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Osszefoglalé: A feltdrekvé orszagok multinacionalis véllalatainak (FMNV-k) globalis terjesz-
kedésében kbzponti szerepet jatszik a sajat kormanyzatuk. Az egyik legkézenfekvébb példa
Kina és a kinai cégeknek a globalis piacra Iépése, ugyanakkor mind az uj allamkapitalizmus,
mind az FMNV-k allami tdmogatasa tulmutat a kinai eseten. A Globalis Dél szamos orszagaban
megfigyelhetiink hasonld tendencidkat és kezdeményezéseket — tobbek koz6tt Brazilidban is.
A brazil modell sok tekintetben alapvetéen kiilonbozik a kinaitél, ugyanakkor a ,nemzeti bajnok”
vallalatok kilfoldi piacra Iépését ott is kiterjedt kormanyzati eszkoztar tamogatja, igy ebbdl a
szempontbdl a brazil és a kinai eset 6sszehasonlitédsa relevans és indokolt. Az iras célja a fébb
hasonldsagok és kiilonbozéségek feltarasa; az esettanulmanyok elemzéseire tamaszkodva pe-
dig visszacsatolunk a legujabb elméletekre, és kovetkeztetéseket fogalmazunk meg, amelyek
akar mas, hasonld adottsagokkal vagy fejlesztési stratégiakkal rendelkezé feltorekvé orszagok
szamara is hasznosak lehetnek.

Kulesszavak: Kina, Brazilia, allami tamogatas, feltérekvé orszagok multinacionalis vallalatai
(FMNV)

Abstract: One of the decisive features of the recent rise of emerging-market multinational
enterprises (EMNEs) is the role of home country governments and their policies. The most
obvious example is provided by China, by the entry of Chinese companies into the global markets;
however, both the newly emerging version of state capitalism as well as the state support for
EMNEs go beyond the Chinese case. Similar trends and strategies can be observed in numerous
countries of the Global South, including — among others — Brazil. The Brazilian model deviates
in several aspects from the Chinese variant, while the global expansion of national champions
and other companies were also extensively supported by public policies, thus in this respect
the comparative analysis of the Brazilian and the Chinese cases is relevant and justifiable. By
comparing the two cases, the paper aims to explore similarities and differences with providing

1 E kutatas a Nemzeti Kutatéasi, Fejlesztési és Innovéacios Hivatal (NKFIH) altal tdmogatott
,A fejleszté allamoktdl az Uj protekcionizmusig: a fejlesztésorientalt beavatkozasok atalakuld
repertoarja a formaldédo (j vilagrendben” (FK_124573), valamint az ,Eurépan kivili feltorekvé
piacok multinaciondlis vallalatai Kelet-K&zép-Eurépaban” (K_120053) cimd projekt tdmoga-
tasaval, tovabba a Bolyai Janos Kutatasi Osztondij keretében és az Uj Nemzeti Kivaldsagi
Program (UNKP-19-4-BCE-12) tdmogatasaval késziilt. Az anyag a szerzék egy korabban
megjelent tanulmanyanak atdolgozott és kibdvitett valtozata. Lasd: Ricz és Szunomar, 2020,
159-171. 0.
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feedback to most recent theories and to formulate insights and lessons for other emerging
economies with similar endowments or development strategies.

Keywords: China, Brazil, state support, emerging-market multinational enterprises (EMNES)
Bevezet6

Az allam aktiv, fejlesztésorientalt beavatkozasainak kiterjedt torténelmi hagyomanyai
vannak. A napjainkban megfigyelhetd reneszanszuk az allamkapitalista kisérletek har-
madik hulldamanak tekinthetd (Nolke, 2014; Kurlantzick, 2016), ugyanakkor a korabbi-
aktol jelentésen eltérd eszkoztarral, azoknal valtozatosabb megjelenési formakkal ren-
delkezik. Bar a novekvé allami szerepvallalas a 2008—2009-es valsag utan globalis
tendenciava valt, az allam vezérelte kapitalizmus e legujabb verzidja mégis elsésorban
a nagy feltdrekvé gazdasagokra jellemzé, és szorosan 6sszekapcsolodik a sikeres fel-
torekvé multinaciondlis vallalatok (FMNV-K) terjeszkedésével.

Az FMNV-k globalis terjeszkedési stratégidja nem tér el teljes egészében a fejlett mul-
tinacionalis vallalatok (MNV-k) gyakorlatatol, mégis jelentés kiilonbségek tapasztalha-
ték mind a motivaciok, mind a mikodési gyakorlat tekintetében. Az egyik legfontosabb
ilyen tényez6 a hazai kormanyzat szerepe a sikeres nemzetkozi terjeszkedésben. Sok-
szor éppen azok az un. ,nemzeti bajnok” vallalatok sikeresek a nemzetkozi piacokon is,
amelyek jelentds hazai hatszéllel birnak. Ezek lehetnek részben vagy teljesen allami tu-
lajdonban 4ll6 véllalatok, de akar olyan magéancégek is, amelyek a (sok esetben kozvet-
len vagy kozvetett pénzligyi elénydket is biztositd) hazai szektoralis vagy kiilgazdasagi
stratégiak és politikak révén jelentés allami tdmogatasokhoz jutnak.

Az eqyik legkézenfekvébb példa Kina és a kinai vallalatoknak a globdlis piacra 1épé-
se. A kinai kiaramlo t6kebefektetések hatterében ugyanis szamos pekingi kormanyzati
0sztonz4 talalhato, rendkivil kiterjedt eszkoztarral — az altalanos nemzeti stratégiaktol
a kidolgozott iparagi iranyelveken és agazati terveken keresztiil az ugyancsak atfogobb
politikai kerettervekig, mint példaul a go global stratégia vagy legujabban az Ovezet és
Ut Kezdeményezés (Belt and Road Initiative, BRI).

A jelen irasban ugyanakkor amellett érveliink, hogy mind az allamkapitalizmus har-
madik hullama, mind a feltorekvé multinacionalis vallalatok allami tamogatasa tulmu-
tat a kinai eseten. A Globélis Dél szamos orszagaban (Délkelet-Azsiatol Dél-Afrikan &t
Latin-Amerikaig) hasonld tendenciakat és kezdeményezéseket figyelhetlink meg. Dél-
Amerika legnagyobb orszaga, Brazilia az ezredfordulé utan az allamkapitalizmus U la-
boratériumava valt. A brazil modell sok tekintetben alapvetéen kiilénbozik a kinaitdl,
ugyanakkor a nemzeti bajnok vallalatok kilfoldi piacra lépését ott is kiterjedt kormany-
zati eszkoztar tamogatta, igy ebbdl a szempontbdl a brazil és a kinai eset 6sszehason-
litdsa relevans és indokolt lehet. A két modell 6sszevetésével a jelen irds az esetleges
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hasonldsagok és kiilonbozdségek feltarasat célozza, azzal a nem titkolt szandékkal,
hogy az esettanulmanyok elemzései, eredményei alapjan visszacsatoljon a legujabb
elméletekre is — mind a feltorekvé multinacionalis vallalatok nemzetkdzi piacra lépé-
si stratégiait illetéen, mind az allamkapitalizmus legujabb generacidjanak a variansai
tlikrében. Végll, de nem utolsésorban, a két eset 6sszehasonlitasa akar mas hasonlé
adottsagokkal vagy fejlesztési stratégidkkal rendelkezé feltorekvé orszagok szamara is
hasznos lehet.

Az iras ot részbdl all: a bevezetd utan réviden bemutatjuk a feltorekvé multinacionalis
vallalatok novekvd gyakorlati és elméleti jelentéségét. A harmadik és negyedik fejezet
a kinai és a brazil esettanulmanyt tartalmazza, hasonld struktidraban és azonos suly-
pontokkal. A tanulmanyt végul révid 6sszehasonlitd elemzéssel és az altalanosithato
kovetkeztetések megfogalmazasaval zarjuk.

A feltorekvé multinacionalis vallalatok globalis terjeszkedése:
a fokuszban Kina és Brazilia

Bar a feltorekvé orszagok multinacionalis vallalatainak a tékebefektetései a nyolcva-
nas-kilencvenes évek ¢ta jelen vannak a fejlett vilaghan, az elmult két évtizedben on-
nan érkezett kilféldi mikodétéke-befektetés (foreign direct investment, FDI) nagysag-
rendjének a novekedése Uj korszakot nyitott a nemzetkozi tékebefektetések tertletén.
Az egyik elsé ilyen mozzanat a kinai go global stratégia meghirdetése és a kinai valla-
latok globalis jelenlétének a névekedése volt. A feltdrekvé multik" ltal az utdbbi évti-
zedekben végrehajtott vallalatfelvasarlasok, illetve zoldmezds beruhazasok Uj trendet
mutatnak, és Uj tipusu, a korabbiaktol eltéré gyokerU és hatterl vallalatok valnak jelen-
t6s globalis szereplékkeé.

