Warto$¢ bezposrednich inwestycji zagranicz-
nych w 2002 r. zmniejszyta sie na catym Swiecie,
natomiast w Polsce powinna utrzymac sie na
ubiegtorocznym poziomie 7,1 mid USD. W | poto-
wie 2002 r. warto$¢ BIZ wyniosta 3,23 mld USD,
czyli prawie tyle samo, ile w analogicznym okre-
sie 2001 r., stad Panstwowa Agencja Inwestyc;ji
Zagranicznych szacuje, ze tegoroczne wartosci
beda podobne do ubiegtorocznych. Pamietajmy
przy tym, ze w Polsce gwattownie zahamowano
prywatyzacje panstwowych firm.

Skad ten korzystny klimat dla inwestycji
w Polsce? Zdaniem PAIZ ogdlnoswiatowy kryzys
zmusit inwestoréw do poszukiwania takich lokali-
zacji, gdzie koszty sg nizsze. Korzystny klimat dla
inwestycji w catym regionie Europy Srodkowej
i Wschodniej, w tym Polski, stwarza zblizajgcy sie
termin naszego wejscia do Unii Europejskiej.
Atrakcyjnos¢ naszego kraju potwierdzity wyniki
badan firmy konsultingowej AT Kearney. Polska
znalazta sie na 11 miejscu pod wzgledem atrak-
cyjnosci dla inwestordw, wyprzedzajac Czechy,
Wegry i Rosje, ktdre znalazty sie odpowiednio na
14.,16.1 17. miejscu.

W poréwnaniu z poprzednimi latami na korzy$¢
zmienita sie struktura zagranicznych inwestyciji.
Nadal najwiecej pieniedzy ulokowanych w Polsce
przez kapitat zagraniczny to reinwestycja zyskéw,
w | pétroczu tego roku stanowity one 73% wartosci
inwestycji zagranicznych, wobec 87% w 2001 r.
Oznacza to, ze przybywa nam nowych inwestyciji.
Az 7)% z nich stanowig przejecia polskich firm.

ROLA INWESTYCJI
ZAGRANICZNYCH

W GOSPODARCE

~ OMOWIENIE DYSKUS)I

Krystyna Olechowska

Wykres 1. Naptyw nowych inwestycji w 2001 r.
wedtug form inwestowania
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Wykres 2. Formy inwestycji w | potowie 2002 r.
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Jednak najwazniejsze, ze "4 inwestycji (7% cato-
ci) to inwestycje od podstaw — greenfield — ktére
kreujg najwiecej nowych miejsc pracy. W 2001 r.
tego typu inwestycji byto tylko 3%.

Inwestorzy zagraniczni wykazujg tez wieksze
zainteresowanie sektorem produkcyjnym. W te
branze gospodarki zainwestowano w ciggu 6. mie-
siecy br. 31% wszystkich pieniedzy z zagranicy, co
oznacza wzrost 0 4 pkt. w pordwnaniu z rokiem
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ubiegtym. Mniejszym zainteresowaniem cieszyt sie
handel i naprawy (oznacza to m.in. mniejsze inwe-
stycje w hipermarkety, co tumaczy sie nasyceniem
rynku i konsolidacjg w branzy), gdzie ulokowano
20% kapitatu, o 9 pkt. proc. mniej niz w 2001 r.

Inwestorzy zagraniczni zadeklarowali, ze w naj-
blizszym czasie zamierzajg zainwestowa¢ w Pol-
sce ponad 12 mid USD (o 2 mid USD wigcej niz
w | potowie ubr.). Najwiekszy naptyw czeka sektor
produkcyjny — firmy, ktére ulokowaty w nim juz po-
nad 23 mid USD, planujg wydanie kolejnych 5,2
mld. Najsilniej jednak rozwija¢ sie bedzie obstuga
nieruchomosci i firm — dotychczas w tej branzy za-
inwestowano 707 min USD, ale w planach jest 2,5
razy tyle. Natomiast inwestorzy nie majg juz prawie
zamiaru inwestowaé w tak popularne dotychczas
posrednictwo finansowe.

W Polsce dziata juz ponad 900 podmiotéw
z kapitatem zagranicznym. W tym roku przybyty
39 nowe, ktdére zainwestowaty 870 min USD. Od
poczgtku transformacji dziatajagce w Polsce
podmioty z kapitatem zagranicznym zainwesto-
waty okoto 61,6 mid USD.

