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Przedmowa

Pytanie zawarte w tytule raportu jest nieco
przewrotne. Wspétczesny ekonomiczny

swiat zdominowany jest przez globalne
koncerny z najwiekszych zaawansowanych
gospodarczo krajéw swiata, a sposréd panstw
rozwijajgcych sie w czotéwce coraz $mielej
,rozpychajq sie” jedynie koncerny chinskie.
Niezmiernie trudno jest przebic¢ sie do niej
firmom z krajéw o srednim poziomie rozwoju

i Sredniej wielkosci rynku wewnetrznego,
takich jak Polska. Nie da sie tego zrobi¢

w krétkim czasie, a sukces globalny jest zwykle
pochodng wielu sktadowych — nie tylko dobrze
przemyslanej strategii i konsekwentnych
dziatan samych firm, ale tez czesto korzystnych
uwarunkowan lokalnych.

Sukces eksportowy Polski ostatnich lat
pokazuje, iz nasz kraj dysponuje wymiernymi
przewagami konkurencyjnymi, ktére
pozwalajg na konsekwentny wzrost jej
znaczenia na arenie miedzynarodowe;.

W przeciggu 15 lat cztonkostwa w UE eksport
polskich towardw i ustug zwiekszyt sie blisko
czterokrotnie, przez co awansowalismy

do elitarnego grona 25 najwiekszych
eksporteréw globu. Relacja eksportu do PKB
wzrosta o ponad 20 pkt proc. do poziomu
55% - wyrdzniajgcego Polske na tle innych
krajéw o zblizonej liczbie ludnosci. Rozwdj
ten byt bardzo zréznicowany produktowo,
przez co Polska zwiekszata swdj udziat

w $wiatowym handlu w wiekszosci duzych
obszardw gospodarki. W niektérych
wezszych specjalizacjach (takich jak meble,
mieso drobiowe, wyroby z drewna, wyroby
metalowe czy chemikalia konsumpcyjne)
nasz kraj przebojem wbit sie nie tylko do
europejskiej, ale i $wiatowej czotdwki.

Jednoczesnie jednak za dynamiczny
wzrost eksportu w duzym stopniu
odpowiadajq obecne w Polsce koncerny
zagraniczne, ktore aktywnie wigczyty

nasz kraj w globalne tancuchy dostaw.
To one dominujg wsérod najwiekszych
polskich eksporteréw, odpowiadajqgc za
co najmniej potowe tgcznej sprzedazy
na rynki innych panstw. Poréwnania
$wiatowe pokazujqg réwniez, ze

w polskim eksporcie wcigz stosunkowo
mato jest wartosci dodanej, cechuje

go znaczna importochtonnos$é, a takze
podwykonawczy charakter. Silna
pozycja koncernéw z Europy Zachodniej
rzutuje takze na strukture geograficzng
polskiego eksportu — jedynie ok. 20%
jego tgcznej wartosci trafia na rynki
pozaeuropejskie, charakteryzujgce

sie szczegdlnie duzym potencjatem
popytowym i rozwojowym. Co wiecej,
ekspansja zagraniczna rodzimych firm
wciqz bardzo rzadko przyjmuje forme
kapitatowq, podczas gdy fizyczna
obecnos$¢ na zagranicznych rynkach -
zwtaszcza tych odlegtych — znaczqgco
zwieksza szanse sukcesu biznesowego.
Polskie firmy wcigz natrafiajg na
powazne bariery internacjonalizacji,
ktére wspétczesne wyzwania strukturalne
(w tym niekorzystna demografia, rosngce
koszty energii czy zachodzqgca rewolucja
przemystowa) oraz geopolityczne (Brexit,
wojny handlowe) mogg w najblizszych
latach nawet potegowaé.

W kontekscie budowy transgranicznych
podmiotéw duzym ograniczeniem jest wcigz
relatywnie mata skala dziatalnosci polskich
koncernéw. Czynnikiem utatwiajgcym ten
proces moze by¢ wzmozona aktywnosé

w zakresie fuzji i przeje¢ na wcigz silnie
rozdrobnionym lokalnym i regionalnym
rynku. Aby myslec¢ o osiggnieciu statusu
globalnych czempiondéw, polskie firmy
muszqg bowiem wcigz budowa¢ mase
krytyczng, ktéra znacznie utatwitaby im
skuteczne konkurowanie z najwiekszymi.



Jest to proces, ktory trwa latami (jesli nie
dekadami), dlatego warto podejmowac

te kroki na mozliwie wczesnym etapie.
Jego katalizatorem powinny by¢ dalsze
zintegrowane dziatania firm, wspierajgcych
je instytucji panstwowych, jak i innych
instytucji uzupetniajgcych caty ,system’,
takich jak np. banki. Fundament skutecznej
ekspansji stanowiq takze: unikalny produkt,
silna rozpoznawalna marka, dostep do
finansowania oraz dobrze zorganizowane
i mozliwie szerokie wsparcie systemowe.
Stawiajgc sobie za cel dalszy rozwdj tych
fundamentow, polskie koncerny mogqg
konsekwentnie budowac swojqg pozycje na
swiatowych rynkach.

Umiejetne zaadresowanie kluczowych
wyzwan ekspansji moze nada¢é

nowy, silny impuls internacjonalizacji
rodzimych spétek, ktéra powinna juz
przechodzi¢ z fazy stricte eksportowe;j
w ekspansje kapitatowq. Etap,

w ktérym polskie firmy stopniowo
przesuwajq sie w strone kreatorow
$wiatowych trendéw oraz podmiotow
aktywnych na miedzynarodowej scenie
M&A. Odwazniejsze wyjscie polskich
przedsiebiorstw za granice mogtoby
stanowi¢ wazny bodziec rozwojowy
polskiej gospodarki, ktéra nadal skutecznie
umacniataby swojg pozycje w unijnym
i Swiatowym handlu.

Za cel nalezy obra¢ utrzymanie dynamiki sprzedazy zagranicznej
na poziomie powyzej 5% rocznie. Cho¢ w dos¢ niesprzyjajgcym
otoczeniu zewnetrznym bedzie to powaznym wyzwaniem,

to jednak umiejetne potqczenie wysitkow spdtek, paristwa i sektora
finansowego moze umozliwi¢ Polsce utrzymanie sie na sciezce
dynamicznego wzrostu (nawet 4% rocznie), jak rowniez dalsze
konsekwentne zwiekszanie udziatu Polski w unijnym eksporcie

(do poziomu powyzej 5% w 2030 roku).

Michat Krupinski
Prezes Zarzqdu,
Bank Pekao S.A.

Piotr Wetmanski
Cztonek Zarzqdu odpowiedzialny za Pion Strategii,
Bank Pekao S.A.



Kluczowe wnioski z raportu

Polska jest jednym z szybciej rosnqcych eksporteréw na swiecie

Od akcesji do EU eksport Polski
wzrést niemal czterokrotnie...

Wartosé¢ polskiego eksportu towardw i ustug
w latach 2004-2018 (mld USD)

Relacja eksportu do PKB (%)

...dzigki czemu nasza gospodarka staje sig

coraz bardziej otwarta na swiat

Eksport do PKB w duzych
krajach UE* (%), 2018
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Ekspansja zagraniczna polskich firm ma jednak réwniez swoje drugie oblicze

Eksport to w duzej mierze zastuga obecnych
w Polsce koncernéw zagranicznych...

B Firmy polskie M Koncerny zagraniczne

41%

Eksport

towaréw

Polskie firmy sq wcigz bardzo stabo obecne
na rynkach zagranicznych kapitatowo

Udziat kraju inwestora w $wiatowych FDI, 2018
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...a relatywnie matq jego cze¢$é stanowi sprzedaz
na szybko rosngce rynki pozaunijne

Sprzedaz poza UE jako % tgcznego eksportu towardw, 2018
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W efekcie nie mamy zbyt wielu koncernéw
o skali poréwnywalnej z globalnymi potentatami
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Konkurencyjnosé miedzynarodowa Polski zostanie w najblizszych latach
wystawiona na powazne wyzwania

Kurczqce sie zasoby pracy pociggng ...a rosngce ceny praw do CO; bedq
za sobg spadek liczby pracujgcych... wywieraé presje na koszty energii
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Umiejetne zaadresowanie barier internacjonalizacji warunkuje dalszq ekspansje
zagranicznq i budowe globalnych czempionéw

Polskie firmy muszq szybciej ,budowaé¢ masg” Konkurowanie na globalnych rynkach wymaga
konsolidujgc krajowy i regionalny rynek innowacyjnych produktéw i silnej marki
Przychody na 1 firme w przetwérstwie Naktady na R&D jako % PKB, 2017
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70-80 mld zt

Dodatnie saldo handlu zagranicznego
w ostatnich 3 latach

x3,5

tgczny wzrost polskiego eksportu towardéw
w latach 2004-2018

1,4%

Udziat Polski w $wiatowym eksporcie
towardéw (+0,6 pkt proc. vs. 2004 rok)

#23

Miejsce Polski wérod najwiekszych
eksporteréw towardw na $wiecie (awans
0 8 pozycji od 2004 roku)

#3

Miejsce Polski w $wiatowym eksporcie mebili,
miesa drobiowego i wyrobdw tytoniowych

x4,6

tgczny wzrost polskiego eksportu ustug
w latach 2004-2018

1,2%

Udziat Polski w $wiatowym eksporcie
ustug (+0,5 pkt proc. vs. 2004 rok)

#24

Miejsce Polski wséréd najwiekszych
eksporteréw ustug na $wiecie (awans
o 5 pozycji od 2004 roku)

Relacja eksportu do PKB (%), 2000-2018
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Spektakularny
sukces polskiego
eksportu

Polska gospodarka otwiera sie na $wiat
niemal najszybciej sposrod wszystkich
krajow globu. Sprzedaz eksportowa
wzrosta w ostatnich kilkunastu latach
niemal czterokrotnie, a pod wzgledem
jej relacji do PKB przewyzszamy inne
panstwa o podobnym potencjale
ludnosciowym. Przebojem wdarlismy sie
do eksportowej globalnej czotéwki i jak
na razie nie spoczywamy na laurach.




Spektakularny sukces polskiego eksportu

Eksport dzwigniq rozwojowq
polskiej gospodarki

Na przestrzeni ostatniego pietnastolecia gtow-
nym przejawem ekspansji zagranicznej kra-
jowych podmiotéw byta dynamicznie rosnqca
sprzedaz eksportowa. Eksport byt w tym cza-
sie jednym z motoréw rozwojowych polskiej go-
spodarki. Pomimo szybko rosnqgcej, a w duzej
mierze zaleznej od importu konsumpcji prywat-
nej oraz stosunkowo importochtonnej produkgcji
przemystowej, wartos¢ towardw sprowadzanych
z zagranicy rosta wolniej (CAGR +9%) anizeli tych
sprzedawanych poza granice kraju (+10% $rednio-
rocznie). Umozliwito to zlikwidowanie istniejgcej
nieréwnowagi zewnetrznej - Polska z dtugoletnie-
go importera netto towardw i ustug przeistoczyta
sie w rosngcego w site eksportera netto, a nad-
wyzka w handlu zagranicznym ksztattowata sie
w ostatnich 3 latach na rekordowych poziomach
70-80 mld ztotych.

Rosngca wymiana handlowa przyczynita sie do
spektakularnego otwarcia sie polskiej gospo-
darki na swiat. W przeciqgu zaledwie kilkuna-
stu lat relacja eksportu do PKB zwiekszyta sie
o ponad 20 punktéow procentowych do pozio-
mu 55% w 2018 roku. Sposrod blisko 90 krajow
o liczbie ludnosci przekraczajgcej 10 miliondw
mieszkancow silniejszy wzrost odnotowat na ca-
tym Swiecie jedynie Wietnam. Réwniez sam po-
ziom omawianego wskaznika jest juz relatywnie
wysoki — w gronie blisko 30 panstw o zblizonej
liczbie ludnosci (w przedziale 20-50 min oséb),

Relacja eksportu do PKB (%)

Handel zagraniczny Polski (mld zt),
SA 2004-18
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o
1200 +10 A’
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1100 4
o
+9%
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Zrédto: Eurostat, Analizy Pekao

a wiec teoretycznie dysponujgcych podobnych
rozmiaréw rynkiem wewnetrznym, wyzszy cha-
rakteryzuje jedynie Malezje'. W ostatnich latach
Polska przescigneta pod tym wzgledem réwniez
uchodzgcq za wzér eksportera gospodarke nie-
mieckq.
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Zrédio: Bank Swiatowy, Analizy Pekao
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Wybrane kraje o liczbie ludnosci 20-50 mln oséb

! Czerpiqcq korzysci z bliskosci bardzo chtonnego rynku chinskiego oraz bazujgcq swoj eksport gtéwnie na posiadanych surowcach (ropa naftowa, ptody rolne).



Pod wzgledem dynamiki eksportu
dystansujemy nie tylko Europe,
ale tez wigkszos¢ swiatowej czotéwki

Zaledwie 15 lat cztonkostwa Polski w Unii Europej-
skiej wystarczyto, by ta awansowata do swiatowej
ekstraklasy eksporteréw. Postepujgca ekspansja
miata miejsce zarédwno w obszarze towardw, jak
i ustug. W przypadku tych pierwszych:

* eksport Polski pomiedzy 2004 a 2018 rokiem
wzrést ok. 3,5-krotnie, a udziat naszego kraju
w globalnej wymianie handlowej zwigkszyt sie
z 0,8% do 1,4%. Ponad dwukrotnie (z 2,0% do
4,2%) zwiekszyt sie z kolei udziat Polski w tqcz-
nym eksporcie krajéw Unii Europejskiej,

* wtym czasie w klasyfikacji najwiekszych ekspor-
teréw na $wiecie Polska awansowata z 31. na 23.
lokate (wsréd eksporterdow unijnych oznaczato to
przesuniecie z 11. na 8. miejsce),

* w elitarnym gronie 25 najwiekszych eksporte-
réw globu swojq sprzedaz zagraniczng szyb-
ciej rozwijaty w tym okresie jedynie 3 kraje
azjatyckie (Wietnam, Chiny oraz Indie). Jeéli
jednak wezmiemy pod uwage wytgcznie okres
od 2010 roku, to w klasyfikacji tej ustepujemy
wytqcznie Wietnamowi. W tym czasie polski
eksport towardw rost w éredniorocznym tem-
pie blisko 7% - niemal dwukrotnie szybszym niz
$rednio wszystkich 25 najwiekszych eksporte-
row na $wiecie.

Wspomniane statystyki swiadczq o utrzymy-
waniu sie wysokiej konkurencyjnosci miedzy-
narodowej Polski jako lokalizacji dziatalnosci
produkcyjnej, ktérg wzmocnita akcesja do UE.
Zniosta ona bowiem wiekszo$¢ dotychczaso-
wych barier w dostepie do ponad 400-milio-
nowego rynku Europy Zachodniej oraz wiqczyta
nasz kraj w tancuchy dostaw tamtejszych glo-
balnych koncernow.

Rozwdj polskiego eksportu towaréw od akcesji do Unii Europejskiej

Warto$é polskiego eksportu towarow
w latach 2004-2018 (mld USD)
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Srednioroczne tempo wzrostu eksportu towaréw
w latach 2004-2018 (%) — TOP 25 eksporteréw
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Spektakularny sukces polskiego eksportu

W ostatnich kilkunastu latach Polska sukcesywnie
umacniata réwniez swojq pozycje jako eksporter
ustug. Na przestrzeni lat 2004-2018 ich sprze-
daz zagraniczna zwigkszyta sie tqcznie az ponad
4,5-krotnie, a udziat Polski w $wiatowym handlu
ustugami wzrdst z 0,7% do 1,2%. W klasyfikacji naj-
wiekszych eksporteréw ustug nasz kraj odnotowat
za$ awans o 5 pozycji (z 29. na 24.). Wyraznie
umacnia sie pozycja naszego kraju w zestawie-
niu unijnym — obecnie Polska jest 13. najwigkszym
eksporterem ustug wsrdod krajéow Wspodlnoty, od-
powiadajgc za blisko 3% tgcznego eksportu UE
w tym obszarze. To okoto dwukrotnie wiecej niz
w potowie ubiegtej dekady.

Podobnie jak w przypadku towaréw, Polska zali-
cza sie do najszybciej rozwijajgcych sie duzych
eksporteréw ustug. W grupie TOP 25 szybsze
tempo jego rozwoju wykazywato w analizowa-
nym okresie wytqgcznie kilka krajow azjatyckich
(Zjednoczone Emiraty Arabskie, Tajlandia, Sin-
gapur oraz Indie). Polski eksport ustug nabrat

przy tym szczegdlnego przyspieszenia w ostat-
nich 3 latach - pomiedzy 2015 a 2018 rokiem
rost on w éredniorocznym tempie az 15%. Mini-
malnie wyzszg dynamike (+16% rocznie) noto-
wata w tym czasie w $wiatowej czotéwce jedy-
nie Irlandia.

W obszarze eksportu ustug Polska umacnia swojq
pozycje globalng duzo szybciej anizeli inne kraje
naszego regionu - udziat Polski w tqcznej sprze-
dazy zagranicznej ustug krajow CEE-11 wzrést
pomiedzy 2004 a 2018 rokiem az o 9 punktéw
procentowych (do 31% w 2018 roku). To znacz-
nie wiekszy skok niz ten wykonany w obszarze
eksportu towaréw (w tym wypadku analogiczny
udziat Polski takze wzrost, lecz znacznie stabiej -
z ok. 25% do 28%). Pokazuje to, ze Polska w coraz
wiekszym stopniu otwiera sie na rozwdj nowych
obszaréw gospodarki, w ktérych do tej pory nie
wykazywata tak silnej specjalizacji, jak chociazby
w niektérych gateziach przemystu.

Rozwéj polskiego eksportu ustug od akcesji Polski do Unii Europejskiej

Wartos¢ polskiego eksportu ustug w latach
2004-2018 (mld USD)
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Srednioroczne tempo wzrostu eksportu ustug
w latach 2004-2018 (%) — TOP 25 eksporterow
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Austria 5%
Hiszpania 4%
W .Brytania 4%
Dania 4%
Kanada 3%
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12%
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10%
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Polski eksport towaréw wcigz rosnie najszybciej
w sektorach pracochtonnych

W biezqgcej dekadzie polskie fabryki zwieksza-
ty swojq sprzedaz zagraniczng w $redniorocz-
nym tempie ok. 7%. Na miedzynarodowy sukces
w réznym stopniu sktadaty sie rézne obszary
krajowego przemystu. Za blisko 40% tgczne-
go eksportu odpowiadaty w 2018 roku maszyny
i urzgdzenia (mechaniczne, elektryczne i elek-
troniczne) oraz sprzet transportowy (pojazdy
samochodowe, statki i todzie, statki powietrzne),
a wiec produkty branz charakteryzujgcych sie
w duzej mierze wysokim stopniem zaawansowa-
nia technologicznego. Tempo wzrostu ekspor-
tu w tych obszarach byto jednak po 2010 roku
stabsze od przecietnego dla catego przemystu,
w efekcie czego ich udziat w tqcznej sprzedazy
zagranicznej towardéw nieznacznie sig¢ obnizyt
(o ok. 3 punkty procentowe).

Najszybciej na znaczeniu rést w omawianym okre-
sie eksport relatywnie mato skomplikowanych
wyrobéw branz charakteryzujgcych sie przede
wszystkim duzq pracochtonnosciq, w ktérych
przewagi kosztowe polskich zaktadow sprzyjaty
umacnianiu ich pozycji na zagranicznych rynkach.
To wiasnie te szerokie obszary krajowego przemy-
stu byty w mijajgcej dekadzie prawdziwymi loko-
motywami polskiego eksportu:

* wtempie az 10% rocznie rosta w tym czasie sprze-
daz zagraniczna produktéow przemystu lekkiego
(tekstylia, odziez, wyroby skérzane);

* niewiele wolniej, bo w sredniorocznym tem-
pie 9%, zwiekszat sie w analizowanym okresie
eksport zywnosci, napojéw i wyrobéw tyto-
niowych;

* eksport mebli i wyrobéw drewnianych notowat
w tym czasie érednioroczng 8% dynamike roz-
wojowa.

Polski eksport towaréw — wg duzych grupowan przemystu, 2018 vs. 2010

Wartos¢ eksportu (mld USD)

—

262

5%

5%

8%

10%

157

6% 13%
4%
7%

1%

1%

2010

2018

* W tym m.in. surowce i paliwa, zabawki, zegary i zegarki, instrumenty muzyczne.
Zrédto: Intracen, Analizy Pekao

CAGR

¢ Pozostate* +6%

—) Wyroby mineralne +7%

—) Wyroby papiernicze +6%

T Tekstylia, odziez, wyroby skorzane +10%

T Meble i wyroby z drewna +8%

) ¢ Metale i wyroby z metali +5%
‘% T Zywnosé +9%

=

‘% T Wyroby chemiczne +7%
F!-%.' ¢ Sprzet transportowy +5%
ﬁﬂ ¢ Maszyny i urzgdzenia +6%



Czynniki wspierajgce wzrost pozycji Polski
w globalnym handlu

Na przestrzeni ostatnich lat Polska umiejetnie wykorzystata posiadane przewagi do znaczgcego umoc-
nienia swojej pozycji na arenie miedzynarodowej. Wptyw na to miato wiele czynnikéw, ktére tgcznie zto-
zyly sie na ponadprzecigtny wzrost polskiego eksportu, a ktére mozna zakwalifikowaé do trzech pod-
stawowych grup:

@ Rosngca atrakcyjnos¢ inwestycyjna Polski

Skumulowana wartosé inwestycji
zagranicznych w Polsce (mld euro)

* Od akcesji do Unii Europejskiej Polska skutecznie
przyciggata inwestycje zagranicznych koncernéw -
ich skumulowana wartosé¢ zwiekszyta sie pomiedzy
2004 a 2018 rokiem az 3,5-krotnie x3,5

* Znaczqca czes¢ inwestycji zagranicznych w naszym
kraju motywowana byta checig optymalizagji
dziatalnosci zachodnich koncerndw, w efekcie czego
Polska zostata wigczona w ich globalne tancuchy

67

dostaw, przejmujgc role waznego poddostawcy

oraz centrum produkcyjnego gotowych wyrobdéw m

przeznaczonych na sprzedaz na regionalnym rynku il
* Tak duzy naptyw bezposrednich inwestycji

zagranicznych byt pochodng rosngcej atrakcyjnosci

Pozycja Polski

w rankingu 25 24 27
Doing Business 32 33

naszego kraju, ktéry oprécz niskich kosztéw pracy

oferuje inwestorom takze m.in.

- coraz korzystniejszy klimat biznesowy (czego
odzwierciedleniem jest m.in. znaczny awans

naszego kraju w rankingu Banku Swiatowego 43

+Doing Business”),

- szybko poprawiajqgcq sie infrastrukture
transportowq (coraz lepiej skomunikowang,
z Zachodem),

55
62

/ : Awans o blisko 40 pozycji
- preferencyjne warunki w Specjalnych Strefach 2010 gl J‘; 2019

Ekonomicznych

Zrédto: Eurostat, Analizy Pekao

@ Utatwiony dostep firm do rynkéw zagranicznych

» Akcesja do Unii Europejskiej znaczqgco utatwita polskim firmom dostep do chtonnego rynku
zachodnioeuropejskiego znoszgc wszelkie bariery handlowe w tym kierunku

* Pozytywnym zjawiskiem byta réwniez postepujqgca liberalizacja handlu $wiatowego, ktéremu towarzyszyto
coraz lepsze wsparcie systemowe eksporteréw oraz poprawiajqcy sie wizerunek Polski (i jej firm) za granicq

* W efekcie wyraznie wzrdst odsetek firm prowadzqgcych dziatalnosé¢ eksportowq. Tendencja ta znalazta swojq
kontynuacje réwniez w biezqcej dekadzie i widoczna byta zwtaszcza wéréd matych i srednich firm,
ze szczegolnym uwzglednieniem eksportu ustug



@ Konkurencyjnos¢ kosztowa polskiej gospodarki

W silnie umiedzynarodowionym przemysle, jak
réowniez w obszarze eksportowalnych ustug koszty
pracy (a scislej ich relacja do wydajnosci pracy)
stanowiq istotny (a w pewnych obszarach kluczowy)
czynnik konkurencyjnosci.

W Polsce, pomimo konsekwentnego wzrostu

ptac, koszty pracy pozostajg w dalszym ciggu na
zdecydowanie nizszym poziomie anizeli w zamoznych
krajach Europy Zachodniej (stanowiq zaledwie 29%
kosztow pracy ponoszonych przez firmy niemieckie
oraz 37% $redniej unijnej). Co wiecej, za wzrostem
ptac podgza w zblizonym tempie rosngca wydajnosé
pracy.

Dodatkowym wsparciem przez lata byty rowniez
konkurencyjne ceny energii elektrycznej, ktore do
niedawna zaliczaty sie do najnizszych w Europie,

a takze korzystny i stabilny kurs walutowy (relatywnie
staby ztoty).

Wydajnosé pracy skorygowana o koszty pracy*
w polskim przemysle nalezy do najwyzszych w UE

4. najlepszy wynik w UE
191% Wwy/o f—

1477, ——— e [20% =
138°% 140%

2017

2010

0 Wykorzystanie tanich zasobéw pracy umozliwiato
utrzymujqce sie przez lata wysokie bezrobocie

<4— 2. najwyzsza w UE

12. najwyzsza w UE

Stopa bezrobocia
BAEL

2004 201

2018

@ Krajowy przemyst przez diugi czas bazowat réwniez na bardzo taniej energii

Niemcy [INEEN 130%
Ceny energii W.Brytania [N 104%
dia odbiorcéw | Hiszpanic I 5.
przemystowych
(% $redniej UE), wegry [N 57
20088 RIS Polska 80%
Q o * Wartos$¢ dodana / koszty prac:
FrG nCJG _ 74% Zro’d’rc'yr: Eurostat, Anolizyt;epkdoy
H 2010 W2017
% firm-eksporteréw towaréw % firm-eksporteréw ustug
66 67
58
48 52
32 37
6 1
Mate Srednie Duze Mate Srednie Duze
+5 +4 +1 +5 +11 +12

Zrédlo: PARP



Spektakularny sukces polskiego eksportu

»~Lokomotywy” polskiego eksportu

Nominalny
CAGR
wzrost (mld USD)
Zabawki, gry i akcesoria sportowe 2,7
Obuwie 1.6
Urzgdzenia optyczne, medyczne, pomiarowe 3,5
Artykuty skérzane 0,4
Wazniejsze Wyroby przemyshu lotniczego 0,9
kcﬂegorle Wyroby poligraficzne 1,4
O/ :rOdUIfd.owe Karma dla zwierzqt 1,0
O z dwucyfrowq
. Przetwory zbozowe +14% 1,8
dynamikq / '
eksporfu Wyroby z metali nieszZlachetnych 1,4
Wyroby tytoniowe 2,4
Produkty chemiczne rézne 1,4
Przetwory miesne 1,1
Odziez 3,5
Nominalny Udziat w tgcznym
wzrost (mld USD) wzroscie
Maszyny i urzqdzenia mechaniczne  |EEEEEENNETY N 14%
Kategorie
Pojazdy i czeéci samochodowe °
produktowe yseyiess = %
$ z najwiqkszym Maszyny i urzqdzenia elektryczne 7%
nominalnym Tworzywa sztuczne i wyroby z tworzyw m 6%
wzrostem
meble IR 6%
eksportu
Wyroby zeliwne i stalowe m 4%

Zrédto: Intracen, Analizy Pekao

Warto podkresli¢, iz w niektérych wezszych obsza-
rach krajowe podmioty notowaty jeszcze wyzszq,
dwucyfrowg dynamike eksportu. Polskim hitem
eksportowym w biezqcej dekadzie staty sie np.
zabawki, gry i akcesoria sportowe, ktérych eks-
port wzrdst w tym czasie kilkunastokrotnie (z za-
ledwie 0,2 mld USD w 2010 roku do blisko 3 mid
USD w roku 2018). Nalezy jednak podkresli¢, iz
znaczng cze$é sprzedawanych za granice wyro-
bow z tej kategorii moze stanowi¢ reeksport to-
warow uprzednio importowanych z innych krajow
(gtéwnie z Chin). Bardzo dynamicznie zwiekszata
sie sprzedaz zagraniczna obuwia (o blisko 20%
rocznie) oraz wyrobdw skérzanych (+15%). Ponad
3-krotnie wzrdst tez na przestrzeni ostatnich 8 lat
eksport wyrobéw przemystu precyzyjnego (urzqg-
dzenia optyczne, medyczne, pomiarowe). Rozwdj
tzw. ,Doliny Lotniczej” skutkuje z kolei dynamicznym

wzrostem sprzedazy zagranicznej czesci samolo-
towych (+15% rocznie), a na przekdr postepujgcej
digitalizacji szybko rosnie takze eksport wyrobow
poligraficznych (+14%). Ekspansja zagraniczna jest
ponadto motorem rozwojowym wielu gatezi sek-
tora zywnosciowego — dwucyfrowqg dynamike eks-
portu notowaty w biezgcej dekadzie takie produkty
jak karma dla zwierzat, przetwory zbozowe, prze-
twory miesne, czy tez mieso drobiowe.

llosciowo rozwdj polskiego eksportu bazuje jednak
przede wszystkim na najwigkszych kategoriach
produktowych, ktére pomimo stabszego (jedno-
cyfrowego) tempa rozwojowego, w najwiekszym
stopniu kontrybuujg do jego catkowitego przyrostu.
Za ok. 30% tgcznego wzrostu polskiego eksportu
pomiedzy 2010 i 2018 rokiem odpowiadata rosngca
sprzedaz produktow branz: maszynowej, samocho-
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dowej oraz elektromaszynowej. Dalsze 16% przypa-
dto za$ na produkty stanowigce coraz silniejsze pol-
skie specjalizacje, a wiec meble, wyroby z tworzyw
sztucznych oraz artykuty z zeliwa lub stali.

