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RYZYKO LOKALIZACJI BEZPOSREDNICH INWESTYCJI
ZAGRANICZNYCH

Streszczenie. W artykule, w czesci teoretycznej przedstawiono istote pojecia
lokalizacji bezposrednich inwestycji zagranicznych (BIZ). Zdefiniowano rowniez
atrakcyjno$¢ inwestycyjna oraz scharakteryzowano jej podstawowe czynniki,
ktore wptywaja na zakres i poziom ryzyka lokalizacji BIZ. Sa to takie czynniki
jak: dostgpnos¢ transportowa, koszty pracy, wielkos¢ i1 jako$¢ zasobow pracy,
chtonno$¢ rynku zbytu, poziom rozwoju infrastruktury gospodarczej i spotecznej,
poziom rozwoju gospodarczego, poziom bezpieczenstwa powszechnego,
aktywnos$¢ obszaru wzgledem inwestorow. W czesci empirycznej przedstawiono
wyniki badan firmy doradczej Ernst & Young, dotyczace ryzyka lokalizacji Bl1Z
w Polsce w kontekscie przeptywow kapitalowych w Europie i na $wiecie.

Stowa kluczowe: ryzyko, bezposrednie inwestycje zagraniczne, atrakcyjnosc
inwestycyjna

FOREIGN DIRECT INVESTMENT LOCATION RISK

Summary. The theoretical part of the paper presents the essence of the
concept of the location of foreign direct investment (FDI). Investment
attractiveness is defined and the basic factors thereof affecting the extent and level
of risk related to the FDI location are characterized. The factors include transport
availability, labour costs, the size and quality of labour resources, the product
marketability, the level of the economic and social infrastructure development, the
level of economic development, the level of general security and the investor-
oriented activity of the area. The empirical part presents the results of the study
conducted by the Ernst & Young consultancy company on the risk related to the
FDI location in Poland in the context of capital flows in Europe and worldwide.

Keywords: risk, foreign direct investment, investment attractiveness
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Wprowadzenie

Przedsigbiorstwo  podejmujace decyzje o realizacji bezposrednich inwestycji
zagranicznych (BIZ) i wybierajace konkretne miejsce (lokalizacjg) prowadzenia dziatalnosci
gospodarczej (kraj, region) ma S$wiadomos$¢ zwiazanego z tym ryzyka. Wynika ono
z niepewnosci co do prawidlowosci identyfikacji przestanek tej decyzji oraz ich przysztego
ksztaltu, w tym wymagan przyszitej dzialalnosci wzgledem lokalnego otoczenia, a takze
wymagan otoczenia w stosunku do przedsigbiorstwa, aby inwestycja mogta by¢ uznana jako
ekonomicznie efektywna. Ryzyko zwiazane z decyzja lokalizacyjna jest wigc funkcja
niepewnosci co do traktowanego dynamicznie rzeczywistego stanu zespotu czynnikow, ktore
przyczyniaja si¢ do tworzenia warunkow decyzyjnych umiejscowienia i funkcjonowania
danego przedsigbiorstwa w okreslonej przestrzeni geograficznej i spoteczno-gospodarczej, jak
roOwniez zmieniajacych si¢ oczekiwan wzgledem tego stanu. Ocena ryzyka lokalizacji B1Z
powinna by¢ jedna z podstawowych czynno$ci zwigzanych z realizacja konkretnego
przedsiewzigcia gospodarczego w danym miejscu i nalezy jej dokonywac zarowno przed jego
podjeciem, jak tez ponawia¢ w trakcie jego trwania.

Celem artykutu jest identyfikacja i charakterystyka pojecia lokalizacji bezposrednich oraz
sposobow jej rozumienia, a takze atrakcyjnosci inwestycyjnej i1 czynnikodw decydujacych
0 zakresie i1 poziomie ryzyka lokalizacji BIZ. W artykule przedstawiono réwniez wyniki
badan firmy doradczej Ernst & Young prowadzonych na temat ryzyka lokalizacji BlZ
w Polsce na tle tendencji europejskich i §wiatowych.