O potencjalnych skutkach naptywu inwestyciji
zagranicznych dla gospodarki kraju przyjmujace-
go kapitat dyskutowali uczestnicy 62. seminarium
BRE-CASE. Prébowano réwniez dokonaé oceny
czy i w jakim zakresie efekty te wystgpity w pol-
skiej gospodarce.

M. Weresa rozpatrujgc korzyéci i ujemne ele-
menty inwestycji zagranicznych po stronie tych
ostatnich umiescita ewentualng repatriacje zy-
skéw firm zagranicznych.

Nie zgadzam sie z tym twierdzeniem (Krzy-
sztof Btedowski). Jest to bowiem pewien koszt
alternatywny. Gdyby naptyneto zero inwestyciji za-
granicznych, w ogole nie bytoby mowy o repatria-
cji zyskow. W momencie, kiedy naptynie 100 jed-
nostek kapitatu zagranicznego i caty zysk zosta-
nie repatriowany, owszem jest to pewien koszt al-
ternatywny, ale mamy przeciez réwniez do czynie-
nia z catkowicie pozytywnag wartoécig dodang —

podatki, przyrost zatrudnienia i pozostate elemen-
ty mnoznikowe. Oczywiscie z wejsciem kapitatu
zagranicznego wigzg sie réznego rodzaje ryzyka.
Ale alternatywny koszt nie posiadania ani ztotow-
ki kapitatu zagranicznego jest o wiele wiekszy, bo
korzysci zdecydowanie przewazajg ryzyko wej-
Scia kapitatu.

Oczywiscie, koszt alternatywny nalezy braé
pod uwage. Bezdyskusyjne jest twierdzenie, ze le-
piej mie¢ kapitat zagraniczny niz nie mie¢ (Rado-
staw Wolniak, UW). Ale jeszcze lepiej bytoby,
gdyby czesé zyskédw wypracowanych przez obcy
kapitat w Polsce, byta tu reinwestowana. Oczywi-
Scie inwestor zagraniczny ma prawo zrobi¢ z wy-
pracowanym zyskiem co chce, ale jego zachowa-
nie wskazuje na jego preferencje co do obszaru
inwestowania. Jezeli jest pewien rynku i chce na
nim rozwija¢ dziatalno$¢, to wieksza czes$¢ zysku
bedzie tu reinwestowat. Stad zgadzam sig¢ z tezg
M. Weresy o negatywnym wptywie wynikajgcym
z odptywu zyskow za granice. Reinwestowanie ich
w Polsce bytoby rozwigzaniem optymalnym. Ten
minus moze przyja¢ wielkosci alarmowe, jezeli
przez dwa, trzy lata suma zyskéw transferowa-
nych za granice bedzie wigksza od rocznego na-
ptywu kapitatu w formie inwestycji bezposrednich.
Takie zachowanie powinno by¢ szczegdtowo
przeanalizowane przez decydentéw polityki go-
spodarcze;j.

Nie mam nic przeciwko repatriacji zyskdw, bo
jest to niepodwazalne prawo inwestora (M. Were-
sa). Bede jednak bronita tezy, ze repatriacja jest
negatywnym skutkiem dla kraju przyjmujgcego
kapitat zagraniczny i w interesie gospodarki nale-
zy jak najszybciej zatrzymanic ten proces. W tym
sensie postrzegam repatriacje negatywnie, nato-
miast absolutnie nie kaze inwestorom na site re-
inwestowaé zyskow, jesli nie widzg sensu takiego
dziatania. Niepokojgce jest to, ze suma strat
przedsiebiorstw bezposredniego inwestowania
i tych z udziatem kapitatu zagranicznego prze-
wyzszyta sume reinwestowanych zyskow. Per
saldo jesteSmy na minusie, bo straty nie sg kom-
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pensowane reinwestycjami zyskéw. Zysk odpty-
wa a straty zostaja.

Musimy zaakceptowac to, ze oszczednosci
zagraniczne sg tak samo dobre jak polskie,
a ewentualne ryzyko wynikajgce z kursu waluto-
wego czy tez majgce inne zrédto jest ryzykiem
wtérnym (K. Btedowski). Ryzykiem pierwotnym
jest nieposiadanie kapitatu zagranicznego jako
uzupetnienia oszczednosci krajowych.

