Bogdan Nogalski, Tomasz Bialas, Mirosiaw Czdp'iewski

@

Zaletami Polski jako kraju zapra-
szajacego kapital zagraniczny sa:
e centralne poloZenie w Europie
1 urozmaicenie rzezby terenu stwa-
rzajace mozliwosC rozwoju turysty-
ki,
@ duzy rynek zbytu 38-milionowe-
go narodu, -
B mozliwos¢ wykorzystania wielu
bogactw naturalnych i rozwoju rol-
nictwa wielkotowarowego,
@B stosunkowo wysoko kwalifiko-
wana 1 tania sifa robocra.

Determinanty inwestowania

Sklonnosci do inwestowania za
granicg zaleza od trzech wzajemnie
uwarunkowanych czynnikow':

@ korzyéci wynikajacych z przewagi
przedsigbiorstwa nad konkurentami
zagranicznymi w takich dziedzinach,
jak: technologia, umieietnosci kiero-
whnicze i organizacyjne, dostep do
okreslonych rynkow, Zrodet zaopat-
rZenia itp.;

@ korzyici wynikajacych z ograni-
czania posrednictwa ryonku, a zwia-
szcza ze zmnieiszenta koszidw naby-
wania praw wlasnosci, prowadzenia
pegocjacii 1 zawierania transakcii,
potrzeby kontrolowania rynkow
zhytu itp.;

® korzyéci wynikajacych z przenie-
sienia produkgeji za granice.

Pojawia si¢ zatem pylanie, w ja-
kim stopniu regulacje prawne obo-
wiazujace w Polsce w odniesieniu do
inwestycji zagranicznych pobudzaja
sklonnoéé do inwestowania kapitalu
w naszym kraju.

Uregulowania prawne

Istota ustawy o spdikach z ndzia-
lem zagranicznym — z dnia 14 czer-
wca 1991 roku (Dz. U. nr 60 poz. 253
z dnia 4 lipca 1991 r.) da si¢ sprowa-
dzi¢ do nastepujacych zasad:

@

& Ferwania z obowigzkiem uzysl{a-
pia zezwolenia na utworzenie KaZdej
spélki z vdzialem zagranicznym. Ze-
zwolenia wymaga si¢ tylko w przy-
padku inwestowania w kilku szcze-
g6lnych dziedzinach, nie podlegaja-
cych kontroli w innym trybie (kon-
cesjonowanic - art. 4), tj.; zarzadza-
nie portami morskimi, posrednictwo
i obrdt nieruchomosciami, przemyst
obronny nie objety koncesjonowa-
niem,-handel importowanymi towa-
rami konsumpceyjnymi, swiadczenie
pomocy prawne] oraz w przypad-
kach wnoszenia do spolki przez pod-
miot panstwowy polski mienia wigk-
szej wartosel {art. 6) — zezwolenie
wydaje minister przekszialcen wias-
nosciowych. W przypadkach nie wy-
magajacych zezwolen wystarcza tyl-
ko umowa i rejestracja w sadzie; cala
procedura odbywa si¢ bez zawiada-
miania urzedow centralnej administ-
racjl panstwowej.

@ Zniesienia cobowigzku uwzyskiwa-
nia zezwoleniz na przystapienie do
istnicjacej juz spolki z kapitalem za-
graniczeym lub polskim. Zezwolenie
jest wymagane, jezeli w spoice poja-
wié sic ma wspolnik zagraniczny, zas
spotka prowadzi dziatalno$é w za-
strzezonych dziedzinach lub podle-
gajacych koncesjonowaniu na ogol-
nych zasadach. W chwili obecnej
nabywanie papierow wartosciowych
jest regulowane wylacznie przez pra-
wo o publicznym obrocie papierami
wartodciowymi oraz ustawe 0 prze-
ciwdzialaniu prakiykom monopolis-
tycznym. Oznacza to, ze podmioty
zagraniczne moga bez wickszych
trudnosci obejmowac udzialy i naby-
wac akcje, przede wszystkim za$ sa-
me tworzyé spotki.

@ Zniésienia wymogy wnoszenia mi-
“mimalnego whiadu [minimum kapita-
{owego; wezesniej 50 tys. USD przez
parinera zagranicznego.

‘@ Zniesienia obowigzkn przedkiada-

ma tzw. feasibility study przy tworze-
piu spélii.

