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Streszczenie: Bezposrednie inwestycje zagraniczne (BIZ) sa powszechnie postrzegane jako
zrodto korzysci dla krajow je przyjmujacych. Ich pozytywny wptyw wynika z uzupelnienia
przez zagranicznych inwestorow luki kapitatowej w kraju goszczacym. Spodziewane efekty
z tytutu BIZ powoduja, iz kraje konkurujg migdzy sobg w zakresie stwarzania korzystnych
warunkow dla inwestorow. Mimo rosngcej atrakcyjnosci Europy Srodkowo-Wschodniej
(ESW) jako miejsca lokaty inwestycji zagranicznych, kraje w regionie znaczaco roznia sie
pod wzgledem zdolnos$ci przyciggania BIZ. Celem artykutu jest przedstawienie procesu na-
ptywu BIZ do Litwy na tle naptywu tego rodzaju inwestycji do krajow regionu ESW. Analizie
poddano skalg i dynamike zmian tego procesu oraz struktur¢ skumulowanych BIZ w ujgciu
regionalnym, dzialowym i sektorowym. W artykule zastosowano analiz¢ statystyczng i po-
rOwnawczg.

Stowa kluczowe: bezposrednie inwestycje zagraniczne, BIZ w Europie Srodkowo-Wschod-
niej, BIZ na Litwie, struktura litewskich BIZ.

Summary: Foreign direct investment (FDI) is generally perceived as a source of benefit for
host countries. Foreign capital helps to reduce the equity gap in the host country. Expected FDI
effects cause countries to compete with each other in terms of creating favorable conditions
for investors. Despite the increasing attractiveness of Central and Eastern Europe (CEE) as a
location for foreign investment, the countries in the region are significantly different in terms
of attracting FDI. The aim of the article is to present the process of FDI inflow to Lithuania
compared with the inflow of this type of investment to CEE countries. In addition to the same
scale influx there will also be examined its regional and sector structure. The article uses a
statistical and comparative analysis.

Keywords: foreign direct investment, FDI in Central and Eastern Europe, FDI in Lithuania,
structure of Lithuanian FDI.
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1. Wstep

Z badan firmy doradczej Ernst&Young wynika, iz zdecydowana wigkszos¢ mig-
dzynarodowych przeptywdw kapitatowych odbywa si¢ w ramach Europy Zachod-
niej, Ameryki Pétnocnej oraz Chin. Tymczasem Europe Srodkowo-Wschodnia wy-
mieniono jako czwarty pod wzgledem atrakcyjnosci region $wiata dla inwestoréw
zagranicznych [EY’s attractiveness survey. Europe 2015].

Zainicjowanie procesu transformacji systemowej i zachodzace w krajach ESW
przemiany sprawity, ze w gospodarkach tych krajow wzrasta zasob BIZ. Utrzymuja
si¢ jednak roznice w skali zjawiska i jego charakterystyce. Najbardziej atrakcyjne sg
zwykle lepiej rozwinigte oraz ustabilizowane gospodarczo i politycznie kraje, takie
jak Polska, Czechy czy Wegry. Przyciagniecie inwestycji zagranicznych na swdj
teren nie jest tatwym zadaniem z powodu ostrej konkurencji w regionie. Litwa, tak
jak zreszta i pozostale dwa kraje battyckie, nie jest krajem absorbujacym znaczace
BIZ w regionie, co sktania do myslenia, iz istniejacy system zachet dla inwestorow
jest mato skuteczny i wymaga zmian.

Celem artykutu jest prezentacja procesu naptywu BIZ do Litwy na tle naptywu
tego rodzaju inwestycji do krajow ESW. Analizie poddano nie tylko skale i dynami-
ke zmian tego procesu, lecz takze struktur¢ skumulowanych BIZ w ujeciu regional-
nym, dzialowym i sektorowym.

Zakres geograficzny analizy ograniczono do dziesigciu krajow ESW, tj. Polski,
Czech, Wegier, Rumunii, Butgarii, Stowenii, Stowacji i krajow battyckich (Litwy,
Lotwy i Estonii). W badaniach wykorzystano bazy danych UNCTAD oraz litewskie
narodowe statystyki. Szczegdtowa analizg objeto okres 2000-2015, jednak w miarg
dostepnosci danych takze lata 90.

2. Istota bezposrednich inwestycji zagranicznych

Jedng z form prywatnych dtugoterminowych lokat produkcyjnych sa bezposrednie
inwestycje zagraniczne. W literaturze przedmiotu mozna spotka¢ rézne definicje
BIZ. Brak jednoznaczno$ci wynika z roznic w stopniu szczegdtowosci tych defini-
cji. Wedtug UNCTAD zagraniczne inwestycje bezposrednie sg definiowane jako
inwestycje zapewniajace dhugoterminowy wzajemny zwigzek, umozliwiajacy trwa-
ty udziat i kontrole inwestora w danym przedsigwzigciu w kraju trzecim [World
Investment Report 1997]. Tymczasem definicja proponowana przez OECD okresla
istot¢ BIZ bardziej precyzyjnie w ilosciowym aspekcie, wyznaczajac dolng granice
udziatéw decydujacych o charakterze inwestycji. Pojedynczy inwestor zagraniczny
powinien kontrolowaé co najmniej 10% zwyktych udziatow lub kapitatu [Witkow-
ska 1996].

