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2023 to kolejny juz rok, w ktérym swiatowa gospodarka mierzy sie z powaznymi
wyzwaniami, co nie pozostaje bez znaczenia takze dla przeptywdw bezposrednich
inwestycji zagranicznych. Wymagajace otoczenie makroekonomiczne

i geopolityczne sprawia, ze rosnie wptyw kluczowych trendéw na globalne procesy
gospodarcze i decyzje biznesowe przedsiebiorstw. Do najwazniejszych z nich
naleza nearshoring, transformacja energetyczna i rewolucja cyfrowa czy wzrost
protekcjonizmu.

Jestem przekonany, ze w tak dynamicznym otoczeniu gospodarczym mozemy
odnalez¢ przestrzen, ktéra pozwoli rozwija¢ polskie inwestycje bezposrednie za
granicg. Takg przestrzen otwiera dzi$ przed naszymi firmami m.in. region Europy
Srodkowo-Wschodniej i Azji. Blizsze nam geograficznie i kulturowo kraje CEE, jak
i mniej oczywiste, ale szybko rosngce rynki azjatyckie cechuje duza odpornos¢ na
zawirowania gospodarcze i geopolityczne oraz wysoki potencjat biznesowy, przez
co mogg stanowic¢ atrakcyjne kierunki ekspansiji dla polskich inwestorow.

Zalezy nam na tym, aby polskie firmy rozwijaty sie na globalnym rynku,
wykorzystujgc w petni potencjat, jaki daje ekspansja zagraniczna. PFR TFI, KUKE
oraz inne instytucje rozwoju, oferujgc specjalistyczne instrumenty promocji

i rozwoju ekspansji, sg gotowe, by je wspierac na tej sciezce.

Wierze, ze niniejszy raport bedzie nie tylko zrédtem istotnych informaciji, lecz takze
praktycznym narzedziem wspierajgcym przedsiebiorcow w podejmowaniu,
Swiadomych, odwaznych decyzji inwestycyjnych.

Piotr Kuba
Cztonek zarzadu ds. inwestycyjnych, PFR TFI
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Pandemia COVID-19, wojna w Ukrainie, zawirowania geopolityczne - te wszystkie
wydarzenia ksztattowaty obraz swiatowej gospodarki, w tym w rynek bezposrednich
inwestycji zagranicznych. Obserwujemy to patrzac na liczby: w drugim kwartale
tego roku relacja BIZ do PKB na swiecie wyniosta 1 proc., wobec 1,6 proc. rok
wczesniej oraz Sredniej 2,2 proc. w dekadzie 2010-2020.

Zmieniajg sie takze nastroje wsrod przedsiebiorcéw: aktualnie to ryzyko
geopolityczne, obok duzego rynku zbytu, jest najczesciej wskazywanym
czynnikiem branym pod uwage przy analizie potencjalnych lokalizacji dla inwestycji
zagranicznej.

W odpowiedzi na te potrzeby staraliSmy sie zidentyfikowaé¢ atrakcyjne kierunki
ekspansji dla polskich przedsiebiorcéw patrzgc dwutorowo - po pierwsze, szukajac
ws$rod znanych juz przyczétkdw ekspansiji dla zainteresowanych inwestowaniem
blizej, w Europie Srodkowo-Wschodniej, a po drugie, definiujgc potencjalne rynki
azjatyckie dla firm poszukujgcych dalej, czesto bardziej sktonnych do ryzyka.

Mamy nadzieje, ze dzieki wymianie doswiadczen, odsetek zainteresowanych
ekspansjg zagraniczng bedzie rosng¢ w kolejnych latach, a firmy dzisiaj bardziej
ostrozne dostrzegg korzysci ptyngce z inwestycji na nowych rynkach.

n “" Dr Pawet Oleszczuk
‘/’ Wicedyrektor, zespot doradztwa dla sektora

publicznego i analiz ekonomicznych PwC Polska
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Polska coraz odwazniej puka do drzwi dwdch elitarnych klubéw: 20 najwiekszych
gospodarek i 20 czotowych eksporteréw swiata. Bardzo skutecznie przyciggamy
tez inwestycje z innych krajow, bedac beneficjentem procesow, jakie zdominowaty
Swiatowag gospodarke na skutek pandemii i zmian sytuacji geopolityczne;.
Zdecydowanie gorzej wygladajg jednak inwestycje polskich firm zagranica.

Misjg instytucji rozwoju jest zmiana tego stanu rzeczy, zwtaszcza w odniesieniu do
mniej oczywistych rynkéw, spoza unijnej ,jurysdykciji’, gdzie czujemy sie dosé
komfortowo. Sposobem na to jest dzielenie sie wiedzg o korzysciach

i mozliwosciach, jakie niesie miedzynarodowa ekspansja, i wskazywanie polskim
przedsiebiorcom konkretnych rynkéw, gdzie warto poszukaé inwestycyjnych okazji.
Dokfadna analiza dwdch regionéw, korzystajagcych juz obecnie na globalnych
trendach near- i friendshoringu, pozwolita zidentyfikowac 20 krajéw o najwiekszych
atutach i potencjale. Ale bardzo ciekawe i wazne sg wnioski z badan ankietowych
wsrod polskich przedsiebiorcow, kidre zaréwno pokazujg ich obecne nastroje — po
tak fundamentalnych zmianach z ostatnich lat — oraz nastawienie do
internacjonalizacji dziatalnosci, jak i dajg podpowiedz instytucjom wsparcia biznesu
jak mogg jeszcze skuteczniej wypetnia¢ swéj mandat.

W KUKE widzimy rosngce stopniowo zainteresowanie polskich firm inwestycjami
poza granicami kraju. Aby wzmocni¢ ten trend, oferujemy atrakcyjne instrumenty
zabezpieczajgce same inwestycje, jak tez ich finansowanie, co znaczgco podnosi
bezpieczenstwo ekspansji. Odnosi sie to zwlaszcza do Ukrainy — jesteSmy
pierwszym krajem w Europie, ktéry wprowadzit ustawowe rozwigzania zachecajace
rodzimy biznes do inwestowania i uczestniczenia w odbudowie gospodarki sgsiada.

Janusz Wiadyczak
Prezes zarzgdu, KUKE
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Kluczowe liczby

130

mid PLN

stan naleznosci

z tytutu polskich
bezposrednich
inwestycji za granicg
w 2022 rokut.

1 Zrédto: Narodowy Bank Polski, Polskie bezposrednie inwestycje za granicg w 2022 r. (dostep: listopad 2023 r.)
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2 Zrédto: Ankieta CATI (n=240) wsréd polskich srednich i duzych przedsigbiorstw przeprowadzona w pazdzierniku 2023 r. Polskie przedsigbiorstwa rozumiane sg jako firmy z przewazajacym kapitatem krajowym.
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Ekspansja zagraniczna w obliczu zawirowan geopolitycznych
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Rok 2023 przynidst wyraznie spowolnienie dynamiki swiatowego PKB,
a za tym réwniez obnizenie przeptywdw bezposrednich inwestycji
zagranicznych. Spowolnienie to jest zwigzane m.in. z kryzysem
energetycznym i jest bezposrednig reperkusjg wojny w Ukrainie.

Nowa rzeczywistos¢ to zmiany ukfadu sit w Swiatowej gospodarce,
narastajgcy protekcjonizm. Odzwierciedlone jest to miedzy innymi

w zwiekszajacej sie liczbie restrykcji nakladanych na handel i inwestycje,
przektadajgcej sie na mniejszg sktonnosé do inwestowania poza
macierzystymi krajami.

W obliczu tych swiatowych zmian polskie inwestycje zagraniczne rosna,
choc¢ nadal, w poréwnaniu do innych krajéow UE i potencjatu gospodarki, nie
sg wysokie. W latach 2018-2020 wynosity srednio ok. 4 mld zt rocznie,

w 2021 roku - 12 mld zt, a w 2022 roku - juz 28 mld z. Niezmiennie to kraje
europejskie sg gtéwnymi destynacjami miedzynarodowej ekspansiji firm z
Polski. Inwestycje z krajéw o takim poziomie rozwoju gospodarczego jak
Polska sg lokowane generalnie blizej niz inwestycje z krajéw wysoko
rozwinigtych. Srednia odlegto$¢ kraju inwestycji od Polski wynosi ok. 1000
kilometréw, czyli mniej wiecej tyle, co w przypadku Czech. Ale w krajach
rozwinietych zasieg geograficzny inwestycji jest duzo wiekszy —

w Niemczech i Francji wynosi 2,5 tys. km, w Wielkiej Brytanii 5 tys. km.
Dlatego to opracowanie ma na celu takze dostarczy¢ polskim firmom
inspiracji dla kierunkéw inwestowania. Niniejszy raport to juz czwarta
edycja, w ktdrej poruszamy temat inwestycji zagranicznych polskich
przedsiebiorstw.

PwC i PFR TFI we wspoétpracy z KUKE

W edycji tegorocznej prezentujemy najciekawsze potencjalne kierunki
ekspansji, skupiajgc sie na regionie Europy Srodkowo-Wschodniej i Azji.
Definiujemy takze najwazniejsze trendy, ktére mogg wptywaé na ekspansje
polskich przedsiebiorstw w przysztosci oraz opisujemy wptyw wojny

w Ukrainie na atrakcyjno$¢ inwestycyjng regionu, jednoczes$nie dostarczajgc
najwazniejszych wskazéwek dla przedsiebiorstw zainteresowanych
uczestniczeniem w procesie odbudowy tego kraju po wojnie.

Z naszego badania wynika, ze dzi$ najwazniejsze znaczenie dla
przedsigbiorstw majag czynniki zwigzane wtasnie z poziomem ryzyka
geopolitycznego oraz stabilnoscig polityczng, a takze wielko$¢ rynku zbytu

i perspektywy wzrostu danego rynku. Nasz ranking to odpowiedz

na te potrzeby. ZidentyfikowaliSmy atrakcyjne kraje, gdzie polskie firmy sg juz
obecne w znaczgcym stopniu (skumulowana wartos¢ inwestycji przekracza
100 min euro), ale takze takie, gtéwnie w Azji, ktdrych potencjat nie jest
jeszcze odkryty, gdzie ekspansja moze stanowi¢ wieksze wyzwanie, ale
jednoczesnie odznaczajgce sie wysokg dynamikg wzrostu.

Wazng role w realizacji inwestycji zagranicznych przez polskie
przedsiebiorstwa odgrywajg instytucje rozwoju, m.in. PFR Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych, ktére zarzagdza Funduszem Ekspansji
Zagranicznej, a takze KUKE oferujgca instrumenty ubezpieczeniowe

i gwarancyjne dla firm oraz finansujgcych je bankéw. Wspotpraca z tymi
instytucjami utatwia i przyspiesza miedzynarodowy rozwoj biznesu.

Wierzymy, ze raport bedzie inspirujgcym punktem wyjscia do dyskusji
na temat nowych realiéw gospodarczych oraz wynikajgcych z nich szans dla
polskich przedsiebiorstw w ekspansji zagraniczne;.
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2.1

Polskie bezposrednie
Inwestycje
zagraniczne
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Kraje europejskie pozostaja najpopularniejszymi kierunkami
dla bezposrednich inwestycji zagranicznych polskich firm

pzd

Kierunki polskich inwestycji za granica

Polskie bezposrednie inwestycje za granicg wedtug stanu naleznosci (catkowita wartos¢ inwestycji
na koniec danego okresu) wyniosty w 2022 roku 130,5 mid PLN i byly o 20,8 mid PLN wyzsze
niz rok wczesniej. Europa pozostaje najatrakcyjniejszym regionem dla inwestycji polskich
firm — 86,9% wszystkich inwestycji skoncentrowanych jest na Starym Kontynencie. Na trzech
pierwszych miejscach pod wzgledem stanu nalezno$ci znalazty sie Luksemburg*, Czechy i Niemcy.
Z kolei przetwérstwo przemystowe, dziatalno$¢ finansowa i ubezpieczeniowa oraz handel hurtowy

i detaliczny to trzy najpopularniejsze branze. W$rdd kierunkéw inwestycji w 2022 roku dominowaty
Norwegia, Czechy, Niemcy, Wegry i Luksemburg. Dochody z polskich bezposrednich inwestycji
zagranicznych w 2022 roku wyniosty rekordowe 29,2 mid PLN i pochodzity w duzej mierze

z inwestycji zlokalizowanych w Norwegii, Czechach i Niemczech.

Najwigksze dezinwestycje w 2022 roku miaty miejsce w Szwecji i, podobnie jak w poprzednich
latach, wynikaty z wykorzystania podmiotéw bezposredniego inwestowania w tym kraju. Celem takiej
dziatalnosci jest pozyskiwanie kapitatu z zagranicy, aby nastepnie pozycza¢ uzyskane srodki
spotkom ,matkom” w Polsce. W efekcie tych dziatan stan polskich BIZ w Szwecji w 2022 r. wyniost

Stan naleznosci z tytutu polskich bezposrednich inwestycji za granica

6,4 mld PLNL. |1 Luksemburg* /19,5 mid PLN | 6 Niderlandy* /6,2 mid PLN
| 2 Cczechy /18,7 mid PLN | 7 Wegry /6,2 mid PLN
| 3 Niemcy /9,0 mid PLN |8 Litwa /5,8 mid PLN
| 4 Wielka Brytania /7,2 mid PLN | 9 Rumunia /4,6 mid PLN
| 5 Cypr* /6,7 mld PLN | 10 Norwegia /4,5 mld PLN

* Nalezy zwrdci¢ uwage, ze inwestycje zagraniczne w Luksemburgu, na Cyprze i w Niderlandach moga by¢ motywowane kwestiami zwigzanymi z optymalizacjg podatkowa.
1Zrédto: Narodowy Bank Polski
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w obliczu globalnych wyzwan rynkowych
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m Inwestycje wychodzace z Polski (przeptywy, min EUR) oraz linia trendu

I h 2018-2023
W 2022 roku wartosé przeplywéw polskich BIZ byta wyzsza nizrok = " oo oo

wczesniej 4000

Polska pozostaje aktywna jako inwestor na rynkach zagranicznych na catym swiecie. Dane z bilansu 3000
ptatniczego (Eurostat, dane za 2022 r.) wskazujg, ze w ujeciu procentowym r/r najdynamiczniej

polskie BIZ rosty na Lotwie (+1636%), w Stanach Zjednoczonych (+512%) i Stowenii (+323%).

Pierwszg ,,pigtke” dopetniaja Wielka Brytania (+273%) oraz Belgia (234%). Nalezy jednak 2000
pamieta¢ o duzej zmiennosci w polskich inwestycjach oraz ich kierunkach — przyktadowo, inwestycje

na totwie wyniosty w 2022 r. 48,6 min EUR, a w 2021 r. zaledwie 2,8 min EUR. Oznacza to, ze

kazda wieksza inwestycja za granicg, nawet na najwiekszych rynkach, istotnie wptywa na ranking 1000

W ujeciu procentowym ze wzgledu na ich niskg wartos¢ bazowa. -
Warto w tym miejscu wspomnie¢, ze — z drugiej strony — Polska pozostaje jednym z najciekawszych 0
kierunkéw dla lokowania bezposrednich inwestycji zagranicznych — wg raportu UNCTAD pt. ,World

Investment Report 2023”, Polska znajduje sie na 4. miejscu w Europie i 14. miejscu na $wiecie 1000

z wynikiem 28,1 mld EUR (-0,4% r/r) naptywajacych inwestycji. Dodatkowo, jak wskazuje

Bloomberg, Polska, obok Meksyku, Maroka, Wiethamu i Indonezji jest coraz bardziej popularng

lokalizacjg dla bezposrednich inwestycji zagranicznych, bedacych beneficjentami trendéw takich jak -2000
nearshoring.
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Zrédto: Eurostat. Bilans ptatniczy, Bloomberg.
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Wyzwania makroekonomiczne wplynely na spowolnienie dynamiki k ’
L

wzrostu bezposrednich inwestycji zagranicznych *

G
D

Globalne inwestycje zagraniczne

Rok 2023 przyniést wyraznie spowolnienie dynamiki swiatowego PKB, a za tym
réwniez obnizenie przeplywéw bezposrednich inwestycji zagranicznych. Z danych

o bilansach ptatniczych wynika, ze w drugim kwartale tego roku relacja BIZ do PKB na
Swiecie wyniosta 1%, wobec 1,6% rok wczesniej oraz 2,2% $rednio w dekadzie 2010-2020
(z danych wytgczamy przeptywy do rajow podatkowych, takich jak Irlandia, Luksemburg,
Holandia i Singapur). Tym samym stopa BIZ byta najnizsza od drugiego kwartatu 2020
roku, kiedy swiatowa gospodarka wpadta w faze najgtebszej recesji zwigzanej z pandemia
COVID-19. Wczesniej tak niskg stope inwestycji odnotowano na poczatku 2004 roku.

Spowolnienie w 2023 roku jest zwigzane z kryzysem energetycznym, cyklem zapasow

i nasyceniem rynku towarami po pandemii. Spadek produkcji przemystowej i eksportu na
Swiecie byt w 2023 roku najgtebszy od okresu pandemii, a, nie liczagc tego epizodu, od
okresu kryzysu finansowego z 2009 roku.

Jednak ostabienie przeptywow inwestycji jest prawdopodobnie czym$ wiecej niz tylko
zjawiskiem cyklicznym. Od 2018 roku Srednia stopa BIZ na Swiecie wyniosta 1,7%,
podczas gdy Srednio w poprzednich 18 latach, rowniez obfitych w roznego rodzaju kryzysy,
siegata 2,5%. Spowolnienie moze by¢ efektem narastajgcego protekcjonizmu

i fragmentaryzacji swiatowej gospodarki. Z danych MFW wynika, ze od 2018 roku
zaczeta znaczgco zwiekszac sie liczba restrykcji nakladanych na handel i inwestycje, co
moze przektadac sie na sktonnos¢ przedsiebiorstw do ekspansji zagraniczne;.

Zrédto: MFW. Bilans ptatniczy.
PwC i PFR TFI we wspétpracy z KUKE

Globalne przeptywy z BIZ wedtug bilanséw ptatniczych (jako % PKB)
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Stany Zjednoczone pozostaja najatrakcyjniejszym kierunkiem dla globalnych
BIZ, lecz przewaga maleje na rzecz azjatyckich konkurentow

Top 20 globalnych kierunkéw BIZ w 2022 r. w poréwnaniu z 2021 r. (mld USD)

USA
Chiny
Singapur
Hong Kong
Brazylia
Australia
Kanada
Indie
Szwecja
Francja
Meksyk
Hiszpania
Japonia
Polska
Izrael

ZEA
Indonezja
Wiochy
Chile
Korea Pid.

m 2022

m2021
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Pieciu najwiekszych odbiorcéw inwestycji typu greenfield (wg liczby
projektow)

USA
UK

2075

Indie
ZEA

Niemcy

Pieciu najwiekszych odbiorcéw projektow IPF* (International Project Finance,
wg liczby projektow)

USA 301
Indie 187
UK 183
Hiszpania 152
Brazylia 138

Zrédto: UNCTAD. World Investment Report, 2023. * IPF — International Project Finance to koncepcja finansowania projektéw, ktora odnosi sie do miedzynarodowych inwestycji za posrednictwem niezaleznej spotki (podmiotu specjalnego przeznaczenia) i najczesciej

dotyczy duzych, kapitatochtonnych projektéw (np. infrastrukturalnych).
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Wiekszoéé panstw Europy Srodkowo-Wschodniej okazalo sie
odporne na rynkowe zawirowania i wojne w Ukrainie

&

Naplyw bezposrednich inwestycji zagranicznych do Europy
Srodkowo-Wschodniej pozostaje relatywnie wysoki

Panstwa Europy Srodkowo-Wschodniej (CEE) wspélnie odnotowaly w 2022 r. prawie 8%
wzrost wartosci naptywajacych BIZ w stosunku do roku poprzedniego. Taki wynik nie rozktada
sie rownomiernie na wszystkie kraje m.in. ze wzgledu na znaczgce réznice w ich potencjale
gospodarczym oraz pojedyncze transakcje duzych inwestorow, ktére majg wysoki udziat w catosci
zainwestowanych srodkow i sg tzw. outliers, czyli warto$ciami odstajgcymi.

Najwiekszym ,zwyciezcg” ubiegtego roku zostata Stowacja, gdzie po dwdch latach drastycznych
spadkéw w naptywajgcych BIZ nastgpito gwaltowne odbicie. Biorgc pod uwage, ze bardzo duza
czesc¢ stowackich BIZ jest bezposrednio zalezna od strefy euro, kraj ten jest uzalezniony od kondyc;ji
gospodarczej swoich europejskich partneréw, zwtaszcza Niemiec i Franciji.

Estonia réwniez znalazia sie w czotéwce odbiorcéw BIZ w zakresie wzrostu w ujeciu procentowym
r/r. Sprzyjajgcy system podatkowy, na ktéry sktada sie m.in. estoiski CIT, polegajgcy na zwolnieniu
z obowigzku podatkowego przedsiebiorstw az do wyptaty zysku lub dywidendy z przedsiebiorstwa,
a takze pozycja swiatowego lidera pod wzgledem poziomu digitalizacji panstwa sprawiajg, ze
zagraniczni inwestorzy chetnie lokujg tam swoje inwestycje. Ponadto kraj posiada duzg mniejszosé
rosyjskojezyczna, co mogto sprzyjac relokacjom firm z powodu wojny w Ukrainie.

