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Niedostateczne monitorowanie zagranicznych inwestycji
w UE

Stefania Kolarz

Przyjete w UE rozwigzania w zakresie monitorowania bezposrednich inwestycji zagranicznych

(tzw. screeningu) pozostajg niewystarczajace i reaktywne. Cho¢ Komisja Europejska (KE) stara sie je

uzupetniac i poprawia¢ w drodze niewigzgcych wytycznych, od panstw cztonkowskich zalezy zwiekszenie
ambicji w tym wzgledzie, np. szersza wymiana informacji o inwestorach czy rezygnacja z wydawania

tzw. ztotych wiz, co jednoczesnie bedzie sprzyjac uszczelnieniu sankcji.

UE jest najwiekszym na $wiecie odbiorcg zagranicznych
inwestycji. Cho¢ przyczyniaja sie one do jej wzrostu
gospodarczego, mogg tez stanowi¢ zrdodto dochodéw
iumozliwia¢ dostep do technologii panstwom Ilub
powigzanym z nimi inwestorom, ktérych interesy sg sprzeczne
Z unijnymi, np. wspierajgcym rosyjska agresje na Ukraine lub
objetym sankcjami. Wedtug danych KE osoby i spétki z Rosji,
szostego najwiekszego inwestora w UE w 2020 r.,
kontrolowaty ok. 17 tys. unijnych przedsiebiorstw,
a w kolejnych 21 tys. posiadaty pakiety mniejszosciowe. Zyski
z nich mogg ostabia¢ skutki naktadanych na Rosje sankgji
gospodarczych. Inwestycje mogag  tez zmniejszac
konkurencyjnos¢ rynku UE np. wobec Chin (6smego inwestora
w 2020 r.), utatwiajgc dostep do technologii i know-how
unijnych  firm. Potencjalnie utatwiaja takze dostep
zagranicznych podmiotéw do infrastruktury krytycznej
panstw cztonkowskich (m.in. transportu, energii), co niesie za
sobg zagrozenie dla bezpieczenstwa UE.

Regulacja screeningu. W 2019 r., majac na wzgledzie wzrost
inwestycji m.in. z Chin i Rosji, UE przyjeta rozporzadzenie
ustanawiajgce ramy monitorowania bezposrednich inwestycji
zagranicznych (BIZ) w Unii, ktérego przebieg pozostawita
panstwom cztonkowskim. Zasadniczo obowigzkiem cztonkéw
UE jest informowanie sie wzajemnie i Komisji o BlIZ, ktére
moga mie¢ wptyw na bezpieczenstwo i porzadek publiczny,
oraz przekazywanie dodatkowych informacji i zastrzezen. Za
szczegblnie narazone sektory UE wuznata zbrojeniowy,
energetyczny i produktow podwdjnego zastosowania. Przy

notyfikacji panstwa majag zwraca¢ uwage m.in. na
kontrolowanie inwestora przez panstwo trzecie, ryzyko
zaangazowania w nielegalng lub przestepczg dziatalnosé,
wptyw na krytyczng infrastrukture, technologie lub media.
Ostateczng zgode na transakcje UE pozostawita panstwu, na
ktérego terytorium jest przeprowadzana, a ktdére powinno
jednak ,nalezycie uwzgledni¢” stanowiska pozostatych
panstw i KE. W przypadku inwestycji, ktédre moga mie¢ wptyw
na projekty lub programy lezace w interesie Unii, paistwo
»Wjak najwiekszym stopniu uwzglednia” opinie KE
i przedstawia jej wyjasnienie, jezeli nie podejmie zalecanego
przez nig dziatania.