Generalnie mozna przyjac, iz inwestycje bezposrednie polegaja na ulokowaniu
kapitatu w przedsigbiorstwach zagranicznych w celu uzyskania trwalego wptywu
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na kierowanie jego dziatalno$cig i osiggania z tego tytutu zyskéw [Karaszewski
2004]. Z takiego ujecia inwestycji bezposrednich jednoznacznie wynika, ze BIZ
sg czym$ wiecej niz prostym transferem §rodkow pienieznych majacym na celu
przyniesienie tylko zysku. A mianowicie, inwestorzy zagraniczni, lokujac kapitat
za granica, sprawuja kontrole nad dziatalnos$cia tego przedsiebiorstwa. Dazenie do
sprawowania kontroli nad przedsigbiorstwem, bgdacym obiektem inwestycji, ak-
centowane jest rowniez przy innych podejsciach definicyjnych. Za przyktad moze
tu postuzy¢ definicja BIZ proponowana przez Krugmana i Obstfelda [1993], kto-
rzy pod pojeciem BIZ rozumieja migdzynarodowe przeptywy kapitatu, w ramach
ktorych firma z jednego kraju tworzy lub rozszerza swoje filie w innych krajach.
Wyrdzniajaca cecha BIZ jest to, ze pociagaja one za soba nie tylko transfer zasobow,
ale rowniez prawo kontroli.

Fakt, iz przemieszczajagcemu si¢ przez granic¢ kapitatowi w formie BIZ towa-
rzyszy zarzadzanie nim, sugeruje, ze jednoczesnie przemieszczajg si¢ inne czynniki
wytworcze. Ta cecha inwestycji bezposrednich jest silnie akcentowana przez wie-
Iu ekonomistéw. Dunning [1970] twierdzi, ze inwestycje bezposrednie to ,,pakiet”,
w ktoérym zawarte sg trzy czynniki: kapitat pieniezny, dos§wiadczenie, metody za-
rzadzania i wiedza, przedsiebiorczos¢.

Podjecie decyzji o dokonaniu inwestycji jest uwarunkowane wieloma czynni-
kami, ktore najlepiej opisuje teoria lokalizacji. Krag tych czynnikow jest niezwykle
obszerny. Mozna je jednak uja¢ w cztery grupy [Dunning 1973]: koszty czynnikow
produkcji, czynniki marketingowe, ograniczenia handlowe oraz polityka panstwa.
Zréznicowanym motywom migdzynarodowej dziatalno$ci odpowiadaja rézne jej
formy. Poszukiwanie i wybdr odpowiednich form wejscia na rynki zagraniczne
zaliczane sa do najwazniejszych elementow procesu decyzyjnego przedsigbiorstwa
umi¢dzynarodawiajgcego swa dziatalnos¢. Decyzje sg uzaleznione od celéw przed-
sigbiorstwa lub jego polityki, dostepu do rynkdw i ich atrakcyjnosci oraz mozliwej
do osiggnigcia pozycji konkurencyjnej [Rymarczyk 1996]. Niektorzy autorzy ogra-
niczaja si¢ do uproszczonego ujecia inwestycji bezposrednich i uwazaja, iz polegaja
one na organizacji od podstaw (greenfield) lub na przejeciu istniejacego juz przed-
sigbiorstwa za granicg w catosci lub tylko czesci jego aktywow. Samg dzialalnosé¢
przedsiebiorstw zagranicznych na terytorium kraju natomiast rozpatrujg w dwoch
aspektach [Rozanski (red.) 2006]: dziatalnos¢ bez udziatu krajowych podmiotow
gospodarczych (np. przedsicbiorstwa zagraniczne) oraz z ich udziatem (wspolne
przedsigwziecia).

3. Naplyw BIZ do regionu ESW

Pierwsze kroki w kierunku otwierania gospodarek narodowych na naptyw BIZ
w regionie Europy Srodkowo-Wschodniej zostaty poczynione juz w latach 70. Wie-
le krajow wprowadzito wowczas regulacje prawne okre$lajace warunki dziatania
kapitatu zagranicznego na ich terenie. Niemniej jednak zainteresowanie inwestorow
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zagranicznych regionem ESW w tym okresie byto mate, poniewaz zasady funkcjo-
nowania gospodarki centralnie planowanej ograniczaty mozliwosci wspotpracy ka-
pitatowej. Skumulowana warto$¢ BIZ w tym regionie na koniec 1990 r. wynosita
zaledwie 3,0 mld USD, co stanowito 0,2% ogo6lnoswiatowych inwestycji bezposred-
nich [WIR 2016].

