106 SZUNOMAR AGNES

OROSZ-KINAI BEFEKTETESI KAPCSOLATOK
Motivdciok, ardnyok és aranytalansdgok

SZUNOMAR AGNES

1. Bevezetés

Ahogy arrél korabbi munkdinkban is beszamoltunk', a orosz-kinai kapcsolatok gyokerei
tobb évszazadra tekintenek vissza, s bar ennek sordn a barti és az ellenséges viszonyulas
egyarant jellemzé volt, a felek mindig jelentds nemzetkozi szereploként és fontos
szomszédként tekintettek egymadsra. Az orosz-kinai relacié szorosabbra flizése mar a
kilencvenes évek elején megindult, de a politikai, stratégiai egyiittmiikodés mindig lat-
vanyosabb volt a gazdasiginal.

A 2000-es évektdl jelentGsebb fejlédésnek indulé gazdasagi kapcsolatok esetében a
kereskedelem tekinthetd a sikeresebb teriiletnek, f6ként, ha a jelent6s névekményébdl
indulunk ki: 1994-ben a kétoldalt druforgalom a teljes orosz kiilkereskedelem kevesebb,
mint 5%-at adta, mig 2012-ig ez 12,2%-ra nétt?, igaz, ez nem jelentette Oroszorszag
szembeotlo felértékelddését Kina kiilkereskedelmi partnerei k6zott. Ami azonban a
Kina és Oroszorszag kozotti befektetéseket, azon beliil is elsGsorban a mikod6tdke-be-
fektetéseket illeti, azok mérete és jelentdsége az utdbbi iddkig igen szerény maradt. [gaz
ez legf6képp akkor, ha figyelembe vessziik a két orszag méretét, gazdasagi potencidljat
és azt a tényt, hogy mindkét orszag egyre fontosabb szerepldje a kiilfoldi tokebefektetések
piacanak mind fogadd, mind kibocsatoi oldalon.

Jelen tanulmany célja, hogy az orosz-kinai gazdasagi kapcsolatokrdl, ezen beliil is a
befektetések helyzetérdl, szerepérdl nytjtson részletes képet, megvizsgalva mind a
kiaraml6, mind a bedramld t6kemozgasokat, kiilondsképpen a kiilfoldi mikodotdke-
befektetéseket (foreign direct investment, FDI). A t6kemozgasok jellemz6 formdinak
bemutatasan tdl a tanulmény kitér a f6bb motivacidkra is, azaz arra, milyen célbdl
fektetnek be a kinai véllalatok Oroszorszagban, illetve arra is, miért nem jelentds az
orosz (mikodd)téke mennyisége Kindban és mennyire jelentds a kinai téke jelenléte
Oroszorszagban. Roviden megvizsgaljuk tovabba azt is, milyen hatdssal volt az orosz-
kinai gazdasagi reldcidra az orosz-ukran konfliktus, illetve az azt kdvetd nyugati
szankciok.

! Lasd: Szunomar Agnes (2014): Az orosz-kinai reldci6 fejlédése, kiilonds tekintettel a kereskedelmi
kapcsolatokra. In: Ludvig Zs, Dedk A (szerk.) Eurdzsia a 21. szdzadban — a kiilkereskedelem tiikrében.
Budapest: MTA KRTK, Vildggazdasagi Intézet, 2014. pp. 51-64. ill. Dedk Andras, Szunomar Agnes (2015):
Az orosz-kinai relacié a 21. szazad elején — haszonelvi kapcsolat vagy vilagpolitikai tandem? Nemzet
és Biztonsag: Biztonsagpolitikai Szemle 8:(1) pp. 3-22

2 A FAK Statisztikai Szolgdlat adatai. ,,Statistics of the countries of the CIS”, CD_ROM melléklet.
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2. Az orosz-kinai gazdasagi relacio fejlodése

Az 1949 oktéberében megalakult kommunista Kina kapcsolata a Szovjetuniéval jol indult
ugyan, de az az ideoldgiai €s személyes ellentétek miatt mar az o6tvenes évek végére
megromlott, e hiivos viszony pedig egészen a gorbacsovi fordulatig tartott. A kapcsolatok
gyors felfutdsa a kilencvenes években igen szembetiind volt: a retorika szintjén han-
goztatott barati egyiittmikodést gyors egymasutanban kovette 1994-ben a konstruktiv,
majd 1996-ban a stratégiai partnerség kezdeményezése orosz részrdl, a kinai fél azonnali
pozitiv reakcidjaval. Mindez pedig annak ellenére ment végbe ilyen gyorsan, hogy a
reldci6 ekkoriban szamos problématol volt terhes, melyek kozott elsGsorban a hatarvitak,
a kinai emigransok egyre novekvd szama az orosz Tavol-Keleten, illetve az ezekb6l adédo
biztonsagi kérdések emlithetéek (Deng 2008, p. 131). A felek azonban az egyiittmikodés
fontossagat tartottak szem el6tt, €s til kivantak 1épni ezeken a kérdéseken.

