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CHINSKI KAPITALIZM
IDZIE W SWIAT

Wprowadzenie

Polityka reform otwierajacych gospodarke Panstwa Srodka na $wiat (gaige kaifang,
ang. open door policy — polityka otwartych drzwi) zostata zainicjowana przez wladze
chiniskie w 1978 roku. Od tamtej pory rosnie zafascynowanie $wiata gospodarki i fi-
nanséw potencjatem Kraju Srodka i przeptywami kapitatu na tym obszarze. Tyle ze
prawie zawsze chodzi o zagraniczne inwestycje bezposrednie lokowane na terenie
Chin. W roku przystapienia Chin do Swiatowej Organizacji Handlu osiagnety one
skumulowang kwote 393,6 mld USD, co postawilo ten kraj na drugim po Stanach
Zjednoczonych miejscu wérdd krajow ,,goszczacych”, z 10% udziatem. W tym sa-
mym 2001 roku dos$¢ dobrze zakorzenionym, cho¢ wartosciowo nadal marginalnym
elementem gospodarki ChRL byly zagraniczne inwestycje bezposrednie chinskich
przedsiebiorstw. Wielkos¢ tych inwestycji — typu outward, wychodzacych (Outward
Foreign Direct Investment — OFDI), a nie inward, przychodzacych (Inward Foreign
Direct Investment — IFDI) — w kwocie kilkanascie razy mniejszej byta raczej ignoro-
wana przez $wiatowe potegi inwestycyjne i prase fachowa.

Tematem artykulu s3 zagraniczne inwestycje bezposrednie chinskich przedsig-
biorstw!. Ten wycinek ogromnej gospodarki, rosngcej w tempie 8-10% rocznie,

* Dr hab. Anna Zgbkowicz - Instytut Ekonomii i Zarzadzania, Wydziat Zarzadzania i Komunikacji
Spotecznej Uniwersytetu Jagielloniskiego.

™ Dr Jerzy Zabkowicz - Wyzsza Szkota Cla i Logistyki w Warszawie.

! Zakres opracowania zostal ograniczony do przeplywéw kapitalu inwestycyjnego o charakterze niefi-
nansowym (non-financial). Wynika to z faktu nieuwzgledniania w chinskich statystykach do 2006 roku prze-
plywéw OFDI typu financial jako oddzielnej kategorii. W praktyce oznacza to, ze wczesniejsze dane chinskie
byly zanizone nie tylko z powodu nie uwzgledniania finansowych OFDI, ale tez ignorowania przez statystyki
wszystkich transferéw kapitatu z Chin trafiajacych do juz funkcjonujacych projektow (pozyczek ze strony
firm - matek, dofinansowan, podniesienia kapitatu itd.), jak réwniez reinwestowanych przez nie zagranicz-
nych zyskéw (odnotowywano tylko kwoty dewizowe zapisane w pierwotnych projektach).
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wydaje si¢ interesujacy nie tylko z uwagi na potencjal, jaki w sobie kryje. Analiza te-
matu odkrywa szczegdlne cechy chinskiego kapitalizmu, ktére moga zainteresowaé
zaintrygowanych pytaniem, jak taczy on bezprecedensowa aktywnos¢ gospodarcza
z duzg centralizacja wladzy politycznej.

Laczna wartos$¢ kapitatu zaangazowanego dotad przez Chiny w projekty OFDI po-
zostaje daleko w tyle za amerykanskimi, brytyjskimi czy niemieckimi zagranicznymi
inwestycjami bezposrednimi - i w tym sensie ich wplyw na $§wiatowy rynek jako ca-
to$¢, mimo szeregu spektakularnych transakcji (np. zakupu dziatu komputeréw oso-
bistych IBM przez Lenovo), jest raczej marginalny. Jednak, abstrahujac od wysokiej
dynamiki zjawiska, wiaze si¢ ono z pewnymi kwestiami strategicznymi. Inwesty-
cje bezposrednie za granica s3 jednym z przykladow, jak rezerwy dewizowe ChRL
pozwalajg temu krajowi i§¢ wbrew $wiatowym trendom. Na przyklad w 2008 roku
Chiny niemal podwoily warto$¢ swoich OFDI, podczas gdy w skali globalnej spadty
one 0 20%. Co wigcej, ChRL zmniejsza w ten sposob stopient swojego uzaleznienia od
coraz bardziej ryzykownych i nieefektywnych lokat w amerykanskie papiery diuzne -
przy okazji za$ ogranicza permanentna nadwyzke w swoim bilansie ptatniczym, ofe-
rujac to rozwigzanie jako substytut gwaltownej rewaluacji juana, przed ktorg uparcie
sie broni mimo narastajacych naciskéow gléwnych partneréw handlowych.