Wzrost pozycji Polski na arenie migdzynarodowej
ma miejsce w wielu branzach. W niektérych z nich
nasz kraj juz teraz jest globalnym potentatem

Dynamiczny wzrost eksportu wielu grup produkto-
wych to zastuga z jednej strony rosngcej wymiany
handlowej na catym swiecie, z drugiej zas rosnqce;j
pozycji Polski w globalnym handlu. W niektérych
szerokich grupach produktowych wzrost udziatu
Polski w swiatowym eksporcie byt w ostatnich la-
tach szczegdlnie znaczqgcy, co potwierdza utrzy-
mywanie si¢ w tych obszarach wymiernych prze-
wag konkurencyjnych lokalnych producentéw:

* do blisko 5% zwiekszyt sie on w obszarze mebli
i wyrobéw z drewna (poprawa o 0,8 pkt proc.
vs. rok 2010);

* az o 0,9 pkt proc. wzrést udziat naszego kraju
w handlu wyrobami papierniczymi i poligra-
ficznymi (do poziomu blisko 3% w 2018 roku);

* wzrost udziatu o 0,7 pkt proc. (do 2,2% w 2018
roku) odnotowany zostat w obszarze produk-
téw zywnosciowych;

* o blisko 0,5 pkt proc. zwigkszyt sie udziat Pol-
skiw eksporcie produktow przemystu lekkiego,
wyrobéw mineralnych oraz metali i wyrobéw
metalowych.

Z drugiej strony duzo stabszy progres Polska notu-
je w obszarach wiedzochtonnych takich jak maszyny
i urzgdzenia (0,2 pkt proc.) czy sprzet transporfowy
(+0,1 pkt proc.). Ich silna kontrybucja we wzrost polskie-
go eksportu jest w wiekszym stopniu pochodng ska-
i globalnego popytu na te wyroby oraz jej dynamiki
rozwojowej w ostatnich latach. Co wiecej — w pierw-
szym z obszardéw pozycja naszego kraju w globalnym
eksporcie jest relatywnie staba (zaledwie 1,2% udziat -
ponizej sredniej dla catej gospodarki).

Nalezy podkresli¢, iz na przestrzeni lat w wielu
wezszych dziedzinach Polska wypracowata sil-
ne specjalizacje, ktérych odzwierciedleniem jest
miejsce w $cistej czotdwce najwiekszych ekspor-
ferow na Swiecie.

Udziat Polski w swiatowym handlu

Rys. 7 wg duzych grupowan przemystu

2010 2018

® 4,9%

AN

Meble i wyroby z drewna 4,1% @

2,8%

2,3%
2,2%

2,0%

Wyroby papiernicze

Wyroby mineralne

S rz%t transportow _
etale i wyroby z metali

1,8%

SSsss
Tt ®©
3252525250
@80 o

BN

z
ywnosé 1,4%
1,2:/
Wyroby chemiczne 1,0% ® 1,2%
Maszyny i urzqdzenia 1,0% =~

Tekstylia, odziez,
wyroby skorzane

0,7%

0,3%

Pozostate 0,2%

Zrodto: Intracen, Analizy Pekao

W obszarach tych nasz kraj posiada kilkukrotnie
wyzsze udziaty w $wiatowej wymianie handlowe;j
niz ma to miejsce na poziomie zagregowanym
(~1,4%). Status globalnego potentata nasz kraqj
juz teraz posiada m.in. w obszarze takich kate-
gorii produktowych jak:

* migso drobiowe (Polska z ponad 10% udziatem
w globalnym handlu jest 3. najwiekszym eks-
porterem na $wiecie oraz liderem sposrod kra-
jow unijnych);

* wyroby tytoniowe oraz meble - w obu przypad-
kach Polska réwniez zajmuje 3. miejsce w global-
nym zestawieniu i jest wiceliderem wséréd ekspor-
terow z UE (odpowiednio 9% i 6% udziat).
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Spektakularny sukces polskiego eksportu

W kilkunastu dalszych kategoriach produktowych
Polska zajmuje miejsce w dziesigtce najwiekszych
eksporteréw na swiecie, a udziat w swiatowej wy-
mianie handlowej jest co najmniej dwukrotnie wyz-
szy niz na poziomie wszystkich towaréw. W niekto-
rych Polska utrzymuje pozycje w pierwszej trojce
najwiekszych eksporterow unijnych (m.in. wyroby
poligraficzne, wyroby drewniane, artykuty gumo-
we czy wyroby stalowe). Sposrdéd branz plasujg-
cych sie wyzej w hierarchii pod wzgledem stopnia
zaawansowania, silng pozycje w globalnym han-
dlu Polska posiada np. w obszarze czesci samo-

IR Polskie specjalnosci eksportowe

chodowych (5. najwiekszy eksporter w UE, 10. na
$wiecie), pojazddw szynowych (odpowiednio 3.i 7.
miejsce), statkéw i todzi (5. i 10. lokata) czy chemi-
kaliéw konsumpcyjnych (kosmetyki, chemia gospo-
darcza). Z drugiej strony wcigz bardzo niski udziat
w globalnym handlu notujemy w przypadku wielu
innowacyjnych kategorii produktowych takich jak
chemikalia organiczne, samoloty (oba po zaledwie
0,4%), farmaceutyki (0,7%), urzgdzenia optyczne,
medyczne i pomiarowe (0,8%) czy maszyny i urzg-
dzenia elektryczne (1,0%).

Udziat Polski w $wiatowym eksporcie, 2018

‘ Mieso drobiowe
9 Wyroby tytoniowe
9 Meble
@ Wyroby poligraficzne
@ Przetwory migsne
6 Chemia gospodarcza
e Drewno i wyroby z drewna 3,7%
a Przetwory zbozowe

roby czekoladowe
@ Czegséci samochodowe 3,5%
@ Wyroby z metali nieszlachetnych 3,2%
o Produkty mleczarskie
@ Pojazdy szynowe
@ Kauczuk i wyroby gumowe 3,0%
0 Wyroby szklarskie 3,0%
Q Papier i tektura 2,9%
@ Artykuty z zeliwa i stali 2,8%
@) statkiitodzie 2,7%
@ Kosmetyki 2,6%
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Transport, branza teleinformatyczna oraz ustugi
wspierajgce przemyst gtéwnymi lokomotywami
eksportu ustug

W biezqcej dekadzie wzrost polskiego ekspor-
tu ustug byt nawet szybszy anizeli towaréow
- jego érednioroczne tempo wyniosto w tym
czasie az 9%, dzieki czemu udziat ustug w cat-
kowitym polskim eksporcie wzrdst z 18% w 2010
roku do 21% w roku ubiegtym. Na tak dynamicz-
ny rozwdj sprzedazy zagranicznej ztozyt sie
zwtaszcza dwucyfrowy wzrost eksportu w kilku
obszarach:

wlw
NN
N I
o [

N N ™ ™

M N q K

D Nl K3 )

N g

Miejsce Polski w eksporcie

£ Swiat (@ UE
10,4% #3 #1
8,7% #3 #2
5,7% #3 #2
5,4% #5 #3
#6 #2
#9 #6
#7 #3
#8 #6
#9 #6
#10 #5
#7 #4
#10 #8
#7 #3
#10 #3
#9 #5
#11 #8
#7 #3
#10 #5
#13 #7

* transporcie, ktéry na przestrzeni ostatnich lat
wyrést na najwiekszg kategorie eksportowq
polskiego sektora ustug (wzrost $rednio o 10%
rocznie, 28% udziat vs. 25% w roku 2010) - gtéw-
nie dzieki spektakularnej ekspansji polskich
firm specjalizujgcych sie w miedzynarodowym
transporcie drogowym towaroéw, ale tez m.in.
dynamicznemu rozwojowi transportu lotnicze-
go (wzrost eksportu o 12% $redniorocznie);

* ustugach teleinformatycznych - w przypad-
ku ktorych Polska notowata w analizowanym
okresie szczegdlnie wysokg dynamike rozwojo-



wq eksportu (az o0 19% rocznie), dzieki czemu ich
udziat w tgcznym eksporcie ustug ulegt w ostat-
nich 8 latach niemal podwojeniu (11% udziat
w 2018 roku);

* ustugach wspierajgcych przemyst oraz na-
prawach i konserwacji maszyn - wysokie
tempo wzrostu eksportu (odpowiednio o 13%
i 14% $redniorocznie), potwierdza iz ekspan-
sja w przetworstwie pocigga za sobg rozwdj
kompetencji w powigzanych z nim obsza-
rach ustugowych, a aktywnos¢ dziatajgcych
w nich firm coraz bardziej wykracza poza
granice kraju.

llosciowo duzg kontrybucje we wzrost sprzeda-
zy zagranicznej ustug pomiedzy 2010 a 2018 ro-
kiem wykazywaty takze najwieksze do niedaw-
na kategorie eksportowe - ustugi biznesowe
oraz turystyka (tqczny wzrost eksportu w anali-
zowanym okresie o ponad 10 mld dolaréw). Oba
wspomniane obszary sektora ustugowego notujqg
w Polsce solidny rozwdj. W pierwszym przypadku

ma on gtéwnie zwigzek z rosngcq liczbg centr
outsourcingowych i offshoringowych koncernéw
zagranicznych, ktérych dziatalno$é ma w duzej
mierze wtasnie charakter sprzedazy eksportowe;.
Z kolei wzrost eksportu ustug turystycznych wiqg-
ze sie z szybko rosnqgcq liczbg gosci zagranicz-
nych odwiedzajgcych nasz kraj (w okresie 2010-
2018 wzrosta ona ponad dwukrotnie). Niemniej
jednak eksport we wspomnianych dziedzinach
rost w ostatnich latach wyraznie wolniej niz ca-
tego sektora ustugowego, a ich udziat w tgcznej
sprzedazy zagranicznej ustug znaczqgco sie ob-
nizyt (z 54% do 43%). W przypadku sektora ustug
biznesowych pozytywng informacjq jest nato-
miast fakt, iz zdecydowanie ponadprzecietne
tempo rozwojowe (az o 15% rocznie) wykazywat
w tym czasie eksport krajowych centr badaw-
czo-rozwojowych (R&D), co moze sugerowag, iz
w biezqcej dekadzie skutecznie pozyskiwalismy
inwestycje zagraniczne w ustugi biznesowe ce-
chujgce sie wyzszqg wartosciq dodang (a co za
tym idzie potencjalnie oferujgce atrakcyjniejsze
miejsca pracy).

Polski eksport ustug — wg rodzaju, 2018 vs. 2010

CAGR
+9%

il

3%
3%

7%

1%

2%

35
=i

2010

2018

* w tym m.in. prawa autorskie, kultura i rozrywka

CAGR
éf;l T Pozostate* +12%
@ ¢ Ustugi finansowe +5%
% T Naprawy i konserwacja maszyn +14%
H ¢ Budownictwo +6%
.,ﬁ:: T Ustugi wspierajgce przemyst** +13%
%’;‘E T Ustugi teleinformatyczne +19%
% ¢ Turystyka +5%
% ¢ Ustugi biznesowe +7%
m T Transport +10%

** zaliczajq sig do nich takie czynnosci jak ustugowe przetwarzanie (wzbogacanie), skiadowanie, pakowanie, etykietowanie wyrobéw innych producentéw

Zrédto: Intracen, Analizy Pekao



20

Spektakularny sukces polskiego eksportu

Rola Polski w swiatowym eksporcie wiekszosci
rodzajéw ustug nie jest tak znaczqca jak w wie-
lu obszarach przemystu, w ktorych nasz kraj wy-
ksztatcit dos¢ silne specjalizacje branzowe.

Wyjatkiem sg do$¢ mato zaawansowane ustugi
wspierajgce przemyst (takie jak wzbogacanie,
sktadanie, pakowanie i etykietowanie wyrobow
innych producentéow), w ktérych Polska w ostat-
nich latach szczegdlnie wyraznie umocnita swojq
pozycje globalnego eksportera (ponad dwukrot-
ny wzrost udziatu w handlu miedzynarodowym do
poziomu ponad 4% - plasujgcego nasz kraj w $ci-
stej czotowce Swiatowej). Relatywnie wazng role
(ok. 2% udziat) nasz kraj odgrywa réwniez w eks-
porcie takich ustug jak naprawy i konserwacja
maszyn (miejsce w pierwszej dziesigtce swiatowej
i 4. w Unii Europejskiej), roboty budowlane oraz
transport. Sq to obszary, w ktérych rola naszego
kraju w $wiatowej wymianie handlowej ustug ule-
gata w ostatnich latach szybkiemu wzmocnieniu.
Dotyczy to zwtaszcza transportu, gdzie polskie fir-
my znakomicie wykorzystaty cztonkostwo w UE do
rozwoju biznesu drogowych przewozéw miedzy-
narodowych, w ktérych Polska jest nie tylko unij-
nym, ale prawdopodobnie réwniez $wiatowym
liderem. Przektada sie to na bardzo silng pozy-
cje w eksporcie ustug catego transportu lgdowe-

go - w tej dziedzinie wyprzedzajg nas na $wie-
cie jedynie Francja oraz Holandia. Duzo mniejsze
znaczenie Polska odgrywa jednak w eksporcie
pozostatych rodzajéw transportu - lotniczego (20.
pozycja na $wiecie, z jedynie 0,6% udziatem) oraz
morskiego (29. lokata i 0,2% udziat).

Pomimo pewnych pozytywnych trendéw wcigz
drugie, czy nawet trzecie skrzypce Polska odgry-
wa w swiatowym handlu bardziej zaawansowa-
nych ustug takich jak telekomunikacja i IT (TMT),
ustugi biznesowe dla firm (w obu udziat ksztattuje
sie na poziomie ok. 1,3%) czy zwtaszcza ustugi fi-
nansowe (zaledwie 0,2%). W branzy TMT obserwu-
je sie jednak relatywnie szybki wzrost pozycji Polski
na $wiecie, co $wiadczy o coraz lepszym wykorzy-
staniu duzego i wysokojakosciowego kapitatu ludz-
kiego (co dobrze rokuje réwniez na przysztosé).
Pewnym zaskoczeniem moze by¢ brak znaczgce-
go awansu Polski w $wiatowej hierarchii eksporte-
réw ustug biznesowych - dynamiczny rozwdj bran-
zy BPO 7/ SSC? jest w wiekszym stopniu przejawem
globalnych trenddéw niz szczegdlnego umacniania
pozycji Polski w tej dziedzinie na arenie miedzyna-
rodowej. W ostatnich latach wyzszq niz Polska dy-
namike eksportu tych ustug wykazywaty m.in. nie-
ktore kraje naszego regionu (np. Rumunia, Wegry
czy Stowacja).

Pozycja Polski w globalnym eksporcie ustug — wg rodzaju

Udziat Polski w swiatowym
eksporcie, 2018

Ustugiwspierajgce przemyst*
Naprawyi konserwadga

Budownictwo

¢ I
% I
D -
@ l 0,2%

Inne** n':inl:'| . 0,3%

Transport

Ustugi teleinformatyczne

Ustugibizne sowe

Turystyka

Ustugi finansowe

=
X I -
I

Zmiana vs. 2010
(pkt proc.)

Miejsce Polski w eksporcie

fﬁ:ﬁ] $Swiat ‘ UE
A 24 #6 #5
A o6 #8 #4

Aos #14 #8
A oo #17 #8
A o7 #18 #11
A o1 #22 #12
=» 0,0 #28 #11
= 0,0 #37 #15
A o4 #31 #16

* czynnosci takie jak ustugowe przetwarzanie (wzbogacanie), sktadowanie, pakowanie, etykietowanie wyrobéw innych producentow

** w fym m.in. prawa autorskie, kultura i rozrywka
Zrédto: Intracen, Pekao Research
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Reprezentujemy
naszych klientow i Polske
na World Economic Forum w Davos

W 2019 r. Bank wspdlnie z Grupqg PZU postanowit wzmocni¢ polski akcent podczas
Swiatowego Forum Ekonomicznego w Davos i otworzy¢ na gtdwnej promenadzie forum
tzw. Dom Polski.

Polish House to pawilon Polski i polskiego biznesu, w ktérym organizowane byty panele
dyskusyjne, spotkania biznesowe i inne wydarzenia promujqgce Polske oraz polskie firmy.
Do udziatu w tych wydarzeniach zaproszeni zostali przedstawiciele polskiego rzqdu,
klienci Banku, miedzynarodowi inwestorzy oraz partnerzy.

Bedziemy réwniez obecni podczas 50. Swiatowego Forum Ekonomicznego.

21-24 stycznia 2020
POLISH HOUSE, Promenade 58, Davos

Zapraszamy!
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Udziat koncernéw zagranicznych w polskim
eksporcie towardéw

A1%

Udziat koncerndw zagranicznych w polskim
eksporcie ustug

20%

Udziat rynkéw pozaunijnych w polskim
eksporcie towaréw (jeden z najnizszych
w UE)

29 mld zt

Wartosé skumulowanych inwestycji
zagranicznych polskich firm

o
5%
Relacja tych inwestycji do polskiego PKB
(4. najnizszy wynik w UE)

#7

Liczba polskich spotek w zestawieniu 2000
najwiekszych spotek publicznych na $wiecie
(Forbes 2000)

Kapitalizacja spétek uwzglednionych w rankingu Forbes 2000
w relacji do PKB krajéw ich siedziby, 2018

Irlandia
Holandia
Szwecja
Dania
W.Brytania
Francja 67
Finlandia 63%
Hiszpania 40%
Niemcy 36%
Belgia 20
Wiochy 19%
Austria 18%
Portugalia 17%

Polska |10%

Zrédto: Forbes, MFW, Analizy Pekao
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Bariery
internacjonalizacji
polskich firm

Pomimo licznych sukcesdw na

arenie miedzynarodowej wcigz

nie doczekalismy sie prawdziwych
globalnych czempiondéw, a rosngca
pozycja Polski w swiatowym handlu
to w duzej mierze zastuga obecnych
w naszym kraju koncernow
zagranicznych. Polskie firmy

w swojej ekspansji zagranicznej
wcigz natrafiajg na powazne bariery.
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Bariery internacjonalizacji polskich firm

Na ile polski eksport jest rzeczywiscie polski?

Spektakularne postepy na polu ekspansji za-
granicznej, mierzone dynamicznym wzrostem
eksportu zaréwno towardw, jak i ustug majg
rowniez swoje drugie oblicze. Czynniki decydu-
jace o miedzynarodowej konkurencyjnosci Pol-
ski, a tym samym wspierajgce wzrost roli nasze-
go kraju w swiatowym handlu (w tym zwtaszcza
duze zasoby relatywnie taniej i wykwalifiko-
wanej sity roboczej) umiejetnie wykorzystu-
jg bowiem nie tylko krajowe firmy, ale nawet
w wiekszym stopniu koncerny zagraniczne. Te
optymalizujg swojq dziatalno$é, przenoszgc do
Polski czes¢ swojej produkcji. To one w duzym
stopniu decydowaty o sukcesie miedzynarodo-
wym polskiej gospodarki w ostatnich latach.
Niecate 11 tys. firm z kapitatem zagranicznym
odpowiada - wg oficjalnych statystyk — za blisko
potowe catkowitej wartosci polskiego eksportu,

przy czym az ponad 90% sprzedazy zagranicz-
nej tych koncernéw przypada na zaledwie 3,7
tys. najwiekszych podmiotow (zatrudniajgcych
powyzej 49 pracownikéw). Koncerny zagranicz-
ne stanowiq jednoczes$nie az ok. 2/3 firm two-
rzqcych czotéwke najwiekszych eksporterow
w naszym kraju.

Sytuacja w tym wzgledzie nie wykazuje przy
tym od dtuzszego czasu powazniejszych zmian
- od 2009 roku udziat zagranicznych firm
w polskim eksporcie obnizyt sie o zaledwie
3 pkt proc. (z 51% do 48% w roku 2017), gtéwnie
z uwagi na malejgcq role w eksporcie towarow.
Od aktywnosci koncernéw zagranicznych w co-
raz wiekszym stopniu uzalezniony jest za to pol-
ski eksport ustug - w tym przypadku ich udziat
wzrést w omawianym okresie az o 8 pkt proc.
(z 33% do 41%).

IR Udzial firm z kapitatem zagranicznym w polskim eksporcie towaréw i ustug, 2009-2017

Wartosé eksportu ogétem (mid PLN)  ==@= Udziat firm z kapitatem zagranicznym w catkowitym eksporcie (%)

900 Towary
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51%
600 49%
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200
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3;;.7/__/.'_/\’.
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Zrodto: GUS, Analizy Pekao
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Cho¢ duze zaangazowanie zagranicznych firm
w dziatalnosé produkcyjng i ustugowg w Polsce
jest generalnie zjawiskiem pozytywnym i swiad-
czy o wysokiej atrakcyjnosci inwestycyjnej nasze-
go kraju, to jednak pocigga ono réwniez za sobq
pewne dalsze konsekwencje. Silne witgczenie Pol-
ski w globalng sie¢ powigzan koncernéw zachod-
nich przektada sie bowiem na:

* wysokg importochtonnos¢ eksportu - statysty-
ki OECD pokazujg, iz ponadprzecietnie duza
czesc tqcznej wartosci dodanej zawartej w pol-
skim eksporcie wytwarzana jest poza granica-
mi naszego kraju (tzw. zagraniczna wartos$é
dodana - ZWD). Jej udziat w catkowitej warto-
$ci dodanej polskiego eksportu (blisko 27%) jest
wyzszy nie tylko od s$redniej dla krajow rozwi-
nietych, lecz réwniez gospodarek rozwijajgcych
sie®. Oznacza to, ze Polska importuje relatywnie
duzq ilo$¢ dobr posrednich, ktére po czesto nie-
znacznym przetworzeniu eksportuje ponownie
za granice;

* w znacznym stopniu podwykonawczy charak-
ter produkcji eksportowej - relatywnie wysoki
odsetek wartosci dodanej eksportu (niecate 22%)
nie trafia bezposrednio do kraju konsumenta,
lecz jest wykorzystywany w dalszym eksporcie
innych panstw. W wielu przypadkach caty pro-
ces dokonuje sie w ramach jednego globalnego
koncernu - potwierdzajg to dane GUS, wedtug
ktorych az ok. 1/3 wartosci eksportu realizowa-
nego przez firmy z kapitatem zagranicznym
stanowi sprzedaz do spdtek-matek i jednostek
powigzanych. Problem ten dotyczy jednak réw-
niez wielu rodzimych firm, ktére z uwagi na sta-
bqg rozpoznawalnosé¢ swoich marek na rynkach
zagranicznych, wytwarzajqg produkty eksporto-
we anonimowo (1j. pod logo swoich zagranicz-
nych odbiorcéw).

Wspomniane zaleznosci wskazujg na pewne
stabosci polskiego sektora eksportowego i po-
tencjalne zagrozenia dla dalszej ekspansji. Po
pierwsze rola podwykonawcy powoduje, ze cze-
sto odbiorcy polskich towardw nie majq $wiado-
mosci kraju ich pochodzenia, a Polsce nie udato
sie wykreowa¢ znaczqgcej liczby rozpoznawal-
nych globalnie marek. Ogranicza to mozliwos¢
osiggania atrakcyjnych marz w oparciu o efek-
ty marketingowe. Po drugie, polski sektor eks-
portowy jest potencjalnie mocno wrazliwy na

Rve. 12 Dekompozycja wartosci dodanej
ys. polskiego eksportu

Polski eksport zawiera duzy element zagranicznej

wartosci dodanej (importochtonnos¢)

Udziat zagranicznej wartosci dodanej w eksporcie

30%

mmm Polska
25%

Kraje

20% rozwijajgce sie
\ /-"—'ﬂ Kraje
18% rozwiniete

15%

2005 2016

...d znacznd jego czgs¢ nie trafia bezposrednio
do krajow konsumenta (podwykonawstwo)

Cze$¢ wartosci dodanej krajowego eksportu
wykorzystywana w dalszym eksporcie innych panstw

24% __.
22% 22% 1% 21% 21% 20% 199,
> 19% g0
18% 150

12%

P9 000600200

Zrédto: OECD (Trade in Value Added 2018), Eurostat, Analizy Pekao

spodziewany wzrost kosztow pracy, ktory be-
dzie konsekwencjq proceséw demograficznych
(ograniczona podaz pracy). Moze to okazac sie
czynnikiem sktaniajgcym w przysztosci miedzy-
narodowe koncerny do zmian w strukturze geo-
graficznej produkcjii dostosowan w globalnym
tancuchu dostaw.

Co wiecej, pomimo duzej roli inwestycji zagra-
nicznych, naptywu technologii i nowoczesnych
metod produkcji, Polska w ograniczonym stopniu
wykorzystuje importowany know-how do roz-
wijania wtasnych konkurencyjnych produktéw
i metod produkcji. Innymi stowy dyfuzja importo-
wanych technologiii organizacji produkcji — jeden
z kluczowych, pozytywnych efektow inwestycji za-
granicznych - jest ograniczona.

? Nalezy jednak podkredli¢, iz zjawisko to jest charakterystyczne dla wielu krajow regionu, a w krajach Grupy Wyszehradzkiej wspomniany udziat zagranicznej wartoscidodane;j jest jeszcze

wyzszy niz w Polsce (np. w Czechach wynosi on az blisko 38%).
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Bariery internacjonalizacji polskich firm

Ekspansja zagraniczna ograniczona
gtéwnie do rynku unijnego

Analiza struktury wiasnosciowej polskiego ekspor-
tu wskazuje, iz skala dziatalno$ci miedzynarodo-
wej rodzimych firm (z polskim kapitatem) jest wcigz
znacznie mniejsza niz sugerowatyby to sumaryczne
dane dotyczgce handlu zagranicznego. Silne po-
wigzania kapitatowe ,polskich” eksporterow z kon-
cernami zachodnioeuropejskimi  przektadajg sie
ponadfo na wyrazng dominacje krajow UE w jego
strukturze geograficznej. Polska jest obok pozosta-
tych panstw Grupy Wyszehradzkiej eksporterem
najsilniej zorientowanym na rynek unijny sposréd
wszystkich krajéw Wspdlnoty. Do krajéw trzecich
trafia zaledwie ok. 1/5 wartosci polskiego eksportu
towaréw, a odsetek ten ulegt nawet w ostatnich la-
tach istotnemu obnizeniu - gtéwnie na skutek silne-
go ochtodzenia relacji gospodarczych z Federacjqg
Rosyjska.

Rys. 13 2018

Na relatywnie mate znaczenie rynkéw pozaunijnych
w polskim eksporcie sktada sie jednak nie tylko silna
infegracja polskiego przemystu z miedzynarodowy-
mi strukturami zachodnich koncernéw, lecz réwniez
ograniczona obecnosé na tych rynkach podmiotéw
z dominujgcym kapitatem krajowym. Takze one sku-
piajq sie przede wszystkim na rynku wspdlnotowym,
obierajgc sobie za cel ekspansji gtéwnie kraje nasze-
go regionu. Ich dziatalno$¢ poza Wspdlnotg czesto
ogranicza sie za$ co najwyzej do pobliskich krajow
bytego ZSRR (Ukraing, Biatorus, Rosja, Motdawia).

Krajowi producenci natrafiajg pod tym wzgledem
na znacznie silniejsze bariery ekspansji anizeli ich za-
chodnioeuropejscy konkurenci. W wielu aktywnych na
globalnej scenie gospodarczej krajach UE-15 rynki po-
zaunijne odpowiadajg za co najmniej 40% eksportu,
a w skrajnych przypadkach (W. Brytania, Irlandia) za
nawet potowe jego catkowitej wartosci. Silna orienta-
cja na rynek unijny fo jednak cecha charakterystyczna
wiekszosci panstw naszego regionu Europy.

Udziat rynkéw krajow trzecich w tgcznym eksporcie towaréw wybranych panstw UE,

f # Zmiana vs. rok 2010

53% 44% 41%

16pp 12pp

Zrodto: Eurostat, Analizy Pekao

11pp 12pp

Biorqc pod uwage fakt, iz Unia Europejska zalicza
sig obecnie do najwolniej rozwijajgcych sig regio-
néw swiata, silna orientacja eksportu na ten kie-
runek moze stanowié¢ pewne wyzwanie - zwlasz-
cza w perspektywie dtugoterminowej. W obliczu
stagnacji wzrostu gospodarczego w strefie euro,
gtéwnym czynnikiem rozwoju polskiego eksportu
jest konsekwentny wzrost udziatu naszego kraju
w handlu wewngtrzunijnym (tylko pomiedzy 2010
a 2018 rokiem zwiekszyt sie on z 3,7% do ok. 5%),
przy czym najprostsze rezerwy w tym zakresie zo-
staty juz raczej wykorzystane. Eksport Polski poza
UE rosnie wprawdzie szybciej niz $rednio innych
krajow cztonkowskich, lecz wzrost, jak i sam po-
ziom udziatu naszego kraju w tgcznym eksporcie
pozawspodlnotowym nie jest juz tak znaczgcy (2,2%
w 2018 roku vs. 1,8% na poczatku biezgcej dekady).

41%

) ) ® ) @)D

Srednia UE = 36%

41% | 34% 18%
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Srednioroczny wzrost gospodarczy

Rys. 14 wg regionéw $wiata, 2010-2018

Rozwijajqce sie kraje Azji 6,9%

Bliski Wschod i Afryka 3,2%
Kraje b. ZSRR 2,1%
Ameryka tacinska 1,7%

Gospodarki rozwiniete

o

w tym Unia Europ gjska 1,6% x4

Zrédto: MFW, Analizy Pekao
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Polskie firmy wcigz bardzo stabo wykorzystujq
potencjat najwiekszych rynkéw krajéw trzecich

Fakt, iz relatywnie niski odsetek polskich firm decy-
dowat sie do tej pory na ekspansje poza Unie Eu-
ropejskq wynikat z faktu, iz albo nie odczuwaty one
takiej potrzeby (gdyz z powodzeniem umacniaty
one swojg pozycje na rynku unijnym), albo tez na-
trafiaty w tym zakresie na trudne do przeskoczenia
bariery (m.in. kapitatowe, informacyjne, kulturowe,
marketingowe, tfechnologiczne). Tym samym umy-
kat im w duzej mierze olbrzymi potencjat bizne-
sowy, jaki charakteryzuje zwtaszcza najwieksze
rynki krajow trzecich, a po ktéry umiejetnie siega-
ty w ostatnich latach koncerny zachodnioeuropej-
skie - czesto z pomocqg podwykonawstwa realizo-
wanego w polskich fabrykach.

