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1. Wprowadzenie

Efektywno$¢ jest chyba jednym ze sléw najczesciej uzywanych w okresie
transformacji systemowej. Zwykle jest rozumiana jako osiaganie jakiegos wyniku
ze Scisle okre$lonych nakladéw. Przedsigbiorstwa, w imi¢ zwigkszania efektywno-
$ci, racjonalizuja zatrudnienie (okreslenie to jest eufemizmem, aby unikna¢ uzy-
wania bardzo niepopulamego zwrotu ,,zwalniaja pracownikéw”). Pracownicy,
dzieki wprowadzanym metodom skuteczniejszej organizacji pracy (zaktadajacym
takze lepsza kontrol¢ wykorzystania czasu pracy), staja si¢ bardziej efektywni. Czy
jednak wzrost tej efektywnosci w okresie transformacji, w ktérym ciagle znajduje
si¢ gospodarka Polski, prowadzi do wzrostu efektywnosci gospodarki jako catosci?

Aby odpowiedzie¢ na to pytanie, konieczne jest okreslenie pojgcia efektywno-
sci gospodarowania. Efektywno$¢ mozna ocenié tylko wtedy, kiedy znane sa cele i
motywy dziatania danej jednostki — osoby, przedsigbiorstwa, organizacji czy go-
spodarki narodowej jako catosci — oraz srodki potrzebne do osiagnigcia tych celow.
Srodki to ograniczone zasoby — ludzkie, kapital (wlaczajac technologi¢) i ziemia,
ktére sa do dyspozycji okreslonej jednostki. Ograniczenia w krétkim okresie nie
pozwalaja na zwigkszenie efektéw dziatalnosci. W praktyce nie wszystkie ograni-
czenia s3 réwnie silne. Na przyktad przy warunku réwnoczesnego stosowania kapi-
tatu i pracy ludzkiej okazuje si¢, ze efektywnym ograniczeniem rozmiaréw pro-
dukcji jest tylko jeden z tych zasobdw; tylko zwigkszenie ilosci tego zasobu moze
umozliwi¢ wzrost produkcji, co w gospodarce narodowej oznacza wielkos¢ docho-
du do podziatu. Laczy si¢ wigc tutaj ograniczenia efektywne, tj. takie, ktére nie
pozwalaja na zwigkszenie dochodu, z efektywnoscia wykorzystania zasobéw. Za-
soby nie w pelni wykorzystane to zasoby wykorzystane w sposéb nieefektywny.
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Przedsiebiorstwo uwazamy za efektywne!, kiedy w pelni wykorzystuje posia-
dane przez siebie zasoby (kapital i oplacanych przez siebie zatrudnionych) do wy-
twarzania produktéw, na ktére wystgpuje zapotrzebowanie na rynku, przy czym
dziatalno$¢ t¢ musi dane przedsigbiorstwo prowadzi¢ bez zbednego gromadzenia
zapas6w [Sulmicki 1978, s. 137]. Dla obnizenia kosztéw przedsigebiorstwo bedzie
pozbywac si¢ zasoboéw nie w petni wykorzystywanych i szukaé innych mozliwosci
uzyskania potrzebnych sobie produktéw i ustug (popularny obecnie, nie tylko w
Polsce, outsourcing). Tutaj rynek i konkurencja wymuszaja efektywne, czyli petne,
wykorzystanie zasobéw. W obrebie przedsigbiorstw ograniczenia zasobéw nie
maja wigc takiego samego znaczenia jak ma to miejsce w gospodarce narodowej,
gdzie w krdtkim okresie w sposdb trwaly ilosci zasobéw nie mozna ani powigk-
szy¢, ani pomniejszy¢.

Jak wida¢ z powyzszych rozwazan na temat efektywnego dzialania réznych
podmiotow, efektywnos¢ w skali kraju nie moze by¢ suma efektywnosci podmio-
tow skladajacych si¢ na gospodarke. Wystepuja konflikty miedzy celami poszcze-
gblnych podmiotéw i wynikajacymi z nich poszukiwaniami najkorzystniejszych
rozwiazan. Jezeli te konflikty intereséw bylyby rozwiazywane przez dobrze funk-
cjonujacy rynek, korzysci z takiej dzialalnosci powinni odnosi¢ wszyscy obywatele
kraju. Rynek jednak na ogét nie funkcjonuje na tyle poprawnie, by wszystkie te’
problemy rozwiaza¢. Ponadto interesy grupowe powoduja zakldcenia, dajace w
konsekwencji niezastuzenie nieréwny rozdzial korzysci.

Efektywnos¢ gospodarowania w skali kraju rézni si¢ od efektywnosci w skali
mikroekonomicznej zasadniczo charakterem ograniczen. W skali mikro ogranicze-
nia stanowia zmienne wyboru. W gospodarce narodowej ograniczenia sa danymi,
ktérych w krétkich okresach nie mozna zmieniaé?. Za gospodarke narodowa uzna-
waé bedziemy gospodark¢ w wirtualnych granicach narodowych, niedoktadnie
pokrywajacych si¢ z granicami krajowymi. Taka gospodarka obejmuje wszystkie
podmioty, ktérych dochody pozostaja w kraju, lub jezeli uzyskuje si¢ je za granica,
sa transferowane do kraju. Podobnie jak w odniesieniu do skali mikro, poréwny-
wac bedziemy efekty (a wigc produkt narodowy) z rozporzadzalna wielkoscig za-
soboéw w granicach narodowych. Zaréwno wielko$¢ produktu, jak i rozmiary zaso-
béw bedziemy odnosi¢ do podmiotéw narodowych, ktére ten produkt otrzymuja
czy tymi zasobami dysponuja. Rozwazania dotycza diuzszych okreséw, gdyz np.
wysoki poziom dochodu do podziatu w jakims roku jest mozliwy dzigki deficytowi
obrotéw handlowych z zagranica. Sytuacja taka jest jednak nie do utrzymania w

"'W tym przypadku ze wzgledu na charakter ograniczenia, ktére latwo zmienié, lepszym termi-
nem bytoby stowo ,,optacalne”.

2 Dla uproszczenia nie beda rozwazane bardzo istotne obecnie zagadnienia zwiazane z efektyw-
noscia gospodarki bedacej cztonkiem ugrupowania integracyjnego czy tez skutki zachodzacych pro-
ceséw globalizacji.



234

dluzszym okresie. Wobec tego za wynik efektywnego gospodarowania w kraju

bedziemy traktowac utrzymujacy si¢ stan gospodarki, w ktérym:

— krajowe zasoby sa wykorzystywane w pelni do wytwarzania dobr i ustug, na
ktére jest zapotrzebowanie (czyli bez zbgdnego gromadzenia zapaséw);

— gospodarka rozwija si¢ we wlasciwym tempie, tj. wyrazajacym wybér spote-
czenstwa mi¢dzy konsumpcja dzisiejsza i konsumpcjg przyszia (jaka czesc dzi-
siejszego produktu moze by¢ ,,poswigcona” dla uzyskania wigkszej konsumpc;ji
w przyszlosci) — takie tempo wzrostu powinno zapewni¢ w miar¢ réwnomier-
ne, oczekiwane przyrosty konsumpcji per capita bez powodowania zaklécen
réwnowagi zewngtrznej i wewngtrznej kraju;

— istnieje ogdlna zgoda co do tego, Ze produkt spoleczny jest sprawiedliwie dzie-
lony; odchodzenie od stanu, uwazanego przez znaczaca czgs¢ spoteczenstwa za
sprawiedliwy (zbyt duze nieréwnosci w dystrybucji dochodéw lub jaskrawo
nieréwne dzielenie korzysci ze wzrostu gospodarczego), moze mie¢ nieko-
rzystny wplyw na pozostale elementy efektywnosci.