Jednym z motywoéw ,wyjscia na zewnatrz” bylto przejecie kontroli nad zagranicz-
nymi ztozami surowcow i diugofalowe ustabilizowanie ich dostaw do Chin. Tym ar-
tykutem chcemy zwrdci¢ uwage szczegélnie na role, jaka chinskie OFDI odgrywaja
na miedzynarodowych rynkach surowcowych. Wywoéd wychodzi z przestanki, ze
sugerowanie si¢ samg wysokoscig nakladéw inwestycyjnych — bez odniesienia do
mechanizmdw sterujacych ich alokacja — daje obraz powierzchowny i mylacy.

Problematyczne szacunki skali

Z liczb i poréwnan wynika, ze wykupienie $wiata przez Chiny nam nie grozi.
Znacznie opéznione wigczenie sie Paristwa Srodka w proces eksportu kapitatu inwe-
stycyjnego powoduje, ze obecny udzial tego kraju w skumulowanej wartosci OFDI
na $wiecie nie przekracza, wedtug statystyk OECD i UNCTAD, 0,6% calosci zagra-
nicznych inwestycji bezposrednich. [4, s. 65 i nast.]. W 2006 roku, zgodnie z danymi
poréwnawczymi zebranymi przez pierwsza z wymienionych organizacji, lokowalo to
ChRL tuz za Austrig (réwniez 0,6%) i Finlandig (0,7%), ale bardzo daleko za $wia-
towa czotéwka, czyli za Niemcami (8,1%), Francja (8,7 %), Wielka Brytanig (11,9%)
i USA (19,1%).[4, s. 132] Pojawia si¢ jednak pare ,,ale”

* Z powodéw oméwionych w tej sekcji, aby wyrobié sobie zdanie o wartosciach liczbowych, trzeba kon-
frontowac statystyki pochodzace z réznych zrédel. Odnoénie do lat ostatnich, a zwtaszcza do 2010 roku, taki
przeglad nie jest jeszcze mozliwy.
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Niemal wszyscy eksperci gospodarczy przyznaja, ze publikowane dane doty-
czace chinskich OFDI obarczone sg, delikatnie méwiac, duzym marginesem bledu.
Problem w tym, ze nikt nie jest w stanie okresli¢, jaka jest jego skala, a konkretnie
- niedoszacowanie wynikéw. Po poréwnaniu danych OECD dotyczacych 20 panstw
czlonkowskich tej organizacji, bedacych beneficjentami chinskich projektow OFDI
ze statystykami chinskiego ministerstwa handlu, okazuje sie, ze kwota skumulowana
do 2005 roku, podana przez OECD jest wyzsza o blisko 64% od oficjalnych danych
ChRL [1]. Nie ulega przy tym zadnej watpliwosci fakt, ze rdwniez analitykom tej or-
ganizacji nie udato si¢ wychwyci¢ wszystkich ruchéw kapitatu inwestycyjnego z Pan-
stwa Srodka, a wiec ich dane sg réwniez zanizone, chociaz w mniejszym stopniu.
Nalezy przy tym zauwazy¢, ze rozbieznosci istnieja w obu kierunkach. Na przykiad,
biorac za punkt odniesienia dane OECD z 2005 roku Chinczycy przeszacowali war-
tos¢ kapitatu ulokowanego w USA o ponad 341 mln USD, za$ np. w Japonii o blisko
49 mln USD; nie doszacowali za§ w przypadku Francji o ponad 178 mln USD, Korei
Pd. - 0 220 mln USD, Wielkiej Brytanii - o ponad 95 mln USD itd. W przypadku
Polski OECD ocenilo warto$¢ chinskich OFDI na 65 mln USD, chinskie minister-
stwo handlu za$ — zaledwie na 12,39 mln USD.

