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Kluczowe liczhy

364 mld USD taczna wartos$¢ wszystkich transakcji z tytutu BIZ w Polsce w latach 1990-2023 (blisko
40 proc. wszystkich BIZ w Europie Srodkowo-Wschodniej*)

7,3 mld USD wartosc¢ inwestycji typu greenfield ogtoszonych w Polsce w 2024 r. (spadek o 56 proc.)

14,5 EUR $rednia stawka godzinowa w Polsce w 2023 r. (trzecia najwyzsza warto$é w Europie Srodkowo-
Wschodniej po Czechach i Stowacji)

59 proc. udziat wegla w produkcji energii elektrycznej w Polsce w 2023 r. (najwyzsze uzaleznienie od
wegla w Europie)

54,6 liczba robotow na 10 tys. zatrudnionych w Polsce w 2023 r. (mniej niz w Czechach - 165, na Sto-
wacji — 146 i Wegrzech — 109)

17,7 proc. stopa naktadow brutto na srodki trwate w Polsce w 2023 r. (najnizsza wartos¢ w regionie
i druga od konca w UE)

1,56 proc. naktady na dziatalno$¢ badawczo-rozwojowa (GERD) w relacji do PKB w Polsce w 2023 r.
(0,66 pkt. proc. nizej niz $rednia dla UE-27)

Kluczowe wnioski

® Polska zachowuje wysoka atrakcyjnosé¢ inwestycyjna na tle regionu,
ale naptyw BIZ hamuje. Od 1990 r. Polska przyciaggneta 364 mld USD
kapitatu zagranicznego, a zasob BIZ siega 41,4 proc. PKB. Jednak war-
tos$¢ ogtoszonych projektéw typu greenfield spadta z 16,8 mld USD
w 2023 r. do 7,3 mld USD w 2024 r., czyli blisko trzykrotnie ponizej
poziomu z 2019 r. Jest to najwiekszy spadek w regionie; w tym samym
czasie w Czechach i na Stowacji wartos$¢ ogtoszonych projektéw nie-

znacznie wzrosta.

® Spadek naptywu BIZ ma gtéwnie podtoze koniunkturalne. Jesli chodzi
o ogtoszone projekty greenfield, to nizszy naptyw wynika ze spowolnie-
nia w gospodarkach europejskich (zwtaszcza niemieckiej), napie¢ ge-
opolitycznych i niepewnosci biznesowej, a w przypadku faktycznych
przeptywow kapitatu — czesciowo takze ze spadku nadwyzki operacyj-
nej firm w Polsce. Skala spadkdéw moze wydawac¢ sie tak duza rowniez
z uwagi na punkt odniesienia — wysokie wyniki, jakie wygenerowato
popandemiczne odbicie. W perspektywie 10-letniej BIZ wrocity do po-

ziomu sprzed 2020 r.

* W niniejszym opracowaniu region Europy Srodkowo-Wschodniej obejmuje: Butgarie, Czechy, Polske, Rumunie, Stowacje i We-
gry.
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® Polska powoli wyczerpuje proste rezerwy rozwojowe i przewagi kosz-
towe. W dtuzszym okresie moze to zmniejszac atrakcyjnos$¢ inwestycyj-
na zwtaszcza w przypadku firm, dla ktérych gtownym motywem wejsécia

na polski rynek jest optymalizacja kosztow i niskie koszty pracy.

® Stopniowa erozja konkurencyjnosci kosztowej jest szczegélnie widocz-
na w odniesieniu do kosztéw pracy. Srednia stawka godzinowa 14,5 EUR
(2023 r.) oraz zblizenie ptacy minimalnej do 1000 EUR — najwyzszego
poziomu w regionie — czyni Polske mniej atrakcyjna dla inwestoréw
poszukujacych taniej sity roboczej, zwtaszcza na tle Rumunii i Butgarii.
W ostatnim czasie nominalne koszty pracy rosty szybciej niz produk-
tywnos¢; wydajnosé pracy na godzine nalezy obecnie do najnizszych

w UE (4. miejsce od konca).

® Stopniowa utrata pierwotnych przewag moze by¢ tagodzona poprzez
wzrost innowacyjnosci i automatyzacji, jednak w obszarach tych tkwi
wiele wyzwan. Naktady na B+R stanowig jedynie 1,56 proc. PKB (2023 r.),
a w European Innovation Scoreboard Polska — razem ze Stowacja, But-
garig i Rumunia — znajduje sie w grupie ,wschodzacych innowatoréw™.
Stopa inwestycji brutto w srodki trwate to tylko 17,7 proc. PKB (najnizsza
w regionie), a liczba robotéw na 10 tys. pracownikéw przemystowych
wynosi 55 — znacznie mniej niz w Czechach (165), na Stowacji (146) czy
na Wegrzech (109).

