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Podstawowe zasady i tendencje

Supervision of Foreign Investment in the EU. Basic Principles

and Trends

Protectionist phenomena are growing in the EU with regulations that
control and limit foreign investment in the broad sense. Many EU member states
adopted regulations and the EU regulates these issues. The author examines
the EU’s fundamentals of such regulation and trends in the context of the deepening
integration of the European Green Deal strategy and the ambition to develop
an EU industrial policy. The author also considers member states’ ability to control
and reduce intra-EU and non-EU investment.

Tomasz Dlugosz 1. Wprowadzenie

W coraz wigkszym stopniu
doktor habilitowany nauk prawnych mozna dostrzec w Unii EUTOPCJSkiCJ
Uniwersytet Jagielloriski (dalej: UE) zjawiska protekcjoni-
styczne, to znaczy takie polityki oraz
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regulacje, ktére ograniczaja dostgp
e-mail: t.dlugosz@uj.cdu.pl zagranicznych inwestoréw do ryn-
kéw badz tez stuza ochronie wias-
nej gospodarki, wlasnych intereséw
czy wewngtrznych podmiotéw. Wie-
le panistw, w tym réwniez Polska,

Stowa kluczowe:
inwestycje zagraniczne, kontrola
inwestycji bezposrednich,

monitorowanie bezosrednich inwestycji d}’SponujC ngUIaCjami’ ktére stu-
zagranicznych, kontrola koncentradji, 23 kontroli inwestycji zagranicznych
subsydia zagraniczne i pozwalajg je z pewnych wzgledéw
blokowa¢, a sama UE wprowadzi-
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foreign subsidies cje widoczne s3 od dawna, wiazg si¢

https://doi.org/10.36128/priw.vi40.423

nr 2 (40) lato 2022 Prawo i Wiez 11



ARTYKULY

z ekspansja ekonomiczng Chin', ale ostatnio nasility si¢ w zwiazku z pande-
mig i wojng w Ukrainie. Na przyklad z obawy przed przejeciami polskich
przedsi¢biorstw przez zagraniczne podmioty w warunkach ogélnego ,za-
mkniecia” gospodarki (wprowadzenia w Polsce tzw. lockdownu) wprowadzo-
no czasowe przepisy wzmacniajace kontrol¢ wybranych inwestycji podmio-
téw spoza UE wobec wybranych polskich spétek i kluczowych przedsigbior-
c6w (zob. art. 12a i n. ww. ustawy z dnia 24 lipca 2015 r. o kontroli niekté-
rych inwestycji?). W Niemczech po wybuchu wojny w Ukrainie zdecydowa-
no o tymczasowym przejeciu kontroli w formie zarzadu powierniczego nad
spétka Gazprom Germania GmbH, aby w ten sposéb zapewni¢ bezpieczen-
stwo dostaw gazu ziemnego, poniewaz spétka ta jest zalezna od rosyjskiego
koncern paristwowego Gazprom i dysponuje kluczowymi magazynami gazu
ziemnego w Niemczech’.

Whytania si¢ pytanie, w jaki sposéb powyisze dziatania sa w ogdle
mozliwe. Jesli przyjeto tzw. rynkowa orientacj¢ gospodarki (ang. market-ba-
sed approach), wciaz uznaje si¢ otwarto$¢ na handel i inwestycje jako pod-
stawy dobrobytu i konkurencyjnosci Europy?®, to w jaki sposéb mozliwe sa

1 Dostrzega sig, ze Chiny wykorzystujac zasoby swoich prywatnych i pani-
stwowych przedsi¢biorstw (przewaznie tych drugich), staraja si¢ uzyskac
w Europie przewage w kluczowych gal¢ziach przemystu, np. w obsza-
rze standardu piatej generacji technologii komunikacji komérkowe;j.
Zaniepokojenie w Europie wzbudzita chiriska polityka przemystowa
pt. Chin Manufacturing 2025 (CM2025), zwiazku z czym ogloszo-
no nadzwyczajne kwoty wsparcia inwestycji pochodzace od chinskich
wiadz centralnych i lokalnych. Szerzej na ten temat Pedro Callol, ktdrg
wigze ekspansj¢ gospodarcza Chin w Europie z trwajaca rywalizacje
dwéch superpoteg Stanéw Zjednoczonych Ameryki Péinocnej oraz
Chin — Pedro Callol, ,Protectionist Trends in Cross-Border Mergers
and Acquisitions in Europe: National Interest, FDI and Other Ingre-
dients of the Growing Regulatory Maze” European Competition Law
Review, 42 (2021): 117.

2 T,j.Dz. U.z2020 r. poz. 2145 z pézn. zm.

3  Bundesministerium fiir Wirtschaft und Klimaschutz, BMWK Setzt
Bundesnetzagentur Als Treuhinderin Fiir Gazprom Germania Ein -
Erwerb Der Gazprom Germania GmbH Durch JSC Palmary Schwe-
bend Unwirksam. www.bmwk.de. April 4, 2022. https://www.bmwk.
de/Redaktion/DE/Pressemitteilungen/2022/04/20220404-bmwk-
-setzt-bundesnetzagentur-als-treuhanderin-fur-gazprom-germania-ein-
-erwerb-der-gazprom-germania-gmbh-durch-jsc-palmary-schwebend-
-unwirksam.html.

4 Zob. np. Komunikat Komisji z 10.03.2020 r. pt. Nowa strategia prze-
mystowa dla Europy, COM/2020/102 final.
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dzialania, ktérymi kontroluje i ogranicza si¢ dziatania inwestycyjne pocho-
dzace z innych paristw lub tez rozciagajace si¢ na te inne paristwa? Chodzi
o dziatania skierowane zaréwno na ograniczenie dostgpu do wlasnego ryn-
ku, jak i o takie, ktére polegaja na ograniczeniu ,ucieczki” kapitatu na inne
rynki. Odnosi si¢ to zaréwno do dziatan skierowanych na ochrone¢ wlasnych
intereséw w relacjach z padstwami spoza UE, jak i do inwestycji wewnatrz-
unijnych, do dzialari rozgrywajacych si¢ na rynku wspélnym. Wbhrew pozo-
rom warto pytac tez o te ostatnie z wymienionych inwestycji, bo chociaz obo-
wiazuja swobody rynku wewngtrznego, to nie sa wykluczone jakie$ szczegél-
ne polityki czy regulacje, jesli np. ekonomisci prognozuja wycofanie szeroko
rozumianych kapitaléw z panstw cztonkowskich UE, ktére sa w sasiedztwie
Ukrainy i mozna wyobrazi¢ sobie préby zaradzenia tej sytuacji.

Zbadanie powyzszych zagadnien nie jest fatwe. Po pierwsze, integra-
cja w ramach UE zmienia si¢ i ewoluujg caty czas stosunki migdzy UE a pan-
stwami cztonkowski. Po drugie, integracja w ramach UE stuzy rozmaitym
celom i cele te réwniez zmieniaja si¢ dynamicznie. Integracja unijna oparta
jest o model gospodarki rynkowej, ale zarazem realizuje si¢ w jej ramach inne
cele, takie jak: bezpieczeristwo publiczne, zdrowie publiczne, prawa socjalne,
ochrona konsumentéw lub srodowiska, ktérych realizacja wymaga odejs¢ od
paradygmatu rynkowego. Dobry przyktad konfliktu wartosci daje unijna po-
lityka handlowa. UE jest czlonkiem Swiatowej Organizacji Handlu (WTO),
organizacji wspierajacej ekspansj¢ przedsigbiorstw na rynkach $wiatowych,
i jest jednym z gtéwnych or¢downikéw liberalizacji $wiatowego handlu w ra-
mach WTO, ale zarazem polityka handlowa UE jest oceniana zaréwno jako
zbyt liberalna jak i zbyt protekcjonistyczna’. Konflikty wartosci s tez udzia-
tem samych panstw cztonkowskich UE, ktére w ramach integracji unijnej
majg zarébwno zapewni¢ inwestorom wysoki poziom ochrony jak i rynki re-
gulowa¢, co — jak si¢ zauwaza — moze wplynaé negatywnie wplywac na in-
westycje®.