Co ciekawe, najwieksze negatywne zmiany (oprdcz Ukrainy) w stosunku do 2021 r. odnotowaty
pozostate kraje battyckie, {j. Litwa (-24,7%), totwa (-54,6%). Polska natomiast odnotowata tylko
nieznaczny spadek (-0,4%) i pozostata najwiekszym odbiorcag BIZ w regionie pod wzgledem ich
wartosci.

Zrodio: UNCTAD. Foreign direct investment: Inward and outward flows and stock, annual.
PwC i PFR TFI we wspétpracy z KUKE

Zmiana w naptywajacych BIZ
w latach 2021-2022 (%)

@ Powyzej 80%

® 20-79%
10-39%
Mniej niz 10%

Bez zmian lub zmiana negatywna
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Europa Srodkowo-Wschodnia oferuje zagranicznym inwestorom
wiele korzysci, jednak nie oznacza to braku wyzwan

\ 4

/@ Gtéwne wskazniki atrakcyjnosci inwestycyjnej — pozycja w rankingu*

Potencjat Europy Srodkowo-Wschodniej jako lokalizacji dla BIZ

Transparency

International World Bank
Region Europy Srodkowo-Wschodniej moze okaza¢ sie jednym z najwiekszych beneficjentéw IMD World WIPO Global Corruption Logistics EF English
bezposrednich inwestycji zagranicznych w nastepnych latach. Jednym z czynnikéw wplywajacych Competitive- Innovation Perceptions  Performance Proficiency
na duzy potencjatl jest obserwowany trend wzmacniania odpornosci tancuchéw dostaw Kraj ness Ranking Index Ranking Index Index Index
poprzez nearshoring, czyli przeniesienie operacji lub ustug do pobliskiego obszaru,
zazwyczaj o tej samej strefie czasowej, kulturze i jezyku. Nearshoring w duzej mierze moze by¢ Butgaria 57 35 72 51 21
czescig strategii ,China Plus One”; tj. utrzymania obecnych fabryk w Azji przy jednoczesnej
inwestycji w alternatywny zaktad produkcyjny w Europie. Kraje CEE ze wzgledu na blisko$¢, nizsze Catzeiny 18 30 4l 43 23
koszty pracy w poréwnaniu do Zachodu, wysoko wykwalifikowang kadre oraz obecnos¢ na Estonia 26 18 14 26 26
jednolitym rynku europejskim sg predysponowane do skorzystania na tym trendzie.

Litwa 32 39 33 38 19

Za dalszy rozwoj odpowiadaja rowniez srodki ptyngace z Unii Europejskiej. Wraz z nowg
perspektywg finansowg na lata 2021-2027, kraje otrzymaty niezbedny zastrzyk gotéwki stymulujgcy totwa 51 41 39 34 25

gospodarke, co moze przetozy¢ sie takze na wzrost inwestycji zagranicznych.
o . ] ] . ) Polska 43 38 45 26 13
Z drugiej strony region walczy z wysokg inflacjg, ktéra w teorii moze odstraszy¢ inwestorow,

poniewaz prowadzi do deprecjacji waluty lokalnej, co grozi zmniejszeniem wartosci aktywow Rumunia 48 49 63 51 17
w stosunku do walut obcych. Na konkurencyjno$¢ gospodarek w CEE wptywajg réwniez ceny energii

oraz surowcow, ktore zwiekszajg koszty prowadzenia dziatalnosci i zmniejszajg marzowos¢. Stowacja 53 46 49 43 15
Rosyjska inwazja Ukr’ainy oraz pandemia COVID-19 spowodowaty zdecydowany wzrost cen, lecz wg Stowenia 42 33 a1 43 )
przewidywan Banku Swiatowego rok 2023 ma przynie$¢ nawet kilkadziesiat procent spadku poziomu

wzrostu cen w kluczowych kategoriach (takich jak wegiel lub gaz ziemny). Wegry 46 34 77 51 18

*Wskazniki zaprezentowane dla wybranych krajow CEE

PwC i PFR TFI we wspétpracy z KUKE 17



Bezposrednie inwestycje zagraniczne w Azji w 2022 roku byly na poziomie
zblizonym do roku poprzedniego

%

BIZ w Azji sa silnie skoncentrowane — zaledwie 5 gospodarek
odpowiada az za 80% naptywow

Azja odpowiada za ok. potowe globalnych naptywéw BIZ — zaréwno w 2022 r., jak i rok

wczesniej ich skumulowana wartos¢ wyniosta 662 mld USD. Podczas gdy regiony Azji

Zachodniej i Azji Wschodniej odnotowaty spadki w naptywajgcych BIZ (odpowiednio -14% i -4%), r
pozostate regiony odrobity straty, dzieki czemu ogdlny poziom z 2021 r. zostat utrzymany. Chiny, -~

Singapur, Hong Kong, Indie i Zjednoczone Emiraty Arabskie to pie¢ krajéw, ktére odpowiadajg za $

prawie 80% wszystkich inwestycji. Pokazuje to jednoczesnie dominacje zaledwie kilku kierunkéw '
oraz wskazuje na ukryty lub do tej pory niedoceniony potencjat pozostatych panstw, ktore starajg sie

przyciggna¢ zagranicznych inwestoréw poprzez ré6znego rodzaju zachety podatkowe (np. Malezja)

czy polityke skupiajgca sie na wolnym handlu (np. Tajlandia). W przypadku Malezji naptywy wzrosty

0 39% r/r do poziomu 17 mid USD (krajowy rekord), natomiast Tajlandia odnotowata 31% spadek do

poziomu 10 mid USD. ‘

Zmiana w naptywajacych BIZ

Przept BIZ w Indiach wzrosty o0 10% do 49 mld dolaréw. Kraj stat sie przy tym trzecim
Y o A s w latach 2021-2022 (%)

co do wielkosci miejscem dla inwestycji typu greenfield i drugim co do wielkosci dla projektéw IPF*
(International Project Finance). Do najwiekszych projektéw typu greenfield zaliczaty sie inwestycje

Foxconn (Tajwan) i Vedanta Resources (Indie) dotyczace budowy jednej z pierwszych fabryk chipow @ Powyzej 80%

w Indiach za 19 miliardéw dolaréw oraz projekt o wartosci 5 miliardow dolaréw majgcy na celu ©® 40-79%
produkcje mocznika z zielonego wodoru w ramach spétki typu joint venture TotalEnergies (Francja)
i Adani Group (Indie). W ramach uméw finansowania projektéw Posco (Korea Potudniowa) i Adani 10-39%

Group zainwestowaty w budowe huty stali za 5 miliardéw dolaréw w Guijarat.
Mniej niz 10%

Bez zmian lub zmiana negatywna

Zrédto: UNCTAD. Foreign direct investment: Inward and outward flows and stock, annual. * IPF — International Project Finance to koncepcja finansowania projektéw, ktéra odnosi sie do miedzynarodowych inwestycji za posrednictwem niezaleznej spétki (podmiotu
specjalnego przeznaczenia) i najczesciej dotyczy duzych, kapitatochtonnych projektéw (np. infrastrukturalnych).
PwC i PFR TFI we wspétpracy z KUKE
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Czesc obserwowanych dotychczasowo trendow i zjawisk na rynku BIZ =
zostalo dodatkowo wzmocnionych przez wojne w Ukrainie

Nowe elementy w bezposrednich inwestycjach zagranicznych

>0
—> 0
—>0a

Nearshoring, friendshoring

Dywersyfikacja dostawcow

i zabezpieczenie tancuchdéw
dostaw poprzez nearshoring
i friendshoring to zjawisko,
ktére zdaniem
przedsiebiorstw w duzym
stopniu wptywac bedzie na
globalny rynek BIZ w
kolejnych latach.

PwC i PFR TFI we wspétpracy z KUKE
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Zawirowania geopolityczne

Wojna w Ukrainie

i zawirowania geopolityczne
wptynety na wzrost
niepewnosci wérod
przedsiebiorcéw, ale takze na
przetasowania na rynku
energii. Efektem wojny jest
dazenie krajéw
uzaleznionych wczes$niej od
rosyjskiej ropy i gazu do
dywersyfikacji zrédet energii.
W konsekwencji w ostatnim
roku odnotowano wysokie
inwestycje w sektorze wegla,
ropy i gazu.

@

Transformacja cyfrowa

Integracja technologii
cyfrowej we wszystkich
obszarach przedsigbiorstwa,
skutkujgca fundamentalnymi
Zmianami w sposobie
dziatania przedsigbiorstw

i dostarczania przez nie
wartosci klientom, napedza
BIZ m.in. w sektorze
potprzewodnikow, czesci
elektronicznych, a takze ICT.

Transformacja
energetyczna

Dekarbonizacja dziatalnosci
zarowno przedsiegbiorstw, jak
i pozostatych elementéw
Swiatowych gospodarek
pozostaje jednym z
najwazniejszych trendéw.

W 2022 r. inwestycje
kapitatowe w odnawialne
zrodfa energii osiggnety
rekordowg wartos¢ 343,6 mid
USD i wzrosty o0 158%
wzgledem ostatniego roku.
Jest to réwniez sektor
przyciggajacy najwiecej
inwestycji czwarty rok

Z rzedu.

) £

Rosnacy protekcjonizm

Wazrost liczby restrykcji
rzgdowych ograniczajgcych
handel i inwestycje
miedzynarodowe w celu
ochrony przemystu
krajowego, wzbudzajgcy
obawy o przysztosc
globalizacji.
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Trendy obserwowane na rynku bezposrednich inwestycji

zagranicznych (1/3)

>0

Nearshoring, friendshoring Pa

Trend ten przybrat na sile w trakcie pandemii COVID-19. Przedsiebiorcy na catym
Swiecie przekonali sie, i to czasem wysokim kosztem, jakie wyzwania moze nie$¢ ze
sobg globalizacja, w tym w szczegdlnosci globalne fancuchy dostaw, przebiegajgce
przez wiele krajow lub catych regionéw geograficznych. Wzrost kosztéw transportu
i zatory w dostawach spowodowaly liczne zmiany w strategiach zakupowych,
handlowych i produkcyjnych przedsigbiorstw — w celu zabezpieczenia
ciagtosci dostaw, czes¢ z nich podjeta stosowne kroki w kierunku
przeniesienia produkciji i logistyki do panstw blizszych geograficznie lub
kulturowo, natomiast te firmy, ktére jeszcze tego nie zrobity, rozwazajg dostepne
opcje. Napedza to inwestycje w nowe zaktady, centra dystrybucyjne i logistyczne, ale
rowniez w zwigzane z nimi technologie, takie jak: sztuczna inteligencja, internet
rzeczy czy blockchain, ktére mogg by¢ wykorzystywane do uproszczenia procesow
logistycznych i zoptymalizowania alokacji zasobdw.

Polska moze by¢ jednym z gtéwnych beneficjentéw tego trendu, m.in. ze
wzgledu na bardzo dobre potozenie geograficzne, coraz lepszg infrastrukture

i cztonkostwo w UE, zapewniajgce dostep do jednolitego rynku europejskiego.
Chociaz wojna w Ukrainie istotnie wptywa na atrakcyjnos¢ inwestycyjng Polski
i regionu Europy Srodkowo-Wschodniej, to nasz kraj postrzegany jest jako
regionalny lider w zakresie logistyki i transportu, z wysoko wyspecjalizowanymi
firmami, posiadajgcymi globalne know-how. Pozycjonuje to Polske jako jedno
z ciekawszych miejsc dla BIZ w sektorze transportu, ktére w globalnym ujeciu
w 2022 r. osiggnety wartos¢ 54 mid dolaréw.

Zrédto: World Bank, EDI Insights
PwC i PFR TFI we wspétpracy z KUKE
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Zawirowania geopolityczne a sektor energetyczny —Q

Agresja Rosji na Ukraine w lutym 2022 r. oraz sankcje natozone przez Zachéd
wywotaty daleko idace skutki w zakresie trendéw BIZ, w szczegdlnosci

w sektorze energetycznym. Panstwa, ktore sg w duzym stopniu uzaleznione od
rosyjskiej ropy i gazu, dgzyty do dywersyfikacji — w rezultacie liczba mega-projektow
inwestycyjnych w sektorze wegla, ropy i gazu wzrosta z 4 w 2021 r. do 21 w 2022 r.,
a wzrost inwestycji kapitatowych w sektorze wzrést 0 538% r/r. Konsekwencje dla
Rosji rowniez sg widoczne — liczba ogtoszonych projektéw BIZ spadta do zaledwie
13w 2022 .

Udziat Europy Wschodniej w inwestycjach kapitatowych w wegiel, rope i gaz spadt
w latach 2021-2022 o prawie 44% i jest to bez watpienia bezposredni wynik
rosyjskiej inwazji. Inne regiony, takie jak Bliski Wschod i Ameryka Potnocna, zyskuja.
Na przyktad Katar przyciggnat najwyzszy poziom BIZ w wegiel, rope i gaz od 2009
roku, przekraczajgc poziom 28 miliardow dolaréw. Z kolei Stany Zjednoczone zajety
drugie miejsce na Swiecie pod wzgledem atrakcyjnosci dla projektow weglowych,
naftowych i gazowych w 2022 r., a trzecie pod wzgledem powigzanych przeptywow
inwestycji kapitatowych, z naptywajgcymi przedsiewzieciami o warto$ci szacunkowe;j
11,2 miliarda dolaréow. Wyniki za 2022 r. sugerujg, ze mimo nabierajgcej tempa
transformacji energetycznej, opisanej na nastepnej stronie, weglowe, naftowe

i gazowe BIZ bedg nadal osigga¢ dobre wyniki.
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Trendy obserwowane na rynku bezposrednich inwestycji

zagranicznych (2/3)

Transformacja cyfrowa @

Transformacja cyfrowa to jeden z najwazniejszych trendéw na rynku BIZ, ktéry
wptywa na kazdg sfere zycia zarébwno zawodowego, jak i osobistego. Technologie
opracowywane przez zespoty badawczo-rozwojowe na catym swiecie maja
zapewnié¢ firmom m.in. wzrost produktywnosci, efektywniejsze zarzadzanie
zasobami, szybsze i doktadniejsze zbieranie, przetwarzanie i analizowanie danych,
sprawniejszg komunikacje i nawigzanie trwatych oraz znaczacych relacji z klientami.
Nie dziwi wiec fakt, ze w sektorze oprogramowania i ustug IT w 2022 r.
utworzono o prawie 290 tys. wigcej miejsc pracy niz w 2021 r., co oznacza
wzrost o0 108%. Wzrost liczby oglaszanych projektéw BIZ w sektorze o 41% rok
do roku oznacza, ze co czwarty projekt ogtoszony w 2022 r. dotyczyt
oprogramowania i ustug IT. Sektor przyciggnat kapitat o wartosci okoto 69
miliardéw dolaréw — 0 81% wiecej niz w 2021 r. i 76% wiecej nizw 2019 r. Do tego
nalezy dotozy¢ imponujgce wyniki sektora pétprzewodnikéw, ktére byty trzecim
najbardziej kapitatochtonnym sektorem, z szacunkowg kwotg inwestycji wynoszaca
91,6 miliarda dolaréow w 139 projektach w 2022 r. Warto zauwazy¢, ze w ubiegtym
roku w sektorze zainwestowano rekordowg kwote, o 8% wiecej niz w 2021 r. i prawie
dziewieciokrotnie wiecej niz w 2019 r. Rosngce napiecia geopolityczne miedzy
Stanami Zjednoczonymi a Chinami, a takze niestabilno$¢ tancucha dostaw zmusity
firmy i kraje do ponownego przemyslenia swoich strategii inwestycyjnych w tym
sektorze i zmiany podejscia do krajow lokalizacji inwestycji. Na trendzie skorzystata
réwniez Polska — Intel Corporation zainwestuje 20 mid zt w nowg fabryke
potprzewodnikéw pod Wroctawiem, natomiast na Pomorzu trwajg rozmowy z firmami
z Korei, Japonii i Tajwanu ws. budowy kolejnej fabryki.

Zrédio: EDI Insights, Stockwatch, money.pl
PwC i PFR TFI we wspétpracy z KUKE
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Transformacja energetyczna

Zdywersyfikowanie miksu energetycznego i wzrost udziatu odnawialnych
zrodet energii to jeden z gtéwnych celéw poszczegdélnych panstw, regionow

i przedsiebiorstw. Pozyskiwanie energii ze zrédet alternatywnych charakteryzuje
sie jednak wysokg kapitatochtonnoécig, dlatego sektor OZE byt w 2022 r.
najwiekszym obszarem BIZ pod wzgledem ich warto$ci czwarty rok z rzedu. Do
dobrych wynikéw sektora przyczynito sie kilka megainwestycji (projekty o wartosci
ponad 1 miliarda dolaréw). Egiptowi udato sie pozyskaé¢ 19 inwestycji od firm
rozpoczynajgcych inwestycje w ekologiczny wodér, gtéwnie w Strefie Ekonomicznej
Kanatu Sueskiego. Lokalizacja BIZ w sektorze byta bardzo skoncentrowana. W ciggu
dwdch lat, poczgwszy od roku 2021, 15 najwiekszych krajow przyciggneto ponad trzy
czwarte BIZ. W 2022 r. inwestycje staty sie jeszcze bardziej skoncentrowane — pie¢
krajow przyciagneto 65% swiatowych BIZ.

Polski przemyst energetyczny, bedacy sektorem strategicznym, przycigga BIZ

z réznych stron swiata. Jednym z najwazniejszych partnerow sg Stany Zjednoczone.
Konsorcjum Westinghouse-Bechtel podpisato we wrzesniu 2023 r. umowe na
zaprojektowanie pierwszej polskiej elektrowni jgdrowej, a ponadto Westinghouse
zapowiedziat utworzenie centrum inzynieryjnego i dodatkowe inwestycje, ktore
wesprg szkolenie i rozwoj pracownikéw w dziedzinie energetyki jgdrowe;j.
Transformacjg energetyczng naszego kraju zainteresowane sg réwniez firmy

z krajéw nordyckich i sgsiadujgcych z Polskg Niemiec, w tym fundusze emerytalne,
szukajgce inwestycji o relatywnie niewysokim ryzyku.
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https://www.fdiinsights.com/fdi/report2023?utm_source=google&utm_medium=cpc&utm_campaign=&utm_content=661108213827&utm_term=fdi%20report%202023&matchtype=e&keyword=fdi%20report%202023&campaignname=&cid=17040313908&agid=153873098790&device=c&placement=&creative=661108213827&target=&adposition=&network=g&gad_source=1&gclid=CjwKCAiAmZGrBhAnEiwAo9qHicw4VMyCkHOjU6OJ0rgPnka8_O0bbWgWEOS6xP8H7k4rtRQXbTvvCRoCEiEQAvD_BwE
https://www.stockwatch.pl/wiadomosci/polska-i-usa-zaciesniaja-relacje-gospodarcze-obronnosc-i-energetyka-na-pierwszym-planie,gospodarka,310985#:~:text=Wymiana%20handlowa%20pomi%C4%99dzy%20obydwoma%20krajami,co%20odpowiada%204%2C1%20proc.
https://www.money.pl/gospodarka/transformacja-energetyczna-na-dopingu-zagraniczny-kapital-ciagnie-do-polski-napotkal-jednak-na-opor-6811893333899904a.html

Trendy obserwowane na rynku bezposrednich inwestycji
zagranicznych (3/3)

Rosnacy protekcjonizm

Od 1990 r. handel miedzynarodowy zwiekszyt dochody na catym Swiecie o 24
procent, a w przypadku 40 procent najubozszych krajow o 50 procent. Wzrost ten
wyciagnat z ubostwa ponad miliard ludzi. Handel odegrat rowniez kluczows role

w ksztattowaniu gospodarki $wiatowej i fancuchow dostaw, ktdre sg wspéizalezne
miedzy kontynentami. W 2022 r. globalne tafncuchy warto$ci stanowity 52%
Swiatowego handlu, co oznacza wzrost z okoto 48% w 2015 r. Jednakze
obserwowane dzisiaj napiecia handlowe i wyzwania geopolityczne powoduja
wzrost popularnosci srodkéw protekcjonistycznych wsroéd politykéw i rzadéw
prowadzacych do regionalizacji i reshoringu, ktére moga zagrozi¢ dalszemu
rozwojowi gospodarczemu i technologicznemu. W 2022 r. liczba nowych ograniczen
na towary, ustugi i inwestycje wzrosta o 14% w poréwnaniu z rokiem poprzednim,
osiggajac sume ponad 2600. To ponad szesciokrotnie wiecej niz w 2013 r.
Najwiekszy wzrost nastgpit w przypadku ograniczen inwestycyjnych, ktorych

w zesztym roku byto 239, czyli ponad czterokrotnie wiecej niz w 2021 r. Wptywa to
negatywnie na przeptywy BIZ, ktére sg w coraz wiekszym stopniu kierowane do
krajow przyjaznych geopolitycznie. Trend zwigzany z protekcjonizmem moze
utrudniac¢ transgraniczne przeptywy kapitatu, ograniczajgc w ten sposdb mozliwosci
krajow w zakresie finansowania zewnetrznego i utrudniajgc ich rozwoj gospodarczy.
Wedtug ekonomistéw MFW, najbardziej ucierpig na tym kraje o niskich dochodach,
ktére moga straci¢ dostep do kluczowych rynkéw importowych i eksportowych,
tracgc permanentnie nawet ponad 4% PKB.

