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SYSTEMOWE UWARUNKOWANIA ZAGRANICZNYCH INWESTYCJ1 BEZPOSREDNICH
W POLSCE

1. KIERUNKI DOTYCHCZASOWYCH ROZWIAZAN

Mozliwosci dokonywania bezposrednich inwestycji przez kapital
zagraniczny w powojennej Polsce powstaty w 1976 r. z chwilg wyda-
nia przez Rade Ministrow ddugo przygotowywanego rozporzadzenia.
Zezwalato ono obywatelom panstw obcych legitymujacych sie polskim
pochodzeniem na zak#adanie malych przedsiebiorstw w Scisle okre-
Slonych dziedzinach rzemiosta, handlu i ustug na peryferiach go-
spodarki narodowej. Decyzjg ta po raz pierwszy oficjalnie zakwe-
stionowano doktrynalne uprzedzenia wobec zagranicznej ekspansj i
obcego kapitatu, a w szczegélnosci wobec jego ewentualnego zain-
teresowania Polskg. Na jej podstawie powstato ok. 20 tzw. Ffirm po-
lonijnych. Dalszych 60 zatozono po wejsaiu w zycie uchwaty Rady
Ministrow z 1979 r. modyfikujgcej pierwotne przepisy.

W 1982 r. zostaly one podniesione do rangi ustawy o zasadach
prowadzenia w Polsce dziatalnosci gospodarczej przez zagraniczne
osoby prawne i Ffizycznel. Jej ghdéwnym celem bydo stworzenie wa-
runkéw do szybkiego zwiekszenia podazy débr konsumpcyjnych na ogo-
4ocony w latach 1980-1981 rynek wewnetrzny. Zachety dla obcych in-
westoréw okazaty sie na tyle skuteczne, ze w 1983 r. ich liczba
zwiekszyta sie do ok. 500. Jakby zaniepokojone rozwojem sytuacji
whadze podwyzszyty wowczas stope podatku dochodowego i stawke obo-
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1 Aktualny tokst tej ustawy znajduje sig w: Cho, dowity, Joint venture«,
“"Rzeczpospolita”, styczen 1990 (wydanie nadzwyczajne).
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wiazkowej odsprzedazy wphywéw dewizowych z eksportu, co wydatnie
przyhamowato tempo inwestowania w Polsce, w rezultacie tej i innych
niekorzystnych modyfikacji przepisow Hliczb*  tzw. zagranicznych
przedsiebiorstw drobnej wytworczosci. (ZPDW), rosnac znacznie wol-
niej niz w okresie 1982-1983, doszta w 1989 Xx- do blisko 800. Do-
starczaty one 1,5% krajowej produkcji przemystowej i zatrudniaty
prawie 1% pracujacych w gospodarce narodowej. Mniej wiecej potowg
catkowitej produkcji stanowidy dobra konsumpcyjne sprzedawane na
rynku wewnetrznym, a Jej dziesigta czes¢ kierowano na eksport. ZPDW
wytwarzaty gtownie artykuly spozywcze, odziezowe i chemiczne2.

W 1986 r. weszta w zycie ustawa sejmowa o spotkach z.udziatem
zagranicznym zwanych popularnie joint ventures. Od tej pory dzia-
+alnos¢ obcego kapitatu w Polsce regulowana Jest dwutorowo. GHownym
kryterium tego zréznicowania przepisow byd - formalnie - warunek
utworzenia spotki z polskimi partnerami, wsréd ktdrych moglty réw-
niez znalez¢ sie przedsiebiorstwa panstwowe. Nowa ustawa miaka jed-
nak przede wszystkim przyciggna¢ duzych inwestorow, promowaC eks-
port wolnodewizowy oraz stymulowa¢ wprowadzanie nowoczesnych roz-
wigzan technicznych i organizacyjnych do polskiej gospodarki. Nie
wszystkie te intencje znalazty faktycznie odbicie w przepisach
ustawy 1 w rezultacie, np. wkdad kapitatowy niektorych ZPDW prze-
wyzszat udziaty zagranicznych wspolnikéw w Joint ventures . Do konca
1988 r. na podstawie ustawy 2z 1986 r. zarejestrowano 32 spokKi.
Ich produkcja i zatrudnienie stanowidy 10% wielkosci w ZPDW, pod-
czas gdy eksport przekroczyt 23%. Bydy to gtownie firmy mate o ka-
pitale zakdfadowym ponizej 600 tys. dolaréw, zatrudniajace nie wie-
cej niz 50 os6b4. Odgrywaty zatem zupednie marginesowg role w go-
spodarce.

