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Marian Matecki

Przedsigbiorstwa zagraniczne
w Zwigzku Radzieckim (II)

Dr M. Malecki — SGPiS.

Wszystkie kraje socjalistyczne, kiore
dopuscily kapitat zagraniczny do dziatal-
no$ci na swym terytorium, licza nie tyle
na zainteresowanie licznych, co powaz-
nych i uznanych w $wiecie firm dokonuja-
cych duzych i waznych dla gospodarki
inwestycji. W rzeczywistosci jednak re-
nomowane firmy inwestuja w krajach
RWPG bardzo rzadko, naplywajacy ka-
pital jest bardzo drobny, a powstajace
spotki — najczesciej mate i o drugorzed-
nym znaczeniu dla kraju. .

Podobna sytuacja jest w Zwiazku Ra-
dzieckim. Powstajace wspélne przedsie-
biorstwa sa wprawdzie znacznie wigksze
niz w pozostatych krajach socjalistycz-
nych, jednakze w zestawieniu z wielko$-
cig gospodarki ZSRR i rozmiarami funk-
cjonujacych tam jednostek gospodar-
czych naleza one do grupy przedsigw-
zigé malych, co nie satysfakcjonuje
wiadz radzieckich.

Blisko potowa powstalych dotychczas
wspéinych przedsigbiorstw nie przekra-
cza wartoScia swego kapitatu zaktado-
wego 1 min rubli (wykres 1). Tylko piata
czgs¢ przedsigbiorstw dokonala inwe-
stycji przekraczajacych 5 min rubli, a 23 —
0 wartosci ponad 10 min rubli. Przed-
sigwzigcia o kapitale zakladowym powy-
2ej 20 min rubli naleza jeszcze raczej do
rzadkosci (tabela 1).

Stosunkowo male rozmiary przed-
sigwzig¢ inweStycyjnych w ZSRR sa
W pewnej mierze przejawem obiektywnej
prawidlowosci wystepujacejw poczatko-
wej fazie w kazdym nowo otwartym dla
inwestoréw  zagranicznych kraju.
W okresie tym obserwuije sig szczegdlne
natgzenie inwestycji w sferze pozapro-
dukeyjnej:  posrednictwie handlowym,
marketingu, usiugach posprzedaznych,
a wigc w dziedzinach nie wymagajacych
duzych naklad6w jednostkowych, a jed-
noczesnie malo kapitatochtonnych.

Niezaleznie od tego, niewielkie roz-
miary  wspélnych  przedsigbiorstw
w ZSRR wynika¢ moga z faktu, ze male
przedsigwziecia wymagaja nie tylko niz-
szych kapitatow | wiaza sig z mniejszym
ryzykiem, lecz takze potrzebuja mniej
rozbudowanej sieci radzieckich poddo-
stawcow, wspélpraca z ktérymi hamowa-
na jest przez réznego rodzaju bariery.
Mozna tu wymienié:

— utrudniony kontakt z przedsigbior-
stwami radzieckimi wynikajacy z braku
rozwinigtego systemu informacji o mozii-
wosciach kooperacji w gospodarce,

— niski poziom techniczny i jakoscio-

wy produkciji przedsiebiorstw radzieckich
oraz nieterminowos¢ ich dostaw,

~ brak znajomosci wsréd przedsie-
biorstw radzieckich rynkowych zasad
wspolpracy z przedsigbiorstwami mie-
szanymi.

Nie mozna tez pomina¢ wielu czysto
biurokratycznych utrudnien, a wéréd nich
wprowadzonej w styczniu 1987 r. i obo-
wigzujgcej do grudnia 1988 r. zasady po-
$redniczenia przedsiebiorstwa handlu
zagranicznego w transakcjach pomigdzy
wspdlnymi przedsigbiorstwami i przed-
sigbiorstwami krajowymi.

Na rzecz malych firm przemawia tez
fakt, ze szybciej mozna je utworzy¢
i szybciej osiagna¢ zysk. Mate firmy po-
siadaja dodatkowo wieksze zdoinosci
adaptacyjne do zréznicowanych regut
radzieckiego rynku (1). .

Bardzo moziiwe, ze powodem niewiel-
kiej dotychczas liczby duzych przedsig-
biorstw w ZSRR sa nadzwyczaj czaso-
chlonne negocjacje, poprzedzajace zaz-
wyczaj kazde powazniejsze przedsigw-
Zigcie. Jedli tak, to juz w roku 1989 wiele
z nich powinno zosta¢ zakoriczonych,
a liczba duzych przedsiebiorstw miesza-
nych znacznie rosna¢. Tymczasem jed-
nak kierunek zmian-jest wprost przeciw-
ny (tabela 2).