Poczatek lat 90. byl przetomowym momentem dla wickszosci krajow tego regio-
nu. Upadek ZSRR i zainicjowanie proceséw transformacji systemowej pociagnety
za sobg duze zmiany w warunkach dziatania kapitatu zagranicznego, modyfiko-
wane takze byly uregulowania prawne dotyczace BIZ. Juz w roku 1991 nastgpit
ogromny wzrost naptywu inwestycji bezposrednich, a roczny strumien osiggnat
rownowartos¢ 2,5 mld USD. Gtéwnymi odbiorcami BIZ w tym okresie byty Wegry,
Czechy i Polska, na ktore przypadalo ponad 80% naptywajacych inwestycji [Econo-
mic Survey of Europe in 1995—-1996).
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Rys. 1. Roczny naptyw BIZ do regionu ESW w latach 2000-2015, mld USD

Zrédto: obliczenia whasne na podstawie [WIR 2016].

W wigkszos$ci krajow regionu w tym okresie prowadzona byta polityka liberali-
zacji przeptywow kapitatowych i promocji zagranicznych inwestycji bezposrednich,
poczyniono takze znaczace postgpy w transformacji gospodarek i w zainicjowaniu
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procesow integracyjnych (CEFTA, stowarzyszenie z UE). Obraz catego regionu
ulegal stopniowym przemianom. Zaowocowalo to nowymi transferami inwestycji
bezposrednich. W 2000 r. wartos¢ naptywajacego do regionu kapitatu zwickszyta
si¢ do 23 mld USD (rys. 1). Potowe tej kwoty stanowity transgraniczne przejgcia
i fuzje (M&A).

Analizujac dane narys. 1, mozna wyodrebni¢ cztery okresy naptywu inwestycji,
charakteryzujace si¢ réznym poziomem i dynamika naptywu BIZ. Okres pierwszy
to lata 2000-2003. Mimo znacznego wzrostu w stosunku do poprzednich lat skala
naptywu BIZ do krajéow ESW pozostawata stosunkowo niewielka i ksztattowata sie
na poziomie ok. 23—17 mld USD. W kolejnych latach, 2004-2008, zauwazalny jest
znaczacy wzrost naplywu inwestycji do regionu. W tym okresie roczne naptywy
kapitatu uksztaltowaly si¢ na poziomie od 38 do ok. 73 mld USD — $rednio ponad
56 mld USD rocznie. Analizowane lata byty najlepszym okresem pod wzgledem
naptywu BIZ. Wynika to prawdopodobnie z faktu zakonczenia procesu integracji ze
strukturami europejskimi i zmodyfikowania regulacji proinwestycyjnych, co miato
swoje przetozenie na wzrost inwestycji zagranicznych.

Kolejne cztery lata (2009-2012) to okres zmagania si¢ gospodarki $wiato-
wej z kryzysem, w tych latach zanotowano spadek naptywu BIZ — $rednio po ok.
35 mld USD rocznie — chociaz roczne naptywy BIZ ciagle wzrastatly i osiagnety po-
ziom z 2005 r. W trzech koncowych latach (2013-2015) ogélny trend przyrostu bez-
posrednich inwestycji zagranicznych nie zostat zachowany, §rednioroczny naptyw
BIZ obnizyt si¢ do ok. 23 mld USD. Transakcjom BIZ w tym okresie nie sprzyjata
koniunktura w krajach ESW.

Wedtug danych UNCTAD skumulowana warto$¢ BIZ w Europie Srodkowo-
-Wschodniej w 2000 r. wynosita ponad 103,7 mld USD, co stanowilo 1,4% $§wia-
towych BIZ. Najwiecej BIZ w regionie trafito do Polski (32% skumulowanej war-
tosci), na Wegry (22%) oraz do Czech (21%), tacznie ponad 75%. Laczna wartos¢
inwestycji w Stowacji i Rumunii nie przekroczyta 7%, a w krajach battyckich, Bul-
garii i Stowenii — 3%.

Ogolna kwota, jaka zainwestowano w regionie do konca 2015 r., wzrosta do
637,4 mld USD (6-krotny wzrost w porownaniu z 2000 r.), a udzial w $wiatowych
BIZ wzrést do 2,5%. Tradycyjnie, najwigcej kapitalu w postaci BIZ przyciagnety:
Polska (33% skumulowanej wartosci) — lider w regionie, Czechy (ok. 18%) oraz
Wegry (ok. 15%). Lacznie na te trzy kraje przypadato w 2015 r. blisko 66% zainwe-
stowanego kapitatu, tj. wigcej niz dla wszystkich pozostatych krajow regionu razem
wzietych. Nalezy jednak odnotowa¢ spadek udziatu BIZ w tych krajach o 9 p.p.
w porownaniu z rokiem 2000. Znacznie natomiast wzrosty udziaty BIZ w takich
krajach jak Butgaria i Rumunia (ponad 4 p.p.).