A FMNV-k felemelkedéséért elsésorban Azsia — kordbban Dél-Korea, Tajvan és
Szingapur, ma sokkal inkdbb Kina és India — a ,felelés"”, de napjainkban e folyamat
egyre tobb régidra terjed ki, s megfigyelheté példaul a latin-amerikai (s kiemelten a
brazil) cégek esetében is, igy j6 alapot jelent a ,klasszikus" kinai esettel valé 6sszeha-
sonlitdshoz. A globalis tendencidkhoz hasonldan, az altalunk vizsgalt két orszagban,
Kinaban és Braziliaban is a 2000-es évek elején indult lendiiletes ndvekedésnek az
FDI. A két orszag sokaig fej-fej mellett haladt mind a tékeallomany, mind a tékearamlas
éves mennyisége tekintetében (enyhe brazil folénnyel), majd 2007-t6l a kinai kiaramlé
t6ke jelentés novekedésnek indult, mikézben a brazil a korabbi szinten maradt, s csak
enyhe — hol pozitiv, hol negativ irdnyl — valtozas jellemezte (1. dbra).
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Az 1. abran jol lathato, hogy a globalis gazdasagi és pénzlgyi valsag hatalmas lendd-
letet adott a kinai OFDI-nek, mikdzben a brazil FDI nbvekedése meglehetésen szerény
maradt, sét 2009-ben tékekivonast is végre kellett hajtani. Az utdbbi években a brazil
tékedramlas viszonylag volatilisnek mondhaté, s sokszor csuszik negativ tartomanyba,
azaz vannak olyan periédusok, amikor a tékekivonas mértéke meghaladja a befekte-
tésekét. Mindez a brazil tékeallomany szintjének enyhe csokkenésével jar, s sszessé-
gében szerény stagnalast jelent. Kina viszont 2016-ig folyamatosan és stabilan névelni
tudta a kiaramld téke mennyiségét, amely akkor a tékekiviteli szabalyozas szigoritasa
miatt valamelyest visszaesett ugyan, de a tékedllomany tovabbra is névekedett, s csu-
pan annak mértéke mérséklédott kissé.

Az FDI motivéaciojara iranyuld korabbi elméletek? elsésorban makrogazdasagi, illetve
strukturdlis tényezdkkel magyaraztak a multinacionalis vallalatok dontéseit, napjaink-
ban azonban a hagyomanyos gazdasagi tényezok figyelembevétele mar egyre kevés-
bé elégséges a magyaradzathoz. Az elmult évtizedben a hagyomanyos (cégspecifikus)
stratégiai motivaciok mellett mindinkabb el&térbe keriilt az intézményi tényezdék vizs-
galata is. Az alabbiakban ez utdbbiak egy nagyon tipikus szeletére fokuszalunk: a kiildé
orszag mindenkori kormanya altal az FMNV-knek nyujtott aktiv tdmogatasra, amely
kozvetett vagy kozvetlen modon segiti el a kilsé piacok meghdditasat. Sauvant,
Economu, Gal, Lim és Wilinski (2014) az alabbi eszkézoket emeli ki a hazai kormanyzat
OFDI-6szt6nzd lehetdségeinek a tipizalasa soran: a hazai intézményi és szabalyoza-
si keretek meghatarozasa; a kiilpiacra |épés segitése informacids és egyéb tamogato
szolgéltatasokkal; pénzligyi tAmogatasok nyljtasa (beleértve az addkedvezményeket
is); beruhazasvédelmi (biztositasi) és egyéb kétoldali egyezmények kotése.

A szakirodalomban a hazai kormanyzat szerepének elemzésével is egyre tobb szerzé
foglalkozik, 6k azonban jellemzéen egyes egyedi esetek, bizonyos orszagok tapaszta-
latainak a feltarasara szoritkoznak. Legjobb tudomasunk szerint elhanyagolhaté azon
elemzések szama, amelyek szisztematikusan elemeznék a feltorekvé orszagok straté-
gidinak a hasonldséagait és az eltéréseit, valamint azoknak a megvaldsuld kilfoldi koz-
vetlen tékebefektetésekre, valamint — tagabban véve — az adott orszag fejlédési palya-
jara és kilatasaira gyakorolt hatasait. A kinai és a brazil OFDI-stratégiak dsszehasonlitd
elemzése altal a jelen iras az emlitett hianyossag poétlasara iranyulo elsé kisérletek egyi-
ke lehet.

2 Az elméleti hattér részletesebb kifejtése: Ricz és Szunomar, 2020, 159-171. o.
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A kinai multinacionalis vallalatok nemzetkozi terjeszkedésének
fobb hajtoeroi

A kinai FDI folyamatosan novekedett az elmult évtizedekben, azonban 2010 utan e
folyamat jelentésen felgyorsult. 2012-ben az Amerikai Egyesiilt Allamok és Japan mo-
gott 84 milliard dollaros tékekiaramlassal Kina lett a vilag harmadik legnagyobb be-
fektetéje — mig egy évvel korabban csupan a hatodik helyen végzett. Az akkor elért
poziciojat a késébbiekben is meg tudta érizni: 2016-ban tébb mint 190 milliard, 2017-
ben kozel 160 milliard, 2018-ban pedig 130 milliard dollarnyi t6ke aramlott ki Kinabal.
Az utdbbi révén Kina mar a masodik legjelentésebb tékekihelyezé orszag lett Japan
utan (csupan 13 milliard dollarral lemaradva); a felhalmozott vallalati j6vedelmek re-
patridldsa miatt ugyanis a kordbbi ,elsé helyezett”, az Egyesiilt Allamok tékedramlésa
2018-ban negativba fordult. A kinai kilféldi kozvetlentéke-allomany 2019 végén mar
tobb mint 2000 milliard dollar volt az OECD adatai szerint.

Szamos tényez6 tamogatta és tdmogatja mai is a kinai vallalatok FDI-novekedését,
koztlk a kinai kormanyzatnak a globalisan is versenyképes kinai vallalatok iranti elvara-
sa, illetve annak a felismerése, hogy a kiilfoldi tékebefektetések t6bb csatornan keresz-
tll is hozzdjarulhatnak az orszag fejlédéséhez. Erre alkalmasak példaul:

+ atermészeti eréforrasok feltarasara iranyuld beruhazasok;

a hazai technolégiak, termékek, felszerelések és munkaeré exportja;
a technoldgiai fejlesztések;

+ a versenyképességnek a kinai markak népszerdsitésén, valamint az értékesi-
tés, a kindlat és a termelés globalis haldzatanak a felépitésén alapuld novelése
(Sauvant és Chen, 2014, 141-142. o,; Luo, Xue és Han, 2010, 76. o.; Caseiro és
Masiero, 2014, 248. 0.).

A kinai FDI fejl6désének torténeti attekintése és fébb jellemzdi

Kindban a nyitasi politika reformjaival parhuzamosan a kormany mar az 1970-es évek
végétdl 0sztonozte a kiilfoldi befektetéseket, hogy azzal is elésegitse az orszagnak a
globalis gazdasagba torténd integralasat. Igaz, akkoriban még csupan az allami tulaj-
donu véllalatok szamara volt nyitott ez a lehet6ség. Az elsd években megvaldsult be-
ruhazasok mennyiségi értelmében még nem voltak jelentések, és jellemzéen a szom-
szédos orszagokban, féleg Hongkongban koncentralddtak. A kilfoldi befektetésekre
vonatkozd rendeleteket 1985 utan liberalizaltak, és mar a vallalkozasok szélesebb kore
— példaul a maganvallalkozasok — szamara is engedélyezték, hogy kiilféldon fektes-
senek be. Az igazi |6kést azonban nem a rendelet lazitasa, hanem Teng Hsziao-ping
hires, 1992-es dél-kinai Utja adta meg. Azt kovetdéen ugyanis korabban soha nem
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tapasztalt mértékben névekedtek a tengerentuli beruhazasok is: a kinai véllalatok szin-
te az egész vilagon létrehoztak részlegeket, amely soran elsésorban a természeti eré-
forrasokra koncentraltak.

