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Na naszych oczach tworzy sie nowy krajobraz bezposrednich
inwestycji zagranicznych. Pandemia nadata nowego tempa
trendom zwigzanym z cyfryzacjg i automatyzacja,
wykorzystaniem nowych technologii, handlem elektronicznym,
dywersyfikacjg tancuchéw dostaw oraz zréwnowazonym
inwestowaniem. Efekty tego przyspieszenia widoczne sg réwniez
w nowym podejsciu do inwestycji zagranicznych, gdyz wptywajg
m.in. na wybor lokalizacji, charakter inwestyc;ji i ich skale.

Pandemia z pewnoscig jednak dtugoterminowo nie zmniejszyta
apetytu inwestoréw na miedzynarodowe projekty. Wrecz
przeciwnie — zainteresowanie polskich przedsiebiorstw
ekspansjg kapitatowag na rynkach zagranicznych jest wysokie

i przewyzsza poziomy notowane przed 2020 r. To znak, ze

w globalnych zmianach potrafimy dostrzec i — co najwazniejsze
— skutecznie wykorzysta¢ nowe szanse i mozliwosci rozwoju
biznesu. | chociaz dzi$ wszyscy funkcjonujemy w bardzo
dynamicznym otoczeniu — tak gospodarczym, jak

I geopolitycznym — jestem przekonana, ze znajdziemy
przestrzen, by rozwija¢ inwestycje zagraniczne.

Ewa Malyszko
Prezes Zarzadu PFR TFI
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Ponad 60% polskich inwestoréw planuje dalszg ekspansje za
granicg. Nasze badanie pokazuje, ze im wiecej doswiadczenia
na zagranicznych rynkach, tym wieksza otwartos¢ biznesu na
korzysci zwigzane z internacjonalizacjg — dywersyfikacje

i ograniczenie ryzyka, zabezpieczenie tancuchéw dostaw czy
obnizenie kosztéw operacyjnych.

Bardzo mnie cieszy, ze odbicie w inwestycjach zagranicznych po
COVID-19 nastgpito szybciej niz po kryzysie z 2008 r. Ten trend
nalezy wzmacnia¢ poprzez wsparcie obecnych

i potencjalnych inwestoréw instrumentami finansowymi, wiedzg

i narzedziami cyfrowymi, ktére coraz bardziej decydujg

0 przewadze konkurencyjnej na miedzynarodowych rynkach.

Dr Agnieszka Gajewska

Partnerka, Globalna Liderka Government & Public Services PwC




1

Zakwestionowany paradygmat globalizacji, bezpardonowa
rywalizacja handlowa USA i Chin, pandemiczne rozchwianie
fundamentow swiatowej gospodarki i w koncu destabilizacja
systemu bezpieczenstwa w Europie po rosyjskiej agresji na
Ukraine — to dla biznesu myslgcego o zagranicznej ekspansiji
wyjgtkowo niesprzyjajgce warunki. Mozna wiec oczekiwac, ze
wiele firm bedzie coraz czesciej wybiera¢ asekuranckg opcje
rozwoju na wiasnym rynku bgdz w najblizszym otoczeniu. Tym
samym pojawia sie szansa dla najodwazniejszych,
dysponujgcych przemyslanym planem budowy miedzynarodowej
pozycji i dostepem do instrumentéw finansowych czynigcych te
ekspansje bezpieczniejszg i tatwiejszg. Wspdlnie z PFR TFI

I Innymi instytucjami rozwoju dostrzegamy liczne grono polskich
spotek, ktore mimo tak trudnych warunkéw sg w stanie
wykorzysta¢ zagraniczne rynki do dalszego wzrostu, i bedziemy
wspierac je w osiggnieciu sukcesu.

Janusz Wladyczak
Prezes Zarzgdu KUKE




£l
vus,

¢
|
e N




Perspektywy dla bezposrednich inwestycji zagranicznych
w obliczu wojny w Ukrainie

Wojna w Ukrainie a polskie BlZ

Z uwagi na rozpoczetg pod koniec lutego 2022 roku agresje Rosji w Ukrainie, sytuacja
polityczna w regionie Europy Srodkowo-Wschodniej ulegta destabilizacji. Wojna obejmuje
znaczng czesc tego kraju wraz z kluczowymi osrodkami gospodarczymi, niszczac jego
potencjat ekonomiczny. Rodzi to konsekwencje nie tylko dla potencjalnych inwestycji

w Ukrainie, ale takze w krajach regionu, ktére mogg by¢ narazone na negatywne skutki dziatan
zbrojnych Rosji — m.in. z uwagi na zakiécenia zwigzane z bezpieczenstwem energetycznym,
relacjami handlowymi i potencjalnym wptywem na wskazniki makroekonomiczne (np. wzrost
inflacji). Taka jest krotkoterminowa percepcja ekonomistow i analitykow, ktérg zdecydowalismy
sie wzig¢ pod uwage.

Z tego wzgledu w tegorocznym rankingu podjeto decyzje o usunieciu z rankingu atrakcyjnych
kierunkow dla polskich inwestycji zagranicznych Ukrainy i Biatorusi, a takze obnizeniu pozycji
krajow Europy Srodkowo-Wschodniej o dwie pozycje z uwagi na ryzyko geopolityczne
zwigzane z inwestycjami w tym regionie. Z uwagi na korekte eksperckg przewidujgcg usuniecie
z listy krajow opierajgcych sie na sektorze upstream (wydobycie ropy naftowej i gazu), Rosja nie
znalazta sie w rankingu.

Zgodnie z danymi OECD wieksza niepewno$¢ na rynku spowoduje podwyzszenie premii za
ryzyko dla inwestycji w krajach takich jak Polska, Czechy czy Wegry. Dziatania Litwy, Estonii
czy Polski na rzecz uniezaleznienia swojej gospodarki od Rosji w ostatnich latach doprowadzity
jednak do wiekszej stabilno$ci w obliczu ryzyk geopolitycznych. Poprawia to nieco perspektywe
na stan i mozliwosci zwigzane z przysztymi inwestycjami i zwiekszenie wspotpracy z innymi
partnerami. Nalezy pamietac, ze dywersyfikacja kierunkéw inwestycyjnych jest jednym

z bardziej skutecznych sposobéw na ograniczenie ryzyka. Niezmiennie kluczowe pozostaje

jednak jak najszybsze zakonczenie konfliktu w Ukrainie.

1Kraje Europy Srodkowo-Wschodniej (CEE) rozumiane zgodnie z metodologig Banku Swiatowego, ktdry do regionu zalicza Butgarie, Chorwacje, Czechy, Estonie, Litwe, Lotwe, Polske, Rumunie, Stowacje, Stowenie oraz Wegry.
Zrédta: OECD, Bank Swiatowy, NBP, MRIiT

PwC / PFR TFI



Kluczowe liczby

60%

przedsiebiorstw inwestujgcych
za granicg

deklaruje plany
dalszej ekspansji
zagranicznej!.

48%

badanych przedsiebiorstw

wskazuje
dywersyfikacje
geograficzng

| ograniczanie ryzyka
jako gtéwng korzys¢

Z bezposrednich

inwestycji za granicg®.

84%

polskich bezposrednich
inwestycji za granica

zlokalizowanych jest
w Europie?.

1 Zrédto: Ankieta CATI (n=240) wéréd polskich $rednich i duzych przedsiebiorstw w okresie grudzien 2021 r. — styczen 2022 r.

2 7rédto: Narodowy Bank Polski.
PwC / PFR TFI

105

mid PLN

stan naleznosci

zZ tytutu polskich
bezposrednich
Inwestycji za granicg
w 2020 roku?.

90%

polskich przedsigbiorstw

wymienia warunki
dla prowadzenia
biznesu (m.in.
przyjaznag
biurokracje) jako
kluczowy czynnik
w analizie
potencjalnej
lokalizacji dla
inwestycjil.



Swiatowe trendy a nieoczywiste kierunki inwestycji zagranicznych

PwC / PFR TFI
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Konsekwencje gospodarcze pandemii czy agresja Rosji na Ukraine wymuszajg
na przedsiebiorcach nie tylko konieczno$¢ umiejetnego zarzgdzania ryzykiem,
ale réwniez podjecia strategicznych decyz;ji.

Takimi decyzjami z pewnoscig sg kwestie dotyczgce inwestycji zagranicznych.
Odpowiedni wybér lokalizacji moze przystuzy¢ sie m.in. zabezpieczeniu
tancuchow dostaw, obnizeniu kosztéw produkcji czy poszerzeniu rynkéw zbytu.
A jak pokazujg dane z naszego raportu, okazuje sie takze, ze po
poczatkowym spadku odbicie w inwestycjach zagranicznych nastgpito
szybciej niz po kryzysie w 2008 roku. Dlaczego? Przyczyng moze by¢ fakt, ze
realizowane sg przedsiewziecia, ktore byty zaplanowane na poczgtkowe
miesigce pandemii. Inwestorzy wstrzymali sie z decyzjami, poniewaz poczatek
pandemii cechowat sie wysokg niepewnoscig, ktéra malata wraz z poznawaniem
mechanizmu dziatania wirusa i jego wptywu na gospodarke. Dlatego warto
odpowiedzie¢ na pytanie — czy po pandemii COVID-19 rynek inwestycji
zagranicznych sie ustabilizuje, czy moze niektdre z globalnych trendéw
zyskaly na znaczeniu i juz teraz definiuja podejscie przedsiebiorcow do
prowadzenia bezposrednich inwestycji zagranicznych (BIZ).

Niniejszy raport to trzecia edycja, w ktérej poruszamy temat inwestycji
zagranicznych polskich przedsiebiorstw. W edycji tegorocznej prezentujemy
najciekawsze kierunki z uwzglednieniem wptywu pandemii COVID-19 na
atrakcyjnos¢ poszczegolnych krajéw. W raporcie prezentujemy takze nowe
trendy na rynku BIZ (m.in. zabezpieczanie tancuchéw dostaw, rewolucja e-
commerce czy wdrazanie praktyk ESG) oraz wskazujemy na ich znaczenie
dla polskich firm. Zdecydowali$my sie takze na prébe odwzorowania wptywu
inwazji Rosji na Ukraine na krotkoterminowe nastroje wsrod inwestorow. W
efekcie uznaliSmy, ze nalezy en bloc obnizy¢ oceny atrakcyjnosci inwestycyjnej
krajow naszego regionu.

A jakie kierunki mogg by¢ atrakcyjne dla polskich przedsiebiorstw? Przy wyborze
potencjalnej lokalizacji dla inwestycji przez firmy duze znaczenie majg przyjazne
regulacje prawno-podatkowe, jakos¢ instytucji i praworzadnos¢ oraz ulgi

i zachety fiskalne dla przedsiebiorcéw. Moze to by¢ wskazéwkg dla panstw,
ktére z obszaréw nalezy wspierac, aby przyciggac¢ wiecej inwestycji
zagranicznych. Polskie firmy powinny natomiast patrze¢ szerzej niz tylko
pobliskie kierunki europejskie. W tym zestawieniu opisujemy nieoczywiste,

a jednoczesnie atrakcyjne panstwa, mogace stac sie przyczotkiem ekspansiji

w przysziosci.

Waznag role w podejmowaniu inwestycji zagranicznych przez polskie
przedsiebiorstwa odgrywajg instytucje wspierajgce ekspansije, m.in. PFR
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych, ktore zarzgdza Funduszem Ekspansiji
Zagranicznej, a takze Korporacja Ubezpieczen Kredytow Eksportowych (KUKE).
Wspotpraca z tymi instytucjami utatwia i przyspiesza miedzynarodowy rozwdj
biznesu.

Wierzymy, ze raport bedzie inspirujgcym punktem wyjscia do dyskusji na temat
nowych realiow gospodarczych oraz wynikajgcych z nich szans dla polskich
przedsiebiorstw w ekspansji zagraniczne;.
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Kraje europejskie to najpopularniejsze kierunki dla bezposrednich inwestycji
zagranicznych polskich firm

\{

Kierunki polskich bezposrednich inwestycji zagranicznych

Polskie bezposrednie inwestycje za granicg wedtug stanu naleznosci

(catkowita wartos$¢ inwestycji na koniec danego okresu) wyniosty w 2020

roku 105,7 mid PLN i byly o 3,4 mid PLN wyzsze niz rok wczesniej. \
Zdecydowana wigekszos¢ inwestycji — 83,7% zlokalizowana byta ¢

w Europie. Na trzech pierwszych miejscach pod wzgledem stanu naleznosci

znalazty sie Luksemburg*, Cypr* i Republika Czeska. Pod wzgledem odptywu ‘
w 2020 roku dominowaty Szwecja, Cypr, Republika Czeska, Niemcy L
i Luksemburg. Pokazuje to, ze zlokalizowane w Polsce przedsiebiorstwa '5 %
skupiajg swoje inwestycje gtownie wokot pobliskich kierunkéw europejskich.

Dochody z polskich bezposrednich inwestycji zagranicznych w 2020 roku

wyniosty zas 5,6 mld PLN i pochodzity gtdwnie z inwestycji zlokalizowanych

na Cyprze, w Luksemburgu oraz w Republice Czeskiej.

Najwieksze dezinwestycje w 2020 roku miaty miejsce w Szwecji Stan naleznosci z tytutu polskich bezposrednich inwestycji za granica
i wynikaty z wykorzystania podmiotéw specjalnego przeznaczenia. Podmioty

} ) , ) . ! | 1 Luksemburg* /16,0 mld PLN | 6 Wielka Brytania /5,2 mld PLN
te byly wykorzystywane przez krajowych inwestoréw do pozyskiwania kapitatu
z zagranicy, a efektem takiego sposobu dziatania byly ujemne naleznosci |2 cypr /13,3 mid PLN | 7 wegry /4,7 mid PLN
netto, ktére po dokonanych w 2020 roku sptatach zmniejszyty sie do -8,6 mid |3 Republika Czeska /12,0 mid PLN |8 Niderlandy* /4.3 mid PLN
PLN1.
| 4 Niemcy /7,7 mid PLN |9 Litwa /4,3 mid PLN
%; | 5 Kanada /6,1 mid PLN | 10 Rumunia /3,9 mld PLN

* Nalezy zwrdci¢ uwage, ze inwestycje zagraniczne w Luksemburgu, na Cyprze i w Niderlandach moga by¢é motywowane kwestiami zwigzanymi z optymalizacjg podatkows.
1Zrédto: Narodowy Bank Polski

PwC / PFR TFI



Polskie bezposrednie inwestycje zagraniczne po pandemii

W 2021 roku polskie BIZ rosty szybciej niz przed
pandemia

Polska przyciggata inwestycje zagraniczne na duzg skale, ale byfa tez zrédtem rosngcych
inwestycji wychodzacych. Z danych bilansu platniczego wynika, ze w pierwszych trzech
kwartatach 2021 roku BIZ z Polski byly o ponad 90% wyzsze niz Srednia dla
analogicznych okreséw z lat 2015-2019. Najwiekszy wzrost w wartosciach bezwzglednych
odnotowaly inwestycje zagraniczne do Wielkiej Brytanii. Mogto to by¢ spowodowane
realizacjg inwestycji, ktére zostaty odtozone ze wzgledu na Brexit. Nalezy jednak zwrdcié
uwage, ze po 2016 roku wartos¢ polskich BIZ byta niewielka, przez co pojedyncze inwestycje
w 2021 roku mogty znaczaco podbi¢ wskaznik wzrostu BIZ.

Pozostate kraje, w ktorych firmy z Polski zwiekszaty swoje inwestycje, stanowig
zréznicowang grupe. Z jednej strony sg to kraje Europy Srodkowo-Wschodniej, m.in.
Chorwacja (wzrost 0 200%), Litwa (wzrost 0 130%) i Czechy (wzrost 0 50%). Z drugiej strony
mocno rosty tez inwestycje na dalekich kierunkach: do Stanéw Zjednoczonych (wzrost

0 480%), Indii (wzrost 0 200%) czy Brazylii (wzrost o 370%). Trzeba natomiast pamietac, ze
wielkos¢ polskich inwestycji zagranicznych wcigz jest niska, co sprawa, ze jedna transakcja
w danym kraju moze znaczgco podbi¢ dynamike. Na przyktad, naptyw inwestycji z Polski do
USA, czyli do najwiekszej gospodarki swiata, wynidst w ciggu trzech kwartatow 2021 roku 83
min euro. Zbudowanie jednej duzej fabryki kosztuje zwykle wiecej. Dlatego w polskich
inwestycjach zmienno$¢ obserwowana na poszczegolnych kierunkach moze by¢ bardzo
wysoka.

Zrédto: Eurostat. Bilans ptatniczy.
PwC / PFR TFI
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Badanie CATI wsrod polskich przedsiebiorcow

W ramach opracowywania raportu w okresie
grudzien 2021 r. — styczen 2022 r. przeprowadzono
badanie telefoniczne CATI wsrdd polskich
przedsiebiorstw. Badanie przeprowadzono na prébie
120 duzych i srednich firm inwestujgcych za granicg
(inwestycje rozumiane byly jako zakup aktywow za
granicg). Dotyczyto ono postrzegania zmian na
rynku BIZ oraz ich ewentualnego wptywu na
dziatalnos¢ operacyjng. W badanie zaangazowano
takze 120 przedsiebiorstw, ktore nie podejmowaty
do tej pory inwestycji zagranicznych do tzw. grupy
kontrolnej. Dzigki temu bylismy w stanie porownacé
wnioski w zaleznosci od doswiadczenia
przedsigbiorstw w internacjonalizacji.

Na nastepnych stronach prezentujemy gtéwne
wnioski z badania, uwzgledniajgc roznice zwigzane
z wielko$cig przedsiebiorstwa oraz branzg, w ktérej
dziata.