Udziat BIZ w PKB w 2015 r. ksztattowat si¢ na poziomie ok. 80% dla trzech
krajow: Bulgarii, Estonii i Wegier, natomiast w przypadku Czech, Lotwy i Stowenii
przekraczat 50%. Krajem, ktory przyciagnat w 2015 r. najwigcej BIZ w relacji do
PKB, byta Bulgaria (86%), najmniej za$ Stowenia (ok. 28%) [WIR 2016].
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Rys. 2. Skumulowana warto$¢ BIZ w krajach ESW w 2015 roku (mld USD, % ogbhu)
Zrodto: jak dla rys. 1.

Z powyzszego wynika, iz region ESW jest relatywnie atrakcyjnym regionem
dla inwestoréw zagranicznych. Na przestrzeni lat silng pozycje w regionie zajmuja
trzy kraje: Polska, Czechy oraz Wegry. W ostatnich latach coraz wigksze strumienie
BIZ naptywaja do Rumunii i Bulgarii, s3 one uznawane za ,,nowa sit¢” w regionie.
Trudno jednak uznaé kraje ESW za istotnych graczy w Europie. Tylko w dwéch
latach analizowanego okresu (2004 i 2008) osiadto w nich blisko 20% inwestycji
bezposrednich, ktére naptynety do UE. W pozostatych latach wartos$ci te ksztatto-
waty si¢ bardzo roznie, ale rzadko przekraczaty putap 10%.

4. Bezposrednie inwestycje zagraniczne na Litwie

4.1. Skala i dynamika naplywu BIZ

Pierwsza litewska ustawa regulujaca prawne aspekty wspotpracy kapitatowej uka-
zata si¢ w 1990 r. Podobnie jak w catym regionie ESW, rok 1991 zaowocowat znacz-
nym naptywem BIZ na Litwe. Ich zasob wzrdst do 8 mln USD, lecz w przeliczeniu
na jednego mieszkanca wynosit zaledwie 2 USD. Znaczny wzrost BIZ w 1993 r.
(o ok. 700% w pordéwnaniu z rokiem poprzednim) nastapit przede wszystkim za
sprawa duzych inwestordéw, ktorzy w tym okresie weszli na rynek litewski: Philip
Morris Kraft Jacobs Suchard, Shell i inne. Jednak szczyt w naptywie inwestycji
bezposrednich przypada na koniec lat 90., kiedy uruchomiono proces prywatyzacji
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obiektow strategicznych. Miato to istotny wptyw na pozycje Litwy nie tylko wsrod
krajow battyckich, lecz takze w regionie. W roku 1998 na Litwie osiadto ok. 5% BIZ
skierowanych do tego regionu.

Proces prywatyzacji kontynuowano w nastepnych latach (1999 i 2000), co spo-
wodowato przyptyw 700 mIn USD. Zaséb zagranicznych inwestycji bezposrednich
na Litwie na koniec 2001 r. przekroczyt kwote 2,7 mld USD (766 USD per capita).
W latach 1987-2001 zarejestrowanych zostato ponad 7500 przedsigbiorstw z udzia-
tem kapitatu zagranicznego. Swiadczy to o tym, ze przewazajaca cze$¢ inwesto-
réw zagranicznych, podejmujacych dziatalnoé¢ na Litwie w tym okresie, to firmy
duze, dysponujace wickszym kapitalem [Foreign Direct Investment in Lithuania
1997-2002].

Intensywny przyplyw BIZ na Litwe, ktory rozpoczatl sie¢ na przelomie stule-
cia, utrzymywat si¢ w kolejnych latach, az do 2008 r. wlgcznie (rys. 3). Ogromnym
krokiem dla przyrostu BIZ bylo przystapienie Litwy do struktur Unii Europejskie;j
w 2004 1., czego efekty sg widoczne w latach 2004-2008. W tym okresie roczne
naplywy kapitatu ksztattowaty si¢ na poziomie od ok. 774 mIn USD do 2 mld USD
— $rednio ponad 1,5 mld USD rocznie.
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Rys. 3. Roczne wartosci naptywow bezposrednich inwestycji zagranicznych do Litwy
w latach 2000-2015 (w mln USD) oraz zmiany PKB (r./r., %)

Zrédto: [WIR 2016; Departament Statystyki Litwy 2017].
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Warto$¢ naptywu BIZ do Litwy w glownej mierze uzalezniona byla od panuja-
cej sytuacji gospodarczej w kraju. Odnotowaé nalezy, iz w tych latach gospodarka
litewska rozwijala si¢ bardzo dynamicznie. W 2007 r. stopa wzrostu PKB na Li-
twie wyniosta 11% w relacji do roku poprzedniego. O ile Litwa rozwijata si¢ bar-
dzo dynamicznie w okresie przedkryzysowym, o tyle jej gospodarka do§wiadczyta
istotnego zalamania — w 2009 r. poziom PKB obnizyt si¢ o 14,8% w poréwnaniu z
rokiem poprzednim. Co prawda juz w kolejnym roku Litwa odnotowata wzrost PKB
w stosunku do 2009 r.

