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Streszczenie

Celem artykutu jest proba oceny roli PFM krajow afrykanskich w rozwoju Afryki.
W pierwszej czesci artykutu przedstawiono charakterystyke PFM Afryki, w drugiej omo-
wiono pozytywne efekty funkcjonowania PFM krajow Afryki, w trzeciej natomiast — za-
grozenia zwigzane z ustanawianiem PFM w Afryce. Z przeprowadzonych analiz wynika,
ze ocen¢ wplywu afrykanskich PFM na rozwo¢j Afryki utrudnia specyfika uwarunkowan
spoteczno-ekonomicznych i polityczno-instytucjonalnych w krajach Afryki oraz brak do-
stepu do petnej informacji. Teoria i praktyka dostarczaja bowiem argumentéow wskazuja-
cych tak na pozytywne, jak i negatywne oddziatywanie afrykanskich PFM na procesy roz-
wojowe w krajach Afryki w badanym okresie.

Stowa kluczowe: panstwowe fundusze majatkowe, Afryka, rozwdj spoteczno-gospodarczy
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Wprowadzenie

Wzrost cen dobr podstawowych na §wiatowym rynku oraz ekspansja ekspor-
towa gospodarek wschodzacych (gtownie azjatyckich) spowodowaty w ostatnich
dwoch dekadach gwattowny rozwoj panstwowych funduszy majatkowych (PFM),
postrzeganych jako narze¢dzia efektywnego zarzadzania rosngcymi w szybkim tem-
pie dochodami z eksportu surowcéw i rezerwami dewizowymi (TheCityUK 2015,
s. 2—13; Knap, 2013, s. 61-68). W pierwszej dekadzie XXI wieku do najbardziej ak-
tywnych regiondow §wiata pod wzgledem tworzenia nowych PFM nalezata Afryka
(Cieslik, 2014; Capape, 2012). Gwaltownie rosngca liczba PFM w Afryce wywotlala
dyskusje wsrod ekonomistéw, w ktérych wyrazane byly odmienne opinie w kwestii
oceny tego zjawiska, a w szczegdlnosci celow i1 sposobdéw funkcjonowania afry-
kanskich PFM oraz ich wpltywu na rozwdj krajow Afryki (Amoako-Tuffour, 2016;
Dixon 2016; Willsa, Senbetb, Simbanegavib, 2016; Bauer, 2015; Dixon, Monk 2011;
Triki, Faye, 2011).

Celem artykutu jest proba oceny roli panstwowych funduszy majatkowych
krajow afrykanskich w rozwoju gospodarczym Afryki. W pierwszej czesci arty-
kutu przedstawiono charakterystyke PFM Afryki, w drugiej omowiono pozytywne
kierunki ich oddzialywania na rozwdj krajow Afryki, w trzeciej natomiast — zagro-
zenia zwigzane z ustanawianiem PFM w Afryce.

Dla realizacji celu przeprowadzono studia literaturowe i badania z zastosowa-
niem metody analizy statystycznej. Materiat statystyczny wykorzystany w analizach
pobrano z baz danych i raportéw miedzynarodowych instytucji monitorujgcych roz-
woj PFM (SWFI, SIL, ESADE, TheCityUK, ISFWF) oraz AFDB, UNCTAD i Ban-
ku Swiatowego.

Badaniami objg¢to lata 2000-2015, czyli okres od wystapienia znacznego przy-
spieszenia w rozwoju PFM do roku, za ktory dostgpne byty dane statystyczne.
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1. Charakterystyka panstwowych funduszy majatkowych
krajow Afryki

W 2015 roku w krajach Afryki identyfikowano 17 czynnych PFM o lacznej
warto$ci aktywow wynoszacej 132,4 mld USD!. Pod wzgledem ilosci PFM Afryka
zajmowata trzecie miejsce wsrod regiondw $wiata, ale aktywa afrykanskich PFM
stanowity tylko 1,9% wartosci globalnych zasobéw PFM (tab. 1).

Tabela 1. Liczba i warto$¢ aktywoéw PFM na swiecie wedlug regiondw geograficznych
w 2015 roku (wrzesien 2015)

Aktywa PFM
Regiony Liczba PFM A(ﬁ?fégg\d (procerﬁ globalnych
aktywow PFM)
Afryka 17 132,4 1,9
Ameryka Lacinska i Karaiby 8 45,2 0,6
Ameryka Potnocna 11 150,8 2.1
Azja (z wyt. Bliskiego Wschodu) 20 2670,8 37,5
Bliski Wschod 23 2890,9 40,6
Europa 7 1072 15,1
Oceania 7 154,2 2,2
Swiat ogdtem 93 7116,3 100,0

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie ESADE (2016), s. 134—135; SWFI (2017).