Traktowanie kapitatu zagranicznego jako enklawy  skutecznie
utrudniato jego adaptacje do systemu funkcjonowania, zréddem dal-
szych trudnosci byt wewnetrzny podziat tej enklawy uniemozliwiajg-

Zob. Raport o systemie kierowania handlem zagranicznym polski w 1988 r..
Warsaawa 1989 s. 82-84.

Ustawa o ZPDW po nowelizacji w 1985 r. zastrzegta, ze minimalna wielkos¢
kapitatu zaktadowego wynosi 50 tys. dolaréw (plus depozyt gwarancyjny w tej
samej wysokosci),, nhatomiast ustawa o spotkach ("'Dziennik Ustaw™ 1986, nr 17) nie
okrefla%a minimalnego wktadu dewizowego inwestoréw zagranicznych.



cy wkadzom prowadzenie spéjnej polityki oraz sprzyjajacy zarzutom
o0 nieuzasadnione preferowanie obcych inwestoréw tworzacych spolki
kosztem tych, ktorzy wczesniej zaangazowali swdj kapitat w Polsce.
Zachecatlo to w sposéb oczywisty potencjalnych inwestoréw do wycze-
kiwania na stabilizacja regat"gry.

W grudniu 1988 r. Sejm uchwalit nowg ustawg o dziatalnosci go-
spodarczej z udziatem podmiotéw zagranicznych zapewniajgcg im ko-
rzystniejsze warunki dziatania 1 zapoczatkowujaca proces unifi-
kacji istniejagcych wczesniej rozwigzan. W tym celu zniesiono mozli-
wos¢ zakdadania nowych przedsiebiorstw na podstawie przepisow z
1982 r. a Juz zarejestrowanym ZPDW pozostawiono - do wyboru -
albo kontynuowanie dziaktalnosci na dotychczasowych warunkach do
czasu wygasniecia posiadanych zezwolen, albo przejscie pod rzady
nowej ustawy po uzupednieniu kapitatu zakdtadowego do 50 tys.
dolarows.

Ustawa z 19*8 r. weszda w zycie wraz z ustawg o dziatalnosci
gospodarczej, stanowigca zasadniczy zwrot w dotychczas realizowanej
doktrynie. Na mocy tej ustawy TFormalnemu zréwnaniu ulegly wszy-
stkie sektory wkasnosciowe, a osoby prawne i Ffizyczne uzyskaty
daleko idgce ulatwienia w podejmowaniu nowych 1 rozszerzaniu juz
prowadzonych dziatalnosci. Oba akty prawne okazaty sig stosunko-
wo skuteczng zachetg, poniewaz w ciagu niecatego roku liczba wyda-
nych zezwolen zagranicznym inwestorom przekroczyta liczbe przed-
siewzie¢ funkcjonujacych w koncu 1988 r., a wiec powstatych w wy-
niku wieloletnich zabiegbéw o przyciggniecie obcego kapitatu, wsrod
tych zezwolen nadal Jednak dominowaty projekty o udziatach zagra-
nicznych ponizej 100 tys. dolaréw i tylko wyjatkowo zdarzaty sie
wktady przekraczajgce kwote 1 min.

