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Przyczyny wycofania kapitatu zagranicznego
z realizacji inwestycji bezposrednich w Polsce

Streszczenie

Celem niniejszego artykulu jest analiza przyczyn wycofania si¢ inwestoréw zagranicznych,
zainteresowanych inwestycjami w Polsce. Analizg objeto nastepujace przedsiebiorstwa: Amoco
— USA, Roca — Hiszpania, Pelzer — Niemcy, Konvolutfabrikken DANMARK A/S — Dania,
NCC — Szwecja. Dominujg przyczyny lezace po stronie polskiej i ich splot prowadzit z reguty
do utraty wiarygodnosci przez polskiego partnera. Druga grupa przyczyn jest zwigzana
z bledami inwestoréw zagranicznych.

Slowa kluczowe
kapital zagraniczny, bezposrednie inwestycje zagraniczne (BIZ), bariery w realizacji BIZ

The causes to retreat of capital investment to the implementation of
direct investments in Poland

Abstract

The objective of the paper is to analyze the reasons for withdrawals of foreign investors, formerly
interested in direct investing in Poland. The analysis comprises the following companies:
Amoco — USA, Roca — Spain, Pelzer — Germant, Konvolutfabrikken DANMARK A/S —
Danmark and NCC — Sweden. The two basic groups of reasons for withdrawals of foreign
investments from Poland can be distinguished. Predominating are the ones on Polish side and
as a rule their coincidence led to the loss of reliability by Polish partners. The second group of
such causes is connected with the mistakes made by foreign investors.
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foreign capital, foreign direct investment (FDI), barriers of FDI

Wprowadzenie

Zagraniczne inwestycje bezposrednie stanowig jeden z najwazniejszych
czynnikow przyspieszajacych transformacje polskiej gospodarki. W ostatnich latach
ponad 60% tych inwestycji byto kierowanych do przemystu, przyspieszajac procesy
modernizacyjne, wptywajac na poprawe kwalifikacji kadry menedzerskiej, podnoszenie
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poziomu wiedzy pracownikéw, wprowadzanie nowych produktow i lepsze powiazanie
przedsicbiorstw z rynkami migdzynarodowymi'.

Celem niniejszego artykutu jest analiza przyczyn wycofania si¢ inwestorow
zagranicznych, zainteresowanych inwestycjami w Polsce. Analizg objeto nastepujace
przedsigbiorstwa: Amoco — USA, Roca — Hiszpania, Pelzer — Niemcy,
Konvolutfabrikken DANMARK A/S — Dania, NCC — Szwecja.

AMOCO to jedna z najwigkszych, ponadnarodowych korporacji przemystu
wydobywczego, petrochemicznego i energetycznego na swiecie. Dziala w 25 krajach,
poszukujac zt6z ropy naftowej i gazu, dostarczajac klientom produkty naftowe
najwyzszej jakosci. Firma wycofala si¢ z realizowania projektu budowy w Polsce 150
stacji benzynowych.

Spotka ROCA z siedzibg w Barcelonie ma za soba przeszto 80 lat dziatalnosci,
wytwarzajac produkty niezbedne do wyposazenia tazienek i do utrzymania wtasciwej
temperatury w pomieszczeniach. Z punktu widzenia wartosci sprzedazy, zarowno na
rynku hiszpanskim, jak i na rynkach miedzynarodowych najwazniejszym produktem
przedsiebiorstwa sg wyroby sanitarne. Firma ta byla zainteresowana przejeciem
Zaktadéw Wyrobow Sanitarnych ,,Wroctaw”.

Przedsigbiorstwo PELZER powstato w koncu lat szes¢dziesiatych i specjalizuje
sie w dostawie gotowych materiatow wykonczeniowych do samochodéw. Podstawowym
produktem zaktadow sa wyktadziny samochodowe. Firma wycofala si¢ z kupna fabryki
dywanéw w Lodzi.

Funkcjonujaca od 1989 r. firma KONVOLUTFABRIKKEN zajmuje
si¢ wytwarzaniem kopert. Jest jednym z najwigkszych i najnowoczes$niejszych
przedsigbiorstw branzy papierniczej w Danii. Spotka zamierzata zainwestowac
w unowoczes$nienie Krakowskich Zaktadow Wyrobow papierniczych. Pomimo
kilkuletnich negocjacji do planowanej inwestycji nie doszto.

Grupa NCC AB jest jednym z najwigkszych na §wiecie koncernéw budowlanych,
zaangazowanym zarowno w budownictwo przemystowe, jak i mieszkaniowe. Zajmuje
si¢ takze eksploatacja kopalni skatl budowlanych oraz wytwarzaniem i dystrybucja
materialow budowlanych. W Polsce firma byla zainteresowana wybudowaniem
terminalu przeladunku kruszywa w Porcie Gdanskim.

Firme¢ dunska wybrano z mysla o uzyskaniu bardziej precyzyjnej informacji
o niedogodnosciach procedury wprowadzania zagranicznego inwestora strategicznego
do przedsigbiorstwa prywatyzowanego metoda likwidacji. Zebrane informacje
pokazaty, ze $ciezka likwidacyjna utrudnia proces inwestycji nawet wtedy, gdy nie
wystepuje konflikt migdzy organem zalozycielskim a prywatyzowanym zakladem,
jak to miato miejsce w przypadku firmy ROCA. Przedstawienie zamierzen koncernu
NCC umozliwito z kolei poznanie wptywu lokalnej sytuacji politycznej na podjete
negatywne decyzje.