Az emlitett akadalyok ellenére torténd €s a kilencvenes évek elejét6l kezd6do ossze-
fogds okait nyilvanvaldan az d4j nemzetkozi rendhez valé alkalmazkodasban, helykere-
sésben talaljuk: Peking a Tienanmen téren tortént 1989-es események folytan valt elszi-
geteltté, mikozben az 4j vilagrend koriilményeihez is idomulnia kellett, Oroszorszagnak
pedig djra kellett fogalmaznia 6nmagéat egy olyan vilagban, ahol a Szovjetuni6 emléke
— és bukdsa — drnyékként vetiilt rd, mikézben kordbbi nagysdgit sem akarta orokre
elvesziteni. Ebben a helyzetben a felek ,,kolcsonos kapaszkodét™ lattak egymdsban, le-
hetGséget az elszigeteltségbdl vald kitorésre, és egy Uj Osszefogdsra a nagyhatalmi
szerep visszaallitasa érdekében (Szunomar 2012).

Bar a 1990-es évektol kezdve szdmos teriileten fejlédésnek indult az orosz-kinai re-
l4cio, a gazdasagi kapcsolatok ekkor még stagndltak. Az Orosz Statisztikai Hivatal ada-
tai alapjan 1999-ben a két orszag kozotti kereskedelmi forgalom 5,6 millidrd dollart tett
ki, ami 200 milli6 dollarral volt kevesebb, mint 1992-ben. Az orosz gazdasag kilencvenes
évek folyaman bekovetkezett visszaesése ugyanis komoly hatdst gyakorolt a Kina és
Oroszorszag kozotti kereskedelemre is. A kilencvenes évek kozepére bekovetkezett
némi javulds, az 1998-as pénziigyi valsdg azonban tovabb rontott az amugy is kedvezdtlen
helyzeten. Az orosz-kinai gazdasagi relaci6 fejlédése csak Putyin beiktatasat kovetéen
figyelhetd meg: 2000-t6] kezdédden — ahogy az orosz gazdasag kezdett magahoz térni
— javultak az orosz-kinai kereskedelmi mutatdk is.

A kétoldalu kereskedelem volumene — amely a kilencvenes években még 10 millidrd
dollar alatt maradt — 2004-ben Iépte at a 20 millidrdot, 2012-ben pedig mar elérte a 88
milliard dollart. Kinai statisztikai adatok alapjan a kinai-orosz kereskedelem novekedése
2002 és 2012 kozotti tiz évben kozel 7,5-sz0r6s, e novekmény jelentGs részét azonban
els6sorban a kinai export 12,5-szeres novekedése okozta a jelzett id6szakban, mig a kinai
import estében ez a novekedés csak alig tobb mint 6tszords. A kereskedelmi mérleg
tehat nagyon kiegyensulyozatlannd, egyoldaliva vlt: a korabban évtizedeken ét jellemz3
orosz kereskedelmi tobblet gyorsan eltiint, olyannyira, hogy 2007 dta egyre tobbszor
mar csekély mértéki orosz hidny is mutatkozik.

Az utobbi bé évtized latvanyos kereskedelmi volumen-ndvekedése tehat nem jelenti
Oroszorszag szembeotld felértékelddését Kina kiilkereskedelmi partnerei kozott: Orosz-
orszag szamara az elmult években ugyan Kina — f6ként importoldalon — egyre jelentSsebb
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kereskedelmi partner (2003-ban még csak a negyedik, 2007-ben a harmadik, mig 2012-
ben mar a legjelentGsebb kereskedelmi relacid), de Oroszorszag sem a kinai kivitelben,
sem a behozatalban nem képvisel jelentGsebb silyt. A kinai kereskedelem értéke 2012-
ben 3867 milliard dollar volt, ha ehhez a viszonyitjuk a 88 milliard dollaros kinai-orosz
kereskedelmi volument, jol lathat6 annak kevésbé jelentds volta: a kinai-orosz
kereskedelem a teljes kinai kereskedelem csupdn 2,3 szdzalékat adta’.

Kina szdmdra Oroszorszag ugyanuigy a kinai fogyasztasi cikkek fontos piaca, mint
barmely mas orszag a vilagon: itt is a gépipari termékek, elsGsorban az elektromos gé-
pek, berendezések domindlnak a kivitelben, de a kinaiak megjelentek az orosz sze-
mélyautd-piacon is. Az orosz piacot célzé kinai textilipari export jelentGsége ugyan
csokkend, de tovabbra is a masodik legjelentdsebb tétel a gépek €s kozlekedési eszkozok
utan, mig a vegyipari termékek alkotjak a harmadik legjelentGsebb csoportot. Mindekoz-
ben a Kindba irdnyul6 orosz export termékstruktirdja egyre romlik: az utébbi években
drasztikusan esnek a korabban jelentésnek szamito gépipari szallitdsok — ezen beliil a
hadieladdsok volumene is csokken — s egyre inkdbb a nyersanyagok, elsGsorban szén-
hidrogének jatsszak a f&szerepet, 2012-ben ezek adtdk a Kinaba tart6 orosz export
kozel 70 szazalékat, emellett a vegyipari, faipari termékek, valamint az 4svanyi nyers-
anyagok képviselnek még emlitheté sulyt, a tobbi tétel gyakorlatilag eltorpiil ezekhez
képest.