Odpowiednio warunki te sa zgodne z tym, co mozna uznac za stan efektywno-
$ci statycznej, dynamicznej i efektywnosci podziatu (dystrybucyjnej) [Ward, Deren
1993, 5. 2-6].

Wedtug teorii ekonomii® dobrze dzialajace mechanizmy rynkowe powinny do
takiej sytuacji samoczynnie doprowadza¢. Poniewaz w procesie rozwoju gospo-
darki musza ciagle dopasowywac si¢ do zmieniajacych si¢ warunkéw zewnetrz-
nych i zmian w technologiach wytwarzania, w dluzszym okresie nie ma mozliwo-
Sci stalego utrzymywania stanu efektywnosci, mimo ze wszystkie gospodarki ciag-
le do niego zdazaja.

Teoretycznie dobrze funkcjonujacy rynek, ktéry powinien zapewnié efektyw-
nos¢, to taki, gdzie panuja zasady wolnej konkurencji. Im lepszy rynek, tym bar-
dziej zblizona do optimum, ze spolecznego punktu widzenia, powinna by¢ alokacja
zasob6éw do wytwarzania zaréwno réznego rodzaju produktéw, jak i1 samego pro-
duktu miedzy zaspokajaniem potrzeb dzisiejszych i przewidywanych przysztych
potrzeb spofeczenstwa ~ oraz dystrybucja produktu pomigdzy czlonkami spote-
czenstwa.

Rynek nie dziata jednak w sposéb doskonaty. Co wigcej, w miarg postgpu tech-
nologicznego warunki konkurencji coraz bardziej odbiegaja od podstawowych
warunkow opisujacych stan doskonatej konkurencji. Pozycja przetargowa duzych
jednostek staje sie coraz silniejsza. Jednostki i mniejsze organizacje gospodarcze
musza przyjmowa¢ warunki narzucane im przez osiagajace korzysci skali duze
firmy. Wysoka efektywnos$¢ techniczna produkcji, na skutek proceséw automaty-
zacji i robotyzacji, powoduje jednoczesne zwigkszanie si¢ rozmiaréw produkcji i

3 Dobry skrétowy przeglad gléwnych teorii i pogladéw polityk6w-praktykéw na ten temat moz-
na znalez¢ w [Dornbusch, Fischer 1990].
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spadek zatrudnienia w wielkich firmach. Zwolniona w ten sposéb sita robocza nie
zawsze | nie natychmiast znajduje zatrudnienie. Powodéw tego mozna upatrywad
w wielu zjawiskach. Poglebiajaca si¢ na skutek postgpu technicznego specjalizacja
wymaga najczgsciej wasko wyspecjalizowanych pracownikéw. Zwalniani, lub
nowo wchodzacy na rynek pracy, najczesciej takiej specjalizacji nie posiadaja.
Zjawisko to jest jeszcze wzmacniane przez na ogét mala mobilnos¢ zatrudnionych
(w Polsce, podobnie zreszta jak i w pozostalej czesci Europy, mobilnos¢ zatrudnio-
nych jest duzo mniejsza niz w Stanach Zjednoczonych, co powoduje wigksze trud-
nosci zaréwno w znalezieniu zatrudnienia, jak i w znalezientu odpowiednio wy-
kwalifikowanych pracownikéw).

Rynki zdominowane przez wielkie przedsigbiorstwa daja stosunkowo mato
mozliwosci dla rozwinig¢cia indywidualnej przedsigbiorczosci, ktéra tworzytaby
nowe, trwale miejsca pracy. W te) sytuacji sam rynek pracy, bez jakiejkolwiek
ingerencji rzadu, dlugookresowo nie moze zagwarantowac wchtonigcia wszystkich
chetnych do pracy. Nie spelni wigc warunku efektywnosci, ktérym jest petne wy-
korzystanie zasobow.

Efektywnos$¢ dynamiczna zalezy w gléwnej mierze od rozmiaru inwestycji i
ich wptywu na gospodarke narodows. Efektywnosé ekonomiczna inwestycji mie-
rzy¢ bedziemy ekonomiczna stopa zwrotu, stopa, ktéra jest rézna od znanej
wszystkim przedsigbiorcom finansowej stopy zwrotu. Do liczenia takiego wskaz-
nika efektywnosci inwestycji bierze sie nie tylko przychody i rozchody wyrazone
w kategoriach finansowych, ale takze wszystkie koszty i korzysci zwiazane z taka
inwestycja, bez wzgledu na to, kto te koszty i korzysci ponosi/odnosi. Ze wzgledu
na pewien element subiektywnosct w wycenie kosztow i korzysci nie wiaczanych
do rachunku optacalnodci finansowej taka analize efektywnosci inwestycji moz-
na/powinno si¢ prowadzi¢ dla duzych i bardzo duzych projektéw sektora prywat-
nego oraz dla wszystkich projektéw niedochodowych, finansowanych ze srodkéw
publicznych. W rozwinigtych gospodarkach rynkowych takie podejscie pozwala na
najbardziej korzystne, z punktu widzenia gospodarki, wydawanie pienigdzy pub-
licznych lub na kontrole inwestycji sektora prywatnego po to, by nie dopusci¢ do
przenoszenia kosztow zewnetrznych na osoby postronne w stosunku do inwestycji.
Najbardziej znanym przyktadem takich kosztéw zewnetrznych jest zanieczyszcza-
nie Srodowiska, ale rodzajow takich kosztéw moze by¢ wiele. Na przyktad optymi-
styczna wiadomo$¢ o budowie nowoczesnej fabryki przez inwestora zagranicznego
i stworzeniu 100 nowych miejsc pracy nie tylko moze, ale z pewnoscia doprowadzi
do bankructwa szeregu mniejszych przedsigbiorstw gdzie§ w kraju i utrat¢ miejsc
pracy przez wigksza liczbe os6b dotychczas zatrudnionych. W tym przykladzie
utracone miejsca pracy i utracone dochody matych przedsigbiorcéw stanowia kosz-
ty ekonomiczne zwiazane z realizacja projektu zagranicznego inwestora. Sama
inwestycja, optacalna dla inwestora, moze, przy dokfadniejszym rachunku, nie by¢
korzystna z punktu widzenia gospodarki narodowe;j.
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Wydawanie pieni¢dzy podatnika bez poprawnego rachunku kosztéw i korzysci,
szczegblnie wtedy, kiedy korzysci sa trudno wymieme i trzeba je szacowac, czgsto
wynika z subiektywnej oceny decydentéw. Decyzje w ten sposéb podejmowane
czgsto trafiajg na pierwsze strony gazet jako ilustracja marnotrawstwa srodkow
publicznych. Ogrom potrzeb inwestycyjnych w stosunku do ograniczonych srod-
kéw, jakie mozna przeznaczy¢ na realizacjg¢ inwestycji, stanowi w gospodarkach
rynkowych uzasadnienie stosowania analizy ekonomicznej przy wyborze projek-
téw sektora publicznego do realizacji. Wybdr jest jednak mozliwy tylko wtedy,
kiedy jest opracowanych wiele propozycji i znana jest optacalnos¢ ekonomiczna
kazdej z nich. Ogranicza si¢ w ten sposéb subiektywnos¢ wyboru, czg¢sto prowa-
dzaca do realizacji inwestycji nie najlepszych ze spolecznego punktu widzenia, a
wigc takze do utraty mozliwych do uzyskania potencjalnych korzysci.