Na 10 najwigkszych rynkéw importowych poza
Europg przypada blisko potowa globalnego im-
portu (tgcznie ponad 8,5 bln dolaréw). Niektére

z nich (jak np. rynek amerykanski, chinski, indyjski
czy meksykanski), charakteryzuje przy tym dosc
dynamiczne tempo wzrostu (8-letni CAGR impor-
tu w granicach 4-6%), przyciggajace eksporteréw
z catego $wiata.

Tymczasem, podczas gdy najwigksi unijni ekspor-
terzy posiadajq w sprzedazy na niektére z nich na-
wet 4-5% udzialy, plasujgc sie zwykle w pierwszej
lub drugiej dziesigtce najwigkszych dostawcéw
zagranicznych, udziaty naszego kraju na zadnym
z nich nie przekraczajg 0,5% tqcznego importu.
Najlepszym przyktadem sq Chiny, gdzie Polska z za-
ledwie 0,2% udziatem w catkowitym imporcie tego
kraju zajmuje miejsce pod koniec szdstej dziesigtki,
podczas gdy Kraj Srodka jest drugim najwiekszym
eksporterem towaréw na nasz rynek (z blisko 12%
udziatem w polskim imporcie towaréw). Do najlud-
niejszego kraju $wiata wysytamy towary o tgcznej
wartosci ok. 2,5 mld dolardw, tj. tylko 15% tego, co
trafia z Polski do zaledwie 10-milionowych Czech.

Pozycja wybranych krajéw UE na 10 najwiekszych pozaeuropejskich rynkach
Rys. 15 importowych, 2018

Wartosé catkowitego

Udziat i pozycja w tgcznym imporcie towaréw (2018)
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#9 #31 #44

0,2
0,4% 0,5%
#44

0,7% 0,9% 1,3% 0,2% 0,1%

2,9% 2,5% 2,5%

0,3%

4,2%
#5 #6 #9 #10 #46

* Razem z Hong Kongiem (wytqczajqc wymiang handlowq pomigdzy tq enklawq a Chinami Kontynentalnymi)

Zrédto: Intracen, Analizy Pekao
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Chiny nie sq jedynym z duzych odlegtych rynkéw,
ktérych potencjatu eksportowego polskie firmy
ewidentnie nie wykorzystujg. Innym przyktadem
jest rynek najwiekszego konsumenta na swiecie
- USA, z ktérymi Polska pozostaje w bliskim, stra-
tegicznym sojuszu wojskowym i politycznym. W mi-
nionym roku eksport do Standéw Zjednoczonych
odpowiadat za jedynie ok. 3% tqcznej sprzedazy
zagranicznej polskich firm (dopiero 8. najwazniej-
szy kierunek polskiego eksportu). Plasuje to Polske
na koncu czwartej dziesigtki gtéwnych dostawcdw
zewnetrznych eksportujgcych do USA (z marginal-
nym, zaledwie 0,3% udziatem w tgcznym imporcie
do tego kraju).

Warto podkresdli¢, iz obecnos¢ polskich firm na klu-
czowych rynkach pozaunijnych jest nie tylko duzo
stabsza anizeli koncernéw z najwiekszych krajow
UE, lecz ustepujg one réwniez pod tym wzgledem
np. firmom z 10-milionowej Szwecji. Udziat Polski
w imporcie analizowanych panstw jest réwniez
z reguty dos¢ wyraznie nizszy niz tgczny udziat po-
zostatych krajéw Grupy Wyszehradzkiej (Czechy,
Wegry, Stowacja), ktére wspdlnie dysponujg dosé
zblizonym do naszego kraju potencjatem gospo-
darczym (mierzonym wielkos$cig nominalnego PKB).
Choc¢ firmy ze wspomnianych panstw sg nawet sta-
biej obecne poza UE niz polskie, to akurat na anali-
zowane kluczowe rynki kierujg one wyraznie wiek-
szq cze$¢ swojego eksportu (ok. 10% vs. zaledwie
7% w przypadku Polski). Moze to $wiadczy¢ o tym,
ze tamtejszy system wsparcia eksportu, jak réwniez
strategie firm koncentrujq sie przede wszystkim na
najwiekszych ,elementach globalnej uktadanki’”.

;|

Ekspansja zagraniczna w polskim wydaniu

to niemal wytqgcznie eksport. Krajowe firmy wciqz
w bardzo niewielkim stopniu angazujq sie

na zagranicznych rynkach kapitatowo.

Silna ekspansja Polski w obszarze handlu miedzy-
narodowego wyraznie kontrastowata w ostatnich
latach z utrzymujgcym sie relatywnie niskim za-
angazowaniem kapitatowym polskich przedsieg-
biorstw na rynkach zagranicznych. Cho¢ rosngca
liczba firm stopniowo rozwija wtasne sieci przed-
stawicielstw zagranicznych, to jednak w przeci-
wienstwie do sukcesow odnoszonych w eksporcie,
w tym drugim wymiarze wcigz wiele pozostaje do
nadrobienia — tym bardziej, ze Polska wyraznie od-
staje pod wzgledem zagranicznej aktywnosci inwe-
stycyjnej rodzimych podmiotow:

* skumulowana wartosé polskich inwestycji za-
granicznych wynosita na koniec 2018 roku ok.
29 mld dolaréw (dane UNCTAD), {j. nieznacznie
mniej niz firm wegierskich oraz o 18% mniej niz
firm czeskich. Jednoczesnie byta ona tylko dwu-
krotnie wyzsza niz podmiotéw z liczgcych 6 min
ludnosci krajow battyckich;

* po okresie dynamicznego wzrostu inwestycji za-
granicznych polskich firm w pierwszych latach po
akcesji do Unii Europejskiej, w ostatnim czasie ich
skumulowana wartos¢ nie wykazywata tenden-
cji wzrostowej (od 2012 roku zwiekszyta sie ona
tgcznie o zaledwie 9% podczas gdy w przypadku
Czech ulegta ona podwojeniu, w krajach battyc-
kich zas wzrosta o blisko potowe);




Aktywnos¢é inwestycyjna polskich firm za granicg

Polskie inwestycje zagraniczne sqg relatywnie niskie nawet
na tle znacznie mniejszych krajéw naszego regionu

Inwestycje bezposrednie poza granicami kraju (mld USD) Populacja (mIn oséb)
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Pod wzgledem relacji do PKB bezposrednie inwestycje zagraniczne
polskich firm nalezq do najnizszych w Unii Europejskiej

Inwestycje bezposrednie poza granicami kraju w relacji do PKB*, 2018
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Nasza rola w inwestycjach
zagranicznych na swiecie
jest marginalna

Polskie firmy wcigz nie wykorzystujq
potencjatu transgranicznych M&A

Udziat kraju inwestora w $wiatowych FDI, 2018 Liczba transgranicznych M&A w przeliczeniu
na 10 tys. aktywnych firm, 2016-18

Estoria [N 2:,5
totwa NN 17,6
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Rumunia W 1,4
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w globalnym
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* W zestawieniu pominigto kraje o szczegolnie liberalnych przepisach dotyczqcych prowadzenia dziatalnosci gospodarczej, w ktérych relacja jest nienaturalnie wysoka (Luksemburg, Cypr,
. Malta). Z tego samego powodu bardzo wysoki poziom tego wskaznika notujq réwniez Holandia, Irlandia oraz Belgia
Zrédto: UNCTAD, Intracen, Mergermarket, Analizy Pekao
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» wskaznikiem bardzo dobrze odzwierciedlajgcym
niskie zaangazowanie kapitatowe polskich firm
za granicq jest relacja takich inwestycji do PKB
(ok. 5%), ktéra plasuje Polske na 4. miejscu od
konca wsrod wszystkich krajéw Unii Europejskiej.

W efekcie rola Polski jako inwestora w $wiatowych
FDI jest wrecz marginalna - globalny udziat nasze-
go kraju wynosi jedynie 0,1% przy wspomnianym juz
1,4% i 1,2% udziale odpowiednio w $wiatowym han-
dlu towarami i ustugami.

Ograniczona ekspansja kapitatowa polskich firm
niesie ze sobg daleko idgce konsekwencje. Opiera-
nie aktywnosci zagranicznej wytgcznie na eksporcie
przy ograniczonej znajomosci polskich marek za
granicq oznacza zwykle koniecznosé¢ pozycjonowa-
nia sie w dolnych segmentach cenowych, a co za
tym idzie osiggania nizszych od potencjalnych marz
na takiej dziatalnosci. Przejecia zagranicznych spotek —
zwtaszcza tych dziatajgcych i rozpoznawanych na
rynkach krajéw rozwinietych — choé¢ stanowiq dla
wiekszosci polskich firm spore wyzwanie, mogq
przynosi¢ tfrudne do przecenienia korzysci w postaci
pozyskania silnej lokalnej marki, niezwykle cennych
kontaktow handlowych czy dobrze rozwinietej sieci
dostawcow i odbiorcow, co finalnie powinno prze-
ktada¢ sie na wieksze zyski.

Polskie firmy mogtyby zwtaszcza odgrywaé
aktywniejszq role podmiotéw konsolidujgcych
wcigz silnie rozdrobniony rynek srodkowoeu-
ropejski. Wiele rodzimych przedsiebiorstw, wy-
rastajgc na relatywnie duzym rynku wewnetrz-
nym, osiggneto juz bowiem mase krytyczng
pozwalajgcq im na przejmowanie innych firm
w regionie - tym bardziej, ze te charakteryzujq
sie czesto mniejszqg skalg dziatalnosci, a dzieki
temu znajdujq sie w zasiegu finansowych moz-
liwosci nie tylko najwiekszych, ale tez $redniej
wielkosci polskich korporacji. Najlepiej swiad-
czy o tym fakt, iz w najnowszym zestawieniu
500 najwiekszych firm w Europie Srodkowo
Wschodniej firmy Coface, polskie spoétki sta-
nowiq zdecydowanie najliczniejszq grupe (az
175), dysponujgc nieporéwnywalnie wiekszym
od regionalnych konkurentéw potencjatem biz-
nesowym (az 39% tqcznych przychoddéw firm
ujetych w zestawieniu oraz 35% ich catkowitych
zyskow).

Pekao najlepszym doradcq
przy transgranicznych
fuzjach i przejeciach

Maciej Jacenko
Prezes Zarzqdu,
Pekao Investment Banking S.A.

W ramach dziatalnoéci Pekao Investment
Banking dostrzegamy rosngce zainteresowanie
transakcjami typu cross-border i aby na nie
odpowiedzie¢, PIB jest obecnie w trakcie
dynamicznego rozwoju miedzynarodowych
mozliwosci tfransakcyjnych.

Po pierwsze, mamy dzisiaj sprawdzonych
partnerow w Rumunii, na Wegrzech, Stowenii,
Serbii, Chorwacji, Butgarii oraz w Republikach
Nadbattyckich, gdyz potrzebowalismy sieci firm
doradczych wspétpracujgcych z nami w innych
krajach regionu. Widzimy wiele mozliwosci
inwestycyjnych na tamtych rynkach, a takze
mozemy odpowiadaé na potrzeby najwiekszych
inwestoréw z tych krajow w Polsce.

Pozyskujemy takze partnerow, dzieki ktérym
mozemy obstugiwac inwestoréw z Europy
Zachodniej, a takze z innych regionéow $wiata.
Regularnie prezentujemy nasz ryneki mozliwosci
inwestycyjne w gtéwnych stolicach finansowych
Europy, a takze jestesmy strategicznym partnerem
jednego z najwiekszych bankéw inwestycyjnych
$wiata, banku Lazard.

Dzisiaj Pekao Investment Banking jako jeden

z nielicznych podmiotéw na polskim rynku jest

w stanie obstuzy¢ nawet najbardziej
skomplikowane transakcje transgraniczne,

a widzimy coraz wigksze nimi zainteresowanie
wsérdd polskich przedsiebiorstw. Naszg ambicjq jest
by¢ najlepszym bankiem inwestycyjnym dla catego
regionu Europy Srodkowo-Wschodniej.
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R[N 500 najwiekszych firm Europy Srodkowo-Wschodniej - wg krajéw*, 2018
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Zrédto: Coface

Tymczasem poréwnania dotyczqce liczby trans-
granicznych fuzji i przeje¢ z udziatem (jako kupujg-
cych) spotek z Europy Srodkowej pokazujq, iz takze
w tym obszarze potencjat ekspansji polskich firm
nie byt w ostatnich latach optymalnie wykorzysty-
wany. Wyraznie wyzszq aktywnos¢ w tym zakresie
(mierzong liczbqg transakcji M&A w przeliczeniu na
10 tys. aktywnych podmiotéw) wykazywaty m.in.
spotki czeskie czy z krajow battyckich®.

Kraje regionu odpowiadajg za ponad V4 tgcznych
inwestycji polskich firm za granicq. Dalsze ponad
40% ich catkowitego zaangazowania kapitato-
wego przypada na inne kraje UE, przy czym ich
zdecydowana wiekszos$¢ koncentruje sie w kra-
jach uchodzqgcych za ,raje podatkowe” (Luksem-
burg, Holandia, Cypr i Malta). To za$ moze suge-
rowad,iz spora cze$¢ FDI polskich firm zwigzana
jest w wiekszym stopniu z optymalizacjg finanso-
wq dziatalnosci niz rzeczywistq ekspansjq zagra-
niczng.

- = -
i @it
E 20 22 @&l o2

Polskie inwestycje bezposrednie
MVA za granicq — wg regionéw
$wiata, 2017

Ameryka Péthocna

Ameryka tacinska 3%

Azja 2%

Bliski Wschéd 1%

Afryka I 1%

* kraje regionu ESW nalezqce do UE
Zrédto: NBP, Analizy Pekao

“ Szerzej temat ten poruszalismy w raporcie ,Nowe otwarcie. Wyzwania polskiego sektora przedsiebiorstw motorem rozwojowym rynku M&A” z czerwca 2019 roku
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Dane o polskich inwestycjach bezposrednich za
granicq potwierdzajq zarazem, iz krajowe firmy sq
niemal nieobecne poza Europgq. Ich zaangazowa-
nie kapitatowe na innych kontynentach stanowi tylko
16% tgcznego i odpowiada zaledwie 1% PKB.

Zwraca uwage zwilaszcza skrajnie niski udziat kra-
jow azjatyckich (3% tqgcznie z Bliskim Wschodem),
w ktérych koncentruje sie blisko 60% $wiatowej po-
pulacji, ponad 1/3 globalnego PKB i nawet 2/3 cat-
kowitego wzrostu gospodarczego na $wiecie. Tylko
w latach 2015-2017 przyjety one tgcznie ponad 1,5 bin
USD inwestycji zagranicznych (ok. 1/3 tgcznych FDI
na $wiecie w tym okresie). Z uwagi na czesto restryk-
cyjne przepisy handlowe (protekcjonizm) oraz liczne
inne bariery (w tym kulturowe) funkcjonowanie na
tych rynkach w charakterze lokalnego producenta /
ustugodawcy jest czesto warunkiem sukcesu bizneso-
wego. W przypadku wielu tamtejszych rynkéw eks-
pansja kapitatowa odbywa sie zas czesto w formie
spotek joint-venture z lokalnymi firmami.

Z czego wynika ograniczona obecnosé rodzimych
koncernéw na rynkach zagranicznych?

Silny kontrast pomiedzy rosngcq otwartosciq polskiej
gospodarki, a relatywnie stabg aktywnosciq mie-
dzynarodowq krajowych podmiotow to pochodna
wielu czynnikéw, ktére ograniczajqg ich ekspansje na
zagraniczne rynki, bqdz tez skutecznie je do takiej
ekspansji zniechecajg. Bariery internacjonalizacji sq
tym wieksze, im mniejsze sq podmioty. Tymczasem
im szybciej dana firma wychodzi na rynki zagra-
niczne, tym wieksze jest prawdopodobienstwo, iz
w przysztosci osiggnie ona status gracza globalne-
go. Obecnos$¢ na swiatowych rynkach sprzyja bo-
wiem wzrostowi jej rozpoznawalnosci, jak réwniez
pozwala na budowanie relacji biznesowych, ktére
zapewniajq jej nie tylko szybszy rozwdj sprzedazy,
ale tez przeptyw technologicznego know-how, na
ktérym w coraz wiekszym stopniu bazuje sukces
w miedzynarodowym biznesie.

SEM I Kluczowe bariery internacjonalizacji polskich firm

.
ﬁ Instytucjonalne

= Protekcjonizm na docelowych rynkach

o Cta, bariery pozataryfowe (certyfikacja,
wymogi sanitarne i srodowiskowe, itp.)
= Rozbudowana biurokracja, korupcja
= Staba ochrona prawna (egzekwowanie
umow, ochrona wtasnosci intelektualnej,
prawo upadtosciowe)

= Niska $wiadomosé¢ wsparcia systemowego
dla firm wychodzqgcych na rynki zagraniczne

Qﬁﬂ Biznesowe

= Silna, miedzynarodowa konkurencja

o Staba znajomos¢ polskich marek

o Brak przetomowych / innowacyjnych
produktow w ofercie

o Ograniczona sita nabywcza konsumentéw

w wielu krajach (konkurencja cenowa) o—

= Wysokie koszty ekspansji (tfransport, naktady
inwestycyjne, posrednicy, doradztwo, ustugi
finansowe, itp.)

= Stabo rozwinieta przez firmy sie¢
zagranicznych kontaktéw

Zrédto: Analizy Pekao

ﬁ Kapitatowe

= Relatywnie mata (w wymiarze globalnym) skala
dziatalnosci przektadajgca sie na mozliwosci
finansowe — efekt krotkiej historii dziatalnosci
i silnego rozdrobnienia krajowego rynku

-
71 1 Informacyjne

= Staba wiedza o rynkach zagranicznych

(zwtaszcza pozaeuropejskich)
o aspekty regulacyjne

o otoczenie biznesowe (wielkos¢ i struktura popytu,
konkurencja, preferencje konsumenckie)

o czynniki kulturowe

o potencjalni partnerzy biznesowi

oy
-0 Pozostate

= Niska sktonnos¢ firm do podejmowania nadmiernego
ryzyka (strach przed ,nieznanym”, brak bodzcéw do
ekspansji — wzrost do tej pory oparty o szybko rosngcy
popyt krajowy)

= Niestabilnos¢ gospodarcza i polityczna wielu krajéw
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Spektrum barier, na ktére natrafiajg polskie fir-
my w swojej ekspansji zagranicznej jest szerokie
i wielowymiarowe. Wiele krajowych przedsie-
biorstw nie rozbudowuje swoich struktur miedzy-
narodowych, a przynajmniej nie robi tego nad-
miernie, ograniczajqc sie w wiekszosci co najwyzej
do rynku krajéw regionu lub rynku zachodnioeu-
ropejskiego. Wyjscie z ekspansjg poza kontynent
stanowi dla nich czesto nieznane, przed ktérym
odczuwajq strach i niecheé¢ zwigzanqg z koniecz-
noscig podjecia niepotrzebnego ryzyka. W takim
podejsciu utwierdzat je przez wiele lat fakt szybko
rosngcego biznesu krajowego oraz stopniowych
sukcesow na rynku europejskim.

Ekspansja na odlegte rynki zagraniczne jawi sig
zresztq czesto w oczach polskich firm jako dos¢
trudna i relatywnie mato atrakcyjna. Cho¢ ce-
chuje je z reguty wyzsza dynamika rozwojowa, to
jednak tylko niewielka ich cze$¢ odpowiada pod
wzgledem ekonomicznym charakterystyce pol-
skiego czy tez regionalnego rynku:

* ponad 80% populacji omawianych rynkéw przy-
pada na kraje o niskim lub skrajnie niskim po-
ziomie przecigtnych dochodéw (PKB per capi-
ta ponizej 10 tys. dolaréw). Z jednej strony rynki
takie sq potencjalnie atrakcyjne ze wzgledu
na duzq liczbe ludnosci i duzg baze popytowag.
W wielu dziedzinach brakuje na nich rodzimych
technologii, dzieki czemu polskie firmy mogq
pozycjonowaé na nich swojqg oferte jako tanszy
ekwiwalent drogich produktéw z krajéw najbar-
dziej rozwinietych. Z drugiej strony, wystepuje na
nich szereg barier. Konkurencja na takich ryn-
kach ma z reguty charakter wybitnie cenowy,
co wptywa na ograniczong mozliwo$é przebicia
sie oraz na marze. Sg one przy tym zwykle silnie
odmienne kulturowo, co wymaga dostosowania
charakterystyki produktéw, a czesto takze stoso-
wanych praktyk biznesowych. Jednym z oczeki-
wanych przez nie elementéw zapewniajgcych
dostep do rynku jest bezposrednie zaangazo-
wanie w postaci inwestycji. Wiele panstw stabo
rozwinietych to przy tym kraje niestabilne poli-
tycznie, a dziatalno$¢ w nich wigze sie z szere-
giem pozaekonomicznych czynnikow ryzyka.

* dalsze 10% ludnosci to najzamozniejsze, a za-
razem najbardziej wymagajqgce rynki, na kto-
rych koncentruje sie az ponad potowa tgczne-
go PKB. Bariery wejscia na nie sq szczegdlnie

Struktura rynkéw pozaeuropejskich
SR ER wg przecigtnego poziomu zamoznosci,
2018

Udziat
w populacji

Udziat

PKB
PKB per capita v

(tys. USD) e

Rynki
zamozne

Rynki

o $rednim
poziomie
dochodéw

Rynki

o niskim
poziomie
dochodéw

Najbied-
niejsze
rynki

Zrodto: MFW, Analizy Pekao

wysokie i wigzqg sie nie tylko z koniecznosciq
spetnienia wymagajgcych standardéw jako-
$ciowych, ale tez zaistnieniem marki w swiado-
mosci tamtejszych konsumentow;

* na pozostate rynki, zblizone do Polski pozio-
mem zamoznosci (10-20 tys. USD) i wymagan
konsumentow przypada zaledwie 4% popula-
cji. Dostep do najwiekszego z nich - Rosji — po-
zostaje od kilku lat bardzo utrudniony z uwagi
na czynniki polityczne.

Do tego niejednokrotnie dochodzqg réznego ro-
dzaju bariery handlowe stawiane przez pro-
tekcjonistyczng polityke wielu panstw. Chodzi
zaréwno o wysokie cta (obnizajgce atrakcyjnosc
cenowq polskich produktéw), jak réowniez liczne
bariery pozataryfowe, takie jak lokalne certyfikaty
jakosciowe czy tez wymogi sanitarne lub $rodo-
wiskowe. Zwtaszcza te pierwsze potrafig wyka-
zywac silne zréznicowanie w zaleznosci od kraju
importera i dostawcy oraz rodzaju produktu, po-
waznie znieksztatcajgc reguty gry konkurencyj-
nej na danym rynku. W wielu krajach powaznym
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SN (orzykiad mebli kuchennych)

Zréznicowanie stawek celnych na produkty importowane z Polski

$redni poziom B "
stawek celnych:
0%
0-5%
B 5-10%
B 0-15%
B 5-25%
B 25-50%
B >50% -

Zrédto: Intracen

wyzwaniem, zniechecajgcym do podejmowania
aktywnosci handlowej, sq takze bardzo rozbudo-
wane procedury biurokratyczne, czesto sprzyjajg-
ce zjawiskom korupcyjnym. Duze watpliwosci firm
rozwazajgcych ekspansje budzqg rowniez kwestie
ochrony wiasnosci intelektualnej oraz na wypadek
niewyptacalnosci kontrahentow.

Ograniczona obecnosé¢ polskich firm na rynkach
swiatowych, a w konsekwencji mata liczba koncer-
néw o zasiegu globalnym, to takze konsekwencja
powaznych barier kapitatowych - ekspansja zagra-
niczna wigze sie z duzymi kosztami zwigzanymi nie
tylko z zagwarantowaniem witasciwej logistyki, ale
tez niezbednymi do poniesienia naktadami inwe-
stycyjnymi (tworzenie zagranicznych filii), kosztami
promocji, koniecznosciq hedgingu walutowego, czy
tez optacenia posrednikéw i innych ustugodawcow
(np. firm konsultingowych doradzajgcych przy eks-
pansji czy tez wspierajgcych w znajdowaniu partne-
réw handlowych). Czesto sq to koszty, ktdrych firmy
nie ponoszq (lub nie ponoszqg w takiej skali) operujqc
na rynku lokalnym.

Ograniczone mozliwosci finansowe polskich firm

sg w duzej mierze pochodng relatywnie krétkiej
historii ich dziatalnosci. Polski kapitalizm ma do-
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piero 30 lat, a rozwinietym przez ten czas kra-
jowym korporacjom wcigz trudno porownywacé
sie z wielopokoleniowymi biznesami zachodnimi.
Chot¢ funkcjonujg one na relatywnie duzym ryn-
ku wewnetrznym, to jednak ten charakteryzuje sie
wcigz dos¢ silnym rozdrobnieniem, przez co skala
dziatalnosci nawet najwiekszych polskich firm nie
pozwala im na zbytnie rozpychanie sie na swia-
towych rynkach. Bariery kapitatowe ekspans;ji
zagranicznej polskich przedsiebiorstw umacniat
przez lata fakt ograniczonego dostepu do finan-
sowania, wynikajgcy zaréwno z niedostatku efek-
tywnych narzedzi wsparcia dziatalnosci zagra-
nicznej, jak i niedorozwoju alternatywnych zrodet
finansowania, takich jak rynek kapitatowy — nie-
poréwnywalnie stabiej wyksztatcony niz w wiek-
szosci dojrzatych gospodarek.

Czynnikiem powstrzymujgcym polskie firmy
przed ekspansjq na zagraniczne rynki jest row-
niez niedostateczna wiedza na ich temat oraz
utrudniony dostep do takich informacji (lub nie-
$wiadomos¢ istnienia takiego dostepu). Sukces
ekspansji w duzej mierze zalezy od witasciwego
rozpoznania rynku docelowego - jego realiow
zaréwno ekonomicznych (wielkosé i struktura po-
pytu, poziom i charakter konkurencji, trendy ryn-
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Rosnqgca operacyjnosé Klientow korporacyjnych sta-
wia przed Bankiem Pekao szereg wyzwan w zakre-
sie wspierania klientéw w codziennych rozliczeniach
prowadzonej dziatalnosci. Analizujgc zmieniajgce sie
Srodowisko prawne (w tym regulacje UE), Bank udo-
stepnia klientom narzedzia usprawniajgce procesy
rozliczeniowe oraz realizacje cyklicznych ptatnosci
krajowych i zagranicznych, a zarazem dba o zapew-
nienie bezpieczenstwa transakeji handlowych.

Coraz wiecej firm decyduje sie na wdrozenie ustug
stuzgcych do identyfikacji naleznosci w celu ogra-
niczenia recznej pracy przy ksiegowaniu wpty-
wow. Bank Pekao SA posiadajgc najwiekszy udziat
w rozliczeniach masowych ptatnosci, wykorzystujgc
ustuge Pekao Collect, rozlicza kilkanascie milionow
transakcji miesiecznie dla kluczowych sektoréw pol-
skiej gospodarki. Ustuga ta zapewnia w petni zau-
tomatyzowanq identyfikacje wszystkich powtarzal-

kowe), regulacyjnych, jak i spoteczno-kulturowych
(zwyczaje i preferencje konsumenckie, poza-
prawne reguty prowadzenia biznesu).

W warunkach tak licznych barier, na jakie napoty-
kajg firmy w swojej ekspansji na rynki zagranicz-
ne szczegdélnego znaczenia nabiera odpowiednie
wsparcie systemowe ze strony agend rzgdowych.
W wielu krajach Europy Zachodniej odegrato ono

kluczowq role w osiggnieciu silnej pozycji na are-
nie miedzynarodowe] przez tamtejsze koncer-
ny. W Polsce wsparcie to byto w przesztosci dosc
mocno rozproszone i niewystarczajgce z ekono-
micznego punktu widzenia (relatywnie niski bu-
dzet), a pomimo podejmowanych wysitkdow wcigz

5 ,Raport o sytuacji mikro, matych i srednich firm w roku 2018’, Bank Pekao 2019

nych ptatnosci dokonywanych na rzecz firmy nie
tylko w polskich ztotych, ale réwniez w wielu walu-
tach obcych.

Rozwdj przedsiebiorstw wymusza takze wprowa-
dzanie narzedzi zapewniajgcych bezpieczenstwo
rozliczen, jak i automatyzacji procesow ksiegowych.
Odpowiedzig na wprowadzane nowe formy roz-
liczen takie jak Mechanizm Podzielonej Ptatnosci
(Split Payment), udostepniamy klienfom narzedzia
z rodziny Pekao Connect, pozwalajgce na bezpo-
$redniq integracje systemowq z dostepnymi na
rynku systemami ERP. Z kolei wykorzystanie tech-
nologii web-services oraz komunikatéw XML skut-
kuje wprowadzaniem nowoczesnych standardéw
w wymianie informagji i jednoczesnie podnosi bez-
pieczenstwo w komunikacji z bankiem dzieki ogra-
niczonej ingerencji pracownikdéw operacyjnych.

Oczekiwania technologiczne klientow bankéw w seg-
mencie korporacyjnym i coraz czesciej segmentow
matych i $rednich przedsiebiorstw dotyczq takze tra-
dycyjnych produktéw finansowania handlu. Znako-
mita wiekszo$¢ transakeji ,dokumentowych” takich
jak akredytywy i inkasa jest obstugiwana dla naszych
klientow przez platformy internetowe, a elektroniczne
finansowanie wierzytelnosci nabrato nowego wymia-
ru z uruchomieniem Otwartej Platformy Finansowania
— portalu dla klientow wszystkich segmentéw banku
dostepnego takze na urzadzeniach mobilnych.

pozqgdane jest jego dalsze wzmocnienie (szerzej
na ten temat w rozdziale 4). Nawet najlepsza
pomoc panstwa nie zapewni jednak rynkowego
sukcesu, jesli producent nie oferuje wyrobéw do-
brze wpisujgcych sie¢ w potrzeby lokalnych kon-
sumentéw, a jego marka nie cieszy sig wsréd nich
odpowiednig rozpoznawalnoscig.

