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POLSKIE BEZPOSREDNIE INWES GRANICZNE®

ARUNKOWANIA SYTUACII W SWI WYCH BIZ

Wedtug danych UNCTAD wartos¢ bezposrednich inwestycji zagranicznych na Swiecie w 2016 roku w ujeciu tzw. kapitatu wyptywajacego (outflow) byta nizsza o prawie
9% r/r i wyniosta ok. 1,36 bln EUR wobec ok. 1,45 bln EUR notowanych w 2015 roku. W 2016 roku korporacje z gospodarek wysoko rozwinietych zainwestowaty za
granicg ok. 0,9 bin EUR kapitatu w formie BIZ, o 11% mniej w poréwnaniu z rokiem 2015. Jakkolwiek, ich udziat w globalnym strumieniu BIZ w dalszym ciggu przekraczat
70%. Zaspadek inwestycji odpowiadaty gtéwnie przedsiebiorstwa z Europy, ktorych inwestycje byty nizsze w skali roku o 23% (duze spadki zanotowaty Irlandia,
Szwajcaria, Niemcy). Czesc spotek wykorzystata stabszy okres na przeksztatcenia struktur celem ograniczenia kosztéw funkcjonowania, co przyczynito sie do wyraznego,
ok. 40-proc. wzrostu wartosci transakcji fuzji i przeje¢ na kontynencie europejskim. Firmy z Ameryki Pétnocnej utrzymaty aktywnos¢ inwestycyjng na poziomie
notowanym rok wczesniej, a Stany Zjednoczone obronity pozycje najwiekszego Swiatowego inwestora. W odniesieniu do gospodarek rozwijajacych sie i bedacych
w procesie transformacji, odnotowano zréznicowanie w zakresie zaangazowania inwestycyjnego. Swojg ofensywe inwestycyjng poza granicami kraju przyspieszyty
Chiny, ktére staty sie drugim po USA inwestorem i jednoczesnie zostaty inwestorem zagranicznym netto. Nieznacznie (o 1% r/r, do poziomu 16,3 mld EUR) zwiekszyty
sie inwestycje panstw afrykanskich, gtéwnie za sprawa Angoli, ktdrej aktywnos¢ inwestycyjna z nadwyzka skompensowata stabszy rok dotychczasowego lidera — RPA.
Z kolei gteboki, 98-proc., spadek zanotowano w przypadku panstw regionu Ameryki tacinskiej i Karaibow (do 678,8 min EUR — najnizszy od 1988 r. poziom).
Reinwestowane zyski odpowiadaty za ok. potowe wartosci strumienia inwestycji z krajéw rozwinietych oraz za blisko dwie trzecie z krajéw rozwijajacych sie.
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POLSKIE BEZPOSREDNIE INWESTYCJE ZAGRANICZNE

WARTOSC SRODKOW Z TYTULU POLSKICH BIZ 2000-2016 Zgodnie z danymi Narodowego Banku Polskiego wartos¢ polskich BIZ w 2016
(mld EUR) roku. byta wyzsza 0 62,1% r/r i wyniosta prawie 7,3 mld EUR wobec 4,5 mld EUR
10 w 2015 roku. Byta to réwniez najwyzsza wartos¢ w historii. Na przestrzeni lat
struktura kapitatowa polskich inwestycji za granica ulegata dos¢ duzym
zmianom. Stanowito to odzwierciedlenie niewielkiej liczby transakcji
o stosunkowo duzej wartosci. Od 2005 roku, z przerwg w latach 2010-2013,
w strukturze kapitatowej transakcji polskich BIZ wyraznie dominowaty inwestycje
w akcje i inne formy udziatéw kapitatowych. W 2016 roku inwestycje w kapitat
wiasny stanowity ponad 70% tacznej wartosci wychodzacych z Polski BIZ.
Wartos¢ zakupdw udziatéw lub akcji przedsigbiorstw dokonywanych przez
polskie podmioty za granicg byta wyzsza w poréwnaniu z notowang rok
wczesniej i wyniosta prawie 5,2 mld EUR wobec ponad 3,9 mld EUR w 2015 roku.
Najwyzszg wartos¢ inwestycji w akcje i udziaty zaobserwowano w przypadku
inwestycji dokonywanych w Luksemburgu (4,3 mld EUR). Wartos¢
reinwestowanych zyskéw w ujeciu rocznym wzrosta z 5 min EUR w 2015 roku
do 425 mIn EURw 2016 roku. Najwyzsze reinwestowane zyski osiggaty firmy
inwestujgce w Niemczech i na Litwie (ponad 100 min EUR). Z kolei w skali roku
dwukrotnie zwiekszyta sie wartos¢ inwestycji w instrumenty dtuzne, z 559 min
EUR do prawie 1,7 mld EUR. Najwyzsze saldo inwestycji w instrumenty dtuzne
odnotowano w przypadku Szwecji (883 mIn EUR).