Obok wspomnianych wyzej zastrzezen do likwidacji §ciezki prywatyzacyjnej
i do nadmiernego wptywu lokalnej sytuacji politycznej na dziatalno$¢ przedsiebiorstw
panstwowych inwestorzy zwracali uwage na btedy popetnione przez polskich

'S. Estrin, Foreign Direct Investment In Central and Eastern Europe: multinationals In transition,
London 1997, s. 45; Status of Foreign Direct Investment in Poland, PALi1Z, Warszawa 2012.
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negocjatorow, takie jak: zatajenie koniecznos$ci przejecia zobowigzan finansowych
czy statusu prawnego nieruchomosci, gra na zwtoke i lekcewazace, wynikajace
z uwarunkowan kulturowych, podej$cie do czasu. Miata miejsce rowniez eskalacja
zadan wobec inwestora. Wptyw na zaniechanie planowanych inwestycji miata rowniez
pogarszajaca si¢ pozycja polskiego partnera, nadmierne forsowanie wasnych interesow
zalogi i dyrekcji prywatyzowanych zakladow, zbyt wysokie koszty ubezpieczen
spolecznych i zbyt wysokie podatki, a takze niekorzystny sposob rozliczania strat z lat
ubieglych. Inwestorzy sygnalizowali tez czeste wydtuzanie obowiazujacych terminow
przy wydawaniu zezwolen na zakup nieruchomosci przez obcokrajowcow.

Przyczyn wycofania si¢ inwestorow nalezy rowniez upatrywaé w popelnionych
przez nich btedach, majacych swoje zroédta w niewlasciwym rozpoznaniu rynku
i trendow panujacych w branzy czy niedoszacowaniu kosztéw inwestycji. Powodem
rezygnacji byla tez zmiana strategii, co miato miejsce w opisywanym przypadku
inwestycji AMOCO. Najczesciej dominowaty jednak przyczyny lezace po stronie
polskiej, a ich splot prowadzit do utraty wiarygodnosci przez polskiego partnera.

Analiza pieciu ww. przypadkow zostala przygotowana w oparciu o potaczenie
badan zrodtowych, ktére byly przeprowadzone w formie wywiadow i badan wtoérnych,
w oparciu o publikacje dotyczace przyczyn niepowodzen w realizacji inwestycji
zagranicznych w Polsce. Podczas przygotowywania studiow poszczegolnych przypadkow
planowano przeprowadzenie dwoch wywiadow: pierwszego z przedstawicielami
inwestora zagranicznego i drugiego z przedstawicielami firmy polskiej lub polskiego
partnera, ktory petnil zasadnicza role przy sprzedazy przedsigbiorstwa. W czgsci
przypadkow niezbedne okazato si¢ przeprowadzenie dodatkowego, trzeciego wywiadu
z reprezentantem wiasciciela — przedstawicielem Urzedu Wojewodzkiego?.

Wywiady z przedstawicielami inwestorow zagranicznych zostaty prze-
prowadzone w oparciu o scenariusz wywiadu, ktory zawiera 57 pytan pogrupowanych
w nastepujace zakresy tematyczne:

1) informacje o firmie i jej otoczeniu gospodarczym;
2) strategia rozwoju firmy i rola inwestycji zagranicznych w strategii rozwojowe;j;
3) motywy zainteresowania Europg Srodkowa i Polska:
— nawigzanie kontaktéw ze strong polska,
— negocjacje inwestycyjne,
— przesilenie w negocjacjach i przyczyny wycofania si¢ z inwestycji;
4) ocena warunkow §rodowiska gospodarczego Polski przez inwestora zagranicznego:
— regulacje prawno-gospodarcze,
— infrastruktura techniczna,
— infrastruktura instytucjonalna,
— rynek pracy,
— stan kultury gospodarczej;
5) perspektywy realizacji bezposrednich inwestycji zagranicznych w przyszlosci.

Scenariusz wywiadu z przedstawicielem strony polskiej zawierat 42 pytania,

pogrupowane w nastgpujace zakresy tematyczne:

2Badania przeprowadzone przez Centrum Badan Marketingowych INDICATOR na zlecenie PATIIZ,
Warszawa 2010.

133



Zeszyty Naukowe Gdanskiej Szkoty Wyzszej, Tom 14 (Rok 2014)

1) strategia rozwojowa polskiego partnera i rola inwestycji zagranicznych w tej strategii;
2) oczekiwania strony polskiej;
3) ekonomiczne i sSrodowiskowe uwarunkowania realizacji inwestycji;
4) poszukiwanie inwestora zagranicznego;
5) przebieg negocjacji;
6) przyczyny impulsu negocjacyjnego;
7) strategia na przysztosc.

W ramach badania przygotowani zestaw rekomendacji zmierzajacych
do ograniczenia przyczyn niepowodzen w realizacji bezposrednich inwestycji
zagranicznych.

1. Zasadnicze motywy zainteresowania Polska jako miejscem
bezposrednich inwestycji

Inwestorzy zagraniczni, rozwazajac mozliwos$¢ bezposrednich inwestycji, maja
do wyboru inwestycje od podstaw w nowe projekty (green field investment) lub udziat
w prywatyzacji funkcjonujacego przedsigbiorstwa panstwowego. Przedstawiona analiza
przypadkow obejmuje planowane inwestycje prywatyzacyjne (3 przypadki) i inwestycje
od podstaw (2 przypadki). Przedmiotem zainteresowania byly z reguty przedsigbiorstwa
krajowe reprezentujace zblizone branze. W przypadku inwestycji ROCA byt to
przemyst urzadzen sanitarnych (ZWS ,,Wroctaw”), w przypadku Pelzera — produkcja
dywanow i wyktadzin (Dywilan — £6dz), w przypadku Konvolutfabrikken Danmark
— przemyst papierniczy (KZWP — Krakéw). Nieco inaczej wygladal przypadek
szwedzkiego koncernu NCC, gdzie obiektem zainteresowania byty tereny morskiego
portu Gdansk, a zamierzone inwestycje miaty przybra¢ posta¢ terminalu przetadunku
materiatdw budowlanych. Ostatnie z opisanych zamierzen inwestycyjnych (AMOCO)
byly zaplanowane bez udziatu polskiego partnera, a przedmiotem zainteresowania byta
budowa sieci stacji paliwowych na gruntach komunalnych i prywatnych.