Do 2000 roku w Afryce funkcjonowaty tylko dwa PFM, utworzone w ostatniej
dekadzie XX wieku. W latach 2000-2009 liczba aktywnych PFM krajow Afryki
zwigkszyla si¢ o siedem nowych funduszy?, a kolejne osiem powstato w okresie
20102015 (rys. 1).

! Badanie PFM utrudnia brak jednolitej definicji i stosowanie r6znych, odmiennych kryteriow
kwalifikowania funduszy jako PFM oraz nieujawnianie informacji przez wiele PFM. W konsekwen-
cji, liczba i wartos¢ aktywow PFM znacznie r6znig si¢ w zaleznosci od zrédta danych. Dla przyktadu,
ilo$¢ aktywnych PFM w Afryce w 2015 r. oceniana byta — w zaleznosci od zrédta —na 5 (SIL, 2016,
s. 8), 11 (SWFI, 2017), 17 (ESADE, 2016, s. 134-135), 21 (Triki, 2015). W artykule przyjeto szerokie
ujecie PFM, zgodnie z ktérym pojecie to oznacza bedace wlasnoscig panstwa fundusze inwestycyjne
specjalnego przeznaczenia (Knap, 2013).

2 Nie uwzgledniono w tej liczbie PFM Czadu, powotanego w 2003 r. i zlikwidowanego
w 2008 r. (SWFI, 2017).
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Rysunek 1. Wzrost liczby PFM krajow Afryki w latach 1990-2015

17
9
7 8
2 2
1990-1999 2000-2009 2010-2015
@ Nowe PFM 0O PFM ogoétem

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie tabeli 2.

W 2015 roku panstwowy fundusz majatkowy posiadato 16 z 54 krajow Afryki,
a jeden kraj dysponowal dwoma PFM (Nigeria). W grupie tej znajdowaty si¢ kraje
ze wszystkich regionéw geograficznych Afryki (Wschodniej, Zachodniej, Central-
nej, Potudniowej i Potnocnej) i o réznym poziomie rozwoju — nalezace zarowno
do najbogatszych, jak i najstabiej rozwinietych krajow kontynentu (tab. 2). Cecha
charakterystyczna PFM Afryki w latach 2000-2015 byt wysoki stopien koncentracji
aktywow, poczatkowo w jednym kraju (Algieria), a od 2006 roku w dwoch krajach
(Algierii i Libii). W 2015 roku na te dwa najwigksze PFM Afryki przypadato tacz-
nie az 87% catkowitych aktywow PFM krajow afrykanskich. Pozostate afrykanskie
PFM byty relatywnie bardzo mate pod wzgledem wartosci zasobow, szczegolnie
w poréwnaniu do PFM krajow Azji, Europy i Bliskiego Wschodu, dysponujacych
zasobami o wartosci rzedu kilkuset miliardow USD (tab. 2).

Tabela 2. PFM krajow Afryki (wrzesien 2015)