® Istotnym hamulcem transformacji modelu gospodarki sa koszty ener-
gii i struktura miksu energetycznego. Udziat wegla w produkcji energii
elektrycznej (59 proc. w 2023 r.) oraz wysokie ceny energii (6. miejsce
w przemysle w UE) obnizajg atrakcyjnos¢ Polski, zwtaszcza wérdd in-
westorow energochtonnych. Polska jest jedynym krajem w regionie bez
elektrowni jadrowej, a niski udziat OZE i wysoka emisja CO, utrudniaja
zwiekszenie aktywnosci podmiotéw zagranicznych w segmencie zielo-
nych BIZ.

® Infrastruktura i logistyka sa atutami Polski na tle regionu, ale z pewny-
mi zastrzezeniami. Ze strategicznym potozeniem w sercu Europy Polska
petni role kluczowego wezta logistyczno-transportowego na kierunkach
Wschoéd-Zachod i Pétnoc—Potudnie. Polska ma 1802 km autostrad, co
przektada sie na gesto$¢ 6 km/1000 km? i jest to jeden z najstabszych
wynikow w regionie (gorsza tylko Rumunia). Z kolei gestos¢ linii kole-
jowych plasuje Polske w érodku stawki (63 km/1000 km?). W obszarze
digitalizacji 61,3 proc. populacji jest w zasiegu $wiattowodu (dla poréw-
nania: Rumunia 96,5 proc., Butgaria 91,6 proc., Wegry 71,7 proc.), cho¢

wykorzystanie tej infrastruktury jest relatywnie niskie.

Kluczowe wnioski



Wysoka atrakcyjnose
inwestycyjna i spadki BIZ

0d poczatku transformacji ustrojowej Polska przyciagneta 364 mld USD ka-
pitatu zagranicznego w postaci BIZ. Jest to blisko 40 proc. wszystkich na-
ptywdw BIZ w Europie Srodkowo-Wschodniej, co odpowiada wzglednej wiel-
kosci PKB Polski (w cenach biezacych) w regionie. Zasob BIZ — skumulowana
wartos¢ inwestycji, ktora obecnie znajduje sie w Polsce — w relacji do PKB
wynosi 41,4 proc. Najwyzszy wskaznik notuja Czechy (65,3 proc.), za$ najniz-
szy Rumunia (35,8 proc.). Nalezy przy tym pamietac, ze wieksze gospodarki,
takie jak Polska (wiekszy mianownik), przyciagajg mniej inwestycji w stosunku
do swojego PKB.

Regionalny rozktad transakcji BIZ w ostatniej dekadzie pokazuje, Ze inwesto-
rzy wybierali Polske czesciej niz inne panstwa w regionie, mimo rosnacego
znaczenia Rumunii i Butgarii. O ile w latach 2000-2004 do Polski naptyneto
38 proc. wszystkich inwestycji ulokowanych w Europie Srodkowo-Wschod-
niej, o tyle w latach 2015-2019 oraz 2020-2023 byto to odpowiednio 49 proc.
i 48 proc. tacznych strumieni BIZ. Wzrosta réowniez intensywnos$¢ BIZ — war-
tos¢ transakcji inwestycji w danym roku w przeliczeniu na mieszkanca. W la-
tach bezposrednio po wejsciu do UE (2005-2009) wynosita ona dla Polski
$rednio 352 USD per capita, co byto najnizszym wynikiem w regionie, nato-
miast w okresie od wybuchu pandemii — 681 USD. Jest to trzecia wartos¢ po
Czechach (835 USD) i Wegrzech (778 USD).

Mimo bardzo dobrych odczytow BIZ naptywajacych do Polski w poprzed-
nich latach, w ostatnim czasie wartos¢ transakcji wyraznie wyhamowuje.
Silne spadki wida¢ w wartosci ogtaszanych projektéw greenfield. Wedtug
fDi Markets w 2024 r. tgczna wartos¢ ogtoszonych projektow typu greenfield
wyniosta 7,3 mld USD w poréwnaniu z 16,8 mld USD rok wczesniej. Jedno-
czesnie, jest to niemal 3-krotnie mniej inwestycji niz w 2019 r. (20,9 mld
USD). Spadek ten dotyczy takze produkcji przemystowej, ktéra ma istotne
znaczenie w kontekscie wzrostu produktywnosci i podnoszenia innowacyj-

nosci gospodarki.

Wyhamowanie BIZ widaé¢ takze we wstepnych danych opublikowanych
przez OECD. W 2024 r. wartosc¢ transakcji BIZ obnizyta sie niemal dwukrotnie
wzgledem roku poprzedniego - z 28,4 mld USD do 12,7 mld USD, co oznacza
spadek o 55 proc. (OECD, 2025), jest to wynik najstabszy od 2017 r. Sktadaja
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sie na niego wszystkie typy transakcji: zwigzane z nabyciem akcji i innych
udziatéw kapitatowych byty nizsze o 7 mld USD, zyski reinwestowane w kra-
ju zmniejszyty sie 0 4 mld USD, natomiast odptywy z tytutu instrumentow

dtuznych wzrosty o 3 mld USD.

Wykres 1. Wartos¢ ogtoszonych projektow BIZ typu greenfield skorygowana o zawieszona
inwestycje firmy Intel (w mld USD)
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych fDi Markets.