W kwietniu ub.r., by uszczelni¢ sankcje wprowadzone
w odpowiedzi na rosyjskg agresje na Ukraine, KE wydata
dodatkowe wytyczne dotyczace BIZ z Rosji i Biatorusi.
M.in. uczulita panstwa na obchodzenie rozporzadzenia
z wykorzystaniem tzw. przedsiebiorstw fasadowych -
zarejestrowanych w UE jedynie w celu dokonania lub
posredniczenia w inwestycji na rzecz podmiotéw rosyjskich.
Zalecita tez rozszerzenie kontroli m.in. o transakcje juz
zrealizowane i inwestycje portfelowe (tj. nieprowadzace do
przejecia kontroli nad spdtka, a jedynie do czerpania z nigj
zyskdw).  Poniewaz  uszczelnienie  systemu  sankgji
i likwidowania zagranicznych wptywow w UE nie jest mozliwe
bez wspodtpracy z sektorem prywatnym, KE wezwata
przedsiebiorstwa do przeprowadzenia procesu due diligence
(m.in. szczegdétowej analizy sytuacji finansowej i prawnej)
w stosunku do partneréw biznesowych z Ros;ji i Biatorusi.
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Na skutecznos¢ monitorowania zagranicznych inwestycji w UE
maja tez wptyw przepisy regulujgce inne dziedziny,
np. zwalczanie finansowania terroryzmu i przeciwdziatanie
praniu brudnych pieniedzy. Na ich podstawie banki weryfikujg
strukture wiasnosciowg spétki przed i po zatozeniu jej konta.
W grudniu 2022 r. UE przyjeta ponadto rozporzadzenie
w sprawie subsydidw zagranicznych zaktdcajgcych rynek
wewnetrzny, ktére zacznie by¢ stosowane od lipca br. Dotyczy
ono finansowania przez panstwa trzecie przedsiebiorstw
dziatajgcych na unijnym rynku. Na jego podstawie UE zyska
szerokie uprawnienia kontrolne, ale jego skutecznos¢ zalezy
od przyjecia przepiséw wykonawczych, ktére KE dopiero
opracowuje.

Luki w dziataniach UE. Unijna regulacja, chociaz nie tworzy
takiego wymogu, zachecita niektére panstwa, m.in. Polske,
Stowacje i Holandie, do wprowadzenia mechanizmu
screeningu BIZ. Obecnie zaledwie 18 cztonkéw UE posiada
takie narzedzie. Procedury krajowe rdznig sie, np. Francja,
Hiszpania i Niemcy opracowaty dodatkowe mechanizmy
kontroli BIZ zwigzanych z wprowadzaniem technologii 5G.
Réwniez interpretacja kryteriow notyfikacji przez panstwa
pozostaje niejednolita — niektdre informujg o wszystkich BIZ,
inne bardziej selektywnie (m.in. Niemcy, Finlandia, Wtochy).
Rézna jest tez ich ocena ryzyka, np. Chorwacja w 2021 r. pod
wptywem KE i USA uchylita zgode na zarzadzanie portem
w Rijece przez chinskiego inwestora, podczas gdy w 2022 r.
Niemcy zaakceptowaty zakup udziatéw w porcie w Hamburgu
przez chinskie Cosco. Wtoskiego producenta drondw Alpi
Aviation przejeta z kolei firma fasadowa zwigzana z chinskimi
przedsiebiorstwami panstwowymi, co ustalono juz po
przeprowadzeniu transakcji.

Rozporzadzenie obejmuje tylko BIZ i zasadniczo nie odnosi sie
do problematyki ztotych paszportéw (ZP) i wiz (ZW) —
nabywania obywatelstwa lub praw pobytowych w zamian za
inwestycje, co w praktyce utatwia zagranicznym inwestorom
szerszy dostep do unijnego rynku. Cho¢ KE udato sie
przekona¢ Butgarie (kwiecien 2022 r.) i Cypr (2021 r.) do
rezygnacji z ZP, nadal oferujg je Malta (29 wrzesnia ub.r. KE
wszczeta  przeciw  niej  postepowanie) i Austria.
Prawdopodobnie najwiecej ZP i ZW wykupili do tej pory
Chiniczycy, ale pafstwa przewaznie nie ujawniajg informacji na
ten temat. KE zaktada, ze wérdd beneficjentdw ZP znajduja sie
réwniez osoby objete sankcjami, w zwigzku z czym nawotuje
panstwa do uchylenia decyzji o przyznaniu im tych korzysci.
Cofniecie juz wydanych paszportow jest jednak
problematyczne prawnie. totwa w 2022 r. umozliwita
np. pozbawianie obywatelstwa o0séb, ktére popierajg
naruszanie integralnosci terytorialnej i suwerennosci
demokratycznych panstw, ale pod warunkiem, ze nie stang sie
przez to bezpanstwowcami. Na tej podstawie planuje odebrac