@ Zniesienia automatycznych (nale-
zmyeh z mocy prawa) tzw. wakacji
podatkowych dla spolek z udzialem
zagrapiczoym (dotyczyly one spolek
powstaltych na podstawic ustaw
z 1986 1 1988 roku). Zmiana statusn
podatkowego spolek z udzialem za-
granicznyin jest zsynchronizowana.
z wprowadzeniem w innych usta-
wach regul przyspieszonej amorty-
zacji Srodkéw trwalych oraz z u-
prawnieniem do przenoszenia straf
pierwszego  okresu  dziatalnosci
w cigzar przyszlych zyskow spolki.
RownoczeSnie ustawa  przewiduje
upowaznienie dla ministra finanséw
(na wniosek minisira przeksztaleen
wlasnosciowych) na udzielenie indy-
widualnych zwolnien od podatkn de-
chedewege. Zwolnienie takie przewi-
dziane jest, jezeli wkilad podmictn
zagranicznege przekroczy 2 mim
ECU | zostanie waiesiony do 31 grud-
nia 1993 r., takve jezeli dzialalnoéd
spotki prowadzona bedzie w rejo-
nach zagrozonych wysokim bezro-
bociem, jezeli zapewni wdrozenic
nowych technologii lub umozliwi
sprzedaz eksportowa w wysokosci
minimum 20% ogodlne] wartodci
sprzedazy (art. 23). Mechanizm ulgi
dziala¢ ma w mysl zasady: im wigcej
zainwestowano z zagranicy, tym
wigksza korzy$c dla spolki, a wiec
i dla inwestorow, w.tym rowniez
parinerow krajowych.

@ Rozszerzenia katalogn dopuszezal-
nych zrodel pochodzenia widadéw
podmiotéw zagraniczaych do spolki
(w pewnych przypadkach decyduje
minister finansow — art. 10 ust, 3),
Whklady moga byt wnoszone w wa-
fucie polskiej pochodzacej ze sprze-
dazy w banku dewizowym walut
wymienialnych, takze w postaci nie-
pienigzne] — pod warunkiem prze-
kazania wlkiadu z zagranicy lub na-



bycia za walute polska pochodzacy ze

sprzedazy  walnt  wymienialnych
w banku dewizowym (art. 10 ust. 1).
Przy czym powyzsze warunki sg
spelnione w przypadku wydatkowa-
nia przez podmiot zagraniczny na
wkiad do kapitahs spotid z udziatow
Iub akeji, kwot vzyskanych ze sprze-
dazy lub umorzenia udzialéw, akcji,
kwot naleznych podmiotowi zagrani-
cznemu jako wspoluikewi z podziaku
majatku w wyniku likwidacii spotki.
@ Wprowadzenia z mocy prawa mo-
zliwosci pelnege transfers dochoddw
inwestora zagranicznego za granice,
jezeli Srodki inwestycyjne pochodzily
ze zrodel dopuszezonych ustawa.

@ Zapewnienia przywileiu zwolnien

celnych tylko od sprowadzanych srod-
koéw trwalych, stamowiacych wldad
niepienipiiny pod warunkiem nie-
odstapienia ich przez mivionmun 3 lata
od daia odprawy celnej {art. 32 usta-
wy o spOtkach i art. 14 ust. 1 ustawy
Prawo Celne].
@& Zpiesienia przywileju w dziedzinie
opodathowania podatkiem dochoedo-
wym; obecnie zarowno joint venture,
jak 1 polskie przedsigbiorstwa placa
40% podatku od dochodu (wezes-
niej byla 10% roZnica na korzysé
joint venture).
@ Zagwarantowania  inwestorowi
zagranicznemu wyplaty odszkodowan
w przypadku wywiaszezenia lub za-
stosowania innych Srodkéw wywolu-
jacych skutki rownozmaczne z wy-
wilaszezeniem.

Reasumujac, ustawa o spotkach
z udzialem zagranicznym z dnia 14
czerwea 1991 r.
B stwarza inwestorom zagranicz-
nym bardziej atrakcyjne warunki
prawno-ekonomiczno-organizacyj-
ne,
@ rezygnuje z administracyjnych
metod reglamentacji dzialalnodci jo-
int ventures, i wiaze je z procesami
prywatyzacyjnymi,
@ ma trwalszy, systemowy charak-
fer.