Ostatecznie mozna ustali¢, ze panistwa czlonkowskie UE dysponu-
ja wciaz znacznym stopniem swobody prowadzania takich polityk, ktére
wplywajg na poziom inwestycji zagranicznych. Moga wprowadza¢ regula-
cje, ktére wplywaja na inwestycje zagraniczne na ich terytorium, a takze ta-
kie, ktére utrudniaja inwestycje czynione z ich terytorium. Takie regulacje

5  Szerzej Wanda Dugiel, ktéra np. zwraca uwagg, ze na szczycie panistw
grupy G20 w Waszyngtonie w 2008 r. Unia Europejska zmuszona byta
zobowigzal si¢ do powstrzymania si¢ od ustanowienia nowych barier
handlowych i inwestycyjnych, niezgodnych z zasadami WTO — Wanda
Dugiel, Wanda, ,,Polityka Handlowa Unii Europejskiej Po Swiatowym
Kryzysie Gospodarczym” Studia Europejskie, 1 (2015): 29-47.

6 Tak Komunikat Komisji z 17.07.2018 r. Ochrona inwestycji wewnatrz-
unijnych, COM (2018) 547 final, s. 1.
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mozna wprowadza¢ na warunkach wynikajacych z prawa unijnego i z po-
wotaniem si¢ na uznane w $wietle tego prawa kategorie interesu publicznego.
Ta swoboda dotyczy inwestycji wewnatrzunijnych, bo w przypadku dziatani
wykraczajacych poza UE dziatania paistw czlonkowskich podlegaja innemu
rezimowi z tego wzgledu, ze prowadzenie wspdlnej polityki handlowej nale-
zy do tzw. wylacznej kompetencji UE. Mozna tez stwierdzi¢, ze przedmio-
towa swoboda paristw cztonkowskich UE jest coraz mniejsza wobec poste-
pujaca w réznych obszarach integracji unijnej oraz ambicji rozwoju unijnej
polityki przemystowej, o ktérej mowa w art. 173 Traktatu o funkcjonowaniu
Unii Europejskiej (TFUE)”. W zwiazku z nowa strategia przemystowa w UE
dostrzega si¢ potrzebe reorientacji wielu innych polityk unijnych, w tym tez
»najbardziej prorynkowej” polityki konkurencji. W ramach tej nowej strategii
dostrzega si¢ tez potrzebe ochrony gospodarki UE przed nieuczciwymi prak-
tykami handlowymi podmiotéw spoza obszaru UE, zwlaszcza panstw trze-
cich, ktére subsydiuja ekspansj¢ gospodarcza na terytorium UE.

2. Kontrola inwestycji w polityce panistw czlonkowskich oraz Unii Eu-
ropejskiej

Wszystkie paristwa cztonkowskie UE dysponuja mechanizmami
kontroli inwestycji zagranicznych. Sa to bardzo rézne mechanizmy prawne,
stuzace réznym celom. Chodzi tu o rozwiazania, ktére stuzg kontroli prze-
plywu kapitalu, przenoszeniu przedsi¢biorstw ponad granicami panstw,
transgranicznego taczenia si¢ przedsigbiorstw. Inwestycje objete takimi me-
chanizmami, a wigc ktére moga by¢ potencjalnie ograniczane, moga przykta-
dowo polega¢ na: wnoszeniu kapitatu do przedsi¢biorstw, przejmowaniu lub
zaktadaniu przedsi¢biorstw, nabywaniu lub zbywania nieruchomosci, odku-
pie akgji, obligacji i innych papieréw warto$ciowych; nabywania jednostek
uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych, uzyskiwaniu patentéw, znakéw
towarowych, praw wlasnosci intelektualnej, itd. W literaturze wskazuje si,
ze w prawie polowie paistw cztonkowskich UE istnieja krajowe mechani-
zmy kontroli bezpieczeristwa, ktére umozliwiajg paiistwom cztonkowskim
zakazywanie inwestycji zagranicznych zagrazajacych ich bezpieczeristwu lub
porzadkowi publicznemu®. Zarazem dostrzec trzeba, ze wszystkie paristwa
dysponuja mechanizmami kontroli inwestycji z zakresu ochrony konkuren-
cji, obejmujace zaréwno inwestoréw z UE jak spoza paristw cztonkowskich.
Regulacje kontroli inwestycji stuza réznym celom, sa bardzo zréznicowane
i pozostaja w skomplikowanych relacjach. I tak, np. w Polsce mamy szeroko

7 Traktatu i funkcjonowaniu Unii Europejskiej, wersja skonsolidowana
Dz. UE typu C nr 326 2 26.10.2012, s. 47.

8  Jochem De Kok, ,Towards a European Framework for Foreign Invest-
ment Reviews Delivery Details towards a European Framework for For-
eign Investment Reviews” European Law Review, 44 (2019): 25.
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znang ustawg z dnia 16 lutego 2007 r. o ochronie konkurencji i konsumen-
téw?, ktora dotyczy m.in. kontroli koncentracji przedsi¢biorcéw, ale oprécz
tego wspomniang ustawe z 2015 r. o kontroli niektérych inwestycji, a nad-
to ustaw¢ z dnia 18 marca 2010 r. o szczegdlnych uprawnieniach ministra
whasciwego do spraw energii oraz ich wykonywanie w niektérych spétkach
kapitatowych lub grupach kapitatowych prowadzacych dziatalnos¢ w sekto-
rach energii elektrycznej, ropy naftowej oraz paliw gazowych'. Sa tez licz-
ne regulacje sektorowe, ktére odnosza si¢ do inwestycji zagranicznych, np.
wprowadzajac zasadg, iz o koncesj¢ moze ubiegac si¢ jedynie podmiot pocho-
dzacych z UE. Mechanizmy kontrolne s3 zréznicowane, np. polska ustawa
z 2015 r. o kontroli niektérych inwestycji daje organowi kontroli prawo jedy-
nie do zglaszania sprzeciwu do zgloszonych przez przedsi¢biorcéw zawiado-
mieri o zamiarze dokonania transakeji, lecz w sprawie spétki Gazprom Ger-
mania GmbH, o ktérej powiedziano na wstepie, prawo niemieckie pozwolito
na zastosowanie wobec spétki zarzadu powierniczego organu regulacyjnego
(niem. Bundesnetzagentur).