4. Befektetések az orosz-kinai relacioban

A 2014-es évet nem szamitva az utobbi idGszak a befektetések szempontjabol mindenképp
jelentGs sikereket hozott a két orszagnak: Kina és Oroszorszag egyarant novelni tudtak
mind az orszagba bedramldé, mind a kidraml6 t6ke mennyiségét, bar Kina mindkét
esetben jo par milliard dollarral megel6zte Oroszorszagot. A 2014-es World Investment
Report szamitasai szerint 2013-ban Kina tovabbra is a masodik legjelentGsebb miko-
d6tSke-befogadé orszdg (124 mrd USD) az Egyesiilt Allamok utdn, mikozben
Oroszorszag a harmadik helyre kapaszkodott fel (79 mrd USD). To6keexportdrként is
hasonl6 sikereket konyvelhettek el: Kina 101 milliard dollaros tSkeexportjaval a harmadik
legjelentGsebb szerepld (az Egyesiilt Allamok és Japan utén), mig Oroszorszag 95
millidrd dollarral a negyedik legnagyobb tSkeexport6r volt (UNCTAD [2014]).

3 Osszehasonlitdsképp, a Kina és az Egyesiilt Allamok kozotti kereskedelem értéke 484 millidrd volt 2012-
ben, ez a teljes kinai kereskedelem 12,5 szazaléka.
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1. abra: Kina és Oroszorszag FDI-idllomanyanak valtozasa, millio6 USD
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Forrds: UNCTADSTAT (http://unctadstat.unctad.org)

A 2014-es év azonban tovabbi jelentdsebb valtozast hozott mindkét szerepld szamara.

— Egyrészt, Kina t6keexportérként megtartotta pozicidjat, tékeimportérként pedig
eldrelépett €s 2014-ben mar 6 fogadta a legtobb (128 milliard dollarnyi) mikod6tokét
a vildgon, miutdn az Egyesiilt Allamok a harmadik helyre szorult vissza, az ugyancsak
kinai kiilonleges igazgatasu teriilet, Hongkong mogott (UNCTAD [2015]).

— Masrészt, az Oroszorszagba aramlo kiilfoldi mikodétdke esetében dramai, 70
szazalékos, visszaesés volt megfigyelhetd 2013-hoz képest, mely nagyrészt az
orszag romlo novekedési kilatasainak, a regionalis konfliktusoknak és az azt kovetd
nemzetkozi szankcidknak az eredménye. Mig 2013-ban egy jelentGsebb tranzakcio
(az 55 milliard dollaros Rosznyeft-BP tranzakcid) révén ért el kiugré befektetési
szamokat Moszkva, 2014-ben egy ilyen jellegli beruhazas fel sem meriilhetett,
mivel a fejlédd orszagok fébb olaj- és gazipari véllalatai visszamondtdk, vagy
felfiiggesztették befektetéseiket. A kidramlé FDI esetében is jelentGs a csokkenés:
a janudr és szeptember kozotti adatok alapjan 38 szdzalékos esés kovetkezett be
2013-hoz képest, mely a teljes évre vetitve valdszindleg még ennél is jelentGsebb
lesz (Kalotay [2015]).

— Harmadrészt, e folyamatokkal parhuzamosan a kinai befektetok érdeklddése megnott
az orosz piac irdnt. A 2014. méjusi 400 milliard dolldros gaziizletet kovetGen
szamos kinai véllalat jelezte esetenként akar tobb szazmillié dollar értékd befektetési
szandékat. E projektek jelents része infrastrukturdlis jellegd, elsGsorban utak,
hidak és egy nagysebességi vasut (Moszkva-Kazany) épitését tervezik, de
mezogazdasagi termelés is szerepel a tervek kozott. Optimista kinai becslések
szerint a kinai véllalatok 2020-ig megnégyszerezik oroszorszigi befektetéseik
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mértéket*. A tavalyi év sordn bejelentett beruhdzasok, illetve azok igéretei révén
Kina Oroszorszag 6todik legjelentGsebb tékeexportdrévé valt, ezzel 13 poziciot 1épett
elére 2007 ota, de 2013-ban is még csak a 11. legjelentGsebb befektetd volt az
orszagban.

Eltekintve azonban az utébbi id6szak keret-megéllapodasaitdl és igéretesnek ting
terveitdl, szembetiing, mennyire jelentéktelen szerepet is jatszanak a befektetések a két
orszag relacidjaban (lasd a 2-es és 3-as dbrdt). Az orosz t6ke csupan igen szerény
mértékben van jelen Kindban, raadasul ez esetben még egy egyértelm javuld tendencia
sem figyelhetd meg. Az orosz vallalatok elsGsorban eurdpai és posztszovjet orszagokat
céloznak meg, jelentds befektetési célpont még az Egyesiilt Allamok, de a kelet- vagy
délkelet-azsiai orszagok nem szerepelnek a tiz legfontosabb célorszag kozott. Ami a
kinai miikodo6tdkét illeti, az pedig a fejlédd orszagok esetében megszokott szférakban
— de azokhoz viszonyitva kevésbé jelentGs mértékben — van jelen Oroszorszdgban. A
kinai vallalatok oroszorszagi befektetése megtorpantak a 2008-as gazdasagi valsdgot
kovetden, 2010-ig még az 6t milliard dollart sem 1épte at az Oroszorszagban befektetett
kinai FDI mennyisége, 2014-re pedig alig tobb mint nyolc és fél milliard dollart ért el,
ami tovabbra is meglepden kevés (lasd a 3. abrat). A kinai statisztikak szerint raadasul
2015 elsé felében a kinai mikoddtoke-befektetések tovabbi — 25 szazalékos — esést mu-
tattak, melynek hatterében valdszindsithetGen az orosz gazdasagi helyzet, els6sorban a
rubel arfolyamdnak leértékelddése all.