Aktywa 5 4
Kraj Nazwa PFM (mld Rok . . Zrodio . Cel
utworzenia | finansowania
USD)
1 2 3 4 5 6
Libia leyan.Investment 60,00 2006 ropa . stablhz_acy]ny,
Authority inwestycja rezerw
Algieria ll}sr\;ejnue Regulation 55,00 2000 ropaigaz stabilizacyjny
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1 2 3 4 5 6
Botswana Pula Fund 5,70 1994 .dla.m enty oszczednosciowy
i mineraty
stabilizacyjny,
Angola l;;undo Soberano de 5,00 2012 ropa oszczednosciowy,
ngola :
TOZWOjOWy
Fonds Marocain
Moroko de Développement 1,50 2011 niesurowcowy rOZWOjowy
Touristique
Nigeria Nigeria — Bayelsa 1,50 2012 Nniesurowcowy rOZWOjOWY
N . stabilizacyjny
Lo Nigerian Sovereign . >
Nigeria Tnvestment Authority 1,40 2012 ropa ~ rozwojowy,
iwestycja rezerw
Fonds souverain OZWOIOW
Senegal d’investissement 1,00 2012 niesurowcowy JOWY.,
e oszczgdnosciowy
stratégiques
Ghana Ghana Petroleum 0.50 2011 ropa stablllzac'yj'ny,
Funds oszczgdnosciowy
Sovereign Fund
Gabon of the Gabonese 0,40 1998 ropa TOZWOjOWY
Republic
National Fund stabilizacyin
Mauretania for Hydrocarbon 0,30 2006 ropa i gaz yJny,
oszczgdnosciowy
Reserves
Gwinea Fund for Future -
Réwnikowa Generations 0,08 2002 ropa oszczednosciowy
Agaciro Development . stabilizacyjny,
Rwanda 0,03 2012 NiesSurowcowy .
Fund TOZWOjOWY
Wyspy Sw.
Permanent Fund for . .
Tomasza . 0,01 2004 ropa i gaz rOZWOjOWY
R Future Generation
1 Ksigzeca
Koneo. Dem Fonds de
Re £0, " | Stabilisation des n. 2005 ropa i gaz stabilizacyjny
p- Recettes Budgétaires
.. Mauritius Sovereign . - .
Mauritius Wealth Fund n. 2010 niesurowcowy | stabilizacyjny
Sudan Oil Revenue . stabilizacyjny,
Potudniowy Stabilization Fund - 2008 fopat gaz inwestycja rezerw

W krajach afrykanskich dominowaty surowcowe PFM, finansowane dochoda-
mi z eksportu surowcoéw (glownie ropy naftowej), na ktére przypadato az 97% ak-
tywow PFM Afryki. Pozostale 3% catkowitych zasoboéw finansowych afrykanskich

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie SWFI (2017); ESADE (2016), s. 134-135;
SIL (2016), s. 8, 10-13; ISFWF (2017).
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PFM przypadato na pi¢¢ niesurowcowych funduszy, finansowanych gtownie bez-
posrednim transferem czesci rezerw dewizowych (tab. 2). Wyjatkowy w tej grupie
byt PFM Rwandy, poniewaz jego kapitat pochodzit z dobrowolnych wktadéw Rwan-
dyjczykdéw oraz przyjaciot Rwandy (ISFWEF, 2017).

W 2015 roku, oprocz 17 aktywnych PFM, w Afryce oficjalnie planowano lub
ustanowiono (ale nie podjety dziatalnosci), 12 kolejnych PFM w nastgpujacych kra-
jach: Sierra Leone, Tunezja, Potudniowa Afryka, Kenia, Uganda, Zambia, Mozam-
bik, Namibia, Zimbabwe, Tanzania, Liberia i Czad (ESADE, 2016, s. 136; SIL, 2016,
s. 10-13).

2. Korzysci z powotania PFM

Wigkszos¢ gospodarek Afryki jest uzalezniona od produkeji i eksportu dobr
podstawowych, gtownie nicodnawialnych zasobow naturalnych. W latach 2000—
2015 udziat eksportu surowcoéw mineralnych w eksporcie niektorych krajow Afryki
(Algierii, Angoli, Libii i Nigerii) ksztattowat si¢ na poziomie az ponad 90%, a dla
Afryki ogotem wynosit §rednio rocznie 71%, podczas gdy w eksporcie $wiatowym
—21% (rys. 2).

Rysunek 2. Udziat surowcow mineralnych w eksporcie Afryki,
wybranych grup krajow i $wiata w latach 2000-2015 (%)
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Zrédto: opracowanie whasne na podstawie UNCTAD (2017).
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W tych warunkach gwattowna zwyzka cen dobr podstawowych na §wiatowym
rynku w pierwszej dekadzie XXI wieku spowodowata wzrost wartosci eksportu
Afryki (rys. 3). Zwickszajace si¢ w szybkim tempie dochody eksportowe i rezerwy
dewizowe staly si¢ zrodlem finansowania PFM, tworzonych przez rzady panstw
afrykanskich dla efektywnego zarzadzania nadwyzkami dochodow z eksportu su-
rowcow. Za wazny czynnik rozwoju PFM Afryki uznaje si¢ tez poprawe dyscypliny
fiskalnej w wickszo$ci panstw afrykanskich, co utatwito zwigkszenie oszczgdnosci
w badanym okresie (Blas, 2013).

Rysunek 3. Wskazniki dynamiki $wiatowych cen surowcéw mineralnych, rolnych
oraz eksportu Afryki w latach 2000-2015 (2000 = 100; %)
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Zrodto: opracowanie whasne na podstawie UNCTAD (2017).