Cze$ciowe wyjasnienie powyzszych probleméw statystycznych kryje sie w kierun-
kach przeptywu chinskich OFDI - przy okazji zaciemniajac obraz mozliwego od-
dzialywania inwestycji pochodzacych z tego kraju na swiatowa gospodarke. Z danych
publikowanych w oficjalnym biuletynie statystycznym Chin wynika, Ze beneficjen-
tem 63 % wszystkich OFDI - od momentu otwarcia gospodarki na §wiat az do konca
2008 roku - byl Hong Kong, 11% — Wyspy Kajmana, zas 5,7% — Wyspy Dziewicze
[1]. W tym czasie (wedlug oficjalnych danych ChRL) do Europy trafifo ogétem zale-
dwie 2,8% chinskiego kapitalu inwestycyjnego, do Ameryki Pétnocnej — 2%, Afryki
- 4,2%, Ameryki Lacinskiej (wylaczywszy oba wymienione archipelagi) - 0,8%, Azji
(bez Hong Kongu) - 8,4%. W przypadku Europy oznaczaloby to niewiele ponad
5 mld USD na przestrzeni 30 lat, a zatem wielko$¢ marginalng z punktu widzenia
potencjalnego wplywu na gospodarki zlokalizowane na naszym kontynencie.

Problem w tym, ze powyzsze dane, statystycznie poprawne, w rzeczywistosci sa
fikcja, gdyz zaréwno Hong Kong, jak i oba wymienione raje podatkowe nigdy nie
byty (bo by¢ nie mogly) punktami docelowymi chinskich inwestycji, a jedynie zagra-
nicznymi platformami (offshore platforms) stuzacymi do akumulacji i przemieszcza-
nia kapitatu. Srodki dewizowe tam wystane wedruja dalej — przy czym znaczna ich
cze$¢ wraca do Chin, aby formalnie udajac IFDI, korzystac z przywilejow przystugu-
jacych naplywajacemu z zagranicy obcemu kapitalowi®. Zjawisko to, okreslane jako

3 Uzyskujac status Foreign-Owned Enterprise (FOE), whasciciele mogli korzystad z przywilejow podat-
kowych. Poczawszy od 2007 roku skale podatkowe FOE i przedsigbiorstw krajowych zostaly zréwnane;
patrz [3,s. 5;4,s.73; 2, 5. 3].
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round-tripping, nie ma bynajmniej charakteru marginalnego, zapewniajac Panstwu
Srodka (wedlug réznych ocen) 20-40% ogdlnej wartosci zagranicznych inwestycji.
Z istnienia tego mechanizmu wladze chinskie w pelni zdajg sobie sprawe, uwzgled-
niajac go posrednio w publikowanych statystykach. Tym ,,odejmowaniem” mozna
cze$ciowo wyttumaczy¢, dlaczego chinskie zrodta generalnie podaja nizsze kwoty
OFDI niz statystyki zachodnie.

Znaczenie inwestycji surowcowych

Sektor surowcowy nie dominuje wartosciowo wsrdd chinskich OFDI, cho¢ w nie-
ktorych latach (co wynika z wielkosci poszczegélnych projektow) potrafi odgrywac
pierwszoplanowa role w procesie alokacji kapitatu inwestycyjnego. Przykladowo
w 2006 roku projekty OFDI w branzy wydobywczej stanowily warto$ciowo 48,4%
wszystkich zagranicznych inwestycji bezposrednich (niefinansowych), podczas gdy
rok wczesniej tylko 13,7%, zas rok pdzniej 16,4%. Niemniej jednak w dtugim okresie
czasu jego udzial w strukturze chinskich inwestycji za granicg nie jest duzy. Wediug
oficjalnych chinskich statystyk ponad 70% tacznej wartoéci projektéw OFDI o cha-
rakterze niefinansowym uruchomionych w latach 1978-2008 trafifo do sektora ustug,
przy czym dominujgca okazala si¢ zagraniczna obstuga krajowych podmiotéw go-
spodarczych (leasing & business service) — 37,1%, przed dzialalnoscig transportowa
i logistyka (transport, warehousing & postal service) — 9,9%. Do sektora przemysto-
wego trafifa mniejszos¢ inwestycji, przy tym w branze wydobywcza zaangazowane
zostato w sumie 15,5% kapitatu [1]%.