Jednakze w wyniku radykalnego przyspieszenia tempa zmian poli-
tycznych, jakie nastgpito w Polsce w 1989 r. nowe reguty obowigzu-

jJace zagranicznych inwestoréw nie przetrwaty diugo. W grudniu
1989 r. ustawy Zz 1982 r. i z 1988 r. zostaty ponownie znowelizowa-
ne w celu uwzglednienia modyfikacji w przepisach dewizowych, po-

datkowych i celnych stanowigcych elementy programu prorynkowych
przeksztatcen systemu funkcjonowania polskiej gospodarki6.

5 Ewentualnos¢ ta dotyczyta ZPDW powstatych przed 1985 r. =z kapitatem poni-
zej 50 tys. dolaroéw.

6 Zob. Clo, dewizy...



2. CHARAKTERYSTYKA AKTUALNYCH ROZWIAZAN

Inwestorzy zagraniczni moga w zasadzie lokowa¢ kapitaly we
wszystkich .sektorach polskiej gospodarki, tj. w produkcji, handlu,
budownictwie i ustugach, rozwijajac dziakalnos¢ zardéwno na rynek
wewnetrzny, jak i na eksport. Ten szeroki zakres przedmiotowy
jest ograniczony tylko koniecznoscig respektowania interesow eko-
nomicznych i bezpieczenstwa panstwa oraz wymaganiami ochrony
Srodowiska.

Inwestorzy zagraniczni mogg by¢ wydgcznymi whascicielami two-
rzonych w Polsce przedsiebiorstw albo mogg przystepowa¢ do spétek
z polskimi partnerami. Obie ewentualnosci sg jednakowo traktowane
przez ustawe7, jednakze w przypadku spotek zagraniczny minimalny
wk¥ad kapitatowy, wynoszacy 50 tys. dolardw, musi stanowi¢ co naj-
mniej 20% kapitatu zak¥adowego.

Inwestorami zagranicznymi mogg by¢, majace siedzibe za granica
w dowolnym kraju, osoby prawne, Ffizyczne oraz spédki tych oséb nie
majace osobowosci prawnej. Ich potencjalnych partnerow  stanowi
Skarb Panstwa oraz krajowe osoby prawne i Ffizyczne zamieszkate w
Polsce. WspOdpraca obu stron jest mozliwa w formie spodki z ogra-
niczong odpowiedzialnoscig lub spotki akcyjnej emitujacej wytacz-
nie akcje imienne. Spotka z o0.0. moze by¢ jednoosobowa.

Proces naptywu obcego kapitatu reguluje Agencja ds. Inwestycji
Zagranicznych wyposazona w daleko idgace uprawnienia. Jest to je-
dyny organ administracji odpowiedzialny za realizacje polityki
panstwa w omawianej dziedzinie. Zadaniem Agencji Jest  zardwno
opracowywanie zatozen tej polityki i bezposredni nadzér nad pod-
miotami zagranicznymi, jak 1 promocja polskiego rynku inwestycyj-
nego za granicai Prezes Agencji podlega tylko premierowi. Prezes
wydaje zezwolenia na utworzenie przedsiebiorstw z udziatem obcego
kapitatu, warunkujgce ich sadowg rejestracje i rozpoczecie dzia-
+alnosci gospodarczej. Dlatego w ustawie Scisle okreslono tresé
samego wniosku i dokumenty konieczne dla ubiegania sie o zezwole-
nie. Podjecie decyzji musi nastapi¢ w ciggu 2 miesiecy. Odmowa wy-
dania zezwolenia nie upowaznia do zaskarzenia decyzji w sadzie,
lecz jedynie do ponownego starania sie o zezwolenie w Agencji.

7 U rozumieniu ustawy spotka oznacza form« prawny dziatalnosci 1 dlatego do-
tyczy rowniez przedsiebiorstw ze 100Z kapitalen zagranicznym.