Ze wzgledu na fakt, ze efektywnos¢ dystrybucyjna nie ma bezposredniego wplywu
na tworzenie produktu, jest ona czgsto marginalizowana w rozwazaniach ekonomi-
stéw. Zajmuje ona jednak wazne miejsce w podejmowaniu decyzji makroekonomicz-
nych i podziale pienigdzy uzyskiwanych z podatkéw. Zbyt duze zaklécenia tego, co
powszechnie uwazane jest za podzial sprawiedliwy, zakléca takze efektywnos$¢ sta-
tyczna i dynamiczng. Zaniedbywanie problematyki podzialu w warunkach systemu
demokratycznego najczgsciej powoduje trudne do odwrécenia konsekwencje dla rza-
dzacych — nie uzyskuja ponownie spolecznego mandatu do rzadzenia.

Obserwowane tendencje rozwojowe wskazuja, ze w przyszlosci, w krajach de-
mokratycznych, znaczenie efektywnosci dystrybucyjnej bedzie rosto. Jest to kon-
sekwencja dzisiejszych tendencji demograficznych i szerokiego stosowania bar-
dziej wydajnych technologii wymagajacych coraz mniejszych naktadéw pracy
ludzkiej dla osiagnigcia tych samych efektéw. Dazenie do maksymalizacji efek-
tywnosci mikroekonomicznej wywoluje tendencje spadkowe zatrudnienia w sekto-
rze produkcyjnym. Obserwowany réwnolegle niski przyrost naturalny zmniejsza
bodZce do inwestowania (co oznacza brak nowych miejsc pracy w przyszlosci).
Wydluzajaca si¢ oczekiwana dtugosé zycia ludnosci (zwigksza sig liczba ludnosci
w wieku nieprodukcyjnym) i duza liczba oséb w wieku produkcyjnym, ktdre nie
posiadaja statych dochodéw z pracy, musza zwigkszaé obciazenie pracujacych
kosztami utrzymania tych, ktérzy nie pracuja.

Duze znaczenie dla efektywnosci dystrybucyjnej maja wielkosci przecigtne i
wielkosci odchylen od przecietnych. Zbyt duze réznice w poziomach dochodéw
migdzy zwickszajacq sie grupa oséb pozbawionych dostepu do korzysci z rosnace;j
efektywnosci technicznej i tymi, ktérzy z niej korzystaja, stanowia potencjalne
zagrozenie dla proceséw gospodarowania w dhugim okresie. Demokracja, na ktérej
opiera si¢ dobre funkcjonowanie rynku, polega nie tylko na réwnym prawie wy-
borczym wszystkich obywateli kraju, ale w dtuzszym okresie powinna tez prowa-
dzi¢ do w miare réwnego podnoszenia poziomu zycia wszystkich (a przynajmnie;j
wigkszosci) mieszkancow kraju. Jest to konieczne do spetnienia warunku efektyw-
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nosci dystrybucyjnej, czyli do odczucia wigkszosci, ze produkt jest dzielony w
sposéb sprawiedliwy. Brak takiego konsensusu b¢dzie prowadzi¢ w cyklach wy-
borczych do zmian politycznych i/lub mozliwej destabilizacji gospodarki. Historia,
nie tylko gospodarcza, dostarcza wielu na to przykiadow.

Z powyzszych rozwazan wynika, ze warunki do osiagnigcia efektywnosci go-
spodarki zapewni¢ moze tylko arbiter zewnetrzny w stosunku do rynku. Tym arbi-
trem w demokratycznie funkcjonujacym panstwie jest rzad, podejmujacy decyzje
w interesie i w imieniu wigkszosci spoleczenstwa.

2. Transformacja systemowa

Transformacja systemowa byla reakcja na niska efektywno$é techniczng i dy-
namiczng gospodarki, ktéra wyczerpala wszystkie mozliwosci ekstensywnego
rozwoju. Korekty wymagata tez strona podzialu produktu. Male zréznicowanie
dochodéw w systemie gospodarki centralnie planowanej nie stwarzalo zache¢t do
podejmowania ryzyka, rozwoju przedsigbiorczosci, a wigc i wzrostu wydajnosci
pracy. Przechodzenie od gospodarki centralnie planowanej do gospodarki rynko-
wej oznacza rezygnacj¢ z jednego stanu poszukiwania optimum (w danych warun-
kach wystgpujacych ograniczen instytucjonalnych) do zupetnie réznego systemu
podejmowania decyzji w gospodarce. Ma to miejsce zaréwno w skali makroeko-
nomicznej, jak i na poziomie przedsigbiorstw. Jezeli nawet dobrze znane sa zasady
funkcjonowania obu typéw gospodarki, to sam proces przechodzenia od jednego
systemu do drugiego prowadzony byl w pewnym sensie droga préb i biedéw.
Trudno jest jeszcze dzisiaj odpowiedzie¢ na pytanie, czy ten proces byt i jest prze-
prowadzony w najlepszy mozliwie sposéb. Ze wzgledu na brak wczeséniejszych
doswiadczen w tym zakresie, kazdy z krajéw przechodzit do gospodarki rynkowej
w nieco inny sposéb. Mimo tych réznic, wszystkie z nich obraty kierunek wyty-
czony i popierany przez migdzynarodowe instytucje finansowe — Migdzynarodowy
Fundusz Walutowy i Bank Swiatowy. Zasady porzadkowania gospodarek okreslat
tzw. konsensus waszyngtonski*.