M.Weresa do negatywdéw inwestycji zagra-
nicznych zalicza takze nasilajgcy sie trend finan-
sowania dtugiem (K. Btedowski). To, ze wzrasta
rola kapitatu dtuznego nie ma Zzadnego znacze-
nia. Nawet, gdybym odwrdcit sytuacje i powie-
dziat, ze wigkszo$c¢ kapitatu zagranicznego finan-
suje, jak to okreslit K. Rybinski, suwerena pol-
skiego, to i tak mamy ogromna korzys$¢, bo koszt
pozyskania kapitatu jest maty.

Dlaczego niekorzystne jest finansowanie
papierami dtuznymi?. Wolatabym, zeby to byty
papiery udziatowe (M. Weresa). Nawet w przy-
padku, gdy inwestor nie ma nawet 10% akcji
firmy i nie ma wptywu na zarzadzanie nig i tak
mamy do czynienia z inwestycjg portfelows.
W ogdle wolatabym, aby bezposrednie inwe-
stycje zagraniczne przewyzszaty portfelowe,
bo wydaje mi sig, ze dtugofalowo sg one korzy-
stne dla gospodarki. Udziatowe inwestycje za-
pewniajg bezposrednio finansowanie przedsie-
biorstwom, natomiast dtuzne (sprzedaz obliga-
cji) — nie. Oczywiscie, rzad moze posrednio
stymulowa¢ procesy rozwojowe, jesli te pienia-
dze zuzyje na inwestycje, ale takiej gwarancji
nie mamy.

Polski dylemat polega na tym, ze albo jest na-
ptyw inwestycji udziatowych do sektora przedsie-
biorstw finansujgcy wzrost tego sektora, albo na-
ptyw dtugu, ktdry finansuje konsumpcje rzgdu
(Krzysztof Rybinski). Nie moge sie wiec zgodzi¢
z twierdzeniem, ze powiekszajgce sie inwestycje
zagraniczne finansujgce dtug publiczny sg do-
brym zjawiskiem.

Czy dtug rzgdowy zdominuje rynek kapitato-
wy? Dzisiaj wartosciowe papiery skarbowe stano-
wig 60% rynku, w 2004 r. bedg miaty 80- a moze
nawet 90-proc, udziat w rynku. W przysztym roku
deficyt budzetowy ma wynies$¢ 38,7 mid zt. Z 9-mi-
liardowych wptywow z prywatyzacji 7,4 mid zt ma
sfinansowac deficyt budzetowy. Zostaje 31,3 mid zt
deficytu budzetowego, ktére trzeba sfinansowac
dtugiem. Do tego dochodzi od 1 do 2 mld zt na sfi-
nansowanie emisji PKP (z gwarancjami rzadu),
przyrost zadtuzenia samorzadéw (bedg sie zadtu-
zaé, bo nie majg na biezgca dziatalnos¢), nastep-
nie — 10 mld zt w swapach dla funduszy emerytal-
nych (za zalegte sktadki do OFE), 7 mld zt zadtu-
zenia stuzby zdrowia, trzeba takze doliczy¢ dtugi
Agenciji Rynku Rolnego, Agencji Modernizacji Rol-
nictwa i Funduszu Pracy, ktére w sumie wynoszg
prawie 4 mid zt (bedg wypychaé z rynku lokowanie
krajowych oszczednosci przedsiebiorcéw prywat-
nych. Dodajmy do tego oswiadczenie prezesa war-
szawskiej Gietdy Papieréw Wartosciowych, ze nie
uda sie w tym roku zrealizowa¢ planu, aby 10 no-
wych firm pojawito sie na gietdzie, do konca roku
by¢ moze pojawi sie jedna. Jakie sg wiec perspek-
tywy rozwoju rynku akcji w relacji do rynku dtugu
w przysztym roku? Zagrozenie zdominowania ryn-
ku kapitatowego przez dtug rzgdowy jest wiec re-
alne. A co z rynkiem obligacji przedsigbiorstw?
Dlaczego sie nie rozwingt? Dlaczego jest w powi-
jakach? Konkurencjg w walce o krajowe oszczed-
nosci, ktérych jest coraz mniej, bytby szybki rozwoj
rynku obligaciji, ale tak sie nie stafo.

