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Wykaz pojňĺ uŨytych w raporcie
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BIZ BezpoŜrednie inwestycje zagraniczne (z ang. Foreign Direct Investment)

FEZ Fundusz Ekspansji Zagranicznej PFR TFI

OECD FDI 

Restrictiveness

Index 

WskaŦnik obrazujŃcy poziom ograniczeŒ regulacyjnych dla bezpoŜrednich 

inwestycji zagranicznych w 22 sektorach gospodarki (wskaŦnik og·lny jest 

ŜredniŃ wskaŦnik·w sektorowych). Ocenia on restrykcyjnoŜĺ przepis·w 

dotyczŃcych BIZ w danym kraju, biorŃc pod uwagň cztery gğ·wne rodzaje 

ograniczeŒ: 1) dotyczŃce kapitağu zagranicznego; 2) dyskryminujŃce 

mechanizmy kontroli; 3) ograniczenia dotyczŃce zatrudniania 

cudzoziemc·w oraz 4) inne ograniczenia operacyjne, np. dotyczŃce 

wğasnoŜci grunt·w w odniesieniu do przedsiňbiorstw zagranicznych. 

WskaŦnik przyjmuje wartoŜci od 0 do 1, przy czym 0 oznacza brak 

restrykcji, a 1 ïgospodarkň zamkniňtŃ na BIZ. Na cele prezentacji 

w raporcie kaŨdemu paŒstwu przypisano pozycjň w rankingu w zaleŨnoŜci 

od wartoŜci wskaŦnika (od 1 do 69). JeŨeli dwa lub wiňcej paŒstw 

charakteryzowağy siň takŃ samŃ wartoŜciŃ wskaŦnika ïprzypisano im tň 

samŃ pozycjň w rankingu

Ranking Doing

Business 

Ranking Banku światowego obrazujŃcy ğatwoŜĺ prowadzenia dziağalnoŜci 

gospodarczej, przyjmujŃcy wartoŜci od 1 do 190. Im wyŨsza pozycja 

w rankingu, tym otoczenie regulacyjne w danym kraju bardziej sprzyja 

zakğadaniu i prowadzeniu dziağalnoŜci gospodarczej  

Sektor 

przetw·rstwa d·br 

produkcyjnych 

DziağalnoŜĺ przedsiňbiorstw przemysğowych produkujŃcych gğ·wnie 

maszyny i urzŃdzenia, kt·rych przewaŨajŃcym przeznaczeniem jest 

zastosowanie w procesach produkcji 

Sektor 

przetw·rstwa d·br 

konsumpcyjnych 

DziağalnoŜĺ przedsiňbiorstw przemysğowych produkujŃcych gğ·wnie 

gotowe wyroby konsumpcyjne trwağego uŨytku, sğuŨŃce bezpoŜredniemu 

zaspokajaniu potrzeb konsument·w (np. ŨywnoŜĺ, sprzňt elektroniczny, 

artykuğy gospodarstw domowych czy meble)

Sektor ICT BranŨa gospodarki obejmujŃca przedsiňbiorstwa, kt·rych gğ·wnym 

rodzajem dziağalnoŜci jest produkcja d·br i usğug pozwalajŃcych na 

elektroniczne rejestrowanie, przetwarzanie, transmitowanie, odtwarzanie 

lub wyŜwietlanie informacji

Sektor handlu DziağalnoŜĺ przedsiňbiorstw, kt·rych podstawowym rodzajem dziağalnoŜci 

jest sprzedaŨ towar·w, zaliczana zgodnie z PolskŃ KlasyfikacjŃ 

DziağalnoŜci do sekcji "Handel hurtowy i detaliczny; naprawa pojazd·w 

samochodowych, wğŃczajŃc motocykleò

Sektor 

budownictwa 

DziağalnoŜĺ polegajŃca na wznoszeniu budynk·w i budowli, poczŃwszy od 

przygotowania terenu przez zr·Ũnicowany zakres rob·t ziemnych, 

fundamentowych (stan zerowy), wykonywanie element·w noŜnych, 

przegr·d budowlanych, ukğadanie i pokrywanie dach·w (stan surowy) do 

rob·t montaŨowych, instalacyjnych i wykoŒczeniowych

WskaŦnikRule of 

Law World 

Governance 

Indicators 

Jeden ze wskaŦnik·w dobrego rzŃdzenia opracowywanych przez World 

Bank, pokazujŃcy w jakim stopniu spoğeczeŒstwo ma zaufanie do zasad 

spoğecznych i na ile ich przestrzega. WskaŦnik uwzglňdnia stopieŒ 

wykonywania um·w, poziom ochrony praw wğasnoŜci, skutecznoŜĺ 

dziağania policji i sŃd·w, a takŨe prawdopodobieŒstwo popeğnienia 

przestňpstwa. Ranga percentylowa pokazuje pozycjň kraju wŜr·d 

wszystkich paŒstw uwzglňdnionych w rankingu, przy czym 0 oznacza 

rangň najniŨszŃ, a 100 - najwyŨszŃ. W raporcie kaŨdemu paŒstwu 

przypisano pozycjň w rankingu w zaleŨnoŜci od wartoŜci wskaŦnika (od 

1 do 214)
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Cel listy najbardziej atrakcyjnych rynk·w do ekspansji polskich firm
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Inwestycje zagraniczne sŃ waŨne dla rozwoju gospodarki, przynoszŃc wiele korzyŜci 

zar·wno dla kraju przyjmujŃcego, jak i paŒstwa, z kt·rego pochodzi inwestor. Dla kraju 

przyjmujŃcego bezpoŜrednie inwestycje zagraniczne mogŃ oznaczaĺ nie tylko 

bezpiecznŃ formň napğywu kapitağu, pozwalajŃcŃ na wzrost inwestycji, ale r·wnieŨ 

rozw·j nowych technologii, transfer know-how oraz poprawň standard·w dotyczŃcych 

organizacji pracy i produkcji, pozytywnie wpğywajŃc na produktywnoŜĺ i tym samym, 

wzrost gospodarczy. Podmioty inwestujŃce za granicŃ mogŃ z kolei zyskaĺ dostňp do 

nowych rynk·w zbytu oraz zoptymalizowaĺ swojŃ efektywnoŜĺ operacyjnŃ m.in. poprzez 

oszczňdnoŜci w procesie produkcji. 

ChociaŨ istnieje konsensus co do tego, Ũe bezpoŜrednie inwestycje zagraniczne sŃ 

nieodğŃcznym czynnikiem globalizacji i internacjonalizacji powiŃzaŒ w dzisiejszym 

Ŝwiecie, przyczyniajŃc siň do poprawy pozycji paŒstw w globalnych ğaŒcuchach wartoŜci, 

to niepewnoŜĺ co do obecnej sytuacji zwiŃzanej z pandemiŃ COVID-19 skğoniğa 

przedsiňbiorstwa do ostroŨnoŜci w podejmowaniu decyzji o dalszej ekspansji. Zgodnie 

z szacunkami OECD, przepğywy bezpoŜrednich inwestycji zagranicznych w 2020 roku 

mogŃ spaŜĺ o nawet 30% w najbardziej optymistycznym scenariuszu1. Z drugiej strony 

jednak zwraca siň uwagň na rolň bezpoŜrednich inwestycji zagranicznych we wspieraniu 

gospodarek w wyjŜciu z recesji. 

Warto zwr·ciĺ takŨe uwagň na to, Ũe pandemia moŨe skğoniĺ przedsiňbiorstwa do 

poszukiwania nowych kierunk·w geograficznych dla swoich inwestycji. Firmy mogŃ 

chcieĺ skr·ciĺ swoje globalne ğaŒcuchy wartoŜci, aby zminimalizowaĺ ryzyko zakğ·ceŒ 

wğaŒcuchach dostaw lub dŃŨyĺ do wiňkszej dywersyfikacji w lokowaniu swoich 

inwestycji celem zminimalizowania ryzyka zwiŃzanego 

z inwestowaniem w tylko jednym paŒstwie. 

WaŨnŃ rolň w podejmowaniu inwestycji zagranicznych przez polskie przedsiňbiorstwa 

odgrywajŃ instytucje wspierajŃce ekspansjň, m.in. PFR
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych, kt·re zarzŃdza 

Funduszem Ekspansji Zagranicznej. Wsp·ğpraca z Funduszem 

uğatwia i przyspiesza miňdzynarodowy rozw·j biznesu. Fundusz 

wsp·ğfinansuje zagraniczne przedsiňwziňcia polskich firm, dzieli 

z nimi ryzyko zagranicznej inwestycji i uğatwia realizacjň wiňkszych 

przedsiňwziňĺ, kt·re bez udziağu Funduszu byğyby trudniejsze do 

sfinansowania. Celem analizy jest stworzenie listy najbardziej 

atrakcyjnych rynk·w dla ekspansji kapitağowej polskich firm, ze 

szczeg·lnym wyr·Ũnieniem kierunk·w nieoczywistych, czyli 

nieuwzglňdniajŃcych najwiňkszych lub najpopularniejszych wŜr·d 

inwestor·wgospodarek Ŝwiata. Lista uwzglňdnia nie tylko og·lnŃ 

atrakcyjnoŜĺ rynk·w dla polskich firm, ale takŨe pokazuje tň 

atrakcyjnoŜĺ z r·Ũnych perspektyw. Wierzymy, Ũe raport bňdzie 

inspirujŃcym punktem wyjŜcia do dyskusji na temat nowych szans 

dla polskich przedsiňbiorstw w zakresie ekspansji zagranicznej.

1 OECD, Foreign direct investment flows in the time of COVID-19. May 2020.
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Polska gospodarka i przemysğ potrzebujŃ przestrzeni inwestycyjnej, kt·ra 

moŨe zagwarantowaĺ rozw·j technologiczny i produkcyjny oraz dostňp do 

surowc·w. PotrzebujŃ takŨe odwagi i determinacji przedsiňbiorc·w 

w podejmowaniu decyzji inwestycyjnych. DziŜ Niemcy iCzechy jako 

potencjalne kierunki inwestycji sŃ rozwiŃzaniem dla konserwatywnych 

inwestor·w. Dobrze je znamy i potrafimy bardzo precyzyjnie zdefiniowaĺ 

zwiŃzane z nimi szanse i zagroŨenia. Warto jednak popatrzeĺ trochň 

szerzej na naszŃ czňŜĺ Europy oraz Ŝwiata iposzukaĺ ciekawych okazji 

inwestycyjnych.

Ewa Mağyszko

Prezes PFR TFI
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Polskie firmy potrafiŃ skutecznie konkurowaĺ na rynkachw Europie i na 

pozostağych kontynentach. Wsp·lnie z naszym partnerem PFR TFI 

postanowiliŜmy przeanalizowaĺ kierunki ekspansji perspektywiczne dla 

polskich firm, zar·wno tych poszukujŃcych rynku zbytu, jak i dostňpu do 

zasob·w. Wyniki rankingu pokazujŃ, Ũe potencjalne kierunki dziağalnoŜci 

polskich firm za granicŃ dotyczŃ nie tylko europejskich sŃsiad·w, ale takŨe 

bardziej odlegğych rynk·w. Kluczowe jest dobre rozpoznanie charakterystyki 

tych rynk·w, Ũeby ograniczyĺ ryzyko i wykorzystaĺ przewagi konkurencyjne 

polskich przedsiňbiorstw.

Agnieszka Gajewska

Partner PwC, lider zespoğu ds. sektora publicznego 

i infrastruktury w Europie środkowo-Wschodniej
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BezpoŜrednie 

inwestycje 

zagraniczne
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Transfer technologii i dobrych praktyk zarzŃdczych

Poprawa produktywnoŜci

Poprawa jakoŜci instytucji

Wzrost og·lnej wartoŜci inwestycji

Integracja z globalnŃ gospodarkŃ

Wzrost zatrudnienia i pğac

Gğ·wne korzyŜci z bezpoŜrednich inwestycji zagranicznych 
dla gospodarki



Polskie inwestycje zagraniczne: 

stan obecny
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Bez rosnŃcych bezpoŜrednich inwestycji zagranicznych 
nie ma szans na silnŃ gospodarkň i wzrost znaczenia kraju
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OECD definiuje bezpoŜrednie inwestycje zagraniczne jako inwestycje, kt·rych 

celem jest uzyskanie przez inwestora z jednego kraju trwağego zaangaŨowania 

(z ang. lasting interest) w przedsiňbiorstwie zlokalizowanym w innym paŒstwie. 

Trwağy udziağ oznacza istnienie relacji pomiňdzy inwestorem a przedsiňbiorstwem 

bňdŃcym przedmiotem inwestycji i znaczŃcy poziom wpğywu na zarzŃdzanie tym 

przedsiňbiorstwem, tzn. kontrolowanie przynajmniej 10% akcji zwykğych (gğos·w)1 

ïzar·wno w spos·b bezpoŜredni, jak i poŜredni. W teorii wyr·Ũnia siň dwa 

podstawowe rodzaje inwestycji ïinwestycje typu greenfield, czyli samodzielnŃ 

budowň firmy od podstaw oraz inwestycje typu brownfield ïprzejňcie 

przedsiňbiorstwa juŨ istniejŃcego i jego restrukturyzacja albo wsp·ğpraca 

z partnerem lokalnym w formie joint venture2.