Wszystkie regulacje parnstw cztonkowskich UE z zakresu szero-
ko rozumianej kontroli inwestycji zagranicznych sa powaznym wyzwaniem
z punktu widzenia prawa unijnego, jak réwniez z punktu widzenia prawa
migdzynarodowego, bo np. w ramach czlonkostwa w WTO trzeba si¢ po-
wstrzymac¢ od ustanawiania barier handlowych oraz inwestycyjnych w obro-
cie migdzynarodowym. W swoim czasie glo$no bylo o mechanizmie tzw.
ztotych akgji, ktéry przyjeto wiele pastw UE dla zachowania kontroli nad
przedsi¢cbiorstwami, ktére uwazaly za strategiczne, a ktére poddaty prywa-
tyzacji. Paristwa czlonkowskie UE w warunkach prywatyzowania swoich
przedsi¢biorstw zabezpieczaly si¢ w ten sposéb, iz zapewnialy sobie specjalne
uprawnienia korporacyjne, tzw. ztote akeje, dzigki ktérym mogty dalej kon-
trolowaé przedsigbiorstwa''. Trzeba bylo wielu orzeczen sadéw unijnych, by
wypracowane zostato rozwiazanie zapewniajace zgodno$¢ tego typu regulacji
z prawem unijnym. W gruncie rzeczy we wszystkich tego typu przypadkach
krzyzuja si¢ z zasada gospodarki rynkowej interesy partykularne, krzyzuja si¢
interesy poszczeg6lnych panstw cztonkowskich z interesem calej UE. Sama
UE realizuje réwnoczesnie rozmaite cele, np. Neelie Kroes, niegdys unijna

9 T.j.Dz. U.z2021 r. poz. 275.
10 T.j. Dz. U.z 2020 r. poz. 2173.

11 Wskazuje sig, ze ojczyzng ,zlotej akeji” jest Wielka Brytania, w ktdrej
za rzadéw Margaret Thatcher wprowadzono ten $rodek, aby prowadzi¢
polityke przemystowa w warunkach prywatyzacji wieli przedsigbiorstw
— Monika Florianczyk, ,,Zgodnos¢ polskiej konstrukgji »Ztotej Akcji«
Skarbu Panstwa z acquis communautaire”, [w:] Europeizacja Publicz-
nego Prawa Gospodarczego, red. Hanna Gronkiewicz-Waltz, Krzysztof
Jaroszyniski (Warszawa: C. H. Beck, 2011), 107.
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komisarz ds. konkurencji, méwita o ,wielkiej ideologicznej przepasci” po-
migdzy polityka przemystowa, reprezentujaca podejécie interwencjonistyczne
do gospodarki, a prawem konkurengji, ktére ma by¢ narzedziem liberalnym
opartym o koncepcj¢ wolnego rynku'?. Zmusza to do wypracowania jakiejs
metody rozwiazywania skomplikowanych konfliktéw wartosci. Sg to sprawy
tym bardziej trudne, ze polityki unijne stuza tez samym panstw cztonkow-
skim UE, np. rozwéj idei konkurencyjnego rynku wspélnego moze ogranicza
paristwa czlonkowskie i stwarza zagrozenia, poglebiajac zalezno$ci ponadna-
rodowe, ale stuzy panistwom cztonkowskim, rozwijajac wspétprace gospodar-
cza i warunkujac ich rozwéj. Moga tez pojawic si¢ réznice w ocenach sposo-
bu osiagania celéw wyptywajace z réznic w ocenie skomplikowanej rzeczy-
wistosci spolecznej, np. moze istnie¢ przekonanie, ze integracja gospodarcza
i rozwijanie idei konkurencyjnego wspélnego rynku jest najlepszym srodkiem
osiagania celéw bezpieczeristwa energetycznego kazdego z uczestnikéw tego
rynku, ale moze tez istnie¢ inne przekonanie, ze konkurencyjny rynek i bez-
pieczefistwo energetyczne sg zawsze przeciwko sobie. Dobry przyktad daje
glosna sprawa koncentracji dwéch spétek kolejowych Alstom i Siemens. Ko-
misja Europejska zakazata takiej koncentracji, poniewaz uznata, ze zaszkodzi-
taby ona konkurencji na rynkach systeméw sygnalizacji kolejowej i pociagdw
bardzo duzych predkosci'®. Potraktowano konkurencje jako wartos¢ wioda-
ca, korzystng dla wszystkich. Zakaz ten wywotal bardzo ozywiona dyskusje
nad potrzeba dostosowania unijnej polityki konkurencji do potrzeb unijnej
polityki przemystowej. Rzady Francji, Niemiec oraz Polski skrytykowaty Ko-
misj¢ i wydaty wspdlny manifest, wzywajac do wigkszej elastycznosci w sto-
sowaniu prawa konkurencji, by nie blokowato ono powstania paneuropej-
skich ,,czempionéw”, tzn. wielkich przedsi¢biorstw europejskich, ktore beda
zdolne rywalizowaé z amerykariskimi i chifiskimi podmiotami'¥. Komisja
bronita si¢ i wsparta przez pozostalte paristwa czlonkowskie powstrzymywata

12 Tak: Bernard Amory, Charles de Navacelle, Henry de la Barre, ,,Beyond
Alstom-Siemens: Is There a Need to Revise Competition Law Goals?
EU Policy after Siemens/Alstom: A Look into the Right Tools to Pre-
serve the EU Industry’s Competitiveness at Global Level” Concurrences,
4 (2019): 4.

13 Zob. Komisja Europejska. 2019. ,Press Corner” European Commission
— European Commission. February 6, 2019. https://ec.europa.cu/com-
mission/presscorner/detail/en/IP_19_881.

14 Mathew Heim, ,Modernising European Competition Policy: A Brief
Review of Member States’ Proposals” Bruegel Publications, July 24,
2019. https://www.bruegel.org/2019/07/modernising-european-compe-
tition-policy-a-brief-review-of-member-states-proposals/.
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od dazenia do ,wickszego dobra” wspierania europejskich przedsi¢biorstw
w ich rywalizacji z przedsi¢biorstwami spoza UE®.

Jeste$my $wiadkami powaznych zmian w unijnej polityce, zmian
zmierzajacych do wzmocnienia potencjatu przemystowego UE. Dokonuje si¢
w zwiazku z tym reorientacja celéw i Srodkéw polityk unijnych. W grudniu
2019 roku Komisja zaprezentowata nowg strategie rozwoju do 2050 roku pod
nazwa Europejski Zielony tad, ktéra ma zapewnié: zréwnowazony wzrost
i osiagnieciu neutralnodci klimatycznej z pomoca rozlegtych inwestycji pub-
licznych oraz dziatan majacych na celu przekierowanie kapitatu prywatnego
na dziatania stuzace klimatowi i ochronie $rodowiska'®. W marcu 2020 roku
Komisja zaprezentowata nowa strategi¢ przemystowa, ktéra ma m.in. wzmoc-
ni¢ ,,przemystows i strategiczng autonomie¢ Europy”, co ma oznaczaé ograni-
czenie zaleznosci od innych, zwigkszenie samowystarczalno$ci Europy w za-
kresie najbardziej potrzebnych, krytycznych surowcéw i technologii, w obsza-
rach zywnosci, infrastruktury, bezpieczeristwa, rozwijanie wlasnych rynkéw,
produktéw i ustug, ktére pobudzaja konkurencyjnos¢ przemystu europejskie-
go. Podkreslono w tym akcie, ze Europa prosperuje dzigki otwartemu otocze-
niu inwestycyjnemu, ktére umozliwia innym inwestowanie w konkurencyj-
no$¢ Europy, ale zarazem strategia postuluje przyjecie bardziej ,strategiczne-
go podejscia” do zagrozen zwigzanych z inwestycjami zagranicznymi, w tym
réwniez takich, ktére polegaja na zagranicznych subsydiach oraz na zamknie-
ciu dostepu przedsigbiorstw europejskich do rynkéw zagranicznych'. Stra-
tegia przemystowa ma podaza¢ za ogélniejsza strategia Europejskiego Zie-
lonego tadu, za$ ta polega na pewnym odejsciu od paradygmatu rynkowe-
go na rzecz realizacji celéw $rodowiskowych, spotecznych, przemystowych.
Dotyczy to tez tak prorynkowo nastawionych obszarach jak polityka kon-
kurencji'®. Komisja aktualnie rozwaza, w jaki sposéb polityka konkurencji
ma wspieraé realizacje celéw ,zielonej” transformacji gospodarki. Ostatnio

15  Szerzej Wasniowski, Natan, Nowe wyzwania dla konkurencji przedsig-
biorstw w Unii Europejskiej w kontekscie chiriskich przeje¢ na rynku we-
wnetrznym — Propozycja Europejskiego Modelu Czempionatu, UOKIK
(Warszawa: Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumentéw, 2021), 85.