Wielkos$¢ wspélnych przedsigbiorstw
mierzona zaréwno wartoscia kapitalu
zakladowego, jak i wartoécia wkladu
partnera zagranicznego wykazuje,

Jjak dotychczas, ciagly niepohamowa- -

ny spadek.

WYKRES 1. Struktura wielkodci wspdinych
przedsieblorstw w ZSRR wedtug kapltatu zakia-
dowego 1} {15,02,1989 . )

ponizej 1 min rbl
478%

pow. 10 min rbl
8,4%

1-5 min rbl
33%

5-10 min rbl

1) pane dotyczq 249 przedsigbiorstw

Zrddto: Na podstawie materiatow Ministerstwa
Finanséw ZSRR

Obydwie wielkosci Zmniejszyly sie w blis-
ko dwuletnim okresie dziatainogci przed-
sigbiorstw mieszanych w ZSRR ok. 3,5
raza, a wiec bardzo powaznie.

Zjawisko powyzsze moze byé oznaka
pewnych nieprawidlowosci zwiazanych
z inwestowaniem zagranicy w ZSRR.
Niewykiuczone jednak, ze jest to nastgp-
stwo znacznego skumulowania wiek-
szych inwestycji w pierwszych miesia-
cach po otwarciu gospodarki ZSRR dia
kapitalu obcego i stopniowego wyczer-
pywania sig liczby stalych handiowych
kontrahentéw ZSRR, z reguly duzych
przedsigbiorstw, chetnych do nawiaza-
nia wspélpracy kapitatowej. Jest to o tyle
prawdopodobne, ze kraj otwierajacy sie
dia kapitatu zagranicznego rozpoczyna
akcjg promocyjna jeszcze przed wyda-
niem odpowiednich aktéw prawnych,
prowadzac rozmowy z wybranymi, po-
waznymi, znanymi sobie najczesciej
z dlugoletnich kontaktéw handlowych
partnerami, gwarantujacymi powodzenie
pierwszych, a zarazem najtrudniejszych,
przedsigwzig¢. Gdy jednak proces inwe-
stowania nabiera wlasnego biegu, na sce-
nie pojawiaja sig inwestorzy nie wyseleke-
jonowani, przypadkowi, czesto bardzo
drobni. Ich gléwnym celem jest zdobycie
przyczétka na nowym, obiecujacym rynku.
Przedsigwzigcia takie maja z reguly cha-
rakter forpoczty; ich zadaniem jest zbada-
nie nieznanego terenu przy minimalnym
zaangazowaniu kapitatowym. W poréw-
naniu z plerwszymi miesiacami dziatania
ustawy powinno to wigc prowadzi¢ do
spadku przecigtnej wielkosci inwestycji je-

| dnostkowych. Wielko$é ta po pewnym

czasie powinna sie jednak stabilizowag.
Interpretacia taka jest bardzo prawdo-
podabna, chociaz nie mozna wykluczyé
takze wersji bardziej pesymistycznej,
wskazujacej, ze okres nieuzasadnione-
go, poczatkowego entuzjazmu ustapit
miejsca, wskutek negatywnych doswiad-
czef pierwszych inwestoréw, dziataniom
nacechowanym wigksza ostroznoscia
i wyczekiwaniem. Jest to mozliwe,
szczegolnie ze istnieje przekonanie za-
chodnich inwestoréw o duzym stopniu
niepewnosci legislacyjnej w ZSRR. Nie
jest to takze sprzeczne z dalszym szyb-
kim wzrostem liczby wspélnych przed-
sigbiorstw, bowiem wyscig o miejsce na
nowym rynku trwa, zmniejszeniu zas ule-
gatylko podiegajaca ryzyku stawka. Wy-
jasnienie opisywanego zjawiska nasta-
pi¢ moze juz w 1989 r. Interesujaca be-
dzie zwlaszcza reakcja inwestoréw za-
granicznych na pozytywne zmiany legi-
slacyjne wprowadzone w koricu 1988 .
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Tabela 1.