Przyczyn ostatnich spadkéw naptywu BIZ nalezy upatrywac gtéwnie w czyn-
nikach koniunkturalnych. Najwazniejszym z nich wydaje sie by¢ spowolnienie
gospodarek europejskich, zwtaszcza Niemiec, skad pochodzi co pigty dolar
zainwestowany w Polsce przez ostatnie 35 lat (Srednia wartos$¢ transakcji
z Niemiec za ostatnie 10 lat wyniosta 19,6 proc. catosci). W 2023 r. wartos$¢
inwestycji z Niemiec wyniosta 2,3 mld USD (8,3 proc. catosci), wobec 6,8 mld
USD w 2022 r. (19,1 proc.) i 4,3 mld USD w 2021 r. (13,9 proc.) Wptyw na spa-
dek inwestycji maja réwniez niewatpliwie napiecia geopolityczne i towarzy-
szgca im niepewnos¢ biznesowa. Nie bez znaczenia sg rosnace koszty energii,
zaréwno w Polsce jak i Europie, bedace konsekwencja rosyjskiej agresji na
Ukraine oraz utrzymujace sie wysokie koszty kredytu w EUR i USD, co ogra-

nicza inwestycje na catym swiecie.

Mimo gorszych danych BIZ Polska wciaz jest postrzegana jako atrakcyjne
miejsce do lokowania kapitatu. Potwierdzaja to liczne rankingi i ankiety prze-
prowadzane w kregach inwestorow. Przyktadowo, w ostatniej Analizie Ko-
niunkturalnej AHK Polska zajeta 3. miejsce wsrod pietnastu panstw Europy

Srodkowo-Wschodniej i zostata wyprzedzona jedynie przez Estonie i Litwe
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(AHK, 2025). Ocena polskiej gospodarki pozostaje zatem stabilna od pierw-
szej edycji ankiety w 2012 r. (w latach 2019 i 2021 réwniez byta na miej-
scu 3., w pozostatych latach na 1. lub 2.). W badaniu EU Attractiveness Survey
z czerwca 2024 r. Polska zostata sklasyfikowana na 6. miejscu w catej Euro-
pie z 229 projektami typu greenfield, za Francja, Wielka Brytanig, Niemcami,
Turcjg i Hiszpanig (EY, 2024). Jest to wynik porownywalny z wczesniejszymi
edycjami (8. miejsce w 2023 r., 9. w 2022 r., 6. w 2021 r., 7. w 2020 r.). Z kolei
w rankingu Kearney FDI Confidence Index Polska zajeta 8. pozycje na swie-

cie w kategorii rynkéw wschodzacych (Kearney, 2025) (7. miejsce w 2024 r.).
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BIZ a motywy inwestycyjne

Ocena atrakcyjnosci danego kraju z perspektywy inwestora zalezy w osta-
tecznym rozrachunku od motywu inwestycyjnego, a tych moze byé¢ kilka.
W tradycyjnym ujeciu motywy inwestycyjne obejmuja: (1) dostep do rynku
wewnetrznego, (2) pozyskanie zasobow (np. surowcdw), (3) poprawe efektyw-
nosci (nizsze ceny czynnikéw produkcji, np. pracy), oraz (4) dostep do tzw.
zasobow strategicznych (np. technologia, know-how, wysoko wykwalifikowani
specjalisci). Na poczatku transformacji gospodarczej inwestycje naptywaty do
Polski gtéwnie z powoddw rynkowych oraz niskich kosztéw pracy. Od akcesji
do UE rosnie atrakcyjnosc Polski jako miejsca lokalizacji produkcji w ramach
europejskich i globalnych tancuchéow wartosci. Dodatkowo wybieraniu Polski

przez inwestorow sprzyja obecnos$¢ na jednolitym rynku UE.

Sposrod czterech klasycznych motywéw inwestycyjnych na znaczeniu be-
dzie zyskiwat motyw dostepu do rynku, ze wzgledu na rosnaca chtonnosé
i rozmiar polskiego rynku wewnetrznego - niezaleznie od stopnia konku-
rencyjnosci kosztowej kraju. Polska z 38 mln mieszkancéw jest najwiek-
szym rynkiem konsumenckim w Europie Srodkowo-Wschodniej i 6. w UE
(wedtug prognoz PKB Polski w 2025 r. przekroczy pierwszy raz w historii po-
ziom 1 bln USD). Wprawdzie prognozy wskazuja na stopniowy spadek liczby
ludnosci (do 32 mln w 2054 r. i nawet do 19,4 mln w 2100 r. wedtug ONZ)
(United Nations, 2024), jednoczes$nie rosnie zamozno$¢ spoteczenstwa, stan-
dard zycia i popyt na wysokomarzowe oraz luksusowe produkty i ustugi. Ten
motyw zachowa rosngce znaczenie az do momentu, gdy rynek krajowy osig-
gnie wysoki poziom nasycenia, a gospodarka wejdzie w faze petnej dojrza-
tosci. Motyw efektywnosciowy bedzie bezposrednio podporzadkowany kon-
kurencyjnosci kosztowej (patrz nizej) i jego znaczenie bedzie uwarunkowane
postepami w zakresie automatyzacji i robotyzacji, tym jak udana okaze sie
transformacja energetyczna i przebudowa miksu energetycznego oraz jaka
realnie role w procesie reshoringu odegra Polska. Natomiast znaczenie mo-
tywu dotyczacego zasobow strategicznych bedzie zalezato od awansu tech-

nologicznego i innowacyjnosci Polski.

