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Wstep

Polska przez ostatnich 27 lat, jakie uptynety od zmiany ustroju, pochtonieta
byta nadrabianiem zalegtosci cywilizacyjnych oraz ekonomicznych wobec
rozwinietych gospodarek Europy Zachodniej. Zadanie to byto z pewnoscig
niefatwe. Wszak na poczatku tej drogi wcale nie byto oczywiste, czy

Polsce uda sie 0siggnac¢ zakfadane cele na drodze do stabilizadji i rozkwitu
gospodarczego, ktérych doswiadczamy obecnie. W tym kontekscie bliskie
sasiedztwo i relacje gospodarcze zbudowane przez te lata z drugg najwieksza
gospodarkg $wiata - Niemcami - nie pozostajg bez znaczenia.

Inwestycje zagraniczne sg bardzo waznym czynnikiem stymulujgcym wzrost
gospodarczy i miaty istotny wptyw na rozwoj wolnego rynku w pierwszych
latach po transformacji ustrojowej w Polsce. Niemieckie firmy szybko
dostrzegty potencjat swojego wschodniego sgsiada. Choc¢ tuz po roku 1989
nikt nie byt w stanie zagwarantowac, w jakim tempie oraz kierunku bedzie
zmierzac polska gospodarka, firmy zza Odry rozpoczety lokowanie kapitatu
w Polsce niemal od razu po otwarciu rynku. Do 2015 roku zainwestowaty juz
135,9 mld zt, co odpowiada 1/5 ulokowanych w naszym kraju bezposrednich
inwestycji zagranicznych.

Zachodni sgsiedzi doceniajg wysokie kwalifikacje oraz produktywnos,

a takze motywacje polskich pracownikdéw. Ponadto zwracajg uwage na
znaczng poprawe infrastruktury, ktéra zwieksza atrakcyjnos¢ inwestycyjng
nowych regionow. Dzieki cztonkostwu w Unii Europejskiej Polska w odczuciu
naszego najwazniejszego partnera wymiany gospodarczej moze pochwali¢
sie gospodarka wyjatkowo odporng na wstrzasy oraz stabilnoscig otoczenia
regulacyjnego.

Oddajemy w Panstwa rece raport, ktéry analizuje powody, dla ktérych
Polska, mimo niezwykle dynamicznego rozwoju przez ostatnie trzy dekady,
nadal dysponuje atutami pozwalajgcymi na lokowanie udanych i optacalnych
inwestycji bezposrednich.
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Streszczenie

Polska gospodarka rozwija sie nieprzerwanie od 1991 r,, co jest rekordem wsrod
krajow Unii Europejskiej. Jednoczesnie jest to rozwoj dynamiczny — w ostatnich

20 latach PKB per capita (wedtug parytetu sity nabywczej) rost w tempie 6% rocznie.
To najlepszy wynik w regionie Europy Srodkowej, ktéry jest czesto oceniany przez

inwestoréw jako atrakcyjna przestanka do rozpoczecia dziatalnosci.

Gtéwnym czynnikiem dynamicznego

i stabilnego rozwoju Polski sg inwestycje
i kapitat. W latach 2010-2015 ich udziat
w tworzeniu PKB Polski byt znaczaco
wyzszy, niz w innych krajach Europy
Srodkowej za wyjatkiem Butgarii. Mimo
to batkanska gospodarka rozwijata sie
w tym okresie ponad 2-krotnie wolniej
niz polska.

Wedtug wiekszosci indekséw mierzacych
konkurencyjnos¢ gospodarczg i rozwoj
spoteczny Polska ustepuje w regionie
jedynie Czechom. Wynika to z faktu, ze
Czechy posiadajg wiele cech dojrzatej

i uprzemystowionej gospodarki.

Do ich atutéw nalezy najnizsze

ryzyko inwestycyjne w regionie, ale
potencjalnym inwestorom oferujg
2-krotnie nizszg dynamike wzrostu PKB
(Srednio 1,5% w latach 2010-2015) niz
Polska (3%).

Pomimo dynamicznego rozwoju Polski
w ostatnich 25 latach, potencjat 7.
najwiekszej gospodarki UE jest wcigz
daleki od wyczerpania. Dowodem jest
wcigz istotnie nizsza produktywnosc¢
niz wysokorozwinietych krajach UE oraz

w dalszym ciggu niewielki zasob kapitatu.

Polska osiggneta okoto 2-krotny wzrost

wartosci kapitatu przypadajgcego na
1 pracownika w ostatnich 20 latach,
co pozwolito wyprzedzi¢ Stowacje

i Wegry. Mimo to nasycenie kapitatem
jest wcigz niemal 2-krotnie nizsze niz
w tradycyjnie uprzemystowionych
Czechach.

Relatywnie niska wartos¢ kapitatu
produkcyjnego w Polsce sprzyja
osigganiu wysokich stop zwrotu

z podjetych inwestycji. Kraricowa
produktywnos$¢ kapitatu w Polsce jest
niemal 4-krotnie wyzsza niz w krajach
strefy euro ($rednia za lata 2006-
2016), a takze wyzsza niz na Stowacji,
w Czechach i na Wegrzech.

Do szczegolnie atrakcyjnych
inwestycyjnie branz w Polsce nalezy

przetworstwo przemystowe, gdzie trafito
blisko 230 mld zt kapitatu zagranicznego.
Stanowi to 1/3 catosci ulokowanych BIZ
w Polsce. Coraz wieksze znaczenie ma

réwniez sektor nowoczesnych ustug

dla biznesu (BPO/SSC), ktory rozwija sie

w tempie 20% rocznie i do 2020 .
ma zatrudnia¢ 300 tys. oséb.

Niemcy sg najwazniejszym krajem
eksportujgcym kapitat do Polski

w formie Bezposrednich Inwestydji
Zagranicznych. Do 2015 r. niemieckie
podmioty zainwestowaty w Polsce

135,9 mld zt, co odpowiada niemal 1/5
catosci ulokowanych BIZ. Niemieccy
inwestorzy niezmiennie wysoko

cenig cztonkostwo Polskiw UE, ktére
zwieksza jakos¢ i stabilnos¢ otoczenia
regulacyjnego. Innymi czynnikami, ktére
sktonity niemieckie firmy do inwestydji

w Polsce sg kwalifikacje, produktywnos¢
i motywacja pracownikéw, a takze jakosc
i dostepnos¢ lokalnych poddostawcéw.
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DYNAMICZNA | STABILNA GOSPODARKA

* Nieprzerwany wzrost PKB od 1991 r. - rekord w Unii
Europejskiej

* Najszybszy wzrost PKB na osobe w regionie Europy
Srodkowej w latach 1995-2016
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* Najbardziej stabilna gospodarka Europy Srodkowej
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PRZEWAGI KONKURENCYJNE POLSKI

. * Korzystna relacja produktywnosci pracownikéw do . \
. kosztéw zatrudnienia e

. * Wyrézniajaca jakos¢ edukacji, zwtaszcza nauk scistych,
. technicznychii IT

. * Wysoki odsetek oséb znajgcych jezyk angielski i niemiecki :

BEZPOSREDNIE INWESTYCJE
ZAGRANICZNE W LICZBACH

* Wartos¢ ulokowanych BIZ to 712 mld zt, co stanowi réwnowartos¢
45% PKB Polski

* Niemal 230 mld zt BIZ to dziatalno$¢ w przetwoérstwie
przemystowym

* Niemcy sg zdecydowanym liderem wsréd krajéw pochodzenia BIZ
w Polsce - niemieckie firmy zainwestowaty prawie 136 mld zt
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NIEWYCZERPANY POTENCJAL ROZWOQOJU

* Zaséb kapitatu produkcyjnego na pracownika 3-4 nizszy
niz w krajach wysokorozwinietych

* Niska aktywnos¢ zawodowa - 40% Polek nie pracuje i nie
szuka pracy

* Duza przestrzen do poprawy jakosci regulacji i rozwoju
alternatywnych form finansowania inwestycji np. PPP

POLSKA WEDLUG
ZAGRANICZNYCH INWESTOROW

* Przedsiebiorczos¢ i wysoka kultura pracy
* Wysoka mobilnos¢ i elastycznos$¢ pracownikéw

* Dobra i poprawiajgca sie infrastruktura

ooooooooocoocooooooooooocoo-oo-oo-oo-oo-oooooooo o,

BRANZE ATRAKCYJNE INWESTYCY|NIE

* Przetwoérstwo przemystowe
* Ustugi dla biznesu (BPO/SSC), IT i telekomunikacja

* Nieruchomosci
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DYNAMIKA | STABILNOSC GOSPODARKI

TEMPO WZROSTU PKB
Wzrost PKB per capita wedtug
PPP, 1995-2016, CAGR

STABILNOSC WZROSTU PKB
Odchylenie standardowe
stopy wzrostu PKB

Butgaria Czechy Polska Rumunia Stowacja Wegry

JAKOSC OTOCZENIA DLA INWESTOROW

KONKURENCYJNOSC
GOSPODARKI
Global Competitiveness Index
2016/2017 (miejsce na 138
krajow)

ROZWOQJ SPOLECZNY
Social Progress Index 2016
(miejsce na 130 krajow)

Butgaria Czechy Polska Rumunia Stowacja Wegry

KAPITAL W PROCESIE ROZWOJU

ZNACZENIE KAPITALU
Wkiad kapitatu w osiggnieta
stope wzrostu PKB, Srednia

1995-2015 (pkt. proc.)

WYPOSAZENIE W KAPITAL
Kapitat netto w przeliczeniu na
1 pracujgcego (tys. EUR)

Butgaria Czechy Polska Rumunia Stowacja Wegry
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OCZEKIWANY ZWROT I RYZYKO INWESTYCYJNE

ZWROT Z KAPITALU
Kraricowa produktywnos¢
kapitatu w gospodarce
(Srednia 2006-2016)

RYZYKO INWESTYCYJNE
Rating agencji Standard
& Poor's

PROGNOZA PKB - 2017
Prognozowana roczna stopa
wzrostu PKB przez MFW - 2017

Butgaria Czechy Polska Rumunia Stowacja Wegry

najnizsze wartosci (D ojvyzsze wartosci
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Dlaczego warto
inwestowac¢ w Polsce?

Polska gospodarka po raz ostatni doswiadczyta recesji

w 1991 r,, kiedy PKB spadt o 7% w ujeciu rocznym.! Jest to
jeden z najdtuzszych okreséw nieprzerwanego wzrostu
gospodarczego w ostatnich dekadach na Swiecie.

Sposréd krajow cztonkowskich OECD Analiza atrakcyjnosci inwestycyjnej
réwnie diugim okresem przyrostu PKB w tym rozdziale zostafta przeprowadzona
bez recesji moze pochwali¢ sie jedynie wedtug schematu top-down. Zaczyna
Australia.? Powszechnie znany jest takze sie od perspektywy historycznej

fakt, ze Polska jako jedyny kraj w UE i makroekonomicznej, ktéra jest punktem

uniknefa recesji w 2009 r. (wzrost wyniést  wyjscia do przegladu struktury wzrostu
1,7%). Obecnie Polska jest 7. najwiekszg PKB, gtebszych fundamentéw rozwoju

gospodarka w UE (bez uwzglednienia oraz analizy warunkéw dla zwiekszania
Wielkiej Brytanii) i 24. na Swiecie.? zasobu kapitatu.



Celem tego rozdziatu jest:

* Syntetyczne przedstawienie procesu
rozwoju Polski w ostatnich 25 latach
i okreslenie kluczowych czynnikéw
stojacych za sukcesem gospodarczym,

e Analiza struktury wzrostu PKB
w krajach Europy Srodkowej ze
szczegblnym uwzglednieniem
naktadow kapitatu. W analizie
wyrézniono dodatkowy okres 2010-
2015, ktéry charakteryzowat sie
trudnymi warunkami dla inwestycji,

Inwestycje w Polsce. Niewyczerpany potencjat | Doswiadczenia niemieckich inwestoréw

* Poréwnanie wynikéw najwazniejszych
indekséw mierzacych konkurencyjnosg,
jakos$¢ instytucji oraz rozwdj spoteczny,

* Charakterystyka naptywu
Bezposrednich Inwestycji
Zagranicznych do krajéw Europy
Srodkowej,

* Analiza wielko$ci zasobu kapitatu,
produktywnosci nakfadow
kapitatu oraz oczekiwanego ryzyka
inwestycyjnego na poziomie
makroekonomicznym.
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Polska gospodarka
- 25 lat wzrostu i stabilnosci

W 1989 roku Polska nalezata do najbiedniejszych krajow
Europy i nikt wowczas nie byt w stanie przewidziec, jak
szybko uda sie ograniczy¢ luke rozwojowg w poréownaniu
do bogatszych krajow UE-15.

W zrost gospodarczy nigdy nie jest ktére z kolei zalezg od milionéw
automatycznym procesem, lecz efektem  jednostkowych decyzji przedsiebiorstw,
m.in. akumulacji kapitatu, poprawy konsumentéw czy przedstawicieli
produktywnosci, rozwoju kapitatu sektora publicznego.*

ludzkiego oraz wielu innych czynnikéw,
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,W ciggu ostatnich 25 lat Polska zrobita ogromny skok rozwojowy. Musi by¢ w jej
mieszkancach wyjatkowy innowacyjny duch przedsiebiorczosci, ktory sprawit,
ze udato sie tego dokonac¢ w tak krotkim czasie. Polska moze w najblizszej przysztosci
wiele zyskac dzieki podejsciu polskiego spoteczenstwa do nowych technologii.
Polacy bez najmniejszych opordw siegajg po nowosci technologiczne, wrecz
aktywnie ich poszukujg. Duch innowacyjnosci jest wyraznie dostrzegalny miedzy
innymi w rosngcej liczbie polskich start-upow technologicznych, ktore mogg odegrac
istotng role w najblizszych latach, jesli chodzi o rozwdj polskiej gospodarki.”

Barbara Jacob
Prezes Zarzadu, Komsa Polska

PKB per capita wedtug parytetu sity nabywczej w 19952016
oraz CAGR 1995-2016

| ! ! ! | ! 0%
Butgaria Czechy Wegry Polska Rumunia  Stowacja ’

Deloitte na podstawie danych MFW, World Economic Outlook, April 2017 Database.
Dane dla roku 2016 sg prognozg MFW

W 1995 M 2016 B CAGR (prawa 03)
Ze uwagi na brak wiarygodnych (6,0 % wedtug CAGR).® Na drugim
danych trudno o rzetelng analize miejscu uplasowata sie Stowacja (5,8%
poréwnawczg wynikdw gospodarczych CAGR), nastepnie Butgaria i Rumunia
krajow Europy Srodkowe] z pierwszych (odpowiednio 5,4% i 5,3% CAGR).
latach transformacji.> Analiza okresu Wolniej rozwijaty sie Wegry i Czechy
1995-2016 prowadzi do wniosku, (odpowiednio 4,4% i 4,2% CAGR).

ze Polska osiggneta najszybsza
przecietng dynamike PKB per capita
wedtug parytetu sity nabywczej
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Osiggniete tempo wzrostu PKB pozwolito
krajom Europy Srodkowej nadrabia¢
réznice rozwojowe w poréwnaniu do
rozwinietych gospodarek bez wiekszych
zaktdcen przez kilkanascie kolejnych lat.
Dopiero wybuch kryzysu finansowego
w 2007 roku spowodowat ostabienie
procesu konwergencji. Ponowne
przyspieszenie nastapito 8 lat pozniej

- w latach 2015-2016 - i dato sie odczuc
zwtaszcza w Polsce, na Wegrzech

i Rumunii. Dzieki tym procesom kraje
Grupy Wyszehradzkiej praktycznie
dogonity Grecje i Portugalie (biorac

pod uwage PKB per capita wedtug PPP),
ktore po wejsciu do strefy euro nie tylko
nie zredukowaty swojej luki rozwojowe;]
w poréwnaniu do Niemiec, ale nawet

j3 powiekszyty.

PKB per capita wedtug parytetu sity nabywczej, Niemcy = 100%

120%
100%
80%
60%
40%
20%
0%
O N < WO 0 O o =
(e} (e} (e} [e0} e} [ RN (o}
D OO OO O OO O O O
Wiochy
Hiszpania
M Portugalia

O 00 O N < W 0 O < O
O OO O O O O O — —  —
O OO O O O O O o o o o
— — N [@\] [@\] [@\] [@\] [@\] [@\ @\l @\
M Polska Bl Rumunia

Wegry Butgaria
M Grecja

Zrédto: Deloitte na podstawie danych MFW, World Economic Outlook, April 2017 Database.

Dane dla roku 2016 s prognoza MFW.

Wedtug EBRD Transition Report 2016-
2017 Polska jest wysoce odporna

na negatywne szoki zewnetrzne,
zarébwno w tzw. realnej gospodarce jak
i na rynkach finansowych.” Wysoka
dynamika i odpornos¢ polskiej
gospodarki jest czesto ttumaczona

istnieniem relatywnie duzego rynku
wewnetrznego. Znaczenie tego
czynnika bywa jednak przeceniane,
zwtaszcza w odniesieniu do rozwoju
w dtuzszym okresie, np. 25 lat.?
Kluczowe znaczenie jednak majg jakos¢

i stabilnos¢ instytucji oraz polityki
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Sredni wzrost PKB i jego odchylenie standardowe w latach 1995-2015

Sredniwzrost

PKB w %
5% ..................................................
4,5% e Stowacja
® Polska °
4%
3,5% 3
. , Rumunia
3% Szwecja  Stowenia
e Czechy ¢ Cypr Bulgaria
2,5% Wielka Brytania Wegry® Finlandia® (]
eHolandia .T—Hsz ania. C;orvvac'a
Austria---- @ P ]
2% Belgia @ ® Niemcy
: @ Dania
1,5% i Frandja Portugalia
¢ Grecja
(]
1% Wiochy
0,5%
0,
% 0.00 1.00 2.00 3.00 4.00 5.00

Zrédto: Deloitte na podstawie danych MFW, World Economic Outlook, April 2017 Database

gospodarczej, ktére sg podstawowymi
warunkami dynamicznego

i zréwnowazonego wzrostu PKB.