Proces transformacji polegal nie tylko na zmianie sposobu podejmowania de-
cyzji w sferze produkcji i podzialu, ale takze na przeksztalceniach wlasnoscio-

4 Bylo 1o swego rodzaju ,dziesigcioro przykazan”, kiérych przestrzeganie bylo warunkiem
wspétpracy z tymi instytucjami i uzyskiwaniem od nich $rodkéw finansowych. Dziesigé punktéw
okreslato podstawowe kierunki porzadkowania gospodarek, co miato wedtug tych instytucji dopro-
wadzi¢ do zbudowania skutecznie dziatajacych systeméw gospodarczych, zaréwno w krajach rozwi-
jajacych si¢ (poczatkowo system zostal zaproponowany dla rozwiazania konkretnych probleméw
krajéw Ameryki bLacinskiej), jak i w krajach przechodzacych od centralnego planowania do gospo-
darki rynkowej. Obecnie coraz wigcej praktykéw i teoretykéw kwestionuje stosowanie tych samych
narz¢dzi dla ,uzdrawiania” sytuacji réznych gospodarek, lacznie z autorem samej propozycji
). Williamsonem [1999] i bytym gtéwnym ekonomista Banku Swiatowego J. Stiglitzem [1998).
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wych. Podstawowym warunkiem przemian byla oczywiscie prywatyzacja majatku
dotychczas pozostajacego w gestii panstwa.

Proces transformacji, pomyslany jako ,kuracja szokowa™, miat trwaé krétko.
Mialy to by¢ raczej zmiany rewolucyjne niz ewolucyjne przeksztalcania struktur i
instytucji. Przeksztalcanie struktur sprywatyzowanych przedsigbiorstw i ich oriento-
wanie na zwigkszanie efektywnosci proceséw wytwarzania przebiegato tak, jak
mozZna tego bylo oczekiwac, biorac pod uwage poziom przygotowania kadr kierow-
niczych (nazywanych odtad menedzerskimi). Przedsiebiorstwa w dazeniu do mak-
symalizacji zyskéw, gtéwnie krétkookresowych, przystosowywaly si¢ do nowych
warunkéw dzialania tworzonych odpowiednio do systemu gospodarki rynkowe;.
Racjonalnoé¢ ich decyzji wynikala z dazenia do maksymalizacji zysku przy istnieja-
cych ograniczeniach i w okreslonych warunkach instytucjonalnych. Warunki te nie
mogly by¢ zbyt szybko zmienione. Wymagaty one wewnetrznie zgodnego prawodaw-
stwa, a to wymaga czasu. W tej sytuacji suma decyzji polskich i zagranicznych przed-
sigbiorstw nie zawsze sprzyjafa efektywnosci gospodarki narodowej jako catosci.

Poszukiwanie efektywnosci poprzez transformacje systemowa spowodowalo
zwigkszenie efektywnosci mikroekonomicznej. Stalo si¢ to dzigki racjonalizacji
wykorzystania zasobéw w przedsigbiorstwach. Dazac do pelnego wykorzystania
posiadanych (zakupionych) przez siebie zasobéw, dopasowuja one ich wielkosé do
zapotrzebowania rynku na produkty przez siebie wytwarzane. Postepuje wiec pro-
ces racjonalizacji polegajacy na ,,odchudzaniu” przedsigbiorstw, czyli pozbywaniu
si¢ zasobow nie w pelni wykorzystywanych. Z punktu widzenia efektywnosci wy-
stapity dwa skutki. Pierwszy to uwolnienie duzej ilosci zasobu pracy. Wedtug pol-
skich reformatoréw, jak i instytucji migdzynarodowych, rynek powinien stworzyé¢
mozliwosci korzystnego, z makroekonomicznego punktu widzenia, wchtonigcia
tego zasobu. Marginalny produkt wytwarzany przez zatrudnianych z nadwyzkowe-
go zasobu powinien by¢ wyzszy od kosztu ich zatrudnienia. Jak wiadomo, te ocze-
kiwania przez dlugi czas si¢ nie spetnity®.

Drugim skutkiem byla przecena majatku narodowego. Majatek produkcyjny
przestat by¢, jak w przeszlosci, oceniany z punktu widzenia tworzenia miejsc pra-
cy. Teraz jego rynkowa wartos¢ jest szacowana wedtug jego zdolnosci do genero-
wania dochodéw. Utrzymywanie wysokich stép procentowych w celu hamowania
inflacji postawilo wysokie wymagania co do oczekiwanych zyskéw od zainwesto-
wanego kapitatu. Obnizyto to w konsekwencji wartos¢ rynkowg istniejacego ma-
jatku. Wysokie stopy procentowe przy swobodzie przeptywu kapitatu doprowadzi-
ly takze do aprecjacji kursu waluty. Skutkiem tego jest rosnace zadluzenie kraju.

5 Kuracja szokowa w angielskim oryginale byta nazywana big bang przez analogi¢ do wielkiego
wybuchu, w wyniku ktérego powstat Wszechswiat.

6 Trudno uzna¢ za sukces kilkupunktowe procentowe zmniejszenie oficjalnych liczb bezrobocia
w kraju w wyniku migracji setek tysigcy Polak6w po otwarciu rynkéw pracy Unii Europejskiej.
Wszystkie skutki tego zjawiska mozna bgdzie ocenié dopiero w dtuzszej perspektywie.
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Potanienie majatku narodowego, przy braku kapitatu prywatnego w kraju, prowa-
dzito do przejmowania sporej czgsci tego majatku przez kapital zagraniczny. Diu-
gookresowo stanowi to potencjalne zagrozenie transferem zwigkszajacej si¢ czesci
dochodu narodowego za granicg.

3. Skutki procesow transformacji
dla efektywnosci gospodarowania w kraju

Proces transformacji zmienil system gospodarowania w kraju. System gospo-
darowania oparty gléwnie na poszukiwaniu optimum w ramach granic krajowych
przez jednego, centralnego decydenta zostal zastapiony systemem otwartej gospo-
darki rynkowej. W okresie transformacji, ktéry jeszcze nie zostat catkowicie za-
konczony, zmniejszenie liczby ograniczen dla podmiotéw gospodarczych dopro-
wadzilo do poszukiwania nowego stanu efektywnosci w gospodarce narodowej.
Z punktu widzenia zdefiniowanej wyzej efektywnosci nastapito wiele zmian wska-
zujacych na konieczno$¢ interwencji rzadu w celu pelniejszego wykorzystania
istniejacego w kraju potencjatu.

W zakresie efektywnosci statycznej — bardzo wysoka stopa bezrobocia §wiadczy
o nieefektywnym w skali kraju wykorzystaniu sity ludzkiej. Mamy tu do czynienia z
obiektywnymi tendencjami rozwoju nowoczesnych gospodarek rynkowych, gdzie
kapitat i technologia wypieraja zatrudnienie (w przemysle, rolnictwie, a takze w ushu-
gach) — przyczyniaja si¢ do znieksztalcenia relacji rynkowych przez monopolizacje
produkcji. Innym znieksztalceniem rynku jest ustalana przez rzad/parlament pfaca
minimalna, bedaca poszukiwaniem efektywnosci podziatu. Podobna rol¢ odgrywa
tez system zasitkéw zniechecajacych do poszukiwania i podejmowania legalnego
zatrudnienia. To znieksztatcenie rynku tworzy nadmiernie duza ,szara strefe™.
Zmniejsza ona dochody budzetu i przez to utrudnia dochodzenie do stanu efektyw-
nosci dynamicznej i dystrybucyjnej. W takich warunkach mato prawdopodobne jest
poprawne dziatanie rynku, ktére byloby w stanie doprowadzi¢ do pelnego zatrudnie-
nia. Osiagniecie wiec stanu efektywnosci mozliwe jest tylko przy odpowiedniej ak-
tywnej polityce panstwa, co pokazuje do$wiadczenie innych wyzej rozwinigtych
gospodarek rynkowych. Ostatnie dyskusje w Polsce, szczegélnie w parlamencie,
pokazuja, ze tatwiej méwi¢ o koniecznosci likwidacji zasitkéw i1 pewnym hamowa-
niu tempa podwyzek ptac minimalnych, niz to uczyni¢.