Z rysunku 3 mozna zaobserwowag, iz tendencje zmian koniunktury gospodar-
czej na Litwie znalazty odbicie w zmianach naptywu BIZ do tego kraju. W dwoch
latach analizowanego okresu odnotowano ujemne warto$ci strumienia BIZ, tj. wy-
stapity dezinwestycje (w roku 2009 i 2014). Jednak takie ograniczenie naptywu ka-
pitatu zagranicznego miato raczej krotkotrwaty charakter. Niemniej jednak w la-
tach pokryzysowych strumien inwestycji znacznie zmalal w poréwnaniu z okresem
2004-2008. Wigksze kwoty naptynety w latach 2011 i 2015, gtéwnie dzigki kilku
duzym projektom inwestycyjnym.
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Rys. 4. Skumulowana warto$¢ BIZ (na koniec roku, mln USD) oraz stopa wzrostu (%)

Zrédto: [WIR 2016].

Wartos¢ zasobow BIZ na Litwie zamkneta si¢ na koniec badanego okresu kwota
14,7 mld USD, co stanowilo 2,3% skumulowanej wartosci BIZ w Europie Srodko-
wo-Wschodniej w 2015 r. Gorszy wynik osiagnat tylko jeden kraj z tego regionu
— Stowenia (1,9%). W poréwnaniu z innymi krajami battyckimi jest to wynik taki
sam jak dla Lotwy i gorszy niz dla Estonii (3%). W ujeciu wartosci absolutnych
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zasob BIZ na Litwie wzrost o ponad 12 mld USD w poréwnaniu z 2000 r. Tymcza-
sem w ujeciu wzglednym nie odnotowano zadnych zmian — zasoby BIZ na Litwie
stanowily 2,3% zasobow BIZ w regionie ESW zaréwno w roku 2000, jak i w 2015.

Poréwnujac natomiast poziom BIZ z wartoscig PKB na Litwie w ujeciu rocz-
nym, mozna zauwazyc¢, ze odsetek ten byt wyraznie nizszy niz w innych panstwach
regionu. W ciggu pigtnastu lat analizowany wskaznik wzrést z 20% PKB w 2000 r.
do 35% w 2015 r. Osiagnigty wynik jest relatywnie niski w pordwnaniu z Bulgaria
(86%) 1 Estonia (83%), ale takze t.otwa (54%). Gorszy wynik od Litwy odnotowa-
ta w 2015 r. tylko Stowenia (28%). Tymczasem warto$¢ inwestycji bezposrednich
przypadajacych na jednego mieszkanca w catym analizowanym okresie systema-
tycznie wzrastata: z 670 USD w 2000 r. do 5017 USD w 2015 r., czyli 7,5-krotny
wzrost. Podobng warto$¢ BIZ w przeliczeniu na mieszkanca odnotowano roéwniez
w Polsce, Bulgarii i Stowenii. Najwigkszg wartos¢ wskaznika BIZ per capita ma
Estonia (14,4 tys. USD), najnizszg za§ Rumunia (3,5 tys. USD) [WIR 2016].

W poréwnaniu wielkosci naptywu BIZ do Litwy w poszczegdlnych latach wazne
jest uwzglednienie ich struktury. W latach 90. i do polowy nast¢pnego dziesigciole-
cia inwestycje bezposrednie realizowane byty glownie poprzez udzialy kapitatowe,
tj. zaktadanie przedsigbiorstw od podstaw lub zakup udzialow wiekszosciowych w
przedsiebiorstwach litewskich. W kolejnych latach udziat zyskow reinwestowanych
w inwestycjach bezposrednich ciagle wzrastal — z 14% w 2000 r. do 83% w 2015 r.
[Lietuvos Bankas 2017].

4.2. Struktura geograficzna BIZ

Analiza geograficzna listy krajow inwestujacych w Europie Srodkowo-Wschodniej
pokazuje, ze najwigcej inwestycji bezposrednich naptywa z krajow Unii Europej-
skiej — przecietnie ok. 70% ogétu. Charakterystyczna dla regionu ESW tendencja
dazenia ku UE potwierdza si¢ takze dla Litwy. Wedtug danych Departamentu Sta-
tystyki Litwy ponad 82% inwestycji bezposrednich na Litwie pochodzi z UE
(w porownaniu z 35% w 1993 r. 1 65% w 2000 r.). Ponad 38% unijnych BIZ napty-
neto z trzech skandynawskich krajow: Szwecji, Danii i Finlandii, a Szwecja zajmuje
czolowe miejsca w rankingu litewskich inwestoréw. Zauwazy¢ tez mozna, iz rOw-
noczes$nie ze wzrostem udziatu krajow UE znacznie zmalat udziat krajow WNP
(odpowiednio z 18 do 2,6%). Sposrod krajow Europy Srodkowo-Wschodniej najwie-
cej kapitatu naptyneto z Estonii i Polski, po ok. 5% ogotu BIZ na Litwie [ Departa-
ment Statystyki Litwy 2017].