Zrédto: World Bank
PwC i PFR TFI we wspétpracy z KUKE 22
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Rynek BIZ w oczach
przedsiebiorcow
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Badanie CATI wsrod polskich przedsiebiorcow

Jo

W ramach opracowywania raportu w pazdzierniku
2023 r. przeprowadzono badanie telefoniczne
CATI wsréd polskich przedsiebiorstw. Badanie
przeprowadzono na probie 120 duzych i $rednich
firm inwestujgcych za granica (inwestycje
rozumiane jako zakup aktywow za granicg).
Dotyczyto ono postrzegania zmian na rynku BlZ
oraz ich ewentualnego wptywu na dziatalnos¢
operacyjng. W badanie zaangazowano takze

120 przedsiebiorstw, ktére nie podejmowaty do tej
pory inwestycji zagranicznych, do tzw. grupy
kontrolnej. Dzieki temu byli§my w stanie poréwnac
whnioski w zaleznosci od doswiadczenia
przedsigbiorstw w internacjonalizacji. Moglismy
takze poréwnac wyniki z poprzedniag edycjg
badania (przeprowadzonej na przetomie grudnia
2021 r. i stycznia 2022 r.).

Na nastepnych stronach prezentujemy gtéwne
whnioski z badania, uwzgledniajac réznice zwigzane
z wielkoscig przedsigbiorstwa oraz branza, w ktorej
dziata.
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m Doswiadczenie w ekspansiji

zagranicznej

e}

Firma nieinwestujgca

27

Firma nieinwestujgca, ale posiadajgca

potencjat (np. firma rozwaza inwestycje
zagraniczng lub planuje ekspansje, lub
firma inwestowata w przesztosci)

120

54
Poczatkujacy inwestor (ponizej 2 lat
doswiadczenia)

42

Doswiadczony inwestor (2-5 lat
doswiadczenia)

24
Firma inwestujgca za granicg powyzej 5 lat

120

@ Wielkos¢ przedsiebiorstwa

133
Srednie przedsiebiorstwo

107
Duze przedsiebiorstwo

240

o . o\e

, Branza

57

Przetwérstwo przemystowe

47
Handel hurtowy i detaliczny

33
Informacja i komunikacja

26

Dziatalno$¢ profesjonalna, naukowa
i techniczna

22
Budownictwo

18
Transport i gospodarka magazynowa

37
Pozostate

240

24



Plany ekspansji zagranicznej polskich firm — typy inwestycji

$
A
Q‘ Firmy inwestujace za granica Firmy nieinwestujace

Czy w perspektywie kolejnych 3 lat
Panstwa firma planuje rozszerzy¢
dziatalnos¢ na zagranicznych rynkach?

W kontekscie planéw ekspansji zagranicznej
rozpatrywanych poprzez typ inwestycji
zdecydowanie nasuwajg sie roznice wzgledem
poprzedniej edycji raportu. Obecnie
przedsiebiorstwa z duzo wieksza rezerwa
podchodza do planéw inwestycyjnych. Jedynie -6,4 p.p.
21,3% wszystkich przedsiebiorstw deklaruje nowe
inwestycje greenfield, a 3,8% - inwestycje
brownfield. Jest to spadek o odpowiednio -8p.p.

8,1i 6,4 p.p. wzgledem przetomu 2021 i 2022 roku.

Firmy inwestujgce wykazujg sie wiekszg
otwartoscig na nowe przedsiewziecia — 33,3%
deklaruje plany nowych inwestycji greenfield
(spadek 0 12,2 p.p. wzgledem poprzedniej edycji),

za$ 5,8% - przejecia lub fuzji (spadek o 8 p.p.). e e e Uwaga: liczby w prostokatach obok Uwaga: liczby w prostokatach obok
wykresu wskazujg na zmiane wzgledem wykresu wskazujg na zmiang wzgledem i 3
dniei edvcii (N=240 o = wykresu wskazujg na zmiane wzgledem
PRI G (=) poprzedniej edycji (n=120) poprzedniej edycji (n=120)
. Nowe inwestycje (inwestycje greenfield) Przejecia lub fuzji (inwestycje brownfield) ’ Nie planuje ’ Trudno powiedzie¢ w jakiej formie

Zrédio: Opracowanie wiasne PwC na podstawie badania CATI (n=240) wéréd polskich srednich i duzych przedsiebiorstw w pazdzierniku 2023 r.
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Kierunki ekspansji o n

&

_ _ _ Europa Srodkowo-Wschodnia _
Plany inwestycyjne polskich Ukraina
przedsiebiorstw skupione 5,4% 4.6%
sg w Europie 21% ’

17,8%

Zdecydowana wiekszosc¢ (74,2%) ankietowanych
przedsiebiorstw deklaruje, ze nie planuje ekspansiji Europa Zachodnia
zagranicznej. Te, ktére deklarujg taka cheé Azja Wschodnia

wskazuja gtéwnie pobliskie kraje europejskie — 6.6%
1)

w wiekszosci Europe Zachodnig (np. Niemcy, kraje

skandynawskie, Wiochy) i Europe Srodkowo- 2,10/0
Wschodnig (np. Czechy, Batkany, kraje battyckie). 25,8%

Na trzecim miejscu znajduje sie Ukraina. Pozostate 8,1%
kierunki — Bliski Wschod, Afryka, Ameryka
Pdtnocna, Ameryka Potudniowa lub Srodkowa,

Australia i Oceania oraz Azja nie cieszg sie takg
popularno$cia.

W deklaracji planéw ekspansji wiekszg Smiatoscia
wykazuja sie duze przedsiebiorstwa juz obecne
za granicg. Pokazuje to jak istotne sg efekty
sieciowania i wymiana doswiadczen z innymi
firmami w kontekscie realizowania inwestycji
zagranicznych.

Razem Firmy deklarujgce plany dalszej ekspansji (n=62)

Zrédto: Opracowanie wiasne PwC na podstawie badania CATI (n=240) wéréd polskich $rednich i duzych przedsiebiorstw w pazdzierniku 2023 r.
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Ryzyko geopolityczne 1 wielko$¢ rynku zbytu to najwazniejsze kryteria brane
pod uwage przy analizie potencjalnej lokalizacji

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

90,0% 90,0%

89,6% 87,9% 87,5%
I : I I
Ryzyko Duzy rynek zbytu  Perspektywy  Jako$c¢ instytucji —
geopolityczne* wzrostu danego stabilno$¢
rynku* polityczna i
praworzgdnosé

Bl Pazdziernik 2023 Grudzien 2021 — styczen 2022

przedsiebiorcow.

80.0% 77 504

Niskie koszty
operacyjne

79,2%

Poziom
konkurenciji na
danym rynku*

90,0% 88,8%

75,8% 82,5%
,8%
72,1% 68,3%

66,3%

Warunki dla Dostep do Bliskos$¢ kulturowa Ulgi i zachety (np.
prowadzenia  wykwalifikowanej fiskalne) dla
biznesu - np. kadry przedsiebiorcéw
przyjazna
biurokracja

68,3% 70,0%

31,3%

Rozwinieta
infrastruktura

Bliskos¢
geograficzna

Zawirowania geopolityczne widac takze w nastrojach respondentéw — ryzyko geopolityczne, obok wielkosci rynku zbytu, pozostaje najwazniejszym kryterium przy
analizie potencjalnych lokalizacji dla inwestycji zagranicznych. Duze znaczenie majg takze perspektywy wzrostu danego rynku oraz jakosc instytucji — stabilnos¢
polityczna i praworzgdnos¢. Wzgledem poprzedniej edycji na znaczeniu stracity czynniki takie, jak: warunki dla prowadzenia biznesu oraz ulgi i zachety (np. fiskalne) dla

Zrédio: Opracowanie wiasne PwC na podstawie badania CATI (n=240) wéréd polskich rednich i duzych przedsiebiorstw w okresie pazdziernik 2023 r. oraz grudzien 2021 r. — styczen 2022 r. * - nowe czynniki, ktére nie byly przedmiotem badania w poprzedniej edycji.
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Motywacje do realizacji inwestycji zagranicznych

W

¢ .ll
7iva®

Jakie s3 (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 poszczegoélnych sektoréow gospodarki
wskazat na poszczegolne korzysci z bezposrednich
inwestycji zagranicznych. Mape nalezy czytac¢ kolumnami.

Przyktadowo: efekty skali — zwiekszenie sprzedazy zostaty
wskazane jako gtowna korzy$¢ z BIZ przez 44,7%
przedsiebiorstw dziatajgcych w sektorze handlu.

Dywersyfikacja geograficzna i ograniczanie ryzyka

Zabezpieczenie fancuchéw dostaw

Efekty skali — zwiekszenie sprzedazy

Transfer technologii i dobrych praktyk

Obnizenie kosztow operacyjnych

= 335 o
aoa A o

£

Razem Sektor Sektor handlu Informacja Dziatalnos¢
(n = 240) przetworstwa (n=47)* i komunikacja profesjonalna,
przemystowego (n=33)* naukowa i
(n=57)* techniczna
(n = 26)*
swon | aew | s
42,9% 47,4% 44, 7% 45,5% 46,2%

*, Uwaga: na mapie przedstawiono wybrane sektory, w ktérych dziatajg ankietowane przedsiebiorstwa, dlatego wartosci nie sumuja sie do 240.
Zrodio: Opracowanie wiasne PwC na podstawie badania CATI (n=240) wérdd polskich $rednich i duzych przedsigbiorstw w pazdzierniku 2023 r.
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Dywersyfikacja geograficzna

i ograniczanie ryzyka to giéwne
korzysci z BIZ wskazane przez 55,4%
przedsiebiorstw (wzrosto 7 p.p.
wzgledem ostatniego roku). Jest to takze
podstawowy plus wymieniany przez
przedsiebiorstwa we wskazanych
sektorach.

Dla przedsiebiorstw z sektora informac;ji
i komunikacji, poza ograniczaniem ryzyka,
istotne jest takze obnizenie kosztéw
operacyjnych. Wieksze réznice
zaobserwowacé mozna wsréd najmniej
istotnych czynnikéw. Dla sektora handlu
i dziatalnosci profesjonalnej jest to
obnizenie kosztéw operacyjnych, dla
przetwérstwa przemystowego — transfer
dobrych praktyk, zas dla sektora ICT —
zabezpieczenie fancuchéw dostaw.
Odzwierciedla to specyfike
poszczegolnych branz.
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Wysoka inflacja, dywersyfikacja i zabezpieczenie lancuchow dostaw, a takze
transformacja energetyczna wskazywane sg jako gléwne trendy rynkowe
wedhug polskich firm

Czy ponizsze zjawiska beda mialy w przysztosci wptyw na dziatalnosé gospodarczg Panstwa firmy? Prosze oceni¢ w skali od 1 do 5*:

95,8% . -
92,5% Zdaniem przedsigbiorstw to wysoka

99 2% inflacja bedzie miata najwigkszy firm na

Wysoka inflacja

Dywersyfikacja dostawcow i zabezpieczenie
tancuchow dostaw

Transformacja energetyczna

Transformacja cyfrowa

Protekcjonizm poszczegdinych rynkow

Wdrazanie aspektéw ESG

T 79.2%
L 192%

79,2%

75,00
L 758%

74,2%

T 67,5%
L 72,5%

62,5%

T 64,6%
L 658%

63,3%

——  62,9%
L 63.3%

62,5%

M rRazem "7 Przedsigbiorstwa inwestujgce Przedsiebiorstwa nieinwestujgce

dziatalnosc firm w perspektywie kolejnych
lat (95,5% wskazan). Wiekszg wage do
tego zjawiska przywigzujg
przedsiebiorstwa nieinwestujgce. Na
drugim miejscu znalazta sie dywersyfikacja
dostawcow i zabezpieczenie tancuchow
dostaw (79,2% wskazan), na trzecim zas
transformacja energetyczna. W tej
ostatniej kategorii wida¢ duzy wzrost

(0 13,8 p.p.) wzgledem poprzedniej edycji,
co pokazuje rosngce znaczenie
ogolnoswiatowego trendu zréwnowazenia
dziatalnosci oraz coraz wiekszej
Swiadomosci w zakresie ESG. W ramach
poszczegolnych kategorii nie widac
znaczgcych réznic w odpowiedziach

w zalezno$ci od doswiadczenia

w inwestowaniu. Wyjatkiem jest jedynie
transformacja cyfrowa, wyzej oceniana
przez przedsiebiorstwa obecne za granica.

* Uwaga: na wykresie przedstawiono sze$é najwazniejszych trendéw najczesciej wskazywanych przez przedsiebiorstwa na podstawie sumy odpowiedzi 4 — duzy wplyw i 5 — bardzo duzy wptyw. Zrédto: Opracowanie wiasne PwC na podstawie badania CATI (n=240)
wsréd polskich $rednich i duzych przedsiebiorstw w pazdzierniku 2023 r.

PwC i PFR TFI we wspoétpracy z KUKE
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Ocena potencjalu inwestycyjnego Europy Srodkowo-
Wschodniej 1 Azji

\ 4
E n
| '__.Egg

Azja ma zdaniem przedsigbiorcéw wigkszy potencjat inwestycyjny niz Europa Srodkowo-Wschodnia

Wojna w Ukrainie i zawirowania geopolityczne odzwierciedlone sg w ocenie potencjatu inwestycyjnego Europy Srodkowo-Wschodniej — jedynie 24,1% ankietowanych przedsiebiorstw okresla go jako
wysoki lub bardzo wysoki. Odbiér regionu jest lepszy wérdd przedsiebiorstw inwestujgcych (39,2% ocenia potencjat na wysoki lub bardzo wysoki w poréwnaniu do 9,2% ws$rdd przedsiebiorstw
nieinwestujgcych), co pokazuje, ze obecnos¢ za granicg wptywa na percepcje efektow konfliktu. Wsrod przedsiebiorstw inwestujgcych wpltyw wojny w Ukrainie na potencjat ocenia negatywnie 60%
ankietowanych, natomiast wsrdd firm nieinwestujgcych odsetek ten wynosi az 80%.

Duzo lepiej postrzegana jest Azja. Ogromny i szybko rosngcy rynek z bogacacym sie spoteczenstwem powoduje, ze blisko potowa ankietowanych ocenia go jako region z potencjatem. Co ciekawe, nie
widac tutaj znaczacych réznic w zaleznosci od doswiadczenia w miedzynarodowej ekspansiji kapitatowe;j.

Europa Srodkowo-Wschodnia Azja

Razem . ¢ 24,1% ; Razem I 47,9%

Firmy inwestujgce . , 39,2% , Firmy inwestujace | 46,7%

Firmy nieinwestujgce . Firmy nieinwestujgce I ;
. Bardzo niski Niski Umiarkowany ' Wysoki . Bardzo wysoki

Zrédio: Opracowanie wiasne PWC na podstawie badania CATI (n=240) wéréd polskich érednich i duzych przedsigbiorstw przeprowadzonego w pazdzierniku 2023 r.
PwC i PFR TFI we wspoétpracy z KUKE 30



03

Ranking: najbardzie;
obiecujgce kierunki
ekspansji na Wschodzie
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Po raz trzeci wytypowaliSmy perspektywiczne kierunki ekspansji dla polskich

przedsiebiorstw

Gléwne zatozenia rankingu

Ranking ma na celu opracowanie listy najciekawszych i najatrakcyjniejszych krajéw dla ekspansiji
zagranicznej polskich przedsiebiorcéw. Tym razem skupiliSmy sie na regionie CEE i Azji. Nowa
edycja rankingu obejmuje dwa rodzaje destynacji: juz rozpoznane wsréd polskich
przedsiebiorcéw oraz nieznane i rzadziej rozpatrywane. Pierwsza to grupa krajéw, w ktérych
firmy z Polski juz sg obecne w zauwazalnym stopniu, czyli gdzie warto$¢ zainwestowanego
kapitatu przekracza 100 milionéw euro. Mozna powiedzie¢, ze sg to rynki z przetartymi szlakami.
W drugiej grupie sg kraje o mniejszym dotychczas znaczeniu dla polskich inwestycji i tym samym
mniej znane przez polskie firmy. Analizowane byty tylko te kraje, ktére maja powyzej 5 milionéw
mieszkancow (w przypadku krajow europejskich) lub 15 milionéw mieszkancow (w przypadku
krajow azjatyckich), aby zidentyfikowac kierunki z wigkszym potencjalnym rynkiem zbytu.

Tak skonstruowany ranking dostarcza polskim przedsiebiorcom szerokiej gamy
argumentow inwestycyjnych, ktére mogg byc istotne dla przysztych decyzji o ekspansji
kapitatowej — dla kierunkéw znanych bedg one opieraty sie na zdobytych przez lata
doswiadczeniach, natomiast dla kierunkéw nowych na potencjale gospodarczym

i aktywno$ci konkurencji z innych krajow.

Podsumowujac, ranking opiera¢ sie bedzie na czterech podstawowych zatozeniach: rozréznieniu

rynkéw rozpoznanych od tych nieoczywistych, wielowymiarowosci analizy, uwzglednieniu
kierunkéw z Europy Srodkowo-Wschodniej i Azji oraz przejrzystosci analizy.

PwC i PFR TFI we wspétpracy z KUKE

@

Rozréznienie rynkéw
rozpoznanych od
nieoczywistych

Podziat rankingu na kraje znane oraz
nieznane polskim przedsiebiorcom
w celu dostarczenia réznorodnych
argumentow inwestycyjnych.

9

Uwzglednienie kierunkéw z CEE
i Azji

W analizie brane sg pod uwage
interesujgce destynacje nie tylko

z Europy Srodkowo-Wschodniej, ale
réwniez te, ktére zlokalizowane sg

w Azji.

o>

Wielowymiarowos¢ analizy

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

Przejrzystos¢ analizy

Metodologia opracowania rankingu
jest przejrzysta, aby wyniki byty tatwe
w interpretacji, za$ ranking mozliwy do

odtworzenia w czasie.
VS
b 4
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W procesie wyboru najciekawszych kierunkow uwzgledniliSmy cztery typy
czynnikow waznych z perspektywy inwestorow

.- Ogblne warunki
vt makroekonomiczne

W grupie warunkéw makroekonomicznych
znajdujg sie wskazniki takie, jak
nominalny PKB, PKB per capita czy
prognozowana dynamika wzrostu
gospodarczego, co pozwolito okresli¢
atrakcyjnos¢ inwestycyjng poprzez
pryzmat wielkosci rynku, liczby
potencjalnych klientéw, zamoznosci i sity
nabywczej konsumentow, a takze
przyrostu potencjatu zakupowego klientéw
oraz dynamiki wzrostu rynku.

W tej grupie uwzgledniono takze czynniki
zwigzane bezposrednio z przycigganiem
inwestycji zagranicznych: zmiane naptywu
BIZ ogétem i zmiane naptywu inwestyciji
greenfield. Pokazujg one jak dany kraj
zwieksza atrakcyjnosc¢ dla firm
zagranicznych, inwestycje greenfield
natomiast odzwierciedlajg liczbe nowych
projektéw, z pominieciem przeptywdw
czysto finansowych.

PwC i PFR TFI we wspétpracy z KUKE

Jakos¢ instytuciji

i

[=—]

Stabilnos¢ prawa i systemu politycznego
to zdaniem przedsiebiorcéw jedne

Z najwazniejszych czynnikow
rozpatrywanych przy wyborze lokalizacji
dla potencjalnej inwestycji. W tej grupie
uwzgledniono wskazniki World
Governance Indicators dotyczace
jakosci rzgddw prawa, a takze
stabilnosci politycznej i spoteczne;j.
Wskazujg one poziom bezpieczenstwa
dla inwestorow, a takze pozwalajg
okresli¢ ryzyko polityczne. Pod uwage
brano takze zmiany we wskaznikach na
przestrzeni lat, aby uwzgledni¢ postep

i reformy w obszarze rzgdéw prawa

i stabilnosci polityczne;.

Powigzania inwestycyjne
@ z Polska

Powigzania inwestycyjne z Polskg
uwzgledniaty zmiane naptywu
bezposrednich inwestycji zagranicznych
do danego kraju z Polski, liczbe firm
posiadajgcych jednostki zagraniczne
w danym kraju, a takze liczbe firm

z polskim kapitatem lub branz
wymienionych w raportach rzgdowych
na temat warunkéw inwestowania w
danym kraju. Pozwolito to, po pierwsze,
na ocene ,gtebokosci” powigzan
inwestycyjnych: sama wielko$¢
inwestycji w danym kraju moze nie
odzwierciedla¢ stopnia powigzan,
poniewaz czasami za zdecydowang
wiekszosc¢ inwestycji odpowiada jedna
firma, a, po drugie, pozwolito na
dowazenie krajow, w ktdrych inwestujg
firmy podajgce swoje decyzje do
wiadomosci publicznej, co moze
wskazywac¢ na skale inwestyc;ji.