W literaturze istnieje konsensus co do tego, Ũe bezpoŜrednie inwestycje 

zagraniczne przynoszŃ wiele korzyŜci dla gospodarki. WŜr·d najczňŜciej 

cytowanych wymienia siň: zwiňkszenie zasob·w kapitağowych, wielkoŜci produkcji 

i dochodu, wzrost produktywnoŜci czynnik·w produkcji, poprawň efektywnoŜci 

funkcjonowania rynku poprzez napğyw know-how, dziňki napğywowi nowych 

technologii oraz stymulowanie powstawania innowacji i wzrost konkurencyjnoŜci, 

warunkujŃc wzrost gospodarczy kraju pochodzenia. BezpoŜrednie inwestycje 

zagraniczne skutkujŃ takŨe zwiňkszonŃ integracjŃ z globalnŃ gospodarkŃ. 

Wskazuje siň bowiem na komplementarnoŜĺ inwestycji wzglňdem eksportu kraju 

pochodzenia ïinwestycje mogŃ przyczyniĺ siň do wzrostu eksportu3. 

1 OECD, Benchmark Definition of Foreign Direct Investment. Fourth Edition 2008.
2 M. A. Weresa. Skutki inwestycji zagranicznych dla gospodarki kraju przyjmujŃcego ïdoŜwiadczenia Polski. 

Transfer technologii 

i dobrych praktyk 

zarzŃdczych

Wzrost og·lnej 

wartoŜci inwestycji

Poprawa jakoŜci 

instytucji
Integracja z globalnŃ 

gospodarkŃ

Poprawa 

produktywnoŜci
Wzrost zatrudnienia 

i pğac

3 Polski Instytut Ekonomiczny. Zagraniczna ekspansja polskich przedsiňbiorstw ïtendencje, perspektywy. 
Warszawa, grudzieŒ 2019.

6 praktycznych korzyŜci dla gospodarki
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BezpoŜrednie inwestycje zagraniczne polskich firm trafiajŃ
gğ·wnie do pobliskich kraj·w europejskich

Kierunki polskich bezpoŜrednich 

inwestycji zagranicznych

Stan naleŨnoŜci z tytuğu polskich bezpoŜrednich inwestycji za granicŃ 

(cağkowita wartoŜĺ inwestycji na koniec danego okresu) wyni·sğ w 2019 

roku 96,5 mld PLN i byğ o 4,0 mld PLN wyŨszy niŨ rok wczeŜniej. 

Zdecydowana wiňkszoŜĺ inwestycji ï90,8% zlokalizowana byğa 

wEuropie. Na trzech pierwszych miejscach pod wzglňdem stanu 

naleŨnoŜci znalazğy siň Luksemburg*, Cypr* i Czechy. Pod wzglňdem 

odpğywu w 2019 roku dominowağy Szwecja, Niemcy, Hiszpania, Czechy 

i Rumunia. Pokazuje to, Ũe zlokalizowane wPolsce przedsiňbiorstwa 

skupiajŃ swoje inwestycje gğ·wnie wok·ğ pobliskich kierunk·w 

europejskich. Dochody z polskich bezpoŜrednich inwestycji 

zagranicznych w 2019 roku wyniosğy zaŜ 7,8 mld PLN ipochodziğy 

gğ·wnie z inwestycji zlokalizowanych w Luksemburgu, Czechach oraz 

na Wňgrzech. 

Najwiňksze dezinwestycje w 2019 roku miağy miejsce w Szwecji 

i wynikağy z wykorzystania podmiot·w specjalnego przeznaczenia. 

Podmioty te byğy wykorzystywane przez krajowych inwestor·w do 

pozyskiwania kapitağu z zagranicy, a efektem takiego sposobu dziağania 

byğy ujemne naleŨnoŜci netto, kt·re po dokonanych w 2019 roku 

spğatach zmniejszyğy siň o 9,7 mld PLN1.

1 Luksemburg* / 19,2 mld PLN

2 Cypr* / 12,2 mld PLN 

3 Czechy / 11,4 mld PLN

4 Niemcy / 5,8 mld PLN

5 Wňgry / 5,7 mld PLN

6 Niderlandy* / 5,5 mld PLN

7 Litwa / 4,7 mld PLN 

8 Wielka Brytania / 4,3 mld PLN

9 Rumunia / 3,8 mld PLN 

10 Rosja / 3,1 mld PLN

11

1ťr·dğo: Narodowy Bank Polski

Stan naleŨnoŜci z tytuğu polskich bezpoŜrednich inwestycji za granicŃ

* NaleŨy pamiňtaĺ, Ũe Luksemburg, Cypr i Niderlandy uznawane sŃ za tzw. Ăraje podatkoweò.
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Gdzie trafiajŃ pieniŃdze na inwestycje polskich firm?
Gğ·wne cele sŃ w branŨy finansowej i ubezpieczeniowej
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Rodzaje dziağalnoŜci gospodarczej podmiot·w 

z Polski inwestujŃcych za granicŃ

Najwiňcej polskich bezpoŜrednich inwestycji za granicŃ (wedğug stanu naleŨnoŜci) ulokowanych 

byğo przez firmy z branŨy finansowej i ubezpieczeniowej. W 2019 roku ich stan naleŨnoŜci 

wyni·sğ 20,7 mld PLN, co stanowiğo 21,5% wartoŜci wszystkich inwestycji w tym okresie. 

Pod tym wzglňdem dominowağa finansowa dziağalnoŜĺ usğugowa (m.in. banki), zwyğŃczeniem 

ubezpieczeŒ i funduszy emerytalnych. Na drugim miejscu, biorŃc pod uwagň Ăszerokieò rodzaje 

dziağalnoŜci gospodarczej dominowağa dziağalnoŜĺ profesjonalna, naukowa i techniczna (19,9 

mld PLN, 20,6% wszystkich naleŨnoŜci), za co odpowiadağa gğ·wnie dziağalnoŜĺ firm 

centralnych. WaŨnymi branŨami dla polskich inwestycji za granicŃ sŃ teŨ przetw·rstwo 

przemysğowe oraz handel hurtowy idetaliczny.

Pod wzglňdem rocznej wartoŜci kapitağu zainwestowanego przez firmy z Polski za granicŃ 

na pierwszym miejscu znalazğ siň handel hurtowy i detaliczny (2,8 mld PLN). Cociekawe, 

najwiňksze dezinwestycje (wycofanie kapitağu) odnotowano wŜr·d firm z dziağalnoŜci 

profesjonalnej, naukowej i technicznej, co jednak nie zmieniğo ich dominujŃcej pozycji wŜr·d 

firm inwestujŃcych za granicŃ.

DziağalnoŜĺ profesjonalna, 

naukowa i techniczna

DziağalnoŜĺ finansowa 

i ubezpieczeniowa

Przetw·rstwo 

przemysğowe

Handel hurtowy 

i detaliczny, naprawa 

pojazd·w

ťr·dğo: Narodowy Bank Polski
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Przykğad inwestycji 
zagranicznej

Strategia i dziağalnoŜĺ firmy

R22 to dynamicznie rosnŃca grupa technologiczna. Portfolio grupy obejmuje usğugi hostingowe, sprzedaŨ domen, 

narzňdzia do tworzenia i prowadzenia sklep·w internetowych, usğugi wielokanağowej komunikacji, rozwiŃzania 

z zakresu automatyzacji marketingu, oprogramowanie dla branŨy hotelarskiej oraz usğugi telekomunikacyjne. Tak 

szerokie spektrum dziağalnoŜci jest moŨliwe dziňki dokonaniu licznych przejňĺ i inwestycji zar·wno na rynku 

polskim, jak i poza granicami kraju.  

Wsp·ğinwestycjez Funduszem Ekspansji Zagranicznej

ÅW 2018 roku R22 wsp·lnie z Funduszem Ekspansji Zagranicznej sfinansowağo inwestycjň w trzy rumuŒskie 

sp·ğki dziağajŃce w obszarze hostingu i domen. Grupa nabyğa podmioty dziağajŃce pod markami mxHost, 

xServers oraz Gazduire Web. Ten krok pozwoliğ na zdobycie pozycji lidera i 25% udziağu w rumuŒskiej branŨy 

hostingu i domen. 

ÅRok p·Ŧniej R22 uzyskağo z Funduszu Ekspansji Zagranicznej poŨyczkň na zakup chorwackiej sp·ğki Avalon. 

Dziňki tej akwizycji R22 uzyskağo okoğo 30% udziağ w rynku i stağo siň wiceliderem chorwackiej branŨy hostingu 

i domen.

Ekspansja realizowana poprzez przejmowanie 

i konsolidacjň sp·ğek zagranicznych w Rumunii 

i Chorwacji.

Ekspansja zagraniczna

ÅRumunia

Å Chorwacja

Kierunki ekspansji

R22 to grupa technologiczna oferujŃca usğugi 

wspierajŃce firmy w obecnoŜci w Internecie. 

Charakterystyka firmy

Motywacje do kapitağowej ekspansji zagranicznej

Dla Grupy R22 polski rynek wewnňtrzny jest zbyt mağy, aby zapewniĺ sp·ğce stabilny wzrost. Dlatego firma 

konsekwentnie podbija kolejne rynki zagraniczne. Celem strategicznym, kt·ry przyŜwieca kolejnym inwestycjom, 

jest przejmowanie i konsolidacja dziağajŃcych sp·ğek, a w konsekwencji uzyskiwanie duŨego udziağu i pozycji lidera 

na nowych rynkach. Firma chce rozwijaĺ dziağalnoŜĺ przede wszystkim na terenie Europy środkowej i Wschodniej. 

Grupa R22 dziağa obecnie w Polsce, Rumunii iChorwacji. 
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Rynek polski byğ dla nas po prostu za mağy. WiedzieliŜmy, Ũe chcemy rozwijaĺ 

siň poza granicami kraju. Naszym celem strategicznym byğo uzyskiwanie 

duŨego udziağu i silnej pozycji na nowych rynkach. Na zachodzie branŨa byğa 

w tamtym czasie juŨ ustabilizowana i skonsolidowana, co nie pozwoliğoby 

na osiŃgniňcie naszych cel·w. ZauwaŨyliŜmy, Ũe rynek CEE nie byğ mocno 

spenetrowany i zagospodarowany przez duŨe zagraniczne podmioty. 

A przecieŨ to Polska jest liderem Europy środkowo-Wschodniej, co niejako 

daje nam mandat do ekspansji kapitağowej. PierwszŃ inwestycjň zagranicznŃ 

zrobiliŜmy w Rumunii. To byğ dla nas duŨy, bo 20 milionowy pod wzglňdem 

liczby ludnoŜci, dynamicznie rosnŃcy rynek. Dla R22 istotne byğo takŨe to, 

Ũe rynek byğ mocno rozbity, a my mamy unikalne doŜwiadczenie w scalaniu 

mniejszych podmiot·w. Potrafimy z kilku mniejszych sp·ğek zbudowaĺ duŨy, 

dziağajŃcy biznes. Udağo nam siň tego dokonaĺ takŨe w Rumunii: przejňcie 

trzech sp·ğek pozwoliğo nam zdobyĺ 25% lokalnego rynku domen 

internetowych.

Robert Stasik

Wiceprezes zarzŃdu R22
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Przykğad inwestycji 
zagranicznej

Strategia i dziağalnoŜĺ firmy

SaMASZ naleŨy do czoğ·wki europejskich producent·w maszyn rolniczych i komunalnych. W ofercie posiada ponad 

300 rodzaj·w maszyn (m.in. kosiarek, zgrabiarek, przetrzŃsaczy). Od 1994 roku SaMASZ rozwija sprzedaŨ 

eksportowŃ. Obecnie okoğo 65% produkcji trafia do 50 kraj·w Ŝwiata. Najwiňksze rynki zbytu to Niemcy, Rosja, 

Stany Zjednoczone, Wielka Brytania, Finlandia, Francja i kraje nadbağtyckie. Firma dziağa na kontynencie 

amerykaŒskim jako sp·ğka SaMASZ North America LLC. 

Wsp·ğinwestycjez Funduszem Ekspansji Zagranicznej

SaMASZ w 2019 roku uzyskağ z Funduszu Ekspansji Zagranicznej poŨyczkň na dalszy rozw·j dziağalnoŜci sp·ğki 

SaMASZ North America LLC w Kanadzie i Stanach Zjednoczonych. Celem inwestycji byğo zwiňkszenie dostňpnoŜci 

maszyn na tych rynkach. Firma rozwinňğa kanağy dystrybucji, rozbudowağa magazyny, a takŨe zwiňkszyğa 

zatrudnienie. W efekcie dynamika sprzedaŨy produkt·w SaMASZ wzrosğa o kilka procent, a firma zbudowağa silnŃ 

pozycjň poza kontynentem europejskim. 

Eksport do ponad 50 kraj·w oraz kapitağowa 

ekspansja zagraniczna w Stanach 

Zjednoczonych. 