PwC / PFR TFI

Doswiadczenie w ekspansji

zagranicznej

Firma nieinwestujgca

Firma nieinwestujaca,
ale posiadajgca
potencjat (np. firma
rozwaza inwestycje
zagraniczng lub plan
ekspansji)

Poczatkujgcy
inwestor (ponizej 2 lat
doswiadczenia)

Doswiadczony
inwestor

(2-5 lat
doswiadczenia)

Firma inwestujgca za
granicg powyzej 5 lat

67

53

73

120

120

Wielkos¢ przedsiebiorstwa

Srednie
przedsigbiorstwo

Duze
przedsiebiorstwo

105

240

135

Branza

Handel hurtowy
i detaliczny, naprawa
pojazdow

Przetwdrstwo
przemystowe

Transport

i gospodarka
magazynowa

Budownictwo

Informacja
i komunikacja

Dziatalnos¢

profesjonalna,
naukowa i techniczna

Pozostate

51

46

33

31

23

18

38

240
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Plany ekspansji zagranicznej polskich firm — typy inwestycji

Czy w perspektywie kolejnych 3 lat Panstwa
firma planuje rozszerzy¢ dziatalnos¢ na
zagranicznych rynkach? (w formie: nowych
inwestycji (greenfield); przejecia lub fuzji
(brownfield); trudno powiedzieg)

Pytane o plany dalszej ekspansiji, przedsiebiorstwa
w wiekszosci nie planujg dalszej ekspansiji
zagranicznej w perspektywie kolejnych 3 lat lub nie
majg skonkretyzowanych planéw w tym zakresie —
wsrod ogotu ankietowanych takiej odpowiedzi
udzielito ponad 60% badanych. Z drugiej strony,
warto zauwazyc¢, ze odpowiedzi roznig sie pomiedzy
grupami — wsrod przedsiebiorstw juz obecnych za
granicg w sumie prawie 60% wyrazito plany dalsze;j
ekspansji — 45,5% w formie nowych inwestycji,

a 13,8% w formie fuzji lub przejecia. Odwrotnie
wyglada sytuacja w grupie przedsiebiorstw
nieinwestujgcych za granicg — zdecydowana
wiekszo$¢ — 80,3% nie ma sprecyzowanych planéw
w tym zakresie. Pokazuje to, ze firmy, ktére juz
poznaty specyfike dziatalnosci za granica,
widza, jakie przynosi ona korzysci i ze jest to
optacalne.

Razem

n=240 n=120

I Nowe inwestycje (inwestycje greenfield) Przejecia lub fuzji (inwestycje brownfield)

Zrédto: Opracowanie wiasne PWC na podstawie badania CATI (n=240) wérdd polskich $rednich i duzych przedsiebiorstw w okresie grudzien 2021 r. — styczen 2022r.

PwC/PFR TFI

Firmy inwestujace . o )
@ @ za granica @ Firmy nieinwestujace

I Trudno powiedzieé

n=120
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Plany ekspansji zagranicznej polskich firm — kierunki geograficzne

Plany ekspansji zagranicznej polskich

przedsiebiorstw dotyczg gtéwnie Europy. Istnieje ,ﬂ"'/’/' /

jednak réznica w odpowiedziach w zaleznosci od %f, 7 Y
wielkosci przedsigbiorstwa — w srednich firmach i ".w_f‘.’ "f%,
jako kierunek dla inwestycji zagranicznych ‘@r e oy )
zdecydowanie dominuje Europa Srodkowo- %F

Wschodnia (jest ona najczesciej wskazywana 4
przez przedsiebiorcow jako potencjalny kierunek [ 4 f/‘;
dla inwestycji), natomiast wsrod duzych p ’44;} {
przedsiebiorstw jest to roztozone duzo ,gf‘:%fﬁfm

bardziej rownomiernie pomiedzy Europe, Azje
Centralng oraz Ameryke Pétnocna.

Odpowiedzi sg ré6zne w zalezno$ci od tego, r f/"ﬁu .

w jakiej branzy dziata przedsiebiorstwo — firmy (A (}’ %

z sektora przetworstwa przemystowego deklarujg N "

rézne kierunki, natomiast w budownictwie e R

dominuje Europa. “ S
v /”

I Duze przedsiebiorstwa Srednie przedsiebiorstwa

Zrédto: Opracowanie wiasne PWC na podstawie badania CATI (n=240) wérdd polskich $rednich i duzych przedsiebiorstw w okresie grudzien 2021 r. — styczen 2022.
PwC / PFR TFI 17



Glowne korzysci z inwestycji zagranicznych wedlug przedsiebiorstw

Jakie sg (lub moga by¢) wedlug Panstwa gtéwne korzysci z bezposrednich inwestycji zagranicznych dla Panstwa przedsiebiorstwa?

Jak czyta¢ mape?

Mapa ciepta (z ang. heat map) wskazuje, jaki odsetek
przedsiebiorcéw z poszczegdinych sektorow gospodarki
wskazat na poszczegdlne korzysci z bezposrednich
inwestycji zagranicznych.

Przyktadowo: efekty skali — zwiekszenie sprzedazy zostaty
wskazane jako gtéwna korzy$¢ z BIZ przez 52,9%
przedsiebiorstw dziatajacych w sektorze handlu.

Dywersyfikacja geograficzna i ograniczanie ryzyka

Zabezpieczenie tancuchow dostaw

Obnizenie kosztow operacyjnych

Efekty skali — zwigkszenie sprzedazy

Transfer technologii i dobrych praktyk

— s?s —
s A -

£

Razem Sektor Sektor handlu Sektor ustug
(n = 240) przetworstwa (n=51)* biznesowych
przemystowego (n = 46)*
(n = 46)*

43,8% 41,3% 41,2%

44,6% 43,5% 41,2%
41,7% 43,5% 52,9%
43,3% 34,8% 43,1%

* Uwaga: na mapie przedstawiono wybrane sektory, w ktérych dziatajg ankietowane przedsiebiorstwa, dlatego wartosci nie sumujg sie do 240.

Zrédto: Opracowanie wiasne PWC na podstawie badania CATI (n=240) wérdd polskich $rednich i duzych przedsiebiorstw w okresie grudzien 2021 r. — styczen 2022r.
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Transport

i gospodarka
magazynowa
(n=33)*

45,5%

Dywersyfikacja geograficzna

i ograniczanie ryzyka, to gtéwne
korzysci z BIZ wskazane przez 48,3%
przedsiebiorstw. Jest to takze
podstawowy plus wymieniany przez
przedsiebiorstwa z sektora
przetwdrstwa przemystowego.

Dla przedsiebiorstw z sektora handlu
gtébwna korzyscig sg efekty skali

i mozliwos¢ sprzedazy, dla sektora
ustug biznesowych — transfer
technologii i dobrych praktyk,
natomiast dla sektora transportowego
— zabezpieczenie tancuchéw dostaw.
Pokazuje to, na co zwracajg uwage
przedsiebiorstwa w poszczegdlnych
sektorach gospodarki i moze tez
by¢ wskazowka pod katem tego, co
jest dla nich najwazniejsze w
wyborze lokalizacji dla inwestycji.
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Warunki dla prowadzenia biznesu to najwazniejszy czynnik brany pod uwage
przy analizie potencjalnej lokalizacji

Jakie czynniki biora (lub braliby) Panstwo pod uwage przy analizie potencjalnych lokalizacji dla kolejnej inwestycji zagranicznej?

89,29% 90,8% 87,5% 87,5% 86,7% 90,8%

81,7% 83,3% 81,7%

24,2% 25,0%

Warunki dla Jakos¢ instytucji — Ulgi i zachety (np. Dostep do Niskie koszty Duzy rynek zbytu Rozwinieta Bliskos¢ kulturowa Bliskos¢ geograficzna
prowadzenia biznesu — stabilno$¢ polityczna i fiskalne) dla wykwalifikowanej kadry operacyjne infrastruktura
np. przyjazna praworzadnos$¢ przedsigbiorcow
biurokracja

m Firmy inwestujace (n=120) = Firmy nieinwestujgce (n=120)

Kwestie zwigzane z regulacjami podatkowo-fiskalnymi: warunki dla prowadzenia biznesu, jakos¢ instytucii (stabilnos¢ polityczna i praworzgdnosé) i ulgi i zachety (np.
fiskalne) dla przedsiebiorcéw sg wymieniane jako gtéwne czynniki brane pod uwage przy analizie potencjalnej lokalizacji dla inwestycji. Pozostate czynniki, o ktére pytano
w ankiecie majg podobny poziom wskazan, najrzadziej wskazywana jednak byfa blisko$¢ geograficzna wymieniana jako istotna jedynie przez 24-25% respondentow.

Zrédto: Opracowanie wiasne PWC na podstawie badania CATI (n=240) wérdd polskich $rednich i duzych przedsiebiorstw w okresie grudzien 2021 r. — styczen 2022r.
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Plany ekspansji zagranicznej polskich firm — zagrozenia dla ekspans;ji

W jakim stopniu ponizsze zagrozenia
przyczynity lub przyczynityby sie do zmiany
strategii inwestycji Panstwa firmy?

Najwiekszym zagrozeniem moggcym wptywac na
zmiane strategii ekspans;ji polskich przedsiebiorstw
sg zaktocenia w tancuchach dostaw oraz pandemia
COVID-19. Na trzecim miejscu znajdujg sie rosngce
koszty energii i paliw, co pokazuje, ze
przedsiebiorstwa obawiajg sie takze wzrostu
kosztéw surowcow niezbednych do funkcjonowania.

WS$rdd przedsiebiorstw inwestujgcych za granicg, do
najczesciej wskazywanych przez respondentow
zagrozen, ktére przyczynity lub przyczynityby sie do
zmiany strategii nalezg zaktocenia w fancuchach
dostaw, pandemia COVID-19, rosngce koszty
energii i paliw oraz wysoka inflacja wskazywane
odpowiednio przez 81,7, 72,51 65,8%
respondentéw. Co ciekawe, wymienione zagrozenia
majg relatywnie mate znaczenie dla przedsiebiorstw
nieinwestujgcych za granicg — nie wiecej niz 15%
respondentéw z tej grupy wskazato je jako wazne.

I Zakiécenia w fancuchach dostaw Pandemia COVID-19

Razem

@

42,1%

40,0%

37,9%

oIl -~

Rosnace koszty energii i paliw

n=240

Firmy inwestujace
za granica

22,5%

@

72,5%

65,8%

65,8%

56,7%

n=120

Wysoka inflacja [l Znaczne wahania kursowe — niestabilno$¢ walut

Zrédto: Opracowanie wiasne PWC na podstawie badania CATI (n=240) wérdd polskich $rednich i duzych przedsiebiorstw w okresie grudzien 2021 r. — styczen 2022r.
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Firmy nieinwestujace ﬁ}

[Jn . 14,2%

11,7%
14,2%

10,0%

W] 7,5%
@ 5,0%

n=120

Il Utrudnienia w dostepie do rynkéw (np. Brexit)
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Zabezpieczanie lancuchow dostaw, zrownowazenie dzialalnosci czy procedury
screeningu wskazywane sg jako gléowne trendy rynkowe wedlug polskich firm

Polskie przedsigbiorstwa zapytane

o gtéwne trendy mogace

w przysztosci wptywac na dziatalno$é
gospodarczg firmy wymienity po
pierwsze dywersyfikacje dostawcow

i zabezpieczenie fancuchéw dostaw
— 78,8%, zrownowazenie dziatalnosci
— 66,7% oraz procedury screeningu
BIZ — 65,8%. Jako istotne trendy
wymieniano takze transformacje
cyfrowa i energetyczna.

Na kolejnych stronach raportu
opisano pie¢ najwazniejszych
trendéw mogacych mie¢ wptyw na
ksztattowanie globalnego rynku
bezposrednich inwestycji
zagranicznych oraz zachowania
przedsiebiorstw podejmujgcych
ekspansje zagraniczng.

Czy wedlug Panstwa ponizsze trendy beda mialy w przysziosci wpltyw na dziatalnos¢ gospodarczg Panstwa firmy? Prosze ocenié¢
w skali od 1 do 5 - nastepnie obliczono srednig z odpowiedzi*:
1 — brak wptywu, 2 — niewielki wptyw, 3 — umiarkowany wptyw, 4 — duzy wptyw, 5 — bardzo duzy wptyw

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90%  100%

Dywersyfikacja dostawcéw i zabezpieczenie
tancuchow dostaw (n = 240)

Zréwnowazenie dziatalnosci (n = 240)

Procedury przegladu (screeningu)
bezposrednich inwestycji zagranicznych
(n = 240)

Transformacja cyfrowa (n = 240)

Transformacja energetyczna (n = 240)

Oceny: 1 2 3 4 W5

* Uwaga: na wykresie przedstawiono pieé najwazniejszych trendow najczesciej wskazywanych przez przedsiebiorstwa. Zrodio: Opracowanie wiasne PWC na podstawie badania CATI (n=240) wsréd polskich srednich i duzych przedsiebiorstw w okresie grudzien 2021 r. —
styczen 2022 r.
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na rynku BIZ




3.1.

Analiza iloSciowa globalnych
trendow na rynku BIZ




Globalne bezposrednie inwestycje zagraniczne s obecnie wyzsze niz wynika
to z przedpandemicznego trendu

Rynek bezposrednich inwestycji zagranicznych po pandemii Globalne przeptywy z BIZ (mld USD) oraz linia trendu w latach 2015-2019

W drugim kwartale 2021 roku globalne bezposrednie inwestycje zagraniczne 600
osiggnety poziom 430 mld USD, co stanowi poziom wyzszy niz przed pandemiag

COVID-19 — $rednia za trzy pierwsze kwartaty 2019 roku wyniosta 364,3 mld USD.

Wzrést takze udziat bezposrednich inwestycji zagranicznych w PKB — w drugim 500
kwartale 2021 roku wyniést on 1,91%. Pokazuje to, ze pandemia COVID-19 nie

byta az tak dotkliwa dla poziomu inwestycji zagranicznych jak przewidywano

— odbicie nastapito szybciej niz po kryzysie 2008 roku. 400

Trend z lat 2015-2019

Dlaczego? Przyczyng moze by¢ fakt, ze realizowane sg przedsiewziecia, ktére
byly zaplanowane na poczatkowe miesigce pandemii. Inwestorzy wstrzymali sie
z decyzjami, poniewaz poczgtek pandemii cechowat sie wysokg niepewnoscia, 300
ktéra malata wraz z poznawaniem mechanizmu dziatania wirusa i jego wptywu na

gospodarke. Po drugie, przedsiebiorstwa mogty sie zdecydowaé w wyniku

pandemii na zmiane strategii dziatania i rozbudowe nowych zdolnosci 200
produkcyjnych w nowych miejscach. Po trzecie, przedsiebiorstwa w krajach

rozwinietych miaty bardzo wysokie wskazniki ptynnosci po fali pomocy publicznej

w 2020 i na poczatku 2021 roku, co sprawito, ze sktonnos¢ do fuzji i przejec rosta. 100
Po czwarte, teoretycznie perspektywy zyskéw mogty poprawi¢ sie po pandemii
w poréwnaniu z poprzednimi latami. | wreszcie po pigte kryzys mégt wptyngc na
korzystniejszg wycene celéw akwizyciji.
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—BIZ (mld USD) —= = -Trend z lat 2015-2019

Zrédto: MFW. Bilans ptatniczy.
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Pandemia COVID-19 spowodowala zmiane w kierunkach inwestowania firm

(1/2)

Inwestycje z 1. potowy 2021 roku w poréwnaniu ze srednig z lat 2015-2019 za Kraje z najwyzszym znormalizowanym wskaznikiem wzrostu* naptywajacych
analogiczny okres, w mln USD inwestycji w 2021 roku

USA Arabia Saudyjska 10,35

Chiny (b. Hong Kongu) Estonia

Hong Kong Urugwaj

Niemcy Mozambik

Irlandia Chiny

Singapur Grecja

Wielka Brytania Izrael

Szwajcaria Rumunia

Brazylia Nigeria

Francja Chile

Hiszpania Chorwacja

Meksyk Polska

Indie Serbia

Kanada Szwecja

Japonia Singapur

Izrael Korea Potudniowa

Szwecja Malta

Arabia Saudyjska Nowa Zelandia

Belgia Wietham

-50000 0 50000 100000 150000 Dania

m 2021 m=s$rednia 2015-2019

*Znormalizowany wskaznik wzrostu pokazuje réznice miedzy naptywem inwestycji w 1. potowie 2021 roku w poréwnaniu ze $rednig za analogiczne okresy lat 2015-2019, skorygowang o odchylenie standardowe. Zrédto: MFW. Bilans ptatniczy
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Pandemia COVID-19 spowodowala zmiane w kierunkach inwestowania firm

(2/2)

Rynek bezposrednich inwestycji zagranicznych po
pandemii

Analizujgc poszczegodlne kierunki geograficzne, mozna
zauwazyc¢, ze pod wzgledem wartosci przeptywow

z bezposrednich inwestycji zagranicznych w poréwnaniu do
okresu przedpandemicznego wsrod poréwnywanych krajow
najbardziej stracity Stany Zjednoczone — w kraju tym inwestycje
wyraznie sie obnizyty w porownaniu do sredniej z lat 2015-2019.
W Chinach mozna natomiast zaobserwowac najwyzszg réznice
pomiedzy wartoscig przeptywow z okresu sprzed pandemii

w poréwnaniu do pandemii — moze to wynikac z tego, ze udato
sie tam stosunkowo szybko zdusi¢ pandemie w poczatkowej
fazie, zas na swiecie nastgpito przesuniecie w strone produkciji
débr trwatych, ktérych Chiny sg jednym z najwazniejszych
eksporterow na swiecie. Kolejnym waznym krajem na mapie
BIZ pozostaje takze Singapur — jest to jeden z szybciej
rozwijajgcych sie krajow Azji Potudniowo-Wschodniej. Kraje
SEA (South-East Asia) byly zas duzymi beneficjentami
pandemii.