16  Komunikat Komisji z 11.12.2019 r. pt. Europejski Zielony Lad, COM
(2019) 640 final. Rada UE zatwierdzita nowg strategic UE w dniu
10.06.2021 r.

17 Komunikat Komisji z 10.03.2020 r. pt. Nowa strategia przemystowa dla
Europy, COM (2020) 102 final. Cele tej strategii zostaty potwierdzone
przez Rade¢ Europejska w marcu 2020 r

18 Alexandra Badea, Marin Bankov, Graca Da Costa, José Elias Cabrera,
Senta Marenz, Kevin O’Connor, Ekaterina Rousseva, et al., ,,Competi-
tion Policy in Support of Europe’s Green Ambition” Competition Policy
Brief 1 (2002).
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w dziedzinie kontroli koncentracji wspélnotowych zmieniono podejscie do
przejmowania spraw do rozpoznania przez Komisj¢ na wniosek krajowych or-
ganéw ochrony konkurencji”. W istocie zmiana ta prowadzi do rozszerzenia
zakresu kontroli inwestycji na poziomie unijnym, poniewaz obawiano sig, ze
koncentracje duzych przedsi¢biorstw z matymi, innowacyjnymi przedsiebior-
stwami moga w niektérych sektorach, np. sektorze farmaceutycznym, prowa-
dzi¢ do zablokowania innowacyjnych rozwiazan przemystowych.

3. Zasady kontroli inwestycji zagranicznych na gruncie prawa unijnego

Postawi¢ mozna problem zasad, ktére rzadza problematyka kontro-
li inwestycji zagranicznych w prawie UE. Wyj$¢ mozna od tego, ze obowia-
zuja swobody unijnego rynku wewngetrznego, posréd ktérych podstawowe
znaczenie maja swoboda przedsigbiorczosci (art. 49 i n. TFUE) oraz swo-
body przeptywu kapitatu (art. 63 i n. TFUE), bo to wlasnie przede wszyst-
kim one odnosza si¢ do dziatari majacych cechy inwestycji. Konsekwentnie
wszystkie regulacje panistw cztonkowskich UE, ktére dotycza inwestycji za-
granicznych, musza by¢ poddane ocenie przede wszystkim z perspektywy
tych dwéch swobdd. Panstwa czlonkowskie UE, ktére w zwigzku z prowa-
dzong przez siebie polityka przemystowa czy inwestycyjna, wprowadzaja np.
regulacje polegajace na zakazie nabywania udzialéw spétek przez podmioty
obce, zakazie inwestowania przez nich w pewne sektory gospodarki, zakazie
przenoszenia przedsi¢biorstw do innych parstw, musza zapewni¢ zgodnosé
tych regulacji ze swoboda przedsigbiorczosci i swoboda przeptywu kapitatu.
Swoboda przedsigbiorczosci obejmuje wlasnym zakresem inwestycje trans-
graniczne, ktére polegaja na prowadzeniu dziatalnosci gospodarczej w innym
panistwie cztonkowskim UE. Swoboda przeptywu kapitatu zakazuje ograni-
cze w przeptywie kapitalu pomiedzy pafistwami cztonkowskimi UE, a tak-
ze — co jest wyjatkowe — ograniczend w przypltywie kapitatu mig¢dzy panstwa-
mi cztonkowskimi UE i paristwami spoza UE. Nie ma w traktatach pojecia
kapitatu, lecz przyjmuje si¢ w utrwalonym orzecznictwie unijnym, ze w przy-
padku swobody przeptywu kapitatu chodzi zaréwno o inwestycje bezposred-
nie w formie udziatu w danym przedsi¢biorstwie w sposéb, ktéry daje moz-
liwo$¢ rzeczywistego udziatu w zarzadzaniu przedsi¢biorstwem lub sprawo-
waniu nad nia kontroli (inwestycje zwane ,bezposrednimi”), jak i o inne sy-
tuacje, w ktorych lokuje si¢ jedynie kapital bez zamiaru uczestniczenia w za-
rzadzaniu przedsi¢biorstwem lub sprawowania nad nim kontroli (inwestycje
zwane ,portfelowymi”)*. Zakres zastosowania obu tych swobdd jest bardzo

19  Komunikat Komisji z 26.03.2021 r. pt. Commission Guidance on the
application of the referral mechanism set out in Article 22 of the Merger
Regulation to certain categories of cases C(2021)1959 final.

20 Wyrok TS UE z 26.02.2019 r. w sprawie C-135/17, X GmbH,
ECLIEU:C:2019:136, pkt 26.
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szeroki, np. w $wietle orzecznictwie sadéw unijnych nawet regulacja krajo-
wa dotyczaca wyplaty dywidendy ze spétki moze wejs¢ w zakres swobody
przedsigbiorczosci i swobody przeptywu kapitatu, by¢ oceniana z ich per-
spektywy?!. Podobnie zwykly administracyjny obowiazek rejestracyjny czy
tez procedura zwiazana z przenoszeniem spétki do innego kraju, o ile tylko sa
w stanie uniemozliwi¢, ograniczy¢ lub uczyni¢ mniej atrakcyjna korzystanie
ze swobody, nawet jesli regulacja stosowana jest bez réznicy w stosunku do
podmiotéw obeych jak i krajowych?.

Swobody rynku wewngtrznego zasadniczo dotycza relacji wewnatrz-
unijnych, ale swoboda przeptywu kapitatu zakazuje réwniez wprowadzania
ograniczen réwniez migdzy pafistwami czlonkowskimi UE a paristwami trze-
cimi (zob. art. 63 ust. 1 TFUE). Zarazem, jak powiedziano, swoboda prze-
plywu kapitatu obejmuje zaréwno inwestycje bezposrednie, jak i inwestycje
portfelowe, czyli zar6wno inwestycje majace na celu ustanowienie lub utrzy-
manie trwatych i bezposrednich powiazan, ktére daja mozliwos¢ sprawowa-
nia kontroli nad danym przedsigwzigciem, jak i inwestycje dokonywane jedy-
nie w celu lokaty kapitatu. Na tym tle pojawia si¢ pytanie, w jakim stopniu
panistwa czlonkowskie UE moga ogranicza¢ swobode przeplywu kapitatu,
jesli obowiazuje w UE wspélna polityka handlowa i paristwa cztonkowskie
UE moga zajmowac si¢ bezposrednimi inwestycjami zagranicznymi podmio-
téw spoza UE na ich terytorium oraz odwrotnymi inwestycjami ich podmio-
téw poza UE jedynie z upowaznienia UE lub w celu wykonania prawa unij-
nego, a wigc w oparciu o szczegbtowa podstawe z prawa unijnego. Wynika
to stad, ze regulacja tzw. bezposrednich inwestycji zagranicznych w relacjach
z paristwami trzecimi wchodzi w zakres wspélnej polityki handlowej, a to jest
dziedzina wylacznej kompetencji UE zgodnie z art. 3 ust. 1 lit. e TFUE*.
Mozna mie¢ tez watpliwosci, czy podobnie dotyczy to tzw. inwestycji port-
felowych wobec panistw trzecich. Wprawdzie nie méwi si¢ o nich w art. 207
ust. 1 TFFUE, ale daje do myslenia motyw 3 rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2019/452 z dnia 19 marca 2019 r. ustanawiaja-
cego ramy monitorowania bezposrednich inwestycji zagranicznych w Unii*,
w ktérym in fine wskazano w sposéb ogdlny, ze inwestycje dokonywane za

21 Wyrok TS UE z 13.11.2012, C-35/11, Test Claimants in the FII Group
Litigation, ECLI:EU:C:2012:707, pkt. 89.

22 Wyrok ETS z 19.12.2012 r. w sprawie C-577/10, Komisja p-ko Bel-
gii, ECLI:EU:C:2012:814, pkt. 38; wyrok TS UE z 25.01.2017 r.
w sprawie 106/16, Polbud — Wykonawstwo sp. z o.0., w likwidacji,
ECLI:EU:C:2017:804, pkt 51.

