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Reinwestycje zagraniczne w Polsce

Jak czesto firmy zagraniczne reinwestujg
wypracowane w Polsce zyski?

Jak ,estonski CIT” mogtby zachecaé
zagraniczne firmy do reinwestycji?
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Wstep

Ostatnie trzy dekady to okres silnego naptywu zagranicznych inwestycji do
Polski. Wedtug najnowszych danych Narodowego Banku Polskiego,

na koniec 2018 r. zagraniczne podmioty miaty zainwestowany w naszym kraju
kapitat = w formie Srodkéw trwatych, akeji czy instrumentéw dtuznych

- o wartoéci 200 mld EUR. Dla poréwnania, to okoto 40 proc. polskiego PKB

i dziesieciokrotnie wiecej, niz kapitat polski zainwestowany za granicg.
Naptyw zagranicznych inwestycji moze mie¢ jednak rézng ,jokosé”

- moze bardziej bqdz mniej efektywnie wspieraé rozwdj lokalnej gospodarki.
Moze byé¢ dla niej katalizatorem podnoszenia jej na wyzszy poziom, a moze
(w ekstremalne] sytuacii) wrecz stopowaé jej rozwdj. Jednym z kryteridw oceny
tej efektywnoéci sq tzw. reinwestycje, czyli wypracowany przez
przedsiebiorstwo zysk, ktéry zamiast wréci¢ do kieszeni zagranicznego
wiasciciela, pozostaje w firmie i jest ponownie inwestowany w jej rozwd;.

Im wieksza stopa reinwestycji, tym wieksza korzysé dla gospodarki.
Jak wyglgda sktonnosé zagranicznych firm w Polsce do reinwestyc;ji?
Jak zmieniato sig to w ostatnich latach? Co mozna zrobié, aby stopa

reinwestycji rosta?

Zyczymy przyjemnej lektury.
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Wartosé reinwestycji w Polsce rosnie

Zagraniczne firmy zostawiajg w Polsce juz prawie potowe wypracowanych tu
zyskodw. Dekade temu byta to tylko jedna trzecia.

Polska jest dla zagranicznych inwestoréw coraz lepszym
miejscem do inwestowania. W latach 2016-2018 (dane za rok
2019 nie sq jeszcze dostepne) zagraniczni inwestorzy
pozostawili w Polsce i ponownie zainwestowali 114 mld zt,
czyli 46 proc. catego wypracowanego w tym czasie zysku.
Sktonnoé¢ do reinwestycji wyraznie roénie, poniewaz jeszcze
dekade wezeénie] stopa reinwestycji wynosita 32 proc.,

a nominalna warto§¢ pozostawianych w kraju zyskéw
wynosita jedynie 41 mld zt, czyli zaledwie nieco ponad jedng

trzecig obecnej wartosci.

Wyraznie wida¢ wiec, ze polska gospodarka - wraz z jej
rozwojem, modernizacjq i stopniowym zblizaniem sig¢ do
statusu gospodarki rozwinietej, a wiec dojrzatej

i przewidywalnej - pozwala inwestorom nie tylko osiggaé
atrakecyjne dla nich stopy zwrotu, ale rowniez utwierdza ich
w przekonaniu, ze decyzja o inwestycji w Polsce byta trafiona
i warto zwiekszyc¢ skale obecnosci kapitatowej

w naszym kraju, wtasnie w formie reinwestycji.

Wykres 1. Wartosé reinwestycji oraz ich udziat
w wypracowanych w danym okresie zyskach
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Zrddto: Obliczenia whasne na podstawie danych NBP



Niemcy i Portugalia najwiecej reinwestujg

Przez trzy |C|tC| nie mieCCU inwesto rZU Tabela 1. Reinwestycje zagranicznych firm w Polsce
. . w latach 2016-2018 w podziale na kraje pochodzenia
reinwestowali w Polsce 28 mld zt.