Powstaje w zwigzku z tym pytanie o znaczenie tego typu inwestycji. Nie tylko
skala zjawiska eksportu inwestycji bezposrednich z Chin wydaje si¢ niewielka, lecz
réwniez udzial w tej niewielkiej puli branzy surowcowej nie jest bynajmniej domi-
nujacy, jedli zignorujemy krétkookresowe anomalie. Warte uwagi wydaje sie jednak
to, ze obraz ten moze ulec istotnym zmianom, jesli dofaczy¢ do niego aspekty o cha-
rakterze jako$ciowym. Chcemy polozy¢ nacisk na inne, nie tylko ilosciowe atrybuty
chinskich inwestycji w pozyskiwanie surowcow na §wiecie.

Przede wszystkim inwestycje surowcowe za granica majg dla Chin znaczenie
polityczno-strategiczne. Diugofalowe ustabilizowanie dostaw surowcéw dla rekor-
dowo rosnacej gospodarki wydaje si¢ jedna z przestanek polityki wyjscia na zewnatrz.
Potrzeby importowe przemystu ChRL zaczely osiaga¢ rozmiary majace przelozenie
na poziomy notowan cen surowcoéw na swiatowych gietdach. Rynek stawal sie nie-
przewidywalny, co utrudniato funkcjonowanie tak wielkiej gospodarki i zarzadzanie

4 W przemyst przetworczy zainwestowano jeszcze mniej — zaledwie 6,6% - i jest to udzial stopniowo
malejacy.
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nig w warunkach wzrostu PKB rzedu 8-10% rocznie. Rozwigzaniem mogly by¢ wie-
loletnie kontrakty zaopatrzeniowe i przejecie kontroli nad zagranicznymi ztozami
surowcow droga wykupu koncesji na wydobycie. Przy tym, ze wzgledu na range, za-
danie to powierzono gtéwnie wielkim koncernom panstwowym.

Sita chinskich inwestorow

Instytucjonalne usytuowanie wiodacych chinskich inwestoréw wydaje si¢ klu-
czowe w rozwiazaniu postawionej kwestii. Najwieksze kontrakty zagraniczne, ma-
jace na celu uzyskanie dostepu do surowcéw naturalnych, prowadzone sa przez wa-
ska grupe wielkich panstwowych przedsigbiorstw (State-Owned Enterprises — SOE).
Uprawnienia wlascicielskie w tych korporacjach (w sumie jest ich blisko 170) spra-
wuje centralny urzad State Asset Supervision and Administration Commission (SA-
SAC), powotany do zycia przez Rad¢ Panistwa w 2003 roku. Tworzy on swoisty ,,pas
transmisyjny” miedzy rzadem i zarzagdami SOE. Oprdcz tych formalnych powigzan
z panstwem sie¢ wiezi osobistych taczy tych szczegdlnych inwestoréw z wtadzg. Naj-
wyzsi rangg czlonkowie zarzadéw SOE sa czesto zarazem obecnymi lub bytymi wy-
sokimi funkcjonariuszami partyjnymi i rzadowymi, desygnowanymi na zajmowane
stanowiska przez Departament Organizacyjny Komitetu Centralnego KPCh.

Specjalne stosunki z wladza przekladajg si¢ na uprzywilejowanie w wielu aspek-
tach decydujacych o pozycji konkurencyjnej. Po pierwsze, odnosne SOE wyposazone
s3 w potezny kapital wlasny i dysponuja praktycznie nieograniczonym dostepem do
taniego kredytu. Dla zobrazowania skali prowadzonych przez nie operacji mozna
nadmienic, ze zysk netto jednego z panstwowych koncernéw — China National Petro-
leum Corporation za 2006 rok wyniost 13,3 mld USD. Po drugie, funkcja koordyna-
cyjna sprawowana centralnie przez SASAC pozwala unika¢ przypadkéw szkodliwej
konkurencji migdzy chinskimi korporacjami, do jakiej dochodzilo niejednokrotnie
w latach wczesniejszych, gdy podlegaly one szeregu ministerstwom branzowym.
Powiazanie z wltadzami pafistwowymi ma tez trzeci, zdecydowanie kontrowersyjny
aspekt. Mianowicie zdarza sig, Ze silna pozycja i partyjne koneksje oséb z zarzadow
SOE powoduja samowolne (i czasem bezkarne) podejmowanie lub wymuszanie na
wladzach zgody na ryzykowne lub nieuzasadnione ekonomicznie decyzje inwesty-
cyjne poszczegolnych koncernéw. Wymienione aspekty zwigkszaja site przebicia tej
grupy inwestoréw w operacjach przejmowania przedsiebiorstw zagranicznych i zdo-
bywania koncesji, przynajmniej teoretycznie®. Wniosek ten zdaja si¢ potwierdza¢ nie-