23 Opinia 2/15 TS z 16 maja 2017 r. wydana na podstawie art. 218 ust. 11
TFUE, ECLLI:EU:C:2017:376, Pkt. 82

24 Dz.U.UE. L. 22019 r. str. 79 z pézn. zm.
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granica i dostgp do rynkéw panistw trzecich sa objete innymi instrumentami
polityki w dziedzinie handlu i inwestycji.

Swobody rynku wewngtrznego obowiazuja takze prawodawce unij-
nego. Potwierdza to orzecznictwo unijne®, przy czym zagadnieniem pozosta-
je, w jakim stopniu instytucje unijne s tymi swobodami zwiazane®®. W ca-
tym jednak zakresie prawa unijnego, w odniesieniu do wszystkich instytugji
i organéw UE, musi by¢ przestrzegana Karta praw podstawowych UE (dalej
KPP)”, w ktédrej jest wiele gwarangji dotyczacych proceséw inwestycyjnych,
np. obowiazek zapewnienia skutecznej ochrony sadowej (art. 47 KPP), pra-
wa podmiotowe w postaci wolnosci prowadzenia dziatalnosci gospodarczej
i ochrona wiasnosci (art. 16 i 17 KPP), obowiazek przestrzegania zasady pro-
porcjonalnosci (art. 52 ust. 1 KPP). Zgodnie z orzecznictwem sama ochrona
z art. 16 i 17 KPP obejmuje wolno$¢ prowadzenia dziatalnosci gospodarczej
lub handlowej, swobod¢ zawierania uméw i wolna konkurencje®. W tych
warunkach sytuacja inwestoréw w ramach UE podlega regulacji na gruncie
prawa unijnego, w ktérym niekiedy bardzo szczegétowo reguluje si¢ rozma-
ite aspekty realizacji inwestycji zagranicznych. I tak np. dyrektywa ustugo-
wa 2006/123/\WE okresla si¢ warunki podejmowania i prowadzenia dzia-
talnosci w zwiazku ze swoboda przedsigbiorczosci oraz swobodg $wiadcze-
nia ustug®, za$ dyrektywa 2018/1972/UE o europejskim kodeksie tacznosci
elektronicznej reguluje szczegétowo warunki §wiadczenia ustug komunikacji
elektronicznej na rynku wspélnym™.

Zaréwno swobody rynku wewngtrznego, jak i prawa podmiotowe
chronione KPP nie sa absolutne, wigc moga podlega¢ ograniczeniom na wa-
runkach okreslonych w prawie unijnym. Ograniczenia praw podmiotowych

25  Wyrok Trybunatu z 20.04.1978 r. w sprawach 80 i 81/77, Société Les
Commissionnaires Réunis SARL, ECLI:EU:C:1978:87.

26 Zob. np. Johan van de Gronden, Henri de Waele, ,All's Well That
Bends Well? The Constitutional Dimension to the Services Directive”
European Constitutional Law Review, 6 (2010): 411.

27  Karta praw podstawowych Unii Europejskiej (Dz. U. UE. C. z 2007 r.
Nr 303, str. 1 z p6ézn. zm.).

28  Wyrok TS UE z 22.01.2013 r. w sprawie C-283/11, Sky Osterreich
GmbH, pkt. 42.

29  Zob. art. 9 dyrektywy 2006/123/WE Parlamentu Europejskiego i Rady
z dnia 12 grudnia 2006 r. dotyczaca ustug na rynku wewnetrznym
(Dz. U. UE. L. 22006 r. Nr 376, str. 36).

30 Zob. art. 12 ust. 1 dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2018/1972 z dnia 11 grudnia 2018 r. ustanawiajaca Europejski kodeks

tacznosci elektronicznej (wersja przeksztatcona). Tekst majacy znaczenie

dla EOG (Dz. U. UE. L. 2 2018 r. Nr 321, str. 36 z p6zn. zm.).
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KPP maja by¢ dokonywane ustawa (ang. provided for by law) w sposdb, ktéry
szanujg istot¢ tych praw i wolnosci, z zachowaniem proporcjonalnosci i wy-
tacznie wtedy, gdy ograniczenia konieczne i rzeczywiscie odpowiadaja ce-
lom interesu ogdlnego uznawanym przez UE lub potrzebom ochrony praw
i wolnosci innych oséb (art. 52 ust. 1 KPP). Ograniczenia swobéd rynku we-
wnetrznego musza mie¢ wlasciwa podstawe, by¢ celowe, niezbedne i wpro-
wadzane z przestrzeganiem zasadg proporcjonalnosci®’. Wtasciwa podstawa
materialnoprawna wynika z przepiséw traktatowych, ale réwniez moze by¢
oparta na uznanych w orzecznictwie sadéw unijnym wartosciach, w imie kté-
rych mozna — zgodnie z doktryna wymogéw imperatywnych (ang. overriding
grounds in the public interest) — ogranicza¢ swobody rynku wewngtrznego™.
Zdarza sig, ze unijne praw pochodne ogranicza same paristwa cztonkowskie
UE we wprowadzeniu ograniczen swobdéd rynku wewngtrznego, np. zgodnie
z dyrektywa ustugowa 2006/123/WE panstwa cztonkowskie nie moga wpro-
wadza¢ regulacji zakazujacych prowadzenia przedsi¢biorstwa w wigcej niz
jednym paristwie cztonkowskim UE®. Istotniejsze jest jednak, ze rozwijajace
si¢ prawo unijne zabezpiecza coraz to dalsze kategorie interesu publicznego,
za$ z tym wiaze si¢ ograniczenie panstw czlonkowskich UE we wprowadze-
niu ograniczen na wlasna reke. W tym kontekscie pojawiaja si¢ trudne spra-
wy ustalenia, czy dana materia jest przedmiotem harmonizacji w prawie unij-
nym, czy dany interes ogdlny zostat zabezpieczony w tym prawie, a jezeli tak,
to w jaki sposob*. Jesli uznamy, ze dana materia jest harmonizowana w pra-
wie unijnym, to, zgodnie z orzecznictwem unijnym, srodki krajowe regulujace
t¢ materi¢ podlegaja ocenie na podstawie przepiséw srodka harmonizujacego,
a nie prawa pierwotnego®. Jesli dang dziedzing poddano catkowitej harmoni-
zacji czy regulacji prawem unijnym, to nie ma miejsca na wprowadzenie przez
paristwo cztonkowskie UE standardu ochrony niz to wynika z prawa unij-
nego. Jesli dziedzing poddano tylko minimalnej harmonizacji, to otwiera si¢

31 Zob. wyrok Trybunatu z dnia 30.11.1995 r. w sprawie C-55/94, Geb-
hard, EU:C:1995:411, pkt 37.

32 Miasik, Dawid. 2012. ,Komentarz Do Art. 367, [w:] Traktat O Funkcjo-
nowaniu Unii Europejskiej. Komentarz. Tom I (Art. 1-89), red. Andrzej
Wrébel (Warszawa: Wolters Kluwer, 2012), 610.

