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MONITOROWANIE BEZPOSREDNICH INWESTYCJI ZAGRANICZNYCH
W UNII EUROPEJSKIEJ

Abstrakt

Przedmiot badan: Przedmiotem badan jest monitorowanie bezposrednich inwestycji zagranicz-
nych w Unii Europejskiej w ujgciu prawnym i ekonomicznym. Wspotczesnie inwestycje zagrani-
czne uznawane sa za istotny czynnik wzrostu gospodarczego, szczegdlnie w krajach rozwija-
jacych sig. W literaturze wskazuje si¢ na wiele pozytywnych aspektow inwestycji zagranicznych.
Roéwnoczes$nie — m.in. z uwagi na doswiadczenia COVID-19, zakldcenia tancuchow dostaw, a tak-
ze wzrost aktywnosci chinskich inwestorow na rynku Unii Europejskiej, podkresla si¢ koniecznos¢
badania inwestycji zagranicznych pod katem ich wptywu na bezpieczenstwo i porzadek publiczny.
Cel badawczy: Celem badawczym pracy jest wskazanie mechanizmoéw monitorowania bezpo-
$rednich inwestycji zagranicznych przewidzianych w prawie europejskim, a takze ocena przyje-
tych rozwiazan z perspektywy prawnej oraz ekonomicznej. Ponadto celem badawczym pracy
jest réwniez wskazanie luk prawnych w regulacjach dotyczacych monitorowania bezposrednich
inwestycji zagranicznych, przedstawienie tego konsekwencji oraz mozliwych rozwigzan.
Metoda badawcza: W pracy wykorzystano metode krytycznej analizy pismiennictwa i aktow
prawnych.

Wyniki: Wyniki badan wskazuja, iz istnieje potrzeba sprecyzowania kluczowych poje¢ uzytych
w Rozporzadzeniu ustanawiajgcym ramy monitorowania bezposrednich inwestycji zagranicz-
nych w Unii Europejskiej. W omawianej regulacji prawnej wystgpuje wiele niejednoznacznych
zapisow, co rodzi ryzyko réznorodnych ich interpretacji przez panstwa cztonkowskie. Ponadto,
postanowienia wprowadzonych aktéw prawnych moga powodowaé dyskryminacje niektorych
inwestorow zagranicznych z uwagi na postugiwanie si¢ nieprecyzyjnymi poje¢ciami, ktére umoz-
liwiajg bardzo szeroka uznaniowos$¢ w odniesieniu do decyzji o monitorowaniu danej inwestycji
zagranicznej. Wskaza¢ nalezy, ze wdrozone regulacje prawne rodza réwniez ryzyka pod katem
stricte ekonomicznym. Konieczne jest dokonanie poglebionej analizy skutkow wprowadzanych
regulacji na che¢ lokowania kapitalu w krajach Unii Europejskiej przez zagranicznych inwe-
storow. Jest to niezwykle istotne dla wielu panstw cztonkowskich Unii Europejskiej, w ktorych
inwestycje zagraniczne stymuluja wzrost i rozwoj gospodarczy.
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1. Wprowadzenie

Postepujaca globalizacja spowodowata znaczacy wzrost ponadnarodowych
wspotzaleznosci, co ilustruje m.in. wzrost przeptywow kapitatu. Migdzynaro-
dowy przeptyw kapitalu moze przyjmowac posta¢ zagranicznych inwestycji
posrednich (inaczej portfelowych), bezposrednich inwestycji zagranicznych
lub pozostatych inwestycji (np. transgranicznych kredytow bankowych)!.
Sposréd wyzej wymienionych najbardziej istotne znaczenie maja bezposred-
nie inwestycje zagraniczne (BIZ), ktorych wartos¢ wedlug raportu UNCTAD
w 2022 r. wyniosta okoto 1,3 biliona dolarow?.

Przemieszczanie si¢ kapitalu w skali migdzynarodowej uwaza si¢ za jeden
znajbardziej pozadanych czynnikow rozwoju, szczegolnie w krajach stabiej roz-
winietych’. Wskazuje si¢, ze inwestycje zagraniczne przyczyniajg si¢ do wzro-
stu akumulacji kapitatu, efektywnos$ci produkcji oraz poziomu innowacyjnosci,
a ponadto zapewniaja nowe miejsca pracy, wzrost wydajnosci pracy i rozwoj
przedsigbiorczo$ci®. Z uwagi na powyzsze wladze publiczne, a takze sektor
prywatny, kreuja réznorodne mechanizmy majace na celu zachecenie zagra-
nicznych inwestorow do ulokowania swojego kapitatu. Nalezy jednak zauwa-
zy¢, ze oprocz wymienionych pozytywnych aspektéw inwestycje zagraniczne
moga rowniez generowac pewne zagrozenia dla krajow przyjmujacych kapitat,
zwlaszcza w zakresie bezpieczenstwa sektorow strategicznych dla gospodarki.
Z tego wzgledu istotne jest wprowadzenie odpowiednich regulacji prawnych,
zabezpieczajacych strony transakcji handlowych. W Unii Europejskiej relacje
handlowe panstw cztonkowskich z panstwami trzecimi bazujg na zatozeniach
wspolnej polityki handlowej. Wspolna polityka handlowa opiera si¢ co do zasa-
dy na modelu gospodarki rynkowej, jednak uwzglednia réwniez takie cele UE,
jak ochrona konsumentéw, srodowiska naturalnego, bezpieczenstwo publicz-
ne czy prawa socjalne. Z uwagi na ochron¢ intereséw gospodarczych panstw