1. Lokalizacja bezposrednich inwestycji zagranicznych jako kategoria
ekonomiczna

Wzajemne powiazania pomigdzy inwestorem zagranicznym a krajem lokalizacji BlZ
polegaja na tym, ze inwestor dostarcza §rodkéw o charakterze materialnym (w tym gléwnie
kapitat finansowy, technologi¢ i $rodki produkcji) i niematerialnym (np. rozpoznawalna
marka, know-how), natomiast kraj przyjmujacy zobowiazuje si¢ zapewni¢ inwestorowi
warunki funkcjonowania zabezpieczajace jego interesy. Warto podkreslic, ze interesy
inwestorow zagranicznych nie zawsze sa zgodne z interesami 1 oczekiwaniami kraju
przyjmujacego. Inwestorzy kieruja swoje $rodki przede wszystkim do krajow i sektorow,
w ktorych oczekuja najwyzszej efektywnosci 1 jednoczesnie bezpieczenstwa prowadzenia
dziatalno$ci gospodarczej. Dla krajow przyjmujacych z kolei najbardziej pozadane sa
inwestycje, ktore w najwyzszym stopniu przyczyniaja si¢ do stymulowania i dynamizowania
rozwoju i wzrostu gospodarczego [11, s. 7-28; 2, s. 291-314; 3, s. 107-118].
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Prawidlowa lokalizacja BIZ jest zasadniczym zrédlem przewagi konkurencyjnej i sukcesu
przedsigbiorstwa realizujacego t¢ najbardziej zaawansowang | potencjalnie najbardziej
zyskowna, a jednocze$nie charakteryzujaca si¢ najwigkszym ryzykiem forme
internacjonalizacji dziatalnosci. Lokalizacja inwestycji moze by¢ rozumiana na rdzne
sposoby. Po pierwsze, oznacza dzialanie zmierzajace do wybrania dla danego
przedsigbiorstwa miejsca poza granicami kraju macierzystego, w ktorym bedzie ono
realizowalo swoja misje prowadzac w okreslony sposéb dziatalno$¢ gospodarcza danego
rodzaju. Wybor ten powinien by¢ dokonywany §wiadomie 1 poprzedzony wnikliwa analiza
roznych wariantow lokalizacyjnych w poszczegolnych krajach 1 regionach, przy czym
przedmiotem analizy sa warunki prowadzenia okreslonej dziatalnosci, wystgpujace w branych
pod uwage potencjalnych miejscach lokalizacji i realizacji inwestycji. ldentyfikowane
warunki maja wplyw na naklady inwestycyjne oraz biezace koszty eksploatacyjne 1 jako takie
sa okreslane czynnikami lokalizacji BIZ.

Po drugie, lokalizacja moze by¢ rozumiana jako uzytkowany w okreslony sposob fragment
przestrzeni  geograficznej, majacy  specyficzne cechy fizyczne  (przyrodnicze
1 antropogeniczne), spoleczne 1 ekonomiczne, wplywajace na efektywnos$¢ ekonomiczng
prowadzenia w tym miejscu danego rodzaju dziatalnosci gospodarczej. Jest to wigc miejsce,
w ktérym znajduje si¢ lub moze si¢ znalez¢ inwestor, a cechy tego miejsca decyduja
o mozliwosciach 1 ekonomicznej efektywnosci realizacji misji przedsigbiorstwa
inwestujacego. Liczba potencjalnych lokalizacji w znaczeniu miejsca inwestycji, zwlaszcza
tych szczegolnie atrakcyjnych, w aktualnych warunkach wyraznie si¢ zmniejsza. Coraz
wigksze natezenie dzialalnoSci gospodarczej, swoboda przeptywu kapitalu w skali
migdzynarodowej, wzrost mobilnos$ci inwestycyjnej powoduja swoiste ,kurczenie si¢” §wiata,
traktowane zreszta jako jeden ze skutkow globalizacji. Jednoczesnie to wiasnie globalizacja
otwiera narodowe przestrzenie spoteczne 1 gospodarcze, sprawiajac (pozorne) wrazenie, ze
lokalizacja w znaczeniu miejsca traci na znaczeniu.

Zgodnie z trzecim sposobem rozumienia lokalizacji jest ona traktowana jako
rozmieszczenie okreslonej dziatalnosci gospodarczej w danej przestrzeni spolecznej
i ekonomicznej. W tym przypadku nacisk potozony jest na organizacj¢ przestrzenna danego
przedsigwzigcia, co jest zwigzane z podejsciem sieciowym do problemu internacjonalizacji
przedsigbiorstwa. Przedsigbiorstwo traktowane jest jako element sieciowego ukladu pewnej
liczby wspotpracujacych ze soba podmiotow, przyktadowo majacego charakter klastra. Kazda
z tych struktur posiada okreslona organizacjg przestrzenna, co oznacza, ze mamy do czynienia
z lokalizacja zbioru jednostek (obiektow), nalezacych do danego wielozaktadowego
przedsigbiorstwa lub siecia wspotpracujacych niezaleznych podmiotow [10, s. 35-38].

Podejscie sieciowe do internacjonalizacji staje si¢ jednym z najbardziej aktualnych
zagadnieh w badaniach funkcjonowania przedsigbiorstw 1 rynku oraz zarzadzania
przedsigbiorstwami z punktu widzenia poprawy efektywnosci i1 pozycji strategiczne;j.

Postepujacy wzrost zainteresowania zagadnieniem sieci zapoczatkowany zostal na poczatku
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lat 90. ubieglego wieku w sytuacji przyspieszenia procesOw globalizacyjnych w gospodarce
i umigdzynarodowienia dzialalno$ci przedsigbiorstw. W ramach podejscia sieciowego
eksponuje si¢ znaczenie caloksztattu powigzan przedsigbiorstwa z otoczeniem, tworzacych

wielopodmiotowe, skomplikowane uklady zaleznosci i rozbudowana sie¢ powiazan [7].