Do takiego wniosku prowadzi obszerna
literatura badajgca mechanizmy wzrostu
gospodarczego, jak i proste obserwacje.®°
Zbiezny wniosek odnosnie stabilnosci
dotyczy wptywu integracji rynkow
finansowych i powigzan kapitatowych.

W tym wypadku réwniez kluczowa jest
jakos¢ instytucji i polityki gospodarczej,
ktdra zapobiega m.in. nadmiernej
koncentracji ryzyka w sektorze
finansowym, czy tez akumulacji
wysokiego zadtuzenia."

Estonia

® otwa
®

6.00

odchylenie standardowe
stopy wzrostu PKB

7.00
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,Na podstawie obserwacji ostatnich lat musze przyznac, ze Polska jest jednym

z najstabilniejszych krajow w Unii Europejskiej. Byta tez jedynym panstwem, ktore

w czasach niedawnego kryzysu finansowego nie przezyto zatamania gospodarczego
| zachowato dodatni wzrost. Jest to takze najwieksza gospodarka w tej czesci
regionu. Dlatego nie wydaje mi sie, aby w najblizszej przysztosci ktorykolwiek

z krajow Europy Srodkowej byt w stanie zagrozi¢ pozycji Polski jako lidera regionu.”

Peter BaudrexI
Prezes Zarzadu, Grupa Siemens w Polsce

Bez watpienia wysoka stabilnos¢ W kontekscie polityki gospodarczej Wedtug M. Pigtkowskiego wzrost
wzrostu gospodarczego jest szczegdlnie istotna dla stabilnosci jest gospodarczy Polski zostat oparty na
pozytywnym czynnikiem, zaréwno dla polityka fiskalna (podatki i wydatki przedsiebiorczosci i ciezkiej pracy,
przedsiebiorstw obecnych na danym publiczne) oraz polityka monetarna a nie na naturalnych surowcach czy
rynku, jak i potencjalnych inwestoréw. (poziom stop procentowych banku ,finansowych sterydach”, gdyz Polska
Odwotujac sie jeszcze raz do nadrzednej centralnego i inne instrumenty).'? jest importerem netto energii, a poziom
roli instytucji - stabilnosé w diugim W przypadku Polski czesto wskazuje diugu prywatnego i publicznego jest
okresie moze by¢ postrzegana sie na konserwatywng polityke znaczaco ponizej Sredniej w UE.3
jako przyblizony wskaznik (proxy) monetarng oraz skuteczny nadzér

jakosci polityki gospodarczej oraz finansowy jako jedne z kluczowych

efektywnosci rynkéw i sektora czynnikdw, ktére zapobiegty powstaniu

publicznego. cyklu boom-bust i recesjiw 2009 .

JestesSmy jedng z najstarszych firm niemieckich w Polsce. ZaczynaliSmy w 1990 roku
z 10 pracownikami. Obecnie mamy 276 pracownikow w 2 zaktadach w Stargardzie

| Lubartowie. Nasz zakfad jest obecnie najwiekszym zaktadem tego typu na Swiecie,
jesli chodzi o branze poligraficzng. Na podstawie ponad 25 lat spedzonych tutaj
uwazam, ze najwazniejszg zaletg Polski jest mentalnos¢ biznesowa Polakdow.

Z jednej strony jest ona znacznie blizsza ,starej” Europie niz na przyktad w krajach
Srédziemnomorskich. Z drugiej strony polski biznes jest znacznie bardziej odporny
| elastyczny, jesli chodzi o kryzysy i gwattowne zmiany zachodzgce w otoczeniu.
Zmiany, jakie zachodzity w Polsce po 1989 roku, byty na tyle powazne, ze obecnie
zmiany i kryzysy, ktore sg w stanie wywota¢ panike na rynkach zachodniej Europy,
w Polsce nie robig na nikim wiekszego wrazenia. Mysle, ze to jest wazny czynnik
determinujgcy stabilnosc tej gospodarki.”

Andreas Visser
Dyrektor, SchoPa Buchbinderei Sp. z 0.0.
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Obustronna zaleznos¢ miedzy stabilnoscig wzrostu PKB a jakoscig instytucji
i polityki gospodarczej - perspektywa dlugookresowa

STABILNOSC WZROSTU PKB

Decyzje
dotyczace
reform
i interwencji

JAKOSC INSTYTUC)I
| POLITYKI GOSPODARCZE)

Zrédto: opracowanie Deloitte

Nalezy zauwazy¢, ze zwigzek miedzy
stabilnoscig wzrostu PKB a jakoscig
polityki gospodarczej i instytucji jest
dwustronny. Wynika to z faktu, ze
wyzsza stabilnos¢ wzrostu PKB
zmniejsza ryzyko gwattownej i/lub
silnej zmiany nastawienia w polityce
fiskalnej i monetarnej. W rezultacie
obniza sie prawdopodobienstwo wzrostu
podatkoéw czy tez dyskrecjonalnej
redukcji wydatkéw publicznych

(tj. redukgji niezwigzanej z szerszym
programem, a podejmowanej jedynie

w celu ograniczenia biezgcego deficytu
w finansach publicznych).'

W Polsce po roku 1989 mozna wyrdznic¢
2 gtdwne procesy, ktdre pozytywnie
wptywaty na tempo wzrostu PKB oraz
stabilnos¢:

Decyzje
dotyczace
reform
i interwencji

* Strategia transformacji

gospodarczej, ktéra byfa oparta

na trzech gtéwnych fundamentach:
stabilizacji makroekonomicznej,
liberalizacji mikroekonomicznej

i reformach instytucjonalnych.
Szczegdlinie istotny byt szeroki zakres
reform oraz szybkie tempo ich

Wejscie do Unii Europejskiej,
ktére zmniejszyto koszty przeptywu
0s06b, kapitatu, dobr i ustug, a takze
sprzyjato ograniczeniu ryzyka
politycznego i regulacyjnego

(np. w stosowaniu dyskryminujacych
praktyk na Jednolitym Rynku UE).'®
Akcesja do UE wymagata ponadto
istotnej poprawy ram regulacyjnych,
zaréwno w odniesieniu do wszystkich
przedsiebiorstw (np. konkurencja

i pomoc publiczna) jak i poszczegdinych
branz czy rynkéw.
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Struktura wzrostu PKB w krajach
Furopy Srodkowe]

W ostatnich latach Polska pozostata jedng z najszybciej
rozwijajgcych sie gospodarek UE i najszybciej rozwijajaca
sie gospodarkg w Europie Srodkowej. Srednie tempo
wzrostu PKB Polski w latach 1995-2015 wyniosto 4,1%."”

W latach 2010-2015 przecietna dynamika ~ w ramach globalnych farncuchéw

PKB nieznacznie zwolnita, siegajac 3%. wartosci. Szczegdlne korzysci w wymianie

W obu przypadkach jest to najlepszy z Niemcami odnoszg gospodarki panstw

wynik w gronie krajow Europy Srodkowej. V4 - Polska, Czechy, Wegry i Stowadja.
Wspomniane kraje wykorzystaty srodki

Koniunktura w regionie Europy z polityki spéjnosci UE na poprawe
Srodkowej coraz silniej zalezy od jakosci infrastruktury, zwtaszcza
warunkdw w gospodarce Swiatowe), w zakresie transeuropejskiej sieci drog,
a zwiaszcza w krajach UE na czele kolei oraz rozbudowy portéw lotniczych.

z Niemcami. Wynika to z rosnacej
otwartosci gospodarek i integradji
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Wzrost PKB w Polsce - wktad zatrudnienia,

kapitatu i zmiany produktywnosci

PKB
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Zrédto: Deloitte na podstawie danych The Conference Board Total Economy Database™ (Original version),

November 2016

Cho¢ handel miedzynarodowy

i przeptywy kapitatu maja bardzo
istotne znaczenie dla regionu, wedtug
ekonomistéw EBRD rosnie znaczenie
krajowych barier strukturalnych.’®

Ich wptyw, jak réwniez oddziatywanie
ze strony pogarszajgcej sie sytuacji
demograficznej sg juz widoczne m.in.
w strukturze wzrostu gospodarczego
Polski i innych krajow.

Z dekompozycji czynnikdw wzrostu PKB
wynika, ze gtownym powodem nizszego
wzrostu gospodarczego w Polsce po
2010 . jest stabnacy wzrost facznej
produktywnosci (TFP). W latach 2010-
2015 $rednia roczna zmiana TFP wyniosta
0,8%, podczas gdy w catym okresie
1995-2015 blisko 1,7%. Dla poréwnania
w latach 2010-2015 $redni roczny
przyrost TFP na Stowadji wynidst 1,7%,
aw Rumunii 1,9%.

Choc ten sam trend stabnacej

dynamiki TFP wystapit w gospodarkach
rozwinietych, Polska ze wzgledu na
wcigz relatywnie niskg produktywnos¢
ma wiekszy potencjat do jej zwiekszania
(m.in. poprzez import technologii,
know-how, czy poprawe efektywnosci
rynkow).” Jako przyczyne niskiej
dynamiki produktywnosci wskazuje sie
m.in. ograniczenia konkurencji skutkujgce
nieefektywng alokacjg zasobdw?,
niekorzystng strukture polskiego
przemystu, niski stopnien rozwiniecia
klastrow oraz niewielkg innowacyjnos$¢.?!
W kontekscie nieefektywnosci polityki
gospodarczej rzagdowa Strategia na
rzecz Odpowiedzialnego Rozwoju oraz
czes$¢ ekspertow wskazujg na przyjety
po wejsciu do UE w 2004 r. model
ukierunkowany na maksymalizacje
absorpcji funduszy UE, zamiast staran

0 mozliwie efektywne inwestowanie tych
Srodkow.??

Polska gospodarka prezentuje sie
korzystniej pod wzgledem udziatu
naktadow kapitatu we wzroscie PKB.
Pomimo spadku tempa wzrostu
Produktu Krajowego Brutto w okresie
2010-2015 w poréwnaniu do okresu
1995-2015, udziat naktadéw kapitatu
pozostat na tym samym poziomie

- 2,1 pkt proc. W efekcie akumulacja
kapitatu stafa sie gtdwnym czynnikiem
wzrostu PKB Polski od 2012 r., cho¢
od 2014 r. zauwazalny wktad ma takze
rosnace zatrudnienie. W catym okresie
2010-2015 wkiad zatrudnienia wynidst
jednak tylko 0,1 pkt proc.
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Wzrost PKB w Polsce, wktad zatrudnienia, wktad kapitatu i wktad zmiany
produktywnosci. Srednie dla lat 1995-2015 oraz 2010-2015%

Polska Srednia Srednia
1995-2015 2010-2015
Wzrost PKB 4.1% 3,0%
 Wdmudmeagemg o oo
.......... W k+adkapltaiu(pktproc)21% 21% .
Widad zmiany e produkywnotel | e

(TFP) (pkt. proc)

Zrédto: Deloitte na podstawie danych The Conference Board Total Economy Database™ (Original version),
November 2016

Utrzymuijacy sie wysoki wkiad kapitatu 1 pracownika, a z drugiej - z wysokiej

we wzrost gospodarczy Polski $wiadczy konkurencyjnosci przedsiebiorstw

o tym, ze inwestycje pozwalajg dziatajgcych w Polsce, ktére korzystajg na
generowac atrakcyjna stope zwrotu. swobodzie przeptywu kapitatu w UE.

Wynika to z jednej strony z wcigz
relatywnie niewielkich zasobdw kapitatu
w przeliczeniu na 1 mieszkanca lub

Wzrost PKB w Polsce, wzrost zatrudnienia i wzrost produktywnosci pracy.
Srednie dla lat 1995-2015 oraz 2010-2015

Polska Srednia Srednia
1995-2015 2010-2015
Wzrost PKB (%) 4,1% 3,0%
........... WzrostzatrUdmema(%)04% 02%
wwostprodkywnokiprace 3 o

*Produktywnos¢ pracy mierzona relacja wytworzonego PKB do czasu pracy w godzinach. Zrédto: Deloitte na
podstawie danych The Conference Board Total Economy Database™ (Original version), November 2016
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Wzrost PKB, wktad zatrudnienia, wktad kapitatu i wktad zmiany
produktywnosci w krajach Europy Srodkowej. Srednie dla lat 1995-2015

&

&

Srednia Wzrost PKB Wktad zatrudnienia Wktad kapitatu Wkiad tacznej
1995-2015 (pkt. proc.) produktywnosci (TFP)
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Deloitte na podstawie danych The Conference Board Total Economy Database™ (Original version), November 2016

Sposréd panstw Europy Srodkowej sie spoteczenstwa oraz silna emigracja
porownywalny wkfad kapitatu we wzrost (skutkujgce kurczeniem sie zasobow

PKB w ostatnich 20 latach odnotowano pracy) obnizaty co roku stope wzrostu
tylko w Butgarii. Ten batkanski kraj PKB 0 ok. 1 pkt proc. Jednocze$nie Sredni
osiggnat jednak znacznie nizszg stope udziat naktaddw kapitatu byt najmniejszy
wzrostu PKB ze sprawg stagnadji wsrdd 6 analizowanych krajow (0,2 pkt.
w fgcznej produktywnosci (TFP). Warto proc. rocznie), przez co ogromna czes$¢
zwrdci¢ uwage rowniez na strukture osiggnietego wzrostu PKB jest zastugg
wzrostu PKB w Rumunii, gdzie starzenie rosnacej produktywnosci (TFP).
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W latach 2010-2015, ktére niepewnoscig, Polska utrzymata w pozostatych krajach Europy Srodkowej
charakteryzowaty sie powracajacymi wysoki wkiad kapitatu we wzrost PKB. poza Butgarig nie przekroczyt 1 pkt. proc.
falami kryzysu w strefie euro i wysokg Wynidst on $rednio 2,1 pkt. proc., z kolei przyrostu PKB.

Wzrost PKB, wktad zatrudnienia, wktad kapitatu i wktad zmiany
produktywnosci w krajach Europy Srodkowej. Srednie dla lat 2010-2015

2
®
@
()

Srednia Wzrost PKB Wktad zatrudnienia Wktad kapitatu Wkiad tgcznej
2010-2015 (pkt. proc.) (pkt. proc.) produktywnosci (TFP)
Bu*garia ............ @ ............ @ ............ @ ............ @

czeChy ............ @ ............ @ ............ ............ @

POISka ............ @ ............ @ ............ @ ............

Rumunia ............ ............ ............ @ ............

S*owacja ............ ............ @ ............ ............
Wegry o @ ............ ............ @ ............

najnizsze wartosci (NG cjwy7sze wartosc

Zrédto: Deloitte na podstawie danych The Conference Board Total Economy Database™ (Original version), November 2016

Inwestorzy z Niemiec podkreslajg Polsce skorzystac z dynamiki gospodarki  jednak zaznaczy¢, ze pozostate kraje
znaczenie $rodkéw z funduszy UE zachodniego s3siada, poniewaz Europy Srodkowe]j miaty do dyspozydji
dla kondycji polskiej gospodarki. Bez sfinansowano dzieki niej miedzy innymi porownywalng wielkos¢ funduszy UE
watpienia polityka spéjnosci pozwolita niezbedng infrastrukture. Nalezy per capita oraz w relacji do ich PKB.
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Analiza struktury wzrostu PKB w krajach
Europy Srodkowe] prowadzi do
nastepujgcych wnioskow:

* W krajach Europy Srodkowej
istniejg wciaz znaczne rezerwy do
poprawy produktywnosci, a zatem
ciekawe mozliwosci inwestycyjne.
To sprawia, ze Polska oraz sasiednie
gospodarki pozwalajg osiggna¢ wysoki
zwrot z zainwestowanego kapitatu,
zwlaszcza w relacji do obecnych
warunkdéw rynkowych w strefie euro
oraz prowadzonej polityki monetarnej
przez EBC.

* Polska w najmniejszym stopniu
odczuta skutki Swiatowego
kryzysu finansowego oraz kryzysu
zadtuzeniowego w strefie euro.

Na drugim biegunie znalazty sie Wegry,
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ktore byty u progu kryzysu walutowego
i niewyptacalnosci. Dzieki relatywnie
wysokiej stabilnosci gospodarki,
wzrost PKB w Polsce w najwiekszym
stopniu zalezat od naktaddw kapitatu.
Dotyczy to nie tylko okresu 2010-2015,
ale i ostatnich 20 lat.

* W okresie kryzysu w strefie euro
krajom Europy Srodkowej sprzyjata
dobra kondycja gospodarki
Niemiec. Szczegdlnie rosngcy
eksport Niemiec przektadajgcy sie
rekordowe nadwyzki handlowe sprzyjat
zamowieniom na dobra i ustugi
z krajow V4,
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Konkurencyjnosc krajow
Furopy Srodkowej i naptyw BlZ

Konkurencyjnos¢

Konkurencyjno$¢ gospodarki mozna
rozumiec szeroko jako zdolnos¢

do trwatego podnoszenia poziomu
zycia, czyli rozwoju zréwnowazonego,
uwzgledniajgcego czynniki ekonomiczne,
spoteczne i Srodowiskowe. Analizujgc
konkurencyjnos¢ krajow Europy
Srodkowej, mozna jg zdefiniowac jako
zdolno$¢ do szybkiego i trwatego
nadrabiania réznic rozwojowych,
poprzez umiejetne wykorzystanie
wewnetrznych i zewnetrznych zasobow.
Konkurencyjno$¢ w tym ujeciu dotyczy
nie tylko bezposrednich ,nosnikéw”

jak produkty i ustugi, ale takze
konkretnych lokalizacji czy systemow
instytucjonalnych.