Na koniec warto podkredli¢, iz bariery interna-
cjonalizacji polskich przedsiebiorstw sq réozne na
roznym etapie ich rozwoju, o czym przekonu-
je m.in. badanie Banku Pekao przeprowadzone
w ubiegtym roku wsérod przedstawicieli mikro,
matych i srednich firm®. Firmy zatrudniajqce po-
nizej 250 pracownikéw jako gtéwne przeszkody
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‘" Badanie w formie wywiadu telefonicznego na probie 7448 mikro, matych i $rednich przedsigbiorstw, przeprowadzone przez PBS
Zrédto: Raport o sytuacji mikro, matych i srednich firm w roku 2018, Pekao SA
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w ekspansji zagranicznej wskazujq silng konku-
rencje na rynkach zagranicznych, ryzyko kur-
sowe oraz trudnosci ze znalezieniem nowych
pracownikéw (co jest zrozumiate z uwagi na
wyzsze kompetencje wymagane w pracy w mig-
dzynarodowym srodowisku). Intensywnosé wie-
lu barier jest w percepcji przedsigbiorcéw tym
wieksza, im mniejsza jest skala dziatalnosci
danego podmiotu. Mate i mikro firmy w szcze-
golnosci czesciej niz $rednie przedsigbiorstwa
wskazujg m.in. na takie przeszkody w internacjo-
nalizacji jak trudnosci z weryfikacjg wiarygod-
nosci kontrahenta, przerastajgce ich mozliwosci
koszty prowadzenia dziatalnosci eksportowej,
niedostateczng promocje polskich produktow ze
$rodkdéw publicznych czy tez brak odpowiednich
kontaktéw biznesowych za granicq. Z kolei wsréd
$rednich firm odpowiednio wiekszego znaczenia
nabierajg takie kwestie jak wydtuzone termi-
ny ptatnosci od kontrahentéw (a czesto réwniez
opdznienia w sptacie zalegtosci), czy tez koszty
ponoszone przez nie na rzecz posrednikow.

Bariery internacjonalizacji oraz relatywnie
krotka historia dziatalnosci sprawia, iz wcigz
nie doczekalismy sie w Polsce globalnych
czempiondw.

Korzysci ptyngce z internacjonalizacji firm sqg bar-
dzo liczne i krajowe podmioty w coraz wiekszym
stopniu je dostrzegajg. W procesie tym napoty-
kajg one jednak na liczne bariery, a relatywnie
krotka historia polskiego kapitalizmu sprawia, iz
przygniatajgca wiekszosé z nich nie przeksztatcita
sie jeszcze w $wiatowych lideréw. Cho¢ czotowe
polskie koncerny przodujg w regionalnych rankin-
gach najwiekszych podmiotow, to jednak w skali
globalnej znaczg one wcigz relatywnie niewie-
le. Polska awansowata wprawdzie w ostatnich
latach w klasyfikacji najwiekszych gospodarek
i eksporteréw swiata, lecz do $cistej globalnej
czotéwki nie przebita si¢ w tym czasie zadna
polska firma, a nawet te najwieksze ogranicza-
ja swojq dziatalno$¢ gtéwnie do naszego regionu
Europy.

Spétki z rankingu Forbes 2000* w najwigkszych gospodarkach Unii Europejskiej, 2018

Liczba spétek w rankingu

tgczna kapitalizacja rynkowa

Kraj Populacja Nominalne PKB
(min) (mld USD) Ogétem TOP 500 mid USD w relacji do PKB
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*Ranking skupia 2000 najwigkszych spétek publicznych na swiecie w 2018 roku
Zrédto: Forbes, MFW, Analizy Pekao
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Bariery internacjonalizacji polskich firm

Najlepszym tego odzwierciedleniem jest liczba
firm z krajéw UE ujetych w zestawieniu Forbes
2000, gromadzgcym najwieksze spotki publiczne
na $wiecie. Sposréd 15 najwigkszych gospodarek
Wspélnoty mniej reprezentantéw w tym presti-
zowym rankingu majqg jedynie panstwa naszego
regionu (Czechy, Rumunia). W tegorocznej edycji
rankingu znalazto sie tylko 7 podmiotéw z Pol-
ski, ktére obecnos¢ w elitarnym gronie zawdzie-
czajg operowaniu na relatywnie duzym rynku
wewnetrznym, nie za$ szczegdlnie rozwinietej
dziatalnosci poza granicami kraju. Jedynym pod-
miotem generujgcym znaczng cze$é przychodow
zagranicznych w tym gronie jest PKN Orlen, ktére-
go zasieg ekspansji ograniczony jest jednak wcigz
gtéownie do rynkéw krajow osciennych (Czechy, Li-
twa, Niemcy). Liczba polskich firm w omawianym
rankingu jest niewielka biorgc pod uwage coraz
wiekszy potencjat gospodarczy naszego kraju.
Swiadczy o tym fakt, iz wiele znacznie mniejszych
krajow Europy Zachodniej posiada takich czem-
pionodw czesto wyraznie wigcej. W zestawieniu
Forbesa znalazto sie np. miejsce dla az 26 spotek z li-
czqgcej nieco ponad 10 miliondw obywateli Szwe-
cji, po kilkanascie reprezentantow w globalnym
rankingu posiadajg zas réwniez jeszcze mniejsze
kraje takie jak Irlandia czy Dania’.

Czy brak globalnych czempionéw to problem?

W tym miejscu nasuwa sig kluczowe pytanie czy
posiadanie globalnych czempionéw jest w ogé-
le istotne. Nawet i bez nich nasz kraj zaliczat sie
w ostatnich dekadach do najprezniej rozwijajg-
cych sie gospodarek $wiata, co przektadato sie na
rosngcq zamoznos$¢ Polakéow. W kontekscie opi-
sanych w raporcie zaleznosci rzgdzqgcych $wiato-
wym handlem i rolqg, jakqg Polska odgrywa w glo-
balnym tancuchu dostaw (zalezne od importu
podwykonawstwo, generujgce relatywnie mato
wartosci dodanej), wydaje sie jednak iz wyksztat-
cenie w ramach gospodarki danego kraju kilku
naprawde duzych i preznych koncernéw obec-
nych na rynkach catego swiata, moze przynosic
znaczne korzysci dla kraju i jego obywateli.

Warto jeszcze raz powotaé sie na wspomniane
zestawienie Forbesa. Wiele mniejszych krajow
Europy Zachodniej, ktére cechuje zdecydowa-
nie wyzsze PKB per capita i - pomimo niewielkiej
liczby ludnosci — wcigz jedynie nieznacznie uste-
pujq Polsce pod wzgledem nominalnego PKB, nie

7 W Irlandii zaliczajq sie jednak do nich takze zarejestrowane w tym kraju europejskie filie
czotowych koncerndéw amerykanskich

osiggnetoby swojego statusu wytgcznie w oparciu
o relatywnie mato chtonny rynek lokalny. Jedno-
cze$nie nie sq to kraje, ktére pod wzgledem relacji
eksportu do PKB przewyzszajq Polske (np. w pan-
stwach skandynawskich wskaznik ten jest obecnie
nizszy niz w naszym kraju). Swéj dobrobyt opie-
rajq one w duzej mierze wtasnie na wyksztatco-
nych w przesztosci globalnych koncernach, dzia-
tajgcych w oparciu o catq sie¢ zagranicznych filii,
ktére w formie dywidend powiekszajq ich catko-
wity majgtek, a co za tym idzie narodowy budzet.

Kluczowe korzysci
z posiadania koncernéw
o globalnym zasiegu

Bezposredni dostep do najbardziej
rozwojowych rynkow $wiata

Atrakcyjne miejsca pracy
w kraju macierzystym

Utatwiony dostep do nowoczesnych
technologii i innowacyjnych partneréw

Dobry przeglgd $wiatowych trendéw

Tworzenie korzystnych warunkow
(ekosystemu) dla lokalnych start-upow

Wspieranie internacjonalizacji innych
krajowych firm

Ponadprzecietne marze

Dywersyfikacja ryzyka dziatalnosci
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Co wiecej, pomnazanie tego majgtku przychodzi
im o tyle tatwiej, ze posiadajg czesto bezposredni
dostep do najbardziej rozwojowych rynkow glo-
bu. O tym, jok duzo znaczqg takie koncerny dla
wspomnianych krajéw $wiadczqg najlepiej staty-
styki. tgczna kapitalizacja szwedzkich i dunskich
czempionéw odpowiada poziomowi blisko 90%
PKB tych krajéw, w Finlandii zas relacja ta wynosi
ponad 60%. Z kolei wartosé 7 polskich czempio-
néw, ktére znalazty si¢ na wspomnianej liscie to
odpowiednik zaledwie 10% polskiego PKB. Znacz-
nie wyzsza relacja cechuje rowniez najwieksze
kraje Wspdlnoty. Kapitalizacja najwiekszych spdtek
publicznych z Wielkiej Brytanii i Francji (odpo-
wiednio 83 i 57 podmiotéw) odpowiadata na ko-
niec 2018 roku 79% i 67% PKB tych krajéw. Nawet
w najstabiej rozwinietej sposrod duzych krajow
zachodnich Hiszpanii relacja ta wynosi ok. 40%.

Wyksztatcenie globalnych potentatéw niesie ze
sobg szereg innych, trudniej uchwytnych przez
statystyki korzysci dla gospodarki. Cho¢ po-
wszechnie uwaza sie, iz kapitat nie ma narodo-
wosci, to jednak patriotyzm gospodarczy odgry-
wa czesto wazng role w strategicznych decyzjach
podejmowanych na najwyzszym szczeblu takich
koncernéw. Rzeczywisto$¢ biznesowa pokazuje,
iz firmy globalne wykazujq tendencje do koncen-
trowania najatrakcyjniejszych miejsc pracy (np.
w obszarze R&D) w kraju macierzystym. Kluczowe
z ich punktu widzenia jest pozostawienie najbar-
dziej wartosciowej czesci ich bizneséw (w duzej
mierze decydujgcych o ich globalnych kompeten-
cjach) na miejscu. Ewentualny niedobér talentéw
jest zas w tym przypadku rozwigzywany ich dre-
nazem z innych krajéw (w tym m.in. z Polski). Do-
tyczy to réwniez obsady najwazniejszych stanowisk
menedzerskich w tych firmach - od 80% nawet 95%
prezesow w firmach amerykanskich, francuskich,
niemieckich czy wtoskich stanowiq obywatele kra-
jow spotki-matki.

Zbudowanie globalnej pozycji jest niejednokrot-
nie warunkiem utrzymania przedsiebiorstwa na
sciezce dynamicznego rozwoju. Dziatalno$é na
wielu rynkach umozliwia lepszy przeglad zmie-
niajgcych sie $wiatowych trendéw, jok rowniez
utatwia dostep do nowoczesnych technologii,
takze poprzez sojusze strategiczne z zagranicz-
nymi innowacyjnymi firmami. Duzym koncernom
o $wiatowym zasiegu pozyskiwanie takich cen-
nych partneréw do wspotpracy przychodzi zde-
cydowanie tatwiej, a zbudowanie odpowiedniej
»masy” umozliwia zdobywanie unikatowych kom-
petencji takze w drodze licznych fuzji i przejec.

Najwiegksi gracze przyciggajg ponadto wiele lo-
kalnych start-upéw i sredniej wielkosci firm, or-
ganizujgc cate ekosystemy, w ktérych te majg
szanse¢ na znacznie szybszy rozwdj i niezbedne
wsparcie kapitatowe, czempionom za$ umozli-
wiajgce utrzymanie niezbednego poziomu inno-
wacyjnosci. Ekosystemy takie stanowig samona-
pedzajgcy sie mechanizm rozwoju, ktéry z czasem
czesto wykracza poza podstawowe kompetencje
czempionow, stwarzajgc im okazje do zaistnienia
w innych atrakcyjnych obszarach biznesowych,
zwiekszajgc spektrum ich mozliwej dalszej eks-
pansji. Globalni gracze wystepujqg réwniez czesto
w roli ambasadoréw danego kraju, niejednokrot-
nie otwierajgc bramy na rézne rynki dla innych
rodzimych podmiotéw i w ten sposéb aktywnie
wspierajqc ich internacjonalizacje.

Wypracowanie silnej globalnejtozsamosci umozli-
wia takze firmom pozycjonowanie sie w wyzszych
segmentach cenowych, w ktérym o osigganych
marzach (a co za tym idzie realizowanych zyskach)
w ponadprzecietnym stopniu decyduje posiadana
marka. Z kolei obecnos¢ na wielu rynkach pozwala
czesto dywersyfikowac ryzyko dziatalnosci i unikaé
niepozgdanych wahan zwigzanych z cyklem ko-
niunkturalnym w danym regionie swiata.
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Zmiana srednich ptac w przetwérstwie przemystowym (r/r), 2010-2018
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Zrédto: GUS, Eurostat, Analizy Pekao



Nadchodzi czas
prawdziwych
wyzwan

Czynniki, na ktérych opierat sie

w przesztosci dynamiczny rozwaoj
polskiego eksportu stopniowo tracq
na sile, a w obliczu narastajgcych
wyzwan strukturalnych proces ten
moze w kolejnych latach znaczqgco
przyspieszy¢. Do tego dochodzqg
powazne krotkookresowe zagrozenia
takie jak wojny handlowe czy Brexit,
na ktérych Polska moze zaréwno stracié,
jak i sporo zyskac.
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Konkurencyjnosé¢é miedzynarodowa Polski
zostanie w kolejnej dekadzie wystawiona
na powaznq prébe.

Czynniki strukturalne sprawiaqjq, iz dotychczaso-
we motory rozwoju polskiego eksportu mogq ulec
w kolejnych latach ostabieniu. W efekcie ich od-
dziatywania konkurencyjnos¢ Polski na arenie mie-
dzynarodowej moze stopniowo sie obniza¢, przez
co trudniej bedzie krajowym firmom zyskiwac
udziaty na zagranicznych rynkach - przynajmniej
w takim tempie, jak to miato miejsce do tej pory.

Do najwazniejszych dtugookresowych wyzwan
w tym kontekscie nalezy zaliczyé:

1. niekorzystne trendy demograficzne i zwigzanqg
z nimi presje na wzrost kosztéw pracy;

2. zaciesniajgcg sie polityke klimatyczng UE,
skutkujgcg wzrostem cen uprawnien CO,, ktory
- przy specyficznym ,energy mix” krajowej go-
spodarki — bedzie wywierac presje na relatyw-
nie niskie dotqd koszty energii w Polsce;

3. dynamiczne zmiany w globalnym otoczeniu
technologicznym - postepujgca digitalizacja
i rewolucja przemystowa 4.0 zredefiniuje reguty
gry konkurencyjnej w wielu branzach uchodzg-
cych za polskie specjalnosci;

4. perspektywe ograniczenia funduszy unijnych
ptyngcych do Polski w kolejnym budzecie UE
(utrata waznego zrodta finansowania inwestycji
W poprawe innowacyjnosci firm).

Najwazniejszym wyzwaniem z punktu widzenia
konkurencyjnosci migdzynarodowej polskich firm
jest sytuacja na rynku pracy, ktéra ulega pogor-
szeniu z uwagi na nieuchronne trendy demogra-
ficzne. Juz od okoto dekady Polska notuje stopnio-
wy spadek ludnosci w wieku produkcyjnym (o 1,4
min w latach 2011-2018) w zwigzku z procesem
kurczenia i starzenia sie polskiego spoteczenstwa.
Ze wzgledu na duzqg bezwtadnos$¢ procesow de-
mograficznych, niezaleznie od tego jak ksztatto-
wac sie bedzie dzietno$¢ w najblizszych dekadach,
nadchodzqce lata bedq staty pod znakiem dalsze-
go spadku ludnosci w wieku produkcyjnym (o 2,4
mIn do 2030 roku).

Dotychczasowa i prognozowana
liczba pracujgcych w Polsce (mln),
2018-2030P

Rys. 22

-4%

Liczba oséb w wieku
produkcyjnym*

Liczba pracujgcych

2010

*15-64 lat
** Prognoza Banku Pekao na bazie projekcji demograficznej Eurostatu
Zrédto: Eurostat, Analizy Pekao

Czynnikiem tagodzqcym spadek zasobéw pracy
jest systematyczny wzrost aktywnosci zawodo-
wej Polakéw (zwtaszcza osodb w wieku 45-64 |at).
W potgczeniu z mocnym trendem spadkowym
stopy bezrobocia w ostatnich 5 latach, sprzyjat
on utrzymywaniu sie rosngcej liczby pracujgcych
w polskiej gospodarce.

W biezgcym roku dotychczasowy trend wzrostowy
mocno jednak wyhamowat i powoli zaczyna zmie-
nia¢ sie w spadek, ktéry w kolejnych latach moze
przybiera¢ na sile - w warunkach kontynuacji kur-
czenia sie zasobdéw pracy oraz braku perspektyw
do dalszego spadku bezrobocia. Bedzie to skut-
kowaé dtugoterminowym problemem z dostepno-
$ciq pracownikéw, jedynie tagodzonym bqdz za-
ostrzanym przez cykl koniunkturalny.

Taka sytuacja sprzyja¢ bedzie réwniez dalsze-
mu wzrostowi presji ptacowej, szczegdlnie silnie
odczuwalnej w wielu pracochtonnych, a zarazem
proeksportowych gateziach polskiego przemystu.

Dodatkowq presje na koszty dziatalnosci polskich
firm mogq w najblizszych latach wywieraé¢ rosnqg-
ce ceny energii. Unia Europejska zaciesnia swojq
polityke klimatyczng, czego przejowem jest m.in.
systematyczne ograniczanie podazy dostepnych na
rynku uprawnieh CO.,. To za$ skutkuje gwattownym
wzrostem ich cen na europejskich gietdach. Polska
jest tymczasem jednym z krajow UE najbardziej na-
razonych na niekorzystne efekty tego zjawiska.
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Z uwagi na specyficzny koszyk energetyczny (je-
den z najwyzszych udziatow wegla w produkgcji
energii elektrycznej na s$wiecie) oraz relatywnie
wysokq energochfonnosé¢ polskiej gospodarki,
nasz kraj jest 5. najwigkszym emitentem dwu-
tlenku wegla w Unii Europejskiej i ,liderem” wsrod
duzych krajéw Wspdlnoty pod wzgledem relacji
emisji CO, do PKB.

Polityka klimatyczna UE a ryzyko

Rreg2 wzrostu cen energii w Polsce

Koszty uprawnien CO, wzrosty od lipca 2017
roku ponad pigciokrotnie

Notowania EUA Futures na gietdzie ICE, euro / tona

30 x5

25

20

0
Sty’16

Lip'17 Wrz'19

Tymczasem Polska nalezy do krajéw
najbardziej narazonych na wzrost
kosztéw emisji

Udziat paliw statych* w prod.
energii elektrycznej, 2017

Emisja CO2 w relacji do
PKB (kg/tys. euro), 2017
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Zrodto: Komisja Europejska, Bloomberg, Analizy Pekao

Potencjalny wptyw polityki klimatycznej UE na
przyszte koszty energii w naszym kraju moze by¢
wiec szczegolnie dotkliwy dla wielu aktywnych
miedzynarodowo polskich firm. Dziatania zmie-
rzajgce do stopniowej dywersyfikacji polskiego
.energy mix" sq za$ z natury rzeczy rozciggniete
w czasie i nie rozwiqzq tego problemu w krotkim
okresie.

Na duze wyzwania konkurencyjne polskie fir-
my zostang w najblizszych latach wystawione
réwniez w obliczu zachodzqcych na swiecie dy-
namicznych zmian technologicznych. Wszech-
obecna digitalizacja, przede wszystkim zas prze-
tomowe technologie rewolucji przemystowej 4.0
takie jak automatyzacja i robotyzacja, sztuczna
inteligencja czy zaawansowana analityka da-
nych, catkowicie zmienig dotychczasowy model
dziatania firm praktycznie na kazdym z etapow
tancucha wartosci. Zredefiniujg reguty gry kon-
kurencyjnej zwtaszcza w silnie umiedzynarodo-
wionym przetworstwie przemystowym. Nalezy
za$ podkresli¢, iz wiele gatezi przemystu ucho-
dzqgcych za polskie specjalizacje (np. produkcja
mebli, wyrobow z tworzyw sztucznych, wyrobdw
drewnianych, metalowych czy papierniczych)
to jednoczesnie dziedziny, ktére w powszechnej
opinii sq najbardziej podatne na automatyza-
cje. To w tych obszarach przewagi konkurencyj-
ne Polski mogq najszybciej traci¢ na znaczeniu
(zwtaszcza w warunkach utrzymujgcej sie pres;ji
kosztowej). Tymczasem wiele niezaleznych ba-
dan sugeruje, iz nasz kraj nalezy do najstabiej
przygotowanych do konkurowania w warunkach
rewolucji przemystowej 4.0.

Wiele wskazuje réwniez na to, ze w najblizszych
latach ostabnie wazny impuls rozwojowy pol-
skich przedsigbiorstw w postaci funduszy unij-
nych. Polska byta w dwoch poprzednich per-
spektywach budzetowych UE ich najwiekszym
beneficjentem. W nowym ,rozdaniu” (budzet na
lata 2021-2027) pula $rodkéw przyznanych Pol-
sce moze by¢ jednak istotnie mniejsza, gtdwnie
z uwagi na prawdopodobne opuszczenie Wspdl-
noty przez Wielkg Brytanie (2. najwiekszego kon-
trybutora netto). Krajowe firmy wykorzystywaty
zas$ srodki z Brukseli do inwestycji, ktére popra-
wiaty ich produktywnos$é oraz innowacyjnosc
- aspekty, ktére wobec stabngcych przewag
kosztowych zyskiwa¢ bedq w najblizszych latach
coraz bardziej na znaczeniu.
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Nie tylko wyzwania strukturalne — w krétkim

i Srednim okresie duzy wptyw na polskie firmy
bedg miaty réwniez zmiany w europejskiej

i globalnej geopolityce

Ostatnie lata przyniosty znaczne przyspieszenie
dynamiki w globalnej geopolityce, przy jednocze-
snej zmianie dotychczasowych trenddéw. Miejsce
zacie$niania globalnych wiezi i miedzynarodowej
integracji opartej na pokojowej wspdtpracy zastq-
pit wzrost globalnych napieé, odradzajqcy sie pro-
tekcjonizm, tendencje odsrodkowe i przedtuzajgce
sie konflikty zbrojne o wysokiej intensywnosci i po-
tencjalnie szerokim zasiegu. Niektére z dotychcza-
sowych sojuszy ulegajq rozluznieniu, a w ich miej-
sce tworzq sie nowe miedzynarodowe wiezi.

Dynamiczne zmiany w globalnym otoczeniu nie
pozostajg bez wptywu na mozliwosci ekspansji
zagranicznej polskich firm. Stawiajq je przed po-
waznymi zagrozeniami, cho¢ jednoczesnie stwa-
rzajg pewne szanse, wymuszajgc dostosowania
do nowej sytuacji.

Jako potencjalnie najpowazniejsze wyzwania o cha-
rakterze geopolitycznym dla polskich przedsiebior-
cow mozna wskazac:

1. niekontrolowany, ,twardy” Brexit oraz
2. eskalacje globalnych wojen handlowych.

Brexit — realne zagrozenie dla polskich
eksporteréw

Kwestia Brexitu budzi uzasadnione obawy pol-
skich firm aktywnych na Wyspach Brytyjskich. Na
niespetna miesiqc przed jego datq (juz i tak raz od-
roczonq) wcigz nie wiadomo, na jakich doktadnie
zasadach sie on odbedzie. Jest to zrédtem niepew-
nosci, ucigzliwej dla biznesu i rynkéw finansowych.
Co gorsza, wciqgz wysokie jest prawdopodobien-
stwo, ze Wielka Brytania i Unia Europejska nie
osiqgng porozumienia, co zakonczytoby sie nie-
uregulowanym, ,twardym” rozstaniem. W takim
przypadku swobodna wymiana handlowa z tym
krajem urwataby sie z dnia na dzien, a w jej miegj-
sce zaczetyby obowigzywac¢ standardowe warunki
WTO z wszystkimi jej barierami: ctami, zezwolenia-
mi, barierami biurokratycznymi czy kontrolami na
granicach.

S 2 Rola WIk. Brytanii w polskim eksporcie

Wartosé polskiego eksportu towaréw
do Wielkiej Brytanii (mld EUR)
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Wielka Brytania jest obecnie 3. najwigkszym od-
biorcq polskiego eksportu z ponad 6% udziatem
w tqgcznej wartosci sprzedazy zagranicznej.
W 2018 roku krajowe przedsiebiorstwa wyeks-
portowaty do Wielkiej Brytanii towary o war-
tosci 13,9 mld euro, a od akcesji Polski do UE
w 2004 roku wartos¢ ta wzrosta ponad 4-krot-
nie. W tym okresie silniejszy warto$ciowo wzrost
eksportu Polska odnotowata tylko w przypadku
Niemiec oraz Czech.

O dynamicznym wzroscie polskiego eksportu do
Zjednoczonego Krélestwa zadecydowat w pierw-
szej kolejnosci duzy i chtonny rynek oraz powig-
zania kapitatowe polskich firm (transgraniczne
tancuchy dostaw). W kolejnych latach trend ten
dodatkowo wzmocnita fala polskich emigrantéow
zarobkowych. Mieszkajgcy na Wyspach rodacy
wygenerowali popyt na polskie towary, a jedno-
czes$nie przyczynili sie do popularyzacji polskich
marek wsrod brytyjskich konsumentow.

Polski eksport do Wielkiej Brytanii jest silnie zdy-
wersyfikowany produktowo. W zwigzku z tym,
,<fwardy” Brexit bytby odczuwalny dla wiekszosci
gatezi polskiego przemystu. Najsilniej eksponowa-

ne na ryzyko sq branze spozywcza, motoryzacyj-
na, a takze produkcja urzgdzen elektronicznych
i elektrycznych, maszyn i urzgdzen oraz ich cze-
$ci. Na wymienione gatezie przetworstwa przypa-
da tgcznie blisko 60% wartosci polskiej sprzedazy
towaréw kierowanej na Wyspy Brytyjskie.

Skale ryzyka, na jakie narazone sq niektére bran-
ze przemystowe, uwidacznia zejscie na bardziej
szczegotowe statystyki produktow. W przypadku
niektérych wyrobow, takich jak wytwornice pary,
elektronika uzytkowa czy kable s$wiattowodowe,
eksport do Wielkiej Brytanii stanowi az 10-15% cat-
kowitych (a nie tylko eksportowych) przychodow
ze sprzedazy. Dla szeregu innych branz udziat ten
ksztattuje sie w przedziale 5-10%. Oczywiste jest, ze
odciecie rynku brytyjskiego na skutek pojawienia
sie barier handlowych bytoby w tych przypadkach
trudne do zrekompensowania.

Warto nadmieni¢, iz poza bezposrednim wptywem
na polski eksport, Brexit moze wptywa¢é na polskq
sprzedaz zagranicznq takze posrednio. W 2018 r.
Wielka Brytania sprowadzita z catej Unii Europej-
skiej fowary o wartoséci ponad 300 mld euro. Dla
polskiego przemystu, specjalizujgcego sie w pod-

WV EN Branze polskiego przetwérstwa najsilniej narazone na skutki Brexitu

Udziat eksportu do WIk. Brytanii w catkowitej sprzedazy (szacunkowo), 2018

e Wytwornice pary
‘ Elektronika uzytkowa
@ Kable swiattowodowe
a Pompy i sprezarki

9,6%

Wyposazenie elektryczne dla pojazdéw silnikowych

‘ Wyroby migsne 8,6%

0 Wyroby stolarskie dla budownictwa 7,7%
g Komputery i peryferia 6,8%
@ Dywany i chodniki

6 Czekolada, wyroby cukiernicze 6,4%

6,4%
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@ AGD

‘ Pojazdy samochodowe™ 5 6%

5,6%

‘ Opakowania metalowe 5, 49,

Silniki, turbiny i czeéci 5,1%

* wigcznie z silnikami do pojazdéw samochodowych
Zrédto: GUS, Eurostat
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wykonawstwie i produkcji czesci, ograniczenie wy-
miany handlowej pomiedzy Unig a Zjednoczonym
Krélestwem moze oznacza¢ spadek zamodwien
z innych panstw unijnych. Wiele polskich przed-
siebiorstw moze nawet nie zdawaé sobie sprawy
z tego, ze czesci i elementy, ktére dostarczajq
swoim odbiorcom, trafiajq jako produkt finalny na
Wyspy Brytyjskie. Te posrednie efekty Brexitu mogq
dodatkowo wzmocni¢ - i tak dotkliwe — negatywne
skutki bezposrednie.

Poza przetozeniem na obroty handlowe, Brexit
moze pociqgngé¢ za sobqg takze inne negatywne
skutki. Wymieni¢ tu mozna m.in. bariery dla eks-
pansji kapitatowe] polskich firm na Wyspy Brytyj-
skie, ostabienie nastrojow na rynkach finansowych
i ograniczenia w dostepie do finansowania ze stro-
ny brytyjskich funduszy inwestycyjnych czy uszczu-
plony budzet Unii Europejskiej i mniejsza w zwigzku
z tym pula dostepnych srodkdéw, ktore mozna by
przeznaczyé na wsparcie ekspansji zagranicznej
polskich firm.

A moze jednak szansa?

Statystyki handlu zagranicznego sugerujqg, ze pol-
scy przedsiebiorcy juz zaczeli szuka¢ rozwigzan

w odpowiedzi na ryzyka zwigzane z Brexitem.
W 2018 r. wartos¢ eksportu towardw na Wyspy Bry-
tyjskie wzrosta o niespetna 5% r/r - znacznie po-
nizej dtugookresowej dynamiki (11% $redniorocznie
w latach 2004-2018) i wolniej, niz caty polski eks-
port. W rezultacie, udziat Wielkiej Brytanii w tqcz-
nym polskim eksporcie spadt od 2016 r. o ponad
0,5 punktu procentowego. Mozna z tego wyciq-
gng¢ wniosek, ze eksporterzy, przygotowujqc sig
na Brexit, stopniowo dywersyfikujg geograficzne
kierunki sprzedazy.