Nalezy odnotowac, iz struktura geograficzna BIZ na Litwie znacznie si¢ roznila
w poszczegblnych okresach. Na poczatku lat 90. naptywaty one gltéwnie z krajow
sasiednich, takich jak: Rosja, Biatorus, Ukraina, Polska, L.otwa czy Estonia. Na te
grupe krajow przypadato ok. 40% dokonywanych inwestycji bezposrednich. Obok
tych krajow znaczacy byt rowniez udziat tradycyjnych inwestorow migdzynarodo-
wych, takich jak Stany Zjednoczone, Wielka Brytania lub Niemcy (ok. 20%).
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Strumien inwestycji bezposrednich, ktory naptynat do kraju w 1993 r., znacza-
co zmienit udzialy poszczegdlnych krajow na korzys¢ tych ostatnich. W tym roku
znacznie wzrosta warto$¢ inwestycji brytyjskich, niemieckich oraz amerykanskich.
Do pierwszej piatki najwickszych inwestoréw trafity takze Rosja i Polska, lecz
udziat tych krajow w og6lnych inwestycjach byl stosunkowo niski. Zmiany struktu-
ralne BIZ, ktore si¢ dopiero zaznaczyly w tym okresie, poglebiaty si¢ w nastepnych
latach.

Warto$¢ inwestycji amerykanskich systematycznie si¢ zwigkszata w ciggu ko-
lejnych lat i od 1996 r. kraj ten zajmowat czotowg pozycje wsrod krajow inwestorow
(z udziatem ok. 19% w skumulowanych BIZ na koniec 1998 r.). Charakterystyczny
jest takze wzrost udziatu krajow skandynawskich: Szwecji, Danii i Finlandii, ktore
juzw 1996 r. wyeliminowaty Rosj¢ z czotéwki inwestoréw. Udziat Szwecji w 1998 .
wynosit ok. 17% ogolnych BIZ. Ekspansja kapitatu skandynawskiego byta kontynu-
owana w kolejnych latach i pod koniec 2000 r. na Szwecj¢ i Dani¢ przypadato ponad
35% BIZ. Do pierwszej pigtki zakwalifikowaly si¢ takze Niemcy z udziatlem 7,5%
oraz Wielka Brytania (WB) i Estonia, spychajac USA na dalsze pozycje. Blisko 56%
og6tu BIZ pochodzilo z wymienionych pigciu krajéw, a udzial unijnych inwestycji
dochodzit do 65%.

Tabela 1. Skumulowane BIZ wedtug kraju pochodzenia inwestora — TOPS5, % og6tu

2000 2005 2008 2011 2015
kraj udziat kraj udziat kraj udziat kraj udziat kraj udziat
Dania 18,2 |Rosja 24,6 |Szwecja 14,0 |Szwecja 20,6 |Szwecja 23,1

Szwecja | 17,3 |Dania 15,9 |Niemcy 10,0 |Polska 12,5 |Holandia 12,5
Niemcy 7,5 | Szwecja 11,1 |Dania 8,7 |Niemcy 10,1 |Niemcy 9,2
WB 6,7 |Niemcy 10,7 |Estonia 8,6 |Holandia 7,7 |Norwegia 6,2
Estonia 6,4 |Estonia 7,4 |Holandia 8,4 |Norwegia 6,6 |Polska 5,1

Ogoétem | 56,1 |[Ogolem | 69,7 |Ogoétem 49,7 | Ogodtem 57,5 |Ogoétem 56,1

Zrédlo: [Lietuvos Bankas 2017].

Kolejne pietnascie lat (2000-2015) nie przyniosto istotnych zmian w strukturze
geograficznej skumulowanych BIZ na Litwie. Odnotowa¢ nalezy znaczny wzrost
wartosci kapitatu szwedzkiego, co wysuneto ten kraj na czotowa pozycje wsrod
krajow-inwestorow. W 2015 r. udziat Szwecji wzrdst do 23% Iacznych BIZ. Na re-
latywnie wysokim poziomie pozostaty niemieckie inwestycje (ok. 10%) oraz pol-
skie (ok. 5%). Z czolowki wyeliminowano Danie, ktorej udziat zmalat do ok. 4%,
przede wszystkim za sprawa wzrostu inwestycji holenderskich (ponad 12% udzial)
oraz Norwegii (6% skumulowanych BIZ). Z krajow UE w 2015 r. pochodzito ponad
82% skumulowanych BIZ, tymczasem udzial rosyjskich BIZ obnizyt si¢ do 1,6%.
W dalszym ciggu utrzymuje si¢ wysoka koncentracja naptywajacego kapitatu — bli-
sko 60% BIZ pochodzi z pigciu gtéwnych krajow-inwestorow, przede wszystkim
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unijnych (z wyjatkiem Norwegii). Sytuacja taka poglebia zalezno$¢ Litwy jako kra-
ju goszczacego od inwestorow europejskich, co uwidocznito si¢ w czasie kryzysu.