2. Atrakcyjnosé inwestycyjna i jej czynniki

Z punktu widzenia inwestorOw zagranicznych poszczegolne kraje 1 ich regiony
charakteryzuja si¢ odmienna atrakcyjnoscia inwestycyjna. W literaturze przedmiotu nie
istnieje jedna zwarta definicja atrakcyjnosci inwestycyjnej, co jest typowe dla ekonomii jako
nauki spotecznej. Atrakcyjno$¢ inwestycyjna mozna rozumie¢ jako zespot przewag danego
miejsca (kraju, regionu), gdyz pewne obszary wykazuja relatywnie lepsze uwarunkowania dla
dziatalnos$ci inwestycyjnej niz inne [9, s. 131].

Korzysci zwiazane z lokalizacja BIZ wynikaja ze specyficznych cech obszaru (Kraju,
regionu), w ktoérym jest inicjowana i rozwijana dzialalno$¢ gospodarcza. Obszary oferujace
optymalna kombinacj¢ czynnikéw lokalizacji sa atrakcyjne inwestycyjnie, gdyz pozwalaja na
redukcje nakladow inwestycyjnych 1 biezacych kosztow funkcjonowania przedsigbiorstwa,
ulatwiajac maksymalizacj¢ zyskoOw oraz zmniejszajac ryzyko niepowodzenia inwestycji.

Atrakcyjno$¢ inwestycyjna ma wielowymiarowy charakter. Aby go mozliwie
najdokfadniej odzwierciedli¢ konieczne jest przeanalizowanie wielu zmiennych bedacych
podstawa oceny przestrzennego zroznicowania poszczegolnych korzysci lokalizacji.
W literaturze przedmiotu z zakresu zarzadzania migdzynarodowego i form internacjonalizacji
przedsigbiorstwa znalez¢ mozna rézne sposoby podejscia i klasyfikacje czynnikéw lokalizacji
BlZ oraz ich uwarunkowan [4; 8; 13; 14]. W artykule uwzgledniono klasyfikacje
proponowana przez Instytut Badan nad Gospodarka Rynkowa (IBnGR), ktéry w badaniach
prowadzonych w Polsce od 2005 r. na temat kryteriow, jakimi postuguja si¢ inwestorzy
zagraniczni przy podejmowaniu decyzji o lokalizacji inwestycji, wymienia takie czynniki jak:
dostgpnos$¢ transportowa, koszty pracy, wielkos$¢ i jako$¢ zasobdw pracy, chlonno$¢ rynku
zbytu, poziom rozwoju infrastruktury gospodarczej i spolecznej, poziom rozwoju
gospodarczego, poziom bezpieczenstwa powszechnego, aktywno$¢ obszaru wzgledem
inwestorow [1, s. 13].

Ryzyko lokalizacji zwiazane z dostgpnos$cia transportowa dotyczy zapewnienia warunkow
umozliwiajacych dostgpnos¢ i kontakty z dostawcami i podmiotami wspoipracujacymi,
a takze z klientami. Szczegdlnie wazne jest umozliwienie i1 szybko$¢ dostaw surowcow
i komponentow niezbgdnych do produkcji, a takze dostarczenie produktow finalnych do
odbiorcow. W okreslaniu poziomu dostgpnosci transportowej danej lokalizacji istotne

znaczenie maja takie zagadnienia jak rodzaj i1 jakos$¢ infrastruktury transportowej (autostrady,
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drogi ekspresowe, porty lotnicze i morskie), odleglo$¢ od granicy kraju, potozenie regionu
wzgledem centrum administracyjnego kraju (stolica) i innych osrodkow regionalnych.

Zasoby pracy dostgpne w kraju (regionie) przyjmujacym inwestorOw zagranicznych
zaliczane sa do podstawowych czynnikoéw wplywajacych na poziom ryzyka realizacji
inwestycji. Poziom ich dostgpnosci warunkuje sprawne funkcjonowanie przedsigbiorstwa,
ksztaltowanie odpowiedniej kultury organizacyjnej, wplywa na ksztaltowanie si¢ kosztow
pracy. O poziomie ryzyka zwiazanego z zasobami pracy decyduja zar6wno aspekty ilosciowe
jak 1 jakosciowe. Oprocz mozliwosci zatrudnienia odpowiedniej liczby pracownikdéw, bardzo
wazne jest, zeby posiadali oni pozadane przez inwestora kwalifikacje, umiejetnosci
zawodowe 1 doswiadczenie. Poddajac ocenie ryzyko zwiazane z zasobami pracy, nalezy
uwzgledni¢ takie czynniki jak liczba pracujacych, poziom bezrobocia, naptyw absolwentow
szkot srednich 1 wyzszych 1 zgodno$¢ ich wyksztalcenia z potrzebami inwestora, wysokos¢
wynagrodzen. W zaleznoséci od rodzaju dziatalnos$ci gospodarczej potencjalni inwestorzy
poszukuja odmiennych cech zasobow pracy.