Poszukiwanie alternatywnych w stosunku do bry-
tyjskiego rynkéw zbytu moze okaza¢ sie najsku-
teczniejszqg receptq na ,twardy” Brexit. Warto przy
tym pamietaé, ze Brexit w ,twardej” wersji ozna-
czatby réwniez istotny wzrost barier dla eksportu
z Wysp Brytyjskich do Unii Europejskiej. Tymcza-
sem Wielka Brytania dostarcza na Kontynent to-
wary o wartosci blisko 200 mld euro. Ograniczenie
wymiany handlowej oznaczaé bedzie dla panstw
unijnych koniecznos$¢ znalezienia alternatywnych
zrodet dostaw. Szereg polskich branz wyspecjali-
zowanych w eksporcie lub posiadajgcych znaczny
potencjat eksportowy (jak np. motoryzacja, prze-
myst odziezowy, elektroniczny czy kosmetyczny)
moze podjq¢ prébe wykorzystania tej sytuacji.

3EWV1 Szanse eksportowe zwigzane z Brexitem

Eksport wybranych wyrobdéw z WIlk. Brytanii i Polski do panstw UE, 2018 (mld EUR)
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** Z wytqczeniem eksportu do Wik. Brytanii
Zrédto: GUS, Eurostat
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Po dekadach rosngcego liberalizmu w globalnym
handlu swiat stangt w obliczu wojny handlowej
dwoéch najwiekszych mocarstw

Koniec dekady w swiatowej gospodarce stoi pod
znakiem rosngcego protekcjonizmu, ktérego naj-
wigkszym przejawem jest eskalacja napigé¢ w han-
dlu pomiedzy Stanami Zjednoczonymi i Chinami.
Zaciesnianie zagranicznej polityki handlowej sty-
mulowane jest gtéwnie przez administracje Do-
nalda Trumpa, znajduje jednak odzwierciedlenie
w dziataniach retaliacyjnych ze strony rzgdu chin-
skiego. Obecnie konflikt wkroczyt w trzeciq, kulmi-
nacyjnqg faze, w ktérej ctami objeta zostanie catosé¢
amerykanskiego importuz Chin o wartosci ok. 550
mld USD, po stronie chinskiej za$ bariery obejmqg
tgcznie 185 mid USD importu z USA.

Co konflikt dwéch najwigkszych mocarstwi gospo-
darek swiata moze oznaczaé dla polskich firm?
W pierwszej kolejnosci rosngcg niepewnosé odno-
$nie rozwoju sytuacji globalnej — coraz wieksze na-
piecia w handlu miedzynarodowym mogqg bowiem
doprowadzi¢ do spowolnienia gospodarczego na
catym $wiecie. Wojny handlowe juz teraz negatyw-
nie oddziatujg na poziom zamdwien zagranicznych
dla niemieckich koncernéw?, ktére z polskimi pod-
dostawcami tgczqg szczegdlnie silne wigzi. W konse-
kwencji dynamika polskiego eksportu za zachodniq
granice z miesigca na miesiqc stabnie. Planowane
na koniec roku dalsze zaciesnienie barier handlo-
wych pomiedzy USA i Chinami skutkowa¢ moze zas
nasileniem tych negatywnych tendencji i w efekcie
sprowadzeniem dynamiki polskiego eksportu do
Niemiec nawet do ujemnych poziomow.

Cho¢ problemy niemieckiej gospodarki sq powaz-
nymwyzwaniem dla eksporteréw (za Odre trafia az
blisko 30% ich sprzedazy zagranicznej), to z drugiej
strony Polska moze by¢ réwniez jednym z bene-
ficjentéw obecnych zawirowan w globalnym han-
dlu. Utrudnienia we wzajemnych relacjach zmu-
szajg bowiem oba mocarstwa do poszukiwania
alternatywnych kierunkéw dostaw. Dane o polskim
eksporcie do USA i Chin sugerujq zas, iz krajowe
firmy wyraznie korzystajqg na konflikcie i dynamicz-
nie zwiekszajq sprzedaz w obu kierunkach (w tem-
pie dwucyfrowym, przy czym w obu przypadkach
impulsem rozwojowym byta eskalacja konfliktu
w potowie ubiegtego roku). Zwtaszcza obnizenie
atrakcyjnosci kosztowej wyrobéw chinskich moze

Jak rozwijata sie wojna handlowa
pomiedzy USA i Chinami?

Dziatania USA

25% /10%
cta na wyroby stalowe
i aluminiowe (3 mid USD),

25% na ponad 1300 produktéw

- w tym elektronika, maszyny,

chemikalia i auta (50 mld USD)

10% cta na dalsze
200 mld USD importu >6 tys.
produktéw (w tym m.in.
elektronika, maszyny, meble,
auta)

Aresztowanie CFO
koncernu Huawei za
tamanie sankcji USA
przeciw Iranowi

Podniesienie stawek
celnych 200 mid USD importu
z Chin z 10 do 25%

Ogtoszenie
dodatkowych 15% cetf na
pozostate 300 mid USD
importu z Chin

Wprowadzenie
pierwszej transzy cet. Druga
transza obowiqzywa¢ bedzie
od gru’19. Ogtoszenie
podwyzki dotychczasowej
25% stawki cet (dot. 250
mld USD importu) do 30%
(od potowy pazdziernika)

Zrédto: Analizy Pekao

Dziatania Chin

Cta retaliacyjne 25%
/ 15% m.in. na owoce,
wieprzowing (3 mld USD),
25% cta m.in. na sojg, auta,
chemikalia, samoloty (50
mld USD)

Cta retaliacyjne
5-10% na import >5 tys.
produktéw o wartosci
60 mld USD (w tym
m.in. maszyny,
elektronika, sprzet
optyczny oraz
medyczny, LNG)

Podniesienie
stawek celnych 60 mid USD
importu z USA z 5-10%
do 5-25%

Ogtoszenie
dodatkowych cet na 75
mld USD eksportu z USA

Wprowadzenie
pierwszej transzy cet.
Druga obowiqzywa¢
bedzie od gru’19

Dynamika polskiego eksportu
SR do Niemiec, Chin i USA, 2018-19

% r/r, 3-miesieczna srednia kroczqca
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& Niemcy sq czotowym $wiatowym eksporterem dobr posrednich (wykorzystywanych w duzym stopniu przez producentéw chinskich do produkeji towaréw eksportowanych do USA) oraz
kapitatowych (na ktére popyt obecnie mocno cierpiz powodu generalnego pogorszenia sentymentu inwestycyjnego firm)



Niska zmiennos¢ kursu walutowego wsparciem
dla ekspansji zagranicznej polskich przedsigbiorstw

Piotr Pigko$
Starszy Ekonomista
Biuro Analiz Makroekonomicznych

Istotnym aspektem dziatalnosci eksportowej jest
ryzyko zwiqgzane ze zmiennosciq kursu waluto-
wego. Jest ono szczegdlnie widoczne w przypadku
cechujgcego Polske ptynnego rezimu kursowego,
w ramach ktérego kurs wymiany jest w petni wyni-
kiem gry sit rynkowych.

Jeszcze kilka lat temu polskie przedsigbiorstwa po-
strzegaty zmiennos¢ kursu walutowego jako jedng
z kluczowych barier rozwoju i w zwigzku z tym byta
ona istotnym czynnikiem zniechecajgcym do eks-
pansji zagranicznej. Obawy takie byly szczegdlnie
czeste w przypadku matych i Srednich firm, ktére ce-
chuje z jednej strony mniejsza niz w przypadku firm
duzych odporno$é na szoki kursowe (ze wzgledu na
nizszq produktywnosc) oraz wieksze ograniczenia
finansowe, z drugiej za$ strony stabsza znajomosc
dostepnych  mechanizmoéw  zabezpieczajgcych
przed ryzykiem kursowym.

Kurs EUR/PLN a progi optacalnosci

Rys. 29 eksportu i importu

Prég optacalnosci importu
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Niemniej jednak, w konsekwencji dos¢ stabilnego
ksztattowania sie kursu ztotego w ostatnim czasie
(od potowy 2018 roku zmienno$¢ ograniczata sie
do wagskiego przedziatu 4,20-4,40/EUR) kwestia
ryzyka kursowego jako bariery rozwoju krajowych
firm zeszta na dalszy plan. Co wiecej, obserwowa-
ne w ostatnim czasie poziomy kursu nie wywotujq
wigkszych napieé¢ z punktu widzenia preferencji
zaréwno eksporteréw (obawiajgcych sig zbytniego
umochnienia PLN), jak i importeréw (powodem do
obaw bytby zbyt staby PLN).

Ksztattowanie sie kursu ztotego w dtugim terminie
sugeruje, ze kluczowym czynnikiem jego zmienno-
sci jest globalne nastawienie inwestoréw do ryzy-
ka. Ztoty jest niezmiennie postrzegany jako waluta
rynkéow wschodzqcych i w efekcie globalny wzrost
awersji do ryzyka przektada sie na jego ostabie-
nie, natomiast wzrost apetytu na ryzyko przyczy-
nia sie do jego umocnienia. Wiekszo$¢ przypadkéw
istotnej deprecjacji ztotego w ostatniej dekadzie
miata miejsce w nastepstwie silnych szokéw ze-
wnetrznych, takich jak wybuch globalnego kryzy-
su finansowego z lat 2008-2009, pdzniejszy kryzys
zadtuzeniowy w eurolandzie czy tez poczgtek cyklu
podwyzek stép przez Fed w 2015 r.

Z kolei mniejsze znaczenie dla zmiennosci kursu
ztotego wyddje si¢ mie¢ sytuacja fundamentalna
krajowej gospodarki, do czego przyczynia sie jej
relatywna stabilno$é. Widoczne byto to zwtaszcza
w ostatnich latach, kiedy to silnemu wzrostowi go-
spodarczemu towarzyszyta niska inflacja niewy-
muszajgca zmianw poziomie stop procentowych.
Co istotne, sytuacja polskiej gospodarki wydaje sie
wzglednie stabilna rowniez w dtuzszym terminie,
o czym $wiadczy fakt, ze jako jedna z nielicznych
$wiatowych gospodarek nie zanotowata ona recesji
od niemal trzech dekad. Czynnikiem stabilizujgcym
koniunkture jest przede wszystkim duzy udziat popytu
wewnetrznego w tworzeniu wartoséci dodanej (kon-
sumpcja prywatna stanowi ok. 58% PKB).

Jesli chodzi o perspektywy kursu ztotego, oszacowa-
ny przez nas behawioralny model kursu rownowagi
(BEER) wskazuje w oparciu o kluczowe parametry
polskiej gospodarki na niedowartosciowanie pol-
skiej waluty przy kursach réwnowagi na poziomie
4,18/EUR i 3,52/USD. Widoczny jest wigc funda-
mentalny potencjat do aprecjacji polskiej waluty.



Jednoczesnie jednak nalezatoby zwrdéci¢ uwage na
szereg istotnych globalnych czynnikéw ryzyka takich
jak mozliwo$é bezumownego wyjscia WIk. Brytanii
z UE czy tez ewentualna eskalacja konfliktéw han-
dlowych, ktére mogqg wyraznie pogorszy¢ swiatowe
nastroje inwestycyjne i tym samym doprowadzi¢ do
ostabienia polskiej waluty. Drugim kanatem wptywu
wspomnianych czynnikéw ryzyka na polskg walute

ARl Kurs EUR/PLN a szoki zewnetrzne

jest ich negatywne oddziatywanie bezposrednio na
krajowq gospodarke, natomiast na tym polu poten-
cjalny wptyw bytby najpewniej do$é¢ ograniczony.

Pomimo utrzymujqgcej sie stabilnosci kursu ztote-
go caly czas stoi zatem przed nim szereg istotnych
czynnikéw ryzyka, ktérych materializacja moze zna-
czqgco zwigkszy¢ zmiennos¢ wyceny polskiej waluty.
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Produkty treasury Banku Pekao dla najbardziej

wymagajgcych Klientow

Michat Hojowski
Dyrektor Departamentu
Rynkéw Finansowych

Funkcjonowanie na rynkach zagranicznych to dla
przedsigbiorcow wiele mozliwosci, ale i bardzo
duzo wyzwan. Wchodzgc na nowe rynki czesto
napotykamy na bariery: prawne, kulturowe, je-
zykowe, finansowe, ktére generujq ryzyko w co-
dziennym funkcjonowaniu. Departament Rynkow
Finansowych Pekao SA, postrzega swojqg role jako
partnera dla przedsiebiorcéw, ktéry wspiera roz-
woj na rynkach zagranicznych przez oferowanie
rozwigzan umozliwiajgcych zabezpieczenie wielu
z tych ryzyk.

Bank Pekao jest liderem na rynku wymiany walut
oraz ptatnosci zagranicznych. Oferujemy zréznico-
wane kanaty dostepu do naszych ustug. Transakcje
mozna zawierac telefonicznie, ale i przez nasz modut
dealingowy. Posiadamy bardzo duze doswiadczenie
w zakresie zabezpieczenia ryzyka zmiany cen wa-
lut, poziomu stép procentowych czy cen surowcow.
Dzieki wspotpracy ze spotkami z Grupy posiadamy
réwniez petng oferte inwestycyjng, dla przedsigbior-
cow, ktérzy cheqg ulokowac swoje nadwyzki. Depo-
zyty terminowe, obligacje skarbu panstwa, obligacje
komercyjne, ale i lokaty dwuwalutowe czy fundusze
inwestycyjne pozwalajg na dopasowanie oferty do
indywidulanych potrzeb Klienta.

Optymalny zestaw produktéw, dobrany dla kaz-
dego klienta, jest mozliwy dzieki Scistej wspdtpracy
dedykowanego Opiekuna Klienta, Dealera Waluto-
wego oraz Specjalisty Produktowego.

Zapraszamy do kontaktu i wyprobowania naszych
ustug.
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Nadchodzi czas prawdziwych wyzwan

stanowié¢ dla polskich firm dobrg sposobnos¢ do
tego, by wzmocni¢ swojq pozycje na dotgd stabo
spenetrowanym przez nich rynku amerykanskim.
Dotyczy to zwtaszcza tych kategorii produktowych,
w ktorych eksporterzy chinscy cieszq sie szczegol-
nie mocng pozycjqg na rynku amerykanskim, a kto-
re jednocze$nie stanowiq obszar silnej specjalizaciji
polskich firm. Do takich grup produktow zaliczy¢
mozna m.in. meble, wyroby z metali, niektére ro-
dzaje maszyn, wyroby z tworzyw sztucznych czy
czesci samochodowe. Juz teraz znajduje to zresz-
tq potwierdzenie w wysokich dynamikach ekspor-
tu do USA w 2018 i pierwszym pdtroczu 2019 roku
(z wyjgtkiem mebli, gdzie tendencje sq jak na ra-
zie negatywne). Ponadto bardzo wysokie wzrosty
sprzedazy polskich firm na rynek amerykanski no-
towane sqg réwniez w innych obszarach silnie spe-

netrowanych przez dostawcéw z Chin, takich jak
elektronika czy tekstylia.

Na koniec nalezy wspomnie¢ o innym ryzyku, ja-
kim jest potencjalne przeniesienie wojny handlo-
wej na linie USA-UE, ktore w krotkim horyzoncie
czasowym moze mie¢ miejsce w obszarze bran-
zy samochodowej. Cho¢ bezposrednia ekspozycja
produkcji polskiej motoryzacji na rynek amerykan-
ski jest relatywnie niewielka (zaledwie 1% krajowej
produkgji), to jednak wprowadzenie barier celnych
mogtoby negatywnie wptyng¢ na branze w sposob
posredni - poprzez spadek zamowien od kluczo-
wych unijnych odbiorcéw silnie obecnych w USA
(Niemcy, W. Brytania oraz Wtochy).

NIZRciN TOP 10 grup towaréw importowanych z Chin do USA (mld USD), 2018

il =

Maszyny i urzqdzenia elektryczne

Maszyny i urzgdzenia mechaniczne

Meble _ 38
Odziez 29
Zabawki i akcesoria sporfowe _ 28
Tworzywa sztuczne i wyroby z tworzyw 21
Pojazdy 19
Obuwie 15
Artykuty z Zeliwa lub stali - 14
Chemikalia organiczne 10

Zrédto: Intracen, Analizy Pekao
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W poszukiwaniu
drogi na globalny
szczyt

Najblizsza dekada moze byc¢ erqg
duzych sukcesdw polskich firm

na arenie miedzynarodowej. By tak sie
stato musimy jednak podgza¢ sladami
najlepszych, budowat strategiczne
sojusze i wzmacnia¢ fundamenty
skutecznej ekspansji zagranicznej takie
jak innowacyjny produkt, silna marka
czy dostep firm do kapitatu. By osiggng¢
kolejny przetom niezbedne jest efektywne
wsparcie systemowe juz na wczesnych
etapach cyklu zycia krajowych
podmiotdw.
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W poszukiwaniu drogi na globalny szczyt

Czy Polska moze doczekaé sig prawdziwych
globalnych czempionéw?

Posiadanie migdzynarodowych czempionéw nie-
sie duze korzysci zwtaszcza w trzech wymiarach:
tworzenia atrakcyjnych miejsc pracy (a tym samym
zapobiegania odptywowi talentéw z kraju), stymu-
lowania przeptywu technologii i know-how, a tak-
ze mozliwosci szybszego wzrostu w drodze przejec
mniejszych podmiotéw na lokalnych i regionalnych
rynkach (duza sita kapitatowa).

Koncerny o szerokim, $wiatowym zasiegu wspiera-
ja wzrost pozycji kraju macierzystego w globalnym
tancuchu dostaw, budujgc swiadomosé krajowych
marek na arenie miedzynarodowej. Znacznie le-
piej wykorzystujg one rowniez potencjat odlegtych
rynkéw (ze szczegdlnym uwzglednieniem perspek-
tywicznych krajow azjatyckich) oraz dywersyfikujq
ryzyko dziatalnosci dzieki obecnosci w réznych re-
gionach $wiata, charakteryzujgcych sie czesto inng
dynamikg rozwojowq czy fazq cyklu.

Konkurencja jednak nie $pi, a w silnie zglobalizowa-
nej gospodarce zdecydowany prym wiodq koncer-
ny z panstw wysokorozwinietych, z ktérymi coraz
skuteczniej konkurujg jedynie firmy chinskie. Blisko
% spotek tworzqgcych prestizowy ranking Fortune
Global 500 to podmioty z zaledwie 6 krajéw (USA,
Chiny, Japonia, Francja, Niemcy i Wielka Brytania),
a po kilkanascie reprezentantéw w tym elitarnym
gronie posiadajqg kraje przodujgce w $wiatowych
rankingach innowacyjnosci (Szwajcaria, Holandia).
W takich warunkach budowa duzych, fransgranicz-
nych podmiotéw, skutecznie rywalizujgcych o fotel
globalnego lidera w swoich obszarach, jest zada-
niem niezwykle trudnym - zwilaszcza dla spoétek
z krajow, ktére wielkoscig i poziomem rozwoju uste-
pujg $wiatowym mocarstwom.

Polska nalezy do krajow o $rednim poziomie roz-
woju i wielkoséci rynku wewnetrznego, stwarzajgc
firmom korzystne warunki rozwoju, lecz zarazem
nie gwarantujgc im osiggniecia globalnej skali. By
wskoczy¢ na $wiatowy szczyt potrzebne jest co$
wiecej — unikalne cechy, przewagi konkurencyjne,
ktore pozwalajq skutecznie podbija¢ rynki zagra-
niczne, w tym takze te najbardziej wymagajgce.

Przyktady globalnych sukceséw firm z krajéw
rozwijajqgcych sie pokazujg, iz jest to mozliwe

Historie globalnych sukceséw niektérych firm
utwierdzajg w przekonaniu, iz osiqgnigcie sta-
tusu migdzynarodowego potentata jest mozliwe
takze w przypadku podmiotéw z panstw stabiej
rozwinigtych gospodarczo. W naszej krétkiej ana-
lizie celowo pominigto firmy chinskie z uwagi na
pewne specyficzne warunki otoczenia, sprzyja-
jgce rozwojowi koncernéwo skali porownywalnej
z najwiekszymi globalnymi potentatami (niezwykle
chtonny rynek wewnetrzny, w potgczeniu z silnym
interwencjonizmem i protekcjonizmem panstwa).
Uwzgledniono w niej jednak przyktady firm z kra-
jow rozwinietych, ktérym stosunkowo niedawno
udato sie unikng¢ tzw. putapki $redniego rozwoju
(Korea, Tajwan).

Przytoczone przyktady sugerujq, iz zrédet poten-
cjalnego sukcesu na skale swiatowq jest wiele,
a najczesciej stanowi je mieszanka pewnych ko-
rzystnych uwarunkowan lokalnych (np. dostep do
tanich surowcéw, rozwojowy rynek wewnetrzny),
aktywnych dziatan wspierajgcych ze strony pan-
stwa, jak réwniez przemyslanych i konsekwentnie
wdrazanych strategii rozwoju samych firm. Wérod
najwazniejszych czynnikow nalezy wymienié:

1. silne wsparcie systemowe - zaréwno w wymia-
rze finansowym (preferencyjne kredyty), regu-
lacyjnym (ulgi podatkowe, nizsze stawki celne),
jak i popytowym (zamdwienia publiczne);

2. skuteczna strategia M&A - wzmozona aktyw-
no$¢ w zakresie przeje¢ ukierunkowanych na:
wzrost skali dziatalnosci (zdobywanie nowych
rynkéw, uzyskanie przewag kosztowych), inno-
wacyjnos$¢ (przejmowanie obcych technologii)
oraz zwiekszenie rozpoznawalnosci (nabywa-
nie znanych marek);

3. efektywnos¢ operacyjna - stata weryfikacja mo-
deli biznesowych pod kgtem mozliwych uspraw-
nien i ich umiejetna implementacja w przejmo-
wanych spétkach;

4. umiejetne zagospodarowanie nisz rynkowych
przy maksymalnym wykorzystaniu posiadanych
przewag lokalnych.



Przyktady globalnych czempionéw
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SI rg elg,” _dmyf ! Ponad 200 marek na catym $wiecie decentralizacji (przenoszenie
glo Ioan(I-j ; Z”'O al W 2016 r. przejety przez najwiekszy kompetencji operacyjnych do
LS koncern piwny Anheuser-Busch InBev podmiotow zaleznych)
warto$é¢ transakeji — m nikliwa analiza zachowania
§¢ keji — 107 mlid USD V' Whnikli li h i
konsumentéow na lokalnych rynkach
v’ Ptynne przejscie od roli podwykonawcy
dla zagranicznych producentéw, do
Jeden z czotowych producentow AGD globalnego potentata na rynku AGD
Arcelik C+ (3. najwigkszy w Europie) v' Umiejetne wykorzystanie rosngcego
,Potgczenie 15 fabryk w 6 krajach, 10 marek wtasnych popytu wewnetrznego
przewag kosz- Ponad 2 tys. patentéw (~30% wszystkich v’ Wzrost poprzez przejecia
towych z sitq zach- zgtoszen patentowych w Turcji) ugruntowanych zachodnich marek
odnich marek” Podmiot zalezny Koc Holding (firmy (np. Grundig)
z listy ,Fortune 500" i najwiegkszej grupy v’ Wdrozenie systemu zarzqdzania jakosciq

przemystowej w Turcji)

oraz elastycznego modelu zarzqgdzania
produkcjq zgodnie z ideq ,just-in-time”
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Co jest kluczowe dla osiggania
miedzynarodowych sukceséw?

Analiza barier internacjonalizacji, jak rowniez spoj-
rzenie na historie globalnych potentatéw — zaréw-
no tych z krajow rozwinietych, jak i rozwijajgcych
sie, pozwala na identyfikacjg czterech kluczowych
elementéw sktadajgcych sie na mozliwy sukces
polskich firm na arenie migdzynarodowej. Jego
fundament tworzq przede wszystkim:

1. produkt - firmom trudno jest przebic¢ sie na
bardzo konkurencyjne rynki zagraniczne z ofer-
tq, ktora nie wyrdznia sie na tle rywali. Podsta-
wq sukcesu na arenie miedzynarodowej w co-
raz wiekszym stopniu staje sie innowacyjnos$¢
- zwyciezajqg na niej ci, ktérzy sq przynajmniej
o krok przed konkurencjqg. Najwiekszg wartosé
niesie eksport firm, ktére kreujq produkty (opra-
cowujq ich koncept), nie zas$ te, ktére imitujq li-
deréw lub dziatajg jako ich poddostawcy;

2,

>

marka — posiadanie globalnej rozpoznawalnosci
jest czesto kluczowe do tego, aby skutecznie ry-
walizowaé na rynkach zagranicznych zwiaszcza
z koncernami zachodnimi. W przeciwnym razie
polskie firmy skazujq sie na role ich podwykonaw-
cow. Takze na wielu rynkach krajéw pozaunijnych
(zwtaszcza tych mniej zamoznych) jedyng grupqg
odbiorcéw, do ktérych optaca sie polskim firmom
sprzedawac swoje produkty, jest tamtejsza klasa
$rednia i wyzsza — zwykle silnie spenetrowana
przez firmy z krajow rozwinietych;

kapitat — niezbedny zwtaszcza do rozwijania
fizycznej obecnosci na zagranicznych rynkach
(przedstawicielstwa), ale tez do ponoszenia in-
nych wysokich kosztow zwigzanych z ekspansjq
(np. logistycznych czy marketingowych), zwykle
w warunkach podwyzszonego ryzyka;

wsparcie systemowe - nieodzowne zwtaszcza
w przypadku matych i $rednich firm, dla ktérych
ekspansja zagraniczna moze stanowi¢ swo-
istq tframpoline dla wzrostu, a ktére napotykajqg
w niej na szczegdlnie duze bariery.

N REX] Co sktada sie na miedzynarodowy sukces firm?

Dziatania, ktére powinny podejmowac: |T|_|,-II firmy Eﬁﬂ organy panstwowe _u" banki

= Przesuwanie sie w gore tancucha
wartosci (od podwykonawcy do
T kreatora)
Inwestycje w innowacyjnosc
(zwiekszenie naktadéw na R&D)

_ = Zapewnienie stabilnych warunkéw Produkt T
- do inwestowania
EiRiE] - Tworzenie zachet inwestycyjnych

Promowanie kultury innowacji

7 = Finansowanie innowacyjnych
| inwestycji

Aktywne poszukiwanie inwestorow
finansowych

1 Otwarcie sie na alternatywne
I formy finansowania (w tym
poprzez rynek kapitatowy)

Stworzenie optymalnych

- warunkéw dla rozwoju krajowego
ELH rynku kapitatowego

Wieksze wykorzystanie wsparcia
finansowego ekspansji polskich firm

w7 = Finansowanie transgranicznych
ol fuzjii przejec

Zrodto: Analizy Pekao

Tworzenie spdjnej strategii marki

Zwiekszenie wydatkow i
marketingowych R

Marka

Intensyfikacja dziatan -
promocyjnych polskich firm [2{Ri8]
i produktow za granicq

Spdjny i scentralizowany system
wsparcia eksporteréw i firm
zainteresowanych ekspansjq
kapitatowq (w wielu wymiarach - L
finansowym, doradczym, Emﬂ
prawnym oraz networkingowym)
Zwiekszenie wydatkéw i zasobdw
systemowe zwigzanych ze wsparciem

Wsparcie

Stworzenie funkcjonalnej oferty
instrumentéw finansowych
wspierajgcych eksport
Specjalistyczne doradztwo
(transgraniczne fuzje i przejecia)
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Wtasciwe zaadresowanie kazdej z tych kwestii sta-
nowi klucz do skutecznego wychodzenia polskich
firm na rynki zagraniczne - takze te bardziej od-
legte czy wrecz egzotyczne, ktére charakteryzujg
sie jednak ponadprzecietnym potencjatem popy-
towym oraz rozwojowym. Swéj udziat w tworzeniu
silnych podwalin pod przysztg ekspansje mogq
miec¢ przy tym nie tylko same firmy, ale tez organy
panstwowe (np. agencje wspierania eksportu czy
przedsigbiorczosci) czy banki (jako podmioty ofe-
rujgce wygodne rozwigzania w zakresie finanso-
wania i doradztwa przy ekspans;ji).

Budowanie przewag konkurencyjnych
w oparciu o innowacyjne produkty

By wyjs¢ z roli podwykonawcy w ramach global-
nych (czy raczej europejskich) tancuchéw dostaw,
wiele polskich firm powinno wykorzystywaé swo-
je specjalistyczne kompetencje do stopniowego
przesuwania sig w gérne czesci tego tancucha.
Oznacza to przechodzenie od etapu dostawcy
komponentéw i nasladowcy globalnych frendéw
do roli kreatoréw - firm opracowujgcych nowe
koncepty produktéw oraz ich innowacyjnych zasto-
sowan. Na szeroko rozumiang innowacyjnos¢ firm,
ktéra moze stanowi¢ dzwignie rozwoju dziatalno-
$ci zagranicznej mogqg rowniez sktadaé sie rézne-
go rodzaju innowacje procesowe (gtdownie w sferze
produkcyjnej, ale tez np. marketingowej czy dystry-
bucyjnej). Wzrost innowacyjnosci jest rowniez po-
trzebny do tego, by konkurowac¢ na rynku nie tyle
niskimi cenami (co w warunkach rosngcej presji
ptacowej skutkowaé moze kompresjg marz), ile ja-
koscig, unikatowymi wtasciwosciami czy oryginal-
nym designem.

