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Streszczenie: W ostatnich latach znaczenie zagranicznych inwestycji bezposrednich
(Z1B) Chinskiej Republiki Ludowej zaczelo systematycznie wzrasta¢ na calym $wie-
cie - z koficem 2012 roku taczna warto§¢ ZIB Panstwa Srodka przekroczyta 500 mld
USD [The Heritage Foundation 2013]. Trend wzrostowy stal si¢ szczegdlnie widoczny
po ogloszonej w 2000 roku strategii Going Global. W efekcie jej wprowadzenia powstaty
wyspecjalizowane instytucje odpowiedzialne za wsparcie inwestycji, zawarto takze liczne
porozumienia gospodarcze. Celem niniejszego artykutu jest podsumowanie zmian w po-
lityce bezposrednich inwestycji zagranicznych Chin po roku 1979 oraz identyfikacja
czynnikéw decydujacych o rosnacej roli chinskich ZIB.

Stowa kluczowe: ZIB, Chiny, polityka, transformacja Chin.
Klasyfikacja JEL: F21, P45, G18.

THE EVOLUTION OF CHINESE OUTWARD FOREIGN DIRECT
INVESTMENT POLICY

Abstract: The aim of this article is to summarize the policy of foreign direct investment
by China. Deep reforms relating to the adjustment of its FDI strategy to the development
model of the Chinese economy were implemented after the year 2000. The factors that
have played a particularly important role in creating the upward trend of Chinese FDI
include the establishment of institutions responsible for investment financing, numerous
bilateral economic agreements with countries all over the world, and introducing a sup-
port strategy for overseas investments. The current investment policy has proved to be
successful but further reforms will be required in the near future.
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Wstep

Trwajacy od ponad trzech dekad dynamiczny rozwdéj Chin stal sie przed-
miotem dyskusji obserwatoréw na calym swiecie. Postepujaca globalizacja
sklonita, do niedawna zamknieta, gospodarke ChRL do wigkszego otwarcia
sie na $wiat, aby w dtuzszej perspektywie zapewnic¢ panstwu dalsze osiggnie-
cie celéw rozwojowych, wyznaczanych w kolejnych planach 5-letnich. Za-
graniczne inwestycje bezposrednie (ZIB) odgrywaja szczegélnie istotna role
w procesie transformacji gospodarczej Pafistwa Srodka oraz jego integracji
ze $wiatowa gospodarka.

Celem artykutu jest analiza i ocena ewolucji polityki zagranicznych in-
westycji bezposrednich, ktéra umozliwi czytelnikowi lepsze zrozumienie
wewnetrznych czynnikéw determinujacych poziom, strukture oraz kierunki
ekspansji zagranicznej chinskich przedsigbiorstw. Ze wzgledu na ograniczo-
ne ramy pracy, niniejszy artykul ma charakter przede wszystkim praktyczny
i zostal zredagowany na podstawie najnowszej literatury, raportéw organiza-
cji rzadowych oraz danych zgromadzonych przez niezalezne instytucje. Na
poczatku scharakteryzowano etapy rozwoju ekspansji chinskich przedsie-
biorstw po 1979 roku oraz wartos¢ chinskich ZIB w latach 1990-2012. Na-
stepnie przedstawiono instytucje odpowiedzialne za ksztaltowanie polityki
inwestycyjnej Panstwa Srodka, ktadac takze nacisk na ich wzajemne zalez-
nosci. W dalszej kolejnosci oméwiono znaczenie przeprowadzonych reform
dla ekspansji firm, w tym powolanie do Zycia Panstwowych Funduszy Inwe-
stycyjnych. Artykul konczy podsumowanie procesu ksztaltowania polityki
ZIB Cinskiej Republiki Ludowej.

1. Charakter ZIB Chinskiej Republiki Ludowej
w latach 1979-2012

Wartos$¢ zagranicznych inwestycji bezposrednich Chin jest bezposrednio

zwigzana z prowadzong przez rzad polityka zagraniczng oraz wewnetrzng.