Ekspansja zagraniczna

Inwestycja zagraniczna w Stanach 

Zjednoczonych

Eksport do 50 kraj·w Ŝwiata, w tym:

ÅRosja

Å Niemcy

ÅWielka Brytania

Å Francja

Åkraje bağtyckie

Kierunki ekspansji

Firma dziağa od 1984 roku, zajmuje siň produkcjŃ 

maszyn rolniczych i komunalnych. 

Charakterystyka firmy

Motywacje do kapitağowej ekspansji zagranicznej

Produkowane maszyny rolnicze cechujŃ siň duŨŃ sezonowoŜciŃ. Okres zbioru zielonki trwa od maja do wrzeŜnia 

i dostňpnoŜĺ maszyn w tym okresie jest kluczowa. Skala prowadzonego biznesu wymusiğa dalsze inwestycje. 

Wprzypadku odlegğych rynk·w, takich jak Stany Zjednoczone i Kanada tradycyjna forma eksportu nie miağaby 

szansy powodzenia na dğuŨszŃ metň. Wğasna filia zapewnia szybkŃ obsğugň klienta, serwis oraz peğny dostňp do 

czňŜci zamiennych. 
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Decyzjň o ekspansji na rynek Ameryki P·ğnocnej podjňliŜmy 8 lat temu. 

JuŨ po pierwszych targach w Syracuse wstanie Nowy York, okazağo siň, 

Ũe specyfika tego rynku bňdzie od nas wymagaĺ innego podejŜcia, od tego 

kt·re sprawdza siň od wielu lat w krajach europejskich. Tradycyjna forma 

eksportu i rutynowa sprzedaŨ do klient·w wUSA czy Kanadzie z siedziby 

w Polsce nie miağa Ũadnych perspektyw, dlatego zdecydowaliŜmy siň 

od razu znaleŦĺ partner·w w Stanach Zjednoczonych, kt·rzy mogliby siň 

zajŃĺ obsğugŃ tych rynk·w na miejscu. Po paru latach zağoŨyliŜmy wsp·lnie 

z nimi sp·ğkň SaMASZ North America, kt·ra z roku na rok stale rozwija 

swojŃ dziağalnoŜĺ zar·wno w USA, jak i w Kanadzie. 

Karol WdziňkoŒski

Dyrektor sprzedaŨy imarketingu SaMASZ
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Przykğad inwestycji 
zagranicznej

Strategia i dziağalnoŜĺ firmy

Elemental Holding dziağa w branŨy recyclingu i obrotu surowcami wt·rnymi. Strategia grupy polega na 

inwestowaniu w podmioty zajmujŃce siň urban mining i recyclingiem. Sp·ğki naleŨŃce do Grupy Elemental 

prowadzŃ dziağalnoŜĺ w ramach trzech linii biznesowych: recyclingu metali z grupy PGM (platinium group metals) 

z katalizator·w, zuŨytego sprzňtu elektrycznego i elektronicznego oraz zğomu metali nieŨelaznych (non-ferrous). 

Sp·ğka jest notowana na rynku gğ·wnym Gieğdy Papier·w WartoŜciowych od grudnia 2013 roku.  

Wsp·ğinwestycjez Funduszem Ekspansji Zagranicznej

ÅW 2017 roku Fundusz Ekspansji Zagranicznej zakupiğ 49% udziağ·w wsp·ğce zaleŨnej grupy - UAB "EMP 

recycling" na Litwie. Pozyskane refinansowanie pozwoliğo na realizacjň kolejnych akwizycji i dalszy rozw·j 

organiczny grupy Elemental Holding. 

ÅW 2018 roku Elemental Holding nabyğ 85% udziağ·w niemieckiej sp·ğki Recat. Fundusz Ekspansji Zagranicznej 

w 2019 roku odkupiğ 32% udziağ·w w tej sp·ğce. Celem refinansowania byğo dostarczenie finansowania 

na zwiňkszenie skali dziağalnoŜci grupy na rynku recyclingu zuŨytych katalizator·w samochodowych w Europie 

Zachodniej i wejŜciu na rynek amerykaŒski. 

ÅW 2019 roku Elemental Holding nabyğ 66% udziağ·w amerykaŒskiej sp·ğki PGM of Texas LLC, co pozwoliğo 

na zwiňkszenie rozwoju grupy kapitağowej na najwiňkszym rynku recyclingu katalizator·w.

Motywacje do kapitağowej ekspansji zagranicznej

Elemental Holding dziağa w branŨy surowc·w strategicznych. Odzyskiwanie cennych i rzadkich metali nie jest 

moŨliwe bez dostňpu do rynku zakupowego, do materiağ·w i surowca. Rynki zakupu materiağ·w do recyklingu 

i sprzedaŨy produkt·w majŃ zasiňg globalny. Kierunki ekspansji zagranicznej sp·ğki ewoluowağy wraz z sytuacjŃ 

firmy oraz zmianami w otoczeniu biznesowym. Sp·ğki wchodzŃce w skğad Grupy majŃ siedziby w krajach Unii 

Europejskiej, Turcji, UAE, Singapurze, Malezji oraz w Stanach Zjednoczonych. 

Ekspansja kapitağowa na trzech kontynentach: 

europejskim, amerykaŒskim, azjatyckim.

Ekspansja zagraniczna

ÅLitwa

Å Niemcy

ÅStany Zjednoczone

ÅWielka Brytania

Å Finlandia

ÅMalezja

Kierunki ekspansji

Grupa kapitağowa dziağajŃca w branŨy recyclingu 

i obrotu surowcami wt·rnymi. 

Charakterystyka firmy
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Kierunki ekspansji zagranicznej naszej sp·ğki ewoluowağy wraz z sytuacjŃ 

firmy oraz zmianami w otoczeniu biznesowym. Pierwsza wsp·lna 

inwestycja z Funduszem Ekspansji Zagranicznej dotyczyğa rynku 

litewskiego. Litwa, czy kraje bağtyckie, jako pierwsze pojawiğy siň na mapie 

zagranicznej ekspansji naszej firmy. Na Litwie pojawiğ siň partner, kt·rego 

profil bardzo nas zainteresowağ ipostanowiliŜmy przeprowadziĺ transakcjň. 

Nieco p·Ŧniej weszliŜmy do Turcji, anastňpnie do kraj·w Europy 

Zachodniej: Niemiec, Wielkiej Brytanii i Finlandii. Decyzja 

o inwestycjach byğa zwiŃzana z rynkiem zakupowym ipochodzeniem 

materiağ·w i surowc·w. W naszej strategii ekspansji staramy siň wybieraĺ 

rynki, kt·re oferujŃ najlepszy bilans pomiňdzy przewidywanŃ rentownoŜciŃ 

i moŨliwym do uzyskania wolumenem obrot·w. Kolejnym etapem byğo 

wyjŜcie poza kontynent europejski: r·wnolegle inwestowaliŜmy w Ameryce 

P·ğnocnej oraz w Azji. W Stanach dokonaliŜmy akwizycji duŨego podmiotu, 

zaŜ wMalezji rozpoczňliŜmy inwestycjň typu greenfield wraz z lokalnym 

partnerem. 

Krzysztof Spyra

Czğonek zarzŃdu Elemental Holding



Ranking kierunk·w
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Celem raportu jest opracowanie listy najbardziej atrakcyjnych 
kierunk·w ekspansji kapitağowej dla polskich firm 

20

Ranking ma na celu stworzenie listy najbardziej atrakcyjnych kierunk·w dla ekspansji 

kapitağowej polskich firm ze szczeg·lnym wyr·Ũnieniem kierunk·w nieoczywistych, czyli 

z wyeliminowaniem najwiňkszych gospodarek Ŝwiata lub gospodarek juŨ teraz bardzo 

czňsto wybieranych przez inwestor·w. 

Ranking ma odzwierciedlaĺ nie tylko og·lnŃ atrakcyjnoŜĺ rynk·w dla polskich firm, 

ale takŨe braĺ pod uwagň r·Ũnorodne perspektywy i r·Ũne potrzeby w zaleŨnoŜci od typu 

inwestora. 

Po pierwsze, naleŨy wyr·Ũniĺ rynki atrakcyjne od strony zdobywania nowych klient·w 

(zwiňkszenia sprzedaŨy) oraz zmniejszenia koszt·w w ğaŒcuchach dostaw. 

W dalszym kroku naleŨy rozr·Ũniĺ atrakcyjnoŜĺ rynk·w w zaleŨnoŜci od sektora 

gospodarki. 

W analizie uwzglňdniono piňĺ sektor·w gospodarki: 

ÅPrzetw·rstwo d·br konsumpcyjnych 

ÅPrzetw·rstwo d·br produkcyjnych

Å Budownictwo

Å Handel

ÅUsğugi ICT

PodsumowujŃc, ranking opiera siň na czterech gğ·wnych zağoŨeniach: wytypowanie 

rynk·w nieoczywistych, wielowymiarowoŜĺ analizy, uwzglňdnienie perspektyw 

r·Ũnych typ·w inwestor·w oraz przejrzystoŜĺ analizy. 

PrzejrzystoŜĺ analizy

Metodologia opracowania rankingu 

powinna byĺ wzglňdnie prosta 

i przejrzysta, aby wyniki byğy ğatwe 

w interpretacji, zaŜ ranking moŨliwy 

do odtworzenia w czasie.

Uwzglňdnienie perspektyw r·Ũnych 

typ·w inwestor·w

W analizie brane sŃ pod uwagň r·Ũne 

cele inwestycji oraz r·Ũne sektory 

gospodarki.

Wytypowanie rynk·w 

nieoczywistych

Lista kraj·w bňdŃca wynikiem analizy 

nie powinna uwzglňdniaĺ rynk·w juŨ 

teraz popularnych wŜr·d inwestor·w.  

WielowymiarowoŜĺ analizy 

Metodologia opracowania rankingu 

uwzglňdniaĺ ma r·Ũne podejŜcia 

w celu dostarczenia jak najbardziej 

trafnych wynik·w.

Gğ·wne zağoŨenia rankingu
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Proces opracowania rankingu przebiega w kilku krokach 

Najpierw wytypowano listň kraj·w potencjalnie atrakcyjnych dla polskich inwestor·w zagranicznych na podstawie dw·ch analiz ïpierwszej, kt·rej celem byğa 

identyfikacja nowych, wschodzŃcych rynk·w na globalnej mapie BIZ oraz drugiej, identyfikujŃcej rynki juŨ rozpoznane przez polskich przedsiňbiorc·w. 

Na podstawie wynik·w obu analiz stworzono listň do scoringu zğoŨonŃ z 15 pierwszych kraj·w z Analizy 1 i 15 paŒstw z Analizy 2.

Za pomocŃ powyŨszej metody stworzono ranking podstawowy oraz siedem ranking·w z uwzglňdnieniem rodzaju inwestycji i sektora gospodarki. 

KoŒcowym etapem opracowania rankingu byğa korekta ekspercka majŃca na celu wyeliminowanie z ostatecznej listy paŒstw raj·w podatkowych i kraj·w opierajŃcych 

swojŃ gospodarkň w duŨym stopniu na sektorze wydobycia ropy naftowej i gazu. 

W wyniku poszczeg·lnych analiz powstağ ranking podstawowy oraz siedem ranking·w szczeg·ğowych (rankingi sektorowe oraz rankingi inwestycji nakierowanych 

na ograniczanie koszt·w lub zdobycie nowych klient·w ïekspansjň). 

Unikalna metodologia i minimalizacja bğňd·w dziňki udziağowi 
ekspert·w branŨowych

21

Wytypowanie puli kraj·w 
System 

scoringowy
Ocena ekspercka

Analiza 1 ïnowe, 

wschodzŃce rynki

Analiza 2 ïrynki 

rozpoznane przez pol-

skich przedsiňbiorc·w

Wyniki
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Analiza 1

Spos·b identyfikacji puli kraj·w to efekt dw·ch dziağaŒ analitycznych

22

W tym kroku zidentyfikowane zostağy nowe, wschodzŃce rynki na 

globalnej mapie BIZ z uwzglňdnieniem kraj·w, kt·re swoimi cechami 

mogŃ najbardziej odpowiadaĺ polskim firmom. Wytypowano kraje, 

w kt·rych dynamika przychodzŃcych inwestycji zagranicznych (stan·w 

inwestycji) jest najwyŨsza. Nastňpnie spoŜr·d nich zostağy wybrane te, 

kt·re majŃ najmocniejsze relacje z krajami Unii Europejskiej, szczeg·lnie 

z obszaru Europy środkowej iNiemiec. Nastňpnym krokiem byğa 

identyfikacja tych cech kraj·w, kt·re czyniŃ je atrakcyjnymi dla polskich 

inwestor·w pod wzglňdem inwestycji kosztowych lub nakierowanych 

na ekspansjň oraz dla poszczeg·lnych sektor·w.

