjna), SKANDINAVISKA ENSKILDA BANKEN (bank), TIGER GLOBAL MAN-
AGEMENT (fundusze hedginowe oraz private equity), VIVA GROUP, VIS GROUP (produ-
cent central klimatyzacyjnych). W opracowanym przez Miedzynarodowe Konsorcjum
Dziennikarstwa Sledczego (ICIJ) materiale przedstawiono ponad 548 utatwief podat-
kowych, ktoére oferuje sie w rezimie podatkowym Luksemburga [Newsweek.pl, 2014].

Na Cyprze oficjalnie zarejestrowane sa 54 podmioty nalezace do polskich firm
(przyktady firm zob. tabela 7.8). Szacunki jednak wskazuja na znacznie wigksza liczbe
tamtejszych filii - od kilku do kilkunastu tysiecy. Informacje, zgodnie z tamtejszym
rezimem prawnym, nie jest trudno ukry¢, a inwestycje de facto nie dotycza fizycznych
aktywow. Nie chodzi o budowe fabryk czy akwizycje. Gtéwna przestanka powotywa-
nia spotek na Cyprze jest transfer srodkéw pienieznych, np. zwiazany z przekazaniem
prawa do marki, znaku handlowego czy oprogramowania, za ktérych uzytkowanie
spotka w Polsce ponosi koszty. Dodatkowo, warto podkresli¢, ze cypryjski podatek od
dochodéw ze sprzedazy praw do tzw. wlasnosci intelektualnej (w tym praw autorskich)
wynosi na wyspie zaledwie 2%.

Z formalnego punktu widzenia sg to inwestycje, cho¢ nie dotyczg ani kapitatowych
udziatéw (nabycie akcji lub innych form udziatéw kapitatowych), ani instrumentéw
dtuznych. Jak wskazuja analitycy i badacze, powstajace w ten sposéb firmy stuza gtow-
nie do optymalizacji podatkowej, a inwestycje nalezy traktowac jako fantomowe.

Wsrod najbardziejznanych polskich przedsigbiorstw obecnych na tym rynku nale-
zy wymieni¢: EUROCASH S.A,, ASSECO POLAND S.A,, INTER CARS S.A, LPP S.A. i RUCH
CHORZOW S.A. Informacje na temat poszczeg6lnych przedsiebiorstw wskazuja, ze nie-
wiele z nich prowadzi faktyczna dziatalnos¢ operacyjna na tamtejszym rynku. Po pierw-
sze, inwestycje moga dotyczy¢ przejmowania podmiotéw nadrzednych wobec innych
przedsiebiorstw, jak to miato miejsce w przypadku EUROCASH, ktéry w 2018 r. przejat
zarejestrowany w Nikozji fundusz DOMELIUS LTD, przez co stat si¢ wlascicielem sieci
sklepow spozywczych MILA, dziatajacych w Polsce.
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Tabela 7.8. Lista wybranych polskich przedsiebiorstw, ktére dokonaty bezposredniej

inwestycji na Cyprze

Nazwa
przedsiebiorstwa
macierzystego

Nazwa filii
zagranicznej
zlokalizowanej
na Cyprze

Charakterystyka filii (prawdopodobna przyczyna
inwestycji bezposredniej na Cyprze)

irédto informacji

EUROCASH S.A.

DOMELIUS LTD

w 2018 1. EUROCASH S.A. nabyt 100% udziatéw

w kapitale zaktadowym spétki prawa cypryjskiego
DOMELIUS LTD z siedziba w Nikozji; dzieki tej
transakji przejat kontrole nad spétkami zaleznymi
od DOMELIUS, tj. MILA HOLDING S.A. (dawniej:
GRUPA 700 MARKET-DETAL S.K.A.), MILA S.A.
(dawniej: MARKET-DETAL SPJ.), INVESTPOL 700
MILA S.). oraz KOJA-MILA S.J.; wartos¢ transakji
wyniosta 350 mlIn PLN; w wyniku tej transakgji
spotka EUROCASH stata sie wiascicielem sieci 187
sklepéw spozywczych MILA

Money.pl, 2018

ASSECO POLAND S.A.

GLADSTONE
CONSULTING
LTD

w 2005. sp6tka GLADSTONE zostata nabyta
przez SOFTBANK - firme, ktdra weszta

w sktad GRUPY ASSECO w 2007 r.; umowa
zostata zawarta pod kilkoma standardowymi
warunkami zawieszajacymi (np. ze do czasu
przeniesienia wtasnosci udziatéw strony beda
wykonywac swoje zobowiazania wynikajace

z umowy); spotka GLADSTONE zostata zatozona
w 1999.; podstawowa dziatalno$cia GLADSTONE
sa profesjonalne ustugi konsultingowe

w zakresie systeméw informatycznych dla
instytucji finansowych; GLADSTONE zatrudnia
miedzynarodowy zesp6t ekspertéw o wieloletnim
doswiadczeniu w doradztwie IT dla sektora
bankowego

Bankier.pl, 2005;
Computerworld,
2007

INTER CARS S.A.