Aktywno$¢ inwestycyjng chinskich przedsiebiorstw wlatach 1979-2012 moz-

na podzieli¢ na trzy zasadnicze fazy:

- 0Od 1979 do 1990 roku'. Chiny skoncentrowaty si¢ w tym okresie na
wdrozeniu planu rozwoju i modernizacji gospodarki. Mimo liberalizacji

! Przelom lat 1978/1979 byt szczegdlnie istotnym momentem we wspodlczesnej histo-
rii ChRL. Podczas posiedzenia III Plenum KC KPCh w grudniu 1978 roku partia przyjela
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rynku i popierania prywatnej przedsigbiorczosci wigkszos¢ firm nadal
dzialata pod kontrolg panstwa. Rzad chinski podejmowal decyzje o eks-
pansji zagranicznej przedsigbiorstw ostroznie i tylko wybrane podmio-
ty panstwowe mialy mozliwos¢ dokonywania inwestycji zagranicznych
[Voss, Buckley i Cross 2008]. Rezerwy walutowe Pafistwa Srodka byty
w tym okresie na relatywnie niskim poziomie, co réwniez ograniczato
mozliwos$¢ podejmowania decyzji inwestycyjnych [Chen 2009].

Od 1991 do 2000 roku. Zagraniczne inwestycje bezposrednie nie byly
postrzegane w tym okresie jako czynnik decydujacy o harmonijnym
wzroécie gospodarki ChRL. W zwiazku z tym odnotowywano znacz-
ne wahania przeplywéw inwestycyjnych. Warto réwniez zwrdci¢ uwa-
ge na skutki wybuchu azjatyckiego kryzysu finansowego, pod ktérego
wplywem dynamika chinskich inwestycji wyraznie zmalala w latach
1999-2000 (rysunek 1).
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Rysunek 1. Warto$¢ chinskich ZIB
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Okres po 2001 roku. Od 2001 roku nastepowata dynamiczna, cho¢ stop-
niowa, transformacja ChRL z importera do eksportera kapitatu. Srednie
roczne tempo wzrostu warto$ci ZIB chinskich przedsiebiorstw w la-
tach 1990-2010 wyniosto okolo 50% [MOFCOM 2012]. Tylko w roku

zaproponowany przez Deng Xiaopinga plan reform. W efekcie ich wprowadzenia nastapity
glebokie przemiany spoleczno-gospodarcze (m.in. rehabilitacja represjonowanych oséb, od-
rodzenie sektora prywatnego oraz utworzenie pierwszych specjalnych stref ekonomicznych).
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2012 chinskie przedsigbiorstwa zainwestowaly w réznych regionach
swiata okofo 80 mld USD [The Heritage Foundation 2013].

2. Instytucje odpowiedzialne za ksztaltowanie polityki
bezposrednich inwestycji zagranicznych Chinskiej Republiki
Ludowej

Na przestrzeni lat wladze chinskie powotaty do zycia wiele instytucji ma-
jacych na celu usprawnienie dzialan inwestycyjnych przedsigbiorstw poza
granicami Panstwa Srodka. Wéréd najistotniejszych podmiotéw nalezy
wymieni¢: Rade Panstwa (State Council), Ministerstwo Handlu Chinskiej
Republiki Ludowej (Ministry of Commerce of the People’s Republic of Chi-
na - MOFCOM), Pafistwowa Administracje Wymiany Walut (State Admini-
stration of Foreign Exchange — SAFE), Ministerstwo Finanséw (Ministry of
Finance - MOF), Narodowa Komisje Rozwoju i Reform (National Develop-
ment and Reform Commission - NDRC), Ludowy Bank Chin (People’s Bank
of China - PBC), Chinska Komisje Regulacyjna ds. Papieréw Wartosciowych
(China Securities Regulatory Commission - CSRC) oraz Komisje ds. Nadzo-
ru i Administracji nad Aktywami Panstwowymi (State Asset Supervision and
Administration Commission — SASAC) [Wenbin i Wilkes 2011].