Globalizacja i rosngca ztozonos¢
gospodarek sprawiajg, ze
konkurencyjnos$¢ nie jest czynnikiem
danym ,raz na zawsze". Jest to pewna
zmienna cecha, charakteryzujgca kraje,
systemy instytucjonalne czy rynki.
Niektdre elementy konkurencyjnosdi,
jak np. gteboko zakorzenione instytucje
w spoteczenstwie, sg relatywnie odporne
na zmiany w otoczeniu, z kolei inne

- np. polityka gospodarcza - mogg sie
szybko zmieniac.

24

W debacie publicznej dotyczgcej
konkurencyjnosci Polski oraz

wyzwan rozwojowych wystepuje

dos¢ szeroki konsensus, ktory

mozna stresci¢ nastepujgco: wielkie
rezerwy rozwojowe, ktore uwolnita
transformacja ekonomiczna, powoli sie
wyczerpuja. Dalszy wzrost zamoznosci
bedzie wymagat istotnej poprawy
produktywnosci i zwiekszenia inwestycji,
zwiaszcza w obliczu postepujgcego
starzenia sie spofeczenstwa.?*?> Nalezy
dodag, ze tego typu diagnoza zostata
przedstawiona w Strategii na Rzecz
Odpowiedzialnego Rozwoju (SOR),
ktéra ma by¢ kompasem dla polityki
gospodarczej rzadu na nastepne lata.?®

Wyniki Polski i innych krajéw Europy
Srodkowej w indeksach mierzgcych
konkurencyjnos¢ czy tez rozwdj
spoteczny pokazuja, ze region nie

jest jednorodnym zbiorem paristw.
Liderem w regionie CE pod wzgledem
poziomu rozwoju i konkurencyjnosci sa
Czechy, ktére uzyskaty najwyzsze lokaty
w kazdym z rozpatrywanych indekséw:
Global Competitiveness Index, Index
of Economic Freedom, Social Progress
Index oraz Human Development Index.
Polska zajmuje 2. miejsce w regionie

w 3z 4 powyzszych indeksow. Jedynie
w przypadku Index of Economic
Freedom atrakcyjniejszym krajem od
Polski okazata sie Rumunia.
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.Mysle, ze w kolejnych latach czeka nas dalszy pozytywny rozwoj polskiej gospodarki,
ktéra nadal bedzie czerpata profity z bliskiego sasiedztwa i wymiany gospodarczej

z Niemcami. Za jeden z najwazniejszych atutow Polski uznac nalezy kapitat ludzki.

O jego sile stanowig w szczegolnosci korzystna struktura wieku i wysoka motywacja
pracownikow”

Klaus Bode
Wiceprezes Zarzadu, HOCHTIEF Polska S.A.

Kraje Europy Srodkowej w rankingach mierzacych konkurencyjnosé, wolnosé gospodarczg i rozwéj spoteczny

Miejsce w indeksach Global Competitiveness Index of Economic Social Progress Human Development
rozwoju gospodar- Index 2016/2017 (miejsce Freedom 2017 (miejsce Index 2016 (miejsce Index 2015 (miejsce
czego i spotecznego na 138 krajéw) na 180 krajéw) na 130 krajéw) na 188 krajéw)

Butgaria oo

Polska oo

Rumunia = oooeeeeee

Stowacja e

Wegry e

najnizsze wartosci (D noj\yzsze wartosc

Zrédto: opracowanie Deloitte na podstawie Global Competitiveness Index 2016/2017, Index of Economic Freedom 2017,
Social Progress Index 2016, Human Development Index 2015
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Jesli spojrzymy na zmiany, ktore zaszty w Polsce na przestrzeni ostatnich lat miedzy
innymi w infrastrukturze, to niewgtpliwie mozemy mowi¢ 0 ogromnym postepie.
Mysle, ze Polska w porownaniu z innymi krajami wschodnioeuropejskimi wypada
naprawde dobrze, a jednoczesnie wcigz ma potencjat do dalszego rozwoju. Polski
jest stosunkowo duzym krajem na tle regionu - to duza gospodarka z imponujgcym
rynkiem wewnetrznym. To stanowi

jej powazny atut.”

Gunnar Glinther
Prezes Zarzadu, Kaufland Polska Markety Sp. z 0.0. Sp. k.

Ze wzgledu na wspomniang Uzasadnieniem powyzszego
niejednorodnos$¢ w raporcie przyporzadkowania sg wartosci
zawierajacym wyniki Global czastkowych subindeksoéw dla
Competitiveness Index 2016/2017 kraje 12 kategorii obejmujgcych m.in.

Europy Srodkowej zaklasyfikowano instytucje, infrastrukture, rynek

do 3 réznych grup, biorgc pod uwage finansowy oraz inne czynniki. Petne

ich poziom rozwoju i charakterystyke zestawienie wartosci dla 6 krajow regionu
przewag konkurencyjnych. Klasyfikacja Pefne zestawienie wartosci dla 6 krajow
wyglada nastepujgco:?’ zawiera tabela "Poziom konkurencyjnosci

gospodarek Europy Srodkowej
wedtug GlobalCompetitiveness Index
2016/2017".

* Gospodarki napedzane poprawg
efektywnosci - Butgaria i Rumunia;

* Gospodarki na etapie przejsciowym
miedzy kluczowym znaczeniem

efektywnosci a kluczowym znaczeniem
innowacyjnosci - Polska i Stowacja;

* Gospodarki napedzane
innowacyjnoscig - Czechy.
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Poziom konkurencyjnosci gospodarek Europy Srodkowej wedtug Global
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Competitiveness Index 2016/2017

Global Competitiveness
Index 2016/2017
- wyniki w poszczegélnych
kategoriach

Instytucje

Infrastruktura

Otoczenie
makroekonomiczne

Zdrowie i podstawowa
edukacja

Wyzsza edukacja
i szkolenia

Efektywnos¢ rynku
débr

Efektywnosc¢ rynku
pracy

Rozwéj rynku
finansowego

Zaawansowanie
technologiczne

Rozmiar rynku

Ztozonosc sektora
przedsiebiorstw

Innowacyjnos¢

Zrédto: opracowanie Deloitte na podstawie Global Competitiveness Index 2016/2017

Czechy

najnizsze wartosci

Stowacja

najwyzsze wartosci
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Jesli spojrzymy na Polske tuz po roku 1989, to na poczatku gtéwnym tematem

byta stabilizacja, potem wzrost, dopiero potem tworzenie dobrobytu. Im wiecej
dobrobytu jest udziatem cztowieka, tym bardziej mysli on o przysztosci. Czy moje
dzieci bedg mogty cieszyC sie niezdegradowanym srodowiskiem naturalnym?

Czy bedg miaty dostep do zdrowej zywnosci? Czy bedg musiaty wdychac
zanieczyszczenia unoszgce sie w powietrzu? Czy bedg narazone na kataklizmy
spowodowane zmianami klimatycznymi? Te tematy stajg sie coraz wazniejsze takze

w Polsce”

Peter BaudrexI
Prezes Zarzadu, Grupa Siemens w Polsce

Rozwdj spoteczny

Analizujgc konkurencyjnosc¢ krajow

w szerokim ujeciu, nalezy uwzglednic
takze wskazniki mierzace rozwgj
spoteczny czy stan Srodowiska
naturalnego. Korzyscig takiego podejscia
z perspektywy inwestorow jest zaréwno
ograniczenie pozafinansowego ryzyka
zwigzanego z lokatg kapitatu, jak
réwniez mozliwos$¢ bardziej Swiadomego
rozumienia i zarzadzania wptywem,
ktdrego zrodtem jest inwestycja.

W Europie Srodkowej wraz z rosngca
zamoznos$cig obserwuje sie zmiane
preferencji i Swiadomosci spotecznej,
CO juz teraz zaczyna wptywac na
polityke wiadz lokalnych i centralnych.
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W najwiekszym skrdcie, opinia publiczna
oraz politycy coraz wieksze znaczenie
przyktadajg dla szerokiego wptywu, jaki
wigze sie z naptywem Bezposrednich
Inwestycji Zagranicznych (BIZ). Uzywajac
terminologii finansowej, coraz wieksze
znaczenie ma Ekonomiczna Stopa
Zwrotu (Economic Rate of Return, ERR)

w poréwnaniu do Finansowej Stopy
Zwrotu (Financial Rate of Return, FRR),
gdyz ta pierwsza uwzglednia efekty
zewnetrzne.?® W tym kontekscie
uzytecznym zrédtem informacji dla
inwestoréw o poziomie rozwoju
spotecznego krajow i regiondw jest Social
Progress Index.



Rozwéj spoteczny w krajach Europy Srodkowej wedtug Social Progress Index 2016

Social Progress Index 2016
- wyniki w poszczegélnych
kategoriach

Wyzywienie i podstawowa
opieka medyczna

Woda i warunki
sanitarne

Warunki mieszkaniowe

Bezpieczenstwo
osobiste

Dostep do podstawowe;j
wiedzy

Dostep do informacji
i komunikacji

Zdrowie

Zréwnowazone
ekosystemy

Prawa jednostki

Wolnos¢ osobista

Tolerancja i inkluzja
spoteczna

Dostep do wyzszej
edukacji
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Czechy

najnizsze wartosci

Zrédto: opracowanie Deloitte na podstawie Social Progress Index 2016

Stowacja

najwyzsze wartosci

000000000000
]
<
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Zbiezne wyniki do zaprezentowanych
wczesniej indekséw (Global
Competitiveness Index, Index of
Economic Freedom, Social Progress
Index oraz Human Development Index)
przedstawia Ankieta koniunkturalna
2017 przeprowadzona przez Polsko-
Niemieckg Izbe Przemystowo-Handlowg

(AHK Polska).?® Wynika z niej, ze
najbardziej atrakcyjnym inwestycyjnie
krajem Europy Srodkowej sg Czechy,

z kolei Polska zajmuje 2. miejsce. Warto
jednak doda¢, ze do 2015 r. Polska byta
wieloletnim liderem rankingu AHK Polska.

Atrakcyjnos¢ inwestycyjna krajéw Europy Srodkowej w oczach inwestoréw

zregionu - wyniki badania AHK Polska

Butgaria Czechy

6 = bardzo atrakcyjny

Wegry

Rumunia

Polska

Stowacja

1 = nie atrakcyjny

Zrédto: opracowanie Deloitte na podstawie ankiety przeprowadzonej przez AHK Polska,
Ankieta koniunkturalna 2017. Polska w ocenie inwestoréw zagranicznych

Poza stabilng i dynamiczng gospodarka,
jednga z najwazniejszych przewag
konkurencyjnych Polski w poréwnaniu
do krajow CE jest jako$¢ edukadji,

w tym zwiaszcza wiedza i umiejetnosci
w naukach $cistych i matematyce.

W ostatnich latach wzrosta liczba
studentéw i absolwentdw kierunkdw
Scistych i technicznych, do czego
przyczynita sie popularyzacja i wsparcie
publiczne dla studentow.
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Polska wedtug danych z 2015 roku
zdecydowanie prowadzi na tle krajow CE
zaréwno w trzech gtéwnych kategoriach
badania PISA (matematyka, czytanie

i nauki sciste), jak i w zestawieniu
wskaznikéw odsetka najlepszych

i najgorszych wynikéw. Ponadto w kazdej
z przedstawionych kategorii Polska
uplasowata sie powyzej Sredniej OECD.
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Wynik badan osiggnie¢ uczniéw w krajach Europy Srodkowej - PISA 2015

35%
30,0%
30%

25%

20%
15,3% 158%

24,0%
20,0%
19,0%
14,0%
50 0 13.0% 14,0%
10,3% 9,7%

10% 690, 8,3%

4.3%
B .

0%

Udziat ucznidw z bardzo dobrym wynikiem
z nauk Scistych, czytania i matematyki

Udziat uczniow ze stabym wynikiem z nauk
Scistych, czytania i matematyki

B OECD Srednia W Czechy M Stowacja Bl Rumunia

M Polska W Wegry Il Butgaria

Zrédto: opracowanie Deloitte na podstawie danych OECD

Polscy absolwenci i studenci wyrdzniajg
sie takze dobrg znajomoscia jezyka
angielskiego, co jest waznym czynnikiem
W przycigganiu inwestycji w branzy
ustug dla biznesu (BPO/SCC). Wedtug
badania English Proficiency Index z 2015
roku Polacy zajeli 9. miejsce w Europie
pod wzgledem znajomosci jezyka
angielskiego.

Nie liczac krajéw niemiecko-
jezycznych, Polska jest Swiatowym
liderem pod wzgledem liczby oséb
uczacych sie jezyka niemieckiego.
Wedtug badania Instytutu Goethego
blisko 2 mIn 300 tys. Polakdw uczy sie
jezyka niemieckiego, z czego 2 min 100
tys. w szkotach.?® Dzieki temu znajomos¢
tego jezyka w Polsce jest wyzsza,

niz w innych krajach Europy Srodkowej.

Blisko 13,3% Polakdéw zna jezyk swoich
zachodnich sgsiadéw, w poréwnaniu
do 10,9% Wegrdw, 10% Stowakdw,
8,6% Czechdw, 3,4% Butgardw i 2,1%
Rumunow.®!
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Naptyw Bezposrednich Inwestycji BIZ, importu technologii oraz know-how.
Zagranicznych do krajéw Europy Poza poprawg produktywnosci istotne
Srodkowej znaczenie ma sam naptyw kapitatu
Zdecydowana wiekszo$¢ badan i wzrost potencjatu produkcyjnego.
ekonomicznych wskazuje, ze naptyw Jednocze$nie coraz wiecej ekonomistow
BIZ do Europy Srodkowej pozytywnie dowodzi, ze w konteks$cie wptywu na
wptywat na tempo wzrostu PKB gospodarke przyjmujacg BlZ istotne
oraz eksportu.®? Gtéwnym kanatem znaczenie ma to, do jakiej branzy
oddziatywania BIZ na gospodarke naptywa kapitat.>?

jest poprawa produktywnosci,
co wynika z dwdch efektéw: przeptywu
pracownikéw do bardziej produktywnych

Naptyw Bezposrednich Inwestycji Zagranicznych
w % PKB kraju przyjmujacego

10,2%
10%
8%
6%
B 3,6% 3904 3,7%
4% : 2,8%
2,2% 9
2,1% 17% e,
2% I ’
0%
Butgaria Czechy Wegry Polska Rumunia Stowacja
M $rednia 2004-2015 B Srednia 2010-2015
Zrédto: opracowanie Deloitte na podstawie danych UNCTAD,
http://unctadstat.unctad.org/wds/ReportFolders/reportFolders.aspx
Choc¢ w latach 2004-2015 liderem rynkéw Europy Zachodniej. Wedtug
w przycigganiu BIZ byfa Butgaria (w relacji ~ MFW produktywnos$¢ pracy w Polsce
do PKB), to Czechy, Polska i Stowacja w latach 2000-2013 zwiekszyfa sie
charakteryzowaty sie korzystniejszg z poziomu 49% do 70% $redniej UE,
strukturg naptywajgcego kapitatu. co byto spowodowane m.in. transferem
BIZ we wspomnianej trojce krajow trafity technologii do firm w przemysle

przede wszystkim do przetwdrstwa przetworczym.?*
przemystowego i ustug biznesowych,
czemu sprzyjaty m.in. korzystniejsze
potozenie geograficzne i blisko$¢ do
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Wartosc¢ ulokowanych Bezposrednich Inwestycji Zagranicznych do 2015r.

w
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B Czechy M Polska
Stowacja Il Rumunia

Zrédto: opracowanie Deloitte na podstawie danych UNCTAD,
http://unctadstat.unctad.org/wds/ReportFolders/reportFolders.aspx

Liderem w przycigganiu BIZ

w latach 2004-2015 byta Butgaria,
ale najbardziej korzystna struktura
naptywajgcego kapitatu wystagpita
w Czechach, w Polsce i na

Stowacji. Dominowaty tam inwestycje
w przetwdrstwie przemystowym

i ustugach (tradables).

W latach 2010-2015 regionalnym
liderem w przycigganiu BIZ byty
Wegry, pomimo giebokiego
kryzysu fiskalnego i walutowego
oraz p6zniejszych gtebokich
zmian politycznych. Srednioroczny

naptyw BIZ wynidst tam 4,4% PKB,

z kolei w Polsce - 2,1%. Polska
osiggneta w tym okresie catkiem

dobry wynik, gdyz wyraznie wiecej

BIZ w relacji do PKB naptyneto tylko

do Wegier i Butgarii, ktére sg znacznie
mniejszymi gospodarkami. Ponadto we
wspomnianym okresie PKB Polski caty
czas rost, przez co utrzymanie naptywu
na poziomie 2,1% wymagato znacznie
wiekszych inwestycji w kwotach
bezwzglednych (mld zt).

2009

2010

2011

2012

2013

2014

2015
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Inwestowanie w Polsce
- potendjalny zysk i ryzyko

Kazdemu projektowi inwestycyjnemu mozna przypisac na
podstawie analizy oczekiwang stope zwrotu oraz ryzyko. Na tej
podstawie inwestorzy mogg zdecydowac sie na jedno z dwoch
podejs¢: maksymalizowac oczekiwang stope zwrotu przy
wybranym (akceptowalnym) poziomie ryzyka albo minimalizowac
ryzyko przy wybranej (akceptowalnej) oczekiwanej stopie zwrotu.