Gospodarka finansowa spotek prowadzona Jest wydgcznie w zdotych.
W zwigzku z mozliwoscig zatrudnienia przez spotki obywateli panstw
obcych (takie na Kierowniczych stanowiskach) ich wynagrodzenia mo-
ga by¢ zamieniane na inne waluty w polskich bankach i przekazywa-
ne za granicg. Transferowana kwota obniza jednak czes¢ zysku na-
lezng obcemu inwestorowi 1 dopuszczong przez ustawe do wywozu z
Polski. Wielkos¢ tej czesSci zalezy, z jednej strony, od rozmiaréw
zysku Ztotowego, a z drugiej - od nadwyzki eksportu nad importem
osiggnietej przez przedsiebiorstwo w poprzednim roku dziatalnosci.
Innymi stowy inwestor zagraniczny ma prawo w Polsce zamieni¢ na
dewizy caly swdj zysk ziotowy, lecz wywiezé¢ legalnie moze nie wie-
cej niz wyniosto dodatnie saldo dewizowe w jego spodce. Poczawszy
od 1991 r. dopuszczalny transfer bedzie o 15% wiekszy od  tego
salda. W specjalnych przypadkach Ministerstwo Finanséw moze indy-
widualnie zezwoli¢ na wywo6z wiekszych kwot.

Zgodnie z nowym prawem dewizowym wpdywy z eksportu uzyskiwane
przez wszystkie podmioty gospodarcze podlegaja obowigzkowej od-

esprzedazy w polskich bankach, zas Srodki na import moga by¢ swo-
bodnie kupowane po jednolitym kursie ustalanym przez prezesa NBP.
Wewnetrzna wymienialnos¢ zdotego rozszerzyta wiec zakres finanso-
wania importu w pordéwnaniu z poprzednig wersja ustawy obligujaca
spotki do samofinansowania dewizowego produkcji w zamian za zatrzy-
mywanie 85% wpdywow wolnodewizowych. Tym samym jednak  usunieto
Jeden z istotnych przywilejow dajacych spotkom przewage nad pol-
skimi przedsiebiorstwami, ktore dysponowaty zaledwie 10-50% zaro-
bionych w eksporcie dewiz. W ramach polityki zréwnywania sektorow
Joint ventures zostaty tez pozbawione niektdérych preferencji fi-
skalnych w postaci nizszej “stawki podatku dochodowego oraz ulg za
eksport i za podejmowanie inwestycji w okreslonych dziedzinach
gospodarki8. *

Mimo tych zmian spodki z udziatem zagranicznym nadal sg w lep-
szej sytuacji ekonomicznej niz pozostate podmioty gospodarujgce w
Polsce, dzieki temu m. in., ze:

a) moga inwestowa¢, po uzyskaniu stosownego zezwolenia, ztote
otrzymane =za sprzedaz nabytych na wtérnym rynku kredytowym pol-
skich ddugoéw (transakcje typu debt for equity S\ap);

g
Ulgi podatkone z tytidu inmestycji  przyznane przed 1990 r. sg honorowane.



b) dysponuja trzyletnim zwolnieniem od podatku dochodowego, z
mozliwoscig wydtuzenia do szesciu lat)

Cc) moga zacigga¢ kredyty dewizowe za granicg bez potrzeby ubie-
gania sie o0 zgode Ministerstwa Finansow;

d) sa zwolnione z niektérych opktat celnych: w ciggu pierwszych
3 lat dziatalnosci dotyczy to importu maszyn, wyposazenia i innych
Srodkow dla wkasnych potrzeb, ponadto nie podlegajga chu  aporty
rzeczowe oraz przedmioty przypadajgace partnerowi zagranicznemu po
rozwigzaniu spokki;

e) nie placag podatku od wynagrodzen wzrastajacych ponad cen-
tralnie ustalony putap, co pozwala prowadzi¢ swobodng polityke wy-
nagrodzen;

) obcokrajowcy zatrudnieni w spétkach nie phacg podatku wy-
rownawczego;

g) maja zagwarantowang stabilnos¢ zaréwno regut podatkowych,
jJak i zasad transferu zysku do 1995 r.