Co przeszkadza

Generalnie naptywowl inwestycji
zagranicznych” sprzyjaja takie wa-
runki, jak (wg waznoéci dla inwes-
tora zagranicznego):

@ ustabilizowana sytuacja politycz-
na, ckonomiczna 1 spoleczoa kraju
przyjmyacego kapitai,

& jasny 1 przejrzysty system ekono-
miczny i prawny kraju przyjmujgce-
go kapital,

@ stabilne it zachecajace do inwes-
tycji ustawodawstwo dotyczace in-
westorow  zagraniczanych  kraju
przyjmujacego kapital zagraniczny,
poparte migdzynarodowymi umo-
wanH w sprawie popierania i ochro-
ny zagranicznych inwestycji bezpo-
srednich oraz nmowarmi migdzyna-
rodowymi zapobiegajacymi podwoi-
nemu opodatkowaniu,

@ przestrzeganie przez kraj zapra-
szajacy umdw o ochronie wiasnosci
intelektualnej.

Polityczna niepewno$¢ i finanso-
we znaki zapytania mocito zreduko-
waly polska przewage wynikajaca
Z WYZSZEgo Zaawansowania proce-
sow rynkowych. Taki stan faktyczny
stwarza okreSlone bariery, ktore
zniechgoaja lub mocno powstrzymu-
ja parineréw zagranicznych od in-
westowania pienigdzy w naszym kra-
ju.

Glowne problemy, na kidre zwra-
caja wwage zachedni inwestorzy
w Polsce” (okreélane w skali 1 do 5)
to: przepisy celne (4,2); telekomuni-
kacia (3,9); system bankowy (3,8);
wladze lokalne (3,8); przepisy podat-
kowe 3,7); inflacja 3,6); migjscowa
wiadza (3,5); Sciaganie naleineéci od
dhuznikéw (3,4). Do mocnych stron
Polski, jako kraju zapraszajacego na-
lezg: reforma cen i podathéw (VAT),
zdrowiejacy zioty, postepujaca libera-
lizacja systemu bankowego, funkejo-
nijaca gielda papleréw wartoScio-
wych, zmnigjszajace sie zadluzenie
zagraniczoe {mniej kosztowna obsiu-
ga dlugu). W ocenie zachodnich me-
nedzerow polskie kadry zdecydowa-
nie lepiej, na tle pracownikow w in-
nych krajach Furopy Wschodniej,
znajg jezyki obce.

Co dalej, jak zachecic¢
kapital zagraniczny

Inwestorzy zagraniczni musza
mie¢ poczucie, 7e sg naprawde poia-
danym parinerem. Staje si¢ tak wow-
czas, gdy pojawia si¢ sprzyjajacy
inwestycjom zagramicznym klimat.
Zwigzany jest on z jednej strony
z dokonywang z zewnatrz ocena
ryzyka zainwestowania kapitahu

w danym kraju, z drugigj zas, obej-
muje wszystko to, co zastaje sie na
migjscu, w tym ulatwienia prawne
1 administracyine, a takZe zrozumie-
nie zasad dzialania kapitatu. I tak,
aby zacheci¢ inwestordw zagranicz-
nych do aktywnego angazowania sig
w Polsce nalezy:

@ stworzy¢ proste podstawy praw-
ne dzialania, jednoznaczne i podob-
ne do ogdlnie przyjetych w krajach
rozwinigtych (prawo nie moze dzia-
tat wstecz);

@ wypracowal gwarancie stabilno-
§ci podstaw dzialania inwestorow
zagranicznych, szczegdlnie w sferze
uwarunkowan prawnych, finanso-
wych i wlasnosciowych (przyklado-
wo warunek ulg podatkowych — co
prawda fakultatywny — aktualny
jest tylko do 31 grudnia 1993 r., nie
wiadomo co bedzie z nim po tej
dacie, a jest to przeciez bardzo waz-
ny argument w mofywacji angazo-
wania powaznego kapitalu przez in-
westorOw zagranicznych);

® przywrdcié konta dewizowe dla
firm z kapitalem zagranicznym
— zwlaszcza w sytuacji gdy z dniem
13 stycznia 1992 r. banki uzyskaly
prawo samodzielnego ustalania kur-
36w walut obcych w zlotych;

@ wypracowaé korzystne warunki
inwestowania w Polsce, charaktery-
zujace sig w szczegolnoscl:

4 atrakcymnymi ulgami i preferenc-
jami finansowymi, konkurencyjny-
mi w stosunku do krajow sasiednich,
zapewniajacymi promocje eksportu,
4 powrotem do normalnoéci inwes-
tycyjne] znanegj z krajéw pochodze-
nia kapitahly, gdzie wydatki inwes-
tycyjne odejmowane sg od podstawy
zysku do opodatkowania,

A zapewnieniem zdrowych zasad
wspoldzialania pracodawcy z pra-
cownikami opierajac sig na rowno-
wadze w ochronie ich interesdow,

& stworzenie pewnych i finansowo
korzystnych warunkow reinwesto-
wania zyskow w Polsce na podstawie
jasnego prawa wlasnosel.