Rada Panstwa jest najwyzszym ranga organem w administracji central-
nej, odpowiedzialnym za polityke, tworzenie prawa, a takze za koordyna-
cje rozwoju gospodarczego kraju. W zwigzku z powyzszym Rada Panstwa,
dokonujac odpowiednich decyzji politycznych, nadaje kierunki rozwoju
gospodarki. Warto jednak zwrdci¢ uwage, ze w praktyce wigkszos$¢ decyzji
o alokacji srodkéw na cele inwestycyjne jest podejmowana przez podlegle
Radzie Panstwa organy - SAFE, MOFCOM oraz NDRC [Zhao 2006].

Ministerstwo Handlu powstalo w obecnej formie w 2003 roku. Gléwne
obowigzki MOFCOM w zakresie bezposrednich inwestycji zagranicznych to:
- dostosowywanie przepiséw gospodarczych i handlowych Chin do

umoéw i porozumien miedzynarodowych,

- koordynowanie polityki zagranicznej Chin, w tym pomocy finansowej

oraz kredytéw [Munro i Yan 2003],

- nadzdr nad inwestycjami chinskich przedsigbiorstw przez opracowywa-
nie i wdrazanie odpowiednich przepisow,

- zawieranie bilateralnych oraz multilateralnych porozumien gospodar-
czych, reprezentowanie Chin w Swiatowej Organizacji Handlu i innych
miedzynarodowych organizacjach gospodarczych.
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Wymienione wyzej funkcje gwarantuja Ministerstwu Handlu mozliwos¢
ciaglego wplywania na zakres i kierunek chinskich ZIB [Zhang 2004].

Panstwowa Administracja Wymiany Walut zostala zalozona w 1979 roku
w ramach Banku Chin i jest odpowiedzialna za administrowanie, wykorzy-
stanie i przeplyw dewiz. SAFE laczy obowiazki, ktére wczesniej byty roz-
dzielone miedzy kilka ministerstw, dzieki czemu moze wplywa¢ na ZIB
chinskich przedsiebiorstw poprzez:

- wdrazanie zalecen dotyczacych polityki wymiany waluty,

— nadzorowanie transferu dewiz,

- zarzadzanie rezerwami walutowymi Chin,

- raportowanie danych bilansu platniczego do Rady Panstwa i Miedzyna-

rodowego Funduszu Walutowego [Zhang 2004].

Narodowa Komisja Rozwoju i Reform (jest gtéwnym organem rzadu,
ktory projektuje, reguluje i koordynuje krajowy rozwdj gospodarczy, w tym
przede wszystkim polityke przemystowa. Jej funkcje obejmujg koordyno-
wanie inwestycji w krajowym przemysle oraz opracowywanie dlugofa-
lowych strategii, majacych na celu optymalizacje¢ chinskich ZIB [Munro
i Yan 2003].

Ministerstwo Finanséw zostalo zalozone formalnie w 1949 roku. Jego
gléwne zadania to:

- opracowywanie polityki fiskalnej oraz wspoétpraca z innymi organami

w zakresie rozwoju polityki gospodarczej,

- opracowywanie przepiséw podatkowych,
- zarzadzanie dochodami oraz wydatkami rzadu, przygotowanie rocznego
budzetu oraz nadzor nad jego wykorzystaniem.

Ludowy Bank Chin powstal jako bank centralny Panstwa Srodka
w 1983 roku i jest obecnie bezposrednio nadzorowany przez Rade Panstwa.
Jest odpowiedzialny za caloksztalt polityki finansowej oraz kontakt z mig-
dzynarodowymi instytucjami finansowymi (np. z Bankiem Swiatowym). Po-
nadto nadzoruje i zarzadza rezerwami walutowymi Chin [Zhang 2004].

Chinska Komisja Regulacyjna ds. Papierow Warto$ciowych powstala
w 1992 roku. Do gtéwnych obowigzkéw CSRC naleza:

- formulowanie regulacji prawnych dotyczacych rynku walutowego,

- nadzor nad emisjg, handlem, a takze rozliczeniami kontraktéw termino-
wych,

- nadzoér nad rynkiem akcji, obligacji oraz funduszy inwestycyjnych.