Na motywy inwestycyjne nalezy rowniez patrze¢ przez pryzmat kraju pocho-
dzenia inwestoréw. W pewnym uproszczeniu, niemieccy i szerzej — europej-
scy inwestorzy, kieruja sie gtéwnie efektywnoscig oraz dostepem do rynku

wewnetrznego Polski, podczas gdy kapitat z Azji i USA liczy w wiekszym
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stopniu na bezctowy dostep do jednolitego rynku unijnego (tariff jumping).
Firmy zza wschodniej granicy w zwigzku z toczacg sie wojng kierujg sie cze-
sto motywem ucieczki, traktujac Polske jako bezpieczng przystan, podczas
gdy kraje takie jak Luksemburg, Cypr i do pewnego stopnia Holandia, poja-
wiaja sie w zestawieniach BIZ za sprawa praktyki round-trippingu (kapitat
trafia do Polski poprzez kraj trzeci, czesto w celu uzyskania ulg podatkowych,
omijania regulacji lub zwiekszenia prestizu inwestycji).
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Konkurencyjnos¢ czynnikow
produkciji (praca, kapitat,

energia, technologia,
infrastruktura)

Koszty i dostepnos¢ pracy

Wprawdzie spadek BIZ ma charakter przede wszystkim koniunkturalny, to
jednak konkurencyjnos¢ kosztowa Polski ulega stopniowej erozji, co nie pozo-
stanie bez wptywu na jej atrakcyjnos¢ inwestycyjna. Rosnacy koszt wynagro-
dzen, napedzany zaréwno wzrostem ptac w kraju, jak i umocnieniem ztotego
wzgledem euro, powoduje, ze model rozwoju oparty na niskich kosztach pracy
jest w dtuzszym okresie nie do utrzymania. Ptaca minimalna zblizyta sie do
rownowartosci 1000 EUR i jest najwyzsza w regionie, cho¢ trend wzrostowy
wynagrodzen obserwuje sie w catej Europie Srodkowo-Wschodniej. Rzad pro-
gnozuje wprawdzie pewne wyhamowanie dynamiki ptac w kolejnych latach
(do 5-7 proc. rocznie), jednak kluczowa dla atrakcyjnosci bedzie relacja po-
miedzy wzrostem wynagrodzen a wydajnoscia. Polska wcigz znajduje sie na
4. miejscu od konca w UE pod wzgledem wydajnosci na przepracowang go-
dzine (przed totwa, Butgarig i Grecjg), cho¢ w minionej dekadzie zanotowata

bardzo dynamiczny wzrost (3. w stosunku do 2015 r., po Rumunii i Irlandii).

Wykres 2. Stawka godzinowa w wybranych krajach (w EUR)
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych Eurostatu.
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Inwestorzy zagraniczni od lat podkreslaja, ze atutem Polski s3 nie tylko kon-
kurencyjne ptace, ale takze wysoko wykwalifikowana kadra, zwtaszcza w ob-
szarach STEM. Polska ma najwyzszy odsetek osob z wyzszym wyksztatceniem,
zatrudnionych w obszarze nauki i technologii w Europie Srodkowo-Wschodniej
(27 proc.). Drugi wynik uzyskaty Wegry (23 proc.), a najnizszy odsetek ma Ru-
munia (16 proc.). Jednoczesnie Polska wypada stabo pod wzgledem udziatu
w szkoleniach i ksztatceniu ustawicznym - zaledwie 8,7 proc. dorostej popu-
lacji deklarowato udziat w ksztatceniu lub szkoleniach w 2023 r. Gorzej z ana-
lizowanych panstw wypadaja jedynie Rumunia i Butgaria. Na dostepnos$¢ sity
roboczej wptywaja takze biezace wyzwania rynku pracy. W obliczu drugiej naj-
nizszej stopy bezrobocia w UE (2,7 proc. w marcu 2025 r.), wysokiego wskazni-
ka zatrudnienia (78,4 proc. wobec 75,8 proc. w UE w 2024 r.) oraz narastajace-
go kryzysu demograficznego, coraz wiekszym problemem staje sie jednak nie
tylko dostep do wykwalifikowanych pracownikéw, ale do pracownikow w ogéle.
Poniewaz wskazniki bezrobocia sg co do zasady znacznie nizsze w duzych
metropoliach (Warszawa, Krakéw, Wroctaw) i okolicach, w ktérych lokuje sie
najwiecej BIZ, to firmy zagraniczne majg ograniczone mozliwosci rekrutacji, co
zmusza je do siegania po alternatywne rozwiagzania, czyli do korzystania z wta-
snej kadry menedzerskiej, przejmowania najlepszych pracownikoéw zatrudnio-

nych w firmach rodzimych lub rekrutowania absolwentéw bez doswiadczenia.