Bazujgc na znormalizowanym wskazniku wzrostu, tj. roznicy
pomiedzy naptywem inwestycji zagranicznych przed i w trakcie
pandemii, skorygowanej o odchylenie standardowe, na podium
znalazly sie Arabia Saudyjska, Estonia i Urugwaj.
Odznaczajg sie one relatywnie nizszymi kosztami pracy
oraz mogly korzystaé na relokacji produkcji
w trakcie pandemii.

J AY
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3.2.

Analiza jakoSciowa globalnych
trendow na rynku BIZ




Pandemia wplynela na przyspieszenie niekt6rych trendéw na rynku BIZ
obserwowanych juz wczesniej

Nowe elementy w bezposrednich inwestycjach zagranicznych

Eksperci sg zgodni co do tego, ze pandemia COVID-19 przyczynita sie do zmiany paradygmatu w relacjach spoteczno-gospodarczych na swiecie. Rewolucja ta nie
ominetfa rynku inwestycji zagranicznych. Coraz wiecej méwi sie o nowych zjawiskach, ktére wptywajg na zachowania inwestoréw lub sg ich wynikiem, takich jak np.
zabezpieczanie tancuchdw dostaw, screening bezposrednich inwestycji zagranicznych, rewolucja e-commerce, zmniejszanie sladu weglowego i wdrazanie praktyk ESG
w dziatalnosci operacyjnej przedsiebiorstw czy pojawianie sie nowych technologii i wykorzystanie sztucznej inteligencji. Cho¢ wiele z nich wzbudzato zainteresowanie
inwestoréw juz wczesniej, to pandemia COVID-19 byta dla nich akceleratorem.

5, = ® &

Zmniejszanie sladu Nowe technologie

Zabezpieczanie tancuchow
dostaw

Screening bezposrednich
inwestycji zagranicznych

Rewolucja e-commerce

Ograniczanie ryzyka

i zabezpieczanie tancuchow
dostaw w inwestycjach
zagranicznych (w tym np.
nearshoring, onshoring).

PwC / PFR TFI

Monitorowanie poziomu
naptywajgcych
bezposrednich inwestycji
zagranicznych w niektorych
sektorach poprzez
wprowadzanie regulacji

i ograniczen.

Wzrost wartosci i wolumenu
transakcji przez Internet

w zwigzku rozwojem nowych
form pfatnosci, dostaw czy
obstugi klientéw. Spadek
znaczenia handlu
tradycyjnego wywotany
izolacja.

weglowego i wdrazanie
praktyk ESG

Minimalizacja negatywnego
wptywu na srodowisko

i gospodarke oraz potrzeba
dekarbonizacji.

i sztuczna inteligencja
w BIZ

Nauka, technologia,
inzynieria i matematyka (tzw.
STEM) jako filary
wspoétczesnej gospodarki.
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Inwestycje zagraniczne jako sposob na odporne lancuchy dostaw

1 ograniczenie ryzyka

Niepewnosc¢ otoczenia i poszukiwanie stabilniejszych tancuchow
dostaw

Wzrastajgca niestabilnosé w otoczeniu miedzynarodowym prowadzi do zakiocen
w procesach globalizacyjnych. Odbywa sie to zaréwno na poziomie politycznym,
jak i ekonomicznym. Globalne przemiany bedace dla jednych zagrozeniem, dla
innych mogg by¢ szansg. W celu mitygacji ryzyk zwigzanych z tymi procesami

i uodpornienia sie na zawirowania, przedsiebiorstwa mogg chcie¢ zabezpieczac
sie, wzmacniajgc fancuchy dostaw. W obliczu niestabilnej sytuaciji takie dziatanie
rekomenduje OECD. Trend ten wigze sie takze z wzrastajaca rolg
bezpieczenstwa w jego wymiarze wojskowym i spotecznym czy nawet
klimatycznym. Wzrastajgca presja miedzynarodowa zwigzana z rozwojem
zagadnien zrownowazenia oraz praw cztowieka prowadzi takze do zmiany
kalkulacji cen produktéw i wiekszej przejrzystosci w zakresie ich pochodzenia.

Stad tez coraz wieksza popularnoscia cieszg sie sformutowania takie jak
»resilience” (ang. odpornoscé) w kontekscie tancuchéw dostaw. Zgodnie

z modelowaniem przysztego rozwoju gospodarek OECD? szacuje, ze w celu
zapewnienia optymalnego funkcjonowania gospodarki kluczowe jest wzmacnianie
tancuchow np. poprzez ekspansje — inwestycje zagraniczne sprzyjajgce
dywersyfikacjil.

Zaktocenia w procesach globalizacyjnych mogag
doprowadzi¢ do skracania tancuchoéw dostaw oraz
zachecac do inwestycji w panstwach sgsiadujgcych.

Wzrastajgce znaczenie zrownowazenia jako dtugofalowej polityki
gospodarczej i spotecznej wielu krajéw prowadzi do skracania
tancuchéw dostaw zywnosci. Wynika to z dziatan na rzecz
zmniejszenia sladu weglowego i zapewnienia wiekszego
bezpieczenstwa zywnosciowego na wypadek zerwania tancuchéw
dostaw.

Coraz istotniejsze staje sie postulowanie ujmowania w koszcie
wytworzenia dobra lub ustugi czynnikow dot. Srodowiskowych lub
spotecznych aspektow produkcji. Pod tym kgtem wymaga
uwzglednienia sie sladu weglowego oraz spotecznych kosztow pracy.

WS$rdd przedsiebiorcéw rosnie zauwazalnie potrzeba szerszego
uwzglednienia elastycznosci i stabilno$ci tancuchéw dostaw. Zgodnie
z raportem Capgemini? 80% badanych przedsiebiorcéw zauwazyto
negatywny wptyw pandemii na tancuchy dostaw. Z kolei 77% wyrazito
potrzebe zwiekszonych inwestycji w odpornosc¢ tancuchow dostaw

w najblizszych 3 latach.

Zrédto: analizy wewnetrzne PwC,  OECD (Global value chains: Efficiency and risks in the context of COVID-19), 2 Capgemini, Report: Building Supply Chain Resilience
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Procedury screeningu bezposrednich inwestycji zagranicznych

oraz protekcjonizm poszczegdlnych rynkow

Czy nadchodzi koniec BIZ?

Pandemia COVID-19, globalizacja czy digitalizacja to jedne z wielu czynnikow, ktore sprawiajg, ze podejscie do BIZ czy
protekcjonizmu rynku sie dynamicznie zmienia. Regionalizacja inwestycji prowadzaca do tworzenia sie blokéw
inwestycyjnych jest jedng z odpowiedzi na wymienione procesy. Coraz wiecej krajow wprowadza procedury
utrudniajace BIZ. Inwestycje zagraniczne firm zlokalizowanych w krajach Unii Europejskiej w innych krajach bloku stanowity
48% catosci, co jest najwyzszym wynikiem od 2012 roku?. Tendencje do regionalizacji i protekcjonizmu przejawiaja sie nie
tylko biznesowo czy politycznie, ale tez wsrdd obywateli. Sondaz przeprowadzony na zlecenie Europejskiej Rady Spraw
Zagranicznych w 2020 roku pokazat, ze 35% Europejczykdw jest za bardziej intensywng obrong interesow ekonomicznych
Unii3.

W 2019 roku UE i Stany Zjednoczone wprowadzity przepisy dotyczgce monitorowania BIZ (screening). Majg one na celu
ochrone przed inwestycjami zagranicznymi tych sektorow gospodarki, ktdre mogg naraza¢ panstwo na niebezpieczenstwo
badz wprowadzaé nieuczciwg konkurencje. Kolejnym krokiem w strone zwiekszonego protekcjonizmu jest chec
scentralizowanego kontrolowania subsydiéw BlZ, ktore kraje spoza UE mogg otrzymywac od wtadz swoich panstw.
Potencjalne skutki ograniczania BIZ to przedtuzony czas wydawania decyzji o mozliwosci zainwestowania, pogorszenie
relacji z partnerami z krajow z ograniczong mozliwoscig inwestycji czy zmniejszenie mozliwosci pozyskania kapitatu przez
niektore panstwa cztonkowskie. Nie oznacza to jednak, ze ten trend ograniczania inwestycji utrzyma sie. Warto wspomniec,
ze pomimo jednolitej polityki celnej kraje UE r6znig sie pod katem praktyk protekcjonistycznych. Do najbardziej zamknietych
rynkéw nalezg Francja, Hiszpania czy Wiochy*.

Liczba dostepnych dla bezposrednich inwestorow zagranicznych kierunkéw moze zostaé
ograniczona przez fakt, ze coraz wiecej krajow stosuje regulacje, ktorych celem jest ochrona
pewnych strategicznych gatezi gospodarki.

1CEPR Press. The 27th Global Trade Alert Report. 2021 3Fundacja Batorego. Nowy rozdziat. Transformacja Unii Europejskiej a Polska. 2021
2fDi Inteligence. The fDi Report 2021. 4Trade Barriers Index 2021.
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Srodki protekcjonistyczne wprowadzone
przez wybrane panstwa pomiedzy 2008
a 2019 rokiem (np. cta, koncesje)
Stany Zjednoczone 790
Indie
Rosja
Niemcy
UK
Brazylia
Francja
Chiny

Meksyk

Arabia Saudyjska

Zrédto: Euler Hermes. Global Trade Report 2019.
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Wzmocnienie sektora e-commerce, transportu i logistyki w zwigzku ze

zmianamil w handlu

Rozwéj handlu internetowego

Chociaz trendy zwigzane z cyfryzacjg gospodarki mozna byto zaobserwowac juz wczeéniej, to izolacja
spowodowata, ze konsumenci coraz czesciej robig zakupy przez Internet. Dlatego w obszarze e-commerce
notowane sg bardzo duze wzrosty wolumenu i wartosci transakcji. Wedtug raportu European E-commerce
europejski rynek e-commerce w 2021 roku wzrosnie o 12%*. Rosngce znaczenie sprzedazy internetowej

w gospodarce doprowadzito do powstania terminu e-GDP (e-PKB) —tj. udziatu sprzedazy e-commerce

w PKB. W Polsce ta wartosé wzrosta z 1,5% w 2016 roku do 4,7% w 2020 roku, za$ na 2021 rok
prognozowany jest dalszy wzrost o0 0,7 p.p. W wyniku powyzszego coraz szybciej rosnie zapotrzebowanie na
ustugi transportowe oraz powierzchnie magazynowe, co przyczynia sie do wzrostu inwestycji w tych
obszarach. Zachodzace zmiany pokazaty, ze kraje rozwijajace sie w sektorze e-commerce oraz
pochodnymi (np. logistyka, transport) moga przedstawia¢ ciekawe szanse inwestycyjne. Oczekiwania
konsumentow dokonujgcych zakupow online zmieniajg sie rowniez pod katem dostaw i kwestii
srodowiskowych. Przedsiebiorcy dziatajgcy w sektorze

e-commerce muszg sie mierzy¢ z rosngcym zapotrzebowaniem na szybkie, elastyczne dostawy z dnia na
dzien i w weekendy. Rosngce znaczenie ma takze kraj pochodzenia danego towaru — konsumenci coraz
czesciej kupujg produkty lokalnie lub z krajéw sasiadujgcych.

W zwigzku z rewolucjg e-commerce rosnie zapotrzebowanie na inwestycje
w sektorach transportu i logistyki. Wzrastajgce zapotrzebowanie na produkty lokalne
prowadzi do wiekszego zainteresowania produktami z krajow sgsiadujgcych.

1Ecommerce Europe. European E-commerce Report. 2021
PwC / PFR TFI

Wartos¢ polskiego PKB (mld euro) oraz udziat sprzedazy
e-commerce w PKB (%)

469

2016 2017 2018 2019 2020 2021 (f)
mmm PKB =@=¢c-PKB
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ESG w dzialalnosci operacyjnej poprzez minimalizowanie sladu weglowego

Dekarbonizacja gospodarek a rynek BIZ

Zmiany klimatyczne i potrzeba dekarbonizacji sprawiajg, ze przedsiebiorstwa coraz wiekszg wage
przywigzujg do minimalizacji negatywnego wptywu swojej dziatalnosci na srodowisko poprzez integracje
praktyk ESG w strategie biznesowa przedsigbiorstwa. Wedtug danych fDi Markets, inwestycje greenfield
w odnawialne zrédta energii w 2020 roku po raz pierwszy przekroczyly inwestycje w branze paliw
kopalnych?l. Zmniejszenie $ladu weglowego oraz aktywne podejmowanie dziatan na rzecz srodowiska,
odpowiedzialnosci spotecznej i tadu korporacyjnego moze miec pozytywny wptyw na sprzedaz

i rentownosc¢ dziatalnosci. Czynnosci w tym zakresie mogg pomaoc przedsiebiorcom pozyskac atrakcyjne
zrodfa finansowania, poprawi¢ wycene spofki czy utatwi¢ dotarcie do inwestoréw i klientow — prawie trzy
czwarte badanych sprawdza przejmowanie spotki pod katem ryzyka i mozliwosci w obszarze ESG na etapie
poprzedzajgcym przejecie?. Lokalne pochodzenie, ekologiczne pakowanie czy zmniejszanie $ladu weglowego
dla niektérych staje sie kluczowym czynnikiem wyboru — wedtug badania PwC ponad potowa konsumentéw
wybiera produkty od firm wspierajgcych ochrone srodowiskas.

Inwestorzy stawiajg zrownowazony rozwdj na coraz wyzszej pozycji, biorgc pod uwage preferencije
konsumentow oraz regulacje. Szersze uwzglednianie kwestii Srodowiskowych w przepisach prawa (np.
dyrektywa RED IlI) wymusza dodatkowg konieczno$¢ adaptacji*. Moze to jednak wptyng¢ pozytywnie na
stabilnos¢ i zwrot z dlugoterminowych inwestycji. Zmniejszenie sladu weglowego moze usprawni¢ dziatalnos¢
firmy oraz obnizy¢ koszty (np. dostaw). Wdrazanie ESG moze tez pomdéc uzyskaé kredyt w bankach, gdzie
coraz wieksze znaczenie ma tzw. zrownowazone finansowanie. Co wiecej, wedtug danych PwC, 14 centow
na kazdego dolara funduszy venture capital przypada na tzw. climate tech.

Rosng¢ bedg inwestycje w ,zielonych” sektorach gospodarki, zas firmy powinny
przywigzywac coraz wiekszg wage do aspektow ESG w swojej dziatalnosci.

Wartos¢ globalnych bezposrednich inwestycji
zagranicznych w wybranych sektorach w 2020 roku
(mld USD)

Odnawialne zréodta
energii

Nieruchomosci

Wegiel, ropa i gaz

Przemyst Transport  Zywno$é
chemiczny i magzyno- i napoje
wanie
Komunikacja
25,7 22,9
Elementy Motory-
elektroni- zacja

czne

56,0 29,3

3PwC. PwC’s June 2021 Global Consumer Insights Pulse Survey

1Di Inteligence. The fDi Report 2021.
2pwC. Private equity ESG journey: From compliance to value creation

PwC / PFR TFI

4 PwC. Zielone finanse po polsku. Jak ESG zmieni sektor bankowy i finansowanie firm? 2021
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Wplyw nowych technologii na BIZ

Wejscie w nowg rzeczywistos¢

Nauka, technologia, inzynieria i matematyka (tzw. STEM) to podstawowe filary
wspoétczesnej gospodarki. Procesy i zmiany zachodzgce w wyniku takich wydarzen jak
pandemia COVID-19 — przyspieszenie cyfryzacji, wzrost wydatkow na B+R, rozwdj
technologii zdrowia czy klimatycznych sprawiaja, ze BIZ réwniez w duzej mierze
koncentrujg sie na tych sektorach. Wedtug raportu fDi Intelligence w 2020 roku projekty
STEM stanowity jedng trzecig wszystkich projektow BIZ. Najwiekszg popularnoscig cieszyty
sie inwestycje w sektorach zwigzanych z dostarczaniem oprogramowania i IT oraz
biotechnologicznym i produkcjg sprzetu medycznego.

Pandemiai liczne lockdowny przyczynity sie do przyspieszenia procesu
transformaciji cyfrowej na catym $wiecie. Istotne staty sie inwestycje w sztuczng
inteligencje, uczenie maszynowe czy zapewnienie prywatnosci i rozwigzania chmurowe.
Koniecznos¢ przejscia z offline do online w ostatnich latach wymusza na niemal kazdym
sektorze wdrazanie nowych technologii. Od bankowosci po stuzbe zdrowia niezbedne staty
sie rozwigzania, ktére umozliwig funkcjonowanie w nowej codziennosci.

Dodatkowym czynnikiem majgcym wptyw na BIZ w kontek$cie nowych technologii jest
dazenie do niezaleznosci technologicznej. UE i Stany Zjednoczone stawiajg na osiggniecie
samowystarczalnosci np. w produkcji uktadoéw scalonych, by nie musie¢ polega¢ na rynkach
wschodnich.

IT, biotechnologia oraz produkcja sprzetu medycznego to sektory
z duzym potencjatem w zwigzku z rosngcg popularnoscig nowych
technologii.

Zrédto: fDi Inteligence. The fDi Report 2021.
PwC/PFR TFI

Liczba projektéw w obszarze STEM dla TOP10 krajéw w 2020 roku

2016 2017 2018 2019 2020

595 685 709 724 533

USA

Wielka Brytania 314 432 419 283
Niemcy
Indie 356
Chiny
Francja
Hiszpania

Kanada

Meksyk

Polska
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Po raz drugi wytypowaliSmy najbardziej obiecujgce kierunki ekspansji dla

polskich przedsiebiorstw

Gléwne zatozenia rankingu

Ranking ma na celu opracowanie listy najbardziej atrakcyjnych kierunkéw dla ekspansii
kapitatowej polskich firm ze szczegdlnym wyrdznieniem kierunkéw nieoczywistych, czyli

z wyeliminowaniem najwigkszych gospodarek swiata lub gospodarek juz teraz bardzo czesto
wybieranych przez inwestorow. Jest to trzecia edycja i kontynuacja raportu ,W poszukiwaniu
okazji inwestycyjnych”. W tegorocznym rankingu uwzgledniliSmy czynnik pandemii,
ktérego celem jest premiowanie krajow, ktoére relatywnie lepiej poradzity sobie

z jej skutkami w zakresie naptywu bezposrednich inwestycji zagranicznych. Ranking ma
odzwierciedlac nie tylko ogdlng atrakcyjnosc¢ rynkow dla polskich firm, ale takze bra¢ pod
uwage réznorodne perspektywy i rézne potrzeby w zaleznosci od typu inwestora.