W odniesieniu do chinskich ZIB, CSRC jest odpowiedzialna za ich zatwier-

dzanie i nadzor, cho¢ jej rzeczywista rola ogranicza si¢ zwykle do skfadania

propozycji i czgsciowej koordynacji dziatan inwestycyjnych.
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Komisja ds. Nadzoru i Administracji nad Aktywami Panstwowymi
zostala ustanowiona przez Rade Panstwa w 2003 roku, aby reprezento-
waé chinski rzad w przedsiebiorstwach panstwowych, posiadajac wzgle-
dem nich daleko idace obowiazki i uprawnienia [Naughton 2007]. Celem
SASAC jest zagwarantowanie, ze przedsiebiorstwa panstwowe pod jej nad-
zorem zachowajg konkurencyjnos¢, zwigksza rentowno$¢ oraz warto$¢ akty-
wow [Pearson 2005]. Jednym z $rodkow, ktoéry ma zagwarantowac osiagnie-
cie wspomnianych celow, jest ekspansja zagraniczna firm. Szeroko zakrojone
inwestycje typu greenfield, jak réwniez liczne przejecia dokonywane przez
chinskie przedsigbiorstwa nie zawsze jednak odznaczaja si¢ wysokimi
wskaznikami rentownosci [Bowman, Gilligan i O’Brien 2013].

Uproszczony model decyzyjny angazujacy scharakteryzowane wczesniej
podmioty zostal przedstawiony na rysunku 2. Kazda inwestycja musi przejs¢
co najmniej dwustopniowy proces zatwierdzania. Firma w pierwszej kolej-
nosci kieruje sie do SAFE, aby zabezpieczy¢ mozliwo$¢ skorzystania z dewiz,
a nastepnie do MOFCOM lub NDRC w celu ostatecznego zatwierdzenia
projektu biznesowego.

STATE COUNCIL
/ \
PBC MOFCOM NDRC

\ | |
Y
SAFE <L
CHINSKIE FIRMY

Rysunek 2. ZIB Chinskiej Republiki Ludowej - model decyzyjny

Skréty objas$niono w tekscie.

Mimo ze proces decyzyjny i instytucje ulegaly juz wielokrotnie mody-
fikacji, podstawowa procedura pozostala niezmienna, a podzial odpowie-
dzialnosci pomiedzy poszczegdlnymi podmiotami jest wciaz nie do konca
klarowny. Nakladajace sie na siebie obowiazki oraz czasem sprzeczne intere-
sy instytucji znaczaco spowalniajg ekspansje chinskich przedsigbiorstw.
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3. Ewolucja polityki inwestycyjnej ChRL

Polityka ZIB w Chinach ulegala modyfikacji od 1979 roku, a intensywno$¢

nowo wprowadzanych regulacji rosta wraz z kazdym z rozpatrywanych eta-

pow transformacji gospodarki. Reformy wdrozone do 1990 roku wplynety

w do$¢ niewielkim stopniu na wzrost wartosci chinskich ZIB - rygorystycz-

ne i skomplikowane procedury szybko stlumily entuzjazm chinskich przed-

siebiorstw. Mimo licznych wad, 6wczesne regulacje nalezy jednak uzna¢ za
podwaliny dzisiejszego systemu zarzadzania chinskimi ZIB.

W latach 1991-1998 w dalszym ciggu obowigzywala restrykcyjna poli-
tyka, majaca na celu $cista kontrole nad inwestycjami. Lata 1999-2001 s3
postrzegane jako okres przejsciowy - chinski rzad dostrzeglt wowczas,
ze zagraniczne inwestycje chinskich przedsiebiorstw moga si¢ przyczy-
ni¢ do efektywniejszego zaspokojenia potrzeb rozwijajacej si¢ gospo-
darki. W 2000 roku, podczas 15. Kongresu Komunistycznej Partii Chin,
postanowiono wdrozy¢ strategie Going Global. Firmom decydujacym
si¢ na ekspansj¢ zagraniczng zaoferowano wowczas wsparcie polityczne,
kredytowe oraz instytucjonalne. Strategia Going Global zostala wlaczona
do 11. planu piecioletniego (2006-2010)% w ktérym podkreslono siedem
podstawowych celow zwiazku z planami ekspansji chinskich przedsie-
biorstwr:

1. Zachecanie do podejmowania bezposrednich inwestycji zagranicz-
nych chinskich przedsiebiorstw w celu zwigkszenia konkurencyjnosci
Chin i rozszerzenia zakresu mi¢dzynarodowej wspotpracy gospodar-
czej.