Fontos megjegyezni ugyanakkor, hogy az energetikai beruhdzasok ebben a nyolc és
fél millidardos 0sszegben nincsenek benne, részben azért, mert ezek — ahogy erre a
késdbbiekben is utalunk majd — sok esetben mas, az FDI-tdl eltér6 format ontenek
(kozvetlen finanszirozds, hitelek, portfolié befektetések, stb.), illetve részben azért is,
mert a statisztikdk ,.titkol6znak”, nem drulnak el sokat a kiilfoldi tulajdoni hanyadokrol.

4.1. Orosz toke Kindban

2014-ben az orosz tékeexport 56,4 millidrd dollar volt az UNCTAD adatai szerint, ami
jelentds — 35 szazalékos — visszaesést mutat az el6z6 évhez képest. E tékebefektetések
jelentds hanyada feltételezhetGen — ahogy az korabban is jellemzd volt — harmadik
allamok, ott jelenlévd (ledny)vallalatok kozbeiktatasaval éri el a rendeltetési orszagot,
vagy épp visszatér Oroszorszagba (,,round-tripping” jelenség). A fent emlitett 56,4 mil-
liard dollarnak kozel 60 szazaléka példaul Ciprusra, Svdjcba, Hollandiaba, illetve a
Bermuda-szigetekre ment, mely orszagok gyakran toltik be e kozvetitSi, Gjraelosztd
szerepet. A fejlett vilag orszagai mellett a posztszovjet térség is nagyobb mennyiségi
orosz t6két fogad, e rangsorban azonban Kina meglehetdsen hatul kullog: Kuznetsov

(2011) adatgydjtése szerint Kina az egyik legkevésbé népszerd desztinaciok egyike.

4 Megjegyzendé ugyanakkor, hogy e fejlemények hatasai a statisztikakban még nem ltszédnak, hiszen a
megdllapoddsok jelentds része csupdn keret-megéllapodas, melynek tartalommal valé feltoltése éveket
vehet igénybe, de a konkrét megdllapoddsok esetében is varni kell par évet a megvaldsitdsra.
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2. abra: Kétoldali FDI-aramlas (flow): Kina és Oroszorszag, millio6 USD
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Forras: CEIC China Premium Database ill. Orosz K6zponti Bank

Ahogy a 2. dbra is mutatja, az orosz vallalatok kinai befektetései messze elmaradnak
a kinai vallalatok oroszorszagi t6kebefektetéseitdl. Ebbdl a szempontbol 2013 mély-
pontnak tekinthetd, azota megfigyelheté némi ndvekedés, de nagy valoszindséggel egy-
két befektetési projekten mulik, hogy az el6z6 évhez képest nagyobb vagy kisebb lesz-
e a mikoddtoke-aramlas. A Kindban jelenlévd orosz t6ke jellemzden a korabbi keres-
kedelmi vagy egyéb kapcsolatokkal rendelkezd véllalatok, korabbi, perspektivikus
befektetéseibdl all ossze.

Amennyiben az orosz tGke szerény kinai jelenlétének okait keressiik, érdemes meg-
vizsgélni, milyen motivaciok vezérlik a véllalatok kiilfoldi t6kebefektetéseit. A Dunning-
féle eklektikus elmélet egyik legfébb hipotézise példaul az, hogy adott vallalat az ex-
porttal szemben akkor részesiti eldnyben a mikodétoke-beruhazast, ha ezzel a cég kii-
lonféle eldnyokre — egyebek kozott tulajdonosi €s tranzakcids koltségelonyokre — tehet
szert, valamint a helyi termelési feltételek is kedvezek. Ami az orosz tdkeexportot illeti,
ott jellemzden a természeti er6forrasokhoz valamilyen médon kot6dd oroszorszagi
bazisu transznaciondlis tarsasdgok a legaktivabbak, igaz ez mind a zoldmezds beru-
hazasok, mind a kiilfoldi vallalatfelvasarlasok és dsszeolvadasok esetében is (Kalotay
és tarsai, 2015). Ezek a teriiletek — nyersanyag-kitermelés, energetika — azonban Kina
szamara kulcsfontossaguiak, t6kebefektetéseik soran a kinai vallalatok is elsdsorban a
természeti eréforrasokat és az azokhoz kapcsolddd szabadalmaztatott technoldgiakat
igyekeznek megszerezni €s értelemszertien nem kivanjdk elvesziteni a kontrollt sajat
természeti eréforrasaik folott sem.