3. PROBA OCENY

Historia zagranicznych inwestycji w Polsce jest krotka, ale
niewspodmiernie skomplikowana do ich dotychczasowogo rzeczywiste-
go znaczenia w gospodarce. Czeste i roznokierunkowe zmiany polega-
jace m. in. na zawezaniu przepisami wykonawczymi uprawnien ustawo-
wych zostatly tylko zasygnalizowane w niniejszym artykule . Wskazu-
ja one niewgtpliwie, ze podstawowg trudnos¢ w przyciagnieciu obce-
go kapitatu na masowg skale stanowidto stworzenie w ramach systemu
nakazowo-rozdzielczego rozwigzan, ktoére skdonni byliby zaakceptowac
przedsiebiorcy majacy realng alternatywe dzialania w systemie go-
spodarki rynkowej. Sprawna i sensowna absorbcja inwestycji zagra-
nicznych jest po prostu niemozliwa w kraju 2z zaltozenia wyklucza-
Jacym powstanie i rozwdj kapitatu rodzimego.

Mimo to kolejne regulacje dotyczace inwestycji zagranicznych
byty zawsze przedmiotem sporéw, w ktérych pomijano  uwarunkowania
ogOlnosystemowe. Z regudy oficjalne oceny wypadaty dobrze, zas

Np. Trybunat Konstytucyjny dopiero w 1988 r. uchylit zarzadzenie Minister-
stwa Finansow z 1983 r. ograniczajace swobode dysponowania dewizami przez ZPDW
jako niezgodne z ustawg dewizowg r 1982 r. Zob. Z. Ofiarski, Zmiany
przepiséow dotyczacych gospodarki finansowej firm polonijnych, "Firma™ 1989, nr 5.



formutowane przez Srodowisko inwestoréw - zle. Podobna réznica
opinii rysuje sig rowniez w przypadku ostatniej wersji przepisow
z roku 1988 i 1989.

Proby obiektywizacji stanowisk sg nieliczne 2ze wzgledu na
brak informacji pozwalajacej " rzetelnie przeanalizowa¢ omawiane
zjawisko od strony ilosciowej. Badania rentownosci sektora ZPDW
wskazuja np., ze w latach 1986-1987 byfa ona znacznie, bo ok.
25-40 punktéw procentowych nizsza od rentownosci krajowego rze-
miosta 1 niewiele przewyzszata rentownosS¢  gospodarki narodowej
ogoteml0. Wyniki te nie budzg zaufania, poniewaz wskazuja, ze albo
kapitat zagraniczny nie dgzy do maksymalizacji zysku, albo ze za
granica istniejg jeszcze gorsze warunki do inwestowania niz w Pol-
sce. Obie interpretacje nie wydajg sie stuszne i prawdopodobnie
nalezy uzna¢, ze wyniki Ffinansowe teile quelle po prostu nie od-
zwierciedlajg faktycznej optacalnosci tych przedsiewzie¢. Nie wia-
domo np., w jakim zakresie inwestycje zagraniczne sg formg ‘‘prania"”
nielegalnie zarobionych pieniedzy krajowych potentantéow  sektora
prywatnego, jaka czes¢ dochoddéw poddaje sie ewidencji itp.

Podobnie, gdyby wzig¢ pod uwage skromny ilosciowo napdyw kapi-
tatu i ewidentny brak zainteresowania renomowanych koncernéw in-
westowaniem w Polsce nalezatoby przyzna¢ stusznosS¢ ocenom negatyw-
nym. Z drugiej strony, trzeba jednak zwrd6ci¢ uwage, ze ostatnie
ustawy obowigzujg zbyt krotko, by mogty da¢ efekty obserwowane, np.
w Hiszpanii. Co wiecej, kluczowg role dla inwestoréw  zagranicz-
nych odgrywa ciggle niestabilna sytuacja polityczna i gospodarcza,
w ktérej nie da sie wykluczy¢ ani wybuchu niezadowolenia spotecz-
nego, ani powrotu wysokiej inflacji. Jednoczesnie strategia roz-
wigzywania probleméw polskiego zadtuzenia wolnodewizowego przez
rzady krajéw zachodnich, polegajaca ciggle na odsuwaniu w czasie
momentu ogtoszenia niewyptacalnosci, nie daje kapitatowi prywat-
nemu dostatecznej pewnosci co do transferu przyszdych zyskow z
inwestowania w Polsce.