' J. Rozanski, Formy ekspansji miedzynarodowej przedsigbiorstw — substytucja czy komple-

mentarnos¢?, Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Szczecinskiego nr 854 Finanse, Rynki Finan-
sowe, Ubezpieczenia 2015/73, s. 1017-1025.
2 UNCTAD, World Investment Report 2021, United Nations, Genewa 2022.
W. Zysk, Zagraniczne finansowanie potencjatu gospodarczego — przypadek Polski,
w: E. Gruszewska, Wspolczesne wyzwania rozwoju gospodarczego: polityka i kreacja poten-
¢jatu. Cz. 1, Kreacja, innowacyjnosc, handel zagraniczny. Czes¢ I, Wydawnictwo Uniwersy-
tetu w Bialymstoku, Biatystok 2015, s. 314-332.
Z. Taylor, A. Ciechanski, Bezposrednie inwestycje zagraniczne w polskim transporcie, Insty-
tut Geografii i Przestrzennego Zagospodarowania im. Stanistawa Leszczyckiego PAN, War-
szawa 2013, s. 180—188.
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cztonkowskich UE wprowadza regulacje, ktore maja na celu ograniczanie nie-
uczciwych praktyk handlowych i wspieranie zasad uczciwej konkurencji.
Obecnie w UE trwa wzmozona debata nad ksztaltem regulacji z zakresu
polityki handlowej, m.in. z uwagi na rosngce zaangazowanie kapitatu chinskie-
go i rosyjskiego w UE oraz zaklocenie tancucha dostaw w wyniku pandemii
COVID-19. Z uwagi na powyzsze konieczne jest przeprowadzenie analizy
przyjetych w UE regulacji, odnoszacych si¢ do inwestycji zagranicznych.

2. Istota bezposrednich inwestycji zagranicznych
i ich znaczenie w gospodarce

Zgodnie z definicja UNCTAD za BIZ uznaje si¢ inwestycje przedsi¢biorstw lub
0s0b fizycznych pochodzacych z jednego kraju w przedsigbiorstwa w innym
kraju w celu uzyskania trwatego udziatu w tychze przedsigbiorstwach po to,
by osiggnaé zysk®. Analizujac przytoczong definicje, mozna wywiez¢, iz BIZ
sg formga lokaty kapitatu w przedsigbiorstwie zagranicznym, ktoéra daje mozli-
wos¢ kontrolowania tego przedsigbiorstwa w celu osiagniecia zyskow. Zazna-
czy¢ przy tym nalezy, ze BIZ moga funkcjonowa¢ jako przedsigbiorstwa pro-
wadzone samodzielnie przez jednego inwestora (solo venture) lub jako firmy
utworzone przez partnerow (joint venture). Wybdr pomiedzy samodzielnym
prowadzeniem biznesu a przedsiewzigciami wspolnymi (joint venture) zalezy
od szeregu czynnikow, wsrod ktorych mozna wymienié: stopien kontroli nad
przedsigwzigciem, ponoszenie kosztow administracyjnych, ponoszenie ryzyka
oraz mozliwo$¢ korzystania z wiedzy i do§wiadczenia. Ponadto, uwzgledniajac
formg¢ zaangazowania kapitatu, BIZ moga funkcjonowa¢ jako nowo utworzone
inwestycje od podstaw (inwestycje typu greenfield) lub przejete przedsigbior-
stwa — inwestycje typu brownfield.

W odréznieniu od innych form miedzynarodowego przeptywu kapitatu (jak
np. inwestycji portfelowych) BIZ nie stanowig jednorodnych aktywow, lecz
»przemieszczajacy si¢ za granice pakiet produkcyjny, w ktorym kapitat nie jest
sktadnikiem dominujgcym, lecz jedynie wspottowarzyszacym™. Z uwagi na to,
a takze na fakt, ze BIZ charakteryzuja si¢ dtugoterminowym zaangazowaniem
kapitatu, sposrod wszystkich form przeptywu kapitatu, BIZ maja najbardziej
istotne znaczenie dla krajow przyjmujacych.

5 UNCTAD, World Investment Report 2005, United Nations, Genewa 2005.
¢ A.Walenia, Znaczenie inwestycji zagranicznych w rozwoju regionalnym Podkarpacia, Prace
Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu 2011/180, s. 230-247.
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W literaturze przedmiotu dotychczas opracowano wiele teorii wyjasnia-
jacych podejmowanie inwestycji w formie BIZ’. Za najbardziej komplek-
sowa teori¢ wyjasniajaca BIZ uznaje si¢ eklektyczna teorie produkcji mig-
dzynarodowej J.H. Dunninga®. Wedlug Dunninga podjecie przez inwestora
decyzji o realizacji BIZ jest uwarunkowane przez jednoczesne wystgpienie
przewag wiasnosciowych, lokalizacyjnych i przewag internalizacji. Przewa-
gi wlasnosciowe opierajg si¢ na szczegdlnych cechach charakterystycznych
przedsigbiorstwa, ktore zapewniaja mu pozycje konkurencyjng w stosunku
do lokalnych firm, natomiast przewagi lokalizacyjne zwigzane sg z uwarun-
kowaniami polityczno-gospodarczymi kraju lokalizacji inwestycji (np.: ko-
rzystna sytuacja rynkowa, system zachet dla inwestorow, stabilna sytuacja
polityczna, pewnos$¢ i jasno$¢ stanowionego prawa), uwarunkowaniami kul-
turowymi (zwigzanymi ze stopniem zroznicowania kultury kraju goszczace-
go w stosunku do kraju pochodzenia inwestora, np. wystepowaniem bariery
jezykowej), a takze z rozmieszczeniem przestrzennym produkeji oraz ko-
rzy$ci wynikajacych z bliskosci innych zagranicznych rynkow zbytu. Wsrod
przewag lokalizacyjnych wymienia si¢ rowniez rynkowa pozycje przedsig-
biorstwa, realizowane strategie biznesowe oraz wiedz¢ i dos§wiadczenie w ob-
szarze wspoOtpracy miedzynarodowej. Natomiast przewagi internalizacji od-
nosza si¢ do mozliwosci wykorzystywania wspotpracy pomiedzy wszystkimi
podmiotami wchodzacymi w sktad przedsicbiorstwa dziatajacego w formie
BIZ, co umozliwia zredukowanie kosztéw wynikajacych z wykonywanych
transakcji oraz zmniejszenie ryzyka zwigzanego z prowadzeniem dziatalno-
$ci gospodarcze;j.