Podstawowym celem wydzielania cz¢$ci dochodéw 1 inwestowania ich za gra-
nicg w ramach PFM krajow Afryki bylo dazenie do zmniejszenia zalezno$ci budze-
tu i gospodarki od wahan cen surowcoéw oraz zapobieganie nadmiernej aprecjacji
waluty lokalnej w wyniku naptywu zagranicznego kapitatu (funkcja stabilizacyjna).
»Zaparkowanie” czg¢$ci dochodéw w PFM na ,,gorsze dni” (spadek cen surowcow,
szoki zewnetrzne) i ,,lepsze dni” (zwigkszenie mozliwosci absorpcji kapitatu w kra-
ju) stuzyto wiec stabilizacji makroekonomicznej gospodarek Afryki oraz zapobie-
ganiu ,,chorobie holenderskiej”. Wigckszo$¢ PFM krajow afrykanskich deklarowato
pelnienie funkcji stabilizacyjnej (tab. 2) i realizowalo ja w praktyce, przekazujac
cze$¢ dochodow z eksportu surowcéw do PFM w okresie wzrostu ich cen i korzy-
stajac z srodkow PFM w okresie spadku cen i globalnego kryzysu finansowo-eko-
nomicznego 2008+
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Drugim najczesciej zgtaszanym celem PFM Afryki byto finansowanie inwe-
stycji wspierajacych rozwdj kraju (funkcja rozwojowa). Wigkszo§¢ PFM panstw
afrykanskich miata upowaznienie do inwestowania w kraju, w priorytetowe sektory
i projekty spoteczno-ekonomiczne, zazwyczaj w infrastrukture, edukacje i ochrone
zdrowia (Hove, 2016, s. 12-16). PFM Afryki realizowaly ten mandat w praktyce,
a silne zaangazowanie w strategiczne inwestycje krajowe odnotowano m.in. w przy-
padku PFM Nigerii i Angoli (Armoako-Tufor, 2016, s. 46). Szczegolnie duzy udziat
inwestycji w krajowe aktywa w relacji do inwestycji zagranicznych charakteryzo-
wat PFM Ghany, Maroka, Senegalu i Rwandy, co byto powodem nieuznawania tych
funduszy za PFM przez niektore instytucje (SWFI, 2017; SIL, 2016, s. 9-13). Przyj-
mujgc skalg regionalng i rozszerzajac funkcje rozwojowg na wspieranie rozwoju
nie tylko kraju pochodzenia PFM, ale calego regionu, nalezy podkresli¢, ze PFM
wielu panstw afrykanskich inwestowaty w projekty w innych krajach Afryki. Duza
aktywno$¢ w tym wzgledzie wykazywaty w badanym okresie PFM Libii i Angoli,
inwestujac, takze w formie inwestycji bezposrednich, w calej Afryce (m.in. w sek-
tor rolny i infrastrukture w Mali, Liberii, Sudanie i Somalii) (Turkish, 2011, s. 13).
Inwestycje afrykanskich PFM w regionie uznaje si¢ za czynnik wspierajacy rozwoj
integracji wewnatrzkontynentalnej oraz afrykanskich rynkow finansowych.

PFM panstw Afryki deklarowaty tez peitnienie funkcji oszczednoSciowej
(tab. 2), ktorej celem byto zmniejszenie zalezno$ci gospodarki od nieodnawialnych
zasobow naturalnych (dywersyfikacja gospodarki) poprzez zamiang przychodow
z eksportu wyczerpywalnych surowcéw w bardziej zroznicowany portfel aktywow
finansowych. PFM mialy w ten sposob zapewnia¢ miedzypokoleniowy transfer bo-
gactwa (zabezpieczenie przysztych pokolen).

Ponadto niektore PFM krajow Afryki realizowaty funkcje inwestycji rezerw
(tab. 2), ktorej celem byto zwiekszenie stopy zwrotu z rosngcych w szybkim tempie
rezerw dewizowych, maksymalizujac w ten sposob korzysci z nadwyzek dochodow
eksportowych (rys. 4).