W stosunku do dochodu nojwigcej Wartosé (w mid zt) Udziat w zyskach
.. . Niemcy 28,3 Portugalia 85,3%
pozostawiajq jednak w naszym kraju Holandia* 22.2 Malta 68.4%
Portugalczycy - az 85 proc. Luksemburg* 13,1 Cypr* 63,1%
Francja 8,2 Niemcy 56,9%
Cypr* 5.9 Czechy 54,8%
Podejscie inwestoréw z poszczegdlnych krajéow do Wielka Brytania 5,5 Szwecja 54.4%
reir\V\{?stgcji jest/bordzo ré.ir.me. W naszej .cm.olizie poc?l- uwage Wiochy 4.2 Wegry B4 4%
wzielismy 2.0 pafstw o ?ojwvgkszgm stanie |-nwestgc.J| Szwajoaria 3.8 Finlandia 49.1%
w Polsce (liczqc na koniec 2018 roku). Jak sie okazuje, pod ; o
wzgledem warto§ci nominalnej zdecydowanie najwigcej Austria 3. Szwajearia +8,6%
zysku reinwestujq firmy z Niemiec. W latach 2016-2018 Hiszpania 3.t Wiochy 47.4%
zatrzymali oni w polskich oddziatach swoich firm az 28,3 mld Szwecja 3.0 Austria 46,4%
zt. Dla poréwnania, w tym okresie tqczne bezposrednie USA 2,9 Wielka Brytania 42,9%
inwestycje w Polsce wyniosty 147 mld zt, a wiec az jedna pigta Belgia 1,5 Luksemburg* 41,7%
catego zainwestowanego w Polsce kapitatu zagranicznego Dania 1,3 USA 40,1%
pochodzita z reinwestycji niemieckich firm. Finlandia 12 Francja 38.9%
Jedli K wesmi . . Portugalia 1,2 Dania 38,8%
esll Jedno_ wezmiemy pod uwage stope reinwestycji, Crechy 0.7 Holandia* 38.1%
a wiec odniesiemy reinwestycje do catego wypracowanego ) )
w Polsce zysku, okaze sie, ze najbardzie] ,lojalnym” Mailta 0.5 Hiszpania 37.8%
zagranicznym inwestorem w Polsce jest Portugalia. Firmy Wegry 0.3 Belgia 36,4%
z tego kraju w omawianym okresie reinwestowaty az 85 proc. Zrbdito: Obliczenia whasne na podstawie danych NBP

swoich ZHSkOW [pOZOStGWI+U w Polsce 1’2 mid zt z 1’|+ mid zt *Dane mogq byé zawyzone ze wzgledu na korzystne warunki podatkowe w tych krajach. Czesé

wy fpracowa I’]ego w th czasie ZHSku], reinwestycji moze byé w praktyce dokonywanych przez podmioty zarejestrowane w tych krajach przez
polskich inwestordw lub inwestordw z innych krajow.



Reinwestycje to skarb dla gospodarki

Reinwestycje dokonywane przez zagraniczne firmy to
ogromna korzysé dla gospodarki. Znacznie tatwiej jest
przekonaé firme prowadzqgcq juz w Polsce dziatalno§é do
pozostawienia w spdtce wypracowanego tutaj zysku, niz

znalezé zupetnie nowego zagranicznego inwestora

i przekonaé go do ulokowania swojej fabryki akurat w Polsce.

Dlatego dziatania polskiej administracji powinny skupiac¢ sie
nie tylko na poszukiwaniu nowych inwestoréw, ale tez na
stwarzaniu obecnym inwestorom takich warunkéw i zachet,
aby chcieli oni pozostawiaé jak najwiekszq czes¢ swoich

zyskoéw w Polsce.

Marcin Diakonowicz
Partner

Audyt

German Desk Leader

Dziatania te powinny byé¢ szczegdlnie intensywne w stosunku
do firm, ktére juz teraz wykazujqg wysokqg sktonnosé do
reinwestycji, a wiec swoim dziataniem pokazujq, ze traktujg
swojq obecnosé w Polsce jako inwestycje dtugofalowg. Checg
tu byé, rozwija¢ sie, nie interesuje ich krotkoterminowy zysk
i nie traktujg polskich oddziatéw jako zrédta biezgcego
finansowania swoich centrali. Z tego wzgledu cieszy fakt,

ze wiasnie w taki sposdb do polskiego rynku podchodzg
inwestorzy z Niemiec - naszego gtéwnego partnera
handlowego. Zaréwno nominalnie, jak i procentowo (w relacji
do osigganego dochodu) majg bardzo wysokie wskazniki
reinwestycji. To pokazuje, ze sq to inwestorzy, na ktérych

mozemy liczyé nie tylko teraz, ale i w przysztosci.