Jak wskazuja dane Banku Swiatowego, od lat 90. XX w. obserwujemy
znaczny wzrost zaangazowania kapitatu w formie BIZ w krajach Unii Europej-
skiej. Zgodnie z danymi przedstawionymi na wykresie 1 w okresie 1990-2022

7 Dotychczas w literaturze przedmiotu przedstawiono wiele mikroekonomicznych, makro-
ekonomicznych i mieszanych teorii, wyjasniajacych wystepowanie BIZ. Za najwazniejsze
uznaje si¢: teori¢ inwestycji portfolio, teori¢ dywersyfikacji portfela inwestycyjnego, teori¢
zachowania si¢ przedsigbiorstw, teori¢ przewag monopolistycznych, teori¢ przewag technolo-
gicznych, teori¢ zawltaszczalnosci, teori¢ przewag wynikajacych z pozycji oligopolistycznej,
teori¢ internalizacji, teori¢ obszaré6w walutowych, teori¢ wzglednych przesunig¢ kosztow sity
roboczej i kapitatu, teorie¢ poziomu rozwoju gospodarczego, teori¢ rentownosci lokaty ka-
pitatu, teori¢ wolumenu produkcji zagranicznej i chtonno$ci rynkow zagranicznych, a takze
eklektyczna teorig produkcji migdzynarodowej i teorig lokalizacji BIZ.

J. Dunning, Towards an Eclectic Theory of International Production: Some Empirical Cor-
porations, Journal of International Business Studies 1980/11, s. 9-31.
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wielkos$¢ naptywu kapitatu netto z tytutu BIZ w krajach Unii Europejskiej ulega-
a okresowym zmianom. W 2022 r. faczny naptyw kapitatu netto w formie BIZ
w krajach Unii Europejskiej wyniost ponad 300 mld dolaréw amerykanskich.

WYKRES 1: Naphbyw kapitatu netto z tytutu BIZ w krajach Unii Europejskiej w latach 1990-2022
(w mld dolarow amerykanskich)
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Zr 6 dto: opracowanie wlasne na podstawie danych Banku Swiatowego, https://www.worldbank.
org/en/home; stan na 20.04.2024 r.

Z uwagi na rosngce zaangazowanie kapitatu w formie BIZ jako istotny ob-
szar badawczy wyrdznia si¢ analizg efektow BIZ w kraju przyjmujacym kapitat.
W literaturze dotyczacej skutkow BIZ, w kontekscie ich oddziatywania na go-
spodarke kraju przyjmujacego, zwraca si¢ szczego6lng uwage na oddziatywa-
nie BIZ na poziom PKB, PKB per capita oraz wielkos¢ eksportu, co posrednio
wplywa na poziom zatrudnienia oraz rozwoju gospodarczego’. Ponadto, obec-
no$¢ BIZ wspomaga stabilizacje¢ bilansu ptatniczego i kursu walutowego kraju
goszczacego, co jest istotne dla panstw charakteryzujacych si¢ wysokim pozio-
mem deficytu obrotow biezacych'.

® N. Chipalkatti, Q.W. Le, M. Rishi, Sustainability and Society: Do Environmental, Social,
and Governance Factors Matter for Foreign Direct Investment?, Energies 2021/14, s. 1-18.
M. Balicki, A. Jaki, T. Rojek, Rola inwestycji zagranicznych w kreowaniu rozwoju systemu
spoleczno-gospodarczego, Wspotczesne Problemy Zarzadzania 2021/18, s. 7-16.
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Czgsto podejmowang tematyka jest rowniez zwigzek pomi¢dzy BIZ a ryn-
kiem pracy''. Wskazuje si¢, ze BIZ przyczyniaja si¢ do tworzenia nowych miejsc
pracy'?, co zwigksza popyt na pracownikow, a tym samym prowadzi do zwigk-
szenia ptac i poprawy warunkow pracy'®. Ponadto, BIZ moga pozytywnie od-
dziatywa¢ na podnoszenie kwalifikacji pracownikow w danym przedsi¢bior-
stwie poprzez przekazywanie wiedzy, do§wiadczen, zagranicznych wzorcow
kultury organizacyjnej oraz przenikanie rozwigzan wykorzystywanych w roz-
nych regionach $wiata'®. Jak pisze T. Kemeny, BIZ stanowig najskuteczniej-
szy kanat transferu technologii oraz rozwigzan organizacyjnych, co moze sty-
mulowa¢ innowacyjno$¢ w kraju przyjmujacym kapitat'>. Wynika to z tego, ze
znaczny procent $wiatowych wydatkéw na B+R stanowig naktady ponoszone
przez przedsigbiorstwa miedzynarodowe, ktore przenosza efekty prac badaw-
czo-rozwojowych do krajow zagranicznych w momencie lokowania na ich te-
renie swojego kapitalu w postaci BIZ. Z uwagi na powyzsze BIZ stymuluja
rozw0j innowacyjnosci i przedsigbiorczosci (szczegdlnie w regionach stabo roz-
winigtych) i wzmacniaja technologiczny potencjat krajow przyjmujacych'e.

W dalszej kolejnosci nalezy zwroci¢ uwage na fakt, ze BIZ uzupeiajg
niedobory kapitalowe w krajach przyjmujacych. Naptyw inwestycji zagranicz-
nych w krajach rozwijajacych si¢ stymuluje ich wzrost gospodarczy, umozli-
wia modernizacj¢ zasobéw produkcyjnych oraz wspomaga procesy restruktu-
ryzacyjne w krajach goszczacych kapitat. Pojawienie si¢ BIZ wplywa rowniez
na wzrost konkurencyjnos$ci na rynkach lokalnych. Obecno$¢ przedsigbiorstw

" D. Wawrzyniak, Rynek pracy a bezposrednie inwestycje zagraniczne w krajach Europy

Srodkowo-Wschodniej, Gospodarka Narodowa. The Polish Journal of Economics 2017/287,
s. 53-68.