Warunkiem niezbednym do wigczenia ,wyzszego
biegu” w globalnym wyscigu innowacyjnosci jest
przekierowanie wigkszych srodkéw na sferg ba-
dawczo-rozwojowg, ktéra nie byta do tej pory naj-
mocniejszqg strong polskich firm. Obecnie relacja
naktadéw R&D do PKB Polski ksztattuje sie w okoli-
cach relatywnie niskiego poziomu 1%, podczas gdy
w sgsiednich Niemczech jest ona ok. trzykrotnie
wyzsza, a w krajach uchodzgcych za unijnych lide-
réw innowacyjnosci przekracza ona nawet 3%. To
zas przektada sie na relatywnie matq liczbe przeto-
mowych produktéw, czego odzwierciedleniem jest
niewielka liczba patentéw w przeliczeniu na liczbe
mieszkancow ($rednio w UE wydaje sie ich 6 razy
wiecej niz w Polsce, w krajach skandynawskich za$
nawet kilkunastokrotnie wiecej). Niskg innowacyj-

Naktady na badania i rozwéj
jako % PKB, 2017

Rys. 34

Szwecja 3,4
Ausftria 3,2
Dania 31
Niemcy 3,0
2,8 A
Belgia 2,6
Francja 2,2
Holandia 2,0
Czechy 1,8
W .Brytania 1,7
Wtochy 1,4
Wegry 1,4
Portugalia 1,3

Finlandia

Estonia 1,3
Hisz pania 1,2

Polska NN 1,0
Stowa cja 0,9

x3

Rumunia 0,5

Zrédto: Eurostat, Analizy Pekao

USERCER Liczba patentéw w przeliczeniu na 1 min mieszkarcéw w wybranych krajach UE, 2017
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nos¢ polskiej gospodarki (a co za tym idzie jej firm)
potwierdzajg réwniez analizy Komisji Europejskiej,
ktora w swoim European Innovation Scoreboard
plasuje nasz kraj na odlegtym, 25. miejscu wséréd
panstw cztonkowskich Wspdlnoty. Pomimo dosé
pozytywnej oceny otoczeniq, ktére moze sprzyjac
innowacjom (dobrze rozwinieta infrastruktura in-
ternetfowa i fzw. przedsigbiorczos¢ ,motywowa-
na szansqg”), duzym wyzwaniem pozostaje jakosc
uczelnianych systeméw badan oraz niedostatecz-
ne finansowanie dziatalnos$ci badawczo-rozwojo-
wej (relatywnie niskie wydatki publiczne na ten cel,

niska aktywnos$¢ funduszy venture capital). Duze
pole do poprawy wystepuje réwniez w zakresie
wspotpracy pomiedzy firmami oraz miedzy nimi
a jednostkami publicznymi. W efekcie Polske cha-
rakteryzuje niski odsetek innowatordw, a co za tym
idzie liczba innowagji, ktére w dodatku dos¢ czesto
nie przektadajqg sie na biznesowy sukces (wzrost
sprzedazy).

Wynik i pozycja Polski w European Innovation Scoreboard

BERL] (wg gtéwnych sktadowych), 2019

Wynik Polski jako

% éredniej unijnej Katalizatory

140%
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100%

Rezultaty

80%
- @
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20%

O

0%

[ J L J L J [ J @
tgczna Zasoby Systemy  Otoczenie Finanso-
ocena ludzkie badan sprzyjajgce wanie

innowacjom i wsparcie
Pozycial 425 #23 #26 #8 #21
w UE

Zrodto: Komisja Europejska, Analizy Pekao

By skuteczniej konkurowa¢ na rynkach zagranicz-
nych polskie firmy muszq istotnie zwiekszy¢ swo-
ja aktywnosé inwestycyjng. Relacja naktadéw do
PKB (tzw. stopa inwestowania) jest w Polsce jednqg
z najnizszych wérdd nowych krajow cztonkowskich
i ksztattuje sie wyraznie ponizej $redniej unijne;.
Ich obecny niezadowalajgcy poziom jest gtdwnie
pochodng niskich inwestycji w umaszynowienie —
niezbedne zaréwno dla wzrostu produktywnosci,
jak i poprawy innowacyjnosci wytwarzanych wy-
robéw. Pozgdana zmiana w tym zakresie zalezy
za$ nie tylko od postawy samych firm, ale tez od
tworzenia ku temu optymalnych warunkéw. Przy
duzym potencjale kapitatu ludzkiego rosngcego
znaczenia nabiera zwtaszcza otoczenie instytu-
cjonalno-prawne warunkéw prowadzenia dzia-
talnosci gospodarczej. W tym kontekécie wazng
role odgrywa system prawny i podatkowy, infra-

®
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Inwestycje Powiqzania  Aktywa Innowa-  Tworzenie Wptyw
firm i przedsie- intelektu- torzy miejsc na
biorczos¢ alne pracy sprzedaz
#27 #15 #25
ARV Inwestycje w relacji do PKB (%)
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Zrodfo: Eurostat, Analizy Pekao



struktura, jak réwniez generalne postrzeganie kra-
ju. Nie mniej wazne jest budowanie swiadomosci
omawianego problemu w polskich firmach, jak

réwniez promowanie wsrdd nich kultury innowa-
cji, m.in. poprzez system réznego rodzaju zachet
inwestycyjnych. Utatwiony dostep do nich powinny

mie¢ przede wszystkim podmioty realnie zaintere-
sowane dziataniami o charakterze innowacyjnym.
W procesie tym nieodzownqg role odgrywac powin-
ny réowniez banki, jako instytucje finansujgce i do-
radzajqgce przy inwestycjach w poprawe wydajno-
$ci czy rozwaj atrakcyjnych produktow.

Wspieramy naszych klientéw w inwestycjach

W rozwoj | innowacyjnos¢

Beata Frankiewicz-Boniecka
Dyrektor Departamentu Klientow
Strategicznych

Polscy przedsiebiorcy nie ustajg w poszukiwaniu
nowych klientéw, a poniewaz polski rynek z cza-
sem okazuje sie zbyt maty dla szybko rosngcych
organizagcji, czesto poszukujg one szans bizneso-
wych takze poza granicami kraju.

Ekspansja zagraniczna to jednak nie tylko moz-
liwosci, ale takze obszary ryzyka i wyzwania
- zaczynajgc od specyfiki kultury prowadzenia
biznesu w danym kraju, poprzez znalezienie wia-
rygodnych kontrahentéw zagranicznych oraz ich
weryfikacje, na zabezpieczeniu ryzyka ptatnosci
i pozyskaniu finansowania konczgc. Instytucje fi-
nansowe, takie jak nasz Bank, wychodzg naprze-
ciw potrzebom biznesu i oferujg wiele instrumen-
tow finansowych, ktére z jednej strony umozliwiajg
wymiane handlowaq, z drugiej — zabezpieczajqg
transakcje przed nieuczciwymi kontrahentami
a dodatkowo pomagajg w finansowaniu samej
ekspansji (np. poprzez finansowanie akwizycji czy
kredyty w formule project finance na budowe za-
ktadu produkcyjnego).

Jako Bank chcemy stworzy¢ unikalne Centrum
Kompetencji, poniewaz widzimy na przyktadzie
wielu naszych klientéw jak wazne jest zaufanie
i wspotpraca od samego poczgtku ekspansji za-
granicznej w umiejetnym dobraniu strategii ryn-
kowej i modelu finansowania. Czesto barierq
W zagranicznym rozwoju jest wtasnie finansowa-
nie ekspansji a polskie banki nie nadgzajg odpo-
wiednio szybko za polskimi przedsiebiorstwami,
ktére coraz odwazniej wchodzg na nowe rynki.

Dzisiaj — w dobie cyfryzadji i kultury big data - do-
step do strategicznego doradztwa stat sie jeszcze
bardziej kluczowy. Firmy czesto zapominajq, ze eks-
pansje mozna takze finansowac poprzez kredyty dla
nabywcy/banku nabywcy czy wykup wierzytelnosci
koncentrujgc sie gtéwnie na finansowaniu inwesty-
cyjnym opartym o bilans polskiego inwestora (a tutgj
tez istniejg mozliwosci przeniesienia ryzyka na akty-
wa projektu za granicg na ktérych sq w pierwszej ko-
lejnosci ustanawiane zabezpieczenia).

W ramach pracy Departamentu Klientow Strate-
gicznych czesto rozmawiamy z naszymi klientami
o tym jakie powinny by¢ w ich wypadku optymalne
formy ekspansji zagranicznej — od inwestycji bezpo-
$rednich (w tym joint venture), po akwizycje az do
strategii omnichannel. Chcielibysmy aby ekspansja
polskich firm za granicq byta jeszcze mocniejsza,
szczegdlnie w dziedzinach eksportu towarow za-
awansowanych technologicznie, ekspansji przed-
siebiorstw ustugowych oraz ekspansji kapitatowe).

Chcemy by¢ jeszcze blizej klienta i blizej innowacji.
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Budowa silnych marek podstawq globalnej
ekspansji polskich firm

Silna, rozpoznawalna na arenie migdzynarodo-
wej marka jest koniecznym warunkiem skutecznej
ekspansji zagranicznej. Kwestie te mozna rozpa-
trywac w dwoch aspektach:

A Marek pojedynczych firm. Majg one kluczowe
znaczenie nie tylko dla mozliwosci uzyskania wy-
sokich wolumenow eksportowych, lecz rowniez
dla rozwoju zagranicznej sprzedazy ukierunko-
wanej na wyzsze potki cenowe i produkty Pre-
mium, gwarantujgcej wyzsze marze.

B Marki kraju. Efekt ,kraju pochodzenia” moze
mie¢ bardzo duze znaczenie dla mozliwosci wej-
$cia przedsiebiorstw na dane rynki. Firmy z kra-
jow kojarzonych z wysokq jakoscig lub specjali-
zacjg w okreslonych wyrobach majg znacznie
utatwiong $ciezke ekspans;ji.

Tymczasem Polska w obu tych aspektach ma jesz-
cze wiele do nadrobienia.

Jak do tej pory jedynie kilka - kilkanascie polskich
firm wykreowato marki o globalnej rozpoznawal-
nosci. Nieco lepiej wyglgda sytuacja z rozpozna-
walnoécig marek polskich firm w regionie Europy
Srodkowo-Wschodniej, w ktérym coraz odwazniej
budujg one pozycje lideréw. Mimo to, w najnow-
szym zestawieniu 500 najbardziej wartosciowych
marek Brand Finance ,Global 500 2019” nie ma
ani jednej z Polski, podobnie jak z catej ESW.

Marka Polski jako kraju w ostatnim czasie zy-
skiwata na wartosci m.in. dzigki bardzo dobrym
wynikom gospodarczym, wysokim pozycjom zaj-
mowanym w rankingach konkurencyjnosci i wa-
runkéw prowadzenia biznesu (Doing Business) czy
uznaniu naszego kraju za rynek wysoko rozwiniety
przez agencje FTSE Russell. Jednak miedzynarodo-
we postrzeganie Polski jako wytwdrcy produktow
i ustug pozostawia jeszcze wiele do zyczenia:

1. Jest ono ograniczone geograficznie do panstw
europejskich, strategicznych sojusznikéw (np.
USA) i wzglednie niewielkiej liczby rynkéw glo-
balnych, na ktérych udato nam sie zaistnie¢ na
zauwazalng skale. Dla szeregu potencjalnych
partneréw handlowych spoza Europy Polska jest
w duzej mierze anonimowa.

2. W wielu przypadkach obcigzeniem jest stereo-
typowe postrzeganie Polski jako producenta
tanich produktéw, wynikajgce z dtugoletniej
specjalizacji naszego kraju w konkurowaniu
niskimi kosztami. Stereotypy te sq silnie ugrun-
towane w krajach Europy Zachodniej, a walka
z nimi bedzie powaznym wyzwaniem.

Potwierdzeniem stabosci polskiej marki narodo-
wej jest dopiero 51 miejsce na 100 uwzglednionych
panstw w rankingu ,Nation Brands 2018” firmy
Brand Finance.

Liczba marek w rankingu Brand
213 Finance ,Global 500 2019”
- wg krajéw

Udziat w fgcznej
wartosci marek
z rankingu

=1 P

Zrédto: Brand Finance, Analizy Pekao

Wyeliminowanie wspomnianych wyzej stabosci
wizerunkowych wymagatoby potgczonych wysit-
kéw polskiej administracji panstwowej i firm. Rolg
panstwa powinno byé z jednej strony opracowa-
nie skutecznej strategii ,marketingu narodowego”’,
a z drugiej - wsparcie firm w promocji ich pro-
duktéw poza granicami kraju. Z kolei firmy muszq
przeznaczyé wieksze kwoty na marketing i zagra-
niczng promocje - jak sie wydaje, wiele z nich jak
na razie nie docenia tego aspektu. Interesujgcq
opcjq jest wykup firm zagranicznych dysponujg-
cych wtasnymi markami rozpoznawalnymi przy-
najmniej na lokalnych rynkach. To jednak réwniez
moze wymagac znacznych naktaddw.
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Zapewnienie dostepu do kapitatu

Skuteczna ekspansja zagraniczna wymaga od
firm poniesienia znacznych naktadéw. Rozwdj or-
ganiczny wigze sie z kosztami badania docelowego
rynku, nawigzywania kontaktéw, budowania mar-
ki, inwestycjami we wtasng infrastrukture sprzeda-
zowq (a czesto takze produkcyjnq), zatrudnieniem
kadr. Z duzymi wydatkami wigze sie takze ekspan-
sja w drodze fuzji i przeje¢. W obu przypadkach
najczesciej warunkiem udanego wejscia na rynki
zagraniczne jest pozyskanie zewnegtrznego finan-
sowania. Tymczasem w Polsce brak kapitatu jest
wskazywany jako jedna z najpowazniejszych ba-
rier dla ekspansji zagranicznej, zwtaszcza w seg-
mencie matych i Srednich firm.

Finansowanie rozwoju przedsiebiorstw w naszym
kraju jest zapewniane - poza ich wtasnymi $rodka-
mi — przede wszystkim przez sektor bankowy. Jednak
banki, ze wzgledu na wymuszone regulacjami kon-
serwatywne podejscie do ryzyka, nie zawsze sq efek-
tywnym zrodfem finansowania ekspansji zagranicz-
nej. W tym kontekscie szczegdlnie duzego znaczenia
nabiera rynek kapitatowy, z natury nastawiony na
bardziej ryzykowne przedsiewziecia. Tymczasem
w Polsce udziat rynku kapitatowego w finansowa-
niu gospodarki wynosi zaledwie 10-15%, tj. o potowe
mniej w porownaniu ze $rednig europejskg, podczas
gdy w USA udziat ten siega az 70%.

Papieréw Wartosciowych, 2007-2019

Notowania WIG i tgczne obroty na Gietdzie

Odzwierciedleniem ograniczonych mozliwosci pol-
skiego rynku kapitatowego jest m.in. poréwnanie
kapitalizacji europejskich gietd. Kapitalizacja war-
szawskiej Gietdy Papieréw Wartosciowych wynosi
okoto 250 mld euro, jednak zaledwie potowa tej
kwoty przypada na spétki krajowe. Jezeli przyjqé
jako miernik skali finansowania rodzimych spét-
ek przez gietde relacje ich gietdowej kapitalizacji
do PKB, to Polska (z wynikiem 28% w 2018 roku)
wypada o blisko potowe stabiej od Niemiec czy
Hiszpanii (przedziat 45-55%), nie wspominajqc
o Wielkiej Brytanii (gdzie anglosaski model rynku
finansowego przektada sie na przewage instru-
mentéw kapitatowych nad kredytem bankowym
w strukturze finansowania). Co wiecej, w ostatnim
czasie warszawska Gietda Papieréw Wartoscio-
wych notowata wyrazny spadek obrotéw, a liczba
firm wycofujgcych akcje z obrotu znaczgco prze-
kraczata liczbe debiutéw. Jednym z gtéwnych zré-
det stabosci polskiej gietdy jest struktura aktywow
gospodarstw domowych, z ktérych 80% ulokowa-
na jest w krétkoterminowych aktywach (depozyty
i gotéwka w obiegu).

Polski rzgd dostrzega potrzebe zwigkszenia roli
kapitatu w finansowaniu rozwoju gospodarcze-
go. Wyrazem tego jest Strategia Rozwoju Ryn-
ku Kapitatowego. Jej istotnym wsparciem majqg
by¢ Pracownicze Plany Kapitatowe (PPK). Mogqg
one zapewni¢ doptyw nowych s$rodkow na GPW
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w kwocie od kilkunastu do ponad 30 mid PLN
rocznie. Zwigzany z tym wzrost obrotéw i ptynnosci
mogtby przyciggngé wieksze zainteresowanie kra-
jowych i zagranicznych inwestorow, co dodatkowo
wzmocnitoby pozytywny efekt.

,Rozruszanie” warszawskiej gietdy dzieki PPK po-
winno utatwi¢ firmom dostep do finansowania,
wspierajgc m.in. ich potencjat do ekspansji zagra-
nicznej. Trzeba jednak mie¢ swiadomos¢, ze skala
finansowania dostepnego za posrednictwem GPW
pozostanie ograniczona. Z tego wzgledu istotny jest
wzrost finansowania za pomocg innych instrumen-
tow rynku kapitatowego. Jednym z wazniejszych
zrédet mogq by¢ w tym kontekscie obligacje korpo-
racyjne. Jednak réwniez na tym rynku w ostatnich
latach panowata stagnacja - skumulowana wartosé

W poszukiwaniu drogi na globalny szczyt

korporacyjnych papieréw dtuznych na polskim ryn-
ku w latach 2016-2018 utrzymywata sie na poziomie
okoto 70 mld PLN. Kluczowymi barierami rozwojo-
wymi dla rynku obligacji korporacyjnych sg wcigz
relatywnie wysokie koszty emisji w zderzeniu z niskq
$wiadomoscig odnosnie jej zalet. Waznym trendem
jest rosngca liczba regulacji, majgcych na celu po-
prawe przejrzystosci i zwiekszenia bezpieczenstwa
tych instrumentéw. Mogq one poprawiac ich wi-
zerunek, oddziatujgc korzystnie na popyt. Z drugiej
jednak strony, pojawia sie ryzyko przeregulowania,
wptywajgcego niekorzystnie na mozliwos¢ i opta-
calno$¢ siegania po te instrumenty. Wazng role
w stymulowaniu rozwoju rynku obligacji korpora-
cyjnych odgrywa¢ bedzie przy tym sektor bankowy,
zapewniajgcy firmom wsparcie w procesie plano-
wania, organizowania i plasowania emisji.

Lider na rynku obligacji korporacyjnych

Piotr Wochniak

Dyrektor Biura

Rynkow Kapitatowych

i Wspotpracy z Instytucjami
Finansowymi

Od lat nalezymy do grona lideréw polskiego rynku
nieskarbowych papieréow dtuznych (DCM - debt
capital markets). Rynek ten obejmuje instrumenty
dtuzne emitowane przez przedsiebiorstwa, jed-
nostki samorzgdu terytorialnego oraz banki. In-
strumenty dtuzne emitowane na krajowym rynku
dtugu (w oparciu o polskie ustawodawstwo) to:
obligacje, bankowe papiery wartosciowe oraz li-
sty zastawne.

Bank Pekao od wielu lat jest jednym z najbardziej
aktywnych uczestnikow tego rynku. Aktualnie
obstugujemy ponad 400 programoéw emisji pa-
pieréw dtuznych. Utrzymalismy pozycje niekwe-
stionowanego lidera rynku $rednioterminowych
emisji obligacji dla przedsiebiorstw przeprowa-
dzonych na polskim rynku w pierwszej potowie
2019 r., zwiekszajgc swoj udziat do 40 proc.

tgczna kwota nominalna wyemitowanych i nie-
wykupionych obligacji nieskarbowych papieréw
dtuznych uplasowanych przez Bank Pekao to
obecnie ok. 33,5 mld PLN. Bank Pekao SA uczest-
niczyt we wszystkich najwiekszych benchmarko-
wych emisjach korporacyjnych dla spotek z réz-
nych sektoréw gospodarki, w tym m.in. branzy
energetycznej, wydobywczej, deweloperskiej, te-
lekomunikacyjnej, finansowe.

Za swoje osiggniecia na rynku obligacji w Pol-
sce Bank byt kilkukrotnie nagradzany przez GPW,
w tym m.in. za najwiekszg warto$¢ emisji nieskar-
bowych instrumentéw dtuznych wprowadzonych
na Catalyst w 2018 roku.

Sukcesy, ktore osiggamy, sq konsekwencjg wie-
loletniego budowania do$wiadczonego zespotu,
mozliwosci statego rozwoju kompetencji pracow-
nikow oraz posiadania kompleksowej oferty w za-
kresie dtuznych rynkow kapitatowych. Bank Pekao
SA istotnie wpiera rozwdj rynku poprzez bardzo
aktywny obrét obligacjami nieskarbowymi na
rynku wtérnym, budujgc wiarygodnos$¢ oraz sil-
nego partnera dla instytucji finansowych.



61

Wobec ograniczonego potencjatu rodzimego ryn-
ku kapitatowego, interesujgcqg opcjg wspierajgcq
finansowanie ekspansji zagranicznej polskich firm
moze by¢ poszukiwanie zagranicznych inwesto-
réw sktonnych wspétfinansowac ekspansje zagra-
niczng. Mowa tu o funduszach PE, a w przypadku
firm matych firm i start-upow - takze Venture Ca-
pital. Stabqg strong takiego rozwigzania — poza ko-
niecznosciq przekonania inwestora o optacalnosci
planowanego przedsiewziecia — moze by¢ ryzyko

cze$¢ polskich przedsiebiorcéw do poszukiwa-
nia tego rodzaju inwestoréw. Wyzwaniem bytoby
w tym kontekscie wypracowanie satysfakcjonujg-
cej dla obu stron formuty wspdtpracy. By¢ moze
jest to zadanie dla panstwa. Z jednej strony moze
ono tworzy¢ zachety dla zagranicznych funduszy,
przyciqgajqce je do Polski. Z drugiej, w przypad-
ku projektow wpisujgcych sie w kluczowe kierunki
strategii eksportu, moze wspierac¢ je poprzez prze-
jecie czesci ryzyka lub wspdtfinansowanie.

utraty kontroli nad firmqg. Zniecheca ono znaczng

SAB Miller: udana strategia finansowania zrédtem
sukcesu ekspansji zagranicznej

Historia grupy browarniczej SAB Miller jest ciekawym przyktadem strategii finan-
sowania ekspansji zagranicznej. Notowana pierwotnie na gietdzie w Johannesburgu
firma SAB pod koniec lat 90-tych ubiegtego wieku weszta na London Stock Exchange
(LSE). Zapewnito jej to znaczny wzrost dostepnosci kapitatu w poréwnaniu z rynkiem
macierzystym, co z kolei umozliwito sfinansowanie szeregu globalnych akwizycji na
rynkach wysokorozwinietych (w pierwszej kolejnosci wymieniajgc amerykanskg Mil-
ler Brewing Company).

Rys. 41 Rynki dziatalnosci SAB Miller przed przejgciem
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Wejscie na jednq z duzych gietd moze zapewni¢ dostep do znacznych zasobdw, nie
jest jednak proste. Poza koniecznosciq spetnienia czesto wysrubowanych wymogow
formalnych, koniecznosciq jest tez posiadanie odpowiedniej skali i rozpoznawalnosci
biznesu. SAB wchodzqgc na gietde londynskg byt juz nie tylko monopolistg na rynku
w RPA, lecz takze posiadat mocng pozycje w szeregu rozwijajgcych sie panstw w Afry-
ce, Europie (Wegry, Czechy) i Azji (Indie, Chiny).

Lista podobnie spektakularnych sukcesow nie jest zresztq dtuga — wiele innych zagranicz-
nych spodtek notowanych na LSE spisywato sie co najwyzej przecietnie, nie osigqgajgc spo-
dziewanego przez nie przyspieszenia rozwoju. Przypadek afrykanskiego potentata moze
stanowi¢ jednak inspiracje takze dla polskich przedsigbiorstw juz aktywnych na rynkach
zagranicznych, a rozwazajqgcych intensyfikacje swoich dziatan w tym zakresie.
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Polityka wsparcia ekspansji zagranicznej

Istotnym elementem utatwiajgcym ekspansje za-
granicznq firm moze by¢ wsparcie panstwa. Przy
korzystnym otoczeniu zewnetrznym stymuluje ono
dynamike ekspansji i pomaga maksymalizowaé sto-
pien wykorzystania potencjatu biznesowego ekspor-
terow. Jeszcze wiekszego znaczenia nabiera jednak
w momencie, w ktérym uwarunkowania ekonomicz-
ne i geopolityczne stajq sie niesprzyjajace.

Dla przypomnienia, Polska stoi obecnie w obli-
czu kumulacji takich niesprzyjajgcych czynnikéw.
Sktadajq sie na nie przede wszystkim:

1. wyzwania strukturalne (wzrost kosztéw pracy
- trudny do zneutralizowania przy ograniczonej
wartosci dodanej wyrobow i niskiej pozycji w glo-
balnych tancuchach dostaw, koszty energii);

2. zmiany w otoczeniu geopolitycznym (nara-
stajgcy globalny protekcjonizm i widmo wojen
handlowych);

3. czynniki cykliczne (oczekiwane ochtodzenie
koniunktury gospodarczej w panstwach Euro-
py Zachodniej, a w szczegdlnosci w Niemczech,
przy ich dominujgcym udziale w strukturze geo-
graficznej polskiego eksportu).

W tej sytuacji przemyslana i skuteczna polityka
wsparcia polskich firm przez instytucje panstwo-
we moze by¢ kluczem do utrzymania wysokiej
dynamiki ekspansji zagranicznej. O ocene tego
czynnika mozna pokusi¢ sie bazujgc na dotych-
czasowych doswiadczeniach Polski i poréwnujqgc
je z przyktadami najlepszych praktyk stosowanych
w innych panstwach. W tym celu narzedzia wspar-
cia ekspansji zagranicznej mozna pogrupowad na

2 gtéwne bloki: wsparcie operacyjne (promocja,
pomoc w nawigzaniu kontaktéw zagranicznych,
doradztwo, ustugi prawne, techniczne, analityczne,
szkolenia itp.) oraz wsparcie finansowe.

Rozwéj wsparcia operacyjnego

Cho¢ w Polsce system wsparcia eksporterow i pro-
mocji gospodarki na zewnatrz ma dtugie tradycje,
to niektére jego elementy budzity w przesztosci
do$¢ powszechne zastrzezenia. Do najwazniej-
szych z nich zaliczyé mozna m.in.:

A Brak jednolitej, odrebnej strategii oraz spojnego
systemu promogji

B Nadmierne rozproszenie dziatan i brak efek-
tywnej koordynacji pomiedzy realizujgcymi je
instytucjami

C Brak nalezytej wspotpracy pomiedzy Minister-
stwami Gospodarki i Spraw Zagranicznych
w zakresie zadan promocyjnych realizowanych
przez placowki zagraniczne

D Nieefektywnqg strukture geograficzng zagra-
nicznych placéwek promocyjnych, z ktérych
wiekszo$¢ zlokalizowano w panstwach euro-
pejskich. Tymczasem ekspansja polskich firm na
terenie Europy obarczona jest wzglednie naj-
mniejszymi barierami.

Wymienione wady polskiego systemu skutkowa-
ty jego ograniczonqg efektywnoscig. Brak koordy-
nacji przektadat sie na niewystarczajgcqg wiedze
polskich instytucji na temat potrzeb i potencjatu
polskich firm. W takich warunkach przygotowanie
atrakcyjnego pakietu ustug i skuteczna realizacja
zadan byty mocno utrudnione.
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W 2017 r. podjeto prébe wyeliminowania wymie-
nionych wyzej niedostatkéw poprzez centraliza-
cje systemu. Powotano Polskg Agencje Inwestycji
i Handlu (PAIH, powstatg na bazie dawnego PA-
li1Z), ktérg uczyniono odpowiedzialng za wspie-
ranie eksportu i promocje polskiej gospodarki.
Do zadan PAIH nalezy tworzenie zagranicznych
placoéwek (Zagraniczne Biura Handlowe — ZBH),
tworzonych w miejsce dawnych Wydziatow Pro-
mocji Handlu i Inwestycji (WPHI) dziatajgcych
przy ambasadach. PAIH, jako instytucja cen-
tralna, odpowiada za koordynacje dziatan ZBH
z instytucjami krajowymi i ogdlng politykg go-
spodarczqg Polski, jak rowniez ze zrzeszeniami
przedsiebiorcéw. Zrewidowano przy tym loka-
lizacje ZBH, ktadgc wigkszy nacisk na najbar-
dziej perspektywiczne rynki pozaunijne, a takze
zmieniono kryteria oceny ich pracownikéw na
bardziej pro-efektywnosciowe. Zadbano réw-
niez o poprawe przejrzystosci catego systemu
wsparcia ekspansji zagranicznej, kumulujgc
dotyczgce go informacjena jednej platformie —
Portalu Promocji Eksportu (www.trade.gov.pl).

Wsparcie finansowe

Finansowe wsparcie ekspansji zagranicznej pol-
skich opiera sie zarowno na instytucjach panstwo-
wych (KUKE, BGK), jak i komercyjnych (banki, w tym
Bank Pekao SA).

Instrumentarium dostepne dla polskich firm jest
dos¢ szerokie, obejmujgc bezposrednie finanso-
wanie eksporteréw, doptaty do oprocentowania
kredytow, finansowanie dla zagranicznych na-
bywcow polskich produktow, finansowanie pol-
skich inwestycji za granicq, ubezpieczenia nalez-
nosci i inwestycji zagranicznych czy gwarancje
ubezpieczeniowe. W ostatnich latach, rownole-
gle do zmian w systemie wsparcia operacyjne-
go, podjeto wysitki zmierzajgce do zwiekszenia
skutecznosci narzedzi wsparcia finansowego.
Objety one m.in. wzrost wolumendéw ubezpie-
czanych kredytéw i zwiekszenie podejmowa-
nego ryzyka ubezpieczeniowego, usprawnienie
procesu obstugi klienta czy zwiekszenie aktyw-
nosci w zakresie finansowania kontraktow eks-
portowych.

Jak to robig najlepsi?