Analiza 2

Na podstawie danych CDIS (Coordinated Direct Investment Survey) 

zidentyfikowane zostağy kraje, kt·re w ostatnich 5 latach zanotowağy 

najwyŨszy wzrost stan·w przychodzŃcych BIZ. SpoŜr·d tych kraj·w 

zostağy wybrane te, kt·re majŃ najmocniejsze relacje inwestycyjne z 

krajami UE, a szczeg·lnie zNiemcami i innymi niŨ Polska krajami CEE 

(kraje, w kt·rych inwestuje co najmniej poğowa kraj·w UE, Niemcy oraz 

co najmniej jeden kraj CEE).  

W tym kroku zidentyfikowane zostağy kraje juŨ stanowiŃce dla polskich 

inwestor·w przycz·ğki ekspansji, to znaczy takie, kt·rych udziağ 

w polskich BIZ jest wyŨszy niŨ ich udziağ w BIZ innych kraj·w UE. 

Oznacza to, Ũe sŃ to rynki juŨ rozpoznane przez polskich przedsiňbiorc·w, 

kt·re mogŃ staĺ siň istotnymi kierunkami ekspansji w przyszğoŜci. 

WbezpoŜrednich inwestycjach zagranicznych czňsto wystňpujŃ efekty 

sieciowe ïwykorzystywanie rynk·w przez jedne firmy sprawia, Ũe innym 

jest tam ğatwiej prowadziĺ ekspansjň. BudujŃ siň krajowe zasoby wiedzy 

dotyczŃce rynk·w, ainne firmy podŃŨajŃ Ŝladami swoich konkurent·w. 

Na podstawie danych Eurostatu dotyczŃcych stan·w bezpoŜrednich 

inwestycji zagranicznych wychodzŃcych policzone zostağy udziağy 

poszczeg·lnych rynk·w w inwestycjach Polski i Niemiec (jako jednego 

z globalnych lider·w w obszarze inwestycji zagranicznych). Nastňpnie 

wybrano 20 kluczowych rynk·w, kt·re w polskich BIZ majŃ wiňkszy udziağ 

niŨ w BIZ Niemiec.
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Ostatnim etapem powstawania rankingu byğo uwzglňdnienie 
analizy scoringowej i oceny eksperckiej

23

System scoringowy

BazujŃc na wynikach obu analiz, stworzono listň do scoringu zğoŨonŃ 

z 15 pierwszych kraj·w z Analizy 1 i 15 paŒstw z Analizy 2. System 

scoringowy powstağ na podstawie modelu grawitacyjnego oddzielnie dla 

piňciu sektor·w gospodarki (przetw·rstwo d·br konsumpcyjnych, 

przetw·rstwo d·br produkcyjnych, budownictwo, handel i usğugi ICT). 

Celem jest nadanie wagi cechom najmocniej wpğywajŃcym na 

przychodzŃce inwestycje zagraniczne. KaŨdy kraj otrzymağ ocenň w piňciu 

sektorach. 

Ocena ekspercka

Ponadto krajom zostağy nadane oceny rankingowe w zaleŨnoŜci od rodzaju 

inwestycji. W ocenie inwestycji kosztowych wykorzystane zostağy: koszt 

pracy (aproksymowany przez PKB per capita ïim niŨszy, tym lepiej), indeks 

kapitağu ludzkiego (im wyŨszy, tym lepiej), praworzŃdnoŜĺ (im wyŨsza, tym 

lepiej), indeks percepcji korupcji oraz wielkoŜĺ eksportu do UE w relacji do 

PKB. W ocenie atrakcyjnoŜci dla inwestycji nakierowanych na zdobywanie 

nowych klient·w wykorzystane zostağy: dochody ludnoŜci (im wyŨsze, tym 

lepiej), wielkoŜĺ populacji (im wyŨsza, tym lepiej), wskaŦnik urbanizacji (im 

wyŨszy, tym lepiej) oraz dynamika PKB (im wyŨsza, tym lepiej).

KoŒcowym etapem opracowania rankingu jest poddanie otrzymanych 

wynik·w ocenie (korekcie) eksperckiej. Celem tego kroku jest 

wyeliminowanie z analizy kraj·w uznawanych za raje podatkowe. 

Z koŒcowej listy odrzucone zostağy takŨe paŒstwa, kt·re opierajŃ swojŃ 

gospodarkň na sektorze upstream (wydobycie ropy naftowej i gazu), ze 

wzglňdu na zaburzenie wynik·w rankingu ïtakie kraje cechujŃ siň 

bowiem wysokimi napğywami inwestycji zagranicznych ze wzglňdu na 

bogate zasoby naturalne. Dokonano takŨe korekty eksperckiej odejmujŃc 

punkty za niekorzystny klimat polityczno-gospodarczy.

WyŨej wymienione kroki zaowocowağy powstaniem oŜmiu ranking·w ï

jednego rankingu podstawowego oraz siedmiu ranking·w szczeg·ğowych, 

uwzglňdniajŃcych poszczeg·lne sektory gospodarki oraz typy inwestycji.
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Najbardziej atrakcyjne kraje dla polskich inwestycji zagranicznych ï
ranking podstawowy
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Miejsce Kraj Miejsce Kraj

1. Indie 11. Dania

2. Malezja 12. Turcja

3. Rumunia 13. Korea Pğd.

4. Chile 14. Litwa

5. Tajlandia 15. Ukraina

6. Czechy 16. Portugalia

7. Wňgry 17. Finlandia

8. Sğowenia18. Ğotwa

9. Sğowacja19. BiağoruŜ*

10. Estonia 20. Australia

* Kraj aktualnie cechuje siň niestabilnoŜciŃ politycznŃ, ale ze wzglňdu na warunki gospodarcze moŨe w przyszğoŜci staĺ siň atrakcyjnym kierunkiem inwestycji dla polskich przedsiňbiorstw.
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Najbardziej atrakcyjne kraje dla polskich inwestycji zagranicznych ï
ranking wedğug typ·w inwestycji
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Legenda:

Zwiňkszenie 

sprzedaŨy

Zmniejszenie 

koszt·w

Zwiňkszenie sprzedaŨy 

i zmniejszenie koszt·w

Miejsce

Zwiňkszenie 

sprzedaŨy

Zmniejszenie 

koszt·w*

1. Indie Maroko

2. Malezja Ukraina

3. Tajlandia BiağoruŜ**

4. Korea Pğd.Buğgaria

5. Turcja Rumunia

6. Australia BoŜnia i Hercegowina

7. Rumunia Chorwacja

8. Chile Malezja

9. Peru Indie

10. Izrael Moğdawia

* Lista przedstawia tylko kraje, kt·re majŃ PKB per capita niŨszy od Polski.

** Kraj aktualnie cechuje siň niestabilnoŜciŃ politycznŃ, ale ze wzglňdu na warunki gospodarcze moŨe w przyszğoŜci staĺ siň atrakcyjnym kierunkiem inwestycji dla polskich przedsiňbiorstw.
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Najbardziej atrakcyjne kraje dla polskich inwestycji zagranicznych ï
rankingi sektorowe
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Miejsce

Przetw·rstwo d·br 

konsumpcyjnych

Przetw·rstwo d·br 

produkcyjnych Budownictwo Handel ICT

1. Dania Indie Indie Korea Pğd. Dania

2. Czechy Dania Kolumbia Wňgry Finlandia

3. Finlandia Korea Pğd. Wňgry Indie Czechy

4. Sğowacja Czechy Korea Pğd. Chorwacja Turcja

5. Wňgry Wňgry Turcja Izrael Korea Pğd.

6. Rumunia Finlandia Australia Dania Izrael

7. Litwa Izrael Izrael Czechy Australia

8. Indie Turcja Chorwacja Turcja Rumunia

9. Turcja Australia Czechy Australia Indie

10. BiağoruŜ* Litwa Malezja Finlandia Wňgry

* Kraj aktualnie cechuje siň niestabilnoŜciŃ politycznŃ, ale ze wzglňdu na warunki gospodarcze moŨe w przyszğoŜci staĺ siň atrakcyjnym kierunkiem inwestycji dla polskich przedsiňbiorstw.
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KaŨda firma planujŃca ekspansjň miňdzynarodowŃ chciağaby byĺ obecna na duŨych, 

zamoŨnych rynkach z szerokim dostňpem do zasob·w produkcyjnych, klient·w 

posiadajŃcych odpowiedniŃ siğň nabywczŃ oraz w kt·rych panuje wysoki poziom ochrony 

prawnej. Dlatego USA, Niemcy, Francja czy Wielka Brytania stanowiŃ zwykle wiodŃce 

kierunki dla inwestycji bezpoŜrednich. Tylko te cztery kraje odpowiadajŃ za poğowň 

inwestycji zrealizowanych przez firmy z kraj·w UE. Wysoko na liŜcie sŃ teŨ zwykle Chiny, 

kt·re sŃ najwiňkszym rynkiem Ŝwiata pod wzglňdem populacji.

Jednak pula atrakcyjnych do inwestycji kraj·w jest znacznie szersza. Firmy myŜlŃc 

o najwiňkszych rynkach czasami mogŃ nie braĺ pod uwagň bardzo atrakcyjnych okazji 

otwierajŃcych siň w mniejszych krajach. Co istotne, mogŃ byĺ to kierunki, na kt·rych 

polskie firmy mogŃ mieĺ przewagň konkurencyjnŃ ze wzglňdu na unikalnŃ wiedzň 

dotyczŃcŃ dziağania w warunkach gospodarki rynku wschodzŃcego, albo ze wzglňdu na 

bliskoŜĺ geograficznŃ i kulturowŃ.  

Ranking prezentuje listň tych kierunk·w, na kt·rych firmy z Polski mogŃ potencjalnie 

odnosiĺ najwiňksze sukcesy. Ranking powstağ w oparciu o poğŃczenie wynik·w dw·ch 

analiz. O miejscu w rankingu decyduje atrakcyjnoŜĺ kraju liczona na podstawie modelu 

skğadajŃcego siň z kilkudziesiňciu wskaŦnik·w ekonomicznych. Kluczowe znaczenie ma 

PKB i PKB per capita, wielkoŜĺ populacji i jakoŜĺ tzw. kapitağu ludzkiego, czy teŨ 

powiŃzania handlowe z EuropŃ ïzakğadamy bowiem, Ũe inwestycje najlepiej realizowaĺ 

w krajach, kt·re juŨ sŃ wğŃczone weuropejskie ğaŒcuchy dostaw.

Piňĺ pierwszych miejsc w podstawowym rankingu kierunk·w sukcesu polskich BIZ 

zajmujŃ Indie, Malezja, Rumunia, Chile i Tajlandia. W przypadku inwestycji nastawionych 

na obniŨenie koszt·w i uzyskanie oszczňdnoŜci w ğaŒcuchu dostaw, najwaŨniejsze 

kierunki to Maroko, Ukraina i BiağoruŜ*, zaŜ w przypadku inwestycji nastawionych 

na zdobywanie nowych klient·w ïIndie, Malezja i Tajlandia. Przedstawiamy r·wnieŨ 

ranking wedğug sektor·w, w kt·rych realizowane sŃ inwestycje. I tak najbardziej 

atrakcyjnym kierunkiem dla przetw·rc·w d·br produkcyjnych oraz firm budowlanych 

sŃ Indie, dla przetw·rc·w d·br konsumpcyjnych i firm z sektora ICT ïDania, zaŜ dla firm 

handlowych ïKorea Poğudniowa. Ranking prezentuje rynki z cağego Ŝwiata, zar·wno 

paŒstwa bliskie Polsce geograficznie ïkraje europejskie, jak i te bardziej odlegğe: kraje 

azjatyckie, afrykaŒskie i z Ameryki Poğudniowej. 

Na nastňpnych stronach raportu zostağy przedstawione najwaŨniejsze 

wskaŦniki dla najbardziej atrakcyjnych kraj·w dla polskich przedsiňbiorstw 

planujŃcych ekspansjň zagranicznŃ ïopisane zostağo 10 pierwszych paŒstw 

z rankingu podstawowego oraz po 3 paŒstwa z ranking·w wedğug typ·w 

inwestycji oraz sektor·w.

Nasze zağoŨenie: inwestycje najlepiej realizowaĺ w krajach, kt·re sŃ wğŃczone w ğaŒcuchy dostaw UE

* Kraj aktualnie cechuje siň niestabilnoŜciŃ politycznŃ, ale ze wzglňdu na warunki gospodarcze moŨe w przyszğoŜci staĺ siň atrakcyjnym kierunkiem inwestycji dla polskich przedsiňbiorstw.
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1. 1. 9. 8. 1. 1. 3. 9.