Czy jest to powdd, aby opdzni¢ nasze wejscie
do strefy euro? Wrecz przeciwnie. Powinnismy sie
tam znalez¢ jak najszybciej. Przy obecnych pro-
blemach budzetowych i skali kapitatu mobilnego
w Polsce potrzebujemy bicza, kotwicy, ktdrej mo-
glibysmy sie ztapac. Taka kotwicg powstrzymuja-
ca statek przed roztrzaskaniem o skaty na pewno
jest spetnienie kryteriow konwergencyjnych. Jesli
w latach 2003 i 2004 nastgpi konsensus wsrdd
politykdw, ze nadrzednym celem politycznym jest
spetnienie tych kryteridw, nawet kosztem wyrze-
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czen czy wolniejszego tempa wzrostu, to bedzie
to jedyna sensowna sciezka rozwoju polskiej go-
spodarki w ciggu najblizszych lat.

Z badan empirycznych przeprowadzonych
pottora roku w ramach grantu KBN pt. BIZ a zmia-
ny strukturalne w przedsigbiorstwie wynikato
m.in., ze po wejsciu inwestora zagranicznego jed-
nym z podstawowych rodzajow kosztéw przedsie-
biorstwa, jaki podlegat redukcji, byty koszty zwig-
zane z zatrudnieniem pracownikéw (redukcja eta-
tow). Jesli nawet obowigzywaty umowy ze zwigz-
kami zawodowymi, ze przez okreslony czas nie
ma zwolnien, to w bardzo wielu przedsigbior-
stwach wyptacano odprawy i zwalniano pracowni-
kéw. Stad m.in. taki niewielki przyrost zatrudnienia
w wyniku BIZ (Anna Marzec, SGH, IKiC). Trzeba
jednak podkresli¢, ze we wszystkich badanych
przedsiebiorstwach bardzo dbano o inwestycje
w kapitat ludzki: szkolenia, kursy, dbatosc¢, by pra-
cownicy nie odbiegali poziomem wyksztafcenia
od tego, jaki prezentujg pracownicy central zagra-
nicznych. Jest to w przedsigbiorstwach z udzia-
tem kapitatu zagranicznego bardzo istotne.

Niewatpliwie natomiast przedsiebiorstwa
z udziatem kapitatu zagranicznego sg nosnikiem
postepu w polskiej gospodarce. Wynika to m.in.
z tego, ze majag one dos¢ dobry dostep do kredyto-
wania zagranicznego (majg tatwos¢ uzyskiwania
zagranicznych kredytéw na inwestycje). Ale okaza-
to sie, ze przedsigbiorstwa w przewazajgcej wiek-
szosci korzystaty z badan, ktore byly prowadzone
w jednostkach macierzystych za granicg (A. Ma-
rzec). Nie inwestowano w polskie osrodki badaw-
cze (w jednym z badanych przedsiebiorstw taki
osrodek zostat zlikwidowany), nie liczono na polskg
technologie. Przeprowadzajgc badania pytaliSmy
o poziom technologiczny inwestycji sprowadza-
nych do Polski. Przedsigbiorstwa oceniaty go raczej
jako Sredni, tylko niewielka grupa uznatfa, ze urza-
dzenia byly na swiatowym poziomie. W 50% dobra
inwestycyjne byty tzw. drugiej reki, juz uzywane za
granicg i pézniej sprowadzone do nas.

W Polsce, na poziomie zagregowanym, bez-
posrednie inwestycje zagraniczne nie sg lokowa-
ne w technologicznie zaawansowanych branzach
czy dziatach produkciji, bo nie istnieje otoczenie,
ktére by temu sprzyjato (Matgorzata Jakubiak,
CASE). Indagowani inwestorzy zagraniczni odpo-
wiadaja, ze to sie nie optaca, bo musieliby bardzo
dtugo szuka¢ odpowiednich polskich partnerdw.

Zmiany instytucjonalne zwigzane z bezpo-
Srednimi inwestycjami zagranicznymi sg naj-
wazniejszym pozytywnym wptywem kapitatu za-
granicznego (Krzysztof Lis, Centrum Prywa-
tyzaciji). Nowe inwestycje probujg zakorzenic¢ te
zmiany. Co prawda czasami wymaga to czasu.
Przyktadowo model korporaciji, jako nowy wehi-
kut biznesowy, ktéry funkcjonuje w Polsce od 12
lat, stabo sie u nas zakorzenia. Inwestorzy za-
graniczni wiedza, jak sie nim jezdzi, wiedza, do
czego stuzg rada nadzorcza, walne zgromadze-
nie, jakie sg obowigzki zarzgdu. Przyjezdzajg po
prostu z pewnymi gotowymi wzorcami. Wptyw
ten uwazam za najwazniejszy. Stad teza M. We-
resy, ze wptywem negatywnym jest niemoznos¢
wprowadzenia zagranicznych wzorcéw zacho-
wan przedsiebiorczych oraz styléw pracy, ich
niedostosowanie do lokalnej struktury biznesu,
jest niepokojgce. Rzeczywiscie, jest to nieszcze-
Scie, ale czy jest ono wptywem negatywnym?
Uwazam, ze usitowanie przenoszenia zacho-
dnich modeli instytucjonalnych do polskiej go-
spodarki jest najpozyteczniejszg rzeczg, jaka
sie stata. Ale opdr natomiast przed wprowadze-
nia tych modeli nie moze by¢ przeciez wptywem
negatywnym.