@ Powigzania handlowe

z Polska

Powigzania handlowe z Polska
uwzgledniaty udziat kraju w polskim
eksporcie towarow, liczbe produktow
eksportowanych do danego kraju (co
pokazuje zroznicowanie produktowe

i odzwierciedla gtebokos¢ powigzan
gospodarczych) oraz liczbe firm
eksportujgcych. Gtebokos¢ powigzan
inwestycyjnych i handlowych sprzyja
tzw. efektom sieciowania i moze utatwi¢
potencjalnym inwestorom ekspansje na
dany rynek poprzez wymiane
doswiadczen dotyczgcych
funkcjonowania danego rynku, kultury
biznesowej, itp.
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Identyfikacja atrakcyjnych kierunkoéw do inwestowania dla polskich firm to
efekt wielowymiarowych dzialan analitycznych

Identyfikacja puli krajow oraz

wskaznikow objetych analiza

Wybér krajéw z Europy Srodkowo-
Wschodniej i Azji oraz wskaznikéw
poddanych analizie

00’0‘00
* :‘,0‘
¢ e%
3 ot
¢ % %%

W pierwszym kroku zidentyfikowano 46
krajéw z tych regionéw. Zidentyfikowano
takze liste wskaznikéw objetych analizg.
Wskazniki — tak jak opisano wczesniej —
obejmowaty: ogdlne warunki
makroekonomiczne, jako$¢ instytucji,
powigzania inwestycyjne
z Polskg oraz powigzania handlowe
z Polska.

PwC i PFR TFI we wspétpracy z KUKE

Identyfikacja dwoch kregow krajow
poddanych analizie

a |€
o 0, €

W kolejnym kroku dokonano podziatu
krajow na dwie grupy — | krag, czyli kraje,
w ktérych polskie firmy sg juz obecne
(tam, gdzie warto$¢ zainwestowanego
kapitatu przekracza 100 min euro) oraz
drugg — krag I, o mniejszym dotychczas
znaczeniu dla polskich inwestycji (wartos¢
zainwestowanego kapitatu wynosi do 100
min euro). Aby w analizie uwzglednié rynki
o wiekszym potencjale — dodano takze
kryterium wielkosci populacji — powyzej
5 mIn mieszkancow dla krajow
europejskich oraz 15 min dla krajéw
azjatyckich.

Dziatania analityczne zwigzane
Z przypisaniem punktow poszczegolnym
krajom

e+ @),

B

+ M + @

W nastepnym kroku przypisano wartosci
poszczegolnych zmiennych dla kazdego
kraju. Wykorzystano ostatnie dostepne
dane. Nastepnie dla kazdej zmiennej
oddzielnie okreslono z-score dla kazdego
kraju, czyli liczbe odchylen standardowych
od sredniej. Dla kazdej zmiennej okreslono
tez wage (czyli role poszczegodlnej grupy
wskaznikéw w ostatecznym wyniku).

W kolejnym kroku przypisano punkty dla
kazdego kraju, ktdra jest iloczynem
Z-score oraz wagi danej zmiennej.

Identyfllfaqa stopnia powigzan Analiza wskaznikéw Ranking krajow
kapitatowych z Polska

W ostatnim kroku zidentyfikowano liste 10
atrakcyjnych kierunkéw dla polskich
przedsiebiorcéw w grupie | kregu — czyli
rynkéw juz rozpoznanych wsrod polskich
inwestorow oraz 10 krajow w grupie Il
kregu — rynkéw nieoczywistych. Wyniki
rankingu zaprezentowane sg na kolejnych
stronach raportu.
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Wyniki rankingu

p =
4

A

Kraje Il kregu

1. Czechy 1. Japonia

2.  Rumunia 2. Kazachstan

3. Ukraina* 3. Malezja

4. Stowacja 4. Indonezja

5. Chiny 5.  Wietnam

6. Butgaria 6. Kambodza

7. Indie 7. Arabia Saudyjska
8. Serbia 8. Korea Pid.

9. Turcja 9. Uzbekistan

10. Wegry 10. Tajlandia

* Nalezy pamietac¢, ze ogarnigta wojng Ukraina moze by¢ kierunkiem trudniejszym, jednak dotychczasowe relacje gospodarcze oraz potencjat zwigzany z odbudowa tworzg szanse dla przedsigbiorcow.
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Najbardziej atrakcyjne kraje dla polskich inwestycji zagranicznych — wyniki

rankingu

PwC i PFR TFI we wspétpracy z KUKE

@

W tegorocznym rankingu skupiliSmy sie na destynacjach atrakcyjnych dla polskich firm w Europie
Srodkowo-Wschodniej i Azji

Polskie inwestycje zagraniczne rosna, cho¢ nadal nie sg wysokie. Srednia odlegto$é kraju inwestowania od Polski jest duzo nizsza niz w przypadku krajéw
bardziej rozwinietych (np. Niemiec czy Wielkiej Brytanii). W celu dostarczenia polskim przedsiebiorcom informacji na temat perspektywicznych
kierunkéw dla potencjalnej ekspansji zagranicznej opracowali$my ranking najbardziej atrakcyjnych krajow w Europie Srodkowo-Wschodniej i Azji.
Rozpoznane wsérdd polskich przedsiebiorcéw rynki Europy Srodkowo-Wschodniej to bezpieczna oaza, natomiast kierunki azjatyckie moga byé szansg dla firm
zainteresowanych dalszg ekspansja.

Nowa edycja rankingu uwzglednia dwie kategorie kierunkdéw — oczywiste i znane (I krag) oraz nieoczywiste i rzadziej rozpatrywane (Il krag). Linig demarkacyjng
jest wartos¢ zainwestowanego przez polskie firmy kapitatu. Dla tej pierwszej grupy jest to powyzej 100 min euro, za$ dla drugiej grupy — ponizej tej kwoty. Pod
uwage wzieto réwniez jedynie panstwa, ktérych populacja przekracza 5 min dla krajéw Europy Srodkowo-Wschodniej i 15 min dla Azji w celu zidentyfikowania
wigkszych rynkow zbytu.

Pieé pierwszych miejsc w rankingu kierunkéw | kregu zajmuja: Czechy, Rumunia, Ukraina, Stowacja i Chiny. W Il kregu sg to: Japonia, Kazachstan,
Malezja, Indonezja i Wietnam. Nalezy zauwazy¢, ze raport obejmuje kierunki zaréwno dla tych, ktérzy poszukujg stabilnego otoczenia biznesowego, jak

i przedsiebiorstw, ktdre sg bardziej sktonne do ryzyka i mogg poszukiwaé potencjalnie wigkszej stopy zwrotu z inwestycji (np. Ukraina czy Indonezja).

Na nastepnych stronach raportu zostaty przedstawione najwazniejsze wskazniki dla najbardziej atrakcyjnych krajéw dla polskich przedsiebiorstw planujgcych
ekspansje zagraniczng — opisane zostato po 5 panstw z | i Il kregu.
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Czechy

* S

Sprawdzony sgsiad

Czechy sg stosunkowo szybko rosngcym rynkiem, gdzie wzrost PKB w 2022 roku wyniost
2,3%. Cho¢ na 2023 rok prognozowany jest spadek dynamiki wzrostu gospodarczego, to
juz w 2024 r. ma nastgpi¢ odbicie. Czechy sg atrakcyjng destynacja dla inwestoréw, m.in.
z uwagi na relatywnie wysokg pozycje we wskaznikach praworzgdnosci czy stabilnosci
politycznej. Plasujg sie takze wysoko w rankingu wolnos$ci gospodarczej (Index of
Economic Freedom) oraz majg niskie restrykcje dla bezposrednich inwestycji
zagranicznych. O potencjale Czech jako destynacji dla polskich firm decydujg takze silne
relacje handlowe i inwestycyjne, co sprzyja efektom ,sieciowania” — istniejgce powigzania
gospodarcze z danym krajem mogg znaczaco utatwia¢ ekspansje zagraniczng poprzez
budowanie zasobdéw wiedzy na temat funkcjonowania danego rynku. Bliskos¢ Polski

i podobienstwa kulturowe utatwiajg komunikacje biznesows i logistyke. Rynek czeski
charakteryzuje sie wysokim poziomem edukacji technicznej i inzynieryjnej, oferujgc dostep
do rosnhacej bazy wykwalifikowanych pracownikéw. Czechy sg takze liderem w
innowacjach w regionie Europy Srodkowo-Wschodniej, z silnym naciskiem na sektory
takie jak automatyka i robotyka. Zgodnie z danymi Czechlnvest, inwestycje w te sektory
wzrosty o 50% w ostatnich 5 latach. Znaczagcym sektorem jest ICT, ktory rosnie w tempie
3-4% rocznie. Czechy intensywnie inwestujg takze w OZE — udziat energii odnawialne;j

w miksie energetycznym ma wzrosng¢ do 22% do 2030 roku, co otwiera szanse dla
polskich firm z branzy energetycznej. W Czechach silny jest sektor motoryzacyjny —
branza ta nalezy do najbardziej rozwinietych w Europie. Czechy oferujg takze réznorodne
formy wsparcia dla inwestoréw zagranicznych, w tym ulgi podatkowe i dotacje na badania
i rozwoj, co moze by¢ zachetg dla przedsiebiorstw innowacyjnych. Wiecej informacii: link.

PwC i PFR TFI we wspétpracy z KUKE

Otoczenie inwestycyjne — wskazniki
(100=najbardziej korzystny wynik; wskaznik pokazuje pozycje w rankingu w odniesieniu do catej populacji — badanych
krajow)

Praworzadnos¢
Infrastruktura Stabilnos¢ polityczna
PKB per capita wg p_arytetu sity Percepcja korupcji
nabywczej
Wolnos¢é gospodarcza 100 Otwartos¢ na BIZ
Wzrost PKB (%) Wartos¢ zagranicznych inwestycji
ulokowanych w kraju (stan, mld USD)
3.0 3,6 1952 200,5 202,7
2,3 2,3
1642 713
0’2 .
-5,5
Il 2018 B 2019 2020 2021 2022 [ 2023* [l 2024*

Zrodito: IMF WEO, UNCTAD, OECD FDI Restrictiveness Index, World Bank. World Governance Indicators, World Bank, Logistics Performance
Index, Th Heritage Foundation, Index of Economic Freedom, Transparency International, Corruption Perceptions Index.
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https://www.czechinvest.org/en/About-CzechInvest/About-Us

Rumunia

* S

Rozwijajacy sie rynek unijny

Rumunia jest drugim najbardziej atrakcyjnym rynkiem dla polskich przedsiebiorstw

w gronie krajow juz rozpoznanych. W 2022 roku Rumunia odnotowata wzrost PKB

w wysokosci 4,7%. Cho¢ dos¢ wysoko oceniane jest ryzyko ekonomiczne (gtéwnie

Z uwagi na potencjalng recesje i wysokg inflacje), to prognozy MFW wskazujg jedynie na
spowolnienie wzrostu gospodarczego w kolejnym roku (do 2,2%). W ostatnich latach rosnie
tez warto$¢ zagranicznych inwestycji ulokowanych w tym kraju — w 2022 roku wyniosty one
116 mld USD, o 2,1% wiecej niz rok wczesniej. Do niewatpliwych zalet rumunskiego rynku
nalezy duzy rynek zbytu — kraj zamieszkuje ponad 19 min osdb, rosngca sita nabywcza
konsumentow oraz stosunkowo niskie koszty pracy ($rednie roczne wynagrodzenie
wyniosto w 2021 roku 13 tys. EUR, $rednia dla UE to 33,5 tys. EUR), co moze czyni¢ rynek
szczegOlnie atrakcyjnym dla przedsiebiorstw produkcyjnych. Inwestycje infrastrukturalne,
takie jak Via Carpatia, ktdra zintegruje systemy transportowe pétnocy i potudnia Europy, to
duza szansa na zwigekszenie efektywnosci logistycznej i potgczenia tarncuchéw dostaw.

W Rumunii szybko rosnie sektor ustug biznesowych oraz ustug IT. Tak jak inne rynki unijne,
kraj rozwija takze zielong energie, co otwiera mozliwosci dla inwestycji w sektorze OZE.
Rumunie charakteryzuje potencjat w sektorach takich jak: przetwdrstwo spozywcze,
automotive, handel detaliczny i e-commerce, ale takze turystyka i hotelarstwo. Przyjazne
Srodowisko dla inwestoréw zagranicznych tworzg takze r6znorodne zachety, w tym
dziatajgce na terenie kraju specjalne strefy ekonomiczne, niskie restrykcje dla
bezposrednich inwestycji zagranicznych, a takze przyjazny i intuicyjny system podatkowy.
Polskie firmy mogg oczywiscie czerpac korzysci takze z bliskiego potozenia geograficznego
Rumunii oraz z integracji w ramach Unii Europejskiej. Wiecej informaciji: link.

PwC i PFR TFI we wspétpracy z KUKE

Otoczenie inwestycyjne — wskazniki
(100=najbardziej korzystny wynik; wskaznik pokazuje pozycje w rankingu w odniesieniu do catej populacji — badanych
krajow)

Praworzadnos¢
Infrastruktura Stabilnos¢ polityczna
PKB per capita wg p_arytetu sity Percepcja korupcji
nabywczej
Wolnos¢é gospodarcza 100 Otwartos¢ na BIZ
Wzrost PKB (%) Wartos¢ zagranicznych inwestycji
ulokowanych w kraju (stan, mld USD)
5,9 111,4 1136 116,0
4,7 99,2
3,8 3,8
2,2
-3,7
Il 2018 B 2019 2020 2021 2022 [ 2023* [l 2024*

Zrodito: IMF WEO, UNCTAD, OECD FDI Restrictiveness Index, World Bank. World Governance Indicators, World Bank, Logistics Performance
Index, Th Heritage Foundation, Index of Economic Freedom, Transparency International, Corruption Perceptions Index.
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http://investromania.gov.ro/web/doing-business/competitive-advantages/

Ukraina

* S
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Wsparcie w odbudowie

Cho¢ ze wzgledu na trwajgce dziatania wojenne do inwestycji w Ukrainie nalezy podchodzi¢
z duzg dozg ostroznosci, to powojenna odbudowa kraju to takze szanse dla zagranicznych
firm. Z Ukraing tgczy nas blisko$¢ geograficzna, kulturowa, a takze wspdlne dziatania na rzecz
odbudowy. Ponowna integracja z gospodarkg europejskg i $wiatowg lezg we wspolnym
interesie. Rok 2022 byt dla ukraifskiej gospodarki bardzo trudny ze wzgledu na rosyjska
agresje — PKB spadt o ponad 29%, inflacja wzrosta do 20,2%, zniszczona zostatfa
infrastruktura krytyczna i prawie ¢wieré populacji w wieku produkcyjnym byta bezrobotna.
Jednakze Ukraina oferuje duzy rynek konsumencki, dobrze wyksztatcong

i konkurencyjng kosztowo site roboczg oraz obfite zasoby naturalne. Kraj od lat dysponuje
liczng grupg wykwalifikowanych pracownikéw w sektorach ustug IT oraz badan i rozwoju
oprogramowania, a specjalisci w tej dziedzinie sg nierzadko rekrutowani do
miedzynarodowych korporacji i technologicznych gigantéw z oddziatami regionalnymi

w Polsce, takich jak: Microsoft, Google, Intel, Samsung czy Amazon.

Rzad Ukrainy w dalszym ciggu udoskonala ustawodawstwo, aby zmaksymalizowa¢ posiadany
potencjat, przedstawiajac liczne projekty ustaw dotyczgce tadu korporacyjnego i innych reform
gospodarczych, ktérych celem jest dostosowanie ukraifiskiego prawa do obecnie
obowigzujgcych standarddw i przepiséw UE. Ukraina jest takze obecnie w procesie integraciji
z UE, co potencjalnie moze zaoferowac polskim inwestorom znaczne korzysci, wynikajgce
m.in. z czterech swobdd jednolitego rynku europejskiego — swobodnego przeptywu towarow,
ustug, ludzi i kapitatu. Oczekuje sie takze, ze odbudowa Ukrainy przyciggnie setki miliardéw
dolaréw od rzgdéw, miedzynarodowych instytucji finansowych i sektora prywatnego.
Wyzwaniem na rynku w dalszym ciggu pozostaje korupcja, w szczegdlno$ci w sgdownictwie.
Szczegdbtowe informacje dla przedsiebiorcéw zainteresowanych ekspansjg na rynek
ukrainskich znajdujg sie w rozdziale 4. Wiecej informac;i: link.

PwC i PFR TFI we wspétpracy z KUKE

Otoczenie inwestycyjne — wskazniki
(100=najbardziej korzystny wynik; wskaznik pokazuje pozycje w rankingu w odniesieniu do catej populacji — badanych
krajow)

Praworzadnos¢

Infrastruktura Stabilnos¢ polityczna

PKB per capita wg parytetu sity

nabywczej Percepcja korupcji

Wolnos¢é gospodarcza Otwartos¢ na BIZ

100

Wzrost PKB (%) Wartos¢ zagranicznych inwestycji
ulokowanych w kraju (stan, mld USD)
65,7
3,2 3,4 2,0 3,8
54,2
[ ] e T 52,1 51,1
-3,8
-29,1

B 2018 B 2019 2020 2021 2022 [ 2023 2024*

Zrodito: IMF WEO, UNCTAD, OECD FDI Restrictiveness Index, World Bank. World Governance Indicators, World Bank, Logistics Performance
Index, Th Heritage Foundation, Index of Economic Freedom, Transparency International, Corruption Perceptions Index.
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https://www.state.gov/reports/2023-investment-climate-statements/ukraine/

Slowacja

* S

Bliski partner

Stowacka gospodarka w 2022 roku odnotowata wzrost PKB na poziomie 1,7% (spadek
0 3,2 p.p. wzgledem roku poprzedniego). Prognozy MFW wskazuja, ze w 2023 roku ten
wzrost bedzie jeszcze nizszy i wyniesie 1,3%. Wptywaja na to reperkusje pandemii, ale
takze wojna w sgsiadujgcej Ukrainie i zwigzana z tym wysoka inflacja i kryzys
energetyczny. Wysoko uprzemystowiona gospodarka Stowacji zostata szczegdlnie
dotknieta rosngcymi cenami energii. W kraju spada tez warto$¢ zagranicznych inwestycji
(w 2022 roku ich catkowita warto$¢ wyniosta 57,4 mld USD). Stowacki rzgd podejmuje
jednak wysitki na rzecz przyciggania inwestycji o wysokiej warto$ci dodanej, a unijne
Srodki z instrumentu na rzecz odbudowy i zwigkszania odporno$ci to szansa na rozwéj
w obszarach takich jak: zielona gospodarka, R&D, infrastruktura i cyfryzacja.
Cztonkostwo w UE i strefie euro czynig krajowy sektor bankowy odpornym na
zawirowania. Do sektoréw z potencjatem nalezg: produkcja samochodéw i ich czesci
(Stowacja jest najwiekszym producentem samochodoéw per capita na swiecie), produkcja
maszyn

i sprzetu transportowego, elektroniki, a takze branza chemiczna i farmaceutyczna.
Uniezaleznienie od importu energii z Ros;ji to takze szansa na rozwéj w tym sektorze.
Stowacja, podobnie jak inne kraje regionu, rozwija takze swoj sektor technologiczny i IT,
perspektywicznym obszarem pozostajg takze ustugi biznesowe (BPO). Kraj ten zajmuje
33. pozycje na $wiecie w indeksie wolnosci gospodarczej (Index of Economic Freedom,
the Heritage Foundation), dzieki stabilnemu klimatowi biznesowemu oraz dynamicznie
rozwijajgcej sie przedsiebiorczosci. Stowacja podejmuje takze wysitki na rzecz walki

z korupcja, co jest odzwierciedlone w coraz wyzszej pozycji w rankingu percepcji korupcji
(Corruption Perceptions Index, Transparency International).