Stan naleznosci z tytutu zagranicznych inwestycji bezposrednich w Polsce na koniec WARTOS$E NALEZNOSCI Z TYTULU POLSKICH BIZ 2000-2016
2016 r. wyniost 27,7 mid EUR i byt 0 9,9% wyzszy od stanu na koniec 2015 roku. Byto (mld EUR)

to przede wszystkim efektem zwiekszenia stanéw inwestycji z tytutu akgji i innych 30
form udziatéw kapitatowych (o 9,2%), co odzwierciedlato transakcje zwigzane ze 1
zmianami w strukturach grup kapitatowych. Wpynikaly one ze zmian 25
w opodatkowaniu funduszy inwestycyjnych zamknietych. Stan naleznosci na koniec
2016 roku z tytutu kapitatéw wtasnych oraz reinwestowanych zyskéw wobec 20
inwestoréw zagranicznych wyniést ok. 27,8 mld EUR. Z kolei, zobowigzania polskich
inwestorow z tytutu inwestycji w instrumenty dtuzne (ujemne naleznosci) obnizaty
wartos¢ polskich BIZ 0 161 min EUR.

Od 2005 r. widoczny jest wzrost wartosci naleznosci zwigzany ze zwiekszonym
zainteresowaniem polskich inwestoréw ekspansja zagraniczna, w szczegdlnosci na
rynki unijne. Struktura kapitatowa naleznosci z tytutu polskich BIZ od 2000 roku
pozostaje w zasadzie niezmieniona. Dominujg w niej naleznosci polskich podmiotéw
z tytutu bezposredniego inwestowania w akcje i inne formy udziatéw kapitatowych.
Inwestycje w instrumenty dtuzne odgrywajg marginalna role.
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- Opracowanie prezentuje dane dostepne wg stanu na dzieri 27.02.2018 r.; wszelkie dane dostepne w USD zostaty przeliczone na EUR po kursach Sredniorocznych.



W 2016 roku najwiecej kapitatu trafito do panstw Unii Europejskiej (nieco ponad 6 mld EUR). Najwiekszymi odbiorcami polskich inwestycji byty: Luksemburg, Szwecja,
Wegry i Kanada. Tak wysoki poziom w Luksemburgu byt wynikiem inwestycji zwigzanych z reorganizacjg funduszy inwestycyjnych, a w Szwecji wigzat sie ze sptatg
zobowigzan inwestoréw z siedzibg w Polsce wobec podmiotéw bezposredniego inwestowania. W obu Amerykach polskie podmioty zainwestowaty facznie 888 min EUR,
z czego az 635 min EUR przypadto na Kanade. W przypadku Azji dokonano w sumie dezinwestycji (-20,9 min EUR). Za odptyw w najwiekszym stopniu odpowiadat
Kazachstan (-26,5 mIn EUR), przy inwestycjach w Zjednoczonych Emiratach Arabskich na poziomie 20,7 min EUR i Chinach w wysokosci 7,9 min EUR. Z kolei na wartos¢
inwestycji w Afryce (7,7 min EUR) w najwiekszym stopniu wptyneto zaangazowanie kapitatowe w RPA (3,3 mIn EUR). Wedtug stanu na koniec 2016 roku naleznosci
0 najwyiszej wartosci przypadaty na panstwa UE-28 (ok. 20,2 mld EUR, ok. 73% tacznej wartosci naleznosci), w tym na panstwa strefy euro (ok. 19,5 mld EUR, ok.
71%). Najwyzsze naleznosci wystapity w stosunku do: Luksemburga, Cypru i Szwajcarii. W krajach tych tworzone sg podmioty specjalnego przeznaczenia w celu
optymalizacji struktur inwestycyjnych.

