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Fwa Bojar

Sytuacja makroekonomiczna
a bezposrednie inwestycje
zagraniczne (Polska, Rosja,
UKraina, Bialorus)

Inwestorzy zagraniczni wybierajac kraj inwesto-
wania zwracaja uwage na wielko$¢ i wskazniki cha-
rakteryzujace zaréwno biezacg sytuacje gospodarcza,
jak i mozliwe do przewidzenia zmiany w ich ksztalto-
waniu sie w dluzszym czasie.

Przeglad najwazniejszych wskaznikéw ekono-
micznych pozwala inwestorom zagranicznym na po-
réwnanie krajéw i okreSlenie ich miejsca na wlasnej
mapie preferencji inwestycyjnych.

Polska

latach 90. mozna byto zaobserwowaé pozytyw-
W ne tendencje w gospodarce Polski wywieraja-

ce wplyw na podejmowanie decyzji przez in-
westorow zagranicznych o lokalizacji inwestycji
w naszym kraju. O dobrej kondycji Polski §wiadczy
systematyczny wzrost PKB. Od spadku (w stosunku
do roku poprzedniego) w 1991 r. 0 7% do wzrostu o 7%
w 1995 r. Jednak, po 1995 roku obserwujemy pewne

spowolnienie tempa wzrostu gospodarczego. Wzrost
PKB wyniést 6% w roku 1996, a w 1999 roku 4,1%.

Polska, charakteryzuje sie rowniez najwyzszym
wskaznikiem PKB per capita sposréd analizowanych
krajow — w 1999 r. wg danych SITE wynosil on 4005
USD. Mimo ze przecietne ptace wzrosty o 14,5%
w 1996 r. 1 az o 18,56% w 1999 r. restrykcyjna polity-
ka monetarna stosowana przez Narodowy Bank Pol-
ski i ograniczenia wydatkéw budzetowych skutecz-
nie przyczynily sie do spadku stopy inflacji z 27,8%
w 1994 do 14,95% w 1997 ido 7,3% w 1999 r. Znacznie
wzrosly rezerwy banku centralnego.

Jednocze$nie bezrobocie, chociaz wcigz wysokie,
generalnie charakteryzowalo sie w drugiej potowie
lat 90. tendencja spadkowa. Od 1999 roku obserwuje
sie w Polsce wzrost bezrobocia. Jedynym wskazni-
kiem, ktory moze wzbudzaé¢ powazny niepokdj u in-
westorow zagranicznych, jest bilans handlowy. Na
przestrzeni pieciu lat Polska charakteryzuje sie ujem-
nym bilansem handlowym. W 1995 roku deficyt bi-

Tab. 1. Polska - gléwne wskazniki makroekonomiczne w latach 1995-1999

Wyszczegdlnienie 1995 1996 1997 1998 1999
Ludno$¢ (mln) 38,59 38,62 38,65 38,67 38,74
Realny PKB (dynamika) 7,0% 6,0% 6,8% 4,8% 4,1%
Inflacja 21,6% | 19,90% | 14,95% | 11,87% | 7,26%
Stopa bezrobocia 14,9% 14,3% 11,5% 10,0% 12,0%
Srednie wynagrodzenie (USD) 311,2 354,9 354,3 387,7 459,6
Eksport (mld USD) 22,88 24,45 27,23 30,12 26,34
Import (mld USD) 24,79 32,63 38,55 43,84 40,78
Bilans handlowy (mld USD) -1,91 -8,18 -11,32 | -13,72 | -14,45
BIZ (mld USD)* 0,77%* 4,50 4,91 6,37 7,50
Skumulowane BIZ (z 1985 r.) (mld USD) 7,68%%* | 12,18 17,087 | 23,45 30,95
Inwestycje portfelowe (mln USD) 1170 -41 1283 1510 1101

* wedtug danych NBP
** przecietne inwestycje w latach 1985-1995
**% skumulowane BIZ stan na koniec 1995 roku

Zrédto: Johan KLEBERG, Tomas MEERITS, Key Economic Indicators SITE, Stockholm Institute of Transition Econo-
mies and East European Economies 2000; World Investment Report 2000: Cross-border Mergers and Acquisitions and
Development (Geneva: UNCTAD, 2000), United Nations Publication, Sales No. E.00.11.D.20.
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lansu handlowego wynosit 1,91 mld USD, natomiast
w 1999 roku - juz 14,15 mld USD.