M. Oweczaruk, Instytucje a naplyw bezposrednich inwestycji zagranicznych do Polski, Wy-
dawnictwo Uniwersytetu w Biatymstoku, Biatystok 2020, s. 36-51.

J. Hybel, Wplyw bezposrednich inwestycji zagranicznych na zatrudnienie i wydajnos¢ pracy
w Polsce w latach 2007-2016, Zeszyty Naukowe Panstwowej Wyzszej Szkoly Zawodowej
w Plocku. Nauki Ekonomiczne 2018/28, s. 9-20.

M. Kujawka, A. Grzegorzewski, L. Czaplewski, Bezposrednie inwestycje zagraniczne
w wojewddztwie kujawsko-pomorskim: stan, znaczenie dla gospodarki wojewodztwa, stymu-
lanty i destymulanty naptywu, w: W. Karaszewski (red.), Bezposrednie inwestycje zagranicz-
ne w podnoszeniu konkurencyjnosci polskiej gospodarki, Wydawnictwo Uniwersytetu Miko-
taja Kopernika, Torun 2005, s. 253-265.

T. Kemeny, Does Foreign Direct Investment Drive Technological Upgrading?, World
Development 2010/11, s. 1543—1554.

R. Ciborowski, Miedzynarodowy transfer technologii a innowacyjnosé krajéw Europy Srod-
kowo Wschodniej, Polskie Towarzystwo Ekonomiczne Oddziat w Bialymstoku, Biatystok
2016, s.119-153.
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zagranicznych wymusza na krajowych firmach wzrost wydajnosci i efektyw-
nosci'’. W tym kontekscie warto podkresli¢, ze integracja rynkow migdzyna-
rodowych postepujaca dzigki BIZ ma pozytywny efekt w postaci integracji
z gospodarkami $wiatowymi, co umozliwia klientom dost¢p do towarow do-
stepnych na mie¢dzynarodowych rynkach, a takze moze pozwoli¢ lokalnym
firmom na nawigzanie wspotpracy z podmiotami zagranicznymi i rozszerzenie
swojej dziatalno$ci na rynki zagraniczne'®. Z drugiej strony, obecno$¢ BIZ moze
prowadzi¢ w tym obszarze do negatywnych efektow, jak ograniczenie mozliwo-
$ci poprawy lokalnych zasobow i1 wyparcie kapitatu krajowego'’.

Pomimo wielu pozytywnych aspektow BIZ w literaturze wskazuje si¢
takze na ich mozliwe negatywne nastepstwa, wsrod ktorych mozna wyrdzni¢
wywieranie niekorzystnego wplywu na stan srodowiska naturalnego m.in. po-
przez nadmierng eksploatacj¢ surowcoéw naturalnych?, mozliwo$¢ ogranicza-
nia konkurencji czy proby omijania obowiazku placenia podatkow w krajach
goszczacych. Coraz czg$ciej zwraca si¢ rowniez uwage na konieczno$¢ analizy
BIZ pod katem ich oddziatywania na bezpieczenstwo krajow przyjmujacych
iich niezaleznos$¢ ekonomiczna. Jak stusznie zauwazyt J.E. Stiglitz, BIZ z uwa-
gi na swojg bardzo istotng pozycj¢ w gospodarce §wiatowej moga w pewnym
stopniu przejmowac czes$¢ funkcji pelionych dotychczas przez sektor publicz-
ny, np. poprzez inwestowanie w strategiczne dla panstw sektory?'. Wartym
przytoczenia jest, iz zgodnie z danymi Fortune Global 500 w 2023 r. najwigksze
roczne przychody osiagaty korporacje transnarodowe dzialajace w branzach,
takich jak sprzedaz detaliczna (np. Walmart), produkcja energii elektryczne;j
(np. State Grid), paliw kopalnych (np. China National Petroleum Cooperation,
China Petrochemical Cooperation), opieki zdrowotnej (United Health Group)
oraz technologii informatycznej (Apple)*. Nalezaloby przy tym zaznaczy¢,
ze dominujacag pozycje wsrod korporacji transnarodowych w wielu sektorach

R.N. Batra, 4 General Equilibrium Model of Multinational Corporations in Developing
Economies, Oxford Economic Papers 1986/38, s. 342-353.

A. Klysik-Uryszek, BIZ w gospodarce regionu. Teoria i praktyka, CeDeWu, Warszawa 2010,
s. 57-90.

C., Pilarska, G., Walega, Skutki naptywu bezposrednich inwestycji zagranicznych do kraju
goszczgeego na przykladzie Polski, Zeszyty Naukowe Polskiego Towarzystwa Ekonomiczne-
g0 2007/5, s. 37-68.

A. Dhrifi, R. Jaziri, S. Alnahdi, Does foreign direct investment and environmental
degradation matter for poverty? Evidence from developing countries, Structural Change and
Economic Dynamics 2020/52, s. 13-21.

2 J.E. Stiglitz, Globalizacja, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2004, s. 33—63.

22 Fortune Global 500, http://www.fortune.com; stan na 25.04.2024 r.
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zajmujg podmioty ze Stanéw Zjednoczonych oraz Chin. Obserwowana w ostat-
nich latach rywalizacja gospodarcza pomig¢dzy wymienionymi krajami, agre-
sywna polityka wewnetrzna Chin oraz do$wiadczenia pandemii COVID-19
powoduja, ze panstwa europejskie zaczynaja wnikliwiej analizowa¢ Zrodta po-
chodzenia kapitatu zagranicznego. Czg¢s$¢ ekonomistow przypomina, ze bez-
pieczenstwo ekonomiczne w konteks$cie kapitatu zagranicznego zalezne jest
od istnienia odpowiednich barier prawnych i struktur spoteczno-gospodarczych,
ktore uniemozliwiaja zbyt duze uzaleznienie panstw od inwestycji zagranicz-
nych i pozwalaja utrzymywac stabilny system polityczny i zdolno$¢ obron-
na panstwa®.