33 Art. 14 pkt 2 dyrektywy 2006/123/WE Parlamentu Europejskiego
i Rady z dnia 12 grudnia 2006 r. dotyczaca ustug na rynku wewnetrz-
nym (Dz. U. UE. L. z 2006 r. Nr 376, str. 36).

34 Zob. np. argumentacj¢ Komisji w wyroku TS UE z dnia 4.06.2002 r.
Komisja pko Belgia, C-503/99, ECLI:EU:C:2002:328, pkt 25.

35 Wyrok TS z 13.12.2001 r. w sprawie C-324/99, DaimlerChrysler AG,
ECLI:EU:C:2001:682, pkt 32.
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mozliwo$¢ wprowadzenia przed panstwo cztonkowskie standardu wyzszego,
ale z zachowaniem gwarancji unijnych, w tym tych z KPP*.

W zwiazku z powyzszym pojawiaja si¢ rozliczne pytania dotyczace
kontroli i ograniczania inwestycji zagranicznych. Po pierwsze, zastanawiaé
moze, w jakim stopniu pafstwa cztonkowskie w warunkach polityk i prawa
unijnego moga zajmowac si¢ regulacja inwestycji zagranicznych, w tym moga
wykorzystywaé ekstraordynaryjne podstawy traktatowe do zabezpieczania
whasnych intereséw, np. art. 346 TFUE lub art. 4 ust. 2 TUEY. Po drugie,
mozna pyta¢ o warunki wprowadzania regulacji z zakresu kontroli i ograni-
czania inwestycji zagranicznych zaréwno przez panstwa cztonkowskie UE,
jak i sama UE. Nie sposéb tych zagadnient wyczerpujaco oméwi¢ w tym miej-
scu, ale na kilka kwestii warto zwréci¢ uwage. Dostrzec mozna wielka do-
niosto$¢ zasady proporcjonalnosci przy wprowadzaniu relewantnych regula-
¢ji. Zaréwno ograniczenia swobdd rynku wewngtrznego, jak i ograniczenia
w korzystaniu praw i wolnosci ujetych w KPP nie moga wykraczaé poza to,
co odpowiednie i konieczne do realizacji uzasadnionych celéw, ktérym maja
stuzy¢, przy czym gdy istnieje mozliwos¢ wyboru sposréd wigkszej liczby od-
powiednich rozwiazan, nalezy stosowa¢ te najmniej restrykcyjne, a wynika-
jace z tego niedogodnosci nie moga by¢ nadmierne w stosunku do zamierzo-
nych celéw. Daje to asumpt do prowadzenia bardzo poglebionych rozwazan
nad kazdym mechanizmem kontroli inwestycji czy ograniczenia inwestycji,
a wiec czy zostal on realnie uzasadniony, czy kryteria kontroli sg dookreslone
i znane zainteresowanym z wyprzedzeniem, czy zostaly zakreslone w prawie
granice dzialania wladzy publicznej, itd. Znaczenie zasady proporcjonalnosci
obrazuje wyroku TS UE w sprawie C-503/99, Komisja p-ko Belgia, w kto-
rym — jak juz byla mowa — zajeto si¢ szczegélnymi uprawnianiami korpora-
cyjnymi, tzw. zlotg akcja. Wiasnie w oparciu o zasadg proporcjonalnosci wy-
pracowana zostala teori¢ kontroli nastgpczej opartej o system deklaracji ex
post facto, a nie o obowiazek uprzedniego wyrazania aprobaty”®. Kolejna spra-
wa jest wymdg wlasciwego uwiarygodnienia celu, dla ktérego ogranicza si¢
swobody podstawowe. I tak np. zgodnie z utrwalonym orzecznictwem sadéw
unijnych ustawodawstwo krajowe jest wlasciwe do zapewnienia realizacji wy-
tyczonego celu tylko wowcezas, gdy odzwierciedla ono rzeczywiste dazenie

36 Friedl Weiss, Clemens Kaupa, European Union Internal Market Law
(Cambridge: Cambridge University Press, 2014), 34.

37 M. Jaskowski méwi o sporze co do tego, w jakim zakresie uprawnie-
nia panstw cztonkowskich do ,filtrowania” inwestycji z panistw trzecich
wynikaja z samych traktatéw — Marek Jaskowski, ,Implikacje Art. 3
Rozporzadzenia UE 2019/452 Dla Prawa Polskiego” Przeglad Ustawo-
dawstwa Gospodarczego, nr 1 (2021): 49.

38  Szerzej Florianiczyk, ,Zgodnos¢ polskiej konstrukeji”, 107.
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do jego osiagniccia w sposéb spéjny i systematyczny™; ogélne zalozenie czy
domniemanie oszustw czy naduzy¢ nie moze uzasadnia¢ ani §rodka krajo-
wego, ani $rodka unijnego naruszajacego takie swobody*’. Powaznym wy-
zwaniem jest ustalenie, w jakim stopniu obowiazujace uregulowania przyjete
na szczeblu UE, np. z obszaru energetyki czy telekomunikacji, pozostawiaja
paristwom czlonkowskim swobodg¢ zabezpieczenia danego interesu ogélne-
go, a takze wyboru danego sposéb jego zabezpieczenia. W tym obszarze tez
moga pojawic si¢ rozmaite watpliwosci, np. przyjmuje si¢, ze utrzymanie sku-
tecznej konkurencji na rynku wewngtrznym jest w ogélnym interesie UE*
i podobnie utrzymanie niezakiéconej konkurencji miesci si¢ w nadrzednych
wzgledach interesu ogélnego®?, lecz z drugiej strony interes paristw czlon-
kowskich UE, polegajacy na wzmocnieniu struktury konkurengji na rynku,
nie traktuje si¢ jako wystarczajacy dla ograniczenie swobéd rynku wewngtrz-
nego®. W orzecznictwie przesadzono, ze ogdlny interes finansowy paristwa
cztonkowskiego UE i wzgledy czysto ekonomiczne (ang. purely economic inte-
rests) nie uzasadniajg ograniczenia swobdd rynku wewngtrznego, a wigc roz-
maite argumenty natury ekonomicznej nie moga uzasadnia¢ regulacji z ob-
szaru kontroli zagranicznych inwestycji, np. interes ekonomiczny paristwa,
cele polityki ekonomicznej paristwa, wybér partnera strategicznego dla dane-
go przedsigbiorstwa, wzmocnienie konkurencyjnosci na danym rynku, mo-
dernizacja i wzmocnienie efektywnosci srodkéw produkeji, zachgcanie do in-
westowania w spotki majace swoja siedzib¢ w danym kraju, obawa, ze za-
niechanie okreslonych zadan spowoduje zmniejszenie dochodéw skarbowych
pafstwa*’. Z drugiej strony dopuszcza si¢ jednak zabezpieczenie interesu
publicznego z pomoca $rodka ekonomicznego, tzn. mozna wprowadzi¢ taka

39  Wyrok TS z 3.02.2021 r. w sprawie C-555/19, Fussl Modestrafle Mayr
GmbH, ECLI:EU:C:2021:89, pkt 59.

40 Wyrok TS z 7092017 r. w sprawie C-6/16, Eqiom SAS,
ECLL:EU:C:2017:641, Pkt 31.

41 Wyrok TS z 18.07.2013 r., C-501/11 P, Schindler Holding Ltd i inni
v. Komisja Europejska, ZOTSiS 2013, nr 7, poz. 1-522, pkt 210.