Czynnikiem, ktéry niewatpliwie pozytywnie od-
dziatuje na wielko$¢ pozyskanych BIZ jest stan pro-
cesu transformacji systemowej. Dane EBORY infor-
muja, ze Polska ma najwyzszy wskaznik sposréd ba-
danych krajow. W 1995 wynosil on 3,2, natomiast
w 1998 wzrést do 3,4.

Wskazniki te niewatpliwie wplynely na pozytyw-
ny obraz Polski w oczach inwestoréw zagranicznych
i zaowocowaly w ciggu calego dziesieciolecia dyna-
micznym wzrostem kapitalu zagranicznego lokowa-
nego w inwestycjach bezpoérednich oraz liczby utwo-
rzonych joint ventures na terenie Polski.

Rosja

rzetom lat 80. i 90. byl dla ekonomiki Rosji

bardzo trudnym okresem. Podejmowane w la-

tach 90. reformy przyniosly oczekiwanag po-
prawe w gospodarce, ale nie na tyle silna, by méwic
o pelnym sukcesie.

W analizowanym okresie wskaznik dynamiki PKB
istotnie wahat sie. W latach 1995-96 osiggnal ujem-
ne wartosci okoto (-4%), w 1997 r. osiagnal warto§é
dodatnig na poziomie 0,9%, w 1998 r. w zwigzku
z poteznym kryzysem finansowym w Rosji wskaznik
ten mial najnizsza warto$¢ w analizowanym okresie
(-4,9%), aby ponownie osiagngé warto$¢ dodatnig tym
razem na poziomie 3,0%. Mimo watpliwego wzrostu
gospodarczego, Rosja nadal posiada najbardziej chlon-
ny rynek — produkt krajowy brutto w 1998 r. wyni6st
311,4 mld USD, PKB per capita 2125 USD.

Analiza pozostalych wskaznikéw makroekono-
micznych §wiadczy o niestabilnej sytuacji ekonomicz-
nej w Rosji. Tak na przyklad, inflacja w 1996 r. wyno-
sita 47,7%, w kolejnych dwoéch latach spadtia, aby w
1999 r. przekroczy¢ 85%. Obserwujemy rowniez wy-

sokie i stale wzrastajace bezrobocie — z 8,5% w 1995
roku poprzez 10,8% w 1997 roku, az do 12,6% w 1999 r.
Srednie wynagrodzenie wzrastalo do 1997 r., nato-
miast pézZniej znacznie spadalo — w 1999 r. az o (-
53,7%) 1 wynosi zaledwie 63,7 USD.

Wedlug danych EBOR, Rosja ma drugi co do wiel-
kosci wskaznik spoéréd badanych krajow — w 1995
wynosilt on 2,5, a w 1998 r., w zwiazku z prowadzony-
mi reformami, wzrést do 2,7.

Mozna stwierdzié, ze wskazniki makroekonomicz-
ne nie zachecaly do dynamicznego naplywu inwesty-
¢ji zagranicznych.

Ukraina

kraine w latach 90. mimo podejmowanych ra-
| l dykalnych reform gospodarczych, charakte-
ryzuje gleboki kryzys gospodarczy. Dynami-
ke PKB stale charakteryzujg warto§ci ujemne:
(-12,2%) w 1995 r. 1 (-10,0%) w 1996 r. W 1997 r. spa-
dek prawie zatrzymal sie — wskaznik dynamiki wyno-
sit (-0,4%), jednak Ukraina nie zdolala przetamac ten-
dencji spadkowej i dynamika PKB znowu zaczela sie
pogarszac: (-3,25%) w 1998 i (-3,86%) w 1999 roku.
Inflacja na Ukrainie w analizowanym okresie mialta
bardzo wysoki poziom. Najwyzszy w 1995 r. — 181%.
Mimo bardzo wysokiego poziomu inflacji, jednak bylta
to znaczna poprawa (w 1993 r. inflacja wynosila
4734,9% rocznie) i juz za dwa lata, dzieki twardej po-
lityce monetarnej, inflacja spadta do poziomu 15,5%.
Jednak pozytywna tendencja zostala przetamana
w 1999 roku, kiedy inflacja ponownie wzrosta do po-
ziomu 22,7%.
Oficjalne wskazniki dotyczace stopy bezrobocia
w ostatnim okresie wprawdzie stale rosng, ale ich
poziom w poréwnaniu z innymi krajami jest jednym z
najnizszych - 0,45% w 1995 r., 2,46% w 1997r.14,72%
w 1999 r. Ukraina charakteryzuje sie rowniez najniz-