NAJWIEKSI ODBIORCY POLSKICH BIZ w 2016 R. NAJWIEKSI ODBIORCY POLSKICH BIZ WG STANU NA KONIEC 2016 R.
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W 2016 roku najwiecej srodkéw z tytutu polskich BIZ naptyneto do sektora ustug (prawie 5,8 mld EUR), z czego ponad 2,1 mld EUR do dziatalnosci profesjonalnej,
naukowej i technicznej oraz ok. 1,6 mld EUR do sekcji informacja i komunikacja. Do przetwdérstwa przemystowego naptyneto zaledwie 25,1 min EUR. Najbardziej
atrakcyjna dla zagranicznego kapitatu okazata sie produkcja maszyn i wyrobdw z metali z wytgczeniem urzadzen elektrycznych (252,1 min EUR), podczas gdy znaczne
(250,3 mIn EUR) srodki wycofano z produkcji pojazdéw samochodowych, przyczep, naczep i pozostatego sprzetu transportowego. Do korica 2016 roku najwiecej
srodkéw finansowych polskie firmy zainwestowaty w ustugach (22,3 mid EUR) - w tym dziatalnosci finansowej i ubezpieczeniowej (9,3 mld EUR), a takze
w dziatalnosci profesjonalnej, naukowej i technicznej (5,0 mld EUR) i handlu hurtowym i detalicznym oraz w naprawie pojazdéw (2,5 mld EUR).

STRUKTURA POLSKICH BIZ WG SEKTOROW W 2016 R. STRUKTURA NALEZNOSCI Z TYTULU POLSKICH BIZ WG SEKTOROW NA KONIEC 2016 R.
(mIn EUR) (%)
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W 2016 roku dochody polskich inwestoréw z tytutu podejmowanych za granica inwestycji bezposrednich byly wyzisze o 52,2% r/r i wyniosty ok. 1,1 mld EUR, co
jednoczednie stanowito drugi najwyzszy (po 2014 roku) wynik w historii badania. W poréwnaniu z 2015 rokiem zmniejszyty sie wartosci otrzymanych dywidend (z 634
mlin EUR do 602 min EUR) oraz odsetek od kredytéw (z 95 mln EUR do 91 mIn EUR), podczas gdy znaczaco wzrosty dochody z tytutu reinwestowanych zyskéw (z 5 min
EUR do 425 mIn EUR). Najwyzsze dochody osiggnety zagraniczne podmioty bezposredniego inwestowania majace siedzibe na Litwie (262,5 min EUR), w Luksemburgu
(213,0 min EUR) oraz w Niemczech (178,1 min EUR). Najwyzsze dochody przyniosty inwestycje lokowane w przetwoérstwie przemystowym (545,3 min EUR), a nieco
nizsze w ustugach ogétem (516,2 min EUR). Dochodowos¢ ogétem polskich podmiotow bezposredniego inwestowania za granicag w 2016 roku wyniosta ok. 4%.

DOCHODY Z TYTULU POLSKICH BIZ 2000-2016 WARTOSC TRANSAKCJI BIZ W PODZIALE NA RODZA) TRANSAKCJI
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W okresie 1995-2004 relacja rocznych odptywéw kapitatu z tytutu BIZ do naktadéw brutto na srodki trwate pozostawata w Polsce na stosunkowo niskim poziomie
nie przekraczajagcym 1%. Wejscie Polski do Unii Europejskiej i realizacja jednostkowych transakcji o znacznej wartosci przetozyty sie na skokowy wzrost tej relacji
do 2,4% w roku 2005 oraz ponad 5,7% rok pdzniej (co byto wynikiem rekordowej wartosci polskich BIZ w tym roku za sprawg m.in. zakupu rafinerii w Mozejkach).
W ostatnich 3 latach relacja polskich inwestycji bezposrednich za granica do inwestycji krajowych utrzymywata sie srednio na poziomie ok. 4,5%. Na tle Czech, Stowacji
i Wegier Polska wypada pod tym wzgledem zdecydowanie najlepiej. W latach 1995-2004 relacja tacznej wartosci inwestycji polskich przedsigbiorstw za granica
do PKB nie przekraczata 1%. Przyrost inwestycji zagranicznych byt zblizony do tempa wzrostu PKB w tym czasie. Od 2004 roku obserwowane jest w tym zakresie
przyspieszenie. Sredniorocznie udziat zwiekszat sie o ok. 0,4 pkt. proc. do 5,3% w roku 2016.