Jednym z najistotniejszych problemow, pojawiajacych si¢ przy rozpatrywaniu
przyczyn niepowodzen w realizacji bezposrednich inwestycji zagranicznych w Polsce,
jest zbadanie poczatkowych motywow, ktorymi kierowali si¢ inwestorzy zagraniczni
przy podejmowaniu decyzji o inwestowaniu w Polsce. Badania uwzgledniajgce
opinie ponad 800 inwestorow zagranicznych, przeprowadzone przez Centrum Badan
marketingowych INDICATOR wskazuja, ze czynnikami decydujacymi o podjeciu
dziatalno$ci w Polsce sa:

— koszt sity roboczej (60,8% wskazan);

— wielkos¢ polskiego rynku (49,1%);

— perspektywy wzrostu gospodarczego w Polsce (48,7%);
— podaz sity roboczej (44,4%);

— mozliwos$¢ redukcji kosztow produkeji (37,2%).

Do zasadniczych motywow inwestowania w Polsce zaliczy¢ mozna najczgsciej
che¢ wejscia na rynek lub ugruntowania swojej pozycji rynkowej. Przyczyny te
odgrywaja istotng role zarowno w przypadku koncernu NCC ze Szwecji, ktory chciat
wej$¢ na dynamicznie rozwijajacy si¢ rynek budowlany, Amoco, ktore zamierzato by¢
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jednym z gléwnych operatoréw stacji benzynowych w Polsce, Konvolutfabrikkenz
Danii, ktora z pomocg inwestycji w Polsce chciata uzyska¢ wiodaca pozycje na
polskim rynku wyrobow papierniczych oraz firmy Roca z Hiszpanii, ktéra dzieki
przejeciu zaktadéw we Wroctawiu zamierzata wej$¢ na polski rynek produkcji wyrobow
sanitarnych.

W polaczeniu z motywem rynkowym wspotistnieje motyw ,,mickkiego wejscia
na rynek”, poprzez przejecie lokalnego przedsigbiorstwa. Zrodla wspomnianego
motywu tkwig w tym, ze zdobywanie rynku od podstaw jest bardzo trudne, a co
najwazniejsze, dtugotrwale’. Patrzac na zdobywanie rynku w kategoriach utraconych
korzysci, wielokrotnie lepszym rozwigzaniem jest zakup miejscowej firmy, ktora
posiada dos¢ istotny potencjat rynkowy, przy zalozeniu, ze znajduje si¢ w fazie
szybkiego wzrostu. Tylko wtedy nabycia firm maja sens. Nabycie firm miejscowych jest
szczegolnie optacalne, jezeli wartos¢ rynkowa przedsigbiorstwa jest stosunkowo niska,
a perspektywy wzrostu rynku bardzo dobre. Motyw migkkiego wejscia byt obecny az
w czterech z pigciu rozpatrywanych probach realizacji inwestycji zagranicznych. Motyw
pojscia na skroty jest szczegoélnie interesujacy w warunkach Polski — duzego pod
wzgledem demograficznym rynku, o korzystnym potozeniu geograficznym, o szybkim
rozwoju ekonomicznym. Realizacja omawianego motywu wymaga przedstawienia
atrakcyjnej oferty sprzedazy przedsigbiorstwa przez strone polska.

Waznym motywem inwestowania w kraju jest umiejscowienie Polski
w dtugofalowych planach strategicznych, zwlaszcza korporacji ponadnarodowych
i firm o zasiegu miedzynarodowym. Nalezy podkresli¢, iz polityka gospodarcza
wielkich korporaciji jest $cisle powiazana z polityka rzadow.

Istotnym motywem inwestowania w Polsce jest mozliwos¢ osiagniecia wysokiej
efektywnosci realizowanych przedsiewzie¢ inwestycyjnych. Na efektywnos¢ ta wptywa
fakt, iz krajowi konsumenci akceptuja ceny porownywalne z zagranicznymi, ale polscy
pracownicy godzg si¢ pracowac za duzo nizsze wynagrodzenia, niz w przodujacych
krajach Unii. Mozna oczekiwac, ze réznica w wysoko$ci zarobkoéw bedzie si¢
zmniejszata, ale bedzie to proces niezmiernie powolny. Motyw ten w polaczeniu
z motywem rynkowym i korzystnym polozeniem logistycznym Polski byt podkreslany
przez wigkszos¢ badanych firm*.

Specyficznym motywem inwestowania w Polsce, ktory wystapil w dwoch
badanych przypadkach (Grupa Pelzer i Koncern NCC) byto powielenie w Polsce
funkcjonujacych za granica wiezow kooperacyjnych. Dotyczylo to w szczegolnosci
Grupy Pelzer, ktora chciata przenies¢ na Polske swoje wiezy kooperacyjne z najwigkszymi
koncernami samochodowymi, takimi jak: General Motors Europe, Ford czy Daewoo.
Koncern NCC chciat, zaczynajac od dostaw kruszywa i materialow budowlanych,
wytworzy¢ wzor obstugi rynku budowlanego podobny do funkcjonujacego w Szwecji.
Istotnym motywem inwestowania w Polsce byta, podkreslona przez wszystkie firmy,
duza tatwos¢ wspotpracy z polskimi pracownikami.

3Najpierw przez kontakty handlowe, potem przez budowe wilasnej sieci dystrybucji, nastepnie przez
inwestycj¢ od podstaw po przekroczeniu krytycznej masy importu.