Bar globdlisan a tSkeexport esetében jellemzden az orosz olaj- és gazipari cégek —
elsdsorban a Gazprom, Lukoil, Itera, Jukosz, Rosznyefty — jarnak el6l, a fémipari, -ko-
haszati €s banyaszati tarsasdgok szerepe is jelentds. Az utdbbi teriileteken Kinaban is
talalunk példat orosz tGkebefektetésre: 2008-ban példaul a legnagyobb orosz acélgyarto,
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az Evraz tobbségi tulajdont szerzett a pekingi szé€khelyd Delongban, a kinai piacvezetd
acélipari, vaskohdszati vdllalatban, egyuttal kézvetlen jelenléthez is jutott a vilag leg-
nagyobb €s leggyorsabban novekvd acélpiacan (Kalotay-Sulstarova 2009), de sor keriilt
egy jelentdsebb agrokémiai beruhazasra (Acron vallalat) is a 2000-es évek elején.

Tovabbi lehetséges magyarazat az orosz beruhdzasok alacsony szintjére Kindban,
hogy ellentétben példaul az Egyesiilt Allamok vagy az EU vallalataival, a kinai vallalatok
jellemz&en nem tudtak volna uj technolégiat atadni az orosz befektetének egy lehetséges
felvasarlas esetén. Ez a tény azonban inkédbb az 6t-tiz évvel ezel6tti befektetések elmar-
adasat indokolja, hiszen Kindban a vallalatok ma mar hatalmas 6sszegeket forditanak
innovaciéra. Ami az alacsonyabb munkaerd- és egyéb termelési koltségeket illeti, ezek
ugyan jelenthetnek némi vonzerdt az orosz befektet6k szamara, azonban az orosz val-
lalatok nem rendelkeznek elég tapasztalattal a kinai piacon, ahol a kockédzatok maga-
sabbak — vagy legalabbis mds jelleglick — mint a mar ismert célpiacokon.

Osszességében tehat megallapithat6, hogy az orosz vallalatok szamara Kina esetében
az egyetlen erds befektetés-vonzo tényezd a hatalmas piac, ez azonban ugy tinik,
kevéssé Osztonzi az orosz vallalatokat tGkebefektetésre. Az orosz cégek valdszinileg
igyekeznek inkébb a kiilkereskedelem keretében élni ezen lehetdséggel.

4.2. Kinai téke Oroszorszagban
Mivel az orosz t6ke kinai jelenléte €s mértéke elhanyagolhatd, de a kinai vallalatok t&-
kebefektetései novekvs tendenciat mutatnak az utébbi években Oroszorszdagban, érdemes
az utobbit részletesebben megvizsgélni: milyen motivacidk vezérlik a kinai oldalt,
aranyaiban miért kevés a befektetett mikodotoke, milyen teriileti eloszlas jellemzi,
mely szektorokban, milyen mértékben jelennek meg a kinai véllalatok Oroszorszdgban.
Az utébbi idészak 1) gazdasagi kihivasaival parhuzamosan a kinai gazdasagi stratégia
és az orszag globalis befektetési pozicidja is atalakul. Mig a kinai tdkekihelyezés egy
bé évtizeddel ezeldtt jelentéktelen mértékd volt, addig ma az egyik legjelentGsebb
szereplGvé valt etéren (lasd az 1. abrat). A novekedés még szembetlinGbb 2008-at ko-
vetden, a gazdasagi valsag hatasara, amely dj €s egyre tobb kiilfoldi lehetoséget kinalt
a kinai vallalatoknak, tobbek kozott azért, mert a pénziigyileg nehéz helyzetben 1évo
cégek szama jelent6sen megnoétt. Mig a fejlett vilag kiilfoldi tékebefektetései tobb mint
30 szazalékkal estek vissza a valsag kovetkezményeként, addig a kinai kidraml6 téke
jelentdsen nétt: 2007 és 2011 kozott példaul 189 szazalékkal (UNCTAD 2014).
Ahogy arra e kotet tobb tanulmanya is rdmutat, ugyan Oroszorszag is megnyitotta
kapuit a kiilfoldi t6ke el6tt, de arra mindvégig tigyeltek, hogy a tulajdonosi pozicidk
jelentGs hanyada — kiilonosen a kulcsipardgakban €s szektorokban — ne keriilhessen kiil-
foldi kézbe. Rdaddsul az eurdpai orszagok, vallalatok meghatdroz6 szerepe nem csupan
a kiaramlé tékebefektetések esetében jellemz$, hanem az Oroszorszagba iranyuld
t6kebefektetések vonatkozasaban is jelentds. Mindezek fényében tehat annyira nem is
meglepd, miért alulreprezentalt a kinai t6ke Oroszorszdgban, Osszevetve mas relaciokkal.
Egyrészt, a kinai t6kekihelyezés viszonylag 1j fejlemény, azaz a kinai vallalatok kés6n
érkezonek szamitanak eurdpai tarsaikhoz képest, vagyis mindaz, amit Oroszorszag haj-
land6 volt kiilfoldi tulajdonba helyezni, j6 eséllyel mar eurdpai kézben van. Masrészt

a kinai vallalatok kiilfoldi befektetéseit elsGsorban az orszag energia- €s nyersanyagigénye
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motivélja, azaz €pp azon szektorokat célozzdk, amelyek esetében Oroszorszag erdsen
korlatozza kiilfoldi tulajdonszerzést.