3. Monitorowanie bezposrednich inwestycji zagranicznych
na gruncie prawa unijnego

Monitorowanie naptywajacego kapitatu zagranicznego ma dla panstw przyj-
mujacych istotne znaczenie z punktu widzenia ich bezpieczenstwa — gospo-
darczego, spolecznego i politycznego. W odpowiedzi na konieczno$¢ usta-
nowienia wspdlnych ram kontroli BIZ, m.in. z uwagi na znaczny wzrost
inwestycji z Chin, Parlament Europejski i Rada Unii Europejskiej przyjety
w 2019 r. Rozporzadzenie ustanawiajgce ramy monitorowania bezposrednich
inwestycji zagranicznych w Unii Europejskiej (Rozporzadzenie FDI — z ang.
foreign direct investment, co thumaczy si¢ jako ,,bezposrednie inwestycje za-
graniczne”). Gtéwnym celem wprowadzenia wymienionej regulacji prawne;j
byto zapewnienie koordynacji i wspotpracy pomiedzy krajami UE w zakresie
monitorowania naptywajgcego kapitatu zagranicznego®, a takze okreslenie
kierunku dalszych dziatan legislacyjnych w zakresie kontroli kapitatu zagra-
nicznego na poziomie panstw UE. W uzasadnieniu przyjetego Rozporzadze-
nia FDI podkreslono, ze jest ono zgodne z zaleceniami OECD. Warto zatem
nadmieni¢, ze zgodnie z zaleceniami Rady OECD z 25.05.2009 r., przy wpro-
wadzaniu polityk inwestycyjnych majacych na celu ochrone bezpieczenstwa
narodowego powinno kierowac si¢ zasadami niedyskryminacji, przejrzystosci

3 M. Delong, M. Malczynska-Bialy, Wspolczesna polityka bezpieczenstwa. Aspekty politycz-
ne, gospodarcze i militarne, Wydawnictwo Uniwersytetu Rzeszowskiego, Rzeszow 2018,
s. 39-54.

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/452 z dnia 19 marca 2019 r.
ustanawiajace ramy monitorowania bezpos$rednich inwestycji zagranicznych w Unii,
Dz U.UE.L.2019.791.1.
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polityk i przewidywalnos$ci rezultatow, proporcjonalnosci srodkéw i kontroli
organdéw wdrazajacych dane polityki®.

Rozporzadzenie FDI ma zastosowanie do BIZ, za ktére zgodnie z art. 2 uz-
naje si¢ ,,wszelkiego rodzaju inwestycje inwestora zagranicznego dokonane
w celu ustanowienia lub utrzymania trwatych i bezposrednich powigzan miedzy
tym inwestorem zagranicznym a przedsigbiorcg lub przedsiebiorstwem, kto-
remu udostepniany jest kapital w celu prowadzenia dziatalnos$ci gospodarczej
w danym panstwie czlonkowskim, w tym inwestycje, ktore umozliwiaja sku-
teczne uczestnictwo w zarzadzaniu spotka prowadzaca dzialalno$¢ gospodarcza
lub w jej kontrolowaniu™?®. Podobng definicj¢ BIZ przyjmuja organizacje mig-
dzynarodowe (np. Migedzynarodowy Fundusz Walutowy), a takze liczni badacze
zajmujacy si¢ analizg migdzynarodowego przeptywu kapitatu.

Wsrod narzedzi, ktore wprowadza Rozporzadzenie FDI, nalezy wymieni¢
przede wszystkim mechanizm wspotpracy pomiedzy krajami cztonkowskimi
UE a Komisjg Europejska w zakresie informowania o strategicznych inwesty-
cjach zagranicznych, obowiazki sprawozdawcze panstw cztonkowskich w za-
kresie BIZ, a takze uprawnienie Komisji Europejskiej do wydawania opinii
w sprawach inwestycji zagranicznych. W §wietle art. 3 Rozporzadzenia FDI
panstwa cztonkowskie powinny obja¢ monitorowaniem te inwestycje zagra-
niczne, ktore ,,moga mie¢ wpltyw na bezpieczenstwo lub porzadek publiczny”.
Przytoczone sformulowanie nalezy uzna¢ za mato precyzyjne i dajace duza
swobod¢ interpretacyjng. Prawodawcy w dalszej czesci analizowanego aktu
wymienili katalog czynnikow, ktore nalezy wzia¢ pod uwage, oceniajac wpltyw
BIZ na bezpieczenstwo lub porzadek publiczny. Uznano, Ze nicktore inwestycje
zagraniczne mogg powodowac wysokie zagrozenie dla infrastruktury i techno-
logii o znaczeniu strategicznym dla UE lub zagraza¢ informacjom majacym
szczegodlne znaczenie dla interesow UE?. Zgodnie z art. 4 Rozporzadzenia FDI
panstwa cztonkowskie i Komisja, dokonujac oceny, czy bezposrednia inwesty-
cja zagraniczna moze mie¢ wptyw na bezpieczenstwo lub porzadek publiczny,
powinny uwzglednia¢ ewentualny wptyw BIZ na”:

2 Wytyczne dotyczace polityki inwestycyjnej kraju odbiorcy odnoszacej sie do bezpieczenstwa
narodowego. Zalecenie przyjete przez Rade OECD w dniu 25 maja 2009 r.

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/452 z dnia 19 marca 2019 r.
ustanawiajace ramy monitorowania bezpo$rednich inwestycji zagranicznych w Unii,
Dz.U.UE.L.2019.791.1.