Bar az 1990-es évek folyamatai mar sejttették, hogy Kina nem csupan tékebefoga-
do, de tékekihelyezd orszagként is jelentés szereplé lehet, az Uj évezred a korabbiak-
nal is jelentésebb allami/kormanyzati elhatarozast és 6sztonzéket hozott. A kinai kor-
many 2000-ben, még miel6tt az orszag csatlakozott a Kereskedelmi Vilagszervezethez
(World Trade Organisation, WTQ), megkezdte a go global politikat, amelynek célja a
hazai vallalatok globalis versenyképességének az elésegitése volt. Olyan Uj rendelke-
zéseket, politikakat vezettek be, amelyek a mai napig arra 0szténzik a cégeket, hogy a
kilonféle iparagak terén — elsésorban a kereskedelemmel kapcsolatosan — tengeren-
tuli tevékenységekben vegyenek részt. Ez a politikai valtas része volt a kinai gazdasag
2000-es évek elejét jellemzé reformjanak és liberalizaciojanak, és tlkrozte az akkori ki-
nai kormany azon vagyat is, hogy nemzetkozileg versenyképes és jol ismert vallalatokat
és markakat hozzon létre.

A kinai FDI az emlitett politikai valtas, valamint a globalis gazdasagi és pénziigyi val-
sag kovetkeztében az elmult évtizedben, kilonosen 2008 utan, folyamatosan nétt: a
valsag ugyanis szamos olyan Uj lehetdséget is teremtett a kinai vallalatok szamara,
amelyek révén novelni tudtak a részesedésiket a vilaggazdasagban, hiszen akkoriban
igencsak megnétt a nehéz pénzligyi helyzetben lévé vallalkozasok szama, kiilonbsen a
fejlett vilagban 3

Clegg és Voss (2012) szerint az Eurépai Unidba iranyuld kinai FDI a 2003. évi 0,4 mil-
liardrol 6,3 milliard dollarra nétt 2009-re, az éves novekedési liteme 57 szazalék volt,
azaz jéval meghaladta a kinai FDI globalis névekedési titemét. 2016-ban a kinai valla-
latok mar 35 milliard eurdt fektettek be az EU-ban, ami 77 szazalékkal magasabb, mint
az elézd évi adat volt (Hanemann és Huotari, 2017, 4. 0.). Mikézben az eréforrasokban
gazdag régiok tovabbra is fontosak a kinai vallalatok szamara, a 2008-as pénzlgyi és
gazdasagi valsag ota a vallalatfelvasarlasok irant is né az érdeklédés — féleg egy-eqy
fejlett vilagbéli, példaul eurdpai cég esetén. Az érdeklédés f6 oka az, hogy a megvasa-
rolt europai vallalatok révén a kinaiak fontos technoldgiakhoz, sikeres markakhoz és
elosztasi csatornakhoz, menedzseri tudashoz férhetnek hozza (Clegg és Voss, 2012,
16-19. 0.).

3 Mig a fejlett vilagbdl szarmazo FDI tobb orszagban is csdkkent a valsag miatt, a kinai kilfoldi
befektetések a korabbiaknal is nagyobb mértékben novekedtek: mig az elébbieké csupan 32,
addig Kinaé 189 szazalékkal bévilt 2007 és 2011 kozott (UNCTAD 2013).
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2. abra
A kinai FDI foldrajzi eloszlasa, 2017 (szazalék)

Oceania

Eszak-Amerika Afrika

Eurépa

Latin-Amerika

Azsia

Forras: a MOFCOM és a Kinai Nemzeti Statisztikai Hivatal adatai alapjan.

Noha az emlitett novekedés mindenképpen jelentds, a kinai statisztikak szerint az Eu-
ropaba vagy az Egyesiilt Allamokba irdnyuld FDI csupéan toredékét jelenti az Ssszes
kiilfoldi kozvetlentSke-befektetésiiknek, mig példaul az Azsidba irdnyuld sokkal na-
gyobb. A kinai OFDI tényleges végsé rendeltetési helyének vizsgalata soran azonban
Wang (2013) megallapitotta, hogy azok kozil az Ugynevezett korbejard (round tripping)
beruhazasok eredményeként a fejlett orszagok valdjaban tobbet fogadnak, mint a fej-
|6dé gazdasagok: projektszintl adatelemzése szerint a kinai kilfoldi kdzvetlen befekte-
tések 60 szazaléka olyan fejlett gazdasagokba aramlott, mint Ausztralia, Hongkong, az
Egyesiilt Allamok, Németorszag és Kanada. A kinai véllalatok belépési madjat illetéen is
valtozas volt megfigyelhetd az elmult idészakban: a z6ldmezdés beruhazasok tovabbra
is fontosak, de erésdodik a tengerentuli fuziok és felvasarlasok (M&A), valamint a ve-
gyesvallalati projektek tendencidja is.

Az eddig ismertetetteken kiviil szektordlis szinten is kimutathatd egyfajta diverzifi-
kacio, amely ugyancsak az utobbi idészak jellemzéje. A fejlett gazdasagok kapcsan a
kinai befektetéseket kevésbé motivalja a természeti eréforrasok keresése vagy a ke-
reskedelemmel kapcsolatos elényok szerzése, sokkal inkabb a piac-, hatékonysag- és

Az allam szerepe a feltorekvé multinacionalis véllalatok terjeszkedésében 89



stratégiaieszkoz-keresési célok vezérlik. E befektetésekre az is jellemzé, hogy bar az
FDI-Ugyletek értékét tekintve az allami tulajdonu vallalatok a jelentésebb szereplék, vi-
szont a magantulajdonban lévék szam szerint t6bb projektet mondhatnak magukénak
(Rosen és Hanemann, 2013, 71. 0.).

A kinai FDI motivacioi: a ,I6kést add” tényezdk és az allami politikak

A kilfoldi kozvetlentéke-befektetések motivacioit hagyomanyosan két csoportra bont-
hatjuk: az Ugynevezett I16kést adod (push) és a huzo (pull) tényezékre; ezéltal megki-
|onboztetjik egymastdl azokat, amelyek a székhely szerinti orszag oldalarol eléseqitik,
batoritjak, tdamogatjak a beruhazasokat, illetve amelyek vonzo befektetési célpontta te-
szik/tehetik a fogado orszagot egy adott vallalat szdmara. E cikkben a székhely szerinti
orszag altal meghatarozott faktorokra, a 16kést add tényezékre 6sszpontositunk, azon
belll is kilon figyelmet forditva az adott kormanyzatanak az FMNV-k nemzetkozivé
valasanak elémozditasaban jatszott szerepére.

A fejl6dé orszagokban miikodé véllalatok nemzetkozivé valasat elésegitd tényezék-
nek szamos tipusa létezik. llyenek az intézményi és a strukturalis tényezéket. Az utdb-
biak — mint a bruttd hazai termék (GDP), az exportorientacié vagy az arfolyam
volatilitasa — elsésorban a székhely szerinti orszag gazdasagahoz és piacéhoz kap-
csolodnak. Az elébbiek pedig 6sszefligghetnek példaul a székhely szerinti és a fogado
orszag kozotti kulturdlis kozelséggel/tavolsaggal, a korméanyzati politikaval (kéztlk a
konkrét 6sztonzékkel, adokkal) vagy a kilénbozé intézményi szereplékkel és azok kol-
csonhatasaval (Voss, Buckley és Cross, 2009; Schiler-Zhou, Schiiller és Brod, 2012;
Luo et al., 2010).

A mar emlitett go global stratégia szerint a kinai vallalatoknak globalisan versenyké-
pessé kell valniuk, ugyanakkor az ,inditd" ok mas és mas lehet. A leggyakrabban hang-
sulyozott motivacié a természeti eréforrasok, elsésorban az energia és a nyersanyag
irdnti igény, amelyekre Kina tovabbi fejlédésének biztositdsa érdekében van sziikség
(er6forras-keres6 motivacio). Emellett természetesen megjelenik a piac bévitését vagy
a nemzetkdzi szintl diverzifikaciot célzo beruhazas (piackeresé motivacio) is, de a szal-
litds és a biztositas szintén fontos befolyasold tényezd (Davies, 2013, 736. 0.). Annak
ellenére, hogy a kinai munkaeré-kinalat tovabbra is jelentds, szamos esetben helyezik
at a kinai vallalatok a termelést olyan — példaul délkelet-azsiai — orszagokba, ahol ala-
csonyabb a munkaerékéltség (hatékonysagndoveld motivacio). Az utdbbi években meg-
figyelhet6 tovabba, hogy kinai multinacionalis vallalatok kdzismert globalis markakat
vagy disztriblcios csatornakat, vezetési készségeket keresnek a vallalatfelvasarlasaik
révén, mig a kilfoldon torténé befektetés egy Ujabb fontos oka lehet a technoldgiaszer-
zés is (stratégiaieszkdz-keresé motivacio). Scissors (2014, 4. 0.) arra mutatott ra, hogy
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a hazaindl tisztabb tulajdonjogi viszonyok szintén nagyon vonzdak a kinai befekteték
szamara, mig Morrison (2013) szintén egy megkeriilhetetlen tényezét, Kina devizatarta-
lék-felhalmozasat emelte ki: a viszonylag biztonsagos, de alacsony hozamu eszkozok,
példaul az amerikai kincstarjegyek mellett a kinai kormany diverzifikalni akar, és na-
gyobb hozamot keres.