4Typowym przyktadem tego sposobu my$lenia jest postepowanie szwedzkiego koncernu NCC czy
Grupy Pelzer.
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Do innych istotnych motywow inwestowania w Polsce zaliczy¢ mozna®:
— che¢ wejscia na nowy rynek przy duzych barierach celnych i pozataryfowych;
— przekroczenie krytycznej masy importu i wzrost sprzedazy na danym rynku;
— reakcja na konkurencje;
— presja ekonomiczna na wycofanie produkcji z niektérych terenow;
— nadmierny i niezaspokojony popyt;
— ograniczenie kosztow funkcjonowania firmy macierzystej;
— che¢ utrwalania korzystnej tendencji wzrostu wartos$ci gietdowej spotki — inwestycja
jako promocja wzrostu;
— rozszerzenie asortymentu produkcji o nowe marki i produkty;
— wzrost kosztéw poddostawcow rzutujacy na koniecznos¢ podwyzek cen koncowych;
— rekonstrukcja finansowa firmy;
— szybki wzrost eksportu, duze kontrakty;
— wygrywanie przetargdw publicznych.

Reasumujac, nalezy stwierdzi¢, iz zasadnicze motywy inwestowania w Polsce
wiaza si¢ z mozliwoscia wykorzystania rosngcego potencjatu polskiego rynku,
pojawiajacymi si¢ okazjami migkkiego wejscia na ten rynek oraz wysoka efektywnoscia
realizowanych w Polsce inwestycji.

2. Gléwne przyczyny wycofania si¢ inwestorow zagranicznych z Polski

Prezentowana analiza przypadkéw opracowana zostala przede wszystkim
z mys$la o ustaleniu przyczyn wycofania si¢ inwestoréw zagranicznych z bezposrednich
inwestycji na terenie Polski. W wigckszos$ci analizowanych zamierzen inwestycyjnych
trudno bytoby wyodrebnié¢ jedng dominujaca przyczyng. Decyzje byly podejmowane pod
wpltywem wielu czynnikow, ktorych splot zadecydowat o zarzuceniu projektow. Warto
zaznaczy¢, ze opisywane przypadki dotyczg inwestorow, ktorzy planujac dziatalnos¢
gospodarczg w naszym kraju byli, przynajmniej we wstepnej fazie, przekonani o jej
oplacalnosci. Przed podjgciem decyzji zebrali informacje o regulacjach prawnych
majacych wptyw na prowadzenie firmy i o warunkach inwestowania, dochodzac do
wniosku, ze mozna w ich ramach prowadzi¢ efektywne przedsigbiorstwo. Dlatego we
wszystkich analizowanych przypadkach, jak podkreslali przedstawiciele inwestorow,
regulacje prawne miaty drugorzedne znaczenie dla podjecia negatywnych decyzji.

Przedstawienie w opracowaniu oceny wynikajacej z charakteru pracy
i uwzglednienia opinii tylko tych przedsiebiorcow, ktorzy rozpoczeli negocjacije
i prowadzili je przez co najmniej kilkanascie miesigcy, a czasami przez kilka lat. Byty
to wigc osoby i firmy, mimo zastrzezen do systemu prawnego, przekonane o duzych
szansach, jakie dawato zaangazowanie w Polsce. Inwestorzy, ktorzy uznali obowiazujace
w Polsce prawo za wyjatkowo niekorzystne, zrezygnowali z planéw inwestycyjnych
przed podjeciem negocjacji. Warto jednak zaznaczyC, ze zastrzezenia zglaszane

SE. Polak, W. Polak, Atrakcyjnosc Polski jako miejsca lokowania zagranicznych inwestycji bezposrednich
na tle innych krajéw Europy Srodkowo-Wschodniej, [w:] Gospodarka Polski w okresie transformacji,
Gdansk 2000, s. 191-196; W. Polak, Rola kapitatu zagranicznego w procesie prywatyzacji przedsiebiorstw
w Polsce, [w:] Skutki restrukturyzacji i prywatyzacji przedsiebiorstw w Polsce, Sopot 1999, s. 108; zob.
takze: Polska sprzyja zagranicznym inwestycjom, PAlilZ, Warszawa 2011, s. 89-95.
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w opracowaniu, pomimo ze nie miaty decydujacego znaczenia w analizowanych
przypadkach, mogly mie¢ takie znaczenie dla inwestorow, ktorzy zrezygnowali na
etapie prowadzenia wstgpnego rozpoznania. Dlatego uwagi kierowane przez inwestorow
pod adresem $rodowiska gospodarczego, a zwlaszcza pod adresem regulacji prawnych
powinny zosta¢ uwzglednione w pracach ustawodawczych.

Najczestsza przyczyng wycofania si¢ inwestora zagranicznego byto stosowanie
przez polska strong nierzetelnych technik negocjacyjnych, brak elastycznosci, wiaczenie
w proces negocjacji zbyt wielu osrodkow decyzyjnych i wynikajaca stad ucigzliwosé
i dtugotrwato$¢ procesow prywatyzacyjnych. Duze znaczenie miata takze pogarszajaca
si¢ W miare przeciagania procesu prywatyzacji, sytuacja polskiej firmy, ktorej udziat
w rynku zmniejszat sie, a czesto spadata takze wielkos¢ produkcji i warto$¢ sprzedazy.
Czgs¢ przyczyn lezata rowniez po stronie firmy zagranicznej, ktora zle oszacowata
koszty inwestycji lub niewtasciwie ocenita polski rynek.

Reasumujac nalezy stwierdzi¢, iz uzyskane wyniki wskazuja, ze do
zasadniczych przyczyn rezygnacji z realizacji bezposrednich inwestycji w Polsce
mozna zaliczy¢®:

— ucigzliwos¢ 1 dtugotrwatos$¢ procedur prywatyzacyjnych;

— nierzetelno$¢ w prowadzeniu negocjacji;

— pogarszajaca si¢ pozycja polskiego partnera;

— niewlasciwe rozpoznanie rynkowe i ekonomiczne przez inwestora zagranicznego;

— niedoszacowanie kosztow inwestycji;

— forsowanie wlasnych inwestorow przez zatogi i dyrekcje prywatyzowanych zaktadow
pracy;

— zmiana strategii lub taktyki operacyjnej przez inwestora;

— uwiklania polityczne.