WschodzŃcy gigant

ChociaŨ Indie wciŃŨ sŃ postrzegane jako kraj rozwijajŃcy siň, to ich potencjağ gospodarczy 

moŨe uczyniĺ z nich nastňpcň Chin. Indie uznawane sŃ bowiem za jednŃ z najszybciej 

rozwijajŃcych siň gospodarek Ŝwiata. W latach 2015-2019 Ŝrednioroczne tempo wzrostu PKB 

wtym kraju wyniosğo 6,7%. W tym samym okresie stabilnie teŨ r·sğ poziom zagranicznych 

inwestycji przychodzŃcych. Indie wprzeszğoŜci uchodziğy za kraj raczej zamkniňty 

na inwestycje zagraniczne, nie liczŃc prňŨnej branŨy informatycznej, jednak od kilku lat i tu 

nastňpujŃ zmiany. Istotna liberalizacja dostňpu do rynku nastŃpiğa m.in. wbranŨy handlowej, 

telekomunikacyjnej czy budowlanej. Wedğug przyjňtej metodologii jest to obiecujŃcy rynek dla 

polskich inwestycji zagranicznych, szczeg·lnie dla przedsiňbiorstw poszukujŃcych nowych 

rynk·w zbytu oraz firm dziağajŃcych w sektorze budownictwa iprzetw·rstwie d·br 

produkcyjnych. 

ChociaŨ indyjski rynek jest rozpoznawalny wŜr·d inwestor·w z cağego Ŝwiata ïw 2018 roku 

byğa to 18. gospodarka pod wzglňdem wartoŜci inwestycji przychodzŃcych, to wŜr·d polskich 

inwestor·w wciŃŨ jest krajem stosunkowo nieznanym ïw 2019 roku stan naleŨnoŜci z tytuğu 

inwestycji w Indiach wynosiğ jedynie 1% og·ğu naleŨnoŜci z polskich inwestycji zagranicznych. 

ZachňtŃ do podjňcia inwestycji na rynku indyjskim moŨe byĺ powszechna znajomoŜĺ jňzyka 

angielskiego, a dla firm poszukujŃcych szans na ekspansjň i powiňkszenie rynku zbytu ï

wysoka i bogacŃca siň populacja ïIndie zamieszkuje ponad 1,3 miliarda os·b (dane za 2018 

rok), wskazuje siň takŨe na szybko rosnŃcŃ klasň ŜredniŃ. WielkoŜĺ rynku iszybkoŜĺ wzrostu 

liczebnoŜci klasy Ŝredniej czyni Indie krajem atrakcyjnym dla firm poszukujŃcych duŨych 

rynk·w zbytu. JednoczeŜnie niskie koszty pracy i wysokie kwalifikacje pracownik·w w wielu 

sektorach dajŃ moŨliwoŜĺ outsourcingu produkcji.
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29

2. 2. 8. 10.

Reprezentant azjatyckich tygrys·w

Malezja jest rozwijajŃcym siň azjatyckim rynkiem, coraz czňŜciej dostrzeganym przez 

inwestor·w, m.in. ze wzglňdu na niŨsze niŨ na przykğad w sŃsiadujŃcym Signapurze koszty 

utrzymania. W 2019 roku malajska gospodarka odnotowağa 4,3% wzrost PKB, stabilnie teŨ 

roŜnie wartoŜĺ przychodzŃcych inwestycji zagranicznych. Malezja odnotowağa teŨ 

spektakularny awans w rankingu Doing Business ïw 2019 roku zajňğa 12 miejsce, zaŜ w 2017 

roku byğa 24. Awans ten moŨna przypisaĺ m.in. reformom usprawniajŃcym proces zakğadania 

sp·ğki i postňpujŃcej cyfryzacji administracyjnej. Kraj ten oferuje inwestorom zagranicznym 

szereg zachňt inwestycyjnych ïtakich jak np. zwolnienia z podatku dochodowego, co jest 

odzwierciedlone we wzroŜcie znaczenia kraju na mapie globalnych BIZ.  

Malezja zajmuje drugie miejsce w opracowanym w raporcie rankingu podstawowym 

najbardziej atrakcyjnych kierunk·w dla polskich inwestycji. Jest interesujŃcym kierunkiem 

zwğaszcza dla firm poszukujŃcych moŨliwoŜci zwiňkszenia sprzedaŨy ze wzglňdu na bogacŃce 

siň spoğeczeŒstwo i wysoki doch·d na mieszkaŒca oraz rosnŃcŃ konsumpcjň. Z perspektywy 

firm planujŃcych inwestycje zagraniczne w Malezji ciekawy moŨe byĺ teŨ fakt, Ũe standardowy 

czas pracy w tym kraju wynosi 48 godzin i 6 dni w tygodniu. Obecnie, co warto odnotowaĺ, 

trwajŃ takŨe negocjacje umowy o wolnym handlu pomiňdzy UniŃ EuropejskŃ a ASEAN, 

kt·rego paŒstwem czğonkowskim jest Malezja, a co w przyszğoŜci moŨe znacznie uğatwiĺ 

inwestowanie w tym kraju.  
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Rumunia
3. 7. 5. 6. 8.

Szybko rosnŃcy rynek unijny

Akcesja Rumunii do Unii Europejskiej w 2007 roku znaczŃco przyspieszyğa jej wzrost 

gospodarczy, kt·ry w 2019 roku wyni·sğ 4,1%, roŜnie teŨ poziom przychodzŃcych inwestycji 

zagranicznych. Kraj notuje szybki wzrost gospodarczy, wysokie inwestycje zagraniczne 

i odgrywa coraz wiňkszŃ rolň w systemie produkcji korporacji z Europy Zachodniej. Tym, co 

moŨe czyniĺ Rumuniň szczeg·lnie atrakcyjnŃ dla zagranicznych inwestor·w jest jej duŨy rynek 

wewnňtrzny ïkraj ten zamieszkuje ponad 20 milion·w os·b. Jest to 10. pod wzglňdem liczby 

ludnoŜci kraj Unii Europejskiej oraz drugi w Europie środkowo-Wschodniej. NiewŃtpliwŃ zaletŃ 

rumuŒskiego rynku dla inwestor·w sŃ takŨe relatywnie niskie koszty pracy przy jednoczesnych 

wysokich kwalifikacjach siğy roboczej ïw 2019 roku jednostkowy koszt pracy wyni·sğ tam 7,7 

euro, co jest drugim po Buğgarii najniŨszym wynikiem w Europie. Fakt ten czyni Rumuniň 

paŒstwem atrakcyjnym dla przedsiňbiorstw poszukujŃcych szans na zmniejszenie koszt·w 

swojej dziağalnoŜci i chcŃcych dziağaĺ na rynku unijnym. 

Rumunia przyciŃga takŨe inwestor·w stosunkowo niskimi stawkami podatk·w ïpodstawowa 

stawka VAT wynosi 19%, co jest jednym z najniŨszych wynik·w w Europie. JednŃ z gğ·wnych 

zalet tego rynku jest takŨe bogacŃca siň klasa Ŝrednia, co objawia siň rosnŃcŃ konsumpcjŃ w 

tym kraju. Co ciekawe, Rumunia odznacza siň takŨe bardzo niskim wskaŦnikiem restrykcji dla 

bezpoŜrednich inwestycji zagranicznych ïw 2019 roku zajňğa 4. pozycjň wŜr·d 

uwzglňdnionych we wskaŦniku przez OECD kraj·w. Jest to teŨ kraj, kt·ry ïtak jak Polska ï

stopniowo awansuje pod wzglňdem zaawansowania technologicznego i organizacyjnego. 

To czyni jŃ doskonağŃ lokalizacjŃ dla polskich firm, poniewaŨ mogŃ one wykorzystywaĺ swoje 

doŜwiadczenia krajowe i implementowaĺ je na tamtejszym rynku.
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Chile
4. 8.

Stabilny rynek w Ameryce Poğudniowej

ChociaŨ chilijska gospodarka nie rozwija siň w tak spektakularnym tempie jak inne kraje 

przedstawione w rankingu (m.in. Indie czy Malezja) ïw 2019 roku wzrost PKB wyni·sğ 1,1%, 

to ogromnŃ zaletŃ tego rynku jest stabilnoŜĺ makroekonomiczna oraz polityczna. Kraj ten ğŃczy 

wysokŃ dynamikň rozwoju z wysokŃ jakoŜciŃ instytucji oraz kapitağu ludzkiego. Rynek chilijski 

daje ekspozycjň na rozw·j w Ameryce ĞaciŒskiej, ponadto charakteryzuje siň wysokŃ 

stabilnoŜciŃ instytucjonalnŃ. Warto teŨ zwr·ciĺ uwagň na to, Ũe Chile posiada 7. najwyŨszy na 

Ŝwiecie odsetek populacji zapisanej na studia wyŨsze, co obrazuje wysokŃ jakoŜĺ kapitağu 

ludzkiego. Jest to teŨ 13. na Ŝwiecie kraj pod wzglňdem stopy imigracji, co wskazuje na wysoki 

potencjağ tamtejszej gospodarki i rynku pracy.

Chile plasuje siň na 4. miejscu w rankingu podstawowym atrakcyjnych kierunk·w dla polskich 

inwestycji zagranicznych oraz na 8. miejscu w rankingu dla inwestycji ukierunkowanych na 

zwiňkszenie sprzedaŨy. MoŨe to wynikaĺ z faktu, Ũe kraj ten charakteryzuje siň stosunkowo 

wysokŃ siğŃ nabywczŃ konsument·w, wiňc jest interesujŃcym rynkiem dla firm poszukujŃcych 

nowych rynk·w zbytu. Chile bogate jest takŨe w zasoby naturalne (m.in. w miedŦ), 

a gospodarka odznacza siň stosunkowo wysokim poziomem internacjonalizacji. W 2017 roku 

rozpoczňğy siň takŨe rozmowy dotyczŃce renegocjacji umowy stowarzyszeniowej pomiňdzy 

UniŃ EuropejskŃ a Chile ukierunkowanej na wzmocnienie relacji handlowych pomiňdzy 

stronami. 
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Tajlandia
5. 3.

Serce Azji Poğudniowo-Wschodniej

Tajlandia to kolejny obok Malezji stabilnie rozwijajŃcy siň rynek Azji Poğudniowo-Wschodniej. 

ChociaŨ tempo wzrostu PKB zwolniğo w 2019 roku, kiedy wyniosğo 2,4% w por·wnaniu do 

4,2% rok wczeŜniej, to rynek moŨe byĺ uznawany za perspektywiczny z punktu widzenia 

inwestor·w. Tajlandia w ostatnim czasie wprowadziğa duŨo reform ukierunkowanych na 

uğatwienie prowadzenia biznesu, co zaowocowağo awansem o 6 pozycji w rankingu Doing

Business 2019, w kt·rym zajňğa 21. miejsce. Jednym z aspekt·w, kt·re brane sŃ pod uwagň 

przy opracowywaniu tego rankingu jest m.in. czas potrzebny na zağoŨenie nowej sp·ğki, kt·ry 

w analizowanym okresie skr·ciğ siň z 29 do 6 dni. 

Tajlandia zajňğa 5. miejsce w rankingu podstawowym najbardziej atrakcyjnych kierunk·w 

dla polskich inwestycji oraz 3. miejsce dla inwestor·w poszukujŃcych nowych rynk·w zbytu. 

ChociaŨ wPolsce kojarzona jest gğ·wnie jako kierunek turystyczny, to wŜr·d zalet dla 

inwestor·w wymieniĺ moŨna po pierwsze poğoŨenie geograficzne w sercu Azji Poğudniowo-

Wschodniej, a po drugie stosunkowo duŨy rynek i wysokŃ liczbň ludnoŜci ïprawie 70 mln 

w 2018 roku. PaŒstwo podejmuje kroki w celu uatrakcyjnienia rynku dla zagranicznych 

przedsiňbiorstw, oferujŃc m.in. zwolnienia czy ulgi podatkowe dla inwestor·w. Tajlandia jest 

takŨe krajem o dynamicznie rosnŃcej klasie Ŝredniej, z jednym z najwyŨszych odsetk·w 

ludnoŜci znajdujŃcej siň w tzw. prime age, czyli miňdzy 40. a 50. rokiem Ũycia. Jest to bardzo 

atrakcyjna grupa z biznesowego punktu widzenia. PaŒstwo jest takŨe czğonkiem ASEAN, 

wzwiŃzku z czym perspektywŃ dla polskich przedsiňbiorstw moŨe byĺ fakt toczŃcych siň 

negocjacji umowy o wolnym handlu pomiňdzy UniŃ EuropejskŃ a Stowarzyszeniem Narod·w 

Azji Poğudniowo-Wschodniej.
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Czechy
6. 2. 4. 9. 7. 3.

Sprawdzony partner handlowy

Czechy odznaczajŃ siň stabilnym wzrostem gospodarczym i sŃ popularnym kierunkiem 

dla zagranicznych inwestor·w w Europie środkowo-Wschodniej ze wzglňdu na sprzyjajŃce 

warunki ekonomiczne i strategiczne poğoŨenie geograficzne. Kraj ten charakteryzuje siň takŨe 

relatywnie wysokim wskaŦnikiem praworzŃdnoŜci ïw 2018 roku Czechy zajňğy pod tym 

wzglňdem 39. pozycjň, co wskazuje na wysoki poziom ochrony wğasnoŜci i jest waŨnym 

czynnikiem dla inwestor·w. 