PwC i PFR TFI we wspétpracy z KUKE

Otoczenie inwestycyjne — wskazniki
(100=najbardziej korzystny wynik; wskaznik pokazuje pozycje w rankingu w odniesieniu do catej populacji — badanych
krajow)

Praworzadnos¢
Infrastruktura Stabilnos¢ polityczna
PKB per capita wg pgrytetu sity Percepcja korupcji
nabywczej
Wolnos¢é gospodarcza 100 Otwartos¢ na BIZ
Wzrost PKB (%) Wartos¢ zagranicznych inwestycji
ulokowanych w kraju (stan, mld USD)
64,3
4,9
2,5 2,5 60,6
. 1,7 1’3 59’4
- . 57,4
-3,3

Il 2018 B 2019 2020 2021 2022 [ 2023* [l 2024*

Zrodito: IMF WEO, UNCTAD, OECD FDI Restrictiveness Index, World Bank. World Governance Indicators, World Bank, Logistics Performance
Index, Th Heritage Foundation, Index of Economic Freedom, Transparency International, Corruption Perceptions Index.
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Chiny
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Zwalniajaca potega

Chiny sg drugg co do wielkosci gospodarkg $wiata. Osiggajgca do tej pory dynamiczne
wzrosty PKB, chinska gospodarka w ostatnim czasie hamuje. W 2022 roku wzrost PKB
wyniost 3%, zas na 2023 r. prognozowany jest wzrost do 5%. Cho¢ nadal s3 to relatywnie
wysokie wyniki, to poréwnujgc z historycznymi poziomami ok. 6-7% w latach 2015-2019,
widac spowolnienie. W 2022 i 2023 roku zmniejszat sie takze udziat Chin w swiatowym
PKB. Cho¢ skumulowana warto$¢ inwestycji ulokowanych w kraju czyni Chiny drugg pod
tym wzgledem (po Stanach Zjednoczonych) gospodarkg swiata, naptyw inwestycji w
2022 r. spowolnit, m.in. z uwagi na wprowadzong polityke ,zero COVID”. Zapat
inwestoréw ostudzity takze bliskie relacje Chin z Rosjg po wybuchu wojny w Ukrainie,

a takze wojna handlowa z USA i napiecia geopolityczne zwigzane z Tajwanem.
Wyzwaniem dla inwestoréw pozostajg takze stosunkowo niskie wskazniki
praworzgdno$ci, stabilnosci politycznej i wolnosci gospodarczej (Chiny pozostajg jednym
Z najnizej ocenianych pod tym wzgledem panstw Swiata) oraz wysokie restrykcje dla BIZ
(m.in. w postaci wymogow w zakresie tworzenia partnerstw joint venture z lokalnymi
firmami czy zamkniecie dla zagranicznych firm niektérych sektoréw). Chiny to jednak

w dalszym ciggu ogromny rynek zbytu, rozwinieta infrastruktura i efektywne sieci
transportowe i logistyczne, a takze wysoko wykwalifikowana sita robocza. Inicjatywa
-Made in China 2025”, czyli strategiczny plan majacy na celu rozwdj w dziedzinie
wysokich technologii, stwarza nowe mozliwosci w sektorach takich, jak robotyka,
sztuczna inteligencja, IT czy biotechnologia. Choé ogromny rynek chinski otwiera wiele
biznesowych szans, to potencjalni inwestorzy muszg pamieta¢ o stosunkowo
skomplikowanym systemie prawnym i regulacyjnym i by¢ swiadomymi ryzyka
zwigzanego ze zmianami politycznymi, co moze wptywac na ich dziatalnos¢. Wiecej
informacji: link.

PwC i PFR TFI we wspétpracy z KUKE

Otoczenie inwestycyjne — wskazniki
(100=najbardziej korzystny wynik; wskaznik pokazuje pozycje w rankingu w odniesieniu do catej populacji — badanych

krajow)

PKB per capita wg parytetu sity
nabywczej

Wzrost PKB (%)

8,5

6,0

Praworzadnos¢
Infrastruktura Stabilnos¢ polityczna
Percepcja korupcji
Wolnos¢é gospodarcza 100 Otwartos¢ na BIZ

Wartos¢ zagranicznych inwestycji
ulokowanych w kraju (stan, mld USD)

3822,4
3633,3

5,0

4,2 1918,8
16283

1769,5

B 2018 B 2019

2020 2021 2022 [ 2023 2024*

Zrodito: IMF WEO, UNCTAD, OECD FDI Restrictiveness Index, World Bank. World Governance Indicators, World Bank, Logistics Performance
Index, Th Heritage Foundation, Index of Economic Freedom, Transparency International, Corruption Perceptions Index.
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Japonia
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Kraj kwithgcych innowaciji

Japonia to trzecia najwieksza gospodarka $wiata. Cho¢ nie notuje tak spektakularnych
wzrostow PKB jak gospodarki nalezgce do grona panstw rozwijajgcych sie (w 2022 r.
dynamika PKB wyniosta 1%, w 2023 roku ma wynies¢ 2%), to oferuje wiele mozliwosci
do inwestowania. Japonia charakteryzuje sie stabilnoscig polityczng i gospodarczg, co
jest kluczowe dla inwestoréw szukajgcych bezpiecznych i przewidywalnych warunkéw do
inwestowania. Notuje wysokie wskazniki praworzgdnosci, niski poziom korupcji, ma
bardzo dobrze rozwinietg infrastrukture i duzy rynek zbytu oraz wysoko wykwalifikowane,
bogate spoteczenstwo i wysokg jakos¢ zycia. Japonia jest jedng z najbardziej
innowacyjnych gospodarek, wytwarzajgcych zaawansowane technologicznie towary. Jest
to atrakcyjny rynek dla inwestycji w zaawansowane technologie, robotyke, elektronike czy
farmaceutyke, a takze sektor automotive. W Japonii obowigzuje takze rozwiniety system
ochrony witasnosci intelektualnej, co moze by¢ szczegdlnie wazne dla firm inwestujgcych
w nowe technologie. Pomimo bardzo wysokiego poziomu rozwoju bezposrednie
inwestycje zagraniczne w odniesieniu do PKB sg najnizsze sposréd krajéw nalezgcych
do OECD (na koniec 2022 r. wskaznik ten wyniést 5,4%). W zwigzku z tym japonska
administracja ogtosita plan ukierunkowany na przycigganie zasobdw ludzkich

i finansowych z zagranicy, ktérego celem jest wzrost bezposrednich inwestyc;ji
zagranicznych przychodzacych do Japonii do poziomu okoto 20% w 2030 roku, co tworzy
szanse dla zagranicznych firm. Zagraniczni inwestorzy musza pamietaé o specyficznej
kulturze biznesowej, w ktorej panuje wysoki poziom formalizmu, a takze hierarchicznosé.
Powinni takze zwrdci¢ uwage na rygorystyczne regulacje, hermetycznosé rynku

i rozbudowang biurokracje. Wiecej informacji: link.
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Rosnacy tygrys Eurazji

Kazachstan od lat 90. poczynit znaczne postepy w kierunku urynkowienia gospodarki.
Dzisiaj notuje, charakterystyczng dla panstw rozwijajgcych sie, wysokg dynamike PKB.
Wzrost PKB w 2022 r. wynidst 3,3%, zas w 2023 kazachska gospodarka ma rozwija¢ sig
w tempie 4,6%. Od 2020 r. rosng poziomy bezposrednich inwestycji zagranicznych
ulokowanych w kraju. W ostatnim roku stan naleznosci z BIZ w Kazachstanie wyniost
154,2 mld USD. Chociaz przed krajem jeszcze wiele wyzwan: zapewnienie stabilnosci
politycznej, praworzadnosci oraz walka z korupcja, to kazachska administracja podejmuje
znaczne reformy w tym zakresie. Na percepcje Kazachstanu w oczach inwestorow
zagranicznych wptywajg takze powigzania gospodarcze z Rosja. Dla jednych rosyjska
agresja na Ukraine moze zniecheci¢ do podejmowania inwestycji w kraju, ktéry z Rosjg
taczy tak dtuga granica i powigzania, dla innych zas panstwo moze by¢ ciekawg
alternatywg dla Ros;ji lub Biatorusi. Kazachstan posiada bogate zasoby naturalne, w tym
rope naftowg, gaz ziemny, wegiel oraz metale i mineraty. Sektor wydobywczy odpowiada
zatem za znaczng cze$¢ gospodarki i cieszy sie zainteresowaniem wsrod inwestorow.

Z drugiej strony, kazachski rzad podejmuje dziatania majgce na celu dywersyfikacje
gospodarki oraz zmniejszenie zaleznosci od sektora wydobywczego. Otwiera to nowe
mozliwosci w sektorach takich jak np. rolnictwo, przetwérstwo przemystowe czy nowe
technologie. Niewatpliwg zaletg Kazachstanu jest takze strategiczna lokalizacja

i potozenie miedzy Azjg i Europg, co czyni kraj waznym weztem transportowym,
szczegOlnie w ramach inicjatywy ,Nowego Jedwabnego Szlaku” tgczacego Chiny

z Europg oraz sprzyja rozwojowi infrastruktury. Kraj dysponuje takze stosunkowo mioda
i rozwijajgcy sie sitg robocza, a takze rosngca klasa srednia. Inwestorzy powinni jednak
pamietac o politycznych wyzwaniach. Wiecej informacji: link.
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Reprezentant mtodych azjatyckich tygryséw

Malezja nalezy do grona najbardziej dynamicznych gospodarek w regionie Azji
Potudniowo-Wschodniej. W 2022 r. wzrost PKB Malezji wyniost az 8,7%. Cho¢ na
nastepne lata — 2023 i 2024 MFW prognozuje spowolnienie tej dynamiki do odpowiednio
4 i4,3%, to nadal sg to przewidywania napawajace optymizmem, w szczegdlnosci biorgc
pod uwage wrazliwos¢ malezyjskiej gospodarki na zmiany w otoczeniu
makroekonomicznym i geopolitycznym. Malezja, a takze opisane na nastepnych stronach
Indonezja i Wietnam, wchodzg w sktad tzw. Gospodarek Mtodych Tygryséw (z ang. the
Tiger Cub Economies) — rozwijajgcych sie krajow w regionie Azji Potudniowo-
Wschodniej, ktére obraty te samg, nastawiong na eksport strategie rozwoju
gospodarczego i technologicznego, jak ich sgsiedzi: Korea Potudniowa, Singapur, Tajwan
i Hong Kong (kolektywnie nazywanych Azjatyckimi Tygrysami). W 2022 r. warto$¢
naptywéw netto BIZ do Malezji wyniosta 14,73 mid USD, odnotowujgc spadek z 20,25
mld rok wczesniej. Klimat inwestycyjny Malezji jest warunkowany przez jej strategiczne
potozenie i dostep do rynkéw Azji Potudniowo-Wschodniej, obfite zasoby naturalne,
wysoko rozwiniety sektor ICT, wykwalifikowanga, anglojezyczng site roboczg i solidny
ekosystem producentéw i dostawcéw z kluczowych sektoréw, w tym m.in. wyrobow
medycznych, pétprzewodnikéw i paneli stonecznych. Ponadto nowo wybrany malezyjski
rzad stymuluje przycigganie BIZ m.in. poprzez zachety finansowe dla przedsiebiorstw
produkcyjnych przenoszgcych swojg siedzibe do Malezji oraz rozszerzenie zachet

z tytutu podatku dochodowego i ulg podatkowych dla inwestycji w sektor lotniczy. We
wrzesniu 2023 r. rzad opublikowat ,Nowy Plan Generalny Przemystu 2030, ktory zawiera
zmiany w zachetach inwestycyjnych dla przedsiebiorstw zagranicznych traktujace
priorytetowo tworzenie miejsc pracy o wysokiej wartosci i mozliwosci wigczenia sie
przedsigbiorstw krajowych do globalnych taricuchéw dostaw. Wiecej informaciji: link.
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Wschodzacy gigant

Indonezje zamieszkuje ponad 279 min oséb, z ktérych ponad 125 min jest w wieku
produkcyjnym. Jest czternastym najwiekszym krajem swiata, najwiekszym rynkiem
ASEAN, cztonkiem G20 i panstwem z najwieksza liczbg muzutmanow na swiecie. PKB
na poziomie 1 bln USD plasuje jg na szesnastym miejscu pod wzgledem wielkosci
gospodarki na swiecie, a takze siocdmym pod wzgledem parytetu sity nabywczej. Wzrost
PKB w 2022 r. wyniost 5,3%, tym samym wyréwnujgc poziom sprzed pandemii COVID-
19. Na dynamiczny rozwdj kraju duzy wptyw mieli zagraniczni chinscy przedsiebiorcy,
ktérych firmy tworzg tzw. ,sie¢ bambusowg” — sie¢ powigzan biznesowych pomiedzy
firmami nalezgcymi do rodzin etnicznych Chihczykéw lub chinskich emigrantow w Azji
Potudniowo-Wschodniej. Potencjat inwestycyjny w Indonezji jest niewatpliwie wysoki, lecz
inwestorzy zagraniczni podkreslajg, ze restrykcyjne regulacje, niepewnos$¢ prawna

i regulacyjna, nacjonalizm gospodarczy, protekcjonizm handlowy i partykularne interesy
komplikuja klimat inwestycyjny. Taki stan rzeczy probuje zmieni¢ obecny rzad, ktéry
wycofat tzw. Liste Negatywnych Inwestycji z 2016 r., liberalizujgc dostep do prawie
wszystkich sektoréw dla inwestycji zagranicznych, z wyjgtkiem siedmiu sektoréw
LStrategicznych” pozostajgcych pod nadzorem. Pozytywne zmiany w zakresie ograniczen
wiasnosci zagranicznej zaszty m.in. w sektorze teleinformatycznym, energetycznym,
transportowym czy handlowym. W 2021 r. rzad ustanowit oparty na ryzyku internetowy
system pojedynczego sktadania wnioskéw (OSS), aby usprawni¢ proces wydawania
licencji na prowadzenie dziatalnosci i zezwolen na import. Indonezja ma ambitne plany
rozszerzenia dostepu do energii odnawialnej, budowy przemystu wydobywczego

i przetworstwa mineratéw (ze szczegbélnym naciskiem na pojazdy elektryczne

i powigzane komponenty), poprawy produkgji rolnej i infrastruktury, w tym budowy drég,
portéw, linii kolejowych i lotnisk, a takze telekomunikacji i sieci szerokopasmowych.
Wiecej informaciji: link.
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Zaprzyjazniony partner

Wietnam jest 6smym pod wzgledem ludnosci krajem w Azji, ktéry za posrednictwem
inwestycji zagranicznych od lat 80-tych dokonat transformacji gospodarczej z gospodarki
centralnie planowanej, o wysokim udziale rolnictwa, do jednego z gtéwnych
przemystowych centrow wytwérczych swiata. PKB Wietnamu wyniosto 410 mlid dolaréw
w 2022 r., a jego dynamika zdecydowanie nabrata tempa po spowolnieniu wywotanym
przez pandemie w latach 2020-2021 — wzrost PKB w 2022 r. wyniost 8%, w poréwnaniu
z2,6% w 2021 r. i 2,9% rok wczesniej. Mimo dzielgcej Warszawe i Ho Chi Minh City
odlegtosci prawie 9 tysiecy kilometrow, wspotpraca gospodarcza miedzy krajami
rozkwita. Wietnamska diaspora, ktéra wg szacunkow liczy ok. 30 tysiecy oséb, jest
czestym posrednikiem w handlu, poniewaz tatwiej radzi sobie ze zbiurokratyzowanymi
instytucjami i stabo rozwinietym system dystrybucyjnym. Ponadto Polska jest tradycyjnie
zaprzyjaznionym krajem, ze wzgledu na pomoc udzielong podczas wojny w Wietnamie,
co rowniez pozytywnie wptywa na stosunki handlowe. Bezposrednie inwestycje
zagraniczne w dalszym ciggu majg ogromne znaczenie dla Wietnamu jako sita napedowa
wzrostu gospodarczego. Rzad prowadzi polityke, ktéra zasadniczo sprzyja BlZ,
szczegolnie w przypadku przedsiebiorstw zajmujgcych sie produkcjg zorientowang na
eksport. Czynnikami przyciggajgcymi zainteresowanie inwestoréw zagranicznych sg
stabilnos¢ polityczna, silny wzrost gospodarczy, mtode, coraz bardziej zurbanizowane

i wyksztatcone spoteczenstwo, konkurencyjne koszty pracy, rosngca liczba umow
handlowych (w tym obowigzujaca od 2020 r. umowa o wolnym handlu z UE) oraz
relatywnie niskie ceny energii. Jednakze do wyzwan Wietnamu w kontekscie BIZ naleza:
korupcja, niepewnos$¢ regulacyjna w kluczowych sektorach, stosunkowo skomplikowany
system prawny, w tym w zakresie egzekwowania praw wiasnosci intelektualnej, niedobér
wykwalifikowanej sity roboczej, restrykcyjne praktyki w zakresie zatrudnienia oraz
powolne procesy decyzyjne rzadu. Wiecej informaciji: link.
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Wplyw wojny w Ukrainie na perspektywy dla
bezposrednich inwestycji zagranicznych

ollll

Wojna w Ukrainie a regionalne BIZ

Trwajgca od lutego 2022 r. agresja Rosji na Ukraine niesie za sobg daleko idgce, negatywne skutki zaréwno dla obydwu
stron konfliktu, jak réwniez dla gospodarek regionu Europy Srodkowo-Wschodniej (CEE) i globalnych inwestoréw
zagranicznych. Pomimo spadku cen energii, majgcych istotny wptyw na inflacje w regionie CEE, perspektywy wzrostu
gospodarczego pozostajg wyzwaniem. Wysoka inflacja, restrykcyjna polityka pieniezna i staby popyt swiatowy
przyczyniajg sie do pogorszenia perspektyw gospodarczych. Mniejsze gospodarki w regionie, skupiajgce sie gtéwnie na
energochtonnej produkcji, sg narazone na wieksze ryzyko pogorszenia sytuacji wynikajace z ograniczenia popytu
zewnetrznego. Nawigowanie w trudnych warunkach rynkowych wptywa negatywnie nie tylko na codzienng dziatalnos¢,
ale réwniez na bezposrednie inwestycje zagraniczne (zaréwno na te przychodzace, jak i wychodzgce), poniewaz
atrakcyjnos¢ inwestycyjna catego regionu ulegta pogorszeniu. Nie oznacza to jednak braku zainteresowania
inwestycyjnego — polskie firmy aktywnie alokujg kapitat na rynkach regionalnych i wypatrujg szans zwigzanych

z odbudowg Ukrainy, natomiast przedsiebiorcy z pogrgzonego w wojnie kraju przenoszg swoje operacje do krajow
sgsiadujgcych, w tym do Polski, tym samym pozytywnie wplywajgc na stymulowanie rodzimej gospodarki.

Przeprowadzone w ramach raportu badanie wsrdd przedsiebiorcéw nt. wptywu wojny w Ukrainie na potencjat
inwestycyjny regionu CEE nie pozostawia watpliwosci — az 71% badanych ocenia wptyw negatywnie i tylko 24,1%
uznaje CEE jako region z wysokim lub bardzo wysokim potencjatem inwestycyjnym. Z drugiej strony, Ukraina
znalazla sie¢ na podium naszego rankingu w krajach z | kregu, co wskazuje na spory potencjat dla polskich
przedsiebiorcéw. Wsparcie w odbudowie to korzy$¢ nie tylko dla ogarnietego wojng panstwa, ale takze szansa dla
przedsiebiorstw. W zwigzku z tym zdecydowaliSmy sie na opracowanie krétkiego przewodnika dla zainteresowanych
ekspansjg na ten rynek. Pragniemy réwnoczesnie podkresli¢, ze informacje zawarte na kolejnych stronach raportu nie
Sg wyczerpujgce i nie nalezy ich traktowac jako kompletnego poradnika przedsiebiorcy, a jedynie jako zestaw
najwazniejszych faktéw o rynku ukrainskim. Z naszego badania wynika takze, ze 43% firm wskazuje na utatwienia
w nawigzywaniu kontaktéw biznesowych jako istotny instrument wsparcia w podejmowaniu inwestycji

w Ukrainie.

PwC i PFR TFI we wspétpracy z KUKE
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Konsekwencje wojny w Ukrainie

Inwazja Rosji na Ukraine wywotata zapa$¢ w handlu, w szczegdlnosci w handlu zagranicznym,

i istotnie wptyneta na strukture geograficzng importu i eksportu. Ze wzgledu na rosyjskie blokady
ukrainskich portéw na Morzu Czarnym, na znaczeniu zyskat transport kolejowy i drogowy — sg to
obecnie dwie gtdwne formy transportu zapewniajgce wymiane handlowg Ukrainie. Wojna
wplynefa rowniez na konsolidacje Unii Europejskiej jako gtéwnego partnera handlowego Ukrainy,
zarowno w eksporcie, jak i imporcie. Ponadto Polska, po raz pierwszy w historii, zostala
najwiekszym partnerem w wymianie handlowej Ukrainy. Wptywa na to m.in. zawieszenie cet
przywozowych, kontyngentéw i srodkéw ochrony handlu w odniesieniu do ukraifiskiego eksportu
do Unii Europejskiej — zwane autonomicznymi srodkami handlowymi (ATM) — obowigzujgce do
czerwca 2024 r. Nalezy przy tym jednoczesnie pamieta¢ o bezterminowym zakazie przywozu do
Polski ukrainskich produktéw rolnych, co moze mie¢ negatywny wpltyw na stosunki gospodarcze
obu krajow.

W 2022 r. ukrainski eksport spadt o 35,1%, a import o 24,2%. Do najwiekszych kategorii
eksportowych nalezg zboza (21%), tluszcze i oleje zwierzece, roslinne, produkty rozktadu (13%)
i zelazo i stal (10%). Rosyjska inwazja ograniczyta eksport Ukrainy we wszystkich sektorach jej
gospodarki. Cho¢ wptyw ten byt stosunkowo niewielki w przypadku artykutdéw rolno-spozywczych
(spadek o0 15,5%), to w pozostatych sektorach majgcych istotne znaczenie dla aktywnosci
eksportowej Ukrainy odnotowany spadek byt bardzo znaczgcy. Sprzedaz wyrobdw hutniczych
spadta 0 62%, natomiast sprzedaz mineratéw o0 49%. Polska, Rumunia, Turcja, Chiny

i Wegry sa najwiekszymi odbiorcami ukrainskich towarow.