Gospodarka jest tez daleka od stanu efektywnosci dynamicznej, w ktérym spo-
teczenstwo (konsumenci i przedsigbiorcy) decyduje o rozmiarach dzisiejszego
poswiecenia konsumpcji dla uzyskania wigkszej konsumpcji w przysziosci. Wyni-

7 Jest ona przejawem dobrze dzialajacego mechanizmu rynkowego, gdzie poszukujacy pracy
wykorzystuja sprzecznosci i luki w systemie oddziatywania przez rzad na gospodark¢ i dopasowuja
swoje zachowanie do tego systemu.
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kiem tego wyboru jest ksztaltujaca si¢ na rynku stopa procentowa réwnowazaca
powstajace oszczednosci z inwestycjami finansowanymi przez te oszczgdnosci. W
Polsce stopa procentowa ustalana przez bank centralny stuzyta zasadniczo kontroli
inflacji. Przy utrzymujacym si¢ na skutek tego w miar¢ stabilnym, przewartos$cio-
wanym kursie waluty, wysoka stopa procentowa sklaniata inwestoréw do zaciaga-
nia tanszych kredytéw w walutach obcych. Powigkszalo to zadluzenie zewngtrzne
kraju. Sama za$ krajowa stopa procentowa nie spelniala swojej funkcji, ktérg byt
minimalny warunek efektywnosci inwestycji, gdyz nie zawsze miala zwiazek z
oczekiwang oplacalnoscia realizowanych inwestycji.

W okresie transformacji ulegta takze pogorszeniu efekrywnos¢ podziatu. Bar-
dzo znaczaco zwigkszyla si¢ rozpigtos¢ miedzy najnizszymi i najwyzszymi zarob-
kami, ktéra, jak pokazuje praktyka, w zadnym stopniu nie znajduje odzwierciedle-
nia w jakosci $wiadczonej pracy przez wielu z pobierajacych wyzsze wynagrodze-
nia. Nastapila tez redystrybucja majatku narodowego, w sposéb negatywny oce-
niana przez duza czgs¢ spoleczenstwa, oraz marginalizacja sporej czg¢sci spoleczen-
stwa. Brak akceptacji spolecznej dla takiej dystrybucji produktu i majatku stanowi
zagrozenie dla dlugookresowych proceséw gospodarowania w kraju (radykalizacja
ugrupowan politycznych, brak konsensusu w sprawie przeprowadzania koniecz-
nych zmian w gospodarce, trudnosci w przywracaniu koniecznej réwnowagi we-
wngtrznej 1 zewngtrznej, wzrost napi¢é spotecznych).

4. Wplyw inwestycji zagranicznych
na efektywnosé gospodarki w okresie transformacji

Transformacja i1 zwigzana z nig przebudowa systemu gospodarowania obnazyla
brak optacalnosci szeregu rodzajow dzialalnosci, ktére w warunkach gospodarki
centralnie planowanej, przy braku jej otwartosci, znajdowaty swojg racj¢ bytu. Rze-
czowa strona transformacji wymagata wigc nowych inwestycji. Brak kapitatu krajo-
wego (narodowego) spowodowal poszukiwanie inwestoréw zagranicznych, ktoérzy
uzupelniliby niedobdr oszczednosci krajowych dla sfinansowania tych inwestycji.
Inwestorzy zagraniczni byli takze potrzebni w procesach prywatyzacji majatku do-
tychczas pozostajacego wiasnoscia panstwa. Bylo to tez zwiazane z niedoskonatoscia
krajowego rynku kapitalowego. W krétkim opracowaniu nie sposéb ocenié zagra-
nicznych inwestycji dokonanych do tej pory w Polsce i ich wptywu na efektywnosé
gospodarowania. Zostang jedynie pokazane niektére z aspektéw inwestycji dokony-
wanych przez inwestoréw zagranicznych i ich wplyw na gospodarke.

Bezposrednie inwestycje zagraniczne (dalej okreslane powszechnie przyjmo-
wanym angielskim skrétem FDI — foreign direct investment) naleza do bardzo waz-
nych i modnych obecnie tematéw dyskusji ekonomistéw i praktykéw gospodar-
czych tak w skali migdzynarodowej, jak i w poszczegdélnych krajach. Wielki skok
ilosciowy tych inwestycji w skali globalnej nastapil na poczatku lat dziewigédzie-
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siatych, chociaz ich liczby ulegaja znacznym fluktuacjom z roku na rok. FDI uzna-
wano, za Bankiem Swiatowym i MFW, za wazny element rozwoju krajéw stabiej
rozwinigtych gospodarczo, wlaczajac do tego grona takze gospodarki w okresie
transformacji. Programy pomocowe adresowane przez organizacje mig¢dzynarodo-
we 1 kraje dawcoéw pomocy do krajéw rozwijajacych si¢ przyjmowaty za jeden z
waznych elementéw rozszerzanie zdolnosci absorpcyjnych tych gospodarek do
wchlonigcia inwestycji zagranicznych. Priorytetem wytyczanym w ich planach
rozwojowych bylo tworzenie warunkéw zachecajacych prywatnych inwestoréw
zagranicznych do lokowania swojej dziatalnosci w tych krajach. Prowadzone byty
takze wielostronne rozmowy i negocjacje na temat opracowania i przyjecia ,,Wie-
lostronnej umowy o inwestycjach” (Multilateral Agreement on Investment —
MAI)?. Po ponad 15 latach od rozpoczgcia tego procesu, po wstepnej analizie wy-
nikéw, gldwni jego proponenci méwia ostroznie, Ze nie wszystkie inwestycje za-
graniczne sa korzystne dla krajow przyjmujacych [Does Foreign... 2005]. Okre$la-
ne sa warunki, w jakich takie inwestycje sa korzystne, a takze mowa jest o zagro-
zeniach dla krajéw wynikajacych z kontroli przejmowanej przez zagraniczne pod-
mioty gospodarcze nad pewnymi sektorami gospodarki uwazanymi za strategiczne®.
Poza rozwazaniami natury strategicznej, zagraniczne inwestycje moga przyno-
si¢ gospodarce mniejsze korzysci niz oczekiwane lub moga wrecz przynosic straty
dochodu do podziatu w kraju. W celu okreslenia wptywu FDI na gospodarke po-
stuzymy sig prosta formula okre$lajacq oplacalnos¢ inwestycji:
a) dla inwestora zagranicznego
o,
NPV = ZMUH) (N
gdzie: NPV — wartos¢ dzisiejsza netto wszystkich przeptywdw pieniadza inwe-
stora w latach r=0, ..., T (cf,), poczawszy od rozpocz¢cia inwe-
stycji, do spodziewanego zakoriczenia projektu w roku T;
r — oczekiwana przez inwestora stopa zwrotu inwestycji;
b) dla gospodarki narodowej

kn
NPV, =Y "m (2)

8 Zasadniczym celem MAI byto doprowadzenie do zabezpieczenia intereséw inwestoréw zagra-
nicznych. Ta opinia wyrazana przez kraje rozwijajace si¢, a wiec przyjmujace FDI, doprowadzita do
braku koniecznego konsensusu i w koricu do zaprzestania negocjacji na ten temat (szczegétowo o
przyczynach zatamania si¢ rozméw i trudnych do pogodzenia intereséw stron w ,,The Economist”
[The Sinking... 1998]).