RELACJA ROCZNYCH ODPLYWOW BIZ DO NAKEADOW BRUTTO NA SRODKI TRWALE NALEZNOSCI Z TYTULU BIZ w RELAC)I DO PKB
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PROJEKTY INWESTYCYJNE

Zgodnie z danymi UNCTAD dotyczacymi liczby i wartosci ogtoszonych w danym roku projektéw, polskie podmioty wykazujg znacznie wieksza aktywnos¢ w ramach
realizacji zaréowno greenfield, jakifuzji i przeje¢ w poréwnaniu z pozostatymi panstwami Grupy Wyszehradzkiej oraz pozostatymi krajami przyjetymi do UE
w 2004 roku i w kolejnych rozszerzeniach, co wynika ze znacznie wiekszego potencjatu gospodarczego Polski. Natomiast w poréwnaniu z krajami UE-15 Polska realizuje
znacznie mniej projektow. Wsrdd krajow starej UE wyprzedza pod tym wzgledem jedynie Grecje i notuje w ostatnich latach (2012-2016) wynik zblizony do Portugalii.
Wozrost aktywnosci polskich podmiotéw na rynkach zagranicznych warunkowany ich rosnagcym potencjatem sprawia, ze udziat Polski w swiatowych transferach
kapitatowych systematycznie zwieksza sig. Przedsiebiorstwa, poszukujac mozliwosci dziatania na rynkach zagranicznych, stosujg nie tylko tradycyjne formy wejscia na
zagraniczne rynki, jak wymiana towardéw i ustug czy tworzenie przedstawicielstw handlowych, ale coraz czesciej decydujg sie na zaangazowanie kapitatowe w formie
bezposrednich inwestycji zagranicznych. Zmieniajgce sie dynamicznie warunki otoczenia wymuszajg na przedsiebiorstwach podejmowanie inwestycji za granicg kraju
macierzystego. Polskie firmy, poprzez wspoétprace z zagranicznymi partnerami, zyskiwaty doswiadczenie, ktére teraz moga wykorzystywac realizujgc strategie oparte
na ekspansji zagranicznej. Chociaz inwestycje zagraniczne polskich firm ustepuja jeszcze skalg zagranicznym inwestycjom w Polsce, wzrasta liczba polskich firm
prébujacych swoich sit za granica, w réznej formie — od inwestycji greenfield, po fuzje czy przejecia.

PROJEKTY GREENFIELD POLSKICH PRZEDSIEBIORSTW 2003-2016 FUZJE | PRZEJECIA POLSKICH PRZEDSIEBIORSTW 2003-2016
(wartos¢ projektéw w mlid EUR) (wartos¢ projektéw w mid EUR)
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GRUPY PRZEDSIEBIORSTW W POLSCE

Badanie Gtéwnego Urzedu Statystycznego nie jest tozsame metodologicznie z zaleceniami OECD i MFW — m.in. dlatego, ze nie obejmuje catej populacji przedsiebiorstw
(wytgczone sa banki, spétdzielcze kasy oszczednosciowo-kredytowe, instytucje ubezpieczeniowe, biura i domy maklerskie, towarzystwa i fundusze inwestycyjne oraz
towarzystwa i fundusze emerytalne). Badanie GUS koncentruje sie na identyfikacji oraz ocenie dziatalnosci grup przedsiebiorstw definiowanych jako dwa lub wiecej
przedsiebiorstw, samodzielne pod wzgledem prawnym, jednak pozostajgce w zaleznosci gospodarczej ze wzgledu na istniejace pomiedzy nimi powigzania w zakresie
kontroli i/lub wtasnosci. Nie zawsze jako kryterium istnienia grupy przyjmuje sie zwigzki kapitatowe pomiedzy firmami. Wystarczajacg przestanka moze by¢ tez istnienie
wspolnego osrodka podejmowania decyzji ekonomicznych w zakresie strategii dziatania. Firma moze naleze¢ w danym momencie tylko do jednej grupy, a w sktad grupy
nie moga wchodzic¢ czesci przedsiebiorstw. W niniejszej analizie skoncentrowano sie gtéwnie na grupach okrojonych pozostajgcych pod kontrola polskiego kapitatu.