Tab.2. Rosja - glowne wskazniki makroekonomiczne w latach 1995-1999

Wyszczegolnienie 1995 1996 1997 1998 1999
Ludno§é (mln) 148,14 | 147,74 | 147,10 | 146,54 | 147,20
Realny PKB (dynamika) -4,1% -3,5% 0,9% -4,9% 3,0%
Inflacja 471% | 14,7% | 27,7% | 85, 7%
Stopa bezrobocia 8,5% 9,6% 10,8% 11,9% 12,6%
Srednie wynagrodzenie (USD) 106,3 156,8 166,5 137,5 63,7
Eksport (mld USD) 81,1 88,6 88,4 74,2 74,7
Import (mld USD) 60,8 68,8 73,6 59,1 40,4
Bilans handlowy (mld USD) 20,3 19,8 14,8 15,1 34,3
BIZ (mld USD) 0,415* 2,48 6,64 2,76 2,86
Skumulowane BIZ (z 1985 r.) (mld USD) 4,15%* 6,63 13,27 16,03 18,89
Inwestycje portfelowe (mld USD) 8,93 45,96 8,88 -0,87

* przecietne inwestycje w latach 1985-1995
** skumulowane BIZ stan na koniec 1995 roku

Zrédto: Johan KLEBERG, Tomas MEERITS, Key Economic Indicators SITE, Stockholm Institute of Transition Econo-
mies and East European Economies 2000; World Investment Report 2000: Cross-border Mergers and Acquisitions and
Development (Geneva: UNCTAD, 2000), United Nations Publication, Sales No. E.00.11.D.20.
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Tab. 3. Ukraina - glowne wskazniki makroekonomiczne w latach 1995-1999

Wyszczegoélnienie 1995 1996 1997 1998 1999
Ludnosé (mln) 51,73 51,33 50,64 50,86 50,93
Realny PKB (dynamika) -12,20% | -10,00% | -0,42% | -3,25% | -3,86%
Inflacja 181% | 80,9% | 155% | 10,6% | 22,7%
Stopa bezrobocia 0,45 1,18 2,46 3,61 4,72
Srednie wynagrodzenie (USD) 53,26 75,44 83,88 72,84 47,30
Eksport (mld USD) 14,24 15,55 15,41 13,70 12,46
Import (mld USD) 16,94 19,85 19,62 16,28 12,95
Bilans handlowy (mld USD) -2,70 -4,30 -4,21 -2,58 -0,48
BIZ (mld USD)* 0,07* 0,52 0,62 0,74 0,50
Skumulowane BIZ (z 1985 r.) (mld USD) 0,75%* 1,27 1,90 2,64 3,14
Inwestycje portfelowe (mld USD) 0,02 0,20 1,61 0,05 0,07

* przecietne inwestycje w latach 1985-1995
** skumulowane BIZ stan na koniec 1995 roku

Zrédto: Johan KLEBERG, Tomas MEERITS, Key Economic Indicators SITE, Stockholm Institute of Transition Econo-
mies and East European Economies 2000; World Investment Report 2000: Cross-border Mergers and Acquisitions and
Development (Geneva: UNCTAD, 2000), United Nations Publication, Sales No. E.00.I1.D.20.

szym poziomem wynagrodzen — w badanym okresie
przecietne wynagrodzenie nie przekraczato 100 USD,
a w ostatnich latach na dodatek mialo tendencje spad-
kowag (-13,16%) w 1998 r. oraz (-35,07%) w 1999 r.

Bilans handlowy w ciagu 5 lat jest stale ujemny.
Najnizszg warto§¢ bilans handlowy mial w 1996 r.
(-4,3 mld) USD i od tej pory ma pozytywng tendencje.
W 1999 r. deficyt bilansu juz mial warto$§é ponizej
1 mld USD.

Postugujac sie danymi EBOR, mozna powiedziec,
ze proces reformowania gospodarki na Ukrainie nie-
mal sie zatrzymal. Wskaznik transformacji systemo-
wej w 1995 wynosit 2,2 i prawie nie wzrést, bow 1998 r.
wyniést 2,25, Zatrzymanie procesu reformowania go-
spodarki jest postrzegane przez inwestoréow zagra-
nicznych zdecydowanie negatywnie.