W przypadku Bezposrednich Inwestydji poziomu i cech konkurencyjnosci, jakosci
Zagranicznych, ktére zazwyczaj maja zasobdw (np. infrastruktury, dostepu do
diuzszy horyzont czasowy niz inwestycje  specjalistéw) oraz instytucji.

portfelowe, inwestorzy muszg dokonac

wyboru konkretnej lokalizacji. Ten sam Oczywiscie praktyczny problem dotyczy
skomplikowany i dtugoterminowy projekt  wyboru odpowiednich zmiennych,
inwestycyjny moze przynie$¢ znaczaco ktére bedg przyblizonymi wskaznikami
rézne stopy zwrotu w zaleznosci od (proxy) dla ryzyka inwestycyjnego
wybranego regionu czy miasta. Z tego i oczekiwanego zwrotu z kapitatu
wzgledu kluczowa staje sie analiza w danym kraju, regionie czy miescie.

otoczenia: jego dynamiki rozwoju,
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Ryzyko inwestycyjne a rentownos$ciami obligacji kraju

W odniesieniu do ryzyka inwestycyjnego 0 najwyzszym ratingu (np. Niemcy).
w danym kraju punktem wyjscia

najczesciej sg oceny ratingowe

i perspektywy ratingu, a takze spread

miedzy rentownosciami obligacji

Podstawowe stopy procentowe i rating krajéw Europy Srodkowej, maj 2017

Rating agencji Rentownos¢ obligacji Stopa referencyjna
Standard & Poor’s rzagdowych 10-letnich banku centralnego

Butgaria -0 TSN o @ ............
Czechy oo NS e EOEEDTSR e
Polska e EEGIELEEM oo @ ------------
Rumunia -0 SN oo 3,86% |NNEETIERRRIRS
Stowacja =~ e ECEEN 1,06% |NEEEERITRTIS
Wegry e RN @ ____________

Spread w poréwnaniu
do rentownosci obligacji
10-letnich Niemiec

najnizsze wartosci (NN :jwyzsze wartosci

Zrédto: opracowanie Deloitte. Dane z 14.05.2017. Zrédto: EBC; Trading Economics

W przypadku spreadu interpretacja jego na $wiatowych rynkach finansowych.

wielkosci nie zawsze jest jednoznaczna, Przyktadowo Butgaria ze wzgledu

gdyz na jego wielko$¢ ma wptyw wiele na prowadzong polityke monetarng
czynnikdw poza samg premig za ryzyko i kursowg (staty kurs BGN/EUR) moze

- np. réznice w stopach procentowych pochwali¢ sie nizszym spreadem
bankdéw centralnych czy nastroje w rentownosci obligacji skarbowych niz

Polska czy Wegry, cho¢ ma istotnie nizszy
rating inwestycyjny.
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Spread miedzy rentownosciami obligacji skarbowych krajéw Europy
Srodkowej oraz Niemiec

» '
<t < LN LN O O O
s = s X = 2 Z

M Butgaria M Polska M Stowadja
M Wegry B Rumunia M Czechy

Zrédto: opracowanie Deloitte na podstawie danych EBC

Wiarygodnos¢ kredytowa rzadéw krajéw CE (znormalizowana Srednia
z ratingu Fitch i Standard & Poor’s)

40 W W W W W W W W W W W
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
B Czechy M Polska Bl Wegry
M Stowacja M Rumunia M Butgaria

Zrédto: opracowanie Deloitte na podstawie danych Fitch i S&P
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Czechy i Stowacja sg najmniej
ryzykownymi inwestycyjnie krajami
w Europie Srodkowej, natomiast
Polska plasuje sie na 3. miejscu,
biorgc pod uwage ocene ratingowa.
Przewaga najwiekszego kraju regionu
pod wzgledem poziomu ryzyka
inwestycyjnego nad nastepnymi

Inwestycje w Polsce. Niewyczerpany potencjat | Doswiadczenia niemieckich inwestoréw

w kolejnosci krajami (Rumunia, Wegry
i Butgaria) jest wyrazna.

Nalezy dodac, ze rating mierzy ryzyko
ekonomiczne, polityczne i spoteczne
na poziomie ,makro” tzn. catego kraju,
natomiast lokowanie BIZ wymaga
analizy ryzyka na poziomie ,mikro”,

a wiec regionu, badz uwzglednienia
dodatkowych specyficznych czynnikdw.
Ryzyko na poziomie ,makro” moze mie¢
jednak bardzo wymierny wptyw na
ulokowane BIZ, jesli np. jego skutkiem
bedzie zatamanie sie kursu waluty lub
silna podwyzka podatkow.

»Polscy konsumenci sg otwarci na innowacje i szybko chtong najnowsze technologie. Bardzo dobrym
przyktadem tego trendu jest rozwdj branzy finansowej, w tym szczegélnie bankowosci. Polacy szybko
przekonali sie do ustug finansowych swiadczonych drogg elektroniczng, ptatnosci bezstykowych, czy
bankowosci mobilnej dostepnej w smartfonach. Czesc¢ tych technologii stata sie popularna w Polsce
jeszcze zanim na ich wprowadzenie zezwolili regulatorzy w niektérych krajach Zachodniej Europy.
Obecnie réwnie tatwej i intuicyjnej obstugi oraz dostepu do ustug z dowolnego miejsca i w dowolnym
czasie konsumenci oczekujg takze przy ptaceniu rachunkéw domowych czy korzystaniu z ustug
telekomunikacyjnych.

W $lad za rosngcymi oczekiwaniami konsumentéw starajg sie podgzac firmy obecne na polskim rynku. W tym celu zwiekszajg
inwestycje w nowe technologie i szukajgc rozwigzan, ktére pozwolg na poprawe efektywnosci operacyjnej czy podniesienie
poziomu zaangazowania i zadowolenia klientow.

Dowodem na potencjat Polski, jesli idzie o rozw6j innowacji, moze by¢ ilos¢ tworzonych start-upéw technologicznych, ktére
bardzo dobrze radzg sobie zaréwno na rodzimym rynku, jak i w miedzynarodowym otoczeniu. Jedng z ciekawszych inwestycji
instytucji finansowych w ostatnim czasie jest stworzenie narzedzia do budowania programéw lojalnosciowych opartego
wytgczenie o zwykig karte ptatniczg bez koniecznosci dodatkowych dziatan ze strony klienta. Ten potencjat dostrzegli réwniez
nasi zachodni sasiedzi; w Polsce dziatajg aktywnie i z sukcesem fundusze CVC (Corporate Venture Capital) i akceleratory m.in.
najwiekszych niemieckich telekomoéw czy bankéw. Z drugiej strony w Polsce nadal istniejg segmenty rynku, w ktérych nowe
technologie jeszcze czekajg na wdrozenie, co stwarza przestrzen dla nowych inwestycji.”

Daniel Martyniuk

Partner, Head of German Desk w Deloitte Digital

Oczekiwany zwrot z inwestycji

Znane w teorii ekonomii prawo
malejgcych krancowych przychodéw
formutuje hipoteze, ze im wiecej danego
czynnika produkcji (np. kapitatu), tym
mniejszy dodatkowy przychdd z kazdej
kolejnej jednostki (np. zwrot z kapitatu).
Przyktadem dziatania tego prawa moze
by¢ boom inwestycyjny napedzany tanim
kredytem, ktory skutkuje nadmiernymi

i Zle ulokowanymi inwestycjami
kapitatowymi, co musi prowadzi¢ do
zatamania i strat.

Ekonomia zaktada réwniez, ze dzieki
rynkom i wysokiej mobilnosci kapitatu
stopy zwrotu (krarcowa produktywnos¢
kapitatu) mozliwe do osiggniecia

w réznych krajach beda sie wyréwnywac.

Badania potwierdzajg, ze taki proces
miat miejsce dzieki globalizacji i integracji
europejskiej. O ile w okresie 1970-1980
réznice pod wzgledem krancowe;j
produktywnosci kapitatu (skorygowanej
0 ceny) miedzy panstwami rozwinietymi
a rozwijajgcymi sie byty istotne, to po
silnym spadku w latach 80. staty sie
obecnie marginalne.®® Innym ciekawym
procesem w ostatnich dekadach byt
spadek krancowej produktywnosci
kapitatu w gospodarkach rozwinietych,
co byto spowodowane obnizeniem
kosztow kapitatu i znaczacego przyrostu
wielkosci kapitatu w przeliczeniu na

1 pracownika.®

Dane OECD pokazuja, ze w wielu
najbogatszych gospodarkach
zas6b kapitatu przypadajacy na

1 pracownika nie ro$nie od kilku,
a nawet kilkunastu lat. To zjawisko
jest widoczne takze w przypadku Czech,
ktére posiadajg wiele cech rozwinietej
gospodarki. Mimo relatywnie niskiego
zasobu kapitatu na 1 pracownika
stagnacji tego wskaznika doswiadczyty
takze Stowacja i Wegry. Wynika to
gtéwnie z silnego wzrostu liczby
pracujgcych w poréwnaniu do wzrostu
zaangazowanego kapitatu.>’
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Kapitat netto w przeliczeniu na 1 pracujgcego w krajach Europy Srodkowej
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Zrédto: opracowanie Deloitte na podstawie danych Komisji Europejskiej, AMECO Database,
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/indicators-statistics/economic-databases/macro-economic-database-ameco_en

Polska osiggneta okoto 2-krotny w tradycyjnie uprzemystowionych latach 2006-2016 Srednia krancowa
wzrost zasobu kapitatu Czechach. Ta luka w potaczeniu produktywno$c¢ kapitatu w Polsce byta
przypadajgcego na 1 pracownika z dobrze wyksztatconymi pracownikami najwyzsza wsrod krajow UE.

w ostatnich 20 latach, co pozwolito i sporg rezerwg do poprawy tacznej

przegonic Stowacje i Wegry. Mimo produktywnosci (TFP) pozwala osiggac

to, wcigz nasycenie kapitatem w Polsce bardzo wysoka krarncowa

jest niemal 2-krotnie nizsze niz produktywnos$¢ kapitatu. W rezultacie

Krahncowa produktywno$¢ kapitatu w wybranych gospodarkach europejskich
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Zrédto: opracowanie Deloitte na podstawie danych Komisji Europejskiej, AMECO Database,
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/indicators-statistics/economic-databases/macro-economic-database-ameco_en
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'-—é ,Stopy procentowe w Europie Zachodniej sg na rekordowo niskim poziomie juz od ponad potowy

dekady. Nalezy podkresli¢, ze to nie tylko efekt dziatania polityki monetarnej najwazniejszych bankow
centralnych, ale takze wynik oczekiwan inwestoréw, co do spodziewanego rozwoju gospodarczego tego
regionu. Naturalnym zachowaniem inwestorow jest szukanie jak najbardziej atrakcyjnych form i miejsc
inwestowania przy akceptowalnym poziomie ryzyka. Polska na tle krajéw wysokorozwinietych wyréznia
sie wcigz relatywnie matym zasobem kapitatu w przeliczeniu na pracownika, co umozliwia w dalszym ciggu
osigganie wysokiej stopy zwrotu z kazdego zainwestowanego 1 min euro. Ponadto wystepujg dodatkowe
rezerwy, ktére w dtugim okresie moga pozytywnie wptywac na rentownosc inwestycji w Polsce. Jest to zwiekszanie aktywnosci
zawodowej, w tym w szczegolnosci kobiet, oraz przeptyw pracujgcych z sektora rolniczego do przemystu i ustug. Wymaga to
jednak podjecia odpowiednich reform strukturalnych.”
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Julia Patorska
Senior Manager, Sustainability & Economics Team, Deloitte

Przyrost kapitatu netto w przeliczeniu na 1 pracujacego w latach 2006-2016 oraz poziom kapitatu netto
w przeliczeniu na 1 pracujgcego w 2006 r

Przyrost kapitatu netto w przeliczeniu
na 1 pracujgcego wlatach 2006-2016
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-25% na 1 pracujgcego w 2006 . (tys. EUR)

Zrédto: opracowanie Deloitte na podstawie danych Komisji Europejskiej, AMECO Database,
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/indicators-statistics/economic-databases/macro-economic-database-ameco_en
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Wysokie réznice w krancowym
produkcie kapitatu (kraficowej
efektywnosci naktadéw kapitatu)
nie oznaczajg automatycznie,

Ze inwestorzy zetkna sie z réwnie
wysokimi réznicami w finansowej
stopie zwrotu (FRR). Przykltadem
jest stwierdzony w wielu badaniach
brak przeptywu kapitatu do niektérych
krajow stabo rozwinietych i o niskich
zasobach kapitatu w relacji do PKB lub
1 zatrudnionego.®

Polska i inne kraje Europy Srodkowej
znaczaco réznia sie od pozaeuropejskich
gospodarek wschodzacych, ktére majg
problem z przycigganiem zaréwno

BIZ, jak i inwestycji portfelowych. Po
pierwsze sg cztonkami Unii Europejskiej,
co w bardzo istotny sposéb zmniejsza
zaréwno koszty przeptywu kapitatu
(dzieki istnieniu Jednolitego Rynku)
jakiryzyko inwestycyjne. Po drugie

sg gospodarkami o Srednim poziomie
PKB per capita, produktywnosci pracy
jakitacznej produktywnosci (TFP).

Naktady inwestycyjne brutto na Srodki trwate, 2010 r. = 100

Naktady inwestycyjne brutto na
srodki trwate, 2010 r. = 100

Czechy

Polska

Stowacja

Portugalia

Hiszpania

Strefa euro

UE-28

2014

Majg wiec zasoby (np. wyksztatceni
pracownicy, infrastruktura) oraz sprawnie
funkcjonujace rynki, ktére pozytywnie
wptywajg na optacalnos¢ inwestydji.

2015 2016

najnizsze wartosci (D  aj\wyzsze wartosci

Zrédto: opracowanie Deloitte na podstawie danych OECD
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Ze wzgledu na relatywnie mate * W przypadku spreadu na
bariery dla przeptywu kapitatu rynku obligacji interpretacja
miedzy krajami UE, utrzymywanie sie jego wielkosci nie zawsze jest
istotnych réznic w produktywnosci jednoznaczna, gdyz na jego
kapitatu oraz aktywnosci inwestycyjnej wielko$¢é ma wptyw wiele
(zaréwno krajowych jak i zagranicznych czynnikéw poza samg premia
podmiotéw) wynika przede wszystkim za ryzyko - np. roznice w stopach
z cech gospodarek poszczegdlnych procentowych bankéw centralnych
krajow oraz jakosci polityki gospodarczej. czy nastroje na Swiatowych rynkach
finansowych. Przyktadowo Butgaria
W 2016 r. naktady inwestycyjne ze wzgledu na prowadzona polityke
w Hiszpanii byty wciaz nizsze niz monetarng i kursowg (staty kurs BGN/
w 2010 r. (93,2 %), z kolei w Portugalii EUR) moze pochwali¢ sie nizszym
wyniosty zaledwie 74% naktadéw spreadem w rentownosci obligadji
22010 r. W Polsce inwestycje w 2016 skarbowych niz Polska czy Wegry, cho¢
r. wyniosty 113,6% wartosci w 2010 r., ma istotnie nizszy rating inwestycyjny.

po istotnym spadku w poréwnaniu
do 2015 r. Poza zwiekszong
niepewnos$cig w otoczeniu powodem
regresu byta luka miedzy perspektywg
finansowg UE 2007-2013 i 2014-2020,
ktora negatywnie wptyneta na catos¢
inwestycji w Polsce, na Wegrzech,

w Czechach i na Stowacji.*®* W przypadku
matych otwartych gospodarek zrédtem
ryzyka makroekonomicznego moze by¢
takze zbyt silne uzaleznienie od naptywu
kapitatu zewnetrznego. Dotyczy to nie
tylko kapitatu portfelowego, ale takze
BIZ, ktérych naptyw zalezy takze od
koniunktury w gospodarce Swiatowej.

Inwestycje w Polsce w 2016 .
wyniosty 113,6% wartosci w 2010 r.,
po istotnym spadku w poréwnaniu
do 2015 r. Wciagz byt to jednak
najwyzszy wskaznik w gronie
panstw V4 (Czechy, Polska,
Stowacja, Wegry). Poza zwiekszong
niepewnoscig w otoczeniu powodem
regresu byta luka miedzy perspektywa
finansowg UE 2007-2013 i 2014-2020,
ktéra negatywnie wptynefa na catos¢
inwestycji w Polsce, na Wegrzech,

w Czechach i na Stowacji.

Zbyt wysoki naptyw BIZ

w relacji do PKB czy wielkosci
Inwestowanie w Polsce - potencjalny inwestycji w gospodarce moze
zysk i ryzyko. Podsumowanie réwniez skutkowa¢ zwiekszona
podatnoscia na szoki zewnetrzne.
W przypadku Wegier BIZ odpowiadaty
az za Y% inwestycji w latach 2010-2014.
W przypadku Polski byto to 11%.40

* Polska osiggneta okoto 2-krotny
wzrost zasobu kapitatu
przypadajacego na 1 pracownika
w ostatnich 20 latach, co pozwolito
wyprzedzi¢ Stowacje i Wegry.

Mimo to nasycenie kapitatem jest
wcigz niemal 2-krotnie nizsze niz

w tradycyjnie uprzemystowionych
Czechach. Ta luka w potaczeniu

z dobrze wyksztatconymi pracownikami
i sporg rezerwg do poprawy tacznej
produktywnosci (TFP) pozwala osiggac
w Polsce bardzo wysoka kraricowg
produktywnos¢ kapitatu. W rezultacie
w latach 2006-2016 Srednia
krancowa produktywnos¢ kapitatu
w Polsce byta najwyzsza wsréd
krajéw UE.
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Jak inwestowacd

w Polsce?

Analiza konkurencyjnosci, perspektywy wzrostu i stabilnosci

gospodarek Europy Srodkowej jest zaledwie wstepnym krokiem
w catym procesie wyboru optymalnej lokalizacji dla inwestycji.