Kezdetben csak az allami tulajdonu kinai vallalatok fektettek be kilféldon, kozdltk is
elsésorban azok, amelyek az orszag természetieréforras-hianyat potld beszerzéshen
voltak érdekeltek. A magantulajdonban allo vallalatok kilfoldi kozvetlentéke-befek-
tetéseinek tamogatasarol 2006 februarjdban szlletett kormanyzati dontés. Az FDI-
projektek jovahagyasi folyamatan és a deviza- és a kedvezményes kdlcsonokhoz vald
hozzaférés révén azonban a kormany tovabbra is kozvetlen befolyast gyakorolhat a
kiilsé befektetések novekedésére és iranyara. A Kinai Népkoztarsasag Kereskedelmi
Minisztériuma (MOFCOM) példaul j6 szemmel nézi, ha a vallalatok olyan orszagokban
fektetik be a tékéjiket, amelyek

1. szoros kapcsolatban allnak Kinaval;
gazdasaga és kinai gazdasag kolcsonosen jol kiegésziti egymast;

Kina fontos kereskedelmi partnerei;
befektetési és adoligyi megallapodasokat irtak ala Kinaval; és
a globalis gazdaséag valamelyik fontos régiojanak a részei (MOFCOM, 2004).

ok wm™

A kinai véllalati befektetések kivant foldrajzi és agazati iranyat az ,Iparagi kataldogus
a kllfoldi befektetések iranyitdsahoz" ciml dokumentum szabalyozza, amely az egyes
iparagakat az 6sztonzottek, a korlatozottak vagy a tiltottak kozé sorolja. A gyartas tekin-
tetében a legnépszertibbnek altaldban az elektromos gépek és a fogyasztoi elektronika,
mig a szolgaltatasok esetében a kereskedelem és az értékesités szamit. A magasabb
technoldgiai fejlettségli EU-tagorszagokban, pl. Franciaorszagban, Németorszagban
és Svédorszagban, valamint az Egyestlt Kirdlysagban torténé K+F-beruhdzasokat a
kormany kiemelten tdmogatja. Az IT-szolgaltatasokba valé beruhazast pedig elsésor-
ban az ,Uj" EU-tagallamok esetén ajanlja.

Kina sok szemponthdl valdban élen jar a nagyvallalatok allami ellenérzésében, azon-
ban az dllamkapitalizmus és a fejleszté allamok régebbi valtozataival ellentétben ott ma
nem alkalmazzak sem a klasszikus, fellilrél lefelé torténd iranyitast, és nem létezik egy
olyan csaladi/kozponti iranyitasu vallalati modell sem, mint példaul a dél-koreai chaebol
vagy a japan keiretsu rendszer. A kinai allami ellenérzés jellemzéire vonatkozdan sza-
mos nézetet kiilonboztethetlink meg. Az egyik ilyen feltételezés Nolke, Ten Brink, Claar
és May (2015) allamkapitalizmus-modellje, amelyben az allami—iizleti koaliciok tagjai
kozotti lojalitas és bizalom mechanizmusai jellemzéen informalis személyes kapcso-
latokon alapulnak. Witt és Redding (2013) a kinait inkabb egy olyan rendszernek tekinti,
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amely a ragadozo elemeket és a személyes kapcsolatokat kombinalja, mikozben ma-
guk a kinaiak ma is a bels6 és kiilsé stabilitast is biztosito, erés, de hatékony kormany-
zat elényeit hangsulyozzak.

Mi magunk azt az elképzelést osztjuk, amely szerint Kina Gnmagaban is egy sajatos
modellt alkot, amelyet a szocializmusrdl a kapitalizmusra vald tartos — sét, talan soha
véget nem éré — atmenet jellemez. A jelenlegi kinai helyzet nem irhatd le csupan az
allami versus magantulajdonu vallalati distinkcioval: a pénznyeld, rossz hiteleket felhal-
mozo és kevéssé hatékonyan mukodé allami mamutok és a tisztan magantulajdonu
vallalkozasok mellett egyszerre vannak jelen az olyan jovedelem- és versenyorientalt al-
lami ellenérzés vallalatok, mint a China Mobile, mikdzben szamos, allami tdmogatas-
sal mUkodé maganvallalat és allami—magan hibrid is létezik — ilyen példaul a Huawei,
a Lenovo vagy a Geely —, amelyek a kinai piacon és vilagszerte is sikerrel mdkodnek
(Nolke et al., 2015). Manapsdag az ilyen nem éllami tulajdonu — de kilénbozé allami
intézkedések révén tamogatott — vallalatokat az allami vezeték ,nemzeti bajnokoknak"
tekintik (Naughton, 2007; Ten Brink, 2013). Néhany kivételtdl eltekintve — ilyen példaul az
informatikai szektor, amely mar mélyen integralddott a globdlis termelési halézatokba —
a legtbb iparagban a nemzeti (allami ellenérzésd, hibrid és magan-) téke dominal, nem
pedig a kilfoldi multinacionalis cégek (NSlke et al., 2015).

A brazil multinacionalis vallalatok globalis piacra lépése

Brazilia gazdasagi felemelkedésének egyik szembetliné jele volt az ezredforduldt
kovetéen a brazil vallalatok globalis terjeszkedése. Torténelmileg azok ugyanis jel-
lemzdéen a hazai (és esetleg a regionalis) piacokra fokuszaltak. A természeti eréfor-
rasokban gazdag orszag és a nagy belsd piaca ezt lehetévé tette, de emellett a hosz-
szU évtizedeken at folytatott importhelyettesité iparositas is hozzajarult ahhoz, hogy
Brazilia az 1970-es évek végére a vilag egyik legzartabb gazdasagava valt. Mindezek
kovetkeztében a brazil vallalatok kevésbé érezték fontosnak a kilpiaci terjeszkedést,
és tobbnyire versenyképességi korlatokkal is klizdottek. Az 1990-es évek kdzepén, a
gazdasagi stabilizacio és piacorientalt reformok kdvetkeztében Brazilia a nemzetkozi
tékedramlasok fontos célorszagava (befogaddjava) valt. Az ezredforduldt kdvetéen
azonban mar — mas feltérekvé orszagokhoz hasonléan — jelentés kilféldi befektetd-
ként is megjelent a vilagpiacon.

2006-ban Brazilidban a kidramlo kilfoldi befektetések meghaladték a bearam-
lokat. Ez a korabban soha nem tapasztalt jelenség j6I mutatja egy olyan orszag
nemzetkoziesedési folyamatat, amely kifejezetten a globalis szerepléként bet6ltétt po-
zicidjanak a megszilarditasat célozta — Id. Luiz Inacio Lula da Silva (a tovabbiakban:
Lula) elnck kilpolitikai és -gazdasagi ambicioit. 2006 azonban csupdn egy kivételes év
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maradt, sét az akkori eredmény kénnyen magyarazhato egyetlen tranzakcioval: a brazil
érchanyaszati orias, a Vale kb. 17 milliard dollarért felvasarolta a kanadai Inco céget
(Resende, Almeida és Ramsey, 2010, 99. 0.), és ez maga az éves kidramlo téke t6bb mint
60 szazalékat tette ki. A mai napig el6fordul, hogy a kidramlé brazil tékemennyiséget
évente egy-két tranzakcid jelentésen befolyasolja. Ennek hatterében a kiaramlo téke
viszonylag alacsony mennyisége és évenkénti nagy ingadozasa all.

A brazil cégek nemzetkdzi piacra lépésének torténeti attekintése és fébb jellemzdi

Bar a jelen tanulmany a 2000-es évekre helyezi a hangsulyt, kiemelendd, hogy a brazil
vallalatok nemzetkozi piacra lépése egy hosszu torténelmi folyamat eredménye, amely
az 1960-as és 1970-es évekre nyulik vissza. Kezdetben elsésorban a foldrajzi és kul-
turdlis kozelség altal meghatarozott un. ,természetes piacokon" (a latin-amerikai, va-
lamint a spanyol vagy portugal nyelv( eurdpai és afrikai orszagokban) terjeszkedtek.
Az 1990-es évek piacorientalt reformjaival parhuzamosan a hazai piacon megjelent
erds verseny, a kilféldi cégek braziliai befektetései hatdsara kialakult ,kompetitiv sokk”
(Casanova és Kassum, 2014, 84. 0.) kényszeritette 6ket a miikddésik atszervezésére,
tobbek kozott a kilpiaci tevékenységiik Ujragondolasara.