Podstawowe przyczyny niepowodzen w realizacji bezposrednich inwestycji
zagranicznych zostaty przedstawione — naszym zdaniem — w kolejnosci wynikajacej
z ich waznosci.

2.1. Dlugotrwalo$¢ i uciazliwo$¢ procedur prywatyzacyjnych

W dwoch analizowanych przypadkach zréodiem najbardziej istotnych
problemoéw, ktoére spowodowaty wycofanie si¢ inwestorow zagranicznych bylo
funkcjonowanie procedur zwigzanych z likwidacyjna $ciezka prywatyzacyjna. Zdaniem
inwestorow hiszpanskich proces prywatyzacji likwidacyjnej jest niezrozumiaty dla
przedsigbiorcow zachodnich. Teoretycznie zasadnicza cz¢$¢ negocjacji dotyczacych
wniesienia mienia likwidacyjnego przedsigbiorstwa panstwowego do spotki z udziatem
kapitatu zagranicznego powinna by¢ prowadzona z petnigcym funkcje wlacicielskie
organem zalozycielskim (w przedstawianych przypadkach byl nim Urzad Wojewodzki).
W praktyce inwestor zagraniczny rozpoczyna rozmowy z kierownikiem interesujacego
go przedsigbiorstwa, a dopiero pozniej dowiaduje si¢, ze zasadnicze decyzje sa
podejmowane przez wojewodg. Tymczasem, w ocenie polskich przedsigbiorcow, wlasciwe
organy Urzedu Wojewodzkiego nie s3 odpowiednio przygotowane merytorycznie do
prowadzenia negocjacji. Wydziaty Rozwoju Gospodarczego dysponuja tylko kilkoma

ST. Housh, Polska w oczach inwestoréw, ,,Nowe Zycie Gospodarcze” 2010, nr 7.
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specjalistami i trudno wymagac¢, aby specjalisci ci znali specyfike przedsiebiorstw
wszystkich branz, dla ktorych Urzad Wojewodzki jest organem zalozycielskim. Nawet
przy zyczliwym nastawieniu dla inwestoréw, co przyznaja np. przedstawiciele firmy
ROCA, urzednicy wojewody mieli problemy z wlasciwa ocena oferty.

Urzad Wojewodzki ma takze inne preferencje przy ocenie oferty inwestora
zagranicznego. Zwraca uwage na elementy, ktore maja znaczenie dla rozwoju calego
wojewodztwa, pomijajac czasami czynniki istotne dla prywatnej firmy. Odmiennie
kryteria oceny w potaczeniu z brakiem znajomosci branz prowadza do powstania
sprzecznosci interesow. Rysujacy si¢ konflikt jest obserwowany z duzym zdziwieniem
przez przedsigbiorcow zagranicznych.

Funkcjonujaca praktyka prywatyzacyjna jest powodem wycofania si¢
inwestorow, takze z tych przypadkach, gdzie nie ma konfliktu migdzy wojewoda
a prywatyzowanym przedsi¢gbiorstwem. W przedstawionym w raporcie przypadku
zaniechanej inwestycji dunskiej w Krakowie zaklad wspoéldziatal z Urzedem
Wojewddzkim, starajac sie przesuwac trudne elementy negocjacji na przedstawiciela
administracji panstwowej. W jednym i drugim przypadku inwestor spotykat si¢
z funkcjonowaniem kilku o$rodkoéw wilaczonych w proces negocjacyjny, co miato
kluczowe znaczenie dla podjgcia negatywnej decyzji. Negocjacje zwigzane z procedura
prywatyzacyjna trwaty w obydwu przypadkach ponad rok i ciagle znajdowaty si¢ we
wstepnej fazie. Ustalenia z jednym z polskich negocjatorow byly obiektem kolejnych
negocjacji. W takiej sytuacji, nawet najbardziej zdeterminowani inwestorzy rezygnowali,
uznajac procedure, z jaka zetkneli sie¢ w analizowanych przypadkach, za strate czasu.

Procedury prywatyzacji likwidacyjnej moga stanowi¢ przyczyne rezygnacji
z realizacji inwestycji zagranicznych w Polsce. Zebrany materiat pokazuje, ze obecne
rozwigzania prawne moga prowadzi¢, i w praktyce prowadza, do rozmycia funkcji
wiascicielskiej, chociaz prawo jednoznacznie stwierdza, ze funkcje te petni organ
zatozycielski. Inwestorzy sa przyzwyczajeni do negocjowania warunkow kontraktu
z wlascicielem. Tymczasem w polskich warunkach ustalenia trzeba robi¢ nie
tylko z wiascicielem, ale takze z kierownictwem firmy, ktére czesto ma odmienne
oczekiwania i wlasne preferencje. Sytuacje¢ utrudnia dodatkowo to, ze cz¢$¢ ustalen
trzeba dyskutowac z przedstawicielami pracobiorcow.