Po pierwsze, nalezy wyrdzni¢ rynki atrakcyjne od strony zdobywania nowych klientéw
(zwiekszenia sprzedazy) oraz zmniejszenia kosztéw w tancuchach dostaw. W dalszym
kroku nalezy rozrozni¢ atrakcyjnosé rynkow w zaleznosci od sektora gospodarki. W analizie
uwzgledniono pie¢ sektorow gospodarki:

+ przetworstwo dobr konsumpcyjnych,

* przetworstwo doébr produkcyjnych,

¢ budownictwo,

* handel,

* ustugi ICT.

Podsumowujac, ranking opiera sie na czterech gtéwnych zatozeniach: wytypowanie rynkow
nieoczywistych, wielowymiarowos¢ analizy, uwzglednienie perspektyw ré6znych typéow
inwestoréw oraz przejrzystos¢ analizy.

PwC / PFR TFI

@

Wytypowanie rynkow
nieoczywistych

Lista krajow bedaca wynikiem
analizy nie powinna uwzgledniaé
rynkow juz teraz popularnych
wsrod inwestorow.

Uwzglednienie perspektyw
réznych typow inwestoréw

W analizie brane sg pod uwage
rozne cele inwestycji oraz rézne
sektory gospodarki.

o>

Wielowymiarowos¢ analizy

Metodologia opracowania
rankingu uwzglednia¢ ma rézne
podejscia w celu dostarczenia jak
najbardziej trafnych wynikow.

Przejrzystos¢ analizy

Metodologia opracowania
rankingu powinna by¢ wzglednie
prosta i przejrzysta, aby wyniki
byly tatwe w interpretaciji, za$
ranking mozliwy do odtworzenia
w czasie.
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W tegorocznej edycji rankingu uwzgledniliSmy korekte pokazujaca, ktore
z panstw najbardziej zyskaly w trakcie pandemii COVID-19

Proces opracowania rankingu przebiega w kilku krokach

@ Najpierw wytypowano liste krajow potencjalnie atrakcyjnych dla polskich inwestoréw zagranicznych na podstawie dwéch analiz — pierwszej, ktérej celem byta identyfikacja
nowych, wschodzgcych rynkéw na globalnej mapie BIZ oraz drugiej, identyfikujgcej rynki juz rozpoznane przez polskich przedsiebiorcow.

@ Na podstawie wynikéw obu analiz opracowano liste do scoringu ztozong z 15 pierwszych krajéw z analizy 1 i 15 panstw z analizy 2.
@ Za pomocg powyzszej metody opracowano ranking podstawowy oraz siedem rankingdw z uwzglednieniem rodzaju inwestycji i sektora gospodarki.

@ Koncowym etapem opracowania rankingu byta korekta ekspercka majgca na celu wyeliminowanie z ostatecznej listy panstw rajow podatkowych i krajow opierajgcych swojg
gospodarke w duzym stopniu na sektorze wydobycia ropy naftowej i gazu.

@ W tegorocznej edycji rankingu uwzglednilismy takze czynnik pokazujgcy, ktore panstwa najbardziej zyskaty w trakcie pandemii COVID-19. Na tej podstawie dokonali§my
uszeregowania poszczegolnych panstw wytypowanych na podstawie modelu ekonometrycznego.

@ W wyniku poszczegdlnych analiz powstat ranking podstawowy oraz siedem rankingéw szczegétowych (rankingi sektorowe oraz rankingi inwestycji nakierowanych na ograniczanie
kosztéw lub zdobywanie nowych klientéw).

Analiza 1 — nowe,

wschodzgce rynki
Ocena ekspercka

@ Wytypowanie puli krajow ﬁ ?c):lz:ienrgowy @ I korekta
Analiza 2 — rynki pandemiczna
rozpoznane przez pol-

skich przedsiebiorcéw
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Sposob identyfikacji puli krajow to efekt dwoch dzialan analitycznych

CD\ Analiza 1

W tym kroku zidentyfikowane zostaty nowe, wschodzace rynki na globalnej mapie

q Analiza 2

@ W tym kroku zidentyfikowane zostaty kraje juz stanowigce dla polskich inwestoréw

BIZ z uwzglednieniem krajow, ktdre swoimi cechami mogg najbardziej odpowiadaé
polskim firmom. Wytypowano kraje, w ktorych dynamika przychodzgcych inwestycji
zagranicznych (stanow inwestycji) jest najwyzsza. Nastepnie sposrod nich zostaty
wybrane te, ktére majg najmocniejsze relacje z krajami Unii Europejskiej,
szczegolnie z obszaru Europy Srodkowej i Niemiec. Nastepnym krokiem byta
identyfikacja tych cech krajow, ktére czynig je atrakcyjnymi dla polskich inwestoréw
pod wzgledem inwestycji kosztowych lub nakierowanych na ekspansje oraz dla
poszczegolnych sektorow.

Na podstawie danych CDIS (Coordinated Direct Investment Survey)
zidentyfikowane zostaty kraje, ktére w ostatnich 5 latach zanotowaly najwyzszy
wzrost standw przychodzgcych BIZ. Sposrdd tych krajow zostaty wybrane te, ktére
majg najmocniejsze relacje inwestycyjne z krajami UE, a szczegolnie z Niemcami
i innymi niz Polska krajami CEE (kraje, w ktérych inwestuje co najmniej potowa
krajéow UE, Niemcy oraz co najmniej jeden kraj CEE).

PwC / PFR TFI

przyczofki ekspansiji, to znaczy takie, ktérych udziat w polskich BIZ jest wyzszy niz
ich udziat w BIZ innych krajow UE. Oznacza to, ze sg to rynki juz rozpoznane przez
polskich przedsiebiorcéw, ktére moga stac sie istotnymi kierunkami ekspans;ji

w przysziosci. W bezposrednich inwestycjach zagranicznych czesto wystepujg
efekty sieciowe — wykorzystywanie rynkow przez jedne firmy sprawia, ze innym jest
tam tatwiej prowadzi¢ ekspansje. Budujg sie krajowe zasoby wiedzy dotyczace
rynkow, a inne firmy podazajg sladami swoich konkurentow.

Na podstawie danych Eurostatu dotyczgcych stanow bezposrednich inwestycji
zagranicznych wychodzgcych policzone zostaty udziaty poszczegdlnych rynkow
w inwestycjach Polski i Niemiec (jako jednego z globalnych lideréw w obszarze
inwestycji zagranicznych). Nastepnie wybrano 20 kluczowych rynkow, ktore

w polskich BIZ majg wiekszy udziat niz w BIZ Niemiec.
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Ostatnim etapem powstawania rankingu bylo uwzglednienie analizy
scoringowej, oceny eksperckiej 1 korekty pandemiczne;j

°3§€° Korekta pandemiczna

@ Bazg dla tegorocznej listy krajow byta metodologia

ﬁ System scoringowy @ Ocena ekspercka

@ Bazujgc na wynikach obu analiz, opracowano liste do @ Kolejnym etapem opracowania rankingu jest poddanie

scoringu ztozong z 15 pierwszych krajow z analizy
1i15 panstw z analizy 2. System scoringowy powstat
na podstawie modelu grawitacyjnego oddzielnie dla
pieciu sektoréw gospodarki (przetwérstwo dobr
konsumpcyjnych, przetwdrstwo débr produkcyjnych,
budownictwo, handel i ustugi ICT). Celem jest nadanie
wagi cechom najmocniej wptywajgcym na
przychodzgce inwestycje zagraniczne. Kazdy kraj
otrzymat ocene w pieciu sektorach.

Ponadto krajom zostaty nadane oceny rankingowe
w zaleznosci od rodzaju inwestycji. W ocenie
inwestycji kosztowych wykorzystane zostaty: koszt
pracy (aproksymowany przez PKB per capita — im
nizszy, tym lepiej), indeks kapitatu ludzkiego (im
wyzszy, tym lepiej), praworzgdnos$¢ (im wyzsza, tym
lepiej), indeks percepciji korupcji oraz wielkosé
eksportu do UE w relacji do PKB. W ocenie
atrakcyjnosci dla inwestycji nakierowanych na
zdobywanie nowych klientéw wykorzystane zostaty:
dochody ludnosci (im wyzsze, tym lepiej), wielkos$¢
populacji (im wyzsza, tym lepiej), wskaznik urbanizacji
(im wyzszy, tym lepiej) oraz dynamika PKB (im
wyzsza, tym lepiej).

PwC / PFR TFI

otrzymanych wynikéw ocenie (korekcie) eksperckie;.
Celem tego kroku jest wyeliminowanie z analizy
krajow uznawanych za raje podatkowe. Z koficowej
listy odrzucone zostaty takze panstwa, ktére opierajg
swojg gospodarke na sektorze upstream (wydobycie
ropy naftowej i gazu) ze wzgledu na zaburzenie
wynikéw rankingu — takie kraje cechujg sie bowiem
wysokimi naptywami inwestycji zagranicznych ze
wzgledu na bogate zasoby naturalne. Dokonano takze
korekty eksperckiej, odejmujgc punkty za niekorzystny
klimat polityczno-gospodarczy.

®

rankingu przedstawiony w raporcie ,W poszukiwaniu
okazji inwestycyjnych”. Zmienng decydujaca

0 miejscu w rankingu jest dynamika naptywu
bezposrednich inwestycji zagranicznych na
poszczegoblnych kierunkach w 2021 roku

w poréwnaniu do lat sprzed pandemii COVID-19.
Metoda ta premiuje kraje, ktére w czasie pandemii
zyskaly w oczach inwestoréw.

Dynamika naptywu inwestycji na poszczegdlne rynki
zostata policzona na podstawie dwoch zrédet. Z jedne;j
strony byly to dane z bilanséw pfatniczych wszystkich
krajéw swiata dotyczace BIZ przychodzgcych
(inflows). W ten sposéb wyrézniliSmy kraje najmocniej
przyciggajgce inwestycje z catego swiata. Z drugiej
strony, byty to dane z bilansu ptatniczego Polski na
temat BIZ wychodzacych do poszczegdlnych krajéw.
W ten sposéb wyrdzniliSmy kraje najmocniej
przyciggajgce inwestycje z Polski. Pierwszemu zrédiu
przyznana zostata waga 0,25, a drugiemu 0,75.
Dynamika liczona byta jako réznica miedzy wartosciag
naptywu w 2021 roku a $rednig za analogiczne okresy
w latach 2015-2019, dzielona przez odchylenie
standardowe naptywoéw w latach 2015-2019.
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Perspektywy dla bezposrednich inwestycji zagranicznych
w obliczu wojny w Ukrainie

Wojna w Ukrainie a polskie BlZ

Z uwagi na rozpoczetg pod koniec lutego 2022 roku agresje Rosji w Ukrainie, sytuacja
polityczna w regionie Europy Srodkowo-Wschodniej ulegta destabilizacji. Wojna obejmuje
znaczng czesc tego kraju wraz z kluczowymi osrodkami gospodarczymi, niszczac jego
potencjat ekonomiczny. Rodzi to konsekwencje nie tylko dla potencjalnych inwestycji

w Ukrainie, ale takze w krajach regionu, ktére mogg by¢ narazone na negatywne skutki dziatan
zbrojnych Rosji — m.in. z uwagi na zakiécenia zwigzane z bezpieczenstwem energetycznym,
relacjami handlowymi i potencjalnym wptywem na wskazniki makroekonomiczne (np. wzrost
inflacji). Taka jest krotkoterminowa percepcja ekonomistow i analitykow, ktérg zdecydowalismy
sie wzig¢ pod uwage.

Z tego wzgledu w tegorocznym rankingu podjeto decyzje o usunieciu z rankingu atrakcyjnych
kierunkow dla polskich inwestycji zagranicznych Ukrainy i Biatorusi, a takze obnizeniu pozycji
krajow Europy Srodkowo-Wschodniej o dwie pozycje z uwagi na ryzyko geopolityczne
zwigzane z inwestycjami w tym regionie. Z uwagi na korekte eksperckg przewidujgcg usuniecie
z listy krajow opierajgcych sie na sektorze upstream (wydobycie ropy naftowej i gazu), Rosja nie
znalazta sie w rankingu.

Zgodnie z danymi OECD wieksza niepewno$¢ na rynku spowoduje podwyzszenie premii za
ryzyko dla inwestycji w krajach takich jak Polska, Czechy czy Wegry. Dziatania Litwy, Estonii
czy Polski na rzecz uniezaleznienia swojej gospodarki od Rosji w ostatnich latach doprowadzity
jednak do wiekszej stabilno$ci w obliczu ryzyk geopolitycznych. Poprawia to nieco perspektywe
na stan i mozliwosci zwigzane z przysztymi inwestycjami i zwiekszenie wspotpracy z innymi
partnerami. Nalezy pamietac, ze dywersyfikacja kierunkéw inwestycyjnych jest jednym

z bardziej skutecznych sposobéw na ograniczenie ryzyka. Niezmiennie kluczowe pozostaje

jednak jak najszybsze zakonczenie konfliktu w Ukrainie.

1Kraje Europy Srodkowo-Wschodniej (CEE) rozumiane zgodnie z metodologig Banku Swiatowego, ktdry do regionu zalicza Butgarie, Chorwacje, Czechy, Estonie, Litwe, Lotwe, Polske, Rumunie, Stowacje, Stowenie oraz Wegry.
Zrédta: OECD, Bank Swiatowy, NBP, MRIiT
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Najbardziej atrakcyjne kraje dla polskich inwestycji zagranicznych —
ranking podstawowy

Kraj (zmiana

Kraj (zmiana
@ pozycji

pozycji

()

(a5
Miejsce* w rankingu) Miejsce w rankingu)
1. Indie (0) 11. Litwa (+3)
2. Finlandia (+15) 12. Tajlandia (-7) 1
“ &
3. Estonia (+7) 13. Wegry (-6) .%‘
: ! L
4, Izrael 14. Malezja (-12) , .
5. Chile (-1) 15. Maroko
6. totwa (+12) 16. Czechy (+10)
7. Stowenia (+1) 17. Turcja (-5) f
8. Korea Ptd. (+5) 18. Australia (+2) ‘}
9. Dania (+2) 19. Portugalia (-3)
10. Rumunia (-7) 20. Stowacja (-11)

* W nawiasie podano zmianeg pozycji w rankingu wzgledem edycji zesztoroczne;j.
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Najbardziej atrakcyjne kraje dla polskich inwestycji zagranicznych — ranking
wedlug typow inwestycji

Al

Miejsce**

Zwiekszenie

Zmniejszenie
sprzedazy (zmiana [ ® | kosztow* (zmiana
pozycji w rankingu)

pozycji w rankingu)

1.

10.

Indie (0)

Izrael (+8)

Chile (+5)

Korea Pid. (0)

Tajlandia (-2)

Rumunia (+1)

Peru (+2)

Malezja (-6)

Turcja (-4)

Australia (-4)

Indie (+8)

Bosnia i Hercegowina (+4)

Chorwacja (+4)

Tajlandia

Malezja (+3)

Rumunia (-1)

Maroko (-6)

Motdawia (+2)

Turcja

Butgaria (-6)

* Lista przedstawia tylko kraje, ktére majg PKB per capita nizszy od Polski.
** W nawiasie podano zmiane pozycji w rankingu wzgledem edycji zeszloroczne;j.
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I Zwiekszenie sprzedazy

]
¢
/
J
Zmniejszenie kosztow Zwigkszenie sprzedazy i zmniejszenie kosztéow
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Najbardziej atrakcyjne kraje dla polskich inwestycji zagranicznych — rankingi

sektorowe

Miejsce* Ec:zest::vrr?;sct;}’r?y?:?]br éﬂﬂ g:zztuvl?:;?:]v;ghdébr Budownictwo E] Handel %Tﬁf ICT

1. Indie (+7) Indie (0) Indie (0) Indie (+2) Indie (+8)

2. Finlandia (+1) Finlandia (+4) Izrael (+5) Finlandia (+9) Finlandia (0)
3. Izrael Izrael (+4) Chorwacja (+5) Chorwacja (+1) Izrael (+3)

4. Dania (-3) Korea Pid. (-1) Korea Pid. (0) Izrael (+1) Korea Pid. (+1)
5. Turcja (+4) Dania (-3) Malezja (+5) Korea Ptd. (-4) Dania (-4)

6. Rumunia (0) Litwa (+4) Turcja (-1) Dania (0) Rumunia (+2)
7. Litwa (0) Turcja (+1) Wegry (+4) Turcja (+1) Turcja (-3)

8. Wegry (-3) Wegry (-3) Czechy (+1) Wegry (-6) Wegry (+2)

9. Czechy (-7) Australia (0) Kolumbia (-7) Australia (0) Australia (-2)
10. Stowacja (-6) Czechy (-6) Australia (-4) Czechy (-3) Czechy (-7)

* W nawiasie podano zmiane pozycji w rankingu wzgledem edycji zesztorocznej.

PwC / PFR TFI
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Najbardziej atrakcyjne kraje dla polskich inwestycji zagranicznych — wyniki

rankingu

PwC / PFR TFI

W tegorocznym rankingu uwzgledniliSmy takze to jak najbardziej obiecujgce kierunki dla polskich inwestycji poradzity sobie
z pandemig COVID-19

USA, Niemcy, Francja czy Wielka Brytania stanowig zwykle wiodgce kierunki dla inwestycji bezposrednich. Tylko te cztery kraje odpowiadajg za potowe inwestyc;ji
zrealizowanych przez firmy z krajow UE. Wysoko na liscie sg tez zwykle Chiny, ktdre sg najwiekszym rynkiem swiata pod wzgledem populacji. Taki stan moze
wynika¢ z potrzeby stabilnosci planowanych inwestycji, wielkosci oraz zasobow rynku czy wysokiego poziomu obstugi administracyjnej i ochrony prawne;.