=

p P w ZSRR (o kap ym powyzej 10 min rubll) (stan: 15.02.1989 1.}
N Nazwaprzedslg-  Kapital Partner Kraj Udzlal Dziedzina
Y g . dzialalnoéci
sledziba minrbl - tys. dol. %
1 Homatek, 477 Helnemann Maschlnan RFN . 238 320 . przemyslobrablar
) Mosk und . kowy
2 Altalr, Mosk 40,0 BEFS Technologi Francja 32,4 49,0 uslugi konsultingowe
3 Usoljefarm, 40,0 Zjedn. ,Farmacija” Bulgaria ruble 41,7 przemysichemiczny
Usolle-Sibirskoje transfer. _ L
4 Sovbutital 384 Pressindustria SpA Wiochy 19,0 30,0 produkejakauczu-
Tobolsk - ku syntetyczhego
5 Sovpolijuplas, 28,6 Przeds. ,Panczewo” Jugoslawla 232 49,0 produkcja wyrobéw
Mosk z polimerdw
6 Volmag, Andropov 27,8 MAG Ausliia 134 30,0 przemystmetalowy
Sovplatital, 236 AlmaRose . Wiochy 8.2 22,0 produkcjawyrobow
Taszklent zmas plastycznych
8 PilengaGodo 21,6 Hokue Godo Suysan Co. Japonia 170 49,0 hodowlalososia
. Juzn % Ud. :
9 Sedin-Schless 20,5 Schiess A.G. RFN 16,2 49,0 przemysi maszynowy
¥ "
10 Centrum Naukowo- 20,0 Zjedn. Programmnyje  Bulgaria 9,81ubl. 50,0 Informatyka, usiu-
Produkeyjne produkty | systiemy” fransler. gldoradeze
oinformalika®
Moskwa
1 Sovitalprodmasz 19,4 FATAEuropean Group  Wiochy 8,7 26,7 _produkcjasprzqiu
Wolzsk, ASSR . SpA chlodnliczego
12 Sadko 17.8 HopfLid. Szwalcarla 143 49,0 hande! dobrami
: Moskwa konsumpeyjnymii
uslugi
13 Kavkasionl 16,9 A.SelsenbacherGmbh  Ausida 12,6 45,0 wydobycle i obrébka
Gruzja kamieni szlachetnych
14 Dialog, 15,3 Management Partner-  USA 55 21,2 Informatyka, usiu-
Moskwa shipsInl., Inc. gldoradcze
15 Neplun, ryboléwstwo mors-
Moskwa 15,0 SkarosA.G. Szwecja 12,4 49,0 kie, naprawa lwy-
najem stalkéw
16 Moskwa-McDonald's14,9 McDonald’s Reslaurants Kanada 12,2 49,0 gasironomia
Mosk ol Canada, Old.
17 Inkompeks 136 Omnitek CompaqBSB  Finlandia 03 15 eksporl opfogramo-
Moskwa AFN wanla
18  Sinteros, Olradnyj 12,3 Sintelon Jugostawia 6.2 30,0 pro_dukc]a!spue-
{ol oy daz wykiadzinpcv
19 Tipa, 12,0 Maln Group SpA Wiochy 53 26,7 przemysl obuw-
Tiraspol, niczy
20 Taviija-Magna 1.5 Magna Int., Inc. Kanada 4,6 250 przemysiobuw-
D je, Uksaina — nlezy
21 Inla-Olie), Mosk 10,2 Finnalr Flnlandia 7.9 49,0 obsluga lurystow
22 PRIS, Moskwa 10,0 Combustion Enginee-  USA 8.1 49,0 przemysi pelro-
ring Inc.
23 Mistlechl 10,0 ABV Leasing Hotel- Austria 17 10,0 lurystyka, usiugl
Thilisi investA.G. hotelarskie

Zrodlo: Malerialy Ministerstwa Finanséw ZSRR

Przecietna wielko$¢ przedsigwzigcia
inwestycyjnego jest silnie uzalezniona
od kraju pochodzenia kapitalu. Najwiek-
sze rozmiary, 3-4 min rubli kapitalu za-
kladowego, osiagaja przedsigbiorstwa
jugostowianiskie, francuskie, irlandzkie,
bulgarskie i hiszpariskie, nieco mniejsze
—od 2 do 3 min rubli — szwedzkie, cze-
choslowackie, wioskie i japonskie. Inte-
resujace, ze inwestorzy z RFN i Finlandii,
tj. dwéch pierwszych pod wzgledem licz-
by utworzonych wspélnych przedsig-
biorstw dokonuja stosunkowo matych lo-
kat, przecietnie odpowiednio:1,3 min ru-
bli i 0,8 min rubli (wykres 2).