Czechy sŃ atrakcyjnym kierunkiem dla polskich przedsiňbiorstw, a zwğaszcza dla firm 

dziağajŃcych w sektorze przetw·rstwa d·br konsumpcyjnych oraz ICT, zajmujŃc w rankingach 

odpowiednio 2. i 3. miejsce. Wynika to z faktu wysokiego poziomu rozwoju gospodarczego, 

co przekğada siň na najwyŨszy wŜr·d paŒstw Grupy Wyszehradzkiej poziom dochodu 

na mieszkaŒca ïw 2019 roku wskaŦnik ten wyni·sğ ponad 23 tys. dolar·w. Dla polskich firm 

z sektora przetw·rstwa d·br konsumpcyjnych znaczŃcy moŨe teŨ byĺ fakt relatywnego 

podobieŒstwa preferencji konsument·w na czeskim rynku z preferencjami polskimi. 

Przedsiňbiorstwa z sektora ICT mogŃ liczyĺ zaŜ na wysoko wykwalifikowanŃ siğň roboczŃ 

oraz rozwiniňtŃ infrastrukturň IT. Czechy sŃ pionierem wŜr·d paŒstw Grupy Wyszehradzkiej 

pod wzglňdem wartoŜci nakğad·w na B+R na mieszkaŒca ïw 2018 roku wyniosğy one 377,6 

euro. NiewŃtpliwŃ zaletŃ Czech jako odbiorcy polskich inwestycji jest takŨe bliskoŜĺ 

geograficzna tego kraju. Warto teŨ wspomnieĺ, Ũe Czechy majŃ jeden z najwyŨszych 

na Ŝwiecie indeks·w kapitağu ludzkiego, kt·ry obrazuje wysoki poziom wyksztağcenia 

spoğeczeŒstwa.
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Wňgry
7. 5. 5. 3. 2. 10.

Partner w Grupie Wyszehradzkiej

Wňgry sŃ stabilnie rozwijajŃcym siň rynkiem pod wzglňdem ekonomicznym, notujŃcym 

stosunkowo wysokie wzrosty PKB na przestrzeni ostatnich lat ïŜrednioroczne tempo wzrostu 

w tym kraju w latach 2015-2019 wyniosğo 4%. Dobra sytuacja gospodarcza odzwierciedlona 

jest wysokŃ popularnoŜciŃ Wňgier wŜr·d inwestor·w zagranicznych. Na poczŃtku 2020 roku 

minister spraw zagranicznych i handlu Wňgier P®terSzijj§rt·poinformowağ, Ũe w 2019 roku 

kraj odnotowağ rekordowy przyrost zagranicznych inwestycji ïzar·wno pod wzglňdem 

wartoŜci, jak i liczby nowych przedsiňwziňĺ. W ostatnim piňcioleciu kraj odzyskiwağ zaufanie 

inwestor·w utracone po kryzysie gospodarczym, kt·ry na Wňgrzech zaczŃğ siň jeszcze w 2007 

roku. Wysoki wzrost gospodarczy sprawiğ, Ũe wartoŜĺ projekt·w greenfield byğa w 2018 i 2019 

roku na Wňgrzech wyraŦnie wyŨsza niŨ w Czechach i na Sğowacji razem wziňtych. Wiele 

projekt·w jest realizowanych w sektorze przemysğowym, w nieruchomoŜciach komercyjnych, 

czy IT. Choĺ kraj zmaga siň ze wstrzŃsami instytucjonalnymi, to na razie jest dla inwestor·w 

atrakcyjnŃ lokalizacjŃ.RzŃd wňgierski od lat prowadzi politykň ukierunkowanŃ na przyciŃganie 

zagranicznych inwestycji, a Wňgry sŃ juŨ teraz doceniane przez polskich przedsiňbiorc·w ï

kraj zajmuje 5. miejsce pod wzglňdem stanu naleŨnoŜci z polskich inwestycji zagranicznych, 

a tylko w I. kwartale 2019 roku na Wňgrzech zainwestowağo aŨ 5 polskich firm.

Wňgry zajmujŃ si·dme miejsce w rankingu atrakcyjnych kierunk·w dla polskich inwestycji 

zagranicznych, sŃ teŨ dobrym kierunkiem dla firm z sektora handlu oraz budownictwa. JednŃ 

z podkreŜlanych przez inwestor·w i przedsiňbiorc·w zalet tego kraju sŃ stawki podatkowe ï

na Wňgrzech obowiŃzuje liniowa, 9% stawka CIT ïnajniŨsza w Unii Europejskiej. Wňgry 

odznaczajŃ siň teŨ wykwalifikowanŃ siğŃ roboczŃ, zaŜ dla firm z sektora handlowego zaletŃ jest 

znajomoŜĺ i bliskoŜĺ rynku oraz podobne do polskich upodobania konsument·w. W maju 2020 

roku rzŃd wňgierski wprowadziğ jednak tymczasowy system monitorowania przychodzŃcych 

inwestycji zagranicznych, obowiŃzujŃcy do koŒca 2020 roku. Uzyskanie zgody rzŃdu 

na inwestycje jest wymagane dla firm dziağajŃcych np. w przemyŜle farmaceutycznym 

czy produkujŃcych wyroby medyczne.
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Sğowenia
8.

Perğa Adriatyku

W latach 2015-2019 sğoweŒska gospodarka rozwijağa siň Ŝrednim tempie 3,6%, stabilnie 

teŨ roŜnie miňdzynarodowa pozycja inwestycyjna kraju. W 2019 roku wartoŜĺ bezpoŜrednich 

inwestycji zagranicznych w Sğowenii wynosiğa 18,1 mld dolar·w. ZaletŃ Sğowenii jest takŨe 

relatywnie wysoki poziom praworzŃdnoŜci ïkraj ten zajŃğ w 2018 roku pod tym wzglňdem 37. 

pozycjň, co wskazuje takŨe na stabilnoŜĺ politycznŃ ïoraz stosunkowo wysoka pozycja 

w Rankingu Doing Business ïw 2019 roku Sğowenia zajňğa takŨe 37. miejsce, co byğo 

awansem o 5 pozycji wzglňdem roku poprzedniego, co wskazuje na stabilne warunki 

prowadzenia biznesu.

Sğowenia to bardzo waŨne centrum przemysğowe obsğugujŃce duŨŃ czňŜĺ Europy. Kraj ma 

jednŃ z najwyŨszych na Ŝwiecie relacji handlu zagranicznego do PKB (tzw. wskaŦnik 

otwartoŜci). Cechuje siň takŨe atrakcyjnŃ relacjŃ wydajnoŜci pracy do koszt·w zatrudnienia 

i wysokim poziomem zaawansowania technologicznego produkcji. Sğowenia odznacza siň 

takŨe bardzo niskim indeksem restrykcji dla bezpoŜrednich inwestycji zagranicznych ïw 2019 

roku wyni·sğ on 0,007, co czyni Sğoweniň 3. najbardziej przyjaznym BIZ paŒstwem na Ŝwiecie. 

Oznacza to, Ũe ğatwoŜĺ inwestowania dla przedsiňbiorstw zagranicznych utrzymuje siň na 

podobnym poziomie, co dla firm krajowych. WŜr·d gğ·wnych sektor·w skupiajŃcych 

bezpoŜrednie inwestycje zagraniczne wymieniĺ moŨna przetw·rstwo przemysğowe, usğugi 

finansowe i ubezpieczeniowe, handel oraz dziağalnoŜĺ zwiŃzanŃ z obsğugŃ rynku 

nieruchomoŜci. PKB per capita w 2019 roku wyniosğo ponad 25 tys. dolar·w, co czyni Sğoweniň 

jednym z najbogatszych paŒstw regionu. 
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Sğowacja
9. 4.

AtrakcyjnoŜĺ po sŃsiedzku

Akcesja Sğowacji do Unii Europejskiej, podobnie jak w przypadku innych paŒstw regionu 

stanowiğa katalizator dla wzrostu gospodarczego kraju. WŜr·d gğ·wnych zalet Sğowacji 

pod wzglňdem atrakcyjnoŜci dla inwestycji zagranicznych wymieniĺ moŨna poğoŨenie 

geograficzne w sercu Europy oraz relatywnie niskie koszty pracy ïwskaŦnik w 2019 roku 

wyni·sğ 13,5 euro, co byğo wynikiem o 1 euro niŨszym od sŃsiadujŃcych Czech, przy 

jednoczesnych wysokich kwalifikacjach pracownik·w. Sğowacja podejmuje takŨe wysokie 

inwestycje w modernizacjň infrastruktury ïm.in. budowň autostrad, co takŨe sprzyja 

podniesieniu jej atrakcyjnoŜci. Kraj ten juŨ teraz staje siň coraz bardziej popularny wŜr·d 

polskich inwestor·w zagranicznych ïw 2019 roku Sğowacja zajňğa 13. miejsce pod wzglňdem 

wartoŜci przepğywu wychodzŃcych bezpoŜrednich inwestycji zagranicznych, a obecny udziağ 

Sğowacji w portfelu polskich BIZ wynosi 2,7%.

Sğowacja zajmuje 9. miejsce wŜr·d najbardziej atrakcyjnych kierunk·w dla polskich inwestor·w 

zagranicznych w opracowanym rankingu podstawowym oraz 4. miejsce dla inwestor·w 

dziağajŃcych w sektorze przetw·rstwa d·br konsumpcyjnych. Z punktu widzenia tego sektora 

niewŃtpliwŃ zaletŃ rynku sğowackiego jest podobna do polskiej charakterystyka upodobaŒ 

konsument·w oraz bliskoŜĺ geograficzna. 
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Estonia
10.

Lider cyfryzacji w Europie

Estonia jest jednŃ z najszybciej rosnŃcych gospodarek w regionie Europy środkowo-

Wschodniej. Jej tempo wzrostu wyniosğo 5,7% w 2017 roku oraz utrzymağo siň na poziomie 

powyŨej 4% w latach 2018 oraz 2019. Estonia odczuwa jednak negatywne skutki niestabilnoŜci 

politycznej w regionie, zwiŃzanej m.in. z sankcjami UE przeciwko Rosji.

Kraj stanowi przyjazne Ŝrodowisko dla inwestor·w i znalazğ siň wŜr·d 20 najwyŨej ocenionych 

paŒstw wedğug rankingu Doing Business (2019). W roku 2019 juŨ po raz sz·sty zrzňdu 

Estonia zajňğa takŨe pierwsze miejsce w rankingu konkurencyjnoŜci system·w podatkowych 

OECD. Opodatkowanie dochod·w z inwestycji wynosi w tym kraju 0%. BranŨe najbardziej 

popularne wŜr·d inwestor·w to przemysğ, sektor informatyczny (ICT) oraz logistyka. Estonia 

jest jednym z wiodŃcych paŒstw pod wzglňdem zaawansowania sektora IT, kt·ry cechuje siň 

wysokim stopniem innowacyjnoŜci. Kraj posiada w tym zakresie zar·wno odpowiednio 

wyksztağcone spoğeczeŒstwo, jak i koniecznŃ infrastrukturň. Estonia jest r·wnieŨ Ŝwiatowym 

liderem pod wzglňdem rozwoju i zaawansowania e-administracji. Przez Internet moŨliwe jest 

nie tylko zağoŨenie firmy czy podpisanie dokument·w, ale i zagğosowanie wwyborach 

oraz wiele innych usğug administracyjnych. 
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Maroko
1.

Pomost pomiňdzy AfrykŃ a EuropŃ

Maroko charakteryzuje stabilnoŜĺ makroekonomiczna, w tym niska inflacja. ChociaŨ tempo 

wzrostu PKB kraju w ostatnich latach spadğo, w 2019 roku wzrost utrzymağ siň na poziomie 

powyŨej 2% PKB. Maroko jest takŨe krajem stabilnym politycznie. W 2017 roku paŒstwo 

ponownie doğŃczyğo do Unii AfrykaŒskiej, po tym jak kraj pozostawağ poza organizacjŃ przez 

ponad trzy dekady. Obecna pozycja geopolityczna Maroka i bliskie wiňzi handlowe 

z paŒstwami czğonkowskimi Unii Europejskiej sprawiajŃ, Ũe kraj moŨe odegraĺ istotnŃ rolň 

w zbliŨeniu siň kraj·w Afryki z paŒstwami Europy. Maroko moŨe byĺ dla polskich 

przedsiňbiorstw oknem na Afrykň, kt·ra staje siň kontynentem wielkich szans biznesowych.

Sektor produkcji przemysğowej cieszyğ siň najwiňkszŃ popularnoŜciŃ wŜr·d inwestor·w 

wostatnich latach, a inwestycje byğy czňsto skierowane takŨe do sektor·w zwiŃzanych 

z nieruchomoŜciami, telekomunikacjŃ, turystykŃ oraz energiŃ. W celu podniesienia 

atrakcyjnoŜci inwestycyjnej, Maroko przeprowadziğo r·wnieŨ kompleksowy Program 

Przyspieszenia Przemysğowego 2014-2020 (ang. Industrial Acceleration Plan 2014-2020). 

W latach 2012-2020, Maroko wyprzedziğo r·wnieŨ aŨ 40 paŒstw w rankingu Doing Business.