3. abra: Kétoldali FDI-allomany (stock): Kina és Oroszorszag, milli6 USD
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Forras: CEIC China Premium Database ill. Orosz K6zponti Bank

Ahogy a fenti dbra is mutatja, a kinai mikodétSke oroszorszagi dllomanya ugyan
novekszik, kiilonosen az utébbi években (8,7 milliard dollar 2014-ben), azonban mértéke
tovdbbra sem jelentés. Osszehasonlitisképp az Egyesiilt Allamokban 38, az Egyesiilt
Kiralysagban 12 milliard dollarnyi kinai mikod6tdke van jelen. Az UNCTAD adatai
szerint 2014-ben a kozvetlen miikodStSke-allomany Oroszorszagban valamivel kevesebb
mint 380 milliard dollar volt, ha ehhez viszonyitjuk a kinai 8,7 milliard dollart, kideriil,
hogy az Oroszorszagban jelenlévé kinai mikodétéke-allomany a teljes orosz FDI-
allomany kevesebb mint két és fél szdzaléka. Bar a kinai FDI tényleges mennyisége
ennél valamivel tobb lehet, koszonhetden Hongkong és a karibi adéparadicsomok kinai
tokét ,,ujraelosztd” szerepének (,,round-tripping” jelenség), aranyaiban azonban a be-
fektetett miikod6toke mennyisége még igy is alacsony.

Kina térségbeli jelenléte a fentiek és a kinai diverzifikdcids stratégia® kovetkez-
ményeként ily médon nem is kizarélag Oroszorszagra koncentralodik, a kinai tkedramlas
az utébbi években Kozép-Azsidban is egyre jelentGsebbé vilt (ldsd a 4. dbrat). A

3 Kina szédmdra a tovabbi fejlédés szempontjabol az energiaforrasok megléte nélkiilozhetetlen, igy komplex
stratégidkat dolgoztak ki annak érdekében, hogy a sziikséges forrdsok folyamatosan rendelkezésre
alljanak. E stratégiak egyik jelentGs biztonsagi vetiilete, hogy az energiaforrasok biztositdsandl — legyen
sz6 akar importrol, akdr befektetésekrdl — a diverzifikaltsag fontos szerepet kap, azaz Kina nem engedheti
meg maganak, hogy csupan egy-két piaci szerepl6tdl fiiggjon, e forrasokhoz minél tobb helyrdl, minél
tobb csatorndn keresztiil kell hozzdjutnia.
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Szovjetunié felbomlésa utdn a kozép-azsiai vallalatok termelési nehézségekkel kiizdottek,
tobben csddbe mentek, vagy sziineteltetni kényszeriiltek a termelést. Azzal, hogy e val-
lalatokat felvasaroltdk, a kinai befektetGk nem csupan a termelési kapacitast allitottak
helyre, hanem hozzajarultak a térség gazdasagi fejlddéséhez, a foglalkoztatasi problémak
enyhitéséhez is (Davies 2013).

4. abra: Kinai FDI-aramlas néhany posztszovjet orszagba, milli6 USD
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Forras: CEIC China Premium Database
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A fenti dbra is j6l példazza, illetve a kitet el6z8 tanulmanyanak Kozép-Azsidval fog-
lalkoz6 elemzésébdl is kideriil, hogy Kina a kordbban szovjet érdekszférahoz tartozé
orszdgok esetében is igen aktiv, a kinai befektetések Uzbegisztan kivételével minden
orszag esetében meghaladjak az ott jelenlévé orosz mikodétoke mértékét, Tiirkmenisztan
és Kirgizisztan esetében pedig annak tobbszorosét teszik ki (McGlinchey, 2015). A kinai
allami és maganvallalatok befektetéseik révén jelentGs szerepet vallalatak a kozép-
azsiai infrastruktira kiépitésében, mivel az egyes allamok ezt — a sziikséges tdke hia-
nyaban — nem engedhették meg maguknak, a régi, szovjet idGkbdl ottmaradt infrastruktira
viszont a 21. szdzadra meglehetdsen elavulttd valt. A kinai dllami és magancégek nem-
csak a sziikséges tapasztalattal rendelkeznek, hanem lényegesen vonz6bb arakkal dol-
goznak, mint mas nemzetkozi cégek, nem is beszélve arrdl, hogy a kinai dllami bankok
rendkiviil kedvez pénziigyi kondiciokat, alacsony kamatokat kindlnak a kozép-azsiai
allamok szdmdra. A kinai véallalatok mindekdzben megjelennek olyan stratégiai jelen-
téségil szektorokban, és teriileteken is, mint vastartalmi asvanyok, szinesfémek,
hidroelektronika, vasiit, Utépités, és telekommunikacié. A kinai téke jelentds részét
ugyanakkor a kozép-azsiai kdolaj- és foldgazszektor vonzza

Ami az Oroszorszagban eszkozolt kinai miikodétéke-befektetéseket illeti, az ugyancsak
jol illeszkedik Kina globalis, azon beliil is elsGsorban a fejlédd vilagban megfigyelhetd
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befektetési mintdihoz (lasd az 5. dbrat): hagyomdnyosan elsdsorban a nyersanyag-
kitermelés (mez6gazdasag, dllattenyésztés, halaszat, fakitermelés), banyaszat, a bérgyar-
tas-0sszeszerelés, és az ingatlan-beruhdzas teriiletén vannak jelen. De az utébbi években
a pénziigyi kozvetités és a kereskedelmi szolgaltatasok is egyre tobb kinai t6két vonzanak.