Najmniejsze przedsigbiorstwa tworzo-
ne sa przez inwestoréw z krajow rozwija-
jacych sig, ale takze z malych krajéw wy-
soko rozwinietych: Belgii, Luksemburga,
Berlina Zachodniego.

Trudno jest okresli¢ regute, jakiej po-
dlega ksztattowanie sig zwiazkéw mig-
dzy krajem pochodzenia inwestora
a skala realizowanych przedsigwzig¢.
Wydaje sig, ze jest to zalezno$¢ bardzo
przypadkowa. Prawidlowosci nie mozna.
wysledzi¢ ani poprzez analizg kierunkow
geograficznych, ani poziomu rozwoju go-
spodarczego kraju inwestora.

Nalezy wprawdzie odnotowaé, ze
inwestycje z europejskich krajow socjali-

stycznych naleza wytacznie do bardzo
duzych, jak w przypadku pierwszej pod
tym wzgledem Jugostawii lub czwartej
Bulgaru do duzych jak w przypadku siéd-
mej na liscie Czechostowaciji czy przy-
najmniej przecigtnych: Wegry (16) i Pols-
ka (21). Problem wspoinych przedsig-
biorstw krajow RWPG i Zwiazku Radzie-
ckiego wymaga oddzielnego, bardziej

whnikliwego potraktowania; w tym miejs-

WYKRES 2.Kraj pochodzenia a przecigina wielkost inwestyc)i zagraniczmych w ZSRR
)

cu mozna jednak wyrazié przypuszcze-
nie, ze jest to wynik splotu takich czynni-
kéw, jak struktura gospodarek krajow
RWPG, zdominowanych przez bardzo
duze, nieliczne przedsiebiorstwa, brak
doswiadczenia w dziatalno$ci zagranicz-
nej mniejszych przedsigbiorstw, wynika-
jacy ze zmonopolizowania sfery kontak-
téw zagranicznych przez nieliczne pan-
stwowe przedsigbiorstwa posredniczace
oraz z faktu, ze sa to. pierwsze, sztanda-
rowe przedsigwzigcia, ktérych powodze-
niem zainteresowane sa wladze pan-
stwowe.

Inwestorzy zagraniczni przejawiaja
zainteresowanie kazda dziedzing gos-
podarki ZSRR, najwiecej jednakze
wspolnych przedsiebiorstw zanotowa-
no w dzialalno$ci ustugowej.

Nie jest to zjawisko zaskakujace, ponie-
waz w poczatkowej fazie ekspansji za-
granicznej kazde przedsigbiorstwo kia-
dzie duzy, jesli nie catkowity, nacisk na
rozpoznanie rynku. Nalezy przez to rozu-
mie¢ nie tylko gromadzenie i analizowa-
nie informaciji o konkretnym rynku, lecz
takze promowanie sprzedazy wlasnych

" wyrobdw, zapoznawanie z nimi nowych

odbiorcéw i sadowanie ich opinii (2). Nie-

-kiedy juz we wstepnej fazie przedsigbior-

stwo moze takze podjaé dziatalno$é ser-
wisowa, a nawet, na niewielka skalg, pro-
dukcyjna, ktéra do optymalnych rozmia-
réw rozbudowuje w pbZniejszym okresie,
po blizszym zbadaniu warunkéw dziata-
nia na rynku. Czynniki te wyja$niaja dla-
czego réznica miedzy liczba wsp6lnych
przedsiebiorstw  specjalizujacych sie
w usiugach profesjonalnych (37) a liczba
przedsiebiorstw w kalejnych obszarach
dzialania kapitalu zagranicznego jest
wigcej niz dwukrotna (3).

Dziatalno$¢ ustugowa jest mato kapi-
tatochtonna i cechuje ja duza podziel-
no$¢ kapitatu, totez wspélne przedsig-
biorstwa zajmujace sie nia posiadaja ba-
rdzo mate rozmiary, co plasuje je pod tym
wzgledem na drugim, po rolnictwie, miej-
scu. Takze pojedyncze inwestycje obce,
mimo Ze ich udziat w kapitale zakiado-
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29 KOREA L.
30 CHINY
31 NORWEGIA
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32 GRECJA
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34 PANAMA
35 IRLANDIA

36 CZECHOSLOWACJA
37 AUSTRALIA
38 BERLIN ZACH.
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1) Podzist na gatezie wy opracowania ‘Plan Ecom Record® 1989,vol. V, 10— 11-12 2, E.IIOIQ‘OMI
Zrédio; Na podetawio materiatow Minlstersiwa Snaneéw ZSRA 26. Metalurgla

wym ksztaltuje si¢ w ZSRR na poziomie
wyzszym niz przecietny, naleza do naj-
mniejszych spo$rod 25 analizowanych
gatezi (4) .