Réwniez skuteczne  dziatania
sprzyjajace lokowaniu kapitatu ob-
cego nalezy zintensyflikowaé w pro-
cesie prywatyzacii przedsigbiorstw
pafistwowych. Sprowadzaé sie one
winny do:

@ wyeliminowania zbyt duzZego
wplywu (czesto negatywnego) rad



pracowniczych na proces prywaty-
zacji i angaZowania si¢ kapitatu za-

granicznego do

panstwowych,

przedsigbiorstw

@ nowelizacji zasady kredytowania

gospodarki prywatnej oraz zdrowe-
go i efektywnego rynku papierow
wartosciowych, -

@ uregulowania sprawy zadluzenia
wielu prywatyzowanych zakiadow
(skutecznego wdrazania postepo-
wait ukladowych i ugodowych),

@ opracowania lepszej 1 wiarygod-
nej informacji na temat prowadzo-

nych prywatyzacji, ich zasad, obej-

mujacych diuzszy horyzont czaso-

WYy,

® ograniczenia nadmiernego biuro-

kratyzmu, szczegdinie w sadownic-

twie gospodarczym.
Zasadniczym warunkiem umozh-

wigjacym wzrost zaangazowania

w Polsce kapitatu zagraniczuego jest .

koniecznodé przeprowadzenia -sku-
fecznej edukacji spoleczenstwa, aby
wzrosta kultura techniczna i zrozu-
mienie zasad ekonomi wirod szero-
kiej rzeszy pracownikow i wiascicieli
gospodarstw rolnych (nie tylko kad-
ry kierowniczej).

Reasumujac, za jeden z gldwnych
czynnikéw powodzenia inwestycji
zagranicznej w Polsce nalezy uznad
dobor odpowiedniego miejscowego
partnera i doradeow. Jak wskazujg
badania, porazki w interesach zda-
rzaly si¢ bowiem glownie wowczas,
gdy partner zagraniczny nie rozwijal
wiczi z polskimi partnerami.

Stan inwestowania

Przedstawiona statystyka® spolek
Z udzialem zagranicznym w Polsce,
obok struktury ustalonej wedhug
kryterium kraju, z ktérego pochodzi
kapital, obejmuje takZe strukture re-
gionalng spolek wedhug kryterium
'terytonalnego 1ozmlcszczema w Po-
[sce.
. 1 tak wedlug:
@ strukiury geograficznej

@ liczba spolek = 2646

@& zainwestowany kapitat =
10 887 976,6 min zk, w tym: kapital
zagraniczny = 8 602 192,77 min i, tj.
79,0%, kapitat polski = 2 285 783,9
min z, £, 21,0%

@ liczba krajow, z ktorych po-
chodzi kapital — B0 ze wszystkich
kontynentow

sza liczba inwestordw (por. tab. 1):

@ obok inwestoréw zww. krajow
powazne kwoty zainwestowali {lub
przewiduja do zainwestowania) in-
westorzy z Danii — 267 910,5 min zi,
Norwegti — 177 412,4 min #, Lich-
tensteinu_ — 126 773,5 min zi.

g struktura regionalna

@ 10 wojewodztw, w kiorych zlo-
kalizowapa jest najwicksza liczba
spotek z kapitalem zagranicznym
{por. tab. 2). ‘