Chtonno$¢ rynku ksztattuje atrakcyjnos$¢ inwestycyjna wyznaczajac mozliwosci sprzedazy
przez inwestora dobr i ustug na okre$lonym rynku. Fundamentalna rol¢ odgrywaja wielkos¢
rynku zbytu 1 poziom zamozno$ci gospodarstwa, a takze wydatki inwestycyjne
przedsigbiorstw oraz samorzadow. Wraz ze wzrostem chlonnosci rynku generalnie ro$nie
prawdopodobienstwo zwrotu poniesionych naktadow inwestycyjnych. Wysoka chifonnos¢
rynku pozwala ograniczy¢ ceng oferowanych produktow (w zaleznosci od strategii
realizowanej przez inwestora). Chtonnos$¢ rynku — podobnie jak inne czynniki lokalizacji —
ma rdzne znaczenie w przypadku réznych rodzajow dziatalno$ci gospodarczej prowadzonej
przez inwestora. Generalnie przyjmuje si¢, ze rola tego czynnika jest mniejsza w odniesieniu
do dziatalnosci przemystowej (wytwarzane dobra przemystowe w danym kraju zazwyczaj
dystrybuowane sa na wielu roznych rynkach), natomiast zdecydowanie wigksza w przypadku
dobr konsumpcyjnych, a zwlaszcza ustug, ktorych sprzedaz wymaga bezposredniego kontaktu
z klientem.

Infrastruktura gospodarcza wptywa na poziom ryzyka lokalizacji na danym rynku poprzez
oddziatywanie na usprawnienie procesu realizacji inwestycji jak i jej dalsze funkcjonowanie.
W analizie atrakcyjnosci inwestycyjnej uwzglednia si¢ w zwiazku z powyzszym takie
elementy infrastruktury jak gesto$¢ instytucji otoczenia biznesu, obecnos¢ osrodkow
naukowo-badawczych, liczba imprez  targowo-wystawienniczych,  funkcjonowanie
specjalnych stref ekonomicznych. W przypadku dziatalnosci produkcyjnej istotna jest
obecnos$¢ wolnych terenéw inwestycyjnych w specjalnych strefach ekonomicznych. Z kolei
dzialalno$¢ zaawansowana technologicznie lokalizowana jest z reguty w regionach, w ktérych
funkcjonuja osrodki naukowo-badawcze i1 wystgpuje wysoki poziom jakosci kapitatu
intelektualnego.

Odmienny charakter ma infrastruktura spoteczna w kontekscie ryzyka lokalizacji

inwestycji, ktora wprawdzie w znikomym stopniu bezposrednio wpltywa na wielko$¢
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ponoszonych nakladéow inwestycyjnych oraz koszty funkcjonowania inwestora, lecz
charakteryzuje si¢ znacznym oddziatywaniem o charakterze posrednim. Oddzialywanie to
odbywa si¢ poprzez ksztaltowanie korzystnych warunkow zycia, co umacnia wielkos¢
i jako$¢ zasobow pracy, tworzenie klimatu otwartoSci w wymianie pogladow sprzyjajacego
innowacjom. Analizujac atrakcyjnos¢ inwestycyjna pod uwage mozna wzia¢ takie elementy
infrastruktury spotecznej jak liczba i aktywnos¢ instytucji kultury czy nasycenie infrastruktura
hotelowa 1 gastronomiczna. Infrastruktura spoleczna ma istotne znaczenie dla lokalizacji
dziatalno$ci zaawansowanej technologicznie, a w szczegolnosci ustugowej, ktore
w najwigkszym stopniu zalezne sa od dostgpnosci wysokiej jakosci kapitatu ludzkiego
1 klimatu spofecznego sprzyjajacego innowacjom.

Wptyw poziomu rozwoju gospodarczego na atrakcyjno$¢ inwestycyjna wiaze si¢ przede
wszystkim z wystgpowaniem S$rodowiska gospodarczego, umozliwiajacego inwestorowi
nawiazanie kooperacji w zakresie dostaw niezbednych zasobow umozliwiajacych prawidtowe
funkcjonowanie inwestycji. Na rynkach zaawansowanych gospodarczo zazwyczaj mamy do
czynienia z prorozwojowym podejsciem wladz i innych uczestnikow rynku, co korzystnie
wplywa na realizacje¢ inwestycji.