Nastepny etap powinien zawierac
m.in. analize regionalng, analize
rozwoju kluczowych branz dostawcéw
i odbiorcéw, analize infrastruktury
oraz kompleksowy przeglad krajowych
regulacji wptywajacych na koszty
inwestycji i dziatalnosci operacyjne;.

Celem tego rozdziatu jest:

* przedstawienie w syntetycznej
formie branz o wysokim potencjale
rozwoju oraz branz przyciggajacych
najwiecej Bezposrednich Inwestydji
Zagranicznych,

42

* wskazanie najwazniejszych
przeprowadzonych i planowanych
zmian w polityce gospodarczej, ktére
maja istotne znaczenie z punktu
widzenia atrakcyjnosci inwestycyjnej
Polski,

przyblizenie doswiadczen niemieckich
inwestoréw w Polsce, zwtaszcza

w zakresie istotnych barier, ktére
wptywajg na rentownosc i ryzyko BIZ.



,Kluczowe dla nowych inwestoréw zagranicznych planujgcych inwestycje w naszym kraju powinno by¢
zapoznanie sie ze specyfikg systemu prawno-podatkowego obowigzujgcego w Polsce. Przy podejmowaniu
wyboru wazng role odgrywa rowniez wybor lokalizacji, ktéra zapewni dostep do niezbednej infrastruktury,
odpowiednich zasobdw ludzkich czy pomocy publicznej. Z perspektywy prowadzenia sprawozdawczosci dla
inwestorow zagranicznych szczegdlnie wazna bedzie dostepnos¢ kadr pionu finansowego z odpowiednimi
kwalifikacjami i znajomoscia jezykéw obcych. Doswiadczenie niemieckich inwestoréw pokazuje, ze
zrekrutowanie pracownikéw z odpowiednimi kwalifikacjami z dziedziny finanséw czy rewizji finansowe;j
oraz znajomoscia jezyka angielskiego i niemieckiego w wiekszosci polskich miast nie nastrecza probleméw. Umozliwia to

miedzy innymi prawidtowe przygotowanie pakietéw sprawozdawczych, ktére spotki-corki niemieckich koncerndw raportuja

w oparciu o niemieckie zasady rachunkowosci (German GAAP). Poniewaz pakiety konsolidacyjne podlegajg obowigzkom
badania grupowego, istotna z perspektywy niemieckich inwestoréw obecnych w Polsce jest tez dostepnos¢ odpowiednich ustug
audytorskich swiadczonych przez zespoty z doSwiadczeniem w pracy na obu rynkach - praktyczng znajomoscig ram prawnych,
obowigzkéw podatkowych oraz zasad rachunkowosci.”

llona Gawrych
Manager w zespole Audit & Assurance, Deloitte
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Branze o wysokim potencjale

WZIrostu

Wejscie do Unii Europejskiej, trwajgce przemiany strukturalne
oraz globalny kryzys finansowy w réznym stopniu wptynety na
poszczegdlne branze polskiej gospodarki.

W latach 2005-2016 warto$¢ dodana
brutto (w cenach statych) najszybciej
rosta w nastepujacych branzach:

* Administrowanie i dziatalno$¢
wspierajgca (8,1% CAGR)

* Przetwdrstwo przemystowe (6,7%
CAGR)

* Informacja i komunikacja (5,5% CAGR)

* Pozostata dziatalnos$¢ ustugowa
(4,8% CAGR)

Dziatalno$¢ profesjonalna, naukowa

i techniczna (4,5% CAGR).

Dla poréwnania warto$¢ dodana ogdtem
w polskiej gospodarce rosta w okresie

a4

2005-2016 w tempie 3,5% (CAGR).
Do najwolniej rozwijajgcych sie branz
w Polsce nalezaty w analogicznym
okresie:

* Energetyka (2,0% CAGR)
* Edukacja (0,8% CAGR)
* Kultura, rozrywka i rekreacja

(0,3% CAGR).

W tym samym okresie warto$¢ dodana
brutto obnizyta sie w sektorze rolnictwa
(-0,3% CAGR) oraz w gornictwie

i wydobywaniu (-1,9% CAGR).
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Wzrost wartosci dodanej w cenach statych (CAGR 2005-2016, o$ pionowa)

oraz wielkos¢ BIZ w mid zt

Wzrost wartosci dodanej w cenach statych
(CAGR 2005-2016)
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4% Informacja Pozostala ( / Obstuga rynku
i komunikacja  dz. ustugowa ) /meruchomoso Dostawy wody, gosp.
® Sciekami i odpadami
0@ - -
Finanse Zakwaterowanie ~Energetyka
i ubezpieczenia igastronomia ) ) )
.......................................................................................... Budownictwo Transport i gosp. % . .ooooooo..Rolnictwo -
0% ) e/
magazynowa Edukacja % °®
Kultura irozrywka
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Zrédto: opracowanie Deloitte na podstawie danych GUS i NBP

Naptyw Bezposrednich Inwestydji
Zagranicznych do Polski charakteryzowat
sie silng koncentracjg branzowa. Wedtug
danych NBP z 2015 r. 2/3 wartosci BIZ

w Polsce przypada na 3 branze:

* Przetwdrstwo przemystowe
(229,6 mid zt, 32,2% catosci BIZ)

* Finanse i ubezpieczenia
(133,9 mid z, 18,8%)

e Handel i naprawa pojazdéw
(108,6 mld zt, 15,3%)

Dane wskazujg, ze inwestorzy ulokowali
relatywnie mato kapitatu w sektory

i branze, ktére rozwijaty sie w ubiegtych
latach najwolniej (rolnictwo; gérnictwo

i wydobywanie; kultura, rozrywka

i rekreacja; pozostate branze ustugowe).
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,A£3czna wartos¢ transakcji na rynku M&A w Polsce w 2016 roku osiggneta rekordowg wartos¢ 11,2 mld

EUR. Rynek polski, jako cze$¢ szerzej definiowanego rynku srodkowoeuropejskiego, jest postrzegany jako
atrakcyjne miejsce do inwestowania, zarowno dla inwestoréw branzowych, jak i funduszy typu private
equity. Jak wskazujg badania prowadzone przez Deloitte (Central Europe Private Equity Confidence Survey),
blisko 70% funduszy chce inwestowac w regionie, w szczegdlnosci w branzy przemystowo-produkcyjnej

oraz spozywczej. Co wazne, taki stan utrzymuije sie juz od ponad pottora roku, co jest niewatpliwie dobrym
prognostykiem na przysztosc¢.”

Matgorzata Hess, ACCA
Senior Associate, Doradztwo Finansowe, Zesp6t M&A, Deloitte

BIZ w Polsce wedtug branz (2015, mid z})

Przetwérstwo przemystowe | 2296 Z punktu widzenia atrakcyjnosci
) . . : inwestycyjnej Polski w krétkim i dtugim
Finanse i ubezpieczenia [ 1336 okresie, na szczegdlng uwagg zastugujg
Handel i naprawa pojazdéw [l 1086 2 branze: przetwdrstwo przemystowe
oraz sektor nowoczesnych ustug dla
Obstuga rynku nieruchomosci [l 56,0 biznesu (BPO/SSC).

Dz. profesjonalna, naukowa i techniczna - 48,8
Informacja i komunikacja [l 39,4
Budownictwo  [J|] 34,0
Energetyka [} 23,0
Transport i gosp. magazynowa | 11,9

Administrowanie i dz. wspierajaca | 10,6

Zakwaterowanie i gastronomia | 4,1

Rolnictwo | 3,6

Opieka zdrowotna i pomoc spot. | 3,0
Gérnictwo i wydobywanie | 2,2

Dostawa wody, gosp. $ciekami i odpadami | 1,7
Kultura, rozrywka i rekreacja 11,0

Pozostata dz. ustugowa 05

Edukacja 0,0

Zrédto: opracowanie Deloitte na podstawie danych NBP
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Przetwoérstwo przemystowe

- Polska bardziej zindustrializowana
niz strefa euro

Ekonomisci oraz decydenci coraz
czesciej podkreslajg znaczenie, jakie ma
tworzenie konkurencyjnych warunkéw
dla produkgji przemystowej. Wynika to

z faktu, ze przemyst pozytywnie wptywa
na produktywnos¢ gospodarek nie tylko
poprzez sam efekt skali, ale réwniez
poprzez wydatki na B+R, zdoInos$¢ do
absorpcji zagranicznych technologii czy
tworzenie miejsc pracy o wysokiej jakosci
(a wiec pozytywnie wptywa na inwestycje
i utrzymanie kapitatu ludzkiego

w gospodarce).

Jedna z cech okresu prosperity lat 90.

i pierwszej dekady XXI wieku byt malejgcy
udziat przemystu przetwoérczego

w wartosci dodanej wytwarzanej

przez catg gospodarke. Takie zjawisko
miato miejsce w wielu gospodarkach
rozwinietych, na czele z USA, Francjg,
Wielkg Brytanig, a takze ogétem w grupie
krajow strefy euro. Jednym z nielicznych
wyjatkow byty Niemcy, ktére wcigz
charakteryzujg sie wysokim udziatem
przemystu przetworczego w wartosci
dodanej.

Polsce, podobnie jak i innym

krajom Europy Srodkowej udato sie
utrzymac poziom industrializacji
21997 r. Jednym z kluczowych czynnikéw
wptywajacych na poziom produkcji
przemystowej pozostajg BIZ. O znaczeniu
inwestoréw zagranicznych w zwiekszaniu
bazy produkcyjnej Polski Swiadczy fakt,
ze w 2015 r. relacja wartosci BIZ do
wartosci aktywdw trwatych i obrotowych
w przetworstwie przemystowym siegneta
24%.

Inwestycje w Polsce. Niewyczerpany potencjat | Doswiadczenia niemieckich inwestoréw

Udziat przemystu przetwérczego w wartosci dodanej ogétem (%)
w 1997 2015r.
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Zrédio: opracowanie wiasne na podstawie danych OECD
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Dzieki konkurencyjnosci w przetwdrstwie  Niemieccy inwestorzy wskazujg, ze

przemystowym Polska posiada bardzo dobrze rozwija sie takze branza
korzystne warunki dla dalszego rozwoju produkcji maszyn i urzadzen, AGD oraz
produktywnosci, tworzenia miejsc mebli. Co wiecej pozytywne trendy
pracy dla wysoko wykwalifikowanych widoczne sg zaréwno wsrdd duzych
pracownikéw. Dodatkowo wzrasta przedsiebiorstw, Srednich jak i matych.
jej potencjat innowacyjny. Jednym Zastéj widoczny jest natomiast w branzy
z przyktaddw jest branza automotive, energetycznej, co ma zwigzek m.in. ze
ktéra w Polsce liczy okoto 900 zmiang polityki rozwoju energetyki ze
przedsiebiorstw i generuje blisko 10% zrédet odnawialnych, jak i niestabilnoscia
produkcji przemystowej. Centra B+R w realizowanej strategii energetycznej

w Polsce zdecydowaty sie otworzy¢ m.in. Polski.

TRW, Tenneco, Valeo, Delphi, Wabco,
Faurecia, MBtech | Eaton.*!

,Od lat wiadomo, ze Polska ma stabilng i dobrze rozwijajgcg sie gospodarke. Mamy
tu trzy przedsiebiorstwa grupy RETHMANN - SARIA, RHENUS i REMONDIS -
ktorym przez wszystkie lata udaje sie generowac stabilny wzrost i widzimy dalszg
perspektywe ich rozwoju.

Przede wszystkim Polska moze pochwali¢ sie Swietnie wyksztatconymi kadrami.
Mtodzi Polacy sg tez bardzo mobilni i nie majg oporow, aby przeprowadzic sie

z Wroctawia do Gdanska lub z Warszawy do Krakowa. W duzej mierze wynika to

z faktu, ze Polska - podobnie jak Niemcy - jest tez krajem decentralistycznym i nie
ma tu jednej mega metropolii, lecz mamy do wyboru wiele duzych miast, ktére

sg atrakcyjnymi lokalizacjami dla biznesu, a takze miejscami wygodnymi do zycia.

Na tle reszty regionu Polska oferuje réwniez duzy rynek wewnetrzny z bardzo dobrg
infrastrukturg. Wszystko to stanowi o atrakcyjnosci kraju z perspektywy lokowania
nowych inwestycji i jest przewagg Polski na tle regionu.”

Torsten Weber
Prezes Zarzadu, Remondis sp. z 0.0.

Sektor nowoczesnych ustug dla Wedtug danych za 2016 r. w polskich
biznesu - Polska wsréd lideréw w UE miastach dziata okoto 1000 centréw
Sektor nowoczesnych ustug dla BPO/SCC (w tym 676 zagranicznych),
biznesu (BPO/SSC) jest kolejng wazna w ktérych prace znalazto okoto
branzg, ktéra zaréwno pozwala osiggac 200 tys. os6b. Dynamika rozwoju
inwestorom ponadprzecietne zyski, tej branzy wynosita w ostatnich

jak i przyczynia sie do awansu Polski latach okoto 20% rocznie, a okresie
w globalnych taricuchach wartosci. I kwartat 2015 - | kwartat 2016

siegneta nawet 25%.4243
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Jesli uwzgledni sie szerszg grupe

ustug (BPO, SSC, IT, B+R), to wielkos¢
zatrudnienia w branzy nowoczesnych
ustug dla biznesu siegneta w 212 tys.
0s6b w 2016 r.Ponad 83% zatrudnionych
(177 tys.) przypadto na zagraniczne
centra. ABSL prognozuje, ze w 2020 r.
zatrudnienie w ustugach dla biznesu
wzrosnie do 300 tys. oséb.*

Ze wzgledu na rosnace koszty pracy

i wynajmu powierzchni biurowych

w najwiekszych miastach (Warszawa,
Krakéw, Wroctaw) coraz wiecej centréow
BPO/SSC powstaje w mniejszych
miastach wojewddzkich. Dotyczy to
przede wszystkim duzych osrodkéw
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akademickich, w ktorych mieszka

wielu studentéw i absolwentéw, np.
Bydgoszczy, Torunia, Rzeszowa, Lublina
czy Biategostoku. Temu procesowi
sprzyja takze stopniowo poprawiajgca
sie dostepnosc i jakos¢ infrastruktury

w Polsce Wschodniej, ktéra poprawia
efektywnos$¢ miejscowych rynkéw pracy.

Zdaniem inwestorow niemieckich
uczestniczacych w badaniu Deloitte,
jednym z priorytetéw dla rzagdu powinno
by¢ przefamanie barier dzielgcych

nauke od gospodarki. Zwracajg uwage,
ze pomimo oczywistych korzysci
zwigzanych z rozwojem branzy BPO/
SSC, bez odpowiednich reform moze

nie udac sie przyciggnac bardziej
zaawansowanych ustug biznesowych,

a takze centréw B+R. Jednoczesnie
bardzo duzym atutem Polski i nie w petni
wykorzystanym sg startupy, co wynika
m.in. z fragmentarycznych programow
wsparcia bez szerszej wizj.

Nie brakuje réwniez gtosow, ze takze
bardziej ,tradycyjne” branze, jak np.
produkcja zywnosci i napojow czy handel
detaliczny wcigz majg w Polsce potencjat.
Wynika to m.in. z wysokich aspiracji

i potrzeb konsumpcyjnych Polakéw przy
jednoczesnie relatywnie niskich ptacach.
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Polityka gospodarcza

Strategia na rzecz Odpowiedzialnego
Rozwoju

Przyjeta przez rzad Strategia na

rzecz Odpowiedzialnego Rozwoju

(SOR) zaktada stopniowg ewolucje
dotychczasowej polityki ukierunkowanej
na przycigganie BIZ. Analizujac tres¢
dokumentu, mozna wywnioskowac, ze
przycigganie BIZ nie powinno by¢ celem
samym w sobie - zdaniem autoréw SOR
takie podejscie dominowato praktycznie
od poczatku przemian w Polsce - ale
powinno by¢ instrumentem, ktéry bedzie
w wiekszym stopniu stymulowat rozwdj
krajowych przedsiebiorstw (pod kontrolg
polskiego kapitatu). Moze to oznaczac,

ze priorytetowo bedg traktowane te
projekty inwestycyjne, ktérg zaktadajg
tworzenie miejsc pracy o wysokiej
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wartosci dodanej, transfer technologii
czy rozwdj dziatalnosci B+R. Z kolei sama
liczba utworzonych miejsc pracy moze
stac sie mniej istotnym kryterium, czemu
zreszta sprzyja rekordowo niska stopa
bezrobocia w Polsce.

Wedtug zatozen polityka przyciggania
BIZ powinna by¢ czescig szerszej polityki
regionalnej, ktéra ma koncentrowac

sie na efektywnym wykorzystaniu
specyficznych regionalnych potencjatow.
Stuzy¢ temu ma System Krajowych
Inteligentnych Specjalizacji oraz
Regionalnych Inteligentnych Specjalizacji.
W efekcie SOR moze powodowac
bardziej selektywne podejscie nie tylko
wzgledem inwestoréw zagranicznych,
ale takze projektéw wspotfinansowanych



ze Srodkéw Unii Europejskiej. Wynika
to z ograniczonej skutecznosci
dotychczasowych wydatkéw z polityki
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ich rozwoju wzgledem reszty kraju,

jak réwniez zwiekszy¢ naptyw kapitatu

zagranicznego.*

spéjnosci w najstabiej rozwinietych
regionach - nie udato sie przyspieszy¢

,Dotychczasowe dziatania podejmowane w ramach polityki regionalnej, prowadzone
przez poszczegodlne samorzady, wptynety na poprawe wyposazenia regionow

w infrastrukture (np. techniczng, spoteczng i ochrony srodowiska), jakos¢ kapitatu
spotecznego oraz potencjat do innowagji, ktory obejmuje zasoby przeznaczone

na sektor badawczo-rozwojowy (B+R), ale tylko w niektérych wojewddztwach
zwiekszyty atrakcyjnosc¢ inwestycyjng obszarow w takim zakresie, by przyczynic sie
do pozyskania kapitatu zewnetrznego w formie bezposrednich, duzych inwestydji
gospodarczych bedgcych cennym akceleratorem rozwoju.”