Mozna z calag pewnoScig stwierdzié¢, ze wskazniki
ekonomiczne, zwlaszcza na poczatku analizowanego
okresu nie zachecaly zagranicznych inwestoréw do
inwestowania. Zwigzane to jest bowiem w takiej sy-
tuacji makroekonomicznej z powaznym ryzykiem.

Bialorus
sytuacji ekonomicznej, o poziomie zjawisk kry-
zysowych $wiadczg podstawowe wskazniki
makroekonomiczne osiggane przez Bialo-

rus$ w latach 90. W pierwszej potowie lat 90. obserwu-

jemy systematyczny spadek PKB. Poprawa wskazni-

kow nastapita w 1996 r. — 2,8%, w 1997 r. — 11,4%

108,3% w 1998 r. Natomiast w 1999 r. dynamika PKB

ponownie osiggneta warto§é ujemna.

Podobnag tendencje obserwujemy w ksztaltowaniu

sie inflacji. Z 244% w 1995 r. inflacja spadla do 39,3%

w 1996 r., ale w kolejnych latach ponownie zaczela

wzrastac: 1997 r. - 45,1%, 1998 r. - 67,5%, 1999 r. — az

293,8%.

Biatoru$ charakteryzuje sie niskg stopg bezrobo-
cia w okresie objetym analizg. Blizsza analiza zjawi-
ska bezrobocia na Bialorusi pokazuje, ze roénie licz-
ba oséb, ktore nie sg oficjalnie zatrudnione i nie sg
zarejestrowane jako bezrobotne. Wedlug danych nie-
zaleznych ekspertéw stopa bezrobocia obliczona
z uwzglednieniem bezrobocia ukrytego wynosi okoto
30%. Srednie wynagrodzenie w badanym okresie
ksztaltuje sie na bardzo niskim poziomie i waha sie:
w 1998 r. - 94,2 USD, natomiast w 1999 r. - 71,5 USD.

W badanym okresie Bialorus wykazuje staly defi-
cyt bilansu handlowego, $§rednio na poziomie okoto
1 mld USD. Niepokojacym zjawiskiem, $§wiadczacym
o kondycji gospodarki, jest spadek eksportu, ktory
zaczal sie po 1997 roku.

Obecnie bialoruskiego rynku nie da sie okresli¢
mianem ,,chlonny”. PKB per capita jest najmniejszy
spoérod badanych krajow — w 1999 r. wynosit on za-
ledwie 1051 USD. Natomiast absolutny rozmiar ryn-
ku tez jest najmniejszy — PKB w tymze roku wynosit
10,53 mld USD.

W Swietle danych EBOR, Bialoru$ czyni postepy
w zakresie reformowania gospodarki. Wskaznik
transformacji systemowej wzrést z 1,6 w 1995 r. do
2,1 w 1998 r. Jednak jest to nadal najmniejsza war-
to§¢é wsrod analizowanych krajow.

Innymi slowy, mimo znaczgcych zmian, zdaniem
ekspertow Europejskiego Banku Odbudowy i Rozwo-
ju, Bialoru§ ma najmniej zaawansowany proces trans-
formacji systemu gospodarczego. Udzial sektora pry-
watnego w gospodarce wynosi okoto 20%, co jest wy-
jatkowo niskim rezultatem sposréd krajéw w okresie
transformacji. Nie osiggnieto sukcesu w zakresie pry-
watyzacji wiekszych przedsigbiorstw, jednak ,mala
prywatyzacja” jest bardzo skuteczna. W styczniu
2000 r. Narodowy Bank Bialorusi poczynit kroki
w zakresie zmniejszenia ograniczen funkcjonowania
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Tab. 4. Bialorus - glowne wskazniki makroekonomiczne w latach 1995-1999

Wyszczegodlnienie 1995 1996 1997 1998 1999
Ludnoéé (mln) 10,28 10,25 10,22 10,18 10,02
Realny PKB (dynamika) -10,4% 2,8% 11,4% 8,3% -2,0%
Inflacja 2442% | 39,3% | 451% | 67,5% | 293,8%
Stopa bezrobocia 2,7% 3,9% 2,8% 2,4% 2,2%
Srednie wynagrodzenie (USD) 89,5 83,5 94,2 71,5
Eksport (mld USD) 4,80 5,79 7,38 7,08 5,93
Import (mld USD) 5,47 6,94 8,72 8,52 6,66
Bilans handlowy (mld USD) -0,67 -1,15 -1,34 -1,47 -1,37
BIZ (mld USD)* 0,005* | 0,073 0,200 0,149 0,225
Skumulowane BIZ (z 1985 r.) (mld USD) 0,050%* | 0,123 | 0,323 | 0,472 | 0,697