Aktualnie ro$nie znaczenie ryzyka lokalizacji inwestycji w zwiazku ze stanem srodowiska
naturalnego. Polityka realizowana w tym zakresie przez organizacje mi¢dzynarodowe, wiadze
panstwowe 1 samorzady terytorialne tworzy okreslone uwarunkowania, w tym przede
wszystkim o charakterze prawnym, zwiazane z ochrong $rodowiska, ktore musza by¢
uwzglednione przez przedsigbiorstwa podejmujace decyzje o inwestycjach na danym terenie.
Wspomnie¢ trzeba o rosnacym znaczeniu rozwigzan ekologicznych w dzialalnosci
wytworczej, ograniczaniu emisji zanieczyszczen do atmosfery, wod powierzchniowych
i podziemnych, zagospodarowywaniu odpadow. Uwzgledni¢ trzeba roéwniez istnienie
obszarow o wysokich walorach §rodowiska przyrodniczego objetych prawna ochrona, cO
znacznie ogranicza mozliwosci lokalizacji inwestycji. Koniecznos¢ ponoszenia przez
inwestorow coraz wigkszych naktadow na ochrong srodowiska moze negatywnie wptynac na
sktonno$¢ do inwestowania, zwlaszcza jesli dodatkowo pojawiaja si¢ inne rodzaje ryzyka
lokalizacji inwestyciji.

Kolejnym czynnikiem atrakcyjnosci inwestycyjnej jest poziom bezpieczenstwa
powszechnego. Malejacy poziom bezpieczenstwa $§wiadczy o powstawaniu deficytow
kapitatu spolecznego oraz jest sygnatem wystgpowania patologii spotecznych 1/lub stabosci
systemu wiadzy. Niski poziom kapitatu spolecznego moze znaczaco utrudnia¢ proces
realizacji inwestycji i jej dalsze funkcjonowanie. Poziom bezpieczenstwa powszechnego,
podobnie jak wczesniej opisana infrastruktura spoteczna, jedynie w niewielkim stopniu
przektada si¢ bezposrednio na wyniki finansowe inwestycji. Wprawdzie mozna wskazaé
zagadnienia zwiazane z bezpieczenstwem powszechnym i oddzialujace bezposrednio na
wynik finansowy, np. zwigkszone wydatki na ochrong majatku i pracownikow w warunkach

wystepowania roznych zagrozen, jednak decydujace bedzie oddziatywanie posrednie. Rola
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tego czynnika w kreowaniu atrakcyjnosci inwestycyjnej w wigkszym stopniu wiaze si¢
bowiem z poczuciem bezpieczenstwa osobistego i odpowiedzialno$cia za wspolpracownikow
lub waznych kontrahentéw inwestora, a wigc nie ma charakteru wymiernego. Poza tym niski
poziom bezpieczenstwa powszechnego moze powodowac zmniejszenie wielkosci i obnizenie
jakosci zasobow pracy w wyniku odplywu personelu i kontrahentow, ktorzy coraz
intensywniej odczuwaja pogorszenie si¢ warunkow zycia jesli chodzi 0 poczucie
bezpieczenstwa, a wige jedna z podstawowych potrzeb czlowieka.

Ostatnim analizowanym czynnikiem jest aktywno$¢ wladz krajowych i samorzadowych
wobec inwestoroOw zagranicznych. Moze by¢ rozumiana jako zdolno$¢ do kreowania
wizerunku kraju, regionu, jego popularyzacji, a takze stworzenia przez wiadze dobrego
klimatu dla inwestycji. Wspomnie¢ trzeba o takich aspektach aktywnosci jak dzialalnosc¢
informacyjno-promocyjna, stopien przygotowania ofert inwestycyjnych, formy wsparcia dla

inwestoroOw zagranicznych.

3. Ryzyko lokalizacji bezposrednich inwestycji zagranicznych w Polsce
na tle tendencji europejskich i §wiatowych

W Polsce badaniami dotyczacymi kryteriow, jakimi postuguja si¢ inwestorzy zagraniczni
przy podejmowaniu decyzji o lokalizacji inwestycji w naszym Kraju zajmuje si¢ m.in.
wspomniany IBnGR, a takze Polska Agencja Informacji i Inwestycji Zagranicznych (PAIilZ).
Szczegodlnie interesujace sa raporty zawierajace analizy poroéwnawcze atrakcyjnosci
inwestycyjnej roznych krajow i wynikajacego stad poziomu ryzyka lokalizacji BIZ.
Opracowania takie sa cyklicznie publikowane m.in. przez Bank Swiatowy, Konferencije
Narodow Zjednoczonych ds. Handlu i Rozwoju (United Nations Conference on Trade and
Development, UNCTAD), jak rowniez migdzynarodowe firmy konsultingowe.