Rozmieszczenie wspdlnych przedsie-
biorstw w gospodarce ZSRR jest wyraz-
nie asymetryczne. Z jednej bowiem stro-
ny wyrdzni¢ mozna osiem galezi o wyso-
kiej i bardzo zblizonej (poza ustugami
profesjonalnymi) liczbie przedsigbiorstw
(od 13 do 16), z drugiej natomiast dzie-
wigé galezi o niewielkiej, choé réwniez
wyréwnanej liczbie przedsiebiorstw (od
2 do 4) (wykres 3). Wsrod galezi o naj-
wigkszym zainteresowaniu inwestorow
zagranicznych znalazly sig, obok ustug
profesjonalnych: przemyst maszynowy,
przemyst komputerowy i informatyka,
przemyst chemiczny i petrochemiczny,
ustugi turystyczne, uslugi techniczne
oraz poligrafia.

Analizujac rozmieszczenie obcego ka-
pitalu (w kategoriach warto$ciowych)
w gospodarce ZSRR nie zauwaza sig ob-
serwowanej wyzej asymetrii, chociaz
Tabela 2.

Skala zagranicznych przedsiewzieé
inwestycyjnych w ZSRR, 1987-1989

) 0z
85 8328
o5 2225
z 55 2885
© @2 22§
ENc sgen
@3E o352
o8k 8gz98,
Be® pERE S
Okres a g 87 o ﬁ Q.g aCJ
minrbl mindol
1987
V-vil 9,0 3,2 57
IVkwartat| 6,3 2,1 3.4
1988
| kwartat 48 1,9 3.1
ITkwartat 4 1,7 2,8
lllkwartal 36 1,4 2,3
IV kwartat ' 1,4 2,2
1989
1.01.-15.02| 26 0,9 1,56

a — wielko$ci przyblizone, wynikajace
z przeliczenia wktadu zagranicznego z ru-
bli wedlug kursu 1 rbl 1,6 dol.

Zrédio: Obliczenia na podstawie ma-
teriatdw Ministerstwa Finanséw ZSRR

stopieri koncentraciji jest tu wigkszy: po-
lowa zainwestowanego w Zwigzku Ra-
dzieckim kapitalu zagranicznego, tj. ok.
295 min dol. przypada na zaledwie pigé
galezi: przemyst chemiczny z petroche-
micznym, maszynowy, débr konsum-
peyjnych, ryboltéwstwo i ustugi technicz-
ne (5).

Kapitat zagraniczny w ZSRR wykazuje
szczegdine zainteresowanie wydoby-
ciem i przetwarzaniem bogactw natural-
nych, zwlaszcza ropy naftowej. Wymie-
ni¢ tu nalezy duze juz zarejestrowane,
a jeszcze wigksze planowane, wspélne
przedsigwzigcia w przemysle petroche-
micznym, maszynowym oraz hutniczym,
szczegdlnie metali kolorowych.

Niewielkie obiekty uruchamiano, jak
dotad, jedynie w przemy$le petrochemi-
cznym. Pierwszym wielkim przedsigew-
zigciem, w ktoérym uczestniczyly Occi-
dental Petroleum (USA), ENI Montedi-
son (Wiochy) oraz Marueni (Japonia)
bylo porozumienie o podjgciu wspdlnej
produkciji poliolefin. Zaangazowano ka-
pitat o facznej wartosci 6 mid dol. Zada-
niem wspélnego przedsigbiorstwa ma
by¢ eksploatacja 216z ropy naftowej nad
Morzem Kaspijskim oraz budowa do
1995r. kompleksu petrochemicznego.
Inne wspoélne przedsigbiorstwo z udzia-
fem kapitalu amerykanskiego ma zajaé
sig budowa kolejnych komplekséw w To-
bolsku i Surgucie.