* przecietne inwestycje w latach 1985-1995
** skumulowane BIZ stan na koniec 1995 roku

7rédio: Johan KLEBERG, Tomas MEERITS, Key Economic Indicators SITE, Stockholm Institute of Transition Econo-
mies and East European Economies 2000; World Investment Report 2000: Cross-border Mergers and Acquisitions and
Development (Geneva: UNCTAD, 2000), United Nations Publication, Sales No. E.00.11.D.20.

rynku walutowego: zostaly zniesione niektore ogra-
niczenia dotyczgce wymiany obcych walut i ustalania
kurséw walutowych. W czerwcu 2000 r. zostala zli-
kwidowana réznorodno§é kurséw walutowych (ktére
wezeéniej byly uzaleznione od typu transakcji, formy
platnosci, udzielonych zezwolen na takie transakcje
etc.). Jednak nie osiggnieto wiekszego stopnia libera-
lizacji w funkcjonowaniu rynku walutowego, a zwlasz-
cza w zakresie ksztaltowania cen, w obu przypadkach
nadal wystepuja bardzo powazne ograniczenia.

Mimo osiaggniecia pozytywnego tempa wzrostu
w latach 1996-98, Bialoru$ nie byla w stanie zaha-
mowac inflacji, ktora w 1999 r. wyniosta ponad 290%.
Poziom dochod6éw spoleczenstwa réwniez zostal na
bardzo niskim poziomie (przecietne wynagrodzenie
wynosito 71,5 USD w 1999 r.). Caloksztalt wskazni-
kow ekonomicznych zniecheca zagranicznych inwe-
storow do inwestowania na Bialorusi.

Poréwnujac sytuacje makroekonomiczng zapre-
zentowanych krajow mozna stwierdzi¢, ze Polska wy-

Bolestaw Rafal Kuc

Kontrola

menedzerska
Przelamywanie
barier

Wydawnictwo Menedzerskie PTM

pada zdecydowanie lepiej i swoimi osiggnieciami za-
checa inwestoréw do podejmowania inwestycji. Na-
tomiast sytuacja makroekonomiczna Rosji, mimo po-
jawiajacych sie pozytywnych tendencji wzrostu go-
spodarczego, nie wzbudza na razie zaufania, zwlasz-
cza po bolesnym dla gospodarki kryzysie 1998 roku.
Gléwnym atutem Rosji mimo wszystko zostaje bar-
dzo duzy i chltonny rynek. W znacznie gorszej sytu-
acji znajdujg sie Ukraina i Bialoru§. Obydwa panstwa
znajduja sie w stanie dtugotrwatego kryzysu i jak na
razie nie wida¢ wyraznych objawoéw poprawy sytu-
acji w gospodarkach tych krajow.

Ewa Bojar

U EBOR Transition Report 1995, 1998.

Autorka - prof. dr hab., Wydzial Zarzadzania i Podstaw Techniki
Politechniki Lubelskiej.

Staram sie w tej ksigzce odzwierciedli¢ ztozong
istote szczegbélnego rodzaju kontroli, jakg jest kon-
trola menedzerska, do niedawna nazywana kierow-
nicza. Zmiana nazwy nie jest przypadkowa, podobnie
jak zmiana terminéw: kierownik na menedzer.

Kontrola menedzerska jest réwnie czujna, jak biz-
nes, ktéry jej potrzebuje. Wykorzystuje nowoczesne
techniki diagnozowania, konfrontowania i wyciaga-
nia wnioskow. Jej ideatem jest zdazy¢, zanim pojawi
sie biad...

Dobrze ustawiona balansuje na granicy dwadch
Swiatow: przeszloSci i przyszloéci starajac sie nie wi-
ktaé zbyt mocno w ich struktury, aby nie stracié row-
nowagi. Jej efektywne sprawowanie wymaga od me-
nedzera cech i umiejetnosci, ktore sktadajg sie na do-
skonalo$é. Ale to tylko jedna strona ukladu. Po dru-
giej stronie, wykonawczej, tez chcialoby sie widziec¢
godnych siebie partneréw: rozumnych, uczciwych
i kompetentnych.