Strategia na rzecz Odpowiedzialnego Rozwoju, s. 206

W perspektywie do 2020 r. SOR zaktada
podjecie nastepujacych dziatan, ktére
beda wzmacniac regionalne systemy
inwestycji:

* wzmocnienie regionalnych
systemdw promodji inwestycji, w tym
kompleksowe wsparcie BIZ sieciujgcych
dziatalno$¢ przedsiebiorstw

o w wybranych obszarach;
* wzmocnienie proeksportowo

ukierunkowanych firm i klastrow
gospodarczych;

* wykorzystanie inwestycji dla
wzmocnienia zdolnosci do kooperacji
firm ze Srodowiskiem naukowym oraz
wiadzami samorzgdowymi w ramach
kluczowych, regionalnych sektoréw/
branz (z uwzglednieniem zasad
pomocy publicznej).

* poprawa jakosci oferty inwestycyjnej
m.in. wsparcie przedsiewziec
polegajacych na kompleksowym
uzbrojeniu i zagospodarowaniu
terendw inwestycyjnych i systemu

zachet do inwestowania w regionie; Przedstawiciele niemieckich firm

dziatajgcych w Polsce podkreslaja,

ze bardzo istotne z punktu widzenia
potencjalnych inwestoréw jest spéjne
komunikowanie przez wtadze swoich
celéw i inicjatyw w polityce gospodarczej.
Dotyczy to zwtaszcza polityki
przyciggania inwestoréw zagranicznych,
ktoérej skutecznosc zalezy takze od
ogodlnego wizerunku kraju.

* rozbudowa i modernizacja
infrastruktury bezposrednio stuzacej
lokalizowanej inwestycji, w tym
zbudowanie wewnetrznej spéjnosci
transportowej regionu, wzmocnienie
transportu zbiorowego Strategia na
rzecz Odpowiedzialnego Rozwoju
do roku 2020 (z perspektywa do
2030 r.) oraz efektywne potaczenie
regionalnego drogowego i kolejowego
uktadu transportowego z systemem
krajowym i europejskim;

zwiekszenie efektywnosci

i skutecznosci ustug edukacyjnych oraz
polepszenie jakosci kadr pracujgcych
badz wspotpracujacych z inwestorami;
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Regulacje dziatalnosci gospodarczej w poréwnaniu do ubiegtorocznej edycji. regres nastapit w przypadku zaktadania
i BIZ Najwieksza poprawa miata miejsce dziafalnosci gospodarczej (spadek

W rankingu Doing Business 2017 Polska w zakresie uzyskiwania pozwolen na 0 6 Miejsq).

zajefa 24. miejsce na 190 badanych budowe i przeprowadzania upadtosci

gospodarek, awansujac o 1 miejsce (awans o0 6 miejsc), natomiast najwiekszy

Wptyw zmian w regulacjach w 2016 r. na warunki prowadzenia dziatalnosci
gospodarczej w Polsce wedtug rankingu Doing Business 2016 i 2017

Doing Business Doing Business 2017 Doing Busines 2016
- kategorie - miejsce w rankingu - miejsce w rankingu

Ranking zbiorczy =~ e

Zaktadanie dziatalnosci
gospodarczej

Uzyskiwanie
pozwolenia na budowe

Podtgczanie
elektrycznosci

Rejestrowanie
wiasnosci

Uzyskiwanie kredytu oo

Ochrona inwestoréw
mniejszosciowych

Ptacenie podatkbw ...

Handel zagraniczny e

Dochodzenie naleznosci
Z umow

Przeprowadzanie
upadtosci

N
3
Q
>
Q

najnizsze wartosci najwyzsze wartosci

Zrédto: Opracowanie Deloitte na podstawie: Bank Swiatowy, Doing Business 2016 i 2017
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JInwestorzy powinni uwzgledni¢ w swoich planach biznesowych dynamiczne zmiany polskiego prawa
podatkowego. Przyktadowo wprowadzenie tzw. klauzuli przeciwko unikaniu opodatkowania (weszta

w zycie w lipcu 2016r.) istotnie zwiekszyto ryzyko dziatan restrukturyzacyjnych w Polsce. Dlatego tez
wiekszos¢ reorganizacji (np. konsolidacja dziatalnosci poprzez potgczenie podmiotéw lub podziat w zwigzku
z wyodrebnieniem okreslonych funkgcji do innego podmiotu) wymaga odpowiedniego zaplanowania, a takze
udokumentowania uzasadnienia biznesowego catego procesu.

Z drugiej strony nalezy wspomnie¢, iz odpowiednie ustrukturyzowanie biznesu w Polsce (w szczegélnosci w formie spotek
osobowych, np. komandytowych) pozwala na istotne zmniejszenie obcigzen podatkowych w Niemczech (wytgczenie dochoddw
uzyskanych i podlegajgcych opodatkowaniu w Polsce z ponownego opodatkowania w Niemczech w momencie dystrybugji
zyskéw do udziatowca). Pomimo istniejgcych mozliwosci w tym zakresie, wielu niemieckich przedsiebiorcow wcigz funkcjonuje
w nieoptymalnej strukturze.”

Arkadiusz Bakowski
Starszy Menedzer w dziale Doradztwa Podatkowego, Deloitte

Zgodnie z rankingiem Doing Business szczegbtowe przepisy wymagajg dalszych  Niemieccy inwestorzy dziatajgcy w Polsce
2017 obszarem wymagajacym pilnych praci poprawek. zauwazajg wzrost barier regulacyjnych

i szerokich zmian sg regulacje dotyczace i biurokratycznych w2016 r,, co na
zakfadania dziatalnosci gospodarczej. Oceniajac catosciowo zmiany pierwszy rzut oka moze wydawac sie
Ministerstwo Rozwoju skierowato do w regulacjach w ostatnich latach, Polska sprzeczne ze wskazaniem rankingu
konsultacji spotecznych pakiet ustaw - osiggneta znaczacy progres, jedli za Doing Business 2017. Jednak na poziomie
tzw. ,Konstytucja dla biznesu” - ktérych miernik przyja¢ indeks Doing Business. poszczegdlnych kategorii jest zgodnos¢
celem jest poprawa i liberalizacja W 2017 r. ogdlne warunki prowadzenia - pogorszenie warunkdéw dotyczy
regulacji dla biznesu. Projekt i jego dziatalnosci gospodarczej w Polsce zwtaszcza sfery podatkéw (co ma zwigzek
zatozenia zostaty w wiekszosci oceniono wyzej niz Srednio w krajach m.in. z mechanizmem odwroconego VAT)
pozytywnie ocenione przez ekspertéw UE-28, w tym w Czechach, Rumunii, oraz warunkoéw uzyskiwania niezbednych
i organizacje pracodawcow, ale wedtug Stowadji i na Wegrzech. pozwolen i rejestracji dziatalnosci.

prawnikow z rzgdowej Rady Legislacyjnej

Wartos¢ indeksu Doing Business 2017 r. dla krajéw Europy Srodkowej,
Niemiec i Sredniej UE-28

82
80
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Czechy Polska Rumunia Stowacja Wegry Niemcy Srednia
UE-28
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Zrédto: opracowanie Deloitte na podstawie Doing Business 2017, Bank Swiatowy o3
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,Ogromng nadziejg dla inwestorow, zwtaszcza z sektora budowlanego, jest
partnerstwo publiczno-prywatne. Wiele wskazuje na to, ze w Polsce czas projektow
PPP wiasnie nadchodzi. Natomiast nalezy sie spodziewac, ze dopiero za rok,
dwa lata polski rzad ogtosi pierwsze wieksze przetargi na inwestycje w obiekty
infrastruktury drogowej i spotecznej. To moze by¢ istotny impuls dla polskich, ale
takze zagranicznych firm do inwestycji.

Klaus Béde
Wiceprezes Zarzadu, HOCHTIEF Polska S.A.

Indeks restrykcyjnosci regulacji dla Bezposrednich Inwestycji
Zagranicznych - indeks OECD, 2015

Czechy Polska ~ Rumunia Stowacja  Wegry Niemcy  Srednia

UE-28
Zrédto: opracowanie Deloitte na podstawie danych OECD
Mniej korzystnie wypada Polska pod Choc¢ ramy prawne prowadzenia biznesu
wzgledem regulacji Bezposrednich w Polsce pozostajg stabilne dzieki
Inwestycji Zagranicznych. Ich ciezar gwarancjom, jakie daje cztonkostwo
i restrykcyjnos$¢ przewyzsza Srednig dla w UE, to utrzymanie wysokiego tempa
krajow OECD, a w perspektywie regionu zmian regulacyjnych moze doprowadzi¢
CE - jest znacznie wyzszy nizw Czechach ~ do pogorszenia stabilnosci i jakosci
i Rumunii. otoczenia prawnego dla prowadzenia

dziatalnosci gospodarczej.
Czesto wskazywanym problemem przez
inwestordw jest niestabilno$¢ prawa,
ktdra przejawia sie m. in. w liczbie
nowelizacji czy tempie wprowadzania
nowych regulacji.
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Specjalne Strefy Ekonomiczne tys. miejsc pracy. Pod wzgledem wartosci ¢ Watbrzyska SSE (23,5 mlid zt, 18,8%

Wedtug najnowszych dostepnych danych  inwestycji do grona lideréw naleza: wartosci inwestycji we wszystkich SSE),

E)V:Zpigfe'gynfg ifgigavizn%?:v‘je”;'fi”fh « Katowicka SSE (25,6 mld zk, 20,4% « Lédzka SSE (14,4 mid 74, 11,5% wartosci
P % wartosci inwestycji we wszystkich SSE), inwestycji we wszystkich SSE).

0 facznejwartosci 125,3 mid zt, ktére
przyczynity sie do stworzenia niemal 313

Podstawowe dane dotyczgce Specjalnych Stref Ekonomicznych w Polsce

Wolny obszar

Specjalna Strefa Ekonomiczna Wartos¢ inwestydji Miejsca Catkowity do zagospoda- Data aktualizadji
w SSE (mld PLN) pracy obszar SSE (ha) rowania (ha) danych
Kamiennogorska SSE Mate] 2,2 7083 373,83 157,85 052016
Przedsiebiorczosci

.............. KatOWICkaSSE2566000026141200032017
....... KostrzynSkos*UbICkaSSE69320001868869022017
.............. KrakOWSkaSSE4523000866256032017
............... LegmckaSSE77135001300443”2016
................ LOdeaSSE1444360001339342022017
........ SSEEUROPARKMIELEC94328001643494032017
.............. PomorSkaSSE1142216022468106092016
................ S*upSkaSSE155800910603022016
.......... SSEStarachowme218712764452168052016
............... SuwaISkaSSE310000635250022017
............ TamOerESkaSSE84558841868545012017
............. Wa*erySkaSSE2354800035501716122016
...... WarmmSkOMazurSkaSSE4594691390451012017
Razem .............................. 1253 .............. 3128ty5213ty5ha ............ 84ty5ha .................................

Zrédto: opracowanie Deloitte na podstawie danych SSE i PAIH.
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,Do tej pory skomplikowana, a przede wszystkim dfugotrwata procedura zmiany granic Specjalnych Stref
Ekonomicznych byta pietg achillesowg polskiego systemu. Za aktualny przyktad moze postuzy¢ katowicka
strefa, ktora czekata na poszerzenie pottora roku. Model, w ktérym firma wybiera lokalizacje, a po
spetnieniu kryteriow sprawdzonych przez odpowiednie instytucje otrzymuje zgode na pomoc, na pewno

bedzie bardziej efektywny. Wazne jednak, aby zmiana zasad nastapita ptynnie i aby nie doszto do sytuadji,
gdy jednego rozwigzania juz nie ma, a drugie nie zaczeto jeszcze funkcjonowac.”

Marek Sienkiewicz

Dyrektor w dziale Doradztwa Podatkowego, Szef zespotu ds. SSE, Deloitte

Zapowiedziana w SOR zmiana polityki
przyciggania BIZ bedzie realizowana
w duzym stopniu przez zmiany

w systemach zachet w SSE. Prace
zlegislacyjne sg w toku, a z wypowiedzi
reprezentantdw rzadu wynika,

ze wsparcie powinno by¢ lepiej
ukierunkowane, zaréwno jesli chodzi
0 beneficjentdw (inwestordw), jak

i obszary, w ktérych bedg lokowane
inwestycje.

Trwajace prace nad zmianami w SSE
maja takze doprowadzi¢ m.in. do
uelastycznienia systemu wsparcia,

co pozwoli zwiekszy¢ skutecznos¢
przyciggania projektow inwestycyjnych
na tereny, ktérych obecnie nie obejmuja
SSE. Podstawowym instrumentem,

jaki rozwaza Ministerstwo Rozwoju,

jest wprowadzenie zwolnienia z CIT dla
inwestycji rozwojowych w dowolnym
miejscu Polski. Nie sg znane jeszcze
doktadne kryteria ani okres zwolnienia,
ale na pewno takie zwolnienie nie bedzie
przystugiwato wszystkim potencjalnym
inwestorom.*8

,W Polsce przez Specjalne Strefy Ekonomiczne w dalszym ciggu mozna uzyskac
bardzo, bardzo dobre wsparcie w zakresie kosztow produkcji i kosztow inwestycji.
W zasadzie bardzo pokazne wsparcie, ktérego prozno szukac w innych krajach,

w ktorych prowadzimy produkcje. Patrzac jednak w przysztos¢ warto pomyslec
0 tym, by rozwijac programy, ktore szczegdlnie bedg wspieraty inwestycje w nauke
czy badania, poniewaz tu drzemie najwiekszy potencjat, ktéry Polska powinna

wykorzystac.”

Michael Kobriger

Prezes zarzagdu MAN Bus Sp. z 0.0., Senior Vice President Production Bus, MAN Truck & Bus AG

Przedstawiciele niemieckich firm biorgcy

udziat w badaniu Deloitte i AHK Polska

zZwWracajg tez uwage, ze zupetnie inaczej

moga odczuwac poszczegdlne bariery
wielkie przedsiebiorstwa np. z branzy
automotive, ktére sg priorytetowo
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traktowane przez administracje rzagdowg
i samorzadowa. Inwestorzy rozumiejg
takze cel zapowiadanych zmian w SSE

(i uzasadnionych w SOR), ktore beda
skutkowac wiekszg selektywnoscig
wspieranych BIZ.
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Polski Funduszu Rozwoju i Polska
Agencja Inwestycji i Handlu

W kwietniu 2016 r. utworzono Grupe
Polski Fundusz Rozwoju (PFR), ktéry
zastapitistniejaca wczesniej spotke
Polskie Inwestycje Rozwojowe. PFR petni
role koordynatora polityk i programow
rozwojowych, ktére wczesdniej
prowadzone byty przez szereg réznych
instytucji.

Jego zadania Minister Rozwoju i Finanséw
scharakteryzowat nastepujgco: , Zalezy
nam na dobrej integracji dziatari instytucji,
takich jak PARP, ARP, PAlliZ, KUKE czy

BGK; ktdre prowadzq wazne dziatania
rozwojowe. Chodzi o wsparcie dla

matych i srednich przedsiebiorstw, wzrost
innowacyjnosci, zwiekszanie inwestydji,

w tym zagranicznych oraz ekspansje
polskich firm na miedzynarodowych
rynkach. Te instytucje to robig, ale kazda we
wtasnym zakresie. Dlatego celem Polskiego
Funduszu Rozwoju jest integracja funkcji

i dziatan tych instytugji” 4
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Grupa PFR oferuje takze ustugi dla
inwestordw zagranicznych:>°

* Analizy otoczenia prawno-
gospodarczego

* Doradztwo lokalizacyjne,

* Kompleksowa obstuga ,Szyta na miare”,
* Wspodtpraca biznesowa,

* Zachety inwestycyjne,

¢ Rzecznictwo biznesowe.

Utworzenie Polskiej Agencji Inwestycji
i Handlu (PAIH) wpisuje sie zaréwno
w szereg zmian instytucjonalnych
oraz zmiane polityki gospodarczej

i zagranicznej, ktére dokonat po 2015
r.nowy rzad w Polsce. Rzad zwracat
uwage w SOR, ze problemem dla
polskiej gospodarki jest zbyt mata
dywersyfikacja geograficzna eksportuy,
a wiec zbyt wysoki udziat obrotow

z krajami UE. Dlatego podstawowym
celem dyplomacji handlowej ma by¢
zwiekszenie relacji gospodarczych

z rynkami pozaeuropejskimi.> Ponadto
budzet PAIH zostat zwiekszony 3-krotnie
w poréwnaniu do srodkdw, jakimi
dysponowata poprzednia instytucja

- Polska Agencja Inwestycji i Informacji
Zagranicznej.
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Doswiadczenia niemieckich
inwestorow w Polsce

Niemcy sg najwazniejszym krajem eksportujgcym kapitat do Polski
w formie Bezposrednich Inwestycji Zagranicznych.>> Do 2015 .
niemieckie podmioty zainwestowaty w Polsce 1359 mid zt. Kolejne
miejsca w tej klasyfikacji zajmujg Francja (79,3 mid zt), USA (77,3
mld zt), Wielka Brytania (44,3 mid zt) i Wtochy (40,2 mid z).
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Wartos¢ BIZ w Polsce wedtug kraju ostatecznego kraju pochodzenia (2015 r., mid z})
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Zrédto: opracowanie Deloitte na podstawie danych OECD
Ogromna wiekszos¢ (95,6 %) ponownego zainwestowania wyglada o stabilnos¢ polskiej gospodarki ani
niemieckich inwestoréw ankietowanych bardzo podobnie. To pokazuje, ze od tez obaw zwigzanych z mozliwych
przez AHK Polska zadeklarowata, ze przezwyciezenia skutkéw Swiatowego pogorszeniem rentownosci z BIZ.
zainwestowataby ponownie w Polsce. kryzysu finansowego w latach 2007-
Od 2011 r. rozktad odpowiedzi 2009, nastepny kryzys zadtuzeniowy
na ,tak”i,nie” odnosnie checi w strefie euro nie spowodowat obaw

Niemieccy inwestorzy w Polsce - odpowiedzZ na pytanie
.Czy zainwestowaliby Paristwo ponownie w Polsce?
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Zrédto: opracowanie Deloitte na podstawie ankiety przeprowadzonej przez AHK. Ankieta w 2017 zostata oparta na prébie 369 firm dziatajgcych w Polsce.
www.ahk.pl/pl/media/newsy-ekonomiczne/informacje-prasowe/artikel/badanie-koniunktury-edycja-2017
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Niemieccy inwestorzy niezmiennie
wysoko cenig cztonkostwo Polski w UE
jako kluczowy czynnik wptywajacy na
atrakcyjnos$¢ inwestycyjng najwiekszej
gospodarki Europy Srodkowej. Srednia
ocena znaczenia UE jeszcze wzrosta
miedzy 201612017 r.,, pomimo
niekorzystnych wydarzen jak np. Brexit.