Jednak pula atrakcyjnych do inwestycji krajow jest znacznie szersza. W celu wyréznienia najbardziej atrakcyjnych kierunkéw dla inwestycji polskich firm
bazowaliSmy na metodologii rankingu przygotowanego w 2020 roku, ktory na podstawie cech strukturalnych krajow wymieniat te, ktére moga by¢
ciekawym, ale jednoczesnie nieoczywistym kierunkiem rozwoju kapitatowego. Chodzi o to, aby w rankingu nie uwzglednia¢ najwiekszych rynkéw przyjmujacych
inwestycje zagraniczne, takich jak wymienione wyzej Niemcy, Chiny czy USA, ktérych atrakcyjno$¢ wynika z samej wielkosci gospodarek. Wyniki rankingu
zestawiliSmy z danymi dotyczacymi przeplywow z bezposrednich inwestycji zagranicznych, aby wyréznic¢ kraje, ktére w 2021 roku przyciagnety najwiecej
inwestycji w porownaniu do okresu przed pandemig (tj. lat 2015-2019). Na tej podstawie uszeregowaliSmy kraje — zmiennymi decydujgcymi o miejscu w rankingu
jest dynamika naptywu bezposrednich inwestycji zagranicznych w ostatnim roku w poréwnaniu z danymi sprzed pandemii. Dodatkowo, w rankingu wyréznilismy kraje
najmocniej przyciggajace inwestycje zagraniczne z Polski.

Pie¢ pierwszych miejsc w podstawowym rankingu kierunkéw sukcesu polskich BIZ z uwzglednieniem ,,czynnika pandemicznego” oraz po korekcie
zwigzanej z wojng na Ukrainie zajmujg Indie, Finlandia, Estonia, lzrael i Chile. W przypadku inwestycji nastawionych na obnizenie kosztéw i uzyskanie
oszczednosci w tancuchu dostaw, najwazniejsze kierunki to Indie, Bosnia i Hercegowina oraz Chorwacja, zas w przypadku inwestycji nastawionych na zdobywanie
nowych klientéw — Indie, Izrael i Chile. Przedstawiamy réwniez ranking wedtug sektorow, w ktérych realizowane sg inwestycje. | tak najbardziej atrakcyjnym
kierunkiem firm poszczegdlnych sektoréw sg Indie. Ranking prezentuje rynki z catego swiata, zaréwno panstwa bliskie Polsce geograficznie — kraje europejskie, jak
i te bardziej odlegte: kraje azjatyckie, afrykanskie i z Ameryki Potudniowe;j.

Na nastepnych stronach raportu zostaty przedstawione najwazniejsze wskazniki dla najbardziej atrakcyjnych krajéw dla polskich przedsigbiorstw planujgcych
ekspansje zagraniczng — opisane zostato 10 pierwszych panstw z rankingu podstawowego oraz po 3 panstwa z rankingéw wedtug typow inwestycji oraz sektorow.

8
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Indie 3 :0d [5 ]
. . 1. .
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Marsz giganta Azji Poludniowej

Indie uznane sg za jedng z najszybciej rozwijajgcych sie gospodarek swiata

i czesto wskazuje sie na to, Ze ich potencjat gospodarczy moze z nich uczynic
nastepce Chin. W latach 2016-2020 srednioroczne tempo wzrostu PKB w tym kraju
wyniosto 3,7%, a prognoza na 2021 rok wskazuje, ze indyjska gospodarka rozwinie
sie w tempie 9,5%. W ostatnich latach stabilnie tez rést poziom zagranicznych
inwestycji przychodzgcych. Indie w przesztosci uchodzity za kraj raczej zamkniety na
inwestycje zagraniczne, nie liczgc preznej branzy informatycznej, jednak od kilku lat
i tu nastepujg zmiany. Istotna liberalizacja dostepu do rynku nastgpita m.in. w branzy
handlowej, telekomunikacyjnej czy budowlanej. Wedtug przyjetej metodologii jest to
obiecujgcy rynek dla polskich inwestycji zagranicznych. Jest to jednoczesnie jedyny
kraj w tegorocznej edycji rankingu, ktéry jest nie tylko wymieniany we wszystkich Wzrost PKB (%) Wartos¢ zagranicznych inwestycji
kategoriach rankingu, ale takze plasuje sie w nich na pierwszym miejscu. Chociaz ulokowanych w kraju (stan, mld USD)
indyjski rynek jest rozpoznawalny wsrod inwestorow z catego swiata —w 2020 roku

byta to 21. gospodarka pod wzgledem warto$ci inwestycji przychodzacych, to wsréd 8.3 85 480,3
polskich inwestoréw wcigz jest krajem stosunkowo nieznanym — w 2020 roku stan 6.8 6,5 426,9
naleznosci z tytutu inwestycji w Indiach wynosit jedynie 0,9% ogotu naleznosci. 40 3772 S

Zachetg do podjecia inwestycji na rynku indyjskim moze by¢ powszechna 318,3

znajomos¢ jezyka angielskiego, a dla firm poszukujgcych szans na ekspansje

i powiekszenie rynku zbytu — wysoka i bogacaca sie populacja — Indie zamieszkuje 73

prawie 1,4 miliarda oséb (dane za 2020 rok), wskazuje sie takze na szybko rosngcg

klase srednig. Wielkosc¢ rynku i szybkos¢ wzrostu liczebnosci klasy sredniej czyni

Indie krajem atrakcyjnym dla firm poszukujgcych duzych rynkéw zbytu.

Jednoczesnie ciggle relatywnie niskie koszty pracy i wysokie kwalifikacje

=

80 214 84

pracownikéw w wielu sektorach dajg mozliwos$¢ outsourcingu produkcji.
Il 2016 2017 2018 2019 2020 M 2021

Zrodto: IMF WEO, UNCTAD, OECD FDI Restrictiveness Index, World Bank. World Governance Indicators.
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Finlandia

Lider stabilnych regulacji

Finlandie cechuje nie tylko stabilno$¢ gospodarcza, ale takze wyjgtkowo
przyjazne dla inwestorow zagranicznych srodowisko polityczne. Kraj ten jest
liderem pod wzgledem wskaznika praworzadnos$ci, obrazujgcym m.in. poziom
ochrony wiasnosci, ktéry w 2020 roku wyniost 100 i czyni Finlandie pierwszym pod
tym wzgledem krajem na $wiecie. Ponadto Finlandia plasuje sie na pierwszym
miejscu w rankingu Corruption Perceptions Index 2021, co wskazuje na przyjazne
srodowisko regulacyjne i tym samym atrakcyjne otoczenie dla przedsiebiorczosci.

Finlandia jest najbardziej atrakcyjna dla polskich firm z sektora przetwérstwa débr
konsumpcyjnych, produkcyjnych, handlu oraz ICT — w rankingach tych zajeta

2 miejsce. Wynika to z faktu, ze kraj ten cechuje sie relatywnie wysokim
poziomem zycia — PKB per capita w 2020 roku wyniosto ponad 49 tys. dolaréw
(dla poréwnania analogiczny wskaznik dla Polski wynidst w tym samym roku 15,6
tys. dolaréw). Dla firm z sektora ICT znaczgcy moze byc¢ fakt wysokich wydatkéw
na B+R, ktére w 2020 roku wyniosty 1254,7 euro na mieszkanca (w Polsce bylo to
192 euro), a udziat tego sektora w PKB wynosi 4,9% (dane za 2019 rok,
analogiczny wskaznik dla Polski wyniost 3,6%). Wysoko wykwalifikowana sita
robocza oraz stabilno$¢ gospodarczo-polityczna czynig Finlandie bardzo
obiecujgcym kierunkiem dla lokowania inwestycji zagranicznych. W 2018 r.
Finlandia zanotowata spadek naptywu BIZ. Wynikat on gtéwnie ze zmian w
klasyfikacji aktywow oraz negatywnej wartosci reinwestowanych zyskoéw, jednak
od tamtej pory poziom inwestycji zagranicznych w kraju stabilnie rosnie.

PwC / PFR TFI
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Wartos¢ zagranicznych inwestycji
ulokowanych w kraju (stan, mld USD)

96,9

90,0 858

Zrodto: IMF WEO, UNCTAD, OECD FDI Restrictiveness Index, World Bank. World Governance Indicators.

* Szacunki IMF WEO.



Estonia

Lider cyfryzacji

Estonia jest jedng z najszybciej rosngcych gospodarek w regionie Europy
Srodkowo-Wschodniej. Jej tempo wzrostu wyniosto 5,7% w 2017 roku oraz
utrzymato sie na poziomie powyzej 4% w latach 2018 oraz 2019. W 2020 roku
dotknety jg niekorzystne efekty pandemii COVID-19, co odzwierciedlone jest
w ujemnym tempie wzrostu gospodarczego, ktory w tym okresie wyniost -3%.
Z drugiej strony prognozy wzrostu PKB na 2021 rok wskazuja, ze estonska
gospodarka rozwinie sie w tempie 8,5%.

Estonia od lat jest wymieniana jako lider pod wzgledem rozwoju i zaawansowania
e-administracji oraz poziomu cyfryzacji administracji publicznej — przez internet
mozliwe jest nie tylko zatozenie firmy czy podpisanie dokumentoéw, ale

i zagtosowanie w wyborach czy realizacja wielu innych ustug administracyjnych.
Kraj stanowi przyjazne srodowisko dla inwestorow i znalazt sie wsrod 20 najwyzej
ocenionych panstw wedtug rankingu Corruption Perceptions Index (2021). Estonia
od lat przoduje takze pod wzgledem przyjaznego systemu podatkowego — w 2021
roku zajeta 1. miejsce po raz 6smy z rzedu w rankingu International Tax
Competitiveness Index. Opodatkowanie dochodoéw z inwestycji wynosi w tym kraju
0%. Branze najbardziej popularne wsrod inwestorow to przemyst, sektor
informatyczny (ICT) oraz logistyka. Estonia jest jednym z wiodgcych panstw pod
wzgledem zaawansowania sektora IT, ktéry cechuje sie wysokim stopniem
innowacyjnosci. Kraj posiada w tym zakresie zaréwno odpowiednio wyksztatcone
spoteczenstwo, jak i konieczng infrastrukture.

PwC / PFR TFI

3.
180 214 84
Wzrost PKB (%) Wartos¢ zagranicznych inwestycji
ulokowanych w kraju (stan, mld USD)
8,5 34,5
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Zrodto: IMF WEO, UNCTAD, OECD FDI Restrictiveness Index, World Bank. World Governance Indicators.
* Szacunki IMF WEO.



Izrael

Stabilny wzrost na Bliskim Wschodzie

Izrael rozwija sie od diuzszego czasu w stabilny i przewidywalny sposoéb. Za
sukcesem kraju oraz jego atrakcyjnoscig inwestycyjng stoi wieloletnia polityka
wspierania rozwoju nauki oraz badan. Sposrdd wszystkich krajow rozwinietych
Izrael wydaje najwiecej wzgledem PKB na badania oraz rozwaj. W 2020 r. byto to
rekordowe 4,9%. Sprawia to, ze Izrael stanowi $wietne zaplecze kadrowe dla firm
pragngcych rozwija¢ zaawansowane technologie. Tym bardziej, ze to kraj

Z najwiekszg liczbg osob z wyksztatceniem wyzszym na poziomie doktoratu per
capita. Dzieki temu Izrael staje sie jednym z najbardziej atrakcyjnych krajéw do
inwestycji dla takich przedsigbiorstw jak Microsoft, Google, Apple czy Intel.

Chociaz izraelski rynek jest rozpoznawalny wsréd inwestorow z catego $wiata —
w 2020 roku byta to 9. gospodarka pod wzgledem wartosci inwestycji
przychodzgcych — to wsrdd polskich inwestorow wcigz jest krajem stosunkowo
nieznanym — w 2020 roku stan naleznosci z tytutu inwestycji w Izraelu wynosit
nieco ponad 1% og6tu naleznosci z polskich inwestycji zagranicznych. Izrael
moze by¢ interesujgcym rynkiem dla firm z wielu branz — od nowoczesnych
technologii z obszaru fintech, cyberbezpieczenhstwa, przez przemyst kosmiczny,
medycyne po budownictwo lub rolnictwo. Pomimo stosunkowo niewielkiego
rozmiaru wzrastajgca zamoznos¢ izraelskiego spoteczenstwa dodatkowo
wzmachnia jego atrakcyjnos¢ inwestycyjng. Wedtug danych OECD w 2020 r. Izrael
byt krajem, gdzie ludzie osiggali wyzsze dochody niz w Hiszpanii czy Korei
Potudniowej. Szerokie mozliwosci inwestycyjne odzwierciedlane sg w licznych
rankingach, ktore klasyfikujg Izrael wysoko pod katem tatwosci w prowadzeniu
biznesu i jakosci otoczenia prawnego dla przedsiebiorstw.

PwC / PFR TFI
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Chile

Potentat zasobow naturalnych w Ameryce Potudniowej

Chociaz chilijska gospodarka nie rozwija sie w tak spektakularnym tempie jak inne
kraje przedstawione w rankingu (np. Indie) — w 2019 roku wzrost PKB wynidst 1%
— to ogromng zaletg tego rynku jest stabilnos¢ makroekonomiczna oraz
polityczna. Po skurczeniu sie gospodarki w trakcie pandemii prognoza wzrostu
gospodarczego na 2021 rok wynosi az 11%. Kraj ten fgczy wysoka dynamike
rozwoju z wysoka jakoscig instytucji oraz kapitatu ludzkiego. Rynek chilijski daje
ekspozycje na rozwoj w Ameryce Lacinskiej. Kraj odznacza sie takze wysoka
stopg imigracji, co wskazuje na potencjat tamtejszej gospodarki i rynku pracy.

W tegorocznej edycji Chile plasuje sie na 5. miejscu w rankingu podstawowym
atrakcyjnych kierunkow dla polskich inwestycji zagranicznych oraz na 3. miejscu
w rankingu dla inwestycji ukierunkowanych na zwiekszenie sprzedazy. Moze to
wynika¢ z faktu, ze kraj ten charakteryzuje sie stosunkowo wysokg sitg nabywczg
konsumentow, wiec jest interesujgcym rynkiem dla firm poszukujgcych nowych
rynkéw zbytu. Chile odznacza sie stosunkowo wysokim poziomem
internacjonalizacji, bogate jest takze w zasoby naturalne (m.in. w miedz i lit).

W zwigzku z rosngcym popytem na te surowce Chile znaczgco zyskato na
atrakcyjnosci w ostatnich latach. W 2017 roku rozpoczety sie takze rozmowy
dotyczgce renegocjacji umowy stowarzyszeniowej pomiedzy Unig Europejska

a Chile ukierunkowanej na wzmocnienie relacji handlowych pomiedzy stronami.

PwC / PFR TFI
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L.otwa

Battycki lider energii odnawialnych

totwa jest rozwijajgcym sie krajem battyckim. Dobre perspektywy rozwoju
odzwierciedlone sg w stale rosngcym poziomie inwestycji zagranicznych
ulokowanych w kraju, ktére w 2020 roku wyniosty ponad 20 mid USD.
Fundamentami fotewskiej gospodarki sg rolnictwo, przemyst chemiczny, logistyka
i przemyst drzewny. Inne znaczace sektory to tekstylia, przetwérstwo spozywcze,
produkcja maszyn i zielone technologie.

Rozwdj przemystu chemicznego totwa zawdziecza dobrze wyksztatconej
populacji. Kraj specjalizuje sie w produkcji wyrobow farmaceutycznych, recyklingu
czy chemii przyjaznej srodowisku. Elektronika high-tech i technologie
informacyjne to preznie rozwijajgce sie branze totewskiej gospodarki. Kraj
inwestuje w rozwoj infrastruktury logistycznej i komunikacyjnej, by stawac sie
coraz wazniejszym osrodkiem transportowym w tej czesci Europy. Te zmiany
utatwiajg i zachecajg przedsiebiorcéw do dalszego rozwoju, a firmy zagraniczne —
do lokowania swoich inwestycji.

Nasz nadbattycki sgsiad doswiadczony jest w produkcji energii odnawialnej

i zapewnia doskonate warunki dla projektéw zwigzanych z zielong energig. Lotwa
jest jednym z gtownych eksporteréw technologii sSrodowiskowych w UE. Posiada
potencjat do rozwoju tego sektora dzieki wykwalifikowanej sile roboczej,
wieloletniemu doswiadczeniu i niezbednym zasobom. Wysitki Lotwy na rzecz
poprawy efektywnosci energetycznej oraz rosnagca liczba zapiséw na studia w tym
obszarze dodatkowo zwiekszajg potencjat branzy. Wytwarzajgc nieco ponad
40,3% swojego rocznego zuzycia energii z energii odnawialnej, totwa jest liderem
UE pod wzgledem udziatu odnawialnych zrédet energii w catkowitym zuzyciu
energii.