Dostegpne informacje wskazuja, ze w badanym okresie wiekszos¢ afrykan-
skich PFM stosowata ostrozne strategie inwestycyjne, ze szczeg6lnym naciskiem na
ptynnos$¢, inwestujac glownie za granica, w tradycyjne aktywa. Realizowaty wigc
zwlaszcza swoje mandaty stabilizacyjne. Wystepowata jednak wyrazna tendencja
wzrostu znaczenia inwestycji w krajowe aktywa alternatywne (infrastruktura, nie-
ruchomosci) (Prequin, 2015, s. 11; Beck i in., 2011, s. 177).
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Rysunek 4. Wartos¢ rezerw dewizowych Afryki w latach 20002015 (mld USD)
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Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie AFDB (2017).

Z funkcjonowaniem PFM krajow Afryki wigzaly si¢ niekiedy dodatkowe ko-
rzys$ci w postaci poprawy ich pozycji w migdzynarodowych ratingach kredytowych.
Taka sytuacja wystapita w przypadku Angoli i Nigerii, dla ktorych agencja Moody’s
Investors Service podniosta ocene ratingowsa, uzasadniajac decyzje¢ m.in. ustano-
wieniem PFM (Whitehead, 2012). Poprawa oceny zwigkszata wiarygodno$¢ finan-
sowg krajow, zmniejszajac koszty zewnetrznego finansowania i zwigkszajac ich
atrakcyjnos¢ inwestycyjna.

Podsumowujac, pozytywna rola PFM krajow afrykanskich w rozwoju Afryki
polegata na przyczynianiu si¢ do poprawy stabilno$ci makroekonomicznej, rozwo-
ju infrastruktury, dywersyfikacji gospodarki, poprawy wiarygodnosci finansowej
i rozwoju integracji regionalnej. Ocena ta dotyczy w znacznej mierze potencjalnej,
a nie realnej roli PFM w tych procesach i opiera si¢ na jednostkowych przypadkach.
Doktadniejsze okreslenie skali i zakresu rzeczywistego wptywu PFM na rozwoj
Afryki w latach 2000—2015 uniemozliwia brak dostepu do danych, poniewaz wigk-
szo$¢ PFM Afryki nie udostgpnia informacji na temat realizowanej strategii inwe-
stycyjnej 1 dokonywanych transakcji.

3. Zagrozenia zwigzane z PFM krajow Afryki

Oceng roli PFM krajow Afryki w rozwoju regionu komplikujg identyfikowa-
ne w literaturze przedmiotu i praktyce negatywne aspekty ich funkcjonowania.
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W najbardziej krytycznych opiniach kwestionuje si¢ w ogole zasadno$¢ tworzenia
PFM przez kraje afrykanskie.

Do podstawowych argumentdéw, przytaczanych przeciwko tworzeniu PFM
i inwestowaniu ich aktywow za granica, nalezg warunki ekonomiczno-spoteczne
w Afryce. W pierwszej dekadzie XXI wieku kraje Afryki zaliczaty si¢ wprawdzie
do najszybciej rozwijajacych sie gospodarek, ale Afryka pozostawata najstabiej
rozwinigtym regionem §wiata, z ogromnymi potrzebami w zakresie rozwoju infra-
struktury, edukacji i ochrony zdrowia. Dla przyktadu, wedtug szacunkow Banku
Swiatowego, niezbedne wydatki na infrastrukture techniczng w Afryce Subsaha-
ryjskiej do 2020 roku powinny wynosi¢ $rednio 93 miliardy USD rocznie (Foster,
Briceno-Garmendia, 2010, s. 6). Szczegdlnie podkresla si¢ w tej argumentacji, ze
poziom zycia w Afryce jest najnizszy na $wiecie, a spoleczenstwa wigkszosci afry-
kanskich krajow zyja w ubostwie i nie maja mozliwos$ci zaspokojenia podstawowych
potrzeb (rys. 5). Dlatego ustanawianie PFM i inwestowanie dochodow z eksportu za
granicg oceniane jest jako niekorzystne z punktu widzenia intereséw rozwojowych
Afryki, a nawet nieetyczne (Redvers, 2015).

Rysunek 5. PKB per capita Afryki i wybranych regionéw w 2015 roku
(tys. USD, ceny biezace)
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Zrédto: opracowanie whasne na podstawie UNCTAD (2017).