2.2. Nierzetelne negocjacje
Zatajenie koniecznosci przyjecia zobowigzan finansowych

Praktyka prywatyzacyjnej $ciezki likwidacyjnej sprzyja stosowaniu
nierzetelnych metod negocjacji. Polskie przedsigbiorstwa, przystepujac do rozmow
z inwestorem zagranicznym znajduja si¢ z reguty w trudnej sytuacji finansowej,
sg czesto Zadluzone i prowadza postgpowania ugodowe z wierzycielami. Z reguty
partner zagraniczny zna realng sytuacj¢ finansowa dzigki przeprowadzonym analizom.
Jednak nie zawsze zdaje sobie sprawe¢ z tego, ze strona polska oczekuje przejecia
tych zobowigzan. Ujawnienie tego faktu na kolejnym etapie negocjacji stanowi
dodatkowy argument przemawiajacy za rezygnacja z inwestycji. Tak bylo w przypadku
rozmow pomiedzy Konvolutfabrikken z Danii a Krakowskimi Zakladami Wyrobow
Papierniczych.
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Zatajenie prawdziwej sytuacji prawnej

Krajowe firmy zaczynaja negocjacje, majac czg¢sto nieuregulowane tytuty
prawne do nieruchomosci, w ktoérych prowadza dzialalno$¢. Zdajg sobie jednoczesnie
sprawe, ze fakt ten zostanie ujawniony w trakcie ustalania wartosci aportu wnoszonej
przez polskiego partnera do wspolnego przedsiewzigcia. Nie chcac zniechgcaé
potencjalnego partnera, ukrywajg brak tytutu wasnosci do nieruchomosci i przeciagaja
negocjacje, liczac, ze w tym czasie uda si¢ wspomniany tytut uzyskac. Taka taktyka
jest catkowicie niezrozumiata dla inwestora zagranicznego, ktory nie wiedzgc, jakie s
prawdziwe powody, odbiera przedtuzajace si¢ rozmowy jako lekcewazenie swojej oferty
i nieznajomos$¢ podstawowych zasad biznesu. Stosowanie tej taktyki bylo wyjatkowo
niekorzystnie oceniane przez wspomniang powyzej dufiskg firme.

Gra na zwiloke

Gra na zwloke byta prowadzona nie tylko z mysla o oczekiwaniu na rozwigzanie
probleméw prawnych. Strona polska stosuje rowniez taka taktyke w skrajnie przeciwnych
przypadkach, starajac si¢ wlasnie zniecheci¢ inwestora wtedy, gdy uzna, ze jego oferta
jest niekorzystna. Dziatania takie byty szczegolnie widoczne w analizowanej inwestycji
ROCA, gdzie polski partner wyzej ocenit oferte konkurencyjne3j firmy Sphinx. Pomimo
ze decydujacy glos o wyborze ROCA miat organ zatozycielski, prywatyzowany zaktad,
grajac na zwloke, doprowadzit do rezygnacji firmy wybranej przez Urzad Wojewodzki.

Odwlekanie decyzji moze rowniez wynika¢ z braku zainteresowania inwestycja
ze strony urzednikéw i bezwladem administracyjnym. Inwestorzy zagraniczni odbieraja
ustawiczne zgdania nowych informacji na temat spraw poprzednio wielokrotnie
omawianych, jako gre na zwtoke. Domaganie si¢ nowych uzgodnien o sprawach, ktore
poprzednio zostaty ustalone, bylo jednym z ostatecznych powodéw wycofania si¢
hiszpanskiej firmy ROCA. Taktyka ta byta rowniez stosowana wobec skandynawskiego
koncernu NCC. Inwestorzy, ktorzy wczesniej odpowiedzieli na pytania, od ktérych
uzaleznione miato by¢ wydanie decyzji administracyjnej, zamiast decyzji — otrzymuja
kolejna liste pytan.

Eskalacja Zgdan wobec inwestora

Wedtug oceny inwestorow zagranicznych, szczegélnie dokuczliwa byta
przyjmowana przez stron¢ polska taktyka eskalacji zagdan w trakcie negocjaciji.
Typowym przyktadem moze by¢ postepowanie Urzedu Wojewddzkiego w Krakowie
1 Krakowskich Zaktadow Papierniczych. Inwestor dunski zamierzat zatrudnié tylko
potowe zatogi w nowej spotce. KZWP wynegocjowatly zatrudnienie 75%. Okazato
si¢ jednak, ze takie ustalenia sg niezadowalajace dla Urzedu Wojewodzkiego, ktory
zazadat zatrudnienia jeszcze wigkszej liczby obecnych pracownikow. Przeprowadzone
wywiady z przedstawicielami strony polskiej potwierdzity stosowanie tej taktyki.

Z eskalacjg zadan spotkata si¢ rowniez ROCA we Wroctawiu. Pomimo ustalenia
poziomu wynagrodzen i sposobu ich rewaloryzacji wobec inflacji, zwigzki zawodowe
zazadaly wyzszych poborow w poréwnaniu z ustaleniami zawartymi w przyjetym
pakiecie socjalnym. Warto zaznaczy¢, iz w ocenie strony polskiej dodatkowe zadania
pracownikow zostaty nadmiernie uwypuklone przez przedstawicieli firm hiszpanskich.
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2.3. Pogarszajaca sie pozycja polskiego partnera

Sposob negocjowania wspolnych przedsigwzig¢ nadmiernie wydtuza procedure
tworzenia nowych podmiotoéw z udziatem kapitatu zagranicznego. Inwestorzy zwracaja
uwage, ze w trakcie tego procesu kierownictwo firm partnerskich jest zajete glownie
rozmowami z potencjalnymi inwestorami i przestaje si¢ interesowac zarzadzaniem
przedsiebiorstwa. Czesto o spadku pozycji polskiego partnera decydujg bariery, ktore
mogg by¢ usunigte tylko poprzez restrukturyzacje firmy (wzmocnienie dzialow
sprzedazy i marketingu, redukcje kosztow, np. poprzez redukcje zatrudnienia) czy
tez poprzez podjgcie decyzji inwestycyjnych. Dyrekcje polskich przedsigbiorstw
znajdujacych si¢ w trakcie negocjacji unikajg podejmowania takich strategicznych
decyzji, przesuwajac ich cigzar na inwestora zagranicznego. Tymczasem inwestor
obserwuje spadek udziatu w rynku, spadek sprzedazy, postepujaca luke technologiczng
i narastajgce zadtuzenie. W takiej sytuacji, biorgc pod uwage dzialanie pozostatych
niekorzystnych czynnikow, wycofuje si¢ natychmiast albo podejmuje starania o zmiang
ceny przedsigbiorstwa.