W przemysle hutniczym zarejestrowa-
no tylko dwa przedsigbiorstwa mieszane
o0 lacznej wartosci kapitatu zakladowego
59 min rbl. Pierwsze z nich, Konakierskij
Aluminium Plant, ma zaja¢ sig produkcja
aluminium, w szczegdInosci folii alumi-
niowej, drugie, Intersplav, odzyskiwa-
niem metali kolorowych ze ztomu. Warto
zauwazyé, ze sa to jedne z najwiekszych
wspdlnych przedsigbiorstw w ZSRR,
chociaz samo hutnictwo nie cieszy sie
zainteresowaniem wielu inwestoréw. Ze
swymi dwoma przedsigbiorstwami
Z udziatem kapitatu obcego przemyst ten
znajduje sie na koricu listy, natomiast

.pod wzgledem przecietnej ‘wielkosci
Pprzedsigbiorstw — na pierwszym miejscu.

W przemysle maszynowym przedsig-
biorstwa z udzialem kapitalu zagranicz-
nego zainwestowaly 126 min rbl, co pla-
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suje te galaz na drugim po petrochemii
miejscu. Najwigkszymi  przedsigbior-
stwami sa tu: Homatek — 47,7 min rbl ka-
pitalu zakladowego, Sedin-Schiess —
20,5 min rbl, Sovitalprodmasz — 19,4 min
rbl. Uzasadnieniem dla tak wysokich
inwestycji w przemysle petrochemicz-
nym, hutniczym i maszynowym jest fakt
ich wysokiej kapitatochtonnosci i niepo-
dzielnosci kapitatu. Powoduje to, Ze kapi-
tat skoncentrowany w tych trzech gate-
ziach stanowi 1/3 calosci kapitalu zakta-
dowego przedsigbiorstw mieszanych
w ZSRR. Jednoczesnie liczba przedsie-
biorstw dziatajacych w tych gateziach
stanowi zaledwie ok. 15% proc. wszyst-
kich przedsigbiorstw z udzialem kapitalu
zagranicznego.

Dziwié moze male zainteresowanie
zagranicznych inwestoréw rolnictwem,
w kiorym powstaly zaledwie trzy wspéine
przedsigbiorstwa o tacznejwartosci kapi-
tatu zakladowego 1,7 min rbl. Odpowied-
nie doinwestowanie i unowoczesnienie
tej dziedziny mogloby przeksztalcié
ZSRR w spizarnie Europy. Mozna przy-
puszcza¢, ze dominujaca tego przyczy-
na sa stosunki wlasnosciowe w ZSRR
i duze zacofanie rolniciwa tego kraju.

Interesujace, jak ksztattuje sig relacja
miedzy preferowanymi kierunkami inwe-
stowania, do ktdérych ustawodawca zali-
czyt m.in, wytwarzanie débr o wysokim
poziomie technicznym, débr konsum-
peyjnych, sprzetu medycznego, farma-
ceutykéw i aparatury kontrolno-pomiaro-
wej a rzeczywista struktura inwestycji za-
granicznych.

Z poréwnania preferowanych oraz fak-
tycznych kierunkéw inwestowania wyni-
ka, Ze zainteresowanie galgziami prefe-
rowanymi jest zréznicowane. Duzym za-
interesowaniem cieszyt sig przemyst
komputerowy oraz informatyczny, w kt6-
rych powstato 30 wspdlnych przedsie-
biorstw. Znacznie mniej popularny, mimo
duzych mozliwosci, byt przemyst débr
konsumpcyjnych — 12 przedsigbiorstw
oraz produkcja sprzetu medycznego —
4 firmy. tacznie w czterech wymienio-
nych gateziach zainwestowato 46 przed-
sigbiorcow, tj. nieco ponad 20% procent.
W kategoriach wartoéci zainwestowa-
nych kapitatéw wielko$¢ ta jest jeszcze
mniejsza, siggajac 16,5% procent. Nale-
2y zauwazyé, ze wymienione galezie nie
obejmuja jeszcze wszystkich dziedzin
preferowanych, jak np. farmaceutykéw,
wiaczonych do przemysiu chemicznego.
Gdyby przyjac, ze w gateziach tych od 10
do 20% proc. przedsigbiorstw nalezy za-
liczyé do kierunkéw preferowanych, wo-
wczas liczebno$¢ inwestoréw w dziedzi-
nach uznanych za preferowane naleza-
toby zwigkszy¢ do 23-24% proc., a war-
tos¢ zainwestowanego kapitalu do 20-
23% procent. W efekcie mozna przyjaé,
ze ok. 1/4 inwestycji zagranicznych do-
konywanych jest zgodnie z zyczeniami
wladz ZSRR, co nalezy ocenié jako zja-
wisko pozytywne.

c.d.n.
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