A brazil vallalatok legsikeresebb és legaktivabb globalis terjeszkedése 2003 és 2008
kozott zajlott. A magas nyersanyagarak és a felfutd kinai kereslet hatasara els¢sorban
a nyersanyag-kitermelésen alapulé cégek, példaul a Petrobras és a Vale, nagy nemzet-
kozi felvasarlasokba kezdtek a kozeli orszagokban és mas feltdrekvé régiokban (féleg
Afrikaban). A kilpiaci hizoerdk mellett a kedvezd hazai gazdasagi folyamatok toloerd-
ként hatottak: otthon j6l ment az Uzlet, és egyre t6bb cég kezdett nemzetkozi terjesz-
kedésbe, raadasul a kiilgazdasagi és -politikai célok kozott egyértelmien megjelent a
cégek nemzetkozi terjeszkedésének a tamogatasa, valamint egyes gazdasagpolitikai
intézkedések is a nemzetkdzi expanzidnak kedveztek.

2008-t6l — a fejlett allamokbdl kiindult globdlis pénziigyi és gazdasagi valsag kovet-
keztében — a feltorekvék lettek a nemzetkozi tékearamlasok legfébb célorszagai és ta-
gabban véve a globdlis gazdasag novekedési motorjai. A fébb brazil vallalatok is oda,
sét esetenként ismét a hazai piac felé helyezték at a gazdasagi tevékenységik f6 f6-
kuszat. Azonban 2016 utan a sokrétd brazil valsag kiilonb6zé dimenzidinak a hatasai
0sszeadddtak, és a kiaramld téke mennyisége is mélypontra jutott, hiszen a brazil mul-
tinacionalis vallalatok mar kordbban hazatelepitették a kihelyezett tékéjik eqgy részét
(els6sorban vallalaton bellli tranzakciok révén). Mig az elemzék tobbsége 2012-ben,
s6ét még 2014-ben is a brazil vallalatoknak a gazdasagi instabilitdssal és volatilitassal
szembeni ellenallé képességérdl irt, addig 2017-ben mar a valsag alatti tékekivonasrol
szoltak a hiradasok (Sheng és Carrera, 2017).
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A 2015-re kibontakozodott brazil valsag komplexitasa 2016-ra még inkabb nyilvanva-
lova valt (Ricz és Nagy, 2016): a sulyos gazdasdagi visszaesés* mellett a Petrobrast és
mas brazil nagyvallalatokat 6vezé hatalmas és tovagy(riizé korrupciés botrany, vala-
mint az alkotmanyos vadeljaras (impeachment) utan hatalomra kerdilt Uj politikai veze-
tés és az altala végrehajtott gazdasagpolitikai fordulat alapvetéen megvaltoztatta a pe-
remfeltételeket, s jelentésen befolyasolta a legtébb brazil vallalat nemzetkdzi expanzids
stratégiajat és annak végrehajtasat. A korrupcios botranyban érintett cégek tobbsége a
kilfoldi leanyvallalatai eladasat, illetve a beruhazasi terveik felllvizsgalatat, csokkenté-
sét irdnyozta el annak érdekében, hogy ki tudjak fizetni a kiszabott birsadgokat. Erre a
legszembetlinébb példat a Petrobras szolgaltatta, amely 2019-ig legalabb 25 szazalék-
kal (32 milliard dollarnak megfelelé 6sszeggel) csokkentette a beruhazasait.

A legnagyobb brazil cégek kiemelked&en teljesitettek az Uj évezred elsé évtizedében.
Mig 2003-ban csak négy kertilt be kozllk a vildg 500 (arbevétel alapjan) legnagyobb
vallalata kozé, 2013-ban mar nyolc szerepelt a listan (és 2019-ben is ugyanennyi, Id.
Fortune, 2020). A legnagyobb és a nemzetkozileg legaktivabb brazil cégek tekintetében
egyet kell értentink Casanova és Kassum (2014, 79. 0.) megallapitasaval: ,a legnagyobb
brazil véallalatok nem feltétlendl nagyon aktivak a nemzetkozi piacokon, mig az ott leg-
aktivabbak nem feltétlendl nagyon nagyok". Ugyanakkor Brazilia kapcsan még igy is a
nagyvallalatok (még ha nem is a legnagyobbak) dominanciaja figyelheté meg a nem-
zetkdzi piacokon, mig a kis- és kdozepes méret( vallalatok (kkv-k) alig jelennek meg kiil-
foldon. A kovetkezé alfejezetben bemutatjuk, hogy a brazil gazdasagpolitika is mindig
féleg a nagyobb brazil cégek nemzetkdziesedését tamogatta, és nem taldltunk olyan
specidlis eszkdzoket és intézkedéseket, amelyek kifejezetten a kkv-k nemzetkozi (vagy
akar hazai) tevékenységét 6sztonozték volna.

A torténeti attekintés soran bemutattuk, hogy a tdgan értelmezett makrogazdasa-
gi trendek jelentésen befolyasoltéak a brazil vallalatok nemzetkozi terjeszkedését. Az
alabbiakban elséként ezekre tériink ki, majd a vallalati szintd tényezék kozds vonasait
emeljik ki (bar azok értelemszerden egyediek és esetenként vizsgalanddak).

A brazil kidramlo téke felfutdsa mogott szamos kiilénbozd (idében egybeesd) fej-
lemény allt. El6szor is, gazdasagi téren a felfutd exportteljesitmény (elsésorban az
elsédleges aruk kivitelének a gyors béviilése) jelentés kereskedelmi tobbletet ered-
ményezett, s az a nagymennyiségl bearamld tékével, valamint a valuta (redl) felér-
tékelédésével egyitt felduzzasztotta a devizatartalékokat, és mindez kedvezden ha-
tott a brazil cégek kilpiaci befektetési hajlanddsagara. Elsésorban a hagyomanyosan

4 2015-ben és 2016-ban, vagyis két egymast kdveté évben tobb mint 3,5 szazalékos vissza-
esés mutatkozott, ami a legsulyosabb gazdasagi valsag Brazilia modern torténete soran.
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kompetitiv elényckkel rendelkezé (vasérc, acél, szdja, hus kivitelével foglalkozd) export-
orientalt cégek profitéltak a hazai pénzlgyi piacon jelentkezd kedvezd finanszirozasi
feltételekbdl a jellemzéen piackeresé kilfoldi beruhdzasaik soran (Campanario, Stal
és Silva, 2012). Természetesen a globalis piaci lehetéségek is kedveztek e cégeknek,
hiszen a nyersanyagarak emelkedtek, a kinai kereslet gyorsan novekedett, igy a vilag-
piacon uralkodd optimista hangulat és az emelkedd befektetéi bizalom egyarant hu-
zoerdként jelent meg. Mindezek alapjan nem meglepd, hogy a szektoralis eloszlasban
a nyersanyagalapuak (fémek, banyaszat, olaj- és gazkitermelés, acélgyartas) felfutasa
volt megfigyelheté (Resende, Almeida és Ramsey, 2010).

Masodik tényezéként emlitjik a kedvezé (nemzetkdzi és hazai) gazdasagi feltételek
mellett a brazil gazdasagpolitika terén bekdvetkezett alapvetd véltozasokat (Casanova
és Kassum, 2014, 68. 0.). Ez a legjobban talan az akkori elnck, Lula szavaival illusztral-
hato, aki 2003-ban, a portugal ipari szbvetség lisszaboni talalkozojan arra 6sztonozte
a brazil cégeket, hogy lépjenek ki a nemzetkozi piacra, és célként tlizte ki, hogy 2010-re
legaldbb tiz, valdban multinaciondlis véllalata legyen Brazilidanak (UNCTAD, 2004).