INTER CARS
(CYPRUS) LTD

spotka INTER CARS CYPRUS LTD zajmuje sie
dystrybucja czesci zamiennych do samochodéw
osobowych oraz pojazdéw uzytkowych

INTERCARS, 2020

LPP S.A.

GOTHALS LTD

spotka LPP S.A. w 2013 1. zawarta z GOTHALS

LTD z siedziba w Nikozji na Cyprze umowe,
zgodnie z ktérg przeniosta na rzecz GOTHALS

LTD znaki towarowe stowne i stowno-graficzne
House, MOHITO i Sinsay oraz znaki dodatkowe

do wyzej wymienionych; ponadto w wyniku
transakgji LPP S.A. objefa za wktad niepieniezny
(aport) w postaci znakéw towarowych 39,819
udziatéw w kapitale zaktadowym GOTHALS LTD;
w dniu zawarcia tej transakcji spotka GOTHALS
LTD przeniosta znaki towarowe na JARADI LTD
(spotke prawa Zjednoczonych Emiratéw Arabskich
z siedzibg w Dubaju); aby umozliwic¢ korzystanie
przez LPP S.A. ze znakéw towarowych JARADI LTD
udzielito odptatnej licencji GOTHALS LTD, GOTHALS
LTD zas udzielito LPP SA odpfatnej dalszej licencji
w tym zakresie

Macmoney, 2014;
LPP S.A., 2019

KOMPUTRONIK S.A.

CONTANISIMO
LTD

KOMPUTRONIK S.A. posiada 100% udziatéw i taki
sam procent ogélnej liczby gtoséw w organie
stanowigcym spotki CONTANISIMO LTD z siedziba
w Nikozji na Cyprze

Grafika.prakiet.pl,
2014
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cd. tabeli 7.8

Rozdziat 7

Nazwa

przedsiebiorstwa

macierzystego

Nazwa filii
zagranicznej
zlokalizowanej

Charakterystyka filii (prawdopodobna przyczyna
inwestycji bezposredniej na Cyprze)

Zrédto informacji

na Cyprze
PBG S.A. MULTAROS PBG S.A. nabyt w 2011r. od ELEKTRIM S.A. 100% Elektrim, 2011;
TRADING kapitatu zaktadowego w spétce MULTAROS Money.pl, 2019b
COMPANYLTD TRADING COMPANY LTD, stajac sie w ten sposdb
wiascicielem RAFAKO S.A.; w grudniu 2019.
rozpoczeto postepowanie sanacyjne spotki
MULTAROS wobec PBG S.A.
REDAN S.A. RAIONIO LTD RAIONIO LTD jest spétka zalezng REDAN S.A., ktéra | REDAN S.A., 2017
jest od 2018 1. w likwidagji
BIOTON S.A. GERMONTA obie spoétki sa jednostkami zaleznymi BIOTON Orbis, https://
HOLDINGS LTD | S.A.: MINDAR HOLDINGS LTD z siedzibg w Nikozji orbis.bvdinfo.com/
(Cypr), w ktorej BIOTON S.A. posiadata 100% version-20201030/
BIOTON S.A. MINDAR udziatéw, oraz GERMONTA HOLDINGS LTD z siedziba | orbis/1/
HOLDINGS LTD |, Nikozji (Cypr), w ktérej BIOTON S.A. posiadata Companies/
100% udziatéw; spotka po uzyskaniu zgody Rady | Search (dostep:
Nadzorczej aktualnie prowadzi dziatania majace 25.07.2020)
na celu dokonanie likwidacji spétki GERMONTA
HOLDINGS LTD z siedziba w Nikozji (Cypr); do
2019r. za posrednictwem tych podmiotéw spétka
matka dokonywata inwestycji m.in. na Ukrainie
EUROPEJSKIE CENTRUM | CARASCOLA EUROPEJSKIE CENTRUM ODSZKODOWAN SILO, 2015
ODSZKODOWAN S.A. | INVESTMENTS | S.A. posiada 100% udziatéw w CARASCOLA
LTD INVESTMENTS LTD; wedtug informacji zawartej
w Skonsolidowanym sprawozdaniu z dziatalnosci
EUROPEJSKIEGO CENTRUM ODSZKODOWAN S.A. za
20174 r. dominujacym segmentem dziatalnosci jest
dziatalnos¢ inwestycyjna
EUROPEJSKIE CENTRUM | CELTIC spotka w 100% zalezna od CPD S.A.; wedtug CPD S.A., 2019
ODSZKODOWAN S.A. INVESTMENTS | stanu na 30 czerwca 2018 1. miata wygaszong
LTD dziatalnos¢ operacyjna oraz nie posiadata
znaczacych aktywéw
EUROPEJSKIE CENTRUM | LAKIA spotka w 2012 r. nalezata do CELTIC INVESTMENT CPD S.A., 2012
0DSZKODOWAN S.A. ENTERPRISES LTD. LAKIA ENTERPRISES LTD; byta wéwczas
LTD jedynym wspélnikiem spétki pod firmg DEVIN
INVESTMENTS SP. Z 0.0.
EUROPEJSKIE CENTRUM | POLOCEAN - S | firma transportowa, powstata w 1991r. b2bhint.com, 2020
ODSZKODOWAN S.A. | STARZYNSKI
EUROPEJSKIE CENTRUM | SCRM SCRM HOLDINGS LTD zatrudnia czterech DUN & BRADSTREET,
ODSZKODOWAN S.A. | HOLDINGS LTD | pracownikéw we wszystkich swoich lokalizacjach; | 2020