Branza rozrywkowa na czele

Zagraniczni inwestorzy zwiqgzani

z branzg medialno-rozrywkowq zastawili

w Polsce az 3/4% zyskdw. Nominalnie
najwiecej reinwestuje handel.

Duze réznice w podejsciu do reinwestycji zauwazalne sq tez

w podziale na branze. W ujeciu nominalnym najwiecej zyskow
pozostawiajg w Polsce zagraniczni inwestorzy w handlu

- w latach 2016-2018 reinwestowali oni 21,3 mld zt. Jednak

w relacji do uzyskanego dochodu na czele zestawienia plasuje
sie branza medialno-filmowo-rozrywkowa. W omawianym
okresie zagraniczni wtasciciele postanowili pozostawié

w firmach w Polsce az 73 proc. dochodow - 4,46 mld zt

z 6,1 mld zt zyskow.

Najmniej reinwestujgcym sektorem jest budownictwo - w
latach 2016-2018 zagraniczne firmy ponownie zainwestowaty
w Polsce skromne 22 min zt, czyli zaledwie 0,3 proc. z 7,4 mid zt
wypracowanego zysku. Ciekawym przypadkiem jest tez
branza energetyczna. W omawianym okresie miata ujemng
warto§é reinwestycji (-1 mld zt). To skutek tego, ze zagraniczne
spotki z tej branzy wiecej pieniedzy wytransferowaty (w formie
dywidendy i sptaty zadtuzenia) poza Polske niz wynosit ich
wygenerowany w tym czasie zysk.

Tabela 2. Reinwestycje zagranicznych firm w Polsce
w latach 2016-2018 w podziale na wybrane branze

Wartosé Udziat

(w mid zi) w zysku
Media, film, rozrywka 4,46 73,0%
Telekomunikacja 3,97 61,0%
Dziatalno§é bankowa 12,48 54,7%
Motoryzacja 10,39 53,5%
Produkcja art. spozywezych i tytoniowych 8,21 52,4%
Produkcja wyrobdéw farmaceutycznych 1,53 48,9%
Handel hurtowy i detaliczny 21,33 46,1%
Produkcja wyrobow z tworzyw sztucznych 3,24 45,4%
Obstuga i obrét na rynku nieruchomosci 5,77 35,0%
Transport i gospodarka magazynowa 2,59 34,3%
Produkcja chemikalidw 1,36 20,7%
Ubezpieczenia i fundusze emerytalne 0,23 4,4%
Budownictwo 0,02 0,3%
Energetyka -0,99 -

Zrédfo: Obliczenia wiasne na podstawie danych NBP



Estonski CIT mogtby
by¢ zachetqg

Podatek estonski to narzedzie podatkowe,
ktdre ma zachecaé podatnikdw do reinwestycji
zyskdw. Czy na pewno powinnismy wykluczaé
z niego zagraniczne firmy w Polsce?

Z poczgtkiem stycznia 2021 roku do polskiego systemu podatkowego
wchodzi nowe, z punktu widzenia wielu przedsiebiorstw bardzo korzystne
rozwigzanie - tzw. estonski CIT, zapowiedziany przez premiera jesieniq 2019
roku (o ktére zresztg - cho¢ w szerszej formie - zabiegat Grant Thornton

w swoich opracowaniach]. Rozwigzanie to oznacza, ze pdki przedsiebiorca
- jedli spetnia okreslone kryteria - nie ,konsumuje” zysku, tylko zostawia go
w przedsigbiorstwie, nie musi ptaci¢ CIT. Jest to wiec narzedzie, ktore
bezposrednio wspiera reinwestycje przedsigbiorstw.

W Estonii jednym z gtéwnych argumentdéw przywotywanych jako korzysé
wynikajgca z wprowadzenia ,odroczenia momentu opodatkowania do
czasu wyptaty zyskéw” byt wzrost stopy inwestycji w relacji do PKB. W
ostatnich latach byta ona w Estonii rekordowo wysoka na tle innych krajow
Unii Europejskiej i napedzata wzrost gospodarczy. Estonia doswiadczyta

rowniez istotnego naptywu bezposrednich inwestycji zagranicznych.