9 W USA, ktére sa najwickszym na $wiecie odbiorca inwestycji zagranicznych, w ciagu ostatnich
dwdch lat wiele dyskutowano i pisano o zagrozeniach strategicznych wynikajacych z niektérych préb
przej¢cia przedsigbiorstw amerykanskich przez kapitat zagraniczny. Zmiany w amerykanskim systemie
kontroli inwestycji zagranicznych opisuja bardzo dobrze E.M. Graham i D.M. Marchick [2006].
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gdzie: kn, — korzysci netto gospodarki narodowej zwiazane z inwestycja dokony-
wana przez inwestora zagranicznego w latach ¢ =0, ..., T,
r, — uzasadniona przez sytuacj¢ gospodarki ,.ekonomiczna stopa aktuali-
zacji”!0.

Formuta (1) jest dobrze znana i nie wymaga szerszego objasniania. Ttumaczy
ona w pewnym stopniu zainteresowanie inwestora dokonywaniem inwestycji za
granica. Wedlug teorii bgdzie to na ogét inwestor z kraju posiadajacego nadwyzke
oszczednosci w stosunku do istniejacych w tym kraju potrzeb inwestycyjnych.
Krajem ,,przyjmujacym” jest kraj o wzglednej rzadkosci kapitatu, a wige taki, w
ktérym potrzeby inwestycyjne przekraczaja zdolnosci jego obywateli do wygene-
rowania odpowiedniej do sfinansowania tych inwestycji kwoty oszczednosci. In-
westor zagraniczny oczekuje z takiej inwestycji wyzszej stopy zysku niz taka, jakq
moégiby uzyskac u siebie w kraju. Wartosc takiego projektu inwestycyjnego, NPV,
przy okreslonych oczekiwaniach inwestora powinna by¢ dodatnia, aby projekt byt
dla inwestora wart realizacji.

Sytuacja jest bardziej ztozona w kraju ,,przyjmujacym”. Zagraniczny inwestor
realizujacy projekt przynosi do kraju swoje oszczgdnosci, ale w zamian za to ocze-
kuje mozliwosci swobodnego wykorzystania przyszlych zyskéw na cele, ktére uzna-
wac bedzie za uzasadnione, wtedy i tam, kiedy i gdzie tego bedzie chcial. Dzisiejszy
naptyw kapitatu do kraju bedzie wigc réwnowazony przysztym odptywem czgsci PKB
z kraju. Warto$¢ wyrazenia (2) powinna by¢ dodatnia, aby projekt byt dla kraju
optacalny, a wigc aby efektywnos¢ gospodarowania w kraju ulegala poprawie.

Z wyrazenia (2) widaé, ze na ekonomiczna efektywnos¢ w tym wypadku beda
mie¢ wplyw Korzysci uzyskiwane przez kraj w ciagu calego okresu eksploatacji
projektu przez inwestora zagranicznego, a takze przyjeta w rachunku stopa aktuali-
zacji przysztych korzysci. Pokrétce oméwione zostang obydwa te elementy.

Korzysci netto dla gospodarki stanowi przyrost wolnych srodkéw w rgkach oby-
wateli kraju i w dyspozycji rzadu (a wigc takich, ktére moga by¢ przeznaczone na do-
wolne cele) zwiazany z realizacja projektu inwestora zagranicznego. Sa wigc one okre-
slone w kategoriach PNB, a nie w kategoriach PKB, do ktérego wzrostu bezposrednio
przyczyniaja si¢ inwestycje zagraniczne. Na te korzysci beda si¢ sklada elementy
wymieme — takie jak widoczne przeplywy pieniadza, a takze elementy, ktére mozna (i
nalezy) okre$la¢ w sposéb szacunkowy. Do bezposrednio wymiernych elementow
korzysci/kosztéw, sktadajacych si¢ na korzysci netto, mozna zaliczy¢: zachety udzie-
lone inwestorowi zagranicznemu w celu sklonienia go do inwestowania w okreslonym
miejscu oraz wszelkiego rodzaju podatki ptacone przez inwestora zagranicznego w
kraju przyjmujacym. Korzysci posrednie to wszelkiego rodzaju dochody, ktére nie
powstalyby w kraju, gdyby nie dzialalno$¢ inwestora zagranicznego. Do wyceny
wszystkich tych korzysci powinna znalez¢ zastosowanie analiza ekonomiczna projek-

10 O r6znych mozliwosciach wyznaczania r, pisze m.in. J. Stiglitz [1999, s. 116-159].
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téw (analiza kosztéw i korzysci), ktdrej jedng z podstawowych zasad jest stosowanie
»zdrowego rozsadku”. Oznacza to w tym wypadku, ze szacunki kosztéw i korzysci
powinny by¢ obiektywne, tak by nie wypacza¢ ich wynikéw dla poparcia z géry przy-
jetej tezy. Inwestor zagraniczny zawsze bedzie odnosit korzysci ze swojej inwestycji'!.
Korzysci z FDI dla kraju przyjmujacego sa mniej oczywiste i rézne bgda dla réznych
projektdw. Jak wynika z formuly (2), o dzisiejszej wartosci netto wyliczonych korzysci
beda decydowac ich oczekiwane przepltywy w czasie. Przy okreslonej przyjetej stopie
aktualizacji, im bardziej oddalone w czasie beda oczekiwane korzysci, tym mniejsza
bedzie ich dzisiejsza wartos¢. Stad tatwo okresli¢ jakie skutki dla makroekonomicznej
efektywnosci mie¢ bedzie dzisiejsze wspieranie inwestorow (koszty) i udzielanie zwol-
nien podatkowych w poczatkowych okresach dziatalnosci firm zagranicznych.

Ponizej oméwione sa niektére z rodzajéw projektéw inwestorow zagranicz-
nych i zwiazane z nimi mozliwe korzysci netto dla gospodarki.

Projekty ,,w szczerym polu” (green field). Ta grupa inwestycji zagranicznych
jest klasycznym argumentem usprawiedliwiajacym przeplyw kapitatu z gospodarek
o nadwyzce oszczednosci do gospodarek, w ktdrych potrzeby inwestycyjne nie
moga byé sfinansowane ze wzgledu na ich niedobdr. Postepujaca globalizacja fi-
nansowa powoduje, Ze ten typ inwestowania (w rozumieniu finansowymy) za grani-
ca nie jest obecnie kwotowo najwigkszy. W Stanach Zjednoczonych, najwigkszym
na $wiecie kraju przyjmujacym inwestycje zagraniczne, w 2005 r. stanowit tylko
ok. 10% wszystkich przyplywéw finansowych.