27 Europejski Trybunat Obrachunkowy (2023). Sprawozdanie specjalne 27/2023. Monitorowa-
nie bezposrednich inwestycji zagranicznych w UE.

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/452 z dnia 19 marca 2019 r.
ustanawiajagce ramy monitorowania bezposrednich inwestycji zagranicznych w Unii,
Dz.U.UE.L.2019.791.1.
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a) fizyczng lub wirtualng infrastrukture krytyczng, w tym infrastrukture zwia-
zang z energig, transportem, woda, zdrowiem, komunikacjg, mediami,
przetwarzaniem lub przechowywaniem danych, przestrzenia powietrzng
oraz przestrzenig kosmiczng, obronnos$cia, infrastruktur¢ wyborcza lub fi-
nansowg oraz obiekty o szczegdlnym znaczeniu, jak rowniez grunty i nie-
ruchomosci majace kluczowe znaczenie dla takiej infrastruktury;

b) technologie krytyczne i produkty podwojnego zastosowania zdefiniowane
w art. 2 pkt 1 rozporzadzenia Rady (WE) nr 428/2009 (15), w tym techno-
logie zwiazane ze sztuczng inteligencja, robotyka, potprzewodnikami, cy-
berbezpieczenstwem, przestrzenig powietrzng oraz przestrzenig kosmiczna,
obronnoscig, przechowywaniem energii, technologie kwantowe i jadrowe,
jak rowniez nano- i biotechnologie;

¢) dostawy naktadow krytycznych, w tym energii lub surowcow, a takze bez-
pieczenstwo zywnosciowe;

d) dostep do szczegdlnie chronionych informacji, w tym danych osobowych
lub zdolnos$¢ kontrolowania takich informacji;

e) wolnos¢ i pluralizm medidw?.
Ponadto, przepisy Rozporzadzenia FDI wskazuja, Zze przy ocenie BIZ powin-
no si¢ rowniez rozwazac to, czy dany inwestor zagraniczny jest kontrolowany
przez organy panstwowe panstwa trzeciego, czy byt zaangazowany w dziatania
majace wptyw na bezpieczenstwo lub porzadek publiczny w panstwie czton-
kowskim oraz czy istnieje powazne ryzyko udziatu danego inwestora zagra-
nicznego w niezgodnej z prawem lub przestgpczej dziatalnosci. Podzielajac
opini¢ D. Pietkun, nalezy podkresli¢, ze w/w katalog zawiera kategorie, ktore
dotychczas nie byly analizowane przez Trybunat Sprawiedliwosci w zakre-
sie ich wptywu na bezpieczenstwo czy porzadek publiczny?’, stad moga poja-
wiac si¢ rozbieznosci interpretacyjne w praktycznym stosowaniu wprowadzo-
nych przepisow.

Przepisy Rozporzadzenia FDI stanowia, ze w przypadku ustalenia, iz dana
BIZ moze mie¢ wptyw na bezpieczenstwo lub porzadek publiczny (na podsta-
wie wymienionych wyzej czynnikow), inwestycja taka powinna zosta¢ obje-
ta procedurg monitorowania ,,umozliwiajaca oceng, zbadanie, dopuszczenie,

29

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/452 z dnia 19 marca 2019 r.
ustanawiajagce ramy monitorowania bezposrednich inwestycji zagranicznych w Unii,
Dz.U.UE.L.2019.791.1.

D. Pietkun, Dwa lata obowigzywania wspolnych ram monitorowania bezposrednich inwesty-
¢ji zagranicznych w Unii Europejskiej — ocena funkcjonowania i prognozy, Europejski Prze-
glad Sadowy 2023/6, s. 20-29.
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uwarunkowanie, zakazanie lub wycofanie bezposrednich inwestycji zagra-
nicznych™'. W dalszej kolejnosci przepisy Rozporzadzenia zobowiazuja pan-
stwa cztonkowskie do sporzadzania cyklicznych sprawozdan, zwigzanych
z monitorowanymi na ich terytorium inwestycjami zagranicznymi. Istotnym
jest, ze Rozporzadzenie wprowadza mechanizm wspotpracy pomigdzy pan-
stwami cztonkowskimi a Komisjg Europejska poprzez informowanie i opi-
niowanie dotyczace planowanych inwestycji zagranicznych, realizowanych
w panstwach cztonkowskich. Stosownie do brzmienia art. 6 ust. 1 Rozporza-
dzenia FDI panstwa powinny informowa¢ o BIZ w przypadku, gdy te moga
z duzym prawdopodobienstwem wptynaé na porzadek lub bezpieczenstwo.
Ponadto, Komisja Europejska jest uprawniona do wydania opinii odno$nie
do danej inwestycji zagranicznej na podstawie art. 6 ust. 3 Rozporzadze-
nia FDI*.

Dos$wiadczenia zwigzane z pandemig COVID-19, w tym zaktdcenie tan-
cuchow dostaw, spowodowaly wzmozenie debaty nad kwestia monitorowania
inwestycji zagranicznych. W 2020 r. Komisja Europejska wydata Wytyczne
dla panstw cztonkowskich dotyczace bezposrednich inwestycji zagranicznych,
swobodnego przeplywu kapitatu z panstw trzecich i ochrony europejskich akty-
wow strategicznych (Wytyczne FDI). W dokumencie tym zaznaczono, ze pan-
stwa cztonkowskie UE powinny zachowac czujnos¢, by nie utraci¢ kontroli nad
krytycznymi aktywami i technologia w wyniku kryzysu wywotanego pandemia
COVID-19%. Wytyczne FDI odnosza si¢ wprost do Rozporzadzenia FDI. Ich
glownym celem bylo przypomnienie regulacji zawartych w Rozporzadzeniu
oraz wydanie zalecen dotyczacych stosowania niektorych przepisow Rozporza-
dzenia. W Wytycznych FDI podkreslono, ze panstwa czlonkowskie powinny
zwraca¢ szczegbdlng uwage na wszelkie inwestycje zagraniczne, ktore moga
zagrazac¢ strategicznym dla UE sektorom. Dokument — z uwagi na fakt wpro-
wadzenia w trakcie pandemii COVID-19 — odnosi si¢ rowniez do regulacji,
ktére powinny by¢ uwzgledniane przy ocenie inwestycji zwigzanych z sekto-
rem zdrowia publicznego. Dokonujac ogdlnej analizy Wytycznych FDI, nalezy

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/452 z dnia 19 marca 2019 r.
ustanawiajace ramy monitorowania bezpo$rednich inwestycji zagranicznych w Unii,
Dz.U.UE.L.2019.791.1.