Na 2. miejscu przedstawiciele
niemieckich firm wymieniaja
kwalifikacje pracownikdw, a nastepnie
jakos$¢ i dostepnosc lokalnych
poddostawcow oraz wyksztatcenie
akademickie. Bardzo wysoko oceniono
réwniez produktywnos$¢ i motywacje
pracownikéw. Co ciekawe wszystkie

z tych czynnikdw atrakcyjnosci polskiej

gospodarki odnotowaty gorsza

ocene w poréwnaniu do poprzedniej
edycji badania z 2016 r. W przypadku
pracownikéw moze to wynikac z coraz
wiekszych trudnosci w pozyskaniu
wykwalifikowanego personelu, co ma
zwigzek z rekordowo niskim bezrobociem
w Polsce.”

,Doswiadczenie pokazuje, ze firmy niemieckie, z uwagi na podobienstwa systeméw prawa handlowego
polskiego i niemieckiego, bardzo dobrze odnajdujg sie w polskim otoczeniu prawnym, w szczegdlnosci
w zakresie funkcjonowania spotek handlowych. Niemniej inwestorzy zagraniczni planujgcy inwestycje
w Polsce powinni zwrdéci¢ szczegdlng uwage na kilka istotnych aspektéw prawnych takiego przedsiewziecia.
Przede wszystkim juz na etapie przygotowawczym powinni dokonac wyboru odpowiedniej formy
prawnej dla prowadzonej dziatalnosci gospodarczej. Wybdr formy prawnej bedzie determinowat skutki
podatkowe prowadzonej dziatalnosci oraz zakres odpowiedzialnosci inwestora za zobowigzania spotki,
a tym samym bedzie decydowat o tym, kto ponosi ryzyko gospodarcze inwestycji. Niemniej wazne jest dokonanie wyboru
wiasciwej lokalizacji dla przysztej dziatalnosci. Przy wyborze tym inwestor powinien uwzgledni¢ miedzy innymi prawng mozliwos¢
zakupu nieruchomosci pod inwestycje. Trzeba przy tym pamieta¢, ze nieruchomosci rolne, cho¢ czesto korzystnie potozone

i atrakcyjne cenowo, sg obecnie praktycznie wytgczone z wolnego obrotu prawnego w Polsce na potrzeby realizacji inwestycj

zagranicznych. Nalezy rowniez pamietac, aby nieruchomos¢ byta objeta miejscowym planem zagospodarowania przestrzennego.
Jego brak spowoduje konieczno$¢ przeprowadzania czasochtonnych procedur z zakresu zagospodarowania przestrzennego, co
w efekcie moze opdznic realizacje inwestycji. Dlatego juz na etapie planowania tak wazny bedzie audyt nieruchomosci pod katem
prawnych aspektow realizacji inwestycji, by caty proces przebiegt sprawnie i bez zaktécen.”

Grzegorz Gajda
Partner Associate, Head of German Desk w Deloitte Legal

Niemieckie firmy dziafajgce nad Odrg

i Wistg dos$¢ dobrze oceniajg réwniez
stan infrastruktury (cho¢ gorzej, niz

w 2016 r.), morale ptatnicze, koszty
pracy, warunki dla B+R, dostep do
dotacji publicznych i unijnych, a takze
walke z korupcjg i przestepczoscia.

W przypadku tej ostatniej kategorii
zdaniem ankietowanych nastapit
najwiekszy postep w poréwnaniu do
2016 r. Wyraznie poprawita sie réwniez
ocena przejrzystosci systemu zamowien
publicznych oraz warunkéw dla B+R.

Nie liczac kategorii ,dostepnos$¢
wykwalifikowanej kadry”, najwiekszy
regres nastapit w dziedzinie
bezpieczenstwa prawnego (spadek
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oceny 0 8,3% w poréwnaniu do ankiety
z 2016 r.). Niemieccy inwestorzy gorzej
oceniajg takze obecng stabilnos¢
polityczng i spoteczng (spadek

0 4,4%), elastycznos$¢ prawa pracy
(-3,6%) oraz przewidywalnos¢ polityki
gospodarczej (-2,6%). Natomiast
czynnikiem kompensujgcym zwiekszong
niestabilnos$¢ prawng i polityczng jest
przynaleznos¢ Polski do UE, ktéra
gwarantuje utrzymanie tzw. 4 swobdd

- przeptywu ludzi, kapitatu, débr i ustug.

Interesujace wnioski ptyna takze

z poréwnania najwazniejszych barier dla
przedsiebiorstw w Polsce i Niemczech
wedtug badania Global Competitiveness
Index 2016/2017. Jako gtéwng bariere

dla biznesu w Polsce wskazano regulacje
podatkowe, a nastepnie regulacje prawa
pracy, niestabilnos¢ polityczng i stawki
podatkéw. Odpowiedzi ankietowanych
w Global Competitiveness Index
2016/2017 sg zatem spodjne z wynikami
ankiety koniunkturalnej AHK Polska,

a takze doswiadczeniami inwestoréw
biorgcych udziat w badaniu niemieckich
inwestoréw prowadzonym przez
Deloitte.
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Ocena istotnosci czynnikéw wptywajacych na atrakcyjnosc¢ inwestycyjna Polski
- Ankieta koniunkturalna AHK Polska 2017

Ocena istotnosci czynnikdw wptywajacych na atrakcyjnos¢ 2016 2017 Zmiana
inwestycyjna Polski - Ankieta koniunkturalna AHK Polska 2017 2017/2016 w %

Cztonkostwow UE e @ ......... @ ......... @
Kwalifikacje pracownikéw e @ --------- @ ......... @
Jakos$¢ i dostepnos¢ lokalnych poddostawcow e @ --------- @ --------- @
Wyksztatcenie akademickie e e --------- @ ......... @
Produktywnos$¢ i motywacja pracownikéw e @ --------- @ --------- @
Infrastruktura (transport, komunikacja IT, energia) - @ --------- @ --------- @
Morale ptatniczce e @ ......... @ ......... @
Koszty pracy e @ ......... @ ......... @
WarunkidlaB+ e ° """"" @ """"" @
Dostep do dotacji publicznychiVE e @ --------- @ ......... @
Walka z korupcjg i przestepczoécia e @ --------- @ --------- @
Dostepnos¢ wykwalifikowanej kadry e @ --------- @ ......... @
Przejrzysto$¢ w zakresie systemu zaméwien publicznych = @ --------- @ ......... Q
Administracja publiczna e @ --------- @ ......... @
BezpieczeAstwo prawne e ° --------- @ ......... @
Obcigzenia podatkowe e e --------- @ ......... @
Elastycznos$¢ prawapracy e @ --------- @ ......... @
System ksztatcenia zawodowego e @ --------- @ ......... @
System i instytucje podatkowe e @ --------- @ ......... e
Stabilnos¢ polityczna i spoteczna e @ --------- @ ......... @
Przewidywalnos$¢ polityki gospodarczefy e e --------- @ --------- @

Zrédto: opracowanie Deloitte na podstawie ankiety przeprowadzonej przez o ) o .
AHK Polska, http://ahk.pl/pl/media/newsy-ekonomiczne/informacje-prasowe/ najnizsze wartosci — najwyzsze wartosci
artikel/badanie-koniunktury-edycja-2017
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Najwazniejszy bariery dla przedsiebiorstw w Polsce i Niemczech wedtug
Global Competitiveness Index 2016/2017

Najwazniejsze bariery dla przedsiebiorstw Polska Niemcy

Regulacje podatkowe ... @ ......... @
Regulacje prawa pracy @ ......... @
Niestabilnos¢ polityczna @ ......... e
Stawki podatkéw @ ......... @
Nieefektywnos¢ administracji rzgdowej ~ --oooeene @ ......... Q
Niedopasowanie wyksztatcenia do rynku pracy -------- @ ......... @
Dostep do finansowania e @ ......... @
Niewystarczajgcy dostep do infrastruktury ..o ° ......... @
Niewystarczajgce zasoby do innowacji - @ ......... @
Staba etykapracy e ......... @
Niestabilno$¢ administracji rzgdowej oo @ ......... @
Zty poziom zdrowia publicznego e e ......... @
Korupcja e ......... e
Inflaca @ ......... @
Przestepczod¢ e @ --------- a
Regulacje rynku walutowego e @ ......... e

najwieksze bariery (NP ~ojmniejsze bariery

Zrédto: opracowanie Deloitte na podstawie Global Competitiveness Index 2016/2017
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,Od 12 lat prowadzimy badania inwestorow niemieckich operujgcych w Polsce.
Rownolegle do cztonkostwa w Unii Europejskiej, stanowigcego swoistg gwarancje
wpisania Polski w europejski system prawa, inwestorzy z Niemiec doceniajg w Polsce
przede wszystkim kapitat ludzki, w tym kwalifikacje i zaangazowanie polskich
pracownikow. Czynnik ludzki pozostaje przy tym od lat asem w talii kart mimo
znacznego wzrostu kosztow pracy. Niezaprzeczalnym atutem Polski sg tez lokalne
sieci profesjonalnych poddostawcéw, z ktorymi wspotpracujg zagraniczne firmy,

a z czasem zauwazone i docenione zostato réwniez coraz lepsze wyposazenie kraju
w infrastrukture techniczng: transportowg, energetyczng, IT czy ochrony Srodowiska.

Z obserwacji ostatnich trendéw gospodarczych wytania sie wniosek, ze Polska
zawalczy ponownie 0 miejsce lidera atrakcyjnosci inwestycyjnej regionu Europy
Srodkowo-Wschodniej, ktérym pozostawata w naszym rankingu w latach 2013-2015,
a ktore w 2016 r. oddata Czechom. Atutem w tej konkurencji bedzie niewatpliwie
polska otwartos¢ w podejsciu do innowadji i rosngca scena polskich start-upow
technologicznych. Te ostatnig bacznie obserwujemy, angazujgc sie w coraz wiekszg
ilos¢ wydarzen, prezentujgcych jakoSciowe i innowacyjne przedsiewziecia biznesowe
z Polski inwestorom zagranicznym.”

Michael Kern
Dyrektor Generalny, Cztonek Zarzgdu AHK Polska

W badaniu Global Competitiveness Oceniajac catoksztatt zachodzacych
Index 2016/2017 potwierdza sie teza zmian w Polsce, niemieccy inwestorzy
czesci ekspertdw i przedstawicieli dostrzegaja wcigz silng motywacje
pracodawcéw, ze problemem w Polsce miejscowych pracownikéw

jest przede wszystkim niska jako$¢ i przedsiebiorcéw do bogacenia sie
regulacji podatkowych, a nie sama oraz kontynuacji modernizacji kraju.
wysokos$¢ obcigzen. W Niemczech bariere  Jednoczes$nie zauwazajg stopniowa

w postaci skomplikowanych regulacji zmiane postaw spotecznych.

podatkowych oraz fiskalizmnu oceniono
niemal rowno. Wiekszg barierg (w ocenie
ankietowanych) dla przedsiebiorstw

w najwiekszej gospodarce UE jest takze
nieefektywno$¢ administracji rzadowe;

i niedopasowanie wyksztatcenia

do rynku pracy (w odniesieniu do
ksztatcenia na poziomie zawodowym).
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Podsumowanie

* Polska gospodarka rozwija sie
nieprzerwanie od 1991 r., co jest
rekordem wsréd krajéw Unii
Europejskiej. Jednoczesnie jest to
rozwéj dynamiczny - w ostatnich
20 latach PKB per capita (wedtug
parytetu sity nabywczej)
rést w tempie 6% rocznie. To
najlepszy wynik w regionie Europy
Srodkowej. Polska w najmniejszym
stopniu odczuta skutki $wiatowego
kryzysu finansowego oraz kryzysu
zadtuzeniowego w strefie euro.
Wielko$¢ rynku wewnetrznego byta
czynnikiem stabilizujgcym, ale mnie;
istotnym niz odpowiedzialna polityka
monetarna, sprawny nadzoér nad
rynkiem finansowym i elastyczny kurs
walutowy. Wsparciem dla koniunktury
byta takze obnizka podatkéw w latach
2007-2008 i naptyw funduszy UE.
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* Gléwnym czynnikiem
dynamicznego i stabilnego
rozwoju Polski sg inwestycje
i kapitat. W latach 2010-2015 ich
udziat w tworzeniu PKB Polski
byt znaczaco wyzszy niz w innych
krajach Europy Srodkowej za
wyjatkiem Butgarii. Spadek
inwestycji w 2016 r. dotknat caty region
i wynikat przede wszystkim z opdznien
w wydatkowaniu funduszy UE oraz
podwyzszonej niepewnosci. W 2017
i nastepnych latach najwazniejsze
instytucje finansowe prognozujg
ozywienie w aktywnosci inwestycyjnej.

* Wedtug wiekszosci indekséw

mierzacych konkurencyjnos¢
gospodarczg i rozwdj spoteczny
Polska ustepuje w regionie jedynie
Czechom. Wynika to z faktu, ze
Czechy posiadajg wiele cech dojrzatej

i uprzemystowionej gospodarki.

Do ich atutéw nalezy najnizsze

ryzyko inwestycyjne w regionie, ale
potencjalnym inwestorom oferuja
2-krotnie nizszg dynamike wzrostu PKB
(1,5% Srednio w latach 2010-2015) niz
Polska (3%). W poréwnaniu do Butgarii
i Rumunii, Polska osigga znaczenie
lepsze oceny w zakresie instytucji,
regulacji i rozwoju spotecznego.



Pomimo dynamicznego rozwoju
Polski w ostatnich 25 latach
potencjat 7. Najwiekszej
gospodarki UE jest wcigz daleki
od wyczerpania. Dowodem jest
WCigz istotnie nizsza produktywnos¢
niz wysokorozwinietych krajach UE
oraz w dalszym ciggu niewielki zasob
kapitatu. Polska osiggneta okoto
2-krotny wzrost wartosci kapitatu
przypadajacego na 1 pracownika

w ostatnich 20 latach, co pozwolito
przegoni¢ Stowacje i Wegry. Mimo to
WCigz nasycenie kapitatem jest niemal
2-krotnie nizsze niz w tradycyjnie
uprzemystowionych Czechach.

Relatywna niska wartos¢ kapitatu
produkcyjnego w Polsce sprzyja
osigganiu wysokich stép zwrotu

z podjetych inwestycji. Kraricowa
produktywnos$c¢ kapitatu w Polsce
jest niemal 4-krotnie wyzsza niz

w krajach strefy euro (Srednia za lata
2006-2016), a takze wyzsza niz na

Inwestycje w Polsce. Niewyczerpany potencjat | Doswiadczenia niemieckich inwestoréw

Stowacji, w Czechach i na Wegrzech.
W pozostatych krajach Europy
Srodkowej takze istniejg znaczne
rezerwy do poprawy produktywnosci,
a zatem atrakcyjne mozliwosci
inwestycyjne, zwfaszcza w relacji

do obecnych warunkéw rynkowych

w strefie euro oraz prowadzonej
polityki monetarnej przez EBC.

Do szczegdlnie atrakcyjnych
inwestycyjnie branz w Polsce

nalezy przetwoérstwo przemystowe,

gdzie trafito blisko 230 mid zi
kapitatu zagranicznego. Stanowi

to 1/3 catosci ulokowanych BIZ

w Polsce. Coraz wieksze znaczenie ma
réwniez sektor nowoczesnych ustug
dla biznesu (BPO/SSC), ktéry rozwija sie
w tempie 20% rocznie i do 2020 1. ma
zatrudnia¢ 300 tys. 0séb.