42 Zob. wyrok TS z 22.10.2013 r. w sprawach od C-105/12 do C-107/12,
Essent NV, ECLI:EU:C:2013:677, pkt. 58.

43 W jednej ze spraw przed TS rzad whoski podnosit, ze wprowadzit ogra-
niczenia swobdd rynku wewngtrznego, poniewaz byto to konieczne dla
zabezpieczenia proceséw liberalizacyjnych i prywatyzacyjnych na rynku
energii. TS nie przyjal tego argumentu., powolujac si¢ na rozporzadze-
nie unijne nr 139/2004 — wyrok TS z 2 czerwca 2005 r., C-174/04,
Komisja p-ko Wtochy, ECLI:EU:C:2005:350, pkt. 38.

44 Tak Witold Srokosz, Instytucje Parabankowe w Polsce (Warszawa: Lex,
2011), 647-648.
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regulacje, ktéra wprawdzie wprowadza ograniczenie podyktowane wzgleda-
mi gospodarczymi, ale ostatecznie stuzy pozagospodarczym celom interesu
ogélnego®. Miato to miejsce dla przyktadu w wyroku TS w sprawie C-72/83,
Campus Oil, gdy dla zapewnienia bezpieczeristwa energetycznego parnistwa

zabezpieczono interes ekonomiczny irlandzkich producentéw paliw?®.

4. Wybrane akty unijnego prawa pochodnego z zakresu kontroli inwe-
stycji

Posréd aktéw unijnego prawa pochodnego w zakresie inwestycji za-
granicznych mozna wyrézni¢ stosunkowo niedawno wydane rozporzadzenie
2019/452 o monitorowaniu bezposrednich inwestycji zagranicznych w UE
(dalej rozp. 2019/452)¥. W istocie rozporzadzenie upowaznia organy paristw
cztonkowskich UE do monitorowania bezposrednich inwestycji zagranicz-
nych, wychodzac z zalozenia, ze tego rodzaju inwestycje wchodza w zakres
wspolnej polityki handlowej (motyw 6 rozp. 2019/452). Rozporzadzenie nie
zmusza, lecz umozliwia panstwom wprowadzenie regulacji z zakresu moni-
torowania bezposrednich inwestycji zagranicznych na ich terytorium, przy
czym mozna si¢ kierowaé tylko wzgledami bezpieczefistwa oraz porzadku
publicznego (art. 3 ust. 1 rozp. 2019/452). Pod pojeciem monitorowania kryja
si¢ rozmaite procedury pafstw czlonkowskich UE, ktére umozliwiaja: oceng,
zbadanie, dopuszczenie, uwarunkowanie, zakazanie lub wycofanie bezpo-
$rednich inwestycji zagranicznych spoza UE, od o0séb fizycznych i przedsig-
biorstw z paristw trzecich (art. 2 pkt. 2 i 3 rozp. 2019/452). W $wietle rozpo-
rzadzenia nie jest jasna relacja migdzy mozliwymi ograniczeniami swobody
przeptywu kapitatu ze strony paristw cztonkowskich UE a wspélng polityka
handlowa UE. Rozporzadzenie z jednej strony pozostaje bez wptywu na pra-
wo panstw cztonkowskich UE do ograniczania swobody przeptywu kapitatu
(motyw 4 rozp. 2019/452), ale z drugiej strony wyraznie podkreslono, ze bez-
posrednie inwestycje zagraniczne wchodza w zakres wspdlnej polityki han-
dlowej (pkt 6 preambuty rozp. 2019/452).

Powiedziano wyzej, ze rozp. 2019/452 upowaznia ogélnie panstwa
cztonkowskie UE do wprowadzania regulacji kontrolnych i ograniczajacych
bezposrednie inwestycje zagraniczne z pafistw trzecich z pewnych wzgledéw.

45 Wyrok ETS z 22.10.2012 r. w sprawach potaczonych od C-105/12
do C-107/12, Staat der Nederlanden p-ko Essent N i inni,
ECLL:EU:C:2013:677, Pkt 52.

46 Wyrok TS 2 10.07.1984 r., 72/83, Campus Oil Limited i inni v. Minister
for Industry and Energy i inni, ECR 1984, nr 7, poz. 2727, pkt. 5.

47  Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/452

z dnia 19 marca 2019 r. ustanawiajace ramy monitorowania bezposred-
nich inwestycji zagranicznych w Unii (Dz. U. UE. L. z 2019 r. str. 79

z pézn. zm.).
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Warto zauwazy¢, ze celem jest eliminowanie zagrozen dla bezpieczeristwa lub
porzadku publicznego danego panstwa czlonkowskiego, z uwzglednieniem
jego indywidualnej sytuadji i specyfiki (pkt 8 preambuly rozp. 2019/452), ale
réwniez ochrona intereséw innych paristw cztonkowskich i samej UE. I tak,
jesli Komisja uzna, ze bezposrednia inwestycja zagraniczna moze mie¢ wptyw
na projekty lub programy lezace w interesie Unii ze wzgleddéw bezpieczeristwa
lub porzadku publicznego, to moze zwréci¢ si¢ do danego pafstwa czton-
kowskiego (art. 8 rozp. 2019/452). Nawiasem mdwiac, nie oznacza to, jak si¢
zdaje, ze panistwo czlonkowskie musi dysponowad procedura reagowania na
takie zgloszenie, poniewaz ostatecznie to do panstwa czlonkowskiego UE ma
naleze¢ decyzja, czy w ogéle wprowadzaé system monitorowaniu inwestycji
zagranicznych (zob. art. 1 ust. 3 rozp. 2019/452). W omawianym rozporza-
dzeniu postawiono szereg warunkéw mechanizmom monitorowania inwe-
stycji przez patistwa czlonkowskiego, np. wymogi przejrzystosci i niedyskry-
minacji. Warto jednak dostrzec zasad¢ wzajemnej wsp6lpracy panstw czton-
kowskich oraz Komisji w ramach tych mechanizméw. Wspétpraca ta warun-
kuje ochrong intereséw wspdlnych, ale zarazem stawia w centralnym miejscu
Komisj¢, ktéra koordynuje i inicjuje dziatania organéw panstw cztonkow-
skich z pomoca wydawanych opinii“®. Opinie nie s3 wprost wiazace, podob-
nie jak uwagi organéw paristw cztonkowskich, lecz maja by¢ uwzglednia-
ne przy podejmowaniu wlasciwego rozstrzygnigcia zgodnie z zasada lojalne;j
wspotpracy (motyw 17 rozp. 2019/452).

Kolejnym aktem, ktéry warto wyrézni¢ w omawianym obszarze, jest
rozporzadzenie Rady (WE) nr 139/2004 z dnia 20 stycznia 2004 r. w spra-
wie kontroli koncentracji przedsigbiorstw (dalej rozp. 139/2004)%. Przewidu-
je ono uprzednia kontrole koncentracji o charakterze wspélnotowym przez
Komisj¢ Europejska, obejmujac zaréwno koncentracje wewnatrzunijne, jak
i takie, ktore sa udzialem podmiotéw spoza UE lub spoza UE sa finansowa-
ne. Rozporzadzenie to stuzy ochronie konkurencji, ale zauwazmy, ze w ogdl-
nej ocenie potaczenia uwzgledniane sg tez inne kwestie, tj. sprawy efektyw-
no$ci®’. Tak okreslony zakres kontroli inwestycji jest doniosty, poniewaz oma-
wiane rozporzadzenie wylacza kompetencje organéw panstw cztonkowskich
UE w zakresie, w jakim interesy ogdlne sa brane pod uwage w tym rozporza-
dzeniu (a contrario z art. 21 ust. 4, ak. 1 rozp. 139/2004). Poza tym rozpo-
rzadzenie wprowadza mechanizm kontroli panstw czlonkowskich UE, gdy
te zechca w celu ochrony jakichs intereséw wprowadzi¢ regulacje wchodzaca
w zakres koncentracji wspélnotowych (art. 21 ust. 4 ak. 3 rozp. 139/2004).