2 Ibidem.

Wytyczne dla panstw czlonkowskich dotyczace bezposrednich inwestycji zagranicznych,
swobodnego przeptywu kapitatu z panstw trzecich i ochrony europejskich aktywow strate-
gicznych — sytuacja przed zastosowaniem rozporzadzenia (UE) 2019/452 (rozporzadzenie
w sprawie monitorowania BIZ), (Dz.U.UE C z dnia 26 marca 2020 r.).
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wskazac, ze akt ten nie ustosunkowuje si¢ do wielu niedookreslonych w Rozpo-
rzadzeniu FDI poje¢, w zwigzku z czym wydaje si¢, ze rekomendowane bytoby
uzupetienie obu przyjetych regulacji.

4. Ocena przyjetych regulacji prawnych w zakresie monitorowania
bezposrednich inwestycji zagranicznych w Unii Europejskiej

Postanowienie art. 15 Rozporzadzenia FDI zobowiazuje Komisje Europejska
do przeprowadzania oceny funkcjonowania przyjetych regulacji oraz wydawa-
nia rekomendacji dotyczacych kierunku dalszych dziatan w ramach monito-
rowania bezposrednich inwestycji zagranicznych. Odnoszgc si¢ do przeprowa-
dzonej przez Komisj¢ w 2023 r. oceny funkcjonowania narzgdzi wprowadzonych
Rozporzadzeniem FDI, w pierwszej kolejnosci nalezy wskazaé, iz wdroze-
nie Rozporzadzenia BIZ spowodowato zwigkszenie liczby panstw, w ktorych
przyjeto regulacje obejmujace kontrole naptywajacych BIZ. Jak wskazuje Ko-
misja Europejska, w dacie rozpoczecia procedury legislacyjnej Rozporzadzenia
FDI, zaledwie 11 panstw UE miato wdrozone procedury monitorowania BIZ
w swoich wewngtrznych regulacjach prawnych, z kolei we wrzesniu 2023 r.
— byto to juz 21 panstw**. Podkresli¢ warto, iz wdrozenie mechanizméw kon-
troli BIZ w krajach UE wydaje si¢ mie¢ szczegodlne znaczenie z uwagi na to,
ze panstwa UE odpowiadajg tacznie za ponad 50% $wiatowych przeptywow
inwestycji zagranicznych i prawie 70% $wiatowej wartosci BIZ%.

Do 2023 1. wigkszo$¢ panstw Unii Europejskiej wdrozyta mechanizmy mo-
nitorowania BIZ w krajowych porzadkach prawnych. Jedynie kilka panstw Unii
Europejskiej w 2023 r. nie implementowato Rozporzadzenia FDI i nie usta-
nowito krajowych regulacji w zakresie kontrolowania BIZ — byly to Irlandia,
Szwecja, Grecja, Butgaria, Chorwacja i Cypr.

Dokonujac analizy postanowien Rozporzadzenia FDI, warto zacza¢ od ana-
lizy uzytych w nim pojec¢, ktore sg zbyt mato precyzyjne, co powoduje, ze za-
kres monitorowania BIZ w krajach UE moze si¢ znacznie r6zni¢. Rekomendo-
wanym bytoby ujednolicenie interpretacji kluczowych poje¢ Rozporzadzenia
FDI, szczegblnie w zakresie znaczenia czynnikow mogacych mie¢ wplyw
na bezpieczenstwo i porzadek publiczny. Istnieje ryzyko, ze postanowienia

3% Europejski Trybunal Obrachunkowy na podstawie sprawozdania rocznego Komisji z 2022 .

i zaktualizowanych informacji za okres do wrzesnia 2023 .
3 UNCTAD, World Investment Report 2021, https://unctad.org/system/files/official-document/
wir2021_en.pdf, s. 129; stan na 4.06.2024 r.
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Rozporzadzenia FDI ze wzgledu na nieprecyzyjnos¢ moga by¢ stosowane
w panstwach UE uznaniowo i dyskryminacyjnie w odniesieniu do niektorych
inwestycji zagranicznych. Takie dzialania bytyby sprzeczne z podstawowymi
zasadami UE, w ramach ktorych inwestycje pochodzace z panstw trzecich po-
winny korzysta¢ z tych samych swobod, co inwestycje UE, z wyjatkami wyni-
kajacymi ze wzgledow bezpieczenstwa lub porzadku publicznego.

Uzycie mato precyzyjnych poje¢ oraz brak jednolitej interpretacji zapisow
Rozporzadzenia FDI powoduje, Ze istnieja znaczne rozbiezno$ci pomigdzy
liczba monitorowanych BIZ w poszczegdlnych krajach UE. Zgodnie z danymi
Europejskiego Trybunatu Obrachunkowego w latach 2020-2022 sze$¢ panstw
cztonkowskich odpowiadato za 92% powiadomien dotyczacych monitoro-
wanych BIZ, z kolei 12 panstw cztonkowskich UE w analizowanym okresie
nie obj¢to monitorowaniem zadnego przypadku lub nie przekazato zadnego
powiadomienia w zakresie monitorowania inwestycji zagranicznych. Z uwagi
na powyzsze, pomimo wprowadzenia Rozporzadzenia FDI, UE nadal nie ma
pelnej wiedzy dotyczacej kluczowych, strategicznych inwestycji zagranicznych
realizowanych na terenie UE.