paszport Piotrowi Awenowi — objetemu sankcjami oligarsze,
bytemu prezesowi rosyjskiego Alfa Banku i generalnemu
dyrektorowi finansowemu funduszu inwestycyjnego Fin Pa.
KE zaleca tez wnikliwg weryfikacje wnioskow o ZW
i zawieszenie programéw dla Rosjan i Biatorusindw, ale pomija
inwestorow z innych panstw, ktére mogtyby uderzac
w interesy UE.

Dodatkowym elementem faktycznie ostabiajgcym screening
zagranicznych inwestycji moze sta¢ sie decyzja Trybunatu
Sprawiedliwosci UE (TSUE) z 22 listopada ub.r. w sprawie
tzw. dyrektywy o przeciwdziataniu praniu brudnych pieniedzy.
TSUE orzekt o niewaznosci przepisu nakazujgcego panstwom
publiczne udostepnianie informacji o beneficjentach
rzeczywistych — osobach faktycznie stojgcych za firmami
zarejestrowanymi na ich terytoriach. Choé¢ dopuscit mozliwosé
ujawniania tych danych dziennikarzom, nowe zasady dostepu
do informacji pozostajg niedookreslone. W praktyce moze to
utrudni¢ kontrolowanie szkodliwych inwestycji — do tej pory
wiele z nich byto bowiem ujawnianych przez S$ledztwa
dziennikarskie i organizacje pozarzgdowe.

Perspektywy i wnioski. Petnoskalowa agresja Rosji na Ukraine
i konieczno$¢ uszczelnienia systemu sankcyjnego ozywity
dyskusje na temat zagrozen zwigzanych z naptywem
zagranicznego kapitatu do UE. Dotychczasowe dziatania Unii
w tym zakresie pozostajg jednak reaktywne i w zwigzku z tym
niewystarczajgce. Przyktadowo, rozporzadzenie o screeningu
BIZ jest stosowane od pazdziernika 2020 r., cho¢ najwiekszy
naptyw chifskich inwestycji nastgpit w 2016 r. W przypadku ZP
Komisja zaleca z kolei uchylanie juz wydanych decyzji
0 przyznaniu ich Rosjanom, co jest problematyczne z punktu
widzenia proceduralnego i gwarancji poszanowania praw
cztowieka. Skuteczno$¢ ochrony dodatkowo ostabia oparcie
regulacji na dobrej woli paiistw UE. Ich niejednolite podejscie
prébuje uzupetni¢ KE, wydajac niewigzace wytyczne, a takze
TSUE w orzecznictwie, ale decyzje obu instytucji nie zawsze
podazajg w tym samym kierunku. Wszystkie te czynniki
przektadajg sie na istotne luki w systemie screeningu
zagranicznych inwestycji w UE, ktére mogg dziata¢ na szkode
rynku wewnetrznego i skutecznosci dziatan Unii. Szansg na
poprawe regulacji jest prowadzona obecnie ocena jej
stosowania, ktérg KE ma przedstawi¢ w pazdzierniku br.,
uzupetniajac jg o propozycje zmian (np. zobowigzanie panstw
do wprowadzenia mechanizmdw screeningu
i uszczegotowienie kryteridw zgtaszania BIZ). Przyjmowanie
wspdlnych rozwigzan lezy w interesie Polski, ktéra od
poczatku rosyjskiej agresji na Ukraine zabiega o ograniczanie
rosyjskich  wptywéw w UE. Moze w tym zakresie
wspotpracowac z panstwami battyckimi, ktére majg praktyke
w ujawnianiu naptywu szkodliwego kapitatu do UE.
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