W artykule przedstawiono wyniki badan European Attractiveness Survey prowadzonych
przez firm¢ Ernst & Young (EY) i opublikowanych w 2017 r. Sktadaja si¢ one z dwodch
czgsci: danych gromadzonych w ramach EY Global Investment Monitor o inwestycjach
zagranicznych w Europie w 2016 r. (z wyltaczeniem inwestycji portfelowych oraz fuzji
I przejec) oraz badan postrzegania przez inwestorow zagranicznych poszczeg6lnych krajow
oraz miast. Badanie ankietowe dotyczace atrakcyjnosci inwestycyjnej  zostalo
przeprowadzone w marcu 2017 r. z udzialem 505 respondentow, ktérymi byli decydenci
biznesowi odpowiedzialni za inwestycje zagraniczne. EY opublikowato rowniez szczegdtowy
raport dotyczacy atrakcyjnosci inwestycyjnej Polski, w ktérym zbadano postrzeganie naszego
kraju przez inwestorow zagranicznych. Badanie ankietowe zostalo przeprowadzona w marcu
I kwietniu 2017 r. Na pytania EY odpowiedziatlo 208 respondentow (z tej grupy 58% jest juz
obecnych na polskim rynku). Ankietowani odpowiedzieli na pytania dotyczace m.in. planow
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inwestowania w Polsce, czynnikow ksztattujacych atrakcyjno$¢é inwestycyjna naszego Kraju,
a takze potencjalnych ryzyk [15].

Z przeprowadzonych badan wynika, ze Europa Zachodnia (lider) i Europa Srodkowo-
Wschodnia (3. miejsce) w 2017 r. naleza do najbardziej atrakcyjnych regionéw inwestowania
na $wiecie, przy czym nasza cz¢$¢ Europy odnotowata najwigkszy awans sposrod wszystkich
regionéw w porownaniu z 2015 r., zréwnujac si¢ pod tym wzgledem z Chinami (tablica 1).

Tablica 1
Najbardziej atrakcyjne regiony inwestowania na $wiecie wedtug migdzynarodowych
inwestorow w latach 2005-2016

Region Rok

2007 2009 2011 2013 2015 2017
Europa Zachodnia 55% 40% 35% 37% 50% 53%
Europa Srodkowo- 39% 39% 29% 28% 28% 37%
Wschodnia
Ameryka Polnocna 38% 25% 23% 29% 39% 39%
Indie 26% 20% 23% 19% 18% 15%
Chiny 48% 33% 38% 43% 38% 37%
Brazylia % 12% 16% 26% 14% %

(t) Badani inwestorzy mieli mozliwo$¢ wskazania po trzy najbardziej atrakcyjne regiony w ich opinii.
Zr6dto: Opracowanie wilasne na podstawie [5].

Jak podaje EY, w 2016 r. w Europie ogloszono 5845 projektow inwestycyjnych w ramach
BlZ, co oznaczalo wzrost o 15% w porownaniu z rokiem wczesniejszym. Inwestorzy
migdzynarodowi planowali utworzy¢ w zwiazku z tym blisko 260 tys. miejsc pracy. Warto tez
zauwazy¢, ze po znacznych wahaniach liczby oglaszanych projektow w latach 2005-2012,
poczawszy od 2013 r. liczba ta regularnie wzrasta, a tempo przyrostu byto najwicksze wlasnie
w 2016 r. (tablica 2).

Tablica 2
Realizacja projektow w ramach bezposrednich inwestycji zagranicznych w Europie
w latach 2005-2016

Udzial projektéw realizowanych w:
Liczba projektow . . Europie
Rok BIZ waquopie Zmiana (r/r) ZEuhro(g)u_a ) Srodkfwo-
achodniej Wschodniej

2005 3065 - 71% 29%
2006 3531 +15% 74% 26%
2007 3712 +5% 2% 28%
2008 3720 0% 73% 27%
2009 3303 -11% 7% 23%
2010 3758 +14% 75% 25%
2011 3909 +4% 78% 22%
2012 3797 -3% 78% 22%
2013 3957 +4% 80% 20%
2014 4448 +12% 81% 19%
2015 5083 +14% 7% 23%
2016 5845 +15% 7% 23%

Zrodto: Opracowanie wiasne na podstawie [6].
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Firma EY potwierdza silna pozycj¢ Polski na inwestycyjnej mapie Europy, i to nie tylko
naszej czesci kontynentu. W ostatnich trzech latach (2014-2016) liczba projektow BIZ
w Polsce rosta bardzo szybko. O ile w latach 2004-2013 inwestorzy zagraniczni ogtaszali
w naszym kraju przecigtnie 142 projekty rocznie, to w latach 2014-2016 liczba ta wzrosta
0 40% do 200. Jest to warto$¢ wyzsza niz w innych panstwach Europy Srodkowo-
Wschodniej, gdzie ostatnie trzy lata przyniosty wzrost przecigtnej liczby oglaszanych rocznie
projektow o 25% wzgledem poprzedniej dekady. Trzeba podkresli¢, ze w latach 2005-2016
przecigtnie ponad 80% wszystkich projektow BIZ ogloszonych w Polsce pochodzito z krajow
Europy Zachodniej oraz USA.