Stosunek kosztow pracy do wydajnosci w Polsce wciaz pozostaje konkuren-
cyjny, szczegolnie w przemysle przetworczym i ustugach. Ostateczna ocena
zalezy jednak od strategii inwestora — dla firm poszukajacych taniej sity robo-
czej atrakcyjnos$¢ Polski maleje w poréwnaniu z krajami o nizszych kosztach
pracy, takich jak Rumunia. W przypadku inwestycji poszukujacych dostepu do
rynku, rosngce wynagrodzenia w sensie realnym maja zaréwno pozytywny, jak
i negatywny wptyw. Z jednej strony podnosza koszty operacyjne, a z drugiej
zwiekszajg site nabywcza konsumentoéw. Firmy zaawansowane technologicz-
ne kierujg sie przede wszystkim dostepnoscia wykwalifikowanej kadry, eko-
systemem innowacji i potencjatem wzrostu produktywnosci, a koszty pracy
odgrywajg w ich decyzjach relatywnie mniejszg role. Znaczenie kosztéw pracy
w przemysle bedzie dodatkowo zmniejszata postepujaca automatyzacja i ro-
botyzacja. Naptyw BIZ moze przyczyniac sie rowniez do wzrostu wydajnosci

poprzez dyfuzje wiedzy i tzw. efekty spillover (Javorcik, 2004; OECD, 2025).

Kapitat

Drugim analizowanym czynnikiem konkurencyjnosci Polski jest kapitat. Pol-
ska nalezy do panstw Europy z najnizszym poziomem kapitatu fizycznego na
mieszkanca - ok. 32 tys. EUR — w czym ustepuje jedynie Rumunii, Stowacji

i Butgarii'. Z punktu widzenia rozwoju gospodarczego stanowi to oczywiste

" Przeliczone po kursie $redniorocznym z 2004 r. (AMECO 8.1).
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wyzwanie, poniewaz akumulacja kapitatu jest konieczna dla przyspieszenia
wzrostu wydajnosci i unowoczesnienia gospodarki. Z drugiej strony, dla in-
westoréw niski poziom kapitatu moze oznaczac potencjalnie wyzsze stopy

zwrotu z inwestycji.

Z punktu widzenia finansowania przedsiewzie¢ innowacyjnych szczegdlnym
ograniczeniem w Polsce jest dostepnos¢ kapitatu wysokiego ryzyka. Zarow-
no w Polsce, jak i w catym regionie fundusze venture capital sg stabo rozwi-
niete — zjawisko to, na co zwracat uwage Draghi w Raporcie (Draghi, 2024),
dotyczy catej Europy, zwtaszcza w porownaniu z USA. Rozwdj rynku venture
capital jest kluczowy nie tylko dla finansowania start-upow, lecz takze dla
przyciggania inwestycji ,poszukujacych” strategicznych aktywow, ktore sg
zazwyczaj produktem dobrze rozwinietego ekosystemu innowacji, obejmuja-

cego uniwersytety, akceleratory oraz centra badawczo-rozwojowe.

Wykres 3. Kapitat fizyczny netto na jednego obywatela w 2024 r. (w tys. EUR)
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Czechy
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych AMECO i Eurostatu.

Cena kapitatu, czyli stopy procentowe dla bezposrednich inwestoréw za-
granicznych wydaje sie nie mie¢ kluczowego znaczenia przy podejmowaniu
decyzji o utworzeniu fabryki czy centrum ustug dla biznesu. Petni przede
wszystkim funkcje sygnalng i stanowi posredni wskaznik stabilnos$ci makro-
ekonomicznej, ale nie wptywa bezposrednio na decyzje o inwestycjach lub
ich wycofaniu. Podobnie — w kategoriach waloru sygnalnego — nalezy ocenia¢
kwestie zakonczenia sporu wokét KPO. Polska jest generalnie postrzegana
przez inwestorow jako kraj stabilny makroekonomicznie (AHK, 2024), a wy-

soki poziom stép procentowych moze by¢ odbierany jako sygnat determinacji

Wegry
Chorwacja

Polska

totwa

Rumunia

Stowacja

Butgaria
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w zwalczaniu inflacji i element wzmacniajacy stabilnos¢. W kolejnych latach
oczekuje sie ponadto normalizacji inflacji (wg NBP do 3,4 proc. PKB w 2026 r.
i 2,5 proc. w 2027 r.) oraz kosztow kredytu, co powinno zmniejszy¢ dyspro-

porcje regionalne.