Maroko jest krajem szczeg·lnie atrakcyjnym dla przedsiňbiorstw poszukujŃcych oszczňdnoŜci 

zwiŃzanych z prowadzeniem swojej dziağalnoŜci. JednŃ z przyczyn moŨe byĺ niŨszy poziom 

dochod·w ïPKB na mieszkaŒca w 2018 roku wyni·sğ 3237,8 dolar·w, co byğo jednym 

z najniŨszych wynik·w regionu. 
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Ukraina
15. 2.

Coraz bliŨszy partner UE

Ukraina cechuje siň niepewnŃ sytuacjŃ politycznŃ ze wzglňdu na toczŃcy siň od 2014 roku 

konflikt z RosjŃ. Miağo to swoje reperkusje gospodarcze i odzwierciedlone byğo duŨym 

spadkiem PKB w 2015 roku, kiedy ukraiŒska gospodarka skurczyğa siň o 9,8%. Ukraina 

charakteryzuje siň takŨe niskim wskaŦnikiem praworzŃdnoŜci, kt·ry wyni·sğ w 2018 roku 24,0, 

co uplasowağo paŒstwo na odlegğej, 159. pozycji. Z drugiej jednak strony, kraj ten moŨe byĺ 

atrakcyjny dla inwestor·w zagranicznych ïpo pierwsze ze wzglňdu na fakt, iŨ jest 

to stosunkowo duŨy rynek z wysokŃ liczbŃ konsument·w ïUkrainň zamieszkuje obecnie 41,2 

mln os·b, zaŜ koszty pracy sŃ relatywnie niskie ïnominalny PKB per capita bňdŃcy ich 

aproksymacjŃ wyni·sğ w 2019 roku 3,6  tys. dolar·w (dla por·wnania analogiczny wskaŦnik 

dla Biağorusi w tym samym okresie siňgağ 6,7 tysiŃca dolar·w). Ukraina prowadzi intensywnŃ 

modernizacjň, kt·ra ma na celu znacznŃ poprawň warunk·w prowadzenia biznesu pod 

wzglňdem przejrzystoŜci i przewidywalnoŜci regulacji. Kraj posiada takŨe duŨe zasoby dobrze 

wyksztağconej siğy roboczej, istotne dla firm dziağajŃcych w branŨach usğugowych, takich jak 

ICT.

Ukraina zajňğa 15. miejsce w rankingu podstawowym najbardziej obiecujŃcych kierunk·w dla 

polskich przedsiňbiorstw oraz 2. miejsce w rankingu dla inwestycji zorientowanych na 

obniŨenie koszt·w. Z perspektywy polskich przedsiňbiorstw, poza powyŨszymi determinantami, 

waŨny moŨe byĺ teŨ fakt geograficznej oraz kulturowej bliskoŜci. 

UWAGA: Ukraina cechuje siň niepewnŃ sytuacjŃ politycznŃ ze wzglňdu na toczŃcy siň 

od 2014 roku konflikt z RosjŃ, ale ze wzglňdu na wprowadzane reformy gospodarcze 

moŨe staĺ siň w przyszğoŜci atrakcyjnym kierunkiem inwestycji dla polskich 

przedsiňbiorstw. 
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BiağoruŜ
19. 3. 10.

Kraj o ciekawym potencjale inwestycyjnym

BiağoruŜ to kraj borykajŃcy siň obecnie z wieloma problemami natury politycznej. WskaŦnik 

Rule of Law obrazujŃcy poziom praworzŃdnoŜci wyni·sğ w tym kraju w 2018 roku 19,2, 

co plasuje BiağoruŜ wŜr·d 50 ostatnich pod tym wzglňdem gospodarek Ŝwiata. W latach 2015-

2016 BiağoruŜ notowağa takŨe ujemny wzrost PKB. Od 2017 do 2019 roku biağoruska 

gospodarka rosğa w Ŝrednim tempie 2,3%. Co wiňcej, PKB na mieszkaŒca wedğug parytetu siğy 

nabywczej wyniosğo w 2019 roku 19,9 tys. dolar·w (o 6,5 tys. dolar·w wiňcej od sŃsiadujŃcej 

Ukrainy), co obrazuje relatywnie wysoki poziom Ũycia na Biağorusi. 

ZaletŃ Biağorusi dla inwestor·w jest jej poğoŨenie w sercu Europy środkowo-Wschodniej, 

a takŨe fakt, Ũe jest niejako pomostem pomiňdzy UniŃ EuropejskŃ a krajami Wsp·lnoty PaŒstw 

Niepodlegğych. BiağoruŜ charakteryzuje siň takŨe niskimi kosztami pracy przy jednoczesnym 

wysokim potencjale kapitağu ludzkiego, dajŃc dostňp nie tylko do rynk·w zbytu w krajach byğej 

WNP, ale teŨ outsourcingu produkcji. PaŒstwo znajduje siň na 3. pozycji w rankingu inwestycji 

ukierunkowanych na obniŨenie koszt·w. Kraj jest teŨ atrakcyjny dla firm zsektora 

przetw·rstwa d·br konsumpcyjnych ïznajduje siň na 10. miejscu w tym rankingu. 

Na znaczeniu przybiera takŨe sektor IT, wspierany wieloma inwestycjami i dotacjami ï

wprzyszğoŜci moŨe staĺ siň waŨnym filarem rozwoju gospodarczego. Obecny kryzys 

polityczny moŨe byĺ dla Biağorusi bardzo kosztowny, ale moŨliwe teŨ, Ũe wyzwoli zmiany 

systemowe, kt·re przyspieszŃ rozw·j kraju. 

UWAGA: BiağoruŜ cechuje siň aktualnie niestabilnoŜciŃ politycznŃ, ale ze wzglňdu na 

warunki gospodarcze moŨe staĺ siň w przyszğoŜci atrakcyjnym kierunkiem inwestycji dla 

polskich przedsiňbiorstw. 
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Dania
11. 1. 2. 6. 1.

Lider czystych technologii

Dania jest krajem nie tylko stabilnym ïzar·wno pod wzglňdem ekonomicznym, jak 

i politycznym, ale takŨe charakteryzujŃcym siň wyjŃtkowo przyjaznym Ŝrodowiskiem 

biznesowym ïw 2019 roku Dania zajňğa 4. lokatň w rankingu Doing Business. Kraj cechuje 

stabilny wzrost PKB na poziomie powyŨej 2% w ostatnich 5 latach (2,4% w 2019 roku) oraz 

jeden z najwyŨszych wskaŦnik·w PKB per capita w Europie.

Atuty Danii, kt·re czyniŃ ten kraj atrakcyjnym wŜr·d inwestor·w, to miňdzy innymi wysoki 

poziom innowacyjnoŜci, nowoczesna infrastruktura, a takŨe wysoko wyedukowana siğa robocza 

oraz jakoŜĺ Ũycia.Dania zajmuje wiodŃcŃ pozycjň w sektorze czystych technologii, tworzŃc 

i promujŃc nowoczesne rozwiŃzania zwiŃzane m.in. transportem czy energetykŃ. 

Podejmowane dziağania czyniŃ ten kraj jednym z pionier·w w obrňbie podejmowanych 

wysiğk·w na rzecz zr·wnowaŨonego rozwoju. Dania zostağa r·wnieŨ oceniona jako najbardziej 

atrakcyjny kraj dla polskich inwestycji w sektorze ICT (nakğady na B+R w tym kraju wynoszŃ 

aŨ 1580,9 euro na mieszkaŒca) oraz przetw·rstwa d·br konsumpcyjnych. Jest teŨ krajem 

obiecujŃcym dla firm z sektora przetw·rstwa d·br produkcyjnych. NaleŨy jednak zwr·ciĺ 

uwagň, Ũe jest to kraj o relatywnie mniejszej niŨ w przypadku pozostağych paŒstw 

prezentowanych w raporcie populacji.
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Kolumbia
2.

WschodzŃcy rynek Ameryki Poğudniowej

Kolumbia odnotowağa w XXI wieku silny wzrost gospodarczy, kt·ry moŨe byĺ zobrazowany 

poprzez ïmiňdzy innymi ïpodwojenie siň wskaŦnika PKB per capita. Kraj cechuje stabilna 

sytuacja makroekonomiczna w ostatnich latach. Wzrost PKB w 2019 roku byğ wyŨszy niŨ Ŝredni 

wzrost w regionie i wyni·sğ 3,3%, mimo Ũe gospodarka Kolumbii ucierpiağa z powodu 

spadajŃcych cen ropy. ChociaŨ Kolumbiň wciŃŨ charakteryzuje niska stabilnoŜĺ polityczna, 

odzwierciedlona m.in. w niskim wskaŦniku praworzŃdnoŜci (tym samym plasujŃc Kolumbiň 

129. pod tym wzglňdem paŒstwem Ŝwiata), sytuacja polityczna w kraju ulegğa znacznej 

poprawie w ostatnich latach, szczeg·lnie po ratyfikacji przeğomowego traktatu pokojowego 

z grupŃ partyzanckŃ FARC w 2016 roku. Kraj jest dynamicznym rynkiem, kt·ry stara siň 

zdobyĺ zaufanie inwestor·w. Jeszcze przed epidemiŃ Miňdzynarodowy Fundusz Walutowy 

oceniağ ten kraj jako jeden z tych z najwyŨszym potencjağem rozwojowym w Ameryce 

ĞaciŒskiej, ze wzrostem gospodarczym oczekiwanym na poziomie ok. 3,7% rocznie 

w najbliŨszych latach. 

Wedğug rankingu Doing Business, Kolumbia jest czwartym najbardziej przyjaznym dla 

inwestor·w krajem na terytorium Ameryki ĞaciŒskiej. Kolumbia posiada takŨe sprawny system 

finansowy ïcechuje siň jednym z najlepiej dokapitalizowanych system·w bankowych na 

Ŝwiecie pod wzglňdem relacji kapitağu bank·w do aktyw·w. WŜr·d inwestor·w szczeg·lnie 

popularny jest sektor wydobycia surowc·w, zwğaszcza ropy naftowej, chociaŨ popularnoŜciŃ 

cieszy siň r·wnieŨ sektor finansowy. W ostatnich latach rzŃd Kolumbii wprowadziğ wiele reform 

prawnych majŃcych na celu zapewnienie bardziej przyjaznego Ŝrodowiska dla inwestor·w. 

Wprowadzono r·wnieŨ zmiany legislacyjne majŃce na celu uğatwienie handlu 

miňdzynarodowego, miňdzy innymi poprzez cyfryzacjň proces·w administracyjnych. 
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Korea Poğudniowa
13. 4. 3. 4. 1. 5.

Azjatycki tygrys nowoczesnych technologii

Korea Poğudniowa jest paŒstwem wysoko rozwiniňtym i jednŃ z najwiňkszych gospodarek 

Ŝwiata, przynaleŨŃc tym samym do grupy G20. Korea znana jest jako jeden z tzw. Ăazjatyckich 

tygrys·wò, kt·rych wsp·lnŃ cechŃ byğ wyjŃtkowo szybki wzrost gospodarczy w drugiej poğowie 

XX wieku. Podczas gdy tempo wzrostu gospodarki Korei spadğo w ostatnich piňciu latach, 

Korea notowağa stağy wzrost wartoŜci inwestycji przychodzŃcych, kt·re osiŃgnňğy 238,6 mld 

USD w 2019 roku. Korea zajmuje wiodŃcŃ pozycjň pod wzglňdem ğatwoŜci prowadzenia 

dziağalnoŜci gospodarczej, o czym Ŝwiadczy 5. pozycja w globalnym rankingu Doing Business 

2019. Koreň wyr·Ũnia takŨe wysoka wartoŜĺ indeksu kapitağu ludzkiego ïjest to drugi pod tym 

wzglňdem kraj na Ŝwiecie, po Singapurze. Wynika to m.in. z bardzo wysokiego odsetka os·b, 

kt·re koŒczŃ studia wyŨsze. 

W rankingu najbardziej atrakcyjnych kraj·w dla polskich inwestycji zagranicznych, Korea 

Poğudniowa zajmuje czwartŃ pozycjň w kategorii potencjalnego wzrostu sprzedaŨy, co moŨe 

wynikaĺ z relatywnie wysokiego poziomu PKB per capita (31,7 tys. dolar·w w 2019 roku) 

oraz czoğowe pozycje w aŨ czterech r·Ũnych sektorach ïprzetw·rstwa d·br produkcyjnych, 

budownictwa, handlu oraz ICT ïco wskazuje na olbrzymi potencjağ tego kraju dla polskich 

inwestor·w. Warto zwr·ciĺ uwagň na pozycjň Korei jako jednego ze Ŝwiatowych lider·w 

w sektorze ICT ïzajmuje m.in. drugie miejsce w ICT Development Index (2017). Zalety kraju 

to r·wnieŨ miňdzy innymi wysoko wyksztağcona siğa robocza oraz nowoczesna 

infrastruktura. Koreň charakteryzuje takŨe szczeg·lnie prňŨny sektor przemysğowy ïjest 

piŃtym na Ŝwiecie producentem d·br przemysğowych. Barierň dla polskich inwestor·w mogŃ 

stanowiĺ wysoka konkurencja na koreaŒskim rynku oraz relatywnie niska rozpoznawalnoŜĺ 

polskich przedsiňbiorstw i towar·w. 
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Finlandia

44

17. 3. 6. 10. 2.