Ze wzgledu na uwarunkowania polityczno-instytucjonalne w Afryce, nega-
tywnie oceniane jest takze inwestowanie aktywow afrykanskich PFM w kraju.
Stabos¢ instytucji, korupcja i nepotyzm w potaczeniu z brakiem transparentnosci
1 zZtym zarzadzaniem PFM powoduja, ze te pozabudzetowe fundusze tatwo ulegaja
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politycznej manipulacji i przeksztatcaniu w fundusze typu slush (dyskrecjonalne,
»fapowkowe”). Pozwala to rzadzacym na inwestowanie zasobow PFM w ryzykow-
ne aktywa zarzadzane przez rodzing, przyjaciot czy politycznych sojusznikéw oraz
finansowanie marnotrawstwa wydatkow publicznych pod pozorem rozwoju infra-
struktury krajowej. Spektakularne przypadki korupcyjnych praktyk, ktoére dopro-
wadzity do ,,wyparowania” czesci aktywow z PFM, ujawniono w badanym okresie
w Libii i Angoli (Amoako-Tuffour, 2106, s. 48; Bauer, 2014, s. 16; Masamba, 2014).

W krytycznych ocenach roli PFM krajow Afryki podkresla sie takze, ze cze-
sto w ogole nie pelnia one zasadniczych, przypisanych im funkcji. Dostgpne dane
wskazuja, ze kraje afrykanskie regularnie korzystaja z zasobow PFM w celu za-
mkniecia deficytu budzetowego lub splaty dtugu zagranicznego, zamiast gromadzic¢
srodki na realizacje antycyklicznych polityk makroekonomicznych lub przyszlej
stabilizacji dlugoterminowej i migdzypokoleniowej. Wycofywanie aktywow w celu
»zatatania” biezacych deficytow doprowadzito nawet do upadku PFM w niektorych
krajach Afryki (Triki, Faye, 2011, s. 9).

Ze wzgledu na specyficzne uwarunkowania wystepujace w Afryce, w kry-
tycznych opiniach stwierdza si¢, ze w wigkszosci krajow Afryki jest za wczesnie
na tworzenie PFM. Za bardziej korzystne dla ich rozwoju uznaje si¢ na przyktad
zwigkszenie dyscypliny fiskalno-budzetowej oraz wykorzystywanie nadwyzek do-
chodow eksportowych bezposrednio na splatg zadluzenia zagranicznego i inwesty-
cje w edukacje, zdrowie i infrastrukture w kraju (Torvik, 2016, s. 16; Bauer, 2015).

Podsumowanie

Na podstawie przeprowadzonej analizy mozna stwierdzi¢, ze wigkszos¢ PFM
krajow Afryki powstata dopiero w XXI wieku jako narzedzie do zarzadzania nad-
wyzkami z eksportu surowcow mineralnych. PFM Afryki charakteryzowaty sig
matg warto$cig aktywow, koncentracja na osigganiu celu stabilizacyjnego oraz ni-
skim poziomem transparentnosci i jakos$ci zarzadzania.

Specyfika uwarunkowan spoleczno-ekonomicznych i polityczno-instytucjo-
nalnych w krajach Afryki oraz brak dost¢pu do petnej informacji powoduja, ze oce-
na wplywu PFM na rozwoj Afryki jest trudna, zar6wno na gruncie teoretycznym,
jak i praktycznych doswiadczen. Teoria i praktyka dostarczaja bowiem argumentow
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wskazujacych tak na pozytywne, jak i negatywne ich oddzialywanie na procesy
rozwojowe w krajach Afryki w badanym okresie.

Nierozstrzygniete wigc pozostajg dwie podstawowe kwestie, wokot ktorych
koncentrujg si¢ dyskusje na temat roli PFM w krajach Afryki, a mianowicie: a) czy
ustanawianie PFM jest w ogole korzystne dla rozwoju Afryki? b) jesli PFM sa do-
brym rozwigzaniem dla krajoéw Afryki, to czy powinny inwestowac przede wszyst-
kim w kraju czy za granica?
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SOVEREIGN WEALTH FUNDS AS A FACTOR
FOR THE DEVELOPMENT OF AFRICAN COUNTRIES

Abstract

The purpose of this article is to try to assess the role of African SWFs in the devel-
opment of Africa. The first part of the paper presents the characteristics of the African
SWFs, the second discusses the positive effects of the African SWFs, and the third pre-
sents the risks associated with the establishment of PFM in Africa. The analysis shows that
the impact of SWFs on Africa’s development is hampered by the specific socio-economic
and political-institutional conditions in African countries and the lack of full information.
The theory and practice provide arguments indicating the positive and negative impact of
African SWFs on development processes in African countries during the period considered.
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