W 2016 r. w Polsce ogloszono 256 nowych projektéw BIZ, podczas gdy rok wczesniej
bylo 211 projektow. Wzrost o 21% powoduje powrot naszego kraju do pierwszej piatki
najpopularniejszych europejskich kierunkéw inwestycyjnych po raz pierwszy od 2008 r.
W ramach inwestycji w 2016 r. w Polsce planowano powstanie ponad 22 tys. miejsc pracy
(wzrost 0 12% w poréwnaniu z 2015 r.), co oznacza drugi wynik w Europie. Zarowno pod
wzgledem liczby projektow jak 1 powstalych miejsc pracy Polska okazata sig
niekwestionowanym liderem Europy Srodkowo-Wschodniej (tablica 3). Réwnocze$nie,
niemal polowa inwestoroOw migdzynarodowych (48%) oczekuje poprawy atrakcyjnosci
naszego kraju w najblizszych trzech latach. Polska bedzie rywalizowala o inwestoréw przede
wszystkim z Czechami — badani przez EY inwestorzy wla$nie naszego poludniowego sasiada

uwazaja za gldownego konkurenta Polski w staraniach o nowe projekty BIZ [12].

Tablica 3
Wiodace kraje w Europie pod wzgledem realizacji projektow oraz liczby miejsc pracy

W ramach bezposrednich inwestycji zagranicznych w latach 2015-2016

Liczba projektow B1Z Liczba miejsc pracy stworzonych przez B1Z
Lp Kraj Rok Zmiana Lp Kraj Rok Zmiana
' 2015 2016 (r/r) ' 2015 2016 (r/r)
1. | W.Brytania | 1065 1144 +7% 1. | W.Brytania | 42336 | 43165 +2%
2. | Niemcy 945 1063 +12% | 2. | Polska 19651 | 22074 | +12%
3. | Francja 598 779 +30% | 3. | Niemcy 17126 | 19961 | +17%
4. | Hiszpania 248 308 +24% | 4. | Rumunia 12746 | 17545 | +38%
5. | Polska 211 256 +21% | 5. | Francja 13639 | 16980 | +24%
6. | Holandia 219 207 -5% 6. | Serbia 10631 | 16396 | +54%
7. | Rosja 201 205 +2% 7. | Rosja 13672 | 15064 | +10%
8. | Belgia 211 200 -5% 8. | Czechy 0332 | 14292 | +53%
9. | Irlandia 127 141 +11% | 9. | Hiszpania 7126 | 12969 | +82%
10. | Turcja 134 138 +3% | 10. | Wegry 11741 | 12450 +6%

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie [6].

Jako gldwne czynniki atrakcyjnosci Polski w opinii inwestorow zagranicznych
wymieniane sa koszty pracy (45%), poziom umiejgtnosci pracownikow (43%) i nieco rzadziej
potencjat do wzrostu produktywnosci (31%). Zauwazalne sa roznice w okre$laniu ryzyk
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miedzy firmami funkcjonujacymi i niefunkcjonujacymi w naszym kraju. Pierwsze
wskazywaly na ryzyka weryfikowane empirycznie w wyniku prowadzonej dziatalnosci
w Polsce, natomiast drugie prawdopodobnie kierowaty si¢ opiniami kreowanymi przez media
lub pochodzacymi z innych zrodel. O ile koszty pracy byly wskazywane przez wszystkie
firmy jako czynnik o podobnym i duzym znaczeniu, to firmy zagraniczne funkcjonujace
w Polsce znacznie czgsciej niz te niefunkcjonujace w naszym kraju wysoko oceniaja poziom

umiejetnosci polskich pracownikow i potencjat do wzrostu produktywnosci (tablica 4).

Tablica 4
Zalety Polski w pordwnaniu z innymi krajami europejskimi W opinii inwestorow

zagranicznych

Firmy Firmy
funkcjonujace niefunkcjonujace | WSszystkie firmy
Wyszczegolnienie w Polsce w Polsce
Odsetek Miei Odsetek - Odsetek | Miejsc
) iejsce ., | Miejsce ,
wskazan wskazan wskazan e
Koszty pracy 45% 2 46% 1 45% 1
Poziom umiejgtnosci pracownikow 57% 1 23% 4 43% 2
Potencjat do \ivz.rostu 44% 3 12% 7 31% 3
produktywnosci
Rynek krajowy 31% 4 26% 3 29% 4
;I'ra_nsport i infrastruktura 24% 5 27% 2 26% 5
ogistyczna
Stabilno$¢ 1 przejrzystos$¢ otoczenia
politycznego, prawnego, 8% 7 19% 5 13% 6
regulacyjnego
Elastyczno$¢ regulacji rynku pracy 7% 9 15% 6 10% 7
Stabilno$¢ warunkow spotecznych 9% 6 7% 9 8% 8
Opodatkowanie przedsigbiorstw 4% 10 11% 8 7% 9
Infrastruktura telekomunikacyjna 8% 7 6% 10 7% 9
System zachgt rzadowych 4% 10 5% 11 5% 11

Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie [12].