> W rzeczywistoéci nie ma gwarancji sukcesu, jesli za drugg strong kontraktu stojg stosunkowo silne
panstwa. Oferta chinskiego koncernu CNOOC Ltd., opiewajaca na 18,5 mld USD, za koncern wydo-
bywczy Unocal w 2005 roku zostala pod naciskiem wtadz amerykanskich odrzucona na korzy$¢ nizszej
oferty firmy Chevron. Podobng porazka zakonczyl si¢ udzial CNPC w 2002 w przetargu na 75% akcji
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ktdre liczby. O ile na poczatku lat 90-tych XX w. dominowaly inwestycje typu green-
field, a fuzje i przejecia skladaly si¢ przecietnie na niespetna 17% chinskich OFDI,
o tyle w 2006 roku fuzje i akwizycje (M & A) stanowily juz 84,5% catosci.

Ukierunkowanie sity

Znamienne jest, Ze dzialania chinskich korporacji surowcowych w coraz wigk-
szym stopniu ukierunkowane sg, przy pelnym wsparciu rzadu, na kraje stabo roz-
winigte, poszukujace kapitalu zagranicznego niezbednego do uruchomienia wy-
dobycia posiadanych bogactw mineralnych. Przykltadowo skumulowana wartos¢
chinskich OFDI (zaréwno niefinansowych, jak finansowych) w Afryce, ktéra na ko-
niec 2003 roku wynosifa niespetna 0,5 mld USD, pie¢ lat pdzniej urosta do 7,8 mld
USD. W krajach cierpiacych na niedoboér kapitalu Chinczycy znakomicie nauczyli
sie wykorzystywac potege swoich rezerw dewizowych. Pozwalaja one na wielomiliar-
dowe przedplaty a conto przyszlych dostaw surowcow. Dzieki nim Chiny kredytuja
rozwdj infrastruktury w Azji, Afryce i Ameryce Lacinskiej — w zamian za otwarcie
dostepu dla swoich firm i powierzenie im kontraktéw wykonawczych. Inwestycje
w tak bardzo potrzebna krajom ,,goszczacym” infrastrukture sa czesto wstepem do
staran o koncesje na wydobycie miejscowych surowcow, ktore dzigki temu sg fatwiej
uzyskiwane. Podejmujac proby fuzji i akwizycji w strefie gospodarek transformuja-
cych sie i rozwinigtych, przedsigbiorstwa z Chin potrafia spokojnie przyjac¢ do wia-
domosci fakt poniesionej porazki, zmodyfikowac¢ swoja strategie i cierpliwie czekaé
na korzystny dla siebie moment do sfinalizowania transakeji, np. na kryzys finansowy
powodujacy, ze oferowany przez nich kapital, wczesniej traktowany z nieufnoscia,
zyskuje akceptacje jako jedyny ratunek przed grozacym bankructwem.

Mimo panstwowego rodowodu inwestorzy z Chin dla wigkszosci krajow roz-
wijajacych si¢ sa partnerem geopolitycznie neutralnym (w przeciwienstwie np. do
prywatnych korporacji z USA). Co wiecej, SOE bez zadnych zahamowan wkraczajg
W pustg przestrzen pozostawiong przez koncerny z panstw wysoko rozwinietych, wy-
cofujace si¢ z inwestycji na obszarach politycznie niestabilnych, ngkanych wojnami
domowymi lub objetych amerykanskim lub unijnym embargiem. Przykladem sg in-
westycje chinskich koncernéw CNOOC i CNPC w iranskie pola naftowe Yadavaran,
nigeryjskie Akpo czy tez zfoza sudanskie. W przypadku bowiem inwestycji w okre-
slonych krajach, chinscy inwestorzy maja przyzwolenie wladz na uruchamianie pro-
jektow o dos¢ wysokim stopniu ryzyka. Badania przeprowadzone w 2009 roku przez
Chinska Rade ds. Promocji Handlu Zagranicznego wykazaly, ze tylko jedna trzecia

rosyjskiego Slavneftu. Chinskie 3 mld USD okazaly si¢ nie do§¢ atrakcyjne, aby przebi¢ 1,85 mld USD
oferowane przez firmy krajowe.
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sfinalizowanych przez chinskie spétki fuzji i akwizycji (M & A) zostata uznana za
udane transakcje. Mimo licznych porazek stosunkowo niska awersja do ryzyka moze
by¢ traktowana jako element przewagi chinskich inwestorow.