Wydaje sie wiec, ze w istniejgcej sytuacji niemozliwe  jest
skonstruowanie pojedynczego aktu prawnego, ktory oferowatby atrak-

J. Nawrocki, Kapitat zagraniczny w polskiej gospodarce w latach
1976-1989, "Handel Zagraniczny"™ 1989, nr [-5. Autor ten uwaza, ze "dane i...]
demitologizuja rozpowszechniong opinig o wysokiej rentownosSci przedsiebiorstw
zagranicznych'.



cyjne warunki inwestorom i zarazem zabezpieczal podstawowe intere-
sy kraju. Natomiast dagodzeniu tego dylematu sprzyja¢ beda prze-
ksztakcenia systemowe zmierzajace do pednej wymienialnosci ziote-
go, powstania sprawnych instytucji finansowych, obiektywizacji cen,
eliminacji zachowan wkasciwych systemowi nakazowo-rozdzielczemu,
komercjalizacji stosunkéw miedzy podmiotami gospodarczymi, rozwoju
wkasnosci prywatnej. Ukatwig one modernizacja infrastruktury ban-
kowej , transportowej i dgcznosciowej, stanowigcych obecnie istotne
bariery rzeczowe dla inwestowania w Polsce.

Zapoczgtkowana w 1990 r. w ramach realizacji Programu stabili-
zacyjnego polityka rownowazenia budzetu, realnej stopy procentowej,
stabilnego kursu zdotego, przy utrzymaniu dewizowej plynnosci sy-
stemu bankowego, stanowi zatem istotny krok w Kierunku pozyskania
inwestordow zagranicznych niezaleznie od jakosci ustaw regulujacych
ich dziatalnos¢ w Polsce. Wydaje sig, ze wewnetrzna wymienialnosc¢
ztotego i Jego powazna dewaluacja wsparta wysokimi ctami i podat-
kami od importu, zwkaszcza na przemystowe towary konsumpcyjne,
tez faworyzujg dokonywanie bezposrednich inwestycji w Polsce, po-
dobnie Jak ciggle relatywnie bardzo niskie place.

Jak jednak wynika z dotychczasowych rozwazan, obecnie obowigzu-
jaca ustawa o spolkach 2z udziatem zagranicznym musi mie¢ z natury
rzeczy przejsciowy charakter. Jej zaletg Jest uznanie bez niedomé-
wien obecnosci obcego kapitatu za trwaly 1 wartosciowy czynnik
rozwoju gospodarki polskiej. Zezwolenia na inwestycje zagraniczne
wydaje sie na czas nieograniczony, a 1ich zakres podmiotowy i
przedmiotowy jest bardzo szeroki. Sprzyja¢ to bedzie tworzeniu
korzystnego klimatu spotecznego wokéd tych inwestycji. Ustawa stu-
sznie zmierza nie tylko do unifikacji przepisow dla réznych grup
inwestoréw”zagranicznych, ale réwniez do stopniowego zintegrowa-
nia ich z pozostaltymi sektorami gospodarki. Powinno to zmniejszyc¢
zakres uznaniowosci decyzji wkadz centralnych i terenowych. Wydat-
nie ograniczona zostata liczba organdw administracji mogacych in-
gerowa¢ w dziatalnos¢ kapitatu zagranicznego. Inwestorzy maja duza
swobode wyboru partneréw, wielkosci udziatu kapitatowego, formy
organizacyjnej przedsiebiorstwa, polityki zatrudnienia i plao. Wka-
dze zapewniajg im piecioletnig stabilnos¢ podstawowych zasad fi-
nansowych 1 unikniecie podwdéjnego opodatkowania przez zawieranie
porozumienn miedzynarodowych w tej sprawie. Spotkom wolno dzier-
zawi¢ Srodki produkcji od swoich zatozycieli, co pozwala faktycz-



nie gospodarowa¢ o wiele wiekszym kapitatem od zaewidencjonowanego
w ksiegach handlowych i jednoczesnie realizowa¢ czes¢ zyskéw w
formie rozmaitych optat w celu zmniejszenia obcigzen podatkowych.