Mindezek tiikrében megallapithatd, hogy az ezredforduldt kovetden a kilfoldi piacok
iranyaba valo terjeszkedés egyik f6 hajtéereje a természeti eréforrasokhoz vald hozza-
férés biztositasa volt, és ez értelemszerlen elsésorban a nyersanyagalapu vallalatok,
példaul a Petrobras és a Vale esetében dominalt. A masodik hajtoerd, amely leginkabb
az értéklanc magasabb szintjein 1évé vallalatok esetében jatszott fontos szerepet, az a
szandék volt, hogy jobban tudjanak alkalmazkodni a helyi igényekhez, és azaltal, hogy
konnyebben reagalnak az ottani sajatossagokra, elényt élvezzenek e piacokon. Jo pél-
da erre a replil6gépgyartd Embraer és az autdbuszgyartd Marcopolo vallalat: ¢k ke-
reskedelmi irodakat nyitottak és leanyvallalatokat hoztak létre annak érdekében, hogy
kozelebb legyenek az lgyfeleikhez. Harmadik hajtéeréként a brazil exportérok azon
szandékat emlithetjik, hogy elkertiljék a vam- és nem vamjelleg( kereskedelmi aka-
dalyokat, s ezért termelési egységeket mukddtettek a felvevépiacaikon (ahelyett, hogy
kizarélag export révén lattak volna el azokat). Példaként emlithetjlik erre a Gerdau acél-
ipari vallalat és a Cutrale narancslégyartd cég terjeszkedését. Végil, de nem utolso-
sorban sok vallalat tanulasi céllal dontott a nemzetkozi terjeszkedés mellett, hogy igy
segitsék eld az értéklancon bellli feljebb Iépést (upgrade), hiszen a vilagpiacon erésebb
versenyhelyzetnek vannak kitéve, mint a meglehetésen védett és zart hazain. Ez a stra-
tégia féleg a kiskereskedelmi agazatra és az élelmiszeriparra jellemzé, és a kozmetikai
termékekkel foglalkozd Natura cég kiskereskedelmi Uizletének Parizsban, a szépség-
ipar nemzetkdzi kozpontjdban tértént megnyitasa a klasszikus példa ra (Casanova és
Kassum, 2014, 85. 0.).

A brazil vallalatok szamos kiilonleges, egyedi jellemzéje (pl. az allami tulajdon vagy
befolyas dominancidja, a csaladi vallalkozasok nagy sulya, a hierarchikus piacgazda-
sagi struktura) kozul gyakran kiemelik, hogy jé volatilitastliré képességgel (resilience
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to volatility) rendelkeznek, azaz a hosszu évtizedek alatt megtanulték, hogyan lehet
bizonytalan gazdasagi koridlmények kozott is mikodni. Ezt a komparativ elényt a 20.
szazad masodik felében szerezték meg, amikor is ismétlédé valsagok, szik kereszt-
metszet( infrastruktura és tulszabdlyozott piacok jellemezték a mikddési kornyezetii-
ket — az akkori brazil gazdasagot gyakran a vilag egyik legnagyobb kihivast jelent6 tizleti
kornyezeteként irjak le. Bar e feltételek annak idején napi szinten negativan befolyasol-
hattak a véllalatok mUikddését és hosszu tavu fejlesztési kilatasait, napjainkban az akkor
megszerzett, visszas koriilmények kozott is sikeres mikodésre vald képesség verseny-
elénynek tekinthetd, hiszen ma is szamos hasonloé korlatozéssal (fizikai vagy jogi infra-
strukturdlis hidnyossagokkal) szembesiilhetnek. J&é példa erre az élelmiszer-feldolgozd
BRF cég esete, amely vilagszinvonall elosztohaldzatot fejlesztett ki a fagyasztott és
hiitott termékei szamara, és sikerllt a kozel-keleti régio felé is terjeszkednie, mikozben
ott az arab piacokra jellemzé Gsszes hidanyossaggal szembestilni kényszerdilt (Casano-
va és Kassum, 2014, 85. 0.).

A brazil multinacionalis vallalatok nemzetkozi terjeszkedését vizsgald 2017-es felmé-
rés (Sheng és Carrera, 2017) szerint a nemzetkdzi piacra lépés, illetve a kiilfoldi befek-
tetések legfontosabb hajtéerdi fontossagi sorrendben: Uj piacokhoz valé hozzaférés; az
dgyfelek kozelsége; koltségcsokkentés; a természeti eréforrasokhoz valé hozzaférés;
magas adok és intézményi visszassagok Brazilidban (példaul korrupcid, rossz szallitasi
infrastruktura és a szakképzett munkaeré hidnya). Egyes vallalatok az Uj technoldgi-
akhoz valé hozzaférést is emlitették, de azt jellemz&en hatrébb rangsorolték, mint a
felsoroltakat. Kilon ki kell emelni a brazil cégek kilfoldre 1épésének fontos 6sztonzo té-
nyezdéjét, a magas adok és az intézményi visszassagok elkeriilését, hiszen az egy olyan
egyedi hajtéers, amely kevéshé jelenik meg a szakirodalomban (azaz az elsésorban
a fejlett orszagokat vizsgald elemzésekben és elméletekben szereplé klasszikus FDI-
tolderék kozott).

A brazil multinacionalis vallalatok nemzetkézi beruhazasait tamogato
kormanyzati politika

A brazil cégek nemzetkdzi piacra lépésének fébb hajtoerdi kdzott szamos olyan, spe-
cidlisan Braziliara jellemzé tényezd sorolhato fel, amely kiemelked6 szerepet jatszott
a vallalati struktura kialakulasa soran. llyen a csaladi vallalkozasok jelentés tulsulya
(Perez és Lluch, 2016), az allami véllalatok dominancidja és az allam kiterjedt (kozvet-
len és kozvetett) gazdasdagi szerepvallaldsa (Musacchio és Lazzarini, 2014), valamint a
természeti eréforrasokkal vald kedvezé ellatottsag és az importhelyettesité iparositas
hagyatéka. Az ez utébbi keretében megvaldsitott, a ,nemzeti bajnokokat” tdmogato
gazdasagpolitika jelentésen hozzajarult ahhoz, hogy a brazil piacgazdasag hierarchi-
kus strukturdja kialakuljon és napjainkig fennmaradjon (Schneider, 2013). Az 1990-es
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liberalizaciot és privatizaciot kovetéen szamos korabbi nemzeti bajnok megtartotta,
sét javitotta a hazai és a nemzetkdzi piacokon elért vezetd poziciojat. E tekintetben a
leggyakrabban emlegetett példa az Embraer, a Vale és a Petrobras.

A kilfoldi beruhdzasok kbézvetlen tdmogatasa a 2000-es évekig nem jelent meg egy-
értelmden a gazdasag- és fejlesztéspolitikai célkitlizések kozott. A nemzetkoziesedés
korai id6szakaban a brazil vallalatok nemzetkdzivé valasa egy szerves, nagyrészt sajat
maguk altal vezérelt folyamat volt (Fleury és Fleury, 2011), az allamnak akkoriban nem
volt kulcsfontossagu (kozvetlen) szerepe. A 2000-es évek elejétdl a Brazil Fejlesztési
Bank (BNDES) altal nyujtott tdmogatasnak Uj formai jelentek meg; eleinte azonban azok
onallé programok maradtak, és nem létezett atfogd stratégia a vallalatok globalis ter-
jeszkedésének el@segitésére.

Ugyanakkor az els¢ kézvetlen intézkedés mégis 1998-ra nyulik vissza: a BNDES akkori
specidlis hitelkerete azt célozta, hogy a kiilfoldi kormanyzatok a nagy (latin-amerikai és
afrikai) infrastrukturalis projektjeik megvaldsitasa soran kedvezobb feltételekkel alkal-
mazzanak brazil véllalatokat (és igy azok versenyképesek legyenek a kinaiakkal szem-
ben, amelyek mar akkoriban is erés kormanyzati hatszéllel terjeszkedtek). A BNDES
nyUjtotta hitelek az épitési projektek Osszértékének akar a 85 szazalékat fedezték, igy
azok nemcsak elérhetévé, de vonzova is valtak a brazil multinacionalis nagyvallalatok
szamara. Tovabbi eléfeltétel volt, hogy minden kilfoldi infrastrukturalis projekt esetén a
Braziliaban gyartott termékeknek a bank altal folydsitott sszeg legaldbb 35 szazalékat
kellett kitennitik. E kdvetelményt a hazai termelés tamogatasa és a brazil ellatasi lancok
fejlesztése érdekében tdmasztottak a cégek elé. Az elsé 6t évben a BNDES azonban
minddssze Gt projektet finanszirozott (mindegyik Dél-Amerikaban valdsult meg), és a
tdmogatas atlagos értéke 74 millio dollart tett ki (Caseiro-Masiero, 2014, 241-242. 0.).

A brazil vallalatok kiilfoldi befektetéseinek kdzvetlen finanszirozasat szolgald masodik
eszkozt 2002-ben vezették be, és az mar nem csupan hitellehetéség volt, hanem érték-
papirok jegyzését is magaban foglalta. Elsé izben 2005-ben vették igénybe, amikor a
JBS megvasarolta az amerikai versenytarsa, a Swift tarsasag argentin leanyvallalatat.
Kiegészité intézkedésként a Brazil Kézponti Bank (BCB) térélte az addig minden 5 mil-
li6 dollar feletti OFDI-projektre érvényes elézetes engedélyeztetési kovetelményt, amit
fontos mérfoldkének kell tekinteni a brazil OFDI-politikdban. Osszességében kijelenthe-
t6, hogy 2007-ig inkabb egyedi intézkedéseket léptettek életbe az OFDI tamogatasara
(gyakorlatilag két hitelkeretet és az elézetes engedélyeztetés eltorlését), de azok nem
alltak 6ssze koherens politikai csomagga.