W przypadku chinskich OFDI w sektorze wydobywczym szczegélnie widoczna
jest asymetria sity zagranicznych inwestorow i stabosci krajow przyjmujacych. Z jed-
nej strony graczami sg firmy wielkosci China National Petroleum Corporation, kt6-
rych mozliwosci sa daleko wieksze niz wlasny kapitat ze wzgledu na silne powigza-
nia z pafistwem. Z drugiej strony ich celem sg zfoza w krajach stabych gospodarczo,
czesto niestabilnych politycznie.

Panstwowa koordynacja

Zaangazowanie inwestycyjne ChRL w Azji, Afryce i Ameryce Lacinskiej ma przy
tym coraz bardziej skoordynowany charakter i jest energicznie wspierane przez naj-
wyzsze wladze panstwowe, oferujace poszczegdlnym krajom tych regionow kredy-
towanie infrastrukturalnych projektéw rozwojowych i dostep do wielomiliardowych
pozyczek - czgsto ,,pod zastaw” posiadanych z16z surowcow. Jest to element polityki
otwartych drzwi(gaige kaifang, ang. open door policy) i strategii wyjscia na zewnatrz
(go global), ktora kierownictwo polityczne sygnalizowalo w przeszlosci na najwyz-
szych forach®. W czerwcu 2007 roku rzad ChRL oficjalnie oglosil uruchomienie
Chinsko-Afrykanskiego Funduszu Rozwoju (tzw. CADFund) z docelowym kapitalem
5 mld USD przeznaczonym na wsparcie krajowych przedsigbiorstw inwestujacych na
tym kontynencie. W listopadzie 2009 roku, podczas konferencji panstw afrykanskich
w Egipcie premier Chin Wen Jiabao zapowiedzial przeznaczenie kolejnych 10 mld
USD na preferencyjne kredyty dla tych krajow, podwajajac oferte prezydenta Hu Jin-
tao z 2006 roku. Kontrakty wykonawcze majg, rzecz jasna, trafi¢ do chinskich firm.
Réwnie hojne propozycje skierowane zostaty do panstw Ameryki Lacinskiej.

Pomoc rzadu ChRL wobec krajowych inwestoréw angazujacych sie¢ w projekty
OFDI ma, jak wida¢, konkretny, znaczacy wymiar. Zarazem, mimo programowo
deklarowanego prawa do swobodnego wyboru branz i kierunkéw inwestowania,
organy panstwa starajg si¢ — takze w odniesieniu do podmiotéw niepanstwowych -
zachowa¢ maksymalng kontrole nad calym procesem i nadal nim sterowa¢ w skali
makro (pozostawiajac decyzje mikroekonomiczne w gestii przedsiebiorstw). Wydany

¢ Miedzy innymi w sierpniu 1979 roku Rada Pafistwa wydata dokument uznajacy OFDI za jeden z 13
filar6w programu otwarcia gospodarki. W marcu 2001 r. na Czwartej Sesji IX Ogolnochinskiego Zgro-
madzenia Przedstawicieli Ludowych premier Rady Panstwa Zhu Rongji, zachecajac krajowych przedsie-
biorcéw do inwestowania poza granicami Chin, uzyl w obecnosci cztonkéw Biura Politycznego KPCh
terminu go global.
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po raz pierwszy w lipcu 2004 roku przez Ministerstwo Handlu i Ministerstwo Spraw
Zagranicznych (i pézniej kilkakrotnie aktualizowany) przewodnik Guidance for In-
vestments in Overseas Countries’ Industries z lista rekomendowanych branz prze-
mystowych w 68 panstwach (I edycja) jest niczym innym, jak jedna z podstaw do
zatwierdzania poszczegolnych projektéw OFDI. Oczywiscie, jak twierdzi chinskie
ministerstwo handlu, lista ta ma jedynie poméc firmom zidentyfikowac ,,obiecujace”
branze, a nie narzucac kierunki alokacji kapitatu.