Wystepujace w wielu krajach bezrobocie powoduje, ze z powodéw z tym zwia-
zanych wladze lokalne i krajowe gotowe sa ponosi¢ nawet spore koszty, by przekonac¢
inwestoréw, ze ich kraj/region jest odpowiednim miejscem dla inwestycji. Koszty te w
catosci lub przynajmniej czg¢sciowo redukuja koszty inwestora zwigzane z podejmo-
wanym przedsiewzigciem, stanowia wiec korzys¢ inwestora. Od strony kraju przyjmu-
jacego koszty te zmniejszaja korzysci, jakich gospodarka oczekuje od realizacji projek-
tu inwestora zagranicznego. Korzysci moga by¢ dalej pomniejszone o odlozenie w
czasie platnosci podatkdw, stosowane przez rzad jako zachegta inwestycyjna. Praktyka
pokazuje takze, ze korporacje migdzynarodowe (a za takie uwaza si¢ przedsiebiorstwa
prowadzace swoja dziatalnos¢ w wigcej niz jednym kraju) dysponuja wigkszymi moz-
liwosciami wyboru kraju, w ktérym chca placi¢ podatki.

Kolejnym elementem, ktéry powinien byé zaliczony do kosztéw ponoszonych
przez kraj przyjmujacy, jest tutaj spadek zatrudnienia, jaki moze mie¢ miejsce w
reszcie gospodarki na skutek powstania nowego podmiotu konkurujacego z istnie-
jacymi juz podmiotami krajowymi dzialajacymi w tym samym sektorze. Czesto
cytowanym przykladem jest powstanie zagranicznych sieci wielkopowierzchnio-
wych obiektéw handlowych pociagajacych za soba upadek maltych rodzinnych

! Na etapie analiz przedinwestycyjnych projekt musi wykazywaé przynajmniej minimalna ocze-
kiwang opltacalno$¢ w warunkach odczuwanego przez inwestora stopnia ryzyka, w przeciwnym wy-
padku inwestycja nie bytaby podejmowana.
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sklepéw. Dotychczasowe rachunki prowadzone przez przeciwnikéw i zwolenni-
kéw powstawania takich przedsigwzi¢é nie daly jasnej odpowiedzi na pytanie o
zasadnos¢ takich inwestycji ze wzgledu na r6znorodnos¢ intereséw grup odnosza-
cych korzysci i ponoszacych straty z tego tytutu!2,

Analiza profilu przeptywéw korzysci z FDI powinna uwzgledniaé zrozumienie
motywdéw inwestoréw zagranicznych i zwiazany z tym okres oczekiwanego zwrotu
inwestycji. Inwestorzy zagraniczni dziatajacy w nowym dla siebie otoczeniu przy
podejmowaniu decyzji musza bra¢ pod uwage wigkszy stopien niepewnosci niz w
dziataniu na dobrze juz sobie znanych rynkach. W tej sytuacji beda na ogét dazyé
do skrécenia do minimum oczekiwanego okresu zwrotu, mozliwie tak, by pokry-
wal si¢ on z okresem ,wakacji podatkowych”. Po okresie zwrotu i osiagnieciu
oczekiwanych zyskéw na rynku inwestor moZe rozwazaé przeniesienie swojej
dziatalnosci do innego kraju, gdzie dziatalno$¢ moze sta¢ si¢ bardziej optacalna.
Takie inwestycje ,,mobilne” mozna obserwowaé tam, gdzie ma miejsce montaz
wyrobéw finalnych lub podzespotéw, a koszt inwestycji jest wzglednie niski w
stosunku do wielkosci obrotéw. W takiej sytuacji rzeczywista warto$¢ dzisiejsza
przyszlego strumienia korzysci przez kraj przyjmujacy moze by¢ nizsza od ocze-
kiwanej, a wyrazenie (2) moze przyja¢ wartos¢ ujemna. Zjawiska te sa zwiazane z
postgpem technologicznym i ze skracaniem si¢ cykli zycia produktéw, a co za tym
idzie, i ze skracaniem si¢ okreséw decyzyjnych przedsigbiorstw. Dla rozwoju kraju
istotne sa dluzsze okresy i budowa bardziej trwalej struktury zatrudnienia, na co
niekoniecznie zwracaja uwage inwestorzy zagraniczni.

Do korzysci z FDI zalicza sig tez przyspieszony postgp technologiczny w kraju.
Trudno jest stwierdzi¢, ze wszystkie FDI sa nosnikiem takiego postgpu. Istnieje
jednak duze prawdopodobienstwo, ze projekty realizowane przez inwestoréw za-
granicznych reprezentuja wyzszy poziom know-how niz przecigtny poziom przed-
sigbiorstw krajowych. Jest to zwiazane z rodzajem dziatalnosci i wynikajaca stad
mozliwoscig dyfuzji nowych technologii do reszty gospodarki. Postgp technolo-
giczny jest tez wymuszany na dostawcach krajowych, ktérzy musza dopasowaé
poziom wytwarzania do wymagan stawianych przez firmy zagraniczne. Tutaj in-
westorzy zagraniczni oddzialywaja na modemizacj¢ proceséw wytwérczych po-
dobnie jak eksport. Najogdlniej mozna stwierdzié, ze inwestycje w faz¢ montazu
wyroboéw gotowych z elementéw wytwarzanych w innych krajach oferuja najmnie)
mozliwodci transferu technologii. Po to, by dyfuzja nowych technologii miata miejsce,
kraj przyjmujacy powinien by¢ w stanie takie technologie absorbowag. Jest to odrebne

12 Wage zagadnienia dostrzega si¢ w innych krajach, gdzie lokalizacja takich obiektéw, ze
wzgledéw na koszty zewnetrzne, jest $cisle regulowana przez prawo. Przykladem moze byé szeroko
cytowane francuskie prawo Royer z 1973 r., pozwalajace na budowg bez specjalnego zezwolenia
tylko wielkopowierzchniowych obiektéw handlowych ponizej 1000 m?. Prawo to zostato zmodyfi-
kowane w 1996 roku. Jest to tzw. prawo Raffarin, ktére obniza putap pozwolenia do 300 m*!
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zagadnienie zwiazane z osiagnigtym poziomem rozwoju gospodarczego kraju, wy-
ksztalceniem jego mieszkancéw i poziomem wydatkéw na badania naukowe.