Mimo postepu w traktowaniu obcego kapitatu fTaktem jest jednak,
ze ZPDW wole kontynuowa¢ dziatalnos¢ weddug swojej, nowelizowanej,
ustawy z 1982 r. niz poddaC sie przepisom dla Joint ventures, CO moze
Swiadczy¢, ze nie wniosty one radykalnych zmian na korzy$¢ inwe-
storéw zagranicznych.

Wniosek ten wydaje sie stuszny. Blizsza analiza wskazuje bo-
wiem, ze ustawa z 1989 r. w formie i w tresci odpowiada Filozofii
systemu naukowo-rozdzielczego. wida¢ to w swoistej obrzedowosci
sformutowan preambuty 1 niektdérych artykuddw. Na przykdad z arty-
kutu 4 wynika m. in., ze szef centralnej panstwowej instytucji,
Jaka jest Agencja ds. Inwestycji Zagranicznych,ma obowigzek dziatac
zgodnie z interesem gospodarki narodowej, co - skadingad - wydawato-
by sie oczywiste.

Tres¢ ustawy ze wzgledu na caty szereg niedoméwien, zapewnia
administracji tak charakterystyczng dla systemu scentralizowanego
omnipotencje.

Uzyskanie zezwolenia na utworzenie spodki stanowi - w zasadzie
- formalnos¢, lecz w mysSl artykudu 5 istniejg po temu szczegolne
warunki w postaci, np. utycia nowoczesnej technologii. Ocena celo-
wosci wyboru sposobu produkcji zostata tym samym oddana urzedni-
kom, przy czym niejasne jest dlaczego =zastosowanie technologii
nienowoczesnej, lecz zapewniajacej wysoka optacalnos¢ miatoby dys-
kwalifikowa¢ dane przedsiewziecie. Agencja ds. Inwestycji odpowia-
da réwniez za rentownos¢ projektow, gdyz nawet prywatni udzia-
dowcy muszg przedstawia¢ do-akceptacji analize finansowa swoich
zamierzen. Wprawdzie wspélnicy, zgodnie 2z artykudem 9, mogg swo-
bodnie uktada¢, wzajemne stosunki w zawigzanej spélce, lecz mimo to
prezes Agencji jest wltadny ustali¢ w zezwoleniu inne zasady zgod-
nie z wkasnym pogladem (zob. art. 11). Agencja nie tylko okresla
warunki dziatania zagranicznych inwestorow, ale  jednoczesnie na
biezaco ich kontroluje dublujgc funkcje m. in. lzby Skarbowej. Cho*
ciaz spotki z udziatem zagranicznym ustawa zalicza do sektora nie
uspotecznionego, to w niektdorych przypadkach podlegajg one rozwiag-
zaniom przewidzianym dla przedsiebiorstw panstwowych (np. obliga-
toryjne stawki odpiséw amortyzacyjnych, regudy  zaopatrzenia ma-
teriatowego) -



Przytoczone przyktady wskazuja, ze ustawa nie precyzuje do
konca uprawnien podmiotéw, lecz daje organom administracyjnym moz-
liwosci uznaniowej interwencji w zywotne sprawy spoékek.

Rozbudowane zadania kontrolne ni.e pozostawiajg Agencji czasu
na promocja rynku polskiego za granicg. Ta funkcjonalna asymetria
moze by¢ doraznie uzasadniona wydgcznie w odniesieniu do przedsie-
biorstw panstwowych. Istniejgce deformacje systemu finansowego i
podatkowego pozwalajga bowiem organom przedsiebiorstwa zaniza¢ wy-
cene wartosci majatku wnoszonego do spotek, badz unika¢ podatkow
przez sam fakt wejscia do spokki. Troska o Interes ogélnospoteczny,
przejawiajgca sie w formie bezposredniej ingerencji organéw cen-
trum, jest typowa dla systemu scentralizowanego 1 ma ograniczong
skutecznosé.