5. abra: A kinai FDI allomanyanak valtozasa a f6bb orosz szektorokban, milli6 USD
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Forras: CEIC China Premium Database

Foldrajzi megoszlas tekintetében a hatdrmenti régiét leszamitva kiemelt teriiletek az
utobbi iddszakig nem voltak. ZoldmezGs beruhdzas esetén a kinai téke eldnyben részesiti
a kiilonleges gazdasagi ovezeteket, ezek koziil is elsGsorban az ipari és termelési zéndkat,
melyek Tatarfoldon, Lipeck, Szamara, Szverdlovszk, Pszkov és Kaluga régidban ta-
lalhatéak. Fuzidk és felvasarlasok esetében sincs kiilondsebben preferalt régid, Kina
alapvetden a nyugati véllalatok altal kockazatosabbnak itélt befektetési kornyezettdl sem
riad vissza, f6képp akkor nem, ha a beruhdzas révén energiaéhségét enyhitheti.

Ami az utébb iddszak fejleményeit illeti, tobb jelentGsebb beruhdzasra is sort keriilt
a feldolgozoipar, az autdipar és az agraripar teriiletén (1asd a 6. abrat). A mar jelenlévg
— és esetenként tovabbi beruhdzasokat is fontolgatd — kinai autégyartok (Chery, Geely)
utan megjelent Oroszorszagban a Great Wall Motors, amely példaul Oroszorszag egyik
legrégibb ipari, nehézipari korzetében, a Tula regiéban €pit autégyarat fél milliard dol-
larnyi t6keberuhazassal; a szintén kinai Hawtai elsGsorban terepjardkat gyart majd,
nem is kizarélag az orosz, hanem tobbek kozott belarusz és kdzép-azsiai piacokra; de
a Lifan Motors is motor-6sszeszereld {izemet tervez az orszagban. A szecsudni New
Hope csoport aquafeed-lizemet épit az Astrakhan régioban, de a késébbiekben egy
kombinalt takarmanyiizemet is tervez Tatarfoldon. Ugyanakkor az olaj- és gazipar
esetében is sor keriilt jelentGsebb beruhdzasra: a China National Petroleum Corporation
(CNPC) példdul 1,1 millidrd dollarért 20 szdzalékos részesedést szerzett OAO Jamal
SPG-ében (UNCTAD 2015).
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6. abra: Az ot legjelentdsebb, 2014-ben bejelentett kinai zoldmezds beruhazas Oroszorszagban
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Forras: UNCTAD, WIR 2015, Regional Investment Trends

A z6ldmezds beruhdzasok novekvd szama ellenére azonban az Oroszorszagban
eszkozolt kinai befektetések igen jelentékeny része ma is az energiaiparban van: a
villamosenergia-fejlesztés mellett természetesen leginkabb a kGolaj és a foldgaz érdekli
a kinai befektetSket. A kinai vallalatok mar a két orszag kozotti olajkereskedelem 1995-
ben kezdddé boviilésével parhuzamosan megjelentek az orosz energiaszektorban, ma pedig
mér a négy legnagyobb kinai energetikai véllalat® mindegyike jelen van Oroszorszagban.
Megjegyzendd, hogy jellemzden az Oroszorszagban eszkozolt kinai infrastrukturalis
beruhazasok sem fiiggetlenek az olaj- és gazkereskedelemtdl, j6l példazza ezt a Kelet-
Szibéria—Csendes-6cedn kdolajvezeték, melynek megépitésében jelentds szerepet jatszott
a kinai t6ke is’. Az el6bbick mintéjdra egyébirant az orosz-kinai kiilkereskedelem masodik
legjelentSsebb tétele (a szénhidrogének utdn), a faipari export is generalt kinai
beruhdzasokat: az els6sorban az orosz Tavol-Keleten as Szibériaban taldlhat6 erd6k egy
részén ma mar kinai véllalatok irdnyitjak a fafeldolgozast (Kroska 2008).

Szembet(ing, hogy a fenti bekezdésben leirtakat — az energetikai jellegd befektetések
tulsulyat a kinai t6kebefektetések esetében — az azt megelGzden citdlt FDI-statisztikak
nem tamasztjak ald, ennek oka azonban igen egyszeri: a kinai vallalatok energetikai
beruhdzasai altalaban nem muikodotGke-beruhazas keretében torténnek. Kina, azaz
valamelyik nagy kinai energetikai allami vallalat kdlcsont nyujt az orosz vallalatoknak,
jellemzden egy-két igen jelentds ellegfizetés formdjaban, melyre a folyamatos ener-
giatermelés €s —szallitds miatt van sziikség. Az orosz energetikai cégek a vaskos eld-
legekért cserébe pedig véllaljdk a garantélt energiamennyiség Kinaba szallitdsat.