Projekty prywatyzacji istniejacego majatku (inwestycje portfelowe). W Polsce
we wczesnym okresie transformacji wigkszo$¢ duzych przedsigbiorstw panstwo-
wych wymagata powaznych nakladéw kapitatlowych po to, by méc funkcjonowaé
w nowych dla nich warunkach konkurencji rynkowej. Potrzebnego kapitatu brako-
walo w kraju. Wiele przedsi¢biorstw poszukiwato wigc ,,inwestoréw strategicz-
nych”, chetnych do przejgcia udziatéw w tych przedsiebiorstwach i do dokonania
niezbednych inwestycji pozwalajacych na dalszg ich dzialalno$¢. W takich przy-
padkach wystepowala takze réznica migdzy oczekiwaniami inwestoréw prywat-
nych i dlugookresowymi korzysciami ekonomicznymi, ktérych oczekiwal rzad.
Duzy nacisk na szybka prywatyzacje!> powodowal negatywne czesto skutki dla
efektywnosdci gospodarowania w kraju. Przy braku wyksztalconego rynku kapita-
towego wihasnos¢ panstwa sprzedawana byta po cenach czgsto opartych na aktual-
nym stanie deficytowych zakladéw, a nie na potencjalnych przysztych dochodach
tych zaktadéw. Méwiac w sposéb uproszczony, inwestorzy zagraniczni kupowali
okreslony udzial w rynku i przyszie spodziewane z niego dochody, a ptacili ceng
wyliczong za czg¢sto mocno zamortyzowany aparat wytworczy. W takich przypad-
kach wyliczone wedlug formuly (2) zaktualizowane korzysci ekonomiczne kraju sa
z pewnoscia ujemne. Transakcje takie przyréwna¢ mozna do kupowania licencji na
eksploatacj¢ okreslonego zasobu, przy czym czas, na jaki ta licencja obowiazuje,
jest nieograniczony. Z tego tytuhlu transfery netto dochodu krajowego za granice
przewyzszaja z pewnoscig cen¢ takiej licencji. Do tej kategorii zaliczy¢ nalezy
inwestycje zagraniczne w sektorze finansowym, zaliczanym w USA do sektoréw
strategicznych, tj. decydujacych o bezpieczenstwie kraju. W sektorach takich
udzial kapitatu zagranicznego jest kontrolowany przez odpowiednig instytucj¢
rzadowa!*. W odniesieniu do wszystkich projektéw przejmowania majatku par-
stwowego tylko szczegétowa analiza przeptywu $rodkéw pieni¢znych i innych
kosztow i korzysci moze pokazaé, czy dany projekt przyczynia si¢ do poprawy
efektywnosci gospodarowania w kraju.

Projekty typu BOT (build-own-operate-transfer). Ze wzgledu na najczesciej z
gdry oznaczony czas obowiazywania kontraktéw, na podstawie ktérych realizowa-
ne sg takie projekty, teoretycznie stosunkowo najlatwiejsze powinno by¢ wyzna-

13 7 jednej strony rzad ze wzgledu na konieczno$é réwnowazenia budzetu dazyt do jak najwiek-
szych przychodéw z prywatyzacji, z drugiej za$ migdzynarodowe instytucje finansowe przekonywaty,
ze lepiej jest prywatyzowa¢ szybko, tak by nie ponosi¢ kosztéw dotowania nierentownych zakladéw.
Takie zalecenia zawiera m.in. The Privatisation Manual [1993] przygotowany przez EBRD dla Ko-
mitetu Zarzadzania Wiasnoscig Panstwa Federacji Rosyjskiej.

14 CFIUS - Committee on Foreign Investment in the United States, stworzony w 1975 1. dla
ewentualnego ograniczania inwestycji zagranicznych, kiedy ich skala lub rodzaj moga stanowi¢
potencjalne zagrozenie dla gospodarki kraju.



246

czenie ich wplywu na efektywnos¢ gospodarowania. W takich projektach inwestor
zagraniczny buduje okreslony obiekt (droge, elektrownig, most), a nastgpnie eks-
ploatuje ten obiekt przez uzgodniona liczbg lat, uzyskujac z tego odpowiednie wy-
negocjowane korzysci. Po uzgodnionym okresie obiekt ten jest przekazywany rza-
dowi kraju przyjmujacego na wczesniej ustalonych warunkach — odptatnie lub
nieodplatnie. Dobrze wynegocjowane kontrakty tego rodzaju moga przynosi¢ ko-
rzysci obu partnerom [UNIDO BOT... 1996].

5. Wnioski koncowe

Proces transformacji doprowadzit do okresowego obnizenia si¢ efektywnosci
makroekonomicznej gospodarowania. Jednym ze $rodkéw zaradczych, ktére miaty
skréci¢ sam proces przechodzenia do gospodarki rynkowej, bylo przyciagnigcie
inwestycji zagranicznych. Mialy one wprowadzi¢ do gospodarki nowe, bardziej
wydajne technologie, przyspieszy¢ wzrost gospodarczy kraju przyjmujacego i po-
budzi¢ powstawanie nowych przedsigbiorstw w kraju, komplementarnych w sto-
sunku do inwestycji zagranicznych.

Doswiadczenie pokazalo, ze nie kazdy naplyw inwestycji zagranicznych jest
dla kraju korzystny. Poniewaz zmiana faktéw dokonanych jest zwykle trudniejsza
niz zapobieganie jeszcze nie zaistnialym (mozliwym) sytuacjom, w rozwinigtych
gospodarkach rynkowych szeroko stosowane sa badania mozliwych skutkéw przy-
sztych decyzji przedsigbiorcéw prywatnych na gospodarke narodowa kraju, w tym
inwestoréw zagranicznych. Do takich decyzji naleza wszystkie decyzje inwesty-
cyjne zmieniajace w jakim$ stopniu uktad sit i wzajemnych relacji miedzy przed-
sigbiorstwami. Ten rodzaj analizy nazywany jest analiza kosztéw i1 korzysci lub
analiza ekonomiczna. W odniesieniu do inwestycji zagranicznych powinna ona
zbada¢ wartos¢ biezaca netto wszystkich przeptywow korzysci zwigzanych z pla-
nowana inwestycja zagranicznego podmiotu — korzys$ci, ktére pozostang w kraju.
Odpowiednie zezwolenia i zachety dla inwestoréw powinny by¢ rozwazane tylko
woéwczas, kiedy ta wielkos$¢ bedzie przyjmowaé wartosci dodatnie.
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ECONOMIC EFFICIENCY AND FOREIGN INVESTMENT
IN A TRANSITION ECONOMY

Summary

As the outcome of the transition process in the formerly centrally planned economies, only viable
enterprises have been left on the market. Opening of the economy and the inflow of FDI have im-
proved their performance through diffusion of new technologies and the spill-over effects of foreign
investments. However, due to new imbalances brought about by the transition process itself, the long
term macro economic efficiency has deteriorated. Considered to be one of the major engines of
growth of the country, foreign investment already implemented in Poland did not always bring posi-
tive effects for the country. To prevent loss of the macro economic efficiency some institutional
controls of market operation would be required. It is necessary as the market alone does not guarantee
that the decisions at the micro level contribute to improvement of the macro economic situation
looked at from a longer perspective. Only a systematic cost benefit analysis of larger FDI projects,
made prior (o the issue of investment permits could improve operational efficiency of a transition
economy. The analysis should consider the net present economic value accruing to the nationals of
the country and should cover the whole life time of the proposed project.
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