Wsréd glownych ryzyk wskazywanych przez inwestorow zagranicznych dla Polski
wymienia si¢: niestabilne otoczenie polityczne, spoleczne 1 gospodarcze (51%),
nieprzewidywalne otoczenie regulacyjne (31%), restrykcyjne podejscie wiladz podatkowych
(26%) 1 nieprzejrzyste zasady oraz niekonkurencyjny system zachgt rzadowych (25%).
Rzadziej wskazywano natomiast korupcje/brak przejrzystosci (21%), restrykcyjne otoczenie
regulacyjne (18%) 1 ograniczona dostgpnos¢ pracownikow (15%). Niestety firmy
funkcjonujace w Polsce znacznie czgsciej wskazywaly wszystkie wyzej wymienione rodzaje
ryzyk (z wyjatkiem korupcji/braku przejrzystosci) w  poroéwnaniu z firmami
niefunkcjonujacymi w naszym kraju (tablica 5), co moze $wiadczy¢ o ich niekorzystnych

doswiadczeniach w analizowanych kwestiach.



Ryzyko lokalizacji bezposrednich inwestycji zagranicznych 239

Z.akonczenie

Czynniki lokalizacji BIZ sa postrzegane przez pryzmat specyficznych cech (wlasciwosci)
miejsca podejmowania inwestycji. Korzystne ksztaltowanie si¢ czynnikéw lokalizacyjnych
BlZ pozwala na obnizenie naktadow inwestycyjnych oraz biezacych kosztow dzialalnos$ci
przedsigbiorstwa w danym kraju (regionie). Optymalna kombinacja czynnikéw lokalizacji

decyduje o nizszym ryzyku podejmowania i realizacji BIZ.

Tablica 5
Gtoéwne ryzyka dla Polski w opinii inwestorow zagranicznych
Firmy Firmy
funkcjonujace niefunkcjonujace Wszystkie firmy
Wyszczegolnienie w Polsce w Polsce
Odsetek - Odsetek - Odsetek -
, | Miejsce , | Miejsce , | Miejsce

wskazan wskazan wskazan
Nlestabllng otoczenie polityczne, 590 1 40% 1 519 1
spoleczne i gospodarcze
Nleprzev_wdywalne otoczenie 34% 9 26% 3 31% 5
regulacyjne
Restrykcyjne podejscie wiadz 320 3 18% 5 26% 3
podatkowych
Nieprzejrzyste zasady oraz
nickonkurencyjny system zachet 28% 4 22% 4 25% 4
rzadowych
Korupcja/brak przejrzystosci 17% 7 28% 2 21% 5
Restrykc_yjne otoczenie 20% 5 13% 6 18% 6
regulacyjne
Ogranlcz.orrla dostepnosé 19% 6 10% 7 15% 7
pracownikow

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie [12].

W kontekscie analizy atrakcyjnosci inwestycyjnej wspomnie¢ trzeba o koniecznosci
dynamicznego ujecia czynnikéw lokalizacji, tj. traktowania ich jako elementu procesu
ciaglego dostosowywania si¢ do zmieniajacego si¢ otoczenia w roéznych wymiarach
przestrzennych i rozpatrywanego z punktu widzenia r6znych zasobow.

Intensywno$¢ zaangazowania inwestycyjnego decyduje o sile 1 zakresie oddziatywania
inwestora na wybrana lokalizacje. Trzeba pamigta¢, ze z jednej strony przedsigbiorstwo
adaptuje si¢ do miejsca lokalizacji swojej inwestycji, starajac si¢ dostosowa¢ do jego
specyfiki (kraju, regionu), ale z drugiej — bedzie usitowalo przystosowac te specyfike do
swoich potrzeb i oczekiwan. Z punktu widzenia inwestora nie chodzi bowiem o to, by w danej
lokalizacji jedynie trwaé i1 przetrwac, ale przede wszystkim o tworzenie korzystnych podstaw
do rozwoju, poprawy pozycji konkurencyjnej i wzrostu swojej wartosci.

Z badan przeprowadzonych przez firmg doradcza Ernst & Young wynika, Zze inwestorzy
zagraniczni realizujacy BIZ wskazuja na poprawg atrakcyjnosci inwestycyjnej Polski

w 2016 r. w poréwnaniu z latami wczes$niejszymi. Jednocze$nie niemal polowa badanych
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inwestorow oczekuje dalszej poprawy atrakcyjnosci naszego kraju w najblizszych trzech

latach. Wsrdd silnych stron polskiej gospodarki inwestorzy wymieniaja elementy rynku pracy

— koszty pracy oraz umiejetnosci pracownikow, a takze potencjal do wzrostu produktywnosci.

Z kolei do gltéwnych ryzyk wskazywanych przez inwestorow naleza: niestabilne otoczenie
polityczne, spoteczne i gospodarcze, nieprzewidywalne otoczenie regulacyjne, restrykcyjne
podejscie wladz podatkowych, nieprzejrzyste zasady oraz niekonkurencyjny system zachet

rzadowych.
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