2. Zachgcanie do korzystania z zasobéw wlasnosci intelektualnej zagranicz-
nych podmiotéw oraz zdobycie kompetencji w zakresie badan i rozwoju
poza granicami Chin.

3. Wspieranie przedsigbiorstw w dziataniach transgranicznych.

4. Wsparcie dla inwestycji zagranicznych (finansowe, prawne, dewizowe,
intelektualne).

5. Promowanie eksportu produktow, ustug i technologii.

6. Wspieranie przedsigbiorstw wydobywajacych surowce naturalne poza
granicami Chin w celu stymulowania wzrostu gospodarczego.

2 Plany piecioletnie Chinskiej Republiki Ludowej sg serig inicjatyw rozwoju spotecznego
oraz gospodarczego. Komunistyczna Partia Chin podczas sesji plenarnych Komitetu Cen-
tralnego i kongreséw krajowych wyznacza gléwne cele rozwojowe Panstwa Srodka. Pierwszy
plan piecioletni ChRL obowiazywal w latach 1953-1957, a ostatni, dwunasty plan jest na eta-
pie wdrazania od roku 2011.
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7. Poprawa struktury zarzadzania korporacyjnego i stworzenie wewnetrz-
nych mechanizmoéw regulacyjnych w celu nadzoru nad bezposrednimi
inwestycjami zagranicznymi [Fan 2006].

W latach dziewigédziesigtych system wieloetapowego zatwierdzania ZIB
dotyczyl praktycznie wszystkich podmiotéw chcacych skorzystac z tej formy
ekspansji. Ten wysoce scentralizowany system mial swoje zrédio w systemie
dawnej gospodarki planowej, jednak wraz z rozwojem strategii Going Global
konieczne staly si¢ reformy usprawniajace proces decyzyjny [Zhang 2004].

W 2009 roku MOFCOM opublikowal ,,Metody zarzadzania inwestycja-
mi zagranicznymi”. Dokument ten znacznie uproscit procedury wydawania
zezwolen oraz dal firmom wigkszy zakres samodzielno$ci. Od wprowadze-
nia w Zycie rozporzadzenia przedsigbiorstwa panstwowe zarzadzane przez
rzad centralny podlegaly bezposrednio Ministerstwu Handlu, natomiast lo-
kalne firmy musialy si¢ stara¢ o odpowiednie zezwolenie w jego lokalnych
odpowiednikach®. Ulatwienia wprowadzono réwniez w innych obszarach
administracji — przyspieszono na przyktad proces uzyskiwania dokumenta-
cji niezbednej dla wykonania inwestycji.

4. Specjalne fundusze inwestycyjne oraz wsparcie kredytowe

Chinska Republika Ludowa na przestrzeni lat zgromadzila ogromne zasoby
rezerw walutowych, szacowane obecnie na okoto 3,3 bln USD [Forsal 2013].
Efektywne ich wykorzystanie majg zagwarantowac zatozone przez rzad chin-
ski tzw. Panstwowe Fundusze Inwestycyjne (Sovereign Wealth Fund - SWF).

Gléwnym zadaniem SWF jest umozliwienie przedsiebiorstwom uzyska-
nie preferencyjnych kredytéw w celach inwestycyjnych. Panstwowe Fundu-
sze Inwestycyjne, powstajac w wyniku narastajacej potrzeby alokacji czesci
rezerw walutowych Panstwa Srodka, znaczaco przyczynily sie do wzrostu
ilosci zarowno inwestycji portfelowych, jak i ZIB. Najwazniejsze chinskie
fundusze inwestycyjne to: China Investment Corporation, National Security
Fund, Africa Development Fund oraz SAFE Investment Corporation, ktore
plasuja sie¢ w czolowce najwigkszych swiatowych funduszy.