Koszty energii

Coraz bardziej istotnym czynnikiem atrakcyjnosci inwestycyjnej sa kosz-
ty energii, stabilno$¢ jej podazy oraz dostepnos$¢ OZE. Polska skutecznie
uniezaleznita sie od rosyjskiego gazu, jednak boryka sie ze skutkami przy-
spieszonej transformacji energetycznej. Wysokie koszty energii pozostaja
istotnym czynnikiem ograniczajgcym atrakcyjnos$¢ inwestycyjna, zwtaszcza
w sektorach energochtonnych, takich jak produkcja poétprzewodnikéw, bate-
rii czy centra danych. Polska stata sie jednym z najdrozszych krajow UE pod
wzgledem cen energii dla przemystu (6. miejsce w pierwszej potowie 2024 r.),
co jest wynikiem wciaz wysokiego uzaleznienia od wegla oraz najnizszego
w regionie wykorzystania OZE (16,56 proc. w 2023 r.). Ponadto, w przeciwien-
stwie do Czech, Stowacji czy Wegier, Polska nie ma jeszcze elektrowni jadro-
wej. Jej przewidywana budowa, ktérej rozpoczecie planowane jest na 2028 r.
moze w dtuzszym okresie stabilizowac¢ podaz energii i stworzy¢ przestrzen
do obnizek jej cen hurtowych. Jednoczesnie problem wysokich cen energii
ma charakter ogélnoeuropejski — w Europie sg one 2-3 razy wyzsze niz w USA
i Chinach (Heussaff, 2024).

Wykres 4. Udziat wegla w produkcji energii elektrycznej krajéow UE w okresie 01-05.2024 r. (w proc.)
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Obecna, niekorzystna struktura miksu energetycznego z duzym udziatem
wegla, ma przetozenie nie tylko na koszty energii. Zniecheca takze inwesto-
réow zagranicznych kierujacych sie polityka zréwnowazonego rozwoju. Niski,
cho¢ rosnacy udziat OZE i wysoka emisyjno$¢ polskiej gospodarki przektadaja
sie na wysoka emisje gazoéw cieplarnianych. W relacji do PKB Polska generuje
najwiecej CO, w UE, po Butgarii. Rodzi to istotne problemy wizerunkowe - dla
Polski i — rzadziej — takze dla zarzgdow firm zagranicznych, ktore pod wpty-
wem presji akcjonariuszy dgzg do zmniejszania $ladu weglowego i oczekuja
wiekszego dostepu do OZE. Proponowane regulacje srodowiskowe w UE, jak
tzw. dyrektywa bateryjna, ktéra przewiduje wyliczanie sladu weglowego przy
uwzglednieniu miksu energetycznego kraju, maja wymierne konsekwencje

finansowe i moga zniecheci¢ niektdre firmy do inwestowania w Polsce.

Kwestie srodowiskowe i dostep do OZE maja szczegdlne znaczenie dla coraz
bardziej popularnych tzw. zielonych BIZ - inwestycji zwigzanych z techno-
logiami niskoemisyjnymi. Zalicza sie do nich m.in. inwestycje w OZE, auta
elektryczne czy zielony wodor. Inwestorzy tego typu lokuja projekty w kra-
jach wdrazajacych polityki klimatyczne, w ktorych dostepna jest czysta ener-
gia i proekologiczna infrastruktura (Jaumotte i in., 2024). Aby Polska mogta
uczestniczy¢ w tym rosngcym segmencie inwestycji, musi zwiekszy¢ udziat
OZE w produkcji energii. Dla wielu firm zagranicznych, zwtaszcza w sekto-
rach wysokiej technologii, biotechnologii czy ICT, kluczowa jest nie tylko sama
wysokos¢ cen energii, ale przede wszystkim ich stabilnos¢. Nawet relatywnie
wysoki poziom cen mozna wkalkulowa¢ w model biznesowy, natomiast wa-

hania cen i brak przewidywalnosci kosztéw energii zniechecajg do inwestycji.

Innowacyjnosc¢

Kluczowym czynnikiem z punktu widzenia przyciagania inwestycji o wysokiej
wartosci dodanej jest poziom zaawansowania technologicznego i innowacyj-
nego. Polska notuje wzrost wydatkéw na badania i rozwéj (B+R), zar6wno
w ujeciu ogolnym (GERD), jak i w sektorze przedsiebiorstw (BERD). Z inten-
sywnoscia prac B+R na poziomie 1,56 proc. PKB nadal pozostaje daleko w tyle
za europejskimi liderami, jednak w stosunku do poziomu zamoznosci lokuje
sie nieco powyzej linii trendu. W regionie wieksze naktady ponosza jedy-
nie Czesi. Niemniej pod wzgledem szerzej rozumianej innowacyjnosci Polska
jest wsrdd europejskich maruderow. Ostatni European Innovation Scoreboard
(2024) klasyfikuje Polske w grupie ,wschodzacych innowatorow”, obok Sto-
wacji, Butgarii i Rumunii, co wskazuje na istotne zalegtosci. Niedostatecznie
wykorzystywane sa tez miedzynarodowe fundusze na badania — w progra-
mie Horyzont 2020 Polska znalazta sie na jednym z ostatnich miejsc pod
wzgledem uzyskanych érodkow, po otrzymaniu jedynie 750 mln EUR z puli
80 mld EUR. Zaréwno w przeliczeniu na PKB, jak i na 1000 mieszkancow, wy-

nik ten plasuje Polske na koncu europejskiej stawki.
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Wykres 5. Wydatki GERD i BERD w relacji do PKB w 2023 r. (w proc.)
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych Eurostatu.