Przyktady najbardziej efektywnych systemdw
wspierania ekspansji zagranicznej w panstwach
Europy Zachodniej pozwalajg wskazac kilka
wspdlnych fundamentéw, na ktérych one bazu-
ja, takich jak:

A Jasny podziat obowigzkow

B Scista wspétpraca poszczegolnych instytud;i
wspierajgcych ekspansje pomiedzy sobg,
jak réowniez z innymi instytucjami i organiza-
cjami odpowiedzialnymi za rozwdj gospo-
darczy w kraju

C Centralizacja

Niemcy
Jako modelowy wskaza¢ mozna system wspiera-
nia ekspansji zagranicznej w Niemczech. Opiera
sie on na wspétpracy instytuciji rzgdowych i pry-
watnych, a jego gtéwnymi filarami sq;:

1. ze strony rzgdowej — Ministerstwo Gospo-
darki i Energii (BMWi) i federalna agencja
wspierania rozwoju gospodarczego Ger-
many Trade & Invest (GTAI)

. ze strony sektora prywatnego - bilateralne
Zagraniczne |zby Handlowe (AHK), dziata-
jace w ramach Zrzeszenia |zb Handlowych
i Przemystowych (DIHK). Umozliwia to wy-
miane wiedzy i koordynacje dziatan ze zrze-
szonymi w DIHK regionalnymi i lokalnymi
Izbami Przemystowymi (IHK).

3. jako uzupetnienie systemu — misje zagranicz-
ne (gtéwnie przy ambasadach i konsula-
tach), szczegdlnie istotne w przypadku tych
krajow, w ktérych nie dziatajg AHK.

Konstrukcja modelu niemieckiego zapewnia bar-
dzo wysokg efektywnosé. Izby Handlowe (AHK),
majgc podstawe bezposrednio w biznesie, dziata-
jac w jego imieniu i wspdtpracujge z Izbami Prze-
mystowymi (IHK), majg znakomite rozeznanie co
do potrzeb i potencjatu niemieckich firm. Jednocze-
$nie, pomimo oparcia systemu na 3 filarach, jego
centralizacja jest stosunkowo silna. [zby Handlowe
dziatajg w ramach zrzeszenia (DIHK), co zapew-




W poszukiwaniu drogi na globalny szczyt

nia koordynacje. Dodatkowo, system zaktada ich cistq
wspdtprace z instytucjami panstwowymi (w szczegdl-
nosci z GTAI), dzieki czemu mozliwe jest zapewnienie
spojnosci ich dziatan z politykg eksportowq panstwa.
Panstwo zapewnia przy tym wspétfinansowanie AHK,
wspiera ekspansje zagraniczng w obszarach nie po-
krywanych przez te izby (np. poprzez wspieranie eks-
pansji zagranicznej SME czy jako hub wiedzy) i orga-
nizuje finansowanie. To ostatnie realizowane jest za
posrednictwem kilku instytucji (KfW Group, AKA Bank,
w zakresie ubezpieczen - Euler Hermes).

; % Wielka Brytania

Inny model wsparcia ekspansji przyjeto w Wik. Bry-
tanii. Przypadek WIlk. Brytanii jest szczegdlnie inte-
resujqcy ze wzgledu na fakt, ze rowniez w tym pan-
stwie — podobnie jak w Polsce — w ostatnim czasie
(2016 r.) przeprowadzono reforme catego systemu.
Ma ona by¢ odpowiedzigq na wyzwania narasta-
jace w globalnych relacjach miedzynarodowych,
w przypadku WIk. Brytanii potegowanych dodatko-
wo przez perspektywe Brexitu. Reforma ma na celu
centralizacje systemu poprzez utworzenie rzgdo-
wego Departamentu Handlu Zagranicznego (DIT).
Departamentowi temu podlega wiekszos¢ organdw
i narzedzi wspierania ekspansji zagranicznej, za-
réwno na poziomie operacyjnym, jak i finansowym
(to drugie za posrednictwem podlegtej DIT ageng;ji

UK Export Finance (UKEF). Nowa brytyjska strategia
wspierania eksportu definiuje przy tym 4 gtéwne
obszary barier w ekspansji zagranicznej. Sq to:

A Finansowanie
B Dostep do rynkéw
C Brak wiedzy

D Postawy brytyjskich firm i potencjalnych odbior-
coéw ich produktow.

Obnizaniu kazdej z wymienionych barier precyzyj-
nie przypisano dedykowane instytucje wraz z za-
kresem ich zadan.

Inne kraje UE stosujg rézne modele systemow
wspierania ekspansji zagranicznej. W niektorych
panstwach funkcjonuje model dominujgcej roli
panstwa (np. Dania za posrednictwem organdw
Ministerstwa Spraw Zagranicznych czy Hiszpania
poprzez rzqgdowq agencje ICEX), a inne stawiajg
na model kooperacji z biznesem (np. zarzqdzana
wspodlnie przez szwedzki rzad i przedstawicieli biz-
nesu agencja Business Sweden). Cechg wspdlng
jest jednak dgzenie do centralizacji, przejawiajgce
sie frwajgcqg od lat konsolidacjq instytucji odpowie-
dzialnych za wspieranie ekspansji zagraniczne;.

Model wsparcia ekspansji zagranicznej wedtug strategii eksportowej Wik. Brytanii

o~
I@E Finansowanie

Dostep do finansowania

00 . . p
~ Nawigzywanie kontaktéw

Ograniczone kontakty zagraniczne

Dostep do rynkow

i bariery handlowe i nabywcami

@ Informacja

Brak zasobow wiedzy
wsparcie

Postawy brytyjskich Zachety i promocja

E'E:uﬂ
przedsigbiorcow
Swiadomos¢ brytyjskich
produktéw i marek wéréd
zagranicznych odbiorcow

eksportowq

Zrodto: HM Government

Finansowania / ubezpieczenia dla eksportu .
w obszarach nie pokrywanych przez prywatny .
sektor finansowy

tgczenie brytyjskiego biznesu z zagranicznymi rynkami

Zapewnienie dostepu do wiedzy, doradztwo i praktyczne

Wsparcie firm rozpoczynajgcych lub planujgcych dziatalnos¢

UKEF jako cze$¢ DIT:

*  Kredyty eksportowe
Rozwigzania trade finance
Ubezpieczenia eksportu

* Doradztwo ekspertow

Wizyty i misje dyplomatyczne
Przedstawiciele rzgdu:
ambasadorowie, komisarze ds.
handlu, wystannicy zagraniczni
Miedzynarodowe targi
dostawcow

Platforma great.gov.uk
Doradcy handlowi DIT

Eksperci finansowi UKEF

Biuro wtasnosci intelektualnej
Zespoty ekspertéw sektorowych

Kampania promocyjna GREAT
Britain

Brytyjscy czempioni eksportowi
Platforma great.gov.uk
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Czy polski system wsparcia ekspansji
zagranicznej moze by¢ skuteczny?

Polski system wspierania ekspansji zagranicznej
ma potencjat, aby staé¢ sie skutecznym narze-
dziem o wysokiej uzytecznosci dla polskich firm.
Przede wszystkim, pozytywnie nalezy oceni¢ kie-
runek reform, jakim zostat on poddany w ostatnich
latach. Utworzenie PAIH jako centralnej instytu-
cji zarzqdzajqgcej sieciq zagranicznych placowek
wspierajgcych ekspansje, sprecyzowanie zakresu
ich zadan i ustanowienie pro-efektywnosciowych
kryteriow oceny wykonywanej pracy odpowiada
najlepszym miedzynarodowym standardom. Po-
zytywnie nalezy réwniez oceni¢ prébe uporzgdko-
wania polityki informacyjnej dotyczgcej wsparcia
ekspansji zagranicznej. Wreszcie nacisk na wzrost
wolumendéw finansowania kontraktow eksporto-
wych i ubezpieczen tej dziatalnosci swiadczy o wa-
dze, jakg polski rzqd przywiqzuje do wsparcia
ekspans;ji zagranicznej. Mimo to, mozna wskazac
obszary, w ktérych polski system wspierania eks-
pansji zagranicznej moze zostac jeszcze bardziej
wzmochiony.

Do potencjalnych dziatan w tym zakresie mozna
zaliczyé¢:

1. Dalszq centralizacje odpowiedzialnosci i za-
rzqdzania, zwiekszanie przejrzystosci systemu
i usprawnianie polityki informacyjnej. Na dzien
dzisiejszy Portal Promocji Eksportu wymienia -
poza PAIH ijej ZBH — az 7 réznych instytucji (wli-
czajqc izby gospodarcze i stowarzyszenia firm
z sektora prywatnego) oferujgcych wsparcie
merytoryczne eksporterom. Ich zbytnie rozpro-
szenie moze utrudniaé¢ firmom docieranie do

wtasciwego wsparcia w konkretnym obszarze.
Komplikuje ono réwniez skuteczng koordynacje
dziatan i wymiany wiedzy, w szczegdlnosci po-
miedzy instytucjami panstwowymi i prywatny-
mi.

. Konsekwentne kontynuowanie procesu budo-

wania kompetencji, gromadzenia wiedzy i na-
wigzywania zagranicznych kontaktéw, ktére
mogtyby wykorzystywac polskie firmy. PAIH jest
instytucjg mtodq, a proces tworzenia przez niq
ZBH zakonhczyt sie dopiero niedawno. Oznacza
to, ze system nie osiqgnat jeszcze petnej spraw-
nosci operacyjne;j.

. Zwigkszenie skali. Polski system wspierania

ekspansji zagranicznej znacznie ustepuje swo-
im zachodnim odpowiednikom pod wzgledem
skali. Jest to widoczne m.in. pod wzgledem bu-
dzetéw przeznaczanych na promocje zagra-
niczng, dostepnych zasobdw ludzkich czy war-
tosci udzielanego wsparcia finansowego.

. Elastyczne dostosowywanie systemu wsparcia

do dynamicznie zmieniajqgcych sig globalnych
modeli biznesowych. W wielu panstwach eu-
ropejskich systemy takie nieustannie ewoluujq.
Koniecznosciq staje sie uwzglednienie rosngcej
roli globalizacji, internacjonalizacji tancuchdéw
dostaw i transgranicznych powigzan w dziatal-
nosci firm. Generuje to potrzebe opracowywa-
nia kryteriéw wsparcia, zapewniajgcych jego
alokacje do wtasciwych adresatéw. Takie zdy-
namizowane podejscie do wspierania eksportu
jest koniecznoscig w warunkach rosngcej kon-
kurencji pomiedzy takimi systemami w réznych
krajach.
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XN Wybrane systemy wsparcia ekspansji zagranicznej w liczbach

I~ .
@g Finanse

Zasoby ludzkie

Budzet PAIH (2018)
* 90 min PLN (ok. 20 min EUR)

Liczba placéwek PAIH

e 70

Liczba pracownikéw PAIH
e <200 na poczgtku 2019 r.

(2017)

* Blisko 200 min EUR

Budzet AHK (2017)

* Blisko 200 mIn EUR (dofinansowanie

panstwa + wtasne wptywy komercyjne)

Wydatki panstwa na promocje eksportu

Liczba placéwek AHK

* 140

Liczba pracownikéw AHK
e Okoto 2 tys.

Wydatki na promocje eksportu
* Okoto 400 mIn EUR rocznie

Liczba placéwek dyplomatycznych
* 270 w 168 krajach

Budzet ICEX (2017)
e 80 mln EUR

Liczba placéwek ICEX

* Blisko 100

Liczba pracownikéw ICEX
* Okoto 600

Wydatki na wsparcie operacyjne
ekspansji zagranicznej (2017)
* Okoto 70 min EUR

Liczba pracownikéw zaangazowanych
we wsparcie ekspansji zagranicznej
* Okoto 600

Zrédto: PAIH, GTAI, KfW, ICEX, UKEF, The European Economic and Social Committee, Ramboll Management Consulting

Bankowos¢ korespondencka wsparciem biznesu
zagranicznego naszych klientéw

Robert Smuga
Dyrektor Departamentu Instytucji
Finansowych i Powiernictwa

Bank Pekao posiada rozlegtq sie¢ bankéw ko-
respondentow. Wspotpracujemy z ponad 1500
bankami zagranicznymi z ponad 100 krajow,
dzieki czemu nasi klienci mogqg korzystac z pro-
duktéw wspomagajgcych ich miedzynarodowq
ekspansje. Stale rozszerzamy naszq zagranicz-
ng infrastrukture rozliczeniowqg umozliwiajgc
efektywny transfer srodkéw w wielu walutach
z lub do praktycznie kazdego kraju na swiecie.
Jednoczesnie jestedmy wiodgcym bankiem ko-

respondentem dla zagranicznych instytucji fi-
nansowych, co znakomicie utatwia rozliczanie
kontraktow w PLN.

Wspotpraca z miedzynarodowymi partnerami
daje takze klientom Banku Pekao dostep do pro-
duktéw i rozwiqzan umozliwiajgcych finansowa-
nie handlu i zabezpieczanie przed ryzykiem rozli-
czeniowym i ryzykiem kontrahenta. Wykorzystujqgc
naszq szerokq sie¢ korespondentéw utatwiamy
Klientom korporacyjnym nawigzanie nowych re-
lacji biznesowych i pomagamy w dostepie do ob-
stugi bankowej na danym rynku.

Coraz czesciej widzimy tez zainteresowanie naszych
klientow inwestycjami portfelowymi na rynkach za-
granicznych — zaréwno w udziatowe jak i dtuzne
papiery warto$ciowe. Dzieki sieci naszych agentow
mamy mozliwo$é sprawnego rozrachunku transak-
cji na zagranicznych papierach wartosciowych oraz
ich bezpiecznego przechowywania.
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Czego w tym zakresie oczekujq polskie firmy?

Wedtug badan Polskiego Instytutu Ekonomicz-
nego, odsetek innowacyjnych, zaawansowanych
technologicznie polskich eksporterow korzysta-
jacych z panstwowych narzedzi wsparcia eks-
pansji zagranicznej w 2017 r. wynidst blisko 44%
i wzrést o 10 punktéw procentowych od 2013
roku. Jednak zaledwie 1% tych firm wskazato in-
strumenty wsparcia eksportu jako kluczowe dla
rozwoju ich dziatalnosci zagranicznej. Te same
badania wykazaty, ze gtéwnymi barierami dla
firm sq:

1. nieadekwatnosé dostepnych narzedzi do po-
trzeb poszczegdlnych firm;

2. staba znajomosé tych narzedzi wsréd poten-
cjalnych beneficjentéw (firm).

Z innych badan przeprowadzonych wsréd polskich
firm (np. badanie eksporteréw produktéw rolno-
-spozywczych zrealizowane przez KPMG) wynika,
ze jako najbardziej skuteczne narzedzia wsparcia
przedsiebiorcy postrzegajq:

Bariery wykorzystania narzedzi
wsparcia eksportu przez firmy
innowacyjne i zaawansowane
technologicznie®

Rys. 44

Odsetek firm wskazujgcych na gtéwne bariery
wykorzystania wsparcia ekspansji zagranicznej (%)

Instrumenty
niedostosowane
do potrzeb

Brak wiedzy
o instrumentach

Firma nie spetnia
kryteriéw uzyskania
wsparcia

Skomplikowane
narzedzia / zasady

dostepu
Zbyt wysokie koszty

* Wyniki badafi przeprowadzonych na prébie 211 firm na przetomie lat 2017 i 2018
Zrédto: Polski Instytut Ekonomiczny

A Organizacje / pomoc w organizacji zagranicz-
nych eventéw (targi, wystawy, misje handlowe,
spotkania z zagranicznymi firmami);

B Informacje o zagranicznych regulacjach;
C Informacje o rynkach.

Z kolei jako najmniej skuteczne oceniono takie in-
strumenty, jak szkolenia personelu, porady i warsz-
taty oraz zachety podatkowe.

Powyzsze spostrzezenia powinny by¢ uwzgled-
nione przy wprowadzaniu dalszych modyfikacji
w systemie wsparcia ekspansji zagranicznej. Wy-
niki badan wskazujq, ze firmy zainteresowane sq
przede wszystkim wsparciem w zakresie nawiq-
zywania kontaktéw, plasowania i promowania
produktéw na rynkach zagranicznych oraz prak-
tycznq wiedzq utatwiajgcq prowadzenie na nich
dziatalnosci. Sq to obszary wymagajgce wzgled-
nie najwyzszych kompetencji zaangazowanych
pracownikéw i najwiekszych naktadow - a tym
samym, generujgce najwyzsze koszty dla systemu
wsparcia.

Globalnych czempionéw nie zbudujemy

od zaraz - ,gen internacjonalizacji” powinien by¢
zaszczepiany firmom juz od pierwszych lat

ich dziatalnosci

Podwaliny pod globalny sukces zwykle tworzo-
nesq nie latami, ale nawet dekadami. Im szybciej
jednak firmy wkraczajg na rynki zagraniczne,
tym wigksze sg szanse na ich dynamiczny i inte-
ligentny wzrost. Ekspansja zagraniczna na wcze-
snym etapie rozwoju znaczqgco poszerza spektrum
potencjalnych odbiorcow, przede wszystkim zas
umozliwia zdobywanie cennego doswiadczenia
i know-how, a takze stopniowe budowanie bazy
wiedzy o zagranicznych rynkach (w tym o partne-
rach biznesowych).

Problem jednak w tym, ze im mniejsze sq podmioty,
tym natrafiajg one na zwykle powazniejsze barie-
ry internacjonalizacji. Potwierdzajqg to poréwnania
europejskie, w swietle ktorych Polska zalicza sie do
krajéw Unii Europejskiej o jednym z najnizszych
odsetkéw eksporteréw w sektorze MSP, a firmy
te odpowiadajg za relatywnie niewielkg czesé
polskiego eksportu (ok. 1/3 tgcznych przychoddéw
z tego tytutu).
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Aktywnoéé eksportowa polskich MSP n

a tle wybranych krajéw UE, 2017
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Odsetek eksporteréw wsréd MSP

Zrodto: Eurostat, GUS, Analizy Pekao

Na stabg aktywnos¢ eksportowq polskiego sektora
MSP sktada sie przede wszystkim b. niski odsetek
firm sprzedajgcych na rynki zagraniczne wsréd
najmniejszych podmiotow (do 9 pracujqcych). Ba-
dania te potwierdzajg potrzebe ukierunkowania
wsparcia systemnowego internacjonalizacji zwtasz-
cza na firmy przejawiajgce duze ambicje rozwo-
jowe, jednak z uwagi na ograniczone mozliwosci
kapitatowe nie dysponujgce wystarczajgcq sitq
przebicia ani wiedzq do tego, by realizowat je tak-
Ze poza granicami naszego kraju.

Banki komercyjne takze mogq by¢ waznym
elementem systemu wsparcia ekspansiji
zagranicznej polskich firm

System wsparcia eksportu w Polsce zostat w prze-
sztosci zaprojektowany w taki sposéb, aby w fi-
nansowanie dziatalnosci eksporteréw angazowac
réwniez banki komercyjne. Oferowane przez nie
instrumenty z zakresu tzw. export finance mogq
by¢ niezastgpionym wsparciem dla firm wycho-
dzgcych ze swojq dziatalnoscig na rynki zagra-
niczne, przyczyniajgc sie m.in. do:

* poprawy ptynnosci finansowej - eksporter
otrzymuje na biezgco $rodki finansowe nie-
zbednedo zapewnienia ptynnosci. Nastepuje

to tuz po okazaniu niezbednej dokumentacji
$wiadczgcejo dostawie towardw i ustug do Im-
portera;

wzrostu konkurencyjnosci udzielanych kredy-
téw kupieckich - dzieki produktom structured
export finance, eksporterzy mogq zaoferowac
swoim miedzynarodowym odbiorcom nie tylko
produkty, ale réwniez zrodto finansowania na
ich zakup, wydtuzajqc sptate nawet do 10 laft;

finansowania na bilans importera - przerzuce-
nie ryzyka finansowania z eksportera na zagra-
nicznego odbiorce (importera), ktdore obcigza
bilans tego drugiego;

ochrony eksportera przed ryzykiem politycz-
nym - zdjecie ryzyka z eksportera w przypadku
dostawy towardéw do egzotycznych destynacji.

Praktyka ostatnich lat pokazywata jednak, iz pol-
skie banki w ograniczonym stopniu angazowaty
sie w specjalistyczne finansowanie eksportu, nie
rozwijajgc w tym obszarze niezbednej ekspertyzy.
Bank Pekao stanowi na tym tle pozytywny wyjgtek,
czego odzwierciedleniem jest fakt utworzenia de-
dykowanego departamentu oferujgcego szerokg
game produktéw w tym obszarze.



Pekao dostawcg optymalnych rozwigzan finansowania

handlu zagranicznego

Piotr Stolarczyk

Dyrektor Departamentu
Bankowosci Miedzynarodoweji
Finansowania Eksportu

Od dtuzszego juz czasu wsrdd naszych Klientow
obserwujemy coraz wieksze zainteresowanie po-
szukiwaniem odlegtych rynkéw zbytu.

Z naszych doéwiadczen wynika, ze sq to rynki bar-
dzo chtonne, co pozwala firmom uzyskaé wzrost
sprzedazy przy zwiekszonej marzy.

U | Bank Pekao

v" Pracujemy na ponad 100 transakcjach
w ponad 40 krajach

@ Branza energetyczna

Sektor budowlany

Przetwérstwo przemystowe

Przemyst stoczniowy

Transport

Gérnictwo

Maszyny rolnicze

=P el

FMCG

Klient, wychodzgc za granice ze swojq ofertq,
powinien aktywnie wspotpracowaé z Bankiem,
gdyz dzieki szerokiej palecie produktéow finan-
sowania eksportu zapewniamy bezpieczenstwo
w rozliczeniu transakcji,a takze uatrakcyjniamy
oferte handlowqgo finansowanie, ktére jest atutem
w konkurowaniu na arenie miedzynarodowe;.

Podsumowujgc, warto korzystaé z naszej eks-
pertyzy - zaufato nam juz kilkadziesigt firm, dla
ktorych wypracowujemy optymalne rozwigzania,
dopasowane do modelu biznesowego oraz bran-
zy, w ktdérej na co dzien funkcjonujg, jak réwniez
docelowych rynkéw geograficznych, na ktérych
planujg swoéj rozwdj.

Wraz z naszymi Klientami dbamy o ich rozwdj
na globalnych rynkach

Dlaczego warto skorzysta¢ z produktéw Structured Export Finance w Banku Pekao S.A.?

Jestedmy z naszymi Klientami na kazdym etapie: od procesu decyzyjnego w zakresie ekspansji zagraniczne;j

po rozliczanie transakgji:

* Dysponujemy wszechstronnymi kompetencjami, swiadczymy Panstwu kompleksowe ustugi doradcze,
wspierajgc Panstwa juz na etapie koncepcyjnym inwestycji;

* Proponujemy struktury finansowania optymalne dla charakteru prowadzonej dziatalnosci, scisle wspdtpracujgc
z Ubezpieczycielem kredytow eksportowych juz na wczesnym etapie strukturyzowania transakcji;

* Proponujemy konkurencyjne warunki finansowania dziatalnosci eksportowej, ktére charakteryzuje zdjecie
ryzyka ptatnosci i ryzyka kredytowego z polskiego eksportera, nieobcigzajgce bilansu eksportera;

* Wspieramy eksport do krajow na catym $wiecie — nawet do egzotycznych destynacji o podwyzszonym ryzyku.
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Droga polskich firm do statusu globalnych
czempiondw bedzie prowadzi¢ przez osiggniecie
dominujqcej pozycji w Europie Srodkowo-
Wschodniej

Na dzien dzisiejszy liczba polskich firm, ktére sq
zdolne do osiggniecia statusu miedzynarodowego
czempiona nie jest zbyt duza. Ranking Polityka In-
sight wymienia jedynie dwa koncerny, ktére osiqg-
gnetyjuztakq pozycje: sqto Orlen i KGHM. Pojawia
sie tu problem skali. Cho¢ wiodqgce polskie firmy sq
licznie obecne w gronie najwiekszych przedsie-
biorstw z regionu Europy Srodkowo-Wschodniej,
wcigz dzieli je bardzo duzy dystans w stosunku
do koncernéw z wysoko rozwinietych panstw za-
chodnich. Zdecydowany lider pod wzgledem ob-
rotdw w naszym kraju, Grupa Orlen (przychody
ponad 2-krotnie wyzsze od 2. w rankingu firmy
Jeronimo Martins) uplasowataby sie dopiero pod
koniec 3. dziesigtki najwiekszych firm niemieckich.
Przecietna niemiecka firma generuje 7-krotnie
wyzsze obroty i zatrudnia blisko 3-krotnie wigcej
pracownikéw od przecietnej firmy polskiej. Przy
tak duzej dysproporcji skali w stosunku do wiodg-
cych firm globalnych osiggniecie masy krytycznej
pozwalajgcej polskim firmom na budowe miedzy-
narodowych czempiondw jest duzym wyzwaniem.

Rvs. 46 Skala dziatalnosci polskich firm
ys: przetwoérstwa przemystowego
Przychody na 1 firme w przetworstwie
przemystowym (mln euro), 2017

Niemcy 1,5
Wegry 2,2
Rumunia 1,7

- 1.6 x7

Chorwacja 1,1

Polska

Stowa cja 1,1

Czechy 1,0

Litwa 1,0

Zrédto: Eurostat, Analizy Pekao

Bariery w postaci wzglednie matej skali dziatal-
nosci nie da sie pokonaé z dnia na dzien. Mode-
lowo ekspansja zagraniczna odbywa sie poprzez
kolejne szczeble rozwoju organicznego. Firma
rozpoczyna sprzedaz eksportowg na wybrane
rynki zagraniczne. W $lad za nig mogqg pdjs¢ in-
westycje wspierajgce, a finalnie — uruchomienie
produkcji bezposrednio na danym rynku. Zebrane
doswiadczenia mogq zostaé¢ nastepnie wykorzy-
stane do przeniesienia dziatalnosci do kolejnego
kraju. Szanse na przyspieszenie catego procesu
dajg zagraniczne fuzje i akwizycje. Umozliwia-
jg one przejecie juz zorganizowanych procesow,
gotowych kanatéw sprzedazy, rozpoznawalnej na
danym rynku docelowym marki, a czesto réwniez
know-how i technologii umozliwiajgcej przyspie-
szenie rozwoju przejmujgcej firmy. Tu jednak po-
nownie pojawia sig kwestia mozliwosci, determi-
nowana przez skale.

Polskie firmy prowadzity w ostatnich latrach ak-
tywnos$¢ akwizycyjng na rynkach zagranicznych.
W latach 2013-2018 dokonywaty one poza gra-
nicami kraju od kilkunastu do ponad 20 fuzji
o tgcznej wartosci w przedziale 0,5-1,5 mild euro
rocznie. Trzeba jednak podkresli¢, ze w ostatnich
3 latach liczba zagranicznych przeje¢ zrealizowa-
nych przez polskie przedsiebiorstwa byta zblizona
do znacznie mniejszych od naszego kraju Czech.
Wynik ten trudno zatem uzna¢ za imponujqgcy. Jak
sie jednak wydaje, istnieje znaczna przestrzen do
rozwinigcia tego rodzaju aktywnosci.

Szereg polskich firm osiggneto juz skale dziatalno-
$ci sprawiajqgcqg, ze rynek krajowy stat sie dla nich
zbyt ciasny. Ekspansja zagraniczna staje sige ko-
niecznym warunkiem ich dalszego rozwoju. Choc¢
znacznie ustepujg one rozmiarami wiodgcym
przedsiebiorstwom z Europy Zachodniej, fo wy-
rézniajqg sie na tle naszego regionu, dysponujgc na
jego tle znacznymi zasobami i potencjatem akwi-
zycyjnym. Wtasciwa dla nich wydaje sie dwutoro-
wa strategia ekspansji zagranicznej, oparta na:

1. przejeciach wiodgcych firm na innych, mniej-
szych od polskiego rynkach w regionie Euro-
Py érodkowo—Wschodniej. Czesto znajdujq sie
one w zasiegu finansowym polskich przedsie-
biorstw. Jednoczesnie, zblizona specyfika ryn-
kéw w naszym regionie Europy przektada sie na
podobienstwa pomiedzy dziatajgcymi na tych
rynkach firmami. Utatwia to konsolidacje przej-



Bank Pekao - niedoscigniony lider rozwigzan

structured finance

Dieter Lobnig

Dyrektor Departamentu
Bankowosci Inwestycyjnej

i Finansowania Nieruchomosci

Obserwujemy coraz wieksze ambicje polskich
firm zwigzanych z rozwojem zagranicznym. Wraz
z internacjonalizacjg krajowych przedsigbiorstw
rosnie rola bankéw we wspieraniu Klientéw w tym
zakresie.

Bank Pekao dostarcza zaréwno rozwigzania umoz-
liwiajgce finansowanie ekspansji, jak tez otwiera
oddziaty banku, ktére bedq towarzyszyé Klientom
W rozpoczynaniu i rozwijaniu globalnego rozwo-
ju. W tym kontekscie podgzamy za potrzebami
naszych Klientéow i stuzymy im wsparciem réwniez
poza granicami naszego kraju, czego dowodem sq
ostatnie transakcje, takie jak np. finansowanie akwi-
zycji w Chorwagji.

Jednocze$nie dostarczamy finansowanie struk-
turyzowane i doradzamy przy projektach infra-

Stokrotka Sp. z o.0.

Przyktady

transakeji 131000 000 zt

Z udziq{em Kredyt Terminowy
Kredyt ObrotowylLinia

Pekao Gwarancyjna

Wytgczny Kredytodawca
2019

Inter Cars S.A.

€ 5358

1375 000 000 zt
Kredyt konsorcjalny
Pierwotny Kredytodawca

Studenac

60 min EUR
Senior Facilities

Enterprise Investors
MLA
Croatia, 2018

Agent Kredytu
Agent Zabezpieczen
2018

strukturalnych, takich jak inwestycjew segmencie
nieruchomosci komercyjnych realizowane zaréw-
no przez krajowych, jaki zagranicznych Klientow.
Kadra menedzerska polskich firm jest przyzwy-
czajona do finansowania inwestycji w oparciu
o lokalny rynek. Przedsiebiorcy finansujqg trans-
graniczng akwizycje bgdz budowe fabryki, po-
przez zaciqgniecie kredytu czy emisje dtuguw
polskim sektorze bankowym, ktéry charakteryzuje
sie duzg nadptynnoscig, a co za tym idzie niskim
kosztem dtugu korporacyjnego w poréwnaniu
z kosztem kredytu na rynkach egzotycznych.