PwC / PFR TFI
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Slowenia ©

Stabilny partner na Batkanach

W latach 2016-2020 stowenska gospodarka rozwijata sie Srednim tempie 2,3%,

stabilnie tez rosnie miedzynarodowa pozycja inwestycyjna kraju. W 2020 roku 180 214 84
wartos¢ bezposrednich inwestycji zagranicznych w Stowenii wynosita 20,4 mid
dolaréw. Zaletg Stowenii jest relatywnie wysoki poziom praworzadnosci — kraj ten
zajat w 2020 roku pod tym wzgledem 35. pozycje, co wskazuje na stabilno$é
polityczng oraz 41. pozycje w rankingu Corruption Perceptions (2021). Kraj
odznacza sie takze bardzo niskim indeksem restrykcji dla bezposrednich
inwestycji zagranicznych — w 2020 roku wyniost on 0,007, co czyni Stowenie

3. najbardziej przyjaznym BIZ pahnstwem na swiecie. Oznacza to, ze tatwos¢é
inwestowania dla przedsiebiorstw zagranicznych utrzymuje sie na podobnym
poziomie co dla firm krajowych. Wzrost PKB (%) Wartos¢ zagranicznych inwestycji
ulokowanych w kraju (stan, mld USD)

Stowenia to bardzo wazne centrum przemystowe obstugujgce duzg czes¢ Europy.
Kraj ma jedng z najwyzszych na swiecie relacji handlu zagranicznego do PKB 6.3 20,4
(tzw. wskaznik otwartosci). Cechuje sie takze atrakcyjng relacjg wydajnosci pracy a6 e 18,0

do kosztdéw zatrudnienia i wysokim poziomem zaawansowania technologicznego ' S 16,7 '

produkcji. Wsrod gtéwnych sektorow skupiajgcych bezposrednie inwestycje =2 S 137

zagraniczne wymieni¢ mozna przetwoérstwo przemystowe, ustugi finansowe

i ubezpieczeniowe, handel oraz dziatalno$¢ zwigzang z obstugg rynku

nieruchomosci. PKB per capita w 2020 roku wyniosto ponad 25 tys. dolaréw, co

czyni Stowenie jednym z najbogatszych panstw regionu. Stowenia zajmuje 4.

miejsce w rankingu ogolnym, odznaczajac sie relatywnie wysokim poziomem

naptywu inwestycji zagranicznych w trakcie pandemii.

-4,2

I 2016 2017 2018 2019 2020 I 2021*

Zrodto: IMF WEO, UNCTAD, OECD FDI Restrictiveness Index, World Bank. World Governance Indicators.
* Szacunki IMF WEO.
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Korea Poludniowa

Azjatycki tygrys nowych technologii

Korea Potudniowa jest panstwem wysoko rozwinietym i jedng z najwiekszych
gospodarek swiata, przynalezac tym samym do grupy G20. Korea znana jest jako
jeden z tzw. ,azjatyckich tygrysow”, ktérych wspolng cechg byt wyjgtkowo szybki
wzrost gospodarczy w drugiej potowie XX wieku. Podczas gdy tempo wzrostu
gospodarki Korei spadto w ostatnich pieciu latach, to stabilnie rosnie poziom
naptywajgcych do kraju inwestycji. W 2020 roku ich wartos¢ wyniosta 264,9 mld
USD. Koree wyrdznia relatywnie wysoki poziom praworzgdnosci oraz wysoka
wartos¢ indeksu kapitatu ludzkiego — jest to czwarty pod tym wzgledem kraj na
swiecie (dane za 2020 rok). Wynika to m.in. z bardzo wysokiego odsetka osob,
ktore konczg studia wyzsze.

W ogdélnym rankingu najbardziej atrakcyjnych krajéw dla polskich inwestyciji
zagranicznych Korea Potudniowa zajmuje 8. miejsce. Kraj ten jest atrakcyjnym
kierunkiem takze dla przedsiebiorstw chcgcych zwiekszy¢ sprzedaz oraz tych
dziatajgcych w sektorze przetwérstwa dobr produkcyjnych, budownictwa, handlu
oraz ICT. Moze to wynikac z relatywnie wysokiego poziomu PKB per capita (31,5
tys. dolarow w 2020 roku). Warto zwrdci¢ uwage na pozycje Korei jako jednego ze
Swiatowych liderow w sektorze ICT, co potwierdza m.in. wysoka pozycja w ICT
Development Index. Zalety kraju to rowniez wysoko wyksztatcona sita robocza
oraz nowoczesna infrastruktura. Koree charakteryzuje takze szczegodlnie prezny
sektor przemystowy — jest pigtym na Swiecie producentem débr przemystowych.
Bariere dla polskich inwestorow mogg stanowi¢ wysoka konkurencja na
koreanskim rynku oraz relatywnie niska rozpoznawalnos$¢ polskich
przedsiebiorstw i towarow.
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Dania

Kolebka czystych technologii

Dania jest krajem nie tylko stabilnym — zaréwno pod wzgledem ekonomicznym,
jak i politycznym, ale takze charakteryzujacym sie wyjatkowo przyjaznym
srodowiskiem biznesowym oraz poziomem praworzgdnosci — w rankingu
Corruption Perceptions Index w 2021 roku kraj zajat pierwsze miejsce na $wiecie.
Danie cechowat stabilny wzrost PKB na poziomie powyzej 2% w latach 2016-
2019, a po spadku spowodowanym pandemig COVID-19 szacuje sie, ze dunska
gospodarka urosnie o prawie 4% w 2021 roku. Danig charakteryzuje takze jeden
z najwyzszych wskaznikow PKB per capita w Europie.

Atuty Danii, ktore czynig ten kraj atrakcyjnym wsréd inwestoréw, to miedzy innymi
wysoki poziom innowacyjnosci, nowoczesna infrastruktura, a takze wysoko
wyedukowana sita robocza oraz jako$¢ zycia. Dania zajmuje wiodgcg pozycje

w sektorze czystych technologii, tworzgc i promujgc nowoczesne rozwigzania
zwigzane m.in. transportem czy energetyka. Podejmowane dziatania czynig ten
kraj jednym z pionieréw w obrebie wysitkéw na rzecz zrbwnowazonego rozwoju.
W tegorocznym rankingu Dania zostata rowniez oceniona jako atrakcyjny kraj dla
polskich inwestycji w sektorach przetworstwa dobr konsumpcyjnych,
produkcyjnych, handlu oraz ICT (nakfady na B+R w tym kraju wyniosty ponad 3%
PKB w 2020 roku) oraz przetwérstwa débr konsumpcyjnych. Nalezy jednak
zwrdéci¢ uwage, ze jest to kraj o relatywnie mniejszej niz w przypadku pozostatych
panstw prezentowanych w raporcie populaciji.
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Rumunia

Szybko rosnacy rynek unijny

Podobnie jak w przypadku pozostatych panstw regionu, akcesja Rumunii do Unii
Europejskiej w 2007 roku znaczgco przyspieszyta jej wzrost gospodarczy, ktéry
w 2019 roku wyniost 4,1%, a prognoza na 2021 rok wynosi 7%. Stabilnie ro$nie
tez poziom przychodzacych inwestycji zagranicznych. Kraj notuje szybki wzrost
gospodarczy, wysokie inwestycje zagraniczne i odgrywa coraz wiekszg role

w fancuchach produkcji réznych korporacji z Europy Zachodniej. Tym, co moze
czyni¢ Rumunie szczegolnie atrakcyjng dla zagranicznych inwestorow, jest jej
duzy rynek wewnetrzny — kraj ten zamieszkuje ponad 19 milionéw osdb. Jest to
10. pod wzgledem liczby ludnosci kraj Unii Europejskiej oraz drugi w Europie
Srodkowo-Wschodniej. Niewatpliwg zaletg rumunskiego rynku dla inwestoréw sg
takze relatywnie niskie koszty pracy przy jednoczesnych wysokich kwalifikacjach
sity roboczej — wedtug danych Eurostatu w 2020 roku jednostkowy koszt pracy
wyniost tam 8,1 euro, co jest drugim po Butgarii najnizszym wynikiem w Europie.
Fakt ten czyni Rumunie panstwem atrakcyjnym dla przedsiebiorstw
poszukujgcych szans na zmniejszenie kosztéw swojej dziatalnosci i chcacych
dziata¢ na rynku unijnym.

Rumunia przycigga takze inwestoréw stosunkowo niskimi stawkami podatkow —
podstawowa stawka VAT wynosi 19%, co jest jednym z najnizszych wynikow

w Europie. Jedng z gtéwnych zalet tego rynku jest takze bogacaca sie klasa
Srednia, co wptywa na wzrost krajowej konsumpcji. Co ciekawe, Rumunia
odznacza sie takze bardzo niskim wskaznikiem restrykcji dla bezposrednich
inwestycji zagranicznych —w 2020 roku zajeta 6. pozycje wsrdd uwzglednionych
we wskazniku przez OECD krajéw. Jest to tez kraj, ktory — tak jak Polska —

stopniowo awansuje pod wzgledem rozwoju technologicznego i organizacyjnego.

To czyni jg atrakcyjng lokalizacjg dla polskich firm, ktére moga czerpac¢ korzysci
z bliskiego potozenia geograficznego Rumunii.
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Bosnia 1 Hercegowina

Ciekawa alternatywa

Od burzliwych lat 90. Bosnia i Hercegowina stale poprawia swojg pozycje
gospodarczg oraz miedzynarodowa, stajgc sie coraz bardziej atrakcyjnym
kierunkiem dla inwestycji zagranicznych. W 2020 r. inwestycje zagraniczne

szacowane byly przez Bank Narodowy Bosni i Hercegowiny na 299 min USD.

W latach 2014-2020 wiekszo$¢ inwestycji pochodzito z krajow takich jak

Chorwacja, Austria, Rosja, Serbia, Holandia, Zjednoczone Emiraty Arabskie czy

Wielka Brytania.

W kraju obserwuje sie takze poprawe obstugi inwestoréw. Dziatajgca w Bosni

i Hercegowinie agencja FIPA (Foreign Investment Promotion Agency) pomaga

zainteresowanym w uzyskaniu informacji i procesowaniu spraw zwigzanych
z inwestycjami. Zacheca¢ moze poprawa procesu rozliczen podatkowych —
w Bosni i Hercegowinie nalezg do najnizszych w regionie odpowiednio na
poziomie 10% CIT i 17% VAT.

Stabilizacji sytuacji i poprawie jakosci klimatu inwestycyjnego sprzyja takze
rosngce zaangazowanie Bosni i Hercegowiny na rzecz cztonkostwa w Unii
Europejskiej oraz Swiatowej Organizacji Handlu. Warto pamieta¢, ze Bosnia

i Hercegowina sktada sie z dwoch czesci administracyjnych — Federacji Bosni

i Hercegowiny oraz Republiki Serbskiej. Jest to wazne z powodu réznic
w wymaganiach administracyjnych dla inwestorow oraz mozliwych réznic

w procedurach. Nalezy stale monitorowac¢ sytuacje polityczng w Bosni ze wzgledu

na ciggty brak dtugofalowej stabilnosci i powstajgce tarcia.
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Chorwacja

w | Pf

Srédziemnomorski partner

Chorwacja to nie tylko zjawiskowa przyroda i atrakcyjne miejsce do odpoczynku,

ale takze intersujgcy kierunek biznesowy. Kraj oferuje bogate mozliwosci 180 214 84
inwestycyjne w zakresie wielu nowoczesnych branz. Dla przykfadu rynek ICT to
ponad 10 tys. przedsiebiorstw krajowych i zagranicznych (w tym Swiatowi liderzy
jak Tesla, Siemens, Ericsson i inne). Sektor ten zatrudnia obecnie ponad 51 tys.
pracownikéw. Chorwacja to takze duzy sektor spozywczy. Ponad 3000 firm

i prawie 60 tys. pracownikow tworzy nowoczesny rynek przemystu rolnego. Dla
potencjalnych inwestoréw przewidziane sg specjalne regulacje zachecajgce do
inwestycji (np. The Act on Strategic Investment Projects). Prawo to pozwala na
szybsze procedowanie inwestycji i upraszcza proces administracyjny.

Wzrost PKB (%) Wartos¢ zagranicznych inwestycji
Dzieki swojemu potozeniu Chorwacja umozliwia tatwy dostep do krajow ulokowanych w kraju (stan, mld USD)
batkanskich oraz Morza Srédziemnego. Rozbudowana sie¢ ponad 20 stref 5
ekonomicznych pozwala na swobode wyboru miejsca inwestycji w zaleznosci od 35 3.4 087 29,4 21

27,9

pomiedzy Polskg i Chorwacjg dodatkowo utatwia to budowanie relaciji 24,7

biznesowych z tym krajem. Stan naleznosci z tytutu polskich inwestycji
zagranicznych w Chorwacji wyniost w 2020 roku 172 min EUR. Sytuuje to Polske
poza pierwszg 10 najwiekszych inwestoréw, do ktérych nalezg takie kraje jak
Holandia, Austria czy Luksemburg. Najwigekszym zainteresowaniem inwestorow
cieszg sie: sektor ustug finansowych (29% catosci wartosci inwestycji), produkgiji
przemystowej (19%) i handlu oraz budownictwa (13% catosci wartosci inwestycji).
Chorwacja przygotowuje sie obecnie do przyjecia euro w niedalekiej

potrzeb i celéw. W potgczeniu z rozwojem infrastruktury drogowej i kolejowe;j . 2,8 2,9

-8,0

perspektywie. Moze to mie¢ istotny wplyw na dalszg stabilizacje oraz poprawe

otoczenia administracyjnego. Il 2016 2017 2018 2019 2020 M 2021+
Zrodto: IMF WEO, UNCTAD, OECD FDI Restrictiveness Index, World Bank. World Governance Indicators.
* Szacunki IMF WEO.
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Wspolpraca i wsparcie
przy realizacji
inwestycji
zagranicznych



Jakosc¢ 1 szybkos¢ wspolpracy to
najwazniejszy czynnik sklaniajacy
przedsiebiorstwa do wspolpracy

z zewnetrzna instytucja wsparcia
wskazywany przez 91,7%! badanych.

1 Zrédto: Ankieta CATI (n=240) wéréd polskich $rednich i duzych przedsiebiorstw w okresie grudzien 2021 r. — styczen 2022 r.
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Ekspansja zagraniczna polskich przedsiebiorcOw wspierana jest przez

instytucje z Grupy Polskiego Funduszu Rozwoju

Fundusz Ekspansji Zagranicznej FIZ AN

Instytucje z Grupy PFR, takie jak Bank Gospodarstwa Krajowego, Polska Agencja
Inwestycji i Handlu, Korporacja Ubezpieczen Kredytéw Eksportowych, Polska
Agencja Rozwoju Przedsiebiorczosci czy Agencja Rozwoju Przemystu zapewniajg
polskim przedsiebiorcom finansowanie eksportu i inwestycji zagranicznych oraz
Swiadczg ustugi doradcze.

W Grupie PFR, PFR Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., czyli PFR TFlI,
zajmuje sie tworzeniem funduszy inwestycyjnych, zarzadzaniem nimi,
reprezentowaniem ich oraz zarzgdzaniem zbiorczym portfelem papieréw
wartosciowych wspierajgc zréwnowazony rozwoj spoteczny i wzrost gospodarczy
kraju. PFR TFI zarzgdza aktywami o wartosci ponad 13 mld zi.

PFR TFI zarzgdza miedzy innymi Funduszem Ekspansji Zagranicznej, ktérego rolg
jest utatwienie ekspansji inwestycyjnej polskich firm na rynki zagraniczne.

Fundusz dzieli ryzyko z polskimi przedsiebiorcami podejmujgcymi wyzwanie
inwestycji zagranicznych i dostarcza finansowania kapitatowe lub dtuzne. Fundusz
wspotinwestuje z polskimi firmami w ich zagraniczne spotki zalezne, zawsze jako
inwestor mniejszosciowy, pozostawiajgc zarzgdzanie w rekach partnera. Fundusz
Ekspansiji Zagranicznej podgza za polskimi przedsiebiorcami tam, gdzie widzg oni
szanse na stworzenie dochodowego biznesu. Fundusz Ekspansji Zagranicznej
zawart z polskimi partnerami kilkanascie umow inwestycyjnych na taczng kwote
ponad 80 min EUR.

PwC / PFR TFI
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Fundusz Ekspansji Zagranicznej wspolfinansuje zagraniczne inwestycje,
dzielgc z polskimi firmami ryzyko projektow

Fundusz Ekspansiji Zagranicznej FIZ AN — warunki wspoétinwestycji

Fundusz wspodtinwestuje z polskimi firmami w ich zagraniczne spoftki zalezne poprzez projekty typu greenfield i brownfield. Fundusz dzieli z polskg spotkg ryzyka
projektu proporcjonalnie do swojego udziatu, jednoczesnie pozostawiajgc zarzgdzanie w rekach partnera. Fundusz Ekspansji Zagranicznej dziata podobnie do innych
europejskich instytucji rozwoju tego typu, czerpigc z ich dobrych praktyk i doswiadczen.

Dla kogo?

Fundusz oferuje
finansowanie
kapitatowe i dtuzne dla
zagranicznych spotek
zaleznych nalezacych
do polskich firm,
pozostajgc
udziatowcem
mniejszosciowym.
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Kwota

Udziat funduszu
wynosi zwykle od 5 do
12,5 milionéw euro,

w zaleznosci od skali
projektu.

Obszar dziatania

Fundusz inwestuje
zarowno na tradycyjnie
popularnych rynkach,
np. w krajach Unii
Europejskiej, jak

i w krajach
rozwijajgcych sie,

w tym w krajach
wysokiego ryzyka.

Warunki
Mniejszosciowe
udziaty z opcjg odkupu
na warunkach
rynkowych albo staty
IRR, do 10 lat, lub
pozyczki na warunkach
rynkowych.

Projekt

Przejecie zagraniczne;j
firmy, inwestycja
greenfield lub dalszy
rozwoj juz istniejgce;j
spotki zaleznej. Brak
ograniczen
branzowych

z nielicznymi
wyjatkami.