2007 azonban fontos fordulépontot jelentett a brazil OFDI-t 6sztonzd politika tekinte-
tében, mivel abban az évben fogadtak el az Uj iparpolitikai dokumentumot (Politica de
Desenvolvimento Produtivo, PDP), amely egyértelm célokat tliz6tt ki az OFDI tdmoga-
tasa érdekében, és egy koherensebb politikai megkozelitést jelentett. A PDP stratégiai
céljai kozott szerepelt a feltorekvé brazil multinacionalis vallalatok nemzetkozi vezetd

Az allam szerepe a feltdrekvé multinacionalis véllalatok terjeszkedésében 97



szerepének bdévitése és megszilarditdsa azokban a stratégiai iparagakban, amelyekben
az orszag mar korabban is nemzetkozileg versenyképes volt, példaul a reptlégépgyar-
tas, az olaj- és gazipar, a vegyészet (petrolkémiai szektor), az etanolgyartas, a banyaszat,
az acélipar, a celluloz- és papir-, illetve a husipar terén (Ministério do Desenvolvimento,
Industria e Comércio Exterior, 2008).

2005 és 2011 kozott a BNDES Gsszesen 4,9 milliard dollarral tamogatta a brazil valla-
latok nemzetkdzivé valasat — szinte kizardlag értékpapirjegyzés (részvényvasarlas) ré-
vén —, valamint tovabbra is finanszirozza a tengerentuli infrastrukturalis projekteket. Ez
utébbiak éves atlagos dsszege az 1998 és 2002 kozotti 350 milliorol 2007 és 2012 ko-
z6tt 1,1 milliard dollarra, a szamuk pedig 6trél kilencvenhétre nétt (Caseiro és Masiero,
2014, 242. 0.). Bar a technolodgiaintenziv cégek nemzetkdzi terjeszkedésének tdmoga-
tasa szintén megjelent a fejlesztéspolitikai célok kdzott, az azonban korlatozott maradt,
és a BNDES dltal finanszirozott OFDI-projektek tdlnyomo tobbsége (tébb mint 95%-a)
husfeldolgozd vallalatokhoz (pl. JBS és Mafrig) kapcsolddott.

De nem csak az OFDI-projektek kozvetlen finanszirozasa segitette a vallalatok
nemzetkoziesedését. A brazil fejlesztési bank szamos hazai akviziciét (felvasarlast) is
tamogatott, ami az adott cégek szamara a braziliai piacon az iparagon belili pozicidjuk
megerositését eredményezte (elsésorban a ,nemzeti bajnokok" szamara), egyuttal vi-
szont a kis- és kozépvallalkozasokat hatranyos helyzetbe hozta.

A régi-Uj brazil iparpolitikat szamos kritika érte, és a helyi tizleti elit bizonyos koreinek
a nyomasa is er6sodott, de csak az elndki poszton bekdvetkezett valtas eredményez-
te a 2011-es Uj iparpolitikai dokumentum megsziletését, amely a Brasil Maior nevet
kapta. Az Uj prioritasoknak megfeleléen ebben erésebb hangsulyt kapott azon cégek
nemzetkoziesedésének a tdmogatasa, amelyek U technologidkhoz vagy piacokhoz
vald hozzaférés érdekében terveztek kilfoldi befektetéseket. Ugyanakkor semmilyen
konkrét eszkozt vagy intézkedést nem rendeltek hozza ehhez az Ujrafogalmazott priori-
tashoz, igy — nem meglepd maédon — nem is tortént érdemi valtozas.

Annak ellenére, hogy 2007 és 2011 kozott Brazilidban viszonylag koherens szakpo-
litikai keret |étezett a brazil vallalatok nemzetkozivé valasanak elémozditasa érdeké-
ben, szdmos tényezd akadalyozta a megvaldsitast. Egyrészt az orszag nem |éptette
életbe a kétoldall beruhazasi szerzédéseit, ® amelyek pedig csokkenthették volna a
kiilfoldi befektetések politikai kockazatat (ez féként a brazil kongresszus ideoldgiai
ellendllasanak a kovetkezménye volt, amely az 1990-es években és a 2000-es évek
elején megvétozta e megallapodasokat, de a ratifikacidjukat még a kdzelmultban is
jellemzden ellenezte, azzal az érveléssel, hogy azok az orszag szuverenitasat fenyege-
tik). Mdsrészt annak ellenére, hogy Brazilia huszonkilenc orszaggal irt ald szerzédést

5 Brazilia 6sszesen husz kétoldalld beruhazasi szerzédést kotétt, kozilik hetet 2015-ben (An-
gola, Chile, Kolumbia, Malawi, Mexiké, Mozambik és Peru), és egyet 2016-ban kezdeménye-
zett, Indidval (UNCTAD. Investment Policy Hub, 2020).
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a (multinacionalis vallalatokra és helyi leanyvaéllalataikra vonatkozd) kettés addztatas
elkeriilése érdekében, azok egyike sem a brazil cégek fébb partnerorszagaval (példaul
az USA, Németorszag vagy az Egyesiilt Kirdlysag) kottetett. Ezt talan a pénziigyminisz-
térium heves ellendlldsa magyarazhatja, amely attdl félt, hogy jelentés addbevételtdl
esne el — ez viszont oda vezetett, hogy a brazil OFDI célorszagai koz6tt aranytalanul
nagy sulyt képviselnek az un. addparadicsomok.

Kovetkeztetések:
a kinai és a brazil tékekihelyezési stratégiak 6sszehasonlitasa

A kinai és a brazil példa is jol mutatja, hogy az FMNV-k globalis terjeszkedése Uj és
dinamikus folyamat, amelyben a I6kést add (push) tényezdk sok szemponthdl eltérnek
a fejlett orszagok multinaciondlis vallalatainak ,klasszikus" hajtéerditél. Bar a struktu-
ralis, illetve makrogazdasagi tényezék szerepe nem elhanyagolhaté motivacio az eléb-
biek esetében sem, de a befektetéseikben az intézményi tényezék — azon belll is a
kormanyzati politika — kiemelked&en fontos szerepet jatszanak.

A jelen irds a hazai kormanyzatnak a vallalati t6kekihelyezések intézményi tényezdje-
ként betoltott szerepét vizsgalta. A kinai és a brazil allam altal iranyitott OFDI-stratégiak
elemzése alapjan jol lathatéva valt, hogy mindkét kormany egyszerre alkalmazott
proaktiv és intervencios stratégidkat a hazai vallalatok nemzetkozi terjeszkedésének
elésegitése érdekében. Tanulmanyunk soran arra a megallapitasra jutottunk, hogy e
vonas — azaz az allamnak a vallalati tékekihelyezésekre vonatkozé kezdeményezése
és az azokba val6 beavatkozasa — alapvetéen megkilonbozteti az FMNV-ket a fejlett
orszagok multinacionalis vallalataitol. A kinai és a brazil t6kekihelyezési stratégiak 6sz-
szehasonlitdsaval azonban ravilagithatunk a kozottik levd kilonbségekre, amelyekbdl
gazdasagpolitikai értelemben is relevans kovetkeztetéseket vonhatunk le. E kbvetkezte-
tések (reményeink szerint) hasznos tanulsagul szolgalhatnak mas feltdrekvé gazdaséa-
gok szamara is.