4.3. Struktura dzialowa i sektorowa BIZ

Okreslenie struktury dziatlowej skumulowanych BIZ na Litwie w latach 90. napoty-
ka wiele trudnosci z powodu braku petnych danych. Wynika to z tego, ze przedsie-
biorstwa z udziatem kapitatu zagranicznego, ktore prowadzity dzialalnos¢ w tym
okresie, z reguty byly wielobranzowe. Niemniej jednak dostepne informacje pozwa-
laja wnioskowa¢, iz najbardziej opanowanym przez kapitat zagraniczny dziatem
gospodarki w tym okresie byt handel hurtowy i detaliczny (ok. 60% skumulowa-
nych BIZ) [Departament Statystyki Litwy 2017].

Z analizy danych zaprezentowanych na rys. 5 wynika, ze w 2000 r. blisko po-
towa skumulowanych BIZ, ktore naptynety do kraju, trafita do ustug (48%), a 27%
inwestycji zaangazowanych bylo w przemysle. Tymczasem w handlu BIZ si¢gaty
zaledwie 20%. W tym okresie zaznaczyla si¢ tendencja spadku udzialu inwestycji
w handlu i wzrost znaczenia BIZ w ustugach i przemysle. Wzrost udziatu inwestycji
przemystowych wynikal gtéwnie ze stosunkowo poéznego rozpoczgcia procesu pry-
watyzacji sektoréw telekomunikacyjnego i bankowego.

2000 2015

\

Rolnictwo Rolnictwo
1% _\ 1%

Handel
12%

/

Przemyst
21%

Przemyst
27%

Pozostale
3%

Ustugi
48%

Rys. 5. Struktura dzialowa skumulowanych BIZ na Litwie (%)
Zrodto: [Departament Statystyki Litwy 2017].

W ciagu nastepnych pietnastu lat struktura dzialowa BIZ ulegata dalszym zmia-
nom, jednak odnotowana powyzej tendencja zostala utrzymana. W tym okresie wi-
doczny jest spadek udziatu inwestycji bezposrednich lokowanych zarowno w prze-
mysle (o 7 p.p.), jak 1 handlu (o 8 p.p.). Systematycznie natomiast wzrastat udziat
inwestycji naptywajacych do ustug (o 15 p.p.). Takie przegrupowanie inwestycji
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bezposrednich w kierunku ustug jest charakterystyczne dla calego regionu Europy
Srodkowo-Wschodnie;j.

Mozna przypuszczaé, iz odnotowane zmiany w strukturze BIZ wptynety na
utrwalenie si¢ nowoczesnej struktury gospodarczej na Litwie, z wysokim udzia-
tem ustug w tworzeniu PKB. Dziatowy podziat inwestycji zagranicznych w 2015 r.
w znacznym stopniu odpowiadal udziatlowi poszczegolnych dziatow w wytwarza-
niu PKB: ustugi i handel — 74,1%, przemyst — 22,6%, rolnictwo — 3,3% [Lietuva
skaiciais 2017].

Analiza zasobow BIZ pod wzgledem ich struktury sektorowej pokazuje, ze naj-
wicksza czgs$¢ naptywajacych do Litwy inwestycji zostata ulokowana w dziatalnos$ci
finansowej 1 ubezpieczeniowej — ponad 26% ogo6tu inwestycji. Na drugim miejscu
znalazto si¢ przetworstwo przemystowe — 20,5%. Pierwsza trojke zamyka obstuga
rynku nieruchomosci — 14,4% wszystkich inwestycji, jakie do konca 2015 r. napty-
nety do kraju.

Tabela 2. Struktura sektorowa skumulowanych BIZ na Litwie (%)

Dziatalno$¢ 2000 2015
Dziatalno$¢ finansowa i ubezpieczeniowa — K 19,6 26,2
Przetworstwo przemystowe — C 29,8 20,5
Obsluga rynku nieruchomosci — L 7,0 14,4
Handel hurtowy i detaliczny — G 17,6 11,9
Informacja i komunikacja —J 13,5 8,6
Dziatalnos$¢ profesjonalna, naukowa i techniczna — M 0,5 4.2
Transport i gospodarka magazynowa — H 3,8 2,6
Inne 8,2 11,6
Ogodtem 100,0 100,0

Zrédto: [Departament Statystyki Litwy 2017].