@ obok ww. wojewodziw znaczne
kapitaly zagraniczne zainwestowane
53 (lub przewiduje sig do zainwes-
towania) w nastgpujacych wojewodz-
twach: bielskim — 2 510 579,0 mln z}
w 28 spolkach, zielonogdrskim
— 202 734,1 min zt w 22 spotkach,
rzeszowskim — 168 555 min z

w 7 spolkach; gorzowskim — 1 156

004,0 mln zt w 18 spotkach.
Bogdan Nogalski, Tomasz Biaglas,
Mirostaw Czapiewski

Tab. 1
Wartost
kagitalu
Kapital Kapitak Kapitaf 7 kapitalu zagraniczne-
Kraj Liczha  |zagraniczay |  polski ogofem z:g‘:a;:cf:lel- o[20 przypada-
w min zk w min zl wmnzl P ogo!el:n » jqcego na
1 spolke
w min zl
RFN 650 397 5724 2578548 | 6554272 00,6 6116
.| USA 234 3333 603,2] 301 580,5 |3 6351038 onL7 1446
Holandia 164 464 561,61 6322478 |1 096 8089 423 28326
Wiochy . 150" 267438421 535332 (27279174 98,0 17 8292
Austria 142 152 7279] 1259510 | 278 6790 54.8 1 0755
Francja 139 180 352,3] 15850,7 | 196203, 919 12975
Szwecja 108 157 619,1] 116353,8 | 273972%] * 575 1 459.4
Chiny 105 2190761 15547 23 4629 934 208.6
W. Brytania 95 241 276,11 372 592,6 | 6138687 39,3 2 539,7
Wietnam 90 4 006,7 33123 43390 92,3 44,5
Tab. 2 s
Wartosd
. ) kapitain
Kapital Kapital Kapitat. ZZ" :;:::g::_ zagraniczne-
Wojewodztwo | Ticzha |zagraniczmy | polski ogolem & lapitalel2® przypada-
: w Enfn 2 wminz | wmina £° ﬁgurel:n # jacego na
. 1 spalke
w mln zi
Stoleczne |
warszawskie 1222 3873 240,7| 700 962,9 |4 5374 203,5 84,7 3 169,5
Poznanskie: 177 347 018,5| 266 268,0 | 613 286,5 56,6 1 960,5
Katowickie 141 167 2259( 132099,9 | 299 3258 559 1 186,0
Krakowskie 135 164 846,5( 166 842,1 | 331 688,5 497 s 1221,
Lodzkie 132 104 037,2 52 743,5 | 156 780,7 66,3 788,2
Gdanskie 128 529372 493416 |- 1022789 |- 518 413,6
Wroclawskie 103 1277854 1433114 | 2710968 | . 47,1 1 240,6
Szezecinskie - 100 284451 11 818,5 |7 40 263,6 70,6 284.4
Opolskie 39 58 351,5 47026,1 | '-105 3776 55,4 1496,1
Bydgoskie e 29 2533764 376912 | 291 0676 87,0 8 17,1
@ kraje, skad pochodzi najwigk- PRZYPISY

" M. MALECKI, Motywy inwestowania
kapitalu - zagranicznego w  Polsce,
»OpIawy Mx@dzynarodowc 1989,
or 4.

Zagraniczne inwestycje moga by¢ do-
konywane w formie inwestycji bezpo-
srednich, Tub inwestycii porifelowych.
Te ostatnic pomagaja w iworzeniu
rynku  kapitalowego, wzmacniaja
przedsigbiorstwa przez wykup ich ak-
¢ji, tworza zainteresowanie sprawnym
managementem. Inwestycje bezposre-
dnie wzmacniaja za§ powigzania pro-
dukcyjne, kooperacyjne i technologi-
czne migdzy przedsiebiorstwami krajo-
wymi i zagranicznymi. -

Dane, wg migdzynarodowe} firmy au-

dytorskiei 1 doradezej Deloitte Touche

Tohmatsu Int’l, ,,Rzeczpospolita” nr

41 z dnia 18.02.1993 r.

Statystyke stanu inwestowania kapxta—

[fu zagranicznego w Polsce sporzadzo-

no wg stanu na dzien 15 lipea 1993 r,

z danych Deparlamentu Spolek

z Udziatem Zagraniczaym Ministerst-

wa Przeksztalcen Wilasnosciowych.

Jest ona oparta na informacjach o wy-

danych zezwoleniach na utworzenic

spolek z udzialem zagranicznym i to
tylico takich, kidrych doiycza zapisy

Ustawy z dnia 14 czerwca 1991 r.

i z tym zastrzeZzeniem, ze wydane ze-

zwolenie niekoniecznie musialo za-

owocowac powstaniem spolek. Nie jest
fo wiec pelma liczba przedsiebiorsiw

z udzialem zagranicznym. Peine dane

o spotkach z udzialem zagranicznym

gromadzone sg w Gltownym Urzedzie

Statystycznym. .
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