48 Podobnie De Kok, , Towards a European framework”, 16.
49 Dz.U.UE. L. z2004 r. Nr 24, str. 1.

50 Zob. Wytyczne w sprawie oceny horyzontalnego pofaczenia przedsic-
biorstw na mocy rozporzadzenia Rady w sprawie kontroli koncentracji

przedsigbiorstw (Dz. U. UE. C. z 2004 r. Nr 31, str. 5)., pkt. 77.

nr 2 (40) lato 2022 Prawo i Wiez 25



ARTYKULY

Wtedy Komisja jest upowazniona do oceny zgodnosci rozwiazania krajowe-
go z zasadami ogdlnymi i innymi przepisami prawa unijnego. Doda¢ moz-
na, ze w powotanym na wst¢pnie manifescie rzadéw Francji, Niemiec i Polski
w sprawie modernizacji prawa konkurencji skrytykowano sposéb, w jaki Ko-
misja aktualnie kieruje si¢ wzgledami efektywnosciowymi w ocenie koncen-
tracji wspélnotowych, uwazajac, ze jest on zbyt waski. Mozna dos¢ do wnio-
sku, ze rozszerzanie zakresu kontroli koncentracji wspélnotowych w oparciu
o kryterium efektywnosciowe moze prowadzi¢ do istotnego ograniczenia za-
kresu swobody panstw cztonkowskich we wprowadzeniu regulacji ochron-
nych na wlasna reke.

W UE trwajq aktualnie pracg nad nowym prawem z zakresu kontro-
li inwestycji zagranicznych. Chodzi o prace nad rozporzadzeniem unijnym
w sprawie subsydiéw zagranicznych zaklécajacych rynek wewngtrzny”', kt6-
ry to akt ma by¢ elementem nowej strategii przemystowej UE. W projekcie
zaktada si¢ objecie kontrola Komisji dziatar pafdstw spoza UE, ktére poprzez
subsydiowanie umozliwiaja ekspansj¢ gospodarcza wlasnych podmiotéw na
terytorium UE. Uwaza si¢ bowiem, ze jest potrzebne uzupelnienie systemu
kontroli pomocy publicznej z art. 107 i n. TFUE o mechanizm zwalczania
zaklécent konkurencji na rynku wewnegtrznym, ktére powstaja w wyniku sub-
sydiéw zagranicznych, tzn. subsydiéw udzielanych przedsi¢biorstwem przez
paristwa trzecie. Nowe rozporzadzenie uzupetni system kontroli inwestycji,
ktéry wytania si¢ z rozp. 2019/452, ale tez powaznie wzmocni pozycje Ko-
misji. Bedzie ona mogla z wlasnej inicjatywy bada¢ domniemane zakldce-
nia konkurencji pochodzace z subsydiéw zagranicznych, a przy tym réwniez
wywazaé stwierdzone zakltécenia konkurencji z pozytywnymi skutkami roz-
woju danej dziedziny gospodarki w ramach testu bilansujacego. W przypad-
ku subsydiowanych koncentracji przedsi¢biorstw proponuje si¢ wprowadze-
nie mechanizmu kontroli inwestycji podobnego do tego w rozp. 139/2004,
a wigc oparty o obowiazek uprzedniego zgtaszania Komisji zamiaru koncen-
tracji przedsigbiorstw. Zwraca uwagg bardzo szerokie pojecie subsydiéw za-
granicznych.

5. Wnioski

UE zbudowana jest na paradygmacie integracji rynkowej, ale szero-
ko stosowane sa w niej réznego rodzaju mechanizmy kontroli inwestycji za-
granicznych. Panstwa czlonkowskie UE dysponuja wciaz znaczna swobo-
da wprowadzania takich polityk oraz regulacji, ktérym moga kontrolowa¢
i ogranicza¢ inwestycje zagraniczne. Dotyczy to jednak inwestycji wewnatrz-
unijnych, bo inna jest sytuacja inwestycji wykraczajacych poza UE, ktére

51  Wnhniosek Komisji z dnia 5.05.2021 r. pt. Rozporzadzenie Parlamentu
Europejskiego i Rady w sprawie subsydiéw zagranicznych zakldcaja-
cych rynek wewnetrzny, COM (2021) 223 final.
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znajduja si¢ w zasiggu wspdlnej polityki handlowej, a co za tym idzie sa w ob-
szarze wylacznej kompetencja UE, co powoduje, ze organy panstw czlon-
kowskich moga dziata¢ zasadniczo na podstawie upowaznienia. Takie upo-
waznienie do dzialania dla paristw czlonkowskich znajdujemy w obowiazu-
jacym rozporzadzeniu unijnym 2019/452 o monitorowaniu bezposrednich
inwestycji zagranicznych w UE. Rozporzadzenie to nie zmusza, ale daje moz-
liwo$¢ monitorowania inwestycji zagranicznych podmiotéw spoza UE przez
panistwa cztonkowskie. Swoboda panstw czlonkowskich dotyczaca kontroli
inwestycji wewnatrzunijnych podlega daleko idacej regulacji w prawie unij-
nych, zwlaszcza zasada proporcjonalnosci zmusza do bardzo doglebnego ba-
dania poszczegdlnych mechanizméw kontroli inwestycji. Przedmiotowa swo-
boda zarazem zmniejsza si¢ wraz z post¢pujaca integracja unijna, w zwiazku
z ktéra prawo unijne zabezpiecza si¢ coraz to dalsze kategorie interesu pub-
licznego. Wazne jest tez dokonujaca si¢ reorientacja polityk unijnych zgodnie
ze strategic Europejskiego Zielonego. Nowa unijna strategia przemystowa sta-
wia sobie cel wspomozenia rozwoju potencjatu przemystowego UE i zwigk-
szenie tzw. strategicznej autonomii Europy, a wigc ograniczenie zaleznosci go-
spodarczej Europy w strategicznych obszarach. Dostrzega si¢ w tym kontek-
$cie potrzebe mechanizméw kontroli inwestycji zagranicznych, aby chroni¢
gospodarke UE przed nieuczciwymi praktykami handlowymi podmiotéw
spoza UE, w tym réwniez panistw trzecich, ktére subsydiuja ekspansje go-
spodarcza wlasnych podmiotéw na rynkach europejskich. W zwiazku z tym
trwajg aktualnie prac¢ nad nowym prawem unijnym stuzacym zwalczaniu
negatywnych skutkéw subsydiéw zagranicznych na rynku wewngtrznym. Je-
§li to nowe prawo wejdzie w zycie, wzmocni si¢ pozycja Komisji Europejskiej,
co bedzie miato istotne znaczenie dla stosowania obecnego mechanizmu kon-
troli pozaunijnych inwestycji zagranicznych. Obecny mechanizm opiera si¢
na kontroli bezposrednich inwestycji zagranicznych przez panistwa cztonkow-
skie w warunkach wzajemnej wspétpracy i wspétpracy z Komisja, a nowe pra-
wo zwigkszy zdecydowanie aktywnos¢ Komisji na polu kontroli inwestycji
zagranicznych.
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