Ponadto, nalezatoby dokona¢ réwniez oceny wprowadzonych regulacji
w obszarze monitorowania BIZ, uwzgledniajac gospodarcze skutki ich wdro-
zenia. W ocenie A. Regnér rozszerzenie narz¢dzi monitorowania BIZ moze
mie¢ niekorzystne skutki dla handlu migdzynarodowego, a w diuzszej per-
spektywie moze spowolni¢ rozwdj technologiczny UE?*. Jak stusznie zauwa-
za T. Dlugosz, wdrazanie wszelkich regulacji w obszarze szeroko rozumianej
kontroli inwestycji zagranicznych jest problematyczne m.in. z punktu widzenia
prawa mi¢dzynarodowego, ktorego regulacje czesto zakazuja ustanawiania ba-
rier handlowych oraz inwestycyjnych w obrocie migdzynarodowym?*’. Biorac
jednak pod uwage fakt, ze w praktyce niewiele panstw obejmuje monitorowa-
niem inwestycje zagraniczne, ci¢zko dokona¢ oceny gospodarczych skutkow
oddziatywania wprowadzonego Rozporzadzenia FDI.

% A.L. Regnér, Screening Foreign Direct Investment: As Important As It Is Challenging,

UI Brief 2022/9, s. 1-18.
T. Dlugosz, Kontrola inwestycji zagranicznych w Unii Europejskiej. Podstawowe zasady
i tendencje, Prawo i Wiez 2020/2, s. 11-29.

37



154 Martyna ZAK

5. Podsumowanie

Celem artykutu bylo wskazanie mechanizmoéw monitorowania bezposrednich
inwestycji zagranicznych przyjetych w UE, dokonanie oceny przyjetych roz-
wigzan, wskazanie luk prawnych we wdrozonych regulacjach dotyczacych mo-
nitorowania bezposrednich inwestycji zagranicznych oraz przedstawienie tego
konsekwencji. Zastosowane metody badawcze obejmowaty przede wszystkim
przeglad literatury, krytyczng analize¢ pismiennictwa oraz krytyczng analizg ak-
tow prawnych.

Wprowadzone przez Komisj¢ Europejska i Parlament Europejski regula-
cje w zakresie monitorowania inwestycji zagranicznych, tj. Rozporzadzenie
ustanawiajace ramy monitorowania bezposrednich inwestycji zagranicznych
w Unii Europejskiej oraz Wytyczne dla panstw cztonkowskich dotyczace bez-
posrednich inwestycji zagranicznych, swobodnego przeptywu kapitatu z panstw
trzecich i ochrony europejskich aktywow strategicznych, zawieraja postanowie-
nia okreslajgce jedynie ogdlny kierunek dziatan, ktére powinny podejmowaé
panstwa cztonkowskie. Nalezy wskaza¢, ze w okresie pigciu lat od przyjecia
wyzej wymienionych aktow prawnych, w wickszos$ci panstw UE zostaty wdro-
zone krajowe regulacje zwigzane z monitoringiem inwestycji zagranicznych.
Natomiast z uwagi na to, ze unijne wytyczne postuguja si¢ nieprecyzyjnymi
pojeciami, istnieje duze ryzyko, ze ich interpretacja bedzie rozbiezna. Moze
to powodowac naduzywanie przez panstwa cztonkowskie narzgdzi przewidzia-
nych w Rozporzadzeniu FDI, w tym dyskryminowanie niektorych inwestorow
zagranicznych. Ponadto, brak jednolitej interpretacji przepisow Rozporzadzenia
FDI oraz uzycie mato precyzyjnych poje¢ powoduje, ze dotychczas odsetek mo-
nitorowanych inwestycji zagranicznych w krajach cztonkowskich UE jest nie-
wielki. Konieczne bytoby uscislenie kryteriow oceny wptywu inwestycji zagra-
nicznej na bezpieczenstwo i porzadek publiczny oraz precyzyjne zdefiniowanie
uzytych w Rozporzadzeniu FDI sformutowan w celu zapewnienia jednolitego
stosowania prawa w panstwach Unii Europejskie;j.
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Martyna ZAK

MONITORING FOREIGN DIRECT INVESTMENTS IN THE EUROPEAN UNION
Abstract

Background: The subject of the research is the monitoring of foreign direct investments in the
European Union from a legal and economic perspective. Nowadays, foreign investments are
considered an important factor of economic growth, especially in developing countries. The
literature points to many positive aspects of foreign investments. At the same time — among others
Due to the COVID-19 experience, supply chain disruptions, as well as the increased activity of
Chinese investors on the European Union market, the need to examine foreign investments in
terms of their impact on public safety and order is emphasized.

Research purpose: The research goal of the work is also to identify the mechanisms for
monitoring foreign direct investments provided for in European law, as well as to evaluate the
adopted solutions from a legal and economic perspective. In addition, the research goal of the work
is to identify legal gaps in the regulations regarding monitoring foreign direct investments,
presenting their consequences and possible solutions.
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Research methods: The work included a method of critical analysis of literature and critical
analysis of legal acts.

Conclusions: The research results indicate that there is a need to specify key concepts used in the
Regulation establishing a framework for monitoring foreign direct investment in the European
Union. The discussed legal regulation contains many ambiguous provisions, which creates the
risk of different interpretations by Member States. Moreover, the provisions of the introduced
legal acts may result in discrimination against some foreign investors due to the use of imprecise
concepts that allow for broad discretion in relation to the decision to monitor a given foreign
investment. It should be noted that the implemented legal regulations also pose risks from
a strictly economic perspective. It is necessary to conduct an in-depth analysis of the effects of the
introduced regulations on the willingness of foreign investors to invest capital in European Union
countries. This is extremely important for many European Union Member States, where foreign
investments stimulate economic growth and development.

Keywords: foreign direct investment, European Union, control, security.
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