Podziat ryzyka

Fundusz ponosi ryzyko
inwestycji w proporcji
do swoich udziatéw,
zwykle bez regresu,
inwestuje
antycyklicznie.
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Podjecie decyzji o wspoHinansowaniu procesu inwestycyjnego przez Fundusz
Ekspansji Zagraniczne] przebiega w kilku etapach

Fundusz Ekspansiji Zagranicznej FIZ AN — proces inwestycyjny

Spotka zainteresowana wspotpracg z Funduszem Ekspansji Zagranicznej przedstawia projekt dotyczgcy inwestycji zagranicznej. Projekt podlega ocenie na bazie
otrzymanych od spotki informacji — m.in. w zakresie jej kompetencji i doswiadczenia w danym obszarze dziatalnosci, biznesplanéw oraz sprawozdan finansowych. Na
podstawie zebranych informacji Komitet Inwestycyjny podejmuje decyzje o zaangazowaniu funduszu w projekt. Spotka oraz fundusz zawierajg umowe inwestycyjng

okreslajgca zasady wspotpracy w projekcie. Kolejnym krokiem jest realizacja i monitoring projektu.

Whiosek polskiej spotki

Spdtka zainteresowana
wspétpraca przedstawia
projekt inwestycyjny.

Analiza wstepna

Whiosek podlega wstepnej
analizie, m.in. w zakresie
doswiadczenia spofki,
sprawozdania finansowego,
struktury wtasnosciowej oraz
koncepcji projektu.
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Analiza szczego6towa
Whiosek podlega

szczegotowej analizie, m.in.

w zakresie biznesplanu,
analiz rynkowych,
kompetencji menedzerow
projektu, projekcji
finansowe;.

Umowa inwestycyjna

Po osiggnieciu
porozumienia dotyczgcego
podstawowych zatozen
projektu, fundusz
przygotowuje projekt umowy
inwestycyjnej.

Wspotpraca podczas
realizacji projektu

Zapisy umowy inwestycyjnej
przenoszone sg na prawo
miejscowe w statucie spétki
zaleznej. Fundusz wspiera
partnerow doswiadczeniem
na poziomie rady nadzorczej
spofki zalezne;j.
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Ekspansja zagraniczna polskich przedsiebiorcOw wspierana jest przez

instytucje z Grupy Polskiego Funduszu Rozwoju

KUKE

KUKE zajmuje sie od ponad 30 lat ubezpieczaniem wymiany handlowej i jej
finansowania, a od niedawna takze oferuje instrumenty wspierajgce inwestycje
polskich eksporteréw. Rozwigzania w postaci ubezpieczen naleznosci, gwarancji
ubezpieczeniowych oraz faktoringu zapewniajg ptynnosc¢ i srodki na rozwoj kilku
tysigcom przedsiebiorstw.

Narzedzia oferowane przez KUKE to m.in. ubezpieczenia nalezno$ci pozwalajgce
na zabezpieczenie sie przed ryzykiem braku ptatnosci przez partnera, gwarancje
ubezpieczeniowe pozwalajgce na realizowanie inwestycji bez zamrazania gotowki
koniecznej na zabezpieczenie transakcji czy faktoring poprawiajgcy ptynnosc.

Firmom inwestujgcym za granicg w postaci green- czy brownfield, nabywajgcym
inne podmioty czy otwierajgcym lokalne przedstawicielstwa, KUKE oferuje
ubezpieczenia pomagajgce mitygowac ryzyka zwigzane z tg ekspansja.

W ramach systemu wsparcia eksportu KUKE wprowadzita w 2021 r. rozwigzania,
ktére zachecajg banki do szerszego finansowania nie tylko kontraktéw handlowych,
ale takze krajowych inwestycji generujgcych eksport oraz zagranicznych transakcji
przeje¢ podejmowanych przez ich klientow. To instrumenty, ktére udostepniajg
agencje wsparcia eksportu zaledwie kilku krajow Europy.
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KUKE oferuje ubezpieczenie finansowania inwestycji bezposredniej za
granicg, dajac komfort przedsiebiorcy 1 bankowi

Jak to dziata?

Ubezpieczenie naktadow poniesionych na realizacje inwestycji potgczy¢ mozna z ubezpieczeniem finansowania. Dzigki temu przedsigbiorstwo uzyskuje finansowanie
na realizacje inwestycji bezposredniej za granica, a jego aktywa nie sg zabezpieczone pod kredyt inwestycyjny i mogg zosta¢ uzyte pod inne finansowanie potrzebne
dla rozwoju spétki. Ubezpieczenie naktaddw poniesionych na realizacje inwestycji obejmowac¢ moze inwestycje juz istniejgce, a maksymalny okres ochrony
ubezpieczeniowej wynosi az 20 lat. Maksymalny okres sptaty ubezpieczonego kredytu inwestycyjnego to 14 lat. Mozliwe jest uzyskanie ubezpieczenia dla kredytu
zacigganego przez lokalng spotke zalezng, bez obcigzania bilansu polskiej spotki-matki.

Biezaca obstuga kredytu

Bank obstuguje kredyt
inwestycyjny. W przypadku

Uruchomienie
finansowania

Analiza i ofertowanie

KUKE po analizie projektu
i kondycji finansowej

Znajdowanie mozliwosci

Poszukujgc mozliwosci
finansowania, bank lub

Poszukiwanie
finansowania

Przedsiebiorca, chcacy KUKE wystawia polise

zrealizowac inwestycje za
granica, udaje sie do
swojego banku

w poszukiwaniu
finansowania (kredytu
inwestycyjnego/
akwizycyjnego).

PwC / PFR TFI

przedsiebiorca zwraca sie
do KUKE.

przedsiebiorcy przedstawia
bankowi propozycje
warunkéw uzyskania
ubezpieczenia
finansowania.

ubezpieczeniowg, bank

uruchamia finansowanie,
a przedsiebiorca realizuje
zaplanowang inwestycje.

braku sptaty kredytu KUKE
wyptaca odszkodowanie
bezposrednio do banku
i realizuje zabezpieczenia.
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KUKE ubezpiecza zagraniczne inwestycje, zapewniajac polskim firmom
komfort w ekspans;ji

Rodzaje ryzyk ubezpieczanych przez KUKE

Ochrona ubezpieczeniowa obejmuje straty poniesione w zwigzku z realizacjg inwestycji bezposredniej za granicg, bedgce nastepstwem zdarzen okreslanych jako sita
wyzsza lub ryzyko polityczne. Ubezpieczane sg udokumentowane naktady pieniezne, rzeczowe lub w postaci warto$ci niematerialnych i prawnych, zainwestowane
w zagraniczne przedsigbiorstwo, ktore upowazniajg do udziatu w zyskach, w masie upadtosciowej, gwarantujg prawo gtosu, nadzoru i wspotzarzadzania.

Interwencja rzadu
Decyzje w formie
interwencji rzadu
uniemozliwiajgce
realizacje inwestycji

PwC / PFR TFI

Moratorium

Ogtoszenie
powszechnego
moratorium ptatniczego

Ograniczenia

w handlu

Decyzje dotyczace
ograniczen w handlu
polegajace na zakazie

wywozu

Uniemozliwienie
transferow
Uniemozliwienie
transferu naleznosci —
np. dywidendy

Pozbawienie praw

Catkowite pozbawienie
mozliwosci
wykonywania praw
zwigzanych

Z inwestycjg

Sita wyzsza

Wojna, zamieszki,
przewlekte masowe
strajki, trzesienie ziemi,
wybuch wulkanu,
tajfun, powddz, pozary
0 rozmiarach
katastrofalnych
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@ Charakterystyka firmy

Jedna z najwiekszych grup deweloperskich
w Polsce. Do tej pory oddata do uzytku
ponad 6,5 tys. lokali.

Ekspansja zagraniczna

Kapitatowa ekspansja zagraniczna na rynek
niemiecki za posrednictwem zagranicznej
spotki zaleznej.

Kierunki ekspansji

Niemcy — realizacja projektéw
mieszkaniowych w Berlinie i Lipsku,
w planach jest wejscie do kolejnych
aglomeraciji.

Przyklad inwestycji zagranicznej &

®

®

VICTORIA DOM

Strategia i dziatalnos¢ firmy

Victoria Dom posiada 23 lat doswiadczenia i nalezy do najwiekszych polskich deweloperéw. Tradycyjnie swojg dziatalno$¢
koncentrowata na terenie Warszawy, od 2016 r. dziata na rynku niemieckim. Z sukcesem zakonczyta pierwsze inwestycje
mieszkaniowe za Odrg, realizuje kolejne i pracuje nad uruchomieniem kilku nowych projektow w Berlinie i Lipsku. Planuje
poszerzenie ekspansji takze o inne aglomeracje w Niemczech.

Motywacje do kapitatowej ekspansji zagranicznej

Ekspansja to element dtugoterminowe;j strategii zmierzajacej do dywersyfikacji przychodéw i wzrostu marzy. Strategia spotki
przewiduje koncentracje projektéw w aglomeracjach, ktére zmagaja sie ze strukturalnym niedoborem mieszkan i dynamicznie
sie rozwijajg. Tak wyglada sytuacja m.in. w Berlinie z uwagi na przyrost liczby mieszkancéw, rosngcg dtugosc¢ zycia oraz
liczbe jednoosobowych gospodarstw domowych. Realizacja projektdw za granicg pozwala takze spoétce poszerzaé
kompetencje, co wspiera rozwdj catej grupy. Wiele funkcjonalnosci i rozwigzan stosowanych w niemieckich projektach
wdraza rowniez w inwestycjach prowadzonych na krajowym rynku.

Wspotinwestycje z Funduszem Ekspansji Zagranicznej

* W lutym 2021 r. Victoria Dom Holding pozyskata finansowanie na rozw¢j dziatalno$ci na rynku niemieckim w formie
pozyczki w wysokosci 7 min euro.

* Pozytywne doswiadczenia z realizacji pierwszej wspolnej inwestycji oraz bardzo dobre perspektywy niemieckiego rynku
mieszkaniowego sktonity partneréw do rozszerzenia wspotpracy — w grudniu 2021 r. Victoria uzyskata dodatkowg
pozyczke w kwocie 3 min euro.

Pozyskane srodki Victoria Dom przeznaczy na dalszy rozwdj dziatalnosci deweloperskiej w Niemczech, w tym zakup gruntéw
pod przyszte projekty w atrakcyjnych lokalizacjach.

64



Ekspansja zagraniczna jest istotnym elementem dtugoterminowej
strategii firmy. Jej gtdwnym celem jest dywersyfikacja przychodow.
Zdecydowalismy sie zainwestowac na rynku niemieckim, ktéry
oceniamy jako bardzo perspektywiczny. Zaczelismy od Berlina

i Lipska, ale w planach mamy rozw¢j takze w innych
aglomeracjach.

Dynamicznie zwiekszamy skale dziatania. Wartos¢ naszych
projektow za zachodnig granicg bedgcych w realizacji

i przygotowaniu siega juz blisko 1 mld ztotych i obejmuje

9 projektéw, w ramach ktorych zaoferujemy ponad 500 lokali. Do tej
pory sprzedaliSmy juz 3 inwestycje w Berlinie z 260 lokalami
mieszkalnymi.

Ze wzgledu na preferencje niemieckich klientéw najchetniej
kupowane sg tam wieksze mieszkania zrealizowane w systemie
pod klucz. Pozwala to na osiggniecie marz na bardzo atrakcyjnym
poziomie, nawet wyzszym niz srednie w branzy w Polsce.

Waldemar Wasiluk

Wiceprezes Zarzadu Victoria Dom

Fot. Victoria Dom




Przyklad inwestycji zagraniczne] S

elemental

@ Charakterystyka firmy
@ Strategia i dziatalnos¢ firmy

Elemental Holding jest jednym z wiodgcych w skali globalnej producentoéw strategicznych dla gospodarki surowcow,
pozyskiwanych w sposob zrownowazony i przyjazny dla $rodowiska, m.in. poprzez przetwarzanie zuzytego sprzetu
elektrycznego i elektronicznego, katalizatorow samochodowych, obwodéw drukowanych oraz metali niezelaznych.
Grupa jest obecna w 15 krajach $wiata na trzech kontynentach — w Europie, Azji i Ameryce Pétnocnej. Jednym

z kluczowych projektow realizowanych obecnie przez grupe jest budowa najwiekszej w UE instalacji do recyklingu baterii
litowo-jonowych do pojazdow elektrycznych, ktérej uruchomienie jest planowane w 2023 roku.

Grupa kapitatowa dziatajgca na globalnym
rynku urban mining w segmentach
strategicznych green metals i recyklingu

Ekspansja zagraniczna
@ Motywacje do kapitatowej ekspansji zagranicznej

Ekspansja kapitatowa na trzech o Dzieki ambitnej polityce inwestycyjnej Elemental Holding zajmuje coraz silniejszg pozycje w globalnym tancuchu dostaw
kontynentach: europejskim, amerykanskim, strategicznych dla gospodarki surowcéw. Inwestycje zagraniczne grupy pozwalajg jej na skuteczng realizacje strategii
azjatyckim zakfadajgcej osiggniecie pozycji lidera na globalnym rynku urban mining w segmentach strategicznych green metals

i recyklingu. Poprzez przejecia i integracje dziatajgcych na lokalnych rynkach przedsiebiorstw o podobnym profilu dziatalnosci
grupa zyskuje dostep do rynku zakupowego, materiatéw i surowca, ktére majg charakter globalny.

NG SN @ Wspotinwestycje z Funduszem Ekspansji Zagranicznej

Stany Zjednoczone * W 2017 r. Fundusz Ekspansji Zagranicznej zakupit 49% udziatow w spoétce zaleznej grupy UAB ,,EMP recycling” na Litwie.
Niemcy Pozyskane refinansowanie pozwolito na realizacje kolejnych akwizycji i dalszy rozwd;.

Litwa * Rok pdzniej Elemental Holding nabyt 85% udziatéw niemieckiej spétki Recat. Fundusz w 2019 r. odkupit 32% udziatow
Finlandia w tej spoétce. Celem byto dostarczenie finansowania na zwiekszenie skali dziatalnosci grupy na rynku recyklingu zuzytych
Estonia katalizatorow samochodowych w Europie Zachodniej oraz wejscie na rynek amerykanski.

Stowacja * W 2019 roku Elemental Holding nabyt 66% udziatéw amerykanskiej spotki PGM of Texas LLC, co pozwolito na rozwoj
Zjednoczone Emiraty Arabskie grupy na najwiekszym rynku recyklingu katalizatoréw na $wiecie.

Turcja * W 2021 r. we wspotpracy z Funduszem Ekspansji Zagranicznej grupa Elemental zrealizowata kolejne akwizycje na rynku
Tajlandia amerykanskim, przejmujac spotki Maryland Core oraz Legend Smelting and Recycling. W efekcie fgczna wartosc
Indonezja inwestycji Elemental Holding na amerykanskim rynku siega 100 min USD, co stawia grupe w gronie jednych

Malezja z najwiekszych prywatnych polskich inwestorow w USA.
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Elemental Holding od lat konsekwentnie realizuje strategie
ekspansji zagranicznej, ktorej celem jest zdobycie pozyciji
globalnego lidera w sektorze urban mining w strategicznych
segmentach green metals i recyklingu: katalizatorow
(platynowce), elektroniki (ztoto, srebro, miedz, aluminium) oraz
w bardzo rozwojowym obszarze e-mobility (nikiel, kobalt i lit).

Postepujaca swiadomos¢ globalnego przemystu w zakresie ESG,
informatyzacja, elektryfikacja motoryzacji, technologia wodorowa
oraz zwrot ku odnawialnym zrédtom energii wigzg sie z
ogromnym zapotrzebowaniem na metale szlachetne.

Bez zwiekszenia poziomu recyklingu nie uda sie sprostac
rosngcym wyzwaniom technologicznym i ekologicznym.

Integrujgc dziatajgce na catym swiecie podmioty, korzystamy
z najlepszych praktyk i know-how oraz inwestujemy

w najnowsze technologie, dzieki ktorym proces produkc;ji
strategicznych surowcow jest w petni zrbwnowazony i oparty
0 najwyzsze standardy.

Krzysztof Spyra
Czionek Zarzagdu Elemental Holding

*Fot. Elemental Holdi
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Przyklad inwestycji zagraniczne] Laudepl

@ Strategia i dziatalnos¢ firmy
Laude Smart Intermodal to powstata w 2008 roku dynamicznie rozwijajgca sie spotka z branzy transportu, spedyciji i logistyki.

Iﬂ Charakterystyka firmy

Spotka swiadczy ustugi transportowe Zajmuje sie gtdwnie przewozami kontenerowymi na terenie Europy. Specjalizuje sie w transporcie intermodalnym. Sukces

i logistyczne — gtéwnie w zakresie spotki opiera sie na innowacyjnych rozwigzaniach, ktére pozwalajg na osiggniecie trwatej przewagi kosztowej. Firma

transportu intermodalnego. opracowata i opatentowata nowoczesny sposdb przewozu tadunkéw w specjalistycznych kontenerach stalowych, dzieki
ktérym mozna wyeliminowac koszty opakowan, zabezpieczen towaru i przetadunku, jednoczesnie zwiekszajgc tonaz
przewozu.

Eks 3 3 @ . . . . . .

2 pansja zagraniczna Motywacje do kapitatowej ekspansji zagranicznej

Transport intermodalny rosnie dynamicznie i wykazuje duzy potencjat rozwoju, zwtaszcza w wymiarze miedzynarodowym.
Sukces w tej branzy wymaga konsekwentnego zwiekszania swojej obecnosci na zagranicznych rynkach. Zaplecze w postaci
spoiki zlokalizowanej w Niemczech pozwoli na zwigkszenie skali dziatalnosci, obstuge tras zapewniajgcych wyzsze marze
oraz wiekszg dywersyfikacje przychoddéw. Spotka liczy, ze uda sie jej przejac czes¢ transportu miedzy Polskg a Niemcami
realizowanego obecnie przez 8 min ciezaréwek.

Co wazne, transport intermodalny jako rozwigzanie zmniejszajgce slad weglowy i odcigzajgce europejskiej drogi jest
wspierany przez UE w ramach polityki transportowej. Mowig o tym m.in. unijne dokumenty programowe — Wspadlna Polityka
Transportowa oraz Biata Ksiega w sprawie przysziosci sektora transportu do 2050 r. Tworzy to bardzo korzystne perspektywy

Kierunki ekspansji dla rozwoju dziatalnosci w tym obszarze.