Jednakze oczekiwania Klientéw w zakresie finan-
sowania handlu zagranicznego ewoluujg wraz
ze zmiangq struktury geograficznej ekspansji za-
granicznej. Inwestycje w bardziej egzotycznych
krajach wymuszajg na bankach dostosowywanie
sposobow finansowania do warunkéow odmien-
nych niz panujgce w Unii Europejskiej. Tutaj po-
mocny moze by¢ system gwarantowanych ubez-
pieczen eksportowych.

Klienci oczekujg od banku kompleksowego po-
dejscia, zatem bank w relacji z Klientem wystepu-
je jako bank-przewodnik, instytucja finansujgca,
ale tez cenny doradca w poszukiwaniu celéw do
przejecia czy tez pozyskiwania inwestorow do
dalszej ekspans;ji.

Thunder Holdco BE NV
Polflam Sp. z o.0.

POLFLAM

42 000 000 EUR
Kredyt akwizycyjny
i odnawialny

Warsaw Varso

EUR 300 000 000
Investment Loan

Wytqczny Kredytodawca
2019

DCT Gdansk

E DTGNS 54

382 500 tys. EUR
Senior Facilities
PSA, IFM, PFR

Synthos S.A.

synthos

850 000 000 EUR
Kredyt konsorcjalny

Gtéwny Organizator
Pierwotny Kredytodawca
Agent Zabezpieczen
2018

MLA
Poland, 2019
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mowanych bizneséw i pozwala na wzglednie
szybkie osiggniecie synergii. Zajecie pozycji ,re-
gionalnych gwiazd” umozliwitoby osiggniecie
rozmiaréw zauwazalnych przynajmniej w skali
Europy. To z kolei znaczgco zmienitoby mozli-
wosci dalszej ekspansji;

2. stopniowym zwigkszaniu obecnosci na wysoko
rozwinietych rynkach Europy Zachodniej po-
przez ekspansje organiczng bazujqcg na sprze-
dazy eksportowej. Ekspansje te nalezy wspieraé
przejeciami mniejszych, lokalnych spotek, uzy-
skujgc w ten sposob dostep do kanatéw dystry-
bucji i marek rozpoznawalnych przynajmniej
regionalnie na docelowym rynku. Stworzony
w ten sposdb przyczotek moze zostaé w dalszej
kolejnosci rozszerzony dzieki wykorzystaniu masy
krytycznej zbudowanej w oparciu o konsolidacje
bizneséw w Europie Srodkowo-Wschodniej.

Mozna wskaza¢ przyktady polskich firm, ktére
dzieki zastosowaniu takiej strategii osiqgajg im-
ponujgce wyniki. Jak sie wydaje, zapewnia ona
najwieksze prawdopodobienstwo odniesienia
sukcesu. Istotnym jej elementem bedzie skuteczne
wsparcie polskich firm w procesie zagranicznych

R Liczba i wartos¢ transgranicznych fuzji
ys- 47 przeje¢ z udziatem polskich firm,

Liczba transakgji

@® wartose transakcji (mld EUR)

15 16 22 24 23 25

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Zrédto: Mergermarket, Eurostat

przejec¢ i akwizycji. Pojawia sie tutaj wazna rola
dla krajowego sektora bankowego i wspdtpracu-
jacych z nim miedzynarodowych instytucji finan-
sowych wyspecjalizowanych w obstudze rynku
ME&A.

Krajowe specjalizacje i rynki eksportowe — gdzie
szukac¢ szans dla Polski?

Cho¢ Polska nie moze sie jeszcze pochwali¢ duzg
liczbg firm o prawdziwie globalnym zasiegu, to
jednak w niektérych przypadkach polscy gracze
juz teraz $miato konkurujg ze swiatowymi lidera-
mi. Dotyczy to w szczegélnosci wybranych branz
gospodarki, ktére mozemy nazywac krajowymi
specjalizacjami, a w ktérych lokalnym przedsie-
biorstwom udato sie najlepiej wykorzystaé nasze
miedzynarodowe przewagi konkurencyjne.

Krajowe specjalizacje to czesto stosunkowo nie-
wielkie obszary gospodarki, dlatego nawet topo-
we firmy nie majqg statusu czempiona. Niemniej
jednak, wykreowana tu juz wartos¢ i rozpozna-
walnos¢ stanowi bardzo dobry fundament do dal-
szego rozwoju — przede wszystkim poprzez dalsze
przesuwanie sie w goére tancucha wartosci. W efek-
cie rosnie tez skala i zdolnosci inwestycyjne firm,
a to z kolei umozliwia rozwdj nowych segmentow
dziatalnosci. Z czasem podmioty takie mogg zmie-
nia¢ si¢ w swoiste konglomeraty, skupiajgce wo-
kot siebie sie¢ kooperantéw i dostawcéw, a takze
posiadajgce mozliwosci globalnej ekspansji. Wy-
korzystanie obszaréw, w ktérych juz udato sie od-
niesc sukces, moze okazac sie najbardziej efektyw-
ng drogqg do identyfikacji potencjalnych przysztych
czempiondw.

Jednocze$nie, zmieniajgcy sie dynamicznie $wiat
oznacza powstawanie licznych, zupetnie nowych
obszaréw do zagospodarowania. Polska posiada
juz atuty, dzigeki ktérym moze aktywnie uczestni-
czyé¢ w ich rozwoju na poczgtkowych i dalszych
etapach. Przyktady najbardziej przysztosciowych
sektorow, w ktérych Polska moze szukaé szans,
mozna znalez¢ m.in. w Strategii na rzecz Odpo-
wiedzialnego Rozwoju. Wymienia ona takie bran-
ze jak elektromobilnos¢, sektor lotniczo-kosmiczny
(np. drony), czy ekobudownictwo (np. budynki pa-
sywne).



Wybrane obszary specjalizacji branzowych polskich

przedsiebiorstw

Udziat . . . :
. R Gtéwne przewagi Przyktady firm z sukcesami
Branza I miejsce o . .
konkurencyjne zagranicznymi
w UE
v Wysoki stosunek jakosci do ceny (wysokie
standardy rzemiosta przy relatywnie niskich
Al.j.: - kosztach pracy)
ﬂ Krajowe zasoby surowcowe Nowy Sty
(=100 8 Szynaka
~O Duza elastyczno$¢ krajowych producentéw Kler
Przemyst (#3 w UE) (umiejetnos¢ dostosowywania sig do potrzeb Stelmet
drzewno- zamawiajgcych i klientéw) Barlinek
-meblarski Centralne potozenie geograficznie w UE
(wysokie koszty transportu w branzy, bliskos¢
duzych rynkéw zbytu)
o E Wysoka jakos¢ i innowacyjnosc
= i Zigja
_5-6% F)obrze r.o.zwmlefe zaplecze badow.cze Dr Irena Eris
i wykwalifikowana kadra (ksztatcenie
(#6 w UE) , . e . ' Inglot
Przemyst kosmetologdw na poziomie uniwersyteckim) Eveline Comsetics
kosmetyczny Niskie koszty pracy

. Wysoki stosunek jakosci do ceny (niskie koszty Relke
~ A dzieki taniej pracy i rozwinietym technologicznie Drutex
. gy~ zaktadom) Oknoplast
(#5 w UE) Eko-ok
Okna i drzwi Zooyvon;owono p'rodlu.kcjo i relatywnie wysoki ;(‘)Smnc
poziom innowacyjnosci
—— Jakos¢ kapitatu ludzkiego - programisci
B, i specjalisci IT, zwyciezcy wielu migdzynarodowych Asseco
~2% konkurséw i olimpiad
ST (#10 w UE) e
oprogramowanie, Prze\{vggi kosztowe wobec krajow wysoko rojekt
rozwinietych
gry
Baza surowcowa (bogate tradycje rolnicze)
Wysoka Jgkqsc prodglfowanej. Zywnosci, e
w tym dzieki hodowli i uprawie na obszarach
N . i ! p Cedrob
~5-6% zielonych (z dala od gtéwnych o$rodkow
#7 w UE rzemystowych) el pey
Przemyst ) P YR Mlekovita
spozywczy Niskie koszty produkgji (surowce, koszty pracy) Mlekpol

przy rosngcym zaawansowaniu zaktadow
(automatyzacja)
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Aby zrealizowac¢ swoje ambicje w ekspans;ji
zagranicznej, polskie firmy powinny w wiekszym
stopniu wykorzystywaé potencjat najbardziej
atrakcyjnych rynkéw

Jak juz wspomniano, Polska na tle krajéw Europy
Zachodniej posiada relatywnie stabo rozwinigty
eksport do krajéw trzecich (pozaunijnych). Krajo-
we firmy nie wykorzystujg w efekcie wielkiego po-
tencjatu tkwigcego w tych rynkach. Do najbardziej
perspektywicznych obszaréw do dalszej ekspansji
zaliczy¢é mozna zwtaszcza:

« Stany Zjednoczone. USA to z jednej strony jedno
z najwiekszych panstw swiata (populacja 327
min), a z drugiej wysokorozwinigty rynek o bar-
dzo zréznicowanych potrzebach (PKB per capi-
ta ok. 63 tys. USD). Kombinacja tych czynnikow
wraz z niskimi barierami kulturowymi czy jezy-
kowymi sprawia, ze potencjat eksportowy jest
znacznie wiekszy niz pokazujg obecne statystyki
naszego handlu. Co wiecej, Stany Zjednoczone
sq dla nas waznym sojusznikiem politycznym
i wojskowym, co daje mozliwo$¢ znalezienia
wielu obszaréw wspotpracy.

e Chiny. Kraj na przestrzeni dwdch ostatnich de-
kad wyrdst na swiatowe mocarstwo ekonomicz-
ne. Ludnos¢ Chin - 1,4 mld oséb - to prawie 1/5
wszystkich ludzi na $wiecie, a gospodarka po-
siada podobny udziat w $wiatowym PKB. Co

wazne, dynamicznie w site rosnie tzw. klasa
$rednia, ktdrej liczebnos¢ wg szacunkéw moze
juz przekracza¢ catg populacje Unii Europej-
skiej. Polska bardzo stabo wykorzystuje poten-
cjat fego ogromnego rynku, co pokazuje cho-
ciazby nasz deficyt handlowy — w 2018 r. wyniost
on ok. 16 mld EUR, a od 2005 roku wzrést ponad
7-krotnie, przy bardzo niewielkim wzroscie eks-
portu. Niewykluczone, ze nowe szanse otwo-
rzq sie wraz z dalszym rozwojem idei Nowego
Jedwabnego Szlaku.

kraje Bliskiego Wschodu. Rynki te, mimo zna-
czqcych réznic kulturowych i mniejszej stabilno-
$ci politycznej, sq bardzo atrakcyjnym kierun-
kiem ekspansji. W poréwnaniu do Dalekiej Azji
czy Ameryki Pin. sq potozone w stosunkowo bli-
skiej odlegtosci. Ze wzgledu na posiadane zaso-
by naturalne, wiekszo$¢ z nich cechuje sie wyso-
kg zamoznosciq spoteczenstwa, ktore w coraz
wiekszym stopniu otwiera sie na nowe produkty
z catego $wiata. To rowniez region wielkich dtu-
goterminowych projektéw infrastrukturalnych
i inwestycji ukierunkowanych na dywersyfikacje
gospodarki. Polskie firmy zaczynajg docenia¢
te perspektywy — w 2018 r. nasz eksport wyno-
sit juz prawie 5 mld euro, stanowiqc 27% catego
eksportu do Azji i rosngc wyraznie szybciej, niz
w przypadku pozostatych krajow tego konty-
nentu (CAGR w latach 2010-18 7,2% vs. 5,3%).

) Handel zagraniczny Polski z Azjq | wybranymi krajami Azji
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Zrodto: Eurostat, Pekao Research

~

Eksport Polski Pozostata Azja
do Azji (2018)

13,1 mld EUR, 73% Azji
CAGR 2010-18: 5,3%

—

: Bliski Wschéd

------- 1 4,9 mld EUR, 27% Azji

1 CAGR 2010-18:7,2%
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Regionalna wspétpraca jednym z fundamentéw
rozwoju w skali globalnej

Wspétczesne, wymagajgce otoczenie konkuren-
cyjne utrudnia poszczegdlnym firmom z Europy
Srodkowo-Wschodniej osiggniecie globalnej po-
zycji, lecz wspétpraca na poziomie panstw regio-
nu moze zwigkszy¢ ich ,site przebicia” na swia-
towych rynkach. Szczegdlng role w tym procesie
moze m.in. odegra¢ koncept tzw. Tréjmorza®.

Panstwa naszego regionu fqczy wiele podobienstw
i wspélnota intereséw, ktéra moze stanowi¢ funda-
ment dla licznych potencjalnych obszaréw wspét-
pracy. Podobienstwa te obejmujq zwtaszcza:

« podobne cele gospodarcze i wyzwania roz-
wojowe. Wszystkie panstwa ESW to europejskie
kraje rozwijajqce sie, ktérych ekonomiczng am-
bicjq jest zrownanie sie poziomem zamoznosci
z panstwami Europy Zachodniej. Sq one réw-
niez na zblizonym etapie rozwoju i stojg przed
podobnymi wyzwaniami - takimi jak niekorzyst-
ne trendy demograficzne, emigracja talentow
czy koniecznos¢ przesunigcia sie w tancuchach
wartosci (w tym transformacji z gospodarek
opartych na taniej sile roboczej do tych opar-
tych na wiedzy, co jest potrzebne do unikniecia
tzw. ,putapki sredniego dochodu”);

« otwartosé¢ gospodarek, nastawionych w duzej
mierze na eksport i przyciggajgcych liczne in-
westycje zagraniczne;

o charakterystyka geograficzna, czyli liczne
wspodlne granice (spodjny obszar) i stosunkowo
niewielkie odlegtosci ze wzgledu na fizyczne
rozmiary krajow;

« stosunkowo niewielkie réznice kulturowe, kto-
re zmniejszajq czes$é barier bezposrednich we
wspotpracy. Nie bez znaczenia jest tu tez w wie-
lu aspektach wspdlna historia powojenna.

Aby uzmystowi¢ sobie potencjat potgczonych sit 11
panstw Tréjmorza warto dokonaé kilku poréownan.
tgcznie tworzg one populacje przekraczajgcg 100
mln osdb — co datoby obecnie 14. miejsce na swie-
cie — i gospodarke o PKB wartym 1 630 mld euro
(12. lokata).

Ciekawych spostrzezen dostarcza poréwnanie
Trojmorza z Koreq Potudniowq, bedqgcq sztanda-
rowym przyktadem sukcesu na arenie miedzyna-
rodowej. Pod wzgledem ludnosci nasz region jest
dwukrotnie wiekszy, natomiast rozmiar gospoda-
rek — bardzo zblizony do siebie. W efekcie PKB per
capita w Korei jest dwukrotnie wyzsze. Posiada
ona rowniez 16 przedstawicieli na liscie 500 naj-
wiekszych firm na $wiecie (wobec jednego w catej
ESW) oraz ma ponad czterokrotnie wyzsze wydatki
na R&D. Eksport Tréjmorza jest wprawdzie o 20%
wiekszy, ale wynika on w duzej mierze z powiqg-
zan wiasnosciowych z krajami rozwinietymi, taki-
mi jak Niemcy. Gdyby za baze poréwnania wzigc
np. eksport do Standéw Zjednoczonych - rozwiniety,
podobnie oddalony i ,niezalezny” od obu regionéw
rynek — okazatby sie on trzykrotnie wiekszy w przy-
padku Korei Pid.

Korea Pid. w stosunkowo krétkim czasie dokonata
skoku gospodarczego i wypromowata wielu glo-
balnych czempionéw dzieki specyficznemu syste-
mowi wsparcia panstwowego, ktéry jest trudny do
powtdrzenia. Mimo tego ilustruje ona w pewien
sposéb ogromny potencjat gospodarczy tkwig-
cy w Europie Srodkowo-Wschodniej. Kluczowy
jest jednak fakt, ze otoczenie, w ktérym dziatajg
wspétczesénie panstwa ESW, ich rozmiar i obecny
status bardzo utrudnia im przebicie sie na poziom
globalny, kiedy rozwaza sig je jako 11 niezaleznych
gospodarek.

Z tego wtasnie wzgledu wspétpraca transgranicz-
na w naszym regionie moze by¢ jednym z koniecz-
nych elementéw, aby szybciej osiqgngé¢ pozgdanqg
pozycje na arenie miedzynarodowej. Wérod po-
tencjalnych dziatan i obszaréw mogaqcych genero-
wac najwieksze pozytywne efekty mozna wymie-
ni¢ m.in.:

» rozwdj wspélnej infrastruktury transportowe;j,
z jednej strony tgczqcej Potnocng i Potudnio-
wq Europe, a z drugiej bedqgcej tqcznikiem Unii
Europejskiej z Dalekim Wschodem. Spdjnosc
i jakos¢ infrastruktury ma duze korzystne prze-
tozenie na prowadzenie biznesu miedzynaro-
dowego.

« budowe wspélnej infrastruktury cyfrowej, obej-
mujgcej np. sieci $wiattowodowe czy mobil-
ne 5G, ktére dodatkowo spetniajg ujednolico-
ne standardy. Wspotczesnie, kraje najszybciej

9 W raporcie do grupy krajow Tréjmorza zostaty wigczone: Butgaria, Chorwacja, Czechy, Estonia, Litwa, totwa, Polska, Rumunia, Stowacja, Stowenia, Wegry. Nie uwzgledniona zostata
natomiast — ze wzgledu na znacznie wyzszy poziom rozwoju gospodarczego - zaliczana do Tréjmorza Austria.



Poréwnanie potencjatu ekonomicznego krajow
Tréjmorza i Korei (2018)
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* Wyltqgczajge handel pomiedzy krajami z grupy Tréjmorza.

** Firmy znajdujqgce sie na liscie Fortune Global 500.

““Dane za 2016 .

Zrédto: World Bank, Eurostat, Intracen, Lista Fortune Global 500, Analizy Pekao.
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wdrazajgce standardy cyfrowej gospodarki
stojg na najlepszej pozycji do dtugoterminowe-
go rozwoju. Kraje ESW, tgczgc mozliwosci in-
westycyjne w tym obszarze, mogtyby znacznie
szybciej wykorzysta¢ ten potencjat;

» koordynacje dziatan wspierajgcych regional-
ny eksport, w szczegdlnosci wspodlne dziatania
poszczegdlnych narodowych agencji, wymiane
wiedzy i doswiadczen z ekspansji na konkretne
rynki (np. w zakresie lokalnych systemdw regu-
lacyjnych, réznic kulturowych) czy tgczenie sit
w poszukiwaniu lokalnych kontaktow i sieci dys-
trybucji;

« wspdlne dziatania innowacyjne. Rozwdj po-
przez innowacyjnos¢ i wzrost zaawansowa-
nia technologicznego jest jednym z gtéownych
wyzwan stojgcych przez gospodarkami ESW.
Jednoczesnie, wymaga on ogromnych inwesty-
cji w badania i rozwdj, na ktére nawet topowe
firmy z naszego regionu nie zawsze mogq so-
bie pozwoli¢. Tworzenie transregionalnych kla-
strow firm z podobnych obszaréw czy wspdlne
badania krajowych uczelni wyzszych, wsparte
wspdlng pulg funduszy na rozwdj, pozwolityby
na uzyskanie skali potrzebnej do podjecia walki
na globalnych rynkach. W catym procesie nie-
zbedna jest odpowiednia dyfuzja wiedzy;

« wspdtprace w sektorach strategicznych. Ob-
szary takie jak energetyka, gazownictwo czy
obrona majg podstawowe znaczenie dla bez-
pieczenstwa regionu, a jednoczesénie gromadzq
takze wielu narodowych czempiondow poszcze-
golnych krajow. Wspdlne przedsiewziecia inwe-
stycyjne — w tym inwestycje zagraniczne (nawet
miedzynarodowe przejecia) — mogtyby prze-
nies¢ je z poziomu regionalnych do globalnych
graczy;

« wspdlne platformy finansowania rozwoju, cho-
ciazby w formie transgranicznych konsorcjow
bankowych czy potgczenia sit gietd w regionie.

Miedzynarodowa wspodtpraca natym poziomie i przy
takiej liczbie panstw napotyka oczywiscie na liczne
bariery, przede wszystkim polityczne. Jest to jednak
klasyczny przyktad sytuacji, w ktérej caty region miat-
by zdecydowanie wiekszqg ,site przebicia” niz kazde
z panstw oddzielnie, a potencjalne korzysci daleko
przekraczajq potrzebne do poniesienia koszty.

Globalnych czempionéw nie zbudujemy od zaraz.
Warto jednak juz teraz aktywnie reagowac na
rosngce wyzwania internacjonalizacji

Budowa swiatowych czempionéw jest — jak wyka-
zano w raporcie — procesem ztozonym, dtugolet-
nim oraz wymagajgcym zintegrowanych dziatan
zaréwno samych firm, jak i instytucji tworzgcych
lokalny system wsparcia internacjonalizacji. O wia-
sciwe zaadresowanie kluczowych kwestii sprzy-
jajacych szybszej ekspansji polskich spétek za
granicq (,budowanie masy” przez M&A, poprawa
innowacyjnosci, odwazniejsza promocja, utatwiony
dostep do kapitatu, dalsze wzmocnienie wsparcia
systemowego) warto zadba¢ jak najszybciej — tym
bardziej, ze wyzwania internacjonalizacji bedqg
w najblizszych latach stopniowo wzrasta¢. Wptyng
na to réznego rodzaju czynniki strukturalne (takie jak
niekorzystne trendy demograficzne, rosngce koszty
energii czy zachodzgca wiasnie rewolucja cyfrowa),
na ktére w krétkim okresie natozq sie réwniez czyn-
niki geopolityczne (Brexit, wojny handlowe).

W naszej opinii takie systemowe, zintegrowane
podejscie do tematu ekspansji zagranicznej moze
nadaé¢ jej w najblizszej dekadzie nowy impuls
rozwojowy, pozwalajqgcy na dalszy wzrost udzia-
tu Polski w unijnym eksporcie, ktéry ma szanse
zwigkszy¢ si¢ do nawet 5% w 2030 roku (wobec
3,7% w roku 2018). W takim scenariuszu eksport
pozostatby jednym z motoréw rozwoju polskiej go-
spodarki, ktéra ma potencjat i moze utrzymac sie
na éciezce dynamicznego rozwoju (ok. 4% rocznie)
rowniez w kolejnym dziesiecioleciu.

Rvs. 49 Historyczny i potencjalny udziat Polski
ys- w unijnym eksporcie, 2004-2030

5,0%

3,7%

1,9%

2004 2018 2030P*

* Szacunkowy udziat Polski w unijnym eksporcie przy zatozeniu utrzymania $redniej
realnej dynamiki wzrostu eksportu w latach 2010-2018

Zrédto: Eurostat, Analizy Pekao



Mistrzowska Bankowosé¢ Korporacyjna

Realizujemy transakcje kluczowe

dla przedsiebiorstw i rynku finansowego w Polsce

, chemical innovations

850 min EUR
Kredyt konsorcjalny
Pekao: Organizator, Agent
Zabezpieczen, Pierwotny
Kredytodawca
Strategiczne finansowanie
dla jednej z najwigkszych firm
przemystu chemicznego
w Europie

| STRHLT
IS g inl
Bank

2,5 mid PLN
Obligacje 3-letnie
Pekao: Organizator, Dealer
Najwieksza w historii polskiego
rynku emisja obligacji
nieskarbowych przeprowadzona
przez jednego dealera

Ponad 1 mlid PLN
Kredyty budowlane,
inwestycyjne i VAT
Pekao: Wytqgczny kredytodawca
Magazyny realizowane
przez Panattoni
w wielu lokalizacjach

ROBYG

300 min PLN
Obligacje 5-letnie
Pekao: Organizator
PIB: Oferujqcy
Najwigksza emisja dewelopera
mieszkaniowego
w historii polskiego rynku

kapitatowego
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MARKET LEADER

, chemical innovations

2,75 mid PLN
Wezwanie na akcje Synthos
- finansowanie i doradztwo

Pekao: Organizator, Agent
Zabezpieczen, Pierwotny
Kredytodawca
PIB: Doradca w zakresie rynkéw
kapitatowych, Podmiot
Posredniczqgcy
Najwigksze wezwanie w historii
GPW, sfinansowane w catosci
polskim kapitatem

HBREAVIS

350 min EUR
Kredyt konsorcjalny
Pekao: MLA,
Agent Zabezpieczen
Rekordowe finansowanie
budowlano-inwestycyjne
3 budynkéw Varso Place
w centrum Warszawy

A GHELAMCO

221min EUR
Kredyt konsorcjalny
Pekao: MLA,
obstuga rachunkéw
Finasowanie budowy
The Warsaw HUB

(DBENEFIT

294 min PLN
SPO
PIB: Globalny Wspdtkoordynator
i Wspdtzarzadzajgey Ksiega
Popytu przy sprzedazy i emisji akgji
Jedna z najwigkszych transakgji
na rynku akeji w Polsce

***

9 «
* *

{52\ | Pekao Faktoring

ig_t_n_kn
CVC ==

2,7 mid PLN
Kredyt konsorcjalny
Pekao: Bookrunner i MLA
PIB: Doradca M&A dla CVC przy
przejeciu sieci sklepéw Zabka
Finansowanie najwigkszego
przejgcia w sektorze handlowym
w Polsce w 2017 1.

ROBYG

1,15 mid PLN
Wezwanie na akcje
PIB: Kompleksowe doradztwo
i posrednictwo przy wezwaniu
Goldman Sachs Group na 100%
akgji Robyg SA.
Najwieksze przejecie dewelopera
mieszkaniowego w Polsce i jedno
z najwiekszych w historii GPW
wezwar na spdtke z sekfora
niefinansowego

neat™
0O rmacouarEe

930 min PLN
Kredyt konsorcjalny
Pekao: MLA
Refinansowanie i finansowanie
budowy sieci $wiattowodowych

l'.'%F‘II':IN._;:\;

ECHO

ifrya s

259 min PLN
Kredyt konsorcjalny
Pekao: MLA, Agent kredytu,
Agent Zabezpieczen
Resi4Rent
Finansowanie nowatorskiego
projektu budowy mieszkan
na wynajem w konsorcjum z PZU

Bank Pekao S.A. liderem rynku
finansowania handlu z najlepszqg

moeravce % Ofertq w Polsce - w opinii klientéw
. 2019 (badanie Euromoney edycja 2019)

Trzeci rok z rzedu Najlepszy

Bank Inwestycyjny w Polsce
wedtug Global Finance
(edycja 2019)
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Nota prawna

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Polska Kasa Opieki S.A. (dalej ,Pekao”) stanowi publi-
kacje handlowq i ma charakter wytgcznie informacyjny. Zadna z jego czesci nie stanowi podstawy do
zawarcia jakiejkolwiek umowy lub powstania zobowigzania, w szczegdlnosci nie stanowi oferty w ro-
zumieniu art. 66 Kodeksu Cywilnego. Publikacja nie stanowi rekomendacji udzielanej w ramach ustugi
doradztwa inwestycyjnego, analizy inwestycyjnej, analizy finansowej oraz innej rekomendacji o cha-
rakterze ogdlnym dotyczqcej transakcji w zakresie instrumentow finansowych, ani porady inwestycyjnej
o charakterze ogdlnym dotyczqcej inwestowania w instrumenty finansowe, a informacje w niej zawarte
nie mogq byc¢ traktowane, jako propozycja nabycia jakichkolwiek instrumentéw finansowych, ustuga
doradztwa inwestycyjnego, podatkowego lub jako forma swiadczenia pomocy prawnej. Publikacja nie
zostata przygotowana zgodnie z wymogami prawnymi zapewniajgcymi niezaleznos$¢ badan inwesty-
cyjnych i nie podlega zadnym zakazom w zakresie rozpowszechniania badan inwestycyjnych i nie sta-
nowi badania inwestycyjnego.

Przedstawiona w publikacji analiza oparta jest na informacjach publicznie dostepnych - do jej spo-
rzqdzenia nie wykorzystano zadnych informacji poufnych. Pekao dotozyt nalezytej starannosci w celu
zapewnieniq, iz zawarte informacje nie sq btedne lub nieprawdziwe w dniu ich publikacji, jednak Pekao
ani jego pracownicy nie ponoszqg odpowiedzialnosci za ich prawdziwos¢ i kompletnosé jak réwniez za
jakiekolwiek szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej infor-
magcji.

Wyrazane opinie sq niezaleznymi opiniami Pekao.

Wszelkie prognozy dotyczgce poziomu kurséw walutowych nie odnoszq sie do instrumentéw finanso-
wych opartych o te kursy walutowe.

Informacje zawarte w tej publikacji sg aktualne na date utworzenia dokumentu i mogq ulec zmianie
w przysztosci.

Prognozy ani dane odnoszqce sie do przeszto$ci zawarte w materiale nie stanowiq gwarancji przy-
sztych cen instrumentow finansowych lub wynikéw finansowych.

Pekao i jego spdtki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikow mogqg byé¢ zainteresowani
ktérgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji, jak row-
niez Pekao lub jego spdtki zalezne mogq $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérgkolwiek
spotkg wymieniong w tej publikacji.

Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Decyzja inwestycyjna
w odniesieniu do papieru wartosciowego, produktu finansowego lub inwestycji powinna by¢ podjeta na
podstawie opublikowanego prospektu emisyjnego lub kompletnej dokumentacji dla papieru wartoscio-
wego, produktu finansowego lub inwestycji. Ostateczna decyzja zawarcia transakcji nalezy wytgcznie
do Klienta. Pekao nie wystepuje w roli posrednika ani przedstawiciela Klienta. Przed zawarciem kazdej
transakgcji Klient powinien nie opierajqc sie na informacjach przekazanych przez Pekao okresli¢ jej ryzy-
ko, potencjalne korzysci oraz straty z nig zwigzane, jak réwniez w szczegolnosci charakterystyke, kon-
sekwencje prawne, podatkowe i ksiegowe transakcji oraz konsekwencje zmieniajgcych sie czynnikdw
rynkowych, a takze w sposdb niezalezny oceni¢ czy jest w stanie sam lub po konsultacjach ze swoimi
doradcami podjqgé takie ryzyko.

Powielanie bgdz publikowanie go lub jego czesci bez pisemnej zgody Pekao jest zabronione.
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