Z kolei w imporcie najwazniejszymi kategoriami sg paliwa mineralne, oleje i produkty destylacji
(23%), pojazdy inne niz kolejowe, tramwajowe (9,5%) i sprzet elektryczny, elektroniczny (9%).
Najwiekszymi dostawcami towarow pozostajg Chiny (réwnowartosé 8,7 mid USD),
natomiast na kolejnych pozycjach plasuja sie Polska (5,6 mld USD), Niemcy (4,4 mid),
Turcja (3,4 mld) i Stany Zjednoczone (2,2 mld).

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych OSW i Panstwowej Stuzby Celnej Ukrainy
PwC i PFR TFI we wspétpracy z KUKE
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https://www.osw.waw.pl/en/publikacje/osw-commentary/2023-02-08/a-year-war-ukraines-foreign-trade

Ukraina przyciaga bezposrednie inwestycje zagraniczne poprzez tworzenie

dedykowanych organizacji i platform elektronicznych

Rzad Ukrainy od wielu lat uznaje przyciaganie inwestycji za jeden ze swoich najwyzszych Przychodzace BIZ (naptyw) w Ukrainie w latach 2015-2022 (mid dolaréw)

priorytetéw. W 2014 r. powotat Krajowg Rade Inwestycji jako organ konsultacyjno-doradczy przy
prezydencie, a w 2016 r. powotane zostato biuro promoc;ji inwestycji Ukrainelnvest, ktérego
zadaniem jest przycigganie i wspieranie BIZ. Misjg Ukrainelnvest jest zapewnienie inwestorom
kompleksowej obstugi, pomagajgc im w znalezieniu i/lub zainicjowaniu projektu, a nastepnie
przeprowadzajac ich przez wszelkie niezbedne procesy regulacyjne. Wedtug stanu na luty 2023 r.
Ukrainelnvest wspiera 17 projektéw na faczng kwote 2,3 miliarda dolarow.

W ramach dziatarn majgcych na celu przycigganie BIZ, w grudniu 2020 r. przyjeto ustawe
,O wsparciu przez panstwo projektéw inwestycyjnych obejmujgcych znaczgce inwestycje”,
wprowadzajaca nowe zachety finansowe i operacyjne dla firm, ktére zainwestuja co
najmniej 20 min euro w jedng z kilkunastu zdefiniowanych branz. Spoftki zyskajg takze
szereg zwolnien podatkowych i celnych oraz korzystny dostep do gruntéw i niezbednej
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infrastruktury. Obowiagzujg takze dotychczasowe zachety, takie jak hojne stawki amortyzacji

dla wiekszosci sSrodkow trwatych, w tym rzeczowych aktywow trwatych. Ponadto 020
inwestorzy zagraniczni pozostaja zwolnieni z optat celnych za wszelkie aporty wwozone na '
Ukraine na fundusz statutowy spotki. Obowigzujg jednakze pewne ograniczenia, a cta 2015 2016 2017 2018 2019 2020

importowe muszg zostac uiszczone, jezeli przedsiebiorstwo sprzedaje, przekazuje lub
w inny sposob pozbywa sie majatku.

2021 2022

Inwestycje bezposrednie w Ukrainie: naptyw w 2022 r. wedtug top 5 krajow

W 2022 roku powstata unikatowa platforma elektroniczna ,Advantage Ukraine”, majgca na celu
przyciggniecie zagranicznych inwestorow do ukrainskiej gospodarki. Jest to inicjatywa

inwestycyjna rzadu, obejmujgca ponad 500 projektow i mozliwosci inwestycyjnych w 10 sektorach I - N L7
gospodarki. ] 2SS
Holandia Szwajcaria Niemcy WIKk. Brytania

537 min USD 362 min USD 283 min USD 267 min USD

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych Banku Swiatowego i Narodowego Banku Ukrainy, Flows: Direct Investment Flows by Instruments, Regions, Countries, Types of Economic Activity
PwC i PFR TFI we wspétpracy z KUKE

I
I
Luksemburg

262 min USD
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https://ukraineinvest.gov.ua/en/
https://advantageukraine.com/
https://databank.worldbank.org/reports.aspx?source=2&series=BX.KLT.DINV.CD.WD&country=UKR
https://bank.gov.ua/en/statistic/sector-external

Ukraina potrzebuje przekrojowego wsparcia w odbudowie kraju

Eksport towaréw i ustug z Polski na Ukraine
przed wojna (2020)

glljrl

Top 5 kategorii towarowych

B Maszyny i urzadzenia; sprzet elektroniczny

B Produkty przemystu chemicznego lub przemystow
pokrewnych

B Pojazdy, statki powietrzne, jednostki ptywajgce oraz
wspoidziatajgce urzgdzenia transportowe

B Tworzywa sztuczne i artykuty z nich; kauczuk i artykuty
z kauczuku

B Metale nieszlachetne i artykuty z metali nieszlachetnych

Top 5 kategorii ustugowych

B Podréze zagraniczne

B Ustugi telekomunikacyjne, informatyczne i informacyjne
B Ustugi budowlane

B Pozostate ustugi biznesowe

B Ustugi finansowe

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych SWAID i NBP
PwC i PFR TFI we wspétpracy z KUKE

Biezace pilne potrzeby odbudowy =
(2024-2025)

B Awaryjne przywracanie energii

B |nfrastruktura i systemy opieki zdrowotnej (przebudowa
szpitali, osrodkéw zdrowia i ustug rehabilitacyjnych)

B |nfrastruktura transportowa (koncentrujgca sie na
awaryjnych naprawach infrastruktury krytycznej)

B Rolnictwo i agrotechnika (magazynowanie i przetadunek,
modernizacja/technologia, agrochemia, maszyny)

T a
)

Modernizacja pokonfliktowa I
(2026-2032) —0o
Infrastruktura cyfrowa
Energetyka
Farmaceutyka

Zmodernizowana infrastruktura fizyczna utatwiajgca
logistyke (porty, kolej, mosty, drogi, lotniska)

Maszyny i urzgdzenia

Rolnictwo i technologie rolnicze

Reforma instytucjonalna

Ustugi finansowe

Technologie informacyjno-komunikacyjne (ICT)
Modernizacja mieszkalnictwa i infrastruktury spoteczne;j
Projektowanie i planowanie urbanistyczne

Bezpieczenstwo i obronnosé
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http://swaid.stat.gov.pl/HandelZagraniczny_dashboards/Raporty_predefiniowane/RAP_SWAID_HZ_3_7.aspx
https://nbp.pl/statystyka-i-sprawozdawczosc/statystyka-bilansu-platniczego/miedzynarodowy-handel-uslugami/

Budowane od lat stosunki polsko-ukrainskie, wspierane przez agencje
rzgdowe, predysponuja polskie firmy do wejScia na rynek ukrainski

Dotychczasowe stosunki na linii Polska — Ukraina

Polska byta pierwszym krajem, ktory uznat w 1991 r. niepodlegtos¢ Ukrainy. Od tamtego czasu
obydwa kraje stale zacies$niajg wspotprace polityczng, gospodarcza, naukows i kulturowa,

a w obliczu wojny rozrosta sie do niespotykanych wcze$niej rozmiaréw. Wedtug szacunkéw
Kilonskiego Instytutu Gospodarki Swiatowej (The Kiel Institute for the World Economy), tgcznie

z pomocg dla uchodzcéw Polska wydata na pomoc Ukrainie 56,6 mld zt, czyli prawie 2% PKB.
Jest to trzecia najwieksza kwota po USA i Niemczech, ale najwieksza jesli chodzi o procent PKB.
Ponadto ukrainscy obywatele licznie przybyli do Polski, aby szuka¢ schronienia przed wojng —
otrzymali oni wsparcie zaréwno na poziomie krajowym (m.in. dostep do réznego rodzaju
programéw socjalnych), a takze lokalnym (regionalne inicjatywy spoteczne, udostepnianie
miejsca zamieszkania, czy zatrudnianie przez przedsigbiorcow).

Na kolejnej stronie opisano przyktadowe formy wsparcia oferowane przez instytucje rozwoju.
Instytucje wspierajace wspoétprace ekonomiczng i eksport na Ukraine

.5 PFR 8 PFR TFI Polski Fundusz Rozwoju (PFR) i PFR Towarzystwo Funduszy

Inwestycyjnych
= KH{(E Korporacja Ubezpieczen Kredytéw Eksportowych
Polska Agencja . . .. .
Inwestycji i Handlu Zagraniczne Biuro Handlowe PAIH w Kijowie
Grupa PFR
- S
& Polsko-Ukrainska Izba Gospodarcza

POLSKO-UKRAINSKA
1ZBA GOSPODARCZA
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https://www.ifw-kiel.de/publications/the-ukraine-support-tracker-which-countries-help-ukraine-and-how-20852/

Polska jest pierwszym krajem, ktory wprowadzil kompleksowe regulacje
1 zachety dla krajowego biznesu do inwestowania w Ukrainie

Ukraina niewatpliwie potrzebuje pilnego wsparcia w obszarach przemystu, infrastruktury
i biznesu, ze wzgledu na liczne straty zaréwno wsréd ludnosci, jak i w gospodarce.
Ponadto potrzebna jest rowniez ekspertyza w wymiarze administracyjnym i regulacyjnym,
poniewaz kraj planuje dotagczy¢ do Unii Europejskiej, w ktérej standardy funkcjonowania
panstw cztonkowskich sg ztozone i nierzadko surowe (jak np. w przypadku polityki
klimatycznej UE).

Rozwigzania Grupy PFR

Polskie firmy, ktdre sg zainteresowane wejsciem na rynek ukrainski bgdz wznowieniem takowej
dziatalnos$ci, mogg skorzystac z instrumentéw Grupy PFR. PFR utworzyt Polsko-Ukrainski Hub
Wspoitpracy Gospodarczej, ktérego gidwnym celem jest stymulacja wspotpracy gospodarczej

w regionie i wspieranie wspolnych strategicznych projektow Polski i Ukrainy. Pakiet przygotowany
dla przedsiebiorcow obejmuje zaréwno zréznicowane doradztwo (m.in. weryfikacje partneréw
biznesowych czy analize potencjatu eksportowego), jak i instrumenty finansowe, w tym m.in.
gwarancje oraz ubezpieczenia KUKE (wiecej informacji w kolumnie obok) czy wspéifinansowanie
projektéw inwestycyjnych przez Fundusz Ekspansji Zagranicznej PFR TFI. Rozwazane jest
réwniez utworzenie dedykowanego funduszu do realizacji inwestycji z polskimi partnerami
wytgcznie na terenie Ukrainy.

Dodatkowo PAIH wraz z Ministerstwem Rozwoju i Technologii uruchomit w 2022 r. nabér polskich
firm zainteresowanych wznowieniem eksportu i udziatem w odbudowie Ukrainy w celu stworzenia
Katalogu Polskich Spétek i nawigzaniu relacji z partnerami ukrainskimi i instytucjami
miedzynarodowymi, ktére réwniez planujg uczestnictwo w odbudowie. Zainteresowane strony
moga nadal zgtaszaé che¢ udziatu poprzez wypetnienie formularza zgtoszeniowego.

PwC i PFR TFI we wspétpracy z KUKE

Instrumenty KUKE

Polska jest pierwszym krajem, ktéry zapewnia petng ochrone ubezpieczeniowa, rowniez

w przypadku strat poniesionych na skutek dziatann wojennych. Pod koniec wrzesnia 2023 r.
weszta w zycie stosowna nowelizacja ustawy o ubezpieczeniach gwarantowanych przez Skarb
Panstwa, za sprawg ktérej aktywnos¢ KUKE na rynku ukrainskim opiera sie obecnie na trzech
filarach:

0 wspieranie eksportu polskich firm — KUKE jako jedyna agencja kredytow eksportowych
w Europie zapewniata i zapewnia ubezpieczenie naleznosci przy sprzedazy na rzecz
ukrainskich kontrahentoéw,

Q Ubezpieczanie inwestycji polskich firm w Ukrainie (w tym od ryzyka politycznego i sity
wyzszej, czyli rowniez wojny) i gwarantowania polskim bankom spfaty do 100 proc. wartosci
finansowania udzielonego na inwestycje w tym kraju. Miesci sie tutaj rowniez ubezpieczanie
oddziatéw firm zagranicznych, ktére z terytorium Polski zdecydujg sie prowadzi¢ dziatalnosé
w Ukrainie,

Q ubezpieczanie udziatu polskich firm w projektach zwigzanych z odbudowg i modernizacjg
Ukrainy. KUKE moze sie zaangazowac, jesli co najmniej 30 proc. prac i dostaw w danym
projekcie bedzie pochodzito z Polski.

A) =a
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https://pfr.pl/ukraina.html?need=Ukraina
https://pfr.pl/ukraina.html?need=Ukraina
https://pfr.pl/oferta/weryfikacja-partnerow-biznesowych.html
https://pfr.pl/oferta/weryfikacja-partnerow-biznesowych.html
https://pfr.pl/oferta/analiza-potencjalu-eksportowego.html
https://odbudowaukrainy.paih.gov.pl/formularz-zgloszeniowy/

Projekty w Ukrainie mogg zostac sfinansowane ze sSrodkow zewnetrznych,
dostarczanych przez miedzynarodowe organizacje
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Bank Swiatowy

Miedzynarodowe, wielostronne banki rozwojowe, takie jak Bank Swiatowy, zapewniajg wsparcie finansowe dla Ukrainy podczas wojny i juz teraz ogtaszajg szeroko zakrojone dziatania powojenne
w celu odbudowy kraju. Od lutego 2022 roku Grupa Banku Swiatowego zmobilizowata ponad 38 miliardéw dolaréw, z czego dotychczas wyptacono ponad 29 miliardéw dolaréw (stan na 13
listopada 2023). Polscy przedsiebiorcy mogg startowaé w przetargach publicznych, ktére publikowane sg na portalu zaméwien Banku Swiatowego. Zaméwienia pokrywajg zréznicowane sektory
gospodarki ukrainskiej, a takze obszar nauki i administracji publicznej i sg dostepne dla wszystkich zainteresowanych przedsiebiorstw, ktére nie sg wykluczone z udziatu w postepowaniach.
Szacunkowy proces wyboru wykonawcy danego zamoéwienia trwa ok. 6 miesiecy.

Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju (EBRD)

Pod koniec 2022 roku EBRD byt najwiekszym inwestorem instytucjonalnym w Ukrainie, finansujgc ponad 520 projektéw o skumulowanej wartosci ponad 18 mid dolaréw. Obecnie trwajg dyskusje
nad przeznaczeniem kolejnych 4 mid dolaréw na rzecz inwestycji w Ukrainie. Wsparcie EBRD dla Ukrainy koncentruje sie na pieciu gtéwnych obszarach: finansowaniu handlu, bezpieczenstwie
energetycznym, niezbednej infrastrukturze i zapewnieniu ptynnosci gminom, bezpieczenstwie zywnosciowym i sektorze prywatnym. Czes$¢ srodkdw jest wykorzystywana na zaméwienia publiczne,
w ktérych bra¢ udziat mogg przedsiebiorcy z catego $wiata, w tym z Polski. Proces przetargowy zazwyczaj trwa od 6 do 9 miesiecy i stosowane sg do niego zasady OJEU (the Official Journal of
the European Union). Przedsiebiorcy zainteresowani wzieciem udziatu w przetargach publicznych EBRD musza zarejestrowac sie na dedykowanej platformie przetargowej.

Unia Europejska

UE wspiera Ukraine poprzez pomoc finansowa, polityczng, militarng i humanitarng od poczatku wojny. Przyktadowo, w pazdzierniku 2023 r. Parlament Europejski zatwierdzit utworzenie nowego
instrumentu finansowego w wysokosci 50 mid euro na lata 2024-2027 na rzecz wsparcia odbudowy i modernizacji Ukrainy. W ramach instrumentu utworzony zostanie plan reform i inwestycji,
ktore bedzie wspiera¢ Unia oraz portal internetowy poswiecony pomocy finansowej udzielanej Ukrainie i jej celom. Dla polskich przedsiebiorcow moze to stanowi¢ wyjatkowa okazje, aby czynnie
uczestniczy¢ w odbudowie kraju oraz wykorzysta¢ przy tym finansowanie zewnetrzne, ktére udzielane bedzie w ramach przetargdéw publicznych. Wszystkie aktualne przetargi dostepne sg na
stronie zamowien publicznych UE i sg otwarte dla kazdego przedsiebiorcy z siedzibg w jednym z panstw cztonkowskich (o ile dokumentacja przetargowa nie stanowi inaczej). Proces przetargowy
zazwyczaj trwa od 6 do 9 miesiecy i stosowane sg do niego zasady OJEU (the Official Journal of the European Union).

Miedzynarodowa Korporacja Finansowa (IFC)

IFC, bedaca czescig Grupy Banku Swiatowego, pracuje nad ,Dziataniem na rzecz odpornosci gospodarczej” (ERA), ktére zapewni IFC ramy umozliwiajace zaspokojenie potrzeb finansowych
sektora prywatnego podczas inwazji Rosji na Ukraine i przygotowanie sie do fazy odbudowy, w $cistej koordynacji z Bankiem Swiatowym. Do tej pory IFC przeznaczyta 2 mid dolaréw w celu
wsparcia sektora prywatnego w Ukrainie. Polscy przedsiebiorcy posiadajacy pomyst na projekt zwigzany z odbudowg Ukrainy mogg skontaktowa¢ sie bezposrednio z IFC, aby pozyskac
finansowanie zewnetrzne na jego realizacje za posrednictwem wiasnej sieci kontaktow bgdz wysytajgc propozycje do jednego z de partamentéw przemystowych lub regionalnego biura terenowego
znajdujacego sie najblizej lokalizacji proponowanego projektu. IFC posiada biuro regionalne na Europe Centralng w Warszawie, mieszczace sie przy ul. Emilii Plater 53 w Warsaw Financial
Centre, a pozyskanie finansowania zazwyczaj trwa od 6 do 9 miesiecy.
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https://www.europarl.europa.eu/news/pl/press-room/20231013IPR07125/dlugoterminowe-zaspokojenie-potrzeb-finansowych-ukrainy
https://www.europarl.europa.eu/news/pl/press-room/20231013IPR07125/dlugoterminowe-zaspokojenie-potrzeb-finansowych-ukrainy
https://ec.europa.eu/info/funding-tenders/opportunities/portal/screen/home
https://www.ojeu.eu/#:~:text=OJEU%20stands%20for%20the%20Official,EU%20legislation%2C%20must%20be%20published.
https://www.investing.com/news/economy/ebrd-considers-4-billion-capital-hike-for-ukraine-investment-93CH-3235309
https://www.ojeu.eu/#:~:text=OJEU%20stands%20for%20the%20Official,EU%20legislation%2C%20must%20be%20published.
https://www.ojeu.eu/#:~:text=OJEU%20stands%20for%20the%20Official,EU%20legislation%2C%20must%20be%20published.
https://ecepp.ebrd.com/delta/signup.html?userType=supplier
https://www.worldbank.org/en/country/ukraine/brief/world-bank-emergency-financing-package-for-ukraine#:~:text=Since%20February%202022%2C%20the%20World,was%20provided%20by%20development%20partners.
https://projects.worldbank.org/en/projects-operations/procurement
https://www.ifc.org/content/dam/ifc/doc/2023/ifc-economic-resilience-action-program-for-ukraine.pdf
https://www.ifc.org/en/where-we-work/country/ukraine

Kluczowe informacje dla polskich przedsiebiorcow o przetargach

publicznych w Ukrainie

Ukraina posiada nowoczesny system elektroniczny do zamoéwien publicznych o nazwie ProZorro.
System e-zamowieh ma za zadanie zautomatyzowa¢ wszystkie kroki proceduralne i wykluczy¢
potencjalng nieuczciwosé ze strony zamawiajgcych, nabywcow i oferentéw. ProZorro pozostaje
jedng z najbardziej udanych ostatnich reform w Ukrainie w zakresie administracji publicznej i jest
uwazany przez Bank Swiatowy za model reformy e-zaméwien. Od poczatku wojny platforma
ProZorro moze pochwali¢ sie nastepujgcymi osiggnieciami:

przeprowadzono 94 tys. przetargéw na kwote 120 miliardéw hrywien (UAH), czyli ok. 3,4 USD;
ponad 23 tys. przedsiebiorstw zostato uczestnikami konkurencyjnych zamoéwien;

réznica pomiedzy catkowitg kwota, jakg zamawiajacy planowali przeznaczy¢ na swoje
zamowienia, a kwotg, na ktdrg zawarto umowy w drodze przetargéow, wyniosta 6 miliardéw
UAH, czyli ok. 168 milionéow USD;

tacznie w systemie elektronicznym zgtoszono ponad 2 miliony uméw na kwote 311 miliardow
UAH, czyli 8,7 miliardéw USD.