Jesli wzorce nie sg przejmowane, to jest to
wptyw negatywny (M. Weresa). Przedsiebiorcy
zagraniczni dziatajg wtedy w swego rodzaju en-
klawie. Nie sg dostosowani do lokalnego otocze-
nia. Nie mogg wowczas wystgpi¢ korzysci, bo nie
ma powigzan z podmiotami krajowymi. Oczywi-
$cie winy za to absolutnie nie ponosi kapitat za-
graniczny, ale my, jako kraj przyjmujgcy, bo nie
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potrafilismy stworzy¢ odpowiednich ram, aby za-
graniczne instytucje mogty funkcjonowac.

Préba transponowania zmian instytucjonal-
nych niekoniecznie musi byé postrzegana jako
pozytywny wpltyw inwestycji zagranicznych na
gospodarke kraju przyjmujgcego (Radostaw
Wolniak). Krajowe firmy dostosowujgc sie lub
usitujgc sie dostosowaé do konkurencji zagra-
nicznej nie przyjmujg wzorcow internacjonalizacji
wkraczajgc na rynki zagraniczne. Staboscig na-
szej ekspansji na rynkach zagranicznych jest to,
ze firmy polskie sam fakt eksportowania uwazajg
za sukces na rynkach zagranicznych. | na tym
poprzestajg. Nie uswiadamiajg sobie, ze eksport
jest tylko | etapem ekspansji na rynki. Dlaczego?
Wiekszos¢ polskich firm nie ma sSrodkow, zeby
pojsc dalej, zeby podejmowaé inwestycje za gra-
nica. Rezultatem jest obecny bilans. Skumulowa-
ny naptyw bezposrednich inwestycji zagranicz-
nych do Polski przekracza 50 mid USD, nato-
miast w odwrotnym kierunku jest to zaledwie
1 mld USD zainwestowanych za granicg. Stabo$¢
polskich firm polega wtasnie na tym, ze nie potra-
fig przeja¢ zagranicznych wzorcéw ekspansji.
Obiektywnie jednak nie jest to jedynie ich wina,
ale wina réwniez polityki gospodarczej panstwa,
ktéra w zbyt matym stopniu wspiera ekspansje
i internacjonalizacje firm polskich.

Mowigc o inwestycjach zagranicznych przy-
zwyczailismy sie do kontrastowego ujecia (Ewa
Balcerowicz, CASE). Przeciwstawiamy zagra-
niczne inwestycje krajowym. Mdéwimy nawet
0 wypychaniu inwestycji krajowych przez zagra-
niczne. Natomiast wydaje sie, ze powinnismy pa-
trze¢ na gospodarke jako catos¢. Wydaje sie, ze
wazniejsze jest to, co sie dzieje w cafej gospodar-
ce, a nie to, czy dany element jest krajowy czy
zagraniczny. Wpierw przyjrzyjmy sie generalnie
inwestycjom i wzrostowi gospodarczemu, a do-
piero potem pochodzeniu elementéw decyduja-
cych o stanie gospodarki. Niestusznie przeciw-
stawiamy interesy krajowych inwestoréw kapita-

fowi, ktoéry wchodzi do Polski a jego zadaniem
jest uzupetnianie czy zwiekszanie dobrobyt na-
szego kraju. Niepokoi mnie wiec moéwienie o wy-
pychaniu krajowych firm przez zagraniczne. Takie
spojrzenie jest tym bardziej nieodpowiednie, bo
nasilajg sie procesy globalizacji.