Pewnym wyzwaniem dla podnoszenia innowacyjnosci jest niska stopa inwe-
stycji, ktora posrednio przektada sie na ograniczony poziom automatyzacji
i robotyzacji (Le$niewicz, 2025). Wprawdzie metodologia liczenia inwestycji
krajowych w Polsce budzi uzasadnione watpliwosci (mBank, 2024), naktady
brutto na srodki trwate w relacji do PKB (stopa inwestycji) w 2023 r. wyniosty
17,7 proc., jest to najnizsza wartos¢ w regionie i druga od konca w catej UE
(po Grecji). Wskaznik liczby robotéw na 10 tys. pracownikéw w Polsce wyno-
si zaledwie 55, co w poréwnaniu z innymi krajami w regionie jest wynikiem
rozczarowujacym (IFR, 2024). Polske wyprzedzajg nie tylko Czechy (165,4)
i Wegry (109,5), ale takze Stowacja (146,5). Najbardziej zrobotyzowane kraje na
Swiecie to Korea Potudniowa (1012), Singapur (730) i Niemcy (415). Niska stopa
inwestycji, w powiazaniu z niska robotyzacja i innowacyjnoscia gospodarki,
moze prowadzi¢ do negatywnej selekcji inwestorow. Paradoksalnie, nizsze
koszty pracy sprawiaja takze, ze automatyzacja staje sie mniej optacalna, co
jeszcze bardziej spowalnia transformacje przemystowa.

Infrastruktura

Skuteczne skomunikowanie Polski z rynkami europejskimi to jeden z klu-
czowych czynnikéw, ktdory doceniaja inwestorzy. Dostep do morza jest tu
atutem, nie tylko ze wzgledow logistycznych, ale rowniez dla zapewnienia
stabilnosci dostaw energii i gazu. Wcigz wyzwaniem pozostaje tempo roz-

woju potaczen kolejowych, lotniczych i ekspansja infrastruktury drogowe;j.
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Z punktu widzenia inwestorow zagranicznych dyskusja o CPK nabiera szcze-
golnego znaczenia, poniewaz projekt ten moze zwiekszy¢ atrakcyjnos¢ Polski,
zwtaszcza w przypadku inwestordéw, ktérzy cenig sobie efektywne rozwigza-

nia transportowe i logistyczne.

Ze strategicznym potozeniem w sercu Europy, Polska jest weztem logistycz-
no-transportowym w kierunkach Wschéd-Zachdd i Pétnoc-Potudnie. Dys-
ponuje czterema duzymi portami morskimi, ktére w 2023 r. osiggnety taczny
przetadunek blisko 146 mln t — ponad dwukrotnie wiecej niz 10 lat temu
(Baniak, 2025). Jednoczes$nie Gdansk awansowat na 7. pozycje w UE pod
wzgledem obstuzonych tadunkdéw (81 mln t). Chociaz polskim portom wciaz
daleko do holenderskich (Rotterdam, Antwerpia) czy niemieckich (Hamburg),
to udato sie przeja¢ znaczng czes¢ przetadunkow kontenerowych, ktére
wczesniej byty obstugiwane przez Niemcy. Jedynym portem o poréwnywal-
nej przepustowosci w regionie jest rumunska Konstanca, bedaca czescia tzw.
Korytarza Srodkowego (Poptawski i in., 2024), cho¢ jej aktywnos$é koncen-
truje sie gtownie na rynkach potudniowych i przetadunkach z Azji Centralnej
i Chin. Rola polskich portéw bedzie rosta, szczegoélnie w kontekscie dostaw
surowcow energetycznych, co wzmacnia ich znaczenie dla bezpieczenstwa

energetycznego kraju i regionu.

Polska wyrdznia sie takze pod wzgledem liczby portéow lotniczych (dwana-
scie lotnisk klasyfikowanych przez Eurostat jako duze) i wielkosci frachtu
(208 tys. t w 2023 r.). Lotnisko Chopina w Warszawie pod wzgledem wiel-
kosci jest 23. portem lotniczym w UE i w regionie wyprzedza je tylko bu-
dapesztanski Liszt Ferenc International (20. miejsce). W rankingach Banku
Swiatowego dotyczacych jakoéci logistyki (Logistics Performance Index) Pol-
ska wypada najlepiej w Europie Srodkowo-Wschodniej, szczegélnie w obsza-

rach zwigzanych z kontrola celng i sledzeniem przesytek.