Mimo ze Chiny zapewnily, ze fundusze nie majg na celu wywolywania
jakichkolwiek zaklécen na globalnych rynkach, ich funkcjonowanie wy-
woluje wiele kontrowersji. Niektorzy obserwatorzy przypominaja jednak

? Centrala MOFCOM jest odpowiedzialna za wydawanie zezwolen na inwestycje o war-
tosci powyzej 100 mln USD, z kolei lokalne oddzialy Ministerstwa Handlu odpowiadaja za
projekty w przedziale warto$ci od 10 mln do 100 mln USD.
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poczatkowe obawy przed kapitatem japonskim w koncu lat osiemdziesiatych,
ktore okazaly si¢ by¢ w zupelnosci nieuzasadnione. Chinskie przedsigbior-
stwa, rowniez dzieki otrzymanej pomocy, podjely kroki w celu osiggniecia
strategicznego partnerstwa z regionami uwazanymi dotychczas za malo per-
spektywiczne z punktu widzenia prowadzonych tam intereséw. W wyniku
podjetego dialogu, w marcu 2007 roku rzad chinski oficjalnie zatwierdzit
utworzenie Funduszu Rozwoju Chiny-Afryka (China-Africa Development
Fund - CADFund), ktérego dzialalno$¢ jest pod szczegdlng uwaga kra-
jow zachodnich, obawiajacych sie przede wszystkim utraty lub ograniczenia
wplywéw w tym regionie [Lin i Schramm 2003].

Ogromnga role w procesie ekspansji chinskich przedsigbiorstw odgrywaja
réwniez instytucje kredytowe, takie jak EXIM Bank czy China Development
Bank. Ich celem jest wsparcie finansowe strategicznych projektéw inwesty-
cyjnych z perspektywy dalszego rozwoju gospodarki Panstwa Srodka. Co
istotne, wymienione instytucje finansowe nie tylko zapewniaja kredytowa-
nie duzych projektow, ale umozliwiajg réwniez realizacj¢ planow ekspansji
mniejszych przedsigbiorstw z sektora prywatnego.

Podsumowanie

Celem niniejszego artykulu byto podsumowanie ewolucji polityki inwe-
stycyjnej Panstwa Srodka, ktéra nastepowata w zréznicowanym tempie na
przestrzeni ostatnich trzech dekad. Strategia otwartych drzwi (open door po-
licy) oraz zmiany w podejsciu do zagranicznego kapitalu w latach osiem-
dziesigtych przyczynily si¢ do zbudowania podstaw systemu zarzadzania
inwestycjami zagranicznymi. Lata dziewiecdziesigte to okres nieustannych
wahan nastrojow inwestycyjnych chinskich przedsiebiorstw, do czego przy-
czynil sie w duzym stopniu chociazby kryzys azjatycki. Dopiero realizowana
po roku 2000 strategia Going Global pozwolila stworzy¢ odpowiednie ramy
dla ekspansji chinskich przedsiebiorstw, zgodnie z dlugofalowa strategia
rozwoju gospodarki. Obserwacja i analiza zmian zachodzacych w polityce
inwestycyjnej ChRL pozwala dostrzec glebokie powigzania miedzy kierun-
kami ekspansji a priorytetami polityczno-gospodarczymi Paristwa Srodka.
Chinskie ZIB skupiaja uwage obserwatoréw na calym s$wiecie, ktorzy
coraz $mielej wysuwaja krytyczne uwagi wobec aspiracji azjatyckich inwe-
storow. Najczesciej pojawiajace si¢ zarzuty dotycza nie do konca jasnych
motywow inwestycyjnych, dewastacji sSrodowiska naturalnego czy braku po-
szanowania dla praw czlowieka. Innego rodzaju problemem, szczegdlnie dla
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Stanéw Zjednoczonych oraz Unii Europejskiej, jest jednak stopniowa utrata
wplywow na rzecz ChRL - gléwnie w Ameryce Lacinskiej i Afryce [Arn-
son i Davidow 2011; Kotchwar, Moran i Muir 2012]. Wspomniane kwestie
moga by¢ przeszkoda dla przyszlego porozumienia migdzynarodowego.
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