W Polsce zakres podatku estofiskiego ma byé jednak znacznie
wezszy niz w Estonii - uprawnione do niego bedq tylko niektére
przedsigbiorstwa, spetniajqce liczne warunki i ponoszgce
wydatki na &rodki trwate okredlonych kategorii, gtéwnie
maszyny, co wyklucza z systemu przedsigbiorcéw z sektorow,

w ktérych ponosi sie znaczne wydatki takze na inne zasoby, np.
budynki.

Co wiegcej, obecnie wprowadzane przez rzqd kryteria
estofskiego CIT w praktyce wykluczajq z niego zagranicznych
inwestorow. Wynika to z faktu, iz z tego rozwiqzania, zgodnie
z aktualnym projektem przepiséw, bedq mogty skorzystac
podmioty, ktorych udziatowcami sq wytqcznie osoby fizyczne.
Model inwestycji podmiotéw zagranicznych jest co do zasady
inny. Inwestuje ,,spotka-matka”, zaktadajgc podmiot zalezny,
a nie wspdlnicy (osoby fizyczne) bezposrednio.

To wyklucza zdecydowanqg wigkszos§¢ Srednich firm
zagranicznych (duze i tak nie kwalifikujq sie do podatku
estofiskiego). A szkoda, bo faktycznie to mogtoby byé
impulsem do dziatania i zwigkszonego poziomu reinwestycji.

Matgorzata Samborska
Partner
Doradztwo podatkowe

Dodatkowo, istnieje ryzyko, ze estonski CIT bedzie postrzegany
jako rodzaj ulgi podatkowej, traktowanej jako wyjqtek od reguty
powszechnoéci opodatkowania, a co za tym idzie - prawo do
skorzystania z tego rozwiqzania bedzie interpretowane przez
urzednikdw wqgsko, a ryzyko zakwestionowania tego prawa
bedzie wysokie, co pogtebi liczbe podatnikdw, ktérzy ,wypadng”
z tego systemu. Ryzyko bedzie towarzyszyé takze podatnikom
bez wqtpienia uprawnionym do tej formy opodatkowania juz na
poziomie opodatkowania, poniewaz w newralgicznych z punktu
widzenia podatnika kwestiach pojawiajg sie sformutowania
nieostre, dajgce ogromng swobode decyzyjng urzednikom.
Przyktadem jest pojecie ,wydatkéw niezwigzanych

z dziotalnoscig gospodarczg”, ktdre podlegajg opodatkowaniu
tak samo jak zyski. To pojecie co prawda w Estonii réwniez
funkcjonuje, ale tam oznacza wydatki naprawde dalekie od
prowadzonej dziatalnosci, ale nikt nie zagwarantuje, ze polskie
organy podatkowe bedq rozumieé je tak samo.

Takie doswiadczenia mamy juz niestety z wprowadzenia

w 2018 roku idei ,,Cata Polska Specjalng Strefqg Ekonomiczng™.
Faktycznie tak jest, ze w catym kraju przedsigbiorcy mogg
uzyskaé tzw. decyzje o wsparciu inwestycji. Idea jest stuszna

i przyczynia sie do wzrostu reinwestycji, ale kolejne
interpretacje urzednicze, w tym interpretacja ogélna
Ministerstwa Finansdw, coraz mocniej zawezajqg dochéd, ktory
moze byé zwolniony z opodatkowania i koszty inwestycji,
ktore mogg byc traktowane jako tzw. koszty kwalifikowane,
powodujgc coraz mniejszq atrakcyjnosé tego rozwigzania.
Czyli pomyst dobry, gorzej z wecielaniem go w zycie.
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O nas

Grant Thornton to jedna z wiodgcych organizacji audytorsko-
doradczych na wiecie, obecna w 140 krajach i zatrudniajgca
ponad 56 tys. pracownikdw. W Polsce dziatamy od 27 lat. Zespot
700 pracownikdw wspiera naszych klientdw w obszarach takich
jak audyt, doradztwo podatkowe, doradztwo transakcyjne czy
outsourcing ptac i kadr oraz outsourcing ksiegowosci.

Nowe technologie, cyfryzacja, e-biznes?
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