* Niemcy sa najwazniejszym
krajem eksportujgcym kapitat do
Polski w formie Bezposrednich
Inwestycji Zagranicznych. Do
2015 r. niemieckie podmioty
zainwestowaty w Polsce 135,9
mld z, co odpowiada niemal 1/5
catosci ulokowanych BIZ. Niemieccy
inwestorzy niezmiennie wysoko
cenig cztonkostwo Polski w UE, ktére
zwieksza jakos¢ i stabilno$¢ otoczenia
regulacyjnego. Innymi czynnikami,
ktoére sktonity niemieckie firmy do
inwestycji w Polsce, sg kwalifikacje,
produktywnos¢ i motywacja
pracownikéw, a takze jakos¢
i dostepnosc¢ lokalnych poddostawcéw.
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Aneks: Przeglgo
prognoz dla polskie
gospodarki

W pierwszym kwartale 2017 r. Polska byta 2. najszybcie]
rozwijajgcg sie gospodarkg w UE (ex aequo z Litwg). Dynamika
PKB w ujeciu rocznym wyniosta 4,1% (po uwzglednieniu czynnikow
sezonowych).>* Liderem w tej kategorii byta Rumunia, gdzie

PKB zwiekszyto sie 0 5,6% w ujeciu rocznym. Dobre wartosci
odnotowaty takze pozostate gospodarki Europy Srodkowe;]

- Wegry (3,7%), Butgaria (3,4%), Stowacja (3,1%) i Czechy (2,9%).
Sredni wzrost PKB w grupie krajow UE-28 wynidst 2%, z czego

w Niemczech 1,7%.

Wedtug prognoz najwazniejszych Miedzynarodowy Fundusz Walutowy
instytucji finansowych stopa wzrostu prognozuje, ze w latach 2017-2019
PKB Polski za caty 2017 r. bedzie nizsza Stowacja i Rumunia odnotujg szybszy

niz 4,1% w | kwartale. Najnizsza prognoza  wzrost PKB niz Polska. Z kolei nizsza
to 3,2% (EBOIR), a najwyzsza 3,7% (NBP). dynamika PKB jest spodziewana
Warto zwrdci¢ uwage na przewidywania w Butgarii, Czechach i na Wegrzech.
Ministerstwa Finansow, ktére

przeciwienstwie do innych instytucji

spodziewa sie przyspieszenia tempa

rozwoju w 201812019 .
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Prognozowana roczna stopa wzrostu PKB Polski w latach 2017-2019 przez
najwazniejsze instytucje

Polska - prognozowana roczna

stopa wzrostu PKB 2017 2018 2019

Ministerstwo Finanséw 3,6% 3,8% 3,9%
NarOdOWYBankPOISkI .................................. 3 7% ............................ 3 3% ............................ 3 2% ..............
BankSWIatowy ....................................... 3 3% ............................ 3 2% ............................ 3 2% ..............
......... EuropeJSklBankOdbUdowleozwoju32%32%
KomlsJaEuropeJSka .................................... 3 5% ............................ 3 2% .................
""""" Midmrodowy sy waknowy 346 a3

Zrédto: Program Konwergendji. Aktualizacja 2017, NBP Biezgca projekcja inflacji i PKB (opublikowana 13 marca 2017 r.), www.ec.europa.eu/info/business-economy-
euro/economic-performance-and-forecasts/economic-performance-country/poland/economic-forecast-poland_en, Bank Swiatowy, Global Economic Prospects.2017

Prognozowana roczna stopa wzrostu PKB przez MFW w latach 2017-2019,
kraje Europy Srodkowej oraz Niemcy

Prognozowana roczna stopa

wzrostu PKB przez MFW 2017 2018 2019

Butigaria 2,9% 2.7% 2,5%
.............................. CZeChyZS%Zz%ZZ%
.............................. Wegw29%30%26%
POISka ............................................. 3 4% ............................ 3 2% ............................ 3 O% ..............
............................. Rumuma42%34%33%
............................. Slowaqa33%37%32%
.............................. Nlemcy16%15%14%

Zrédto: MFW, World Economic Outlook, aktualizacja: kwiecier 2017
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Przypisy

68

PKB w cenach statych, dane MFW - World Economic Outlook.
Bank Swiatowy, World Development Indicators.
ibid.

Jednym z najbardziej wymownych przyktadéw braku konwergencji mimo
istnienia wielkiego potencjatu (m.in. do poprawy produktywnosci) jest
Ukraina, gdzie po 1989 . nie przeprowadzono szerokich reform. Kraj
podobny do Polski w 1989 r. dzisiaj jest na znacznie nizszym poziomie
rozwoju, cho¢ nadal z duzym potencjatem wzrostu. Wedtug raportu

MFW, kraje ktére przeprowadzity szybkie i kompleksowe reformy, zostaty
,wynagrodzone” szybkim ozywieniem gospodarczym. Ponadto, rozpoczety
one proces doganiania krajéow rozwinietych. Zob. MFW, 25 years of
transition: post-communist Europe and the IMF, 2014,

Problem wiarygodnosci albo braku danych dotyczy zwfaszcza okresu
1989-1993, kiedy wiele krajéw regionu zmagato sie z wysokg inflacja

lub nawet hiperinflacja, z kolei urzedy statystyczne nie miaty jeszcze
odpowiedniego know-how do dobrego pomiaru zjawisk w nowopowstatych
kapitalistycznych gospodarkach.

Compound Annual Growth Rate (CAGR) - jest to skumulowana roczna stopa
WZrostu.

Wedtug oszacowar EBRD, spadek tempa wzrostu PKB o 1 pkt. proc. w strefie
euro skutkuje spadkiem analogicznego wskaznika o 0,8 pkt. proc. wsréd
gospodarek transformujgcych sie. Wyjatkiem jest Polska, ktéra okazuje sie
by¢ bardzo odporna na pogorszenie koniunktury na zewnetrznych rynkach.
Zob. EBRD Transition Report 2016-2017.

Wielko$¢ gospodarki, a takze wielko$¢ popytu krajowego w relacji do PKB
moga zwiekszac stabilnos¢ w krétkim okresie. Relacja wielkos$ci handlu
zagranicznego do PKB wynosi w przypadku Polski okoto 33%, natomiast
dla Czech, Stowadji i Wegier - w granicach 60-75%. Zrédto danych: Deloitte,
Investing in Central Europe, Your move in the right direction, December
2016

Fundamentalne znaczenie instytucji (na czele ze sprawnym panstwem
prawa) byto przedmiotem niezliczonych badan, od czaséw klasykéw
ekonomii - A. Smithai]. S. Milla. Ze wspotczesnych badan empirycznych
mozna wymieni¢ m.in. Fischer S., The role of macroeconomic factors in
growth, 1993; Hall R.E., Jones Ch. I, Why Do Some Countries Produce
So Much More Output per Worker than Others?, 1999; Rodrik D. iin.,
Institutions Rule: The Primacy of Institutions over Geography and
Integration in Economic Development, 2002.

. Przyktadowo, USA jako najwieksza gospodarka Swiata i rynek wewnetrzny sq

relatywnie mato uzaleznione od eksportu (znacznie mniej niz mate otwarte
gospodarki jak np. Stowacja czy Wegry), co jednak nie pomogto unikng¢ im
kilku recesji w ostatnich dekadach.

Literatura wskazuje, ze recesje wywotane niestabilnoscia finansowg sg
diuzsze i gtebsze. Zob. Claessensiin., 2011.

. W najwiekszym skrécie - polityka gospodarcza moze przyczyniac sie do

wiekszej stabilnosci, jesli zmniejsza (a nie zwieksza) cykliczne wahania PKB,
a ponadto nie jest to okupione (trade-off) jednoczesnym zwiekszeniem
niestabilnosci w innych obszarach (np. rynku nieruchomosci, rynku
kredytowego itd.)

. Pigtkowski M., How Poland Became Europe’s Growth Champion: Insights

from the Successful Post-Socialist Transition, Wednesday, February 11, 2015
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. Oczywiscie istotnym czynnikiem ryzyka sg procesy polityczne (tzw.

kalendarz wyborczy), ktére moga sprzyja¢ zmianie polityki gospodarczej,
zwiaszcza w kierunku wiekszego ,pobudzania” wzrostu PKB.

. MFW, 25 years of transition: post-communist Europe and the IMF, 2014

. Wiecej dyskusji wéréd ekonomistéw wywotuje decyzja o nieprzyjeciu

euro przez Polske i jej wptyw na gospodarke. Z jednej strony zachowanie
ztotego pozwolito wykorzystac go jako ,amortyzator” w okresie wstrzagséw
w Swiatowej gospodarce, ktéry zwiekszat konkurencyjnos¢ eksportu.

Z drugiej, brak przyjecia euro oznaczat, ze polski rzad nie miat dodatkowego
bodZca do dodatkowych reform strukturalnych, zwtaszcza zwiekszajgcych
stabilno$¢ finanséw publicznych czy efektywnos$¢ rynku pracy.

PKB dla kraju, bez uwzglednia parytetu sity nabywczej.

Zgodnie z raportem EBRD, do tych barier nalezy zaliczy¢ m.in. niekorzystna
strukture finansowania gospodarki, ktéra w przesztosci zbyt mocno zalezata
od kredytéw w walutach obcych. Réwnoczesnie, rynki akcji oraz obligacji
korporacyjnych sa relatywnie matym Zrédtem finansowania w poréwnaniu
do kredytu bankowego. EBRD, Transition Report 2015-16, Rebalancing
finance

. Wedtug EBRD stabsze tempo wzrostu produktywnosci to efekt zastoju

we wdrazaniu reform strukturalnych, co tyczy sie catego region Europy
Srodkowej od wejécia do UE. EBRD, Transition Report 2013, Stuck in
transition?

Lewandowska-Kalina M. (2012), Productivity dispersion and misallocation of
resources: evidence from Polish industries, Warsaw School of Economics

Stanitko J. ., Jak zbudowac¢ potencjat przemysinej rywalizacji? Determinanty
konkurencyjnosci polskiego przemystu w kontekscie wdrazania perspektywy
finansowej 2014-2020

Geodecki T. iin.(2012), Kurs na innowacje. Jak wyprowadzi¢ Polske
z rozwojowego dryfu?

Celem wyrdznienia danych dla dtugiego okresu (1995-2015) oraz

ostatnich kilku lat (2010-2015) jest przedstawienie ewentualnych zmian
strukturalnych, jakie spowodowat wybuch kryzysu finansowego w 2007
r.inastepnie kryzysu w strefie euro na warunku rozwoju gospodarek
Europy Srodkowej. Jako relatywnie niewielkie i otwarte gospodarki, s3 silnie
uzaleznione od importu kapitatu (w formie BIZ ale takze finansowania
dtugu publicznego i prywatnego), eksportu débr i ustug oraz naptywu
zagranicznych technologii.

Polskie spoteczenstwo jest wcigz mtode w poréwnaniu do spoteczenstw
w innych krajach UE, ale szybko sie starzeje.

FOR, Nastepne 25 lat. Jakie reformy musimy przeprowadzi¢, by dogonic¢
Zachoéd?, 2015

Wedtug SOR, podstawowym problem w kontekscie najblizszych lat jest coraz
mniejsza mozliwosci konkurowania niskimi kosztami pracy, ale jednocze$nie
wcigz niewielki potencjat do istotnego wzrostu innowacyjnosci i wartosci
dodanej na jednostke produkdji.

World Economic Forum, Global Competitiveness Index 2016/2017.

Efekty zewnetrzne to ,zjawisko w ekonomii polegajgce na przeniesieniu
czesci kosztéw lub korzysci wynikajacych z dziatalnosci jednego podmiotu
gospodarczego na podmioty trzecie bez odpowiedniej rekompensaty.”
Zrédto: Portal Edukacji Ekonomicznej NBP
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W badaniu wziety udziat 1734 firmy, z czego 369 z Polski, 230 z Wegier, 138
z Czech, 176 ze Stowadji, 102 z Butgarii i 120 z Rumunii. AHK Polska, Ankieta
koniunkturalna 2017. Polska w ocenie inwestoréw zagranicznych.

Goethe Institut, German as a foreign language worldwide: 2015 Survey
Languageknowledge.eu ,German speaking countries in Europe

Polasek W., Sellner R., Does Globalization affect Regional Growth?
Evidence for NUTS-2 Regions in EU-27, 2011; EC, Study on FDI and regional
development, Final report, 2006; Damijan . et. al., FDI, Structural Change
and Productivity Growth: Global Supply Chains at Work in Central and
Eastern European Countries, 2013

Analiza P. Bogumil (2014) wskazuje, ze najwiekszy wptyw na gospodarke
kraju przyjmujacego majg BIZ w przetwoérstwie przemystowym oraz
wymienialnych ustugach (tradables), poniewaz pozytywnie wptywaja na
eksport i baze produkcyjna.

MFW, Republic of Poland. Selected issues, 2015

Mello M., Estimates of the Marginal Product of Capital, 1970-2000, The B.E.
Journal of Macroeconomics, De Gruyter, vol. 9, s. 1-30, 2009.

OECD, The 2013 OECD Compendium of Productivity Indicator, OECD
Publishing 2013, http://dx.doi.org/10.1787/pdtvy-2013-en, 2013.

Jest to widoczne w strukturze wzrostu PKB.

Choc teoretycznie w biednych krajach mozna uzyska¢ wysoka kranicowg
produktywno$¢, to koszty pozyskania kapitatu, wykwalifikowanych
pracownikéw i wszelkie inne koszty np. transakcyjne moga by¢ na tyle
istotne, ze finansowa stopa zwrotu nie jest wyzsza (lub tylko nieznacznie)
niz w krajach rozwinietych. Do tego nalezy jeszcze uwzglednic¢ ryzyko
inwestycyjne. Zob. Lucas, R. E. Jr., Why Doesn't Capital Flow from Rich to
Poor Countries?, 1990

Wspomniana luka dotyczy okresu, w ktérym zakonczono rozliczanie
wydatkéw z poprzedniej perspektywy (2015 r.), ale nie uruchomiono jeszcze
pfatnosci na wieksza skale z nowej perspektywy 2014-2020.

Dane UNCTAD

Deloitte, Investing in Central Europe, Your move in the right direction,
December 2016

Inwestycje.pl, Polski rynek BPO/SSC w 2016 roku, http:/inwestycje.pl/
budownictwo/Polski-rynek-BPOSSCGw-2016-roku;297098;0.html

Zwigzek Lideréw Sektora Ustug Biznesowych (ABSL), Sektor nowoczesnych
ustug biznesowych w Polsce 2016, http://absl.pl/wp-content/
uploads/2016/10/Raport_ABSL_2016_PL.pdf

Zwigzek Lideréw Sektora Ustug Biznesowych (ABSL), Sektor nowoczesnych
ustug biznesowych w Polsce 2016, http://absl.pl/wp-content/
uploads/2016/10/Raport_ABSL_2016_PL.pdf

Gorzelak G., Wykorzystanie sSrodkéw Unii Europejskiej dla rozwoju kraju -
wstepne analizy, Studia Regionalne i Lokalne, Nr 3(57)/2014, 2014; Misiag
J., Misigg W., Tomalak M., Ocena efektywnosci wykorzystania pomocy
finansowej Unii Europejskiej jako instrumentu polityki spéjnosci spoteczno-
gospodarczej oraz poprawy warunkoéw zycia, Wyzsza Szkota Informatyki

i Zarzadzania z siedzibg w Rzeszowie, 2013.

Money.pl, http://www.money.pl/gospodarka/wiadomosci/artykul/
konstytucja-nie-dla-biznesu-firma,189,0,2305469.html
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Puls Biznesu, https://www.pb.pl/inwestor-wybierze-miejsce-na-
strefe-858290

Puls Biznesu, https://www.pb.pl/inwestor-wybierze-miejsce-na-
strefe-858290

Puls Biznesu, https://www.pb.pl/mr-powstal-polski-fundusz-rozwoju-827825
Puls Biznesu, https://www.pfr.pl/pl/oferta/#firmy-zagraniczne/14/219

Tomasz Pisula, prezes PAIH: ,Nastepuje tez pewien zwrot geograficzny,
poniewaz do tej pory ten ciezar dyplomacji handlowej spoczywat gtéwnie
na Europie Zachodniej. My chcemy sie otwierac na rynki zagraniczne
odleglejsze - tam, gdzie bariera wejscia jest dla polskich przedsiebiorcéw
wyzsza". https://www.pb.pl/szef-paiiiz-przemiana-w-paih-przebiega-
plynnie-850112

Wedtug klasyfikacji OECD uwzgledniajacej kraj finalnego pochodzenia
kapitatu.

Dostepno$¢ pracownikéw z wyksztatceniem technicznym lub zawodowym
oraz liczba absolwentéw nauk technicznych, Scistych itp. staje sie coraz
wazniejszym kryterium lokalizacji BIZ w Polsce. Coraz wiekszy koszt lub czas
pozyskania pracownikéw prawdopodobnie wptywa na pogorszenie oceny
Polski w kategoriach zwigzanych z rynkiem pracy i wyksztatceniem.

Dane Eurostatu.
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JesteSmy zespotem ekspertow od lat
specjalizujgcych sie w kompleksowe;j
obstudze klientéw z siedzibami

w Niemczech, Austrii oraz Szwajcarii
dziatajgcych na polskim rynku.
Cztonkowie zespotu German Desk znajg
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prawne, audit & assurance, doradztwo
finansowe oraz ustugi konsultingowe.
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Deloitte.

Co nas wyroéznia?

Jednym z kluczowych atutéw zespotu
Deloitte German Desk jest pofgczenie
wiedzy i doswiadczen zdobytych

na lokalnym rynku z korzysciami
wynikajgcymi z funkcjonowania w ramach
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Polsko-Niemiecka Izba

Deutsch-Polnische
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Przemystowo-Handlowa

AHK Polska

Polsko-Niemiecka Izba Przemystowo-Handlowa (AHK Polska) jest zaréwno izbg bilateralng z najwieksza
iloscig firm cztonkowskich w Polsce, jak réwniez jedng

z najwiekszych Niemieckich Zagranicznych Izb Przemystowo-Handlowych (AHK) na Swiecie.

AHK Polska reprezentuje interesy okoto 1000 firm cztonkowskich i od ponad dwudziestu lat dziata na
rzecz rozwoju polsko-niemieckich stosunkéw gospodarczych. Cztonkostwo w izbie to m.in.: zaproszenia
na liczne spotkania biznesowe, mozliwo$¢ promowania swojego biznesu wsréd pozostatych cztonkéw
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