Bar az orosz-kinai relacié sokat fejlddott az energetikai egyiittmikodés terén, tény
ugyanakkor, hogy a kinai befektetések a legutdbbi iddszakig nem élveztek kiilonleges
elbandst az orosz energetikai szektorokban. A 2000-es évek kozepétdl egyre szigorodd
orosz beruhazasi korlatozasok, tulajdonosi el6irasok nem tesznek kiilonbséget a nyugati
és kinai befektetok kozott, annak ellenére sem, hogy azokat egyértelmien az amerikai és
eurdpai cégek talzott térnyerése ellen hoztdk. Igaz, eredetileg a kinai vallalatoknak nem
is voltak ilyen jellegl ambicidik, hiszen sokkal konnyebben, kotetlenebb formdban

® China National Petroleum Corporation, China Petroleum & Chemical Corporation, China National Ocean
Oil Corporation Ltd, China Oilfield Services Ltd

7 Az épitkezést és a sziikséges mezSk fejlesztését 2009-ben Kina 25 millidrd USD hitellel timogatta,
amelyet a két érintett, a Rosznyeft dllami olajvallalat és a Transznyeft vezeték-lizemeltet§ olajszallitasok
formdjaban torleszt jelenleg is.
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szerezhettek befolyast — esetenként tulajdont — Kozép-Azsiaban vagy épp Afrikdban.
Mindez atmenetileg csokkentette Kina orosz gaz iranti érdeklédését. Az ukran valsag, az
azt kovet§ szankciok €s az igy kialakult t6kehidny kovetkezményeként azonban mar
felmeriilt a stratégiai mezdk korlatozasdnak enyhitése, féleg Kina vonatkozasaban® (Dedk-
Szunomar, 2015).

5. Konkluzio

Bar jelen tanulmany elsdsorban a tSkebefektetésekre, azon beliil is leginkabb az
Oroszorszagban jelenlévd kinai miikod6tokére koncentralt, Gsszegzésképp megallapithato,
hogy a kinai miikodétoke szerényebb mértéku oroszorszagi jelenlétét némiképp arnyalja
az a tény, hogy nem ez a két orszdg kozotti pénzmozgds egyetlen formdja. A kozvetlen
befektetések valdban csokkennek, de ekdzben példaul a szuverén vagyonalapok 4ltal
eszkozolt portfolié befektetések mértéke jelentds mértékben novekszik (Korniyenko —
Sakatsume, 2009). Tovabb4, ahogy e kotet elsé tanulmanya is utal ra, a bilateralis fizetési
mérlegadatok azt mutatjak, hogy egy-egy kinai cég orosz vallalatoknak adott ipari
kolcsonei mértékiiket tekintve felveszik a versenyt a legnagyobb nyugati beruhazasokkal
is. Nem a befektetdi aktivitas csokken tehat, csupan az orosz gazdasag jelenlegi nehézségei
miatt a véallalatok 4j formékat részesitenek elonyben. Az, hogy az energetikai szektorban
a kinai vallalatok hajlandéak jelentGs elGlegekkel segiteni az orosz cégek megrendiilt
likviditashelyzetén, nagy valdszinlséggel az orosz-ukran vélsag vagy az azt kovets
nemzetkozi szankciok hozadéka. Példaul, a Rosznyeft és China National Petroleum
Corporation altal kotott 270 milliard dollaros olajszallitasi szerzddés keretében 63
millidrd dollart a szallitasok eldtt, el6legként teljesit a kinai fél (Mazneva-Hoffmann,
2015). Ez jelentGsen enyhitheti a szankciok karos hatdsait, biztositva a vallalat pénziigyi
stabilitdsat a megvaltozott helyzetben.

Osszességében tehdt tobb mint valészinid, hogy a kinai beruhdzasok a jovében (is)
egyre inkdbb a nyugati t6kétdl eltérd format dltenek majd. A kinaiak sokkal inkabb fognak
kozvetleniil finanszirozni kiilonb6z6, elsésorban energetikai és infrastrukturalis
projekteket, mig a nyugati t6ke tovabbra is megorzi els6bbségét a klasszikus befektetési
formdk terén. A Kina és Oroszorszdg kozott befektetési egylittmikodésnek azonban
vannak biztat6 jelei: a 2011-ben létrehozott Orosz-Kinai Befektetési Alapnak (Russia-
China Investment Fund), melynek orosz tagja az Orosz Kozvetlen Befektetési Alap
(Russian Direct Investment Fund, RDIF), a kinai tarsalapitéja az a kinai szuverén
vagyonalap (China Investment Corporation, CIC), amely a kinai devizatartalékok
elosztasaért felel. Figyelembe véve azt, hogy Kina devizatartaléka — kozel négyezer
milliard USD — a legnagyobb a vildgon, ez az egyiittmiikodés mindenképp igéretes
lehet.

8 Arkagyij Dvorkovics, miniszterelnok-helyettes 2015 februar 27-én felvetette, hogy kinai véllalatok
kaphatnak majd 50% feletti részesedést stratégiai olaj- és gdzmezdskben. ,,Ha Kinabdl ilyen megkeresés
érkezik hozzéank, komolyan el fogjuk birdlni. Nem latok semmilyen politikai akadélyt jelenleg.” Internet:
http://rt.com/business/236211-russia-china-oil-gas/. Letoltve: 2015. marcius 15.
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