Pod wzgledem gestosci linii kolejowych Polska plasuje sie w srodku euro-
pejskiej stawki (63 km na 1000 km?), ale w rozwoju infrastruktury drogowej
posiada istotne zalegtosci. Wprawdzie dtugos$¢ autostrad sukcesywnie ro-
$nie, to jednak tempo rozbudowy jest jednym z najwolniejszych w regionie,
zwtaszcza w pordéwnaniu z Czechami czy Stowacja. Polska posiada tgcznie
1802 km autostrad, co daje wskaznik gestosci na 1000 km? na poziomie 6
(gorzej wypada tylko Rumunia). Infrastruktura cyfrowa réwniez rozwija sie dy-
namicznie, zwtaszcza w zakresie sieci $wiattowodowej i rozwigzan o wysokiej
przepustowosci, cho¢ wciaz istnieje przestrzen do lepszego wykorzystania
tego potencjatu. Dostep do internetu w Polsce deklaruje obecnie 93,3 proc.
mieszkancdw, czyli wiecej niz wynosi $érednia unijna, za$ 61,3 proc. oséb
znajduje sie w zasiegu sieci $wiattowodowej (W Rumunii 96,5 proc., Butgarii
91,6 proc., na Wegrzech 71,7 proc.), cho¢ wykorzystanie tej infrastruktury jest
niskie (40 proc.)

Konkurencyjno$¢ czynnikéw produkcji (praca, kapitat, energia, technologia, infrastruktura)
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Polska od lat utrzymuje stabilng pozycje na swiatowej mapie bezposrednich
inwestycji zagranicznych, co potwierdzaja liczne migdzynarodowe rankingi
i badania opinii inwestoréw. Niemniej jednak w 2024 r. naptyw BIZ wyraznie
wyhamowat — liczba ogtoszonych projektéw typu greenfield spadta do pozio-
mu sprzed pandemii, o 55 proc., a wedtug danych wstepnych spadta rowniez
wartos¢ transakcji BIZ. Cho¢ gtéwne przyczyny tego ostabienia maja charak-
ter koniunkturalny, dane te daja asumpt do dyskusji na temat stopniowego
wyczerpywania sie jednej z wazniejszych pierwotnych przewag konkurencyj-
nych: niskich kosztéw pracy.

Erozja przewagi kosztowej nie musi jednak oznacza¢ spadku atrakcyjnosci
inwestycyjnej Polski w regionie. Po pierwsze, koszty pracy rosna w catej
Europie Srodkowo-Wschodniej, choé¢ w réznym tempie. Po drugie, o atrak-
cyjnosci w duzej mierze decyduja motywy inwestora, a te ewoluuja wraz
z rozwojem gospodarczym kraju. Polska przestata juz kojarzy¢ sie wytacznie
z dostepnosciag prostych zasoboéw (surowce, tania sita robocza). Zmienia sie
takze jej rola w europejskich i globalnych tancuchach wartosci — od funkcji
montowni do bardziej zaawansowanych ogniw produkcyjnych i ustugowych.
Jako duza gospodarka, z PKB zblizajagcym sie do 1 bln USD (wedtug prognoz
MFW) i z coraz bardziej zamoznym i chtonnym rynkiem, atrakcyjnos¢ Polski
rosnie na znaczeniu nie tylko wérod inwestorow poszukujgcych dostepu do
rynku wewnetrznego, ale takze ,wrot” do jednolitego rynku UE. Przejscie
do kolejnych etapéw bedzie jednak wymagato nowych pomystéw w zakresie
polityki gospodarczej i innowacyjnosci — przede wszystkim odpowiedzi na
pytanie, jakich inwestycji Polska naprawde potrzebuje i w jaki sposéb maja

one wpisywac sie w dtugofalowa strategie rozwoju kraju.

Sukces niewatpliwie bedzie zaleze¢ od umiejetnosci przyciagania inwestycji
o wysokiej wartosci dodanej, opartej na wiedzy i intensywnych technolo-
gicznie. Wymaga to budowania nowych przewag konkurencyjnych - od sil-
nego wsparcia B+R i innowacji, przez automatyzacje, robotyzacje i cyfryzacje
przemystu, az po dalszy rozwdj infrastruktury logistycznej i energetycznej.
Rownoczesnie nalezy eliminowac bariery regulacyjne ograniczajace naptyw
kapitatu oraz elastycznie dostosowywac polityke inwestycyjng, aby skutecz-
nie konkurowac¢ z panstwami regionu i reagowac¢ na zmiany geopolityczne.

Dalsze umacnianie pozycji Polski wymaga ponad wszystko wytyczenia jasnej
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Sciezki rozwoju technologicznego, a takze wdrozenia narzedzi i rozwigzan
w zakresie podnoszenia innowacyjnosci inspirowanych najlepszymi prakty-

kami zagranicznymi (Klucznik i in., 2024).
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Polski Instytut Ekonomiczny

Polski Instytut Ekonomiczny to publiczny think tank ekonomiczny
z historia siegajaca 1928 roku. Jego obszary badawcze to przede
wszystkim makroekonomia, energetyka i klimat, handel zagraniczny,
foresight gospodarczy, gospodarka cyfrowa i ekonomia behawioralna.
Instytut przygotowuje raporty, analizy i rekomendacje dotyczace
kluczowych obszaréw gospodarki oraz zycia spotecznego w Polsce,
z uwzglednieniem sytuacji miedzynarodowe;j.
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