Wspomniany wczesniej rzadowy biuletyn statystyczny ocenia faczng kwote chin-
skich OFDI zrealizowanych do konca 2008 roku na 183,97 mld USD (w tym inwe-
stycje finansowe na 36,69 mld USD) [1, s. 65]. Nawet zakladajac znaczne niedosza-
cowanie tej sumy, w powszechnej opinii pozostaje ona jeszcze daleko od poziomu
pozwalajacego Panistwu Srodka na uzyskanie realnego wplywu na $wiatowy rynek
inwestycyjny. Powyzsze stanowisko wydaje si¢ jednak bledne, gdyz sugerowanie si¢
samg wysokoscig nakltadow inwestycyjnych — bez odniesienia do mechanizmoéw ste-
rujacych ich alokacja - jest w pewnym sensie wyrwane z kontekstu. Aby méc ocenic¢
rzeczywistg ,site razenia” OFDI, nalezy pamieta¢, ze duza czg$¢ srodkéw przezna-
czanych na kolejne projekty zarzadzana jest (i zapewne jeszcze dtugo bedzie) w spo-
sOb scentralizowany, przy czym coraz pot¢zniejszym instrumentem staja si¢, obok
klasycznych SOE, funkcjonujace od niedawna chinskie Panstwowe Fundusze Majat-
kowe (Sovereign Wealth Funds — SWF), na czele z dysponujaca kilkuset miliardami
dolaréw China Investment Corporation.

Na miedzynarodowych rynkach surowcowych skoordynowanie dziatan chin-
skich SOE zaangazowanych w eksploatacje zagranicznych zt6z moze wywrze¢ efekt
na ceny wigkszy niz mozna by si¢ spodziewac na podstawie niepokaznych jak dotad
rozmiaréw inwestycji z Chin. Mozliwe, Ze z czasem OFDI, wspierane przez chinskie
panstwo jako forma obrony przed nieprzewidywalnoscig tych rynkéw, beda wyko-
rzystane ofensywnie. Istnieje ryzyko, ze to narzedzie, bedace unikalnym tworem
kapitalizmu i centralistycznej wladzy panstwowej, postuzy Chinom do wywierania
wplywu na ceny i dostawy niektérych przynajmniej surowcow.
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CHINSKI KAPITALIZM IDZIE W SWIAT

Streszczenie

Tematem artykulu sa zagraniczne inwestycje bezposrednie chinskich przedsiebiorstw
(outward), ktdre s3 znacznie mniej opracowane niz zagraniczne inwestycje w Chinach
(inward). Fenomen jest prezentowany na podstawie chinskich i miedzynarodowych statystyk.
Wywod wychodzi z przestanki, ze sugerowanie si¢ samg wysokoscig naktadéw inwestycyjnych
- bez odniesienia do czynnikéw instytucjonalnych i jakosciowych - daje obraz powierz-
chowny i mylacy. Wielko$¢ nakladéw w powszechnej opinii pozostaje jeszcze daleko od
poziomu pozwalajacego Chinom na uzyskanie realnego wplywu na $wiatowy rynek inwesty-
cyjny, niemniej duza cze$¢ srodkéw przeznaczanych na kolejne projekty jest zarzadzana
w sposob scentralizowany i podporzadkowany panstwowej strategii. Na miedzynarodowych
rynkach surowcowych skoordynowanie dzialan chinskich przedsigbiorstw panstwowych,
zaangazowanych w eksploatacje zagranicznych z16z, moze wywrze¢ efekt na ceny wiekszy
niz mozna by si¢ spodziewa¢ na podstawie niepokaznych jak dotad rozmiaréw inwestycji
z Chin.

SEOWA KLUCZOWE: CHINY, INWESTYCJE ZAGRANICZNE TYPU OUTWARD, RYNKI
SUROWCOW

CHINA'S CAPITALISM GOES GLOBAL

Abstract

The article aims at Outward Foreign Direct Investment (OFDI) of China which seems to
be a far less investigated phenomenon than Inward Foreign Direct Investment to China.
The phenomenon is presented according to both the Chinese and international statistics.
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. Anna Zgbkowicz, Jerzy Zabkowicz

The size of the Chinese OFDI, however hard to estimate, constitues no risk of buy-out of
a substantial world stock by Chinese investors. However, OFDI of China in Asia, Africa
and Latin America seem to be strongly coordinated and supported by the Chinese state. In
international commodity markets the very fact of coordinated activities of Chinese investors
may result in price effects much stronger than the size of investment in extracting industries
would have suggested.

KEY WORDS: CHINA, OUTWARD FOREIGN DIRECT INVESTMENT, COMMODITY
MARKETS
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