A kinai vallalatok kisebb-nagyobb korlatozasokkal mar az 1980-as, 1990-es években
megkezdték a kiilfoldi tékekihelyezést, de a valodi [6kést az Uj évezred kezdetének alla-
mi/kormanyzati elhatarozasa (és az annak érdekében kialakitott 0szt6nz4i) jelentették.
A go global politika meghirdetése, illetve annak részeként a WTO-csatlakozas, akarcsak
a kinai vallalatok beruhazasai, Peking globalis szerepének a megalapozasat céloztak.
Felismerték ugyanis, hogy a cégei megjelenése révén az orszag nem csupan gazdasagi
haszonra tesz szert, hanem azok imazsan keresztil Kina megitélése is javulhat. Ennek
érdekében komplex, az egész gazdasagot atfogd programok sziilettek, s a legkilonbo-
z6bb szektorokban jelentek meg a kinai nemzeti bajnok vallalatok, amelyek kozUl tébb
nem is allami, hanem magantulajdond.
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Kinatdl eltéréen, Brazilidban viszonylag késén, csak a Munkaspart (Partido dos Tra-
balhadores, PT) 2003-as hatalomra kerllése utan kerlltek Ujra napirendre az aktiv
iparpolitikai beavatkozasok. Ennek keretében nemcsak az allami szerepvallalas korabbi
(kdzvetlen és kozvetett) csatorndit (példaul az arany részesedését, a nyugdijalapokon
és a nemzeti fejlesztési bankon keresztil térténd kereszttulajdonlasokat) tartottak fenn
és erésitették meg, hanem Uj hitelkonstrukciokat is bevezettek a nemzeti bajnokoknak
a nemzetkozi piacokon valo sikeres fellépésének a tdmogatasara. Azok azonban 6nalld
programok maradtak, és nem j6tt létre a vallalatok globalis terjeszkedését eléseqitd at-
fogd stratégia. Ez élesen eltér a kinai és néhany mas azsiai orszag (példaul Dél-Korea)
gyakorlatatdl, ahol a fejlesztésorientalt kormanyzatok voltak a véllalatok nemzetkozivé
valasanak a legfébb hajtoerdi, hiszen aktivan tamogattak a stratégiai iparagak globalis
versenyképességét. A brazil (ugyancsak fejlesztésorientalt) kormanyzatokat azonban
befelé forduld, defenziv iparositas jellemezte, amely a nemzetkozi verseny kizarasan
alapult. Napjainkra nyilvanvaléva valt, hogy Brazilidban a kiilfoldi kozvetlen tékebefekte-
téseket gyakran ellentmondéasos (és vitatott) allami politikakon keresztil tdmogattak, és
azok visszassagaira egyrészt a kozelmult korrupcids botranyai, masrészt a gazdasagi
teljesitmény tekintetében is lathatd, kedvezétlen hosszabb tavu tendenciak vilagitottak ra.

A kinai allam a vallalatok globalis versenyképességének elésegitése érdekében olyan
Uj rendelkezéseket, politikakat vezetett be, amelyek arra 6sztonozték/6sztonzik dket,
hogy egyre tobb régioban és iparaghan jelenjenek meg a befektetéseikkel. A kormany-
zati politika ugyanakkor nem csupan batoritja, tdamogatja a tékekihelyezést, de sok eset-
ben arra is befolyassal bir, milyen orszagokat, illetve szektorokat célozzanak a vallala-
tok. Elényt élveznek példaul a Kina-barat orszagok piacai, a fontosabb gazdasagi régiok
vagy a fébb kereskedelmi partnerek. Az ajanlottak kozé bekerdlt allamok valéban szig-
nifikdnsan t6bb kinai kbzvetlentéke-befektetést fogadnak, mint a listdn nem szereplék,
de a preferalt szektorok esetében is megfigyelhets, hogy a kinai vallalatok valéban az
allami direktiva mentén cselekszenek. A kinai OFDI-politika tehat jél végiggondolt, az
egész gazdasag szempontjait szem el6tt tarté stratégia eredményeként sziiletett, meg-
lehetésen offenziv stilusy, de minden kétséget kizaroan sikeres, hiszen Kina ma mar a
legjelentésebb tékekihelyezd orszagok egyike.

A Brazilia ,globalis felemelkedését" célzd OFDI-politika viszont dsszességében egy
~védekez6 tipusu” (defenziv) iparpolitikai stratégia része volt. Az BNDES-nek az OFDI-t
tamogato finanszirozasa tobbnyire olyan dgazatokba aramlott, amelyek az importhe-
lyettesitd iparositas (IHI) idészakaban kialakult brazil ipari komplexumot (magot) alkot-
tak (elsésorban a husfeldolgozas, az épitéipar és a petrolkémia dgazatai). A 2007 és
2011 kozotti tdmogatasi hitelek zome olyan nagyvallalatokhoz kerdilt, amelyek a nem-
zetkdzi pénziigyi piacokon is kdlcsonhoz jutottak volna (Musacchio és Lazzarini, 2014),
hiszen jellemzéen a brazil gazdasag legversenyképesebb szerepléi voltak. Ugyanakkor
a kkv-k mint potencialis jovébeli globalis szereplék tamogatasa, illetve az olyan célok,
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mint a fogado piacok dinamikus komparativ elényeinek a kihasznélasa és/vagy a hazai
piacokon tapasztalhatd szUk keresztmetszetek enyhitése, a brazil OFDI-stratégia foku-
szan kivil maradtak.

Osszességében tehat a brazil OFDI-stratégia sokkal inkabb védekezé volt, mig kinai
versenytarsat agresszivabb, tamadobb fellépés jellemezte. Brazilia beruhdazasosztonzé
stratégidja kevésbé képes arra, hogy pozitiv tovagy(riizé hatasokat fejtsen ki a hazai
gazdasagra, igy annak fejlesztésére is elénytelenebb, mint a kinai. Mindezek kovetkez-
tében a kiilféldon elért viszonylagos sikerek ellenére a brazil OFDI-politikak és tagabban
véve az iparpolitikak (nem minden alap nélkil) napjainkban is a politikai és az akadémiai
vitak k6zéppontjaban allnak.

Nemzetkozi 6sszehasonlitasban az OFDI-t 6sztonzé brazil politika valahol féluton he-
lyezkedik el: mas feltorekvé orszagokénal (pl. Kina) sokkal kevéshé intervencionista, és
inkabb védekezé stratégia jellemzi, mig a fejlett orszagokénal vagy a néla liberalisabb
elveket kovetd regionalis versenytarsakénal (pl. Chile) sokkal inkabb allamilag vezérelt
és iranyitott. A brazil kormany kozvetlen befolyast (t6bbségi tulajdona révén) csak a két
allami nagyvallalat (a Petrobras és a Banco do Brasil) esetében gyakorol, mig a tébbiben
,csak" kisebbségi részvényes. Ugyanakkor példaul a csaknem kizarélag a BNDES-en
keresztll nydjtott hosszu tavu (tdmogatasi) hitelek révén az allamnak a brazil gazda-
sagra valo befolydsa lényegesen nagyobb, jollehet az tobbnyire kdzvetett csatornakon
keresztil érvényesdil.

A kinai és a brazil OFDI-stratégidk 6sszehasonlitasa révén 6sszességében arra a ko-
vetkeztetésre juthatunk, hogy a pekingi kormanyzaté sokkal agresszivabb volt a kinai
vallalatok kilfoldi terjeszkedése tekintetében, mig a brazil inkabb védekezének tekinthe-
té. A brazil iparpolitika a mar meglévé dinamikus komparativ elényokre sszpontositott:
inkabb azon iparagakat tdmogatta, amelyek nemzetkozileg mar versenyképesek voltak,
és nem jarultak hozza a hazai gazdasag strukturalis atalakulasahoz. A kinai kormany
ellenben az ottani vallalatok kiilfoldi terjeszkedését elsésorban annak érdekében tamo-
gatta, hogy az orszag szamara szlikséges természeti eréforrasokhoz vald hozzaférést
biztositsa, de béven akadt példa a piac- és hatékonysagkeresé motivaciokra is, és — ki-
fejezetten az utdbbi idékben — fontos tolderét jelentett az Uj technoldgiak és a vezetéi
tapasztalatok megszerzése is. Kiilonosen hangsulyozandd, hogy a kinai kormany ezal-
tal Ugy segitette és iranyitotta az OFDI-t, hogy kbzben a hazai gazdasag fejl6dését, sét a
strukturalis atalakulasat is szem el6tt tartotta. E célbdl elsésorban a fogadd orszagok-
ban elérheté dinamikus komparativ elényokre 6sszpontositott. Téle eltéréen, a brazil
kormany sokkal inkdbb a meglévé komparativ elényeire tdmaszkodott (ahelyett, hogy
Ujak létrehozasat célozta volna meg), és a hagyomanyosan vezetd pozicidban 1évé val-
lalatok nemzetkdzi terjeszkedését tdmogatta (@amelyek valdszinlleg allami beavatkozas
nélkdl is sikeresek lehettek volna).
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A tovabbi lehetséges kutatasi irdnyok kozil kiemelkedik az orosz, az indiai és a dél-af-
rikai esetek bevonasa az elemzésbe. Az ezen orszagok barmelyike — vagy egy nagyobb
0sszehasonlitas keretében akar mindegyike — vonatkozasaban teend6 megallapitasok
megfeleléen arnyalhatnak az autoriter, erésen centralizalt, kdzponti stratégidval rendel-
kezé (és gazdasdgilag is jol teljesitd) kinai, illetve a demokratikus, gyengébb kézponti
kormanyzati befolyassal bird (és gazdasagilag is hulldamzo teljesitményd) brazil példa
Osszevetése alapjan megfogalmazott kovetkeztetéseket.
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