w grupie SCRM HOLDINGS LTD jest 15 firm

RUCH CHORZOW S.A.

GANBISTLTD

GANBIST posiada kapitat zaktadowy w wysokosci
63 050 EUR, a w punkcie pierwszym planu

juz tylko 1000 EUR; spotka RUCH CHORZOW

S.A. dokonata wniesienia aportem znakéw
towarowych do spotki zaleznej bedacej spatka
prawa cypryjskiego GANBIST LTD, realizujac na tej
transakgji zysk w wysokosci 12 707 246,93 PLN

Dziennik Zachodni,
2012

CONOTOXIA
HOLDING SPOtKA
7 OGRANICZONA

ODPOWIEDZIALNOSCIA

CONOTOXIA
HOLDING
CYPRUS LTD

CONOTOXIA LTD jest zarejestrowana na Cyprze

i podlega nadzorowi CYSEC (Cyprus Securities and
Exchange Commission); jest cztonkiem INVESTOR
COMPENSATION FUND; $wiadczy ustugi na rynku
OTC zgodnie z najwyzszymi standardami

CINKCIARZ.PL, 2020

Zroédto: opracowanie wlasne.
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Korzystanie z podatkowych zalet cypryjskiej lokalizacji jest wzglednie mato skompli-
kowane, jesli chodzi zaréwno o formalnosci, jak i o koszty. Proces optymalizacji podatko-
wej polega na tym, ze wtasciciele firm najpierw rejestruja na Cyprze spotke, a nastepnie
sprzedaja jej wigkszo$¢ swoich udziatéw w przedsiebiorstwie polskim. Znacznie nizszy
nizw Polsce podatek CIT dla przedsigebiorstw skutkuje tym, ze do cypryjskiego budzetu
przedsiebiorstwo oddaje zaledwie 12,5%. Ponadto na Cyprze nie pobiera sie podatku,
ktérego podstawa bylyby zyski kapitatowe.

1.5. Podsumowanie

Luksemburgi Cypr, przyciagajacy ponad jedna trzecig polskiego kapitatu ulokowa-
nego za granica, oferuja polskim inwestorom przede wszystkim mozliwos¢ zaktadania
spotek specjalnego przeznaczenia oraz poufnos¢ informacji korporacyjnych, a takze
mozliwo$¢ obnizenia podatkéw. Kraje te wykorzystuje si¢ jako posrednie ogniwo
w tancuchu w ramach grup kapitatowych. Mozna uznag, ze duza czes¢ polskich inwe-
stycji zagranicznych w Luksemburgu i na Cyprze to tzw. inwestycje fantomowe, a nie
faktyczne. Nie tworza $rodkow trwalych ani miejsc pracy, ale sq jedynie przejawem
umiedzynarodowienia wewnatrzkorporacyjnych operacji finansowych nastawionych
na optymalizacje podatkowa lub mitygacje ryzyka inwestycji.

Luksemburg i Cypr (a takze czg$ciowo Niderlandy) sa krajami goszczacymi inwe-
stycje fantomowe z catego Swiata. Taka sytuacja jest korzystna dla tych krajow, jednak
przynosi straty podatkowe przede wszystkim pozostaltym panstwom cztonkowskim
UE. Od wielu lat niestety brakuje woli politycznej, by zlikwidowa¢ funkcjonowanie
rajow podatkowych wewnatrz UE. A to wlasnie rekomendujemy, jezeli UE ma pozostac
wspdlnota panstw majacych takie same prawa i obowiazki.