BIZ w przemysle to przede wszystkim inwestycje w przemyst przetworczy.
W ramach przemystu przetwdrczego kapitat zagraniczny koncentruje si¢ gtéwnie
w przemysle spozywczym (dominuja inwestycje niemieckie), lekkim (kapitat holen-
derski i niemiecki), naftowym i chemicznym (przede wszystkim kapital polski, ale
takze holenderski i niemiecki), elektrycznym i optycznym (norweski i szwedzki),
produkcji srodkow transportu (niemiecki). Natomiast w dziatalno$¢ handlowa anga-
zuja si¢ przede wszystkim inwestorzy z Niemiec i Szwecji, ale rowniez Holendrzy
i Polacy. Oprocz wymienionych sektorow kapitat szwedzki dominuje w sektorze
dziatalno$ci zwigzanej z uslugami finansowymi, obstuga rynku nieruchomosci
oraz informacji i komunikacji. W tym ostatnim oprocz Szwedow sporo inwestuja
takze Holendrzy.

Stwierdzi¢ nalezy, iz w ostatnich latach znacznie wzrosto znaczenie inwesty-
cji w sektorze dziatalno$ci finansowej, szczegolnie po roku 2008. Jest to jeden
z nielicznych sektoréw gospodarki litewskiej, ktory praktycznie nie odnotowat
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spadku naplywu BIZ w okresie kryzysu. Wrgcz odwrotnie, strumien inwestycji
bezposrednich w dziatalnosci finansowej systematycznie wzrastat, poczynajac od
2009 r. Wiaze si¢ to glownie z lokalizacja na Litwie tzw. business support services,
tj. outsourcing ushug dla biznesu — BPO (Business Process Offshoring) oraz centra
ustug wspolnych SSC (Shared Services Centers). Wspomniane centra ustug roz-
wijaja sie bardzo dynamicznie w calym regionie Europy Srodkowo-Wschodniej.
Z raportu Business services in Central & Eastern Europe 2015, przygotowanego
przez ABSL przy wspétpracy z McKinsey&Company, wynika, iz w ESW dziata ok.
1000 centrow ustug z kapitatem zagranicznym, w ktorych pracuje 335 tys. specja-
listow [Raport ABSL 2015]. Liderem w regionie pod wzgledem $wiadczenia ushug
biznesowych dla inwestorow zagranicznych jest Polska. Niemniej jednak liczba
BPO/SSC systematycznie ros$nie i na Litwie. Wedtug litewskiej Agencji ds. Rozwoju
Inwestycji ,,Invest Lithuania” w 2015 r. na Litwie dziatato 55 tego rodzaju centrow,
w ktorych znalazto zatrudnienie ponad 12 tys. pracownikéw [Invest Lithuania
2017]. Najbardziej atrakcyjne miasta dla inwestorow to Wilno i Kowno.

W perspektywie kilku najblizszych lat mozna spodziewac si¢ dalszego wzrostu
inwestycji w nowe centra z sektora outsourcingowego. Sprzyjaja temu takie czynni-
ki, jak dostep do wykwalifikowanego personelu (duza liczba absolwentow uczelni
wyzszych, 52% Litwinéw zna wigcej niz dwa jezyki obce), relatywnie nizsze (w po-
rownaniu z krajami Europy Zachodniej i USA) koszty dziatalnosci oraz korzystna
lokalizacja (blisko$¢ rynkéw Europy Zachodniej oraz krajow WNP).

5. Zakonczenie

Przeprowadzona analiza upowaznia do nast¢gpujacych wnioskow:

* Znaczacy naplyw BIZ na Litwe w poczatkowym okresie transformacji spowo-
dowany byt procesem prywatyzacji, ktory przybral znacznie szersza skale na
przetomie stulecia. Ogromnym krokiem dla przyrostu BIZ bylo przystapienie
Litwy do struktur Unii Europejskiej w 2004 .

e Litwa nie jest krajem absorbujgcym znaczace BIZ w regionie. Tylko w dwoch
latach analizowanego okresu osiadto na Litwie ponad 4% inwestycji bezposred-
nich, ktore naptynety do regionu ESW.

* W strukturze geograficznej BIZ zauwazalny jest wzrost zainteresowania Litwa
jako krajem docelowym dla inwestoréw europejskich, ponad 82% skumulowa-
nych BIZ pochodzi z krajow UE. W ostatniej dekadzie glownym inwestorem dla
Litwy pozostaje Szwecja, istotne inwestycje napltywaja takze z Holandii, Nie-
miec, Norwegii i Polski.

e  Obecna struktura naptywu BIZ zdominowana jest przez ustugi (63% skumulo-
wanej wartos$ci), co korzystnie wptywa na utrwalenie struktury gospodarczej Li-
twy. Struktura taka jest charakterystyczna dla gospodarek rozwinigtych.
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e W strukturze sektorowej dominuja BIZ w dziatalno$ci finansowej 1 ubezpiecze-
niowej — 26% ogotu. W ostatnich latach sektor ustug dla biznesu (BPO/SSC)
rozwija si¢ na Litwie bardzo dynamicznie.

* Biorac pod uwage takie czynniki, jak dostepnos¢ wykwalifikowanej sity robo-
czej, relatywnie niskie koszty oraz korzystna lokalizacja, mozna spodziewac si¢
dalszego wzrostu inwestycji w ustugi dla biznesu.
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