W jaki sposob przedsiebiorcy z Polski mogg uzyskac¢ dostep do przetargéow?

Na stronie internetowej ProZorro (prozorro.gov.ua) firmy moga znalez¢ informacje na
temat wszystkich przetargow. Jednakze serwis nie umozliwia udziatu w przetargach —
aby wzig¢ udziat, firmy powinny zarejestrowac sie na jednej z prywatnych platform
wymienionych po prawej stronie. Oferent moze wybra¢ dowolng platforme. Wszystkie
platformy sg potaczone z ProZorro i wyswietlajg te same informacje o zamowieniach.
Niezaleznie od wykorzystywanej platformy dane przetargowe bedg identyczne. Po wybraniu
platformy oferent musi przej$¢ proces rejestracji i autoryzacji. Rejestracja i autoryzacja
wymagajg czasu, dlatego nalezy pamieta¢ o zarejestrowaniu sie z wyprzedzeniem.

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych SmartTender
PwC i PFR TFI we wspétpracy z KUKE

Pie¢ najwiekszych kategorii pod wzgledem liczby zaméwien w 2022 r. (w tys.)
Budownictwo i materiaty budowlane
Zywno$é, napoje, tyton i artykuty spokrewnione
Uslugi naprawcze i konserwacyjne
Produkty energetyczne

Produkty medyczne
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Wybrane platformy zaméwien publicznych z interfejsem w jezyku angielskim

© © © ©

Smarttender.biz E-tender.ua Zakupivli24.pb.ua

Zakupivli.pro
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https://prozorro.gov.ua/en
https://zakupivli.pro/en
https://smarttender.biz/en/
https://e-tender.ua/en
https://zakupivli24.pb.ua/new/
https://smarttender.biz/en/blog/view/prozorro-results-and-major-changes-in-the-system-for-2022/

Uwarunkowania rynkowe w Ukrainie — niezbedne informacje (1/2)

p
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—

Zakladanie dziatalnosci

Dwa najczesciej stosowane typy spotek na Ukrainie to spétki z ograniczong odpowiedzialnoscig
(LLC) i spotki akcyjne (JSC). Spétki JSC dzielg sie dalej na publiczne i prywatne, z tg gtéwng
réznica, ze publiczna spotka JSC moze oferowaé swoje akcje w drodze oferty publicznej lub
prywatnej, natomiast prywatna spotka JSC moze przydziela¢ swoje akcje wylgcznie w drodze
oferty prywatnej. Dostepne sg inne typy spotek (spoétki z dodatkowg odpowiedzialnoscia, spotki
z petng odpowiedzialnoscig (spotki jawne), spotki o zréznicowanej odpowiedzialnosci (spofki
komandytowe), przedsiebiorstwa prywatne, spoétdzielnie itp.), chociaz w praktyce sg one rzadko
stosowane.

Jesli planowany jest zakup firmy, mozna: (i) naby¢ udzialy w ramach uméw sprzedazy udziatéw;
(ii) naby¢ aktywa w ramach uméw zakupu aktywéw; (iii) potgczy¢ dwie lub wiecej spotek w nowg;
(iv) wyemitowa¢ dodatkowe akcje w drodze podwyzszenia kapitatu w drodze ich nabycia przez
nowego akcjonariusza (nabywce); oraz (v) zatozy¢ nowa spotke.

Zaktadajac firme nalezy rozwazy¢: (i) zatozenie witasnej firmy w celu nabycia przedsiebiorstwa,
jego czesci lub wybranych aktywow lub (i) zakup stosunkowo nowej spotki z mozliwie najkrotszg
historig prowadzenia dziatalnosci (m.in. ze wzgledu na zmniejszone ryzyko wystgpienia powigzan
kapitatowych z podmiotami o nieprzejrzystej strukturze wtasnosciowej oraz mniej skomplikowang
analize tychze powigzan). W niektérych przypadkach przed zatozeniem spétki moga byé
potrzebne wczesniejsze zgody. Jesli planowane jest prowadzenie dziatalnosci gospodarcze;j

w Ukrainie, partneréw biznesowych nalezy dobiera¢ z najwyzszg starannoscia.

* Dane na listopad 2023 r.
PwC i PFR TFI we wspétpracy z KUKE
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Podatki*

Podatek dochodowy od oséb prawnych (CIT) wynosi 18% z nielicznymi wyjgtkami dla
niektérych sektoréw dziatalnosci.

Podatek od wartosci dodanej (VAT) wynosi 20, 14, 7 lub 0%, w zalezno$ci od typu transakc;ji.
Podatek dochodowy (PIT) wynosi 18%.

Ustawowy limit zalegtosci podatkowych generalnie wynosi 3 lata.

Amortyzacja podatkowa nieruchomosci obowigzuje 15-20 lat.

Odsetki karne podatkowe wynoszg 25-50%.

Podatek u zrodta od dywidend (z zastrzezeniem ulg/zwolnien na mocy miedzynarodowych
umow podatkowych i przepisdw krajowych) to 15% (5% lub 10% na podstawie umowy
0 unikaniu podwdjnego opodatkowania).

Podatek u zrédta od odsetki (z zastrzezeniem obnizek/zwolniern na mocy miedzynarodowych
umow podatkowych i przepiséw krajowych) to 15% (10% na podstawie umowy o unikaniu
podwadjnego opodatkowania).

Podatek u Zrédta od naleznosci licencyjnych (z zastrzezeniem obnizek/zwolnierh na mocy
miedzynarodowych uméw podatkowych i przepiséw krajowych) to réwniez 15% (10% na mocy
umowy o unikaniu podwdéjnego opodatkowania).
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Uwarunkowania rynkowe w Ukrainie — niezbedne informacje (2/2)

il

Ptace

Ptace w Ukrainie pozostajg niskie jak na zachodnie standardy. W styczniu 2022 roku minimalne
miesieczne wynagrodzenie zostato podniesione z 6500 UAH (238 dolaréw) do 6700 UAH (245
dolaréw). Minimalne miesieczne wynagrodzenie zostato utrzymane takze w 2023 roku.
Najwyzsze ptace tradycyjnie wystepujg w sektorach finansowym i lotniczym; najnizsze ptace
otrzymujg pracownicy rolnictwa, edukaciji, ustug gastronomicznych i zdrowia publicznego.

Rozwigzywanie sporéw

Jesli sporu nie mozna rozstrzygng¢ polubownie, metodg rozstrzygania sporéw jest postepowanie
sgdowe. Zagraniczna lub ukrainska osoba prawna lub indywidualny przedsiebiorca moze zwrdcié¢
sie do wtasciwego ukrainskiego sadu lub do odpowiedniego trybunatu arbitrazowego lub instytuciji
w Ukrainie, lub poza nig w celu rozstrzygniecia sporu. W Ukrainie postepowania sgdowe
prowadzg sady gospodarcze, sady administracyjne i sady powszechne. Sgdy powszechne
rozstrzygajg spory cywilne, karne, handlowe, administracyjne oraz sprawy z zakresu wykroczen
administracyjnych.

Zgodnie z wymogami prawnymi sgdy na kazdym etapie muszg rozpatrzy¢ sprawe w rozsgdnym
terminie, nie dluzszym jednak niz dwa miesigce od wszczecia postepowania. Czesciej zdarza sie,
ze sady przediuzajg ten termin, jezeli wymagajg tego okolicznosci sprawy. Generalnie uzyskanie
ostatecznego rozstrzygniecia w sprawie, biorgc pod uwage wszystkie odwotania sktadane do
instancji sgdowych, zajmuje od 9 do 12 miesiecy, ale w niektérych przypadkach moze to potrwac
znacznie diuze;.

PwC i PFR TFI we wspétpracy z KUKE

g

Pozwolenia, ktére moga by¢ potrzebne

B Zezwolenie na emisje (’dozvil na vykydy po ukrainsku). Zezwolenie na emisje wydaje
Ministerstwo Ochrony Srodowiska (dla substancji niebezpiecznych | grupy), dla pozostatych
substancji zezwolenia wydajg Zarzgdy Obwodoéw Panstwowych.

B Pozwolenie na budowe (dozvil na budivnytstvo po ukrainsku) jest wymagane, jesli
przedsigbiorca zamierza konstruowaé lub modyfikowac niektore typy konstrukcji. Pozwolenie
na budowe wydaje Panstwowa Inspekcja Architektoniczno-Budowlana.

B Zezwolenie na budowe/przebudowe obiektéw wysoce niebezpiecznych (dozvil na
budivnytstvo/rekonstruktsiyu obiektyw pidvyschenoi nebezpeky w jezyku ukrainskim).
Zezwolenie na budowe/przebudowe wydaje Panstwowa Agencja Bezpieczenstwa Pracy.

B Zezwolenie na rozpoczecie prac szczegolnie niebezpiecznych (dozvil na pochatok vikonannya
robit pidvyschenoi nebezpeky po ukrainsku) wymagane jest w przypadku prac, ktére wedtug
prawa ukrainskiego zaliczajg sie do prac wysoce niebezpiecznych. Zezwolenie wydawane jest
przez Panstwowg Agencje Bezpieczenstwa Pracy.

B Zezwolenie na sktadowanie/uzytkowanie substancji niebezpiecznych (dozvil na
zberigannya/vikoristannya nebezpachnykh rechovin po ukrainsku) wymagane jest w przypadku
prowadzenia dziatalnosci z substancjami niebezpiecznymi. Zezwolenie wydawane jest przez

Panstwowg Agencje Bezpieczenstwa Pracy.

~)
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Rola Grupy PFR w rozwoju ekspansji zagranicznej polskich przedsiebiorstw

p

—

11

GRUPA PFR

Instytucje rozwoju skupione w Grupie PFR wspierajg ekspansje zagraniczng polskich firm,
oferujgc kompleksowe rozwigzania w zakresie doradztwa, finansowania, a takze dziatan
promocyjnych.

Fundusz Ekspansji Zagranicznej 2 FIZ AN zarzgdzany przez PFR TFIl wspotinwestuje
z polskimi firmami na rynkach miedzynarodowych, oferujac finansowanie dopasowane do
potrzeb inwestora. Fundusz moze sfinansowac az do potowy wartosci inwestycji
zagranicznej i dzieli¢ ryzyko biznesowe projektu. Moze inwestowac praktycznie na catym
Swiecie, we wszystkich sektorach.

KUKE od ponad 30 lat wspiera ekspansje zagraniczng oraz rozwoj polskich firm, oferujac
rozwigzania w postaci roznego typu ubezpieczen, gwarancji kontraktowych i ptatniczych
oraz faktoringu. Udostepnia takze instrumenty, ktére zachecajg banki m.in. do
finansowania kontraktéw handlowych, krajowych inwestycji generujgcych eksport oraz
zagranicznych transakcji przeje¢ podejmowanych przez ich klientéw.

Polska Agencja Inwestycji i Handlu prowadzi dziatania na rzecz promoc;ji polskiej
gospodarki i polskich marek na arenie miedzynarodowej, zapewnienia dostep do informacji
na temat otoczenia gospodarczego i prawnego, oferuje wsparcie w spetnieniu procedur
administracyjnych.

Bank Gospodarstwa Krajowego oferuje m.in. finansowanie krétko- i dtugoterminowych
kontraktéw eksportowych.

PwC i PFR TFI we wspétpracy z KUKE

Fundusz Ekspansji
Zagranicznej
PFR TFI

B PFRTFI

O

BGK
Instytucje rozwoju SRR
wspierajace ekspansje
zagraniczna polskich
firm

B PATH

Grupa PFR

8 KUKE BPFR

Grupa PFR
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Fundusz Ekspansji Zagranicznej zwieksza sile finansowq polskich firm na
miedzynarodowych rynkach, finansujgc az do 50% wartoS$ci inwestycji

Fundusz Ekspansiji Zagranicznej 2 FIZ AN —
zasady wspoétpracy

Fundusz o docelowej kapitalizacji na poziomie 600 min
zt wspdtinwestuje z polskimi firmami w ich zagraniczne
spotki zalezne, realizujgc projekty typu greenfield

i brownfield. Udziat funduszu pozwala zwigkszyé¢ skale
inwestycji na miedzynarodowych rynkach.

Fundusz kontynuuje misje Funduszu Ekspans;ji
Zagranicznej FIZ AN, ktéry od 2016 r. zawart ponad 20
umow z polskimi partnerami, inwestujac ponad 100 min
euro w 8 krajach. tgczna wartos¢ projektéw, w ktérych
uczestniczyt fundusz, wyniosta okoto 300 min euro.

dA=

Q..
A=

PwC i PFR TFI we wspétpracy z KUKE
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N1

Finansowanie kapitatowe lub
dtuzne dopasowane do
wielkosci i rodzaju projektu

4 N
'\©f

Typowa inwestycja funduszu:
3-20 mIn euro

Horyzont inwestycyjny: 5-10 lat

@

Podziat ryzyka proporcjonalnie
do zaangazowania funduszu

Kontrola operacyjna po stronie
polskiego partnera -
fundusz jest zawsze
inwestorem mniejszosciowym.

S

Warunki wspétpracy -

odkup udziatéw na warunkach
rynkowych albo staly IRR, do
10 lat, lub finansowanie dtuzne
na warunkach rynkowych.

A’I‘A

Elastyczny model dziatania,
szybkos$¢ decyzyjna
i procesowa

Materiat ma charakter marketingowo-informacyjny i nie stanowi oferty w rozumieniu Ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. Kodeks Cywilny ani zobowigzania
Funduszu do udziatu w projekcie inwestycyjnym oraz zapewnienia finansowania. Decyzja o zaangazowaniu Funduszu zostanie podjeta po przeprowadzeniu
szczegotowej analizy i oceny projektu inwestycyjnego. Przedstawione dane i informacje nie stanowig ustugi doradztwa inwestycyjnego ani udzielenia
rekomendacji inwestycyjnych, a takze nie sg formg $wiadczenia ustug doradztwa podatkowego ani pomocy prawnej. W materiale zostaty wykorzystane te
Zrédta informacji, w tym informacje o historycznych inwestycjach zrealizowanych przez Fundusz Ekspansji Zagranicznej FIZ AN, ktére PFR TFI S.A., analizujagc
Z najwyzszg staranno$cig, uwaza za rzetelne i wiarygodne. Jednocze$nie PFR TFI S.A. nie moze zagwarantowac, ze przedmiotowe zrédta sg wyczerpujgce

i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny. Wszelkie oceny zawarte w niniejszym materiale wyrazajg wytgcznie opinie ich autoréw.
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KUKE ubezpiecza inwestycje zagraniczne polskich firm i ich finansowanie

Firmom inwestujgcym za granicg zapewniamy ubezpieczenie naktadow poniesionych na realizacje inwestycji wraz z mozliwoscig ubezpieczenia finansowania. Dzieki
temu przedsiebiorstwo uzyskuje na dogodnych warunkach srodki na realizacje inwestycji bezposredniej za granicg, a jego aktywa nie sg zabezpieczone pod kredyt
I mogg zostac uzyte pod inne finansowanie potrzebne dla rozwoju spotki.

Jak dziata ubezpieczenie finansowania?

Poszukiwanie finansowania Znajdowanie mozliwosci Analiza i ofertowanie Uruchomienie finansowania Biezaca obstuga kredytu
Przedsiebiorca, chcacy Poszukujac mozliwosci KUKE po analizie projektu KUKE wystawia polise Bank obstuguje kredyt
zrealizowac inwestycje za finansowania, bank lub i kondyciji finansowej ubezpieczeniowa, bank inwestycyjny. W przypadku
granicg, udaje sie do swojego przedsiebiorca zwraca sie do przedsiebiorcy przedstawia uruchamia finansowanie, braku sptaty kredytu KUKE
banku w poszukiwaniu KUKE. bankowi propozycje a przedsiebiorca realizuje wyptaca odszkodowanie
finansowania (kredytu warunkow uzyskania zaplanowana inwestycje. bezposrednio do
inwestycyjnego/ ubezpieczenia banku i realizuje
akwizycyjnego). finansowania. zabezpieczenia.

Ubezpieczenie naktadow 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 spoétki-matki. Ochrona ubezpieczeniowa obejmuje straty poniesione w zwigzku z realizacjg inwestycji bezposredniej za granica,

bedgce nastepstwem zdarzen okreslanych jako sita wyzsza lub ryzyko polityczne.

Z kolei rozwigzanie o nazwie ,Shop in Poland” umozliwia krajowym firmom udziat w projektach na catym swiecie jako dostawcy towarow badz ustugodawcy. KUKE —
poprzez sie¢ miedzynarodowych kontaktow — wyszukuje za granicg projekty, do ktérych mogg dotgczy¢ polskie przedsiebiorstwa, organizuje i ubezpiecza takze ich
finansowanie.

PwC i PFR TFI we wspétpracy z KUKE 61
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Laude Smart Intermodal jest jednym

z najwiekszych operatoréw logistycznych
w Polsce. Spétka zostata zatozona w 2008
r. Specjalizuje sie w transporcie
intermodalnym. Zatrudnia kilkuset
pracownikow.

Kierunki ekspansji kapitatlowej

* Niemcy
e Ukraina

Inwestycje zagraniczne Laude Smart Laudepl/
Intermodal e

@ Strategia i dziatalnos¢ firmy

Laude Smart Intermodal od 15 lat dziata na rynkach miedzynarodowych, tgczac przez Polske szlaki transportowe wschodu

i zachodu. Koncentruje sie na transporcie intermodalnym i realizacji przewozoéw kontenerowych. Swoj sukces

zawdziecza systemowi Laude, opierajgcemu sie na innowacyjnym podejsciu i opatentowanym rozwigzaniom w zakresie
konstrukcji i przewozu tadunkéw w specjalistycznych kontenerach, dzieki ktérym moze ograniczy¢ koszty i zwiekszy¢ tonaz
przewozu. Spotka moze odegrac kluczowa role w realizacji wymiany handlowej UE z Ukraing i procesie odbudowy tego kraju.
Laude posiada wiasny terminal kolejowy w Zamosciu zlokalizowany przy szeroko i normalnotorowych liniach kolejowych,
ktory jest przystosowany do przetadunkéw towarow i kontenerow przewozonych przez polsko-ukrainska granice. Terminal
moze obstugiwaé¢ do 15 tys. kontenerow TEU rocznie.

Motywacje do kapitatowej ekspansji zagranicznej

Perspektywa odbudowy Ukrainy i rozwéj wspotpracy gospodarczej Unii Europejskiej z tym krajem, a w szerszym kontekscie
takze z Motdawig, Kazachstanem i innymi krajami Azji Centralnej wymaga budowy efektywnych i odpornych tahcuchéw
logistycznych. Laude juz od lat jest obecne na tych rynkach. W Ukrainie dziata nieprzerwanie pomimo wybuchu dziatah
wojennych i obstuguje znaczng czesc¢ rynku przewozow kontenerowych. W najblizszych latach spétka planuje zainwestowac
okoto 250 min euro w rozwdj mostu kolejowego pomiedzy Ukraing a UE. Aktywa m.in. lokomotywy, wagony i kontenery
zakupione w ramach programu inwestycyjnego umozliwig znaczny wzrost przepustowosci transportu towarowego. W catym
tancuchu logistycznym tgczgcym Ukraine z Europg duze znaczenie odgrywajg tez Niemcy, gdzie grupa rozwija dziatalnos¢
poprzez spotke zalezng - Laude Assets.

Wspoélinwestycje z Funduszem Ekspansji Zagranicznej FIZ AN

W grudniu 2021 r. fundusz oraz Laude Smart Intermodal wspdlnie zainwestowali 20 min euro w spotke Laude Assets
z siedzibg w niemieckim Duisburgu. Fundusz wspoétfinansowat prawie potowe wartosci inwestycji. Spotka w Niemczech
skupia aktywa do swiadczenia ustug intermodalnych na terenie Europy Zachodniej.
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Laude Smart Intermodal realizuje przewozy intermodalne nie tylko
w Polsce. Dziatamy takze w Ukrainie, gdzie obstugujemy 70%
rynku przewozéw kontenerowych, oraz w krajach Azji Centralnej

i Niemczech. Decydujgc sie na ekspansje zagraniczng, wybraliSmy
kierunki na pierwszy rzut oka nieoczywiste. Nieprzypadkowo. Od
poczatku doskonale wiedzieliSmy, jaki jest nasz strategiczny cel
biznesowy — potgczenie transportowe Wschodu z Zachodem.
Zdobywajgc doswiadczenie na miedzynarodowych rynkach

i konsekwentnie inwestujgc w aktywa, w tym lokomotywy, wagony
i kontenery, a w Polsce dodatkowo takze w nowoczesne terminale
przetadunkowe, zbudowalismy most logistyczny tgczgcy Unie
Europejskag ze Wschodem, ktory chcemy nadal rozwijac.

Mamy wszystkie atuty ku temu, aby Laude odegrato kluczowg role
w procesie odbudowy Ukrainy i — szerzej — rozwoju wymiany
handlowej UE z regionem Europy Wschodniej i Azji Centralnej.
Kluczowa w tym procesie jest nasza spotka zalezna w Niemczech,
w ktorg zainwestowalismy wspdlnie z Funduszem Ekspansji
Zagranicznej. Dzieki niej mozemy zwiekszy¢ skale dziatalnosci na
rynkach zachodnich.