Lakonczenie

Przeprowadzone badania pozwalaja na pozytywna weryfikacje hipotezy postawio-
nej we wstepie: warto$¢ polskich BIZ za granica jest wielokrotnie mniejsza niz warto-
$ci BIZ naptywajacych do Polski, a najwazniejszymi rynkami goszczacymi polskie BIZ
sq panstwa cztonkowskie UE.

Ponadto w monografii pokazaliSmy, ze polskie BIZ skoncentrowane sa raczej w bran-
zach ustugowych niz przemystowych, cho¢ nie mozna wyklucza¢, ze sq to branze ustu-
gowe bardzo blisko zwigzane z galeziami przemystu (wspétczesnie czesto dobro jest
sprzedawane razem ze zwigzanymi z nim ustugami). W tym miejscu nalezy wskaza¢
na ograniczenie dotyczace danych statystycznych ilustrujacych BIZ. Ot6z w przypadku
struktury przedmiotowej (rzeczowej) BIZ uwzgledniany jest podziat na rodzaje dzia-
talnosci gospodarczej podmiotéw bezposredniego inwestowania, co wydaje sie nie-
wystarczajace, gdy wezmiemy pod uwage specyfike globalnych tancuchéw wartosci
oraz zacieranie si¢ réznic miedzy dobrami a ustugami. Dlatego tez oprécz ,suchych”
danych statystycznych omoéwilismy przyktadowe polskie BIZ. Giownym motywem
dokonywania bezposrednich inwestycji zagranicznych przez polskich przedsigbior-
cow jest zdobycie nowych rynkéw zbytu i dlatego najczesciej wybieraja oni wlasnie
rynki w krajach europejskich.

Z jednej strony, wspomniane wnioski moga wskazywa¢ na ograniczenia, ktore
utrudniajq Polsce zostanie waznym w skali miedzynarodowej krajem macierzystym
BIZ. Wydaje sig, ze BIZ w kapitato- i technologiochtonnych branzach przemystowych
sa tutaj kluczowe. Z drugiej strony, specjalizacja ustugowa oraz specjalizacja regional-
na réwniez moga stanowi¢ szanse rozwoju. W szczegélnosci chodzi o ustugi oparte
na pracy wyksztatconych pracownikéw (kapitale ludzkim) czy tez na kapitale cyfrowym
(zbiory danych) oraz wykorzystanie jednolitego rynku europejskiego. Wszak ustugi nie
wykluczaja innowacyjnosci, a w obliczu cyfryzacji gospodarki Swiatowej i zacierania
sie réznic miedzy dobrami a ustugami zyskuja na znaczeniu.

Ponadto mozna odnalez¢ inne optymistyczne sygnaty. Po pierwsze, sq to projekty
inwestycyjne realizowane przez panstwowe przedsi¢biorstwa przemystowe. Po drugie,
zdarzaja sie wéréd nich projekty inwestycyjne w odleglych geograficznie lokalizacjach,
w szczegblnosci w Ameryce Pétnocnej oraz Azji Potudniowo-Wschodniej. Po trzecie,
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istnieja w Polsce firmy typu born globals oraz przedsiebiorstwa inwestujace za granica
w ustugi badawczo-rozwojowe lub przemyst co najmniej sredniej technologii.

Podsumowujac: pozycja Polski jako gospodarki macierzystej BIZ i poteznych KTN
jestbardzo oddalona od pozycji panstw zachodnioeuropejskich. Mimo ciagtej intensyfi-
kacji zagranicznej aktywnosci inwestycyjnej polskich przedsiebiorstw prawdopodobnie
minie jeszcze wiele dekad, zanim Polska stanie si¢ waznym w skali miedzynarodowej
krajem Zrédtowym BIZ. Wydaje si¢, ze adekwatna polityka przemystowa moze by¢ klu-
czowa, jesli chodzi o skrocenie tego czasu.

Uwazamy, ze badania nad polskimi BIZ nalezy kontynuowa¢, zwtaszcza w obli-
czu zmian w gospodarce $wiatowej wywotanych zaréwno przez pandemig, jak i przez
przyspieszajace procesy cyfryzacji. Niewykluczone, Ze wymienione zjawiska w istotny
sposéb zmienia globalne tancuchy wartosci. Warto zbada¢, jak w obliczu tych zmian
ksztattuja si¢ szanse i zagrozenia dla polskich BIZ.
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