Lider stabilnych regulacji

Finlandiň cechuje nie tylko stabilnoŜĺ gospodarcza, ale takŨe wyjŃtkowo przyjazne dla 

inwestor·w zagranicznych Ŝrodowisko polityczne. Kraj ten jest liderem pod wzglňdem 

wskaŦnika praworzŃdnoŜci, obrazujŃcym m.in. poziom ochrony wğasnoŜci, kt·ry w 2018 roku 

wyni·sğ 100 iczyni Finlandiň pierwszym pod tym wzglňdem krajem na Ŝwiecie. Ponadto, 

Finlandia plasuje siň wysoko w rankingu Doing Business ïw 2019 roku zajňğa 20 miejsce, 

co wskazuje na atrakcyjne otoczenie dla przedsiňbiorczoŜci. 

Finlandia jest najbardziej atrakcyjna dla polskich firm z sektora przetw·rstwa d·br 

konsumpcyjnych oraz ICT ïw rankingach tych zajňğa odpowiednio 3. i 2. miejsce. Wynika 

to z faktu, Ũe kraj ten cechuje siň relatywnie wysokim poziomem Ũycia ïPKB per capita w 2019 

roku wyniosğo 48,7 tys. dolar·w (dla por·wnania analogiczny wskaŦnik dla Polski wyni·sğ 

wtym samym roku 15,6 tys. dolar·w). Dla firm z sektora ICT znaczŃcy moŨe byĺ fakt wysokich 

wydatk·w na B+R, kt·re w 2018 roku wyniosğy 1167,7 euro na mieszkaŒca (w Polsce byğo 

to 158,1 euro), a udziağ tego sektora w PKB wynosi 5,43% (dane za 2017 rok, analogiczny 

wskaŦnik dla Polski wyni·sğ 3,33%). Wysoko wykwalifikowana siğa robocza, korzystne 

poğoŨenie geograficzne oraz stabilnoŜĺ gospodarczo-polityczna czyniŃ Finlandiň bardzo 

obiecujŃcym kierunkiem dla lokowania inwestycji zagranicznych.
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Ekspansja zagraniczna polskich przedsiňbiorc·w wspierana 
jest przez instytucje z Grupy Polskiego Funduszu Rozwoju

46

Instytucje 

paŒstwowe 

wspierajŃce rozw·j    

i ekspansjň 

polskich sp·ğek

Fundusz Ekspansji Zagranicznej FIZ AN

Instytucje z Grupy PFR, takie jak Bank Gospodarstwa Krajowego, Polska Agencja 

Inwestycji i Handlu, Korporacja UbezpieczeŒ Kredyt·w Eksportowych, Polska 

Agencja Rozwoju PrzedsiňbiorczoŜci czy Agencja Rozwoju Przemysğu,  

zapewniajŃ polskim przedsiňbiorcom finansowanie eksportu i inwestycji 

zagranicznych oraz ŜwiadczŃ usğugi doradcze. 

W Grupie PFR, PFR Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., czyli PFR TFI   

zajmuje siň tworzeniem funduszy inwestycyjnych, zarzadzaniem nimi, 

reprezentowaniem ich oraz zarzŃdzaniem zbiorczym portfelem papier·w 

wartoŜciowych wspierajŃc zr·wnowaŨony rozw·j spoğeczny i wzrost gospodarczy 

kraju. PFR TFI zarzŃdza aktywami o wartoŜci ponad 9 mld zğ. 

PFR TFI zarzŃdza miňdzy innymi Funduszem Ekspansji Zagranicznej, kt·rego 

rolŃ jest uğatwienie ekspansji inwestycyjnej polskich firm na rynki zagraniczne. 

Fundusz dzieli ryzyko z polskimi przedsiňbiorcami podejmujŃcymi wyzwanie 

inwestycji zagranicznych i dostarcza finansowania equity. Fundusz wsp·ğinwestuje

z polskimi firmami w ich zagraniczne sp·ğki zaleŨne, zawsze jako inwestor 

mniejszoŜciowy, pozostawiajŃc zarzŃdzanie w rňkach partnera. Fundusz Ekspansji 

Zagranicznej podŃŨa za polskimi przedsiňbiorcami tam, gdzie widzŃ oni szansň na 

stworzenie dochodowego biznesu. Fundusz Ekspansji Zagranicznej zawarğ 

z polskimi partnerami umowy inwestycyjne na kwotň 342 mln zğ.
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Z Funduszem Ekspansji Zagranicznej wypracowaliŜmy model wsp·ğpracy, 

kt·ry dziağa i bez wŃtpienia bňdzie to wsp·ğpraca dğugoterminowa. Przy 

naszej pierwszej inwestycji zagranicznej w Rumunii mieliŜmy duŨe obawy 

zwiŃzane z ryzykiem inwestycji. WaŨnym czynnikiem byğo dla nas 

rozğoŨenie ryzyka, ato zapewniağ nam Fundusz. To Fundusz Ekspansji 

Zagranicznej uzupeğniğ kapitağ, kt·rego potrzebowaliŜmy.  

Z perspektywy czasu doceniam takŨe to, Ũe proces inwestycyjny jest 

nieskomplikowany i przebiegağ szybko. Ten czynnik miağ duŨe znaczenie 

podczas drugiej wsp·lnej inwestycji, gdy przejmowaliŜmy chorwackŃ sp·ğkň 

Avalon. Wiedziağem, Ũe waŨna jest dla nas szybkoŜĺ i skutecznoŜĺ 

dziağania. Cağy proces inwestycyjny zamknňliŜmy w 3-4 miesiŃce. To nie 

byğo nasze ostatnie sğowo. Planujemy inwestycje na kolejnych rynkach.

Robert Stasik

Wiceprezes zarzŃdu R22
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Fundusz Ekspansji Zagranicznej wsp·ğfinansuje zagraniczne 
inwestycje dzielŃc z polskimi firmami ryzyko projekt·w
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Fundusz Ekspansji Zagranicznej dziağa podobnie do europejskich instytucji 

rozwoju, czerpiŃc dobre praktyki z doŜwiadczeŒ innych funduszy. Fundusz 

wsp·ğinwestujez polskimi firmami w ich zagraniczne sp·ğki zaleŨne poprzez 

projekty zar·wno typu greenfield, jak i brownfield. ZaletŃ wsp·ğpracy z Funduszem 

jest wsp·ğdzielenie przez Fundusz z polskŃ sp·ğkŃ ryzyka projektu proporcjonalnie 

do udziağu Funduszu, jednoczeŜnie pozostawiajŃc zarzŃdzanie w rňkach sp·ğki. 

Fundusz Ekspansji Zagranicznej FIZ AN ïwarunki wsp·ğinwestycji

Warunki

MniejszoŜciowe udziağy 

z opcjŃ odkupu, na 

warunkach rynkowych 

lub stağy IRR, do 10 lat, 

lub poŨyczki na 

warunkach rynkowych. 

Obszar dziağania

Fundusz inwestuje na 

popularnych rynkach, 

np. w krajach Unii 

Europejskiej, jak 

i w krajach 

rozwijajŃcych siň, 

w tym w krajach 

wysokiego ryzyka.

Kwota

Udziağ Funduszu 

wynosi zwykle od 2 do 

10 milion·w euro, 

w zaleŨnoŜci od skali 

projektu.

Dla kogo?

Fundusz oferuje 

finansowanie 

kapitağowe i dğuŨne dla 

zagranicznych sp·ğek 

zaleŨnych naleŨŃcych 

do polskich firm, 

pozostajŃc 

udziağowcem 

mniejszoŜciowym.

Projekt

Przejňcie zagranicznej 

firmy, inwestycja 

greenfield lub dalszy 

rozw·j juŨ istniejŃcej 

sp·ğki zaleŨnej. Brak 

ograniczeŒ 

branŨowych. 

Podziağ ryzyka

Fundusz ponosi ryzyko 

inwestycji w proporcji 

do swoich udziağ·w, 

bez regresu, inwestuje 

antycyklicznie.



PFR TFI / PwC 49

Sp·ğka SaMASZ North America jest stosunkowo nowym podmiotem 

gospodarczym na rynku amerykaŒskim. Uzyskanie finansowania na 

lokalnym rynku w kwocie i na warunkach pozwalajŃcych na dğugofalowy 

rozw·j przedsiňwziňcia byğo niemoŨliwe. R·wnieŨ polskie banki ze wzglňdu 

na profil ryzyka nie byğy zainteresowane finansowaniem naszej sp·ğki 

powiŃzanej, kt·ra cağy czas znajduje siň w fazie wczesnego rozwoju. 

Z pomocŃ przyszedğ Fundusz Ekspansji Zagranicznej, kt·ry po dokonaniu 

analizy due diligence potencjalnej inwestycji zdecydowağ siň na wsp·lnŃ 

inwestycjň.O wyborze Funduszu Ekspansji Zagranicznej zadecydowağo 

bardzo sprawne, profesjonalne i elastyczne podejŜcie przedstawicieli 

Funduszu, kt·rzy wykazali siň duŨŃ chňciŃ zrozumienia specyfiki 

potencjalnej inwestycji oraz dostosowali swojŃ ofertň inwestycyjnŃ do 

wymog·w polskiego partnera.

Igor Koniuch

Dyrektor finansowy SaMASZ
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Podjňcie decyzji o wsp·ğfinansowaniu procesu inwestycyjnego przez 
Fundusz Ekspansji Zagranicznej przebiega w kilku etapach
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Sp·ğka zainteresowana wsp·ğpracŃ z Funduszem Ekspansji Zagranicznej 

przedstawia projekt dotyczŃcy inwestycji zagranicznej. Projekt podlega ocenie na 

bazie otrzymanych od sp·ğki informacji ïm.in. w zakresie jej kompetencji 

i doŜwiadczenia w danym obszarze dziağalnoŜci, biznesplan·w oraz sprawozdaŒ 

finansowych. Na podstawie zebranych informacji Komitet Inwestycyjny podejmuje 

decyzjň o zaangaŨowaniu Funduszu w projekt. Sp·ğka oraz Fundusz zawierajŃ 

umowň inwestycyjnŃ okreŜlajŃca zasady wsp·ğpracy w projekcie. Kolejnym 

krokiem jest realizacja i monitoring projektu. 

Fundusz Ekspansji Zagranicznej FIZ AN ïproces inwestycyjny

Analiza szczeg·ğowa

Wniosek podlega 

szczeg·ğowej analizie, m.in. 

w zakresie biznesplanu, 

analiz rynkowych, 

kompetencji menedŨer·w 

projektu, projekcji finansowej.

Analiza wstňpna

Wniosek podlega wstňpnej 

analizie, m.in. w zakresie 

doŜwiadczenia sp·ğki, 

sprawozdania finansowego, 

struktury wğasnoŜciowej oraz 

koncepcji projektu.

Wniosek polskiej sp·ğki

Sp·ğka zainteresowana 

wsp·ğpracŃ przedstawia 

projekt inwestycyjny. 

Umowa inwestycyjna

Po osiŃgniňciu porozumienia 

dotyczŃcego podstawowych 

zağoŨeŒ projektu, Fundusz 

przygotowuje projekt umowy 

inwestycyjnej.

Wsp·ğpraca podczas 

realizacji projektu

Zapisy umowy inwestycyjnej 

przenoszone sŃ na prawo 

miejscowe w statucie sp·ğki 

zaleŨnej. Fundusz wspiera 

partner·w swoim 

doŜwiadczeniem na poziomie 

rady nadzorczej sp·ğki 

zaleŨnej.



Podsumowanie
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Kapitağowa ekspansja zagraniczna, a dokğadniej bezpoŜrednie inwestycje 

zagraniczne wychodzŃce, jest naturalnym etapem rozwoju polskich firm. 

Po latach aktywnoŜci eksportowej polskie firmy wykazujŃ coraz wiňksze 

zainteresowanie kapitağowŃ formŃ ekspansji zagranicznej. Przedsiňbiorstwa 

majŃ ŜwiadomoŜĺ tego, Ũe mogŃ rozwijaĺ siň globalnie, inwestujŃc r·wnieŨ 

poza dobrze rozpoznanym juŨ kontynentem europejskim. Dla niekt·rych 

firm duŨŃ trudnoŜciŃ jest dostňp do finansowania oraz wysoki poziom 

ryzyka inwestycji, szczeg·lnie na pozaeuropejskich rynkach wschodzŃcych. 

W pokonywaniu tych barier moŨe pom·c Fundusz Ekspansji Zagranicznej 

zarzŃdzany przez PFR TFI. Mimo turbulencji gospodarczych, kt·re 

obserwujemy na globalnym rynku, Fundusz Ekspansji Zagranicznej ocenia 

kolejne wnioski inwestycyjne zgğoszone przez polskie sp·ğki. Jestem 

przekonany, Ũe najbliŨsze miesiŃce przyniosŃ wiele ciekawych inwestycji 

zagranicznych. 

Piotr Kuba

Czğonek ZarzŃdu ds. inwestycyjnych PFR TFI