W s$wietle badan z 2016 roku zidentyfikowano 2.124 grupy przedsiebiorstw, w sktad ktérych wchodzito 10.730 podmiotéw krajowych (jednostek dominujacych
i zaleznych) oraz 2.731 przedsigbiorstw zlokalizowanych za granicg i zaleznych od podmiotéw polskich. Wsrdd ogdtu grup 1.347 stanowity grupy okrojone, czyli czesci
grup miedzynarodowych, zlokalizowane na terenie Polski. Sposréd nich 530 znajdowato sie pod kontrolg kapitatu polskiego, tj. jednostki dominujace najwyzszego
szczebla byty zlokalizowane w Polsce, a poza granicami znajdowaty sie wyfgcznie podmioty zalezne. W grupach okrojonych pod kontrolg polska pracowato 663 tys. oséb
(o 3,5% wiecej niz w 2015 roku). Pod wzgledem wielkosci zatrudnienia zdecydowanie dominujg grupy zatrudniajace powyzej 50 osob (76,8% wszystkich grup pod
kontrolg kapitatu polskiego). Przewazaja grupy zatrudniajace od 50 do 249 o0sdb (159 grup). Liczne s3 takze grupy o liczbie pracujgcych powyzej 1.000 (100 grup).

LiczBA GRUP OKROJONYCH POD KONTROLA POLSKIEGO KAPITALU STRUKTURA POPULAC)I GRUP OKROJONYCH POD KONTROLA POLSKIEGO KAPITAtU
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W 2016 roku przedsiebiorstwa zalezne od polskich podmiotéw zlokalizowane byty w 93 krajach, wtym 60,1% z nich w krajach UE. Dominowaty jednostki
zarejestrowane na terytoriach: Niemiec (9,9%), Ukrainy (8,2%), Rosji (7,7%) oraz Czech (6,6%). W ujeciu sektorowym przewazato przetworstwo przemystowe, bedace
gtéwnym rodzajem dziatalnosci dla 36% grup pod kontrolg kapitatu polskiego. W handlu i naprawach funkcjonowato 26,4% takich grup.

STRUKTURA GEOGRAFICZNA GRUP OKROJONYCH POD KONTROLA POLSKIEGO KAPITAtU LICZBA GRUP OKROJONYCH POD KONTROLA POLSKIEGO KAPITALU WG SEKTOROW
w 20101 w 2016 ROKU w 20101 w2016 ROKU
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Uwzgledniajac jako kryterium wielkos$¢ kapitatu wiasnego grupy wida¢, ze licznie w tym zakresie sg reprezentowane grupy o wartosci kapitatu wtasnego pomiedzy
100 a 500 min zt (121 grup). Nieco mniej liczna jest zbiorowos$¢ grup o kapitale zdecydowanie nizszym, tj. od 0,1 do 5 miIn zt (110). Wynika z tego, ze w dziatalnos¢
za granicg angazuja sie zaréwno duze firmy, dysponujgce odpowiednimi srodkami, jak i mniej zasobne w kapitat. W 2016 roku wyniki w odniesieniu do wskaznikéw
rentownosci aktywow, kapitatu oraz sprzedazy dla grup okrojonych pod kontrolg polskiego kapitatu byty wyzsze niz w latach 2014-2015.

LiczZEBNOSC POPULACII GRUP OKROJONYCH POD KONTROLA POLSKIEGO KAPITALU WSKAZNIKI RENTOWNOSCI
WG WIELKOSCI KAPITALU (%)
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Zrédto: Narodowy Bank Polski, Unctad, Gtowny Urzgd Statystyczny.