Dla inwestoréw zagranicznych istotne sg gldéwnie stworzone przez
ustawe bariery w dysponowaniu zyskiem. Po pierwsze, jego transfer
za granice wymaga samofinansowania dewizowego spotki, co nie sprzy-
jJa zwiekszaniu importu Srodkéw produkcji. Po drugie, zysku zostajag-
cego w Polsce nie mozna wykorzysta¢ dla zwiekszenia udziatéw w
kapitale zakkadowym swojej Joint venture ani dla inwestycji typu
portfelowego w innych polskich spétkach. Na mocy decyzji admini-
stracyjnych bariery te mogg by¢ "w uzasadnionych przypadkach"” +a-
godzone .

Odmienne ograniczenia ustawowe wynikajg z wyeliminowania innych,
poza spotka z o.o. i akcyjng o udziatach imiennych, form prawnych
dziatalnosci. Publiczna emisja akcji wymaga zgody Agencji i musi
by¢ dokonywana pod jej nadzorem. Podobnie spédkom z obcym kapita-
4em raczej nie udziela sie zgody na posrednictwo w handlu zagra-
nicznym aczkolwiek ustawa pozwala prowadzic¢ im dziatalnos¢ handlowa.

Dos¢ niespodziewang przeszkoda dla rozwoju spotek okazaty sie
rowniez nadmiernie wysokie koszty ich zakkadania. Wynikajg one z
koniecznosci ponoszenia relatywnie duzych wydatkéw w zwigzku z
ubieganiem sie o zezwolenie (np. uzyskanie feasibility study 1 iIn-
nych dokumentéw) oraz 2z rejestracja sadowa, gdzie optata skarbowa
wynosi 2% kapitatu zakkadowego. " Ponadto kosztowne jest wyczekiwa-
nie na odpowiednie decyzje administracyjne (zezwolenie - 2 miesig-
ce, rejestracja - 3 miesigce) oraz koniecznos¢ ‘''recznego” zata-
twiania formalnosci z uwagi na niesprawnos¢ Hacznosci 1 bankéw.

Wydaje sie, ze przedstawione przykdady przekonujaco dowodzag, ze
wyeliminowanie wiekszosci niekonsekwencji zawartych w ustawie o in-



westycjach zagranicznych bytoby niemozliwe, poniewaz sa one funkcja
sprzecznosci pozostawionych przez system nakazowo-rozdzielczy w
réznych sferach zycia gospodarczego. Ich usuniecie wymaga¢ bedzie
podporzadkowania regudom gry rynkowej polityki podatkowej, pieniez-
nej, kredytowej, inwestycyjnej i handlu zagranicznego, innymi s#o-
wy - pednego whkaczenia Polski w system gospodarki sSwiatowej. w wy-
niku tego procesu rola osobnej ustawy o inwestycjach zagranicznych
musi nieuchronnie male¢. Ustawa powinna jedynie ogolnie nakreslac
polityke paristwa wobec inwestycji zagranicznych kontrolujac ich
skale, dziedziny 1 pochodzenie, natomiast szczegétowe zasady dzia-
+ania pozostawi¢ kodeksowi handlowemu.

Janusz Swiarkocki

POLITICAL-ECONOMIC DETERMINANTS
OK FOREIGN DIRECT INVESTMENTS IN POLAND

The history of logal regulations concerning foreign investments in Poland
is quite short, although it is much more complicated than their role in the
economy so far. The main problem was inherent in the adaptation of foreign
entitles to the management system based on commands and central allocations of
Industrial supplies in conditions of an economic disequilibrium in Poland.
That is why it will be difficult to ensure attractive conditions of their acti-
vity for foreign Investors and, simultaneously, safeguard the fundamental eco-
nomic Interests of the country without carrying out comprehensive changes ini-
tiated by the Stabilization Programme. The present version of the Law about
partnerships with foreign capital also calls for « radical change to eliminate
numerous elements of the administrative control over the process of foreign

investments.