Jestem entuzjastkag inwestycji zagranicznych
(M. Weresa). Zreszta, z powodu Swiatowej globa-
lizacji, trudno bytoby je zatrzymaé, ale starajmy
sie minimalizowac ryzyko. Dlatego trzeba mdwic¢
0 zagrozeniach, ktore niesienie ze sobg kapitat
naptywajacy do kraju przyjmujgcego, aby strac¢
sie je przekuwac na korzysci. Wypychanie inwe-
stycji krajowych przez zagraniczne odbywa sie
juz na poziomie inwestowania w kraju. Przedsie-
biorstwa z kapitatem zagranicznym, ktdre inwe-
stujg, ograniczaja inwestowanie podmiotéw kra-
jowych. Czy to jest korzystne? Wydaje mi sie, ze
nie. Jesli przedsiebiorstwo z kapitatem zagranicz-
nym nie kupuje podzespotéw w Polsce, to elimi-
nuje wytworcow krajowych. Bardziej podobajg mi
sie rozwigzania meksykanskie, gdzie przedsie-
biorstwa bezposredniego inwestowania, czyli te
z kapitatem zagranicznym, stymulujg procesy in-
westycyjne kooperantéw i swoich dostawcow.
Dlaczego nie mamy takich rozwigzan w Polsce?
Nie tworzymy, tak jak Wegrzy, powigzan, ktdre
zapewniajag przeptyw technologii i efekty spill over
(wyptywania korzysci z inwestycji). Badania inwe-
stycji krajowych w relacji do inwestycji zagranicz-
nych przeprowadzit World Investments Report
w 1999 r. Byly to badania poréwnawcze dla duzej
grupy krajow. Wsréd badanych krajow europej-
skich obok Cypru i Turcji znalazta sie Polska. Ba-
dania wykazaty, ze Polska w przeciwienstwie do
Cypru i Turcji nie potrafi wykorzystaé inwestycji
zagranicznych do pobudzania proceséw inwesty-
cyjnych podmiotéw krajowych, w Polsce, niestety,
zaobserwowano negatywny wptyw.

M. Weresa twierdzi, ze Wegrzy potrafili lepiej
wykorzysta¢ kapitat zagraniczny, ktdry do nich na-
ptynat niz Polska (Barbara Btaszczyk, CASE).
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Przypomne tutaj dyskusje z poczatku lat 90., pod-
czas ktorych Wegrzy przytaczali liczne analizy
Swiadczgce o ogromnych inwestycjach zagranicz-
nych i naptywie kapitatu i narzekali, ze niewiele
z tego wynika dla gospodarki. Dopiero pod koniec
lat 90. opinie zaczety sie zmienia¢. Wegrzy zacze-
li podkreslac, ze powstaty bardzo liczne powigza-
nia miedzy duzymi przedsigbiorstwami zagranicz-
nymi a catg masg przedsiebiorstw lokalnych: drob-
ny przemyst, rzemiosto itp. To spowodowato po-
wstanie masy krytycznej, ktéra dopiero pozwolita
wyciggac korzysci z inwestycji zagranicznych. In-
nowacje zwigzane z inwestycjami zagranicznymi
sg na pewno niezwykle wazne, ale, o czym sSwiad-
czg do$wiadczenia wegierskie, nie najwazniejsze.
Rzeczywiscie na poczatku transformacji
mowito sie, ze inwestycje zagraniczne nie maja
wiekszego wptywu na gospodarke (M. Weresa).
Na zmiane oceny istotny wptyw miat czas, ale tez
odpowiednie dziatania. Wegrzy wprowadzili tzw.
pakiety innowacyjne, czyli wigzali inwestora z ryn-
kiem krajowym i dziatalnoscig badawczo-rozwojo-
wa poprzez dofinansowanie tejze dziatalnosci.
précz tej polityki istotny byt takze punkt wyjscia.
Wegrzy mieli lepszy punkt startowy i kapitat za-
czat naptywacé wczesniej. Jestesmy siedem lat za
nimi w tyle. Trudno wiec oczekiwac istotnych efek-
téw, ktére mozna by statystycznie udowadniac.
Wsrod tych krajow, ktorym udato sie na pewno
warto wymieni¢ Meksyk, ktéry ma znakomite
osiggniecia, jesli chodzi o pobudzanie konkuren-
cyjnosci czy eksportu. Polska nie jest w stanie
osiggnac¢ takich efektéw, poniewaz nie mamy pa-
kietu polityki, ktéry zachecatby do tgczenia inwe-
storéw zagranicznych z krajowymi podmiotami.

Autorka jest wspdtpracownikiem fundacji CASE
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