Niemcy
Belgia : @ Wspodtinwestycje z Funduszem Ekspansji Zagranicznej
Holandia + W grudniu 2021 r. Fundusz Ekspansji Zagranicznej wspdlnie z Laude Smart Intermodal zainwestowat 20 min euro

Luksemburg w spétke Laude Assets z siedzibg w niemieckim Essen, obejmujgc 49% udziatéw.
inne kraje UE

Kapitatowa ekspansja na miedzynarodowe
rynki za posrednictwem wiasnych
zagranicznych spotek zaleznych.

68




Laude Smart Intermodal powstata w 2008 roku jako odpowiedz na
bariery pojawiajgce sie w transgranicznej wymianie towarowej ze
Wschodem, a dzis staje sie pomostem dla wymiany handlowej
pomiedzy Polskg a rynkami Wschodu i Zachodu naszego
kontynentu. Spotka jest jednym z lideréw polskiego rynku transportu
intermodalnego. Pod koniec 2021 roku wspdlnie z Funduszem
Ekspansji Zagranicznej, zarzgdzanym przez PFR TFI, rozpoczeta
ekspansje na rynku niemieckim, gdzie oferuje ustugi transportu
intermodalnego z zastosowaniem wiasnych innowacyjnych
rozwigzan technologicznych.

Dzieki potgczeniu, a nastepnie wykorzystaniu w planowaniu
tancucha dostaw réznorakiej infrastruktury transportowej — terminali
logistycznych, linii kolejowych i wreszcie drég — Laude zapewnia
klientom dostawe ,door to door”. Przewagg Laude jest korzystanie
z innowacyjnych rozwigzan przewozu towaréw, m.in. konteneréw —
spotka dysponuje prawie 12 tys. wkasnych konteneréw w siedmiu
typach, 4,5 tys. platformami kontenerowymi i 6 lokomotywami.
Wszystkie urzadzenia, takze ciezarowki, zostaty stworzone
specjalnie na potrzeby spotki i wiekszos¢ z nich jest opatentowana.

Marcin Witczak

Prezes Zarzadu Laude Smart Intermodal




BORYSZEW

Przyklad inwestycji zagraniczne; GRUPA

. @ Strategia i dziatalnos¢ firmy
Charakterystyka firmy

Grupa Kapitatowa Boryszew jest jedng z najwiekszych grup przemystowych w Polsce, posiadajgcg zaktady produkcyjne na
Jedna z najwiekszych grup przemystowych czterech kontynentach. Prowadzi gtéwng dziatalnos¢ w branzach: metali, motoryzacji i chemii.

w kraju, najwiekszy przetwérca metali Grupa zatrudnia okoto 10 000 pracownikéw. Na przestrzeni ostatnich 10 lat grupa kapitatowa dynamicznie rozwijata sie m.in.

niezelaznych w regionie CEE i producent poprzez przejecia przedsiebiorstw produkcyjnych z branzy oraz poprzez organiczny wzrost.
komponentéw motoryzacyjnych w Polsce.

Ekspansja zagraniczna @ Motywacje do kapitatowej ekspansji zagranicznej

Grupa Boryszew w sektorze automotive zamierza koncentrowa¢ uwage miedzy innymi na rynku pétnocnoamerykanskim, co
bedzie sie wigzato z rozbudowag mocy produkcyjnych zaktadu w Meksyku przeznaczonych do produkcji kabli
klimatyzacyjnych do samochodow elektrycznych.

Ponadto grupa kontynuuje prace zwigzane z budowa nowej fabryki w Chinach i przygotowaniem do relokacji produkcji
zarowno produktéw gumowych, jak i przewodow klimatyzacyjnych. Ich celem jest zwiekszenie konkurencyjnosci poprzez
obnizenie kosztéw statych oraz zapewnienie wyzszego standardu proceséw produkcyjnych i podniesienie jakosci
dostarczanych produktow.

Posiada 35 zaktadoéw produkcyjnych
i 6 centréw R&D w Europie, Azji oraz obu
Amerykach.

Kierunki ekspansiji

* Meksyk — rozbudowa mocy
produkcyjnych zaktadu @ Wspobtpraca z KUKE ze wsparciem BNP Paribas Bank Polska

Chiny — przeniesienie zaktadu w Dalian *+ Grupa Boryszew, zamiast korzysta¢ ze $rodkéw wtasnych, planuje pozyskaé zewnetrzne finansowanie na zwigkszenie
do nowej lokalizacji w celu zwigkszenia mocy produkcyjnych w Meksyku. Naleznoéci z tytutu udzielonego przez BNP Paribas Bank Polska kredytu zostang
mocy produkcyjnych ubezpieczone w KUKE z wykorzystaniem jednego z instrumentéw z wprowadzonego w 2021 r. systemu wsparcia
eksportu. Przeniesienie ryzyka braku spfaty kredytu na ubezpieczyciela umozliwia polskiemu bankowi udzielenie
finansowania na inwestycje w krajach o podwyzszonym ryzyku.
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Grupa Boryszew od lat aktywnie rozwija produkcje na kilku
kontynentach w celu optymalizacji dziatalnosci i poprawy

rentownosci operacyjnej, korzystajac z potencjatu lokalnych rynkow.

Jest to niezbedne w tak konkurencyjnej, zglobalizowanej, a ostatnio
szybko ewoluujgcej branzy jak automotive. Ta obecnos¢ daje nam
takze korzysci w zakresie dziatalnosci badawczo-rozwojowe;j

i pozyskiwania nowych technologii, co pozwala na zwigkszenie
mocy produkcyjnych. Dodatkowo nasilajgce sie zjawisko
protekcjonizmu gospodarczego w ostatnich latach czy problemy

z wydtuzonymi tancuchami dostaw w okresie pandemii potwierdzity,
ze nasza strategia bycia blisko klienta jest stuszna, uodparniajgc
nas na globalne zawirowania.

Caty czas monitorujemy dziatania biznesowe klientéw oraz
konkurentéw i jestesSmy otwarci na dalszg miedzynarodowag
ekspansje. Lokalna obecnosc¢ daje liczne korzysci, a uzyskujgc

z eksportu 65% przychodow, trudno ogranicza¢ sie w przypadku
produkcji do rodzimego rynku. W naszym rozwoju chcemy
korzystac z potencjatu krajowych instytucji finansowych

i proponowanych przez nie nowatorskich rozwigzan. Dzieki nim
bedzie mozliwa szersza ekspansja polskiego biznesu, co przetozy
sie na promocje i wzmocnienie marki Polski w swiecie. Cieszy nas
fakt, ze jako jedni z pierwszych przedsiebiorstw w Polsce
wprowadzamy tego typu rozwigzania finansowe wspierane przez
KUKE oraz BNP Paribas.

Wojciech Kowalczyk

CEO Grupa Boryszew
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Skumulowana wartos¢ polskich bezposrednich inwestycji za granicg w 2020 r. wyniosta 105,7 mid
PLN i byta o0 3,4 mid PLN wyzsza niz rok wczesniej. Szybciej niz przewidywano nastgpito takze
odbicie w globalnych BIZ po recesji spowodowanej pandemia.

Pandemia COVID-19 wptynefa na akceleracje niektérych trendéw na rynku BIZ obserwowanych juz
wczesdniej, ale mogacych mie¢ wptyw na inwestycje zagraniczne w przyszitosci. Nalezg do nich
zabezpieczanie tancuchow dostaw, screening bezposrednich inwestycji zagranicznych, rewolucja
e-commerce, zmniejszanie sladu weglowego i wdrazanie praktyk ESG oraz nowe technologie

i wykorzystanie sztucznej inteligenciji.

Przedsiebiorcy, ktérzy decydujg sie na ekspansje kapitatowg na rynki zagraniczne nie muszg braé
na siebie catego ryzyka inwestycji. W Polsce operuje wiele instytuciji, ktorych celem jest wspieranie
internacjonalizacji polskich przedsigbiorstw na ptaszczyznie finansowej oraz dzielenie z nimi ryzyka
ekspansji. Wséréd nich sg Fundusz Ekspansji Zagranicznej zarzgdzany przez PFR TFI oraz
Korporacja Ubezpieczen Kredytow Eksportowych (KUKE).

Chociaz obecnie wiekszo$¢ polskich bezposrednich inwestycji zlokalizowana jest w Europie (ponad
84% pod wzgledem skumulowanej wartosci w 2020 r.), a ankietowane przedsiebiorstwa najczesciej
wskazujg wtasnie pobliskie kierunki europejskie jako potencjalne nowe lokalizacje dla inwestycji,
istnieje wiele innych kierunkow charakteryzujacych sie duzym potencjatem.

Pie¢ pierwszych miejsc w podstawowym rankingu najbardziej obiecujgcych kierunkéw dla polskich
BIZ z uwzglednieniem ,czynnika pandemicznego” Indie, Finlandia, Estonia, Izrael i Chile. Sg to
szybko rosngce rynki, podejmujgce wiele reform w celu podniesienia swojej atrakcyjnosci
biznesowej dla zagranicznych inwestorow.
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Wykaz pojeé uzytych w raporcie

BlZ
FEZ
OECD FDI

Restrictiveness
Index

Ranking
Corruption
Perceptions

Sektor
przetworstwa débr
produkcyjnych

PwC / PFR TFI

Bezposrednie inwestycje zagraniczne (z ang. Foreign Direct Investment)
Fundusz Ekspansji Zagranicznej zarzgdzany przez PFR TFI S.A.

Wskaznik obrazujgcy poziom ograniczen regulacyjnych dla
bezposrednich inwestycji zagranicznych w 22 sektorach gospodarki
(wskaznik ogdliny jest Srednig wskaznikdéw sektorowych). Ocenia on
restrykcyjno$c¢ przepiséw dotyczgcych BIZ w danym kraju, biorgc pod
uwage cztery gtowne rodzaje ograniczen: 1) dotyczace kapitatu
zagranicznego; 2) dyskryminujgce mechanizmy kontroli; 3) ograniczenia
dotyczgce zatrudniania cudzoziemcow oraz 4) inne ograniczenia
operacyjne, np. dotyczgce wtasnosci gruntéw w odniesieniu do
przedsiebiorstw zagranicznych. Wskaznik przyjmuje wartosci od 0 do 1,
przy czym 0 oznacza brak restrykcji, a 1 — gospodarke zamknietg na
BIZ. Dla celdw prezentacji w raporcie kazdemu panstwu przypisano
pozycje w rankingu w zaleznosci od wartosci wskaznika (od 1 do 84).
Jezeli dwa lub wiecej panstw charakteryzowaty sie takg samg wartoscig
wskaznika — przypisano im te samg pozycje w rankingu

Ranking Transparency International pokazujgcy poziom korupcji sektora
publicznego w poszczegdlnych krajach swiata. W rankingu ocenionych
jest 180 gospodarek, zas indeks przyjmuje wartosci od 0 (co oznacza,
ze kraj jest mocno skorumpowany) do 100 (kraj, w ktérym system
odznacza sie duzg przejrzystoscig)

Dziatalno$¢ przedsigbiorstw przemystowych produkujgcych gtéwnie
maszyny i urzgdzenia, ktérych przewazajgcym przeznaczeniem jest
zastosowanie w procesach produkgciji

Sektor
przetworstwa
dobr
konsumpcyjnych
Sektor ICT

Sektor handlu

Sektor
budownictwa

Wskaznik Rule of
Law World
Governance
Indicators

Dziatalno$¢ przedsiebiorstw przemystowych produkujgcych gtownie
gotowe wyroby konsumpcyjne trwatego uzytku, stuzgce bezposredniemu
zaspokajaniu potrzeb konsumentéw (np. zywnos¢, sprzet elektroniczny,
artykuty gospodarstw domowych czy meble)

Branza gospodarki obejmujgca przedsiebiorstwa, ktorych gtéwnym
rodzajem dziatalnosci jest produkcja dobr i ustug pozwalajgcych na
elektroniczne rejestrowanie, przetwarzanie, transmitowanie, odtwarzanie
lub wyswietlanie informacji

Dziatalno$¢ przedsigbiorstw, ktérych podstawowym rodzajem
dziatalnosci jest sprzedaz towardw, zaliczana zgodnie z Polskg
Klasyfikacjg Dziatalnosci do sekcji "Handel hurtowy i detaliczny; naprawa
pojazdow samochodowych, wigczajgc motocykle”

Dziatalno$¢ polegajgca na wznoszeniu budynkéw i budowli, poczawszy
od przygotowania terenu przez zréznicowany zakres robot ziemnych,
fundamentowych (stan zerowy), wykonywanie elementéw nosnych,
przegrod budowlanych, ukfadanie i pokrywanie dachéw (stan surowy) do
robot montazowych, instalacyjnych i wykonczeniowych

Jeden ze wskaznikéw dobrego rzgdzenia opracowywanych przez Bank
Swiatowy, pokazujgcy w jakim stopniu spoteczenstwo ma zaufanie do
zasad spotecznych i na ile ich przestrzega. Wskaznik uwzglednia stopien
wykonywania uméw, poziom ochrony praw wtasnosci, skutecznosé
dziatania policji i sgdow, a takze prawdopodobienstwo popetnienia
przestepstwa. Ranga percentylowa pokazuje pozycje kraju wsrod
wszystkich panstw uwzglednionych w rankingu, przy czym 0 oznacza
range najnizszg, a 100 - najwyzszg. W raporcie kazdemu panstwu
przypisano pozycje w rankingu w zaleznosci od wartosci wskaznika (od
1 do 214)
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Zrédla danych i metodologia

Celem opracowywanego raportu jest zbadanie wptywu nowych trendéw na rynku
bezposrednich inwestycji zagranicznych na polskie przedsiebiorstwa oraz wptywu
pandemii COVID-19 na globalne przeptywy z inwestycji zagranicznych. W ramach
prac wykorzystaliSmy réznorodne analizy i Zrédta danych, ktérych zatozenia opisane
$g ponize;j.

Analiza ilosciowa

Na podstawie analizy ilosciowej zidentyfikowaliSmy gtéwne trendy zwigzane

z pandemig COVID-19 na rynku BIZ. Analize przeptywdéw z globalnych inwestyciji
zagranicznych pomiedzy krajami oparliSmy na danych z bilansu ptatniczego
Miedzynarodowego Funduszu Walutowego nt. przeptywdw z inwestycji wszystkich
krajow swiata. Dane w zakresie przeptywow z bezposrednich inwestyciji
zagranicznych z Polski do poszczegodinych krajéw pozyskaliSmy z Eurostatu
(oryginalnie dane pochodzg z NBP). Dane roczne dostepne sg za okres do 2020
roku, zas dane kwartalne! — do trzeciego kwartatu 2021 roku dla Polski oraz do
drugiego kwartatu 2021 roku dla $wiata.

Dodatkowo, w ramach opisu krajéw wykorzystano dane makroekonomiczne z bazy
IMF World Economic Outlook, OECD, World Development Indicators oraz
UNCTAD.

Analiza jakosciowa

Analiza jakosciowa oparta byta na badaniu desk research w zakresie globalnych
trendéw mogacych mie¢ wplyw na rynek bezposrednich inwestycji zagranicznych.
Zidentyfikowano nastepujgce trendy: ograniczanie ryzyka i zabezpieczanie
tancuchéw dostaw w inwestycjach zagranicznych (w tym np. nearshoring),
wzmochienie sektora e-commerce, transportu i logistyki w zwigzku z rewolucjg

w handlu internetowym, zmniejszanie $ladu weglowego i ESG w dziatalnosci
operacyjnej, procedury screeningu BIZ oraz protekcjonizm poszczegdlnych rynkow,
wptyw nowych technologii na BIZ. Opisane zostaty one szczegdtowo w raporcie.

Ankieta CATI wsréd polskich przedsiebiorstw

W trakcie projektu przeprowadzono badanie telefoniczne
CATI wsréd polskich przedsiebiorstw. Badanie
przeprowadzono na probie 120 duzych i srednich firm
inwestujgcych za granicg (inwestycje rozumiane byly jako
zakup aktywow za granicg). Dotyczyto ono postrzegania
zmian na rynku BIZ oraz ich ewentualnego wptywu na
dziatalnos¢ operacyjng. W badanie zaangazowano takze 120
przedsiebiorstw, ktére nie podejmowaty do tej pory inwestyc;ji
zagranicznych do tzw. grupy kontrolnej. Dzieki temu byliSmy
w stanie porownac¢ wnioski w zaleznosci od doswiadczenia
przedsiebiorstw.

Ranking kierunkéw dla polskich inwestycji

W raporcie przedstawiono takze ranking najbardziej
obiecujacych kierunkow dla inwestycji dla polskich
przedsiebiorstw. Lista krajéw zostata opracowana na
podstawie danych Eurostatu dotyczgcych bezposrednich
inwestycji zagranicznych wychodzacych. Nastepnie wybrano
20 kluczowych rynkow, ktére w polskich BIZ majg wiekszy
udziat niz w BIZ Niemiec. Opracowano ranking ogolny oraz
siedem rankingdw w zaleznosci od typow inwestycji
(zwiekszenie sprzedazy, zmniejszenie kosztéw) oraz
sektoréw gospodarki (przetwdrstwo débr produkcyjnych,
konsumpcyjnych, budownictwo, sektor handlu oraz ICT). Aby
uwzgledni¢ czynnik pandemiczny, w rankingu uwzgledniono
dynamike naptywu BIZ na poszczegdlnych kierunkach

w 2021 roku w poréwnaniu do lat sprzed pandemii COVID-19
($rednia z lat 2015-2019).

1 Nalezy pamietac, ze kwartalne dane z bilanséw ptatniczych sg podatne na rewizje, co oznacza, ze sg one czesto aktualizowane, natomiast ich zaletg jest to, ze pozwalajg $ledzi¢ sytuacje na rynku BIZ niemal na biezgco.
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