Marcin Witczak
prezes zarzgdu Laude Smart Intermodal
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Grupa Pekabex jest liderem nowoczesnego
budownictwa systemowego w Polsce. Firma
dziata na rynku polskim i za granicg od
ponad 50 lat. Zatrudnia ponad 2 tysigce
0sob.

Kierunki ekspansji kapitatlowej

* Niemcy

Inwestycje zagraniczne Grupy Pekabex = Pekabex

@ Strategia i dziatalnos¢ firmy
Pekabex dziata w sektorze nowoczesnego budownictwa prefabrykowanego. Dostarcza rozwigzania w zakresie
projektowania, produkcji i montazu konstrukcji obiektow w oparciu o technologie prefabrykacji elementow zelbetowych,
a takze generalnego wykonawstwa oraz developmentu inwestycji. Firma posiada pie¢ fabryk w Polsce i jedng w Niemczech
pozwalajgcych wytworzy¢ okoto 230 tys. m3 konstrukcji budowlanych rocznie. Pekabex jest dzi$ liderem budownictwa
systemowego w Polsce i z powodzeniem umachia swojg pozycje w Skandynawii i Europie Zachodniej. Strategicznym celem
firmy jest znalezienie sie wsrdd pieciu najwiekszych firm budowlanych w Europie w segmencie budownictwa systemowego
i wzrost przychodow ze sprzedazy z rynkéw zagranicznych do ok. 30% z 25% obecnie.

@ Motywacje do kapitatowej ekspansji zagranicznej
Polski rynek jest dla Grupy Pekabex zbyt maty, by zapewnic¢ jej stabilny wzrost. W sektorze, w ktérym dziata firma,
szczegolnie wazna jest rowniez dywersyfikacja, ktora pozwala zabezpieczy¢ sie przed zmianami koniunktury na
poszczegolnych rynkach. Aby pokonac te bariery, spotka konsekwentnie umacnia swojg pozycje w Europie i realizuje
projekty budowlane za granica, gtéwnie na terenie Skandynawii i Niemiec. Szczegélnie interesujacy jest rynek niemiecki.
Pekabex dazy do wzmocnienia swojej pozycji za Odrg. W tym celu firma przejeta spotke w Bawarii — Gornej Frankonii.
Posiadanie wtasnego zaktadu w Niemczech umozliwia zwigkszenie mocy produkcyjnych —w 2022 r. firma wyprodukowata
elementy o objetosci 27 tys. m3, z czego najdiuzsze miaty az 45 m. Pozwala takze zaoferowac klientom lepsze warunki
wspotpracy, dzieki przyblizeniu produkcji do kohcowego odbiorcy. Zmienia rowniez sposob postrzegania Grupy na tym rynku,
zwiekszajgc wiarygodnosc i site negocjacyjna.

@ Wspoétinwestycje z Funduszem Ekspansji Zagranicznej FIZ AN
Umowa miedzy Pekabex i funduszem zostata podpisana w grudniu 2020 r. Celem wspoitpracy byta akwizycja 100% udziatow
w niemieckiej spotce FTO Fertigteilwerk Obermain GmbH. Zakupiona fabryka jest komplementarna do zaktadéw w Polsce -
réwniez specjalizuje sie w produkcji elementoéw prefabrykowanych, ale polega na innych zroédtach dostawcow i potencjale
odbiorcow, a takze daje efekt synergii w zakresie rozwoju technologicznego. £gczna wartosc¢ transakciji to 12,25 min euro.
Zaangazowanie funduszu wynosi 2,94 min euro, fundusz objat 24% udziatoéw w niemieckiej spotce.
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Ekspansja zagraniczna jest wpisana w strategie Grupy Pekabex.

Dzieki niej mozliwy jest nie tylko dalszy rozwdj spotki i wzrost
obrotow, ale takze dywersyfikacja, tak wazna w niestabilnych
gospodarczo czasach. Sprawdzito sie to juz wielokrotnie

w naszej historii.

Jako jedna z najwiekszych polskich firm budowlanych mamy
Swiadomos¢, ze wraz z nami wzrasta cate otaczajgce nas
Srodowisko — naszych polskich i miedzynarodowych dostawcow
oraz partneréw biznesowych. Chcemy by¢ wzorem nie tylko
efektywnosci, ale takze dobrych relacji. Uwazam, ze oferujgc
wysokiej jakosci rozwigzania, a takze profesjonalnie i terminowo
realizujgc ztozone projekty na zagranicznych rynkach, jestesmy
ambasadorem Polski w tych krajach.

Naszym strategicznym celem jest znalezienie sie w gronie
najwiekszych europejskich firm w sektorze budownictwa
systemowego, dlatego stale analizujemy mozliwosci rozwoju na
zagranicznych rynkach, poszukujgc biznesowych szans.
Doswiadczenia zwigzane z naszg pierwszg miedzynarodowg
inwestycja — akwizycjg spotki w Niemczech realizowang we
wspotpracy z Funduszem Ekspansji Zagranicznej PFR TFI sg
bardzo pozytywne, a transakcja przyniosta oczekiwane efekty.

Robert Jedrzejowski
prezes zarzgdu Pekabex S.A.

Fot. Pekabex
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Rainbow Tours S.A. jest jednym

z najwiekszych operatorow turystycznych
w Polsce. Spétka powstata w 1990 r., od
2007 r. jest notowana na GPW.

Kierunki ekspansji kapitatlowej

+ Grecja

Inwestycje zagraniczne Rainbow Tours RAINBOW

@ Strategia i dziatalnos¢ firmy

Rainbow jest czotowym touroperatorem w Polsce i Europie Srodkowo-Wschodniej z wtasng wielokanatowg siecig sprzedazy
(salony, online, call centre) oraz zaawansowanym technologicznie systemem rezerwacyjnym. Portfolio wyjazdowe spo&tki
obejmuje podréze do niemal 100 krajow, do ponad 150 turystycznych destynacji, w tym do m.in. do Grecji, Wtoch, Hiszpanii,
Portugali, Chorwaciji, Turcji, jak réwniez w miejsca bardziej egzotyczne. Firma konsekwentnie buduje swojg marke na rynku
konsumenckim, dostosowuje sie do trenddéw, oferujgc i stale uzupetniajgc zréznicowang oferte wyjazdéw turystycznych.
Rozszerza rowniez dziatalnos¢ tak, aby obejmowata wszystkie obszary rynku turystycznego, m.in. rozwija segment
organizacji wyjazdow stuzbowych czy integracyjnych.

@ Motywacje do kapitatowej ekspansji zagranicznej
Jednym z kluczowych wyzwan spéiki jest poprawa poziomu marzy. Sposobem na to jest integracja pionowa, czyli
w przypadku tej spotki rozpoczecie dziatalnosci hotelowej. Od 2015 r. Rainbow inwestuje w tworzenie wtasnej sieci hoteli
w Grecji pod markg White Olive. Obecnie w jej ramach dziata 5 hoteli na Zakynthos, Rodos i Krecie, dysponujgcych blisko
1,5 tys. t6zkami i dziatajgcych w formule All Inclusive. Pozwala to na poprawe obtozenia hoteli, a takze wydtuzenie okresu ich
dziatania, co pozytywnie przektada sie na uzyskiwane wyniki. Sezon 2023 byt rekordowy - hotele White Olive obstuzyty
ponad 45 tys. gosci z kilkunastu krajow - najwiecej z Polski, Czech, Wielkiej Brytanii, Niemiec, Francji, Skandynawii, Rumunii
i Butgarii. Inwestycja w dziatalno$¢ hotelowg pozwala umacnia¢ pozycje Rainbow na rynku Unii Europejskiej i poprawia
konkurencyjnosc¢ spotki.

@ Wspotinwestycje z Funduszem Ekspansji Zagranicznej FIZ AN

Fundusz Ekspansji Zagranicznej w 2021 r. zainwestowat w spétke White Olive A.E. 9 min euro, stajac sie jej
mniejszosciowym akcjonariuszem. Pozyskany kapitat jest przeznaczony na dalszy rozwéj dziatalnosci, w tym na
pozyskiwanie i remontowanie nowych obiektow hotelowych. Aktualnie spétka planuje rozbudowe bazy hotelowej na Krecie,
Rodos oraz Zakynthos.
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W Europie mamy do czynienia z silnym trendem konsumenckim
dotyczgcym przesuwania wydatkéw z débr konsumpcyjnych na
te zwigzane z rekreacjg i spedzaniem wolnego czasu. Klienci
wolg inwestowacé w przezycia, niz kupowac kolejng rzecz.
Rainbow jest beneficjentem tego trendu.

W White Olive — sieci greckich hoteli nalezgcych do spofki -
konsekwentnie realizujemy cel strategiczny, jakim jest
optymalizacja uzyskiwanych przychodow. Cel ten osiggamy m.in.

poprzez poszerzanie rynkow zrodtowych i dywersyfikacje
kanatéw dystrybucji, w tym sprzedaz on-line i poprzez strone
wiasng. Zwiekszamy udziat sprzedazy do klientow
indywidualnych kosztem sprzedazy do duzych touroperatorow
europejskich. Koncentrujemy sie réwniez na zapewnieniu jak
najwyzszej jakosci ustug, czego potwierdzeniem jest ponad 85%
ocen bardzo dobrych i dobrych, co w wakacyjnym biznesie
hotelarskim jest wynikiem zdecydowanie ponadprzecietnym.

Konsekwentnie inwestujemy w rozwoj hoteli — obecnie planujemy
rozbudowe trzech obiektéw, co pozwoli zwiekszy¢ baze
noclegowg o kolejne ponad 400 t6zek. Srodki na ten pochodzg
m.in. z Funduszu Ekspansji Zagranicznej PFR TFI. Inwestycja
umozliwi osiggniecie efektu synergii z posiadang juz
infrastrukturg hotelowa, a tym samym zwiekszenie rentownosci.

Edyta Romanowska
CEO White Olive A.E.— greckiej spofki zaleznej Rainbow
Tours

—

-

o

I

Fot. Rainbow.Tours



(V7

A
®":

@ . .
% O firmie

SUNEX to notowany na GPW w Warszawie
czotowy producent innowacyjnych
rozwigzan opartych o odnawialne zrodta
energii.

Kierunki ekspansji kapitatlowej

* Niemcy
* Austria

Inwestycje zagraniczne SUNEX =L Me=><

®

®

Strategia i dziatalnos¢ firmy

SUNEX powstat w 2002 r. Firma oferuje inteligentne systemy stosowane w technice grzewczej oraz solarnej bazujgce na
pompach ciepta, fotowoltaice, kolektorach stonecznych klimatyzacji oraz hybrydowych pakietach wraz z systemami

sterowania. Rozwija takze produkty wspomagajgce magazynowanie energii pozyskanej z systeméw bazujgcych na OZE
wraz z petnym asortymentem towarzyszgcym niezbednym do tworzenia kompletnych i zindywidualizowanych rozwigzan.

Motywacje do kapitatowej ekspansji zagranicznej

W 2023 r. 84% sprzedazy Grupy SUNEX zrealizowane zostato na rynkach zagranicznych, gtéwnie Europy Zachodniej.
Potowe wszystkich przychoddw zapewnit rynek niemiecki, a 31% austriacki. W 2022 r. zagraniczny zaktad SUNEX
przeksztatcono w spétke corke SUNEX GmbH, ktdra specjalizuje sie w sprzedazy (gtéwnie internetowej) urzadzen
stosowanych w technikach grzewczych i solarnych dostarczanych przez SUNEX. W 2023 r. SUNEX przejat austriacka firme
Krobath Bad Heizung Service GmbH specjalizujgca sie w komercyjnych instalacjach grzewczych i wentylacyjnych, gazowych
i wodnych, ktéra po akwizycji rozpoczeta ekspansje w Dolnej i Gornej Austrii (m.in. uruchomiajgc salony wystawiennicze).
Firma posiada wtasny dziat badawczo-rozwojowy, ktory przyczynia sie do tworzenia zautomatyzowanych i inteligentnych
rozwigzan produktowych. Dziatalno$¢ na rynkach zewnetrznych, wspotpraca z zagranicznymi partnerami pozwalajg zaréwno
poszerza¢ kompetencje w zakresie urzgdzen OZE i ich integracji, jak i zapewnia¢ dywersyfikacje zrédet przychodow.

Finansowanie ekspansji zagranicznej — wspoétpraca z KUKE

W styczniu 2023 r. SUNEX sfinalizowat przejecie za 4,3 min euro 100 proc. udziatéw w spotce Krobath. Przychody
austriackiej spotki wynoszg ok. 20 min euro rocznie. Akwizycje sfinansowano ze srodkéw wiasnych oraz z kredytu w PKO BP
w wysokosci 3,4 min euro, ktory zostat ubezpieczony przez KUKE do wysokosci 95 proc. finansowania. KUKE wspiera
polskie firmy w ekspansji na 200 rynkach, m.in. oferujgc bankom ubezpieczenie sptaty finansowania udzielonego na
akwizycje, inwestycje typu greenfield i brownfield.
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Na rozwoj branzy trzeba patrze¢ w horyzoncie dtugoterminowym.
Impulsem do dalszego wzrostu bedg m.in. unijne regulacje (cele
polityki klimatyczno-energetycznej), ktére ktadg coraz wiekszy
nacisk na gospodarke niskoemisyjng, oraz dynamiczny trend
uniezalezniania sie od pojedynczego zrdodta energii. Niewatpliwie
branza OZE zyskuje na znaczeniu i staje sie bardzo
perspektywiczna, a wytwarzanie energii ze stonca, wiatru czy
wody staje sie fatwiejsze i bardziej dostepne. Naszym celem jest
dofgczenie do grona najwigekszych firm energetyki odnawialnej,
ktére moga dziata¢ na rynku europejskim, oferujgc kompleksowe
rozwigzania. Osiggnieciu tego celu stuzg m.in. akwizycje.
Szukamy mozliwosci przeje¢ w Niemczech, ale nie wykluczamy
réwniez zakupow w innych krajach Europy.

Sytuacja finansowa spofki jest bardzo dobra, mamy tez dostep do
zewnetrznego finansowania. Polskie firmy z branzy OZE maja
szanse stac sie znaczgcymi podmiotami w Europie. Pomocne w
tym sg takze instrumenty zapewniane przez instytucje wsparcia,
takie jak KUKE, czy przez banki.

Marek Kossmann
Dyrektor finansowy i cztonek zarzgdu firmy SUNEX
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@ Skumulowana wartos¢ polskich inwestycji za granicg wyniosta w 2022 roku 130,5 mid PLN i byta o0 20,8 mid
PLN wyzsza niz rok wczesniej. Europa pozostaje najatrakcyjniejszym regionem dla inwestycji polskich firm — 86,9%
wszystkich inwestycji skoncentrowanych jest na Starym Kontynencie.

Rok 2023 przynidst wyraznie spowolnienie dynamiki swiatowego PKB, a za tym réwniez obnizenie przeptywéw
bezposrednich inwestycji zagranicznych. Spowolnienie to jest zwigzane m.in. z kryzysem energetycznym i jest
bezposrednig reperkusjg wojny w Ukrainie. Nowa rzeczywisto$¢ to zmiany ukfadu sit w Swiatowej gospodarce

i narastajgcy protekcjonizm. Poza zawirowaniami geopolitycznymi, na rynek BIZ wptywajg obecnie m.in. transformacja
energetyczna i transformacja cyfrowa.

Przedsiebiorcy sg mniej sktonni niz do tej pory do realizacji ekspansji kapitatowej na zagraniczne rynki — takie plany
deklaruje jedynie co czwarta firma, cho¢ odsetek ten jest wyzszy wsrdd firm juz inwestujgcych za granicg i wynosi
44%. W analizie potencjalnej lokalizacji duze znaczenie majg takie czynniki, jak ryzyko geopolityczne czy
wielkos¢ rynku zbytu.

Po raz trzeci wybraliSmy najbardziej obiecujgce kierunki ekspansiji dla polskich przedsiebiorstw, tym razem skupiajgc
sie na rynkach Europy Srodkowo-Wschodniej i Azji. Tegoroczna edycja rankingu uwzglednia dwie kategorie
kierunkéw — oczywiste i znane (I krgg) oraz nieoczywiste i rzadziej rozpatrywane (Il krag). Linig demarkacyjng jest
wartos¢ zainwestowanego przez polskie firmy kapitatu (100 min euro). Do atrakcyjnych kierunkéw w | kregu nalezag
m.in. Czechy, Rumunia i Ukraina, w drugiej grupie znajduja sie: Japonia, Kazachstan i Malezja.

Przedsiebiorcy, ktorzy decydujg sie na ekspansje kapitatowg na rynki zagraniczne, nie muszg bra¢ na siebie catego
ryzyka inwestycji. W Polsce dzialajg instytucje, ktorych celem jest wspieranie internacjonalizacji polskich
przedsiebiorstw na ptaszczyznie finansowej oraz dzielenie z nimi ryzyka ekspansji. W$rdd nich sg Fundusz
Ekspansji Zagranicznej zarzadzany przez PFR TFI oraz Korporacja Ubezpieczen Kredytéw Eksportowych
(KUKE). Instytucje te wspierajg takze przedsiebiorcow zainteresowanych uczestnictwem w procesie odbudowy
Ukrainy.
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Zrédla danych i metodologia

He

W ramach prac nad raportem wykorzystalismy réznorodne analizy i zrédta danych, ktérych zatozenia opisane sg ponizej.

Analiza ilosciowa

Na podstawie analizy ilosciowej zidentyfikowaliSmy gtéwne trendy zwigzane z zawirowaniami
geopolitycznymi i wojng w Ukrainie na rynek BIZ. Analize przeptywdw z globalnych inwestycji
zagranicznych pomiedzy krajami oparliSmy na danych z bilansu ptatniczego
Miedzynarodowego Funduszu Walutowego nt. przeptywdw z inwestycji wszystkich krajéw
Swiata. Dane w zakresie przeptywéw z bezposrednich inwestycji zagranicznych z Polski do
poszczegodlnych krajéw pozyskalismy z Eurostatu (oryginalnie dane pochodzg z NBP). Dane
roczne dostepne sg za okres do 2023 roku, zas dane kwartalne?! dla Polski — do drugiego
kwartatu 2023 roku. Dodatkowo, w ramach opisu krajéw, wykorzystano dane
makroekonomiczne z bazy IMF World Economic Outlook, OECD, Bank Swiatowy oraz
UNCTAD, a takze rankingi Transparency International oraz The Heritage Foundation.

Analiza jakosciowa

Analiza jakosciowa oparta byta na badaniu desk research w zakresie globalnych trendéw
mogacych mie¢ wplyw na rynek bezposrednich inwestycji zagranicznych. Zidentyfikowano
nastepujace trendy: nearshoring i friendshoring (dywersyfikacja dostawcéw i zabezpieczenie
tancuchoéw dostaw), zawirowania geopolityczne (wojna w Ukrainie), transformacja cyfrowa,
transformacja energetyczna oraz rosnacy protekcjonizm. Opisane zostaly one szczegétowo
W raporcie.

Ankieta CATI wsroéd polskich przedsiebiorstw

W trakcie projektu przeprowadzono badanie telefoniczne CATI wsrdd polskich
przedsiebiorstw. Badanie przeprowadzono na prébie 120 duzych i srednich firm inwestujgcych
za granicg (inwestycje rozumiane byly jako zakup aktywoéw za granicg). Dotyczyto ono
postrzegania zmian na rynku BIZ oraz ich ewentualnego wptywu na dziatalnos¢ operacyjna.
W badanie zaangazowano takze 120 przedsigbiorstw, ktére nie podejmowaty do tej pory
inwestycji zagranicznych do tzw. grupy kontrolnej. Dzieki temu byliSmy w stanie poréwnaé
whnioski w zaleznosci od doswiadczenia przedsiebiorstw.

Ranking kierunkéw dla polskich inwestycji

W raporcie przedstawiono takze ranking najbardziej obiecujgcych kierunkow dla inwestycji dla
polskich przedsiebiorstw w Europie Srodkowo-Wschodniej i w Azji. W rankingu uwzgledniono
wskazniki makroekonomiczne, jako$¢ instytucji, powigzania inwestycyjne i handlowe z Polska.
Dane bedace podstawg rankingu pochodzity z IMF World Economic Outlook, IMF Balance of
Payments, UNCTAD, Banku Swiatowego, Eurostatu oraz GUS. Kraje podzielono na dwie
grupy — kierunki rozpoznane wsrod polskich przedsiebiorstw, w ktérych wartosé
zainwestowanego kapitatu przekracza 100 min euro oraz kierunki nieoczywiste, w ktérych
zaangazowanie kapitatowe jest mniejsze. Z finalnej listy wyeliminowano réwniez kraje z
populacjg ponizej 5 min dla krajéw Europy Srodkowo-Wschodniej oraz 15 min dla Azji. Dzieki
temu uwzgledniono jedynie wieksze rynki zbytu, bardziej atrakcyjne dla przedsiebiorcow.

1 Nalezy pamigtac, 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 biezaco.
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