Decyzje o wycofaniu si¢ z inwestowania w Polsce po poznaniu malejacej
warto$ci sprzedazy, narastajgcego zadtuzenia i przepasci technologicznej dzielacej
partnera od rozwigzan $wiatowych podjat Pelzer. Nieco inaczej na spadek pozycji
rynkowej zareagowala ROCA. Podje¢to negocjacje zmierzajace do obnizenia wyceny
fabryki wroctawskiej, co jednak zakonczyto si¢ niepowodzeniem. Zdaniem strony
polskiej trudno byto zmienia¢ wyceng, gdyz ustalona kwota ulegla juz obnizeniu
w wyniku dziatania inflacji. Brak akceptacji obnizonej wartosci zaktadu byl jednym
z argumentoéw przemawiajacych za wycofaniem si¢ z planowanego projektu. Takze
Konvolutfabrikken Danmark obserwowata zmniejszajacy si¢ udziat w rynku zaktadow
krakowskich, z pig¢dziesigciu do kilkunastu procent w ciggu ostatnich 5 lat. Pogarszajaca
si¢ sytuacja partnera nie wywolala takiej reakcji, jak we wspomnianym wcze$niej
przypadku Polzera, ale byla jednym z czynnikéw, ktore wptynety na zaniechanie
inwestycji.

2.4. Niewladciwe rozpoznanie rynkowe i ekonomiczne przez inwestora zagranicznego

Jedng z istotnych przyczyn wycofania si¢ inwestoréOw zagranicznych
z prowadzenia bezposrednich inwestycji w Polsce byt btad oceny. Btad ten wystapit
w czystej formie w przypadku realizacji nieudanej inwestycji przez Grupe Pelzer.
Pelzer chciat naby¢ fabryke dywandw po to, aby rozpocza¢ produkcje wyktadzin
samochodowych. W praktyce firma Pelzer nie znata si¢ na rynku dywanéw i nie
rozumiata specyficznych tendencji na nim panujacych (duze zmiany w wielko$ci
popytu i szybki wzrost wydajnosci). W efekcie, kiedy wreszcie zdobyto potrzebne
informacje rynkowe okazato si¢, ze transakcja nabycia Dywilanu jest dla Pelzera
nieoplacalna. Dlatego tez Pelzer uciekat przed nieuchronnymi, w jego mniemaniu,
stratami. Zasadniczg przyczyng popelnienia przez inwestoréw zagranicznych btedow
oceny jest niedostatek posiadanych przez nich informacji rynkowych i finansowych.
W duzym stopniu odpowiedzialne sg za to angazowane przez inwestorow zagranicznych
firmy consultingowe, jak tez i pracownicy inwestora zagranicznego.
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Podobna sytuacja miata miejsce w odniesieniu do inwestycji Amoco.
Nadmiernie optymistyczna ocena perspektyw rozwojowych na rynku Europy
Wschodniej i rynku rosyjskiego spowodowata, ze zbyt duze nadzieje wigzato z szybkim
zwrotem zainwestowanego kapitatu, ktory z kolei miat by¢ wykorzystywany na dalsze
inwestycje. Brak doptywu kapitatu uniemozliwiat rozwoj w tempie gwarantujagcym
wysunigcie si¢ na czotowa pozycje na rynku srodkowoeuropejskim. Ograniczonego
udziatu w rynku firma nie chciata zaakceptowac.

Na decyzje inwestorow posredni wptyw miaty réwniez zmiany zachodzace
na bardzo odlegtych rynkach, a wptywajace na pozycje polskiego partnera. Jest to
szczegolnie istotne w przypadkach, w ktorych rynek byt stabo zdywersyfikowany.
Firmy panstwowe maja czgsto problemy z szybkim reagowaniem na niekorzystne
zmiany rynkowe i z poszukiwaniem nowych mozliwosci zbytu swoich towardw.
Sytuacja taka miala miejsce w analizowanej inwestycji Pelzera. Polski partner,
po zatamaniu si¢ rynkow zbytu w Europie Zachodniej i w krajach arabskich, nie
potrafit wprowadzi¢ nowych, tanszych metod produkcji i znalez¢ nowych odbiorcow.
Jednoczes$nie Pelzer zbyt stabo znat rynek, aby zdawac sobie sprawe z rzeczywistych
zagrozen dla funkcjonowania todzkiego przedsiebiorstwa. Z chwila kiedy uzyskat
pelny obraz rynku, jedyna mozliwa decyzja byto wycofanie si¢ z inwestycji.

2.5. Niedoszacowanie kosztow inwestycji

Inwestorzy zagraniczni nie zawsze potrafig wtasciwie wyceni¢ koszty nowych
projektow. W Polsce bardzo szybko zmieniajg si¢ koszty prowadzenia dziatalnos$ci,
a zmiany te czesto nie sa uwzgledniane w planach inwestycyjnych. Analizowane
przypadki moga sugerowac, ze inwestorzy postuguja si¢ kosztami nowych inwestycji
w pozaeuropejskich krajach rozwijajacych si¢ do oszacowania nowych projektow
w Europie Srodkowej. Taka metodologia prowadzi do bledow. Niedoszacowanie
kosztow inwestycji powoduje utrate zaufania do zamierzen inwestora i staje si¢ jedna
z przyczyn konfliktow’. Sytuacja taka miata miejsce w przypadku hiszpanskiej firmy
ROCA. Podanie o potowe nizszych kosztow planowanej inwestycji w stosunku do
szacunkow ekspertow sktonito polskiego partnera do negatywnej oceny zamierzen
spotki z Barcelony. Z niedoszacowaniem kosztow inwestycji mielismy do czynienia
takze w przypadku Konvolutfabrikken Danmark. W tym wypadku btad polegat
nie na ztej ocenie kosztéw inwestycji, ale na przyjeciu bltednego zatozenia, ze
produkcja w Polsce bgdzie wymagata stosunkowo matych zmian technologicznych.
Niedoszacowanie kosztow inwestycji nie miato w zadnym z analizowanych przypadkow
decydujacego wptywu na podjecie decyzji o wycofaniu si¢ z Polski. Powodowato jednak
podejrzenia co do realnosci przedsiewzigcia i nie moglo stuzy¢ wiarygodnosci oferty.

2.6. Forsowanie wlasnych inwestorow przez zalogi i dyrekcje
prywatyzowanych zakladow

Jedna z istotnych przyczyn niepowodzen w realizacji bezposrednich inwestycji
zagranicznych jest faktyczne sprawowanie funkcji wtascicielskich przez zatoga
i dyrekcje prywatyzowanej fabryki. Brak mozliwosci petnego realizowania funkcji

"Poland Country Economic Memorandum, The World Bank 2011.
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wiascicielskich przez Urzedy Wojewodzkie powoduje, ze transakcje nabycia firm

miejscowych przez inwestorow zagranicznych przypominajg raczej przetarg socjalny

niz negocjacje dotyczace finansowych warunkow transakcji. W przetargu tym bardzo

silng rolg odgrywaja potencjalne przyszte korzysci dla istniejacych dyrekcji. Presja ze

strony miejscowych zatdg i dyrekeji miata najczesciej na celu:

— zagwarantowanie stabilizacji zatrudnienia (np. Dywilan);

— niedopuszczenie do zrealizowania transakcji, omowione wczesniej preferencje zatogi
dla innego inwestora (Zaktady Wyrobdw Sanitarnych ,,Wroctaw™);

— forsowanie utrzymania jak najwickszej liczby pracownikow i sprzedaz catego
zaktadu (Krakowskie Zaktady Wyroboéw Papierniczych);

— zagwarantowanie korzysci dla istniejacej dyrekcji (,,Wroctaw”).

Narastajace zadania zaldg i dyrekcji zaktadow utrudniaty dokonanie rzetelnej
kalkulacji optacalno$ci transakcji przez inwestora zagranicznego i zniechecaty go do
negocjacji.

2.7. Zmiana strategii lub praktyki operacyjnej

Zmiana strategii byla deklarowanym motywem wycofania si¢ z realizacji
inwestycji tylko w jednym przypadku — Amoco. Rowniez szczegétowe uzasadnienie
zmiany strategii byto mato przekonujgce. Mozna nawet podejrzewac, iz jest to tylko
oficjalne stanowisko. Jezeli duza firma dokonuje wstgpnych inwestycji, ponosi duze
naktady, a nast¢pnie rezygnuje tylko dlatego, Ze nie jest ona w stanie osiagna¢ okreslonej
skali, to $wiadczy to albo o matej konsekwencji, albo o nieskutecznym planowaniu.

Najczgsciej jednak wystepowala sytuacja przeciwna. Firmy wycofywaty si¢
z realizacji inwestycji w Polsce nie ze wzglgdu na zmiang strategii, ale ze wzgledu
na konieczno$¢ usprawnienia praktyki operacyjnej (Pelzer, Roca, NCC). Oznaczato
to w praktyce odsunigcie inwestycji w czasie, ale nie definitywne wytaczenie Polski
ze strategii rozwojowej firmy. Zmiana praktyki operacyjnej polegata na tym, ze
potencjalny inwestor rozwaza np. podjgcie w Polsce inwestycji od podstaw, zamiast
wykupu prywatyzowanego przedsigbiorstwa, lub poznaje mozliwo$ci inwestowania
w specjalnych strefach ekonomicznych, co eliminuje wigkszo$¢ probleméw np.
z wysokos$cig podatku dochodowego, odpisami strat z lat ubieglych, pozwoleniami
budowlanymi.

Podsumowanie

Zaprezentowane powyzej czynniki pozwalajg wyodrebni¢ dwie zasadnicze
grupy przyczyn rezygnowania z realizacji bezposrednich inwestycji zagranicznych
w Polsce. Dominujg przyczyny lezace po stronie polskiej i ich splot prowadzit z reguty
do utraty wiarygodnosci przez polskiego partnera. Wida¢ rdwniez, jak duze szkody
moga wynika¢ z aktualnej praktyki prywatyzowania przedsi¢biorstw panstwowych
poprzez likwidacje. Kilka osrodkow negocjacyjnych, sprzeczne oczekiwania i sprzeczne
ustalenia pomigdzy inwestorami, a wigczonymi w proces negocjacji instytucjami
polskimi, prowadzg do braku rozeznania, kto w rzeczywistosci podejmuje obowigzujace
decyzje i1 do przekonania, ze zadna ze stron nie moze zagwarantowac respektowania
przyjetych ustalen. Koszty zwigzane z czasem straconym na przeciggajace si¢
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w nieskonczonos¢ rozmowy zaczynaja przewaza¢ nad oczekiwanymi efektami
z inwestycji. Sytuacj¢ pogarsza fakt, ze obiekt negocjacji traci warto$¢, a strona polska
nie bierze pod uwage mozliwosci zmiany wyceny.

Druga grupa przyczyn zwigzana jest z bledami inwestorow zagranicznych.

Firmy nie zawsze zdaja sobie sprawe z realiow polskiego rynku, z szybko zachodzacych
zmian i powigkszajacej si¢ konkurencji.

Warunki operowania w Polsce okazuja si¢ bardziej skomplikowane niz przyjeto

we wstepnych zatozeniach. Nie zawsze tez wlasciwie oceniono sytuacj¢ finansowa
partnera. Odkrycie realnej sytuacji, czgsto juz w okresie finalizowania umowy lub nawet
po wstepnym okresie prowadzenia operacji na terenie kraju sktania do wycofania sig.
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